
®ÃÈÌÊÃËÂÌÀ¾Ë¾�Â�Ê�Ë���ÍÎÌÒÃÏÌÎÌÊ���ª�®ÆÄÃËÈÌ

±¢¨����������������������������������������������

 ¦ µ£««½��«°¦ª�¨®¬�«¬���¨°¦ «¬¯°��«¬ ¬�
¨¬ª��«¬ �«¬��ª�¥��¥��ª�¨�´¦«¬ª

¯�ª�¢ÎÌÁÌÀÌÅ����©�¢ÆÈÆÇ��½�¬��ÑÐÈÌ���� �¡ÌÎÈ¾ÀÕÑÈ

«¾Ô�ÌË¾ÉÚËÆÇ�Ò¾ÎÊ¾ÔÃÀÐÆÕËÆÇ�ÑË�ÀÃÎÏÆÐÃÐ

¢ÌÏÉ�ÂÄÃË¾�¾ËÐÆÊ�ÈÎÌ¿Ë¾�¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ�ËÌÀÌ��ÈÌÊ�
¿�ËÌÀ¾ËÌ��Ê¾Å��Å�¾Ê�È¾ÔÆËÌÊ�À�ÑÊÌÀ¾Ó�LQ�YLYR�Ð¾
LQ� YLWUR��  � ÑÊÌÀ¾Ó� LQ� YLWUR� ÀÏÐ¾ËÌÀÉÃË¾� ¾ËÐÆ�
Ê�ÈÎÌ¿Ë¾�Ð¾�ÍÎÌÐÆÁÎÆ¿ÈÌÀ¾�Â�Ý�Ê¾Å��Å�¾Ê�È¾ÔÆËÌÊ
ÍÌ� À�ÂËÌÖÃËËÜ� ÂÌ� ÏÐ¾Ò�ÉÌÈÌÈ¾�� ÏÆËÚÌÁË�ÇËÌ��
Ï�ËËÌ���ÈÆÖÈÌÀÌ��Í¾ÉÆÕÌÈ�Ð¾�ÁÎÆ¿�À�ÎÌÂÑ�&DQGLGD�
 �ÑÊÌÀ¾Ó�LQ�YLYR�ÀÏÐ¾ËÌÀÉÃËÌ��×Ì�¾ËÐÆÊ�ÈÎÌ¿Ë¾
¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ�Ê¾Å��Å�¾Ê�È¾ÔÆËÌÊ�À�ÂËÌÏËÌ�ÏÐ¾Ò�ÉÌ�
ÈÌÈÌÀÌ��Ð¾�ÏÆËÚÌÁË�ÇËÌ���ËÒÃÈÔ���ËÃ�ÍÌÏÐÑÍ¾�ÐÚÏÝ
ÎÃÒÃÎÃËÏ�ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÑ�� ­ÎÌÀÃÂÃËÆÊÆ� ÂÌÏÉ�ÂÄÃËËÝ�
ÊÆ�Í�ÂÐÀÃÎÄÂÃËÌ��×Ì�Ê¾ÅÚ�Å�¾Ê�È¾ÔÆËÌÊ�ÀÌÉÌÂ��
¾ËÐÆÊ�ÈÎÌ¿ËÌÜ�Â��Ü�

«ÃÅÀ¾Ä¾ÜÕÆ�Ë¾�ÍÌÏÐ�ÇËÃ�ÑÂÌÏÈÌË¾ÉÃËËÝ�ÊÃÐÌ�
ÂÆÈ� ÌÍÃÎ¾ÐÆÀËÆÓ� ÀÐÎÑÕ¾ËÚ�� Õ¾ÏÐÌÐ¾� �ËÒÃÈÔ�ÇËÆÓ
ÑÏÈÉ¾ÂËÃËÚ�Ñ�Ó�ÎÑÎÁ���ÏÈÉ¾Â¾��À�ÏÃÎÃÂËÚÌÊÑ�������
¾�Å¾�Â¾ËÆÊÆ�ÌÈÎÃÊÆÓ�¾ÀÐÌÎ�À�ÂÌÏÝÁ¾�������¢ÑÄÃ
Õ¾ÏÐÌ��ËÒÃÈÔ�ÇË��ÑÏÈÉ¾ÂËÃËËÝ�ÏÍÎÆÕÆËÝÜÐÚ�Í�Â�
ÀÆ×ÃËËÝ�ÍÌÈ¾ÅËÆÈ¾�Í�ÏÉÝÌÍÃÎ¾Ô�ÇËÌ��ÉÃÐ¾ÉÚËÌÏÐ�
>�@��  ÏÃ� ÔÃ� ÏÀ�ÂÕÆÐÚ� ÍÎÌ� ÅË¾ÕÑ×�ÏÐÚ� ÍÎÌ¿ÉÃÊÆ
Í�ÂÀÆ×ÃËËÝ�ÃÒÃÈÐÆÀËÌÏÐ��É�ÈÑÀ¾ËËÝ��ËÒÃÈÔ�ÇËÆÓ
ÑÏÈÉ¾ÂËÃËÚ�>��������@��°ÌÊÑ�ÁË�ÇËÌÅ¾Í¾ÉÚË��Å¾ÓÀÌ�
ÎÜÀ¾ËËÝ� ��Í�ÏÉÝÌÍÃÎ¾Ô�ÇË��ÁË�ÇË��ÑÏÈÉ¾ÂËÃËËÝ��
¾ÈÐÑ¾ÉÚËÌÜ�ÍÎÌ¿ÉÃÊÌÜ�ÏÑÕ¾ÏËÌ��ÈÉ�Ë�ÕËÌ��Ó�ÎÑÎÁ���

¨Î�Ê�ÐÌÁÌ��ÏÉ¾¿ÈÆÊ�Ê�ÏÔÃÊ�¾ËÐÆ¿¾ÈÐÃÎ�¾ÉÚËÌ�
ÐÃÎ¾Í���À�ÈÉ�Ë�ÕË�Ç�ÍÎ¾ÈÐÆÔ����ÏÐ�ÇÈ�ÏÐÚ�¿�ÉÚÖÌÏÐ�
ÍÎÃÂÏÐ¾ÀËÆÈ�À� Î¾ËÌÀÌ�� Ê�ÈÎÌÒÉÌÎÆ� ÂÌ� Ë¾Ç¿�ÉÚÖ
ÖÆÎÌÈÌ�ÀÄÆÀ¾ËÆÓ�¾ËÐÆ¿�ÌÐÆÈ�À�>��������@��«ÃÌ¿�
Ó�ÂËÌ�Ð¾ÈÌÄ�À�ÂÅË¾ÕÆÐÆ��×Ì�¾ËÐÆ¿�ÌÐÆÈÆ���Ó�Ê�ÌÍ�
ÎÃÍ¾Î¾ÐÆ� À�Â�ÁÎ¾ÜÐÚ� ÀÃÉÆÈÑ� ÎÌÉÚ� ÍÎÆ� É�ÈÑÀ¾ËË�
Î¾ËÌÀÆÓ��ËÒÃÈÔ�Ç��¾ÉÃ�ÀÌÂËÌÕ¾Ï�ÅÑÊÌÀÉÜÜÐÚ���ÎÝÂ
ËÃÁ¾ÐÆÀËÆÓ�ÝÀÆ×��ÊÌÄÑÐÚ�ÀÆÈÉÆÈ¾ÐÆ�ÐÌÈÏÆÕË��Ð¾
¾ÉÃÎÁ�ÕË��ÎÃ¾ÈÔ����Ë¾À�ÐÚ�¾Ë¾Ò�É¾ÈÐÆÕËÆÇ�ÖÌÈ��>��
��� �@�� °ÌÊÑ� ¾ÈÐÑ¾ÉÚËÆÊ� Ë¾ÍÎÝÊÌÊ� À� ÌÍÐÆÊ�Å¾Ô��
¾ËÐÆ¿¾ÈÐÃÎ�¾ÉÚËÌ��Ó�Ê�ÌÐÃÎ¾Í���Î¾Ë���ÎÌÅÎÌ¿È¾�Ð¾
ÀÍÎÌÀ¾ÂÄÃËËÝ�ËÌÀÆÓ�ÀÆÏÌÈÌÃÒÃÈÐÆÀËÆÓ���¿ÃÅÍÃÕ�
ËÆÓ�Ó�Ê�ÌÐÃÎ¾ÍÃÀÐÆÕËÆÓ�Å¾ÏÌ¿�À�Å�ÖÆÎÌÈÆÊ�ÏÍÃÈÐ�
ÎÌÊ�Â���

¢Ì�ÐÌÁÌ�Ä�À�ÂÌÊÌ��×Ì�ÍÎÆ��ËÒÃÈÔ�ÇËÆÓ�ÑÏÈÉ¾Â�
ËÃËËÝÓ� Î¾ËÌÀÌÁÌ� ÍÎÌÔÃÏÑ� Î¾ÅÌÊ� �Å� Ó�ÎÑÎÁ�ÕËÌÜ
Ì¿ÎÌ¿ÈÌÜ� �� ÏÆÏÐÃÊËÌÜ� ÐÃÎ¾Í��Ü� À¾ÄÉÆÀ¾� ÎÌÉÚ
À�ÂÀÌÂÆÐÚÏÝ�Ê�ÏÔÃÀÌÊÑ�É�È¾ÎÏÚÈÌÊÑ�É�ÈÑÀ¾ËËÜ�ÁË�Ç�
ËÆÓ� Î¾Ë� >�@�� ±� ÍÌÎ�ÀËÝËË�� Å� �ËÖÆÊÆ� ÊÃÐÌÂ¾ÊÆ
É�ÈÑÀ¾ËËÝ�Â¾ËÆÇ�ÏÍÌÏ�¿�Ê¾��ÅË¾ÕË��ÍÃÎÃÀ¾ÁÆ�Å¾ÀÂÝ�

ÈÆ�¿ÃÅÍÌÏÃÎÃÂËÚÌÊÑ�É�ÈÑÀ¾ÉÚËÌÊÑ�ÀÍÉÆÀÑ�Ë¾�ÌÏÃ�
ÎÃÂÌÈ��ËÒÃÈÔ���>����@�

£ÒÃÈÐÆÀË�ÏÐÚ�Ê�ÏÔÃÀÌÁÌ�É�ÈÑÀ¾ËËÝ�ÁË�ÇËÆÓ�Î¾Ë
ÊÌÄË¾�ÅË¾ÕËÌ�Í�ÂÀÆ×ÆÐÆ�ÖÉÝÓÌÊ�ÀÆÈÌÎÆÏÐ¾ËËÝ
Ë¾ÑÈÌÀÌ�Ì¿ÁÎÑËÐÌÀ¾ËÆÓ�¿¾Á¾ÐÌÈÌÊÍÌËÃËÐËÆÓ�Ê¾�
ÅÃÇ��ÎÌÅÎÌ¿ÉÃËÆÓ�Å�ÑÎ¾ÓÑÀ¾ËËÝÊ�ÃÐ�ÌÉÌÁ����Í¾ÐÌÁÃ�
ËÃÅÑ���Ò¾Å�ÍÃÎÃ¿�ÁÑ�Î¾ËÌÀÌÁÌ�ÍÎÌÔÃÏÑ�

±�ÅÀsÝÅÈÑ�Å�ÔÆÊ�°¬ �t²¾ÎÊ¾ÔÃÀÐÆÕË¾�ÈÌÊÍ¾Ë�Ý
t¥ÂÌÎÌÀsÝu��±ÈÎ¾�Ë¾��Ê��³¾ÎÈ�À��ÏÍ�ÉÚËÌ�Å�«²¾±
¿ÑÉ¾�ÎÌÅÎÌ¿ÉÃË¾�ËÌÀ¾�ÈÌÊ¿�ËÌÀ¾Ë¾�Ê¾ÅÚ�Å�¾Ê�È¾�
ÔÆËÌÊ�� ÂÌ� ÏÈÉ¾ÂÑ� ÝÈÌ�� ÑÀ�ÇÖÉÆ� ¾ËÐÆ¿�ÌÐÆÈ� ¾Ê��
È¾ÔÆË��ËÃÏÐÃÎÌ�ÂËÆÇ�ÍÎÌÐÆÅ¾Í¾ÉÚËÆÇ�Å¾Ï�¿�Ë�ÊÃ�
ÏÑÉ�Â��¾ËÐÆÏÃÍÐÆÈ�¿ÃËÅ¾ÉÈÌË�Ü�ÓÉÌÎÆÂ��Ê�ÏÔÃÀÆÇ
¾ËÃÏÐÃÐÆÈ�É�ÂÌÈ¾�Ë��¾�Ð¾ÈÌÄ�Ò¾ÎÊÌÑÐÀÌÎÜÜÕ��ÎÃ�
ÕÌÀÆËÆ�­£¬������������¯ÈÉ¾Â�Ê¾Å��ÂÌÅÀÌÉÝ��ÍÎÌ�
ÁËÌÅÑÀ¾ÐÆ�ÂÌÔ�ÉÚË�ÏÐÚ����ÀÆÈÌÎÆÏÐ¾ËËÝ�ÂÉÝ�É�ÈÑÀ¾�
ËËÝ�ÁË�ÇËÌÅ¾Í¾ÉÚËÌ��Ò¾ÅÆ�Î¾ËÌÀÌÁÌ�ÍÎÌÔÃÏÑ�

ªÃÐÌÜ� Ë¾ÖÆÓ� ÂÌÏÉ�ÂÄÃËÚ� �� ÀÆÀÕÃËËÝ� ¾ËÐÆ�
Ê�ÈÎÌ¿ËÌ��Â���ËÌÀÌ��ÈÌÊ¿�ËÌÀ¾ËÌ��Ê¾Å��Å�¾Ê�È¾ÔÆ�
ËÌÊ�À�ÑÊÌÀ¾Ó�LQ�YLYR�Ð¾�LQ�YLWUR��½È�Ê�ÈÎÌ¿�ÌÉÌÁ�ÕË¾
ÊÌÂÃÉÚ�ÀÆÈÌÎÆÏÐ¾ËÆÇ�Ë¾¿�Î�Í�ÌÁÃËËÆÓ�ÁÎ¾ÊÍÌÅÆ�
ÐÆÀËÆÓ���ÁÎ¾ÊËÃÁ¾ÐÆÀËÆÓ�Ê�ÈÎÌÌÎÁ¾Ë�ÅÊ�À��ÝÈ��Ë¾Ç�
¿�ÉÚÖ�Õ¾ÏÐÌ�ÅÑÏÐÎ�Õ¾ÜÐÚÏÝ�Ñ�ÁË�ÇËÌÊÑ�ÀÊ�ÏÐ��Î¾Ë�

ª¾ÐÃÎ�¾ÉÆ�Ð¾�ÊÃÐÌÂÆ
�ËÐÆÊ�ÈÎÌ¿ËÑ� Â�Ü�Ê¾Å�� Å� ¾Ê�È¾ÔÆËÌÊ� LQ� YLWUR

ÀÆÀÕ¾ÉÆ�ÊÃÐÌÂÌÊ�ÂÆÒÑÅ���À�¾Á¾Î�x�ÊÃÐÌÂÌÊ�tÈÌ�
ÉÌÂÝÅ�Àu�ÅÁ�ÂËÌ�Å�ÊÃÐÌÂÆÕËÆÊÆ�ÎÃÈÌÊÃËÂ¾Ô�ÝÊÆ�Ë¾
ÊÑÅÃÇËÆÓ�ÖÐ¾Ê¾Ó�Ê�ÈÎÌÌÎÁ¾Ë�ÅÊ�À�>�@���ÑÉÌ�ÀÆÈÌ�
ÎÆÏÐ¾ËÌ� �� ÐÃÏÐ�ÖÐ¾Ê�À�� ÌÂÃÎÄ¾ËÆÓ� Å� ¢�¯¨� �Ê�
©���°¾Î¾ÏÃÀÆÕ¾��ÅÌÉÌÐÆÏÐÆÇ�ÏÐ¾Ò�ÉÌÈÌÈ��6WDSK\OR�
FRFFXV�DXUHXV��°¯¯��������Í¾ÉÆÕÈÆ��ÈÆÖÈÌÀ¾��(V�
FKHULFKLD� FROL�$7&&�������� Ï�ËË¾� �%DFLOOXV� VXEWLOLV
$7&&��������ÏÆËÚÌ�ÅÃÉÃËÌÁÌ�ÁËÌÜ��3VHXGRPRQDV
DHUXJLQRVD�$7&&���������ÁÎÆ¿Æ�ÎÌÂÑ�&DQGLGD�DOEL�
FDQV�����

¯ÐÑÍ�ËÚ� ¾ÈÐÆÀËÌÏÐ�� ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÑ� ÌÔ�ËÜÀ¾ÉÆ� Å¾
Â�¾ÊÃÐÎÌÊ�Å¾ÐÎÆÊÈÆ�ÅÌËÆ�ÎÌÏÐÑ�Ê�ÈÎÌÌÎÁ¾Ë�ÅÊ�À�
ÝÈ��ÑÐÀÌÎÜÜÐÚÏÝ�À�ÄÆÀÆÉÚËÆÓ�ÏÃÎÃÂÌÀÆ×¾Ó�Ñ�Õ¾Ö�
È¾Ó�­ÃÐÎ��

 ÆÀÕÃËËÝ�¾ËÐÆÊ�ÈÎÌ¿ËÌ��Â���Ê¾Å��Å�¾Ê�È¾ÔÆËÌÊ
À�ÑÊÌÀ¾Ó�LQ�YLYR�ÀÆÀÕ¾ÉÆ�Ë¾�ÊÌÂÃÉ��ÉÌÈ¾É�ÅÌÀ¾ËÌ�
ÁË�ÇËÌ�ËÃÈÎÌÐÆÕËÌ���ËÒÃÈÔ���ÏÐ¾Ò�ÉÌÈÌÈÌÀÌ����ÏÆ�
ËÚÌÁË�ÇËÌ��ÃÐ�ÌÉÌÁ���>�@�

½È� ÎÃÒÃÎÃËÏ�ÍÎÃÍ¾Î¾Ð� ÀÆÈÌÎÆÏÐÌÀÑÀ¾ÉÆ� Ê¾ÅÚ
ÉÃÀÌÏÆË�ÀÆÎÌ¿ËÆÔÐÀ¾�³²¥�tµÃÎÀÌË¾�Å�ÎÈ¾u��Ê��³¾Î�

£¨¯­£®¦ª£«°�©º«��²�®ª�¨¬©¬¡�½ ��



È�À���ÂÌ�ÏÈÉ¾ÂÑ�ÝÈÌ��ÀÓÌÂÆÐÚ��ÓÉÌÎ¾ÊÒÃË�ÈÌÉ��ÏÑÉÚ�
Ò¾ÂÆÊÃÐÌÈÏÆË��ÊÃÐÆÉÑÎ¾ÔÆÉ�� ÐÎÆÊÃÈ¾�Ë��­£¬�
����������� Æ¿�Î�ÎÃÒÃÎÃËÏ�ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÑ�¿ÑÀ�Ì¿ÑÊÌÀ�
ÉÃËÆÇ� ÏÍ�ÉÚË�ÏÐÜ�Ò¾ÎÊ¾ÈÌÉÌÁ�ÕËÆÓ� ÃÒÃÈÐ�À� �¾Ë�
ÐÆÊ�ÈÎÌ¿ËÆÇ��ÍÎÌÐÆÅ¾Í¾ÉÚËÆÇ��¾Ë¾ÉÁÃÅÑÜÕÆÇ���ÍÌ�
È¾Å¾ËÚ� ÂÌ� Å¾ÏÐÌÏÑÀ¾ËËÝ� �ÀÆÈÌÎÆÏÐ¾ËËÝ� À� ÈÉ�Ë�Ô�
ÂÉÝ� Ê�ÏÔÃÀÌÁÌ� É�ÈÑÀ¾ËËÝ� ÁË�ÇËÌÅ¾Í¾ÉÚËÆÓ� ÍÎÌ�
ÔÃÏ�À�ÖÈ�ÎÆ��Ð¾�ÏÍÃÈÐÎ¾�¾ËÐÆÊ�ÈÎÌ¿ËÌ��Â����À�ÂËÌÏ�
ËÌ� ÏÐ¾Ò�ÉÌÈÌÈ¾�� ÏÆËÚÌÁË�ÇËÌ��� Ï�ËËÌ��� ÈÆÖÈÌÀÌ�
Í¾ÉÆÕÌÈ�Ð¾��Ë���

±�ÂÌÏÉ�Â��ÀÆÈÌÎÆÏÐ¾ËÌ����¿�ÉÆÓ�ÊÆÖÃÇ�Ê¾ÏÌÜ
������Á��°À¾ÎÆËÆ�¿ÑÉÆ�ÎÌÅÂ�ÉÃË��Ë¾���ÀÃÉÆÈ��ÁÎÑÍÆ
�ÍÌ����À�ÈÌÄË�Ç��� �ÍÃÎÖ�Ç�ÁÎÑÍ��ÐÀ¾ÎÆË�ÊÌÂÃÉÜ�
À¾ËËÝ�ÁË�ÇËÌ��Î¾ËÆ�ÀÆÈÉÆÈ¾ÉÆ�ÅÌÉÌÐÆÏÐÆÊ�ÏÐ¾Ò��
ÉÌÈÌÈÌÊ��Ñ�ÂÎÑÁ�Ç�ÁÎÑÍ��x�ÏÆËÚÌÁË�ÇËÌÜ�Í¾ÉÆÕ�
ÈÌÜ�� ±� ÏÀÌÜ� ÕÃÎÁÑ�� À� ÈÌÄË�Ç� ÁÎÑÍ�� ÐÀ¾ÎÆË� Í�Â�
ÎÌÅÂ�ÉÝÉÆ�Ë¾���Í�ÂÁÎÑÍÆ��ÍÌ���ÐÀ¾ÎÆË�Ñ�ÈÌÄË�Ç��
ÂÀ��É�ÈÌÀ¾ËÆÓ���ÌÂËÑ�ÈÌËÐÎÌÉÚËÑ�� Ï�Ê�ÐÀ¾ÎÆË¾Ê�Ë¾
¿�ÕË�Ç� ÍÌÀÃÎÓË�� ÏÍÆËÆ� ÀÆÏÐÎÆÁ¾ÉÆ� Â�ÉÝËÈÑ� ÎÌÅ�
Ê�ÎÌÊ��[��ÏÊ��� ÏÃÎÃÂÆËÑ�Â�ÉÝËÈÆ�Í�ÂÖÈ�ÎËÌ�ÀÀÌ�
ÂÆÉÆ�����ÊÉ�����ÎÌÅÕÆËÑ�ÓÉÌÎÆÏÐÌÁÌ�È¾ÉÚÔ�Ü�ÂÉÝ
ÎÌÅÀÆÐÈÑ�ËÃÈÎÌÅÑ�ÖÈ�ÎÆ��µÃÎÃÅ���ÂÌ¿Æ�ÂÌ�ÔÃËÐÎÑ

ÅÌËÆ�ËÃÈÎÌÅÑ�ÀÀÌÂÆÉÆ�ÍÃÎÖ�Ç�ÁÎÑÍ������ÊÉ�Ê�ÈÎÌ¿�
ËÌ��ÏÑÏÍÃËÅ����ÝÈ¾�Ê�ÏÐÆÐÚ���ÊÉÎÂ�ÊÉ�Ê�ÈÎÌ¿ËÆÓ�Ð�É
ÈÑÉÚÐÑÎÆ�ÅÌÉÌÐÆÏÐÌÁÌ�ÏÐ¾Ò�ÉÌÈÌÈ¾��ÂÎÑÁ�Ç�ÁÎÑÍ��x
����ÊÉ�Ê�ÈÎÌ¿ËÌ��ÏÑÏÍÃËÅ����ÝÈ¾�Ê�ÏÐÆÐÚ���ÊÉÎÂ�ÊÉ
Ê�ÈÎÌ¿ËÆÓ�Ð�É�ÈÑÉÚÐÑÎÆ�ÏÆËÚÌÁË�ÇËÌÇ�Í¾ÉÆÕÈÆ�>�@�

µÃÎÃÅ� �� ÂË�� Í�ÏÉÝ� Å¾Î¾ÄÃËËÝ� Ñ� ÀÏ�Ó� ÐÀ¾ÎÆË
ÑÐÀÌÎÆÉÆÏÝ�Î¾ËÆ�Å�ÀÆÎ¾ÄÃËÆÊÆ�Â�ÉÝËÈ¾ÊÆ�ËÃÈÎÌ�
ÅÑ���ÅË¾ÕËÌÜ�È�ÉÚÈ�ÏÐÜ�ÁË�ÇËÆÓ�ÀÆÂ�ÉÃËÚ��©�ÈÑÀ¾Ë�
ËÝ� Ê¾ÅÝÊÆ� ÍÌÕÆË¾ÉÆ� Í�ÏÉÝ� ÎÌÅÀÆÐÈÑ� ÁË�ÇËÌ�Å¾�
Í¾ÉÚËÆÓ�ÌÏÃÎÃÂÈ�À�Ñ�ÐÀ¾ÎÆË����Ð¾�ÂÌ¿¾�Í�ÏÉÝ�Å¾Î¾�
ÄÃËËÝ��ÍÎÌÐÝÁÌÊ����ÂË�À��¢ÉÝ�ÔÚÌÁÌ�ÌÂÆË�Î¾Å�Ë¾
ÂÌ¿Ñ� ÊÆÖ¾Ê� ÍÃÎÖÌ�� ÂÌÏÉ�ÂËÌ�� ÁÎÑÍÆ� Ë¾ËÌÏÆÉÆ
Ê¾ÅÚ� Å� ¾Ê�È¾ÔÆËÌÊ�� ¾� ÂÎÑÁÌ�� x� Ê¾ÅÚ� ÉÃÀÌÏÆË�
ÊÆÖÃÇ�ÈÌËÐÎÌÉÚËÌ��ÁÎÑÍÆ�ËÃ�É�ÈÑÀ¾ÉÆ�

¢ÉÝ�ÌÔ�ËÈÆ�Ó�Ê�ÌÐÃÎ¾ÍÃÀÐÆÕËÌ��¾ÈÐÆÀËÌÏÐ��Ê¾�
ÅÃÇ�ÀÎ¾ÓÌÀÑÀ¾ÉÆ�ÎÝÂ�Í¾Î¾ÊÃÐÎ�À��ÀÆÄÆÀ¾ËËÝ�ÐÀ¾�
ÎÆË�� Ó¾Î¾ÈÐÃÎ� �� ÏÐÑÍ�ËÚ� ÎÃ¾ÈÔ��� À� ÅÌË�� ËÃÈÎÌÅÑ�
ÍÉÌ×Ñ�ËÃÈÎÌÅÑ��Â¾Ë��¿¾ÈÐÃÎ�ÌÉÌÁ�ÕËÌÁÌ�ÂÌÏÉ�ÂÄÃË�
ËÝ�Ê�ÈÎÌÒÉÌÎÆ�Î¾ËÆ��È�ÉÚÈ�ÏËÑ�ÂÆË¾Ê�ÈÑ�Ê�ÈÎÌ¿�
ËÆÓ�Ð�É�À�Î¾Ë���¨±¬���� ÆÊ�ÎÜÀ¾ËËÝ�Â¾ËÆÓ�ÍÌÈ¾Å�
ËÆÈ�À�ÍÎÌÀÌÂÆÉÆ�Ë¾��������������������ÂÃËÚ�Å�ÍÌÕ¾ÐÈÑ
É�ÈÑÀ¾ËËÝ�

°¾¿ÉÆÔÝ��

�ËÐÆÊ�ÈÎÌ¿Ë¾�¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ�ÂÌÏÉ�ÂÄÑÀ¾ËÆÓ�Ê¾ÅÃÇ��ÀÆÀÕÃË¾�ÊÃÐÌÂÌÊ�tÈÌÉÌÂÝÅ�Àu

°ÃÏÐ�ÖÐ¾ÊÆ�Ê�ÈÎÌÌÎÁ¾Ë�ÅÊ�À
¥ÌË¾�Å¾ÐÎÆÊÈÆ�ÎÌÏÐÑ�Í�Â�ÀÍÉÆÀÌÊ

Ê¾Å��Å�¾Ê�È¾ÔÆËÌÊ��ÊÊ�
¥ÌË¾�Å¾ÐÎÆÊÈÆ�ÎÌÏÐÑ�Í�Â

ÀÍÉÆÀÌÊ�Ê¾Å��ÉÃÀÌÏÆË��ÊÊ�

6��DXUHXV ����r��� ����r���

£��&ROL ����r��� ����r����

 ��VXEWLOLV ����r��� ����r���

3��DHUXJLQRVD ����r���
 ����r���

&DQGLGD ����r��� x

­ÎÆÊ�ÐÈ¾��
�x�ÂÌÏÐÌÀ�ÎËÌ�ÍÌ�À�ÂËÌÖÃËËÜ�ÂÌ�ÎÃÒÃÎÃËÏ�ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÑ��Îd������

°¾¿ÉÆÔÝ��

£ÒÃÈÐÆÀË�ÏÐÚ�ÂÌÏÉ�ÂÄÑÀ¾ËÆÓ�Ê¾ÅÃÇ�Ë¾�ÊÌÂÃÉ��ÁË�ÇËÌËÃÈÎÌÐÆÕËÌÁÌ
ÍÎÌÔÃÏÑ�ÏÐ¾Ò�ÉÌÈÌÈÌÀÌ��ÃÐ�ÌÉÌÁ���Ñ�ÊÆÖÃÇ��Q ��

¢Ë��É�ÈÑÀ¾ËËÝ
¨ÌËÐÎÌÉÚË¾�Í¾ÐÌÉÌÁ�Ý ª¾ÅÚ�Å�¾Ê�È¾ÔÆËÌÊ ª¾ÅÚ�ÉÃÀÌÏÆË

6�Î¾Ë��ÊÊ� ¨±¬ 6�Î¾Ë��ÊÊ� ¨±¬ 6�Î¾Ë��ÊÊ� ¨±¬

 ÆÓ�ÂË��Â¾Ë� ����r��� �Ó������� ����r��� �Ó������� ����r��� �Ó�������

� ����r��� ������� ����r��� ������� ����r��� �������

� ����r��� ������� ����r���
�

 ������� ����r���
�

 �������

� ����r��� ������� ����r���
�

 ������� ����r���
�

 �������

� ����r���
 ������� ����r���
�

 ������� ����r���
�

 �������

�� ����r���
 ������� ���r���
�

 ������� ���r���
�

 �������

�� ����r���
 ������� x
ª�ÈÎÌÌÎÁ¾Ë�ÅÊÆ

ËÃ�ÅË¾ÇÂÃË�
x

­ÌÌÂÆËÌÈ��ÈÌ�
ÉÌË���6�DXUHXV

­ÎÆÊ�ÐÈÆ�
���
�x�ÂÌÏÐÌÀ�ÎËÌ�ÍÌ�À�ÂËÌÖÃËËÜ�ÂÌ�ÀÆÓ�ÂËÆÓ�Â¾ËÆÓ��Îd������
���

�x�ÂÌÏÐÌÀ�ÎËÌ�ÍÌ�À�ÂËÌÖÃËËÜ�ÂÌ�ÈÌËÐÎÌÉÚËÌ��Í¾ÐÌÉÌÁ����Îd������
���¨±¬�x�ÈÌÉÌË��ÑÐÀÌÎÜÜÕ��ÌÂÆËÆÔ��
���6�Î¾Ë�x�ÍÉÌ×¾�ËÃÈÎÌÐÆÅÌÀ¾ËÌ��Â�ÉÝËÈÆ�ÖÈ�ÎÆ��ÊÊ��
���Q�x�È�ÉÚÈ�ÏÐÚ�ÐÀ¾ÎÆË�À�ÃÈÏÍÃÎÆÊÃËÐ¾ÉÚËÆÓ�ÁÎÑÍ¾Ó�

��  �¯«¦¨�²�®ª�´������������



¯Ð¾ÐÆÏÐÆÕËÑ�Ì¿ÎÌ¿ÈÑ�ÌÐÎÆÊ¾ËÆÓ�Â¾ËÆÓ�ÍÎÌÀÌ�
ÂÆÉÆ�Å�ÀÆÈÌÎÆÏÐ¾ËËÝÊ�ÈÎÆÐÃÎ�Ü�¯ÐÚÜÂÃËÐ¾�Å�À��
ÎÌÁ�ÂË�ÏÐÜ��Îd������>�@�

®ÃÅÑÉÚÐ¾ÐÆ�Ð¾��Ó�Ì¿ÁÌÀÌÎÃËËÝ
®ÃÅÑÉÚÐ¾ÐÆ�ÂÌÏÉ�ÂÄÃËËÝ�¾ËÐÆÊ�ÈÎÌ¿ËÌ��¾ÈÐÆÀ�

ËÌÏÐ��Ê¾Å��Å�¾Ê�È¾ÔÆËÌÊ�ÊÃÐÌÂÌÊ�ÈÌÉÌÂÝÅ�À�ÍÎÃÂ�
ÏÐ¾ÀÉÃË�� À� Ð¾¿É�� ��� ¢¾Ë�� ÍÎÌÀÃÂÃËÆÓ� ÂÌÏÉ�ÂÄÃËÚ
ÍÌÈ¾Å¾ÉÆ�ÖÆÎÌÈÆÇ�ÏÍÃÈÐÎ�ÀÆÏÌÈÌÀÆÎ¾ÄÃËÌ��Ê�È�
ÎÌ¿ÌÔÆÂËÌ��¾ÈÐÆÀËÌÏÐ��ÂÌÏÉ�ÂÄÑÀ¾ËÌÁÌ�ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÑ�

«¾� ÌÏËÌÀ�� ¾Ë¾É�ÅÑ� ÃÈÏÍÃÎÆÊÃËÐ¾ÉÚËÆÓ� Â¾ËÆÓ�
Ë¾ÀÃÂÃËÆÓ�Ñ�Ð¾¿É�����ÏÉ�Â�Å¾ÅË¾ÕÆÐÆ�ÀÆÏÌÈÑ�Ê�ÈÎÌ�
¿ÌÔÆÂËÑ�¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ�Ê¾Å��Å�¾Ê�È¾ÔÆËÌÊ�ÍÌ�À�ÂËÌ�
ÖÃËËÜ�ÂÌ�ÏÆËÚÌÁË�ÇËÌ���ËÒÃÈÔ���3��DHUXJLQRVD�ÅÌË¾
Å¾ÐÎÆÊÈÆ�ÎÌÏÐÑ�ÏÈÉ¾Â¾�������ÊÊ���¾�ÂÌ�Í¾ÐÌÁÃËËÆÓ
ÁÎÆ¿�À�&DQGLGD�x������ÊÊ���ÝÈ��Õ¾ÏÐÌ�ÑÏÈÉ¾ÂËÜÜÐÚ
Í¾ÐÌÁÃËÃÅ�Î¾ËÌÀÌÁÌ��ËÒÃÈÔ�ÇËÌÁÌ�ÍÎÌÔÃÏÑ��ÌÏÌ¿�
ÉÆÀÌ�À�ÑÊÌÀ¾Ó�ÐÃÎ¾Í���¾ËÐÆ¿�ÌÐÆÈ¾ÊÆ��¢¾Ë��ÍÌÈ¾Å�
ËÆÈÆ�¿ÑÉÆ�ÂÌÏÐÌÀ�ÎËÌ�ÀÆ×���Ë�Ä�Ñ�ÎÃÒÃÎÃËÏ�ÍÎÃ�
Í¾Î¾ÐÑ�� ¥¾� ¾ËÐÆÃÖÃÎÆÓ�ÌÅËÌÜ� �£�� FROL�� �� ¾ËÐÆ�
ÏÐ¾Ò�ÉÌÈÌÈÌÀÌÜ��6��DXUHXV��¾ÈÐÆÀË�ÏÐÜ�Ê¾ÅÚ�Å�¾Ê��
È¾ÔÆËÌÊ� ËÃ� ÍÌÏÐÑÍ¾É¾ÏÝ� ÎÃÒÃÎÃËÏ�ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÑ�� Ñ
Ê¾Å��Å�¾Ê�È¾ÔÆËÌÊ�ÅÌË¾�Å¾ÐÎÆÊÈÆ�ÎÌÏÐÑ�ÏÈÉ¾É¾�����
�������ÊÊ���ÐÌÂ��ÝÈ�Ñ�Ê¾Å��ÉÃÀÌÏÆË�x�������������ÊÊ��
À�ÂÍÌÀ�ÂËÌ�

®ÃÅÑÉÚÐ¾ÐÆ�ÀÆÀÕÃËËÝ�Ó�Ê�ÌÐÃÎ¾ÍÃÀÐÆÕËÌ��¾ÈÐÆÀ�
ËÌÏÐ��Ê¾Å��Å�¾Ê�È¾ÔÆËÌÊ�Ë¾�ÊÌÂÃÉ��ÁË�ÇËÌËÃÈÎÌÐÆÕ�
ËÌÁÌ�ÍÎÌÔÃÏÑ�Ñ�ÊÆÖÃÇ�ÍÎÃÂÏÐ¾ÀÉÃË��Ñ�Ð¾¿É��������

 ÆÀÕÃËËÝ�¾ËÐÆÊ�ÈÎÌ¿ËÌ��Â���Ê¾Å��Å�¾Ê�È¾ÔÆËÌÊ
Ë¾�Â¾Ë�Ç�ÊÌÂÃÉ��ÍÌÈ¾Å¾ÉÌ��×Ì�Ë¾���Ñ�ÂÌ¿Ñ�Í�ÏÉÝ
�ËÒ�ÈÑÀ¾ËËÝ�ÀÌÁËÆ×�ËÃÈÎÌÅÑ�À�É�ÈÌÀ¾ËÆÓ� ��ÈÌË�
ÐÎÌÉÚËÆÓ� ÁÎÑÍ¾Ó� Î�ÀÃËÚ� Ê�ÈÎÌ¿ËÌÁÌ� Ì¿Ï�ÊÃË�ËËÝ
ÅË¾ÓÌÂÆÀÏÝ�À�ÊÃÄ¾Ó���������¨±¬�

®ÃÅÑÉÚÐ¾ÐÆ�¿¾ÈÐÃÎ�ÌÉÌÁ�ÕËÆÓ�ÂÌÏÉ�ÂÄÃËÚ��Ð¾¿É����
ÏÀ�ÂÕ¾ÐÚ�ÍÎÌ�ÐÃ��×Ì�È�ÉÚÈ�ÏÐÚ�ÀÆÏ�ÝËÆÓ�Ê�ÈÎÌÌÎ�

Á¾Ë�ÅÊ�À� Ñ� ÐÀ¾ÎÆË� À� ÈÌËÐÎÌÉÚË�Ç� ÁÎÑÍ�� Ë¾� ���
ÍÌÎÝÂÈÆ�¿ÑÉ¾�ÀÆ×ÌÜ����������̈ ±¬���Ë�Ä�Ñ�ÁÎÑÍ¾Ó�
É�ÈÌÀ¾ËÆÓ�Ê¾ÅÅÜ� Å� ¾Ê�È¾ÔÆËÌÊ� ��Ê¾ÅÅÜ�ÉÃÀÌÏÆË
���������¨±¬��

�Ë¾É�ÅÑÜÕÆ�ÌÂÃÎÄ¾Ë��ÎÃÅÑÉÚÐ¾ÐÆ��ÏÉ�Â�Å¾ÅË¾ÕÆ�
ÐÆ��×Ì�Å¾�¾ËÐÆÏÐ¾Ò�ÉÌÈÌÈÌÀÌÜ�¾ÈÐÆÀË�ÏÐÜ�Ê¾ÅÚ�Å
¾Ê�È¾ÔÆËÌÊ�ËÃ�ÍÌÏÐÑÍ¾É¾ÏÝ�ÎÃÒÃÎÃËÏ�ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÑ�
Ð¾È� Ë¾� ��Ñ� ÂÌ¿Ñ� É�ÈÑÀ¾ËËÝ� Î�ÀÃËÚ� ¿¾ÈÐÃÎ�ÇËÌÁÌ
Ì¿Ï�ÊÃË�ËËÝ� ¿ÑÀ� ËÆÄÕÆÇ� Å¾� ÈÎÆÐÆÕËÆÇ� Î�ÀÃËÚ
�����̈ ±¬����ÏÈÉ¾À���������̈ ±¬�À�ÁÎÑÍ¾Ó��É�ÈÌÀ¾ËÆÓ
Ê¾ÅÅÜ� Å� ¾Ê�È¾ÔÆËÌÊ� �� Ê¾ÅÅÜ� ÉÃÀÌÏÆË�� ¾� ÍÉÌ×¾
ËÃÈÎÌÐÆÕËÌ��Â�ÉÝËÈÆ�ÖÈ�ÎÆ�ÅÊÃËÖÆÉ¾ÏÝ�À����������
Î¾ÅÆ��À�ÂÍÌÀ�ÂËÌ��À�ÍÌÎ�ÀËÝËË��Å�ÍÌÕ¾ÐÈÌÀÆÊÆ�Â¾�
ËÆÊÆ�� «¾� ���Ñ� ÂÌ¿Ñ� À� ÁÎÑÍ�� ÐÀ¾ÎÆË�� É�ÈÌÀ¾ËÆÓ
Ê¾ÅÅÜ� Å� ¾Ê�È¾ÔÆËÌÊ�� ÏÍÌÏÐÃÎ�Á¾É¾ÏÝ� À�ÂÏÑÐË�ÏÐÚ
ÈÌÉÌË�Ç�Ê�ÈÎÌÌÎÁ¾Ë�ÅÊ�À���ÃÍ�ÐÃÉ�Å¾Ô�Ý�Î¾Ë��Ñ�����
ÐÀ¾ÎÆË�À�Â¾Ë�Ç�ÁÎÑÍ����Ñ�ÁÎÑÍ��ÐÀ¾ÎÆË��É�ÈÌÀ¾ËÆÓ
Ê¾ÅÅÜ� ÉÃÀÌÏÆË� x� ÍÌÌÂÆËÌÈ�� ÈÌÉÌË��� 6�DXUHXV� �
ÃÍ�ÐÃÉ�Å¾Ô�Ý�Î¾Ë��Ñ�������ÐÀ¾ÎÆË�Ñ�Â¾Ë�Ç�ÁÎÑÍ���

°¾ÈÆÊ� ÕÆËÌÊ�� Ê¾ÅÚ� Å� ¾Ê�È¾ÔÆËÌÊ� Ë¾� ÊÌÂÃÉ�
ÁË�ÇËÌ�ËÃÈÎÌÐÆÕËÌÁÌ�ÍÎÌÔÃÏÑ�ÏÐ¾Ò�ÉÌÈÌÈÌÀÌ��ÃÐ�Ì�
ÉÌÁ���ÍÎÌÝÀÆÉ¾�¾ËÐÆÊ�ÈÎÌ¿ËÑ�¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ�Ë¾�Î�ÀË�
ÎÃÒÃÎÃËÏ�ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÑ�

®ÃÅÑÉÚÐ¾ÐÆ�� Ë¾ÀÃÂÃË�� À� Ð¾¿É�� ��� ÏÀ�ÂÕ¾ÐÚ� ÍÎÌ
ÀÆÎ¾ÄÃËÑ�¾ËÐÆÏÆËÚÌÁË�ÇËÑ�¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ�Ê¾Å��Å�¾Ê��
È¾ÔÆËÌÊ� À� ÍÌÎ�ÀËÝËË�� Å� ÎÃÒÃÎÃËÏ�ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÌÊ�
°¾È��Ñ�ÁÎÑÍ��ÐÀ¾ÎÆË��É�ÈÌÀ¾ËÆÓ�Ê¾ÅÅÜ�Å�¾Ê�È¾ÔÆ�
ËÌÊ��Î�ÀÃËÚ�¿¾ÈÐÃÎ�¾ÉÚËÌÁÌ�Ì¿Ï�ÊÃË�ËËÝ�À�ËÃÈÎÌ�
ÐÆÅÌÀ¾ËÆÓ� Â�ÉÝËÈ¾Ó� ¿ÑÀ� ËÆÄÕÆÇ� Å¾� ÈÎÆÐÆÕËÆÇ
Î�ÀÃËÚ������¨±¬��ÀÄÃ�Ë¾���Ü�ÂÌ¿Ñ�É�ÈÑÀ¾ËËÝ��¾�Ñ
ÁÎÑÍ��ÐÀ¾ÎÆË��É�ÈÌÀ¾ËÆÓ�ÎÃÒÃÎÃËÏ�ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÌÊ��Ð�ÉÚ�
ÈÆ�Ë¾���Ñ�ÂÌ¿Ñ��¡Î¾ËÑÉÝÔ�Ý�Ð¾�ÃÍ�ÐÃÉ�Å¾Ô�Ý��¾�Ð¾ÈÌÄ
ÍÌÀËÃ�ÌÕÆ×ÃËËÝ�À�Â�Ê�ÈÎÌÌÎÁ¾Ë�ÅÊ�À�ËÃÈÎÌÐÆÅÌ�
À¾ËÌ��Â�ÉÝËÈÆ�ÖÈ�ÎÆ�Ñ�ÐÀ¾ÎÆË��É�ÈÌÀ¾ËÆÓ�Ê¾ÅÅÜ�Å

°¾¿ÉÆÔÝ���

£ÒÃÈÐÆÀË�ÏÐÚ�ÂÌÏÉ�ÂÄÑÀ¾ËÆÓ�Ê¾ÅÃÇ�Ë¾�ÊÌÂÃÉ��ÁË�ÇËÌËÃÈÎÌÐÆÕËÌÁÌ
ÍÎÌÔÃÏÑ�ÏÆËÚÌÁË�ÇËÌ��ÃÐ�ÌÉÌÁ���Ñ�ÊÆÖÃÇ��Q ��

¢Ë��É�ÈÑÀ¾ËËÝ
¨ÌËÐÎÌÉÚË¾�Í¾ÐÌÉÌÁ�Ý ª¾ÅÚ�Å�¾Ê�È¾ÔÆËÌÊ ª¾ÅÚ�ÉÃÀÌÏÆË

6�Î¾Ë��ÊÊ� ¨±¬ 6�Î¾Ë��ÊÊ� ¨±¬ 6�Î¾Ë��ÊÊ� ¨±¬

 ÆÓ�ÂË��Â¾Ë� ����r��� �Ó������� ����r��� �Ó������� ����r��� �Ó�������

� ����r��� ������� ����r��� ������� ����r��� �������

� ����r��� ������� ����r���
�

 ������� ����r���

 �������

� ����r��� ������� ����r���
�

 ������� ����r���
�

 �������

� ����r��� ������� ����r���
�

�


 ������� ����r���
�

 �������

�� ����r���
 ������� x
­ÌÌÂÆËÌÈ��ÈÌÉÌË��

3�DHUXJLQRVD
����r���
�

 �������

�� ����r��� ������� x x ���r���
�


­ÌÌÂÆËÌÈ��ÈÌÉÌË��

3�DHUXJLQRVD

­ÎÆÊ�ÐÈÆ�
���
�x�ÂÌÏÐÌÀ�ÎËÌ�ÍÌ�À�ÂËÌÖÃËËÜ�ÂÌ�ÀÆÓ�ÂËÆÓ�Â¾ËÆÓ��Îd������
���

�x�ÂÌÏÐÌÀ�ÎËÌ�ÍÌ�À�ÂËÌÖÃËËÜ�ÂÌ�ÈÌËÐÎÌÉÚËÌ��Í¾ÐÌÉÌÁ����Îd������
���


�x�ÂÌÏÐÌÀ�ÎËÌ�ÍÌ�À�ÂËÌÖÃËËÜ�ÂÌ�ÎÃÒÃÎÃËÏ�ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÑ��Îd������
���¨±¬�x�ÈÌÉÌË��ÑÐÀÌÎÜÜÕ��ÌÂÆËÆÔ��
���6�Î¾Ë�x�ÍÉÌ×¾�ËÃÈÎÌÐÆÅÌÀ¾ËÌ��Â�ÉÝËÈÆ�ÖÈ�ÎÆ��ÊÊ��
���Q�x�È�ÉÚÈ�ÏÐÚ�ÐÀ¾ÎÆË�À�ÃÈÏÍÃÎÆÊÃËÐ¾ÉÚËÆÓ�ÁÎÑÍ¾Ó�

£¨¯­£®¦ª£«°�©º«��²�®ª�¨¬©¬¡�½ ��



¾Ê�È¾ÔÆËÌÊ��ÏÍÌÏÐÃÎ�Á¾ÉÌÏÝ�Ë¾����Ñ�ÂÌ¿Ñ�É�ÈÑÀ¾Ë�
ËÝ��¾�À�ÁÎÑÍ��ÐÀ¾ÎÆË��É�ÈÌÀ¾ËÆÓ�ÎÃÒÃÎÃËÏ�ÍÎÃÍ¾Î¾�
ÐÌÊ��Ð¾È��ÅÊ�ËÆ�ÏÍÌÏÐÃÎ�Á¾ÉÆÏÝ�Ð�ÉÚÈÆ�Ñ�����ÐÀ¾ÎÆË
Ñ�ÁÎÑÍ��Ë¾����ÐÑ�ÂÌ¿Ñ�É�ÈÑÀ¾ËËÝ�

°¾ÈÆÊ�ÕÆËÌÊ��¾Ë¾É�Å�ÌÂÃÎÄ¾ËÆÓ�Â¾ËÆÓ�ÂÌÅÀÌ�
ÉÝ��ÅÎÌ¿ÆÐÆ�ÀÆÏËÌÀÌÈ�ÍÎÌ�ÀÆÎ¾ÄÃËÑ�¾ËÐÆÏÆËÚÌ�
ÁË�ÇËÑ� Ð¾� ¾ËÐÆÏÐ¾Ò�ÉÌÈÌÈÌÀÑ� ¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ� Ê¾Å�� Å
¾Ê�È¾ÔÆËÌÊ��×Ì�ÀÆÀÕ¾�ÐÚÏÝ��À�ÑÊÌÀ¾Ó�LQ�YLYR��̈ Î�Ê
ÐÌÁÌ�� Å¾ÁÌ�ËËÝ� Î¾Ë�� �ËÒ�ÈÌÀ¾ËÆÓ� ÏÆËÚÌÁË�ÇËÌÜ
Í¾ÉÆÕÈÌÜ��À�Â¿ÑÀ¾ÉÌÏÝ�ÖÀÆÂÖÃ��Ë�Ä��Å�ÏÐ¾Ò�ÉÌÈÌ�
ÈÌÀÌÜ�Ê�ÈÎÌÒÉÌÎÌÜ��°¾È��Ë¾����ÐÑ�ÂÌ¿Ñ�É�ÈÑÀ¾ËËÝ
Î¾Ë� Ê¾ÅÅÜ� Å� ¾Ê�È¾ÔÆËÌÊ� ÏÍÌÏÐÃÎ�Á¾É¾ÏÝ� À�ÂÏÑÐ�
Ë�ÏÐÚ�¿¾ÈÐÃÎ�ÇËÌÁÌ�Ì¿Ï�ÊÃË�ËËÝ�ÏÆËÚÌÁË�ÇËÌÜ��Ë�
ÒÃÈÔ��Ü��������ÃÍ�ÐÃÉ�Å¾Ô�Ý�ËÃÈÎÌÐÆÅÌÀ¾ËÌ��Â�ÉÝËÈÆ
ÖÈ�ÎÆ�� ÐÌÂ�� ÝÈ� Ñ� Î¾Ë¾Ó� Å�� ÏÐ¾Ò�ÉÌÈÌÈÌÀÌÜ� ÃÐ�Ì�
ÉÌÁ��Ü�Ð¾È��ÅÊ�ËÆ�ÏÍÌÏÐÃÎ�Á¾ÉÆÏÝ�ÉÆÖÃ�Ë¾����ÐÑ�ÂÌ¿Ñ�

 ¦¯«¬ ¨¦
���±�ÓÌÂ��ÍÎÌÀÃÂÃËËÝ�ÂÌÈÉ�Ë�ÕËÌÁÌ�ÂÌÏÉ�ÂÄÃËËÝ

ÀÏÐ¾ËÌÀÉÃËÌ�ÏÍÃÈÐÎ�Ê�ÈÎÌ¿ÌÔÆÂËÌ��¾ÈÐÆÀËÌÏÐ��Ê¾�
Å�� Å� ¾Ê�È¾ÔÆËÌÊ�� ­ÌÈ¾Å¾ËÌ�� ×Ì� ÝÈ� �� ÏÑ¿ÏÐ¾ËÔ�Ý
ÎÌÅÎÌ¿ÉÃËÆÇ�É�È¾ÎÏÚÈÆÇ�ÍÎÃÍ¾Î¾Ð�ÀÌÉÌÂ���ÖÆÎÌ�
ÈÆÊ�ÏÍÃÈÐÎÌÊ�¾ËÐÆ¿¾ÈÐÃÎ�¾ÉÚËÌ��¾ÈÐÆÀËÌÏÐ���ÝÈ¾
ÍÌ�ÂËÑ�ÐÚÏÝ� Å�ÒÑËÁ�ÔÆÂËÌÜ�Â��Ü�Ë¾� ÁÎÆ¿Æ�ÎÌÂÑ

&DQGLGD��±�ÅÀsÝÅÈÑ�Å�ÀÆ¿�ÎÈÌÀÌÜ�¾ËÐÆÊ�ÈÎÌ¿ËÌÜ
Â��Ü�Ê¾ÅÚ�Å�¾Ê�È¾ÔÆËÌÊ�ËÃ�ÀÌÉÌÂ���ÂÆÅ¿�ÌÐÆÕËÆÊÆ
ÀÉ¾ÏÐÆÀÌÏÐÝÊÆ��¾�ÍÌ�ÂË¾ËËÝ�¾ËÐÆ¿¾ÈÐÃÎ�¾ÉÚËÌ�� �
¾ËÐÆÒÑËÁ¾ÉÚËÌ��¾ÈÐÆÀËÌÏÐ��ÂÌÅÀÌÉÝ��ÍÎÌÁËÌÅÑÀ¾�
ÐÆ�¾ËÐÆÊ�ÈÏÐÌÀÑ�¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ�ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÑ�

��� �ÑÊÌÀ¾Ó�ÊÌÂÃÉÜÀ¾ËËÝ�ÉÌÈ¾É�ÅÌÀ¾ËÌ��ÁË�Ç�
ËÌËÃÈÎÌÐÆÕËÌ���ËÒÃÈÔ���Ë¾�¿�ÉÆÓ�ÊÆÖ¾Ó��À�ÂÐÀÌÎÃ�
ËÌ��ÅÌÉÌÐÆÏÐÆÊ�ÏÐ¾Ò�É¾ÈÌÈÌÊ���ÏÆËÚÌÁË�ÇËÌÜ�Í¾�
ÉÆÕÈÌÜ��Í�ÂÐÀÃÎÂÄÃË¾� ÀÆÏÌÈ¾� Ó�Ê�ÌÐÃÎ¾ÍÃÀÐÆÕË¾
¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ�Ê¾Å��Å�¾Ê�È¾ÔÆËÌÊ�Ñ�ÍÉ¾Ë��Ï¾Ë¾Ô���ÀÌ�
ÁËÆ×¾�ËÃÈÎÌÅÑ���ÀÆÎ¾ÄÃËÌ��ÎÃÍ¾Î¾Ô���À�ÂÐÀÌÎÃËÌÁÌ
ËÃÈÎÌÅÑ�

���ª¾ÅÚ� Å� ¾Ê�È¾ÔÆËÌÊ� Å¾�Î�ÀËÃÊ�Ð¾�ÏÍÃÈÐÎÌÊ
¾ËÐÆÊ�ÈÎÌ¿ËÌ��¾ÈÐÆÀËÌÏÐ��À�Ô�ÉÌÊÑ�Ë¾¿ÉÆÄÃË¾�ÂÌ
ÎÃÒÃÎÃËÏ�ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÑ��ÍÎÌÐÃ�ÍÃÎÃÀÆ×Ñ��ÇÌÁÌ�Å¾�Â��Ü
Ë¾� ÏÆËÚÌÁË�ÇËÑ�Í¾ÉÆÕÈÑ� Ð¾�Ë¾ÝÀË�ÏÐÜ�ÏÑÍÑÐËÚÌ�
ÍÎÌÐÆÁÎÆ¿ÈÌÀÌ��¾ÈÐÆÀËÌÏÐ��

���±� ÅÀsÝÅÈÑ� Å� ÌÂÃÎÄ¾ËÆÊÆ�ÎÃÅÑÉÚÐ¾Ð¾ÊÆ� ÏÉ�Â
ÀÀ¾Ä¾ÐÆ� ÍÃÎÏÍÃÈÐÆÀËÆÊÆ� Ò¾ÎÊ¾ÈÌÉÌÁ�ÕË�� ÂÌÏÉ��
ÂÄÃËËÝ�ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÑ��×Ì�ÎÌÅÎÌ¿ÉÝ�ÐÚÏÝ�

���­ÎÌÀÃÂÃË��ÂÌÏÉ�ÂÄÃËËÝ�ÂÌÀÌÂÝÐÚ�ÂÌÔ�ÉÚË�ÏÐÚ
ÀÆÈÌÎÆÏÐ¾ËËÝ�Ê¾Å��Å�¾Ê�È¾ÔÆËÌÊ�Ñ�ÁË�ÇËÌÅ¾Í¾ÉÚ�
Ë�Ç�Ò¾Å��Î¾ËÌÀÌÁÌ�ÍÎÌÔÃÏÑ�

©�°£®�°±®�

���¡É¾ÂÑÓ�£� ���¯ÐÎ�ÉÃÔÚ�¬�­�����²¾ÎÊ¾Ô��ÄÑÎË��x�������x�����x�&��������
���¢ÌÈÉ�Ë�ÕË��ÂÌÏÉ�ÂÄÃËËÝ�É�È¾ÎÏÚÈÆÓ�Å¾ÏÌ¿�À��ªÃÐÌÂ��ÎÃÈÌÊÃËÂ����­�Â�ÎÃÂ��¬� �¯ÐÃÒ¾ËÌÀ¾��x�¨���������x
����Ï�

���¨ÌÀ¾ÉÚÌÀ� �ª���¢ÆÈÆÇ���©���µÑ�ÖÌÀ� ����Ð¾��Ë����� �ÏËÆÈ�Ò¾ÎÊ¾Ô����x�������x����������x�¯��������
���¯ÌÀÎÃÊÃËËÌÃ�ÊÃÂÆÈ¾ÊÃËÐÌÅËÌÃ�ÉÃÕÃËÆÃ�Î¾Ë�� ÃÂÌÊÏÐÀÃËË¾Ý�ÆËÏÐÎÑÈÔÆÝ���x�¨���������x����Ï�
���½ÈÌÀÉ�À¾�©� ���¨¾ÉÚÒ�¨¾É�Ò�¯�¯���°È¾ÕÌÀ¾�¬� ���¶ÃÀÃÉÚÌÀ¾�«�������²¾ÎÊ¾ÈÌÉ��À�ÏËÆÈ��x�������x����
x�¯��������

���½ÈÌÀÉ�À¾�©� ���°È¾ÕÌÀ¾�¬� ���²¾Â���É��¯¾ÉÉÑ¿����¨É�Ë�ÕË¾�Ò¾ÎÊ¾Ô�Ý��x�������x�°���������x�¯��������
���&KDOOHQJHV�WR�HSLGHPLORJ\�LQ�FKDQJLQJ�(XURSH��7KH�QHZVOHWWHU�RI�WKH�,QWHUQDWLRQDO�&HQWHU�IRU�6WXGLHV�DQG�5HVHDUFK
LQ�%LRPHGLFLQH����(XU��(SLPDUNHU��x�������x�9RO���������x�3������

���&KDQGUDVHNDU�3�+��	�$UQRZ�3�0�����$QQDOV�RI�3KDUPDFRWKHUDS\��x�������x�9RO�����������x�3�����������
���'HO�)DYHUR�$���0HQLFKHWWL�)���0DUWLQR�3��HW�DO�����&OLQ��,QIHFW��'LV��x�������x�9RO�����������x�®�����������
����)HOG�5���'H�3DXZ�%���%HUPDQ�6���.HDWLQJ�$��	�+R�:�����-��RI�&OLQ��2QFRO��x�������x�9RO���������x�3������������
����.KDQ�0�5���.LKDUD�0���2PRORVR�$�'�����)LWRWHUDSLD��x�������x�9RO�����������x�®��������
����6XQJ�/���'XSXLV�/�/���%OLVV�%��HW�DO�����-��1DWO��&DQFHU�,QVW��x�������x�9RO�����������x�3������������
����7KH�8QLWHG�6WDWHV�3KDUPDFRSHLD��7KH�1DWLRQDO�)RUPXODU\��3KDUPDFHXWLFDO�'RVDJH�)URP���x�863�x�����x
1)�����x�������x�3������������

����:DQJ�)�'���/LX�&�<���+VX�+�&��HW�DO�����&KHPRWKHUDS\��x�������x�9RO����������x�3����������

8'&���������������������������������������������
7+(�,19(67,*$7,21�2)�7+(�$17,0,&52%,$/�$&7,9,7<
2)�$�1(:�&20%,1('�2,170(17�:,7+�$0,&$&,1(
6�0�'URJRYR]��,�/�'LNL\��<¾�$�%XWNR��$�9�*RUNDYFKXN
7KH� DQWLPLFURELDO� DFWLYLW\� RI� D� QHZ� FRPELQHG� RLQWPHQW� ZLWK
$PLFDFLQH��LQ�YLWUR�DQG�LQ�YLYR��KDV�EHHQ�LQYHVWLJDWHG��,W�KDV
EHHQ�IRXQG�WKDW�LQ�YLWUR�RLQWPHQW�ZLWK�$PLFDFLQH�KDV�DQWLPL�
FURELDO�DQG�DQWLIXQJDO�HIIHFW�WR�VWDSK\ORFRFFXV��EOXH�SXV�EDFLO�
OXV�� JUDVV� EDFLOOXV�� FRORQ� EDFLOOXV� DQG� &DQGLGD�� ,Q� YLYR� WKH
DQWLPLFURELDO�DFWLYLW\�RI�WKH�RLQWPHQW�ZLWK�$PLFDFLQH�KDV�EHHQ
VKRZQ�WR�EH�WKH�VDPH�DV�D�UHIHUHQFH�GUXJ�WR�VWDSK\ORFRFFDO�DQG
SVHXGRPRQDO�LQIHFWLRQV��,W�KDV�EHHQ�SURYHQ�LQ�WKH�H[SHULPHQWV
WKDW�WKH�RLQWPHQW�ZLWK�$PLFDFLQH�SRVVHVVHV�WKH�DQWLPLFURELDO
HIIHFW�

±¢¨���������������������������������������������
¦¥±µ£«¦£� �«°¦ª¦¨®¬�«¬§� �¨°¦ «¬¯°¦� «¬�
 ¬§�¨¬ª�¦«¦®¬ �««¬§�ª�¥¦�¯��ª¦¨�´¦«¬ª
¯�ª�¢ÎÌÁÌÀÌÅ��¦�©�¢ÆÈÆÇ��½����ÑÐÈÌ���� �¡ÌÎÈ¾ÀÕÑÈ
¦ÏÏÉÃÂÌÀ¾Ë¾�¾ËÐÆÊÆÈÎÌ¿Ë¾Ý�¾ÈÐÆÀËÌÏÐÚ�ËÌÀÌÇ�ÈÌÊ¿ÆËÆÎÌÀ¾Ë�
ËÌÇ�Ê¾ÅÆ�Ï�¾ÊÆÈ¾ÔÆËÌÊ�À�ÑÏÉÌÀÆÝÓ�LQ�YLYR�Æ�LQ�YLWUR�� �ÑÏÉÌÀÆÝÓ
LQ� YLWUR� ÑÏÐ¾ËÌÀÉÃËÌ� ÍÎÌÐÆÀÌÊÆÈÎÌ¿ËÌÃ� Æ� ÍÎÌÐÆÀÌÁÎÆ¿ÈÌÀÌÃ
ÂÃÇÏÐÀÆÃ�Ê¾ÅÆ�Ï�¾ÊÆÈ¾ÔÆËÌÊ�ÍÌ�ÌÐËÌÖÃËÆÜ�È�ÏÐ¾ÒÆÉÌÈÌÈÈÑ�
ÏÆËÃÁËÌÇËÌÇ��ÏÃËËÌÇ��ÈÆÖÃÕËÌÇ�Í¾ÉÌÕÈ¾Ê�Æ�ÁÎÆ¿¾Ê�ÎÌÂ¾�&DQ�
GLGD�� �ÑÏÉÌÀÆÝÓ�LQ�YLYR�ÑÏÐ¾ËÌÀÉÃËÌ��ÕÐÌ�¾ËÐÆÊÆÈÎÌ¿Ë¾Ý�¾ÈÐÆÀ�
ËÌÏÐÚ�Ê¾ÅÆ� Ï� ¾ÊÆÈ¾ÔÆËÌÊ� À� ÌÐËÌÖÃËÆÆ� ÏÐ¾ÒÆÉÌÈÌÈÈÌÀÌÇ�Æ
ÏÆËÃÁËÌÇËÌÇ�ÆËÒÃÈÔÆÆ�ËÃ�ÑÏÐÑÍ¾ÃÐ�ÎÃÒÃÎÃËÏ�ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÑ�� �ÓÌÂÃ
ÍÎÌÀÃÂÃËËÙÓ�ÆÏÏÉÃÂÌÀ¾ËÆÇ�ÂÌÈ¾Å¾ËÌ��ÕÐÌ�Ê¾ÅÚ�Ï�¾ÊÆÈ¾ÔÆËÌÊ
Ì¿É¾Â¾ÃÐ�ÍÎÌÐÆÀÌÊÆÈÎÌ¿ËÙÊ�ÂÃÇÏÐÀÆÃÊ�

��  �¯«¦¨�²�®ª�´������������


