
\�

����������������������������� ���[���������Q�����D^DEEF

YZ[���\�Q\U�U^�

ZM� &Zklmm%�mp'n[M)l(Hlo�)Yompq�q�o�[)lop�)p[
x�o&��HM &[ol(m&t�m��&'M %)Mo&�Z %��)�Molmm%

�lm�Mo&��)lH M�pq�&�(lq�m&ympq��l pypm
~'�����!>#�J����I7"75#I#����97�P!>!�N#���l(�)c��

A'�R'�O"�!����a�E'�]'�N�"5KP���a�E'�^'�Q�[��a�M'�N'�d���"��

#789:67;2645�<69=0>14?0?�nr2=9=1237�e:;9?0b6937oC�#d�o->41?7;oC
=<;�-:?;m>0=123:q:C�GC�r2=9=C�KMEGRC�?0;�WERDXDIHDRMKC��J[���U���N��{|�� ���������N�

��7��N#4

ZM� &Zklmm%�mp'n[M)l(Hlo�)Yompq�q�o�[)lop�)p[�x�o&��HM &[ol(m&t
m��&'M %)Mo&�Z %��)�Molmm%��lm�Mo&��)lH M�pq�&�(lq�m&ympq��l pypm

A'�R'�O"�!����a�E'�]'�N�"5KP���a�E'�^'�Q�[��a�M'�N'�d���"��

d:1;9/f06:�=;71?4=:1?9�v7>9=�e:;93>0@69h�67�9c:;m?:>9C�60>03>41?7;9c:=764b�?7�e91;m
;7c0>6:l�>03>41?7;9c789lC�;0q:=764b�t:>:@C�=�?0@e0>7?<>6:@<�/97e7c:69�LCDJREE-�9�=�14;2J
64b�@7q69?64b�e:;mb�/:�GL%���>:=:/4;412�=4@9>h=766m�?0@e0>7?<>6:l�c7;0f6:1?9�:e:><
60>03>41?7;9c:=764b�9�>03>41?7;9c:=764b�v7>9=�e:;93>0@69h�c�>9c6:h�3:6806?>789gh�6:J
19l=�=9/�R�GEGK1@JR�/:�GCK�GEDE1@JRC�e�gc::e:><�>03>41?7;9c:=764b�v7>9=�c�3:6806?>789gh�6:19J
l=�LCH�GEGH1@JR�9�GCK�GEDE1@JR�=�96?0>=7;9�?0@e0>7?<>�LCDJREE-C�7�?73:f�@7q69?::e:><�=19b�/:J
1;9/f<=764b�c>7c39=�e>4�q0;9g=4b�?0@e0>7?<>7b��(4c67A06:�3:6806?>789l�6:19l=�c7>m/<�v7J
>9=�e:;93>0@69h�67�9c:;m?:>9C�e>4/7?64b�/;m�1?=:>066m�1061:>9=�?0@e0>7?<>4�9�e�gc:>0c41J
?4=64b�1061:>9=�@0b769A64b�=0;4A46C�e>780c/7?64b�e>4�3>9:q0664b�?0@e0>7?<>7b�9�=�14;2J
64b�@7q69?64b�e:;mb�

[JK175#�8J75�S�v7>4�e:;93>0@69h�67�9c:;m?:>9C�;7c0>67�>03>41?7;9c789mC�3>9:q0669�?0@J
e0>7?<>4C�e�gc::e9>C�@7q69?::e9>C�1061:>4�?0@e0>7?<>4�9�@0b769A64b�=0;4A46�

�R���E	

�-fa��+`�?+������*+,c+,c�,�f��-+b����.b���+gc-.�?.b�-fb.
*d�b�*-.b��-�*��-+�*b.�-.�-.�?.b�-fb.��,a��.*d�,�*����.,�+b�

A'�&'�4��2�����a�E'�+'�3	�-	6�0	a�+'�^'�7�=��a�1�'�;'�7��0��*�

����|��|��������P�O�������|���|�� �������J��J���N�������� ���C�N����� ���������������P���������
���� ������������C����������[|����N������Q��L�DJREE�����������Q��[�Q������P������N|����GL��Z���
��N��������[|����N�����|�����������P������������P���N����� ������������������ ����������|�� ����J
������ ����Z������PP����������������������������P��[�R�GEGK1@JR�/:�G�K�GEDE1@JRC�|����������������P
���� ������������ ����Z��������������������������L�H�GEGH1@JR�9�G�K�GEDE1@JR����Z�����������[�Q������J
����������P����� ��N����� �� ������� ���N�������N[���[|����N����Z����[���N�����������Z���������J
[�����������������������������P�|�� �������J��J���N�������� �����N���O����������������������O����
������[|����N���������������|��������������[�����������������C��|������Q������ �Q�������[|���J
�N�������������Q��[�Q������P������

e�	�}DEC@S�|�� �������J��J���N������ �� ���C� ������ ���� ������������C� �� �Q����� ��[|����N���C
|��������������C�[�Q��������������C���[|����N�������[������������������

B�+��)��d><f4696C�"�����!7>�m@:=7C�"��%��-:q<?C����!���:=0>3:C�DEEF



\\

�8�;"

�>:t;0@7�1?=:>066m�@93>:0;03?>:664b�10J
61:>9=�@0b769A64b�9�?0e;:=4b�=0;4A46C�e>780J
c/7?64b�=�031?>0@7;264b�<@:=7bC�7�17@0C�e>4
64c234b�?0@e0>7?<>7b� 9�=� 14;264b�@7q69?64b
e:;mbC�g�73?<7;26:h�/;m�>9c64b�q7;<c05�67<34
9�?0b6934�W7=973:1@9A67�?0b6937C�3>9:060>q0?4J
37�?7�96�X��(9/:@9�@93>:0;03?>:669�1061:>4�@0J
b769A64b� 9� ?0e;:=4b� =0;4A46�67�:16:=9� e:;9J
3>0@69h�/;m� 3;9@7?4A6:q:� /97e7c:6<� ?0@e0J
>7?<>� ?7� /;m� e9/=4�064b� ?0@e0>7?<>� �GCD��
#7v9� e:e0>0/69� /:1;9/f066m� �RCL�� e:37c7;4
@:f;4=91?2� 1?=:>066m�e�gc:>0c41?4=64b� 106J
1:>9=�@0b769A64b�=0;4A46�67�:16:=9�>03>41?7J
;9c:=764b�;7c0>:@�v7>9=�e:;93>0@69h�67�9c:J
;m?:>9� W-#"J1?><3?<>4XC� e>780c/7?64b� e>4
e9/=4�064b�?0@e0>7?<>7b�/:�`RIE:$��'0c<;2J
?7?4� e0>v4b� /:1;9/f062�v7>9=� e:;93>0@69h
67�9c:;m?:>9�e>4�64c234b�?0@e0>7?<>7b�67=0J
/06:�=�>:t:?9��I���+;0�/;m�?:q:C��:t�1?=:>4?4
64c23:?0@e0>7?<>69� 1061:>4� 67� :16:=9� 84b
1?><3?<>C�60:tb9/6:�e>:=01?4�e>4�3>9:q0664b
?0@e0>7?<>7b�3:@e;031�/:1;9/f062�=;71?4=:J
1?05�v7>9=�e:;9J��J67J9c:;m?:>9�c�>9c6:h�3:6J
806?>789gh�6:19l=�/:�9�e91;m�;7c0>6:l�>03>41J
?7;9c789lC� 7� ?73:f�:8964?4� =e;4=�@7q69?6:q:
e:;m�67�89�b7>73?0>41?434�

(!�7I�9��!98"!>��!��;�#�7=��9�
I78J#I:!��4

d;m�/:1;9/f066m�=43:>41?:=<=7;412�?01?:J
=9�-#"J1?><3?<>4�c�e:;93>0@69g=4@4�>0c41?:J
>7@4�|J?4e<�e>:=9/6:1?9C�;0q:=769�t:>:@C�60J
>03>41?7;9c:=769� 9� e91;m�;7c0>6:l� >03>41?7;9J
c789l��r0q<=766m�e:;93>0@69h�=9/t<=7;:12�@0J
?:/:@�9:66:l�9@e;76?789l�t:><�c�>9c64@4�/:c7J
@4��r7c0>67�>03>41?7;9c789m�v7>9=�e:;93>0@J
69h��F��e>:=:/4;712�v;mb:@�1376<=766m�;7c0>J
6:q:�e>:@06m�Wλ���GCEF�@3@X�e:�e:=0>b69�e;71J
?46�3>0@69h� c�:>9g6?789gh� WGEEXC� e:e0>0/62:
?0>@9A6:� :341;064b� /:� ?:=�464� GCE� @3@�
�7>4�e:;9J��� ?:=�46:h� ECI�@3@� :17/f<=7J
;412�c�q7c:=:l�k7c4�=�>073?:>9�e:64f06:q:�?41J
3<�e>4�?0@e0>7?<>9�FDI:$��d;m�1?=:>066m�c7/7J
6:q:� ?0@e0>7?<>6:q:�e>:k9;h�=� c:69� ?0>@9AJ
6:q:�=e;4=<�=4e>:@96h=766m�=43:>41?:=<=7J
;4�3:@t96:=760�e:3>4??m�c�v7>9=���	

D
�?7���

R
�

L
�

(� :e?4@7;264b� <@:=7b� ;7c0>6:l� >03>41J
?7;�c78�l�:?>4@769�v7>4�e:;93>0@69h�9c�>:c@9J
>:@�c0>67�/:�DE×IEE�@3@��-:6806?>789l�6:19l=
c7>m/<�=�c>7c37b�e:;9J���/:�9�e91;m�;7c0>6:l�>03J
>41?7;9c789lC� cq9/6:� c�>0c<;2?7?7@4��:;;9=12J
34b� =4@9>h=762C� 1?76:=4;7� =9/e:=9/6:
R×GEGKw1@JR�� DCL×GEGH� 1@JRC� RCM×GEGM� 1@JR� /:� 9
K×GEGKw1@JR��LCH×GEGH�1@JRC�GCK×GEDE�1@JR�e91;m�;7c0J
>6:l�>03>41?7;9c789l�

���7��N�4

p�� lZM��mpl�mp'[M)l(Hlo�)Yomzq�q�o�[)lop�)p[�� Ml�
HM p[ol(mp%�m��p'M %)Mol�Z %��M'Z�mp%��lm�MoM��)lH M�zq

p�(lq�mpyl�[pq��l pypm

A'�A'�O"�!����a�c'�]'�N�"DKP���a�c'�^'�Q�[��a�M'��'�d���"��

*11;0/:=76:�1=:51?=7�1;:0=�e:;43>0@64m�67�4c:;m?:>0C�60>03>41?7;;4c:=76�b�4�e:1J
;0�;7c0>6:5�>03>41?7;;4c7844C�;0q4>:=76�b�t:>:@C�=�?0@e0>7?<>6:@�/47e7c:60�LCDJREE-
4�=�14;26�b�@7q64?6�b�e:;mb�/:�GL%���>:=:/4;412�4c@0>064m�?0@e0>7?<>6:5�c7=414@:1J
?4�1:e>:?4=;064m�60>03>41?7;;4c:=76�b�4�>03>41?7;;4c:=76�b�1;:0=�e:;43>0@64m�1�>7cJ
6:5�3:6806?>78405�6:14?0;05�:?�R�GEGK1@JR�/:�GCK�GEDE1@JRC�e�0c:1:e>:?4=;064m�>03>41?7;J
;4c:=76�b�1;:0=�1�3:6806?>78405�6:14?0;05�LCH�GEGH1@JR�4�GCK�GEDE1@JR�=�46?0>=7;0�?0@e0>7J
?<>�LCDJREE-C�7�?73f0�@7q64?:1:e>:?4=;064m�=10b�411;0/:=76�b�:t>7c8:=�e>4�q0;40=�b
?0@e0>7?<>7b��)e>0/0;06:�3:6806?>7844�6:14?0;05�c7>m/7�1;:0=�e:;43>0@64m�67�4c:;mJ
?:>0C�e>4q:/6�b�/;m�1:c/764m�1061:>:=�?0@e0>7?<>��4�e20c:>0c41?4=6�b�1061:>:=�@0b7J
64A0134b�=0;4A46C�>7t:?:1e:1:t6�b�e>4�3>4:q066�b�?0@e0>7?<>7b�4�=�14;26�b�@7q64?J
6�b�e:;mb�

[JK1!5{!�8J75�S� 1;:4�e:;43>0@64m�67�4c:;m?:>0C�;7c0>67m�>03>41?7;;4c784mC�3>4:J
q066�0�?0@e0>7?<>�C�e20c:1:e>:?4=;0640C�@7q64?:1:e>:?4=;0640C�1061:>��?0@e0>7?<>�
4�@0b764A0134b�=0;4A46�

+��)��d><f4696C�"�����!7>�m@:=7C�"��%��-:q<?C����!���:=0>3:



\�

����������������������������� ���[���������Q�����D^DEEF

&;03?>:e>:=9/691?2�v7>9=�e:;93>0@69h�/:J
1;9/f<=7;712� =� /97e7c:69� ?0@e0>7?<>
LCD�REEw-C�7�=e;4=�@7q69?6:q:�e:;m�c�96/<389J
gh�/:�GL�%�V�e>4�q0;9g=4b�?0@e0>7?<>7b�c�=4J
3:>41?766m@�t9??0>9=123:q:�@7q69?<��d;m�=4J
@9>h=762�c>7c34�e:;9�x���c73>9e;m;412�67�1e0J
897;2695�=1?7=89C�m37�=1?76:=;h=7;712�=�q0;9gJ
=:@<�3>9:1?7?9��%0@e0>7?<>7�=4@9>h=7;712�c7
/:e:@:q:h�?0>@:e7>4��NJ�NW
�X� c� ?:A691?h
�ECG:$��$?7t9;9c:=7645�0;03?>4A645�1?><@�A0J
>0c�c>7c34�c7/7=7=1m�/f0>0;:@�1?><@<�������� 
DDL�=�@0f7b�GxGEE�@3+�=�c7;0f6:1?9�=9/�:e:><
c>7c37C�0;03?>4A67�67e><q7�67�e:?068954b�3:J
6?73?7b�c>7c39=�?7�=4b9/645�14q67;�?0>@:e7>4
=4@9>h=7;412�84k>:=4@4�=:;2?@0?>7@4�?4e<
������� �GMM�c�?:A691?h�/:�G�@3(�c�:/6:A7164@
7=?:@7?4A64@�>0g1?><=766m@�e:37c9=�e>4;7J
/9=�67�3:@e�h?0>9��(19�=4@9>h=766m�e>:=:/4J
;412�<�!9f67>:/695�;7t:>7?:>9l�14;264b�@7qJ
69?64b�e:;9=�9�64c234b�?0@e0>7?<>C�@�(>:8;7=
W�:;2�7X�=�>7@37b�@9f67>:/6:l�1e9=e>789�

l98"!>��!���J<���1�8����

d;m�:89634�@:f;4=:1?9� 1?=:>066m�1061:>9=
@0b769A64b�?7�?0e;:=4b�=0;4A46C�e>780c/7?64b
e>4�3>9:q0664b�?0@e0>7?<>7bC�t<;:�e>:=0/06:
64c23:?0@e0>7?<>69�/:1;9/f066m�0;03?>:e>:=9J
/6:1?9C�e�gc::e:><�?7�@7q69?::e:><�v7>9=�e:;9J
3>0@69hJ67J9c:;m?:>9�/:�9�e91;m�;7c0>6:l�>03>41J
?7;9c789l�c�>9c6:h�3:6806?>789gh�6:19l=�c7>m/<�

#7�>41�G�V�I�67=0/06:�:/0>f769�031e0>4@06J
?7;26:�?0@e0>7?<>69� c7;0f6:1?9�:e:><�v7>9=
e:;93>0@69hC�60>03>41?7;9c:=764b� 9�>03>41?7J
;9c:=764b�;7c0>:@C�c�>9c6:h�3:6806?>789gh�6:J
19l=��$;9/� =9/@9?4?4C��:�/;m�/>9t6:3>41?7;9AJ
64b�W60>03>41?7;9c:=764bX�v7>9=�e:;93>0@69h�c
3:6806?>789gh�6:19l=�+

REE-�
≈DCL×GEGH�1@JR�1e:1?0J

>9q7g?21m�c67A67�?0@e0>7?<>67�c7;0f691?2�:e:J
><� e>4� 3>9:q0664b� ?0@e0>7?<>7b� =� 96?0>=7;9
LCDwV�KK�-�W>41�DX�<�e:>9=6m669�c�84@4�f�c>7c37J
@4�e91;m�;7c0>6:l�>03>41?7;9c789l�W>41�RX�

r7c0>67�>03>41?7;9c789m�e>4c=:/4?2�/:�ct9J
;2v066m� 10>0/62:q:�>:c@9><� c0>67C��:�:/6:J
A716:�1<e>:=:/f<g?21m�c@06v066m@�c7q7;26:l
e;:�9�e:=0>b69�q>76482�c0>06C�67�m34b�=9/t<J
=7g?21m� c7b:e;066m� =9;264b�6:19l=� c7>m/<� �K��
->9@�82:q:C�e91;m�;7c0>6:l�>03>41?7;9c789l�c0>J
67�e:;93>0@69h�@7h?2�k:>@<C�=4/:=f06<�<�67J
e>m@3<�1376<=766m��F����0�:c67A7gC��:�10>0/J
695�>:c@9>�c0>67�=c/:=f�67e>m@3<�1376<=766m
g�t9;2v45�c7�10>0/695�>:c@9>�c0>67�e:e0>03�67J

'41��G��%0@e0>7?<>67�c7;0f691?2�:e:><
>03>41?7;9c:=76:q:�e:;9J���c�3:6806?>789gh�6:19l=

�
]��9

���K×GEGK�1@JR�

'41��D��%0@e0>7?<>67�c7;0f691?2�:e:><
60>03>41?7;9c:=76:q:�e:;9J���c�3:6806?>789gh

6:19l=��
]��9

��DCL×GEGH�1@JR�

'41��R��%0@e0>7?<>67�c7;0f691?2�:e:><
>03>41?7;9c:=76:q:�e:;9J���c��

]��9�
��LCH×GEGH�1@JR

WG�9�D�V�e:e0>0A645�9�e:c/:=f695�>0c41?:>�e:
=9/6:v066h�/:�;7c0>6:q:�1376<=766mX�



\Q

'41��L��%0@e0>7?<>67�c7;0f691?2�:e:><
60>03>41?7;9c:=76:q:�e:;9J���c�3:6806?>789gh

6:19l=��
]��9


��RCM×GEGM�1@JR�

'41��I��%0@e0>7?<>67�c7;0f691?2�:e:><
>03>41?7;9c:=76:q:�e:;9J���c��

]��9
�GCK×GEDE�1@JR

WG
�
9�D

�
V�e:e0>0A645�9�e:c/:=f695�>0c41?:>�e:

=9/6:v066h�/:�;7c0>6:q:�1376<=766mX�

e>m@3<� 1376<=766mC��:� =9/e:=9/7g�t9;2v:@<
c67A066h�:e:><�e:e0>0A64b�e:;9x���>0c41?:J
>9=�<�?01?:=4b�c>7c37bC��:�9�1e:1?0>9q7g?21m�67
q>7k937b�>41�R�9�>41�I��->9@�?:q:C�;7c0>67�>03J
>41?7;9c789mC�c7=/m34�ct9;2v066h�>:c@9>9=�c0J
>67� 9� c@06v066h�=3;7/<� q>76482� c0>06C�e>4J
c=:/4?2� /:� c@06v066m� :e:><� e:;93>0@69h� <
e:>9=6m669� c� =4b9/64@�60>03>41?7;9c:=764@
e:;93>0@69g@C��:�m13>7=:� 9;h1?><g?21m�67=0J
/064@4�q>7k937@4�

�:>9=6hhA4�?0@e0>7?<>69�c7;0f6:1?9�:e:J
><�/:1;9/f064b�v7>9=�e:;93>0@69hC�@:f67�=4J
c67A4?4C��:�675t9;2v� 14;26:h� ?0@e0>7?<>J
6:h� c7;0f691?h�:e:><�b7>73?0>4c<h?21m�60J
>03>41?7;9c:=769�v7>4�e:;9J��� c�3:6806?>789J
gh�6:19l=�+

REE-�
≈� DCL×GEGH1@JR�W=� /97e7c:69� LCDx

IE-�lb�%-)�≈�M��-JGX�?7�>03>41?7;9c:=769�;7c0J
>:@�v7>4�e:;9J���c�+

REE-�
≈�K×GEGK�1@JR�W=�/97e7c:69

LCDxIE-�lb�%-)�≈�DCL���-JGX��%739�v7>4�e:;9J��
@:f67�>03:@06/<=7?4�m3�A<?;4=9�0;0@06?4�10J
61:>9=� /;m� =4@9>h=766m�64c234b� ?0@e0>7?<>
/:�?0@e0>7?<>4�>9/3:q:�q0;9h�=3;hA6:�

d;m�:89634�@:f;4=:1?9�1?=:>066m�1061:>9=
@0b769A64b� =0;4A46C� e>780c/7?64b�e>4�3>9:J
q0664b�?0@e0>7?<>7bC�67�:16:=9�v7>9=�e:;93>0J
@69h�67� 9c:;m?:>9� e>:=:/4;412� /:1;9/f066m
e�gc::e:><�>03>41?7;9c:=764b�v7>9=�e:;93>0J
@69h� =� /97e7c:69� ?0@e0>7?<>� LCDxREE�-��d;m
82:q:�c>7c34�e:;93>0@69h�c73>9e;h=7;412�67
3:61:;264b�t7;37bC�m39�e9//7=7;412�/0k:>@7J
89l�c7�/:e:@:q:h�1e0897;26:q:�e>41?>:h��s7;J
34� c9� c>7c37@4� =1?76:=;h=7;412� <� q0;9g=:@<
3>9:1?7?9�� &31e0>4@06?7;26:� =4@9>h=7;412
?0@e0>7?<>69�c7;0f6:1?9�:e:><�=9;264b�W60/0J
k:>@:=764bX� ?7� /0k:>@:=764b� c>7c39=� e:;9J
3>0@69h�<�=37c76:@<�?0@e0>7?<>6:@<�/97e7c:J
69�� a� :/0>f764b� b7>73?0>41?43�>:c>7b:=<=7J
;412� c67A066m� 3:0k989g6?7� ?06c:A<?;4=:1?9
84b�c>7c39=�/;m�>9c64b�?0@e0>7?<>��'0c<;2?7?4
e>:=0/064b�64c23:?0@e0>7?<>64b�/:1;9/f062
e�gc::e:><�>03>41?7;9c:=764b�v7>9=�e:;93>0J
@69h�67=0/06:�67�>41�FC�c�m3:q:�=4/6:C��:�675J
t9;2v�A<?;4=4@4�/:�/0k:>@789l�=4m=4;412�>0J
3>41?7;9c:=769�;7c0>:@�v7>4�e:;9J���c�3:6806J
?>789gh�6:19l=�+

REE-�
≈� LCH�GEGH� 1@JR� W>41�FC7X�� .b

3:0k989g6?�?06c:A<?;4=:1?9�e>4�LCD�-�/:1mq7g
c67A062�-

LCD-�
≥�REEC�7;0�=:64�b7>73?0>4c<h?21m

/:1?7?62:� 14;26:h�?0@e0>7?<>6:h�c7;0f691J
?h�3:0k989g6?7� ?06c:A<?;4=:1?9� W=� /97e7c:69
LCDxKK�-�?0@e0>7?<>645�3:0k989g6?�?06c:A<?J
;4=:1?9�W%-%uX�≈JGCG��-JGX��#7�=9/@96<�=9/�64b
14;26:�;0q:=769� >03>41?7;9c:=769�v7>4�e:;9J
���c�3:6806?>789gh�6:19l=�+

REE-�
≈GCK�GEDE�1@JR�@7J

h?2�67�e:>m/:3�@06v9� c67A066m� 3:0k989g6?7
?06c:A<?;4=:1?9� e>4� 64c234b� ?0@e0>7?<>7b
W>41�FCtXC�7;0�=:64�@7h?2�1;7tv<�?0@e0>7?<>J
6<� c7;0f691?2� 3:0k989g6?7� ?06c:A<?;4=:1?9
W%-%u�≈JECD��-JG�=�/97e7c:69�LCDxKK�-X�

%734@�A46:@C�/;m�1?=:>066m�1061:>9=�@0b7J
69A64b�=0;4A46C�e>780c/7?64b�e>4�3>9:q0664b
?0@e0>7?<>7b�/:�LCD�-C�675t9;2v�e>4/7?69�>03J
>41?7;9c:=769� ;7c0>:@�v7>4� e:;93>0@69h� c
3:6806?>789gh�6:19l=�+

REE-�
≈� LCH�GEGH� 1@JR��d;m

=4@9>h=766m�@0b769A64b�=0;4A46�<�t9;2v�v4J
>:3:@<�/97e7c:69�?0@e0>7?<>�LCDxREE�-�@:f67
=43:>41?:=<=7?4� 14;26:�;0q:=769�v7>4�e:;9J
���c�+

REE-�
≈�GCK�GEDE�1@JR��#0:tb9/6:�=�/c67A4?4C

�:�89� c>7c34�@7h?2�675@06v<�?0@e0>7?<>6<
c7;0f691?2�:e:><�=�v4>:3:@<�/97e7c:69�?0@e0J
>7?<>�10>0/�/:1;9/f064b�c>7c39=�W>41�IX�

+��)��d><f4696C�"�����!7>�m@:=7C�"��%��-:q<?C����!���:=0>3:



\j

����������������������������� ���[���������Q�����D^DEEF

'41�F��%0@e0>7?<>69�c7;0f6:1?9�:e:><
>03>41?7;9c:=764b�;7c0>:@�v7>9=�e:;9J���c

3:6806?>789gh�6:19l=��
]��9

U�W7Xx�LCH�GEGH�1@JR�WtXx
GCK×GEDE�1@JR�/;m�/0k:>@:=764b�WGX�9�60/0k:>@:=764b

WDX�c>7c39=��67�=1?7=37b�V�?0@e0>7?<>69
c7;0f6:1?9�3:0k989g6?7�?06c:A<?;4=:1?9

84b�c>7c39=�

d;m�:89634�@:f;4=:1?9�c71?:1<=766m�64c2J
3:?0@e0>7?<>64b�1061:>9=�@0b769A64b�9�?0e;:J
=4b�=0;4A46�67�:16:=9�v7>9=�e:;93>0@69h�=�14J
;264b�@7q69?64b�e:;mb�e>:=:/4;412�=4@9>hJ
=766m� e:e0>0A6:q:�@7q69?::e:><� 84b�v7>9=
e>4�3>9:q0664b�?0@e0>7?<>7b�/:�LCD�-��H���)/0J
>f769� 031e0>4@06?7;26:�>0c<;2?7?4� =4@9>hJ
=766m�@7q69?::e:><�/:1;9/f064b�v7>9=�e:;9J
3>0@69h�c�>9c6:h�3:6806?>789gh�6:19l=�67=0J
/06:�67�>41�KJM�

d;m� >03>41?7;9c:=764b� v7>9=� c
�
]��9

�K×GEGKw1@JR�c@967�:e:><�e9/�=e;4=:@�@7qJ
69?6:q:�e:;m�/:�H%�g�e:>9=6m6:�1;7t3:h��(>7J
b:=<hA4�14;26<�?0@e0>7?<>6<�c7;0f691?2�:e:J
><� ?734b� c>7c39=� e>4� 64c234b� ?0@e0>7?<>7b
W>41�GX�9�1;7t345�=e;4=�@7q69?6:q:�e:;mC�@:fJ
67�>03:@06/<=7?4�?739�e:;9J���v7>4�/;m�1?=:J
>066m�1061:>9=�3>9:q0664b�?0@e0>7?<>C�e>780J

c/7?64b�=�14;264b�@7q69?64b�e:;mb�/:�F%C�/0
c@967�:e:><�e9/� =e;4=:@�@7q69?6:q:�e:;m�60
e0>0=4�<g�GCI����d;m�c>7c39=�60>03>41?7;9c:J
=76:q:�e:;93>0@69h�c��

]��9
�DCL×GEGH�1@JR�?73:f

1e:1?0>9q7g?21m�e:>9=6m6:�60=0;4345�@7q69?:J
:e9>�e>4�q0;9g=4b�?0@e0>7?<>7b�=�e:;mb�/:�F%
W>41�KX��#0:tb9/6:�=9/c67A4?4C��:�=�84b�c>7cJ
37b�1e:1?0>9q7=1m�=9/�g@645�@7q69?::e9>�<�e:J
>9=6m6:� 1;7t34b�@7q69?64b�e:;mb��(� 14;264b
@7q69?64b�e:;mb�@7q69?::e9>�84b�c>7c39=�1?7g
/:/7?695�9�ct9;2v<g?21m�c9�c64f066m@�?0@e0>7J
?<>4C� /:1mq7hA4�@7314@7;26:l� =0;4A464�e>4
LCD�-�W>41��KC�3>4=7�GX���:>9=6hhA4�>41��K�9�H
W3>4=7�GXC� =4/6:C��:�/;m�84b� c>7c39=�@7q69?:J
:e9>�>03>41?7;9c:=764b�;7c0>:@�v7>9=�e:;93>0J
@69h�t9;2v45C�69f�/;m�60>03>41?7;9c:=764b�

'41�K���:e0>0A645�@7q69?::e9>
60>03>41?7;9c:=764b�v7>9=�e:;93>0@69h�c
�
]��9

�DCL×GEGH�1@JR�e>4�>9c64b�?0@e0>7?<>7bU
GxLCD�-C�D�V�FCH�-C�Rx�MCK�-�

'41��H���:e0>0A645�@7q69?::e9>
>03>41?7;9c:=764b�v7>9=�e:;93>0@69h�c

�
]��9

�LCH×GEGH�1@JR�e>4�LCD�-C�60/0k:>@:=764b�WGX
9�/0k:>@:=764b�WDX�



\U

'41��M���:e0>0A645�@7q69?::e9>�14;26:;0q:=764b
v7>9=�e:;93>0@69h�e>4�%�LCD�-U

G�V�60>03>41?7;9c:=764b�c��
]��9

�RCM×GEGM�1@JR�C
D�V�>03>41?7;9c:=764b�c��

]��9
�GCK×GEDE�1@JR�

"c�>41��H�=4/6:C��:�@7q69?::e9>�>03>41?7;9J
c:=76:q:�e:;93>0@69h�c�3:6806?>789gh�6:19l=
�
]��9

�LCH×GEGH�1@JR�C�m345�e9//7=7=1m�/0k:>@789l
1?413<�Wε���JDCG×GEJL�=9/6�:/�X�t9;2v45C�69f�/;m
60/0k:>@:=76:q:�

$4;26:�;0q:=769�v7>4�e:;93>0@69h�@7h?2
@06v45�@7q69?::e9>C�69f�c>7c34�c�10>0/69@�>9=J
60@�;0q<=766m���91;m�;7c0>6:l�>03>41?7;9c789l
@7q69?::e9>� 14;26:� ;0q:=76:q:�e:;93>0@69h
c67A6:�c@06v<g?21m�<�e:>9=6m669�c�60>03>41?7J
;9c:=764@4�v7>7@4� W>41��MX��(�82:@<�=4e7/3<
c@967�:e:><�e:;93>0@69h�=�@7q69?6:@<�e:;9�/:
GL�%�60�e0>0=4�<g�G��W>41��MC�3>4=7�DX��#0:tb9/J
6:�=9/c67A4?4C��:�=�>03>41?7;9c:=76:@<�;7c0J
>:@�e:;93>0@69lC�m345�c7�1=:l@4�=;71?4=:1?m@4
67t;4f7g?21m�/:�@:6:3>41?7;9A6:q:�3>0@69hC
1e:1?0>9q7=1m�?9;234�/:/7?695�@7q69?::e9>�

��8�759�

(>7b:=<hA4� 14;26<� ?0@e0>7?<>6<� c7;0fJ
691?2�:e:><�60>03>41?7;9c:=764b�v7>9=�e:;9J
���c�3:6806?>789gh�6:19l=�+

REE-�
≈�DCL×GEGH1@JR�W=

/97e7c:69�LCDxIE-�lb�%-)�≈�M��-JGX�?7�>03>41J
?7;9c:=764b� ;7c0>:@� v7>9=� e:;9J��� c
+
REE-w

≈wK×GEGK� 1@JR� W=� /97e7c:69� LCDxIE-� lb
%-)w≈wDCL���-JGXC� lb�@:f67�>03:@06/<=7?4�m3
A<?;4=9� 0;0@06?4� 1061:>9=� /;m� =4@9>h=766m
64c234b� ?0@e0>7?<>� /:� ?0@e0>7?<>4�>9/3:q:
q0;9h�=3;hA6:��d;m�>:t:?4�=�14;264b�@7q69?J
64b� e:;mb� e>4� q0;9g=4b� ?0@e0>7?<>7b� 675J
t9;2v� e>4/7?69� >03>41?7;9c:=769� ;7c0>:@
v7>4�e:;9J��� c��

]��9
�K×GEGK� 1@JR�/;m� 1?=:>066m

1061:>9=�?0@e0>7?<>4�67�lb�:16:=9�

$4;26:�;0q:=769�>03>41?7;9c:=769�v7>4�e:;9J
��� W�

]��9
�GCK×GEDE� 1@JRX�675t9;2v�1?7t9;269�/:�/9l

@7q69?6:q:�e:;m�e>4�LCD-��%7345�e:;93>0@695
@:f0�t<?4�>03:@06/:=7645�/;m�1?=:>066m�e�gc:J
>0c41?4=64b�1061:>9=�@0b769A64b�=0;4A46C�e>7J
80c/7?64b�e>4�3>9:q0664b�?0@e0>7?<>7b�9�=�14;2J
64b�@7q69?64b�e:;mbC�=�?:5�A71�m3�/;m�t9;2v�A<?J
;4=4b�1061:>9=�@0b769A64b�=0;4A46�/;m�3>9:q06J
64b� ?0@e0>7?<>� /:� LCD-� 675t9;2v�e>4/7?69
v7>4�>03>41?7;9c:=76:q:�;7c0>:@�e:;93>0@69h
c�3:6806?>789gh�6:19l=��

]��9

��LCH×GEGH�1@JR�

 #�!>��;>�

G� 
������]���C���������}��]������������������|�� ����J
�������������||�������������������Q�NQ��^^������������
�������������V�GMHM��V�S���RDC����G��V�]�GxGE�

D� 	O��[�������C���| ������ �]��]�� �������������[�J
������� P���[��������������� �||���������^^� �������
�������N�����C�GMMD�xS���RE��x�]�GLMxGII�

R� ��N���������C�Y����������C���� �[������C�S������
S���������������������O�������������J���� ���������
�	�� ���N��N���^^�������� ���� ���N�����
��]� ������x�FG�xGMMK�x]�LEEJLEL�

L� ��N���������C���� �[���� ��C�Y����������C� ��� ���
Y����� ���� ���������� |�� �������� �� ���� P��� ������
�||��������U����������������|������������������������J
������^^����]���|�������C���������������������Q���
P��� ������ �������� ��� ���N������ �������C� ����
]�Y�
�~�[[����������C���NZ���������]NO��x����J
��������xDEEE�x�]�GDKJGRI�

I� ��N������� +�C� Y�������� ��C� ��� �[���� ��C
������������Y����� ���� ���������� �	�� �� ���� P��
������� �||���������� ��� �� �Q����� ��[|����N����

�wT���������������W����X�]��Q���������	�����N��N���
������������	|������Q� ��� �_���[�������������
��NZ���������]NO��������� ]������� ��� ����������J
������x�DEED��V�]��DRR�V�DRK�

F� ��N�����������C�����N��S�}�C���QN������C�]�����J
��������C���������� ���Y���������������������� �J
���������|�� ���������� ����������N������^^�]� ������
������ ]��O��� �P� �	�� ���N���� ���� ��������
��]�������Q���������W����X����	���������������NZ��
������]NO�������C�������������x�GMMI�x�]�GEGxGEI�

K� -:t37�(�p�C�-:@4>063:�'���C�-:6hv46���(��4
/>��)t��;03?>:e>:=:/6:1?4�e:;43>41?7;;4A01J
34b�e:;<e>:=:/643:=�^^�y4c437�?=0>/:q:�?0;7�
V�GMHD��V�%�GF��V�$�DGKFxDGKH�

H� ��N�������+�C���� �[������C���QN������������]�� J
�������J��J���N������ �� ���� ��� �� �Q����� ��[|���J
�N���� ���� ��Q��[�Q������ P�����^^� ��� �������� ���
��������Q ��P���[�����N����J	�J���N���������N�J
�N����������������	|������Q� �����~������������J
[���C��������
����������������NZ���������]NO��x
������������xDEEI�x]��DMKJRED�

+��)��d><f4696C�"�����!7>�m@:=7C�"��%��-:q<?C����!���:=0>3:


