


!"#$%&%'()*+,-."#&)/01)'%$)2-34&)5436&)&-34&64%634)
&433)4''4#("743+)8+).-9",:)474$+)#;&(%.4$)
4,:-:4.4,()-,)",(433":4,()%,4<)=$%.)>4#">",:)?5"#5)
6$%&64#(&)-,>)#;&(%.4$&)(%)'%#;&)%,)-,>)9,%?",:)
?54,)-,>)5%?)(%)4,:-:4)?"(5)$4347-,#4@)*+,-."#&)
/01)6$%7">4&)(54)",&":5(&)-,>):;">-,#4)(5-()&-34&)
6$%'4&&"%,-3&),44>)(%)84)&;##4&&';3)-,>)(%):$%?)(54)
8;&",4&&<)A,>)?"(5)8;"3(B",)#%33-8%$-("%,)#-6-8"3"("4&@)
&-34&64%634)#-,)5-$,4&&)(54)#%334#("74)?"&>%.)%')(54)
4,("$4)%$:-,"C-("%,)(%)&5%$(4,)(54)&-34&)#+#34)-,>)?",)
'-&(4$<

=%$).%$4)",'%$.-("%,)7"&"(D)
!"#$%&%'()#%!*+,-.&*/0,1!"#&234*5%!+

A6((;&@)(54)#-(4:%$+B>4'",",:)E;%(4B(%BF-&5)&%'(?-$4)
#%.6-,+@)>$"74&)(54)7"(-3)8;&",4&&)6$%#4&&)84(?44,)
(54)8;+4$G&)",(4$4&()",)-)6;$#5-&4)-,>)(54)$4-3"C-("%,)
%')$474,;4<)H("3"C",:)-)6-(4,(4>)#%.8",-("%,)%')2--2B
8-&4>)-663"#-("%,&@)(54)A6((;& I,(433":4,()F3%;>)
.-J"."C4&)(54)4,("$4)$474,;4)%64$-("%,)8+)>$"7",:)
845-7"%$)-,>)6$%7">",:)6$4&#$"6("74)>-(-)(%)#%.6-,+)
>4#"&"%,B.-94$&<)A6((;& %''4$&)4,5-,#4>)F%,'":;$4)
K$"#4)E;%(4)LFKEM@)NB F%..4$#4@)F%,($-#()
!-,-:4.4,(@)O4,4?-3&)-,>)O474,;4)!-,-:4.4,()
&%3;("%,&@)-33)$;,,",:)%,)!"#$%&%'()AC;$4@)-,> ';33+)
",(4:$-(4>)?"(5)!"#$%&%'()*+,-."#&)/01<)A6((;& "&)
8-&4>)",)2-,)!-(4%@)F-3"'%$,"-@)?"(5)->>"("%,-3)%''"#4&)
3%#-(4>)-#$%&&)(54):3%84<)

=%$).%$4)",'%$.-("%,)7"&"(D)
16((.&)#%!



PAQRN)S=)FSTPNTP2

78 I,($%>;#("%,D)P54)E;%(4B(%BF-&5)I.64$-("74)",)Q;&",4&&

72 U5-()"&)E;%(4B(%BF-&5V

74 *46-$(.4,(-3)2"3%&)H,>4$.",4)E;%(4B(%BF-&5

73 I,)F5-334,:",:)Q;&",4&&)F3".-(4&@)F%.63-#4,#+)"&)T%()-,)S6("%,)

79 W-$,4&&)E;%(4B(%BF-&5)(%)*$"74)S6(".-3)Q;&",4&&)S;(#%.4&

:7 P54)/)N&&4,("-3)R-+4$&)%')I,,%7-("74)E;%(4B(%BF-&5)A663"#-("%,)2%3;("%,&

X A;(%.-(",:)6$%#4&&4&@)4,>B(%B4,>

X I,'3;4,#",:)Q45-7"%$&

X N.84>>",:)I,(433":4,#4)",(%)K$%#4&&4&))

:3 K%?4$",:)S.,"B#5-,,43)NBF%..4$#4)2($-(4:"4&

:; P54)E;%(4B(%BF-&5)I.6-#()%,)Q;&",4&&

8: F%,#3;&"%,D)I,74&()",)E;%(4B(%BF-&5)(%)O4".-:",4)Y%;$)Q;&",4&&

82 U5+)I&)A6((;& Y%;$)P$;&(4>)Q;&",4&&)A>7"&%$)'%$)E;%(4BP%BF-&5)Q;&",4&&)P$-,&'%$.-("%,)

/01



ITPOS*HFPISTD)
PWN)EHSPNBPSBFA2W)
I!KNOAPIZN)IT)QH2ITN22

N,(4$6$"&4&)#%,'$%,()",#$4-&",:3+)#5-334,:",:)8;&",4&&)
#%,>"("%,&)-,>).-$94()>"&$;6("%,@)#%.6433",:).-,+)(%)
4J63%$4),4?)?-+&)(%)&;$7"74)-,>)(5$"74@)'$%.)",&("(;(",:)
6$%#4&&)".6$%74.4,(&)-,>)->%6(",:),4?)(4#5,%3%:"4&)(%)
6;$&;",:)#%.6$454,&"74)8;&",4&&)($-,&'%$.-("%,<)
F%.6-,"4&)-$4)>"&#%74$",:)(5-()-,)",,%7-("74)E;%(4B(%B
F-&5)6$%#4&&)>43"74$&)&;8&(-,("-3)#%.64("("74)->7-,(-:4&D)
84((4$)8;+",:)4J64$"4,#4&@)5":54$)$474,;4&)-,>)6$%'"(-834)
:$%?(5<)

U5+V)P54)E;%(4B(%BF-&5)6$%#4&&)#%,&%3">-(4&)4&&4,("-3)
-#("7"("4&)(5-()#%.4)",(%)63-+)?54,)'-#"3"(-(",:)($-,&-#("%,&)
-,>)#3%&",:)&-34&)'$%.)(54).%.4,()-)6$%&64#()
>4.%,&($-(4&)-,)",(4,()(%).-94)-)6;$#5-&4)(%)(54)
$4-3"C-("%,)%')$474,;4<)I()&6-,&)4''%$(&)(%)".6$%74)(54)
,-7":-("%,)%')#-(-3%:&[)&($4-.3",4)\;%(",:@)#%,($-#(",:)-,>)
%$>4$",:)6$-#("#4&[)-,>)",(4:$-(4)&;8&#$"6("%,@)8"33",:)-,>)
$4,4?-3&)';,#("%,&<)P54&4)%8]4#("74&)-663+)4\;-33+)(%)
&;66%$(",:)>"$4#()&-34&)#5-,,43&@)6-$(,4$)#5-,,43&@)-,>)NB
F%..4$#4)","("-("74&<

2".63+)6;(@)(54)4''4#("74,4&&)-,>)4''"#"4,#+)%')(54)
E;%(4B(%BF-&5)6$%#4&&);3(".-(43+)>4(4$.",4&)(54)#-6-#"(+)%')
4,(4$6$"&4&)(%)-#5"474)#$"("#-3)#%$6%$-(4):%-3&<)
E;%(4B(%BF-&5)6$%7">4&)(54)3",9)84(?44,)(%6B3",4):$%?(5@)
6$%'"(-8"3"(+)-,>)#;&(%.4$)4J64$"4,#4<)U54,)#%.6-,"4&)#-,)
3474$-:4)(54)#%334#("74)",(433":4,#4)%')(54"$)%$:-,"C-("%,&@)
8;&",4&&)%;(#%.4&)#-,)84)>4.%,&($-83+)".6$%74><)A&)-,)
4J-.634@)#%.6-,"4&)#-,).-94)%''4$",:&).%$4)-664-3",:@)
$4.%74)'$"#("%,)'$%.)8;+",:)6$%#4&&4&)-,>)."(":-(4)6$"#4)
4$%&"%,@)-,>)8%%&():$%?(5)-,>)6$%'"(-8"3"(+<

P5"&)?5"(4)6-64$)5":53":5(&)(54)(%6)($4,>&).-9",:)
E;%(4B(%BF-&5)-)34->",:)#%,#4$,)'%$)4,(4$6$"&4&)&449",:)(%)
($-,&'%$.)5%?)(54+)>%)8;&",4&&)-,>)#%,&"&(4,(3+)-#5"474)
%6(".-3)8;&",4&&)%;(#%.4&<)P5"&)6-64$)>4'",4&)
E;%(4B(%BF-&5)-,>)(54)#$"("#-3)#%.6%,4,(&)%')",,%7-("74)
&%'(?-$4)&;"(4&)'%$)($-,&'%$.",:)8;&",4&&4&)(%>-+<)P5"&)
6-64$)?"33)&5%?)5%?)-)#%.8",-("%,)%')#%.6$454,&"74)
-;(%.-("%,)-,>),4?)",,%7-("%,&)>43"74$)6%?4$';3)8;&",4&&)
->7-,(-:4&<)

/02



P54)=;,#("%,&)%')E;%(4B(%BF-&5

<$%/.#(=<$+&+,(!+,( T-7":-(",:)6$%>;#()6%$('%3"%&@)6$%>;#()&434#("%,)-,>)#%,'":;$-("%,)L8;,>34&@)-&&4.83"4&@)
#%.6%,4,()-,>)%6("%,&M)-,>)\;%(4)-,>)%$>4$)#$4-("%,)

<$"#",>=?1,1>+!+,( P54)';33)3"'4#+#34)%')&4((",:@)4J4#;(",:)-,>).-,-:",:)6$"#",:)6%3"#"4&)-,>)>"&#%;,(&

@-A%!!+$#+ *43"74$",:)#%.6433",:)>":"(-3)8;+",:)4J64$"4,#4&)-#$%&&)&-34&)#5-,,43&)

A%,($1#(=?1,1>+!+,( ^4,4$-(",:@),4:%("-(",:)-,>)&":,",:)#%,($-#(&@)-&)?433)-&)%74$&44",:)#%,($-#()#%.63"-,#4

B$/+$=?1,1>+!+,( F-6(;$",:)-,>)%$#54&($-(",:)%$>4$&)-#$%&&)';3'"33.4,()6$%#4&&4&)

C,#+,("D+=?1,1>+!+,( !-,-:",:)",(4:$-(4>)$48-(4&@)6$%.%("%,&)-,>)&-34&)#%.64,&-("%,)-#$%&&)>"$4#()&-34&)(4-.&@)
6-$(,4$)#5-,,43&)-,>)NBF%..4$#4)?48&"(4&)

E"FF",>=?1,1>+!+,( Q"33",:@)",7%"#",:@)-,>)$474,;4)$4#%:,"("%,)(5-()&;66%$(&)>"''4$4,()8;&",4&&).%>43&

G+,+H1F&=?1,1>+!+,( I>4,("'+",:)4J6"$",:)#%,($-#(&)-,>)4''4#("743+);6&433",:@)#$%&&B&433",:)-,>)$4,4?",:)8;&",4&&)",#$4-&4)
$4#;$$",:)$474,;4&)-,>)-##%;,()64,4($-("%,)

UWAP)I2)EHSPNBPSBFA2WV

E;%(4B(%BF-&5)"&)(54)7"(-3)8;&",4&&)6$%#4&&)(5-()&6-,&)-)
8;+4$_&)",(4$4&()",)-)6;$#5-&4)(%)(54)#%.6-,+G&)$4-3"C-("%,)
%')$474,;4<)P5"&).4-,&)(5-()E;%(4B(%BF-&5)4,#%.6-&&4&)
(54)4,("$4(+)%')-)#%.6-,+G&)&-34&@)#%,($-#(",:@)%$>4$",:@)
8"33",:)-,>)$4,4?-3&)$4&6%,&"8"3"("4&)` -,>).%$4<

E;%(4B(%BF-&5)"&)4&&4,("-3)(%)4''4#("743+):$%?)#;&(%.4$)
$43-("%,&5"6&)-,>)8;"3>)%.,"B#5-,,43)&433",:)&($-(4:"4&<

P54)';,#("%,&)%')E;%(4B(%BF-&5)".6-#(),;.4$%;&)
>46-$(.4,(&@)-,>)?54,).-,-:4>)#%$$4#(3+@)(54+)-$4)
6"7%(-3)",)$-"&",:)&-34&)6$%>;#("7"(+)-,>)&433",:)
4''4#("74,4&&<

P54&4)-$4)?433B4&(-83"&54>)';,#("%,&@)8;()%'(4,)>"''"#;3()(%)
.-&(4$)-&)-,)",(4:$-(4>)6$%#4&&@)-,>)474,).%$4)
#5-334,:",:)(%)",,%7-(4)(%)-#5"474)#%.64("("74)->7-,(-:4)
-,>)%6(".-3)8;&",4&&)%;(#%.4&<)P5"&)"&)6-$("#;3-$3+)5-$>)'%$)
3-$:4):3%8-3)%$:-,"C-("%,&)?"(5)>"&($"8;(4>)?%$9'%$#4&<)

/03



K$%>;#()6%$('%3"%&@)6$%.%("%,&@)6$"#",:)-,>)6%3"#"4&).;&()
$4.-",)$4347-,()(%)47%37",:).-$94()#%,>"("%,&)-,>).;&()7-$+)
'%$)&64#"'"#)$4:"%,&)-,>)>"''4$4,()#5-,,43&<)K-$(,4$&)?"(5)
'3;#(;-(",:)34743&)%')-?-$4,4&&)-,>)#%.."(.4,()(%)-)6$%7">4$)
!"#$ (%)84)&;66%$(4><)!4-,?5"34@)#%.6-,"4&).;&()>4(4$.",4)
5%?)(%)#%,&"&(4,(3+)6-#9-:4)-,>)#3%&4)($-,&-#("%,&)(5-().-94)
&4,&4)'%$)(54"$)8;&",4&&4&)-,>):4,4$-(4)$474,;4):$%?(5)-,>)
.-$:",&<))

A,)",(4:$-(4>@)-;(%.-(4>)-,>)-:"34)E;%(4B(%BF-&5)6$%#4&&)
",#$4-&4&)6$%>;#("7"(+)'%$)8;&",4&&4&[)"()43".",-(4&).-,;-3)
(-&9&@)9446&)-33)&(-945%3>4$&)",'%$.4>@)#%33-6&4&)#+#34)(".4&@)
-,>)3%?4$&)&433",:)-,>)&4$7"#4)#%&(&<)!%$4%74$@)8;&",4&&4&)
-((-",)&;64$"%$)7"&"8"3"(+)",(%)5%?)($-,&-#("%,&)-$4)#;3("7-(4>)
:-",",:)-)#%,&">4$-834)4>:4)",D)

! *4(4#(",:).-$94()&":,-3&
! K",6%",(",:)($4,>&)?"(5)8;+",:)-,>)&433",:)845-7"%$&
! H,>4$&(-,>",:)94+)>+,-."#&)(5-()5436)-##434$-(4)%$)

5",>4$)&-34&<

P5"&)#%.8",-("%,)%')6$%#4&&)#%54&"%,@)7"&"8"3"(+)-,>)",&":5(&)
4.6%?4$&)#%.6-,"4&)(%)\;"#93+)-,>)4-&"3+)$4&6%,>)(%)
>4743%6.4,(&)-,>)4''4#().4-,",:';3)$4&6%,&4&)(%).-$94()
#%,>"("%,&<)E;%(4B(%BF-&5)63-+&)-)#4,($-3)$%34)",)474$+)
#%.6-,+G&)4''%$()(%):4,4$-(4)$474,;4@)".6$%74)#;&(%.4$)
&-("&'-#("%,@)-,>)$4-3"C4)6$%'"(&<

E;%(4B(%BF-&5)#%,,4#(&)-)#%.6-,+G&)F;&(%.4$)
O43-("%,&5"6)!-,-:4.4,()LFO!M)&;"(4)?"(5)"(&)
N,(4$6$"&4)O4&%;$#4)K3-,,",:)LNOKM<)Q;()"(G&),%()
];&()-)&4$"4&)%')-663"#-("%,&)#%,,4#(",:)#;&(%.4$)
4J64$"4,#4)-,>)';3'"33.4,()` E;%(",:@)#%,($-#(",:@)
%$>4$",:@)8"33",:@)$4,4?-3&)-,>).%$4)-$4)$4-33+)(54)
(4#5,"#-3)8;"3>",:)83%#9&)'%$)-)&4-.34&&)6$%#4&&)
(5-()".6$%74&)$474,;4):4,4$-("%,)",)-)#%.6-,+<)

/04



*NKAOP!NTPAR)2IRS2)
HT*NO!ITN)EHSPNBPSBFA2W

*4&6"(4)"(&)".6%$(-,#4@)E;%(4B(%BF-&5)$4.-",&)%,4)%')(54)
.%&()6%%$3+)".634.4,(4>)8;&",4&&)6$%#4&&4&@)$">>34>)?"(5)
.-,;-3)&(46&)-,>)&6$-?34>)-#$%&&)>46-$(.4,(&)(5-()$43+)
%,)>"&6-$-(4)(%%3&<)A)94+)$4-&%,)'%$)(5"&)6%%$)&(-(4)%')
-''-"$&)"&)(5-().-,+)#%.6-,"4&)($4-()(54);,>4$3+",:)
$4&6%,&"8"3"("4&)?"(5",)E;%(4B(%BF-&5)-&)(54)&46-$-(4@)
6-$%#5"-3)#%,#4$,&)%')>"''4$4,()>46-$(.4,(&<

=%$)4J-.634@)(54)",(4$4&(&)%')&-34&)%64$-("%,&)-,>)34:-3)
(4-.&)(4,>)(%)>"74$:4@)?"(5)(54)'%$.4$)'%#;&4>)%,)5436",:)
&-34&)#3%&4)>4-3&)?5"34)(54)3-((4$)?-,(&)(%)."(":-(4)$"&9)(%

(54)8;&",4&&<)A&)-)$4&;3(@)6%%$)#%%$>",-("%,)%')#%,($-#()$47"4?)
6$%#4&&4&)34->&)(%)>43-+&)",)&-34&)#+#34&)-,>)474,)>4-3)
&3"66-:4<

*46-$(.4,(-3)&"3%&@)#%,'3"#(",:)6$"%$"("4&@)6%%$)
#%..;,"#-("%,&@)",#%,&"&(4,()5-,>%''&)84(?44,)';,#("%,&)
-,>)",->4\;-(4)7"&"8"3"(+)#-;&4)4,(4$6$"&4&)(%)",#;$)&":,"'"#-,()
#%&(&)'$%.D

! 2433",:)",4''"#"4,#"4&)-,>)>4-3)&3"66-:4
! R%&()&-34&)>;4)(%)6%%$)$4&6%,&"74,4&&
! !"&&4>)#$%&&B&433)-,>);6B&433)%66%$(;,"("4&
! O474,;4)34-9-:4
! !"&&4>)$4,4?-3&
! N$$%$&)",)\;%(4&@)%$>4$&)-,>)-:$44.4,(&)$4\;"$",:)

$4?%$9
! K%%$)7"&"8"3"(+)(%)>4-3)>+,-."#&@)".6-#(",:)>4#"&"%,B

.-9",:)-,>)(54)-8"3"(+)(%)".6$%74)6$%#4&&4&
! R%?4$)#;&(%.4$)&-("&'-#("%,@)?"(5)&433",:)6$-#("#4&)-,>)

';3'"33.4,()4$$%$&<

“Quote-to-Cash is the end-to-end set of business 
processes that makes it possible to deliver goods 
and/or services and receive payment in return.” 
— Forrester Research 

/05



IT)FWARRNT^IT^)QH2ITN22)
FRI!APN2@)FS!KRAFNTFY)I2)
TSP)AT)SKPIST

N,(4$6$"&4&)-$4)#%,'$%,(",:)a-),4?),%$.-3b)%')#5-334,:",:)
.-$94(&)(5-()-$4)>$-.-("#-33+)34&&)6$4>"#(-834<)A)a8;&",4&&)
-&);&;-3b)-(("(;>4)"&)",#$4-&",:3+);,(4,-834)-&)#%.64("("%,)
-,>)#%..%>"("C-("%,);64,>)%,4)",>;&($+)-'(4$)-,%(54$<)
F%.64("("74)3-,>&#-64&)-$4)#5-,:",:)-&)#%..%>"("C-("%,)
",#$4-&4&)'$%.D

! 25"'(&)(%)%,3",4)&-34&)LNBF%..4$#4)&"(4&)>"&63-#",:)
8$"#9)-,>).%$(-$)8;&",4&&4&M

! R%?4$)8-$$"4$&)(%)4,($+)L-##434$-(",:)$%;(4&)(%)
8;&",4&&)'%$)#%.64("(%$&M

! NJ6-,>",:)6%%3&)%')&;663"4$&)%'):%%>&c&4$7"#4&@)8%(5)
>%.4&("#)-,>)'%$4":,<

A,)",(4:$-(4>):3%8-3)4#%,%.+)64$."(&),4?)",,%7-("%,&)(%)
-664-$)'$%.);,4J64#(4>)\;-$(4$&)",)(54)'%$.)%')>"&$;6("74)
6$%>;#(&)-,>)8;&",4&&).%>43&<)A&)-)$4&;3(@)6$%>;#()
>"''4$4,("-("%,@)",(4334#(;-3)6$%64$(+)->7-,(-:4&@)-,>)
.-$:",&)-$4)-3?-+&)7;3,4$-834)(%)(54)-8$;6()4.4$:4,#4)%')
-3(4$,-("74&<

P%>-+G&)4,(4$6$"&4&)-$4)'%$#4>)(%),-7":-(4)-,>).-,-:4D

! A)6$%3"'4$-("%,)%')&-34&)#5-,,43&
! I,#$4-&4>)>4.-,>)'%$).-&&)#;&(%."C-("%,
! O-6">3+)47%37",:)8;&",4&&)-,>)6$"#",:).%>43&
! !%$4):3%8-3)#%.64("("%,)-,>)#%..%>"("C-("%,
! O"&",:).-$94()7%3-("3"(+
! O-6">3+)47%37",:)#;&(%.4$)4J64#(-("%,&)-,>)6$4'4$4,#4&
! I,#$4-&",:)$4:;3-("%,&<

F;&(%.4$&)?"(5)$"&",:)4J64#(-("%,&)>4.-,>)"..4>"-(4)
:$-("'"#-("%,)-,>)&%3;("%,&)64$&%,-3"C4>)(%)(54"$),44>&<)S'(4,)
(5"&).4-,&)(54)-8"3"(+)(%)-##4&&)&4$7"#4&)-,>):%%>&)6$-#("#-33+)
",)$4-3)(".4@)(5$%;:5)'-&(B#5-,:",:)(4#5,%3%:"4&)3"94)&%#"-3)
.4>"-@).%8"34)-663"#-("%,&)-,>)-;:.4,(4>)$4-3"(+<)

!-,+)4,(4$6$"&4&)$4.-",)3-$:43+);,6$46-$4>)'%$)(5"&),4?)
,%$.-3)%')'3;">@)'-&(B#5-,:",:)-,>)#5-334,:",:).-$94(&<)
H,>4$",74&(.4,()",)E;%(4B(%BF-&5)"&)-)94+)'-#(%$)",5"8"(",:)
(54"$)#-6-#"(+)(%)$4&6%,>)(%).-$94()#5-,:4&)-,>):4,4$-(4)
:$%?(5<)P54&4)&5%$(#%.",:&)6%",()(%)(54),44>)'%$)-)
';,>-.4,(-3)#5-,:4)",)(54)?-+)#%.6-,"4&)4,:-:4)#;&(%.4$&)
-,>)#%.64(4)",)(54"$)",>;&($"4&<)

/06



WAOTN22)EHSPNBPSBFA2W)
PS)*OIZN)SKPI!AR)
QH2ITN22)SHPFS!N2

O4:-$>34&&)%')(54)54->?",>&)(54+)'-#4@)4J4#;("74)(4-.&)
.;&()>43"74$)%,)#%$6%$-(4):%-3&)-,>)6$%>;#4)8;&",4&&)
%;(#%.4&)(5-().44()%$)4J#44>)(54)4J64#(-("%,&)%')
&5-$45%3>4$&<)P54+)-$4)-##%;,(-834)'%$)(54)$4&;3(&)(5-()
(54"$)8;&",4&&4&)-$4)-834)(%)-#5"474)?"(5",)?433B>4'",4>)
'"&#-3)64$"%>&<)W4,#4@)(54)FNS@)F=S@)%(54$).4.84$&)%')(54)
FB2;"(4)-,>)(54"$)>"$4#()$46%$(&):"74)(%6)6$"%$"(+)(%)'%;$)
.-]%$)"&&;4&D

! O474,;4)` :4,4$-(4)&-34&)(5-()-33%?)(54)%$:-,"C-("%,)(%)
#%,&"&(4,(3+):$%?)-,>):-",).-$94()&5-$4)

! K$%'"(-8"3"(+)` &4#;$4)$4(;$,&)'$%.)&-34&)'%$)8-#94$&)-,>)
'%$)$4",74&(",:)",)(54)8;&",4&&

! F;&(%.4$)4J64$"4,#4)` ".6$%74)4-&4)%')>%",:)8;&",4&&)
'%$)#;&(%.4$&)(%)",#$4-&4).-$94()&5-$4@)#;&(%.4$)
&-("&'-#("%,@)-,>)$464-()8;&",4&&

! K4%634)` :-",):$4-(4$)6$%>;#("7"(+)'$%.)&(-'')8+)
4,#%;$-:",:)#%33-8%$-("%,)-,>)-3":,.4,()%')845-7"%$&)
?"(5)#%$6%$-(4)%8]4#("74&<

=;$(54$)7-3">-("%,)%')(54&4):%-3&)#%.4&)'$%.)^-$(,4$)
O4&4-$#5G&)-,,;-3)FNS)&;$74+)L&44)%&'()$*+<M)

I$%H(5
1de

A.&(%!+$
/fe

J%$K'%$#+
ghe

A%$6%$1(+
gde

CL=G+F1(+/
gde

<$%'"(
C!6$%D+!+,(

f0e

A%&(
?1,1>+!+,(

f/e

<$%/.#(
C!6$%D+!+,(&

ffe

M",1,#"1F
fie

N.1F"(0
C!6$%D+!+,(&

fie

B6+$1("%,&
C!6$%D+!+,(&

je

@''"#"+,#0=O=
<$%/.#("D"(0

je

^-$(,4$@)I,#<@)gif0)FNS)2;$74+D)P54)Y4-$)%')*":"(-3)P4,-#"(+@)A6$"3@)1@)gif0)

%&'()$*+,*-./*-!)$$*0.1*%&#$2*345*67)"7$'&8*9(:&;$::*<)&.)&7&$:*1.)*=>?@*";A*=>?BC*3"7$'.)&D$A*";A*E";F$A*GH*I")7;$),*%&'()$*+,*-./*-!)$$*0.1*%&#$2*345*67)"7$'&8*9(:&;$::*<)&.)&7&$:*1.)*=>?@*";A*=>?BC*3"7$'.)&D$A*";A*E";F$A*GH*I")7;$),*

/07



P54)E;%(4B(%BF-&5)6$%#4&&)63-+&)-)&($-(4:"#)$%34)",)-#5"47",:)
6$%:$4&&)?"(5)(54&4)%;(#%.4&)-()-,)%64$-("%,-3)34743<)I()"&)
",&($;.4,(-3)",)5436",:)4,(4$6$"&4&)&4#;$4)%6(".-3)$4&;3(&)",)
&-34&)-,>)8;+",:)#+#34&<)k4+)8;&",4&&).4-&;$4&)-$4)".6-#(4>)
&;#5)-&)".6$%74>)&-34&)-##;$-#+@)",#$4-&4>)&-34&)4''"#"4,#+@)
".6$%74>)&-34&)4''4#("74,4&&@)3-$:4$)>4-3)&"C4&@)5":54$)?",)
$-(4&@)".6$%74>).-$:",&@).%$4)%66%$(;,"("4&@).%$4)&".63"#"(+)
-,>)",#$4-&4>)&644>B(%B.-$94(<

!%$4)&64#"'"#-33+@)E;%(4B(%BF-&5)(-#934&).-,+)%')(54)
;,>4$3+",:)#5-334,:4&)(5-()5",>4$)64$'%$.-,#4)-:-",&()(54&4)
.4-&;$4&)L&44)%&'()$*9M<)=%$)4J-.634@)"')$474,;4):$%?(5):%-3&)
-$4)#%,(",:4,()%,)3-$:4$)-74$-:4)>4-3)&"C4&@)3-#9)%')6$%>;#()
9,%?34>:4)-,>)$%:;4)>"&#%;,(",:)6$4&4,(&)%8&(-#34&<)
E;%(4B(%BF-&5)-663"#-("%,&)3"94)F%,'":;$4)K$"#4)E;%(4)LFKEM@)
#-(-3%:).-,-:4.4,()-,>)>4-3).-,-:4.4,()5436)&4334$&)
-&&4.834).%$4)#%.6433",:)\;%(4&)'%$)6$%&64#(&)-,>)84((4$)
.-,-:4)>"&#%;,()$4\;4&(&<

%&'()$*9,*J(.7$K7.K3":!*-)";:1.)L"7&.;*3";*6.M#$*5#$)*=>*N;A$)MH&;'*9(:&;$::*3!"MM$;'$:

C!6$%D+/=P##.$1#0
Q%FD+&R
! I,-##;$-(4)\;%(",:
! Q"33",:)-,>)",7%"#",:)"&&;4&
! O48-(4)."&.-,-:4.4,(
! I,-##;$-(4)#%.."&&"%,)6-+.4,(&
! =$4\;4,()#;&(%."C-("%,)%')PlF&)-,>)2RA&

C,#$+1&+/=Q6++/-(%-?1$K+(
Q%FD+&R
! 23%?)E;%(4B(%BF-&5)#+#34)(".4
! 23%?),4?)6$%>;#()",($%>;#("%,&
! O46&)$4&6%,>)(%)#;&(%.4$)$4\;4&(&)&3%?4$)

(5-,)#%.64("(%$&
! *43-+&)",)>43"74$+)%')&;8&#$"6("%,)&4$7"#4&

?%$+=Q"!6F"#"(0
Q%FD+&R
! 2kH)6$%3"'4$-("%,)>;4)(%)4J#4&&"74)

6$%>;#(c&4$7"#4)%6("%,&)-,>).;3("634)
#;&(%.4$)&4:.4,(&)84",:)&4$74>

! R"."(4>)#;&(%.4$)-,>)6-$(,4$)7"&"8"3"(+
! !;3("634)4,("("4&)L4<:<)&-34&)6-$(,4$&@)

&%3;("%,)",(4:$-(%$&@)%;(&%;$#",:M)",7%374>)
",)&4$7",:)F;&(%.4$&

C,#$+1&+/=Q1F+&=@''"#"+,#0
Q%FD+&R
! =$4\;4,()4J4#;("74)",7%374.4,(
! R%?)7-3;4B->>4>)(-&9&)-,>)3%?)?%$9'%$#4)

6$%>;#("7"(+)>;4)(%).-,;-3)6$%#4&&4&)-3%,:)
&-34&)#+#34

! I,->4\;-(4)(%%3&)L4<:<).%8"34@)%''3",4)
\;%(",:M

C!6$%D+/=?1$>",
Q%FD+&R
! R4:-#+)&-34&)&+&(4.&
! W":5)34:-3)'44&
! T%)7"&"8"3"(+)",(%)%64$-("%,-3)64$'%$.-,#4

S1$>+$=T+1F=Q"U+&
Q%FD+&R
! *"''"#;3(+)#$%&&)&433",:@);6&433",:)-,>)&433",:)

-#$%&&)(54)4,("$4)6$%>;#()&;"(4
! !-74$"#9)>"&#%;,(",:

V">5+$=J",=G1(+&
Q%FD+&R
! O4,4?-3)."&.-,-:4.4,(
! R%?)&-34&)#%,74$&"%,)$-(4&
! 2;8%6(".-3)6$"#",:

?%$+=B66%$(.,"("+&
Q%FD+&R
! K%%$)6-$(,4$)#5-,,43)4''4#("74,4&&
! R-#9)%'c",&;''"#"4,()NBF%..4$#4)63-('%$.

C!6$%D+/=Q1F+&=@''+#("D+,+&&
Q%FD+&R
! K%%$)&-34&)4,-834.4,()L4<:<)%,8%-$>",:@)

6$%>;#()($-",",:@)]%8B&64#"'"#)($-",",:M
! R%?)\;%(-)-((-",.4,()-,>)5":5)&-34&)

(;$,%74$

3":!*-)";:1.)L"7&.;*3";*6.M#$*5#$)*=>*N;A$)MH&;'*9(:&;$::*3!"MM$;'$:

/08



E;%(4B(%BF-&5)"&)-)'%;,>-("%,-3@)#$%&&B';,#("%,-3)
6$%#4&&)(5-()-''4#(&)(54)$474,;4)(4-.D)2-34&@)2-34&)

S64$-("%,&@)R4:-3@)=",-,#4@)*43"74$+cK$%'4&&"%,-3)
24$7"#4&)-,>)(54)4,("$4)4J4#;("74)&;"(4<)^4()"()?$%,:)

-,>)(54)8;&",4&&)#-,)84).-(4$"-33+)-''4#(4><)

F5-334,:4&)'%$).-,+)4,(4$6$"&4&)-3&%)4J(4,>)(%).-,-:",:)
>"''4$4,()$%;(4&)(%)8;&",4&&)(5$%;:5).;3("634)#5-,,43&<)P54$4)
"&)-).%;,(",:),44>)'%$)&;66%$(",:)#;&(%.4$)]%;$,4+&)-#$%&&)
NBF%..4$#4@)6-$(,4$)-,>)>"$4#()&-34&)#5-,,43&<)2"."3-$3+@)
>4#"&"%,B.-9",:)8%(5)?"(5",)&-34&)-,>)8;+",:)#+#34&)` -&)?433)
-&)?"(5",)%74$-33)#%$6%$-(4)63-,,",:)6$%#4&&4&)` $4\;"$4&)
.%$4)4''4#("74);&4)%')",'%$.-("%,)(%)6$%>;#4)?",,",:)
%;(#%.4&<

E;%(4B(%BF-&5)($-,&'%$.-("%,)6$%]4#(&)5436)4,(4$6$"&4&)
#%,&"&(4,(3+)&;##44>)",)-((-",",:)(54)%8]4#("74&)>44.4>)
&($-(4:"#)8+).-,-:4.4,(<)P5",9)%')E;%(4B(%BF-&5)-&)(54)
8-#98%,4)%')-)8;&",4&&D)I()4.6%?4$&)(4-.&)(%)>$"74)%;(#%.4&)
';,>-.4,(-3)(%)(54)%74$-33)&;##4&&)%')-)#%.6-,+<)U"(5)-,)
",,%7-("74)-,>)#%.634(4)E;%(4B(%BF-&5)-663"#-("%,)&%3;("%,@)
-,)4,(4$6$"&4)4,]%+&)&;64$"%$)-:"3"(+)",)#-6"(-3"C",:)%,)8;&",4&&)
%66%$(;,"("4&@)-,>)>"''4$4,("-(4&)"(&43')8+).%$4)4''4#("743+)
(-$:4(",:).-$94(&<

/09



PWN)/)N22NTPIAR)RAYNO2)S=)
ITTSZAPIZN)EHSPNBPSBFA2W)
AKKRIFAPIST)2SRHPIST2

E;%(4B(%BF-&5)-663"#-("%,)&%3;("%,&)4.4$:4>)%74$)(54)6-&()>4#->4)
(%)".6$%74)(54)6$%>;#("7"(+@)-:"3"(+)-,>)&433",:)4''4#("74,4&&)%')
4,(4$6$"&4&)%')-33)&"C4&<)P5"&)($4,>)$4&;3(4>)'$%.)#%.6-,"4&),44>",:)
(%)84((4$)",(4:$-(4)';,#("%,&)-$%;,>)6$%>;#()#%,'":;$-("%,@)
\;%(",:@)6$"#",:@)#%,($-#().-,-:4.4,()-,>)%$>4$",:<)N''%$(&)
'%#;&4>)%,)$4>;#",:)4$$%$&)-,>)-##434$-(",:)6$%#4&&4&)8+)
43".",-(",:).-,;-3)&(46&@)6$%7">",:)$;34&)'%$)6$%>;#()#%.8",-("%,&@)
&(-,>-$>"C",:)6$"#",:@)4,'%$#",:)?%$9'3%?&)-,>)84((4$).-,-:",:)
>%#;.4,()$46%&"(%$"4&<))

A&)-)$4&;3(@)",(4:$-(4>@)&",:34B74,>%$@)&",:34)>-(-).%>43)E;%(4B(%B
F-&5)&%3;("%,&)>"&63-#4>)&(-,>-3%,4)6%",()&%3;("%,&<)N,(4$6$"&4&)
>"&#%74$4>)(5-()(54+):-",)'-$):$4-(4$)7-3;4)'$%.)&;#5)(4#5,%3%:"4&)
?54,)(54+)-$4)#%,&%3">-(4>)",)-)&",:34)&%3;("%,)(5-()&;66%$(&)(54)
';33)E;%(4B(%BF-&5)8;&",4&&)6$%#4&&<

F%,(",;",:)",,%7-("%,)",)E;%(4B(%BF-&5)%64,&)4,%$.%;&)
%66%$(;,"("4&)'%$)-663+",:)(4#5,%3%:+)(%)".6$%74)6$-#("#4&@)
6$%#4&&4&)-,>)%74$-33)8;&",4&&)%;(#%.4&<)A;(%.-("%,),%?)4J(4,>&)
(%)4,#%.6-&&)%$>4$",:@)8"33",:)-,>)&;8&#$"6("%,).-,-:4.4,(@)-,>)
$474,;4)$4#%:,"("%,)(%)4,-834)(%;#534&&)%$>4$",:)(5-()>$-&("#-33+)
$4>;#4&).-,;-3)?%$9<)2"."3-$3+@)&;66%$()'%$)NBF%..4$#4)-,>)
K-$(,4$)F%..4$#4)$4\;"$4.4,(&)34(&)4,(4$6$"&4&)%$#54&($-(4)&-34&)
-#("7"("4&)-#$%&&).;3("634)&-34&)#5-,,43&<)

/10



!%$4%74$@)4,(4$6$"&4&)84,4'"()'$%.)7-&(3+)".6$%74>)6$%#4&&)
7"&"8"3"(+@)?5"#5)#$4-(4&)-)&;64$"%$);,>4$&(-,>",:)%').-$94()
>+,-."#&)-,>)#-,)",#$4-&4)-:"3"(+)",)($-,&3-(",:)",&":5()",(%)
-#("%,<)N,(4$6$"&4&)#-,)84((4$)",'3;4,#4)845-7"%$&)",)&-34&)
#+#34&)8+)4.63%+",:)6$%.%("%,&@)#%.64,&-("%,)-,>)$48-(4&<)
2"."3-$3+@)-,-3+("#)-663"#-("%,&)>43"74$)6$4&#$"6("74)->7"#4)%,)
94+)>4#"&"%,)6%",(&)",)(54)E;%(4B(%BF-&5)6$%#4&&@)&;#5)-&)
$4#%..4,>",:)(54)$":5()6$%>;#(&)-,> (54)$":5()6$"#",:)-,>)
>"&#%;,(&)'%$)>4-3&<

=%$)#%.6$454,&"74)E;%(4B(%BF-&5)-663"#-("%,&)(%).44()
(%>-+G&)8;&",4&&)#5-334,:4&@)(5$44)3-+4$&)%')#-6-8"3"("4&)-$4)
$4\;"$4>)(%):4,4$-(4)%6(".-3)8;&",4&&)%;(#%.4&D

f< A;(%.-(",:)6$%#4&&4&@)4,>B(%B4,>
g< I,'3;4,#",:)845-7"%$&
/< N.84>>",:)",(433":4,#4)",(%)6$%#4&&4&

=;$(54$.%$4@)';,#("%,-3"(+),44>&)(%)84)-663"4>)-#$%&&)
#5-,,43&)(%)",(433":4,(3+)'-#"3"(-(4)#;&(%.4$)]%;$,4+&)&6-,,",:)
NBF%..4$#4)&"(4&@)6-$(,4$),4(?%$9&@)#-33)#4,(4$&)-,>)'"43>)
&-34&)'%$#4&<)

P.(%!1(",>=6$%#+&&+&W=+,/-(%-+,/

N,>B(%B4,>)-;(%.-("%,)6$%7">4&)(54)'%;,>-("%,)'%$)E;%(4B(%B
F-&5)8+).-9",:)"()6%&&"834)(%)4''"#"4,(3+)4J4#;(4)` -&)%,4)
#%%$>",-(4>)6$%#4&&)` -33)%')(54)(-&9&)$4\;"$4>)8+)-,)
4,(4$6$"&4)(%)#;3("7-(4)-,>)#3%&4)&-34&<)P5$%;:5)
#%.6$454,&"74)-;(%.-("%,@)>$-.-("#)6$%>;#("7"(+):-",&)-$4)

$4-3"C4>)'$%.)84((4$).-,-:4.4,()%')6$%#4&&4&@)84((4$)
#%..;,"#-("%,)-,>)#%33-8%$-("%,)-.%,:)&(-945%3>4$&@)-,>)
43".",-(",:).-,;-3)&(46&)",)6$%#4&&4&<

P54)E;%(4B(%BF-&5)-;(%.-(4&)(5$44)#%$4)-663"#-("%,&D)
F%,'":;$4)K$"#4)E;%(4@)F%,($-#()!-,-:4.4,(@)-,>)O474,;4)
!-,-:4.4,(<)N-#5)-663"#-("%,)'3%?&),-(;$-33+)",(%)(54),4J(@)
#$4-(",:)-)&4-.34&&)E;%(4B(%BF-&5)6$%#4&&<

f< F%,'":;$4)K$"#4)E;%(4)4.6%?4$&)&-34&)64%634)8+)
6$%7">",:);6B(%B>-(4)6$%>;#()-,>)6$"#",:)",'%$.-("%,<)
P54)F%,'":;$4)K$"#4)E;%(4)-663"#-("%,)4,&;$4&)&-34&)
64%634)6$%7">4)6$%&64#(&)?"(5)7-3">)-,>)#%.634(4)
6$%6%&-3&@),%).-((4$)(54)#%.634J"(+)%')8;,>3",:)$;34&)%$)
&"C4)%')6$%>;#()#-(-3%:<)P54)-663"#-("%,)-3&%)4,'%$#4&)
(54)#%.6-,+G&)6$"#",:)$;34&)(%)6$474,()",-66$%6$"-(4)
>"&#%;,(",:<)U"(5)F%,'":;$4)K$"#4)E;%(4@)&-34&)64%634)
:4()-##;$-(4)&-34&)6$%6%&-3&)%;().%$4)\;"#93+)-,>)
-##;$-(43+@)4,-83",:)(54.)(%)#3%&4).%$4)>4-3&<

g< F%,($-#()!-,-:4.4,()4,-834&)&-34&)-,>)34:-3)(4-.&)(%)
:4,4$-(4@),4:%("-(4@)&(%$4@)-,>)#%.63+)?"(5)-33)&-34&)
#%,($-#(&@)-3%,:)?"(5)$43-(4>)34:-3)>%#;.4,(&)&;#5)-&)
T*A&<)P54)F%,($-#()!-,-:4.4,()-663"#-("%,)4,&;$4&)
(5-()>4-3)(4$.&)#-,)84)#$4-(4>)\;"#93+@)'%33%?",:)-33)
#%.6-,+)6%3"#"4&@)-,>)(5-()(54)#%.6-,+)5-&)(%(-3)
7"&"8"3"(+)(%)474$+)&(46)%')(54),4:%("-("%,)6$%#4&&<)S,#4)
>4-3)>%#;.4,(&)-$4)&":,4>@)F%,($-#()!-,-:4.4,()(%%3&)
4,&;$4)(5-()-33)(54)#%.6-,+G&),4?)%83":-("%,&)-$4)
($-#94>)#%$$4#(3+<

g<

f<

/11



/< O474,;4)!-,-:4.4,()4,&;$4&)#%$$4#(@)(".43+)#%,($%3)
%')-33)$474,;4B$43-(4>)6$%#4&&4&@)",#3;>",:)%$>4$)
.-,-:4.4,(@)8"33",:@)-,>)$474,;4)$4#%:,"("%,<)U"(5)
(54)O474,;4)!-,-:4.4,()-663"#-("%,@)(54&4)#$"("#-3)
8-#9B%''"#4)';,#("%,&)?%$9)",)&+,#)?"(5)4-#5)%(54$)
-,>)",)-##%$>-,#4)?"(5)(54)(4$.&)%')(54)>4-3<)
O474,;4)!-,-:4.4,()$4>;#4&)(54)$"&9)%')4$$%$&)",)
(54)%,:%",:)#;&(%.4$)$43-("%,&5"6@)-,>).-94&)&;$4)
(5-()(54)8;&",4&&)#-6(;$4&)(54)$474,;4)%66%$(;,"("4&@)
&;#5)-&)$4,4?-3&@)(5-()%(54$?"&4).-+)&3"6)(5$%;:5)(54)
#$-#9&<)O474,;4)!-,-:4.4,()5-,>34&)(54)>"74$&"(+)%')
8;&",4&&).%>43&)-):$%?",:)4,(4$6$"&4).-+)%''4$)
#3"4,(&D)65+&"#-3):%%>&@)6$%'4&&"%,-3)&4$7"#4&@)
&;8&#$"6("%,&@);&-:4B8-&4>)'44&@)-,>)%,4B(".4)'44&<

A)&",:34B74,>%$)",(4:$-(4>)E;%(4B(%BF-&5)&%3;("%,)
>$-.-("#-33+)".6$%74&)#%..;,"#-("%,&)-,>)#%33-8%$-("%,)
-.%,:)&(-'')-,>)6-$(,4$&<)T%("'"#-("%,&)-,>)?%$9'3%?&)9446)
-33)6$%#4&&)6-$("#"6-,(&)",'%$.4>)%')474,(&)-#$%&&)-)#%.6-,+)
-,>)-#$%&&)#5-,,43&)",#3;>",:)6-$(,4$),4(?%$9&<)I..4>"-(4)
-##4&&)(%)-33),44>4>)>-(-@)$4#%$>&)-,>)>%#;.4,(&)5436&)
&(-945%3>4$&)>%)(54"$)]%8&<)

!%$4)".6%$(-,(3+@).-,+)>-(-)4,($+)(-&9&)-,>).-,;-3)&(46&)
-$4)43".",-(4>)?"(5)-;(%.-("%,)-,>)",(4:$-("%,)%')';,#("%,&@)
$-"&",:)64$&%,-3)6$%>;#("7"(+<)E;%(4B(%BF-&5)%64$-("%,&)-&)-)
?5%34)-$4)>$-.-("#-33+)".6$%74>)?"(5)6$%#4&&)#%,&"&(4,#+@)
-##;$-#+@)-,>)4J4#;("%,-3)&644><

=%$)4J-.634@)-;(%.-(",:)-,>)",(4:$-(",:)\;%(",:@)#%,($-#(",:@
-,>)%$>4$",:)6$%#4&&4&)-33%?&)&-34&)64%634)(%)$-6">3+)6$%6%&4)
>4-3&@)>43"74$)(54)$":5()-:$44.4,(@)&4#;$4)-33)$4\;"$4>)
-66$%7-3&)-,>)#$4-(4)-,)%$>4$)#%$$4#(3+)'%$)';3'"33.4,()-,>)
8"33",:<)A,>)(54)&#%64)%')-;(%.-("%,)"&)4J6-,>",:)
#%,&">4$-83+@)>$"7",:)4''"#"4,#"4&)",)8"33",:@)$474,;4)
$4#%:,"("%,@)$4,4?-3&)-,>)%(54$)';,#("%,&<

=%$)",&(-,#4@)'",-,#4)>46-$(.4,(&)#-,)-;(%.-("#-33+)-#\;"$4)
%74$)mie)%'),44>4>)>-(-)'%$)8"33",:)';,#("%,&)'$%.)F%,'":;$4)
K$"#4)E;%(4)-,>)F%,($-#()!-,-:4.4,()-663"#-("%,&@)34->",:)
(%).%$4)4''"#"4,()",7%"#",:<)Q+)$4'4$4,#",:)#%,($-#(&@)
4J6"$-("%,)>-(4&)-,>)a&-74>)'-7%$"(4&b)%')6$%>;#()8;,>34&@)
#%.6-,"4&)#-,)84).%$4)4''4#("74)",)$4,4?",:)-,>):$%?",:)
$4#;$$",:)8;&",4&&<

/<

/12



N,>B(%B4,>)-;(%.-("%,).-94&)(54)4,("$4)E;%(4B(%BF-&5)
6$%#4&&)'-$).%$4)($-,&6-$4,(<)N,(4$6$"&4&)-$4).;#5)84((4$)
4\;"664>)(%)">4,("'+)%66%$(;,"("4&)'%$)#%,(",;%;&)
".6$%74.4,(@);,#%74$)",4''"#"4,#"4&)-,>)$-6">3+)",&("(;(4)
#5-,:4&<)*-(-)'3%?",:)(5$%;:5)E;%(4B(%BF-&5)6$%#4&&4&)-$4)
",7-3;-834)'%$)>43"74$",:)$4#%..4,>-("%,&)(%)",'3;4,#4)&433",:)
-,>)8;+",:)845-7"%$&)=

C,'F.+,#",>=E+51D"%$&

E;%(4B(%BF-&5)-;(%.-("%,)6$%>;#4&)$"#5)>-(-)'%$)
&+&(4.-("#-33+);,>4$&(-,>",:)(54).%("7-("%,&)%')8;+4$&)-,>)
&4334$&)-,>)(54)8;&",4&&)".6-#()%')(54"$)-#("%,&<)A663"#-("%,&)
&;#5)-&)6$%.%("%,&).-,-:4.4,(@)$48-(4).-,-:4.4,()-,>)
7-$"-834)#%.64,&-("%,)#-,)84);&4>)(%)4,#%;$-:4)(54)>4&"$4>)
845-7"%$&)",)&-34&)-,>)8;+",:)#+#34&<)

I,'3;4,#",:)845-7"%$&)$46$4&4,(&)-)6$-#("#-3)-663"#-("%,)%')Q":)
*-(-)(%)$4-3B?%$3>)#%,#4$,&@)(;$,",:)",#4,("74&)-,>)
6$%.%("%,-3)6$%:$-.&)",(%)'%$.">-834)(%%3&)'%$)&4#;$",:)84((4$)
8;&",4&&)%;(#%.4&<)Q+):-(54$",:)>-(-)%,)-33)&433",:)-,>)8;+",:)
-#("7"("4&)(5$%;:5%;()(54)E;%(4B(%BF-&5)6$%#4&&@)#%.6-,"4&)
#-,)">4,("'+)(54)",>;#4.4,(&).%&()3"943+)(%)",'3;4,#4)(-$:4()
-;>"4,#4&<)P54)&;##4&&)%')(54&4)4''%$(&)#-,)84)#%,(",;-33+)
($-#94>)-,>)-,-3+C4><

=%$)a845-7"%$B",'3;4,#",:b)-663"#-("%,&@)4,(4$6$"&4&)#-,)>4'",4@)
>463%+@).4-&;$4@)-,>)$4'",4)&($-(4:"4&)'%$)$4?-$>",:)&-34&)
(4-.&@)#5-,,43)6-$(,4$&)-,>)4,>)#;&(%.4$&<)P54$4)-$4)(5$44)
#%..%,)-66$%-#54&)&;"(-834)'%$)-)?">4)$-,:4)%')",>;&($"4&)-,>)
8;&",4&&4&D

/13



! H&4)%')6$%.%("%,&)(%)&(".;3-(4)#;&(%.4$)>4.-,>
! H&4)%')$48-(4&)(%):-",).",>&5-$4)'$%.)-,>)4,#%;$-:4)

&-34&)8+)6-$(,4$&
! H&4)%')#%.."&&"%,&@)8%,;&4&)-,>)%(54$)#%.64,&-("%,)

$4?-$>&)(%)>$"74)84((4$)64$'%$.-,#4)'$%.)&-34&64%634<

A,)4J-.634)?%;3>)84)#%.."&&"%,&)'%$)&-34&64%634<)U54,)
%''4$4>)-,)-(($-#("74)6-+.4,()(%)&433)-)6$%>;#(@)(54+)?"33)&($"74)
(%)&433)"(<)2%)?54,)&-34&64%634)&44)(54)#%.64,&-("%,)".63"#-("%,&)
%')>4-3&)(54+)?"33)-#()-##%$>",:)(%)(54)",'%$.-("%,)6$%7">4><)
=%$)",&(-,#4@)#%.."&&"%,)#-3#;3-(%$&)",(4:$-(4>)?"(5)\;%(",:)
6$%#4&&4&)&5%?)5%?)#%.."&&"%,&)>4#$4-&4)-&)3-$:4$)>"&#%;,(&)
-$4):"74,@)%$)",#$4-&4)-&)6$"#",:)"&)&;##4&&';33+)>4'4,>4><

N,(4$6$"&4&):-",)&;8&(-,("-3)8;&",4&&)->7-,(-:4&)?54,)(54+)
>4&":,)-,>)&+,#5$%,"C4)",#4,("74)6$%:$-.&)-#$%&&)&-34&)#5-,,43&)
(%)-3":,)-,>)>$"74)845-7"%$&)(5-()",#$4-&4)>4.-,>@)$474,;4)-,>)
6$%'"(<)K$%.%("%,&)&(".;3-(4)>4.-,>)-(($-#(",:)6$%&64#(&)(%)
>"''4$4,()#5-,,43&<)O48-(4&)>$"74)6-$(,4$&)(%)'%#;&)%,)&433",:)
&64#"'"#)6$%>;#(&)%,)845-3')%')&;663"4$&)-,>)#-,)84)5436';3)'%$)
?%$9",:)?"(5)6-$(,4$&)(5-().-+)3-#9)9,%?34>:4)-,>)-?-$4,4&&)
%')6$%>;#()6%$('%3"%&<)F%.."&&"%,&)-,>)$4?-$>&):;">4)&-34&)
6$"%$"("4&)(%)",#3;>4)&64#"'"#)6$%>;#(&)%$)&4$7"#4&)",)>4-3&<

P%)';,>-.4,(-33+)".6$%74)8;&",4&&)64$'%$.-,#4@)4,(4$6$"&4&)
,44>)(%)84)-834)(%);&4)",#4,("74&)",(433":4,(3+)(%)';$(54$)
#%$6%$-(4)%8]4#("74&<)P54)&43'B",(4$4&()%')#;&(%.4$&@)6$%&64#(&@)
6-$(,4$&)-,>)&-34&64%634).;&()84)&+&(4.-("#-33+)5-$,4&&4>@)
$4\;"$",:)-663"#-("%,&)(5-().-,-:4)7-$"-834)#%.64,&-("%,@)
$48-(4&)-,>)6$%.%("%,&)6$%:$-.&)",)(54)E;%(4B(%BF-&5)6$%#4&&<

/14



@!X+//",>=C,(+FF">+,#+=",(%=<$%#+&&+&

P54)&-+",:)a'%$4?-$,4>)"&)'%$4-$.4>b)"&)74$+)-663"#-834)(%)
#%.64(",:)",)8;&",4&&)(%>-+<)K%&&4&&",:)-)&%3">):$-&6)%')
.-$94()>4.-,>@)47%37",:)#;&(%.4$)6$4'4$4,#4&)-,>)%74$-33)
($4,>&)",)8;+",:)6-((4$,&)$46$4&4,(&)-)6%?4$';3)->7-,(-:4)'%$)
-,+)4,(4$6$"&4<)N74,).%$4)6%(4,()"&)(54)-8"3"(+)(%)($-,&3-(4)
",&":5()",(%)(".43+)-#("%,)(5-()#-6"(-3"C4&)%,).-$94()
%66%$(;,"("4&<

P5-().4-,&)6$%7">",:)",(433":4,#4)-()(54)$":5()(".4@)(%)(54)
$":5()64$&%,)%$)$%34@)(%)#%.634(4)-,)-#("7"(+)-,>)-#5"474)-)
6;$6%&4<)U"(5)->7-,#4&)",)Q":)*-(-@).-#5",4)34-$,",:)-,>)
-$("'"#"-3)",(433":4,#4)LAIM@)6$4>"#("74)-,>)6$4&#$"6("74):;">-,#4)
#-,)84)>43"74$4>)-()94+)>4#"&"%,)6%",(&)?"(5",)E;%(4B(%BF-&5<)

E;%(4B(%BF-&5)-663"#-("%,&)%''4$);,6$4#4>4,(4>)-##4&&)(%)
7%3;.4&)%')>-(-)?"(5)#%,(4J()%,)8;+",:)-,>)&433",:)-#("7"("4&<)
A,>)>-(-)-$4)-##4&&"834)'$%.)FO!)&+&(4.&@)NOK)&+&(4.&)-,>)
%(54$)&+&(4.&)",(4:$-(4>)?"(5)E;%(4B(%BF-&5<)N,(4$6$"&4&)
5-74)(54)",'%$.-("%,)-,>).4-,&)(%)$-6">3+)6",6%",()6-((4$,&)
%,)?5-()"&):4((",:)&%3>@)(%)?5%.)L(54)94+)#;&(%.4$)
&4:.4,(&M@)8+)?5%.)L?5"#5)#5-,,43M@)-()?5-()6$"#4@)-()?5-()
$-(4@)-,>).%$4<

S$:-,"C-("%,&)#-,)-663+)-)$-,:4)%')-,-3+("#&)(%)E;%(4B(%BF-&5)
6$%#4&&4&<)!-#5",4)34-$,",:)&(-,>&)%;()-&)%''4$",:)4,%$.%;&)
%66%$(;,"("4&)'%$)".6$%7",:)&433",:<)k4+)-$4-&)",#3;>4)
$4#%..4,>-("%,&)'%$)6$%>;#(&)L#$%&&B&433",:)-,>);6B&433",:)
%66%$(;,"("4&M@)6$"#",:)L>"&#%;,(",:):;">-,#4M@)-,>)\;%(",:)
L#%.6-$",:)\;%(4&)(%)(5%&4)%')(54)(%6)64$'%$.4$&)-,>)
&#%$",:M<

2;66%&4).-,-:4.4,()&449&)(%)5-74)"(&)4,("$4)&-34&)
%$:-,"C-("%,)64$'%$.)3"94)(54)(%6)gi)64$#4,()(5-():4,4$-(4)
(54).-]%$"(+)%')$474,;4<)H&",:)>-(-)'$%.)&"."3-$)>4-3&)#3%&4>)
8+)(54)(%6)gi)64$#4,(@).-#5",4)34-$,",:)#-,):;">4)(54)mi)
64$#4,()%,)\;%(",:)84&()6$-#("#4&<)*-(-)>$"74,)
$4#%..4,>-("%,&)#-,)84):"74,)%,)#$%&&B&-34&)%')->>B%,&)-,>)
%,)%6(".-3)>"&#%;,(",:)34743&@)?"(5)(54):;">-,#4)#5-,:",:)-&)
8;+",:)6-((4$,&)-,>)6$-#("#4&)%')(%6)&4334$&)#5-,:4<

U"(5)?433B>4743%64>)(%%3&@)3"8$-$"4&)%')-3:%$"(5.&)-,>)84&()
6$-#("#4&@).-#5",4)34-$,",:)-663"4>)(%)E;%(4B(%BF-&5)
6$%#4&&4&)#-,)+"43>).%$4);&4';3@)$4347-,()",&":5(&)-&).%$4)
>4#"&"%,&)-$4).->4)-,>).%$4)>-(-)"&)-#\;"$4><)P54)-,-3+("#)
.%>43&)8-&4>)%,)(54&4)(4#5,%3%:"4&)-$4),%()&(-("#@)8;()47%374)
-&)#%.6-,"4&G).-$94(&)-,>)8;&",4&&)6$-#("#4&)#5-,:4<

!%>4$,);&4$)",(4$'-#4&)LHI&M)-,>)",(433":4,()-:4,(&)5-74)
".6$%74>)5%?)",&":5(&)-$4)'4>)(%);&4$&)?"(5%;()$4\;"$",:)
(54.)(%)34-$,),4?)(%%3&<)=%$)4J-.634@)#$%&&B&433)
$4#%..4,>-("%,&)#-,)84)6$4&4,(4>)>"&#$44(3+)",)&5%66",:)
#-$(&@)%$)>"&#%;,(",:):;">-,#4)",)>4-3).-,-:4.4,()
-663"#-("%,&<)I,(433":4,()-:4,(&)#-,)#%,74+)6$4&#$"6("74)->7"#4)
",)#%,74$&-("%,&)7"-)>"''4$4,().4>"-)` 7%"#4@)#5-(@)(4J()
.4&&-:4&)-,>)474,)",)-;:.4,(4>)$4-3"(+<

N''%$(&)(%)-663+)",(433":4,#4)(%)E;%(4B(%BF-&5)-$4);,'%3>",:)
$-6">3+@),%(-83+)?"(5).-#5",4)34-$,",:<)N.84>>",:)>-(-B
>$"74,)",&":5(&)",)6$%#4&&4&)4.6%?4$)&-34&)(4-.&)%')-33)&"C4&)
(%)&433).%$4)",(433":4,(3+)$-"&",:)(54"$)64$'%$.-,#4<)A,>)
.-#5",4)34-$,",:)(4#5,%3%:"4&)-$4)84",:)>463%+4>)-#$%&&)
.;3("634)#5-,,43&)(%)4,-834)6-$(,4$),4(?%$9&)-,>)6$%7">4)
:;">-,#4)(%)4,>B#;&(%.4$&);("3"C",:)NBF%..4$#4)&"(4&<

/15



KSUNOIT^)S!TIBFWATTNR)
NBFS!!NOFN)2POAPN^IN2

I()"&),%)4J-::4$-("%,)(%)&-+)(5-()NBF%..4$#4)5-&)($-,&'%$.4>)
5%?)8;&",4&&)"&)>%,4)?%$3>?">4<)Q;+",:)6$-#("#4&)#%..%,)(%)
#%,&;.4$)NBF%..4$#4)&"(4&)5-74)&6$4->)(%)8;&",4&&B(%B
8;&",4&&)LQgQM)-,>)6-$(,4$)#%..4$#4).%>43&<)I,,%7-("%,)",)
NBF%..4$#4).%74&)-()-)$-6">)6-#4@)$-"&",:)8;+4$&G)
4J64#(-("%,&<)N,(4$6$"&4&)-$4);,>4$)"..4,&4)6$4&&;$4)(%)
".6$%74)#;&(%.4$)4J64$"4,#4&)-,>)(54)4-&4)%')>%",:)8;&",4&&)
-#$%&&).;3("634)#5-,,43&)L&(%$4'$%,(&@)6-$(,4$)&"(4&@)#-33)
#4,(4$&)-,>)'"43>)&-34&M<

P4#5,%3%:+)(%)'-#"3"(-(4)$43-("%,&5"6&)(5$%;:5).;3("634)(%;#5)
6%",(&)'%$)->74$("&",:@)4>;#-(",:@)&433",:)-,>)&4$7"#",:)
#;&(%.4$&)"&)%'):$4-()".6%$(-,#4<)P%)&;##44>@)#%.6-,"4&)
L(:7 >43"74$)&4-.34&&@)'$"#("%,34&&)-,>)64$&%,-3"C4>)8;+",:)
4J64$"4,#4&)` 474,)?54,)&433",:)#%.634J)6$%>;#()6%$('%3"%&)
(%)%(54$)8;&",4&&4&<

A)?%$3>B#3-&&)NBF%..4$#4)6$4&4,#4)"&)4&&4,("-3)(%)-,+)
%.,"B#5-,,43)&($-(4:+<)NBF%..4$#4).;&()84)(":5(3+)
",(4:$-(4>)?"(5)E;%(4B(%BF-&5)(%)&;66%$()#;&(%.4$)]%;$,4+&)
($-74$&",:).;3("634)$%;(4&)(%)#3%&",:)(54)&-34<)W":54$)?",)$-(4&)
:%4&)(%)(5%&4)?5%)84&()-##%..%>-(4)8;+4$)6$4'4$4,#4&)'%$)
&64#"'"#)#5-,,43&<

/16



=%$)",&(-,#4@)-)6$%&64#()'%$)54-7+)4\;"6.4,().-+)","("-33+)
$4&4-$#5)6$%>;#(&)%,)-)#%.6-,+G&)?48&"(4)-,>)(54,)84)
>"$4#(4>)(%)-)>4-34$<)U54,)(54)6$%&64#()4,:-:4&)?"(5)(54)
>4-34$@)(54)>4-34$).-+)&("33)#%,(-#()(54)#%.6-,+)'%$)
#3-$"'"#-("%,)%,)#4$(-",)>4(-"3&@)3"94)34->)(".4&)%$)-66$%7-3)%')
>"&#%;,(&<)A'(4$)(54)($-,&-#("%,)"&)#%.634(4>)?"(5)(54)>4-34$@)
(54),4?)#;&(%.4$).-+)&("33)6$4'4$)(%)$4%$>4$)6-$(&)%,3",4)'$%.)
(54)#%.6-,+)>"$4#(3+)>;4)(%)#%&()-,>)-7-"3-8"3"(+)
#%,&">4$-("%,&<)

=%$)",&(-,#4@)-)6$%&64#()'%$)54-7+)4\;"6.4,().-+)","("-33+)
$4&4-$#5)6$%>;#(&)%,)-)#%.6-,+G&)?48&"(4)-,>)(54,)84)
>"$4#(4>)(%)-)>4-34$<)U54,)(54)6$%&64#()4,:-:4&)?"(5)(54)
>4-34$@)(54)>4-34$).-+)&("33)#%,(-#()(54)#%.6-,+)'%$)
#3-$"'"#-("%,)%,)#4$(-",)>4(-"3&@)3"94)34->)(".4&)%$)-66$%7-3)%')
>"&#%;,(&<)A'(4$)(54)($-,&-#("%,)"&)#%.634(4>)?"(5)(54)>4-34$@)
(54),4?)#;&(%.4$).-+)&("33)6$4'4$)(%)$4%$>4$)6-$(&)%,3",4)'$%.)
(54)#%.6-,+)>"$4#(3+)>;4)(%)#%&()-,>)-7-"3-8"3"(+)
#%,&">4$-("%,&<

S.,"B#5-,,43)NBF%..4$#4)5-&)84#%.4)-,)4J(4,&"%,)%')(54)
E;%(4B(%BF-&5)6$%#4&&<)2%)E;%(4B(%BF-&5)&%3;("%,&)5-74)
47%374>)(%)>43"74$)(54)#-6-8"3"("4&),4#4&&-$+)(%)>463%+)NB
F%..4$#4)-,>)6-$(,4$)#%..4$#4)&"(4&<)A()(54)&-.4)(".4@)
%,3+)E;%(4B(%BF-&5)&%3;("%,&)6$%7">4).-(;$4)6$%#4&&)
-;(%.-("%,)'%$)",(4:$-(",:)-,>)#%%$>",-(",:)&433",:)-#("7"("4&)
84(?44,)%,3",4)-,>)%(54$)#5-,,43&<

=%$)8-&43",4)NBF%..4$#4)'4-(;$4&@)(54)'%33%?",:)&"J)
#-6-8"3"("4&)&5%;3>)84)&;66%$(4>)8+)-)E;%(4B(%BF-&5)&%3;("%,D

:) Q(%$+'$%,(=P/!","&($1("%,)=24();6)-,>).-,-:4).;3("634)
&(%$4'$%,(&)(%)&;66%$()>"''4$4,()3",4&)%')8;&",4&&@)
>"''4$4,()8$-,>&)-,>)>"''4$4,():4%:$-65"4&@)-,>)(%)
4,-834)>"''4$4,()6-$(,4$&<

8) A1(1F%>=?1,1>+!+,() A>.","&(4$)"(4.&)L6$%>;#(&)-,>)
&4$7"#4&M@)-#$%&&).;3("634)#-(-3%:&)-,>)#%.634J)6$%>;#()
5"4$-$#5"4&@)'%$).;3("634)3",4&)%')8;&",4&&4&)-,>)6-$(,4$)
&"(4&[)&;66%$()(54)';33)3"'4#+#34)%')"(4.&)",)#-(-3%:&@)?"(5)
,4?)6$%>;#()",($%>;#("%,&)-,>)&;,&4((",: %')6$%>;#(&<

2) <C?=Y<$%/.#(=C,'%$!1("%,=?1,1>+!+,(Z)=2(%$4)-,>)
.-,-:4)$"#5)6$%>;#()>4&#$"6("%,&)-,>)",'%$.-("%,@)
",#3;>",:).;3(".4>"-[)&;66%$()'%$)$-(",:&@)$47"4?&@)
6$%>;#()ElA)-,>)#%..4,(&<

[) \&1X"F"(0=1,/=?%X"F"(0) *43"74$)%6(".-3)#;&(%.4$)
4J64$"4,#4&)7"-)6%6;3-$)U48)>4&":,)6$",#"634&)-,>)
34->",:)HI)>4743%6.4,()(4#5,%3%:"4&@)6$%7">",:)",(;"("74)
-##4&&)(%)$4&%;$#4&)-,>)&4-.34&&).%8"3"(+<

4) G+#%!!+,/1("%,&<)=%$)4,>)#;&(%.4$&)-,>)6-$(,4$&@)
6$%7">4):;">-,#4)%,)6$%>;#(&)-,>)&4$7"#4&)",#3;>",:)
-3(4$,-("74&)-,>)%6("%,&[);("3"C4)>-(-B>$"74,)",&":5(&@)
$4#%..4,>-("%,&@)'"3(4$&)-,>)&;$74+&)(%)?-39);&4$&)
(5$%;:5)6$%>;#()-,>)&4$7"#4)6%$('%3"%&<)

3) B$/+$",>=1,/=E"FF",>) H,"(4)&.%%(5)#54#9B%;()6$%#4&&4&)
?"(5)';3'"33.4,()(%)4,&;$4)(5-()%$>4$&)-$4)#$4-(4>)\;"#93+)
-,>)'3-?34&&3+)-,>)(54,)';3'"334>)8+)(54)$":5()6$%>;#("%,)
%$)3%:"&("#&)%$:-,"C-("%,&[)&-'4:;-$>)6-+.4,()6$%#4&&4&)
-,>)#-6(;$4)-33)>4(-"3&)'%$)4''"#"4,()8"33",:<)

/15/16 

f<

g<

/<

d<

1<

0<

/15////16 1516 15/17



PWN)EHSPNBPSBFA2W)I!KAFP)ST)QH2ITN22
H3(".-(43+@)(54)7-3;4)%')",,%7-("%,)#%.4&)>%?,)(%)5%?)?433)-)(4#5,%3%:"#-3)",74&(.4,()->7-,#4&)(54)",(4$4&(&)%')-)8;&",4&&<)
E;%(4B(%BF-&5)&%3;("%,&)>43"74$)&;8&(-,("-3)8;&",4&&)84,4'"(&)(%)%$:-,"C-("%,&@)?"(5)(54)7-3;4)%')(54&4)&%3;("%,&)>%#;.4,(4>)",)
&;$74+&)-,>)7-3">-(4>)8+)(5"$>)6-$(+)-,-3+&(&)-,>)4J64$(&<

=%$)",&(-,#4@)2-(.4($"J@)-,)",>464,>4,(@)(5"$>B6-$(+)#;&(%.4$)&-("&'-#("%,)-,>)&;$74+)'"$.@)?-&);&4>)(%)4,:-:4)%74$)gii)A6((;&
#;&(%.4$&)(5-()?4$4)$-,>%.3+)&434#(4>@)(%);,>4$&(-,>)7-3;4)$4-3"C-("%,)",)E;%(4B(%BF-&5)",)(54)$4-3)?%$3><

/18

PD+$1>+=<+$#+,(1>+=C!6$%D+!+,(&=G+6%$(+/=X0=P6((.& A.&(%!+$&
2%;$#4D)A6((;& E;%(4B(%BF-&5)LEPFM)I.6-#()2(;>+)#%,>;#(4>)n;,4)gifh)8+)-,)",>464,>4,()(5"$>B6-$(+@)2-(.4($"J %,)giio)A6((;& #;&(%.4$)#%,(-#(&)$-,>%.3+)
&434#(4>< K4$'%$.-,#4).4($"#&)-$4)",(4,>4>)-&)-):;">43",4)8-&4>);6%,)5"&(%$"#-3)$4&;3(&)'$%.)-)&-.634)&4()%')#;&(%.4$&<)O4&;3(&)-$4)>464,>4,();6%,).-,+)
>"''4$4,()'-#(%$&)(5-()-$4)#;&(%.4$B&64#"'"#<)P54$4'%$4@)-#(;-3)$4&;3(&)?"33)7-$+<)O4&6%,&4)&"C4)64$)\;4&("%,)7-$"4&<)

A%!6F"1,#+ Q1F+&=@''+#("D+,+&& A.&(%!+$=Q1("&'1#("%,

2-34&
]9-84^

=-&(4$)
*4-3
A66$%7-3

][[^

*4-3
=3%?)
Z"&"8"3"(+

]4:^

=-&(4$)
A;>"(
O46%$(&

][9^
F%,($-#(
F%.63"-,#4

][2^

O4>;#4>
O%:;4
*"&#%;,(",:

]28^

=-&(4$
F%,($-#(
K$%#4&&",:

][8^

F%,($-#(
K$%#4&&",:
Z%3;.4

][8^
=-&(4$
EPF
F+#34

]24^

=-&(4$)*4-3)
F3%&;$4

]2[^
U",)
O-(4

]27^

=-&(4$
P".4)(%
E;%(4

]2;^ E;%(4
Z%3;.4

]89^
*4-3)
2"C4

]88^

F%,($-#(
A##;$-#+

][4^

E;%(4)
E;-3"(+

]4:^
O4>;#4>
A.4,>.4,(&
A'(4$
2":,-(;$4

]82^

F%,($-#(&
A;(%B
O4,4?4>

]:9^



U5-()(54)&(;>+)>"&#%74$4>)"&)(5-().-&(4$",:)E;%(4B(%BF-&5)
",#$4-&4&)&-34&@)6$%>;#",:)$474,;4)3"'(&)%,)-74$-:4)%').%$4)
(5-,)hBg1e)L-8%74),%$.-3)4J64#(-("%,&)-,>):$%?(5)
($-]4#(%$"4&Mf<)F%,($"8;(",:)(%)(54)$474,;4):$%?(5)-$4):-",&)",)
94+)-$4-&)3"94)E;%(4B(%BF-&5)#+#34)(".4&@)",#$4-&4&)",)>4-3)
&"C4&)-,>)?",)$-(4&@)-&)?433)-&)>4#$4-&4&)",)->74$&4)6$-#("#4&@)
3"94)$%:;4)>"&#%;,(",:<)

A()(54)&-.4)(".4@)(54)&(;>+)'%;,>)(5-()E;%(4B(%BF-&5)
&%3;("%,&@)&64#"'"#-33+)?"(5)F%,($-#()!-,-:4.4,()&+&(4.&@)
&":,"'"#-,(3+)$4>;#4)$"&9&)?"(5)>4-3&)-,>)-:$44.4,(&<)
F%,($-#(",:)-##;$-#+@)&644>)%')#%,($-#()6$%#4&&",:@)-,>)(54)
-8"3"(+)(%)5-,>34):$%?",:)7%3;.4&)-33)8%3&(4$)#%$6%$-(4)
%74$&":5(@)34->",:)(%)84((4$)-;>"(",:)-,>)&4#;$",:)%')#%,($-#()
#%.63"-,#4<)O4>;#("%,&)",)6%&(B&-34&)-.4,>.4,(&)-$4)
",>"#-("74)%')#%.6-,"4&)".634.4,(",:)84((4$)#%,($-#(",:)
6$-#("#4&<

F%.63"-,#4)"&)#$"("#-3)84#-;&4).-,+)8;&",4&&).%>43&)-,>)
6$-#("#4&)>464,>)%,)&.-$()#%,($-#(",:)",)%$>4$)(%)4,&;$4)
$4(;$,&)'$%.)#%..4$#"-3)$43-("%,&5"6&<)NJ-.634&)",#3;>4)
&;8&#$"6("%,B8-&4>)&-34&@)#%,&%$(";.)6$"#",:@)$474,;4&)'$%.)
",(4334#(;-3)6$%64$(+)-,>)$%+-3("4&)-,>)6-$(,4$)$43-("%,&5"6)
.-,-:4.4,()L?"(5)#%,($-#()6$"#",:@)4,("(34.4,(&@)
#%.."(.4,(&)-,>)$48-(4&M<

P5"$>B6-$(+)-,-3+&()$4&4-$#5)'"$.&)5-74)47-3;-(4>)(54)7-3;4)%')
E;%(4B(%BF-&5)-,>)'%;,>)&":,"'"#-,()($4,>&)",)7-3;4)
$4-3"C-("%,@)6-$("#;3-$3+)'%$)(54)E;%(4B(%BF-&5)&%3;("%,)%''4$4>)
8+)A6((;&<)=%$)4J-.634@)T;#34;&)O4&4-$#5)",(4$7"4?4>)#3"4,(&

/19

f)A6((;& E;%(4B(%BF-&5)I.6-#()2(;>+)#%,>;#(4>)n;,4)gifh)8+)-,)",>464,>4,()(5"$>B6-$(+@)2-(.4($"J %,)giio)A6((;& #;&(%.4$)#%,(-#(&)$-,>%.3+)&434#(4>< O4&6%,&4)&"C4&)64$)\;4&("%,)7-$+<
g ^-$(,4$)a!-$94()^;">4)'%$)QgQ)K$"#4)S6("."C-("%,)-,>)!-,-:4.4,()2%'(?-$4b)f1)n;,4)gif0
/ =%$$4&(4$@)aQgQ)4F%..4$#4D)A)P$"33"%,)*%33-$&)=%$)P54)P-9",:b)gm)246(4.84$)gif1)



%')A6((;& -,>)'%;,>)(5-()a#;&(%.4$&)(+6"#-33+)4J64$"4,#4>)-)fg)
(%)fm)64$#4,()",#$4-&4)",)&-34&)$46)6$%>;#("7"(+<b)!%$4%74$@)
aA6((;& -##434$-(4>)(".4)(%)\;%(4)8+)-,)-74$-:4)%')0m<1)
64$#4,(<b)f

A,%(54$)-,-3+&()'"$.)'%;,>)(5-()4,(4$6$"&4&)-$4)$-"&",:):$%?(5)
8+)fBge)?"(5)E;%(4B(%BF-&5)$4#%..4,>-("%,&)%,)8;,>34&@)
#$%&&B&433",:)-,>);6B&433",:<)^-$(,4$)'%;,>)(5-()",).-,-:",:)
6$"#",:@)a.-$:",)".6$%74.4,(&)%')i<1ie)%$).%$4)-$4),%()
;,#%..%,@)-,>)(5-()$474,;4)".6$%74.4,(&)` %'(4,)>;4)(%)
84((4$)%74$&":5()%'@)-,>):;">-,#4)'%$@)>"&#%;,(",:)-,>)$474,;4)
34-9-:4)` %')ge)(%)de)-$4)-((-",-834b)g

=;$(54$)$4&4-$#5)&5%?&)&;66%$()'%$)%,3",4)#5-,,43&)$4(;$,&)
>"7">4,>&)(%)4,(4$6$"&4&<)=%$$4&(4$);,#%74$4>)5%?)aQgQ)
#%.6-,"4&)$46%$()(5-()(54+G74)#;()(54"$)#%&()(%)&4$74)8+)-&).;#5)
-&)jie)8+).%7",:)#;&(%.4$&)",(%)&43'B&4$74)4,7"$%,.4,(&<b)I,)
->>"("%,@)=%$$4&(4$)'%;,>)(5-()a#;&(%.4$&)(5-()QgQ)#%.6-,"4&)
.":$-(4)%,3",4)'$%.)-)'%$.4$3+)%''3",4)4,7"$%,.4,()&64,>).%$4)
.%,4+)-,>)-$4).%$4)4,:-:4>)%,3",4[)(54+)5-74)5":54$)-74$-:4)
%$>4$)7-3;4&)-,>)&64,>).%$4)%,#4)(54+).%74)-?-+)'$%.)84",:)
&",:34B#5-,,43@)%''3",4B%,3+)#;&(%.4$&<b)/

P54)8%((%.)3",4)"&)(5-()E;%(4B(%BF-&5)&%3;("%,&)4J4$()-)
($-,&'%$.-("%,-3)".6-#()%,)8;&",4&&4&<)S$:-,"C-("%,&)84#%.4)
.;#5)84((4$)4\;"664>)(%)>4-3)?"(5).-$94()>"&$;6("%,@)(%)
#-6"(-3"C4)%,)%66%$(;,"("4&@)-,>)(%)#%.64(4)-#$%&&).;3("634)
#5-,,43&<)P54)$4&;3(&)-33)6%",()(%)(54)7-3;4)%')5-7",:)F%,'":;$4)
K$"#4)E;%(4@)*4-3)!-,-:4.4,(@)F%,($-#()!-,-:4.4,(@)S$>4$)
!-,-:4.4,()-,>).%$4@)?"(5",)%,4)",(4:$-(4>@)&",:34B74,>%$)
E;%(4B(%BF-&5)&%3;("%,<

f) T;#34;&)O4&4-$#5@)T;#34;&)O4&4-$#5)^;">4Q%%9D)A6((;& E;%(4B(%BF-&5@)S#(%84$)gif0)
g ^-$(,4$)a!-$94()^;">4)'%$)QgQ)K$"#4)S6("."C-("%,)-,>)!-,-:4.4,()2%'(?-$4b)f1)n;,4)gif0
/ =%$$4&(4$@)aQgQ)4F%..4$#4D)A)P$"33"%,)*%33-$&)=%$)P54)P-9",:b)gm)246(4.84$)gif1)

The image part with relationship ID rId4 was not found in the file.
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“In analyzing the experiences of a number of 
Apttus customers, Nucleus found that Apttus 

Quote-to-Cash software accelerated time to 
quote by an average of 68.5 percent and 

increased sales rep productivity by 12 to 18 
percent .” 1
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