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Nos últimos anos, a pecuária leiteira tem vivido um processo de transformação visando 
alcançar cada vez mais eficiência. Tal transformação tem sido impulsionada, em grande parte, 
pelo aumento dos custos de produção, redução das margens e pressão do mercado consumidor 
em busca de alimentos com baixo impacto ambiental. Por representar maior parcela do custo 
de produção, esforços têm sido direcionados para a busca de estratégias e tecnologias que 
possibilitem a obtenção de uma nutrição de precisão. A despeito de não haver uma definição 
clássica e/ou única, entende-se que a nutrição de precisão se refere à apropriada alimentação 
dos animais, considerando a viabilidade técnica (desempenho), econômica (custo de 
alimentação) e ambiental (emissão de agentes poluidor) (Tomich et al., 2015). 

O uso de dieta total ou do inglês TMR (total mixed ration) talvez seja uma das 
estratégias mais eficientes na adoção da nutrição de precisão em fazendas leiteiras. Segundo 
Coppock et al. (1981), TMR poderia ser definida como a mistura homogênea de todos os 
ingredientes da dieta nas quantidades adequadas. A utilização de TMR proporciona vantagens 
sobre os métodos convencionais de fornecer concentrado separado do volumoso, destacando-
se menor variação no consumo voluntário de volumoso, suprimento mais constante de 
nutrientes para os microrganismos ruminais, maior estabilidade do pH ruminal, maior eficiência 
de utilização da energia e proteína disponível no retículo-rúmen, possibilidade de inclusão de 
alimentos menos palatáveis, entre outras. Apesar disso, a adoção de TMR depende da 
disponibilidade de mão-de-obra, equipamentos, estrutura para armazenamento de insumos, 
conhecimento técnico sobre o valor nutritivo dos alimentos e exigências nutricionais, o que 
nem sempre está ao alcance de todos os produtores.  

Diante da competição com outras cadeias como avicultura e suinocultura por 
commodities como milho e soja, a pecuária leiteira tem como oportunidade o uso de coprodutos 
na alimentação dos animais, o que vai de encontro com a nutrição de precisão nos aspectos 
técnico (muitos destes coprodutos apresentam bom valor nutritivo), econômico (redução do 
custo de alimentação) e ambiental (destino adequado para resíduos agroindustriais). No Brasil, 
há uma diversidade de coprodutos passíveis de utilização na alimentação de bovinos, sendo sua 
disponibilidade algumas vezes regionalizada. Esses coprodutos são provenientes da produção 
industrial e/ou do processamento secundário de produtos agrícolas como frutas e grãos, 
podendo ser fontes de energia, proteína (aminoácidos) e fibra efetiva na dieta, com preços 
competitivos principalmente em cenários de altos preços de commodities. Entretanto, muitos 

 
1Cargill Agrícola S.A. 
2Faculdade de Medicina Veterinária – UFU 
3Escola de Veterinária – UFMG 
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destes coprodutos apresentam elevado teor de umidade, o que inviabiliza o transporte para 
propriedades que estão distantes da indústria e torna-se um desafio para o manejo e 
armazenamento na propriedade, sem que hajam perdas e/ou alteração da qualidade do material. 

Neste sentido, uma estratégia que tem otimizado o uso de coprodutos úmidos da 
indústria na alimentação de bovinos leiteiros e, adicionalmente tem permitido, principalmente 
a pequenos produtores, a possibilidade de utilização massiva de TMR é a silagem de ração total 
ou silagem de TMR. Tal estratégia possibilita misturar diferentes ingredientes previamente à 
ensilagem, buscando uma mistura que tenha características mais adequadas ao processo 
fermentativo e maior estabilidade aeróbia do que os ingredientes separadamente (Wilkinson e 
Muck, 2018). Os estudos sobre silagens de TMR apresentam variabilidade entre os ingredientes 
e, consequentemente, entre as dietas ensiladas. Estas pesquisas têm sido conduzidas em Israel 
(Weinberg et al., 2011), Finlândia (Seppälä et al., 2012), países asiáticos como o Japão (Wang 
e Nishino 2008a; Miyaji e Nonakat, 2018), Irã (Abdollahzadeh et al., 2010) e China (Hu et al., 
2015) e, mais recentemente, no Brasil (Gusmão et al., 2018; Restelatto et al., 2019). 

Segundo Wilkinson e Muck (2018), ainda há pouca informação sobre qual ou quais 
características ideais da TMR a ser ensilada e sobre como e porque estas misturas são mais 
estáveis em aerobiose. Ainda mais escassas são as informações sobre consumo, desempenho e 
metabolismo de bovinos leiteiros alimentados com tais silagens. 

"
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O crescimento da produção agropecuária, da indústria alimentícia, de biocombustíveis, 
entre outras, tem acarretado uma elevada produção de coprodutos, os quais demandam uma 
destinação adequada visando maior sustentabilidade da atividade. Dentre as possibilidades de 
destinação, uma que tem sido bastante difundida é a utilização destes coprodutos na alimentação 
animal, especialmente ruminantes. Apesar de muitos destes coprodutos apresentarem bom valor 
nutricional, em geral apresentam elevado teor de umidade, o que eleva o custo de transporte, 
dificulta o manejo e pode comprometer a estabilidade aeróbia.  

Segundo McDonald et al. (1991), criando-se um ambiente anaeróbico, diferentes 
forrageiras, coprodutos ou misturas entre eles podem ser destinados para confecção de silagens, 
desde que apresentem boa capacidade de fermentação, ou seja, adequado teores de matéria seca 
e de carboidratos solúveis, e baixa capacidade tamponante (Jobim e Nussio, 2013). Partindo 
deste princípio, muitos coprodutos da agroindústria não apresentam boa ensilabilidade, porém 
quando misturados a outros ingredientes resultam em uma mistura que tem melhores resultados 
quando ensilada, minimizando perdas de nutrientes (Wang e Nishino, 2013). Esta estratégia 
tem se tornado uma prática comum no Japão, na qual coprodutos úmidos são misturados a 
outros ingredientes com maior teor de matéria seca como feno de gramíneas, feno de 
leguminosas, milho, farelo de soja, farelo de trigo. Geralmente, as silagens de TMRs 
apresentam conteúdos de matéria seca (MS), proteína bruta (PB) e digestibilidade variando de 
50 a 60%, 16 a 18% e 72 a 74%, respectivamente (Wang e Nishino, 2008a). 

Para o presente artigo foram compilados os dados de 32 trabalhos envolvendo avaliação 
de silagens de TMRs publicados entre 2004 e 2019 (Nishino et al., 2004; Nishino e Hattori, 
2007; Nishino et al., 2007; Xu et al., 2007; Wang e Nishino, 2008a,b; Wang e Nishino, 2009; 
Wang et al, 2010; Xu et al., 2010; Weinberg et al., 2010; Miyaji et al., 2012; Miyaji et al., 2013; 
Wang e Nishino, 2013; Miyaji et al., 2014; Xu et al., 2014; Bretscheider et al., 2015; Chen et 
al., 2015; Hao et al., 2015; Hu et al., 2015; Kondo et al., 2015; Yani et al., 2015; Yuan et al., 
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2015; Cao et al., 2016; Chao et al., 2016; Chen et al., 2016; Liu et al., 2016; Wang et al., 2016; 
Miyaji et al., 2017; Gusmão et al., 2018; Miyaji e Nonaka, 2018; Wang et al., 2018; Restelatto 
et al., 2019). De maneira geral, as silagens de TMRs têm sido confeccionadas a partir da mistura 
de considerável número de ingredientes, com um número médio nos estudos de 9 ingredientes, 
porém podendo chegar a um maior número de ingredientes (n =18). Em alguns destes estudos, 
um concentrado comercial obtido a partir da mistura prévia de diferentes alimentos era utilizado 
como ingrediente único nas dietas. Em todos os trabalhos tem sido adicionada alguma fonte de 
volumoso, sendo os volumosos conservados sob a forma de feno os mais utilizados. Apesar de 
ser um volumoso tradicionalmente utilizado em dietas para vacas leiteiras, a silagem de milho 
esteve presente como ingrediente das silagens de TMRs em apenas 38% dos estudos. Em 
relação aos alimentos concentrados, o milho grão submetido a algum processamento (moagem, 
floculação, laminação) esteve presente em 91% dos estudos, enquanto o farelo de soja em 75%. 
Em 93% dos estudos houve inclusão de pelo menos um coproduto em alguma das dietas 
experimentais, reforçando a confecção de silagens de TMRs como uma estratégia para otimizar 
a inclusão de coprodutos, principalmente úmidos, na alimentação animal. É importante ressaltar 
que em alguns estudos não foi apresentada a composição do concentrado. Em relação aos 
coprodutos utilizados como ingredientes nas silagens de TMRs, verifica-se que há grande 
diversidade, podendo-se citar bagaço de tomate e maçã (Abdollahzadeh et al., 2010), resíduos 
de chá verde e cervejaria (Xu et al., 2007), bagaço de pêssego (Hu et al., 2015), resíduo da 
fabricação de leite e molho de soja (Yani et al., 2015), resíduo de macarrão (Yani et al., 2015), 
entre outros. 

"
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Processo fermentativo 

De maneira geral, a mistura de ingredientes com composições e características 
diferentes tem proporcionado condições adequadas para um bom processo fermentativo nas 
silagens de TMRs. Assim como ocorre com outros alimentos, no processo fermentativo das 
silagens de TMRs, a fermentação de açúcares por bactérias resulta na produção de ácidos 
orgânicos e consequente redução do pH da massa ensilada (Jobim e Nussio, 2013). Sendo 
assim, em relação à dieta in natura, as silagens de TMRs apresentam redução do pH e aumento 
das concentrações de determinados ácidos orgânicos. A magnitude dessas mudanças varia entre 
os estudos, sendo reflexo das características e da composição das dietas avaliadas. Dados de 
estudos comparando silagens de TMRs em relação à mesma dieta in natura apresentam redução 
do pH entre 17 e 26%, aumento dos teores de ácido lático (180 a 392%), acético (172 a 285%) 
e propiônico (20 a 56%). Os teores de ácido butírico não têm apresentado um padrão similar, 
havendo estudos que apontam redução e estudos que apontam aumento nas silagens de TMRs 
(Kondo et al., 2016; Chao et al., 2016; Miyaji e Nonaka, 2018). 

A partir dos dados compilados no conjunto de estudos mencionados anteriormente, 
pode-se verificar que os valores de pH e ácido orgânicos demonstram uma adequada capacidade 
fermentativa das TMRs ensiladas (Tabela 01). De maneira geral, o ácido lático tem sido o 
produto final predominante no processo fermentativo das silagens de TMRs, , entretanto em 
alguns estudos o etanol foi mais predominante (Wang e Nishino, 2008b). Segundo estes autores, 
condições como baixo teor de MS e/ou ingredientes com altos teores de açúcares podem 
aumentar propensão de fermentação alcóolica.  
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)>679>"GHa Valores médios de pH e ácidos orgânicos em silagens de TMR (total mixed ration) 
Parâmetros Unidade Média Desvio padrão n 
pH % MS1 4,28 0,39 31 
Ácido lático % MS1 5,47 2,45 30 
Ácido acético % MS1 1,54 0,87 29 
Ácido propiônico % MS1 0,18 0,20 15 
Ácido butírico % MS1 0,05 0,05 14 
Etanol % MS1 2,01 1,55 11 
1,2 propanodiol % MS1 0,37 0,22 5 
NH3-N2 % NT3 4,40 3,58 16 

1matéria seca; 2nitrogênio amoniacal; 3nitrogênio total.  

 

Perdas de matéria seca 

Apesar de ser esperada uma pequena perda de MS (4-5%) durante o processo de 
fermentação em silagens de forrageiras (McDonald et al., 1991), parece que a mesma é reduzida 
em silagens de TMRs. Em 8 estudos, a perda de MS média foi de 4,6 ± 2,6%, porém houve 
valores muito baixos (0,2%) e valores mais elevados (12%). Dentre as possíveis explicações 
para tal amplitude estariam o tempo de fermentação, uso ou não de aditivos e a própria 
composição da TMR. 

 

Estabilidade aeróbia 

Dentre outros aspectos, a ensilagem da TMR tem proporcionado melhoria em relação à 
estabilidade aeróbia do material. Segundo Wang et al. (2016), enquanto a estabilidade aeróbia 
da TMR in natura foi de apenas 5 horas, essa mesma TMR ensilada por 56 dias apresentou 411 
horas de estabilidade. Ganhos ainda mais expressivos foram obtidos por Hao et al. (2015). Neste 
trabalho, avaliaram-se TMRs com baixo (40%), médio (45%) e alto teor de umidade (50%) in 
natura ou ensilada por 56 dias. Para TMRs com nível baixo, médio e alto de umidade, a 
ensilagem resultou em aumento da estabilidade aeróbica de 7 horas para mais de 30 dias, de 18 
horas para mais de 30 dias e de 30 horas para 30 dias, respectivamente. Na média de 4 estudos 
(Hu et al., 2015; Gusmão et al., 2018; Wang et al., 2016; Restelatto et al., 2019) a estabilidade 
aeróbia foi de 146 ± 60 horas. 

"
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Os efeitos do tempo de estocagem sobre a qualidade de conservação e valor nutritivo de 
silagens de TMRs têm sido avaliados em estudos que adotaram períodos de fermentação mais 
curtos, de até 60 dias (Hu et al., 2015; Wang et al., 2016; Restelatto et al., 2019) e prolongados, 
podendo chegar até 210 dias (Miyaji et al., 2017). De maneira geral, à medida que aumenta o 
período de fermentação há redução do pH, aumento dos teores de ácidos lático e acético, 
aumento da estabilidade aeróbia, além de alteração da população microbiana. Entretanto, a 
intensidade e o momento de estabilização variam entre os estudos. No estudo de Wang et al. 
(2016), os valores de pH, ácido lático e acético estabilizaram após 7 e 28 dias de fermentação, 
respectivamente. Hu et al., (2015) relataram que para silagens de TMR à base de feno de alfafa 
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o pH estabilizou após 14 dias de fermentação, enquanto os teores dos ácidos lático e acético 
aumentaram até os 56 dias avaliados. Em ambos os estudos, houve redução da população de 
bactérias ácido láticas (BAL) e leveduras até 56 e 28 dias de fermentação, respectivamente. 
Aumento da concentração dos ácidos lático e acético associado à redução da população de 
leveduras também foi relatado por Restelatto et al. (2019), quando o período de estocagem de 
aumentou de 15 para 60 dias. Entretanto, neste estudo houve aumento da população de BAL. 
Apesar de ainda ser possível observar alteração no perfil dos produtos finais e/ou população 
microbiana em períodos mais prolongados de estocagem, parece que estas alterações são mais 
expressivas nos períodos iniciais. Avaliando silagens de TMRs armazenadas por 0, 7, 14, 30, 
90 e 210 dias, Miyaji et al. (2017) relataram que após 90 dias de estocagem houve poucas 
mudanças no perfil de fermentação, assim como na composição química das silagens. Esta 
definição do período de estocagem adequado tem relevância ainda maior quando se considera 
a comercialização de silagens de TMRs. Segundo Wang e Nishino (2009), para as indústrias 
seria mais interessante um período menor de estocagem porque demandaria menor espaço para 
armazenar os silos fardos antes de sua comercialização.  

Diferentemente do observado para a qualidade de conservação, os efeitos do período de 
estocagem sobre o valor nutritivo das silagens de TMRs apresentam maior variabilidade 
(Tabela 02). 

Assim como a ensilagem de TMRs tem proporcionado aumento da estabilidade aeróbia 
(EA) se comparada à ensilagem de ingredientes isolados, também há evidências que o aumento 
do tempo de fermentação ou estocagem proporciona maior estabilidade à massa ensilada. Wang 
et al., (2016) observaram incremento na estabilidade aeróbia da silagem de TMR quando 
armazenada por até 56 dias. Neste estudo, os valores relatados para EA foram de 102, 122, 292 
e 411 horas para as silagens armazenadas por 7, 14, 28 e 56 dias, respectivamente. De maneira 
semelhante, Restelatto et al. (2019) relataram que o aumento do período de estocagem de 15 
para 60 dias melhorou a EA (61 vs 216 horas) e reduziu as perdas de MS (1,10 vs 0,63%). 
Segundo estes autores, a mudança na população microbiana assim como no perfil dos produtos 
finais da fermentação estaria associada a esta melhoria da EA em silagens de TMRs 
armazenadas por mais tempo.  

"
)>679>"G@a Efeito do aumento do período de estocagem sobre o valor nutritivo das silagens de 
TMR (total mixed ration) 
Fonte MS1 PB2 FDN2 DIVMS2 Amido2 CHO's2 
Hu et al. (2015) ↓ ↑ NA   ↓ 
Wang et al. (2016) ↓ ↑ ↓   ↓ 
Miyaji et al. (2017) ↓ NA ↑  ↓  

Restelatto et al. (2019) NA NA NA NA NA  

 1% matéria natural; 2% matéria seca; MS = matéria seca; PB = proteína bruta; FDN = fibra 
insolúvel em detergente neutro; CHO’s = carboidratos solúveis; ↓ = redução; ↑ = aumento; NA 
= não alterou. 
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Segundo Wilkinson e Muck (2018), o uso de inoculantes tem sido a tecnologia 
predominante para influenciar o processo fermentativo das silagens. Todavia, para estes 
autores, o uso de inoculantes em silagens de TMRs ainda demanda mais estudos. Na literatura, 
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os estudos com silagens de TMRs têm avaliado diferentes inoculantes associados ou não a 
outros aditivos (etanol, melaço, ácido propiônico, enzimas). Dentre os inoculantes avaliados 
estão espécies do gênero Lactobacillus, como L. buchneri, L. plantarum e L. casei. Os dados 
apresentam certa variabilidade entre os estudos, podendo-se encontrar resultados positivos 
associados ao uso de inocultantes (Liu et a., 2016), assim como ausência de benefícios 
(Restelatto et al., 2019). 

"
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Conforme já mencionado, são poucos os estudos que avaliaram consumo e desempenho 
de vacas leiteiras alimentadas com silagens de TMRs. Para este artigo foram revisados dados 
de 4 estudos (Miyaji et al., 2012, 2013, 2014; Miyaji e Nonaka, 2018), sendo todos estes 
conduzidos no Japão. Segundo Miyaji e Nonaka (2018), a prática de alimentar vacas leiteiras 
com silagens de TMR tem aumentado naquele país, juntamente com o número de indústrias de 
confecção e comercialização destas silagens para produtores de leite próximos a elas. Nestes 
estudos não havia elevada inclusão de coprodutos na dieta e, na média as dietas eram compostas 
por 50% de volumoso, 34% de cereal (milho e/ou arroz) e 9% de farelo de soja. As silagens de 
TMRs apresentaram valores médios de 52,5; 16,5; 32,7; 28,2; 4,3; 5,8; 1,4 para MS, PB, FDN, 
amido, pH, ácido lático, ácido acético, respectivamente (Tabela 03).  

 

)>679>"Gpa Composição química das silagens de TMR (total mixed ration) 

Parâmetro Miyaji et 
al. (2012) 

Miyaji et 
al. (2013) 

Miyaji et 
al. (2014) 

Miyaji e 
Nonaka (2018) 

MS1 43,2 64,1 49,4 56,1 
PB2 15,4 15,6 18,5 16,2 
FDN2 31,1 35,4 32,2 32,8 
Amido2 35,3 20,7 26,5 28,0 
pH2 4,0 4,1 3,8 4,9 
Ácido lático2 5,1 3,9 9,2 4,7 
Ácido acético2 1,9 1,3 2,0 0,7 

1% matéria natural; 2% matéria seca; MS = matéria seca; PB = proteína bruta; FDN = fibra 
insolúvel em detergente neutro. 

 

Em linhas gerais, as dietas ensiladas nestes trabalhos apresentavam composição química 
típica de dietas para vacas leiteiras de alta produção, com PB variando entre 15,4 e 18,6%; FDN 
variando entre 30,1 e 36,6%; e amido variando entre 19,4 e 35,9%. Os valores mais baixos para 
amido e mais altos para FDN foram relatados no trabalho de Miyaji et al. (2013), no qual o 
volumoso foi uma mistura de feno de gramínea e feno de alfafa, o que justificaria tais valores. 
Vacas alimentadas com estas silagens de TMRs produziram entre 35,4 e 44,9 Kg de leite/dia, 
desempenho condizente com os níveis nutricionais das dietas e demonstrando que ser viável e 
possível a alimentação de vacas de alta produção com silagens de TMRs. 

Em 3 destes estudos todos os animais foram alimentados com silagens de TMRs, as 
quais diferiam principalmente quanto ao cereal utilizado (milho vs arroz). Apenas um estudo 
comparou o desempenho de vacas leiteiras alimentadas com a mesma TMR ensilada e in 
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natura. No trabalho de Miyaji e Nonaka, (2018), em relação à TMR in natura, a  TMR ensilada 
teve uma tendência de aumentar a ingestão de MS (IMS)  (22,4 vs 23,0 Kg de MS/dia), 
aumentou a digestibilidade da MS (72,3 vs 77,6%), FDN (66,5 vs 70,7%) e amido (91,6 vs 
97,2%). Ainda neste estudo, a ensilagem da TMR não influenciou a composição do leite, porém 
proporcionou aumento da produção de leite (36,4 vs 37,6 Kg de leite/dia). Segundo os autores, 
o aumento da digestibilidade dos nutrientes com a ensilagem da TMR teria proporcionado 
aumento da IMS e, consequentemente, da produção de leite. Apesar da ensilagem de TMR não 
ter influenciado a digestibilidade da PB ou a eficiência de uso do nitrogênio, houve aumento da 
excreção urinária de nitrogênio o que pode ter sido resultado do maior teor de proteína solúvel 
na silagem de TMR em comparação à TMR in natura. Tomando como base esse estudo, pode-
se perceber que resultados positivos podem ser alcançados quando os animais são alimentados 
com dietas que apresentam potencial para se beneficiarem do processo fermentativo. Neste caso 
em específico, o melhor desempenho, pelo menos em parte, estaria associado ao fato de as 
dietas apresentarem maior conteúdo de amido (média de 28,0% MS) e ao aumento na 
digestibilidade do amido (5,6 unidades percentuais) que a ensilagem proporcionou para a TMR. 

"

"

-F;C=<78>No7C"`=;>=C"

A silagem de dieta total tem se mostrado como uma estratégia eficiente para a utilização 
de coprodutos com maior teor de umidade, em virtude de apresentar adequada qualidade de 
conservação, reduzir perdas de matéria seca e aumentar a estabilidade aeróbia.  

Entretanto, ainda se fazem necessários mais estudos sobre as quais características ideais 
da TMR a ser ensilada, quais aditivos são mais eficientes e, principalmente, quais os impactos 
no consumo e desempenho de vacas leiteiras. 

"

+7`78k;L=>C""
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Na ausência de oxigênio, a fermentação de forragens por microrganismos resulta no 
acúmulo de compostos orgânicos (produtos finais da fermentação), responsáveis pela 
conservação do alimento na forma de silagem. Centenas de produtos de fermentação, em sua 
maioria voláteis, têm sido encontrados em silagens (Morgan e Pereira, 1962; Mo et al., 2001; 
Krizsan et al., 2007; Weiss et al., 2009; Mitlohner et al., 2009; Kalac, 2011; Hafner et al., 2013), 
embora um número restrito seja analisado rotineiramente (e.g. ácido lático, ácido acético, ácido 
butírico, etanol e amônia). 

Os produtos de fermentação têm papel central no processo de conservação de silagens, 
tanto durante o período de estocagem (anaerobiose), quanto no pós-abertura (aerobiose). 
Adicionalmente, os produtos de fermentação afetam o desempenho animal (direta e/ou 
indiretamente) e podem alterar a qualidade do leite.  

Além disso, os compostos orgânicos voláteis de silagens têm sido associados à formação 
de ozônio na troposfera (= poluição ambiental), por reagirem com óxidos de nitrogênio na 
presença da luz solar (Mitloehner et al., 2009), mas esta abordagem está fora do escopo deste 
manuscrito. 

 

QF8E>NOF"<7"J8F<MDFC"<7"`78E7;D>NOF"7E"C=9>Y7;C"

 Normalmente, o curso da fermentação é determinado por fatores como o teor de 
umidade, a composição química (e.g., teor de açúcares solúveis, capacidade tampão) e a 
população microbiana presente na cultura ensilada (Pahlow et al., 2003). Entretanto, fatores de 
manejo como tamanho de partículas, velocidade de enchimento do silo, densidade da massa 
ensilada, aplicação de aditivos, temperatura ambiente, estratégia de vedação e manejo de 
descarregamento após abertura do silo também afetam o processo de conservação e o perfil de 
produtos de fermentação. Além de ácidos, outros grupos de compostos orgânicos também são 
encontrados em silagens, tais como álcoois, ésteres, cetonas, aldeídos e compostos nitrogenados 
(e.g. amônia e aminas) (Tabelas 1 e 2). O processo de formação dos principais produtos de 
fermentação de silagens será discutido brevemente a seguir. 

 

 

 

 

 

 
1Departamento de Zootecnia, Universidade Estadual de Maringá 
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)>679>"Ha Concentração típica de produtos de fermentação em silagens 

Item 
Leguminosa 
<30-35% MS 

Leguminosa 
45-55% MS 

Gramínea 
25-35% 

MS 

Milho planta 
inteira 

30-40% MS 

Milho grão 
úmido 

70-75% MS 
pH 4,3-4,5 4,7-5,0 4,3-4,7 3,7-4,0 4,0-4,5 
Ácido lático  
(% MS) 

6-8 2-4 6-10 3-6 0,5-2,0 

Ácido acético  
(% MS) 

2-3 0,5-2,0 1-3 1-3 <0,5 

Ácido 
propiônico 
(% MS) 

<0,5 <0,1 <0,1 <0,1 <0,1 

Ácido butírico 
(% MS) 

<0,5 0 <0,5-1,0 0 0 

Etanol  
(% MS) 

0,5-1,0 0,5 0,5-1,0 1-3 0,2-2,0 

N-NH3  
(% N total) 

10-15 <12 8-12 5-7 <10 

Fonte: Kung et al. (2018). 
 
)>679>"@a Produtos de fermentação em silagens de cana-de-açúcar 

Item Média Mínimo Máximo 
 g/kg MS 
Etanol 54.2 5.0 154.5 
Ácido acético 32.8 14.3 53.5 
Ácido lático 26.0 6.5 60.4 
 mg/kg MS 
1,2-Propanodiol 1532 <100 12186 
Lactato de etila 697 132 2401 
Acetona 573 <5 2072 
2,3-Butanodiol 358 <100 905 
Ácido propiônico  284 <100 1107 
Ácido butírico 273 <100 1383 
Acetato de etila  167 <5 597 
2-Butanol 135 <5 538 
Metanol 133 <100 1555 
1-Propanol 123 <5 290 
Ácido iso-butírico <100 <100 274 

Fonte: Daniel et al. (2013c). 
 

Ácidos orgânicos 

Na maioria das silagens, o ácido lático é o produto de fermentação mais abundante e é 
produzido primariamente por bactérias láticas, homo ou heterofermentativas (McDonald et al., 
1991). Com menor importância, enterobactérias e bacillus também podem produzir pequenas 
quantidades de ácido lático. Na fermentação homolática, o ácido lático é o único produto final 
e as bactérias extraem 2 ATP por mol de hexose, além da geração de calor. Sendo assim, toda 
matéria e quase toda energia bruta são preservadas. Como o ácido lático é um ácido mais forte 
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(pka 3,8) que os outros ácidos produzidos durante a fermentação (e.g. ácido acético pka 4,8), 
quantidades menores de ácido lático são necessárias para acidificar e preservar a massa sob 
anaerobiose, poupando nutrientes utilizáveis pelos microrganismos ruminais e pelo animal. 
Logo, é desejável que o ácido lático seja o principal produto de fermentação. Em silagens bem 
preservadas, o ácido lático deve representar ao menos 2/3 da soma de produtos de fermentação 
(Kung et al., 2018). 

Silagens com teor elevado de MS (>40%) tendem a apresentar menor teor de produtos 
de fermentação, incluindo ácido lático. Silagens que sofreram deterioração aeróbia também 
apresentam menor teor de ácido lático, devido ao consumo de ácido lático por leveduras na 
presença de oxigênio. Silagens úmidas (e.g. leguminosas ou capins que não foram 
emurchecidos) também podem apresentar baixa concentração de ácido lático devido a 
degradação do ácido lático à ácido butírico por bactérias do gênero Clostridium. Por outro lado, 
silagens tratadas com aditivos químicos alcalinos (e.g. cal) tendem a apresentar maiores 
concentrações de ácido lático, devido ao aumento da capacidade tampão, resultando em maior 
produção de ácido lático antes da acidificação da massa ensilada e consequente inibição da 
microbiota. 

O ácido acético é o segundo ácido mais abundante em silagens bem preservadas. 
Enquanto concentrações elevadas de ácido acético (e.g. >4% da MS) são indesejáveis por 
estarem associadas a perdas de nutrientes durante a fermentação e por reduzirem o consumo de 
MS (CMS), concentrações moderadas deste ácido (e.g. 2-3% da MS) aumentam a resistência 
da silagem à deterioração aeróbia, devido a capacidade antifúngica deste composto. Diversos 
microrganismos podem produzir ácido acético, incluindo bactérias láticas heterofermentativas, 
enterobactérias, clostrídios, bacillus e bactérias do ácido acético (McDonald et al., 1991). 

Alto teor de umidade (<30% MS), alta capacidade tampão, baixa densidade, demora no 
enchimento e na vedação do silo e temperaturas mais quentes tendem a aumentar a produção 
de ácido acético durante a fermentação. Logo, silagens produzidas em zonas tropicais tendem 
a apresentarem maior teor de ácido acético do que silagens produzidas em climas temperados 
(Adesogan, 2010; Wang e Nishino, 2013; De Oliveira et al., 2018). A inoculação com bactérias 
heterofermentativas obrigatórias (e.g. Lactobacillus buchneri, L. hilgardii, L. kefiri, etc.) tem 
sido adotada como estratégia para aumentar o teor de ácido acético e prolongar a estabilidade 
aeróbia de silagens, especialmente aquelas com maior susceptibilidade à deterioração no pós-
abertura (e.g. silagem de milho, silagem de sorgo, silagem de grãos úmidos). 

De forma geral, a concentração de ácido propiônico é baixa em silagens (poucos ppm). 
Uma das exceções ocorre em silagens onde houve o desenvolvimento de bactérias epífitas ou 
inoculadas capazes de converter 1,2-propanodiol em ácido propiônico e 1-propanol (e.g. L. 
diolivorans) (Krooneman et al., 2002). A inoculação com L. buchneri (capaz de produzir 1,2-
propanodiol) tem sido frequentemente associada à maiores teores de ácido propiônico e 1-
propanol, especialmente em silagens com menor teor de MS (Gomes et al., 2019). Assim como 
o ácido acético, o ácido propiônico também possui atividade antifúngica. Outra exceção ocorre 
em silagens úmidas mal conservadas, aonde concentrações significativas de ácido propiônico, 
podem indicar o desenvolvimento de microrganismos indesejáveis (e.g. clostrídios) (McDonald 
et al., 1991). 

Silagens bem conservadas são virtualmente livres de ácido butírico. Embora o ácido 
butírico possa ser produzido em quantidades pequenas por leveduras e bacillus, concentrações 
significativas de ácido butírico (>0,3% da MS) indicam o desenvolvimento de clostrídios, que 
normalmente está associado a perdas elevadas de nutrientes e baixo valor nutritivo da silagem 
(McDonald et al., 1991). Além de silagens de leguminosas e capins com alta umidade, silagens 
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de cana tratadas com cal também tem apresentado maiores teores de ácido butírico (Custódio 
et al., 2016). A ocorrência de deterioração aeróbia, especialmente nas porções periféricas do 
silo, também pode resultar no desenvolvimento de clostrídios (Vissers et al., 2007). Os ácidos 
iso-butírico, iso-valérico e valérico são, em sua maior parte, derivados de deaminação de 
aminoácidos; logo, o aumento na concentração destes ácidos pode indicar o desenvolvimento 
de microrganismos proteolíticos, como clostrídios, enterobactérias e bacillus (McDonald et al., 
1991). O desenvolvimento de clostrídios frequentemente resulta em altas concentrações de 
amônia e produção de aminas biogênicas, que estão associadas ao baixo CMS e, em alguns 
casos, problemas de saúde nos animais (Scherer et al., 2015). Embora indesejável, silagens com 
altas concentrações de ácido butírico são mais resistentes à deterioração aeróbia, devido ao 
poder antifúngico deste ácido. 

 

Álcoois 

 O etanol é o principal álcool encontrado em silagens, embora outros álcoois como 1,2-
propanodiol, 2,3-butanodiol e 1-propanol tem sido encontrados em concentrações 
significativas. Além destes, metanol, isopropanol (2-propanol ou álcool isopropílico), 1-
butanol, 2-butanol, 2-metil-propanol (terc-butanol), 2-pentanol, 3-pentanol, 2-metil-butanol, 3-
metil-butanol, pentanol e hexanol têm sido reportados em concentrações traço (ppm) (Mo et 
al., 2001; Weiss et al., 2009; Kalac, 2011; Hafner et al., 2013).  

 Altas concentrações de etanol (>2% da MS) indicam o desenvolvimento de leveduras e, 
como consequência, maior possibilidade de deterioração aeróbia em curto prazo de tempo 
(Kung et al., 2018). Outros microrganismos tais como enterobactérias, bacillus, clostrídios e 
bactérias láticas heterofermentativas também podem contribuir com o pool de etanol em 
silagens (McDonald et al., 1991). Apesar da conservação da maior parte da energia bruta, a 
fermentação etanólica resulta em perdas elevadas de MS. Além disso, como parte do etanol é 
perdido por volatilização e  parte do etanol consumido pelos animais é convertido à ácido 
acético e metano no rúmen, a perda de energia líquida também é substancial em silagens com 
alto teor de etanol (Daniel e Nussio, 2011). Mesmo que bem conservadas, culturas com 
concentrações elevadas de carboidratos solúveis são susceptíveis à fermentação alcoólica (e.g. 
cana-de-açúcar, sorgo sacarino, raiz de beterraba). 

 A maior parte do 1,2-propanediol em silagens advém de bactérias láticas 
heterofermentativas, como um co-produto da conversão de ácido lático à ácido acético (Oude 
Elferink et al., 2001), embora outros microrganismos como clostrídios e levedura também 
possam produzi-lo em quantidades menores (Suzuki e Onishi, 1968; Sanchez et al., 1987). 
Alguns pesquisadores têm especulado que o 1,2-propanodiol também teria contribuição no 
aumento de estabilidade aeróbia observado em silagens inoculadas com L. buchneri, mas é 
pouco provável que isso ocorra (Zhang et al., 2006). A conversão de 1,2-propanodiol em 1-
propanol e ácido propiônico é comum em silagens inoculadas com bactérias heteroláticas, 
devido a cepas indígenas ou inoculadas de L. diolivorans (Krooneman et al., 2002). 
Adicionalmente, o 1-propanol pode ser produzido por leveduras e clostrídios via fermentação 
de aminoácidos (treonina ou metionina) (Giudici et al., 1993; Janssen, 2004). 

O 2,3-butanodiol, na maioria das silagens, é um produto de fermentação de 
enterobactérias (Nishino e Shinde, 2007). Entretanto, bactérias dos gêneros Clostridium spp. e 
Bacillus spp. também podem produzir 2,3-butanodiol (Nishino et al., 2007; Siemerink et al., 
2011; Fernandes, 2014). Silagens de capins tendem a apresentar concentrações significativas 
de 2,3-butanodiol. Apesar de, aparentemente, não afetar o desempenho animal (Mathison et al., 
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1981), a produção de 2,3-butanodiol na silagem não é desejável, devido sua associação com 
perdas elevadas de nutrientes. Um fato curioso e importante sobre o 2,3-butanodiol é a sua 
análise por cromatografia [gasosa (GC) ou líquida (HPLC)]. O 2,3-butanodiol se separa em dois 
picos distintos durante a passagem pela coluna. Na maioria das colunas cromatográficas, o 
primeiro pico pode co-eluir com o ácido propiônico e o segundo pico pode co-eluir com o ácido 
iso-butírico. Cromatógrafos com detectores de massas são capazes de diferenciar as moléculas 
dentro do pico com co-eluição. 

No caso do metanol, é provável que sua origem em silagens seja, em sua maioria, 
produto da desmetilação da pectina, por enzimas da planta e, talvez, de microrganismos (Fall e 
Benson, 1996; Steidlová e Kalac, 2002).  

Pouco se sabe sobre a origem de outros álcoois encontrados em silagens (e.g. iso-
propanol, 2-butanol). Em casos raros, silagens têm apresentado alto teor de isopropanol, mas a 
causa é desconhecida até o momento. Leveduras e, especialmente, clostrídios são possíveis 
candidatos à produção destes álcoois (Hippe et al., 1992). O iso-propanol e acetona são 
facilmente interconvertidos pela enzima álcool desidrogenase (Bruss e Lopez, 2000), enquanto 
o 2-butanol pode ser um produto do 2,3-butanodiol (Radler e Zorg, 1986). 

 

Ésteres 

 Dezenas de ésteres já foram reportados em análises de silagens (Morgan e Pereira, 1962; 
Mo et al., 2001), sendo os de maior importância quantitativa o lactato de etila, o acetato de etila 
e o acetato de propila. Embora os ésteres possam ser formados em silagens por rotas 
bioquímicas (e.g. microrganismos), a formação abiótica  por esterificação de ácidos 
carboxílicos e álcoois (i.e. reações químicas) em pH ácido parece ser a rota predominante de 
geração destes compostos, haja visto a alta correlação entre a concentração de ésteres e seus 
respectivos álcoois (Weiss, 2017). Como a concentração de etanol e propanol normalmente são 
menores que as concentrações de ácido lático e ácido acético (um exemplo de exceção seria a 
silagem de cana), a concentração de álcoois normalmente limita a formação de ésteres, o que 
evidencia a predominância da rota abiótica. 

 

 

Cetonas e aldeídos  

 Cetonas e aldeídos estão presentes em concentrações traço em silagens (ppm ou ppb). 
A principal cetona encontrada em silagens é a acetona, embora outras moléculas deste grupo 
funcional possam estar presentes (e.g. 2-butanona e acetoína) (Hafner et al., 2013). A acetoína 
é um intermediário da produção de 2,3-butanodiol (McDonald et al., 1991). 

 Vários aldeídos tais como acetaldeído (etanal), propanal, 2-metil-propanal, butanal, 2-
metil-butatanal, 3-metil-butanal, pentanal, hexanal e heptanal podem estar presentes em 
silagens. Os aldeídos podem ser formados como intermediários do catabolismo de açúcares 
(e.g. acetaldeído) e aminoácidos (e.g. aldeídos de cadeia ramificada). Adicionalmente, os 
aldeídos são produzidos a partir da oxidação de álcoois e, especialmente, de ácidos graxos 
insaturados por ação de lipoxigenases (Kalac, 2011). É provável que esta última rota seja a 
fonte predominante dos aldeídos acumulados em silagens. 
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Amônia e aminas biogênicas 

Perda de N pode ocorrer durante a ensilagem; no entanto, a perda de N normalmente é 
menos expressiva que a perda de outras frações solúveis (e.g. carboidratos solúveis), o que 
geralmente culmina em silagens com teores de PB similares ou ligeiramente maiores do que a 
cultura original. Por outro lado, o processo de ensilagem resulta em quebra de proteínas.  

A transformação parcial da proteína verdadeira em compostos não proteicos durante a 
ensilagem é um processo inevitável, desencadeado por enzimas da planta e de microrganismos 
(McDonald et al., 1991). A degradação da proteína acontece em duas fases. Primeiramente, a 
hidrólise de proteínas ocorre devido às proteases (vegetais e microbianas), resultando em 
peptídeos e aminoácidos livres. Posteriormente, a descarboxilação de aminoácidos leva à 
formação de dióxido de carbono e aminas biogênicas (e.g. histamina, tiramina, putrescina e 
cadaverina), enquanto a desaminação de aminoácidos resulta em NH3 e ácidos orgânicos 
(McDonald, 1991; Rooke e Hatfield, 2003; Scherer et al., 2015). 

A ocorrência de proteólise é indesejável em forragens com alto teor de PB (e.g. 
leguminosas, gramíneas temperadas, capins tropicais bem manejados), pois resulta em menor 
eficiência de uso de N (Huhtanen et al., 2008; Hymes-Fecht et al., 2013). Normalmente, altas 
concentrações de N-NH3 (>10 % do N total; Kung et al., 2018) indicam proteólise excessiva 
causada pelo desenvolvimento de microrganismos indesejáveis (e.g. clostrídios). Normalmente 
isto ocorre em culturas com alta umidade (<30% MS), que não foram emurchecidas ou que não 
foram tratadas com aditivos capazes de inibir a atividade de microrganismos indesejáveis (e.g. 
nitrito) ou reduzir a atividade de água (absorventes de umidade; e.g. polpa cítrica, casca de soja, 
milho moído, etc.). Em alguns casos, a compactação insuficiente da massa ensilada ou a demora 
para vedação do silo também podem resultar em maiores teores de N-NH3. Culturas com alta 
capacidade tampão e/ou baixo teor de carboidratos solúveis normalmente apresentam queda de 
pH mais lenta no início da fermentação, retardando a inibição de proteases (da planta e de 
microrganismos como as enterobactérias) e prolongando a atividade proteolítica. Alta 
concentração de N-NH3 associada a outros produtos oriundos de má conservação (e.g. ácido 
butírico, aminas biogênicas) podem resultar em baixo CMS, menor produção de leite e menor 
eficiência de uso de N (Van Os, 1997). 

Vale comentar que, em silagens de milho e sorgo (planta inteira ou grãos), a extensão 
da proteólise é positivamente correlacionada à digestibilidade de amido devido à degradação 
de proteínas hidrofóbicas (prolaminas) que circundam os grânulos de amido (matriz proteica) 
(Hoffman et al., 2011). Tal aumento na digestibilidade de amido geralmente resulta em maior 
síntese de proteína microbiana ruminal e, por sua vez, maior eficiência de uso de N (Wilkerson 
et al., 1997; Valadares et al., 1999; San Emeterio et al., 2000).  

 Em vários experimentos com silage de milho (planta inteira ou grão úmido), a 
inoculação com L. buchneri tem estimulado de modo sutil a ocorrência de proteólise (Taylor e 
Kung, 2002; Kung et al., 2007) e, ocasionalmente, resultado em maior digestibilidade de amido 
(Revello-Chion et al., 2012; Silva, 2016; Santos et al., 2018). Apesar das bactérias láticas serem 
reconhecidas por sua baixa atividade proteolítica, a atividade de L. buchneri resulta na 
conversão de ácido lático (ácido forte) em ácido acético (ácido fraco) e 1,2-propanodiol 
(álcool), culminando em aumento de pH, que deve beneficiar o desenvolvimento de bactérias 
proteolíticas (menos tolerantes à pH baixo) no nicho ecológico de crescimento.  
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Embora parte dos produtos de fermentação de silagens possam ser perdidos por 
volatilização a partir do painel do silo, durante a mistura e o fornecimento da ração e durante a 
exposição da ração no cocho, em fazendas com bom manejo da silagem, a maior parte dos 
produtos de fermentação (e.g. 90%) permanece na ração ofertada aos animais (Daniel e Nussio, 
2011; Robinson et al., 2016) e podem alterar diretamente ou indiretamente o valor nutritivo da 
dieta (Daniel et al., 2013a, 2013b). 

Análises multivariadas sobre o efeito de produtos de fermentação no CMS 

  Na literatura, há vários trabalhos de correlação entre produtos de fermentação e CMS. 
Um dos primeiros foi conduzido na década de 1970 por Wilkins et al. (1971). O estudo envolveu 
setenta silagens de clima temperado (azevém, cevada, alfafa, trevo, etc.) utilizadas em diversos 
experimentos com ovinos. Nesta análise, o CMS foi positivamente correlacionado com o teor 
de MS e a proporção de ácido lático (% do total de ácidos) e negativamente correlacionado com 
o teor de ácido acético e N-NH3. Rook e Gill (1990) reportaram efeito negativo de N-NH3 e 
ácido butírico no CMS em silagens fornecidas para novilhos de corte. A partir daí, vários outros 
grupos de pesquisa publicaram estudos relacionado CMS e produtos de fermentação (Offer et 
al., 1998; Steen et al., 1998; Huhtanen et al., 2002; Eisner, 2006; Hetta et al., 2007; Krizsan et 
al., 2007). Em análise mais recente, Huhtanen et al. (2007) reportou que a concentração total 
de ácidos foi a variável com maior correlação negativa com o CMS em vacas leiteiras, mas o 
efeito estava viesado à extensão da fermentação. 

 Em sumário dos trabalhos citados anteriormente, ácido lático e etanol têm pouco ou 
nenhum efeito no CMS, enquanto AGV e N-NH3 parecem ter efeito negativo no CMS. Um 
problema importante encontrado na maioria dos casos é o viés entre o perfil de fermentação e 
a extensão da fermentação. Além disso, na maioria dos trabalhos, existiu colinearidade entre 
variáveis, o que impede o estabelecimento de causa e efeito. Por isto, diversos estudos foram 
conduzidos para demonstrar os efeitos isolados de produtos de fermentação. 

 

Experimentos com suplementação de produtos de fermentação na dieta 

Ácido lático 

A suplementação de ácido lático na dieta de ruminantes não tem resultado em efeito 
negativo no CMS (Ekern e Reid, 1963; Huntington e Britton, 1978; Daniel et al., 2013b). Na 
prática, silagens com fermentação mais homolática têm sido consideradas mais palatáveis do 
que silagens com predominância de fermentação heterolática.  

Quando consumido, o ácido lático pode ser absorvido ou convertido à AGV no rúmen 
(Waldo e Schultz, 1956; Hueter et al., 1956). Quando absorvido, o lactato é utilizado como 
substrato para gliconeogênese hepática (Reynolds et al., 1988). Entretanto, a maior parte do 
ácido lático da silagem (~ 80%) é convertido à propionato pela via do acrilato, por bactérias 
Megasphaera elsdenii, Selenomonas ruminantium e Veillonella alcalescens (Counotte et al., 
1983; Mackie et al., 1984; Stewart e Bryant, 1988). Nesta via, o lactato é esterificado pela 
coenzima-A, desidratado e, subsequentemente, reduzido por uma flavoproteína. Após o 
desligamento da coenzima-A, obtém-se o propionato. Esta rota não inclui passos de 
carboxilação ou descarboxilação e a síntese de ATP não foi demonstrada (Russell e Wallace, 
1988), o que pode teoricamente diminuir a síntese microbiana e o fluxo duodenal de nitrogênio 
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não-amoniacal (NNA) quando carboidratos fermentescíveis são substituídos por ácido lático 
(Jaakkola et al., 2006; Jaakkola e Huhtanen, 1989) (Tabela 3). Por outro lado, o ambiente 
ruminal utiliza dois elétrons por mol de lactato convertido à propionato, resultando em produto 
mais energético (365 kcal/mol propionato) do que seu substrato (336 kcal/mol de lactato). Logo, 
a recuperação de energia metabolizável via fermentação homolática no silo pode ser superior a 
100%, pois a soma da energia de duas moléculas de propionato (2 × 365 = 730 kcal) é superior 
à molécula de glicose (673 kcal) que deu origem às duas moléculas de ácido lático. 

"

)>679>"pa Efeito da substituição de sacarose por ácido lático na fermentação ruminal 

 Sacarose Sac.+Ác. lático Ác. lático P linear 
Rúmen     
pH 5,93 6,15 6,44 <0,05 
NH3 (mM) 9,64 11,21 9,29 NS 
Ác. lático (mM) 6,05 1,37 0,55 <0,05 
AGV total (mM) 111,1 118,3 108,5 NS 
Ác. acético (mmol/mol) 593 599 609 NS 
Ác. propiônico (mmol/mol) 179 225 226 <0,05 
Ác. butírico (mmol/mol) 189 144 134 <0,05 
Protozoários (105/mL) 6,8 5,8 4,1 <0,10 
Duodeno     
Fluxo de NNA (g/d) 97,9 96,0 90,9 <0,05 
Fluxo N microbiano (g/d) 67,4 69,4 66,8 NS 
N mic./MOFR (g/kg) 29,5 30,1 28,9 NS 
NNA/Consumo N 0,84 0,83 0,79 <0,05 

Fonte: Jaakkola e Huhtanen (1989) 

 

A suplementação dietética com ácido lático normalmente resulta em menor 
concentração de lactato no fluido ruminal (Jaakkola e Huhtanen, 1989; Daniel et al., 2013b), 
provavelmente pela adaptação da microbiota e consequente aumento no metabolismo deste 
intermediário da fermentação ruminal (Huntington e Britton, 1979). Tal observação apoia os 
achados de maiores valores de pH ruminal para animais suplementados com ácido lático 
(Jaakkola e Huhtanen, 1989; Daniel et al., 2013b). 

Ainda em relação à síntese de proteína microbiana, Rinne et al. (2009) realizaram meta-
análise para avaliar a necessidade de adoção de fatores de correção, relativos ao suprimento de 
energia para os microrganismos ruminais, via produtos de fermentação de silagens. A aplicação 
de desconto relativo ao conteúdo de ácidos orgânicos das silagens inflacionou o erro de predição 
da produção de proteína do leite. Segundo os autores, os possíveis prejuízos em síntese 
microbiana poderiam ser parcialmente compensados pela economia de aminoácidos para 
gliconeogênese hepática, devido o maior aporte esplênico de propionato, causado pelo consumo 
de silagens ricas em ácido lático. As menores concentrações de glicose plasmática em vacas 
leiteiras alimentadas com silagens de capim restritamente fermentadas (alto teor de açúcares, 
precursores de acetato no rúmen) em relação àquelas recebendo silagens devidamente 
fermentadas (alto teor de ácido lático) (Miettinen e Huhtanen, 1997), suportam a hipótese que 
o suprimento de glicose pode ser mais limitante do que o suprimento de aminoácidos para 
animais alimentados com silagens pouco fermentadas. A partir da meta-análise, Rinne et al. 
(2009) concluíram que a inclusão de elementos novos e teoricamente corretos em sistemas de 
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avaliação proteica, como por exemplo, o fator de desconto para produtos de fermentação, não 
melhora a predição de fluxo de proteína metabolizável. 

 

Ácido acético 

 Desde os experimentos pioneiros, a adição de ácido acético na ração chamou a atenção 
dos pesquisadores por sua capacidade de alterar o comportamento ingestivo dos animais 
(Hutchinson e Wilkins, 1971). Frederiksen e Ochia (1970) relataram que a adição de níveis 
elevados de ácido acético na ração (> 400 mL/d) resultou em dificuldade de consumo por vacas 
leiteiras, provavelmente pelo odor pungente deste ácido. Nos trabalhos subsequentes, o efeito 
do ácido acético não foi consistente (Dinius et al., 1968; Senel e Owens, 1967), provavelmente 
por divergências nos teores de ácido acético na silagem e por diferenças na inclusão de silagem 
na dieta, ou seja, pelos diferentes níveis de ácido acético na dieta. 

 Recentemente nós conduzimos uma meta-análise para verificar o nível de ácido acético 
capaz de inibir o CMS por bovinos leiteiros (vacas e novilhas) (Daniel et al., 2018). Nesta meta-
análise foram incluídos apenas experimento que adicionaram ácido acético puro na dieta ou a 
silagem foi tratado com L. buchneri, para evitar que a concentração de ácido acético fosse 
viesada com alterações de composição bromatológica da dieta. Os resultados indicaram que a 
concentração de ácido acético foi negativamente correlacionada com o CMS. Entretanto, o 
efeito negativo só foi significativo quando a dieta continha >1,73% de ácido acético (% MS) 
(Figura 1). Então, por exemplo, se uma dada silagem contiver 4% de ácido acético (% MS), a 
inclusão máxima desta silagem na dieta não deve ultrapassar 43% da MS da dieta, para evitar 
possíveis problemas de redução de CMS. 

  

 

Q=YM8>"Ha Influência do ácido acético no CMS em bovinos leiteiros. Fonte: Daniel et al. 
(2018) 

 

No ruminorretículo, o ácido acético é incorporado ao pool ruminal de AGV, 
subsequentemente removido por absorção e passagem (Resende Júnior et al., 2006) e utilizado 
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pelos tecidos como energia metabolizável (MacLeod e Orskov, 1984; Bergman, 1990; Orskov, 
1995).  

Ácido butírico 

 Experimentos com adição de ácido butírico na dieta são raros na literatura. Senel e Owen 
(1967) suplementaram 1% de ácido butírico (% MS) na dieta de vacas em lactação (50% feno 
de alfafa e 50% de concentrados). Comparativamente ao grupo controle, as vacas 
suplementadas com 1% de ácido butírico apresentaram tendência de diminuição de CMS (16 
vs. 15,7 kg/d) e produção de leite (17,1 vs. 16,8 kg/d). Não houve alteração do teor sanguíneo 
de corpos cetônicos, nem de glicose. 

 Oetzel (2007) sugere que a ingestão de ácido butírico em doses superiores a 50-100 g/d 
podem induzir cetose (tipo III), especialmente em vacas recém-paridas. Na prática, fornecer 
silagem com alto teor de ácido butírico, certamente causará prejuízo na produção e na qualidade 
do leite, devido ao menor CMS, menor valor nutritivo da silagem (mal conservada), presença 
de outros compostos indesejáveis (e.g. aminas biogênicas) e maior risco de contaminação do 
leite com esporos de clostrídios. 

 Nos tecidos dos animais, o ácido butírico é convertido à corpos cetônicos (β-OH-
butirato, acetoacetato e acetona). Durante a passagem do sangue pelas vísceras, parte da acetona 
difunde para o fluido ruminal, sendo convertida à iso-propanol pela microbiota. O iso-propanol 
é absorvido e parcialmente excretado no leite. Halfen (2017) suplementou vacas em lactação 
com butirato de sódio e observou que algumas amostras de leite foram positivas ao teste para 
determinação qualitativa de álcool. A presença de álcoois no leite é indesejável, pois é 
considerada fraude pela indústria de laticínios, independentemente de sua origem (origem 
metabólica ou adição fraudulenta para mascarar adição de água no leite). Cargas de leite 
positivas ao teste qualitativo de álcool são descartadas e o produtor responsável pelo leite que 
contaminou a carga deverá pagar pelo volume das demais propriedades. 

 

Etanol 

O interesse pelos efeitos do etanol no CMS, metabolismo e desempenho animal não é 
recente (Emery et al., 1959; Frederiksen e Ochia, 1970). Nos primórdios, o etanol foi 
largamente estudado como aditivo alimentar em dietas de baixo valor nutritivo. A posteriori, a 
presença de etanol em alimentos fermentados (ex. silagens e subprodutos de processos 
fermentativos) passou a ser o interesse principal dos experimentos.  

Logo nos primeiros estudos, ficou demonstrado que o etanol consumido é metabolizado 
pelos microrganismos ou absorvido pelo rúmen (Moomaw e Hungate, 1963; Orskov et al., 
1967).  Durix et al. (1991) infundiram etanol marcado com 14C em simulador ruminal de fluxo 
semi-contínuo (Rusitec). A síntese de proteína microbiana foi diminuída com a suplementação 
de etanol, apesar da digestibilidade dos substratos sólidos permanecer inalterada. Porém, a 
produção de AGV foi aumentada em até 40%, sendo que o acetato representou 80% dos AGV 
formados a partir do etanol. A maior parte dos equivalentes redutores (elétrons) desta oxidação 
foi utilizada pelos microrganismos metanogênicos para reduzir CO2 à CH4.  

Embora algumas espécies de microrganismos ruminais sejam susceptíveis ao etanol 
(Caldwell e Murray, 1986), este álcool poderia desencadear efeitos favoráveis ao ambiente 
ruminal. No experimento conduzido por Chalupa et al. (1964), a digestibilidade in vitro da 
celulose foi aumentada em 6% pela adição de etanol na dose de 2% da MS. Para justificar este 
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ganho, os autores se apoiaram na ideia que o etanol é fonte de energia prontamente disponível 
para os microrganismos. Além disso, o fornecimento de elétrons pela oxidação do etanol à 
acetato poderia, supostamente, diminuir o potencial redox (Eh) do fluido ruminal, encurtar a 
fase lag de crescimento e acelerar a atividade dos microrganismos. Todavia, em experimento 
adjacente com vacas canuladas, a concentração ruminal de amônia atingiu pico 
significativamente superior e os autores especularam que o etanol diminuiu a atividade 
microbiana e, consequentemente, a utilização de amônia para síntese proteica.  

Otsuki et al. (1991) investigaram os efeitos de altas doses de etanol (5,65% da MS) em 
rações ricas em concentrado ofertadas para novilhos canulados. Não foram observadas 
alterações no pH e no Eh do fluido ruminal, enquanto as concentrações de acetato e amônia 
foram superiores para o tratamento etanol. As populações de protozoários ruminais foram 
marcadamente reduzidas pelo consumo de etanol. 

 Na década de 1990, o interesse pela utilização de resíduos agroindustriais como 
alimentos para ruminantes ocorreu de forma crescente. Dentre os subprodutos, encontrava-se o 
resíduo úmido de grãos de destilaria. Naquela época, o processo de destilação era menos 
eficiente e o subproduto continha em média 10% de etanol. Ham et al. (1994) compararam o 
valor nutricional do etanol ao do milho laminado a seco. A substituição de 5% ou 10% do milho 
por etanol não afetou o CMS, o ganho de peso e a eficiência alimentar de cordeiros.  

Randby et al. (1999) suplementaram 600 g/d de etanol para vacas em lactação. Quando 
o etanol foi considerado nos cálculos, o CMS e a produção de leite corrigido para energia foram 
superiores ao controle, pelas maiores concentrações de gordura e proteína no leite. Maiores 
proporções de ácidos graxos C14:0 e C16:0 e menores proporções de C14:1, C15:0, C18:1, 
C18:2 e C20:1 foram observadas na gordura do leite de vacas que receberam etanol. 
Experimentos anteriores já haviam demonstrado aumento no teor de gordura com alteração do 
perfil de ácidos graxos do leite. Orskov et al. (1967) reportaram maior teor de gordura no leite, 
com maiores proporções dos ácidos graxos C12:0, C14:0 e C16:0 e menores proporções de 
C18:1 e C18:2. Pradhan e Hemken (1970) também observaram que o maior teor de gordura foi 
associado à maior proporção de C16:0 e menor proporção de C18:1 no leite. Gould (2000) 
realizaram experimento com ovinos adaptados cirurgicamente com canulados no rúmen, no 
duodeno e no íleo, suplementados com 2% de etanol em dieta rica em forragens. A 
suplementação com etanol resultou em menor fluxo duodenal de intermediários da 
biohidrogenação ruminal (CLA cis9, trans11; C18:1 trans11). O suprimento adicional de 
elétrons pela oxidação de etanol à acetato pode ter estimulado a biohidrogenação ruminal nos 
experimentos citados anteriormente. Plascencia et al. (1999) sugeriu que a biohidrogenação 
ruminal foi diretamente proporcional à produção de metano, o que também é frequentemente 
observado nos experimentos com a suplementação de etanol (Czerkawski e Breckenridge, 
1972; Yoshii et al., 2005) (Tabela 4). 
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)>679>"f a Efeito do etanol nas produções de AGV e metano (in vitro)  

 Etanol suplementado (mmol) 
 0 34 
Etanol metabolizado (mmol/24 h) - 13,4 
Etanol metabolizado (%) - 39,4 
Metano (mmol) 14,4 21,3* 
Acetato (mmol) 32,2 45,2* 
Diferença em acetato (mmol) - 13,0 
Propionato (mmol) 13,6 13,2 
Butirato (mmol) 3,8 4,1 
AGV (mmol) 49,6 62,5* 

* P < 0,05. Fonte: Yoshii et al. (2005). 
 

Kristensen et al. (2007) avaliaram o metabolismo de álcoois oriundos de silagens em 
vacas leiteiras. Parte dos álcoois foi metabolizada pelos microrganismos ruminais e/ou pelo 
epitélio ruminal e parte foi absorvida. Da fração absorvida, a maior parte foi metabolizada pelo 
fígado. Em outro estudo da mesma equipe (Raun e Kristensen, 2009), o metabolismo de etanol 
foi avaliado em vacas leiteiras recém paridas. Com o avançar da lactação, o CMS e de etanol 
aumentou, mas a recuperação portal de etanol diminuiu, provavelmente pela adaptação ruminal 
(microrganismos e epitélio). Pradham e Hemken (1970) também encontraram maiores taxas de 
metabolização de etanol pelo fluido ruminal de vacas adaptadas ao etanol. No mesmo trabalho, 
as rações com maiores teores de concentrados induziram maiores taxas de oxidação do etanol. 
O fenômeno da adaptação pode ocorrer por aumento da população microbiana e/ou da atividade 
enzimática nas unidades consumidoras de etanol (células microbianas ou células do epitélio 
ruminal). Nos trabalhos dinamarqueses, o metabolismo de etanol pelos microrganismos 
ruminais, pelo epitélio ruminal e pelo fígado resultaram em baixas concentrações arteriais. Nos 
dois experimentos não houve indícios de saturação do metabolismo de etanol, visto as baixas 
concentrações arteriais deste composto (Tabela 5). Considerando os parâmetros da cinética de 
Michaelis-Menten (Vmax e Km) obtidos em ovinos, e a dose de etanol potencialmente 
consumível por ruminantes via silagem, Jean-Blain et al. (1992) concluíram que, em condições 
normais, os sistemas enzimáticos relacionados ao metabolismo de etanol (microrganismos, 
epitélio ruminal e fígado) não seriam saturados e a concentração plasmática de etanol sempre 
seria baixa.  

Nos hepatócitos operam três rotas de metabolismo do etanol. No citoplasma o etanol é 
oxidado à acetaldeído pela enzima álcool desidrogenase, e requer a coenzima nicotinamida 
adenina dinucleotídeo em sua forma oxidada (NAD+) para carrear os elétrons. Nos 
peroxissomas o etanol é oxidado pela catalase e o peróxido de hidrogênio é o aceptor de 
elétrons. O citocromo P450 2E1 (CYP2E1) presente nos microssomas, assume papel importante 
no metabolismo quando o etanol se apresenta em concentrações elevadas. Nas mitocôndrias, o 
acetaldeído gerado pelas três rotas é metabolizado à acetato pela acetaldeído desidrogenase. 
Nesta oxidação, a coenzima NAD+ também é o aceptor de elétrons (Lieber e Abittan, 1999). 
Como resultado, a oxidação hepática do etanol gera excesso de equivalentes redutores e 
hipoteticamente, a oxidação de álcoois no fígado poderia ser comprometida em animais com 
cetose (alta razão NADH:NAD+). Entretanto, a capacidade de metabolismo de álcoois por 
vacas leiteiras foi claramente demonstrada pelos experimentos da equipe dinamarquesa, 
incluindo vacas no período de transição (Raun e Kristensen, 2011).  

"



!"#=EJKC=F"!;D78;>L=F;>9"<7"%8F<MNOF"7"(MD8=NOF"<7"3><F"<7".7=D7"
!4"#=EJKC=F"(>L=F;>9"<7"%8F<MNOF"7"(MD8=NOF"<7"3><F"<7".7=D7""

!5"#=EJKC=F"$=;7=8F"<7"(MD8=NOF"<7"3><F"<7".7=D7"
@A">"@B"<7"C7D7E68F"<7"@GHI "

32 
 (PL97F"<F".7=D7"
Q,$*4R0Q0 "

)>679>"Aa Metabolismo ruminal e esplâncnico de etanol em vacas leiteiras 

 Item Kristensen et al. (2007)  Raun e Kristensen (2009) 
Dias em lactação 257  4 15 29 
CMS (kg/d) 15,8  14,7 16,5 19,7 
Etanol na dieta (% MS) 1,42  1,9 1,9 1,9 
Etanol no rúmen (mM)  2,86  3,2 3,3 2,8 
Recuperação portal (%) -  39% 28% 24% 
Fluxo portal líquido (mmol/h)  113  71 97 114 
Fluxo hepático líquido (mmol/h) -131  - - - 
Fluxo esplâncnico líquido (mmol/h) -18  - - - 
Concentração arterial (mM) 0,165  0,046 0,073 0,074 
 

Tendo em vista a conversão de etanol à acetato, e considerando a recuperação portal de 
1/4 para o etanol, em vacas adaptadas (Raun e Kristensen, 2009), é de se esperar que o valor de 
energia líquida de lactação (ELL) deste composto se apresente próxima à 2,9 Mcal/kg. Do ponto 
de vista da conservação de energia líquida, 1 kg de etanol é gerado no silo as custas de 
aproximadamente 2 kg de sacarose (McDonald et al., 1991), que contém 4,5 Mcal de ELL (2 × 
2,26 Mcal/kg; NRC, 2001). Assim, a fermentação alcoólica gera perda de ELL da ordem de 
35% [(4,5 – 2,9) /4,5]. Esta proporção pode ser ainda maior se o fato da volatilização for 
considerado. 

 Daniel et al. (2013a) compararam o desempenho de vacas leiteiras de alta produção 
suplementadas com etanol ou ácido acético durante sete semanas. As doses finais presentes nas 
dietas ofertadas foram 3,20% de etanol e 4,26% de ácido acético (%MS). Menos de 10% dos 
compostos presentes na ração ofertada foi perdida por volatilização. O ácido acético reduziu 
ligeiramente o CMS, mas as vacas apresentaram tendência de se adaptarem ao ácido acético ao 
longo do experimento. Por outro lado, a suplementação com etanol aumentou a produção de 
leite, de proteína e de lactose (Tabela 6). Ao contrário dos estudos anteriores, não foi observado 
alteração do teor de gordura do leite, sugerindo que o fluxo portal de acetato (e etanol) não foi 
limitante para a síntese de gordura na glândula mamária. 

 

)>679>"i a Desempenho de vacas leiteiras suplementadas com etanol ou ácido acético 

 Item Controle Etanol Ác. acético EPM P 
CMS (kg/d) 22,1xy 23,1x 21,3y 0,54 0,07 
Leite (kg/d) 35,8b 37,9a 35,3b 0,75 0,04 
Gordura (%) 3,55 3,43 3,69 0,11 0,20 
Proteína (%) 3,32 3,33 3,29 0,03 0,56 
Lactose (%) 4,67 4,65 4,67 0,03 0,84 
Gordura (kg/d) 1,25 1,29 1,31 0,05 0,74 
Proteína (kg/d) 1,19ab 1,26a 1,15b 0,03 0,03 
Lactose (kg/d) 1,65b 1,76a 1,64b 0,04 0,03 

Teste de Tukey-Kramer, α = 0,05 (a,b) ou α = 0,10 (x,y). Fonte: Daniel et al. (2013a). 
 

É interessante o fato de que mamíferos de forma geral apresentam boa aceitabilidade ou 
preferência por etanol (Richter e Campbell, 1940) e, apesar de os experimentos com animais 
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não mostrarem efeitos negativos no consumo e no desempenho, por muito tempo a comunidade 
de técnicos e pesquisadores presumiu o efeito negativo deste álcool no CMS. 

 

1-Propanol 

 Os efeitos do 1-propanol no metabolismo de vacas leiteiras foram examinados em três 
experimentos por pesquisadores dinamarqueses (Kristensen et al., 2007; Raun e Kristensen, 
2011; Raun e Kristensen, 2012). Nos três experimentos, o 1-propanol não afetou o CMS e a 
produção de leite, mas em dois experimentos o 1-propanol reduziu o teor de gordura do leite. 

 No fluido ruminal, o 1-propanol é parcialmente convertido à propionato (via propanal, 
via álcool desidrogenase e aldeído desidrogenase) e à acetato de propila (reação de 
esterificação), diminuindo a razão acetato:propionato (Raun e Kristensen, 2011; Raun e 
Kristensen, 2012). Em um dos experimentos conduzidos pela equipe dinamarquesa, a 
concentração de butirato no fluido ruminal foi negativamente correlacionada com a 
concentração de acetato de propila, indicando o potencial deste éster em modular a atividade 
microbiana no rúmen (Kristensen et al., 2007). A fração de 1-propanol absorvida é 
metabolizada pelo epitélio ruminal e pelo fígado. Os hepatócitos têm alta afinidade e capacidade 
de conversão deste álcool em glicose (Raun e Kristensen, 2012). Em todos os experimentos as 
concentrações arteriais de 1-propanol foram baixas, mesmo com suplementação em doses 
elevadas. Não houve problemas clínicos ou indicação de saturação da capacidade de 
metabolismo de álcoois encontrados em silagens. 

 Recentemente, Silva et al. (2017) examinaram os efeitos do 1-propanol (1% da MS da 
dieta) no desempenho de vacas leiteiras. As vacas suplementadas com 1-propanol tiveram 
maior concentração de 1-propanol no fluido ruminal, maior concentração plasmática de glicose 
e menor concentração plasmática de ácidos graxos não-esterificados (AGNE). Entretanto, o 1-
propanol não foi capaz de alterar o CMS, a digestibilidade aparente de nutrientes, a produção e 
a composição do leite (Tabela 7). Ao contrário dos experimentos da equipe dinamarquesa, o 
aumento do status glicogênico induzido pelo 1-propanol não foi suficiente para deprimir o teor 
de gordura do leite. 

 

)>679>"Ba Desempenho de vacas leiteiras recebendo dietas com silagem de milho inoculada 
com L. buchneri (1×105 ufc/g) ou suplementada com 1-propanol (1% da MS da dieta) 

 Tratamento   
Item Controle L. buchneri 1-Propanol EPM P-valor 
CMS (kg/d)  20,9 20,5 20,0 0,50 0,26 
Produção de leite (kg/d)  32,1 31,3 31,3 1,45 0,35 
Gordura do leite (%)   3,53 3,51 3,60 0,010 0,72 
Proteína do leite (%)  3,38 3,33 3,39 0,011 0,92 
Digestibilidade ap. da MS (%) 68,8 67,6 68,9 0,67 0,23 
Glicose plasmática (mg/dL) 59,1y 59,1y 64,3x 1,93 0,08 
AGNE (mmol/L) 0,184a 0,189a 0,157b 0,011 0,04 

Teste de Tukey-Kramer, α = 0,05 (a,b) ou α = 0,10 (x,y). Fonte: Silva et al. (2017). 
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1,2-Propanodiol 

 Nielsen e Ingvartsen (2004) compilaram publicações sobre os efeitos do 1,2-
propanodiol no desempenho e no metabolismo de vacas leiteiras. O efeito do 1,2-propanodiol 
no CMS não foi consistente entre os estudos, mas reduzi o CMS em alguns experimentos 
(Dhiman et al.1993; Miyoshi et al., 2001), provavelmente devido à baixa palatabilidade deste 
composto (Johnson, 1954). Nas concentrações encontradas em silagens, é pouco provável que 
o 1,2-propanodiol tenha algum efeito no CMS. É válido notar que nos trabalhos revisados por 
Nielsen e Ingvartsen (2004), o 1,2-propanodiol tendeu a aumentar a produção de leite e reduzir 
o teor de gordura do leite, sem afetar o teor de proteína do leite em vacas no início da lactação, 
provavelmente pelo efeito glicogênico deste álcool e seus metabólitos produzidos no rúmen 
(propanal, 1-propanol e propionato). 

Kristensen et al. (2002) e Kristensen e Raun (2007) examinaram o metabolismo do 1,2-
propanodiol em vacas leiteiras. Os autores concluíram que a maior parte do 1,2-propanodiol 
consumido é metabolizado pelos microrganismos do rúmen, enquanto uma pequena parte 
(<10%) é perdido na urina e o restante é lentamente metabolizado pelos tecidos do animal. No 
fluido ruminal, 1,2-propanodiol é degradado em quantidades equimolares de 1-propanol e 
propionato, sendo o propanal um intermediário do processo (Czerkawski e Breckenridge, 
1973). No fígado, o 1,2-propanodiol é principalmente convertido à L-lactato via álcool 
desidrogenase e aldeído desidrogenase. Nos dois experimentos da equipe dinamarquesa, a 
infusão ruminal de 1,2-propanodiol aumentou a resistência à insulina e diminuiu a razão entre 
metabolitos cetogênicos e glicogênicos no plasma, diminuindo a lipólise e a demanda de glicose 
pelos tecidos periféricos (Kristensen et al., 2002; Kristensen e Raun, 2007). Assim como para 
discutido anteriormente para o possível efeito do 1,2-propanodiol no CMS, nas concentrações 
encontradas em silagens, é pouco provável que o 1,2-propanodiol tenha efeitos significativos 
no metabolismo, sobretudo considerando o consumo fracionado deste álcool ao longo do dia. 

 

2,3-Butanodiol 

 Na década de 1980, Mathison et al. (1981) avaliaram o efeito da suplementação de 2,3-
butanodiol para ovinos (0, 1, 3 ou 5% da MS). Não houve alteração do CMS, digestibilidade 
de nutrientes e ganho de peso. Uma pequena parte do 2,3-butanodiol consumido foi perdido por 
excreção (4 a 12%), sendo a maior parte da excreção por via urinária. Houve aumento 
considerável na perda de 2,3-butanodiol por excreção quando o consumo ultrapassou 2,5 g/kg 
PV. 

 

Ésteres 

 Raun e Kristensen (2012) suplementaram vacas leiteiras com 1-propanol (5% MS) ou 
1-propanol (5% MS) + acetato de propila (1,5% MS). Em relação ao grupo controle, os 
tratamentos não afetaram o CMS e a produção de leite. Embora o 1-propanol induziu 
diminuição da secreção diária de gordura no leite (1,20 vs.1,08 kg/d; controle e tratados, 
respectivamente), a adição de acetato de propila não alterou a resposta. A partir das variáveis 
metabólicas, os autores sugeriram que o acetato de propila deve ter alterado a microbiota 
ruminal e estimulado o metabolismo do epitélio ruminal, resultando em mudança no perfil de 
nutrientes absorvidos. Por exemplo, as concentrações arteriais de L-lactato e butirato foram 
menores, enquanto o pH arterial e as concentrações arteriais de etanol, propanol, iso-propanol 
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e iso-butirato foram maiores para o tratamento com acetato de etila comparativamente aos 
tratamentos 1-propanol e controle. Nenhum sintoma clínico foi observado nos animais, que 
pudessem indicar irritação do sistema respiratório ou problema metabólico causado por 
inalação ou ingestão de acetato de propila. 

Recentemente, Gerlach et al. (2019) investigaram os efeitos de ésteres de baixo peso 
molecular no CMS por caprinos. Lactato de etila e acetato de etila foram suplementados em 
doses crescentes, na presença ou ausência de etanol. Nos três ensaios reportados pelos autores, 
os ésteres não alteraram o comportamento alimentar nem o CMS em curto prazo. Com base na 
quantidade limitada de informações, parece que os ésteres de silagens não causam efeitos 
negativos no desempenho de vacas leiteiras, mas novos estudos são bem vindos para esclarecer 
possíveis efeito de longo termo e também na qualidade do leite. 

 

!;`9Mk;L=>"<FC"J8F<MDFC"<7"`78E7;D>NOF"<7"C=9>Y7;C";>"jM>9=<><7"<F"97=D7"

Até o momento, a quantidade de informações sobre a transmissão de odores de silagens 
e seus efeitos na qualidade do leite é limitada e inconclusiva. Em algumas ocasiões, o consumo 
de silagens pode resultar em leite com off-flavor, especialmente no caso de silagens mal 
conservadas. 

Randby et al. (1999) suplementaram 600 g/d de etanol para vacas em lactação e 
observaram que não mais do que 0,2-0,3% do etanol foi recuperado no leite. O tratamento com 
etanol foi combinado num fatorial com a fonte de grãos de cevada (ensilado ou preservado com 
ácido propiônico). Embora as amostras de leite das vacas suplementadas com etanol tenham 
recebido escore mais baixo num teste sensorial, indicando off-flavor, a quantidade de etanol 
presente no leite não foi capaz de explicar a pior qualidade sensorial e o efeito do etanol na 
qualidade organoléptica do leite foi menor para vacas recebendo cevada preservada com ácido 
propiônico. Ainda, a adição direta de etanol em amostras de leite controle não resultou em off-
flavor. A transmissão de outros compostos (produtos ou não do metabolismo do etanol) podem 
ter contribuído para o sabor alterado do leite das vacas suplementadas com este álcool. O teor 
de acetona no leite aumentou com a suplementação de etanol para as vacas. 

Randby (2007) avaliou a influência da suplementação com 1-propanol e 
dimetilsulfureto (DMS; um produto da degradação de metionina) na qualidade organoléptica 
do leite. A suplementação de 1-propanol ou 1-propanol+DMS reduziu a qualidade 
organoléptica do leite ordenhado a tarde, aumentando a frequência de notas que remetiam à 
malte, ração, ranço e mistura de flavores. Entretanto, os tratamentos não influenciaram o flavor 
do leite ordenhado de manhã, indicando que os compostos foram metabolizados em algumas 
horas após o consumo. 

A transmissão de odores de silagens para o leite pode se dar por inalação (vias aéreas 
→ pulmões → sangue → glândula mamária → leite) ou por ingestão (trato digestório → sangue 
→ glândula mamária → leite) (Morgan e Pereira, 1962). Shipe et al. (1962) investigaram a rota 
de transferência de compostos voláteis (presentes em silagens) para o leite e o aroma resultante 
a partir de cada composto, julgado por pessoas treinadas. Eles demonstraram que as substâncias 
podem ser transferidas por ambas as rotas (inalação e ingestão) e que o flavor do leite de vacas 
que receberam ésteres e álcoois lembraram notas mais agradáveis e adocicadas, enquanto o 
flavor transmitido por cetonas (acetona e 2-butanona) remeteram à notas desagradáveis (aroma 
de ingredientes de ração) (Tabela 8). É interessante notar que os ácidos butírico e propiônico 
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tipicamente presentes em silagens mal fermentadas não induziram off-flavor no leite 
(certamente porque são produtos da fermentação ruminal). 

 

)>679>"ma Flavores perceptíveis em amostras de leite de vacas que receberam compostos 
voláteis 

Substância Termo usado para descrever o flavor 
Etanol Adocicado, baunilha, éster 
1-Propanol Álcool, baunilha, cola/adesivo com base em solvente 
2-Butanol Adocicado, éster, xileno 
Acetona Ração, vaca, adocicado, silagem 
2-Butanona Feno, adocicado, aromático, vaca 
n-Butanal Malte 
Destilado de silagem de capim Frutado, adocicado, cetona, aromático, ração, fermentado 
Destilados de silagem de milho Frutado, aromático, adocicado, fermentado 

Fonte: Adaptado de Shipe et al. (1962). 

Aparentemente é consenso na literatura que amostras de leite “normal” contém os 
mesmos compostos aromáticos encontrados em amostras com off-flavor, mas que mudanças 
nas concentrações absolutas ou relativas dos compostos podem resultar em off-flavor (Shipe et 
al., 1962; Mounchili et al., 2005; Huhtanen et al., 2010). 

 

,V>9=>NOF"F8Y>;F9qJD=L>"<7"C=9>Y7;C"

 As propriedades organoléticas de qualquer matéria são aquelas passíveis de percepção 
pelos sentidos (olfato, visão, paladar e tato). A presença de produtos de fermentação, em sua 
maioria voláteis e odorantes (capazes de provocar percepção olfativa), destacam a importância 
do cheiro na avaliação organoléptica de silagens. Na tabela 9, encontram-se as principais 
características organolépticas de silagens.  

É válido lembrar que silagens bem conservadas não apresentam odor forte ou sui 
generis, pois o ácido lático é inodoro. Em geral, silagens bem conservadas devem apresentam 
odor leve de vinagre (ácido acético). 
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)>679>"I a Características organolépticas de silagens 

Característica Significado Causa 
Cheiro forte de vinagre, 
ardor nos olhos e nariz 

Ácido acético em altas 
concentrações. 
Dependendo no nível de ácido 
acético na silagem e da proporção 
de silagem na dieta, pode haver 
redução de CMS. 

Silagens úmidas† (< 30% MS) apresentam 
maior risco de produção elevada de ácido 
acético. A aplicação de inoculantes 
heterofermentativos em forragens úmidas 
é um fator de risco. 

Cheiro frutado, 
adocicado 

Presença de álcoois 
(principalmente etanol) e ésteres.  
Possível desenvolvimento de 
leveduras durante a fermentação. 

Culturas com teor elevado de açúcares 
solúveis‡ (e.g. cana-de-açúcar, sorgo 
sacarino, raiz de beterraba), ensiladas sem 
aditivos capazes de inibir fermentação 
alcoólica, e/ou manejo incorreto durante 
ensilagem (compactação/vedação) e/ou 
descarregamento. 

Cheiro de 
esmalte/acetona (para 
unhas) 

Presença de cetonas, ésteres e 
álcoois tais como 1-propanol e 
iso-propanol.  
Pode indicar o desenvolvimento 
de microrganismos indesejáveis 
(e.g. clostrídios, leveduras) ou o 
desenvolvimento de bactérias 
produtoras de 1-propanol (e.g. L. 
diolivorans) 

Causas variadas, normalmente associadas 
à manejo incorreto (incluindo demora 
durante o enchimento do silo e/ou teor 
muito elevado de MS e/ou compactação 
insuficiente e/ou falhas na vedação) ou 
desenvolvimento de bactérias produtoras 
de 1-propanol (epífitas ou inoculadas). 

Cheiro de terra Presença de Bacillus spp.  
Pode indicar deterioração 
aeróbia. 

Manejo incorreto durante ensilagem 
(compactação/vedação) e/ou 
descarregamento. 

Cheiro de bolor/mofo Desenvolvimento de fungos.  
Indica deterioração aeróbia. 

Manejo incorreto durante ensilagem 
(compactação/vedação) e/ou 
descarregamento. 

Cheiro de ranço, peixe 
podre, urina, vómito 

Desenvolvimento de clostrídios. Silagem com alta umidade e/ou 
contaminação com solo, e/ou baixa razão 
açúcar solúvel/capacidade tampão, e/ou 
manejo incorreto durante ensilagem 
(compactação/vedação) e/ou 
descarregamento. 

Cheiro de fumo Indica que houve aquecimento da 
silagem (reação de Maillard). 

Falhas de compactação e vedação. 
Normalmente ocorre com silagens 
emurchecidas por mais tempo que o 
desejável (e.g. pré-secado de alfafa > 50% 
MS) 

Gás 
alaranjado/avermelhado 
ou silagem amarelada 
próximo à “boca” do silo 
ou outro ponto de escape 
de gás. 

Produção elevada de óxidos de 
nitrogênio (e.g. óxido nitroso). 
Estes gases são altamente 
tóxicos. 

Normalmente culturas que sofreram 
estresse (e.g. hídrico ou frio), resultando 
em maior teor de nitrato residual. Maior 
risco de ocorrência se estas lavoras forem 
colhidas com maior umidade. Geralmente 
aparece nos primeiros dias após a 
ensilagem. 

† Pode-se ter ideia da magnitude do teor de matéria da silagem apertando-se uma amostra com a mão, para 
avaliar a ocorrência de efluente durante a pressão e a velocidade com que o “bolo de silagem” se desmancha 
após aliviar a pressão, da seguinte maneira: MS<20-22%: efluente escorre continuamente durante a pressão 
e o bolo se desmancha lentamente; MS 20-22 a 30-32%: efluente pinga durante a pressão e o bolo se 
desmancha com maior prontidão; MS >30-32%: não há produção de efluente durante a pressão e o bolo se 
desmancha rapidamente. ‡ Normalmente, o teor de carboidratos solúveis é substancial quando as mãos ficam 
pegajosas/grudentas após esfregar/manipular uma amostra de silagem. 
Fonte: Wilkinson (2005); Kung et al. (2018). 
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 Embora prática, a avaliação organoléptica nem sempre resulta em conclusões definitivas 
sobre a qualidade da silagem. Além disso, a avaliação de silagens pelo cheiro pode oferecer 
riscos à saúde (do avaliador), por exemplo, pela aspiração de esporos fúngicos. Logo, deve-se 
ter cautela ao considerar este tipo de avaliação. 

 

-F;C=<78>No7C"`=;>=C"

 Os produtos de fermentação têm papel central no processo de conservação de silagens, 
tanto durante o período de estocagem (anaerobiose), quanto no pós-abertura (aerobiose). 
Adicionalmente, os produtos de fermentação podem afetar o consumo de alimentos, o 
metabolismo, desempenho e a qualidade do leite. 
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Whole-plant corn silage (WPCS) is the predominant forage used in dairy cattle diets 
worldwide. On average, approximately 110 million Mg of fresh corn forage per year is 
harvested in the United States. Besides providing energy for maintenance and lactation, coarser 
WPCS particles stimulate chewing and salivation, rumination, gut motility and health, regulate 
feed consumption and are the structural basis of the ruminal mat, which is crucial for ruminal 
digestion. Starch and fiber are the main sources of energy for dairy cows fed corn silage-based 
diets and therefore improvements in digestibility of these nutrients may increase milk 
production or reduce feed costs through enhanced feed efficiency. Greater digestibility of 
WPCS fiber is desired for productivity, profitability and environmental reasons. The purpose 
of this paper is to review selected recent developments and strategies that may influence the 
nutritive value of WPCS with focus on fiber digestibility. Furthermore, this manuscript 
discusses the efficacy, mode of action, benefits and disadvantages of different technologies for 
improving fiber digestion. 

"
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Incomplete fiber digestion reduces the profitability of dairy production by limiting 
intake and hence, animal productivity, and increasing manure production. A 1-unit increase in 
forage NDF digestibility (NDFD) is associated with 0.17 and 0.25 kg/d increases in DMI and 
milk production, respectively (Oba and Allen, 1999). Lignin is the key obstacle to fiber 
digestion as it obstructs the enzyme access to the digestible fiber fractions, cellulose and 
hemicellulose. In addition, rumen microorganisms cannot breakdown lignin. Due to its 
importance to animal performance, this association between lignin and other fibrous fractions 
(i.e. cellulose and hemicellulose) is considered in many diet formulation models. This 
undigested or indigestible NDF fraction is estimated using either lignin or quantified as the 
proportion of NDF remaining after in vitro or in situ ruminal incubations (i.e. 240 h uNDF).  
Thus, the reduction of lignin or indigestible NDF fractions in forages improves fiber 
digestibility.  
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Storage length 

Although allowing an extended storage may be beneficial for increasing starch 
digestibility (as reviewed by Kung et al., 2018), research does not support the same fate for 
NDF digestibility. Overall, data from several sites across the U.S. demonstrate that extended 
storage does not change or slightly reduces NDF digestibility in corn silage (Kung et al., 2018). 
In addition, a recent study by Gerlach et al. (2018) evaluated in vitro gas production of the NDF 
fraction in WPCS stored from 0 to 120 d. Fiber digestibility was unaffected by prolonged 
storage.  

 

Chopping and shredding 

Despite the undeniable benefits of coarser forage particles on ruminal mat formation, 
chewing activity, digestion, and milk fat content (Allen, 1997; Mertens, 1997), long forage 
particles may limit intake through reduced ruminal passage rate and increased fill (Mertens, 
1987). Furthermore, they promote dietary sorting (Leonardi and Armentano, 2003), and 
enhance the time spent consuming a meal (Grant and Ferraretto, 2018). Although particle size 
can be manipulated to enhance fiber digestibility, research findings have been inconsistent, and 
the outcome is not related to alterations in the chemical composition of forage fiber. A meta-
analysis of published studies (Ferraretto and Shaver, 2012b) reported that digestibility of dietary 
NDF, DMI, and milk production were not altered by chop length of corn silage. This should 
not be surprising as fiber digestion is influenced by many factors and the combination of the 
benefits of long or short forage particles may be countered by the disadvantages. For instance, 
short forage particles have greater surface area for bacterial attachment, which may enhance 
forage digestibility despite their faster passage rate (Johnson et al., 1999). In contrast, coarse 
particles are retained for longer periods in the rumen and require more chewing leading to 
greater ruminal pH (Allen, 1997), which is conducive for cellulolytic bacteria and forage 
digestion in general.  

Shredding ensiled whole-plant corn at harvest is an effective method to alter the physical 
characteristics of the silage. A recently developed form of silage, called corn shredlage, is 
produced when corn forage is harvested with a self-propelled forage harvester fitted with cross-
grooved crop-processing rolls set at approximately 20% greater roll speed differential and 
chopped at a greater theoretical length of cut (22 to 26 mm) than the norm. Despite the longer 
chop length used, the shredding process causes greater damage to coarse stover particles and 
kernels than conventional harvesting. Compared to conventionally processed silage, yields of 
3.5% FCM and actual milk were increased by 1.0 and 1.5 kg/cow per day when whole-plant 
corn was harvested as corn shredlage using either conventional (Ferraretto and Shaver, 2012a) 
or brown midrib (BMR; Vanderwerff et al., 2015) hybrids, respectively. These results were 
attributed to the greater kernel breakage obtained by shredding whole-plant corn and the 
corresponding improvements in ruminal in situ and total tract in vivo starch digestibility 
(Ferraretto and Shaver, 2012a; Vanderwerff et al., 2015). Surprisingly, despite what appeared 
to be more thorough damage to the fibrous portion of the forage, Vanderwerff et al. (2015) 
reported that total tract NDFD was 2 percentage units lower when cows were fed corn shredlage 
instead of conventionally processed corn silage. These authors associated this response with the 
negative effects of the greater digestibility of shredlage starch on total tract NDFD. This 
premise was supported by the fact that ruminal in situ NDF digestibility of undried and 
unground corn silage samples did not differ among treatments. Finally, near-infrared 
reflectance spectroscopy-predicted 30-h NDFD was lower in corn shredlage (55.0 vs. 53.4% of 
NDF) compared to conventionally processed corn silage in an assessment of 3,900 commercial 
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samples (Ferraretto et al., 2018). Although the benefits of harvesting corn silage with a 
shredlage processor are undeniable, some factors must be considered when evaluating the cost 
effectiveness. In addition to the costs associated with acquiring the processor (or a new self-
propelled forage harvester), other factors such as changes in fuel usage and roll wear must be 
considered as they may differ from those involved in conventional processing. To our 
knowledge, this information is unavailable in the literature and should be the focus of future 
research. 

 

Genetic improvement 

Improvements to fiber digestibility of forages are often accomplished by reducing lignin 
or indigestible NDF concentrations (Grant and Ferraretto, 2018). Brown midrib mutant forages 
(e.g., corn and sorghum) consistently have lower lignin concentrations compared to 
conventional forages (Sattler et al., 2010) resulting in greater milk production when the BMR 
forages are fed. In this context, several studies have reported greater DMI, passage rate, and 
rate of NDF digestion in cows fed BMR compared to conventional corn silage (Oba and Allen, 
2000; Ebling and Kung, 2004). In a meta-analysis of published studies, Ferraretto and Shaver 
(2015) reported increases in total tract NDFD (44.8 vs. 42.3% of intake), DMI (24.9 vs. 24.0 
kg/d), yields of milk (38.7 vs. 37.2 kg/d) and protein (1.18 vs. 1.13) for cows fed BMR diets 
instead of conventional corn silage diets. These benefits are associated with lower rumen gut 
fill as conventional forage-based diets may have lower rates of passage and digestion, causing 
physical constraints in the rumen (Allen, 1996) that limit intake. 

Genetic improvement is resulting in BMR hybrids that are higher yielding than earlier 
hybrids. Nevertheless, it is important to account for lower yields of certain BMR hybrids than 
conventional hybrids when deciding on which hybrid to grow. Such lower yields may be 
outweighed by the improved animal performance from BMR hybrids but the magnitude of the 
improvements may vary from farm to farm based on the prevailing conditions. Producers should 
consider establishing guidelines for using BMR hybrids such as feeding them to high-producing 
cows in early lactation while feeding less digestible conventional hybrids to cows in mid-to-
late lactation. Such guidelines should be based on recommendations of animal nutritionists and 
agronomists who are familiar with the prevailing conditions on the dairy farm. 

 

Chop height and toplage 

A harvesting management option to reduce lignin concentration is chop height. With 
enhanced chop height more lignin is left with the portion that remains in the field, and thus, 
digestibility of the harvested material is greater. Results from a recent industry-university 
collaborative study from our group is in Table 1 (Ferraretto et al., 2017). Although our study 
compared 15 vs. 60 cm, these results are similar to other trials comparing 15 vs. 45 cm of chop 
height. Briefly, DM yield is reduced as the row-crop head is raised. This is consistent across 
several studies conducted across the United States. However, decreased DM yields are offset 
by an increase in the milk per ton estimates at the higher chop height. Greater milk estimate is 
a response to the greater fiber digestibility and starch concentration of the harvested material. 
In addition, most studies reported that estimated milk per acre is reduced by only 1 to 3% with 
high-chop. Also, increased quantities of high-chop silage could be included in the diet, rather 
than corn grain being added to the diet, providing an economic benefit to implementing 
increased chop heights.  
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Nigon et al. (2016) modified a conventional ear-snapping corn header with cut-off 
knives in an effort to collect more of the upper stalk and leaf portion of the corn plant. The goal 
was to produce a silage product that fell between high-cut WPCS and snaplage and was referred 
to as toplage. Yields of DM were reduced by 23 to 28% compared to WPCS. Furthermore, this 
approach allows a second operation to collect the remaining stalks, and this fractionation was 
suggested as a tool in ration formulation (Cook et al., 2016); for example, by separating and 
feeding the less digestible fraction, the stalks, to animals of lower energetic demand (i.e. heifers, 
far-off dry cows). To our knowledge, experiments evaluating the effects of replacing WPCS or 
high-cut WPCS with toplage in dairy cattle diets are unavailable in the literature. However, a 
recent study by Cook et al. (2016) fractionated corn plants at harvest, as toplage and stalklage, 
and treated the lower plant fraction with calcium oxide to enhance fiber digestibility. Alkali 
treatments are effective at breaking hemicellulose-lignin and lignocellulose bonds, hydrolyzing 
uronic and acetic acid esters, and disrupting cellulose crystallinity by inducing cellulose 
swelling (Jung and Deetz, 1993). These processes increase cell wall degradability and enable 
ruminal microorganisms to attack the structural carbohydrates and increase degradation of 
hemicellulose and cellulose (Jung and Deetz, 1993). Additionally, alkali treatment has potential 
to degrade lignin, thereby increasing its water solubility and allowing it to be removed from the 
cell wall (Chesson, 1988). Cook et al. (2016) evaluated: 1) the effects of alkali-treated stalklage 
in combination with toplage on lactation performance by dairy cows in relation to negative 
(conventional WPCS hybrid) and positive (BMR WPCS hybrid) controls, and 2) the effects of 
alkali-treating WPCS. Overall, alkali-treatment of WPCS and fractionated WPCS were 
successful at improving intake and milk production by dairy cows similarly to the well-
established effects of BMR WPCS.  

Recently, Paula et.al (2019) conducted a meta-analysis to evaluate the effects of chop 
height on nutrient composition and yield of WPCS. Yield of DM was reduced by 0.05 Mg/ha 
for each cm of increased chop height. However, for each cm of increase in chop height there 
was an increase of 0.09, 0.08, and 0.08%-units in DM, starch, and ruminal in vitro NDF 
digestibility, respectively. A negative linear effect was observed for NDF, with a 0.10%-unit 
decrease per cm of increase in chop height. Using these responses, we calculated the effect of 
increasing chop height from 15 to 60 cm, these results are reported in Table 1. Briefly, we used 
Ferraretto et al. (2017) 15 cm treatments as baseline and simulated what the response would be 
for 60 cm. Overall, responses were similar to the observed. Our next goal is to validate these 
equations. Perhaps in the future these equations could be used in team discussions among 
farmers, nutritionists and crop consultants to determine individual farm priorities for maximum 
yield versus higher quality prior to the establishment of new chop height guidelines.  

 

Plant population 

Plant population could be used to increase yield per area without compromising nutritive 
value of WPCS. Thus, the combination of greater plant population with increased chop height 
could be of interest to maintain yield while increasing silage of WPCS. In our study (Ferraretto 
et al., 2017), we compared 2 chop heights (15 vs. 60 cm) and 4 plant populations (64,000, 
79,000, 94,000 and 109,000 plants per hectare). This experiment was conducted in Wisconsin. 
As aforementioned, increased chop height improved the nutritive value of whole-plant corn 
forage at the expense of yield. In contrast, plant population affected yield but not quality of 
whole-plant corn forage. No interactions were observed. However, effects of plant population 
may be affected by location and season. Diepersloot et al. (2019) aimed to evaluate the effect 
of plant population on yield, nutrient composition and ruminal in vitro NDF digestibility at 30 
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of whole-plant corn forage grown in Florida during the summer of 2016 and spring of 2017. 
Plant population effects on nutrient composition were inconsistent across seasons. In the spring, 
increasing plant population from 65,000 to 75,000 plants per hectare increase DM yield. 
However, DM yield of the summer crop was not affected by the same change in plant 
population.  

 

Bacterial inoculants  

Applying exogenous fibrolytic enzyme (EFE) with microbial inoculants to WPCS at 
ensiling is beneficial as they may hydrolyze plant cell walls into sugars that serve as 
fermentation substrates, thus improving silage fermentation, nutrient preservation and 
utilization of the silage by animals (Muck and Bolsen, 1991). Consequently, some silage 
inoculant preparations contain fibrolytic enzymes, mainly cellulases or xylanases, and some 
studies have reported increased silage NDFD due to application of such products (Queiroz et 
al., 2012).  

Certain inoculants contain bacteria that secrete fibrolytic enzymes including cellulases, 
xylanases, and ferulic acid esterase (FAE) that may contribute to increased fiber digestion. 
Addah et al. (2011) reported that using a mixed bacterial culture containing L. buchneri LN4017 
that produces FAE, and contains L. plantarum and L. casei, increased in situ NDF disappearance 
after 24 and 48 h of incubation by 40.5 and 14.5 %, respectively. Unfortunately, the enzyme 
activities or enzyme-secreting ability of inoculant bacteria are rarely declared on inoculant 
labels.  Nevertheless, in recent meta-analyses, although no effects on NDFD were observed 
when bacterial homofermentative and facultative heterofermentative inoculants were applied 
to forages, milk yield was improved (Oliveira et al., 2017). More information is needed on the 
enzyme activities produced by inoculant bacteria, as this may lead to development of inoculants 
that are more potent at increasing fiber digestion. 
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Using brown midrib hybrids has been among the most consistent, cost effective and adopted 
strategies to increase forage fiber digestion and milk production by dairy cows. In this context, 
more research is needed to examine and validate the efficacy and cost effectiveness of other 
genetic technologies like transgenic fibrolytic-enzyme secreting forages. Mechanical treatment 
methods that reduce WPCS particle size vary in effects on fiber digestibility depending on the 
particle size achieved. A balance between maintaining physical effectiveness of the fiber and 
reducing the particle size is critical for such approaches even when they increase intake and 
facilitate handling and transport of feeds. Chemical treatment methods of improving fiber 
digestibility are consistent and effective, but their widespread adoption has been limited by their 
caustic nature and cost. Among the biological treatment techniques, some (enzymes and 
inoculants) have increased fiber digestion and milk production by dairy cows in recent meta-
analyses though responses in individual studies have varied.  
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Table 1. Effect of cutting height on whole-plant corn silage nutrient composition, digestibility 
and yield1 
Item Low High Simulation2 

Cutting height, cm 15 60 60 
NDF, % of DM 37.7 33.8 33.2 
Starch, % of DM 37.5 41.7 41.1 
ivNDFD3, % of NDF 49.6 52.7 53.2 
Yield, Mg/ha 22.0 20.0 19.8 
Milk, kg/Mg 1009 1078 --- 
Milk, kg/ha 26905 26332 --- 

1Adapted from Ferraretto et al. (2017). 
2Predicted using equations from Paula et al. (2019). 
3Ruminal in vitro NDF digestibility at 30 h. 
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A silagem de milho de planta inteira (SM) é a principal fonte de forragem adotada em 
dietas de vacas em lactação em sistemas de produção intensivos no Brasil (Bernardes e Rêgo, 
2014) e no mundo (Ferraretto et al., 2018). A alta adoção da SM deve-se ao fornecimento 
simultâneo de energia (principalmente oriunda do amido contido na fração grãos) e de fibra 
fisicamente efetiva (FDNfe; derivado da fração vegetativa, Ferraretto et al., 2018). Além disso, 
a cultura possibilita a colheita para uso como forragem ou grãos (Allen et al., 2003), tem alta 
produtividade por área e facilidade no processo de ensilagem (Nigon et al., 2016).  

Aproximadamente 72% do grão é composto por amido (% da matéria seca - MS; 
Huntington, 1997) o que representa quase 45% da MS de toda a planta (Philippeau e Michalet-
Doreau, 1998) e cerca de metade da energia contida na SM (calculada usando NRC, 2001). A 
digestibilidade do amido no trato total (DA) de vacas em lactação alimentadas com dietas à 
base de SM apresenta alta variabilidade (de 80 a 98%; Ferraretto e Shaver, 2012). O 
processamento dos grãos através dos rolos processadores (crackers) durante a colheita fratura 
os grãos de milho rompendo o pericarpo (Johnson et al., 1999) e consequentemente leva ao 
aumento na DA (Bal et al., 2000). No entanto, a eficiência do processamento é influenciada por 
diversos fatores tais como: a maturidade da planta, comprimento teórico de corte (CTC), tipo 
de processador, diferença de velocidade entre os rolos assim como o espaçamento entre eles 
(Shinners et al., 2000; Ferraretto e Shaver, 2012a, b). A vitreosidade dos grãos aumenta com o 
decorrer da maturidade da planta de milho (Philippeau e Michalet-Doreau, 1997) e com um alto 
teor de matéria seca (>40%) o processamento não foi eficaz em aumentar a DA (Ferraretto e 
Shaver, 2012) provavelmente devido ao aumento da dureza dos grãos. É possível que este 
cenário ocorra em híbridos de milho vítreos brasileiros, mesmo com um teor MS abaixo de 
40%. 

Diferentes tipos de processamentos têm sido adotados por colhedoras de forragem 
autopropelidas usadas nas fazendas. As mudanças incluem processadores shredlage, shredder, 
processadores convencionais com diferentes velocidades de rotação (Ferraretto et al., 2018) e 
processadores de disco intercalados (Salvati et al., 2015). O aumento CTC é uma estratégia para 
aumentar a FDNfe de dietas a base de SM (Mertens, 1997), que pode melhorar o tempo de 
ruminação, o tamponamento através da saliva e a formação do mat ruminal em vacas leiteiras 
(Mertens, 1997; Zebeli et al., 2012). No entanto, as preocupações dessa prática é a possível 
seleção no cocho das SM colhidas com alto CTC (Vanderwerrff et al., 2015) que podem tornar 
as vacas leiteiras propensas a acidose ruminal subclínica. Ainda nos faltam informações 
científicas básicas para apoiar a decisão de escolha do CTC adequado para cada cenário de dieta 
adotado. 

Apesar do aumento de prestadores de serviço de colhedora de forragem autopropelidas 
no Brasil (Daniel et al., 2019), a maior parte dos produtores de leite brasileiros colhe o milho 
com uma colhedora de forragem tracionada por trator sem processador de grãos (Bernardes e 

 
1 Esalq-USP. 
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Rego, 2014). Além disso, os híbridos mais cultivados têm grãos duros com maior proporção de 
endosperma vítreo (Correa et al., 2002; Bernardes et al., 2018), que supostamente seriam mais 
difíceis de serem danificados durante a colheita pelos processadores (Ferraretto et al. 2018); 
comprometendo assim a quebra dos grãos. Nos Estados Unidos, a faixa típica de CTC para 
colher milho pela colhedora autopropelida é de 19 a 26 mm (Grant e Ferraretto, 2018) e entre 
10 a 13 mm para a tracionada pelo trator sem processador de grãos (Muck e Kung, 2017). No 
Brasil, precisamos definir as diretrizes de colheita específicas para os híbridos de endosperma 
vítreos visando otimizar o aproveitamento do amido e o fornecimendo de FDNfe. 

 

*`7=DF"<F"D>E>;dF"<7"LF8D7"7"D7EJF"<7"7CDFL>Y7E";F"J8FL7CC>E7;DF"<FC"Y8OFC"

Uma estratégia que vem sendo estudada para potencializar a disponibilidade do amido 
é o tempo de estocagem. Em silagens de grãos úmidos armazenadas por 240 d foi demonstrado 
que a proteólise das proteínas (α, γ, δ, e β zeínas) que compõe a matriz proteica permitiu um 
aumento da área superficial dos grânulos de amido para as bactérias ruminais e um incremento 
na digestibilidade (Hoffman et al., 2011). A proteína solúvel e o nitrogênio amoniacal (N-NH3) 
são indicadores da intensidade da protéolise e seu aumento tem sido relacionado positivamente 
com a DA em SM planta inteira (Der Bedrosian et al. 2012; Ferraretto et al., 2015a) e silagem 
de grãos úmidos (Hoffman et al., 2011). 

Trabalhos recentes da University of Wisconsin – Madison demonstraram efeito do 
tempo de estocagem no tamanho de partículas da fração grãos em SM planta inteira. Ferraretto 
et al. (2015b) reportaram um aumento de 10 unidades percentuais no índice de processamento 
de grãos da SM (CSPS – corn silage processing score ou KPS – kernel processing score) para 
silagens armazenadas por 240 d.  O KPS é medido como a porcentagem de amido abaixo de 
uma peneira com crivo de 4.75 mm em relação ao amido total contido na amostra, essa 
metodologia foi desenvolvida por Ferreira e Mertens (2002) e baseia-se na premissa que um 
grão partido em quatro pedaços seria passível de passar por essa peneira. 

Recentemente, Salvati et al. (2019)  estudaram o efeito do tempo de estocagem sobre o 
KPS em SM colhida por 2 tipos diferentes de colhedoras. Para tal, dois experimentos foram 
conduzidos. No experimento 1, uma colhedora tracionada pelo trator sem processador de grãos 
regulada em diferentes CTC (3, 6 e 9 mm) foi usada para colher os tratamentos. As amostras 
foram armazenadas por diferentes tempos (0, 35 e 140 d) em silos experimentais. No 
experimento 2, a colheita foi realizada com uma colhedora autopropelida (com processador de 
grãos) regulada para diferentes CTC (6, 12 e 18 mm) e estocados em pelos mesmos tempos do 
experimento 1. O KPS aumentou em 9.9 unidades percentuais após 140 d de armazenamento 
para as silagens colhidas com autopropelida (Figura 2), mas não foi aumentado na colhedora 
tracionada (Figura 1). A conclusão do trabalho foi que, aparentemente, para obtenção dos 
benefícios do tempo de estocagem um processamento adequado no momento da colheita se faz 
necessário. 
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Q=YM8>"Ha Efeito do tempo de estocagem (dias) sobre o KPS em silagem de milho planta inteira 
colhida com colhedora tracionada por trator. 

 

"

Q=YM8>"@a Efeito do tempo de estocagem (dias) sobre o KPS em silagem de milho planta inteira 
colhida com colhedora autopropelida. 

Nos Estados Unidos, a variação típica de CTC para colheita com autopropelida é 19 a 
26 mm (Grant e Ferraretto, 2018) e entre 10 a 13 mm para colhedoras tracionadas por trator 
sem processador de grãos (Kung e Muck, 2017). No entanto, os híbridos mais cultivados no 
Brasil possuem os grãos com uma maior proporção de endosperma vítreo (Correa et al., 2002; 
Bernardes et al., 2018), o que supostamente seria mais difícil de ser danificado durante a 
colheita (Ferraretto et al. 2018); comprometendo assim o processamento. Dessa forma uso CTC 
mais curtos poderia ser uma estratégia para promover a quebra dos grãos independente do tipo 
de máquina. Essa premissa foi avaliada para dois tipos diferentes de colhedoras que colheram 
um híbrido com 65% de vitreosidadade e com aproximadamente 34% MS (Salvati et al.; 2019). 
A redução do CTC de 9 para 3 mm não impactou o KPS para colhedora tracionada (Figura 3). 
Contudo na autopropelida o KPS foi maior para regulagem de 6 mm e não houve diferença 
entre CTC de 12 e 18 mm (Figura 4).  
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Q=YM8>"pa Efeito do comprimento teórico de corte (mm) no KPS de silagem de milho planta 
inteira colhida por colhedora tracionada por trator. 

 
Q=YM8>"fa Efeito do comprimento teórico de corte (mm) no KPS de silagem de milho planta 
inteira colhida por colhedora autopropelida. 

"

*`7=DF"<F"J8FL7CC>E7;DF"7"<=`787;D7C"D>E>;dF"<7"LF8D7";F"<7C7EJ7;dF"<7"V>L>C"97=D7=8>C"

Em experimentação recente, realizada na Escola Superior de Agricultura “Luiz de 
Queiroz” (ESALQ/USP), Salvati et al. (2019) avaliaram o efeito do processamento de grãos em 
híbrido de milho com endosperma vítreo e o incremento em tamanho de partículas na silagem 
de milho sobre o desempenho de vacas leiteiras. Os tratamentos foram impostos no momento 
da colheita, sendo: 1) Colhedora acoplada ao trator sem processador de grãos regulada para o 
CTC de 6-mm %)i ; 2) Colhedora autopropelida regulada para CTC de 6-mm #%i;  3) 
Colhedora autopropelida regulada para CTC de 12-mm #%H@; 4) Colhedora autopropelida 
regulada para CTC de 18-mm #%Hm. 

Vinte quatro vacas holandesas (139 ± 63 dias de lactação) foram blocadas e alocadas 
em um dos seis quadrados Latinos 4 X 4, com períodos de 24 dias (18 dias de adaptação e 6 
dias de coleta). As dietas formuladas continham 48,5% de SM, 9,5 % de farelo de soja, 6,9% 
de farelo de soja protegido, 15,1% milho seco moído fino, 15,5% polpa cítrica, 1,7% minerais 
e vitaminas, 1,8% de gordura protegida de palma e 1% de ureia. A composição em nutrientes 
como % da MS foi: 16,5 % proteína bruta, 31,7% fibra em detergente neutro (FDN) e 26,1% 
de amido. Foram usados três contrastes ortogonais para comparação dos tratamentos, sendo: 1) 
PT6 vs. SP6 (efeito do processamento de grãos); 2) SP6 vs. SP12 (efeito do tamanho de 
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partículas); 3) SP12 vs. SP18 (efeito do tamanho de partículas). O KPS das silagens foi: 32.1 
(PT6), 53.9 (SP6), 49.0 (SP12) e 40.1% (SP18). 

As vacas alimentadas com SP6 apresentaram aumento na produção de leite na 
magnitude 1,2 kg, sem efeito no consumo de matéria seca (CMS) quando comparado a PT6 
(Tabela 1), como consequência, a eficiência alimentar (produção de leite/CMS) melhorou. Não 
houve diferença entre SP6 e SP12, porém quando comparado o SP12 com SP18, uma tendência 
reduzir a produção de leite em 0,8 kg foi observada (P = 0,10), O aumento na produção de leite 
foi, provavelmente, promovido pelo aumento na digestibilidade do amido no trato total em 2.2 
pontos % para o tratamento SP6 o que pode estar relacionado a diferença de 21,8 ponto 
percentuais de KPS (PT6 vs. SP6). Consequentemente, a concentração de glicose plasmática 
aumentou em 4,1 mg/dL no SP6. Cooke e Bernard (2005) reportaram aumento na glicose 
plasmática em vacas de leite alimentadas com silagem de milho processada.  

 

)>679>" Ha Desempenho, parâmetros plasmáticos e digestibilidade de amido de vacas em 
lactação alimentadas com dietas contendo as silagens PT6, SP6, SP12 e SP18. 

Item 
Tratamento 

SEM 
P1 

PT6 SP6 SP12 SP18 C1
 C2 C3 

 ----------------- kg/d -----------     

CMS 19,9 19,3 19,4 19,5 0,67 0,16 0,78 0,81 
Leite  28,2 29,4 29,4 28,6 0,33 0,02 0,93 0,11 
 ---------------- kg/kg -----------     

Leite/CMS 1,42 1,52 1,49 1,47 0,061 <0,01 0,28 0,43 
 %     

Gordura 3,54 3,40 3,42 3,38 0,103 0,19 0,85 0,77 
Proteína 3,31 3,31 3,23 3,27 0,088 0,95 0,03 0,36 
Lactose 4,62 4,65 4,63 4,61 0,038 0,17 0,33 0,60 
Sólidos 11,47 11,35 11,27 11,22 0,125 0,31 0,48 0,60 
 -------------- mg/dL -----------     

NUL 11,3 10,2 10,7 10,2 0,90 <0,01 0,13 0,18 
Glicose plasmática 61,6 64,7 64,3 61,9 2,62 0,03 0,80 0,08 

 ---------------mM --------------     
D-lactato 1.42 1.56 1.38 1.49 0.097 0.29 0.10 0.21 
 ---------------µg/mL------------     
Amilóide A 3.9 6.0 4.1 4.3 1.3 0.08 0.10 0.85 
 ---------------- %  --------------     

Digestibilidade do 
amido 

93.1 95.3 95.2 93.0 0.78 0.04 0.93 0.05 
1Contrastes: C1 - PT6 vs. SP6 (Efeito do processamento de grãos), C2 - SP6 vs. SP12 (efeito do 
tamanho de partículas) e C3 - SP12 vs. SP18 (efeito do tamanho de partículas). 

 

 

O nitrogênio ureico no leite (NUL) foi reduzido no SP6. O baixo valor para NUL pode 
estar relacionado ao aumento da digestibilidade ruminal do amido e, assim, melhoria na 
assimilação do nitrogênio pelos microrganismos ruminais (NRC, 2001). O SP12 apresentou 
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menor teor de proteína no leite do que SP6. O maior CTC (SP18) tendeu a reduzir a 
digestibilidade do amido e glicose plasmática (P = 0,08). Tem sido reportado na literatura que 
CTC mais longos (>32 mm) promovem tamanho de partículas maiores que podem reduzir o 
processamento de grãos pelos rolos processadores e prejudicam a DA (Ferraretto e Shaver, 
2012). Além disso, outros fatores podem influenciar nesse aspecto, tais como: propriedades do 
endosperma (Correa et al., 2002), maturidade (Johnson et al., 2002) e o grau de processamento 
(Bal et al., 2000) da silagem de milho de planta inteira pode alterar a fragmentação do grãos e 
assim a digestibilidade do amido (Cooke e Bernard, 2005). 

O processador reduziu em 55.5% a porcentagem de partículas de SM retidas na peneira 
de 19-mm (5,3 vs. 2,7%, dados não mostrados nas tabelas) o que provavelmente repercutiu no 
tempo de ruminação (605.7 vs. 549.3 min) observado (Figura 5) e o aumento no CTC de 6 para 
12 mm possibilitou o aumento de 53,7 minutos. As vacas que consumiram a dieta SP6 
selecionaram contra partículas pequenas (entre 1.18 a 8 mm; Tabela 2) em comparação com os 
tratamentos PT6 e SP12. Além disso, houve uma tendência em aumentar às concentrações 
plasmáticas de D-lactato e amiloide A (marcadores de acidose subclínica) nas vacas do 
tratamento SP6 em relação ao SP12 (Tabela 1).  O CTC de 12-mm se mostrou mais eficaz em 
promover desempenho e preservar a saúde das vacas leiteiras nas condições dietéticas 
experimentais. 

 

)>679>"@a Seleção das de vacas em lactação alimentadas com dietas contendo as silagens PT6, 
SP6, SP12 e SP18. 

Item 
Tratamento 

SEM 
P1 

PT6 SP6 SP12 SP18 C1
 C2 C3 

 -------------- % do consumo2--------     

>19mm 91.5 91.8 90.3 94.0 4.42 0.90 0.66 0.28 
19-8mm 99.0 98.1 97.7 98.1 0.70 0.25 0.26 0.11 
8-1.18mm 99.5 97.5 100.4 101.0 1.75 0.05 0.01 0.55 
<1.18mm 106.4 107.8 106.7 107.1 1.14 0.43 0.45 0.79 

1Contrastes: C1 - PT6 vs. SP6 (Efeito do processamento de grãos), C2 - SP6 vs. SP12 (efeito do 
tamanho de partículas) e C3 - SP12 vs. SP18 (efeito do tamanho de partículas). 
2Valores < 100% indicam seleção contra aquela fração, enquanto valores > 100% indicam 
seleção a favor daquela fração (Leonardi and Armentano, 2003). 
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Q=YM8>" Aa Tempo de ruminação de vacas em lactação alimentadas com dietas contendo as 
silagens PT6, SP6, SP12 e SP18. 

 

+7`78k;L=>C"Z=69=FY8S`=L>C"

Bal, M. A., R. D. Shaver, A. G. Jirovec, K. J. Shinners, and J. G. Coors. 2000. Crop processing 
and chop length of corn silage: Effects on intake, digestion, and milk production by dairy 
cows. J. Dairy Sci. 83:1264-1273. 

Bernardes, T. F., and A. C. Rego. 2014. Study on the practices of silage production and 
utilization on Brazilian dairy farms. J. Dairy Sci. 97:1852–1861. 

Bernardes, T. F., J. L. P. Daniel, A. T. Adesogan, T. A. McAllister, P. Drouin, L. G. Nussio, P. 
Huhtanen, G. F. Tremblay, G. Bélanger, and Y. Cai. 2018. Silage review: Unique challenges 
of silages made in hot and cold regions. J. Dairy Sci. 101:4001–4019. 

Correa, C. E. S., R. D. Shaver, M. N. Pereira, J. G. Lauer, and K. Kohn. 2002. Relationship 
between corn vitreousness and ruminal in situ starch degradability. J. Dairy Sci. 85:3008-
3012. 

Daniel, J. L. P., Bernardes, T. F., C. C. Jobim, P. Schmidt, and L. G. Nussio. Production and 
utilization of silages in tropical areas with focus in Brazil. 2019. Grass Forage Sci. 1-13. 

Dias Junior, G. S., L. F. Ferraretto, G. G. S. Salvati, L. C. de Resende, P. C. Hoffman, M. N. 
Pereira, and R. D. Shaver. 2016. Relationship between processing score and kernel-fraction 
particle size in whole-plant corn silage. J. Dairy Sci. 99:2719–2729. 

Der Bedrosian, M. C., L. Kung Jr., and K. E. Nestor Jr.. 2012. The effects of hybrid, maturity 
and length of storage on the composition and nutritive value of corn silage. J. Dairy Sci. 
95:5115–5126. 

Grant, R. J, and L. F. Ferraretto. Silage review: Silage feeding management: Silage 
characteristics and dairy cow feeding behavior. J. Dairy Sci. 101:4111-4121. 

Ferraretto, L. F., and R. D. Shaver. 2012a. Effect of corn shredlage on lactation performance 
and total tract starch digestibility by dairy cows. Prof. Anim. Sci. 28:639–647. 



!"#=EJKC=F"!;D78;>L=F;>9"<7"%8F<MNOF"7"(MD8=NOF"<7"3><F"<7".7=D7"
!4"#=EJKC=F"(>L=F;>9"<7"%8F<MNOF"7"(MD8=NOF"<7"3><F"<7".7=D7""

!5"#=EJKC=F"$=;7=8F"<7"(MD8=NOF"<7"3><F"<7".7=D7"
@A">"@B"<7"C7D7E68F"<7"@GHI "

63 
 (PL97F"<F".7=D7"
Q,$*4R0Q0 "

Ferraretto, L. F., and R. D. Shaver. 2012b. Meta-analysis: Impact of corn silage harvest practice 
on intake, digestion and milk production by dairy cows. Prof. Anim. Sci. 28:141–149. 

Ferraretto, L. F., P. M. Crump, and R. D. Shaver. 2015a. Effect of ensiling time and exogenous 
protease addition to whole-plant corn silage of various hybrids, maturities and chop lengths 
on nitrogen fractions and ruminal in vitro starch digestibility. J. Dairy Sci. 98:8869–8881. 

Ferraretto, L. F., G. S. Dias Junior, L. C. de Resende, and R. D. Shaver. 2015b. Effect of ensiling 
on kernel processing score in whole-plant corn silage harvested with varied processors and 
settings. J.Dairy Sci. 98(Suppl. 2):689. (Abstr.) 

Ferraretto, L. F., R. D. Shaver, and B. D. Luck. 2018. Silage review: Recent advances and future 
technologies for whole-plant and fractionated corn silage harvesting. J. Dairy Sci. 101:3937–
3951. 

Ferreira, G., and D. R. Mertens. 2005. Chemical and physical characteristics of corn silages and 
their effects on in vitro disappearance. J. Dairy Sci. 88:4414-4425. 

Hoffman, P. C., N. M. Esser, R. D. Shaver, W. Coblentz, M. P. Scott, A. L. Bodnar, R. Schmidt, 
and B. Charely. 2011. Influence of inoculation and storage time on alteration of the starch-
protein matrix in high moisture corn. J. Dairy Sci. 94:2465–2474. 

Huntington, G. B. 1997. Starch utilization by ruminants: From basics to the bunk. J. Anim. Sci. 
75:852-867. 

Johnson, L., J. H. Harrison, C. Hunt, K. Shinners, C. G. Doggett, and D. Sapienza. 1999. 
Nutritive value of corn silage as affected by maturity and mechanical processing: A 
contemporary review. J. Dairy Sci. 82:2813–2825. 

Johnson, L. M., J. H. Harrison, D. Davidson, W. C. Mahanna, and K. Shinners. 2003. Corn 
silage management: Effects of hybrid, chop length, and mechanical processing on digestion 
and energy content. J. Dairy Sci. 86:208–231. 

Kung Jr., L., and R. E. Muck. Silage harvesting and storage. 2017. Pages 723–738 in Large 
Dairy Herd Management (3oed.) edited by D. K. Beede. 1376 p. 

Martin, N. P., M. P. Russelle, J. M. Powell, C. J. Sniffen, S. I. Smith, J. M. Tricarico, and R. J. 
Grant. 2017. Invited review: Sustainable forage and grain crop production for the US dairy 
industry. J. Dairy Sci. 100:9479–9494. 

Mertens, D. R. 1997. Creating a system for meeting the fiber requirements of dairy cows. J. 
Dairy Sci. 80:1463–1481. 

Nigon, B. J., K. J. Shinners, and D. E. Cook. 2016. Harvester modifications to alter composition 
and dry matter of corn-silage. Appl. Eng. Agric. 32:157–167. 

National Research Council. 2001. Nutrient requirements of dairy cattle. 7th rev. ed. Natl. Acad. 
Sci., Washington D.C. 

Philippeau, C., and B. Michalet-Doreau. 1997. Influence of genotype and stage of maturity of 
maize on rate of ruminal starch degradation. Anim. Feed Sci. Technol. 68:25. 

Philippeau, C., and B. Michalet-Doreau. 1998. Influence of genotype and ensiling of corn grain 
on in situ degradation of starch in the rumen. J. Dairy Sci. 81:2178–2184. 



!"#=EJKC=F"!;D78;>L=F;>9"<7"%8F<MNOF"7"(MD8=NOF"<7"3><F"<7".7=D7"
!4"#=EJKC=F"(>L=F;>9"<7"%8F<MNOF"7"(MD8=NOF"<7"3><F"<7".7=D7""

!5"#=EJKC=F"$=;7=8F"<7"(MD8=NOF"<7"3><F"<7".7=D7"
@A">"@B"<7"C7D7E68F"<7"@GHI "

64 
 (PL97F"<F".7=D7"
Q,$*4R0Q0 "

Salvati, G. S. S., R. D. Shaver, M. Lippert, E. Ronk, and C. Wacek-Driver. 2015. Corn Silage 
Processing: Dairy Farm Survey. Accessed Feb. 16, 2019. https:// shaverlab .dysci .wisc .edu/ 
wp -content/ uploads/sites/ 87/ 2015/ 04/ cornsilageprocessingsurveysummaryreport .pdf. 

Shinners, K. J., A. G. Jirovec, R. D. Shaver, and M. Bal. 2000. Processing whole-plant corn 
silage with crop processing rolls on a pull-type forage harvester. Appl. Eng. Agric. 16:323–
331. 

Shinners, K. J. 2003. Engineering principles of silage harvesting equipment. Pages 361–403 in 
Silage Science and Technology. D. R. Buxton, R. E. Muck, and H. J. Harrison, ed. ASA, 
CSA, and SSSA, Madison, WI. 

Zebeli, Q., J. R. Aschenbach, M.Tafaj, J. Boguhn, B. N. Ametaj, and W. Drochner. 2012. 
Invited review: role of physically effective fiber and estimation of dietary fiber adequacy in 
high-producing dairy cattle. J. Dairy Sci. 95:1041-1056. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



!"#=EJKC=F"!;D78;>L=F;>9"<7"%8F<MNOF"7"(MD8=NOF"<7"3><F"<7".7=D7"
!4"#=EJKC=F"(>L=F;>9"<7"%8F<MNOF"7"(MD8=NOF"<7"3><F"<7".7=D7""

!5"#=EJKC=F"$=;7=8F"<7"(MD8=NOF"<7"3><F"<7".7=D7"
@A">"@B"<7"C7D7E68F"<7"@GHI "

65 
 (PL97F"<F".7=D7"
Q,$*4R0Q0 "

#MJ97E7;D>NOF"<7">E=;FSL=<FC"J>8>"V>L>C"97=D7=8>CU"F"jM7">"7^J78=k;L=>";>L=F;>9"879>D>h"

 

vF8Y7"z7;8=jM7"->8;7=8FH"

,;<8q" 'CD87;Cxb"@"

+F<8=YF"<7",9E7=<>"p"

"

!;D8F<MNOF"

Quando falamos a respeito de formulação proteica na dieta de vacas leiteiras, um dos 
primeiros nutrientes a serem discutidos por nutricionistas do mundo todo é o teor de proteína 
bruta (PB) das dietas. Proteína bruta é definida para os alimentos como o conteúdo de nitrogênio 
multiplicado por um fator de 6,25. Esse fator é baseado no fato de que a maioria das proteínas 
contém 16% de N, o que nem sempre é uma verdade, pois há uma variação de 15 a 18% de N. 
O conteúdo de PB inclui proteína verdadeira (constituída por aminoácidos) e não verdadeira 
(nitrogênio não proteico). Pela dinâmica da digestão dos compostos nitrogenados no rúmen, o 
NRC (2001) caracterizou as frações de proteína degradável no rúmen (PDR) e proteína não 
degradável no rúmen (PNDR). Um pouco mais adiante, predizemos as necessidades de N de 
uma vaca em termos da proteína metabolizável (PM), que é definida como a proteína verdadeira 
disponível para degradação no abomaso e absorção no intestino delgado, composta da proteína 
microbiana (PMic), da PNDR e da proteína endógena, oriunda da descamação dos tecidos 
intestinais, enzimas, etc. 

Embora a PB ainda seja considerada por muitos nutricionistas na formulação de dietas, 
os artigos publicados no Journal of Dairy Science, iniciados há mais de 60 anos, começaram a 
fornecer evidências das limitações em confiar na PB como um nutriente para o qual poderíamos 
basear as exigências proteicas de vacas leiteiras. Como resultado destas pesquisas, a nutrição 
proteica de vacas passou do uso da PB dietética como nutriente alvo, e agora está focada em 
atender às necessidades de nitrogênio e aminoácidos (AAs), para a fermentação ruminal e 
síntese de proteína microbiana, assim como os requisitos de AA da própria vaca.  

 

Essencialidade dos amino‡cidos 

Sabe-se há décadas que os animais exigem AAs para a síntese de proteínas teciduais, 
reguladoras e secretoras, além de dezenas de compostos como hormônios, neurotransmissores, 
nucleotídeos (RNA e DNA), histamina, dentre outros, e que estes precisam ser sintetizados 
diariamente. Porém muito que se sabe atualmente sobre a exigência destes aminoácidos, foi 
usando a abordagem de aminoácidos como “blocos de construção” de proteínas, que 
obviamente não deixa de ter sua importância. Porém, nos últimos anos, os aminoácidos 
começam a ser compreendidos não apenas como estruturas de proteínas, mas também como 
importantes sinalizadores de processos anabólicos e catabólicos dentro das células de diferentes 
tecidos. Este conceito é mais assiduamente estudado em outras espécies, particularmente aves 
e suínos, e em bovinos leiteiros ainda estamos num estágio embrionário de conhecimento. Com 
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esta abordagem, os estudos abrem espaço para outra questão interessante que é a interação entre 
os diferentes metabolismos; energético, lipídico, sistema imunológico, com o status 
aminoacídico das células (Hanigan et al., 2018). Tais observações destacadas acima, sugerem 
o impacto que os AAs têm no metabolismo corporal e a provável importância que a otimização 
da nutrição destes tem na saúde, fertilidade e desempenho produtivo de vacas leiteiras.  

Desde que o significado nutritivo do AA foi reconhecido, sabe-se que parte dos AAs 
não podem ser sintetizados pelo animal ou são sintetizados a uma taxa insuficiente, para atender 
aos requisitos de síntese proteica. Esses aminoácidos foram denominados como AA essenciais 
(AAE), e atualmente são compreendidos por histidina (His), isoleucina (Ile), leucina (Leu), 
lisina (Lys), metionina (Met), fenilalanina (Phe), treonina (Thr), triptofano (Trp) e valina (Val). 
Os AAs restantes, embora necessários para a síntese proteica, podem ser sintetizados pelo 
animal em taxas satisfatórias, e assim foram chamados de AAs não essenciais (AANE). As 
cadeias polipeptídicas que constituem proteínas contêm ambos, porém os AANE podem ser 
sintetizados pela vaca leiteira a uma velocidade suficiente para suas funções biológicas. No 
entanto, há um subgrupo dentro do AANE para o qual a biossíntese não é suficiente para 
suportar altos níveis de produção, e esses têm sido chamados de AAs semi-essenciais (Lapierre 
et al., 2007). A arginina (Arg) é um AA típico desse grupo, pois a síntese de novo pode 
representar até 40% do suprimento total do animal (Doepel et al., 2004). Teoricamente, a 
histidina também pode ser sintetizada por mamíferos, mas a via sintética tem capacidade muito 
limitada e, portanto, a síntese endógena é geralmente ignorada. Foi sugerido que a glutamina 
(Gln) também pode ser classificada como semi-essencial sob certas circunstâncias, 
especialmente em torno do parto (Doepel et al., 2006). Pouco ainda se sabe deste “novo” grupo 
de AAs, principalmente sobre as taxas de síntese de novo, informações essas necessárias para 
obter uma estimativa precisa do suprimento do animal. Durante o decorrer deste artigo, nosso 
objetivo é explanar um pouco mais sobre as exigências proteicas de uma vaca leiteira, 
principalmente de AAs, como uma abordagem emergente na formulação de dietas para vacas. 

 

Demanda de amino‡cidos para vacas em lacta•‹o 

Antes de atendermos as necessidades de AAs de uma vaca e pensar no metabolismo 
pós-absortivo, é preciso lembrar que o próprio rúmen possui exigências tanto de nitrogênio, 
como de AAs e peptídeos (Russell et al., 1992). Em algumas situações, pelo excesso de ênfase 
em aumentar o conteúdo de PNDR nas dietas, o suprimento destas necessidades no rúmen fica 
deficiente, e isso pode reduzir o crescimento bacteriano. De outro lado, quando o aporte 
proteico no rúmen é excessivo, este excesso de N ruminal, na forma de N amoniacal oriundo 
da degradação dos compostos nitrogenados, é drenado ao fígado pela veia porta, convertido em 
ureia que, por sua vez, é lançada na corrente sanguínea, parcialmente reciclada via saliva e 
excretada, via urina e via leite. Este processo de “desintoxicação” metabólica da amônia, que 
ocorre no tecido hepático e tem por resultado final a ureia, contém um elevado custo energético 
por grama de N excretado, causando quando em excesso um custo adicional na exigência 
energética de mantença dos animais (Fox et al., 2002). Obviamente, em boa parte das dietas 
brasileiras para vacas lactantes, o segundo quadro (excesso de PDR) é muito mais frequente 
que o primeiro (excesso de PNDR). 

Na década de 70, com o objetivo de tentar identificar quais AAs seriam os mais 
limitantes para vacas leiteiras alimentadas com dietas a base de milho, sem suplementação 
proteica, 5 experimentos de infusão abomasal foram conduzidos por Schwab et al. (1976). 
Aminoácidos isolados e misturas de diferentes AAs foram infundidos nestes animais, que 
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apresentavam produção de leite média de 29 kg/dia, e um consumo de matéria seca (CMS) 
médio de 19 kg/d, alimentados com uma dieta de 11% PB em média. Como conclusão dos 
experimentos, os autores ressaltaram alguns pontos importantes: 1) o conteúdo de proteína do 
leite (%) foi mais sensível que o rendimento de proteína (kg) como critério de resposta às 
infusões de AAs; 2) Met isolada não teve efeito nas medições de produção; 3) Lys isoladamente 
resultou em 16% da resposta ao rendimento de proteína do leite obtida com caseinato de sódio, 
enquanto Lys e Met juntos responderam por 43% dessa resposta de proteína do leite; 4) 
ocorreram poucas alterações nas concentrações plasmáticas de outros AA quando Lys e Met 
foram infundidas em conjunto; e 5) a resposta no conteúdo e na produção da proteína do leite 
com os 10 AAE foi da mesma magnitude que a do caseinato de sódio, indicando que os AANE 
não eram limitantes naquela ocasião. 

Numerosos experimentos desde então identificaram Met e Lys com mais frequência 
como os 2 AAs mais limitantes para vacas leiteiras em lactação alimentadas com dietas à base 
de milho (NRC, 2001). O NRC (2001) também demonstrou a importância da Met e da Lys 
como os dois AAs mais frequentemente limitantes para vacas alimentadas com dietas à base de 
milho e soja, utilizando uma abordagem de dose/resposta com a produção de proteína do leite. 
Segundo esta referência, as concentrações ótimas para maximizar a utilização da PM e a 
produção de proteína do leite foram de 7,2% de Lys e 2,4% de Met na PM. Após a publicação 
do NRC (2001), recomendações mais “comerciais” foram sugeridas; 6,6-6,9% Lys e 2,2-2,3% 
Met, mas sempre sugerindo como relação adequada 3:1 entre Lys/Met. Isso é coerente com a 
observação de que a concentração destes dois AAs é baixa na maioria dos alimentos utilizados 
para vacas em lactação, se comparada à concentração deles na proteína microbiana, na proteína 
do leite e no tecido muscular bovino, segundo revisão publicada por Schwab e Broderick (2017) 
(Tabela 1). 

Pesquisas realizadas após a publicação do NRC (2001) confirmaram esses achados  
(Noftsger e St-Pierre, 2003; Socha et al., 2005; St-Pierre e Sylvester, 2005; Ordway et al., 2009; 
Appuhamy et al., 2011; Chen et al., 2011; Lee et al., 2012; Osorio et al., 2013; Giallongo et al., 
2016; Zhou et al., 2016b). Com base neste conhecimento prévio e no volume de informações 
disponíveis, focaremos nossas discussões nestes dois AAE, embora tenha surgido grande 
interesse da comunidade científica por alguns outros AAs. 
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Tabela 1. Concentrações de Lys e Met no leite!, tecido magro! e bactéria ruminal!, 
concentrações ótimas sugeridas na PM", e ponto de interrupção estimado das concentrações 
requeridas na PM para conteúdo máximo de proteína do leite# 

  Lys Met   Lys Met 
Leite 7,7 2,6 Resíduo de cervejaria 4,1 1,7 
Tecido magro 6,4 2 Farelo de canola 5,6 1,9 
Bactéria ruminal 7,9 2,6 Milho DDGS 2,2 1,8 
Concentração Ótima 7,2 2,5 Refinazil 2,7 1,6 
Requerido (NRC, 2001) 7,2 2,4 Farelo de glúten de milho 1,7 2,4 
   Caroço de algodão 4,3 1,7 
Silagem de alfafa 4,4 1,4 Farelo de linhaça 3,7 1,8 
Silagem de milho 2,5 1,5 Farelo de soja 6,3 1,4 
Silagem de gramínea 3,3 1,2 Farelo de girassol 3,6 2,3 
Cevada 3,6 1,7 Farinha de sangue 9 1,2 
Milho 2,8 2,1 Farinha de penas 2,6 0,8 
Aveia 4,2 2,9 Farinha de peixe 7,7 2,8 
Trigo 2,8 1,6 Farinha de carne 5,4 1,4 

¹ Valores de aminoácidos para leite, tecido magro e bactéria ruminal são de O'Connor et al. 
(1993); concentrações ótimas de AA na PM são de Doepel et al. (2004), e ponto de interrupção 
estimado para concentrações requeridas na PM para o máximo conteúdo de proteína do leite e 
valores de aminoácidos são do NRC (2001). 

 

Ao passar o olho na tabela acima, chama a atenção o alto valor de lisina na farinha de 
sangue (9,0% Lys), e isto justifica a inclusão frequente deste suplemento proteico em dietas de 
vacas leiteiras norte-americanas, particularmente em regiões com expressiva bonificação por 
sólidos. Por outro lado, sua baixa concentração de metionina (1,2% Met) tem que ser 
forçosamente compensada com a suplementação de boas fontes de Met protegida ou análoga. 

Reconhece-se que melhorar a formulação de dietas depende não apenas da 
determinação da oferta e das exigências com base na PM, mas principalmente nos AAs 
individuais, conceito adotado há muito tempo em espécies não ruminantes. De fato, a maioria 
dos modelos norte-americanos (NRC, 2001; Fox et al., 2004) investiram tempo e esforço para 
desenvolver submodelos complexos de rúmen para obter uma previsão adequada do fluxo de 
proteínas disponível às vacas no intestino. Apesar do ajuste fino desses modelos ainda ser 
necessário para melhorar as previsões, trabalhos como Bateman et al. (2001) e Pacheco et al. 
(2006) sugerem que suas previsões estão muito próximas dos valores realmente mensurados in 
vivo. Como os fluxos de proteínas ou AA para o abomaso e intestino são estimados, as previsões 
de produção de proteína do leite a partir deste aporte de proteína intestinal são baseados em 
uma eficiência única para todos os AAs, independente da oferta do mesmo ou da concentração 
e interação dos demais AAs. Segundo Fox e Tedeschi (2003) tal simplificação do complexo 
biológico da lactação foi necessária como ponto de partida, uma vez que “o conhecimento do 
metabolismo dos nutrientes não é tão avançado quanto a previsão da fermentação ruminal, 
devido às rotas metabólicas quase infinitas que conectam vários compartimentos teciduais e 
metabólicos, e as múltiplas interações e os sofisticados regulamentos metabólicos que 
determinam a partição dos nutrientes absorvidos.” Reconhece-se, porém, que essa relação linear 
entre oferta e produção é biologicamente irrealista (Lapierre et al., 2007; Hanigan et al., 2018).  
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Schwab et al. (2009) e Whitehouse et al. (2009) reavaliaram os gráficos de 
dose/resposta de Lys e Met, e repetiram as mesmas análises estatísticas, com os mesmos bancos 
de dados do NRC (2001), gerando os mesmos gráficos de Lys e Met para outros softwares de 
formulação de dietas para vacas leiteiras baseados no modelo nutricional CNCPS, como CPM-
Dairy e AMTS. Segundo os autores, esperava-se que devido as diferenças intrínsecas dentre 
estes modelos, que as concentrações necessárias de Lys e Met na PM para a máxima produção 
de proteína do leite poderiam ser diferentes. 

Como esperado, existiram diferenças entre os resultados obtidos com NRC (2001), 
CPM-Dairy e AMTS.Cattle (Tabela 2). Isso era esperado, já que os modelos diferem na 
abordagem de previsão de suprimento de AAs. Tais diferenças de abordagem levam a 
diferenças nos suprimentos previstos de PDR, PNDR, PM e na concentração de AAs na PM. O 
modelo de predição de AA no NRC (2001) é de natureza semi-fatorial, onde alguns dos 
parâmetros são determinados por regressão. Em contraste, o CPM-Dairy e o AMTS usam 
abordagens fatoriais para prever fluxos de AA para o intestino. A versão mais recente do 
CNCPS modificou os pools de carboidratos, as taxas de degradação de carboidratos das frações 
A1 e B1, as frações solúveis (por exemplo, açúcar, NNP) fluem com a fase líquida em vez da 
fase sólida, assim como as equações de taxa de passagem foram modificadas. O resultado dessas 
e de outras alterações levou a reduções na degradação ruminal dos carboidratos, aumentou o 
fluxo de PDR e reduziu o fluxo de PMic; em consequência também os fluxos previstos de Lys 
e Met para o intestino delgado. 

 

Tabela 2. Ponto de interrupção estimado para as concentrações requeridas de Lys e Met na PM 
para conteúdo e produções máximas de proteína do leite para os modelos NRC, CPM e AMTS 
usando a base de dados do NRC (2001) (Schwab et al., 2009, Whitehouse et al., 2009). 

 
 Modelo NRC 

 Ótima Lys Ótima Met Ótima Lys/Met 
Conteúdo de proteína no leite (%) 7,24 2,38 3,0 
Produção de proteína do leite (g/d)  7,08 2,35 3,0 
    
 Modelo CPM 

Conteúdo de proteína no leite (%) 7,46 2,57 2,9 
Produção de proteína do leite (g/d)  7,51 2,50 3,0 
    
 Modelo AMTS 

Conteúdo de proteína no leite (%) 6,68 2,40 2,78 
Produção de proteína do leite (g/d)  6,74 2,31 2,92 

 

Demanda de amino‡cidos para vacas em transi•‹o  

Quando pensamos a respeito das exigências de AAs de uma vaca leiteira, 
principalmente de animais ao redor do parto, alguns trabalhos têm nos sugerido que o perfil de 
AAs exigidos pelos animais não é constante em toda as suas fases de vida e de produção. Este 
seria o resultado de fatores como, quais processos biológicos estão ocorrendo mais 
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assiduamente e geram maiores demandas de AAs no organismo, da deficiência prévia destes 
animais, assim como da composição da dieta que é ofertada.  

Além do balanço energético negativo (BEN), muito discutido nas últimas décadas, um 
balanço proteico negativo (BPN) no pós-parto imediato, às vezes de igual ou até maior 
relevância que o BEN, tem sido agora caracterizado e discutido. Estima-se que a extensão do 
balanço proteico negativo pós-parto (nadir ou ponto de mínima) ocorra em torno do sétimo dia, 
diminuindo e se tornando positivo durante a quarta semana pós-parto (Bell et al., 2000). A 
proteína disponível neste período parece ser particionada para propósitos glicogênicos apenas 
no período pós-parto precoce, uma vez que os AAE não contribuem mais para a liberação de 
glicose hepática em caráter líquido no período pós-parto (Larsen e Kristensen, 2013).  

Com objetivo de estudar a magnitude deste BPN, e do metabolismo de AAs em vacas 
recém-paridas, Larsen et al. (2014) infundiram caseína no abomaso de vacas leiteiras de modo 
a suprir todo o déficit de proteína metabolizável estimada até o 29° dia após o parto, ou seja, 
reduzir o balanço de proteína metabolizável próximo a 0. A produção de leite foi aumentada 
em impressionantes 7,2 kg/dia de 1 a 29 DEL, bem como a produção de proteína do leite 
(+452,43 g/dia). Segundo os autores, a redução de apoptose precoce de células alveolares após 
o parto pode explicar parte do aumento e, principalmente, da persistência do incremento de 
produção, mesmo após o término do período de infusão de caseína, uma vez que houve maior 
fornecimento de nutrientes para a função das células mamárias. Um ponto que nos chama muita 
atenção nos experimentos citados acima, é que os AAs mais limitantes para estes animais não 
foram Met e Lys como estamos acostumados a discutir, mas sim leucina (Leu). Com tal 
evidência, outro grupo de pesquisadores (Yepes et al., 2019) investigaram os efeitos da 
suplementação de AAs de cadeia ramificada (Leu, Ile e Val) em vacas recém-paridas, porém 
não encontraram nenhum efeito, além do aumento circulante destes AAs no plasma frente a 
suplementação. 

Ainda olhando para as vacas no período de transição, normalmente estas apresentam 
um aumento na lipólise do tecido adiposo devido a alterações hormonais, como redução da 
insulina circulante (e aumento da insensibilidade do tecido adiposo), aumento das 
catecolaminas e do glucagon e aumento do hormônio do crescimento. Por consequência 
aumentam as concentrações de ácidos graxos não esterificados (AGNE) no sangue, além da 
grande demanda que se inicia para a produção de leite. Para que o aproveitamento máximo 
desses ácidos graxos ocorra e a saúde hepática também seja preservada, a via metabólica que 
leva a oxidação completa destes compostos seria desejada. Uma organela importante dentro dos 
hepatócitos onde este processo ocorre é a mitocôndria, e a carnitina é fundamental para o 
transporte de AGNE a partir do citosol para o interior das mitocôndrias, onde ocorre a $-
oxidação (Drackley, 1999). A metionina é requerida para a síntese de carnitina (Carlson et al., 
2007); portanto, a maior concentração hepática de carnitina (82,1 vs. 37,5 nmol/g de tecido) 
que foi detectada em vacas suplementadas com Met indica uma maior biodisponibilidade desta 
para a síntese (Osorio et al., 2014). Do mesmo modo, Tang et al. (2015) identificaram grande 
dependência de Met para a biossíntese de carnitina em cultura celular. A via de biossíntese 
deste peptídeo já é bem estudada e esclarecida, e demonstra em sua via metabólica a 
dependência do aminoácido metionina (Rebouche, 1988), sugerindo um possível maior 
aproveitamento por alguns tecidos como muscular e hepático em oxidar lipídeos para a 
obtenção de energia, tornando o animal mais eficiente.  

A Met também é um aminoácido essencial envolvido no transporte de lipídios do 
tecido hepático para outros tecidos como a glândula mamária, auxiliando na síntese de 
fosfatidilcolina, utilizada na estrutura de formação das lipoproteínas de muito baixa densidade 
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(VLDL). Especificamente sugere-se que desempenha papel vital na transferência de unidades 
de carbono em vacas leiteiras, modulando a síntese de S-adenosilmetionina (SAM) no ciclo da 
metionina, e este funciona como um doador de grupos metil na formação de 
fosfatidiletanolamina e fosfatidilcolina (Osorio et al., 2014).  

Outros pesquisadores sugerem que Histidina (His) é provavelmente um potencial 
limitador de AAs após Lys e Met, particularmente quando as vacas são alimentadas com dietas 
com baixo teor de PB (deficientes em PM), com dietas baseadas em silagem de milho e alfafa 
(Lee et al., 2012; Giallongo et al., 2016). Esta potencial deficiência faz sentido quando 
observamos o baixo conteúdo de His nas bactérias sintetizadas no rúmen e protozoários em 
comparação com o leite (NRC, 2001; Sok et al., 2017). Possivelmente quanto maior for a 
contribuição da PMic no total de PM fornecido diariamente para os animais, maior será a 
deficiência de His.  

 

Aporte de amino‡cidos e desempenho de vacas em lacta•‹o 

A resposta ainda mais notavelmente encontrada, e facilmente mensurada, nos 
experimentos que suplementam ou realizam balanceamento de AAs é o aumento do percentual 
de proteína do leite e citaremos 3 meta-análises para abordarmos tais resultados. No seu estudo 
meta analítico, Vyas e Erdman (2009) avaliaram o efeito do suprimento de Lys e Met em g/d 
de 23 estudos publicados com vacas em lactação. As respostas observadas de proteína do leite 
ao consumo diário de Met foi de 4 g de proteína verdadeira do leite por grama de ingestão 
metabolizável de Met, dentro de um banco de dados com variação de 25 a 70 g por vaca/dia de 
Met. Da mesma forma, as respostas de proteína do leite à Lys foram de 3,2 g de proteína do 
leite por grama de ingestão de Lys metabolizável, com variação de consumo de Lys entre 80 a 
203 g por vaca/dia. 

Na análise conduzida por Patton (2010), 35 estudos foram utilizados para avaliar os 
efeitos nos níveis de Lys e Met na PM na resposta de produção de leite e proteína do leite. Neste 
estudo temos uma interessante comparação das dietas quanto aos diferentes cenários onde a 
dieta apresentava deficiência ou não dos dois aminoácidos segundo o modelo matemático, e a 
resposta desta frente a suplementação. No geral, a adição de Met às dietas aumentou a produção 
de proteína do leite, tanto em porcentagem (0,07%) quanto em rendimento (27 g/d). O consumo 
de MS diminuiu levemente, enquanto a produção de leite aumentou de maneira muito tímida. 
Quando as vacas com um balanço positivo previsto de AAs foram suplementadas com Met, a 
produção de leite aumentou, mas quando o balanço de AAs na dieta foi negativo, a produção 
de leite foi reduzida. O autor ressaltou que nenhuma evidência dá suporte a necessidade de um 
alto nível de Lys como pré-requisito para obter uma resposta na proteína do leite frente ao 
suprimento de Met, como sugerido pelo modelo do NRC (2001). 

Mais recentemente, Lean et al. (2018) utilizaram as predições de fluxo de AAs do 
modelo CNCPS em sua meta-análise de 63 experimentos, com o objetivo de analisar os efeitos 
do suprimento metabolizável de AAs no desempenho de vacas leiteiras. O aporte de Met 
metabolizável prevista pelo CNCPS (g/d) foi associado forte e positivamente à porcentagem e 
produção de proteína do leite, mesmo com pequenas variações no aporte (51,91g vs. 56,96g/d). 
A produção de leite, entretanto, foi associada positivamente com His, Leu e Trp. O rendimento 
de proteína verdadeira do leite também foi associado aos níveis de Leu metabolizável, enquanto 
novamente Lys prevista em g/d não alterou o desempenho dos animais. Os níveis de Lys 
metabolizável, porém, foram menores do que os normalmente recomendados, bem como a 
alteração com as suplementações foram muito pequenas (157g vs. 162g). Tais evidências 
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reforçam ainda mais nossa atenção para outros AAs quando tratamos de vacas leiteiras de alto 
desempenho, sendo eles principalmente os de cadeia ramificada.   

O aumento da produção de proteína e de caseína do leite com a suplementação de 
metionina já é bem descrito na literatura, porém mais recentemente, a maior produção de 
gordura do leite começou a ser notada em alguns experimentos e na rotina de alguns 
nutricionistas. Ao observarmos os resultados de 9 artigos publicados com suplementação de 
uma fonte de metionina protegida ruminalmente em tratamentos de lactação contínua, os dados 
sugerem um aumento médio de 0,15 pontos percentuais no teor de gordura no leite, mas 
obviamente esta observação carece de um tratamento estatístico adequado dos dados 
(Misciattelli et al., 2003; Girard et al., 2005; Socha et al., 2005; Ordway et al., 2009; Ardalan 
et al., 2010; Chen et al., 2011; Osorio et al., 2013; Zhou et al., 2016; Toledo et al., 2017). 
Diversas evidências sugerem alguns vínculos entre o suprimento de aminoácidos do organismo 
com o metabolismo lipídico, e tentaremos abordar brevemente alguns possíveis mecanismos 
para estas observações.      

Para crescer e se dividir, as células devem aumentar a produção de proteínas, lipídios 
e nucleotídeos, ao mesmo tempo em que suprimem as vias catabólicas. O complexo mTORC1 
desempenha um papel central na regulação de todos esses processos e, portanto, controla o 
equilíbrio entre o anabolismo e o catabolismo em resposta às condições ambientais (Saxton e 
Sabatini, 2017). A proteína mTOR é formada de dois complexos proteicos denominados 
complexo 1 da mTOR (mTORC1) e complexo 2 da mTOR (mTORC2). O mTORC1 modula a 
tradução em resposta a nutrientes, hormônios e fatores de crescimento. Além do hormônio do 
crescimento e insulina, aminoácidos essenciais também demonstraram estimular a fosforilação 
de mTORC1 em fatias de tecido mamário bovino (Arriola et al., 2014). Curiosamente, os 
aminoácidos essenciais, individualmente, afetaram de forma independente o estado de 
fosforilação de mTORC1, e estas alterações foram correlacionadas com mudanças nas taxas de 
síntese de caseína em fatias de tecido mamário. O estado de energia da célula (relação 
ATP/ADP) inibe mTORC1 quando a célula está em estresse energético, uma vez que a síntese 
de proteínas é um processo que consome energia. No entanto, esse caminho parece ser menos 
relevante à ativação do mTORC1 que os aminoácidos, uma vez que as fatias de tecido 
responderam com maior fosforilação de mTORC1 e taxa de síntese de caseína para estes 
nutrientes, independentemente da presença de acetato ou glicose no meio (Appuhamy et al., 
2014). 

Uma interação possível dos aminoácidos na lipogênese foi observada usando 
hepatócitos de truta arco-íris, onde metionina e lisina juntamente à insulina não apenas 
alteraram a sinalização mTOR, mas também a expressão de enzimas ligadas à produção de 
ácidos graxos, como a enzima ácido graxo sintase (FAS) (Lansard et al., 2010). Já havia sido 
demonstrado em estudo anterior (Lansard et al., 2010), usando cultura de células primárias de 
hepatócitos, que os aminoácidos regulavam o metabolismo hepático a nível molecular em 
combinação com a insulina. Este estudo mostrava que os aminoácidos isolados ou em conjunto 
com a insulina foram capazes de regular a expressão de vários genes envolvidos no 
metabolismo de carboidratos e lipídios, por um padrão que incluía uma dramática regulação 
positiva dependente de mTOR. Com tal hipótese, Li et al. (2016) cultivaram células mamárias 
de bovinos com diversas relações de aminoácidos, e observaram a expressão gênica de diversas 
enzimas da síntese de ácidos graxos, envolvidas na síntese de cadeias de diferentes tamanhos 
de carbono, potencialmente ligadas a sinalização pela mTOR, observando as maiores respostas 
quando as células foram cultivadas em meios com concentrações teoricamente ótimas de todos 
os aminoácidos essenciais. 
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Mais recentemente, um grupo de pesquisadores com o objetivo de avaliar apenas o 
efeito da concentração de metionina das células desta vez de tecido mamário, sobre a ativação 
do mTORC1 e seus possíveis mecanismos de aumento da expressão de genes ligados ao 
complexo enzimático da síntese de novo da gordura do leite, cultivaram tais células em meios 
com diferentes concentrações de metionina, e observaram em uma concentração de 0,6mM/L 
as maiores expressões de SREBP, relação mTORC1 fosforilada e não fosforilada, bem como a 
maior produção de tri-acil glicerol (Hao Qui, et al., 2018). Tais resultados reforçam ainda mais 
a possível relação do metabolismo aminoacídico e lipídico, não apenas em não ruminantes ou 
apenas no tecido hepático.   

Claramente o mTORC1 desempenha um papel central na promoção da biogênese 
lipídica, regulando a expressão de muitos genes lipogênicos, principalmente de uma família 
importante de fatores de transcrição que estão envolvidos na síntese lipídica composta pelas 
proteínas de ligação ao elemento regulador de esterol (SREBPs) (Laplante e Sabatini, 2009). 
Estas proteínas SREBPs são fatores de transcrição de zíperes de Leu hélice-alça-hélice básicos, 
que regulam a homeostase lipídica pelo controle da expressão de vários genes lipogênicos. A 
importância dos SREBPs na lipogênese foi destacada por estudos usando camundongos com 
deleção específica do fígado, que exibem redução no processamento de SREBPs, colesterol e 
síntese de ácidos graxos no fígado (Caron et al., 2015). 

 

Conclus›es 

Com o aumento constante do desempenho produtivo de vacas leiteiras, precisaremos 
também evoluir na maneira com que suprimos as necessidades proteicas destes animais. O 
conceito inicial que precisamos ter em mente é que a vaca possui requerimentos de AAs, não 
de nitrogênio (lido atualmente como PB). Desde os anos 60, pesquisadores têm trabalhado para 
descobrir e estimar as reais necessidades de cada aminoácido para vacas leiteiras, de maneira 
geral realizando isto com uma abordagem de dose e resposta à produção de proteína do leite, 
vendo os AAs como estruturas primárias de formação de proteínas. Conforme a ciência tem 
evoluído, novas abordagem também têm emergido, e descobrimos que os AAs não são apenas 
“blocos” de proteínas, mas moléculas chaves em diversos processos no metabolismo. Fica cada 
vez mais elucidado que a eficiência não apenas da síntese proteica ou da utilização do N, mas 
também energética, estão relacionadas com o aporte de AAs que o organismo recebe. 

Fica evidente também que o grau de deficiência de AAs é dependente de inúmeros 
fatores, como composição da dieta (perfil de AAs dos ingredientes), nível de produção, estágio 
da vida produtiva, status de saúde, dentre outros. Porém como discutimos anteriormente, talvez 
nem toda vaca terá a mesma limitação de AAs, tanto em quantidade como em ordem de 
importância.  

Nos deparamos no Brasil com sistemas de pagamento do leite por qualidade ainda 
muito tímidos na bonificação por sólidos. Isto num primeiro momento torna mais difícil e pouco 
estimulante para produtores e nutricionistas a formulação de dietas baseadas no balanceamento 
de AAs, além das limitações ainda existentes nos modelos nutricionais. Porém, na nossa 
modesta opinião, embora ainda tímidos, a adoção destes sistemas de pagamento é 
irreversivelmente crescente, ou seja, um caminho sem volta. Acreditamos ainda que com os 
esforços da academia para compreender toda a interação existente, ficará cada vez mais claro e 
preciso, a importância do correto balanceamento de AAs para vacas de alto desempenho. 
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 O Ministério da Agricultura, Pecuária e Abastecimento – MAPA (IN 13, 2009) definiu 
aditivos destinados à alimentação animal como substâncias ou microrganismos adicionados 
intencionalmente, que normalmente não se consomem como alimento, tenham ou não valor 
nutritivo, que afetem ou melhorem as características do alimento ou dos produtos animais. São 
cinco categorias de aditivos, com alguns de seus exemplos: 

a Tecnológicos: qualquer substância adicionada ao produto destinado à alimentação 
animal com fins tecnológicos. Exemplos: adsorventes de micotoxinas e antioxidantes; 

b Sensoriais: qualquer substância adicionada ao produto para melhora ou modificar as 
propriedades organolépticas destes ou as características visuais dos produtos. Ex.: 
aromatizantes e palatabilizantes; 

c Nutricionais: toda substância utilizada para manter ou melhorar as propriedades 
nutricionais do produto. Ex: microminerais e vitaminas; 

d Zootécnicos: toda substância utilizada para influir positivamente na melhoria do 
desempenho dos animais. Ex. equilibradores de flora e melhoradores de desempenho;  

e Anticoccidianos: substância destinada a eliminar ou inibir protozoários.  

Portanto, pelas próprias definições e categorias, é possível entender seus objetivos 
principais. Sabe-se que muitos deles têm aplicações para várias categorias ou mesmo para 
bovinos de corte e outras espécies de ruminantes, mas este trabalho restringiu-se a aditivos 
utilizados ou indicados para vacas em lactação, pela grande amplitude de produtos. 

Muitos destes aditivos são comercializados por empresas que os desenvolvem. Entende-
se que a empresa que pretende comercializar determinado aditivo, tem que demonstrar, através 
de experimentos, análises laboratoriais e outros métodos, que o seu produto é eficiente. Ou seja, 
há necessidade de comprovação de que o aditivo apresente um benefício econômico ao 
produtor.  

 
1 Escola de Ciências da Vida – ECV, PUCPR. 
2 Departamento de Zootecnia, UFPR. 
3 PPCA, PUCPR. 
4 PPGZ, UFPR 
5 Méd. Vet., M.Sc. 
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 O objetivo deste trabalho é apresentar alguns dos principais aditivos alimentares 
utilizados para vacas em lactação no Brasil, destacando-se aqueles em que há maior 
consistência de informações e aqueles que ainda carecem de maior suporte de literatura, de 
pesquisa ou de análises. Será apresentada uma breve revisão de literatura sobre cada assunto e, 
para isso, foram buscadas publicações recentes que, se possível, tratassem de revisões sobre os 
respectivos temas. A listagem é por ordem alfabética e não se pretende abordar os aditivos 
nutricionais, exceto a biotina. Também não será discutido o tema dos aminoácidos, por haver 
outra palestra no evento que trata mais profundamente deste assunto. 

 Serão aqui abordados: adsorventes de micotoxinas, aromatizantes, biotina, enzimas 
(celulases, xilanases, amilases e proteases), fitogênicos (óleos essenciais, sanguinarina e 
taninos), leveduras (vivas e culturas ou extratos), monensina, tamponantes e virginiamicina. 

 

,<CF8V7;D7C"<7"E=LFDF^=;>C"

 Micotoxinas são metabólitos tóxicos produzidas por fungos, principalmente Aspergillus 
flavus, A. parasiticus (aflatoxinas – AF) e o gênero Fusarium sp (fumonisina, zearalenona, 
deoxinivalenol – DON ou vomitoxina, entre outras). Os efeitos sobre os animais geralmente 
são crônicos, com intensidade dependente do tempo e dose de exposição, mas podem ser 
significativos, especialmente para animais jovens ou de maior produtividade. 

Ruminantes geralmente são menos susceptíveis à intoxicação por micotoxinas do que 
os não-ruminantes, pois foi demonstrado haver degradação ruminal de toxina T-2 (produzida 
por Fusarium sp), DON e ocratoxina. Portanto, o rúmen provavelmente confere certo grau de 
resistência a estas micotoxinas. Já a degradação ruminal de aflatoxinas é desprezível (Mackie 
e White, 1990). 

Entre as possíveis medidas de combate às micotoxinas está o uso de adsorventes. Eles 
podem fazer parte de um programa de controle e prevenção, mas dificilmente serão suficientes 
sozinhos para controlar um episódio de micotoxicose em bovinos. O conceito básico é que eles 
se liguem à(s) micotoxina(s), reduzindo sua biodisponibilidade e a(s) carreiem para fora do 
animal, via fezes. 

As principais vantagens dos adsorventes é que eles podem ser relativamente baratos, 
reconhecidos como produtos seguros e facilmente adicionados às dietas dos animais. 
Entretanto, nem todos os adsorventes são eficazes em sequestrar aflatoxinas (Stroud, 2006, 
citado por Kutz et al., 2009), mas principalmente as toxinas de Fusarium sp e, mais 
particularmente, DON (Boudergue et al., 2009, citados por Ogunade et al., 2018). Outras 
possíveis limitações são o fato deles possivelmente acumularem as micotoxinas nos dejetos e 
que podem estar contaminados com metais pesados e dioxinas. 

Uma das dificuldades de se avaliar a eficácia de adsorventes em bovinos é a não 
padronização dos métodos de avaliação in vitro e, principalmente, in vivo de adsorventes, 
dificultando a comparação de produtos entre si (Ondarza, 2007). 

Os principais produtos, historicamente, são: a) inorgânicos: uma grande variedade de 
argilas, como bentonitas, zeolitas, e aluminossilicatos de sódio e ou de cálcio hidratados; e b) 
orgânicos: carvão ativado e principalmente produtos à base de parede celular de leveduras e 
produtos resultantes de fermentação de Saccharomyces cerevisiae. 
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Outra linha de ação é o uso de microrganismos para descontaminação de AF de 
alimentos, como o Lactobacillus rhamnosus GG. Os mecanismos envolvidos são a 
bioconversão em metabólitos menos tóxicos e a adsorção. Porém, mais pesquisas são 
necessárias visando sua aplicação prática (Kim et al., 2017). 

Recomenda-se a leitura da revisão publicada por Ogunade et al. (2018), que trata da 
contaminação por micotoxinas em silagem de milho, sua ocorrência, efeitos, prevenção e 
mitigação. O artigo é muito consistente em seus objetivos, listando, entre outros itens, uma 
revisão sobre os principais grupos de adsorventes, tais como as argilas, carvão ativado, polivinil 
pirrolidona (PVP), produtos baseados em clorofila aqueles baseados em produtos ou extrato de 
fermentação de leveduras e as respectivas combinações. Destes, aqueles baseados em uso 
exclusivo de produtos à base clorofila não tiveram, até o momento, relatos na literatura de 
avaliação em dietas para bovinos leiteiros. 

Há outros artigos disponíveis na literatura que mostram efeito de diferentes adsorventes 
de micotoxinas sobre a redução dos níveis de AFM1 (M1 é o metabólito da AF excretado no 
leite), quando fornecidos em dietas com adição de AFB1, é uma das variantes dos componentes 
ativos das AF (Diaz et al., 1999; Diaz et al., 2004; Kutz et al., 2009). 

Jiang et al. (2018) observaram que um adsorvente à base de argila sozinho ou adicionado 
de um produto de fermentação de Saccharomyces cerevisiae reduziu a transferência de AFB1 
em AFM1, de maneira que o nível excretado ficasse inferior ao limite legal dos EUA (0,5 
µg/kg). Os adsorventes também permitiram que a redução dos níveis do metabólito ativo no 
leite fosse mais rápida do que o controle (sem adição de adsorventes), após a retirada da 
micotoxina da dieta. A associação dos adsorventes tendeu a manter a produção de leite, durante 
o desafio com a AF. 

Também tem se buscado avaliar os efeitos do uso de adsorventes sobre outros 
parâmetros, como os de imunidade e inflamação, em vacas leiteiras, como Pate et al. (2018), 
que demonstraram redução da inflamação de hepatócitos pela adição de um adsorvente à base 
de aluminossilicato. 

Um dos pontos críticos da decisão de inclusão ou não de um adsorvente na dieta de 
bovinos é um programa de análises rotineiras para volumosos e concentrados, com as 
micotoxinas que têm maior risco de ocorrência. Também é importante escolher a metodologia 
ou laboratório devidamente habilitado para tal e analisar todos os fatores que podem facilitar a 
ocorrência do problema e os que podem atenuá-los.  

 Entende-se que a busca por embasamento técnico dos produtos deve ser constante por 
parte das empresas, com experimentos in vitro e in vivo que atestem sua eficácia contra as 
micotoxinas prevalentes nos rebanhos em questão. Desta forma, a decisão pela inclusão ou não 
terá caráter mais preciso e menos empírico, em razão da variabilidade de resultados descrita. 

"

,8FE> D=[>;D7C"

Vacas podem escolher alimentos específicos em uma dieta, desde seleção de forragem 
até a seleção que ocorre quando do uso de dieta total misturada (Maulfair e Heinrichs, 2013). 
Ruminantes utilizam a visão, odor, paladar e o tato para escolher seus alimentos e vacas têm a 
habilidade de reconhecer os 5 paladares básicos: doce, amargo, salgado, ácido e umami (Ginane 
et al., 2011). 
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Tem havido crescente interesse pelo uso de aromas em concentrados para vacas 
ordenhadas em sistemas robotizados. A utilização de aromas poderia melhorar a atratividade 
da ração e, consequentemente, favorecer a visitação à ordenha robotizada, reduzindo-se a 
quantidade de vacas atrasadas (que não buscam a ordenha). 

Além da composição química do concentrado oferecido na unidade de ordenha robotizada 
(UOR), sua forma física e a palatabilidade dos ingredientes utilizados podem influenciar o 
consumo e a regularidade de visitas à ordenha. Em certas circunstâncias, o aumento da 
palatabilidade dos concentrados utilizados na UOR com uso de aromatizantes e palatabilizantes 
durante 4 semanas demonstrou aumento no número de visitas à ordenha (Migliorati et al., 
2010), mesmo que com baixa oferta de concentrados (1,5 a 3,5 kg/vaca/dia). Harper et al. (2016) 
relataram não haver alteração da ingestão de alimento e do número de visitas à UOR quando 
oferecido um concentrado com adição aroma à base de de feno grego ou de baunilha. Outros 
fatores do concentrado, como a apresentação e a dureza do pelete influenciam o consumo de 
concentrado (Spörndly e Asberg, 2006; Rodenburg et al., 2004). 

Estratégias para aumentar a atratividade de um alimento são utilizadas, em vacas 
lactantes, em situações como início da lactação, onde normalmente o consumo de alimentos 
cresce lentamente com o avançar dos dias, em vacas enfermas e em sistemas de ordenha 
robotizada. O fornecimento de concentrados com flavorizantes doces resultou em aumento do 
consumo em vacas no início de lactação, ainda que por um período de poucos dias (Nombekela 
et al., 1994). Spörndly e Åsberg (2006) conduziram uma série de experimentos de curta duração 
para avaliar o concentrado que mais atrairia as vacas para irem voluntariamente a uma UOR. 
Eles observaram uma preferência por concentrados peletizados compostos primariamente por 
cevada, aveia e polpa de beterraba do que 20 outros alimentos não peletizados, incluindo 
cevada, farelo de soja e farelo de canola. Uma limitação para se utilizar o paladar como uma 
forma de estimular os animais a comerem é a necessidade primeira de preensão do alimento. 
Como o bovino utiliza outros sentidos para a seleção, isso pode comprometer o estímulo 
gustatório para consumo. 

A preferência pelo sabor do alimento pode ser usada para estimular a alimentação de 
vacas leiteiras, o que pode auxiliar no uso de sistemas de ordenha. Vacas usam seus sentidos 
para discriminar os alimentos através da visão, olfato, paladar e toque (Goatcher e Church, 
1970). Uma limitação ao uso do sabor de um alimento para atrair um animal para comer é que 
o animal deve primeiro ingerir o alimento; o aroma pode ser um estímulo mais útil para a 
ingestão, uma vez que o cheiro é uma das variáveis que afetam a preferência. A possibilidade 
de se utilizar aromas como estimulantes de consumo parece ter a vantagem de seus compostos 
voláteis se dispersarem por uma grande área. Em sistemas de ordenha robotizada, o aroma pode 
ser detectado pela vaca sem mesmo ela ter que primeiro adentrar no equipamento (Harper et 
al., 2016). Entretanto, é difícil elucidar preferências de alimentos, pois, em ruminantes, são 
influenciadas por feedbacks pós-ingestivos, causados por nutrientes e toxinas (Provenza et al., 
1996; Favreau et al., 2010). O aroma de fezes bovinas tem a capacidade de dissuadir o animal 
a consumir alimentos.  

"

Z=FD=;>"

 O conhecimento das exigências dos principais nutrientes requeridos por vacas leiteiras 
aumentou substancialmente nas últimas décadas. Entretanto, ainda pouco é conhecido sobre a 
importância das vitaminas do complexo B. Já que a maioria destas vitaminas atua como 
cofatores essenciais no metabolismo energético, proteico e lipídico, é provável que à medida 
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que a produção de leite aumenta, a demanda por estes cofatores também aumenta. O 
fornecimento de vitaminas do complexo B a partir dos alimentos e da síntese da microbiota 
ruminal é geralmente suficiente para evitar que sintomas de deficiência apareçam, mas pode ser 
insuficiente para otimizar a eficiência metabólica, a produção e o valor nutricional do leite em 
vacas leiteiras de alta produção (Majee et al., 2003, Girard e Matte, 2005). 

 A suplementação com biotina demonstrou ser eficaz em reduzir as lesões de casco, 
reduzir a claudicação e aumentar a produção de leite. Este aumento da produção não foi devido 
à melhora na saúde dos cascos (Zimmerly e Weiss, 2001, citados por Weiss et al., 2017) e sim 
por um provável efeito de suas funções como cofator enzimático no metabolismo energético. 

 Parece que em vacas leiteiras de alta produção, particularmente no início da lactação, a 
forte competição por substratos que ocorre entre o gliconeogênese, metilneogênese e síntese 
proteica aumenta as quantidades requeridas de algumas vitaminas do complexo B (biotina, 
ácido fólico e vitamina B12, entre outras) para manter a eficiência metabólica. Estas observações 
enfatizam a necessidade de rever o paradigma de que a síntese de vitaminas do complexo B 
pela microbiota é suficiente para atender as exigências da vaca leiteira em todas as condições 
(Girard e Matte, 2005). 

 Biotina é uma vitamina hidrossolúvel essencial para a formação e a integridade de 
tecidos queratinizados, como a pele, pelos, cascos e unhas. Biotina é um cofator de várias 
enzimas importantes envolvidas no metabolismo de carboidratos, gorduras e aminoácidos, 
incluindo a síntese ruminal de propionato. Bactérias que digerem fibra exigem, mas não 
sintetizam, biotina. Bactérias do rúmen responsáveis pela síntese de biotina parecem ser 
sensíveis ao baixo pH; assim sendo, altas inclusões de grãos nas dietas reduzem a síntese 
ruminal de biotina (Seymour, 1999). 

 A forte associação entre o consumo de biotina, a concentração de biotina no soro 
sanguíneo e a redução nas lesões de casco dão suporte ao conceito que biotina é um nutriente 
limitante para a satisfatória integridade e renovação de cascos em bovinos leiteiros e de corte 
(Seymour, 1999). A suplementação com biotina melhora a integridade do casco reduzindo as 
incidências de verrugas interdigitais, lesões de sola, separação da linha branca, rachaduras no 
casco e úlceras de sola (Hutjens, 2010). No mesmo sentido, Weiss (2005) afirmou que, embora 
a resposta tenha sido variável entre experimentos, os estudos até aquele momento relataram 
redução da prevalência de lesões específicas ou de claudicação clínica quando biotina foi 
suplementada. O teor de suplementação foi de 20 mg/dia na maioria dos trabalhos e que a 
resposta era esperada após cerca de 6 meses de suplementação. 

 É importante frisar que a suplementação com biotina não representa uma solução para 
todas as enfermidades de cascos, nem substitui um correto programa de manejo de cascos na 
propriedade. Do ponto de vista nutricional, atender os níveis mínimos recomendados de fibra 
efetiva na dieta, não extrapolar os níveis máximos de amido, além de fornecer outros nutrientes 
essenciais para a formação do casco (tais como, vitaminas A e D, cálcio, fósforo, enxofre, zinco, 
cobre, manganês e aminoácidos sulfurados) são estratégias que devem ser respeitadas e 
implementadas. 

 O papel da suplementação da biotina no aumento da produção de leite ainda é um 
assunto controverso. Ferreira et al. (2007) concluíram que a suplementação com biotina 
aumentou a produção de leite e a produção de gordura em vacas de alta produção (43 kg/dia), 
mas não em vacas de menor potencial produtivo (23 kg/dia). Ferreira et al. (2015) afirmaram 
que a suplementação de biotina não alterou a IMS, a produção de leite, a composição do leite e 
nem o teor de nitrogênio ureico no leite. 
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 Já que certas bactérias celulolíticas precisam de biotina para seu crescimento, o 
incremento no crescimento de bactérias celulolíticas em resposta à suplementação com biotina 
pode possivelmente aumentar a digestibilidade da MS e, consequentemente, a produção de leite. 
Uma segunda hipótese tem origem no fato de que a suplementação com biotina aumenta a 
produção de lactose em vacas de alta produção. Como a secreção de lactose é a principal 
determinante do volume de leite, a resposta em produção de leite à suplementação com biotina 
pode estar relacionada com o aumento na secreção de lactose, provavelmente devido ao 
aumento no fornecimento de glicose à glândula mamária. 

 Rosendo et al. (2004) não observaram aumento na produção de leite quando biotina foi 
suplementada às dietas de vacas no período periparto (20 mg/dia no pré-parto e 30 mg/dia no 
pós-parto), mas observaram possíveis indícios de uma menor mobilização lipídica em vacas 
suplementadas com biotina: aumento na concentração de glicose plasmática e diminuição na 
concentração de ácidos graxos não-esterificados (AGNE). 

 O NRC (2001) não estabeleceu exigências de biotina para vacas em lactação. Mas na 
última década se popularizou em todo o mundo a recomendação de 20 mg/dia, com a 
recomendação de pelo menos 6 meses de suplementação antes de avaliar os resultados.  

"

*;[=E>C "

Os ruminantes utilizam carboidratos provenientes tanto da parede como do conteúdo 
celular vegetal para a produção de leite e carne. Métodos químicos, físicos e biológicos são 
utilizados para melhorar a qualidade de alimento, reverter os fatores antinutricionais e aumentar 
a digestibilidade de nutrientes (Sujani e Seresinhe, 2015). Entre os métodos biológicos, o uso 
de enzimas exógenas está sendo cada vez mais utilizado e discutido por indústrias e 
pesquisadores. 

As enzimas são proteínas produzidas por organismos vivos que aceleram reações 
químicas específicas devido ao seu alto grau de afinidade com o substrato (Gurung et al., 2013). 
Elas catalisam diversas reações em cadeia e quebram as macromoléculas em precursores 
simples. A natureza proteica das enzimas tem importante implicação para sua estabilidade em 
altas temperaturas ou durante o trânsito no trato digestório. 

Como proteínas, elas podem ser desnaturadas pelo calor e pH, e ainda podem ser 
submetidas a proteólises por enzimas digestivas ou bacterianas. Uma característica única das 
enzimas é a alta afinidade por determinado substrato. Além disso, é necessário o fornecimento 
ideal de substrato em contato constante e inalterado, e um intervalo específico de pH (4 a 6) 
para melhor atividade enzimática. A taxa de conversão das enzimas é reduzida quando o 
substrato é insuficiente para saturá-la. As enzimas podem ser inibidas ou completamente 
inativas na presença de produtos químicos (metais pesados) ou inibidores naturais (Lehninger, 
2005). 

Sua origem pode se dar através de bactérias, fungos ou leveduras. Especificamente, as 
enzimas fibrolíticas exógenas podem ser classificadas com base em sua atividade específica, as 
quais hidrolisam a fibra da parede celular da planta em glicose, celobiose ou 
celooligossacarídeos com atividade combinada de três enzimas: endoglucanases, exoglucanases 
e glucosidases (Zhang e Lynd, 2004). 

Já o Aspergillus oryzae é o microrganismo mais utilizado na extração de enzima com 
atividade amilolítica (amilase) (Tricarico et al., 2008), porém outros microrganismos podem 
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ser utilizados nesta produção, como Bacillus licheniformis, Chromohalobacter sp., 
Halobacillus sp., Haloarcula hispanica e Halomonas meridiana (Rojo et al., 2005; Prakash et 
al., 2009). 

No caso de bovinos leiteiros, o melhor aproveitamento dos nutrientes oriundos da fibra 
da forragem irá refletir em uma maior produção de leite. Neste sentido, a suplementação de 
enzimas fibrolíticas visa aumentar a degradabilidade da parede celular vegetal e, assim, otimizar 
o desempenho dos animais (Lee-Rangel et al., 2010). 

A adição de enzimas exógenas à dieta aumenta a capacidade hidrolítica do rúmen 
principalmente devido ao aumento da taxa de fixação bacteriana, estimulação das populações 
microbianas do rúmen e efeitos sinérgicos com hidrolases de microrganismos ruminais 
(Beauchemin et al., 2003). Consequentemente, ocorre um aumento da atividade enzimática no 
rúmen, o que melhora a digestibilidade da dieta. 

Dessa forma, a melhoria na digestibilidade não se limita apenas ao nutriente específico 
em que a enzima exógena é aplicada. Em se tratando de enzimas fibrolíticas, o aumento da 
capacidade hidrolítica do rúmen também pode levar a um aumento na digestibilidade da fração 
de CNF, além de aumentar a digestibilidade da fibra (Beauchemin et al., 2003). 

Nas últimas décadas, vários experimentos foram realizados com o intuito de avaliar a 
adição de enzimas fibrolíticas (Beauchemin e Rode, 1996; Beauchemin et al., 2003; Arriola et 
al., 2017) e amilolíticas (Chen et al., 1995; Dilorenzo et al., 2011; McCarthy et al., 2013) na 
dieta de ruminantes. Contudo, os resultados de tal suplementação ainda são muito variados em 
rebanhos leiteiros devido a fatores que influenciam a efetividade da ação das enzimas, tais como 
estádio lactacional do animal, delineamento e tempo do ensaio experimental, modo de ação da 
enzima empregada, sinergismo entre as enzimas e a própria regulação enzimática (Adesogan et 
al., 2014). 

 

Celulases e xilanases 

As enzimas fibrolíticas utilizadas na nutrição de ruminantes têm como objetivo aumentar 
a degradação da fração indigestível da fibra, através do sinergismo as enzimas endógenas do 
rúmen. Além disso, essas enzimas são essenciais, pois estão envolvidas na hidrólise de 
alimentos complexos em suas moléculas orgânicas mais simples, como glicose, celobiose, 
xilose, aminoácidos e ácidos graxos, que então são utilizados pelos microrganismos do rúmen 
(Kozloski, 2011). 

A suplementação dessas enzimas tende a aumentar a digestibilidade da fração fibrosa, o 
que pode ocasionar em alguns casos a redução do pH ruminal (Yang et al., 1999), podendo 
levar a alterações no tempo de mastigação, ruminação e ócio. 

Entretanto, em um estudo realizado por Chung et al. (2012), a fermentação e o pH ruminal 
não sofreram alteração com a adição de enzimas fibrolíticas na dieta de vacas leiteiras. 
Corroborando com os resultados de Bowman et al. (2003), que demostraram que o 
comportamento ingestivo, o tempo de mastigação e a ruminação também não foram alterados 
com a adição dessas enzimas (celulases e xilanases). 

A celulose e hemicelulose são os principais polissacarídeos estruturais das plantas, sendo 
que a hemicelulose é constituída por polissacarídeos capazes de serem diluídos em meio ácido 
(Beauchemin et al., 2004). Já a celulose é o principal carboidrato constituinte da parede celular 



!"#=EJKC=F"!;D78;>L=F;>9"<7"%8F<MNOF"7"(MD8=NOF"<7"3><F"<7".7=D7"
!4"#=EJKC=F"(>L=F;>9"<7"%8F<MNOF"7"(MD8=NOF"<7"3><F"<7".7=D7""

!5"#=EJKC=F"$=;7=8F"<7"(MD8=NOF"<7"3><F"<7".7=D7"
@A">"@B"<7"C7D7E68F"<7"@GHI "

85 
 (PL97F"<F".7=D7"
Q,$*4R0Q0 "

vegetal e se organiza estruturalmente em forma de uma cadeia linear de subunidades de glicose, 
conectadas por ligação β-1,4, conferindo grande estabilidade à molécula. 

A aplicação de enzimas fibrolíticas nas dietas de bovinos leiteiros tem sido estudada há 
anos com o intuito de melhorar a digestibilidade da forragem e, consequentemente, o 
desempenho produtivo (Arriola et al., 2011), porém, a opinião sobre o uso destas enzimas na 
dieta de vacas leiteiras diverge entre os mais diversos autores. Por exemplo, de acordo com 
Chung et al., (2012), estes aditivos enzimáticos permitem a adoção de dietas com alta inclusão 
de forragem ou subprodutos fibrosos, sem comprometer a ingestão de energia e a produção de 
leite, mas para Rode et al. (1999), a atividade fibrolítica no ambiente ruminal é normalmente 
muito alta, presumindo-se que não haveria necessidade de suplementação de enzimas a fim de 
melhorar este processo. 

Assim também, os resultados obtidos em diferentes estudos avaliando a ação da inclusão 
de enzimas fibrolíticas exógenas na alimentação de ruminantes, ainda divergem quanto à 
eficácia destas enzimas. Em alguns trabalhos não foi possível observar efeito algum nos 
parâmetros avaliados (Beauchemin et al., 2000; Sutton et al., 2003). 

Em estudo realizado por Bernard et al. (2010), no qual a suplementação de celulase na 
dieta de vacas leiteiras, com alimentação em dieta total misturada, a base de feno de alfafa ou 
silagem pré-secada de Tifton 85, não houve efeito na produção de leite. Porém, em outros 
estudos, observou-se a melhora na produção de leite ao empregar enzimas na alimentação 
(Kung et al., 2000; Yang, et al., 2000), como os resultados promissores obtidos em estudo 
realizado por Bowman et al. (2002), em que a adição de enzimas fibrolíticas na dieta aumentou 
a produção de leite devido ao aumento da digestibilidade da dieta, mas sem que houvesse 
aumento da IMS pelos animais. 

Bowman et al. (2002) testaram o fornecimento de enzima fibrolítica das seguintes 
maneiras: 1) dieta controle (sem enzima); 2) enzima aplicada diretamente no concentrado (45% 
da dieta); 3) enzima aplicada no suplemento mineral (4% da dieta); e 4) enzima aplicada no 
núcleo mineral (0,2% da dieta). Os resultados mostraram que, quando a enzima foi fornecida 
no concentrado, a produção de leite aumentou devido ao aumento da digestibilidade da MS, 
sem afetar o consumo de MS. Todas as dietas com enzima aumentaram a digestibilidade da 
MO, FDN e FDA, mas, quando a enzima foi aplicada no núcleo mineral e não pelo concentrado 
(45% da dieta), não foi observado o mesmo aumento quando comparado à dieta controle. 

É clara a variabilidade de resultados encontrados na literatura, pois métodos de 
fornecimento, quantidades fornecidas e diferentes tipos de enzimas podem influenciar os 
resultados. 

 

Amilases 

O grau de digestibilidade do amido nos ingredientes pode variar de acordo com os níveis 
de amido resistente, tamanho do grânulo, composição e encapsulamento. Theurer (1986) 
afirmou que dois dos principais fatores que afetam a degradação ruminal do amido são a fonte 
de grão de cereal e a forma de processamento. Alternativas são utilizadas para maximizar a 
digestibilidade da fonte energética. A inclusão de enzima amilolítica na dieta pode auxiliar a 
diminuir esses fatores, aumentando a digestibilidade ruminal do amido e utilização dos 
nutrientes pelo animal (Barletta, 2011). 
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A principal enzima amilolítica utilizada na nutrição animal é α-amilase, que hidrolisa 
rapidamente os polímeros de amido em oligômeros menores. Na hidrólise primária, os produtos 
acumulados são maltotriose e maltohexose. Além disso, α-amilase possui estabilidade térmica 
alta, permitindo um alto grau de sobrevivência após a quebra do alimento. Barletta (2011) 
relatou que a inclusão de amilase exógenas na dieta de suínos jovens fornecem benefícios ao 
complementar o sistema digestivo imaturo, onde a baixa ingestão de alimento pós-desmame 
está associada a uma maturação lenta da secreção de α-amilase. 

Recentemente, devido aos elevados preços do milho como commodity agrícola, tem sido 
crescente o interesse em reduzir a utilização de amido nas dietas de vacas leiteiras. Mas, é 
importante atentar-se a este fato, uma vez que a redução do amido na dieta pode acarretar em 
menor energia disponível para vacas em lactação e, consequentemente, comprometer a 
produção de leite. Diante destes fatos, pesquisas que visem o melhoramento da digestibilidade 
do amido dietético são importantes para a pecuária leiteira, uma vez que grande parte da 
alimentação dos animais constitui-se por elevadas quantidades deste nutriente (Nozière et al., 
2014). 

Sistemas intensivos de produção de ruminantes comumente utilizam o amido oriundo de 
grãos de cereais como fonte primária de energia (Dilorenzo et al., 2011). Neste sentido, 
frequentemente o teor de grãos fornecidos na dieta de vacas leiteiras de alta produção é 
aumentado, uma vez que estes animais possuem um elevado requerimento de energia em suas 
dietas e, para atender esta demanda, utiliza-se o amido presente nestes ingredientes como a 
principal fonte da energia que lhes é requerida (Andreazzi et al., 2018). 

O nível ótimo de amido na dieta de vacas leiteiras ainda não está bem definido, mas 
Staples et al. (2007) sugeriram uma faixa entre 24 a 26% da MS da dieta. Entretanto, em grandes 
rebanhos comerciais leiteiros nos estados do Michigan e Wisconsin, nos Estados Unidos 
(EUA), este nível variou entre 25 a 30% (Bucholtz, 2006). 

Neste sentido, é importante salientar que muitos fatores podem afetar a disponibilidade 
de amido na dieta de vacas leiteiras, tais como tamanho de partícula do grão de milho, tipo do 
endosperma, colheita, método de processamento e armazenamento (Firkins et al., 2001). Assim 
também, o processo mais largamente utilizado para se maximizar a digestão do amido dietético 
e melhorar o desempenho animal, é o processamento físico do grão (Zinn et al., 2002) e, 
segundo Weiss et al. (2011), o tamanho de partícula do grão de cereal é o fator mais impactante 
na digestibilidade, quando a principal fonte de energia utilizada provém do grão de milho 
moído. Logo, percebe-se a importância de se atender as demandas energéticas de animais em 
lactação, mas evitando-se ao máximo a acidose ruminal. 

Porém, mesmo com a possibilidade de queda do pH ruminal, o amido dietético é 
importante para maximizar a população microbiana no rúmen, uma vez que é uma relevante 
fonte de energia para as bactérias. Assim, a amilase pode auxiliar na hidrólise do amido do 
milho, promovendo maior energia para o crescimento das bactérias degradadoras de celulose, 
ocasionando aumento da digestibilidade da fibra no rúmen. 

Neste contexto, a adição de amilase na alimentação de vacas leiteiras pode vir a melhorar 
não somente a digestibilidade ruminal do amido, mas também a de carboidratos não-amiláceos 
(McCarthy et al., 2013), pelo efeito de aumento da população microbiana. Além disso, a 
utilização de amilase exógena em dietas de vacas de alta produção objetiva também a melhora 
no aproveitamento dos carboidratos presentes nos alimentos (Vargas et al., 2012). 
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Contudo, ainda assim, a grande maioria dos estudos realizados com suplementação de 
enzimas exógenas na alimentação de bovinos leiteiros têm como foco as enzimas fibrolíticas 
(Beauchemin et al., 2003), sendo que estudos com a utilização de amilase eram poucos e não 
completamente explorados (Nozière et al., 2014). 

Pesquisas reportam melhorias na digestibilidade da dieta e desempenho produtivo em 
vacas leiteiras recebendo enzima amilolítica exógena. A suplementação de vacas leiteiras com 
α-amilase (originária de Aspergillus oryzae) melhorou o desempenho produtivo (Tricarico et 
al., 2005). Essas pesquisas reportaram que para a máxima produção de leite a dose utilizada foi 
de 240 unidade de dextrina (UD) kg de MS da dieta, com um aumento de 1,5 kg/dia em relação 
a não-suplementação (Tricarico et al., 2008). As unidades de dextrina de alfa-amilase (DU) são 
definidas como gramas de amido solúvel dextrinizado por h. 

Em estudo realizado por Andreazzi et al. (2018), no qual se avaliou a eficácia da 
suplementação de amilase exógena para vacas com alto teor de amido na dieta (32% da MS), 
observou-se que as vacas do lote tratamento (recebendo enzima) tiveram a produção de leite 
aumentada (+0,7 kg/dia), com reduzida ingestão de matéria seca (-1,0 kg/dia), resultando em 
melhor eficiência leiteira (+0,12). Contudo, não foi constatada uma maior digestibilidade total 
dos nutrientes. Da mesma forma, em um grande estudo de campo realizado por Harrison e 
Tricarico (2007), os animais suplementados com aditivo de atividade amilolítica produziram 1 
kg de leite/dia a mais. 

Takiya et al. (2017) observaram que a utilização de doses crescentes de enzima amilolítica 
(0, 7,4, 14,45 e 21,95 g/dia de um produto comercial) na dieta de vacas leiteiras no meio da 
lactação, aumentou a digestibilidade da proteína bruta (PB) e tendeu a aumentar a 
digestibilidade da MS, sem afetar o consumo de MS e nutrientes e a produção e composição do 
leite. Não foi encontrado efeito na digestibilidade do amido e FDN e na concentração sérica de 
glicose. 

Uma maneira de avaliar a degradação do amido da dieta de ruminantes é a partir do teor 
de amido nas fezes, ou amido fecal. Com o intuito de avaliar este fator, Oliveira et al. (2015) 
conduziram um experimento com bovinos em confinamento e averiguaram que a porcentagem 
de amido fecal não foi influenciada pela suplementação de enzimas amilolíticas, pois, segundo 
os autores, a excreção de amido pelas fezes é também afetada pelo tipo de cereal e pela forma 
como os grãos são processados. 

Como descrito com as enzimas fibrolíticas, os resultados apresentados com a inclusão de 
α-amilase também são variáveis, principalmente devido a unidade utilizada do fornecimento da 
enzima em cada experimento e as diferentes doses testadas. 

Na maioria dos trabalhos, há apenas efeitos isolados de cada enzima, sem inclusão de 
complexo enzimático com atividade fibrolítica e amilolítica. Em estudo conduzido por Hristov 
et al. (2008), ao avaliar os efeitos da suplementação de 10 g/dia de complexo enzimático, 
contendo xilanase e α-amilase, para vacas leiteiras, os autores reportaram aumento na 
digestibilidade de MS, matéria orgânica e N, sem efeitos no consumo de nutrientes e parâmetros 
fermentativos. Contudo, os autores não avaliaram produção e composição do leite. 

A contribuição de complexos com atividade amilolítica em suplementos com enzima 
fibrolítica ainda é pouco conhecida. O uso de enzima fibrolítica e amilolítica exógena pode 
melhorar a digestibilidade da fibra e a eficiência de utilização do alimento, assim como 
aumentar a digestibilidade do amido em vacas leiteiras de alta produção, que necessitam de 
maior aporte energético e melhor uso dos nutrientes. 
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Proteases 

A proteína dietética é frequentemente o componente mais caro da alimentação (Morgavi 
et al., 2001) e, segundo Annison (1997), para dietas com forragens de baixa qualidade, este 
fator contribuiria como agravante na piora da utilização de proteína pelos animais, uma vez que 
os microrganismos ruminais passariam a utilizar a proteína dietética como fonte de energia. 

Este é um dos motivos pelos quais a utilização de enzimas proteolíticas exógenas na 
alimentação de ruminantes vinha sendo ignorada, pois assumia-se que poderia causar uma 
excessiva degradação de proteína no rúmen, resultando em um ineficiente aproveitamento do 
nitrogênio (Eun et al., 2005). 

Os níveis de nitrogênio ureico no sangue e na urina diminuíram em vacas suplementadas 
com proteases, sendo que os autores atribuíram isto a uma melhora na síntese de proteína 
microbiana no rúmen e na utilização do nitrogênio. Colombatto et al. (2003) obtiveram como 
resultado, em estudo realizado com vacas leiteiras, um aumento na degradabilidade da matéria 
seca e da FDN do feno de alfafa e da dieta total misturada, fornecidos aos animais. 

Estes resultados apontam possíveis melhorias na eficiência da utilização dos componentes 
nutricionais da dieta de ruminantes quando enzimas exógenas são fornecidas na dieta dos 
animais, porém, devido aos inúmeros resultados divergentes entre trabalhos e autores, fica 
evidente a necessidade de estudos que possam explorar mais os efeitos destas enzimas sobre as 
variáveis produtivas em rebanhos leiteiros. 

"

Q=DFYk;=LFC"

As plantas produzem uma grande variedade de compostos orgânicos derivados do 
metabolismo secundário, que podem ser úteis em alimentação animal, em razão de diferentes 
efeitos. O metabolismo secundário refere-se aos processos metabólicos que não possuem uma 
distribuição universal, pois não são necessários para todas as plantas ou não são absolutamente 
essenciais à sobrevivência do organismo, mas podem ser úteis ao combate a pragas, a doenças 
e ao herbivorismo, por exemplos. 

 Estas substâncias são identificadas como extratos herbais, compostos herbais, 
fitonutrientes (que se entende não ser o termo mais apropriado, por não serem necessariamente 
nutrientes), fitobióticos, aditivos fitogênicos e outros. Dentre estes aditivos encontram-se os 
taninos e os óleos essenciais (OE). 

 

Óleos essenciais 

Calsamiglia et al. (2007) descreveram OE como compostos vegetais voláteis aromáticos 
com consistência oleosa, tipicamente obtidos por destilação a vapor, com uso de álcoois, ésteres 
ou aldeídos, derivados de fenilpropanoides e terpenoides. Alguns exemplos incluem timol 
(tomilho e orégano), eugenol (cravo-da-índia), pinene (zimbro), limonene (endro), 
cinemaldeído (canela), capsaicina (pimentas), terpineno (tea tree ou melaleuca), alicina (alho), 
anetol (anis) e outros. Importante não haver confusão com ácidos graxos essenciais, que se trata 
de outro conceito, ligado aos lipídeos. 

Muitos são os efeitos descritos na literatura, como ação antimicrobiana contra bactérias 
(gram-positivas e gram-negativas) e fungos, incluindo leveduras, podendo agir como como 
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modificadores ruminais, ao estimular a produção de propionato, reduzindo-se as produções de 
amônia e metano, segundo Oh et al. (2017a), em revisão sobre o assunto. Entretanto, a maioria 
das pesquisas foi feita in vitro, em sistemas por batelada ou cultura contínua e os resultados não 
necessariamente foram confirmados in vivo, especialmente com vacas em lactação. Estes 
efeitos antimicrobianos dos OE são atribuídos à hidrofobicidade de seus compostos ativos 
(Calsamiglia et al., 2007). 

Entretanto, os efeitos dos OE são dependentes da dieta e de seu pH, tornando sua 
aplicação restrita a determinados contextos. Por exemplo, a capsaicina parece ter menor efeito 
em dietas com alta inclusão de forragens, comparado ao uso em dietas de alto concentrado, 
onde resulta em aumento da IMS e da produção total de AGV e redução de acetato (Calsamiglia 
et al., 2007). 

De maneira geral, os experimentos in vitro utilizaram doses muito maiores do que o 
fisiologicamente aceitável para aplicações in vivo. As respostas em fermentação ruminal 
também não foram consistentes entre os estudos em animais. Especulou-se que, comparado 
com vacas leiteiras, o pH ruminal relativamente menor em bovinos de corte pode ter favorecido 
os efeitos dos OE, aumentando sua hidrofobicidade, o que aumentaria os impactos adversos 
sobre a membrana celular das bactérias (Cardozo et al., 2005). 

Segundo Oh et al. (2017a), de modo geral, os estudos que avaliaram os efeitos de 
ingredientes fitogênicos na produção de bovinos de corte e de leite obtiveram respostas 
inconstantes, provavelmente devido às diferenças na composição química dos próprios aditivos, 
doses e ordem de parição. Uma mistura de cinemaldeído e eugenol (525 mg/cabeça/dia) não 
teve efeito sobre a produtividade de vacas (Tekippe et al., 2013). Wall et al. (2014) relataram 
que a mesma mistura reduziu a produção de leite (400 e 600 mg/cabeça/dia) em vacas 
multíparas, mas aumentou a produção em primíparas (200 e 600 mg/cabeça/dia). Stelwagen et 
al. (2016) e Oh et al. (2017b) relataram que o fornecimento de oleoresina de Capsicum 
protegido ruminalmente (100 ou 200 mg/cabeça/dia) aumentou a produção de leite e a 
eficiência alimentar. 

É plausível que baixas doses destes aditivos podem ter ação sobre o animal hospedeiro, 
por meio de mecanismos pós-ruminal, à parte de efeitos sobre a microbiota ruminal. 
Componentes fenólicos são resistentes à degradação microbiana no rúmen. Além disso, ao se 
considerar a taxa de passagem da digesta pelos compartimentos anteriores do estômago, 
entende-se que parte dos OE fornecidos a um ruminante, quando associados à fase fluida da 
digesta, pode atingir o abomaso e intestino (Oh et al., 2017a).  

Rodrigues et al. (2019) suplementaram uma mistura de taninos condensados e OE 
encapsulados (cinemaldeído, curcumina, capsaicina e piperina) e observaram que as vacas 
mestiças Holandesa x Gir suplementadas ganharam mais escore de condição corporal, com 
maior produção de leite, sem diferenças na composição do leite, resultando em maior produção 
corrigida para gordura e maior produção corrigida para energia, comparadas com os animais 
não suplementados. Também houve menor concentração de haptoglobina e de cortisol (este, 
nos dias 21 e 42 do experimento) e maior concentração de fator de crescimento semelhante à 
insulina tipo 1 (IGF-1) nos dias 7, 35 e 63 do experimento. 

Foi demonstrado que fitogênicos resultaram em respostas mediadas por receptores, como 
por exemplo, pela ativação de canais potenciais do receptor transiente (TRP), um grupo de 
canais iônicos localizados principalmente na membrana plasmática de numerosos tipos de 
células animais, como em neurônios, mucosa intestinal, pâncreas e células do sistema imune 
(Holzer, 2011, citado por Oh et al., 2017a). Como exemplos, eugenol se liga a alguns tipos de 
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TRP e apresenta propriedades antinflamatórias e antioxidantes; cinemaldeído atua como 
estimulador imunológico, ao se ligar a determinados tipos de TRP; e a capsaicina modula a 
resposta imunológica e estimula o fluxo sanguíneo intestinal ao se ligar a alguns canais 
específicos.  

A infusão abomasal de óleo de alho, Curcuma e Capsicum aumentou as células T-helper, 
relacionadas à imunidade adaptativa, sem alterar as populações microbianas intestinais, em 
vacas leiteiras. Capsicum protegido ruminalmente reduziu a secreção de insulina durante o teste 
de tolerância à glicose e reduziu as respostas da fase aguda em vacas desafiadas com 
lipopolissacarídeos (Oh et al. 2017a). Na revisão destes autores, outros efeitos dos fitogênicos 
sobre mecanismos do sistema imunológico foram descritos. 

Fitogênicos atuam como antioxidantes, por reduzir substâncias reativas ao oxigênio. 
Compostos fenólicos foram relatados como tendo aumentado a concentração de antioxidantes 
endógenos, como a superóxido-dismutase (SOD), a catalase (CAT) e a glutationa-peroxidase 
(GSH) (Masella et al., 2005, citados por Oh et al., 2017a).  

Hashemzadeh-Cigari et al. (2015) relataram aumento da sensibilidade à insulina em vacas 
leiteiras suplementadas com uma mistura de fitogênicos, contendo alecrim, canela, cúrcuma e 
cravo-da-índia. Oh et al. (2017b) observaram que a suplementação de Capsicum reduziu a 
concentração sérica de insulina, sem alterar a concentração de glicose, durante teste de 
tolerância à glicose. Portanto, estes autores inferiram que os fitogênicos, por meio de sua ação 
sobre a sensibilidade ou a secreção da insulina, podem redirecionar a glicose para a síntese de 
lactose e consequente produção de leite em vacas. 

 

Sanguinarina 

A busca por alternativas terapêuticas ou de auxílio a uma melhor produtividade na 
produção de ruminantes não é exclusiva à produção de alimentos orgânicos, mas estes podem 
ser exemplos de como há desafios a serem superados pela ciência, quando se visa a melhora da 
saúde e da produção (Cabaret, 2003). Como uma das vantagens, a fitoterapia pode apresentar 
grande diversidade de moléculas encontradas em um mesmo medicamento (Cechinel Filho e 
Yunes, 2001), tornando, por exemplo, a seleção de microrganismos resistentes em um uso 
prolongado mais improvável, ao contrário do que ocorre atualmente com os antibióticos e 
vermífugos de uma só substância. 

Entre estas plantas, há crescente interesse por Macleaya cordata, uma planta da família 
das Papaveraceae, pois ela contém um alcaloide natural, chamado de sanguinarina, que vem 
sendo associada à melhoria de desempenho em algumas espécies animais (Barajas et al., 2015; 
Mellor, 2001). A sanguinarina é classificada como um alcaloide quaternário da família 
benzofenantridina e protege o epitélio intestinal contra a colonização de bactérias prejudiciais, 
devido às suas propriedades anti-inflamatórias sistêmicas. 

Existe um produto comercial à base desse extrato, que em frangos de corte tem sido 
utilizado para substituição de promotores de crescimento tradicionais e para melhorar a 
eficiência de utilização de nitrogênio (Vieira et al., 2008).  

Estudos in vitro com cultura microbiana ruminal mostraram que a sanguinarina alterou a 
fermentação, aumentou a concentração total de ácidos graxos voláteis e aumentou a relação 
acetato: propionato, assim como a concentração de nitrogênio (N) amoniacal, dependendo do 
pH (Moya et al., 2007). 
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A segurança oral do produto foi verificada por Kosina et al. (2004), administrado em 
suínos. Não foi identificada a presença de sanguinarina na musculatura após 90 dias de 
administração da dose 5 mg/kg de peso vivo. Houve um aumento da concentração plasmática 
do princípio ativo na gengiva e no fígado, além da inibição das enzimas alanina transaminase 
(ALT) e aspartato aminotransferase (AST). Não foram relatadas alterações na produtividade e 
saúde. 

Wang et al. (2018) avaliaram a segurança da suplementação de sanguinarina para vacas 
leiteiras. Não houve diferença significativa entre os grupos avaliados (sem extrato de M. 
cordata, com 1.000 mg/vaca/dia e com 10.000 mg/vaca/dia) para produção de leite, composição 
do leite e escore de condição corporal. Os animais suplementados com 10.000 mg do extrato 
apresentaram maior volume corpuscular médio e menor concentração de hemoglobina 
corpuscular. As concentrações de sanguinarina e de queleritrina no leite estavam abaixo do 
limite mínimo detectável pelo método utilizado. Portanto, o extrato de M. cordata é bem 
tolerado pelas vacas leiteiras em lactação, mesmo nos níveis mais elevados que foram testados. 

Em experimento em bovinos de corte, Plascencia Jorquera et al. (2014) observaram que 
a inclusão de sanguinarina aumentou o fluxo de nitrogênio não amoniacal para o duodeno e 
diminuiu o fluxo de nitrogênio amoniacal. Esse aumento pode ser explicado numericamente 
por um fluxo maior de nitrogênio do alimento nos níveis mais altos de suplementação de 
sanguinarina. O aumento do fluxo de nitrogênio não amoniacal é uma consequência da redução 
na fermentação do alimento pela flora ruminal, confirmando a propriedade antimicrobiana da 
sanguinarina em ruminantes. 

Barajas et al. (2015) avaliaram a suplementação de um produto comercial à base de 
sanguinarina para bovinos de corte em terminação e observaram que a eficiência alimentar 
respondeu de forma quadrática, com o uso de 3 g do produto com melhor resultado (0,17; 0,19 
e 0,15 kg/kg para o controle sem suplementação, 3 g e 8 g do produto comercial/cabeça/dia, 
respectivamente).  

A inclusão de um produto comercial à base de sanguinarina em dietas de bovinos de corte 
em confinamento tendeu a aumentar as energias líquidas de mantença e de ganho; e também 
tendeu a melhorar a relação IMS/ganho de carcaça quente e a reduzir o depósito de gordura 
renal, pélvica e coronária (Barajas et al., 2014). 

 

Taninos 

Taninos existem como uma grande variedade de substâncias na natureza, amplamente 
distribuídas em alimentos, como forragens, cereais, frutas e outros. As formas mais comuns são 
divididas tipicamente em duas grandes classes, de acordo com sua estrutura química: taninos 
hidrolisáveis e taninos condensados. Os taninos hidrolisáveis são ésteres de ácidos gálico ou 
elágico ligados ao um núcleo poliól, tipicamente glicose (Naumann et al., 2017). Apresentam 
relativamente baixo peso molecular; são susceptíveis à hidrólise por ácidos, bases ou esterases 
e, portanto, podem ser facilmente degradados e absorvidos no aparelho digestório, podendo 
causar efeitos tóxicos em herbívoros (Huang et al., 2017).  

Taninos condensados ou proantocianidinas consistem de subunidades de flavanas-3-ol 
ligadas entre si para formar oligômeros e polímeros (Naumann et al., 2017), que incluem as 
catequinas, epicatequinas, galocatequinas e epigalocatequinas. Formam estruturas mais 
complexas, de maior peso molecular que os hidrolisáveis e somente hidrólises oxidativas e 
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ácidas fortes podem despolimerizar sua estrutura. Não são susceptíveis à degradação enzimática 
anaeróbica (Huang et al., 2017). 

Ambas as classes de taninos são definidas como compostos polifenóis adstringentes, que 
caracteristicamente se ligam e precipitam proteínas solúveis (Naumann et al., 2017).  

Taninos são metabólitos secundários de plantas e agem como parte de seus mecanismos 
de defesa contra patógenos e insetos. São atribuídas aos taninos diversas atividades biológicas, 
como antimicrobiana, antiparasitária, antiviral, antioxidante, antinflamatória, imunomodulação 
e outras.  

Porém, destaca-se sua característica de se ligar a proteínas, reduzindo sua degradação 
ruminal (Huang et al., 2017). A ligação a proteínas é dependente da estrutura de ambos, proteína 
e taninos e o aumento da inclusão de taninos condensados reduz a taxa e a extensão da 
degradação proteica ruminal (Naumann et al, 2017), ou seja, reduz a proteína degradável 
ruminal (PDR) e a concentração de amônia no rúmen. Este mecanismo altera o padrão de 
excreção de N pelo animal, reduzindo-se as perdas urinárias enquanto aumentam as perdas 
fecais. Com isso, pode haver redução da emissão de óxido nitroso dos dejetos, favorecendo a 
sustentabilidade da produção de bovinos. Porém, há necessidade de maior esclarecimentos 
sobre a degradabilidade intestinal deste aumento de proteína não degradável ruminal (PNDR). 

Segundo Naumann et al. (2017), têm-se menos informações sobre o efeito dos taninos 
sobre a produção de proteína microbiana ruminal. Novamente, há forte relação da dose e 
estrutura dos taninos utilizados. Por exemplo, a adição de extrato de taninos de quebracho em 
taxas de 1, 2 e 3% da IMS resultou em melhor eficiência microbiana em ovelhas alimentadas 
com alfafa (Al-Dobaib, 2009, citado por Naumann et al., 2017). 

Acredita-se que o pH ácido do abomaso favoreça a dissociação da ligação tanino 
condensado-proteína, liberando ambos compostos para o processo de digestão. Entretanto, o 
pH neutro do intestino delgado pode favorecer uma nova complexação entre ambos, ainda que 
possivelmente em níveis menores. Também há relato de aumento de secreção de proteínas 
endógenas no intestino, reduzindo-se a digestibilidade total da proteína (Orlandi et al., 2015). 

A atividade antimicrobiana, contra bactérias, fungos e leveduras, ocorre por diversos 
mecanismos, mais frequentemente associados àqueles que causam algum dano à membrana do 
microrganismo. Ocorre mais frequentemente contra bactérias Gram-positivas do que com 
Gram-negativas. Porém, taninos condensados demonstraram eficácia contra diversas Gram-
negativas patogênicas. Como existem taninos de muitas diferentes origens e com múltiplas 
composições químicas, não se pode generalizar seus efeitos e há que se estudar as ações 
antimicrobianas de um tanino específico que se pretenda utilizar em produção animal (Huang 
et al., 2017). 

Alguns tipos de taninos condensados apresentaram eficácia contra diversos 
enteroparasitas, como Ostertagia, Oesophagostomum, Cooperia, Trichlostrongylus e 
Strongyloides, de maneira dose-dependente. Houve efeito em diferentes fases do ciclo dos 
parasitas, tanto in vitro quanto in vivo, dependendo da origem do tanino e da dose utilizada, 
segundo revisão realizada por Huang et al. (2017). 

Atividade antinflamatória foi descrita para taninos de várias origens, por diferentes 
mecanismos, provavelmente mais associados à sua potente capacidade antioxidante. Porém, há 
relatos de modulação da expressão de citocinas, inibição da produção de mediadores pró-
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inflamatórios. Entretanto, a maioria dos estudos foi realizada in vitro, carecendo de confirmação 
in vivo (Huang et al., 2017). 

Também há relatos de ação antiviral de taninos, dependendo da composição química e de 
sua estrutura, com mecanismos como a inibição de adesão do vírus à célula-alvo, inibição da 
penetração do vírus ao núcleo e inibição da transcriptase reversa viral (Huang et al., 2017). 

Os possíveis efeitos antinutricionais dos taninos, especialmente dos condensados, não 
podem ser generalizados. Há relatos de redução da ingestão de alimentos, pela adstringência, e 
redução da digestibilidade de proteínas, carboidratos e lipídeos. A própria adstringência ocorre 
por formação de complexos de taninos condensados com proteínas na saliva. Portanto, quando 
maior a formação destes complexos, maior a adstringência e menor a palatabilidade. Mas, 
novamente, os taninos possuem capacidades muito diferentes de se complexarem às proteínas. 
Da mesma forma são os efeitos sobre a redução da digestibilidade, muito variáveis e 
dependentes da composição e dose dos taninos (Naumann et al., 2017). Há que se considerar, 
ainda, a possível presença de outros metabólitos secundários das plantas, que podem contribuir 
para os efeitos observados, mas que nem sempre são quantificados em avaliações ou 
experimentos com taninos. 

Pode haver tolerância aos efeitos antinutricionais dos taninos, como por exemplo, pela 
presença de microrganismos degradadores de taninos na flora ruminal ou pela presença de 
proteínas que se ligam ao tanino na saliva, mas ainda são necessários mais estudos sobre o tema 
(Naumann et al., 2017). 

Taninos também apresentam capacidade de se ligar a minerais, como Fe e, em menor 
extensão, Cu, Mn, Al, Zn e Co. Mas, pouco se sabe sobre o efeito desta ligação sobre a 
biodisponibilidade dos minerais.  

"

.7V7<M8>C"

Leveduras têm sido fornecidas aos animais há mais de 100 anos. Embora existam 
aproximadamente 500 diferentes espécies de leveduras, a mais comum na suplementação aos 
bovinos é a Saccharomyces cerevisiae. São microrganismos eucariotos unicelulares 
pertencentes ao reino Fungi, as quais fermentam carboidratos e se reproduzem assexuadamente 
por gemulação ou bipartição. Sobrevivem tanto na presença como na ausência de oxigênio, 
reproduzindo, rapidamente, quando o meio é rico em oxigênio (Tortora et al., 2000). 

As leveduras estão presentes em baixa concentração no fluido ruminal e nenhuma das 
espécies isoladas é de S. cerevisiae. A limitada reprodução deste microrganismo dentro do 
rúmen (Martin e Nisbet, 1992) sugere que o crescimento de S. cerevisiae no fluido ruminal seja 
improvável (Chaucheyras-Durand et al., 1998), fazendo-se necessária a introdução constante 
com a dieta ingerida. Apesar de não se reproduzirem no ambiente ruminal, as leveduras 
possuem atividade metabólica no rúmen e mantêm sua viabilidade por algum tempo (Newbold 
et al., 1996). 

Existem dois tipos de aditivos à base de leveduras: leveduras vivas e culturas ou extratos 
de leveduras (Ondarza, 2005). Leveduras vivas contêm células de leveduras secas e podem 
conter parte do meio onde a levedura cresceu. A concentração de células vivas é mensurada em 
termos de unidades formadoras de colônia ou UFC. Produtos comerciais geralmente contêm 
(ou deveriam conter) de 5 a 20 bilhões de UFC/g. 
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Já as culturas de leveduras não necessariamente contêm células vivas; assim os produtos 
comerciais não expressam as concentrações de leveduras em UFC. Culturas de leveduras 
contêm células de leveduras mortas, o meio em que a levedura cresceu e os metabólitos 
produzidos pelas células de leveduras enquanto vivas durante o processo fermentativo. O 
argumento utilizado é de que a cultura de leveduras estimule a multiplicação e a atividade de 
bactérias fibrolíticas e das utilizadoras de lactato (Dias et al., 2018a). 

Os benefícios da suplementação com levedura na nutrição de ruminantes podem ser 
justificados pelos modos de ação desse aditivo, como melhora da fermentação ruminal através 
do aumento da digestibilidade de nutrientes, alteração na proporção dos ácidos graxos voláteis 
produzidos no rúmen, redução da amônia e aumento da população microbiana ruminal 
(Chaucheyras-Durand et al., 2008).  

 

Leveduras vivas 

Há três principais hipóteses que podem explicar os benefícios das leveduras vivas: 
melhora da fermentação da fibra dietética, utilização do ácido lático, estabilizando o pH ruminal 
e utilização do pouco oxigênio existente no rúmen, tornando-o ainda mais anaeróbico (Ondarza, 
2005). 

Por conta do efeito modulador das leveduras no pH ruminal, este aditivo é particularmente 
recomendado para a vaca leiteira no período de transição, a fim de reduzir as flutuações no 
consumo. Robinson e Garrett (1999) determinaram que vacas suplementadas com leveduras 
mantêm seu padrão normal de consumo até um ponto mais próximo do parto que animais não 
suplementados (7 dias ao invés de 10) e restabelecem seu padrão normal de consumo após o 
parto mais rapidamente (14 dias ao invés de 20 dias pós-parto). 

Da mesma forma, Dann et al. (2000) concluíram que a suplementação com leveduras 
aumentou o consumo de MS durante os últimos 7 dias de gestação (9,8 versus 7,7 kg/dia) e 
durante os primeiros 42 dias de lactação (13,7 versus 11,9 kg/dia) de vacas Jersey. A 
suplementação com 60 g/dia de cultura de levedura também resultou em menores perdas de 
peso corporal e menor mobilização de energia corporal para a produção de leite no início da 
lactação. Por outro lado, nenhuma diferença em produção e composição do leite foi observada 
entre animais tratados e não suplementados. 

Além da indicação de adicionar levedura viva às dietas de vacas leiteiras no periparto, 
também se recomenda a suplementação no primeiro terço ou na primeira metade da lactação. 
No restante da lactação, como a produção de leite é menor, o consumo alimentar é suficiente 
para atender à demanda e a ingestão de concentrado é mais baixa, a recomendação de incluir 
levedura viva à dieta é questionável. 

Outra recomendação técnica no uso de leveduras vivas é a sua indicação em situações de 
estresse, e particularmente em períodos de estresse calórico. Moallem et al. (2009) concluíram 
que a suplementação de leveduras vivas para vacas leiteiras durante o verão israelense 
aumentou o consumo alimentar em 2,5% (24,7 versus 24,1 kg MS/dia no grupo controle), a 
produção de leite em 4,1% (37,8 versus 36,3 kg/dia no grupo controle) e a eficiência leiteira em 
3,7%. Não foram verificadas diferenças significativas entre vacas suplementadas e não tratadas 
para os teores de gordura e proteína no leite. 

A suplementação de leveduras em condições de estresse calórico resultou em aumento da 
produção de leite (26,7 vs. 25,4 kg/dia) e de sólidos no leite (3,06 vs. 2,92 kg/dia), 



!"#=EJKC=F"!;D78;>L=F;>9"<7"%8F<MNOF"7"(MD8=NOF"<7"3><F"<7".7=D7"
!4"#=EJKC=F"(>L=F;>9"<7"%8F<MNOF"7"(MD8=NOF"<7"3><F"<7".7=D7""

!5"#=EJKC=F"$=;7=8F"<7"(MD8=NOF"<7"3><F"<7".7=D7"
@A">"@B"<7"C7D7E68F"<7"@GHI "

95 
 (PL97F"<F".7=D7"
Q,$*4R0Q0 "

especialmente de lactose. Também houve redução da frequência respiratória (48 vs 56 
movimentos/min) e aumento da concentração plasmática de niacina (1,31 vs 1,22 μg/mL) 
(Salvatti et al., 2015). 

Por outro lado, Shwartz et al. (2009) mantiveram 23 vacas multíparas em câmaras 
climáticas por 21 dias, com temperaturas variando entre 29,4 e 37,8°C e 20% de umidade, e 
concluíram que a suplementação com culturas de leveduras não preveniu ou amenizou os 
marcantes efeitos negativos do estresse calórico na produção de leite e no consumo alimentar. 

Segundo Marden et al. (2008) a suplementação com levedura viva tem a mesma 
habilidade do bicarbonato de sódio em estabilizar o pH ruminal após a alimentação. Enquanto 
o bicarbonato promove o tamponamento do excesso de ácido produzido no rúmen, a levedura 
viva previne o acúmulo de lactato e permite melhor digestão da fibra no rúmen. A redução na 
concentração total de lactato alcançou 67%; 16,5 mM para a dieta controle, 12,2 mM para a 
dieta com 150 g/dia de bicarbonato de sódio e 5,4 mM para a dieta com 5 g/dia de levedura 
viva. 

Em meta-análise de Robinson e Erasmus (2007), 21 experimentos com vacas Holandesas 
em lactação, envolvendo a suplementação com 6 diferentes produtos comerciais de leveduras 
Saccharomyces cerevisiae, foram analisados em conjunto. Apesar das grandes diferenças entre 
os experimentos, não houve resposta significativa da suplementação com leveduras para as 
variáveis produção e composição do leite e consumo de MS. Apesar da não significância na 
meta-análise, a resposta em produção de leite foi em média de +0,9 kg/vaca/dia, e este 
incremento parece ser absoluto, não proporcional. Estes últimos autores também sugerem que 
o uso mais efetivo das leveduras ocorre em dietas de baixa fibra e alto amido. Em outras 
palavras, as respostas às leveduras parecem diminuir à medida que se aumenta a proporção de 
fibra em detergente neutro (%FDN) da dieta. Isto é particularmente relevante nas condições 
brasileiras, onde há altas inclusões de silagem de milho e grão de milho finamente moído nas 
dietas de vacas em lactação e, por conseguinte, teores de amido normalmente elevados (25 a 
32% MS). 

Uma questão polêmica ao se suplementar leveduras vivas é saber se o produto comercial 
em questão resiste ou não ao processo de peletização da ração. Embora algumas empresas 
disponibilizem produtos específicos que supostamente resistem à peletização, entende-se que a 
suplementação de leveduras vivas deva ocorrer preferencialmente em rações fareladas ou a 
adição diretamente nas dietas. Se o nutricionista se convencer que determinado produto 
comercial é de fato formado por levedura viva que resiste à peletização, indica-se a 
quantificação periódica da contagem de leveduras da ração peletizada em laboratório. Ressalta-
se ainda que esta contagem total não quantifica exclusivamente as leveduras do probiótico, mas 
também as leveduras selvagens, e nem mesmo uma contagem pré mais uma contagem pós-
peletização dará 100% de certeza que a levedura do produto comercial de fato resistiu à 
peletização. 

Longuski et al. (2009) confirmaram que a suplementação com leveduras pode auxiliar na 
prevenção da depressão da gordura do leite, mas salientaram que este modo de ação ainda 
precisa ser elucidado. Robinson e Erasmus (2007) foram mais céticos e afirmaram que a 
suplementação com leveduras vivas pode contribuir na prevenção da acidose subclínica, mas 
em menor grau que a adoção de um correto manejo alimentar. De fato, dos 21 experimentos 
incluídos na meta-análise de Robinson e Erasmus (2007), a média de alteração do pH ruminal 
foi de somente 1,6%, ainda que 86% dos experimentos avaliados relataram tal aumento.  
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Cultura ou extrato de leveduras 

Em uma meta-análise, Poppy et al. (2012) concluíram que a suplementação de diferentes 
produtos comerciais à base de cultura de leveduras para vacas em lactação resultou em aumento 
de 1,18 kg de leite/vaca/dia e aumentos na produção de leite corrigida para gordura e produção 
de leite corrigida para energia. As produções de gordura (+0,06) e de proteína (+0,03 
kg/vaca/dia) também apresentaram aumento com a suplementação destes aditivos. A IMS até 
70 dias de lactação aumentou em 0,62 e, após os 70 dias de lactação reduziu em 0,78 
kg/vaca/dia. 

A cultura de leveduras também parece ser benéfica em situações de estresse térmico e 
esse efeito reside no fato de que um dos metabólitos presentes na cultura de leveduras é a 
niacina, composto que estimula a vasodilatação periférica (Kamanna e Kashyap, 2008). Dias et 
al.  (2018b) ao suplementarem vacas leiteiras com cultura de leveduras, encontraram um 
aumento significativo (p<0,05) na niacina plasmática comparado ao grupo sem suplementação. 
Esse aumento levou a reduções significativas (p<0,05) da frequência respiratória, e das 
temperaturas retal e da pele, além de uma tendência (p=0,13) de aumento na taxa de sudorese. 
Esses efeitos parecem ter otimizado o metabolismo energético dos animais, levando a um 
aumento na eficiência leiteira de 1,5 (grupo controle) para 1,64 (grupo tratado), além de 
aumento da glicose sanguínea nas vacas recebendo a cultura de leveduras. 

Entretanto, Dias et al. (2018b), ao suplementarem cultura de leveduras para vacas em 
lactação, encontraram um aumento na produção de leite de 1,9 e 3,7 kg/vaca/dia em dietas com 
23% de amido (baixo) e 29% de amido (alto), respectivamente. na produção de leite tanto em 
dietas com baixo, quanto em dietas de alto amido, sendo de 1,9 kg/vaca/dia. Nas vacas 
recebendo alto amido, a suplementação elevou significativamente o pH ruminal médio de 6,02 
(controle) para 6,42 (com cultura de leveduras). Outro efeito positivo foi a melhor 
digestibilidade do FDN em ambos os teores de amido, o que de certa forma corrobora uma das 
hipóteses do uso desses produtos, que é o incremento na atividade de bactérias celulolíticas. 

Dias et al. (2018a) observaram aumento de produção de leite corrigida para gordura (2,2) 
e produção de leite corrigido para energia (2,0 kg/vaca/dia) quando da suplementação de cultura 
de Saccharomyces cerevisiae, em dietas de baixo e alto amido, respectivamente, comparados à 
não suplementação. Também houve aumento da produção de gordura e de proteína verdadeira 
no leite, além de aumentar o tempo de ruminação, embora tenha havido redução da duração e 
do tempo de refeição com a suplementação. A cultura de levedura também aumentou o pH 
ruminal em dietas com alto amido e reduziu as concentrações de lactato no rúmen e de 
haptoglobina no plasma. 

"

$F;7;C=;> "

A monensina, assim como outros ionóforos, é um antibiótico, produzido por fungos do 
gênero Streptomyces cinnamonensis, com reconhecida eficácia nas explorações pecuárias. Os 
dados de literatura são abundantes e extremamente consistentes para o efeito dos ionóforos, 
tanto em bovinos de corte como em bovinos leiteiros. A maior parte dos experimentos foi 
conduzida com monensina sódica. No Brasil, estão registrados no Ministério da Agricultura, 
além da monensina, a lasalocida e a salinomicina (Lanna e Medeiros, 2007). 

O efeito mais notório dos ionóforos é o aumento da retenção de energia fermentada no 
rúmen devido a uma alteração no padrão de fermentação, com maior produção de propionato 
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(C3) em relação a acetato (C2) e decorrente diminuição das perdas através do metano. Os 
ionóforos também parecem diminuir a degradação da proteína ruminal e, portanto, reduzem a 
degradação de peptídeos e aminoácidos e resultam em menor produção de amônia. Por último, 
os ionóforos (particularmente a monensina) diminuem a ocorrência de distúrbios metabólicos, 
como acidose e timpanismo, pela menor concentração de ácido lático e menor produção de 
mucopolissacarídeos que dão estabilidade à espuma. 

A suplementação com monensina em vacas leiteiras reduz as concentrações sanguíneas 
de beta-hidroxibutirato (BHBA), acetoacetato e ácidos graxos não-esterificados (AGNE), 
aumenta as concentrações sanguíneas de glicose e uréia, e não apresenta efeito nas 
concentrações de colesterol, cálcio, uréia do leite ou insulina (Duffield et al., 2008a). 

O conjunto destas mudanças segue um padrão de melhoria no metabolismo energético, 
o que é particularmente benéfico para a vaca leiteira no período de transição, proporcionando 
uma resposta adaptativa mais positiva aos desafios da lactação que se inicia, o que foi 
confirmado pelo experimento de Arieli et al. (2008). Ainda segundo a meta-análise que reuniu 
30 artigos ou 45 experimentos (Duffield et al., 2008a), uma liberação consistente e contínua de 
monensina aos bovinos, tempo de início da administração no pré-parto e continuidade no pós-
parto e, em menor escala, a dose do tratamento, parecem influenciar os efeitos da monensina 
nos metabólitos sanguíneos acima citados. 

 A inclusão de monensina nas dietas de vacas em lactação resulta tanto em aumento da 
produção de leite como em diminuição do consumo de MS, ambos contribuindo para um 
incremento na eficiência de produção de leite. Duffield et al. (2008b) relataram aumentos 
médios na produção de leite na ordem de 0,7 L/dia e reduções no consumo de MS ao redor de 
0,3 kg/dia, com aumento na eficiência leiteira de 2,5%. Coincidentemente, estes mesmos 
valores foram relatados numa revisão mais antiga de Ipharraguerre e Clark (2003). 

Os efeitos nas produções de gordura e de proteína são heterogêneos e dependem de 
fatores dietéticos. Mas na meta-análise que reuniu 36 artigos ou 77 experimentos envolvendo 
monensina e dados de produção (Duffield et al., 2008b), a suplementação com monensina 
aumentou a produção de proteína, diminuiu as porcentagens de gordura e de proteína no leite, 
e não apresentou efeito na produção de gordura. 

O efeito depressor da monensina na gordura do leite é explicado pela diminuição das 
taxas de biohidrogenação dos ácidos graxos insaturados no rúmen, o que contribui no aumento 
das concentrações do ácido linoléico conjugado trans-10 cis-12, potente inibidor da síntese de 
gordura do leite na glândula mamária (Bauman e Griinari, 2003). Duffield et al. (2008b) 
confirmaram que a suplementação com monensina aumenta a proporção de ácido linoléico 
conjugado (CLA) no leite. 

Maiores consumos de fontes lipídicas insaturadas na dieta e altas inclusões de 
monensina (ao redor de 400 ppm) exacerbam a diminuição da gordura do leite com o tratamento 
com monensina. A inclusão dietética deste ionóforo também permitiu pequenos aumentos no 
escore de condição corporal e no peso corporal, ainda que estes efeitos sejam dependentes do 
estádio da lactação e da dosagem (Duffield et al., 2008b). 

Porém, McCarthy et al. (2018) não observaram relação univariada entre a dose de 
monensina e o teor de gordura do leite do rebanho, quando analisaram rebanhos que utilizavam 
monensina nos EUA. Os resultados indicaram que a inclusão de monensina em si não causa 
diretamente a depressão de gordura no leite e que ela interage com outros fatores da dieta e do 
rebanho quando estiver implicada na queda dos teores de gordura. 
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O uso da monensina durante o período de transição diminuiu o risco de cetose, 
deslocamento do abomaso e mastite (Duffield et al., 2008c), provavelmente devido ao 
metabolismo energético mais favorável com a administração de monensina no início da lactação 
(McGuffey et al., 2001). É importante frisar que estas menores ocorrências foram alcançadas 
mesmo com o aumento da produção de leite e a diminuição do consumo de MS (Duffield et al., 
2008b). 

Não houve efeito significativo da administração de monensina na incidência de outras 
enfermidades (hipocalcemia, laminite, distocia, retenção de placenta e metrite), risco de 
descarte ou ainda no desempenho reprodutivo (Duffield et al., 2008c).  

McCarthy et al. (2015) analisaram o efeito de diferentes teores de amido na dieta de 
vacas em início de lactação, com ou sem suplementação de monensina (400 mg/vaca/dia) sobre 
o metabolismo. Não houve efeito da monensina sobre a concentração de ácidos graxos não 
esterificados (NEFA), mas houve maior concentração plasmática de glicose em primíparas, 
assim como menor concentração de beta-hidroxibutirato (BHBA), comparada ao controle, sem 
adição do ionóforo. Primíparas suplementadas também apresentaram maior concentração de 
triglicerídeos hepáticos, porém, as multíparas suplementadas, menor concentração. A 
suplementação com monensina aumentou a taxa de glicose: CO2, o que indicou que este grupo 
teve maior propensão em converter propionato a glicose. Portanto, segundo os autores, vacas 
que receberam dietas mais propiogênicas no início da lactação (alto amido ou com monensina) 
apresentaram melhor metabolismo energético no início da lactação. 

Dosagens recomendadas de monensina para vacas em lactação estão entre 11-22 mg/kg 
de MS consumida, ou 250-400 mg/vaca/dia (Hutjens, 2010), porém, pelas condições usuais de 
dieta e manejo alimentar em rebanhos leiteiros de produção intensiva no Brasil, recomendam-
se os limites inferiores desta faixa (11 – 15 mg/kg). 

 

)>EJF;>;D7C"

A acidose ruminal resulta em maiores flutuações diárias do pH ruminal e, se persistir, 
leva à progressiva redução da ingestão de matéria seca (IMS) (Bach et al., 2018). 

 Tamponantes não são, segundo a terminologia adotada pelo MAPA, classificados como 
aditivos. São suplementos e os compostos tais como bicarbonato de sódio, óxido de magnésio 
e lithothamnium são incorporados às dietas em ordem de reduzir transtornos digestórios e 
manter o teor de gordura no leite, principalmente quando as dietas são ricas em grãos 
(carboidratos de alta fermentabilidade) e/ou pobres em ingredientes fontes de fibra efetiva. 
Quando corretamente suplementados, estes tampões estabilizam o pH ruminal em torno de 6,0 
a 6,2, permitindo um máximo crescimento das bactérias celulolíticas.  

Não será aqui abordado o efeito da suplementação de minerais visando otimizar o 
balanço eletrolítico de vacas em lactação, embora o efeito do uso de tamponantes possa estar 
intrinsicamente ligado a isso. 

 Os maiores benefícios da suplementação com tamponantes são observados, segundo o 
NRC (2001): 

a No início da lactação; 
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b Quando são fornecidas grandes quantidades de carboidratos rapidamente 
fermentescíveis; 

c Quando vacas são alimentadas em intervalos irregulares; 

d Quando silagem de milho é a principal (ou única) fonte de volumoso;  

e Quando forragem e concentrado são fornecidos separadamente (não adoção de dieta 
total); 

f Quando o tamanho médio de partícula da dieta está reduzido; 

g Quando o teor de gordura do leite está baixo e o consumo de ms inconstante; e 

h Quando os níveis de fdn, e aqui entende-se fibra em detergente neutro fisicamente 
efetiva (fdnfe), da dieta estão abaixo das recomendações mínimas. 

A decisão pelo uso de tamponantes depende das condições de dieta (composição, teores 
de fibra, fibra efetiva e amido e grau de processamento do amido, entre outros), do manejo 
(número de tratos, forma de fornecimento do concentrado e divisão em lotes, p.ex.) e dos 
objetivos do rebanho quanto à produtividade e composição do leite. 

 Em rebanhos que trabalham com dieta única para todos os lotes de vacas recomenda-se 
a inclusão de tamponantes, normalmente. Em rebanhos que adotam dietas distintas para cada 
lote de vacas, recomenda-se trabalhar com níveis máximos de inclusão para os lotes de alta 
produção e primíparas, níveis intermediários para os lotes de média produção e não adicionar 
tamponante às dietas de vacas de baixa produção, normalmente já no fim da lactação e ingerindo 
menores quantidades de alimentos concentrados. Exatamente por esta distinta exigência de 
acordo com a produtividade, bem como devido às altas taxas de inclusão, entende-se que os 
tamponantes não devem ser incluídos no concentrado ainda na fábrica de rações  ou e um 
núcleo, mas sim adicionado diretamente às dietas na fazenda, de acordo com as recomendações. 

 Não há razões para suplementar tamponantes às dietas de vacas secas e novilhas, já que 
o consumo de alimentos concentrados por estas categorias animais é muito menor. Já para vacas 
no período pré-parto, o bicarbonato não só é desnecessário, como não deve ser fornecido por 
ser uma fonte do cátion sódio, o que impede que uma desejável DCAD negativa seja alcançada. 

Atenção deve ser dada a rações e suplementos que já contenham tamponantes, para que 
se garanta a ingestão mínima recomendada. Se uma ração ou núcleo já contiver tamponantes, o 
nutricionista do rebanho deve se certificar da quantidade disponibilizada por este produto e 
complementar a diferença, se necessário. 

Doepel e Hayirli (2011) não observaram efeito da retirada de bicarbonato de sódio em 
uma dieta contendo 20% de trigo laminado em vapor sobre IMS, produção de leite, composição 
do leite, pH ruminal e concentração de amônia ou dos ácidos graxos voláteis no rúmen.  

A suplementação de um produto à base de lithothamnium, que são os resíduos 
calcificados da alga marinha Lithothamnium calcareum, resultou em menor tempo de pH 
ruminal abaixo de 5,5, quando comparado ao fornecimento de bicarbonato de sódio ou de 
calcário calcítico, assim como em maior produção de leite diária e produção de leite corrigida 
para gordura. O uso de tamponantes aumentou o teor de gordura no leite (Cruywagen et al., 
2015).  
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Neville et al. (2019) afirmaram que o uso de tamponantes (calcáreo marinho, 
bicarbonato de sódio e calcário marinho adicionado de um produto marinho à base de Mg) 
aumentou o pH ruminal, o teor de gordura no leite e a produção de proteína no leite. A 
suplementação de bicarbonato de sódio resultou em aumento da IMS, porém com menor 
eficiência alimentar. 

 O óxido de magnésio, além de ser fonte do macromineral magnésio, é um alcalinizante 
(aumenta o pH ruminal) e parece atuar também na captura de metabólitos sanguíneos pela 
glândula mamária, aumentando o teor de gordura no leite produzido. A recomendação de 
inclusão do óxido de magnésio é de 1 parte para cada 2-3 partes de bicarbonato de sódio. Assim, 
quando da suplementação de óxido de magnésio, não se recomenda a exclusão do bicarbonato 
de sódio, mas sim a adição de ambos. Vale lembrar de se buscar sempre atender os níveis de 
Mg na dieta, pois frequentemente se observam níveis dietéticos abaixo das recomendações, em 
diversas categorias. 

 Bach et al. (2018) observaram que a suplementação com um produto à base de Mg 
preveniu a redução da IMS causada durante o desafio de acidose ruminal (mediada pela adição 
de cevada grão à dieta, em substituição a uma fonte de fibra). A suplementação com bicarbonato 
de sódio preveniu a queda de produção de leite, porém não preveniu a queda da IMS. O produto 
à base de Mg resultou em maior produção de leite quando o desafio de acidose foi maior e 
permitiu menor queda do tamanho da refeição, quando comparado ao bicarbonato de sódio e 
ao controle, sem adição dos produtos. 

 Em um experimento com novilhas, para avaliar o efeito de aditivos sobre parâmetros de 
desempenho e ambiente ruminal, Golder et al. (2014) observaram que a virginiamicina e 
tamponante à base de bicarbonato de sódio e óxido de Mg mantiverem constante a IMS durante 
o período de desafio de acidose. O grupo suplementado com monensina e levedura viva teve a 
menor IMS. Ganho de peso e eficiência alimentar não foram influenciados pelo tipo de aditivo. 
As concentrações de butirato foram menores para os grupos monensina + levedura viva e 
monensina + tilosina.  

Em rebanhos confinados de mediana e alta produtividade, outra forma de suplementar 
tamponantes, especialmente o bicarbonato de sódio, às vacas é fornecê-lo ad libitum, em cochos 
exclusivos, além do bicarbonato já fornecido às dietas. Neste caso a função do bicarbonato 
ofertado nos cochos é de monitorar possíveis ocorrências de acidose ruminal subaguda, embora 
esta percepção bastante comum no campo careça de mais suporte na literatura. Como animais 
sem acidose normalmente não consomem voluntariamente o bicarbonato em grandes 
quantidades, quando isto acontece de maneira ávida por muitos animais pode chamar a atenção 
do produtor que a dieta está desequilibrada e que o nutricionista do rebanho precisa reavaliar 
as dietas. 

 

4=8Y=;=>E=L=;>"

A virginiamicina (VM) é um agente ativo contra bactérias gram-positivas produtoras de 
ácido lático, inclusive Streptococcus bovis e Lactobacillus sp (Clayton et al., 1999). 

A suplementação de VM (30 mg/kg MS) para vacas mantidas a pasto e suplementadas 
com 10 kg/vaca/dia de concentrado, associada ou não à suplementação de bicarbonato de sódio 
(20 g/kg MS) resultou, quando do uso da VM, em maior pH ruminal, menor acumulação de 
ácido acético em líquido ruminal incubado in vitro, maior pH fecal e maior produção de leite 
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(23,94 vs 23,32 kg/dia), comparada à não suplementação de VM (Clayton et al., 1999). Neste 
experimento, o uso de bicarbonato de sódio não teve efeito sobre os parâmetros citados, exceto 
pelo maior pH ruminal e maior concentração de acetato ruminal. 

Valentine et al. (2000) forneceram diferentes quantidades de concentrados à base de 
tremoço e cevada, em 3 combinações: sem adição de aditivos, com adição de VM e com adição 
de VM e bicarbonato de sódio, para vacas em lactação. No nível mais alto de fornecimento de 
concentrados (ofertados 13,0 kg/vaca/dia), os grupos que receberam aditivos tiveram maior 
consumo de concentrado. Porém, não houve efeito significativo da suplementação dos aditivos 
para produção de leite, composição do leite, contagem de células somáticas, peso vivo e escore 
de condição corporal, quando da suplementação de concentrado, nas condições do experimento. 

Erasmus et al. (2008) observaram que não houve diferença para IMS entre os tratamentos 
com adição de VM, com adição de monensina e com adição de VM e monensina. A produção 
de leite corrigida para energia foi maior para o grupo recebendo VM e monensina, quando 
comparado aos tratamentos com monensina e VM isoladamente (43,3 vs 36,9 vs 37,9 
kg/vaca/dia, respectivamente), assim como para o grupo suplementando com ambos os aditivos 
houve menor queda de escore de condição corporal. Ambos os tratamentos com os aditivos 
isoladamente resultaram em menor concentrações plasmáticas de BHBA. Os autores 
concluíram que houve um efeito complementar da suplementação de VM e monensina, para 
vacas em início de lactação. 

"
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 Por fim, apesar de reconhecer a existência de outros aditivos para a bovinocultura de 
leite intensiva, tais como: aglomerantes para peletes, antioxidantes sintéticos, beta-caroteno, 
colina, emulsificantes, outros ionóforos, niacina, microminerais orgânicos, prebióticos, outros 
promotores de eficiência alimentar (como a flavomicina), saponinas e outras vitaminas do 
complexo B, o presente trabalho procurou restringir-se ao grupo inicial, não significando que 
estes últimos não sejam importantes ou não possam ter suporte em literatura. 

 Também não se buscou analisar os trabalhos que avaliaram as associações entre 
diferentes aditivos, notadamente os que envolveram monensina e interações com aditivos 
fitogênicos, enzimas e leveduras. 

"
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 Certas vezes, atribuem-se à presença do aditivo aumentos de produção e eficiência 
bastante exagerados. Apesar de alguns aditivos, de fato, poderem resultar em aumentos 
significativos de produção, a maioria melhora o desempenho e/ou a eficiência em uma faixa 
que raramente ultrapassa 5% ou cerca de 1,5 a 2,0 kg de leite/vaca/dia, em rebanhos de alta 
produtividade. 

Porém, parece estar havendo uma busca por aditivos que tenham efeitos metabólicos 
além da fermentação ruminal, pois em alguns casos, os aumentos de produtividade obtidos 
superam os 2,0 kg de leite/vaca/dia ou são significativos em outros propósitos que não a 
produtividade em si. 

Neste sentido, destacam-se, entre os aditivos avaliados: 
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1 Estão bem consolidados na literatura, por terem farto suporte bibliográfico e serem bem 
aceitos em pelo mercado em geral:  

a. Biotina: tem havido relativamente poucos trabalhos recentes na literatura. Parece 
que a dose de 20 mg/vaca/dia está bem consolidada e não se encontram argumentos 
publicados para doses maiores do que esta; 

b. Leveduras vivas: embora tenha havido alguns questionamentos sobre sua eficácia a 
campo ou sobre seus mecanismos de funcionamento, é inegável que é um dos grupos 
com grande quantidade de trabalhos publicados; 

c. Monensina: apesar de já banida na Europa e enfrentando resistência ao seu uso em 
muitos mercados, continuam sendo publicados trabalhos nos últimos anos e com 
resultados muito interessantes. Certamente, é um dos aditivos com maior suporte de 
literatura; 

d. Tamponantes: novamente, embora não sejam tecnicamente aditivos, concorrem 
comercialmente com alguns aditivos. De qualquer forma, parece haver outros 
efeitos do uso de tamponantes, pela literatura, que merecem ser melhor explorados. 

2  Por outro lado, há aditivos que merecem ser alvo de mais pesquisas, para compreensão dos 
seus efeitos em performance, em saúde ou ambiental, ou sobre o estresse calórico: 

a. Adsorventes de micotoxinas: para as aflatoxinas, a eficácia de adsorção de argilas 
parece bem consolidada. Porém, para as toxinas de Fusarium, embora haja alguns 
trabalhos mostrando resultado favorável de alguns adsorventes específicos, isso não 
ocorre para um grande número de micotoxinas e nem tampouco em experimentos 
in vivo, com vacas em lactação; 

b. Aromatizantes: com o crescimento dos sistemas de ordenha robotizada, por 
exemplo, estes aditivos ganham maior importância, por serem uma possível 
ferramenta de atratividade para as vacas ao robô, mas a literatura mostra que há 
grande variação entre produtos e aromas; 

c. Enzimas: embora promissoras, também se constituem em grupo muito diverso de 
aditivos, com resultados na literatura com grande variação em vacas em lactação; 

d. Aditivos fitogênicos: um dos grupos com maior potencial para aplicação em curto e 
médio prazo para vacas em lactação, não somente como potenciais moduladores de 
fermentação ruminal, mas principalmente com possíveis efeitos sobre ingestão de 
matéria seca, imunomoduladores e reguladores hormonais, incluindo seus efeitos 
sobre estresse calórico, onde já há resultados consolidados em vacas em lactação. 
Por ser grupo muito heterogêneo e sujeito a interação entre os diferentes 
componentes, é imprescindível que os trabalhos de pesquisa continuem, 
especialmente em vacas em lactação; 

e. Extrato de leveduras: como os processos de extração dos componentes da parede 
celular de levedura varia muito entre empresas, os produtos resultantes são muito 
variáveis. Desta forma, há trabalhos na literatura bastante consistentes, mas com 
produtos específicos. Ainda não é possível generalizar. Entretanto, neste grupo 
parece estar alguns dos mais promissores resultados quanto aos efeitos sobre o 
metabolismo dos animais, possibilitando ganhos muito acima dos tradicionalmente 
obtidos com a manipulação da fermentação ruminal; 
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f. Virginiamicina: embora também haja alguns trabalhos demonstrando sua eficácia, 
tanto em gado de corte quanto em bovinos de leite, há oportunidade para mais 
estudos, especialmente em vacas em lactação. 

 Tem-se adotado como prática do grupo de autoria deste trabalho alguns critérios básicos 
para inclusão de aditivos em dietas de bovinos: ser registrado no MAPA para aquela espécie e 
categoria; ter suporte técnico do fornecedor, com material técnico-comercial claro e 
explicativo; ter ficha técnica e ficha de segurança; ter, preferencialmente, artigos publicados 
em literatura internacional ou em revistas científicas nacionais de reconhecido corpo editorial; 
e ter uma política de preços clara e coerente, apresentada em uma proposta comercial e 
fortalecida, se possível, ao longo do tempo entre o fornecedor e clientes-referência. 

"
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A suplementação lipídica, ou adição de gordura, na dieta de vacas leiteiras foi 
inicialmente forma de aumentar o valor energético da dieta. Atualmente, também é utilizada 
para melhorar o valor nutricional do leite, além de trazer benefícios na reprodução e na saúde 
animal (sistema imune). As fontes de lipídios são formadas por diferentes tipos de ácidos 
graxos. Estes, por sua vez, serão utilizados no organismo do animal para múltiplas funções. 

A substituição de carboidratos convencionais por ácidos graxos ],3_  em dietas de vacas 
leiteiras aumenta a densidade energética da ração, o que pode trazer benefícios ao animal. Esse 
maior fornecimento de energia por quilograma de dieta pode aumentar a produção de leite, 
melhorar o balanço energético proporcionando aumento na eficiência reprodutiva e nas 
condições de saúde de vacas leiteiras. Esse efeito pode ocorrer em função do maior aporte 
energético e/ou pelo efeito nutracêuticos dos ácidos graxos presentes nas fontes de lipídeos. 

Além dos benefícios metabólicos proporcionados pela inclusão de AG em dietas de 
vacas leiteiras, nutricionistas podem ter maior segurança na formulação de dietas em função da 
redução do teor de amido, desde que o limite de inclusão seja respeitado para não prejudicar a 
fermentação ruminal. A inclusão de grãos de plantas oleaginosas como fontes de lipídeos na 
dieta de vacas leiteiras pode contribuir com a quantidade de fibra em detergente neutro ]Q/(_  
da dieta total e diminuir a quantidade de amido, e consequentemente reduzir a quantidade de 
carboidratos não-fibrosos ]-(Q_ . Estes ajustes dietéticos podem evitar quedas bruscas de pH 
ruminal, a qual afeta a população microbiana, diminuindo a digestibilidade da FDN e a 
eficiência de síntese de proteína microbiana. 

  

 
1 Departamento de Nutrição e Produção Animal – VNP, Faculdade de Medicina Veterinária e Zootecnia da Universidade de São Paulo – 
FMVZ/USP. 
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A vaca leiteira de média e alta produção, utilizada atualmente, é altamente selecionada 
para produção de leite, o que impõe massiva utilização de glicose para a glândula mamária para 
que ocorra a lactogênese e manutenção da galactopoiese e, diante deste fenômeno, ocorrem 
diversas adaptações no intuito de poupar a utilização de glicose por tecidos periféricos levando 
à alta mobilização de tecido adiposo para suprir as exigências energéticas não supridas pelo 
consumo de nutrientes (De Koster & Opsomer, 2013). 

O período de transição de vacas leiteiras é o momento de adaptações fisiológicas 
associadas ao parto e à lactogênese (Bauman & Currie, 1980) correspondente aos vinte e um 
dias antes e vinte e um dias após o parto, como definido por Grummer (1995). Este período se 
caracteriza por mudanças expressivas na vida do animal tais como: rápido crescimento fetal; 
mamogênese e lactogênese, e outros ajustes que favorecem a mobilização de gordura e outros 
nutrientes do corpo do animal (Lean et al., 2013). As exigências de glicose aumentam 
drasticamente no final da gestação, chegando a 46% acima do consumido pela vaca gestante. 
Entretanto, o maior impacto é causado pela alta exigência de energia líquida de lactação (ELL) 
nas primeiras 3 a 4 semanas pós-parto, quando comparado à exigência do final da gestação, o 
qual excede o consumo em 26% para suportar a produção de leite (Bell, 1995).  

Diversas teorias tentam explicar a complexa fisiologia do apetite de vacas leiteiras no 
período de transição e sabe-se que sua redução neste período está relacionado às rotas neuro-
anatômicas, neurofisiológicas e neuroquímicas (Kasimanickam et al., 2013), entre elas: a 
diminuição do volume ruminal com hipersensibilização de barorecepetores (Allen, 2000); às 
mudanças hormonais, com aumento na concentração plasmática de estrógeno (Grummer, 
1995); e à alta concentração de citocinas pró-inflamatórias - interleucina 1β; interleucina – 6 e 
fator de necrose tumoral – α (Herath et al., 2009). Evidências demonstram que inflamação e 
infecção tem um papel central no controle do apetite (Morley et al., 2006). 

Como resultado final do baixo consumo de nutrientes no período de transição e a alta 
exigência por energia imposta pela glândula mamária, o animal entra em balanço energético 
negativo (Z*( ; Hayirli et al., 2002). Individualmente, cada animal se adapta metabolicamente 
para lidar com o BEN, no qual a principal adaptação é a mobilização corporal de tecido adiposo 
que eleva a concentração plasmática de ácidos graxos não-esterificados (,3(* ; Farney et al., 
2013). Alguns animais sofrem excessivo impacto do BEN, com concentrações de AGNE ainda 
mais elevadas do que o fisiológico aceitável, e este fato faz com que diminua a eficiência do 
sistema imune aumentando o risco de doenças no período de transição com consequente 
diminuição da produção de leite e eficiência reprodutiva (Scalia et al., 2006; Chapinal et al., 
2011). 
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Vacas leiteiras são susceptíveis à doenças durante a transição fisiológica do final da 
gestação para o início da lactação. As mudanças metabólicas associadas à disfunção do sistema 
imune neste período são associadas com a maioria das desordens ocorridas neste período 
desafiador da vida destes animais. Apesar da mobilização de lipídios das reservas corporais 
serem adaptação fisiológica de vacas no início de lactação, a excessiva mobilização tem sido 
correlacionada com aumento do risco de doenças (Contreras & Sordillo, 2011). Estudos têm 
demonstrado que a diminuição da ingestão de matéria seca ]$#_  e aumento das concentrações 
plasmáticas de AGNE estão correlacionados com diminuição da função de neutrófilos durante 
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o peri-parto (Cai et al., 1994). Ainda, a diminuição da função de neutrófilos no período de 
transição está associada com problemas de saúde no início da lactação como, por exemplo, 
retenção de placenta e metrite (Hammon et al., 2006).  

Diversos estudos relataram que a excessiva mobilização de reservas corpóreas 
compromete o sistema imune devido a efeitos inibitórios na fagocitose, quimiotaxia, diapedese, 
apresentação de antígenos, burst oxidativo e produção de citocinas inflamatórias (Perkins et al., 
2001; Moyes et al., 2009). Além disso, o parto é considerado evento estressante que ocasiona 
danos ao tecido uterino e induz a produção de cortisol, que é bem conhecido como hormônio 
imunossupressor (Roth & Kaeberle, 1982; Aleri et al., 2016). Finalmente, há evidências de que 
a expressão de transportadores de glicose em células bovinas do sistema imune fica 
significantemente reduzida no início da lactação (O’Boyle et al., 2012). Portanto, o sistema 
imune de bovinos pode ser menos competitivo por glicose quando comparado ao 
direcionamento para a produção de leite. Essas adaptações são possivelmente as razões de 50% 
das vacas em início de lactação sofrerem de doenças metabólicas ou infecciosas (LeBlanc, 
2010; Heiser et al., 2015). 

Sabe-se que os processos metabólicos da vaca são inter-relacionados, e que a desordem 
da homeostase ocasionada pelo desarranjo de um sistema, pode influenciar outros sistemas, 
diferente de como era visualizada as doenças no passado, ou seja, de maneira isolada (Curtis et 
al., 1985). Entre as doenças que estão mais inter-relacionadas pode-se citar: hipocalcemia, 
hipomagnesemia, cetose e fígado gorduroso, edema de úbere, deslocamento de abomaso, 
retenção de membranas fetais/metrite e falha na produção e fertilidade. Este fato mostra que a 
alimentação e o manejo de vacas no período de transição devem ser vistas de maneira holística, 
pensando na homeostase do animal levando em conta o metabolismo de cálcio, metabolismo 
da proteína e energia, a função imune e a saúde do rúmen (Lean et al., 2013). 
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Na tentativa de suprir a exigência energética de vacas leiteiras num período de baixo 
consumo de alimentos, várias estratégias têm sido avaliadas em diversos grupos de pesquisas. 
Dentre as quais se podem citar o aumento da quantidade de grãos, maior participação de fontes 
de fibra não oriunda de forragens, utilização de ionóforos e a inclusão de fontes de AG nas 
dietas. A principal função estudada da suplementação de AG na alimentação de vacas leiteiras 
é a de aumentar a densidade energética da dieta (Weiss & Pinos-Rodríguez, 2009; Rabiee at al., 
2012). Como as vacas leiteiras estão com redução acentuada no consumo de matéria seca 
]-$#_  no período de transição, este aumento na concentração de energia traria benefícios 
produtivos (Silvestre et al., 2011; Rabiee et al., 2012) e reprodutivos (Thatcher et al., 2011) já 
que a quantidade de energia contida nos AG é pelo menos 2,25 vezes maior quando comparados 
às fontes convencionais de energia em dietas de vacas leiteiras, que são os carboidratos e 
proteínas.  

A inclusão de AG nas dietas de vacas leiteiras tem ocasionado efeito adicional ao do 
fornecimento de energia para os animais, denominado de efeito nutracêutico. Diversos estudos 
têm relatado que a manipulação do perfil das ligações entre carbonos da estrutura molecular 
dos AG (grau de instauração) pode influenciar parâmetros ligados à eficiência produtiva 
(Rabiee et al., 2012), reprodutiva (Staples et al., 1998) e à função do sistema imune (Greco et 
al., 2015) de vacas leiteiras. Este efeito benéfico pode ser através da mudança do perfil 
estrutural das membranas celulares (Calder, 2012); alterando a produção e a secreção de 
hormônios reprodutivos (Staples et al., 1998; Roche et al., 2006; Thatcher et al., 2006); através 
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do seu efeito anti-oxidante (Banni et al., 1995) e anti-carcinogênico (Parodi, 1997), entre outras 
mudanças no mecanismo celular. 

 

'"jM7"COF"SL=<FC"Y8>^FCh"

Lipídios formam um grupo de componentes quimicamente diversificados, que possuem 
a característica comum de serem insolúveis em água. As funções biológicas dos lipídios são tão 
diversificadas quanto suas estruturas químicas. Gorduras e óleos são as principais formas de 
reserva de energia na maioria dos organismos. Fosfolipídeos e esteróis são os principais 
elementos estruturais de membranas biológicas. Outros lipídios, apesar de estarem presentes 
em relativa menor quantidade, possuem papel crucial como co-fatores enzimáticos, carreadores 
de elétrons, agentes emulsificantes no trato digestório, hormônios e mensageiros intracelulares 
(Nelson & Cox, 2008). 

Ácidos graxos são as unidades básicas formadoras de óleos e gorduras (lipídeos); são 
ácidos carboxílicos com cadeias de carbono possuindo de 4 a 36 carbonos de comprimento, 
sendo os AG mais comuns de 12 a 24 carbonos. Enquanto que alguns AG podem não conter 
ramificações e insaturações (duplas-ligações) ao longo da cadeia de carbono, outros AG 
possuem cadeias com uma ou mais insaturações e ainda ramificações do grupo metil. 

A nomenclatura dos AG é definida pelo número de carbonos contidos na molécula 
seguido pelo número de dupla ligações presentes. Por exemplo, o ácido oleico contém 18 
carbonos e uma dupla ligação, logo, sua nomenclatura abreviada é C18:1. Para especificar o 
local das duplas ligações usa-se superscrito sobre o símbolo ∆ (delta), por exemplo, um AG 
com 20 carbonos com uma dupla ligação entre o carbono 9 e 10 e outra entre o carbono 12 e 13 
fica: C20:2 (∆9,12). Quase todos os AG encontrados na natureza estão na forma cis, entretanto, 
as reações feitas pelos microrganismos durante fermentação ruminal, produzem a configuração 
trans, os quais AG são transferidos para a carne e o leite dos animais. 

Diversas fontes de AG podem ser fornecidas nas dietas de vacas leiteiras, seguem 
citadas as principais: gorduras de graxaria (resíduos de óleo de cozinha, sebo, óleo vegetais, 
óleos de peixes); gorduras protegidas contra o ataque dos microrganismos ruminais, como os 
sais de cálcio de AG; e as sementes oleaginosas (grãos integrais, tostados, extrusados, 
triturados), principalmente a semente de linhaça, grão de soja, caroço de algodão e semente de 
girassol. É importante ressaltar que no Brasil a adição de ingredientes de proteína não lácteo de 
origem animal na dieta de ruminantes não é permitida, o que faz com que o sebo seja excluído 
como fonte de AG na alimentação de ruminantes. 

O perfil de AG varia entre os alimentos (Tabela 1) e este fato pode trazer benefícios na 
alimentação de vacas leiteiras configurando seus potenciais efeitos nutracêuticos. Estes AG 
estão presentes em pequenas quantidades no organismo animal, fazendo-se necessária sua 
suplementação para obter melhores resultados sendo denominados de AG essenciais. Os AG 
essenciais foram primeiramente descritos por Burr & Burr em uma série de trabalhos publicados 
no final da década de 1920 e início da década de 1930 (Burr et al., 1932). Os autores 
identificaram os AG ômega-6 e ômega-3 como essenciais para o crescimento, saúde da pele e 
reprodução em suínos e ratos. Desde então, pesquisadores tem demonstrado a importância de 
AG poli-insaturados como precursores de moléculas mediadoras, como prostaglandinas, 
prostaciclinas, tramboxanos, leucotrienos, resolvinas que influenciam a função celular. 
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Os AG poli-insaturados podem ser incorporados nos fosfolípides da membrana celular, 
o que influência as propriedades estruturais e funcionais das células.  Os AG essenciais são 
aqueles da família ômega-6 e ômega-3, sendo exemplos o ácido linoleico e ácido linolênico, 
respectivamente. Apesar de serem fontes excelentes de energia e modificadores da fisiologia e 
metabolismo, os AG podem alterar a integridade celular de bactérias e prejudicar a fermentação 
ruminal (Maia et al., 2007). Além disso, em ruminantes, mais de 80% dos AG poli-insaturados 
provenientes da dieta podem ser modificados pela microbiota ruminal, sendo biohidrogenados, 
e consequentemente não serem absorvidos no intestino delgado (Doreau & Ferlay, 1994). 

  

)>679>"Ha Perfil de ácidos graxos das principais fontes de lipídeos dietéticos para vacas leiteiras. 

Ingrediente 
Ácido Graxo (% do lipídeo total) 

C16:0                      
Palmítico 

C18:0                       
Esteárico 

C18:1                        
Oleico 

C18:2                           
Linoleico 

C18:3                           
Linolênico 

Sebo 26 19 40 5 1 
Booster Fat1 25 22 45 2 - 
Megalac; EnerG-II1 51 4 35 8 - 
Megalac-E1 8 2,5 22 43 3 
Óleo de algodão 25 3 17 54 - 
Óleo de Linhaça 5 3 20 16 55 
Óleo de Soja 8 3 24 58 8 
Óleo de Girassol 6 4 20 66 <1 
Óleo de Peixe 17 3 7 1 1 
Caroço de Algodão 23 2,5 17 51,5 0,2 
Grão de Soja 13 4 22 49 5 

 1Fontes de lipídeos preparados comercialmente para dietas de vacas leiteiras. 

 

Nesse sentido, a indústria envolvida com nutrição animal têm desenvolvido desde a 
década de 1970 as chamadas gorduras protegidas, que são AG complexados com íons de cálcio 
que visam tornar os AG inertes no ambiente ruminal e, consequentemente, aumentarem as 
quantidades destes no intestino. De maneira semelhante, sementes oleaginosas (por exemplo, o 
grão de soja, caroço de algodão e semente de linhaça) possuem uma matriz proteica que envolve 
os cotilédones (que representam 90% do peso e contêm praticamente todo o óleo e proteína da 
semente) e oferecem alguma proteção ao ataque de microrganismos ruminais (Lock & Bauman, 
2004).  
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A utilização de alimentos alternativos na alimentação de bovinos é prática comum 
devido a grande oscilação nos preços de commodities agrícolas, notadamente o milho e o farelo 
de soja. Porém, ao indicar alimentos alternativos para os produtores os técnicos devem avaliar 
diversos componentes de custo como logística, transporte, tributos; além do resultado esperado 
da adição do produto à dieta.  
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A FAO (The Food and Agriculture Organization) considera o grão de soja como a 
principal fonte de proteína e óleo no mundo (FAO, 2013). O Brasil é o segundo maior produtor 
mundial de soja, sendo superado apenas pelos EUA. Portanto, no Brasil o custo do grão de soja 
é relativamente mais baixo quando comparado a outras fontes de proteína e óleo vegetal (farelo 
de soja e óleo de palma, respectivamente). Além da disponibilidade do grão de soja no mundo, 
a sua utilização em dietas pode diminuir os custos relacionados com impostos, perdas durante 
o processamento industrial, transporte e armazenamento, especialmente nas condições de 
logística do Brasil (Naves et al., 2016). 

 Na safra 2015-2016, a cultura de soja ocupou uma área de 33,17 milhões de hectares 
totalizando uma produção de 95,63 milhões de toneladas (Embrapa, 2016). Ainda, existe 
expressiva cultura de soja em regiões onde estão localizadas as maiores bacias leiteiras do país, 
especialmente nos Estados de Minas Gerais, Paraná, Goiás e São Paulo (Rennó et al., 2009). 
Apesar de todos os fatores positivos para a inclusão de grão de soja cru e integral na alimentação 
de ruminantes, a mesma tem sido evitada devido a possível presença de fatores anti-nutricionais 
(anti-tripsina) e alergênicos e atividade de urease. 

Porém, estudos conduzidos em nosso grupo de pesquisa na Universidade de São Paulo 
(Laboratório de Pesquisa em Bovinos de Leite, FMVZ-USP, Pirassununga, SP) demonstraram 
resultados positivos quando utilizado em até 27% da MS da dieta, dependendo do estágio 
produtivo e do nível de produção de leite das vacas. A seguir, vamos apresentar de maneira 
resumida os resultados do nosso grupo de pesquisa com a suplementação de diferentes AG, de 
diferentes maneiras (naturalmente protegidos, industrialmente protegidos ou livres), em 
diferentes estágios produtivos (período de transição, início, meio e fim de lactação) sobre o 
CMS, digestibilidade de nutrientes, fluxo intestinal de AG, produção e composição do leite, 
parâmetros reprodutivos e sistema imune dos animais. 
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Com base nos estudos realizados em nosso laboratório, o consumo de matéria seca pode 
variar em função da fase produtiva do animal, da fonte e da quantidade de lipídeo ofertada. O 
extrato etéreo (EE) é o componente químico correspondente ao teor de lipídeo na dieta. 

Entre as diferentes fontes de lipídeos, a utilização de sais de cálcio de AG apresentou 
uma diminuição média de 10% do consumo de matéria seca em comparação a uma dieta 
controle (sem inclusão de oleaginosas) e principalmente em vacas com uma produção inferior 
à 20 kg de leite/dia. Essa redução foi associada à menor aceitabilidade da fonte lipídica 
utilizada. A inclusão de caroço de algodão apresentou também uma baixa de 6% do consumo 
em vacas em meio lactação produzindo 31 kg de leite/dia, porém, sem reflexos na produção de 
leite. 

O comportamento ingestivo é controlado por centros de saciedade no hipotálamo que 
recebem sinais aferentes periféricos do fígado e intestino, como também de metabólitos e 
hormônios (Allen & Piantoni, 2013).  Os mecanismos pelos quais a suplementação de 
lipídeos pode causar a diminuição do CMS em algumas situações estão relacionados aos efeitos 
de AG na fermentação ruminal, aceitabilidade das dietas que contém fontes AG, hormônios 
intestinais (colicistoquinase) que reduzem o esvaziamento e motilidade intestinal e aumento da 
oxidação hepática no fígado (Allen, 2000).  
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As dietas com teor de EE superior a 6% de matéria seca podem resultar em forte redução 
do consumo e, em muitas ocasiões, da produção de leite. Adição de lipídios na alimentação de 
vacas de produção de leite acima de 30 kg de leite/dia, e no início da lactação, podem resultar 
em aumento da produção de leite ou da eficiência produtiva. Porém, em dietas com teor de 
extrato etéreo acima de 6% da MS podem resultar em redução do consumo e da produção. 
Vacas no terço médio e final de lactação respondem de maneira mais discretas na produção de 
leite, porém podem manter a produção com pequena redução do consumo, o que resulta em 
aumento da eficiência produtiva. Em geral, a produção de leite não é influenciada 
negativamente pela suplementação de lipídeos quando as recomendações de inclusão nas dietas 
são respeitadas 

 Freitas Júnior et al. (2010) estudaram a adição de grão de soja cru integral (160 g/kg 
MS), óleo de soja (30 g/kg MS) e sais de cálcio de ácidos graxos (Megalac E®, 30 g/kg MS)   
na dieta de vacas leiteiras (n=12) (número de vacas por tratamento), no terço médio de lactação 
(90 à 180 dias em lactação), com produção leite de 25 kg/dia. Os autores observaram que os 
sais cálcio de ácidos graxos reduziram o consumo de matéria seca e nutrientes em relação à 
dieta controle, sem a adição de fontes lipídicas, o que foi associado à uma menor aceitabilidade 
da fonte lipídica utilizada. As demais fontes lipídicas (grão de soja e óleo de soja) não afetaram 
o consumo. A inclusão de fontes lipídicas não afetou a produção de gordura corrigida para o 
teor de gordura (23,8 kg/dia de produção corrigida para 3,5% de gordura) e os teores de proteína 
(28,2 g/kg) e lactose (45,3 g/kg). No entanto, a dieta contendo grão de soja cru integral resultou 
em menor produção de leite (24,1 kg/dia) do que a dieta contendo óleo de soja (26,4 kg/dia) e 
a dieta controle (26,6 kg/dia). Além disso, o grão de soja resultou em aumento do teor de 
gordura no leite em relação aos sais de cálcio (33,5 vs 28,3 g/kg), o que explica a ausência de 
efeito sobre a produção de gordura corrigida para o teor de gordura.    

Barletta et al. (2015) estudaram o efeito de níveis crescentes de grão de soja cru integral 
na dieta (0, 80, 160 e 240 g/kg de MS) de vacas em lactação (n=12; 97 ± 27 dias em lactação e 
30 ± 3,2 kg/d de produção de leite). A inclusão de grão de soja cru integral reduziu linearmente 
o consumo de matéria seca e o coeficiente de digestibilidade da proteína bruta. Quando avaliado 
os níveis de inclusão de grão de soja a dieta, apenas a inclusão de 240 g/kg reduziu 
significativamente o consumo e a digestibilidade da proteína bruta. Da mesma forma, a adição 
de grão de soja reduziu linearmente a produção de leite, sem afetar a composição e a produção 
de leite corrigida para o seu teor de gordura. Os autores concluíram que a utilização de 240 g/kg 
de grão de soja cru integral na dieta reduz o consumo e o desempenho de vacas leiteiras, sendo 
que a utilização de até 160 g/kg não resulta em tais efeitos, sendo recomendada. 

Venturelli et al. (2015) também estudaram os efeitos de níveis crescentes de grão de 
soja cru integral na dieta (0, 90, 180 e 270 g/kg de MS) de vacas no terço médio a final de 
lactação (n=16; 228 ± 20 dias em lactação). O aumento da inclusão de grão de soja reduziu 
linearmente o consumo de matéria seca e a produção de leite. No entanto, o teor de gordura no 
leite aumentou linearmente com a inclusão de grão de soja na dieta, levando a ausência de efeito 
sobre a produção de leite corrigida para o teor de gordura. Além disso, o aumento do nível de 
grão de soja na dieta aumentou linearmente o coeficiente de digestibilidade do extrato etéreo e 
reduziu linearmente o coeficientes de digestibilidade da fibra em detergente neutro. 

Naves et al. (2016) estudaram o efeito do tamanho da partícula do grãos de soja sobre o 
desempenho de vacas leiteiras (n=12) no terço médio de lactação (121 dias em lactação e 30,2 
kg/dia de produção de leite). Foram utilizados 200 g/kg de MS de soja cru, integral ou moído, 
em moído com peneira contendo crivos de 2 ou 4 mm. A adição de grão de soja na dieta, 
independentemente da sua apresentação, reduziu em 1,05 kg/dia o consumo de matéria seca, 
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sem afetar a produção e a composição do leite. No entanto, a adição de grão de soja aumentou 
a proporção de ácidos graxos insaturados no leite e reduziu a produção de leite corrigida para o 
teor de gordura. A moagem do grão de soja aumentou o coeficiente de digestibilidade aparente 
total, sem afetar o desempenho dos animais. 

Barletta et al. (2016) estudaram o consumo, fluxo abomasal de ácidos graxos e o 
desempenho de vacas leiteiras no terço médio à final de lactação (n=8, vacas canuladas no 
rúmen e abomaso; 188 ± 27,3),  consumindo óleo de soja, grão de soja cru e integral e sais de 
cálcio de ácidos graxos (Megalac E®). A suplementação lipídica reduziu o consumo de matéria 
seca e nutrientes dos animais e aumentou a proporção de ácidos graxos insaturados no leite, 
sem afetar a produção e a composição do mesmo. A suplementação lipídica ainda aumentou o 
consumo e o fluxo abomasal de ácidos graxos, sem afetar as taxas de biohidrogenação. As 
fontes ditas protegidas (grão de soja e cais de cálcio) não afetaram o consumo, mas aumentaram 
o coeficiente de digestibilidade ruminal da FDN e o fluxo de C18:2, com redução do fluxo 
abomasal de C18:1 trans e da taxa de biohidrogenação do C18:2, em relação à dieta com óleo 
de soja. Em relação aos sais de cálcio de AG, o grão de soja cru integral aumentou o fluxo 
abomasal de C18:2 e reduziu o fluxo de C18:1 trans, o que levou a uma tendência de redução 
da taxa de biohidrogenação ruminal do C18:2. 

Em alguns experimentos foram observados diminuição do teor de gordura de leite (%) 
nos animais suplementados com fontes de lipídeos. As dietas de vacas leiteiras de alta produção 
são ricas em concentrados e às vezes suplementadas com lipídios para suprir suas necessidades 
energéticas. Quando as vacas leiteiras ingerem dieta contendo altas proporções de concentrados 
ricos em amido e suplementados com lipídios, pode ocorrer diminuição da gordura secretada 
no leite, não apenas devido a diluição da gordura em função do aumento da produção de leite, 
mas por redução da síntese de gordura na glândula mamária. 

A fonte de lipídeos influencia a resposta das vacas no teor de gordura do leite. Enquanto 
sementes de oleaginosas (em especial na forma integral) e sais de cálcio de ácido graxo a base 
de óleo de palma resultam em pequenos aumentos no teor de gordura do leite (até 0,4%), a 
inclusão de fontes de óleos ou de sais de cálcio a base de óleo de soja tendem a reduzir o teor 
de gordura em até (0,5%). 

Dessa forma, a escolha das fontes de lipídeos a serem utilizadas nas dietas de vacas em 
lactação devem ser bem analisadas devido a seus efeitos sobre os animais. 



I Simpósio Internacional de Produção e Nutrição de Gado de Leite 
IV Simpósio Nacional de Produção e Nutrição de Gado de Leite  

IX Simpósio Mineiro de Nutrição de Gado de Leite 
25 a 27 de setembro de 2019 

!

"##!
Núcleo do Leite  
FAMEV/UFU!

Tabela 2.!$%&'()!*+!+*',-)!*&!%).(&/!*&!0)1*21+!/)31&!)!*&/&45&.6)!*&!7+8+/!9&'(&'1+/:!

$/(2*) ! ;'&(+!
<1-)!*&!/)=+!

;&9'.: " ! > !
;$? ! @AB#! C?D! C?@E! <)1*21+! C1)(&F.+!

GH0I*J! 0IH0! K.'8'+9! GH0I*J! GH0I*J! GH0I*J! G0IH0J! GH0I*J! G0IH0J! GH0I*J!
L1&'(+/! MN.')1! &(! +9:!
G"OO#J!

@P>! Q! Q! ;R? ! "#! OS! "TUT+! #VUV+! #EUW! DSUT+U3! SUX"! #XU#! SUTW+!
PB! Q! Q! ! "#! ! "VUX+U3! #VUE+! #EUE! #OUV+U3! SUTX! #XU#! SUTE+!

! <B! Q! "VS! ! "#! ! "VUT+U3! #EU"3! #DU"! DDUW+! SUTX! #XUE! SUVX3!
! B@Y<! Q! Q! ! "#! ! "VUS3! #WUT+U3! #DU#! #XUD3! SUTS! #TUX! SUT"+!
Z+19&((+!&(!+9:!G#S"WJ! @P>! Q! Q! ;R? ! "#! OS! #WU"+U?! D#U#+U?! #OUW! DSUS! SUOS! DSUS! "US+U!?!
! XS! Q! XS! ! "#! ! #EUO+U3! D"UV+U3! #OU"! DSUS! "USS! #OUS! SUO+U3!
! "VS! Q! "VS! ! "#! ! #EUT+U3! D"US+U3! DSUD! DDUS! "USS! #TUS! SUX3!
! #ES! Q! #ES! ! "#! ! #DUX3! DSUS3! #XU"! D"US! SUOS! #OUS! SUX3!
[&.(21&99'!&(!+9:!G#S"WJ! @P>! Q! Q! ;R? ! "V! ##X! "XUO?! #EU#?! #DUE! DWUS?! SUTT! DSUS! SUT#?!
! OS! "UVV! OS! ! "V! ! "XUW! #DUO! #WUS! DOUS! SUXO! DSUS! SUT#!
! "XS! DUE#! "XS! ! "V! ! "OUS! #DUO! #WUW! ESUS! SUO"! DSUS! SUT"!
! #TS! EUXE! #TS! ! "V! ! "TUO! ##UV! #EUT! E#US! SUOS! DSUS! SUVT!
>+7&/!&(!+9:!G#S"VJ! @P>! Q! S! ;R? ! "#! "#" ! #DUT\! D"UX! #XUD\! #XUS! SUOS! DSUS! SUOV!
! K>] ! Q! #SS! ! "#! ! ##UO! DSU"! #VUX! #XUS! SUXE! DSUS! SUOS!
! AE! Q! #SS! ! "#! ! #DUW! DSUX! #TU"! #TUS! SUXW! DSUS! SUO#!
! A# ! Q! #SS! ! "#! ! ##UW! D"UE! #TUE! #VUS! SUXE! DSUS! SUOW!
Y94&'*+!&(!+9:!G#S"VJ! @P>! Q! Q! ;R? ! "X! "DD! #WUS§! D"UV! DDUX! DOUE! "U#D! DSU#! SUOW!
! <B! #UOT! "#S! ! "X! ! #EUT+! D"UE! DDUO! DOUT! "U#E! DSUW! SUOV!
! @Y! Q! Q! ! "X! ! #DUW3! DSUV! DDU"! ESUD! "U##! DSU#! SUO#!

" ;&9'.:^!*&9'.&+4&.()_!#@)./24)!*&!4+(`1'+!/&8+_!DC1)*2,-)!*&!9&'(&_!EC1)*2,-)!*&!9&'(&!8)11'0'*+!5+1+!DUWa!*&!0)1*21+U!*&!+8)1*)!8)4!BH9+.!&(!
+9:!G"OO#J:!@).^!8).(1)9&_!PB^!b9&)!*&!/)=+_!<B^!01-)!*&!/)=+_!B@Y<^!/+'/!*&!8c98')!*&!c8'*)/!01+d)/_!K>]^!'.(&'1)/_!AE^!<B!4)F*)/!e!E44_!A#^!
<B!4)F*)/!e!#44_!@Y^!8+1),)!*&!+90)*-)_!!+Q8!]&/(&!*&!4`*'+/_!?$%&'()!9'.&+1!5+1+!+/!*)/&/!&/(2*+*+/_!\ $%&'()!*&!*+!8)45+1+,-)!*)/!(1+(+4&.()/!
8).(1+!+!*'&(+!8).(1)9&:



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"#$!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

FI,$+)("1."(3&0,%,*+.45)"1,"J/$1)("K-.L)(",%"&.-M%,+-)("-,&- )13+$N)("

%&'()*&! )+&+,-*.-/)*! 0*1! ./2/)/*&! ,3! )/+'3! )+! -303&! .+/'+/43&! 1*&'43431! 5+,+670/*&!
&*54+!3!+6/0/8,0/3!4+24*)('/-3&9!:4/1+/4*;!3!3)/<=*!)+!./27)+*&!,3!)/+'3!3>()3!3!1+.?*434!*!&'3'(&!
+,+4@A'/0*! )3&! -303&! +! 0*,&+B(+,'+1+,'+! 3! 0*,0+2<=*! 2*)+4C! &+4!6+/'3! +1! 1*1+,'*! 13/&!
24+0*0+9!D303&!0*1!53/E*!%FF!,*!/,70/*!)+!.30'3<=*!324+&+,'3431!53.3,<*!)+!+,+4@/3!,+@3'/-*!
13/&!/,'+,&*!!+!'+4=*!0*1*!0*,&+B(8,0/3!4+'*13,)3!)*!0/0.*!4+24*)('/-*!'34)/3!24+>()/03,)*!3!
24*)(<=*!+!@+&'=*!)*!4+53,?*9!G+@(,)*;!3!&(2.+1+,'3<=*!)+!HI!2*)+!3(1+,'34!3!2*2(.3<=*!
6*./0(.34;! ,*'3)31+,'+! )+! 2+B(+,*&! +J*(! @43,)+&! 6*.70(.*&! )+2+,)+,)*! )3! 6*,'+! )+! HI!
('/./K3)39!L*!+,'3,'*;!3!&(2.+1+,'3<=*!0*1!)/6+4+,'+&!HI!3234+,'+1+,'+!,=*!3.'+43!3!B(3./)3)+!
)+!*-M0/'*&!,*!/,70/*!)+!.30'3<=*!)+&&+&!3,/13/&9!!

I3,)43! +'! 3.9! N#O"PQ! 3-3./3431! B(34+,'3! +! )(3&! -303&! 1(.'72343&! +! ?7@/)3&! ! )3! 43<3!
R*.3,)+&3!0*1!*&!&+@(/,'+&!'43'31+,'*&!)(43,'+!*&!2+47*)*&!24AS!+!2M&S234'*T!"Q!F*,'4*.!NFULV!
,W""Q;!#Q!G+1+,'+!)+!X/,?3<3!NGX;!6*,'+!)+!C0/)*!@43E*!*1+@3S$V!,W""Q;!!6*4,+0+,)*!!YO!@JZ@!
N24ASQ!+![O!@JZ@!N2M&S234'*Q!)+!GX!N0*1!53&+!,3!\G!)/+'A'/03Q;!$Q!I4=*!)+!G*>3!04(!+!/,'+@43.!
NIG;"6*,'+!)+!HI!]1+@3SYV!,W"OQ;!&(2.+1+,'3,)*!!"#O!@JZ@!N24ASQ!+!"YO!@JZ@!N2M&S234'*Q!)+!
IG! N0*1! 53&+! ,3! \G! )/+'A'/03Q;! +! ^Q! G3/&! )+! 0C.0/*! )+! C0/)*&! @43E*&! /,&3'(43)3! NGFHI"_!
\+@3.30̀S%;!H41!a!R311+4b\V!F?(40?!a!cd/@?'!F*9!e,09;!%d/,;!Lf;!%gH!_!6*,'+!)+!HI!
]1+@3SY!24*'+@/)*!,*!4h1+,V!,W"OQ;!/,0.(/,)*!!#^!@JZ@!N24ASQ!3,)!$#!@JZ@!N2M&S234'*Q!)+!GFHI!
N0*1!53&+!,3!\G!)/+'A'/03Q9!H&!)/+'3&!+E2+4/1+,'3/&!6*431!6*4,+0/)3&!)+!$i!)/3&!3,'+&!)3!)3'3!
+&2+43)3! )*!234'*!3'A! [^! )/3&!+1! .30'3<=*;!+!6*431!6*41(.3)3&!&+@(,)*! *!LjF!N#OO"Q9!U&!
*-C4/*&!6*431!3-3./3)*&!2*4!1+/*!)+!(.'43&&*,*@436/3!)/34/31+,'+!32M&!3!*4)+,?3!)3!13,?=!)*!
)/3!"^k!3*![^k!)/3!)3!.30'3<=*;!+!6*431!4+3./K3)3&!3&2/43<l+&!6*./0(.34+&!,*&!)/3&!$imP!+!YOmP!
)3!.30'3<=*9!L=*!6*/!)+'+0'3)*!+6+/'*!)3!/,0.(&=*!)+!)/6+4+,'+&!6*,'+&!)+!HI! ,3!B(3./)3)+!+!
B(3,'/)3)+!)+!*-M0/'*&!3&2/43)*&!Nb35+.3!$Q9!

%,'4+'3,'*;!*!3'(3.!+&'()*!)+1*,&'4*(!B(+!)/+'3&!4/03&!+1!]1+@3SY!NIG!+!GFHIQ!2*)+1!
4+)(K/4! *! ,h1+4*! )+!+154/l+&! -/C-+/&9!H.@(,&!+&'()*&!4+2*4'3431!1+.?*43! ,3!B(3./)3)+! )+!
*-M0/'*&!+!+154/l+&!B(3,)*!&(2.+1+,'3431!)/+'3&!4/03&!+1!]1+@3S$;!&+1+.?3,'+!3*!+6+/'*!)3!
GX!,+&'+!+E2+4/1+,'*!Nn/.5o!+'!3.9;!#OOYV!f(0?+1!+'!3.9;!#O"OQ;!+!\34+/!+'!3.9!N#O"OQ!1*&'43431!
+6+/'*&!3)-+4&*&!)*!6*4,+0/1+,'*!)+!C0/)*!./,*.+/0*!N]1+@3SYQ!&*54+!*!)+&+,-*.-/1+,'*!!"#$!%&'!
2*)+,)*!&+4!)+-/)*!3!/,/5/<=*!)3!13'(43<=*!,(0.+34!36+'3,)*!3!24*@4+&&=*!)*!+&'C)/*!)3!1+/*&+!
ee!+1!*-M0/'*&9!p0/)*&!@43E*&!3.'+431!3!6.(/5/./)3)+!)3!1+1543,3!+!36+'3!B(3.B(+4!24*0+&&*!,*!
B(3.!3!1+1543,3!A!3!1+)/3)*43!NI43113'/Z*&!+'!3.9;!"qq^Q9!!

! F3.*1+,/!+'!3.9!N+1!4+-/&=*Q!3-3./3431!'4/,'3!-303&!1(.'72343&!)3!43<3!R*.3,)+&3!0*1!
*&! &+@(/,'+&! '43'31+,'*&! ,*! 2+47*)*! 24AS! +! 2M&S234'*T! N"Q!F*,'4*.+! NFUL;! ,W""Q;! &+1!
&(2.+1+,'3<=*!)+!HIV!N#Q!p0/)*!@43E*!/,&3'(43)*!NeLG;!,W[Q;!0*1!""r!)+!/,0.(&=*!)+!@4=*!
)+!&*>3!04(!+!/,'+@43.!0*12*&'*!2*4!"i;$Y!r!F"YTO;!"#;^Pr!F"[T"!+!#[;^$r!F"[T#!N0*1!53&+!
,3!\GQV!+!N$Q!p0/)*!@43E*!&3'(43)*!NGHb;!,W""Q!0*1!#;^r!)+!/,0.(&=*!)+!&3/&!)+!0C.0/*!)+!
C0/)*!@43E*!&3'(43)*!0*12*&'*!)+!iO;Or!F"YTO!+!$i;Or!F"[T"!N\HILH:HF` ;!b+0'4*,!X')39;!
b*.+)*;!n43K/.V!0*1!53&+!,3!\GQ9!H&!)/+'3&!6*431!6*41(.3)3&!)+!30*4)*!0*1!*!LjF!N#OO"Q!+!
6*4,+0/)3&!$i! )/3&!3,'+&!3'A!qO!)/3&!)3! .30'3<=*9!U&!*-C4/*&!6*431!1*,/'*43)*&!)/34/31+,'+!
32M&!3!*4)+,?3!)3!13,?=!)*!)/3!"^k!3*!qOk!)/3!)3!.30'3<=*!+!3&!3&2/43<l+&!6*./0(.34+&!6*431!
6+/'3&!,*&!)/3&!$OmP!+!YOmP!+!qOmP!)3!.30'3<=*9!L+&'+!+&'()*;!,=*!6*/!+,0*,'43)*!)/6+4+,<3&!,3!
B(3./)3)+!)+!*-M0/'*&!+!+154/l+&9!

c+! 30*4)*! 0*1! F3.*1+,/! +'! 3.9! N+1! 4+-/&=*Q;! s*(.3)/SL3&?'3! +'! 3.9! N#OOPQ! ,=*!
*5&+4-3431! )/6+4+,<3&! ,3! B(3,'/)3)+! )+! *-M0/'*&! )+! @43(! ";! #! +! $;! 5+1! 0*1*! ,3! '3E3! )+!
0./-3@+1!)+!+154/l+&!B(3,)*!-303&!)+!.+/'+!)+!3.'3!24*)(<=*!6*431!3./1+,'3)3&!0*1!)/+'3&!)+!
3.'3!0*,0+,'43<=*!)+!./27)+*&!0*12343)3!3!)/+'3&!)+!53/E3!0*,0+,'43<=*9!%1!3)/<=*;!s*(.3)/S



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"#^ !
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

L3&?'3! +'! 3.9! N#OOqQ! 3-3./3431! )/6+4+,'+&! 6*,'+&! )+! HI! NGFHI! &3'(43)*;! IG! +! GXQ! ,3!
&(2.+1+,'3<=*! )+! -303&! .+/'+/43&! ,*! /,70/*! )3! .30'3<=*! +! ,=*! *5&+4-3431! )/6+4+,<3&! ,3!
B(3,'/)3)+!+!B(3./)3)+!)+!*-M0/'*&!+!,*!,h1+4*!)+!+154/l+&!24*)(K/)*&9!!

:*(0*!A!0*,?+0/)*!&*54+!*!1+'35*./&1*!)+!./27)+*&!)*&!*-M0/'*&9!c(,,/,@!+'!3.9!N#O"OQ!
)+1*,&'43431!B(+!3!5+'3S*E/)3<=*!A!&(2+4+&'/1(.3)3!,*!1*1+,'*!)3!13'(43<=*!)+!*-M0/'*&!
)/4+0/*,3,)*!+,+4@/3!2343!3&!0A.(.3&!)+-/)*!3*!3(1+,'*! )3!3'/-/)3)+!)3!034,/'/,3!23.1/'*/.S
'43,6+43&+S"5!NF:bS"Q9!c+&'+!1*)*;!*-M0/'*&!)+!-303&!&=*!?C5+/&!3!0*12.+'34!&(3!13'(43<=*!+!
)/-/&l+&!0+.(.34+&!&+1!6*,'+!+E'+4,3!)+!+,+4@/3!NG'(41+o!+'!3.9;!#OOqQ9!:*4!6/1;!&(2.+1+,'3<=*!
)+!HI!'+1!2*(0*!+6+/'*!,3!0*12+'8,0/3!)+!*-M0/'*&!+!24*)(<=*!)+!+154/l+&!)+!-303&!.+/'+/43&9!

I34)/,3.!+'!3.9!N#O"[Q!+&'()3431!'4/,'3!+!(13!-303&!1(.'72343&!)3!43<3!R*.3,)+&3!)+!qO!
)/3&!3,'+&!)*!234'*!2+43,'+!*&!&+@(/,'+&!'43'31+,'*&T!bqO!N,!W![Q;!bYO!N,!W!"OQ!;!b$O!N,!W!YQ!+!
bO!N0*,'4*.+;!,!W!PQ;!&(2.+1+,'3,)*!)/+'3&!0*1!HI!4/0*!+1!*1+@3SY!N"#r!!)+!IG;!,3!53&+!)3!
\GQ!)+!qO;!YO;!$O!+!O!)/3&!4+.3'/-*&!t!)3'3!)*!234'*;!4+&2+0'/-31+,'+9!H2M&!*!234'*;!*&!3,/13/&!
6*431!3./1+,'3)*&!0*1!3!1+&13!)/+'3!0*,'+,)*!"#r!)+!IG!3'A!qO!)/3&!+1!.30'3<=*9!H&!)/+'3&!
6*431!6*41(.3)3&!)+!30*4)*!0*1!*!LjF!N#OO"Q9!H&!3&2/43<l+&!6*./0(.34+&!6*431!4+3./K3)3&!,*&!
)/3&! #"m$;! ^#mP;! Y$mP! +! [^mP! )3! .30'3<=*9! ! L=*! 6*431! )+'+0'3)*&! +6+/'*&!,3! B(3,'/)3)+! +!
B(3./)3)+!)*&!*-M0/'*&!5+1!0*1*!,3!24*)(<=*!)+!+154/l+&9!!

:*(0*&! +&'()*&! /,-+&'/@3431! )/6+4+,'+&! 2+47*)*&! )+! &(2.+1+,'3<=*! )+! HI! 2*./S
/,&3'(43)*&! )(43,'+! *! 2+47*)*! 24AS234'*! +! &+(&! 5+,+670/*&! &*54+! 3! B(3./)3)+! +! 24*)(<=*! )+!
*-M0/'*&! +! +154/l+&9! H! 4+&2*&'3! )*! '313,?*! )3! &(2.+1+,'3<=*! ,*! 3'(3.! +&'()*! B(3,'*! 3*!
,h1+4*! )+! *-M0/'*&! )+!@43(!#!6*/! ,=*! ./,+34!+!24*-3-+.1+,'+!3!4+&2*&'3!A!4+.3'3)3! t!13/*4!
+6/0/8,0/3!)+!5/*?/)4*@+,3<=*!4(1/,3.!+!0*,&+B(+,'+!)/1/,(/<=*!)*&!HI!+&&+,0/3/&!]1+@3S$!+!
Y!2343!*!6.(E*!/,'+&'/,3.;!0*,0+,'43<=*!2.3&1C'/03!+!&(3!)/&2*,/5/./)3)+!2343!*&!'+0/)*&!0*1!
.*,@*&!2+47*)*&!)+!&(2.+1+,'3<=*;!2*/&!A!4+0*,?+0/)*!*!2*'+,0/3.!+6+/'*!)+!HI!2*./S/,&3'(43)*&!
,3!24*)(<=*!)+!+154/l+&!NF+44/!+'!3.9;!#OOqQ9!

L*! +&'()*! )+! I3,)43! +'! 3.9! N#O"PQ! 3! &(2.+1+,'3<=*! )+! HI! 3(1+,'*(! *! ,h1+4*! )+!
6*.70(.*&!)+!0.3&&+!"!+! '*'3/&!Nb35+.3!^Q9!H.@(,&!+&'()*&!4+2*4'3431!3(1+,'*! )*! ,h1+4*! )+!
2+B(+,*&!6*.70(.*&!B(3,)*!&(2.+1+,'3431!)/+'3&!4/03&!+1!HI!*1+@3S$!Nu+4*,!+'!3.9;!#OO#V!
u30?('! +'! 3.9;! #O"OQ! *(! *1+@3SY! N:*,'+4! +'! 3.9;! #OOYQ9! %,'4+'3,'*;! 3! +E2./03<=*! 2343! +&'+!
6+,]1+,*!3/,)3!,=*!A!'*'3.1+,'+!+.(0/)3)3;!13&!304+)/'31*&!B(+!?*(-+!3(1+,'*!)+!63'*4!)+!
04+&0/1+,'*! &+1+.?3,'+! t! /,&(./,3Se! )+-/)*! t! 13/*4! 0*,0+,'43<=*! )+! /,&(./,3! 2.3&1C'/03!
Nj*5/,&*,!+'!3.9;!#OO#Q!B(+!2*)+!3@/4!,*!4+04('31+,'*!)+!6*.70(.*&!)+!0.3&&+!"!NI34,&d*4'?o!+'!
3.9;!#OO[Q9!!

D303&!3./1+,'3)3&!0*1!HI!1*&'43431!1+,*4!,h1+4*!)+!2+B(+,*&!6*.70(.*&!B(3,)*!
0*12343)3&!t! )/+'3!0*,'4*.+! ,*!+E2+4/1+,'*! )+!F3.*1+,/!+'!3.9!N+1!4+-/&=*Q9!g13!2*&&7-+.!
+E2./03<=*! A! 3! 2*&&7-+.! )/1/,(/<=*! )3! /,&(./,3! 2.3&1C'/03! B(3,)*! &+! &(2.+1+,'*(! HI;!
+&2+0/3.1+,'+!2*4!&+!'43'34!)+!,7-+/&!30/13!)+!"i!@JZ@!)+!\G!)3!)/+'3!ND3,!v,+@&+.!+'!3.9;!#OOPV!
I34,&d*4'?o! +'! 3.9;! #OO[Q9! H! )/1/,(/<=*! )+! /,&(./,3! 2*&&/-+.1+,'+! 24+>()/03! *!
)+&+,-*.-/1+,'*!)+!2+B(+,*&!6*.70(.*&!,*!*-C4/*!)+!-303&!NI34,&d*4'?!+'!3.9;!#OO[Q9!H.@(,&!
+&'()*&! '81! /)+,'/6/03)*! *&! +6+/'*&! )3! &(2.+1+,'3<=*! )+! HI! &*54+! *! ,h1+4*! )+! @43,)+&!
6*.70(.*&!+1!4(1/,3,'+&!NX(0o!+'!3.9;!"qq$V!n+31!a!n('.+4;!"qqPQ!+1!B(+!G'32.+&!a!b?3'0?+4!
N#OOiQ!+,0*,'43431!3(1+,'*!)+!#$r!,*!'313,?*!1A)/*!)*&!6*.70(.*&!)+!)/-+4&3&!6*,'+&!)+!HI!
&(2.+1+,'3)3&9!L*!+E2+4/1+,'*! )+!F3.*1+,/!+'!3.9!N+1!4+-/&=*Q!6*/! *5&+4-3)*!3(1+,'*! )3!
B(3,'/)3)+! )+! @43,)+&! 6*.70(.*&! B(3,)*! -303&! 6*431! 3./1+,'3)3&! 0*1! /,0.(&=*! )+! GHb!
0*12343)3!t!eLG;!2*)+,)*!&+4!)+-/)*!3*!1+.?*4!53.3,<*!+,+4@A'/0*!,+&'+!@4(2*9!!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"#i !
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

RC! 1(/'3&! )/&04+2w,0/3&! +,'4+! +&'()*&! 2*)+,)*! &+4! +6+/'*! )*! 53.3,<*! )+! +,+4@/3;!
0*,0+,'43<=*!)+!/,&(./,3!2.3&1C'/03;!HI!+!*('4*&!63'*4+&!)+!4+04('31+,'*;!04+&0/1+,'*!+!3'4+&/3!
)+!2+B(+,*&!6*.70(.*&9!H.@(,&!+&'()*&!4+.3'3431!+6+/'*!2*&/'/-*!)3!/,&(./,3!&*54+!*!,h1+4*!)+!
6*.70(.*&!2+B(+,*&!NI('/+44+K!+'!3.9;!"qqPQ;!'313,?*!1A)/*!NU.)/0Z!+'!3.9;!"qqPQ;!*(!@43,)+&!
NX(0o!+'!3.9;!"qq"QV!+!*('4*&!4+.3'3431!+6+/'*&!2*&/'/-*&!)3!&(2.+1+,'3<=*!)+!HI!,+&'+&!,h1+4*&!
Nn+31!a!n('.+4;!"qqPQ9!

!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"#$!
6C/0,)"1)"8,$+,""
DE;F9GHDH !

I.?,0."JK !%&'()*+'!(,!'-./01'2!,!,34&05,2!,!2)62!7)680(6(,2!(,!-6/62!2)98,3,:16(62!/'3!(0;,&,:1,2!;':1,2!(,!</0('2!=&6>'2!?3@(06!AB&&'!%6(&+'!
(6!C@(06DE!

B21)(' ! !! F-./01'!?:D! B34&05,2!

G6:(&6!,1!68E!?#H"IDJ!
!

K'168! G&6)!"L! G&6)!#L! G&6)!ML! N0<-,02L!
O80-6('2!

?:D! O80-6('2!?PD! N0<-,02!?:D! N0<-,02!?PD!

OFQ! ! RST$A"SLI! HSLMAHS"L! "SHLAHSMI! MSITAHSTL! US#RAHSR$! MST$AHSR#! $LSLARSUR! "S"MAHSLH! "$SMAUSL#!
VW! ! "#SIA"SM$! HS#TA!HS"M! "S#MA!HSLU! LS#RA"SHU! USIUA"S#M! MSTMAHSRR! $$SMARSHL! "S#IAHSMLX! #ISRARSUU!
GV! ! "HS$A"SUL! HSM"A!HS"M! HSL#A!HS"I! MS#"A!HSLT! MSTRA!HSUM! #SI#AHSU"! $TSRARSM$! HSU#AHS#M! "MSTA$SLH!

VOYG! ! "MSTA#SHM! HSM$AHS"#! "SHLAHS#U! US##AHSR#! $S#IA"SHT! USHLAHSTR! ILSHA$SIR! HSRUAHS#L! ##SIA$SM$!
O68'3,:0!,1!68E!?,3!&,-02+'DZ! ! ! ! ! ! ! ! ! !

OFQ! ! TS$R!A!#S"H! HSRI!A!HSLU! "S"R!A!HSLL! #STL!A!"SH"! USHH!A!"SL#! MSUM!A!"S##! MRSUL!A!ISR#! "SHH!A!HSUM! RSH$!A!LS"L!
[QV! ! $S#"!A!"SUU! HSUM!A!HSMH! HSIR!A!HS#T! "STR!A!HSTM! MS#"!A!HSR"! "SRU!A!HSIU! M$SII!A!"HSRT! HS$M!A!HSU"! ""SLI!A!TST$!
VYK! ! ISIT!A!"SL#! "SHR!A!HSM$! "S"M!A!HSM"! #SH$!A!HSU#! LS#T!A!HST$! #SIT!A!"SHU! M$STT!A!RSUR! "SHH!A!HS$L! "HSHM!A!LSLT!

G6&(0:68!,1!68E!?#H"TD\! ! ! ! ! ! ! ! ! ! !

KRH! ! TSTHA"SL#! HSUUAHS"U! HSRTAHSM#]! LSHRAHSRL! US$#A"S"I! LSHHA"SHH! $TSIAISTM! HSTTAHSMR! "LS"AUS$R!

K$H! ! ""SMA"S#U! HSI$AHS"M! "S$HAHS#T]! USU#AHSTM! ISTTA"SHM! LST#AHST$! $MSMA$S$"! HST#AHSMM! "HSUHALST"!
KMH! ! ISHRA"SIH! HSL#AHS"T! "SMMAHSMT]! MSTTA"S"#! USL$A"SL"! MSHHA"SM"! UMSUAISU! HSI#AHSMR! "USLA$SUM!
KH! !! TS#"A"S$L! HSU"AHS"T! HSUHAHSMI]! LSLRA"SHI! USLTA"SML! MS##A"SHT! UUSMATS"R! "SHLAHSL#! "ISRA$S"I!

"O':1&'8,!?OFQDS!V,3,:1,!(,!W0:^6*6!!?VWS!&0/6!,3!</0('!=&6>'!'3,=6_MDS!G&+'!(,!2'`6!/&)!,!0:1,=&68!?GVS!&0/'!,3!</0('!=&6>'!'3,=6_$D!,!V602!(,!/<8/0'!(,!</0('!=&6>'!
?VOYGS!&0/'!,3!</0('!=&6>'!a3,=6_$Db!X!/':1&621,!,:1&,!VW!-2E!GVcVOYGE!V0=:0;0/6:1,!/'3!9dHSHUb!#O':1&'8,!?OFQDS!2,3!2)98,3,:16*+'!(,!</0('!=&6>'b!V)98,3,:16*+'!
(,!</0('!=&6>'!0:261)&6('!?[QVDS!6(0*+'!(,!=&+'!(,!2'`6!/&)!,!0:1,=&68b!,!V)98,3,:16*+'!(,!</0('!=&6>'!261)&6('!?VYKDS!6(0*+'!(,!2602!(,!/<8/0'!(,!</0('2 !=&6>'2!261)&6('2b!
MKHe!1&6163,:1'!HS!-6/62!:+'!&,/,4,&63!=&+'!(,!2'`6!/&)!,!0:1,=&68!?GVD!6'!8':='!('!9,&f'('!9&@_96&1'b!KMHS!K$H!,!KRHe!=&)9'2!7),!;'&63!2)98,3,:16('2!/'3!(0,16!/':1,:('!
GV!(,!MHS!$H!,!RH!(062!(6!(616!,29,&6(6!96&6!'!96&1'S!&,29,/10-63,:1,b!]!,;,01'!7)6(&<10/'!/'3!,;,01'!20=:0;0/6:1,!(,!%dHSHUb!LG&6)!"e!1&g2!/636(62!')!3602!(,!/@8)862!('!/h3)8'!
/'396/162b!G&6)!#e!/636(6!('!/)3)8)2!0:/'398,16S!'-./01'!96&/0683,:1,!(,2:)('b!G&6)!Me!/)3)8) 2!,>96:(0('S!'-./01'!(,2:)('S!/)3)8)2!96&/0683,:1,!(,=,:,&6('!?(,!W''2!
,1!68ES!"RTRDE!F-./01'2!-0<-,02!@!6!2'361.&06!(,!'-./01'2!(,!=&6)!"!c!'-./01'2!(,!=&6)!#!c!'-./01'2!(,!=&6)!Mb!%'&/,:16=,3!(,!'-./01'2!-0<-,02!@!'!:h3,&'!(,!'-./01'2!-0<-,02!
(0-0(0('!9, 8'!:h3,&'!(,!'-./01'2!6290&6('2E



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"#I !
6C/0,)"1)"8,$+,""
DE;F9GHDH !

I.?,0."LK !i'8f/)8'2!,!/'&9'2!8h1,'2!(,!-6/62!6803,:16(62!/'3!(0;,&,:1,2!;':1,2!(,!</0('2!=&6>'2!?3@(06!A!B&&'!%6(&+'!(6!C@(06DE!

B21)(' ! !! i'8f/)8'!?:D ! !! O'&9'!Wh1,'!

G6:(&6!,1!68E!?#H"ID"!

!

O8622,!"! O8622,!#! O8622,!M! O8622,!L! O8622,!U! K'168!

!

Qh3,&' !
j&,6!

?33 #D!
OFC ! "SMAHS"TX! USHAHS"$! MSLAHSHU! HSRAHSHL! HSLAHSH#! "HSLAHS##X! HS$AHSHL! #SHAHSHT!
VW! LSIAHS"$! LSUAHS"$! MSTAHSH#! "S#AHSH$! HSRAHSH$! "LS"AHS"R! HSRAHSH#! MSIAHSHM!
GV! LSUAHS"#! USUAHS"T! MSIAHSHI! "S#AHSHI6! "SHAHSHL! "LS"AHS#L! "SHAHSHL! LSMAHSHI!

VOYG! MSLAHS"R! LSRAHS"U! LSHAHSH"! #SHAHSHU4! "SHAHSHM! "USMAHS#T! "SUAHSHL! LSMAHSHT!
! ! ! ! ! ! ! ! !

O68'3,:0!,1!68E!?,3!
&,-02+'D#! ! ! ! ! ! ! ! ! ! !

OFQ! ! #S"#!A!"SHk! MSMR!A!HSL#k! #S$I!A!HSM#! "S""!A!HS"M! HS#T!A!HSH#! RSUI!A!HSUTk!
!

"S#!A!HS"$! LS$!A!HSML!

[QV! ! "SRL!A!HS#U! #SUR!A!HS#"! #S$"!A!HS#U! "SH$!A!HS"H! HS#"!A!HSHL/! TSL"!A!HS#I! "S$!A!HS##! LSM!A!HSMI!

VYK! !! "SMH!A!HSLI! #SIU!A!HS$$! #S$#!A!HS#M! "SHM!A!HS"H! HSLM!A!HS""(! TS"M!A!HSLT! "SI!A!HS"I! MSI!A!HS#$!
"O':1&'8,!?OFQDS!V,3,:1,!(,!W0:^6*6!?VWS!&0/6!,3!</0('!=&6>'!'3,=6_MDS!G&+'!(,!2'`6!/&)!,!0:1,=&68!?GVS!&0/'!,3!</0('!=&6>'!'3,=6_$D!
,!V602!(,!/<8/0'!(,!</0('!6=&6>'!?VOYGS!&0/'!,3!</0('!=&6>'!'3,=6_$Db!X!/':1&621,e!OFQ!-2E!VWcGVcVOYGE!V0=:0;0/6:1,!/'3!9dHSHUb!
6S4!/':1&621,e!GV!-2E!VOYGE!
#O':1&'8,!?OFQDS!2,3!2)98,3,:16*+'!(,!</0('!=&6>'b!V)98,3,:16*+'!(,!</0('!=&6>'!0:261)&6('!?[QVDS!6(0*+'!(,!=&+'!(,!2'`6!/&)!,!
0:1,=&68b!,!V)98,3,:16*+'!(,!</0('!=&6>'!261)&6('!?VYKDS!6(0*+'!(,!2602!(,!/<8/0'!(,!</0('2!=&6>'2!261)&6('2b!k!/':1&621,e!OFQ!-2E!
[QVcVYKb!/S(!/':1&621,e![QV!-2E!VYKE!
Mi'8f/)8'2e!/8622,!"e!dM33!?(0l3,1&'DS!/8622,!#e!M_U33b!/8622,!Me!$_R33b!/8622,!Le!"H_"U33S!,!/8622,!Ue!m!"U33E!
!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"#$!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

%&'(!)*!+,-!."//#0!'12',&34+5!6&)!7+87!9)!':,'81!9)!;,)1!9)!<+,5+!<19)5!)7*85&,+4!1!
51=85)2*1!1=+48+21!9)!>4+29)7!?1,3'&,17!7)5!82?,&@2'8+!91!)?)8*1!)2)4>A*8'1!917!BC-!D7*)7!
9+917! 8298'+5! 6&)! E:! &5! ,858+4! 532851! 9)! 82',&7F1! 9)! BC! )! 827&,82+! +>8291! 9)! 5+2)84+!
782'4128G+9+H!1&!7)I+H!7;!E:!)?)8*1!9)!4)'4&*+5)2*1!?1,8'&,+4!1=+48+21!+!')4*1!23=),!9)!82',&7F1!
9)!BC!)!827&,82+H!)!*+5JA5!7;!)K87*)!+!5+2&*)2LF1!9+7!*+K+7!9)!'4)7'85)2*1!9)!?1,3'&,17H!'15!
1&*417!,858+4)7!9)7*)7!5)7517!'15<17*17-!

 

Efeitos da suplementação de ácidos graxos no sistema imune de vacas leiteiras 

 M7!BC!<19)5!5198?8'+4!+!4)7<17*+!85&2)!<14!98=)4717!5)'+287517H!6&)!82',&)5!+!
828J8LF1!91!5)*+J1,8751!91!:'891!+4+6&89N28'1!.<4)'&4714!9)!<417*+>,+2982+7H!<417*+'8',82+7!)!
*4+5J1K+2170H! 829&LF1! 9)! 5)98+914)7! +2*8O82?,+5+*;4817H! 5198?8'+LF1! 9)! ,8<39817!
82*4+'),&,+4)7H!)!+*8=+LF1!9)!4)')<*14)7!2&',)+4)7!.P+611JH!#QQRS!T+,9)4H!#QQU0-!V+J)291!6&)!
1!787*)5+!85&2)!9)!=+'+7!,)8*)84+7!<19)!7)4!5+28<&,+91!<),+!7&<,)5)2*+LF1!9)!BCH!C+294+!)*!
+,-!.#Q"U0!+=+,8+4+5!+!7&<,)5)2*+LF1!9)!?12*)7!9)!,8<39817!48'17!)5!BC!9+!?+53,8+!N5)>+OW!
.7)5)2*)!9)!,82E+L+0!)!N5)>+OU!.>4F1!9)!71I+!'4&!)!82*)>4+,H!)!7+87!9)!':,'81!9)!;,)1!9)!71I+0!2+!
?&2LF1!85&2)!'),&,+4!9)!=+'+7!21!<)43191!9)!*4+278LF1!)!823'81!9)!,+'*+LF1-!M7!+285+87!?14+5!
7&<,)5)2*+917!'15!?12*)7!9)!BC!+!<+4*84!9)!WX!98+7!9+!9+*+!)7<)4+9+!<+4+!1!<+4*1!+*A!$R!98+7!
)5!,+'*+LF1-!B7!98)*+7!'15!82',&7F1!9)!BC!<177&3+5!&5!*)14!9)!)K*4+*1!)*A4)1!5A981!9)!RHYZ!
21!<4AO<+4*1!)!XHXZ!21!<;7O<+4*1-!

[)7*)!)K<)485)2*1!17!+&*14)7!)2'12*4+4+5!6&)!+!7&<,)5)2*+LF1!9)!BC!*+2*1!9+!?+53,8+!
N5)>+OW! 6&+2*1! BC! 9+! ?+53,8+! N5)>+OU! 7F1! '+<+G)7! 9)! +,*)4+4! *+2*1! +! 85&289+9)! 82+*+!
.'+<+'89+9)!9)!?+>1'8*17)!'),&,+40!6&+2*1!+!85&289+9)!+9+<*+*8=+!.6&+2*89+9)!9)!,82?;'8*170-!B!
7&<,)5)2*+LF1!'15!7)5)2*)!9)!,82E+L+!.V%0!+&5)2*1&!+!82*)2789+9)!9)!?+>1'8*17)!9)!*1917!17!
,)&';'8*17H!'151!*+5JA5!9)!2)&*4;?8,17!)!5+'4;?+>17!9+7!=+'+7!21!<;7O<+4*1!.\8>&4+!"0-!]771!
78>28?8'+H!6&)!)5!,1'+87!9)!82?)'LF1H!17!5+'4;?+>17!)!2)&*4;?8,17!<177&)5!5+814)7!'E+2')7!9)!
98>)484!17!<+*;>)217!<14!5)81!9)!5)*+J1,8751!1K89+*8=1!9)21582+91!^respiratory burst_!1&!
burst oxidativo!.]2>=+47*)2!`!a1()7H!#Q"W0-!!

!

D$I3-."AJ"]2*)2789+9)!9)!?+>1'8*17)!9)! 'A,&,+7!91!787*)5+!85&2)!9)!=+'+7!4)')J)291!98)*+7!
'12*41,)!.TM[0H!'15!7)5)2*)!9)!,82E+L+!.V%0H!>4F1!9)!71I+!.CV0!1&!7+87!9)!':,'81!9)!;,)1!9)!
71I+!.VTBC0-!.B9+<*+91!9)!C+294+!)*!+,-H!#Q"U0-!

RQQ
R#X
RXQ
RYX
XQQ
X#X
XXQ
XYX
UQQ
U#X

TM[ V% CV VTBC

]2
*)

27
89

+
9)

!9
)!

?,
&

14
)7

'@
2'

8+

]2*)2789+9)!9)!?+>1'8*17)!21!<;7O<+4*1

%)&';'8*17

a+'4;?+>17

[)&*4;?8,17



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"#/ !
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

! !b)!?145+!82*)4)77+2*)H!+!7&<,)5)2*+LF1!9)!BC!829)<)29)2*)5)2*)!9+!?+53,8+!N5)>+O
W!1&!OU!+&5)2*1&!+!<14')2*+>)5!9)!,82?;'8*17!cOd),<)4!.'15!)K')LF1!917!7+87!9)!':,'81!9)!;,)1!
9)!71I+0! '151!*+5JA5!9)! ,82?;'8*17! '8*1*;K8'17-!M7!,82?;'8*17Oc!4)'12E)')5!)!4)7< 129)5!+!
+2*3>)217!9)!<+*;>)217!+*4+=A7!9+!<419&LF1!9)!'8*1'82+7!6&)!+*4+)5!'A,&,+7!?+>1'3*8'+7!<+4+!1!
,1'+,!9)!82?)'LF1H!)26&+2*1!6&)!17!,82?;'8*17!'8*1*;K8'17!)7*F1!4),+'812+917!'15!+!9)7*4&8LF1!
9)!=34&7!.a15+2!`!V+9H!"//U0-!

! M! e,*851! )K<)485)2*1! 4)+,8G+91! )5! 21771! ,+J14+*;481! *)7*1&! 7)! 1! *)5<1! 9)!
7&<,)5)2*+LF1!'15!:'8917!>4+K17!9&4+2*)!1!<4AO<+4*1!+?)*+!+!4)7<17*+!+9+<*+*8=+!91!787*)5+!
85&2)! 9)! =+'+7! ,)8*)84+7! 9&4+2*)! 1! 823'81! 9+! ,+'*+LF1-! C+4982+,! )*! +,-! .#Q"$0! +=+,81&! +!
7&<,)5)2*+LF1!9)!N5)>+OUH!<14!5)81!9)!>4F1!9)!71I+! ."#Z!9+!aV!9+!98)*+0H!<14!98?)4)2*)7!
<)431917!9+!9+*+!)7<)4+9+!<+4+!1!<+4*1!./QH!UQH!WQ!)!Q!98+7!+2*)7!91!<+4*10!2+!'+<+'89+9)!9)!
519&,+4!+!4)7<17*+!85&2)!+9+<*+*8=+!)!82+*+!9)!=+'+7!,)8*)84+7!9&4+2*)!1!<)43191!9)!*4+278LF1!)!
823'81!9)!,+'*+LF1-!

!

!

D$I3-." <J"f14')2*+>)5! 9)! ,82?;'8*17! cOE),<)4! )! cO'8*1*;K8'17! 9)! =+'+7! 4)')J)291! 98)*+7!
'12*41,)!.TM[0H!'15!7)5)2*)!9)!,82E+L+!.V%0H!>4F1!9)!71I+!.CV0!1&!7+87!9)!':,'81!9)!;,)1!9)!
71I+!.VTBC0-!.B9+<*+91!9)!C+294+!)*!+,-H!#Q"U0-!

!

!

R

U

$

"Q

"#

"R

"U

"$

TM[ V% CV VTBC

Z
!9

)!
'A

,&
,+

7

Z!%82?;'8*17!21!<;7O<+4*1

%82?;'8*17!cO
d),<)4

%82?;'8*17
'8*1*;K8'17



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"WQ!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

! ! !

D$I3-."KJ"f1 4')2*+>)5!9)!,82?;'8*17!cOE),<)4!)!cO'8*1*;K8'17!9)!=+'+7!7&<,)5)2*+9+7!'15!>4F1!
9)!71I+!<14!98?)4)2*)7!*)5<17!)5!4),+LF1!g!9+*+!<4)=87*+!91!<+4*1-!.B9+<*+91!9)!C+4982+,!)*!+,-H!
#Q"$0-!

!

! M7!+&*14)7! )2'12*4+4+5!+&5)2*1!9+!<14')2*+>)5!9)! 'A,&,+7!cOd),<)4! )!9)! ,82?;'8*1!
'8*1*;K8'1!6&+291!7)!7&<,)5)2*1&!17!+285+87!+!<+4*84!9)!WQ!98+7!9+!9+*+!<4)=87*+!<+4+!1!<+4*1!
.\8>&4+!W0-!B,A5!98771H!17!+&*14)7!1J7)4=+4+5!6&)!+!<419&LF1!9)!)7<A'8)7!4)+*8=+7!9)!1K8>@281!
+<;7!+!?+>1'8*17)!9)!S. aureus!?18!5+814!<+4+!17!+285+87!6&)!4)')J)4+5!7&<,)5)2*+LF1!9)!>4F1!
9)!71I+!<14!<),1!5)217!WQ!98+7!9+!9+*+!)7<)4+9+!+1!<+4*1!.\8>&4+!R0-!B!<419&LF1!9)!)7<A'8)7!
4)+*8=+7!9)!1K8>@281!.DhMV0!)7*:!<178*8=+5)2*)!+771'8+9+!'15!+!9)7*4&8LF1!9)!<+*;>)217!+<;7!
1!?+>1'8*17)!<14!5+'4;?+>17!)!2)&*4;?8,17-!

!

!

D$I3-."LJ"f419&LF1!9)!)7<A'8)7!4)+*8=+7!9)!1K8>@281!.DhMV0!)5!'A,&,+7!91!787*)5+!85&2)!+<;7!
?+>1'8*+4)5!S. aureus!9)!=+'+7!7&<,)5)2*+9+7!'15!>4F1!9)!71I+!<14!98?)4)2*)7!*)5<17!9+!9+*+!
)7<)4+9+!<+4+!1!<+4*1-!.B9+<*+91!9)!C+4982+,!)*!+,-H!#Q"$0-!

Q

#

R

U

$

"Q

/Q UQ WQ Q

Z
!9

)!
'A

,&
,+

7

b8+7!9)!7&<,)5)2*+LF1!'15!>4F1!9)!71I+!)5!4),+LF1!+1!
<+4*1

%82?;'8*17!21!<)4391!<;7O<+4*1

cOd),<)4

T8*1*;K8'17

Q
"QQ
#QQ
WQQ
RQQ
XQQ
UQQ
YQQ
$QQ

/Q UQ WQ Q

\,&
14

)7
'@

2'
8+

!5
A

98
+

b8+7!9)!7&<,)5)2*+LF1!'15!>4F1!9)!71I+!)5!4),+LF1!+1!<+4*1

]2*)2789+9)!9)!DhMV!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"W"!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

B! 7&<,)5)2*+LF1! '15! ,8<39)17! <19)! 5198?8'+4! +! 4)7<17*+! 85&2)! <14! 98=)4717!
5)'+287517-! DK87*)5! )K<)485)2*17! 6&)! 4),+*+5! 6&)! +! 7&<,)5)2*+LF1! 9)! BC! 21! <)48<+4*1H!
7)291!+7!?12*)7!9)!,8<39)17!48'+7!)5!BC!*+2*1!9+!?+53,8+!N5)>+OW!6&+2*1!9+!?+53,8+!N5)>+OUH!
7F1! '+<+G)7! 9)! +,*)4+4! *+2*1! +! 85&289+9)! 82+*+! .'+<+'89+9)! 9)! ?+>1'8*17)! '),&,+40! 6&+2*1! +!
85&289+9)!+9+<*+*8=+! .6&+2*89+9)!9)! ,82?;'8*170H!+&5)2*+291!+!82*)2789+9)!9)!?+>1'8*17)!9)!
*1917! 17! ,)&';'8*17H! '151! *+5JA5! 9)! 2)&*4;?8,17! )! 5+'4;?+>17! 9+7! =+'+7-! b)77+! ?145+H! +!
7&<,)5)2*+LF1!9)!,8<39)17H!9)<)29)291!9+!?12*)!)!9+!?145+!6&)!?14!4)+,8G+9+H!<19)!4)7&,*+4!)5!
J)2)?3'817!<+4+!1!?&2'812+5)2*1!91!787*)5+!85&2)!9)!=+'+7!,)8*)84+7-!

!

M)*/03(N,( "

 B! 7&<,)5)2*+LF1! 9)! BC! <+4+! =+'+7! ,)8*)84+7! *)5! 4)7&,*+917! =+48:=)87H! 7)291! 6&)!
4)7<17*+7! <419&*8=+7! <178*8=+7! 9)<)29)4F1! 9+! ?12*)! )! 9+! 6&+2*89+9)! 7&<,)5)2*+9+H! '151!
*+5JA5! 91! )7*:>81! 9)! ,+'*+LF1! )5! 6&)! 1! +285+,! 7)! )2'12*4+-! T15! 4),+LF1! +17! <+4i5)*417!
4)<419&*8=17!+!7&<,)5)2*+LF1!9)!BC!<19)!+&5)2*+4!+!<1<&,+LF1!?1,8'&,+4H!21*+9+5)2*)!9)!
<)6&)217! )j1&! >4+29)7! ?1,3'&,17! 9)<)29)291! 9+! ?12*)! 9)! BC! &*8,8G+9+H! )! 5),E14+4! 1!
9)7)5<)2E1! 4)<419&*8=1! )5! ?&2LF1! 9)! 5),E148+! 21! J+,+2L1! 9)! )2)4>8+! 9+7! =+'+7-! B!
7&<,)5)2*+LF1!9)!:'8917!>4+K17!<1,8O827+*&4+917!2+7!9)8*+7!<19)5!519&,+4!+!4)7<17*+!85&2)!
82+*+!)!+9+<*+*8=+!9)!=+'+7!,)8*)84+7!21!823'81!9)!,+'*+LF1H!+&5)2*+291!1!+*8=89+9)!)!82*)2789+9)!
9)!?+>1'8*17)!9)!'A,&,+7!91!787*)5+!85&2)H!9)<)29)291!9+!?12*)!9)!,8<39)17!&*8,8G+9+-!

!

O,P,-Q*/$.("R$0?$)I-SP$/.("

B,)48H!k-!l-H!m-!T-!d82)H!a-!\-!f(5+2H!f-!b-!a+27),,H!l-!k-!l+,)7H!m-!a+,,+49H!+29!B-!b-!
\87E)4-! ! #Q"U-! f)48<+4*&48)2*! 855&217&<<4)77812! +29! 7*4+*)>8)7! *1! 85<41=)! 9+84(! '1n!
E)+,*E!9&482>!*E)!<)48<+4*&48)2*!<)4819-!h)7-!o)*-!V'8-!"Q$p$O"Y-!

B,,)2H! a-! B-H! +29! f-! f8+2*128-! #Q"W-!a)*+J1,8'! '12*41,! 1?! ?))9! 82*+q)p! ]5<,8'+*8127! ?14!
5)*+J1,8'!987)+7)!1?!?4)7E!'1n7-!o)*-!T,82-!\119!B285-!#/p!#Y/O#/Y-!

B,,)2H!a-!V-!#QQQ-!D??)'*7!1?!98)*!12!7E14*O*)45!4)>&,+*812!1?!?))9!82*+q)-!k-!b+84(!V'8-!$W!
.Y0p"X/$O"U#R-!

B,5)89+H!C-!\-H!c-!B-!b),!o+,,)H!f-!C-!f+8=+H!D-!\)44)84+!9)!k)7&7H!h-!o-!m+4,)**+H!k-!h-!C+294+H!
o-!f-!m)**)41H!T-!V-!c+q8(+H!+29!\-!f-!h)22;-!#Q"U-!D??)'*7!1?!nE1,)!4+n!71(J)+2!14!nE1,)!
'1**127))9!12!58,q!(8),9!+29!'15<178*812H!98>)7*8J8,8*(H!4&582+,!?)45)2*+*812!+29!J,119!
5)*+J1,8*)7!1?!,+'*+*82>!9+84(!'1n7-!B285-!f419-!V'8-!!bM]p!"Q-"QY"jB["X#UU!

m+228H!V-H!m-!l-!b+(H!h-!l-!D=+27H!\-!f-!T1412>8&H!+29!m-!%15J+498-!"//X-!b)*)'*812!1?!
'12I&>+*)9!98)2)!8715)47!1?!,821,)8'!+'89!82!,8=)4!,8<897!1?!4+*7!?)9!+!'E1,82)O9)=189!98)*!
8298'+*)7!*E+*!*E)!98)*!91)7!21*!'+&7)!,8<1<)41K89+*812-!k-![&*4-!m81'E)5-!Up!#$"O#$/-!

m+4,)**+H!h-!o-H!k-!h-!C+294+H!o-!f-!m)**)41H!T-!D-!B4+eI1H!c-!B-!b),!o+,,)H!C-!\-!B,5)89+H!D-!
\)44)84+!9)!k)7&7H!h-!b-!a82>1*8H!m-!T-!m)2)=)2*1H!k-!D-!\4)8*7!k&2814H!+29!\-!f-!h)22;-!
#Q"U-! h582+,! J81E(941>)2+*812! +29! +J15+7+,! ?,1n! 1?! ?+**(! +'897! 82! ,+'*+*82>! '1n7p!
M8,7))9!<41=89)7!4&582+,!<41*)'*812!?14!?+**(!+'897-!B285-!\))9!V'8-!c)'E21,-!#"/p!"""O
"#"- !

m+4,)**+H!h-!o-H!k-!h-!C+294+H!k-!D-! \4)8*+7!k&2814H!%-!T-!o)49&48'1H!h-!b-!a82>1*8H!o-! f-!
m)**)41H!m-!T-!m)2)=)2*1H!\-!C-!o8,),+H!+29!\-!f-!h)22;-!#Q"X-!d8>E!,)=),7!1?!nE1,)!4+n!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"W#!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

71(+!J)+27!82!9+84(! '1n!98)*7p!98>)7*8J8,8*(!+29!+285+,!<)4?145+2')-!k-!B285-!fE(781,-!
B285-![&*4-!.m)4,0!bM]p!"Q-""""jI<2-"#RQU!

m+&5+2H! b-! D-H! +29! l-! m-!T&448)-! "/$Q-! f+4*81282>! 1?! 2&*48)2*7! 9&482>! <4)>2+2'(! +29!
,+'*+*812p!+!4)=8)n!1?!5)'E+28757!82=1,=82>!E15)17*+787!+29!E15)14E)787-!k-!b+84(!V'8-!
UWp!"X"RO"X#/-!

m)+5H!V-!l-H!+29!l-!h-!m&*,)4-!"//Y-!D2)4>(!J+,+2')!+29!1=+48+2!?1,,8',)!9)=),1<5)2*!<4814!
*1!*E)!?847*!1=&,+*812!<17*<+4*&5!82!9+84(!'1n7!4)')8=)82>!*E4))!,)=),7!1?!98)*+4(!?+*-!m81,-!
h)<419-!XUH!"WWO"R#-!

m),,H!B-! l-! "//X-! h)>&,+*812!1?!14>+28'! 2&*48)2*!5)*+J1,875!9&482>! *4+278*812!?415! ,+*)!
<4)>2+2'(!*1!)+4,(!,+'*+*812-!k-!B285-!V'8-!YWp!#$QRO#$"/ -!

m8,J(H!c-!h-H!k-!m,1=qH!m-!T-!B5+4+,H!M-!V:!\8,E1H!\-!c-!V8,=)7*4)H!f-!k-!d+27)2H!T-!h-!V*+<,)7H!
+29!l-! l-!cE+*'E)4-!#QQU-!D??)'*7!1?!98)*+4(!&27+*&4+*)9!?+**(!+'897!12!11'(*)!6&+,8*(!
+29!?1,,8'&,+4!9)=),1<5)2*!82! ,+'*+*82>!9+84(! '1n7!82!7&55)4-!k-!b+84(!V'8-!$/H!W$/"O
W/QW-!

m&44H!C-M-H!+29!a-a-!m&44-!"/WQ-!cE)!2+*&4)!+29!41,)!1?!*E)!?+**(!+'897!)77)2*8+,!82!2&*48*812-!
k-! m81,-! TE)5-! $UpX$YOU#"-T+8H! c-! r-H! f-! C-! l)7*12H! %-! B-! %&29H! m-! m4198)H! b-! k-!
a's)22+H! +29! l-! T-! l+>2)4-! "//R-! B771'8+*812! J)*n))2! 2)&*41<E8,! ?&2'*8127! +29!
<)48<+4*&48)2*!987149)47!82!'1n7-!B5-!k-!o)*-!h)7-!XXp/WRt /RW-!!

T+,9)4H! f-! T-! #QQU-! 2OW! <1,(&27+*&4+*)9! ?+**(! +'897H! 82?,+55+*812H! +29! 82?,+55+*14(!
987)+7)7-!B5-!k-!T,82-![&*4-!$W.U!V&<<,0p"XQXVO"X"/V- !

T+,9)4H!f-!T-!#Q"#-!cE)!41,)!1?!5+482)!15)>+OW!.2OW0!?+**(!+'897!82!82?,+55+*14(!<41')77)7H!
+*E)417',)41787!+29!<,+6&)!7*+J8,8*(-!a1,-![&*4-!\119!h)7-!XU.Y0p!"QYWO"Q$Q-!

T+,15)28H!C-!b-H!c-!d-!V8,=+H!T-!V-!c+q8(+H!+29! \-! f-!h)22;-!T15<+4+*8=)! )=+,&+*812!1?!
&27+*&4+*)9! +29! 7+*&4+*)9! ?+**(! +'897! 7&<<,)5)2*+*812! 12! 58,q! <419&'*812H! J,119!
5)*+J1,8*)7!+29!)5J4(1!6&+,8*(!1?!*4+278*812!d1,7*)82!'1n7-!.)5!4)=87F10!

T)448H!h-!%-H!V-!M-!k&'E)5H!h-!T-!TE)J),H!d-!a-!h&*8>,8+21H!h-!C-!m4&21H!s-![-!C+,=F1H!l-!
l-! cE+*'E)4H! +29! k-! D-! V+2*17-!D??)'*! 1?! ?+*! 71&4')! 98??)482>! 82! ?+**(! +'89! <41?8,)! 12!
5)*+J1,8'!<+4+5)*)47H!?)4*8,8G+*812H!+29!)5J4(1!6&+,8*(!82!E8>EO<419&'82>!9+84(!'1n7-!k-!
b+84(!V'8-!/#p"X#QO"XW"-!

TE+<82+,H![-H!a-!D-!T+4712H!c-!\-!b&??8),9H!a-!T+<),H!V-!C199)2H!k-!D-!V+2*17H!a-!l-!M=)4*12!
+29! !V-!k-!%)!m,+2'-!#Q""-! cE)!+771'8+*812!1?!7)4&5!5)*+J1,8*)7!n8*E! ',828'+,!987)+7)!
9&482>!*E)!*4+278*812!<)4819-!k-!b+84(!V'8-!/Rp!R$/YOR/QW-!

T12*4)4+7H! C-! B-H! %-! a-! V1498,,1-!#Q""-! %8<89! 51J8,8G+*812! +29! 82?,+55+*14(! 4)7<127)7!
9&482>!*E)!*4+278*812!<)4819!1?!9+84(!'1n7-!T15<+4+*8=)!]55&21,-!a8'41J81,-!]2?)'*81&7!
b87)+7)7!WRp#$"t #$/-!!

T&4*87H! T-H! d-! D4JH! T-! V28??)2H! h-! V58*EH! +29! b-! s412?),9-! f+*E! +2+,(787! 1?! 94(! <)4819!
2&*48*812H!<17*<+4*&5!5)*+J1,8'!+29!4)<419&'*8=)!987149)47H!+29!5+7*8*87!82!d1,7*)82!'1n7-!
k-!b+84(!V'8-!U$p!#WRYO#WUQ-!

b)!s17*)4H!k-!b-H!+29!C-!M<715)4-!#Q"W-!]27&,82!4)78*+2')!82!9+84(!'1n7-!o)*-!T,82-![14*E-!
B5-!\119!B285-!f4+'*-!#/p!#// OW##-!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"WW!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

9)!%117H!\-!T-!o+2!o8,)*H!f-!=+2!a+&48qH!+29!c-!B-!a-!s4&8<!"/$/-!a14<E1,1>(!1?!855+*&4)!
J1=82)!11'(*)7-!C+5)*)!h)7-!#Rp!"/YO#QR-!

b14)+&H!a-H!+29!B-!\)4,+(-!b8>)7*812!+29!&*8,8G+*812!1?!?+**(!+'897!J(!4&582+2*7-!B285-!\))9!
V'8-!c)'21,-!RXp!WY/OW/U-!

b&2282>H!s-!h-H!s-!T+7E5+2H!b-!%-!h&77),H!k-!C-!cE15<712H!h-!k-![145+2H!+29!h-!%-!h1Jq)4-!
#Q"Q-!m)*+O1K89+*812!87!)77)2*8+,!?14!51&7)!11'(*)!9)=),1<5)2*+,!'15<)*)2')!+29!)+4,(!
)5J4(1!9)=),1<5)2*- !m81,-!h)<4-!$Wp!/Q/O/"$- !

D5J4+<+!t ! D5<4)7+! m4+78,)84+! 9)! f)76&87+! B>41<)'&:48+-! #Q"U-!b87<123=),! )5p!
E**<7pjjnnn-)5J4+<+-J4j!.+')771!)5!7)*)5J41!9)!#Q"U0-!

\BMH!#Q"W-!\119!+29!B>48'&,*&4)!M4>+28G+*812!T14<14+*)!V*+*87*8'+,!b+*+J+7)-!\82+,!#Q""!
b+*+! +29! f4),8582+4(! #Q"#! b+*+! ?14! X! a+I14! T155198*(! B>>4)>+*)7! [1n! B=+8,+J,)!
uM2,82)v-!B=+8,+J,)p!E**<pjj?+17*+*-?+1-14>!.+'')77)9!#Q"R![1=)5J)40!

\+42)(H!k-!s-H!%-!s-!a+5)91=+H!k-!\-!T1)*G))H!m-!s&q+28'EH!%-!a-!V1498,,1H!V-!s-!V*1+q)7H!k-!
D-!a82*12H!%-!T-!d1,,87H!+29!m-!k-!m4+9?149-!#Q"W-!B2*8O82?,+55+*14(!7+,8'(,+*)!*4)+*5)2*!
+,*)47!*E)!5)*+J1,8'!+9+<*+*812!*1!,+'*+*812!82!9+84(!'+**,)-!B5-!k-!fE(781,-!h)>&,-!]2*)>4-!
T15<-!fE(781,-!WQXph""QO"QY-!

\1&,+98O[+7E*+H!B-!B-H!T-!C-!C&*8)44)GH!k-!C-!C12>H!f-!C+427n14*E(H!+29!h-!l)JJ-!#QQY-!
]5<+'*!1?!98)*+4(!?+**(!+'897!12!11'(*)!6&+,8*(!+29!9)=),1<5)2*!82!,+'*+*82>!9+84(!'1n7-!
m81,-!h)<4-!YYp/O"Y-!

\1&,+98O[+7E*+H!B-!B-H!s-!D-!l122+'1**H!T-!C-!C&*8)44)GH!k-!C-!C12>H!s-!b-!V82',+84H!f-!T-!
C+427n14*E(H!+29!h-! l)JJ-!#QQ/-!M1'(*)!6&+,8*(!82! ,+'*+*82>!9+84(! '1n7!?)9!12!E8>E!
,)=),7!1?!2OW!+29!2OU!?+**(!+'897-!h)<4-!"W$p!YY"OY$"-!

\4)8*+7! ke2814H! k-! D-H! \-! f-! h)22;H! a-! o-! V+2*17H! k-! h-! C+294+H! a-! a-! \8,E1H! +29! m-! T-!
o)2*&4),,8-!#Q"Q-! f419&'*8=)!<)4?145+2')!+29! '15<178*812!1?!58,q!<41*)82!?4+'*812!82!
9+84(!'1n7!7&<<,)5)2*)9!n8*E!?+*!71&4')7-!h)=-!m4+7-!w11*)'-!W/p!$RXO$X#-!

C+294+H! k-! h-H! %-! T-! o)49&48'1H! h-! b-! a82>1*8H! T-! V-! c+q8(+H! h-! C+4982+,H! c-! d-! B-!
o)294+5828H!h-!o-!m+4,)**+H!k-!B-!o8782*82H!+29!\-!f-!h)22;-!#Q"Y-!lE1,)!?,+K7))9H!4+n!
71(J)+27H!+29!'+,'8&5!7+,*7!1?!?+**(!+'897!7&<<,)5)2*+*812!?14!*4+278*812!'1n7p!\1,,8',)!
9)=),1<5)2*!+29!)5J4(1!6&+,8*(-!]*+,8+2!k-!B285-!V'8-H!"UH!2-RH!<-XW$OXRX-!

C+294+H!k-!h-H!h-!o-!m+4,)**+H!h-!b-!a82>1*8H!%-!T-!o)49&48'1H!k-!D-!\4)8*+7!k4-H!%-!k-!M,8=)84+H!
T-!V-!c+q8(+H!k-!h-!s?1&4(!k4-H!a-!T-!l8,*J+2qH!+29!\-!f-!h)22;-!#Q"U-!D??)'*7!1?!nE1,)!
?,+K7))9H!4+n!71(J)+27H!+29!'+,'8&5!7+,*7!1?!?+**(!+'897!12!5)+7&4)7!1?!'),,&,+4!855&2)!
?&2'*812!1?!*4+278*812!9+84(!'1n7-!k-!b+84(!V'8-!//pRX/QORUQU-!

C+4982+,H!h-H!C-!b-!T+,15)28H!\-!w+2?)4+48H!c-!d-!B-!o)294+5828-!T-!V-!c+q8(+H!c-!B-!b),!
o+,,)H!+29!\-!f-!h)22;-!#Q"$-!b8??)4)2*!9&4+*8127!1?!nE1,)!4+n!71(J)+27!7&<<,)5)2*+*812!
9&482>!*E)!<4)<+4*&5!<)4819p!a8,q!?+**(!+'89!<41?8,)!+29!11'(*)!+29!)5J4(1!6&+,8*(!1?!
)+4,(O,+'*+*82>!d1,7*)82!'1n7-!k-!b+84(!V'8-!"Q"pUYXOU$/-!

C+4982+,H! h-H! C-! b-! T+,15)28H! \-! w+2?)4+48H! c-! d-! B-! o)24+5828H! T-! V-! c+q8(+H! d-! C-!
m)4*+>212H!T-!\-!m+*87*+H!B-!a-!a-!f-!b),,+!%8J)4+H!+29!\-!f-!h)22;-! #Q"$-!!b8??)4)2*!
9&4+*8127!1?!nE1,)!4+n!71(J)+27!7&<<,)5)2*+*812!9&482>!*E)!<4)<+4*&5!<)4819p!a)+7&4)7!
1?!'),,&,+4!855&2)!?&2'*812!82!*4+278*812!9+84(!'1n7-!k-!b+84(!V'8-H!"Q"pUU"OUYR-!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"WR!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

C+427n14*E(H!f-!T-H!B-!%1'qH!C-!D-!a+22H!s-!b-!V82',+84H!+29!h-! l)JJ-!#QQ$-![&*48*812H!
5)*+J1,875!+29!?)4*8,8*(!82!9+84(!'1n7p!"-!b8)*+4(!)2)4>(!71&4')!+29!1=+48+2!?&2'*812-!k-!
b+84(!V'8-!/"p!W$"ROW$#W-!

C4+55+*8q17H!V-!]-H!f-!o-!V&JJ+8+EH!c-!B-!o8'*14H!+29!l-!a-!a8,,)4-!"//R-!b8=)47)!)??)'*7!
1?!)77)2*8+,!.2OU!+29!2OW0!?+**(!+'897!12!'&,*&4)9!'),,7-!T(*1*)'E21,-!"XpW"OXQ-!

C4)'1H!%-!\-H!k-!c-![)=)7![)*1H!B-!f)948'1H!h-!B-!\)44+GG+H!\-!V-!%85+H!h-!V-!m87821**1H![-!
a+4*82)GH!a-!C+4'8+H!D-!V-!h8J)841H!C-!T-!C15)7H!k-d-!VE82H!a-!B-!m+,,1&H!l-l-!cE+*'E)4H!
T-h-!V*+<,)7H!+29!k-!D-!f-!V+2*17-!#Q"X-!D??)'*7!1?!+,*)482>!*E)!4+*81!1?!98)*+4(!2OU!*1!2OW!
?+**(!+'897!12!<)4?145+2')!+29!82?,+55+*14(!4)7<127)!*1!+!,8<1<1,(7+''E+489)!'E+,,)2>)!
82!,+'*+*812!d1,7*)82!'1n7-!k-!b+84(!V'8-/$pUQ#OU"Y-!

C4&55)4H!h-!h-! "//X-! ]5<+'*!1?! 'E+2>)7!82!14>+28'!2&*48)2*!5)*+J1,875!12!?))982>! *E)!
*4+278*812!9+84(!'1n-!k-!B285-!V'8-!YWp#$#QO#$WW-!

C&*8)44)GH!T-!C-H!m-!s-!T+5<J),,H!+29!h-!l)JJ-!"//Y-!b)=),1<5)2*!1?!+!,12>!*)45!J1=82)!
>4+2&,17+! '),,! '&,*&4)! 7(7*)5p! 829&'*812! +29! 5+82*)2+2')! 1?! )7*4+981,! <419&'*812H!
4)7<127)!*1!?1,,8',)O7*85&,+*82>!E14512)H!+29!514<E1,1>8'+,!'E+4+'*)487*8'7-!m81,-!h)<4-!
XUp!UQ$OU"U-!

d+5512H!b-!V-H!]-!a-!D=I)2H!c-!h-!bE85+2H!k-!f-!C1??H!+29!k-!%-!l+,*)47-!#QQU-![)&*41<E8,!
?&2'*812!+29!)2)4>(!7*+*&7!82!d1,7*)82!'1n7!n8*E!&*)482)!E)+,*E!987149)47-!o)*-!]55&21,-!
]55&21<+*E1,-!""Wp#"t #/-!

d+(84,8H!B-!h-H!h-!h-!C4&55)4H!D-!o-![149E)85H!+29!f-!a-!T4&5<-!B285+,!+29!98)*+4(!?+'*147!
+??)'*82>! ?))9! 82*+q)! 9&482>! *E)! <4)?4)7E! *4+278*812! <)4819! 82! d1,7*)82-! k-! b+84(! 7'8-!
$XpWRWQOWRRW-!

d)87)4H!B-H!B-!a'T+4*E(H![-!l)9,1'qH!V-!a)8)4H!k-!s+(H!T-!l+,q)4H!a-!B-!T411q)29)2H!a-!
b-!a8*'E),,H!V-!a14>+2H!s-!l+*q827H!k-!k-!%114H!+29!k-!h-!h1'E)-!#Q"X-!C4+G82>!9+84(!'1n7!
E+9! 9)'4)+7)9! 82*)4?)412O(H! *&514! 2)'41787! ?+'*14! +29! 82*)4,)&q82O"Y! H! +29! 82'4)+7)9!
9)<4)77812!1?!82*)4,)&q82O"QH!9&482>!*E)!?847*!n))q!+?*)4! '+,=82>-!k-!b+84(!V'8-!/$p!/WYO
/RU-!

d)4+*EH!V-H!V-!c-!%8,,(H!b-! f-! \87'E)4H!D-!k-! l8,,8+57H!d-!b1J712H!T-!D-!m4(+2*H!+29!]-!a-!
VE),912-! #QQ/-! m+'*)48+,! ,8<1<1,(7+''E+489)! 829&')7! +2! )291'482)! 7n8*'E! ?415!
<417*+>,+2982! \#+,<E+! *1! <417*+>,+2982! D#! 82! J1=82)! )2915)*48&5-! D291'4821,-!
"XQp"/"#O"/#Q-!

]2>=+47*)2H!s-!%-H!+29!s-!a1()7-!#Q"W-![&*48*812H!855&2)!?&2'*812!+29!E)+,*E!1?!9+84(!'+**,)-!
B285+,!Y!.V&<<,0p!""#O"##-!

k&'E)5H!V-!M-H!h-!%-!B-!T)448H!a-!l8,,+7)214H!s-![-!C+,=F1H!h-!C-!V-!m4&21H!d-!a-!h&*8>,8+21H!
D-! k-! b)f)*)47H! \-! c-! V8,=)7*4)7H! l-! l-! cE+*'E)4H! +29! k-! D-! f-! V+2*17-! #Q"Q-!
V&<<,)5)2*+*812!n8*E! '+,'8&5!7+,*7!1?! ,821,)8'! +29! *4+27O1'*+9)')218'! +'897!85<41=)7!
?)4*8,8*(!1?!,+'*+*82>!9+84(!'1n7-!h)<419-!b15)7*8'!B285-!RXp!XXOU#-!

s+785+28'q+5H!h-H!c-!\-!b&??8),9H!h-!B-!\17*)4H!T-!k-!C+4*,)(H!s-!D-!%)7,8)H!k-!V-!l+,*12H!+29!
l-! d-! k1E2712-! #QQX-! B! '15<+48712! 1?! *E)! '(*1J4&7E! +29! &*)482)! ,+=)! *)'E286&)7! *1!
)=+,&+*)!)2915)*48+,!'(*1,1>(!82!',828'+,,(!2145+,!<17*<+4*&5!9+84(!'1n7-!T-!o)*-!k-!RUp!
#XXO#X/-!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"WX!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

%)+2H!]-!k-H!h-!k-!o+2!V+&2H!+29!f-!k-!b)C+487-!#Q"W-!D2)4>(!+29!<41*)82!2&*48*812!5+2+>)5)2*!
1?!*4+278*812!9+84(!'1n7-!o)*-!T,82-!\119!B285-!#/pWWYOWUU-!

%)m,+2'H!V-!#Q"Q-!a128*1482>!5)*+J1,8'!E)+,*E!1?!9+84(! '+**,)!82! *E)! *4+278*812!<)4819-!k-!
h)<419-!b)=-!XU.V&<<,0pV#/t VWX-!

%1'qH!B-!%-H!+29!b-!D-!m+&5+2-!#QQR-!a198?(82>!58,q!?+*! '15<178*812!1?!9+84(! '1n7!*1!
)2E+2')!?+**(!+'897!J)2)?8'8+,!*1!E&5+2!E)+,*E-!%8<897!W/p""/YO"#QU-!

%&'(H!a-!T-H!k-!b-!V+=81H!%-!m+982>+H!h-!%-!9)!%+!V1*+H!+29!!l-!l-!cE+*'E)4-!"//#-!\+'*147!
*E+*!+??)'*!1=+48+2!9(2+58'7!82!'+**,)-!k-!B285-!V'8-!YQp!WU"XOWU#U-!

%&'(H!a-!T-H!h-!k-!T1,,8)4H!a-!%-!s8*'E),,H!k-!k-!b8J2)4H!V-!b-!d+&7)4H!+29!C-!C-!s48=8-!"//W-!
]55&21E87*1'E)58'+,!+29!2&',)8'!+'89!+2+,(787!1?!715+*1*41<82!4)')<*14!<1<&,+*8127!82!
*E)!J1=82)!1=+4(-!m81,-!h)<419-!R$p!"#"/O"##Y-!

a +8+H! a-! h-H! %-! T-! TE+&9E+4(H! %-! \8>&)4)7H! +29! h-! k-! l+,,+')-! a)*+J1,875! 1?!
<1,(&27+*&4+*)9!?+**(!+'897!+29!*E)84!*1K8'8*(!*1!*E)!58'41?,14+!1?!*E)!4&5)2-!B2*128)!o+2!
%))n)2E1)q!/"p!WQWOW"R-!

a+4)8H! l-! \-H!b-!T-! l+*E)7H!+29!B-!B-! \1&,+98O[+7E*+-!#Q"Q-! ]5<+'*!1?! ,821,)8'!+'89!12!
J1=82)!11'(*)!5+*&4+*812!+29!)5J4(1!9)=),1<5)2*-!h)<419-!"W/p!/Y/O/$$-!

a175+22H!c-!h-H!+29!V-!V+9-!"//U-!cE)!)K<+2982>!&28=)47)!1?!cO'),,!7&J7)*7p!cE"H!cE#!+29!
514)-!]55&21,-!c19+(!"Yp"W$t "RU-a14,)(!)*!+,-H!#QQU!

a1()7H!s-!a-H!k-!s-!b4+'q,)(H!k-!%-!V+,+qOk1E2712H!b-!D-!a1482H!k-!T-!d1<)H!+29!k-!k-!%114-!
#QQ/-!b8)*+4(O829&')9!2)>+*8=)!)2)4>(!J+,+2')!E+7!58285+,!)??)'*7!12!822+*)!855&28*(!
9&482>!+!Streptococcus uberis 5+7*8*87! 'E+,,)2>)!82!9+84(! '1n7!9&482>!589,+'*+*812-!k-!
b+84(!V'8-!/#pRWQ"t RW"U-!!

[+=)7H!B-!m-H!k-!D-!\4)8*+7H!h-!o-!m+4,)**+H!k-!h-!C+294+H!C-!b-!T+,15)28H!h-!C+4982+,H!T-!V-!
c+q8(+H!c-!d-!B-!o)294+5828H!h-!b-!a82>1*8H!+29!\-!f-!h)22;-!#Q"U-!D??)'*!1?!4+n!71(+!
J)+2! <+4*8',)! 78G)! 12! <419&'*8=)! <)4?145+2')! +29! 98>)7*812! 1?! 9+84(! '1n7-! k-! B285-!
fE(781,-!B285-![&*4-!"QQp!YY$OY$$-!

[),712H! b-! %-H! +29! a-! a-! T1K-! #QQ$-! %)E282>)4! <482'8<,)7! 1?! J81'E)587*4(-! D9-! l-! d-!
\4))5+2H!U*E!)9-!"WRQ<-!

[hT-! #QQ"-! [&*48)2*! h)6&84)5)2*7! 1?! b+84(! T+**,)-! Y*E! 4)=-! )9-! [+*,-! B'+9-! V'8-H!
l+7E82>*12H!bT-!

Mxm1(,)H! [-!k-H!C-!B-!T12*4)4+7H!V-!B-!a+**58,,)4H!+29!%-!a-!V1498,,1-!#Q"#-!TE+2>)7!82!
>,&'17)!*4+27<14*)4!)K<4)77812!82!5121'(*)7!1?!<)48<+4*&48)2*!9+84(! '1n7-!k-!b+84(!V'8-!
/XpXYQ/t XY"/-!!

M,98'qH!m-!V-H!T-!h-!V*+<,)7H!l-!l-!cE+*'E)4H!+29!f-!C(+n&-!"//Y-!BJ15+7+,!82?&7812!1?!
>,&'17)!+29!?+*O)??)'*!12!98>)7*812H!<419&'*812H!+29!1=+48+2!+29!&*)482)!?&2'*8127!1?!'1n7-!
k-!b+84(!V'8-!$Qp!"W"O"W#$-!

f+4198H!f-! l-!"/YY-!T12I&>+*)9!1'*+9)'+98)218'!+'897!1?!58,q!?+*-!k-!b+84(!V'8-!UQp"XXQO
"XXW-!f)4q827!)*!+,-H!#QQ"!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"WU!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

f12*)4H!B-!B-H!B-!D-!f+47(H!a-!V++9)H!k-!f-!a8+,1*H!T-!\8'E)&KH!T-!b&=+&KOf12*)4H!+29!m-!
C485+49-! #QQU-! D??)'*! 1?! +! 7&<<,)5)2*! 48'E! 82! ,821,)28'! +'89! +99)9! *1! *E)! 98)*! 1?!
<17*<+4*&5!9+84(! '1n7!12!1=+48+2!?1,,8',)!>41n*EH!+29!<,+75+!?+**(!+'89!'15<178*8127-!
h)<419-![&*4-!b)=),1<-!RUp!"/O#/-!

h+J8))H!B-!h-H!s-!m4)82E8,9!s-H!l-!V'1**H!d-!a-!C1,9)4H!D-!m,1'qH!]-!k-!%)+2-!#Q"#-!D??)'*!1?!
?+*!+998*8127!*1!98)*7!1?!9+84(!'+**,)!12!58,q!<419&'*812!+29!'15<12)2*7p!+!5)*+O+2+,(787!
+29!5)*+O4)>4)77812-!k-!b+84(!V'8-!/XH!W##XOW#RY-!

h)22;H!\-!f-H!k-!D-!\4)8*+7!ke2814H!k-!h-!C+294+H!h-!o-!m+4,)**+H!B-!m-![+=)7H!B-!d-!C+5)841H!
)!%-!T-!o)49&48'1-!#QQ/-!C4F1!9)!71I+!2+!+,85)2*+LF1!9)!=+'+7!,)8*)84+7-!D5p!V+2*17H!a-o-H!
h)22;H!\-f-H!V8,=+H!%-\-f-H!B,J&6&)46&)H!h-! [1=17!9)7+?817!9+!<)76&87+!)5!2&*48LF1!)!
<419&LF1!+285+,-!D98*14+!Xb-!f84+77&2&2>+OVf-!=-!"p!"/" O#"R-!

h1J82712H!h-!V-H!f-!C-!f&7E<+q&5+4+H!w-!TE)2>H!B-!h-!f)*)47H!b-!h-!BJ+(+7)q+4+H!+29!b-!T-!
l+*E)7-! #QQ#-! D??)'*7! 1?! 98)*+4(! <1,(&27+*&4+*)9! ?+**(! +'897!12! 1=+48+2! +29! &*)482)!
?&2'*812!82!,+'*+*82>!9+84(!'1n7-!h)<419-!"#Rp""/O"W"-!

h1'E)H!k-!h-H!b-!f-!m)44(H!+29!D-!V-!s1,=)4-!#QQU-!d1,7*)82O\48)78+2!7*4+82!+29!?))9!)??)'*7!
12!58,q!<419&'*812H!J19(!n)8>E*H!+29!J19(!'1298*812!7'14)!<41?8,)7!82!>4+G82>!9+84(!'1n7-!
k-!b+84(!V'8-!$/H!WXW#OWXRW-!

h1*EH! k-! B-! +29! a-! %-! s+)J)4,)H! "/$#-! D??)'*! 1?! >,&'1'14*8'1897! 12! *E)! J1=82)! 855&2)!
7(7*)5-!k-!B5-!o)*-!a)9-!B771'-!"$Qp$/RO/Q"-!!

V'+,8+H!b-H![-!%+')*)4+H!y-!m)42+J&''8H!s-!b)5)()4)H!%-!b&'E+*)+&H!T-!m&4=)28'E-!#QQU-!]2!
=8*41! )??)'*7! 1?! 212)7*)48?8)9! ?+**(! +'897! 12! J1=82)! 2)&*41<E8,7! 1K89+*8=)! J&47*! +29!
=8+J8,8*(-!k-!b+84(!V'8-!$/p!"RYO"XR-!

V8,=)7*4)H!\-c-H!c-V-!T+4=+,E1H![-!\4+2'87'1H!k-D-f-!V+2*17H!T-h-!V*+<,)7H!c-T-!k)2q827H!+29!
l-l-!cE+*'E)4-!#Q""-!D??)'*7! 1?!98??)4)2*8+,!7&<<,)5)2*+*812!1?!?+**(!+'897!9&482>!*E)!
<)48<+4*&5!+29!J4))982>!<)48197!1?!d1,7*)82!'1n7p!]]-![)&*41<E8,!?+**(!+'897!+29!?&2'*812H!
+29!+'&*)!<E+7)!<41*)827-!k-!b+84(!V'8-!/R.X0p##$XO#WQ"-!

V*+<,)7H!T-!h-H!k-!a-!m&4q)H!+29!l-!l-!cE+*'E)4-!"//$-!]2?,&)2')!1?!7&<<,)5)2*+,!?+*7!12!
4)<419&'*8=)!*877&)7!+29!<)4?145+2')!1?!,+'*+*82>!'1n7-!k-!b+84(!V'8-!$"p$XUO$Y"-!

V*+<,)7H!T-h-H!+29!l-l-!cE+*'E)4-!#QQX-!D??)'*7!1?!?+**(!+'897!12!4)<419&'*812!1?!9+84(!'1n7-!
f+>)7! ##/O#XU! 82! h)')2*! B9=+2')7! 82! B285+,! [&*48*812-! f-T-! C+427n14*E(! +29! k-!
l87)5+2H!)97-![1**82>E+5!y28=)478*(!f4)77H!D2>,+29-!

V*&45)(H!h-!C-!B-!h)87H!d-!k-!%))7)H!+29!c-!C-!a'D=1(-!#QQ/-!h1,)!1?!?+**(!+'897!82!)2)4>(!
<41=87812! 9&482>! 11'(*)! 5+*&4+*812! +29! )+4,(! )5J4(1! 9)=),1<5)2*-! h)<419-! b15)7*-!
B285-!RR!.V&<<,-!W0p!XQOX$-!

cE+*'E)4H!l-!l-H!c-!h-!m8,J(H!+29!k-!B-!m+*1,15)-!#QQU-!V*4+*)>8)7!?14!85<41=82>!?)4*8,8*(!82!
*E)!519)42!9+84(!'1n-!cE)481>)21,1>(!UXp!WQORR-!

cE+*'E)4H! l-H! k-! D-! f-! V+2*17H! T-! h-! V*+<,)7-! #Q""-! b8)*+4(! 5+28<&,+*8127! *1! 85<41=)!
)5J4(128'!7&4=8=+,!82!'+**,)-!B9=-!m1=-!h)<419-!D5J4(1!c)'E21,-!YUH!"U"/O"UW"-!

o+2!s2)>7),H!B-!c-!a-H!d-!o+2!b)2!m4+29H!k-!b8Iq7*4+H!l-!a-!o+2!V*4++,)2H!h-!k1448*75+H!V-!
c+5582>+H! +29! m-! s)5<-! #QQY-! D??)'*! 1?! >,&'1>)28'! =7-! ,8<1>)28'! 98)*7! 12! )2)4>(!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"WY!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

J+,+2')H!J,119!5)*+J1,8*)7H!+29!4)<419&'*812!82!<4151<+41&7!+29!5&,*8<+41&7!9+84(!'1n7!
82!)+4,(!,+'*+*812-!k-!b+84(!V'8-!/Qp!WW/YOWRQ/-!

o)2*&4),,8H!m-!T-H!k-!D-!\4)8*+7!k&2814H!T-!V-!c+q8(+H!B-!f-!T-!B4+&I1H!a-!T-!m-!V+2*17H!C-!b-!
T+,15)28H!c-!d-!B-!o)294+58H!+29!\-!f-!h)22u1-!c1*+,!*4+'*!2&*48)2*)!98>)7*812!+29!58,q!
?+**(!+'89!<41?8,)!1?!9+84(! '1n7!?)9!98)*7!'12*+8282>!98??)4)2*!,)=),7!1?!nE1,)!4+n!71(+!
J)+27-!k-!B285-!fE(781,-!B285-![&*4-!//p!""R/O""UQ-!

l)877H!l-!f-H!+29!k-!a-!f8217Oh1943>&)G-!#QQ/-!f419&'*812!4)7<127)7!1?!9+84(!'1n7!nE)2!
?)9!7&<<,)5)2*+,!?+*!82!,1nO!+29!E8>EO?14+>)!98)*7-!k-!b+84(!V'8-!/#p!U"RROU"XX-!

P+611JH! f-! #QQR-! \+**(! +'897! +29! *E)! 855&2)! 7(7*)5p! ?415! J+78'! 7'8)2')! *1! ',828'+,!
+<<,8'+*812-!f41'-![&*4-!V1'-!UWp$/O"QR-!

w+'E&*H!a-H!]-!b)q),H!d-!%)E4)4H!B-!B48),8H!B-!B4+=-H!%-!%8=7E8*GH!V-!P+q1J(H!+29!y!a1+,,)5-!
#Q"Q-!D??)'*7!1?!98)*+(!?+*7!98??)482>!82!2OUp2OW!4+*81!?)9!*1!E8>EO(8),982>!9+84(!'1n7!12!
?+**(!+'89! '15<178*812!1?!1=+48+2! '15<+4*5)2*7H!?1,,8'&,+4!7*+*&7H!+29!11'(!6&+,8*(-! k-!
b+84(!V'8-!/Wp!X#/OXRX-!

w)412H! P-! b-! Vq,+2! b-H! +29! B-! B4+=-! #QQ#-! D??)'*! 1?! <1,(&27+*&4+*)9! ?+**(! +'89!
7&<<,)5)2*+*812! 12! J81<E(78'+,! <+4+5)*)47! +29! 'E8,,82>! 7)278*8=8*(! 1?! )n)7! 11'(*)7-!
a1,)'-!hD<419-!b)=),1<5-!U"p!#Y"O#Y$-!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

"

"
"
"
"
"
"



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"W$!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

63+-$45)"&-)+,$/."&.-."T./.("0,$+,$-.(U"&.(+)"T("/)*P$*.%,*+)"

!

;.-$*."1,"E--31."M.%.-I)"V.*,( A"

8SW.-)"X,*-$Y3,"1."#$0T.A"

!

!*+-)1345) "

B!<41*)32+!A!&5!2&*48)2*)!6&)!*)5!85<+'*1!)K<12)2'8+,!71J4)!1!9)7)5<)2E1!9)!=+'+7!
,)8*)84+7-![1!4e5)2H!+!<41*)32+!J4&*+!.fm0!98)*A*8'+!?142)')!28*41>@281!.[0!+17!58'4114>+287517!
<+4+!732*)7)!9)!<41*)32+!58'41J8+2+H!1!6&)!<1778J8,8*+!*+5JA5!+!98>)7*F1!917!'+4J1894+*17!9+!
98)*+H!>+4+2*8291!+<14*)!9)!<41*)32+H! )2)4>8+! )!<4)'&4714)7!917! '15<12)2*)7!91! ,)8*)-!B,A5!
98771H!+!9)?8'8@2'8+!9)![!21!4e5)2!<4)I&98'+!1!'127&51!9)!5+*A48+!7)'+!6&)H!<14!7&+!=)GH!+?)*+!
1!9)7)5<)2E1!+285+,-!f14!?85H!'+9+!&5!917!+5821:'8917!148>82+917!9+!6&)J4+!9+!<41*)32+!21!
82*)7*821!+<4)7)2*+!1&*4+7!?&2Lz)7!+,A5!9+!732*)7)!<41*)8'+H!5&8*+7!9),+7!4),+'812+9+7!g!7+e9)!
+285+,!6&)H!82984)*+5)2*)H!+?)*+!7)&!9)7)5<)2E1!)!+!,12>)=89+9)-!

M7!787*)5+7!<41*)8'17!<+4+!':,'&,1!9)!)K8>@2'8+7!)!?145&,+LF1!9)!98)*+7!)=1,&34+5!+1!
,12>1!9+7!e,*85+7!9A'+9+7-!B*&+,5)2*)H!+,A5!9+!<41*)32+!J4&*+!9+!98)*+H!17!519),17!2&*48'812+87!
)7*85+5! 1! *)14! 9)! <41*)32+! 9)>4+9+9+! 21! 4e5)2! .fbh0H! <41*)32+! 2F1O9)>4+9+9+! 21! 4e5)2!
.f[bh0H! <41*)32+! 5)*+J1,8G:=),! .fa)*0H! )! +*A! 5)751!1! +<14*)! 9)! +5821:'8917! )77)2'8+87!
98>)48917!21!82*)7*821!9),>+91-!B7!)K8>@2'8+7!9)!<41*)32+!7F1!98=8989+7!)2*4)!58'4114>+287517!
91!4e5)2!.fbh0!)!+285+,!.fa)*0H!9)!5191!6&)!+!<+4*84!9+!98?)4)2L+!)2*4)!+<14*)!)!)K8>@2'8+!
17!519),17!'+,'&,)5!J+,+2L17!9)!fbh!)!fa)*-!B,>&27!519),17!'+,'&,+5!*+5JA5!+!)K8>@2'8+!
98:48+!)!1!J+,+2L1!9)! '+9+!BB-!b)77+!?145+H!+1!?145&,+4!&5+!98)*+!<+4+!=+'+7!,)8*)84+7H!17!
2&*48'81287*+7!*@5!+')771!+!>4+29)!6&+2*89+9)!9)!82?145+Lz)7!6&)!<19)5!7)4!&*8,8G+9+7!<+4+!
+=+,8+4!)!5+28<&,+4!+!)?8'8@2'8+!'15!6&)!1![!9+!98)*+!A!&*8,8G+91!<+4+!?&2Lz)7!<419&*8=+7-!

B!)?8'8@2'8+!9)!&71!91![!)5!=+'+7!,)8*)84+7!.D[yS![!7)'4)*+91!21!,)8*)j[!82>)48910!A!
)K*4)5+5)2*)! =+48:=),H! 5)751! 71J! &5! 5)751! =+,14! 9)! fm! 9+! 98)*+-! D5! 98)*+7! '15!
+<41K85+9+5)2*)!"UZ!fmH!<14!)K)5<,1H!+!D[y!<19)!=+48+4!9)!#Q!+!WXZ!.b8Iq7*4+!)*!+,-H!#Q"W0-!
B<)7+4! 98771H! 1! =+,14! 5A981! 9)! D[y! A! >)4+,5)2*)! 5+87! <4;K851! 91! ,858*)! 532851! 9)77+!
=+48+LF1-!y5!,)=+2*+5)2*1!?)8*1!)5!?+G)29+7!+5)48'+2+7!+<4)7)2*1&!&5!=+,14!5A981!9)!D[y!
9)!#RZ!.d&E*+2)2!)!d487*1=H!#QQ/0-!b8Iq7*4+!)*!+,-!.#Q"W0!+<4)7)2*1&!&5!':,'&,1!*);48'1!6&)!
'12',&8&!6&)!+!D[y!5:K85+!)5!=+'+7!,)8*)84+7H!'12789)4+291!*19+7!+7!<)49+7!82)=8*:=)87!9)![H!
7)48+!RWZ-![+!<4:*8'+H!A!<1773=),!1J7)4=+4!)5!)K<)485)2*17!)!?+G)29+7!5&8*1!)?8'8)2*)7!=+,14)7!
9)!WQOWXZH!8298'+291!6&)!)K87*)!&5!>+2E1!<1*)2'8+,!5&8*1!>4+29)!.9)!#QO#XZ!<+4+!WQOWXZ0-!
B7!<482'8<+87!'+&7+7!9+!J+8K+!D[y!7F1!1!)K')771!9)!<41*)32+!2+!98)*+H!+!J+8K+!6&+,89+9)!9+7!
?12*)7!<41*)8'+7!&*8,8G+9+7!.'12789)4+291!*)14!9)![[f!)!<)4?8,!9)!BB0H!)!?+,*+!9)!)6&8,3J481!)2*4)!
)2)4>8+!)!<41*)32+!.*+2*1!21!4e5)2!6&+2*1!<+4+!1!+285+,0-!!

B&5)2*+4!+!D[y!A!85<14*+2*)!*+5JA5!<+4+!4)9&G84!1!85<+'*1!+5J8)2*+,!9+!<419&LF1!
,)8*)84+-!r&+291!E:!)K')771!9)![!2+!98)*+!1&!<)4?8,!9)!BB!82+9)6&+91!2+!fa)*H!+!)K'4)LF1!9)!
[!&482:481!2+!?145+!9)!&4)8+!+&5)2*+-!D77)![!)K'4)*+91!2+!&482+!)7*:!7&I)8*1!g!,8K8=8+LF1H!6&)!
<19)!'12*+582+4!,)2L;87!?4):*8'17H!)!g!=1,+*8,8G+LF1H!'12*48J&8291!<+4+!17!>+7)7!91!)?)8*1!)7*&?+-!
B,A5!98771H!)5!5&8*17!'+717!1!+&5)2*1!9+!D[y!7)!9:!<14!'+&7+!9+!4)51LF1!9)!82>4)98)2*)7!

!
"y\%B- !



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"W/!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

<41*)8'17H! 1! 6&)! <19)! 4)9&G84! 1! '&7*1! 9+! 98)*+! )! ,8J)4+4! )7<+L1! <+4+! 1&*417! 82>4)98)2*)7!
)2)4>A*8'17!.6&)!>)4+,5)2*)!<19)5!5),E14+4!1!9)7)5<)2E10-!

M!787*)5+!9)!<419&LF1!)5!6&)!+7!=+'+7!,)8*)84+7!7F1!'48+9+7!.<+7*1!=7!'12?82+5)2*10!
82*)4?)4)!984)*+5)2*)!2+!+,85)2*+LF1H!<482'8<+,5)2*)!2+!?12*)!9)!?144+>)5!)!217!82>4)98)2*)7!
1?)4*+917!21!'1'E1!.98)*+!'15<,)*+H!cah!=7!98)*+!<+4'8+,H!fah0-!D77)7!?+*14)7!=F1!9)?8284!1!
23=),!9)!82?145+LF1!987<123=),!)!+! '+<+'89+9)!9)!5+28<&,+LF1!98)*A*8'+!)5! '+9+! ')2:481!2+!
J&7'+!<14!98)*+7!5+87!)?8'8)2*)7-!

!

63+-$45)"&-)+,$/."1,"T./.("0,$+,$-.(",%"&.(+.I,*( "

B!+9)6&+LF1!<41*)8'+!9)!98)*+7!)2=1,=)291!<+7*+>)27!)7J+44+!21!9)7+?81!9+!'127*+2*)!
5&9+2L+!2+!'15<178LF1!9+!?144+>)5!9)'144)2*)!91!'4)7'85)2*1!9+!<,+2*+-!B7!)7*4+*A>8+7!9)!
5+2)I1! 91! <+7*)I1! 7F1! 1! 6&)! 9)?82)! 6&+,! *8<1! 9)! <,+2*+! 1! +285+,! *)4:! +')771-! f+7*17! 5+,!
5+2)I+917H!7)5!+9&J+LF1!)!7)5!'12E)'85)2*1!9+!?8781,1>8+!9+!<,+2*+!?144+>)84+!1?)4)')5!+1!
+285+,! &5+! ?144+>)5! 9)! J+8K1! =+,14! 2&*48*8=1! )H! 5&8*1! <41=+=),5)2*)H! '15! ,858*+Lz)7! 9)!
'127&51!9)'144)2*)7!9+!)7*4&*&4+!91!9177),!?144+>)841-!k:!787*)5+7!82*)278=17!9)!&*8,8G+LF1!9)!
<+7*+>)27H!'15!+,*+7!917)7!9)!+9&J+LF1!28*41>)2+9+H!+,*+7!*+K+7!9)!,1*+LF1!)!)7*4+*A>8+7!6&)!
<)458*)5!+!'1,E)8*+!9+!?144+>)5!)5!7)&!<12*1!?8781,;>8'1!;*851!1?)4)')5!+1!+285+,!?144+>)5!
9)!+,*1!=+,14!2&*48*8=1!)!'15!4)9&G89+!,858*+LF1!9)!'127&51-!

M!5+2)I1!82+9)6&+91!9+!<,+2*+!?144+>)84+!*41<8'+,!+I&91&!+!'48+4!&5+!?+5+!9)!5+*)48+,!
9)! J+8K+! 6&+,89+9)H! '15! J+8K+! '12')2*4+LF1! 9)! <41*)32+! )! +,*+! 9)! ?8J4+H! '15! J+8K+!
9)>4+9+J8,89+9)!4&582+,-!a&8*+7!*+J),+7!2&*48'812+87!9)!+,85)2*17!<+4+!4&582+2*)7!4)+,5)2*)!
+<4)7)2*+5!=+,14)7!J)5!4&827!<+4+!'+<827!*41<8'+87-!T15!J+7)!2)77)7!=+,14)7H!A!'15&5!6&)!
'12')2*4+917! '15)4'8+87!=)298917!<+4+!787*)5+7!9)!<419&LF1!9)! ,)8*)! )5!<+7*+>)27! *)2E+5!
+,*17!*)14)7!9)!fm!.#QO#RZ!aV0-![1!)2*+2*1H!1!J+8K1!=+,14!2&*48*8=1!2F1!A!&5+!'+4+'*)437*8'+!
82*4327)'+!9+!<,+2*+!?144+>)84+!*41<8'+,-!]2e5)417!)K<)485)2*17!I:!9)5127*4+4+5!6&)!1!'+<85!
*41<8'+,!J)5!5+2)I+91!+<4)7)2*+!"R!+!#QZ!fmH!XY!+!UXZ!9)!\b[!)!98>)7*8J8,89+9)!91!\b[!
7&<)4814!g!9+!78,+>)5!9)!58,E1!)!9)!+,?+?+!.%1<)7!)*!+,-H!#Q"W0-!T15!)77)7!=+,14)7!9)!fm!2+!
?144+>)5H!&5! '12')2*4+91! '15!#QO#RZ! fm!<19)!7)!4)7&,*+4! )5!&5!)K')771!9)!<41*)32+!2+!
98)*+-!

[)7*)!')2:4 81H!<+4+!+=+,8+4!+!4)+,!2)')7789+9)!9)!7&<,)5)2*+LF1!<41*)8'+!)5!787*)5+7!
82*)278=17!9)!<+7*+>)27H!b+2)7!)*!+,-!.#Q"W0!*)7*+4+5!W!'12')2*4+917!'15!=+,14)7!'4)7')2*)7!9)!
fm! ./HXS!"XH#! )! "$HYZ!aV0!<+4+!=+'+7!5+2*89+7! )5!<+7*+>)27!9)! '+<85! ),)?+2*)-!M! '+<85!
+<4)7)2*1&!"$HXZ!fm!)!X$HYZ!9)!\b[!)!+7!=+'+7!.9+!4+L+!d1,+29@7!)!'4&G+9+7!d1,+29@7!K!
k)47)(0! )7*+=+5! 21! *)4L1! 5A981! 9)! ,+'*+LF1H! <419&G8291! )5! 5A98+! #Q! %j9-! y*8,8G+291! 1!
'127&51!9)!?144+>)5!)7*85+91!<14!5+4'+914!)K*)421!.;K891!9)!'41510!)!9)!'12')2*4+91!<+4+!
'+9+!*4+*+5)2*1H!17!*)14)7!9)!fm!9+7!98)*+7!'15<,)*+7!2)7*)!)K<)485)2*1!?14+5!"XHWH!"UH$!)!
"$HRZ-! M! '12')2*4+91! 9)! /HXZ! 9)! fm! '12*82E+! +<)2+7! 58,E1! 51391! )! 587*&4+!
582)4+,j=8*+5328'+-! M! *4+J+,E1! 517*41&! 6&)! +! 82',&7F1! 9)! ?+4),1! 9)! 71I+! 21! '12')2*4+91!
.5 87*&4+7! '15! "XH#! )! "$HYZ! fm0! 2F1! +&5)2*1&! '127&51! 9)! ?144+>)5! 2)5! 5),E141&! 1!
9)7)5<)2E1!9)77)7!+285+87-!B7!e28'+7!4)7<17*+7!1J7)4=+9+7!?14+5!)5!4),+LF1!+1!5)*+J1,8751!
91! [-! T12?145)! 1! *)14! 9)! fm! 91! '12')2*4+91! +&5)2*1&! ./HXS! "XH#! )! "$HYZ! aV0H! +! D[y!
98582&8&!.##HWS!"/H#!)!"$H#Z0H!1!28*41>@281!&4)8'1!21!,)8*)!+&5)2*1&!.[y%S!$HWS!"QHRS!"WHW!
5>j9%0!)!+!)K'4)LF1!9)![!2+!&482+!+&5)2*1&-!D77)7!4)7&,*+917!)=89)2'8+4+5!6&)!+!<41*)32+!
82>)489+! 9+! ?144+>)5! )4+! 7&?8'8)2*)! <+4+! +*)29)4! +7! )K8>@2'8+7! 9+7! =+'+7! 2+6&),)! 23=),! 9)!
<419&LF1-!!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"RQ!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

f+4+! =+'+7! 9)! 5+814! <419&LF1H! +! 78*&+LF1! 2F1! A! +! 5)75+-! TE+>+7! .#Q""0! 4)<)*8&! 1!
)K<)485)2*1!9)!b+2)7!)*!+,-!.#Q"W0!'15!=+'+7!)5!823'81!9)!,+'*+LF1!)!<419&LF1!5A98+!9)!#R!
%j9-!M! '+<85! ),)?+2*)!2)7*)! *4+J+,E1! *82E+! "XHXZ! fm! )!XUHYZ! \b[! )!17!*4@7! '12')2*4+917!
+<4)7)2*+4+5!*)14)7!9)!fm!9)!YH/S!"XHR!)!#QHXZ-!y*8,8G+291!1!'127&51!9)!?144+>)5!)7*85+91!
<14!5+4'+914!)K*)421!.;K891!9)!'41510!)!9)!'12')2*4+91!<+4+!'+9+!*4+*+5)2*1H!17!*)14)7!9)!fm!
9+7!98)*+7!'15<,)*+7!2)7*)!)K<)485)2*1!?14+5!"#H"H!"RHY!)!"UH/Z-!M!'12')2*4+91!'15!5+814!
23=),!9)!<41*)32+!+&5)2*1&!+!<419&LF1!9)!,)8*)H!,)8*)!'1448>891!<+4+!>149&4+H!>149&4+!)!<41*)32+-!
B!D[y!?18!4)9&G89+!9)!WUZ!21!*4+*+5)2*1!9)!5)214!*)14!9)!fm!<+4+!#XZ!21!9)!5+814!*)14-!B1!
+=+,8+4517! +7! W! 98)*+7! 21! [hT! .#QQ"0! +<;7! 1! )K<)485)2*1H! '15! 17! 9+917! 9)! 9)7)5<)2E1!
1J7)4=+917!<+4+!'+9+!*4+*+5)2*1H!<19)517!21*+4!6&)!+<)2+7!+!98)*+!9)!"UH/Z!fm!+*)298+!+7!
)K8>@2'8+7!9)!fbh!)!fa)*-!B!98)*+!9)!"#H"Z!fm!+<4)7)2*1&!J+,+2L17!5&8*1!2)>+*8=17!9)!fbh!
.ORW/!>j90!)!fa)*!.OWWX!>j90-!]771!)=89)2'8+!6&)!+!+,*+!D[y!1J7)4=+9+!21!*4+*+5)2*1!9)!5)214!
fm!?18!1J*89+!g7!'&7*+7!9)!51J8,8G+LF1!9)!4)7)4=+7!'14<14+87H!I:!6&)!+7!)K8>@2'8+7!9)!fa)*!91!
+285+,!2F1!)7*+=+5!7)291!+*)2989+7-!M&*4+!)=89@2'8+!9)7*)!?+*1!?18!1![y%!9)!UHY!5>j9%!21!
*4+*+5)2*1!9)!J+8K+!fmH!8298'+*8=1!9)!9)?8'8@2'8+!<41*)8'+-!

B!+2:,87)!'12I&2*+!9)7*)7!9187!)K<)485)2*17!217!)2782+!98=)47+7!'187+7-!B!)K8>@2'8+!9)!
<41*)32+!98)*A*8'+!9)<)29)!91!23=),!9)!<419&LF1!)!)7*:>81!9)!,+'*+LF1!9+7!=+'+7-!f+4+!+7!=+'+7!
)5!5)81!9)!,+'*+LF1!<419&G8291!#Q!%j9H!+!98)*+!'15!"XHXZ!fm!?18!7&?8'8)2*)-!k:!<+4+!=+'+7!)5!
823'81!9)!,+'*+LF1!<419&G8291!#R!%j9H!1!*)14!2)')77:481!?18!<4;K851!9)!"YZ!fm-!B,A5!98771H!+!
?145&,+LF1!91!'12')2*4+91!9)=)!,)=+4!)5!'12*+!+!'15<178LF1!91!'+<85-![1!)K<)485)2*1!9)!
b+2)7H!'15!&5+!?144+>)5!9)!"$HXZ!9)!fmH!?18!<1773=),!?145&,+4!&5!'12')2*4+91!+<)2+7!'15!
82>4)98)2*)!)2)4>A*8'1!.58,E1!513910-!k:!21!*4+J+,E1!9)!TE+>+7H!1!*)14!9)! fm!91! '+<85!)4+!
5)214! ."XHXZ0! )! 1! '12')2*4+91! '15! +<)2+7! 58,E1! 4)7&,*1&! )5! &5+! 98)*+! 9)! "#Z! fmH!
1J=8+5)2*)! 9)?8'8)2*)! <+4+! 6&+,6&)4! 23=),! 9)! <419&LF1-![)7*)! *4+J+,E1H! ?18! 2)')77:481! 1!
'12')2*4+91!9)!#QZ!fm!<+4+!?)'E+4!+!98)*+!'15!"YZ!fm!6&)!+*)29)77)!+!2)')7789+9)!9)77+7!
=+'+7!9)!5+814!<419&LF1-!M&*41!<12*1!85<14*+2*)!)5!5)2'812+4!A!6&)! '12?145)!1!23=),!9)!
<419&LF1! +&5)2*+H! +! 6&+2*89+9)! 9)! '12')2*4+91! 1?)4)'891! *+5JA5! +&5)2*+H! )! +! 4),+LF1!
?144+>)5p'12')2*4+91! 9+! 98)*+! 5&9+-! ]771! +?)*+! 984)*+5)2*)! +! 2)')7789+9)! 9)! fm! 91!
'12')2*4+91-![1!'+71!91!)K<)485)2*1!9)!b+2)7H!1!<+7*1!9)!"$HXZ!9)!fm!?18!UYZ!9+!98)*+-!k:!
21!*4+J+,E1!9)!TE+>+7H!1!'+<85!'15!"XHXZ!fm!1'&<1&!+<)2+7!XRZ!9+!98)*+H!?+G)291!+829+!
5+87!2)')77:48+!+!82',&7F1!9)!82>4)98)2*)7!<41*)8'17!21!'12')2*4+91-!

B,A5! 9+! 6&+2*89+9)H! +! '15<178LF1! 9+! <41*)32+! &*8,8G+9+! 21! '12')2*4+91! *+5JA5!
82*)4?)4)! 2+! D[y-! \+G)29+7! '15! <419&LF1! 82*)278=+! 9)! ,)8*)! )5! <+7*+>)27!&*8,8G+5! 917)7!
),)=+9+7!9)!+9&J1!28*41>)2+91!<+4+!>+4+2*84)5!<419&LF1!9)!?144+>)5!'+<+G!9)!7&<14*+4!+,*+7!
*+K+7!9)!,1*+LF1-!D77+!+9&J+LF1!28*41>)2+9+!?+G!'15!6&)H!'15!?4)6&@2'8+H!1!'+<85!+*82I+!#QO
#WZ!9)!fm-!b)!WQ!+!XQZ!9)77+!<41*)32+!A!9)!4:<89+!)!1&*4+!>4+29)!<+4*)!A!9)!5A98+!9)>4+9+LF1!
4&582+,-!]771!78>28?8'+!6&)!21!*)5<1!6&)!)77)!5+*)48+,!?8'+!21!4e5)2H!9)!UQ!+!YQZ!9+!<41*)32+!
A!9)>4+9+9+!.fbh0-!D77)!2e5)41!<19)!7)4!+829+!5+814!7)!+!?144+>)5!71?4)4!+,>&5+!4)7*48LF1!
6&)!,858*)!1!'4)7'85)2*1!)!1![!91!+9&J1!+'&5&,+4!'151![!2F1O<41*)8'1-!M!<482'8<+,!82>4)98)2*)!
<41*)8'1!+98'812+91!+1!'12')2*4+91!A!?+4),1!9)!71I+H!6&)!*+5JA5!*)5!+,*+!<41<14LF1!9)!fbh!
.)5!5A98+!UXZ0-!b)77+!?145+H!<+4+! '127)>&84!+*)29)4!g!)K8>@2'8+!9)! fa)*!9)77+7!=+'+7H!A!
5&8*1!'15&5!*)4!'151!' 127)6&@2'8+!)K')771!9)![!21!4e5)2!)H!'15!8771H!+&5)2*1!9)![y%H!
)K'4)LF1!9)![!2+!&482+!)!4)9&LF1!9+!D[y-!

B! <+4*84! 9)77)! ')2:481H! 7&4>)! +! E8<;*)7)! 9)! 7&<,)5)2*+4! )77)7! +285+87! '15! ?12*)7!
<41*)8'+7!5+87!48'+7!)5!f[bh-!D7*+!2F1!A!&5+!<4:*8'+!'15&5!<146&)!)77+7!?12*)7!7F1!5+87!
'+4+7!)!>)4+,5)2*)!1!23=),!9)!<419&LF1!5A98+!)5!787*)5+7!9)!<+7*)I1!2F1!I&7*8?8'+!+!82',&7F1-!
[1! )2*+2*1H! )5!78*&+Lz)7! )7<)'3?8'+7!<+4+!>4&<17!9)!=+'+7!9)!+,*+!<419&LF1H!<19)!7)4!&5+!
+,*)42+*8=+!82*)4)77+2*)-! c4+J+,E1!9)!a+,+''1! .#Q"U0! *)7*1&!+!7&J7*8*&8LF1!9)!?+4),1!9)!71I+!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"R"!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

'12=)2'812+,!<14!?+4),1!9)!71I+!9)!+,*1!)7'+<)!4&582+,!<+4+!=+'+7!\"!.d1,+29@7!K!C840!21!*)4L1!
828'8+,!9)!,+'*+LF1!<419&G8291!WX!%j9-!B7!98)*+7!?14+5!?145&,+9+7!<+4+!1!5)751!*)14!9)!fm!
."YZ0!)!5)751!+<14*)!9)! fa)*H!+<)2+7!=+48+291!+!<41<14LF1!9)! f[bh!2+! fa)*! .XXH!U#!)!
UXZ0-!B7!=+'+7!'127&58291!98)*+!'15!5+814!23=),!9)!f[bh!<419&G84+5!"H#!%j9!+!5+87!91!6&)!
+7!=+'+7!21!5)214!23=),!9)! f[bh-!B,A5!98771H!E1&=)!&5+!*)29@2'8+!9)!4)9&LF1!91! [y%H!
)=89)2'8+291!5),E14!D[y!'15!7&J7*8*&8LF1!9)!fbh!<14!f[bh-!B<)7+4!91!>+2E1!987'4)*1H!)7*)!
)K<)485)2*1!+J4)!<14*+7!<+4+!<)27+4517!)5!'15<178LF1!9+!<41*)32+!?142)'89+!<+4+!=+'+7!9)!
+,*+! <419&LF1! 5)751! )5! 787*)5+7! 9)! <+7*)I1-! T15! ')4*)G+! &5+! +=+,8+LF1! )'12N58'+! A!
2)')77:48+!21!515)2*1!9)!*15+9+!9)!9)'87F1!)5!7)!&*8,8G+4!&5+!?12*)!<41*)8'+!5+87!48'+!)5!
f[bh- !

b)77+!?145+H!+<)7+4!9)! )K87*84!&5!=+7*1! '+5<1!9)! '12E)'85)2*1!+!7)4! )K<,14+91!2+!
2&*48LF1!<41*)8'+!9)!=+'+7!,)8*)84+7!)5!<+7*)I1H!)77+!)=1,&LF1!)7J+44+!2+!'127*+2*)!5&9+2L+!2+!
'15<178LF1!9+!?144+>)5!)!2+!<41<14LF1!?144+>)5p'12')2*4+91!9+!98)*+-!B2:,87)7!?4)6&)2*)7!9+!
'15<178LF1! J415+*1,;>8'+! 91! )7*4+*1! <+7*)I:=),! 9)=)5! 7)4! 4)+,8G+9+7! <+4+! 4)9&G84! )77)!
1J7*:'&,1-!D7*4+*A>8+7!9)!5+2)I1!J)5!<+94128G+9+7!*+5JA5!+I&9+5!+!4)9&G84!+7!98?)4)2L+7!
)2*4)!+!?144+>)5!9)!&5!98+j<86&)*)!<+4+!1!1&*41-!M&*41!<1*)2'8+,!+=+2L1!6&)!<19)!+I&9+4!+!
'12*142+4! )7*+! ,858*+LF1! A! +! &*8,8G+LF1! 9)! *)'21,1>8+7! 2+! <419&LF1! <)'&:48+-! y5! )K)5<,1!
82*)4)77+2*)!98771!A!+!&*8,8G+LF1!9)!+2:,87)!9)! []h!9)!+517*4+7!9)!?)G)7! .\-[]h0-!]2e5)417!
*4+J+,E17!I:!)=89)2'8+4+5!+!)?8':'8+!91!\-[]h!)5!<4)98G)4!+!'15<178LF1!9+!98)*+!9)!+285+87!
)5!<+7*)I1!)K',&78=1!.b8K12!)!T1+*)7H!#QQ/0-!T+71!)7*+!)?8':'8+!7)!'12?845)!*+5JA5!<+4+!98)*+7!
6&)!+,A5!91!<+7*1!*)2E+5!'12')2*4+917!7&<,)5)2*+4)7H!17!2&*48'81287*+7!<19)5!&*8,8G+4!)7*+!
?)44+5)2*+! <+4+! 5128*14+5)2*1! 9+7! 98)*+7! )! 5+28<&,+LF1! 9+! ?145&,+LF1! 91! '12')2*4+91!
'12?145)!+!2)')7789+9)-!

!

63+-$45)"&-)+,$/."1,"T./.("0,$+,$-.(".0$%,*+.1.("/)%"Z;O "

B!+9)6&+LF1!<41*)8'+!)5!98)*+7!9)!=+'+7!'12?82+9+7H!1?)4)'89+7!2+!?145+!9)!cahH!*)5!
7&<14*)!)5!&5!2e5)41!5&8*1!5+814!9)!<)76&87+7!91!6&)!<+4+!98)*+7!9)!+285+87!)5!<+7*)I1-!
T151!2)7*)!787*)5+!)K87*)!&5!'12*41,)!5+814!91!6&)!A!1?)4)'891!<+4+!1!+285+,H!1!9)7+?81!<+77+!
+!7)4!&*8,8G+4!+7!82?145+Lz)7!987<123=)87!<+4+!4)9&G84!1!*)14!9)!fm!9+!98)*+!)!+&5)2*+4!+!D[y!
7)5!'15<415)*)4!1!9)7)5<)2E1!)!7+e9)!917!+285+87-!y5!)7*&91!',:778'1!6&)!J&7'1&!+=+,8+4!
+!4)7<17*+!9)!=+'+7!)5!*)4L1!5A981!9)!,+'*+LF1!+17!23=)87!9)!fm!2+!98)*+!."WHXS!"XHQS!"UHXS!"$HQ!
)!"/HXZ0!1J7)4=1&!6&)!+!5:K85+!4)7<17*+!)5!<419&LF1!9)!,)8*)!.W$HW!%j90!+'12*)')&!2+!98)*+!
9)!"UHXZ!fm!.M,517!T1,5)2)41!)!m419)48'qH!#QQU0-!T151!)4+!)7<)4+91H!+!D[y!9)'4)7')&!
.WUHX!+!#XHRZ0!)!)K'4)LF1!9)![!2+!&482+!+&5)2*1&!,82)+45)2*)!'15!1!+&5)2*1!91!*)14!9)!fm!
2+!98)*+-!

B<;7!)7*)!)K<)485)2*1H!5&8*17!1&*417!?14+5!4)+,8G+917!'15!1!1JI)*8=1!9)!*)2*+4!4)9&G84!
+829+! 5+87! 1! *)14! 9)! fm! 9+! 98)*+H! <482'8<+,5)2*)! <+4+! 9)7+?8+4! +7! <4)98Lz)7! 917! 519),17!
2&*48'812+87-!M7!4)7&,*+917!9)77)7!*4+J+,E17!*@5!7891!82'12787*)2*)7-!b+2)7!.#Q"X0!4)9&G8&!+!fm!
9+!98)*+!9)!"UH"!<+4+!"RHU!)!"WH#Z!7)5!+?)*+4!'127&51!)!<419&LF1!9)!,)8*)!9)!=+'+7!<419&G8291!
WX!%j9-!a)751!'15!=+'+7!9)!5+814!<419&LF1!.RR!%j90H!C8+,,12>1!)*!+,-!.#Q"X0!2F1!1J7)4=1&!
6&)9+!9)!'127&51!1&!9)7)5<)2E1!6&+291!4)9&G8&!1!*)14!9)!fm!9+!98)*+!9)!"UHY!<+4+!"RH$Z-!
D7*)7!7F1!+<)2+7!+,>&27!)K)5<,17!<+4+!9)5127*4+4!6&)!1!*)14!9)!fm!9+!98)*+!2F1!A!&5!J15!
8298'+914!<+4+!+=+,8+4517!+!+9)6&+LF1!<41*)8'+!9)7*+!98)*+-!b)!?+*1H!d487*1=!)!d&E*+2)2!.#QQ$0!
9)5127*4+4+5!6&)!1!*)14!9)!fm!A!&5!<4)98*14!?4+6&377851!9)!'127&51!9)!5+*A48+!7)'+!.4#!{!
QHQ#0!)!9)!<419&LF1!9)!,)8*)!.4#!{!QHQR0-!]771!+'12*)')!<146&)!+!5)989+!9)!fm!2F1!'+4+'*)48G+!1!
*8<1!9)![!.[!2F1!<41*)8'1H!fbhH!f[bhH!98?)4)2*)7!=),1'89+9)7!9)!9)>4+9+LF1H!<)4?87!9)!BB!
)*'0-!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"R#!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

b)77+!?145+H!&5+!+,*)42+*8=+!7)48+!+=+,8+4!+!+9)6&+LF1!<41*)8'+!+!<+4*84!917!J+,+2L17!9)!
fbh! )! fa)*! )7*85+917! <),1! [hT! 6&+291! +! '15<178LF1! 9+! 98)*+! )! 17! 9+917! 9)! '127&51H!
<419&LF1!)!'15<178LF1!91!,)8*)!5)98917!217!)K<)485)2*17!7F1!827)48917!21![hT!.#QQ"0-!D77)7!
=+,14)7!<+4+!17!)K<)485)2*17!9)!b+2)7!.#Q"X0H!%))!)*!+,-!.#Q"#0!)!C8+,,12>1!)*!+,-!.#Q"X0!)7*F1!
9)5127*4+917!2+!*+J),+!"-!f19)517!21*+4!6&)!17!J+,+2L17!*+5JA5!2F1!)K<,8'+5!+!4)7<17*+!)5!
<419&LF1!9)!,)8*)!+17!23=)87!4)9&G8917!9)!<41*)32+!98)*A*8'+-!B7!4+Gz)7!9)77+7!82'12787*@2'8+7!
7F1!98=)47+7H!)!=+517!987'&*84!+,>&5+7!9),+7-!

!

Z.?,0."AJ"m+,+2L17!9)!fbh!)!fa)*!9)!*4@7!)K<)485)2*17!6&)!*)7*+4+5!23=)87!9)!<41*)32+!2+!
98)*+!9)!=+'+7!)5!,+'*+LF1-![+7!98)*+7!9)!J+8K+!fmH!+1!,+91!91!J+,+2L1!)5!>j9H!1!=+,14!)5!Z!
7)!4)?)4)!+!6&+2*1!1!J+,+2L1!4)<4)7)2*+!9+!)K8>@2'8+!98:48+!9+6&),)!2&*48)2*)-!

! "WH#Z!fm!./HRZ!fbh0! "UH"Z!fm!.""H#Z!fbh0 !
b+2)7H!#Q"X!
[(,%",P,$+)\"

m+,-!fbhH!>j9! m+,-!fa)* H!>j9! m+,-!fbhH!>j9! m+,-!fa)* H!>j9!
O"W"!(6%)! OWXY!(15%)! #/X! O""# !

! "WHUZ!fm!./H"Z!fbh0! "XHYZ!fm!./H$Z!fbh0 !
%))!)*!+,-!.#Q"#0!
[,P,$+)"*,I.+$T)\"

m+,-!fbhH!>j9! m+,-!fa)* H!>j9! m+,-!fbhH!>j9! m+,-!fa)* H!>j9!
O"/#! (8%)! OW"Y!(13%)! O"Y! / !

! "RH$Z!fm!.$HUZ!fbh0! "UHYZ!fm!./H#Z!fbh0!
C8+,,12>1!)*!+,-!

.#Q"X0!
[(,%",P,$+)\"

m+,-!fbhH!>j9! m+,-!fa)* H!>j9! m+,-!fbhH!>j9! m+,-!fa)* H!>j9!
OWRU!(13%)! O"RX!(5%)! O#QR! #QU!

!
M!<485)841!<12*1!A!6&)H! '151!2&*48'81287*+7H!J+7)+517!+!?145&,+LF1!)!+=+,8+LF1!9)!

98)*+7! 2+7! )7*85+*8=+7! 6&)! 17! 519),17! 2&*48'812+87! 217! 1?)4)')5! 9)! 1?)4*+! )! )K8>@2'8+! 917!
2&*48)2*)7-![1!)2*+2*1H!)77)7!519),17!*@5!,858*+Lz)7!6&)!<19)5!4)7&,*+4!)5!)7*85+*8=+7!)44+9+7!
)!?+G)4!'15!6&)!1!4)7&,*+91!1J7)4=+91!21!+285+,!2F1!7)I+!1!5)751!91!<4)98*1-!y5!)K)5<,1!
98771!A!+!)?8'8@2'8+!9)!&*8,8G+LF1!9+!fa)*!<+4+!732*)7)!9)!<41*)32+!91!,)8*)-!B!6&+7)!*1*+,89+9)!
917!519),17!987<123=)87!+77&5)!)77+!)?8'8@2'8+!'151!?8K+-!M![hT!.#QQ"0!+77&5)!&5!=+,14!9)!
UYZH!1!6&)!78>28?8'+!6&)!<+4+!'+9+!6&8,1!9)!fa)*!+'85+!9+!5+2*)2L+H!+!>,i29&,+!5+5:48+!=+8!
782*)*8G+4!UYQ!>!9)!<41*)32+!91!,)8*)-!]771!+'12*)')48+!9)!?145+!,82)+4!+*A!6&)!+!)K8>@2'8+!9)!
fa)*!7)I+!+*)2989+H!+!<+4*84!9)!6&+291!+!)?8'8@2'8+!<+77+!+!7)4!G)41!.*19+!<41*)32+!)5!)K')771!
<+77+!+!7)4!*4+27?145+9+!)5!&4)8+!)!)K'4)*+9+!2+!&482+0-!

D77+!A!&5+!9+7!>4+29)7!?+,E+7!917!519),17!2&*48'812+87-!DK87*)5!82e5)4+7!)=89@2'8+7!
'8)2*3?8'+7!6&)!517*4+5!6&)!+!)?8'8@2'8+!A!=+48:=),!)!9)<)29)2*)!9+!1?)4*+!9)!fa)*!.%+<8)44)!)*!
+,-H! #QQY0! )! 9)! )2)4>8+! <41=)28)2*)! 9)! '+4J1894+*17! .b+2)7H! #Q"X0-! r&+2*1! 5)214! +!
987<128J8,89+9)! 9)! BB! <+4+! +! >,i29&,+! 5+5:48+H! 5+87! )?8'8)2*)! A! 7&+! &*8,8G+LF1H! 1! 6&)!
984)*+5)2*)!+?)*+!+!D[y!91!+285+,-!D77+! ,858*+LF1!?+G! '15!6&)!17!519),17!7&J)7*85)5!+!
<4)98LF1! 9)! <419&LF1! 9)! ,)8*)! )! <41*)32+! 21! ,)8*)! )5! 98)*+7! 9)! J+8K+! 1?)4*+! 9)! <41*)32+! )!
7&<)4)7*85)5!)5!98)*+7!9)!+,*+!1?)4*+!9)!<41*)32+H!'151!517*4+5!+7!?8>&4+7!"!)!#-!!

!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"RW!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

!

D$I3-."AJ!f419&LF1!9)!<41*)32+!21! ,)8*)!<4)98*+! .[hT!)!T[TfV0!)!1J7)4=+9+!)5!98)*+7!9)!
J+8K+H!5A98+!)!+,*+!1?)4*+!9)!fa)*!.%+<8)44)!)*!+,-H!#QQYH!'15!9+917!9)!h+>>81!)*!+,-H!#QQR0-!

!

D$I3-."<J!f419&LF1!9)!,)8*)!<4)98*+!.[hT!)!T[TfV0!)!1J7)4=+9+!)5!98)*+7!?145&,+9+7!<+4+!
"WHXH!"XHQ!)!"UHXZ!fm!.'15<178LF1!+2+,87+9+!9)!"WH#H!"RHU!)!"UH"Z!fm0!'15!)!7)5!+!82?&7F1!
9&19)2+,!9)!BB!,858*+2*)7!.b+2)7H!#Q"X0-!

B! ?8>&4+! W! 517*4+! &5! '15<8,+91! 9)! 9+917! 1J*8917! )5! )K<)485)2*17! 91! >4&<1! 9)!
<)76&87+!91!f41?-!B,)K!d487*1=H!9+!f)22!V*+*)!y28=)478*(H!217!DyB!.%))!)*!+,-H!#Q"#0-!y5+!
4)>4)77F1!?18!?)8*+!'15!9+917!9)!=+'+7!8298=89&+87!6&)!4)')J)4+5!98)*+7!9)?8'8)2*)7!)5!fa)*H!
+=+,8+291!1!)?)8*1!91!J+,+2L1!2)>+*8=1!9)!fa)*!21!)441!9)!<4)98LF1!9)!<419&LF1!9)!,)8*)!91!
[hT!.#QQ"0-!T151!<19)517!=)4!21!>4:?8'1H!+!7&J<4)98LF1!+&5)2*+!,82)+45)2*)!'12?145)!1!
J+,+2L1!9)!fa)*!?8'+!5+87!2)>+*8=1-![)7*)!J+2'1!9)!9+917H!<+4+!'+9+!"QQ!>!9)!9)?8'8@2'8+!21!
J+,+2L1! 9)! fa)*H! 1! [hT! .#QQ"0!7&J)7*851&! +! <419&LF1! 9)! ,)8*)! )5! #HW! %j9-! c19+7! )77+7!
'127*+*+Lz)7!217!)7*85&,+5!+!9)7+?8+4!17!519),17!)!5128*14+4!+7!4)7<17*+7!g7!5+28<&,+Lz)7!
98)*A*8'+7! <+4+! '48+4517! =+,14)7! 9)! 4)?)4@2'8+! 6&)! <)458*+5! +*82>84! 5+814! D[y! 7)5!
'15<415)*)4!9)7)5<)2E1-!

#Q

#X

WQ

WX

RQ

"U-XTf "XOBB "XTf "W-XOBB"W-XTf

2-)1345)"1,"0,$+,"[8G1\

1J7)4=)9 [hT!<4)98'*)9



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"RR!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

!

D$I3-."KJ!h)>4)77F1!91!)?)8*1!9+!9)?8'8@2'8+!9)!fa)*!21!)441!9)!<4)98LF1!9)!<419&LF1!9)!,)8*)!
91! [hT! .#QQ"0-! M7! 9+917! <,1*+917! 21! >4:?8'1! 7F1! 9)! =+'+7! 8298=89&+87! 9)! )K<)485)2*17!
'129&G8917!<),1!f41?-!B,)K!d487*1=H!9+!f)22!V*+*)!y28=)478*(!.%))!)*!+,-H!#Q"#0-!

M&*4+!4+GF1!9+7!82'12787*@2'8+7!)!6&)!*+5JA5!+?)*+!+!)?8'8@2'8+!9)!&71!9+!fa)*!<+4+!
732*)7)!9)!<41*)32+!91!,)8*)!A!+!'15<178LF1!+5821+'398'+!9+!fa)*-!r&+2*1!5+87!<+4)'891!?14!1!
<)4?8,!9)!BB!9+!fa)*!'15!1!6&)!+!>,i29&,+!5+5:48+!<4)'87+!<+4+!782*)*8G+4!<41*)32+!91!,)8*)H!
5+814!7)4:!+!)?8'8@2'8+!9)!&71-!M7!9+917!+<4)7)2*+917!2+!?8>&4+!#!)=89)2'8+5!)77)!'12')8*1-![1!
*4+J+,E1!9)!b+2)7!)*!+,-!.#Q"X0H!+7!9&+7!98)*+7!'15!5)214!*)14!9)!fm!."WH#!)!"RHUZ0!?14+5!1&!
2F1!7&<,)5)2*+9+7!'15!BB!82?&298917!21!+J15+71!.*4+*+5)2*17!"XOBB!)!"WHXOBB!2+!?8>&4+!
#0-!B!71,&LF1!82?&2989+!?18!?145&,+9+!<+4+!?142)')4!+7!6&+2*89+9)7! )K+*+7!9)! '+9+!BB!6&)!
)7*+=+! )5! J+,+2L1! 2)>+*8=1! 2)77+7! 98)*+7-! B! 98)*+! '15! "WHXZ! fm! 7)5! 82?&7F1! 9)! BB!
<41<14'8121&!&5+!<419&LF1!9)!,)8*)!'1448>891!<+4+!)2)4>8+!.%TD0!9)!W"HR!q>j9-!r&+291!)77+!
98)*+!?18!7&<,)5)2*+9+!'15!+!82?&7F1!917!BB!,858*+2*)7H!+!<419&LF1!9)!%TD!+&5)2*1&!WH"!q>-!
]771!?18!9)'144)2*)!9)!&5!+&5)2*1!9)!"U"!>j9!9)!>149&4+!)!$R!>j9!9)!<41*)32+-![1!*4+*+5)2*1!
'15! 82?&7F1H! +! <+4*8'8<+LF1! )7*85+9+! 917! BB! )77)2'8+87! 2+! fa)*! ?18! 9)! RUHYZH!
78>28?8'+*8=+5)2*)!5+814!91!6&)!)77)!=+,14!<+4+!+!98)*+!7)5!82?&7F1H!9)!RRHWZ-!D77)7!4)7&,*+917H!
+7785!'151!98=)4717!1&*417!I:!<&J,8'+917H!)=89)2'8+5!6&)!+!'15<178LF1!9)!+5821:'8917!9+!
fa)*! +?)*+! 2+! )?8'8@2'8+! 9)! &71! 9)77+! <41*)32+! )! 8771! 2F1! A! '12*+J8,8G+91! <14! 2)2E&5! 917!
519),17!2&*48'812+87H!1!6&)!'+&7+!82'12787*@2'8+7!)2*4)!+7!)7*85+*8=+7!)!1!1J7)4=+91-!

[+7!98)*+7!*8<8'+5)2*)!1?)4)'89+7!<+4+!=+'+7!,)8*)84+7!'12?82+9+7H!+!5)*81282+!A!1!BB!
)7*85+91!'151!5+87!,858*+2*)!<+4+!+!<419&LF1!9)!,)8*)-!f14!8771H!+,>&27!<419&*17!9)!5)*81282+!
<41*)>89+!9+!9)>4+9+LF1!4&582+,! )7*F1!987<123=)87!21!5)4'+91!)!5&8*+7!<)76&87+7! I:!?14+5!
9)7)2=1,=89+7!<+4+!'15<41=+4!+!)?)*8=89+9)!9)7*+!*)'21,1>8+-!B,>&5+7!5)*+O+2:,87)7!I:!?14+5!
4)+,8G+9+7!4)&28291!)77)7!9+917!9+!,8*)4+*&4+!.o(+7!)!D495+2H!#QQ/S!f+**12H!#Q"QS!w+2*12!)*!
+,-H! #Q"RS! %)+1! )*! +,-H! #Q"Y0! )! *19+7! 517*4+5! 4)7&,*+917! <178*8=17! 9+! 7&<,)5)2*+LF1! '15!
5)*81282+!<41*)>89+-![1!)2*+2*1H!)77)7!4)7&,*+917!7F1!J+7*+2*)!=+48:=)87!)2*4)!)K<)485)2*17!)!
5&8*+7!=)G)7!1!*+5+2E1!91!>+2E1!2F1!A!7&?8'8)2*)!<+4+!<+>+4!1!<419&*1-!f14!8771H!+!9)'87F1!
9)=)! 7)4! *15+9+! '+71! +! '+71-! B7! '+&7+7! 9+! 82'12787*@2'8+! )2*4)! )K<)485)2*17! )2=1,=)5! +!
'15<178LF1!9+!98)*+!.?12*)!9)!<41*)32+H!fbhH!<)4?8,!9)!BB!9+!fa)*H!?12*)7!9)!'+4J1894+*17H!
9)>4+9+LF1!4&582+,!9)!'+4J1894+*17!)!<41*)32+7H!)*'0H!)7*:>81!9+!,+'*+LF1!9+7!=+'+7!)!9&4+LF1!
91!*4+*+5)2*1-!

B! 9&4+LF1! 91! *4+*+5)2*1! AH! 2+! =)49+9)H! 1&*41! ?+*14! 6&)! '+&7+! 82'12787*@2'8+7! 2+7!
4)<17*+7!1J7)4=+9+7!217!+285+87!)!<4)98*+7!<),17!519),17!6&+291!+!1?)4*+!9)!<41*)32+!2+!98)*+!
A! 5+28<&,+9+-! a&8*17! )K<)485)2*17! 6&)! *)7*+4+5! 23=)87! 9)! fm! 2+! 98)*+! ?14+5! ?)8*17! )5!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"RX!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

9),82)+5)2*1!9)!6&+94+91!,+*821H!1!6&)!78>28?8'+!6&)!+7!=+'+7!*41'+5!9)!98)*+!+!'+9+!#"!1&!#$!
98+7-!B!6&)9+!9)!9)7)5<)2E1!9)'144)2*)!9)!9)?8'8@2'8+!<41*)8'+!<19)!9)514+4!<+4+!+'12*)')4!
7)!+!=+'+!51J8,8G+4!<41*)32+7!91!'14<1!<+4+!7&<484!)77+!9)?8'8@2'8+!*)5<14+48+5)2*)-!b)!?+*1H!
21!)K<)485)2*1!9)!b+2)7!.#Q"X0H!6&)!2F1!1J7)4=1&!6&)9+!9)!<419&LF1!9)!,)8*)!'15!98)*+7!9)!
"WHXZ!fmH!+7!=+'+7!?8'+=+5!)5!'+9+!*4+*+5)2*1!+<)2+7!"R!98+7H!<)43191!'&4*1!1!7&?8'8)2*)!<+4+!
6&)!+!9)?8'8@2'8+!7)I+!5+7'+4+9+!<14!51J8,8G+LF1!'14<;4)+-!!

M!>4&<1!9)!<)76&87+!91!f41?-!B,)K!d487*1=!4)+,8G1&!9187!)K<)485)2*17!<+4)'8917H!)5!
6&)!+7!=+'+7!4)')J8+5!98)*+7!+9)6&+9+7! .J+,+2L1!9)! fa)*!<4;K851!9)!G)410!1&!9)?8'8)2*)7!
.J+,+2L1! 9)! fa)*! 9)! +<41K85+9+5)2*)!t ! WRQ! >j90! )5! <41*)32+-! y5! 9),)7! ?18! ?)8*1! )5!
9),82)+5)2*1!9)!6&+94+91!,+*821H!21!6&+,!+7!=+'+7!?8'+4+5!#"!98+7!)5!'+9+!*4+*+5)2*1!.%))!)*!
+,-H!#Q"X0H!)26&+2*1!1!1&*41!?18!?)8*1!)5!9),82)+5)2*1!'12*32&1!)!+7!=+'+7!?8'+4+5!YQ!98+7!21!
*4+*+5)2*1!.%))!)*!+,-H!#Q"#0-![1!)K<)485)2*1!9)!#"!98+7H!+!<419&LF1!9)!,)8*)!'+8&!"HW!%j9!)!+!
9)!<41*)32+!91!,)8*)!'+8&!RQ!>j9!2+!98)*+!9)?8'8)2*)7!)5!<41*)32+-!k:!21!)K<)485)2*1!9)!YQ!98+7H!
+!<419&LF1!9)!,)8*)!?18!WHU!%j9!5)214!)!+!9)!<41*)32+!91!,)8*)!"#Q!>j9!5)214!2+!98)*+!9)?8'8)2*)!
)5!<41*)32+H!517*4+291!6&)!6&+2*1!5+814!+!9&4+LF1!9+!9)?8'8@2'8+H!5+814!?18!1!85<+'*1!71J4)!
1!9)7)5<)2E1-!M!*4+J+,E1!9)!C8+,,12>1!)*!+,-!.#Q"X0H!I:!'8*+91!+2*)48145)2*)H!?142)')&!98)*+7!
9)!"UHY!1&!"RH$Z!fm!<14!"Q!7)5+2+7!)!1J7)4=1&!6&)!9&4+2*)!)7*)!<)43191!+7!=+'+7!2+!98)*+!9)!
5+814!<41*)32+!>+2E+4+5!#Q!q>!9)!<)71!=8=1!)!+7!9)!5)214!<41*)32+!2F1!>+2E+4+5!2+9+-!B,A5!
98771H! +! 51J8,8G+LF1! 9)! <41*)32+7!'14<14+87H! )7*85+9+! <),+! '12')2*4+LF1! 91! 5+4'+914! WO
5)*8,E87*8982+!21!<,+75+H!?18!5+814!<+4+!17!+285+87!2+!98)*+!9)!J+8K+!<41*)32+-!!

b)77+!?145+H!9)=)517!*)4!'&89+91!+1!82*)4<4)*+4!17!4)7&,*+917!917!)K<)485)2*17H!7)5<4)!
,)=+291! )5! '12*+! +! 9&4+LF1! 917! *4+*+5)2*17-! y5+! 5)*+ O+2:,87)! 4)')2*)! .w+2*12H! #Q"U0!
'15<+41&!+7!4)7<17*+7!9)!9)7)5<)2E1!+!5&9+2L+7!21!*)14!9)!fm!9+7!98)*+7!)5!)K<)485)2*17!
'12*32&17!)!'4&G+917!.6&+291!+7!=+'+7!5&9+5!9)!*4+*+5)2*1!)H!<14*+2*1H!<)45+2)')5!<14!&5!
<)43191!5)214!21!*4+*+5)2*10-!M!*4+J+,E1!1J7)4=1&!&5+!82*)4+LF1!)2*4)!4)7<17*+7!)5!<419&LF1!
9)! ,)8*)! )! )?8'8@2'8+! +,85)2*+4! +1! +&5)2*1! 9)! fm! 98)*A*8'+! )! 9),82)+5)2*1! )K<)485)2*+,-!
h)7<17*+7! 5+814)7! ?14+5! 1J7)4=+9+7! )5! )7*&917! '12*32&17-! f+4+!'127&51H! <419&LF1! 9)!
<41*)32+!)!>149&4+!91! ,)8*)H!)!Dy[H!1!9),82)+5)2*1!2F1!+?)*1&!+!4)7<17*+-![1! )2*+2*1H!)77+!
5)*+O+2:,87)!?1'1&!21!+&5)2*1!9)!fm!2+!98)*+!)!1!*)14!5A981!917!)K<)485)2*17!'12789)4+917!
?18!9)!"YZH!1!6&)!7&>)4)!6&)!+!5+8148+!917!*4+*+5)2*17!2F1!)7*+=+!9)?8'8)2*)!)5!<41*)32+-!M!
)?)8*1!9+!9&4+LF1!91! *4+*+5)2*1!<19)!7)4!+829+!5+87!<412&2'8+91!6&+291!17!+285+87! )7*F1!
)K<)485)2*+291!)7*+!9)?8'8@2'8+-!

f14!?85H!1&*41!?+*14!6&)!=+8!+?)*+4!)77+7!82'12787*@2'8+7!<146&)!2F1!A!'12789)4+91!21!
519),1!A!1!)?)8*1!9)!1&*417!2&*48)2*)7!2+!<419&LF1!9)!<41*)32+!91!,)8*)-!b8=)4717!*4+J+,E17!*@5!
517*4+91! 6&)! +5891j>,8'17)! )7*85&,+5! 732*)7)! 9)! <41*)32+! 21! ,)8*)! .h8&7! )*! +,-H! #Q"QS!
%)5176&)*! )*!+,-H!#Q"QS!b+2)7H!#Q"X0-! r&+291!+!>,i29&,+!5+5:48+!A!)7*85&,+9+!+!<419&G84!
<41*)32+!91!,)8*)H!),+!*)5!5)'+287517!'+<+G)7!9)!4)>&,+4!1!?,&K1!7+2>&32)1!)!+!'+<+'89+9)!9)!
)K*4+LF1!9)!BB!91!7+2>&)!<+4+!>+4+2*84!1!7&<485)2*1!9)!BB!<+4+!+!732*)7)!<41*)8'+!.m)6&)**)!
)*!+,-H!#QQQ0H!+&5)2*+291!+7785!+!)?8'8@2'8+!9)!&71!9+!fa)*!71J!5)75+!1?)4*+-![1!*4+J+,E1!9)!
b+2)7!.#Q"X0H!+!82?&7F1!+J15+7+,!9)!>,8'17)!)5!&5+!98)*+!9)?8'8)2*)!)5!<41*)32+!+&5)2*1&!+!
<419&LF1!9)!<41*)32+!91! ,)8*)! )5! "YQ!>j9! )!+!Dy[!9)!W#HYZ!<+4+!W$H$Z-!b)77+!?145+H!9)!
+'1491!'15!1!+<14*)!9)!+5891!9+!98)*+H!+7!4)7<17*+7!)5!<419&LF1!9)!,)8*)!)!<41*)32+!91!,)8*)!
<19)5!=+48+4!5)751!'15!1?)4*+7!7858,+4)7!9)!fa)*-!

o+,)!,)5J4+4!6&)!+!5+8148+!917!)K<)485)2*17!6&)!+=+,8+4+5!23=)87!9)!<41*)32+!2+!98)*+!
*4+J+,E+4+5!'15!=+'+7!+<;7!1!<8'1!9)!,+'*+LF1-!B7!4)7<17*+7!)!+J149+>)27!7F1!J)5!98?)4)2*)7!
6&+291!*4+*+517!9)!=+'+7!)5!*4+278LF1!)!823'81!9)!,+'*+LF1-!D26&+2*1!2+!5+814!<+4*)!9+!,+'*+LF1!
21771!?1'1!A!)5!4)9&G84!+!<41*)32+!9+!98)*+!)!+&5)2*+4!+!D[yH!21!823'81!9+!,+'*+LF1!+7!=+'+7!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"RU!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

<19)5!7)!J)2)?8'8+4!.)5!<419&LF1!)!7+e9)0!9)!5+814!1?)4*+!9)!<41*)32+!98)*A*8'+-!%1>1!+<;7!1!
<+4*1!.+*A!WQ!98+7!)5!,+'*+LF10H!+!>,i29&,+!5+5:48+!7)!517*41&!)K*4)5+5)2*)!4)7<1278=+!+1!
+<14*)!9)!fa)*!82?&2989+!984)*+5)2*)!21!+J15+71!.%+47)2!)*!+,-H!#Q"R0-!r&+291!1!*)14!9)!fm!
9+!98)*+!?18!+&5)2*+91!9&4+2*)!+!*4+278LF1!.9)!"R!<+4+!"UZ!21!<4A!)!"U!<+4+!"$Z!21!<;7O<+4*10H!
+7!=+'+7!+&5)2*+4+5!'127&51!)!<419&LF1!9)!,)8*)!.T+49171H!#Q"Y0-!b+!5)75+!?145+H!98=)4717!
)7*&917!=@5!517*4+291!)?)8*17!<178*8=17!9+!7&<,)5)2*+LF1!'15!5)*81282+!<41*)>89+!9&4+2*)!1!
<)43191!9)!*4+278LF1!.M71481!)*!+,-H!#Q"WS!wE1&!)*!+,-H!#Q"UJS!m+*87*),!)*!+,-H!#Q"Y0-!

B!5+814!1?)4*+!9)!<41*)32+!2+!98)*+!2)7*)!<)43191!A!J)2A?8'+!<14!9187!51*8=17!<482'8<+87-!
f485)841H! +7785! '151! <+4+! )2)4>8+H! +7! =+'+7! )7*F1! )5! J+,+2L1! 2)>+*8=1! 9)! <41*)32+H!
51J8,8G+291!<41*)32+7!'14<14+87!<+4+!+*)29)4!+7!)K8>@2'8+7-!a+7!+,A5!98771H!1&*41!J)2)?3'81!
85<14*+2*)! )7*:! 4),+'812+91! '15! +! 7+e9)-! o:4817! +5821:'8917! *@5! ?&2Lz)7! 5)*+J;,8'+7!
4),+'812+9+7!g!82?,+5+LF1H!)7*4)77)!1K89+*8=1!)!5)*+J1,8751!9)!,8<39)17H!*1917!<41')7717!5&8*1!
4),)=+2*)7!21!<)43191!9)! *4+278LF1-!M!BB!5+87! )7*&9+91!<+4+! )77+7!?&2Lz)7!A!21=+5)2*)!+!
5)*81282+H! 6&)! 9)5127*41&! 5),E14+4! 1! 7*+*&7! 85&215)*+J;,8'1! 91! +285+,H! 5)9891! <14!
8298'+914)7!'151!?&2LF1!2)&*41?3,8'+!)!<41*)32+7!E)<:*8'+7!4),+'812+9+7!g!82?,+5+LF1!.M71481!
)*!+,-H!#Q"RS!wE1&!)*!+,-H!#Q"U+0-!

b) 77+!?145+H!+!+9)6&+LF1!<41*)8'+!9)!98)*+7!<+4+!=+'+7!,)8*)84+7!9)=)!=87+4!2F1!715)2*)!
+*)29)4!+7!)K8>@2'8+7!<14![!)!BB!917!58'4114>+287517!)!91!+285+,H!5+7!*+5JA5!,)=+4!)5!
'12789)4+LF1!17! )?)8*17!787*@58'17!9)! '+9+!BB!2F1!4),+'812+917!g!732*)7)!<41*)8'+-!T15!+7!
*A'28'+7!9)!J81*)'21,1>8+!6&)!<)458*)5!)7*&9+4!9)!?145+!4)9&'81287*+!+7!+,*)4+Lz)7!5)*+J;,8'+7!
917!14>+287517H!<19)517!+=+2L+4!5&8*1!21!'12E)'85)2*1!9)77+7!?&2Lz)7-!y5!)K)5<,1!98771!
7F1!+7!)=89@2'8+7!4)')2*)7!9)!6&)!BB!*@5!<+<),!4)>&,+*;481!2+!4)9)!9)!>)2)7!4),+'812+917!+1!
5)*+J1,8751!,8<398'1!.b+2)7!)*!+,-H!#Q"US!%8!)*!+,-H!#Q"U0-!

!

M)*($1,-.4N,("P$*.$("

T15! +! >4+29)! 6&+2*89+9)! 9)! '12E)'85)2*1! +96&84891! 217! e,*8517! +217! 71J4)! +!
4)>&,+LF1!9)!<41')7717!?8781,;>8'17!2+7!=+'+7!,)8*)84+7H!1!9)7+?81!7)!*142+!82'14<14+4!)77)7!9+917!
217!519),17!2&*48'812+87!<+4+!6&)!98)*+7!5+87!<4)'87+7!<177+5!7)4!?145&,+9+7-!D26&+2*1!8771!
2F1!+'12*)')H!'+J)!+17!2&*48'81287*+7!9)7)2=1,=)4)5!7)&7!<4;<4817!=+,14)7!9)!4)?)4@2'8+7!'15!
J+7)!217!3298')7!987<123=)87!<),17!519),17!+*&+87-![1!)2*+2*1H!8771!7;!A!<1773=),!'15!'1,)*+!9)!
9+917!?4)6&)2*)!2+!?+G)29+H!82',&8291!'15<178LF1!917!+,85)2*17H!'127&51!9)!5+*A48+!7)'+!917!
>4&<17!9)!+285+87H!<419&LF1!)!'15<178LF1!91!,)8*)H!)!5+2)I1!+,85)2*+4!+9)6&+91H!6&)!>+4+2*+!
6&)!+!98)*+!?145&,+9+!7)I+!+!5)75+!9+!98)*+!1?)4)'89+!'12787*)2*)5)2*)-!]2?),8G5)2*)H!)77+!2F1!
A!+!4)+,89+9)!9+!5+8148+!9+7!<41<48)9+9)7!4&4+87! )!8771!+'+J+!7)! *142+291!5+87!&5!?+*14!9)!
82'12787*@2'8+7!)2*4)!4)7&,*+917!)7*85+917!)!1J7)4=+917-!

!

O,P,-Q*/$.("

m+*87*),H! \-H! k-! a-! B441(1H! B-! m),,82>)48H! %-! l+2>H! m-! V+4)58H! T-! f+4(7H! D-! c4)=878H! \-! T-!
T+49171H! +29! k-! k-! %114-! #Q"Y-!D*E(,O'),,&,17)! 4&5)2O<41*)'*)9! 5)*E81282)! )2E+2')7!
<)4?145+2')!9&482>!*E)!<)48<+4*&48)2*!<)4819!+29!)+4,(!,+'*+*812!82!d1,7*)82!9+84(!'1n7-!k-!
b+84(!V'8-!"QQpYRXXt YRUY-!!

m)6&)**)H!m-!k-H!a-!b-!d+28>+2H!B-!C-!T+,9)4H!T-!s-!h)(21,97H!C-!D-!%1J,)(H!+29!k-!T-!a+'h+)-!
#QQQ-!B5821!+'89!)K'E+2>)!J(!*E)!5+55+4(!>,+29!1?!,+'*+*82>!>1+*7!nE)2!E87*8982)!,858*7!
58,q!<419&'*812-!k-!b+84(!V'8-!$WpYUXt YYX-!!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"RY!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

TE+>+7H!%-!k-!#Q""-! c)14!9)!<41*)32+!21! '12')2*4+91!9)!=+'+7!21! *)4L1!828'8+,!9+! ,+'*+LF1H!
5+2*89+7! )5! <+7*1! 9)! '+<85! ),)?+2*)-! y28=)4789+9)! 9)! VF1! f+&,1!O! D7'1,+! V&<)4814! 9)!
B>48'&,*&4+!^%&8G!9)!r&)841G-_!

b+2)7H!a-!B-!T-H!%-!k-!TE+>+7H!B-!a-! f)94171H!+29!\-!B-! f-!V+2*17-!#Q"W-!D??)'*!1?!<41*)82!
7&<<,)5)2*+*812!12!58,q!<419&'*812!+29!5)*+J1,875!1?!9+84(!'1n7!>4+G82>!*41<8'+,!>4+77-!k-!
b+84(!V'8-!/UpRQYt R"/-!

b+2)7H! a-! B-! T-! #Q"X-!h),+*8127E8<! m)*n))2! a+55+4(! C,+29! a)*+J1,875! +29! [8*41>)2!
D??8'8)2'(!82!*E)!%+'*+*82>!b+84(!T1n-!y[]oDhV]cP!M\!l]VTM[V][ OaBb]VM[- !

b+2)7H!a-!B-!T-!m+*87*),H!\-H!l+**8+&KH!a-!B-!m419)48'qH!C-!B-!+29!k-!k-!%114-!#Q"U-!%8<1>)28'!
>)2)!2)*n14q! )K<4)77812!82!5+55+4(! *877&)!82!4)7<127)! *1!+J15+7+,!82?&7812!1?! '+7)82H!
>,&'17)!+29!+')*+*)!82*1!?))9!4)7*48'*)9!,+'*+*82>!'1n7!]2p!BbVB!B2&+,!a))*82>-!V+,*!%+q)!
T8*(H!yc!

b8Iq7*4+H!k-H!T-!s-!h)(21,97H!D-!s)J4)+JH!B-!m+2282qH!k-!%-!D,,87H!k-! \4+2')H!+29!B-!a-!=+2!
o&&4)2-!#Q"W-!TE+,,)2>)7!82!4&582+2*!2&*48*812p!c1n+497!58285+,!28*41>)2!,177)7!82!'+**,)-!
f+>)7! RYt X$! 82! D2)4>(! +29! f41*)82! a)*+J1,875! +29! [&*48*812! 82! V&7*+82+J,)! B285+,!
f419&'*812-!]2p!k-!l-!M,*I)2H!D-!s)J4)+JH!+29!d-!%+<8)44)H!)98*147-!DBBf!<&J,8'+*812-!"WR*E!
)9-!l+>)282>)2!B'+9) 58'!f&J,87E)47H!l+>)282>)2H!*E)![)*E)4,+297-!<-!RYt X$-!

C8+,,12>1H! \-H!B-! [-!d487*1=H!k-!MEH!c-! \4)9)48'qH!d-! l))q7H!k-! l)42)4H!d-!%+<8)44)H!h-!B-!
f+**12H!B-!C)E5+2H!+29!T-!f+4(7-!#Q"X-!D??)'*7!1?!7,1nO4),)+7)!&4)+!+29!4&5)2O<41*)'*)9!
5)*E81282)!+29!E87*8982)!12!<)4?145+2')!1?!9+84(!'1n7-!k-!b+84(!V'8-!/$pW#/#t WWQ$-!!

d487*1=H!B-![-H!+29!f-!d&E*+2)2-!#QQ$-![8*41>)2!)??8'8)2'(!82!d1,7*)82!'1n7!+29!98)*+4(!5)+27!
*1!58*8>+*)!28*41>)2!,177)7!?415!9+84(!1<)4+*8127-!]2p!T142),,![&*48*812!T12?)4)2')-!]*E+'+-!
<-!"#Xt "WU-!

d&E*+2)2H! f-H! +29! B-! [-! d487*1=-! #QQ/-! B! 5)*+O+2+,(787! 1?! *E)! )??)'*7! 1?! 98)*+4(! <41*)82!
'12')2*4+*812!+29!9)>4+9+J8,8*(!12!58,q!<41*)82!(8),9!+29!58,q!2!)??8'8)2'(!82!9+84(!'1n7-!k-!
b+84(!V'8-!/#pW###t W#W#-!!

%+<8)44)H! d-H! C-! D-! %1J,)(H! b-! h-! M&),,)*H!%-! b1)<),H! +29! b-! f+'E)'1-! #QQU-! B5821! B'89!
h)6&84)5)2*7!?14!%+'*+*82>!b+84(!T1n7p!h)'12'8,82>!f4)98'*8=)!a19),7!+29!m81,1>(-!]2p!
T142),,![&*48*812!T12?)4)2')-!]*E+'+-!<-!W/t X/-!

%+47)2H!a-H!d-!%+<8)44)H!+29![-!m-!s487*)27)2-!#Q"R-!BJ15+7+,!<41*)82!82?&7812!82!<17*<+4*&5!
*4+278*812! 9+84(! '1n7p! D??)'*! 12! <)4?145+2')! +29! 5+55+4(! 5)*+J1,875-! k-! b+84(! V'8-!
/YpXUQ$t XU##-!!

%)F1H! C-! \-! -H! k-! h-! h-! -! b;4)+H! +29! a-!B-! T-! b+2)7-! #Q"Y-! \+'*147! +??)'*82>! <)4?145+2')!
4)7<127)7! *1! 7&<<,)5)2*+*812! 1?! 4&5)2O<41*)'*)9! 5)*E81282)! ?14! 9+84(! '1n7-! ]2p! BbVB!
B2&+,!a))*82>-!f8**(7J&4>EH!fB-!

%))H!T-H!\-!C8+,,12>1H!B-![-!d487*1=H!d-!%+<8)44)H!c-!l-!T+7789(H!s-!V-!d)(,)4H!C-!B-!o+4>+H!
+29! T-! f+4(7-! #Q"X-! D??)'*! 1?! 98)*+4(! <41*)82! ,)=),! +29! 4&5)2O<41*)'*)9! +5821! +'89!
7&<<,)5)2*+*812!12!+5821!+'89!&*8,8G+*812!?14!58,q!<41*)82!82!,+'*+*82>!9+84(!'1n7-!k-!b+84(!
V'8-!/$p"$$Xt "/Q#-!!

%)5176&)*H!V-H!C-!D-!%1J,)(H!h-!s11<5+2H!%-!k-!T-!=+2!%112H!B-!B-!s-!s8)7H!+29!d-!%+<8)44)-!
#Q"Q-!B!,+4>)!7&<<,(!1?!<E)2(,+,+282)!87!21*!1K8987)9!J(!*E)!5+55+4(!>,+29!1?!9+84(!'1n7-!
DBBf!f&J,-!"#Yp"W/t "RQ-!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"R$!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

%8H!V-H!d177)828H!B-H!b+2)7H!a-!B-!T-H!k+'15)*1H!T-H!%8&H!k-!+29!k-!k-!%114-!#Q"U-!D77)2*8+,!+5821!
+'89!4+*817!+29!5cMh!+??)'*! ,8<1>)28'!>)2)!2)*n14q7!+29!58h[B!)K<4)77812!82!J1=82)!
5+55+4(!)<8*E),8+,!'),,7 -!k-!B2-!V'8-!m81*)'-!YpRR-!

a+,+''1H!o-!a-!h-!#Q"U-!V&J7*8*&8LF1!<+4'8+,!91!?+4),1!9)!71I+!<14!?+4),1!9)!71I+!*4+*+91!'15!
+5821! 4)782+! 2+! 98)*+! 9)! =+'+7! \"! d1,+29@7! K! C84! 5+2)I+9+7! )5! <+7*)I1! 41*+'812+91-!
y28=)4789+9)!\)9)4+,!9)!a82+7!C)4+87-!

M,517! T1,5)2)41H! k-! k-H! +29! C-! B-! m419)48'q-!#QQU-! D??)'*! 1?! 98)*+4(! '4&9)! <41*)82!
'12')2*4+*812!12!58,q!<419&'*812!+29!28*41>)2!&*8,8G+*812!82!,+'*+*82>!9+84(!'1n7-!k-!b+84(!
V'8-!$/p"YQRt "Y"#-!!

M71481H!k-!V-H!f-!k8H!k-!s-!b4+'q,)(H!b-!%&'E828H!+29!k-!k-!%114-!#Q"W-!V&<<,)5)2*+,!75+4*+582)!
5!14!5)*+75+4*!9&482>!*E)!*4+278*812!<)4819!J)2)?8*7!<17*<+4*+,!'1n!<)4?145+2')!+29!J,119!
2)&*41<E8,!?&2'*812-!k-!b+84(!V'8-!/UpU#R$t U#UW-!!

M71481H!k-!V-H!D-!c4)=878H!f-!k8H!k-!s-!b4+'q,)(H!b-!%&'E828H!C-!m)4*128H!+29!k-!k-!%114-!#Q"R-!
m815+4q)47! 1?! 82?,+55+*812H! 5)*+J1,875H! +29! 1K89+*8=)! 7*4)77! 82! J,119H! ,8=)4H! +29! 58,q!
4)=)+,!+!J)**)4!855&215)*+J1,8'!7*+*&7!82!<)48<+4*+,!'1n7!7&<<,)5)2*)9!n8*E!V5+4*+582)!
a!14!a)*+V5+4*-!k-!b+84(!V'8-!/YpYRWYt YRXQ-!!

f+**12H!h-!B-!#Q"Q-!D??)'*!1?!4&5)2O<41*)'*)9!5)*E81282)!12!?))9!82*+q)H!58,q!<419&'*812H!*4&)!
58,q!<41*)82!'12')2*4+*812H!+29!*4&)!58,q!<41*)82!(8),9H!+29!*E)!?+'*147!*E+*!82?,&)2')!*E)7)!
)??)'*7p!B!5)*+O+2+,(787-!k-!b+84(!V'8-!/Wp#"QXt #""$-!!

h8&7H!B-!C-H!k-!B-!b-!h-![-!B<<&E+5(H!k-!T(48+'H!b-!s841=7q8H!M-!m)'=+4H!k-!D7'1J+4H!a-!%-!
a'C8,,8+49H!m-!k-!m)6&)**)H!h-!a-!Bq)47H!+29!a-!b-!d+28>+2-!#Q"Q-!h)>&,+*812!1?!<41*)82!
7(2*E)787!82!5+55+4(!>,+297!1?!,+'*+*82>!9+84(!'1n7!J(!7*+4'E!+29!+5821!+'897-!k-!b+84(!
V'8-!/WpW""Rt W"#Y-!!

o(+7H!b-H!+29!h-!B-!D495+2-!#QQ/-!a)*+O+2+,(787!1?!58,q!<41*)82!(8),9!4)7<127)7!*1!,(782)!+29!
5)*E81282)!7&<<,)5)2*+*812-!k-!b+84(!V'8-!/#pXQ""t XQ"$-!!

w+2*12H! C-! ]-! #Q"U-! B2+,(787! 1?! <419&'*812! 4)7<127)7! *1! 'E+2>82>! '4&9)! <41*)82! ,)=),7! 82!
,+'*+*82>!9+84(!'1n!98)*7!nE)2!)=+,&+*)9!82!'12*82&1&7!14!'E+2>)O1=)4!)K<)485)2*+,!9)78>27-!
k-!b+84(!V'8-!//pRW/$t RR"Q-!

w+2*12H!C-! ]-H!m1n5+2H!C-!h-H!o:G6&)GOB212H!a-!+29!%-!a-!h19)-!#Q"R-!a)*+O+2+,(787!1?!
,+'*+*812!<)4?145+2')!82!9+84(!'1n7!4)')8=82>!7&<<,)5)2*+,!98)*+4(!5)*E81282)!71&4')7!14!
<17*4&582+,!82?&7812!1?!5)*E81282)-!k-!b+84(!V'8-!/Yp#"QXO#""$-!!

wE1&H!w-H!M-!m&,>+48H!a-!o+8,+*8Oh8J128H!D-!c4)=878H!a-!B-!m+,,1&H!\-!T-!T+49171H!b-![-!%&'E828H!
+29!k-!k-!%114-!#Q"U+-!h&5)2 O<41*)'*)9!5)*E81282)!'15<+4)9!n8*E!4&5)2O<41*)'*)9!'E1,82)!
85<41=)7!855&215)*+J1,8'!7*+*&7!82!9+84(!'1n7!9&482>!*E)!<)48<+4*+,!<)4819-!k-!b+84(!V'8-!
//p$/XUt $/U/-!!

wE1&H!w-H!a-!o+8,+*8Oh8J128H!D-!c4)=878H!k-!s-!b4+'q,)(H!b-![-!%&'E828H!+29!k-!k-!%114-!#Q"UJ-!
m)**)4!<17*<+4*+,!<)4?145+2')!82!9+84(!'1n7!7&<<,)5)2*)9!n8*E!4&5)2O<41*)'*)9!5)*E81282)!
'15<+4)9!n8*E!'E1,82)!9&482>!*E)!<)48<+4*+,!<)4819-!k-!b+84(!V'8-!//p$Y"Ut $YW#-!!

!

!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"R/ !
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

"

"

"

"

"
"

OF#H;]# "
"

ER#ZOEMZ#"
"

"

"

"

"

"

"

"

"

"

"

"

"

"

"

"

"

"



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"XQ!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

E",^+,*(5)"-3-.0"/)%)"/.%&)"&-S+$/)"&.-."P)-%.45)"&-)P$(($)*.0"*."&,/3S-$."0,$+,$-." "

"!
O,*.+)"X,*-$Y3,"9,*+3-."2$*+) A_"8C/$)"M.-0)("7)*4.0T,(<_";.+`,3("E*/`$,+."O.%$-,W <_"E0.*""

D$I3,$-,1)"1," ]0$T,$-.K_"D-,1,-$/)"2.+-3("E*.*$.("1,"E(($("2$-,( L_"73$0`,-%,"8)?.+)";,*,W,( L_"O.P.,0"
E-.Ca)"1,";,*,W,( =_"b)5)"9$+)-"E-.Ca)"E*.*$.( c. "

 !
"C4+9&+291!)5!a)98'82+!o)*)482:48+H!DoOy\aC-!!D O5+8,p!4)2+*1E=<|>5+8,-'15!#f41?)7714!
B9I&2*1H!b)<+4*+5)2*1!9)!w11*)'28+H!DoOy\aC-!! !
Wa)7*4+291!)5!f419&LF1!B285+,H!b)<+4*+5)2*1!9)!w11*)'28+H!DoOy\aC-!! !
Ra)7*4+291!)5![&*48LF1!B285+,H!b)<+4*+5)2*1!9)!w11*)'28+H!DoOy\aC-!! !
XaA98'1!o)*)482:481H!DoOy\aC-! !
UC4+9&+291!)5!a)98'82+!o)*)482:48+H!\&214*)-!!
!!
O,(3%)U"B!)K*)27F1!4&4+,!21!m4+78,!828'81&!I&2*1!g!519)428G+LF1!9+!+>48'&,*&4+!4)+,8G+9+!2+!9A'+9+!9)!"/UQ!)!
"/YQ-!B!85<,)5)2*+LF1!9)7*)!787*)5+!9)!)K*)27F1!4&4+,!1JI)*8=1&!98?&2984!17!<+'1*)7!*)'21,;>8'17!9+!h)=1,&LF1!
o)49)!21!'+5<1-!D7*)!519),1!9)21582+91!98?&78128751!?18!+5<,+5)2*)!'48*8'+91!<),1!9)7'+71!'15!+7!6&)7*z)7!
+5J8)2*+87! )! 71'8+87!91! '+5<1-! [1=+7!5)*191,1>8+7!9)! )K*)27F1!4&4+,!<+&*+9+7!21!9)7)2=1,=85)2*1!4)>812+,!
4)7<)8*+291!+7!*4+98Lz)7!,1'+87!9)=)5!7)4!<48148G+9+7!+*&+,5)2*)!'151!+,*)42+*8=+7!+1!98?&78128751-!b)7*+!?145+H!
1JI)*8=1&O7)!+=+,8+4!+7!+Lz)7!4)+,8G+9+7!<),1!<41I)*1!BLz)7!<+4+!9)7)2=1,=85)2*1!9+!J1=821'&,*&4+!,)8*)84+!<+4+!
+>48'&,*&4+! ?+58,8+4! 21! 5&28'3<81! 9)! \),8K,i298+OaC! '151! 5)*191,1>8+! 9)! )K*)27F1! 4&4+,! )! '151! )7*+7!
5)*191,1>8+7!82?,&)2'8+5!2+!?145+LF1!917!)7*&9+2*)7!<+4*8'8<+2*)7-!M!<41I)*1!?18!4)+,8G+91!)2*4)!+>17*1!9)!#Q"Y!
)!+>17*1!9)!#Q"/-!M7!)7*&9+2*)7!?14+5!*4)82+917!6&+2*1!+!*A'28'+7!9)!)K*)27F1!4&4+,!+2*)7!91!823'81!9+7!+Lz)7!9)!
'+5<1-!B!'+9+!7)5)7*4)!?14+5!4)+,8G+9+7!6&+*41!=878*+7!*A'28'+7!+!'+9+!<41<48)9+9)!)!&5+!4)&28F1!9)!+=+,8+LF1!
'15! *1917! 17! <419&*14)7! 91! <41I)*1-! B1! ?82+,! 9)! '+9+! =878*+! 17! +,&217! ?8G)4+5! 4),+*;4817! 71J4)! +7! +*8=89+9)7!
4)+,8G+9+7!)!<,+2)I+5)2*1!9+7!+Lz)7!<+4+!+!<4;K85+!=878*+-!\14+5!*4)82+917!##!)7*&9+2*)7!9)!>4+9&+LF1!)!6&+*41!
)7*&9+2*)7! 9)! <;7O>4+9&+LF1H! +*)298917! "U! <419&*14)7H! 4)+,8G+9+7! "$X! =878*+7! *A'28'+7! )! 6&+*41! 4)&28z)7! 9)!
)2')44+5)2*1! 21! 5&28'3<81! 9)! \),8K,i298+OaC-! B7! 5)*191,1>8+7! 9)! )K*)27F1! &*8,8G+9+7! 21! <41I)*1! 9)!
+'15<+2E+5)2*1!'12*82&+91H!+*)2985)2*1!9+7!9)5+29+7!4)+87!917!<419&*14)7H!9)7)2=1,=85)2*1!9)!71,&Lz)7!I&2*1!
+17!<419&*14)7H!5A*1917!9)!'15&28'+LF1!9)51'4:*8'17!)!987'&77F1!)5!>4&<1!<1778J8,8*+5!1!+,'+2')!9)!5),E14)7!
4)7&,*+917-!B,A5!98771H!1!*4)82+5)2*1!917!)7*&9+2*)7! '15!)7*+7!5)*191,1>8+7!<)458*)!+!?145+LF1!71'8+,5)2*)!
'15<415)*89+H!?+*1!6&)!5),E14+!+!827)4LF1!)!+*&+LF1!917!?&*&417!<41?877812+87!21!'+5<1-!!

  !
2.0.T-.( d/`.T,U" 9)51'4:*8'+7H"9)7)2=1,=85)2*1!4&4+,H!98?&78128751H!)K*)27F1!4&4+,H!5)*191,1>8+!!

!!
O3-.0",^+,*($)*".("." &-./+$/.0"P$,01"P)- &-)P,(($)*.0"Y3.0$P$/.+$)*"$*"1.$-e"P.-%$*I""

!!
E?(+-./+U"cE)!4&4+,!)K*)27812!82!m4+G8,!J)>+2!n8*E!*E)!519)428G+*812!1?!+>48'&,*&4)!9&482>!*E)!"/UQ7!+29!"/YQ7-!
cE)! 85<,)5)2*+*812! 1?! +! 4&4+,! )K*)27812! 7(7*)5! +85)9! *E)! 98??&7812! 1?! *)'E21,1>8'+,! <+'q+>)7! 1?! *E)! C4))2!
h)=1,&*812!82!*E)! '1&2*4(789)-!cE87!519),! '+,,)9!98?&78128751!E+7!J))2!n89),(! '48*8'8G)9!?14!8*7!9874)>+49!?14!
)2=84125)2*+,!+29!71'8+,!877&)7!82!*E)!?8),9-![)n!4&4+,!)K*)27812!5)*E191,1>8)7!J+7)9!12!4)>812+,!9)=),1<5)2*!
4)7<)'*82>!,1'+,!*4+98*8127!7E1&,9!J)!<48148*8G)9!+7!+,*)42+*8=)7!*1!98?&78128751-!cE&7H!*E)!1JI)'*8=)!n+7!*1!)=+,&+*)!
E1n!+'*8127!1?! *E)!<41I)'*!BLz)7!<+4+!9)7)2=1,=85)2*1!9+!J1=821'&,*&4+! ,)8*)84+!<+4+!+>48'&,*&4+!?+58,8+4!21!
5&28'3<81!9)!\),8K,i298+OaC!+7!+!5)*E191,1>(!1?!4&4+,!)K*)27812!+29!E1n!*E)7)!5)*E191,1>8)7!82?,&)2')!*E)!
?145+*812! 1?! *E)! <+4*8'8<+*82>! 7*&9)2*7-! cE)! <41I)'*! n+7! '+448)9! 1&*! J)*n))2! B&>&7*! #Q"Y! +29! B&>&7*! #Q"/-!
V*&9)2*7!n)4)! *4+82)9!82!4&4+,! )K*)27812!*)'E286&)7!J)?14)!?8),9!+'*8127!J)>+2-!D+'E!7)5)7*)4!*E)4)!n)4)!?1&4!
*)'E28'+,!=878*7!*1!)+'E!<41<)4*(!+29!+2!)=+,&+*812!5))*82>!n8*E!+,,!<41I)'*!<419&')47-!B*!*E)!)29!1?!)+'E!=878*!*E)!
7*&9)2*7!5+9)!4)<14*7!12!*E)!+'*8=8*8)7!<)4?145)9!+29!+'*812!<,+2282>!?14!*E)!2)K*!=878*-!##!&29)4>4+9&+*)!7*&9)2*7!
+29! ?1&4! <17*>4+9&+*)! 7*&9)2*7! n)4)! *4+82)9H! +7787*)9! J(! "U! <419&')47H! "$X! *)'E28'+,! =878*7! +29! ?1&4! ',1782>!
5))*82>7!82!*E)!5&28'8<+,8*(!1?!\),8K,i298+OaC-!cE)!)K*)27812!5)*E191,1>8)7!&7)9!82!*E)!'12*82&1&7!5128*1482>!
<41I)'*H! 5))*82>! *E)! 4)+,! 9)5+297! 1?! *E)! <419&')47H! 9)=),1<82>! 71,&*8127! n8*E! *E)! <419&')47H! 9)51'4+*8'!
'155&28'+*812!5)*E197!+29!>41&<!987'&77812!5+q)!8*!<1778J,)! *1!+'E8)=)! J)**)4!4)7&,*7-! ]2!+998*812H! *4+8282>!
7*&9)2*7!n8*E!*E)7)!5)*E191,1>8)7!+,,1n7!?14!71'8+,,(!'15<41587)9!*4+8282>H!+!?+'*!*E+*!85<41=)7!*E)!827)4*812!+29!
<)4?145+2')!1?!?&*&4)!<41?)77812+,7!82!*E)!?8),9-!!

!!
f,eg)-1(U !9)51'4+*8'H!4&4+,!9)=),1<5)2*H!98??&781287*H!4&4+,!)K*)27812H!5)*E191,1>(!!

!!
!!

!*+-)1345)" "
M!7)4=8L1!9)!)K*)27F1!4&4+,!?18!85<,)5)2*+91!21!m4+78,!9&4+2*)!+!519)428G+LF1!9+!+>41<)'&:48+!9&4+2*)!

+7!9A'+9+7!9)!"/UQ!)!"/YQ-!D7*)!519),1!9)!519)428G+LF1!?18!<+&*+91!21!'4A98*1!7&J7898+91H!9)7)2=1,=85)2*1!9)!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"X" !
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

<)76&87+7!)!98?&7F1!9)!*)'21,1>8+7-![)7*)!'12*)K*1H!+!5)*191,1>8+!9)!)K*)27F1!4&4+,H!9)21582+9+!98?&78128751H!
*82E+!1!1JI)*8=1!9)!'12=)2')4!17!>4+29)7!<419&*14)7!+!7)!519)428G+4)5!)!&*8,8G+4)5!+7!21=+7!*)'21,1>8+7-!b)=891!
g!'487)!91!?82+2'8+5)2*1!)!+!?+,*+!9)!<4)1'&<+LF1!'15!+7!6&)7*z)7!4)>812+87!)7*)!519),1!)2*41&!)5!'487)!2+!9A'+9+!
9)!"/$Q-!b)7*+!?145+H!21=+7!5)*191,1>8+7!9)!)K*)27F1!4&4+,!<+&*+9+7!21!9)7)2=1,=85)2*1!4)>812+,!4)7<)8*+291!+7!
*4+98Lz)7! ,1'+87H! 5A*1917! 9)! '15&28'+LF1! 98+,;>8'17! )! 9)51'4:*8'17! )! +! '12789)4+LF1! 917! <419&*14)7! '151!
<41*+>1287*+7!9+7!9)'87z)7!9)=)5!7)4!<48148G+9+7!+*&+,5)2*)!'151!+,*)42+*8=+7!+1!98?&78128751-!!!!

B7!&28=)4789+9)7!<eJ,8'+7!21!m4+78,!+<4)7)2*+5!>4+29)!85<14*i2'8+!71'8+,!<14!5)81!9)!+Lz)7!J+7)+9+7!2+!
*43+9)! )27821H!<)76&87+! )! )K*)27F1-!VF1!4)7<127:=)87!<),+!?145+LF1!9)!<41?877812+87! '+<+G)7!9)!71,&'812+4!17!
<41J,)5+7!)!<)76&87+4!)!<41<14!+Lz)7!e*)87!<+4+!+&K8,8+4!+!71'8)9+9)!21!)2?4)2*+5)2*1!917!7)&7!<41J,)5+7!<14!
5)81! 9)! +Lz)7! 9)! )K*)27F1-! B7! +Lz)7! 9)! )K*)27F1! &28=)478*:48+! <1778J8,8*+5! +17! +,&217! +<48514+4)5! 7)&7!
'12E)'85)2*17!*A'28'17H!<4:*8'17!)H!<482'8<+,5)2*)H!+!827)4LF1!2+!&28=)4789+9)!2+!71'8)9+9)-!V1J!)7*)!<4875+H!+7!
+Lz)7!9)!)K*)27F1!&28=)478*:48+!>)4+5!85<+'*17!<178*8=17!2+!?145+LF1!917!+,&217!)!2+!71'8)9+9)-!!

M7! <41I)*17! 9)! )K*)27F1! &28=)478*:48+! '15! +*&+LF1! 21! 5)81! 4&4+,! 9)=)5! <41<14'812+4! +17! )7*&9+2*)7!
<+4*8'8<+2*)7!&5!+5J8)2*)!9)!+5<,1!+<4)298G+91!*A'28'1! )H!<482'8<+,5)2*)H!6&)! )7*)7! )7*&9+2*)7!+<4)29+5!+7!
5)*191,1>8+7! '144)*+7! <+4+! +*&+4! 21! '+5<1! )! 1J*)4! 5),E14)7! 4)7&,*+917! )5! 7&+7! +*&+Lz)7! ?&*&4+7! '151!
<41?877812+87-!b)7*+!?145+H!1JI)*8=1&O7)!+=+,8+4!+7!+Lz)7!4)+,8G+9+7!<),1!<41I)*1!BLz)7!<+4+!9)7)2=1,=85)2*1!9+!
J1=821'&,*&4+!,)8*)84+!<+4+!+>48'&,*&4+!?+58,8+4!21!5&28'3<81!9)!\),8K,i298+OaC!'151!5)*191,1>8+!9)!)K*)27F1!
4&4+,!)!'151!)7*+7!5)*191,1>8+7!82?,&)2'8+5!2+!?145+LF1!917!)7*&9+2*)7!<+4*8'8<+2*)7-!!

!!
;.+,-$.0",";h+)1)(" "

M!<41I)*1!?18!9)7)2=1,=891!<14!5)81!9)!'12=@281!)2*4)!+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!9+!y\aC!)!+!f4)?)8*&4+!
a&28'8<+,!9)!\),8K,i298+!)2*4)!1!<)43191!9)!Q$j#Q"Y!+!Q$j#Q"/-!M7!<419&*14)7!?14+5!7),)'812+917!<14!5)81!9)!
4)&28z)7!'15!17!,39)4)7!'15&28*:4817!)!1!<19)4!<eJ,8'1!,1'+,H!+,A5!9)!'E+5+9+!<eJ,8'+!98=&,>+9+!<),17!=)3'&,17!
9)!'15&28'+LF1!,1'+87-!\14+5!4)+,8G+9+7!6&+*41!=878*+7!<14!7)5)7*4)!)5!'+9+!<41<48)9+9)H!2+!<485)84+!=878*+!?18!
4)+,8G+91!1!98+>2;7*8'1!9)!78*&+LF1!9+!<41<48)9+9)!)!+7!=878*+7!7)>&82*)7!'12*)5<,+4+5!17!+I&7*)7!917!<41J,)5+7!
98+>217*8'+917H!J)5!'151!+7!9)5+29+7!917!<419&*14)7-!B1!?82+,!9)!'+9+!7)5)7*4)!?18!4)+,8G+9+!&5+!4)&28F1!'15!
17!<419&*14)7!<+4+!+=+,8+LF1!9+7!+Lz)7!2+!7)9)!91!5&28'3<81-!M!<41I)*1!?18!9)7)2=1,=891!+771'8+91!g!987'8<,82+!
c;<8'17!B=+2L+917!)5!m1=821'&,*&4+!9)!%)8*)-!M7!)7*&9+2*)7!91!2121!<)43191!?14+5!7),)'812+917!)!*4)82+917!
6&+2*1! +17! 5A*1917! 9)! )K*)27F1! )! +7<)'*17! *A'28'17-! B<;7! '+9+! =878*+H! 17! )7*&9+2*)7! <419&G84+5! 4),+*;4817!
+J149+291!17!+7<)'*17!<419&*8=17H!+7!9)5+29+7!917!<419&*14)7!)!1!<,+2)I+5)2*1!9+7!+*8=89+9)7!7&J7)6&)2*)-!B7!
+Lz)7!?14+5!9)?8289+7!<14!5)81!9)!987'&77F1!'15!<41?)7714)7!)7<)'8+,87*+7-!B!<+4*84!9+!+2:,87)!6&+,8*+*8=+!9)7*)7!
4),+*;4817!)!9+!+=+,8+LF1!9+7!5)*191,1>8+7!&*8,8G+9+7!?14+5!987'&*8917!'151!+Lz)7!9)!)K*)27F1!&28=)478*:48+!<19)5!
+&K8,8+4!+!?145+LF1!9)!)7*&9+2*)7-!!

!!
O,(30+.1)(","V$(/3((5)" "

B!+>48'&,*&4+!?+58,8+4!A!4)7<127:=),!<),+!<419&LF1!9)!&5+!<+4'),+!85<14*+2*)!9)!+,85)2*17!21!m4+78,H!
1'&<+LF1!9)!5F1O9)O1J4+!21!'+5<1!)!<4)7)4=+LF1!917!4)'&4717!+5J8)2*+87!)!'&,*&4+87!21!5)81!4&4+,!.fhBbM!`!
hBa]hDwH!#Q""0-!M7!787*)5+7!<419&*8=17!9)! ,)8*)! )5! a82+7!C)4+87!7F1H! )5!7&+!5+8148+H!9)7)2=1,=8917! )5!
<41<48)9+9)7!?+58,8+4)7!6&)! )2?4)2*+5! J+8K+! '+<8*+,8G+LF1H!<1&'1!+')771!g!82?145+Lz)7! )! '4A98*1!4&4+,H!?4:>8,!
827)4LF1!+17!5)4'+917!)!J+8K+!987<128J8,89+9)!9)!+7787*@2'8+!*A'28'+!.]mCDH!#QQ$0-!b)7*+!?145+H!+!+*&+LF1!917!
)7*&9+2*)7!91!<41I)*1!I&2*1!+!)7*)7!<419&*14)7!A!&5+!?145+!9)!+&5)2*1!9+!4)29+!)!5),E148+!9+!6&+,89+9)!9)!=89+!
21!'+5<1!' 151!)7*4+*A>8+!<+4+!<4151LF1!9)!I&7*8L+!71'8+,!)!9)!9)7)2=1,=85)2*1!4&4+,-!!

\14+5! +*)298917! <41J,)5+7! <419&*8=17! )5! 98=)47+7! :4)+7! 91! 787*)5+! 9)! <419&LF1! 9)! +'1491! '15! +7!
9)5+29+7!917!<419&*14)7-!B!+J149+>)5!E1,37*8'+!917!787*)5+7!<1778J8,8*+!+17!)7*&9+2*)7!82*)4<4)*+4)5!*1917!17!
+7<)'*17!<419&*8=17!)5!'12I&2*1H!<41<14!+Lz)7!+5<,+7!)!5+87!)?)*8=+7-!B!'12789)4+LF1!9+7!9)5+29+7!)!+!*15+9+!
9)!9)'87z)7!)5! '12I&2*1! '15!17!<419&*14)7!<1778J8,8*1&!5),E14)7!4)7&,*+917!<419&*8=17!6&)! '15J+*)4+5! '15!
5+814!)?8'8@2'8+!17!<41J,)5+7!917!787*)5+7!9)!<419&LF1-!M!<41I)*1!'&5<48&!7)&7!1JI)*8=17!6&+2*1!+!82*)>4+LF1!9+!
&28=)4789+9)! '15! +! 71'8)9+9)! )! <1778J8,8*1&! +17! +,&217! +96&8484)5! '12E)'85)2*17! *A'28'17! 71'8+,5)2*)!
'15<415)*8917-!!

M!<41')771!9)!+<4)298G+91!?18!+5<,8+91! '15!+7!987'&77z)7!)!+&,+7!4)+,8G+9+7!71J4)!17!<41J,)5+7!4)+87!
)2?4)2*+917!<),17!<419&*14)7-!b)7*+!?145+H!?18!<1773=),!+&5)2*+4!17!'12E)'85)2*17!917!+,&217!'15!+!,8>+LF1!917!
'12E)'85)2*17! *);48'17! )! 1! )2?4)2*+5)2*1! 917! <41J,)5+7! <4:*8'17-! B,A5! 98771H! 1! <41')771!)9&'+*8=1! 917!
<419&*14)7!?18!5+K858G+91!'15!+!&*8,8G+LF1!9)!&5+!+J149+>)5!'15&28'+*8=+!)!9)51'4:*8'+!6&)!<)458*8+!,8=4)!
9)J+*)!9)!89)8+7-!!!

B!4)+,8G+LF1!9)!*4)82+5)2*17!)5!)K*)27F1!4&4+,!'15!17!)7*&9+2*)7!+2*)7!9+7!+Lz)7!9)!'+5<1!<1778J8,8*+!6&)!
17!+,&217!)7*8=)77)5!5),E14!<4)<+4+917!<+4+!,89+4!'15!17!9)7+?817!)!<41J,)5+7!)2'12*4+917!2+7!+Lz)7!9)!)K*)27F1-!
B,A5!98771H!+7!4)&28z)7!'15!*1917!17!)7*&9+2*)7!)!<41?)7714)7!+<;7!+7!=878*+7!<1778J8,8*+!&5!+5J8)2*)!9)!+5<,+!
987'&77F1!71J4)!+7!98?)4)2*)7!78*&+Lz)7!)!<1773=)87!71,&Lz)7!<+4+!17!<41J,)5+7!)2'12*4+917!21!'+5<1-!!!

B!4)+,8G+LF1!9+!987'&77F1!*);48'+!71J4)!+!5)*191,1>8+!9)!98+>2;7*8'1!9)!78*&+LF1!)!+!<17*)4814!+<,8'+LF1!
<4:*8'+!2+7!=878*+7!<)458*)!6&)!17!)7*&9+2*)7!+<4)29+5!'151!+J149+4!&5!787*)5+!9)!<419&LF1!9)!?145+!+5<,+!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"X#!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

'15!7&+7!5e,*8<,+7!=+48:=)87-!b)!?145+!>)4+,H!17!'&4717!9+7!'8@2'8+7!+>4:48+7!7F1!)7*4&*&4+917!)5!:4)+7!)7<)'3?8'+7!
91!'12E)'85)2*1!)!E:!<1&'+!987'&77F1!9)!'151!)7*+7!:4)+7!7)!'12)'*+5!)!82?,&)2'8+5!&5+7!2+7!1&*4+7-!y5!917!
1JI)*8=17! 91! 98+>2;7*8'1! 9)! 78*&+LF1! A! 6&)! 17! )7*&9+2*)7! '1278>+5! =)48?8'+4! 17! <41J,)5+7! 6&)! 4)+,5)2*)! 7F1!
85<14*+2*)7!2+!<41<48)9+9)H!7&+7!148>)27!)!<41<12E+5!71,&Lz)7-!!!

B7! +Lz)7! 9)! )K*)27F1! 4&4+,! 91! <41I)*1! ?14+5! 9)! +'15<+2E+5)2*1! '12*32&1H! )7*+7! +Lz)7! 7&<)4+5! 17!
<41J,)5+7! )2?4)2*+917! <14! +Lz)7! 871,+9+7! 9)! )K*)27F1-! D7*)! <41')771! '12*32&1! <1778J8,8*+! +1! <419&*14! 1!
+'15<+2E+5)2*1!'127*+2*)!21!7)&!787*)5+!<419&*8=1H!J)5!'151!+!'144)LF1!9)!4&517!)!+17!+,&217!=)48?8'+4)5!+7!
98?8'&,9+9)7!9)!85<,+2*+LF1!)!17!85<+'*17!>)4+917!<),+7!+Lz)7!<41<17*+7-!b&4+2*)!+7!5&9+2L+7!9)!'8',17!)2*4)!
7)5)7*4)7!?18!1J7)4=+91!6&)!+,>&27!<419&*14)7!2F1!)7*+=+5!4)+,8G+291!17!5+2)I17!4)'15)29+917!21!'8',1!+2*)4814H!
?+*1!6&)! )=89)2'8+!+!2)')7789+9)!91!+'15<+2E+5)2*1! '12*32&1!917!<419&*14)7-!B!&*8,8G+LF1!9)!5)*191,1>8+7!
9)51'4:*8'+7!9)!)K*)27F1!6&)!51*8=+!1!9)J+*)!8>&+,8*:481!9)!89)8+7!)7*:!9)!+'1491! '15!+!f1,3*8'+![+'812+,!9)!
B7787*@2'8+!cA'28'+!)!DK*)27F1!h&4+,!)!2)>+!+7!5)*191,1>8+7!+&*148*:48+7!&*8,8G+9+7!21!<+77+91-!!

B!987'&77F1!>4&<+,!'15!*1917!17!<419&*14)7!91!<41I)*1!)!5)5J417!91!<19)4!<eJ,8'1!,1'+,!<)458*)!+!*41'+!
9)! 82?145+Lz)7! )! )K<)48@2'8+7H! +2:,87)! 917! <482'8<+87! <41J,)5+7! )2?4)2*+917! <),17! <419&*14)7! ,1'+87! )!
<1778J8,89+9)!9+!9)5127*4+LF1!9+7!+Lz)7!91!<41I)*1!6&)!?14+5!85<,)5)2*+9+7!)!>)4+4+5!4)7&,*+917!<178*8=17-!
B,A5!98771H!17!+,&217!7F1!)7*85&,+917!+!+=+,8+4)5!1!<41I)*1!)!17!<419&*14)7!'151!?145+!9)!4)?,)KF1!9)!'151!7&+7!
+*&+Lz)7!82?,&)2'8+4+5!17!787*)5+7!<419&*8=17!+*)298917-!!!!!

"!
M)*/03(N,(""

M!<41I)*1!BLz)7!<+4+!9)7)2=1,=85)2*1!9+!J1=821'&,*&4+!,)8*)84+!<+4+!+>48'&,*&4+!?+58,8+4!21!5&28'3<81!9)!
\),8K,i298+OaC!<41<8'8+!+<4)298G+91!+17!)7*&9+2*)7!<+4*8'8<+2*)7!71J4)!+77&2*17!*A'28'17!917!787*)5+7!<419&*8=17!
)!71J4)!5)*191,1>8+7!9)51'4:*8'+7!9)!)K*)27F1!4&4+,-!!

B7! 5)*191,1>8+7! 9)! 98+>2;7*8'1! 9)! 78*&+LF1H! +7787*@2'8+! '12*82&+9+H! 987'&77F1! )5! >4&<1H! 5A*1917! 9)!
'15&28'+LF1!9)51'4:*8'17!)!'12789)4+LF1!917!<419&*14)7!2+7!*15+9+7!9)!9)'87F1!7F1!?&29+5)2*+87!<+4+!1!7&')771!
9)!+Lz)7!9)!)K*)27F1!4&4+,!71'8+,5)2*)!'15<415)*89+-!!

M7!4)7&,*+917!91!<41I)*1!<41<8'8+5!5),E14!?145+LF1!917!)7*&9+2*)7!)!1?)4)')!+!71'8)9+9)!<41?877812+87!
'15<)*)2*)7!)!71'8+,5)2*)!'15<415)*8917-!!!!!

!!
8$+,-.+3-."/$+.1.""

]mCDH!][Vc]cycM!mhBV]%D]hM!bD!CDMChB\]B!D!DVcBc}Vc]TB-!M,*()"EI-) &,/3S-$)"<@@c-!m4+73,8+p!
]mCDH!#QQ$H!YYX<-!!
fhBbMH!D-S!hBa]hDwH!a-B-!EI-$/30+3-."P.%$0$.-",",^+,*(5)"-3-.0"*)"R-.($0J"D9-!\Dfaow-!m),1!d148G12*)-!
#Q""-!!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"XW!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

E4N,("1,"F^+,*(5)"1."F(/)0."1,"9,+,-$*S-$."1."HD;7"&.-.".&)$)"." ?)T$*)/30+3-."1,"0,$+,"
"!
R-$(.";S-/$."O)1-$I3,("#,T$1.*,( A_"E0.*"D$I3,$-,1)"1,"]0$T,$-.i_"Z.$*S"#$0T."R-.*15)"8)&,(i_";.-$.*."
R-$+)"7)%,( A_"E*j$("R,*$+,W"M.(+-)A_"EI.+`."R./,0.-"O.?,0) K_"83.*."8)&,("Z,$^,$-. A_";.+`,3("E*/`$,+."

O.%$-,WL"
"!

"C4+9&+29+!)5!a)98'82+!o)*)482:48+H!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!9+!y\aC!!
#aA98'1!o)*)482:481H!a)7*4+291!91!f41>4+5+!9)!f;7OC4+9&+LF1!)5!w11*)'28+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!9+!y\aC!!
WC4+9&+29+!)5!T8@2'8+7!V1'81+5J8)2*+87H!\+'&,9+9)!9)!\8,171?8+!)!T8@2'8+7!d&5+2+7!9+!y\aC!! Rf41?-!B9I&2*1!
91!b)<+4*+5)2*1!9)!w11*)'28+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!9+!y\aC!!

!!
O,(3%)U!D7*&91!9)7'48*8=1!)2=1,=)291!+Lz)7!9)!)K*)27F1!&28=)478*:48+!9+!)7'1,+!9)!=)*)482:48+!9+!y\aCH!'&I1!
1JI)*8=1!A!+<181!+17!<419&*14)7!9)!,)8*)-!MJI)*8=1&O7)!+=+,8+4!+7!+Lz)7!9)!)K*)27F1!6&)!+J149+5!)77+!*)5:*8'+-!
\14+5! +=+,8+917! +! 85<14*i2'8+! 9)! &5! *4+J+,E1! '12*32&1H! J)2)?3'817! +1! <eJ,8'1! +,=1H! 9)5+29+7! +*)2989+7! )!
)2=1,=85)2*1!917!987')2*)7-!M7!<41I)*17!7F1!85<14*+2*)7!<+4+!1!?15)2*1!9+!+*8=89+9)!9)!J1=821'&,*&4+!9)!,)8*)!21!
6&)!98G!4)7<)8*1!g!98582&8LF1!91!'&7*1!9)!<419&LF1!)!5),E148+7!2+!6&+,89+9)!91!<419&*1!)!'151!4)?,)K1!1!+&5)2*1!
9+!4)29+!917!<419&*14)7!+7787*8917! )H!+,A5!98771H!<+4+!1! '4)7'85)2*1!<41?877812+,!917!+,&217!<14!5)81!9)!&5!
<41')771!)9&'+*8=1!82*)>4+291!*)148+!)!<4:*8'+-!o87*1!6&)!+!5&,*8987'8<,82+489+9)!)!82*)>4+LF1!917!+,&217!'15!17!
<419&*14)7!<4151=)!*41'+!9)!7+J)4)7!)?)*8=+-!!!
!!
2.0.T-.( d/`.T,U"2.0.T-.("/`.T,U" +>48'&,*&4+!?+58,8+4H!J1=821'&,*&4+!9)!,)8*)H!)K*)27F1!4&4+,H!5)98'82+!=)*)482:48+!!
!!

F^+,*($)*"./+$)*(")P"+`,"HD;7"T,+,-$*.-e"(/`))0"+)"(3&&)-+"1.$-e"/.++0, "
!!
E?(+-./+U! b)7'48<*8=)! 7*&9(! 82=1,=82>! &28=)478*(! )K*)27812! +'*8127! 1?! *E)! y\aC! =)*)482+4(! 7'E11,H! nE17)!
1JI)'*8=)!87!*1!7&<<14*!58,q!<419&')47-!cE)!1JI)'*8=)!n+7!*1!)=+,&+*)!*E)!)K*)27812!+'*8127!*E+*!+994)77!*E87!*E)5)-!
cE)!85<14*+2')!1?!'12*82&1&7!n14qH!J)2)?8*7!*1!*E)!*+4>)*!+&98)2')H!9)5+297!5)*!+29!7*&9)2*!82=1,=)5)2*!n)4)!
)=+,&+*)9-!cE)!<41I)'*7!+4)!85<14*+2*!?14!*E)!<4151*812!1?!*E)!9+84(!'+**,)!+'*8=8*(!4)>+4982>!*E)!4)9&'*812!1?!*E)!
<419&'*812! '17*!+29!85<41=)5)2*7!82!*E)!<419&'*!6&+,8*(!+29!+7!+!4)?,)'*812!*E)!82'4)+7)!1?!+7787*)9!<419&')47!
82'15)!+29H!J)789)7H!?14!*E)!<41?)77812+,!>41n*E!1?!*E)!7*&9)2*7-!*E41&>E!+2!)9&'+*812+,!<41')77!82*)>4+*82>!*E)14(!
+29!<4+'*8')-!V82')!*E)!5&,*8987'8<,82+48*(!+29!82*)>4+*812!1?!7*&9)2*7!n8*E!<419&')47!<4151*)7!)??)'*8=)!)K'E+2>)!
1?!q21n,)9>)-!!
!!
f,eg)-1(U !!?+58,(!?+4582>H!9+84(!'+**,)!?+4582>H!4&4+,!)K*)27812H!=)*)482+4(!5)98'82)!!
!!

!*+-)1345) "
a82+7!C)4+87!A!&5!917!5+814)7!<419&*14)7!9)!,)8*)!91!m4+78,-!\+*1!)77)!9)'144)2*)!9+!*4+98LF1!9+!+*8=89+9)!

6&)!)7*:!<4)7)2*)!)5!WU!Z!9+7!<41<48)9+9)7!4&4+87!582)84+7H!>)4+291!+7785!&5!<+<),!85<14*+2*)!2+!4)29+!9+7!
?+53,8+7!91!'+5<1-!b)77+!<419&LF1!6&+7)!XQ!Z!A!+9=8291!9+!+>48'&,*&4+!?+58,8+4!.abBH!!

#Q"$0H!>4&<1!6&)!E87*148'+5)2*)!4)')J)&!5)217!+*)2LF1!91!)7*+91!21!6&)!98G!4)7<)8*1!+!<1,3*8'+7!<eJ,8'+7!
=1,*+9+7! <+4+! 1! 7)&! 9)7)2=1,=85)2*1-! D77+! '1298LF1! ?)G! '15! 6&)! +! +>48'&,*&4+! ?+58,8+4! 7)! 987*+2'8+77)! 9+!
=)49+9)84+!82',&7F1!71'8+,H!9)8K+291O+!9)7,1'+9+!?4)2*)!+1!5)4'+91-![)77+!4)+,89+9)!A!85<14*+2*)!6&)!7)I+5!?)8*17!
*4+J+,E17!'15!1!1JI)*8=1!9)!<4151=)4!+!827)4LF1!)!1!9)7)2=1,=85)2*1!9)77)!>4&<1-!!

B1!5)751!*)5<1H!<+4+!6&)!)77)!*4+J+,E1!7)I+!4)+,8G+91!9)!?145+!)?8'+G!*142+O7)!2)')77:481!+!?145+LF1!9)!
<41?877812+87!'+<+'8*+917!+!+*&+4!'15!)77)!>4&<1-![)7*)!'12*)K*1H!17!+,&217!9)!'8@2'8+7!+>4:48+7!<4)'87+5!+,A5!91!
+5<,1! 9153281! 71J4)! +! ?145+LF1! *);48'+! *)4! 1! 9153281! 9)! +7<)'*17! <4:*8'17H! *142+291! 1! <41')771! )9&'+*8=1!
'15<,)*1-!b)77+!?145+H!17!<41I)*17!9)!)K*)27F1!=+,148G+5!+!4),+LF1!)2*4)!+!*)148+!)!+!<4:*8'+!'15!+!<4)1'&<+LF1!
<)9+>;>8'+!9)!<4151=@O,+!9&4+2*)!1!'&471!9)!?145+!'12*82&+9+H!82*)>4+291!17!'12E)'85)2*17!'151!J+,8G+914)7!
9+7!+Lz)7!9)!'+5<1-!!

b8+2*)!98771!+! )7'1,+!9+!=)*)482:48+!9+!y\aC!<4151=)!98=)47+7!+Lz)7!9)! )K*)27F1!6&)!<1778J8,8*+5!+!
<4:*8'+!917!)7*&9+2*)7!I&2*1!+!<419&*14)7!9)!,)8*)-!D77+7!+*8=89+9)7!+'12*)')5!9)2*41!9+7!7)>&82*)7!<)47<)'*8=+7p!
<41I)*17!'15!1!1JI)*8=1!9)!)7*85&,+4!+!5),E148+!9+!6&+,89+9)!91!,)8*)!+*4+=A7!91!'12*41,)!9+!5+7*8*)H!*4+J+,E17!6&)!
=87+5!<4151=)4!+Lz)7! '1,)*8=+7!6&)!4)7&,*+5!2+! '127'8)2*8G+LF1!9)! *1917!17! )2=1,=8917-!B,A5!98771! )K87*)5!
<41I)*17!)5!<+4')48+!'15!17!5&28'3<817H!217!6&+87!17!+,&217!*4+J+,E+5!'15!9)5+29+7!984)*+7!917!<419&*14)7!9)!
,)8*)! 9+6&),+! 4)>8F1H! <+4+,),+5)2*)! +*8=89+9)7! 6&)! 1JI)*8=+5! 82*)>4+4! 17! +,&217! '15! 1! 5)81! 4&4+,! <4151=)5!
+7787*@2'8+7!*A'28'+!+17!<419&*14)7-!B*8=89+9)7!9)7)2=1,=89+7!9)!?145+!<12*&+,!)!1&*4+7!9)!?145+! '12*32&+!)5!
<)431917!<4AO9)*)4582+917-!b8+2*)!98771!1!<4)7)2*)!)7*&91H!J&7'+!+=+,8+4!+7!'12*48J&8Lz)7!9+7!+Lz)7!)K*)2781287*+7!
<+4+!+!?145+LF1!917!987')2*)7!)!1!+<181!+!<)'&:48+!9)!,)8*)-!!

!
!!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"XR!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

;.+,-$.0",";h+)1)( "
y*8,8G1&O7)!'151!?12*)!9)!9+917!<+4+!+2:,87)!91'&5)2*+,!17!4)>87*417!<4)7)2*)7!2+!f,+*+?145+!V]D~jy\aC!

.E**<7pjj787*)5+7-&?5>-J4j78)Kjf482'8<+,o878*+2*)-910-! f41')9)&O7)! +! ,)8*&4+! ! 917! 4)>87*417! 917! 1JI)*8=17H!
5)*191,1>8+! )! 4)7&,*+917! +*82>8917-! B! <+4*84! 9)77+! ,)8*&4+H! 17! *)K*17! ?14+5! 4)&28917! '12?145)! 1! 2e',)1! 9+7!
<482'8<+87!+*8=89+9)7!)5!'15&5!4)+,8G+9+7H!+2+,87+291O+7!71J!17!7)>&82*)7!'48*A4817p!=878*+7!4)+,8G+9+7H!J)2)?3'817!
+1!<eJ,8'1!+,=1H!9)5+29+7!+*)2989+7!)!)2=1,=85)2*1!917!987')2*)7-!!

!!
O,(30+.1)(","V$(/3((5) "

B! D7'1,+! 9)! o)*)482:48+! 9+! y\aC! )K)'&*+! <41I)*17! 9)! )K*)27F1H! 987*48J&3917! )5! *1917! 17! 7)&7!
9)<+4*+5)2*17p!b)<+4*+5)2*1!9)!w11*)'28+H!T,328'+! )!T84&4>8+!o)*)482:48+H!a)98'82+!o)*)482:48+! f4)=)2*8=+! )!
c)'21,1>8+!)!]27<)LF1!9)!f419&*17!9)!M48>)5!9)!B285+,-!b)77+!?145+!+7!5)*191,1>8+7!9)!+LF1!7F1!=+48+9+7!)!
'15<,)5)2*+4)7!*142+291!1!*4+J+,E1!9)!+<181!+17!<419&*14)7!5+87!'15<,)*1-!!

B7! +Lz)7! '12787*)5! )5p! '48+LF1! 9)! >4&<17! 9)! 987')2*)7! '+<+G)7! 9)! +*&+4! 9)! ?145+! 5&,*8987'8<,82+4! )!
+&*N215+H!=878*+7!<)48;98'+7!+17!<419&*14)7!<+4+!4)+,8G+4!*4+J+,E17!'12*32&17H!9)7)2=1,=85)2*1!9+7!'15&289+9)7!
<+4+!1!?14*+,)'85)2*1!9+!+*8=89+9)!2+!4)>8F1!*4+J+,E+9+H!<4151LF1!9)!'&4717!'15!*)5+7!71,8'8*+917!<),17!<4;<4817!
+>48'&,*14)7H!987'&77F1!)!),+J14+LF1!9)!<1,3*8'+7!<eJ,8'+7H!+2:,87)7!,+J14+*148+87!9+!6&+,89+9)!91!,)8*)H!987'&77z)7!)!
*4)82+5)2*1! <+4+! 1! '12*41,)! 9+! 5+7*8*)H! 5)989+7! <4)=)2*8=+7! <+4+! 7+289+9)! +285+,H! +*)2985)2*17! ',328'17! )!
<41')985)2*17!'84e4>8'17H!4)>+*)!9)!7+J)4)7!,1'+,H!+7787*@2'8+!*A'28'+!'12*82&+-!!

M7!987')2*)7!<+4*8'8<+2*)7!917!<41I)*17!'127)>&)5!+J714=)4!9)!?145+!5+87!)?8'8)2*)!1!'12*)e91!)2782+91!
)5!7+,+!9)!+&,+!+1!=8=)2'8+4)5!1!787*)5+!9)!<419&LF1-![)77)!+7<)'*1H!+!'1,1'+LF1!)5!<4:*8'+!)!+!=87&+,8G+LF1!9)!
4)7&,*+917!9)7<)4*+!17!)7*&9+2*)7!<+4+!1!9)J+*)!)!+!J&7'+!9)!71,&Lz)7H!'15!+!'127*4&LF1!9)!<4:*8'+7!<)9+>;>8'+!)5!
7+,+! 9)! +&,+! 6&)! &,*4+<+77+5! +! 785<,)7! )K<178LF1! 2145+*8=+! 9)! '12*)e91-! B,A5! 98771H! 7F1! +>4)>+917! 21=17!
'12E)'85)2*17! +9=82917! 9+! *41'+! 9)! )K<)48@2'8+! '15! 17! <419&*14)7! )! 9+! J&7'+! <14! 21=+7! 82?145+Lz)7! <+4+!
71,&'812+4!+7!9)5+29+7-!b)77+!?145+H!1!)7*&9+2*)!6&)!<+771&!<14!<41I)*17!9)!)K*)27F1!+1!,12>1!9+!7&+!?145+LF1!
*142+O7)! &5! <41?877812+,! 5+87! '15<,)*1H! <41+*8=1H! 5&,*8?&2'812+,H! '15! 5),E14! '+<+'89+9)! 9)! 82*)4=)2LF1! )!
82*419&LF1!9)!821=+Lz)7!217!787*)5+7!9)!<419&LF1!9)!,)8*)-!!

f+4+! +! +*&+LF1! )5! <)'&:48+! ,)8*)84+! )7*+! <)47<)'*8=+! 9)! ?145+LF1! <177&8! )7<)'8+,! 85<14*i2'8+! 9+9+! +!
98=)4789+9)!9)!787*)5+7!<4)7)2*)7-!B7!=+48+Lz)7!=F1!9)79)!1!787*)5+!9)!+,85)2*+LF1H!'12?82+5)2*1H!5+2)I1!9)!
149)2E+H!'15<178LF1!>)2A*8'+!917!4)J+2E17H!*8<1,1>8+!71'8+,!9+!<41<48)9+9)H!)2*4)!1&*4+7-!V8*&+LF1!6&)!98?8'&,*+48+!
+!+<4))27F1!)5!<41?&2989+9)!9+!4)+,89+9)!9)7*)7!519),17!)5!7+,+!9)!+&,+-!B!4)+,8G+LF1!9)!+&,+7!<4:*8'+7!)!=8+>)27!
*A'28'+7!+<)7+4!9)!5&8*1!'12*48J&34)5!'15!+!?145+LF1!91!987')2*)!*+5JA5!A!82'+<+G!9)!+<4))29)4!5&9+2L+7!)!
'1*898+21!9+!<419&LF1-!D7*4+*A>8+7!6&)!715+9+7!g!<4:*8'+! )K*)2781287*+!>)4+!J+7)!7;,89+!<+4+!+! '127*4&LF1!9)!
'12E)'85)2*17!)!5)*191,1>8+7!9)!+Lz)7!917!?&*&417!<41?877812+87!9+7!'8@2'8+7!+>4:48+7!21!'+5<1!9+!<)'&:48+!91!
,)8*)-! [)77)! 7)2*891H! E:! +! ?145+LF1! 9)! &5! <41?877812+,! 71'8+,5)2*)! '15<415)*891! )! '15! '12E)'85)2*1! 9+!
+>41<)'&:48+!2+'812+,H!7)291!&5+!<41<17*+!9)!71,&LF1!+!&5!917!9)7+?817!2+! *4+27?)4@2'8+!9)! *)'21,1>8+7!9+7!
&28=)4789+9)7!<+4+!+!'+9)8+!<419&*8=+!.CM[TB%oDV!)*!+,-H!#Q"U0-!!

M7!<419&*14)7!+*)298917!<),+7!+Lz)7!9)!)K*)27F1!*@5!+!1<14*&289+9)!9)!?145+LF1!9)!'12E)'85)2*17!)!9)!
'48+4)5!21=+7!<)47<)'*8=+7!)5!4),+LF1!g!+*8=89+9)!,)8*)84+-!b)7*+'+O7)!+!<4)1'&<+LF1!'15!+!5),E148+!9+!6&+,89+9)!
91! ,)8*)! <14! 5)81! 91! *4+J+,E1! 9)! +'15<+2E+5)2*1! 9+! 149)2E+! )! 827)4LF1! 9)! J1+7! <4:*8'+7-! D77)7! <41I)*17!
82')2*8=+5!+!5+814!<419&*8=89+9)! )!6&+,89+9)!9)!=1,&5171!+<;7!+'15<+2E+5)2*1! )!5),E148+!91!5+2)I1!9+7!
<+7*+>)27-! D77+7! +Lz)7! 4)7&,*+5! )5! 5),E148+7! 9+7! '1298Lz)7! ?378'+7H! 2&*48'812+87! )! 4)<419&*8=+7! 917! +285+87H!
+&5)2*1! 9+! <419&LF1! 9)! ,)8*)! <14! +285+,H! 98582&8LF1! 9)! <+*1,1>8+7!4)'144)2*)7! 2+! <41<48)9+9)H! ?+*14)7! 6&)!
715+917!<1778J8,8*+5!1!+&5)2*1!9+!4)29+!)!9+!6&+,89+9)!9)!=89+!91!<419&*14!9)!,)8*)-!!

B7! +Lz)7! 9)! )K*)27F1! )5! +<181! +17! <419&*14)7! 9)! ,)8*)! '12787*)5! *+5JA5! 2+! 4)+,8G+LF1! 9)! &5! <8,+4!
85<14*+2*)!9+!&28=)4789+9)-!B!)K*)27F1!&28=)478*:48+!)2*4+!'15!1!1JI)*8=1!9)!)7*)29)4!)!+5<,8+4!17!+=+2L17!>)4+917!
<),+!+'+9)58+H!&,*4+<+77+291!17!,858*)7!?378'17!)!71'8+87!)K87*)2*)7-!D77)!<41')771!7)!*142+!85<14*+2*)!'151!?145+!
9)!4)*48J&8LF1!9+7!&28=)4789+9)7!<+4+!1!?82+2'8+5)2*1!4)+,8G+91!<),+!71'8)9+9)-!V)5!)77)!4)'&471!7)48+!85<1773=),!
+Lz)7!9)!)K*)27F1H!*4+27?145+291!)77)!984)8*1!)5!&5!7)4=8L1-!M7!<41I)*17!9)!)K*)27F1!<4151=)5!&5!),1!)2*4)!+!
)9&'+LF1!+'+9@58'+!)!+!)9&'+LF1!<+4+!+!71'8)9+9)H!?+G)291!'15!6&)!E+I+!1!4)*1421!984)*1!91!6&)!A!?)8*1!9)2*41!9+!
&28=)4789+9)!<+4+!*19+!'15&289+9)H!415<)291!+7785!+!82+')778J8,89+9)!9)!82?145+LF1!917!5)217!?+=14)'8917-!B!
&28=)4789+9)!)2*F1! '127)>&)! '&5<484!1!7)&!<+<),!9)!?145+!+!^<419&G84! '12E)'85)2*1H!71'8+,!)! '8)2*8?8'+5)2*)!
4),)=+2*)7H!)!*142+4!1!'12E)'85)2*1!)K87*)2*)!+')773=),!+!*1917_!.mMcMa•H!#QQ"0-!!

f+4+,),+5)2*)!+!<)76&87+!<19)!7)4!5+87!)?8'8)2*)!6&+291!A!?)8*+!I&2*1!g!)K*)27F1-!D77)!?+*1!1'144)!<146&)!
<)458*)!6&)!+7!9)5+29+7!917!7)*14)7!<419&*8=17!'E)>&)5!9)!?145+!9)51'4:*8'+!+!+'+9)58+-!B7785!1!6&)!A!),)8*1!
'151!1JI)*1!9)! )7*&91!A!&5+!4)+,!9)5+29+!9+!71'8)9+9)! )!9)77+!?145+!+!<)76&87+!J&7'+!71,&Lz)7!6&)!7)I+5!
+<,8':=)87!<+4+!17!<41J,)5+7!)2?4)2*+917!)!)2*)298917!'151!85<14*+2*)7!<),17!<419&*14)7-!!

!!
M)*/03(N,( "

M!)7*35&,1!9+!82*)>4+LF1!&28=)4789+9)!)!71'8)9+9)!7F1!?&29+5)2*+87!<+4+!)?8':'8+!91!<41')771!)9&'+*8=1-!
B7!+Lz)7!4)+,8G+9+7!<),+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!9+!y\aC!)5!4),+LF1!g!J1=821'&,*&4+!9)!,)8*)!'127)>&)5!1J*)4!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"XX!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

7&')771!)5!7)&7!1JI)*8=17!)!7F1!85<14*+2*)7!<+4+!1!?14*+,)'85)2*1!9+!+*8=89+9)!)!5),E148+7!2+!?145+LF1!987')2*)-!
D77)7!7F1!4)7&,*+917!9)!&5!*4+J+,E1!)?)*8=1H!<187!17!<41I)*17!*4+J+,E+5!2F1!+<)2+7!1!<41')771!9)!<419&LF1H!5+7!
*+5JA5! 6&)5! 1! ?+GH! '12*48J&8291! <+4+! 1! <41*+>128751! 91! <419&*14! )2=1,=891! )! <+4+! 1! 9)7)2=1,=85)2*1! 9+!
+>48'&,*&4+!?+58,8+4-!!!
"!

EI-.1,/$%,*+)( "
f4)?)8*&4+!5&28'8<+,!9)!T12')8LF1!91!a+*1!b)2*41H!<4)?)8*&4+!a&28'8<+,!9)!\),8K,i298+OaC-! !

!
8$+,-.+3-."/$+.1. "

mMcMa•H!V-f-!V1J4)!+!21LF1!9)!'15<14*+5)2*1-!\D%cDVH!d-!f-!9)!a-S!w]%%DVH!y-!.M4>7-0!\8,171?8+!O!98:,1>1!
9)!E148G12*)7-!T+K8+7!91!V&,p!DbyTVS!f14*1!B,)>4)p!Db]fyThVH!#QQ"-!<-!U$XOYQ$-!!
!!
CM[TB%oDVH!%-T-S!hBa]hDwH!a-B-S!VB[cMVH!b-!DK*)27F1!4&4+,!)! '12)Kz)7-!"-!)9-!m),1!d148G12*)O!aCp!
\DfDH!#Q"U-!=-!"-!"UR<-!!!
"

"

"

"

"

"

"

"

"

"

"

"

"

"

"

"

"

"

"

"

"

"

"

"

"



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"XU!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

E%?$,*+,"$*(+$+3/$)*.0"&.-."!%&0.*+.45)"1)"#,-T$4)"1,"!*(&,45)";3*$/$&.0"1)"%3*$/k&$)"1,"M)*/,$45)"1)"
;.+)"V,*+-) l ;7"[#!; lM;V\" "

"!
Z.$*S"#$0T."R-.*15)"8)&,(m_"E0.*"D$I3,$-,1)"1,"]0$T,$-.i_";.-$.*."R-$+)"7)%,( K_"E*j$("1,"M.(+-)""

R,*$+,WK_"83.*."8)&,("Z,$^,$-. K_"R-$(.";S-/$."O)1-$I3,("#,T$1.*,( K_"EI.+`."R./,0.-"O.?,0)n_";.+`,3("
E*/`$,+."O.%$-,Wo""

"!
"a)7*4+29+!91!f41>4+5+!9)!f;7OC4+9&+LF1!)5!w11*)'28+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!9+!y\aC-!DO5+8,p!*+82+7J,"$|>5+8,-'15!!
#a)7*4+291!91!f41>4+5+!9)!f;7OC4+9&+LF1!)5!w11*)'28+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!9+!y\aC!!
WC4+9&+29+!)5!a)98'82+!o)*)482:48+H!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!9+!y\aC!!
RC4+9&+29+!)5!T8@2'8+7!V1'81+5J8)2*+87H! \+'&,9+9)!9)! \8,171?8+!)!T8@2'8+7!d&5+2+7!9+!y\aC!€! f41?-!
B9I&2*1!91!b)<+4*+5)2*1!9)!w11*)'28+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!9+!y\aC!!

!!
O,(3%)U"M7!<419&*17!9)!148>)5!+285+,!7F1!?12*)!9)!4)29+!2+7!'15&289+9)7!4&4+87!J4+78,)84+7-!D7*)7!+,85)2*17!
)7*F1! 7&I)8*17! +! +,*)4+Lz)7! ?378'1O6&358'+7! )! 58'41J81,;>8'+7! 9&4+2*)! 7)&! <41')771! 9)! <419&LF1! 6&)! <19)5!
'15<415)*)4!+!6&+,89+9)!?82+,!91!<419&*1-!D77+!<419&LF1!A!*4+98'812+,! )5!T12')8LF1!91!a+*1!b)2*41!O!aCH!
<14A5! +! <+94128G+LF1! 9+! 6&+,89+9)! 7+28*:48+! 917! <419&*17! +829+! A! <4)':48+-! M! 787*)5+! 9)! 827<)LF1! 7+28*:48+!
5&28'8<+,!*)5!1JI)*8=1!>+4+2*84!+!7)>&489+9)!21!<41')771!9)!<419&LF1!917!+,85)2*17!9)!148>)5!+285+,H!+,A5!9)!
<)458*84!1!+')771!+1!5)4'+91!,1'+,!)!827*8*&'812+,-!b)=891!g!85<14*i2'8+!917!<419&*17!9)!148>)5!+285+,!<+4+!+!
7)>&4+2L+!+,85)2*+4H!7)>&489+9)!+,85)2*+4!)!?14*+,)'85)2*1!9+!)'12158+!,1'+,!+!85<,)5)2*+LF1!9)!&5!787*)5+!9)!
827<)LF1! =87+! >+4+2*84! +! 6&+,89+9)! 9)7*)7! <419&*17! )! +&5)2*+4! +! 4)29+! 917! <419&*14)7! 4&4+87-! b)7*+! ?145+H!
1JI)*8=1&O7)!9)5127*4+4!1!<41')771!9)!85<,)5)2*+LF1!)!519),1!9+!,)>87,+LF1!7+28*:48+!5&28'8<+,!21!5&28'3<81!9)!
T12')8LF1!91!a+*1!b)2*41-!D7*)!787*)5+!7)!>&81&!<),+!5),E14+!2+!6&+,89+9)!E8>8@28'1O7+28*:48+!21!<41')771!9)!
<419&LF1H! ?15)2*+4! 1! +')771! 917! <419&*14)7! 4&4+87! +1! 5)4'+91! ,1'+,! )! =+,148G+LF1! 917! J)27! '&,*&4+87! 9+7!
'15&289+9)7!4&4+87!91!5&28'3<81-!!!
!!
2.0.T-.( d/`.T,(U" 9)7)2=1,=85)2*1!4&4+,H!827<)LF1H!<419&*17!*4+98'812+87H!7)>&4+2L+!+,85)2*+4!!
!!

!*(+$+3+$)*.0",*T$-)*%,*+")P"+`,"(.*$+.-e"0,I$(0.+$)*")P".*$%.0"&-)13/+("$*"+`,"/)3*+e")P"M)*/,$45)"1)"
;.+)"V,*+-)" d";7"[#!;" d"M;V\" "

!!
E?(+-./+U"B285+,!<419&'*7!+4)!+!71&4')!1?!82'15)!82!m4+G8,8+2!4&4+,! '155&28*8)7-!cE)7)!?1197!+4)!7&JI)'*!*1!
<E(78'1'E)58'+,! +29! 58'41J81,1>8'+,! 'E+2>)7! 9&482>! *E)84! <419&'*812! <41')77! *E+*! 5+(! '15<41587)! *E)! ?82+,!
6&+,8*(!1?!*E)!<419&'*-!TE))7)!<419&'*812!87!*4+98*812+,!82!T12')8LF1!91!a+*1!b)2*41!t !aCH!J&*!*E)!7*+29+498G+*812!
1?!*E)!7+28*+4(!6&+,8*(!1?!*E87!<419&'*!87!7*8,,!<4)'+481&7-!cE)!5&28'8<+,!7+28*+4(!827<)'*812!7(7*)5!)27&4)7!7+?)*(!
82!*E)!<41')77!1?!<419&'*812!1?!?119!1?!+285+,!148>82H!J)789)7!+,,1n82>!+'')77!*1!*E)!,1'+,!+29!827*8*&*812+,!5+4q)*-!
b&)!*1!*E)!85<14*+2')!1?!+285+,!<419&'*7!?14!?119!7)'&48*(H!?119!7)'&48*(!+29!7*4)2>*E)282>!*E)!,1'+,!)'1215(H!
*E)!85<,)5)2*+*812!1?!+2!827<)'*812!7(7*)5!+857!*1!>&+4+2*))!*E)!6&+,8*(!1?!*E)7)!<419&'*7!+29!82'4)+7)!*E)!82'15)!
1?!?+45)47-!cE&7H!*E)!1JI)'*8=)!n+7!*1!9)5127*4+*)!*E)!<41')77!1?!85<,)5)2*+*812!+29!519),!1?!5&28'8<+,!7+28*+4(!
,)>87,+*812!1?!<419&'*7!1?!+285+,!148>82!82!*E)!5&28'8<+,8*(!1?!T12')8LF1!91!a+*1!b)2*41-!cE87!7(7*)5!7))q7!*1!
85<41=)!*E)!E(>8)28'!+29!7+28*+4(!6&+,8*(!82!*E)!<419&'*812!<41')77!1?!+285+,!<419&'*7H!?17*)4!4&4+,!<419&')47x!
+'')77!*1!*E)!,1'+,!5+4q)*!+29!)2E+2')!*E)!'&,*&4+,!+77)*7!1?!*E)!4&4+,!'155&28*8)7!1?!*E)!5&28'8<+,8*(!7*&98)9-!!
"!
f,eg)-1(U" 4&4+,!9)=),1<5)2*H!827<)'*812H!?119H!?119!7)'&48*(!!
!!

!*+-)1345)" "
M!7)4=8L1!9)!827<)LF1!J4+78,)841!7)!14>+28G+!)5!W!)7?)4+7p!M!V)4=8L1!9)!]27<)LF1!\)9)4+,!.V]\0H!129)!7F1!

4)>87*4+917!17!)7*+J),)'85)2*17!6&)!4)+,8G+5!'15)4'8+,8G+LF1!9)!<419&*17!<+4+!+,A5!91!*)448*;481!)7*+9&+,!J)5!
'151!)K<14*+LF1S!1!V)4=8L1!9)!]27<)LF1!D7*+9&+,!.V]D0!21!6&+,!7F1!4)>87*4+917!17!)7*+J),)'85)2*1!6&)!4)+,8G+5!
'15)4'8+,8G+LF1! 82*)45&28'8<+,! )! 1! V)4=8L1! 9)! ]27<)LF1! a&28'8<+,! .V]a0H! 129)! 7F1! 4)>87*4+917! 17!
)7*+J),)'85)2*17!6&)!'15)4'8+,8G+5!<419&*17!9)!148>)5!+285+,!)5!*)448*;481!5&28'8<+,!-!!

r&+291!+!827<)LF1!g!23=),!5&28'8<+,!A!82)K87*)2*)H!'+J)!g7!)7?)4+7!)7*+9&+87!)!?)9)4+87!4)+,8G+4)5!1!4)>87*41!
)!?87'+,8G+LF1!9+7!<41<48)9+9)7-!V)>&291! ')271!4)+,8G+91!<),1! ]mCD!)5!#Q"QH!1!m4+78,!<177&8! ')4'+!9)!XXYQ!
5&28'3<817-!f14*+2*1H!<19)!E+=)4!71J4)'+4>+!917!787*)5+7!)7*+9&+87!)!?)9)4+87!*+2*1!21!=1,&5)!9)!?87'+,8G+Lz)7H!
+&5)2*+291!1! '&7*1!9)!5+2&*)2LF1!91!787*)5+!9)!?87'+,8G+LF1H!6&)!<14!7&+!=)G!4)?,)*)!2)>+*8=+5)2*)!71J4)!+!
)?8':'8+!9)!+*&+LF1!'151!2+!'+<+'89+9)!9)!+*)29)4!9)5+29+7!)!*4+98Lz)7!+,85)2*+4)7!<4;<48+7!9)!'+9+!5&28'3<81!
1&!+*A!5)751!4)>8F1-!!!

f+4+!1!<419&*14H!+!82)K87*@2'8+!91!V]a!<19)!98?8'&,*+4!1!+')771!+1!5)4'+91!&5+!=)G!6&)H!+!85<,)5)2*+LF1!
9)! 2145+7! 5+87! 43>89+7! '151! +7! 91! V]\! +?)*+! 1! '&7*1! 9)! <419&LF1! <),+! +9+<*+LF1! 21! 787*)5+! 9)! <419&LF1H!
'127)6&)2*)5)2*)H!<14!=)G)7!82=8+J8,8G+291!+!+9)7F1!917!<419&*14)7!9)!5)214!)7'+,+-!!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"XY!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

B!1J*)2LF1!91!7),1!91!V]a!<)458*)!g!+>41829e7*48+!?+58,8+4!1!+')771!+1!5)4'+91!?145+,!<14!<1778J8,8*+4!+!
)2*4)>+!91!<419&*1!?82+,!984)*+5)2*)!+1!7)*14!9)!987*48J&8LF1!)H!*+5JA5H!1!+')771!+1!5)4'+91!827*8*&'812+,!<14!
5)81! 9+7! <1,3*8'+7! <eJ,8'+7! 6&)! +<41K85+5! '127&58914)7! )! <419&*14)7! 9)! 23=),! ,1'+,H! '151! <14! )K)5<,1! 1!
f41>4+5+! [+'812+,!9)!B,85)2*+LF1!D7'1,+4! .f[BD0! )!1! f41>4+5+!9)!B6&878LF1!9)!B,85)2*17! .fBB0H!9)2*4)!
1&*4+7-!b)=891!g!85<14*i2'8+!917!<419&*17!9)!148>)5!+285+,!<+4+!+!7)>&4+2L+!+,85)2*+4H!7)>&489+9)!+,85)2*+4!)!!
?14*+,)'85)2*1!9+!)'12158+!,1'+,H!1!1JI)*8=1!9)7*)!*4+J+,E1!A!9)5127*4+4!1!<41')771!9)!85<,)5)2*+LF1!)!519),1!
9+!,)>87,+LF1!7+28*:48+!5&28'8<+,!9)!<419&*17!9)!148>)5!+285+,!21!5&28'3<81!9)!T12')8LF1!91!a+*1!b)2*41OaC!
<+4+!5),E148+!9+!6&+,89+9)!E8>8@28'17+28*:48+!21!<41')771!9)!<419&LF1!917!<419&*17!9)!148>)5!+285+,H!?15)2*+4!
1!+')771!917!<419&*14)7!4&4+87!+1!5)4'+91!,1'+,!)!=+,148G+4!17!J)27!'&,*&4+87!9+7!'15&289+9)7!4&4+87!91!5&28'3<81!
)7*&9+91-!!!

!!
;.+,-$.0",";h+)1)(" "

M!5&28'3<81!9)!T12')8LF1!91!a+*1!b)2*41!A!&5+!'89+9)!E87*;48'+H!9+*+9+!91!7A'&,1!~o]]]!78*&+9+!2+!4)>8F1!
')2*4+,!91!)7*+91!9)!a82+7!C)4+87H!+!"UY!q5!9)!m),1!d148G12*)-!V)>&291!9+917!91!]mCD!.#Q"$0H!<177&8!"Y-UR"!
E+J8*+2*)7! )! 9)7*)7H! ')4'+! 9)! WQZ! )7*F1! 987*48J&3917! 217! 987*48*17! 9+7! G12+7! 4&4+87-! B7! <482'8<+87! +*8=89+9)7!
)'12N58'+7!6&)!'12*48J&)5!<+4+!1!<419&*1!82*)421!J4&*1!5&28'8<+,!7F1!+!582)4+LF1H!+!+>41<)'&:48+!)!*&48751-!!
D7*)! *4+J+,E1! *)5! '151!4)?)4)2'8+,!+2:,87)!91'&5)2*+,!4)?)4)2*)!+! ,)>87,+LF1!5&28'8<+,!6&)! '481&!1!+5J8)2*)!
827*8*&'812+,!<+4+!+!85<,+2*+LF1!91!V)4=8L1!9)!]27<)LF1!a&28'8<+,!)5!T12')8LF1!91!a+*1!b)2*41OaC-!! !
!!

O,(30+.1)(","V$(/3((5)" "
M!<41')771!9)!'127*4&LF1!91!V87*)5+!9)!827<)LF1!5&28'8<+,!9)!T12')8LF1!91!a+*1!b)2*41!.V]aTab0!

'127*8*&8&O7)!<),+!'48+LF1!9+!,)8!#-###j#Q"$H!6&)!4)>&,+5)2*+!+!827<)LF1!)!?87'+,8G+LF1!829&7*48+,!)!7+28*:48+!917!
<419&*17!9)!148>)5!+285+,!)!=)>)*+,!g!23=),!5&28'8<+,-!D7*+!,)8!+J4+2>)!*191!)7*+J),)'85)2*1!6&)!<419&G+H!4)')J+H!
5+28<&,)H!J)2)?8'8)H!*4+27?145)H!),+J14+H!<4)<+4)H!+'1298'812)H!)5J+,)H!)7*16&)!)!4)+,8G)!*4i278*1!)j1&!'127&51!
9)!6&+876&)4!<419&*17!)!7&J<419&*17!9)!148>)5!+285+,H!9)7*82+917!1&!2F1!g!+,85)2*+LF1!E&5+2+-!!

B7!+*8=89+9)7!91!V]aOTab!7F1!4)>&,+9+7!<),+!,)8!5&28'8<+,!)!&5! '12I&2*1!9)!9)'4)*17H!6&)!+J149+5p!
f+94128G+LF1!9)!<41')7717!+958287*4+*8=17!.4)')<LF1!)!)5877F1!9)!91'&5)2*17!4)>&,+*;4817!917!)7*+J),)'85)2*17!
)! 4)>87*41! 9)! <419&*170S! f+94128G+LF1! 917! <41')985)2*17! 91! '14<1! *A'28'1! <+4+! ?87'+,8G+LF1! )! 1<)4+LF1! 917!
)7*+J),)'85)2*17S! f41')985)2*17!9)!4)>&,+5)2*+LF1!9)! ,+J14+*;4817!<+4+!4)+,8G+LF1!9)!+2:,87)7! ,+J14+*148+87!)!
?87'+87! 9)! +517*4+7S! h)>&,+5)2*+LF1! 9+! 827*8*&8LF1! 9)! *+K+7! <+4+! <4)7*+LF1! 9)! 7)4=8L17! 9)! <4A=8+! 827<)LF1! )!
?87'+,8G+LF1!9)!<419&*17!9)!148>)5!+285+,S!a&,*+7!<)'&28:48+7!4)?)4)2*)7!g!82?4+Lz)7!'15)*89+7!21!i5J8*1!91!V]aO
Tab! )! V),17! 9)! ')4*8?8'+LF1! 9+! <419&LF1! 9+! +>48'&,*&4+! ?+58,8+4! )! ')4*8?8'+LF1! 91! <+*485N281! '&,*&4+,! <+4+!
<419&*17!!4)>87*4+917!21!V]aOTab-! !

B! )7*4&*&4+! 14>+28G+'812+,! 91! V]aOTab! 1'144)! )5! *4@7! 827*i2'8+7p! TE)?8+! 91! 7)4=8L1! 9)! 827<)LF1!
5&28'8<+,H!V)*14!9)!'12*41,)!)!91'&5)2*+LF1!)!D6&8<)!*A'28'+-!B,A5!9)7*+7!4)<+4*8Lz)7!?18!827*8*&391!1!T127),E1!
9)!]27<)LF1!V+28*:48+!.T]VOTab0H!'15!+!<+4*8'8<+LF1!9)!&5!4)<4)7)2*+2*)!9+!V)'4)*+48+!9)!9)7)2=1,=85)2*1!4&4+,H!
&5!4)<4)7)2*+2*)!9+!V)'4)*+48+!9)!V+e9)H!*4@7!4)<4)7)2*+2*)7!9)!+771'8+Lz)7!9)!<419&*14)7!4&4+87!91!5&28'3<81H!&5!
4)<4)7)2*+2*)!917!'127&58914)7!)!+!'E)?8+!91!V]aOTab-!! !

M!T]VOTab!A!&5!?;4&5!9),8J)4+*8=1!+')4'+!9+7!6&)7*z)7!)2=1,=)291!1!787*)5+!5&28'8<+,!9)!827<)LF1H!
'15!+!?82+,89+9)!9)!+<41K85+4!17!<419&*14)7! )! 7)*14!<eJ,8'1-!VF1!9)J+*8917!+77&2*17! ,8>+917!+! )K)'&LF1!917!
7)4=8L17!9)!827<)LF1!)!9)!?87'+,8G+LF1!7+28*:48+!)!71J4)! '48+LF1!9)!4)>&,+5)2*17H!2145+7H!<14*+48+7!)!1&*417-!B!
?8>&4+!")K)5<,8?8'+!+!+*&+LF1!'12I&2*+!91!T]VOTab!)!V]a OTab-! !

D7*)! 519),1! <)458*)! 1! 4)')J85)2*1! 9+7! 9)5+29+7! 9+! 71'8)9+9)! '8=8,! )! <4151=)! 987'&77F1! 6&+2*1! g!
<)4*82@2'8+!9+7!5)75+7!9)!?145+!9)51'4:*8'+H!+1!>+4+2*84!1!)7<+L1!9)!?+,+!+!71'8)9+9)!)!17!6&)78*17!*A'28'17!
2)')77:4817!<+4+!6&)!7)!'&5<4+5!17!+7<)'*17!,)>87,+*8=17!6&)!>+4+2*+5!+!7)>&489+9)!917!<419&*17-!B,A5!98771!
)7*)!787*)5+!<)458*)!7&>)7*z)7!9)!+9)6&+Lz)7!2)')77:48+7!g7!9)5+29+7H!4)>&,+5)2*17H!2145+7!)!1&*4+7!<+&*+7!91!
'127),E1H!98582&8291!12)4+Lz)7!+!*4i58*)7!J&41'4:*8'17!82)?8'8)2*)7-!!

!!
""
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"X$!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

D$I3-."AJ"h),+LF1!)2*4)!1!T]VOTab!)!1!V]a OTab! !

!
!!
M&*41!+7<)'*1!9)!9)7*+6&)!91!519),1!827*8*&'812+,!91!V]a!+<4)7)2*+91!A!+!')4*8?8'+LF1!9+!<419&LF1!9+!

+>48'&,*&4+!?+58,8+4!<14!5)81!91!7),1!^f419&*1!9+!B>48'&,*&4+!\+58,8+4!9)!T12')8LF1!91!a+*1!b)2*41OaC_!)!+!
')4*8?8'+LF1!9)!<419&*17!+4*)7+2+87!<),1!7),1!^m)5!T&,*&4+,p!f419&*1!B4*)7+2+,!91!a&28'3<81!9)!T12')8LF1!91!
a+*1!b)2*41!O!aC_-!!!

M!<485)841!=87+!+!'48+LF1!9+!89)2*89+9)!9+!<419&LF1!,1'+,!+>4)>+291!=+,14!)'12N58'1!+1!<419&*1!?82+,!)!+!
=+,148G+LF1! 91! '15A4'81! ,1'+,H! ?+=14)')291! +! 827)4LF1! 917! <419&*14)7! 9)! <)6&)2+! )7'+,+! +1! 5)4'+91! 7)5!
9)<)29@2'8+!9)!829e7*48+7!J)2)?8'8+914+7H!6&)!85<z)5!1!<4)L1!<+>1!+17!<419&*14)7!)5!9)'144@2'8+!9)!?,&*&+Lz)7!
9)!5)4'+91-!VF1!'12789)4+917!<+4+!)77)!7),1!*191!<419&*1!<419&G891!)5!)7*+J),)'85)2*1!4)>87*4+91!<14!+>48'&,*14!
?+58,8+4H!+>41829e7*48+!?+58,8+4!1&!'15&289+9)7!9)!+>48'&,*&4+!?+58,8+4-!!

M!7)>&291!=87+!+!=+,148G+LF1!9+!<419&LF1!9)!+,85)2*17!*4+98'812+87!)!+!'48+LF1!9+!89)2*89+9)!917!<419&*17!
+4*)7+2+87!9+!4)>8F1H!+J+7*)')291!1!5)4'+91!,1'+,! '15!<419&*17!9)!6&+,89+9)!)!6&)!<177&)5!=+,14!E87*;48'1!)!
'&,*&4+,-! B! ')4*8?8'+LF1! 1'144)! +<)2+7! <+4+! <419&*17! '15! 4)>87*41! <4A=81! 21! V]aOTab! )! +4*8'&,+O7)! '15! 1!
T127),E1!9)!f+*485N281!T&,*&4+,H!9)!5191!6&)H!1!V]aOTab!)2=8+!+!71,8'8*+LF1!9)!')4*8?8'+LF1!)!1!'127),E1!A!
4)7<127:=),!<),+!9),8J)4+LF1!9+!'12')77F1!9+!')4*8?8'+LF1-!!

B!85<,)5)2*+LF1!91!7)4=8L1!9)!827<)LF1!5&28'8<+,!)5!T12')8LF1!91!a+*1!b)2*41OaC!84:!4)>&,+5)2*+4!+!
<419&LF1!)!'15)4'8+,8G+LF1!9)!<419&*17!*4+98'812+87!91!5&28'3<81!'151!6&)8I17H!<419&*17!':42)17H!J)J89+7!)2*4)!
1&*417-!B7785H!)7*+!,)8!1JI)*8=+!5),E14+4!+!4)2*+J8,89+9)!9+7!<41<48)9+9)7!4&4+87!)!+7!'1298Lz)7!9)!=89+!21!'+5<1H!
+,A5! 9)! 5),E14+4! +! 6&+,89+9)! 917! <419&*17! 1?)4)'8917! 217! 5)4'+917! ,1'+87! +*82>8291! *19+! +! <1<&,+LF1! 91!
5&28'3<81H!<),1!?15)2*1!+1!5)4'+91!,1'+,!9)!+,85)2*17-!b)7*)!5191H!+!827*+,+LF1!91!V]aOTab!2F1!7)!?)G!2+!
<)47<)'*8=+!E8>8)237*+!6&)!+2+,87+!+!+,85)2*+LF1!+<)2+7!<),17!=+,14)7!5)4'+91,;>8'17H!5+7!J&7'1&O7)!'127*8*&84!
)5!,)>87,+LF1!6&)!=+,148G+!+!+,85)2*+LF1!'151!+*1!'&,*&4+,!6&)!<177&8!=+,14!E87*;48'1H!71'8+,!)!9)!89)2*89+9)!917!
<1=17-!!!
!! !!

M)*/03(N,(""
M!519),1!9)!V]a!85<,)5)2*+91!<19)!7)4!9)'878=1!6&+2*1!+1!J)2)?8'8+5)2*1!917!<419&*14)7!4&4+87!9)!

5A98+!)!<)6&)2+!)7'+,+-![)7*)!7)2*891H!1!519),1!9)!V]a!+<4)7)2*+91!2)7*)!*4+J+,E1!<)458*)!+1! '127&58914!1!
+')771!+!+,85)2*17!'15!7)>&4+2L+!7+28*:48+H!<4151=)!5)989+7!6&)!*142+5!1!787*)5+!9)!827<)LF1!82',&78=1!+17!
<419&*14)7!4&4+87H!=+,148G+!1!J)5!'&,*&4+,!9+7!'15&289+9)7!)!1!+J+7*)'85)2*1!91!'15A4'81!,1'+,-!!

"
EI-.1,/$%,*+)(" "

B>4+9)')!+7! )6&8<)7!9+!7)'4)*+48+!9)! '&,*&4+! )!9)7)2=1,=85)2*1!4&4+,H!+,A5!9+! )6&8<)!9+!<41'&4+9148+!
I&4398'+!91!5&28'3<81-!

!
8$+,-.+3-."/$+.1.""

\]CyD]hDbMH!V8,=+28+!f)4)84+!)*!+,-!T+4+'*)437*8'+7!91!,)8*)!'4&!)!91!6&)8I1!a82+7!+4*)7+2+,!91!7)441!)5!98?)4)2*)7!
5)7)7-!E-/`$T,(")P"9,+,- $*.-e"#/$,*/, H!=-!#QH!2-!"H!#Q"X-!!
][Vc]cycM! mhBV]%D]hM! bD! CDMChB\]B! D! DVcBc}Vc]TB-! M$1.1,(J! b87<123=),! )5p!
•E**<7pjj'89+9)7-8J>)->1=-J4j‚-!B')771!)5p!"$!+>1-!#Q"/-!!
][Vc]cycM!mhBV]%D]hM!bD!CDMChB\]B!D!DVcBc}Vc]TB-! 2,(Y3$(."&,/3S-$."%3*$/$&.0U!4)J+2E1!J1=821!
J4+78,)841!t !)?)*8=1!<14!D7*+91-!b87<123=),!)5p!•E**<pjjnnn-8J>)->1=-J4‚-!B')771!)5p!"$!+>1-!#Q"/-!!
fDhD]hBH! f+&,+! a+2&),+! 9)! T+7*41! T+49171S! o]TD[cDH! B2+! \8,8<+! 917! h)87! m+,*+G+4-!a)+*! 2&*48*812+,!
'15<178*812!+29!2&*48*8=)!41,)!82!*E)!E&5+2!98)*-!;,.+"(/$,*/, H!=-!/WH!2-!WH!<-!X$UOX/#H!#Q"W-!l]%%]BaVH!f)*)4-!
[&*48*812+,!'15<178*812!1?!4)9!5)+*-!63+-$+$)*"p"V$,+,+$/(H!=-!URH!<-!V""WOV""/H!#QQY-!!!
!
!
"



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"X/ !
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

E(($(+Q*/$."+h/*$/."-,.0$W.1."&,0)"&-)a,+)"M];E7O!"."&-)13+)-,("P.%$0$.-,("1,"0,$+," ""
!!

E*.k("1,"M.(+-)"R,*$+,WA_"R-$(.";S-/$."O)1-$I3,("#,T$1.*,( A_"E0.*"D$I3,$-,1)"1,"]0$T,$-.i_"Z.$*S"#$0T."
R-.*15)"8)&,(i_";.-$.*."R-$+)"7)%,( A_"EI.+`."R./,0.-"O.?,0) K_"83.*."8)&,("Z,$^,$-. A_";.+`,3("

E*/`$,+."O.%$-,WL"
!!

"C4+9&+29+!)5!a)98'82+!o)*)482:48+H!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!9+!y\aC!!
#aA98'1!o)*)482:481H!a)7*4+291!91!f41>4+5+!9)!f;7OC4+9&+LF1!)5!w11*)'28+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!9+!y\aC!!
WC4+9&+29+! )5! T8@2'8+7! V1'81+5J8)2*+87H! \+'&,9+9)! 9)! \8,171?8+! )! T8@2'8+7! d&5+2+7! 9+! y\aC! !Rf41?-! B9I&2*1! 91! b)<+4*+5)2*1! 9)!
w11*)'28+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!9+!y\aC!!

!!
O,(3%) p!B!+>48'&,*&4+!?+58,8+4!A!&5!85<14*+2*)!>4&<1!<419&*14!9)!,)8*)!21!m4+78,-!B!+>48'&,*&4+!?+58,8+4!+<4)7)2*+!
?145+LF1!E87*;48'+!6&)!<4)I&98'+!7&+!82*)>4+LF1!+17!5)4'+917!)!,82E+7!9)!'4A98*1-![)7*)!'12*)K*1!+Lz)7!<eJ,8'+7!
6&)!1JI)*8=+5!1?)4)')4!+7787*@2'8+!*A'28'+!+!)7*)7!<419&*14)7!<19)5!5),E14+4!+!4)29+!)!+!6&+,89+9)!9)!=89+!21!
'+5<1-! b)7*+! ?145+H! 1JI)*8=1&O7)! +=+,8+4! +7! +Lz)7! 9)! +7787*@2'8+! *A'28'+! +17! <419&*14)7! ?+58,8+4)7! 9)! ,)8*)!
4)+,8G+9+7!<),1!<41I)*1!TMaBCh]!21!5&28'3<81!9)!T12')8LF1!91!a+*1!b)2*41!t !aC-!M!<41I)*1!?18!9)7)2=1,=891!
<14!<41?)7714)7!)!)7*&9+2*)7!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!9+!y\aC!)5!<+4')48+!'15!1!<19)4!<eJ,8'1!,1'+,-!B!)6&8<)!
+*)29)&!+7!9)5+29+7!917!<419&*14)7!9)!?145+!'12I&2*+!<41<1291!71,&Lz)7!?+'*3=)87!+17!<41J,)5+7!)2'12*4+917-!
\14+5!4)+,8G+9+7!U"!=878*+7!*A'28'+7! )!+*)298917!W"!<419&*14)7-!B7!<482'8<+87!+Lz)7!*A'28'+7!91!<41I)*1!?14+5!
4),+'812+9+7!+!<419&LF1!9)!+,85)2*1!=1,&5171H!2&*48LF1!9)!=+'+7H!5+2)I1!4)<419&*8=1H!5),E148+!9+!6&+,89+9)!91!
,)8*)H!+9)6&+LF1!9)!'1298Lz)7!7+28*:48+7H!+9)6&+LF1!9+!<419&LF1!9)!6&)8I1!)!41*&,+>)5!9)!<419&*17-!B7!+Lz)7!91!
<41I)*1!<1778J8,8*+4+5!5),E148+7!917!787*)5+7!<419&*8=17!+*)298917!'15!=87*+7!+1!+&5)2*1!9+!4)29+!)!6&+,89+9)!
9)!=89+!21!'+5<1-!!

!!
2.0.T-.( d/`.T,U !B>48'&,*&4+!?+58,8+4H!)K*)27F1!4&4+,H!,)8*)H!<)6&)21!<419&*14H!<419&LF1!9)!,)8*)!!
!!
E?(+-./+p! \+58,(!?+4582>!87!+2!85<14*+2*!58,q!<419&'82>!>41&<!82!m4+G8,-! \+58,(!?+4582>!<4)7)2*7!E87*148'+,!
?145+*812! *E+*! 85<+847! 8*7! 82*)>4+*812! n8*E! 5+4q)*7! +29! '4)98*! ,82)7-! ]2! *E87! '12*)K*H! <&J,8'! +'*8127! +85)9! +*!
<41=8982>!*)'E28'+,!+7787*+2')!*1!*E)7)!<419&')47!'+2!85<41=)!82'15)!+29!6&+,8*(!1?!,8?)!82!*E)!'1&2*4(789)-!cE)!
1JI)'*8=)!n+7!*1!)=+,&+*)!*E)!*)'E28'+,!+7787*+2')!+'*8127!*1!?+58,(!58,q!<419&')47!'+448)9!1&*!J(!*E)!TMaBCh]!
<41I)'*!82!*E)!5&28'8<+,8*(!1?!T12')8LF1!91!a+*1!b)2*41!O!aC-!cE)!<41I)'*!n+7!9)=),1<)9!J(!*)+'E)47!+29!7*&9)2*7!
1?!*E)!y\aC!o)*)482+4(!V'E11,!82!<+4*2)47E8<!n8*E!*E)!,1'+,!>1=)425)2*-!cE)!*)+5!71&>E*!*1!5))*!*E)!9)5+297!
1?!<419&')47!I182*,(!7))q82>!*1!<41<17)!?)+78J,)!71,&*8127!*1!*E)!<41J,)57!)2'1&2*)4)9-!~!*)'E28'+,!=878*7!n)4)!
5+9)! +29! P! <419&')47! +**)29)9-! cE)! 5+82! *)'E28'+,! +'*8127! 1?! *E)! <41I)'*! n)4)! 4),+*)9! *1! *E)! <419&'*812! 1?!
41&>E+>)H! '1n! 2&*48*812H! 4)<419&'*8=)! 5+2+>)5)2*H! 58,q! 6&+,8*(! 85<41=)5)2*H! 7+28*+4(! '1298*8127! +9)6&+'(H!
'E))7)!<419&'*812!+9)6&+'(!+29!<419&'*!,+J),82>-!cE)!<41I)'*!+'*8127!)2+J,)9!85<41=)5)2*7!82!*E)!<419&'*812!
7(7*)57!7)4=)9!+29!82'4)+7)9!82'15)!+29!6&+,8*(!1?!,8?)!82!*E)!?8),9-!!

!!
f,eg)-1( p!\+58,(!?+45H!58,qH!4&4+,!)K*)27812H!75+,,!<419&')4H!58,q!<419&'*812!!
!!

!*+-)1345)" "
B!<)'&:48+!9)!,)8*)!21!m4+78,!A!9)7)2=1,=89+!<14!<419&*14)7!<+*412+87!)!?+58,8+4)7-!b)!?145+!>)4+,H!+!<)'&:48+!
,)8*)84+!<+*412+,! *)5!5),E14!+')771!+1! '4A98*1!4&4+,H!+7787*@2'8+!*A'28'+H!*)44+! )!+17!5)4'+917-!T12I&2*&4+!6&)!
4)7&,*+! )5! 787*)5+7! 5+87! 82*)278=17! )5! <419&LF1! 98:48+! )5! 9)*485)2*1! 9+! +>48'&,*&4+! ?+58,8+4! 6&)! +<4)7)2*+!
787*)5+7! '15! 5)214)7! <419&Lz)7-! B! +>48'&,*&4+! ?+58,8+4! A! '15<17*+! <14! &5! >4&<1! 9)! <419&*14)7! '15!
'+4+'*)437*8'+7!71'8+87H!<419&*8=+7!)!'&,*&4+87!<4;<48+7!9)*)4582+9+7!<),1!<41')771!E87*;48'1!9)!?145+LF1!+>4:48+!
2+'812+,-!B!+>48'&,*&4+!?+58,8+4!A!4)7<127:=),!<),+!<419&LF1!9)!&5!=1,&5)!85<14*+2*)!9)!,)8*)!<+4+!+!<1<&,+LF1!
J4+78,)84+H!4)7<129)291!<14!X$H"XZ!9+!<419&LF1!.]mCDH!#QQ$0-!B98'812+,5)2*)!+!<419&LF1!9)!,)8*)!21!m4+78,!A!
E)*)41>@2)+!6&+2*1!g!&*8,8G+LF1!9)!827&517!)!5F1O9)O1J4+!)!<14!8771!2F1!E:!&5!787*)5+!9)!<419&LF1!<+94128G+91!
21!<+37!.o8,),+!)*!+,-!#Q"R0-!!!

B! '48+LF1! 91! f41>4+5+! [+'812+,! 9)! \14*+,)'85)2*1! 9+! B>48'&,*&4+! \+58,8+4! .fhM[B\0H! 9+! f1,3*8'+!
[+'812+,!9)!B7787*@2'8+!cA'28'+!)!9)!DK*)27F1!h&4+,!.f[BcDh0!)!1!?14*+,)'85)2*1!9+7!+Lz)7!9+!4)?145+!+>4:48+!
<)458*84+5!+=+2L17!<419&*8=17!2+!+>48'&,*&4+!?+58,8+4!.w1''+,!)*!+,-!#QQX0-![1!)2*+2*1H!+!<1,3*8'+!9)!'4A98*1!4&4+,!
)!9)!82=)7*85)2*17!)5!82?4+)7*4&*&4+!6&)!+<18+5!+!+>48'&,*&4+!?+58,8+4!+829+!2F1!7F1!7&?8'8)2*)7!<+4+!9)*)4582+4!
&5!21=1!519),1!9)!9)7)2=1,=85)2*1!4&4+,!2F1!)K',&9)2*)!.\,14)7H!#QQ#0-!!!

B7! <1,3*8'+7! <eJ,8'+7! 5&28'8<+87! 9)! +7787*@2'8+! *A'28'+H! +')771! +17! 5)4'+917! ,1'+87H! ?15)2*1! +! +Lz)7!
+771'8+*8=+7! )! 5),E14! +')771! +1! '4A98*1! 7F1! ?)44+5)2*+7! 85<14*+2*)7! <+4+! 1! 9)7)2=1,=85)2*1! 9+! +>48'&,*&4+!
?+58,8+4-!B!+*&+LF1!917!+>48'&,*14)7!?+58,8+4)7!'151!'1O>)7*14)7!9)!<1,3*8'+7!<eJ,8'+7!)77)2'8+,5)2*)!71'8+87!<+4+!
1!5)81!4&4+,!A!&5!<4)')8*1!J:78'1!9)!2F1!)K',&7F1!21!'+5<1-!b)77+!5+2)84+H!7F1!2)')77:48+7!+Lz)7!6&)!<)458*+5!
+17! <419&*14)7! 1! <41*+>128751! 21! 9)7)2=1,=85)2*1! ,1'+,! )! 2+! ?145&,+LF1! )! 85<,)5)2*+LF1! 9)! <1,3*8'+7H!
+98'812+,5)2*)!g!148)2*+LF1!*A'28'+!<+4+!+!<419&LF1!,)8*)84+-!MJI)*8=1&O7)!+=+,8+4!+7!+Lz)7!9)!+7787*@2'8+!*A'28'+!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"UQ!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

+17!<419&*14)7!?+58,8+4)7!9)!,)8*)!4)+,8G+9+7!<),1!<41I)*1!TMaBCh]!21!5&28'3<81!9)!T12')8LF1!91!a+*1!b)2*41!
t !aC-! !

!!
;.+,-$.0",";h+)1)(" "

M! <41I)*1! ^M4>+28G+LF1! h&4+,! <14! 5)81! 91! b)7)2=1,=85)2*1! 9)! T15&289+9)7! 9)! B>48'&,*&4+! \+58,8+4! 21!
5&28'3<81!9)!T12')8LF1!91!a+*1!b)2*41OaC_!.TMaBCh]0!A!&5+!<+4')48+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!9+!y\aC!
.DoOy\aC0!'15!+!f4)?)8*&4+!a&28'8<+,!9)!T12')8LF1!91!a+*1!b)2*41OaC-!M!<41I)*1!828'81&!)5!+>17*1!9)!#Q"Y!
+!1!<)43191!9)!+=+,8+LF1!?18!+*A!+>17*1!9)!#Q"/-!B!)6&8<)!91!<41I)*1!A!'15<17*+!<14!<41?)7714)7H!+,&217!9)!<;7O
>4+9&+LF1!)!>4+9&+LF1!6&)!4)+,8G+5!+7787*@2'8+!*A'28'+!I&2*1!+17!<419&*14)7!?+58,8+4)7!9)!,)8*)!91!5&28'3<81-!M7!
<+4')8417!,1'+87!V)'4)*+48+7!9)!b)7)2=1,=85)2*1!h&4+,!)!V)'4)*+48+!9)!T&,*&4+!)!f+*485N281!d87*;48'1H!T11<)4+*8=+!
B>41<)'&:48+!)!>4&<17!9)!<419&*14)7!I:!+*)298917!7F1!4)7<127:=)87!<),+!98=&,>+LF1!9+7!+Lz)7!91!<41I)*1!)!'+<*+LF1!
9)!21=+7!9)5+29+7-!M7!5)5J417!9+! )6&8<)!4)+,8G+5!=878*+7!6&82G)2+87!+1!5&28'3<81!<+4+!1!+*)2985)2*1!9+7!
9)5+29+7!'+<*+9+7!<),17!<+4')8417!,1'+87-!b&4+2*)!g7!=878*+7!9)!+7787*@2'8+!*A'28'+!+!)6&8<)!4)+,8G+!98+>2;7*8'1!9+!
78*&+LF1!<419&*8=+!9+!<41<48)9+9)!)!+*)2985)2*1!9+7!9)5+29+7!917!<419&*14)7-!B<;7!+!<485)84+!=878*+!+!)6&8<)!91!
<41I)*1!)7*85&,+!17!<419&*14)7!+!+91*+4)5!787*)5+!9)!+'15<+2E+5)2*1!'12*82&+91!<),1!<41I)*1-!!!!

!!
O,(30+.1)(","V$(/3((5)" "

M!<41I)*1!TMaBCh]!4)+,8G1&!U"!=878*+7!*A'28'+7!)!+*)29)&!+!W"!<419&*14)7!9)! ,)8*)!21!a&28'3<81-!B7!
<482'8<+87!+Lz)7! *A'28'+7!91!<41I)*1!?14+5!4),+'812+9+7!+!<419&LF1!9)!+,85)2*1!=1,&5171H!2&*48LF1!9)!=+'+7H!
5+2)I1!4)<419&*8=1H!5),E148+!9+!6&+,89+9)!91!,)8*)H!+9)6&+LF1!9)!'1298Lz)7!7+28*:48+7H!+9)6&+LF1!9+!<419&LF1!9)!
6&)8I1!)!41*&,+>)5!9)!<419&*17-!c19+7!+7!9)5+29+7!?14+5!+*)2989+7!9)!+'1491!'15!17!+27)817!917!<419&*14)7!
J&7'+291!<41<14!71,&Lz)7!'12I&2*+7!<+4+!17!<41J,)5+7!)2'12*4+917-!!

B7!<+7*+>)27!21!m4+78,!7F1!>)4+,5)2*)!5+,!5+2)I+9+7!)!4)7&,*+5!)5!9)>4+9+LF1!9+!'+<+'89+9)!<419&*8=+!
917! <+7*17! )! J+8K+! '+4>+! +285+,! 217! 787*)5+7! <419&*8=17-! B,A5! 98771H! +! ?+,*+! 9)! <,+2)I+5)2*1! <419&*8=1! 9)!
?144+>)5!<+4+!1!<)43191!7)'1!4)7&,*+!)5!J+8K+7!<419&*8=89+9)7-!B7!<482'8<+87!9)5+29+7!?14+5!+!4)+,8G+LF1!9)!
+2:,87)!9)!71,1H!'12?)'LF1!9)!<41I)*17!9)!<+7*)I1!41*+'812+91H!85<,)5)2*+LF1!9)!'+2+=8+87!)!'+<82)84+7!)!5+2)I1!
9)!<+7*+>)5-!B7!<482'8<+87!+Lz)7!?14+5!+!4)+,8G+LF1!9)!+2:,87)!9)!71,1!)!4)'15)29+Lz)7!9)!'+,+>)5!)!+9&J+Lz)7!
9)!+'1491!'15!+7!'&,*&4+7!)!1JI)*8=17!917!<419&*14)7-!\14+5!<,+2)I+917!<41I)*17!9)!<+7*)I1!41*+'812+91!)!?)8*+7!
4)'15)29+Lz)7! 9)! 5+2)I1! 9)! +'1491! '15! +! 9)5+29+! 917! <419&*14)7-!B,A5! 98771H! ?14+5! +'15<+2E+9+7!
85<,)5)2*+Lz)7!9)!'+2+=8+87!)!'+<82)84+7!<+4+!<419&LF1!9)!+,85)2*1!=1,&5171!<+4+!1!<)43191!7)'1-!!

B!2&*48LF1!9)!=+'+7!,)8*)84+7!+?)*+!984)*+5)2*)!+!<419&LF1!917!+285+87!)!1!9)7)5<)2E1!)'12N58'1!9+7!
<41<48)9+9)7-!B7!<482'8<+87!9)5+29+7!?14+5!+!?145&,+LF1!9)!98)*+7!<+4+!17!+285+87H!&*8,8G+LF1!9)!&4)8+!)!1J*)2LF1!
9)!5)214!'&7*1!9+7!98)*+7-!B7!+Lz)7!91!<41I)*1!?14+5!+!?145&,+LF1!9)!4+Lz)7!7)5),E+2*)7!g7!4+Lz)7!'15)4'8+87!
987<123=)87!21!5)4'+91!+!&5!5)214!'&7*1-!\18!+?)489+!+!<419&LF1!9)!,)8*)!917!+285+87!)!+I&7*+9+!+!6&+2*89+9)!9)!
4+LF1!?142)'89+!+!)7*)7-!M&*41!<12*1!9)!4)'15)29+LF1!A!+!&*8,8G+LF1!9)!&4)8+!./p"!9)!&4)8+!)!7&,?+*1!9)!+5N28+0!
'15!'+2+ O9)O+Le'+4!)!)7',+4)'85)2*17!71J4)!1!5+2)I1!9&4+2*)!+!&*8,8G+LF1-!!!

M! 5+2)I1! 4)<419&*8=1! 7)5! '12*41,)! 917! 3298')7! G11*A'28'17! 4)7&,*+! 98?8'&,9+9)7! <+4+! 1! <,+2)I+5)2*1!
<419&*8=1!917!4)J+2E17-!B7!9)5+29+7!917!<419&*14)7!?14+5!+!4)+,8G+LF1!9)!)K+5)!4)<419&*8=1H!98+>2;7*8'1!9)!
>)7*+LF1! )! )7',+4)'85)2*17! 71J4)! *)'21,1>8+7! 9+! 4)<419&LF1-! B! )6&8<)! 91! <41I)*1! 4)+,8G1&! 98+>2;7*8'17! 9)!
>)7*+LF1H!),+J14+LF1!'+9)4217!<+4+!+21*+Lz)7!9)!9+*+!9)!'1J)4*&4+!)!<+4*1!<+4+!'12*41,)!4)<419&*8=1-!r&+2*1!+1!
<,+2)I+5)2*1!>)2A*8'1!917!4)J+2E17!)5!+,>&27!'+717!?18!4)'15)29+9+!+!&*8,8G+LF1!9)!*1&417!G)J&7!<+4+!5),E14+4!
+!=)29+!917!J)G)4417!)!'15<4+!9)!+285+87!<+4+!4)<178LF1!91!4)J+2E1-!!!

M!5+2)I1!9)!149)2E+!+?)*+!+!6&+,89+9)!91!,)8*)!<419&G891!)!+!4)5&2)4+LF1!91!<419&*1!=)29891H!7)I+!,)8*)!+!
>4+2),!1&!6&)8I1-!B7!<482'8<+87!9)5+29+7!?14+5!<+4+!1!+I&7*)!91!5+2)I1!9)!149)2E+!)!5),E148+!9+!6&+,89+9)!91!
,)8*)-!B7!+Lz)7!J&7'+4+5!85<,)5)2*+4!5+2)I1!9)!149)2E+H!,+=+>)5!)!9)782?)'LF1!917!)6&8<+5)2*17H!98+>2;7*8'1!
)!*4+*+5)2*1!9)!5+7*8*)H!5),E148+!9+7!'1298Lz)7!+5J8)2*+87H!9)7'+4*)!9)!,)8*)!'15!+2*8J8;*8'1!)!+9)6&+Lz)7!9+7!
'1298Lz)7!7+28*:48+7!)5!6&)8I+48+7-!!!

B7!'1298Lz)7!7+28*:48+7!9)?8'8)2*)7!4)9&29+5!)5!J+8K17!3298')7!4)<419&*8=17H!514*)!9)!+285+87!)!6&)9+!21!
9)7)5<)2E1!G11*A'28'1-!B7!<482'8<+87!9)5+29+7!?14+5!6&+2*1!+1!*4+*+5)2*1!9)!91)2L+7-!B!)6&8<)!91!<41I)*1!
+*&1&! '15!+!85<,)5)2*+LF1!9)! '+,)29:4817!9)!=)458?&>+LF1! )!=+'82+LF1!917!+285+87H! '12*41,)!9)! '+44+<+*17H!
*4+*+5)2*1! 9)! 91)2L+7! '151! +! *487*)G+! <+4+78*:48+H! '15<4+! 9)! +285+87! '15! '12*41,)! 7+28*:481! )! 5),E148+! 9+7!
'1298Lz)7!+5J8)2*+87!'151!715J4+!)!,85<)G+!9+7!827*+,+Lz)7-!!

B!41*&,+>)5!9)!<419&*17!9+!+>48'&,*&4+!?+58,8+4!<1778J8,8*+!5),E14!827)4LF1!9)7*)7!<419&*17!21!5)4'+91!)!
+&5)2*1!9+!4)5&2)4+LF1!9+!<419&LF1-!\14+5!9)7)2=1,=8917!4;*&,17!<+4+!6&)8I17!I&2*+5)2*)!'15!17!<419&*14)7!)!
14>+28G+LF1!9+!=)29+!9)7*)7!<419&*17!21!5)4'+91!5&28'8<+,-!!

B! +*&+LF1! *A'28'+! 91! <41I)*1! <1778J8,8*1&! 5),E148+7! 917! 787*)5+7! <419&*8=17! +*)298917! '15! =87*+7! +1!
+&5)2*1!9+!4)29+!)!9+!6&+,89+9)!9)!=89+!917!<419&*14)7-!BLz)7!9)!)K*)27F1!4&4+,!I&2*1!+!<)6&)217!<419&*14)7!9)!
,)8*)!1JI)*8=+5!9)7)2=1,=85)2*1!2F1!+<)2+7!91!<12*1!9)!=87*+!*A'28'1!9)!+'1491!'15!+7!9)5+29+7!9+!<419&LF1H!
5+7!*+5JA5!+!82',&7F1!71'8+,H!1!9)7)2=1,=85)2*1!9+7!<1*)2'8+,89+9)7!E&5+2+7H!9+!+&*12158+!917!>4&<17!,1'+87!
)! +! '+<+'8*+LF1! )?)*8=+! 9)77)7! +>48'&,*14)7! ?+58,8+4)7! .f4+91!`! h+584)GH! #Q""0-! M! 98:,1>1! +J)4*1! )2*4)! 17!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"U"!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

<419&*14)7!)!17!<+4*8'8<+2*)7!91!<41I)*1!21!<+<),!9)!)K*)2781287*+7!4&4+87!<1778J8,8*1&!6&)!E1&=)77)!)2*)2985)2*1!
917!'12E)'85)2*17!1J*8917H!)=8*+291!6&)!1!<419&*14!2F1!+<)2+7!)K)'&*)!+7!+Lz)7!<41<17*+7-!!

M!<41I)*1!+829+!)98*1&!)!+<181&!+!?145&,+LF1!91!V)4=8L1!9)!]27<)LF1!a&28'8<+,!.V]a0!)!9+!,)8!91!T127),E1!
a&28'8<+,!9)!b)7)2=1,=85)2*1!h&4+,!V&7*)2*:=),!.TabhV0-!B!,)8!91!V]a!1JI)*8=+!+!4)>&,+5)2*+LF1H!?87'+,8G+LF1!
)! +9)6&+LF1! 9+! '1298LF1! 7+28*:48+! 917! <419&*17! 91! 5&28'3<81-! M7! '127),E17! 1JI)*8=+5! +! 14>+28G+LF1! 9+7!
'15&289+9)7!4&4+87!'151!<41<178*14+7!9)!<1,3*8'+7!<eJ,8'+7!<+4+!1!5)81!4&4+,-!b)7*+!?145+H!1!?15)2*1!+!)7*+7!,)87!
<1778J8,8*+!6&)!+7!'15&289+9)7!4&4+87!7)!14>+28G)5!)!'1278>+5!5),E14+4!+!6&+,89+9)!917!<419&*17!987<128J8,8G+917!
<+4+!17!'127&58914)7H!+,'+2L+291!21=17!5)4'+917H!'15!1!+&5)2*1!9+!4)29+!21!'+5<1H!5),E148+!9+!'1298LF1!9)!
=89+!917!<419&*14)7!4&4+87!)!5),E148+!9+7!'1298Lz)7!7+28*:48+7!917!<419&*17!'127&58917!<),+!<1<&,+LF1!5&28'8<+,-!
B,A5!9)!?14*+,)')4!1!5)4'+91!,1'+,!9)!+,85)2*17-!!

B17! )7*&9+2*)7! <+4*8'8<+2*)7! 91! <41I)*1! +,A5! 9+! '+<+'8*+LF1! *A'28'+! ?18! 987<128J8,8G+9+! ?145+LF1!
'15<,)5)2*+4!2+7!:4)+7!9+!+2*41<1,1>8+!'&,*&4+,H!*)148+7!9+!71'81,1>8+!)!'8@2'8+!<1,3*8'+-!!!

!!
M)*/03(N,(""

M!<41I)*1!TMaBCh]!+*)29)&!78>28?8'+*8=1!2e5)41!9)!<419&*14)7!<1778J8,8*+291!5),E148+!9+7!'1298Lz)7!
<419&*8=+7!)!+&5)2*1!9+!4)29+!21! '+5<1-!B7!<482'8<+87!9)5+29+7!*A'28'+7!?14+5!4),+'812+9+7!+!<419&LF1!9)!
+,85)2*1! =1,&5171H! 2&*48LF1! 9)! =+'+7H! 5+2)I1! 4)<419&*8=1H! 5),E148+!9+! 6&+,89+9)! 91! ,)8*)H! +9)6&+LF1! 9)!
'1298Lz)7!7+28*:48+7H!+9)6&+LF1!9+!<419&LF1!9)!6&)8I1! )! 41*&,+>)5!9)!<419&*17-!M!<41I)*1!+829+!<1778J8,8*1&!
?145+LF1!71'8+,5)2*)!'15<415)*89+!+17!)7*&9+2*)7-!!

!!
EI-.1,/$%,*+)(" "

B>4+9)')517!+! '1,+J14+LF1!)!<+4')48+!9+!f4)?)8*&4+!a&28'8<+,!9)!T12')8LF1!91!a+*1!b)2*41OaCH!)5!
)7<)'8+,!9+7!V)'4)*+48+7!9)!T&,*&4+H!MJ4+7H!C1=)421!)!9)!b)7)2=1,=85)2*1!h&4+,H!)!+!<41'&4+9148+!I&4398'+!91!
5&28'3<81-!!

!!
8$+,-.+3-."/$+.1.""

!!
\%MhDVH! a-~-! B7787*@2'8+! *A'28'+! )! +>48'&,*&4+! ?+58,8+4-!]2p! %]aBH! b-a-! 9)! B-S! l]%s][VM[H! k-! .14>-0!
!*)T.4N,("*.("+-.1$4N,("1.".I-$/30+3-."P.%$0$.--!m4+73,8+p!T[f6jf+4+,),1!"XH!#QQ#H!<-WRYOWUQ-!!

!
fhBbMH!D-S!hBa]hDwH!a-!EI-$/30+3-."D.%$0$.-" ,"F^+,*(5)"O3-.0"*)"R-.($0-!m),1!d148G12*)p! \DfaowH!
#Q""-!!

!!
o]%D%BH!b-S!hDVD[bDH!k-!T-!9)-!T)2:481!<+4+!+!<419&LF1!9)!,)8*)!21!m4+78,!2+!<4;K85+!9A'+9+-!E*.$("9!"#H8"
8F!ZF H!y28=)4789+9)!D7*+9&+,!9)!a+482>:H!#Q"R-!!

!!
wMTTB%H!h17+2>),+S!VMywBH!Bb!9)S!CMaDVH!B,18781!c)8K)84+-!2-)1345)"1,"0,$+,"*.".I-$/30+3-."P.%$0$.--!
k&8G!9)!\14+p!D5J4+<+!C+91!9)!%)8*)H!#QQX-!!
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"U#!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

E+3.45)"+h/*$/."1)"&-)a,+)"qE4N,("&.-."1,(,*T)0T$%,*+)"1."?)T$*)/30+3-."0,$+,$-."&.-.".I-$/30+3-."
P.%$0$.-"*)"%3*$/k&$)"1,"D,0$^0r*1$.l ;7s" "

"!
E0.*"D$I3,$-,1)"1,"]0$T,$-. A_"8C/$)"M.-0)("7)*4.0T,(<_";.+`,3("E*/`$,+."O.%$-,W <_"t*I,0.";.-$."
u3$*+5)"8.*. <_"_"73$0`,-%,"8)?.+)";,*,W,( K_"2.%,00."7-)(($"1,"#)3(. K_"O,*.+)"X,*-$Y3,"9,*+3-."

2$*+)L_"b)5)"9$+)-"E-.Ca)"E*.*$.( =J""
!!

"a)7*4+291!)5!f419&LF1!B285+,H!b)<+4*+5)2*1!9)!w11*)'28+H!DoOy\aC-!D O5+8,p!+,+2?8>&)84)919)1,8=)84+|(+E11-'15-J4!!!
#f41?)7714!91!b)<+4*+5)2*1!9)!w11*)'28+H!DoOy\aC-!! !
Wa)7*4+291!)5![&*48LF1!B285+,H!b)<+4*+5)2*1!9)!w11*)'28+H!DoOy\aC-!! !
RC4+9&+291!)5!a)98'82+!o)*)482:48+H!DoOy\aC-!! !!
XC4+9&+291!)5!a)98'82+!o)*)482:48+H!\y[MhcD-!!!!

!!
O,(3%)U"B!5+8148+!917!<419&*14)7!?+58,8+4)7!21!m4+78,!2F1!*@5!+')771!+1!7)4=8L1!9)!+7787*@2'8+!*A'28'+!)!)K*)27F1!
4&4+,!9)!6&+,89+9)H!?+*1!6&)!?&29+5)2*+!+Lz)7!9)!)K*)27F1!&28=)478*:48+!6&)!+*&+5!I&2*1!+!)77)7!<419&*14)7-!M!
1JI)*8=1!9)7*)!*4+J+,E1!?18!+=+,8+4!+!+*&+LF1!*A'28'+!91!<41I)*1!^BLz)7!<+4+!9)7)2=1,=85)2*1!9+!J1=821'&,*&4+!
,)8*)84+!<+4+!+>48'&,*&4+!?+58,8+4!21!5&28'3<81!9)! \),8K,i298+OaC_-!M!<41I)*1!828'81&! )5!+>17*1!9)!#Q"Y! )! 1!
<)43191!9)!+=+,8+LF1!?18!+*A!+>17*1!9)!#Q"/-!M7!)7*&9+2*)7!?14+5!*4)82+917!6&+2*1!+!*A'28'+7!9)!)K*)27F1!4&4+,!
+2*)7!91!823'81!9+7!+Lz)7!9)!'+5<1-!B!'+9+!7)5)7*4)!?14+5!4)+,8G+9+7!6&+*41!=878*+7!*A'28'+7!+!'+9+!<41<48)9+9)!)!
&5+!4)&28F1!9)!+=+,8+LF1!'15!*1917!17!<419&*14)7!91!<41I)*1-!\14+5!*4)82+917!##!)7*&9+2*)7!9)!>4+9&+LF1!)!6&+*41!
)7*&9+2*)7! 9)! <;7O>4+9&+LF1H! +*)298917! "U! <419&*14)7H! 4)+,8G+9+7! "$X! =878*+7! *A'28'+7! )! 6&+*41! 4)&28z)7! 9)!
)2')44+5)2*1! 21! 5&28'3<81! 9)! \),8K,i298+OaC-! B<;7! 1! 98+>2;7*8'1! 9)! 78*&+LF1H! 17! <482'8<+87! <41J,)5+7!
)2'12*4+917! ?14+5! 1! 82+9)6&+91! <41>4+5+! 2&*48'812+,H! +&7@2'8+! 9)! <41*1'1,1! 9)! '15<4+! 9)! +285+87H! J+8K+!
6&+,89+9)!91!,)8*)!)!'1298Lz)7!7+28*:48+7!9)?8'8)2*)7-!\14+5!4)'15)29+917!?145+LF1!9)!'+2+=8+87!)!,+=1&4+7!9)!
714>1H! ?142)'85)2*1! 9)! +,85)2*1! '12')2*4+91! 9)! +'1491! '15! +! <419&LF1H! ?145+LF1! 9)! <+7*)I1! 41*+'812+91! )!
4)+,8G+LF1! 9)! +2:,87)! 91! 71,1-! \18! <419&G891! &5! <41*1'1,1! 9)! '15<4+! 9)! 21=8,E+7! 5)81O7+2>&)! )! '+,)29:481!
7+28*:481-!\18!4)+,8G+91!+!+9)6&+LF1!91!5+2)I1!9)!149)2E+H!5),E148+!9+7!'1298Lz)7!+5J8)2*+87!)!*4+*+5)2*1!9)!
5+7*8*)-! B,>&27! <419&*14)7! <,+2*+4+5! '+2+=8+87! )! ,+=1&4+7! 9)! 714>1H! 85<,)5)2*+4+5! 5;9&,17! 9)! <+7*)I1!
41*+'812+91H!<+77+4+5!+!'15<4+4!21=8,E+7!5)81O7+2>&)H!+9)6&+4+5!1!5+2)I1!7+28*:481!91!4)J+2E1!)!5),E14+4+5!
+7!'1298Lz)7!+5J8)2*+87-!D7*)7!4)7&,*+917!9)517*4+5!6&)!+9)6&+Lz)7!917!787*)5+7!<19)5!4)7&,*+4!)5!5),E148+7!
<419&*8=+7H!+&5)2*+4!+!4)29+!)!5),E14+4!+!6&+,89+9)!9)!=89+!917!<419&*14)7!+*)298917-!!

 !
2.0.T-.( d/`.T,U" 9)7)2=1,=85)2*1H!)27821H!)K*)27F1!4&4+,H!5+2)I1H!<419&LF1!!!

!!
E/+$*I")P"+`,"&-)a,/+"qE4N,("&.-."V,(,*T)0T$%,*+)"1."?)T$*)/30+3-."0,$+,$-."&.-."EI-$/30+3-.""

D.%$0$.-"*)"%3*$/k&$)"1,"D,0$^0r*1$.l ;7s" "
!!

E?(+-./+U!a17*!?+58,(!<419&')47!82!m4+G8,!91!21*!E+=)!+'')77!*1!6&+,8*(!*)'E28'+,!+7787*+2')!+29!4&4+,!)K*)27812!
7)4=8')7H!+!?+'*!*E+*!&29)4,8)7!&28=)478*(!)K*)27812!+'*8127!*E+*!n14q!n8*E!*E)7)!<419&')47-!cE)!1JI)'*8=)!1?!*E87!
n14q!n+7!*1!)=+,&+*)!*E)!*)'E28'+,!<)4?145+2')!1?!*E)!<41I)'*!^BLz)7!<+4+!9)7)2=1,=85)2*1!9+!J1=821'&,*&4+!
,)8*)84+!<+4+!+>48'&,*&4+!?+58,8+4!21!5&28'3<81!9)!\),8K,i298+OaC_-!cE)!<41I)'*!7*+4*)9!82!B&>&7*!#Q"Y!+29!*E)!
)=+,&+*812!<)4819!n+7!&2*8,!B&>&7*!#Q"/-!V*&9)2*7!n)4)!*4+82)9!82!4&4+,!)K*)27812!*)'E286&)7!<4814!*1!*E)!7*+4*!1?!
?8),9!+'*8127-!D+'E!7)5)7*)4!*E)4)!n)4)!?1&4!*)'E28'+,!=878*7!*1!)+'E!<419&')4!+29!+2!)=+,&+*812!5))*82>!n8*E!+,,!
<41I)'*!<419&')47-!##!&29)4>4+9&+*)!7*&9)2*7!+29!?1&4!<17*>4+9&+*)!7*&9)2*7!n)4)!*4+82)9H!+7787*)9!"U!<419&')47H!
"$X!*)'E28'+,!=878*7!+29!R! ',1782>!5))*82>7!82!*E)!5&28'8<+,8*(!1?!\),8K,i298+OaC-!B?*)4! *E)!98+>21787!1?!*E)!
78*&+*812H!*E)!5+82!<41J,)57!?1&29!n)4)!*E)!82+9)6&+*)!2&*48*812+,!<41>4+5H!,+'q!1?!+285+,!<&4'E+7)!<41*1'1,H!
<114!58,q!6&+,8*(!+29!<114!7+28*+4(!'1298*8127-!\145+*812!1?!7&>+4'+2)!+29!714>E&5!'41<7H!+9)6&+'(!1?!*E)!7&<<,(!
1?!'12')2*4+*)9!?))9!+''14982>!*1!<419&'*812H!?145+*812!1?!41*+*812+,!>4+G82>!+29!718,!+2+,(787!n)4)!4)'155)29)9-!
B!<41*1'1,!?14!*E)!<&4'E+7)!1?!E)8?)47!+29!7+28*+4(!'+,)29+4!n+7!<419&')9-!B9)6&+'(!1?!58,q82>!5+2+>)5)2*H!
85<41=)5)2*!1?!)2=84125)2*+,!'1298*8127!+29!*4)+*5)2*!1?!5+7*8*87!n)4)!<)4?145)9-!\1,,1n82>!85<,)5)2*+*812!
1?!*E)!4)'155)29+*8127H!715)!?+45)47!<,+2*)9!7&>+4'+2)!+29!714>E&5! '41<7H!85<,)5)2*)9!41*+*812+,!>4+G82>!
519&,)7H!J1&>E*!E+,?OJ,119)9!E)8?)47H!85<41=)9!E)49!E)+,*E!5+2+>)5)2*!+29!85<41=)9!)2=84125)2*+,!'1298*8127-!
cE)7)!4)7&,*7!9)5127*4+*)!*E+*!7(7*)5!+9I&7*5)2*7!'+2!4)7&,*!82!<419&'*8=)!85<41=)5)2*7!+29!82'4)+7)!82'15)!+29!
85<41=)!*E)!6&+,8*(!1?!,8?)!1?!*E)!<419&')47!7)4=)9-!!

"!
f,eg)-1(U !9)=),1<5)2*H!)9&'+*812H!4&4+,!)K*)27812H!5+2+>)5)2*H!<419&'*812!!

"!
!*+-)1345)" "

M!+>412)>;'81!2+'812+,!+<4)7)2*+!4),)=i2'8+!71'8+,H! )'12N58'+! )! +5J8)2*+,! 2+!71'8)9+9)! J4+78,)84+-!B!
<)'&:48+!9)!,)8*)!21!m4+78,!A!4)7<127:=),!<),+!<419&LF1!9)!486&)G+7H!>)4+LF1!9)!)5<4)>17!)!1'&<+LF1!91!*)448*;481-!
M7!<419&*14)7!9)!,)8*)!<19)5!7)4!98=898917!)5!<+*412+87!)!?+58,8+4)7-!B!<419&LF1!<+*412+,H!9)=891!g!?145+LF1!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"UW!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

+>4:48+!91!m4+78,H!+<4)7)2*+!5+814!+')771!+17!5)4'+917H! '4A98*1H!+7787*@2'8+! *A'28'+! )! *)'21,1>8+7H!?+*14)7!6&)!
2145+,5)2*)!>)4+5!5+814!=1,&5)!9)!<419&LF1-!f14!1&*41!,+91H!+!+>48'&,*&4+!?+58,8+4!+829+!7)!)2'12*4+!)5!)7*:>81!
9)!5)214!9)7)2=1,=85)2*1-!!!

M!7)4=8L1!9)!+7787*@2'8+!*A'28'+!)!)K*)27F1!4&4+,!21!m4+78,!<19)!7)4!98=89891!)5!<eJ,8'1!)!<48=+91-!b)!?145+!
>)4+,H!+!<419&LF1!<+*412+,!&*8,8G+!1!7)4=8L1!<48=+91!)!+!+>48'&,*&4+!?+58,8+4!1!7)4=8L1!<eJ,8'1-!M!7)4=8L1!9)!)K*)27F1!
<eJ,8'1!A!4)+,8G+91!<14!;4>F17!)7*+9&+87!'151!+!DaBcDh!)5!a82+7!C)4+87-!f14A5H!)77)!7)4=8L1!+829+!A!,858*+91!
9)=891!+1!>4+29)!2e5)41!9)!<419&*14)7H!,858*+91!2e5)41!9)!<41?877812+87!)!+5<,+7!:4)+7!*A'28'+7!9)5+29+9+7-!
[)7*)!'12*)K*1H!+!)K*)27F1!&28=)478*:48+!*)5!85<14*+2*)!?&2LF1!9)!?142)')4!+7787*@2'8+!)7<)'8+,8G+9+!+!71'8)9+9)!
)!+&K8,8+4!+!?145+LF1!71'8+,5)2*)!'15<415)*89+!917!)7*&9+2*)7-!!!

M!5&28'3<81!9)! \),8K,i298+OaC! )7*:! ,1'+,8G+91!2+!4)>8F1! ')2*41O1)7*)!9)!a82+7!C)4+87H!+!#QQ!s5!9)!
987*i2'8+! 9+! '+<8*+,! m),1! d148G12*)-! B! 5+814! <+4*)! 9+! <419&LF1! +>41<)'&:48+! 91! 5&28'3<81! A! 4)+,8G+9+! <14!
<419&*14)7!?+58,8+4)7H! '+4+'*)437*8'+!6&)!1!9)?82)! '151!<eJ,8'1!+,=1!9)!+Lz)7!9)! )K*)27F1!&28=)478*:48+-!b)7*+!
?145+H!1JI)*8=1&O7)!9)7'4)=)4!)!+=+,8+4!+7!+Lz)7!91!<41I)*1!BLz)7!<+4+!9)7)2=1,=85)2*1!9+!J1=821'&,*&4+!,)8*)84+!
<+4+!+>48'&,*&4+!?+58,8+4!21!5&28'3<81!9)!\),8K,i298+OaC-!!! !

!!
;.+,-$.0",";h+)1)(" "

M!<41I)*1!?18!9)7)2=1,=891!<14!5)81!9)!'12=@281!)2*4)!+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!9+!y\aC!)!+!f4)?)8*&4+!
a&28'8<+,!9)!\),8K,i298+!)2*4)!1!<)43191!9)!Q$j#Q"Y!+!Q$j#Q"/-!M7!<419&*14)7!?14+5!7),)'812+917!<14!5)81!9)!
4)&28z)7!'15!17!,39)4)7!'15&28*:4817!)!1!<19)4!<eJ,8'1!,1'+,H!+,A5!9)!'E+5+9+!<eJ,8'+!98=&,>+9+!<),17!=)3'&,17!
9)!'15&28'+LF1!,1'+87-!\14+5!4)+,8G+9+7!6&+*41!=878*+7!<14!7)5)7*4)!)5!'+9+!<41<48)9+9)H!2+!<485)84+!=878*+!?18!
4)+,8G+91!1!98+>2;7*8'1!9)!78*&+LF1!9+!<41<48)9+9)!)!+7!=878*+7!7)>&82*)7!'12*)5<,+4+5!17!+I&7*)7!917!<41J,)5+7!
98+>217*8'+917H!J)5!'151!+7!9)5+29+7!917!<419&*14)7-!B1!?82+,!9)!'+9+!7)5)7*4)!?18!4)+,8G+9+!&5+!4)&28F1!'15!
17!<419&*14)7!<+4+!+=+,8+LF1!9+7!+Lz)7!2+!7)9)!91!5&28'3<81-!M!<41I)*1!?18!9)7)2=1,=891!+771'8+91!g!987'8<,82+!
c;<8'17!B=+2L+917!)5!m1=821'&,*&4+!9)!%)8*)-!M7!)7*&9+2*)7!91!2121!<)43191!?14+5!7),)'812+917!)!*4)82+917!
6&+2*1! +17! 5A*1917! 9)! )K*)27F1! )! +7<)'*17! *A'28'17-! B<;7! '+9+! =878*+H! 17! )7*&9+2*)7! <419&G84+5! 4),+*;4817!
+J149+291!17!+7<)'*17!<419&*8=17H!+7!9)5+29+7!917!<419&*14)7!)!1!<,+2)I+5)2*1!9+7!+*8=89+9)7!7&J7)6&)2*)-!B7!
+Lz)7!?14+5!9)?8289+7!<14!5)81!9)!987'&77F1!'15!<41?)7714)7!)7<)'8+,87*+7-!B!<+4*84!9+!+2:,87)!6&+,8*+*8=+!9)7*)7!
4),+*;4817!?14+5!987'&*8917!17!<482'8<+87!<41J,)5+7!)2'12*4+917H!71,&Lz)7!<41<17*+7!)!4)7&,*+917!+,'+2L+917-!!

"!
O,(30+.1)(","V$(/3((5)" "

b&4+2*)! +! +*&+LF1! 91! <41I)*1! ?14+5! *4)82+917! ##! )7*&9+2*)7! 9)! >4+9&+LF1H! 6&+*41! )7*&9+2*)7! 9)!
<;7>4+9&+LF1H! +*)298917! "U! <419&*14)7! ?+58,8+4)7H! 4)+,8G+9+7! "$X! =878*+7! *A'28'+7! )! 6&+*41! 4)&28z)7! 9)!
)2')44+5)2*1!21!5&28'3<81!9)!\),8K,i298+OaC-!D7*)7!4)7&,*+917!9)517*4+5!+!'+<+'89+9)!91!<41I)*1!)5!+*)29)4!
&5!>4+29)!2e5)41!9)!<419&*14)7!9)!?145+!'12*82&+9+H!<4151=)291!+7785H!1!9)7)2=1,=85)2*1!9)7*)7!<419&*14)7-!
B,A5!98771H!1!>4+29)!2e5)41!9)! )7*&9+2*)7! *4)82+917!4)8*)4+!1!<+<),!9+! )K*)27F1!&28=)478*:48+! )5!82*)>4+4!17!
)7*&9+2*)7!g!71'8)9+9)!)!<4151=)4!+!?145+LF1!71'8+,5)2*)!'15<415)*89+!'15!17!<41J,)5+7!91!'+5<1-!!!!

M7! <482'8<+87! <41J,)5+7! *A'28'17! )2'12*4+917! ?14+5! 1! 82+9)6&+91! <41>4+5+! 2&*48'812+,H! +&7@2'8+! 9)!
<41*1'1,1! 9)! '15<4+! 9)! +285+87H! J+8K+! 6&+,89+9)! 91! ,)8*)H! '1298Lz)7! 7+28*:48+7! 9)?8'8)2*)7H! +&7@2'8+! 9)!
+'15<+2E+5)2*1!4)<419&*8=1H!9)>4+9+LF1!9)!2+7')2*)7H!?+,*+!9)!5F1O9)O1J4+!*4)82+9+H!98?8'&,9+9)7!9)!+')771!g!
,82E+7!9)!'4A98*1!)!827)4LF1!+17!5)4'+917-!!!

B! ?+,*+! 9)! <,+2)I+5)2*1! 9)! <419&LF1! )! 1?)4)'85)2*1! 9)! +,85)2*17! =1,&51717! )! '12')2*4+917! >)4+5!
5)214)7!9)7)5<)2E17!<419&*8=17!)!4)9&G!+!4)29+!917!<419&*14)7-!\14+5!4)'15)29+917!?145+LF1!9)!'+2+=8+87!)!
,+=1&4+7!9)!714>1H!+9)6&+LF1!91!?142)'85)2*1!9)!+,85)2*1!'12')2*4+91!9)!+'1491!'15!+!<419&LF1!917!+285+87H!
?145+LF1!9)!<+7*)I1!41*+'812+91!)!4)+,8G+LF1!9)!+2:,87)!91!71,1-!B!+&7@2'8+!917!<41*1'1,17!9)!'15<4+!9)!+285+87!
<1778J8,8*+! +! '15<4+! 9)! +285+87! 85<419&*8=17H! ?+*1! 6&)! +'+44)*+! +! +,1'+LF1! 82+9)6&+9+! 9)! 4)'&4717! )H!
'127)6&)2*)5)2*)H!4)9&G!+!4)29+!917!<419&*14)7-!\18!<419&G891!&5!<41*1'1,1!9)!'15<4+!9)!21=8,E+7!5)81O7+2>&)-!
B!J+8K+!6&+,89+9)!91!,)8*)!4)9&G!+!<419&LF1!917!+285+87H!1!<4)L1!4)')J891!<),1!<419&*1!)!1!4)2985)2*1!829&7*48+,-!
\18!4)+,8G+91!+!+9)6&+LF1!91!5+2)I1!9)!149)2E+H!5),E148+!9+7!'1298Lz)7!+5J8)2*+87!)!*4+*+5)2*1!9)!5+7*8*)-!B7!
'1298Lz)7!7+28*:48+7!9)?8'8)2*)7!'151!+!+,*+!<4)=+,@2'8+!9)!5+7*8*)7H!<41>4+5+!7+28*:4817!82+9)6&+91H!<41J,)5+7!
9)!'+7'1!)!=)458217)!+'+44)*+5!)5!5)214!>+2E1!9)!<)71H!<419&LF1!9)!,)8*)H!9)7)5<)2E1!4)<419&*8=1H!514*)!)!
9)7'+4*)!82=1,&2*:481!9)!+285+87H!5)214!E+J8,89+9)!<+4+!,1'151LF1!)!'127&51!9)!+,85)2*17!)!5+814!>+7*1!'15!
5)98'+5)2*17-! c1917! )7*)7! <41J,)5+7! +?)*+5! 1! 9)7)5<)2E1! <419&*8=1! 917! +285+87! )! 4)9&G)5! +! 4)29+! 917!
<419&*14)7-!\14+5!<419&G8917!'+,)29:4817!7+28*:4817H!+9)6&+LF1!91!'12*41,)!9+!6&+,89+9)!91!,)8*)!)!5),E148+!9+7!
'1298Lz)7!+5J8)2*+87-!!!

B!?+,*+!9)!+'15<+2E+5)2*1!4)<419&*8=1!>)4+!J+8K17!3298')7!9)!?)4*8,89+9)!)!<4)I&3G17!'15!+7!?+7)7!9)!'48+!
)! 4)'48+-! \14+5! 4)+,8G+917! 98+>2;7*8'17! 9)! >)7*+Lz)7H! 85<,+2*+LF1! 9)! +21*+Lz)7! 9)! 9+917! <419&*8=17H!
4)'15)29+LF1!9)!<41*1'1,17!4)<419&*8=17!)!+I&7*)!9)!'1298LF1!'14<14+,-!B!98?8'&,9+9)!9)!+')771!+1!'4A98*1!4&4+,!
)!+17!5)4'+917!4)9&G)5!+!'+<+'89+9)!9)!82=)7*85)2*17!2+7!<41<48)9+9)7!)!4)2*+J8,89+9)!91!787*)5+!<419&*8=1-!
\14+5! '12?)''812+917! 4;*&,17! <+4+! 17! <419&*17! ,1'+87! )! <41I)*17! 9)! +')771! +1! f41>4+5+! [+'812+,! 9)!
\14*+,)'85)2*1!9+!B>48'&,*&4+!\+58,8+4!.fhM[B\0-!!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"UR!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

B<;7! 85<,+2*+LF1! 9+7! 4)'15)29+Lz)7! +,>&27! <419&*14)7! <,+2*+4+5! '+2+=8+87! )! ,+=1&4+7! 9)! 714>1H!
85<,)5)2*+4+5!5;9&,17!9)!<+7*)I1!41*+'812+91H!?142)')4+5!+9)6&+9+5)2*)!17!+,85)2*17!'12')2*4+917H!<+77+4+5!
+!'15<4+4!21=8,E+7!5)81O7+2>&)H!+9)6&+4+5!1!5+2)I1!9)!149)2E+H!4)9&G84+5!+!'12*+>)5!9)!'A,&,+7!715:*8'+7!
.TTV0!)!'12*+>)5!J+'*)48+2+!*1*+,!.Tmc0H!85<,)5)2*+4+5!1!'+,)29:481!9)!=+'82+LF1H!5),E14+4+5!+7!'1298Lz)7!
+5J8)2*+87H!+21*+4+5!)!'12*41,+4+5!+7!9+*+7!9)!'81!)!<+4*1!)!'15)L+4+5!+!=)29)4!7)&7!<419&*17!'15!4;*&,17-!D7*)7!
4)7&,*+917!9)517*4+5!6&)!+9)6&+Lz)7!917!787*)5+7!9)!<419&LF1!<19)5!4)7&,*+4!)5!5),E148+7!<419&*8=+7!'151!
+&5)2*1!9+!<419&LF1!9)!,)8*)H!5)214)7!3298')7!9)!514*+,89+9)!)!514J89+9)!)H!<482'8<+,5)2*)H!<19)5!+&5)2*+4!+!
4)29+!)!5),E14+4!+!6&+,89+9)!9)!=89+!917!<419&*14)7-!B,A5!98771H!71J!1!<4875+!9+!)K*)27F1!4&4+,H!?8'+!)=89)2*)!
6&)!5)*191,1>8+7! '12*32&+7!9)!+'15<+2E+5)2*1!<1778J8,8*+5!6&)!17!)K*)2781287*+7!9)7)2=1,=+5!*4+J+,E17!9)!
)9&'+LF1!'15!17!<419&*14)7!6&)!<+77+5!+!+>84!9)!?145+!5+87!'127'8)2*)!)!4+'812+,!.fhBbM!`!hBa]hDwH!#Q""S!
\hD]hDH!#Q"R0-!!

M!<41I)*1!+*)29)&!&5!>4&<1!71'8+,!6&)!A!E87*148'+5)2*)!+,8I+91!9)!+Lz)7!<eJ,8'+7!)!<1&'1!+?)*+91!<14!+Lz)7!
9)! )K*)27F1! &28=)478*:48+-! B,A5! 98771H!1! <41I)*1! <1778J8,8*1&! 6&)! +! &28=)4789+9)! <4151=)77)! 7)&! <+<),! 9)!
<4151*14+!9)!J)5O)7*+4!)!8>&+,9+9)!71'8+,-!!

M!<41I)*1!'&5<48&!&5!85<14*+2*)!<+<),!<+4+!<4151LF1!9)!9)7)2=1,=85)2*1!4&4+,!<14!5)81!9+!+7787*@2'8+!
*A'28'+!+17!<419&*14)7!9)!,)8*)!91!5&28'3<81!9)!\),8K,i298+!)!<1778J8,8*1&!>4+29)!'127*4&LF1!9)!'12E)'85)2*17!)5!
98=)47+7! :4)+7! +17! )7*&9+2*)7! <+4*8'8<+2*)7-! D7*)7! <&9)4+5! 9)7)2=1,=)4! E+J8,89+9)7! <4:*8'+7H! +<)4?)8L1+5)2*1!
*);48'1!)H!<482'8<+,5)2*)H!<&9)4+5!98+>217*8'+4!17!<41J,)5+7!4)+87!)2?4)2*+917!<),17!<419&*14)7!?+58,8+4)7-!M!
<41I)*1!+*82>8&!7)&!1JI)*8=1!<41<17*1!9)!+&K8,8+4!17!<419&*14)7!4&4+87!91!5&28'3<81!9)!\),8K,i298+!<419&G8291!9)!
?145+!)'12N58'+!)H!<482'8<+,5)2*)H!5),E14+291!+!6&+,89+9)!91!,)8*)!1J*891!>)4+291!85<+'*17!<178*8=17!2+!7+e9)!
9)!*19+!+!<1<&,+LF1!91!5&28'3<81-!B,A5!98771H!?18!<1773=),!*4)82+4!17!)7*&9+2*)7!91!'&471!9)!5)98'82+!=)*)482:48+-!
M!<41I)*1!<4151=)&!+!827)4LF1!9+!&28=)4789+9)!21!)2?4)2*+5)2*1!917!<41J,)5+7!9+!71'8)9+9)!582)84+!82*)>4+291!
1!)27821!9)!<41J,)5+7!4)+87!+17!)7*&9+2*)7H!<)76&87+291!71,&Lz)7!?+'*3=)87!<+4+!1!5)81!4&4+,!)!<4151=)291!+!
)K*)27F1!9)!)7<+L17!9)51'4:*8'17!9)!9)J+*)-!!

!!
M)*/03(N,(""

M!<41I)*1!BLz)7!<+4+!9)7)2=1,=85)2*1!9+!J1=821'&,*&4+!,)8*)84+!<+4+!+>48'&,*&4+!?+58,8+4!21!5&28'3<81!9)!
\),8K,i298+OaC! +<4)7)2*+! 4)7&,*+917! )K<4)778=17! )5! 4),+LF1! +1! 2e5)41! 9)! <419&*14)7! +*)298917H! )7*&9+2*)7!
*4)82+917!)!+7<)'*17!*A'28'17!9+!<419&LF1!+285+,-!!

M!+*)2985)2*1!'12*82&+91!9)!&5!>4+29)!2e5)41!9)!<419&*14)7!<4151=)&!5),E148+!9+!'1298LF1!*A'28'+!
917!787*)5+7!+*)298917!6&)!<&9)4+5!<419&G84!5+814!=1,&5)!9)!,)8*)!'15!5),E14!6&+,89+9)H!?+*1!6&)!5),E14+!+!
4)29+!)!+!6&+,89+9)!9)!=89+!917!<419&*14)7-!!

B7!+Lz)7!9)!)K*)27F1!&28=)478*:48+!<)458*84+5!+17!)7*&9+2*)7!*4)82+917!9)7)2=1,=)4)5!E+J8,89+9)7!*A'28'+7!
<+4+!71,&'812+4!<41J,)5+7!4)+87!)2?4)2*+917!<),17!<419&*14)7H!<4151=)291!&5+!?145+LF1!*A'28'+!71'8+,5)2*)!
'15<415)*89+!917!)7*&9+2*)7-!!!

!!
8$+,-.+3-."/$+.1.""

"!
\hD]hDH!f-!F13/.45)"/)%)"&-S+$/."1."0$?,-1.1, -!D9-!f+G!)!c)44+H!#Q"R-!!
!
fhBbMH!D-S!hBa]hDwH!a-B-!EI-$/30+3-."P.%$0$.-",",^+,*(5)"-3-.0"*)"R-.($0J" D9-!\Dfaow-!m),1!d148G12*)-!
#Q""-!!
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"UX!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

E3%,*+)"*."1,I-.1.?$0$1.1,"1."P$?-."1)("/)0%)("1."/.*. l1, l .4C/.-",%"P3*45)"1)"1,(/.(/.%,*+) A""
!!

2.30)"b3*$)"#$0T."V.%.(/,*) <_"!(.k.("9$.*."1."#$0T.<_"2.30.";3*$W"M)(+.v_"E0$*,"6.(/$%,*+)""
D,--,$-. <_"E00.*."Z,-,W.";,(Y3$+."1,"8$%. L_"w,T,-+)"b)(h"E0T,("M.-*,$-) L_"x$*.01)"D$-%$*)"1."#$0T.=""

!!
"f+4*)!91!4),+*;481!9)!828'8+LF1!'8)2*3?8'+!91!<485)841!+&*14H!?82+2'8+91!<),+!\BfDaB!!! !!
#B,&21!9)!w11*)'28+!2+!y28=)4789+9)!\)9)4+,!91!a+4+2EF1!O!y\aB-!) O5+8,p!<+&,1I&281/$|E1*5+8,-'15!!!
WB,&2+!9)!B>412158+!2+!y\aB!!!
RB,&21!9)!a)7*4+91!)5!T8@2'8+!B285+,!2+!y\aB!!!!
Xf41?)7714!91!T&471!9)!w11*)'28+!2+!y\aB!!
!!
O,(3%) p! D7*4+*A>8+7! 6&)! 5),E14)5! +! 9)>4+9+J8,89+9)! .bDC0! 9+! ?8J4+H! <14! <41')7717! ?378'17H! 6&358'17! 1&!
J81,;>8'17H!<19)5!<4151=)4!+&5)2*1!91!'127&51!9)!?144+>)27!*41<8'+87-!MJI)*8=1&O7)!9)*)4582+4!+7!<)4')2*+>)27!
9)!bDC!9+!5+*A48+!7)'+!.aV0!)!9+!?8J4+!8271,e=),!)5!9)*)4>)2*)!2)&*41!.\b[0!)5!#R!E14+7!)!+!?8J4+!2F1!9)>4+9:=),!
.\b[&0!)5!#$$!E14+7!9)!82'&J+LF1!4&582+,!82!78*&!917!'15<12)2*)7!9+!<,+2*+!9)!7)*)!=+48)9+9)7!9)! '+2+O9)O
+Le'+4-!M!9),82)+5)2*1!&*8,8G+91!?18!)5!J,1'17!'+7&+,8G+917!)5!)76&)5+!?+*148+,!Y!K!XH!7)291!7)*)!=+48)9+9)7!9)!
'+2+O9)O+Le'+4! )! '82'1! '15<12)2*)7! 9+! <,+2*+H! '15! *4@7! 4)<)*8Lz)7H! +7! =+'+7! '+2&,+9+7-! B7! +517*4+7! ?14+5!
82'&J+9+7!21!4e5)2!9)!*4@7!=+'+7!,)8*)84+7!<14!#R!)!#$$!E14+7!<+4+!9)*)4582+LF1!9+!bDC!aV!)!bDC!\b[!)5!#R!
E14+7!)!\b[&!)5!#$$!E14+7-!M7!9+917!?14+5!7&J5)*8917!g!+2:,87)!9)!=+48i2'8+!<),1!*)7*)!\!)!+7!5A98+7!'15<+4+9+7!
<),1!*)7*)!9)!c&q)(!+!X!Z-!d1&=)!98?)4)2L+!)2*4)!17!'15<12)2*)7!9+!'+2+!<+4+!*19+7!+7!=+48:=)87!)7*&9+9+7-!T1,51!
82*)>4+,!)!'1,51!9)7'+7'+91!+<4)7)2*+4+5!+7!5+814)7!<14')2*+>)27!9)!bDC!aV-!M'144)&!+&5)2*1!9)!RW!Z!2+!
bDC!\b[!91!'1,51!9)7'+7'+91!)5!4),+LF1!+1!'1,51!82*)>4+,!'15!+!4)51LF1!9+!'+7'+-!M!9)7'+7'+5)2*1!*+5JA5!
4)9&G8&!)5!W"!Z!+!?4+LF1!9)!\b[&!91!'1,51!9)7'+7'+91!)5!'15<+4+LF1!+1!'1,51!82*)>4+,-!B<)2+7!+!=+48)9+9)!
hm$UYX"X!98?)48&!)5!4),+LF1!+!\b[&!91!'1,51!82*)>4+,!.WXH#!Z0H!'15!=+,14!')4'+!9)!WQ!Z!5)214!6&)!+!5A98+!
9+7!9)5+87!=+48)9+9)7!9)! '+2+-!B!hmO/#XY/!+<4)7)2*1&!+!5)214!?4+LF1!9)! \b[&!<+4+! '1,51!9)7'+7'+91-!B7!
=+48)9+9)7! hmO/U#/U#H! hmO$XXQWX! )! hmO/#XY/! <177&)5! '+7'+! '15! +,*1! \b[&H! Y"H#H! U/HU! )! UYHQ! Z!
4)7<)'*8=+5)2*)-!B! '+7'+!A!1! '15<12)2*)!9+! '+2+! '15!5+814!4)787*@2'8+!g!9)>4+9+LF1!4&582+,!)!7&+!4)51LF1!
+&5)2*+! 1! =+,14! 2&*48*8=1! 9)77+! ?144+>)5-! C+2E17! )5! '127&51! )! 9)7)5<)2E1! +285+,! '15! &71! 91! '1,51!
9)7'+7'+91!9+!'+2+O9)O+Le'+4!2+!98)*+!9)!J1=8217!,)8*)8417!<4)'87+5!7)4!82=)7*8>+917-!!!

!!
2.0.T-.( d/`.T,U !'1,51!9)7'+7'+91H!'1,51!82*)>4+,H!98>)7*8J8,8+9+9)!9+!?92H!?92&H!=+'+7!,)8*)84+7!!

!!
!*/-,.(,1"$*"P$?,-"1,I-.1.?$0$+e")P"(3I.-/.*,"(+.0y(")*"&,,0,1" "

!!
E?(+-./+p! V*4+*)>8)7! *1! 85<41=)! *E)! 9)>4+9+J8,8*(! .bDC0! 1?! ?8J)4! *E41&>E! <E(78'+,H! 'E)58'+,! 14! J81,1>8'+,!
<41')77)7!'+2!<4151*)!82'4)+7)9!*41<8'+,!?14+>)7!'127&5<*812-!cE)!+85!n+7!*1!9)*)4582)!*E)!<)4')2*+>)7!1?!bDC!
1?!94(!5+**)4!.ba0!+29!2)&*4+,!9)*)4>)2*!8271,&J,)!?8J)4!.[b\0!82!#R!E!+29!212O9)>4+9+J,)!?8J)4!.&[b\0!82!#$$!
E! 1?! 4&5)2! 82! 78*&! 82'&J+*812! 1?! <,+2*! '15<12)2*7! 1?! 7)=)2! =+48)*8)7! 1?! 7&>+4'+2)-! cE)! 9)78>2! &7)9! n+7! 82!
4+29158G)9!J,1'q7!82!+!Y!K!X!?+'*148+,!7'E)5)H!7)=)2!=+48)*8)7!1?!7&>+4'+2)!+29!?8=)!'15<12)2*7!1?!*E)!<,+2*H!n8*E!
*E4))!4)<)*8*8127-!cE)!7+5<,)7!n)4)!82'&J+*)9!82!*E)!4&5)2!1?!*E4))!9+84(!'1n7!?14!#R!+29!#$$!E!*1!9)*)4582)!*E)!
ba!bDC!+29![b\!bDC!82!#R!E!+29!&[b\!82!#$$!E-!cE)!9+*+!n)4)!7&J58**)9!*1!+2+,(787!1?!=+48+2')!J(!*E)!\!*)7*!
+29!*E)!5)+27!n)4)!'15<+4)9!J(!*E)!c&q)(!*)7*!+*!X!Z-!cE)4)!n+7!+!98??)4)2')!J)*n))2!*E)!'15<12)2*7!1?!*E)!
'+2)!?14!+,,!*E)!=+48+J,)7!7*&98)9-!lE1,)!7*+,q!+29!7*+,q!n8*E1&*!4829!7E1n)9!*E)!E8>E)7*!<)4')2*+>)7!1?!ba!bDC-!
cE)4)!n+7!+2!82'4)+7)!1?!RW!Z!82!*E)![b\!bDC!?415!*E)!nE1,)!*1!*E)!7*+,q!n8*E1&*-!M2,(!*E)!=+48)*(!hmO$UYX"X!
98??)4)9!82!4),+*812!*1!*E)!nE1,)!7*+,q! [b\! .WXH#!Z0-!h)51=+,!4829!+,71!4)9&')9!*E)!&[b\!1?!7*+,q!J(!W"!Z!
'15<+4)9!*1!*E)!nE1,)!7*+,q-!h829!87!*E)!7&>+4'+2)!'15<12)2*7!n8*E!>4)+*)4!4)787*+2')!*1!4&582+,!9)>4+9+*812!+29!
8*7!4)51=+,!82'4)+7)7!*E)!2&*48*8=)!=+,&)!1?!*E87!?14+>)-!C+827!82!'127&5<*812!+29!+285+,!<)4?145+2')!n8*E!*E)!&7)!
1?!<)),)9!7&>+4'+2)!7*+,q7!82!*E)!9+84(!'+**,)!98)*!2))9!*1!J)!82=)7*8>+*)9-!!

!!
f,eg)-1( p!9+84(!'1n7H![b\!98>)7*8J8,8*(H!<)),)9!7*+,qH!&29?H!nE1,)!7*+,q!!

!!
!*+-)1345)" "

M!*)14!9)!?8J4+!)5!9)*)4>)2*)!2)&*41!.\b[0!<19)!=+48+4!+5<,+5)2*)!)5!?&2LF1!9+!)7<A'8)H!'&,*8=+4H!89+9)!
)! '15<12)2*)7!9+7!?144+>)27-!M!519),1!9)! *4@7!<11,7! .?4+Lz)70!9+! \b[!+!7&J98=89)! )5!?&2LF1!9)!98?)4)2L+7!
6&+2*1!+! *+K+!9)! 9)>4+9+LF1!4&582+,! .a)4*)27H!#Q""0-!B!?4+LF1!<1*)2'8+,5)2*)! 98>)7*3=),! .\b[<90!<19)! 7)4!
9)>4+9+9+! 4:<89+! 1&! ,)2*+5)2*)H! 7)291! +! bDC! \b[! )5! '&4*17! <)431917! 9)! 82'&J+LF1! 4&582+,! &5! 8298'+914!
6&+2*8*+*8=1!9+!?4+LF1!9)!4:<89+!9)>4+9+LF1-!B!?4+LF1!8298>)7*3=),!<19)!7)4!)7*85+9+!<),+!9)*)4582+LF1!82!78*&!9+!
?8J4+!2F1!9)>4+9:=),!21!4e5)2!)5!#$$!E14+7H!'12E)'89+!<14!\b[&!.^&_!91!82>,@7!^&29)>4+9+J,)_0!.d&E*+2)2!)*!
+,-H!#QQU0-!B!bDC!\b[!)!+!\b[&! '127*8*&)5!<+4i5)*417!6&)!148)2*+4+5!+!)7'1,E+!9)!?144+>)27!&*8,8G+9+7!2+!
?145&,+LF1!9)!98)*+7H!'15!=87*+7!+!'+&7+4!5)214!,858*+LF1!g!82>)7*F1!9)!+,85)2*17!)!+1!9)7)5<)2E1!+285+,-!!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"UU!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

B!+91LF1!9)!)7*4+*A>8+7!6&)!4)9&G+5!)7*+7!?4+Lz)7!<14!<41')7717!?378'17H!6&358'17!1&!J81,;>8'17H!<19)5!
7)4!&5!'+582E1!<+4+!582858G+4!+!,858*+LF1!9+!<419&LF1!9)!,)8*)!)5!9)'144@2'8+!91!'127&51!9)!?144+>)27!*41<8'+87!
.d+4<)4!`!a'2)8,,H!#Q"X0-!V8A'1,+!ke2814!)*!+,-!.#Q"R0!+=+,8+4+5!1!)?)8*1!9)!&5!<41')77+5)2*1!?378'1!2+!'+2+O9)O
+Le'+4H!+!9)7<+,E+!.'15<12)2*)7!2F1O'1,5170H!71J4)!1!'127&51!9)!21=8,E+7!)!=+'+7!7)'+7!)!1J*)=)!5),E14+!21!
9)7)5<)2E1!+285+,! '15!+!98)*+! '15!5+814!<41<14LF1!9)! '1,51-!T12E)')4!+7!?4+Lz)7!9)!4:<89+!9)>4+9+LF1!)!
+6&),+7! 2F1! 9)>4+9:=)87! 917! 98?)4)2*)7! '15<12)2*)7! 9+! '+2+9)O+Le'+4! <19)! 7)4! &5+! 41*+! <+4+! 5),E14+4! +7!
)7*4+*A>8+7!9)!+,85)2*+LF1!9)!=+'+7!,)8*)84+7!'15!&71!9)77+!?144+>)5-!!

MJI)*8=1&O7)!9)*)4582+4!+7!<)4')2*+>)27!9)!bDC!9+!aV!)!9+!\b[!)5!#R!E14+7!)!+!\b[&!)5!#$$!E14+7!
9)!82'&J+LF1!4&582+,!82!78*&!917!'15<12)2*)7!9+!<,+2*+!9)!7)*)!=+48)9+9)7!9)!'+2+O9)O+Le'+4-!!!

!!
;.+,-$.0",";h+)1)(" "

M!*4+J+,E1!?18!4)+,8G+91!2+!y289+9)!9)! f)76&87+!)5! [&*48LF1!9)!C+91!9)!%)8*)!21!T)2*41!9)!T8@2'8+7!
B>4:48+7! )! B5J8)2*+87! 9+! y28=)4789+9)! \)9)4+,! 91! a+4+2EF1H! ,1'+,8G+91! 21! 5&28'3<81! 9)! TE+<+982E+H!
5)7144)>8F1!%)7*)!91!)7*+91-!M!9),82)+5)2*1!&*8,8G+91!?18!)5!J,1'17! '+7&+,8G+917!)5!)76&)5+!?+*148+,!Y!K!XH!
7)291!7)*)!=+48)9+9)7!9)!'+2+O9)O+Le'+4!.hmO/#XY/H!ToRH!hmO/U#/U#H!hmOQR"RRWH!hmO/X"XR"H!hm$XXQWXH!hmO
$UYX"X0! )! '82'1! '15<12)2*)7! 9+! <,+2*+! .'1,51!82*)>4+,H! '1,51! 9)7'+7'+91H! '+7'+H! ?1,E+7! 7)'+7! )! <12*)84+H!
'15<17*+!9)!'+4*&'E1!)!?1,E+7!=)49)70H!'15!*4@7!4)<)*8Lz)7-!M!'&,*8=1!1'144)&!71J!8448>+LF1H!'15!'1,E)8*+!+17!"U!
5)7)7!+<;7!<,+2*81-!B7!+517*4+7!?14+5!<4AO7)'+7!)5!)7*&?+!=)2*8,+9+!<14!Y#!E14+7!+!XX!ƒTH!)!)5!'+9+!&5!917!
'15<12)2*)7H!9)!'+9+!=+48)9+9)H!?18!9)*)4582+9+!+!5+*A48+!7)'+!.5A*191!][TcTB!COQQWj"0!)!+!\b[!.5A*191!
][Tc OTB!\ OQQ#j"0H!)5!'12?14589+9)!+17!5A*1917!<4)'128G+917!<),1!]27*8*&*1![+'812+,!9)!T8@2'8+!)!c)'21,1>8+!
)5!T8@2'8+!B285+,!.][TcOTBS!b)*5+22!)*!+,-H!#Q"#0-!!

B517*4+7!9)!X!>!9)!5+*A48+!<4AO7)'+H!5139+!)5!<)2)84+!9)!X!55H!?14+5!827)489+7!)5!7+'17!9)!*)'891!2F1O
*)'891!.c[cH!"QQ!>j5„0H!5)98291!/!K!""! '5-!D7*)7!?14+5!7),+917!<14! '+,14!)!+'1519+917!)5!7+'17!9)!4)29+!
<1,8A7*)4!9)!WQKRQ!'5H! '15!9187!<)717!9)! 'E&5J1!."XQ!>0-! \14+5!82'&J+917!21!4e5)2!9)!*4@7!=+'+7!,)8*)84+7!
.d1,+29@7OC840H!'15!<)71!=8=1!9)!XXQ!…!"Q!q>H!<14!#R!)!#$$!E14+7!.5A*191!][TcOTB!\ OQQ/j"0-!M7!+285+87!?14+5!
+,85)2*+917!'15!98)*+!'15<,)*+!'12*)291!'1,51!82*)>4+,!9)!'+2+O9)O+Le'+4!.UQ!Z0H!58,E1!51391!.#Q!Z0!)!?+4),1!
9)!71I+!."X!Z0!)!582)4+87!.X!Z0-!B<;7!+!4)*84+9+!917!7+'17!9)!c[cH!)7*)7!?14+5!85)4717!)5!:>&+!'15!>),1H!<14!
WQ!582&*17-! !B! ,+=+>)5!5+2&+,!917!7+'17! )2')441&!6&+291!1! )?,&)2*)! 4)7&,*+2*)! )7*+=+! *4+27,e'891H!+<;7! "Q!
419+9+7!'15!4)21=+LF1!9)!:>&+-!B<;7!+!<4AO7)'+>)5!91!4)739&1!9+7!82'&J+Lz)7H!?18!9)*)4582+9+!+!bDC!aVH!
bDC!\b[!)5!#R!E14+7!)!\b[&!)5!#$$!E14+7-!B!bDC!aV!)!+!bDC!\b[!?14+5!'+,'&,+9+7!'151!+!<41<14LF1!
)2*4)!+!aV!)!\b[!9)7+<+4)'89+!)5!#R!E14+7!9)!82'&J+LF1!)!+!4)7<)'*8=+!6&+2*89+9)!9)!aV!)!\b[!148>82+87-!B!
\b[&!?18! '+,'&,+9+! '151!7)291!+!<41<14LF1!)2*4)!1!4)739&1!9)! \b[!)5!#$$!E14+7!9)!82'&J+LF1!4&582+,!)!+!
6&+2*89+9)!9)!\b[!+2*)4814-!!

M7!9+917!?14+5!7&J5)*8917!g!+2:,87)!9)!=+48i2'8+!<),1!*)7*)! \! )!7&+7!5A98+7! '15<+4+9+7!<),1!*)7*)!9)!
c&q)(!+!X!Z!9)!<41J+J8,89+9)-!!

!!
O,(30+.1)(","V$(/3((5)" "

B7!<14')2*+>)27!9)!bDC!aVH!bDC!\b[!)!\b[&!917!98?)4)2*)7!'15<12)2*)7!9+!'+2+!)7*F1!+<4)7)2*+9+7!
2+!c+J),+!"-!d1&=)!98?)4)2L+!)2*4)!17!'15<12)2*)7!9+!'+2+!<+4+!*19+7!+7!=+48:=)87!)7*&9+9+7-!B!98?)4)2L+!)5!*)14!
9)! \b[! )2*4)! '1,51!82*)>4+,!)!1!9)7'+7'+91!?18!9)!"WH#!<12*17!<)4')2*&+87H!7)291!+!4)9&LF1!21!*)14!9)! \b[!
+'15<+2E+9+!9)!4)9&LF1!9+!bDC!\b[!)5!#R!E14+7!<+4+!)7*)7!'15<12)2*)7H!)?)8*1!2F1!'127*+*+91!'15!+!bDC!
aV-!T1,51!82*)>4+,!)!'1,51!9)7'+7'+91!+<4)7)2*+4+5!+7!5+814)7!<14')2*+>)27!9)!bDC!aV!)5!'15<+4+LF1!g7!
?1,E+7!7)'+7H!1!6&)!A!'1)4)2*)!&5+!=)G!6&)!1!'1,51!9)*A5!5+814!'12')2*4+LF1!9)!7&J7*i2'8+7!71,e=)87-!!!

M!+&5)2*1!9)!RW!Z!2+!bDC!\b[!91!'1,51!9)7'+7'+91!)5!4),+LF1!+1!'1,51!82*)>4+,!9)5127*4+!1!)?)8*1!
9)<4)7714!9+!'+7'+!2+!98>)7*8J8,89+9)!91!'1,51-!D77)!?+*1!<19)!7)4!+*48J&391!+17!4)7&,*+917!9+!'+7'+!<+4+!bDC!
\b[!)!\b[&H!<187!)7*)!'15<12)2*)!+<4) 7)2*1&!17!5)214)7!=+,14)7!)5!+5J+7!+7!=+48:=)87-!!

D5!'15<+4+LF1!+17!9+917!9)!V8A'1,+!ke2814!)*!+,-!.#Q"R0H!1!9)7'+7'+5)2*1!917!'1,517!?18!6&+7)!9&+7!=)G)7!
7&<)4814! 5+814! 4)9&*14! 91! *)14! 9)! \b[! 6&)! +! 9)7<+,E+-! [1! 4)?)4891! )7*&91H! E1&=)! 4)9&LF1! 9)! UH$! <12*17!
<)4')2*&+87H!9)!XWHU!<+4+!RUH$!Z!9)!\b[!9+!'+2+!82*)84+!<+4+!+!9)7<+,E+9+H!1!6&)!?18!7&?8'8)2*)!<+4+!'+&7+4!+&5)2*1!
9)!#YQ!>j98+!21!>+2E1!9)!<)71!9)!21=8,E+7!9)!+,*1!9)7)5<)2E1-!!!

B<)2+7!+!=+48)9+9)!hmO$UYX"X!98?)48&!)5!4),+LF1!+!\b[&!91! '1,51!82*)>4+,!.WXH#!Z0H!')4'+!9)!WQ!Z!
5)214!6&)!+!5A98+-!B!'+7'+!'15!J+8K+!\b[&!9)7*+!=+48)9+9)!<+4)')!*)4!'12*48J&391!<+4+!)7*)!4)7&,*+91-!B!hmO
/#XY/!+<4)7)2*1&!+!5)214!\b[&!<+4+!'1,51!9)7'+7'+91-!B7!=+48)9+9)7!hmO/U#/U#H!hmO$XXQWX!)!hmO/#XY/!
9)*A5! +! '+7'+! '15! 5+814)7! \b[&H! Y"H#H! U/HU! )! UYHQ! Z! 4)7<)'*8=+5)2*)-! [1771! )7*&91! 9)517*41&! 6&)! 1!
9)7'+7'+5)2*1!4)9&G8&!)5!W"!Z!+!\b[&!91!'1,51-!!

!
!
!!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"UY!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

Z.?,0."AJ!c)14)7!5A9817!9+!\b[!.ZaV0!)!<14')2*+>)27!9)!bDC!aV!)!9+!\b[!.Z!aV0!)5!#R!E14+7!)!\b[&!
)5!#$$!E14+7!9)!82'&J+LF1!4&582+,!82!78*&!217!'15<12)2*)7!9+!'+2+O9)O+Le'+4!9)!7)*)!=+48)9+9)7!'&,*8=+9+7!)5!
4)>85)!9)!8448>+LF1-!!
!!

T15<12)2*)7!!

! ! o+48:=)87H!Z!! !

\b[! ! bDC!aV!! ! bDC!\b[! ! \b[&! !

T1,51!82*)>4+,!!!!!! RWHW!! XWH/!+!! !!XH/!J!! X#HX!J!!

T1,51!9)7'+7'+91!!!!! WQH"!! X$H/!+!! "QHR!+!! WUH#!'!!

T+7'+!!!!!! UXH/!! #/HX!J!! !!WH"!J!! UUHX!+!!

\1,E+7!7)'+7!!!!!! $"HW!! ""H"!'! ! !!RH#!J!! RYHQ!J!!

f12*)84+7!!!!! UYHU!! WWHY!J!! "WH/!+!! WYHW!'!!

To!.Z0! ! O!! "QHX!! WUHQ!! "#HQ!!

f•! ! O!! QHQQ"!! QHQQ"!! QHQQ"!!

aA98+7!7)>&89+7!9)!,)*4+7!8>&+87!2+!'1,&2+!2F1!98?)4)5!)2*4)!78!<),1!*)7*)!c&q)(!X!Z-!!!
!!

M)*/03(N,(""
!B!'+7'+!A!1!'15<12)2*)!9+!'+2+!'15!5+814!4)787*@2'8+!g!9)>4+9+LF1!4&582+,!)!7&+!4)51LF1!+&5)2*+!1!

=+,14!2&*48*8=1!9)77+!?144+>)5-!C+2E17!)5!'127&51!)!9)7)5<)2E1!+285+,!'15!&71!91!'1,51!9)7'+7'+91!9+!'+2+O
9)O+Le'+4!2+!98)*+!9)!J1=8217!,)8*)8417!<4)'87+5!7)4!82=)7*8>+917-!!!

!!
EI-.1,/$%,*+)(" "

B!\BfDaB!<),1!?82+2'8+5)2*1!91!<41I)*1!)!J1,7+7!9)!)7*&91-!!
!!

8$+,-.+3-."/$+.1.""
bDcaB[[H!D-S!VMywBH!a-B-S!oB%BbBhDV!\]%dMH!V-T-!)*!+,-!aA*1917!<+4+!+2:,87)!9)!+,85)2*17-!!#3&-,%. H!
<-#"RH!#Q"#-!!
!
dydcB[D[H!f-S![MyV]B][D[H!k-S!h][[DH!a-!h)')2*!9)=),1<5)2*7!82!?14+>)!)=+,&+*812!n8*E!7<)'8+,!4)?)4)2')!
*1!<4+'*8'+,!+<<,8'+*8127-!EI-$/30+3-."D))1"#/$,*/, H!o-"XH!<-#/WOW#WH!#QQU-!!
!
dBhfDhH!s-k-!`!aT[D]%%H!b-a-!cE)!h1,)!8[b\!82!*E)!h)>&,+*812!1?!\))9!]2*+q)!+29!*E)!]5<14*+2')!1?!]*7!
B77)775)2*!82!V&J*41<8'+,!h&582+2*!V(7*)57!.*E)!h1,)!1?!8[b\!82!*E)!h)>&,+*812!1?!\14+>)!]2*+q)0-!EI-$/30+3-,H!
o-XH!<-YY$OY/QH!#Q"X-!!
!
aDhcD[VH! b-h-! B ,*)42+*8=)! 519),7! 1?! q82)*8'7! 85<+'*! 8298>)7*8J,)! 2)&*4+,! 9)*)4>)2*! ?8J)4! +29! )7*85+*)7! 1?!
98>)7*8J8,8*(-!b)3-*.0")P"V.$-e"#/$,*/, H!=-/RH!<-RXRH!#Q""-!!
!
V]•TM%B!k†[]MhH!V-S!m]cD[TMyhcH!%-%-S!aD%MH!%-r-!)*!+,-!b)7<+,E+!9+!'+2+O9)O+Le'+4!)!9)7)5<)2E1!9)!
21=8,E+7!)!=+'+7!,)8*)84+7-!E-Y3$T)"R-.($0,$-)"1,";,1$/$*."9,+,-$*S-$.","x))+,/*$. H!=-UUH!2-"H!<-#"/O##$H!#Q"R-!!
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"U$!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

ET.0$.45)"1."$%&)-+r*/$."1.(".4N,("1,",^+,*(5)"/)%)",(+-.+hI$."&,1.I'I$/."&.-."P)-%.45)"1,"
&-)P$(($)*.$("Y3,"$-5)".+3.-",%"?)T$*)/30+3-."1,"0,$+,""

!!
;.-$.*."R-$+)"7)%,( m_"E0.*"D$I3,$-,1)"1,"]0$T,$-.i_"Z.$*S"#$0T."R-.*15)"8)&,(K_"E*j$("R,*$+,W""

M.(+-) A_"EI.+`."R./,0.-"O.?,0) L_"83.*."8)&,("Z,$^,$-. A_"R-$(.";S-/$."#,T$1.*,( A_";.+`,3("E*/`$,+."
O.%$-,W=""

"
"C4+29&+29+!)5!a)98'82+!o)*)482:48+H!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!9+!y\aC-!DO5+8,p!5+48+2+-J48*1->15)7|>5+8,-'15!!
#aA98'1!o)*)482:481H!a)7*4+291!91!f41>4+5+!9)!f;7OC4+9&+LF1!)5!w11*)'28+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!9+!y\aC!!
WaA98'+!o)*)482:48+H!a)7*4+29+!91!f41>4+5+!9)!f;7OC4+9&+LF1!)5!w11*)'28+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!9+!y\aC!!
RC4+9&+29+! )5! T8@2'8+7! V1'81+5J8)2*+87H! \+'&,9+9)! 9)! \8,171?8+! )! T8@2'8+7! d&5+2+7! 9+! y\aC!X! f41?-! B9I&2*1! 91! b)<+4*+5)2*1! 9)!
w11*)'28+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!9+!y\aC!!

!!
O,(3%) p!B!y28=)4789+9)H!7)!827)48291!)5!&5+!,;>8'+!'+<8*+,87*+!9)!<419&LF1!9)!7+J)4H!?8'+!g!5)4'@!9)!89)1,1>8+7!
5)4'+91,;>8'+7!6&)!<+77+5!+!'12*41,+4!1!)27821H!+!<)76&87+!)!+!)K*)27F1-![)77)!7)2*891H!)7*&9+2*)7!917!'&4717!9)!
'8@2'8+7!+>4:48+7!7F1!984)'812+917!<+4+!:4)+7!91!'12E)'85)2*1!6&)!2F1!'12*)5<,+5!7+J)4)7!<)4*82)2*)7!+!>4&<17!
71'8+,5)2*)!5+4>82+,8G+917H!9)7'12E)')291!<4)5877+7!J:78'+7!+771'8+9+7!+!787*)5+7!9)!<419&LF1!)5!<)6&)2+!
)7'+,+-!d:!9)!7)!6&)7*812+4!)2*F1!1!519),1!)9&'+'812+,!J+7)+91!)!=1,*+91!g!<419&LF1!)5!,+4>+!)7'+,+H!&5+!=)G!
6&)!A!82)>:=),!+!85<14*i2'8+!71'8+,!)!)'12N58'+!9+!'+9)8+!91!,)8*)!<+4+!B>48'&,*&4+!\+58,8+4-!M!<4)7)2*)!*4+J+,E1!
1JI)*8=+!+2+,87+4!+!85<14*i2'8+!917!*4+J+,E17!9)!)K*)27F1!<+4+!+!?145+LF1!71'8+,5)2*)!'15<415)*89+!91!)7*&9+2*)!
&28=)478*:481H!71J4)*&91!+6&),)7!6&)!7)!9)98'+5!g!J1=821'&,*&4+!9)!,)8*)-!f+4+!+!4)+,8G+LF1!91!)7*&91H!+=+,81&O7)!
+7!+*8=89+9)7!9)!)K*)27F1!4)+,8G+9+7!<),17!82*)>4+2*)7!91!C4&<1!9)!D7*&917!9)!B>48'&,*&4+!\+58,8+4!9+!D7'1,+!9)!
o)*)482:48+!9+!y\aC!.CDB\!t !y\aC0H!9&4+2*)!1!<)43191!9)!#Q"$!g!#Q"/-!\18!4)+,8G+9+!&5+!+2:,87)!6&+,8*+*8=+!
9+!=87F1!917!)7*&9+2*)7!)!<419&*14)7!<+4*8'8<+2*)7!917!<41I)*17-!f+4+!7)!*142+4!+<*1!<+4+!1!9)7)2=1,=85)2*1!9+7!
+*8=89+9)7!=1,*+9+7!<+4+!1!7)*14H!)7*&9+2*)7!<4)'87+5!J&7'+4!?145+7!+,*)42+*8=+7!9)!J&7'+!9)!82?145+Lz)7H!J)5!
'151!84!g!'+5<1!<+4+!'12E)')4!+!4)+,89+9)!)!+7!9)5+29+7!4)'144)2*)7!21!519),1!<419&*8=1-!V;!+7785!A!<1773=),!
7)! +9)6&+4! +! ,82>&+>)5! )! 1! '12*)e91! +! '+9+! 78*&+LF1! 1&! <419&*14H! *142+291! 1! )7*&9+2*)! &5! 7)4! 71'8+,5)2*)!
'15<415)*891- !

 !
2.0.T-.( d/`.T, p!+>48'&,*&4+!?+58,8+4H!)9&'+LF1H!)K*)27F1!&28=)478*:48+!!

!!
FT.03.+$)*")P"+`,"$%&)-+.*/,")P",^+,*($)*"./+$)*(".("."&,1.I)I$/.0"(+-.+,Ie"P)-"+-.$*$*I"&-)P,(($)*.0("g`)"

g$00"g)-y"$*"1.$-e"/.++0,""
!!

E?(+-./+p!cE)!y28=)478*(H!827)4*82>!8*7),?!82!+!'+<8*+,87*!,1>8'!1?!q21n,)9>)!<419&'*812H!87!+*!*E)!5)4'(!1?!5+4q)*82>!
89)1,1>8)7!*E+*!'15)!*1!'12*41,!*)+'E82>H!4)7)+4'E!+29!)K*)27812-!]2!*E87!7)27)H!7*&9)2*7!1?!+>4+48+2!7'8)2')!'1&47)7!
+4)!984)'*)9!*1!+4)+7!1?!q21n,)9>)!*E+*!91!21*!'12*)5<,+*)!q21n,)9>)!<)4*82)2*!*1!71'8+,,(!5+4>82+,8G)9!>41&<7H!
&2+n+4)!1?!*E)!J+78'!<4)587)7!+771'8+*)9!n8*E!75+,,O7'+,)!<419&'*812!7(7*)57-!cE)!6&)7*812!*E)2!87!*E)!)9&'+*812+,!
519),!J+7)9!12!<419&'*812!7'+,)H!782')!*E)!71'8+,!+29!)'12158'!85<14*+2')!1?!*E)!?+58,(!?+4582>!58,q!'E+82!87!
&29)28+J,)-!cE)!<4)7)2*!n14q!+857!*1!+2+,(G)!*E)!85<14*+2')!1?!)K*)27812!n14q!?14!*E)!71'8+,,(! '15<41587)9!
?145+*812!1?!*E)!&28=)478*(!7*&9)2*H!)7<)'8+,,(!*E17)!9)98'+*)9!*1!9+84(!'+**,)!4+8782>-!c1!'+44(!1&*!*E)!7*&9(H!n)!
)=+,&+*)9!*E)!)K*)27812!+'*8=8*8)7!<)4?145)9!J(!*E)!5)5J)47!1?!*E)!\+58,(!\+4582>!V*&9(!C41&<!1?!*E)!y\aC!
o)*)482+4(!V'E11,!.CDB\!O!y\aC0H!?415!#Q"$!*1!#Q"/-!B!6&+,8*+*8=)!=87812!+2+,(787!n+7!<)4?145)9-!7*&9)2*7!
+29!<419&')47!<+4*8'8<+*82>!82!*E)!<41I)'*7-!c1!J)!+J,)!*1!9)=),1<!+'*8=8*8)7!?1'&7)9!12!*E)!7)'*14H!7*&9)2*7!2))9!*1!
,11q!?14!+,*)42+*8=)!n+(7!*1!7)+4'E!?14!82?145+*812H!+7!n),,!+7!>1!*1!*E)!?8),9!*1!q21n!*E)!4)+,8*(!+29!*E)!4)'&4482>!
9)5+297!82!*E)!<419&'*812!519),-!M2,(!82!*E87!n+(!87!8*!<1778J,)!*1!+9+<*!,+2>&+>)!+29!'12*)2*!*1!)+'E!78*&+*812!
14!<419&')4H!5+q82>!*E)!7*&9)2*!+!71'8+,,(!'1558**)9!J)82>-!!

!!
f,eg)-1( p!?+58,(!?+4582>H!)9&'+*812H!&28=)478*(!)K*)27812!!

!!
!*+-)1345)" "

B! )K*)27F1! &28=)478*:48+H! 1! )27821! )! +! <)76&87+! ?145+5! 17! <8,+4)7! 71J4)! 17! 6&+87! 7F1! '127*4&39+7! +7!
&28=)4789+9)7!<eJ,8'+7-!f41>4+5+7!)!<41I)*17!9)7)2=1,=8917!<+4+!+!71'8)9+9)!7F1!?145+7!9)!'&5<484!1!9)=)4!71'8+,!
)!?+G)4!=+,)4!17!82=)7*85)2*17!<eJ,8'17!)5!)9&'+LF1-![)7*)!'12*)K*1H!+!y28=)4789+9)H!7)!827)48291!)5!&5+!,;>8'+!
'+<8*+,87*+!9)!<419&LF1!9)!7+J)4H!?8'+!g!5)4'@!9)!89)1,1>8+7!5)4'+91,;>8'+7!6&)!<+77+5!+!'12*41,+4!1!)27821H!+!
<)76&87+!)!+!)K*)27F1-!!!

a)751!<41<1291!1! )6&8,3J481!2)7*+7!*4@7!985)27z)7!+'+9@58'+7!+!8298771'8+J8,89+9)!<41<17*+!*)29)&!+!
<)29)4!E87*148'+5)2*)!<+4+!+7!<)76&87+7H!6&)!)5!>4+29)!<+4*)!J)2)?8'8+5!)5<4)7+7!<48=+9+7!)!1!>4+29)!'+<8*+,-!
[)7*)!7)2*891H!+!)K*)27F1!&28=)478*:48+H!6&+291!71'8+,5)2*)!'15<415)*89+H!2F1!*4+G!4)*14217!?82+2')8417!984)*17!)!
85)98+*17!+!)7*)!787*)5+!91582+2*)!)!*)5!7&+!85<14*i2'8+!2)>,8>)2'8+9+!<),+!y28=)4789+9)-![1!)2*+2*1!<4:*8'+7!
)K*)2781287*+7!6&)!98?&29)5!1!82*)4)77)!9)7*+7!829e7*48+7!7F1!J)5!=87*+7H!'12=@2817!9)!<)76&87+7!'15!82*)4)77)7!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"U/ !
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

9848>8917H!*)7*)7!9)!*)'21,1>8+7!)H!<482'8<+,5)2*)H!<+,)7*4+!6&)!<41<+>+29)8+5!21=+7!*)'21,1>8+7H!7F1!+*8=89+9)7!
+5<,+5)2*)!9)7)2=1,=89+7!<),+!&28=)4789+9)-!b)7*+!?145+H!1!5)81!+'+9@58'1!7&<)4=+,148G+H!<14!5)81!9)!787*)5+7!
9)!+=+,8+LF1!)!?82+2'8+5)2*1H!+!<)76&87+-!.a12*)841!`!V+'4+5)2*1H!#Q""0-!!!

B7!D7'1,+7!9)!o)*)482:48+!91!<+37!*@5!'151!'+4+'*)437*8'+!5+4'+2*)!<48=8,)>8+4!1!)27821!6&)!'12*)5<,)!17!
519),17! +>41829&7*48+87! 9)! <419&LF1-! M7! )7*&9+2*)7! 7F1! 984)'812+917! <+4+! :4)+7! 91! '12E)'85)2*1! 6&)! 2F1!
'12*)5<,+5! 7+J)4)7! <)4*82)2*)7! +! >4&<17! 71'8+,5)2*)! 5+4>82+,8G+917H! 9)7'12E)')291! <4)5877+7! J:78'+7!
+771'8+9+7!+!787*)5+7!9)!<419&LF1!)5!<)6&)2+!)7'+,+-!B!)K*)27F1!4&4+,H!<4:*8'+!82*4827)'+5)2*)!'15<415)*89+!
'15!+!5&9+2L+!71'8+,H!A!82=878J8,8G+9+!)!9)7=+,148G+9+!.f4+91!`!h+584)GH!#Q""0-!!!

[1!6&)! *+2>)!+!J1=821'&,*&4+!9)! ,)8*)H! ')4'+!9)!YQ!Z!917! )7*+J),)'85)2*17!<419&*14)7!9)! ,)8*)!7F1!9)!
+>48'&,*&4+!?+58,8+4-!D7*85+O7)!6&)!X$Z!9+!<419&LF1!91!,)8*)!2+'812+,!A!<41=)28)2*)!9)77)!787*)5+!.]mCDH!#QQ$0-!!
[F1!1J7*+2*)H!5+87!9)!/Q!Z!9+7!<41<48)9+9)7!<419&G)5!5)217!9)!#QQ!,8*417!9)!,)8*)H!7)I+!9)7*82+91!g!7&J787*@2'8+H!
+1!J)2)?8'8+5)2*1!<14!5)81!9)!<419&*17!+4*)7+2+87!1&!984)*+5)2*)!+1!5)4'+91!9)!,+*8'32817!.]mCDH!#QQ$0-!d+I+!
=87*+!+!6&+2*89+9)!9)!)7*+J),)'85)2*17!6&)!7)!9)98'+5!g!+*8=89+9)H!A!85<14*+2*)!4)77+,*+4!+829+!+!'+<+'89+9)!2F1!
7;!>)4+914+!9)!4)29+!)!+,85)2*1H!5+7!*+5JA5!9)!)5<4)>1!21!'+5<1H!1!6&)!4)9&G!1!9)7)5<4)>1!)!@K191!4&4+,-!d:!
9)!7)!6&)7*812+4!)2*F1!1!519),1!)9&'+'812+,!J+7)+91!)!=1,*+91!g!<419&LF1!)5!,+4>+!)7'+,+H!&5+!=)G!6&)!A!82)>:=),!
+!85<14*i2'8+!71'8+,!)!)'12N58'+!9+!'+9)8+!91!,)8*)!<+4+!B>48'&,*&4+!?+58,8+4H!21*+9+5)2*)!9)!5)214!<419&LF1!
8298=89&+,H!'15!+!<177)!9)!5)214)7!)K*)27z)7!9)!*)44+-!!

M!<4)7)2*)!*4+J+,E1!1JI)*8=+!+2+,87+4!+!85<14*i2'8+!917!*4+J+,E17!9)!)K*)27F1!<+4+!+!?145+LF1!91!)7*&9+2*)!
&28=)478*:481H!71J4)*&91!+6&),)7!6&)!7)!9)98'+5!g!J1=821'&,*&4+!9)!,)8*)-!!

!!
;.+,-$.0",";h+)1)(" "

f+4+!+!4)+,8G+LF1!91!<4)7)2*)!)7*&91H!+=+,81&O7)!+7!+*8=89+9)7!9)!)K*)27F1!4)+,8G+9+7!<),17!82*)>4+2*)7!91!
C4&<1!9)!D7*&917!9)!B>48'&,*&4+!\+58,8+4!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!9+!y\aC!.CDB\!t !y\aC0H!9&4+2*)!1!<)43191!
9)! #Q"$!g!#Q"/-! \18!4)+,8G+9+!&5+!+2:,87)! 6&+,8*+*8=+!9+!=87F1!917! )7*&9+2*)7! )! <419&*14)7!<+4*8'8<+2*)7!917!
<41I)*17H!)7*+J),)')291!4),+LF1!'15!+!,8*)4+*&4+-!!

!!
O,(30+.1)(","1$(/3((5)""

B!T8@2'8+7!B>4:48+7!'151!:4)+!91!'12E)'85)2*1!+<4)7)2*+O7)!'151!&5+!9+7!5+87!'15<,)K+7!)!98=)47+7-!
T151!7)!4),+'812+5!984)*+5)2*)!g!<419&LF1!+>43'1,+H!+17!+7<)'*17!5)4'+91,;>8'17!)!g!98=87F1!917!?+*14)7!9)!
<419&LF1H!)7*)7!7F1!'+5<17!6&)!9)=)5!<)45)+4!+!?145+LF1!917!)7*&9+2*)7!9)7*+!:4)+!9)! '12E)'85)2*1-!M&*41!
<12*1!6&)!5)4)')!9)7*+6&)!A!+!>4+29)!98=)4789+9)!9)!787*)5+7!9)!<419&LF1H!9)!?145+Lz)7!71'8+87!)! '1298Lz)7!
)9+?1',85:*8'+7!21!'+5<1-!•!2)7*)!'12*)K*1!6&)!7)!827)4)!'12E)'85)2*17!4),+'812+917!+!)'12158+H!71'81,1>8+!)!
+2*41<1,1>8+! 4&4+87H! '15! 9)7*+6&)! <+4+! +! DK*)27F1! h&4+,H! '151! 5+*A48+! 732*)7+! 6&)! 7)! 9)7)2=1,=)! 9)! ?145+!
82*)4987'8<,82+4-! f14A5H! 2+! '12?8>&4+LF1! 917! '&4717! 7&<)4814)7! 9+7! '8@2'8+7! +>4:48+7! )7*)7! '12E)'85)2*17! 7F1!
2)>,8>)2'8+917!?4)2*)!+6&),)7!4),+*8=17!g!+<,8'+LF1!9)!*)'21,1>8+7-!!!

b)2*41!9)7*+! '15<,)K89+9)!9)!+*&+LF1H!+!DK*)27F1!y28=)478*:48+!+<4)7)2*+O7)! '151!<48=8,)>8+91!)7<+L1!
<+4+!+! '127*4&LF1!9)! '12E)'85)2*17! *);48'17! )!<4:*8'17!+771'8+917!g!<419&LF1!9)!J1=8217!9)! ,)8*)-!B1!7)4)5!
)K<17*17! g! 6&)7*z)7! 71'8+87H! )'12N58'+7! )! +5J8)2*+87H! 85<1773=)87! 9)! 7)4)5! =8=)2'8+917! )5! 7+,+! 9)! +&,+H! 17!
)7*&9+2*)7!<19)5!71,898?8'+4!+! '127*4&LF1!9)! '12E)'85)2*17!E&5+237*8'17!<4)7)2*)7!2+!<419&LF1!,)8*)84+-! f+4+!
*+2*1H!+!)7*4&*&4+!&28=)478*:48+!2F1!9)=)!7)4!>&8+9+!<),17!<482'3<817!91!'+<8*+,!.V+2*17!`!B,5)89+!\8,E1H!#QQ$0-!
f14A5H!+!y28=)4789+9)!+<)2+7!7)!*142+!+&*N215+!<+4+!85<,+2*+LF1!9)!787*)5+7!9)!)27821!)5!'12712i2'8+!'15!+7!
)K8>@2'8+7! E&5+237*8'+7! 7)! E1&=)4! 7)>&4+2L+! 6&+2*1! +1! ?82+2'8+5)2*1-! V)! )7*)! 7)! 4),+'812+4! &28'+5)2*)! +!
821=+LF1! )! *)'21,1>8+!+! )7*4&*&4+!&28=)478*:48+H!?378'+! )! 85+*)48+,H!?8'+!g!5)4'@!9)!&5+!582148+H!4)<419&G8291!
89)1,1>8+7!91582+2*)7!6&)!4)?14L+5!<4:*8'+7!),8*87*+7H!)5!51,9)7!<419&*8=87*+7H!'15!21*:=)87!85<+'*17!71'8+87!)!
+5J8)2*+87!+9=)4717-!!

[)7*)!'+71H!'1,1'+4!+!)9&'+LF1!'151!&5+!5)4'+9148+H!85<)9)!6&)!+!?145+LF1!917!)7*&9+2*)7!7)!984)'812)!
<+4+!1!+*)2985)2*1!9+7!9)5+29+7!)!2)')7789+9)7!917!<419&*14)7!<+4+!&5!787*)5+!6&)!2F1!+*)29+!+7!9)5+29+7!91!
'+<8*+,-![)77)!')2:481H!+!)K*)27F1H!A!1!5)81!21!6&+,!+!y28=)4789+9)!'&5<4)!7)&!'15<4158771!71'8+,H!+1!+*)29)4!+7!
9)5+29+7!917!<419&*14)7!)!6&+,8?8'+4!+!?145+LF1!917!)7*&9+2*)7-!!

B1!'12789)4+4!1!'12E)'85)2*1!'8)2*3?8'1!+!e28'+!?145+!9)!'12E)'85)2*1!=:,89+H!+!y28=)4789+9)!'12*48J&8&!
<+4+!6&)!7)*14)7!9+!71'8)9+9)!6&)!*82E+5!1!'12E)'85)2*1!2F1!'8)2*3?8'1!?177)5!5+4>82+,8G+9+7!.9)!V1&G+!V+2*17H!
#Q"U0-!B!82*)2'812+,89+9)!89)1,;>8'+!98?&2989+!A!987?+4L+9+!9)!2)&*4+,89+9)H!)!*4+*+9+!'15!2+*&4+,89+9)!21!5)81!
+'+9@58'1-![)7*)!7)2*891H!A!&5!9)7+?81!+1!)7*&9+2*)!6&)!7)!987<z)!g!<4+*8'+!9)!)K*)27F1H!415<)4!'15!+7!+5+44+7!
89)1,;>8'+7!85<17*+7!<),1!5)81!+'+9@58'1H!*142+291O7)!)2*F1H!'+<+G!9)!<)4')J)4!)!=+,148G+4!1!'12E)'85)2*1!91!
6&+,!17!<419&*14)7!4&4+87!7F1!9)*)2*14)7H!+96&848917!7)5!'12?845+LF1!+'+9@58'+!1&!'8)2*3?8'+H!5+7!785!<14!5)81!
917!4)7&,*+917!9+!<4:*8'+!9)!'+5<1H!<+77+9+!9)!>)4+LF1!+!>)4+LF1!1&!<419&*14!+!<419&*14-!!

r&+291!7)!9)<+4+!'15!+!4)+,89+9)!9+!<)6&)2+!<419&LF1H!A!<1773=),!+1!)7*&9+2*)!<)4')J)4!+!85<14*i2'8+!9+!
<419&LF1!9)!J1=8217!,)8*)8417H!7)!51*8=+291!+!+<4)29)4!)!7)!6&+,8?8'+4!<+4+!+*)29)4!+7!9)5+29+7!8298=89&+87!)!
'15&28*:48+7!6&)!7&4>)5!2+!4)+,8G+LF1!9+7!<4:*8'+7!)5!+Lz)7!9)!)K*)27F1-!D7*+7!9)5+29+7!'E)>+5!+*A!1!)7*&9+2*)!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"YQ!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

g!'+5<1H!129)H!17!<419&*14)7!7F1!,8=4)7!<+4+!987'&*84!1!519),1!<419&*8=1H!+7!<482'8<+87!98?8'&,9+9)7!)2?4)2*+9+7!)!
1!6&)!>17*+48+!9)!5&9+4!21!7)&!787*)5+-!!

[)7*)! +7<)'*1! 17! )7*&9+2*)7! 7)! *142+5! <41*+>1287*+7! 2+! J&7'+! 9)! 82?145+Lz)7! <+4+! +! '127*4&LF1! 9)!
'12E)'85)2*17!4),+*8=17!+!<419&LF1!9)!J1=8217!9)!,)8*)H!&5+!=)G!6&)!+7!2&+2')7!6&)!<)45)8+5!1!787*)5+!?+58,8+4!
'15&5)2*)!2F1!7F1!+J149+9+7!2+7!>4+9)7!'&448'&,+4)7!917!'&4717!9)!'8@2'8+7!+>4:48+7-!d:!+7785H!1!415<85)2*1!
'15!+!)7*4&*&4+!'&448'&,+4!6&)!85<)9)!+17!)7*&9+2*)7!7)!6&+,8?8'+4!<+4+!+*&+Lz)7!6&)!2F1!7)!+,82E)5!+17!519),17!
+>41<)'&:4817!91582+2*)7-!M&*41!<12*1!85<14*+2*)!A!<)4')J)4!6&)!)7*)7!)7*&9+2*)7!9)=)5!84!+*A!17!<419&*14)7!<+4+!
)2*)29)4!7&+7!9)5+29+7!)!+27)817H!&5+!=)G!6&)!+!*)5:*8'+!2F1!A!'12E)'89+!9)!?145+!+5<,+!21!7)81!9+!+'+9)58+-!
B829+!7)!?+G!2)')77:48+!+!+2:,87)!'43*8'+!9)!'+9+!82?145+LF1H!J&7'+291!+9)6&+4!+!,82>&+>)5!)!1!'12*)e91!+!'+9+!
78*&+LF1!1&!<)771+!+!6&+,!84:!7)4!+<4)7)2*+91-!!

V)!+!)7*4&*&4+!&28=)478*:48+!2F1!7)!*142+4!'+<+G!9)!+*)29)4!g!9)5+29+!9)!<419&LF1!9)!,)8*)H!2+9+!5+87!?+4:!
6&)!98?&2984!<4:*8'+7! )! *)'21,1>8+7!7)5!6&)!7)! 4)7<)8*)!+! '&,*&4+H!+7! *4+98Lz)7H!1!+5J8)2*)! )! +! '+<+'89+9)!9)!
82=)7*85)2*1H! 1! 6&)! A! 82'15<+*3=),! <+4+! ?&2'812+,89+9)! )! =8+J8,89+9)H! *+2*1! 917! 787*)5+7! 6&+2*1! 9+! <4;<48+!
+*8=89+9)!9)!)K*)27F1-!!

!!
M)*/03(5) "

T12789)4+291!1!<+214+5+!9+!J1=821'&,*&4+!9)!,)8*)!21!m4+78,H!A!)=89)2*)!7&+!85<14*i2'8+!21!6&+941!71'8+,!
)!)'12N58'1!91!<+37-!•!2)')77:481!6&)!827*8*&8Lz)7!+'+9@58'+7!?+L+5!<+4*)!91!<41')771!9)!9)7)2=1,=85)2*1!71'8+,H!
'&5<48291!'15!7)&!'15<4158771!71'8+,!'15!+!?145+LF1!917!)7*&9+2*)7-!!!

f),+!827)4LF1!)5!<41I)*17!9)!)K*)27F1!E:!1!+')771!g!?145+LF1!'15<,)5)2*+4!917!987')2*)7!'15!+!'127*4&LF1!
9)!'12E)'85)2*17!+<,8'+917!+!4)+,89+9)!)2?4)2*+9+!<),17!<419&*14)7H!'&5<48291!1!89)+,!9)!?145+LF1!6&)!1JI)*8=+!
+!4)71,&LF1!9)!6&)7*z)7!4)+87!<17*+7!+17!7)*14)7!<419&*8=17H!7)I+5!),)7!71'8+,5)2*)!)K',&3917!1&!2F1-!!

•!+!<+4*84!91!519),1!9)!)K*)27F1!)9&'+*8=1!6&)!1!)7*&9+2*)!917!'&4717!9)!'8@2'8+7!+>4:48+7!*)5!'12*+*1!
'15!+!<419&LF1!?+58,8+4H!'15!+!1<14*&289+9)!9)!'127*4&LF1!9)!E+J8,89+9)H!<+4+!+*)2LF1!g7!6&)7*z)7!<17*+7!<),17!
7)*14)7!<419&*8=17!6&)!2F1!1!519),1!'12=)2'812+,!5+I148*+48+5)2*)!+J149+91!)5!7+,+!9)!+&,+-!!

!!
8$+,-.+3-."M$+.1."

bD!VMyVB!VB[cMVH!k-!d-H!hMTdBH!m-!\-H!fBVVBC%]MH!s-!c-!.#Q"U0-!DK*)27F1!&28=)478*:48+!)!?145+LF1!21!
)27821!7&<)4814-!O,T$(+."R-.($0,$-."1,"F^+,*(5)"H*$T,-($+S-$.H!7."0H!#WO#$-!!
][Vc]cycM! mhBV]%D]hM! bD! CDMChB\]B! D! DVcBc}Vc]TB-! M,*()" .I-)&,/3S-$)" 1," <@@cp! +>48'&,*&4+!
?+58,8+4H!<485)8417!4)7&,*+917H!m4+78,-!h81!9)!k+2)841H!#QQU-!!
aM[cD]hMH! D-H! VBThBaD[cMH! a-! .#Q""0-! f+4+! h)<)27+4! +! DK*)27F1! y28=)478*:48+p! b8:,1>1! D2*4)! f+&,1!
\4)84)!)!m1+=)2*&4+!9)!V1&G+!V+2*17-!E*.$("1)":!"F*/)*+-)"!?,-).%,-$/.*)"1,"F^+,*(5)"H*$T,-($+S-$.J !V+2*+!
\A!t !B4>)2*82+-!!
fhBbMH!D-!S!hBa]hDwH!a-!B-!B>48'&,*&4+!\+58,8+4!)!)K*)27F1!4&4+,!21!m4+78,-!"-!)9-!m),1!d148G12*)p!\DfaowH!
#Q""-!=-!"-!"#Q<!!
VB[cMVH!m-!b-!V-H!B%aD]bB!\]%dMH![-!b-!.#QQ$0-!B!&28=)4789+9)!21!7A'&,1!~~]p!<+4+!&5+!&28=)4789+9)!21=+-!!!
!!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"Y" !
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

M)%)"1$P,-,*+,(",(+-.+hI$.("1,"-,?.$^.%,*+)"1)"&.(+)"1$P,-$1)".P,+."."/)%&)($45)"Y3k%$/."?-)%.+)0'I$/."
1."%.((."1,"P)--.I,%".)"0)*I)"1)"&,-k)1)"(,/) ""

!!
"V00.*)"X3%?,-+)"O$?,$-)A_"b`)*.+.*"7)*4.0T,("#$0T. <_"V.00,+e"X.0)%."E0T,(";$0,-"1,"]0$T,$-.K_""

EP-.*$)"7$-)01)"1,"#.*+.*. L_";.+`,3("R)-I,("6.T,("8)-,*) =_"6.+.(/`."E0%,$1.";.-Y3,("1."#$0T. c_"
#$%)*,"2,1-)"1."#$0T. >""""

!!
"H#H!WH!RH!X!!b87')2*)!91!'&471!9)!w11*)'28+!9+!y28=)4789+9)!\)9)4+,!9)!yJ)4,i298+!.y\y0-!!
Ub1&*14+29+!21!f41>4+5+!9)!f;7OC4+9&+LF1!)5!w11*)'28+!9+!y28=)4789+9)!D7*+9&+,!f+&,87*+!O!y[DVfH!'+5<&7!9)!k+J1*8'+J+,!!UHY!b1')2*)!9+!
\+'&,9+9)!9)!a)98'82+!o)*)482:48+!.\BaDo0-!!!!
DO5+8,p!9,,+21'12*+J8,|>5+8,-'15!!!

!!
O,(3%) p! MJI)*8=1&O7)! +=+,8+4! '151! 98?)4)2*)7! )7*4+*A>8+7! 9)! 4)J+8K+5)2*1! 91! <+7*1! 21! 823'81! 91! <)43191! 91!
98?)485)2*1!+,*)4+!+!'15<178LF1!6&358'+!)!J415+*1,;>8'+!9+!5+77+!9)!?144+>)5!+1!,12>1!91!<)43191!7)'1-!\14+5!
&*8,8G+9+7!#"!?@5)+7H!5)7*8L+7H!‡!b14<)4!ˆ!‡!V+2*+!]2@7H!2F1!>)7*+2*)7!6&)!?14+5!+,1'+917!)5!"#!<86&)*)7!9)!
'+<85!a+4+29&H!17!6&+87!?14+5!7&J5)*8917!+!*4@7!)7*4+*A>8+7!9)!4)J+8K+5)2*1!21!823'81!91!<)43191!9)!98?)485)2*1p!
"0! 5+2&*)2LF1! 91! '+<85! '15! "X! '5! 9&4+2*)! W! 5)7)7! +2*)7! 823'81! 91! <)43191! 9)! 98?)485)2*1! ."Xj"X! '50S! #0!
5+2&*)2LF1!91!'+<85O5+4+29&!'15!#X!'5!9)79)!I+2)841j#Q"/H!<14A5!21!823'81!91!<)43191!9)!98?)485)2*1!1!<+7*1!
?18!4)J+8K+91!<+4+!"X!'5!.#Xj"X!'50S!)!W0!5+2&*)2LF1!91!'+<85!'15!WX!'5!9)79)!I+2)841j#Q"/!+*A!+!9+*+!9)!823'81!
91!<)43191!9)!98?)485)2*1H!6&+291!1!<+7*1!?18!4)J+8K+91!<+4+!"X!'5!.WXj"X!'50-!M!)K<)485)2*1!?18!'129&G891!)5!
9),82)+5)2*1!82*)84+5)2*)!'+7&+,8G+91!'15!5)989+7!21!*)5<1!.823'81H!5)81!)!?82+,0-![F1!E1&=)!)?)8*1!9)!82*)4+LF1!
)2*4)! <)43191! 9)! <+7*)I1! )! )7*4+*A>8+7! 9)! 4)J+8K+5)2*1! 91! <+7*1! 98?)4891! 71J4)! +! '15<178LF1! 6&358'+!
J415+*1,;>8'+! 9+! 5+77+! 9)! ?144+>)5-! b8?)4)2*)7! )7*4+*A>8+7! 9)! 4)9&LF1! 91! <+7*1! 21! 823'81! 91! <)43191! 9)!
98?)485)2*1!2F1!+,*)4+5!+! '15<178LF1!6&358'+!J415+*1,;>8'+!9+!5+77+!9)!?144+>)5H! '15!)K')LF1!91!*)14!9)!
5+*A48+!7)'+H!21!6&+,!<+7*17!5+2*8917!'15!WX!'5!*4@7!5)7)7!+2*)7!91!98?)485)2*1!)!4)J+8K+917!+J4&<*+5)2*)!<+4+!
"X!'5!+<4)7)2*+5!5+814!*)14!9)!5+*A48+!7)'+-!!

!!
2.0.T-.( d/`.T, p!98?)485)2*1S!?8J4+!8271,e=),!)5!9)*)4>)2*)!2)&*41S!<41*)32+!J4&*+!!!

!!
X)g"1$PP,-,*+"1,P,--,1"&.(+3-,"0)g,-$*I"(+-.+,I$,(".PP,/+"?-)%.+)0)I$/.0"/`,%$/.0"/)%&)($+$)*")P"P)-.I,"

%.((")T,-"+`,"1-e"(,.()*" "
!!

E?(+-./+p!cE)!1JI)'*8=)!1?!*E87!7*&9(!n+7!*1!)=+,&+*)!E1n!98??)4)2*!<+7*&4)!,1n)482>!7*4+*)>8)7!+*!*E)!J)>82282>!
1?!*E)!9)?)44+,!<)4819!+,*)4!*E)!'E)58'+,!+29!J415+*1,1>8'+,!'15<178*812!1?!*E)!?14+>)!5+77!9&482>!*E)!94(!7)+712-!
cn)2*( O12)! '4177J4)9!?)5+,)7H!‡!b14<)4!ˆ!‡!V+2*+!]2@7H!212<4)>2+2*!?)5+,)7!n)4)!+,,1'+*)9!*1!"#!a+4+29&!
>4+77!<+991'q7H!nE8'E!&29)4n)2*!*E4))!,1n)482>!7*4+*)>8)7!+*!*E)!J)>82282>!1?!*E)!9)?)44+,!<)4819p!"0!q))<82>!*E)!
"X!'5!>4+77!?14!W!512*E7!J)?14)!*E)!7*+4*!1?!*E)!9)?)44+,!<)4819!."Xj"X!'50S!#0!5+82*)2+2')!1?!#X!'5!a+4+29&!
>4+77!782')!k+2&+4(!j!#Q"/H!J&*!+*!*E)!J)>82282>!1?!*E)!9)?)44+,!<)4819!*E)!<+7*&4)!n+7!,1n)4)9!*1!"X!'5!.#Xj"X!
'50S!+29!W0!5+82*)2+2')!1?!WX!'5!>4+77!?415!k+2&+4(!j!#Q"/!&2*8,!*E)!J)>82282>!1?!*E)!9)?)44+,!<)4819H!nE)2!*E)!
<+7*&4)!n+7!,1n)4)9!*1!"X!'5!.WXj"X!'50-!cE)!)K<)485)2*!n+7!'129&'*)9!82!'15<,)*),(!4+29158G)9!+29!*85)!
5)+7&4)5)2*7!.J)>82282>H!5899,)!+29!)290-!cE)4)!n+7!21!82*)4+'*812!)??)'*!J)*n))2!>4+G82>!<)4819!+29!9)?)44)9!
>4+G82>!9)>4+9+*812!7*4+*)>8)7!12!'E)58'+,!'15<178*812!1?!?14+>)!5+77-!b8??)4)2*!<+7*&4)!4)9&'*812!7*4+*)>8)7!+*!
*E)!J)>82282>!1?!*E)!9)?)44+,!<)4819!91!21*!'E+2>)!*E)!'E)58'+,!'15<178*812!1?!?14+>)!5+77!+29!785&,+*)9!>4+G82>H!
)K')<*!?14!94(!5+**)4!'12*)2*H!82!nE8'E!<+7*&4)7!q)<*!WX!'5!*E4))!512*E7!J)?14)!9)?)44+,!+29!+J4&<*,(!,1n)4)9!*1!
"X!'5!<4)7)2*!E8>E)4!94(!5+**)4!'12*)2*-!!!

!!
f,eg)-1( p!9)?)44+,S!2)&*4+,!9)*)4>)2*!8271,&J,)!?8J)4S!'4&9)!<41*)82!!!!

!!
!*+-)1345)" "

M!98?)485)2*1!9+!<+7*+>)5H!*+5JA5!'12E)'891!'151!=)9+LF1!1&!<419&LF1!9)!?)21!)5!<A!A!&5!5A*191!9)!
5+2)I1!21!6&+,!+,>&5+7!:4)+7!9+!<41<48)9+9)!7F1!7)<+4+9+7!)!<48=+9+7!91!<+7*)I1H!'15!82*&8*1!9)!'127)4=+LF1!9)!
5+77+!9)!?144+>)5!<+4+!7)4!&*8,8G+9+!9&4+2*)!1!<)43191!7)'1!.m1,712H!)*!+,-H!#Q"#0-!M!4)J+8K+5)2*1!9+!+,*&4+!21!
823'81!91!98?)485)2*1!A!9)7)I+91!<187!+,*)4+!+!)7*4&*&4+!91!<+7*1H!'15!+!4)*84+9+!9)!?1,E+7!=),E+7!)!5+*)48+,!514*1!
9)!J+8K1!=+,14!2&*48'812+,H!>)4+291!'1298Lz)7!?+=14:=)87!<+4+!+!4)J41*+!<17*)48145)2*)!)! '15!8771!+&5)2*1!91!
=+,14!2&*48*8=1!.m1,712H!)*!+,-H!#Q"#0-!!

B?1271!)*!+,-!.#Q"$0H!<+4+!Urochloa brizantha!'=-!a+4+29&!.'+<85O5+4+29&0H!2+!4)>8F1!91!!
T)44+91!9)*)4582+4+5!6&)!1!<+7*1!9)=)!7)4!4)J+8K+91!<+4+!"X!'5!21!823'81!91!<)43191!9)!98?)485)2*1-![1!

)2*+2*1H!2F1!7)!'12E)')!+829+!+!5),E14!?145+!<+4+!)7*+J),)')4!)77+!+,*&4+-!b)7*+!?145+H!*8=)517!'151!1JI)*8=1!
+=+,8+4! '151! 98?)4)2*)7! )7*4+*A>8+7! 9)! 4)J+8K+5)2*1! 91! <+7*1! 21! 823'81! 91! <)43191! 91! 98?)485)2*1! +,*)4+! +!
'15<178LF1!6&358'+!)!J415+*1,;>8'+!9+!5+77+!9)!?144+>)5!+1!,12>1!91!<)43191!7)'1-!!!

!!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"Y#!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

;.+,-$.0",";h+)1)(" "
M!)K<)485)2*1!?18! '129&G891!2+!\+G)29+!)K<)485)2*+,!T+<85OJ4+2'1H!2+!6&+,!<)4*)2')!+!y28=)4789+9)!

\)9)4+,!9)!yJ)4,i298+!.y\y0-!!\14+5!&*8,8G+9+7!#"!?@5)+7H!5)7*8L+7H!‡!b14<)4!ˆ!‡!V+2*+!]2@7H!2F1!>)7*+2*)7H!
'15!89+9)!)2*4)!R!)!X!+217!)!<)71!'14<14+,!5A981!828'8+,!9)!XYHX!q>-!M!<)43191!9)!&*8,8G+LF1!917!<+7*17!98?)48917!
?18!9)!/Q!98+7H!'15!823'81!)5!I&2E1!9)!#Q"$!)!*A45821!)5!7)*)5J41!9)!#Q"$H!7)291!+7!+=+,8+Lz)7!9)!'127&51!
4)<)*89+7!+!'+9+!RX!98+7!.823'81H!5)81!)!?82+,0-!M7!*4+*+5)2*17!+=+,8+917!?14+5!*4@7!)7*4+*A>8+7!9)!4)J+8K+5)2*1!91!
<+7*1H!21!823'81!91!<)43191!9)!98?)485)2*1p!"0!5+2&*)2LF1!91!'+<85!'15!"X!'5!9&4+2*)!*4@7!5)7)7!+2*)7!823'81!91!
<)43191!9)!98?)485)2*1!."Xj"X!'50S!#0!5+2&*)2LF1!91!'+<85O5+4+29&!'15!#X!'5!9)79)!I+2)841j#Q"/H!<14A5!21!
823'81!91!<)43191!9)!98?)485)2*1!17!<+7*17!?14+5!4)J+8K+917!<+4+!"X!'5!.#Xj"X!'50S!!W0!5+2&*)2LF1!91!'+<85!'15!
WX!'5!9)79)!I+2)841j#Q"/!+*A!+!9+*+!9)!823'81!91!<)43191!9)!98?)485)2*1H!6&+291!1!<+7*1!?18!4)J+8K+91!<+4+!"X!'5!
.WXj"X!'50-!B7!5)989+7!4)<)*89+7!21!*)5<1!'12787*84+5!9)!5)989+7!+1!,12>1!91!<)43191!9)!<+7*)I1H!6&)!1'144)4+5!
21! "ƒ! .823'810H!RXƒ! .5)810! )! /Qƒ! .?850!98+7!+<;7!1!823'81!91!<)43191!9)!<+7*)I1-!M7!1=8217!<)45+2)')4+5!2+7!
<+7*+>)27!9&4+2*)!17!<)431917!98&421!)!21*&421H!129)!4)')J)4+5!7+,!<41*)82+91H!'15<17*1!<14!7+,!J4+2'1!.U#HXZ0H!
7+,!582)4+,!."#HXZ0H!?&J:!9)!58,E1!."QZ0H!&4)8+!.YHXZ0H!?+4),1!9)!71I+!.YHXZ0-!!

B7!5)27&4+Lz)7!9+!5+77+!9)!?144+>)5!.a\0!?14+5!?)8*+7!+!'+9+!RX!98+7H!7)291!4)+,8G+9+7!21!823'81H!5)81!
)!?82+,!91!)K<)485)2*1-!B!5+77+!9)!?144+>)5!?18!)7*85+9+!5)98+2*)!+!'1,E)8*+!9)!+517*4+7!9)!<,+2*+7!9)!'+<85O
5+4+29&!)5!*4@7!,1'+87!6&)!*82E+5!4)<4)7)2*+*8=89+9)!9+!'1298LF1!5A98+!91!<+7*1!9)!'+9+!<86&)*)H!21!6&+,!*1917!
17!<)4?8,E17!'12*8917!21!82*)4814!9)!&5!6&+94+91!9)!QH#X!5#!?14+5!'14*+917!)!'1,E8917-!!B7!+517*4+7!9)!5+77+!9)!
?144+>)5!?14+5!5139+7!)5!5182E1!9)!?+'+7!."!550!)!+'1298'812+917!)5!<1*)7!9)!<,:7*8'1-!f17*)48145)2*)H!?14+5!
+2+,87+9+7!21!%+J14+*;481!9)!m415+*1,1>8+!)![&*48LF1!B285+,!.%BmB[0!17!*)14)7!9)!5+*A48+!7)'+!.aVS!5A*191!
][Tc OTB!COQQWj"0H!5+*A48+!582)4+,!.aaS!5A*191!][TcOTB!a OQQ"j"0H!<41*)32+!J4&*+!.fmS!5A*191!][TcOTB!
[ OQQ"j"0!)!\b[!.\b[S!5A*191!][Tc OTB!\ OQQWj"0!9)!+'1491!'15!9)!+'1491!'15!17!5A*1917!+2+,3*8'17!9)?828917!
<),1!]27*8*&*1![+'812+,!9)!T8@2'8+!)!c)'21,1>8+!)5!T8@2'8+!B285+,!.][TcOTBS!b)*5+22!)*!+,-H!#Q"#S!c+J),+!"0-!!

!M!)K<)485)2*1!?18!'129&G891!)5!9),82)+5)2*1!82*)84+5)2*)!'+&7+,8G+91!.b]T0!'15!5)989+7!4)<)*89+7!21!
*)5<1-! f+4+! +2:,87)! 82?)4)2'8+,! 917! 9+917H! +7! =+48:=)87! 9)! '15<178LF1! 6&358'+! J415+*1,;>8'+! 9+! 5+77+!9)!
?144+>)5!?14+5!+=+,8+9+7!6&+2*17!+17!<4)77&<17*17!9)!2145+,89+9)!)!E151>)2)89+9)7!9)!=+48i2'8+H!+6&),)7!6&)!
+*)29)4+5!+17!<4)77&<17*17H!?14+5!+=+,8+9+7!!<14!5)81!9)!+2:,87)!9)!=+48i2'8+H!7)>&89+!9)!*)7*)!9)!5A98+7!.c)7*)!
*0H!+6&),+7!!6&)!2F1!+*)29)4+5!17!<4)77&<17*17H!?14+5!+=+,8+9+7!<14!5)81!9)!+2:,87)!2F1!<+4+5A*48'+!.c)7*)!9)!
s4&7q+,,!l+,,870!+1!23=),!9)!"QZ!9)!<41J+J8,89+9)-!!

!!
O,(30+.1)(","V$(/3((5)" "

[F1!E1&=)!)?)8*1!9)!82*)4+LF1!)2*4)!<)43191!9)!<+7*)I1!)!)7*4+*A>8+7!9)!4)J+8K+5)2*1!91!<+7*1!98?)4891!71J4)!
+!'15<178LF1!6&358'+!J415+*1,;>8'+!9+!5+77+!9)!?144+>)5H!<14*+2*1H!17!?+*14)7!.)7*4+*A>8+!9)!4)J+8K+5)2*1!)!
<)43191!9)!<+7*)I10!7)4F1!+<4)7)2*+917!)!987'&*8917!7)<+4+9+5)2*)!.f‚ QH"QS!c+J),+!"!)!!

#0-!!!
!!

Z.?,0."A-!D?)8*1!9+!)7*4+*A>8+!9)!4)J+8K+5)2*1!91!<+7*1!21!823'81!91!98?)485)2*1!<)43191!9)!<+7*)I1!71J4)!+!
'15<178LF1!6&358'+!J415+*1,;>8'+!9+!5+77+!9)!?144+>)5!.a\0!)5!<+7*1!9)!Urochloa brizantha!'=!a+4+29&!
98?)4891-!!

! D7*4+*A>8+!9)!4)J+8K+5)2*1!91!<+7*1!21!823'81!91!98?)485)2*1!
! "Xj"X!'5 ! #Xj"X!'5 ! WXj"X!'5!

a+77+!9)!?144+>)5!.a\0!.q>-E+O"0!!! "Q-Y/WHX/!+! "Q-UQRHYY!+! "Q-QY#HXU!+!
a+*A48+!V)'+!.Z0!2+!a\!! WYHQ#!J! W/H"/!J! R#HR"!+!
a+*A48+!M4>i28'+!.Z0!2+!a\!! /#HRU!+! /#HXU!+! /WHWU!+!
f41*)32+!m4&*+!.Z0!2+!a\!! WH#/!+! WHR"!+! WHYW!+!
\8J4+!8271,e=),!)5!b)*)4>)2*)![)&*41!.Z0!2+!a\! ! $QHWQ!+! $QH$#!+! $#H"/!+!

!!
B7!98?)4)2*)7!)7*4+*A>8+7!9)!4)J+8K+5)2*1!91!<+7*1!98?)4891!2F1!+?)*+4+5!+!5+77+!9)!?144+>)5!.f‚ QH"QS!

c+J),+!"0-!B!5+77+!9)!?144+>)5!<419&G89+!9&4+2*)!1!<)43191!9)!98?)485)2*1!A!4)7&,*+91!9+!5+77+!9)!?144+>)5!21!
<4AO<+7*)I1! +'4)7'891! 9+! <419&LF1! 9)! ?144+>)5! 9&4+2*)! 1! 98?)485)2*1H! <14*+2*1H! 2+7! 98?)4)2*)7! )7*4+*A>8+7! 9)!
4)J+8K+5)2*1!91!<+7*1!98?)4891!E1&=)!'15<)27+LF1!)2*4)!+7!5+77+7!828'8+87!)!+!<419&LF1!9)!?144+>)5!+1!,12>1!
91!<)43191!9)!98?)485)2*1H!1&!7)I+H!17!<+7*17!4)J+8K+917!)!5+2*8917!<+4+!"X!'5H!*8=)4+5!5)214!5+77+!828'8+,!21!
823'81!91!98?)485)2*1H!5+7!<14!1&*41!,+91H!E1&=)!5+814!<419&LF1!9)!?144+>)5!+1!,12>1!91!98?)485)2*1-!B9)5+87H!
217!<+7*17!4)J+8K+917!+J4&<*+5)2*)!9)!#X!)!WX! '5!<+4+!"X! '5H!+<)7+4!9+!5+814!5+77+!828'8+,H!+!<419&LF1!9)!
?144+>)5! +1! ,12>1! 91! <)43191! 9)! 98?)485)2*1! ?18! 5)214-! b)77+! ?145+H! +7! 5+77+7! 9)! ?144+>)5! 2+7! 98?)4)2*)7!
)7*4+*A>8+7!?14+5!)6&8=+,)2*)7-!!!

[17!<+7*17!5+2*8917!'15!WX!'5!*4@7!5)7)7!+2*)7!91!98?)485)2*1!)!4)J+8K+917!+J4&<*+5)2*)!<+4+!"X!'5!
E1&=)!5+814!*)14!9)!5+*A48+!7)'+!.aV0!.f•QH"QS!c+J),+!"0H!1!6&)!1'144)&!9)=891!+!5+814!<14')2*+>)5!9)!'1,51!
514*1!2)77)7!<+7*17H!1!4)J+8K+5)2*1!+J4&<*1!91!<+7*1!21!823'81!91!98?)485)2*1!<+4+!"X!'5!<4151=)&!+!4)*84+9+!91!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"YW!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

5)487*)5+!+<8'+,!917!<)4?8,E17!=)>)*+*8=17!)!'15!8771!'+&71&!+!7&+!7)2)7'@2'8+H!,)=+291!+1!+&5)2*1!9)!'1,51!
514*1!2)77)7!<+7*17H!)!'15!8771!+&5)2*1!21!*)14!9)!5+*A48+!7)'+-!!!

!!
Z.?,0."< -!D?)8*1!91!<)43191!9)!<+7*)I1!71J4)!+!5+77+!9)!?144+>)5!.a\0!)!'15<178LF1!6&358'+!J415+*1,;>8'+!9+!
5+77+! 9)! ?144+>)5! )5! <+7*1! 9)!Urochloa brizantha! '=! a+4+29&! 98?)4891! '15! 98?)4)2*)7! )7*4+*A>8+7! 9)!
4)J+8K+5)2*1-!!
! f)43191!9)!f+7*)I1!

! ]23'81! a)81! \82+,!
a+77+!9)!?144+>)5!.a\0!.q>-E+O"0!! "W-WUYHW/!+! "Q-$XXH"U!J! Y-#R$HWY!'!
a+*A48+!V)'+!.Z0!2+!a\!! WUHYY!J! XUHR/!+! #XHW/!'!
a+*A48+!M4>i28'+!.Z0!2+!a\!! /WHW/!+! /#H"$!+J! /#H$"!+!
f41*)32+!m4&*+!.Z0!2+!a\!! RHW#!+! #HYU!'! WHWX!!J!
\8J4+!8271,e=),!)5!b)*)4>)2*)![)&*41!.Z0!2+!a\!! Y$H/W!J! Y/H"U!J! $XH#"!+!

!!
[1!823'81!91!<)43191!9)!<+7*)I1!17!<+7*17!*8=)4+5!5+814!5+77+!9)!?144+>)5!.a\0H!)26&+2*1!6&)!21!?82+,H!

17!<+7*17!*8=)4+5!5)214!.f•QH"QS!c+J),+!#0-!T1298Lz)7!+9=)47+7!21!<)43191!7)'1H!'151!?+,*+!9)!:>&+!)!5)214)7!
*)5<)4+*&4+7H!I&2*+5)2*)! '15!1!'127&51!4)+,8G+91!<),17!+285+87!,)=+4+5!+!4)9&LF1!2+!5+77+!9)!?144+>)5!+1!
,12>1!91!<)43191!9)!&*8,8G+LF1!917!<+7*17!<),17!1=8217-!D5!)7*&91!4)+,8G+91!<14!B?1271!)*-+,!.#Q"$0!?18!=)48?8'+91!
*+5JA5!6&)9+!2+!a\!+1!,12>1!91!<)43191!9)!<+7*)I1-!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!

\18!1J7)4=+91!5+814!*)14!9)!5+*A48+!7)'+!2+!5+77+!9)!?144+>)5!21!5)81!91!<)43191!9)!<+7*)I1H!1!6&)!<19)!
7)4!)K<,8'+91!9)=891!g!>4+29)!6&+2*89+9)!9)!?1,E+!514*+!)!'1,51!514*1!6&)!7)!+'&5&,+4+5!+1!,12>1!91!<)43191!
7)'1!91!+21-!B,A5!9)!6&)!9&4+2*)!1!<+7*)I1!<),17!+285+87!)77)7!7),)'812+5!?1,E+7!=8=+7!)!4)I)8*+5!'1,51!514*1H!
6&)!+<4)7)2*+5!5+814)7!*)14)7!9)!aV!)!\b[-!!

o)48?8'1&O7)! 5+814! *)14! 9)! fm! 2+! 5+77+! 9)! ?144+>)5! 21! 823'81! 91! <)43191! 9)! <+7*)I1H! 1! 6&)! <19)! 7)4!
)K<,8'+91!<),1!5+814!<)4')2*&+,!9)!?1,E+!=8=+7!21!823'81!91!<)43191!9)!<+7*)I1!<419&G89+7!9&4+2*)!17!/Q!98+7!9)!
98?)485)2*1H!)26&+2*1!6&)!21!?82+,!91!<)43191!9)!<+7*)I1!1!*)14!5+87!+,*1!9)!fm!?18!9)=891!+!4)J41*+!917!<+7*17!
1'+7812+9+!<),1!823'81!9+7!'E&=+7-!!!

!!
M)*/03(N,(""

b8?)4)2*)7!)7*4+*A>8+7!9)!4)9&LF1!91!<+7*1!21!823'81!91!<)43191!9)!98?)485)2*1!2F1!+,*)4+5!+!'15<178LF1!
6&358'+!J415+*1,;>8'+!9+!5+77+!9)!?144+>)5H!'15!)K')LF1!91!*)14!9)!5+*A48+!7)'+H!21!6&+,!<+7*17!5+2*8917!'15!
WX!'5!*4@7!5)7)7!+2*)7!91!98?)485)2*1!)!4)J+8K+917!+J4&<*+5)2*)!<+4+!"X!'5!+<4)7)2*+5!5+814!*)14!9)!5+*A48+!
7)'+-!!!!

!!
8$+,-.+3-."/$+.1.""

B\M[VMH!%-!D-!\-S!VB[cMVH!a-!D-!h-S!V]%oBH!V-f-S!h‰CMH!B-!T-S!\M[VDTBH!b-!a-S!VDCBccMH!m-![-!cE)!
,1n!5+4+29&!<+,87+9)>4+77!+*! *E)!J)>82282>!1?!7*1'q<8,82>!85<41=)7!<+7*&4)!514<E1,1>(!+29!82'4)+7)7!7E))<!
<)4?145+2')!82!n82*)4-!E-Y3$T)"R-.($0,$-)"1,";,1$/$*."9,+,-$*S-$.","x))+,/*$. H!m),1!d148G12*)H!=1,-YQH!21-R-!
k&,E1H#Q"$-!!
mM%VM[H!b-!T-S!mBhmMVBH!f-!%-S!fDbhD]hBH!m-!T-!V$P,-$%,*+)",(+-.+hI$/)"1,"&.(+.I,% -!b87<123=),!)5p!
•E**<7pjjnnn-J))?<182*-'15-J4j98?)485)2*1O)7*4+*)>8'1O9+O<+7*+>)5j‚-!B')771!)5p!Q/!B>17*1!#Q"/-!!
bDcaB[[H!D-S!VMywBH!a-B-!9)S!oB%BbBhDV!\]%dMH!V-!9)!T-S!ryD]hMwH!B-T-!9)S!mDhTd]D%%]H!c-c-S!
VB%]mBH!D-!9)!M-V-S!TBmhB%H!%-!9+!V-S!f][BH!b-!917!V-S!%BbD]hBH!a-a-S!BwDoDbMH!k-B-C-!.D9-0-!;h+)1)("
&.-.".*S0$(,"1,".0$%,*+)(-!o87'129)!91!h81!m4+2'1p!V&<4)5+H!#Q"#-!<-!#"R-!!
!!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!

!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"YR!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

M)%&)-+.%,*+)"$*I,(+$T)"1,")T$*)(".0$%,*+.1)("/)%"($0.I,*("1,"()-I)"+-.+.1.("/)%"$*)/30.*+,(","
-,,*($0.1.( <"""

!!
2.%,00."7-)(($"1,"#)3(. A_"2,1-)"X,*-$Y3,"D30IQ*/$)";$/`,0 <_"73$0`,-%,"8)?.+)";,*,W,( K_"9$/+)-""

O3.(";,*,W,("Mr*1$1) L_"V.*$,0"D,--,$-."1,"]0$T,$-.";,0) =_"D-,1,-$/)"2.+-3("E*.*$.("1,"E(($("2$-,( c_"
E0.* "D$I3,$-,1)"1,"]0$T,$-. >_"V$)I)"7)*W.I."b.e%, z""

!!
a)7*4+29+!)5!w11*)'28+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!t !y\aCp!<+5),,+Š>41778|(+E11-'15 !!
f+4*)!9+!*)7)!9)!91&*14+91!)5!w11*)'28+!<),+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!91!7)>&291!+&*14!O!y\aC! !
a)7*4+291!)5!w11*)'28+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!t !y\aC !!
C4+9&+291!)5!a)98'82+!o)*)482:48+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!t !y\aC! !
C4+9&+291!)5!a)98'82+!o)*)482:48+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!t !y\aC! !
a)7*4+291!)5!w11*)'28+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!t !y\aC !!
a)7*4+291!)5!w11*)'28+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!t !y\aC !!
f41?)7714!91!b)<+4*+5)2*1!9)!w11*)'28+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!t !y\aC !!

!!
O,(3%) p![+!4))278,+>)5H!+!)K<178LF1!+1!+4!<19)!4)7&,*+4!)5!+,*)4+LF1!9+!'15<178LF1!6&358'+!)!6&+,89+9)!9+7!
78,+>)27H!<14!5)81!9+!9)*)4814+LF1!+)4;J8+-!M!&71!9)!821'&,+2*)7!58'41J8+217!<19)!7)4!&5+!+,*)42+*8=+!<+4+!)=8*+4!
+7!<)49+7!)!5),E14+4!1!=+,14!2&*48'812+,-!MJI)*8=1&O7)!9)*)4582+4!1!)?)8*1!9+!4))278,+>)5!)!91!&71!9)!821'&,+2*)!
58'41J8+21!)5!78,+>)27!9)!714>1!21!'15<14*+5)2*1!82>)7*8=1!9)!1=8217-!M!&71!1&!2F1!9)!821'&,+2*)!58'41J8+21!
(Lactobacillus plantarum!̂ ! Propionobacterium acidipropionici0!2+!)278,+>)5!)!+!4))278,+>)5!1&!2F1!91!5+*)48+,!
+<;7!#R!E14+7!9)!)K<178LF1!+1!+4!?14+5!*)7*+917!)5!&5!)76&)5+!?+*148+,!#!K!#-!M8*1! '+42)8417!+9&,*17!?14+5!
987*48J&3917!)5!9187!6&+94+917!,+*8217!RKR!J+,+2')+917!)!785&,*i2)17-!M!*)5<1!9)!+,85)2*+LF1!?18!"RZ!5)214!)!
1!*)5<1!9)!;'81!?18!"QZ!5+814!<+4+!17!+285+87!+,85)2*+917!'15!+7!78,+>)27!4))278,+9+7!.<•Q-Q"0-!B!4))278,+>)5H!
<4151=)&!5)214!*)5<1!9)!+,85)2*+LF1!)!5+814!*)5<1!9)!;'81-!M!&71!91!821'&,+2*)!58'41J8+21!2F1!82?,&)2'81&!
1!'15<14*+5)2*1!82>)7*8=1!917!1=8217-!!!

!!
2.0.T-.( d/`.T, p!82>)7*F1H!<)49+7!+)4;J8+7H!4))278,+>)5H!*4+27?)4@2'8+!9)!78,+>)27!!

!!
!*I,(+$T,"?,`.T$)-")P"(`,,&"P,1"()-I`3%"($0.I,"+-,.+,1"g$+`"$*)/30.*+(".*1"-, l ,*($0.I,1" "

!!
E?(+-./+p!]2!4)O)278,82>H!)K<17&4)!*1!+84!'+2!4)7&,*!82!+,*)4+*812!1?!78,+>)!'E)587*4(!+29!6&+,8*(!*E41&>E!+)41J8'!
9)*)4814+*812-!cE)!&7)!1?!58'41J8+,!821'&,+2*7!5+(!J)!+2!+,*)42+*8=)!*1!<4)=)2*!+29!85<41=)!2&*48*812+,!=+,&)-!cE)!
1JI)'*8=)! 1?! *E87!7*&9(! n+7! *1!9)*)4582)! *E)! )??)'*! 1?!4)O)278,82>!+29! *E)!&7)! 1?!58'41J81,1>8'+,! 821'&,+2*!82!
714>E&5!78,+>)7!12!*E)!82>)7*8=)!J)E+=814!1?!7E))<-!lE)*E)4!14!21*!821'&,+2*!58'41J)!.Lactobacillus plantarum!
ˆ! Propionobacterium acidipropionici0!n+7!&7)9!?14!)278,82>!+29!4))278,+>)9!+?*)4!#R!E1&47!1?!+84!)K<17&4)!n+7!
*)7*)9!82!+!#!K!#!?+'*148+,!7'E)5)-!D8>E*!+9&,*!7E))<!n)4)!987*48J&*)9!82! *n1!J+,+2')9!RKR!%+*82!76&+4)7!+29!
785&,*+2)1&7-!\))982>!*85)!n+7!"QZ!,12>)4!+29!+'*8=8*(!*85)!n+7!"QZ!,12>)4!?14!+285+,7!?)9!n8*E!4)O)278,+>)9!
78,+>)!.<•Q-Q"0-!h)O)278,82>!<4151*)9!7E14*)4!?))982>!*85)!+29!,12>)4!89,)!*85)-!y7)!1?!821'&,+2*!58'41J8+,!21*!
82?,&)2')9!J(!82>)7*8=)!J)E+=814!1?!7E))<-!!

!!
f,eg)-1( p!82>)7*812H!+)41J8'!,177H!4)O)278,82>H!78,+>)!*4+27?)4!!

!!
!*+-)1345)" "

T15!1!*4+27<14*)H!1!=+,14!2&*48*8=1!9+7!78,+>)27!4))278,+9+7!<19)!?8'+4!'15<415)*891!9)=891!g!)K<178LF1!
9+7!78,+>)27!+1!+4-!B!)2*4+9+!9)!1K8>@281!2+!5+77+!)278,+9+!?+=14)')!1!'4)7'85)2*1!9)!,)=)9&4+7!)!?&2>17!6&)!
'12715)5!17!'+4J1894+*17!71,e=)87-!b)77+!5+2)84+H!+!<41<14LF1!9)! '15<12)2*)7!?8J41717!9+!78,+>)5!+&5)2*+!
.l8,q82712!`!b+=8)7H!#Q"#0-!B!&*8,8G+LF1!9)!821'&,+2*)7!58'41J8+217!<19)!7)4!&5+!+,*)42+*8=+!<+4+!582858G+4!17!
9+217!9+!)K<178LF1!+1!+4-!!!

M!)7*&91!91! '15<14*+5)2*1!82>)7*8=1!A!&5+!?)44+5)2*+!9)!>4+29)!85<14*i2'8+!<+4+!+! '15<4))27F1!91!
'127&51! 9)! +,85)2*17-! b)7*+! ?145+H! 1JI)*8=1&O7)! 9)*)4582+4! 1! )?)8*1! 9+! 4))278,+>)5! )! 91! &71! 9)! 821'&,+2*)!
'12*)291!Lactobacillus plantarum!ˆ! Propionibacterium acidipropionici!21!'15<14*+5)2*1!82>)7*8=1!9)!1=8217!
+,85)2*+917!'15!78,+>)27!9)!714>1-!!

!!
;.+,-$.0",";h+)1)(" "

B!,+=1&4+!9)!714>1!91!'&,*8=+4!mhV!UXX!?18!'&,*8=+9+!2+!D5J4+<+!a8,E1!)!V14>1H!78*&+9+!)5!V)*)!%+>1+7O!
a82+7!C)4+87-!B!'1,E)8*+!+'12*)')&!21!)7*:981!,)8*171j<+7*171!9)!5+*&4+LF1!91!>4F1-!B!?144+>)5!?18!)278,+9+!)5!
*+5J14)7!5)*:,8'17!'15!'+<+'89+9)!<+4+!+45+G)2+5)2*1!9)!#QQ%!4)=)7*8917!82*)42+5)2*)!'15!7+'17!<,:7*8'17-!
B<;7!1!)2'E85)2*1H!17!78,17!?14+5!?)'E+917!'15!+7!*+5<+7!)!=)9+917!'15!+&K3,81!9)!,+'4)7!5)*:,8'17-!!

M7!*4+*+5)2*17!?14+5!+!+<,8'+LF1!9)!&5!821'&,+2*)!58'41J8+21!21!515)2*1!9+!)278,+>)5!)!+!4))278,+>)5!
91!5+*)48+,!+<;7!#R!E14+7!9)!)K<178LF1!+1!+4-!M!821'&,+2*)!&*8,8G+91!?18!'15<17*1!9)!Lactobacillus plantarum!)!
Propionibacterium acidipropionici-! M7! 9)5+87! *4+*+5)2*17! 4)')J)4+5! +<)2+7! :>&+! 2+! 5)75+! <41<14LF1! 91!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"YX!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

821'&,+2*)-!B!4))278,+>)5!?18!4)+,8G+9+!+<;7!XU!98+7!9+!)278,+>)5!9)!?145+!6&)!17!78,17!?14+5!+J)4*17H!1!5+*)48+,!
9)7)278,+91!)!4))278,+91!+<;7!#R!E14+7!9)!)K<178LF1!+1!+4-!!

M!)K<)485)2*1!'15!17!+285+87!?18!+<41=+91!<),+!T15877F1!9)!•*8'+!21!y71!9)!B285+87!9+!y\aC!!
.TDyBjy\aC0!.2‹!"/"j#Q""0-!\18!&*8,8G+91!18*1!'+42)8417!+9&,*17H!5+'E17H!7+9817!)!'15!<)71!5A981!9)!

R/!q>-!M7!+285+87!?14+5!+,1I+917!)5!>+81,+7!5)*+J;,8'+7!8298=89&+87!9)!985)27z)7!"HXQ!K!QH$Q5-!!!
B2*)7!9)!'+9+!<)43191!9)!'1,)*+H!17!+285+87!<+77+4+5!<14!&5!<)43191!9)!+9+<*+LF1!g!+,85)2*+LF1!9)!Y!98+7!

7)>&891!<14!&5!<)43191!<+4+!'1,)*+!9)!Y!98+7-!B7!78,+>)27!?14+5!?142)'89+7!9&+7!=)G)7!+1!98+!.YpQQ!)!"XpQQ!E14+70!
)5!6 &+2*89+9)!7&?8'8)2*)!<+4+!1J*)4!+<41K85+9+5)2*)!"QZ!9)!71J4+7!21!'1'E1-!!

B7!+517*4+7!9)!78,+>)5!?14+5!5139+7!)5!<)2)84+!9)!"!55!)!&*8,8G+9+7!<+4+!9)*)4582+LF1!91!*)14!9)!5+*A48+!
7)'+!.aV0!+!"QXƒTH!'82G+7H!28*41>@281!*1*+,!1&!<41*)32+!J4&*+!.fm0!)!)K*4+*1!)*A4)1!.DD0!7)>&291!BMBT!.#QQY0-!
B!?8J4+!8271,e=),!)5!9)*)4>)2*)!2)&*41!.\b[0!)!?8J4+!8271,e=),!)5!9)*)4>)2*)!:'891!.\bB0!?14+5!9)*)4582+9+7!
<),1!5A*191!9)!o+2!V1)7*!)*!+,-!."//"0H!&*8,8G+291!+!)2G85+!B58,+7)!*)451)7*:=),-!!

M7!4)739&17!9+7!+2:,87)7!9)!\b[!)!\bB!?14+5!+2+,87+917!6&+2*1!+17!'12*)e917!9)!'82G+7!)!<41*)32+7!<+4+!
+!9)*)4582+LF1!917!=+,14)7!9)!?8J4+!8271,e=),!)5!9)*)4>)2*)!2)&*41!'1448>89+!<+4+!'82G+7!)!<41*)32+!.\b['<0!)!
?8J4+!8271,e=),!)5!9)*)4>)2*)!:'891!'1448>89+!<+4+!'82G+7!)!<41*)32+!.\bB'<0-!M7!'+4J1894+*17!2F1!?8J41717!.T[\0!
?14+5!'+,'&,+917!<),+!+!)6&+LF1!T[\!{!"QQ!O!.Z!\b['<!ˆ!Z!fm!ˆ!Z!DD!ˆ!Z!T82G+70-! !

!!
Z.?,0." AO! T15<178LF1! )! '+4+'*)437*8'+7! 9+! ?)45)2*+LF1! 9+7! 78,+>)27! 9)! 714>1! *4+*+9+7! '15! 821'&,+2*)7! )!
4))278,+9+7!!
!!
!!

T12*41,)! %f!ˆ!fB !
V]%! hD! V]%! hD!

a+*A48+!V)'+!.>jq>0!! #UQHY! #R#HW! #R#HR! #RUHR!
T82G+7!.>jq>0!! RXHX! RYHX! RXH"! RRHU!
f41*)32+!m4&*+!.>jq>0!! YYHQ! YWH"! U/HW! YQHX!
\b['<!.>jq>0! ! XRRH$! U"RH$! X/$HQ! X/WHU!
\bB'<!.>jq>0! ! WQXH"! W#QH#! W"YHW! WW#H#!
%8>282+!.>jq>0!! UQH/! U"HY! URH$! UWH"!
DK*4+*1!D*A4)1!.>jq>0!! W$H/! RRH#! R/HU! R"HX!
T+4J1894+*17![F1!\8J41717!.>jq>0!! #/WH$! ##QHR! #W$H"! #R/H$!
<d!! RHQ/! RHQR! WH$R! WH//!
[ O[d W!.>jq>0!! "#YHX! "URHQ! "X$HX! "XWH/!
%fH!Lactobacillus plantarumS! fBH!Propionibacterium acidipropioniciS! V]%H! 78,+>)5S! hDH! 4))278,+>)5S! \b['<H! ?8J4+! )5!
9)*)4>)2*)!2)&*41!'1448>891!<+4+!'82G+7!)!<41*)32+7S!\bB'<H!?8J4+!)5!9)*)4>)2*)!:'891!'1448>891!<+4+!'82G+7!)!<41*)32+7-!!
!!

[1!)27+81!9)!'15<14*+5)2*1!82>)7*8=1H!17!+285+87!?14+5!+=+,8+917!=87&+,5)2*)!9)!'82'1!)5!'82'1!582&*17!
9&4+2*)!#R!E14+7H!*1*+,8G+291!#$$!1J7)4=+Lz)7-!B7!+=+,8+Lz)7!'12787*84+5!)5!=)48?8'+4!7)!1!+285+,!)7*+=+!82>)48291!
+,85)2*1H!4&582+291H!)5!;'81!1&!4)+,8G+291!1&*4+!+*8=89+9)H!9)!+'1491!'15!+!5)*191,1>8+!9)!mŒ4>)4!)*!+,-!.#QQQ0-!
V)>&8291!+!5)*191,1>8+!9)!f1,,8!)*!+,-!."//X0H!?18!5)9891!1!*)5<1!9)7<)29891!2+!4&582+LF1!<+4+!'+9+!J1,1!4&582+,!
.7)>-jJ1,10!)!?14+5!4)+,8G+9+7!*4@7!+=+,8+Lz)7!<14!+285+,!917!2e5)417!9)!5+7*8>+Lz)7!5)43'8'+7jJ1,1-!M7!<)431917!
9)!+=+,8+LF1!?14+5!9)!"QpQQ!g7!"#pQQ!E14+7S!"YpQQ!g7!"/pQQ!E14+7S!)!#"pQQ!g7!#WpQQ!E14+7!.E0H!*1*+,8G+291!21=)!
+=+,8+Lz)7!<14!+285+,-!!

M!9),82)+5)2*1!)7*+*37*8'1!?18!9187!6&+94+917!,+*8217!RKR!J+,+2')+917!)!785&,*i2)17-!M7!9+917!1J*8917!
?14+5!7&J5)*8917!g!+2:,87)!9)!=+48i2'8+!+!XZ!9)!78>28?8'i2'8+!.f•QHQX0-!B7!5A98+7!?14+5!7&J5)*89+7!g!+2:,87)!9)!
82*)4+LF1!)!'+71!78>28?8'+*8=+!?18!9)791J4+9+-!T+71!2F1!78>28?8'+*8=+H!17!?+*14)7!?14+5!'15<+4+917!7)<+4+9+5)2*)!
<),1!*)7*)!9)!\!+!XZ!9)!78>28?8'i2'8+-!!

!!
O,(30+.1)(","V$(/3((5)" "

[F1! E1&=)! 82*)4+LF1! )2*4)! 17! ?+*14)7! 821'&,+2*)! )! 4))278,+>)5! <+4+! 2)2E&5+! 9+7! =+48:=)87! 9)!
'15<14*+5)2*1!82>)7*8=1! )7*&9+9+7! .c+J),+!#0-! !B!&*8,8G+LF1!91!821'&,+2*)!58'41J8+21!2F1!82?,&)2'81&! )77+7!
=+48:=)87-!D2*4)*+2*1H!1!*)5<1!9)!+,85)2*+LF1!?18!"UZ!5+814!<+4+!17!+285+87!6&)!7)!+,85)2*+4+5!9+7!78,+>)27!6&)!
2F1!?14+5!4))278,+9+7-!M!*)5<1!)5!;'81!?18!"QZ!5+814!2+7!78,+>)27!4))278,+9+7!)5!'15<+4+LF1!+6&),+7!6&)!2F1!
?14+5!4))278,+9+7-!B!)?8'8@2'8+!9)!+,85)2*+LF1!)5!>!\b[!<14!E14+!?18!#$Z!5+814!2+7!78,+>)27!4))278,+9+7-!B7!
9)5+87!=+48:=)87!9)!'15<14*+5)2*1!82>)7*8=1!2F1!?14+5!82?,&)2'8+9+7!<),+!4))278,+>)5-!!
"
"
"
"
"



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"YU!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

Z.?,0."< l !T15<14*+5)2*1!82>)7*8=1!9)!1=8217!+,85)2*+917!'15!78,+>)27!9)!714>1!*4+*+9+7!'15!821'&,+2*)7!
)!4))278,+9+7!!
! T12*41,)! %f!ˆ!%B!

Dfa !
o+,14!9)!f!

! V]%! hD! V]%! hD! ]! h! ]!K!h!
B,85)2*+LF1!.582j98+0!! #QXHQQ! "UWHYX! #QWH"#! "$UH$Y! /HRU! QH#Y! •QHQ"! QH#Q!
h&582+LF1!.582j98+0!! UXUH#X! U#"H#X! URWH"#! U#/HWY! "WHX#! QH$Y! QH"W! QHR/!
•'81!.582j98+0!! XWXHU#! U""H#X! XR"H#X! XY#HXQ! "$HY/! QHWX! •QHQ"! QH##!
M&*4+7!+*8=89+9)7!.582j98+0!! R#HXQ! RWH"#! X#HXQ! XQHU#! XHQW! QHWY! QH/X! QH/Q!
D?8'8@2'8+!9)!+,85)2*+LF1!!
.>!aVjE0!!

WQXH#"! RQQHRU! WQ"HUX! WQ$HX#! "$HQ"! QHQY! QHQX! QHQ/!

D?8'8@2'8+!9)!+,85)2*+LF1!!
.>!\b[jE0! !

"YXHXX! #UXH$U! "$UH/Y! "/$HU#! "#H$R! QH"Y! QHQ#! QHQU!

D?8'8@2'8+!9)!4&582+LF1!!
.>!aVjE0!!

/WH"$! /XHR$! /QH"U! /QH#Y! #H/"! QHR#! QH$"! QH$W!

D?8'8@2'8+!9)!4&582+LF1!!
.>!\b[jE0! !

XWHY/! UWH##! XUHXY! XYH/$! #H#Q! QHYY! QH#"! QHWX!

[‹!9)!5+7*8>+Lz)7jJ1,1!! $WHWQ! YYH$#! $WHWU! $"H/U! WH"#! QHX#! QHWQ! QHXR!
c)5<1!9)! 5+7*8>+Lz)7!
.7)>jJ1,10!!

X/H/Q! XUHWY! X$HX"! XYHY/! "H$Y! QH//! QHRW! QHUQ!

%fH!%+'*1J+'8,,&7!<,+2*+4&5S!fBH!f41<8128J+'*)48&5!+'898<41<8128'8S!V]%H!78,+>)5S!hDH!4))278,+>)5S!DfaH!)441!<+94F1!9+!
5A98+S!]H!)?)8*1!91!821'&,+2*)S!hH!)?)8*1!9+!4))278,+>)5S!]!Ž!hH!)?)8*1!9+!82*)4+LF1-!!

!!
M!)7*&91!9)!'15<14*+5)2*1!82>)7*8=1!A!85<14*+2*)!<+4+!'15<4))29)4!+,*)4+Lz)7!21!'127&51-!B!\b[!A!1!

<482'8<+,!?+*14!6&)!+?)*+!1! '15<14*+5)2*1!82>)7*8=1-!V)>&291!o+2!V1)7*! ."//R0H!1! '12*)e91!9)! \b[!2+!98)*+!
82?,&)2'8+!1! *)5<1!>+7*1! '15!+,85)2*+LF1-!M! *)5<1!9)!+,85)2*+LF1!<19)!7)4!+&5)2*+91!828'8+,5)2*)! '15!1!
+&5)2*1!91! *)14!9)! \b[! 9+!98)*+H!<14A5!A!98582&391!6&+291!17!=+,14)7!9)! \b[! 7)! ),)=+5-! k:! 1! *)5<1!9)!
4&582+LF1!A!5+814!6&+2*1!5+814!1!*)14!9)!\b[!9+!98)*+-!!f14A5!+7!98)*+7!9)7*)!)7*&91!+<4)7)2*+4+5!'12*)e91!9)!
?8J4+!7858,+4)7-!B!5+814!)?8'8@2'8+!9)!+,85)2*+LF1!)5!>4+5+7!9)!\b[jE14+!2+7!78,+>)27!4))278,+9+7!<19)!I&7*8?8'+4!
1!5)214!*)5<1!9)!+,85)2*+LF1!917!+285+87-!]771!78>28?8'+!6&)!)5!&5+!E14+!17!+285+87!+,85)2*+917!'15!+7!78,+>)27!
4))278,+917!'15)4+5!&5+!5+814!6&+2*89+9)!9)!\b[!1!6&)!<19)!*)4!,)=+91H!)5!&5!<4+G1!9)!#R!E14+7H!+!&5!5)214!
*)5<1!9)!+,85)2*+LF1-!D77+!I&7*8?8'+*8=+!A!4)?14L+9+!<),+!*)29@2'8+!9)!5+814!*)14!9)!\b[!2+7!78,+>)27!4))278,+9+7-!!!

B!&*8,8G+LF1!91!821'&,+2*)!58'41J8+21!2F1!82?,&)2'81&!1!'15<14*+5)2*1!82>)7*8=1H!*142+291O7)!&5!'&7*1!
9)72)')77:481!6&+291!+7!78,+>)27!7F1!J)5!'12?)''812+9+7!'151!+!9)77)!*4+J+,E1-!!!

!!
M)*/03(N,(""

B!)K<178LF1!9+7!78,+>)27!+1!+4!<4151=)&!5)214!*)5<1!9)!+,85)2*+LF1!)!5+814!*)5<1!9)!;'81!917!1=8217-!
D!1!&71!91!821'&,+2*)!58'41J8+21!2F1!82?,&)2'81&!1!'15<14*+5)2*1!82>)7*8=1-!!!

!!
8$+,-.+3-."/$+.1.""

BMBTH! #QQY-! B771'8+*812! 1?! 1??8'8+,! +2+,(*8'+,! 'E)587*7-!]PP$/$.0" %,+`)1(" )P" .*.0e($(-! "U-)9-! l+7E82>*12p!
BMBT-!#QQQ<-!!
!
myhCDhH!f-k-H!fDhD]hBH!k-T-H!ryD]hMwH!B-T-H!V]%oBH!k-\-T-H!oB%BbBhDV!\]%dMH!V-T-H!TDTM[H!f-h-H!
TBVB%]H!B-b-f-H!#QQQ-!T15<14*+5)2*1!82>)7*8=1! )5! J)G)4417!d1,+29)7)7!+,85)2*+917! '15!98)*+7! '12*)291!
98?)4)2*)7!23=)87!9)!'12')2*4+91-!O,TJ"R-.(J"x))+,/J!#/H!#WUO#R#-!!
!
fM%%]H! o-B-H! hDVc%DH! k-H! VD[[B-!b-m-! "//X-! T15<14*+5)2*1! 9)! J1=8217! )! J&J+,8217! )5! 4)>85)! 9)!
'12?82+5)2*1-!M$Q*J"O3-.0J!#XH!"#YO"W"-!!
!
oB[!VMDVcH!f-k-H!"//R-!63+-$+$)*.0",/)0)Ie")P"+`,"-3%$*.*+J!#29!)9-!T142),,!y28=)478*(!f4)77-!]*E+'+-![)n!
P14q-!!
!
oB[!VMDVcH! f-k-H!hMmDhcVM[H!k-m-H!%Dl]VH!m-B-H! "//"! a)*E197!?14!98)*+4(! ?8J)4!2)&*4+,! 9)*)4>)2*!+29!
2127*+4'E!<1,(7+''E+489)7!82!4),+*812!*1!+285+,!2&*48*812-!bJ"V.$-e"#/$J!YRH!WX$WOWX/Y-!!
!
l]%s][VM[H!k-a-H!bBo]DVH!b-h-H!#Q"#-!cE)!+)41J8'!7*+J8,8*(!1?!78,+>)p!q)(!?82982>7!+29!4)')2*!9)=),1<5)2*7-!
7-.(("D)-.I,"#/$ -!U$H!"!t "/-! !
!!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"YY!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

M)%&)-+.%,*+)"$*I,(+$T)"1,"T./.("0,$+,$-.("(3&0,%,*+.1.("/)%",*W$%."P$?-)0k+$/.",%"1$,+.("/)%"
1$P,-,*+,("&-)&)-4N,("1,"P)--.I,% "

"
Vh?)-.";.-$."R.-?)(."2-.1) A{"E1*$0()*"2.30."V|E?.1$. "6,++)<{"R-3*."]0$T,$-."#$0T.<{"8,)*$"D,--,$-."
;.-+$*( A{"}0T.-)"O)1-$I3,("#.*+)("6,+) K{"8$*$y,-"63*,("1,"]0$T,$-. L{"D.?$.*."#$0T."]0$T,$-.={"E0,^"1,"

;.+)("Z,$^ , $-. c"
"

"aA98'1!o)*)482:481H!a)7*4+291!91!f41>4+5+!9)!f;7OC4+9&+LF1!)5!T8@2'8+7!o)*)482:487H!\+'&,9+9)!9)!a)98'82+!o)*)482:48+!9+!y\y!!
#aA98'1!o)*)482:481H!a)7*4) !)5!T8@2'8+7!o)*)48:48+7!
WC4+9&+291!)5! w11*)'28+H!\+'&,9+9)!9)!a)98'82+!o)*)482:48+!9+!y\y !
RaA98'1!o)*) 482:481!
XC4+9&+291!)5! a)98'82+!o)*)482:48+H!\+'&,9+9)!9)!a)98'82+!o)*)482:48+!9+!y\y !
Uf41?-!B9I&2*1!9+!\+'&,9+9)!9)!a)98'82+!o)*)482:48+!9+!y\y !
!
O,(3%)U!M!'15<14*+5)2*1!82>)7*8=1!9)!=+'+7!,)8*)84+7!<19)!7)4!&5!4)?,)K1!9+7!'+4+'*)437*8'+7!2&*48'812+87!9+!
98)*+H!<482'8<+,5)2*)!21!6&)!7)!98G!4)7<)8*1!+1!*+5+2E1!9)!<+*3'&,+!)!g!98>)7*8J8,89+9)!9+!?4+LF1!?8J417+-!M!1JI)*8=1!
91!*4+J+,E1!?18!+=+,8+4!1! '15<14*+5)2*1!82>)7*8=1!)!1!3298')!9)!7),)LF1!9)!=+'+7!,)8*)84+7!7&<,)5)2*+9+7! '15!
)2G85+!?8J41,3*8'+!)K;>)2+!)5!98)*+7!'15!+,*+!)!J+8K+!<41<14LF1!9)!?144+>)27-!B!<)76&87+!?18!4)+,8G+9+!2+!\+G)29+!
DK<)485)2*+,!91!C,;48+!9+!y28=)4789+9)!\)9)4+,!9)!yJ)4,i298+H!yJ)4,i298+OaC!21!<)43191!9)!a+81!+!M&*&J41!
9)! #Q"U-! \14+5! &*8,8G+9+7! #Q! =+'+7! 5)7*8L+7! .WjR! )! Yj$! d1,+29@7! K! C840-!M7! +285+87! ?14+5! 9)78>2+917! +17!
*4+*+5)2*17p!J+8K+!<41<14LF1!9)!?144+>)5!7)5!+<,8'+LF1!9)!)2G85+7!?8J41,3*8'+7!)K;>)2+7!.D\D0H!J+8K+!<41<14LF1!
9)!?144+>)5!'15!+<,8'+LF1!9)!D\DH!+,*+!<41<14LF1!9)!?144+>)5!7)5!+<,8'+LF1!9)!D\D!)!+,*+!<41<14LF1!9)!?144+>)5!
'15!+<,8'+LF1!9)!D\D-!B!)2G85+!&*8,8G+9+!?18!1!<419&*1!'15)4'8+,!o87*+!f4)!c!.Bm!o87*+H!a+4,J141&>EH!l8,*7E84)H!
ys0- !f+4+!+=+,8+LF1!9+!7),)LF1!9)!<+4*3'&,+7H!+517*4+7!9+!98)*+!21!515)2*1!9+!+,85)2*+LF1!)!9+7!71J4+7!?14+5!
'1,)*+9+7!7)5+2+,5)2*)!) !7&J5)*89+7!+1! '12I&2*1!9)!<)2)84+7!<+4+!7)<+4+LF1!9)!<+4*3'&,+7-!M7!+285+87!?14+5!
7&J5)*8917!g!1J7)4=+LF1!=87&+,!<+4+!+=+,8+LF1!91!'15<14*+5)2*1!82>)7*8=1H!7)291!1J7)4=+917!+!'+9+!"Q!582&*17H!
9&4+2*)! <)43191! 9)! #R! E14+7-! M7! 9+917! ?14+5! 7&J5)*8917! g! +2:,87)! 9)! =+48i2'8+! .B[MoB0! '12789)4+291!
78>28?8'i2'8+!)7*+*37*8'+!6&+291!f•QHQX!)H!2)77)!'+71H!?18!&7+91!1!*)7*)!9)!c&q)(!+!XZ-!B!&*8,8G+LF1!9)!D\D!+,*)41&!
1!<+94F1!9)!'127&51!9+7!<+4*3'&,+7!?82+7!.•R!550H!9)!5+2)84+!6&)!+!7),)LF1!+!?+=14!9)77+7!<+4*3'&,+7!?18!5+814!
2+! 98)*+! '15! 5)214! <41<14LF1! 9)! ?144+>)5-! B! <41<14LF1! 9)! ?144+>)5! 9+! 98)*+! )! +! +<,8'+LF1! 9)! D\D! 2F1!
82?,&)2'8+4+5!1!*)5<1!9)!82>)7*F1H!5+7*8>+LF1!)!4&582+LF1!917!+285+87-! ]29)<)29)2*)5)2*)!9+!<41<14LF1!9)!
?144+>)5!2+!98)*+H!+!+98LF1!9)!)2G85+7!?8J41,3*8'+7!)K;>)2+7!2F1!82?,&)2'81&!1!'15<14*+5)2*1!82>)7*8=1!9)!=+'+7!
,)8*)84+7-!
 
2.0.T-.( d/`.T,U" +,85)2*1!=1,&5171H!'127&51H!98>)7*8J8,89+9)H!4&582+LF1!
!

!*+.y,"?,`.T$)-")P"1.$-e"/)g("(3&&0,%,*+,1"g$+`"P$?-)0e+$/",*We%,"$*"1$,+("g$+`"1$PP,-,*+"P)-.I,"0,T,0("

!
E?(+-./+U!cE)!82>)7*8=)!J)E+=814!1?!9+84(!'1n7!87!+!4)?,)'*!*E)!2&*48*812+,!'E+4+'*)487*8'7!1?!*E)!98)*H!)7<)'8+,,(!
4)>+4982>! *E)!<+4*8',)!78G)!+29!98>)7*8J8,8*(! 1?! *E)!?8J41&7!?4+'*812-! cE)!+85!1?! *E87!n14q!n+7! *1! )=+,&+*)! *E)!
82>)7*8=)!J)E+=814!+29!7),)'*812!829)K!1?!9+84(!'1n7!7&<<,)5)2*)9!n8*E!)K1>)21&7!?8J41,(*8'!)2G(5)!82!98)*7!n8*E!
E8>E!+29!,1n!<41<14*812!1?!?14+>)7-!cE)!4)7)+4'E!n+7!'129&'*)9!+*!*E)!DK<)485)2*+,!\+45!1?!C,;48+!1?!*E)!\)9)4+,!
y28=)478*(! 1?! yJ)4,i298+H! yJ)4,i298+OaC! ?415! a+(! *1! M'*1J)4! #Q"U-! cn)2*(! '4177J4)9! '1n7! .WjR! +29! Yj$!
d1,7*)82! K! C840! n)4)! &7)9-! cE)! +285+,7! n)4)! +778>2)9! *1! *E)! *4)+*5)2*7p! ,1n! <41<14*812! 1?! ?14+>)! n8*E1&*!
+<<,8'+*812! 1?! )K1>)21&7! ?8J41,(*8'! )2G(5)7! .D\D0H! ,1n! <41<14*812! 1?! ?14+>)! n8*E! +<<,8'+*812! 1?! D\DH! E8>E!
<41<14*812!1?!?14+>)!n8*E1&*!+<<,8'+*812!1?!D\D!+29!E8>E!<41<14*812!1?!?14+>)!n8*E!+<<,8'+*812!1?!D\D-! cE)!
)2G(5)!&7)9!n+7!o87*+! f4)! c! '155)4'8+,!<419&'*! .Bm!o87*+H!a+4,J141&>EH! l8,*7E84)H!ys0-! c1! )=+,&+*)! *E)!
<+4*8',)! 7),)'*812H!7+5<,)7!1?! *E)! 98)*! +*! *E)! 515)2*!1?!?))982>!+29! *E)! ,)?*1=)47!n)4)! '1,,)'*)9! n))q,(! +29!
7&J58**)9!*1!*E)!<+4*8',)!7)<+4+*812!78)=)!7)*-!cE)!+285+,7!n)4)!7&JI)'*)9!*1!=87&+,!1J7)4=+*812!?14!)=+,&+*812!1?!
82>)7*8=)!J)E+=814H!J)82>!1J7)4=)9!)=)4(!"Q!582&*)7!?14!#R!E1&47-!b+*+!n)4)!7&J58**)9!*1!+2+,(787!1?!=+48+2')!
.B[MoB0!'12789)482>!7*+*87*8'+,!78>28?8'+2')!nE)2!f•Q-QX!+29H!82!*E87!'+7)H!*E)!c&q)(!*)7*!+*!XZ!n+7!&7)9-!cE)!
&7)!1?!D\D!+,*)4)9!*E)!'127&5<*812!<+**)42!1?!?82)!<+4*8',)7!.•R!550H!71!*E+*!*E)!7),)'*812!82!?+=14!1?!*E)7)!<+4*8',)7!
n+7!E8>E)4!82!*E)!98)*!n8*E!,1n)4!?14+>)!<41<14*812-!cE)!<41<14*812!1?!98)*!?14+>)!+29!*E)!+<<,8'+*812!1?!D\D!989!
21*!82?,&)2')!*E)!*85)!1?!82>)7*812H!'E)n82>!+29!4&582+*812!1?!*E)!+285+,7-!h)>+49,)77!*E)!?14+>)!,)=),!82!98)*H!*E)!
&7)!1?!)K1>)21&7!?8J41,(*8'!)2G(5)7!989!21*!82?,&)2')!*E)!82*+q)!J)E+=814!1?!9+84(!'1n7-!
!
f,eg)-1(U !'127&5<*812H!98>)7*8J8,8*(H!?199)4!?119H!4&582+*812!
!

"
"
"



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"Y$!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

!*+-)1345) "
M!'15<14*+5)2*1!82>)7*8=1!9)!=+'+7!,)8*)84+7!<19)!7)4!&5!4)?,)K1!9+7!'+4+'*)437*8'+7!2&*48'812+87!9+!98)*+H!

<482'8<+,5)2*)!21!6&)!7)!98G!4)7<)8*1!+1!*+5+2E1!9)!<+4*3'&,+!)!g!98>)7*8J8,89+9)!9+!?4+LF1!?8J417+-!•!2)')77:481!
?142)')4!*)14!+9)6&+91!9)!?8J4+!+1!+285+,!<+4+!>+4+2*84!J1+7!'1298Lz)7!9)!?&2'812+5)2*1!4&582+,-![1!)2*+2*1H!+!
82',&7F1!9)!+,*17!*)14)7!9)!?8J4+!<19)!,858*+4!1!'127&51!917!+285+87!<19)291!'15<415)*)4!+!<419&LF1-!b8)*+7!
'15!1!5)751!*)14!9)!\b[!.?8J4+!8271,e=),!)5!9)*)4>)2*)!2)&*410!<19)5!7)!'15<14*+4!9)!5+2)84+!98?)4)2*)!21!
+5J8)2*)!4&582+,H!)!2F1!2)')77+48+5)2*)!98)*+7!6&)!<177&)5!5+814)7!*)14)7!85<,8'+4F1!)5!)?)8*17!2)>+*8=17!71J4)!
1!'127&51-!]771!9)=)O7)!+1!?+*1!9)!6&)!+!98>)7*8J8,89+9)!9)77+!?4+LF1!+J4+2>)!&5+!?+8K+!+5<,+!)!=+48+!9)!+'1491!
'15! +7! '+4+'*)4378*'+7! 82*4327)'+7! 91! +,85)2*1! ?144+>)841! )! '15! +! ?145+! 91! 7)&! <41')77+5)2*1-! B7785H! 1!
'12E)'85)2*1! 9+! '15<178LF1H! 9+7! '+4+'*)437*8'+7! )! 9+! 9)>4+9+LF1! 4&582+,! 917! +,85)2*17! A! ?&29+5)2*+,! <+4+!
?145&,+4!98)*+7!6&)!+*)29+5!+17!4)6&)485)2*17!9)!<419&LF1!91!+285+,-!B!+=+,8+LF1!91!'15<14*+5)2*1!82>)7*8=1!
A!&5+!?)44+5)2*+!6&)!<1778J8,8*+!+I&7*+4!1!5+2)I1!+,85)2*+4!)!5),E14+4!1!9)7)5<)2E1!<419&*8=1-!M!1JI)*8=1!91!
*4+J+,E1!?18!+=+,8+4!1!'15<14*+5)2*1!82>)7*8=1!)!1!3298')!9)!7),)LF1!9)!=+'+7!,)8*)84+7!7&<,)5)2*+9+7!'15!)2G85+!
?8J41,3*8'+!)K;>)2+!)5!98)*+7!'15!+,*+!)!J+8K+!<41<14LF1!9)!?144+>)27-!
!

;.+,-$.0",";h+)1)( "
B! <)76&87+! ?18! 4)+,8G+9+! 2+! \+G)29+! DK<)485)2*+,! 91! C,;48+! 9+! y28=)4789+9)! \)9)4+,! 9)! yJ)4,i298+H!

yJ)4,i298+OaC!21!<)43191!9)!a+81!+!M&*&J41!9)!#Q"U-!\14+5!&*8,8G+9+7!#Q!=+'+7!5)7*8L+7!.WjR!)!Yj$!d1,+29@7!
K!C840!'15!#HQ!…!"H$!<+4*17H!<)71!=8=1!9)!XXYH$!…!U#HW!q>!)!RWHY!…!W#HU!98+7!9)!,+'*+LF1-!M7!+285+87!?14+5!5+2*8917!
)5!J+8+7!8298=89&+87! '15!985)27z)7!9)!R!5)*417!9)! ,+4>&4+! )!U!5)*417!9)! '15<485)2*1H!91*+9+7!9)!'1'E1! )!
J)J)91&41!8298=89&+87!)!715J4+!+4*8?8'8+,-!M!9),82)+5)2*1!)K<)485)2*+,!?18!)5!J,1'17!'+7&+,8G+917!)!17!+285+87!
?14+5!+>4&<+917!6&+2*1!g!<419&LF1!9)!,)8*)H!)7*:>81!9+!,+'*+LF1!)!149)5!9)!<+48LF1H!*1*+,8G+291!'82'1!>4&<17!'15!
R! +285+87! E151>@2)17! )5!'+9+-! b)2*41! 9)! '+9+! >4&<1H! 17! +285+87! ?14+5! 9)78>2+917! +17! *4+*+5)2*17p! J+8K+!
<41<14LF1!9)!?144+>)5!7)5!+<,8'+LF1!9)!)2G85+7!?8J41,3*8'+7!)K;>)2+7!.D\D0H!J+8K+!<41<14LF1!9)!?144+>)5!'15!
+<,8'+LF1!9)!D\DH!+,*+!<41<14LF1!9)!?144+>)5!7)5!+<,8'+LF1!9)!D\D!)!+,*+!<41<14LF1!9)!?144+>)5!'15!+<,8'+LF1!
9)!D\D-!B! )2G85+!&*8,8G+9+!?18!1!<419&*1! '15)4'8+,!o87*+! f4)!c! .Bm!o87*+H!a+4,J141&>EH! l8,*7E84)H!ys0-!M!
<419&*1!?18!98,&391!2+!<41<14LF1!9)!"!5,!9+!?;45&,+!)5!"Q!5,!9)!:>&+H!4)7<)8*+291!+!'12')2*4+LF1!9)!YXQ!5,!9)!
<419&*1!<+4+!'+9+!*12),+9+!9)!5+*A48+!7)'+!9)!98)*+!*1*+,-!B!587*&4+!?18!+<,8'+9+!984)*+5)2*)!71J4)!+!98)*+!<4)7)2*)!
21!'1'E1H!'15!<)43191!532851!9)!X!582&*17!+2*)7!91!823'81!9+!+,85)2*+LF1!917!+285+87H!'15!1!+&K3,81!9)!&5!
<&,=)48G+914!J1448?+914!5+2&+,!)!E151>)2)8G+LF1!'127*+2*)-!y5+!6&+2*89+9)!8>&+,!9)!:>&+!7)5!1!<419&*1!?18!
+<,8'+9+!g7!98)*+7!'12*41,)7!7)>&8291!1!5)751!<41')985)2*1-!M!<)43191!)K<)485)2*+,!*)=)!9&4+LF1!9)!"W#!98+7H!
98=898917!)5!R$!98+7!9)!+9+<*+LF1!)!7)87!<)431917!9)!"R!98+7!<+4+!'1,)*+7!9)!9+917-!B7!+517*4+7!9+!98)*+!1?)4)'89+!
)!9+7!71J4+7!?14+5!85)98+*+5)2*)!'1,1'+9+7!)5!)7*&?+!9)!=)2*8,+LF1!?14L+9+!<+4+!<4AO7)'+>)5!+!XX!‹T!<14!Y#!
E14+7-!f17*)48145)2*)H!+7!+517*4+7!<4AO7)'+7!?14+5!5139+7!)5!5182E1!)7*+'812:481!91!*8<1!l8,,)(!.\14*821K•H!
5 19),1!VcBh!\c!XQH!f84+'8'+J+H!m4+78,0!&*8,8G+291O7)!<)2)84+!9)!"!.&50!58,35)*41-!B<;7!+!51+>)5!?18!1J*89+!
+517*4+!'15<17*+!<+4+!'+9+!+285+,!)5!'+9+!<)43191!9)!'1,)*+!)!)2*F1!+45+G)2+9+!)5!<1*)7!<,:7*8'17-!B7!+517*4+7!
9+!98)*+!1?)4)'89+!)!9+7!71J4+7!?14+5!7&J5)*89+7!<+4+!+!+2:,87)!9)!5+*A48+!7)'+!.aV0!.BMBTH!"//Q0!) !?8J4+!)5!
9)*)4>)2*)!2)&*41!.\b[0!<),1!5A*191!9)!o+2!V1)7*!)*!+,-!."//"0-!f+4+!+=+,8+LF1!9+!7),)LF1!9)!<+4*3'&,+7H!+517*4+7!
9+!98)*+!21!515)2*1!9+!+,85)2*+LF1!)!9+7!71J4+7!?14+5!'1,)*+9+7!7)5+2+,5)2*)!.X‹!)!"#‹!98+!9)!'+9+!<)43191!
)K<)485)2*+,0!) !7&J5)*89+7!+1!'12I&2*1!9)!<)2)84+7!<+4+!7)<+4+LF1!9)!<+4*3'&,+7!.f)22!V*+*)!f+4*8',)!V)<+4+*14!t !
[+7'1H!\14*!B*q82712H!l]H!yVB0H!'15<17*1!<14!*4@7!<)2)84+7!."/H!$!)!R!550!)!&5+!J+29)I+!'1,)*14+-!M!3298')!9)!
7),)LF1!?18!'+,'&,+91!'151!1!6&1'8)2*)!)2*4)!1!'127&51!4)+,!)!1!'127&51!)7<)4+91!<+4+!'+9+!<14LF1!4)*89+!2+7!
<)2)84+7! 8298=89&+87-!M7! +285+87! ?14+5! 7&J5)*8917! g! 1J7)4=+LF1! =87&+,! <+4+! +=+,8+LF1! 91! '15<14*+5)2*1!
82>)7*8=1H! 7)291! 1J7)4=+917! +! '+9+! "Q! 582&*17H! 9&4+2*)! <)43191! 9)! #R! E14+7! 21! "W‹! 98+! 9)! '+9+! <)43191!
)K<)485)2*+,-! \ 14+5! '1,)*+9+7! 82?145+Lz)7! <+4+! 9)*)4582+LF1! 91! *)5<1! 9)! +,85)2*+LF1H! 4&582+LF1! )! ;'81H!
)K<4)7717!)5!582&*17-!M7!9+917!?14+5!7&J5)*8917!g!+2:,87)!9)!=+48i2'8+!.B[MoB0!'12789)4+291!78>28?8'i2'8+!
)7*+*37*8'+!6&+291!f•QHQX!)H!2)77)!'+71H!?18!&7+91!1!*)7*)!9)!c&q)(!+!XZ!9)!78>28?8'i2'8+!<+4+!+!'15<+4+LF1!9+7!
5A98+7-!

 
O,(30+.1)(","V$(/3((5) "

B!<41<14LF1!9)!?144+>)5!9+!98)*+!)!+!+<,8'+LF1!9)!D\D!2F1!82?,&)2'8+4+5!1!*)5<1!9)!82>)7*F1H!5+7*8>+LF1!
)! 4&582+LF1! 917! +285+87-! B! )?8'8@2'8+! 9)! 4&582+LF1! )! 9)! 5+7*8>+LF1! *+5JA5! 2F1! ?14+5! +?)*+9+7! <),17!
*4+*+5)2*17-!![1!)2*+2*1H!+!*+K+!9)!82>)7*F1!?18!82?,&)2'8+9+!<),+!+<,8'+LF1!9)!D\DH!7)291!1J7)4=+91!+&5)2*1!2+!
98)*+!'15!5)214!<41<14LF1!9)!?144+>)5!)!4)9&LF1!2+!98)*+!9)!5+814!<41<14LF1!.c+J),+!"0-!h)?+*!)*!+,-!.#Q"$0!2F1!
)2'12*4+4+5!)?)8*1!9+!+<,8'+LF1!9)!917)7!'4)7')2*)7!9)!D\D!71J4)!1!'15<14*+5)2*1!82>)7*8=1!9)!=+'+7!,)8*)84+7H!
)!f)*)4!)*!+,-!.#Q"X0!2F1!1J7)4=+4+5!)?)8*1!71J4)!+7!+*8=89+9)7!9)!4&582+LF1-!B!7)5),E+2L+!21!'15<14*+5)2*1!
82>)7*8=1!)2*4)!17!*4+*+5)2*17!<19)!)7*+4!4),+'812+9+!+1!'127&51!7)5),E+2*)!9)!aV!)!\b[H!)!+1!?142)'85)2*1!9)!
23=)87!+9)6&+917!9)!?8J4+!?378'+5)2*)!)?)*8=+- 

 



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"Y/ !
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

MJ7)4=1&O7)!6&)!2F1!E1&=)!)?)8*1!9)!98)*+!)!9)!+<,8'+LF1!9)!D\D!71J4)!1!3298')!9)!7),)LF1!9)!<+4*3'&,+7!
>4+29)7! .‚"/!550H!5A98+7! .$O"/!550!)!<)6&)2+7! .RO$!550-! f14A5H!+!&*8,8G+LF1!9)!D\D!+,*)41&!1!<+94F1!9)!
'127&51!9+7!<+4*3'&,+7!?82+7!.•R!550H!9)!5+2)84+!6&)!+!7),)LF1!+!?+=14!9)77+7!<+4*3'&,+7!?18!5+814!2+!98)*+!'15!
5 )214!<41<14LF1!9)!?144+>)5-!D2*4)*+2*1H!+!7),)LF1!9)!82>4)98)2*)7!2+!98)*+!?18!J+8K+H!1!6&)!)=8*+!1!9)7J+,+2L1!
2&*48'812+,!9)!=+'+7!,)8*)84+7!)!+!1'144@2'8+!9)!987*e4J817!5)*+J;,8'17- 

!
Z.?,0."AJ!D?)8*1!9+!+<,8'+LF1!9)!)2G85+7!?8J41,3*8'+7!)K;>)2+7!)5!98)*+7!'15!+,*+!1&!J+8K+!<41<14LF1!9)!?144+>)5!
71J4)!1!'15<14*+5)2*1!82>)7*8=1!9)!=+'+7!,)8*)84+7-!!

o+48:=),!
m+8K+!\144+>)5! B,*+!\144+>)5!

Dfa !
o+,14!9)!<!

D2G85+! T12*41,)! D2G85+! T12*41,)! b8)*+! D2G85+! b!K!D!

c)5<1!.582j90! ! ! ! ! ! ! ! !

]2>)7*F1! #$RHWW! #/UHUY! W#RHWW! #$QHQQ! /H#X! QH"$X! QHQYQ! QHQQ#!

h&582+LF1! XRYHQQ! X""HWW! X"$HWW! XUUHUY! "QH$"! QH"U/! ‚QHXQQ! •QHQQ"!

a+7*8>+LF1! $W"HWW! $Q$HQQ! $R#HUY! $RUHUY! "RHWW! QHQYQ! ‚QHXQQ! QHW"/!

D?8'8@2'8+! ! ! ! ! ! ! ! !

]2>)7*F1!
!.>!aVj5820! $"H$$!B! YWHQQ!m! U#HY$!m! $WHQQ!B! WH"R! QH"Q"! QHQR#! •QHQQ"!

h&582+LF1!!
.>!aVjE0! #XW#H"U! #RX"H#$! #WWYHX/! #RW$HQX! Y#H$Q! QH""#! ‚QHXQQ! QH"UX!

h&582+LF1!!
.>!\b[jE0 ! $QXH$"! Y$QHU"! YYYHYR! $"#HU"! #UHQ"! ‚QHXQQ! ‚QHXQQ! QH#"X!

a+7*8>+LF1!
!.>!aVjE0! "UXRH/#! "XX#H$Q! "RWRHYU! "U#$HQX! RXHR$! QHQU/! QH#X"! •QHQQ"!

a+7*8>+LF1!!
.>!\b[jE0 ! X#YHXY! R/XHYY! RYYHYR! XRWHR#! "YH"/! ‚QHXQQ! QH#$Y! QHQQW!

V),)LF1! ! ! ! ! ! ! ! !

‚"/55 ! QHXU! QH$R! QH$#! QH$W! QHQ/! QH"$U! QH"##! QH"XU!

$O"/55 ! "HQQ! "HQQ! "HQQ! "HQQ! QHQQ! ‚QHXQQ! ‚QHXQQ! ‚QHXQQ!

RO$55 ! "HQQ! "HQ"! "HQQ! QH//! QHQQ! QHQX"! ‚QHXQQ! QHQYR!

•R55 ! "HQ#!B! "HQQ!m! "HQ"!B! "HQ#!B! QHQ"! ‚QHXQQ! QHQ""! QHQQ/!
aA98+7!7)>&89+7!<14!,)*4+7!98?)4)2*)7!98?)4)5!<),1!*)7*)!9)!c&q)(!.f•QHQX0!%)*4+7!582e7'&,+7! '15<+4+5!
98)*+7!9)2*41!9)!&5!5)751!*4+*+5)2*1!.)2G85+!K!'12*41,)0!)!,)*4+7!5+8e7'&,+7!'15<+4+5!)2G85+!9)2*41!9+!
5)75+!98)*+!.J+8K+!?144+>)5!K!+,*+!?144+>)50-!aV!{!5+*A48+!7)'+S!\b[!{!?8J4+!8271,e=),!)5!9)*)4>)2*)!
2)&*41-!

 
M)*/03(N,( "

]29)<)29)2*)5)2*)! 9+! <41<14LF1! 9)! ?144+>)5! 2+! 98)*+H! +! +98LF1! 9)! )2G85+7! ?8J41,3*8'+7! )K;>)2+7! 2F1!
82?,&)2'81&!1!'15<14*+5)2*1!82>)7*8=1!9)!=+'+7!,)8*)84+7-!

!
 

EI-.1,/$%,*+)( "
‘ !Bm!o87*+!<),1!?82+2'8+5)2*1!91!<41I)*1-!
M!<4)7)2*)! *4+J+,E1!?18!4)+,8G+91! '15!+<181!9+!T1149)2+LF1!9)!B<)4?)8L1+5)2*1!9)! f)771+,!9)! [3=),!

V&<)4814!t !m4+78,!.TBfDV0!t !T;98>1!9)!\82+2'8+5)2*1!QQ"-!
 

8$+,-.+3-."/$+.1. "
BVVMT]Bc]M[!M\!M\\]T]B%!B[B%Pc]TB%!TdDa]VcV! O!BMBT-!]PP$/$.0"%,+`)1(")P".*.0e($(")P"E]EM"
$*+,-*.+$)*.0H!"R*E!)98*812-!BMBTp!l+7E82>*12H!bTH!yVBH!"//Q-!
fDcDhVH!B-!)*!+,-!D??)'*!1?!)K1>)21&7!?8J41,(*8'!)2G(5)7!12!<)4?145+2')!+29!J,119!<41?8,)!82!)+4,(!+29!589O
,+'*+*812!d1,7*)82!'1n7-!E*$%.0"63+-$+$)*H!".W0H!##/O#W$H!#Q"X-!
hD\BcH!m-!)*!+,-!D??)'*!1?!?8J41,(*8'!)2G(5)7!12!,+'*+*812+,!<)4?145+2')H!?))982>!J)E+=814H!+29!98>)7*8J8,8*(!82!
E8>EO<419&'82>!9+84(!'1n7!?)9!+!J+4,)(!78,+>)t J+7)9!98)*-!b)3-*.0")P"1.$-e"(/$,*/, H!"Q"./0H!<-!Y/Y"OY/Y/H!#Q"$-!
oB[!VMDVcH! f-k-S!hMmDhcVM[H!k-m-S!%Dl]VH!m-B-!a)*E197!?14!98)*+4(!?8J)4H!2)&*4+,!9)*)4>)2*!?8J)4H!+29!
2127*+4'E!<1,(7+''E+489)7!82!4),+*812!*1!+285+,!2&*48*812-!b)3-*.0")P"V.$-e"#/$,*/, H!=-YRH!2-"QH!<-WX$WOWX/YH!
"//"- !
"



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"$Q!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

M)%&)($45)","/.-./+,-k(+$/.("1."P,-%,*+.45)"1.("($0.I,*("1,"()-I)"+-.+.1.("/)%"$*)/30.*+,(","-,,*($0.1.( "
"

2.30)"X,*-$Y3,"E--31."1,";,1,$-)( A_"2,1-)"X,*-$Y3,"D30IQ*/$)";$/`,0 <_"2.%,00."7-)(($"1,"#)3(. K_"
73$0`,-%,"8)?.+)";,*,W,( L_"E0.*"D$I3,$-,1)"1,"]0$T,$-.=_"V.*$,0"D,--,$-."1,"]0$T,$-.";,0) c_"O,*.+)"

X,*-$Y3,"9,*+3-."2$*+) >_"V$)I)"7)*W.I."b.e%, z""
!
"B,&21!9)!b1&*14+91!)5!w11*)'28+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482: 48+!t !y\aCp! <+&,1E)2486&)-5)9)8417|1&*,11q-'15!
#c)7)!9)!91&*14+91!)5!w11*)'28+!2+!D7'1,+!9)!o)*)482: 48+!91!7)>&291!+&*14!t !y\aC !
WB,&21!9)!a)7*4+91!)5!w11*)'28+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482: 48+!t !y\aC !
RB,&21!9)!a)7*4+91!)5!w11*)'28+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482: 48+!t !y\aC! !
XB,&21!9)!a)7*4+91!)5!w11*)'28+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482: 48+!t !y\aC !
UB,&21!9)!C4+9&+LF1!)5!a)98'82+!o)*)482: 48+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482: 48+!t !y\aC! !
YB,&21!9)!C4+9&+LF1!)5!a)98'82+!o)*)482: 48+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482: 48+!t !y\aC !
$f41?)7714!91!b)<+4*+5)2*1!9)!w11*)'28+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482: 48+!t !y\aC! !
!
!
O,(3%)U!B!4))278,+>)5!A!&5+!'15&5!)!)?8'8)2*)!+,*)42+*8=+!<+4+!+!'127)4=+LF1!9)!=1,&5171H!'15!+!'4)7')2*)!
9)5+29+!9)!+,85)2*1!)!+7!5&9+2L+7!',85:*8'+7H!+!*A'28'+!)!1!&71!9)!821'&,+2*)7!*142+4+5O7)!'15&27H!7)291!=:,891!
+=+,8+4! +! '15<178LF1! 91! <419&*1! +<;7!)77)! <41')771H! +7785! '151! 17! 821'&,+2*)7H! 6&)! 7)! +<4)7)2*+5! '151!
+,*)42+*8=+!<+4+!<4)7)4=+4!1!<419&*1-![1!<4)7)2*)!)7*&91!?18!+=+,8+91!+!'15<178LF1!J415+*1,;>8'+!9+!78,+>)5!9)!
714>1H!4))278,+9+7!)!&*8,8G+291!821'&,+2*)!'12*)291!Lactobacillus plantarum!̂ ! Propionibacterium acidipropionici-!
M!5+*)48+,!?18!)K<17*1!+1!+4!9&4+2*)!#R!E14+7H!+<;7!XU!98+7!)278,+91H!)!)2*F1!4))278,+91-!d1&=)!+,*)4+LF1!21!*)14!
9)!a+*A48+!V)'+H!T+4J1894+*1!2F1!\8J4171!)! \8J4+!9)!b)*)4>)2*)! [)&*41!<+4+!+!78,+>)5!4))278,+9+!7)5!&71!9)!
821'&,+2*)7H!+7! 9)5+87! =+48:=)87! 9)! '15<178LF1! J415+*1,;>8'+! )! 9)! ?)45)2*+LF1! 9+7! 78,+>)27! 2F1! ?14+5!
82?,&)2'8+9+7!<),17!*4+*+5)2*17-!
"
2.0.T-.( d/`.T,U" ]21'&,+2*)!58'41J8+21H!h))278,+>)5H!V14>1H!V8,+>)5"
 
D,-%,*+.+$)*"/)%&)($+$)*".*1"/`.-./+,-$(+$/(")P"()-I`3%"($0.I,("+-,.+,1"g$+`" $*)/30.*+(".*1"-, lP,-+$0$W,1"
!
E?(+-./+U!h) O)278,82>!87!+!'15512!+29!)??8'8)2*!+,*)42+*8=)!*1!'127)4=)!*E)!?14+>)-!l8*E!*E)!'4)7')2*!9)5+29!?14!
?119!+29!',85+*)!'E+2>)!*E87!*)'E286&)!+29!*E)!&7)!1?!821'&,+2*7!!J)'+5)!514)!'15512H!1?*)2!J)82>!&7)9!5)*E197!
*1!)=+,&+*812!*E)!'15<178*812!1?!*E)!<419&'*!+?*)4!*E)!<41')77!J)82>!912)H!7&'E!+7!*E)!821'&,+2*7!+7!+!+,*)42+*8=)!
*1!<4)7)4=)!*E)!<419&'*-!cE)!<4)7)2*!7*&9(!)=+,&+*)9!*E)!J415+*1,1>('!'15<178*812!1?!714>E&5!78,+>)H!4)O)278,+>)9!
+29!*E)!&7)!1?!821'&,+2*7!'15<17)9!J(!lactobacillus plantarum!ˆ! propionibacterium acidipropionici-!cE)!7+5<,)!
n+7!)K<17)9!*1!+84!?14!#RE!+?*)4!XU!9+(7!1?! ! )278,82>-!B29!*E)2!8*!n+7!4)O)278,82>-!TE+2>)7!12!*E)!94(!5+**)4!
'12*)2*H!212O?8J41&7! '+4J1E(94+*)7!+29!2)&*4+,!9)*)4>)2*!?8J)4!n)4)!21*8')9!?14!*E)!4)O)278,+>)9!78,+>)!n8*E1&*!
821'&,+2*7-!cE)!1*E)4!J415+*1,1>('!+7<)'*7!1?!*E)!78,+>)!'15<12)2*7!+29!*E)!?)45)2*+*812!1?!*E)!78,+>)!n)4)!21*!
+,*)4)9!J(!*E)!*4)+*5)2*!82!6&)7*812!
!
f,eg)-1(U !a8'41J8+,!]21'&,+2*H!h)O)278,82>H!V14>E&5H!V8,+>)!
 

!*+-)1345) "
B!)278,+>)5!A!&5+!+,*)42+*8=+!9)!'12789)4:=),!85<14*i2'8+!<+4+!+!'127)4=+LF1!9)!=1,&5171H!7)291!1!714>1!

+!7)>&29+!<,+2*+!5+87!&*8,8G+9+H!)5!=84*&9)!91!7)&!=1,&5)H!*)14!9)!5+*A48+!7)'+!)!4)787*@2'8+!+1!)7*4)77)!E3948'1-!
b)=891!+7!5&9+2L+7!',85:*8'+7H!+!'15)4'8+,8G+LF1!9)!78,1!*1421&O7)!<4:*8'+!'15&5!)!2)')77:48+-!!b8+2*)!9)77)!
?+*1H!+!4))278,+>)5!A!&5+!4)+,89+9)!6&)!'+J)!7)4!)7*&9+9+H!+=+,8+291!+!6&+,89+9)!91!+,85)2*1!6&)!<+771&!<),1!
<41')771H!&5+!=)G!6&)!1!5+*)48+,!?18!)K<17*1!+1!1K8>@281H!1!6&)!+,*)4+!1!<d !)!<14! '127)6&@2'8+!+!58'41J81*+!
<4)7)2*)-!M!&71!9)!821'&,+2*)7!A!&5+!+,*)42+*8=+!<+4+!)7*+J8,8G+4!?&2>17!)!J+'*A48+7H!9)!?145+!6&)H!)5!*)148+H!+!
6&+,89+9)!91!78,1!2F1!7)I+!<4)I&98'+9+-!M!<4)7)2*)! )7*&91!1JI)*8=1&!+=+,8+4!+! '15<178LF1! )! '+4+'*)437*8'+7!9+!
?)45)2*+LF1!9+7!78,+>)27!9)!714>1!*4+*+9+7!'15!821'&,+2*)7!)!4))278,+9+7-!
!

;.+,-$.0",";h+)1)( "
B!,+=1&4+!9)!714>1!91!'&,*8=+4!mhV!UXX!?18!<,+2*+9+!)5!:4)+!)K<)485)2*+,!9+!D5J4+<+!a8,E1!)!V14>1-!B!

'1,E)8*+!+'12*)')&!21!)7*:981!,)8*171j<+7*171!9)!5+*&4+LF1!91!>4F1-!B!,+=1&4+!?18!'1,E89+!)!<8'+9+!)2*4)!&5!)!9187!
')2*35)*417! &*8,8G+291! &5+! '1,E)8*+9)84+! 9)! ?144+>)5! '12=)2'812+,-! B! ?144+>)5! ?18! )278,+9+! )5! *+5J14)7!
5)*:,8'17! '15! '+<+'89+9)! 9)! +45+G)2+5)2*1! 9)! #QQ%! 4)=)7*8917! 82*)42+5)2*)! '15! 7+'17! <,:7*8'17-! B<;7! 1!
)2'E85)2*1H!17!78,17!)K<)485)2*+87!?14+5!?)'E+917!'15!+7!*+5<+7!)!=)9+917!'15!+&K3,81!9)!,+'4)7!5)*:,8'17-!M7!
*4+*+5)2*17!?14+5!+!+<,8'+LF1!9)!&5!821'&,+2*)!58'41J8+21!21!515)2*1!9+!)278,+>)5!)!+!4))278,+>)5!91!5+*)48+,!
+<;7!#R!E14+7!9)!)K<178LF1!+1!+4-!M7!*4+*+5)2*17!?14+5!+44+2I+917!)5!)76&)5+!?+*148+,!#!K!#-!M!<485)841!?+*14!
'12787*8&!2+!+<,8'+LF1!1&!2F1!91!821'&,+2*)!)!1!7)>&291!2+!'127)4=+LF1!<14!5)81!9)!78,+>)5!'12=)2'812+,!1&!+!
4)+,8G+LF1!9+!4))278,+>)5-!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"$" !
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

M!821'&,+2*)!&*8,8G+91!?18!'15<17*1!<),+!J+'*A48+!E)*)41?)45)2*+*8=+!?+'&,*+*8=+!Lactobacillus plantarum 
aB!"$jXy!)!9+!J+'*A48+!<41<8N28'+!Propionibacterium acidipropionici aB#UjRy!2+!6&+2*89+9)!9)!#HX!K!"Q"Q!
.y\T> O"0!<+4+!'+9+!58'414>+28751-!B!+<,8'+LF1!1'144)&!21!515)2*1!9+!)278,+>)5-!M!<419&*1!?18!98,&391!)5!:>&+!
2+! <41<14LF1! 9)! &5! >4+5+! <14! ,8*41-! b187! ,8*417! 9+! 587*&4+H! '12?145)! 4)'15)29+Lz)7! 91! ?+J48'+2*)! ?14+5!
<&,=)48G+917!71J4)!1!5+*)48+,!9)!5+2)84+!&28?145)!)!'15!587*&4+!'127*+2*)-!M7!9)5+87!*4+*+5)2*17!4)')J)4+5!
+<)2+7!:>&+!2+!5)75+!<41<14LF1!9+6&),)7!6&)!?14+5!*4+*+917!'15!1!821'&,+2*)-!

B!4))278,+>)5!?18!4)+,8G+9+!+<;7!XU!98+7!9+!)278,+>)5!9)!?145+!6&)!17!78,17!?14+5!+J)4*17H!1!5+*)48+,!
9)7)278,+91!)!4))278,+91!+<;7!#R!E14+7!9)!)K<178LF1!+1!+4-!!M7!*4+*+5)2*17!?14+5!+44+2I+917!)5!)76&)5+!?+*148+,!
#!K!#-!M!<485)841!?+*14!'12787*8&!2+!+<,8'+LF1!1&!2F1!91!821'&,+2*)!)!1!7)>&291"2+!1!2+!'127)4=+LF1!<14!5)81!9)!
78,+>)5!'12=)2'812+,!1&!+!4)+,8G+LF1!9+!4))278,+>)5-!

B7!+517*4+7!?14+5!7&J5)*89+7!g!<4AO7)'+>)5!)5!)7*&?+!9)!=)2*8,+LF1!?14L+9+!+!XX‹T!<14!Y#!E14+7-!%1>1!
+<;7H!?14+5!<41')77+9+7!)5!5182E1!'15!<)2)84+!9)!&5!55!)!&*8,8G+9+7!<+4+!9)*)4582+LF1!91!*)14!9)!5+*A48+!
7)'+!.aV0!+!"QX1TH!'82G+7H!28*41>@281!*1*+,!1&!<41*)32+!J4&*+!.fm0!)!)K*4+*1!)*A4)1!.DD0!7)>&291!BMBT!.#QQY0-!
M7!'15<12)2*)7!9+!<+4)9)!'),&,+4!?14+5!1J*8917!<),1!5A*191!7)6&)2'8+,!.?8J4+!)5!9)*)4>)2*)!2)&*41!t !\b[H!?8J4+!
)5! 9)*)4>)2*)! :'891! t ! \bB! )! ,8>282+0H! '12?145)! o+2! V1)7*! )*! +,-! ."//"0! &*8,8G+291! &5! +2+,87+914! 9)! ?8J4+7!
B2q15#QQ!.B2q15!c)'E21,1>(!T14<H!\+84<14*H![k0-!B!)2G85+!B58,+7)!*)451)7*:=),!.c)45+5(,!#KH![1=1G(5)7!
B’VH!s41>7E1)I=)IH!m+>7=+)490!?18!+98'812+9+!2+!<41<14LF1!9)!QHX!5%!<14!+517*4+!9&4+2*)!+7!+2:,87)7!9)!\b[-!!

M7!4)739&17!9+7!+2:,87)7!9)!\b[!)!\bB!?14+5!7&J5)*8917!g!9)*)4582+LF1!9)!'82G+7!)!fm!<+4+!1J*)2LF1!
917!=+,14)7!9)!<41*)32+!8271,e=),!)5!9)*)4>)2*)!2)&*41!.f]b[0!)!<41*)32+!8271,e=),!)5!9)*)4>)2*)!:'891!.f]bB0-!
D77)7!=+,14)7!?14+5!&7+917!<+4+!'1448>84!+!\b[!)!+!\bB!<+4+!'82G+7!)!<41*)32+!.\b['<!)!\bB'<0-!M7!'+4J1894+*17!
2F1!?8J41717!.T[\0!?14+5!'+,'&,+917!&7+291!+!)6&+LF1!T[\!{!"QQ!O!.Z!\b['<!ˆ!Z!fm!ˆ!Z!DD!ˆ!Z!T82G+70- !

-!
O,(30+.1)(","V$(/3((5) "

d1&=)!82*)4+LF1!)2*4)!17!?+*14)7!821'&,+2*)!)!4))278,+>)5!<+4+!+7!=+48:=)87!*)14!aV!)!T[\!9+7!78,+>)27!
.c+J),+!"0-!B!+2:,87)!9)!9)791J4+5)2*1!9+!&*8,8G+LF1!1&!2F1!91!821'&,+2*)!9)2*41!91!?+*14!78,+>)5!1&!4))278,+>)5!
517*41&!6&)!1!*)14!9)!aV!?18H!)5!5A98+H!YZ!5+814!)!1!9)!T[\!?18!#RZ!5+814!<+4+!+7!78,+>)27!7)5!821'&,+2*)!
6&+291!2F1!?14+5!4))278,+9+7-!B7!9)5+87!=+48:=)87!9)!'15<178LF1!J415+*1,;>8'+!)!9)!?)45)2*+LF1!9+7!78,+>)27!
2F1!?14+5!82?,&)2'8+9+7!<),17!*4+*+5)2*17-!

Z.?,0." A! O! T15<178LF1! )! '+4+'*)437*8'+7! 9+! ?)45)2*+LF1! 9+7! 78,+>)27! 9)! 714>1! *4+*+9+7! '15! 821'&,+2*)7! )!
4))278,+9+7!
! c4+*+5)2*17!
! T12*41,)! %f!ˆ!fB !

Dfa !
o+,14!9)!f!

! V]%! hD! V]%! hD! ]! h! ]!K!h!
aV! .>js>0! #UQ-Y! #R#-W! #R#-R! #RU-R! #-X"! Q-Q/! Q-Q/! Q-Q"!
T82G+7!.>js>0! RX-X! RY-X! RX-"! RR-U! "-"/ ! Q-R$! Q-YR! Q-UQ!
fm!.>js>0! YY-Q! YW-"! U/-W! YQ-X! "-#U! Q-QY! Q-U#! Q-WX!
\b[!.>js>0 ! X$Y-U! UXX-R! UWY-Y! UW$-W! "Q-YR! Q-RQ! Q-Q/! Q-"Q!
\b['<!.>js>0 ! XRR-$! U"R-$! X/$-Q! X/W-U! "Q-UX! Q-R#! Q-""! Q-QY!
\bB!.>js>0 ! WWR-R! WX$-$! WRR-R! WUR-Q! U-// ! Q-U#! Q-"Y! Q-$$!
\bB'<!.>js>0 ! WQX-"! W#Q-#! W"Y-W! WW#-#! U-YY! Q-RR! Q-WR! Q-//!
%]C!.>js>0! UQ-/! U"-Y! UR-$! UW-"! #-"X! Q-X$! Q-/#! Q-Y/!
DD!.>js>0! W$-/! RR-#! R/-U! R"-X! #-$R! Q-WY! Q-YX! Q-"X!
T[\!.>js>0 ! #/W-$! ##Q-R! #W$-"! #R/-$! "Q-// ! Q-R$! Q-""! Q-QR!
<d! R-Q/! R-QR! W-$R! W-//! Q-R"! Q-"Q! Q-XX! Q-#R!
[ O[d Wj[c!.>js>0 ! "#Y-X! "UR-Q! "X$-X! "XW-/! X-YY! Q-WX! Q-"U! Q-Q$!

%fH!Lactobacillus plantarumS!fBH!Propionibacterium acidipropioniciS!V]%H!78,+>)5S!hDH!4))278,+>)5S!aVH!5+*A48+!7)'+S!fmH!
<41*)32+!J4&*+S!\b[H!?8J4+!)5!9)*)4>)2*)!2)&*41S!\b['<H!?8J4+!)5!9)*)4>)2*)!2)&*41!'1448>891!<+4+!'82G+7!)!<41*)32+7S!\bBH!
?8J4+!)5!9)*)4>)2*)!:'891S!\bB'<H!?8J4+!)5!9)*)4>)2*)!:'891!'1448>891!<+4+!'82G+7!)!<41*)32+7S!%]CH!,8>282+S!DDH!)K*4+*1!)*A4)1S!
DfaH!)441!<+94F1!9+!5A98+S!]H!)?)8*1!91!821'&,+2*)S!hH!)?)8*1!9+!4))278,+>)5S!]!Ž!hH!)?)8*1!9+!82*)4+LF1. 

!
M!*)14!9)!\b[!=+481&!9)!X$HYU!+!UXHXRZ!)!1!9)!\b['<!9)!XRHR$!+!U"HR$Z-!M7!5)214)7!=+,14)7!?14+5!

)2'12*4+917!2+7!78,+>)27!7)5!821'&,+2*)!)!6&)!2F1!?14+5!4)))278,+9+7-!B7785! '151!17!5+814)7!=+,14)7!?14+5!
)2'12*4+917!2+7!78,+>)27!4))278,+9+7!7)5!821'&,+2*)-!D5!5A98+H!?14+5!UH$/!&289+9)7!<)4')2*&+87!+!5)217!21!*)14!
9)!?8J4+!2+7!78,+>)27!6&)!2F1!?14+5!4))278,+9+7!)!7)5!821'&,+2*)-! ]771!,)=1&!+!&5+!*)29@2'8+!.<•QH"Q0!<+4+!1!
5)214!*)14!9)!\b[!2+7!78,+>)27!6&)!2F1!?14+5!4))278,+9+7-!!!

M! *)14!9)!aV! ;*851!9)!&5+!78,+>)5!<+4+! )=8*+4!<)49+7!<14! )?,&)2*)7H! '4)7'85)2*1!9)!58'414>+287517!
829)7)I:=)87!)!4)9&LF1!21!'127&51!A!9)!#Y!+!W$Z!.b)5+46&8,,(!)!b&,<E(H!."/YY0-!B7!78,+>)27!9)77)!)K<)485)2*1!
+<4)7)2*+4+5!1!*)14!9)!aV!+J+8K1!9)77+!4)'15)29+LF1-!B<)2+7!+!78,+>)5!7)5!821'&,+2*)!)!6&)!2F1!?18!4))278,+9+!
+<4)7)2*1&!1!*)14!9)!5+*A48+!7)'+!5+87!<4;K851-!M!5+814!*)14!9)!T[\!2+7!78,+>)27!7)5!821'&,+2*)7!)!6&)!2F1!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"$#!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

?14+5!4))278,+9+7!8298'+!6&)!E1&=)!'127&51!917!'+4J1894+*17!71,e=)87!<),+!4))278,+>)5-!V)>&291!c+J+''1!)*!+,-!
.#Q""0H!1'144)!1! '127&51!917! '+4J1894+*17!71,e=)87!<14!,)=)9&4+7!)!?&2>17!6&)!<41,8?)4+5!6&+291!1!1K8>@281!
<)2)*4+!2+!78,+>)5-!D5!9)'144@2'8+!98771H!7)>&291!)77)7!+&*14)7H!+!)K<178LF1!+1!+4!+&5)2*+!1!*)14!9)!?8J4+!9+!
78,+>)5-!!

"
M)*/03(N,( "

B!4))278,+>)5H!+7785!'151!1!&71!9)!821'&,+2*)!'12*)291!Lactobacillus plantarum!ˆ! Propionibacterium 
acidipropioniciH!+,*)41&!17!<+4i5)*417!9)!aV!)!T[\-!B7!9)5+87!=+48:=)87!9)! '15<178LF1!J415+*1,;>8'+!)!9)!
?)45)2*+LF1!9+7!78,+>)27!2F1!?14+5!82?,&)2'8+9+7!<),17!*4+*+5)2*17- 

 
8$+,-.+3-."/$+.1. !

b)5+46&8,,(H!T-H!b&,<E(H!k-f-H!"/YY-!D??)'*!1?!)278,82>!12!?))9!82*+q)!+29!+285+,!<)4?145+2')-!]2p!f41'))982>7!1?!
]2*)42+*812+,! a))*82>! 12! B285+,! f419&'*812! ?415! c)5<)4+*)! C4+77,+297-!!-$(` " 7-.((0.*1" .*1" E*$%.0"
2-)13/+$)*"E(()/$.+$)*J"V3?0$*-!XWOU"-!
c+J+''1H! D-H! h8>E8H! \-H! r&+4+2*),,8H! B-H! m144)+28H! C-H! #Q""-! b4(! 5+**)4! +29! 2&*48*812+,! ,177)7! 9&482>! +)41J8'!
9)*)4814+*812!1?!'142!+29!714>E&5!78,+>)7!+7!82?,&)2')9!J(!98??)4)2*!,+'*8'!+'89!J+'*)48+!821'&,+-!bJ"V.$-e"#/$J"BLJ"
"RQ/t "R"/- !
o+2!V1)7*H!f-k-H!h1J)4*712H!k-m-H!%)n87H!m-B-H!"//"!a)*E197!?14!98)*+4(!?8J)4-!2)&*4+,!9)*)4>)2*!+29!2127*+4'E!
<1,(7+''E+489)7!82!4),+*812!*1!+285+,!2&*48*812-!bJ"V.$-e"#/$-!YRH!WX$WOWX/Y-!
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"$W!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

M)%&)($45)"%)-P)0'I$/."1,"&.(+)"1$P,-$1)"/)%"1$P,-,*+,(",(+-.+hI$.("1,"-,?.$^.%,*+)".)"0)*I)"1)"
&,-k)1)"(,/)" "

!!
V00.*)"X3%?,-+)"O$?,$-)A_"b`)*.+.*"7)*4.0T,("#$T. <_"V.00,+e"X.0)%."E0T,(";$0,-"1,"]0$T,$-.K_""

EP-.*$)"7$-)01)"1,"#.*+.*. L_";.+`,3("R)-I,("6.T,("8)-,*) =_"6.+.(/`."E0%,$1.";.-Y3,("1."#$0T. c_"
#$%)*,"2,1-)"1."#$0T. >""

!!
"H#HWHRHXH! C4+9&+291! )5! w11*)'28+! 2+! \BaDo! 9+! y28=)4789+9)! \)9)4+,! 9)! yJ)4,i298+H! )O5+8,p! 9,,+21'12*+J8,|>5+8,-'15!UHYb1')2*)7! 9+!
\+'&,9+9)!9)!a)98'82+!o)*)482:48+!.\BaDojy\y0! !

!!
O,(3%) p! MJI)*8=1&O7)! =)48?8'+4! '151! 98?)4)2*)7! )7*4+*A>8+7! 9)! 4)9&LF1! 91! <+7*1! 9)!Urochloa brizantha! '=-!
a+4+29&!21!823'81!91!<)43191!9)!98?)485)2*1!+,*)4+!+!'15<178LF1!514?1,;>8'+!+1!,12>1!91!<)43191!9)!<+7*)I1-!
\14+5!&*8,8G+9+7!#"!?@5)+7H!5)7*8L+7H!‡!b14<)4!ˆ!‡!V+2*+!]2@7-!M7!+285+87!?14+5!+,1'+917!)5!"#!<86&)*)7!9)!
'+<85!a+4+29&H!17!6&+87!?14+5!7&J5)*8917!+!*4@7!)7*4+*A>8+7!9)!4)J+8K+5)2*1!21!823'81!91!<)43191!9)!98?)485)2*1p!
"0! 5+2&*)2LF1! 91! '+<85! '15! "X! '5! 9&4+2*)! W! 5)7)7! +2*)7! 823'81! 91! <)43191! 9)! 98?)485)2*1! ."Xj"X! '50S! #0!
5+2&*)2LF1!91!'+<85O5+4+29&!'15!#X!'5!9)79)!I+2)841j#Q"/H!<14A5!21!823'81!91!<)43191!9)!98?)485)2*1!1!<+7*1!
?18!4)J+8K+91!<+4+!"X!'5!.#Xj"X!'50S!)!W0!5+2&*)2LF1!91!'+<85!'15!WX!'5!9)79)!I+2)841j#Q"/!+*A!+!9+*+!9)!823'81!
91!<)43191!9)!98?)485)2*1H!6&+291!1!<+7*1!?18!4)J+8K+91!<+4+!"X!'5!.WXj"X!'50-!M!)K<)485)2*1!?18!'129&G891!)5!
9),82)+5)2*1! 82*)84+5)2*)! '+7&+,8G+91! )! 5)989+7! 4)<)*89+7! 21! *)5<1! .823'81H! 5)81! )! ?82+,0-! d1&=)! )?)8*1! 9)!
82*)4+LF1!)2*4)!+7!)7*4+*A>8+7!9)!4)J+8K+5)2*1!91!<+7*1!98?)4891!)!1!<)43191!9)!<+7*)I1!71J4)!+!<14')2*+>)5!9)!
'1,51!514*1-!M7!<+7*17!5+2*8917!'15!"X!'5H!*4@7!5)7)7!+2*)7!91!98?)485)2*1!."Xj"X0H!*8=)4+5!5+814!<14')2*+>)5!
9)! ?1,E+! 514*+! )! '1,51! =8=1-! f+7*17! 5+2*8917! '15! #X! )! WX! '5! W! 5)7)7! +2*)7! 91! 98?)485)2*1! )! 4)J+8K+917!
+J4&<*+5)2*)!<+4+!"X!'5H!21!823'81!)!?82+,!9)!<)43191!9)!<+7*)I1!+<4)7)2*+5!5+814!<14')2*+>)5!9)!'1,51!514*1-!
[1!823'81!91!<)43191!9)!<+7*)I1H!17!<+7*17!98?)48917!+<4)7)2*+5!5+814!<14')2*+>)5!9)!?1,E+7!=8=+7H!'15!4)9&LF1!
9)77)!'15<12)2*)!21!5)81!)!?82+,!91!<)43191!9)!<+7*)I1-!!

!!
2.0.T-.( d/`.T, p!'1,51!514*1S!98?)485)2*1S!1=8217!!

!!
;)-&`)0)I$/.0"/)%&)($+$)*")P"1,P,--,1"&.(+3-,"g$+`"1$PP,-,*+"0)g,-$*I"(+-.+,I$,("13-$*I"+`,"1-e"(,.()*" "

!
E?(+-./+p! cE)! 1JI)'*8=)! 1?! *E87! 7*&9(! n+7! *1! =)48?(! E1n! 98??)4)2*! <+7*&4)! 4)9&'*812! 7*4+*)>8)7! 1?!Urochloa 
brizantha!'=-!a+4+29&!+*!*E)!J)>82282>!1?!9)?)44+,!<)4819!'E+2>)7!*E)!514<E1,1>8'+,!'15<178*812!*E41&>E1&*!*E)!
>4+G82>!<)4819-!cn)2*(O12)!'4177J4)9!?)5+,)7H!‡!b14<)4!ˆ!‡!V+2*+!]2@7!n)4)!&7)9-!cE)!+285+,7!n)4)!+,,1'+*)9!
*1!"#!a+4+29&!>4+77!<+991'q7H!nE8'E!&29)4n)2*!*E4))!,1n)482>!7*4+*)>8)7!+*!*E)!J)>82282>!1?!*E)!9)?)44+,!<)4819p!
"0!5+82*)2+2')! 1?! *E)! "X! '5!>4+77!?14!W!512*E7!J)?14)! *E)! J)>82282>!1?! *E)!9)?)44+,!<)4819! ."Xj"X! '50!S!#0!
5+82*)2+2')!1?!#X!'5!a+4+29&!>4+77!782')!k+2&+4(!j!#Q"/H!J&*!+*!*E)!J)>82282>!1?!*E)!9)?)44+,!<)4819!*E)!<+7*&4)!
n+7!,1n)4)9!*1!"X!'5!.#Xj"X!'50S!+29!W0!5+82*)2+2')!1?!WX!'5!>4+77!?415!k+2&+4(!j!#Q"/!&2*8,!*E)!J)>82282>!1?!
*E)!9)?)44+,!<)4819H!nE)2! *E)!<+7*&4)!n+7! ,1n)4)9! *1! "X! '5! .WXj"X! '50-!cE)! )K<)485)2*!n+7! '129&'*)9!82!+!
'15<,)*),(!4+29158G)9!9)78>2!+29!4)<)+*)9!5)+7&4)7!82!*85)!.J)>82282>H!5899,)!+29!)290-!cE)4)!n+7!82*)4+'*812!
)??)'*!J)*n))2!9)?)44)9!<+7*&4)!,1n)482>!7*4+*)>8)7!+29!>4+G82>!<)4819!12!*E)!<)4')2*+>)!1?!9)+9!7*)5-!f+7*&4)7!
5+82*+82)9!+*!"X!'5H!*E4))!512*E7!J)?14)!9)?)44+,!."Xj"X0H!E+9!+!E8>E)4!<)4')2*+>)!1?!9)+9!,)+?!+29!,8=)!7*)5-!
f+7*&4)7!5+82*+82)9!+*!#X!+29!WX!'5!W!512*E7!J)?14)!9)?)44+,!+29!+J4&<*,(!,1n)4)9!*1!"X!'5!+*!*E)!J)>82282>!+29!
)29!1?!*E)!>4+G82>!<)4819!<4)7)2*)9!E8>E)4!<)4')2*+>)!1?!9)+9!7*)5-!B*!*E)!J)>82282>!1?!*E)!>4+G82>!<)4819H!*E)!
9)?)44)9!<+7*&4)7!<4)7)2*!+!E8>E)4!<)4')2*+>)!1?!,8=)!,)+=)7H!n8*E!4)9&'*812!1?!*E87!'15<12)2*!82!*E)!5899,)!+29!
,+*)!>4+G82>!<)4819-!!

!!
f,eg)-1( p!9)+9!7*)5S!9)?)44+,S!7E))<!!

!!
!*+-)1345)" "

y5+!)7*4+*A>8+!<+4+!+5)28G+4!+!?+,*+!9)!+,85)2*1!21!<)43191!7)'1!A!1!&71!91!98?)485)2*1!9)!<+7*+>)5H!5+7!
)5!>)4+,H!17!<+7*17!98?)48917!7F1!'+4+'*)48G+917!<14!J+8K1!=+,14!2&*48*8=1!,858*+291!'127&51!)!98>)7*8J8,89+9)H!)!
<14! '127)6&@2'8+!<419&LF1!+285+,-! f+4+!+5)28G+4! )7*+!J+8K+!6&+,89+9)!2&*48'812+,H!+,>&5+7!+Lz)7!9)!5+2)I1!
<19)5!7)4!4)+,8G+9+7H!'151!4)9&G84!+!+,*&4+!91! '+<85!9&4+2*)!1!823'81!91!<)43191!9)!98?)485)2*1!9+!<+7*+>)5!
.VMywB!)*!+,-H!#Q"#0-! [1! )2*+2*1H!<1&'1!7)! '12E)')!71J4)! '151!4)+,8G+4!+!4)9&LF1!9)77+!+,*&4+!21!823'81!91!
<)43191!9)!98?)485)2*1-!!

B!)7*4&*&4+!91!<+7*1!7)!4)?)4)!+1!+44+2I1!)7<+'8+,!917!'15<12)2*)7!514?1,;>8'17!9+!<,+2*+!?144+>)84+!6&)!
7)!+<4)7)2*+!+1!+285+,!21!515)2*1!9+! )K)'&LF1!91!J1'+91! )!82?,&)2'8+!1! '127&51! )!1!9)7)5<)2E1!+285+,!
.TBhoB%dM!) *!+,-H!#QQ"0-!D7*4&*&4+7!9)!<+7*17!4&827H!'15!>4+29)!<4)7)2L+!9)!<)4?8,E17!5+9&417H!+,*+!<41<14LF1!
9)!'1,517!)!?1,E+7!514*+7H!98?8'&,*+5!+!82>)7*F1H!J)5!'151!+!7),)LF1!4)+,8G+9+!<),17!+285+87H!'127)6&)2*)5)2*)!
,)=+5!+1!5)214!9)7)5<)2E1-!b)77+!?145+H!A!9)!>4+29)!85<14*i2'8+!'12E)')4!+!'15<178LF1!514?1,;>8'+!9)77)7!
<+7*17!98?)48917-!M!?+*14!6&)!*+5JA5!84:!82?,&)2'8+4!2+!6&+,89+9)!91!<+7*1!A!1!<)43191!)5!6&)!1'144)&!+!&*8,8G+LF1!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"$R!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

9+7!<+7*+>)27!98?)489+7-!y5+!=)G!6&)H!21!823'81!91!<)43191!9)!&*8,8G+LF1!91!<+7*1!98?)4891!)K87*)!5+814!<4)7)2L+!
9)!?1,E+7!=8=+7!)!82?,14)7'@2'8+H!g!5)989+!6&)!=+8!<+77+291!1!<)43191!9)!<+7*)I1!=+8!+&5)2*1!+!6&+2*89+9)!9)!
'1,517! )!?1,E+7!514*+7!1!6&)!98?8'&,*+!1!+285+,!4)+,8G+4!+!7),)LF1!<14!<+4*)7!5+87!2&*48*8=+7!9+!<,+2*+-! [)77)!
7)2*891H! 2;7! *8=)517! '151! 1JI)*8=1! =)48?8'+4! '151! 98?)4)2*)7! )7*4+*A>8+7! 9)! 4)9&LF1! 91! <+7*1! 9)!Urochloa 
brizantha!'=-!a+4+29&!21!823'81!91!<)43191!9)!98?)485)2*1!+,*)4+!+!'15<178LF1!514?1,;>8'+!+1!,12>1!91!<)43191!
9)!<+7*)I1-!!!

!!
;.+,-$.0",";h+)1)(" "

M!)K<)485)2*1!?18!9)7)2=1,=891!21!7)*14!9)!T+<48217!)!M=8217!2+!?+G)29+!)K<)485)2*+,!T+<85!!
m4+2'1!9+!y28=)4789+9)!\)9)4+,!9)!yJ)4,i298+!.y\y0!)!1'144)&!217!5)7)7!9)!I+2)841!9)!#Q"$!+!5+4L1!9)!

#Q"/-!\14+5!&*8,8G+9+7!#"!?@5)+7H!5)7*8L+7H!‡!b14<)4!ˆ!‡!V+2*+!]2@7H!2F1!>)7*+2*)7H!'15!89+9)!)2*4)!R!)!X!+217!
)!<)71!'14<14+,!5A981!828'8+,!9)!XYHX!q>-!D77)7!+285+87!?14+5!5+2*8917!2+!:4)+!)K<)485)2*+,H!7)291!&*8,8G+917!
<+4+!+!4)+,8G+LF1!9)!<+7*)I1!9)!&28?1458G+LF1!917!<86&)*)7-!M!<)43191!9)!&*8,8G+LF1!917!<+7*17!98?)48917!?18!9)!/Q!
98+7H!'15!823'81!)5!I&2E1!9)!#Q"$!)!*A45821!)5!7)*)5J41!9)!#Q"$H!7)291!+7!+=+,8+Lz)7!9)!'127&51!4)<)*89+7!+!
'+9+!RX!98+7!.823'81H!5)81!)!?82+,0-!M7!*4+*+5)2*17!+=+,8+917!?14+5!*4@7!)7*4+*A>8+7!9)!4)J+8K+5)2*1!91!<+7*1H!21!
823'81!91!<)43191!9)!98?)485)2*1p!"0!5+2&*)2LF1!91!'+<85!'15!"X!'5!9&4+2*)!*4@7!5)7)7!+2*)7!823'81!91!<)43191!
9)!98?)485)2*1!."Xj"X!'50S!#0!5+2&*)2LF1!91!'+<855+4+29&!'15!#X!'5!9)79)!I+2)841j#Q"/H!<14A5!21!823'81!91!
<)43191!9)!98?)485)2*1!17!<+7*17!?14+5!4)J+8K+917!<+4+!"X!'5!.#Xj"X!'50S!!W0!5+2&*)2LF1!91!'+<85!'15!WX!'5!
9)79)!I+2)841j#Q"/!+*A!+!9+*+!9)!823'81!91!<)43191!9)!98?)485)2*1H!6&+291!1!<+7*1!?18!4)J+8K+91!<+4+!"X!'5!.WXj"X!
'50-!M7!1=8217!<)45+2)')4+5!2+7!<+7*+>)27!9&4+2*)!17!<)431917!98&421!)!21*&421H!129)!4)')J)4+5!7+,!<41*)82+91H!
'15<17*1!<14!7+,!J4+2'1!.U#HXZ0H!7+,!582)4+,!."#HXZ0H!?&J:!9)!58,E1!."QZ0H!&4)8+!.YHXZ0H!?+4),1!9)!71I+!.YHXZ0-!
B7!5)27&4+Lz)7!9+!5+77+!9)!?144+>)5!.a\0!?14+5!?)8*+7!+!'+9+!RX!98+7H!7)291!4)+,8G+9+7!21!823'81H!5)81!)!?82+,!
91!)K<)485)2*1-!B!5+77+!9)!?144+>)5!?18!)7*85+9+!5)98+2*)!+!'1,E)8*+!9)!+517*4+7!9)!<,+2*+7!9)!'+<85O5+4+29&!
)5!*4@7!,1'+87!6&)!*82E+5!4)<4)7)2*+*8=89+9)!9+!'1298LF1!5A98+!91!<+7*1!9)!'+9+!<86&)*)H!21!6&+,!*1917!17!<)4?8,E17!
'12*8917!21!82*)4814!9)!&5!6&+94+91!9)!QH#X!5#!?14+5!'14*+917!)!'1,E8917-!D77+7!+517*4+7!?14+5!7)<+4+9+7!)5!
,i582+!?1,8+4!=8=+!.?1,E+!=8=+0H!,i582+!?1,8+4!514*+!.?1,E+!514*+0H!'1,51!=8=1!)!'1,51!514*1-!B<;7!+!7)<+4+LF1!
?14+5!<)7+9+7!)!+'1298'812+9+7!)5!7+'17!9)!<+<),!)!,)=+9+7!<+4+!)7*&?+!9)!=)2*8,+LF1!?14L+9+!9)!UXƒT!<14!Y#!
E14+7-!!!

M!)K<)485)2*1!?18!'129&G891!)5!9),82)+5)2*1!82*)84+5)2*)!'+&7+,8G+91!.b]T0!'15!5)989+7!4)<)*89+7!21!
*)5<1-!f+4+!+2:,87)!82?)4)2'8+,!917!9+917H!+7!=+48:=)87!9)!'15<178LF1!514?1,;>8'+!9+!5+77+!9)!?144+>)5!?14+5!
+=+,8+9+7!6&+2*17!+17!<4)77&<17*17!9)!2145+,89+9)!)!E151>)2)89+9)7!9)!=+48i2'8+H!+6&),)7!6&)!+*)29)4+5!+17!
<4)77&<17*17H!?14+5!+=+,8+9+7!<14!5)81!9)!+2:,87)!9)!=+48i2'8+H!7)>&89+!9)!*)7*)!9)!5A98+7!.c)7*)!c0H!+6&),+7!6&)!
2F1!+*)29)4+5!17!<4)77&<17*17H!?14+5!+=+,8+9+7!<14!5)81!9)!+2:,87)!2F1!<+4+5A*48'+!.c)7*)!9)!s4&7q+,,!l+,,870!
+1!23=),!9)!"QZ!9)!<41J+J8,89+9)-!!

!!
O,(30+.1)(","V$(/3((5)" "

d1&=)!)?)8*1!9)!82*)4+LF1!)2*4)!+7!)7*4+*A>8+7!9)!4)J+8K+5)2*1!91!<+7*1!98?)4891!)!1!<)43191!9)!<+7*)I1!<+4+!
+!<14')2*+>)5!9)! '1,51!514*1! .f•QH"Q0-! f+4+!+7!9)5+87!=+48:=)87!5)27&4+9+7!2F1!E1&=)!)?)8*1!9)!82*)4+LF1H!
<14*+2*1! 17! ?+*14)7! .)7*4+*A>8+! 9)! 4)J+8K+5)2*1! )! <)43191! 9)! <+7*)I10! 7)4F1! +<4)7)2*+917! )! 987'&*8917!
7)<+4+9+5)2*)-![17!<+7*17!5+2*8917!'15!#X!)!WX!'5!W!5)7)7!+2*)7!91!98?)485)2*1!)!4)J+8K+917!+J4&<*+5)2*)!
<+4+! "X! '5H!21!823'81! )!?82+,!9)!<)43191!9)!<+7*)I1!E1&=)!5+814!<14')2*+>)5!9)! '1,51!514*1! .f•QH"Q0-! ]7*1!
1'144)&H! <187! 1! 4)J+8K+5)2*1! +J4&<*1! 91! <+7*1! 21! 823'81! 91! 98?)485)2*1! <+4+! "X! '5! <4151=)&! +! 4)*84+9+! 91!
5)487*)5+!+<8'+,!917!<)4?8,E17!=)>)*+*8=17!)!'15!8771!'+&71&!7&+!7)2)7'@2'8+H!,)=+291!+1!+&5)2*1!9)!'1,51!514*1!
2)77)7!<+7*17H!'12?145)!=)48?8'+91!<14!B?1271!)*!+,-!.#Q"$0-!![1!5)81!)!?82+,!91!<)43191!9)!<+7*)I1H!17!<+7*17!
5+2*8917! '15! "X! '5H! *4@7! 5)7)7! +2*)7! 91! 98?)485)2*1H! *+5JA5! *8=)4+5! 5+814! <14')2*+>)5! 9)! '1,51! 514*1!
.f•QH"QS!c+J),+!#0-!]771!<146&)!1!',85+!+9=)471H!7)5!:>&+!)!J+8K+7!*)5<)4+*&4+7H!?+G)5!'15!6&)!17!<)4?8,E17!
=)>)*+*8=17!)2*4)5!)5!7)2)7'@2'8+H!1!6&)!'+&7+!+&5)2*1!2+!6&+2*89+9)!9)!'1,51!514*1-!!!

!!
Z.?,0."AJ!D?)8*1!9)!)7*4+*A>8+!9)!4)J+8K+5)2*1!91!<+7*1!98?)4891!71J4)!17!'15<12)2*)7!514?1,;>8'17!)5!<+7*1!
9)!Urochloa brizantha!'=-!a+4+29&!98?)489+!)!<+7*)I+9+!<14!1=8217-!!

!! D7*4+*A>8+!9)!4)J+8K+5)2*1!91!<+7*1!98?)4891!
!! "Xj"X!'5 ! #Xj"X!'5 ! WXj"X!'5!

Z!\1,E+!o8=+!! $H//!+! YHUW!+! YH/X!+!
Z!\1,E+!a14*+!! W"H/$!+! #XH/Y!J! #"HY/!'!
Z!T1,51!o8=1!! WXHUY!+! #/HUU!+J! #XHU#!J!

!!
M7!<+7*17!5+2*8917!'15!"X!'5H!*4@7!5)7)7!+2*)7!91!98?)485)2*1!."Xj"X0H!*8=)4+5!5+814!<14')2*+>)5!9)!

?1,E+!514*+!)!'1,51!=8=1!.f•QHQXS!c+J),+!W0-![17!<+7*17!5+2)I+917!'15!#X!.#Xj"X0!)!WX!.WXj"X0!'5H!)!4)J+8K+917!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"$X!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

+J4&<*+5)2*)!<+4+!"X!'5!1'144)&!>4+29)!4)*84+9+!9+7!?1,E+7!=8=+7H!+*4+=A7!91!<+7*)I1!82*)271!917!+285+87H!21!823'81!
91!<)43191!9)!98?)485)2*1-!T15!+!&*8,8G+LF1!917!<+7*17!98?)48917H!+7!?1,E+7!=8=+7!)2*4+4+5!)5!7)2)7'@2'8+!)!7)!
*4+27?145+4+5!)5!?1,E+!514*+H!<14!8771H!17!<+7*17!4)J+8K+917!)!5+2*8917!'15!"X!'5!+2*)7!91!98?)485)2*1!*8=)4+5!
5+87!?1,E+7!514*+7-!c+5JA5!2)77)7!<+7*17H!'151!2F1!E1&=)!<+7*)I1!82*)271!<+4+!4)9&LF1!9+!+,*&4+!21!823'81!91!
98?)485)2*1H!17!<)4?8,E17!=)>)*+*8=17!<&9)4+5!'4)7')4!5+87H!1!6&)!,)=1&!+1!+&5)2*1!9)!'1,51!=8=1!2)77)7!<+7*17-!!!

!!
Z.?,0."<J!D?)8*1!91!<)43191!9)!<+7*)I1!71J4)!17!'15<12)2*)7!514?1,;>8'17!)5!<+7*1!9)!Urochloa brizantha!'=-!
a+4+29&!98?)489+!)!<+7*)I+9+!<14!1=8217-!!

!! ! f)43191!9)!<+7*)I1! !
!! ]23'81! a)81! \82+,!
Z!\1,E+!o8=+!!
Z!\1,E+!a14*+!!
Z!T1,51!o8=1!!

"$H$"!+!
##H/U!J!
W/HUR!+!

#HRU!J!
#$H#W!+!
W#HUY!J!

WH#/!J!
#$HXR!+!
"$H/R!'!

!!
[1!823'81!91!<)43191!9)!<+7*)I1H!17!<+7*17!98?)48917!+<4)7)2*+4+5!5+814!<14')2*+>)5!9)!?1,E+7!=8=+7H!'15!

4)9&LF1!9)77)!'15<12)2*)!21!5)81!)!?82+,!91!<)43191!9)!<+7*)I1!.f•QHQXS!c+J),+!W0-!h)7&,*+91!91!+'e5&,1!9)!
?1,E+7!9&4+2*)!1!<)43191!9)!98?)485)2*1H!+,A5!91!)?)8*1!9)!7),)LF1!4)+,8G+91!<),17!+285+87H!6&)!<4)?)4)5!?1,E+!
=8=+! )! 4)I)8*+! '1,51! 514*1-! f14! 1&*41! ,+91H! 21! 5)81! )! ?82+,! 91! <)43191! 9)! <+7*)I1H! 17! <+7*17! *8=)4+5! 5+814!
<14')2*+>)5!9)!?1,E+!514*+H!7)291!6&)!+!<14')2*+>)5!9)!'1,51!=8=1!?18!5)214!21!?82+,!91!<)43191!9)!<+7*)I1!
.f•QHQXS!c+J),+!R0-!B!5)989+!6&)!=+8!<+77+291!1!<)43191!9)!<+7*)I1H!+7!'1298Lz)7!4&827!91!<)43191!7)'1H!?+G)5!
'15!6&)!+7!?1,E+7!=8=+7!)!'1,517!=8=17!)2*4)5!)5!7)2)7'@2'8+H!1!6&)!+&5)2*+!+!<14')2*+>)5!9)!?1,E+!514*+!)!
*+5JA5!98582&8!+!9)!'1,517!=8=17H!'12?145)!4),+*+91!<14!B?1271!)*!+,-!.#Q"$0-!!

!
M)*/03(N,(""

f+7*17!5+2*8917!'15!#X!)!WX!'5!W!5)7)7!+2*)7!91!98?)485)2*1!)!4)J+8K+917!+J4&<*+5)2*)!<+4+!"X!'5H!21!
823'81! )!?82+,!9)!<)43191!9)!<+7*)I1!+<4)7)2*+5!5+814!<14')2*+>)5!9)! '1,51!514*1-! [1!823'81!91!<)43191!9)!
<+7*)I1H!17!<+7*17!98?)48917!+<4)7)2*+5!5+814!<14')2*+>)5!9)!?1,E+7!=8=+7H!'15!4)9&LF1!9)77)!'15<12)2*)!21!
5)81!)!?82+,!91!<)43191!9)!<+7*)I1!!

!!
8$+,-.+3-."/$+.1.""

B\M[VMH!%-!D-!\-!)*!+,-!M!'+<85O5+4+29&!J+8K1!21!823'81!91!98?)485)2*1!5),E14+!+!514?1,1>8+!91!<+7*1!)!+&5)2*+!
1!9)7)5<)2E1!917!1=8217!21!82=)421-"E-YJ"R-.(J";,1J"9,+J"x))+,/J H!!m),1!d148G12*)!H!!=-!YQH!2-!RH!<-!"#R/O"#XUH!!
B&>-!!#Q"$-!!
TBhoB%dMH!f-T-\-H!h]mD]hM!\]%dMH!d-a-[-H!fM%]H!T-d-D-T-H!aMBhDVH!B-H!bD%BCBhbDH!h-!!
]5<14*i2'8+!9+!)7*4&*&4+!9+!<+7*+>)5!2+!82>)7*F1!)!7),)LF1!9)!98)*+7!<),1!+285+,!)5!<+7*)I1-!!*U"O,3*$.)".*3.0"
1." ()/$,1.1,"?-.($0,$-."1,"W))+,/*$._ !W$-H!#QQ"H! f84+'8'+J+H!Vf-!B2+87---! f84+'8'+J+p!V1'8)9+9)!m4+78,)84+!9)!
w11*)'28+H!#QQ"-!<-!$XWO$Y"-!!
VMywBH!m-!a-!%-S!o]%D%BH!d-d-S!VB[cMVH!a-!D-!h-!)*!+,-!f8+*+!<+,87+9)>4+77!9)?)44)9!82!*E)!?+,,p!)??)'*7!1?!
828*8+,!E)8>E*!+29!28*41>)2!82!*E)!7n+49!7*4&'*&4)-!O,T$(+."R-.($0,$-."1,"x))+,/*$. H!=-R"H!2-XH!<-""WRO""W/-!#Q"#-!!
!!
!!
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"$U!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

M)%&)($45)"Y3k%$/."?-)%.+)0'I$/."1,"$*P0)-,(/Q*/$.",%"&.(+)"1,"/.&$%l;.-.*13"1$P,-$1)"&.-.")T$*)(" "
!!

V.00,+e"X.0)%."E0T,(";$0,-"1,"]0$T,$-.A_"b`)*.+.*"7)*4.0T,("#$0T. <_"V00.*)"X3%?,-+)"O$?,$-)K_""
8.3-."E*1-.1,"O,$( L_ E1-$.*."8$%."#$0T.=_";.-/)"ZC0$)"#.*+)("#$Y3,$-. c_"7$0?,-+)"1,"8$%.";./ ,1)"

b3*$)->_"#$%)*,"2,1-)"1."#$0T.z"""
"

"H#HWHRHXHU!C4+9&+2917!)5!w11*)'28+!9+!y\yH!yJ)4,i298+H!aC-!!
YH$!b1')2*)7!9+!\+'&,9+9)!9)!a)98'82+!o)*)482:48+!.\BaDo0!9+!y\yH!yJ)4,i298+H!aC-!!

!!
O,(3%) p!MJI)*8=1&O7)!9)*)4582+4!+!'15<178LF1!6&358'+!J415+*1,;>8'+!9+!82?,14)7'@2'8+!9)!<+7*17!9)!Urochloa 
brizantha!'=-!a+4+29&!98?)4891-!M!)K<)485)2*1!?18!'129&G891!9)!I+2)841!9)!#Q"$!+!5+4L1!9)!#Q"/H!21!7)*14!9)!
<)6&)217!4&582+2*)7!.CDfDh0!9+!\+G)29+!DK<)485)2*+,!T+<85OJ4+2'1H!<)4*)2')2*)!g!\+'&,9+9)!9)!a)98'82+!
o)*)482:48+!9+!y28=)4789+9)!\)9)4+,!9)!yJ)4,i298+!.y\y0-!b)<187!9)!$Q!98+7!9)!<)43191!9)!98?)485)2*1H!21!823'81!
9)!I&2E1!9)!#Q"$H!*)=)!823'81!1!<)43191!9)!&*8,8G+LF1!9)!*1917!17!<+7*17!98?)48917-!\14+5!&*8,8G+9+7!#"!?@5)+7H!
5)7*8L+7H!‡!b14<)4H!‡!V+2*+!]2@7H!2F1!>)7*+2*)7H!89+9)!)2*4)!R!)!X!+217!)!'15!<)71!'14<14+,!5A981!828'8+,!9)!XYHX!
q>-!M7!9+917!9)!'15<178LF1!6&358'+!J415+*1,;>8'+!9+!82?,14)7'@2'8+!)!9)!7&+7!<+4*)7!?14+5!+2+,87+917!9)!?145+!
9)7'48*8=+H! 7)291! +91*+91! '151! 5)989+! 9)! *)29@2'8+! ')2*4+,! +! 5A98+-! [&5)48'+5)2*)! +! 4:6&87! )! 7)5)2*)!
+<4)7)2*+4+5!5+814)7!*)14)7!9)!fm!)!9)!DD!91!6&)!1!<)9e2'&,1-!T12789)4+291!+!7),)*8=89+9)!2+*&4+,!917!1=8217H!
1J7)4=1&O7)!6&)!9&4+2*)!1!<+7*)I1!917!1=8217!2+!:4)+!98?)489+!?18!=)48?8'+91!=87&+,5)2*)! '127&51!9+!4:6&87!)!
7)5)2*)H!1!6&)!<19)!1'+7812+4!5+814!'127&51!9)!<41*)32+!J4&*+!)!)K*4+*1!)*A4)1!21!823'81!91!<)43191!9)!<+7*)I1-!!

!!
2.0.T-.( l /`.T, p!98?)485)2*1!9)!<+7*+>)5H!<)6&)217!4&582+2*)7H!7),)*8=89+9)!!

!
R-)%.+)0)I$/.0"/`,%$/.0"/)%&)($+$)*")P"$*P0)-,(/,*/,"$*"1,P,--,1";.-.*13"I-.(("&.(+3-,"P)-"(`,,&" "

!
E?(+-./+p cE)!1JI)'*8=)!1?!*E87!7*&9(!n+7!*1!9)*)4582)!*E)!'E)58'+,!'15<178*812!1?!*E)!<+7*&4)!82?,14)7')2')!1?!
Urochloa brizantha!'=-!a+4+29&!9)?)44)9-!cE)!)K<)485)2*!n+7!'129&'*)9!?415!k+2&+4(!#Q"$!*1!a+4'E!#Q"/H!82!
*E)! 75+,,! 4&582+2*! 7)'*14! .CDfDh0! 1?! T+<85Om4+2'1! DK<)485)2*+,! \+45H! nE8'E! J),12>7! *1! *E)! \+'&,*(! 1?!
o)*)482+4(! a)98'82)! 1?! *E)! \)9)4+,! y28=)478*(! 1?! yJ)4,i298+! .y\y0-! B?*)4! $Q! 9+(7! 1?! *E)! 9)?)44+,! <)4819H!
J)>82282>!1?!#Q"$H!*E)!<)4819!1?!&7)!1?!+,,!9)?)44)9!<+7*&4)7-!cn)2*(O12)!'4177J4)9!?)5+,)7H!‡!b14<)4H!‡!V+2*+!
]2@7H!212O<4)>2+2*H!+>)9!J)*n))2!R!+29!X!()+47!+29!n8*E!828*8+,!+=)4+>)!J19(!n)8>E*!1?!XY-X!q>!n)4)!&7)9-!cE)!
'E)58'+,! '15<178*812!9+*+!1?! *E)!82?,14)7')2')! +29!8*7!<+4*7!n)4)!+2+,(G)9!9)7'48<*8=),(H! J)82>!+91<*)9!+7!+!
5)+7&4)!1?!')2*4+,!*1!5)98&5!*)29)2'(-!]*!n+7!=)48?8)9!2&5)48'+,,(!*E+*!*E)!4+'E87!+29!7))9!<4)7)2*)9!E8>E)4!Tf!
+29!DD!'12*)2*!*E+2!*E)!<)9&2',)-!T12789)482>!*E)!2+*&4+,!7),)'*8=8*(!1?!7E))<H!8*!n+7!1J7)4=)9!*E+*!9&482>!*E)!
>4+G82>!1?!7E))<!82! *E)! 9)?)44)9!+4)+!n+7!1J7)4=)9!=87&+,,(! 4+'E87!+29!7))9! 82*+q)H! nE8'E! 5+(! '+&7)! E8>E)4!
'127&5<*812!1?!'4&9)!<41*)82!+29!)*E)4!)K*4+'*!+*!*E)!J)>82282>!1?!*E)!>4+G82>!<)4819-!!
!
f,eg)-1 p!<+7*&4)!9)?)44+,H!75+,,!4&582+2*7H!7),)'*8=8*(!!!

!
!*+-)1345)" "

B! 1=821'&,*&4+! 21! m4+78,! 7)! 9)7)2=1,=)! 5+I148*+48+5)2*)! )5! '1298Lz)7! 9)! <+7*+>)27H! 9)=891! g!
987<128J8,89+9)!9)!:4)+7!<+4+!?144+>)84+7!)!+1!J+8K1!'&7*1!9)7<)29891!<+4+!+!<419&LF1H!<14A5!1!'8',1!9)!<419&LF1!
+2&+,!9)!?144+>)5!A!7+G12+,H!)K87*8291!>4+29)!<419&LF1!2+!A<1'+!'E&=17+!)!<1&'+!2+!7)'+-!y5+!?145+!9)!+5)28G+4!
)7*+!'+4@2'8+!9)!+,85)2*1!21!<)43191!7)'1!A!1!&71!9+!*A'28'+!9)!98?)485)2*1!9)!<+7*+>)5!.VB[cMV!)*!+,-H!#QQ/0-!!

T12789)4+291!6&)!17!1=8217!7F1!+285+87!7),)*8=17!.dM\\aB[H!"/$$0H!)5!:4)+7!9)!<+7*+>)27!98?)489+7H!7)!
)7<)4+!6&)!)77)7!+285+87!4)+,8G)5!82*)27+!7),)LF1!<14!<+4*)7!5+87!2&*48*8=+7!9+!<,+2*+H!'151!?1,E+7!=8=+7-!T12*&91H!
*)5!7891!=)48?8'+91H!)5!<+7*17!98?)48917!<+7*)I+91!<14!1=8217!6&)!)77)7!*)29)5!+!7),)'812+4!+!82?,14)7'@2'8+!9+7!
<,+2*+7H!'15!5+814!<4)?)4@2'8+!<),+7!7)5)2*)7-![1!)2*+2*1H!2F1!7)!'12E)')!+!'15<178LF1!6&358'+!J415+*1,;>8'+!
9)77+7!)7*4&*&4+7-![)77)!7)2*891H!1JI)*8=1&O7)!'15!)77)!)7*&91!9)*)4582+4!+!'15<178LF1!6&358'+!J415+*1,;>8'+!
9+!82?,14)7'@2'8+!9)!<+7*17!9)!Urochloa brizantha!'=-!a+4+29&!98?)48917-!!!

"
;.+,-$.0",";h+)1)(" "

M! )K<)485)2*1! ?18!'129&G891! 9)! I+2)841! 9)! #Q"$! +! 5+4L1! 9)! #Q"/H! 21! 7)*14! 9)! <)6&)217! 4&582+2*)7!
.CDfDh0! 9+! \+G)29+! DK<)485)2*+,! T+<85OJ4+2'1H! <)4*)2')2*)! g! \+'&,9+9)! 9)! a)98'82+! o)*)482:48+! 9+!
y28=)4789+9)!\)9)4+,!9)!yJ)4,i298+!.y\y0H!)5!yJ)4,i298+H!aC-!M!)K<)485)2*1!?18!'129&G891!)5!9),82)+5)2*1!
82*)84+5)2*)!'+7&+,8G+917!'15!5)989+7!4)<)*89+7!21!*)5<1-!B7!)7*4+*A>8+7!9)!4)J+8K+5)2*1!91!<+7*1!21!823'81!91!
<)43191!9)!98?)485)2*1!?14+5p!5+2&*)2LF1!91!'+<85!'15!"X!'5!9&4+2*)!*4@7!5)7)7!+2*)7!823'81!91!<)43191!9)!
98?)485)2*1! ."Xj"X! '50S! 5+2&*)2LF1! 91! '+<85O5+4+29&! '15! #X! '5! 9)79)! I+2)841j#Q"$H! <14A5! 21! 823'81! 91!
<)43191!9)!98?)485)2*1!1!<+7*1!?18!4)J+8K+91!<+4+!"X!'5!.#Xj"X! '50S!5+2&*)2LF1!91! '+<85!'15!WX!'5!9)79)!
I+2)841j#Q"$!+*A!+!9+*+!9)!823'81!91!<)43191!9)!98?)485)2*1H!6&+291!1!<+7*1!?18!4)J+8K+91!<+4+!"X!'5!.WXj"X!'50-!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"$Y!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

B7!5)989+7!4)<)*89+7!21!*)5<1! '12787*84+5!9)!5)989+7!+1! ,12>1!91!<)43191!9)!<+7*)I1H!6&)!1'144)4+5!21!"ƒ!
.823'810H!RXƒ!.5)810!)!/Qƒ!.?850!98+7!+<;7!1!823'81!91!<)43191!9)!<+7*)I1-!!!

b)<187!9)!$Q!98+7!9)!<)43191!9)!98?)485)2*1H!21!823'81!9)!I&2E1!9)!#Q"$H!*)=)!823'81!1!<)43191!9)!&*8,8G+LF1!
9)!*1917!17!<+7*17!98?)48917H!6&)!)2*F1!?14+5!5+2)I+917!)5!,1*+LF1!'12*32&+!'15!*+K+!9)!,1*+LF1!?8K+H!&*8,8G+291!
#"!?@5)+7H!5)7*8L+7H!‡!b14<)4H!‡!V+2*+!]2@7H!2F1!>)7*+2*)7H!89+9)!)2*4)!R!)!X!+217!)!'15!<)71!'14<14+,!5A981!
828'8+,!9)!XYHX!q>H!129)!*8=)4+5!+')771!9&4+2*)!*191!<)43191!9)!<+7*)I1H!17!+285+87!*8=)4+5!+')771!+1!7&<,)5)2*1!
<41*)82+91H! '15<17*1! 9)! ?&J:! 9)! 58,E1! ."QZ0H! &4)8+! .YHXZ0H! ?+4),1! 9)! 71I+! .YHXZ0! )! 587*&4+! 582)4+,! .YXZ0-!
B517*4+7!9)!82?,14)7'@2'8+!?14+5!'1,E89+7!5+2&+,5)2*)!)!7)<+4+9+7!<17*)48145)2*)!2+7!<+4*)7H!4:6&87!)!<)9e2'&,1!
)!715)2*)!<)9e2'&,1H!!

B7!+517*4+7!9)!82?,14)7'@2'8+!.82*)84+H!7)5)2*)7!)!4:6&870!?14+5!5139+7!)5!5182E1!9)!?+'+7!."!550!)!
+'1298'812+917!)5!<1*)7!9)!<,:7*8'1-!f17*)48145)2*)H!?14+5!+2+,87+9+7!6&+2*1!+17!*)14)7!9)!5+*A48+!7)'+!.aVS!
5A*191! ][Tc OTB!COQQWj"0H!5+*A48+!582)4+,! .aaS!5A*191! ][TcOTB!a OQQ"j"0H!<41*)32+!J4&*+! .fmS!5A*191!
][Tc OTB![ OQQ"j"0H!)K*4+*1!)*A4)1!.DDS!5A*191!][TcOTB!COQQRj"0H!\b[!.\b[S!5A*191!][Tc OTB!\ OQQWj"0!9)!
+'1491!'15!9)!+'1491!'15!17!5A*1917!+2+,3*8'17!9)?828917!<),1!!

]27*8*&*1![+'812+,!9)!T8@2'8+!)!c)'21,1>8+!)5!T8@2'8+!B285+,!.][TcOTBS!b)*5+22!)*!+,-H!#Q"#S!c+J),+!
"0-!M7!*)14)7!9)!'+4J1894+*17!2F1!?8J41717!.T[\0!?14+5!1J*8917!7)>&291!b)*5+22!`!o+,+9+4)7!\8,E1!.#Q"Q0-!B!
?4+LF1!9+!aV!<1*)2'8+,5)2*)!98>)7*3=),!.aV<90!2+!?144+>)5!987<123=),!?18!)7*85+9+!7)>&291!f+&,821!)*!+,-!.#QQ$0p!!
aV<9!{!QH/$!“."QQO\b[0ˆ.!\b[ O\b[80S!)5!6&)p!!aV<9!{!*)14!9)!aV!<1*)2'8+,5)2*)!98>)7*3=),!2+!?144+>)5!
.Z0S!)!\b[!)!\b[8!{!*)14)7!9)!\b[!)!\b[8!2+!?144+>)5H!4)7<)'*8=+5)2*)!.Z0-!M7!9+917!9)!'15<178LF1!6&358'+!
J415+*1,;>8'+!9+!82?,14)7'@2'8+!)!9)!7&+7!<+4*)7!?14+5!+2+,87+917!9)!?145+!9)7'48*8=+H!7)291!+91*+91!'151!5)989+!
9)!*)29@2'8+!')2*4+,!+!5A98+-!!

!!
O,(30+.1)(","V$(/3((5)" "

[1!823'81!91!<)43191!9)!<+7*)I1!917!<+7*17!98?)48917!?18!=)48?8'+91!5+814!<4)91582i2'8+!9)!82?,14)7'@2'8+H!
)5! 4),+LF1! +1! ?82+,! 91! <)43191-! ]771! 1'144)! <146&)! 1! +285+,! 7),)'812+! +! 82?,14)7'@2'8+! )! )77)7! <)4?8,E17!
4)<419&*8=17! )2*4+5! )5! 7)2)7'@2'8+H! 9&4+2*)! 1! <)43191! 9)! &*8,8G+LF1! 917! <+7*17H! 1! 6&)! ,)=+! +! 4)9&LF1! 9)77)!
'15<12)2*)!+1!,12>1!91!<)43191!9)!<+7*)I1-!!

!!
Z.?,0."AJ!T15<178LF1!6&358'+!J415+*1,;>8'+!9+!82?,14)7'@2'8+!)!<+4*)7!9+!82?,14)7'@2'8+!91! '+<85!Urochloa 
brizantha!'=!a+4+29&!98?)4891-!!
! aV ! aa ! fm! DD! T[\ ! \b[ ! \b[8 ! aV<9!

h:6&87!)!7)5)2*)! XQH$R! RH/! UH$#! #H/$! "XH/R! Y#H$! #$H/"! U/HUY!

f)9e2'&,1 ! X"HWR! RH"U! WH#R! QH$/! "UHY$! Y/HWW! #RH/U! YWHXR!
aVp!5+*A48+!7)'+S!aap!5+*A48+!582)4+,H!fmp!<41*)32+!J4&*+H!DDp!)K*4+*1!)*A4)1H!T[\p!'+4J1894+*17!2F1!?8J41717H!\b[p!?8J4+!)5!9)*)4>)2*)!
2)&*41H!\b[8p!?8J4+!)5!9)*)4>)2*)!2)&*41!8298>)7*3=),H!aV<9p!5+*A48+!7)'+!<1*)2'8+,5)2*)!98>)7*3=),!!

!
[+! +=+,8+LF1! 9+! '15<178LF1! 6&358'+OJ415+*1,;>8'+! 9+! 82?,14)7'@2'8+H! '15<+4+291! 7&+7! <+4*)7H! ?18!

=)48?8'+91!2&5)48'+5)2*)!6&)!1!<)9e2'&,1!*)=)!5)214!*)14!9)!<41*)32+!J4&*+!.fm0!)!5)214!9)!)K*4+*1!)*A4)1!.DD0!
)!5+814!?8J4+!8271,e=),!)5!9)*)4>)2*)!2)&*41!.\b[0!'15<+4+91!'15!+!4:6&87!)!7)5)2*)H!6&)!*8=)4+5!5+814)7!*)14)7!
9)!fm!)!DD-!!

!!
M)*/03(N,(""

T12789)4+291!+!7),)*8=89+9)!2+*&4+,!917!1=8217H!1J7)4=1&O7)!6&)!9&4+2*)!1!<+7*)I1!917!1=8217!2+! :4)+!
98?)489+!?18!=)48?8'+91!=87&+,5)2*)!'127&51!9+!4:6&87!)!7)5)2*)H!1!6&)!<19)!1'+7812+4!5+814!'127&51!9)!<41*)32+!
J4&*+!)!)K*4+*1!)*A4)1!21!823'81!91!<)43191!9)!<+7*)I1-!!

!!
8$+,-.+3-."/$+.1.""

dM\\aB[H! h-h-! B2+*15(! 1?! *E)! >+7*41O82*)7*82+,! *4+'*-! ]2p! TdyhTdH! b-T-! .D9-0-!Z`," -3%$*.*+" .*$%.0U"
1$I,(+$T,"&`e($)0)Ie".*1"*3+-$+$)*-!f14*,+29H!M`m!m11q7H!]2'-H!<-"RORWH!"/$$-!!
VB[cMVH!T-!%-S!mM[MaMH!f-S!V]%oBH!\-!T-!T-S!f]hDVH!o-!k-!B-S!oD%MVMH!a-!T-!fBc‰VH!V-!a-![-!f419&LF1!
)!'15<178LF1!6&358'+!9+!m4+'E8+48+!J48G+2*E+!)!m4+'E8+48+!9)'&5J)27!7&J5)*89+7!+!98?)4)2*)7!+9&J+Lz)7-!M$Q*/$."
E*$%.0"R-.($0,$-.H!=-!/H!2-!RH!<-!$XUO$UUH!1&*-j9)G-!#QQ$-!
VB[cMVH!a-D-h-S!\M[VDTBH!b-a-S!DyT%]bDVH!o-f-m-!)*!+,-!T+4+'*)437*8'+7!)7*4&*&4+87!)!3298')!9)!*15J+5)2*1!
9)!m4+'E8+48+!9)'&5J)27!'=-!m+78,87q!)5!<+7*+>)27!98?)489+7-!O,T$(+."R-.($0,$-."1,"x))+,/*$. H!=-W$H!<-U#UO!UWRH!
#QQ/-!
bDcaB[[H!D-S!VMywBH!a-B-!9)S!oB%BbBhDV!\]%dMH!V-!9)!T-S!ryD]hMwH!B-T-!9)S!mDhTd]D%%]H!c-c-S!
VB%]mBH!D-!9)!M-V-S!TBmhB%H!%-!9+!V-S!f][BH!b-!917!V-S!%BbD]hBH!a-a-S!BwDoDbMH!k-B-C-!.D9-0-!;h+)1)("
&.-.".*S0$(,"1,".0$%,*+)(-!o87'129)!91!h81!m4+2'1p!V&<4)5+H!#Q"#-!<-!#"R-!!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"$$!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

fBy%][MH!a-!\-S!bDcaB[[H!D-!b-S!oB%BbBhDV!\]%dMH!V-!T-!m1=821'&,*&4+!?&2'812+,!217!*4;<8'17-!]2p!
V]af•V]M! ][cDh[BT]M[B%! bD! fhMby”•M! bD! CBbM! bD! TMhcDH! #-H! #QQ$H! o8L17+H! aC-! E*.$(JJJ!
o8L17+H!aCp!#QQ$-!=-UH!<-#YXOWQX-!!!
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"$/ !
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

M)*/,*+-.4N,("1,"0$I*$*."*)("/)%&)*,*+,("1."/.*. l1, l .4C/.-"1,+,-%$*.1."&)-"1$P,-,*+,("%h+)1)( A""
"!

2.30.";3*$W"M)(+. <_"E0$*,"6.(/$%,*+)"D,--,$-. K_"2.30)"b3*$)"1."#$0T."V.%.(/,*) K_"!(.$.("9$.*."1." "
#$0T.K_"2,1-)"E*+~*$)"1,"8$%."M.-T.0`) K_"E00.*."Z,-,W.";,(Y3$+."1,"8$%. L_"x$*.01)"D$-%$*)"1."#$0T.=""

"!
"f+4*)!91!4),+*;481!9)!828'8+LF1!'8)2*3?8'+!9+!7)>&29+!+&*14+!!
#B,&2+!9)!B>412158+!2+!y28=)4789+9)!\)9)4+,!91!a+4+2EF1!t !y\aB-) O5+8,p!<+&,+5&28G'17*+|1&*,11q-'15-J4!!
WB,&21!9)!w11*)'28+!2+!y\aB!!
RB,&2+!91!a)7*4+91!)5!T8@2'8+!B285+,!2+!y\aB!!
Xf41?)7714!91!T&471!9)!w11*)'28+!2+!y\aB!!
!!
O,(3%)U"B!,8>282+!A!&5!917!'127*8*&82*)7!9+!<+4)9)!'),&,+4!917!=)>)*+87!)!2F1!<19)!7)4!*1*+,5)2*)!)K*4+39+!9+!
)7*4&*&4+!51,)'&,+4H!?+G)291!'15!6&)!+7!)7*85+*8=+7!9)!7&+!'12')2*4+LF1!7)I+5!5&8*1!=+48:=)87-!M7!5A*1917!5+87!
)5<4)>+917!<+4+!9)*)4582+4!17! *)14)7!9)! ,8>282+!7F1!9+!E894;,87)! )5!9)*)4>)2*)! :'891! .%bB0H!q,+712! .%s0! )!
1K89+LF1!)5!<)45+2>+2+*1!.%f)40-!\18!1JI)*8=1!'15!1!<4)7)2*)!*4+J+,E1!'15<+4+4!5)*191,1>8+7!9)!6&+2*8?8'+LF1!
9+!,8>282+!)5!98?)4)2*)7!'15<12)2*)7!9+!'+2+O9)+Le'+4!9)!7)*)!=+48)9+9)7!'&,*8=+9+7!71J!8448>+LF1-!y*8,8G1&O7)!1!
9),82)+5)2*1!82*)84+5)2*)!'+7&+,8G+91!'15!*4@7!*4+*+5)2*17!.5)*191,1>8+70!)!7)*)!4)<)*8Lz)7!.=+48)9+9)7!9)!'+2+O
9)O+Le'+40-! B517*4+7! 9)! '+2+<,+2*+! ?14+5! '1,E89+7! '15! "U! 5)7)7H! ?)8*+! +7! 7)<+4+Lz)7! 917! '15<12)2*)7! )!
9)*)4582+9+7!7&+7!'12')2*4+Lz)7!)5!%bBH!%s!)!%f)4-!d1&=)!98?)4)2L+!)2*4)!*1917!17!5A*1917!,+J14+*148+87!<+4+!
9)*)4582+LF1! 9+! ,8>282+! 217! '15<12)2*)7! 9+! '+2+O9)O+Le'+4-! M! 5A*191! %s! 71J4)77+8&! 71J4)! 1! %bBH! 6&)!
+<4)7)2*1&!=+,14)7!4)9&G8917-!M7!=+,14)7!1J*8917!<),1!%f)4!?14+5!82'12787*)2*)7!)!2F1!+9)6&+917!+!'15<+4+Lz)7-!
M!5A*191!%s!+<4)7)2*1&!17!5),E14)7!=+,14)7!<+4+!9)*)4582+LF1!9)!,8>282+!217!'15<12)2*)7!9+!'+2+O9)O+Le'+4-!
B!4)51LF1!9+7!?1,E+7!7)'+7H!<12*)84+!)!9+!'+7'+!91!'1,51!9+!'+2+O9)+Le'+4!4)9&G)5!+7!'12')2*4+Lz)7!9)!,8>282+H!
<41<14'812+291!+1!'1,51!9)7'+7'+91!5+814!=+,14!2&*48*8=1-!!

!!
2.0.T-.( d/`.T,U" ?144+>)5H!E894;,87)!:'89+H!q,+712H!1K89+LF1!)5!<)45+2>+2+*1!!

"!
8$I*$*"/)*/,*+-.+$)*("$*"(3I.-/.*,"/)%&)*,*+("1,+,-%$*,1"?e"1$PP,-,*+"%,+`)1(" "

"!
E?(+-./+U%8>282!87!12)!1?!*E)!'127*8*&)2*7!1?!*E)!<,+2*!'),,!n+,,!+29!'+221*!J)!?&,,(!)K*4+'*)9!?415!*E)!51,)'&,+4!
7*4&'*&4)H!5+q82>!)7*85+*)7!1?!8*7!'12')2*4+*812!=)4(!=+48+J,)-!cE)!517*!'15512,(!&7)9!5)*E197!*1!9)*)4582)!
,8>282!,)=),7!+4)!+'89!9)*)4>)2*!E(941,(787!.%bB0H!q,+712!.s%0!+29!<)45+2>+2+*)!1K89+*812!.%f)40-!cE)!1JI)'*8=)!
1?! *E87!7*&9(!n+7!*1! '15<+4)! ,8>282!6&+2*8?8'+*812!5)*E191,1>8)7!82!98??)4)2*!7&>+4'+2)! '15<12)2*7!1?!7)=)2!
=+48)*8)7!'&,*8=+*)9!&29)4!8448>+*812-!B!'15<,)*),(!4+29158G)9!9)78>2!n8*E!*E4))!*4)+*5)2*7!.5)*E1970!+29!7)=)2!
4)<,8'+*8127!.7&>+4'+2)!=+48)*8)70!n+7!&7)9-!V&>+4'+2)!7+5<,)7!n)4)!'1,,)'*)9!+*!"U!512*E7H!+29!*E)!'15<12)2*7!
n)4)!7)<+4+*)9!+29!*E)84!'12')2*4+*8127!9)*)4582)9!82!%bBH!%s!+29!%f)4-!cE)4)!n+7!+!98??)4)2')!J)*n))2!+,,!
,+J14+*14(!5)*E197!?14!,8>282!9)*)4582+*812!82!7&>+4'+2)!'15<12)2*7-!cE)!%s!5)*E19!7*119!1&*!1=)4!*E)!%bBH!
nE8'E!<4)7)2*)9!4)9&')9!=+,&)7-!cE)!=+,&)7!1J*+82)9!J(!%f)4!n)4)!82'12787*)2*!+29!21*!7&8*+J,)!?14!'15<+487127-!
cE)!%s!5)*E19!<4)7)2*)9! *E)!J)7*!=+,&)7!?14! ,8>282!9)*)4582+*812!82! *E)!7&>+4'+2)! '15<12)2*7-!h)51=+,!1?!
217*+,q!'15<12)2*7!+29!*E)!48297&>+4'+2)!4)9&')7!,8>282!'12')2*4+*8127H!<41=8982>!*E)!E&7q)9!7*+,q!n8*E!>4)+*)4!
2&*48*812+,!=+,&)-!!

!!
f,eg)-1(U !?14+>)H!+'89!E(941,(787H!q,+712H!<)45+2>+2+*)!1K89+*812!!

!!
!*+-)1345)" "

B!'+2+O9)O+Le'+4!+<4)7)2*+!J+8K+!98>)7*8J8,89+9)!9)!7&+!?8J4+H!1!6&)!4)9&G!+!*+K+!9)!82>)7*F1!9)!+,85)2*17!!
.T+4=+,E1!)*!+,-H!#Q"Q0-!B!<4)7)2L+!9+!,8>282+!2+!<+4)9)!'),&,+4!9)7*+!?144+>)5!A!&5!917!?+*14)7!6&)!98?8'&,*+!+!
+LF1!917!58'414>+287517!4&582+87H!98582&8291!7)&!=+,14!2&*48*8=1!.\&q&7E85+!)*!+,-H!#Q"Y0-!!

o:4817! )7*&917! +=+,8+4+5! 98?)4)2*)7! 5A*1917! '15! 1! 82*&8*1! 9)! 6&+2*8?8'+4! +! <4)7)2L+! 9)! ,8>282+! 217!
+,85)2*17!?142)'8917!<+4+!17!+285+87-!T12*&91H!)7*)! '15<12)2*)!2F1!<19)!7)4!)K*4+391!9+!)7*4&*&4+!51,)'&,+4!
9)?828*8=+5)2*)H! ?+G)291! '15! 6&)! *19+7! +7! )7*85+*8=+7! 9)! '12')2*4+LF1! 9+! 5)75+! 7)I+5! 5&8*1! =+48:=)87!
.\&q&7E85+!)*!+,-H!#Q"X0-!!

M7!5A*1917!5+87!)5<4)>+917!<+4+!9)*)4582+4!17!23=)87!9)!,8>282+!7F1p!d894;,87)!:'89+!.%bB0H!s,+712!.s%0!
)!MK89+LF1!)5!f)45+2>+2+*1!.%f)40-!M!,858*+2*)!21!&71!9)77+7!98?)4)2*)7!5)*191,1>8+7!7F1!+7!+5<,+7!=+48+Lz)7!
2+7!)7*85+*8=+7!)5!?&2LF1!91!5A*191!9)!9)*)4582+LF1-!b)7*+!?145+H!1JI)*8=1&O7)!)7*+J),)')4!6&+,!5)*191,1>8+!
7)48+!5+87! )?8'8)2*)!2+!6&+2*8?8'+LF1!9)! ,8>282+!217!98?)4)2*)7! '15<12)2*)7!9+! '+2+O9)O+Le'+4p! '1,51!82*)841H!
'1,51!9)7'+7'+91H!<12*)84+H!?1,E+!7)'+!)!'+7'+-!!

!!
"



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"/Q!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

;.+,-$.0",";h+ )1)(" "
M!)K<)485)2*1!?18!4)+,8G+91!2+!y289+9)!9)!f)76&87+!)5![&*48LF1!9)!C+91!9)!%)8*)!<)4*)2')2*)!+1!T)2*41!

9)!T8@2'8+7!B>4:48+7!)!B5J8)2*+87!9+!y28=)4789+9)!\)9)4+,!91!a+4+2EF1H!,1'+,8G+91!21!5&28'3<81!9)!TE+<+982E+-!!
M!9),82)+5)2*1!?18!82*)84+5)2*)! '+7&+,8G+91! '15! *4@7! *4+*+5)2*17! .5)*191,1>8+70! )!7)*)! 4)<)*8Lz)7H!+7!

=+48)9+9)7!9)!'+2+O9)O+Le'+4-!!
B517*4+7!9)!'+2+!9)!<485)841!'8',1!.'+2+O<,+2*+0H!'&,*8=+9+!71J!8448>+LF1H!?14+5!'1,E89+7!'15!"U!5)7)7-!

\14+5!&*8,8G+917!17!>)2;*8<17p!hm/#XY/H!ToRH!hm/U#/U#H!hmQR"RRWH!hm/X"XR"H!hm$XXQWX!)!hm$UYX"X-!B<;7!
'14*)H! +7! <,+2*+7! 9)! '+2+! *8=)4+5! 7)&7! '15<12)2*)7! 7)<+4+917! )5! '1,51! 82*)>4+,H! '1,51! 9)7'+7'+91H! '+7'+H!
<12*)84+!.'+4*&'E1!)!?1,E+7!=)49)70!)!?1,E+7!7)'+7-!B7!+517*4+7!?14+5!<4AO7)'+9+7!)5!)7*&?+!9)!=)2*8,+LF1!?14L+9+!
)5!XX!‹T!<14!Y#!E14+7!)H!?14+5!<41')77+9+7!)5!5182E1!9)!?+'+!'15!<)2)84+!9)!<141789+9)!9)!"!55-!!

f17*)48145)2*)H!*19+7!+7!+517*4+7!?14+5!+2+,87+9+7!6&+2*1!+17!*)14)7!9)!?8J4+!)5!9)*)4>)2*)!:'891!.\bBS!
][Tc OTB!\ OQQRj"0H!E8941,87)!:'89+!.dBS!][TcOTB!\ OQQXj"0H!1K89+LF1!)5!<)45+2>+2+*1!.fDS!5A*191!][TcOTB!
\ OQQUj"0!)!,8>282+!q,+712!.s%S!][TcOTB!\ OQQYj"0! '12?145)!5A*1917!<4)'128G+917!<),1!]27*8*&*1![+'812+,!9)!
T8@2'8+7!)!c)'21,1>8+!)5!T8@2'8+!B285+,!.][TcOTBS!b)*5+22!)*!+,-H#Q"#0-!M7!5A*1917!?14+5!+9+<*+917!'15!+!
&*8,8G+LF1!9)!7+6&82E17!'12?)''812+917!)5!c[c!"QQ!.–*)'891!2F1!*)'891–H!<141789+9)!9)!"QQ!58'4+!)!985)27z)7!
9)!X!K!""0!2+!7&J7*8*&8LF1!9)!'+982E17!?8,*4+2*)7-!!

M7!9+917!?14+5!7&J5)*8917!g!+2:,87)!9)!=+48i2'8+!<),1!*)7*)! \! )!7&+7!5A98+7! '15<+4+9+7!<),1!*)7*)!9)!
c&q)(+!XZ!9)!<41J+J8,89+9)-!!

!!
O,(30+.1)(","V$(/3((5)" "

d1&=)!)?)8*1!<+4+!17!*)14)7!9)!,8>282+!217!98?)4)2*)7!5A*1917!,+J14+*148+87!<+4+!*1917!17!'15<12)2*)7!9+!
'+2+O9)O+Le'+4!.c+J),+!"0-!!

!!
Z.?,0."AJ"T15<178LF1!<)4')2*&+,!9)!,8>282+!217!5A*1917!9)!E8941,87)!:'89+!.%bB0H!q,+712!.s%0!)!,8>282+!

<)45+2>+2+*1!.%f)40!217! '15<12)2*)7!9+! '+2+O9)O+Le'+4! '&,*8=+9+!71J!8448>+LF1!)! '1,E89+!+17!"U!5)7)7!+<;7!
<,+2*81-!!

T15<12)2*)7!
a)*191,1>8+7!.Z0!

To!Z ! f• !
%bB! s%! %f)4!

T1,51!82*)>4+,! XHY"J! /HY/+! "HQW' ! #WH$! “““ !

T1,51!9)7'+7'+91! WH/YJ! UH$R+! "HWX' ! "RHY! “““ !

T+7'+! $H/"J! "$HQ/+! "H/#' ! "XH/! “““ !

f12*)84+! XHW#!J! "UH/X+! "H$X' ! "WH/! “““ !

\1,E+!7)'+! $HYWJ! "$H"X+! #HW/' ! #$H/! “““ !
aA98+7!7)>&89+7!<),+!5)75+!,)*4+H!2+!5)75+!'1,&2+H!2F1!98?)4)!)2*4)!78!<),1!*)7*)!c&q)(!+!XZ-!“““f•QH!QQ"-!!

!!
M!5A*191!9)!,8>282+!s%!71J4)77+8&!71J4)!17!9)5+87!5A*1917!)!+<4)7)2*1&!=+,14!7&<)4814!<+4+!*1917!17!

'15<12)2*)7!9+!'+2+O9)O+Le'+4!)5!4),+LF1!+1!%bB!)!%f)4!6&)!?14+5!98?)4)2*)7!)2*4)!78-!!
[1!5A*191!9+!%bB!&*8,8G+91!'151!1!5+87!<1<&,+4!)5!+2:,87)7!'15!?144+>)5H!E:!7&J)7*85+LF1!217!=+,14)7!

9)!,8>282+!9)=891!g!71,&J8,8G+LF1!<+4'8+,!9+!5)75+!2+!71,&LF1!9)!9)*)4>)2*)!:'891H!<19)291!*)4!<)49+7!9)!XQZ!1&!
5+87!.o+2!V1)7*H!"//R0-![17!4)7&,*+917!1J*8917!2)7*)!*4+J+,E1!A!21*;48+!)77+!7&J)7*85+LF1!<+4+!*1917!17!=+,14)7!
917!'15<12)2*)7!9+!'+2+O9)O+Le'+4!.c+J),+!"0H!6&+291!'15<+4+91!'15!1!5A*191!9)!s%!6&)!+<4)7)2*+!4)7&,*+917!
5+87!<4)'8717-!!

b8?)4)2*)5)2*)! 91! 6&)! *)5! 7891! 4),+*+91! 2+! ,8*)4+*&4+! .b)*5+22! )*! +,-H#Q"#0! 17! *)14)7! 9)! %f)4! ?14+5!
82?)4814)7!+17!=+,14)7!9)!,8>282+!)5!%bBH!87*1!<19)!)7*+4!4),+'812+91!+1!*+5+2E1!9)!<+4*3'&,+!&7+91!2)7*)!*4+J+,E1H!
9)!"!55H!'12?145)!5)*191,1>8+!][Tc-!V)>&291!V8,=+!`!r&)841G!.#QQ#0H!1!*+5+2E1!9+7!<+4*3'&,+7!9+!+517*4+!9)!
%f)4!9)=)!7)4!48>1417+5)2*)!5)214!6&)!"!55H!<+4+!6&)!E+I+!!5),E14!'12*+91!'15!+7!71,&Lz)7-!!

d1&=)!)?)8*1!<+4+!17!*)14)7!9)!,8>282+!s,+712!)5!*1917!17!'15<12)2*)7!9+!'+2+O9)O+Le'+4!.c+J),+!#0-!!
!!

"
"
"
"
"
"
"
"



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"/" !
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

Z.?,0."< -!D7*+*37*8'+7!9)7'48*8=+7!917! *)14)7!9)! '82G+!8271,e=),!9)! ,8>282+!q,+712! .s%0! )5!149)5!9)'4)7')2*)!
7)>&291!17!'15<12)2*)7!9+!'+2+O9)O+Le'+4!9)!7)*)!=+48)9+9)7!'&,*8=+9+7!71J!8448>+LF1!)!'1,E89+7!+17!"U!5)7)7!
+<;7!<,+2*81-!!!

T15<12)2*)7!
s,+712!.Z0!

a:K851 ! To!Z !
aA98+! bf ! a32851!

\1,E+!7)'+! "/H$R+! "H#! "$HW! #"HW! !
T+7'+! "$HQ/+J! #H#! "UH#! ##H#! !

f12*)84+! "UH/XJ! "HX! "RHU! "$H/! ""H!W!
T1,51!82*)>4+,! /HY/' ! #HQ! YH"! "#H#! !
T1,51!9)7'+7'+91! UH$R9! QHY! UH"! YHY! !
aA98+7!7)>&89+7!9)!,)*4+7!8>&+87!2F1!98?)4)5!)2*4)!78!<),1!*)7*)!c&q)(!+!XZ!.f•QH!QQ"0-!!

!!
b)2*4)!17!5A*1917!)7*&9+917!1!9)!s%!+<4)7)2*1&!17!=+,14)7!5+87!'12?8:=)87!<+4+!17!'15<12)2*)7!9+!'+2+O

9)O+Le'+4!'15!5+814)7!=+,14)7!<+4+!?1,E+!7)'+H!<12*)84+!)!'+7'+-!D7*)7!'15<12)2*)7!+<4)7)2*+4+5!')4'+!9)!9)G!
&289+9)7!<)4')2*&+87!7&<)4814)7!+1!91!'1,51!82*)>4+,!)!"W!&289+9)7!<)4')2*&+87!7&<)4814)7!+1!'1,51!9)7'+7'+91-!!

!!
M)*/03(N,(""

M!5A*191!9)!,8>282+!s,+712!+<4)7)2*+!5+814)7!=+,14)7!2+!9)*)4582+LF1!9)!,8>282+!917!'15<12)2*)7!9+!
'+2+O9)O+Le'+4-!!

B!4)51LF1!9+7!?1,E+7!7)'+7H!<12*)84+!)! '+7'+!91! '1,519+! '+2+O9)O+Le'+4!4)9&G)5!+7! '12')2*4+Lz)7!9)!
,8>282+!91!'1,51!9)7'+7'+91H!<41<14'812+291!+!)7*)!5+814!=+,14!2&*48*8=1-!!

!!
EI-.1,/$%,*+)" "

B!\BfDaB!<),1!?82+2'8+5)2*1!91!<41I)*1-!!
!!

8$+,-.+3-."/$+.1.""
TBhoB%dMH!a-S!hMbh]CyDVH!f-S!%]aBH!a-!)*!+,-!T15<178LF1!J415+*1,;>8'+!)!98>)7*8J8,89+9)!9)!'+2+O9)O
+Le'+4!'1,E89+!)5!9&+7!A<1'+7!91!+21-!R-.W$0$.*"b)3-*.0")P"9,+,-$*.-e"O,(,.-/`.*1"E*$%.0"#/$,*/, H!=-!RYH!2-!
RH!<-!#/$OWQUH!#Q"Q-!!
!
bDcaB[[H! D-H! VMywBH! a-! b-H! oB%BbBhDV! \]%dMH! V-! b-! T-! )*! +,-!aA*1917! <+4+! +2:,87)! 9)! +,85)2*17-!
o87'129)!91!h81!m4+2'1p!#3&-,%. H!#"R<H!#Q"#-!!
!
\ysyVd]aBH!h-!V-S!sDh%DPH!a-!V-S!hBaMVH!a-!d-!)*!+,-!T15<+48712!1?!+')*(,!J41589)!,8>282!n8*E!+'89!
9)*)4>)2*!,8>282!+29!s,+712!,8>282!+29!'144),+*812!n8*E!82!=8*41!?14+>)!9)>4+9+J8,8*(-!E*$%.0"D,,1"#/$,*/,".*1"
Z,/`*)0)Ie H!=-#Q"H!<-#Xt WYH!#Q"X-!!
!
\ysyVd]aBH!h-!V-S!sDh%DPH!a-!V-S!sB%%D[mBTdH!h-!)*!+,-!B=+,8+LF1!2&*48'812+,!9)!<,+2*+7!?144+>)84+7p!
&5!<41')985)2*1!4:<891!)!+'&4+91!<+4+!6&+2*8?8'+4!1!*)14!9)!,8>282+!)5!?144+>)84+7-[1=17!9)7+?817!9+!<)76&87+!
)5!2&*48LF1!)!<419&LF1!+285+,-!)9-!2$-.((3*3* I. H!Xb!D9HWXR<H#Q"Y-!!
!
V]%oBH!b-kS!ryD]hMwH!B-T-!B2:,87)!9)!+,85)2*17p!5A*1917!6&358'17!)!J81,;>8'17-!W!)9-!9$4)(. p!y\oH!!<-!#WXH!
#QQ#-!!
!
oB[!VMDVcH!f-k-![&*48*812+,!)'1,1>(!1?!*E)!4&582+2*-!b)3-*.0")P"63+-$+$)*H!=-!"#XH!2-!RH!<-!"Q#XO"Q#XH!"//R-!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"/# !
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

M)*(3%)"1,"*3+-$,*+,(",%")T$*)("%.*+$1)(",%"&.(+)"1$P,-$1)"/)%"1$P,-,*+,(",(+-.+hI$.("1,"-,?.$^.%,*+)"
,"&,-k)1)("1,"&.(+,a)".)"0)*I)"1)"&,-k)1)"(,/)"" "

"!
b`)*.+.*"7)*4.0T,("#$0T. A_V00.*)"X3%?,-+)"O$?,$-)<_"V.00,+e"X.0)%."E0T,(";$0,-"1,"]0$T,$-.K_"8.3-. "

E*1-.1,"O,$( L_!Z.3.*.";.-$."M.-0)("73$%.-5,("1,"2.30. =_"f.-0."E0T,("]0$T,$-.c_"#$%)*,"2,1-)"1."
#$0T.>_"6.+.(/`."E0%,$1.";.-Y3,("1."#$0T. z"""""

"
"H#H!WH!RH!X!!b87')2*)!91!'&471!9)!w11*)'28+!9+!y28=)4789+9)!\)9)4+,!9)!yJ)4,i298+!.y\y0!!
Ub1&*14+29+!21!f41>4+5+!9)!f;7OC4+9&+LF1!)5!w11*)'28+!9+!y28=)4789+9)!D7*+9&+,!f+&,87*+!O!y[DVfH!'+5<&7!9)!k+J1*8'+J+,!!!
YH$!b1')2*)!9+!\+'&,9+9)!9)!a)98'82+!o)*)482:48+!.\BaDo0-!!!!
DO5+8,p!IE12+*+2-G11*)'|E1*5+8,-'15!!
!!
O,(3%)U!MJI)*8=1&O7)!9)*)4582+4!6&+,!)7*4+*A>8+!9)!4)9&LF1!9+!+,*&4+!91!<+7*1!9)!Urochloa brizantha!'=-!
a+4+29&!.'+<85!a+4+29&0H!21!823'81!91!<)43191!9)!98?)485)2*1H!6&)!4)7&,*+!)5!<+7*1!9)!5),E14!)7*4&*&4+!)!6&)!
1*858G+!1!'127&51!9)!2&*48)2*)7!)5!1=8217!+1!,12>1!91!<)43191!7)'1-!\14+5!&*8,8G+9+7!#"!?@5)+7H!5)7*8L+7H!‡!
b14<)4!ˆ!‡!V+2*+!]2@7H!2F1!>)7*+2*)7-!M7!+285+87!?14+5!+,1'+917!)5!"#!<86&)*)7!9)!'+<85!a+4+29&H!17!6&+87!
?14+5!7&J5)*8917!+!*4@7!)7*4+*A>8+7!9)!4)J+8K+5)2*1!21!823'81!91!<)43191!9)!98?)485)2*1p!"0!5+2&*)2LF1!91!
'+<85!'15!"X!'5!9&4+2*)!W!5)7)7!+2*)7!823'81!91!<)43191!9)!98?)485)2*1!."Xj"X!'50S!#0!5+2&*)2LF1!91!'+<85O
5+4+29&!'15!#X!'5!9)79)!I+2)841j#Q"/H!<14A5!21!823'81!91!<)43191!9)!98?)485)2*1!1!<+7*1!?18!4)J+8K+91!<+4+!
"X!'5!.#Xj"X!'50S!)!W0!5+2&*)2LF1!91!'+<85!'15!WX!'5!9)79)!I+2)841j#Q"/!+*A!+!9+*+!9)!823'81!91!<)43191!9)!
98?)485)2*1H!6&+291!1!<+7*1!?18!4)J+8K+91!<+4+!"X!'5!.WXj"X!'50-!M!)K<)485)2*1!?18!'129&G891!)5!
9),82)+5)2*1!82*)84+5)2*)!'+7&+,8G+91H!'15!*4@7!4)<)*8Lz)7!)!5)989+7!21!*)5<1!.823'81H!5)81!)!?82+,0-![+1!?18!
1J7)4=+9+!82*)4+LF1!)2*4)!!<)43191!9)!<+7*)I1!)!)7*4+*A>8+7!9)!4)J+8K+5)2*1!.f‚ QH"Q0-!B7!98?)4)2*)7!)7*4+*A>8+7!9)!
4)J+8K+5)2*1!2F1!+?)*+4+5!1!'127&51!9)!2&*48)2*)7!<),17!1=8217-!M!<)43191!9)!<+7*)I1!+?)*1&!1!'127&51!9)!aV!
6&+291!)K<4)771!)5!<14')2*+>)5!91!<)71!'14<14+,!.ZfT0!)!'127&51!9)!fm!.f•QH"Q0-!T12',&8&O7)!6&)!
98?)4)2*)7!)7*4+*A>8+!9)!4)J+8K+5)2*1!91!<+7*1!21!823'81!91!98?)485)2*1!2F1!+?)*+!1!'127&51!9)!2&*48)2*)7!<),17!
1=8217-!M!823'81!91!<)43191!9)!&*8,8G+LF1!917!<+7*17!98?)48917!<4151=)!5+814!'127&51!9)!2&*48)2*)7!<),17!
1=8217H!)5!?&2LF1!9+!5+814!5+77+!9)!?144+>)5!)!5),E14!)7*4&*&4+!91!<+7*1-!!
 !
2.0.T-.( d/`.T, p!98?)485)2*1H!\b[8H!%]fD!!
!!

63+-$,*+"$*+.y,"$*"(`,,&"y,&+"$*"1,P,--,1"&.(+3-,"g$+`"1$PP,-,*+"0)g,-$*I"(+-.+,I$,(".*1"I-.W$*I"&,-$)1("
+`-)3I`)3+"+`,"1-e"(,.()*" "

 !
E?(+-./+ : cE)!1JI)'*8=)!n+7!*1!9)*)4582)!nE8'E!7*4+*)>(!*1!4)9&')!*E)!E)8>E*!1?!Urochloa brizantha!'=-!
a+4+29&!.a+4+29&!>4+770!+*!*E)!J)>82282>!1?!*E)!9)?)45)2*!<)4819H!nE8'E!4)7&,*7!82!J)**)4!>4+G82>!<+7*&4)!+29!
1<*858G)7!2&*48)2*!82*+q)!82!7E))<!*E41&>E1&*!*E)!94(!7)+712-!l)4)!&7)9!#"!?)5+,)7H!'4177J4)9H!‡!b14<)4!ˆ!‡!
V+2*+!]2@7H!212O<4)>2+2*H!+>)9!J)*n))2!R!+29!X!()+47!n8*E!+=)4+>)!J19(!n)8>E*!1?!XY-X!q>-!cE)!+285+,7!n)4)!
+,,1'+*)9!*1!"#!a+4+29&!>4+77!<+991'q7H!nE8'E!&29)4n)2*!*E4))!,1n)482>!7*4+*)>8)7!+*!*E)!J)>82282>!1?!*E)!
9)?)44+,!<)4819p!"0!5+82*)2+2')!1?!"X!'5!>4+77!?14!W!512*E7!J)?14)!*E)!J)>82282>!1?!*E)!9)?)44+,!<)4819!."Xj"X!
'50S!#0!5+82*)2+2')!1?!#X!'5!5+4+29&!>4+77!782')!k+2&+4(!j!#Q"/H!J&*!+*!*E)!J)>82282>!1?!*E)!9)?)44+,!<)4819!*E)!
<+7*&4)!n+7!,1n)4)9!*1!"X!'5!.#Xj"X!'50S!+29!W0!5+82*)2+2')!1?!WX!'5!>4+77!?415!k+2&+4(!j!#Q"/!&2*8,!*E)!
J)>82282>!1?!*E)!9)?)44+,!<)4819H!nE)2!*E)!<+7*&4)!n+7!,1n)4)9!*1!"X!'5!.WXj"X!'50-!cE)!)K<)485)2*!n+7!
'129&'*)9!82!+!'15<,)*),(!4+29158G)9!9)78>2!n8*E!*E4))!4)<,8'+*8127!+29!*85)!5)+7&4)5)2*7!.J)>82282>H!5899,)!
+29!)290-![1!82*)4+'*812!n+7!1J7)4=)9!J)*n))2!>4+G82>!<)4819!+29!,1n)482>!7*4+*)>8)7!.f‚!Q-"Q0-!cE)!98??)4)2*!
,1n)482>!7*4+*)>8)7!989!21*!+??)'*!2&*48)2*!82*+q)!J(!7E))<-!C4+G82>!<)4819!+??)'*)9!ba!82*+q)!nE)2!)K<4)77)9!+7!
<)4')2*+>)!1?!J19(!n)8>E*!.Z!ml0!+29!Tf!82*+q)!.f!•Q-"Q0-!cE)!J)>82282>!1?!*E)!<)4819!1?!&7)!1?!9)?)44)9!
<+7*&4)7!<4151*)7!E8>E)4!2&*48)2*!82*+q)!J(!7E))<H!9&)!*1!*E)!E8>E)4!?14+>)!5+77!+29!J)**)4!<+7*&4)!7*4&'*&4)-!!
!!
f,eg)-1(U !b)?)45)2*H!8[b\H!%]fD!!!
!!

!*+-)1345)" "
[17!787*)5+7!9)!<419&LF1!9)!1=8217!)5!<+7*1H!*)5O7)!'151!<482'8<+,!,858*+2*)H!+!7+G12+,89+9)!2+!<419&LF1!

9)!?144+>)5H!6&)!1'144)!21!<)43191!7)'1!91!+21-!b)=891!+1!J+8K1!23=),!*)'21,;>8'1!9+7!<41<48)9+9)7!J4+78,)84+7!
5&8*+7! +,*)42+*8=+7! 7F1! 82=8:=)87H! 2)77)! '12*)K*1H! 1! 98?)485)2*1! 9+7! <+7*+>)27! A! &5+! )7*4+*A>8+! 9)! 5+2)I1!
4),+*8=+5)2*)!?:'8,!)!9)!J+8K1!'&7*1H!6&)!'12787*)!)5!7),)'812+4!9)*)4582+9+7!:4)+7!91!<+7*1!)!=)9:O,+7!+1!+')771!
917!+285+87H!21!?85!91!=)4F1-!b)77+!?145+H!A!<1773=),!4)7)4=+4!)K')771!9)!?144+>)5!<419&G89+!21!<)43191!9+7!
:>&+7H!<+4+!7)4!&*8,8G+9+!9&4+2*)!1!<)43191!9)!)7'+77)G!.D&',89)7!)*!+,-H!#QQY0-y5+!9+7!)7*4+*A>8+7!<+4+!5),E14+4!
1!=+,14!2&*48*8=1!91!<+7*1!98?)4891!7)48+!+!4)+,8G+LF1!9)!<+7*)I1!82*)271!+2*)7!91!823'81!91!98?)485)2*1-!b)77)!5191H!
>4+29)!<+4*)!91!5+*)48+,!9)!J+8K+!6&+,89+9)!<4)7)2*)H!'151!'1,517!)!?1,E+7!=),E+7H!A!4)51=891!)!<)458*)!5+814!
4)J41*+LF1!9)!<,+2*+7!I1=)27!)!9)!5),E14!=+,14!2&*48*8=1-![)77)!7)2*891H!2;7!*8=)517!'151!1JI)*8=1!9)*)4582+4!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"/W!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

6&+,!)7*4+*A>8+!9)!4)9&LF1!9+!+,*&4+!91!<+7*1!9)!Urochloa brizantha!'=-!a+4+29&!.'+<85!a+4+29&0H!21!823'81!91!
<)43191!9)!98?)485)2*1H!6&)!4)7&,*+!)5!<+7*1!9)!5),E14!)7*4&*&4+!)!6&)!1*858G+!1!'127&51!9)!2&*48)2*)7!)5!1=8217!
+1!,12>1!91!<)43191!7)'1-!!!

!!
;.+,-$.0",";h+)1)(" "

!M!)K<)485)2*1!?18!9)7)2=1,=891!21!7)*14!9)!T+<48217!)!M=8217!2+!?+G)29+!)K<)485)2*+,!T+<85!m4+2'1!9+!
y28=)4789+9)! \)9)4+,!9)!yJ)4,i298+! .y\y0! )!1'144)&!217!5)7)7!9)! I+2)841!9)!#Q"$!+!5+4L1!9)!#Q"/-! \14+5!
&*8,8G+9+7!#"!?@5)+7H!5)7*8L+7H!‡!b14<)4!ˆ!‡!V+2*+!]2@7H!2F1!>)7*+2*)7H!'15!89+9)!)2*4)!R!)!X!+217!)!<)71!'14<14+,!
5A981!828'8+,!9)!XYHX!q>-!D77)7!+285+87!?14+5!5+2*8917!2+!:4)+!)K<)485)2*+,H!7)291!&*8,8G+917!<+4+!+!4)+,8G+LF1!
9)!<+7*)I1!9)!&28?1458G+LF1!917!<86&)*)7-!M!<)43191!9)!&*8,8G+LF1!917!<+7*17!98?)48917!?18!9)!/Q!98+7H!'15!823'81!
)5!I&2E1!9)!#Q"$!)!*A45821!)5!7)*)5J41!9)!#Q"$H!7)291!+7!+=+,8+Lz)7!9)!'127&51!4)<)*89+7!+!'+9+!RX!98+7!.823'81H!
5)81!)!?82+,0-!M7!*4+*+5)2*17!+=+,8+917!?14+5!*4@7!)7*4+*A>8+7!9)!4)J+8K+5)2*1!91!<+7*1H!21!823'81!91!<)43191!9)!
98?)485)2*1p"0!5+2&*)2LF1!91!'+<85!'15!"X!'5!9&4+2*)!*4@7!5)7)7!+2*)7!823'81!91!<)43191!9)!98?)485)2*1!."Xj"X!
'50S!#0!5+2&*)2LF1!91!'+<855+4+29&!'15!#X!'5!9)79)!I+2)841j#Q"/H!<14A5!21!823'81!91!<)43191!9)!98?)485)2*1!
17!<+7*17!?14+5!4)J+8K+917!<+4+!"X!'5!.#Xj"X!'50S!!W0!5+2&*)2LF1!91!'+<85!'15!WX!'5!9)79)!I+2)841j#Q"/!+*A!+!
9+*+! 9)! 823'81! 91! <)43191! 9)! 98?)485)2*1H! 6&+291! 1! <+7*1! ?18! 4)J+8K+91! <+4+! "X! '5! .WXj"X! '50-! B7! 5)989+7!
4)<)*89+7!21!*)5<1! '12787*84+5!9)!5)989+7!+1!,12>1!91!<)43191!9)!<+7*)I1H!6&)!1'144)4+5!21!"ƒ! .823'810H!RXƒ!
.5)810!)!/Qƒ!.?850!98+7!+<;7!1!823'81!91!<)43191!9)!<+7*)I1-!M7!1=8217!<)45+2)')4+5!2+7!<+7*+>)27!9&4+2*)!17!
<)431917!98&421!)!21*&421H!129)!4)')J)4+5!7+,!<41*)82+91H'15<17*1!<14!7+,!J4+2'1!.U#HXZ0H!7+,!582)4+,!."#HXZ0H!
?&J:!9)!58,E1!."QZ0H!&4)8+!.YHXZ0H!?+4),1!9)!71I+!.YHXZ0-!!

f+4+! )7*85+4! +! )K'4)LF1! ?)'+,! ?18! &*8,8G+91! '151! 8298'+914! )K*)421! +! ,8>282+! <&48?8'+9+! )! )2486&)'89+!
.%]fD0• -!B!'1,)*+!9)!?)G)7!?18!4)+,8G+9+!21!Wƒ98+H!+<;7!1!?142)'85)2*1!9+!%]fDH!9&4+2*)!R!98+7H!21!5)751!E14:481!
91!?142)'85)2*1!9+7!':<7&,+7-!B!?8J4+!)5!9)*)4>)2*)!2)&*41!8298>)7*3=),!.\b[80!?18!&7+9+!'151!8298'+914!82*)421!
<+4+!)7*85+4!'127&51!9)!<+7*1!)!?18!9)*)4582+9+!<),+!82'&J+LF1!9)!+517*4+7!9)!<+7*)I1!785&,+91!)!?)G)7!)5!7+'17!
9)!c[cH!21!4e5)2!9)!J1=8217!<14!#RQ!E!! .o+,)2*)! )*!+,-H!#Q""0-!M! '127&51!9)!aV!9)!<+7*1!?18!)7*85+91!9+!
7)>&82*)!?145+p!TaV!<+7*1!{!.D\“T]\G0!j!T]\14!ˆ!!

TaVV&<)H!)5!6&)p!TaV!{!'127&51!9)!aV!.>j98+0S!D\!{!)K'4)LF1!?)'+,!.>j98+0S!T]\G!{!'12')2*4+LF1!9)!
\b[8!2+7!?)G)7!.>j>0S!TaVV&<)!{!'127&51!9)!aV!9)!7&<,)5)2*1!)7*85+91!.>j98+0S!)!T]\14!{!'12')2*4+LF1!9)!
\b[8!2+!?144+>)5!.>j>0-!!!

B517*4+7!9)!<+7*)I1!785&,+91!?14+5!5139+7!)5!5182E1!9)!?+'+7!."!550!)!+2+,87+9+7!<+4+!9)*)4582+LF1!
917!*)14)7!9)!5+*A48+!7)'+!.aVS!5A*191!][TcOTB!COQQWj"0H!5+*A48+!582)4+,!.aaS!5A*191!][TcOTB!a OQQ"j"0H!
<41*)32+!J4&*+! .fmS!5A*191! ][TcOTB! [ OQQ"j"0! )! \b[! .\b[S!5A*191! ][Tc OTB! \ OQQWj"0!9)!+'1491! '15!9)!
+'1491!'15!17!5A*1917!+2+,3*8'17!9)?828917!<),1!]27*8*&*1![+'812+,!9)!T8@2'8+!)!c)'21,1>8+!)5!T8@2'8+!B285+,!
.][Tc OTBS! b)*5+22! )*! +,-H! #Q"#S! c+J),+! "0-! M! )K<)485)2*1! ?18! '129&G891! )5! 9),82)+5)2*1! 82*)84+5)2*)!
'+&7+,8G+91!.b]T0!'15!5)989+7!4)<)*89+7!21!*)5<1-!f+4+!+2:,87)!82?)4)2'8+,!917!9+917H!+7!=+48:=)87!9)!'127&51!
917!2&*48)2*)7!?14+5!+=+,8+9+7!6&+2*17!+17!<4)77&<17*17!9)!2145+,89+9)!)!E151>)2)89+9)7!9)!=+48i2'8+H!+6&),)7!
6&)!+*)29)4+5!+17!<4)77&<17*17H!?14+5!+=+,8+9+7!!<14!5)81!9)!+2:,87)!9)!=+48i2'8+H!7)>&89+!9)!*)7*)!9)!5A98+7!
.c)7*)!*0H!+6&),+7!!6&)!2F1!+*)29)4+5!17!<4)77&<17*17H!?14+5!+=+,8+9+7!<14!5)81!9)!+2:,87)!2F1!<+4+5A*48'+!.c)7*)!
9)!s4&7q+,,!l+,,870!+1!23=),!9)!"QZ!9)!<41J+J8,89+9)-!!
!!

O,(30+.1)(","V$(/3((5) !"
[F1!E1&=)!)?)8*1!9)!82*)4+LF1!)2*4)!<)43191!9)!<+7*)I1!)!)7*4+*A>8+7!9)!4)J+8K+5)2*1!91!<+7*1!98?)4891!71J4)!

'127&51!9)!2&*48)2*)7H!<14*+2*1!17!?+*14)7!7)4F1!+<4)7)2*+917!)!987'&*8917!7)<+4+9+5)2*)!.f‚ QH"QS!c+J),+!"!)!#0-!
B7!98?)4)2*)7!)7*4+*A>8+7!9)!4)J+8K+5)2*1!91!<+7*1!21!823'81!91!98?)485)2*1!2F1!+?)*+4+5!1!'127&51!9)!2&*48)2*)7!
217!1=8217!.f‚ QH"QS!c+J),+!"0-!!
"

Z.?,0."AJ!D?)8*1!9)!98?)4)2*)7!)7*4+*A>8+7!9)!4)J+8K+5)2*1!91!<+7*1!98?)4891!71J4)!1!'127&51!9)!2&*48)2*)7!)5!
1=8217!<+7*)I+291!Urochloa brizantha!'=-!a+4+29&!98?)489+!9&4+2*)!<)43191!7)'1-!!
! D7*4+*A>8+!9)!4)J+8K+5)2*1!91!<+7*1!21!823'81!91!98?)485)2*1!
! "Xj"X!'5 ! #Xj"X!'5 ! WXj"X!'5!

T127&51!aV!.s>j98+0! QHXQQ!+! QHRYR!+! QHRU"!+!
T127&51!aV!.ZfT0 ! QH$QX!+! QH$"$!!+! QH/Q$!!!+!
T127&51!aM!.q>j98+0! QHRWX!+! QHR"$!!+! QHRQW!!+!
T127&51!fm!.q>j98+0! QHXWX!+! QHRUR!!+! QHR#Q!!!+!
T127&51!\b[!.q>j98+0! QHW##!+! QHW""!!+! QHWQR!!+!
aVp!5+*A48+!7)'+S!aMp!5+*A48+!14>i28'+S!fmp!<41*)32+!J4&*+S!\b[p!?8J4+!8271,e=),!)5!9)*)4>)2*)!2)&*41-!D7*4+*A>8+7!9)!4)J+8K+5)2*1!"Xj"X!
'5!p!5+2&*)2LF1!91!'+<85!'15!"X!'5!9&4+2*)!*4@7!5)7)7!+2*)7!823'81!91!<)43191!9)!98?)485)2*1S!#Xj"X!'5p!5+2&*)2LF1!91!'+<85O5+4+29&!
'15!#X!'5!9)79)!I+2)841j#Q"/H!<14A5!21!823'81!91!<)43191!9)!98?)485)2*1!17!<+7*17!7)4F1!4)J+8K+917!<+4+!"X!'5!.#Xj"X!'50S!!"XjWX!'5!
5+2&*)2LF1!91!'+<85!'15!WX!'5!9)79)!I+2)841j#Q"/!+*A!+!9+*+!9)!823'81!91!<)43191!9)!98?)485)2*1H!6&+291!1!<+7*1!?18!4)J+8K+91!<+4+!"X!
'5-! !!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"/R !
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

M!<)43191!9)!<+7*)I1!+?)*1&!1!'127&51!9)!aV!6&+291!)K<4)771!)5!<14')2*+>)5!91!<)71!'14<14+,!.ZfT0!
)!'127&51!9)!fm!.f•QH"QS!c+J),+!#0-!B7!1=),E+7!*8=)4+5!5+814!'127&51!9)!aV!.ZfT0!21!823'81!)!?82+,!91!<)43191!
9)!<+7*)I1!.f{QH""S!c+J),+!#0-![1!823'81!91!<)43191!9)!<+7*)I1!1!5+814!TaV!.ZfT0!7)!9)=)!+!5+814!5+77+!9)!
?144+>)5!+771'8+9+!+!5),E14!)7*4&*&4+!91!<+7*1H!'15!5+814!<14')2*+>)5!9)!?1,E+!=8=+!)!5)214!9)!'1,51!=8=1!)!
514*1-!B1!,12>1!91!<)43191!9)!<+7*)I1!.<)43191!7)'10!+!6&+2*89+9)!9)!?1,E+!=8=+!98582&8!)!+&5)2*+!+!9)!'1,51!
=8=1! )! 514*1H! 4)7&,*+91! 9+! 7),)LF1! 4)+,8G+9+! <),17! +285+87H! J)5! '151! *+5JA5H! <),+7! '1298Lz)7! +9=)47+7! 91!
<)43191!7)'1H!6&)!98582&8!1!'127&51!<),17!+285+87-![1!?82+,!91!<)43191!9)!<+7*)I1!1!5+814!TaV!.ZfT0!1'144)&!
9)=891!+1!823'81!9+!<4)'8<8*+LF1H!)5!7)*)5J41H!6&)!<41=1'1&!4)J41*+!917!<+7*17!)!'15!8771!1!+&5)2*1!21!TaV!
.ZfT0H!'151!*+5JA5!21!'127&51!9)!fm-!!!
"!
Z.?,0."<J!D?)8*1!91!<)43191!9)!<+7*)I1!71J4)!1!'127&51!917!2&*48)2*)7!)5!1=8217!Urochloa brizantha!'=-!
a+4+29&!98?)489+!'15!98?)4)2*)7!)7*4+*A>8+7!9)!4)J+8K+5)2*1-!!

!! ! f)43191!9)!f+7*)I1!
!! ]23'81! a)81! \82+,!

T127&51!aV!.q>j98+0!!! QHRU#!K! QHRQ/!(! QHRY"!K!
T127&51!aV!.ZfT0! ! Q-$U$!+! Q-YR#!J! Q-/""!+!
T127&51!aM!.q>j98+0!! Q-RWQ!+! Q-W$Y!+! Q-RRQ!!+!
T127&51!fm!.q>j98+0!! Q-QR/!J! Q-QW#!!'! Q-QUQ!!+!
T127&51!\b[!.q>j98+0!! Q-W"Y!+! Q-WQR!!+! Q-W"/!!+!

KH(!98?)4)5!<),1!c)7*)!c!.f{QH""0S!+HJH'!98?)4)5!<),1!c)7*)!c!.f•QH"Q0!!
!!

M!'127&51!9)!fm!?18!7&<)4814!21!?82+,!91!<)43191!9)!<+7*)I1H!7)>&891!91!823'81!91!<)43191!.f•QH"QS!c+J),+!
#0-!M!5+814!'127&51!9)!fm!<),17!+285+87!?18!9)=891!+!6&+,89+9)!2&*48'812+,!21!823'81!91!<+7*)I1H!129)!1!+285+,!
*82E+! +! 987<178LF1H! ?144+>)84+! '15! +,*+! <)4')2*+>)5! 9)! ?1,E+! =8=+! )! +1! ,12>1! 91! <)43191! 7)'1! +&5)2*1&! +!
<)4')2*+>)5!?1,E+!514*+H!1!6&)!98582&8&!1!*)14!9)!<41*)32+!82>)489+-!D7*&91!4)+,8G+91!<14!V+2*17!)*!+,-!.#Q""0H!
=)48?8'1&!6&)!+!?1,E+!=8=+!+<4)7)2*+4!+,*1!*)14!9)!fm!)!5)214!*)14!9)!\b[!)!\b[8-!b)=891!+!4)J41*+!917!<+7*17!21!
?82+,!91!<)43191!9)!<+7*)I1!+&5)2*1&!+!?1,E+!=8=+H!'15!8771!1!'127&51!9)!<41*)32+!J4&*+-!!!

"!
M)*/03(N,(""

b8?)4)2*)7!)7*4+*A>8+7!9)!4)J+8K+5)2*1!91!<+7*1!21!823'81!91!98?)485)2*1!2F1!+?)*+!1!'127&51!9)!2&*48)2*)7!
<),17!1=8217-!M!823'81!91!<)43191!9)!&*8,8G+LF1!917!<+7*17!98?)48917!<4151=)!5+814!'127&51!9)!2&*48)2*)7!<),17!
1=8217H!)5!?&2LF1!9+!5+814!5+77+!9)!?144+>)5!)!5),E14!)7*4&*&4+!91!<+7*1-!!!

!!
8$+,-.+3-."/$+.1.""

bDcaB[[H!D-S!VMywBH!a-B-!9)S!oB%BbBhDV!\]%dMH!V-!9)!T-S!ryD]hMwH!B-T-!9)S!mDhTd]D%%]H!c-c-S!
VB%]mBH!D-!9)!M-V-S!TBmhB%H!%-!9+!V-S!f][BH!b-!917!V-S!%BbD]hBH!a-a-S!BwDoDbMH!k-B-C-!.D9-0-!aA*1917!
<+4+!+2:,87)!9)!+,85)2*17-!o87'129)!91!h81!m4+2'1p!V&<4)5+H!#Q"#-!<-!#"R-!
DyT%]bDVH!o-f-m-S!\%MhDVH!h-S!aDbD]hMVH!h-[-!)*!+,J"b8?)485)2*1!9)!<+7*17!9)!m4+'E8+48+!'&,*8=+4)7!m+78,87q!
)!a+4+29&H!2+!4)>8F1!91!T)44+91J!2,(Y3$(."EI-)&,/3S-$."R-.($0,$-._ !m4+73,8+H!=-R#H!2-#H!<-#YWO#$QH!#QQY-!!
VB[cMVH!a-D-h-S!\M[VDTBH!b-a-S!CMaDVH!o-a-S!mB%m][MH!D-a-S!V]%oBH!V-f-!D7*4&*&4+!)!=+,14!2&*48*8=1!
91! <+7*1! 98?)4891! 9)!Brachiaria decumbens! '=-! m+78,87q! 9&4+2*)! 1! <)43191! 9)! <+7*)I1-!O,T$(+." R-.($0,$-." 1,"
EI-)&,/3S-$."#3(+,*+ST,0H!o8L17+H!=-"H!2-"H!<-"QXO"##H!#Q""-!!
oB%D[cDH!c-[-f-S!bDcaB[[H!D-S!ryD]hMwH!B-T-S!)*!+,-!D=+,&+*812!1?!4&582+,!9)>4+9+*812!<41?8,)7!1?!?14+>)7!
&782>!J+>7!5+9)!?415!98??)4)2*!*)K*8,)7H!o8L17+!h-!R-.(J"x))+,/J"T)0JL@"*)JAA"9$4)(."6)TJ"<@AA!!
!!
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"/X !
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

M)*(3%)"1,"2-)+,k*."R-3+.","?.0.*4)"1,"*$+-)IQ*$)"1,")T$*)(".0$%,*+.1)("/)%"($0.I,*("1,"()-I)"+-.+.1.("
/)%"$*)/30.*+,(","-,,*($0.1.(" "

""!
73$0`,-%,"8)?.+)";,*,W,( A_"2,1-)"X,*-$Y3,"D30IQ*/$)";$/`,0 "<_"2.%,00."7-)(($"1,"#)3(. K_"E0.*""

D$I3,$-,1)"1,"]0$T,$-. L_"V.*$,0"D,--,$-."1,"]0$T,$-.";,0) =_"D-,1,-$/)"2.+-3("E*.*$.("1,"E(($("2$-,( c_""
2.30)"X,*--$Y3,"E--31."1,";,1,$-)( >_"V$)I)"7)*W.I."b.e%, z""

!!
"B,&21!9)!a)7*4+91!)5!w11*)'28+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!t !y\aCp,1J+*1>&8,E)45)|E1*5+8,-'15! !
#!c)7)!9)!91&*14+91!)5!w11*)'28+!2+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!91!7)>&291!+&*14!t !y\aC !!
WB,&21!9)!a)7*4+91!)5!w11*)'28+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!t !y\aC !!
R!B,&21!9)!a)7*4+91!)5!w11*)'28+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!t !y\aC !!
XB,&21!9)!C4+9&+LF1!)5!a)98'82+!o)*)482:48+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!t !y\aC! !
UB,&21!9)!C4+9&+LF1!)5!a)98'82+!o)*)482:48+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!t !y\aC! !
Yb1&*14+291!)5!w11*)'28+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!t !y\aC !!
$f41?)7714!91!b)<+4*+5)2*1!9)!w11*)'28+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!t !y\aC! !

!!
O,(3%)U!M!&71!9)!4))278,+>)5!A!&5+!<4:*8'+!'15&5!)!'4)7')2*)!21!<+37-!b&4+2*)!)7*)!<41')771H!1'144)!)K<178LF1!
+1!+4!)!1!5+*)48+,!<19)!98582&84!1!=+,14!2&*48*8=1-!y5!917!2&*48)2*)7!+'15)*8917!A!1!*)14!9)!<41*)32+!J4&*+!6&)!
<19)!*)4!7)&!=+,14!9)'4)7'891!)5!?&2LF1!9+!<41*);,87)! '+&7+9+!<14!58'414>+287517!+)4;J817-!f+4+!98582&84!+7!
<)49+7H!*@5!7891!&*8,8G+917!821'&,+2*)7!58'41J8+217-!V)291!+7785H!1JI)*8=1&!O!7)!+=+,8+4!1!'127&51!9)!<41*)32+!)!
1!J+,+2L1!9)!28*41>@281!)5!1=8217!+,85)2*+917!'15!4))278,+>)5!9)!714>1!)!821'&,+2*)!58'41J8+21-!f+4+!8771!?14+5!
&*8,8G+917!18*1!'+42)8417!)5!>+81,+7!5)*+J;,8'+7!)!5)27&4+91!1!'127&51!9)!5+*A48+!7)'+H!<41*)32+!J4&*+H!28*41>@281!
82>)4891H! ?)'+,H! &482:481! )! 1! 4)*891-! M! &71! 91! 821'&,+2*)! 58'41J8+21! 98582&8! 1! '127&51! <41*)32+! J4&*+! )!
'127)6&)2*)5)2*)!5)214!'127&51!9)!28*41>@281!)5!78,+>)27!4))278,+9+7H!)7*+!98582&8LF1!2F1!?18!1J7)4=+9+-!!
 !
2.0.T-.( d/`.T,U" m+,+2L1!9)!28*41>@281H!821'&,+2*)!J+'*)48+21H!4)))278,+>)5H!!
"!
M-31,"2-)+,$*"M)*(3%&+$)*".*1"*$+-)I,*"?.0.*/,")P"(`,,&"P,1"()-I`3%"($0.I,"+-,.+,1"g$+`"$*)/30.*+(".*1"

-, l ,*($0$*I""
"!

E?(+-./+U!cE)!&7)!1?!4)O)278,82>!87!+!'15512!+29!>41n82>!<4+'*8')!82!*E)!'1&2*4(-!b&482>!*E87!<41')77H!)K<17&4)!
*1!+84!1''&47!+29!*E)!5+*)48+,!5+(!9)'4)+7)!*E)!2&*48*812+,!=+,&)-!M2)!1?!*E)!2&*48)2*7!+??)'*)9!87!*E)!'4&9)!<41*)82!
'12*)2*!*E+*!5+(!E+=)!8*7!=+,&)!9)'4)+7)9!9&)!*1!*E)!<41*)1,(787!'+&7)9!J(!+)41J8'!58'4114>+28757-!c1!9)'4)+7)!
,177)7H!58'41J8+,!821'&,+2*7!E+=)!J))2!&7)9-!cE&7H!*E)!1JI)'*8=)!1?!*E87!7*&9(!n+7!*1!)=+,&+*)!<41*)82!82*+q)!+29!
28*41>)2!J+,+2')!82!7E))<!?)9!12!714>E&5!4)O)278,82>!+29!58'41J8+,!821'&,+2*-!\14!*E87H!)8>E*!4+57!n)4)!&7)9!82!
5)*+J1,8'!'+>)7!+29!5)+7&4)9!*E)!'127&5<*812!1?!94(!5+**)4H!'4&9)!<41*)82H!82>)7*)9!28*41>)2H!?)'+,H!&482+4(!+29!
4)*+82)9-! cE)! &7)! 1?! 58'41J8+,! 821'&,+2*! 9)'4)+7)7! *E)! '127&5<*812! 1?! '4&9)! <41*)82! +29! '127)6&)2*,(! ,1n)4!
28*41>)2!'127&5<*812!82!4)O)278,82>!78,+>)7H!*E87!9)'4)+7)!n+7!21*!1J7)4=)9-!!
!!
f,eg)-1(U !m+'*)48+,!821'&,+2*H!28*41>)2!J+,+2')H!4)O)278,82>!!
!!

!*+-)1345)" "
B!4))278,+>)5!A!&5+!<4:*8'+!'4)7')2*)!21!m4+78,-!B,>&27!?+*14)7!*@5!'12*48J&391!<+4+!+!'15)4'8+,8G+LF1!9)!

78,+>)27!'151!?+,*+!9)!<,+2)I+5)2*1!?144+>)841H!5+6&82:481H!*)44+H!5F1!9)!1J4+!)2*4)!1&*417!?+*14)7-!b&4+2*)!1!
*4+27<14*)! )! +! 4))278,+>)5H! 1'144)! )K<178LF1! 91! 5+*)48+,! +1! 1K8>@281! )! 8771! <)458*)! 1! 9)7)2=1,=85)2*1! 9)!
58'414>+287517!+)4;J817-!D7*)7!58'414>+287517!<19)5!'127&584!17!'+4J1894+*17!71,e=)87!)!17!:'8917!14>i28'17!
<4)7)2*)7!2+!78,+>)5-!M!:'891!,:*8'1!A!1!<482'8<+,!9),)7!)!7&+!4)9&LF1!<19)!4)7&,*+4!),)=+LF1!91!<dH!<1778J8,8*+291!
1!9)7)2=1,=85)2*1!9)!1&*417!58'414>+287517!9)*)4814+2*)7-!D2*4)!),)7!17!Bacillus spp,!6&)!<41=1'+5!+,*)4+Lz)7!
78>28?8'+*8=+7!2+7!78,+>)27H!)7<)'8+,5)2*)!21!'12*)e91!9)!<41*)32+7H!&5+!=)G!6&)!+!5+8148+!9)7*)7!58'414>+287517!
7F1!<41*)1,3*8'17!.m)42+49)7!)*!+,-H!#QQY0-!B!&*8,8G+LF1!9)!821'&,+2*)7!58'41J8+217H!<19)5!582858G+4!)77+7!<)49+7!
5),E14+291!+! '127)4=+LF1!917!2&*48)2*)7-!B7785H!1JI)*8=1&O7)!+=+,8+4!1! '127&51!9)!<41*)32+! )! 1! J+,+2L1!9)!
28*41>@281!'151!8298'+914!91!5)*+J1,8751!<41*)8'1!)5!1=8217!+,85)2*+917!'15!78,+>)5!9)!714>1!4))278,+9+7!)!
'15!&*8,8G+LF1!9)!821'&,+2*)!58'41J8+21-!!

!!
"!

;.+,-$.0",";h+)1)(" "
B!'1,E)8*+!+'12*)')&!21!)7*:981!,)8*171j<+7*171!9)!5+*&4+LF1!91!>4F1-!B!,+=1&4+!?18!'1,E89+!'15!*+5+2E1!

9)!<+4*3'&,+! )2*4)!&5! )!9187! ')2*35)*417!&*8,8G+291!&5+! '1,E)8*+9)84+!9)!?144+>)5! '12=)2'812+,H! )278,+9+! )5!
*+5J14)7!5)*:,8'17!9)!#QQ%!)!=)9+917-!B!+<,8'+LF1!9)!821'&,+2*)!?18!4)+,8G+9+!21!515)2*1!9+!)278,+>)5H!7)291!
),)! '15<17*1! <14! &5+! J+'*A48+! E)*)41?)45)2*+*8=+! ?+'&,*+*8=+! .Lactobacillus plantarum0! )! <14! &5+! J+'*A48+!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"/U !
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

<41<8N28'+!.Propionibacterium acidipropionici0H!+<,8'+9+7!'12?145)!4)'15)29+LF1!91!?+J48'+2*)-!B!4))278,+>)5!
1'144)&!+<;7!XU!98+7!9+!)278,+>)5!)!1!5+*)48+,!?18!)K<17*1!<14!#R!E14+7!+1!+4-!M7!*4+*+5)2*17!?14+5!+44+2I+917!
)5!)76&)5+!?+*148+,!#!K!#-!M!<485)841!?+*14!'12787*8&!2+!+<,8'+LF1!1&!2F1!91!821'&,+2*)!)!1!7)>&291!2+!'127)4=+LF1!
<14!5)81!9)!78,+>)5!'12=)2'812+,!1&!+!4)+,8G+LF1!9+!4))278,+>)5-!M8*1!'+42)8417!+9&,*17H!5+'E17H!7+9817!)!'15!
<)71!5A981!9)!R/!q>!?14+5!987*48J&3917!)5!9187!6&+94+917!,+*8217!RKR!J+,+2')+917!)!785&,*i2)17-!M7!+285+87!
?14+5!+,1I+917!)5!>+81,+7!5)*+J;,8'+7!8298=89&+87!9)!985)27z)7!"HXQ!K!QH$Q5!)!?8K+9+7!+!&5+!+,*&4+!91!71,1!9)!
QHU! 5)*417-! B7! >+81,+7! ?14+5! '12?)''812+9+7! )5! '+2*12)84+! 9)! ?)441! '15! <871! 48<+91! 9)! 5+9)84+H! 4)=)7*89+7!
,+*)4+,5)2*)! '15! <,+'+7! 9)! +'43,8'1H! +<41<48+9+7! <+4+! '1,)*+! 9)! &482+! )! ?)G)7! 785&,*+2)+5)2*)-! B7! 78,+>)27!
1?)4)'89+7H!+7!71J4+7!21!'1'E1H!+7!?)G)7!)!+!&482+!?14+5!+517*4+9+7!9&4+2*)!+7!'1,)*+7-!f+4+!'+9+!*4+*+5)2*1!?18!
'1,)*+91!+<41K85+9+5)2*)! "!q>!<14!98+!91!5+*)48+,!1?)4)'891!+17! '+42)8417-!B7!71J4+7!?14+5!4)'1,E89+7!<),+!
5+2EFH!<)7+9+7!)!+45+G)2+9+7!<14!+285+,-!B7!+517*4+7H!)K')*1!+7!+517*4+7!9)!&482+H!?14+5!7&J5)*89+7!g!<4AO
7)'+>)5!)5!)7*&?+!9)!=)2*8,+LF1!?14L+9+!+!XX‹T!<14!Y#!E14+7-!%1>1!+<;7H!?14+5!<41')77+9+7!)5!5182E1!'15!
<)2)84+!9)!&5!55!)!&*8,8G+9+7!<+4+!9)*)4582+LF1!91!*)14!9)!5+*A48+!7)'+! .aV0!+!"QX1T!)!28*41>@281!*1*+,!1&!
<41*)32+!J4&*+!.fm0!7)>&291!BMBT!.#QQY0-!M!=1,&5)!98:481!9)!&482+!)K'4)*+91!<14!'+9+!+285+,!?18!5)27&4+91!)!
&5+!+517*4+!)6&8=+,)2*)!+!#QZ!91!=1,&5)!*1*+,!?18!4)*84+9+-!B!&482+!?18!'1,)*+9+!<14!5)81!9)!?&287!+'1<,+917!g7!
>+81,+7!)! '+<*+9+!<14!J+,9)7! '1J)4*17! '15!*),+7!5)*:,8'+7!<+4+!+!7)<+4+LF1!9+7!?)G)7!)!9)5+87!7&I89+9)7-! [17!
J+,9)7!'1,)*14)7!9)!&482+!?18!+98'812+91!98+48+5)2*)!"QQ5%!9)!dT,!#[!<+4+!2F1!E+=)4!<)49+!9)!28*41>@281!&482:481!
<14!=1,+*8,8G+LF1!1&!9)'15<178LF1-!B7!?)G)7!?14+5!'1,)*+9+7!<14!5)81!9)!'+8K+7!<,:7*8'+7!987<17*+7!+J+8K1!917!
?&287-!!

M!J+,+2L1!9)!28*41>@281!.m[0H!1&!28*41>@281!4)*891H!)5!>!<14!98+!?18!'+,'&,+91!<),+!)6&+LF1p!!!
!!

m[!{![]! t !.[\!ˆ![y0 !
!!
!D5!6&)p![]!{!28*41>@281!82>)4891H!)5!>!<14!98+S![\!{!28*41>@281!?)'+,H!)5!>!<14!98+S![y!{!28*41>@281!

&482:481H!)5!>!<14!98+-!!!
!M!9),82)+5)2*1!)7*+*37*8'1!?18!9187!6&+94+917!,+*8217!RKR!J+,+2')+917!)!785&,*i2)17-!M7!9+917!1J*8917!

?14+5!7&J5)*8917!g!+2:,87)!9)!=+48i2'8+!+!XZ!9)!78>28?8'i2'8+!.f•QHQX0-!B7!5A98+7!?14+5!7&J5)*89+7!g!+2:,87)!9)!
82*)4+LF1!)!'+71!78>28?8'+*8=+!?18!9)791J4+9+-!T+71!2F1!78>28?8'+*8=+H!17!?+*14)7!?14+5!'15<+4+917!7)<+4+9+5)2*)!
<),1!*)7*)!9)!\!+!XZ!9)!78>28?8'i2'8+-!!

!!
O,(30+.1)(","V$(/3((5)" "

M!'127&51!9)!<41*)32+!J4&*+!?18!#"Z!5+814!2+7!78,+>)27!7)5!821'&,+2*)!.<•Q-QX0!.c+J),+!"0-!B!6&+2*89+9)!
9)!28*41>@281!82>)489+!?18!"YHXZ!5)214!2+7!78,+>)27!821'&,+9+7!)!2F1!?18!82?,&)2'8+9+!<),+!4))278,+>)5!.c+J),+!
#0-!M7!*4+*+5)2*17!2F1!82?,&)2'8+4+5!+!)K'4)LF1!9)!28*41>@281!?)'+,-!D2*4)*+2*1!+!)K'4)LF1!9)! [!2+!&482+!)!1!
J+,+2L1! 9)! 28*41>@281! 1&! 28*41>@281! 4)*891! ?14+5! W$Z! )! $$Z! 5+814)7H! 4)7<)'*8=+5)2*)H! 2+7! 78,+>)27! 7)5!
821'&,+2*)!)!2F1!?14+5!82?,&)2'8+9+7!<),+!4))278,+>)5-!!

M!*)14!9)!fm!5A981!?18!9)!Y-#XZ!9+!aV!)!)7*:!9)2*41!9+!=+48+LF1!9)!U!+!$ZH!6&)!A!1!532851!4)'15)29+91!
<14!o+2!V1)7*!."//R0!<+4+!+!?)45)2*+LF1!4&582+,-!M7!=+,14)7!9)!<d!9)!*19+7!+7!78,+>)27!?14+5!+J+8K1!9)!RH#H!
'12789)4+91!89)+,!<+4+!78,+>)27!9)!J1+!6&+,89+9)!?)45)2*+*8=+-!M!*)14!9)!28*41>@281!+5128+'+,!?18!5+814!6&)!17!
"QZ!4)'15)29+91! )5!?&2LF1!91!5)214! *)14!9)!aV! .a'912+,9! )*!+,-H! "//"0-!B,*)4+Lz)7!21! '127&51! fm! )5!
78,+>)27!'15!821'&,+2*)7!58'41J8+21!2145+,5)2*)!2F1!7F1!)2'12*4+9+7!2+!,8*)4+*&4+!.V8,=+!)*!+,-H!#QQU0-!!M7!=+,14)7!
9)77)!*4+J+,E1!?14+5!)5!5A98+H!RH"Q!>!q>O"!fo Q-YX!9O"! 2+7!78,+>)27!7)5!821'&,+2*)! )!WHW/!>!q>O"!fo Q-YX!9O"!2+7!
78,+>)27! 821'&,+9+7-! D77)! 4)7&,*+91! <19)! 7)4! 9)=891! +! *)29@2'8+! .<! {! Q-QYX$0! 9+7! 78,+>)27! 821'&,+9+7! +!
+<4)7)2*+4)5!5)214!*)14!9)!fm-!!M7!4)7&,*+917!)=89)2'8+5!+!82)K87*@2'8+!9)!J)2)?3'817!21!'127&51!9)!2&*48)2*)7!
9)=891!+1!&71!9)!821'&,+2*)!58'41J8+21-!!!

!!
Z.?,0."A"lT15<178LF1!)!'+4+'*)437*8'+7!9+!?)45)2*+LF1!9+7!78,+>)27!9)!714>1!*4+*+9+7!'15!821'&,+2*)7!)!
4))278,+9+7!
! T12*41,)! %f!ˆ!fB !

Dfa !
o+,14!9)!f!

! V]%! hD! V]%! hD! ]! h! ]!K!h!

aV! .>js>0! #UQ-Y! #R#-W! #R#-R! #RU-R! #-X"! Q-Q/! Q-Q/! Q-Q"!

fm!.>js>0! YY-Q! YW-"! U/-W! YQ-X! "-#U! Q-QY! Q-U#! Q-WX!
%fH!Lactobacillus plantarumS! fBH!Propionibacterium acidipropioniciS! V]%H! 78,+>)5S! hDH! 4))278,+>)5S! aVH!
5+*A48+!7)'+S!fmH!<41*)32+!J4&*+S!DfaH!)441!<+94F1!9+!5A98+S!]H!)?)8*1!91!821'&,+2*)S!hH!)?)8*1!9+!4))278,+>)5S!]!Ž!
hH!)?)8*1!9+!82*)4+LF1����!
!
!
!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"/Y !
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

Z.?,0." <" l "m+,+2L1! 9)! 28*41>@281! 9)! 1=8217! +,85)2*+917! '15! 78,+>)27! 9)! 714>1! *4+*+9+7! '15! 821'&,+2*)7! )!
4))278,+9+7"!

! T12*41,)! %f!ˆ! fB !
Dfa !

o+,14!9)!f!
! V]%! hD! V]%! hD! !!!!!!!!!]!!!!!!!!!!!!!h! !!!!]!K!h!
[!82>)4891!.>!9O"0!! "W-"R! ""-R! /-UX! "Q-U! QHR/! Q-Q"!! Q-U"! Q-Q/!
[!?)'+,!.>!9 O"0!! U-UY! U-X/! U-YQ! Y-"X! QH"$! Q-"W!! Q-WX! Q-"$!
[!&482:481!.>!9O"0!! Q-/W! "-"X! Q-YW! Q-YY! QHQU! Q-QQ#!! Q-"W! Q-#$!
[!4)*891!.>!9O"0!! X-XW! W-UU! #-##! #-UX! QHRQ! Q-QQU!! Q-W#! Q-"#!

%fH!Lactobacillus plantarumS!fBH!Propionibacterium acidipropioniciS!V]%H!78,+>)5S!hDH!4))278,+>)5S!DfaH!)441!
<+94F1!9+!5A98+S!]H!)?)8*1!91!821'&,+2*)S!hH!)?)8*1!9+!4))278,+>)5S!]!Ž!hH!)?)8*1!9+!82*)4+LF1-!!

!!
M!J+,+2L1!9)!28*41>@281!A!&5!J15!8298'+914!91!5)*+J1,8751!<41*)8'1!91!+285+,-!D77+!=+48:=),!A!5+87!

)?8'8)2*)!6&)!1!'127&51!)!+!98>)7*8J8,89+9)!9+!<41*)32+!<+4+!9)*)4582+4!7)!E1&=)!<)49+!9)!<41*)32+!<),1!14>+28751!
.B2948>&)*1!)*!+,-H!"//Q0-!B!5+814!6&+2*89+9)!9)!28*41>@281!82>)489+!217!+285+87!+,85)2*+917!'15!+7!78,+>)27!7)5!
821'&,+2*)!A!'127)6&@2'8+!9+!5+814!82>)7*F1!9)!<41*)32+!J4&*+-!D77+!'127*+*+LF1!*+5JA5!)K<,8'+!+!5+814!)K'4)LF1!
9)!28*41>@281!2+!&482+!9)77)7!+285+87-!B!5+814!6&+2*89+9)!9)!28*41>@281!4)*891!217!+285+87!+,85)2*+917!'15!+7!
78,+>)27! 7)5! 821'&,+2*)H! A! '127)6&@2'8+! 91! 5+814! '127&51! 9)! 28*41>@281! )! 9+! 7)5),E+2L+! 2+! )K'4)LF1! 9)!
28*41>@281!=8+!?)G)7!)2*4)!+7!78,+>)27!'15!)!7)5!821'&,+2*)-!B<)7+4!917!J+8K17!23=)87!9)!fm!2+7!98)*+7H!*1917!17!
*4+*+5)2*17!+<4)7)2*+4+5!=+,14)7!<178*8=17!<+4+!28*41>@281!4)*891-!]771!8298'+!6&)!2F1!E1&=)!<)49+!9)!<41*)32+7!
<),17!+285+87-!!!
!!

M)*/03(N,(""
M!&71!91!821'&,+2*)!58'41J8+21!4)9&G8&!1! '127&51!9)!<41*)32+!J4&*+!)! '127)6&)2*)5)2*)!4)7&,*1&!)5!

5)214!'127&51!9)!28*41>@281-!B!4))278,+>)5H!2F1!+,*)41&!)7*)!<+4i5)*41-!!
!!

8$+,-.+3-."/$+.1.""
B[bh]CyDcMH! k-a-H! fDh%PH! %-H! a][BhbH! ]-H! CDaBD%H! B-H! \%Daa][CH! k-V-H! VMywBH! C-B-H! mM[B!
\]%dMH!B-H!"//Q-![&*48LF1!+285+,p!m+7)7!)!17!?&29+5)2*17!9+!2&*48LF1!+285+,H!=-!"-!h81!9)!k+2)841p![1J),-!W$/<-!!
BMBT! O! B771'8+*812! 1?! M??8'8+,! B2+,(*8'+,! TE)587*7H! "//Q-! M??8'8+,! 5)*E197! 1?! +2+,(787-!"X*E! )9-! BMBT!
]2*)42+*812+,H!B4,8>2*12H!oB-!!
mDh[BhbDVH!c-\-S!hD]VH!h-B-S!V]ryD]hBH!C-h-! )*!+,-!D7*+J8,89+9)!+)4;J8+!9+!4+LF1!*1*+,! )!9)!78,+>)27!9)!
'+<85O5+4+29&!*4+*+9+7!'15!+98*8=17!6&358'17!)!J+'*)48+217-h)=87*+!m4+78,)84+!9)!w11*)'28+-H!=-WUH!2-RH!<-YXRO
YU#H!#QQY-!!
aTbM[B%bH!f-H!dD[bDhVM[H!B-h-H!dDhM[H!V-H!"//"-!cE)!J81'E)587*4(!1?!78,+>)-!#—!)9-!a+4,1np!TE+,'15J)!
f&J,8'+*8127-!WRQ<-!!
V]%oBH!B-o-H!fDhD]hBH!M-C-H!oB%BbBhDV!\]%dMH!V-T-H!CBhT]BH!h-H!TDTM[H!f-h-H!\DhhD]hBH!T-%-%-\-H!
#QQU-!T127&51!)!98>)7*8J8,89+9)7!917!2&*48)2*)7!)5!J1=8217!4)')J)291!98)*+7!'12*)291!78,+>)27!9)!58,E1!)!714>1!
'15!)!7) 5!821'&,+2*)!58'41J8+21-!h)=-!m4+7-!w11*)'-!WXH!#RU/O#RY$-!!
oB[!VMDVcH! f-k-H!hMmDhcVM[H!k-m-H!%Dl]VH!m-B-H! "//"!a)*E197!?14!98)*+4(!?8J)4-!2)&*4+,!9)*)4>)2*!+29!
2127*+4'E!<1,(7+''E+489)7!82!4),+*812!*1!+285+,!2&*48*812-!k-!b+84(!V'8-!YRH!WX$WOWX/Y-!!
!!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"/$ !
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

M)*(3%)",",P$/$Q*/$.".0$%,*+.-"1,"T./.("0,$+,$-.("(3&0,%,*+.1.("/)%",*W$%."P$?-)0k+$/.",^'I,*.",%"1$,+.("
/)%"1$P,-,*+,("&-)&)-4N,("1,"P)--.I,% "

"
Vh?)-.";.-$."R.-?)(."2-.1) A{"E1*$0()*"2.30."V|E?.1$."6,++) <{"R-3*."]0$T,$-."#$0T.<{"83k("D,-*.*1)"
M.-*, $-)"E-.Ca)K{"E*."D0ST$."1,"2.30."2,-,$-. L{"D.?$.*."#$0T."]0$T,$-.L{"8$*$y,-"63*,("1,"]0$T,$-. ={"

E0,^"1,";.+)("Z,$^ ,$-. c"
"

"aA98'1!o)*)482:481H!a)7*4+291!91!f41>4+5+!9)!f;7OC4+9&+LF1!)5!T8@2'8+7!o)*)482:487H!\+'&,9+9)!9)!a)98'82+!o)*)482:48+!9+!y\y!!
#aA98'1!o)*)482:481H!a)7*4) !)5!T8@2'8+7!o)*)48:48+7!
WC4+9&+291!)5! w11*)'28+H!\+'&,9+9)!9)!a)98'82+!o)*)482:48+!9+!y\y !
RC4+9&+291!)5! a)98'82+!o)*)482:48+H!\+'&,9+9)!9)!a)98'82+!o)*)482:48+!9+!y\y !
XaA98'1!o)*)482:481!!
Uf41?-!B9I&2*1!9+!\+'&,9+9)!9)!a)98'82+!o)*)482:48+!9+!y\y !!
!
O,(3%)U!B!98>)7*8J8,89+9)!9+!?4+LF1!?8J417+!9+!98)*+!9)!=+'+7!,)8*)84+7!<19)!7)4!5),E14+9+!<14!5)81!9)!+,>&5+7!
?)44+5)2*+7!2&*48'812+87!'151!+!&*8,8G+LF1!9)!)2G85+7!?8J41,3*8'+7!)K;>)2+7!.D\D0-!M!1JI)*8=1!91!)7*&91!?18!+=+,8+4!
+!82>)7*F1!)!+!)?8'8@2'8+!+,85)2*+4!9)!=+'+7!,)8*)84+7!7&<,)5)2*+9+7!'15!)2G85+!?8J41,3*8'+!)K;>)2+!)5!98)*+7!'15!
+,*+!)!J+8K+!<41<14LF1!9)!?144+>)27-!B!<)76&87+!?18!4)+,8G+9+!2+!\+G)29+!DK<)485)2*+,!91!C,;48+!9+!y28=)4789+9)!
\)9)4+,!9)!yJ)4,i298+H!yJ)4,i298+OaC!21!<)43191!9)!a+81!+!M&*&J41!9)!#Q"U-!\14+5!&*8,8G+9+7!#Q!=+'+7!5)7*8L+7!
.WjR!)!Yj$!d1,+29@7!K!C840-!M7!+285+87!?14+5!J,1'+917!6&+2*1!g!<419&LF1!9)!,)8*)H!)7*:>81!9+!,+'*+LF1!)!149)5!9)!
<+48LF1-!B!)2G85+!&*8,8G+9+!?18!1!<419&*1! '15)4'8+,!o87*+!f4)!c! .Bm!o87*+H!a+4,J141&>EH!l8,*7E84)H!ys0-!M7!
9+917!?14+5!7&J5)*8917!g!+2:,87)!9)!=+48i2'8+!.B[MoB0!'12789)4+291!78>28?8'i2'8+!)7*+*37*8'+!6&+291!f•QHQX!)H!
2)77)!'+71H!?18!&7+91!1!*)7*)!9)!c&q)(!+!XZ-!M!'127&51!5A981!9)!5+*A48+!7)'+!917!+285+87!?18!9)!#"HX/!q>j98+-!
B!<41<14LF1!9)!?144+>)5!9+!98)*+!)!+!+98LF1!9)!D\D!2F1!+?)*+4+5!1!'127&51!9)!5+*A48+!7)'+-"B!+<,8'+LF1!9)!D\D!
2+!98)*+!'15!5+814!<41<14LF1!9)!?144+>)5!*)=)!85<+'*1!<178*8=1!9)!WQZ!2+!)?8'8@2'8+!+,85)2*+4-!B!+<,8'+LF1!9)!
)2G85+7! ?8J41,3*8'+7! )K;>)2+7! 2F1! 82?,&)2'81&! 1! '127&51H! <14A5! +&5)2*1&! +! )?8'8@2'8+! +,85)2*+4! 9)! =+'+7!
+,85)2*+9+7!'15!98)*+!9)!5+814!<41<14LF1!9)!?144+>)5-!
!
2.0.T-.( d/`.T,U" '+4J1894+*1!?8J4171H!98>)7*8J8,89+9)H!82>)7*F1!9)!5+*A48+!7)'+!
!

M)*(3%&+$)*".*1"P,,1",PP$/$,*/e")P"1.$-e"/)g("(3&&0,%,*+,1"g$+`",^)I,*)3("P$?-)0e+$/",*We%,"$*"1$,+("
g$+`"1$PP,-,*+"P)-.I,"0,T,0( 

!
E?(+-./+U!cE)!98>)7*8J8,8*(!1?!*E)!?8J41&7!?4+'*812!1?!*E)!9+84(!'1n!98)*!'+2!J)!85<41=)9!*E41&>E!715)!2&*48*812+,!
*11,7!7&'E!+7!*E)!&7)!1?!)K1>)21&7!?8J41,(*8'!)2G(5)7!.D\D0-!cE)!+85!1?!*E87!7*&9(!n+7!*1!)=+,&+*)!*E)!82*+q)!+29!
?))9! )??8'8)2'(! 1?! 9+84(! '1n7! 7&<<,)5)2*)9! n8*E! )K1>)21&7! ?8J41,(*8'! )2G(5)! 82! 98)*7! n8*E! E8>E! +29! ,1n!
<41<14*812!1?!?14+>)-!cE)!4)7)+4'E!n+7!'129&'*)9!+*!*E)!DK<)485)2*+,!\+45!1?!C,;48+!1?!*E)!\)9)4+,!y28=)478*(!1?!
yJ)4,i298+H!yJ)4,i298+OaC!?415!a+(!*1!M'*1J)4!#Q"U-!cn)2*(!'4177J4)9!'1n7!.WjR!+29!Yj$!d1,7*)82!K!C840!n)4)!
&7)9-!cE)!+285+,7!n)4)!J,1'q)9!?14!58,q!<419&'*812H!,+'*+*812!7*+>)!+29!'+,=82>!149)4-!cE)!)2G(5)!&7)9!n+7!o87*+!
f4)!c!'155)4'8+,!<419&'*!.Bm!o87*+H!a+4,J141&>EH!l8,*7E84)H!ys0-!b+*+!n)4)!7&J58**)9!*1!+2+,(787!1?!=+48+2')!
.B[MoB0!'12789)482>!7*+*87*8'+,!78>28?8'+2')!nE)2!f•Q-QX!+29H!82!*E87!'+7)H!*E)!c&q)(!*)7*!+*!XZ!n+7!&7)9-!cE)!
+=)4+>)!94(!5+**)4!82*+q)!1?!*E)!+285+,7!n+7!#"-X/!q>!j!9+(-!cE)!<41<14*812!1?!?14+>)!82!*E)!98)*!+29!*E)!+998*812!
1?!D\D!989!21*!+??)'*!94(!5+**)4!82*+q)!.ba0-!cE)!+<<,8'+*812!1?!D\D!82!*E)!98)*!n8*E!E8>E)4!?14+>)!4+*81!E+9!+!
<178*8=)!85<+'*!1?!WQZ!82!*E)!?))9!)??8'8)2'(-!cE)!&7)!1?!)K1>)21&7!?8J41,(*8'!)2G(5)7!989!21*!82?,&)2')!82*+q)H!
J&*!82'4)+7)9!*E)!?))9!)??8'8)2'(!1?!9+84(!'1n7!4)')8=82>!98)*7!n8*E!+!E8>E!?14+>)-!!
!
f,eg)-1(U !?8J41&7!'+4J1E(94+*)H!98>)7*8J8,8*(H!94(!5+**)4!82*+q)!
 

!*+-)1345) "
M7! '+4J1894+*17! '127*8*&)5!>4+29)!<+4*)!9+!5+*A48+!7)'+!9+!98)*+!9)!=+'+7! ,)8*)84+7! )!7F1!17!<482'8<+87!

<4)'&4714)7!9)!)2)4>8+!<+4+!)77)7!+285+87-!b1!<12*1!9)!=87*+!2&*48'812+,H!17!'+4J1894+*17!<19)5!7)4!',+778?8'+917!
)5!?8J41717!.T\0H!'151!+!'),&,17)!)!+!E)58'),&,17)H!)!)5!'+4J1894+*17!2F1!?8J41717!.T[\0H!'151!1!+5891H!<)'*82+!
)!+Le'+4)7-!M7!T[\!4)<4)7)2*+5!+!?4+LF1!6&)!A!5+87!4+<89+5)2*)!9)>4+9+9+!21!+5J8)2*)!4&582+,H!)26&+2*1!17!
T\!4)<4)7)2*+5!?4+Lz)7!9)!9)>4+9+LF1! ,)2*+!1&!8298>)7*3=)87-!B! ,858*+LF1!9+!98>)7*8J8,89+9)!917! '+4J1894+*17!
?8J41717!9)=)O7)!g!<4)7)2L+!9)!82*)4+Lz)7!E8941?;J8'+7!)2*4)!<1,35)417H!4+58?8'+Lz)7!9)!'+9)8+7H!)!82*)4+Lz)7!'15!
'15<17*17! 8298>)7*3=)87! '151! +! ,8>282+-! D77)7! +*48J&*17! ?&2'812+5! '151! &5+! J+44)84+! 9)! +')771! 917!
58'4114>+287517!4&582+87!g7!<+4*3'&,+7!91!+,85)2*1H!<4)I&98'+291!1!<41')771!9)!9)>4+9+LF1!)!?)45)2*+LF1!9+7!
5)75+7-!B7!?144+>)27H!+,85)2*1!<4)91582+2*)!2+7!98)*+7!9)!=+'+7!9)!<419&LF1!9)!,)8*)H!<177&)5!17!'+4J1894+*17!
?8J41717! '151! '15<12)2*)! <482'8<+,-! b)77+! ?145+H!6&+2*1! 5+814! ?14! +! 98>)7*8J8,9+9)! 9+! ?8J4+H! 5+814! 7)4:! +!
6&+,89+9)!91!+,85)2*1!?144+>)841-!a&8*+7!)7*4+*A>8+7!*@5!7891!+=+,8+9+7!'15!1!<41<;78*1!9)!5),E14+4!+!6&+,89+9)!
9+7!?144+>)27!)!<1*)2'8+,8G+4!1!+<41=)8*+5)2*1!9+!?8J4+!<),1!+285+,H!'151!<14!)K)5<,1H!+!&*8,8G+LF1!9)!)2G85+7!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

"// !
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

?8J41,3*8'+7!)K;>)2+7!.D\D0-!M7!<482'8<+87!1JI)*8=17!9+7!D\D!7F1!+&5)2*+4!+!82>)7*F1!)!98>)7*F1!917!2&*48)2*)7H!
5),E14+4!+!)?8'8@2'8+!+,85)2*+4!)!1!9)7)5<)2E1!+285+,-!M!1JI)*8=1!91!)7*&91!?18!+=+,8+4!+!82>)7*F1!)!+!)?8'8@2'8+!
+,85)2*+4!9)!=+'+7!,)8*)84+7!7&<,)5)2*+9+7!'15!)2G85+!?8J41,3*8'+!)K;>)2+!)5!98)*+7!'15!+,*+!)!J+8K+!<41<14LF1!
9)!?144+>)27-!

"
;.+,-$.0",";h+)1)( "

B! <)76&87+! ?18! 4)+,8G+9+! 2+! \+G)29+! DK<)485)2*+,! 91! C,;48+! 9+! y28=)4789+9)! \)9)4+,! 9)! yJ)4,i298+H!
yJ)4,i298+OaC!21!<) 43191!9)!a+81!+!M&*&J41!9)!#Q"U-!\14+5!&*8,8G+9+7!#Q!=+'+7!5)7*8L+7!.WjR!)!Yj$!d1,+29@7!
K!C840!'15!#HQ!…!"H$!<+4*17H!<)71!=8=1!9)!XXYH$!…!U#HW!q>!)!RWHY!…!W#HU!98+7!9)!,+'*+LF1-!M7!+285+87!?14+5!5+2*8917!
)5!J+8+7!8298=89&+87! '15!985)27z)7!9)!R!5)*417!9)! ,+4>&4+! )!U!5)*417!9)! '15<485)2*1H!91*+9+7!9)! '1'E1! )!
J)J)91&41!8298=89&+87!)!715J4+!+4*8?8'8+,-!M!9),82)+5)2*1!)K<)485)2*+,!?18!)5!J,1'17!'+7&+,8G+917!)!17!+285+87!
?14+5!+>4&<+917!6&+2*1!g!<419&LF1!9)!,)8*)H!)7*:>81!9+!,+'*+LF1!)!149)5!9)!<+48LF1H!*1*+,8G+291!'82'1!>4&<17!'15!
R! +285+87! E151>@2)17! )5! '+9+-! b)2*41! 9)! '+9+! >4&<1H! 17! +285+87! ?14+5! 9)78>2+917! +17! *4+*+5)2*17p! J+8K+!
<41<14LF1!9)!?144+>)5!7)5!+<,8'+LF1!9)!)2G85+7!?8J41,3*8'+7!)K;>)2+7!.D\D0H!J+8K+!<41<14LF1!9)!?144+>)5!'15!
+<,8'+LF1!9)!D\DH!+,*+!<41<14LF1!9)!?144+>)5!7)5!+<,8'+LF1!9)!D\D!)!+,*+!<41<14LF1!9)!?144+>)5!'15!+<,8'+LF1!
9)!D\D-!B! )2G85+!&*8,8G+9+!?18!1!<419&*1! '15)4'8+,!o87*+! f4)!c! .Bm!o87*+H!a+4,J141&>EH! l8,*7E84)H!ys0-!M!
<419&*1!?18!98,&391!2+!<41<14LF1!9)!"!5,!9+!?;45&,+!)5!"Q!5,!9)!:>&+H!4)7<)8*+291!+!'12')2*4+LF1!9)!YXQ!5,!9)!
<419&*1!<+4+!'+9+!*12),+9+!9)!5+*A48+!7)'+!9)!98)*+!*1*+,-!B!587*&4+!?18!+<,8'+9+!984)*+5)2*)!71J4)!+!98)*+!<4)7)2*)!
21!'1'E1H!'15!<)43191!532851!9)!X!582&*17!+2*)7!91!823'81!9+!+,85)2*+LF1!917!+285+87H!'15!1!+&K3,81!9)!&5!
<&,=)48G+914!J1448?+914!5+2&+,!)!E151>)2)8G+LF1!'127*+2*)-!y5+!6&+2*89+9)!8>&+,!9)!:>&+!7)5!1!<419&*1!?18!
+<,8'+9+!g7!98)*+7!'12*41,)7!7)>&8291!1!5)751!<41')985)2*1-!M!<)43191!)K<)485)2*+,!*)=)!9&4+LF1!9)!"W#!98+7H!
98=898917! )5!R$!98+7!9)!+9+<*+LF1! )!7)87!<)431917!9)! "R!98+7!<+4+! '1,)*+7!9)!9+917-!f+4+!+!9)*)4582+LF1!91!
'127&51!?14+5!4)>87*4+917!98+48+5)2*)!+!98)*+!1?)4)'89+!)!+7!71J4+7-![17!98+7!""H!"#H!"W!)!"R!9)!'+9+!<)43191!
)K<)485)2*+,!?14+5!4)+,8G+9+7!+517*4+>)27!9+!98)*+!1?)4)'89+!)!9+7!71J4+7H!<+4+!7)!9)*)4582+4!+!6&+2*89+9)!9)!
2&*48)2*)7!82>)48917!<),17!+285+87-!B7!+517*4+7!9+!98)*+!1?)4)'89+!)!9+7!71J4+7!?14+5!85)98+*+5)2*)!'1,1'+9+7!
)5!)7*&?+!9)!=)2*8,+LF1!?14L+9+!<+4+!<4AO7)'+>)5!+!XX!‹T!<14!Y#!E14+7-!f17*)48145)2*)H!+7!+517*4+7!<4AO7)' +7!
?14+5! 5139+7! )5! 5182E1! )7*+'812:481! 91! *8<1! l8,,)(! .\14*821K•H! 519),1! VcBh! \c! XQH! f84+'8'+J+H! m4+78,0!
&*8,8G+291O7)!<)2)84+!9)!"!.&50!58,35)*41-!B<;7!+!51+>)5!?18!1J*89+!+517*4+!'15<17*+!<+4+!'+9+!+285+,!)5!'+9+!
<)43191!9)! '1,)*+! )! )2*F1!+45+G)2+9+! )5!<1*)7!<,:7*8'17-!B7!+517*4+7!9+!98)*+!1?)4)'89+! )!9+7!71J4+7!?14+5!
7&J5)*89+7! <+4+! +! +2:,87)! 9)! 5+*A48+! 7)'+! .aV0! .BMBTH! "//Q0S! '12*)e91! 9)! 28*41>@281! .[0! <),1! 5A*191! 9)!
sI),9+E,!.BMBTH!"//X0H!'15!1!*)14!9)!28*41>@281!7)291!5&,*8<,8'+91!<14!UH#X!<+4+!1J*)4!+!<41*)32+!J4&*+!.fm0S!
)K*4+*1!)*A4)1!.BMBTH!"//X0S!?8J4+!)5!9)*)4>)2*)!2)&*41!.\b[0!)!?8J4+!)5!9)*)4>)2*)!:'891!.\bB0!<),1!5A*191!
9)!o+2!V1)7*!)*!+,-!."//"0S!)!'+4J1894+*17!2F1!?8J41717!.T[\0!."QQ!t !.fm!ˆ!\b[!ˆ!DD!ˆ!'82G+70- !B!<419&LF1!9)!
,)8*)! ?18! 9)*)4582+9+! 7)5+2+,5)2*)! )5! 9187! 98+7! '127)'&*8=17H! 828'8+291! 21! #‹! )! /‹! 98+! 9)! '+9+! <)43191!
)K<)485)2*+,-! f+4+! +! +2:,87)! 917! '15<12)2*)7! ?18! '1,)*+9+! &5+! +,36&1*+! 91! ,)8*)! <41=)28)2*)! 9+! 587*&4+!
<41<14'812+,! 9+! 9&+7! 149)2E+7! 98:48+7! 21! /‹! )! "Q‹! 98+! 9)! '+9+! <)43191! )K<)485)2*+,-!B! 9)*)4582+LF1! 9+7!
<14')2*+>)27!9)!<41*)32+!*1*+,H!>149&4+H!,+'*17)!)!28*41>@281!&4)8'1!?14+5!4)+,8G+9+7!'15!1!&71!9+!5)*191,1>8+!
),)*4N28'+!.m)2*,)(•!]27*4&5)2*7H!TE+7q+H!a822)71*+H!yVB0-!B!)?8'8@2'8+!+,85)2*+4!?18!'+,'&,+9+!'15!J+7)!2+!
<419&LF1!9)!,)8*)!)!2+!82>)7*F1!9)!5+*A48+!7)'+-!M7!9+917!?14+5!7&J5)*8917!g!+2:,87)!9)!=+48i2'8+!.B[MoB0!
'12789)4+291! 78>28?8'i2'8+! )7*+*37*8'+! 6&+291! f•QHQX! )H! 2)77)! '+71H! ?18! &7+91! 1! *)7*)! 9)! c&q)(! +! XZ! 9)!
78>28?8'i2'8+!<+4+!+!'15<+4+LF1!9+7!5A98+7-!
!

O,(30+.1)(","V$(/3((5) "
M!'127&51!5A981!9)!5+*A48+!7)'+!917!+285+87!?18!9)!#"HX/!q>j98+-!B!<41<14LF1!9)!?144+>)5!9+!98)*+!)!+!

+98LF1!9)!D\D!2F1!+?)*+4+5!1! '127&51!9)!aVH!fmH!\b[H!\bB!)!T[\H! '12?145)!+!c+J),+!"- !M! '127&51!9)!
2&*48)2*)7!<19)!+&5)2*+4!'15!+!&*8,8G+LF1!9)!)2G85+7!?8J41,3*8'+7!9)=891!g7!5),E148+7!)5!98>)7*8J8,89+9)!)!*+K+!
9)!<+77+>)5!<),1!*4+*1!98>)7*;481!6&)!),+7!<41<14'812+5!.\)2>!)*!+,-!"//U0-![1!)2*+2*1H!2)5!7)5<4)!1!+&5)2*1!
9+!98>)7*8J8,89+9)!84:!4)?,)*84!)5!+&5)2*1!9+!82>)7*F1-!w8,81!.#Q"$0!2F1!)2'12*41&!)?)8*1!9+!+<,8'+LF1!9)!)2G85+7!
)K;>)2+7!71J4)!1! '127&51!9)!aV!=+'+7! ,)8*)84+7!E1,+29)7+7-!B4481,+! )*!+,-! .#Q""0H! )5! )7*&91! '15!<41*1'1,1!
7)5),E+2*)!+!)77)!*4+J+,E1H!*+5JA5!2F1!)=89)2'81&!82?,&@2'8+7-!d1&=)!82*)4+LF1!)2*4)!+!98)*+!)!+!+<,8'+LF1!9)!
D\D!<+4+!+!)?8'8@2'8+!+,85)2*+4!.f•QHQQ"0H!'12?145)!c+J),+!#-!

o+'+7!4)')J)291!+!98)*+!9)! 5)214!<41<14LF1!9)! ?144+>)5!7)5!+<,8'+LF1!9)!D\D!1&!+!98)*+!9)! 5+814!
<41<14LF1!9)!?144+>)5!'15!+<,8'+LF1!9)!D\D!+<4)7)2*+4+5!17!5+814)7!=+,14)7!9)!)?8'8@2'8+!+,85)2*+4-!B!+<,8'+LF1!
9)!D\D!2+!98)*+!'15!5+814!<41<14LF1!9)!?144+>)5!*)=)!85<+'*1!<178*8=1!9)!WQ!Z-!B4481,+!)*!+,-!.#Q""0!)!c84+91O
C12G+,)G!)*!+,-!.#Q"Y0!4),+*+4+5!5+814)7!J)2)?3'817!9+!&*8,8G+LF1!9)!D\D!)5!98)*+7!'12*)291!5+814!<41<14LF1!9)!
+,85)2*17!=1,&51717-!M!+&5)2*1!9+!)?8'8@2'8+!+,85)2*+4!<41=+=),5)2*)!)7*:!=82'&,+91!+1!?+*1!9)!6&)!1!&71!9)!
D\D!+&5)2*+!+!987<128J8,89+9)!917!7&J7*4+*17!9+!98)*+!)!984)'812+!&5!+<14*)!5+814!9)!2&*48)2*)7!<+4+!+!>,i29&,+!
5+5: 48+-!

!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

#QQ!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

Z.?,0."A-!D?)8*1!9+!+<,8'+LF1!9)!)2G85+7!?8J41,3*8'+7!)K;>)2+7!)5!98)*+7!'15!+,*+!1&!J+8K+!<41<14LF1!9)!?144+>)5!
71J4)!1!'127&51!9)!=+'+7!,)8*)84+7-!

o+48:=),!
m+8K+!\144+>)5! B,*+!\144+>)5!

Dfa !
o+,14!9)!<!

D2G85+! T12*41,)! D2G85+! T12*41,)! b8)*+! D2G85+! b!K!D!

]2>)7*F1!.s>j90! ! ! ! ! ! ! ! !

aV ! ##H/"! #QHX$! #QHQQ! ##H$Y! QHXY! ‚QHXQQ! ‚QHXQQ! •QHQQ"!

fm! WH/X! WHXQ! WHWX! WH$Q! QH"#! QH"X$! ‚QHXQQ! •QHQQ"!

\b[ ! YHWQ! UHXU! UHUX! YHUW! QH#"! QH#X"! ‚QHXQQ! •QHQQ"!

\bB ! WHUX! WH#X! WH#U! WH$Q! QH"#! ‚QHXQQ! ‚QHXQQ! •QHQQ"!

T[\ ! $H$X! $HQU! YH$R! $H/#! QH#Y! ‚QHXQQ! ‚QHXQQ! •QHQQ"!

]2>)7*F1!.Z!foj90 ! ! ! ! ! ! ! ! !

aV ! RHQY! WHX/! WHR#! WH$$! QH"#! QHQ$X! ‚QHXQQ! •QHQQ"!

\b[ ! "HWQ! "H"R! "H"W! "H#/! QHQR! ‚QHXQQ! ‚QHXQQ! •QHQQ"!
aV!{!5+*A48+!7)'+S!fm!{!<41*)32+!J4&*+S!\b[!{!?8J4+!8271,e=),!)5!9)*)4>)2*)!2)&*41S!\bB!{!?8J4+!8271,e=),!)5!
9)*)4>)2*)!:'891S!T[\!{!'+4J1894+*17!2F1!?8J41717S!fo!{!<)71!=8=1-!
!
Z.?,0."<J"D?)8*1!9+!+<,8'+LF1!9)!)2G85+7!?8J41,3*8'+7!)K;>)2+7!)5!98)*+7!'15!+,*+!1&!J+8K+!<41<14LF1!9)!?144+>)5!
71J4)!+!)?8'8@2'8+!+,85)2*+4-""

o+48:=),!
m+8K+!\144+>)5! B,*+!\144+>)5!

Dfa !
o+,14!9)!<!

D2G85+! T12*41,)! D2G85+! T12*41,)! b8)*+! D2G85+! b!K!D!

D?8'8@2'8+!.s>js>0 ! ! ! ! ! ! ! ! !

%)8*)j]aV! "HW$!mJ! "HX$!B+! "HX#!B+! "H"Y!mJ! QHQX! •QHQQ"! QHQWW! •QHQQ"!

%TCWHXj]aV! "HR$!mJ! "HU$!B+! "HUW!B+! "H#R!mJ! QHQX! •QHQQ"! QHQ"R! •QHQQ"!

%TDj]aV! "HRR!mJ! "HU#!B+! "HXU!B+! "H#Q!mJ! QHQX! •QHQQ"! QHQ"R! •QHQQ"!
aA98+7!7)>&89+7!<14!,)*4+7!98?)4)2*)7!98?)4)5!<),1!*)7*)!9)!c&q)(!.f•QHQX0-!%)*4+7!582e7'&,+7!'15<+4+5!98)*+7!
9)2*41!9)!&5!5)751!*4+*+5)2*1!.)2G85+!K!'12*41,)0!)!,)*4+7!5+8e7'&,+7!'15<+4+5!)2G85+!9)2*41!9+!5)75+!98)*+!
.J+8K+!?144+>)5!K!+,*+!?144+>)50-!%TC!WHX!{!%)8*)!'1448>891!<+4+!WHXZ!9)!>149&4+S!%TD!{!%)8*)!'1448>891!<+4+!
)2)4>8+S!]aV!{!]2>)7*F1!9)!5+*A48+!7)'+-!

!!
M)*/03(N,( "

B!+<,8'+LF1!9)!)2G85+7!?8J41,3*8'+7!)K;>)2+7!2F1!82?,&)2'81&!1! '127&51H!<14A5!+&5)2*1&!+!)?8'8@2'8+!
+,85)2*+4!9)!=+'+7!+,85)2*+9+7!'15!98)*+!9)!5+814!<41<14LF1!9)!?144+>)5-!

 
EI-.1,/$%,*+)( "

‘ !Bm!o87*+!<),1!?82+2'8+5)2*1!91!<41I)*1-!M!<4)7)2*)!*4+J+,E1!?18!4)+,8G+91!'15!+<181!9+!T1149)2+LF1!
9)!B<)4?)8L1+5)2*1!9)!f)771+,!9)![3=),!V&<)4814!t !m4+78,!.TBfDV0!t !T;98>1!9)!\82+2'8+5)2*1!QQ"-!
!

8$+,-.+3-."/$+.1. "
Bhh]M%BH! s-C-! )*! +,-! D??)'*! 1?! ?8J41,(*8'! )2G(5)! +<<,8'+*812! *1! ,1nO+29! E8>EO'12')2*4+*)! 98)*7! 12! *E)!
<)4?145+2')!1?!,+'*+*82>!9+84(!'+**,)-!b)3-*.0")P"V.$-e"#/$,*/, H!/R.#0H!<-!$W#O$R"H!#Q""-!
BVVMT]Bc]M[!M\!M\\]T]B%!B[B%Pc]TB%!TdDa]VcV! O!BMBT-!]PP$/$.0"%,+`)1(")P".*.0e($(")P"E]EM"
$*+,-*.+$)*.0H!"R*E!)98*812-!BMBTp!l+7E82>*12H!bTH!yVBH!"//Q-!
BVVMT]Bc]M[! M\! M\\]T]B%! B[B%Pc]TB%! TdDa]VcV! O!BMBT-!]PP$/$.0" %,+`)1(" )P" .*.0e($(-! "U-)9-!
l+7E82>*12H!b-T-p!BMBTH!"//X-!
\D[CH! f-! )*! +,-! D??)'*! 1?! )2G(5)! <4)<+4+*8127! 12! 82! 78*&! +29! 82! =8*41! 9)>4+9+*812! +29! 82! =8=1! 98>)7*8=)!
'E+4+'*)487*8'7!1?!5+*&4)!'11,O7)+712!>4+77!?14+>)!+29!J))?!7*))47-!b)3-*.0")P"E*$%.0"#/$,*/, H!=-!!YRH!<-!"WR/O
"WXYH!"//U-!!
c]hBbM OCM[w˜%DwH!b-[-! )*!+,-!a)*+ O+2+,(787p! )??)'*7!1?! )K1>)21&7!?8J41,(*8'! )2G(5)7!82!4&582+2*!98)*7-!
b)3-*.0")P"E&&0$,1"E*$%.0"O,(,.-/`H!RU."0H!YY"OY$WH!#Q"$-!
oB[! VMDVcH! f-k-S!hMmDhcVM[H!k-m-S!%Dl]VH!m-B-!a)*E197!?14!98)*+4(!?8J)4H!2)&*4+,!9)*)4>)2*!?8J)4H!+29!
2127*+4'E!<1,(7+''E+489)7!82!4),+*812!*1!+285+,!2&*48*812-!b)3-*.0")P"V.$-e"#/$,*/, H!=-YRH!2-"QH!<-WX$WOWX/YH!
"//"- !
w]%]MH! D-a-T-!F*W$%.("P$?-)0k+$/." ," .%$0)0k+$/." ,^'I,*.(" *." .0$%,*+.45)" 1," T./.(" ,%" 0./+.45)-! #Q"$-!
b877)4*+LF1! .a)7*4+91! )5! [&*48LF1! )! f419&LF1! B285+,0!O! \+'&,9+9)! 9)! a)98'82+! o)*)482:48+! )! w11*)'28+H!
y28=)4789+9)!9)!VF1!f+&,1H!f84+77&2&2>+-!



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

#Q"!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

V,(,%&,*`) "1,"?,W,--)(",%".0,$+.%,* +)"step-down"-,/,?,*1)"(3/,1r*,)("0S/+,)("/)%"1$P,-,*+,("+,)-,("
&-)+, $/)( ""

"
8$*$y,-"63*,("1,"]0$T,$-. A{"R-3*."]0$T,$-."#$0T.<{"E1*$0()*"2.30."V|E?.1$."6,++) <{"Vh?)-.";.-$."

R.-?)(."2-.1) K{"D.?$.*."#$0T."]0$T,$-.L{"E%.1,3"1,"]0$T,$-. ={"8,)*$"D,--,$-." ;.-+$*( K{"E0,^"1,";.+)("
Z,$^,$-. c"

"
"aA98'1!o)*)482:481!
#aA98'1!o)*)482:481H!a)7*4) !)5!T8@2'8+7!o)*)48:48+7!
WaA98'1!o)*)482:481H!a)7*4+291!91!f41>4+5+!9)!f;7OC4+9&+LF1!)5!T8@2'8+7!o)*)482:487H!\+'&,9+9)!9)!a)98'82+!o)*)482:48+!9+!y\y!!
RC4+9&+291!)5! a)98'82+!o)*)482:48+H!\+'&,9+9)!9)!a)98'82+!o)*)482:48+!9+!y\y !
XC4+9&+291!)5! w11*)'28+H!\+'&,9+9)!9)!a)98'82+!o)*)482:48+!9+!y\y !
Uf41?-!B9I&2*1!9+!\+'&,9+9)!9)!a)98'82+!o)*)482:48+!9+!y\y !
!
!
O,(3%) :! B! &*8,8G+LF1! 9)!7&')9i2)17! '15! 5+814! *)14!<41*)8'1!<19)! 7)4! &5+! )7*4+*A>8+!<+4+! <1*)2'8,8+G+4! 1!
9)7)5<)2E1!9)!+285+87H!+!6&+,!<19)!7)4!+91*+9+!)5!787*)5+7!9)!+,)8*+5)2*1!6&)!J&7'+5!5+814)7!*+K+7!9)!>+2E1!
9)! <)71-!M! 1JI)*8=1! 91! )7*&91! ?18! +=+,8+4! 1!9)7)5<)2E1!9)! J)G)4417! +,85)2*+917! '15! 7&')9i2)17! '12*)291!
98?)4)2*)7!*)14)7!9)!<41*)8'17! .##! )!#Y!Z0H!)5!787*)5+!9)!+,)8*+5)2*1!step-down-!B!<)76&87+!?18!4)+,8G+9+!2+!
\+G)29+!DK<)485)2*+,!91!C,;48+!9+!y28=)4789+9)!\)9)4+,!9)!yJ)4,i298+H!yJ)4,i298+OaCH!21!<)43191!9)!?)=)4)841!
9)!#Q"Y!+!7)*)5J41!9)!#Q"$-!\14+5!&*8,8G+917!"QY!J)G)4417!7&J5)*8917!+1!787*)5+!9)!+,)8*+5)2*1!step-down!)!
987*48J&3917!+,)+*148+5)2*)!+17!*4+*+5)2*17-!M!<)71!=8=1!?18!5)27&4+91!+!'+9+!X!98+7!'15!+!&*8,8G+LF1!9+!?8*+!9)!
<)7+>)5!.Vyfh]oDc•H!m4+78,0-!T12789)41&O7)!78>28?8'i2'8+!)7*+*37*8'+!6&+291!f•QHQX!)!2)77)! '+71!+7!5A98+7!
?14+5! '15<+4+9+7!&*8,8G+291!1! *)7*)!Scott-Knott-! T12789)4+291! *1917!17! J)G)4417!+=+,8+917H!829)<)29)2*)! 91!
*4+*+5)2*1H!1!<)71!=8=1!5A981!828'8+,!)!?82+,!?18!9)!XQHU!)!""RHW!q>H!4)7<)'*8=+5)2*)H!1!6&)!4)<4)7)2*1&!&5!>+2E1!
5A981!98:481!9)! $R/!>j98+-! !M!<)71!=8=1!917!+285+87!2F1!?18!82?,&)2'8+91!<),1!+&5)2*1!91! *)14!<41*)8'1! 91!
7&')9i2)1- !!
 
2.0.T-.( d/`.T,U" 9)7)5<)2E1H!>+2E1!9)!<)71H!<41*)32+!J4&*+H!=+,14!)2)4>A*8'1!
!

2,-P)-%.*/, ")P"/.0T,(") *"."(+,&l1)g*"P,,1$*I"&-)I-.%" -,/,$T$*I"%$0y"-,&0./,-("g$+`"1$PP,-,*+"&-)+,$*"
0,T,0("

"
E?(+-./+U!cE)!&7)!1?!58,q!4)<,+')4!n8*E!<41*)82!82'4)5)2*!'+2!J) !+!7*4+*)>(!1?!<)4?145+2')! )2E+2')5)2*!1?!
+285+,7H!+91<*)9!82!,+'*+*812!7(7*)57!*E+*!7))q!?14!E8>E)4!n)8>E*!>+82!4+*)7-!cE)!1JI)'*8=)!1?!*E87!7*&9(!n+7!*1!
)=+,&+*)!*E)!<)4?145+2')!1?!'+,=)7!?)9!n8*E!'+,=)7!'12*+8282>!98??)4)2*!<41*)82!,)=),7!.##!+29!#YZ0!82!7*)<O91n2!
?))982>!<41>4+5-!cE)!4)7)+4'E!n+7!'129&'*)9!+*!*E)!DK<)485)2*+,!\+45!1?!C,148+!1?!*E)!\)9)4+,!y28=)478*(!1?!
yJ)4,i298+H!yJ)4,i298+OaCH!?415! \)J4&+4(!#Q"Y!*1!V)<*)5J)4!#Q"$-! "QY! '+,=)7!n+7!7&J58**)9!*1!7*)<O91n2!
?))982>!<41>4+5!+29!4+2915,(!987*48J&*)9!*1!*E)!*4)+*5)2*7-!%8=)!n)8>E*!n+7!5)+7&4)9!)=)4(!X!9+(7!&782>!*E)!
n)8>E82>!*+<)!.Vyfh]oDc•H!m4+G8,0-!V*+*87*8'+,!78>28?8'+2')!n+7!'12789)4)9!nE)2!f•Q-QX!+29!82!*E87!'+7)!*E)!
5)+27!n)4)!'15<+4)9!&782>!*E)!V'1**Os21**!*)7*-!T12789)482>!+,,! '+,=)7!)=+,&+*)9H!4)>+49,)77!1?!*4)+*5)2*H!*E)!
828*8+,!+29!?82+,!+=)4+>)!,8=)!n)8>E*!n+7!XQ-U!+29!""R-W!q>H!4)7<)'*8=),(H!nE8'E!4)<4)7)2*)9!+2!+=)4+>)!9+8,(!>+82!
1?!$R/!>!j!9+(-!cE)!,8=)!n)8>E*!1?!*E)!+285+,7!n+7!21*!82?,&)2')9!J(!*E)!82'4)+7)9!<41*)82!'12*)2*!1?!*E)!58,q!
4)<,+')4-!!
!
f,eg)-1(U !'4&9)!<41*)82H!)2)4>(!=+,&)H!<)4?145+2')H!n)8>E*!>+82!
 

!*+-)1345) "
b&4+2*)!5&8*17!+217!?18!<4)'128G+9+!+!+91LF1!91!787*)5+!9)!+,)8*+5)2*1!'12=)2'812+,H!6&)!'12787*)!)5!

?142)')4!+1!J)G)441!=1,&5)!4)7*48*1!9)!98)*+!,36&89+!'15!1!82*&8*1!9)!1J*)4!&5!9)7+,)8*+5)2*1!<4)'1')-![1!)2*+2*1H!
+! 85<,)5)2*+LF1! 9)77)! 787*)5+! 2F1! <)458*)! +,*+7! *+K+7! 9)! >+2E1! 9)! <)71H! <19)291! '15<415)*)4! 1!
9)7)2=1,=85)2*1! 917! +285+87! )! +*A! 5)751! +! ,+'*+LF1! ?&*&4+-! ! B7785H! 21=+7! )7*4+*A>8+7! +,85)2*+4)7H! '151! 1!
+,)8*+5)2*1!82*)278=1!)!1!step-down,!'15)L+4+5!+!7)4!82*419&G89+7!'15!1!<41<;78*1!9)!<1*)2'8+,8G+4!1!9)7)5<)2E1!
<14!5)81!91!?142)'85)2*1!9)!5+814!=1,&5)!9)!98)*+!,36&89+!)j1&!91!+&5)2*1!91!*)14!9)!7;,8917-!B,A5!91!6&)78*1!
=1,&5)H!1!*8<1!9)!98)*+!,36&89+!1?)4*+9+H!1!*)14!)2)4>A*8'1!)!<41*)8'1H!)!+!6&+,89+9)!58'41J81,;>8'+H!9)=)5!7)4!
'12789)4+917!6&+291!7)!),+J14+!&5!<41>4+5+!2&*48'812+,-!M7!7&')9i2)17!,:'*)17!4)<4)7)2*+5!&5+!1<LF1H!)!9)79)!
6&)! )7*)7! '12*)2E+5! )5! 7&+! '15<178LF1! 82>4)98)2*)7! 9)! J1+! 6&+,89+9)! )! 98>)7*8J8,89+9)H! )! 6&)! +*)29+5! +17!
4)6&)485)2*17!)2)4>A*8'17!)!<41*)8'17!917!J)G)4417H!<19)5!>+4+2*84!&5!+9)6&+91!'127&51!9)!5+*A48+!7)'+!.aV0!
)!>+2E1!9)!<)71-!M!1JI)*8=1!91!)7*&91!?18!+=+,8+4!1!9)7)5<)2E1!9)!J)G)4417!+,85)2*+917! '15!7&')9i2)17!9)!
98?)4)2*)7!*)14)7!<41*)8'17!)5!787*)5+!9)!+,)8*+5)2*1!step-down.!
!

"



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

#Q#!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

;.+,-$.0",";h+)1)( "
B! <)76&87+! ?18! 4)+,8G+9+! 2+! \+G)29+! DK<)485)2*+,! 91! C,;48+! 9+! y28=)4789+9)! \)9)4+,! 9)! yJ)4,i298+H!

yJ)4,i298+OaCH!21!<)43191!9)!?)=)4)841!9)!#Q"Y!+!7)*)5J41!9)!#Q"$-!\14+5!&*8,8G+917!"QY!J)G)4417H!7)291!WX!
5+'E17!)!Y#!?@5)+7H!2+7'8917!9)!=+'+7!5)7*8L+7!."j#H!WjR!)!Yj$!d1,+29@7!K!C840-!M7!+285+87!?14+5!5+2*8917!)5!
J)G)44)841!+4>)2*821H!+,1I+917!9)!?145+!8298=89&+,!)!7&J5)*8917!+1!787*)5+!9)!+,)8*+5)2*1!step-downH!4)')J)291!
$!,8*417!9)!7&')9i2)1!98=898917!)5!9&+7!4)?)8Lz)7!98:48+7!+*A!'15<,)*+4)5!RQ!98+7!9)!=89+-!B!<+4*84!91!R"‹!98+H!+!
98)*+!,36&89+!?18!4)9&G89+!<+4+!R!,8*417!98=898917!)5!9&+7!4)?)8Lz)7H!<)45+2)')291!+7785!+*A!1!YX‹!98+!9)!=89+H!
6&+291!828'81&O7)!1!9)7+,)8*+5)2*1-!˜>&+!)!'12')2*4+91!)4+5!?142)'8917!g!=12*+9)!9)79)!1!<485)841!98+!9)!=89+-!
M7!+285+87!?14+5!+,1'+917!)5!>4&<17!J+,+2')+917!9)!+'1491!'15!1!<)43191!9)!2+7'85)2*1!)!'15!1!7)K1-![17!
>4&<17!E151>@2)17!6&+2*1!+1!7)K1!)!g!A<1'+!9)!2+7'85)2*1!17!+285+87!?14+5!987*48J&3917!+,)+*148+5)2*)!217!
9187!*4+*+5)2*17!9)!+,85)2*+LF1p!7&')9i2)1!+,*+!<41*)32+!.Bf0!)!7&')9i2)1!J+8K+!<41*)32+!.mf0-!M7!7&')9i2)17!
Bf!)!mf!<177&3+5!#Y!)!##!Z!9)!fmH!)!"R!)!"Y!Z!9)!DDH!4)7<)'*8=+5)2*)H!)!+!<482'8<+,!?12*)!<41*)8'+!9)!+5J17!
)4+!9)!148>)5!,:'*)+-!M7!7&')9i2)17!?14+5!98,&3917!)5!:>&+!+!RQƒTH!2+!<41<14LF1!9)!"!s>!9)!7&')9i2)1!<+4+!18*1!
,8*417!9)!:>&+-!M!<)71!=8=1!?18!5)27&4+91!+1!2+7'85)2*1!)!+!'+9+!X!98+7!9&4+2*)!*191!1!<)43191!9)!+,)8*+5)2*1-!B!
<)7+>)5!)4+!4)+,8G+9+!21!<)43191!9+!5+2EFH!+2*)7!9+!1?)4*+!9)!7&')9i2)1!+17!+285+87H!'15!+!&*8,8G+LF1!9)!?8*+!9)!
<)7+>)5!.Vyfh]oDc•H!m4+78,0-!T15!1!+285+,!9)!<A!)5!)7*+LF1H!+!?8*+!)4+!<+77+9+!+*4:7!917!5)5J417!98+2*)8417H!
,1>1!+*4:7!9+!')42),E+H!'84'&29+291!1!*;4+K!91!+285+,-!\ 14+5!&*8,8G+917!"X!<)431917!9)!+=+,8+Lz)7-!M7!9+917!?14+5!
+2+,87+917!)5<4)>+291!519),1!587*1!'151!5)989+!4)<)*89+!21!*)5<1H!'12789)4+291!)?)8*1!+,)+*;481!917!+285+87!
)!17!)?)8*17!?8K17!9)!*4+*+5)2*1!9)!+,85)2*+LF1!.7&')9i2)1!Bf!)!mf0H!9)!<)43191!.7)5+2+7!9)!89+9)0!)!9+!82*)4+LF1!
*4+*+5)2*1! 9)! +,85)2*+LF1! K! <)43191H! 7)291! &*8,8G+91! 1! <)71! =8=1! 828'8+,! '151! '1=+48:=),-! T12789)41&O7)!
78>28?8'i2'8+!)7*+*37*8'+!6&+291!f•QHQX!)H!2)77)! '+71H!+7!5A98+7!?14+5! '15<+4+9+7!&*8,8G+291O7)!1!*)7*)!V'1**O
s21**- 

!
O,(30+.1)(","V$(/3((5) "

T15!1!+=+2L1!9+!89+9)!917!+285+87!E1&=)!+&5)2*1!91!<)71!=8=1-!M!<)71!=8=1!5A981!828'8+,!)!?82+,!?18!9)!
XQHU!)!""RHW!q>H!4)7<)'*8=+5)2*)H!1!6&)!4)<4)7)2*1&!&5!>+2E1!5A981!98:481!9)!$R/!>j98+-!M!<)71!=8=1!917!+285+87!
2F1!?18!82?,&)2'8+91!<),1!+&5)2*1!91!*)14!<41*A8'1!91!7&')9i2)1!9&4+2*)!*191!1!<)43191!9)!+,)8*+5)2*1!.\8>&4+!
"0-!

!

"
D$I3-."AJ""f)71!=8=1!.q>0!9)!J)G)4417!+,85)2*+917!'15!7&')9i2)17!9)!98?)4)2*)7!*)14)7!<41*A8'17-!!

!
a86&)1!)*!+,-!.#Q"Y0!2F1!)2'12*4+4+5!98?)4)2L+!21!>+2E1!9)!<)71!9)!+285+87!+,85)2*+917!'15!"/HX!1&!

#WHYZ!9)! fmH!829)<)29)2*)!91!=1,&5)!9)!7&')9i2)1!1?)4*+91!.$!1&!U!,8*417!98,&3917!<+4+!"#HX!Z!9)!7;,89170-!
C)8>)4! )*! +,-! .#Q"R0! 1J7)4=+4+5! 5+814! <)71! 21! <4A! 9)75+5)! )! 9)75+5)H! )! 5+814! >+2E1! 9)! <)71! 9&4+2*)! 1!
+,)8*+5)2*1H!9)!J)G)4417!+,85)2*+917! '15!7&')9i2)1! '12*)291!#Y!Z!9)! fm!)! "Q!Z!9)!DDH!)5! '15<+4+LF1!+!
J)G)4417!+,85)2*+917!'15!7&')9i2)1!'12*)291!##Z!9)!fm!)!#QZ!9)!DD-!

[F1!A!+<)2+7!1!*)14!9)!<41*)32+!6&)!)K)4')!)?)8*1!71J4)!1!9)7)5<)2E1!917!+285+87H!5+7!*+5JA5!?+*14)7!
4),+'812+917!g!?12*)!&*8,8G+9+!<+4+!1!82'4)5)2*1!<41*A8'1H!1!*)14!9)!>149&4+!)!+!9)2789+9)!)2)4>A*8'+!91!7&')9i2)1H!
2e5) 41!9)!4)?)8Lz)7! )!<4)<+41!9+!98)*+! ,36&89+-!D77+7!=+48:=)87!<19)5! )K<,8'+4!+!82'127*i2'8+!917! )?)8*17!91!
+&5)2*1!91!*)14!<41*A8'1!)2'12*4+91!)2*4)!*4+J+,E17-!

!M!+&5)2*1!9+!<41*)32+!917!7&')9i2)17!=)5!+1! )2'12*41!9)!<41>4+5+7!9)!+,85)2*+LF1!6&)!+,)8*+5!17!
J)G)4417!82*)278=+5)2*)!'15!1!<41<;78*1!9)!+*82>84!5+814)7!*+K+7!9)!>+2E1!9)!<)71-![1!)2*+2*1H!)5!+,>&27!'+717H!

WQ

RQ

XQ

UQ

YQ

$Q

/Q

"QQ

""Q

"#Q

QOX UO"Q""O"X "UO#Q#"O#X#UOWQW"OWXWUORQR"ORXRUOXQX"OXXXUOUQU"OUXUUOYQY"OYX

f)
71

!=
8=

1!
.s

>
0

b8+7!9)!=89+

B,*+!<41*)32+

m+8K+!<41*)32+



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

#QW!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

82'4)5)2*+4!<41*)32+!85<,8'+!)5!4)9&G84!17!*)14)7!9)!DDH!)!8771!<19)! '15<415)*)4!+!82>)7*F1!9)!)2)4>8+!<),1!
+285+,!)!,858*+4!1!7)&!9)7)5<)2E1-!V)>&291!m8**+4!)*!+,-!.#Q"$0H!17!7&')9i2)17!'15)4'8+,8G+917!21!m4+78,!9)=)48+5!
+<4)7)2*+4!+<41K85+9+5)2*)!"$Z!9)!DD!+!?85!9)!5),E14+4!1!9)7)5<)2E1!917!+285+87-![1!<4)7)2*)!)7*&91H!17!
23=)87!9)!DD!<+4+!17!7&')9i2)17!Bf!)!mf!?14+5!"R!)!"YZ!4)7<)'*8=+5)2*)-!M!J+8K1!=+,14!9)!DD!21!7&')9i2)1!
'15!5+814!*)14!<41*)8'1!<19)!*)4!7891!&5!917!?+*14)7!6&)!85<1778J8,8*+4+5!+!5),E148+!91!9)7)5<)2E1!917!+285+87!
+,85)2*+917!'15!)77)!<419&*1-!

!
M)*/03(N,( "

M!<)71!=8=1!9)!J)G)4417!,)8*)8417!2F1!?18!82?,&)2'8+91!<),1!+&5)2*1!91!*)14!<41*)8'1!91!7&')9i2)1-!!
!

EI-.1,/$%,*+)( "
M!<4)7)2*)! *4+J+,E1!?18!4)+,8G+91! '15!+<181!9+!T1149)2+LF1!9)!B<)4?)8L1+5)2*1!9)! f)771+,!9)! [3=),!

V&<)4814!t !m4+78,!.TBfDV0!t !T;98>1!9)!\82+2'8+5)2*1!QQ"-!‘!TBfDVH!21771!+>4+9)'85)2*1-!
 

8$+,-.+3-."/$+.1. "
a]ryDMH!D-!)*!+,-!]2'4)+7)!82!'4&9)!<41*)82!'12*)2*!1?!58,q!4)<,+')47!n8*E!=)>)*+J,)!<41*)82p!)??)'*!12!E)+,*E!+29!
9+84(!'+,=)7™!<)4?145+2')-!E%,-$/.*"b)3-*.0")P"E*$%.0".*1"9,+,-$*.-e"#/$,*/,( H!#Q"Y-!

!
m]ccBhH!T-!a-!a-!)*!+,-!a+'412&*48)2*!+29!+5821!+'897!'15<178*812!1?!58,q!4)<,+')47!?14!9+84(!'+,=)7-!h)=87*+!
R-.($0,$-."1,"#.C1,","2-)1345)"E*$%.0 H!"/."0H!<-!RYOXYH!#Q"$-!

!
CD]CDhH!B-k-!)*!+,-!VE14*!'155&28'+*812p!)??)'*7!1?!82'4)+782>!<41*)82!+29!)2)4>(!82!*E)!a8,q!4)<,+')4!n8*E!14!
nE8*1&*!984)'*O?)9!58'41J8+,!7&<<,)5)2*+*812!12!>41n*E!+29!<)4?15+2')!1?!<4)n)+2)9!d1,7*)82!'+,=)7-!b)3-*.0"
)P"V.$-e"#/$,*/, H!=-!/YH!2-!""H!#Q"R-!
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"
"



!"#$%&'($)"!*+,-*./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
!9"#$%&'($)"6./$)*.0"1,"2-)1345)","63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+," "

!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"

!

#QR!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

V,I-.1.?$0$1.1,",P,+$T."1.("($0.I,*("1,"()-I)"-,,*($0.1.(","+-.+.1.("/)%"$*)/30.*+,"%$/-)?$.*) <"""
"!

2.%,00."7-)(($"1,"#)3(. A_"2,1-)"X,*-$Y3,"D30IQ*/$)";$/`,0 <_"73$0`,-%,"8)?.+)";,*,W,( K_"9$/+)-""
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" !a)7*4+29+!)5!w11*)'28+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!t !y\aCp!<+5),,+Š>41778|(+E11-'15 !!
#!f+4*)!9+!*)7)!9)!91&*14+91!)5!w11*)'28+!<),+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!91!7)>&291!+&*14!O!y\aC! !
W!a)7*4+291!)5!w11*)'28+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!t !y\aC !!
R!C4+9&+291!)5!a)98'82+!o)*)482:48+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!t !y\aC! !
X!C4+9&+291!)5!a)98'82+!o)*)482:48+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!t !y\aC! !
U!a)7*4+291!)5!w11*)'28+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!t !y\aC !!
Y!a)7*4+291!)5!w11*)'28+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!t !y\aC !!
$!f41?)7714!91!b)<+4*+5)2*1!9)!w11*)'28+!9+!D7'1,+!9)!o)*)482:48+!t !y\aC! !

"!
O,(3%)U!B!4))278,+>)5!*)5!7891!&5+!<4:*8'+!'15&5!+1!4)914!91!5&291!9)=891!+!'15<4+!)j1&!*4+27?)4@2'8+!
?4)6&)2*)!9)!78,+>)27!)2*4)!<41<48)9+9)7-!M!&71!9)!821'&,+2*)7!58'41J8+217!<19)!7)4!&5+!+,*)42+*8=+!<+4+!)=8*+4!
+7!<)49+7!)!5),E14+4!1!=+,14!2&*48'812+,-!MJI)*8=1&O7)!+=+,8+4!1!)?)8*1!9+!4))278,+>)5!)!91!821'&,+2*)!'12*)291!
Lactobacillus plantarum!ˆ! Propionibacterium acidipropionici!2+!9)>4+9+J8,89+9)!4&582+,!82!78*&!9)!78,+>)27!9)!
714>1-!B!9)>4+9+J8,89+9)!)?)*8=+!+!Q-Q#!EO"!9+!aVH!9+!aM!)!9+!\b[!?18!#-UZH!#-YZ!)!"/-RZ!5+814H!
4)7<)'*8=+5)2*)H!2+7!78,+>)27!'15!821'&,+2*)!)!2F1!4))278,+9+7-!B7!78,+>)27!4))278,+9+7!7)5!821'&,+2*)!
+<4)7)2*+4+5!9)>4+9+J8,89+9)!)?)*8=+!+!Q-Q#!EO"!R-UZH!R-WZ!)!$Z!5+814!<+4+!aVH!aM!)!\b[H!4)7<)'*8=+5)2*)-!
B!9)>4+9+J8,89+9)!)?)*8=+!+!Q-QX!EO"!9+!\b[!?18!WW-YZ!5+814!2+7!78,+>)27!821'&,+9+7!)!2F1!4))278,+9+7-!k:!+7!
78,+>)27!4))278,+9+7H!+!9)>4+9+J8,89+9)!)?)*8=+!9+!\b[!?18!W-XZ!5+814!2+7!78,+>)27!7)5!821'&,+2*)-!M!821'&,+2*)!
58'41J8+21!5),E14+!+!9)>4+9+J8,89+9)!9)!78,+>)27!9)!714>1!'12=)2'812+87!)!2F1!+<4)7)2*+!)?)8*1!)5!78,+>)27!
4))278,+9+7-!!
!!
2.0.T-.( d/`.T,U" Lactobacillus plantarumH!Propionobacterium acidipropioniciH!2&*48LF1H!=1,&5171!!
!!
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Lactobacillus plantarum!ˆ! Propionibacterium acidipropionici!12!*E)!82!78*&!4&582+,!9)>4+9+J8,8*(!1?!714>E&5!
78,+>)7-!cE)!)??)'*8=)!9)>4+9+J8,8*(!+*!Q-Q#!EO"!1?!baH!Ma!+29![b\!n+7!#-UZH!#-YZ!+29!"/-RZ!E8>E)4H!
4)7<)'*8=),(H!82!821'&,+*)9!+29!21*!4)O)278,+>)9-!h)O)278,+>)9!78,+>)7!n8*E1&*!821'&,+2*!7E1n)9!)??)'*8=)!
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9)>4+9+J8,8*(!+*!Q-QX!EO"!1?![b\!n+7!WW-YZ!E8>E)4!82!821'&,+*)9!+29!21*!4)O)278,+>)9!78,+>)7-!B7!?14!*E)!4)O
)278,+>)9!78,+>)7H!*E)!)??)'*8=)!9)>4+9+J8,8*(!1?![b\!n+7!W-XZ!E8>E)4!82!78,+>)7!n8*E1&*!821'&,+2*-!a8'41J8+,!
821'&,+2*!85<41=)7!*E)!9)>4+9+J8,8*(!1?!'12=)2*812+,!714>E&5!78,+>)7!+29!E+7!21!)??)'*!12!4)O)278,+>)9!78,+>)7-!!
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f,eg)-1(U !Lactobacillus plantarumH!Propionobacterium acidipropionici, 2&*48*812H!J&,q(!!
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821'&,+2*)-!B!4))278,+>)5!?18!4)+,8G+9+!+<;7!XU!98+7!9+!)278,+>)5!9)!?145+!6&)!17!78,17!?14+5!+J)4*17H!1!5+*)48+,!
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B<;7!UQ!98+7!9)!4))278,+>)5H!?18!'1,)*+91!+7!+517*4+7!9+!78,+>)5!)!,)=+9+7!<+4+!+!<4AO7)'+>)5!)5!)7*&?+!
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28*41>@281! *1*+,! 1&! <41*)32+! J4&*+! .fm0! )! )K*4+*1! )*A4)1! .DD0! 7)>&291! BMBT! .#QQY0-! B! ?8J4+! 8271,e=),! )5!
9)*)4>)2*)!2)&*41!.\b[0!)!?8J4+!8271,e=),!)5!9)*)4>)2*)!:'891!.\bB0!?14+5!9)*)4582+9+7!<),1!5A*191!9)!o+2!
V1)7*!)*!+,-!."//"0H!&*8,8G+291!+!)2G85+!B58,+7)!*)451)7*:=),-!!

M7!4)739&17!9+7!+2:,87)7!9)!\b[!)!\bB!?14+5!+2+,87+917!6&+2*1!+17!'12*)e917!9)!'82G+7!)!<41*)32+7!<+4+!
+!9)*)4582+LF1!917!=+,14)7!9)!?8J4+!8271,e=),!)5!9)*)4>)2*)!2)&*41!'1448>89+!<+4+!'82G+7!)!<41*)32+!.\b['<0!)!
?8J4+!8271,e=),!)5!9)*)4>)2*)!:'891!'1448>89+!<+4+!'82G+7!)!<41*)32+!.\bB'<0-!M7!'+4J1894+*17!2F1!?8J41717!.T[\0!
?14+5!'+,'&,+917!<),+!+!)6&+LF1!T[\!{!"QQ!O!.Z!\b['<!ˆ!Z!fm!ˆ!Z!DD!ˆ!Z!T82G+70-! !

!!
Z.?,0." A l ! T15<178LF1! )! '+4+'*)437*8'+7! 9+! ?)45)2*+LF1! 9+7! 78,+>)27! 9)! 714>1! *4+*+9+7! '15! 821'&,+2*)7! )!
4))278,+9+7!!
!!
!!

T12*41,)! %f!ˆ!fB !
V]%! hD! V]%! hD!

a+*A48+!V)'+!.>jq>0!! #UQHY! #R#HW! #R#HR! #RUHR!
T82G+7!.>jq>0!! RXHX! RYHX! RXH"! RRHU!
f41*)32+!m4&*+!.>jq>0!! YYHQ! YWH"! U/HW! YQHX!
\b['<!.>jq>0! ! XRRH$! U"RH$! X/$HQ! X/WHU!
\bB'<!.>jq>0! ! WQXH"! W#QH#! W"YHW! WW#H#!
%8>282+!.>jq>0!! UQH/! U"HY! URH$! UWH"!
DK*4+*1!D*A4)1!.>jq>0!! W$H/! RRH#! R/HU! R"HX!
T+4J1894+*17![F1!\8J41717!.>jq>0!! #/WH$! ##QHR! #W$H"! #R/H$!
<d!! RHQ/! RHQR! WH$R! WH//!
[ O[d W!.>jq>0!! "#YHX! "URHQ! "X$HX! "XWH/!
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)!1!'1)?8'8)2*)!9)!98>)7*8J8,89+9)!9)!\b[!)5!5A98+!X/Z-!!
!!

M)*/03(N,(""
b8?)4)2*)7!)7*4+*A>8+7!9)!4)J+8K+5)2*1!91!<+7*1!21!823'81!91!98?)485)2*1!2F1!+?)*+!+!98>)7*8J8,89+9)!917!

2&*48)2*)7-! [1!5)81!91!<)43191!9)!<+7*)I1!89)2*8?8'+O7)!5)214!98>)7*8J8,89+9)!9+! \b[H!1!6&)!7)!9)=)!+!5+814!
<41<14LF1!9)!'1,51!514*1-!M!823'81!91!<)43191!9+7!'E&=+7!+,*)4+!+!98>)7*8J8,89+9)!9+!\b[!)5!?&2LF1!9+!4)J41*+!
91!<+7*1H!'15!+<+4)'85)2*1!9)!?1,E+7!I1=)27-!!

!!
8$+,-.+3-."/$+.1." "

bDcaB[[H!D-S!VMywBH!a-B-!9)S!oB%BbBhDV!\]%dMH!V-!9)!T-S!ryD]hMwH!B-T-!9)S!mDhTd]D%%]H!c-c-S!
VB%]mBH!D-!9)!M-V-S!TBmhB%H!%-!9+!V-S!f][BH!b-!917!V-S!%BbD]hBH!a-a-S!BwDoDbMH!k-B-C-!.D9-0-!aA*1917!
<+4+!+2:,87)!9)!+,85)2*17-!o87'129)!91!h81!m4+2'1p!V&<4)5+H!#Q"#-!<-!#"R-!!
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Wb)<+4*+5)2*1!9)!w11*)'28+!9+!y28=)4789+9)!D7*+9&+,!f+&,87*+!.y[DVf0-!Rb)<+4*+5)2*1!9)!\8*1*)'28+!9+!
y28=)4789+9)!\)9)4+,!9)!f),1*+7!.y\f),0-!!
!!
O,(3%)U!M!1JI)*8=1!9+!<)76&87+!?18!+=+,8+4!1!)?)8*1!9+!+<,8'+LF1!91!Lactobacillus buchneri!71J4)!+!)7*+J8,89+9)!
+)4;J8+!9)!78,+>)27!9)!58,E1!+45+G)2+9+7!<14!WQH!/QH!"XQH!#RQ!)!WUQ!98+7-!B!<,+2*+!82*)84+!9)!58,E1!.E3J4891!
]5<+'*1!o3<*)4+S!V(2>)2*+• 0!'15!+<41K85+9+5)2*)!WX!Z!9+!5+*A48+!7)'+H!?18!)278,+9+!7)5!821'&,+2*)!.'12*41,)0!
1&!821'&,+9+!'15!L. buchneri!T[Ta!] ORW#W!2&5+!'12')2*4+LF1!9)!"!Ž!"QX!&289+9)7!?145+914+7!9)!'1,N28+7!.'?&0!
<14!>4+5+!9)!?144+>)5-!B<;7!+!)278,+>)5H!17!78,17!)K<)485)2*+87!.n!{!RS!*&J17!foT! '15! '+<+'89+9)!9)!X!%0!
<)45+2)')4+5!?)'E+917!<14!WQH!/QH!"XQH!#RQ!)!WUQ!98+7-!f+4+!9)*)4582+4!+!)7*+J8,89+9)!+)4;J8'+H!&5+!+517*4+!9)!
78,+>)5!9)! '+9+!78,1! )K<)485)2*+,!?18! '1,1'+9+! )5!&5!J+,9)!9)!<,:7*8'1!9)!X!%!9)! '+<+'89+9)! )!5+2*89+! )5!
*)5<)4+*&4+!'12*41,+9+!.#"t #R‹T0!<14!"Q!98+7-!h)>87*4+914)7!9)!9+917!?14+5!&7+917!<+4+!5)984!+!*)5<)4+*&4+!9+!
78,+>)5! )! 1! +5J8)2*)! +! '+9+! 5)8+! E14+-! M! )K<)485)2*1! ?18! '129&G891! 71J! &5! 9),82)+5)2*1! 82*)84+5)2*)!
'+7&+,8G+91!)5!)76&)5+!?+*148+,!X!Ž!#-!B7!5A98+7!917!*4+*+5)2*17!?14+5!'15<+4+9+7!<),1!<41')985)2*1!fb]\\!
+I&7*+91!<+4+!1!*)7*)!9)!c&q)(!9+!1<LF1!%VaDB[V!91!VBV!+!XZ!9)!<41J+J8,89+9)-!M!*)5<1!9)!+45+G)2+5)2*1!
82?,&)2'81&!.f•QHQQ#0!*19+7!+7!=+48:=)87!+2+,87+9+7H!21*+291O7)!+&5)2*1!9+!)7*+J8,89+9)!+)4;J8+!'12?145)!1!*)5<1!
9)!+45+G)2+5)2*1!+&5)2*1&-!d1&=)!4)9&LF1!.f•QHQ#U0!9+!*)5<)4+*&4+!5:K85+H!91!*)5<1!2)')77:481!<+4+!+*82>84!
+!*)5<)4+*&4+!5:K85+!.c[ca0!)!9+!*+K+!9)!+6&)'85)2*1!<),+!821'&,+LF1!'15!L-!buchneriS!87*1!?18!21*+91!2+7!
78,+>)27!6&)!<)45+2)')4+5! )7*1'+9+7!<14!+*A!"XQ!98+7-!b)!5+2)84+!>)4+,H!5+814)7!*)5<17!9)!+45+G)2+5)2*1!
+&5)2*+5!+!)7*+J8,89+9)!+)4;J8+!9)!78,+>)5!9)!58,E1-!!

 !
2.0.T-.( d/`.T,U" 9)*)4814+LF1!+)4;J8+H!821'&,+2*)H!Lactobacillus buchneriH!*+K+!9)!+6&)'85)2*1!!

!!
M)-*"($0.I,"(+)-,1"P)-"0)*I"&,-$)1"`.("$*/-,.(,1".,-)?$/"(+.?$0$+e" "

!!
E?(+-./+U!cE)!1JI)'*8=)!n+7!*1!)=+,&+*)!*E)!)??)'*!1?!Lactobacillus buchneri 12!*E)!+)41J8'!7*+J8,8*(!1?!'142!78,+>)7!
7*14)9!?14!WQH!/QH!"XQH!#RQ!)!WUQ!9-!cE)!nE1,)O'41<!'142!.E(J489!]5<+'*1!o3<*)4+S!V(2>)2*+• 0!n+7!5)'E+28'+,,(!
E+4=)7*)9!+*!+<<41K85+*),(!WX!Z!94(!5+**)4-!cE)!'E1<<)9!?14+>)!n+7!*E)2!&2*4)+*)9!.n8*E!21!821'&,+2*0!14!*4)+*)9!
n8*E!L. buchneri T[Ta!] ORW#W!+*!+!4+*)!1?!"!Ž!"QX!'1,12(!?14582>!&28*7!.'?&0!<)4!>4+5!1?!?14+>)-! f1,(=82(,!
'E,1489)!*&J)7!n8*E!X!%!'+<+'8*(!n)4)!&7)9!+7!5828O78,17!82!6&+94&<,8'+*)-!a828O78,17!4)5+82)9!',17)9!?14!WQH!/QH!
"XQH!#RQ!)!WUQ!9-!c1!9)*)4582)!*E)!+)41J8'!7*+J8,8*(H!+!78,+>)!7+5<,)!?415!)+'E!5828O78,1!n+7!<,+')9!82!+!<,+7*8'!
J&'q)*!1?!X!%!'+<+'8*(!+29!q)<*!+*!'12*41,,)9!*)5<)4+*&4)!.#"t #R‹T0!?14!"Q!9-!b+*+!,1>>)47!n)4)!&7)9!*1!5)+7&4)!
*)5<)4+*&4)!1?!78,+>)!+29!+5J8)2*!)=)4(!E+,?!E1&4-!cE)!)K<)485)2*!n+7!'129&'*)9!&29)4!+!'15<,)*),(!4+29158G)9!
82!+!?+'*148+,!+44+2>)5)2*!X!Ž!#-!c4)+*5)2*!5)+27!n)4)!'15<+4)9!&782>!*E)!fb]\\!1<*812!+9I&7*)9!J(!cysDP!1?!
*E)!%VaDB[V!7*+*)5)2*!1?!VBV!+*!f•Q-QX-!cE)!7*14+>)!*85)!+??)'*)9!+,,!*E)!=+48+J,)7!.f•Q-QQ#0H!+29!*E)4)!n+7!
+2!82'4)+7)!82!*E)!+)41J8'!7*+J8,8*(!+''14982>!*1!*E)!7*14+>)!*85)!82'4)+7)9-!cE)!5+K85&5!*)5<)4+*&4)H!*85)!2))9)9!
*1!4)+'E!*E)!5+K85&5!*)5<)4+*&4)!+29!E)+*82>!4+*)!9)'4)+7)9!.f•Q-Q#U0!1n82>!L. buchneri!821'&,+*812S!*E87!4)7&,*!
n+7!21*)9!5+82,(!82! '142!78,+>)7!7*14)9!&<!*1!"XQ!9-!]2!>)2)4+,H!82'4)+7)9!+)41J8'!7*+J8,8*(!1?! '142!78,+>)!n+7!
1J*+82)9!?415!82'4)+782>!7*14+>)!*85)-!!

!!
f,eg)-1(U !+)41J8'!9)*)4814+*812H!E)+*82>!4+*)H!821'&,+2*H!Lactobacillus buchneri!!

!!
!*+-)1345)" "

B!78,+>)5!9)!58,E1!4)<4)7)2*+!+!<482'8<+,!?12*)!9)!=1,&5171!2+!+,85)2*+LF1!9)!=+'+7!,)8*)84+7!21!m4+78,!
.m)42+49)7!`!h@>1H!#Q"R0-!b&4+2*)!+!?+7)!9)!+,85)2*+LF1H!6&+291!E:!)K<178LF1!9+!78,+>)5!+1!1K8>@281H!1'144)!1!
<41')771! 9)! 9)*)4814+LF1! +)4;J8+H! 6&)! A! '+&7+91! <14! 58'414>+287517! 829)7)I:=)87! )! 1<14*&287*+7-! o87+291!
'12*142+4!)7*)!<41J,)5+H!1!Lactobacillus buchneri!.J+'*A48+!:'891O,:*8'+!E)*)41?)45)2*+*8=+0!A!4)'12E)'89+5)2*)!
&5+!?)44+5)2*+!)?8'+G!)5!4)9&G84!+!<41,8?)4+LF1!9)!?&2>17!)!,)=)9&4+7H!4)7<127:=)87!<14!828'8+4!+!9)*)4814+LF1!
+)4;J8+!.a&'q!)*!+,-H!#Q"$0-!M&*4+!)7*4+*A>8+!6&)!*)5!7891!<)76&87+9+!A!+&5)2*+4!1!*)5<1!9)!)7*1'+>)5!9+!78,+>)5!
.b+28),! )*! +,-H! #Q"X0-! c19+=8+H! +829+! E:! ,+'&2+7! 91! '12E)'85)2*1! '12789)4+291! +! 82*)4+LF1! )2*4)! 1! &71! 9)!
821'&,+2*)!E)*)41?)45)2*+*8=1!)!*)5<1!9)!)7*1'+>)5!9+!78,+>)5H!)!7)&!)?)8*1!71J4)!+!)7*+J8,89+9)!+)4;J8+-!!!

B7785H!1!21771!1JI)*8=1!?18!+=+,8+4!1!)?)8*1!9+!821'&,+LF1!'15!L. buchneri!)!1!*)5<1!9)!+45+G)2+5)2*1!
71J4)!+!)7*+J8,89+9)!+)4;J8+!9)!78,+>)5!9)!58,E1-!!
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!:"#$%&'($)";$*,$-)"1,"63+-$45)"1,"7.1)"1,"8,$+, "
<=". "<>"1,"(,+,%?-)" 1,"<@AB"
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#RY!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

!!
;.+,-$.0",";h+)1)(  "

M! E3J4891! 9)! 58,E1! ]5<+'*1! o3<*)4+! .V(2>)2*+• 0! ?18! '1,E891! '15! #jW! 9+! ,82E+! 9)! ,)8*)! 21! >4F1H!
'144)7<129)291!+!+<41K85+9+5)2*)!WX!Z!9)!5+*A48+!7)'+!.aV0!)5!*19+!+!<,+2*+-!B!'1,E)8*+!91!58,E1!?18!4)+,8G+9+!
9)!?145+!5)'+28G+9+!'15!+!)278,+9)84+![)n!f)'&7• !9+![1>&)84+!a:6&82+7H!'12*)291!6&)J4+914!9)!>4F17H!=87+291!
1J*)4)5O7)! <+4*3'&,+7! '15! *+5+2E1! 5A981! <4;K851! +! "Q! 55-! B<;7! +! '1,E)8*+H! <+4*)! 91! 58,E1! .+512*1+917!
8298=89&+87! 4)?)4)2*)7! +! '+9+! 4)<)*8LF10! ?18! )278,+91! '15!L.! buchneri! T[Ta! ] ORW#W! .%+,,)5+29! B285+,!
[&*48*812• 0!)5!&5+!'12')2*4+LF1!9)!"!Ž!"QX!&289+9)7!?145+914+7!9)!'1,N28+!.&?'0j>!9)!?144+>)5H!)!1&*4+!<+4*)!
<)45+2)')&!7)5!+!+98LF1!91!821'&,+2*)!.'12*41,)0-!M!821'&,+2*)!?18!98,&391!)5!:>&+!9)7*8,+9+!.X!%j*0!)!+<,8'+91!
71J4)! +! ?144+>)5! '15! +&K3,81! 9)! J1448?+914! 5+2&+,! 71J! '127*+2*)! E151>)2)8G+LF1! 9+! ?144+>)5-! B! 5)75+!
6&+2*89+9)!9)!:>&+!?18!+<,8'+9+!71J4)!+!?144+>)5!91!*4+*+5)2*1!'12*41,)-!c&J17!9)!foT!'15!'+<+'89+9)!9)!X!%!
?14+5!&*8,8G+917!'151!78,17!)K<)485)2*+87H!'15!6&+*41!4)<)*8Lz)7!<14!*4+*+5)2*1-!B!'15<+'*+LF1!9+!?144+>)5!?18!
4)+,8G+9+! '15!+&K3,81!9)!716&)*)7!9)!5+9)84+!=87+291!1J*)4O7)!&5+!5+77+!)7<)'3?8'+!<4;K85+!+!UQQ!q>j5W!9)!
5+*A48+!2+*&4+,-!f17*)48145)2*)H!17!78,17!?14+5!,+'4+917!'15!?8*+!+9)78=+H!<)7+917!)!+45+G)2+917!)5!*)5<)4+*&4+!
'12*41,+9+!<14!WQH!/QH!"XQH!#RQ!)!WUQ!98+7-!!

f+4+!9)*)4582+4!+!)7*+J8,89+9)!+)4;J8+H!&5+!+517*4+!9)!78,+>)5!.+<41K85+9+5)2*)!"HX!q>0!9)! '+9+!78,1!
)K<)485)2*+,!?18!'1,1'+9+!)5!&5!J+,9)!9)!<,:7*8'1!9)!X!%!9)!'+<+'89+9)!)!5+2*89+!g!*)5<)4+*&4+!'12*41,+9+!.#"t
#R‹T0!<14!"Q!98+7-!b+*+,1>>)47!?14+5!&7+917!<+4+!5)984!+!*)5<)4+*&4+!9+!78,+>)5!)!91!+5J8)2*)!+!'+9+!5)8+!E14+-!
B!6&)J4+!9+!)7*+J8,89+9)!+)4;J8+!?18!9)*)4582+9+!6&+291!+!*)5<)4+*&4+!9+!78,+>)5!+&5)2*1&!#!ƒT!1&!5+87!)5!
4),+LF1! g! *)5<)4+*&4+! +5J8)2*)-! B! 715+! 9+7! *)5<)4+*&4+7! 98:48+7! +'&5&,+9+7! ?18! '+,'&,+9+! '151! +! 715+! 9+!
98?)4)2L+!)2*4)!+!*)5<)4+*&4+!9+!78,+>)5!)!+!*)5<)4+*&4+!+5J8)2*)!+<;7!"Q!98+7!.Bb]cD!"Q0!9)!)K<178LF1!+)4;J8+-!
B!*+K+!9)!+6&)'85)2*1!?18!'+,'&,+9+!'151!+!*)5<)4+*&4+!5:K85+!4)>87*4+9+!98=8989+!<),1!*)5<1!2)')77:481!<+4+!
+*82>84! +! *)5<)4+*&4+! 5:K85+! .c[ca0-! M! )K<)485)2*1! ?18! '129&G891! 71J! &5! 9),82)+5)2*1! 82*)84+5)2*)!
'+7&+,8G+91!)5!)76&)5+!?+*148+,!X!.*)5<1!9)!+45+G)2+>)50!Ž!#!.821'&,+LF1!J+'*)48+2+!1&!2F10-!B7!5A98+7!917!
*4+*+5)2*17!?14+5!'15<+4+9+7!&7+291!+!1<LF1!fb]\\!+I&7*+9+!<+4+!1!*)7*)!9)!c&q)(!+!XZ!9)!<41J+J8,89+9)-!!
!!

O,(30+.1)(","V$(/3((5)" "
M!*)5<1!9)!+45+G)2+5)2*1!82?,&)2'81&!*19+7!+7!=+48:=)87!+2+,87+9+7!.c+J),+!"0H!)26&+2*1!+!821'&,+LF1!

J+'*)48+2+!+?)*1&!+!*)5<)4+*&4+!5:K85+H!1!c[ca!)!+!*+K+!9)!+6&)'85)2*1-![F1!E1&=)!82*)4+LF1!)2*4)!17!*)5<17!
9)!+45+G)2+5)2*1!)!+!821'&,+LF1!'15!L-!buchneri-!!

!!
Z.?,0."A!B2: ,87)!)7*+*37*8'+!.<O=+,140!9+!82?,&@2'8+!91!*)5<1!9)!+45+G)2+5)2*1!.WQH!/QH!"XQH!#RQ!)!WUQ!98+70!)!+!
821'&,+LF1!'15! %+'*1J+'8,,&7!J&'E2)48!71J4)!+!)7*+J8,89+9)!+)4; J8+!9)!78,+>)5!9)!58,E1-!!
o+48:=),! c)5<1 ! ]21'&,+LF1! c)5<1!K!]21'&,+LF1!

D7*+J8,89+9)!+)4;J8+!.E14+70!! QHQQ#! QHQU$! QHYYW!
c)5<)4+*&4+!828'8+,!.‹T0!! •QHQQ"! QH/#Y! QHQUQ!
c)5<)4+*&4+!5:K85+!.‹T0!! •QHQQ"! QHQ#U! QHY""!
c[ca!.E14+70!! •QHQQ"! QHQQ/! QH#W#!
c+K+!9)!+6&)'85)2*1!.‹TjE14+70!! •QHQQ"! QHQ"U! QHRYW!
Bb]cD!"Q!.‹T0!! QHQQ#! QHQUR! QHR#Q!

!!
B!)7*+J8,89+9)!+)4;J8+!+&5)2*1&!'12?145)!17!*)5<17!9)!+45+G)2+5)2*1!+&5)2*+4+5!.\8>&4+!"0-!b)!?145+!

1<17*+H!+!*+K+!9)!+6&)'85)2*1!98582&8&!'15!1!+&5)2*1!91!*)5<1!9)!+45+G)2+5)2*1-!f41=+=),5)2*)!)7*)!+&5)2*1!
2+!)7*+J8,89+9)!+)4;J8+!9)=)!)7*+4!+771'8+91!g!5+814!'12')2*4+LF1!9)!:'891!+'A*8'1H!&5+!=)G!6&)!+!<1<&,+LF1!9)!
J+'*A48+7!E)*)41?)45)2*+*8=+7!'12*82&+!+*&+2*)!2)7*)!<)43191!.a&'q!)*!+,-H!#Q"$0-!!!

B! &*8,8G+LF1! 91!L. buchneri 98582&8&! +! *)5<)4+*&4+! 5:K85+H! +! c[ca! )! +! *+K+! 9)! +6&)'85)2*1H!
)7<)'8+,5)2*)!)5!78,+>)27!+45+G)2+9+7!<14!+*A!"XQ!98+7!.\8>&4+!"0-!M!&71!91!L. buchneri!A!'15<41=+9+5)2*)!
)?8'+G!<+4+!+&5)2*+4!+!)7*+J8,89+9)!+)4;J8+!9)!&5+!+5<,+!>+5+!9)!78,+>)27!.s,)827'E58*!`!s&2>H!#QQU0-!D5J14+!
2)7*)!)7*&91!+!)7*+J8,89+9)!+)4;J8+!2F1!*)2E+!7891!+?)*+9+!<),+!821'&,+LF1H!+,>&5+7!'+4+'*)437*8'+7!+771'8+9+7!g!
9)*)4814+LF1!+)4;J8+!?14+5!5),E14+9+7!<),1!&71!9)7*+! )7*4+*A>8+-!b)!6&+,6&)4!5+2)84+H!1! )?)8*1!91!821'&,+2*)!
<+4)')!9)7+<+4)')4!)5!*)5<17!5+87!<41,12>+917!.‚!"XQ!98+70!9)!)7*1'+>)5H!1!6&)!9)=)!7)4!+*48J&391!+1!'12*32&1!
+&5)2*1!2+!'12')2*4+LF1!9)!:'891!+'A*8'1!)!"H#O<41<+21981,!<41=)28)2*)7!9+!<1<&,+LF1!9)!58'414>+287517!)<3?8*+!
.a&'q!)*!+,-H!#Q"$0-!!

!!
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!

#R$!
!6C/0,)"1)"8,$+,"
DE;F9GHDH "

!

!T12*41,)! !]21'&,+2*)!
!!

D$I3-."A!D?)8*1!91!*)5<1!9)!+45+G)2+5)2*1!)!821'&,+LF1!'15!Lactobacillus buchneri!71J4)!+!)7*+J8,89+9)!+)4;J8+!
9)!78,+>)5!9)!58,E1-!!

!!
M)*/03(N,(""

B! )7*+J8,89+9)! +)4;J8+! 9+! 78,+>)5! 9)! 58,E1! +&5)2*+! '12?145)! 1! <41,12>+5)2*1! 91! *)5<1! 9)!
+45+G)2+5)2*1-!M!L. buchneri!5),E141&!+,>&5+7!'+4+'*)437*8'+7!+771'8+9+7!g!)7*+J8,89+9)!+)4;J8+!715)2*)!+*A!
"XQ!98+7!9)!+45+G)2+5)2*1-!!!

!!
EI-.1,/$%,*+)(" "

M7! +&*14)7! 7F1! >4+*17! +1! T127),E1! [+'812+,! 9)! b)7)2=1,=85)2*1! T8)2*3?8'1! )! c)'21,;>8'1! .T[f60! )!
\&29+LF1!9)!B5<+41!g!f)76&87+!91!D7*+91!9)!VF1!f+&,1!.\BfDVf0!<),+!'12')77F1!9+!J1,7+!9)!)7*&917!)!+&K3,81!
?82+2')841!<+4+!+!'129&LF1!91!)7*&91-!!
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mDh[Bh bDVH!c-\-S!h‰CMH!B-T-!V*&9(!12!*E)!<4+'*8')7!1?!78,+>)!<419&'*812!+29!&*8,8G+*812!12!m4+G8,8+2!9+84(!
?+457-!b)3-*.0")P"V.$-e"#/$,*/, H!=-!/YH!<-!"$X#O"$U"H!#Q"R-!!
!
bB[]D%H! k-%-f-S! ky[CDVH! b-S! [yVV]MH! %-C-! B! 5)*+O+2+,(787! 1?! *E)! )??)'*7! 1?! ,)2>*E! 1?! 7*14+>)! 12! 7*+4'E!
98>)7*8J8,8*(!+29!+)41J8'!7*+J8,8*(!1?!'142!78,+>)7-!]2p!:9!!"!*+,-*.+$)*.0"#$0.I,"M)*P,-,*/, H!f84+'8'+J+H!#Q"X-!<-!
WQUOWQY-!!
!
s%D][VTda]cH!b-d-S!sy[CH!k 4-H!%-!cE)!)??)'*7!1?!Lactobacillus!buchneri!RQY$$!+29!Pediococcus pentosaceus!
h"Q/R!12!*E)!?)45)2*+*812!1?!'142!78,+>)!9&482>!=+481&7!7*+>)7!1?!)278,82>-!b)3-*.0")P"V.$-e"#/$,*/, H!=-!$/H!<-!
W/// ORQQRH!#QQU-!!
!
ayTsH!h-D-S![BbDByH!D-a-C-S!aTB%%]VcDhH!c-B-S!TM[chDhBV OCMoDBH!\-D-S!VB[cMVH!a-T-S!sy[C!
kh-H!%-!V8,+>)!4)=8)np!h)')2*!+9=+2')7!+29!?&*&4)!&7)7!1?!78,+>)!+998*8=)7-"b)3-*.0")P"V.$-e"#/$,*/, H!=-!"Q"H!<-!
W/$QORQQH!#Q"$-!!
"
"
"
"
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nE17)!4),+*8127E8<!n8*E!,8>282!+29!78,8'+!n+7!)=+,&+*)9!J(!f)+4712x7!'144),+*812!+2+,(787-!cE)4)!n+7!+!7*412>!+29!
2)>+*8=)! '144),+*812! J)*n))2! bDC! aV! n8*E82! #R! E1&47! +29! ,8>282-! cE)! 7+5)! 1''&44)9! n8*E! 78,8'+H! nE17)!
'144),+*812!n+7!7*412>!+29!2)>+*8=)H!J&*!,)77!82?,&)2*8+,!*E+2!,8>282!?14!*E)!4),)+7)!1?!*E)!71,&J,)!?4+'*812-!D=)2!82!
12,(!#R!E1&47!1?!82'&J+*812!*E)4)!n+7!+!2)>+*8=)!'144),+*812!J)*n))2!bDC![b\!+29!78,8'+H!nE8'E!87!+2!8298'+*812!
1?!8*7!,858*82>!'E+4+'*)4!?14!*E)!4+<89,(!9)>4+982>!?4+'*812!1?![b\H!nE8'E!n+7!21*!1J7)4=)9!?14!,8>282-!cE)!E8>E)4!
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!!
f,eg)-1( p!'144),+*812H!?92&H!8271,&J,)!+7EH!<)45+2>+2+*)H!q,+712!!
!!

!*+-)1345)" "
%8>282+!)!73,8'+!7F1!+,>&27!917! '127*8*&82*)7!9+!<+4)9)! '),&,+4!9+7!<,+2*+7!6&)!<19)5! '12*48J&84!<+4+!+!

4)9&LF1!9+!82>)7*F1!9+7!?144+>)27!.h+??4)2+*1!)*!+,-H!#Q"YS!B>J+>,+Ob1E2+28!)*!+,-H!#Q"#0-!D7*&917!)7<)'3?8'17!7F1!
2)')77:4817!)5!?&2LF1!9+!+,*+!=+48+LF1!9+!'12')2*4+LF1!9)7*)7!'15<17*17!)2*4)!+7!?144+>)27H!1!6&)!85<1778J8,8*+!
+!9)7'48LF1!9)!&5!)?)8*1!'15&5!71J4)!+!98>)7*8J8,89+9)!9+!?8J4+!.d&E*+2)2H!#QQU0-!!!

B!9)>4+9+J8,89+9)!.bDC0!9+!5+*A48+!7)'+!.aV0!)!+!bDC!9+!?8J4+!)5!9)*)4>)2*)!2)&*41!.\b[0!)5!'&4*17!
<)431917!9)!82'&J+LF1!'144)7<129)5!+!<14LF1!71,e=),!)!g!?8J4+!'15!4:<89+!9)>4+9+LF1!21!4e5)2H!4)7<)'*8=+5)2*)-!
B! ?8J4+! 2F1! 9)>4+9:=),! 21! 4e5)2H! '12E)'89+! '151! \b[&! .^&_! 91! 82>,@7! ^&29)>4+9+J,)_0H! )5! #$$! E14+7! 9)!
82'&J+LF1H!98G!4)7<)8*1!+!?4+LF1!9+!\b[!'15!+,*+!4)787*@2'8+!g!?)45)2*+LF1!4&582+,H!'&I+!*+K+!9)!9)>4+9+LF1!A!
<4;K85+!9)!G)41-!D7*)7!<+4i5)*417!98?)4)2'8+5!+7!?4+Lz)7!6&)!'127*8*&)5!+!?8J4+!917!+,85)2*17!)!82984)*+5)2*)H!
'+4+'*)48G+5!1!<1*)2'8+,!9)!82?,&@2'8+!71J4)!1! '127&51!9)!aV-!T151!4)77+,*+91!<14!c)8K)84+!)*!+,-! .#Q"R0H!A!
<4)'871!89)2*8?8'+4!17!?+*14)7!82*4327)'17!9+!'+2+O9)O+Le'+4!9)*)4582+2*)7!<+4+!+!J+8K+!9)>4+9+J8,89+9)!4&582+,!9+!
?8J4+!9)7*+!?144+>)84+-!!
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MJI)*8=1&O7)!+=+,8+4!1!4),+'812+5)2*1!9+7!'12')2*4+Lz)7!9)!73,8'+!)!,8>282+!'15!+!bDC!aVH!bDC!\b[!)!
+!\b[&!9+!'+2+ O9)O+Le'+4!9)!<485)841!'8',1!'&,*8=+9+!71J!8448>+LF1-!!

!!
;.+,-$.0",";h+)1)(" "

M!)K<)485)2*1!?18!4)+,8G+91!2+!y289+9)!9)!f)76&87+!)5![&*48LF1!9)!C+91!9)!%)8*)H!<)4*)2')2*)!+1!T)2*41!
9)!T8@2'8+7!B>4:48+7!)!B5J8)2*+87!9+!y28=)4789+9)!\)9)4+,!91!a+4+2EF1H!,1'+,8G+91!21!5&28'3<81!9)!TE+<+982E+-!
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+285+87!?14+5!+,85)2*+917!'15!98)*+!'15<,)*+!'12*)291!'1,51!82*)>4+,!9)!'+2+9)O+Le'+4!.UQ!Z0H!58,E1!51391!
.#Q!Z0!)!?+4),1!9)!71I+!."X!Z0!)!582)4+87!.X!Z0-!B<;7!WQ!582&*17!85)4717!)5!>),1H!17!7+'17!?14+5!,+=+917!+*A!
+,'+2L+4! 1! )?,&)2*)! *4+27,e'891H! '15! "Q! 419+9+7! 9)! 4)21=+LF1! 9)! :>&+-! B<;7! +! <4AO7)'+>)5! 91! 4)739&1! 9+7!
82'&J+Lz)7H!+!bDC!aV! )!+!bDC! \b[!?14+5! '+,'&,+9+7!<),1!9)7+<+4)'85)2*1!9)!aV! )! \b[!<41<14'812+,!+!
6&+2*89+9)!9)7*+7!?4+Lz)7!+2*)7!9+!82'&J+LF1-!B!\b[&!?18!9)*)4582+9+!'151!+!<41<14LF1!91!4)739&1!9)!\b[!)5!
#$$!E14+7!9)!82'&J+LF1!4&582+,!)5!4),+LF1!+!6&+2*89+9)!9)!\b[!148>82+,-!!!

M7!9+917!?14+5!+44+2I+917!)5!9),82)+5)2*1!82*)84+5)2*)!'+7&+,8G+917!)!7&J5)*8917!g!+2:,87)!9)!=+48i2'8+!
<),1!*)7*)!\H!'&I+7!5A98+7!?14+5!'15<+4+9+7!<),1!*)7*)!9)!c&q)(!g!X!Z!9)!<41J+J8,89+9)-!M!4),+'812+5)2*1!9+!
,8>282+!)!9+!73,8'+!'15!+7!)7*85+*8=+7!9)!bDC!aVH!\b[!)!\b[&!?18!+=+,8+91!<14!5)81!9+!+2:,87)!9)!T144),+LF1!
9)!f)+4712-!!!

!!
O,(30+.1)(","V$(/3((5)" "

!d1&=)!?14*)!'144),+LF1!2)>+*8=+!)2*4)!,8>282+!)!bDC!aV!)5!#R!E14+7!9)!82'&J+LF1!4&582+,!.c+J),+!"0-!B!
'144),+LF1!9+!73,8'+!'15!)7*+!=+48:=),!?18!7)5),E+2*)H!21!)2*+2*1H!5)217!82?,&)2*)!6&)!+!,8>282+!<+4+!+!,8J)4+LF1!
9+!?4+LF1!71,e=),-!!

!B7!?4+'+7!'144),+Lz)7!9)!,8>282+!)!73,8'+!'15!bDC!\b[!<19)5!)7*+4!+*4),+9+7!+7!'+4+'*)437*8'+7!82*4327)'+7!
+1!'15<14*+5)2*1!J81,;>8'1!9)7*+!=+48:=),-!c)8K)84+!)*!+,-!.#Q"R0!*+5JA5!2F1!)2'12*4+4+5!'144),+LF1!)2*4)!bDC!
\b[!)5!#R!E14+7!)!,8>282+H!<41=+=),5)2*)!&5+!,858*+LF1!82)4)2*)!+!2+*&4)G+!9+!?8J4+!6&+291!7&J5)*89+!+!<1&'1!
*)5<1!9)!?)45)2*+LF1!4&582+,-!a)751!2)7*+7!'1298Lz)7H!?18!=)48?8'+9+!'144),+LF1!2)>+*8=+!'15!+7!'12')2*4+Lz)7!
9+7!'82G+7!8271,e=)87H!&5+!8298'+LF1!9+!+*&+LF1!9+!73,8'+! '151!'15<12)2*)!9+!<+4)9)! '),&,+4!,858*+2*)!<+4+!+!
9)>4+9+LF1!9+!?4+LF1!9+!\b[!9)!4:<89+!9)>4+9+LF1-!!

!!
Z.?,0."A-!T144),+LF1!)2*4)!bDC!aVH!bDC!\b[!.Z!aV0!)5!#R!E14+7!)!\b[&!)5!#$$!E14+7!9)!82'&J+LF1!4&582+,!
82!78*&!'15!,8>282+!s,+712!)!'82G+!8271,e=),!)5!<)45+2>+2+*1!9)*)4582+917!)5!7)*)!=+48)9+9)7!9)!'+2+O9)O+Le'+4!
9)!<485)841!'8',1!'&,*8=+9+7!)5!4)>85)!9)!8448>+LF1-!!

o+48:=)87!829)<)29)2*)7!Z! o+48:=)87!9)<)29)2*)7!Z!

bDC!aV ! bDC!\b[ ! \b[& !

%8>282+! OQH/#!“““! OQH#R! QHWU!“!

T82G+7!]271,e=)87! OQHYU!“““! OQHW/!“! QHW/!“!

To!.Z0 ! ""HQ! WUHQ! "#HQ!
“f•QHQXS!“““f•QHQQ"-!!

!!
B!4),+LF1!)2*4)!73,8'+!)!,8>282+!'15!+!\b[&!?18!<178*8=+!)!519)4+9+-!M7!4)7&,*+917!7&>)4)5!6&)!+5J+7!*@5!

<+4*8'8<+LF1! 7)5),E+2*)! <+4+! +! 4)9&LF1! 9+! \b[&-! ! D7*)! 4)7&,*+91! A! '1)4)2*)! '15! 17! 4)7&,*+917! 1J*8917! <14!
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