
ud

����������������
�1�2��������
�
��

�#%�')��!%&��%+')$!(�'%����(#$�

_T`������a^

e �I_*h�`��N(T eh��INk* *h�eN�� �*N) *hgj�`N�
�h�*j)w�kjf_!hkN� eh&�f!�`N(w���`kN�h

b'�O'�F� �����`�F'�N'�Q�"C��C�� 

*61?4?<?�34t0>60?434�4@�(�!�p;<v3:=7�#+#�,3>746�C�e>:1e�+37/0@437�p;<v3:=7C�LEC
ERFHEC�-40=C�?0;��RHJELL�IDFEGDHC�k731U�RHJELL�IDFGDFKC�,3>7467C

�J[���U��DDE{|NO������ O������N�

 ��8��O�5

e �I_*h�`��N(T eh��INk* *h�eN�� �*N) *hgj�`N���h�*j)w
kjf_!hkN� eh&�f!�`N(w���`kN�h

b'�O'�F� �����`�F'�N'�Q�"C��C�� 

+67;4c4><h?1m�60:tb:/4@:1?2�4�=:c@:f6:1?4�1:c/764m�e:>?7?4=6:5�7=?:@7?4A013:5
141?0@��>0q<;4>:=764m�3:6806?>7844�q;h3:c��=�3>:=4�W-p-X�A0;:=037C�3:?:>7m�t���kJ
k03?4=6:�/:e:;6m;7�4;4�=�603:?:>�b�c=062mb�c7@06m;7�01?01?=066�0�e>:8011��>0q<;4>:J
=764mC� 67><v066�0� =�>0c<;2?7?0� c7t:;0=764m�/47t0?:@���:37c76:C� A?:�6�60�:16:=67m
e>:t;0@7�e>4�1:c/7644�?73:5�141?0@��1:1?:4?�=�>7c>7t:?30�67/¡f6:q:C�6046=7c4=6:q:C
60e>0>�=6:�/051?=<h�0q:� q;h3:1061:>7��)16:=6�0�?></6:1?4� 1=mc76��1�:A062�64c3:5
1>0/605�3:6806?>78405�q;h3:c��=�t4:?3764�4�0¡�60c67A4?0;26�@�=;4m640@�67�:e?4A01340
1=:51?=7C�7�?73f0�1�k4c4:;:q4A0134@4�3:;0t764m@4�<>:=6m�3>:=067e:;6064m�t4:?3764�
�>4=0/06�767;4?4A01345�:tc:>�>7c>7t:?:3�=�/766:@�67e>7=;0644��)t>7�06:�=64@7640
67�?:C�A?:�t:;2v461?=:�e>0/;:f066�b�/:�14b�e:>�6046=7c4=6�b�4�@7;:46=7c4=6�b�q;hJ
3:1061:>:=�k73?4A0134�4c@0>mh?�3:6806?>784h�q;h3:c�C�<1>0/6066<h�e:�=10@<�:t¢¡@<
f4=:5�?3764C�;4t:�=�?3760=:5�f4/3:1?4C�7�c7/7A7�3:>>03?6:q:�e0>01A0?7�>0c<;2?7?:=�4cJ
@0>0645�=�-p-�60�>0v70?1m��(�137c76:�@60640�:�?:@C�A?:�1:=>0@0666�5�<>:=062�?0b6434
:t01e0A4=70?�=10�e>0/e:1�;34�/;m�1:c/764m�</:t6:5�e:>?7?4=6:5�141?0@��413<11?=066:J
q:�>0q<;4>:=764m�-p-�

`KL2"6y"�9K86�c�/47t0?C�3:6806?>784m�q;h3:c�C�q;h3:1061:>�C�7=?:@7?4c4>:=7667m
e:>?7?4=67m�141?0@7�>0q<;4>:=764m�

*��d��(:5?:=4AC�(��!��-:>1<61345

B�*��d��(:5?:=4AC�(��!��-:>1<61345C�DEEF



uz

����������������������������� ���[���������Q�����G^DEEF

 �8��O$5

e ��!&i_�TN��*�Nkjee&�INk* *h�eN~� �*N) *hgeN~��h�*j)h
kjf_!�� ee&�f!�`N(h���`kN�'

E'�O'�F� �����`�F'�N'�Q�"C��CD�� 

+67;9c<h?21m�60:tb9/691?2�9�@:f;4=:1?9�1?=:>066m�e:>?7?4=6:l�7=?:@7?4A6:l�141?0@4
>0q<;h=766m�3:6806?>789l�q;h3:c4�=�3>:=9�W-p-X�;h/464C�m37�t�0k03?4=6:�/:e:=64;7�7t:
=�/0m34b�;7637b�c7@964;7�e>4>:/69�e>:8014�>0q<;h=766mC�e:><v069�=�>0c<;2?7?9�c7b=:>hJ
=766m�67�/97t0?���:37c76:C��:�c7>7c�:16:=67�e>:t;0@7�e>4�1?=:>0669�?73:l�141?0@4�e:;mJ
q7g�=�>:c>:t89�67/956:q:C�6096=7c956:q:C�60e0>0>=6:�/9hA:q:�q;h3:1061:>7��.l�=4>9v066h
c7=7f7h?2�/<f0�64c237�10>0/6m�3:6806?>789m�q;h3:c4�?7�ll�60c67A645�=e;4=�67�:e?4A69
=;71?4=:1?9�t9:?376464C�7�?73:f�k9c9:;:q9A69�c@964�>9=6m�3>:=:67e:=6066m�t9:?376464��
d76:�767;9?4A645�:q;m/�>:c>:t:3�<�82:@<�67e>m@9��a=0>?7g?21m�<=7q7�67�?0C��:�e0>0=7f67
t9;2v91?2� c7e>:e:6:=764b�6096=7c9564b� 9�@7;:96=7c9564b�q;h3:1061:>9=�k73?4A6:�=4@9J
>hg�3:6806?>789h�q;h3:c4C�<10>0/606<�e:�=12:@<�:t�g@:=9�f4=:l�?376464C�7t:�=�?37646J
695�>9/469C�7�c7/7A7�3:>03?6:q:�e0>0>7b<63<�>0c<;2?7?9=�=4@9>h=762�<�-p-�60�=4>9v<g?2J
1m��(41;:=;067�/<@37�e>:�?0C��:�1<A71645�>9=062�?0b6934�c7t0ce0A<g�<19�e0>0/<@:=4�/;m
1?=:>066m�c><A6:l�e:>?7?4=6:l�141?0@4�v?<A6:q:�>0q<;h=766m�-p-�

`KL286$�9K86�c�/97t0?C�3:6806?>789m�q;h3:c4C�q;h3:1061:>4C�e:>?7?4=67�141?0@7�v?<J
A6:q:�>0q<;h=766m�

�]		F


.,��rq��q/�/�,@Y/-.�,n�@,r.�R�/��{.,Y�./q����./Y
n,r�+,-.r,���-Z�,n�Z�{+,�/��-�R�,,q

+'�4'�,�-��0���`�,'�3'�7��)��)*-

�������� �����|����O���� ��P�������|[�����P�|����O����N��[������ ���[�P�����QN��������P�Q�NJ
��������O����������������������� ���[����N����N||��[���������|����������[�����������N����|������J
������������O ����O��������������Z�������������������N���P������ ���[��������������|[�����P������O��
������������������N�N�� ��|������Q�Q�N������������z�����������P���������������PP��N������Z�������
������������Q���������������[|�����������������N��� ��P�������|��Q���������P���������NO[���������J
�����������|�����������P���C�����������O���N���[�z���� ��P�����������������[ ���������Q�N���������
����[���N���Q�Q�N���������������������������Q�����N[���P�����N���TN���������������[���������Z
��������P����������N�����P��N���[���N��[����������O������������������������C������[�������������P
��������Q �������������|�������������P���������|[�����P������������|����O���� ���[�P�������P�����
��QN�������Q�N����������������������O�����

s�
tEFDAc����O����C�Q�N������������������C�Q�N���������C��N��[�����|����O���� ���[��P�Q�NJ
�������QN�������

����6"J"��"
j4c6066:�=7f6�@�/;m�A0;:=0A013:q:�:>q7J

64c@7�m=;m0?1m�>0q<;4>:=7640�3:6806?>7844
q;h3:c��=�3>:=4�W-p-X��(�6:>@0�-p-�e://0>J
f4=70?1m� =� q>76487b� :?� RCR� /:� ICI�99!#$`#�
->:@0�0/4648��n99!#$`#o�v4>:3:�e>4@06mh?
?73f0�0/4648<�-p-�n9>hK
d9>
q;h3:c��67��


9#
3>:=4�8��>4�@:;m>6:5�@7110�q;h3:c��GHE
>`
9!#$�64f6mm�q>76487�WRCR�99!#$`#e�e>4t;4c4J
?0;26:� �3=4=7;06?67� FE
 9>hC� 7� =0>b6mm�V

GEEw9>h��-p-�=� �?4b� q>76487b�:t01e0A4=70?
:e?4@7;26<h�f4c60/0m?0;26:1?2�3;0?:3�4�:>J
q76:=C�=�:1:t066:1?4�@:cq7�A0;:=037�

�:�/76�@�()a�105A71�=�@4>0�c7>0q41?>4>:J
=76:�/:�GKE�@;6��t:;26�b�67�/47t0?���:�e>:J
q6:c7@�67�DEGE�q��4b�A41;:�=:c>71?¡?�e>4@0>6:
/:�DEE�@;6�C�7�/:�DEDI�q��@:f0?�/7f0�</=:4?21m�
�?4�:t1?:m?0;21?=7� 1/0;7;4�/47t0?�:/6:5�4c
73?<7;26�b� 1:847;26�b�4�67<A6�b�e>:t;0@
1:=>0@066:q:�A0;:=0A01?=7�



ub

�:=�v066<h�-p-� W1=�v0�GDE�9>hX�67c�J
=7h?� q4e0>q;430@405��)67�@:f0?� t�?2� =>0J
@066:5� W67e>4@0>C�e:1;0�<e:?>0t;064m�t:q7J
?:5�67�<q;0=:/��e4�4�4�=�1?>011:=�b�14?<784J
mbX��)e716:5�/;m�A0;:=037�m=;m0?1m�e>:/:;f4J
?0;267m�c67A4?0;267m�q4e0>q;430@4mC�3:?:>7m
@:f0?�e>4=01?4�3�?mf0;�@�1:1?:m64m@�=e;:?2
/:�3:@��

-p-�64f0�II�9>h�67c�=7h?�nq4e:q;430@4J
05o��)67�0�¡�:e71600C�?73�373�e>4=:/4?�3�67J
><v064h� �60>q::t01e0A064m� q:;:=6:q:�@:cJ
q7C�1;0/1?=40@�A0q:�@:q<?�t�?2�e:?0>m�1:c67J
64mC� 1</:>:q4�4�/7f0�1@0>?2���>4A467@4�q4J
e:q;430@44� t�=7h?� q:;:/7640C� 41?:�0640
4;4� e>:/:;f4?0;267m� ?mf0;7m� >7t:?7C� 7� <
t:;26�b�17b7>6�@�/47t0?:@�V�e0>0/:c4>:=J
37�461<;467�

!6:q:A41;066�0�411;0/:=764m�e:37c7;4C
A?:�4� q4e0>J�4� q4e:q;430@4mC� /7f0� 01;4�:64
60e:1>0/1?=066:�60�e>4=0;4�3�?mf0;�@�1:1?:J
m64m@C� 1?76:=m?1m� e>4A467@4�@6:q4b� :?/7J
;066�b�:1;:f60645�/47t0?7�We:1?0e0667m�e:J
?0>m� c>064m�V� /47t0?4A0137m� >0?46:e7?4mC
605>:e7?44�=e;:?2�/:�e7>7;4A7C�t:;0c64�10>J
/87C�e:A03C� 3>:=06:16�b� 1:1</:=C� 7@e<?7844
3:60A6:1?05X�������(:�4ct0f7640��?4b�:1;:fJ
60645�4;4�b:?m�t��/;m�4b�:?/7;064m�/47t0?4J
37@�e>0/;7q7h?�1e0847;26�0�>0f4@�f4c64�4
e4?764m��*61<;46:c7=414@�@�t:;26�@�67/:
LJF�>7c� =� 1<?34�e>:=0>m?2�-p-�4�e>464@7?2
@0>�C�A?:t��4ct0f7?2�q4e0>J�4�q4e:q;430@45�
!711:=�0� :t1;0/:=764m� e:37c�=7h?C� A?:� <
;h/05C� 3:?:>�0�e>4/0>f4=7h?1m�>03:@06/7J

845�/47t0?:;:q:=C� :1;:f6064m�67t;h/7h?1m
c67A4?0;26:�>0f0C�e:cf0�4�=�c67A4?0;26:�t:J
;00�;0q3:5�k:>@0C�A0@�<� ?0bC� 3?:�?734b�>03:J
@06/7845�60�e>4/0>f4=70?1m�

#013:;23:�;0?�?:@<�67c7/�e:m=4;712�?0b64J
A0137m�=:c@:f6:1?2�60e>0>�=6:�:?1;0f4=7?2
-p-�=�?0A0640�1<?:3�4�t�;4�e>:=0/06��@711:J
=�0� :t1;0/:=764m��#0:f4/766:� /;m�@6:q4b
=�m164;:12C� A?:�/7f0�<� ?0b�e78406?:=C� 3:?:J
>�0� ?�7?0;26:� 1;0/<h?�>03:@06/784m@�/47J
t0?:;:q:=C� <� 3:q:� 1>0/6mm� c7� D�@01m87�-p-
W3:6?>:;4><0@7m�e:�4c@0>064m@�3:;4A01?=7
q;h3:q0@:q;:t467�=�3>:=4X�e://0>f4=70?1m�=
6:>@7;26:@�/47e7c:60C�4@0h?�@01?:�13>�?�0
�e4c:/��q4e0>J�4;4�q4e:q;430@44��IC�F���)/46
4c� c7k4314>:=766�b�e>4@0>:=�/467@434�4cJ
@06064m�-p-� =� ?0A0640� 1<?:3� e>4=0/06� 67
>41�wG��,?>:@�-p-�<�e78406?7�t�;7�c7=�v067�
�:�?:@<C�:?/:b6<=�e:1;0�c7=?>737C�:6�1�K�A��LI
@46�� /:� M� A�� LI�@46�� 46?0614=6:� c764@7;1m
1e:>?:@�67�?>067f0>0��(��?:�=>0@m�-p-�6:>J
@7;4c:=7;712C�6:�4cJc7�k4c4A013:5�e0>0q><c34
<�e78406?7�1�GE�A��RE�@46��/:�GG�A��4@0;�@01?:
�e4c:/�q4e:q;430@44��$�GI�A��RE�@46��/:�GM�A�
e78406?�e0>0f4;�60:f4/766�5�e14b:J�@:84J
:67;26�5�1?>011�4�6013:;23:�A71:=�=�6<f/06
t�;� =�e:;6m?2� 1>:A6<h� 1?>011:=<h�>7t:?<
t0c� 1<�01?=066:5�k4c4A013:5�67q><c34���?:
e>4=0;:� 167A7;7� 3� �e4c:/<� q4e:q;430@44
W:3:;:�GF�A�XC�7�e:?:@�3�c67A4?0;26:5�q4e0>qJ
;430@44���:�?:@<�e:1;0� GM� A�� e78406?� ==¡;
10t0�>03:@06/:=766<h�=>7A:@�/:c<�461<;467�
s;7q:/7>m� �?:@<�-p-�6:>@7;4c:=7;712��-73

'41�G���>4@0>�1<?:A6:5�/467@434�4c@06064m�3:6806?>7844�q;h3:c�
=�3>:=4�t:;26:q:�/47t0?:@

*��d��(:5?:=4AC�(��!��-:>1<61345



a�

����������������������������� ���[���������Q�����G^DEEF

=4/4@�67�e>4@0>0�>41�GC�-p-�60�m=;m0?1m�<�/4J
7t0?43:=�e:1?:m66:5�=0;4A46:5�4�@:f0?�c67J
A4?0;26:�4c@06m?21m�=:�=>0@064�=�c7=414@:1J
?4�:?�:t1?:m?0;21?=�f4c64���78406?�60� c67;
>0c<;2?7?:=�60e>0>�=6�b�4c@0>0645�W:64�1?7J
;4�4c=01?6��;4v2�67�1;0/<h�45�/062X���:�>0J
3:@06/7844� =>7A7�e:1;<v6�5�e78406?� 37fJ
/�0�L�A717�t>7;�e>:t��3>:=4�4c�e7;287�4�3:6?J
>:;4>:=7;�<>:=062�-p-��!:@06?��4�>0c<;2J
?7?�� �?4b� 4c@0>0645� <37c76��67� >41�G� 3><J
f:A37@4��r0q3:� <t0/4?21m� =� ?:@C� A?:� /7f0
01;4�e78406?�4c@0>m0?�-p-�LJF� >7c� =� 1<?34C
t:;2v7m�A71?2�/6m�4�:1:t066:�6:A4�:1?7h?1m
=60�3:6?>:;m��*�=>0@066�0��e4c:/�C�=�?0A0640
3:?:>�b�-p-�60/:e<1?4@:�=:c>71?70?�4;4�e7J
/70?C�:1?7h?1m�60c7@0A066�@4��+�A?:�<f�q:=:J
>4?2�:�t:;2v461?=0�/47t0?43:=C�3:?:>�0�4cJ
c7� t:;0c6066:1?4C� =�1:3:5� 1?:4@:1?4C� 60/:J
1?7?:A6:5�@:?4=7844� 4� :t>0@064?0;26:1?4
e>:80/<>��4c@0>064m�-p-�e>:=0>mh?� 1=:5
<>:=062�q;h3:c��;4v2�>7c�4;4�/=7f/��=�1<?J
34�4;4�f0�>7c�=�6013:;23:�/605 �$30e?434�<37J
c�=7h?�67� ?:C� A?:�t:;2v461?=:� q4e0>J�4� q4J
e:q;430@45�e>:b:/m?�t0c� 14@e?:@7?434C� ?73
1?:4?�;4�:t��?:@�t01e:3:4?21m �#:�4@�1;0/<0?
67e:@64?2C� A?:�373� q4e:JC� ?73�4� q4e0>q;430J
@44�t0c�3;464A013:5�14@e?:@7?434�?73f0�<1J

3:>mh?� e>4b:/� :1;:f60645� 4� 3>:h?� =� 10t0
:e716:1?2�e:1;0/<h�4b�?mf0;�b� q4e:J�4� q4J
e0>q;430@45�

�:1;0�<37c766�b�411;0/:=7645�1?7;:�m16:C
A?:�/;m�67c67A064m�:e?4@7;26:q:�>0f4@7�;0J
A064m�f0;7?0;26:� e>:=:/4?2� 60e>0>�=6�5
3:6?>:;2�-p-�4�41e:;2c:=7?2�e>4t:>�C�1e:J
1:t6�0�7=?:@7?4A0134�e>0/<e>0f/7?2�:t� <qJ
>:c0�q4e0>J�4;4�q4e:q;430@44�

'7/437;26�@�>0v0640@�e>:t;0@��;0A064m
/47t0?7�t�;:�t��1:c/7640�e:>?7?4=6:5�7=?:J
@7?4A013:5�141?0@��>0q<;4>:=764m�-p-C�3:J
?:>7m�t���kk03?4=6:�/:e:;6m;7C�7�=�603:?:J
>�b� 1;<A7mb� 4� c7@06m;7� 67><v066�0� 01?0J
1?=066�0� e>:8011�� >0q<;4>:=764m��(�m160J
64h�=:c@:f6:1?05�1:c/764m�?73:5�141?0@��67
6�60v60@��?7e0�>7c=4?4m�?0b6434�4�e:1=m�06
/766�5�:tc:>�

���)"J�O��9:�"��?">86���5�:
�9:<99�6"��8P�#8?����6�8P�9�9�"�"
?"U<K�?86���5�UKL:81y�6�:?86�

*13<11?=0667m�e:>?7?4=67m� 141?0@7�>0q<J
;4>:=764m�q;h3:c��=�3>:=4�1?>:4?1m�e:�?73:5
f0�k<6384:67;26:5�1b0@0C�373�4�01?01?=066�5
@0b764c@�>0q<;4>:=764m�-p-� W>41�� DX��)/67

'41�D��y<6384:67;267m�1b0@7�141?0@��>0q<;4>:=764m�3:6806?>7844�q;h3:c��=�3>:=4



a�

4c� e0>=�b� ?734b� 141?0@�t�;7� 1:c/767� 0�0� =
GMKF�q��=�p0>@7644� �I���&¡�>711@7?>4=7;4�373
n413<11?=066<h�e:/f0;</:A6<h�f0;0c<o�e:/
67c=7640@�ns4:1?7?:>o��d7?A43:@�-p-�=�605
t�;��;03?>:66�5�t;:3�67�:16:=0�k0>@06?6:q:
�;03?>:/7� W:� 3:?:>:@� t</0?� 137c76:� 64f0X�
d;m�e:=�v064m�-p-�=�3>:=2�==:/4;4�>71?=:>
q;h3:c�C�7�/;m�<@062v064m�-p-�V�60:tb:/4J
@<h�/:c<�461<;467���:1;0/6mm�7=?:@7?4A0134
=�A41;m;712� 67� @464J�(!� e:� 1e0847;26:
>7c>7t:?766:@<�7;q:>4?@<��'7c@0>��141?0@�
ns4:1?7?:>o�4� 1;:f6:1?2� :t1;<f4=764m�e:J
c=:;m;4�41e:;2c:=7?2�0¡�;4v2�=�1?784:67>0�4
=�:16:=6:@�/;m�67<A6�b�411;0/:=7645�

$:=>0@066�0�@0/48461340� ?>0t:=764m� 3
413<11?=066:5�e:>?7?4=6:5� 141?0@0� >0q<;4J
>:=764m�-p-�@:f6:�1k:>@<;4>:=7?2�?73U

x� :67� /:;f67� :t01e0A4=7?2� /:1?7?:A6<h
?:A6:1?2�4c@0>0645�-p-� WECRJECI
 99!#$`#eC� =
?:@�A41;0�e>4�0¡�t�1?>�b�4c@06064mb�

x�e>4@060640�141?0@��/:;f6:�t�?2�t0ct:J
;0c6066�@C�t0c:e716�@C�60�e>4=:/4?2�3� c67J
A4?0;26�@�>7c/>7f064m@�?0;7�

x�/:;f67�t�?2�e>0/<1@:?>067�:e0>7?4=67m
7=?:@7?4A0137m� 14q67;4c784m� :� =:c@:f6:@
e>4t;4f0644� <q>:f7h�0q:� 1:1?:m64m� 4� :t
:?37c0�141?0@��

x� =:c@:f6:1?2� :e0>7?4=6:q:� 1A4?�=764m
>0c<;2?7?:=� 4c@0>0645C� 46k:>@7844� :� ?06J
/06844�4c@06064m�-p-�4�1?7?41?4A0134b�/76J
6�b�c7�e:1;0/640�GJD�@01m87�

x�3:@k:>?6:1?2�W4;4�b:?m�t��60:t>0@064J
?0;26:1?2X�=�e:=10/60=6�b�<1;:=4mb�f4c64�

x�/:;q:=>0@0667m�4�1?7t4;267m�>7t:?7�
x�/:1?<e67m�8067�/;m�t:;26�b�
->4?0>4m@4�37A01?=7�>0q<;4>:=764m�@:q<?

t�?2�@464@4c784m�46?0q>7;26:5�1<@@���e4J
c:/:=� q4e0>J� 4� q4e:q;430@44C� @464@7;26:
=:c@:f6:0� e>4� �?:@� =@0v7?0;21?=:� =� 01?0J
1?=066<h�f4c60/0m?0;26:1?2�:>q764c@7�4�>0J
1<>1:1t0>0f0640��y<6384:67;:@�W:?�/467@4J
34�4c@06064m�-p-�4�/051?=45�e:�0¡�>0q<;4>:J
=764h�V�1@��=�37A01?=0�e>4@0>7�>41�GXC�3:?:J
>�5�6<f6:�@464@4c4>:=7?2C�@:f0?�t�?2C�67J
e>4@0>C�?73:5U

��	��
�
�ΣΣΣΣΣ

q4e0>
����

�
�ΣΣΣΣΣ

q4e:
����

�
�ΣΣΣΣΣ

46
����


�ΣΣΣΣΣ

;03�
� ���

q/0�ΣΣΣΣΣq4e0>
�V�1<@@7�e>0=�v0645�-p-C�?��0��>7cJ

6:1?05� WC� U� C
=
X� /;m�=10b� �e4c:/:=� q4e0>q;430J

@44�
ΣΣΣΣΣq4e:

�V� 1<@@7� 60/:e<1?4@�b� 164f0645

-p-C�?��0��>7c6:1?05�WC
6
�U�CX�/;m�=10b��e4c:/:=

q4e:q;430@44�
ΣΣΣΣΣ
46
�V�1<@@7>6�5�:t¢0@�1/0;766�b�46¢03J

845�
ΣΣΣΣΣ
;03
�V�:t¢¡@�c7?>7A066�b�;037>1?=�

�
�
���

�
���

�
���


�V�v?>7k6�0�3:�kk48406?�C�3:J

?:>�0�:e>0/0;m0?�=>7A�=�c7=414@:1?4�:?�=7fJ
6:1?4�1::?=0?1?=<h�4b�e7>7@0?>:=�/;m�3:63J
>0?6:q:�e78406?7�W:t�A6:�3:�kk48406?��

�
�t<J

/0?� 674t:;2v4@C� e:?:@<� A?:� q4e:q;430@4m
m=;m0?1m�674t:;00�:e716:5X�

C
=
�4�C

6
�V�=0>b6mm�4�64f6mm�q>7648��/:e<1J

?4@�b�c67A0645�-p-�W:t�A6:�ICI�4�RCR�99!#$`
#�1::?=0?1?=066:X�

&1;4�:8064=7?2�e:� <37c766�@�3>4?0>4m@
37A01?=:� n><A6:q:o�>0q<;4>:=764m�-p-C�>0J
c<;2?7?��3:?:>:q:�4c:t>7f06��67� >41�GC� ?:
1;0/<0?�e>4c67?2C�A?:�:6:�/:1?7?:A6:�64c3:0�

(:c=>7�7m12�3�k<6384:67;26:5�1b0@0�e:>J
?7?4=6:5�141?0@��7=?:@7?4A013:q:�>0q<;4>:J
=764m�-p-�W>41�DXC�@��@:f0@�1>7c<�f0�3:61?7J
?4>:=7?2C� A?:�67�6�60v60@�<>:=60�>7c=4?4m
?0b6434�60?�e>:t;0@�1�>07;4c78405�e:>?7?4=J
6:q:�t;:37� 7=?:@7?4A013:q:� <e>7=;064m�/;m
?73:5� 141?0@���!43>:e>:8011:>��67�:/6:@
e:;<e>:=:/643:=:@�3>41?7;;0C� 3:?:>�0� =�J
e<137h?1m�e>:@�v;066:1?2hC�@:q<?�=�>07;2J
6:@�=>0@064�=�e:;6m?2�=10�60:tb:/4@�0�=�J
A41;064m�

d;m� =:c/051?=4m�67�-p-�4@0h?1m�>7c6�0
e<?4��u?:t�� 164c4?2�-p-C�e>4@06mh?�b:>:J
v:�4c=01?6�0�46¢03844�461<;467��d;m�<=0;4J
A064m�-p-�@:q<?�t�?2�e>4@0606�U

x�46¢03844� q:>@:6:=� Wq;h37q:67C� 7/>067J
;467� 4� />�XC� 3:?:>�0� 1?4@<;4><h?� e>:8011
n@:t4;4c7844o� q;43:q067� e0A064C� 7� ?73f0
e>:801��q;h3:60:q060c7�=�605�

x�46¢03844�>71?=:>:=�q;h3:c��
x�<e:?>0t;0640�e>:/<3?:=C�t:q7?�b�67� 17J

b7>�4;4�q;h3:c<�
$>0/1?=�/;m�7=?:@7?4A0134b�?:A6�b�@43>:J

46¢03845�e:37�60/:1?7?:A6:��!��@:f0@�67J
c=7?2�>7c=0�;4v2�141?0@<���]�DEEK�k4>@�� �8
1��A'��9�19�91��C� 3:?:>7m�@:f0?�t�?2�67/:;J
q:�4@e;76?4>:=767�A0;:=03<�e:/�t>hv46<�

*1e:;2c<m� <37c766�0� =�v0� 1>0/1?=7� =:cJ
/051?=4m�4�e:>?7?4=6<h�7=?:@7?4A013<h�141J
?0@<�>0q<;4>:=764m�-p-C� 1<?:A6<h�/467@4J
3<C�e>4=0/066<h�67�>41�GC�@:f6:�t�;:�t��c67J
A4?0;26:�<;<Av4?2��)f4/70@7m�/467@437�e>4
?0b�f0�W67�F�RE�<?>7X�67A7;26�b�<1;:=4mb�4�e>4
?0b� f0� 17@�b� f4c6066�b� :t1?:m?0;21?=7b

*��d��(:5?:=4AC�(��!��-:>1<61345



a�

����������������������������� ���[���������Q�����G^DEEF

4c:t>7f067�67�>41�R��$?>0;37@4� 1�84k>:5�G
<37c76��@:@06?��7=?:@7?4A0134b�/:c4>:=7J
6�b�@43>:46¢03845�461<;467C�7� 1?>0;37@4�1
84k>:5�D�V�@:@06?��7=?:@7?4A0134b�46¢03J
845� q;h3:c��4;4�@43>:46¢03845� q;h37q:67
;4t:� e>0/<e>0f/064m� :t� <q>:c0� q4e:q;430J
@44C�e:1;0�A0q:�e78406?�1>7c<�f0�1¢0/70?�3:6J
k0?<C� =�e4=70?� 1;7/345�A75�4� ?�� e��-7A01?=:
>0q<;4>:=764m�-p-�1?7;:�t��67@6:q:�;<Av0C
@:f6:�t�;:�t��e>0/:?=>7?4?2� :t7� �e4c:/7

q4e:q;430@44�4�</0>f7?2�-p-�=�/:e<1?4@�b
q>76487bC�=�e:;64=�;4v2�/=0�7=?:@7?4A01340
@43>:46¢03844�461<;467�

p;7=6:5�e>:t;0@:5�e>4� 1:c/7644�e:>?7J
?4=6:5�7=?:@7?4A013:5� 141?0@��>0q<;4>:=7J
64m�-p-�67�/766:@��?7e0� m=;mh?1m� 1>0/1?=7
60e>0>�=6:q:�@:64?:>46q7�-p-�V�/7?A434
<>:=6m�q;h3:c��=�3>:=4�Wq;h3:1061:>�X���:J
�?:@<�1:1?:m640�/0;�1�4b�>7c>7t:?3:5�80;01:J
:t>7c6:�e>:767;4c4>:=7?2�/0?7;2600�

'41�R��)f4/70@7m�/467@437�4c@06064m�-p-�e>4�41e:;2c:=7644�e:>?7?4=6:5
7=?:@7?4A013:5�141?0@��>0q<;4>:=764m�We>4�?:5�f0�41b:/6:5�-p-

4�?0b�f0�:t1?:m?0;21?=7b�f4c64C�A?:�4�67�>41��GX

^��e"��6�1�6�y"�8#��2"9:�"�UKL:89"�98?y

(� HEJMEJb� q:/7b�}}� =037� 674t:;2v40� 67J
/0f/�� =:c;7q7;412� 67� 6046=7c4=6�0� �c���
��C����1061:>���KC�H���(0/2�=4/4@:0�4�46k>7J
3>716:0�4c;<A0640C�e>:6437m�=�f4=<h�?3762C
60� e:=>0f/70?� 00� W01;4� :6:� 60� 1;4v3:@�46J
?0614=6:0X��(�?:�f0�=>0@mC�=c74@:/051?=<m�1
?3762hC� :6:� 4c@06m0?� 1=:4� 1=:51?=7��*� 67J
13:;23:� �?4� 4c@06064m� c7=41m?� :?�-p-C� 67J
1?:;23:�:64�@:q<?�t�?2�41e:;2c:=76��/;m�0¡
:e>0/0;064m��MJGD��

-!#.+&9),+&W)(*&)
>#i*!()%(!+j

&�¡� =� e:c7e>:v;:@� =030� t�;:� =�m=;06:
b7>73?0>6:0�1=:51?=:�@:;03<;�q;h3:c��4�/><J
q4b� 17b7>:=� 1;0q37� e:=:>7A4=7?2� e;:13:1?2
e:;m>4c7844�1=0?7��%73:0�1=:51?=:�67c�=7h?
n:e?4A013:5�73?4=6:1?2ho��GR���,q:;�ϕϕϕϕϕ�e:=:J
>:?7�e;:13:1?4�e:;m>4c7844�e:1;0�e>:b:f/0J
64m�1=0?7�13=:c2�1;:5�>71?=:>7�?:;�46:5���1

3:6806?>78405�:e?4A0134�73?4=6:q:�=0�01?=7
C�:e>0/0;m0?1m�c73:6:@�s4:

ΦΦΦΦΦ������C�
�� ���

q/0�3:�kk48406?�e>:e:>84:67;26:1?4����67J
c�=7h?�3:61?76?:5� =>7�064m�4;4� </0;26�@
3:�kk48406?:@�:e?4A013:5� 73?4=6:1?4��*cJ
@0>mm�<q:;�e:=:>:?7�ϕϕϕϕϕ� 4� c67m� ��� 4� �C�@:f6:
=�A41;4?2�3:6806?>784h�:e?4A0134�73?4=6:J
q:�=0�01?=7�=�411;0/<0@:@�>71?=:>0�

#7��?:@�e>4684e0�<1e0v6:�>7t:?7h?�4�<f0
/7=6:� 41e:;2c<h?1m� >7c6::t>7c6�0� 17b7>4J
@0?>���#:�?7@�4@0h?�/0;:� 1�t:;2v4@4�3:6J
806?>784m@4� 17b7>7� 4� 1� ?:;1?�@4� W≈� GE� (9X
1;:m@4� >71?=:>7���>4� e>:b:f/0644� 13=:c2
f4=<h�?3762� W67e>�C� 13=:c2�@:A3<� <b7X� e<?4
��≈���99� e>4� 1>0/605�3:6806?>7844� q;h3:c�
C�≈� �

�9>h
	� 
��� >h� <1;:=4m� 1:=10@�/><q40�
d;m�q;h3:c�����≈�
�

���>+"���99)>hXC�4�e>4
<37c766�b�<1;:=4mb�<q:;�e:=:>:?7�e;:13:1?4
e:;m>4c7844� 1:1?7=;m0?�;4v2�e:>m/37�GE�<qJ



a^

;:=�b�103<6/���:�?:@<�4c@0>0640�1?76:=4?1m
/:=:;26:� 1;:f6:5� ?0b64A013:5� c7/7A05
�GLJGK��

!6:q40�>7c>7t:?A434�e>0/;:f4;4�4�c7e7J
?06?:=7;4�>7c6::t>7c6�0�4c:�>066�0�1e:1:J
t��4�<1?>:51?=7�/;m�>0v064m��?:5�c7/7A4��GH��
%0@�60�@0600�67/0f6�b�>0c<;2?7?:=�67� �?:@
e<?4� /:1?4A2�e:37�60� </7;:12��->:@0�:A062
@7;:q:�<q;7�e:=:>:?7�e;:13:1?4�e:;m>4c7844
e:@0b:5� 1?76:=4?1m� 0�¡�4� c67A4?0;26:0�>71J
10m640�1=0?7�t4:?3762hC�3:?:>:0�A71?4A6:�/0J
e:;m>4c<0?� 1=0?��&�¡� :/67� e>4A467� 60</7AC
:t�7m�4�/;m�/><q4b�:e?4A0134b�@0?:/:=C�t<J
/0?�<37c767�64f0�

3 )*,+!k!,!9),+&W)(*&)
()%(!+j
>#i*!Bj

$�HEJb�q:/:=�e>:v;:q:�=037�67A7;412�46J
?0614=6�0� >7c>7t:?34� 1e03?>7;26�b� W?:AJ
600wV� 1e03?>:k:?:@0?>4A0134bX� :e?4A0134b
1061:>:=� W$)$C� 76q;�� �	�XC� =� 3:?:>�b� 41J
e:;2c<h?�4c@0>0640�4c@060645�=� 1e03?>7;2J
6:@� 1:1?7=0� 1=0?7� e:1;0� 0q:� e>:b:f/064m
13=:c2�t4:?3762�4�=c74@:/051?=4m�1�67b:/mJ
�4@41m�=�605�@:;03<;7@4�q;h3:c���s:;2v0
=10q:�<14;45�67e>7=;06:�67�1:c/7640�$)$�=
t;4f605�46k>73>716:5�Ws*-X�:t;71?4�1e03J
?>7��HC�GMJDI��

(�:?;4A40�:?�e:;m>4@0?>4A0134bC�1e03?>:J
k:?:@0?>4A01340� 4c@0>064m� =:c@:f6�� 60
?:;23:�n67�e>:1=0?oC�6:�4�=�:t>7?6:�>7110m6J
6:@�?0;:@�1=0?0��#7v4�411;0/:=764m� �DF��e:J
37c�=7h?C�A?:�/;m�?:q:C�A?:t��/;467�e<?4�1=0J
?7�13=:c2�t4:?3762�t�;7�t:;00�4;4�@0600�k43J
14>:=766:5C�1=0?�/:;f06�=b:/4?2�=�?0;:�=�=4/0
:1?>:�1k:3<14>:=766:q:� c:6/7�4�/;m�4c@0>0J
645�/:;f67�:?t4>7?21m�0q:�>7110m667m�A71?2C
3:?:>7m�=�b:/4?�4c�?0;7�67�:e>0/0;066:@�>71J
1?:m644�:?� ?:A34� =b:/7� 1=0?:=:q:� c:6/7�4� =
:e>0/0;066:@�67e>7=;0644��%73<h�1b0@<�:eJ
?4A013:q:� c:6/4>:=764m� ?0;7�@:f6:�:1<�0J
1?=4?2� 1�e:@:�2h�:e?:=:;:3:66�b� 1=0?:=:J
/:=��s;7q:/7>m��?:@<�$)$�@:q<?�e>:1?:�e>4J
3717?21m�3�?0;<�

(4/4@7m�:t;71?2� 1e03?>7�60�e:/b:/4?�/;m
1e03?>:k:?:@0?>4A0134b�4c@0>0645�-p-C�?73
373� q;h3:c7� c/012�e:A?4�60�e:q;:�70?� 1=0?�
#74t:;00� 10>2¡c6:5�e:@0b:5�/;m�4c@0>0645
-p-�=�46k>73>716:5�:t;71?4�1e03?>7�m=;m0?J
1m�=10q/7�e>41<?1?=<h�7m�=�?376mb�=�t:;2v:@
3:;4A01?=0� =:/7C� 3:?:>7m� 14;26:�e:q;:�70?
46k>73>716:0�4c;<A0640��%0@�60�@0600C� =:/7

4@00?�=�s*-�:t;71?4�6013:;23:�1e03?>7;26�b
n:3:6o�:?6:14?0;26:5�e>:c>7A6:1?4U� /:�GCRI
9*9C�:?�GCII�/:�GCHI�9*9�4�=�373:5J?:�@0>0�:?
DCG�/:�DCR�9*9�W<37c76��/;46��=:;6X��(�e0>=�b
/=<b� n:367bo�s*-� 1=0?� :?6:14?0;26:� ;0q3:
e>:64370?�=�?0;:�4C�e>:b:/m�13=:c2�t4:;:q4J
A013<h�?3762C�=c74@:/051?=<0?�1�4@0h�4@41m
=� 605�@:;03<;7@4� q;h3:c���d;m� 4c@0>064m
-p-�=� �?4b� 1e03?>7;26�b� /47e7c:67b� >03:J
@06/<h?1m�/;46��=:;6�MHE�%9�� ��!��%9�� �!��
%9�4�@0f/<�DEHE�%9�4�DDE
�%9��#:C�3�1:f7;0J
64hC� </0;26�5� 3:�kk48406?� e:q;:�064m
q;h3:c��=��?4b�n:367bo�60�?73�<f�4�14;26:�:?J
;4A70?1m�:?� </0;26:q:�3:�kk48406?7�e:q;:J
�064m�=:/���+�3:;4A01?=:�@:;03<;� q;h3:c�
67�e<?4�1=0?7�=�t4:;:q4A013:5�?3764�e:A?4�67
A0?�>0�e:>m/37�@062v0�3:;4A01?=7�@:;03<;
=:/���#7>m/<�1�=:/:5�4�q;h3:c:5�1=0?�=��?4b
1e03?>7;26�b� n:367bo� A71?4A6:�e:q;:�7h?
?73f0�@:;03<;��/><q4b�=0�01?=�Wf4>�C�t0;34
4�?�/�X��(�>0c<;2?7?0�4c@06064m�1e03?>7;26�b
46?0614=6:1?05� 1=0?7C� e>:v0/v0q:� 13=:c2
t4:;:q4A013<h� ?3762C� c7=41m?� 60� ?:;23:� :?
3:6806?>7844� q;h3:c�C�6:�4�:?�603:6?>:;4J
><0@�b�e0>@7606?6�b�k4c4:;:q4A0134b�4c@0J
60645�3:6806?>7844�=:/��4�>m/7�/><q4b�3:@J
e:606?:=� ?3764��,/0;26:0� =;4m640� q;h3:c�
:37c�=70?1m�3>7560�60c67A4?0;26�@���?4�:tJ
1?:m?0;21?=7�:A062�e:@0v7;4�/:=0/064h�>7cJ
>7t:?:3�$)$�q;h3:c��/:�e>:@�v;066�b�:tJ
>7c8:=C�e>4q:/6�b�4�>7c>0v066�b�/;m�v4>:J
3:q:�41e:;2c:=764m�67�e>73?430�

u?:t�� e>:4;;h1?>4>:=7?2C� 6713:;23:
10>20c6�@4� m=;mh?1m� <37c766�0� ?></6:1?4C
4c;:f4@�3>7?3:�41?:>4h�>7c>7t:?34�6046=7J
c4=6:q:�e>4t:>7�/;m�4c@0>064m�-p-�k4>@:5
 3A'�
�"����W$�+X��#7�3:6q>0110�!0f/<67>:/J
6:5� /47t0?4A013:5�k0/0>7844� GMMG� q�� =�(7J
v46q?:60��?7�k4>@7�:t¢m=4;7C�A?:�n1?7;:�?0bJ
64A0134�=:c@:f6�@�6046=7c4=6:0�4c@0>0640
<>:=6m� q;h3:c��=� 3>:=4� 1� e:@:�2h�46k>7J
3>716:q:�4c;<A064mo��DK���(�GMMR�q��e>4�3;464J
A0134b�41e�?764mb�>7c>7t:?766:q:�e>4t:>7
/:1?4q6<?7m� ?:A6:1?2�:37c7;712�60/:1?7?:AJ
6:5C�4�k4>@7�67A7;7�10>20c6<h�>7t:?<�e:�0q:
<1:=0>v061?=:=764hC�e>4@06mm�6:=05v40�/:J
1?4f064m�767;4?4A013:5�1e03?>:k:?:@0?>44�
(�/037t>0�GMMI�q��e:1;0�t:;00�A0@�F�;0?�411;0J
/:=7645C� 1?:4=v4b�@6:q:�@4;;4:6:=�/:;;7J
>:=C�k4>@7�e>:=0;7� 6:=�0�e:;0=�0�41e�?7J
64mC�k:>@7;26:�60:tb:/4@�0�/;m�e:;<A064m
>7c>0v064m�
���W>41�LX��#:�?:A6:1?2�4c@0>0J

*��d��(:5?:=4AC�(��!��-:>1<61345



au

����������������������������� ���[���������Q�����G^DEEF

645�4�67� �?:?� >7c� :37c7;712�60</:=;0?=:>4J
?0;26:5��(�GMMK�q���������������e:;<A4;�e7?06?
67�<1:=0>v061?=:=766<h�@:/0;2�e>4t:>7��DH�C
4�k4>@7�=:c:t6:=4;7�1=:h�e>:q>7@@<�=�=:/7
67�>�6:3�6046=7c4=6:q:�e>4t:>7�/;m�4c@0>0J
64m�-p-��%0@�60�@0600�4�/:�14b�e:>�>7c>0v06J
6:q:�/;m�e>4@06064m�e>4t:>7�k4>@7�60�1:c/7J
;7��#43734b�1::t�0645�=�e0A7?4�:�1:1?:m644
>7c>7t:?:3�t:;2v0�60?�

'41�L��(60v645�=4/�e>4t:>7�n����[�T��[o�/;m�60J
46=7c4=6:q:�4c@0>064m�17b7>7�3>:=4C�>7c>7t:?76J
6:q:�k4>@:5�
N���_�4�e>0/1?7=;066:q:�67�:k4847J
;26�0�41e�?764m�=�GMMI�q�

�:b:f<h� 41?:>4h� 1� >7c>7t:?3:5� $)$
q;h3:c�� e0>0f4;7� 4� k4>@7� $9����A'��
���0�����%�"��8� W$�+X��(�GMMG�q��k4>@7�e:;<J
A4;7�e7?06?�67�n60?>7=@4><h�45�e>4t:>�/;m
4c@0>064m� 17b7>7� 3>:=4� 1� e:@:�2h�46k>7J
3>716:q:�4c;<A064mo��(� GMMR� q�� q;h3:1061:>
k4>@��4� 0¡� /:A0>605�3:@e7644��9������� "���
<1e0v6:�e>:v0;�@0/48461340�41e�?764m��*1J
1;0/:=7?0;2137m� @:/0;2� 4@0;7� >7c@0>�
DHCKI_DHCKI_GKCI�(9��4�@711<�ICL�3q��)f4/7;712
?:A6:1?2�:?�R�/:�IK��,=0>0667m�=�<1e0b0C�k4>J
@7�7>06/:=7;7�4�:t:></:=7;7�c7=:/13:0�e:@0J
�0640�/;m�4cq:?:=;064m�6046=7c4=6�b�q;h3:J
@0?>:=���>0/e:;7q7;:12C�A?:�=�GMML�q��e>4t:>
e:/�67c=7640@�n����������GEEEo�=�5/0?�67�>�J
6:3�$�+��#:� /7f0� =� GMMF� q�� 7@0>4376137m
1;<ft7� 
��� 60� >7c>0v4;7� e>:/7f<
����������7� =�$�+�4cJc7� 0q:�60</:=;0?=:>4J
?0;26:5�?:A6:1?4��(�GMMH�q��k4>@7�T���������
e:;<A4;7�>7c>0v0640�67�41e:;2c:=7640�c6737
��� 67� <1:=0>v061?=:=766:@� e>4t:>0

�9������'� �CCC� �1� 4� ?0@� 17@�@�67� e>:/7f<
e>4t:>7�=�&=>:e0�=�37A01?=0��31e0>4@06?7;2J
6:q:�W>41��IX��#:�0=>:e051340�/47t0?:;:q4�60
>03:@06/:=7;4� e>4t:>� 1=:4@� e78406?7@�
(wDEED�q��1::t�7;:12C�A?:�e>:v;7�41e�?7640
1;0/<h�7m�@:/0;2�e>4t:>7��9������'��CCC�e:
8060�£GDEEE��%0@�60�@0600C�4�/:�14b�e:>�e>:/7J
f7�e>4t:>7�=�$�+�60�>7c>0v067C�4�=�&�$�0q:
?:f0�60;2cm�e>4:t>01?4�

'41�I��(60v645�=4/�e>4t:>7�H��������
f���

(e>:A0@C� >7c>7t:?34�$)$� q;h3:c��e>:J
/:;f7h?1m�� #0/7=6:C� 67e>4@0>C� p:1</7>J
1?=066�5�:e?4A01345�461?4?<?�4@��$�*��(7=4J
;:=7�e>0/;:f4;�e>:03?C� =� 3:?:>:@�/0;70?1m
1?7=37�67�:/6:=>0@066:0�4c@0>0640�e:;m>4c7J
84:66�b�4�1e03?>7;26�b�4c@060645�1=0?7�4�67
4@e;76?784h�1061:>7�e:/�3:f<C�A?:�e:c=:;4?
:t01e0A4?2�6<f6�0�?:A6:1?2�4�67/0f6:1?2�4cJ
@0>0645��(�e>:03?0� ?73f0�e>01;0/<0?1m�80;2
n1:c/764m�c7@36<?:5�141?0@��3:6?>:;m�17b7J
>7�=�3>:=4C��3=4=7;06?6:5�413<11?=066:5�e:/J
f0;</:A6:5�f0;0c0o��+67;:q4A6�0�4/04�;0;0J
h?�4�7=?:>��e7?06?7���"��

'711A4?766�5�67�4@e;76?784h�W�?:�e:c=:J
;m0?�4ct7=4?21m�:?�:e?4A0134b�e:@0bC� 1=mc7J
6�b�1�e>:b:f/0640@�1=0?7�13=:c2�3:f<X�$)$
q;h3:c��>7c>7t7?�=70?�7@0>4376137m�k4>@7
�9���� "���� �2++$H��888���/��#*�.$�*���C� 3:?:J
>7m�67/00?1m�67�e:;<A0640�>7c>0v064m�67�0q:
e>:/7f<�<f0�=�?03<�0@�q:/<�

y4>@�� ��9�!A9���"��8�WY�_��Q���C�����N�� C
$�+U� 2++$H��� 888�0�;/�$+/*#�*����� 2++$H��
888��.33 /���# /��3�# /1� �*���;���& &��� �
*��$��/�#�� �M�;/�$+/*#�$30X� 4��9�9���'%�1��9���



aa

�'��3�A�� #�'!�'�A9��� ������� <�;�3�H� 2++$H��
888�;�$*�*��X�>7c>7t7?�=7h?�6046=7c4=6�0
$)$�q;h3:c�C�41e:;2c<m�n01?01?=066:0�:36:
/:1?<e7�3�3>:=4o�V�A0;:=0A01345� q;7c��'0A2
4/0?�:t�4c@0>0644�4� c7e7?06?:=766�b�@0?:J
/7b�767;4c7�1=0?7C�:?>7f066:q:�:?�t:q7?:5�67
3>:=06:16�0�1:1</��10?A7?34�q;7c7�

+=?:>�� >7t:?� �REC� RG�� 67/0h?1m� /:1?4A2
<1e0b7C�41e:;2c<m�n/4kk0>06847;26�0o�1e03J
?>��e:q;:�064m�s*-�1=0?7��u?:t��e:;<A4?2
?73:5� 1e03?>C� 67/:� 4c� 1e03?>7� e:q;:�064m
We>:e<13764mX� >71?=:>7� =�A01?2� 1e03?>� A41J
?:5�=:/��4;4�>71?=:>7�1�@062v05�3:6806?>7J
8405�767;4?7��d;m�t�1?>:q:�e:;<A064m�1e03J
?>7� 41e:;2c<h?�e0>0671?>74=70@�5� 73<1?:J
:e?4A01345� :184;;m?:>6�5� k4;2?>�
����	�0�O��Q�4c�<64=0>14?0?7�v?7?7�+5:=7�67J
/00?1m� /:1?4A2� <1e0b7C� >7t:?7m� =� /47e7c:60
/;46�=:;6�:?�D�/:�DCI�9*9C�q/0�4@00?1m�?>4�b7J
>73?0>6�b� e437� e:q;:�064m� q;h3:c�C� 41J
e:;2c<m�/4kk0>06847;26�0�1e03?>��4�1e084J
7;26�0� 7;q:>4?@�� /;m� =�/0;064m� =3;7/7� =
�?4� 1e03?>�� 4@066:�@:;03<;� q;h3:c�� �RD��
}:?m�=:/7�=��?:@�n:360o�<f0�/:=:;26:�14;2J
6:�e:q;:�70?�1=0?�W1;:5�=:/��?:;�46:5�G�99
:1;7t;m0?�1=0?�=�LEJIE�>7cXC�>7c>7t:?A434�67J
@0>06�� e>0:/:;0?2� �?:� e0>0em?1?=40C� =:1J
e:;2c:=7=v412� 6:=�@�s*-�e:;<e>:=:/64J
3:=�@�;7c0>:@C�>7c>7t:?766�@�=�y'p�W2++$H��
888�/�0�0.�4�2�0�.�3���

y4>@7� "�A�'��A9������9�����A9�� ���0�����9��
"���� W$�+X� >7c>7t7?�=70?� 6046=7c4=6�5
s*-� 1061:>� n]�������������N���� ]��O�¤oC
=:c;7q7m�67/0f/��67�41e:;2c:=7640�1e0847;2J
6:q:�@6:q:A71?:?6:q:� 1=0?:=:q:� c:6/7�4�6:J
=05v0q:�@0?:/7�:t>7t:?34�e:;<A066�b�1e03?J
>:=�67�:16:=0�s7501:=13:5�1?7?41?434�W2++$H��
888�/3+#*/��*��*�����

-+!W&)
! ,&W)(*&)
>#i*!()%(!+j

+;2?0>67?4=6�@�s*-�1e03?>:13:e44�:eJ
?4A0134@�@0?:/:@�m=;m0?1m�'7@76:=137m�1e03J
?>:13:e4m�W3:@t46784:66:0�>7110m640�1=0?7X�
&1;4�@:6:b>:@7?4A01345� 1=0?� >71104=70?1m
1>0/:5�W=�/766:@�1;<A70�>71?=:>7@4�q;h3:c�
=�3>:=4�4�=�/><q4b�f4/3:1?mb�t4:?3764XC� ?:C
=c74@:/051?=<m� 1�@:;03<;7@4C�:6�@:f0?�=:cJ
t<f/7?2� 3:;0t7?0;26�0� 4;4� =>7�7?0;26�0
/=4f064m�q><ee�4b�7?:@:=C�4cJc7�A0q:�=�>7110J
m66:@�1=0?0�e:m=;mh?1m�1e03?>7;26�0�3:@e:J
606?�� 1� b7>73?0>6�@� 4c@060640@� A71?:?��

!:;03<;�� q;h3:c�� ?:f0�@:q<?� =�c=7?2� b7J
>73?0>6�0� 4c@06064m� A71?:?�� >7110m66:q:
1=0?7��*6?0614=6:1?2�1::?=0?1?=<h�4b�1e03?J
>7;26�b�3:@e:606?�e>m@:�c7=414?�:?�3:6806J
?>7844�@:;03<;� q;h3:c���d;46<� =:;6��=:cJ
t<f/7h�0q:� 1=0?7�@:f6:� =�t>7?2� =� 1e03?J
>7;26:5� :t;71?4� 674t:;2v05�e>:c>7A6:1?4
t4:?3764�WHEE�V�GEEE�%9XC�A?:�e:c=:;4?�c:6J
/4>:=7?2�/:1?7?:A6:� q;<t:340� 1;:4� ?0;7� W/:
IJGE�99X��-�1:f7;064hC�4cJc7�60c67A4?0;26:5
=0>:m?6:1?4� 3:@t46784:66:q:� >7110m64m� 4
4cJc7�@7;:5�3:6806?>7844�@:;03<;� q;h3:c�
:?6:14?0;267m�46?0614=6:1?2�/7f0�?73�67c�J
=70@�b�n1?:31:=�bo�1e03?>7;26�b�3:@e:606?
3:@t46784:66:q:� >7110m64m� :37c�=70?1m
:A062�@7;0623:5���?:�c67A4?0;26:�c7?></6m0?
4c@0>0640��$3:>05�=10q:C�4@066:�4cJc7��?:q:�=
/766:@�67e>7=;0644�>7t:?7h?�;4v2�:?/0;2J
6�0�k4>@�C� 1>0/4� 3:?:>�b�@:f6:� 67c=7?2
�9�0��3�0� 1��9���� "���� W$�+C� 2++$H��
888�&/12+�4*2��3/*�&�*����

(�>7t:?0��RR��t�;:�e:37c76:C�A?:�4�:t�A6:0
Wn'0;00=13:0oX�>7110m640�1=0?7�t4:?3762h�60J
13:;23:� c7=414?�:?�3:6806?>7844� q;h3:c��=
605��'0c<;2?7?��4c@0>0645�67�f4=:?0�/47t0J
?43:=�b:>:v:�3:>>0;4>:=7;4�1�<>:=60@�-p-�
%0@�60�@0600�/7;2605v40�1=0/064m�:�>7c>7t:?J
30�?73:q:�e:/b:/7�:?1<?1?=<h?��$3:>05�=10q:C
:6� 60� e0>1e03?4=06C� e:13:;23<� =;4m640� 67
:t�A6:0� >7110m640� 1=0?7� 60� m=;m0?1m� 1e084J
k4A0134@� /;m� q;h3:c��� %73:0� f0� =;4m640
:37c�=7h?�4�@6:q40�/><q40�3:@e:606?��f4J
=:5�?3764�Wf4>�C�t0;34C�4�?�e�X��%0@�60�@0600C
k4>@7�>�3���9�0A�#�'!�'�A9���W$�+X�c7e7?06J
?:=7;7� 4� >7c>7t7?�=70?�@:64?:>�-p-C� /05J
1?=40� 3:?:>:q:� e:� 0¡� c7m=;064h�t7c4><0?1m
67�?0b6:;:q44�:e?4A013:5�64c3:3:q0>06?6:5
?:@:q>7k44� 1� 41e:;2c:=7640@� n@43>:J
>7110m64mo� W2++$H���V#*24.����8�6��$&4#���+�
E&4*�\2����2+���

y4>@7� "�+'�A��� "��8� W$�+X�>7c>7t7?�=70?
$)$C�=�3:?:>:@�/;m�4c@0>0645�41e:;2c<0?1m
60�=60v645�1=0?C�7�1:t1?=066:0�46k>73>716:0
?0e;:=:0�4c;<A0640� t4:;:q4A013:5� ?3764��(
:t;71?4�/;46�=:;6�:?� H� /:� GL�9*9� =�m=;06�
b7>73?0>6�0� e:;:1�� ?0e;:=:q:� 4c;<A064m
q;h3:c��e>4�MCF�9*9�4�GECM�9*9��RL���*1e:;2J
c<m�@0?:/��4�/:1?4f064m� ?0>@:�@4114:66:5
1e03?>:13:e44��RI��4�1:=>0@066�0�=:c@:f6:1J
?4� @43>:@4647?h>4c7844C� >7c>7t:?A437@
</7;:12�=@01?4?2�A<=1?=4?0;26<h�A71?2�e>4J
t:>7�=�60t:;2v40�q7t7>4?���&0�=1?7=;mh?�e7J

*��d��(:5?:=4AC�(��!��-:>1<61345



a�

����������������������������� ���[���������Q�����G^DEEF

8406?<�=�1;<b:=:5�3767;�<b7�4�4c@0>mh?�?0eJ
;:=:0� 4c;<A0640� :?� t7>7t766:5� e0>0e:634C
3:?:>7m� /7=6:� 1A4?70?1m� :/6:5�4c� 674t:;00
?0>@:1?7t4;26�b�A71?05�A0;:=0A013:q:� ?0;7�
�>0/=7>4?0;26�0�@0/48461340�41e�?764m�e:J
37c7;4C�A?:�e>4t:>�@:f0?�4c@0>m?2�-p-�=�/4J
7e7c:60�:?�RE�/:�REE�9>h�1�:?6:14?0;26:5�e:J
q>0v6:1?2h�:3:;:�GD�C�e>4A¡@�ME��4c@0>0J
645�;0f7?�=�q>76487b�:?6:14?0;26:5�e:q>0vJ
6:1?4�¥GE��

*c<A0640�4� 767;4c� <37c766�b�=�v0�:e?4J
A0134b�@0?:/:=�4c@0>064m�-p-�e:37c�=7h?C
A?:� e:A?4� =10� :64� /:� 14b� e:>�60/:1?7?:A6:
<A4?�=7;4� :/6:� =7f6:0� :t1?:m?0;21?=:C� 7
4@066:� ?:C� A?:�>0c<;2?7?�4c@0>0645� c7=414?
60�?:;23:�:?�3:6806?>7844�q;h3:c��=�3>:=4C
6:� :?� :t�0q:� 3:;4A01?=7�@:;03<;� q;h3:c�C
3:?:>�0�67b:/m?1m�=:�=1¡@�c:6/4><0@:@�:t2¡J
@0� t4:;:q4A013:5� ?3764���>0/e:;7q7mC� A?:
:6:�e>:e:>84:67;26:�-p-C�>7c>7t:?A434�:1J
?7=;m;4� 60>0v066:5� c7/7A<C� 373� 3:>>03?6:
e0>01A4?7?2�>0c<;2?7?��4c@0>064m�4@066:� =
-p-��(0/2� 3>:=067e:;60640� t4:;:q4A013:5
?3764�=�>7c6�b�<A71?37b�?0;7�>7c6:0�4�/7f0�=
:/6:@�4�?:@�f0�<A71?30�60�m=;m0?1m�e:1?:m6J
6�@C� 7�@:f0?� 1<�01?=066�@�:t>7c:@� 4c@0J
6m?21m�=�c7=414@:1?4�:?�k<6384:67;26:q:�1:J
1?:m64m�:>q764c@7�4�:?�=60v64b�<1;:=45��RF��
->:@0� ?:q:C� 603:?:>:0� 3:;4A01?=:� q;h3:c�
67b:/4?1m�4�=60�3>:=06:16:q:�><1;7���>0/1?7J
=4@� 10t0C� A?:�-p-�60�4c@06m0?1mC� 7�@06m0?1m
;4v2�3>:=067e:;60640�?3764�4;4�3:6806?>7J
84m� q;h3:c��=� 3;0?37b�4;4� =�@0f3;0?:A6:5
?3760=:5�f4/3:1?4��%:q/7�4�>0c<;2?7?�4c@0>0J
64m�t</0?�<f0�46�@C�7�46?0>e>0?4>:=7?2�0q:
373�4c@060640�-p-�64373�60;2cm��#0�413;hA0J
6:C� A?:�4@066:� 1� �?4@� 1=mc767� c67A4?0;267m
A71?2�60</7A�67��?7e0�@711:=�b�:k4847;26�b
41e�?7645�6046=7c4=6�b�:e?4A0134b� 1061:J
>:=� q;h3:c���#7� �?:�:t1?:m?0;21?=:�<f0�:tJ
>7�7;4�=64@7640�7=?:>��>7t:?���GE�C�?0@�60
@0600�67/;0f7�4b�=�=:/:=�/:�14b�e:>�60�1/0J
;76:��'0v0640�c7/7A4�:�3:>>03?6:@�e0>01A0?0
>0c<;2?7?:=�4c@0>0645�=�-p-�@:f0?�e>4/7?2
>7c>7t:?37@� :e?4A0134b� 1061:>:=� q;h3:c�
n=?:>:0�/�b7640o�

�?:� c7@0A7640�60� 37170?1m� ;4v2�:e?4A01J
34b� 1061:>:=C� 3:?:>�0� 4@e;76?4><h?� e:/
3:f<�4� =� 3:?:>�b�4c@0>0640�e>:=:/4?1m�60J
e:1>0/1?=066:�67�3>:=06:16:@�1:1</0��#:�?7J
340� 1061:>�� ?></6:� :?601?4� 3� n6046=7c4=J
6�@o��#0�37170?1m�:6:�4�:>4q467;26:q:�:e?4J

A013:q:�@0?:/7� �RK�C�=�:16:=<�3:?:>:q:�e:;:J
f067�46k>73>7167m�1e03?>:13:e4mC�6:�60�/;m
4c@0>064m�-p-C�7�/;m�=�m=;064m�4�4c@0>064m
3:6806?>7844�=� 3:f0�e78406?7� ?73�67c�=70J
@�b� n17b7>:1:/0>f7�4bo� e>:?046:=C� 3:?:J
>�0�67�e>:?mf0644�@6:q4b�60/0;2�:?3;7/�=7J
h?1m� =� 3:f0�t:;26�b�/47t0?:@��d7?A43� 373
1?0?:13:e�e>41?7=;m0?1m� 3� 3:f0C� >0c<;2?7?�
4c@0>0645� 7=?:@7?4A0134� :t1A4?�=7h?1m� 4
=�=:/m?1m� 67� /41e;05� 373� 1>0/600� c67A0640
-p-�c7�e:1;0/640�D�@01m87���?:?�e:37c7?0;2
m=;m0?1m�46?0q>7;26�@C�373�4�b:>:v:�<f0�4cJ
=01?6�5�?01?�67� q;h3:q0@:q;:t46�3>:=4��#:
4c@0>064m� c/012�e>:4c=:/m?1m�6046=7c4=6:�4
e:c=:;mh?�<f0�67�>7664b�1?7/4mb�=�m=4?2�/4J
7t0?� 4� 3:6?>:;4>:=7?2� /:;q:=>0@066<h� �kJ
k03?4=6:1?2�0q:�;0A064m��%0@�60�@0600C�/;m�?0J
3<�0q:� >0q<;4>:=764m�-p-� �?:?�@0?:/C� 3:J
60A6:C�60�e:/b:/4?�

u��e"��6�1�6�y"�UKL:89"�98?y
9��:9�?�:O�"P��:��"68P�;�J:89��

(�MEJb�q�q��e>:v;:q:�=037�t�;7�<1?76:=;067
60e;:b7m�3:>>0;m84m�@0f/<�3:6806?>784m@4
q;h3:c��=�3>:=4�4�=�46?0>1?4847;26:5�?3760J
=:5�f4/3:1?4��$� ?0b� e:>�@6:q:� >7c>7t:?:3
t�;:�67e>7=;06:�67�41e:;2c:=7640�<e>:�06J
6:q:�/:1?<e7�3��?:5�f4/3:1?4�

d;m�e>4=0/064m�/7?A437�=�3:6?73?�1�?3760J
=:5�f4/3:1?2h�4@0h?1m�>7c6�0�=:c@:f6:1?4U

x � �?<�f4/3:1?2� 67/:� 373J?:� =�?m6<?2� 4cJ
e:/�3:f4�;4t:

x�3734@J?:�:t>7c:@�==01?4�A<=1?=4?0;26<h
A71?2�/7?A437�e:/�3:f<�4;4

x� =:1e:;2c:=7?21m� 01?01?=066�@4�e<?m@4
=�b:/7��?:5�f4/3:1?4�67><f<�

(?:>:5�4c�e0>0A41;066�b� 1e:1:t:=�67c�J
=7h?� n@7;:46=7c4=6�@oC� 4� 0q:�@��>711@:?J
>4@�e:cf0�

)/64@�4c�>71e>:1?>76066�b�@0?:/:=�n=�J
?mq4=764mo� ?3760=:5�f4/3:1?4�67><f<�m=;mJ
0?1m� :t>7?6�5� 4:6?:k:>0c�� �>:e<137640
13=:c2�3:f<�4�t4:;:q4A013<h�?3762�e:/�605
1;7t:q:��;03?>4A013:q:�?:37�1:e>:=:f/70?1m
=�b:/:@�4:6:=� W=�:16:=6:@����X� 67�e:=0>bJ
6:1?2�3:f4�3�37?:/<��*@0m�q4/>7?6<h�:t:;:AJ
3<C�4:6��=�6:1m?�1�1:t:5�60t:;2v:0�3:;4A0J
1?=:� ?3760=:5�f4/3:1?4� =@01?0� 1� >71?=:>¡6J
6:5�=�605�q;h3:c:5�

)e4>mm12� 67� �?<� ?0b6:;:q4hC� k4>@7� �8
#%��3��"����W$�+C����|U^^ZZZ��Q�N��Z�������[^



ad

4�2++$H��888�*-1��*�����=�DEED�q��=�e<1?4;7�67
>�6:3�$�+�4�(0;43:t>4?7644� <f0� =?:>:0
e:3:;0640� e>4t:>:=� e:/� 67c=7640@
��N�������¦�D�T��Q��|������>4t:>�6:1m?�373
67><A6�0�A71��W>41��FX�1@066:5�1061:>6:5�A71J
?2h� Wn�N��������oX� 3� ?0;<���:13:;23<�f4/J
3:1?2� �31?>7q4><0?1m�4cJe:/�3:f4�@0/;066:C
4c@0>064m� =�e:;6mh?1m� 60� A7�0C� A0@� A0>0c
GEw1�� '0c<;2?7?�� =�=:/m?1m� 67� /41e;05C� q/0
1?>0;3:5�<37c�=70?1m�?06/0684m�4c@060645C�7
?73f0� =�/7¡?1m� e>0/<e>0f/0640� :t� <q>:c0
q4e:J�4;4�q4e0>q;430@44��%0@�60�@0600C�4cJc7
460>84:66:1?4�@0?:/7C� 1;<A74�t�1?>�b�4c@0J
60645�<>:=6m�-p-�60�:?1;0f4=7h?1m��-:6806J
?>784m�q;h3:c��=��31?>7q4>:=766:5�?3760=:5
f4/3:1?4�4c@0>m0?1m�7@e0>:@0?>4A0134�1�e:J
@:�2h�k0>@06?6:q:��;03?>:/7�t:;2v:5�e;:J
�7/4� �RH����>:/:;f4?0;26:1?2�60e>0>�=6:5
>7t:?��n�N�������� 7o�1:1?7=;m0?�GDJGR�A71:=C
7�e:?:@�0q:�67/:�c7@064?2�67�6:=�5���>4@060J

'41�F��(60v645�=4/�q;h3:1061:>7���N�������¦J
T��Q��|����4�0q:�1061:>6:q:�t;:37

640�e>4t:>7�>7c>0v06:�?:;23:�=@01?0�1�60c7J
=414@�@� 7??01?:=766�@� q;h3:@0?>:@C� ?73
373�e>4�37f/:5�c7@060�1061:>7�A0>0c�DJR�A717
e:1;0�=3;hA064m�0q:�67/:�37;4t>:=7?2C�A?:t�
<A01?2�46/4=4/<7;26�0�:?3;:6064m�e>:6487J
0@:1?4�4��;03?>:e>:=:/6:1?4�3:f4�4�1::?6:J
v0640�3:6806?>7845�q;h3:c��=�3>:=4�4�=�?37J
60=:5�f4/3:1?4��%0@�60�@0600C�e:�1>7=6064h�1
q;h3:@0?>7@4C�/;m�3:?:>�b�A0;:=03<�67/:�:?J
t4>7?2�e>:t��3>:=4�LJH�>7c�=� 1<?34C� �?:�<f0
c67A4?0;26�5�v7q�=e0>0/��u71?:?7�c7t:>7�37J
e0;234� 3>:=4� /;m� 3:6?>:;m� 4� 37;4t>:=34
<@062v70?1m�/:�D�>7c�=�1<?34��+�/7;00�4c@060J
64m�-p-�:?1;0f4=7h?1m� <f0�6046=7c4=6:�4
c67A4?0;26:�/0?7;2600C� A?:�e:c=:;m0?� ;<Av0
>0q<;4>:=7?2�-p-�4� 1=:0=>0@066:�>07q4>:J

=7?2�67�0¡�c67A4?0;26�0�4c@06064m�W=�?:@�A41J
;0�4�6:A2h�=:�=>0@m�167X���>4�t�1?>:@�4c@0J
60644� ?0@e0>7?<>��?0;7�4;4� �;03?>:e>:=:/J
6:1?4�3:f4�W67e>�C�4cJc7�e:?064mX�e:37c764m@
e>4t:>7�60;2cm�80;43:@�/:=0>m?2��,�@6:q4b
e78406?:=� e>4� 60e>0>�=6:@� e:;2c:=7644
e>4t:>:@� 67t;h/70?1m� >7c/>7f0640� 3:f4
1;7t�@��;03?>4A0134@�?:3:@�

*6:5� 1e:1:t� �31?>73844�?3760=:5�f4/3:J
1?4�e>0/;:f06�k4>@7@4�$�+�,��A'��1��9���
"��8� �2++$H��888�#��+.��*�����8��$$&/*�+/��#�2+�&��
 �8� ,!��A'^�4�&&�AA� ��&�'�A�'9����(:�=60v60@
1;:0�3:f4�1�e:@:�2h�;7c0>7�>7c�4;4�/=7f/��=
1<?34� t0ct:;0c6066:�e>:f4q7h?�60=4/4@�0
60=::><f066�@�q;7c:@�:?=0>1?4m�@43>:66�b
>7c@0>:=C� 13=:c2�3:?:>�0�?3760=7m�f4/3:1?2
17@7�=�?0370?�4;4�=�171�=70?1m�67><f<��}:?m
�?:?�e>:8011�60�m=;m0?1mC�1?>:q:�q:=:>mC�6046J
=7c4=6�@C�?0@�60�@0600C�e:�1;:=7@�>7c>7t:?J
A43:=C�@6:q4@4�e78406?7@4�:6�e0>06:14?1m
;0qA0C�60f0;4�4:6?:k:>0c���31?>7384m�?3760J
=:5�f4/3:1?4�e>:41b:/4?�t�1?>00C�4�3:6806?J
>784h� q;h3:c��@:f6:� 4c@0>m?2� A7�0���:J
=?:>6<h�37;4t>:=3<�e>4t:>7�6<f6:�e>:4c=:J
/4?2�c67A4?0;26:�>0f0�V�>7c�=�?>4�/6m�W2++$H��
888�#$�*+. �*�����

$:?></6437@4�?VV
k&B&*!c^&9&W)(*!'
9)c

�&S&%j� W!:13=7X� �RM��<1?76:=;06:C�A?:�1:/0>J
f7640� q;h3:c�� =� e:?0C� 3:?:>�5� =�/0;m0?1m
A0>0c�3:f<�01?01?=066�@�e<?0@C�?73f0�60e;:J
b:�3:>>0;4><0?�1�-p-��$?4@<;4>:=7?2�e:?:J
=�/0;0640�e>0/;7q70?1m� 1�e:@:�2h�e>4t:>7
ns>71;0?JGoC� 3:?:>�5� ;:37;26:� 67q>0=70?
3:f<�/:�LI:��4�:/6:=>0@066:�e<?0@��;03?>:J
k:>0c7�==:/4?�=�3:f<�1::?=0?1?=<h�00�=0�0J
1?=:J1?4@<;m?:>�e:?:=�/0;064m�� a7�6013:;2J
3:�@46<?�?734@�:t>7c:@�@:f6:�e:;<A4?2�IJDE
9*#�e:?7C�=�3:?:>:@�c7?0@�:e>0/0;m0?1m�3:6J
806?>784m�q;h3:c���LEJLD����?:?�e:/b:/�e0>1J
e03?4=06�/;m�t�1?>:q:�t0ct:;0c6066:q:�=�m=J
;064m�e:?06847;26�b�/47t0?43:=�e>4�e>:k4J
;73?4A0134b�:1@:?>7b�4� /;m�e0>4:/4A013:q:
3:6?>:;m�-p-� <� t:;26�b��#:� /;m� 1:c/764m
e:>?7?4=6:5� 141?0@��:e0>7?4=6:q:� 7=?:@7J
?4A013:q:� >0q<;4>:=764m�-p-�:6� e:/b:/4?
@7;:�

'7c6:=4/6:1?m@4�?3760=:5�f4/3:1?4�m=;mJ
h?1m�f4/3:1?4� q;7c7���:;2c<m12� �?4@C�67<AJ
6�0� 1:?></6434��4?1t<>q13:q:�<64=0>14?0?7
W$�+X�>7c>7t:?7;4�e;71?43:=�5� q;h3:106J
1:>C� 3:?:>�5�6<f6:�6:14?2� 373� 3:6?73?6<h
;46c<�=�q;7c0��$061:>�4c@06m0?�1=:h�:3>713<�=

*��d��(:5?:=4AC�(��!��-:>1<61345



az

����������������������������� ���[���������Q�����G^DEEF

c7=414@:1?4�:?�3:6806?>7844�17b7>7�=�:3><J
f7h�05� q;7c6:5� f4/3:1?4� W2++$H��
888���3�F/���3��$�8�.#&�;��������%�"�8�u?:J
t��:8064?2�<>:=062�q;h3:c�C�e78406?<�/:1?7J
?:A6:�e:1@:?>0?2�67�1061:>�=�c0>37;:�4�1>7=J
64?2�0q:�:3>713<�1�8=0?6:5�v37;:5��)3>7137
@06m0?1m�:?�3>716:5�W<q>:f7h�0�64c37m�3:6J
806?>784m�q;h3:c�X�A0>0c�c0;¡6<h�W6:>@7;2J
67m�3:6806?>784mX�3�k4:;0?:=:5�W<q>:f7h�0
=�1:37m�3:6806?>784mX��$05A71�<A¡6�0�:e>0J
/0;mh?�=:c@:f6:0�A41;:�>7c;4A70@�b�q>7/7J
845�:3>7134�4�67/0h?1mC�A?:�:6:�t</0?�1::?J
=0?1?=:=7?2�A41;<�q>7/7845C�>7c;4A70@�b�e>4
:t�A6:@�:e>0/0;0644�17b7>7�1�41e:;2c:=764J
0@�37e;4�3>:=4�

�:/:t6<h�4/0h�>7c>7t7?�=7h?�4�=�#��A�'
+�'�  �3�'�������� ,!��A'����!%� =� <64=0>14?0?0
!0>4;06/�W$�+X��#7�e0>4k0>4h�3:6?73?6:5
;46c��676:1m?�=0�01?=:C�3:?:>:0C�=c74@:/05J
1?=<m�1�q;h3:c:5C�1?76:=4?1m�1e:1:t6�@�k;<J
:>0184>:=7?2��&1;4�e:1=0?4?2�67�60q:� 1464@
1=0?:@C� ?:�e:�46?0614=6:1?4�k;<:>01806844
e0>4k0>456:5�A71?4�3:6?73?6:5�;46c��@:fJ
6:� 1</4?2� :� -p-� e78406?7� W2++$H��
888���3&/���.4��

a��)���[��6�1�6�y"�9"�98?y�UKL:81y

-�n@464J46=7c4=6�@o�:?6:1m?� q;h3:106J
1:>�C� 3:?:>�0� e>4@06mh?� ?:6345�k0>@06?J
6�5� 0;03?>:/C� ==:/4@�5�e:/� 3:f<C� 4;4� 41J
e:;2c<h?�?0b643<�@43>:/47;4c7�

�:=0>b6:1?2�k0>@0?6:q:��;03?>:/7�e:3>�J
?7� q;h3:c::314/:5�� �;03?>:/� ==:/m?� e:/
3:f<�67�q;<t46<�LJF�99��}:?m�0q:�4�1?7>7h?1m
1/0;7?2�@7314@7;26:�t4:1:=@01?4@�@C�f4=7m
A0;:=0A0137m� ?3762�>07q4><0?�67�60q:�373�67
46:>:/6:0� ?0;:C�e:1?0e066:�:t=:;734=7m� c7J
�4?6�@4�=0�01?=7@4C�4cJc7�A0q:�A<=1?=4?0;2J
6:1?2�1061:>7�164f70?1mC�?73�A?:�1e<1?m�603:J
?:>:0�=>0@m�1?76:=4?1m�60:tb:/4@:5�e:=?:>J
67m�37;4t>:=37�e:�37e;0�3>:=4��LR��

#7� �?:@�e>4684e0�t7c4><0?1m�>7t:?7�e0>J
=:q:�3:@@0>A013:q:�e>4t:>7�����¦�k4>@�
 �8�1��A'��9�19�91��� �2++$H��888��/�/��3�3����
*c@0>064m�=�6¡@�=�e:;6mh?1m�37f/�0�GE�(C�7
37f/�0�I�9&%��c7e:@4670?1m�1>0/600�c67A0640
3:6806?>7844� q;h3:c�� c7� e:1;0/6hh�IJ@4J
6<?3<��a7�1<?34�=�A41;mh?1m�4�c7e:@467h?1m
DHH�1>0/64b�c67A0645��d47e7c:6�4c@0>064m�V
:?�LE�/:�LEE�9>h��#73:e;066�0�/766�0�e:�46J
k>73>716:@<�3767;<�1=mc4�e0>0/7h?1m�67��-C

=�3:?:>:@�1�e:@:�2h�e>:q>7@@�C�e>4;:f06J
6:5�3�e>4t:><C�767;4c4><h?1m�4�=�=:/m?1m�67
�3>76� =� =4/0� q>7k437��d766�0�:� ?734b� ?03<J
�4b�1:t�?4mb�373�e>4¡@�e4�4C�46¢03844�46J
1<;467C�c76m?40�1e:>?:@C�:�<�0640�q4e:q;4J
30@44�4�?�e��@:f6:�==:/4?2�=�q;h3:@:64?:>�
%:q/7�:64�:?@0A7h?1m�67� q>7k430� 1e0847;2J
6�@4� 14@=:;7@4C�4�:8064=70?1m�4b� =;4m640�
+67;4c� q;h3:/467@434� Wb:/7� 4c@060645
<>:=6m� q;h3:c�X� =�e:;6m0?1m�>0?>:1e03?4=J
6:��$41?0@7�m=;m0?1m�e:>?7?4=6:5�4�=�e:=10/J
60=6�b�<1;:=4mb�e>73?4A0134�60�:t>0@06m0?
e78406?:=��*cJc7�:1;7t;064m�A<=1?=4?0;26:1J
?4�1�?0A0640@�=>0@064�373�@464@<@�?>4f/��=
/062�67/:� 37;4t>:=7?2�e>4t:>�e:1>0/1?=:@
e7>7;;0;26:q:�4c@0>064m�<>:=6m�q;h3:c��e:
37e;0�3>:=4��d:e<1?4@7m�e>:/:;f4?0;26:1?2
4c@0>0645�V�/:�KD�A71:=�

�:/:t6�5� q;h3:1061:>� e:/� 67c=7640@
n
����� �������Q������o�>7c>7t7?�=70?�k4>J
@7� �0�'�,����� "��8� W$�+C� ���|U^^
ZZZ�[���������[X���;03?>:/�c/012�e>4t;4c4J
?0;26:�=�GE�>7c�@062v0C�A0@�=�����¦C�4�e:J
�?:@<�0q:�==0/0640�e:/�3:f<�e:A?4�t0ct:;0cJ
6066:��#7�?0;:�3>0e4?1m�;4v2�A<=1?=4?0;267m
A71?2�e>4t:>7��d766�0�4c�600�?0;0@0?>4A0134
e0>0/7h?1m� =� :16:=6:5�t;:3�e>4t:>7C� 3:?:J
>�5�@:f0?�67b:/4?21m�=�1<@30C�37>@760C�e:/
e:/<v3:5C�4�?�e����>4t:>�@:f0?�7=?:@7?4A01J
34�e>0/<e>0f/7?2�:�e>4t;4f0644� q4e:J�4;4
q4e0>q;430@44�

y4>@7� �8�1��A'��9�19�91��� 1::t�4;7� :
>7c>7t:?30� 4@e;76?4><0@:q:�k0>@06?6:q:
�;03?>:/7�Y��Q���[��������� ���[�Y���EDC�3:J
?:>�5� >7c@0�70?1m� =� =0>b605� e:;:5� =060� 4
@:f0?�60e>0>�=6:�4c@0>m?2�-p-�67�e>:?mf0J
644�@01m80=�

�>4�e>4@060644�?0b6:;:q44�@43>:/47;4J
c7�1�e:@:�2h�4q;��e:/�3:f<�==:/m?�?:63<h
?><t:A3<�W37?0?0>X�/;m�/47;4c7���?7�e>:80/<J
>7�t:;0c606600C�A0@�==0/0640�@43>:�;03?>:J
/7��$3=:c2� 37?0?0>� =10� =>0@m�e>:37A4=70?1m
:A4�0667m� :?� q;h3:c��f4/3:1?2�� p>7/406?
W>7c6:1?2X� 3:6806?>7845� 1;<f4?� e>4A46:5
/4kk<c44� q;h3:c��4c� ?3760=:5�f4/3:1?4� =
e>:37A4=70@<h���:1;0/6mmC� :t:q7�0667m
q;h3:c:5C�e0>037A4=70?1m�3�>71e:;:f066:@<
4c=60�?0;7�q;h3:1061:><C�=�3:?:>:@�3:6806?J
>784m� q;h3:c��4c@0>m0?1m���>04@<�01?=:@
?73:5�?0b6:;:q44�m=;m0?1m�;<Av7m�/:;q:=>0J
@0667m� 1?7t4;26:1?2C� :?1<?1?=40� c67A4?0;2J
6:q:� />05k7� A<=1?=4?0;26:1?4C� t;7q:/7>m



ab

A0@<� 37;4t>:=3<� 141?0@��@:f6:�e>:=:/4?2
c67A4?0;26:� >0f0��#:� 4cJc7� e:?>0t6:1?4� =
e:>?7?4=6:@�671:10�1061:>�e:;<A70?1m�t:;00
/:>:q4@� 4� q>:@:c/34@C� A0@� �;03?>:/6�5C
A?:�6013:;23:�:t>0@06m0?�e78406?7�e>4�e:J
=10/60=6:@�6:v0644�

%0b6:;:q4m�@43>:/47;4c7�e>4@06067�=�14J
1?0@0� n��N���� ¦J� ���[o�k4>@��P�������

6 (��*c@0>0640�=�/47e7c:60�:?�DE�/:�FEE�9>h
=�e:;6m0?1m�37f/<h�103<6/<C� 1>0/600� c67A0J
640� =�A41;m0?1m� 4� c7e:@4670?1m� 37f/�0� R
9&%���>:/:;f4?0;26:1?2�60e>0>�=6:q:�4c@0J
>064m�1:1?7=;m0?�LH�W�4�:q>764A4=70?1m�¡@3:1J
?2h�t7?7>04�e4?764m��a7�=10��?:�=>0@m�?>0t<J
0?1m�;4v2�:/67�37;4t>:=37��$:t>766�0�/76J
6�0�@:f6:�?0;0@0?>4A0134�e0>0/7=7?2�=��-�

(� 141?0@0� n��N�	�������J� ���[o�k4>@�
H���������
6 (�� W���|U^^ZZZ���������������[XC�3:J
?:>7m�?:f0�e>4@06m0?�?0b6:;:q4h�@43>:/47J
;4c7C� 4c@0>m0?1m� =mc3:1?2� e>:37A4=70@:5
f4/3:1?4C� 3:?:>7m� c7=414?�:?� 3:6806?>7844
q;h3:c���d7;2605v00� <1:=0>v061?=:=7640
?0b6:;:q44�@43>:/47;4c7�:t0�70?�e>:/;4?2
=>0@m�60e>0>�=6:q:�@:64?:>46q7�-p-�?734@
1e:1:t:@�/:�LJH�1<?:3�

}:?m� :e41766�0� ?0b6:;:q44� 4c@0>064m
-p-�:e:1>0/:=766:�A0>0c�?3760=<h�f4/3:1?2
4�1?7;4�c67A4?0;26�@�v7q:@�=e0>0/C�e:c=:;4J
;4�:t67><f4?2�13>�?�0��e4c:/��q4e0>J�4�q4J
e:q;430@44C� c67A4?0;26:�;<Av0�:?1;0f4=7?2
4�/47q6:1?4>:=7?2�e>:?037640�/47t0?7�4�?:AJ
600�:e>0/0;m?2�:e?4@7;26<h�?0b6:;:q4h�;0J
A064mC�:64�=10�f0�@7;:�e>4q:/6��/;m�1:c/764m
e:>?7?4=6:5�7=?:@7?4A013:5� 141?0@��413<1J
1?=066:q:�>0q<;4>:=764m�-p-�4cJc7�/=<b� 1<J
�01?=066�b�:t1?:m?0;21?=��)64C� =:Je0>=�bC
?>0t<h?�e0>4:/4A013:5C�/:=:;26:�A71?:5�W:?
6013:;234b�A71:=�/:�6013:;234b�/605X�c7@06�
4�e:=?:>6:5�37;4t>:=34�A<=1?=4?0;26:5�A71J
?4��*C� =:J=?:>�bC� e>4� t�1?>:@� 4c@060644
-p-�6:=7m�3:6806?>784m�q;h3:c��=�?3760=:5
f4/3:1?4�<1?767=;4=70?1m�;4v2�1e<1?m�603:J
?:>:0�=>0@m�W=�;<Av0@�1;<A70�V�c7�@46<?�C�=
e:?0�4�=�f4/3:1?mb�q;7c7�V�c7e7c/�=7640�c67J
A4?0;26:� t:;2v0XC� ?73� 373� �?:� m=;m0?1m� >0J
c<;2?7?:@�=c74@:/051?=4m�@6:q4b�e>:8011:=
/:1?7=34�q;h3:c��1�3>:=2h�4�00�<?4;4c7844�=
3;0?37b���>4�41e:;2c:=7644�?0b6:;:q44�@43J
>:/47;4c7�/:;f6:�<1?76:=4?21m� 0�¡�4�6:=:0
>7=6:=0140�@0f/<�3:6806?>784m@4�q;h3:c��=
?3760=:5�4� =� e>:37A4=70@:5�f4/3:1?4���:J
�?:@<�t�1?>�0�4c@06064m�3:6806?>7844�q;hJ

3:c�C�67e>4@0>C�=�>7@37b��e4c:/7�q4e:q;430J
@44C�@:q<?�:t67><f4=7?21m�1;4v3:@�e:c/6:�
*�>0q<;4>:=7640�-p-�t</0?�:1<�01?=;m?21m�1
=012@7�t:;2v4@C�46:q/7�:e716�@�c7e7c/�=7J
640@�

$;0/<0?�:?@0?4?2C�A?:�4�q;h3:@0?>�C�3:?:J
>�0�4c@0>mh?� 1:/0>f4@:0� q;h3:c��=�46?0>J
1?4847;26�b�?3760=�b�f4/3:1?mbC�?:f0�/7h?
>0c<;2?7?�C� c7=41m�40� :?� 3>:=067e:;6064m
:3><f7h�05�f4=:5� ?3764��d0;:� =� ?:@C� A?:
3:6806?>7844� q;h3:c�� =� <37c766�b�f4/3:J
1?mb�4� =� 3>:=4�>7c6�0���:�?:@<�e>4�4c@060J
644�3>:=067e:;6064m�?3764�>7=6:=0140�@:f0?
1@0�7?21mC�7�:?��?:q:�4c@06m0?1m�4�1::?6:v0J
640�@0f/<�<37c766�@4�3:6806?>784m@4��-�1:J
f7;064hC��?:?�k73?�105A71�c7@7;A4=70?1m�4�60
411;0/<0?1mC�4�1?0e062�0q:�=;4m64m�e:37�604cJ
=01?67�

���e"��6�1�6�y"�UKL:89"�98?y�J?<U�%
��#86

d><q4@4�=:c@:f6�@4�=7>476?7@4�4c@0>0J
64m�-p-�m=;mh?1m�4@e0/76167mC�k:?:73<1?4J
A0137m�4�@7q64?:>0c:676167m�1e03?>:13:e4m�

%0b6:;:q4m� 4@e0/7616:5� 1e03?>:13:e44
:16:=767�67�?:@C�A?:�4c@06064m�3:6806?>7844
q;h3:c��=�3>:=4�4�=�?3760=:5�f4/3:1?4�e>4J
=:/m?� 3�4c@06064h� �;03?>4A013:5�e:;m>4c7J
844�3;0?:A6�b�@0@t>76�4��;03?>:e>:=:/6:1J
?4�3:f4��*�b:?m� <37c766�0� 1=:51?=7� c7=41m?
?73f0� :?� @6:q4b� /><q4b� k73?:>:=C� k4>@0
����'�����1��9����>���=0587>4mC�2++$H��888�
$��3.�1����3/*�&�*�����</7;:12�>7c>7t:?7?2�67
�?:@�e>4684e0�e>4t:>�n\N����J���]�����¦o�
�:/:t6:�e>4t:><�n��N�������o�0q:�6:1m?�373
67><A6�0�A71���)6�37f/<h�@46<?<�4c@0>m0?
4@e0/761�t4:?3764�67�>7c6�b�A71?:?7b�W=�?:@
A41;0�4�=�>7/4:/47e7c:60X�4�e:��?4@�/766�@
=�A41;m0?�-p-���:;<A066:0� c67A0640�4� ?06J
/0684h�4c@06064m�@:f6:�1>7c<�=4/0?2�67�46J
/437?:>0� nA71:=o� 4�@:f6:�e0>0/7?2� /;m� /0J
?7;26:q:�767;4c7�=��-���?7�141?0@7�=e0>=�0
>7c>0v4;7�e>:=:/4?2�60e>0>�=6�5�@:64?:J
>46q�q;h3:c��67�e>:?mf0644�60/0;2�4;4�@01mJ
80=��#0/:1?7?3:@�m=;m0?1m�60:tb:/4@:1?2�:tJ
>0@064?0;26:5�37;4t>:=34�/;m�37f/:q:�e784J
06?7�e:1>0/1?=:@� 1:e:1?7=;064m� 1� /766�@4C
e:;<A066�@4�e<?0@�767;4c7�3>:=4�37f/�0�D
/6m��*cJc7�>m/7�?0b64A0134b�?></6:1?05��?4@
e>4t:>:@�@:q<?� e:;2c:=7?21m� ;4v2� :3:;:
KE��e78406?:=��,�/><q4b�c67A0640�4@e0/7617

*��d��(:5?:=4AC�(��!��-:>1<61345



��

����������������������������� ���[���������Q�����G^DEEF

t4:;:q4A013:5�?3764�;0f4?�=60�/:e<1?4@:q:
/47e7c:67�

#046=7c4=6�5�4c@0>4?0;2�q;h3:c��67�e:J
b:f0@�e>4684e0�1�41e:;2c:=7640@�>7/4:A71J
?:?6:q:� /47e7c:67� >7c>7t7?�=70?� 4�k4>@7
�9�&�A�
� "�A�'��A9����� #�'!8� W$�+C� 2++$H��
888�3/�6�+� /�+&�*����

%0b6:;:q4m�k:?:73<1?4A013:5�1e03?>:13:J
e44�1:1?:4?�=�?:@C�A?:�e:=0>b6:1?2�?0;7�:t;<J
A7h?�4@e<;217@4� 1=0?7� 6013:;234b� =�t>76J
6�b�/;46� =:;6��(c74@:/051?=40� 1� ?3762hC� =
A71?6:1?4�1�@:;03<;7@4�q;h3:c�C�e>4=:/4?�3
67q>0=764h�4�>71v4>064hC�7�:64�V�3�e:m=;0J
64h�4�4c;<A064h�b7>73?0>6�b�73<1?4A0134b
=:;6���:1;0/640�=:1e>464@7h?1m�67�e:=0>bJ
6:1?4�3:f4�@464J@43>:k:67@4��-:@e2h?0>
=�/0;m0?�c=<3:=:5�1e03?>C�?4e4A6�5�/;m�q;hJ
3:c�C� 4� >711A4?�=70?� e:� 0q:� 46?0614=6:1?4
3:6806?>784h�q;h3:c���LLJLF��

!7q64?:>0c:67616<h� 1e03?>:13:e4h
W?:f0�>7/4:A71?:?6<h� 1�41e:;2c:=7640@� m=J
;064m��;03?>:66:q:�e7>7@7q64?6:q:�>0c:676J
17X�e�?70?1m�41e:;2c:=7?2�=�1=:0@�e>:03?0�e:
1:c/764h�6046=7c4=6:q:�@:64?:>7� q;h3:c�
n��[�����Q�������������L�7@0>4376137m�k4>J
@7�1����A9�� �9�����A9��� "��8� W$�+C� 2++$H��
888��3/2����*��^X��)67�:f4/70?C�A?:��?:?�@0J
?:/�e:c=:;4?�4c@0>m?2�3:6806?>784h�=�t4:J
?3764�?73f0�4�/><q4b�f4c6066:�=7f6�b�@0?7J
t:;4?:=�

a7@0?4@C�A?:�=:�=10b�?>0b�=�v0<37c766�b
@0?:/7bC�373�4�=�:e?4A0134b�@0?:/7bC�:e>0/0J
;mh?�3:;4A01?=:�@:;03<;�q;h3:c��=:�=1¡@�41J
1;0/<0@:@�:t¢¡@0� t4:;:q4A013:5� ?3764C� 6:
e:37�A?:�?:f0�60�>0v7h?�c7/7A<C�373�3:>>03?J
6:�e0>01A4?7?2�>0c<;2?7?�� �?4b�4c@0>0645�=
-p-��*� 1� �?4@� <� >7c>7t:?A43:=�@:q<?�t�?2
1=mc76��?7340�f0�c67A4?0;26�0�e>:t;0@��e>4
@711:=�b�41e�?764mbC�373��?:�t�;:�1�6046=7J
c4=6�@4�:e?4A0134@4�1061:>7@4�q;h3:c��

*6?0>016�5�1e:1:t�:e>0/0;064m�-p-�c7/<J
@7;4� 4� >7c>7t7?�=7h?� =� me:613:5� k4>@0
.9A��09��A�8��2++$H��888�2/+�*2/�*���X��)6�t7c4><J
0?1m�67�?:@�:t1?:m?0;21?=0C�A?:�:16:=6:0�3:J
;4A01?=:� ?0e;:=:5� �60>q44� =� A0;:=0A013:@
?0;0�=�/0;m0?1m�4@066:�e>4�:341;0644�q;h3:J
c��=�t4:;:q4A0134b�?376mb���:�?:@<C�4c@0>mm
:t¢¡@6�5�e:?:3�3>:=4�A0>0c�603:?:>�5�<A71J
?:3� ?0;7C� 3:;4A01?=:� 341;:>:/7C� 3:?:>:0
3>:=2�e:1?7=;m0?�=�60¡C�4�13:>:1?2�=�/0;064m
?0e;7C�@:f6:�e>4t;4c4?0;26:�>711A4?7?2�3:J
;4A01?=:�n1:ff¡66:5o�=�?0;0�q;h3:c��4�/7;2J

v0�=�A41;4?2�-p-��%0@�60�@0600�=10�<37c76J
6�0�4c@0>064mC�=�:1:t066:1?4�4c@0>064m�13:J
>:1?4�=�/0;064m�?0e;7C�=�e:;64?2�60e>:1?:�
*�3�?:@<�f0�q;h3:c7�60�?:;23:�e>46:14?1m�1
3>:=2hC�:67�e>41<?1?=<0?�4�=�?3760=:5�f4/3:J
1?4C�4�=�17@4b�3;0?37b��(�c7=414@:1?4�:?�<1;:J
=45� k<6384:64>:=764m� 1::?=0?1?=<h�0q:
:>q767� �?7� q;h3:c7� ?:f0�@:f0?� n1f4q7?21mo
4;4� 67:t:>:?� e:e:;6m?21m��*� 1� �?4@�@:q<?
t�?2�1=mc76��c67A4?0;26�0�@0?:/4A01340�e:J
q>0v6:1?4�

-73J?:�c7t�=7h?�:�?:@C�A?:�=�A0;:=0A013:@
?0;0� 4@0h?1m� 01?01?=066�0� 3;0?34J1061:>�
-p-�V�=�e0A064C�=�e:/f0;</:A6:5�f0;0c0C� =
806?>7;26:5�60>=6:5� 141?0@0� 4� ?�/��)/673:
67@�60� =1?>0?4;412�e<t;437844C� 3:?:>�0�t�
:t¢m164;4C�@:f6:�;4�e:;<A7?2�46k:>@784h�:
-p-�60e:1>0/1?=066:� :?� �?4b� 01?01?=066�b
t4:1061:>:=���?:�@:q;:�t�� 1?7?2� e>4=;037J
?0;26:5�7;2?0>67?4=:5�

!��60�:1?767=;4=70@1m�67�?734b�>7c>7t:?J
37bC� 373� e>4t:>� ����|� ����� � 3:@e7644
�9�&�A��� ,��A'%� �'��3�A�� W$�+C
888�#&��$#��+.-�*��XC�3:?:>�5�e>0/<e>0f/70?
:t� :e716:1?4� q4e:q;430@44� e>4� 164f0644
?0@e0>7?<>�� ?0;7� 4� :/6:=>0@066:@�e:m=;0J
644�e:?7�W�?:�?4e4A6�0�e>4c6734�q4e:q;430J
@44C�6:�4�60� ?:;23:� 0¡X�� e>:q6:c�-p-�e:�>0J
c<;2?7?7@�4c@0>064m�3:6806?>7845��?76:;7�4
780?:67� 4;4� /><q4b� =0�01?=� =� =�/�b70@:@
=:c/<b0�4�?�e��#0�>711@7?>4=70@�@��c/012�4�/0J
1m?34� =4/:=�v4>:3:� <e:?>0t;m0@�b� q;h3:J
@0?>:=C�3:?:>�0�6<f/7h?1m�=�c7t:>0�3>:=4�

,37f0@�;4v2C�A?:�=�1=mc4�1�>7c6::t>7c40@
@0?:/:=�4�=4/:=�q;h3:@0?>:=�<f0�/7=6:�=1?7;
=:e>:1�:� 1:e:1?7=4@:1?4�>0c<;2?7?:=C� e:;<J
A70@�b�>7c;4A6�@4�@0?:/7@4�4�>7c6�@4�e>4J
t:>7@4��'0v7h?�0q:�105A71�1;0/<h�4@�:t>7J
c:@�� '0k0>06?6�@� ;7t:>7?:>6�@�@0?:/:@
1A4?7h?�q031:3467c6�5��LK�C�6:�:6�?>0t<0?�/:J
>:q4b�>073?4=:=C�k0>@06?:=�4� 3:k0>@06?:=�
s:;00� /:1?<e06� q;h3:c::314/7c6�5�@0?:/C
3:?:>�5� ?:f0� 1A4?70?1m� /:1?7?:A6:� 67/¡fJ
6�@�767;4?4A0134@�@0?:/:@��$:q;716:�>03:J
@06/784m@�7@0>437613:5� 711:847844�/47t0J
?:;:q:=� q;h3:@0?>�C� =� 3:?:>�b�:?3;:60640
>0c<;2?7?:=�:?�;7t:>7?:>6�b�/766�b�60�e>0J
=�v70?�¥�GE��=:�=10@�/47e7c:60�4c@0>0645C
1A4?7h?1m�/:1?7?:A6:�?:A6�@4��d:e<1?4@�J
@4� 1A4?7h?1m�:?3;:6064m�/:�¥� GI���p;h3:J
@0?>7@�1�t:;2v4@4�:?3;:6064m@4�60�=�/7h?
>7c>0v0640�67�e>4@060640��u?:t��q;h3:@0?J



��

><�@:f6:�t�;:�/:=0>m?2�=�:e>0/0;0644�<q>:J
c�� q4e:q;430@44C� :?3;:60640� 0q:�e:37c7645
:?�;7t:>7?:>6�b�767;4c:=�60�/:;f6:�e>0=�J
v7?2�]�
���
�
99!#$`#����!�9>h��

-73�=4/4@C�>7c>7t:?37@4�q;h3:1061:>:=C�=
?:@�A41;0�6046=7c4=6�bC� 105A71� c764@7h?1m
@6:q:�/01m?3:=�k4>@�4�67<A6:J411;0/:=7?0;2J
134b�:>q764c7845C�=�:1:t066:1?4�=�$�+C�q/0
>7t:?��=��?:@�67e>7=;0644�e:;2c<h?1m�q:1<J
/7>1?=066:5�e://0>f3:5C� =64@7640@�e0A7?4
4� =105�:t�01?=066:1?4��!:f6:� 137c7?2C� A?:
67/� �?:5�e>:t;0@:5� 105A71�>7t:?70?�3:;;03J
?4=6�5�>7c<@�=10q:�A0;:=0A01?=7���>:t;0@7
�?7�60e>:1?7mC�6:�:67�t</0?�>0v067�

(�:KL2"��"

(�c73;hA0640�3>7?3:�1k:>@<;4><0@�:16:=J
6�0�e:;:f064m�1?7?24�

$:c/7640�e:>?7?4=6�b�141?0@�60e>0>�=6:q:
@:64?:>46q7�4�413<11?=066:q:�>0q<;4>:=764m
3:6806?>7844�q;h3:c��=�3>:=4�m=;m0?1m�3:@eJ
;0316:5�@0/43:J34t0>60?4A013:5�e>:t;0@:5�

$:=>0@066�0� @43>:e>:8011:>�� =e:;60
:t01e0A4=7h?� =10� e:?>0t6:1?4� =� :t>7t:?30
1::?=0?1?=<h�05�46k:>@7844�

$<�01?=<h?�e<?4� 1:c/764m�@7;:q7t7>4?J
6�b� 1>0/1?=� =;4m64m� 67� <>:=062� q;h3:c�� =
3>:=4C�674t:;00�>784:67;26�@4�4c�3:?:>�b
e>0/1?7=;mh?1m�7=?:@7?4A01340�141?0@��@43J
>:46¢03845�?4e7�G,C��

!�

*6?0614=6:� >7c>7t7?�=7h?1m� 6046=7c4=J
6�0C� =� ?:@� A41;0� 60e>0>�=6:� /051?=<h�40
1061:>��3:6806?>7844�q;h3:c��=�3>:=4�

#0</7A4�1� 1:c/7640@�6046=7c4=6�b�:e?:�J
;03?>:66�b� q;h3:1061:>:=�60� =� e:1;0/6hh
:A0>0/2�1=mc76��1�01?01?=066�@4�k4c4:;:q4A01J
34@4�4c@06064m@4�3>:=067e:;6064m�t4:;:q4J
A0134b�?37605�4�60>0v¡66:1?2h�c7/7A4�3:>>03?J
6:q:�e0>01A0?7�>0c<;2?7?:=�4c@0>0645�=�-p-�

#�60v645�<>:=062�?0b6434�<f0�:t01e0A4J
=70?�60:tb:/4@�0�e>0/e:1�;34�/;m�1:c/764m
60:t>0@064?0;26:5�e:>?7?4=6:5�141?0@��41J
3<11?=066:q:� >0q<;4>:=764m� 3:6806?>7844
q;h3:c��=�3>:=4�

!��"?��<?�

G� +1?7b:=���$�C�s;7q:13;:667m���(�C��76:=�+�(�
4�/>�C��:c/640�:1;:f6064m� 17b7>6:q:�/47t0?7
DJq:�?4e7��V�$�t��V�GMMM�

D� �����������T�����O�����������N��V����Q���������

�����[���C�RJ������������V���Z�����U���N������
Y����Q�����C�GMMG�

R� ����������� ������N���� �P���������V���O� ����U
���|U^^���O���������������Q��^�[^�|NO�^��������

L� �N_�������������������Q�[������������P����O�J
��������������̂ ^�������������[���� ���Z���V��GMMF�
V������[O���I�����GF�

I� ����Z����� ��� !7g� 1061� A4� 69� t0ce0>0>=60
=4@9>h=766m� q;h3:c4 � ^^����O����|��P��� WS����Q
��������[�̀ �����[O�C�DR���N���DEELX��V��DEEL��V
��P��G�

F� ��O���� �����������N�N��[��������Q��P�O�����Q�NJ
�����^^����[�������V��DEED��V��IK��N||��GU�HGxL�

K� �������Y�C�
�_�����C��������|���T�������������
T��[������Q��V��GMMD��V����RM��V��'��KIDJKIF�

H� ����������C����O��������C���������� � ���C
������ 
���������������� O����� Q�N����� �������
O������������J��P�������|��������| �^^�����P����	�J
Q�����V��GMML��V�����GH��V��'��LRMJLKK�

M� �����PP���������J���������O�����Q�N�����[������J
��Q� ^^� ���O����� ������V� � GMMK��V� � S���DE��V
]�wLRRxLRK�

GE���Q���������������C��������Y���������	|������Q�NJ
����� ������Q� ��� O����Q����� P�N���U� ��� �������Z� ^^
��N����� �P� T��[������� 	|������ V� � DEEE�� V
S���IWGX��V��]��IJGF�

GG��������� ���C������[����Y���������� P���Q�N����
[��������QU� ���������� ���� ��������� ��|����� ^^����J
O��������O������������V� � DEEG��V� �S���GK��V
]�wGGRxGDR�

GD��� ����������C������N���S�����	������Z��P����J
���������
�N�����N���������N��[�������Q�	|��J
�����������N�����������������N������������������J
�O�����������N���V� �
����������NQ���[�������J
�������������P����������������������Q������������
	PP�����P���������������������Q �����	PP�����P���J
���������N�������V��DEEE�

GR�(:;3:=7�&�(���:;m>4c784:66�0�4c@0>064m��V
!�U�*c/��1?76/7>?:=C�GMKL�

GL���N�������S�������Z�[������� ���� P���������� P��
|������������ ��P�����[��� � ^^� ���	|������������V
GMMK��V��S����FLC����R��V��]��GKMJGHG�

GI���[�����T���C���������C��������Y��������|[���
�P����	|������]�����[�����P�������������N��������J
������Q�^^�]����D��P������]������P����������	|�����
���Q���������P�T����Q�����
�N������������C�����P��J
���C����N�� �GMMM�

GF�\������C�]�����������C�T������������������������J
�N����O�����Q������������]�����[������������������P
��� �[|�����O�����N�����]��O�� ^^�T��[�����������
���������V��DEEG��V��T���LFC����FC����GE�

GK����� N���������C��Nz������C�������N���[�QN���C
�����������[����� ���� ��������������������
��[|����|�����[������Q�N������������N���Q�����Q�J
|��P��[�����P�O��J�|����
����� ����������V�������J
�N����P�]� �����]NO������Q�^^���������������������V
DEEL��V��S����GI��V��]��GLRJGLK�

*��d��(:5?:=4AC�(��!��-:>1<61345



��

����������������������������� ���[���������Q�����G^DEEF

GH��7?06?��$�+�ii�LGFMFKFC�LRIEGFRC�LLDKHHMC
LIHFIGRC� LFIIDDIC� LLMHKKLC� IRMHFHGC� ILLHMMDC
FGHHLKKC� FLRHRMK�� e7?06?�� 'y�ii� DEHHHMFC
DGGDMRK�� @0f/<67>:/67m� e7?06?67m� c7m=37
W'$%X��	�HM^GGHDI�4�/>�

GM�	[���������������|��������|������������������|����
�P���������������N���������N��[����� ^^���������
���[���� ��V��GMMM��V��S���LIWDX��V��]��GFIJGKK�

DE���Q�[�������V��C�
����O��������C�������������
�����||����������P�����J��P�������|��������| �P��
���J��������������[���������P�T����^����N����NJ
��������Q���N�������Z����� ^^� \��������P�� PN�
]� ��������������[����V� � GMMI��V� �T��GMG��V
��wGKMJGME�

DG����O������C���������� ����C�������
���C������
��������J���������T�������N��������� �O �����J
��P��������PPN����P��������� �|��������| � �P� ���
�N[��� ������ Y�|� ^^� �||��� �|�����V� � GMMR��V
S���wLKWKX��V��]��HKIJHHG�

DD�����������C����O������C� �����������C���N��J
������� �����������[�������� �P���N����� ��������
T����������N�������������P����������P�������|��J
������| �^^����������[��V��GMHM��V��S����FG��V��]�
DEEMJDEGI�

DR���z�Z������C��[N�����C��������Z���������������J
�������������N��[�����P�T�������N�����������J
���������O ����� ���Q�
�N����������P��[���P�����
�O���O������|����������NQ��	�����N�����^^�����
��T����� ��Q����[|N���V� � GMMR��V� �S���RG��V
]�wGKJDD�

DL�S�������C�TN���[�����C�
����Z���������������|J
|����������P�[��J��P������ �����[��������|�����[�J
�� ��������������������[���������P�Q�N��������Z����
O�����̂ ^��||������|��������| ��V��GMMH��V��S���ID�
V��]��HDExHDD�

DI��7?06?��$�+�ii�LGFMFKFC�LFIIDIIC�LMKIIHGC
IEDHKHKC� IEKKLKFC� IEHFDDMC� IEEMDREC� IGGIGRRC
IGKHGLDC� IGKMMIGC� IDEMDRGC� IDFKGIDC� IRGRMLGC
IRFGKIHC� ILDLILIC� ILRRGMKC� IFRFFRRC� IFIIIREC
IKERRFLC� IKGEFREC� IKLRDFDC� IKIEMMLC� IKHDKIIC
IHREGGDC� IMKLRRKC� FEGFLRIC� FEDFRGLC� FERGDRRC
FEFGIHDC� FEFLHMHC� FEMKMKI�� e7?06?6�0� c7m=34
$�+� ii� DEEDEGIGKKRC� DEEDEGDRFKKC
DEEREEDRGIDC� DEEREEDRGIDC� DEELEGFDLKEC
DEELEGHGGRDC�DEELEDDIDEF��@0f/<67>:/67m�c7m=J
37��	�MM^LRDII�� 0=>:e051345�e7?06?�i�E� GFE
KFH�+G��v=0587>1345�e7?06?�i�FGDDKGC�e7?06?
y'p�GMFDMRLD�+GC�e7?06?��,3>746��iwKGRMH�+C
KGHGE�+�4�/>�

DF�(:5?:=4A�"�d�C�-:>1<612345�(�!�C�!0>f=4612J
345�+�+�C�'<176:=�+�p��#096=7c95645�q0@:q;:t9J
6:@0?>� 9� 5:q:� c71?:1<=766m� /;m� =4@9>h=766m
3>:=:67e:=6066m�f4=:l�?376464�?7�/:1;9/f06J
6m� 1?76<�@93>:84>3<;m?:>6:q:� ><1;7� 3>:=9� ^^
d:3;7/�67�3:6k0>06844�nd:1;9/f066m�<�q7;<c9
1061:>64b� 141?0@� ?7� ?0b6:;:q95o� DJR�k0=>7;m
DEEI�q��V�#784:67;267m�737/0@4m�67<3�,3>74J

6�C�%0c41��/:3;7/:=��V��-�U�#+#�,3>7l64��V
DEEIC�1�IK�

DK���������������C�Y �����]���������Q�������P����J
�������������N��[�����P�T�������N�����W]�������J
����������������O���
�������Q����X��V��������Q���C
GMMG�

DH����������������������C��||����N��P�������J��P��J
�����N��������������� �����V����]������ICKERCRFL�
V��GMMK�

DM�\������C�T������������������P�����[O�����������J
[N������N��N����P� ��������[���N���Q�[������� P��
���� ���Q���[|��������P������N���[�_�N����P��������
�NO���������V��]�����	�ED^EGDED��G��P�R������DEED�

RE�+|41?7|b:=�(��!�C�s7;7b:=1345�*��$��(;4m640
q;h3:c�� 67� 46k|73|716�5� 1e03?|� =:/�� W3
=:e|:1<�:�t013|:=6:@�:e|0/0;0644�q;h3:c��=
3|:=4�@0?:/:@�k:?:@0?|44� ?37605X� ^^�-;464J
A0137m�;7t:>7?:>67m�/47q6:1?437��V� �GMMH��V
iL��V����GHJDD�

RG�����C������ON�����[���C����������������C� ��J
�� ������|�����|����[������O�����Q�N����������[�J
��������||����N�����������[��������[�����������J
�P�� V� � ������ ������� ]������ �||��������
iDEEDEGDRFKK��V��DEED�

RD�	�0�O��Q� �����������������T�������N���������J
�����Q��������D�E�V�D�I�@[��������Q������Q���W��J
|����[���� �P����[���� � ���� ����	|������ �������
������������Q �������X��V� ������������� � �P
��Z�C�DEEL�

RR�T�NN���[������C������|�������C������[����Y��������
�����������P�����Q������T�������N��������������J
����� ��J�����Z���� �|������ ������������PPN�����J
P��������� ^^� 	������P��	��T��[�������	|�����
�|��������| ��������Q���������V��GMMF�

RL���������������PPC���[������N���C��N��������Y���J
�N��������N������TN��������������������������
T�������N�������������^^����O�����������V��DEED�
V��S���DI��V��]��DDFHJDDKI�

RI���T�����
���C���[|���������P�������[��������|��J
������| U��� �����������������_|���[�����������Z�^^
�||����� �|��������| ��V� � GMMG��V� �S���LI��V
]�wFGGxFGH�

RF�u0>6<b�+�!�C�+;03176/>:=���#�C�+;03100=�)�(�
!43>:84>3<;m84m��V��!�U�!0/48467C�GMHL��V
LRD�1�

�!�?�+8/*7&4�1��/��.��/*2+�/�;�#/;���@/�1��#���+2�3�
F4.� @/�6�+�#�M.^2�.7���4�1��/++�&#� <�2�,�0.�.�+�
5$�7+.���+./�����E���/�#���#�C.�V�7+�3�#�@�.+�4��
3�.� ,�#+/+4+� 0^.� 5$�7+.�*2��/�� 4�3� =�1�8��3+�
5$�7+.�#7�$/�� �,5=5��� 3�.�@�.��+�&�1/#*2��I�/;�.�
#/+_+#7&/�/7�3�.��IA�/��5+��`�#�0���#$/+�&�4�3�3�.�M�
,#�.&�2������?�G�/&H�2�/#�a/#�#�3�.+�4�3�3��

RH�]����������C���������C��N������������������������P
� |�Q� ��[���Z����������N��������O��Q��|����^^
���O�����������V��DEEG��V���� �DLWIX��V��]��HHGx
HHI�

RM�r:e<b46� ��!�C� !:>063:=7� $�+�C� �7>k0J



�^

6:=w+�$��4�/>��#046=7c4=67m��31e>011J/47q6:1J
?437� /47t0?7�� V� ��O� ����U� ���|U^^
ZZZ�[��������[^|N�����^����[����^�LI���[�

LE�s>71;0?� /;m� /47t0?437�� ^^�#7<37� 4�j4c62��V
DEEG��V��%�GG�

LG�%0>0b467�#��+�C�#067v0=7�)�����}0@4;h@4601J
806?6�5� 767;4c� t4:;:q4A0134b� f4/3:1?05
t:;26�b�17b7>6�@�/47t0?:@�^^�-;464A��;7t��/4J
7q6��V�DEEL��V��iGG��V��$�RH�

LD�}|7@:=�(��+�C��7e4A0=7�(��(���|:1?:5� 1e:1:t
:e|0/0;064m�q;h3:c��=�3:f6�b��313|0?7b�A0;:=0J
37�^^�-;464A��;7t��/47q6��V�DEEE��V��iK��V��$�GL�

LR��������[��C�	����������������������Z���������[J
|�����O�������P������]��������P��������[�����P����J
O�����^^����O�����������V��GMMH��V��S���DGC����R�
V��'��LLLJLIE�

LL��������������T�C����������������Y�����]�����J
��N����������[�������� �P� ]� �����Q�������N����

������������������N[���������T�����^^�������
T�������Q����[|N���V��GMMR��V��S���RG��V��'��DHLJ
DME�

LI��N�������C��������������T�C���������������C
���Q����]����N����������[�������� O � ��]N����
]�������N������������N�U�����_|���[��������N� 
���Q� ���������J� O���������N��]�����[� ^^� ]� ��
�������T�����V��GMMR��V��S����RH��V��'��GMGGJGMDD�

LF��N�������C������Q��� ��C�
���O��������� ��� �����
]����O������J���������T�������N������������� ^^
H��� ��������P�� �������������������� �������N�����
�����N���������� ����V� ���������[C� �Z������V
GMMI��V��'��LIIJLIH�

LK��@76<�;2���(�C�-7>mq467�*����r7t:>7?:>6�0
?0b6:;:q44�/47q6:1?434�4�@:64?:>46q7�17b7>J
6:q:�/47t0?7�^^�-;464A��;7t��/47q6��V�DEED��V
iI��V��$�DIJRD�

*��d��(:5?:=4AC�(��!��-:>1<61345


