
�

�

�

�

�

�

�����������	�������������	�������������	�������������	��
�
��	���
�����


�
��	���
�����


�
��	���
�����


�
��	���
�����


����

����

�
�
�

�

���������	
�����
�����
����	����
�����	����������	����

�

��������������������������������������������������������������
���������� �
�

�

�



� �

�

�

�

�

�

���������	�
�

���
������� 
������

����������������� 
������

���������������������������������������������������������� 
����
��

�������������������������������� �����!������������ 
�����"�

#�����
�������!��������� 
�����$�

%��������� ���������������� 
����#��

�������������������������������������������&�� 
����#'�

$���������������� 
����%��

'����
&����� 
�����
�

�

���������(&�������������

�

�
�)*+,	�

-./01��.,2+314��+3�)/4�3�

�

�

�

�

�

�

�

�

�



� �

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�


�
�
�
����������	�	�����	�	�����	�	�����	�	����
�



� �

�

�

�

�

�

�4� *,.2.5+�6)1�.�7+3*/3).7/83�91�1:;+31�,1;,1913*.�)3.�<1,9/83�=1� 4.�>/9*+,/.�
=1��.)9*1�*+*.4013*1�/33+<.=+,.�?�7+3*,.=/7*+,/.�7+3�*+=+�4+�6)1�91�3+9�>.�7+3*.=+�
>.9*.�.>+,.@�13�,14.7/83�7+3�4.�A;+7.�*,.397),,/=.�=19=1@�.;,+:/0.=.013*1@�14�.B+�

"
$�>.9*.�
�""�C9/�4+9����.4�����D@�;,/37/;.4013*1�13�4+�,1E1,13*1�.�4.�A;+7.�/94�0/7.�
C015+,� 44.0.,4.�F.3=.4)9GH�+@�015+,� *+=.<G.@� FI.�,GHD@�6)1�.2.,7.� 4.�;,/01,.�713*),/.�
=1�19*1�19;.7/+�=1�*/10;+��

 )/9/1,.@� .3*19� =1� 7+3*/3).,@� .74.,.,� 14� )9+� =1� 19*+9� *A,0/3+9� 7+3� 14� E/3� =1�
/3*,+=)7/,� .4� 417*+,� 13� 19*+9� 7+3*13/=+9� =1� 0.31,.� .=17).=.�� �3*13=10+9� ;+,�
F/94�0/7+H�7+0+�.4�+�=14� �94.0@�19�=17/,@�=14�7+35)3*+�=1�;)124+9�6)1�.71;*.3�19*.�
,14/�/83���3+�=1�144+9�E)1��4.3=.4J9@�6)1�441�8�.�91,�14�19*.=+�0�9��,.3=1�?�;,89;1,+�
=1�4.�.3*/�).�K/9;.3/.���4.0.0+9�F.3=.4)9G19H�.�4+9�>.2/*.3*19�=1�.6)14�19*.=+L�;+,�
*.3*+@�7).3=+�3+9� ,1E/,.0+9�.�.6)144.9��13*19@� 4+�>.,10+9�=1� E+,0.�0�9�7+,,17*.�
)*/4/I.3=+�19*.�=13+0/3.7/83�6)1� 4.��13A,/7.�=1� F/94�0/7+9H�+� F0)9)40.319H@�;.,.�
=/9*/3�)/,4+9�=14�,19*+�=14�0)3=+�/94�0/7+���1�/�).4�E+,0.@�13�4.�,1�/83�=14�<.441�=14�
�2,+�91�7+39*/*)?8�4.�44.0.=.��.,7.��);1,/+,�=1��4.3=.4J9@��.�,��4.3=.4J9�+��.�,�
�4.3=.4J9�C4.�F*H@�13�191�7.9+@�.=6)/1,1�14�9+3/=+�FIHD@�;+,�4+�6)1@�7).3=+�>.2410+9�
=1� 9)9� >.2/*.3*19@� 4+� 7+,,17*+� 91,�� >.71,4+� 2.5+� 14� 3+02,1� =1� FI.�,G19H�
C;+9*1,/+,013*1@�0+,+9�.,.�+31919D@�=13+0/3.7/83�6)1�7+391,<.,�3�>.9*.�0�9�.44��
=1� 9)� 1:;)49/83� =1E/3/*/<.� 13� 
%
"@� ;,+<+7.=.� ;+,� 4.� /3*+41,.37/.� ?� 14� 1:*,10/90+�
,14/�/+9+@� 13� 6)1� 144+9� 0/90+9� 91� .)*+=13+0/3.3� 7+3� 191� 3+02,1@� ;+,6)1� 9)�
<+4)3*.=�1,.�=/9*/3�)/,91@�.)3�13�14�1:/4/+@�=14�,19*+�=1�4+9�0+,+9�19;.B+419��

�9*.�A;+7.�=1�=+0/3/+�0)9)40�3�91�,1E415.�13�4+9�4/2,+9�=1�>/9*+,/.@�;1,+@�7.9/�
9/10;,1@� =1� 0.31,.� *G0/=.� ?� =19=1B+9.@� =1� E+,0.� 6)1� 3+� ,19)4*.� 1:*,.B+� )3�
=197+3+7/0/13*+�7.9/�*+*.4�;+,�;.,*1�=1�4.�9+7/1=.=�=1�4+9�.<.*.,19�=1�.6)144.�1*.;.�
*.3�E.97/3.3*1�=1�3)19*,.�>/9*+,/.��

�4� 417*+,@�.� *,.<A9�=1�*+=+� 4+�6)1�9/�)1�.�7+3*/3).7/83@�=197)2,/,��>17>+9� *.3�
44.0.*/<+9�7+0+�6)1�4.�/3<.9/83�=1�4.�
13G39)4.��2A,/7.�;+,�;.,*1�=1�4+9�0)9)40.319�
3+� E)1� *.3*+� )3.� /37),9/83� .,0.=.� 7+0+� 7)4*),.4@� ;)19@� 13� *.3� 984+� *,19� .B+9� 91�
>.2G.3� >17>+� 7+3� 14� =+0/3/+� =1� �,.3� ;.,*1� =1� 4.� 
13G39)4.@� E)3=.3=+� 4+� 6)1�
44.0.,+3� F�4.3=.4J9H@� .;,+<17>.3=+� 14� <.7G+� =1� ;+=1,� 6)1� >.2G.3� =15.=+� 4+9�
</9/�+=+9� ?� .;+,*.3=+� )3.� ,/6)1I.� 7)4*),.4� 13� *+=+9� 4+9� 7.0;+9� C.�,/7)4*),.@�
01=/7/3.@� .,6)/*17*),.@� .9*,+3+0G.@� ;+19G.@�0J9/7.@� E/4+9+EG.@� 1*7�D@� 6)1� 9);)9+� )3�
�,.3�.<.371�9+7/.4�?�17+380/7+�13�3)19*,.9�*/1,,.9@�;,+<13/13*1�=14�0)3=+�+,/13*.4�
?�0)?�9);1,/+,�.�*+=+�4+�7+3+7/=+�>.9*.�13*+3719�13��77/=13*1��

�9*�� 13� 4.� 013*1� =1� *+=+9� 6)1� 14� 9/9*10.� *,.=/7/+3.4� =1� ,1�.=G+9� 6)1�
7+3+710+9� >.2G.� 9/=+� /0;4.3*.=+� ?� =19.,,+44.=+� ;+,� F4+9� 0+,+9H� .3*19� =1� 4.�
7+36)/9*.� ;+,� �4E+39+� �� 14� �.*.44.=+,@� ;1,+@� 7+3*,.=/7*+,/.013*1@� F.4�)/13H� 91� >.�
+7);.=+� 9/10;,1� =1� 1=)7.,3+9� 13� 4.� 7,1137/.� =1� 6)1� .3*19� =1� 4.� 441�.=.� =1� 4+9�
7,/9*/.3+9�19*+�91�,1=)7G.�.�)3.9�*/1,,.9�0/91,.2419�?�;+7+�;+24.=.9@�.=6)/,/13=+�9)�
=19.,,+44+�.�;.,*/,�=1� 4.� F,17+36)/9*.H�� �374)9+�1:/9*1�7/1,*.� *13=137/.�.�7+0;.,.,�.�
4+9�I.�,G19�C0)9)40.319�.3=.4)9G19�=14�<.441�=14��2,+D�7+3�4+9�0.�,12G19�.7*).419�+�
=1�7).46)/1,�+*,.�A;+7.��



� �

�1,10+9�6)1	�


M��� �9+9� F0+,+9H� 3+� 1,.3� =19713=/13*19� =1� 1:*,.351,+9� 3/� +7);.3*19�
0.�,12G19@� 9/3+@� 0.?+,013*1@� =19713=/13*19� =1� 4.� ;+24.7/83� 3.*/<.� >/9;.3+�
,+0.3.@�6)1�>.2G.�9.4/=+�=14�9+01*/0/13*+�.4�;+=1,�*/,.3+�=1�4.�3+241I.�</9/�+=.�?�
6)1� >.2G.� .2,.I.=+� 4.� ,14/�/83� /94�0/7.� ;+,� /3*1,1919� 1</=13*19� ?� 31719.,/+9@�
.2,/A3=+91�)3�>+,/I+3*1�=1�</=.�0�9�.0.241�?�19;1,.3I.=+,��

�M����E17*/<.013*1@�>.2G.3�9/=+�144+9� 4+9�6)1�>.2G.3�=19.,,+44.=+� 4.9� *A73/7.9�
=14�,1�.=G+@�>.7/13=+@�13�01=/+�=1�3)19*,+�;./9.51�=19A,*/7+@�)3+9�+.9/9�4/31.419�.�
4+� 4.,�+�=14� ,G+��2,+� ?�=1�9)9�.E4)13*19@� 13*,1�144+9@� 14��,2.� C13��.)9*1@� 4.�K)1,*.�
�4*.D@� ;,+=)7/13=+� )3� =19.,,+44+� =10+�,�E/7+� ?� )3.� ,/6)1I.� 6)1� ;,+<+7.,+3� 4.�
.;1*137/.�=1�)3.9��13*19�6)1�</<G.3�13�4.9�0+3*.B.9�;/,13./7.9�C14�/37/;/13*1�,1/3+�
=1��,.�83D@�13�)3�01=/+�0)7>+�0�9�=),+@�=+3=1�4.�9)29/9*137/.�1,.�;,17.,/.�?�91�
>.7G.�31719.,/+��)1,,1.,�;.,.�.;,+;/.,91�=1�)3+9�2/1319�6)1�+*,+9@�0�9�;.7GE/7+9�
6)1�144+9@�91�>.2G.3��.3.=+�7+3�9)�;,+;/+�19E)1,I+�?�9.7,/E/7/+��

�M��� �+� 6)1� 9/10;,1� >10+9� 44.0.=+� F�17+36)/9*.H@� 3+� 19� *.4�� �3� 14� 7.9+�
;.,*/7)4.,�=1��.)9*1@�7).3=+��4E+39+���4+�/37+,;+,.�.�9)�,1/3+@�19�4.�;,/01,.�<1I�6)1�
�.)9*1�;1,*13171�.��,.�83@�9/3�>.21,�;1,*1317/=+�3)37.�.3*1,/+,013*1��
+,�*.3*+@�14�
.;14.*/<+�7+,,17*+�19�F7+36)/9*.H�?�3+�F,17+36)/9*.H���9*1�1510;4+�9/,<1�;.,.�*+=+�14�
E138013+� 44.0.=+� F�17+36)/9*.H� .;4/7.=+� .� *+=.� �9;.B.�� �84+� 7.21� )*/4/I.,� 191�
*A,0/3+� =19=1� 14� ;)3*+� =1� </9*.� ,14/�/+9+@� 9/� 7+3*10;4.0+9� 14� >17>+� =1� 6)1� 4.9�
*/1,,.9� 6)1� 91� <.3� 7+36)/9*.3=+� ;.9.3� .� 91,� +*,.� <1I� =1� =+0/3/+� 7,/9*/.3+� C7+0+�
.3*19� 4+�>.2G.3�9/=+D@�;1,+�3)37.�=19=1�14�;)3*+�=1�</9*.�;+4G*/7+�+�7).46)/1,�+*,+�
=/�3+�=1�*131,�13�7)13*.���1�*,.*.@�;)19@�=1�)3.�F7+36)/9*.H�;),.�?�=),.��

�M��� �.�;,/01,.�<1I� 6)1�13�19*.9� */1,,.9� 9),�1�)3� ,1/3+� /3=1;13=/13*1�3+�19@�
7+0+� 91� ;/139.�;+;)4.,013*1@� 13�
"�#@� 7+3� 14� 3.7/0/13*+�=14� ,1/3+� =1��,.�83�.4�
/3=1;13=/I.,91�=1�
.0;4+3.���/17/9/1*1�.B+9�.3*19�C
"
$D�91�>.2G.�7+39*/*)/=+�?.�14�
,1/3+� =1� �.,.6)9*.@� 7+0+� 19*.=+� /3=1;13=/13*1� =14� ,19*+� =1� �4.3=.4J9@� 2.5+� 14�
,1/3.=+�=1��)3=/,��@�=12/13=+�91,�A9*.@�;+,�*.3*+@�4.�;,/01,.�E17>.�=1�,1E1,137/.�13�
7).3*+�.�)3�>17>+�,141<.3*1�=1�/=13*/=.=�*1,,/*+,/.4���/3�102.,�+@�.)3�*,.*�3=+91�=1�
.4�+�/0;+,*.3*1�13�3)19*,.�>/9*+,/.@�91�*,.*.�=1�.4�+�.,,/37+3.=+�?�+4</=.=+��

#M��� �.� /=1.� =14� 197.9+� =19.,,+44+� =1� 19*.9� */1,,.9� 6)1� 91� */131� >.9*.� 4.�
7+36)/9*.�;+,��4E+39+���14��.*.44.=+,�?�4.�;,+9;1,/=.=�6)1�91�1:;1,/013*.�.�;.,*/,�=1�
191�0+013*+�19�.4�+�*+*.4013*1�1,,831+�?�0.3/;)4.=+���+9�/3<.9+,19�7,/9*/.3+9�6)1�
7+4+3/I.,+3� 19*.9� */1,,.9� 1,.3� �13*19� ,)=.9� ;,+<13/13*19� =14� 
/,/31+� ?� =14� 9),� =1�
(,.37/.@� 6)1� </3/1,+3� .*,.G=+9� ;+,� 4.9� ,/6)1I.9� =1� 19*+9� 4)�.,19@� 7,1.=.9� ;+,� 9)9�
41�G*/0+9� ;+24.=+,19@� .� 4+9� 6)1� =19;4.I.,+3� ;+,� 4.� E)1,I.@� +7.9/+3.3=+� =1� 19.�
0.31,.� )3.� ,1�,19/83� .*,+I� 13� *+=+9� 4+9� .9;17*+9� =14� ;,+�,19+� 4+�,.=+� >.9*.�
13*+3719���+9�7.0;+9�?�4.9�7/)=.=19�91�</1,+3�;,�7*/7.013*1�=19;+24.=+9�?�3+�19�
>.9*.�14�9/�4+�����7).3=+�91�4+�,.�7/1,*.�*13=137/.�.�4.�,17);1,.7/83��
)1=1�;.,171,�
1:.�1,.=+@� ;1,+� 4+� 7/1,*+� 19� 6)1� 13� .4�)3+9� .9;17*+9@� 7+0+� ;)1=1� 91,� 14�
=10+�,�E/7+�?�),2.3G9*/7+�13�7/1,*+9�4)�.,19�C7+0+�19�14�7.9+�1</=13*1�=1��.,.�+I.@�
?@�;+9/241013*1@�14�=1��.)9*1@�7+0+�91�<1,��0�9�.=14.3*1D�19*.�,17);1,.7/83�3+�91�
9);1,.,��>.9*.�14�9/�4+������

%M����4.0.�4.�.*137/83�4.�/35)9*/7/.�7+0;.,.*/<.�7+3�6)1�4.�>/9*+,/.�*,.*.�.�)3+9�?�
+*,+9� ;1,9+3.519@� ;)19@� 0/13*,.9� .4� ,1?� =1� �.,.6)9*.� 91� 41� 7.4/E/7.� =1� F,1?1I)14+�
0+,+H@� .4� =1� �,.�83� 91� 41� *,.*.� =1� F,1?H� 7+3� *+=+9� 4+9� ,19;1*+9� ?� ,1<1,137/.9�� �+�
7/1,*+�19�6)1�14�,1?�=1��.,.6)9*.��>0.=���.4��)6*�=/,�4+�1,.�=1�)3�*1,,/*+,/+�1:*139+@�
,/7+� ?� ;+24.=+� C7.9/� *+=+� 14� <.441� =14� �2,+@� >.9*.� �+,*+9.@� 0.?+,� 6)1� 14� .7*).4�



� �

�,.�83D@�0/13*,.9�6)1�9)�7+3*10;+,�31+�,1?�=1��,.�83��.37>+��.0G,1I�4+�1,.�=1�
+*,+�*1,,/*+,/+�0)7>+�0�9�;16)1B+@�;+2,1�?�=1�197.9.�;+24.7/83��

�M��� �.9.=+9� 13� 4.9� 1</=137/.9� 7+39*,)7*/<.9� =1� 4.� *+,,1� =1� �.)9*1� 6)1�0�9�
.=14.3*1� 91� =10)19*,.3� C.3*/7/;+� ?.� .6)G� 6)1� 19� F0.4� 44.0.=.� 0)=A5.,HD@�
7+0;,+2.,10+9�6)1�91�*,.*.�=1�)3.�7+39*,)77/83�0)?�.3*1,/+,�.�4.���419/.�=1��.3*.�
�.,G.� ?� 6)1� ,1.4013*1� 91� *,.*.� =14� .40/3.,� =1� 4.� 01I6)/*.� .45.0.� =1� �.>)9*@�
7+39*,)/=+�.=10�9�7+0+�*+,,1�.*.4.?.�?�9G02+4+�=14�;+=1,�K)=G�C=/3.9*G.�,1/3.3*1�13�
�.,.6)9*.D��

$M��� �197)2,/,10+9� 4.� <1,=.=1,.� �,.3=1I.� =1� �.>)9*� 13� 14� 9/�4+� ��@� 4.� �,.3�
01I6)/*.� 6)1� >)2+� =1� *131,@� .=10�9� =1� +*,.9� 01I6)/*.9� 0�9� ;16)1B.9@� 9)�
<1,=.=1,.�1:*139/83@�14��,.3�71013*1,/+�0)9)40�3@�.=10�9�=14�7,/9*/.3+�?�14� 5)=G+�
C;+24.7/+319�0/3+,/*.,/.9� 6)1� 7+3</<G.3� ;.7GE/7.013*1� 7+3� 4.� =+0/3.3*1� I.�,GD@� 9)�
E+,0.�=1�</=.@�4.�,14.7/83�.=0/3/9*,.*/<.�7+3�4.�7.;/*.4�=14�,1/3+�C�.,.6)9*.D@�1*7��

'M@���.02/A3�<1,10+9�7+0+�91�;,+=)71�14�=174/<1�=1�191�2,/44.3*1�,1/3+@�2.5+�4.�
;/3I.�7+39*.3*1�13*,1�.,.�+31919�?�7.9*144.3+9@�6)1�.013.I.,�3�?�1:;,/0/,�3�.�9)�
;+24.7/83�7+3�)3+9�/0;)19*+9�7.=.�<1I�0�9�7,17/13*19�C;.,/.9D��


"M����),/+9.013*1@�14�E/3�=1�4.�/3=1;13=137/.�=1�19*1�,1/3+�3+�91�;,+=)71�;+,�
4.� 7+36)/9*.� 7,/9*/.3.� C/=1.� 6)1� 1,,831.013*1� 9)2?.71� 13� 14� 7+3+7/0/13*+� =1� 4.�
0.?+,G.� =1� 4.� �13*1D@� 9/3+� ;+,� 4.� .29+,7/83� 6)1� =14� 0/90+� >.71� 14� /39.7/.241� 1�
/3*+41,.3*1� �0;1,/+� �40+,�</=1� C�.,,)17+9D@� 7+3� 9)� �,.3� ;+*137/.4� 0/4/*.,@� 9/13=+�
�.�,��4.3=.4J9� 14� J3/7+� ,1/3+� .3=.4)9G� 6)1� .J3� ;1,0.317G.� /3=1;13=/13*1@� 9/3�
.31:/+3.,�.�=/7>+��0;1,/+���.�7+36)/9*.�7,/9*/.3.�<13=,G.�)3+9�;+7+9�.B+9�=19;)A9��



M��� �4� ,19*+� =1� 4.� >/9*+,/.@� 13� A;+7.� 7,/9*/.3.� >.9*.� 
�""@� 3+� >.71� E.4*.�
7+3*.,4.@�;)19�?.�19�=1�=+0/3/+�0�9�;J24/7+�6)1�4.�I.�,G@�;1,+�9G�6)1�/374)?+�13�19*.�
A;+7.� 4.� 7+39*,)77/83� =1� 4.� ��419/.� =1� �.3*.� �.,G.@� )3.� =1� 4.9� ;,/01,.9� +2,.9�
0)=A5.,19�=1��,.�83@�9)9*/*)?13=+�.�4.�.3*/�).�01I6)/*.�6)1�>.2G.�9/=+�,1)*/4/I.=.�
7+0+� /�419/.� >.9*.� 6)1� >)2+� 01=/+9� 17+380/7+9� 9)E/7/13*19� ;.,.� =1,,/2.,4.� ?�
7+39*,)/,� )3.� /�419/.� .7+,=1� 7+3� 4.9� 0+=.9� =1� .6)144.� A;+7.@� 0.3*13/13=+� 14�
0.519*)+9+�.40/3.,�I.�,G�6)1�?.�91,<G.�7+0+�7.0;.3.,/+��

�

�9;1,+�6)1�=/9E,)*13�7+3�19*.� 417*),.�?�6)1�9/,<.�*+0.,�7+37/137/.�=1�6)1�13�
3)19*,+� ;)124+@� 13� 19*1� 9/*/+� 6)1� ;.,.� 0)7>+9� ;+=,�� ;.,171,� <)4�.,� ?� 7+,,/13*1@�
*1310+9�)3.�*+,,1�6)1@�.4�J3�=G.@�4+9�1,)=/*+9�=1�4.��3/<1,9/=.=@�4.9�.)*+,/=.=19�=1�

.*,/0+3/+@� 4.��������?�6)/1319�0�9�7+,,19;+3=.@�=121,�3�,17+3+71,�6)1�3+�19�
0)=A5.,@�;)19*+�6)1�3+�E)1�>17>.�;+,�0)=A5.,19�C.4.,/E19�0)9)40.319�.4�91,</7/+�=1�
4+9�7,/9*/.3+9D@�9/3+�;+,�.4.,/E19�I.�,G19��

!� 3+� 984+� 19+��
+=10+9�.E/,0.,� 7+3� *+=.�91�),/=.=� ?� .,�)013*+9� 1</=13*19�
6)1�3+�19�14�J3/7+�1=/E/7/+�=1�19.�A;+7.�6)1�91�7+391,<.�13��,.�83@�.=10�9�=14�

.4.7/+�=1� 4.��45.E1,G.���,,831.013*1�74.9/E/7.=.9�7+0+�*+,,19�0)=A5.,19@� *1310+9�
13� 3)19*,.� 7+0)3/=.=� )3� 2)13� 3J01,+� =1� .40/3.,19� I.�,G19@� 6)1� 7+39*/*)?1� 14�
<1,=.=1,+�;,171=13*1�=14�.,*1�0)=A5.,@�)3�,/7+�7+35)3*+�=/�3+�=1�91,�7.*.4+�.=+�?�
7+39/=1,.=+�7+0+�.4�+�0)?�,141<.3*1@�.4�+�*.3�1:8*/7+�?�9)�1,13*1�7+0+�)3�19*/4+@�
)3.�7+,,/13*1�.,6)/*17*83/7.� 441<.=.�.�7.2+�13�)3.9�*/1,,.9�9/*).=.9�*.3�.4�3+,*1�=1�
�3=.4)7G.@� ,1�/83� 13� 4.� 6)1� 9/10;,1� 3+9� >.� ;.,17/=+� 6)1� J3/7.013*1� 1:/9*/1,.� 14�
41�.=+�.3=.4)9G��

�

�4�)/13�*13=,��6)1�;+31,4+�13�<.4+,N�?�=.,4+�.�7+3+71,�7+0+�*.4��



� �

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�
�

�������������
���	����
���
���	����
���
���	����
���
���	����
������
�



� �

�

�

�

�).3=+� 91� 197,/21� 4.� >/9*+,/.� =1� )3� ;)124+@� 3+� 984+� 91� >.71� .� ;.,*/,� =1� 4.�
/3E+,0.7/83� 7+3*13/=.� 13� =+7)013*+9� .3*/�)+9@� 9/3+� *.02/A3� .� *,.<A9� =14� .3�4/9/9�
=14� 41�.=+�.,6)/*17*83/7+@�7)4*),.4�?�.,*G9*/7+�6)1�>.?.�;+=/=+�9+2,1</</,�.4�;.9+�=14�
*/10;+@� 0�:/01� 7).3=+� .6)144+9� =+7)013*+9� 9+3� 197.9+9� +� ;,�7*/7.013*1�
/31:;4+,.=+9��

�3� 14� 7.9+� =1� �.)9*1@� 4.� =+7)013*.7/83� 1:/9*13*1� 19� 197.9.@� ;1,+� *1310+9�
)3.� /0;+313*1� *+,,1� F0)=A5.,H@� 7+3� 4.� /�419/.� =1��.3*.��.,G.� O*.02/A3� 4.� =1��.3�
�3*83�@� *19*/�+9� 0)=+9� =1� 4+9� .7+3*17/0/13*+9� 6)1� >.3� 9)71=/=+� .� *,.<A9� =1� 4+9�
9/�4+9���19*/�+9�0)=+9@�19+�9G@�;1,+�6)1�=10)19*,.3�)3.�9+,;,13=13*1�14+7)137/.�9/�
91�19*)=/.3�7+3�14� =12/=+�=1*13/0/13*+@� .;4/7.3=+�7,/*1,/+9�3+�984+�>/9*8,/7+9@� 9/3+�
*.02/A3�=1�*/;+�*A73/7+��

�3� 1E17*+@� 7+0+� 91� <.� .� <1,� 0�9� .=14.3*1@� 1:/9*13� /3=/7/+9� .,6)/*17*83/7+9�
74.,+9�?�1</=13*19�6)1@�;+,�9)�7.,�7*1,�10/313*1013*1� *A73/7+@�;)1=13�197.;.,�.4�
.;1,7/2/0/13*+�=1�4+9�>/9*+,/.=+,19�?�6)1�3+�137.5.3�13�4.�>/9*+,/.�6)1�>.9*.�.>+,.�
91� 3+9� >.� 7+3*.=+@� ,.I83� ;+,� 4.� 7).4� 91� >.71� 31719.,/+� ,1.4/I.,� )3.� 4.2+,� =1�
7+0;.*/2/4/I.7/83� =1� 4.9� 7+374)9/+319� *A73/7.9� 7+3� 4+9� >17>+9� >/9*8,/7+9� 6)1�
7+3+710+9@�*13/13=+�13�7)13*.�6)1�19.9�7+374)9/+319�*A73/7.9�;,+71=13�=1�=.*+9�
,1.419�?�+251*/<+9@�9/13=+@�;+,�*.3*+@�0)?�.�*131,�13�7)13*.��

��4� ,19)4*.=+� =1� *+=+� 144+� 19� 9+,;,13=13*1@� ;)19@� .)36)1@� 7+0+� =17G.0+9�
.3*1,/+,013*1@� 4.�=+7)013*.7/83� ,14.*/<.� .��.)9*1�19� ;,�7*/7.013*1� /31:/9*13*1@� 9G�
6)1�19�0)7>+�4+�6)1�91�>.�.<.3I.=+�13�4.9�J4*/0.9�=A7.=.9�9+2,1�14�7+3+7/0/13*+�
=1� 4.� *./E.�=1��.,.�+I.�13�14�9/�4+���@�13*+,3+�13�14�6)1� /31</*.241013*1�=1210+9�
9/*).,�.�3)19*,+�;)124+�13�.6)144.�A;+7.��

�291,<.3=+�7+3�=1*13/0/13*+�3)19*,.� *+,,1�?�01=/*.3=+�9+2,1� 4.�>/9*+,/.�6)1�
=1�144.�91�3+9�>.�=.=+�.�7+3+71,@�,19)4*.�/31</*.241�441�.,�.�4.�7+374)9/83�=1�6)1�13�
*+=+�144+�1:/9*13�3+*.2419�7+3*,.=/77/+319�6)1�01,1713�4.�;13.�,19+4<1,��

�+�;,/01,+�6)1�91�;4.3*1.�19@�.3*1� *+=+@�.4�+�0)?� 44.0.*/<+	�P;+,�6)A�19� *.3�
�,.3=1Q�� 
+,6)1@� <1,=.=1,.013*1@� 7+0;.,�3=+4.� 7+3� +*,.9� 9);)19*.013*1�
7+3*10;+,�31.9� .� 144.@� ;1,*1317/13*19� .� +*,+9� ;)124+9� 6)1� ;)=/1,.3� *131,� )3.�
,141<.37/.� 9/0/4.,� .� 4.� =1� �.)9*1� 13� 4.� A;+7.� =+3=1� =.*.3� 4+9� >/9*+,/.=+,19� 9)�
7+39*,)77/83@�4.�;,/01,.�;,1�)3*.�6)1�3+9�</131�.�4.�7.21I.�19�A9.@�P;+,�6)A�19�*.3�
�,.3=1Q�� �=10�9@� 3+� ;+,� 9)� �,.3� *.0.B+� ,19)4*.� =19;,+;+,7/+3.=.@� 9/3+� *+=+� 4+�
7+3*,.,/+@� ;+911� )3.9� ;,+;+,7/+319� *+*.4013*1� .,083/7.9� ?� )3.� ,19+4)7/83�
�1+0A*,/7.�/0;17.241@�*.3*+�19*,)7*),.4�7+0+�=17+,.*/<.��

�+9�7)13*.3�6)1�9)�7+39*,)77/83�=.*.�=1�E/3.419�=14�9/�4+������C.�;.,*/,�=1�
�$"D�
?�6)1@�5)3*+�7+3�4.�/�419/.�=1��.3*.��.,G.@�7+,,19;+3=1�.�)3�J3/7+�;,+?17*+���1�J3�
19*+@� 4.� +2,.� 7+013I.,G.� ;+,� 14� �29/=1� =1� 4.� /�419/.@� ;.,.� 4)1�+� 7+3*/3).,� 7+3� 4.�
7+39*,)77/83� =1� 4+9� *,19� *,.0+9� =1� 28<1=.9� =1� 7,)71,G.� ?� *1,0/3.,� 7+3� 4.�
7+39*,)77/83�=1� 4.�*+,,1@�.� 4+9�;/19�=1� 4.� /�419/.���6)G� *.02/A3�13*,.�14� /3*1,,+�.3*1�
=14� �,.3� *.0.B+� =1� 4.� 3.<1� =1� 4.� /�419/.@� ;)19� *.0;+7+� 19� >.2/*).4� 13� 3)19*,+�
13*+,3+� �1+�,�E/7+�� �/� 9/6)/1,.� 13� �51.� =1� 4+9� �.2.441,+9@� =+3=1� 4.9� /�419/.9� =1�
�.3*.��.,G.�?�=14��.4<.=+,�=13+*.3�)3�;1,/+=+�=1�19;413=+,�=1�19.�;+24.7/83�13�
19.�0/90.�A;+7.@�1:/9*1�)3�*10;4+�=1�91015.3*19�;,+;+,7/+319���</=13*1013*1@�14�
3J01,+�=1�>.2/*.3*19�=1��.)9*1�13�14�9/�4+������3+�5)9*/E/7.,G.�4.�7+39*,)77/83�=1�)3.�



� 	

/�419/.� ?� )3.� *+,,1� =1� 91015.3*19� ;,+;+,7/+319@� 7+0;.,�3=+3+9� 7+3� +*,.9�
;+24.7/+319���.,714/3+��+,*A9@�13�9)�,17/13*1�4/2,+�9+2,1�4.��+;+3/0/.�=1�4.��/44.�=1�
�.)9*1@�7)13*.�780+�13�14�.B+�
�"�@�14�,1?�-./01����=1��,.�83�7+371=1�.�3)19*,.�
</44.� )3.� 91,/1� =1� 1:137/+319� E/97.419� ;.,.� ;.4/.,� 13� 4.� 01=/=.� =1� 4+� ;+9/241� 9)�
=19;+24.7/83@�4+�7).4� /3=/7.�6)1@�.4�013+9�13�4.�A;+7.�6)1�.2.,7.�4+9�.B+9�E/3.419�
=14�9/�4+������?�14�;,/37/;/+�=14�9/�4+�����4.�9/*).7/83�17+380/7.�?�9+7/.4�=1��.)9*1�1,.�
2.9*.3*1�;,17.,/.��

�

�
���-���������������������������������������

C�1�0)19*,.�19*.�</9*.�/3*137/+3.=.013*1@�13�4)�.,�=1�4.�>.2/*).4�=19=1�4.�
4.I.�=1��.3*.��.,G.@�;+,6)1�19�4.�
6)1�=),.3*1�0)7>+9�9/�4+9�E)1�4.�;,/37/;.4�=19=1�14�3J741+�),2.3+�=1��.)9*1D�

�

P )A�7/,7)39*.37/.9�7+3=/7/+3.,G.3�4.9�=/0139/+319�=1�91015.3*1�+2,.Q��

�.� /�419/.� =1� �.3� �3*83� 19*�� =.*.=.@� 91�J3� 4+9�0/90+9� >/9*+,/.=+,19@� 13� 14�
9/�4+����@� 19�=17/,@� .3*1,/+,�.� 4.�=1��.3*.��.,G.@� 4+�7).4� ,19)4*.�2.9*.3*1�7>+7.3*1��
P�19)4*.�48�/7+�;139.,�6)1�E)1,.�13�14�2.,,/+�=1��.3��3*83@�6)1�1,.�)3�.,,.2.4�E)1,.�
=1� 4.9� 0),.44.9@� =+3=1� 91� 7+39*,)?1,.� 14� ;,/01,� *10;4+� 7,/9*/.3+� =1� �.)9*1Q�� �+�
3.*),.4�19�6)1�14�;,/01,�*10;4+�91�7+39*,)?1,.�=13*,+�=14�7.97+�),2.3+�;,/37/;.4@�19�
=17/,@�/3*,.0),+9@�=+3=1�19*��9/*).=.�4.�/�419/.�=1��.3*.��.,G.���/3�102.,�+@�A9*.�19�
;+9*1,/+,���3*1�)3.�7)19*/83�*.3�1</=13*1@�4+9�>/9*+,/.=+,19�6)1�>.3�;)19*+�E17>.9�.�
3)19*,+�;.*,/0+3/+�3+9�=.3�)3.�;+9/241�1:;4/7.7/83	���������	
����
�������	������	


������	
��	����������	�	�������	�	
�����
���	��
	���
�	����	�����������	���	��������	
�����	 �����	 ����	 
�	 ��
����	 �	 
�	 �
����������	 ����	 ���

�	 ����������	 �����	 ���	
��������	 ������	 �	 
�	 ����������	 
���	 ���������	 
�	 ��
����	 �	 
�	 �����	 ���	 �����	
����������	��������	 ������	��������	 
�	��	���	 ��!��	��	����������!�	�����	���	
����
��"�� 
.,171� )3.� 1:;4/7.7/83� 2.9*.3*1� ,.I+3.241@� ;1,+� <)14<19� .� 4.� 0/90.�



� 
�

;,1�)3*.	� P;+,� 6)A� 19� *.3� �,.3=1� 14� 7+35)3*+� =1� 4.� /�419/.� ?� 4.� *+,,1� ?� 6)A�
7/,7)39*.37/.9� 7+3=/7/+3.,+3� 4.� 1517)7/83� =1� )3.� +2,.� =1� *.419� ;,+;+,7/+319Q��

+,6)1�19*��74.,+�6)1�14�0+013*+�9+7/.4@�=10+�,�E/7+�?�17+380/7+�=1�13*+3719�3+�
4+� 5)9*/E/7.3�� �+� J3/7+� 6)1� ;+=,G.� 5)9*/E/7.,4+� 91,G.� 4.� 1:/9*137/.� ;,1</.� =1� +*,.9�
7+39*,)77/+319@� =1� 4.9� 6)1� 91� .;,+<17>.,.3� .4�)3+9� 141013*+9� 7+39*,)7*/<+9� C;+,�
1510;4+@� 7/013*.7/+319D� ?� 6)1� 7+3=/7/+3.,.3� =1� .4�)3.� 0.31,.� 14� *.0.B+� =1� 4.�
3)1<.�7+39*,)77/83���3�19*1�7.9+@�3+�;+=,G.� *,.*.,91�9/3+�=1� 4.�9);)19*.�01I6)/*.�
;1,*1317/13*1�.� 4.�A;+7.� /94�0/7.�=1��.)9*1���)3�.9G@� 9/�)1�14�0/90+� /3*1,,+�.3*1�
9+2,1� 4.� �,.3=1I.� =1� 4.� +2,.@� ;+,6)1@� *.4� ?� 7+0+� 3+9� >.3� 7+3*.=+� 9/10;,1� 4.�
>/9*+,/.@�.>G�13*,.,G.0+9�?.�13�)3.�A;+7.�+97),.�?�;+7+�7+3+7/=.@�=+3=1�.��.)9*1�
91� 41�9);+31�7+0+�)3.�;16)1B.�;+24.7/83�?�=1�197.9.�/0;+,*.37/.@�9.4<+@�6)/I�9@�
13� 4+� ,1E1,13*1� .4� 1374.<1� �1+�,�E/7+@� ;+,� 9)� 7+3=/7/83�=1� 19;.7/+� E,+3*1,/I+@� ;1,+�
3)37.�13�.9;17*+9�17+380/7+9@�7)4*),.419�+�=10+�,�E/7+9��

�

�
�����������������������������

�

�/3�102.,�+@�*.02/A3�7>+7.3�.4�)3+9�13/�0.9�9/3�,19+4<1,�9+2,1�4.���419/.�=1�
�.3��3*83@�7+0+�E)1�14�>.44.I�+@�=),.3*1�9)�,19*.),.7/83�13�4+9�.B+9�$"@�=1�;/1=,.9�
E/3.013*1� 197)4;/=.9@� .4�)3.9� =1� 144.9� =1� A;+7.� ;+9/241013*1� /94�0/7.@�
7),/+9.013*1�01I74.=.9@�13�4+9�0/90+9�197+02,+9�=1�,14413+�=14�9)14+�=1�4.�/�419/.�
?� =1� 4.� ;4.I.@� 7+3� +*,.9� =1� 19*/4+� ,+0�3/7+� C�.19*,+� =1� ��R1,+D� 1� /374)9+� �8*/7+��
P
+,�6)A�.;.,1713�,19*+9�=.*.2419�7+3��,.3�;,+2.2/4/=.=�=1�.7/1,*+�13�14�9/�4+����13�
14�13*+,3+�=1�4.���419/.�=1��.3��3*83Q��


1,+�<+4</13=+�.� 4.���419/.�?�*+,,1�=1��.3*.��.,G.@�0)7>+�013+9�137.5.,G.� 4.�
>/;8*19/9� =1� 6)1� 91� 7+39*,)?1,.� )3.� /�419/.� ,+0�3/7.� 13� 4+9� .B+9� 9/�)/13*19� .� 4.�
*+0.� =1� �.)9*1� ;+,� �4E+39+� �� 14� �.*.44.=+,�� �+� 19� ;+9/241@� ;)19� 19� 7+3+7/=+� 14�
4.013*.241�19*.=+�13�6)1�6)1=8�*+=+�14�<.441�=14��2,+�*,.9� 4.�7+36)/9*.�7,/9*/.3.�?�
4+9� 0)7>+9� .B+9� 6)1� *)</1,+3� 6)1� *,.397),,/,� >.9*.� 4+�,.,� 7/1,*.� ,17);1,.7/83�
=10+�,�E/7.�?�17+380/7.���1�>17>+@�13��.,.�+I.@�*+0.=.�13�


$@�91�7+39.�,.�4.�
01I6)/*.�.45.0.�7+0+�*10;4+�7,/9*/.3+�?�3+�19�>.9*.�E/3.419�=1�191�9/�4+�7).3=+�91�



� 



,1.4/I.3�+2,.9� /0;+,*.3*19���.�E.4*.�=1�01=/+9�?�=1�;+24.7/83�+24/�.�.�,1)*/4/I.,� 4+9�
1=/E/7/+9�7+39*,)/=+9�;+,�4+9�0)9)40.319��


+,� +*,.�;.,*1@� 4.� *1+,G.� 9/10;,1� .=0/*/=.� =1� 6)1� 4+9� .4.,/E19�0)=A5.,19@� *,.9�
7.9/� *,19� 9/�4+9�=1�=+0/3.7/83�7,/9*/.3.@� ,1.4/I.,.3�)3.�7+0;4/7.=.�.,6)/*17*),.�=1�
4.=,/44+�2.9.=.�13�4.�.40+>.=1@�91;.,.=.�;+,�#""�S0��=1�*1,,/*+,/+�7,/9*/.3+@�,19)4*.@�
7).3=+�013+9@�;+7+�;,+2.241��
+,�14�7+3*,.,/+@�9+3�4+9�.40+>.=19�C;)124+��)1,,1,+D�
6)/1319� .=+;*.3� 4.9� *A73/7.9� 6)1� <.3� 137+3*,.3=+� 13� 4.9� */1,,.9� 6)1� 7+36)/9*.3��
�9*+� 7+3=)71� .� ;139.,@� 48�/7.013*1@� 6)1� 4.� .,6)/*17*),.� 0)=A5.,� 6)1� 9),�1� 7+3�
E)1,I.� 13� 14� 9/�4+� ���� 3+� 3.71� =1� 4.� 3.=.@� 9/3+� 6)1� 19� 7+3*/3).7/83� =1� )3.�
.,6)/*17*),.�/94�0/7.�?.�1:/9*13*1�13�19*.9�*/1,,.9��

�.9� =.*.7/+319� =1� 0+3)013*+9� ;+,� 4+9� >/9*+,/.=+,19� ,19;+3=13� .� 7,/*1,/+9�
�131,.4013*1�0)?�,.I+3.=+9�6)1�10.3.3�=14�19*)=/+�=1�4.�=+7)013*.7/83�?�=1�4+9�
,19*+9� 1:/9*13*19@� .=10�9� =14� 7+3+7/0/13*+� ?� .3�4/9/9� =1� 4.9� 7/,7)39*.37/.9�
>/9*8,/7.9�13�6)1�91�>.3�;+=/=+�=19.,,+44.,� *.419�+2,.9���/3�102.,�+@� ,19)4*.�=/EG7/4�
=19;+5.,�14�;,+719+�=1�7/1,*+�9)251*/</90+@�9+2,1�*+=+�7).3=+�4+9� /3=/7/+9�3+�19*�3�
3.=.�74.,+9�?@�13�0)7>+9�7.9+9@�9+3�7+3*,.=/7*+,/+9@� 4+�6)1�+24/�.�.4�>/9*+,/.=+,�.�
=17.3*.,91� ;+,� 4.� +;7/83� 6)1� .� A4� ;1,9+3.4013*1� 41� ;.,1I7.� 0�9� ;,)=13*1� +�
.=17).=.�� 
1,+� *.02/A3� 3+9� 6)1=.� 14� 413�).51� F0)=+H� =14� 1=/E/7/+� 6)1� *+=.<G.�
*1310+9� 14� ;,/</41�/+� =1� 7+3*10;4.,�� �E17*/<.013*1@� +291,<�3=+4+� 7+3� 0/,.=.�
,171;*/<.� ?� =19=1� 14� ;)3*+� =1� </9*.@� 3+� ?.� >/9*8,/7+@� 9/3+� .,6)/*17*83/7+� ?�
7+39*,)7*/<+@� ;1,7/2/0+9� 7/1,*.9� /3E+,0.7/+319� 6)1@� .)36)1� 3+� 19*A3� 197,/*.9� 13�
3/3�J3�;1,�.0/3+�=1�4.�A;+7.@�,19)4*.3�*+*.4013*1�74.,.9�?�+251*/<.9��

�

!.� =19=1�14� 1:*1,/+,@� 91� .;,17/.� 6)1� 4.� *+,,1@�
13�14�7)1,;+�=1�7.0;.3.9@�91�137)13*,.�F0)*/4.=.H@�
;)19� 13� .4�)3+9� <.3+9� >.3� =10+4/=+� 14� ;.,*14)I�
;.,.� .4+5.,� 4.9� 7.0;.3.9� 1� /374)9+@� 13� 4.� 7.,.�
9),19*1� C6)1� =.� 9+2,1� 14� *15.=+� =1� 4.� /�419/.D@�
441�.,+3� .� =10+41,� 14� ;.B+� 13*1,+� =1� ,+02+9�
0/:*/4G31+9� ;.,.� .2,/,� =+9� 3)1<+9� >)17+9� =+3=1�
.4+5.,�913=.9�7.0;.3.9@� 4+�6)1�/3=)71�.�=)=.,�=1�
6)1� 4.9� ;1,9+3.9� 6)1� 7+39*,)?1,.3� +� 0.3=.,.3�
7+39*,)/,� 4.� *+,,1� ;139.,.3� 13� )*/4/I.,4.� 7+0+�
7.0;.3.,/+�� �/7>+� =1� +*,.� 0.31,.	� P780+� 19�
;+9/241�6)1�)3+9�7,/9*/.3+9�6)1�137.,�.3�?�;.�.3�.�
)3+9�0)=A5.,19� 4.�7+39*,)77/83�=1�)3�7.0;.3.,/+@�
91� =1513� >.71,� )3.� *+,,1� 6)1� E)37/+3.4013*1� 3+�
9/,<1�C+�9/,<1�0.4.013*1D�;.,.�191�7+01*/=+Q���/�4.�
7+0;.,.0+9� 7+3� +*,.9� *+,,19� 6)1� 74.,.013*1� >.3�
9/=+� 7.0;.3.,/+9� 7,/9*/.3+9� =19=1� 9)� 7+371;7/83@�
<1,10+9�6)1�,1.4013*1�19�.9G��

�
�


+,� 9);)19*+@� 9/� 14� ;,+?17*+� +,/�/3.4� 3+� 1,.� )3� 7.0;.3.,/+@� 984+� 3+9� 6)1=.�
;139.,�6)1�E)1,.�)3�.40/3.,@�7+39*,)/=+@�;+,�*.3*+@�13�A;+7.�/94�0/7.��



� 
�

�3� >17>+� 0)?� 3+*.241� 91�
0.3/E/19*.�13�4.�7/,7)39*.37/.�=1�
6)1� *+,,1� 1� /�419/.� 9+3� =+9�
1=/E/7/+9� 7+39*,)7*/<.013*1�
/3=1;13=/13*19@� ?.� 6)1@� 13� 4.�
7.,.� =1� 7+3*.7*+@� 7.=.� )3+� =1�
144+9� */131� 9)� ;,+;/.� ;.,1=��
�9+0�3=+3+9� .� 4.� �,/1*.� 6)1�
1:/9*1� 13*,1� .02+9� 1=/E/7/+9@�
=1=)7/0+9� 6)1� 14� ;,/01,+� =1�
144+9� 13� ,1.4/I.,91� E)1� 4.� *+,,1@�
;)19� 4+9� 4.=,/44+9�=1�19.�7.,.�91�
137)13*,.3� ,15)3*.=+9� ?� 4.�
9);1,E/7/1� ;1,E17*.013*1�
.7.2.=.@� 0/13*,.9� 6)1� 14�
;.,.013*+�=1�4.�/�419/.�;,1913*.�
4.9� ,12.2.9� =1� 0+,*1,+�
7.,.7*1,G9*/7.9�=1�)3.�;.,1=�6)1�
91� 41<.3*.� 5)3*+� .� +*,.� ?.�
1:/9*13*1�?�6)1@�;+,�*.3*+@�/0;/=1�
9)�4/0;/1I.��

�
�

�*,+�9/�3+�2.9*.3*1�14+7)13*1�19�6)1@�.)36)1�19*��74.,+�6)1�4.�7+0;+9/7/83�13�
;4.3*.� =1� .02+9� 1=/E/7/+9� ;,1*13=1� .4/31.,4+9� 13� )3� 0/90+� 151@� 3+� 441�.� .�
7+391�)/,91@�;)19� 4.�7)02,1,.�=14� *15.=+�=1� 4.� /�419/.�6)1=.�=19</.=.�)3+9�%"�70�
,19;17*+� =14� 713*,+� =1� 4.� 7.,.� =1� 4.� *+,,1� .� 4.� 6)1� .7+01*1@� =19</.7/83� 2.9*.3*1�
3+*+,/.@� =12/=.�.� ;+9/2419� =/E/7)4*.=19�=1� ,1;4.3*1+� ?� 1517)7/83� =1� 4.9� +2,.9� =1� 4.�
/�419/.�� �/� >)2/1,.3� ;1,*1317/=+� .02+9� 1=/E/7/+9� .� )3� 0/90+� ;,+?17*+@� >)2/1,.3�
10;1I.=+� 4.9�+2,.9�;+,�14��29/=1@�;.,.�7+3*/3).,4.9�13� 4+9� *,19� *,.0+9�?@�)3.�<1I�
*1,0/3.=.� 4.� 3.<1@� >)2/1,.3� .;,+<17>.=+� 14� 0),+� =1� 4+9� ;/19� =1� 4.�0/90.� 7+0+�
;.,*1�?.�/3*1�,.3*1�=1�4.�*+,,1@�7+0+�1,.�48�/7+�?�>.2/*).4�13�.6)144.�A;+7.���1�19.�
E+,0.@� 4.� *+,,1� >)2/191� 6)1=.=+� ;1,E17*.013*1� .4/31.=.� 7+3� 14� 151� 713*,.4� =1� 4.�
3.<1@� ;1,+� 3+� E)1� .9G@� ;+,6)1� 4.� *+,,1� ?.� 1:/9*G.� 7).3=+�>/7/1,+3� 4.� /�419/.�� !.�3+�
*/131�913*/=+�;139.,�6)1�.02+9�1=/E/7/+9�;1,*131713�.�)3�0/90+�;,+?17*+@�;)19�91�
9.4=,G.� =1� *+=.� 48�/7.� 4.� 9);+9/7/83� =1� 6)1� ;,/01,+� >/7/1,.3� 14� 7.0;.3.,/+� ;.,.�
=19;)A9�7+39*,)/,� 4.� /�419/.@�;)19*+�6)1�14�7.0;.3.,/+�91�>.71�7+0+�,174.0+�;.,.�
4+9�E/1419@�;+,�4+�*.3*+@�.3*19�6)1�14�0/90+@�*/131�6)1�1:/9*/,�14�*10;4+���1�19*.�E+,0.@�
9/�4.�*+,,1�19�.3*1,/+,�.�4.�/�419/.@�19�;+,6)1�;1,*13171�.�+*,+�;,+?17*+�.3*1,/+,��
1,+�
13*+3719@�P7)�3*+�.3*1,/+,Q��

�+3� *+=+� 19*+@� 3+9� <.� 6)1=.3=+� 74.,+� 6)1� 4.� *+,,1� ?.� 1:/9*G.� 7).3=+�
7+39*,)?1,+3�4.� /�419/.�?�6)1@�.=10�9@�>.2G.�9/=+�7+3712/=.�;.,.�19*.,�1:13*.@�9/3�
7+3*.7*+� 7+3� 3/3�J3� +*,+� 1=/E/7/+@� ;)19@� =1� 4+� 7+3*,.,/+@� 3+� 91� 1:;4/7.� 6)1� 91�
0+419*.,.3�13�=15.,�;1,E17*.013*1�.7.2.=.�C7+3�*+=.9�4.9�>/4.=.9�2/13�,15)3*.=.9D�
)3.�9);1,E/7/1�6)1�;+9*1,/+,013*1�/2.�.�6)1=.,�+7)4*.��

�



� 
�

����&���-���������������� � � � �������������������

�

�.�*+,,1�19�)3.�7+39*,)77/83�*.3�0.�3GE/7.�6)1�3+�7.21�9/3+�13�)3.�A;+7.�=1�
9/�3/E/7.*/<+� 19;413=+,���19=1� 6)1��4E+39+� �� 14� �.*.44.=+,� 7+36)/9*.,.� �.)9*1� C3+9�
>.3� 7+3*.=+� 6)1� 13� 

"#D� >.9*.� 
�$"@� =/EG7/4013*1� 7.21� 9/*).,� 19*.� 7+39*,)77/83��
�+9� */10;+9� 6)1� 9/�)13� .� 4.� 7+36)/9*.� 9+3� */10;+9� =),+9@� =1� =/EG7/4� ,1;+24.7/83@�
,.I83�;+,�4.�7).4��.0/,+����,1=.7*.�)3.��.,*.�
)124.�*.3�E.<+,.241�13�

�$���)19*.�
0)7>+� 9.4/,� =1� 4.� 0/91,/.� 6)1� 4.� �)1,,.� >.� =15.=+�� 
)=+� >.21,� .4�J3� .*/92+� =1�
;,+�,19+�.�01=/.=+9�=14�9/�4+�����@�;1,+�?.�>10+9�</9*+�6)1�13�14�E/3.4�=1�19*1�9/�4+�?�
14�;,/37/;/+�=14�9/�)/13*1�4.�9/*).7/83�=12G.�=1�91,�=1�0)7>.�;13),/.��P!�.3*19�=1�4.�
7+36)/9*.� 7,/9*/.3.Q���4.,+@� 6)1�9/10;,1�3+9�>.3�=/7>+�6)1�.3*19��.)9*1�1,.�0)?�
;+7.�7+9.@�)3.�A;+7.�+97),.�?�=197+3+7/=.����

�=10�9@�14�7.97+�;,/0/*/<+@�1371,,.=+�;+,�4.9�.3*/�).9�0),.44.9@�19�=10.9/.=+�
;16)1B+� ;.,.� *131,� =13*,+� =1� 9G� 91015.3*1� *10;4+� 7+3� 91015.3*1� *+,,1� C4+� 7).4�
.B.=1�0�9�=)=.9�.�,19+4<1,D@�.�3+�91,�6)1�?.�*)</1,.�)3+9�.,,.2.419�/0;+,*.3*19�?�
2.9*.3*1� 7+39+4/=.=+9� CP6)/I��;+,�.>GNQD� +�6)1� 4+9�>)2/1,.� *13/=+�13�+*,.�A;+7.�
.3*1,/+,�CTUD��

�+=.<G.�1:/9*1�)3�=.*+�0�9@�7),/+9G9/0+@�;+,�7/1,*+@�13�19*1�,+9.,/+�=1�=)=.9�?�
7+3*,.=/77/+319���1� *,.*.�=1� 4.�+,/13*.7/83�=14� *10;4+��
+,� *+=+9�19�9.2/=+�6)1� 4+9�
*10;4+9� 7,/9*/.3+9� 91� +,/13*.2.3� 9/10;,1� >.7/.� 14� 19*1� ?� 4.9� 01I6)/*.9� >.7/.� 14�
9),19*1@� 19� =17/,@� 0/,.3=+� >.7/.� �.� �17.@� =/,177/83� >.7/.� 4.� 6)1� ,1I.3� 4+9�
0)9)40.319��
)19�2/13@�4.�/�419/.�=1��.3*.��.,G.�*/131�19*.�J4*/0.�+,/13*.7/83@�?�3+�
19�;+,6)1�>)2/1,.�.4�+�1:*,.B+�13��.)9*1�6)1�;)=/1,.�/3=)7/,�.�.4�J3�1,,+,�13�19*1�
913*/=+@� ;)19� 4.� /�419/.� =1� �.3� �3*83@� =1� /3=)=.241� ;,+71=137/.� 7,/9*/.3.@� 19*��
+,/13*.=.�>.7/.�14�19*1@� /374)9+@�;.,.�91,�0�9�1:.7*+9@�;+,�9/�.7.9+@� E)1,.�=1� *+=.�
9+9;17>.@�;,1913*.�)3�4/�1,+��/,+�>.7/.�14�3+,*1��



� 
�

� �
�

���������������
��������������������������
����������������������	���������

��������������������	������C������������
���������D�

������������
�������	�

������������������

�

�*,.�7+33+*.7/83�7),/+9.�.4�,19;17*+@�7+0J3�.�*+=.�4.�.,6)/*17*),.�/94�0/7.�=1�
�,.�83@� 19� 4.� =14�0.*1,/.4� =1� .�.,,1� 10;41.=+� ;.,.� .913*.,� 4+9� 4.=,/44+9@� ;)19� 91�
*,.*.�9/0;41013*1�=1�?19+@�7).3=+�13�14�,19*+�=1��9;.B.�4+�6)1�91�10;41.2.�1,.�14�
0+,*1,+�=1�7.4�C01I74.�=1�7.4�?�.,13.D����*+=+9�4+9�;,+E19/+3.419�=1�4.�7+39*,)77/83�
3+9� 9+,;,13=1�19*1� =1*.441@� ;)19�13� 4.� E+,0.7/83� .7.=A0/7.� 6)1� 91� ,17/21� 13� 4.9�
197)14.9�=1�.,6)/*17*),.�9/10;,1�91�3+9�=/71�6)1�14�?19+�3+�=121�10;41.,91�3)37.�
13� 1:*1,/+,19@� ;+,� 9)� 7+3=/7/83� =1� 9+4)2/4/=.=� 13� 14� .�).�� �/3� 102.,�+@� *+=.9� 4.9�
+2,.9�0)=A5.,19�=1��,.�83�19*�3�7+39*,)/=.9�7+3�19*1�0.*1,/.4�?�.>G�9/�)13�13�;/1@�
=19;)A9�=1�*.3*+9�9/�4+9�=1�1:/9*137/.���.3*+�19*.�;17)4/.,/=.=�7+0+�0)7>.9�=1�4.9�
*A73/7.9�10;41.=.9�13�19*.�*/1,,.�134.I.3�=/,17*.013*1�7+3��,/13*1@�7+37,1*.013*1�
7+3� 
1,9/.� 
�� �3� =.*+� 74.,+� ?� ;.4;.241� =1� 144+� 19� 14� ;.B+� =17+,.*/<+� =1� F4.2+,19�
7+3E)9.9H@�9/*).=+�2.5+�14�7)1,;+�=1�7.0;.3.9@�7+0+�<1,10+9�0�9�.=14.3*1��

�.�=.*.7/83�=1�
�$"�;.,.�4.�7+39*,)77/83�=1�4.�*+,,1�?�4.�/�419/.�4.�19*.24171�14�
;,+E19+,��+,,�9�13�9)�+2,.�9+2,1�14��,*1��)=A5.,��,.�+3A9���41�.�.�19*.�E17>.�=1�
E+,0.� /37+0;,139/241@� ;)19� 91� 2.9.� 13� )3� *,.2.5+� 9+2,1� *+,,19� 0)=A5.,19�
.,.�+319.9@�,1.4/I.=+�13�
'���;+,����(,.37/97+��B/�)1I@�;,+E19+,�?�.,6)/*17*+@�13�14�
6)1� 3+� >.24.� ;,17/9.013*1� =1� 191� .B+@� 9/3+� =1� 
���@� 91�J3� )3� ;1,�.0/3+� =1�
=/0139/+319��#:���70�6)1�1:/9*G.�13�14��,7>/<+��)3/7/;.4�=1��.)9*1@�;+,�14�7).4@�14�
�+3.9*1,/+�=1��.3�-).3�=1�4.�
1B.@�?�13�9)�3+02,1@�14�.2.=��B/�+@�71=G.�.�4.�</44.�
=1��.)9*1�4.9�;,/0/7/.9�?�=/1I0+9�6)1�=1�144.�7+2,.2.@�;+,�7+3719/83�=1�����4E+39+�
14��.*.44.=+,@�;.,.�6)1�.*/13=.� F�	 
�	 ���������!�	��	 
��	�����	��	 
�	 �����	�	 ��
�����	
���
����	�	�����������	�	��	�����������!�	�
	�����	�
�����	���	�	
�	��

�	���
���!	
#�	 
�����	��	�����	�������"���9*.2.�E17>.=+�13���=1��+</102,1�=1�4.�1,.�
�$
@�4+�
6)1�7+,,19;+3=1�7+3�14�.B+�
����=1�3)19*,+�7.413=.,/+��

�

�
���������������������������������������� �������������������


� �3� 4.� +2,.� FK/9*+,/.� =1� �,.�83� ���H@� �)/9� �+4/3.� ?� �V� �)/9.� W</4.� =10)19*,.3� 6)1�
F7),/+9.013*1@�?�E,13*1�.�</</,�=1�19;.4=.9�.�4.9�+*,.9�,1�/+319�.3=.4)9G19@�4+9�7+3*.7*+9�C=1�4.��.,7.�
�);1,/+,D�7+3�14��,/13*1�0)9)40�3�9+3�3)01,+9+9�1�/3*139+9@�=1�E+,0.�6)1�4.�7)4*),.�+,/13*.4�441�.�.�
4.��.,7.� =/,17*.013*1@� 9/3� ;.9.,� .3*19� ;+,� �8,=+2.@�NH� C*,.397,/;7/83� =14� *,.2.5+� =1� -.</1,� 
1B.�
9+2,1� 4.� 1<+4)7/83� 7+39*,)7*/<.� =1� 4.� �1+� =1� �.,.�+I.� =19=1� 9)� +,/�13� 7+0+� 01I6)/*.�.45.0.@�
;)24/7.=+�13��),/.9+����D��

�



� 
�

�

�.02/A3�19�7),/+9+�6)1�14�;,+E19+,��+,,�9@�.)3�2.9�3=+91�13�14�*,.2.5+�=1����
(,.37/97+� �B/�)1I@� 3+� 984+� ,1/3*1,;,1*.� 4.� E17>.� =1� 0+=+� 1:*,.B+@� 7+39/=1,�3=+4.�
1:719/<.013*1� *10;,.3.� C;1,+�3+�1:;4/7.�;+,�6)AD@� 9/3+�6)1�.=10�9�7)19*/+3.� 4.�
1:;,19/83�=1� ����������!�	��	 
��	�����"@�.41�.3=+�6)1�3+�19�>.2/*).4� *.4�;)3*+�=1�
=1E/3/7/83� 13� =+7)013*+9� =1� .6)144.� A;+7.� ?� 6)1� 4+� 3+,0.4� 1,.� 6)1� 9/0;41013*1�
>/7/1,.�.4)9/83�.� �
��	�����"�?�3+�.4�>17>+�=1�9/� 4.9�0/90.9�19*.2.3�10;1I.=.9�+�
;+,�10;1I.,���3�14�7.9+�6)1�3+9�+7);.@�4.�*,.397,/;7/83�1:.7*.�=14�;,+E19+,��B/�)1I�
C;1,9+3.51@�;+,�+*,+�4.=+@�=1�;,19*/�/+�/3*.7>.241D�3+9�.2,1�.4�)3.9�4)719�31719.,/.9�
;.,.�,19+4<1,�=1�E+,0.�.=17).=.�*+=+9�4+9�13/�0.9@�4.9�7).419@�7+3�4.�<1,9/83�>.9*.�
.>+,.�+E/7/.4@�3+9�6)1=.2.3�*+*.4013*1�71,,.=.9��

�4� ;,+E19+,� �B/�)1I� 7)13*.� 13� 9)� 0137/+3.=+� *,.2.5+� 6)1@� *.3*+� 4.� *+,,1� =1�
�.)9*1� 7+0+� 4.� =1� �.3� 
.24+� ?� 4.� =1� 4.� �1+� C13� �.,.�+I.D@� E)1,+3� 7+39*,)/=.9�
1:13*.9�?�6)1�4.9�*,19�E)1,+3�.47.3I.=.9�;+,�14�1=/E/7/+�=1�4.�/�419/.���1B.4.�/374)9+�
6)1@�=1�144.9@�4.9�=1��.)9*1�?�4.�=1��.��1+�>.3�;+=/=+�91,�.40/3.,19�13�9)9�;,/01,+9�
7)1,;+9���1�19*+�>.71�?.�91*13*.�.B+9@�13�4+9�7).419�91�>.�;,+�,19.=+�0)7>+�13�14�
=197)2,/0/13*+�=1� 4+�6)1�9);)9+� 4.�7)4*),.� /94�0/7.�13�14�<.441�=14��2,+���4�0/90+�
;,+E19+,��B/�)1I�E)1�6)/13�;,+;)9+�.4��131,.4�(,.37+�13�4+9�.B+9��"�4.�,19*.),.7/83�
=14� 7.9*/44+� =1� 4.��45.E1,G.@� +2*13/13=+� 7+0+� ,19;)19*.� =14� �131,.4� 6)1� �����

�	 
�	
�����$�	%
	�	���	�

$	��	���$�	���	���	��&�	������
���"���B/�)1I�/39/9*/8�?�7+39/�)/8�
6)1@� .4� 013+9@� 91� 41� ;1,0/*/1,.� >.71,� )3.9� 7.*.9�� �E17*/<.013*1@� *,.9� 4.� ,+B.�
7).,*141,.�6)1�.44G�>.2G.@�10;1I.,+3�.�.;.,171,�4+9�,19*+9�=14�,/7+�;.4.7/+�9.,.6)9*G�
=14�9/�4+����6)1�>+?�7+3+710+9�?.�,19*.),.=+@�.�;19.,�=1�4+�0)7>+�6)1�.�4+�4.,�+�
=1�4+9�9/�4+9�91�;)=+�;1,=1,�;+,�14�0.4�)9+�=14�0/90+��

�/10;,1�91�>.�/=+�197,/2/13=+�4.�>/9*+,/.�=1�19*.�*/1,,.�7+3�0)7>.�0+=19*/.�13�
.4�)3+9� .9;17*+9@� 0/,.3=+� >.7/.� 3)19*,+� ;,+;/+� ;.9.=+� 7+3� 1:719/<.� ;,)=137/.@�
7.9/�7+3�7+0;415+9@�7+0+�9/�>)2/1,.�.4�J3�;14/�,+�13�=197)2,/,�.4�+�/3=191.241�6)1�
015+,�=12/1,.�;1,0.3171,�+7)4*+��P��19�0/1=+�.�6)1�=1�<1,=.=�3+9�137+3*,10+9�
7+3�.4�+�0)7>+�0�9�<.4/+9+�=1�4+�6)1�9);+3G.0+9Q���3+�441�.�.�913*/,�7/1,*.�13</=/.�
=1� +*,+9� 4)�.,19� =+3=1� 7).46)/1,� /3=/7/+� =1� <.4+,� >/9*8,/7+� +� .,*G9*/7+� 19� ;)19*+�
/301=/.*.013*1�13�<.4+,@�0/13*,.9�=+3=1�=1�<1,=.=�*1310+9�)3�,/7+�;.9.=+@�7+3�9)�
7+,,19;+3=/13*1� 41�.=+@� 4+� *1310+9�=15.=+�13�14�+4</=+�?� 4.� /�3+,.37/.@�7).3=+�3+�
4.013*.241013*1�=19*,)/=+�13�A;+7.�,17/13*1��

�.�>/9*+,/.�6)1�7+3+710+9@� ,17+;/4.=.�?�197,/*.�.� 4+� 4.,�+�=1� 4+9�9/�4+9�����?�
��@��131,.4013*1�>.�9/=+�/3*1,;,1*.=.�91�J3�4+9�/3*1,1919�=14�;+=1,�=1�7.=.�A;+7.@�
*,.*.3=+� =1� ;+31,� .� ;1,9+3.519� >/9*8,/7+9� 7+0+� =1E139+,19� =1� .4�+� 6)1�
<1,=.=1,.013*1�3+�E)1,+3�C+�3+�4+�E)1,+3�*.3*+@�7+0+�;+,�1510;4+�14��/=@�9);)19*+�
.=.4/=�=1� 4.��,/9*/.3=.=D�+�*,.*.3=+�=1�=15.,�13�14�0�9�31�,+�+97),.3*/90+�.6)144+�
6)1�3+�7+3<13G.�.�4+9�/3*1,1919�;+4G*/7+9�+�,14/�/+9+9�=14�0+013*+��

�.2G.0+9@� ;+,� 1510;4+@� 6)1� 4+9� �,.219� *,.51,+3� .� �9;.B.� )3.� 7)4*),.� ?� )3.�
,/6)1I.� 0)?� 9);1,/+,19� .� 4.9� 6)1� .6)G� 1:/9*G.3@� ;1,+� .>+,.@� .=10�9@� *.02/A3�
9.210+9�6)1�=1�191�;,+�,19+�91�2131E/7/8�;,�7*/7.013*1�*+=.�4.�;13G39)4.�?�6)1�4.�
>/9*+,/.� =1�0+,+9@� 7,/9*/.3+9� ?� 5)=G+9� 3+� 9/10;,1� E)1� )3.� >/9*+,/.� =1� �)1,,.� ?� =1�
9.3�,1@� 9/3+� *.02/A3� =1� *+41,.37/.� ?� ;.7GE/7.� 7+3</<137/.�� �14� 41�.=+� �,.21� 13� 4.�

13G39)4.� �2A,/7.@� 984+� 91� >.� ,17+3+7/=+� 4+� 6)1�1,.� *.3�1</=13*1� 6)1�3+� 6)1=.2.�
0�9�,101=/+�6)1�,17+3+71,@�7+0+�;)1=1�91,� 4.��/,.4=.�=1��1</44.@� 4.�01I6)/*.�=1�
�8,=+2.�+�4.��4>.02,.�=1��,.3.=.���3��.,.�+I.@�7+9*8�,17+3+71,�4.��,.3=1I.�=1�4.�
�45.E1,G.@�;1,+�,19)4*.�/39+9*13/241�4.�31�.7/83�.�,17+3+71,�6)1�3+�19�4.9�J3/7.�+2,.�
6)1� 3+9� 6)1=.� =14� 41�.=+� .3=.4)9G�� �9*.� .7*/*)=� 31�.*/<.� 19� 7),/+9.013*1�
;1,9/9*13*1�13�19*.� */1,,.@� 4+� 7).4� ,19)4*.�=.B/3+@�;)19�9);+31�)3.��,.3� *,.2.�.� 4.�



� 
�

>+,.�=1�.*,/2)/,�.�3)19*,+�;.*,/0+3/+�9)�<1,=.=1,+�<.4+,��
+=10+9�</9/*.,�/3E/3/=.=�=1�
*+,,19� 1� /�419/.9� 13� +*,+9� 4)�.,19� =1� �9;.B.@� =+3=1� 1:>/213� 9/3� 7+0;415+9� 4.�
/3E+,0.7/83� =14� +,/�13� ?� )9+� .3*1,/+,� =1� 19+9� 1=/E/7/+9@�0/13*,.9�6)1�.6)G� 91� 19*��
31�.3=+�)3�;.9.=+�1</=13*1��

�3� 4+9�.B+9�$"@�14�.,6)/*17*+�-.</1,�
1B.��+3I.4<+@� ,1.4/I.3=+�)3+9�19*)=/+9�
9+2,1�4.��.,.�+I.�/94�0/7.@�441�8�.�4.�7+374)9/83�=1�6)1�13�14�9/�4+����91�*,.*.2.�=1�
)3.�7/)=.=�19;413=+,+9.�7+3�0�9�=1�#"�"""�>.2/*.3*19@�19�=17/,@�0�9�6)1�
.,G9�?�
�+3=,19� 13� 4.� 0/90.� A;+7.� C?� ;+,� 9);)19*+@� 6)1� �.=,/=D�� �.9/� 3.=/1� 6)/9+� =.,�
7,A=/*+�.�*.419�.E/,0.7/+319@�;1,+�4+9�>.44.I�+9�137+3*,.=+9�13�4.9�1:7.<.7/+319�=14�

.91+� �3=1;13=137/.@� ;+7+9�.B+9�0�9� *.,=1@�.9G� 7+0+�13�+*,.9�I+3.9� C�X��.=,1�
�.E+49@� 1*7D@� </3/1,+3� .� =.,41� 4.� ,.I83@� .4� ;+31,� 13� 1</=137/.� 6)1� 4.� �.,.6)9*.�
0)9)40.3.�91�1:*13=G.�0)7>+�0�9�.44��=1�4+9�4G0/*19�=1�4.��.19.,.)�)9*.�,+0.3.��

�/��.,.�+I.�E)1�)3.�7/)=.=�/0;+,*.3*1�13�.6)144.�A;+7.@�19�48�/7+�;139.,�6)1�
3+� 91,G.� .4�+� 13� 01=/+� =1� 4.� 3.=.@� 9/3+� 6)1� >.2,G.� +*,.9� ;+24.7/+319�
9)E/7/13*1013*1�=19.,,+44.=.9�2.5+�4.�/3E4)137/.�=1�191�0/90+�;+=1,��

�3� 4+9� J4*/0+9� .B+9@� 9+3� 0)7>+9� 4+9� 19*)=/+9� =1� /3<19*/�.7/83� 6)1� 91� >.3�
<13/=+� >.7/13=+� 9+2,1� 4.� 7)4*),.� /94�0/7.� 13� 14� <.441� =14� �2,+� ?� 1:/9*13� =.*+9�
9)E/7/13*19�;.,.�F,17+0;+31,H�)3.�>/9*+,/.�0�9�.7+,=1�7+3�4.�,1.4/=.=�6)1�E)1�?�6)1�
91�0.3/E/19*.�.�*,.<A9�=14�41�.=+�6)1�*1310+9��

�/� 2/13� 14� .,6)/*17*+� &B/�)1I@� >.71� 91*13*.� .B+9@� 984+� 91� .*,1</8@�
;,)=13*1013*1@�.�7.*.4+�.,�=+9�*+,,19�7+0+�.3*/�)+9�.40/3.,19�C4.�=1��.)9*1�?�4.�=1�
4.� �1+D@� .>+,.� 7+3� 4+9� =.*+9� =1� 6)1� 91� =/9;+31@� 4+9� .,6)/*17*+9� -.</1,� 
1B.�
�+3I.4<+�?�-+9A��/�)14�
/3/44.��+3I.4<+@�13*,1�+*,+9@�9+9*/1313�6)1�1:/9*G.�*+=.�)3.�
,1=� =1� .40/3.,19� 13� 4.9� <G.9� =1� 7+0)3/7.7/83� 6)1@� 3+� 984+� 91,<G.3� 7+0+� E/319�
,14/�/+9+9�9/3+� *.02/A3�7+0+�141013*+9�=1�</�/4.37/.� ?�=1�=1E139.@�=1� 4+9� 7).419@�
.4�)3+9� =1� 144+9� .J3� 1:/9*13@� 1,,831.013*1� 7.*.4+�.=+9� 7+0+� *+,,19� 0)=A5.,19��
�3*,1�144+9@�74.,+�19*�@�91�137)13*,.�4.�*+,,1�=1��.)9*1@�=1�4.�6)1�7.21�.E/,0.,�6)1@�
3+�984+�E)1�.40/3.,�14�7)1,;+�/3E1,/+,�9/3+�*.02/A3�14�.7*).4�7.0;.3.,/+@�?.�6)1�3+�
1:/9*1�3/3�)3.� /37+0;.*/2/4/=.=�+�=/E1,137/.�7+39*,)7*/<.�6)1� /3=)I7.�.�;139.,�6)1�
E)1,.�7+39*,)/=+�13�=/E1,13*1�A;+7.�=1�4.�=14�7)1,;+�/3E1,/+,��

�.� �,.3� =/E1,137/.� 13*,1� 4+� 6)1� 9/10;,1� 91� 3+9� >.� 7+3*.=+� ?� 4+� 6)1� 13� 19*1�
*,.2.5+� 91� 1:;+31� 7+39/9*1� 13� 3.=.� 013+9� 6)1� =+9� 9/�4+9� ?� 01=/+� 0�9� =1�
.3*/�R1=.=�;.,.�3)19*,.�*+,,1@�7+3�14�/37.47)4.241�.)013*+�=1�<.4+,�>/9*8,/7+�6)1�144+�
,1;,1913*.��

�+�1:/9*13�.;13.9�=+7)013*+9�=1�.6)144.�A;+7.�6)1�>.2413�=1�4.�>/9*+,/.�=1�
3)19*,+� ;)124+@� ;1,+� 19*�� 74.,+� 6)1@� =1� 7).46)/1,� 0.31,.@� =1210+9� /3*1,;,1*.,4.�
9/10;,1�</37)4.=.�.� 4+9�.<.*.,19�=1��.,.�+I.@�7/)=.=�=1� 4.�6)1�9/10;,1�=1;13=/8�
.=0/3/9*,.*/<.013*1@�*+=+�144+�=13*,+�=14�7+3*1:*+�=14�*1,,/*+,/+�=14�<.441�=14��2,+@�13�
4.��.,7.��);1,/+,�=1��4.3=.4J9�C�.�,��4.3=.4J9D@�7+3��.,.6)9*.�7+0+�7.;/*.4��

�)97.3=+� /3E+,0.7/83@� +,=13�3=+4.� ?� 7+0;+3/A3=+4.@� )3+� <.� =197)2,/13=+�
)3.� >/9*+,/.� *+*.4013*1� =197+3+7/=.� 13� 0)7>+9� .9;17*+9@� 4413.� =1� 0.*/719�
.9+02,+9+9�?�9)�1,13*19���+�6)1�9/�)1�.�7+3*/3).7/83�;,1*13=1�91,�)3.�1:;+9/7/83�
=1�*+=+�144+@�.9G�7+0+�)3.�</9/83@�=19=1�14�;)3*+�=1�</9*.�*A73/7+@�=1�780+�91�;)=+�
441<.,�.�7.2+�4.�7+39*,)77/83�=1�4.�*+,,1�?�=1�4.�/�419/.��

�



� 
�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

��������������
��	��
���
����
����	�
�����������
��	��
���
����
����	�
�����������
��	��
���
����
����	�
�����������
��	��
���
����
����	�
�������������
���������
	��������	���������
	��������	���������
	��������	���������
	��������	����



� 
�

�

�

��������!��

�

�

�"�� #���#��

�

� �+9�0)9)40.319�13*,.3�13� 4.�
13G39)4.��2A,/7.�?�+7);.3�14�<.7G+�=1�
;+=1,�=15.=+�;+,�4+9�</9/�+=+9�

�
�� �7);.7/83�7.9/�*+*.4�=14�*1,,/*+,/+�;13/39)4.,�
�1� 7+39*/*)?1� �4.3=.4J9� 7+0+� ;,+</37/.� =1;13=/13*1� =14� �0;1,/+�
�01?.@�7+3�7.;/*.4�13��.0.97+�

�
$� �1� /39*.),.� 4.� �.,7.� �);1,/+,� =1� �4.3=.4J9� +� �.�,��4.3=.4J9@� 7+3�
�.,.6)9*.�C�.,.�+I.D�7+0+�7/)=.=�;,/37/;.4��

�#"� �,.94.=+�=1�4.�7.;/*.4�=14��.4/E.*+�=1��.0.97+�.��.�=.��

�##� �4.3=.4J9@� 7+3� �8,=+2.� 7+0+� 7.;/*.4@� 91� =174.,.� 7+0+� 10/,.*+�
;+4G*/7.013*1�/3=1;13=/13*1�=1��.�=.��

'�'� �);*),.�*+*.4�7+3��,/13*1�?�;,+74.0.7/83�=14��.4/E.*+�=1��8,=+2.�


""�� �.1� 14� 7.)=/44+� �40.3I+,@� 91� ;,+=)71� 4.� FE/*3.H� C�)1,,.� 7/</4D� ?� 4.�
;+9*1,/+,�=190102,.7/83�=14��.4/E.*+�


"
$� �.71� 14� ,1/3+� =1� �.,.6)9*.@� .2.,7.3=+� *+=+� 14� *1,,/*+,/+� =1� �.�,�
�4.3=.4J9���/3.9*G.�=1�4+9��)?/2G19�


"�#� �.71�14�,1/3+�=1��,.�83�13�4+9�<.4419�;/,13./7+9�


"�$� �/3.9*G.�=1�4+9�K)=G19�13�14�*,+3+�=1��.,.6)9*.��




"� (/3�=1�4.�/3=1;13=137/.�=14�,1/3+�9.,.6)9*G�
�37+,;+,.7/83�.4��0;1,/+��40+,�</=1�
�+36)/9*.�=1��51.�;+,�4+9�7,/9*/.3+9�CP

"#QD��




$� �4E+39+���14��.*.44.=+,�7+36)/9*.��.,.�+I.�




'� �.,.I+3.�?��)=14.�7.13�*.02/A3�13�;+=1,�7,/9*/.3+�



�
� �+36)/9*.�=1��.)9*1�� �37+,;+,.7/83�.4� ,1/3+�=1��,.�83�?�=+3.7/83�.4�
0+3.9*1,/+�=1��.3�-).3�=1�4.�
1B.�



�$� �.0/,+����?��.083��1,13�)1,����+*+,�.3��.,*.�=1�
+24.7/83�.��.)9*1�


���� �+7)013*+�=1��.3�-).3�=1�4.�
1B.�9+2,1�4.�*1,0/3.7/83�=1�4.9�+2,.9�
=1�4.�/�419/.�=1��.3*.��.,G.�


�"�� -./01� ��� 7+371=1� 1:137/+319� E/97.419� .� �.)9*1� ;.,.� ;.4/.,� 4.�
=19;+24.7/83�

�

�

�

�



� 
	

�

�4� 19*.2417/0/13*+� =14� �94.0� 13� 3)19*,.9� */1,,.9@� 3+� E)1� *.3*+� )3.� /3<.9/83�
0/4/*.,� 7+0+� )3.� /3<.9/83� 9+7/+�7)4*),.4�� �+9� 0)9)40.319� >.2G.3� 441�.=+� .� 4.�

13G39)4.��2A,/7.�13�14�.B+��

�7+3�)3�3/<14�0)?�9);1,/+,�.4�.6)G�1:/9*13*1�13�*+=+9�
4+9� .9;17*+9� C01=/7/3.@� .�,/7)4*),.@� 0.*10�*/7.9@� ;+19G.@� .9*,+3+0G.@� 1*7�D� ?� E)1�
0�9�2/13�4.�+7);.7/83�=14�<.7G+�=1�;+=1,�6)1�>.2G.3�=15.=+�4+9�</9/�+=+9@�19�=17/,@�
4.� 74.91� 6)1� >.2G.� =+0/3.=+� 4.� .3*/�).� K/9;.3/.� =19=1� 4.� 7.G=.� =14� �0;1,/+�
�+0.3+@� 6)1� )3.� /0;+9/7/83� .,0.=.� =1� 9)� =+0/3/+�� �4� �94.0� 91� 1:*13=/8�
,�;/=.013*1�;+,�*+=.�4.�
13G39)4.@�3+�984+�7+0+�,14/�/83@�9/3+�*.02/A3�7+0+�01=/+�
=1�=19.,,+44+�?�;,+�,19+����4.�;+24.7/83�>/9;.3+�,+0.3.@�6)1�7.9/�3)37.�91�01I748�
7+3�4.�0/3+,G.�=+0/3.3*1�</9/�+=.@�91�41�+E,17/1,+3�=+9�.4*1,3.*/<.9	�.2,.I.,�14��94.0�
?� 91,� 7/)=.=.3+9�=1�;413+�=1,17>+@�+�0.3*131,� 9)� ,14/�/83� ?�;.�.,� 4+9� /0;)19*+9�
7+,,19;+3=/13*19@�;+,�4+�6)1��131,.4013*1�7+3<13G.�0�9�4.�;,/01,.�+;7/83����19+9�
;,/01,+9� 7+3<1,9+9� .4� �94.0� 91� 419� 44.08� F0)4.=G19H@� ;1,+@� 7+3� 14� ;.9+� =1�
�131,.7/83� *,.9� �131,.7/83@� ?.� E)1,+3� 7+39/=1,.=+9� *.3� 0)9)40.319� 7+0+� 4+9�
=10�9��

�510;4+� 3+*.241�=1�144+� 19� 4.� E.0/4/.� =1� 4+9��.3)� .9/@� =19713=/13*19� =1� )3�
3+241�</9/�+=+�44.0.=+��.9/+�C=1�.>G�14�3+02,1D@�6)1�=+0/3.,+3�*+=.�19*.�I+3.�=14�
<.441�=14��2,+	�14�7+3=1��.9/+�C91B+,�=1�*+=.�19*.�.0;4/.�,1�/83D@�91�>/I+�<.9.44+�=1�
4+9��01?.9�.�7.02/+�=1�7+391,<.,�9)9�=+0/3/+9�?�91�7+3</,*/8�.4��94.0���4�3+02,1�
=1�9)�E.0/4/.�91�.,.2/I8@�;.9.3=+�.�44.0.,91�4+9�F�.3)� .9/HL�7+0+�7+3917)137/.�=1�
144+@�4.�0.?+,G.�=1�4+9�>.2/*.3*19�=1�19*.9�*/1,,.9�91�7+3</,*/1,+3�*.02/A3�.4��94.0��

�.02/A3� 6)1=.,+3� E+7+9� 0�9� +� 013+9� /0;+,*.3*19� =1� 7,/9*/.3+9� 6)1�
;,1E/,/1,+3�0.3*131,�9)�,14/�/83����A9*+9�91�419�;1,0/*/8�0.3*131,�9)9�;,+;/1=.=19@�
9)9�7+9*)02,19�?@�;+,�9);)19*+@�14�=1,17>+�.�151,71,�9)9�7)4*+9�,14/�/+9+9@�*+=+�144+�
.�7.02/+�=14�;.�+�=14� /0;)19*+�=1�7.;/*.7/83���3�0)7>+9�.9;17*+9@�3.*),.4013*1@�
91�F.,.2/I.,+3H@�;)19�.;,13=/1,+3�4.�413�).��,.21�?�*+=+9�4+9�)9+9�6)1�419�9);+3G.�
)3.�015+,� /3*1�,.7/83�13� 4.�3)1<.�9+7/1=.=�?�015+,.�13� 4.� 7.4/=.=�=1�</=.���9*.9�
�13*19�,17/2/1,+3�14�.;14.*/<+�=1�F0+I�,.219H��

�.9� 0/3+,G.9� 19*.,G.3� 7+0;)19*.9� ;+,� 19*+9� 0+I�,.219� ?@� *.02/A3@� ;+,� 4+9�
5)=G+9���4�)3+9� >/9*+,/.=+,19� 9+9*/1313�6)1� 4.� 441�.=.�=1� 5)=G+9�.� 19*.9� */1,,.9� 91�
;,+=)7/,G.�=19;)A9�=1�4.�,17+36)/9*.�;+,�4+9�7,/9*/.3+9@�;1,+�19�0.3/E/19*.�?�;,+2.=.�
9)� ;,19137/.� 13� �.�,��4.3=.4J9� C�.,7.� �);1,/+,� =1� �4.3=.4J9D� =19=1� */10;+9�
/3010+,/.419���1�>17>+@�4.�+7);.7/83�0)9)40.3.�13�14�9/�4+������,19)4*8�2131E/7/+9.�
;.,.�4+9�5)=G+9@�;)19�9);)9+�)3�3/<14�=1�*+41,.37/.�6)1�3+�1:/9*G.�2.5+�4.�=+0/3.7/83�
</9/�+=.���.�7+374)9/83�=1�*+=+�144+�19�6)1�4.�;+24.7/83�0)9)40.3.�=14�9/�4+����3+�
1,.@� 3/� 0)7>+� 013+9@� =1� ;,+71=137/.� 1:*,.351,.@� 9/3+� 0.?+,/*.,/.013*1� =1� 4+9�
;,+;/+9�4)�.,19�=+3=1�>.2/*.2.3��

��;,/37/;/+9�=14�9/�4+���@�7+3�4.�7.G=.�=1�.4��.39),�C�40.3I+,D@�91�=190+,+3.�
14� 7.4/E.*+� =1� �8,=+2.� ?@� 7+0+� 7+3917)137/.� =1� 4.� E/*3.� +� �)1,,.� 7/</4� 6)1� 91�
1:*/13=1�;+,� *+=+��4.3=.4J9@�.;.,1713� 4+9� ,1/3+9�=1� *./E.9���.,.6)9*.�19� 4.�7/)=.=�
0�9�/0;+,*.3*1�=1�4.��.,7.��);1,/+,@�4G0/*1�+77/=13*.4�=14�0)3=+�/94�0/7+�?�E,+3*1,.�
7+3�14�0)3=+�7,/9*/.3+���.�7+3=/7/83�=1�19;.7/+�E,+3*1,/I+�E.<+,171�)3.�7+371;7/83�
,14.*/<.013*1� +,*+=+:.� ?�0G9*/7.� =1� 4.� ,14/�/83�� �/3� 102.,�+@� 144+� 3+� 19� +29*�7)4+�
;.,.�14�;,+�,19+�?�4.�,/6)1I.@�;)19@�.�=/E1,137/.�=14�7,/9*/.3/90+@�=+3=1�4.�;+919/83�
=1�,/6)1I.9�*1,,13.419�1,.�.4�+�;17.0/3+9+�CF��	���	'���
	���	��	����

�	
���	
��	
�
	 �(�	 ��	 ���	 ���(�	 ���	 ��	 ����	 �����	 ��	 �
	 )����	 ��	 
��	 *��
��HD@� 13� 14� �+,�3@�
.)36)1�91�7+3=13.2.� 4.�.<.,/7/.@� 91� 7+39/=1,.2.�.� 4.9� ,/6)1I.9�7+0+�)3�2/13�=1�
�/+9@� )3� /39*,)013*+� ;.,.� 4+�,.,� 4.� E14/7/=.=� ?� =/9E,)*.,� 13� 19*.� </=.@� .� 0+=+� =1�
.3*/7/;+@�=1�4+9��+719�=1�4.�</=.�E)*),.��



� ��

�1�19.�E+,0.@�91�</94)02,.�.��.,.�+I.@�6)1�=19=1�4.�A;+7.�,+0.3.�>.2G.�9/=+�
4.�7/)=.=�0�9�/0;+,*.3*1�=14�<.441�=14��2,+@�7+0+�4.�7.;/*.4�=1�)3+�=1�4+9�;,/01,+9�?�
0�9� /0;+,*.3*19� ,1/3+9� 6)1� 91� +,/�/3.,+3� *,.9� 4.� E/*3.@� �.�,��4.3=.4J9� C�,.�83�
.3=.4)9GD@�7+3�)3.��,.3�1:*139/83�=1�*1,,/*+,/+@�*+=+�144+�E.<+,17/=+�;+,�4.�;,19137/.�
=1�9)9� ,G+9� C14��2,+� ?� 9)9�.E4)13*19D@� 4+�6)1�;+9/2/4/*.� 4.�;,+4/E1,.7/83�=1� ,1�.=G+9@�
>)1,*.9@��.3.=1,G.@�/3=)9*,/.@�7+01,7/+�?@�13�7+3917)137/.@�,/6)1I.���1�>.24.�=1�4+9�
F+.9/9� 4/31.419H@� ;)19� =1� *+=+9� 19� 9.2/=+� 14� 7.,�7*1,� =19A,*/7+� =1� 19*1� 1:*139+�
*1,,/*+,/+@�13�14�6)1�=19*.7.3�4.9�E,.35.9�<1,=19�=1E/3/=.9�;+,�14�7),9+�=1�4+9�,G+9��

�;,+<17>.3=+� 4.� 7+3<)49.� 9/*).7/83� =1��4.3=.4J9� *,.9� 4.� =197+0;+9/7/83� =14�
19*.=+�7+,=+2A9@��)3=/,��@�=1�4.�E.0/4/.�=1�4+9�*)?/2G19@�7+39/�)1�13�
"
$�14�7+3*,+4�
=1��.,.6)9*.@� ;,+74.0.� 9)� /3=1;13=137/.� ?� 91� 7+3</1,*1� 13� ,1?� =1� 19*1� *1,,/*+,/+��
�*,.G=+9� ;+,� 4.� *+41,.37/.� ?� 14� 2/1319*.,� ?� >)?13=+� =1� 4.� ,1;,19/83� ?� 4.� 0/91,/.@�
441�.,+3� .� �.,.6)9*.� >+02,19� /4)9*,19� ;,+71=13*19� =1� �8,=+2.@� ;1,9+3.519� 6)1�
=19*.7.2.3� ;+,� 91,� 4+9� 015+,19� =14� 0)3=+� +77/=13*.4� 13� 9)9� 7+,,19;+3=/13*19�
=/97/;4/3.9� C0.*10�*/7.9@� 01=/7/3.@� .9*,+3+0G.@� ;+19G.@� E/4+9+EG.@� 1*7D@� 4+9� 7).419�
1,.3� 9/10;,1� 2/13� .7+�/=+9� 9/3� 441�.,� .� /0;+,*.,� =10.9/.=+� 9/� 1,.3�0)9)40.319@�
5)=G+9� +� 7,/9*/.3+9�� �1� >17>+@� 14� </9/,� =1��)3=/,� ��� C
"�'�
"�$D@� 7)?+� 3+02,1� 1,.�
!16)*/14� /23� �9..7@� 1,.� 5)=G+�� �.9� E.0/4/.9� ,1.419� 1,.3� =1� +,/�13� ?1013G�� �+9� *,19�
;,/01,+9� ,1?19� E)1,+3� *)?/2G19� ?� 14� ,19*+� >)=G19� C=1� 4.� E.0/4/.� =1� 4+9� �.3)� K)=D@�
=19=1�
"�$�>.9*.�


"@�.B+�13�6)1�4+9�.40+,�</=19�91�.;+=1,.3�=1�19*1�,1/3+��

�4�;1,/+=+�=1�0�:/0+�19;413=+,�91�9/*J.�2.5+�14� ,1/3.=+�=1�.4��)6*�=/,�2/44Y>�
CF
+=1,+9+��,.7/.9�.��/+9HD@�9+2,13+02,1�6)1�41�</131�.4�=1,,+*.,�.�4+9�7,/9*/.3+9�13�
�,.)9�13�
"%��?�,17);1,.,��.,2.9*,+�13�
"%#D���1/38�13*,1� 4+9�.B+9�
"�%�?�
"$���
�)� E.0.�91�1:*13=/8�;+,� *+=+��4.3=.4J9�?�91�7+3</,*/8�13�)3��,.3�01713.9�=1� 4.9�
.,*19�?�=1�4.9�7/137/.9@�7+4+7.3=+�.��.,.�+I.�13*,1�4.9�7+,*19�0�9�2,/44.3*19�=14�9/�4+�
���� �+0+� =.*+� .317=8*/7+� ?� ,1;,1913*.*/<+� =1� 4.� �,.3� 4/21,.4/=.=� =1� .4��)6*�=/,@�
7.21� =17/,� 6)1� *)<+� =),.3*1�0)7>+� */10;+� )3� </9/,� 7,/9*/.3+� C0+I�,.21D@� 44.0.=+�
�2J� Z�0.,� /23� �)3=/9.4<+@� .� ;19.,� =1� 4.9� ;,19/+319� ?� 7,G*/7.9� =1� 4+9� /0.319� ?�
.)*+,/=.=19� ,14/�/+9.9@�6)/1319�;,1E1,G.3�6)1� 4+9�.4*+9�7.,�+9�19*)</1,.3�+7);.=+9�
;+,�0)9)40.319��

�4.0.�4.�.*137/83�4+�/35)9*.013*1�6)1�4.�>/9*+,/.�>.�*,.*.=+�.�19*+9�;1,9+3.519@�
;)19�19�E,17)13*1�137+3*,.,�1:;,19/+319�7+0+�F14�,1?1I)14+�0+,+H�7).3=+�91�>.24.�
=1�.4��)6*�=/,@�0/13*,.9�.4�,1?�.,.�+3A9�=1�4.�0/90.�A;+7.�C�.37>+��.0G,1ID�91�41�
*,.*.� =1� F,1?H� 7+3� *+=+� 9)� 10;.6)1@� 7).3=+� 4.� ,1.4/=.=� 19� 6)1� 14� ;,/01,+� E)1�
0+3.,7.�=1�)3� ,1/3+��,.3=1�?� ,/7+�.� 4.� <1I�6)1�14� 91�)3=+� 4+�1,.�=1�)3� *1,,/*+,/+�
;16)1B+@�;+2,1�?�197.9.013*1�;+24.=+��

�.,.�+I.@�13�14�9/�4+���@�441�.,G.�.�*131,�;,�7*/7.013*1�4.�0/90.�1:*139/83�6)1�
4)1�+� <+4<1,G.� .� .47.3I.,� 13� 14� 9/�4+� ���@� 91�J3� 91� <.� =197)2,/13=+� 13� 4.9�
1:7.<.7/+319�.,6)1+48�/7.9�6)1�91�,1.4/I.3�13�14�713*,+�=1�4.�7/)=.=@�4+�6)1�/0;4/7.�
)3.�;+24.7/83�=1�)3+9�#"�"""�>.2/*.3*19�C7+0+�6)1=.�=/7>+�.3*1,/+,013*1D@�7+3�)3�
3/<14� =1� </=.� =197+3+7/=+� 13� .6)14� 13*+3719� 13� *+=+�14�0)3=+� 7,/9*/.3+@� ;)19�19�
9.2/=+�6)1�?.�*13G.�197)14.9@�>+9;/*.419@�;.</013*.7/83�?�+*,+9�91,</7/+9L�19�=17/,@�
)3.��,.3=1I.�/3/0.�/3.241�13�.6)14�0+013*+�;.,.�7/)=.=19�7+0+�
.,G9�+��+3=,19��



� �


�


+,� .6)14� 13*+3719@� �.>)9*� 91,G.� )3� ;)124+� >.2/*.=+� ;,/37/;.4013*1� ;+,�
0)9)40.319�=1�+,/�13�>/9;.3+@�9/13=+�A9*.�4.�74.91�;,1=+0/3.3*1���1�=197+3+71�4.�
E17>.�=1�9)�E)3=.7/83@�;1,+�7.213�0J4*/;419�>/;8*19/9����
)=+�91,�E)3=.=+�;+,�19*.9�
�13*19@� .)36)1� *.02/A3� 1,.� 0)?� >.2/*).4� 6)1� )3.� ;+24.7/83� 0)9)40.3.� 91�
19*.2417/1,.� =+3=1� .3*19� >.2G.� >.2/=+� +*,.� >/9;.3+�,+0.3.� C2.5+� 14� =+0/3/+�
</9/�+=+D@� 6)1� A9*.@� .� 9)� <1I@� 91� >)2/1,.� /0;4.3*.=+� =+3=1� ;,1</.013*1� >.2G.�
1:/9*/=+� )3� .913*.0/13*+� ,+0.3+� ?� A9*1� =+3=1� .3*19� >)2+� )3� ;+24.=+� 714*G21,+��
�.02/A3�19�14�7.9+�=1�4+9�*10;4+9�,14/�/+9+9@�;)19@�0)7>.9�<1719@�=+3=1�>)2+�)3�
*10;41*1� 714*G21,+@� 91� 7+39*,)?8� =19;)A9� +*,+� ,+0.3+@� ;+9*1,/+,013*1� )3.� /�419/.�
7,/9*/.3.�13� 4.�A;+7.�</9/�+=.@�)3.�01I6)/*.�13� 4.�A;+7.� /94�0/7.�?@�;+,�J4*/0+@�=1�
3)1<+@� )3� *10;4+� 7,/9*/.3+@� ;+,� 4+� 6)1� 1:/9*13� ;)3*+9� 7+37,1*+9� =1� 4.� �1+�,.EG.�
0)3=/.4�6)1�9/10;,1�>.3�9/=+�>/*+9�9.�,.=+9@�=19=1�4+9�*/10;+9�0�9�,10+*+9@�7+0+�
;)1=1�91,�14�7.9+�=1�4.��1+�=1��.,.�+I.��

�+�6)1�9G�19�71,*1,+�19�6)1�.�;,/37/;/+9�=14� 9/�4+���@��.>)9*�?.�1:/9*G.�13�9)�
1374.<1� .7*).4@� 13� 4.�0.,�13� /I6)/1,=.� =14� ,G+� �,2.@� .� )3.� 41�).� =1� =/9*.37/.� =14�
�2,+@� 7+39*,)/=+� 9+2,1� )3� 7.21I+� 6)1� =+0/3.2.� >.7/.� 14� 9),� 4.9� </9*.9� 9+2,1� 14�
/30139+� ?� ,/7+� <.441� =1� =/7>+� ,G+�� �4� 3+,*1@� 0�9� .44�� =1� 4+9� =+0/3/+9� I.�,G19@�
*1,,/*+,/+9� >.2/*.=+9� ;+,� �13*19� =/<1,9.9@� =+3=1� 3+� 1:/9*G.3� )3.9� E,+3*1,.9� 2/13�
=1E/3/=.9@� 13� 7+3*,.� =1� 4+� 6)1� ;)1=1� )3+� /0.�/3.,� 7).3=+� <1� 19+9� 0.;.9� 6)1�
E/�),.3� 13� 4+9� 4/2,+9� 7+3� 4G31.9� =/</9+,/.9� 13*,1� 14�0)3=+� 7,/9*/.3+� ?� 14�0)9)40�3��
�,.3� */1,,.9� =1� E,+3*1,.@� */1,,.9� =1� 3.=/1@� 13� =1E/3/*/<.�� �.9*1583� =1� �.4=15.9.� 91�
137+3*,.,G.�?.�>.7/.�14�19*1@�4+9�0+3*19�?�14��.9*144.,�>.7/.�14�9),19*1@�13�4.�0.,�13�
/I6)/1,=.�=14��2,+@�/3*1,;)19*+9�13*,1�4+9�3J741+9�),2.3+9�=1��.>)9*�?��.,.6)9*.@�4.�
7.;/*.4�.=0/3/9*,.*/<.�=1�4.�6)1�=1;13=1,G.�=/,17*.013*1@�9/*).=.�.�)3.9�$�41�).9�=1�
=/9*.37/.���+=+�144+@�13�14�7+3*1:*+��1+�,�E/7+�=14�<.441�=14��2,+@�191��,.3�,G+�7)?.9�
.�).9� 7+,,13� 13�=/,177/83� 9),19*1@� 7+0+� 9/� E)1,.3�>.7/.� �.��17.@� =+3=1�0)7>+9�
=G.9@�9+2,1�*+=+�13�/3</1,3+@�7+,,1�)3�</13*+�E,G+�?�19*,10171=+,@�14�F�/1,I+H@�*.02/A3�
13�4.�0/90.�=/,177/83��

�3�;)124+�>)0/4=1�>.9*.�13*+3719@�7+3�)3.�17+3+0G.�=1�9)29/9*137/.@�.)36)1�
7+3� 9)E/7/13*19� ,17),9+9@� =.=.� 4.� 7.4/=.=� =1� 9)9� */1,,.9� ?� 4.� ;,+4/E1,.7/83� =1�
;16)1B+9�,1�.=G+9�C>+?�44.0.=.�FK)1,*.��4*.HD@�.;,+<17>.3=+�14�.�).�=14�,G+��,2.�?�
441�.3=+�;,+2.241013*1�13�9)9�1:;4+*.7/+319�.�,G7+4.9�?��.3.=1,.9�>.9*.�14��2,+@�
7+3*.3=+� 7+3�)3.9� 2)13.9�;+9/2/4/=.=19� ;.,.� 4.� �.3.=1,G.� 4.3.,@� *+=+�144+@� .J3�.�
0)?�0+=19*.�197.4.@�?.�6)1�4.�;+24.7/83�*.0;+7+�91,G.�0)?�3)01,+9.��

�3�19.�0/90.�A;+7.@�14�,1/3+�=1��.,.6)9*.�10;/1I.�.�1:;1,/013*.,�)3�3+*.241�
7,17/0/13*+@� E.<+,17/=+� 3+� 984+� ;+,� 4.9� 7+3=/7/+319� ;+4G*/7.9� ?� 9+7/.419� 1:;)19*.9@�
9/3+� *.02/A3� ;+,� 9)� 9.4/=.� .4� 0.,� �1=/*1,,�31+� .� *,.<A9� =1� �+,*+9.@� 441�.3=+� .�
+7);.,�)3.��,.3�1:*139/83�13�14�3+,19*1�=1�4.�
13G39)4.���44+�E.7/4/*.�14�E4+,17/0/13*+�
=1� )3� /0;+,*.3*1� 7+01,7/+� 7+3� �,/13*1@� =1� =+3=1� 91� /0;+,*.3� *15/=+9@� 19;17/.9@�
1974.<+9@�1*7���.02/A3�91�;,+=)71�)3�7+01,7/+�=1��02.,�7+3�4+9�;.G919�38,=/7+9��

�

���������������������������������������� �������������������
���3�14�
4.3��131,.4�=1��,=13.7/83��,2.3.�=1��.)9*1@�4+9�.,6)/*17*+9��18E/4+��.,*G3@�
.24+�=1�

4.��.4� ?��1,.,=+��+4;171,19@� 91B.4.3� 14� ;+9/241� +,/�13� ,+0.3+�=1��.)9*1@� .;)3*.3=+@� 13*,1� +*,+9�
,.I+3.0/13*+9@�6)1�14� *,.I.=+�</.,/+�=14�7.97+�;,/0/*/<+� */131�;4.3*.� ,+0.3.@�7+3�9)9�74�9/7+9�1519�
F�.,=+H�C�X��.3��.,*+4+0AD�?�F�17)0.3+H�C�X�
1=,+� ���=1��,.�83D���3��.,.�+I.@�14� F�.,=+H�1,.� 4.�
.7*).4��X�-./01���?�14�F�17)0.3+H�4.��X��.?+,��

�



� ��

�

�9*+�J4*/0+�19�.4�+�2.9*.3*1�=197+3+7/=+�?�*/131�)3�7.,/I�.4*.013*1�9)�19*/<+�
1� /3*1,19.3*1@� ;+,� 4+� 6)1�01,171� 4.� ;13.�>.71,� )3� ;16)1B+� /37/9+� .4� ,19;17*+���4�
�02.,� 19� )3.� 9)9*.37/.� =),.@� 4/</.3.� ?� 6)12,.=/I.@� 4.� J3/7.� ;/1=,.� ;,17/+9.� =1�
+,/�13�<1�1*.4@� E+,0.=.�01=/.3*1� 4.� E+9/4/I.7/83�=1�)3.� ,19/3.��
.,171�91,�6)1� 4+9�
0)9)40.319� =1� .6)144.� A;+7.� 4.� .;,17/.2.3� 0)7>+� ?� 4.� )*/4/I.2.3� ;.,.� 4.�
E.2,/7.7/83�=1�5+?.9���.�*,.G.3�=19=1�4.�,1�/83�=14�0.,���4*/7+@�=+3=1�91�E+,0.2.�.�
;.,*/,� =1� 4.� ,19/3.� =14� +����	 �������'���@� 7+3� )3.� .3*/�R1=.=� 9);1,/+,� .� 4+9� �"�
0/44+319� =1� .B+9�� �.02/A3� 91� 41� 7+3+71� ;+,� 14� 3+02,1� =1� ��������� (.97/3.2.�
19;17/.4013*1� ;+,� 9)� �,.3� <.,/1=.=� =1� *+3.4/=.=19� ?� =/E1,13*19� �,.=+9� =1�
*,.39;.,137/.@�7+0+�7+3917)137/.�=1�9)�;.,*/7)4.,�</.51�.�4+�4.,�+�=14�*/10;+@�;)19@�
=),.3*1� 0/44+319� =1� .B+9� 14� �02.,� 2�4*/7+� 19� .7.,/7/.=+� ;+,� 4+9� ,.?+9� =14� 9+4@�
1,+9/+3.=+�;+,�4.�.,13.�=1�4.9�=)3.9�?�;,139.=+�;+,�14�;19+�=1�4+9��4.7/.,19@�4+�6)1�
41� 7+3E/1,1� )3.9� 7).4/=.=19� ?� ;,+;/1=.=19� J3/7.9�� �19=1� 4.� A;+7.� ,+0.3.@� ?.�
1:/9*G.�)3.�,)*.�;+,�=+3=1�*,.G.3�14��02.,�=19=1�4.�7+9*.�2�4*/7.�.�*,.<A9�=1�4.�.7*).4�

+4+3/.@�;.,.�;.9.,�=19;)A9�;+,� 4.9� 44.3),.9�=14��.3)2/+@�7,)I.,� 4+9��4;19�?� 441�.,�
.9G� >.9*.� �77/=13*1�� �1� >.3� 137+3*,.=+� 13� �97.3=/3.</.� *19+,/44+9� =1� 0+31=.�
9.,.6)9*G@� ;+,� 4+� 6)1@� ;,+2.241013*1@� =.=.� 4.� 9/*).7/83� =1� �.�,��4.3=.4J9@� *+=+�
.6)14� 7+01,7/+� =14� �02.,� 7+3� 4.� 
13G39)4.� �2A,/7.� 91� 7.3.4/I.2.� .� *,.<A9� =1�
�.,.6)9*.��

�1� 7,1.3� ,)*.9� 7+01,7/.419@� 2/13� E4)</.419� +� *1,,19*,19@� ;,+*1�/=.9� ;+,�
E+,*/E/7.7/+319� ?� *+,,19� =1� </�/4.37/.�� �1� 7+39*,)?13� +� 91� >.2/4/*.3� .40.71319� ;.,.�
*+=+�*/;+�=1�01,7.37G.9@�9),�1�14�31�+7/+�=14�7+01,7/+@�151,7/=+�;,/37/;.4013*1�;+,�
5)=G+9�� �.2/+9� =1� *+=+� 14� 0)3=+� /94�0/7+� .7)=13� .� �.,.6)9*.� .*,.G=+9� ;+,� 4.�
4/21,.4/=.=�=1�9)9��+21,3.3*19@�.9G�7+0+�3)01,+9+9�;1,1�,/3+9�6)1�</1313�.�</9/*.,�
4.� 01I6)/*.� .45.0.� =1� 19*.� 7/)=.=@� ;+,6)1@� 91�J3� 4.� *,.=/7/83@� 91� .*,/2)G.� 4.�
E)3=.7/83� ?� E/5.7/83� =14�0),+� =1� 4.� 6/24.� ?� 14�0/>,.2� .� )3� *.2G� C>+02,1� 9.3*+� =14�
�94.0D� 44.0.=+� K.3.9� .9��.3Z.3/�� �.02/A3� .;,+<17>.3� ;.,.� <131,.,� 4.� *)02.� =1�
=/7>+�;1,9+3.51@�13�)3+�=1�4+9�71013*1,/+9�/94�0/7+9�=1�4.�7/)=.=@�9/*).=+�5)3*+�.�4.�
�.2� /24.�C
)1,*.�=1�4.� /24.D@�=+3=1�91�137)13*,.�4.�*+,,1�=1�4.��.�=.413.��

�)36)1� 19*10+9� >.24.3=+� =1� )3.� A;+7.� 7+3� 197.9+9� 01=/+9� =1�
7+0)3/7.7/83@�144+�3+�9/�3/E/7.�6)1�3+�>)2/1,.�/3*1,7.02/+�=1�;1,9+3.9�13*,1�;.,*19�
=14�0)3=+�.415.=.9�13*,1�9G���3�14�0)3=+�/94�0/7+�9/10;,1�>.�1:/9*/=+�4.�+24/�.7/83�
=1�;1,1�,/3.,�.��.��17.�.4�013+9�)3.�<1I�13�4.�</=.@�9/�3+�>.?�/0;1=/013*+�0.?+,�
C19�)3+�=1�4+9�7/37+�;/4.,19�E)3=.013*.419�=14��94.0D@�4+�6)1�E.<+,17G.�14�/3*1,7.02/+�
7)4*),.4�13*,1��,/13*1�?��77/=13*1���3�*+=+�191�0+</0/13*+�>)0.3+@�*.02/A3�441�.3�
>.9*.�3)19*,.9�*/1,,.9�10/�,.3*19�;,+71=13*19�=1��,/13*1�C
1,9/.D@�13�2)97.�=1�)3�
0+=+� =1� </=.� 19*.241@� 4+� 7).4� 9);+31� )3.� ,/7.� .;+,*.7/83� 13� *+=+9� 4+9� 7.0;+9�
C0J9/7.@�.,6)/*17*),.@�01=/7/3.@�1*7�D��

�1�>17>+@�=19=1�14�0+013*+�=1�4.�7+36)/9*.�;+,�4+9�0)9)40.319�13��
��>.9*.�
4.� /3=1;13=137/.�=1��.�,��4.3=.4J9�13�
"
$@� 4.��.,7.��);1,/+,�>.2G.�0.3/E19*.=+�
9/10;,1� )3� 141<.=+� �,.=+� =1� /3=1;13=137/.� ?� =1� ./94.0/13*+� 7+3� ,19;17*+� .�
�8,=+2.� ?� *+=+� 14� *,�E/7+� =1� </.51,+9@� 19*)=/+9+9� 1� /3*1417*).419� 91� ,1.4/I.�
=/,17*.013*1� 7+3� �,/13*1�� �+9� /3E4)5+9� 6)1� 4+9� /3*1417*).419� I.,.�+I.3+9� ,17/2G.3�
=1;13=G.3�0�9�=1�4+�6)1�+7),,G.�13��.�=.=�6)1�13��8,=+2.����;.,*/,�=1�
"
$@�7+3�
14��.4/E.*+�?.�=190+,+3.=+@�10;/1I.3�.�.7)=/,�.�19*.9�*/1,,.9�0)7>+9�/3*1417*).419�
7+,=+21919@� 13� 2)97.� =1� 4.� ;.I@� 4.� *,.36)/4/=.=� ?� 4.� ;,+*177/83� +E/7/.4@� *.4� ?� 7+0+�
6)1=.�1:;,19.=+�.3*1,/+,013*1��

�9;17/.4013*1�9/�3/E/7.*/<.�19�4.�E/�),.�=1��2)��.[,��)>.00.=�/23�!.>?.�/23�
.4��.Z/�� /23� �.??.@� 7+3+7/=+� 9/0;41013*1� 7+0+� �23� �.??.� +� 7+3� 9)� 3+02,1�



� ��

4.*/3/I.=+@��<10;.71���9*1� /4)9*,1�I.,.�+I.3+�=19*.78�13�<.,/+9�7.0;+9@�7+0+�13�
4+9�=1�4.�01=/7/3.@�0.*10�*/7.9@�.9*,+3+0G.@�;+19G.@�1*7�@�;1,+�9+2,1�*+=+�13�14�=1�
4.� E/4+9+EG.���9�14�;,/01,��,.3� E/489+E+�;,+;/.013*1� *.4�6)1�.;.,171�13�14��77/=13*1�
0)9)40�3@�=19.,,+44.3=+�14�;139.0/13*+�=1�/4)9*,19�;139.=+,19�+,/13*.419�/94�0/7+9�
?�14�;,/01,+�13��77/=13*1�13�7+013*.,�4.�+2,.�=1��,/9*8*1419���)9�*,.2.5+9�*)</1,+3�
�,.3� /3E4)137/.� 13� E/489+E+9� ;+9*1,/+,19� 7+0+� �<1,,+19� C0)9)40�3� 7+,=+2A9D� ?�
�./083/=19�C5)=G+@�*.02/A3�7+,=+2A9D@�.9G�7+0+��.3��421,*+��.�3+�?��.3*+��+0�9�
=1� �6)/3+�� �+� E)1� A9*1� 14� J3/7+� �,.3� ;1,9+3.51� =14� .02/13*1� /3*1417*).4� =1� �.�,�
�4.3=.4J9�� �:/9*/1,+3� +*,+9@� 0)9)40.319� 7+0+� �23� (.*>)3@� .4�S/,0.3/� C0A=/7+�
7+,=+2A9� .E/37.=+� 13� �.,.�+I.� *,.9� </.5.,� ;+,� �,/13*1D@� �23� .4��,/E� +� �23� .4��/=@� +�
5)=G+9� 7+0+� �23� �.2/,+4� C=1� +,/�13� 0.4.�)1B+D@� �23� 
.6)=.@� !1>)=.� >.��1</@�
�2,.>.0�213��I,.@�?�+*,+9�0)7>+9�0�9��

�.� E/4+9+EG.� +,/13*.4� C7,/9*/.3.@� 5)=G.� ?� 0)9)40.3.D� 3.71� /3=)=.241013*1� 13�
�.,.�+I.�?�3+�19� E�7/4�137+3*,.,�13�14� ,19*+�=1� 4.�
13G39)4.� �2A,/7.�)3�14137+� *.3�
.;,1*.=+�1�/4)9*,1�=1�7/13*GE/7+9�?�;139.=+,19�7+0+�13��.�,��4.3=.4J9@�13�)3�,/3783�
=1�3)19*,.�>/9*+,/.�C9/�;)1=1�44.0.,91�,/3783�.�)3�;1,/+=+�=1�*/10;+�6)1�.2.,7.�0�9�
=1�)3�9/�4+D�9)0/=+�13�14�+4</=+���9*.�7.,,1,.�10;,13=/=.�;+,��.,.�+I.�?�9)��.,7.�
6)1=8�/3*1,,)0;/=.�.4�91,�+7);.=.�4.�7/)=.=�13�


$�;+,�4+9�7,/9*/.3+9@�4+9�7).419@�
3+� 984+� 3+� 7)/=.,+3� 4+�0�9�0G3/0+� 4.� </=.� /3*1417*).4@� 9/3+� /374)9+� ;1,9/�)/1,+3� ?�
1:;)49.,+3�.�4+9�7/13*GE/7+9�?�E/489+E+9�����4�;,+*.�+3/90+�E/4+98E/7+�;.98�.��8,=+2.@�
=+3=1�=197+44.,G.3�E/�),.9�7+0+�4.9�=1��<1,,+19�+��./083/=19���4�;,+;/+��<10;.71�
10/�,.�.�-�*/<.@��401,G.�?��,.3.=.���1�.44G�;.98�.��,�3�?�(1I@�=1=/7.3=+�9)�</=.�.4�
19*)=/+� ?� 4.� 1391B.3I.�� �),/8� 13� 19*.� J4*/0.� 7/)=.=@� ;+9/241013*1� .919/3.=+�
01=/.3*1� )3.� 21,13513.� 13<1313.=.�� �)� 91;)4*),.� *+=.<G.� 91� 7+391,<.2.� 13� 14�
9/�4+�������

�3� *+=+� 19*1� 7+3*1:*+� 7.21� 9/*).,� 14� E)1,*1� =19.,,+44+� 6)1� *)<+� 6)1�
1:;1,/013*.,��.>)9*�.�4+�4.,�+�=14�9/�4+������/*).=+�13�4.�,)*.�7+01,7/.4�6)1�7+317*.�
14�0)3=+� /94�0/7+� 7+3� 4+9� ,1/3+9� 7,/9*/.3+9� =14� 3+,*1� ?� =+0/3.3=+� ;.,*1� =14� <.441�
01=/+�=14��2,+@�.9G�7+0+�*+=+�14�7),9+�2.5+�=14� ,G+��,2.@�.�A4�10;1I.,G.3�.� 441�.,�
�13*19�=1�4.9�;,+71=137/.9�0�9�=/<1,9.9��
.,*/13=+�=1�4.�7+3E/�),.7/83�),2.3G9*/7.�
.7*).4@�3+�19�=/EG7/4�/0.�/3.,�780+�;)=+�91,�14��.>)9*�;,/0/*/<+�?�780+�E)1�7,17/13=+��
�3�14�7.97+�),2.3+�1371,,.=+�;+,� 4.�</15.�0),.44.�=1�0.0;+9*1,G.�=1�?19+�C.7*).4�
�.,,/+��)1<+D@�>.2/*.,G.�4.�;+24.7/83�0)9)40.3.�?�4.�5)=G.@�A9*.�J4*/0.�13�14�1:*,10+�
3+,*1@� 9+2,1� 14� 197.,;.=+� 6)1� 0/,.� >.7/.� �51.�� �.*),.4013*1@� 13� 19*.� 0),.44.@�
=12G.3�1:/9*/,�<.,/.9�;)1,*.9@�7.=.�)3.�;+9/241013*1�7+3�14�3+02,1�7+,,19;+3=/13*1�
.� 9)� +,/13*.7/83� C;+,� 1510;4+@� ;)1,*.� =1� �.,.�+I.� +� ,��	 ���������@� ;)1,*.� =1�
�)=14.� +� ,��	 ����
�@� 1*7�D�� �9*.� 0),.44.@� =1� 4.� 7).4@� *+=.<G.� 6)1=.3� ,19*+9� C.�
=19*.7.,@� 14� *+,,183� 910/7/,7)4.,� =1� 4.� 
/7.,,.D@� 1,.� =1� E�2,/7.� =1�0.0;+9*1,G.� =1�
?19+@� 7+4+7.=.� =/,17*.013*1� 7+3*,.� 14� *.4)=� =14� *1,,13+@� *A73/7.� >.2/*).4� =1� 4+9�
,17/3*+9� 0)9)40.319� .0),.44.=+9� =1� .6)144.� A;+7.@� 7+0+� ;+,� 1510;4+@� 14� =1�
�.4.*.?)=� C;+,� 7/*.,� )3+� =1� 4+9� 0�9� /0;+,*.3*19@� .7*).4013*1� 13� E.91� =1�
,19*.),.7/83� ?� ,17);1,.7/83D� ?� +*,.9� E+,*/E/7.7/+319� .3=.4)9G19� =14� �.441� =14� �2,+@�
=.*.2419�*+=.9�144.9�>.7/.�14�9/�4+�����

�4�;)124+�7,171,G.�?�91�7+39+4/=.,G.�14�2.,,/+�0+I�,.21�13�*+,3+�.�9)�1,0/*.�=1�
�.3� �/�)14� C.>+,.@� 2.,,/+� =1� �.3� �3*83D@� 9/*).=+� .� 4+9� ;/19� =1� 4.� 01=/3.@� 13�
=/,177/83� 9),+19*1�� �1� .44G� .,,.37.� 14� 7.0/3+� >.7/.� 14� ,G+� �2,+� ?� �.44),@� ;16)1B+�
3J741+�=1�;+24.7/83�6)1�?.�1:/9*/,G.�13�4.�+,/44.�+;)19*.�=14��,.3�,G+����9�.44��19*.2.�
�+,5.�C,����D@�.�01=/+�7.0/3+�>.9*.�14�/0;+313*1�0+3*1�=1��.?+�C14�;/7+�0�9�.4*+�

���������������������������������������� �������������������
����<10;.71���+4177/83�F�+9��,.�+31919H��-+.6)G3��+02.�()13*19��

�



� ��

=1�4.��+,=/441,.��2A,/7.@�14��+37.?+D@�;,19/=/13=+�*+=+�14�;./9.51�;+,�191�4.=+@�7+0+�
)3� =/+9� 6)1� 13*+3719� 6)/I�� .0;.,.,.� 4.� </=.� =1� .6)144.9� �13*19@� 7+3� �.,.I+3.�
C��������D�.�9)9�;/19�?@�7).*,+�41�).9�>.7/.�4.�=1,17>.@�=/,177/83�3+,+19*1@�5)3*+�.4�
�2,+@��)=14.�C����
�D@�7+0+�;+24.7/+319�0�9�/0;+,*.3*19�=1�19+9�4)�.,19��

�1� 7,1.,G.� +*,+� 2.,,/+� 1:*,.0),+9� 13� 14� 4.=+� 3+,=19*1� =1� 4.� 01=/3.� C.>+,.@�
2.,,/+�F()1,.HD@�.�4+9�;/19�=14�2.,,/+�5)=G+�?�.�.02+9�4.=+9�=1�)3�;16)1B+�2.,,.37+�
3.*),.4�6)1�=197/13=1�=19=1�14� 44.3+�19*1;.,/+�>.7/.� 4.�<1�.�=14�,G+��,2.�C.7*).419�
7.4419� =1� �2/9;+� �);1,<G.@� �.3� (,.37/97+� ?� �.3� �,/9*82.4D�� �44G� 91� 19*.24171,G.3�
.4E.,1,+9�?�+*,+9�;16)1B+9�.,*19.3+9���4�+*,+�4.=+�=1�19*1�2.,,/+@�</9*+�=19=1�.,,/2.@�
19� =17/,@� =19=1� 4.� 01=/3.@� >.7/.� 14� 3+,*1@� 91� 137)13*,.3� +*,+9� 2.,,.37+9� 0�9�
�,.3=19@� ;,�7*/7.013*1� ;.,.414+9� .4� 6)1� 9/,<1� =1� 151� .4� 0137/+3.=+� 2.,,/+@�
1:7.<.=+9� ;+,� 14� .�).� =1� 4.� 44)</.� .� 4+� 4.,�+� =1� 0/419� =1� .B+9@� =15.3=+� .4�
=197)2/1,*+�)3.9�.,7/44.9�/3015+,.2419�;.,.�9)�)9+�13�.4E.,1,G.�?�13�7+39*,)77/83���9�
13�19*.�I+3.�=+3=1�91�7,1.3�4+9�*15.,19@�13� 4+9�6)1�91�E.2,/7.,�3� 4.9�*15.9�7+3�4.9�
6)1�7)2,/,��,.3�;.,*1�=1�4.9�7+39*,)77/+319�=14�;)124+���.02/A3�91�E.2,/7.3�4.=,/44+9@�
;1,+�A9*+9�984+�91�10;41.,�3�13�1=/E/7/+9�;J24/7+9�+�13�7.9.9�=1�;1,9+3.519�0�9�+�
013+9�;)=/13*19���4� ,19*+�=1� 4.9�7+39*,)77/+319�91� ,1.4/I.,�3�01=/.3*1� E�2,/7.�=1�
*.;/.4��

�+=.<G.�7.21�91B.4.,�)3� *1,71,�.,,.2.4�9/*).=+�9+2,1�14� 44.3+@�13� 4.�7.2171,.�
=14� 2.,,/+� =197,/*+� .3*1,/+,013*1@� .4� 19*1� =1� 4.�01=/3.� C>+?� 2.,,/+� F
.,G9H� ?� 2.,,/+�
F�.9� 
.9*+,.9HD@� ?� >.9*.� )3� 7).,*+@� 13� 14� 4.=+� 9),@� ;1�.=+� .4� .3*1,/+,@� ;1,+@� A9*1�
J4*/0+@�E+,0.=+�;,+2.241013*1�;+,�1=/E/7.7/+319�0�9�=/910/3.=.9@�13�14�*1,,13+�>+?�
7+0;,13=/=+� .;,+:/0.=.013*1� 13*,1� 4.9� 7.4419� �1,0�3@� �.� �+9.@� -.7/3*+�
�13.<13*1@��+9�=1��.?+@�;4.I.�(14/;1��@��4E+39+��@��X��.3��9/=,+��.2,.=+,@��2/9;+�
�);1,<G.�?��X��.3�(,.37/97+@�19�=17/,@� 4+�6)1�13� 4.�.7*).4/=.=�91�7+3+71�7+0+�14�
;,/01,�139.37>1�=1��.)9*1���9*+9�=+9�2.,,/+9�J4*/0+9�19*.,G.3�>.2/*.=+9�;+,��13*19�
6)1�</<13�19137/.4013*1�=1� 4.��.3.=1,G.@�=.=.�4.� /301=/.*1I�.� 4.��,.3�19*1;.�6)1�
91�1:*/13=1�>.7/.�4+9�0+3*19�=1��.9*1583@�7+3�9)9�<.419�?�2.49.9�6)1�91�.4/013*.3�
=1� 4.9� 197+,,13*G.9� =1� 4.� 44)</.@� 7+39*/*)?13=+@� 5)3*+� 7+3� 4.� �9;1,.� ;1,+� <.,/.=.�
<1�1*.7/83@�)3�2)13�01=/+�3.*),.4�;.,.�14��.3.=+�4.3.,��

�



� ��

�
�/2)5+�-./01��.,2+314�

��!�����
�


����������
������������
�����������-�����
�������������
#�����������
%������ �����
����(��������������������
$�����������C\D�
'��������������-�����

"�������������������


������������������������


������������������������

�������������������������

��������������
��������

#�����������������������������

%���
������������������

����
������������������C\\D�

$���
����������-���C\\D�

'���
�������������������-�����
�"��
���������������C\\D�
�
���
����������������C\\D�

C\D��84+�91�*,.*.�=1�)3.�>/;8*19/9�7+0+�+*,.�7).46)/1,.�9/*).,�.47�I.,�13�19*1�4)�.,���1�*,.*.�=14�
10;4.I.0/13*+� =14� �?)3*.0/13*+� .7*).4@� =+3=1� .3*19� 7+3+7/0+9� )3� ;.4.7/+�E+,*.41I.� C14� =1� 4+9�
0.,6)1919�=1��?1,21D���9�E,17)13*1�6)1�4.9�1=/E/7.7/+319�/0;+,*.3*19�,1.;,+<17>13�+*,.9�.3*1,/+,19@�
;+,�4+�6)1�984+�19�)3.�*1+,G.�;139.,�6)1�9/10;,1�;)=+�>.21,�.44G�)3.�1=/E/7.7/83�=1�19.�3.*),.41I.��
�*,.� ;+9/2/4/=.=� 19� 4.� .7*).4� )2/7.7/83� =14� �.9/3+� C7+3+7/=.� 7+0+� F�.9� �4013.9HD� +� �0�9� 48�/7+�
*+=.<G.�;+,�9)�1374.<1�=1E139/<+��9+2,1�14�7+,*.=+�6)1�=.�.�4.�196)/3.�=1��<=.���+39*/*)7/83�7+3��X�
�
�=1��2,/4��

C\\D�
,+2.241013*1�3+�>)2+�*.3*.9�;)1,*.9�;.,.�)3�,17/3*+�=1�19*1�*.0.B+���.21�4.�/39/9*137/.�
=1�6)1�984+�9+3�;+9/2/4/=.=19@�;)19�3+�6)1=.3�=.*+9�3/�,19*+9�E1>.7/13*19�=1�3/3�)3.�=1�144.9���.9�
6)1�.6)G�91�,1;,1913*.3�9+4.013*1�19*�3�2.9.=.9�13�4.�7+3E/�),.7/83�*+;+�,�E/7.�=14�3J741+�),2.3+@�
=14�7).4�7.21�=1=)7/,�.4�J3�;4.3*1.0/13*+�19*,.*A�/7+���+4.013*1� 4.�6)1�.6)G�91�=13+0/3.�F
)1,*.�
=14��,2.H� C0.,7.=.�7+3� 14� 3M� �"D�19*��2.9.=.�13� 4.�1:/9*137/.�=1�)3� ,19*+� =1� 4.�0),.44.�=1� E+,0.�
910/7/,7)4.,�C6)/I��4+�0�9�/3*1,19.3*1�=1�4+�;+7+�6)1�6)1=.�=1�144.@�13�4.�F
/7.,,.H@�196)/3.�.��X��1?�
=1��,*/1=.D��



� ��

�

�

�4�+� 6)1�01,171�19;17/.4�0137/83�19� 14� 71013*1,/+�0)9)40�3���+9� 7,/*1,/+9�
;.,.� 9)� )2/7.7/83@� E+,0.� =1� 4+9� 13*1,,.0/13*+9� ?� *+=+� 4+� ,14.7/+3.=+� 7+3� 19*1�
.9)3*+@�3+9�=197)2,1�.9;17*+9�E.97/3.3*19�=1�4.�</=.�=1�.6)144.9��13*19@�;+,�4+�6)1�
01,171�4.�;13.�=1*131,3+9�13�19*1�.9;17*+��

�4� 71013*1,/+� 91� 41� 44.0.2.�13��77/=13*1�13� 413�).�.,�2/�.��������@�;4),.4�
���-������)�E)3=.7/83�7+39*/*)G.�)3�.7*+��131,+9+@��,.*+�.�4+9�+5+9�=1��44.>���4�6)1�
4.�>.7G.��+I.2.�=1�2131E/7/+9�13�4.�+*,.�</=.@�4+�0/90+�6)1�9/�>)2/1,.�1=/E/7.=+�)3.�
01I6)/*.@�1:7.<.=+�)3�;+I+�+�,1;.,.=+�)3�;)13*1��

�4�7.=G�C�-�.D�?�14�.40+*.7A3�C�
/��������D�1,.3�4+9�137.,�.=+9�13�7.=.�7/)=.=�
=1� <14.,� ;+,� 4+9� 71013*1,/+9� ?� =/9;+31,� .4�)3+� +� .4�)3+9� 3)1<+9� 13� 7.9+� =1�
.7,1713*.0/13*+�=1�;+24.7/83�+�1;/=10/.L�=1�=10+41,�4.9�7+39*,)77/+319�41<.3*.=.9�
.2)9/<.013*1�13�9)��,1.�?�=1�7)/=.,�6)1�3+�91�7+01*/1913�13�144+9�.7*+9�/30+,.419�
1�/0;,+;/+9�.�4.�=12/=.�7+,*19G.�=14�4)�.,��

�+�;,/01,+�7+3�6)1�14� </.51,+� *,+;1I.2.�.4� 441�.,�.� 4.9� /301=/.7/+319�=1�)3.�
.�,);.7/83� ),2.3.� /94�0/7.@� 1,.� 7+3� 4.� 7/)=.=� =1� 4+9� 0)1,*+9�� �1� 19*.� E+,0.@�
9/�)/13=+� 4.� *,.=/7/83� ,+0.3.@� 4+9� 71013*1,/+9�0)9)40.319�91�1:*13=G.3� E)1,.�=1�
0),+9@� 9/3� <.44.=+� .4�)3+@� 5)3*+� .� 4+9� 7.0/3+9� 6)1� 7+3=)7G.3� .� 4.9� ;)1,*.9�
;,/37/;.419� =1� 4.� 71,7.�� �+� ,1�/9*,.��1,<.3*19@� .4� ,1E1,/,� 6)1��,/989*+0+@� 14� ;.9*+,�
19*)=/.3*1@�]����!	��	��	����������	���	
�	����������	��	�
	���
��	����	��	'����	
����^�� �3� 4.9� 7/)=.=19� 01=/1<.419� 7,/9*/.3.9@� 13� 7.02/+@� 0)1,*+9� ?� </<+9� 91�
.0+3*+3.2.3� =13*,+� =14� ,17/3*+� 0),.=+@� .4� 19*.,� 4+9� 71013*1,/+9� =13*,+� =1� 4.9�
/�419/.9� +� 13� 14� 13*+,3+� =1� 4.9� 0/90.9@� 7).3=+� 13� A44.9� ?.� 3+� 7.2G.3� 0�9�
13*1,,.0/13*+9@�7+9*)02,1�6)1�91�9/�)/8�>.9*.�;,/37/;/+9�=14�9/�4+����@�A;+7.�13�4.�
6)1�91�7+39*,)?1�13��.)9*1�14�7+3+7/=+�F71013*1,/+�</15+H�C.7*).4�;.,6)1�=1��.3*.�
��,2.,.D��

�3�7+3*,.9*1�7+3�4+9�71013*1,/+9�,+0.3+9�?�=1�.7)1,=+�7+3�4.�.)9*1,/=.=�?�14�
913*/=+� /�).4/*.,/+� =14� �94.0@� 13� 4.9� 317,8;+4/9� =1� �4.3=.4J9� 3+� >.2G.� �,.3=19�
0+3)013*+9�E)31,.,/+9�3/�0.)9+41+9�+9*13*+9+9�6)1�;1,;1*).913�4.�010+,/.�=1�4+9�
13�144.9�13*1,,.=+9@�;,+;/+9�=1� 4.�<.3/=.=�;89*)0.@� 4.�0�9�;)1,/4�1� /35)9*/E/7.=.�=1�
*+=.9���1E/1,1��
/0��1��.�6)1�)3�9+21,.3+�=1��.,.�+I.�6)/9+�7+39*,)/,�)3�0.)9+41+�
7+3�)3.�7J;)4.�����������9+2,1�4.9�91;)4*),.9�=1�=+9�/4)9*,19��-��23��13*1,,.=+9�13�14�
71013*1,/+�=1� 4.�;)1,*.��,/13*.4� �
�	�������	�-�	�
4��
��� =1�19.�7/)=.=��
1,+�3+�
441�8�.�,1.4/I.,�14�;,+?17*+@�;)19�)3.�0)51,�=1�.7,/9+4.=.�>+3,.=1I�41�=/5+�>.2A,9141�
.;.,17/=+� 13� 9)1B+9� .02+9� ;1,9+3.519� ;.,.� 0.3/E19*.,� 9)� =191+� =1� 6)1� 3+� 91�
41<.3*.,.� 7+39*,)77/83� .4�)3.� 9+2,1� 9)9� E+9.9�� �/3� 102.,�+@� 1,.� E,17)13*1� 4.�
1:/9*137/.�13� 4+9�71013*1,/+9�=1�)3.�+�0�9��������6)1�.421,�.2.3� 4+9� ,19*+9�=1�
/4)9*,19�41*,.=+9@�.971*.9@�*.)0.*),�+9�+�<.,+319�91B.4.=+9�;+,�9)9�7+3+7/0/13*+9�?�
</=.� =1=/7.=.� .4� �94.0@� 13� *+,3+� .� 4.9� 7).419� 91� 13*1,,.2.3� 4.9� �13*19� ;.,.�
2131E/7/.,91� =1� 4.� /3E4)137/.� 19;/,/*).4� 6)1� =1� 144+9� 91� /,,.=/.2.�� �� 4.9� ;1,9+3.9�
<131,.=.9� 6)1� ?.7G.3� 13� =/7>.9� 91;)4*),.9� 91� 4.9� *13G.� 7+0+� ;,+*17*+,19� =1� 4.�
;)1,*.� ;,8:/0.� =1� 4.� 0),.44.@� �).,=/.319� 6)1� /0;1=G.3� 13*,.91� ;+,� 144.� 4.�
0.4.<13*),.�+�4.�=19�,.7/.��

�+9�7.=�<1,19�9+4G.3�91,�13*1,,.=+9�=1�7+9*.=+@�7+3�4.�7.21I.�.�01=/+=G.�?�14�
,+9*,+� >.7/.� 4.� 7/)=.=� =1� �17.�� �.9� 91;)4*),.9� =1� 4.9� �13*19� 0�9� >)0/4=19� 91�
>.7G.3� 3+*.,� 7+3� )3.� ;/1=,.� *+97.@� 9/3� 4.2,.,@� >/37.=.� 13� 4.� 7.2171,.@� 9/3� 41*,1,+�
.4�)3+���/�91�*,.*.2.�=1�;1,9+3.9�=1�.4�J3�,14/1<1�9+7/.4�+�17+380/7+@�4.9�*)02.9�?�
4.�010+,/.�=1�4+9�6)1�13�144.9�?.7G.3@�.7+9*)02,.2.�91B.4.,91�=1�<.,/.9�E+,0.9	�



� ��

.D�
+,�=+9�19*14.9@��,)19.9� 4+9.9�,17*.3�)4.,19�=1�;/1=,.�+�0�,0+4�>/37.=.9�
<1,*/7.4013*1�?�+,/13*.=.9�*18,/7.013*1�>.7/.�4.�7/)=.=�=1��17.@�)3.�.�4.�7.2171,.�
?�+*,.�0�9�;16)1B.�.� 4+9�;/19@�7+3E+,01�.4� ,/*+� E)31,.,/+�6)1�1:/�1�=+9�]*19*/�+9^�
4/0/*.3=+�4.�91;)4*),.�=14�7,1?13*1��

2D�
+,�)3.�19*14.�0)?�.4.,�.=.@�=1�;/1=,.�+�0�,0+4@�=1�;+7.�.4*),.�?�9177/83�
*,/.3�)4.,@� 9+2,1� )3� ;4/3*+� 0�9� +� 013+9� 141<.=+@� ,17*.3�)4.,@� 7+4+7.=.� 13� 14� 151�
4+3�/*)=/3.4� =1� 4.� *)02.@� 7.9/� 9/10;,1� 9+2,1� <.,/.9� �,.=.9� +� 197.4+319� =1�
0.0;+9*1,G.� +� 4.=,/44+�� �1� 4.9� =19/�3.� 7+3� 14� 3+02,1� =/.417*.4� 0.,,+6)G� =1�
���-�������

7D�
+,�)3�7/;+�+�E)9*1�7/4G3=,/7+�>/37.=+�13�4.�7.2171,.�=1�4.�*)02.��

=D�
+,�)3.�+�=+9�;16)1B.9�19*14.9�=/97+/=.419�=1�71,�0/7.�</=,/.=.@�74.<.=.9�
.�4.�7.2171,.�?�.�4+9�;/19�=1�4.�E+9.��

K.?@� .=10�9@� 1510;4.,19� 19;+,�=/7+9�� ()1,.� =1� 4.� 74.9/E/7.7/83� 6)1=.3�
*.02/A3� 4.9� 4�;/=.9� 7+3� 197,/*),.� /37/9.@� 7.9/� 9/10;,1� *+97.9� 4+9.9� /,,1�)4.,19@� =1�
01=/+9�21,A21,19�?�,),.419�?�E+,0.9�0)?�<.,/.=.9��

�3�7).3*+�.�4.�</=.�13�*+,3+�.�4.9�*)02.9@�3/�*.3�01I74.=+9�7+3�4.�</=.�),2.3.�
7+0+� 4+9� 71013*1,/+9� 7,/9*/.3+9� >.9*.� 4+9� 7+0/13I+9� =14� 9/�4+� ;.9.=+@� 3/� *.3�
.;.,*.=+9�=1�144.�7+0+�4+9�.7*).419��4.�7/</4/I.7/83�0+=1,3.�>)?1�=1�4+9�0)1,*+9@�4+9�
.415.�?�E,17)13*.�4+�013+9�;+9/241�@�4+9�71013*1,/+9�/94�0/7+9@�9/*).=+9�1:*,.0),+9�?�
5)3*+�.�4.9�;)1,*.9�=1�4.�7/)=.=@�6)1=.2.3�/3*1�,.=+9�13�9)�E4)5+�?�,1E4)5+�7+*/=/.3+��
�4�,17)1,=+�=1�4+9�=19.;.,17/=+9�;1,0.317G.�9/10;,1�;,1913*1�13*,1�9)9�E.0/4/.,19�
?�.0/�+9��

�,.9� 14� 91;14/+� =1� )3.� ;1,9+3.� <131,.=.@� ;+,� 9)� ,.3�+@� 9.2/=),G.� +� 2)13.9�
+2,.9@� 4.9� �13*19� .7)=G.3� 7+3� E,17)137/.� .� 9)� 91;)47,+�� �+9� </1,319@� 9+2,1� *+=+�
=19;)A9�=14���
��	�
/�5��2��13�4.�01I6)/*.�0.?+,@�4+9�7.0/3+9�6)1�7+3=)7G.3�.�4+9�
71013*1,/+9� 19*.2.3� 7+37),,/=+9� ;+,� )3.�0)7>1=)02,1� =1� .02+9� 91:+9@� 6)1� 13�
144+9�91�01I74.2.3���3*,1�4.9�*)02.9@�.�<1719@�91�41<.3*.2.3�*/13=.9@�13�4.9�6)1�4.9�
0)51,19�;1,0.317G.3� 4.,�+� ,.*+�7+3�14�;,1*1:*+�=1�>)/,�=1� 4.9�0/,.=.9� /3=/97,1*.9@�
2)13�/3713*/<+�;.,.�.7,1713*.,�14�=191+�?�14�</7/+�=1�7+36)/9*.=+,19�?�4/21,*/3+9�6)1@�
13�2)97.�=1�2)13.9�E+,*)3.9@�.7+9*)02,.2.3�/,�.� 4.9�317,8;+4/9�;.,.�91=)7/,�.� 4.9�
0)51,19�6)1�4.9�E,17)13*.2.3���9.9�*/13=.9@�.�<1719�C9+2,1�*+=+�13�<1,.3+D@�7).3=+�
.� 4.� >+,.� =1� 4.� 9/19*.� 19*.2.3� =19/1,*+9� 4+9� 7.0/3+9@� 91� 7+3<1,*G.3� 13� 4);.3.,19��
�=10�9� =1� 4+9� 0+I+9@� 19*.7/+3.=+9� 4+9� =G.9� =1� E/19*.� 13� 4+9� 7.0/3+9@� 13*,1� 4.9�
*)02.9@� ;.,.� .717>.,� 14� ;.9+� =1� 4.9� 0)51,19@� *.02/A3� .7)=G.3� <13=1=+,19� .�
7+3*10;4.,� 4+9� ,+9*,+9� =197)2/1,*+9� =1� 4.9� 134)*.=.9@� ,14.*+,19� =1� 7)13*+9� 1�
>/9*+,/.9@� =17/=+,19� =1� 4.� 2)13.<13*),.� ?� 0J9/7+9�� �3� 9)0.@� 4+9� 71013*1,/+9� =1�
�4.3=.4J9�1,.3�19713.,/+9�13� 4+9�6)1�,12+9.2.�1:*,.0),+9� 4.�</=.@�7+0;,/0/=.�13�
4.9�.3�+9*),.9�),2.3.9L�4.�</=.�>)0.3.�7+3�9)�01I74.�1*1,3.�=1�19;/,/*).4/=.=�?�=1�
7+37);/97137/.9�?�;.9/+319��

�19;)A9� =1� 4.� 7+36)/9*.� 7,/9*/.3.@� 7.9/� *+=+9� 4+9� 71013*1,/+9� 0)9)40.319�
6)1=.,+3� 9/3� E)37/83�� �:71;7/+3.4� 19� 14� 7.9+� =14� =1� �+41=+@� 13� 14� 6)1� 9/�)/1,+3�
,17/2/13=+�91;)4*),.�4+9�0+,+9�0)=A5.,19��

�.� ;.4.2,.��������� 91� 7.9*144.3/I8� 2.5+� 4.� E+,0.� ]�������^� C+,/�13� =1� 4.�
;.4.2,.�F0.7.2,+HD���3� 4.��,.3�7.3*/=.=�=1�;/1=,.9� 4.2,.=.9��19*14.9�?�2+,=/44+9�=1�
4.9� E+9.9�� ?� 4.=,/44+9� =1� 4+9� 71013*1,/+9� /94�0/7+9@� </1,+3� 4+9� 7+36)/9*.=+,19�
7,/9*/.3+9� ;,+</=137/.4� ?� 17+380/7.� 7.3*1,.� ;.,.� 41<.3*.,� 1=/E/7/+9@� 9+2,1� *+=+�
/�419/.9@�=19*/3.=+9�.�9.*/9E.71,�3)1<.9�31719/=.=19��



� ��

�3�7.9+�19;17/.4013*1� .317=8*/7+�19� 14� =1�K)197.���3� 91;*/102,1� =1� 
����
71=G.� -./01� �� .4� 7+3<13*+� =1� 
,1=/7.=+,19� C�.3*+� �+0/3�+D� =1� 19*.� 7/)=.=� 4.9�
;/1=,.9� 1:/9*13*19� 13� 14� ]E+9.4^� =1� 4+9� 9.,,.713+9� ;.,.� 7+39*,)/,� 9)� /�419/.�� ��
7+3917)137/.� =1� 4.� ,174.0.7/83� =1� 4+9� 0+,+9� 0)=A5.,19@� =19=1� �),7/.@� 14� %� =1�
E12,1,+�=14�.B+�9/�)/13*1@�14�0+3.,7.�=+3.2.�.�4.�.45.0.�/94�0/7.�=1�K)197.�=/7>+�
71013*1,/+@�13�14�6)1�3+�=12G.�=1�13*1,,.,91�=19=1�.4�J3�*/10;+�.*,�9@�;)19�=/71�91�
4+� =.� ]
���	 ���	 
�����	 �����	 ���
�	 �	 �����(��
�	 �	 �������
�	 
���	 
�������	 ��	
�������	��������	 �	 
�	 ���	 �

$	 ��	 ��$�	 ���	 
���	 �
	 ��������	 ��	 �

�^�� 
+,� ;,/</41�/+�
;+9*1,/+,@�1:*13=/=+�13��47/,.�14���=1�0.,I+�=1�
��#@�-./01���7+371=G.�4.9�4�;/=.9�=1�
4.��4017+,.@�]71013*1,/+�.3*/�)+�=1�4+9�9.,,.713+9^@�;.,.�4.�E�2,/7.�=1�4.�7.*1=,.4@�
��	�
��	�
����	6��
����	����������

�9G�;)19@�.*13=/13=+�.�/3=/7/+9�0.*1,/.419�137+3*,.=+9�.�4+�4.,�+�=1�4+9�J4*/0+9�
.B+9@� 14� 71013*1,/+� 0)9)40�3� =1� �.>)9*@� *13=,G.� )3.� 1:*139/83� /0;+,*.3*1� ?� 91�
137+3*,.,G.� 13� 14� 4.=+� �),� =14� 7.97+� ),2.3+@� 5)3*+� .4� 7.0/3+� =1� �.,.�+I.@� 6)1@�
3.*),.4013*1@�1,.�A9*1�14�7.0/3+�;,/37/;.4�6)1�441�.2.�>.9*.�19*.�7/)=.=����15.3=+�
14�71013*1,/+�13�14� 4.=+�=1,17>+�=14�7.0/3+@�91�.=13*,.2.�)3+�13�14�.,,.2.4�;+,�14�
*,.I.=+�.;,+:/0.=+�6)1�.>+,.�9/�)13�4.9�7.4419��.3*.��3.�?��.,.�+I.@�>.9*.�441�.,�
.�4.�01=/3.@�.�4.�7).4�91�.771=G.�;+,�4.�;)1,*.�=1�4.�0),.44.�6)1�=12G.�=1�19*.,�13�4.�
.7*).4� 196)/3.� =1� �1,,+?� O4.� 6)1� >10+9� =13+0/3.=+� 
)1,*.� =1� �.,.�+I.� +� �.2�
�.,.6)9*.���

�,.�E,17)13*1�6)1@�.=10�9�=1�4.�0),.44.�=1�;/1=,.�6)1�13<+4<G.�?�;,+*1�G.�.�4.�
01=/3.@� 4+9� .,,.2.419� 91� ,+=1.,.3� =1� +*,.� 0),.44.� 0)7>+� 0�9� ;+2,1� CE�2,/7.� =1�
*.;/.4D@�=1�4.�7).4@�3+�9)1413�6)1=.,�,19*+9���.�/�419/.�=1��.3��3*83�+E,171�)3.�<G.�
0)?�9)�19*/<.�=1�/3<19*/�.7/83�;+,�19*.,�7+39*,)/=.�13�3)01,+9.9�E.919@�.4�)3.9�=1�
144.9�;+9/241013*1�=.*.2419�13�A;+7.�.3=.4)9G���44+�=.�0.?+,�7)1,;+�=1�7,1=/2/4/=.=�
.�*+=.�19*.�*1+,G.�),2.3G9*/7.�=1��.)9*1�13�14�9/�4+���@�;)19@�4.�1:/9*137/.�=1�/3=/7/+9�
=1�)3.�7+39*,)77/83�F1901,.=.H�13�19*1�.,,.2.4�.<.4.� 4.� *19/9�=1�)3.�7/)=.=�3.=.�
/39/�3/E/7.3*1���.02/A3�19*�� 4.�7),/+9.�2.91�=1� 4.� *+,,1�=1��.3��3*83@�6)1�*.02/A3�
19�01,171=+,.�=1�)3�19*)=/+�19;17/.4�?�6)1�;+=,G.�.;+,*.,�.4�)3.9�4)719�.4�,19;17*+�
C;+9/241�2.9*/83�=1�4.�0),.44.�=1�*.;/.4�13�19.�I+3.D��

�=0/*/13=+�7+0+�;+9/241�4.�1:/9*137/.�=1�)3�;16)1B+�*10;4+�7,/9*/.3+�13�19*1�
.,,.2.4� C/�419/.� =1� �.3� �/�)14D@� 4+9� 0+I�,.219� 13*1,,.,G.3� .� 9)9� 0)1,*+9� 13� 4.9�
/301=/.7/+319�=1�19*.�7+39*,)77/83��

�4�71013*1,/+�5)=G+�91�137+3*,.,G.�13�14�.7*).4��.0/3+�=14��3=/+�#@�.4�3+,+19*1�
=1�4.�;+24.7/83@�>.7/.�14�,G+��,2.��

�

�

���������������������������������������� �������������������
���).3=+�19*+?� *1,0/3.3=+� 4.� ,1</9/83�=14� *1:*+�;.,.�9)�;)24/7.7/83�13�19*1� 4/2,+@�91�;,.7*/7.�

)3.� 7.*.� .,6)1+48�/7.� 13� 4.� �<=.���2/9;+��+3�1*@� ;,+0+</=.� ;+,� 14� �?)3*.0/13*+� =1� �.)9*1� ?� �4�

.*/.I���3�144.� 91� 7+3E/,0.�14� =.*+� =1�6)1� 4+9�13*1,,.0/13*+9�6)1� <13G.3�.;.,17/13=+�=19=1�>.71�
.B+9�13�19*.� I+3.�9+3�0)9)40.319���9*+@� .9G� 7+0+� 4.� 1:*139/83�7+39/=1,.241�=1� 19*1� 71013*1,/+�
C91�J3�/3E+,0.7/+319�.;+,*.=.9�;+,�<17/3+9�=14�4)�.,D�?�9)�)2/7.7/83@�=.3�;/1�9)E/7/13*1�.�4.�>/;8*19/9�
=1� 6)1� 14� 7.97+� ),2.3+� 441�.,.@� ?.� 13� .6)144.� A;+7.@� >.9*.� 4.� .7*).4� �X� �4E+39+� �� 14� �.*.44.=+,�
C�.0/3+�=1��.,.�+I.D@�19�=17/,@�)3.�;+24.7/83�=1�*.0.B+�/0;+,*.3*1��

�
���/�)14��3�14��+*/9@�13�9)�F�)G.�=1�4.�-)=1,G.�=1��.)9*1H@�1:;4/7.�6)1�4.�;.4.2,.�F�3=/+H@�13�14�

7.9+�=1�4.�*1,0/3+4+�G.�=1��.)9*1@�19�)3.�=1E+,0.7/83�=1�4.�;.4.2,.�F-)=G+H���.�F�H�19�16)/<.413*1�.�
4.�F-H�?�4.�F)H�91�7+3</1,*1�E�7/4013*1�13�F3H��

�



� �	

�

�1�J3� �+,,19� �.42�9@� 13� 4.9� ;+24.7/+319� 0)9)40.3.9� =1� 4.� A;+7.@� 7.21�
7.47)4.,�)3.�=139/=.=�=1�;+24.7/83�=1�)3+9��#"�>.2/*.3*19�;+,�>17*�,1.���.�01=/3.@�
3J741+� +,/�13� =1� 4.� ;+24.7/83@� 7+3� ;+7+� 0�9� =1� 7).*,+� >17*�,1.9� =1� +7);.7/83@�
441�.,G.�.�7+3*.,�7+3�)3+9�
�#""�>.2/*.3*19���3�144.�91�137+3*,.,G.�4.�01I6)/*.@�13�14�
4.=+�9),+19*1�=14�3J741+�C=+3=1�.>+,.�19*��4.� /�419/.�=1��.3*.��.,G.D@�.9G�7+0+�4.�
9/3.�+�.� 5)=G.@� 13�14� 4.=+�3+,*1� C71,7.�=1�=+3=1�.>+,.� 91�)2/7.� 4.�1,0/*.�=1��.3�
�.,*+4+0AD��

�3�14�0+013*+�=1�0.?+,�19;413=+,@�91�)3=.�0/*.=�=14�9/�4+���@�0+013*+�13�14�
6)1�91�7.21�9/*).,�14�E)1,*1�7,17/0/13*+�=10+�,�E/7+�?�6)1�;,+<+7.�14�=19.,,+44+�=1�
4+9�.,,.2.419�.3*19�=197,/*+9@�4.�/=1.�6)1�7.21�*131,�=1��.>)9*�19�4.�=1�)3�;)124+�=1�
)3+9� ��"""� >.2/*.3*19@� 13*,1� 4+9� ;,+;/+9� =14� 4)�.,� ?� 4+9� 441�.=+9� =1� +*,.9� */1,,.9@�
13*,1� 4.� 74.91� =+0/3.3*1@� 19� =17/,@� 0)9)40.319@� ?� 4.9� 0/3+,G.9@� 7+0;)19*.9� ;+,�
5)=G+9�?�7,/9*/.3+9%��

�9�4.�J3/7.�A;+7.�=+3=1�7.21�9/*).,�=1�E+,0.�,.I+3.241�4.�7+39*,)77/83�=1�4.�
*+,,1@�7+0+�.40/3.,�=1�)3.�01I6)/*.�=1�*.0.B+�?�,/6)1I.�.,6)/*17*83/7.�7+>1,13*1�
7+3� 4.� =1� =/7>+� .40/3.,�� �13/13=+� 13� 7)13*.� 6)1� 19.� �,.3=1I.� .,6)/*17*83/7.�
,.,.013*1� 91� =.� 13� *+=+�14� <.441� =14��2,+� C13� �.,.�+I.@� *.3� 984+� 4.� *+,,1� =1��.3�

.24+� 19� 9/0/4.,� 13� 7).3*+� .� =/0139/+319@� .)36)1� 3+� 13� 7).3*+� .� =17+,.7/83D@�
+24/�.*+,/.013*1�=1210+9�9);+31,�.��.)9*1�)3.�;+24.7/83�0)7>+�0.?+,�6)1�4.�6)1�
*13=,G.� 7.2/=.� 13� 14� 7.97+� ;,/0/*/<+� ?@� ;+,� *.3*+@� 4.� 7,1.7/83� =1� 19+9� .,,.2.419@�
.)36)1�19*)</1,.3�7+39*/*)/=+9�;+,�1=/E/7.7/+319�0�9�>)0/4=19�?�=/910/3.=.9��

�

�

�

�

�

�

�

�

�

���������������������������������������� �������������������
��
+,�1:*139/83�=1�4+�6)1�+7),,1�13��.,.�+I.@�.�=/E1,13*1�197.4.���.9�<1,9/+319�0�9�+;*/0/9*.9�

.*,/2)G.3� .� 19*.� 7/)=.=� )3+9� �"�"""� >.2/*.3*19�� �+3� 4+9� J4*/0+9� =197)2,/0/13*+9@� 7+2,.� E)1,I.� 4.�
>/;8*19/9�=1�6)1�9+2,1;.9.,.�4+9�#"�"""���4�7,+3/9*.�.4�S.,=.2)9�91B.4.�6)1�13�


$�9.4/1,+3�=1�4.�
7/)=.=@� *,.9� 4.� 7+36)/9*.� 7,/9*/.3.@� #"�"""� 0)9)40.319� CK/9*+,/.� =1� �.,.�+I.� �)9)40.3.�� -����
�+,,.4D���.�;+24.7/83�6)1=8�,1=)7/=.�.�4.�=A7/0.�;.,*1��

�



� ��

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

��������������	�������
����������������	�������
����������������	�������
����������������	�������
������������������
����������
�����������
�������������
�����������
�������������
�����������
�������������
�����������
�������
�



� �


�

�

�

�.� >)0/4=1� 01I6)/*.@� 6)1� >.2,G.� 91,</=+� >.9*.� 13*+3719� 7+0+� +,.*+,/+@�
6)1=.,G.� /39)E/7/13*1� =.=+� 14� .)013*+� ;,+=)7/=+� 13� 14� 3J01,+� =1� E/1419� 6)1�
.7)=/1,.3� .� ,1I.,� .� 4.� 44.0.=.� =14� .40)A=.3+@� 9+2,1� *+=+� 13� 4.� +,.7/83� =1� 4+9�
</1,319@� ,.I83�;+,� 4.� 7).4� 91�>.,G.�31719.,/.@� 2/13�)3.�.0;4/.7/83�=1� 4.�0/90.@�+�
2/13@� 4.� 7+39*,)77/83� =1� +*,.� 3)1<.� =1� 0.?+,� *.0.B+@� 7+3� 9)� 7+,,19;+3=/13*1�
.40/3.,@�6)1�91,</,G.@�3+�984+�;.,.� 44.0.,�.�4+9�E/1419�.�+,.7/83@�9/3+�*.02/A3�7+0+�
*+,,1�=1�</�/4.37/.@�.0A3�=1�+*,.9�;16)1B.9�01I6)/*.9�)2/7.=.9�13�4+9�.,,.2.419��

�.=.� 4.� 2+3.3I.� 17+380/7.� ?� 4.� 31719/=.=� =1� 7,1.,� )3.� �,.3� *+,,1� 6)1�
=+0/3.,.� 4.9� </9*.9� 9+2,1�0)7>.9� 41�).9� .� 4.� ,1=+3=.@� 7+3� 14� E/3� =1� ;,+*1�1,� 4.9�
,)*.9�7+01,7/.419�19*.2417/=.9@�.9G�7+0+�7+3*,+4.,�;+9/2419�/37),9/+319�=1�7,/9*/.3+9�
;,+<13/13*19� =14� ,1/3+� =1� 
.0;4+3.� ?� =14� ,17/A3� 7,1.=+� ,1/3+� =1� �,.�83@� 7+3� 14�
.;+?+� +� ;+,� /3/7/.*/<.� =14� �+2/1,3+� =14� ,1?� .4��)6*�=/,@� 91� =17/=/,G.� 7+39*,)/,� )3.�
3)1<.�01I6)/*.�=1�E�2,/7.�=1�4.=,/44+@�7+3�)3�/0;+313*1�.40/3.,@�14�7).4@�91,</,G.�.�9)�
<1I�=1�2.9*/83�13�14� 4G0/*1�91;*13*,/+3.4�=1��4.3=.4J9@�9G02+4+�=1� 4.��,.3=1I.�=14�
,1/3+�� �4�)3.9� E)13*19� 7+3+71=+,.9� =1� 4.� 1*/0+4+�G.� �,.21� /3=/7.3� 7/1,*.� ,14.7/83�
13*,1�14�<+7.24+�F�.)9*1H�+�F�.>)9*H�7+3�F
.<+��1.4H���

�19=1� �.,.6)9*.@� 441�.,G.3� .� �.>)9*� 1:;1,*+9� .4.,/E19� =1� .9713=137/.� =1�

1,9/.@� 7+3� )3.9� 3)1<.9� *A73/7.9� 7+39*,)7*/<.9� +,/13*.419@� .� 2.91� =1� E�2,/7.� =1�
4.=,/44+� 913*.=+� 7+3�0+,*1,+� =1� ?19+@� *A73/7.9� *+*.4013*1� .;4/7.2419� 7+3� A:/*+� 13�
�.�,��4.3=.4J9@� =.=.� 4.� 91015.3I.� =1� 7.,.7*1,G9*/7.9� =1� 4+9� 0.*1,/.419� .6)G�
1:/9*13*19�7+3�4+9�=1�
1,9/.@�.9G�7+0+�14�;./9.51�=1�.02+9�*1,,/*+,/+9@�.)3�9/13=+�*.3�
415.3+9��

�9*.9��13*19�91�.913*.,G.3�13�14�.,,.2.4�=14�3+,=19*1� C.7*).4� F�.,,/+�()1,.HD@�
71,7.� =1� 4+9� .4E.,1,+9� ?� =1� 4+9� *15.,19@� 7+3*,/2)?13=+� .� 015+,.,� 7+3� 9)9�
7+3+7/0/13*+9�4.9�*A73/7.9�=1�14.2+,.7/83�=14�2.,,+�?�4.�7+77/83�=14�0/90+@�4+�,.3=+�
)3�0.*1,/.4�71,�0/7+�=1�/3=/97)*/241�7.4/=.=���

�


)=/1,+3� /3*,+=)7/,� 9)� .71,2+�
7)4*),.4�?�7+9*)02,19�;,+71=13*19�
=1� 
1,9/.@� /39*,)013*+9� =1�
0J9/7.@� E4.)*.9� ,1.4/I.=.9� .�2.91�
=1� 9/42.*+9� =1� 7.B.@� =.3I.9@�
1*7�C13� 14� .7*).4� �,�3� *+=.<G.�
1:/9*13� 4.9� �./*.9� ?� =.3I.9� 7+3�
;.4+9D@� 6)1� 7)4*/<.,G.3� 13� 9)9�
,.*+9� =1� +7/+@� =19;1,*.3=+� 4.�
.=0/,.7/83� =1� 4+9� >.2/*.3*19� =1�
�.>)9*@�;.,.�6)/1319�*+=+�.6)144+�
=19;,13=1,G.� 7/1,*+� >.4+� =1�
.*,.77/83�?�1:+*/90+��

�
�

�������������!����C����D��������
�����
���� ������@�����
���������!�����������

���������@��������������������������C(�����������

���-��
�_�D�



� ��

�

�1� 7+39*,)?1� 4.� 3)1<.� 01I6)/*.� 13� 191� 1374.<1� =19=1� =+3=1� *.3� 2/13� 91�
=+0/3.3�4+9�<.4419�=1�4+9�,G+9��,2.�?��2,+@�14�7.9*/44+�=1��.37>+��2.,7.�?�>.9*.�4+9�

/,/31+9@� .6)144+9� 0+3*19@� 6)1� 13� /3</1,3+� 91� <13� 24.37+9� =1� 3/1<1@� */1,,.9� =1�
7,/9*/.3+9@� 6)1� 91� =/</9.3� >.7/.� 14� 3+,*1� 7).3=+� 14� =G.� 19*�� 74.,+�� �4� ;.*/+� =1� 4.�
01I6)/*.� 91� 9/*).,G.� 13� 14� 4.=+� 3+,19*1@� +,/13*.=+� >.7/.� 4.� ;.,*1� ;,/37/;.4� =1� 4.�
01=/3.@�;+,�=+3=1�4+9�E/1419�13*,.,G.3�.�,1I.,���3�A4�91�9/*J.�4.�E)13*1�=1�.24)7/+319@�
=+3=1�4+9�E/1419�;),/E/7.3�9)�7)1,;+�01=/.3*1�14� 4.<.=+�7+3�.�).�.3*19�=1�13*,.,�.�
,1I.,��
.,.�14�9)0/3/9*,+�=1�.�).�.�19*.�E)13*1@�91�1:7.<.�)3�;+I+�13�14�9)29)14+�
>.9*.� 4+7.4/I.,�14�0.3*+� E,1�*/7+@�.�)3+9���0�=1�;,+E)3=/=.=@�13*,1� 4+9�19*,.*+9�=1�
?19+@�?@�;.,.�.91�),.,�4.�19*.2/4/=.=�=1�=/7>+�;+I+@�91�7+3E/�),.�14�0/90+�7+0+�)3�
>.2/*�7)4+� .7719/241� ;.,.� 9)� 0.3*13/0/13*+� ?� 7+3� 14� *17>+� .2+<1=.=+� 13� E+,0.�
.;)3*.=.@�.4�19*/4+�+,/13*.4���9*1�;+I+@�=1�=/0139/+319�7+39/=1,.2419@�*+=.<G.�1:/9*1@�
2.5+�4.�.7*).4�
4.I.�=14��.371@�5)3*+�.�4.�7.;/44.�=1�4.��/,�13�=1��.37>+��2.,7.��

�

�
�������������������-�����
���������������

�

�1�7+37/21�14�.40/3.,�=1�;4.3*.�+7*+�+3.4@�7)?+9�4.=+9�*13=,�3�)3+9�=/1I�;/19�
=1�4+3�/*)=@�7+39/=1,.3=+�14�;/1�)3.�01=/=.�16)/<.413*1�.�4.�9+�.�+�4.=+�0.?+,�=14�
4.=,/44+� C)3+9��#�70D���.�+,/13*.7/83�=1�9)9� 7.,.9� 91� ,1.4/I.�=1� E+,0.�6)1�)3.�=1�
144.9� 6)1=1� E,+3*.4013*1� .� 4.�01I6)/*.@�0/,.3=+� >.7/.� 14� 9),19*1@� >.7/.� �.��17.@�
>.7/.�=+3=1�,1I.3�4+9�0)9)40.319@�6)1�.6)G@�7),/+9.013*1@�7+/37/=1�7+3�4.�0/90.�
=/,177/83�6)1�9/�)13�14��/1,I+�?�14�,G+��2,+��

�/10;,1� 91� >.� =/7>+� 6)1� 4.� *+,,1� =1� �.)9*1� */131� 19*,)7*),.� =1� .40/3.,�
.40+>.=1@�7+0;)19*.�;+,�)3.�*+,,1�/3*1,/+,�?�+*,.�1:*1,/+,@�13*,1�4.9�7).419�7/,7)4.�4.�
197.41,.@�7+39*,)/=.�;+,�14�0A*+=+�=1�.;,+:/0.7/83�=1�>/4.=.9���9*+�9/�3/E/7.,G.�6)1�
14�;,+719+�7+39*,)7*/<+�91�441<.,G.�.�7.2+�=1�4.�E+,0.�6)1�91�;)1=1�<1,�13�4.�E/�),.�
9/�)/13*1L� 19� =17/,@� /,G.3� 41<.3*.3=+� .� 4.� <1I� 4.9� =+9� *+,,19� 7+37A3*,/7.9@� =15.3=+�
7+39*.3*1013*1� 13*,1� .02.9� 14� 19;.7/+� ;.,.� 14� >)17+� =1� 4.� 197.41,.@� 9+4.013*1�



� ��

/3*1,,)0;/=+� ;+,� 4.� 4+9.� >14/7+/=.4� 7+39*,)/=.� .;,+:/0.3=+� >/4.=.9� =1� )3+� ?� +*,+�
0),+��

�
�/2)5+�-./01��.,2+314�

�/3� 102.,�+@� <1,10+9� 0�9� .=14.3*1� 6)1� 19*+� 3+� 91� ,1.4/I8� .9G� ?�
=19.,,+44.,10+9� 7+0+� E)1� ,1.4013*1@� =19=1� 14� ;)3*+� =1� </9*.� =1� 4.� .,6)/*17*),.�
*A73/7.@�13�9)�19;17/.4/=.=�=1�=/,177/83�=1�1517)7/83�0.*1,/.4�=1�+2,.9��

�4� ,1;4.3*1+� 91� ,1.4/I.� 7+3� 7)1,=.9� ?� 19*.7.9@� 0.,7.3=+� 13� 14� 9)14+� )3�
7).=,.=+�=1�4.=+�7.;.I�=1�7+3*131,�14�+7*8�+3+�;,+?17*.=+�C�@�
�<1719�14�4.=+�=1�
A9*1@� 4+�6)1�9);+3=,��)3�7).=,.=+�=1�)3+9�$�#"�0�=1�4.=+D@�7+3�=+9�=1�9)9�7.,.9�
;.,.414.9�.4�0),+�=1� 4.�6/24.@�=+3=1�19*��14�0/>,.2@�?� 4.9�+*,.9�=+9@�3.*),.4013*1@�
;1,;13=/7)4.,19� .4� 0/90+�� �/2)5.=+� 14� 7).=,.=+@� 91� /397,/21� 13� 14� 0/90+� 14�
+7*8�+3+�,1�)4.,�;,1</9*+�7+0+�2.91�=1�4.�*+,,1@��/,.3=+�14�7).=,.=+�2.91��#M�9+2,1�
9)�;,+;/+�151�C<1,�=/2)5+9�9/�)/13*19@�E/�),.�3M�
D��

�1� >.71� 31719.,/+� ,1.4/I.,� )3� 2)13� 7/0/13*+@� =.=.9� 4.9� .02/7/+9.9�
;,+;+,7/+319� 6)1� >.� =1� *131,� 14� .40/3.,�� �:7.<.3� 13� *+=.� 4.� 9);1,E/7/1� 6)1� <.� .�
+7);.,� 4.� ;4.3*.� =14�0/90+@� 137+3*,.3=+� 4.� <1*.� =1� .4�1I� C?19+�3.*),.4D@� 2.9*.3*1�
=/EG7/4� =1� 1:7.<.,� =12/=+� .� 9)� =),1I.� ?� 7+3� 9)E/7/13*1� ,19/9*137/.� ;.,.� 9+;+,*.,� 14�
;19+�=1�4.�1=/E/7.7/83�6)1��,.</*.,��9+2,1�4.�0/90.��

�+9� 0.*1,/.419� .� 10;41.,� 9+3� 1:74)9/<.013*1� ?19+� ?� 4.=,/44+@� +2*13/=+9�
01=/.3*1� 4.� *,.39E+,0.7/83�=1� 4+9�=+9�141013*+9�3.*),.419�0�9�.2)3=.3*19�13�14�
01=/+�� �+9� 4.=,/44+9� 91� E.2,/7.3� .� ;.,*/,� =1� 4.� .,7/44.� 1:*,.G=.� 13� 4.� I+3.� =1� 4+9�
2.,,.37+9@�=+3=1�91�)2/7.3�4+9�*15.,19�+�E�2,/7.9�13�4+9�6)1�91�=.�E+,0.�.4�2.,,+�?�
91�7)171�13�>+,3+9�=1� 41B.���4�?19+�91� E.2,/7.�01=/.3*1� 4.�7+77/83�=1�.4�1I+319@�
6)1� 13� 14� 7.9+� =1� 19*1� *1,,/*+,/+@� ,19)4*.� 91,� ?19+� .4.2.9*,/3+�� �3.� <1I� 7+7/=+9@�
;+9/241013*1� 7+3� 4+9� ,197+4=+9� ,10.313*19� =1� 4+9� 0/90+9� >+,3+9� =14� *15.,@� 91�
*,/*),.3�1:*13=/A3=+4+9�13�)3.�1:;4.3.=.�?�;.9.3=+�;+,�137/0.�7+3�7.,,+9� */,.=+9�
;+,�7.2.441,G.9���1�19.�E+,0.@�91�+2*/131�)3�;+4<+��,.3)4.=+��,/9�71+@�=+3=1�91�>.3�
01I74.=+� 4.9� /0;),1I.9� ;,+;/.9� =1� 4+9� .4�1I+319� 7+3� 4.� */1,,.� 6)1� >.� 91,</=+� =1�
2.91�;.,.�4.�4.2+,�=1�*,/*),.7/83@�19�=17/,@�)3.�19;17/1�=1�F0+,*1,+�;,1;.,.=+H@�7+3�
9)9� �,/=+9� 7.9/� F/3*14/�13*1013*1H� /37+,;+,.=+9� =1� E+,0.� 3.*),.4@� 7+3� �,�3)4+9� =1�
?19+� /374)9+� .� 01=/+� =19>/=,.*.,@� 6)1@� 01I74.=+� 7+3� .�).@� =.,�� )3.� ;.9*.� 6)1�



� ��

E,.�).,�� 13� ;+7+� */10;+@� =.3=+� )3.� 141<.=.� ,19/9*137/.@� 1E/7.I� .=>1,137/.� ?�
=),.2/4/=.=�13�14�*/10;+��

�
�/2)5+�-./01��.,2+314� � � � � � � ��/2)5+��/�)14��.4.9�

�

�47.3I.=.�4.�;,+E)3=/=.=�19*/0.=.�;.,.�E/5.,�4.�7+*.�=1�.9/13*+�=14�.40/3.,@�91�
3/<14.�4.�2.91�,+7+9.�?�91�7+4+7.3�4.9�;,/01,.9�7.;.9�=1�4.=,/44+@�,1;,+=)7/13=+�?.�
=19=1� 4.� ;,/01,.� >/4.=.� 14� +7*8�+3+� ;1,E17*+@� *13/13=+� 19;17/.4� 7)/=.=+� 13� 4.�
3/<14.7/83� =1� 4.9� ;,/01,.9� >/4.=.9@� 7+397/13*19� =1� 4.� 13+,01� /0;+,*.37/.� 6)1� 14�
1901,+� =1� 4.� 1517)7/83� 13� 19*.� ;.,*1� =1� 4.� +2,.� <.� .� 9);+31,� ;.,.� 14� A:/*+� =14�
;,+?17*+�E/3.4��

�+=.� 4.� 2.91� 91� ,14413.� 01=/.3*1� E�2,/7.� =1� 4.=,/44+@� 9/�)/13=+� 4.� 0/90.�
*A73/7.@� >.9*.� 9);1,.,� 14� 3/<14� =14� 9)14+� 3.*),.4�� 
.,.� 9)2/,� 4+9� ;.,.013*+9�
;1,E17*.013*1�;4.3+9�?�<1,*/7.419@�91�7+4+7.3�)3.9�,1�4.9�=1�0.=1,.�13�7.=.�)3.�
=1�4.9�+7>+�196)/3.9@�9/,</13=+�=1��)G.�;.,.�7+391�)/,� 4.�.=17).=.�,17*/*)=�=1�4.9�
0/90.9�� �+2,1� 19*.9� ,1�4.9� 91� ;,.7*/7.3� )3.9� 0.,7.9� 7)?.� 91;.,.7/83� /3=/7.� 14�
19;19+,�=1�7.=.�>/4.=.@�*13/13=+�19;17/.4�7)/=.=+�13�4.�3/<14.7/83@�=1�E+,0.�6)1�4.9�
>/4.=.9�91.3�9/10;,1�>+,/I+3*.419���

�+2,1;.9.=.� 4.� ,.9.3*1� =14� *1,,13+� 7+3� 4.� E�2,/7.� =1� 4.=,/44+@� 91� 41<.3*.� )3�
0.7/I+�7+3�E+,0.�=1�;,/90.�+7*+�+3.4@�=1���#"�0�=1�4.=+@�4+�6)1�9);+31�)3.�2.91�
=1�%"�0�@�?���#"�0�=1�.4*),.@�=15.3=+�)3�>)17+�7/4G3=,/7+�13�14�713*,+�=1�)3+9����"�
0�=1�=/�01*,+�CE/����D��

�19=1� 14� 1:*1,/+,@� 13� 4.� 7.,.� =14� +7*8�+3+� +,/13*.=.� .4�0),+� =1� 4.� 6/24.@� 91�
=15.,G.�)3�>)17+�01=/.3*1�.,7+�.;)3*.=+@�130.,7.=+�13�.4E/I@�.�*,.<A9�=14�7).4�91�



� ��

.771=1,G.�.�191�>.2/*�7)4+�7/4G3=,/7+@�=+3=1�1:/9*/,G.�)3.�9137/44.�197.41,.�=1�;.4+�
6)1� 9.4<.,.� 14� =193/<14� >.9*.� 4+9� ��#"�0� =1� .4*),.�0137/+3.=+9�� �� 191� 3/<14@� 91�
;4.3*1.�,1.4/I.,�14�;,/01,�>.2/*�7)4+�/3*1,/+,�=1�4.�*+,,1�CE/����D��K.9*.�.6)G@�3+�91�>.�
>17>+�+*,.�7+9.�6)1�41<.3*.,�)3�/0;+,*.3*1�0.7/I+�=1�E�2,/7.�=1�4.=,/44+@���"�0��=1�
E�2,/7.@�/374)/=+�14�7/0/13*+@�7+3�)3+9�
"#�"""�4.=,/44+9�7+4+7.=+9�?�
%"�0��=1�?19+�
10;41.=+@�*+=+�144+�,+=1.=+�=14�7+,,19;+3=/13*1�.3=.0/+@�)3.�19*,)7*),.�.):/4/.,�=1�
0.=1,.�6)1�91� 41<.3*.�.� 4.�<1I�6)1�4.�7+39*,)77/83�<.��.3.3=+�.4*),.@�;.,.�;+=1,�
*,.2.5.,�13�144.�=19=1�14�1:*1,/+,��

�47.3I.=+�19*1�3/<14@�91�,1;4.3*1.3�9+2,1�14�0/90+�4+9�+7*8�+3+9�7+37A3*,/7+9�
6)1�<.3�.�=1E/3/,�4+9��,)19+9�=1�4+9�0),+9@�.9G�7+0+�14�.37>+�=14�>)17+�=1�197.41,.�
?�4.9�=/0139/+319�=1�4.9�19*.37/.9�13�6)1�91�<.�.�=/</=/,�4.�*+,,1�13�.4*),.�CE/����D���9G�
;)19@�9+2,1� 4.�3)1<.�2.91@�91� 41<.3*.� 4.�E�2,/7.�=1�;4.3*.�+7*+�+3.4�=1�)3+9�9/1*1�
;/19�?�01=/+�=1�19;19+,@�7)?.9�.,/9*.9�1:*1,/+,19�9/�)13�4.�<1,*/7.4/=.=�=1�4.9�=1�4.�
2.91@�71,,.3=+�)3�>.2/*�7)4+@�*.02/A3�+7*+�+3.4@�=1�)3+9���;/19�=1�4+3�/*)=�13�7.=.�
4.=+�� 
1,+� 14� �,.3� /3�13/+� 7+39*,)7*/<+� 6)1� ;+313� 13� 0.,7>.� 7+39/9*1� 13� 4+�
9/�)/13*1	�=13*,+�=14� 19;19+,�=14�0),+@� <.3�=15.3=+�)3�>)17+�>14/7+/=.4@� 7+0+�)3�
;.9/44+� 7+3� *,.0+9�.� <1719�>+,/I+3*.419� ?�.� <1719�.9713=13*19@� A9*+9�J4*/0+9�7+3�
;14=.B+9�E+,0.=+9�7+3�4+9�0/90+9�4.=,/44+9@�>.7/13=+�)3.�19;17/1�=1�>A4/71�>)17.�
=13*,+�=14�0),+@�6)1�<.�.�91,� 4.�197.41,.�6)1�91�<.�141<.3=+�.� 4.�<1I�6)1�4.�*+,,1�
C<1,�E/�),.9��@�#�?�%D��K.9*.�19.�.4*),.@�>.2G.3�*13/=+�6)1�>.71,�)3�.3=.0/+�=19=1�14�
9)14+� 7+3�19*,)7*),.� =1�0.=1,.� ;.,.� /,� .771=/13=+� .� 4+9� *.5+9�� �� ;.,*/,� =1� .>+,.@�
*13=,�3� 6)1� 7+3*/3).,� 14� .3=.0/+� .�01=/=.� 6)1� 9)2.3� 4.� E�2,/7.� =1� 4.� *+,,1� ;.,.�
;+=1,� *,.2.5.,�13� 4.9�9);1,E/7/19�1:*1,/+,19�=1� 4+9�=/9*/3*+9�;.B+9@�;1,+�=/9;+3=,�3�
*.02/A3�=1�19*.�197.41,.�7+0+�7.0/3+�984/=+�;.,.�14�9)0/3/9*,+�=1�4+9�0.*1,/.419�.�
9)9� 4)�.,19� =1� =19*/3+� .� 01=/=.� 6)1� 91� <.?.3� 31719/*.3=+�� �.02/A3� ;+=,�3�
/3*,+=)7/,�4+9�0.*1,/.419�=19=1�14�;/1�=1�4.�*+,,1�.�4.�19*.37/.�7/4G3=,/7.@�;.,.�9)2/,4+9�
7+3�)3.�;+41.�.4� ;/9+� 9);1,/+,@� 13� 14� 6)1�=15.,�3� )3� >)17+�=1� .7719+�13� 4.� 7.,.�
9),19*1� ;.,.� 7+0)3/7.,� 7+3� 14� .,,.36)1� =1� 4.� 197.41,.� C13*,.=.� .7*).4� =19=1� 14�
7+,+D��

�



� ��

�
�������������������������������������������������������������(���

CK�������������������������������������������������� ��������������D�

�

�)2/13=+�;+,�19*.�197.41,.@�6)1=.�.�4.�=1,17>.�14�0),+�1:*1,/+,@�=1�)3+9�*,19�
;/19�?�01=/+�=1�19;19+,@�?�.�4.�/I6)/1,=.�+*,+�0),+�=1�*.3�984+�)3�;/A@�6)1�91;.,.�14�
19;.7/+�=1�=/7>.�197.41,.�=14�>.2/*�7)4+�713*,.4�=1�4.�*+,,1���).3=+�/2.3�441�.3=+�.�
4.�.4*),.�=+3=1�*13G.3�;,1</9*+�71,,.,�4.�19*.37/.�/3*1,/+,�01=/.3*1�28<1=.�196)/E.=.�
=1�+7>+�;.B+9@�14�.�)51,+�713*,.4�/2.�6)1=.3=+�0�9�;16)1B+�>.9*.�,1=)7/,91�.�71,+�
CE/�),.�3M��D���

�.=.�91�=15.2.�.4� .I.,�13�7).3*+�.�;,+;+,7/+319��1+0A*,/7.9@� ?.�6)1�A9*.9�
1,.3�14�E)3=.013*+@�3+�984+�=1�4.�21441I.�?�=1�4.�7+0;+9/7/83�19*A*/7.@�9/3+�*.02/A3�
=14� =/0139/+3.=+� =1� 4+9� 141013*+9� 19*,)7*),.419� ;.,.� �.,.3*/I.,� 4.� ,19/9*137/.� ?�
19*.2/4/=.=� =1� 4.� 7+39*,)77/83�� �9� =/�3+� =1� 91B.4.,@� 7+0+� ;.,.=/�0.� =1� 144+@� 4.�
9/�)/13*1�+291,<.7/83	� 4.�;.,*1�=1�0),+�6)1�6)1=.�.4�1:*1,/+,�=1� 4.�197.41,.� */131@�
3.*),.4013*1@�;4.3*.�+7*+�+3.4@�19�=17/,@�9)�9177/83�>+,/I+3*.4�19�)3�.3/44+�=1�+7>+�
4.=+9@� =14/0/*.=+� ;+,� =+9� +7*8�+3+9@� )3+� =13*,+� =1� +*,+@� 7)?+9� 713*,+9� 9+3�
7+/37/=13*19�� �/� =/2)5.0+9� 4+9� =+9� 7).=,.=+9� 7+3*131=+,19� =14� +7*8�+3+� 013+,@�
;,+4+3�.3=+� 7.=.� )3+� =1� 9)9� 4.=+9� >.7/.� .02+9� 1:*,10+9@� ,19)4*.,�3� 91,� =+9�
7).=,.=+9� /�).419@� )3+� =1� 144+9� �/,.=+� �#M� ,19;17*+� =14� +*,+� .4,1=1=+,� =14�0/90+�
713*,+�C4.�7+3+7/=.�19*,144.�=1�+7>+�;)3*.9D���+�<1,=.=1,.013*1�7),/+9+�19�6)1�4+9�
<A,*/719� =1� 19*+9� =+9� 7).=,.=+9� 91� 137)13*,.3� 9+2,1� 4+9� ;)3*+9� 01=/+9� =1� 4+9�
91�013*+9�6)1�7+3E+,0.3�14�+7*8�+3+�1:*1,/+,�C<1,�E/�),.�.4�E/3.4�=1�19*1�.;.,*.=+D��

.,171�91,�6)1�91�10;41.2.�19*.�,1�4.�=1�;,+;+,7/+319��1+0A*,/7.9�7+0+�9/9*10.�
=1�7�47)4+�19*,)7*),.4� =14� .37>+�=14�0),+@� *13/13=+�13�7)13*.�6)1� 4.�19214*1I�1,.�
�131,.4013*1� 13� *+,3+� .� 7/37+� C,14.7/83� 13*,1� 4.� .4*),.� =1� 4.� *+,,1� ?� 4.� 0�:/0.�
=/0139/83�13�;4.3*.D��

�

�



� ��

�
��������������������
��������������

�/2)5+�-./01��.,2+314�

�

�1� 19.� E+,0.@� 91� <.3� 141<.3=+�
4+9�0),+9� .� 4.� <1I� 6)1� 4.� 197.41,.�� ��
01=/=.� 6)1� 14� >)17+� =1� A9*.� <.�
.47.3I.3=+� )3.� .4*),.� 780+=.�
C9);1,/+,�.4�=1�)3.�;1,9+3.�1,�)/=.D@�14�
0),+� 91� 7/1,,.� 9+2,1� 4.� 0/90.� ;+,� 14�
9/9*10.� =1� .;,+:/0.7/83� =1� >/4.=.9@�
;.,.� <+4<1,� .� 91,�0.7/I+@� 7+3*/3).3=+�
14� >)17+� >.7/.� .,,/2.� 13� 9)� =/97),9+�
>14/7+/=.4�� �1� >17>+@� 19� 0)?� 9);1,/+,�
4.� ,14.7/83� =14� <+4)013� 0.7/I+� 7+3�
,19;17*+�.4�<+4)013�>)17+���9�=17/,@�14�
;,+719+� =1� 7+39*,)77/83� 3+� 19� 14� =1�
=+9� 0),+9� )3/=+9� 9/0;41013*1� ;+,�
28<1=.9� =1� >/4.=.9� 9.,51.=.9� ;.,.� 4.�
E+,0.7/83� =1� 4.9� ,.0;.9� =1� 197.41,.�
C4+� 6)1� 91� 13*/13=1� ;+,� 19*,)7*),.� =1�
.40/3.,�.40+>.=1D@�9/3+�14�=1�)3�J3/7+�
0),+� 0.7/I+� =1� �,.3� 19;19+,@� =13*,+�
=14� 7).4� 91� <.� =15.3=+� 14� >)17+�
>14/7+/=.4�=1�4.�197.41,.��

�
�


1,9;17*/<.�(���B/�)1I�



� ��

�
�
��������������K����������������������K������K�����������������

�

�4�;,/01,�>.2/*�7)4+�0137/+3.=+@�6)1�,1.4013*1�19�)3+�984+�5)3*+�7+3�14�E+9+�
7/4G3=,/7+@� 91� 7)2,1� 01=/.3*1� )3.� 28<1=.� 196)/E.=.� =1� +7>+� 4.=+9@� ;.,.� E+,0.,�
137/0.�+*,+�;/9+�=1�9/0/4.,19�7.,.7*1,G9*/7.9�?@�.9G@�>.9*.�=+9�0�9�C7).*,+�13�*+*.4D@�
0/13*,.9� 4.� 197.41,.� .97/13=1� 13� 9)� *,.I.=+� >14/7+/=.4� .4,1=1=+,� =1� 19*+9� >)17+9�
713*,.419@� .4*1,3.3=+� )3� *,.0+� =1� ;14=.B+9� 7+3� +*,+� =1� ,144.3+@� 7+/37/=/13=+� 4+9�
,144.3+9�7+3�4.9�7.,.9�;.,.414.9�?�;1,;13=/7)4.,19�.�4.�+,/13*.7/83�=1��.��17.�?�4+9�
*,.0+9� =1� ;14=.B+9� 7+3� 4.9� 7.,.9� +24/7).9� .� �#M�� �.4<.=.� 4.� .4*),.� =1� 4.9� 7).*,+�
19*.37/.9@� 4.� 197.41,.� =19102+7.� 13� 14� J4*/0+� ?�0�9� �,.3=1� >.2/*�7)4+@� *.3*+� 13�
;4.3*.�7+0+�13�.4*),.���3�;4.3*.@�;+,6)1�14�19;19+,�=14�0),+�91�>.�,1=)7/=+�?.�.4�
6)1�*13G.�13*,1�4.�197.41,.�?�14�;.,.013*+�1:*1,/+,@�;+,�4+�6)1�*+=.�4.�9);1,E/7/1�=14�
.3/44+�+7*+�+3.4�6)1�+7);.2.�4.�197.41,.@�.>+,.�4.��.3.�19*.�J4*/0.�;4.3*.�C<1,�E/�),.�
3M�$D���9�=17/,@�=+3=1�4+9�;/9+9�/3E1,/+,19�*13G.3�)3.�9);1,E/7/1�=1�)3+9�'�0�@�.>+,.�
91� 7+3</1,*1� 13� �"� 0��� �3� 9/0/4.,� ;,+;+,7/83� .)013*.� *.02/A3� 4.� .4*),.� =1� 4.�
19*.37/.@�;)19�13� 4+9�;/9+9� /3E1,/+,19�<13G.�9/13=+�=1�)3+9�#�0@�01=/=+9�>.9*.� 4.�
74.<1� =1� 4.� 28<1=.� 196)/E.=.@� ?� .>+,.� ;.9.� .� *131,� 0�9� =1� 
"� 0@� 19� =17/,@�
.;,+:/0.=.013*1�4.�,14.7/83�=1�
�.��@�9/0/4.,�.�4.�,14.7/83�13*,1�14�4.=+�=14�+7*8�+3+�
=1�4+9�;/9+9�/3E1,/+,19�?�14�=14�9);1,/+,��



� �	

�+2,1� 14� 3)1<+� 9)14+@� 91�
41<.3*.,��*+=+�14�0),+�;1,/01*,.4�
=1� *,19�;/19�?�01=/+�=1�19;19+,�
;.,.� ,1;4.3*1.,� 9+2,1� 9)�
7+,+3.7/83� 4+9� 0.7>+319� ?�
0+7>1*.9� 6)1� 7+3E/�),.,�3� 4+9�
�,.3=19� >)17+9� .;)3*.=+9� C)3+�
13� 7.=.� 7.,.� =14� +7*8�+3+D@�
=13*,+� =1� 4+9� 7).419� 91�
/397,/2/,�3� =+9� 0�9� ;16)1B+9@�
91;.,.=+9� ;+,� )3� 0./314@� *+=+�
144+�13� 4.=,/44+@�7+0+�14� ,19*+�=1�
4.� *+,,1@� =1� )3.� �,.3� 19214*1I�
CE/���3M�'D��

�

�

�+2,1� 19*.� 19*,)7*),.� 91� 7+39*,)?1� 4.� J4*/0.� 28<1=.� 196)/E.=.� C0)7>+� 0�9�
�,.3=1�6)1�4.9�7).*,+�.3*1,/+,19D��

�/2)5+��/�)14��.4.9�



� ��

(/3.4013*1@�14�J4*/0+�;/9+�91�7)2,1�7+3�)3.� *1,,.I.@�7+39*,)?A3=+91�9+2,1� 4.�
0/90.�)3�;16)1B+�*+,,183@�*.02/A3�+7*+�+3.4@�=1�=/0139/+319�1:*1,/+,19�13�;4.3*.�
9/0/4.,19� .� 4.9� /3*1,/+,19� =1� 4+9� ;/9+9� /3E1,/+,19���9*1� *+,,183� 9/,<1� =1� .7719+�.� 4.�
*1,,.I.@� .� 4.� <1I� 6)1� =1� ,1E)�/+�� �+0+� ;,+*177/83� 1:*1,/+,@� 91� 7+39*,)?13� )3.9�
.4013.9�=1� 4.=,/44+�6)1�9/,<13�=1�7+,+3.7/83�.4�.40/3.,���+*.4@�)3+9��#�0�01=/=+9�
=19=1�4.�2.91�>.9*.�4.�7+,+3.7/83�=1�.4013.9�C�%�0@�9/�01=/0+9�=19=1�4.�7+*.�=14�
;.</013*+�/3*1,/+,D�?�=+9�01*,+9�0�9�>.9*.�4.�7)2/1,*.�=14�*+,,183��

�3� 7).3*+� .� =17+,.7/83� 1:*1,/+,@� 4.9� +7>+� 7.,.9� 91� 41<.3*.3� =1� 4.=,/44+�
7.,.</9*.@� 9/�)/13=+� 14� .;.,15+� 9+�.�*/I83@� .4*1,3.3=+� 5)3*.9� 13� 4.9� 9)719/<.9�
>/4.=.9@�1:6)/9/*.013*1�2/13�7+4+7.=+@�;1,+�9/3�=/2)5+�.4�)3+�>.9*.�441�.,�.4�3/<14�=1�
4.�*1,71,.�19*.37/.@�.4*),.�.�4.�7).4@�14�.40/3.,�?.�=19*.7.�9+2,1�4.9�1=/E/7.7/+319�6)1�
4.�,+=1.3�?�=+3=1�4.9�=17+,.7/+319�6)1�13�144.�91�,1.4/713�?.�<.3�.�91,�</9/2419����
;.,*/,� =1� 191� 3/<14@� 14� 1:*1,/+,� =1� 4.� *+,,1� <.� .� 91,� *+=+� )3� .4.,=1� =1� 0+*/<+9�
�1+0A*,/7+9@�7+3�)3.��,.3�)3/=.=�=1�7+371;7/83�?�9/3�+*,.�.;+,*.7/83�=1�0.*1,/.419�
6)1�3+�91.3�14�;,+;/+�?19+�?�4.=,/44+�7+3�6)1�91�41<.3*.�*+=+�14�.40/3.,��
.,.�144+@�14�
.4.,/E1@�.4�441�.,�.4�3/<14�=1�7.=.�;.B+�6)1�>.�;,1</9*+�=17+,.,@�*/131�?.�,1.4/I.=+�14�
=/2)5+�13�;1,�.0/3+@� 4/9*+�;.,.�91,� ,1;4.3*1.=+�9+2,1�14� 4/13I+�=1� 4.=,/44+@� *13/13=+�
13�7)13*.�14�;1,E17*+�137.51�13*,1�14�=/2)5+�;4.3*1.=+�?�4.9�=/0139/+319�=/9;+3/2419�
13� 7.=.� 7.,.@� *+=+� 144+� 13� E)37/83� =14� E+,0.*+� =14� 4.=,/44+� 7+3� 14� 6)1� 91� 19*��
*,.2.5.3=+@�=1�E+,0.�6)1�14�,19)4*.=+�E/3.4�91.�)3.�7+0;415.�?�,1E/3.=.�7+0;+9/7/83�
�1+0A*,/7.@� =19.,,+44.=.� .� ;.,*/,� =1� E/�),.9� 9/0;419� 6)1� 91� ,1;/*13� 9/0A*,/7.013*1�
,19;17*+� =1� )3+9� 1519@� 6)1� .� <1719� 9+3� <1,*/7.419@� .� <1719� >+,/I+3*.419@� .� <1719�
/374/3.=+9�?�.�<1719�7+3�*+=+9�.�4.�<1I@�E+,0.3=+�E,.35.9�>+,/I+3*.419�7+3�14�0/90+�
0+*/<+��1+0A*,/7+�13�7.=.�)3.�=1�4.9�+7>+�7.,.9��

�



� �


�
�/2)5+��/�)14��.4.9�

�

�9G@� ;)19@� 10;/1I.� 4.� =17+,.7/83� =1� .2.5+� .� .,,/2.� .� 3/<14� =1� 9)14+� =1� 4.�
*1,71,.�19*.37/.�7+3�)3.�2.3=.�=1�196)/3/44.9�=1�*,19�>/41,.9@�;.,.@�*,.9�7+4+7.,�+*,.9�
*,19�>/41,.9�3+,0.419@�,+0;1,�4.�0+3+*+3G.�=14�.;.,15+�01=/.3*1�)3.9�E.5.9�=1�.,7+9�
0/:*/4G31+9� 13*,17,)I.=+9@� 6)1=.3=+� A9*+9� 13,.9.=+9� 7+3� 14� ;.,.013*+� 1:*1,/+,� ?�
4+�,.3=+� 4.� 9139.7/83� =1� ,14/1<1� ,1>)3=/13=+� *+=+� 14� ;.B+� =1� E+3=+�� �+2,1� 4+9�
0/90+9@� =1� 3)1<+@� *,19� >/4.=.9� =1� .;.,15+� 3+,0.4@� 3)1<.� 2.3=.� =1� 196)/3/44.9�
C9/10;,1� =1� *,19� >/4.=.9D� ?� =1� 3)1<+� +*,.9� *,19� >/4.=.9� =1� .;.,15+� 3+,0.4�� ��
7+3*/3).7/83�91�7,1.�)3.�/0;+9*.�E+,0.=.�;+,�7.317/44+9�=1�4.=,/44+�=1�7/37+�>/4.=.9�
=1� .4*),.@� ;.,.� 7)2,/,4+9� 7+3� )3� *.241,+� =1� =+9� >/4.=.9@� =+3=1� *1,0/3.� 14� ;,/01,�
7)1,;+� 1:*1,/+,�� �4� 91�)3=+� 7)1,;+� 7+0/13I.� 7+3� 4.2+,� 3+,0.4@� >.9*.� ��� >/4.=.9@�
;.,.� <+4<1,� .� ,1;,+=)7/,� 4.� 2.3=.� =1� *,19� 196)/3/44.9@� *,19� >/4.=.9� 3+,0.419@� E.5.�
=17+,.*/<.�C9/10;,1�=1�4.=,/44+�,19.4*.=+@�19*.�<1I�=1�4.I+9�=1�7).*,+�+7*+�+3.4@�13�4.�
6)1� 91� ,1;,+=)71� 0)?� 2/13� 14� 7+371;*+� 6)1� 91� 1:;4/7.2.� .3*19� .71,7.� =1� 4.�
7,1.7/83�=14�+7*8�+3+�.�;.,*/,�=14��/,+�=1��#M�=1�)3�7).=,.=+�,19;17*+�=1�9)�;,+;/+�
713*,+@� E+,0.3=+� 4.� 19*,144.� =1� +7>+� ;)3*.9D@� ?� +*,.� <1I� *,19� >/4.=.9� 3+,0.419�
91�)/=.9�=1�2.3=.�=1�*,19�196)/3/44.9���>+,.@�</131�)3.�E,.35.�=1�4.2+,�3+,0.4�>.9*.�
4.� 9/�)/13*1� 2.3=.� =1� 196)/3/44.9@� 31719.,/.� ;.,.� 3+� .�+2/.,� 1:719/<.013*1� 4.�
=17+,.7/83�?�=+*.,�.�4.�</9*.�=1�*+=+�14�7+35)3*+�=1�)3.�7/1,*.�91,13/=.=�?�16)/4/2,/+��
�9*.�<1I@�4.�E,.35.�=1�.;.,15+�9+�.�*/I83�*/131��#�>/4.=.9��P�80+Q�P�,19�0�9�6)1�4.�
.3*1,/+,Q�P�1,��)3�1,,+,@�)3�=197)/=+@�.4�+�=15.=+�.4�.I.,Q���4.,+�6)1�3+	�9+3�4.9����



� ��

0�9� 4.9� *,19� >/4.=.9� =1� ,/�+,� 19*.2417/=.9� .3*19� =1� 7.02/.,� =1� �1+01*,G.@� ;.,.@�
=19;)A9�=1�4.9�196)/3/44.9@�,1;1*/,�=1�3)1<+�19.9�*,19�>/4.=.9��

�>+,.� 19� 7).3=+� </131� 4.� 5+?.� ;,/37/;.4� =1� *+=.� 4.� =17+,.7/83� 1:*1,3.� =1� 4.�
*+,,1���1� *,.*.�=1�)3.�E.5.@� ,10.,7.=.�7+0+� 4.9�.3*1,/+,19�;+,� 4+9�2+,=19� /3E1,/+,�?�
9);1,/+,� 01=/.3*1� 913=.9� 2.3=.9� =1� 196)/3/44.9@� 7+3� 4.2+,19� .;.,13*1013*1�
7+3E)9.9@� 13� 4.9� 6)1� 14� 7+371;*+� =1� 9/01*,G.� 19� 2.9*.3*1� 0�9� 7+0;4/7.=+� =1�
/3*1,;,1*.,� 6)1� 13� 4+9� =/2)5+9� .3*1,/+,013*1� =197,/*+9�� �4� ;,+E19+,� �+,,�9� 441�8� .�
=17/,�6)1�91�*,.*.2.�=1�)3.�F9/01*,G.�0.4�,19)14*.H@�1:;4/7.7/83�/37+3712/241�;.,.�)3�
0+3)013*+�=+3=1�9)�7,1.=+,�=10)19*,.�7+3�7,1719�)3�=+0/3/+�.29+4)*+�?�1:6)/9/*+�
=1�4.��1+01*,G.��

�

�
�/2)5+��/�)14��.4.9�

�

�1,=.=1,.013*1@�91�*,.*.�=1�)3.�=17+,.7/83�6)1�3+�91�,1;/*1�13�3/3�J3�9/*/+@�.4�
013+9�13�*+=.�4.�
13G39)4.��2A,/7.�C;+9/241013*1@�13�*+=+�14�0)3=+�+77/=13*.4D@�?�
6)1�>.�9/=+�+251*+�=1�<.,/+9�19*)=/+9� ?� 7+3*,+<1,9/.9���1� *+=+9�19*+9�19*)=/+9@�14�
0�9� ,17/13*1� ?� 6)1�0�9� ;.,171� ;,+E)3=/I.,� 13� 144+@� 19� 14� 441<.=+� .� 7.2+� ;+,� 4+9�
0.*10�*/7+9� �.,4+9� �983� ?� �3�14� �.0G,1I�� �3� A4@� ,1.4/I.3� )3� /3*1,19.3*1� ;.91+�
0.*10�*/7+@� =+3=1�.3.4/I.3� ?�=19.,,+44.3� *+=.9� 4.9�;+9/2/4/=.=19�=1� /3*1,;,1*.7/83�
�1+0A*,/7.� =1� 4.� =17+,.7/83� 0)=A5.,@� 7+3� 4.� 9/01*,G.� 7+0+� >1,,.0/13*.� ;,/37/;.4�
;.,.�*,.390/*/,� 4.�/=1.�=1�/3E/3/*)=�C�/+9�19��3E/3/*+D@�;)19�14�3J01,+�=1�,1;1*/7/+319�
=1�)3.�0/90.� E/�),.� ,19;17*+�=1�)3+9�1519�=1�9/01*,G.�3+� */131� E/3@� ;1,+@� .4� E/3.4@�
=19102+7.3�13�)3.�/3*1,;,1*.7/83�=1�197,/*),.�7JE/7.���3�1E17*+@�1:;+313�4.�13+,01�
/0;+,*.37/.�6)1�*)<+�4.�413�).��,.21�7+0+�413�).�9.�,.=.�=14��94.0�;.,.�/0;4.3*.,�



� ��

)3�913*/0/13*+�=1�)3/=.=@�*.3*+�,14/�/+9+�7+0+�;+4G*/7+���>G�19�=+3=1�;,+E)3=/I.3�13�
4.�3.*),.41I.�=1�19*.�413�).@�7)?.�197,/*),.�*/131�)3.�19*,)7*),.�;+4/380/7.@�=+3=1�
4.9� <+7.419� 9+3� 4.9� <.,/.2419� ?� 4.9� 7+39+3.3*19� 4+9� 7+1E/7/13*19� 3)0A,/7+9�� �.�
7.4/�,.EG.� �,.21� ,1;,1913*.� )3.� /0;+,*.3*1� 0.3/E19*.7/83� =14� .,*1� 13� 14� 0)3=+�
/94�0/7+@�441�.3=+�.�7+39*,)/,�7+0;4/7.=+9�13*,.0.=+9�E+,0.=+9�;+,�4G31.9�?�9/�3+9��

�+�7/1,*+�19�6)1�13�19*1�;.B+@�14�>17>+�=1�6)1�)3.9�E+,0.9�=1,/<13�13�+*,.9�
9/3� 7+3*10;4.,� 3/3�)3.� 3+,0.� =1� 7.02/+� =1� ;+9/7/+319� ?� =+3=1� 14� +,=13� =1�
.4*1,3.37/.�=1�4G31.9�91�;/1,=1�13�14�/3*13*+�=1�2)97.,�)3�+,=13��1+0A*,/7+@�/3=)71�
.�;139.,�6)1�91� *,.*.�=1�)3.�7+0;+9/7/83�0�9�2/13�2.9.=.�13� 4.�197,/*),.� 7JE/7.�
6)1�13�4.9�*G;/7.9�4.71,G.9�?�.*.),/6)19��

�4� =19.,,+44+� =1� 4.� 7.4/�,.EG.� 7+0+� .,*1� <.� 4/�.=+� .4� >17>+� =1� 6)1� 14� �94.0�
;,+>G21�4.�.=+,.7/83�=1�,1;,1913*.7/+319�E/�),.*/<.9�?�19�.9G�7+0+�4.�7.4/�,.EG.�</131�
.�91,�)3�9)9*/*)*+�=1�4.9�0/90.9���.9�9+7/1=.=19�/94�0/7.9�01=/1<.419�*/1313�)3�.4*+�
�,.=+� =1� .4E.21*/I.7/83�� �+9� 0)9)40.319� 5)9*/E/7.3� 19*1� /3*1,A9� ;+,� 4.� 197,/*),.�
.,�)?13=+�6)1�4.�;,/01,.�;.4.2,.�6)1��/+9�,1<148�.��.>+0.�19�14�/0;1,.*/<+�F411H�
789���	��	�
	������	��	��	��&���	���	��	���������D���4�.,*1�7.4/�,�E/7+��,.21�;,+4/E1,.�
7+3�4.�1:;.39/83�=14��94.0�.�;.,*/,�=14�9/�4+�������1�;1,E177/+3.�14�.4E.21*+@�;.,.�6)1�
7.=.�9/�3+�,1;,1913*1�)3�J3/7+�9+3/=+@�?�4+9�9/�3+9@�;.,.�E/5.,�14�*1:*+�=14��+,�3@�=1�
E+,0.�6)1�;)1=.�91,�*,.390/*/=+�13*,1�;)124+9�3+�.,.28E+3+9�9/3�6)1�9)�7+3*13/=+�
91�.4*1,1��

�.3� .;.,17/13=+� 4+9� =/E1,13*19� 19*/4+9� 7.4/�,�E/7+9@� 9/13=+� E)3=.013*.4013*1�
=+9� 13� 9)� +,/�13@� 91�J3� 14� 9+;+,*1� =+3=1� 91� 197,/21�� �+2,1�0.*1,/.419� =),+9@� 91�
�,.2.3�41*,.9�0�9�196)10�*/7.9@�=1�.9;17*+�7).=,.=+@�0/13*,.9�6)1�;.,.�9+;+,*19�
24.3=+9�91�10;41.�)3.�41*,.�7),9/<.���4�;,/01,�19*/4+�=.,��4)�.,�.�4.�197,/*),.�7JE/7.@�
44.0.=.� .9G� ;+,� >.21,91� =19.,,+44.=+� 13� S)E.� C�,.6D@� =1� 7.,�7*1,� +,3.013*.4� ?�
9+41031@� =.3=+� 4)�.,� .� 4+9� 19*/4+9� 0.�,12G19� ?� .3=.4)9G19�� �3*,1� 9)9� <.,/.3*19�
=19*.7.3�14� 7JE/7+� E4+,/=+@� 13�14� 6)1� 4+9� *,.I+9�.=6)/1,13� ,.9�+9�<1�1*.419�6)1�91�
13*,17,)I.3@� ?� 14� 7JE/7+� �1+0A*,/7+@� =+3=1� 4.9� 41*,.9� 91� 19*/4/I.3� ?� 9/0;4/E/7.3@�
E+,0.3=+�E/�),.9��1+0A*,/7.9��

�+9�0.*10�*/7+9�.3*19�0137/+3.=+9@�=19=1�14�0+013*+�13�6)1�=1*17*.3�13�14�
;.B+�141013*+9�7.4/�,�E/7+9@�.2.3=+3.3� 4.� /=1.�=1� 4.� /3*1,;,1*.7/83��1+0A*,/7.���4�
+251*/<+� =14� 0/90+� 3+� 19� 14� 7+371;*+� =1� /3E/3/*)=� 6)1� 91� 7+39/�)1� 01=/.3*1� 4.9�
,1;1*/7/+319� 9/0A*,/7.9@� 9/3+� 14� 0139.51� 6)1� 91� ;,1*13=G.� *,.390/*/,�� �.9� 41*,.9�
137+3*,.=.9�3+�;1,0/*13�7+0;+31,�;.4.2,.9�+�E,.919�7+0;41*.9@�;1,+� 4.�;,19137/.�
=1�4.�;,/01,.�?�*.4�<1I�4.�J4*/0.�41*,.�=14�3+02,1�=14�
,+E1*.@�.9G�7+0+�4.�31�.7/83�
7+3�6)1�=.� 7+0/13I+� 4.� ;,+E19/83� =1� E1� /94�0/7.@� /3=)71�.� ;139.,� 13�)3�0139.51�
1:;,19.=+�=1�E+,0.�7,G;*/7.@�10;41.3=+�;.,.�144+�984+�.4�)3.9�41*,.9�=1�4.9�;.4.2,.9�
0�9� ,1;,1913*.*/<.9� 6)1� 4+� E+,0.3@� 9/9*10.� 7+>1,13*1� 7+3� 4.� *13=137/.� �,.21� .4�
4.7+3/90+�1:;,19/<+���+�91�*,.*.�=1�;4.90.,�)3�*1:*+@�9/3+�=1�0+9*,.,�4.�;1,/7/.�=14�
7.4G�,.E+@�13�19*1�7.9+@�=14�.4.,/E1���9*.9�7+0;+9/7/+319�=14�0)3=+�/94�0/7+�9+3�0)?�
=/EG7/419�=1�411,�?@�;+,�19*.�,.I83@�9)1413�,1;,+=)7/,�0139.519�6)1�14�19;17*.=+,�?.�
7+3+71�� �.9� 0�9� >.2/*).419� 9+3� 4.� �����
�� +� /3<+7.7/83� ,/*).4� 0)9)40.3.� ?� 4.�
����������+�;,+E19/83�=1�E1	�F�+�>.?�0�9��/+9�6)1��/+9�?��.>+0.�19�9)�
,+E1*.H��
�,.9�9)�14.2+,.=+�19*)=/+@�4+9�0.*10�*/7+9�7+374)?13�7+3�4.�/316)G<+7.�.E/,0.7/83�
=1� 6)1� 4.� *+,,1� =1� �.)9*1� 19� 14� ;,/01,� 1=/E/7/+� =1� *+=+� 14� F0)=A5.,� >/9;.3+H� 6)1�
;,1913*.�13�9)�1:*1,/+,�)3.�=17+,.7/83�7.4/�,�E/7.�13�4.=,/44+�,19.4*.=+��

�



� ��

�
�1� >.713� )3.� ;,1�)3*.� 0)?� /3*1,19.3*1@� 9+2,1� 9/� >)2+� +� 3+� /3*137/83� =1�

+7)4*.,� 4.� ;,+E19/83� =1� E1� .4� /3*1�,.,4.� =1� E+,0.� 9/0284/7.� 13� )3� E,.�013*+� =1�
=17+,.7/83��1+0A*,/7.@�;1,+@�74.,+@�19.�;,1�)3*.�984+�7.21�2.5+�4.�>/;8*19/9�=1�)3.�
7+39*,)77/83�0)=A5.,@� 7+0+� 91� >.� 7,1G=+� 9/10;,1@� 19� =17/,@� ,1.4/I.=.� ;+,� .4.,/E19�
0)9)40.319� 2.5+� 4.� =+0/3.7/83� 7,/9*/.3.@� 13� 7)?+� 7.9+� >)2/1,.� 9/=+� )3�
.*,1</0/13*+@� ;+,� 4.� ;+9/2/4/=.=� =1� 91,� /3*1,;,1*.=+� 7+0+� )3.� .�,19/83� .� 4.� E1�
7,/9*/.3.���.���419/.�9/10;,1�>.�/3*1,;,1*.=+�4.	����������7+0+�)3.�31�.7/83�=1�4.�
�.3*G9/0.� �,/3/=.=�� �/*).3=+� 4.� 7+39*,)77/83� =1� 4.� *+,,1� 13� 14� 9/�4+� ��@� =+3=1� 41�
7+,,19;+3=1@�19*.9�7+351*),.9�?.�91�=19<.31713�?� *+=+�10;/1I.�.� *131,�)3�0.?+,�
913*/=+��

�4�+,/�13�=1�19*1�7.9+�J3/7+�13�*+=.��9;.B.�984+�7.21�2)97.,4+�13��,/13*1@�*.4�
?� 7+0+� /3=/7.3� �.,4+9� �983� ?� �3�14� �.0G,1I@� =+3=1� 1:/9*13� .40/3.,19� 7+3�
197,/*),.9�7JE/7.9�=1�.6)144.�A;+7.��

�9*+� 7+,,+2+,.� 4.� +291,<.7/83� .3*19� .;)3*.=.� =1� 6)1� 4.� 7)4*),.� +,/13*.4�
0)7>.9� <1719� 441�.� =/,17*.013*1� .� �.�,��4.3=.4J9@� 9/3� ;.9.,� ;+,� 14� ,19*+� =1� 4.�

13G39)4.@�.9G�7+0+�4.�=.*.7/83�=1�3)19*,.�*+,,1�13�14�9/�4+���@�;)19@�2.5+�14�=+0/3/+�
7,/9*/.3+@� ?.� 3+� 7.21� ;139.,� 6)1� ;)1=.3� 441�.,� 19*+9� /3E4)5+9� =1� +,/�13� /94�0/7+��
�)7>+�013+9�6)1@�=19;)A9�=1� 441�.,�19*.9� *A73/7.9�13�14� 9/�4+���@� .4�)/13�91� 4.9�
F�).,=.,.H� ;.,.� ;+31,4.9� =1�0.3/E/19*+� 7.9/� *,19� 9/�4+9�0�9� *.,=1� ?� 9+4.013*1� 13�
3)19*,.�*+,,1�C*+*.4013*1�/3<1,+9G0/4D���

�19;)A9�=1�19*.�5)9*/E/7.=.�;.,.=.�13�14�;.B+�7.4/�,�E/7+@�,1;1*/=+�13�7.=.�)3.�
=1�4.9�+7>+�7.,.9@�7+3*/3).0+9�.9713=/13=+�;+,�4.�=17+,.7/83�1:*1,/+,�=14�.40/3.,��
�19;)A9� =1� )3.9� 7).3*.9� >/4.=.9� 4/9.9@� </131� +*,.� 2.3=.� =1� *,19� >/4.=.9� =1�
196)/3/44.9@� 7+0+� 141013*+� 6)1� 9/10;,1� </131� .3)37/.3=+� )3� 7.02/+� 13� 4.�
=17+,.7/83�=1�4+9�4/13I+9@�;.,.�E+,0.,�+*,.�/0;+9*.�=1�7.317/44+9�=1�4.=,/44+�=1�7/37+�



� ��

>/4.=.9� 7)2/1,*+9� 7+3� *.241,+� =1� =+9� >/4.=.9@� /�).4� .� 4.� 6)1� 91;.,.2.� 14� 7)1,;+�
91�)3=+�=14�;,/01,+���9*.�/0;+9*.�91�137)13*,.�.�3/<14�=1�9)14+�=1�4.��,.3�19*.37/.�
9);1,/+,�C.7*).4�7.0;.3.,/+D���/,<1�=1�141013*+�=1�7+,+3.7/83�=14�91�)3=+�7)1,;+�
?@�.�4.�<1I@�2.9.013*+�=14�*1,71,+@�=+3=1�13�7.=.�7.,.�91�.2,13��,.3=19�<13*.3.419�
=1�.,7+�.;)3*.=+�6)1�7+2/5.3�+*,+9�=+9�.,7+9@�91;.,.=+9�;+,�0./314@� ?.�=197,/*+9�
.3*1,/+,013*1��

�.�9/�)/13*1�=17+,.7/83�4.�7+39*/*)/,�3�)3+9�;.B+9�=17+,.*/<+9�.�2.91�,+02+9�
=1� *,.I.=+�0/:*/4G31+@� ,10.,7.=+9@� 7+0+� 9/10;,1@� ;+,� 9)� 4.=+� /3E1,/+,� ?� 9);1,/+,@�
01=/.3*1� 4.9�>.2/*).419�2.3=.9�=1�196)/3/44.9���*,.� /0;+9*.�=1�7.317/44+9�9/0/4.,�.�
4.9�.3*1,/+,19@�=.,��E/3�.�19*1�*1,71,�?�J4*/0+�7)1,;+�=1�4.�*+,,1���+2,1�144.@�.�0+=+�
=1�7+,+3.@�)3.�E.5.�=1�.,7+9�=1�01=/+�;)3*+�13*,17,)I.=+9@�2.3=.�=1�196)/3/44.9�?�
J4*/0.� /0;+9*.� =1� 7.317/44+9@� 9/10;,1� 19*.9� 2.3=.9� 91;.,.=.9� ;+,� *,19� >/4.=.9�
3+,0.419�=1�4.=,/44+��

�

�

�
�/2)5+��/�)14��.4.9�

�

�.�*+,,1�*1,0/3.�7+3�4.9�.4013.9�=1�4.�*1,,.I.�?�14�*+,,1+37/44+�.3*19�=197,/*+��

�+=+�4+�1:;4/7.=+�>.9*.�.6)G�>.71�,1E1,137/.�.�4.�7+39*,)77/83�=14�.40/3.,@�19�
=17/,@�4.�*+,,1�6)1�.>+,.�7+3+710+9@�=19=1�14�7).4@�14�0)17G3�44.0.2.�.�4+9�E/1419�.�
+,.7/83@�4.9�7/37+�<1719�;,171;*/<.9�7.=.�=G.��


1,+� 3+� +4</=10+9� 4.� 1</=137/.� 1:;)19*.� .4� ;,/37/;/+� =1� 6)1� 91� *,.*.� =1� )3.�
7+39*,)77/83� .3*1,/+,� .� 4.� /�419/.� ?� 6)1@� ;+,� *.3*+@� =12/8� 91,� .3*19� ;.,*1� =1� +*,+�



� ��

7+35)3*+�.,6)/*17*83/7+�=/E1,13*1���+�=/EG7/4�;.,.�3+9+*,+9@�6)1�9/10;,1�4.�>10+9�</9*+�
5)3*+�.�19.� /�419/.�0)=A5.,@� 19� /0.�/3.,3+9�780+�91,G.�.6)14� 7+35)3*+� ?�14� 1E17*+�
19*A*/7+�=1�.6)144.�7+0;+9/7/83�.,6)/*17*83/7.���.*),.4013*1@�14�1=/E/7/+�6)1�*13=,G.�
.4�4.=+�*)<+�6)1�91,�4.�01I6)/*.�=1��.>)9*���7+9*)02,.=+9�.�<1,4.�5)3*+�.�4.�/�419/.�
.7*).4@�3+9�;.,171�6)1�.02+9�1=/E/7/+9�9/10;,1�>.3�19*.=+� 5)3*+9@�7+0+�9/�3)37.�
>)2/1,.3�19*.=+�14�)3+�9/3�14�+*,+�� �374)9+�>.3� 441�.=+�.�=17/,�6)1�91� *,.*.�=1�)3.�
)3/=.=�=1�7+371;7/83���/3�102.,�+@�<10+9�6)1�3+�19�.9G@�6)1�4.�*+,,1�91�7+39*,)?8�
0)7>+� */10;+� .3*19@� 5)3*+� .� 4.� 01I6)/*.� .45.0.�� P�.02/A3� E+,0.,G.� )3� 2)13�
7+35)3*+� .,6)/*17*83/7+� 5)3*+� .� 4.� 01I6)/*.Q�� �8�/7.013*1@� 4.� ,19;)19*.� =121� 91,�
.E/,0.*/<.@� ;)19� ;.,.� 19+� E)1� ,1.4013*1� 7+3712/=.� ;+,� .6)144+9� .,*/9*.9��

+9/241013*1�91�*,.*.,.�=1�)3�7+35)3*+�/374)9+�0�9�.,0+3/+9+�6)1�14�.7*).4@�=.=+�14�
�)9*+�1:6)/9/*+�?�4.�.4*.�;,+E19/+3.4/=.=�6)1�=10+9*,.,+3�*131,�.6)144+9�.4.,/E19��

�+� 6)1� </131� .� 7+3*/3).7/83� 19� )3.� ,17,1.7/83� =1� 780+� ;)=+� 91,� =/7>+�
7+35)3*+@� 7+3� 4.� .=<1,*137/.� ,.I+3.241� =1� 6)1� 91� *,.*.� =1� )3.9� 7+374)9/+319�
2.9.=.9� 13� 14� 7+3+7/0/13*+� =1� 4.9� 7.,.7*1,G9*/7.9� 141013*.419� =1� 19*1� */;+� =1�
1=/E/7/+9@�7+35)��3=+4.9�7+3�4.9�7/,7)39*.37/.9�*+;+�,�E/7.9�?�,1.419�=1�4.�)2/7.7/83��
�9@�*.3�984+@�)3.�=1�4.9�0)7>.9�/=1.4/I.7/+319�6)1�7.213�/0.�/3.,@�10;1I.3=+�;+,�
14�>17>+�=1�9/�91�*,.*.,G.�=1�)3.�.0;4/.7/83�=1�+*,.�01I6)/*.�0�9�;16)1B.�+�9/�91,G.�
*+=.�144.�=1�3)1<.�;4.3*.L�4.�7)2/1,*.�;)=+�91,�.�7).*,+�.�).9�C7+0+�4.�6)1�.6)G�91�
=/2)5.D@� +� ;)=+� 91,� 9/0;41013*1� =1� =+9� <1,*/13*19N@� *.02/A3� 13� <.,/.9� 3.<19�
;.,.414.9�C7+0+�4.�01I6)/*.�=1��8,=+2.D@�1*7���3*137/+3.=.013*1@�13�4.�;1,9;17*/<.�
6)1� ;)1=1� <1,91� .� 7+3*/3).7/83@� 984+� 91� >.3� =/2)5.=+� 4G31.9� 196)10�*/7.9@�
,1;,1913*.3=+�<+4J01319�?�>)?13=+�=1�,17,1.7/+319�=17+,.*/<.9�?�=1*.4419�=1�+*,+9�
141013*+9�.,6)/*17*83/7+9�;+9/2419@�?.�6)1@�7+0+�6)1=.�=/7>+@�3+�=15.�=1�91,�)3.�
/3<137/83� =1� 780+� E)1� ;,+2.241013*1�� �.013*.241013*1@� 3)37.� 91� 441�.,�3� .�
7+3+71,�0�9�=.*+9@� ;)19�13� 4.9�+2,.9�6)1�91� 441<.,+3�.� 7.2+�13� 4.� /�419/.�13� 4+9�
.B+9�91913*.�91� 4.2,8� *+=+�14�9)14+�=1� 4.�0/90.�7+3� *,.7*+,19�?�.;1,+9�.�,G7+4.9@�
=19*,)?13=+�*+=+9�4+9�,19*+9�.,6)1+48�/7+9�6)1�;)=/1,.�>.21,�13*1,,.=+9@�,19*+9�=1�
7/013*.7/83@�1*7��

�9*.� ;1,9;17*/<.� 19*�� =/2)5.=.� 2.5+� )3� �3�)4+� *.4� 6)1� ,1;,1913*.� 9)� </9*.�
=19=1�14�.7*).4��.,,/+��)1<+@�6)1�19�=+3=1�91�137+3*,.2.�4.�01=/3.�?@�;+,�*.3*+�1,.�
9)�</9*.�0�9�>.2/*).4�=19=1�14�/3*1,/+,�=1�4.�;+24.7/83���4�0/90+�7,/*1,/+�=1�</9*.9�91�
>.�91�)/=+�13�4.9�/0��1319�6)1�91�)/,�3�0�9�.=14.3*1�9+2,1�4.�7+39*,)77/83�=1�4.�
/�419/.@�?.�13�14�9/�4+�������

�.9�01I6)/*.9�9)1413�*131,�;4.3*.�=1�9.483�?@�13�144.9@�3+�/0;+,*.�6)1�*13�.3�
�,.3�.4*),.�=1�*17>+@�7+0+�13�4+9�*10;4+9�7,/9*/.3+9���+�<1,=.=1,.013*1�/0;+,*.3*1�
19�9)�7.2/=.@�;)19�91�;,1*13=G.�6)1@�13�4.�01I6)/*.�.45.0.@�7);/1,.3�*+=+9�4+9�E/1419�
.� ,1I.,� 13� 4.� +,.7/83� =1� 4+9� </1,319@� 7/,7)39*.37/.� 6)1@� ;+,� �,.3=1� 6)1� E)1,.� 14�
*10;4+@� 13� 0)7>+9� 4)�.,19� 91� >.7G.� /0;+9/241� ;+,� 14� E)1,*1� 7,17/0/13*+� =1� 4.�
;+24.7/83�?�4.�/0;+9/2/4/=.=�),2.3G9*/7.�=1�.0;4/.,�4.�01I6)/*.��

�4�0),+�0�9�/0;+,*.3*1�=1�4.�1=/E/7.7/83�19�4.����
�@�+,/13*.=+�9/10;,1�>.7/.�4.�
4.��17.�C.6)G@�+,/13*.7/83�9),19*1D@�6)1�19�>.7/.�=+3=1�4+9�0)9)40.319�=/,/�13�9)9�
+,.7/+319���3�=/7>+�0),+@�91�.2,1�)3.�19;17/1�=1�;16)1B.�7.;/44.�+�3/7>+@�44.0.=+�
������@�6)1� ,1;,1913*.� 4.�
)1,*.�=14�
.,.G9+���+�+4</=10+9�6)1@�13�14� �94.0@�19*��
;,+>/2/=.�4.�.=+,.7/83�.�/0��1319���4��������;+=G.�91,�9/0;41013*1�1:7.<.=+�13�14�
;,+;/+�0),+�C9/�A9*1�1,.�=1��,.3�19;19+,D�+�9+2,19.4/,�>.7/.�E)1,.���3�14�=/2)5+@�91�
>.�,1;,1913*.=+�=1�19*.�0.31,.@�;.,.�91B.4/I.,4+@�?�91�.7+0;.B.�)3.�E+*+�,.EG.�=14�
1:/9*13*1�13�4.�01I6)/*.�=1��8,=+2.�C9/0/4.,�.4�=1�4.��45.E1,G.�=1��.,.�+I.@�19�=17/,@�
.,7+� =1� >1,,.=),.� 130.,7.=+� 13� .4E/I@� ;,+E)9.013*1� =17+,.=+D@� ;.,.� =.,� /=1.� =1�
780+�19�13�,1.4/=.=��



� ��

�.9�01I6)/*.9�=1�7/1,*.� /0;+,*.37/.�9+4G.3� *131,�)3�;.*/+�;,1</+@�=197)2/1,*+@�
7+3�)3.�E)13*1�=1�.�).�=+3=1�4+9�0)9)40.319�,1.4/I.3�14�,/*+�=1�;),/E/7.,�9)�7)1,;+�
01=/.3*1�4.<.=+9�9/9*10�*/7+9@�.3*19�=1�13*,.,�.4�+,.*+,/+���3�4.�E/�),.@�91�0)19*,.�14�
.4�/21�*+=.<G.�1:/9*13*1�2.5+�4.�
4.I.�=14��.371@�6)1�;)=+�91,�=1�=+3=1�91�1:*,.G.�
14�.�).�;.,.�*.4�E/3��

�9*1� ;.*/+� .2/1,*+� C����D� 19*.2.� 71,,.=+� ;+,� )3� 9/0;41�0),+� +� 2/13� ;+,� )3.�
1=/E/7.7/83� ;+,*/7.=.@� 7+3� .,6)1,G.9� .� 0+=+� =1� 74.)9*,+�� �.� 13*,.=.� 91,G.@� ;+,�
9);)19*+@�;+,�14�4.=+�6)1�7.G.�0�9�.�0.3+�=1�4.�01=/3.��

�

�
�/2)5+�-./01��.,2+314�

�



� ��

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

��������������������	��������
����������	��������
����������	��������
����������	��������
������
�



� �	

�

�

�

�9G�;)19@�3+9�137+3*,.0+9�.�01=/.=+9�=14�9/�4+���@�A;+7.�13� 4.�6)1��.>)9*@�
.47.3I.�)3�19;413=+,�6)1�;+7+�.�;+7+� /,��13�=174/<1� ?�6)1�3+�<+4<1,��.�.47.3I.,�
>.9*.� 14� 9/�4+� ����� �1*+0.3=+� 4+9� >17>+9� >/9*8,/7+9@� 14� ,1/3+� 9.,.6)9*G� 19*��
�+21,3.=+� ;+,� �2J� !.E.,� W>0.=� /23� �)4.?0�3� .4��)6*�=/,� �/44�>@� 6)/13� >.�
7+391�)/=+� ,1)3/,� 2.5+� 9)� 0.3=.*+� 4.9� */1,,.9� =/9�,1�.=.9� *,.9� 14� ,1;.,*+� =1� 4+9�
=+0/3/+9�=1��.,.�+I.�13*,1�9)9�>1,0.3+9�>17>+�;+,�9)�;.=,1��)4.?0�3��.3)�K)=�
.4��)9*.Z/3@�/37+,;+,.3=+�.�9)�,1/3+�4.9�*/1,,.9�=1��)=14.@��.4.*.?)=�?�K)197.���41�.�
.�.0;4/.,4+�>.9*.��+,*+9.�?��13/.@� 4+�7).4� 41�;1,0/*1�.2,/,�)3� ,/7+�7+01,7/+�7+3�14�
0)3=+�01=/*1,,�31+���1,,+*.�.�4+9�7,/9*/.3+9�13��,.)9�C
"%�D�?�,17);1,.��.,2.9*,+�
13� 
"%#@� 9/13=+� ,17/2/=+� *,/)3E.4013*1� 13� �.,.�+I.�� �� ;.,*/,� =1� .>G@� 3+� 6)/9+�
.02/7/+3.,�0�9��4+,/.9��)1,,1,.9���+3�)3.�9/*).7/83�17+380/7.�2+?.3*1@�7+39*,)?1�
14�,/7+�;.4.7/+�=1�4.��45.E1,G.�C*+0.�14�3+02,1�=14�9)?+�;,+;/+@��2J�!.E.,@��
/��'�����D�
?�+,/13*.�9)�,1/3.=+�>.7/.�14�01713.I�+�=1�4.9�.,*19�?�=1�4.9�7/137/.9@�7+4+7.3=+�9)�
7+,*1� 13*,1� 4.9� 0�9� 2,/44.3*19� =14� 9/�4+� ���� �3� 4.� 1:;4.3.=.� =14� 9)3*)+9+� ;.4.7/+�
E+,*.41I.@� 91=1� =1� 4.� 7+,*1@� 91� 71412,.3� ;.,.=.9� 0/4/*.,19@� E/19*.9� ?� 151,7/7/+9�
17)19*,19�C4.�.7*).4��40+I.,.D��

�

�3�9)9�=1;13=137/.9�91�7,1.�
)3� 713*,+� =1� 7)4*),.� .415.=+� =14�
/3E4)5+� .40+,�</=1@� =12/=+� .� 4.�
=/9*.37/.� �1+�,�E/7.� ?� .� 19*.,�
,1�/=.� ;+,� )3.� =/3.9*G.� >/9;.3+�
�,.21�� �44G� 91� =.3� 7/*.� ;+1*.9@�
0J9/7+9@� >/9*+,/.=+,19@� 0G9*/7+9@�
0.*10�*/7+9@� .9*,83+0+9@�
0A=/7+9@� 1*7�� �.71� 4.� 015+,�
197)14.�=1� E/4+9+EG.�=14� �94.0@� 7+3�
4.� /37+,;+,.7/83� ;413.� =1�
�,/9*8*1419� .� 4.� E/4+9+EG.� �,.21@�
4.2+,� 6)1@� /3/7/.=.� 13� �,/13*1� ;+,�
�23��/3.�C�</713.D@�19�=19.,,+44.=.�
7+3� )3� 7,/*1,/+� /3=1;13=/13*1� ;+,�
�23� �.??.� C�<10;.71D@� 4.2+,� 6)1�
4)1�+� 7+3*/3).,�3� �23� �)9>=�
C�<1,,+19D�?@�13� 4.�7)4*),.�>12,1.@�
�./083/=19��

�

�

�+=+� 144+@� 5)3*+� .4� 19;413=+,� =1� 9)� 17+3+0G.� ?� 4.� ,/6)1I.� =1� 9)9� <1�.9@�
7+3</1,*1� .4� *1,,/*+,/+� I.�,G� 13� )3.� ;,19.� 7.=.� <1I�0�9� .;1*17/241� ;.,.� 4+9� ,1/3+9�
7,/9*/.3+9�<17/3+9�C
.0;4+3.@��,.�83�?��.9*/44.D���.37>+��.0G,1I�>.�>1,1=.=+�=1�
9)�;.=,1��.0/,+� ��14�;16)1B+� ,1/3+�=1��,.�83�?@�13�;+7+9�.B+9@� 4+�>.�=+*.=+�=1�
)3.� 19*,)7*),.� 0/4/*.,� 984/=.� ?� 2/13� 19*,)7*),.=.�� �+3� 4.� .?)=.� =1� *,+;.9� =1�
7+3=.=+9� E,.37+9� )4*,.;/,13./7+9@� *+0.��.,2.9*,+� 13� 
"%�@� ;1,+� 19� ,17);1,.=+� .4�
.B+� 9/�)/13*1� ;+,� �2J� !.E.,� W>0.=� /23� �)4.?0�3@� 6)/13@� .� ;.,*/,� =1� 13*+3719�
*+0.,�� 14� 3+02,1� =1� .4��)6*�=/,� �/44.>� C
+=1,+9+� ;+,� �/+9D�� �4� ,1?� .,.�+3A9�



� ��

,1.77/+3.�?� *+0.�14� 7.9*/44+�=1��46)AI.,��
.,.�7+3*,.,,19*.,41@�.4��)6*�=/,� E/,0.�)3�
*,.*.=+�7+3��.37>+����14�=1�
1B.4A3@�,1?�=1�
.0;4+3.@�;+,�14�6)1�+2*/131�9)�.?)=.�
.� 7.02/+� =1� ;.,/.9�� �.� .4/.3I.� 7+3� 14� ,1?� ;.0;4+3A9� =1*/131� ;+,� )3� */10;+� 14�
1:;.39/+3/90+� .,.�+3A9@� ;1,+� �.37>+� ��� 0)1,1� 13� 
"�%@� .919/3.=+� ;+,� 9)�
>1,0.3+� �.083� C4+� ;,17/;/*.� =19=1� )3.� .4*.� ,+7.@� 13� )3.� ;.,*/=.� =1� 7.I.D�� �+9�
3.<.,,+9� 3+� 6)/1,13� 91,� �+21,3.=+9� ;+,� 14� E,.*/7/=.� ?� 14/�13� 7+0+� ,1?� .� �.37>+�
�.0G,1I@�.)013*.3=+�.9G�9)�;+=1,�=1�0.31,.�/0;+,*.3*1@�.4�,1)3/,�2.5+�9)�;1,9+3.�
.�4+9�=+9�,1/3+9@��,.�83�?�
.0;4+3.���)9�=+0/3/+9@�6)1�>.3�10;1I.=+�13�)3�;+2,1�
?�;16)1B+�*1,,/*+,/+�0+3*.BA9@�7+0/13I.3�.�1:*13=1,91�;+,�14�44.3+@�>.9*.�7+39*,)/,�
4.� E+,*.41I.� =14� �.9*144.,@� .� ;+7.9� 41�).9� =1� �.,.�+I.�� �4��)6*�=/,@� 13� 4)�.,� =1�
0.3*131,�)3�E)1,*1�15A,7/*+�;,+;/+@�;.7*.�7+3�14�;+=1,+9+�,1?��4E+39+����=1��.9*/44.�
;.,.� 6)1� 41� ;,+*15.� =1� 4.9� .013.I.9� =14� ,1?� .,.�+3A9@� 4+� 7).4� 9);+31� )3.� 7.,�.�
7.=.� <1I� 0�9� +31,+9.� ;.,.� 14� ,1/3+� 9.,.6)9*G�� ��9� .=14.3*1� 91� <1,�� +24/�.=+� .�
;.�.,� *,/2)*+� *.02/A3�.4� ;,+;/+� ,1?� =1��,.�83�;.,.� .91�),.,91� 4.� 3+� .�,19/83�;+,�
;.,*1�=14�0/90+��

�8�/7.013*1@� 13� 01=/+� =1� *+=+� 144+@� 7+0+� *1,,13+� E,+3*1,/I+@� 91� 137)13*,.�
�.>)9*@�7+4/3=.3*1�7+3�4+9�,1/3+9�=1�
.0;4+3.�?��,.�83@�.�4.�<1I�6)1�;,8:/0+�.�4+9�
=+0/3/+9�=14�,1?�7.9*144.3+�C�+,/.�?��).=.4.5.,.D@�1:;)19*+@�;+,�*.3*+�.�*+=+�*/;+�=1�
.013.I.9� ?� .77/+319� </+413*.9@� *13/13=+� 6)1� ;.�.,� 7.=.� <1I�0.?+,19� 9)0.9� =1�
=/31,+� ?� +*,+9� *,/2)*+9� 13� 19;17/19@� 4+� 7).4� /,G.�01,0.3=+� 9)� 17+3+0G.� ?� ,14.*/<+�
2/1319*.,���4�.E/.3I.0/13*+�=1�4.9�;+9/7/+319�7,/9*/.3.9�13�*+=.�4.�E,.35.�=1E/3/=.�;+,�
4.� �.4=+39144.@� �/14@� �)19/.@� �37.9*/44+� ?� �+9@� ;,+=)71� )3.� E)1,*1�0/4/*.,/I.7/83� =1�
19*.9�*/1,,.9���3�14�,1/3+�.,.�+3A9@�7.=.�<1I�<.�7.4.3=+�0�9�4.�/=1.�=1�)3.�.0;4/.�
7+36)/9*.� *1,,/*+,/.4� .� 7+9*.� =14� �94.0@� 7)?.9� =1E139.9� 19*.2.3� ?.� 13� ;,+�,19/<+�
=1*1,/+,+���4�<.441�=14��2,+�19*��13�14�;)3*+�=1�0/,.�=1�4+9�7,/9*/.3+9��

�4� E/3.4�=1�9)�</=.@�.4��)6*�=/,�7+01*1�14�0/90+�1,,+,�6)1�>.2G.�7+01*/=+�9)�
;.=,1��#�.B+9�.3*19@�6)1�19�14�=1�=/</=/,�14�,1/3+�13*,1�9)9�>/5+9@� 4+�7).4�=12/4/*.� 4.�
9/*).7/83� *+=.<G.� 0�9�� �.� E4.6)1I.� 0/4/*.,� 91� ;.4/.� 7+3� 4.� 7+3*,.*.7/83� =1�
01,713.,/+9�� �3� 
"$
� 441�.� 14� 7.2.441,+� 7.9*144.3+� �+=,/�+� �G.I� =1� �/<.,@� 6)/13@�
=19*1,,.=+� =1� �.9*/44.� ;+,� �4E+39+� ��@� 2)97.� ,1E)�/+� 13� �.,.�+I.� ?� 91� ;+31� .4�
91,</7/+�=14�9)4*�3���9*1�01,713.,/+�7.9*144.3+�91,��7+3+7/=+�0�9�.=14.3*1�7+0+�14�
�/=@�6)1�19�14� 9+2,13+02,1�6)1� 41�;+313� 4+9�I.,.�+I.3+9�?�6)1�=1,/<.�=14��,.21�
F9/=/H�C91B+,D��

�+9� 01,713.,/+9� 7+2,.2.3� =14� +,+� 13� ;.,*1� +2*13/=+� 01=/.3*1� 4.�
7+01,7/.4/I.7/83� =1� 4+9� ;,+=)7*+9� .,,12.*.=+9� .� 4+9� 7.0;19/3+9�� �+9� 3+2419�
.,.�+31919�<13=G.3�9)�F;,+*177/83H�.� 4.9�7+0)3/=.=19�7.0;19/3.9�0)9)40.3.9�.�
7.02/+�=1� ,1*131,�19+9�;,+=)7*+9�13� E+,0.�=1� *,/2)*+9�+�;.,/.9���9�=17/,@�6)1� 4.9�
;.,/.9@� 3+� 984+� 91� +2*13G.3� .� �,.3� 197.4.@� 9/3+� 6)1� *.02/A3� 91� 7+391�)G.3�
1:;,/0/13=+�.�4.9��13*19�6)1�</<G.3�13�4.9�I+3.9�71,7.3.9�.�4.9�E,+3*1,.9@�7+0+�1,.�
14�7.9+�=1��.>)9*��

�2J� �0/,@� >/5+� =1� .4��)6*�=/,@� >1,1=.� 4.� 7+,+3.� =1� 9)� ;.=,1� ?� ,1/3.� 7+3� 14�
3+02,1�=1�.4��)Z*.0/3�CF14�6)1�7+3EG.�13��/+9HD���)�,1/3.=+�E)1�7+,*+�;1,+�2,/44.3*1@�
13*,1� 4+9�.B+9�
"$
�?�
"$#���+=,/�+��G.I�=1��/<.,� E)1�9)�0�9�E/,01�.4/.=+�0/4/*.,@�
6)/13@� .� 9)� 91,</7/+@� �)1,,18� 7+3*,.� 14� ,1?� =1��,.�83@� 14� 7+3=1�=1��.,714+3.� ?� 14�
9)4*�3�=1��A,/=.@�7+3</,*/A3=+91�13�14�>A,+1�=1�4+9�0)9)40.319�I.,.�+I.3+9@�6)1�4+�
,17/2/1,+3�*,/)3E.4013*1�13�4.�7/)=.=�*,.9�9)9�</7*+,/.9�0/4/*.,19��

�3� 
"$�@� �.37>+� �.0G,1I� 91� .;+=1,.� =14� 7.9*/44+� =1� �,.)9@� 
/1=,.*.5.=.� ?�
�?1,21�� �.� 7+36)/9*.� =14� 44.3+� 91� <.� .91�),.3=+� 7+3� 4+9� 7.9*/44+9� =1� �+.,,1@�
�2.3+9@��+3*1.,.�83@��,*.9+3.�?��.9*/4/97.,��



� �


�4��)Z*.0/3�0)1,1�;,+3*+�?�41�9)71=1�9)�>/5+��>0.=�/23�!)9)E@�6)/13�*+0.�14�
3+02,1� >+3+,GE/7+� =1� .4��)9*.Z/3� ��� CF14� 6)1� /0;4+,.� 4.� .?)=.�=1��/+9HD�� �9� 14� .B+�

"$#@�14�0/90+�13�6)1��4E+39+����*+0.��+41=+@�4.�;,/01,.��,.3�7/)=.=�0)9)40.3.�
=1��4.3=.4J9�6)1�7.1�13�0.3+9�=1�4+9�7,/9*/.3+9���.�3+*/7/.�9)13.�7+0+�)3�0.I.I+�
13�*+=+��4.3=.4J9�?�7.)9.�;.<+,�13�4.9��13*19�=1��.,.�+I.��

�13*,+�=1�19*1�7+0;4/7.=+�;.3+,.0.@�>.713�9)�.;.,/7/83�4+9�.40+,�</=19�C=14�
�,.21��
�������@�>+02,19�=14�F,/2.*H�+�0+3.9*1,/+�E+,*/E/7.=+D@�)3+9�0+3519�9+4=.=+9�
9.4/=+9� =1� �,);+9� 380.=.9� 21,121,19� =14� �.>.,.� 6)1� .2,.I.3� )3.� /3*1,;,1*.7/83�
,/�+,/9*.� ?� E.3�*/7.�=14� �94.0���3*,1� 4+9�.B+9�
"##�?�
"$"�>.3�7+36)/9*.=+� *+=+�14�
3+,*1� =1�WE,/7.�� �3� 
"�"� E)3=.3��.,,.[17>� ?� 4.� >.713� 7.;/*.4� =1� 9)� /0;1,/+�� �+9�
,1?19� =1� �1</44.@� �.=.5+I@� �,.3.=.� ?� �8,=+2.@� .4.,0.=+9� ;+,� 14� 1:;.39/+3/90+�
7.9*144.3+@�.3*1�4.�*+0.�=1��+41=+�;+,��4E+39+���@�;/=13�.?)=.�.�9)9�>1,0.3+9�=1�
,14/�/83� .40+,�</=19@� =/,/�/A3=+91� .� 9)� 10/,� !)9)E� /23� �.9)E/3	� F:
	 7 
'����	 ;�<	 ��	
������	
���%������	
=

�����	����������	�������	�	���������	
���	 
�������	��	�

��	
������	 �	 ���	 ����	 �������	 
��	 ���	���(��	 7���<	#���	 ��	 ��	 ���������	 ��	 �����	 ��	

�����	�	�������	>�����	�����	�	�	 
�	��'����	��	���	���������	
��	�������	 
����	
7���<	�	�����	�������	���	������	��
�����	��	#���	����	
��������	�������	��	����	�
	
+���$��"���9*1�4G=1,�.40+,�</=1@��23��.9)E/3@�1,.�)3�.)9*1,+�=1,</7>1�6)1�<19*G.�7+3�
;/14�=1�+<15.�?�91�.4/013*.2.�=1�=�*/419�?�417>1�=1�+<15.@�.4�19*/4+�=1�4+9�41�13=.,/+9�
�)1,,1,+9�E)3=.=+,19�=14��94.0���/131�7+3�9)�15A,7/*+�?�91�137)13*,.�7+3�)3.�*/1,,.�
EA,*/4� ?� ;,89;1,.�� �.02/A3� +291,<.� 7+3� =19;,17/+� 14� ,14.5.0/13*+� =1� 4+9� ;,171;*+9�
=+7*,/3.419�=14��94.0�?�4.��,.3�*+41,.37/.�7+3�4+9�5)=G+9�?�7,/9*/.3+9���9*+�41�;,+<+7.�
4.�=1*1,0/3.7/83�=1�.;+=1,.,91�=1�19*+9�,1/3+9��

�/13*,.9� *.3*+@� �4E+39+� ��� .02/7/+3.� �.,.�+I.� ?� 4.� .91=/.� =),.3*1� <.,/.9�
910.3.9@�;1,+�91�13*1,.�=1�6)1� 4+9�.40+,�</=19�>.3�;131*,.=+�13� 4.�;13G39)4.�?�
;.,*1� .;,19),.=.013*1� .� 9)� 137)13*,+�� �9� 14� .B+� 
"$%�� �10.3.9�0�9� *.,=1@� 19�
=1,,+*.=+� ;+,� A9*+9� 13� 4.� 2.*.44.� =1� �.�,.5.9� C�.=.5+ID�� �4��)9*.Z/3� 7+3*10;4.�
,1714+9+� 4+9� .7+3*17/0/13*+9@� ;)19@� 9/� 2/13� 4+9� 7,/9*/.3+9� 9);+313� )3.� 74.,.�
.013.I.@�*.0;+7+�7+0;.,*1�4.9�/=1+4+�G.9�6)1�</1313�/0;+3/13=+�4+9�.40+,�</=19��
�+397/13*1�=1�6)1�9)9�E)1,I.9�0/4/*.,19�9+3�74.,.013*1�197.9.9�.3*1�14�;.3+,.0.�
6)1� 91� 41� .<17/3.@� 10;41.� 9)9� ,17),9+9� =/;4+0�*/7+9� ?� 19*.24171� )3.9� 2)13.9�
,14.7/+319�7+3�4+9�.40+,�</=19�6)1�41�;1,0/*13�7+391,<.,�9)�,1/3+��

�+=+�19*+�2131E/7/.�.4� ,1?�.,.�+3A9��.37>+��.0G,1I@�6)/13� *+0.��+3I83�13�

"$%@�=.3=+�19*.�;4.I.�7+3�*G*)4+�=1�,1?�.�9)�>/5+�
1=,+@�6)1�?.�4+�1,.�=1��+2,.,21�?�
�/2.�+,I.�� �3� 14� 0/90+� .B+� 91� ;,+=)71� )3� /3*1,7.02/+� =1� ;+919/+319� 13*,1� 14�
/3E.3*1�
1=,+�?�9)�>1,0.3.9*,+�(1,3.3=+@�;+,�0.3=.*+�=1�9)�;.=,1@�14�,1?��.37>+�
�.0G,1I@� ;+,� 14� 7).4@� (1,3.3=+� ,17/21� 4+9� =1,17>+9� =1� 4.9� ;.,/.9� ,17/2/=.9� =1�
�.>)9*��

�3� 
"'�� 7+0;41*.� 14� 71,7+� =1� K)197.@� E+,*/E/7.3=+� �2/1�+@� �.2.*.� ?� �.3*.�
�)4.4/.� 4.� �.?+,�� �9*.24171� )3.� E+,*.41I.� 13� 14� �.9*144.,� C2.)*/I.=+� /3/7/.4013*1�
F�+2,1��.,.�+I.HD@�E,13*1�.�4.�=19102+7.=),.�=14�,G+�-.483�13�14��2,+@�7+3�14�E/3�=1�
;1,*),2.,� 4.� ,14.7/83� =1� .4��)9*.Z/3� 7+3� 14� �2,+� �1=/+�� �3� 
"'�@� =19.;.,17/=+� 14�
/3E.3*1�(1,3.3=+@�=+3.�.�4.�/�419/.�=1��.3��.,*G3�=1��/14�14�=/1I0+�=1�4.�;.,/.�6)1�41�
9.*/9E.71��.>)9*@�7+3719/83�9/0/4.,�.�4.�+E,17/=.�.�E.<+,�=14�0+3.9*1,/+�=1�4.��.)<1�
�.51),1@�13��),=1+9@�*.02/A3�=1�4.�=A7/0.�;.,*1�=1�4.9�;.,/.9�=1��51.�?�
,.=/44.��

�)1,1� 14� ��=1� 5)3/+�=1� 
"'�@�=1�)3� E417>.I+�6)1� ,17/21� 9/*/.3=+�K)197.���1�
9)71=1�9)�>/5+�
1=,+��@�6)/13�7+36)/9*.�19*.�7/)=.=�*,.9�=1,,+*.,�.�.4��)9*.Z/3����=1�
�.,.�+I.�13�4.�2.*.44.�=1��47+,.I�C
"'%D@�4+�7).4�9);+31�)3�=),+��+4;1�;.,.�14�,1/3+�
9.,.6)9*G���1�.2,1�)3.�;16)1B.�A;+7.�=1� F=197.39+� ,14.*/<+H�13��.>)9*�13*,1� 4+9�
.B+9� 
"'%� ?� 

""� ,19;17*+� .4� >+9*/�.0/13*+� 7,/9*/.3+@� ;)19� 13� 19*1� ;1,/+=+� 4+9�



� ��

/3*1,1919�=1�
1=,+���91�713*,.3�13�K)197.�?��.,2.9*,+����9�*.,=1@�*+0.�19*.�J4*/0.�
7/)=.=�C

"
D@�.9G�7+0+��.,/B13.@�1�/3*13*.�*+0.,��.,.�+I.���/*/.��.0.,/*1�C

"�D@�
;1,+�0)1,1�13�14��.441�=1��,�3�14��$�=1�91;*/102,1�=1�

"���

�

�
�

�3�4.�9+7/1=.=�9.,.6)9*G�91�+291,<.3�7+3��,.3�/36)/1*)=�4+9�.<.3719�=14�,1/3+�
=1� �,.�83@� 13� =1*,/013*+� =14� 9)?+� ;,+;/+� ?� 3+� E.4*.3� ;1,9+3.519� /3E4)?13*19� 6)1�
*,.*.3� =1� ;,19/+3.,� .� 9)� ,1?� .4��)9*.Z/3� ;.,.� 6)1� 9+4/7/*1� 4.� .?)=.� 0/4/*.,� =1� 4+9�
.40+,�</=19��`9*1� 91� ,19/9*1@� ;)19@� 9/� 2/13�19� 7+397/13*1�=1� 4.��,.3�.013.I.�6)1�
9);+31�14�0)3=+� 7,/9*/.3+@� 3+� 4+� 19�013+9�14� 13+,01�;1,5)/7/+� 6)1� <.� .� 9);+31,�
;.,.�9)�,1/3+�;+31,4+�2.5+�14�?)�+�=14�E)3=.013*.4/90+�?�4.�/3*+41,.37/.��

��
1=,+� �� 41�9)71=1�9)�>1,0.3+��4+39+���37>1I@��4E+39+� �@�6)/13� ,17/2/,��14�
9+2,13+02,1�=1� F14��.*.44.=+,H���/13=+� /3E.3*1@�91�>.2G.� E+,0.=+�13� 4.9� *.,1.9�=1�
�+2/1,3+�7+0+�91B+,�=1��/14@� �)3.@��,=1319�?��./4+���+39+4/=.� 4.9�;+9/7/+319�=14�
�.9*144.,� ?� -)94/2+4� C=14� .,.�+3A9� F�1)9�+� <+4H@��/+9� 4+� 6)/1,1D�� �4��)9*.Z/3@� 13�)3�
/3*13*+�=1�7+3*,.,,19*.,� 4.9�+E139/<.9�=1��4E+39+� �@� ,1.4/I.�)3.� /37),9/83�;+,� */1,,.9�
3.<.,,.9�?�19�.47.3I.=+�;+,� 4.9� *,+;.9�7,/9*/.3.9�13��.4*/1,,.@�;1,=/13=+� 4.�</=.�14�
9)4*�3�I.,.�+I.3+���1�9)71=1�9)�>/5+��2=�.4��.4/[@�6)/13�,1/3.�7+3�14�;+0;+9+�*G*)4+�
=1��0.=�.4��.a4.�CF�4�
/4.,�=1�4.��/3.9*G.HD��

�.,.�+I.@�6)1�>.2G.�9/=+�)3+�=1� 4+9�;,/01,+9�19*.=+9�13� /3=1;13=/I.,91�=14�
;+=1,� 713*,.4� =1��8,=+2.@� 19� .>+,.� 14� J3/7+� ,1/3+�0)9)40�3�=1� 4.� ;13G39)4.� 6)1�
*+=.<G.�0.3*/131� 4.� /3=1;13=137/.�E,13*1�.� 4+9�.40+,�</=19���/3�102.,�+@�.3*1� 4+9�
.*,+;144+9�=1�4+9�.,.�+31919@�<.�7,17/13=+�14�3J01,+�=1�;,+�.40+,�</=19�=13*,+�=1�
4.� 9+7/1=.=� 9.,.6)9*G�� �.3� 984+� 7).*,+� 01919� =19;)A9� =1� 4.� 9)2/=.� .4� *,+3+� =14�
3)1<+� 0+3.,7.@� 14� �
� =1� 0.?+� =1� 


"@� 4+9� .40+,�</=19� *+0.3� ;+919/83� =1� 4.�
7/)=.=� ?� 7+3*,+4.3� *+=+� 14� ,1/3+�� �3� �.>)9*@� *,+;.9� 21,121,19� 91� .;+=1,.3� =1� 4.�
4+7.4/=.=�7���	 �

�	����	������	
��������	�����	�����"@�91�J3�=+7)013*+�=1��.3*.�
�.,G.�=1��37.9*/44+D��(/3.4/I.3�.9G�3+<13*.�?�=+9�.B+9�=1� /3=1;13=137/.�?�)3.�=1�
4.9� A;+7.9� =1� 0.?+,� 19;413=+,�� �.� �,.3� 0.I.� E)3=.013*.4/9*.� 7.1� 9+2,1� 4.�
9+7/1=.=�I.�,G@�6)1�</131�9+;+,*.3=+�?.�=19=1�>.71�.B+9� 4.9�;.,/.9�?�1:719+9�=1�
4+9� ,1/3+9� 7,/9*/.3+9@� 7+3� 14� 7+39/�)/13*1� 10;+2,17/0/13*+� 6)1� *+=+� 144+� >.�
9);)19*+@� ;.,.� .<.3I.,� )3� ;.9+� 0�9� 13� 9)� 7.0/3+� >.7/.� 4.� =19�,.7/.�� �.�
/3*,.39/�137/.� =1� 4+9� .40+,�</=19� >.,G.� 10/�,.,� .� 3)01,+9+9�0+I�,.219� ?� 5)=G+9�
>.7/.� */1,,.9� 7,/9*/.3.9@� 7+3� 14� =190102,.0/13*+� 9+7/.4� 6)1� 144+� 9);+31� ?� 4.�
.E17*.7/83�31�.*/<.�.4�2/1319*.,�9+7/.4@�.9G�7+0+�.4�=19.,,+44+�=1� 4.9�7/137/.9�?� 4.9�
41*,.9@�;,+<+7.3=+�14�=197+3*13*+�=1�4.�;+24.7/83��

�0.=�.4��.a4.�7+39/�)1�197.;.,�7+3�2)13.�;.,*1�=14�*19+,+�,1.4�?�91�,1E)�/.�13�
14�7.9*/44+�=1��)1=.@�=+3=1�7,1.�)3�;16)1B+�91B+,G+���19=1�.44G�.4/013*.�4.�/=1.�=1�
,17);1,.,� �.,.�+I.L� /374)9+� 441�.� .� ;.7*.,� 7+3� �4E+39+� �@� +E,17/A3=+41� �)=14.� .�



� ��

7.02/+�=1�9)�.?)=.�;.,.� *.4�10;,19.��`9*1@�.3*1� 4.��,.3�.013.I.�6)1�9);+31� 4.�
�,.3� 7.;.7/=.=�0/4/*.,� =1� 4+9� .40+,�</=19@� =17/=1� 14/0/3.,� )3� E+7+� =1� ,19/9*137/.�
7+0+� 14� 6)1� 7+39*/*)G.� �51.@� =1� E+,0.� 6)1� 3+� ;)=/1,.� 91,</,� =1� 2.91� ;.,.� )3.�
,17+39*,)77/83�=1� 4.9�=1E139.9�=1��.,.�+I.���1371�.� 4+9�.40+,�</=19�14�#�=1� 5)4/+�
=1�


"�?�.7.0;.�13�4.9�/301=/.7/+319�=1��.,.�+I.@�;1,+�*/131�6)1�,1*/,.,91�.3*1�
4.� 441�.=.� =1� ,1E)1,I+9� 0)9)40.319� ;,+71=13*19� =1� �),7/.�� �/13*,.9� *.3*+@� >.3�
7.G=+�?.�13�0.3+9�=1� 4+9�7,/9*/.3+9� E1)=.419��51.@��.9*1583@��.3*G.@��97+,83�?�14�
�.?+�� �3� 14� 0/90+� .B+@� 7+371=1� 7.,*.� =1� ;+24.7/83� .� �51.@� ;,+=)7/A3=+91� )3.�
7+4+3/I.7/83� 2.9*.3*1� ,�;/=.� ;+,� ;.,*1� =1� �13*19� ;,+<13/13*19� =1� 4.9� 0+3*.B.9�
;/,13./7.9�?�=14�9),�=1�(,.37/.��

��;.,*/,�=1�19*1�>17>+�?�>.9*.�


�@�91�,1=)71�7+39/=1,.241013*1�4.�.77/83�=1�
4+9� .,.�+31919� 9+2,1� 14� <.441� =14� �2,+@� ;)19� 4+9� /3*1,1919� =1� �4E+39+� �� 91� <13�
137.0/3.=+9� >.7/.� )3� ;,+?17*+� 7.9*144.3+� 6)1� .7.2.,�� 9/3� +2*131,� 4+9� E,)*+9�
19;1,.=+9���4�.,*GE/71�=1�=/7>+�;,+?17*+�19��4E+39+����=1��.9*/44.@�6)/13�;,+;+31�.�
9)�>/5.��,,.7.�13�0.*,/0+3/+�;.,.�14�,1?�.,.�+3A9@�7+3�14�E/3�=1�)3/,�4+9�=+9�,1/3+9�?�
7+39*/*)/,� )3� E,13*1� 7+0J3� .3*1� 14� ;+=1,+9+� /0;1,/+� .40+,�</=1@� )3/83� 6)1� 3+� 91�
441�.,�� .� 7+391�)/,� >.9*.� 14� 9/�4+� ��@� 7+3� 4+9��1?19��.*84/7+9�� �4E+39+� �� 91� >.,��
44.0.,� F�1?� ?� �0;1,.=+,� =1� �.9*/44.@� �+41=+@� �,.�83@� 
.0;4+3.@� �+2,.,21� ?�
�/2.�+,I.H�� �0;1,.=+,@� 91�J3� 4.� *1+,G.� ;+4G*/7.� 6)1� 7+371=1� 14� /0;1,/+� .4� 6)1�
=+0/3.�*,19�+�0�9�,1/3+9��
1,+�9)�E)1,*1�7.,�7*1,@�9)�E.4*.�=1�0.3+�/I6)/1,=.�13�4.�
;+4G*/7.�?�14�7>+6)1�7+3�14�7.,�7*1,�=1�9)�0)51,�C91�=/71�6)1��4E+39+�1,.�>+0+91:).4�
?� 91� 41� .*,/2)?1� 4.� E,.91� ���	 ���������	 ��
����	 ����	 �����	 ���	 �������	 �	 ��	 ���	
��(����"D@�41�441<.,+3�.4�E,.7.9+�=1�9)�0.*,/0+3/+�?�=1�9)�;,+?17*+�7.9*144.3+��

�/13*,.9� *.3*+@� 4+9� >.2/*.3*19� =1� �.�,��4.3=.4J9� </<13� 2.5+� 14� ?)�+� =14�
/3*1�,/90+�/94�0/7+�/0;)19*+�;+,�4+9�.40+,�</=19���)>.00.=�/23�.4�K.??��+21,3.,��
�.,.6)9*.� 13*,1� 


"� ?� 


#�� �1+,�.3/I.� 4.� .=0/3/9*,.7/83� 1� /0;+31� 14� =/3.,�
.40+,�</=1�7+0+�0+31=.�+E/7/.4@�,17+2,.3=+�4.�7+3E/.3I.�=1�4+9�7+01,7/.3*19@�0)?�
=1*1,/+,.=.�13�4+9�J4*/0+9�.B+9�=1��+2/1,3+�>)=G���)1,*+��23�.4�K.??@�41�9)71=1��23�
�/E/4a/*@� 6)/13� 3+02,.� 7+0+� </9/,� .4� E/489+E+� ?� ;+1*.� �<10;.71@� 14� 7).4� 91� >.2G.�
7+3<1,*/=+�13�14�;1,9+3.51�0�9�,141<.3*1�=1�4.�/3*1417*).4/=.=�I.,.�+I.3.���

�/3�102.,�+@�=19;)A9�=1�*.3*+�E.3.*/90+�,14/�/+9+�/3/7/.4@�19�7),/+9+�+291,<.,�
7+0+@�7+3�14�*/10;+@�4+9�.40+,�</=19�,14.5.3�9)�.7*/*)=�.3*1�14�2/1319*.,�.47.3I.=+�
13� 4.9� */1,,.9� ;,89;1,.9� =1� 4.� 
13G39)4.� �2A,/7.� ?� <)14<13� .� 91,� +*,.9� *,/2)9�
21,121,19� 3+,*1.E,/7.3.9� C19*.� <1I@� 4+9� .40+>.=19D� 4.9� 6)1� </1313� .� /0;+31,� =1�
3)1<+� 14� E.3.*/90+� ,14/�/+9+@� =/,/�/13=+� 9)� ������ 13� �4.3=.4J9@� 3+� 984+� 7+3*,.� 4+9�
7,/9*/.3+9@�9/3+�*.02/A3�7+3*,.�9)9�F>1,0.3+9H�.40+,�</=19��

�



� ��

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�����������������	���
������
��
��������	���
������
��
��������	���
������
��
��������	���
������
��
�������
�



� ��

�

�

�

�3� 


�@� �4E+39+� �� =17/=1� .7+01*1,� 4.� 7+36)/9*.� =1� �.,.�+I.�� �.�
=190+,.4/I.7/83� 7)3=1� 13*,1� 4+9� 0)9)40.319� ?� 984+� 14� �+21,3.=+,� �23� �/E/4a/*� 91�
0.3*/131� E/,01�� 
.,.� 7+3*,.,,19*.,� 4.9� 7+36)/9*.9� .,.�+319.9� 13� 14� �.19*,.I�+@�
,1.4/I.�)3.�.4�.,.=.�13�4.�E,+3*1,.�=1��A,/=.@�;1,+@�=1�<)14*.�.��.,.�+I.@�13E1,0.�?�
0)1,1� .� E/3.419� =1� 


��� !.� 3+� 91� 3+02,8� 3)1<+� �+21,3.=+,�� �+9� 7,/9*/.3+9�
E+,0.4/I.3� 14� .91=/+� 14� ��� =1� 0.?+� =1� 


$@� 7+3� �,.3� 7.3*/=.=� =1� *,+;.9�
;,+71=13*19�13�2)13.�;.,*1�=14�9),�=1�(,.37/.@�7+39*,)?13�*+,,19�=1�0.=1,.�;.,.�14�
.9.4*+� .� 4.� 7/)=.=� ?� =/9;+313� .40.5.316)19�� �4� 

� =1� 5)3/+� 91� *+0.� .4� .9.4*+� 14�
7.9*/44+�;.4.7/+�=1�4.��45.E1,G.@�E)1,.�=1�4.9�0),.44.9�=1�4.�7/)=.=���),.3*1�14�<1,.3+�?�
14�+*+B+@�4+9�9/*/.=+9�/3*13*.3�.4�)3.�9.4/=.@�;1,+�9+3�,17>.I.=+9���4�10/,�.40+,�</=1�
13<G.� ,1E)1,I+9� 6)1� 7+39/�)13� 13*,.,� 13� 4.� 7/)=.=� 13� 91;*/102,1@� .4� 0.3=+� =14�
�+21,3.=+,� =1� �,.3.=.@� ;1,+� A9*1� 0)1,1� .4� 019� ?� 01=/+� =1� 441�.,� .� �.,.�+I.@�
=15.3=+�.� 4.�7/)=.=�/3=1E139.�?�.�01,71=�=1� 4+9�9/*/.=+,19���.�197.91I�=1�<G<1,19�
*.02/A3�>.71�0144.�13�4.�;+24.7/83�?�4.�9/*).7/83�19�=1919;1,.=.����7+0/13I+9�=1�
=/7/102,1�.7)=1��.0/3�/23�!)9)E@�;,/0+�=14�10/,�.40+,�</=1@�.4�E,13*1�=1�)3�15A,7/*+@�
;1,+@�.�4.�</9*.�=14��,.3�;+*137/.4�=14�15A,7/*+�7,/9*/.3+@�91�,1*/,.�=1�3)1<+�>.7/.�14�9),�
9/3� ;,1913*.,� 2.*.44.�� �4� 

� =1� =/7/102,1� 91� .7)1,=.3� 4.9� 7.;/*)4.7/+319� ;.,.� 4.�
,13=/7/83� ?� 14� =G.� 
$� �4E+39+� =1� �,.�83� >.71� 9)� 13*,.=.� *,/)3E.4� 13� 4.� 7/)=.=��
�.,.6)9*.@� 7+39/�)1� )3.9� 7+3=/7/+319� =1� ,13=/7/83� 2.9*.3*1� >+3,+9.9@� ;1,+� 4+9�
1E17*+9�91,�3�=19.9*,+9+9�;.,.�4.�7/)=.=@�4.�7).4�<1�,1=)7/=.�9)�;+24.7/83�.�)3�
"b�
13�;+7+9�01919���1,0/3.3�.9G�7).*,+7/13*+9�.B+9�=1�=+0/3/+�/94�0/7+��

�.� 7.0;.B.� ;,+9/�)1� 13� �)=14.@� 6)1� 7.1� 13� E12,1,+�0.,I+� =1� 


'� ?�
�.,.I+3.@�6)1�*.02/A3�4+�>.,��13�14�0/90+�.B+��

�

�),.3*1�14�/3</1,3+@��4E+39+�
91�=1=/7.�.�.7*).,�13�14�.4*/;4.3+�
9+,/.3+� C
1=,.I.D� ?�;,+4+3�.�9)�
19*.37/.� >.9*.� 4.� ;,/0.<1,.@�
19*.2417/13=+� ;+24.=+,19� 13�
�+,/.���3�5)3/+�<)14<1�.�<1371,�.�
4+9� .40+,�</=19� 13� 4.� 2.*.44.� =1�
�)*.3=.@� 71,7.� =1� �.4.0+7>.@�
7+3� 4+� 7).4@� 6)1=.�
=1E/3/*/<.013*1� =17/=/=.� 4.�
9)1,*1� =14� �,1.� 713*,.4� =14� <.441�
=14� �2,+@� 7.?13=+� .�
7+3*/3).7/83� �.4.*.?)=� ?�
�.,+7.��

�

�

�+=.� 19*.� 0.7,+�+E139/<.� E1)=.4� *13G.� ;+,� +251*+� 4.� 1:;.39/83� =14� ,1/3+� =1�
�,.�83�?�9)�.E/.3I.0/13*+�E,13*1�.�4+9�,1/3+9�7+4/3=.3*19��
+,�144+@�19�7+0;,139/241�
6)1�.4�)3.9�4+7.4/=.=19�/0;+,*.3*19�9/*).=.9�=13*,+�=1�4+9�*1,,/*+,/+9�7+36)/9*.=+9@�
3+� /0;4/7.3=+� ;14/�,+� 0/4/*.,� ?� 9G� E)13*1� .*,.7*/<.� =1� /3�,19+9@� 3+� 9);)9/1,.3� )3�
0+*/<+� ),�13*1� =1� 7+36)/9*.@� .4�013+9�0/13*,.9� ;)=/1,.3� ;.�.,� 9)9� ;.,/.9@� 7+0+�
9);)19*.013*1�1,.�14�7.9+�=1��.>)9*���/3�102.,�+@�14�;,+�,19/<+�10;+2,17/0/13*+�



� ��

=1�19*+9�3J741+9�<.� /0;+9/2/4/*.3=+�14�;.�+�=1�;.,/.9�?�;,+<+7.�4.�=17/9/83�=14�,1?�
�4E+39+�=1�/37+,;+,.,4+9�.4�3)1<+�+,=13�E1)=.4@�)3.�<1I�6)1�=15.3�=1�91,�,13*.2419�
7+0+�;+24.7/+319�.3=.4)9G19��

�1� =197+3+713� 4+9� 0+*/<+9� ;+,� 4+9� 6)1� �.>)9*@� .)3� .3*1� 4.� =1919;1,.=.�
9/*).7/83�13�6)1�91�137+3*,.2.�,19;17*+�=14�0)3=+�7,/9*/.3+�6)1�4+�,+=1.2.@�+;)9+�
,19/9*137/.� 0/4/*.,@� 4.� 7).4� 3+� =12/8� =1� 91,� 197.9.@� ;)19� *)<+� 6)1� 91,� .�,1=/=+�
0/4/*.,013*1� ?� =+241�.=+� .� 4.� E)1,I.�� �.� 1:;,19/83� ������	 '�������"� 6)1� 10;41.�
�4E+39+�13�9)�7,83/7.�*/131�)3.�7+33+*.7/83�/316)G<+7.013*1�2A4/7.�?�0.3/E/19*.�4.�
1:/9*137/.�=1�)3.�7.0;.B.�+,�.3/I.=.���.�;+24.7/83�0+I�,.21�6)1�.J3�6)1=.,.�13�
�.>)9*@� 7.G=.� ?.� 13� =19�,.7/.� =19=1� 4.� 441�.=.� =1� 4+9� .40+,�</=19@� *.0;+7+�
7+3*10;4.,G.� 7+3� 19;1,.3I.� 4.� 441�.=.� =1� 4+9� 3)1<+9� 7,/9*/.3+9@� ;)19@� .)36)1� 91�
*,.*.,.�=1�>1,0.3+9�13�4.�0/90.�E1@�3+�=15.2.3�=1�91,�1:*,.351,+9@��13*19�1:*,.B.9@�
<13/=.9�=1�+*,.9�*/1,,.9@�214/7+9.9@�7+3�0)7>.9�.39/.9�=1�;+=1,�?�;+7+9�197,J;)4+9��
�*,�9�6)1=.2.3�?.� 4+9� */10;+9�=1�2/1319*.,@� *+41,.37/.� ?� 7+37+,=/.�13*,1�.6)144.9�
�13*19� =1� 4.9� *,19� ,14/�/+319� 6)1�>.2G.3� 7+3</</=+� 9/3� �,.3=19� ;,+2410.9�=),.3*1�
9/�4+9�13�)3�0/90+�4)�.,@�0.3*13/13=+�7.=.�7).4�9)9�7+9*)02,19�?�7,1137/.9@�;1,+�
7+3� )3+9� <G37)4+9� 3.*),.419� =1� .0/9*.=@� ;,+=)7*+� =1� .6)144.� 7+3</<137/.� *.3�
7+3*/3).=.�13�14�*/10;+��

�+9� 7,/9*/.3+9� 7+36)/9*.3� �.>)9*� 13� 4.�
;,/0.<1,.� =1� 

�
�� �+9� >.2/*.3*19� 6)1�
6)1=.3�7+3�</=.�9+3�+24/�.=+9�.�10/�,.,@�13�
14�015+,�=1� 4+9�7.9+9@�+@�13�14�;1+,�=1�144+9@�
1517)*.=+9� +� 7+3<1,*/=+9� 13� 1974.<+9�� �.�
;+24.7/83� 0)9)40.3.� =19.;.,171�
;,�7*/7.013*1� =1� �.>)9*� ?� 6)1=.� 14� ;)124+�
7.9/� .2.3=+3.=+� =),.3*1� .B+9@� >.9*.� 6)1�
441�)13�4+9�3)1<+9�7+4+3+9����

� �

�.� 4+7.4/=.=� <17/3.� =1� �+,5.� *13=,�� 015+,� 9)1,*1@� ;+7+9� 01919� 0�9� *.,=1��
�4E+39+��� 419�7+371=1,��)3.9�7+3=/7/+319�=1�7.;/*)4.7/83�2.9*.3*1�0�9�<13*.5+9.9@�
;1,0/*/A3=+419� 7+391,<.,� 9)� 4/21,*.=@� 9)9� 2/1319@� =1,17>+� </*.4� =1� 10/�,.,@� 9)9�
;,+;/.9�41?19�?�5)1719@�1*7���+=+�144+�.�;.,*/,�=1���
	�$�	��	���	����������	��	��	
����	
�	 '�������	��	���	 ���������"@� 91�J3�=/,G.��4E+39+� �@� ;1,=+3�3=+419	 ��������	��
��	 �	
�������	���������	�����	�
	�$�	��	���	'��	�����	����	�����"��

�

�

�

�
���������������������������������������� �������������������

���.3*+�4.�E17>.�7+0+�4.9�7/,7)39*.37/.9�13�6)1�*)<+� 4)�.,�4.�7+36)/9*.�=1��.)9*1�;+,� 4+9�7,/9*/.3+9�
6)1=.3� 0)?� 2/13� =+7)013*.=.9� ;+,� �.,4+9� �.4/13.� �+,21,.@� �.*1=,�*/7+� =1� 4.� �3/<1,9/=.=� =1�
�.,.�+I.@��1;.,*.013*+�=1�K/9*+,/.��1=/1<.4@�13�)3� *,.2.5+�0)?� /3*1,19.3*1� */*)4.=+�F�.�7+36)/9*.�
E1)=.4�.�197.4.�4+7.4	��4�1510;4+�=1��.)9*1�13�14�<.441�01=/+�=14��2,+�C�����DH@�;)24/7.=+�13�14�4/2,+�=1�
�7*.9�=1� 4.9���-+,3.=.9�9+2,1�4.�K/9*+,/.�=1��.)9*1�C�/7/102,1�=1��""�D���/10;,1�>.2G.�1:*,.B.=+�
6)1�9/13=+��.)9*1�)3�;)124+�7+3�)3.�E/9+3+0G.�10/313*1013*1��,.21�13�*+=+�9)�7.97+�;,/0/*/<+@�3+�
.;.,17/1,.� 13� A4� ;+24.7/83� 0+,/97.� 13� 7139+9� ,1.4/I.=+9� 13� A;+7.9� 9/�)/13*19@� 7+0+� 1,.@� ;+,�
1510;4+@� 14� 7.9+� =1� �+,5.� ?� =1� +*,+9� ;)124+9�� �9*+� 134.I.� ;1,E17*.013*1� 7+3� 4.9� 7+374)9/+319� =1�
�.,4+9��.4/13.�13�7).3*+�.�4.�14/0/3.7/83�=1�4.�;+24.7/83�0)9)40.3.�=1��.)9*1�*,.9�4.�*+0.�;+,�4+9�
7,/9*/.3+9��

�



� ��

�4� 10;+2,17/0/13*+� =1� 4.� I+3.� ;,+=)7/,�� 4.� =19.;.,/7/83� =14� =/1I0+� =1� 4+9�
*,/2)*+9�6)1�4+9�0)9)40.319�=1��.>)9*�>.2G.3�19*.=+�;.�.3=+�.�4.�/�419/.�=1��.3�
�.,*G3�=1��/14@�=19=1�
"'����+0+�,1;.,.7/83�=1�19*.�;A,=/=.@�4+9�74A,/�+9�,174.0.3�
4.� 13*,1�.� =1� 4.9� /�419/.9� 6)1� E)1,.3� 7+39*,)/=.9� 13� �.)9*1�� �9*+� 9/�3/E/7.� 6)1@�
;.,.=85/7.013*1@� 4.9� 7+36)/9*.9� 7,/9*/.3.9� *.02/A3� *,.13� 7+3917)137/.9� 31�.*/<.9�
;.,.�9)9�/�419/.9�?�0+3.9*1,/+9��(/3.4013*1@��4E+39+���>.,��=+3.7/83�=1�4.�;.,=/3.�.4�
0+3.9*1,/+�=1��.3�-).3�=1�4.�
1B.@�5)3*+�7+3��51.@�91�J3�=+7)013*+�+*+,�.=+�;+,�
14� 0+3.,7.� .� E.<+,� =14� .2.=� �.,7G.@� 14� 7).4� >.2G.� 7+013I.=+� .� =/,/�/,� =/7>+�
0+3.9*1,/+�.�;,/37/;/+9�=1�

�
��$�

�4� 7+3*,.,/+� =1� 4+� 6)1� >.2G.� +7),,/=+� 7+3� �51.� 13� 


"@� 6)1� ;,+3*+� ,17/2/8�
3)1<+9�;+24.=+,19@�4.�9/*).7/83�13�6)1�6)1=.��.)9*1�+371�.B+9�0�9�*.,=1�19�0)?�
=/E1,13*1@�?.�6)1�=19=1�

�"�1:/9*1�)3.�13+,01�7+0;1*137/.�;.,.�.*,.1,�.��13*19�
=1�4.�0+3*.B.@�;)19�>.?�<.,/.9�7/)=.=19�?�3)01,+9+9�4)�.,19�6)1�7+39*/*)?13�+*,+9�
*.3*+9�;+4+9�=1�.*,.77/83�;.,.� 4+9�7+4+3/I.=+,19�;,+71=13*19�=14�3+,*1���>G�6)1=.�
;,�7*/7.013*1� .2.3=+3.=.� 4+� 6)1� .3*.B+� >.2G.� 9/=+� )3.� ;+24.7/83� E4+,17/13*1� ?�
;,89;1,.@� 7+3� )3� 9+21,2/+� .40/3.,� ?� )3.� ,/7.� 01I6)/*.� 7+0+� *19*/�+9� 0)=+9� =14�
19;413=+,� 6)1� .44G� >.2G.� 1:/9*/=+�� �3� 14� 2.,,/+� 2.5+@� 91�)/,G.3� 4+9� 7,/9*/.3+9� C.3*19�
0+I�,.219@�7).3=+�14��+2/1,3+�1,.�0)9)40�3D@�13�*+,3+�.�9)�1,0/*.�=1��.3��/�)14��
�4�)3+9�91�9)2/,G.3�.�</</,�.�4+�6)1�>.2G.�9/=+�4.�01=/3.@�14�3J741+�E)3=.7/+3.4�=14�
7.97+�),2.3+@�;,+*1�/=+9�;+,�4.9�.3*/�).9�0),.44.9@�;.,.�19*.,�015+,�9/*).=+9�E,13*1�
.�,/.=.9@�/37),9/+319�=1�1:*,.B+9@�1*7@�9/�4+9�3)1<+9�+7);.3*19�91�419�;1,0/*G.3���44G�
*.02/A3�/,G.3�.7)=/13=+�19+9�7+4+3/I.=+,19�;,+71=13*19�=14�
/,/31+�?�=14�+*,+�4.=+�
=14�0/90+�C�),�=1�(,.37/.D@�13�)3�413*+��+*1+�.�*,.<A9�=1�4+9�.B+9���+39.�,.,G.3�4.�
01I6)/*.� ;.,.� )*/4/I.,4.� 7+0+� /�419/.@� =1=/7�3=+4.� .� 4.� �/,�13��.,G.@� ?� 14� .40/3.,�
91,G.�7+3<1,*/=+�13�7.0;.3.,/+@�.)36)1�19*+�J4*/0+�0�9�.=14.3*1@�7).3=+�>)2/1,.�
3)1<+9�,17),9+9�17+380/7+9���),.3*1�.B+9@�984+� 4.9�.4/0.B.9�?�.4�)3.9�7.;/*.3.9�
.,,.9*,.=.9�;+,�14�7/1,I+�9/42.3*1�,17+,,1,G.3�4.9�7.4419@�4.9�7.9.9�13�,)/3.9@�7+,,.419�
=19/1,*+9� 13� 4+9� .,,.2.419� =14� ;)124+� ?� 14� �,.3� 71013*1,/+� 9/*).=+� .4� 9),� =1� 4.�
;+24.7/83@�5)3*+�.4�7.0/3+�=1��.,.�+I.��

�4E+39+�9/�)1�7+3�9)�.E�3�1:;.39/+3/9*.�?�9/*/.��A,/=.@�13E,13*�3=+91�.��.083�
�1,13�)1,����@�7+3=1�=1��.,714+3.@��1.4/I.�)3.�/37),9/83�7+3*,.��,.3.=.@� 441�.3=+�
>.9*.� �+*,/4� ?� ,1�,19.3=+� 7+3� 3)01,+9+9� 0+I�,.219� ;.,.� ,1;+24.,� 4.9� */1,,.9�
/37+,;+,.=.9�.�9)�,1/3+���+36)/9*.��+3�.,19�?��+4/3.�=1��,.�83@�<)14<1�.�=1,,+*.,�.�
4+9� .40+,�</=19� 13��)441,.@� 9/*/.��.4137/.@� 91� .;+=1,.� =1��.?+3.� ?��16)/313I.� ?�
9/*/.�(,.�.���6)G�19�=1,,+*.=+�14�
��=1�5)4/+�=1�

���?�0)1,1�14���=1�91;*/102,1�=14�
0/90+� .B+� .� 7+3917)137/.� =1� 4.9� >1,/=.9� ,17/2/=.9� 13� 14� 7+02.*1� 13� 
+41B/3+�
CK)197.D@�13*,1��.,/B13.�?��,.BA3��K.2/13=+�;.9.=+�*+=.�9)�</=.�13�)3.�7+39*.3*1�
7,)I.=.@�13�9)�*19*.013*+�,1;.,*1�9)�,1/3+�13*,1�4.9�8,=1319�0/4/*.,19@�4+�7).4�3+�19�
.71;*.=+�;+,�4.�3+241I.�?�1,/�13�7+0+�,1?�.�9)�>1,0.3+��.0/,+@�6)/13�,1/3.,��7+3�
14�3+02,1�=1��.0/,+����14��+351��
+,�9)�;.,*1@�4+9�3.<.,,+9�14/�13�.��.,7G.��.0G,1I�
F�4� �19*.),.=+,H@� <+4</13=+� .� 91;.,.,91� =1E/3/*/<.013*1� 4.9� 7+,+3.9� =1� �.<.,,.� ?�
�,.�83���.0/,+@�;,1+7);.=+�;+,6)1�4.�7+,+3.�3+�91�6)1=.,.�9/3�>1,1=1,+@�91�7.9.�
14�=G.�
��=1�3+</102,1�=1�

�#�13�4.�7.*1=,.4�=1�-.7.�7+3��3A9�=1�
+/*+)@�)3.�3+241�
</)=.� E,.3719.� 6)1� >.2G.� =10+9*,.=+� E1,*/4/=.=� 13� )3� ;,/01,�0.*,/0+3/+�� �1� 19*.�
)3/83�3.71�
1*,+3/4.�14�

=1�.�+9*+�=1�

�%��

�
���������������������������������������� �������������������

���10)19*,.��.,4+9��.4/13.�13�14�7/*.=+�*,.2.5+�6)1�*)<+�6)1�91,�19*1�.B+���3�

"#@�.B+�13�
6)1�9);)19*.013*1�91�=.*.2.� 4.�7+36)/9*.�=1��.)9*1@�14� .2.=�=1��.3�-).3�=1� 4.�
1B.�91�
44.0.2.��.37>+�?�3+��.,7G.@�7+0+�7+39*.�13�14�7/*.=+�=+7)013*+��

�



� ��

�� E/3.419�=1�191�0/90+�.B+@�14� ,1?�?�9)�19;+9.�91�91;.,.3�� �3A9�91� ,1*/,.�.4�
0+3.9*1,/+� =1� (+3*1<,.)4*�� �.0/,+� ;,+01*1� .� 9)� >/5.� 
1*,+3/4.@� 7).3=+� A9*.� 984+�
7)13*.�7+3�)3�.B+�=1�1=.=@�7+3�14�7+3=1�=1��.,714+3.��.083��1,13�)1,���@�=.3=+�
4)�.,� .9G� .4� 3.7/0/13*+� =1� 4.� �+,+3.� =1� �,.�83@� 7+0+� )3.� 7+3E1=1,.7/83� =1�
19*.=+9���+9�19;+39.419�91� E/,0.3�13��.,2.9*,+�14�=G.�

�=1�.�+9*+�=1�

��@�7+3�
)3.9�7+3=/7/+319�/0;)19*.9�;+,�14�,1?�?�.71;*.=.9�;+,��.083��1,13�)1,���4�
��=1�
3+</102,1�=14�0/90+�.B+@��.0/,+����=141�.�13�9)�?1,3+�4.�;+*19*.=�,1.4@�.)36)1�3+�
9)�=/�3/=.=�?� *G*)4+�,1.4���19=1�191�0+013*+@�����.083@�7+3� *G*)4+�=1�;,G37/;1�=1�
�,.�83�?�7+3=1�=1��.,714+3.@�91�>.71�7.,�+�=14��+2/1,3+�=1�4+9�=+9�19*.=+9����9�
.=14.3*1@� 13�.�+9*+�=1�

#"@� 91� 71412,.,�� 4.�2+=.�=14� 7+3=1��.083��1,13�)1,� ?�
=+B.� 
1*,+3/4.@� 13� �A,/=.�� �4� >/5+� =1� .02+9@� �4E+39+� ��@� 91,�� 14� ;,/01,� ,1?� =1� 4.�
�+,+3.�=1��,.�83��

�3� 7).3*+� .4� ;,+719+� =1� ,1;+24.7/83� =1� 4.9� */1,,.9� =14� <.441�01=/+� =14� �2,+@�
7.21�91B.4.,�6)1�13��.,.�+I.@� 4.�9/*).7/83�*.02/A3�19�2.9*.3*1�=19=/7>.=.@�>.9*.�
14� ;)3*+� =1� 6)1@� 13� 

�$@� �.083� �1,13�)1,� */131� 6)1� 7+371=1,� )3.� 7.,*.� =1�
;+24.7/83�9);41013*.,/.�.� 4.9� ?.� 7+371=/=.9�;+,��4E+39+� �� 14��.*.44.=+,� C()1,+�=1�
�3E.3I+319�13�


'�?�
,/</41�/+�=1�4+9��1/3*1�13�

��D@�7+3�14�E/3�=1�.7141,.,�13�4+�
;+9/241�4.�441�.=.�=1�/30/�,.3*19��

�.� 7.,*.� =1� ;+24.7/83� +*+,�.=.� .� �.)9*1� 91� ;,+=)71� 13� .2,/4� =1� 191�0/90+�
.B+@�7+371=/=.�7+35)3*.013*1�;+,��.0/,+����?��.083��1,13�)1,������9*+�9);+31�)3�
E.7*+,�=17/9/<+�13�4.�3)1<.�7+3E/�),.7/83�9+7/.4�6)1�91�/,��=19.,,+44.3=+�.�;.,*/,�=1�
13*+3719�� �1� =.� .� �.)9*1� )3.� 7.,*.� =1� �������	 '�����	 �	 ������	 ����	 
���	 ���	
�������	��

�	��	������	������	���%	����	
��
���	�	���'�����"���3�144.@�91�7+371=1�.�
9)9� >.2/*.3*19� 4.� ;+919/83� =1� 4.9� */1,,.9� =1� )3� .0;4/+� *A,0/3+� ?� )3� 19*.*)*+�
;,/</41�/.=+@� 13� 4.�01=/=.� 13� 6)1� 19*.2.3� 1:13*+9� =1� 4+9� .9;17*+9� 91,</419� =1� 4.�
7+3=/7/83�7.0;19/3.�</�13*19�13�+*,.9�I+3.9@�7+0+�1,.�4.�+24/�.7/83�=1�91,</,�13�4.�
>)19*1�,1.4�9/3�4G0/*1�=1�*/10;+�?�14�=121,�=1�7)4*/<.,�4.9�*/1,,.9�=1�;,+;/1=.=�=/,17*.�
=14� ,1?� CF74.<1,G.HD�� �3� 14� 7.9+� =1� �.)9*1@� 4.� +24/�.7/83� =1� 91,</,� .� 4.� >)19*1� 91�
,1=)71�.�*,19�=G.9�13�7.9+9�0)?�7+37,1*+9�C2.*.44.�.�7.0;+�.2/1,*+�?�.91=/+�.�.4�J3�
7.9*/44+D���9*+� /0;4/7.� 4.� 7+3=/7/83�=1� /3E.3I+3G.@� ;+,� 4+�6)1� 4+9� <17/3+9�=1��.)9*1�
7+0;.,*G.3� )3� 19;.7/+� 9+7/.4� =1� 4/21,*.=� ?� E,.36)/7/.� 7+3� 4+9� 3+2419@� 9/3� 6)1� 19+�
9/�3/E/7.91� 1:.7*.013*1� 6)1� E)1,.3� 3+2419�� �+0+� 1510;4+� =1� 144+� ?� 13�
7+3*,.;+9/7/83�7+3�4+9�,1�G01319�E1)=.419�=1�+*,+9�4)�.,19@�=+3=1�4.�=1;13=137/.�?�
14� 91,</4/90+� ,19;17*+� =1� )3� �,.3� 91B+,� 1,.� 4+� >.2/*).4@� 7.21� =17/,� 6)1� 1:/9*G.� 14�
=1,17>+�=1�4+9�>.2/*.3*19�=1��.)9*1�.�141�/,�.�9)�I.401=/3.@�6)1�1,.�)3.�19;17/1�=1�
5)1I�7+3�.)*+,/=.=�;.,.�7+3*,+4.,�4.9�;)1,*.9�?�0),.44.9�=1�4.�;+24.7/83��

�;,+<17>.3=+� 4.� ;4.3*.� =1� 4.� 1,0/*.� =1��.3��/�)14@� 13� 14� .,,.2.4� 6)1�>.2G.�
9/=+� 0+I�,.21@� 91� 7+39*,)?1� )3.� /�419/.� 2.5+� 4.� .=<+7.7/83� =14� 0/90+� .,7�3�14��
�+0/13I.3� 14� �29/=1� 7+3� E�2,/7.� =1� 9/441,G.@� ;1,+� 4.� 197.91I� =1� ;/1=,.� 13� 4+9�
.4,1=1=+,19� ?� 4.� E.4*.� =1� 01=/+9@� *.3*+� 17+380/7+9� 7+0+� 0.*1,/.419� ?� >)0.3+9@�
+24/�.� .� 91�)/,� 4.9� +2,.9�01=/.3*1� *.;/.4@� )3.� 7+39*,)77/83� 1</=13*1013*1�0)7>+�
0�9� ;+2,1�� �/7>.9� +2,.9@� 6)1� 10;/1I.3� .� E/3.419� =14� 9/�4+� ���� C;,+2.241013*1@�
7/37)13*.�+�91913*.�.B+9�=19;)A9�=1�4.�7+36)/9*.D@�91�;,+4+3�.3�>.9*.�2/13�13*,.=+�
14�9/�4+�9/�)/13*1��

�



� �	

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

    ����������	�������
	��������
����
�������	�������
	��������
����
�������	�������
	��������
����
�������	�������
	��������
����
���������
��������������
���������������
���������������
���������������
�����
�



� ��

�

�

�

�/13*,.9� *.3*+@� 13� 14� 713*,+� ),2.3+@� 4.� .3*/�).� 01I6)/*.� 9/,<1� 7+0+� /�419/.�
;.,,+6)/.4@�>.9*.�6)1@�13�4.�91�)3=.�0/*.=�=14�9/�4+�����@�0+013*+�13�14�6)1��.)9*1�
10;/1I.� .� *131,� =1� 3)1<+� )3.� ;+24.7/83� .913*.=.� ?� 13� =19.,,+44+@� 91� =17/=1�
7+39*,)/,� )3.� 3)1<.� /�419/.�� �1� 19*.2.3� 9);1,.3=+� 4.9� ;13),/.9� 6)1� >.2G.3�
7+3=/7/+3.=+� 4.� 7+39*,)77/83� =1� 4.� /�419/.� =1� �.3� �/�)14� ?� 19*.� <1I� >.2G.� 6)1�
,1.4/I.,� )3.� +2,.� /0;+,*.3*1�� �1� 7+3*,.*.,+3� .� 4+9� 015+,19� ;,+E19/+3.419� 6)1�
=+0/3.2.3� 13� .6)144.� A;+7.� 14� .,*1� =1� 4.� .,6)/*17*),.@� 6)1� 1,.3� 4+9� .4.,/E19�
0)=A5.,19@�>1,1=1,+9�=1� *+=+�14�2.�.51�=1�7+3+7/0/13*+9�?� *A73/7.9�7+39*,)7*/<.9�
=1�.6)A44+9�6)1�>.2G.3�=19.,,+44.=+�9)�.7*/</=.=�13�A;+7.9�.3*1,/+,19���3�;,/37/;/+@�
91� .;,+<17>.� 4.�01I6)/*.� 1:/9*13*1@� .)36)1� 91� 6)1=.� 197.9.� =1� .4*),.@� ;.,.� 4+9�
�)9*+9� ?� 7+9*)02,19� =14� 0)3=+� 7,/9*/.3+@� 13� 7)?+9� *10;4+9� 91� =.� 0)7>.�
/0;+,*.37/.� .� 19*.� =/0139/83@� 7+3� 14� E/3� =1� ,1.4I.,� 4.� 19;/,/*).4/=.=� =14� 19;.7/+@�
141<.3=+�4.9�28<1=.9�>.7/.�14�7/14+��

�.�+2,.�7+0/13I.�7+3�4.�7+39*,)77/83�=14��29/=1@�=1�;4.3*.�;13*.�+3.4�;+,�14�
1:*1,/+,@�;1,+�910/7/,7)4.,�.4�/3*1,/+,��`9*1�91�.=+9.�.�4.�7.,.�1:*1,/+,�=14�0),+�=1�4.�
6/24.@� 9);1,.3=+� 13� .4*),.� .� 4.� 1=/E/7.7/83� 1:/9*13*1�� �.� *A73/7.� 7+39*,)7*/<.�
10;41.=.�9/�)1�14�0+=14+�=1�4.�01I6)/*.�?�14�.40/3.,	�E�2,/7.�=1�4.=,/44+�,17/2/=+�7+3�
;.9*.�=1�?19+���1�7,1.3� *,19��,.3=19�<13*.3.419�+5/<.419@�)3+�13� 4.�7.,.�713*,.4�?�
4+9�+*,+9�=+9�13� 4+9� 4.=+9�1:*,10+9@�6)1�91�=17+,.,�3�7+3� ,/7.9� 714+9G.9�=1�?19+�
4.2,.=+�� �3*,+=)713� 7+0+� 141013*+� =17+,.*/<+� 13� 4.� E�2,/7.� =1� 4.=,/44+� 7.,.�</9*.�
1:*1,/+,�4.�2.3=.�13�I/��I.�@�;+,�=12.5+�=1�4+9�*,19�>)17+9�0137/+3.=+9@�/31:/9*13*1�
19*1�0+*/<+�13�4.�*+,,1@�;1,+�9G�.,0+3/I.3�4.�3)1<.�7+39*,)77/83�7+3�.6)A44.@�3+�984+�
10;41.3=+�4+9�0/90+9�0.*1,/.419@�9/3+�,1;/*/13=+�14�0+*/<+�=1�.,7+9�=1�01=/+�;)3*+�
13*,14.I.=+9�7+0+�141013*+�=17+,.*/<+�=1�4.�;.,*1�9);1,/+,�=14�1=/E/7/+@�19�=17/,@�13�
4.�*+,,1�19*+9�.,7+9�13*,14.I.=+9�7+39*/*)?13�14�141013*+�=17+,.*/<+�=1�7+,+3.7/83�?�
.9G�*.02/A3�13�14��29/=1�=1�4.�/�419/.@�9/10;,1�13*,1�2.3=.9�=1�196)/3/44.9@�*.3*+�14�
I/��I.��7+0+�4+9�.,7+9�13*,14.I.=+9@�.4�/�).4�6)1�14�,19*+�=1�4+9�;.B+9�=17+,.*/<+9�
=1�4.�*+,,1���.02/A3�91�,1;/*1�14�,.E1�=1�7.317/44+9�=1�4.=,/44+��

�.�7+39*,)77/83�=14��29/=1�=19*.7.�13�.4*),.�,19;17*+�=1�4.�01I6)/*.�.�4.�6)1�
91� 137)13*,.� .=+9.=+�� �4�0),+� =1� 4.� 6/24.� 91� =1,,/2.� ?@� =1� 19*.� E+,0.@� 14� �29/=1�
,17/A3� 7+39*,)/=+� 6)1=.� /37+,;+,.=+� .4� *10;4+�� �9*.9� 7/,7)39*.37/.9� =14� ;,+719+�
7+39*,)7*/<+� 7+3=/7/+3.3� 4.� +,/13*.7/83� =1� 4.� /�419/.@� ;)19� 19� 7+9*)02,1� 13*,1� 4+9�
7,/9*/.3+9�+,/13*.,�14��29/=1�>.7/.�14�9+4�3.7/13*1@�19�=17/,@�>.7/.�14�19*1@�*.4�?�7+0+�
19*��+,/13*.=.�4.�/�419/.�=1��.3��/�)14@�6)1�3+�*)<+�191�7+3=/7/+3.3*1�;+,6)1�.3*19�
?.� >.2G.� 9/=+� *10;4+� 7,/9*/.3+�� �3� 14� 7.9+� =1� 4.� /�419/.� =1� �.3*.� �.,G.@� 6)1=.�
+,/13*.=.� >.7/.� 14� 9),19*1@� 19� =17/,@� 0.3*/131� 4.�0/90.� +,/13*.7/83� =1� 4.� .3*/�).�
01I6)/*.�� 
+,� +*,.� ;.,*1@� 4.� ,1)*/4/I.7/83� 4+9� 7/0/13*+9� ?� =1� +*,+9� 141013*+9�
.,6)/*17*83/7+9� =1� 4.� 01I6)/*.� C.;.,17/1,+3� 7.;/*1419� /94�0/7+9� 13� 4.9� +2,.9� =1�
,19*.),.7/83�=14�9/�4+���D@�.9G�7+0+� 4.� *+;+�,.EG.�?�14� *,.I.=+�),2.3+�=14�13*+,3+@�
7+3=/7/+3.,+3�4.9��131,+9.9�=/0139/+319�=14�3)1<+�*10;4+��



� �


�
�/2)5+�-./01��.,2+314�

�

�.9�+2,.9�7+3*/3J.3�7+3�4.�7+39*,)77/83�=1�=+9�*,.0+9�7)2/1,*+9�7+3�28<1=.9�
=1�7,)71,G.� C0.,7.=+9�13�7+4+,�.I)4@�13�14�=/2)5+�9/�)/13*1D@�9/�)/13=+� 4.�0+=.�=1�
191� 0+013*+@� 0.,7.=.� ;+,� 14� 3)1<+� 19*/4+� �8*/7+@� ;,+71=13*1� =1� (,.37/.�� �9*+9�
*,.0+9@� .� 01=/=.� 6)1� 91� 7+39*,)?13@� <.3� 9)9*/*)?13=+� .4� </15+� 1=/E/7/+�� �1�
.;,+<17>.3� 4+9� 4.=,/44+9� 7+3� 6)1� 19*.2.� 7+39*,)/=.� 4.� 01I6)/*.�� �1� 7+39*,)?1� 4.�
3)1<.�3.<1�.�;.,*/,�=14��29/=1@�7+3�4.�0/90.�.37>),.�6)1�A9*1@�;1,+�13�4.�;.,*1�2.5.�
91� =19;4.I.3� 4+9� 0),+9� >.7/.� .E)1,.@� ;.,.� .4/31.,4+9� 7+3� 4.� 7.,.� 1:*1,/+,� =1� 4+9�
7+3*,.E)1,*19� 6)1� 91,</,�3� =1� .;+?+� .� 4.9� 28<1=.9@� 7,1.3=+� .9G� )3.9� 7.;/44.9�
4.*1,.419� =1� 197.9+� E+3=+@� 9/*).=.9� 13*,1� =/7>+9� 7+3*,.E)1,*19�� �9*.9� 7.;/44.9� 91�
7)2,/,�3� 01=/.3*1� 28<1=.9� =1� 7.B83@� ;.,.� 91�)/,� 141<.3=+� 4+9� 0),+9� 9+2,1� 4.9�
0/90.9� 0.3*13/13=+� 4.� <1,*/7.4/=.=� =1� 4+9� ;.,.013*+9� /3*1,/+,19� =1� 4+9�
7+3*,.E)1,*19���1�19*.�E+,0.@�91�;,+=)71�)3�=19;4.I.0/13*+�<1,*/7.4�13*,1�14� *,.0+�
=1�0),+�/3E1,/+,�C14�=1�.E)1,.@�6)1�7/1,,.�4.9�7.;/44.9D�?�14�9);1,/+,@�6)1�.;+?.�9+2,1�
14� 2+,=1� /3*1,/+,� =1� 4.9� 0137/+3.=.9� 28<1=.9� =1� 7.B83�� �9*1� =19;4.I.0/13*+� 19�
;,+=)7*+�=1�)3.�7+371;7/83�19*,)7*),.4� /3*14/�13*1@�;)19�;,+=)71�)3.�*13=137/.�=1�
<)147+�=14�0),+�>.7/.�14�/3*1,/+,�=1�4.�3.<1�6)1�91�7+3*,.,,19*.,��7+3�14�10;)51�6)1�
4.9�28<1=.9�=1�7,)71,G.�151,71,�3�>.7/.�.E)1,.@�7+4.2+,.3=+�=1�19*.�E+,0.�7+3�4+9�
7+3*,.E)1,*19�;.,.�4+�,.,�14�31719.,/+�16)/4/2,/+��

�1,0/3.=+9� 19*+9� =+9� *,.0+9@� 91� .�+*.3� 4.9� ;+9/2/4/=.=19� 17+380/7.9� ;.,.�
7+3*/3).,@� 4+�6)1�;,+=)71�)3.�;.,.4/I.7/83�=1� 4.9�+2,.9��
)19*.9�19*.9�=/E/7)4*.=19�
13�7+3+7/0/13*+�=14�.2.=��B/�+�=1��.3�-).3�=1�4.�
1B.@�A9*1�,19;+3=1�13�E17>.���
=1��+</102,1�=1�4.�1,.�
�$
�C.B+�
����=1�3)19*,+�7.413=.,/+�.7*).4D@�7+371=/13=+�



� ��

4.9� ;,/0/7/.9� ?� =/1I0+9� 6)1� =1� 144.� 7+2,.2.@� ;+,� 7+3719/83� =1� ��� �4E+39+� 14�
�.*.44.=+,@� ;.,.� 6)1� .*/13=.	 ��	 
�	 ���������!�	 ��	 
��	 �����	 ��	 
�	 �����	 �	 ��
�����	
���
����	�	�����������	�	��	�����������!�	�
	�����	�
�����	���	�	
�	��

�	���
���!	
#�	 
�����	��	�����	�������"���

�

�
�/2)5+�-./01��.,2+314�

�

�.9� +2,.9� 91� ,1.3)=.,�3� ;.,.� 7+39*,)/,� 14� *1,71,� ?� J4*/0+� *,.0+@� A9*1� ?.�
=/E1,13*1�=1� 4+9�.3*1,/+,19�C=19*.7.=+�13�7+4+,�.0.,/44+D@�;)19@�.)36)1�13�14� *17>+�
91�10;41.�14�0/90+�9/9*10.�=1�28<1=.�=1�7,)71,G.@�4+9�0),+9�4.*1,.419�91�141<.3�13�
*+=.�9)�.4*),.�0.3*13/13=+� 4.�.4/31.7/83�1:*1,/+,� =1� 4+9� 7+3*,.E)1,*19@� 13� 4)�.,�=1�
,1;,+=)7/,� 4.9� 7.;/44.9� 4.*1,.419� =1� 4+9� =+9� ;,/01,+9� *,.0+9�� �4� ,19)4*.=+� 19� )3.�
0.?+,�.37>),.�=1�3.<1�13�19*1� *,.0+��
.,.�6)1� 4.�28<1=.�=1�7,)71,G.�;)1=.�91,�
/�).4�6)1� 4.9�.3*1,/+,19@�91�>.71�31719.,/+�7,1.,�)3+9�.,7+9�E.5+319�.;)3*.=+9�=1�
=197.,�.@�9/�)/13=+�14�.,,.9*,1�=1�4.�.4/31.7/83�/3*1,/+,�=1�4.9�;.,1=19�4.*1,.419��

�+9� 10;)519� 6)1� 4.9� 28<1=.9� ;,+=)713� >.7/.� 14� 1:*1,/+,� =1� 4.� 3.<1� 6)1=.3�
16)/4/2,.=+9�01=/.3*1�14�/3�13/+9+�9/9*10.�.3*19�=197,/*+�=1�7.;/44.9�?�7+3*,.E)1,*19��
�+9�6)1�91�;,+=)713�13�4.�=/,177/83�;.,.414.�.4�151�=1�4.�0/90.@�91�16)/4/2,.3�=1�4.�
9/�)/13*1� 0.31,.	� 4+9� =14� ;,/01,� *,.0+@� 7+3*,.� 14� �29/=1� ;13*.�+3.4� ?� 7+3*,.� 14�
91�)3=+�*,.0+L�4+9�=1�A9*1@�91�.3)4.3�7+3*,.�4+9�=14�;,/01,+�?�4+9�=14�*1,71,+@�?@�4+9�
=1� 19*1� J4*/0+@� 7+3*,.� 4+9� =14� .3*1,/+,� ?� PQ�� �6)G� *1310+9� +*,+� 1510;4+� =1�
;1,9;/7.7/.� =1� 19*+9� ;,+E19/+3.419� .4.,/E19	� 7,1.3� .� 4+9� ;/19� =1� 4.� 3.<1� 913=+9�
*+,,1+319� +7*+�+3.419@� )3+� .� 7.=.� 4.=+@� 13� ;1,E17*.� 7+02/3.7/83� 19*A*/7.� 7+3� 14�
.3*/�)+� .40/3.,@� 7+0+� 0.7/I+9� =1� 7+3*137/83� =1� 19*+9� 10;)519� >+,/I+3*.419�� �.�



� ��

/3*137/83�1,.@�.4�.,,.37.,�7+3�4.�7+39*,)77/83�=19=1�14��29/=1�?�7+3*/3).,�7+3�4+9�*,19�
*,.0+9@�7,1.,�)3.�3.<1�7)?+�151�19*)</1,.�.4/31.=+�7+3�14�713*,+�=1�4.�*+,,1@�;1,+�4.9�
=/E/7)4*.=19�7+39*,)7*/<.9� ?� *+;+�,�E/7.9@� )3/=.9�.� 4.9�=1� ,1;4.3*1+@�14� 13*+,3+�?� 4.�
;,19137/.�=1�,19*+9�=1�4.�.3*/�).�01I6)/*.@�7+3=/7/+3.,+3�6)1@�.4�441�.,�.�4+9�;/19�=1�
4.� 3.<1@� A9*.� 6)1=.,.� =19;4.I.=.� )3+9� %"� 70� ,19;17*+� =14� 713*,+� =1� 4.� *+,,1@�
.7)9�3=+91� 19*1� =1E17*+� �1+0A*,/7+� 13� 4.� ;+9/7/83� =1� 4+9� =+9� *+,,1+319�
0137/+3.=+9�?�13�4.�7)02,1,.�=14�*15.=+�=1�4.�/�419/.@�13�9)�137)13*,+�7+3�4.�7.,.�
9),19*1�=1�4.�*+,,1��

�.� 7)2/1,*.� 91� ,19)14<1� .� =+9� .�).9@� 01=/.3*1� 71,7>.9@� </�.9� ?� *.241,+� =1�
0.=1,.@�7+3�7)2,/7/83�=1�*15.�71,�0/7.��

�

�
�/2)5+�-./01��.,2+314�

�

�4� 4.=+�3+,+19*1�91�7/1,,.�7+3�)3�0),+�7/1�+@�.=+9.=+�.� 4.� *+,,1@� 4/0/*.=+�13�
.02+9�1:*,10+9�;+,�4+9�=+9�*+,,1+37/44+9�+7*+�+3.419���.�1:/9*137/.�13�19*1�0),+�=1�
*,19�.,7+9�.;)3*.=+9�.=+9.=+9�.4�0/90+�;+,�4.�7.,.�/3*1,/+,@�.9G�7+0+�=+9�4.*1,.419@�
>.71�;139.,�13�4.�0�9�6)1�;,+2.241�7+39*,)77/83�=1�)3�7+,+�13�4+9�;/19�=1�4.�3.<1@�
0�:/01�9/13=+�A9*.�=1�*.419�=/0139/+319��

�



� ��

�
�/2)5+�-./01��.,2+314�

�

�/7>+� 7+,+� 91� E+,0.,G.�
01=/.3*1� )3� ;8,*/7+� 7+0;)19*+�
;+,� *,19�.,7+9� 9/0/4.,19�.� 4+9�=1�
4.�;.,1=�?�;.,.414+�.�4.�0/90.@�.�
)3.�=/9*.37/.�=1�A9*.�16)/<.413*1�
.� 4.� 0/*.=� .;,+:/0.=.� =1� 4.�
4+3�/*)=�=1�19*1�*1,71,�*,.0+��

�.� 7,)5G.� 91,G.� 7)2/1,*.�
01=/.3*1� )3� .4E.,51� 0)=A5.,�
C*17>)02,19� =1� 0.=1,.�
,/7.013*1� =17+,.=.9D@� 14� 7).4�
7+39*/*)?1�4.�19*,)7*),.�=14�9)14+�
=14� 7+,+� 9/*).=+� 13� 4.� ;4.3*.�
9);1,/+,�� �.� 2.,.3=/44.� +�
.3*1;17>+� 91,G.� =1� ?191,G.�
4.2,.=.@� 7+3� 0+*/<+9�
�1+0A*,/7+9�?�<1�1*.419��

�
������������(��-��

�
�

�

�.� ;)1,*.� ;,/37/;.4� 91� .2,1� 13� 4.� ;.,1=� 3+,=19*1@� 13*,.3=+�.4� *10;4+� 5)3*+� .4�
7+,+@� =15.3=+� A9*1� .� 4.� =1,17>.� '�� �)36)1� 91� 0.3*13=,G.� 14� </15+� 71013*1,/+�
7,/9*/.3+� 13� *+,3+� .� 4.� /�419/.� =1� �.3��/�)14@� 91� 7,1.,G.� +*,+� 5)3*+� .� 4.� /�419/.� =1�
�.3*.��.,G.��

���������������������������������������� �������������������
	��:/9*1�)3�.,7+�13�19*1�0),+�6)1� /3=/7.�6)1� 4.�13*,.=.�;)=+�91,�;+,�=12.5+� =14� 9);)19*+�
7+,+��
+,�9);)19*+@�19*1�.,7+�/3=/7.�6)1�.>G�>)2+�)3.�;)1,*.@�;1,+�;.,171�0�9�48�/7+�;139.,�
6)1@�.4�013+9�13�9)�+,/�13@�14�.7719+�;,/37/;.4�.�4.�3.<1�91�;,+=)51,.�13�14�19;.7/+�=1�.4*),.�
*+*.4@� 19� =17/,@� =+3=1� .7*).4013*1� 91� .771=1� .� 4.� 7.;/44.� =1� 4.� �/,�13� =1� �.37>+� �2.,7.@�
6)1=.3=+�13E,13*.=.�4.�;)1,*.�;,/37/;.4�7+3�4.�=1�9.4/=.�.4�71013*1,/+@�?�3+�2.5+�4.�4/0/*.7/83�
=1�.4*),.�6)1�/0;4/7.2.�14�.4E.,51�=14�7+,+��

�



� ��

�

�1�),.013*1�91�.2,/,G.�)3.�;)1,*.�13�14�0/90+�9/*/+�=+3=1�1:/9*1�.>+,.@�E,13*1�
.� 4.� ;)1,*.� +,/�/3.4@� 6)1� 91� )*/4/I.,G.� ;.,.� 9.7.,� ;+,� .>G� .� 4+9� =/E)3*+9@� )3.� <1I�
7+374)/=+�14�+E/7/+�,14/�/+9+��

�.�/�419/.�6)1�>+?�*1310+9�91�137)13*,.�0)?�<.7G.�13�7).3*+�.�=17+,.7/83�?�
141013*+9�.,6)/*17*83/7+9@�3.=.�.7+,=1�7+3�14��)9*+�=1�+*,.9�A;+7.9�;.9.=.9��

�

�

�
����������������������������������������

�


.,.�*1,0/3.,�=1�/0.�/3.,3+9�4.���419/.�=1��.3*.��.,G.�*.4�?�7+0+�;)=+�91,�13�
.6)144.�A;+7.@�2.9*.�.B.=/,�.�4+�?.�=197,/*+@�4.�=17+,.7/83�0)=A5.,�13�9)9�;.,1=19�
01=/.3*1� .�,.0/4.=+9� =1� 0+*/<+9� +,3.013*.419@� ,1.4/I.3=+� >13=/=),.9� 13� 4.�
9);1,E/7/1� =1� ?19+� 01=/.3*1� 4.� *A73/7.� =1� /37/9/83� .� ;)3*.� 917.� C6)1=.3� ,19*+9�
=1*,�9� =14� ,1*.24+� 0.?+,D@� )3.� ,/7.� ;+4/7,+0G.� 13� *+=+9� 4+9� ;.,.013*+9� C7+4+,19�
E)1,*19� ?� </<+9@� 7+3� ;,1=+0/3/+� =1� ,+5+9� ?� 31�,+9@� ;1,+� *.02/A3� 7+4+,19� */1,,.9� ?�
.I)419D� ?� 14� �,.3� 1E17*+� =1� 4)I� 6)1� 13*,.,G.� .� *,.<A9� =1� 4+9� *,19� <13*.3.419� =14�
�29/=1@� ;)19� >.2,G.� )3� ,1*.24+�0)7>+�0�9�0+=19*+� 6)1� 14� .7*).4� C;+9/241013*1@�
)3.�;/3*),.�9+2,1�*.24.D�6)1�3+�+7)4*.,G.�14�<13*.3.4�713*,.4��

�



� ��

� �

�������������-��� � � � � ������������������������

�

�9*+�9G�6)1�19�<1,=.=1,.013*1�.,*1�0)=A5.,@�19�=17/,@�14�=19.,,+44.=+�;+,� 4+9�
0)=A5.,19@�6)1� E)1,+3�.6)144+9�0)9)40.319�.� 4+9�6)1�91� 419�;1,0/*/8�6)1=.,91�.�
</</,�13� */1,,.9��+21,3.=.9�;+,� 4+9�7,/9*/.3+9@�0.3*13/13=+�9)� ,14/�/83� /94�0/7.���+�
.9G� 14� .3*1,/+,@� 14� =19.,,+44.=+� =),.3*1� 14� �+2/1,3+� 0)9)40�3@� 6)1� 19� =+3=1�
=1210+9�9/*).,�4.�7+39*,)77/83�=1�3)19*,.�*+,,1��

�4� .3*/�)+�.40/3.,� 91� ,1)*/4/I.� 7+0+� 7.0;.3.,/+@� )2/7�3=+91�A9*1� 13� 4.� �,.3�
19*.37/.�9);1,/+,��
.,.�19*+@�91�,+0;1�14�;.B+�=1�9126.�=1�,+02+9�0/:*/4G31+9�=1�4.�
7.,.�9),19*1@�9+2,1�14��,.3�<13*.3.4�6)1�=.�.�4.�7)2/1,*.�=1�4.�/�419/.@�;.,.�.2,/,�=+9�
<13*.3.9�+5/<.419@�.9G�7+0+�4+9�0./31419�=1�.4�)3+9�>)17+9�=1�19*.�19*.37/.@�*+=+�
144+� ;.,.� .4+5.,� 4.9� 7.0;.3.9� 6)1� <.3� .� 44.0.,� .� +,.7/83@� .>+,.� .� 4+9� E/1419�
7,/9*/.3+9��

�



� ��

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

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



� ��

�

�

�

�.4� ?�7+0+�91�.3)37/.2.�13�14�;,84+�+�=1�19*1� *,.2.5+@� 4.9�7+374)9/+319�6)1�
=1,/<.3�=1�*+=+�4+�1:;)19*+�,19)4*.3��,.*.013*1�9+,;,13=13*19�;.,.�4.�>/9*+,/.�?�14�
;.*,/0+3/+� =1� 3)19*,+� ;)124+�� �3� ;)124+@� 13� 14� 6)1� 9/10;,1� >10+9� ;139.=+� 6)1�
.3*19�=1�4.�441�.=.�=1�4+9�7,/9*/.3+9�.�;,/37/;/+9�=14�9/�4+�����*.3�.;13.9�>.2G.�)3.9�
;+7.9� 7.9.9� 13� 4+� 6)1� .>+,.� 7+3+710+9� 7+0+� F�.,,/+��)1<+H@� ;,�7*/7.013*1� 9/3�
13*/=.=�=1�;+24.7/83@�.>+,.�=197)2,/0+9�6)1�*+=+�4+�7+3*,.,/+@�6)1�2.5+�14�=+0/3/+�
0)9)40�3�?@�9+2,1�*+=+@�13�14�;1,/+=+�=1�4.�*./E.�=1��.,.�+I.@�E)1�)3�;)124+��,.3=1�
?�;,89;1,+@�7+3�)3.�1:*139/83�),2.3G9*/7.�.;,+:/0.=.�.�4.�6)1�*13G.�13�14�9/�4+����@�
7/,7)39*.37/.�6)1�7),/+9.013*1�*.02/A3�91�=.�13��.,.�+I.��

�/1,*+�19�6)1�4.�/94.0/I.7/83�=1�4.�
13G39)4.�91�;,+=)5+�=19=1�14�9),�>.7/.�14�
3+,*1� ?@� 6)/I�� ;+,� 19+@� 9/10;,1� 91� >.� ;139.=+� 6)1� *.02/A3� 13� 14� �02/*+� 7)4*),.4�
9/10;,1� E)1�13�19.�=/,177/83���9G@� 7).3=+�<10+9�14�
.*/+�=14�!19+�=1� 4+9��1.419�
�47�I.,19�=1��1</44.�C14�0�9�.3*/�)+�6)1�.44G�1:/9*1D�?�3+9�,17)1,=.�.�4.��45.E1,G.�=1�
�.,.�+I.@� .)*+0�*/7.013*1� ;139.0+9� 6)1� 4+9� 7+39*,)7*+,19� =1� A9*.� <13G.3�
/3E4)/=+9� ;+,� 4+� 6)1� 91� >.7G.� 13� 14� 9),@� .4�+� ,1.4013*1� 7+3*,.=/7*+,/+� 7+3� 4.�
7,+3+4+�G.@�;)19�9.210+9�6)1�4.��45.E1,G.�19�=14�9/�4+����?�14�
.*/+�=14�!19+�=14����@�
4+�6)1�>.71�;139.,�6)1�0�9�2/13�>)2+�=1�91,�.4�,1<A9��

�.�,1.4/=.=�19�6)1� 4.�1:;.39/83�7)4*),.4@�13��,.3�;.,*1@�3+�91�;,+=)5+�13�19.�
=/,177/83@�9/3+�.4�,1<A9���4�<.441�=14��2,+�91�/94.0/I.�?�.�19*.9�*/1,,.9@�;+,�.<.*.,19�
=1� */;+� ;+4G*/7+� ?� 7/,7)39*.37/.9� ?.� 1:;)19*.9@� 441�.� 4.� 7)4*),.� /94�0/7.� +,/13*.4�
;,+71=13*1�=14�0)3=+�;1,9.���6)G�91�=19.,,+44.�13�*+=+9�4+9��02/*+9�C13*,1�144+9@�14�
=1� 4.�.,6)/*17*),.D�?�91�7,1.�)3�19*.=+�=1�;,+�,19+�6)1�3+�91�=.�13�14�,19*+�=1� 4.�

13G39)4.���).3=+@�.4�0.3=+�=1��4E+39+���14��.*.44.=+,@��4+9�7,/9*/.3+9�*+0.3�19*.9�
*/1,,.9@� 0)7>.9� �13*19� 10/�,.3� >.7/.� 14� 9),@� 441<.3=+� 7+39/�+� *+=+� 191� .71,<+�
7)4*),.4@� =1� E+,0.�6)1�)3.�;.,*1� /0;+,*.3*1� =1� *+=+� 4+� 6)1� 91� <.� .� =19.,,+44.,� 13�
�4.3=.4J9�91,��7+3*/3).7/83�=1� 4+�6)1�;,1</.013*1�91�>.2G.�,1.4/I.=+�13�3)19*,.9�
*/1,,.9��


1,+� .4�+� =15.,+3�� �+� ;+=G.� 91,� 6)1� 13� )3.� 7/</4/I.7/83� *.3� .<.3I.=.� ;.,.�
.6)144+9�*/10;+9�7+39*,)?1,.3�*.3�0.4�6)1�3+�6)1=.,.�3/3�J3�1=/E/7/+�=/�3+�=1�91,�
.;,+<17>.=+@� 9.4<+� 14� 
.4.7/+� =1� 4.� �45.E1,G.@� 6)1� 19� 14� J3/7+� ,17+3+7/=+� >.9*.�
.>+,.�� �.9� +2,.9� =1�0+,+9� 0�9� .3*/�).9� 6)1� 91� ,17+3+713� 13� �,.�83� >.3� 9/=+�
=.*.=.9�9/9*10�*/7.013*1�9/10;,1�.�;.,*/,�=1�E/3.419�=14�9/�4+�����@�?.�2.5+�=+0/3/+�
7,/9*/.3+@� 7+0+� 9/� 13� 9)� A;+7.� >1�1083/7.� 3+� >)2/1,.3� 9.2/=+� >.71,� 3.=.�
;1,=),.241@� ?@� 13� 14� 7.9+� =1� 4.9� *+,,19@� 9/10;,1� 91� 3+9� >.� =/7>+� .6)144+� =1�
F19*,)7*),.�=1�.40/3.,�.40+>.=1H��K10+9�</9*+�6)1� 4+9�.40+>.=19�1,.3�)3�;)124+�
E.3�*/7+�?��)1,,1,+�6)1�</3+�=14�3+,*1�=1�WE,/7.�?�6)1�3+�=19*.7.2.@�;,17/9.013*1@�
;+,� )3.� �,.3� 7)4*),.@� 9/3+� 6)1� 13� 7.=.� 4)�.,� 6)1� 7+36)/9*.2.3� .=+;*.2.3� 4+9�
7+3+7/0/13*+9� ?� 4.9� E+,0.9� .)*87*+3.9�� �19)4*.� /37,1G241� 6)1@� 13� 3)19*,.� */1,,.@�
=19;)A9� =1� =+9� 9/�4+9� =1� =+0/3.7/83� 7,/9*/.3.@� 3.7/1,.� =1� 4.� 3.=.� )3� .,*1@� 6)1�
4)1�+�91�=13+0/38�0)=A5.,@�.� /0/*.7/83�=1� 4+�6)1�91�>.7G.�13�14�0)3=+� /94�0/7+@�
7)?.��E,+3*1,.�19*.2.�?.�3.=.�013+9�6)1�.�)3+9�#""�S0��>.7/.�14�9),���/�4+9�.4.,/E19�
0)=A5.,19�6)1�</<G.3�.6)G�91�)G.3�=19.,,+44.3=+�)3.�.,6)/*17*),.�.�2.91�=1�4.=,/44+�
?� ?19+@� 7+3� .6)144.9� *A73/7.9� ?� =17+,.7/+319@� 19� ;+,6)1� *13G.3� )3+9� ,/7+9�
;,171=13*19� 6)1� >.3� ;1,=),.=+� >.9*.� 3)19*,+9� =G.9�� �+9� 7,/9*/.3+9� 3+� 1,.3� *.3�
317/+9�7+0+�;.,.�=1,,/2.,�+2,.9�*.3�0.519*)+9.9�7+0+�14��,.3�.40/3.,�=1��.>)9*���4�
3.7/0/13*+�=1�4.�.,6)/*17*),.�0)=A5.,�984+�91�1:;4/7.�=1�19*.�E+,0.�C.�;.,*/,�=1�)3.9�



� �	

7+39*,)77/+319� ?.� 1:/9*13*19D@� 9+2,1� *+=+� 13� �,.�83@� =+3=1� */131� )3.� ,/6)1I.�
=17+,.*/<.� ?� )3.9� 7+33+*.7/+319� 6)1� 4.� =/9*/3�)13� 74.,.013*1� =1� 4.� =14� ,19*+� =1�
�9;.B.���9*.�=/9*/37/83�19�=12/=.�.� 4.�141�.37/.�?�14�1:+*/90+�6)1�.;+,*.�14� /3E4)5+�
;1,9.�=14�6)1�.3*19�91�>.24.2.�?�6)1�91�0.*1,/.4/I.�13�4.�)*/4/I.7/83�=14�?19+�7+0+�
0.*1,/.4� =1� .�.,,1@� *A73/7.9� 7+39*,)7*/<.9� =1,/<.=.9� =1� 19*1� >17>+� ?� 0+*/<+9�
=17+,.*/<+9� .� 2.91� =1� 4.I+9@� 13*,1� +*,+9�� 
+,� +*,.� ;.,*1@� =19*.7.,� 6)1� 4.9� *+,,19�
+7*+�+3.419� =1� .9713=137/.� /94�0/7.� 3+� 1:/9*13� 13� 3/3�)3.� +*,.� ;.,*1� =14�0)3=+�
6)1� 3+� 91.� �,.�83@� 9.4<+� .4�)3+9� 1510;4.,19� 197.9+9� =14� �.�,12� =1� 7,+3+4+�G.�
2.9*.3*1� 0�9� 0+=1,3.� ?� =1� 74.,.� /3E4)137/.� .,.�+319.� C441<.=.� ;+,� 4+9� 0+,+9�
.,.�+31919�6)1�E)1,+3�1:;)49.=+9�13�
%
"D��

�9;17/.4013*1� 9/3�)4.,@� 13� 7).3*+� .� 4.9� *+,,19� 91� ,1E/1,1@� 19� 14� 7.9+� =1� 4.9�
=13+0/3.=.9� F19*,)7*),.9�=1�.40/3.,�.40+>.=1H@� 7+0;)19*.9�;+,�)3.� *+,,1�=13*,+�
=1� 4.�+*,.@�13*,1� 4.9�7).419�91�=19.,,+44.� 4.�7+,,1.�=1�197.41,.�C+�,.0;.9@�91�J3�14�
7.9+D�� �.� <1,9/83� +E/7/.4� 7+39/9*1� 13� 6)1� 9+3� 4+9� .40+>.=19� 4+9� 6)1� *,.13� 19*1�
9/9*10.� ?� 6)1� 4+9� 0)=A5.,19� 6)1� </<13� 13� �,.�83� 4+� 7+;/.3@� 4+� 7).4@� 7.,171�
*+*.4013*1� =1� 48�/7.�� �.� ,1.4/=.=� 19� 0)?� =/E1,13*1�� �3*19� =1� 4.� 441�.=.� =1� 4+9�
.40+>.=19�.�4.�
13G39)4.��2A,/7.@�.6)G@�13�14�.7*).4��,.�83@�91�</1313�7+39*,)?13=+�
)3+9� .40/3.,19� 7)?.� 19*,)7*),.� 3+� 7+,,19;+3=1� .� A9.� 6)1� =197,/2/0+9� 7+0+�
.40+>.=1@�?@�13*,1�144.9@�19*��4.�*+,,1�=1��.)9*1���3�,1.4/=.=�91�*,.*.�=1�)3.�197.41,.�
=13*,+�=1�)3�0),+���3�7).46)/1,�4)�.,�=1�4.�197.41,.�6)1�3+9�9/*)10+9@�4+�6)1�3+9�
91;.,.� =14� ;/9+� 9);1,/+,� 3+� 19� 9/0;41013*1� 4.� 7+,,1.� =1� 4.� 197.41,.@� 9/3+� )3.�
28<1=.�9+2,1�4.�6)1�7+3*/3J.�14�0),+�0.7/I+@�>.9*.�441�.,�=1�3)1<+�.4�;14=.B1.=+�
=1� 4.� <)14*.� 9/�)/13*1���9� 7/1,*+� 6)1� 7).3=+�)3+� 9)21�;+,� 19.� 197.41,.@�0�9�6)1�
*131,� 4.� 9139.7/83� =1� 137+3*,.,91� =13*,+� =1� )3� 0),+@� ;.,171� >.44.,91� 13*,1� =+9�
;.,1=19�?�19�;,17/9.013*1�19*+� 4+�6)1�91�1:;+,*.�>.7/.�14�9),�7).3=+� 4+9�I.�,G19�
10/�,.3�*,.9�4.�7+36)/9*.�=14��.*.44.=+,���4�.40/3.,�.40+>.=1�;+,�1:714137/.�=1�*+=.�
4.� 
13G39)4.� C?� =1� *+=+� 14� 0)3=+D� 19� 4.� �/,.4=.� =1� �1</44.�� �1� *,.*.� =1� )3.�
7+39*,)77/83�0�9�1<+4)7/+3.=.@�E+,0.=.@�?.�9G@�;+,�*+,,1�?�7+3*,.*+,,1@�7+3�4.�,.0;.�
13*,1�.02.9@�4.�7).4�*/131�4.�19*,)7*),.�;,+;/.�=1�19.�E)37/+3.4/=.=�C19�=17/,@�0)7>+�
0�9� 4/�1,.D�� �44+� 9);+31� 6)1� 4.� *+,,1� /3*1,/+,� */131� 6)1� 91,� .)*+,,19/9*13*1� ?� 6)1�
31719/*1� )3+9� 0),+9� =1� �,.3� 19;19+,@� .4�+� 6)1� 3+� 9)71=1� 7+3� 14� .40/3.,� I.�,G�
C44.0A0+94+� .9GD�� �1� ;.,171� /0;+,*.3*1� ,19.4*.,� 4.� =/E1,137/.� 19*,)7*),.4� 13*,1� 4+9�
=+9� */;+9�=1�.40/3.,19@� ;)19�=14� I.�,G� 3+� 91�>.�>.24.=+�3)37.�>.9*.�.>+,.�3/� 91�
>.2G.� =1*17*.=+� 19*.� 9/3�)4.,/=.=@� 13�4+2�3=+4+� 1,,831.013*1� 13� 4.� */;+4+�G.�
.40+>.=1���3�=1*.441�44.0.*/<+�=1�*+=+�144+�19�6)1�4.�*+,,1�=1��.)9*1�,19)4*.�91,�)3�
9/�4+�.3*1,/+,�.�4.��/,.4=.�C13�4)�.,�=1�)3�9/�4+�;+9*1,/+,@�91�J3�4.�<1,9/83�+E/7/.4D��

�9*.�3)1<.�</9/83�1:;4/7.�?�5)9*/E/7.�=1�E+,0.�7+>1,13*1�4.9�7+3*,.=/77/+319�6)1�
91�+291,<.3�13�4.�<1,9/83�+E/7/.4�6)1�=1E/13=1�6)1�4.�*+,,1�E)1�7+39*,)/=.�5)3*+�7+3�4.�
/�419/.�.� E/3.419�=14� 9/�4+������ ?�6)1�>.3�9/=+�1:;)19*.9�13� 4.� /3*,+=)77/83�=1�19*1�
*,.2.5+�� �.� *+,,1� =1� �.)9*1� 3+� 19� +*,.� 7+9.� 9/3+� 14� .40/3.,� =1� 4.� 01I6)/*.� 6)1�
>)2/1,.�13�191� 4)�.,�13� 4.�A;+7.�=1�=+0/3/+�0)9)40�3@�7+39*,)/=+�13�14� 9/�4+���@�
7+/37/=/13=+�7+3�14�0�:/0+�19;413=+,�=14� ,1/3+�=1��.,.6)9*.���)��,.3� *.0.B+�91�
5)9*/E/7.�;+,�4.�E)37/83�=1�.*.4.?.�?@�;+9/241013*1@�7+0+�9G02+4+�=1��,.3=1I.�=1�4.�
=/3.9*G.�K)=G���).3=+�4+9�7,/9*/.3+9�*+0.3��.)9*1�13�

�
@�.;,+<17>.3�4+9�1=/E/7/+9�
1:/9*13*19�C.4�+�*+*.4013*1�48�/7+�?�E,17)13*1D@�=19*/3.3�4.�01I6)/*.�.4�7)4*+�7,/9*/.3+�
?�)*/4/I.3�14�.40/3.,�7+0+�7.0;.3.,/+���3�4.9�=A7.=.9�9/�)/13*19@�7+0+�7+39*,)77/83�
/0;+,*.3*1�6)1�91�,1.4/I.�13��.)9*1@� *1310+9�*.3�984+� 4.� /�419/.�=1��.3��3*83@�=1�
E�2,/7.� 0)7>+� 0�9� ;+2,1� ?� 6)1� =10)19*,.� 4.� 197.91I� =1� 01=/+9� =),.3*1� 19.9�
=A7.=.9���+4.013*1�.9G�91�1:;4/7.�6)1� 4.�7+39*,)77/83�=1� 4.� /�419/.�=1��.3��3*83�
C13�)3�.,,.2.4D�91.�.3*1,/+,�.�4.�=1��.3*.��.,G.	�*13G.3�?.�+*,+�*10;4+�13�14�1374.<1�
;,/37/;.4@� 6)1� 1,.� 4.� .3*/�).�01I6)/*.�� �3� 14� 9/�4+� ����� =17/=13� =1,,/2.,� 19*1� </15+�



� ��

*10;4+�;.,.�7+39*,)/,�+*,+�0�9�.7+,=1�7+3�4+9�)9+9�7,/9*/.3+9@�19�=17/,@�4.�/�419/.�=1�
�.3*.��.,G.�6)1�>+?�7+3+710+9@�+2,.�6)1�137.,�.3�.�.4.,/E19�0)=A5.,19@�;+,�91,�
4.9��13*19�6)1�015+,�=+0/3.3� 4.� 7+39*,)77/83�=1� 4.=,/44+� ?� ?19+@�>1,1=1,+9�=1� 4.9�
*A73/7.9�I.�,G19�=1�9)9�.3*1;.9.=+9��

�+=+� 19*+� 9);+31� )3� <)147+� .� 4.� >/9*+,/.@� *.3*+� =1� �.)9*1� 7+0+� =1� �,.�83��
�).3=+�91�>.24.�=1�.,6)/*17*),.�.3=.4)9G�+�>/9;.3+�0)9)40.3.@�984+�;139.0+9�13�
4.��/,.4=.�=1��1</44.@�4.��1I6)/*.�=1��8,=+2.�+�4.��4>.02,.�=1��,.3.=.���+,;,13=1�
=197)2,/,� 6)1� 13� )3.� */1,,.� 7+0+� A9*.� 1:/9*.� )3.� .,6)/*17*),.� .3=.4)9G@� 7+3� 9144+�
;,+;/+�CI.�,GD@�6)1�*/131�4.�9/3�)4.,/=.=�=1�91,@�13�0)7>+9�7.9+9@�14�;,171=13*1�=14�
.,*1� 0)=A5.,� 6)1� 91� =19.,,+44.,G.� .� ;.,*/,� =14� 9/�4+� ����� ?� =1� 2)13.� ;.,*1� =1� 4.�
.,6)/*17*),.� =1� .9713=137/.� /94�0/7.@� *.3*+� .3=.4)9G� 7+0+� 0)=A5.,@� =14� ,19*+� =1�
�9;.B.��

�



� �


�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

"�"�"�"��������
�	�	���
�	�	���
�	�	���
�	�	����
�



� ��

�

�

�

�41�.=+9� .� 19*1� ;)3*+@� ,19)4*.� /31</*.241� >.71,� .4�)3.9� ,1E41:/+319� 9+2,1� 4+9�
.<.*.,19� 9+7/.419� =1� .6)144.� E.97/3.3*1� A;+7.@� =1� 4.� 7).4� 3+9� 6)1=.� )3� 41�.=+�
.,6)/*17*83/7+�?�7)4*),.4�*.3�<.4/+9+��


.,171�91,�6)1�14�1*1,3+�13E,13*.0/13*+�13*,1�0+,+9�?�7,/9*/.3+9�.�*,.<A9�=1�4.�
44.0.=.�F�17+36)/9*.H@�6)1�+7);.�7.9/�*+=.�4.��=.=��1=/.�13�4.�
13G39)4.��2A,/7.@�
3+� 19� *.3� 74.,+� 7+0+� 4+� 9/10;,1� 3+9� 4+� >.3� 1391B.=+����9� 2/13� 91� *,.*.� =1� )3.�
>/9*+,/.�=1�.4*1,3.37/.9�13*,1�;1,/+=+9�=1��)1,,.�?�;.I@�=1�0/91,/.�?�=1�;,+�,19+@�=1�
7)4*),.�?�=1�9/3,.I83@�=1�E.3.*/90+�?�=1�*+41,.37/.@�6)1�)3.9�<1719�</1313�=1�9/�3+�
/94�0/7+�?�+*,.9�=1�9/�3+�7,/9*/.3+@�19*.3=+�9/10;,1�4/�.=+9�4+9�;1,/+=+9�=1�;,+�,19+�
?�2/1319*.,�.�4.9�7+,,/13*19�=1�7)4*),.�?�*+41,.37/.@�?@�=1�/�).4�E+,0.@�4+9�;1,/+=+9�=1�
0/91,/.�?�*1,,+,�.4�/0;1,/+�=14�E.3.*/90+�?�4.�</+4137/.��

�1�),.013*1@� 4+9� 7,/9*/.3+9� *.>)9*G19�=14� 9/�4+���� ;,1E1,/,G.3� 7+3</</,� 7+3�9)9�
;./9.3+9�0)9)40.319�6)1�7+3�4+9�2�,2.,+9�7,/9*/.3+9�=14�3+,*1�6)1�<13G.3�7+3�9)9�
.39/.9� =1� 7+36)/9*.� ?� =+0/3.7/83�� �13*/0/13*+� ;.,17/=+� .4� =1� 4+9� 0)9)40.319�
9.,.6)9*G19@�6)1�=),.3*1�.B+9�;,1E/,/1,+3�</</,�2.5+�4.�.013.I.�7,/9*/.3.�.3*19�=1�91,�
9+01*/=+9� ;+,� 14� /3*1�,/90+� .40+,�</=1�� �9� 7),/+9+� +291,<.,� 780+@� =19;)A9� =1�
>.71,91�7+3�14�;+=1,�=1��4.3=.4J9@�/0;+3/13=+�14�/3*1�,/90+�,14/�/+9+@�;,+71=13*19�
=1� 4.9� */1,,.9� ;+2,19� ?� =19A,*/7.9� =14� 3+,*1� =1� WE,/7.@� 19*+9� .40+,�</=19� 441�.3� .�
.;,13=1,�.�=/9E,)*.,�=1�4.9�,/6)1I.9�6)1�419�2,/3=.�19*.�*/1,,.@�,14.5.3�9)�.7*/*)=�?�9+3�
19*.� <1I� 4+9� .40+>.=19� 6)/1319� /3<.=13� 4.�
13G39)4.� 7+3� 14�0/90+� ;,+;89/*+@� 19�
=17/,@�;.,.�.7.2.,�7+3�4+9�=190.319�19;/,/*).419�=1�19*.�;.,*1�=14�0)3=+�/94�0/7+��

1,+�A9*+9�3+� 441�.,�3�.�7+36)/9*.,�?.�14� </15+��.�,��4.3=.4J9@�;+,6)1�9)�=+0/3/+�
7,/9*/.3+�19*��?.�7+39+4/=.=+�=13*,+�=14�,1/3+�=1��,.�83��

�.02/A3�19�=/�3+�=1�7/*.,�14�7.9+�7+37,1*+�=14��/=��.0;1.=+,@�6)1�.�;19.,�=1�
91,�7+39/=1,.=+�7+0+�.=.4/=�=14�7,/9*/.3/90+@� 4)7>8�.4� 4.=+�=1�9)�91B+,�0)9)40�3�
=1��.,.6)9*.�13�4)�.,�=1�.?)=.,�.�9)�91B+,�7,/9*/.3+@�14�,1?�=1��.9*/44.��


+,�+*,.�;.,*1@�.6)144+9�.4.,/E19�0)=A5.,19@�6)1�</<G.3�?�151,7G.3�9)�;,+E19/83�
13� */1,,.9� =+0/3.=.9� ;+,� 4+9� 7,/9*/.3+9� ?� 1,.3� 7+39/=1,.=+9� ;+,� A9*+9� 7+0+� 4+9�
015+,19�.,6)/*17*+9�?�7+39*,)7*+,19�=1�4.�A;+7.@�3+�91�137+3*,.,G.3�0�9�/3780+=+9�
13� 191�01=/+� 9+7/.4� 6)1� 13� �4.3=.4J9@� 6)1� ?.� 19*.2.� 2.5+� 4.� =+0/3.7/83� =1� 4+9�
E)3=.013*.4/9*.9� .40+>.=19@� 9/*).7/83� 7+0;.,.241� .� 4.� =1� 4+9� 0+I�,.219� +�
7,/9*/.3+9� 6)1� >.2G.3� =19.,,+44.=+� 9)9� </=.9� 13� *1,,/*+,/+9� �+21,3.=+9� ;+,� 4+9�
0)9)40.319@� 9/3� 913*/,91� ;+,� 144+@� )3+9� ?� +*,+9@� 0�9� +� 013+9� +,/)3=+9� =1� 9)9�
*/1,,.9@� *+=+� 144+� =13*,+� =1� )3�0/90+� ?� 1:*139+� *1,,/*+,/+@� 4.� 
13G39)4.� �2A,/7.@� 4.�
.3*/�).� K/9;.3/.@� ;+,6)1� 19� 9.2/=+� 6)1� 4+9� ,1?19� =1� 7.=.� *1,,/*+,/+� C44�0191� .4�
�)6*�=/,� =1� 4.� *./E.� 9.,.6)9*G@� �4E+39+� ��� =1� �.9*/44.� +� �4E+39+� �� =1� �,.�83D� 91�
913*G.3�0+3.,7.9�=1�4.9�*,19�,14/�/+319@�7+39/=1,.3=+�/�).4�=1�9J2=/*+9�9)?+9�*.3*+�
.�0+,+9�7+0+�.�7,/9*/.3+9�?�5)=G+9��

�1� 7).46)/1,� 0.31,.@� �.)9*1@� .� 01=/.=+9� =14� 9/�4+� ����@� <+4<G.� .� 91,� )3.�
;+24.7/83� 13� ;,+�,19+@� .)36)1� *.,=.,G.� 9/�4+9� 13� .47.3I.,� )3� 3/<14� 16)/;.,.241� .4�
6)1�>.2G.�*13/=+�+*,+9�=+9�9/�4+9�.3*19�13�7).3*+�.�;+24.7/83�?�,/6)1I.��

(/3.4013*1@�14��77/=13*1�7,/9*/.3+� 441�.,G.�.�.47.3I.,�)3.9�7+*.9�=1�;,+�,19+�
0)?�9);1,/+,19�.�4.9�=14�0)3=+�/94�0/7+@�9/*).7/83�0�9�6)1�1</=13*1�13�14�;,1913*1�
6)1�</</0+9��



� ��

�+3</131�.74.,.,�)3.�<1I�0�9�6)1�*+=+�4+�.6)G�1:;,19.=+�3+�=15.�=1�91,�)3.�
/3*1,;,1*.7/83�0�9�=1�4.�>/9*+,/.�6)1�3+9�>.�441�.=+�>.9*.�3)19*,+9�=G.9@�6)/I��7+0+�
7).46)/1,� +*,.@� 9G@� ;1,+@� 19*.� <1I@� *,.*.3=+�=1� 7+0;.*/2/4/I.,� >17>+9� >/9*8,/7+9� 7+3�
=.*+9� ,1.419� =1� */;+� 7+39*,)7*/<+� 6)1@� 7+0+� ?.� 6)1=.� 1:;4/7.=+@� 3+� �).,=.3�
7+>1,137/.� 7+3� 4.� <1,9/83� +E/7/.4� =1� 4.� >/9*+,/.� ?� 9G� 7+3� 4+9� ,19)4*.=+9� =1� 4.9�
/3<19*/�.7/+319�=1� 4.9�J4*/0.9�=A7.=.9���1,G.�E.2)4+9+�6)1�.�3)19*,.� *+,,1@�6)1�?.�
�+I.� =1� )3� .4*+� ,17+3+7/0/13*+� 7+0+� ;.,*1� /3*1�,.3*1� =14� 0)=A5.,� .,.�+3A9�
7.*.4+�.=+� ;+,� 4.� ������� 7+0+� 
.*,/0+3/+� =1� 4.� K)0.3/=.=@� 91� 41� 441�.,.� .�
,17+3+71,�.=10�9�9)�+,/�13�I.�,G@�3.=.�013+9�6)1�7.9/�=+9�9/�4+9�?�01=/+�0�9�=1�
.3*/�R1=.=� ?� 7+3� )3.� 0.�3GE/7.� >/9*+,/.@� 9/*).7/83� 6)1� 91�),.013*1� ;+=,G.�
7+0;.,*/,� 7+3� +*,.9� *+,,19� .,.�+319.9� 6)1� *.02/A3�01,171,G.3� )3.� 7+39/=1,.7/83�
9/0/4.,�13�7).3*+�.�9)�;.9.=+@�7+0+�;)1=13�91,� 4.�=1��.3�
1=,+�13��4.�83@��.3�

.24+�13��.,.�+I.@��+3�.,19@��.3��3=,A9�13��.4.*.?)=�+� 4.� *+,,1�=1��*17.@�13*,1�
+*,.9@�*+=.9�144.9�.3*/�)+9�.40/3.,19�0)9)40.319@�7+3�7.9/�*+*.4�;,+2.2/4/=.=@�91�J3�
4+9� J4*/0+9� 19*)=/+9� 441<.=+9� .� 7.2+� ?� ?.� .71;*.=+9� ;+,� .4�J3� 917*+,� 013+9�
F7+391,<.=+,H�=1�4+9�>/9*+,/.=+,19�=1�3)19*,.�*/1,,.��

�19)4*.� 7>+7.3*1� 4.� ,19/9*137/.� =1� 7/1,*+9� 917*+,19� .� ,17+3+71,� )3� ;.9.=+�
/94�0/7+� 13� 3)19*,+� ,/7+� ;.*,/0+3/+� >/9*8,/7+�.,*G9*/7+@� .3*1� 9/�3+9� *.3� 1</=13*19@�
7+0+�9/�>)2/A,.0+9�=1�*131,�.4�J3�7+0;415+�;.,.�144+���1�),+�6)1�13�+*,.9�,1�/+319�
3+� 4+� *13=,G.3�� �3� 0)7>+9� ;)124+9� ?� 7/)=.=19� =14� �),� =1� �9;.B.�0)19*,.3� 9)9�
*+,,19�7.0;.3.,/+9�7+0+�.3*/�)+9�.40/3.,19�/94�0/7+9@�7+3�*+=.�3.*),.4/=.=@�9/13=+�
A9*+9@��131,.4013*1@�=1�A;+7.�0�9�,17/13*1�6)1�4.�=1�3)19*,.�*+,,1��

�.0;+7+� 91� *,.*.� =1� 7.02/.,� 14� 7,/*1,/+� =1� 6)/1319� E)1,+3� 4+9� F2)13+9H� ?�
6)/1319�4+9�F0.4+9H�=1�4.�>/9*+,/.���3�*+=+�7.9+@�4.�0.?+,G.�=1�4.�;+24.7/83�6)1�.6)G�
>.2/*8� >.9*.� 4.� 441�.=.� =1� 4+9� 7,/9*/.3+9@� 1,.� =1� .9713=137/.� >/9;.3.� C.)*87*+3.D@�
7+3*,.� 4.� /=1.��131,.4/I.=.�=1�6)1� 4+9�0+,+9�6)1�.6)G�>.2G.�3+9�>.2G.3� /3<.=/=+�
=19=1� �,.2/.� ?� 14� 3+,*1� =1� WE,/7.@� F>.9*.� 6)1� 7+391�)/0+9� 17>.,4+9H�� ()1,+3�
;1,9+3.9� 6)1� >.2/*.,+3� 13� 14� 0/90+� 9+4.,� 6)1� .>+,.� +7);.0+9� 3+9+*,+9@� 6)1�
*,.2.5.,+3� 4.9� */1,,.9�6)1�.>+,.�;+9110+9�3+9+*,+9@�6)1�;.9*.,+3�9)9��.3.=+9�13�
3)19*,+9�0+3*19@�=/9E,)*.,+3@�9)E,/1,+3@�N@�13�)3.�;.4.2,.@�</</1,+3@�.6)G��
+,�+*,.�
;.,*1@� 4+9�3)1<+9�7+4+3/I.=+,19�7,/9*/.3+9�9G�6)1�</3/1,+3�=1�+*,.9�*/1,,.9�C
/,/31+�?�
9),�=1�(,.37/.D�?�91�6)1=.,+3�7+3�4+�6)1�;.7GE/7.013*1�?�.�4+�4.,�+�=1�<.,/+9�9/�4+9�
>.2G.�9/=+�=1�.6)144.9��13*19��

�+�/331�.241�19�6)1�9+0+9�4+9�*.)9*.3+9�4+9�41�G*/0+9�>1,1=1,+9�=1�*+=+�191�
41�.=+�6)1�3+9�=15.,+3@�*.3*+�)3+9�7+0+�+*,+9��
+,�*.3*+�*1310+9�4.�+24/�.7/83�=1�
;,+7),.,�;.,.�3)19*,+�;.*,/0+3/+�14�,17+3+7/0/13*+�6)1�01,171@�.9G�7+0+�7)/=.,4+�?�
7+391,<.,4+�;.,.@�.4�013+9@�+*,.9�7).,13*.��131,.7/+319�0�9��

�+=.9� 19*.9� 7+39/=1,.7/+319� 3+� 9+3� 2.4.=G19@� 13� .29+4)*+�� �4� ;.*,/0+3/+�
>/9*8,/7+�.,*G9*/7+� =1� 7.=.� ;)124+@� 2/13� ;,+0+7/+3.=+@� 13,/6)171� 3+*.241013*1� 14�
3/<14�7)4*),.4�=1�4.9��13*19�?�4.�.)*+19*/0.�7+417*/<.@�7+3</,*/A3=+91@�.=10�9@�13�)3�
917*+,� /0;+,*.3*1�=1�;,+�,19+@�9/�91�9.21��19*/+3.,�=1�0.31,.�.=17).=.�=19=1�14�
;)3*+� =1� </9*.� *),G9*/7+�� �3� 3)19*,+� 7.9+@� 14� ;)3*+� E)1,*1� </131� =.=+� ;+,� 9)�
9/3�)4.,/=.=@� ?.� 6)1� 91� *,.*.� =1� .4�+� J3/7+@� 1:74)9/<+� ?� >.9*.� 1:8*/7+	� )3.�
.,6)/*17*),.�F;1,9.H@�7+3�)3�0/413/+�=1�.3*/�R1=.=@�13�01=/+�=1�)3�;./9.51�*.02/A3�
F;1,9.H� C14� ;.,17/=+�19�.9+02,+9+D@� .�;19.,�=1� 4.�=/9*.37/.��1+�,�E/7.@� 6)1�3+�91�
=.3�13�14�,19*+�=14�0)3=+��

�

�

�



� ��

�

�1�0+013*+@�;+=,G.0+9�10;1I.,�C?�19*+�9G�6)1�3+�19�=/EG7/4D�;+,�6)1@�7.=.�)3+�
=1� 3+9+*,+9@� 7.=.� <1I� 6)1� =/,/5.0+9� 3)19*,.�0/,.=.� >.7/.� 4.� *+,,1@� 191� +251*+� *.3�
7+*/=/.3+� =1� 3)19*,+� ;./9.51@� 91.0+9� 7.;.719� =1� 913*/,� .4�+� =/E1,13*1@� 7+0+� )3.�
19;17/.4�.=0/,.7/83���1310+9�4.�015+,�*+,,1�13�9)�*/;+4+�G.�=1�*+=.�4.�
13G39)4.�?�4.�
J3/7.� =1� *+=+� 14� 0)3=+� +77/=13*.4� 7+3� 197,/*),.9� 7JE/7.9�� 
1,7/2/,� 191� 102,)5+@�
=15.,91� 10+7/+3.,� ;+,� 4.� 7+3*10;4.7/83� =1� .4�+� 3)19*,+@� 19.� +2,.� �,.3=1� ?�
>1,0+9.@�7.9/�;1,E17*.@�6)1�E)1,+3�7.;.719�=1�>.71,�.6)144.9��13*19@�>.71�7.9/�)3�
0/413/+@� 13�19*1� 4)�.,�6)1�>+?�.�0)7>+9�;.,171� *.3� 7+,,/13*1� ?� *.3� <)4�.,@� ;)1=1�
;,+=)7/,�)3�2,/44+�=/E1,13*1�13�4.�0/,.=.�;1,9+3.4�=1�7.=.�)3+@�)3�;4.71,�41�G*/0+�6)1�
3.=/1�3+9�;)1=1�31�.,��

�



� ��

�
�
���������(&������������	�

�� �,*1��)=A5.,��,.�+3A9@�=1��+3I.4+��+,,�9��

�� K/9*+,/.�=1��,.�83@�=1�K1,.4=+�=1��,.�83��

�� �,.�83�13�9)�K/9*+,/.@�=1��.5.�=1��>+,,+9�=1�4.��30.7)4.=.��

�� K/9*+,/.�=1��,.�83@�=1�-+9A��)/9��+,,.4��

�� K/9*+,/.�=1��.,.�+I.���.,.�+I.�0)9)40.3.��-+9A��)/9��+,,.4��

�� �<10;.71��-+.6)G3��+02.�()13*19��

�� �)G.�=1�4.�-)=1,G.�=1��.)9*1���/�)14��3�14��+*/9��

�� 
4.3��131,.4�=1��,=13.7/83��,2.3.�=1��.)9*1��

�� �7*.9�=1�4.9����-+,3.=.9�9+2,1�K/9*+,/.�=1��.)9*1��
.91+�0.*10�*/7+�;+,�14��)=A5.,�=1��.)9*1���.,4+9�
�983��/44.42.�?��3�14��.0G,1I��.,*G31I��

�� �7*.9� =1� 4.9��� -+,3.=.9� 9+2,1�K/9*+,/.� =1��.)9*1�� �.� 7+36)/9*.� E1)=.4� .� 197.4.� 4+7.4	� 14� 1510;4+� =1�
�.)9*1�13�14�<.441�01=/+�=14��2,+�C�����D���.,4+9��.4/13.��+,21,.��

�� �,*G7)4+9�<.,/+9�=1� �3*1,31*�?�c/[/;1=/.	��.37>+��.0G,1I�=1��,.�83@�
1=,+� ��=1��,.�83@��4E+39+� ��=1�
�,.�83@��.0/,+� ���=1��,.�83@��4��)6*.=/,@��4��)Z*.0/3@� �0;1,/+��40+,�</=1@��4��02.,@��.4/�,.EG.��,.21@��.�,�
�4.3=.4)9�C�,.�83�.3=.4)9GD@��,*1��./E.��

�� �,.3��37/74+;1=/.��,.�+319.��

�� �+,,19�0)=A5.,19�.,.�+319.9��(,.37/97+��B/�)1I��4017>��

�� �.��)4*),.��94�0/7.�13��,.�83��-+9A��)/9��+,,.4@�-.</1,�
1B.@�-+9A��/�)14�
/3/44.@��.,4+9��,19914@��.,4+9�
�.,7G.�?��V�-+9A��1,<1,.��

�� �4��94.0�13��,.�83���13*,+�=1��9*)=/+9��),/.9+313919���������	;���
'$���

�� �+;+3/0/.�=1�4.��/44.�=1��.)9*1���.,714/3+��+,*A9��

�� �+,,19�=1�.9713=137/.�/94�0/7.�13�4.9�7+0.,7.9�=1��.4.*.?)=�?��.,+7.����)9*G3��.30/�)14��.*1+��

�


	PORTADA
	ÍNDICE

