
�����������	�� 
�
��
���
������

���

������	�

��������	��������������������	�
���� �!������������	����������!�!
	��������������������������������	

���

"���������������∗

	������ ����	��	�

�#$%&'()$*&#��������������������������������������������������������������������������������������������
�� 	+,��-&.($*&#�&/�	*$.,�0�������������������������������������������������������������1

�� 	*$.,�0��23��,4*3.5$*-,��*3$&%6�����������������������������������������������1
�� �,7(5.��%*,#$5$*&#�!*3)%*8*#5$*&#�5#'�	*$.,�0������������������
�� 	+,��(9%,8,��&(%$23��#$,%9%,$5$*&#�&/�	*$.,�0��23

�%&+*:*$*&#�&/�!*3)%*8*#5$*&#��,)5(3,�&/��,7������������������;
�
�� �,7(5.��5%5338,#$�5#'�	*$.,�0�� ���������������������������������;
�

� ��������	��
��
�����������
�����������������������������������������;


�� �����������������������

�����������
�������5#'��58,�

�,7��,7(5.��5%5338,#$�������������������������������������������������;
�
��� �#)&#3*3$,#$�	%,5$8,#$�&/�0*)$*83�&/��,7(5.��%*,#$5$*&#

�5%5338,#$�*#�$+,��&%<9.5), ��������������������������������������������������;
�
�� �&33*:*.*$6�&/��,.*,/�/&%�0*)$*83�&/��,7(5.��%*,#$5$*&#

�5%5338,#$�������������������������������������������������������������������������;
�
�� �#5.63*3�&/��()),33/(.��53,3�����������������������������������������������;
=
�� �#5.63*3�&/��#3()),33/(.��53,3�������������������������������������������;�

!� �&.,�&/��,%),*-,'��,7(5.��%*,#$5$*&#�������������������������������;��

                                                          
∗ "�!���5#'*'5$,>��56�


�>����������������
�	�����

�� 	���!���� �����"��?�����>

����>�#�

��
�
�		
���
	�	�	�����$��
���� ��� ���@&(.'�.*<,�$&�$+5#<��%&/,33&%��(35#�!�
�5%.,�/&%�+,%�4(*'5#),�5#'�533*3$5#),�@*$+�$+,�@%*$*#4�&/�$+*3��&88,#$�����58�5.3&
4%5$,/(.� $&�86�,'*$&%>��85#'5�A(,$,%>�@+&3,�5'-*),�5#'�3$,@5%'3+*9� $+%&(4+�$+,
'%5/$*#4�9%&),33�@53�4%,5$.6�599%,)*5$,'��� *#5..6>���@&(.'�.*<,�$&�','*)5$,�$+*3�$&��%5
�*..85#�/&%�+*3�(#,#'*#4�3(99&%$>�,#)&(%54,8,#$>�5#'>�8&3$�*89&%$5#$.6>�95$*,#),�



�����������	�� 
�
��
����
������

��� ������������0����	��������0��� B0&.��;
�����

���� �*8*.5%*$*,3��,$@,,#��,7(5.��5%5338,#$�5#'��,7(5.
�%*,#$5$*&#��5%5338,#$ �����������������������������������������������������������;�1

�0� �&33*:.,��&.($*&#3�/&%�$+,��#)&#3*3$,#$�	%,5$8,#$�&/
0*)$*83�&/��,7(5.��%*,#$5$*&#��5%5338,#$�*#�$+,
�&%<9.5),����������������������������������������������������������������������������������;
�
�� "('*)*5.��&.($*&#�����������������������������������������������������������������;
�
��  ,',%5.� �,4*3.5$*-,� �&.($*&#� 5#'� $+,� �89.&68,#$

�&#�!*3)%*8*#5$*&#��)$ �����������������������������������������������������;
�
�&#).(3*&#�������������������������������������������������������������������������������������������;�


��	��!��	���

!,39*$,�$+,�/5)$�$+5$�$+,�������(9%,8,��&(%$�+53�#&$�'*%,)$.6�%(.,'
&#� $+,� *33(,>� *$� *3� 5� )&88&#� %,/%5*#� @*$+*#� ,89.&68,#$
'*3)%*8*#5$*&#� .5@� $+5$� /,',%5.� .,4*3.5$*&#� '&,3� #&$� )&#).(3*-,.6
9%&+*:*$�@&%<9.5),�'*3)%*8*#5$*&#�&#�$+,�:53*3�&/�3,7(5.�&%*,#$5$*&#��

�9,)*/*)5..6>�*$�*3�5%4(,'�$+5$�:,)5(3,�	*$.,�0���&/�$+,��*-*.��*4+$3��)$
&/� ����>
� $+,� /,',%5.� .,4*3.5$*&#� $+5$� 9%&+*:*$3� @&%<9.5),
'*3)%*8*#5$*&#>�'&,3�#&$�*#).(',�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�*#�*$3�,#(8,%5$,'
9%&$,)$,'�).533,3>�'*3)%*8*#5$*&#�:53,'�&#�3,7(5.�&%*,#$5$*&#� *3�#&$
9%&+*:*$,'�� �&@,-,%>� 	*$.,� 0��� '&,3� 9%&+*:*$� :&$+� @&%<9.5),
'*3)%*8*#5$*&#��5#'�+5%5338,#$��545*#3$�5#�,89.&6,,�C:,)5(3,�&/������
3,7�D;���#���=�>�$+,��(9%,8,��&(%$>�@*$+���������	��
��
�����������
>�

)&#).(','� $+5$� '*3)%*8*#5$*&#� :53,'� &#� 5#� ,89.&6,,23� /5*.(%,� $&
)&#/&%8�$&�3,7�3$,%,&$69,3�*3�9%&+*:*$,'�1���,33�$+5#�5�',)5',�.5$,%>
$+,� �(9%,8,� �&(%$23� (#5#*8&(3� ',)*3*&#� *#�������� ��� ���������

                                                          
�� ������� �>��*::6�-���+*.5���&)5��&.5��&$$.*#4��&�>�
�
� ��'�
;1>�
���E�'��*%�




�F�EC�$�*3�).,5%�������$+5$�	*$.,�0���'&,3�#&$�9%&+*:*$�'*3)%*8*#5$*&#�:53,'�&#�3,7(5.
&%*,#$5$*&#�DF?��*8&#$&#�-���(#6&#>�
�
� ��'���>��;�E
'��*%��



F�EC	*$.,�0���'&,3
#&$�9%&+*:*$�+5%5338,#$�&%�'*3)%*8*#5$*&#�:,)5(3,�&/�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�DF?��*44*#3
-���,@��5.5#),��$+.,$*)��+&,>��#)�>����� ��'�
;
>�
;��E�3$��*%������F�EC	*$.,�0���'&,3
#&$�9%&3)%*:,�+5%5338,#$�3*89.6�:,)5(3,�&/�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�DF?��*..*583&#�-������
�'@5%'3�G��&#3>��#)�>�=1�� �
'���>�1
�E=$+��*%����=�F�EC	*$.,�0���'&,3�#&$�9%&+*:*$
'*3)%*8*#5$*&#�545*#3$�+&8&3,7(5.3�DF�


� �*-*.� �*4+$3� �)$� &/� ����� $*$�� 0��>� �
� ������� HH� 



,� $&� 



,��1� E



F
E9%&+*:*$*#4�5#�,89.&6,%�/%&8�'*3)%*8*#5$*#4�545*#3$�5#�,89.&6,,�:,)5(3,�&/�%5),>
)&.&%>�%,.*4*&#>�3,7�&%�#5$*&#5.�&%*4*#F�

�� ��������H�



,�
E5FE�F�E9%&+*:*$*#4�5#�,89.&6,%�/%&8�'*3)%*8*#5$*#4�545*#3$
5#� ,89.&6,,� @*$+� %,39,)$� $&� +*3� &%� +,%� C)&89,#35$*&#>� $,%83>� )&#'*$*&#3>� &%
9%*-*.,4,3�&/�,89.&68,#$DF�

�� ���� ������ �5%$� ������ E,79.5*#*#4� $+,� I('*)*5.� ',-,.&98,#$� &/� $+,� 3,7(5.
+5%5338,#$�)5(3,�&/�5)$*&#F�

;� �
��������H�



,�
E5F�
�� ��
������

=�E��=�F�
1� ��������5$�
;;�;=�E,795#'*#4�3,7�'*3)%*8*#5$*&#�(#',%�	*$.,�0���$&�,#)&89533

'*3)%*8*#5$*&#�:53,'�&#�3,7�3$,%,&$69*#4F��	+,��&(%$�+,.'�$+5$�3,7(5..6�3$,%,&$69*)5.
%,85%<3�5%,�,-*',#),�&/�4,#',%�8&$*-5$,'�5)$*&#�������5$�
;��������������#&$,3�;
�;;
5#'�5))&895#6*#4�$,7$�E'*3)(33*#4�$+,��(9%,8,��&(%$23�+&.'*#4�*#���������	��
��
�
���������
F�



�����������	�� 
�
��
����
������





J ��������	��������������������	 ��;

���

�����������
������=�)&#/*%8,'�$+5$�358,�3,7�3,7(5.�+5%5338,#$�)53,3
5%,�5)$*&#5:.,�(#',%�	*$.,�0������	&4,$+,%>�$+,3,�$@&�)53,3�)%,5$,�$+,
9&33*:*.*$6�&/�	*$.,�0���%,.*,/�/&%�+&8&3,7(5.�,89.&6,,3�
�@+&�3(//,%
/%&8�@&%<9.5),�+5%5338,#$�:53,'�&#�$+,*%�3,7(5.�&%*,#$5$*&#���

�.$+&(4+�$+,�5:3,#),�&/�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�/%&8�	*$.,�0��23�.*3$�&/
9%&$,)$,'� ).533,3� %,#',%3� ,79.*)*$� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#� '*3)%*8*#5$*&#
$,)+#*)5..6� .,45.� (#',%� 	*$.,� 0��>� 456� 5#'� .,3:*5#� ,89.&6,,3� @+&
3(//,%�+5%5338,#$�*#�$+,�@&%<9.5),�/&%�/5*.*#4�$&�35$*3/6�,79,)$5$*&#3
&/�853)(.*#*$6�&%�/,8*#*#*$6�856�3$*..�/*#'�%,.*,/�(#',%�/,',%5.�.5@��


!*3)%*8*#5$*&#�5#'�+5%5338,#$�&/$,#�5%,�8&$*-5$,'�#&$�:6�5�9,%3&#23
3,7(5.� 95%$#,%3>� :($� %5$+,%� :6� +&@� $+,6� 5%,� 9,%),*-,'� $&� -*&.5$,
3&)*,$5.� 3,7� 5#'� 4,#',%� 3$,%,&$69,3���� � �,)5(3,�������
� 5#'�������

                                                          
=� ;
�������1;�E���=F�
�� ����������#&$,3�;��1��5#'�5))&895#6*#4�$,7$�E',$5*.*#4�$+,�/5)$3�5#'�+&.'*#4

&/�������F�
�
� �#�$+*3��&88,#$>�$+,�$,%8�C+&8&3,7(5.D�*#).(',3�.,3:*5#>�456>�5#'�:*3,7(5.

9,&9.,���	+,�$,%8�C+&8&3,7(5.D�+53�+*3$&%*)5..6�:,,#�(3,'�$&�).533*/6�'*-,%3,�4%&(93
&/�9,&9.,�:53,'�&#� $+,*%�3,7(5.�5$$%5)$*&#� $&�8,8:,%3�&/� $+,�358,�3,7�� �������� �>
������ ���>������������������	������;�E



F�E9%&-*'*#4�$+,�+*3$&%6�5#'�)&88&#
(354,�&/� $+,� $,%8�C+&8&3,7(5.DF�� �!,9,#'*#4�&#� .,45.�)&#$,7$>� $+,�',/*#*$*&#�&/
+&8&3,7(5.*$6� )+5#4,3?� 5#� *#'*-*'(5.23� *#).(3*&#� *#� $+,� )5$,4&%6� &/� +&8&3,7(5.
-5%*,3�53�&#,�8&-,3� /%&8�)&#3*',%5$*&#�&/� 3&'&86� .5@3� $&�8*.*$5%6� %,4(.5$*&#3� $&
5'&9$*&#3�.5@3�������"5#,$�����5..,6>�$
������	��
����	
��!��
�	%�$�����
�&'�������	��	�������
(����"�
)��������*�
�+��������	�	�>��������������0����;>���=�;��E��=�F�E',$5*.*#4�$+,
9(:.*)�*',#$*$6�&/�5�C+&8&3,7(5.D�$+%&(4+�$+,�.,45.�%,)&4#*$*&#�&/�3,7(5.�*',#$*$*,3F�
�*-,#�$+5$�#,5%.6�+5./�&/�$+,�9&9(.5$*&#�,#454,3�*#�3,7(5.�5)$*-*$*,3�@*$+�8,8:,%3�&/
:&$+�3,7,3�*#�$+,�)&(%3,�&/�$+,*%�.*-,3>�$+,�$,%8�C+&8&3,7(5.D�*#�$+*3��&88,#$�@*..
:,�%,)&4#*K,'�53�5�3,./�*',#$*/*,'�3$5$(3>�%,45%'.,33�&/�3,7(5.�5)$*-*$6�&%�)&#'()$������
�� ��!����A�������	����>������������0�������	���������������;��E���=F�E3$5$*#4
$+5$� ,75)$.6� /&%$6�3*7� 9,%),#$� &/� $+,� 9&9(.5$*&#� ,#454,3� *#� :&$+� 358,�3,7� 5#'
'*//,%,#$�3,7� 3,7(5.� 5)$*-*$*,3� *#� $+,� )&(%3,� &/� $+,*%� 5'(.$� .*-,3F?� 
��� ��
�� ������
 ������	>�	������	����� ��������	�����E�&:,%$��(%.,6�$%5#3�>�0*#$54,��&&<3����
F
E��1=F� ECB	J+,� 936)+&.&4*)5.>� 936)+*5$%*)>�8,'*)5.� )5$,4&%6� &/� +&8&3,7(5.*$6�@53
)&#3$*$($,'�������.,33�:6�5�$69,�&/�3,7(5.�%,.5$*&#3�$+5#�:6�5�),%$5*#�L(5.*$6�&/�3,7(5.
3,#3*:*.*$6�DF�
��� ���� ������ #&$,3� 1
�1;� 5#'� 5))&895#6*#4� $,7$� E'*3)(33*#4� $+,� 9%5)$*)5.

*89.*)5$*&#3�&/��������5#'�������
�/&%�456�5#'�.,3:*5#�,89.&6,,3F�
�
� �����������������A��!��>�"��>���������������������	�������	���!�� �	��

�����	�
�
����E����F�E5%4(*#4�$+5$�$+,%,�*3�C#&�5#5.6$*)�%,53&#D�/&%�$+,��(9%,8,
�&(%$�#&$� $&� *#$,%9%,$�	*$.,�0��� $&�9%&$,)$�456�8,#�5#'� .,3:*5#3� /%&8�@&%<9.5),
'*3)%*8*#5$*&#F?� ��"�� �+*3+&.8>��%*$*#4� �&89,$*$*&#>�$
�� ,*���-����� ��� �#)5.,� -�
�(#'&@#,%��//3+&%,��,%-*),3>��#)�%�.��	�� /���	���
�+����	���
���(�����0*�
����	����	���>
�
� ���� G� �������	�� 
��>� 
��� E


�F� E3$5$*#4� $+5$�������>� :6� /5*.*#4� $&� 9%&-*',
4(*'5#),� $&� .&@,%� )&(%$3� %,45%'*#4� +&@� $&� '*//,%,#$*5$,� :,$@,,#� 3,7�:53,'
3$,%,&$69,3�5#'�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�3$,%,&$69,3>�)%,5$,'�C5#�&9,#*#4�&/�	*$.,�0���$&
5)$*&#3�/&%�'*3)%*8*#5$*&#�&#�$+,�:53*3�&/�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�DF?�
�����
���#$+&#6���
05%&#5�G�",//%,6�����&#<3>�&�1(������� �&'����	�%������� �2������������$�	���3���� ���
	
&��������	�4�
�������	����*�
��������+���������	�	���>�1�����G������"��������G�����1>
�

�E



F�E,758*#*#4�$+,�)(%%,#$�9%&39,)$3�&/�%,.6*#4�&#�$+,�3,7�'*3)%*8*#5$*&#
9%&+*:*$*&#� *#� 	*$.,� 0��� $&� )&8:5$� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#� '*3)%*8*#5$*&#� *#� $+,
@&%<9.5),F�
��� ����������#&$,3��;�����5#'�5))&895#6*#4�$,7$�E'*3)(33*#4�+&@�+&8&3,7(5.*$6

-*&.5$,3�3&)*,$5.�4,#',%�#&%83F�



�����������	�� 
�
��
����
������

��� ������������0����	��������0��� B0&.��;
�����

,795#','� 	*$.,� 0��23� 3$5$($&%6� 9%&3)%*9$*&#� &/� '*3)%*8*#5$*&#
C:,)5(3,�&/�3,7D�$&�$+,�9&*#$�@+,%,�*$�5%4(5:.6�*#).(','�9%&+*:*$*&#3
&#�'*3)%*8*#5$*&#�:,)5(3,�&/�3,7(5.�&%*,#$5$*&#>�85#6�)&88,#$5$&%3
)&#3*',%,'�:&$+� $+,3,��(9%,8,��&(%$�',)*3*&#3� $&�:,�-*)$&%*,3� /&%
456�8,#�5#'� .,3:*5#3���� ��&&#�5/$,%��������@53�',.*-,%,'>� $+,�9%,33
@*',.6�@%&$,�$+5$�$+,�',)*3*&#�@&(.'�%,8&-,�$+,�.,45.�:5%%*,%3�$+5$
9%,-,#$�456�8,#�5#'� .,3:*5#3� /%&8�3,,<*#4�%,'%,33� /&%�+5%5338,#$
:53,'� &#� $+,*%� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#��;� �  &%� ,7589.,>� ����� �,@3� 5#'
�&%.'� �,9&%$� @%&$,� $+5$� ������� C)&(.'� )&#-,%$� ,7*3$*#4� 3,7(5.
+5%5338,#$�'&)$%*#,� *#$&� $+,� %&(4+�,L(*-5.,#$�&/�5�456�)*-*.� %*4+$3
.5@�D��

�#�5#5.63*3�&/�$+,�9&3$��������)53,3�',8&#3$%5$,3�$+5$>�@+*.,�3&8,
)*%)(*$�5#'�'*3$%*)$�)&(%$3�5'&9$�$+,�5:&-,�.&4*)�5#'�/*#'�9%&$,)$*&#
/&%�+&8&3,7(5.�,89.&6,,3�(#',%�	*$.,�0��>�85#6�&$+,%�)&(%$3�%,/(3,
$&�5)),9$� 3()+� %,53&#*#4��1� ��3� 5� %,3(.$>� $+,� )53,3� 5%,� /%5(4+$�@*$+
)&#/(3*&#�&-,%�+&@�$&�',$,%8*#,�@+,$+,%�5#�,89.&6,,�*3�+5%533,'
:,)5(3,�&/�+*3�&%�+,%�3,7(5.�&%*,#$5$*&#>�&%�%5$+,%�:,)5(3,�&/�+*3�&%
+,%� 3,7��=� � �*8*.5%� /5)$3� &/$,#� %,3(.$� *#� '%53$*)5..6� '*//,%,#$� .,45.
)&#).(3*&#3>� ',8&#3$%5$*#4� $+5$� I('4,3� 5%,� ($*.*K*#4� *#)&#3*3$,#$
3$5#'5%'3���� �''*$*&#5..6>� 3&8,� )&88,#$5$&%3� 5%4(,� $+5$

                                                          
��� ������� �>��+*3+&.8>�
�����#&$,��
>�5$�
;=�EC	+,��(9%,8,��&(%$�',)*3*&#�*#

�������@53�+5*.,'�53�5�-*)$&%6�/&%�,89.&6,,3�5#'�M/&%�5..��8,%*)5#3>�456�&%�3$%5*4+$>
85.,�&%�/,85.,�2D�EL(&$*#4���+�2���� �5������	
�"��
��	
>��!0���	��E�5$&#��&(4,>
��F>��(4���>�����>�5$�1�FF?��&#65��85..,$3>��#)5.,�-���(#'&@#,%��//3+&%,��,%-*),3%
��3��	��������(�������"�
)����2� 
	
6>�������A����������2����"�����>������1�E����F
E'*3)(33*#4� $+,� %,5)$*&#� $&� $+,�������� ',)*3*&#� :6� $+,� 9(:.*)� 9%,33� 5#'� 456� 5#'
.,3:*5#�5'-&)5)6�4%&(93F?�"&+#��.&('>�����

��������7��68��
��	
����������!���	�2����
$
�	�#���!�������#���������+��������

���	>�	���>��5%����>����=>�5$�;;��E#&$*#4�$+5$
8&3$�4563�5#'�.,3:*5#3�9%5*3,'�$+,��(9%,8,��&(%$23��������%(.*#4F�
�;� ����� �� �>� !5-*'� "5)<3&#>� �������� !���	� 2���� � �����
� "��
��	
� ���� ����0��+

����

���	>�!������������������>��5%��;>����=>�5$����EC�&8,�5$$&%#,63�+5*.,'�$+,
B������J�%(.*#4�53�5�85I&%�-*)$&%6�/&%�*#'*-*'(5.�%*4+$3>�*#).('*#4�$+&3,�&/�4563�5#'
.,3:*5#3�DF?�	&#6��5(%&>�����0��+�����

���	����� ����� 
�!���	�2���
����*��
�!�
�>����
	�!��>��5%��;>� ���=>�5$���� EC�56�%*4+$3�4%&(93�5.3&�599.5(','� $+,� %(.*#4>�@+*)+
)&(.'�4*-,�+&8&3,7(5.3�$+,*%�/*%3$�$&&.�$&�)+5..,#4,�+5%5338,#$�*#�$+,�@&%<9.5),�DF?
�5%6��5#)+,K�G��$5)6�!&@#3>�!���	����
�"��
�������	������0��+�����

���	>�A������	�
�	��>��5%��;>����=>�5$����EC���(9%,8,��&(%$�%(.*#4��,'#,3'56�$+5$�5''3�358,�3,7
)53,3�$&�/,',%5.�:5#3�545*#3$�3,7(5.�+5%5338,#$�*3�:,*#4�.5(','�53�5�3$,9�$&@5%'�,L(5.
)*-*.�%*4+$3�9%&$,)$*&#3�/&%�4563�5#'�.,3:*5#3�DF?���+��������

������������	%�9�
	���
����
!�����	��5�	�(�������!���	
� ������������>� �����A��	�����G�����!�����>��5%�� ;>
���=>�5$����EC�$$&%#,63�35*'�$+,�%(.*#4�4*-,3�4563�5#'�.,3:*5#3�$+,�358,�@,59&#3�$&
/*4+$�:(..*,3�$+5$�&$+,%3�+5-,�+5'�DF�
��� "&+#��,&>�$
��"�����
������	��	�� ���>�����������G�����!�����>��5%����>����=>

5$��
�
�1� ���� ������ �5%$� ��� E5#5.6K*#4� $+,� .&@,%� )&(%$� )53,� .5@� *#� $+,� 5/$,%85$+� &/

������F�
�=� �����������5%$����E3+&@*#4�$+,�)&#/(3*&#�$+5$�,7*3$3�*#�$+,�9&3$�������� .&@,%

)&(%$�)53,3F�
��� �����������5%$����E',8&#3$%5$*#4�$+,�*#)&#3*3$,#)6�&/�$+,�&($)&8,3�*#�$+,�9&3$�

�������)53,3F�



�����������	�� 
�
��
����
������





J ��������	��������������������	 ��1

'*3)%*8*#5$*&#�:53,'�&#�3,7�*#+,%,#$.6�*#).(',3�'*3)%*8*#5$*&#�:53,'
&#�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�

��	+,3,�3)+&.5%3�5%4(,�$+5$�$+,�',/*#*$*&#�&/
3,7(5.�+5%5338,#$�5#5.6$*)5..6� *#).(',3�+5%5338,#$�:53,'�&#�3,7(5.
&%*,#$5$*&#� :,)5(3,� &#,23� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#� *3� 5#� *#',.*:.6
*#$,%)&##,)$,'�5#'�*#$,%$@*#,'�539,)$�&/�&#,23�4,#',%�
�

	+*3� �&88,#$� 9%&9&3,3� $+5$>� *#� &%',%� $&� %,3&.-,� $+,� I('*)*5.
)&#/(3*&#�&-,%�$+,�'*//,%,#),�:,$@,,#�'*3)%*8*#5$*&#�:,)5(3,�&/�3,7
5#'�'*3)%*8*#5$*&#�:,)5(3,�&/�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�5#'�$&�9%&$,)$�:&$+
+,$,%&3,7(5.�5#'�+&8&3,7(5.�,89.&6,,3� /%&8�*89%&9,%�@&%<9.5),
+5%5338,#$>� �&#4%,33� #,,'3� $&� 9533� .,4*3.5$*&#� $+5$� 9%&+*:*$3
,89.&68,#$�'*3)%*8*#5$*&#�&#�$+,�:53*3�&/�:&$+�5)$(5.�5#'�9,%),*-,'
3,7(5.� &%*,#$5$*&#�

� � �5%$� �� &/� $+*3� �&88,#$� ',$5*.3� 	*$.,� 0��23
.,4*3.5$*-,� +*3$&%6>� ,-&.($*&#>� 5#'� )(%%,#$� 3(:3$5#$*-,� 9%&+*:*$*&#3�
�5%$����5#5.6K,3�$+,�9&3$��������)53,3>�5#'�,758*#,3�$+,�)&#/.*)$�$+5$
,7*3$3�*#�$+,�)(%%,#$�3$5$,�&/�$+,�.5@����5%$�����'*3)(33,3�$+,�#5$(%,�&/
'*3)%*8*#5$*&#� 5#'� :*53>� *..(3$%5$*#4� $+5$� 5)),9$,'� I('*)*5.� :,.*,/3
)&#),%#*#4�'*3)%*8*#5$*&#�)&#/.*)$�@*$+�8&',%#�3&)*5.�$+,&%*,3����5%$
�0�&/�$+*3��&88,#$�,79.5*#3�$+5$�$+,��(9%,8,��&(%$�*3�#&$�.*<,.6�$&
%,3&.-,�$+*3�*33(,�*#�5�@56�$+5$�:,#,/*$3�-*)$*83�&/�3,7(5.�&%*,#$5$*&#
+5%5338,#$�� � �*-,#� $+,3,� %&5':.&)<3>� �5%$� �0� )&#).(',3� $+5$� #,@
/,',%5.� .,4*3.5$*&#>� 39,)*/*)5..6� $+,� 9%&9&3,'� �89.&68,#$� �&#�
!*3)%*8*#5$*&#��)$� EC��!�DF>
�� *3� $+,�&#.6�-*5:.,�8,5#3� $&�9%&$,)$
*#'*-*'(5.3>� %,45%'.,33� &/� $+,*%� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#>� /%&8�@&%<9.5),
+5%5338,#$�:53,'�&#�$%5'*$*&#5.�)&#),9$3�&/�853)(.*#*$6>�/,8*#*#*$6>
5#'�+,$,%&3,7(5.*$6�

�� 	����0���	����� �	�	���0��

�� $�	���3��:
�"� �
��	������
	���

�#�����>��&#4%,33�,#5)$,'�	*$.,�0���&/�$+,��*-*.��*4+$3��)$>�@+*)+
3$5$,3� $+5$� CB*J$� 3+5..� :,� 5#� (#.5@/(.� ,89.&68,#$� 9%5)$*),� /&%� 5#
,89.&6,%������� $&� '*3)%*8*#5$,� 545*#3$� 5#6� *#'*-*'(5.������� :,)5(3,� &/
3()+� *#'*-*'(5.23� %5),>� )&.&%>� %,.*4*&#>� 3,7>� &%� #5$*&#5.� &%*4*#�D
�

                                                          


� ���� ������ #&$,3� �;=��=� 5#'� 5))&895#6*#4� $,7$� E',$5*.*#4� $+,� 3*8*.5%*$*,3

:,$@,,#�3,7(5.�+5%5338,#$�5#'�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�+5%5338,#$F�

�� ������#&$,3��;=��=�5#'�5))&895#6*#4�$,7$�


� �����������5%$��0���E'*3)(33*#4�+&@�/,',%5.�.,4*3.5$*&#�*3�#,,','�$&�)(%,�358,�

3,7�3,7(5.�+5%5338,#$�.5@F�

�� 	+,� �89.&68,#$� �&#�!*3)%*8*#5$*&#� �)$� &/� 


�>� ��� �
=�>� �
1$+� �&#4�

E


�F?�	+,��89.&68,#$��&#�!*3)%*8*#5$*&#��)$�&/�


�>������
��
>��
1$+��&#4�
E


�F�

�� �*-*.��*4+$3��)$�&/�����>�$*$��0��>��
��������HH�



,�$&�



,��1>�



,�
E5F

E



F�



�����������	�� 
�
��
����
������

��= ������������0����	��������0��� B0&.��;
�����

�+*.,� %5),>� %,.*4*&#>� 5#'� #5$*&#5.� &%*4*#� 5.%,5'6� +5'� 5� 3&.*'
/&(#'5$*&#� *#� )&#3$*$($*&#5.� 5#$*�'*3)%*8*#5$*&#� .5@>
;� 3,7� @53� #&$
9%,-*&(3.6� %,)&4#*K,'� 53� 5� )&#3$*$($*&#5..6� 9%&+*:*$,'� :53*3� &/
'*3)%*8*#5$*&#�*#�5%,53�&($3*',�&/�-&$*#4�
�

	+,�.,4*3.5$*-,�+*3$&%6�&/�	*$.,�0���%,-,5.3�$+5$>�.5$,�*#�$+,�',:5$,3
5#'�@*$+�.*$$.,�/5#/5%,>
1�$+,��&(3,�9533,'�5#�58,#'8,#$�5''*#4�$+,
@&%'� C3,7D� $&� $+,� 9%&+*:*$*&#3� %,/,%,#),'� *#� 	*$.,� 0���
=� � �$&%*,3
5:&(#'�$+5$�	*$.,�0���&99&#,#$3�3(44,3$,'�5''*#4�@+5$�$+,6�$+&(4+$
$&�:,�5�%*'*)(.&(3�9%&-*3*&#>�#58,.6�9%&$,)$*#4�@&8,#�$&�$+,�358,
,7$,#$�53�%5)*5.�8*#&%*$*,3>�*#�+&9,3�$+5$�$+*3�@&(.'�)5(3,�$+,�,#$*%,
:*..�$&�:,�%,I,)$,'�
����+*.,�3&8,�3)+&.5%3�',:5$,�$+,�-,%5)*$6�&/�$+,3,
3$&%*,3>�
�*$�*3>�#&#,$+,.,33>�,-*',#$�$+5$�8,8:,%3�&/��&#4%,33�'*'�#&$
                                                          

;� �������������	��58,#'����0>�H���E9%&-*'*#4�)&#3$*$($*&#5.�9%&$,)$*&#3�$&�5..

:&%#� &%� #5$(%5.*K,'� �#*$,'� �$5$,3� )*$*K,#3� %,45%'.,33� &/� %5),F?� ���� 58,#'�� �
E9%&$,)$*#4�545*#3$� 4&-,%#8,#$5.� ,3$5:.*3+8,#$� &/� %,.*4*&#F?��,%#5#',K�-��	,753>
��1� ����� �1;>� �1�� E��;�F� E,L(5$*#4� #5$*&#5.� &%*4*#� 5#'� %5),� :6� +&.'*#4� $+5$
,7).(3*&#� /%&8� I(%6� 3,.,)$*&#� :,)5(3,� &/� #5$*&#5.� &%*4*#� -*&.5$,'� $+,�  &(%$,,#$+
�8,#'8,#$F�

�� ���� ����� ����	�� 58,#'� ���>� H� �� E58,#'*#4� $+,� �&#3$*$($*&#� $&� 9%&$,)$

@&8,#23�%*4+$�$&�-&$,F���*�	�
����&6$�-�� .&%*'5>���=������;1>����E����F�E+&.'*#4�$+5$
@&8,#�)&(.'�%5$*&#5..6�:,�,7).(','�/%&8�I(%*,3�*#�)%*8*#5.�)53,3F����#�/5)$>�*$�@53�#&$
(#$*.� $+,���1�� )53,�&/�2�������2���>� �
������� 1�� E��1�F� E*#-5.*'5$*#4�5� .5@�4*-*#4
9%,/,%,#),�$&�8,#�&-,%�@&8,#�*#�5'8*#*3$,%*#4�,3$5$,3F>�$+5$�$+,��(9%,8,��&(%$
*#).(','�3,7�'*3)%*8*#5$*&#�@*$+*#�$+,�5(39*),3�&/�$+,��L(5.��%&$,)$*&#��.5(3,�&/�$+,
 &(%$,,#$+� �8,#'8,#$>� 5#'� $+,%,� *#� #5%%&@,%� )*%)(83$5#),3� $+5#� %5)*5.
'*3)%*8*#5$*&#�

1� ���� ���������4���������	
����	
��"��;&��������	�4�
�������	��������$�	���3�����

	
�� !����� 2� 
	
� ��	� ��� <=>?>� =�� ���0�� ��� ��0�� ��
�>� ���1� E��1�F� B+,%,*#5/$,%
4���������	
����	
��"��J�E',$5*.*#4�$+,�.,4*3.5$*-,�+*3$&%6�&/�	*$.,�0���5#'�3$5$*#4�$+5$>
*#�$+,�)&#$,89&%5%6�-*,@�&/�$+,�5($+&%>�$+,�*#).(3*&#�&/�$+,�@&%'�C3,7D�*#$&�	*$.,�0��
@53�#&$�',:5$,'�*#�5#6�4%,5$�',9$+�&%�.,#4$+F�

=� �+*.,�',:5$*#4�	*$.,�0��>��&#4%,33�58,#','�$+,�:*..�$&�*#).(',�C3,7D�'(%*#4

5� $@&�+&(%� /.&&%� '*3)(33*&#� &#.6� $@&� '563� :,/&%,� $+,��&(3,� 3,#$� $+,� :*..� $&� $+,
�,#5$,�� ��()+�5#�58,#'8,#$�@53�#,-,%� )&#3*',%,'�'(%*#4�8&#$+3�&/� )&88*$$,,
+,5%*#43�����
������������
;11�=��E����F?�
�����
��4���������	
����	
��"��>�
�����#&$,

1>�5$����1�EC	+,�953354,�&/�$+,�58,#'8,#$>�5#'�*$3�3(:3,L(,#$�,#5)$8,#$�*#$&�.5@>
)58,� @*$+&($� ,-,#� 5� 8*#*8(8� &/� )&#4%,33*&#5.� *#-,3$*45$*&#� *#$&� 5#� 5%,5� @*$+
*89.*)5$*&#3�$+5$�5%,�&#.6�:,4*##*#4�$&�9*,%),�$+,�)&#3)*&(3#,33�5#'�)&#3)*,#),�&/
�8,%*)5�DF������� ���������"&� %,,85#>�����.��+/�(�	���	��$�	���3��%����
�
	��	������	���
�
�
���#����������)����������>�������G����N����	�����>�����E����F�E'*3)(33*#4�$+,�+*3$&%6
&/�$+,�*#).(3*&#�&/�C3,7D�*#�	*$.,�0���9%&+*:*$*&#3F�

�� ���� �������� ������� G� �������� ������>� 	��� ������	� !���	��� �

�������	�0�����	���� � � 	��� ����� ��0��� ����	�� ��	� 
��� E��=;F� E3$5$*#4� $+5$� $+,
5''*$*&#�&/� $+,�$,%8�C3,7D�$&�	*$.,�0��� *3�9&9(.5%.6� *#$,%9%,$,'�53�C$+,�%,3(.$�&/�5
',.*:,%5$,�9.&6�:6�/&,3�&/�$+,�:*..�$&�3)($$.,�*$DF����+*.,�$+,�:*..�@53�:,*#4�',:5$,'�&#
$+,��&(3,�/.&&%>��,9%,3,#$5$*-,��&@5%'�����8*$+�&/�0*%4*#*5�5..,4,'.6�9%&9&3,'�$+,
&#,�@&%'�58,#'8,#$�$&�C).($$,%�(9D�	*$.,�0��>�3&�$+5$�*$�@&(.'�#,-,%�9533�5$�5..�����

�����������
;=��E����F�E3$5$,8,#$�&/��&#4%,33@&85#��'*$+��%,,#F����))&%'*#4�$&
+*3$&%*5#3>�$+*3�395%<,'�+(8&%&(3�',:5$,�&#�$+,�$&9*)�5#'�9%&89$,'�3&8,�$&�'(:
$+,�',:5$,�C�5'*,32�!56�*#�$+,��&(3,�D�� %,,85#>�
�����#&$,�
=>�5$�����
�
� ���� %,,85#>�
�����#&$,�
=>�5$���;�E5%4(*#4�$+5$>�@+*.,�$+,�*#).(3*&#�&/�C3,7D

*#$&�$+,�.5#4(54,�&/�	*$.,�0���@53�#&$�@,..�',:5$,'>�*$�@53�/5%�/%&8�5#�C5))*',#$5.
:%,5<$+%&(4+DF?��&:,%$�����*%'>�#���� 	
�����!�� ��

������ 9���%���@��

�"�����	� 	
�
"� �
��	������
	���������+�4�
�������	������� 	
��<=>?�!�����2� 
	
���	>� ������G������ "�



�����������	�� 
�
��
����
������





J ��������	��������������������	 ���

/(..6� %,5.*K,� &%� )&#3*',%� $+,� *89.*)5$*&#3� &/� 	*$.,� 0��23� 3,7
'*3)%*8*#5$*&#�9%&-*3*&#3�5$�$+,�$*8,�*$�@53�9533,'�����	+*3�(#),%$5*#$6
3(%%&(#'*#4��&#4%,3323�*#$,#$*&#3�/&%),'�5'8*#*3$%5$*-,�54,#)*,3�$&
',-,.&9�$+,*%�&@#�4(*',.*#,3�
�5#'�/,',%5.�)&(%$3� $&�',$,%8*#,� $+,
5..&@5:.,�%,5)+�&/�	*$.,�0��23�9%&+*:*$*&#�&/�3,7�'*3)%*8*#5$*&#���

*� ��+���������	�	����4�
�������	��������$�	���3��

�(%%,#$.6>� 5..� .&@,%� /,',%5.� )&(%$3� $+5$�+5-,�5''%,33,'� $+,� *33(,
54%,,�$+5$�	*$.,�0���'&,3�#&$�9%&+*:*$�'*3)%*8*#5$*&#�:53,'�3&.,.6�&#
3,7(5.�&%*,#$5$*&#������#',,'>�5�9.5*#$*//�@+&�:%*#43�5�	*$.,�0���).5*8
5..,4*#4� $+5$� +,� &%� 3+,�@53� 5� -*)$*8�&/� '*3)%*8*#5$*&#� C:,)5(3,� &/
3,7(5.�&%*,#$5$*&#D� *3�9%5)$*)5..6�),%$5*#� $&� /5*.��;� ��3�)&88,#$5$&%3
+5-,� #&$,'>� ,-,#� )&(%$3� $+5$� 5%,� @*..*#4� $&� 9%&$,)$� +&8&3,7(5.
9.5*#$*//3�(#',%�.,45.�$+,&%*,3�&$+,%�$+5#�	*$.,�0���3$*..�%,/(3,�$&�5..&@
5#6�,79.*)*$�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�).5*8�$&�3()),,'�(#',%�	*$.,�0�����

                                                          
������G������1>���1�E���1F�E9%,3,#$*#4�*#/&%85$*&#�5:&($�$+,�9&.*$*)5.�3$%5$,4*,3
:,+*#'� $+,� 5'&9$*&#� &/� C3,7D� *#$&� $+,� �*-*.� �*4+$3� �)$� &/� ����� $&� 3(99&%$� $+,
5%4(8,#$�$+5$�*$�@53�#&$�5'','�$&�$+,��*-*.��*4+$3��)$�:6�&99&#,#$3�53�5�9&.*$*)5.
9.&6>�:($�%5$+,%�&($�&/�3(:$.,�9&.*$*)5.�85#,(-,%*#4�:6�*$3�9%&9&#,#$3F�
��� ���� �5%6� ��� �5#,85##>� $
��#����� � ��� .��+/� ��� $�	��� 3��%� �
� @������ � ��

&��������"�������3����	�������	
����	6>�=��������������0����
>�����E��=�F�E3$5$*#4�$+5$
�&#4%,33� 9%&-*','� -,%6� .*$$.,� 4(*'5#),� %,45%'*#4� @+5$� )&#3$*$($,3� '*3)%*8*#5$*&#
:,)5(3,�&/�3,7F?�
�����
��"�� ������>�	�������	����� ������2��������	�����������
�	�!��� ����������������������0����	���!��	������	����	�����������������;�
E��1;F�E3$5$*#4�$+5$�$+,��L(5.��89.&68,#$��99&%$(#*$6��&88*33*&#�E����F>�$+,
54,#)6�)%,5$,'�$&�,#/&%),�	*$.,�0��>�-*,@,'�$+,�3,7�58,#'8,#$�53�5�C/.(<,D�$+5$�@53
C)&#),*-,'�&($�&/�@,'.&)<DF�
�
� �(*',.*#,3�&#�!*3)%*8*#5$*&#��,)5(3,�&/��,7>��
� ,'���,4����>�
��E!,)��
>

���;F�E)&'*/*,'�53�58,#','�5$�
���� ����9$����
�F�E.*3$*#4�$+,��L(5.��89.&68,#$
�99&%$(#*$6� �&88*33*&#23� *#$,%9%,$5$*&#3� &/� 	*$.,� 0��23� 9%&+*:*$*&#3� &#
'*3)%*8*#5$*&#�*#�,89.&68,#$�:,)5(3,�&/�3,7F�
��� ����� �� �>� �,%*$&%� �5-�� �5#<>�  ��� -�� 0*#3&#>� �11� ����� ;1>� ���1
� E��=�F

E',-,.&9*#4� $+,�+&3$*.,�@&%<�,#-*%&#8,#$� )5(3,�&/� 5)$*&#>�@+*)+�+5'�#&� ,79.*)*$
.,4*3.5$*-,�:53*3F�
��� ����05%&#5�G��&#<3>�
�����#&$,��
>�5$��

�
��E3$5$*#4�$+5$�#&$�5�3*#4.,�I('4,

+53�5)),9$,'�5�	*$.,�0���).5*8�:53,'�,79.*)*$.6�&#�5�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�$+,&%6F�
�;� ���� ����,##,$$��59,%3>��&$,>���+,���������	�	���-�����$�	���3��>�������������

��0����;=>���1��E����F�E3+&@*#4�$+5$�)&(%$3�+5-,�#&$�5)),9$,'�	*$.,�0���)+5%4,3�&/
'*3)%*8*#5$*&#�:53,'�&#�3,7(5.�&%*,#$5$*&#F?��+*3+&.8>�
�����#&$,��
>�5$�
;;�EC	*$.,
0���+53�:,,#�*#$,%9%,$,'�:6�$+,�)&(%$3�$&�:5%�5.8&3$�5#6�).5*8�&/�'*3)%*8*#5$*&#�&#
$+,�:53*3�&/�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�DF?��#4,.5��*.8&%,>�&��������	����	��	��������(���#��
���� "�
)���
>� �� ���� G� �������	�� =�>� ��� E����F� E3$5$*#4� $+5$� ).5*83� 5..,4*#4
'*3)%*8*#5$*&#�&#�4%&(#'3�&/�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�+5-,�8,$�@*$+�.*$$.,�3()),33F?��58(,.
����5%)&33&#>�����

���	����	
��*�
�
������+���������	�	���%���!����������+�4�
�������	���
������ $�	��� 3��>� =�� ����� ��"�� �>� �� E���
F� EC�$� +53� :,,#� /*%8.6� ,3$5:.*3+,'� $+5$
,89.&68,#$� ',)*3*&#3� 5#'� 9%5)$*),3� @+*)+� '*3)%*8*#5$,� &#� $+,� :53*3� &/� 3,7(5.
&%*,#$5$*&#�5%,�#&$�*..,45.�(#',%�	*$.,�0���DF?�05%&#5�G��&#<3>�
�����#&$,��
>�5$��

�

�� E3(44,3$*#4� $+5$>� ',39*$,� 5%4(8,#$3� $+5$� 3,7� 5#'� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#� 5%,
*#$,%$@*#,'>�/,',%5.�)&(%$3�@*..�5.8&3$�(#'&(:$,'.6�'*38*33�5�).5*8�,79.*)*$.6�:%&(4+$
(#',%�$+,�#&$*&#�$+5$�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�*3�*#).(','�@*$+*#�$+,�3$5$($&%6�8,5#*#4�&/
$+,�@&%'�C3,7DF�
��� 05%&#5�G��&#<3>�
�����#&$,��
>�5$�����

?�
������ �>�!&,�-���*$6�&/��,..,-*..,>



�����������	�� 
�
��
����
������

;

 ������������0����	��������0��� B0&.��;
�����

�&(%$3�9%,'&8*#5#$.6� )*$,� $@&� %,53&#3�@+,#� %,/(3*#4� $&� ,7$,#'
	*$.,� 0��� )&-,%54,� $&� *#).(',� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#� '*3)%*8*#5$*&#��1

 *%3$>� )&(%$3� &/$,#� )&#).(',� $+5$� 9%&$,)$*#4� 456�8,#� 5#'� .,3:*5#3
/%&8�'*3)%*8*#5$*&#� /5..3� &($3*',��&#4%,3323� *#$,#$� *#�9533*#4�	*$.,
0����=� � �,)&#'>� )&(%$3� )*$,� $+,� C9.5*#�8,5#*#4� %(.,D� $&�',#6� %,.*,/>
533,%$*#4� $+5$� $+,�&%'*#5%6�8,5#*#4�&/�C3,7D�9%,).(',3�)&-,%54,�&/
3,7(5.� &%*,#$5$*&#���� � �#$,%,3$*#4.6>� )&(%$3� $+5$� %,.6� &#� $+,� C9.5*#
8,5#*#4�%(.,D�$69*)5..6�/5*.�$&�',/*#,�@+5$�,75)$.6�*3�*#).(','�*#�$+,
&%'*#5%6�8,5#*#4�&/�$+,�$,%8�C3,7�D�


                                                          
���� ��'�;��>�;���#�
1�E1$+��*%�����1F�E',).*#*#4�$&�5)),9$�$+5$�3,7(5.�&%*,#$5$*&#
'*3)%*8*#5$*&#� *3� )&-,%,'� :6� 	*$.,� 0��>� :($� 3$5$*#4� $+5$� CB$J+,%,� *3>� &/� )&(%3,>� 5
)&#3*',%5:.,�&-,%.59�*#�$+,�&%*4*#3�&/�3,7�'*3)%*8*#5$*&#�5#'�+&8&9+&:*5�B5#'J�*$�*3
#&$� 5.@563� 9&33*:.,� $&� %*4*'.6� )&895%$8,#$5.*K,� $+,� $69,3� &/� :*53� $+5$� B5#$*�456J
,9*$+,$3�%,9%,3,#$DF�
�1� ����	+,&'&%,�����)+%&,',%>�@�)��
����	
��4����
	���	���%�$
������	�����@������
���

(�������"�
)����$
��������	
��2��������&��������	�4�
�������	���>����������"�����!��
��������2��G�������>������
� E���=F� E,758*#*#4� $+,�,79.5#5$*&#3� $+5$�)&(%$3�+5-,
,89.&6,'�*#�%,/(3*#4�$&�,795#'�$+,�',/*#*$*&#�&/�3,7�'*3)%*8*#5$*&#�(#',%�	*$.,�0��>
5#'�)&#).('*#4�$+5$�$+,3,�%,53&#3�5%,�(#/&(#','F�
�=� ������� �>��8*$+�-���*:,%$6��($���#3���&�>�;��� �
'��
;>��
��
1�E;$+��*%����1=F

E3$5$*#4�$+5$�5#�,758*#5$*&#�&/�.,4*3.5$*-,�+*3$&%6�&/�	*$.,�0���.,'�$+,�)&(%$�C$&�$+,
)&#)%,$,�)&#).(3*&#�$+5$��&#4%,33�:6�*$3�9%&3)%*9$*&#�&/�3,7�'*3)%*8*#5$*&#�*#$,#','
&#.6�$&�4(5%5#$,,�,L(5.�I&:�&99&%$(#*$*,3�/&%�85.,3�5#'�/,85.,3D�5#'�#&$�$&�9%&+*:*$
'*3)%*8*#5$*&#�:,)5(3,�&/�3,7(5.�&%*,#$5$*&#F?��&..&@56�-���%$+(%��#',%3,#�G��&�>
;��� �
'��;�>�����E�$+��*%����11F�EC�&#4%,33�+53�#&$�3+&@#�5#6�*#$,#$�&$+,%�$+5#�$&
%,3$%*)$�$+,�$,%8�M3,72�$&�*$3�$%5'*$*&#5.�8,5#*#4�DF���*�	�
����)+%&,',%>�
�����#&$,��1>
5$� �����
� E5%4(*#4� $+5$>� :,)5(3,� &/� $+,� .5)<� &/� 5#6� ).,5%� %,)&%'� %,45%'*#4�@+5$
�&#4%,33� 5)$(5..6� *#$,#','>� I('*)*5.� %,.*5#),� &#� )&#4%,33*&#5.� *#$,#$� *3� 5� 9&&%
,79.5#5$*&#� /&%� ',#6*#4� 9%&$,)$*&#� 545*#3$� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#� '*3)%*8*#5$*&#F�
�)+%&,',%� 5.3&� 5$$5)<3� $+,� )&88&#� 9%5)$*),� &/� 85#6� )&(%$3� &/� %,.6*#4� &#
)&#4%,33*&#5.�/5*.(%,�$&�58,#'�	*$.,�0���$&�3+&@�$+5$�$+,�3$5$($,�'*'�#&$�)&-,%�$+,
)&#'()$�*#�L(,3$*&#�����������E)*$*#4��#*$,'��$5$,3�-���%*),>�����������
�>�����E���
F>
@+*)+�3$5$,3� $+5$� C$+,�-*,@3�&/� 5� 3(:3,L(,#$��&#4%,33� /&%8�5�+5K5%'&(3�:53*3� /&%
*#/,%%*#4� $+,� *#$,#$� &/� 5#� ,5%.*,%� &#,DF�� � �&#4%,33� 39,)*/*)5..6� %,I,)$,'� 5#
58,#'8,#$� $&�	*$.,�0��� $+5$�@&(.'�+5-,�9.5),'� $+,�@&%'�C3&.,.6D� *#� /%&#$�&/� $+,
@&%'3� C:,)5(3,� &/>D� /(%$+,%� 3(44,3$*#4� $+5$� 3(:3,L(,#$� .,4*3.5$*-,� +*3$&%6� *3� #&$
',/*#*$*-,�� ��%*),��5$,%+&(3,�-���&9<*#3>���
������

=>�
���#�1� E��=F� E)*$*#4���

�����������
1
=>���=�1�E����FF�
��� �����)+%&,',%>�
�����#&$,��1>�5$���1�E3$5$*#4�$+5$�85#6�)&(%$3>�*#�$+,�5:3,#),

&/�).,5%�)&#4%,33*&#5.� *#$,#$>�&/$,#� .&&<�$&� $+,�&%'*#5%6�8,5#*#4�&/� $+,�@&%'3�&/
	*$.,�0���@+,#�',)*'*#4�$&�',#6�9%&$,)$*&#�$&�+&8&3,7(5.�9.5*#$*//3F?�
�����
���.5#,�-�
�53$,%#��*%.*#,3>��#)�>�1�
� �
'��
=�>��
=;�E1$+��*%����=�F�EC�$�*3�5�857*8�&/�3$5$($&%6
)&#3$%()$*&#�$+5$>�(#.,33�&$+,%@*3,�',/*#,'>�@&%'3�3+&(.'�:,�4*-,#� $+,*%�&%'*#5%6>
)&88&#�8,5#*#4���	+,�9+%53,�*#�	*$.,�0���9%&+*:*$*#4�'*3)%*8*#5$*&#�:53,'�&#�3,7>
*#� *$3� 9.5*#� 8,5#*#4>� *89.*,3� $+5$� *$� *3� (#.5@/(.� $&� '*3)%*8*#5$,� 545*#3$� @&8,#
:,)5(3,� $+,6� 5%,� @&8,#� 5#'� 545*#3$� 8,#� :,)5(3,� $+,6� 5%,� 8,#�DF� E)*$5$*&#3
&8*$$,'F?��&88,%3�-���('4,$��<$4�>��#)�>���1� �
'�1�=>�1;
�E=$+��*%����=
F�ECB J&%
$+,�9(%9&3,3�&/�	*$.,�0���$+,�9.5*#�8,5#*#4�8(3$�:,�53)%*:,'�$&�$+,�$,%8�M3,72�*#
5:3,#),�&/�).,5%�)&#4%,33*&#5.�*#$,#$�$&�'&�&$+,%@*3,�DF?�����05%&#5�G��&#<3>�
����
#&$,��
>�5$��
��E3(44,3$*#4�$+5$�456�9.5*#$*//3�3,,<*#4�%,'%,33�*#�$+,�)&(%$3�3+&(.'
)*$,��������5#'�&$+,%��(9%,8,��&(%$�9%,),',#$�/&%� $+,�#&$*&#�$+5$�)&#4%,33*&#5.
*#$,#$� '&,3� #&$� 9%,-,#$� )&(%$3� /%&8� ,795#'*#4� &#� $+,� )&88&#.6�5)),9$,'
',/*#*$*&#�&/�C3,7DF�
�
� �����)+%&,',%>�
�����#&$,��1>�5$���1�E3$5$*#4�$+5$�$+,�&#.6�)53,�@+,%,*#�$+,

)&(%$�5$$,89$,'�$&�,.5:&%5$,�&#�@+5$�*3�*#).(','�*#�$+,�&%'*#5%6�8,5#*#4�&/�3,7�@53



�����������	�� 
�
��
����
������





J ��������	��������������������	 ;
�

!� $
����������!���	:
���	�����	�	�������$�	���3��:
����
�)�	������
4�
�������	����*����
�������+

<� ��+����
���

���	�����$�	���3��

�#���1�>�/&%�$+,�/*%3$�$*8,>�5� .&@,%�/,',%5.�)&(%$�%,)&4#*K,'�$+5$
	*$.,�0���5..&@,'�5�C3,7(5.�+5%5338,#$D�)5(3,�&/�5)$*&#�����	+,%,>�$+,
9.5*#$*//� 3()),33/(..6� 3(,'� +,%� ,89.&6,%� 5/$,%� 3+,� @53� /*%,'� /&%
%,/(3*#4�$&�+5-,�3,7�@*$+�+*8��
���*#),�$+,#>�.&@,%�)&(%$3�+5-,�5..&@,'
3,7(5.�+5%5338,#$�).5*83�(#',%� $@&�'*//,%,#$� .,45.� $+,&%*,3���� �	+,
/*%3$�*3�CL(*'�9%&�L(&D�'*3)%*8*#5$*&#>�@+,%,*#�$+,�,89.&6,%�',#*,3
5#� C,)&#&8*)D� :,#,/*$� $&� 5#� ,89.&6,,� :,)5(3,� &/� $+,� ,89.&6,,23
%,/(35.� $&�+5-,� 5� 3,7(5.� &%� 3&)*5.� %,.5$*&#3+*9�@*$+� $+,� ,89.&6,%���

	+*3�$69,�&/�3,7(5.�+5%5338,#$�)&89&%$3�@*$+�$+,��(9%,8,��&(%$23
*#*$*5.�)+5%5)$,%*K5$*&#�&/�	*$.,�0���53�5�8,5#3�$&�9%,-,#$�$+,�,%,)$*&#
&/� $5#4*:.,>� ,)&#&8*)� :5%%*,%3� :6� *#-*'*&(3� '*3)%*8*#5$*&#��;� � 	+,
3,)&#'�.,45.�$+,&%6�/&%�3,7(5.�+5%5338,#$�).5*83�*3�$+,�C+&3$*.,�@&%<
,#-*%&#8,#$>D�@+,%,*#�#&#�,)&#&8*)�'*3)%*8*#5$*&#�*3�*#-&.-,'������#
��=�>� $+,��(9%,8,��&(%$�)&#/*%8,'�$+5$�	*$.,�0���9%&+*:*$,'�:&$+
/&%83>� 85<*#4� ,)&#&8*)� )&#3,L(,#),3� #&#�'*39&3*$*-,� /&%
',$,%8*#*#4�@+,$+,%�5)$*&#5:.,�+5%5338,#$�&))(%%,'��1

                                                          
��������������	
��������
���A�!��>�;��� �
'��;�>���
�E�$+��*%����11F>�@+*)+�.*8*$,'
$+,�',/*#*$*&#�$&�&#.6�C$%5'*$*&#5.�#&$*&#3D�&/�$+,�@&%'F�
��� �����*..*583�-���57:,>����� ���(99���;�>��;1�E!�!������1�F�E+&.'*#4�$+5$�$+,

%,$5.*5$&%6� 5)$*&#3� &/� 5�85.,� 3(9,%-*3&%>� $5<,#� :,)5(3,� $+,� /,85.,� ,89.&6,,� +5'
',).*#,'�+*3�3,7(5.�5'-5#),3>�)&#3$*$($,'�3,7�'*3)%*8*#5$*&#�(#',%�	*$.,�0��F?�
�����
�
��+���� ����

���	00��
	���� ����� &���������	>� �

� ���0�� ��� ��0�� 
1�>� 
1�� E��=�F
B+,%,*#5/$,%� ��+���� ����

���	J� E'*3)(33*#4� $+,� ,-&.($*&#� &/� .*5:*.*$6� /&%� 3,7(5.
+5%5338,#$�(#',%�	*$.,�0���5#'�$+,�&%*4*#3�&/�$+,�C+&3$*.,�@&%<�,#-*%&#8,#$D�)5(3,
&/�5)$*&#F�
�
� �������
>����� ���(99��5$��;;��
�E'*3)(33*#4�$+,�/5)$3�&/�$+,�)53,�5#'�+&.'*#4

$+5$�$+,�9.5*#$*//�+5'�5�-*5:.,�)5(3,�&/�5)$*&#�(#',%�	*$.,�0��F�
��� ������+��������

���	>�
�����#&$,���>�5$�
11�E3$5$*#4�$+5$>�3*#),���1�>�)&(%$3

+5-,�%,)&4#*K,'�$@&�3,95%5$,�5-,#(,3�&/�.,45.�5$$5)<�5-5*.5:.,�$&�9.5*#$*//3�:%*#4*#4
3,7(5.�+5%5338,#$�).5*83F?������������!������G��������������>������������	
!���������	��������1;��1��E�'�,'������F�E9%&-*'*#4�5�',$5*.,'�3(885%6�&/�$+,�.5@
&/�L(*'�9%&�L(&�3,7(5.�+5%5338,#$�).5*83F�
��� ����  ��������� �(4,#,� �)5.*5>� $
�� �	��� �� !������ ��� B���� ���� B��� ��+���

����

���	>� 
�� ���0�� "���� G� ����� ���2�� �
1>� �����1� E���=F� E%,)&(#$*#4� $+,
',-,.&98,#$�&/�$+,�L(*'�9%&�L(&�/&%8�&/�3,7(5.�+5%5338,#$F�
�;� ������� �>��53+-*..,��53��&��-���5$$6>�������������>��;
�#���E��11F�E�&@,..>�"�>

)&#)(%%*#4F�E3$5$*#4�$+5$�C,33,#$*5.�,L(5.*$6�*#�������
�	����/&%�)&895%5:.,�@&%<�*3�5$
$+,�+,5%$�&/D�	*$.,�0��F?��.:,85%.,��59,%��&��-���&&'6>��

�������
;>���=�E��1;F
E3$5$*#4�$+5$��&#4%,33�,#5)$,'�	*$.,�0���:,)5(3,�&/�)&#),%#�&-,%�$+,�C.,45.�*#I(%*,3�&/
5#�,)&#&8*)�)+5%5)$,%�&))53*&#,'�:6�%5)*5.�&%�&$+,%�5#$*8*#&%*$6�'*3)%*8*#5$*&#DF�
��� �������!������G���������>�
�����#&$,���>�5$�1=
�=���E',$5*.*#4�$+,�4%&@*#4

I(%*39%(',#),�&/�$+,�C+&3$*.,�@&%<�,#-*%&#8,#$D�.,45.�$+,&%6F�
�1� �,%*$&%��5-���5#<>� ���-��0*#3&#>��11������;1>��;�E��=�F��� &%�#&#�,)&#&8*)

'*3)%*8*#5$*&#�$&�:,�5)$*&#5:.,>�+&@,-,%>�$+,�+5%5338,#$�8(3$�:,�C3(//*)*,#$.6�3,-,%,
&%�9,%-53*-,�$&�5.$,%�$+,�)&#'*$*&#3�&/�$+,�-*)$*823�,89.&68,#$�5#'�)%,5$,�5#�5:(3*-,



�����������	�� 
�
��
����
������

;

 ������������0����	��������0��� B0&.��;
�����

�#� ���;>� $+,� �(9%,8,� �&(%$� /(%$+,%� ,795#','� 	*$.,� 0��� :6
%,I,)$*#4�$+,�$+,&%6�$+5$�&#.6�&//*)*5.�',)*3*&#3�&/�$+,�,89.&6,%�@&(.'
3(:I,)$�+*8�&%�+,%�$&�.*5:*.*$6��=���#3$,5'>�$+,��(9%,8,��&(%$�+,.'�$+5$
(#@,.)&8,�3,7(5.�5'-5#),3�5#'�)&88,#$3�/%&8�:&$+�$+,�,89.&6,%
5#'�$+,�-*)$*823�3(9,%-*3&%3�@,%,�5)$*&#5:.,�(#',%�	*$.,�0�����

C� �%*),��5$,%+&(3,�-���&9<*#3

�#���������	��
��
�����������
>;
�$+,��(9%,8,��&(%$�)&#).(','�$+5$
$+,� 9%&+*:*$*&#� &#� '*3)%*8*#5$*&#� C:,)5(3,� &/� 3,7D� *#).(','
'*3)%*8*#5$*&#�545*#3$�5�@&85#�/&%�+,%�/5*.(%,�$&�)&89.6�@*$+�3&)*,$5.
,79,)$5$*&#3� &/� /,8*#*#*$6�;�� � �.5*#$*//� �##� ��� �&9<*#3>� 5� /,85.,
3,#*&%�85#54,%�*#�$+,�',/,#'5#$23�5))&(#$*#4�)&895#6>�3(,'�5/$,%
:,*#4� 5'-*3,'� $+5$� 3+,� +5'� $&� C@5.<� 8&%,� /,8*#*#,.6>� $5.<� 8&%,
/,8*#*#,.6>� '%,33� 8&%,� /,8*#*#,.6>� @,5%� 85<,�(9>� +5-,� +,%� +5*%
3$6.,'>�5#'�@,5%� I,@,.%6D� */� 3+,�@*3+,'� $&�:,)&8,�5�95%$#,%�&/� $+,
/*%8�;
� � �#�$+,��&(%$23�&9*#*&#>� $+,�)%*$*)5.� *#L(*%6� /&%�',$,%8*#*#4
@+,$+,%�(#.5@/(.�,89.&68,#$�'*3)%*8*#5$*&#�&))(%%,'�@53�@+,$+,%
C4,#',%�@53�5�/5)$&%D�*#�$+,�,89.&68,#$�',)*3*&#�;����%*$*#4�/&%�$+,

                                                          
@&%<*#4�,#-*%&#8,#$�D������5$��1����#�',$,%8*#*#4�$+5$�#&#�,)&#&8*)�'*3)%*8*#5$*&#
*3�*#).(','�@*$+*#�$+,�3)&9,�&/�	*$.,�0��>�$+,��(9%,8,��&(%$�%,.*,'�+,5-*.6�(9&#�$+,
������(*',.*#,3>�@+*)+� 39,)*/6� $+5$� )&#'()$� $+5$� C+53� $+,� 9(%9&3,� &%� ,//,)$� &/
(#%,53&#5:.6� *#$,%/,%*#4� @*$+� 5#� *#'*-*'(5.23� @&%<� 9,%/&%85#),� &%� )%,5$*#4� 5#
*#$*8*'5$*#4>� +&3$*.,>� &%� &//,#3*-,� @&%<*#4� ,#-*%&#8,#$D� )&#3$*$($,3� 3,7(5.
+5%5338,#$����(*',.*#,3�&#�!*3)%*8*#5$*&#��,)5(3,�&/��,7>�
���� ����H���
����E5FE�F
E



F?�
�����
���5%%*3�-�� &%<.*/$��63�>��#)�>�;�
�������1>�
��E����F�E+&.'*#4�$+5$>�*#
&%',%� $&�)%,5$,�5#�5)$*&#5:.,�).5*8�&/�C+&3$*.,�@&%<�,#-*%&#8,#$>D� $+,�@&%<9.5),
8(3$�:,�9,%8,5$,'�@*$+�'*3)%*8*#5$&%6�*#$*8*'5$*&#>�%*'*)(.,>�5#'�*#3(.$�$+5$�5.$,%3
$+,�)&#'*$*&#3�&/�$+,�-*)$*823�,89.&68,#$F�
�=� ���� 5%54+,%�-���*$6�&/��&)5��5$&#>�;
�������11;>�1=
�E���=F�E+&.'*#4�$+5$�5#

,89.&6,%�*3�-*)5%*&(3.6�.*5:.,�(#',%�	*$.,�0���$&�5�-*)$*8*K,'�,89.&6,,�/&%�5)$*&#5:.,
3,7(5.�+5%5338,#$�)5(3,'�:6�5�3(9,%-*3&%F?�
�����
���(%.*#4$&#��#'(3�>��#)��-���..,%$+>
;
�������1�
>�1���E���=F�E3(:I,)$*#4�,89.&6,%�$&�-*)5%*&(3�.*5:*.*$6�/&%�5#�5)$*&#5:.,
+&3$*.,�@&%<� ,#-*%&#8,#$� )%,5$,'� :6� 5� 3(9,%-*3&%�@*$+� 5($+&%*$6F�� � 	+,� �(9%,8,
�&(%$�',.*-,%,'�@��� 
���5#'�&����	
�&#� $+,�358,�'56�� ������*#'5��%,,#+&(3,>�$
�
��������!���	%�$
�����������8�!���	������
���	�2���
�@���@����� ���+�����

���	>�����
	����>�"(#,�
1>����=>�5$����E%,9&%$*#4�&#�$+,�95*%�&/�1�$&�
��(9%,8,��&(%$�',)*3*&#3
%,45%'*#4�3,7(5.�+5%5338,#$�$+5$�@,%,�',.*-,%,'�&#�$+,�/*#5.�'56�&/�$+,��&(%$23����1
$,%8F�
��� ����@��� 
��>�;
�������5$�1=
�E%,53&#*#4�$+5$�5#�,89.&6,%�*3�+,.'�-*)5%*&(3.6

.*5:.,�(#',%�	*$.,�0���@+,%,�$+,�8*3)&#'()$�:6�5�3(9,%-*3&%�*3�85',�9&33*:.,�:6�$+,
,7*3$,#),�&/�+*3�3(9,%-*3&%6�5($+&%*$6F�
;
� ��
������

=�E��=�F�
;�� ���� 5$� 
����;�� � ����  ��������� �+5%.,3� ��� �(..*-5#>� ������	�� � ���� �%*),

�5$,%+&(3,%������� �4�
����	��$���	���	�������$�	���3��>�;������A�������0����
1>���
1�
��� E����F� E533,33*#4� $+,� *89.*)5$*&#� &/�������
� &#� 	*$.,� 0��� '*395%5$,� $%,5$8,#$
)53,3F�
;
� ������
>���
������5$�
�;�
;�� ����5$�
���� �	+%&(4+&($�$+,�&9*#*&#>�"(3$*),��%,##5#�(3,3�$+,�@&%'3�C3,7D

5#'�C4,#',%D�*#$,%)+5#4,5:.6��� &%�,7589.,>�"(3$*),��%,##5#�@%&$,�$+5$�$+,��&(%$
$5<,3� $+,� @&%'3� C:,)5(3,� &/� 3,7D� $&� 8,5#� C$+5$� 4,#',%� 8(3$� :,� *%%,.,-5#$� $&
,89.&68,#$�',)*3*&#3�D�����5$�
�
���������
���5%6��##,�����53,>�4�
�  �� �	�� �(�����



�����������	�� 
�
��
����
������





J ��������	��������������������	 ;
�

85I&%*$6>�"(3$*),��%,##5#�,79.5*#,'�$+5$�,89.&68,#$�',)*3*&#3�:53,'
&#� 3,7�3$,%,&$69,3� 5%,� 5)$*&#5:.,� (#',%� 	*$.,� 0��� :,)5(3,� C5#
,89.&6,%�@+&�5)$3�&#�$+,�:53*3�&/�5�:,.*,/�$+5$�5�@&85#�)5##&$�:,
544%,33*-,>� &%� $+5$� 3+,� 8(3$� #&$� :,>� +53� 5)$,'� &#� $+,� :53*3� &/
4,#',%�D;�� � �%,##5#� )&#).(','� $+5$� �&#4%,33>� @*$+� 	*$.,� 0��>
*#$,#','�$&�3$%*<,�5$�$+,�C,#$*%,�39,)$%(8�&/�'*395%5$,�$%,5$8,#$�&/
8,#�5#'�@&8,#�%,3(.$*#4�/%&8�3,7�3$,%,&$69,3�D;;

D� �#)5.,�-���(#'&@#,%��//3+&%,��,%-*),3>��#)����������0��+���+���
����

���	

�#����=>�#*#,�6,5%3�5/$,%�������
>� $+,��(9%,8,��&(%$�5''%,33,'
$+,�*33(,�&/�@+,$+,%�358,�3,7�3,7(5.�+5%5338,#$�*3�5)$*&#5:.,�(#',%
	*$.,�0���*#������������������������

�����������
������;���"&3,9+��#)5.,>
5�85.,�&*.�%*44,%>�/*.,'�5�	*$.,�0���3,7(5.�+5%5338,#$�).5*8�545*#3$�+*3
/&%8,%�,89.&6,%�5#'�3,-,%5.�)&�@&%<,%3>�5..,4*#4�$+5$�+*3�)&�@&%<,%3
9+63*)5..6�5335(.$,'�+*8�*#�5�3,7(5.�85##,%�5#'�$+%,5$,#,'�+*8�@*$+
%59,�;1� ��,.6*#4�&#� */$+��*%)(*$�9%,),',#$>� $+,�!*3$%*)$��&(%$�+,.'>
                                                          
@���� ��+� ���� ��+���� �����	�	���%� $
�� &�������	�� #��� ��� $
�� "��� ���� @�����
	
9���
��������>� �
;� ����� ��"�� �� E���;F� E,79.5*#*#4� +&@� $+,� .5#4(54,� &/� $+,� .5@
)&#/.5$,3�3,7�5#'�4,#',%>�@+6�*$� *3� *89&%$5#$� $&�'*3$*#4(*3+�:,$@,,#�$+,�$@&>�5#'
@+5$� %,.5$*&#3+*93� $+,6� )5#� :,� 3,,#� $&� +5-,� $&� &#,� 5#&$+,%� 5#'� $&� 3,7(5.
&%*,#$5$*&#F�
;�� ������
>���
������5$�
;
�
;;� ����5$�
;��
;�� ;
�������1;>�1��E���=F����%*&%�$&�������>�$+,�)*%)(*$3�@,%,�'*-*','�&#�$+,�*33(,

&/�358,�3,7�3,7(5.�+5%5338,#$��� &(%�'*3$*#)$�.,45.�)&#).(3*&#3�%,45%'*#4�358,�3,7
3,7(5.� +5%5338,#$� ,7*3$,'�� �  *%3$>� 358,�3,7� 3,7(5.� +5%5338,#$� ).5*83� @,%,� #,-,%
5)$*&#5:.,�(#',%�	*$.,�0����������5%)*5�-���� ��$&)+,8�����8�>�
=� ��'�����E;$+��*%�
����F�E/*#'*#4�$+5$�	*$.,�0���&#.6�',5.3�@*$+�4,#',%�'*3)%*8*#5$*&#F����,)&#'>�358,�
3,7�3,7(5.�+5%5338,#$�).5*83�@,%,�5)$*&#5:.,�(#',%�	*$.,�0���@+,#�$+,�9,%9,$%5$&%
@53�456�&%�8&$*-5$,'�:6�3,7(5.�',3*%,�/&%�$+,�-*)$*8��������,5%6�-���&&'@*..��#'(3��
A#&7-*..,>� �#)�>� �
1�  ��'� ���>� ���� E�$+� �*%�� ���1F� E9&*#$*#4� &($� $+5$� ����
�(*',.*#,3�,79.*)*$.6�9%&-*',�/&%�358,�3,7�3,7(5.�+5%5338,#$�).5*83�(#',%�	*$.,�0��F?
 %,',$$,�-���0���48$���33&)3�>���
� ��'��;
�>��;�
�E��$+��*%�����1F�E+&.'*#4�$+5$�5
).5*8� &/� 4,#',%� '*3)%*8*#5$*&#� .*,3� @+,%,� 5� +&8&3,7(5.�85.,� 3(9,%-*3&%� 3&.*)*$3
3,7(5.� /5-&%3�5#'�)&#'*$*&#3�@&%<�:,#,/*$3�&%�',$%*8,#$3�&#�%,),*-*#4�3()+�/5-&%3
/%&8�5�85.,�3(:&%'*#5$,F?��)�*..*583�-�� 5*%/57��&(#$6��'��&/��(9,%-*3&%3>�1
� ��'
����>����;�E�$+��*%������F�E,79.5*#*#4�$+5$�5�+&3$*.,�,#-*%&#8,#$�).5*8�/5*.3�@+,%,
$+,�-*)$*8�5#'�+5%533,%�5%,�+,$,%&3,7(5.3�5#'�&/� $+,�358,�3,7F�� �	+*%'>� 358,�3,7
3,7(5.�+5%5338,#$�).5*83�@,%,�5)$*&#5:.,�,-,#�@+,#�$+,�+5%5338,#$�@53�#&$�3,7(5.
*#�#5$(%,>�5#'�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�@53�#&$�5#�*33(,�������N(*)<�-��!&#5.'3&#��&�>��

 ��'� ��1
>� ��11� E=$+� �*%�� ����F� E/*#'*#4� $+5$� $+,� :%&5'� %(.,� &/� ,L(5.*$6� *#� $+,
@&%<9.5),�,#)&89533,3�5�@*',�%5#4,�&/�'*33*8*.5%�$%,5$8,#$�&/�8,#�5#'�@&8,#F�
 &(%$+>�358,�3,7�3,7(5.�+5%5338,#$�@53�&#.6�5)$*&#5:.,�@+,#�,79.*)*$�3,7(5.�)&#'()$
@53�*#-&.-,'>�%,45%'.,33�&/�$+,�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�&/�$+,�95%$*,3�������!&,�-���,..,-*..,>
���� ��'�;��>�;=1�E1$+��*%�����1F�E9&*#$*#4�&($�$+5$�5�9.5*#$*//�#,,'�&#.6�3+&@�$+5$
$+,�3,7(5.�)&#$,#$�&/�$+,�+5%5338,#$�@53�9,%-53*-,�*#�&%',%�$&�,3$5:.*3+�$+5$�+,�&%
3+,�+53� :,,#�'*3)%*8*#5$,'� 545*#3$� :,)5(3,� &/� 3,7F?� 
��� ��
�� �58&#5���� �5,$K&.'>
����0��+���+��������

���	%�!����	�*����+02���	������������
�
����$�	���3��6>�����������
�	���G���������2���"��
;>�
�����E���1F�E'*3)(33*#4�$+,�9%,��������.,45.�.5#'3)59,F�
;1� ������>� ;
�������5$�11�� ��#)5.,�5..,4,'� $+5$�+*3� )&�@&%<,%3� %,3$%5*#,'�+*8

@+*.,� +*3� 3(9,%-*3&%� 9.5),'� +*3� 9,#*3� &#� �#)5.,23� #,)<� 5#'� 5%8�� � �#)5.,� -�



�����������	�� 
�
��
����
������

;
� ������������0����	��������0��� B0&.��;
�����

5#'�$+,� */$+��*%)(*$�5//*%8,'>�$+5$��#)5.,>�53�5�85#>�+5'�#&�	*$.,
0���)5(3,�&/�5)$*&#�/&%�+5%5338,#$�:6�85.,�)&�@&%<,%3�;=

"(3$*),��)5.*5>�@%*$*#4�/&%�5�(#5#*8&(3��&(%$>� %,-,%3,'�5#'�+,.'
$+5$�	*$.,�0���%,5)+,3�358,�3,7�3,7(5.�+5%5338,#$�;����+*.,>�5))&%'*#4
$&� "(3$*),� �)5.*5>� �&#4%,33� '*'� #&$� 9%*85%*.6� *#$,#'� 	*$.,� 0��� $&
)&8:5$�85.,�&#�85.,�3,7(5.�+5%5338,#$>�+,�%,53&#,'�$+5$�C3$5$($&%6
9%&+*:*$*&#3�&/$,#�4&�:,6&#'�$+,�9%*#)*95.�,-*.� $&�)&-,%�%,53&#5:.6
)&895%5:.,� ,-*.3��������D�
� � �)5.*5�@%&$,� $+5$� )&(%$3� )&#3*',%*#4� 	*$.,
0��23�9%&+*:*$*&#3�&/�3,7(5.�+5%5338,#$�3+&(.'�/&)(3�&#�$+,�3(:3$5#),
&/�$+,�+5%5338,#$>�#&$�$+,�5$$%*:($,3�&/�$+,�+5%533,%3>���5#5.&4*K*#4�$&
5�%5)*5.�'*3)%*8*#5$*&#�)53,�*#�@+*)+�$+,��(9%,8,��&(%$�%,I,)$,'�$+,
9%,3(89$*&#� $+5$� ,89.&6,%3� @&(.'� #&$� '*3)%*8*#5$,� 545*#3$� 5
8,8:,%�&/�$+,*%�&@#�%5),��


"(3$*),��)5.*5�'*'�,89+53*K,>�+&@,-,%>� $+5$�9.5*#$*//3�8(3$�5.@563
9%&-,�$+5$�$+,�)&#'()$�5$�*33(,�@53�#&$�8,%,.6�$*#4,'�@*$+�&//,#3*-,
3,7(5.� )&##&$5$*&#3>� :($� 5)$(5..6� )&#3$*$($,'� C'*3)%*8*#5$*&#������
:,)5(3,�&/�������3,7�D�����.5%*/6*#4�$+*3�9&*#$>�"(3$*),��)5.*5�#&$,'�$+5$
	*$.,�0���*3�#&$�8,5#$�$&�:,�5�C4,#,%5.�)*-*.*$6�)&',D�/&%�$+,��8,%*)5#
@&%<9.5),���� � (%$+,%8&%,>� $+,�&9*#*&#�&($.*#,'�$+,�$69,3�&/�9%&&/
$+5$� 5� 358,�3,7� 3,7(5.� +5%5338,#$� 9.5*#$*//� 8*4+$� 9%&-*',� $&
',8&#3$%5$,�$+5$�$+,�+5%5338,#$�*3�C:,)5(3,�&/�3,7�D�;���+*.,�$+,�/*%3$
$69,� &/� 9%&&/� *3� ,-*',#),� &/� 3,7(5.� ',3*%,>� "(3$*),� �)5.*5� ,79.*)*$.6
*#'*)5$,'� $+5$� 5..� +5%5338,#$� #,,'� #&$� :,� 3,7(5.� *#� &%',%� $&� /5..
@*$+*#�$+,�3)&9,�&/�	*$.,�0������� &%�,7589.,>�5�9.5*#$*//�8*4+$�3+&@
$+5$�$+,�+5%533,%�*3�8&$*-5$,'�:6�5�C4,#,%5.�+&3$*.*$6D�$&@5%'�8,8:,%3

                                                          
�(#'&@#,%��//3+&%,��,%-3�>��#)�>�=�� ��'���=>���=����E;$+��*%������F>����:�>�;
������
1;�E���=F����#)5.,�@53�5.3&�)5..,'�#58,3�C3(44,3$*#4�+&8&3,7(5.*$6�D��������>�;
�
�����5$�11����/$,%�5�)&�@&%<,%�+,.'��#)5.,�3&�$+5$�+*3�3(9,%-*3&%�)&(.'�/&%),�5�:5%�&/
3&59�(9�+*3�5#(3>��#)5.,�L(*$�5#'�*#3$*$($,'�+*3�/,',%5.�.5@3(*$���������>�=�� ��'�5$
��=����
;=� ������>�=�� ��'�5$���=�
;�� ����������>�;
�������5$�=
�E#&$*#4�$+5$�	*$.,�0���/&%:*'3�&:I,)$*-,.6�&//,#3*-,

:,+5-*&%�$+5$�*3�3,-,%,�,#&(4+�$&�5.$,%�5#�*#'*-*'(5.23�@&%<*#4�,#-*%&#8,#$>�5#'�$+5$
5#�*#L(*%6�*#$&�@+,$+,%�$+*3�:,+5-*&%�,7*3$,'�3+&(.'�:,�I('4,'�/%&8�$+,�9.5*#$*//23
9&3*$*&#>�)&#3*',%*#4�5..�%,.,-5#$�)*%)(83$5#),3F�
�
� ����5$�1��
��� ��������5$�=
�E3$5$*#4�$+5$�	*$.,�0��23�9%&+*:*$*&#3�&#�3,7(5.�+5%5338,#$�,7$,#'

$&� 5..� 5)$*&#3� $+5$�8,,$� $+,� 3$5$($&%6� %,L(*%,8,#$3>� *�,�>� 5//,)$*#4� $+,� $,%83� 5#'
)&#'*$*&#3�&/�,89.&68,#$F�
�
� ��������5$�1=�E)*$*#4��53$5#,'5�-���5%$*'5>���
�������=
>�����E��11F>�@+*)+�+,.'

$+5$� *$� )5##&$�:,�9%,3(8,'�53�5�85$$,%�&/� .5@� $+5$�+(85#�:,*#43�&/�5�95%$*)(.5%
4%&(9�@*..�#&$�'*3)%*8*#5$,�545*#3$�&$+,%�8,8:,%3�&/�$+,�358,�4%&(9F�
��� ����5$�1��=
�
��� ����5$�=��
�;� ����5$�=
�=��
��� ���� ���� 5$� =
� E/*#'*#4� $+5$� $+,� )%*$*)5.� *33(,� *#� 	*$.,� 0��� )53,3� *3� @+,$+,%

+5%533*#4�)&#'()$�*3�,79,%*,#),'�:6�8,8:,%3�&/�&#,�3,7�5#'�#&$�:6�8,8:,%3�&/�$+,
&$+,%�3,7F�



�����������	�� 
�
��
����
������





J ��������	��������������������	 ;
;

&/� +*3� &%� +,%� &@#� 3,7��1� � �''*$*&#5..6>� 5� 9.5*#$*//� *#� 5� 8*7,'�3,7
@&%<9.5),� )&(.'� &//,%� C39,)*/*)� ,-*',#),� *#'*)5$*#4� $+,� +5%533,%23
'*395%5$,�$%,5$8,#$�&/�8,#�5#'�@&8,#�D�=

�89&%$5#$.6>�$+,%,�*3�#&�8,#$*&#�*#�$+,�&9*#*&#�%,45%'*#4�"&3,9+
�#)5.,23� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#���� � �6� 5-&*'*#4� $+,� $&9*)� &/� +*3� 3,7(5.
&%*,#$5$*&#>� $+,� ������� &9*#*&#� #,-,%� 5#3@,%3� @+,$+,%� 358,�3,7
3,7(5.�+5%5338,#$�)5#�*#).(',�+5%5338,#$�:53,'�#&$�3*89.6�(9&#�$+,
9.5*#$*//23� 3,7>� :($� 5.3&� (9&#�+*3� &%� +,%� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#�1
� � 	+*3
58:*4(*$6�+53�.,/$�$+,�:(%',#�&#�$+,�.&@,%�)&(%$3�$&�*#$,%9%,$�������
5#'� ',$,%8*#,� ,75)$.6� @+,%,� $+,� :&(#'5%6� .*,3� :,$@,,#� 3,7� 5#'
3,7(5.�&%*,#$5$*&#�1�

                                                          
�1� ���
�=� ���� 5$� =
�=��� � �&8,� )&88,#$5$&%3� 5%4(,� $+5$� $+,3,� $+%,,� %&($,3� *89&3,�5

+*4+,%�,-*',#$*5%6�:(%',#�/&%�).5*83�&/�358,�3,7�3,7(5.�+5%5338,#$�$+5#�/&%�).5*83
@+,%,�$+,�+5%533,%�*3�5�8,8:,%�&/�$+,�&99&3*$,�3,7�������A*%,#�!&35#I+>�!����� ���
�#)5.,%� @������� !���	
:� ��
	0�#)5.,� �������
� 	�� 	
�� .&�����	����� 2��	�
/� 	�� 	
�
4�
�������	������	��	����$�	���3�������0��+���+��������

���	�!����
>��������������;�1>
;;��E


�F�E5%4(*#4�$+5$��������)%,5$,'�5�+*4+,%�,-*',#$*5%6�3$5#'5%'�/&%�358,�3,7
3,7(5.�+5%5338,#$�).5*83�:6�%,L(*%*#4�'*3)%*8*#5$&%6�5#*8(3F�� �*�	�
���
�����#&$,3
��;�

� 5#'� 5))&895#6*#4� $,7$� E'*3)(33*#4� +&@� $+,� 	+*%'� �*%)(*$� %,I,)$,'� $+,
9.5*#$*//23� 5%4(8,#$� *#�*�))�� ��� �
�����!����!����*�		��� �!��� $+5$�������� )%,5$,'� 5
+*4+,%�,-*',#$*5%6�:(%',#�/&%�).5*83�&/�358,�3,7�3,7(5.�+5%5338,#$F�
��� ������>�;
�������5$�11�E'*3)(33*#4��#)5.,23�).5*8�5#'�	*$.,�0��23�9%&+*:*$*&#

545*#3$� '*3)%*8*#5$*&#� :,)5(3,� &/� 3,7�@*$+&($� '*3)(33*#4�@+,$+,%��#)5.,23� 3,7(5.
&%*,#$5$*&#�@53� %,.,-5#$F�� � �9,)*/*)5..6>� �)5.*5� @%&$,� $+5$� $+,� C9%,)*3,� ',$5*.3� 5%,
*%%,.,-5#$�$&�$+,�.,45.�9&*#$�@,�8(3$�',)*',>�5#'�*#�$+,�*#$,%,3$�&/�:&$+�:%,-*$6�5#'
'*4#*$6�@,�3+5..�',3)%*:,�$+,8�&#.6�4,#,%5..6�D������5$�1��11�
1
� ��������5$�=
�E���=F�E.*3$*#4�$+,�8,$+&'3�$+5$�5�/5)$�/*#',%�C8*4+$D�(3,�$&�/*#'

$+5$�358,�3,7�3,7(5.�+5%5338,#$�5)$(5..6�&))(%%,'>��*#'*)5$*#4�$+5$�$+,�8,$+&'3�5%,
#&$�*#$,#','�$&�:,�,7+5(3$*-,�&%�,7).(3*-,F�
1�� 	+,�8,'*5�%,5)$*&#�$&�$+,��������',)*3*&#�*#'*)5$,3�$+5$��������@53�&%*4*#5..6

*#$,%9%,$,'�53�5�9%&�9.5*#$*//�%(.*#4��������� �>�������

���	�"���
����!��
��>����	��
�����>��5%��1>����=>�5$���
�E#&$*#4�$+5$�$+,��(9%,8,��&(%$23�%(.*#4�$+5$�358,�3,7
3,7(5.�+5%5338,#$�-*&.5$,3�	*$.,�0���*#)%,53,'�)*-*.�%*4+$3F?�"5#��%5@/&%'��%,,#:(%4>
����

���	�*���&+������8��� 
�!���	�(���
�����0��+�!�
�
�&'�������	��	���>������	����>
�5%�� ;>� ���=>� 5$� ��� E3$5$*#4� $+5$� $+,� �(9%,8,� �&(%$� ',)*3*&#� C@*..� 3*4#*/*)5#$.6
,795#'�9%&$,)$*&#�/%&8�3,7(5.�+5%5338,#$DF�� ��&@,-,%>�$+,�,//,)$3�&/��������+5-,
5)$(5..6�:,,#�%5$+,%�9%&�',/,#'5#$�� �������� *3�8&3$.6�)*$,'�:6�.&@,%�)&(%$3� /&%� $+,
#&$*&#�$+5$�	*$.,�0��� *3�#&$�5�C4,#,%5.�)*-*.*$6�)&',>D�5#'�$+5$�#&$�5..�(#@,.)&8,'
3,7(5.�)&#'()$�*3�+5%5338,#$���������� �>�!5-*3�-���&53$5.��#$2.��,)�>��#)�>�
1;� ��'�����>
��
;�E!�����*%��



F�E/*#'*#4�$+5$�5�C9%,9&3$,%&(3.6�:%&5'D�*#$,%9%,$5$*&#�&/�	*$.,
0���@&(.'�)&#-,%$�$+,�3$5$($,�/%&8�5�.5@�*#$,#','�$&�,.*8*#5$,�'*3)%*8*#5$*&#�$&�5
.5@� $+5$� *89&3,3� 5� 4,#,%5.� )*-*.*$6� )&',�@*$+*#� $+,�@&%<9.5),F?� �9%,#4,%� -��  ,'�
�&8,� �&5#� �5#<>� 
;��  ��'� ��
�>� ����� E=$+� �*%�� 


�F� E3$5$*#4� $+5$� *3&.5$,'
)&88,#$3�5%,�#&$�,#&(4+�$&�&//,#'�	*$.,�0��>�C.,3$�$+,�.5@�:,)&8,�5�4,#,%5.�)*-*.*$6
)&',DF?� �*)<,%3$5//� -��05335%��&..�>� ����  ��'� ��;>� �;
� E
'��*%�� ����F� E5//*%8*#4� 5
'*3$%*)$�)&(%$23�'*38*335.�&/�5�%5)*5.�'*3)%*8*#5$*&#�).5*8�:,)5(3,�	*$.,�0��� *3�#&$�5
C4,#,%5.�)*-*.*$6�)&',DF�



�����������	�� 
�
��
����
������

;
� ������������0����	��������0��� B0&.��;
�����

��� ��������	��	�	���	���	�� �0��	����� �������������	�	���
���������	����	������A�����

�� ��

�)���	�����2����������3��	��
������+���������	�	��������

���	

�#� $+,� @5<,� &/� ������>� 85#6� )&88,#$5$&%3� 5%4(,'� $+5$� $+,
)&8:*#5$*&#� &/� ������� 5#'� ������
� )%,5$,'� $+,� 9&33*:*.*$6� &/
3()),33/(.� ).5*83� :6� 456� 5#'� .,3:*5#� ,89.&6,,3� 5..,4*#4�@&%<9.5),
'*3)%*8*#5$*&#�9,%9,$%5$,'�:6�8,8:,%3�&/�$+,�358,�3,7�1
� ��%*&%�$&
������>� +&8&3,7(5.� -*)$*83� &/� @&%<9.5),� +5%5338,#$� @,%,� &/$,#
9%,).(','� /%&8� (3*#4� ������
� $&� $+,*%� 5'-5#$54,� :,)5(3,� $+,
+5%533,%3�@,%,�,*$+,%�&/� $+,�358,�3,7�53�$+,�,89.&6,,�&%�@,%,�#&$
8&$*-5$,'�:6�3,7(5.�',3*%,�1����������%,8&-,'�$+*3�:5%%*,%�$&�%,.*,/�1�

	&�:,� 3()),33/(.>� +&@,-,%>�9.5*#$*//3� :%*#4*#4� $+,3,� $69,3�&/� ).5*83
#,,'�$&�)&#-*#),�$+,�)&(%$�$+5$�$+,�+5%5338,#$�&))(%%,'�:,)5(3,�&/
3,7>� &%� 8&%,� 39,)*/*)5..6� :,)5(3,� &/� 5� /5*.(%,� $&� )&#/&%8� $&� 3,7�
3$,%,&$69,3>�5#'�#&$�:,)5(3,�$+,�9.5*#$*//�*3�5)$(5..6�&%�9,%),9$(5..6�5
+&8&3,7(5.�1;

                                                          
1
� ������A��!��>�"��>�
�����#&$,��
>�5$�
�
�E#&$*#4�$+5$��������856�%,&9,#>�5$�$+,

.&@,%� /,',%5.� )&(%$� .,-,.>� $+,� L(,3$*&#� &/� @+,$+,%� +5%5338,#$� :53,'� &#� 3,7(5.
&%*,#$5$*&#� *3� 5)$*&#5:.,F?� 
��� ��
�� �+*3+&.8>� 
����� #&$,� �
>� 5$� 
��� E5%4(*#4� $+5$
+,$,%&3,7(5.*$6�*3�5�3,7�:53,'�3$,%,&$69,>�5#'�$+,%,/&%,�'*3)%*8*#5$*&#�&#�$+,�:53*3�&/
3,7(5.�&%*,#$5$*&#�3+&(.'�:,�5)$*&#5:.,�(#',%�	*$.,�0��F����#�5�3*8*.5%�)&#$,7$>�$+,
�,-,#$+��*%)(*$�5#'�$+,�!,95%$8,#$�&/��'()5$*&#�/&(#'�$+5$�9%&+*:*$*&#3�&#�3,7
'*3)%*8*#5$*&#�,7$,#'�$&�)&-,%�5#�,'()5$*&#5.�*#3$*$($*&#23�/5*.(%,�$&�9%&-*',�%,.*,/�$&
456�3$(',#$3�+5%533,'�:6�).53385$,3�� ������5:&K#6�-���&'.,3#6>��
� ��'����>���
���
E1$+� �*%�� ����F� E+&.'*#4� $+5$� $+,� �L(5.� �%&$,)$*&#� �.5(3,� &/� $+,�  &(%$,,#$+
�8,#'8,#$�5..&@,'�/&%�).5*83�5..,4*#4�'*3)%*8*#5$*&#�:53,'�&#�3,7(5.�&%*,#$5$*&#F?
!,92$�&/��'()�>��//*),�/&%��*-*.��*4+$3>��,7(5.��5%5338,#$��(*'5#),���5%5338,#$�&/
�$(',#$3� :6� �)+&&.� �89.&6,,3>� �$+,%� �$(',#$3>� &%� 	+*%'� �5%$*,3>� �
�  ,'�� �,4�
�
>
��>��
>
��� E�5%����>����1F� E3$5$*#4� $+5$� 3,7(5.�+5%5338,#$�'*%,)$,'�5$�456�&%
.,3:*5#�3$(',#$3�856�)&#3$*$($,�+5%5338,#$�9%&+*:*$,'�:6�	*$.,���F�
1�� ������� �>��)�*..*583�-�� 5*%/57��&(#$6��'��&/��(9,%-*3&%3��1
� ��'�����>����;

E�$+��*%������F�E+&.'*#4�$+5$�358,�3,7�+5%5338,#$�'*'�#&$�58&(#$�$&�5�-*&.5$*&#�&/
	*$.,�0���*#�$+,�5:3,#),�&/�L(*'�9%&�L(&�3,7(5.�5'-5#),3F?��5%)*5�-���� ��$&)+,8���
�8���
=� ��'����>��;��;
�E;$+��*%������F�E+&.'*#4�$+5$�5#6�+5%8�3(//,%,'�:6�5�85.,
,89.&6,,� 53� %,3(.$� &/� 5..,4,'� 3,7(5.� +5%5338,#$� :6� 5� 85.,� 3(9,%-*3&%� @53� #&$
%,'%,335:.,�(#',%�	*$.,�0��F?�	&%%,3�-���5$2.��%,)*3*&#��.5#<*#4>����� ���(99���;
>
�����
� E��!�� �..�� ����F� E4%5#$*#4� 3(885%6� I('48,#$� 545*#3$�85.,� ,89.&6,%� 5/$,%
)&#).('*#4� $+5$� ,7$,#'*#4� 	*$.,� 0��� $&� *#).(',� 358,�4,#',%� 3,7(5.� +5%5338,#$
).5*83�*3�@*$+*#�$+,�9&@,%�&/�$+,�.,4*3.5$(%,>�5#'�#&$�$+,�)&(%$F?�!,�5#$*3�-���5)��	,.�
G�	,.���&�>��
=� �
'��
1>������
�E�$+��*%����1�F�E'*38*33*#4�5�)&#3&.*'5$,'�3(*$�@*$+
85#6� +&8&3,7(5.� 9.5*#$*//3� 5#'� +&.'*#4� $+5$� 	*$.,� 0��23� 9%&+*:*$*&#� &/� C3,7D
'*3)%*8*#5$*&#�3+&(.'�#&$�:,�I('*)*5..6�,7$,#','�$&�*#).(',�3,7(5.�9%,/,%,#),�3()+
53�+&8&3,7(5.*$6F�
1�� ���� 
����� #&$,3� ;��1�� 5#'� 5))&895#6*#4� $,7$� E'*3)(33*#4� $+,� +&.'*#4� *#

������F�
1;� ���� 0,%&#5� G� �&#<3>� 
����� #&$,� �
>� 5$� �
��
1� E',$5*.*#4� $+,� .*$*45$*&#

3$%5$,4*,3� $+5$� 456� 9.5*#$*//3� 3+&(.'� 5'&9$� $&� *#)%,53,� $+,� 9&$,#$*5.� /&%� 5� 9&3*$*-,
I('*)*5.�%,3(.$F�



�����������	�� 
�
��
����
������





J ��������	��������������������	 ;
1

�#�$+,�5/$,%85$+�&/�������>�)&(%$3�'*38*33,'�85#6�358,�3,7�3,7(5.
+5%5338,#$� )53,3� $+5$� /5*.,'� $&� %,.6� &#� ������
2� 3,7�3$,%,&$69*#4
$+,&%6�1���	+(3>�4*-,#�������:3�/5*.(%,�$&�39,)*/*)5..6�',5.�@*$+�$+,�*33(,
&/�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�+5%5338,#$>�$+,�3()),33�&/�5�	*$.,�0���).5*8�@*..
',9,#'� &#� @+,$+,%� $+,� 9%,3*'*#4� I('4,� *3� )&#-*#),'� $+5$� $+,
'*3)%*8*#5$*&#� &))(%%,'� :,)5(3,� &/� 3,7� 5#'�#&$� :,)5(3,� &/� 3,7(5.
&%*,#$5$*&#�11

	+,� /&..&@*#4� 3,)$*&#3� '*3)(33� $+,� 3()),33,3� 5#'� /5*.(%,3� &/
9.5*#$*//3�@+&�5$$,89$,'�$&�5%4(,�$+5$�	*$.,�0��23�9%&+*:*$*&#3�545*#3$
3,7� '*3)%*8*#5$*&#� 5#5.6$*)5..6� *#).(',� ).5*83� &/� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#
+5%5338,#$�� � �#�)&895%*3&#�&/�:&$+� $+,� /5-&%5:.,�5#'�(#/5-&%5:.,
)53,3>1=� 5#'� *#� )&#3*',%5$*&#� &/� %,.,-5#$� 3&)*5.� $+,&%*,3� 5#'�9(:.*)
9&.*)6>1��*$�:,)&8,3�,-*',#$�$+5$�)(%%,#$�	*$.,�0���3,7(5.�&%*,#$5$*&#
I(%*39%(',#),�*3>�*#�$+,�@&%'3�&/�&#,�9%&/,33&%>�5�C)&89.,$,�8,33�D=


                                                          
1�� ����� �� �>� �&%%*3� -�� !*5<*#� !%*-,$%5*#� �&89&#,#$3>� �&�� 

�;���>� 



���

��
��1��>�5$�O
�E�$+��*%���,9$���=>�



F�E+&.'*#4�$+5$�5#�,89.&6,,23������)+5%4,
5..,4*#4�'*3)%*8*#5$*&#�:53,'�&#�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�'*'�#&$�4*-,� $+,�'*3$%*)$�)&(%$
3(:I,)$�85$$,%� I(%*3'*)$*&#�&-,%� ).5*8�&/� 358,�3,7� 3,7(5.�+5%5338,#$F?��*))&$$&�-�
����>��#)�>��&�������0�������E���F>�


�����;���
�>�5$�O�;�E��!������"5#����>



�F� E%,)&88,#'*#4� '*38*335.� @+,#� 9.5*#$*//� /5*.,'� $&� ,79.*)*$.6� 5..,4,� 3,7�
3$,%,&$69*#4� ).5*8>� 5#'� $+,� ,-*',#),� '*'� #&$� 3(99&%$� *#/,%%*#4� 3()+� 5� ).5*8F?
�*44*#3�-���,@��5.5#),��$+.,$*)��+&,>��#)�>����� ��'�
;
�E�3$��*%������F�E5//*%8*#4
$+,�'*3$%*)$�)&(%$23�4%5#$�&/�3(885%6�I('48,#$�/&%�$+,�',/,#'5#$�5#'�/*#'*#4�$+5$
$+,�9.5*#$*//�/5*.,'�$&�9%,3,#$�5�',-,.&9,'�5%4(8,#$�%,45%'*#4�+5%5338,#$�:53,'�&#
4,#',%�3$,%,&$69*#4�*#3$,5'�&/�3,7(5.�&%*,#$5$*&#F����,),#$�)53,3>�+&@,-,%>�3(44,3$
)&(%$3�@*..�5..&@�456�,89.&6,,32�)53,3�$&�9%&),,'�@*$+�'*3)&-,%6�@+,#�9.5*#$*//3�/%58,
$+,*%�)&89.5*#$3�53�358,�3,7�3,7(5.�+5%5338,#$�:53,'�&#�$+,�,89.&6,,23�/5*.(%,�$&
)&#/&%8�$&�3,7�3$,%,&$69,3���������� �>��5#,$$5�-���($#58��#-3�>��#)�>���
� ���(99��
'
���>� ���� E!�� �533�� 


�F� E',#6*#4� ',/,#'5#$23� 8&$*&#� $&� '*38*33� :,)5(3,� 456
,89.&6,,�+5'�3$5$,'�5#�5)$*&#5:.,�).5*8�:6�/%58*#4�+*3�)&89.5*#$�53�&#,�:53,'�&#
+5%5338,#$�'(,�$&�+*3�/5*.(%,� $&�)&#/&%8�$&�4,#',%�3$,%,&$69,3F?��58:&%<3*�-����
05..,6��().,5%��,%-3�>��&�>��&�����0�

���E�F>����������
���;�>�5$�O��E��!�����
�&-�� 
�>� ����F� E%,I,)$*#4� $+,� 5%4(8,#$� $+5$� $+,� 4%5-58,#� &/� 9.5*#$*//23� 3,7(5.
+5%5338,#$� 3(*$� @53� &#,� &/� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#� +5%5338,#$>� 5#'� )&#).('*#4� $+5$>
:,)5(3,�&/�$+,�$%5'*$*&#5..6�85.,�&%*,#$,'�#5$(%,�&/��58:&%<3*23�@&%<�53�5�#().,5%
9&@,%�$,)+#*)*5#>�$+,�*#3(.$*#4�%,85%<3�-,%6�@,..�856�+5-,�:,,#�:53,'�&#�+,%�3,7F?
�)+8,''*#4�-�� 	#,8,)��&�>� �=1�  ��'� =�
>� =�;� E=$+��*%�� ����F� E)&#).('*#4� $+5$
C3*89.6�:,)5(3,�3&8,�&/�$+,�+5%5338,#$�5..,4,'�:6��)+8,''*#4�*#).(',B'J�$5(#$3�&/
:,*#4�+&8&3,7(5.�&%�&$+,%�,9*$+,$3�)&##&$*#4�+&8&3,7(5.*$6>�$+,�)&89.5*#$�*3�B#&$J
$+,%,:6� $%5#3/&%8,'� /%&8�&#,� 5..,4*#4� +5%5338,#$� :53,'� &#� 3,7� $&� &#,� 5..,4*#4
+5%5338,#$�:53,'�&#�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�DF�
11� !���	+,%,35�����,*#,%>�"�	� 	
�� 9����4�����%�$
��(���*�	������
�	� 9�� �
����

2��
���)����������*��������
���+����������

�� >�1;��������������0��1��>�=�;����E



F
E'*3)(33*#4�$+,�*#+,%,#$�3(:I,)$*-*$6�*#�',$,%8*#*#4�@+,$+,%�3,7(5.�+5%5338,#$�+53
&))(%%,'F�
1=� �����������5%$��������E5#5.6K*#4�$+,�9&3$��������)53,3F�
1�� �����������5%$�����E'*3)(33*#4�$+,�3&)*&.&46�&/�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�+5%5338,#$F�
=
� �#$,%-*,@� @*$+� �(35#� !�� �5%.,>� �33&)*5$,� �%&/,33&%� &/� �5@>� �8,%*)5#

�#*-,%3*$6>��53+*#4$&#��&..,4,�&/��5@>�*#��53+*#4$&#>�!����E"(#,��
>�



F�



�����������	�� 
�
��
����
������

;
= ������������0����	��������0��� B0&.��;
�����

*� �����
�
���������

����!�
�


	+*3� 3,)$*&#� 5#5.6K,3� 5� /,@�',8&#3$%5$*-,� )53,3� *#�@+*)+� )&(%$3
+5-,� %(.,'� /5-&%5:.6� /&%� +&8&3,7(5.� 9.5*#$*//3� :%*#4*#4� 	*$.,� 0��
3,7(5.�+5%5338,#$�).5*83����$*.*K*#4�������
�&%*,#$,'�5%4(8,#$3>�@*$+
$+,�/5)$3�/%58,'�$&�3(99&%$�3()+�5%4(8,#$3>�$+,�/&..&@*#4�9.5*#$*//3
@,%,� 5:.,� $&� )&#-*#),� $+,� )&(%$3� $+5$� $+,*%� 5..,45$*&#3� 8,%*$,'
9%&$,)$*&#�(#',%�$+,�.5@�
�#�����������!����)���&� ���	���!���	���!��)>=�� $+,� /,85.,�9.5*#$*//

&9,#.6�'5$,'�5#&$+,%�@&85#>�@*$+&($�5$$,89$*#4� $&�+*',� $+5$� /5)$
/%&8�+,%�)&�@&%<,%3�=
���,%�:&33>�@+&�C+5%:&%,'�3$%&#4�:*53,3�545*#3$
+&8&3,7(5.3>D� 85',� *#3(.$*#4� )&88,#$3� 5:&($� �,..,%23� 3,7(5.
&%*,#$5$*&#�&#�5�'5*.6�:53*3�=����+,#��,..,%�)&89.5*#,'�5:&($�$+,3,
*#3(.$3�$&�$+,�4,#,%5.�85#54,%>�3+,�@53�/*%,'�=�� ��/$,%��,..,%�/*.,'�5
.5@3(*$� *#� /,',%5.� )&(%$>� $+,� ',/,#'5#$3� 8&-,'� /&%� 3(885%6
I('48,#$>� 5%4(*#4� $+5$� 	*$.,� 0��� @53� *#599.*)5:.,� :,)5(3,� $+,
'*3)%*8*#5$*&#�@53�).,5%.6�:53,'�&#��,..,%23�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�5#'
'*'�#&$� /5..�@*$+*#� $+,�C:,)5(3,�&/� 3,7D� %,L(*%,8,#$�&/�	*$.,�0���=;

	+,�)&(%$�',#*,'�$+,�8&$*&#>�)&#).('*#4�$+5$�5�I(%6�)&(.'�/*#'�$+5$
$+,�',/,#'5#$�C@&(.'�#&$�+5-,�5)$,'�53�3+,�E5..,4,'.6F�'*'�*/��.5*#$*//
@,%,�5�85#�'5$*#4�5�@&85#>�*#3$,5'�&/�5�@&85#�'5$*#4�5�@&85#�D=�

	+,� )&(%$� +,.'� $+5$��,..,%�@53� ,#$*$.,'� $&� $+,� 358,� $%,5$8,#$� 53
+,$,%&3,7(5.�,89.&6,,3>�5#'�$+,�/5)$�$+5$�3+,�@53�5�.,3:*5#�'*'�#&$
,7)(3,�$+,�3,7(5.�+5%5338,#$�$+5$�5..,4,'.6�&))(%%,'�=1� ��#�',#6*#4
$+,�8&$*&#�/&%�3(885%6�I('48,#$>�$+,��������)&(%$�/&)(3,'�&#�$+,
/5)$�$+5$�+5%5338,#$�5)$(5..6�&))(%%,'>�5#'�#&$�$+,�3(:I,)$*-,�:,.*,/3
&/�$+,�,89.&6,%�%,45%'*#4�$+,�-*)$*8P3�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�==

                                                          
=�� ��;� ���(99��
'��
�
�E!���%��



F�
=
� ���� ���� 5$� �
�1� E3$5$*#4� $+5$��,..,%� &9,#.6� '*3)(33,'� +,%� 4*%./%*,#'� '(%*#4

#&%85.�)&#-,%35$*&#3F�
=�� ���
=�� ��������5$��


�E'*3)(33*#4�$+,�/5)$�$+5$>�5.$+&(4+�$+,�,89.&6,%�,79.5*#,'�$+5$

3+,�/*%,'��,..,%� /&%�+,%�(3,�&/� *#599%&9%*5$,� .5#4(54,�5#'� *#5:*.*$6� $&�:,�5� $,58
9.56,%>�&$+,%�,-*',#),�5#'�$,3$*8&#6�)+5..,#4,'�$+,�-5.*'*$6�&/�$+&3,�533,%$*&#3F�
=;� ����5$��


�
=�� ����5$��

��
=1� ��������5$��


�
��E3$5$*#4�$+5$�).5*83�@*$+*#�$+,�9(%-*,@�&/�	*$.,�0���5%,�#&$

.*8*$,'�$&�3,7(5.�+5%5338,#$�:6�8,8:,%3�&/�$+,�&99&3*$,�3,7F�� �*�	�
����$,9+,#�"�
�5$+5#3>�$������E���
���	����%*),��5$,%+&(3,������	����5�������

�@���F�&9<*#3����4�� :%
$
��"����������	��	����@���$
��#����3��	������(�������	����	���� �������$�	���3��>����0����
��� ��0�� 1��>� 1��� E


�F� E5%4(*#4� $+5$� 3,7� 3$,%,&$69*#4� ).5*83� :%&(4+$� :6� 85.,
,89.&6,,3� 5%,� 3*4#*/*)5#$.6� .,33� 3()),33/(.� $+5#� 3*8*.5%� ).5*83� :%&(4+$� :6� /,85.,
,89.&6,,3F�
==� ����������>���;� ���(99��
'�5$��

��E#&$*#4�$+5$�$+,�5:(3,��,..,%�,#'(%,'�@53

&//,#3*-,� 5#'� 4%,5$.6� 5//,)$,'� +,%� @&%<*#4� ,#-*%&#8,#$>� ,-,#� */� +,%� ,89.&6,%23
&//,#3*-,�)&#'()$�@53�#&$�8&$*-5$,'�:6�3,7(5.�',3*%,F�



�����������	�� 
�
��
����
������





J ��������	��������������������	 ;
�

�#�5''*$*&#>�$+,��*#$+��*%)(*$�%,),#$.6�',.*-,%,'�$@&�&9*#*&#3�$+5$
4%,5$.6� *#)%,53,'�$+,�9&33*:*.*$6�$+5$�456�8,#�5#'�.,3:*5#3�@*..� /*#'
9%&$,)$*&#�(#',%�	*$.,�0������#�5��
��
�����7	����2�
	�����	�&�	�����
�
�
����>=���%���5#)+,K>�5�85.,�,89.&6,,�3(,'�+*3� /&%8,%�,89.&6,%� /&%
3,7(5.� +5%5338,#$>� 5..,4*#4� $+5$� +*3� 85.,� )&�@&%<,%3� 5#'� +*3
3(9,%-*3&%�+5%533,'�+*8�:,)5(3,�+,�'*'�#&$�8,,$�$+,*%�,79,)$5$*&#3
&#�+&@�5�85#�3+&(.'�5)$��
� ��5#)+,K�@53�5$$5)<,'�/&%�@5.<*#4�5#'
)5%%6*#4� +*3� $%56� C.*<,� 5� @&85#>D� ',%*','� /&%� #&$� +5-*#4� 3,7(5.
*#$,%)&(%3,�@*$+�5�@5*$%,33�@+&�@53�+*3�/%*,#'>�5#'�%,9,5$,'.6�$&.'�:6
85.,�)&�@&%<,%3�5#'�&#,�&/�+*3�3(9,%-*3&%3�$+5$�+,�'*'�#&$�5)$�.*<,�5
85#����� &..&@*#4�5�:,#)+�$%*5.>�$+,�'*3$%*)$�)&(%$�,#$,%,'�I('48,#$
/&%� $+,� ,89.&6,%��
� � �5#)+,K� 599,5.,'>� 5#'� $+,� �*#$+� �*%)(*$
%,-,%3,'>�+&.'*#4�$+5$�$+,�5:(3,�/,..�@*$+*#�	*$.,�0��23�9%&+*:*$*&#3�&#
+5%5338,#$�C:,)5(3,�&/�3,7�D����	+,�)&(%$�#&$,'�$+5$>�CB5J$�*$3�,33,#),>
$+,� 363$,85$*)� 5:(3,� '*%,)$,'� 5$� �5#)+,K� %,/.,)$,'� 5� :,.*,/� $+5$
�5#)+,K�'*'�#&$� 5)$� 53� 5�85#� 3+&(.'�5)$�D��� ��,.6*#4�+,5-*.6�(9&#
������
>�$+,�)*%)(*$�)&(%$�)&#).(','�$+5$�$+,�-,%:5.�5:(3,�@53�).&3,.6
.*#<,'�$&�3,7�3$,%,&$69,3>�5#'�$+,%,/&%,�	*$.,�0���@53�599.*)5:.,��;

�#&$+,%�%,),#$��*#$+��*%)(*$�&9*#*&#>�2�������#(#�(�������	��
����>���+,.'�$+5$�5..�9+63*)5.�5335(.$3�&/�5�3,7(5.�#5$(%,�5%,�9%&+*:*$,'
(#',%�	*$.,�0��>� %,45%'.,33�&/� $+,� 3,7(5.�&%*,#$5$*&#�&/� $+,�95%$*,3
*#-&.-,'��1��	+,�,#�:5#)�&9*#*&#�%,-,%3,'�5�9%*&%�95#,.�',)*3*&#�=�5#'
)&#).(','�$+5$�$+,�+5%5338,#$�3(//,%,'�:6�$+,�9.5*#$*//>�)&#3*3$*#4�&/

                                                          
=�� 
;�� ��'�=���E�$+��*%��


�F�
�
� ��������5$�=���E,79.5*#*#4�$+5$��5#)+,K�:,.*,-,'�+,�@53�+5%533,'�:,)5(3,�+,

@53�,//,8*#5$,F�
��� ����5$�=1
����9,)*/*)5..6>��5#)+,K�@53�%,/,%%,'�$&>�*#��95#*3+�5#'�*#��#4.*3+>�53

C3+,D� 5#'� C+,%>D� 5#'�@53� %,9,5$,'.6� +5%533,'�@*$+� $5(#$3� *#).('*#4� C/544&$D� 5#'
C/()<*#4�/,85.,�@+&%,�D�������	+,3,�5$$5)<3�&))(%%,'�5$�.,53$�&#),�5�@,,<>�5#'�&/$,#
3,-,%5.�$*8,3�5�'56������
�
� ����5$�=1��E3(885%*K*#4�$+,�'*3$%*)$�)&(%$23�+&.'*#4>�@+*)+�)&#).(','�$+5$

�5#)+,K23�@&%<�,#-*%&#8,#$�@53�#,*$+,%�&:I,)$*-,.6�#&%�3(:I,)$*-,.6�+&3$*.,>�5#'�$+5$
$+,�5..,4,'�+5%5338,#$�'*'�#&$�$5<,�9.5),�C:,)5(3,�&/�3,7DF�
��� ����5$�=1;>�=11�
��� ����5$�=1��
�;� ��������5$�=1;�E+&.'*#4�$+5$�9.5*#$*//��5#)+,K�,3$5:.*3+,'�,5)+�,.,8,#$�&/�+*3

+&3$*.,� ,#-*%&#8,#$� ).5*8�� $+5$� +*3� @&%<9.5),� @53� &:I,)$*-,.6� 5#'� 3(:I,)$*-,.6
&//,#3*-,?� $+5$� 5� %,53&#5:.,�9,%3&#�@&(.'� /*#'� *$� +&3$*.,� &%� 5:(3*-,?� 5#'� $+5$� $+,
-*)$*8�*#�/5)$�9,%),*-,'�*$�$&�:,�3&F�
��� �
;� ��'��
���E�$+��*%��



F�E,#�:5#)F�E9.(%5.*$6�&9*#*&#F�
�1� ����5$��
���E#&$*#4� $+5$� /*-,� I('4,3�3*4#,'�$+,�9.(%5.*$6�&9*#*&#�5#'�$+%,,

I('4,3�3*4#,'�5�)&#)(%%*#4�&9*#*&#�@+*)+�%,5)+,'�$+,�358,�%,3(.$�53�$+,�9.(%5.*$6
:($�(#',%�5�'*//,%,#$�%5$*&#5.,F���	5<,#�$&4,$+,%>�$+,3,�$@&�&9*#*&#3�)&#3$*$($,'�5
85I&%*$6�&/�$+,�,#�:5#)�95#,.>�5#'�)&..,)$*-,.6�%,3(.$,'�*#�$+,�%,-,%35.�&/�$+,�'*3$%*)$
)&(%$�&9*#*&#�������5$��
�=�
�=� �����,#,�-�������%5#'��&$,.>��#)�>�
��� ��'��

��E


�F�E95#,.F�E+&.'*#4

$+5$�+5%5338,#$�&/�5#�,89.&6,,�:53,'�(9&#�+*3�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�@53�#&$�5)$*&#5:.,
3,7(5.�+5%5338,#$F�



�����������	�� 
�
��
����
������

;�
 ������������0����	��������0��� B0&.��;
�����

:,*#4�4%5::,'� *#� $+,� )%&$)+>�9&<,'� *#� $+,� 5#(3>� 5#'� 3(:I,)$,'� $&
9*)$(%,3�&/�8,#�+5-*#4�3,7>�/,..�@*$+*#�$+,�9(%-*,@�&/�	*$.,�0��������
)&#)(%%*#4�&9*#*&#�)&895%,'�$+,�/5)$3�&/�$+*3�)53,�$&�:&$+�������

5#'� 5��
��
� 5#'� 5%4(,'� $+5$� �,#,23� )53,� 3*8*.5%.6� 58&(#$,'� $&
5)$*&#5:.,�3,7�3$,%,&$69*#4�+5%5338,#$��

���+*.,�$+,�3,7�3$,%,&$69*#4
5%4(8,#$�/5*.,'�$&�45*#�,#&(4+�3(99&%$�58&#4�$+,�,#�:5#)�I('4,3
$&�+5-,�$+,�@,*4+$�&/�.5@>�#(#�(�������	���������).,5%.6�%,I,)$3�$+,
5%4(8,#$�$+5$�5#6�	*$.,�0���5)$*&#�@*..�:,�',/,5$,'�8,%,.6�:,)5(3,
$+,� ,89.&6,%� *3� 8&$*-5$,'� :6� $+,� /5)$� $+5$� $+,� 9.5*#$*//� *3
+&8&3,7(5.��
�

�6�',/.5$*#4� $+,�'*3$*#)$*&#3�:,$@,,#�3,7�5#'�3,7(5.�&%*,#$5$*&#
5#'�85<*#4�*$�8&%,�'*//*)(.$�/&%�,89.&6,%3�$&�,3)59,�.*5:*.*$6�8,%,.6
:,)5(3,� $+,�-*)$*8� *3�456>� $+,3,� )53,3�9%&-*',�+&9,� $&�+&8&3,7(5.
,89.&6,,3����&8,$*8,3>�+&8&3,7(5.�9.5*#$*//3�@+&�5%,�+5%533,'�5#'
8*3$%,5$,'� )5#� %,),*-,�9%&$,)$*&#� /%&8� $+,� .5@>� 9%&-*','� $+,6�(3,
9%&9,%� %,53&#*#4� 5#'� 3(99&%$� /&%� $+,� )53,�� � �#/&%$(#5$,.6>� $+,
5%4(8,#$�$+5$�	*$.,�0���)5#�:,�(3,'�$&�9%&$,)$�456�5#'�.,3:*5#�-*)$*83
&/� @&%<9.5),� '*3)%*8*#5$*&#� *3� #&$� (#*/&%8.6� 5)),9$,'��

� � �5#6
I('4,3�5%,�#&$�@*..*#4�$&�3(99&%$�5#�*#$,%9%,$5$*&#�&/�	*$.,�0���$+5$
@&(.'�9%&-*',�$+,�9&33*:*.*$6�&/�%,.*,/�/&%�$+,�-*)$*83�&/�+&8&9+&:*)
+5%5338,#$�*#�$+,�@&%<9.5),��
�

!� �����
�
������
����

����!�
�


 (%$+,%�5#5.63*3�&/�.&@,%�)&(%$�)53,3�',8&#3$%5$,3�$+5$�I('4,3�@*..
&/$,#� '*38*33� 	*$.,� 0��� ).5*83� @+,#� $+,� ,89.&6,,� *3� +&8&3,7(5.�
	+,3,� )&(%$3� )&#).(',� $+5$>� */� $+,� -*)$*8� &/� +5%5338,#$� *3
+&8&3,7(5.>�+,�&%�3+,�*3�#&$�9%&$,)$,'�:,)5(3,�/,',%5.�.5@�'&,3�#&$
9%&$,)$�3,7(5.�&%*,#$5$*&#��
��� &%�,7589.,>�*#�5�%,),#$�/,',%5.�'*3$%*)$
)&(%$�)53,�*#��,@��&%<>�$+,�I('4,�%,I,)$,'�5�456�9.5*#$*//23�	*$.,�0��

                                                          
��� ����#(#�(�������	��������>��
;� ��'�5$��
�1�E/*#'*#4�5�C/5*%.6�3$%5*4+$/&%@5%'

3,7(5.� +5%5338,#$� ).5*8>D� ,-,#� @+,#� -*,@*#4� $+,� /5)$3� 8&3$� /5-&%5:.6� $&� $+,
#&#8&-*#4�95%$6F�
�

� ��������5$��
�=����E3$5$*#4�$+5$�$+,�3*8*.5%*$*,3�:,$@,,#�$+*3�)53,�5#'�5��
��

5%,�%,85%<5:.,?�*#�:&$+�)53,3�5�456�85.,�,89.&6,,�@53�85',�/(#�&/�:6�+*3�85.,�)&�
@&%<,%3�/&%�@5.<*#4�.*<,�5�@&85#�5#'�@53�%,/,%%,'�$&�*#�/,85.,�$,%83F�
�
�� ���� 5$� �
�=� E3$5$*#4� $+5$�	*$.,�0��� C9%&+*:*$3� B9+63*)5.� )&#'()$� &/� 5� 3,7(5.
#5$(%,J�@*$+&($�%,45%'�$&�$+,�3,7(5.�&%*,#$5$*&#Q%,5.�&%�9,%),*-,'Q&/�$+,�-*)$*8DF�
�

� ���� ������ #&$,3� �
��

� 5#'� 5))&895#6*#4� $,7$� E',8&#3$%5$*#4� $+5$� )&(%$3
&/$,#�%,I,)$�9%&9,%.6�9.,'�	*$.,�0���).5*83�:6�+&8&3,7(5.�,89.&6,,3�5..,4*#4�3,7(5.
+5%5338,#$F�
�
�� ������#&$,3��
��

�5#'�5))&895#6*#4�$,7$�
�
�� �����*-*.��*4+$3��)$�&/�����>�$*$��0��>��
��������H�



,�
E5F�E



F�E4%5#$*#4
9%&$,)$,'� 3$5$(3� &#.6� $&� %5),>� )&.&%>� %,.*4*&#>� 3,7>� 5#'� #5$*&#5.� &%*4*#F?� 
��� ��
�
��A��!��>�"��>�
�����#&$,��
>�5$�
������E#&$*#4�/,',%5.�.5@�&//,%3�#&�9%&$,)$*&#�$&�4563
5#'�.,3:*5#3�545*#3$�,89.&68,#$�'*3)%*8*#5$*&#F�



�����������	�� 
�
��
����
������





J ��������	��������������������	 ;��

).5*8�:,)5(3,�+,�/,.$�$+5$�$+,�9.5*#$*//�@53�$%6*#4�$&�C:&&$3$%59D�3,7(5.
&%*,#$5$*&#�).5*83�&#$&�3,7(5.�+5%5338,#$�.5@3�5#'�)%,5$,�5�:5)<'&&%
$&�	*$.,�0���9%&$,)$*&#3��
;��	+*3�I('*)*5.�/,5%�$+5$�456�8,#�5#'�.,3:*5#3
5%,�5$$,89$*#4�$&�+&&'@*#<�$+,�)&(%$3�*#$&�9%&-*'*#4�	*$.,�0���%,.*,/
*3� #&$� (#)&88&#�� � 	+,� /&..&@*#4� )53,3� 5%,� $@&� ,7589.,3� &/� $+,
)&88&#� -*,@� $+5$� 	*$.,� 0��� 3+&(.'� #&$� 9%&$,)$� 456� 5#'� .,3:*5#
,89.&6,,3�/%&8�@&%<9.5),�+5%5338,#$�
	+,��,)&#'��*%)(*$�:,45#�*$3�&9*#*&#�*#������	������2������
��:6

5)<#&@.,'4*#4� C$+,� 5995..*#4� 9,%3,)($*&#� B9.5*#$*//J� �*8&#$&#
5..,4,'.6�,#'(%,'>D�5#'�)&#),'*#4�$+5$�$+,�)&#'()$�,#454,'�*#�:6
$+,�',/,#'5#$3�*3�C8&%5..6�%,9%,+,#3*:.,�@+,#,-,%�5#'�*#�@+5$,-,%
)&#$,7$�*$�&))(%3�D�
1���*8&#$&#23�)&�@&%<,%3>�@+&�<#,@�&/�+*3�3,7(5.
&%*,#$5$*&#>�%,9,5$,'.6�+5%533,'��*8&#$&#�@*$+� *#)%,'*:.6�&//,#3*-,
L(,3$*&#3�5#'�)&88,#$3�%,.5$*#4�$&�+*3�3,7(5.�&%*,#$5$*&#��
=���+,#
+,� /*.,'� +*3� .5@3(*$>� $+,%,�@53� #&� '&(:$� $+5$� �*8&#$&#>� (3*#4� $+,
%,.,-5#$� ������
� .*#,� &/� )53,3>� 9%&9,%.6� 5..,4,'� '*3)%*8*#5$*&#
:,)5(3,� &/� 3,7� 5#'� #&$� '*3)%*8*#5$*&#� :,)5(3,� &/� 3,7(5.
&%*,#$5$*&#��
����,-,%$+,.,33>�$+,�)&(%$�+,.'�$+5$�$+,%,�@53�#&�/5)$(5.
%,53&#�$&�)&#).(',�$+5$�$+,�+5%5338,#$��*8&#$&#�3(//,%,'�@53�'(,
$&�+*3�3,7>�5#'�#&$�+*3�3,7(5.�&%*,#$5$*&#���
��C�)),9$*#4�53�$%(,�5..�$+,
/5)$3�$+5$��*8&#$&#�+53�9.,'>�$+,�&#.6�*#/,%,#),�@,�)5#�'%5@�*3�$+5$
+,�@53�+5%533,'�:,)5(3,�&/�+*3� 3,7(5.�&%*,#$5$*&#�D���� ��))&%'*#4.6>
$+,� )&(%$� 5//*%8,'� $+,� '*3$%*)$� )&(%$23� '*38*335.� &/� 9.5*#$*//23
)&89.5*#$���
� �	+,������	���)&(%$�'*3$*#4(*3+,'�������
�:6�3$%,33*#4
$+5$��*8&#$&#�@53�<#&@#� $&�:,�5�456�85#>�5#'� $+,%,�@53�#,*$+,%
,-*',#),�$+5$�+,�:,+5-,'�*#�5�3$,%,&$69*)5..6�/,8*#*#,�85##,%�#&%
,-*',#),�$+5$�+,�,#'(%,'�+5%5338,#$�:,)5(3,�&/�+*3�#&#)&#/&%8*$6

                                                          
�
;� ���� �5%$*#� -�� ����� �$5$,� !,92$� &/� �&%%�� �,%-3�>� 

��  �� �(99�� 
'� ���>� ���
E��!������



F�E+&.'*#4�$+5$�$+,�9.5*#$*//>�5�456�9%*3&#�4(5%'>�/5*.,'�$&�9%&-,�$+5$
+,� *3� ,//,8*#5$,>� 5#'� $+,%,/&%,� )&(.'� #&$� 5%4(,� $+5$� +,� @53� 3,7(5..6� +5%533,'
:,)5(3,� +,� /5*.,'� $&� 5'+,%,� $&� C4,#',%� 3$,%,&$69,3DF�� � 	+,� I('4,� )5..,'� $+,
+5%5338,#$�$+5$�$+,�9.5*#$*//�3(//,%,'�*#�#��	���C%,9%,+,#3*:.,>D�:($�'*38*33,'�$+,
.5@3(*$�&#�$+,�4%&(#'3�$+5$�9.5*#$*//�@53�$5%4,$,'�:53,'�&#�+*3�3,7(5.�&%*,#$5$*&#>�#&$
+*3�3,7��������5$������1�
�
�� 
�
� ��'����E
'��*%��



F�
�
1� ����5$��;�
�
=� ��������E#&$*#4�3&8,�&/�$+,�)&88,#$3�85',�$&�$+,�9.5*#$*//>� *#).('*#4��C4&
/()<�6&(%3,./>�/54>D�C3()<�86�'*)<>D�5#'�C3&�6&(�.*<,�*$�(9�$+,�533RD�53�@,..�53�%,9,5$,'
5)$3�&/�*#3(.$*#4�#&$,3�9.5),'�*#�$+,�@&%<�%,3$%&&8�5#'�9&%#&4%59+*)�9+&$&4%59+3
9&3$,'�&#�9.5*#$*//23�',3<F�
�
�� ���� ���� 5$� �1� E3$5$*#4� $+5$� �*8&#$&#� 5..,4,'� $+5$�+,�@53� $+,�-*)$*8�&/� 3,7�
3$,%,&$69*#4�5#'�9%&9,%.6�%,.*,'�(9&#�������
�$&�3(99&%$�$+*3�)&#$,#$*&#F�
��
� ��������5$��=�E3$5$*#4�$+5$��*8&#$&#23�5..,45$*&#3�@,%,>�5$�:,3$>�)&#).(3&%6�5#'
'*'�#&$�+5-,�5#6�/5)$(5.�,-*',#$*5%6�3(99&%$F�
���� ����5$��1�
��
� ����5$��=�



�����������	�� 
�
��
����
������

;�
 ������������0����	��������0��� B0&.��;
�����

@*$+�4,#',%�#&%83>�*#3$,5'�&/�+*3�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�������,85%<5:.6>
9.5*#$*//3�5..,4*#4�3,7(5.�+5%5338,#$�).5*83�)&88*$$,'�:6�8,8:,%3
&/�$+,�&99&3*$,�3,7�'&�#&$�#,,'�$&�9%,3,#$�3*8*.5%�,-*',#),����

	+,�9.5*#$*//�*#�$+,�	+*%'��*%)(*$23�*�))������
�������
���!����!���
*�		��� � !����;� 5%4(,'� $+5$� ������� *89.*)*$.6� *89&3,3� +,*4+$,#,'
,-*',#$*5%6�%,L(*%,8,#$3�&#�456�5#'�.,3:*5#�9.5*#$*//3Q%,L(*%,8,#$3
#&$�*89&3,'�&#�+,$,%&3,7(5.�9.5*#$*//3Q$+,%,:6�%,3(.$*#4�*#�5#�,7$%5
:(%',#� &#� 456� ,89.&6,,3� :%*#4*#4� 358,�3,7� 3,7(5.� +5%5338,#$
5)$*&#3����� � �9,)*/*)5..6>� $+,� 9.5*#$*//� )&#$,#','� $+5$� $+,� �(9%,8,
�&(%$23�&9*#*&#�*#��������%,L(*%,3�+&8&3,7(5.�,89.&6,,3�$&�'*39%&-,
3,7(5.� &%*,#$5$*&#� '*3)%*8*#5$*&#� %5$+,%� $+5#� 3*89.6� $&� 9%&-,� 3,7
'*3)%*8*#5$*&#���1� � 	+,� 	+*%'� �*%)(*$� +,.'� $+5$� $+,%,� @53� #&
+,*4+$,#,'�:(%',#�&#�+&8&3,7(5.�,89.&6,,3>�)&#$,#'*#4�$+5$�&#),
5�9.5*#$*//�',8&#3$%5$,3�$+5$�+,�&%�3+,�@53�+5%533,'�:,)5(3,�&/�+*3�&%
+,%�3,7>�C$+,�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�&/�$+,�9.5*#$*//�:,)&8,3�*%%,.,-5#$�D��=

�#�$+,�8*#'3�&/�$+,�)&(%$>�$+,�9.5*#$*//�3*89.6�+5'�/5*.,'�$&�9%&-,�$+5$
+,�@53�+5%533,'�:,)5(3,�+,�@53�5�85#>�&%�$+5$�+*3�+5%5338,#$�@53�5
%,3(.$�&/�+*3�/5*.(%,�$&�)&89.6�@*$+�3&)*,$5.�3,7�3$,%,&$69,3�������&$5:.6>
$+,�)&(%$�/5*.,'�$&�)&#3*',%�@+,$+,%�$+,�/5)$�$+5$�$+,�85.,�9.5*#$*//
',3*%,3� $&� 3.,,9�@*$+�&$+,%�8,#�',8&#3$%5$,'�#&#)&#/&%8*$6�@*$+
3,7�3$,%,&$69,3>�$+(3�35$*3/6*#4�������
��



	+,3,�)53,3�',8&#3$%5$,�$+5$�$+,�.5@�'&,3�#&$�)&#3*3$,#$.6�9%&$,)$
456� 5#'� .,3:*5#� ,89.&6,,3� @+&� 3(//,%� 3,-,%,� @&%<9.5),
'*3)%*8*#5$*&#����&$�&#.6�'&�$+,3,�$69,3�&/�',)*3*&#3�$(%#�5�:.*#'�,6,
$&� +5%5338,#$>� :($� $+,6� 5.3&� 9%&-*',� *#),#$*-,3� $&� ,89.&6,%3� $&
',/,#'� 545*#3$� 	*$.,� 0��� 5)$*&#3� :6� 3(44,3$*#4� $+5$� +&8&9+&:*)Q
%5$+,%�$+5#�3,7*3$Q%,53&#*#4�9%&89$,'�$+,*%�5)$*&#3��
����6�5)),9$*#4

                                                          
���� ���� ���� E',/,%%*#4� )&#3*',%5$*&#� &/� $+,� 8,%*$3� &/� 5#� 5%4(8,#$� &/� 3,7�
3$,%,&$69*#4�$&�5�/($(%,>�9%&9,%.6�9.,'�)53,F�
���� ����!&35#I+>� 
����� #&$,� �=>� 5$� ;;1� E%,9&%$*#4� $+,� .('*)%&(3� ,//,)$3� $+5$� 5
.*$,%5.�%,.*5#),�(9&#�������23�+*4+�,-*',#$*5%6�:(%',#�+53�)%,5$,'F?�
�����
���+*3+&.8>

����� #&$,� �
>� 5$� 
�
� E3(44,3$*#4� $+5$� $+*3� +*4+,%� 3$5#'5%'� @*..� +5-,� C3,-,%,
936)+&.&4*)5.�5#'�,)&#&8*)�)&#3,L(,#),3�/&%�$+,�,89.&6,,�:,*#4�3)%($*#*K,'DF�
��;� 
�
� ��'�
;1�E�'��*%��


�F�
���� ���� ����5$�
���E#&$*#4�$+5$��*::6�5%4(,'�$+5$>�@,%,� $+,�)&(%$� $&�5//*%8�$+,
'*3$%*)$�)&(%$�&9*#*&#>�*$�C@&(.'�9.5),�5�39,)*5.�:(%',#�&#�456�5#'�.,3:*5#�9.5*#$*//3
5..,4*#4�358,�3,7�3,7(5.�+5%5338,#$D�:6�%,L(*%*#4�$+,8�$&�9%&-,�$+5$�+5%5338,#$�@53
#&$�8&$*-5$,'�:6�$+,*%�3,7(5.�&%*,#$5$*&#DF�
��1� ���
��=� ����5$�
�;�
���� ��������E3$5$*#4�$+5$>�@*$+&($�$+,3,�3+&@*#43>�	*$.,�0���'&,3�#&$�4%5#$�5�)5(3,
&/�5)$*&#F�
�

� ���� ����5$�
����;� E5#5.6K*#4��*::623�).5*8�*#� .*4+$�&/�������
�5#'� /5*.*#4� $&
'*3)(33�@+,$+,%�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�)&#3$*$($,3�5�3,7�3$,%,&$69,F�
�
�� ������A��!��>�"��>�
�����#&$,��
>�5$�
���E5%4(*#4�$+5$>�:,)5(3,�$+,�C#5%)*33*3$*)
)&##,)$*&#3D� @*$+� 3,7*38� 5%,� 9.5*#>� ,89.&6,%3� 3+&(.'� #&$� :,� 5:.,� $&� (3,� $+,*%
+&8&9+&:*5�53�5#�,7)(3,�/&%�)%,5$*#4�5'-,%3,�,89.&68,#$�5)$*&#3F?�
�����
��!5%%,#



�����������	�� 
�
��
����
������





J ��������	��������������������	 ;��

$+,� 5%4(8,#$� $+5$� $+,%,� *3� 5� ).,5%� '*3$*#)$*&#� :,$@,,#� 3,7(5.
+5%5338,#$�5#'�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�+5%5338,#$>�$+,3,�&9*#*&#3�-*&.5$,
$+,� 9(:.*)� 9&.*)6� :,+*#'� 	*$.,� 0��� &/� 9%,-,#$*#4� *#-*'*&(3
'*3)%*8*#5$*&#�5#'�*#3$,5'�%,@5%'�+&8&9+&:*5��



4� 2�������������������+���������	�	���

	+,�5:&-,�)53,3�*#-&.-,'�9.5*#$*//3�@+&�&9,#.6�*',#$*/6�$+,83,.-,3
53�+&8&3,7(5.3��
�����8&%,�*#$,%,3$*#4�.,45.�3*$(5$*&#�5%*3,3�@+,#�5#
,89.&6,,� *3� -*)$*8*K,'� :6� 3,-,%,� +&8&9+&:*)� +5%5338,#$>� :($� *3
,*$+,%�#&$�+&#,3$�@*$+�&$+,%3�5:&($�+*3�&%�+,%�+&8&3,7(5.*$6�&%�'&,3
#&$�*',#$*/6�+*83,./�&%�+,%3,./�53�5�+&8&3,7(5.����+,#�$+,3,�-*)$*83
/*.,�	*$.,�0���).5*83>�$+,�)&(%$3�8(3$�4%599.,�@*$+�$+,�*33(,�&/�@+,$+,%
$+,� 8,%,� 9,%),9$*&#� &/� +&8&3,7(5.*$6� $%5#3/&%83� 5� 3,7(5.
'*3)%*8*#5$*&#�).5*8�*#$&�5�',�/5)$&�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�'*3)%*8*#5$*&#
).5*8��
���	+,�*#+,%,#$�9%&:.,8�$+5$�5%*3,3>�5#'�$+,�9%&:.,8�$+5$�*3
&/$,#�*4#&%,'�:6�$+,�)&(%$3>�*3�$+5$�5#6�9,%),9$*&#�&/�+&8&3,7(5.*$6
$+5$� *3�#&$�:53,'�&#�'*%,)$� ,-*',#),�8(3$� *#+,%,#$.6� %,3(.$� /%&8�5
9,%),9$*&#�&/�#&#)&#/&%85#),�@*$+�3,7�3$,%,&$69,3��
;���3�9%,-*&(3.6
'*3)(33,'>� $+*3� $69,�&/�'*3)%*8*#5$*&#� *3� ,79.*)*$.6�9%&+*:*$,'�(#',%
��������	��
��
�����������
��
�

                                                          
�,#5%'��($)+*#3&#>� � ����� �	
����+����7�	�������2���%���	��������	���	���!��	�����2���
$
�����������	�02���
	�����	��
>��1���  �������0���>���
�E����F�ECB	J+,�/5*.(%,�&/�)*-*.
%*4+$3� .5@� $&� 9%&-*',� /&%� 3,7(5.� ,L(5.*$6� 856� 5)$(5..6� 9%&-*',� 5#� *#),#$*-,� /&%
',/,#'5#$3�*#�'*3)%*8*#5$*&#�)53,3�$&�)&#),',�M+,$,%&3,7*3$>2�%5$+,%�$+5#�M%5)*5.>2�:*53
@+,#�$+,�3(%%&(#'*#4�)*%)(83$5#),3�&/�$+,*%�)53,3�3$%&#4.6�3(44,3$�$+,�&9,%5$*&#�&/
M3&8,2� '*3)%*8*#5$&%6� 8&$*-5$*&#�DF?�  %5#)*3)&� 05.',3>� B����
�� ��

��
�� 4���
�� ���
$��)��
%�4����
	���	�� �	
��!�����	�������.��+�/�.(������/�����.��+���������	�	���/����&���0
��������� "��� ���� �����	�>� =�� ����� ��� ��0�� �>� �����=� E���;F� E'*3)(33*#4� 5#$*�
'*3)%*8*#5$*&#�)53,3� *#�@+*)+�',/,#'5#$3�)&#),','�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�:*53>� %5$+,%
$+5#�4,#',%�:*53�:,)5(3,�$+,�/&%8,%�*3�5#�(#9%&$,)$,'�)5$,4&%6�*#�)*-*.�%*4+$3�.5@F�
�

� !����($)+*#3&#>�
�����#&$,��
�>�5$���
�E5%4(*#4�$+5$�)*-*.�%*4+$3�.5@3�$+5$�/5*.
$&� 9%,-,#$� +&8&9+&:*)�'*3)%*8*#5$*&#�856� 5.3&� /5*.� $&� %,)&4#*K,� $+,� )&##,)$*&#
:,$@,,#� %5)*38� 5#'� +,$,%&3,7*38>� 5#'� $+,%,/&%,� @*..� 5.3&� /5*.� $&� 9%,-,#$� %5)*5.
'*3)%*8*#5$*&#�*#�*$3�+&8&9+&:*)�/&%83F�
�
�� ���� 
����� �5%$� ������� E5#5.6K*#4� ',8&#3$%5$*-,� 	*$.,� 0��� )53,3�@+,%,*#� $+,
9.5*#$*//3�&9,#.6�*',#$*/*,'�$+,83,.-,3�*#�$+,�@&%<9.5),�53�:,*#4�+&8&3,7(5.F�
�
�� �����+*3+&.8>�
�����#&$,��
>�5$�
;=��
�E',3)%*:*#4�$+,�'*//*)(.$6�$+5$�)&(%$3
+5-,� +5'� *#� '*3$*#4(*3+*#4� :,$@,,#� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#� 5#'� 9,%),9$*&#3� &/� 5#
*#'*-*'(5.23� 3,7� &%� 4,#',%F?� 
��� ��
�� 0,%&#5� G� �&#<3>� 
����� #&$,� �
>� 5$� ��
���
E5#5.6K*#4� $+,� *#/.(,#),� $+5$� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#� 9,%),9$*&#� 9.563� *#� 	*$.,� 0��
I(%*39%(',#),F�
�
;� ����� �� �>� �58:&%3<*� -����� 05..,6��().,5%� �,%-3�>� �&���&�� ����0�

���E�F>
�������� �
���;�>� 5$� O�� E��!�������&-�� 
�>� ����F� E%,)&4#*K*#4� $+5$� +5%5338,#$
:53,'�&#�$+,�9,%),*-,'�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�&/�5#�,89.&6,,�*3�'*3)%*8*#5$*&#�:53,'�&#
3,7�3$,%,&$69,3�5#'�$+(3�5)$*&#5:.,F?�
�����
�� ������#&$,3��;�����5#'�5))&895#6*#4
$,7$� E',$5*.*#4� $+,� 3*8*.5%*$*,3�:,$@,,#�4,#',%�9,%/&%85#),�5#'�9,%),*-,'� 3,7(5.
&%*,#$5$*&#F�
�
�� ��
������

=>�
�1�E��=�F�E9%&+*:*$*#4�3,7�3$,%,&$69*#4�(#',%�	*$.,�0��F?�
��
��
��
�����#&$,3�;
�;;�5#'�5))&895#6*#4�$,7$�E'*3)(33*#4�������
�5#'�*$3�+&.'*#4F�



�����������	�� 
�
��
����
������

;�� ������������0����	��������0��� B0&.��;
�����

�#� !��	���� ��� ��		��>�
1� 5� �5335)+(3,$$3� '*3$%*)$� )&(%$� %,),#$.6
',.*-,%,'� 5#� &9*#*&#� $+5$� @53� :,#,/*)*5.� $&� 456� 5#'� .,3:*5#
,89.&6,,3>�+&.'*#4�$+5$�$+,�8,%,�9,%),9$*&#�&/�+&8&3,7(5.*$6�*3�#&$
,#&(4+�$&�$%5#3/&%8�5�-*5:.,�	*$.,�0���)5(3,�&/�5)$*&#�*#$&�5�).5*8
5..,4*#4�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�+5%5338,#$>�$+,%,:6�8,%*$*#4�'*38*335.��
=

	+,�9.5*#$*//� /*.,'�5�)&89.5*#$�5..,4*#4�$+5$�+,�3(//,%,'�&-,%�3,-,#
6,5%3�&/�+5%5338,#$�/%&8�+*3�)&�@&%<,%3�@+&�8&)<,'�+*3�853)(.*#*$6>
9&%$%56,'�+*8�53�,//,8*#5$,>�5#'�*89.*,'�$+5$�+,�@53�+&8&3,7(5.��
�

	+,�',/,#'5#$3�8&-,'�/&%�3(885%6�I('48,#$>�).5*8*#4�$+5$��,#$&.5
@53� 5)$(5..6� 85<*#4� 5#� 5..,45$*&#� &/� +5%5338,#$� :53,'� &#� 3,7(5.
&%*,#$5$*&#���


	+,� )&(%$>� *#� 5$$,89$*#4� $&�'*3$*#4(*3+� 3,7(5.� +5%5338,#$� /%&8
3,7(5.� &%*,#$5$*&#� +5%5338,#$>� )&#),','� $+5$� $+,� .*#,� *3� C+5%'.6
).,5%�D������*$*#4�$&�CL(,,%�$+,&%6D�*#�*$3�&9*#*&#>�$+,�)&(%$�'*3)(33,'
$+,�#5$(%,�5#'�)5(3,3�&/�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�+5%5338,#$���
� ��,)5(3,
�,#$&.5�#,-,%�*#/&%8,'�5#6&#,�5$�+*3�@&%<9.5),�$+5$�+,�*3�5�456�85#>
$+,� )&(%$� )&#).(','� $+5$� $+,�8&$*-5$*&#� /&%� $+,� +5%5338,#$�8(3$
$+,%,/&%,�:,�+*3�/5*.(%,�$&�C)&#/&%8�@*$+�$+,*%�*',53�5:&($�@+5$�M%,5.2
8,#� 3+&(.'� .&&<�&%� 5)$� .*<,�D���� ��))&%'*#4.6>� $+,� )&(%$� %(.,'� $+5$
�,#$&.5�C9%&-*','�3(//*)*,#$�,-*',#),�$&�3(99&%$�$+,�*#/,%,#),�$+5$
+,�@53� +5%533,'� 5#'� %,$5.*5$,'� 545*#3$� :,)5(3,� &/� +*3� 3,7� 5#'� +*3
/5*.(%,� $&� )&#/&%8� $&� +*3� )&�@&%<,%32� 3,7(5.� 3$,%,&$69,3��������D���

�%*$*)5..6>� $+,� !��	���� &9*#*&#� 3$5$,'� $+5$� ,-,#� 5� C3$,%,&$69*)5..6
853)(.*#,D�456�85.,�9.5*#$*//�)&(.'�3()),,'�(#',%�$+*3�$+,&%6�C'(,�$&
+*3�/5*.(%,�$&�)&#/&%8�@*$+�3,7�3$,%,&$69,3�5:&($�@+5$�M%,5.2�8,#�'&?D
#58,.6>� +5-,� 3,7(5.� %,.5$*&#3� @*$+� @&8,#���;� �  *#5..6>� $+,� )&(%$
%,I,)$,'�$+,�#&$*&#�$+5$�',/,#'5#$3�8*4+$�,3)59,�.*5:*.*$6�:6�3*89.6
%,.6*#4�&#�5�',/,#3,�$+5$�+&8&9+&:*5�4(*','�$+,*%�+5%5338,#$����

                                                          
�
1� �=�� ���(99��
'��
��E!���533��



F�
�
=� ���� ���� 5$���
� E)&#).('*#4� $+5$>� ,-,#� */� $+,�,89.&6,,�:,.*,-,'� $+5$�+,�@53
:,*#4� '*3)%*8*#5$,'� 545*#3$� :,)5(3,� &/� +*3� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#>� $+,� *33(,� %,85*#3
@+,$+,%�$+,�,89.&6,%�'*3)%*8*#5$,'�:,)5(3,�&/�3,7�3$,%,&$69*#4�&%�&%*,#$5$*&#F�
�
�� ���� ���� 5$� �
�� E',3)%*:*#4� $+,� ',4%5'*#4� 5#'� *#,L(*$5:.,� $%,5$8,#$� $+,
9.5*#$*//� %,),*-,'>� *#).('*#4� $+,� $59*#4�9*)$(%,3�&/��*)+5%'��*88&#3�&#�+*3�@&%<
395),>�53<*#4�+*8�*/�+,�+5'���!��6,$>�#&$�5..&@*#4�+*8�$&�.,5-,�+*3�3$5$*&#�/&%�)&//,,>
5#'�3,-,%,.6�9(#*3+*#4�+*8�/&%�385..�*#/%5)$*&#3F�
��
� ����5$��
=�
���� ���
��
� ��������5$���
�#�=�E)*$*#4�$&��6.-*5�����5@23�4%&(#':%,5<*#4�.5@�%,-*,@�5%$*).,>
����
�+����	������	
���������#����� ����(�����>�'*3)(33,'�������#&$,��;�>�@+*)+�).5*8,'
$+5$� ,//,8*#5$,�85.,3�5%,�+5%533,'�:,)5(3,� $+,6�'&�#&$� ,7+*:*$� $69*)5.�853)(.*#,
#&%83F�
���� ����5$���
�
���� ����5$��
��
��;� ����5$���
�
���� ���� ���� 5$� �
���
� E%,.6*#4� &#� $+,� C8*7,'�8&$*-,D� 599%&5)+� $&� 3(99&%$� $+,
#&$*&#�$+5$>�,-,#�*/��,#$&.523�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�9.56,'�5�95%$�*#�+*3�+5%5338,#$>�+*3



�����������	�� 
�
��
����
������





J ��������	��������������������	 ;�;

�&$�5..�)53,3�*#-&.-*#4�9,%),*-,'�3,7(5.�&%*,#$5$*&#>�+&@,-,%>�@*..
%,3(.$�*#�',)*3*&#3�$+5$�/5-&%�$+,�,89.&6,,��� &%�,7589.,>�*#�4�����
���2���

�����	���"�
��>��1�$+,�9.5*#$*//>�5�:5%$,#',%�5$�$+,�',/,#'5#$23
+&$,.�*#��..*#&*3>�@53�)&#3$5#$.6�*#3(.$,'�:6�+*3�)&�@&%<,%3�@*$+�#58,3
.*<,�C/%(*$)5<,>D� C/54:&6>D� 5#'�C	*#<,%:,..�D��=� �!5#'5#�5%4(,'� $+5$
3*#),>� #&#,� &/� +*3� )&�@&%<,%3� <#,@� +*3� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#>� $+,
+5%5338,#$�8(3$�+5-,�:,,#�'(,�$&�$+,�/5)$�$+5$�+,�*3�5�85#�@+&�+5'
/5*.,'�$&�.*-,�(9�$&�3&)*,$5.�,79,)$5$*&#3�&/�853)(.*#*$6������	+,�)&(%$
%,I,)$,'� $+*3� 5%4(8,#$>� )&#).('*#4� $+5$� C@+,$+,%� !5#'5#23� )&�
@&%<,%3�<#,@�&%�&#.6�3(39,)$,'�@+5$�+*3�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�*3�85<,3
#&�'*//,%,#),�@+,%,�	*$.,�0���*3�)&#),%#,'�D��
���))&%'*#4.6>�$+,�)&(%$
4%5#$,'�3(885%6�I('48,#$�&#�!5#'5#23�3,7(5.�'*3)%*8*#5$*&#�).5*8
*#�/5-&%�&/�+*3�,89.&6,%�������//,)$*-,.6>�$+,�4������&9*#*&#�3(44,3$3
$+5$>� 3&� .&#4� 53� $+,� 9,%),9$*&#� ,7*3$3� $+5$� $+,� 9.5*#$*//� *3� 456>� $+,
)&89.5*#$� 5$� *$3� +,5%$� 5..,4,3� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#� +5%5338,#$� 5#'
3+&(.'�:,�'*38*33,'���


��8&%,�3$5%$.*#4�)53,>�������������@����#�	���!��>���� 5%&3,� *#� $+,
�,-,#$+� �*%)(*$�� � �9,5%85#� 3(,'�  &%'� �&$&%� �&895#6� 5..,4*#4>
58&#4�&$+,%�$+*#43>�$+5$�+,�3(//,%,'�5�+&3$*.,�@&%<�,#-*%&#8,#$�53�5
%,3(.$� &/� +*3� /5*.(%,� $&� )&#/&%8� $&� $+,� C85.,� *854,� 5$�  &%'�D���

�9,5%85#�$,3$*/*,'�$+5$>�5.$+&(4+�+,�*3�5�456�85#>�+,�#,-,%�$&.'>�&%
&$+,%@*3,�85',�<#&@#>�$+*3�/5)$�$&�+*3�)&�@&%<,%3���;��&#,$+,.,33>�$+,
)&(%$� )&#).(','� 53� 5� 85$$,%� &/� /5)$� $+5$� �9,5%85#23� )&�@&%<,%3
+5%533,'� +*8� '(,� $&� +*3� C5995%,#$� +&8&3,7(5.*$6�D���� � 	+,� )&(%$
/&(#'� $+5$�������
2� 9%&+*:*$*&#3� 545*#3$� 3,7�3$,%,&$69*#4� '*'� #&$
599.6�:,)5(3,��9,5%85#23� )&�@&%<,%3�@,%,�+&3$*.,� $&�+*3�9,%),*-,'

                                                          
,89.&6,%23�5''*$*&#5.�(#.5@/(.�8&$*-,�&/�'*3)%*8*#5$*#4�545*#3$��,#$&.5�:,)5(3,�&/
+*3�/5*.(%,�$&�35$*3/6�3,7�3$,%,&$69,3�@&(.'�5..&@�$+,�)&(%$�$&�*89&3,�.*5:*.*$6F�
��1� �&���1���=��
>�



�������;
=>�5$�O��E��!���..���5%��
=>�



F�
��=� ��������E3$5$*#4�$+5$�$+*3�+5%5338,#$�:,45#�*#��9%*.�����>�5#'�*#$,#3*/*,'�*#
)%(,.$6� *#��)$&:,%� &/� $+5$� 6,5%�@+,#� $+,� #58,� )5..*#4� $(%#,'� *#$&� -,%6� 4%59+*)
*#3(.$3F�
���� ��������5$�O��E3$5$*#4�$+5$�!5#'5#�).5*8,'�+*3�)&�@&%<,%3�)&(.'�&#.6�*#/,%�53�$&
@+,$+,%�+,�@53�5�+&8&3,7(5.>�5#'�$+,%,/&%,�C$+,�-,%:5.�5:(3,�)5#�&#.6�:,�5$$%*:($,'
$&�$+,�/5)$�$+5$�+,�*3�85#DF�
��
� ���
���� ����5$�O;�
��
� ���� ���� E5%4(*#4� $+5$� $+,%,� *3� #&� 9%,),',#$� $&� ,3$5:.*3+� $+5$� +5%533*#4
3&8,&#,�:,)5(3,�+,�'&,3�#&$�8,,$�$+,�,79,)$5$*&#�&/�5�C%,5.�85#>D�@*$+&($�5)$(5.
<#&@.,'4,�$+5$�+,�*3�456>�)&#3$*$($,3�'*3)%*8*#5$*&#�:,)5(3,�&/�+*3�3,7F�
���� 
��� ��'��
=
�E1$+��*%��



F�
���� ���� ���� 5$� �
=;� E#&$*#4� $+5$� �9,5%85#� ).5*8,'� $+5$� $+,� +5%5338,#$� +,
5..,4,'.6� 3(//,%,'�@53�8&$*-5$,'� :6� C3,7�3$,%,&$69,3D� :,)5(3,� +,�@53� 3,,#� 53� $&&
/,8*#*#,F�
��;� ����5$��
=
�#���
���� ��������5$��
=;�E',).5%*#4�$+5$�$+,�%,)&%'�C).,5%.6�',8&#3$%5$,3D�$+5$�+*3�)&�
@&%<,%3�+5%533,'��9,5%85#�:,)5(3,�$+,6�:,.*,-,�+*8�$&�:,�456F�



�����������	�� 
�
��
����
������

;�� ������������0����	��������0��� B0&.��;
�����

3,7(5.�&%*,#$5$*&#>�5#'�#&$�C:,)5(3,�+,�*3�5�85#�D��1

�33,#$*5..6>�$+,�)&(%$�*4#&%,'�$+,�/5)$�$+5$�$+,�+5%533,%3>�(#5@5%,
&/� $+,� 9.5*#$*//23� 5)$(5.� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#>�8(3$� +5-,� %,.*,'� (9&#
3$,%,&$69,3�*#�&%',%�$&�9,%),*-,��9,5%85#�$&�:,�456���=���*8*.5%�4593
*#�.&4*)�@&(.'�+5-,�.,'�$+,��(9%,8,��&(%$�*#�������
� $&�)&#).(',
$+5$�$+,�9.5*#$*//�@53�'*3)%*8*#5$,'�545*#3$�3&.,.6�:,)5(3,�&/�+,%�+5*%
.,#4$+�5#'�#&$�+,%�/5*.(%,�$&�)&#/&%8�$&�4,#',%�3$,%,&$69,3?�$+,�$@&
5%,� $&&� ).&3,.6� *#$,%$@*#,'� $&� :,� 3,95%5$,'����� � �()+� 5� #5%%&@
*#$,%9%,$5$*&#� )5##&$� :,� @+5$� $+,� �(9%,8,� �&(%$� *#$,#','� :6
������
�
	+,3,�)53,3�',8&#3$%5$,�$+,�*#)&#3*3$,#)6�$+5$�)(%%,#$.6�9.54(,3

	*$.,� 0��� I(%*39%(',#),�� � �/� $+,� $+&(4+$� ,7*3$3� $+5$� $+,� 9.5*#$*//� *3
+&8&3,7(5.>�%,45%'.,33�&/�$+,�%,5.*$6>�)&(%$3�&/$,#�)&#).(',�$+5$�$+,
+5%5338,#$�8(3$�:,�8&$*-5$,'�:6� $+5$� $+&(4+$>�5#'� $+(3�)&#).(',
$+5$� 3()+� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#� +5%5338,#$� '&,3� #&$� /5..� @*$+*#� 	*$.,
0��23�%,5)+��;
��	+*3�:,43�$+,�L(,3$*&#��+&@�)5#�5#6�,89.&6,,�4,$�&-,%
$+*3� +(%'.,� 5#'� /*#'� 9%&$,)$*&#� (#',%� 	*$.,� 0��� */� $+,� 8,%,

                                                          
��1� ����5$��
=;�=����	&�3(99&%$�$+*3�)&#).(3*&#>�$+,�)&(%$�%,.*,'�(9&#�$+,�/5)$�$+5$
�9,5%85#23�)&�@&%<,%3�)5..,'�+*8�5�C:*$)+>D�@+*)+>�58&#4�&$+,%�$+*#43>�)&#/*%8,'
$+5$�C3&8,D�&/�+*3�)&�@&%<,%3�@,%,�+&3$*.,�$&�+*3�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�5#'�#&$�+*3�3,7�
����5$��
=��
��=� ���� ���� 5$��
=;� E5'8*$$*#4� $+5$��9,5%85#23�)&�@&%<,%3�'*'�#&$�<#&@�&/�+*3
+&8&3,7(5.*$6F�
���� ������
�*3�$+,�L(*#$,33,#$*5.�8*7,'�8&$*-,�)53,>�@+*)+�*3�&#,�@+,%,�5�	*$.,
0��� ',/,#'5#$� $5<,3� 5'-,%3,� ,89.&68,#$� 5)$*&#� 545*#3$� 5#� ,89.&6,,� /&%� :&$+
.,4*$*85$,�5#'�'*3)%*8*#5$&%6�%,53&#3������� ����������&:,%$�����+*$85#>��&$,>�!������ 
	
��#�+��0#�	���� �����
�����%�����������
� 	��4�
����	�� $���	���	������� $�	��� 3��>� =1
�����������0��=��>�=���E��=�F� E3$5$*#4� $+5$�8*7,'�8&$*-,�)53,3�,33,#$*5..6� *#-&.-,
,89.&68,#$�',)*3*&#3�8&$*-5$,'�:6�:&$+�9,%8*33*:.,�5#'�*89,%8*33*:.,�/5)$&%3F�
�;
� �����588�-���,65(@,45��*.<��%&'3�>��#)�>����� ���(99��
'�=1=>�=�
����E��!�
�*3�� 



F� E)&#).('*#4� $+5$>� ',39*$,� $+,� /5)$� $+5$� $+,� +,$,%&3,7(5.� 9.5*#$*//� +5'
C).,5%.6� 5#'� )&#)*3,.6� 3,$� /&%$+� 5� ).5*8� /&%� +&3$*.,� @&%<� ,#-*%&#8,#$� 3,7(5.
+5%5338,#$� :,)5(3,�&/� 3,7(5.� 3$,%,&$69*#4>D� 5#'�+5'� 3(99&%$,'� $+*3� ).5*8�@*$+� 5
C/5*%.6� ,7$,#3*-,� /5)$(5.� %,)&%'>D� 9.5*#$*//23� 5$$,89$3� $&� .*#<� +*3� )&�@&%<,%23
5))(35$*&#3�&/�+&8&3,7(5.*$6�@*$+�3&8,�9,%),9$*&#�$+5$��588�@53�#&$�85#.6�*3�$&&
5$$,#(5$,'�$&�8,,$�+*3�:(%',#�&/�3+&@*#4�$+5$�$+,�+5%5338,#$�&))(%%,'�:,)5(3,�&/
+*3�3,7F���	+,������)&(%$�+,.'�$+5$�$+,�9.5*#$*//�8(3$�9%,3,#$�,-*',#),�$+5$�+,�@53
+5%533,'� :,)5(3,� +,� @53� 5� 85#� 5#'� #&$� ����� :,)5(3,� +,� @53� 9,%),*-,'� $&� :,
+&8&3,7(5.�����������5$�=�;�E+&.'*#4�$+5$��588�'*'�#&$�9%&-*',�,#&(4+�,-*',#),
)&#),%#*#4�@+*)+�85.,�3$,%,&$69,3�+,�.5)<,'�5#'�)*$,'�#&�95%$*)(.5%�*#)*',#$3�$+5$
3+&@,'�+*3�)&�@&%<,%3�$+&(4+$�+,�:,+5-,'�*#599%&9%*5$,.6�/&%�5�85#F?�
�����
���*83
-�� �5%%*,%� �&%9�>� ==�  �� �(99�� 
'� 1
�� E��!�� 	,7�� 



F� E'*38*33*#4� +,$,%&3,7(5.
9.5*#$*//23�)&89.5*#$�:,)5(3,�+*3�+5%533,%3�*#)&%%,)$.6�9,%),*-,'�+*8�$&�:,�456>�5#'
$+,%,/&%,�+*3�+5%5338,#$�@53>�',�/5)$&>�:,)5(3,�&/�3,7(5.�&%*,#$5$*&#F�� �	+,�#��

)&(%$>� $+%&(4+� 3&8,� /,5$�&/� .&4*)>� )&#).(','� $+5$��*832� )&89.5*#$�+5'�#&$�&#.6
/5*.,'� $&�9%&9,%.6�5..,4,�'*3)%*8*#5$*&#�C:,)5(3,�&/� 3,7>D�:($�+5'�5)$(5..6�5..,4,'
'*3)%*8*#5$*&#�:,)5(3,�&/�C*#$,%)&(%3,�D�����5$�1���� �*�	�
����5%%53)&�-���,#&7��*..
�&39�>� �&�� ��� ��0�� �
1E���F>� 



���� ;

��
>� 5$� O=� E��!������ �9%�� 
=>� 



F
E)&#).('*#4�$+5$>�5.$+&(4+�$+,�*#3(.$3�*89.*,'�$+,�9.5*#$*//�@53�+&8&3,7(5.>�$+,�/5)$
$+5$�3,-,%5.�&/�+*3�)&�@&%<,%3�<#,@�+,�@53�85%%*,'�C%,'(),3�$+,�.*<,.*+&&'�$+5$�$+,
)&�@&%<,%3�*#$,#','�$+,*%�)&88,#$3�$&�:,�%,.5$,'�$&�9.5*#$*//23�3,7(5.�&%*,#$5$*&#DF�



�����������	�� 
�
��
����
������





J ��������	��������������������	 ;�1

9,%),9$*&#�&/�+&8&3,7(5.*$6�*3�,#&(4+�$&�',/,5$�5�3,7(5.�+5%5338,#$
).5*8R
!,/,#'5#$3� @+&� @&(.'� &$+,%@*3,� :,� /&(#'� .*5:.,� 5%,� :,*#4

5..&@,'�$&�,3)59,�.,45.�%,39&#3*:*.*$6�/&%�'*3)%*8*#5$&%6�9%5)$*),3�:6
).5*8*#4�$+,6�@,%,�8&$*-5$,'�:6�+&8&9+&:*5Q%5$+,%�$+5#�3,7*38Q
%,45%'.,33� &/� $+,� $%($+� :,+*#'� 3()+� 5#� 533,%$*&#��;�� � �#3$,5'� &/
9%,-,#$*#4�5#'�'*3)&(%54*#4�'*3)%*8*#5$*&#>�$+,3,�',)*3*&#3�9%&-*',
*#),#$*-,3� /&%� ,89.&6,%3� $&� %,9.5),� &#,� /&%8� &/� *#-*'*&(3
'*3)%*8*#5$*&#�@*$+� 5#&$+,%��;
� ��.,5%.6>� $+*3� $%,#'� %(#3� )&(#$,%� $&
:&$+�9(:.*)�9&.*)6�5#'�$+,�9(%9&3,3�&/�5#$*�'*3)%*8*#5$*&#�.5@3��;�

���� ��������	������	���������������������	���!
������������	�	�������������	

�� �,-,#$+� �*%)(*$� )53,� %,),#$.6� +,.'� $+5$� C*$� *3� #&$� &:I,)$*-,.6
%,53&#5:.,� 53� 5�85$$,%� &/� .5@>D� $+5$� 3,7(5.� +5%5338,#$� 5#'� 3,7(5.
&%*,#$5$*&#�+5%5338,#$�5%,�%,.5$,'��;�� �	+,�)&(%$�)&#$*#(,'>�3$5$*#4
$+5$�CB$J+,�%,5.*$6�*3�$+5$�$+,%,�*3�5�'*3$*#)$*&#�:,$@,,#�&#,23�3,7�5#'
&#,23� 3,7(5.*$6�(#',%�	*$.,�0���D�;;� ��3� 5$$%5)$*-,� 53� $+*3� .&4*)� *3� /&%
3&8,� )&(%$3� *#� $,%83� &/� )%,5$*#4� 5� )&895%$8,#$5.*K,'� 5#'� ).,5%
:&(#'5%6� :,$@,,#� 3,7� 5#'� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#>� 3&)*&.&4*3$3� $,#'� $&
'*354%,,��;�� � 	+,3,� 3&)*&.&4*3$3� 5%4(,� $+5$� 4,#',%� *3� 5#� 58&%9+&(3
)&#3$%()$�#&$�:53,'�&#�&:I,)$*-,�%,5.*$6>�:($�%5$+,%�5�C/5#$536�D�;1

                                                          
�;�� ����
�����#&$,3��
��

�5#'�5))&895#6*#4�$,7$�E',3)%*:*#4�+&@�$+,�)(%%,#$
*#$,%9%,$5$*&#�&/�	*$.,�0���9%&-*',3� *#),#$*-,3� /&%� ,89.&6,%3� $&� ,3)59,� .*5:*.*$6� :6
5'8*$$*#4�$&�+&8&9+&:*)�*#$,#$F�
�;
� ������#&$,3��
��

�5#'�5))&895#6*#4�$,7$�
�;�� *�	�
�����A��!��>�"��>�
�����#&$,��
>�5$�
�=�EL(,3$*&#*#4�@+,$+,%�*#$,%9%,$*#4
	*$.,� 0��� $&� 9%&+*:*$� C�8,%*)523� /5-&%*$,� 9%,I('*),>� #58,.6>� +&8&9+&:*5>D� @*..
(#',%8*#,�$+,��8,%*)5#�9(:.*)23�%,39,)$�/&%�)*-*.�%*4+$3�9%&$,)$*&#3�4,#,%5..6F�
�;�� �����58#,%�-���$��0*#),#$��&39��G��,5.$+��5%,��$%�>��#)�>�

�� ��'�1
�>�1
1
E1$+� �*%�� 



F� E5//*%8*#4� $+,� '*3$%*)$� )&(%$23� )&#).(3*&#� $+5$� $+,� ,89.&6,,23
4%*,-5#),�5..,4,'�&#.6�+5%5338,#$�:53,'�&#�3,7(5.�&%*,#$5$*&#>�@+*)+>�5))&%'*#4�$&
$+,�)&(%$>�*3�#&$�9%&+*:*$,'�(#',%�	*$.,�0��F�
�;;� ���� � �#$,%,3$*#4.6>� $+,�)&(%$� /5*.,'� $&�3(99&%$� $+,�)&#$,#$*&#� $+5$>�(#',%�5
	*$.,�0���5#5.63*3>�3,7�5#'�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�#,,'�$&�:,�3,95%5$,�,#$*$*,3�
�;�� ���� ���������"�!�	����	���>����!���	�������� ����������!�	������0������

� ��!��	�	��E���
F�E%,,758*#*#4�*#3$*$($*&#3>�9%5)$*),3>�5#'�'*3)&(%3,3�$+5$�',/*#,
4,#',%� *33(,3F?� �53,>� 
����� #&$,� ;�� E,758*#*#4� $+,� )&89&#,#$� 95%$3� &/� 4,#',%>
853)(.*#*$6>�5#'�/,8*#*#*$6>�5#'�+&@�$+,6�5%,�9,%),*-,'�5#'�-5.(,'F?��6.-*5�����5@>
����
�+����	������	
���������#����� ����(�����>���==�����������0���=1�E��==F�E5%4(*#4
$+5$� $+,�C'*3599%&:5$*&#�&/�+&8&3,7(5.�:,+5-*&%� *3�5� %,5)$*&#� $&� $+,�-*&.5$*&#�&/
4,#',%� #&%83>� %5$+,%� $+5#� 3*89.6� 3)&%#� /&%� $+,� -*&.5$*&#� &/� #&%83� &/� 3,7(5.
:,+5-*&%DF?��5)+,.����	&<,%>��&$,>�#��	�����#�
������	��
%���5���3�
���� ��������0��+
����

���	� "��>� ��� ���0�� ���������� ��� ��0�� ;11>� �

� E3$5$*#4� $+5$� CB:J,)5(3,
+,$,%&3,7(5.*$6�*3�3&�),#$%5.�$&�$+,�853)(.*#,�4,#',%�*',5.>�5�85#�*3�(3(5..6�-*,@,'�53
4,#',%�#&#)&#/&%8*#4�*/�+,�*3�5#6$+*#4�&$+,%�$+5#�+,$,%&3,7(5.DF�
�;1� ������	���>�
�����#&$,��;�>�5$�
��
;�E5%4(*#4�$+5$�4,#',%�*3�5�9,%/&%85#),
5#'�5�3,$�&/�85#*9(.5$,'�)&',3�5#'�)&3$(8,3>�%5$+,%�$+5#�5�)&%,�)&#),9$�&/�,33,#$*5.
*',#$*$6F�



�����������	�� 
�
��
����
������

;�= ������������0����	��������0��� B0&.��;
�����

05%*&(3�$+,&%,$*)5.�5#'�5#5.6$*)5.�5%4(8,#$3�5%,�(3,'�$&�3(99&%$
$+,�#&$*&#�$+5$�3,7�5#'�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�5%,�)&%%,.5$,'��;=��	+,�8&3$
9&9(.5%� 5#'� %,.,-5#$� 5%4(8,#$� %,.*,3� &#� ������
� 5#'� *$3� 3,7�
3$,%,&$69*#4�$+,&%6�&/�'*3)%*8*#5$*&#��;���	+*3�$+,&%6�+53�85#6�3(:$.,
-5%*5$*&#3>�:($�$+,�:53*)�#&$*&#�*3�$+5$�+,$,%&3,7(5.*$6�*3�5�3,7�:53,'
3$,%,&$69,���
���,*#4�9,%),*-,'�53�85#.6�*3�&/$,#�',9,#'5#$�&#�,*$+,%
+5-*#4�/,85.,�3,7�95%$#,%3�&%�/(./*..*#4�)(.$(%5..6�853)(.*#,�4,#',%
,79,)$5$*&#3?�/,8*#*#*$6�*3�',/*#,'�,*$+,%�:6�:,*#4�5$$%5)$,'�$&�8,#
&%� :6� 8,,$*#4� 3&)*,$5.� ,79,)$5$*&#3� &/� +&@� @&8,#� 3+&(.'� 5)$����

�))&%'*#4.6>� 8,#� 5#'� @&8,#� @*..� :,� -*,@,'� 53� 4,#',%�
#&#)&#/&%8*#4� */� $+,6� '&� #&$� 8,,$� $+,3,� ,79,)$5$*&#3>� ,*$+,%
:,)5(3,�$+,6�3.,,9�@*$+�8,8:,%3�&/�$+,*%�&@#�3,7�&%�:,)5(3,�$+,6�5)$
&($3*',� &/� &$+,%� 4,#',%� #&%83���
� � �,)5(3,� 3,7(5.� '*3)%*8*#5$*&#
*#).(',3� '*3)%*8*#5$*&#� :53,'� &#� #&#)&#/&%85#),� @*$+� 3&)*,$5.
,79,)$5$*&#3�&/�3,7�5#'�4,#',%>�'*3)%*8*#5$*&#�545*#3$�5#�*#'*-*'(5.
/&%� #&$� 35$*3/6*#4� &#,� &/� $+,� 8&3$� /(#'58,#$5.� 3$,%,&$69,3

                                                          
�;=� ����  ��������� �59,%3>� 
����� #&$,� �;� E,-5.(5$*#4� $+,� 5%4(8,#$3� $+5$� 3,7(5.
+5%5338,#$�5#'�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�+5%5338,#$�5%,�'*3$*#)$�5#'�)&#).('*#4�$+5$�$+,3,
5%4(8,#$3�5%,�#&$�9,%3(53*-,F?��5%)&33&#>�
�����#&$,��;�E).5*8*#4�$+5$�$+,�/,',%5.
9%&+*:*$*&#� &/� 3,7� '*3)%*8*#5$*&#� *#� $+,� @&%<9.5),� 3+&(.'� 5.3&� 9%&$,)$� 456
,89.&6,,3F?��)+%&,',%>�
�����#&$,��1>�5$�����E3$5$*#4�$+5$�$+,�I('*)*5.�,79.5#5$*&#3
/&%� #&$� ,7$,#'*#4� 	*$.,� 0��� $&� 9%&+*:*$� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#� '*3)%*8*#5$*&#� '&� #&$
@*$+3$5#'� ).&3,� 3)%($*#6F�� �*�	� 
��� �'@5%'� �$,*#>�&�����	�� � 	
�� ��+�4�
�������	���
�� ����	�����"�
)��������(���2� 
	
>��������������0���1�>��1��E


�F�E5%4(*#4�$+5$
,89.&68,#$�'*3)%*8*#5$*&#�545*#3$�456�5#'�.,3:*5#�,89.&6,,3�)5#�:,�)+5%5)$,%*K,'
53�3,7�'*3)%*8*#5$*&#>�:($�5#6�5$$,89$�$&�'&�3&�*3�C3&)*&.&4*)5..6>�$+,&%,$*)5..6>�5#'
8&%5..6�/.5@,'DF�
�;�� �����59,%3>� 
����� #&$,� �=>� 5$� ��1��=�� E5#5.6K*#4� $+,� 3,7�3$,%,&$69*#4� )53,3
(#',%�	*$.,�0���5#'�*..(3$%5$*#4�+&@�$+*3�5#5.63*3�)&(.'�:,�599.*,'�$&�)53,3�:%&(4+$�:6
456�5#'�.,3:*5#�9.5*#$*//3F�
��
� �����+*3+&.8>�
�����#&$,��
>�5$�
���1��E5%4(*#4�$+5$�5..�3,7(5.�&%*,#$5$*&#3>
*#).('*#4�+,$,%&3,7(5.*$6>� 5%,� 3,7�:53,'� 3$,%,&$69,3F?� 
�����
���5%)� 5I,%>�!���$��
2����#���&�	�B���
��$� �	
��6��	���	����� ��(�����02�����	����	���
�����"� ������	��	�������
"�
)���
�����(���#��>������������������0��;��>�;
���
�E���
F�E9%,3,#$*#4�$+,�C9%,�
(#',%3$5#'*#4D�$+,&%6�@+*)+�533,%$3�$+5$�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�'*3)%*8*#5$*&#�*3�:53,'
(9&#�)&88&#.6�+,.'�3$,%,&$69,3�5:&($�+&8&3,7(5.3F?�05.',3>�
�����#&$,��
�>�5$�
;�

�� E5%4(*#4� $+5$� 3&)*,$6�+53� )&#3$%()$,'� 5�8,$+&'�&/� 3&)*5.� )5$,4&%*K5$*&#�@+*)+
*#,-*$5:.6�.*#<3�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�'*3)%*8*#5$*&#�$&�3,7�'*3)%*8*#5$*&#F�
���� ���� ��������� ��A��!��>� "��>� 
����� #&$,� �
>� 5$� 
�1� E3$5$*#4� $+5$� +&8&3,7(5.
',3*%,�/&%�8,8:,%3�&/�$+,*%�&@#�3,7>�5#'�#&$�5#6�95%$*)(.5%�:,+5-*&%5.�5)$>�*3�@+5$
C)+5..,#4,3� $+,� &%$+&'&76� &/� )&89(.3&%6� +,$,%&3,7(5.*$6DF?� ��S����� �����>
���������������������� ���������=�E��==F�E5%4(*#4�$+5$�+&8&3,7(5.3�)+5..,#4,
/(#'58,#$5.� 3,7�3$,%,&$69,3� :,)5(3,� $+,6� 5%,� &($3*',� $+,� C%5#<3� @*$+� 85.,
+,$,%&3,7(5.�3&.*'5%*$6DF?��5@>�
�����#&$,��;��E3(44,3$*#4�$+5$�$+,�)&#',8#5$*&#�&/
+&8&3,7(5.*$6� *3� 5� %,5)$*&#� $&� $+,� -*&.5$*&#� &/� 4,#',%� #&%83� 3(%%&(#'*#4
853)(.*#*$6�5#'�/,8*#*#*$6�%5$+,%�$+5#�3)&%#�/&%�:,*#4�3,7(5..6�',-*5#$F�
��
� �����59,%3>�
�����#&$,��;>�5$���=��E3(44,3$*#4�$+5$�#&%85$*-,�3,7�3$,%,&$69,3
%,L(*%,�8,#� $&� #&$� &#.6� :,� C544%,33*-,>� *#',9,#',#$>� 5#'� )&89,$*$*-,>� :($� 5.3&
+,$,%&3,7(5.DF?�0,%&#5�G��&#<3>�
�����#&$,��
>�5$�=;�E3$5$*#4�$+5$�5..�'*3)%*8*#5$*&#
545*#3$�456�9,&9.,�)&(.'�:,�)&#3*',%,'�3,7�3$,%,&$69*#4�:,)5(3,�&/�$+,�#&$*&#�$+5$
:,*#4�456�*$3,./�*3�4,#',%�#&#)&#/&%8*#4F�



�����������	�� 
�
��
����
������





J ��������	��������������������	 ;��

3(%%&(#'*#4� 3,7� 3+&(.'� 5.3&� /*$� *#$&� $+,� )&#/*#,3� &/� 3,7(5.
'*3)%*8*#5$*&#�53�',/*#,'�*#�������
����

�#&$+,%� $+,&%6� ,79.5*#*#4� $+,� )&##,)$*&#3� :,$@,,#� 3,7� 5#'
3,7(5.�&%*,#$5$*&#�'*3)%*8*#5$*&#�*3�)5..,'�$+,�C/&%85.�5%4(8,#$�D���

	+*3�$+,&%6�3(44,3$3�$+5$>�*/�$+,�)&#'()$�&/�5#�,89.&6,,�*3�$+,�:53*3
/&%�5'-,%3,�,89.&68,#$�5)$*&#3�$5<,#�:6�5#�,89.&6,%>�5#'�$+,�358,
5)$*&#�$5<,#�:6�5�8,8:,%�&/�$+,�&99&3*$,�3,7�@&(.'�#&$�%,3(.$�*#�5
3*8*.5%�5'-,%3,�,89.&68,#$�5)$*&#>�$+,#�$+,�'*3)%*8*#5$*&#�8(3$�:,
:53,'�&#�3,7���;���#�&$+,%�@&%'3>�@+,#�5�@&85#�*3�#&$�+5%533,'�/&%
+5-*#4�5�85.,�3,7�95%$#,%>�:($�5�85#�*3�+5%533,'�/&%�+5-*#4�5�85.,
95%$#,%>� :6� ',/*#*$*&#� $+5$� *3� 3,7� '*3)%*8*#5$*&#����� ��+*.,� I('*)*5.
5)),9$5#),�&/� $+*3� $+,&%6� *3�#&$�(#*-,%35.>�53�',8&#3$%5$,'� *#�	*$.,
0���599,5%5#),�5#'�4%&&8*#4�)53,3>��1�3&8,�)&(%$3�+5-,�5)),9$,'�$+*3
.&4*)�@+,#�599.*,'�$&�358,�3,7�3,7(5.�+5%5338,#$�)53,3���=

!,39*$,�$+,�:%&5'�5)),9$5#),�:6�3&)*&.&4*)5.�3)+&.5%3�$+5$�3,7(5.
&%*,#$5$*&#� 5#'� 3,7� 5%,� *#$%*)5$,.6� *#$,%%,.5$,'� 5#'� 3+&(.'� #&$� :,
3,95%5$,'>���� )&(%$3� '&� #&$� +,3*$5$,� $&� 5$$,89$� 3()+� 5� /,5$��1
� � 	&

                                                          
���� ���� �59,%3>� 
����� #&$,� �;>� 5$� ��1�� E3$5$*#4� $+5$� 5#� 5#5.63*3� &/� $+,� 3,7�
3$,%,&$69*#4� )53,3� .,5'3� $&� $+,� )&#).(3*&#� $+5$� $+,� I('*)*5.� ,7,89$*&#� &/� 3,7(5.
&%*,#$5$*&#� /%&8�	*$.,�0��23� :5#� &#� 3,7� '*3)%*8*#5$*&#� %,3(.$3� *#� C(#/5*%#,33� 5#'
*#)&#3*3$,#)6�@+,#�599.*,'DF�
���� ������A��!��>�"��>�
�����#&$,��
>�5$�
����
�E3$5$*#4�$+5$�'*3)%*8*#5$*&#�545*#3$
5�456�85.,�,89.&6,,�*3�*#+,%,#$.6�3,7�'*3)%*8*#5$*&#�:,)5(3,�$+,�,89.&6,%�@&(.'
#&$�+5-,�5)$,'�#,45$*-,.6�:($�/&%�$+,�3,7�&/�$+,�,89.&6,,>�*�,�>�5�/,85.,�,89.&6,,
@*$+�5�85.,�.&-,%�@&(.'�#&$�+5-,�:,,#�'*3)%*8*#5$,'�545*#3$F?��#'%,@�A&99,.85#>
�
��4�
�������	����� ���
	�"�
)���
�����(���#����
���+�4�
�������	���>����������������0�
��1>�
���E����F�E5%4(*#4�$+5$�+&8&3,7(5.3�5%,�3$*485$*K,'�:6�$+,*%�',-*5#)6�/%&8
$%5'*$*&#5.�3,7�%&.,3F�
��;� ����A&99,.85#>�
�����#&$,����>�5$�

=�E,79.5*#*#4�$+5$�CB*J/�5�:(3*#,33�/*%,3
�*)<6>�&%�*/�$+,�3$5$,�9%&3,)($,3�+*8>�:,)5(3,�&/�+*3�3,7(5.�5)$*-*$*,3�@*$+� %,'>�@+*.,
$+,3,�5)$*&#3�@&(.'�#&$�:,�$5<,#�545*#3$��()6�*/�3+,�'*'�,75)$.6�$+,�358,�$+*#43�@*$+
 %,'>�$+,#��*)<6�*3�:,*#4�'*3)%*8*#5$,'�545*#3$�:,)5(3,�&/�+*3�3,7DF�
���� ���
��1� ������� �>� &(#$5*#�-���5/,@56��$&%,3>��#)�>�;;;� �
'�1;�>�1;��E�$+��*%����11F
E+&.'*#4�$+5$�%,L(*%*#4�5�85.,�,89.&6,,�$&�@,5%�5�$*,�*3�#&$�3,7�'*3)%*8*#5$*&#�/&%
9(%9&3,3�&/�	*$.,�0��F?��*..*#4+58�-���5)&#�	,.���(:.24��&�>�;
1� �
'��
=�>��
�

E;$+� �*%�� ��1;F� E(9+&.'*#4� 3,7�39,)*/*)� +5*%� .,#4$+� %,L(*%,8,#$F?� A5$+5%*#,� 	�
�5%$.,$$>������(���
������*����		�
%�4��

�����������������	������
��!������	��5���
�
��������������&'����	�>��
������������0��
;��>�
;�
�E����F�E3$5$*#4�$+5$�)&(%$3�+5-,
%5$*&#5.*K,'�'%,33�5#'�599,5%5#),�%,L(*%,8,#$3�:6�%,/,%,#),>�'*%,)$.6�&%�*#'*%,)$.6>
$&�)&88(#*$6�#&%83F���*�	�
���",##*/,%�����,-*>������ �$
��2���%���!
����
������	��
���
	����������
�	��������� �$���
�2� 
	
>�1�����G������"��������G����;>�

�E



F
E5%4(*#4� $+5$� I('*)*5.� .,#*,#)6� &/� 4,#',%,'� ).&$+*#4� %,L(*%,8,#$3� *3� '*//*)(.$� $&
%,)&#)*.,�@*$+�3,7�3$,%,&$69*#4�I(%*39%(',#),>�5#'�*$�)5#�&#.6�:,�I(3$*/*,'�:6�C3$5%<
3,7*38DF�
��=� ������� �>��,..,%�-���&.(8:*5��'4,@5$,%��&(#$%6��.(:>���;� ���(99��
'��
�
>
�

=�
��E!���%��



F� E',#6*#4�3(885%6� I('48,#$�@+,#�5� I(%6�)&(.'�%,53&#5:.6
/*#'�$+5$�$+,�',/,#'5#$�@&(.'�#&$�+5-,�5)$,'�53�3+,�5..,4,'.6�'*'�*/�$+,�9.5*#$*//�@,%,
5�85#�'5$*#4�5�@&85#�*#3$,5'�&/�5�@&85#�'5$*#4�5�@&85#F�
���� �#&$+,%� )&88&#� $+,&%6� &#� +&@� 3,7(5.� '*3)%*8*#5$*&#� 5#'� 3,7(5.
&%*,#$5$*&#�'*3)%*8*#5$*&#�5%,�$+,�358,�*3�$+,�C/,8*#*3$�599%&5)+>D�@+*)+�5%4(,3�$+5$



�����������	�� 
�
��
����
������

;

 ������������0����	��������0��� B0&.��;
�����

'*3$*#4(*3+� :,$@,,#� 3,7(5.� +5%5338,#$� 5#'� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#
+5%5338,#$>� )&(%$3� &/$,#� /&)(3� &#� 8&$*-,Q*#L(*%*#4� @+,$+,%� $+,
+5%533,%�*#$,#','�$&�+5%533�:,)5(3,�&/�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�&%�$&�+5%533
:,)5(3,�&/�3,7��1����&@,-,%>�8&',%#�3&)*&.&4*)5.�3$('*,3�*#'*)5$,�$+5$
'*3)%*8*#5$*&#�5#'�3$,%,&$69*#4�5%,�&/$,#�#&$�*#$,#$*&#5.>�:($�%5$+,%
$+,� %,3(.$� &/� 39&#$5#,&(3� 5#'� (#*#/&%8,'� )&4#*$*-,� 9%&),33,3��1


�))&%'*#4.6>� 5#6� I('*)*5.� 5$$,89$� :6� I('4,3� $&� )+5%5)$,%*K,� 5� /5)$
95$$,%#�53�9(%,.6�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�'*3)%*8*#5$*&#�&%�9(%,.6�3,7(5.
'*3)%*8*#5$*&#�/5*.3�$&�%,)&4#*K,�$+5$�:&$+�5%,�&/$,#�$+,�:6�9%&'()$�&/
$+,�358,�(#*#/&%8,'�9%&),33��1�

	+,�3(:I,)$*-*$6�5#'�(#),%$5*#$6�$+5$�9,%8,5$,3�3,7(5.�&%*,#$5$*&#
)53,� .5@� *3� #&$� &#.6� '*3)&8/&%$*#4>� :($� *$� 5.3&� -*&.5$,3� 5)),9$,'
3&)*&.&4*)5.�:,.*,/3�3(%%&(#'*#4�3,7�5#'�3,7(5.�&%*,#$5$*&#���	+,%,�*3
#&� .&4*)5.� %,53&#>� 53� ,*$+,%� 5�85$$,%� &/�	*$.,�0��� I(%*39%(',#),� &%
3&)*5.�9&.*)6>�$+5$�5#�,89.&6,%�&(4+$�$&�:,�9%,-,#$,'�/%&8�/*%*#4�5
.,3:*5#� :,)5(3,� 3+,� *3�853)(.*#,� :($� #&$� 9%&+*:*$,'� /%&8� /*%*#4� 5
.,3:*5#� :,)5(3,� 3+,� *3� 5� .,3:*5#��1�� � �,$>� 85#6� )&(%$3� )&#$*#(,� $&
5)),9$� $+,� :,.*,/� $+5$� $+,%,� *3� 5� '*3$*#)$*&#� :,$@,,#� $+,3,� $@&

                                                          
/,85.,� ,89&@,%8,#$� 5#'� 456� ,89&@,%8,#$� :&$+� %,L(*%,� +,$,%&3,7(5.� 8,#� $&
%,.*#L(*3+� $+,*%� '&8*#5#$� %&.,� *#� 3&)*,$6>� 3&8,$+*#4� $+,3,� $+,&%*3$3� $+*#<
+,$,%&3,7(5.�8,#�5%,�5-,%3,�$&�'&��������5@>�
�����#&$,��;�>�5$�����E9%,3,#$*#4�$+,
/,8*#*3$� 599%&5)+� $+,&%6� $&� ,79.5*#� $+,� +,3*$5$*&#� &/� $+,� 85.,� +,4,8&#6� $&
%,.*#L(*3+�9&@,%F�� �	+*3� .,5'3�$&� $+,�)&#).(3*&#�$+5$�:&$+�3,7�'*3)%*8*#5$*&#�5#'
3,7(5.�&%*,#$5$*&#�'*3)%*8*#5$*&#�5%,�/(,.,'�:6�$+,�358,�/*%,Q$+,�85*#$,#5#),�5#'
9,%9,$(5$*&#� &/� 85.,� '&8*#5#),�� � ���?� 
��� ��
�� �8,.*5� ��� �%5*4>�#�
�� � �)��	
4�
�������	����*�
��������+�������+���������	�	�����
�.(������2���/�4�
�������	���>�;���
����� ��0�� ��� G������2�� �	�!�� �
;>� �
�� E���;F� E3$5$*#4� $+5$� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#
'*3)%*8*#5$*&#�*3�/&(#','�&#�$+,�358,�9%,3(89$*&#�53�3,7�'*3)%*8*#5$*&#>� $+5$� *3>
$%5'*$*&#5.�4,#',%�%&.,3�3+&(.'�:,�,#/&%),'F�
�1
� ���� 
����� �5%$� ��� E'*3)(33*#4� I('*)*5.� 5$$,89$3� $&� ',$,%8*#,� @+,$+,%
+5%5338,#$�&))(%%,'�:,)5(3,�&/�3,7�&%�:,)5(3,�&/�3,7(5.�&%*,#$5$*&#F�
�1�� �������5%$����
�1
� ���� �*#'5��58*.$&#�A%,*4,%>�$
��!��	��	� �������!�	� ����
%���!� ��	����*��

�������
�	��4�
�������	��������&'����&��������	������	���	�>��1��	���������0������>
��=���
�1� E���;F� E',$5*.*#4� $+,� )&4#*$*-,� :*53� 599%&5)+� $&� '*3)%*8*#5$*&#� 5#'
,79.&%*#4�*$3�*89.*)5$*&#3�&#�:&$+�$+,�.5@�5#'�9(:.*)�9&.*)6F?��5%:5%5� ���,3<*#>�$
�
���+���	��!��
�����&��������	�4�
�������	���>�
�����	��������2�����>�����

�E



F
E3(44,3$*#4�$+5$�5#6�3()),33/(.�)5895*4#�$&�)&8:5$�'*3)%*8*#5$*&#�*#�$+,�@&%<9.5),
3+&(.'�:,4*#�@*$+�$+,�%,)&4#*$*&#�$+5$�'*3)%*8*#5$*&#�&/$,#�&))(%3�53�$+,�%,3(.$�&/
#&#�)&#3)*&(3�)&4#*$*-,�9%&),33,3F?�
�����
���(35#�	�� *3<,>��	����	���� �����G���������
4�
�������	���� E9%&9&3*#4� $+5$� CB3J$,%,&$69*#4>� 9%,I('*),>� 5#'� '*3)%*8*#5$*&#� 5%,
95%$.6�5($&85$*)�5#'�3&)*5..6�9%5485$*)>�6,$�5$�$+,�358,�$*8,�*#'*-*'(5..6�)&#$%&..5:.,
5#'�%,39&#3*-,�$&�3&)*5.�3$%()$(%,DF>����
�	������!���A�� ��������������������;1
E!�	���*.:,%�,$�5.��,'3�>��$+�,'�����=F�
�1�� ����A%,*4,%>�
�����#&$,��1
>�5$��

1�
=�E3(44,3$*#4�$+5$�$+*3�)&#/(3*&#�*3�@+5$
.,'�$&�$+,�5'&9$*&#�&/�$+,�I('*)*5..6�)%,5$,'�C'*395%5$,�*895)$D�$+,&%6>�@+*)+�.&&<3�$&
$+,�3$5$*3$*)5.�*895)$�&/�/5)*5..6�#,($%5.�.5@3F�
�1�� ������A��!��>�"��>�
�����#&$,��
>�5$�
���E3$5$*#4�$+5$�$+*3�9%&9&3*$*&#�3+&(.'�:,
,-,#� 8&%,� ,-*',#$� *#� .*4+$� &/� �(9%,8,� �&(%$� 9%,),',#$� $+5$� +53� 3$5$,'� $+5$
C5#$*'*3)%*8*#5$*&#�9%&$,)$*&#3�5%,�:53,.*#,3�/&%�8&',%#�)*$*K,#3+*9DF�



�����������	�� 
�
��
����
������





J ��������	��������������������	 ;
�

3),#5%*&3��1;� ��+*.,� *$� *3� 5� 9&3*$*-,� ',-,.&98,#$� $+5$� 
���� 456� 5#'
.,3:*5#�,89.&6,,3�@+&�/5),�3,-,%,�'*3)%*8*#5$*&#�5%,�/*#'*#4�I(3$*),
(#',%�	*$.,�0��>� $+,%,� #,,'3� $&� :,� 5�8&%,� %,.*5:.,� 5#'� )&#3*3$,#$
3&.($*&#�

�0����������������	����� ���	�����������	��	�	���	���	�� 
0��	����� �������������	�	�������������	����	������A�����

���9������������	���

�&(%$3� 5%,� %,5)+*#4� '*//,%*#4� )&#).(3*&#3� %,45%'*#4� @+,$+,%
,89.&6,,3�@+&�3(//,%�+5%5338,#$�5$�@&%<�:,)5(3,�&/�,*$+,%�%,5.�&%
9,%),*-,'� +&8&3,7(5.*$6� )5#� :%*#4� 3()),33/(.� ).5*83� (#',%� 	*$.,
0����1�� ��-,#$(5..6>�,*$+,%� $+,��(9%,8,��&(%$�&%� $+,� .,4*3.5$(%,�@*..
#,,'� $&� %,3&.-,� $+*3� )&#/.*)$�� � �#� $+,�953$>� $+,� �(9%,8,��&(%$�+53
5'&9$,'� ,795#3*-,� *#$,%9%,$5$*&#3� &/� 	*$.,� 0����11� � �,.6*#4� &#� $+,
9(:.*)� 9&.*)6� %,53&#*#4� :,+*#'� $+,� �*-*.� �*4+$3� �)$� &/� ����>� $+,
�(9%,8,��&(%$�+53� )&#).(','� $+5$�	*$.,�0��>� 58&#4�&$+,%� $+*#43>
9%&+*:*$3� +&3$*.,� @&%<� ,#-*%&#8,#$� ).5*83>� 5..&@3� /&%� -*)5%*&(3
.*5:*.*$6�/&%�,89.&6,%3�@+&�5%,�(#5@5%,�&/�$+,*%�,89.&6,,32�5)$*&#3>
5#'�*#).(',3�9%&+*:*$*&#3�&#�358,�3,7�3,7(5.�+5%5338,#$��1=

!,39*$,�$+*3�$%,#'�&/�,795#'*#4�	*$.,�0��23�%,5)+�5#'�3)&9,>�*$�*3
(#.*<,.6�$+5$�$+,�)(%%,#$��(9%,8,��&(%$�:,#)+>�@,%,�$+,6�$&�5''%,33
$+*3� *33(,>� @&(.'� )&#).(',� $+5$� ).5*83� &/� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#
+5%5338,#$�5%,�@*$+*#� $+,�9(%-*,@�&/�	*$.,�0����1�� �  *%3$>�	*$.,�0��23
.,4*3.5$*-,� +*3$&%6� *3� )&89.,$,.6� ',-&*'� &/� ,-*',#),� $+5$� �&#4%,33
*#$,#','�C3,7D�$&�*#).(',�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�*#�$+,�3$5$($,��=
���,)&#'>

                                                          
�1;� !��������,..,%�-���&.(8:*5��'4,@5$,%��&(#$%6��.(:>���;� ���(99��
'��
�
>
�

��E!���%��



F�E+&.'*#4�$+5$�	*$.,�0���9%&+*:*$3�'*3)%*8*#5$*&#�545*#3$�.,3:*5#3
@+&�-*&.5$,�3,7�3$,%,&$69,3F>���	
��65%3�-��"58,3$&@#�	,5)+,%3��332#>���;� ���(99��
'
�
�>�����E��!������



F�E+&.'*#4�$+5$�	*$.,�0���'&,3�#&$�9%&+*:*$�'*3)%*8*#5$*&#
545*#3$�.,3:*5#3F�
�1�� ����
������5%$����E'*3)(33*#4�$+,�'*//,%,#$�)&#).(3*&#3�$+5$�)&(%$3�5%,�%,5)+*#4
@+,#� )&#3*',%*#4� 	*$.,� 0��� ).5*83� :%&(4+$� :6� -*)$*83� &/� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#
+5%5338,#$F�
�11� ����
������5%$�����E',$5*.*#4�$+,��(9%,8,��&(%$23�+*3$&%6�&/�*#$,%9%,$*#4�	*$.,
0���9%&+*:*$*&#3�&#�'*3)%*8*#5$*&#�:,)5(3,�&/�3,7F�
�1=� �������5%$�����
�1�� *�	� 
��� 	*//5#6� ��� A*#4>������� ���	%� !������	�� � $�	��� 3��� �������
�
� 	�� ��+
4�
�������	���� ���� ��+���� �����	�	���>� �;� ����� !�0��� ��� ��0�� �

;>� �

=� E



F
E9%&9&3*#4� $+5$� $+,� �(9%,8,� �&(%$� 3+&(.'� ,79.*)*$.6� ,795#'� 3,7� '*3)%*8*#5$*&#
(#',%�	*$.,�0���$&�*#).(',�3,7(5.�&%*,#$5$*&#F�
�=
� ����
�����#&$,3�
�����5#'�5))&895#6*#4�$,7$�E',$5*.*#4�$+,�.,4*3.5$*-,�+*3$&%6
&/�	*$.,�0��F?�
�����
��!,�5#$*3�-���5)��	,.��G�	,.���&�>��
=� �
'��
1>��
���
�E�$+��*%�
��1�F� E%,I,)$*#4� 9.5*#$*//23� 5%4(8,#$� $+5$� �&#4%,33� *#$,#','� $&� *#)&%9&%5$,� 5
9%&+*:*$*&#� &#� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#� '*3)%*8*#5$*&#� @*$+*#� $+,� 4,#,%5.� 9%&+*:*$*&#
545*#3$�'*3)%*8*#5$*&#�:53,'�&#�3,7F���	+,�4����	�
�)&(%$�%,53&#,'�$+5$�$+,�.,4*3.5$*-,
+*3$&%6� &/� 	*$.,� 0��� &#.6� *#'*)5$,3� $+5$� C$%5'*$*&#5.� #&$*&#3� &/� M3,72D� :,� *#).(','



�����������	�� 
�
��
����
������

;

 ������������0����	��������0��� B0&.��;
�����

$+,�)53,�.5@�*#�.&@,%�)&(%$3�(#*-,%35..6�*#'*)5$,3�$+5$�,79.*)*$�3,7(5.
&%*,#$5$*&#�'*3)%*8*#5$*&#�*3�#&$�5)$*&#5:.,�(#',%�	*$.,�0����=�� �	+,
�L(5.� �89.&68,#$� �99&%$(#*$6� �&88*33*&#� EC����DF>� $+,
5'8*#*3$%5$*-,� 54,#)6� %,39&#3*:.,� /&%� ,#/&%)*#4� $+,� /,',%5.� )*-*.
%*4+$3�.5@3>�54%,,3�@*$+�$+,�.&@,%�)&(%$3�5#'�$5<,3�$+,�9&3*$*&#�$+5$
'*3)%*8*#5$*&#�:53,'�&#�3,7(5.�&%*,#$5$*&#� *3�#&$�@*$+*#�	*$.,�0��23
%,5)+��=
� � 	+*%'>� )&88,#$5$&%3� 3(44,3$� $+5$� $+,� �(9%,8,� �&(%$23
C3$('*&(3�5-&*'5#),�&/�5#6�'*3)(33*&#�&/�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�*#�������
3(44,3$3� $+5$� $+,� �&(%$� @&(.'� #&$� ,7$,#'� 9%&$,)$*&#D� $&� 456� 5#'
.,3:*5#�,89.&6,,3��=���	+*3�95%$*)(.5%��(9%,8,��&(%$�:,#)+�*3�8&%,
)&#3,%-5$*-,� $+5#� 953$� :,#)+,3>� 53� ',8&#3$%5$,'� :6� %,),#$� %(.*#43
$+5$�+5-,�#5%%&@,'�$+,�3)&9,�&/�	*$.,�0���5#'�,79%,33,'�+,3*$5$*&#�$&
9%&$,)$�4563�5#'�.,3:*5#3��=����))&%'*#4.6>�*$�*3�(#.*<,.6�$+5$�$+*3��&(%$
@&(.'�*#$,%9%,$�	*$.,�0��23�.5#4(54,�$&�*#).(',�9%&+*:*$*&#3�&#�3,7(5.
&%*,#$5$*&#�'*3)%*8*#5$*&#�

                                                          
@*$+*#�*$3�9%&+*:*$*&#3�������5$��
��
�=�� ������� �>�!*..&#�-�� %5#<>��&���
�

�
>����
�������99��������1��>�5$�O

�E�$+
�*%��"5#���;>����
F�E+&.'*#4�$+5$�	*$.,�0���'&,3�#&$�9%&+*:*$�)&88,#$3�5#'�5335(.$3
'*%,)$,'� 5$� 9.5*#$*//� :,)5(3,� &/� +*3� 5..,4,'� +&8&3,7(5.*$6F?� �*..*583&#� -�� ����
�'@5%'3�G��&#3>��#)�>�=1�� �
'���>�1
�E=$+��*%����=�F�E+&.'*#4>�@*$+&($�'*3)(33*&#>
$+5$�C	*$.,�0���'&,3�#&$�9%&+*:*$�'*3)%*8*#5$*&#�545*#3$�+&8&3,7(5.3DF?��%*$)+,$$�-�
�*K,.,%��,5.��3$5$,��48$���&�>��&���*-��������
�;�>����;����
��=;;>�5$�O��E��!���5�
�9%��
;>����;F� E#&$*#4� $+5$�C*$� *3�5:(#'5#$.6�).,5%� $+5$�	*$.,�0���'&,3�#&$�9%&$,)$
545*#3$� '*3)%*8*#5$*&#� &#� 5#6� :53*3� %,.5$*#4� $&� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#DF?� N(*)<� -�
!&#5.'3&#��&�>�=�;� ���(99���
==>��
�1�E��!���&@5����;F�EC	*$.,�0���599.*,3�&#.6�$&
M'*3)%*8*#5$*&#� &#� $+,� :53*3� &/� 4,#',%� 5#'� 3+&(.'� #&$� :,� I('*)*5..6� ,7$,#','� $&
*#).(',�3,7(5.�9%,/,%,#),3�3()+�53�+&8&3,7(5.*$6�2DF�E*#$,%#5.�)*$5$*&#�&8*$$,'F�
�=
� ���������!,)*3*&#�1��1;>���� 5*%��89.���%5)���53�� E���F��=
�>�O
�E��1;F
E,79.5*#*#4� $+5$� $+,%,� *3� #&� ,-*',#),� $+5$� �&#4%,33>� @+,#� ,#5)$*#4� 	*$.,� 0��>
*#$,#','�$&�*#).(',�C3,7(5.�9%5)$*),3D�@*$+*#�$+,�',/*#*$*&#�&/�C3,7DF?�������&89.�
�5#(5.�E���F�H���;�
E:FE�F�E��==F�E#&$*#4�$+5$�5�85.,�3(9,%-*3&%�@+&�+5%533,3�5#
,89.&6,,�:,)5(3,� $+,�,89.&6,,� *3� 5�+&8&3,7(5.�85.,�+53�#&$� )&88*$$,'� 3,7(5.
+5%5338,#$�3*#),�$+,�)&#'()$�C*3�:53,'�&#�$+,�,89.&6,,23�3,7(5.�9%,/,%,#),>�#&$�&#
+*3�4,#',%���	*$.,�0���)&-,%3�)+5%4,3�:53,'�&#�4,#',%�:($�#&$�$+&3,�:53,'�&#�3,7(5.
9%,/,%,#),�DF�
�=�� ����"���5##*#4�"53*(#53>��
�&54��	
����
���6�!�����.������	��*�	�&'���/�@������
�	�	�	�����'��	�������	��	�(��
�����"�
)���
�@����&��������	�4�
�������	���6>��������
�	�� ��"�� �;
�>� �;��� #�=
� E



F� E5%4(*#4� $+5$� $+,� )(%%,#$� I('*)*5.� /%58,@&%<� *3
*#3(//*)*,#$�$&�9%&$,)$�456�5#'�.,3:*5#�@&%<,%3�/%&8�,89.&68,#$�'*3)%*8*#5$*&#F�
�=�� ������� �>��5$2.�������533,#4,%��&%9��-���&%45#>�;���������
�>��

�����$��

��>


�=�E



F�E+&.'*#4�$+5$�$+,�)&#$*#(*#4�-*&.5$*&#�$+,&%6�*3�#&�.&#4,%�599.*)5:.,�/&%
).5*83�&/�'*3)%,$,�5)$3�&/�'*3)%*8*#5$*&#>�85<*#4�*$�8()+�8&%,�'*//*)(.$�/&%�9.5*#$*//3
$&�8,,$�3$5$($&%6�',5'.*#,3F?��&6��)&($3�&/��8��-��!5.,>�;�
��������
>�����E



F
E+&.'*#4� $+5$� 5� �,@� ",%3,6� .5@� 9%&+*:*$*#4� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#� '*3)%*8*#5$*&#� :6
9(:.*)�5))&88&'5$*&#3�)&(.'�#&$�:,�599.*,'�$&�/&%),�$+,��&6��)&($3�$&�%,*#3$5$,�5
456�$%&&9�.,5',%F�



�����������	�� 
�
��
����
������





J ��������	��������������������	 ;
�

*� @�������"� �
��	��������	��������	
��&��������	�5��04�
�������	������	

�(#*)*95.*$*,3>� *#� $+,� ��1
3>�@,%,� $+,� /*%3$� 4&-,%#8,#$3� $&� 9533
.5@3� 9%&+*:*$*#4� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#� '*3)%*8*#5$*&#��=;��*3)&#3*#>� *#
��=�>� :,)58,� $+,� /*%3$� 3$5$,� $&� 5'&9$� 3()+� 5� .5@� 3$5$,@*',��=�

�))&%'*#4�$&�5�%,9&%$�%,.,53,'�:6�$+,��&.*)6��#3$*$($,�&/�$+,��5$*&#5.
�56�5#'��,3:*5#�	53<� &%),�*#�"5#(5%6�



>�.&)5.�5#$*�'*3)%*8*#5$*&#
.5@3�$+5$�*#).(',�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�53�5�9%&$,)$,'�)5$,4&%6�#&@�)&-,%
8&%,� $+5#� �

� 8*..*&#� �8,%*)5#3��=1� � �(%%,#$.6>� +&@,-,%>� &#.6
$+*%$,,#� 3$5$,3� 9%&-*',� 3$5$,@*',� 9%&$,)$*&#� /&%� ,89.&6,,3� @+&
,79,%*,#),� @&%<9.5),� '*3)%*8*#5$*&#� &#� 5))&(#$� &/� $+,*%� %,5.� &%
9,%),*-,'�3,7(5.�&%*,#$5$*&#��==

�*#),���1;>�8,8:,%3�&/��&#4%,33�+5-,�9%&9&3,'�.,4*3.5$*&#�$+5$
@&(.'� ,795#'� /,',%5.� .5@� $&� *#).(',� 5� #5$*&#5.� :5#� &#� 3,7(5.

                                                          
�=;� ����  ��������� ������ 0��� !��� ���!�>� ��	2�� ���� G� �������� 	��A�  ����>
�������	���� �N����	�������0����� � ������  ��	�������>� �������>� ��������>� ��!
	�������!���!�����������	������	�!��	�	���E



F�E3(885%*K*#4�)(%%,#$�3$5$,�5#'
8(#*)*95.�.5@3�$+5$�35/,4(5%'�5#'�&%�533*3$�.,3:*5#>�456>�$%5#34,#',%>�5#'�:*3,7(5.
9,&9.,F>�������)����	�+$$9���@@@�#4.$/�&%4�'&@#.&5'3�.,4,L���9'/�E.53$�-*3*$,'�"5#���>



�F��� &%�,7589.,>��%$*).,��0�&/�$+,��+59,.��*..��&%$+��5%&.*#5��*$6��&',�85<,3
3,7(5.� &%*,#$5$*&#� '*3)%*8*#5$*&#� *..,45.� *#� 9(:.*)� ,89.&68,#$�� � ���� 5$� �=�� � 	+,
�5%$/&%'>� �&##,)$*)($>� �(#*)*95.� �&',� :5#3� '*3)%*8*#5$*&#� :,)5(3,� &/� 3,7(5.
'*3)%*8*#5$*&#�*#�9(:.*)�,89.&68,#$>�9%*-5$,�,89.&68,#$>�5#'�+&(3*#4�������5$��=�
�+59$,%����
=�&/�$+,��,%<,.,6>��5.*/&%#*5>��(#*)*95.��&',�9%&+*:*$3�'*3)%*8*#5$*&#
&#�$+,�:53*3�&/�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�*#�9(:.*)�5#'�9%*-5$,�,89.&68,#$>�+&(3*#4>�(#*&#
9%5)$*),3>�,'()5$*&#>�9(:.*)�5))&88&'5$*&#>�5#'�)%,'*$�������5$�
1���������
����A��!��>
"��>�
�����#&$,��
>�5$��;��1��E.*3$*#4�,7589.,3�&/�/,',%5.>�3$5$,>�5#'�8(#*)*95.�.5@3
545*#3$�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�'*3)%*8*#5$*&#�:,$@,,#���1
�5#'����=F�
�=�� ��������� �	�	������� HH� �����
>� �
��;
>� ������>� 
�
��=>� 
���
�� E�,3$� 



F
E9%&+*:*$*#4�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�'*3)%*8*#5$*&#�*#�,89.&68,#$�5#'�+&(3*#4F�� �	+,
!*3$%*)$�&/��&.(8:*5�9533,'�5�3*8*.5%�3$5$($,� /*-,�6,5%3�9%*&%�� �����!������!������
H�
���
��
��E


�F�E9%&+*:*$*#4�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�'*3)%*8*#5$*&#�)&89%,+,#3*-,.6F?

�����
���	�	�	�������	��	���
�����(��
�����"�
)���
���������	��&��������	>��
�����0����
��0����
;>���
=��
�E����F�E',$5*.*#4�$+,�+*3$&%6�&/�.,4*3.5$*&#�9%&$,)$*#4�,89.&6,,3
*#�9%*-5$,�,89.&68,#$�/%&8�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�'*3)%*8*#5$*&#F�
�=1� �����%,33��,.,53,>��5$*&#5.��56�5#'��,3:*5#�	53<� &%),>��&#'*3)%*8*#5$*&#
�5@3� �&@� �&-,%� �

� �*..*&#� �8,%*)5#3>� �,@� �,9&%$�  *#'3� E"5#�� �>� 



F
E+*4+.*4+$*#4� $+5$� $+,� #(8:,%� &/� 9,&9.,� )&-,%,'� :6� 5#$*�'*3)%*8*#5$*&#� 3$5$($,3
'%585$*)5..6� *#)%,53,'� /%&8� ���
�



F>� ������)��� �	� +$$9���@@@�#4.$/�&%4�#,@3�
%,.,53,�)/8R%,.,53,�!T
;��E.53$�-*3*$,'�"5#���>�


�F�
�==� ���� �(85#� �*4+$3� �5895*4#�  &(#'�>� 	+,� �$5$,� &/� $+,� �&%<9.5),� /&%
�,3:*5#>� �56>� �*3,7(5.� 5#'� 	%5#34,#',%� �8,%*)5#3�� �� �,8*5##(5.� �#593+&$� 

E



F�E)+%&#*).*#4�$+,�4%&@$+�&/�:,#,/*)*5.�,89.&68,#$�.5@3�5#'�9&.*)*,3�/&%�456
8,#� 5#'� .,3:*5#3� $+5$� @,%,� 5'&9$,'� *#� $+,� 3*7� 8&#$+3� 9%*&%� $&� �5%)+� 



F>
+$$9���@@@�+%)�&%4�9(:.*)5$*&#3�3&@



�3#593+&$�9'/� E.53$� -*3*$,'� "5#�� �>� 


�F?
�%,33��,.,53,>��(85#��*4+$3��5895*4#>������&88,#'3��,@��&%<�53�*$��,)&8,3
��$+� �$5$,� $&� �#5)$� �&#�!*3)%*8*#5$*&#� �,4*3.5$*&#� E!,)�� ��>� 



F� B+,%,*#5/$,%
�%,33� �,.,53,>��,@��&%<J� E#&$*#4� $+5$� $+,��,@��&%<� �,4*3.5$(%,� %,),#$.6� 9533,'
3$5$,@*',�9%&$,)$*&#�/%&8�'*3)%*8*#5$*&#�*#�,89.&68,#$>�+&(3*#4>�9(:.*)�,'()5$*&#>
,'()5$*&#�5#'� )%,'*$� /&%� 456�8,#�5#'� .,3:*5#3F>�������)��� �	� +$$9���@@@�+%)�&%4�
#,@3%,.,53,3�



�

�
��3&#'5�539�E.53$�-*3*$,'�"5#���=>�


�F�



�����������	�� 
�
��
����
������

;
� ������������0����	��������0��� B0&.��;
�����

&%*,#$5$*&#�'*3)%*8*#5$*&#��=���	+,�/*%3$�:*..�3&(4+$�$&�58,#'�	*$.,�0��
:6� 5''*#4� C5//,)$*&#5.� &%� 3,7(5.� 9%,/,%,#),D� 53� 5� 9%&$,)$,'
)5$,4&%6���
� �  &%� $+,� #,7$� $@&� ',)5',3>� $+*3� $5)$*)� 9,%3*3$,'>� 5#'
/,',%5.�:*..3�)&#$*#(5..6�5$$,89$,'�$&�58,#'�-5%*&(3�3,)$*&#3�&/�$+,
�*-*.� �*4+$3��)$� &/� ����� &%� &$+,%� /,',%5.� )*-*.� %*4+$3� .,4*3.5$*&#� $&
*#).(',�9%&+*:*$*&#3�&#�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�'*3)%*8*#5$*&#�������&#,�&/
$+,3,�:*..3�,-,%�5)+*,-,'�3*4#*/*)5#$�3(99&%$���


�#� $+,� ���
3>� 9%&9&#,#$3� &/� 9%&�456� *#*$*5$*-,3� )+5#4,'� $+,*%
3$%5$,46� 5#'� *#$%&'(),'� $+,� �89.&68,#$� �&#�!*3)%*8*#5$*&#� �)$
EC��!�DF������ &%�85#6�%,53&#3>���!��@53�5�#,@�3$5%$��� &%�,7589.,>
��!�� *3� .*8*$,'� $&� 9%&+*:*$*#4� '*3)%*8*#5$*&#� *#� $+,� ,89.&68,#$
3,$$*#4� 5#'� '&,3� #&$� ,7$,#'� *#$&� &$+,%� .,45.� %,5.83>� 3()+� 53
+&(3*#4�������#�$+*3�%,45%'>���!�23�:53*)�9%&-*3*&#3�5%,�/5)*5..6�3*8*.5%
$&�$+&3,�&/�	*$.,�0�����;���*<,�	*$.,�0��>���!��/&%:*'3�,89.&6,%3�/%&8

                                                          
�=�� ������� �>��*-*.��*4+$3��8,#'8,#$3��)$�&/���1;>���������>���$+��&#4��E��1;F
E9%&9&3*#4�$&�58,#'�$+,��*-*.��*4+$3��)$�&/������$&�9%&+*:*$�'*3)%*8*#5$*&#�*#�$+,
:53*3�&/�C5//,)$*&#5.�&%�3,7(5.�9%,/,%,#),DF?��*-*.��*4+$3��8,#'8,#$3��)$�&/���11>
������;�>��;$+��&#4��E��11F�E9%&9&3*#4�$&�58,#'�$+,��*-*.��*4+$3��)$�&/������$&
9%&+*:*$�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�'*3)%*8*#5$*&#�*#��E�F�9(:.*)�5))&88&'5$*&#3?�E
F�9(:.*)
/5)*.*$*,3?� E�F� 9(:.*)� ,'()5$*&#?� E�F� /,',%5..6� 533*3$,'� &99&%$(#*$*,3?� E;F� ,L(5.
,89.&68,#$� &99&%$(#*$*,3?� E�F� +&(3*#4?� 5#'� E1F� ,'()5$*&#5.� 9%&4%583� %,),*-*#4
/,',%5.� 533*3$5#),F?��*-*.��*4+$3��8,#'8,#$3��)$� &/� ��1�>������ 

1�>� ��$+��&#4�
E��=
F� E%,3(:8*$$*#4� $+,�358,�9%&9&35.�53�@53� *#).(','� *#������
��=�'(%*#4� $+,
�;$+��&#4%,33F�
��
� ��������� ���>� ��$+��&#4�� H� ��� E��1;F� E',/*#*#4>� /&%�9(%9&3,3�&/� $+,��*-*.
�*4+$3��)$>� C5//,)$*&#5.� &%� 3,7(5.�9%,/,%,#),D� $&�8,5#� C+5-*#4�&%�85#*/,3$*#4� 5#
,8&$*&#5.�&%�9+63*)5.�5$$5)+8,#$�$&�5#&$+,%�)&#3,#$*#4�9,%3&#�&%�9,%3&#3�&/�,*$+,%
4,#',%>�&%�+5-*#4�&%�85#*/,3$*#4�5�9%,/,%,#),�/&%�3()+�5$$5)+8,#$DF�
���� ������� �>��*-*.��*4+$3��8,#'8,#$3��)$�&/�����>���� ;1�>��

'��&#4�� E����F
E5$$,89$*#4�$&�58,#'�:&$+�$+,��*-*.��*4+$3��)$�&/������5#'�$+,��*-*.��*4+$3��)$�&/
���=� $&� 9%&+*:*$� '*3)%*8*#5$*&#� &#� $+,� :53*3� &/� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#F?� �*-*.� �*4+$3
�8,#'8,#$3��)$�&/�����>���������>��
�$+��&#4��E����F�E5$$,89$*#4�CB$J&�58,#'
$+,��*-*.��*4+$3��)$�&/������5#'�$+,� 5*%��&(3*#4��)$�$&�9%&+*:*$�'*3)%*8*#5$*&#�&#
$+,�:53*3�&/�5//,)$*&#5.�&%�3,7(5.�&%*,#$5$*&#>�5#'�/&%�&$+,%�9(%9&3,3�DF?�
�����
���.5#,
-������*%.*#,3>��#)�>�1�
� �
'��
=�>��
=;�=��G��
=;�#����E1$+��*%����=�F�E',3)%*:*#4
#(8,%&(3�/5*.,'�5$$,89$3�:6��&#4%,33�$&�58,#'�	*$.,�0��F�
��
� �����5%#,6� %5#<>�!�����2� 
	
��"� �
��	�������� 
>��!0���	�>� ,:���;>�



>�5$��
E3$5$*#4� $+5$� 5$$,89$3� $&� 58,#'�	*$.,�0���@&(.'� )&#$*#(,� $&� /5*.� :,)5(3,� *$� 4*-,3
&99&#,#$3� &/� 5//*%85$*-,� 5)$*&#� $+,� )+5#),� $&� %,8&-,� $+,� -&.(#$5%6� 5//*%85$*-,
5)$*&#�9%&-*3*&#�/%&8�$+,��*-*.��*4+$3��)$�&/�����F����&#4%,3385#� %5#<�*3�5#�&9,#.6
456� %,9%,3,#$5$*-,� /%&8� �5335)+(3,$$3�� � �5%),.&� 0*.,.5>� ��	� ��� !�� ��

>� �	
+$$9���@@@�+&(3,�4&-�/%5#<�<U3$5$,�+$8.�E.53$�-*3*$,'�"5#���>�


�F�
���� ����	+,��89.&68,#$��&#�!*3)%*8*#5$*&#��)$�&/�����>����

�=>��
�'��&#4�
E����F?�	+,��89.&68,#$��&#�!*3)%*8*#5$*&#��)$�&/����;>�������=��>��
�$+��&#4�
E���;F�� � �#� $+,��,#5$,>� $+,�9%*85%6�39&#3&%3�@,%,��,#5$&%3��'@5%'�A,##,'6�5#'
�*#)&.#� �+5/,,�� � ��� 

�=�� � 	+,� 9%*85%6� 39&#3&%3� /&%� $+,� �&(3,� :*..� @,%,
�,9%,3,#$5$*-,3� �5%6� ��� �$(''3� 5#'� �5%#,6�  %5#<�� � ����� �=���� � �,)5(3,� &/� $+,
3*8*.5%*$*,3�:,$@,,#� $+,��&(3,�5#'��,#5$,�:*..3>� $+*3��&88,#$� )*$,3� 3&.,.6� $&� $+,
�,#5$,�:*..�@+,#�'*3)(33*#4�$+,�3$%()$(%,�5#'�)&#$,#$�&/�$+,�9%&9&3,'�.,4*3.5$*&#�
���� �������

�=� E9%&+*:*$*#4�,89.&68,#$�'*3)%*8*#5$*&#�&#� $+,�:53*3�&/� 3,7(5.
&%*,#$5$*&#F�
��;� !��������*-*.��*4+$3��)$� &/� ����� $*$��0��>� �
�������� HH� 



,� $&� 



,��1>




,�
E5FE�F�E



F�E85<*#4�*$�(#.5@/(.�/&%�5#�,89.&6,%�$&�C$&�/5*.�&%�%,/(3,�$&�+*%,



�����������	�� 
�
��
����
������





J ��������	��������������������	 ;
;

'*3)%*8*#5$*#4�@*$+�%,45%'�$&�+*%*#4>�/*%*#4>�&%�$,%83�&/�,89.&68,#$?
*$�/&%:*'3�%,$5.*5$&%6�)&#'()$?�5#'�*$�@&(.'�:,�,#/&%),'�:6�$+,��L(5.
�89.&68,#$��99&%$(#*$6��&88*33*&#����

�89&%$5#$.6>� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#� *3� ',/*#,'� *#� $+,� :*..� $&� *#).(',
:&$+�%,5.�5#'�9,%),*-,'�+,$,%&3,7(5.*$6�5#'�+&8&3,7(5.*$6���1� �	+,
*#).(3*&#�&/�9,%),*-,'�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�53�5�9%&$,)$,'�3$5$(3�,#3(%,3
$+5$���!��@&(.'�#&$�:,�.*8*$,'�$&�9%&$,)$*#4�&#.6�456�5#'�.,3:*5#
,89.&6,,3�/%&8�@&%<9.5),�'*3)%*8*#5$*&#���=����!��@&(.'�5.3&�5)$�$&
9%&$,)$� +,$,%&3,7(5.� ,89.&6,,3� /%&8� @&%<9.5),� '*3)%*8*#5$*&#
%,3(.$*#4� /%&8� $+,*%� #&#)&#/&%8*$6� @*$+� 4,#',%� ,79,)$5$*&#3����

 (%$+,%8&%,>� $+,� :*..� 9%&+*:*$3� ,89.&6,%3� /%&8� '*3)%*8*#5$*#4
545*#3$� 5#� ,89.&6,,� :,)5(3,� &/� $+,� /5)$� $+5$� +,� &%� 3+,� +53
+&8&3,7(5.�533&)*5$,3>�3()+�53�5�456�&%�.,3:*5#�)+*.'�&%�/%*,#'�




                                                          
&%�$&�'*3)+5%4,�5#6� *#'*-*'(5.>�&%�&$+,%@*3,� $&�'*3)%*8*#5$,�545*#3$�5#6� *#'*-*'(5.
@*$+�%,39,)$�$&�+*3�)&89,#35$*&#>�$,%83>�)&#'*$*&#3>�&%�9%*-*.,4,3�&/�,89.&68,#$DF>
��	
����

�=>�H���E9%&+*:*$*#4�5#�,89.&6,%�/%&8�3(:I,)$*#4�C5#�*#'*-*'(5.�$&�'*//,%,#$
3$5#'5%'3� &%� $%,5$8,#$� &#� $+,� :53*3� &/� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#�������B&%J� &$+,%@*3,
'*3)%*8*#5$B*#4J�545*#3$�5#�*#'*-*'(5.�&#�$+,�:53*3�&/�3,7(5.�&%*,#$5$*&#DF���������
�
��
��������������>�1��E����F�E3$5$,8,#$�&/��&%,$$5��)&$$�A*#4F�EC	+*3�:*..�B���

�=J
@&(.'�4%5#$�$+,�358,�%*4+$3�$&�-*)$*83�&/�'*3)%*8*#5$*&#�:53,'�&#�3,7(5.�&%*,#$5$*&#
$+5$�5%,�,7$,#','�$&�-*)$*83�&/�%5)*5.>�4,#',%>�5#'�%,.*4*&(3�'*3)%*8*#5$*&#�5#'�$+&3,
@+&�+5-,�:,,#�(#/5*%.6�$%,5$,'�*#�$+,�@&%<9.5),�:,)5(3,�&/�$+,*%�54,>�,$+#*)*$6>�&%
'*35:*.*$6�DF�
���� ���� ��� 

�=>� H� �� E9%&+*:*$*#4� '*395%5$,� $%,5$8,#$� :53,'� &#� 3,7(5.
&%*,#$5$*&#F?�����H���E4*-*#4�$+,������$+,�C358,�9&@,%3�������53�$+,�B�����+53J�$&
5'8*#*3$,%�5#'�,#/&%),�	*$.,�0��DF?�����H��
�E9%&+*:*$*#4�:&$+�%,$5.*5$*&#�545*#3$�5#
*#'*-*'(5.� /&%� /*.*#4�5#���!��)&89.5*#$�5#'�)&,%)*&#�&/�5#� *#'*-*'(5.� $&� %,/%5*#
/%&8� /*.*#4� 5#� ��!�� )&89.5*#$F?� 
��� ��
�� �+5%.,3� 0�� !5.,>� $
�� &��������	� 5��0
4�
�������	������	����CHHC%�"� ��������
�
�������<CI?����*����	�����
�)�	���+���������	�	���
4�
�������	���� ��� &��������	� E�&#4�� �,3,5%)+� �,%-�>� �%',%� �&',� ������
>� 



F
E',$5*.*#4�$+,�,33,#$*5.�9%&-*3*&#3�&/���!��*#�)&895%*3&#�$&�	*$.,�0��F�
��1� �������

�=>�H��=E�
F�ECB	J+,�$,%8�M3,7(5.�&%*,#$5$*&#2�8,5#3�.,3:*5#>�456>
:*3,7(5.�&%�+,$,%&3,7(5.�&%*,#$5$*&#>� %,5.� &%�9,%),*-,'>� 53�85#*/,3$,'�:6� *',#$*$6>
5)$3>�3$5$,8,#$3>�&%�533&)*5$*&#3�DF����#$,%,3$*#4.6>�$+,%,�*3�#&�3*8*.5%�.5#4(54,�*#�	*$.,
0���9%&+*:*$*#4�'*3)%*8*#5$*&#�:,)5(3,�&/�5�C9,%),*-,'D�)+5%5)$,%*3$*)�� �	+*3�@&(.'
.*<,.6�%,3(.$�*#�.*$*45$*&#�$&�',$,%8*#,�$+,�3)&9,�&/�.,45.�9%&$,)$*&#�5//&%','�$&�$+&3,
@+&�5%,�'*3)%*8*#5$,'�545*#3$�:,)5(3,�&/� $+,*%� C9,%),*-,'D�&%*,#$5$*&#�� �����!5.,>

�����#&$,����>�5$�
�E'*3)(33*#4�$+,�'*//*)(.$*,3�*#�9%,'*)$*#4�$+,�,//,)$3�&/�*#).('*#4
C9,%),*-,'D�*#�$+,�',/*#*$*&#�&/�3,7(5.�&%*,#$5$*&#F�
��=� ���� �5$� �($*4#5#&>��
��4�#�� ���� ��	� &54�6%� �� 2������ ��� 2����	� @������
��
	���	�� 	�� &+����� &��������	� 2� 
	
� ���� ���	��	���� *������ $����	������ 5�	���
>� �;
�� �	��������G��������"���11>���
�E���1F�E'*3)(33*#4���!�23�599.*)5:*.*$6�$&�:&$+
+,$,%&3,7(5.�5#'�+&8&3,7(5.�,89.&6,,3F�
���� ���� 
����� �5%$� ���!� E'*3)(33*#4� $+,� .&@,%� )&(%$� )&#/(3*&#� &-,%� $+,� %&.,� &/
9,%),9$*&#�*#�	*$.,�0���3,7(5.�+5%5338,#$�).5*83F�



� �����($*4#5#&>�
�����#&$,���=>�5$���
�E3$5$*#4�$+5$���!��5.3&��5*83�$&�9%&$,)$
545*#3$�@&%<9.5),�'*3)%*8*#5$*&#�:53,'�&#� 533&)*5$*&#3�@*$+� 456�8,#� 5#'� .,3:*5#
@&8,#F?�
�����
��$
��&��������	�5��04�
�������	������	%������� ������2��<I>D�*������	
�
��)���������(��:	���� ���
���� 	
�����
��!���������������*�
�>� �
�$+��&#4�� ����1
E����F� B+,%,*#5/$,%������� ������2��<I>DJ� E3$5$,8,#$�&/�A5%,#��&.&#F� E$,3$*/6*#4
$+5$�5� )+*.'�',-,.&98,#$�),#$,%� %,-&<,'�5� I&:�&//,%�:,)5(3,�+,%� /&3$,%� )+*.'�@53
.,3:*5#>�',39*$,�)&88,#'5$*&#3� /%&8�+,%�)&88(#*$6� /&%�,7$%5&%'*#5%6�@&%<�@*$+
)+*.'%,#F�



�����������	�� 
�
��
����
������

;
� ������������0����	��������0��� B0&.��;
�����

�5$+,%�$+5#�5))&89.*3+*#4�*$3�4&5.�:6�58,#'*#4�	*$.,�0��>����!�
*3� 5� 3$5#'�5.&#,�:*..�

�� ��&#4%,33� %,),#$.6�9533,'�&$+,%� 3$5#'�5.&#,
:*..3�%,.5$*#4�$&�@&%<9.5),�'*3)%*8*#5$*&#>�3()+�53�$+,��8,%*)5#3�@*$+
!*35:*.*$*,3��)$�EC�!�DF�5#'�$+,��4,�!*3)%*8*#5$*&#�*#��89.&68,#$
�)$� EC�!��DF�


� � 	+,� :,#,/*$3� &/� $+*3� 3$%5$,46� 5%,� 3*89.,Q:6� #&$
$+%,5$,#*#4�$&�5.$,%�$+,�3)&9,�&/�)(%%,#$.6�,7*3$*#4�.,4*3.5$*&#>�$+,�:*..
+53�5�4%,5$,%�)+5#),�&/�3()),33�

�

�,)5(3,� ��!�� *3� #&$� 5#� 58,#'8,#$� $&� 	*$.,�0��>� *$� 5//&%'3� *$3
'%5/$,%3� $+,� &99&%$(#*$6� $&� %,39&#'� $&� )%*$*)*383� 9%,3,#$,'� *#
9%,-*&(3�',:5$,3� 3(%%&(#'*#4�9%&�456� .,4*3.5$*&#�

�� � 	&�',/.,)$� $+,
)%*$*)*38�$+5$�456�5#'�.,3:*5#�,89.&6,,3�@,%,�3,,<*#4�C39,)*5.�%*4+$3>D
$+,� :*..23� '%5/$,%3� 39,)*/*)5..6� #5%%&@,'� $+,� 3)&9,� &/� $+,� 5#$*�
'*3)%*8*#5$*&#� 9%&-*3*&#3� $+5$� 5%,� 9%,3,#$� *#� 	*$.,� 0���

;� �  &%
,7589.,>� ��!�� ,79%,33.6� %,I,)$3� $+,� 9&33*:*.*$6� $+5$� *$3
*89.,8,#$5$*&#� @*..� .,5'� $&� C5//*%85$*-,� 5)$*&#D� /&%� 456� 8,#� 5#'
.,3:*5#3�

����.3&>�*$�*#).(',3�5�9%&-*3*&#�$+5$�9%,).(',3�$+,�(3,�&/�$+,
C'*395%5$,� *895)$D� $+,&%6� &/� '*3)%*8*#5$*&#>� 53� %,)&4#*K,'� (#',%
	*$.,� 0��>� @+*)+� @&(.'� 9%&+*:*$� ,89.&6,%� 5)$*&#� $+5$� *3� /5)*5..6
#,($%5.� :($� +53� 5� '*39%&9&%$*&#5$,� ,//,)$� &#� +&8&3,7(5.
,89.&6,,3�

1� � �53$.6>� ��!�� ,79.*)*$.6� ,7).(',3� %,.*4*&(3

                                                          


�� ���� !5.,>� 
����� #&$,� ���>� 5$� �� E'*3)(33*#4� +&@� ��!�� '*//,%3� /%&8� 9%*&%
9%&9&3,'�.,4*3.5$*&#�:,)5(3,�*$�*3�#&$�5#�58,#'8,#$�$&�	*$.,�0��F���*�	������*-*.��*4+$3
�8,#'8,#$3��)$�&/�


�>������
�1>��
1$+��&#4�� E


�F� E*#$%&'()*#4�5�#,@� .5@>
39&#3&%,'�:6��&#4%,3385#��'&.9+(3�	&@#3>�@+*)+�@&(.'�58,#'�	*$.,�0���$&�5''
3,7(5.�&%*,#$5$*&#F�



� ���� �8,%*)5#� @*$+� !*35:*.*$*,3� �)$>� �
� ������� HH� �
>�
���
>
��� E



F
E9%&+*:*$*#4� '*3)%*8*#5$*&#� 545*#3$� *#'*-*'(5.3� @*$+� '*35:*.*$*,3� *#� 5� 3$5#'�5.&#,
3$5$($,F?� �4,� !*3)%*8*#5$*&#� *#� �89.&68,#$� �)$>� 
�� ������� HH� �
������ E



F
E9%&+*:*$*#4� 5%:*$%5%6� 54,� '*3)%*8*#5$*&#� *#� ,89.&68,#$� :6�@56� &/� 5� 3$5#'�5.&#,
3$5$($,F�


�� ����"53*(#53>�
�����#&$,��=�>�5$��;�;����EL(&$*#4��&#4%,3385#��5%#,6� %5#<23
&9*#*&#�%,45%'*#4�$+,�4%,5$,%�)+5#),�&/�3()),33�/&%�5�3$5#'�5.&#,�3$5$($,�$+5#�/&%
58,#'*#4�	*$.,�0��F�


�� ����&��������	� 5��04�
�������	���� ��	� ��� <==J%� ������ � ��� ��� I>=� *������ 	
�
!��������"�)���A�������2�
�>��
;$+��&#4��
�E���1F�B+,%,*#5/$,%������� �������I>=J
E3$5$,8,#$� &/� �,#�� "58,3� ��� ",//&%'3>� �&88*$$,,� �+5*%9,%3&#F� E%,*#$%&'()*#4
��!�� 5#'� 3$5$*#4� $+5$� CB*J#� .*4+$� &/� 3&8,� &/� $+,� )&#),%#3� %5*3,'� :6� ��!�23
&99&#,#$3� *#� $+,� .53$��&#4%,33>�@,�85',�3,-,%5.� 3*4#*/*)5#$�)+5#4,3� $&� $+,�:*..DF?
!5.,>�
�����#&$,����>�5$�
�E3$5$*#4�$+5$���!��C*#-&.-,3�5�+&3$�&/�)&#3*',%5$*&#3�#&$
:,/&%,��&#4%,33�@+,#�*$�,#5)$,'�	*$.,�0��DF�


;� �+5%&#�����)�&@5#>�$
��@�	�����&54�����	
����������#����%�������0���!����	�
#�����	�� 2���)�����
>� �;� ���0�� "�� ��� ������� �
�>� �
��
=� E���=F� E',3)%*:*#4� $+,
.,4*3.5$*-,�+*3$&%6�&/���!�F�


�� ���� ��� 

�=>� �
�'��&#4�� H� �� � E����F� E9%&+*:*$*#4� L(&$53� 5#'�9%,/,%,#$*5.
$%,5$8,#$�&#�$+,�:53*3�&/�3,7(5.�&%*,#$5$*&#F���*�	�
���A,##,$+����A&-5)+�G��,$,%���
�*..395(4+>�&��������	�5���4�
�������	������	%����	
��!�		�� �&� �������)����������>���
���������S�����;>�1��E����F�E3(44,3$*#4�$+5$�*#/&%85.�L(&$5�363$,83�8*4+$�,-&.-,�53
5� %,3(.$� &/� ��!�>� :,)5(3,� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#� @&(.'� .*<,.6� :,� *#).(','� *#� 5#6
*#'*-*'(5.�)&895#623�5//*%85$*-,�5)$*&#�9&.*)6F�


1� �������

�=>�H�;�E,79.*)*$.6�3$5$*#4�$+5$�5#6�,89.&68,#$�9%5)$*),� $+5$�+53�5



�����������	�� 
�
��
����
������





J ��������	��������������������	 ;
1

&%45#*K5$*&#3

=�5#'�$+,�5%8,'�/&%),3

��/%&8�*$3�%,5)+�
�+*.,� 5''%,33*#4� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#� '*3)%*8*#5$*&#� *#� 5� 3$5#'�

5.&#,�3$5$($,�*#)%,53,3�$+,�)+5#),3�&/�953354,>�*$�)&(.'�%,3(.$�*#�3&8,
#,45$*-,� %,9,%)(33*&#3�� � �9,)*/*)5..6>� *$� @*..� %,*#/&%),� #&$*&#3� $+5$
3,7(5.� &%*,#$5$*&#� '*3)%*8*#5$*&#� *3� '*//,%,#$� $+5#� '*3)%*8*#5$*&#
:53,'�&#�3,7�
�
� ��''*$*&#5..6>�3&8,�3)+&.5%3�5%4(,�$+5$>�'(,�$&�$+,
I('*)*5.� %,.()$5#),� $&� 5//&%'� :%&5'� 9%&$,)$*&#3� $&� 456� 8,#� 5#'
.,3:*5#3>�)&(%$3�856�#&$�%,5'�5�3$5#'�5.&#,�3$5$($,�53�,795#3*-,.6�53
	*$.,�0���
����	+,�(.$*85$,�%,3(.$�856�:,�$+5$�$+,�9%&$,)$*&#�&//,%,'�:6
5� 3$5#'�5.&#,�:*..�@*..� :,� .,33� $+5#� */��&#4%,33� 58,#'3�	*$.,�0���
�


�&#,$+,.,33>���!��@&(.'�:,4*#�$&�9%&-*',�3*8*.5%�9%&$,)$*&#3�$&�456
8,#�5#'�.,3:*5#3�@+&�/5),�'*3)%*8*#5$*&#�*#�$+,�@&%<9.5),�53�$+&3,
5.%,5'6�5//&%','�&$+,%�4%&(93�(#',%�	*$.,�0���
�#�$+,�953$�,*4+$�6,5%3>��&#4%,33�+53�+,.'�$+%,,�3,33*&#3�&/�/&%85.

+,5%*#43� &#���!��
��� ��99&#,#$3� $,3$*/*,'� 545*#3$� ��!�>� 5%4(*#4

                                                          
'*395%5$,� *895)$>�53� $+,� $,%8� *3�',/*#,'� *#� $+,��*-*.��*4+$3��)$�&/�����>� $*$��1>��

������� H� 



,�
E<F� E



F>� &#� $+,� :53*3� &/� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#�@*..� #&$� 3(//*),� $&
,3$5:.*3+�5�9%*85�/5)*,�-*&.5$*&#�&/���!�F���!*395%5$,�*895)$�*3�$+,�$+,&%6�$+5$>�:53,'
&#� 3$5$*3$*)3>� 5� )&895#6� %(.,� &%� 9&.*)6� '*3)%*8*#5$,3� @+,%,� *$� '*39%&9&%$*&#5$,.6
5//,)$3� 5� 8,8:,%� &/� 5� ).533� 9%&$,)$,'� (#',%� .,4*3.5$*&#� @*$+&($� %,45%'� $&� $+,
,89.&6,%23� .5)<�&/� *#$,#$�$&�'*3)%*8*#5$,�� ����� ����������5%$+5��+585..53>�&������ 
!�����	���
����&'����	��������$�	���3��%�4�
����	�������	�$
���������	
��4���
�����	
��*�		��
"�������������>��������������0���
;� E��=�F� E',$5*.*#4� $+,�+*3$&%6>� *#�)&#3*',%5:.,
',9$+>� :,$@,,#� $+,� $@&� I('*)*5..6� %,)&4#*K,'� $+,&%*,3� &/� .*5:*.*$6�(#',%�	*$.,�0��>
#58,.6>�'*395%5$,�$%,5$8,#$�5#'�'*395%5$,�*895)$F�


=� �������

�=>�H�1�E,7,89$*#4�%,.*4*&(3�&%45#*K5$*&#3�/%&8�$+,��)$�(#.,33�$+,
,89.&6,,23� '($*,3� 9,%$5*#� 3&.,.6� $&� 5)$*-*$*,3� &/� $+,� &%45#*K5$*&#� $+5$� 4,#,%5$,
:(3*#,33�$575:.,�*#)&8,�(#',%�H����E5F�&/�$+,��#$,%#5.��,-,#(,��&',�&/�����F?�
��
��
��!5.,>�
�����#&$,����>�5$���E3$5$*#4�$+5$�$+,�,7,89$*&#�/&%�%,.*4*&(3�&%45#*K5$*&#3
599,5%3�$&�:,�8&',.,'�5/$,%�5�95%5..,.�,7,89$*&#�/&(#'�*#�	*$.,�0��>�@+*)+�5..&@3
%,.*4*&(3�*#3$*$($*&#3�$&�'*3)%*8*#5$,�&#�$+,�:53*3�&/�%,.*4*&#F�


�� ���� ��� 

�=>� H� =E5FE�F� E3$5$*#4� $+5$� $+,� $,%83� &/� $+,��)$� '&� #&$� 599.6� $&
8,8:,%3�&/�$+,��%8,'� &%),3F?�
�����
��!5.,>�
�����#&$,����>�5$���E3$5$*#4�$+5$�)&(%$3
5.3&� +5-,� )&#).(','� $+5$� (#*/&%8,'�8*.*$5%6� 9,%3&##,.� 5%,� 3*8*.5%.6� &($3*',� $+,
%,5)+�&/�	*$.,�0��F�

�
� ���� "53*(#53>� 
����� #&$,� �=�>� 5$� �;;�� E'*3)(33*#4� 9&$,#$*5.� *#$,%9%,$*-,
9%&:.,83�$+5$�@*..�5%*3,�'(,�$&� $+,��)$23� $%,5$8,#$�&/�3,7(5.�&%*,#$5$*&#� *#�3$5#'�
5.&#,�.,4*3.5$*&#F���	+,��(9%,8,��&(%$�5.%,5'6�+53�',8&#3$%5$,'�$+5$�*$�$%,5$3�3,7(5.
&%*,#$5$*&#�'*//,%,#$.6�/%&8�&$+,%�).533,3�9%&$,)$,'�(#',%�5#$*�'*3)%*8*#5$*&#�.5@3�
!��������&@,%3�-���5%'@*)<>��1=�������=��E��=�F�E+&.'*#4�$+5$�5��,&%4*5�3$5$($,�$+5$
9%&+*:*$,'� )&#3,#3(5.� 3&'&86�:6�8,8:,%3� &/� $+,� 358,� 3,7�'*'�#&$� -*&.5$,� $+,*%
/(#'58,#$5.�%*4+$3F>���	
�0*%4*#*5�-���&-*#4>��==��������E���1F�E+&.'*#4�$+5$�5#�5#$*�
8*3),4,#5$*&#�.5@�$+5$�9%&+*:*$,'�85%%*54,�:,$@,,#�8,#�5#'�@&8,#�&/�'*//,%,#$
%5),3�-*&.5$,'�$+,*%�/(#'58,#$5.�%*4+$3F�

��� ���� "53*(#53>� 
����� #&$,� �=�>� 5$� �;;;� E'*3)(33*#4� .*$*45$*&#� :6� $+,� �58:'5
�,45.�!,/,#3,� (#'�*#�5��5.*/&%#*5�)53,�*#$,%9%,$*#4�$+,�9%&-*3*&#3�&/�5�3$5$,�3$5#'�
5.&#,�5#$*�'*3)%*8*#5$*&#�3$5$($,F�

�
� ��������5$��;;;�;��E)&#$,#'*#4�$+5$�$+,�/,',%5.�)&(%$3�@*..�#&$�%,)&4#*K,�$+,
358,�.,45.�$+,&%*,3�(#',%���!��53�$+&3,�',-,.&9,'�(#',%�	*$.,�0��F�

��� ���� ���������&��������	�5��04�
�������	������	����<==?%������� �������CCDI�*�����
	
��!��������"�)���A�������2�
�>� �
�'��&#4�� E����F� B+,%,*#5/$,%������� ������
CCDIJ?������� ������2��<I>D>�
�����#&$,�


?������� �������I>=>�
�����#&$,�

��



�����������	�� 
�
��
����
������

;
= ������������0����	��������0��� B0&.��;
�����

$+5$�*$�@&(.'�)&#/,%�C39,)*5.�%*4+$3D�$&�+&8&3,7(5.3�
�����&#3*',%�"&+#
�3+)%&/$23� 3$5$,8,#$3�&99&3*#4���!��@+*.,�+,�@53�5� 3,#5$&%�� C�,
3+&(.'�:,�@5%6�&/�$,..*#4�6&(#4�9,&9.,�$+5$�������6&(�)5#�3(,�3&8,&#,
/&%�/5*.*#4�$&�+*%,�6&(�*/�6&(�)5#�5..,4,�$+5$�6&(�5%,�5�+&8&3,7(5.Q
6&(� @*..� #&$� :,� 5:.,� $&� '&� $+5$� */� 6&(� +5-,� &%'*#5%6� 3,7(5.
&%*,#$5$*&#�D
�;���99&#,#$3�5.3&�%,.*,'�&#�$+,�C/.&&'�45$,3D�5%4(8,#$>
@+*)+�9&3*$3�$+5$�8533,3�&/�.*$*45$*&#�@&(.'�/.&&'�$+,�)&(%$+&(3,3�
��

 &%�,7589.,>��,#5$&%��%%*#��5$)+�5%4(,'�'(%*#4�$+,�/.&&%�',:5$,3
&#���!��$+5$�*$�@&(.'�)5(3,�5�C.*$*45$*&#�:&#5#K5D�5#'�@&(.'�C.,5'
$&� 3)&%,3� &/� $+&(35#'3� &/� #,@� .5@3(*$3�D
�1� � �#$,%,3$*#4.6>� 5#&$+,%
85I&%�5%4(8,#$�$+5$�3(%/5),'�'(%*#4�$+,�',:5$,3�&#���!��@53�$+,
C'%&(4+$D� 5%4(8,#$>� @+*)+>� *#� )&#$%53$� $&� $+,� C/.&&'� 45$,3
5%4(8,#$>D� 3$5$,3� $+5$� /,',%5.� .,4*3.5$*&#� *3� #&$� #,,','� :,)5(3,
'*3)%*8*#5$*&#� 545*#3$� 456� 8,#� 5#'� .,3:*5#3� *3� #&$� )&88&#�
�=

�&#$%5%6�$&�$+*3�5%4(8,#$>�+&@,-,%>�5�%,),#$�9&..�%,9&%$3�$+5$�/&%$6
9,%),#$�&/�+&8&3,7(5.�,89.&6,,3�+5-,�:,,#�'*3)%*8*#5$,'�545*#3$�5$
@&%<>�3(44,3$*#4�$+5$�$+,�#,,'�/&%�9%&$,)$*&#�*3�-,%6�%,5.�
��

�#�����>��,#5$&%��'@5%'�A,##,'6�/&%),'�5�-&$,�&#���!��*#�$+,
�,#5$,� :6� (3*#4� $+%,5$3� &/� .,4*3.5$*-,� ',.56� $5)$*)3�


� � �+*.,� 8&3$

                                                          

��� 	+,�C39,)*5.�%*4+$3D�5%4(8,#$�+53�:,,#�5�),#$%5.�,.,8,#$�&/�5#$*�456�%+,$&%*)
/&%�&-,%�5�',)5',���������
��������������
��
�E'5*.6�,'���,9$���
>�����F�E3$5$,8,#$�&/
�,#���%%*#��5$)+F�E&99&3*#4���!��:,)5(3,�*$�@&(.'�9%&-*',�CB3J9,)*5.�9%&$,)$,'
3$5$(3�*#�$+,�.5@D�$&�4563�5#'�.,3:*5#3F?�
�����
��"5#,�����)+5)$,%>��&8,%�-���-5#3����
4��������:
� 4�����>� ;
� 0��!�� ��� ��0�� ���>� �1�� E���1F� E#&$*#4� $+5$� $+,� C)&','
%+,$&%*)� &/� M39,)*5.� %*4+$32� ,#5:.,3� &99&#,#$3� &/� 456� %*4+$3� $&� $59� *#$&� ',,9� 5#'
9&@,%/(.�%,3,%-&*%3�&/�3&)*5.�5#7*,$6�5#'�5#4,%�5:&($�&$+,%�5#$*�'*3)%*8*#5$*&#�.5@3
:53,'�&#�%5),>�4,#',%>�5#'�'*35:*.*$6�95%$*)(.5%.6�5//*%85$*-,�5)$*&#�8,53(%,3Q,-,#
53�$+,3,�&99&#,#$3�).5*8�$&�)+589*&#�,7*3$*#4�)*-*.�%*4+$3�9%&$,)$*&#3�DF�

�;� ��
��������������
>


� E'5*.6�,'���,9$�� �>� ����F� E3$5$,8,#$�&/��,#�� "&+#
�3+)%&/$F�

��� ������� �>������� �������CCDI>�
�����#&$,�
��>�5$��
�E3$5$,8,#$�&/��&:,%$���
A#*4+$>�!*%��&/��(.$(%5.��//5*%3>� 58*.6��,3,5%)+��&(#)*.F�E3$5$*#4�$+5$���!��C@*..
,#$5#4.,�:(3*#,33,3�&/�5..�$69,3�*#�,79,#3*-,�.*$*45$*&#DF�

�1� ������
��������������
��
�E'5*.6�,'���,9$���
>�����F�E3$5$,8,#$�&/��,#���%%*#
�5$)+F�E&99&3*#4���!�F?�
�����
����
��������������
����E3$5$,8,#$�&/��,#��	%,#$
�&$$F�E3$5$*#4�$+5$���!��*3�CI(3$�5�4(5%5#$,,�&/�8(.$*9.,�.5@3(*$3DF�

�=� ���������� ������2��<I>D>� 
����� #&$,� 


>� 5$� 
�� E3$5$,8,#$� &/��,9���.,##
�&3+5%'>��,8:,%>��(:)&88��&/��&-2$��%&4%583F�EL(,3$*&#*#4�$+,�#,,'�/&%���!�
:,)5(3,�$+,%,�C*3�%,5..6�#&$+*#4�4&*#4�&#�*#�$+,�@&%<9.5),�$&�$+,�,7$,#$�$+5$�$+,�456
)&88(#*$6�*3�5%$*)(.5$*#4�$&�$+,��8,%*)5#�9(:.*)DF�

��� �����%,33��,.,53,>������5%<,$��5$)+>��(%-,6���
V�&/��563��,9&%$��*53�*#�$+,
�&%<9.5),�E�,9$���
>�



F�B+,%,*#5/$,%��&%<9.5),��*53��(%-,6J�E%,9&%$*#4�$+5$�C$@&
&($� &/� /*-,� 456� 5#'� .,3:*5#� ,89.&6,,3� 356� $+,62-,� :,,#� '*3)%*8*#5$,'� 545*#3$� 5$
@&%<DF>�+$$9���@@@�&($5#',L(5.�&%4�9%&4%583�



&,@3�3(%-,6�
�+$8�E.53$�-*3*$,'
"5#���>�


�F����/�$+,3,>�$@,#$6�$+%,,�9,%),#$�35*'�$+,6�+5-,�,79,%*,#),'�+5%5338,#$
&#�$+,�I&:>�$@,.-,�9,%),#$�).5*8,'�$+,6�@,%,�',#*,'�5�9%&8&$*&#>�5#'�#*#,�9,%),#$
35*'�$+,*%�,89.&68,#$�@53�$,%8*#5$,'�(#/5*%.6������



� �����5%&.6#��&)++,5'>�(���#����� ��*������
�����������3�	���������	��$��
���;
4������	
�!
�� ��!���
�>��� ��������>��,9$��1>�����>�5$��
�E'*3)(33*#4�$+,�$5)$*)3�$+5$
�,#���'@5%'�A,##,'6�(3,'�$&�/&%),�5�-&$,F�



�����������	�� 
�
��
����
������





J ��������	��������������������	 ;
�

&:3,%-,%3�,79,)$,'� $+,�:*..� $&�:,�,53*.6�',/,5$,'>

����!��/5*.,'� $&
9533� :6� 5� ���;
� -&$,>� @*$+� $+,� &#,� 5:3,#$� -&$,� :,.&#4*#4� $&� 5
!,8&)%5$*)� 3,#5$&%�@+&� +5'� 3(99&%$,'� &$+,%� 9%&�456� *#*$*5$*-,3�




	+*3�).&3,�)5..�:&.3$,%,'���!��3(99&%$,%3�5#'�)&88*$$,'�$+,8�$&
8&(#$*#4�5�#,@�)5895*4#�

�

�,#5$&%� A,##,'6� %,*#$%&'(),'� $+,� :*..� *#� ,33,#$*5..6� $+,� 358,
/&%8�*#�$+,�/&..&@*#4�3,33*&#�&/��&#4%,33�

�����6,5%�.5$,%>��%,3*',#$
�.*#$&#�:,)58,�$+,�/*%3$��%,3*',#$�$&�39,5<�&#�456�*33(,3�*#�$+,��$5$,
&/�$+,��#*&#��''%,33�@+,#�+,�)5..,'�&#��&#4%,33�$&�9533���!��

;

�&@,-,%>� ,5)+� )&#4%,33*&#5.� $,%8� $+5$� /&..&@,'� ,#','� @*$+� #&
3*4#*/*)5#$�5)$*&#�&#�$+,�:*..�

����(99&%$,%3�:,)58,�&9$*8*3$*)�@+,#
$+,� �,#5$,� )&88*$$,,� %,39&#3*:.,� /&%� $+,� :*..� 599%&-,'� ��!�� *#
�9%*.� 



� 5#'� (%4,'� $+,� /(..� �,#5$,� $&� 9533� $+,� .,4*3.5$*&#�

1

�.$+&(4+��,#5$,��5I&%*$6��,5',%�	&8�!53)+.,�9.,'4,'� $&�5..&@�5

                                                          


�� �)�&@5#>�
�����#&$,�

;��5$��
;����E#&$*#4�$+5$�CB8J5#6�,79,)$,'���!��$&
3(//,%�5�%,3&(#'*#4�',/,5$D�*#�����>�5#'�$+5$�5..�$+,�3,#5$&%*5.�39&#3&%3�,79%,33,'
3(%9%*3,�5$�+&@�@,..�$+,�-&$,�@,#$F�



� ������
��������������
��=���� E'5*.6�,'���,9$���
>�����F� E3$5$,8,#$�&/� $+,
�%,3*'*#4��//*),%F�E5##&(#)*#4�$+,�',/,5$�&/�$+,�:*..F?�
�����
��(���2� 
	
��

������:	
(������8�����	��@������
�:	�&��� 
�$��&���$
��B��
	�@���&��������	�&'����	�>������	����>
�,9$���
>�����>�5$��=�E3$5$*#4�$+5$�$+,�5:3,#$�-&$,�:,.&#4,'�$&��,#5$&%�!5-*'��%6&%>
@+&�@53�*#��%<5#353�3(99&%$*#4�+*3�3&#23�%,)&-,%6�/%&8�)5#),%�3(%4,%6F�� ��,#5$&%
�%6&%�$&.'�$+,��%<5#353�!,8&)%5$��5K,$$,�$+5$�+,�C9%&:5:.6D�@&(.'�+5-,�-&$,'�/&%
��!�>�$+,%,:6�$6*#4�$+,�-&$,�5#'�5..&@*#4�0*),��%,3*',#$��.��&%,�$&�)53$� $+,�$*,�
:%,5<*#4�-&$,�������	,%%6��,8&#3>�����	��3�	�
�$��*�������0��+�#����� �
�(���������
2� 
	
�*����@���
�?=0KH>���A��!������	���S�		�>��,9$����>�����>�5$����E%,9&%$*#4�&#
$+,���!�23�.&3*#4�-&$,�*#�$+,��,#5$,F�


�� ���� �)�&@5#>� 
����� #&$,� 

;>� 5$� �
;� E#&$*#4� $+,� ,#)&(%54,8,#$� $+5$
�,#5$&%3�/,.$�5/$,%���!��@53�#5%%&@.6�',/,5$,'F?� "&+#5$+5#��,*385#>�!��
������	�
3�	�����9�)
�*����*���
�(���2� 
	
�������	��
>��N��A���>��,9$����>�����>�5$�
;�1�E3$5$*#4
$+,���!��3(99&%$,%3�@,%,�C,8:&.',#,'�:6�5�#,5%�8*33�&#�$+,�/*%3$�456�%*4+$3�-&$,�*#
�,#5$,�+*3$&%6DF�


�� 	+,� �89.&68,#$� �&#�!*3)%*8*#5$*&#� �)$� &/� ���1>� ��� =��>� �
;$+� �&#4�
E���1F���	+,�&#.6�8*#&%�'*//,%,#),�*#�$+,�3,)&#'�-,%3*&#�&/���!��*3�$+5$�*$�@&(.'
9%&+*:*$� $+,� ����� /%&8� )&..,)$*#4� 3$5$*3$*)3� 5:&($� $+,� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#� &/
,89.&6,,3�5#'�/(%$+,%�9%,-,#$3�$+,������/%&8�)&89,..*#4�,89.&6,%3�/%&8�'&*#4
3&������������� �������I>=>�
�����#&$,�

�>�5$�
�E&9,#*#4�3$5$,8,#$3�&/��,#��"58,3���
",//&%'3>��+5*%85#>��,#5$,��&88��&#��5:&%�G��(85#��,3&(%),3F�E,79.5*#*#4�$+5$
5..&@*#4� $+,� ����� $&� )&..,)$� '5$5� %,45%'*#4� 3,7(5.� &%*,#$5$*&#� 8*4+$� -*&.5$,
,89.&6,,23�9%*-5)6�%*4+$3F�


;� ���� �%,33� �,.,53,>� �(85#� �*4+$3� �5895*4#>� �%,3*',#$� �.*#$&#� �#).(',3
�&8:5$*#4�!*3)%*8*#5$*&#��45*#3$��56�5#'��,3:*5#��8,%*)5#3�53�5��%*&%*$6�*#��$5$,
&/�$+,��#*&#��''%,33�E"5#����>�����F�E599.5('*#4��%,3*',#$��.*#$&#�/&%�3(99&%$*#4
:&$+� ��!�� 5#'� 5#&$+,%� 5#$*�+5$,� )%*8,3� :*..� *#� +*3� 5##(5.� �$5$,� &/� $+,� �#*&#
5''%,33F>� +$$9���@@@�+%)�&%4�#,@3%,.,53,3��������
����539� E.53$� -*3*$,'� "5#�� �>



�F�


�� ���� �+%*3$&9+,%� �5:&#$,� G� !5%6.� �,%%3+5/$>���� &54�� ��� �� 
	6����������
����	��*��������
� 	�� @���� ����	�� ����3�	�>� ����N�>� �(88,%� 



>� 5$� �� E)+%&#*).*#4
��!�23�I&(%#,6�$+%&(4+��&#4%,33F�


1� ���� �&(� �+*::5%&>� "%�>� ����	�� 2���)�����
� ��	

���� 5���
� @���� ��	�0&54�
2����	>����������!�>�!,)���>�



>�5$����B+,%,*#5/$,%��+*::5%&>�"%�>���	�0&54��2����	J
E3$5$*#4� $+5$� $+,� �,#5$,� �&88*$$,,� &#� �,5.$+>� �'()5$*&#>� �5:&%� G� �,#3*&#3
599%&-,'�$+,�:*..�:6�5�-&*),�-&$,F�



�����������	�� 
�
��
����
������

;�
 ������������0����	��������0��� B0&.��;
�����

-&$,�:,/&%,�$+,�,#'�&/�$+,��
1$+��&#4%,33>

=�+,�(.$*85$,.6�/5*.,'�$&
<,,9�$+*3�9.,'4,>�5..&@*#4�$+,�:*..�$&�'*,�@+,#�$+,��,#5$,�5'I&(%#,'
*#��&-,8:,%�



�

���!(,�$&�$+,��,9(:.*)5#��5%$6�@*##*#4�)&#$%&.�&/
$+,� �,#5$,� *#� $+,� �
=$+� �&#4%,33>
�
� .,5',%3+*9� &/� $+,� �,#5$,
�&88*$$,,� @*$+� I(%*3'*)$*&#� &-,%� $+,� :*..� )+5#4,'� +5#'3� /%&8
�,#5$&%��'@5%'�A,##,'6>� )&�39&#3&%� 5#'� 3(99&%$,%� &/� $+,�:*..>� $&
�,#5$&%� "(''��%,44>� 5� )&#3,%-5$*-,�@+&� &99&3,3� 456� %*4+$3�
��� � �3
3()+>�953354,�&/�$+,�:*..�*#�$+,�*88,'*5$,�/($(%,�3,,83�(#.*<,.6�
�


�&@,-,%>�3(99&%$,%3�&/���!��+5-,�#&$�.&3$�5..�+&9,����3�$+,��
1$+
�&#4%,33�,#','>�$+,�:*..�,#I&6,'�$+,�3(99&%$�&/�/&%$6�/*-,��,#5$,�)&�
39&#3&%3� 5#'� ���� �&(3,� )&�39&#3&%3�
��� � �,),#$.6>� /&(%� &/� $+,
�,9(:.*)5#�3,#5$&%3�@+&�3*$�&#�$+,��,#5$,��&88*$$,,�$+5$�&-,%3,,3
��!��%,/(3,'�$&�3*4#�5��,9(:.*)5#�%,9&%$�&99&3*#4�$+,�.,4*3.5$*&#>
��

*#'*)5$*#4�$+5$� $+*3� *3�#&�.&#4,%�5�9(%,.6�95%$*35#� *33(,�
�;� � (%$+,%>

                                                          


=� �����5:&#$,�G��,%%3+5/$>�
�����#&$,�

�>�5$�=�E#&$*#4�$+5$��,#��!53)+.,�85',
$+*3�9.,'4,�5$�5#��(85#��*4+$3��5895*4#�'*##,%F�


�� �����+*::5%&>�"%�>���	�0&54��2����	>�
�����#&$,�

1�E3$5$*#4�$+5$���!��'*,'
@+,#�$+,��,#5$,�5'I&(%#,'�5$�$+,�,#'�&/�$+,��
1$+��&#4%,33�@*$+&($�5)$*#4�&#�$+,
:*..F�

�
� ����!5-*'��$&($>�$
�� 
�@�����!���	��
����@��+��(��������
�"�������	
������	��
����� 	����>� �&-�� 1>� 



>� 5$� �1� E%,9&%$*#4� $+5$>� @+*.,� &#,� �,#5$,� %5),� @53� 3$*..
(#',)*','>� $+,� )&#$%&.� &/� $+,� �,#5$,� @53� @&#� :6� $+,� �,9(:.*)5#� 95%$6� *#� $+,
�&-,8:,%�



�,.,)$*&#F?�!5-*'�0&#�!%,+.,>�3��	���:
�2�����
�������8�(��
���	�	��B��	
�
�#�����	��"�����8�4������	������
����	�����
�����	
������)��>����������	>��&-��1>�



>
5$����E%,9&%$*#4�$+5$�$+,��,9(:.*)5#�95%$6�%,).5*8,'�)&#$%&.�&/�$+,��,#5$,�*#�$+,
8*'$,%8�



�,.,)$*&#3F�

��� �����+*::5%&>� "%�>���	�0&54��2����	>�
�����#&$,�

1� E@%*$*#4� $+5$��,#�� "(''
�%,44� *3� ,79,)$,'� $&� :&$$.,� (9� $+,� #,@.6� *#$%&'(),'� -,%3*&#� &/� $+,� :*..� *#
)&88*$$,,F�

�
� �����&(��+*::5%&>�"%�>�(�������	��#���9�������7��(���2� 
	
�*�����4��
�!
�� �>
���������!�>��&-��=>�



>�5$��
�B+,%,*#5/$,%��+*::5%&>�"%�>�(�������	�J�E%,9&%$*#4
$+5$�!,8&)%5$3�35*'�$+5$��,9(:.*)5#�)&#$%&.�&/�$+,��,#5$,�@*..�CI,&95%'*K,�,//&%$3�$&
9533�9%&�456�.,4*3.5$*&#�*#��&#4%,33DF�

��� ��������������	����������>��
1	������������	�����������!�B+,%,*#5/$,%
��������!J�E9%&-*'*#4�5�.*3$�&/�5..��,#5$&%3�5#'��,9%,3,#$5$*-,3�5#'�+&@�$+,6�3$5#'
&#�$,#�456�%,.5$,'�:*..3>�*#).('*#4���!�F>�������)����	�+$$9���@@@�+%)�&%4��&#4%,33�
�
1�3)&%,)5%'�9'/�E.53$�-*3*$,'�"5#���>�


�F?�
�����
������������	����������>�	��
���������	� ����!���������	���� ��	� E,79%,33*#4� $+,� :*95%$*35#� )&#4%,33*&#5.
3(99&%$�/&%>�5#'�&$+,%�%,.5$,'�*#/&%85$*&#�5:&($>�$+*3�9%&9&3,'�9%&�456�.,4*3.5$*&#F>
�	�+$$9���@@@�+%)�&%4�*33(,3�/,',%5.U.,4�,#'5��*#',7�539�E.53$�-*3*$,'�"5#���>�


�F�

��� �����+*::5%&>�"%�>���	�0&54��2����	>�
�����#&$,�
�
�E3$5$*#4�$+5$��,#5$&%3�"&+#
�5%#,%>��(35#��&..*#3>��*<,�!,�*#,>�5#'��5$��&:,%$3�5..�',).*#,'�$&�I&*#��,#���%,44
*#�3*4#*#4�&#�$&�$+,�)&88*$$,,23�8*#&%*$6�%,9&%$�&99&3*#4���!�F�

�;� ���� �%,33� �,.,53,>� �5$*&#5.� �56� 5#'� �,3:*5#� 	53<�  &%),>� �5I&%*$6� &/
�,9(:.*)5#3��(99&%$��,7(5.��%*,#$5$*&#��&#'*3)%*8*#5$*&#��5@3>��,@��(%-,6�!5$5
�+&@3�E"(#,�
�>�


�F�E3$5$*#4�$+5$�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�#&#�'*3)%*8*#5$*&#�.5@3�,#I&6
:*95%$*35#� 3(99&%$F>� ������)��� �	� +$$9���@@@�#4.$/�&%4�#,@3�%,.,53,�)/8R%,.,53,�!
T��=�E.53$�-*3*$,'�"5#���>�


�F����(%%,#$.6>�$@,#$6�&#,�&/�$+,�����)&�39&#3&%3�*#�$+,
�&(3,� 5#'� /&(%� &/� $+,� /&%$6�/*-,� )&�39&#3&%3� *#� $+,� �,#5$,� 5%,� �,9(:.*)5#�
��������!>�
�����#&$,�
��?�
�����
���,#���'@5%'�A,##,'6>��
�����!�� ��

���

�	
�
&��������	�5��04�
�������	������	6�&54�������������	�4�
�������	���6>����������>� ,:�
�;>� ����>� 5$� 
�� E3$5$*#4� $+5$� ��!�� +53� :*95%$*35#� 3(99&%$>� 53� ,-*',#),'� :6� $+,
,#'&%3,8,#$3�&/�9,&9.,�%5#4*#4�/%&8��&%,$$5��)&$$�A*#4�$&��5%%6��&.'@5$,%F�



�����������	�� 
�
��
����
������





J ��������	��������������������	 ;��

9&..3� *#'*)5$,� $+5$� �8,%*)5#3� 5%,� *#)%,53*#4.6� %,5.*K*#4� $+5$
,89.&68,#$� '*3)%*8*#5$*&#� 545*#3$� 4563� 5#'� .,3:*5#3� *3� 8&%5..6
@%&#4�
��� ��''*$*&#5..6>�)&%9&%5$,�3(99&%$�/&%�$+,�:*..� *3�3(%9%*3*#4.6
.5%4,>�8&3$.6�:,)5(3,�&/�$+,�#,,'�/&%�$5.,#$,'�,89.&6,,3>�%,45%'.,33
&/� 3,7(5.�&%*,#$5$*&#>�5#'� $+,�:(3*#,33� )&3$3�533&)*5$,'�@*$+� 3,7(5.
&%*,#$5$*&#� '*3)%*8*#5$*&#�
�1� � �#,� %,),#$� 3$('6� )&#'()$,'� :6� $+,
�5$*&#5.� �&88*33*&#� &#� �89.&68,#$� �&.*)*,3� /&(#'� $+5$
'*3)%*8*#5$*&#�545*#3$�456�5#'� .,3:*5#�,89.&6,,3�C$%5#3.5$,3� *#$&�5
W�1� 8*..*&#� .&33� 5$$%*:($5:.,� $&� $%5*#*#4� ,79,#'*$(%,3� 5#'
(#,89.&68,#$�:,#,/*$3�5.&#,�D
�=� ��(%%,#$.6>�&-,%� $+*%$6�85I&%�����
)&%9&%5$*&#3�,79%,33� 3(99&%$� /&%���!��
��� � *#5..6>�&$+,%� 3$5$,�5#'
/,',%5.� 9%&�456� *#*$*5$*-,3� +5-,� %,),#$.6� :,,#� *89.,8,#$,'
$+%&(4+&($�$+,�#5$*&#�
�
���#�.*4+$�&/�$+*3�$%,#'�*#�9%&�456�.,4*3.5$*&#

                                                          

��� ���� �&%<9.5),� �*53� �(%-,6>� 
����� #&$,� 
��� E%,9&%$*#4� $+5$� 3,-,#$6�3,-,#
9,%),#$�&/�$+&3,�9&..,'�35*'�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�3+&(.'�#&$�:,�5�/5)$&%�*#�,-5.(5$*#4
I&:�9,%/&%85#),�5#'�/*/$6�9,%),#$�/5-&%�$+,�*#).(3*&#�&/�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�*#�@%*$$,#
#&#�'*3)%*8*#5$*&#�9&.*)*,3F?���S������!�G���������������>��	�����	�	��A�����	
��������	������A������
��E
'�,'��


�F�E/*#'*#4�$+5$�$+,�9,%),#$54,�&/��8,%*)5#3
@+&�:,.*,-,�$+5$�)*-*.�%*4+$3�.5@3�/&%�4563�5#'�.,3:*5#3�5%,�*#$,#','�$&�3,)(%,�C,L(5.
%*4+$3D�5#'�#&$�C39,)*5.�%*4+$3D�*3�(9�$&�/*/$6�/&(%�9,%),#$�/%&8�&#.6�/&%$6�&#,�9,%),#$
*#� ���;F?� ����� ��� ����>� ��	2�� ���� G� �������� 	��A�  �����  ���!�>� 	��� 




��	������ ����	���� �	�!�� ��!� ���� ��!� �������� ����	��� ������	�  ��� �N����	�
������E/*#'*#4�����V�&/��8,%*)5#3�3(99&%$�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�#&#�'*3)%*8*#5$*&#
.5@3>� @+*.,� &#.6� �
��� 9,%),#$� &99&3,� $+,8F>� ������)��� �	� +$$9���@@@�#4.$/�&%4�
'&@#.&5'3����



�9'/� E.53$� -*3*$,'� "5#�� �>� 


�F?� ����� ��� ����>� ��	2�� ���� G
��������	��A� ����� ���!�>� �����������	������	���������������������������!
��������������������0���	����!��N����	����1�������E&:3,%-*#4�$%,#'3�*#�#5$*&#5.
9&..*#4�'5$5�$+5$�3(44,3$�4%,5$,%�5)),9$5#),�&/�4563�5#'�.,3:*5#3�:6�$+,��8,%*)5#
9&9(.5$*&#F>� ������)��� �	� +$$9���@@@�#4.$/�&%4�� '&@#.&5'3�/@$%���9'/� E.53$� -*3*$,'
"5#���>�


�F�

�1� �����5:&#$,�G��,%%3+5/$>�
�����#&$,�

�>�5$����
�E3$5$*#4�$+5$�8&%,�$+5#�$+*%$6
85I&%������)&%9&%5$*&#3�3(99&%$���!�F?�
�����
��A&-5)+�G��*..395(4+>�
�����#&$,


�>� 5$� �1��=� E3$5$*#4� $+5$� 85#6� )&895#*,3� +5-,� 5.%,5'6� *#3$*$($,'� 9&.*)*,3� $+5$
9%&+*:*$�'*3)%*8*#5$*&#�:53,'�(9&#�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�*#�$+,*%�9,%3&##,.�9&.*)*,3F�
�''*$*&#5..6>���!��+53�'%5@#�5.8&3$�(#*-,%35.�3(99&%$�/%&8�&%45#*K,'�.5:&%�������5$
���

�=� ����A&-5)+�G��*..395(4+>�
�����#&$,�

�>�5$�1
�EL(&$*#4�5�3$('6�$+5$�3$5$,3
$+5$�5#�,3$*85$,'��
>


�456�@&%<,%3�5%,�'*38*33,'�,5)+�6,5%�'(,� $&� $+,*%� 3,7(5.
&%*,#$5$*&#F���	+,�*895)$�&/�5�+&3$*.,�@&%<�,#-*%&#8,#$�&#�456�@&%<,%32�9%&'()$*-*$6
+53�:,,#�,3$*85$,'�5$�W����:*..*&#�*#�.&3$�&($9($�,5)+�6,5%������

��� ���� �5:&#$,�G��,%%3+5/$>� 
����� #&$,� 

�>� 5$� �� E.*3$*#4� $+,� )&895#*,3� $+5$
$,3$*/*,'�*#�3(99&%$�&/���!��$&�*#).(',� .,,$�&3$&#>��53$85#�A&'5<>��+,..��*.��&�>
�*)%&3&/$>��%(',#$*5.� *#5#)*5.>��,#,%5.��*..3>�5#'��,@.,$$��5)<5%'F?��%,33��,.,53,>
�(85#��*4+$3��5895*4#>���!���,#5$,��,5%*#4� ,5$(%,3��#9%,),',#$,'��(99&%$
 %&8��5%4,��&%9&%5$*&#3��#'��85..��(3*#,33,3�E ,:��
1>�



F�E3$5$*#4�$+5$�:(3*#,33
.,5',%3� 5#'� 3*7$6�/*-,� )&895#*,3� +5-,� ,#'&%3,'� ��!�F>� �	� +$$9���@@@�+%)�&%4�
#,@3%,.,53,3�



�




1,#'5�539�E.53$�-*3*$,'�"5#���>�


�F�

�
� �����7,)���%',%��&����>
=1>���� ,'���,4���
>
�1�E�56�
=>����=F�E58,#'*#4�5
9%,-*&(3� ,7,)($*-,� &%',%� $&� *#).(',� 9%&+*:*$*&#3� &#� '*3)%*8*#5$*&#� *#� /,',%5.
,89.&68,#$�:,)5(3,�&/�3,7(5.�&%*,#$5$*&#F?��%,33��,.,53,>��,@��&%<>�
�����#&$,��==
E599.5('*#4� $+,� �,@� �&%<� �,4*3.5$(%,� /&%� %,),#$.6� ,#5)$*#4� 3$5$,@*',� 9%&�456
@&%<9.5),�.,4*3.5$*&#F?�
�����
���+*::5%&>�"%�>�(�������	�>�
�����#&$,�
�
�E3$5$*#4�$+5$
$+,��&-,8:,%� 



� ,.,)$*&#3� 35@� $+,� ',/,5$� &/� $+%,,� 5#$*�456� %,/,%,#'5� 5#'� $+,



�����������	�� 
�
��
����
������

;�
 ������������0����	��������0��� B0&.��;
�����

@*$+� 4%&@*#4� :*�95%$*35#� 3(99&%$� /%&8� :&$+� 9&.*$*)*5#3� 5#'� $+,
�8,%*)5#� 9(:.*)>� *$� 3,,83� ),%$5*#� $+5$� ��!�>� &%� 3&8,$+*#4
,L(*-5.,#$>�@*..�,-,#$(5..6�:,)&8,�95%$�&/�/,',%5.�.5@�
��

�+,#���!�>�&%�.,4*3.5$*&#�3*8*.5%�$&�*$>� *3�,-,#$(5..6�,#5)$,'�:6
�&#4%,33� 5#'� 3*4#,'� *#$&� .5@� :6� $+,� �%,3*',#$>� $+,� 9%&:.,83� $+5$
',-,.&9,'�*#�	*$.,�0��� I(%*39%(',#),�@*..�:,4*#�$&�'*3599,5%�
�
� ��&
.&#4,%� @*..� 9.5*#$*//3� @+&� 5%,� -*)$*8*K,'� :6� %,9,5$,'� &//,#3*-,
+5%5338,#$� :,� ',#*,'� 5� I('*)*5.� %,8,'6� :,)5(3,� &/� $+,*%� 3,7(5.
&%*,#$5$*&#�
��� � �*8*.5%.6>� ,89.&6,%3� @*..� #&� .&#4,%� :,� 4*-,#� 5#
*#),#$*-,� $&� %5$*&#5.*K,� 5'-,%3,� ,89.&68,#$� 5)$*&#3� 53� :,*#4� $+,
%,3(.$�&/�9,%8*33*:.,�+&8&9+&:*)�8&$*-5$*&#�
�����&$�&#.6�@*..���!�
,%53,� $+,� )&#/(3*&#� 5#'� *#)&#3*3$,#)6� $+5$� )(%%,#$.6� ,7*3$3� *#� $+,
.&@,%�)&(%$32�*#$,%9%,$5$*&#�&/�	*$.,�0���%,45%'*#4�3,7(5.�&%*,#$5$*&#>
:($� *$�@*..�5.3&�9%&-*',�$+,�&#.6�3&.($*&#� $+5$� *3�:&$+�9.5(3*:.,�5#'
:,#,/*)*5.�$&�456�5#'�.,3:*5#�@&%<,%3�
�;

����������

	+,� �(9%,8,� �&(%$� +53� )&#$*#(,'� $&� *#$,%9%,$� 5#'� 5.$,%� 	*$.,
0��23�3)&9,�5#'�3$%,#4$+�3*#),�*$3�&%*4*#5.�*89.,8,#$5$*&#�*#������
��

�*$+�������
>�$+,��&(%$�).,5%.6�+,.'�$+5$�+5%5338,#$�:53,'�&#�&#,23

                                                          
,.,)$*&#�&/�5$� .,53$� $+*%$6�/&(%�&9,#.6�456�)5#'*'5$,3� $+%&(4+&($� $+,�#5$*&#F?��.*5
�:%5+*8>�4�
	���	�2� �
	��
�4���
	������	���
8�!�� ��

�*�������"��� ����<H�E���
>������
���	>� "(.6��>�



>�5$���� E%,9&%$*#4� $+5$�5/$,%�5� $,#�6,5%�:5$$.,>��&#4%,33�3$&99,'
$+,*%�%,9,5$,'�:.&)<�&/�$+,�)*$623��,5.$+��5%,��795#3*&#��)$�&/����
>�@+*)+�9%&-*',3
+,5.$+�)5%,�:,#,/*$3�$&�358,�3,7�95%$#,%3�&/�4&-,%#8,#$�,89.&6,,3F�

��� ������� �>�	+&853�����5%#5%'�G�	*8&$+6�"��!&@#*#4>�&��� �� �"��������+���
�����	�	���� ���� &��������	>� 
�� ��� ����� ��� ��0�� ;;;>� ;�1� E����F� E5%4(*#4� C*$� *3
9%&:5:.,�$+5$�3&8,�$*8,�*#�$+,�#,5%�/($(%,>���!��@*..�9533�5#'�:,)&8,�.5@DF�

�
� ����!5.,>�
�����#&$,����>�5$�=�E'*3)(33*#4�$+,�%,.*,/�5-5*.5:.,�(#',%���!��5#'
3$5$*#4� $+5$� $+,�:*..� *3� *#$,#','�$&�9%&-*',�%,.*,/� $&� $+,�358,�,7$,#$�53�	*$.,�0��F?
�*..*58�!���%5*K5>�&54��*�������	��	��	
%����	����K����	
��@���	���	
���������	�����	
�
������)���	�����4��� �
������
�	��(����	�	��&�������
�������	
�������
���&��������	�5��0
4�
�������	������	>�

������	���!�����!���"���>����E



F�E5%4(*#4�$+5$���!��*3�5
-5.*'� ,79%,33*&#� &/� )&#4%,33*&#5.� ,#/&%),8,#$� 9&@,%� (#',%� $+,�  &(%$,,#$+
�8,#'8,#$>�5#'�*$3�9%&-*3*&#�5..&@*#4�3$5$,�,89.&6,,3�$&�3(,�$+,*%�,89.&6,%3�/&%
),%$5*#�$69,3�&/�%,$%&39,)$*-,�%,.*,/�@&(.'�.*<,.6�@*$+3$5#'��(9%,8,��&(%$�3)%($*#6F?

�����
����A��!��>�"��>�
�����#&$,��
>�5$�
���E3$5$*#4�$+5$���!��@&(.'�C).,5%�(9�$+,
.&4*)5.�*#)&#3*3$,#)*,3�&%�$,#3*&#3D�)%,5$,'�*#�$+,�@5<,�&/�������F�

���  &%�,7589.,>�9.5*#$*//3�.*<,�$+,�&#,�*#������	������2�����>�
�
� ��'���>��;���
E
'��*%��



F>�@&(.'�#&�.&#4,%�:,�$&.'�:6�I('4,3�$+5$�$+,�+5%5338,#$�$+,6�3(//,%,'
@53�).,5%.6�,4%,4*&(3�5#'�%,9%,+,#3*:.,>�6,$�:,�',#*,'� I('*)*5.�%,.*,/�:,)5(3,�$+,6
@,%,�+&8&3,7(5.������
�����#&$,3��
�����5#'�5))&895#6*#4�$,7$�E'*3)(33*#4�$+,�/5)$3
5#'�+&.'*#4�*#������	��F�

��� ����
�����#&$,3��
��

�5#'�5))&895#6*#4�$,7$�E'*3)(33*#4�$+,�*#),#$*-,3�$+5$
)(%%,#$� 	*$.,� 0��� I(%*39%(',#),� 9.5),3� &#� ,89.&6,%3� $&� ',/,#'� 545*#3$� 3,7(5.
+5%5338,#$�)+5%4,3�:6�).5*8*#4�$+,6�@,%,�5)$(5..6�8&$*-5$,'�:6�+&8&9+&:*5F�

�;� ����
������5%$��0���E'*3)(33*#4�@+6�5�I('*)*5.�3&.($*&#�$+5$�*3�:,#,/*)*5.�/&%�456
5#'�.,3:*5#�,89.&6,,3�*3�(#.*<,.6F�

��� ����
������5%$�����E'*3)(33*#4�$+,��(9%,8,��&(%$23�+*3$&%6�&/�*#$,%9%,$5$*&#
$+,�9%&+*:*$*&#�&#�3,7�'*3)%*8*#5$*&#�*#�	*$.,�0��F�



�����������	�� 
�
��
����
������





J ��������	��������������������	 ;��

/5*.(%,� $&� )&#/&%8� $&� 4,#',%� ,79,)$5$*&#3� *3� 5)$*&#5:.,�
�1� � �,),#$
'*3$%*)$� 5#'� )*%)(*$� )&(%$3� .*8*$,'� $+*3� +&.'*#4>� +&@,-,%>� :6
)&#).('*#4�$+5$�*$3�%,53&#*#4�'&,3�#&$�599.6�$&�$+&3,�@+&3,�/5*.(%,�$&
)&#/&%8�%,3(.$3�*#�$+,�3(:I,)$*-,�:,.*,/�$+5$�$+,6�5%,�+&8&3,7(5.�
�=

�+*.,� 3&8,� 456� 5#'� .,3:*5#� ,89.&6,,3� @+&� 3(//,%,'� +5%5338,#$
:53,'�&#�$+,*%�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�+5-,�3()),33/(..6�/&(#'�9%&$,)$*&#
(#',%�	*$.,�0��>�3()+�3()),33�*3�/5%�/%&8�(#*-,%35.�
������3(%-,6�&/�$+,
.&@,%�)&(%$�&9*#*&#3�*#-&.-*#4�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�5#'�	*$.,�0���3+&@3
$+5$� )&#/(3*&#� ,7*3$3� %,45%'*#4� $+,� 9%&9,%� %,5)+� &/� /,',%5.� 5#$*�
'*3)%*8*#5$*&#�.,4*3.5$*&#���	+,��(9%,8,��&(%$�*3�#&$�.*<,.6�$&�).5%*/6
$+*3�)&#/(3*&#�*#�5�85##,%�$+5$�*3�:,#,/*)*5.�$&�456�8,#�5#'�.,3:*5#3>
&%�$&�$+,�#(8:,%�&/�+,$,%&3,7(5.�-*)$*83�@+&�3(//,%�+5%5338,#$�/&%
$+,*%�/5*.(%,�$&�)&#/&%8�$&�4,#',%�3$,%,&$69,3�
;


�,)5(3,�5� I('*)*5.�3&.($*&#�*3�#&$�9%&:5:.,>� $+,�&#.6�599%&9%*5$,
5#'�9.5(3*:.,�3&.($*&#� *3� /,',%5.� .,4*3.5$*&#�
;�� ���!�>�@+*)+�@&(.'
9%&$,)$� ,89.&6,,3� /%&8� '*3)%*8*#5$*&#� 5#'� +5%5338,#$� :53,'� &#
$+,*%�3,7(5.�&%*,#$5$*&#>�*3�$+,�8&3$�9%&8*3*#4�5-,#(,�$&�).,5%�(9�$+,
)&#/(3*&#�*#�$+,�)*%)(*$3�)%,5$,'�:6��������5#'�*$3�9%&4,#6�
;


�/>�5#'�@+,#>��&#4%,33�9533,3���!�>�&%� .,4*3.5$*&#�3*8*.5%� $&� *$>
$+,� )&#3,L(,#),3� /&%� ,89.&68,#$� .5@� @*..� :,� /5%�%,5)+*#4�
�(:I,)$*-*$6�*#�$+,�)&(%$%&&8�3(%%&(#'*#4�@+,$+,%�456�5#'�.,3:*5#
,89.&6,,3� ',3,%-,� 9%&$,)$*&#� @&(.'� ,#'�� � �-,#� +,$,%&3,7(5.
,89.&6,,3�@+&�3(//,%�/%&8�+&8&9+&:*)�$5(#$3�@&(.'�:,�9%&$,)$,'�
�.$*85$,.6>� 8&%,� 9%&$,)$*&#� (#',%� $+,� .5@� @&(.'� ,7*3$� 5#'� .,33
'*3)%*8*#5$*&#� *#� @&%<9.5),3� @&(.'� &))(%�� � ��!�� *3� 5� :&.'>
*89&%$5#$� 3$,9� *#� ,#3(%*#4� $+5$� ,89.&68,#$� '*3)%*8*#5$*&#� &/� 5..
<*#'3�*3�(.$*85$,.6�,%5'*)5$,'�

                                                          

�1� ���� 
����� #&$,3� ;
�;;� 5#'� 5))&895#6*#4� $,7$� E%,9&%$*#4� $+,� +&.'*#4� *#
������
�5#'�*$3�*89.*)5$*&#3�/&%�	*$.,�0��F�

�=� ����
������5%$������E5#5.6K*#4�$+,�)53,3�/&..&@*#4���������$+5$�%,I,)$,'�	*$.,�0��
).5*83�/*.,'�:6�456�5#'�.,3:*5#�,89.&6,,3F�

��� ���� 
����� �5%$� ����� E'*3)(33*#4� $+,� )53,3� $+5$� +5-,� +,.'� $+5$� 	*$.,� 0��� )5#
9%&$,)$�456�5#'�.,3:*5#�,89.&6,,3�/%&8�'*3)%*8*#5$*&#F�

;
� ���� 
����� �5%$� ������ E'*3)(33*#4� $+,� 9&33*:*.*$6� &/� 5� I('*)*5.� 3&.($*&#� $&� $+,
)(%%,#$�9%&:.,83�*#�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�'*3)%*8*#5$*&#�.5@�5#'�)&#).('*#4�$+5$�$+,%,
*3�.*$$.,�+&9,�/&%�5�9&3*$*-,�%,3&.($*&#�:6�$+,��(9%,8,��&(%$F�

;�� ����
������5%$�������E%,9&%$*#4�&#�9,#'*#4�/,',%5.�.,4*3.5$*&#�@+*)+�3,,<3�$&
9%&+*:*$�3,7(5.�&%*,#$5$*&#�'*3)%*8*#5$*&#�*#�$+,�@&%<9.5),F�

;
� �������5%$�������


