
£¨¯­£®¦ª£«°�©º«��°��¨©�«�µ«��²�®ª�¨¬©¬¡�½

®ÃÈÌÊÃËÂÌÀ¾ËD�Â�Ê�Ë���ÍÎÌÒÃÏÌÎÌÊ���ª�®ÆÄÃËÈÌ

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

 ­©¦ �ª�¥��t²�©£°¬©u�«��ª¬®²¬¯°®±¨°±®±�¶¨�®¦�
 �±ª¬ �³��¯£­°¦µ«¬��°®�²�®£°«¬��®�«¦�±�·±®� 

�ÓÊ¾Â��¿Î¾Á�Ê�¯ÌÉÃÇÊ¾Ë��¼���©¾ÎsÝËÌÀÏÚÈ¾��¬� �°È¾ÕÌÀ¾

«¾Ô�ÌË¾ÉÚËÆÇ�Ò¾ÎÊ¾ÔÃÀÐÆÕËÆÇ�ÑË�ÀÃÎÏÆÐÃÐ

«¾ÀÃÂÃË��ÎÃÅÑÉÚÐ¾ÐÆ�ÀÍÉÆÀÑ�Ê¾Å��t²�ÉÃÐÌÉu�Ë¾
ÊÌÎÒÌÏÐÎÑÈÐÑÎÑ�ÖÈ�ÎÆ�×ÑÎ�À�À�ÂÆË¾Ê�Ô��ÍÎÆ�ÊÌ�
ÂÃÉÜÀ¾ËË��¾ÏÃÍÐÆÕËÌ��ÀÆÎ�Å¾ËÌ��ÐÎ¾Ò¾ÎÃÐËÌ��Î¾�
ËÆ�� ÏÐ¾ËÌÀÉÃËÌ��×Ì�ÍÎÆ�Ê�ÏÔÃÀÌÊÑ�Å¾ÏÐÌÏÑÀ¾ËË�
Ê¾ÅÚ�t²�ÉÃÐÌÉu�ÏÍÎÆÝÉ¾�ÀÆÎ¾ÅËÌÊÑ�Í�ÂÏÆÉÃËËÜ
ÈÌËÐÎ¾ÈÔ����Å¿�ÉÚÖÃËËÜ��ËÐÃËÏÆÀËÌÏÐ��ÒÌÎÊÑÀ¾Ë�
ËÝ�ÁÎ¾ËÑÉÝÔ�ÇËÌ��ÐÈ¾ËÆËÆ���ÍÎÆÏÈÌÎÃËËÜ�ÍÎÌÔÃÏÑ
ÃÍ�ÐÃÉ�Å¾Ô���Î¾ËÌÀÌ��ÍÌÀÃÎÓË���«¾����Ç�ÂÃËÚ�ÂÌ�
ÏÉ�ÂÑ� Í�Â� ÀÍÉÆÀÌÊ� ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÑ� À�Â¿ÑÉÌÏÝ� ÍÌÀËÃ
Å¾ÁÌ�ËËÝ� Î¾Ë�� ¥¾� ÀÆÎ¾ÅË�ÏÐÜ� Î¾ËÌÅ¾ÁÌÜÀ¾ÉÚËÌ�
Â���Ê¾ÅÚ�t²�ÉÃÐÌÉu�ÀÆÍÃÎÃÂÄ¾��À�ÂÌÊ��ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÆ
ÍÌÎ�ÀËÝËËÝ�x�Ê¾ÅÚ�t ÑËÂÃÓ�Éu�Ð¾�ÁÃÉÚ�t­¾ËÐÃ�
ÏÐÆË�¢¾ÎËÆÔÝu�

­ÎÌ¿ÉÃÊ¾�É�ÈÑÀ¾ËËÝ�Î¾Ë�Ê¾��¿¾Á¾ÐÌÀ�ÈÌÀÑ��ÏÐÌ�
Î�Ü��«ÃÅÀ¾Ä¾ÜÕÆ�Ë¾�ÍÃÀË��ÂÌÏÝÁËÃËËÝ�À�Ô�Ç�Ì¿�
É¾ÏÐ���¾ÈÐÑ¾ÉÚË�ÏÐÚ�ÍÎÌ¿ÉÃÊÆ�Å¿ÃÎ�Á¾�ÐÚÏÝ���ÂÌÐÃÍÃÎ�
×Ì�Ì¿ÑÊÌÀÉÃËÌ�ÎÌÏÐÌÊ�ÕÆÏÉ¾�ÓÀÌÎÆÓ�Å�ÁË�ÇËÆÊÆ
Å¾ÓÀÌÎÜÀ¾ËËÝÊÆ�ÖÈ�ÎÆ�Ð¾�ÊsÝÈÆÓ�ÐÈ¾ËÆË��¾�Ð¾ÈÌÄ
ÁË�ÇËÌ�ÏÃÍÐÆÕËÆÊÆ�Í�ÏÉÝÌÍÃÎ¾Ô�ÇËÆÊÆ�ÑÏÈÉ¾ÂËÃË�
ËÝÊÆ��¥¾ÁÌ�ËËÝ�Î¾Ë�ÖÈ�ÎÆ�Ð¾�ÂÃÒÃÈÐ�À�ÏÉÆÅÌÀÆÓ
Ì¿ÌÉÌËÌÈ� �� ÏÈÉ¾ÂËÆÊ� ÍÎÌÔÃÏÌÊ�� ÓÎÌËÌÉÌÁ�Ý� Ð¾
È�ËÔÃÀÆÇ� ÎÃÅÑÉÚÐ¾Ð� ÝÈÌÁÌ� Å¾ÉÃÄ¾ÐÚ� À�Â� ÍÃÎÃ¿�ÁÑ
ÍÌÏÉ�ÂÌÀËÆÓ� Ò¾Å�� ÀÈÉÜÕ¾ÜÕÆ� ÏÑÂÆËËÑ� ÎÃ¾ÈÔ�Ü�
Å¾Í¾ÉÃËËÝ��ÍÎÌÉ�ÒÃÎ¾Ô�Ü�ÈÉ�ÐÆË��Å�Å¾ÈÎÆÐÐÝÊ�ÂÃ�
ÒÃÈÐÑ� ÁÎ¾ËÑÉÝÔ�ÇËÌÜ� ÐÈ¾ËÆËÌÜ�� ÈÌËÐÎ¾ÈÔ�Ü� Ð¾
ÃÍ�ÐÃÉ�Å¾Ô�Ü� Î¾ËÆ� Å� ÎÃÊÌÂÃÉÜÀ¾ËËÝÊ� ÏÍÌÉÑÕËÌ�
ÐÈ¾ËÆËÆ�>����@�

³ÌÕ¾�¾ÎÏÃË¾É�ÊÃÐÌÂ�À�Ð¾�É�È¾ÎÏÚÈÆÓ�ÍÎÃÍ¾Î¾Ð�À
ÂÉÝ� É�ÈÑÀ¾ËËÝ� Î¾Ë� ÂÌÏÆÐÚ� ÀÃÉÆÈÆÇ�� ¾ÉÃ� ÀÑÅÚÈÌ�
ÏÍÎÝÊÌÀ¾Ë¾� Ò¾ÎÊ¾ÈÌÉÌÁ�ÕË¾� Â�Ý� ÌÂËÆÓ� Ð¾� ËÃÂÌ�
ÏÐ¾ÐËÝ�ÃÒÃÈÐÆÀË�ÏÐÚ��ËÖÆÓ���Í�ÂÁÎÑËÐÝÊ�ÂÌ�ÍÌÖÑ�
ÈÑ�ËÌÀÆÓ�ÃÒÃÈÐÆÀËÆÓ�ÍÎÃÍ¾Î¾Ð�À��ÝÈ��ÕÆËÝÐÚ�¿¾Á¾�
ÐÌÍÎÌÒ�ÉÚËÆÇ�ÈÌÎÆÁÑÜÕÆÇ�ÀÍÉÆÀ�Ë¾�ÌÏËÌÀË��É¾Ë�
ÈÆ� Î¾ËÌÀÌÁÌ� ÍÎÌÔÃÏÑ�� �ËÒÃÈÔ�Ü�� Å¾Í¾ÉÃËËÝ�� ÍÌ�
ÖÈÌÂÄÃËËÝ� ÐÈ¾ËÆË�� «¾� ÌÏËÌÀ�� ÌÍÐÆÊ¾ÉÚËÌ� Í��
Â�¿Î¾ËÆÓ�ÈÌÊÍÌËÃËÐ�À�ÀÕÃËÆÊÆ�«²¾±�¿ÑÉ¾�ÏÐÀÌ�
ÎÃË¾�ËÌÀ¾�ÈÌÊ¿�ËÌÀ¾Ë¾�Ê¾ÅÚ�t²�ÉÃÐÌÉu��ÝÈ¾�Ê��
ÏÐÆÐÚ� ÐÎÆ� Â�ÜÕ�� ÈÌÊÍÌËÃËÐÆ�x� ÃÈÏÐÎ¾ÈÐ� ÓÉÌÎÌ�
Ò�É�ÍÐÑ��ÃÐ¾ÈÎÆÂÆËÑ�É¾ÈÐ¾Ð���ÂÃÈÏÍ¾ËÐÃËÌÉ��ª¾ÅÚ

Ê¾�� ÍÌÊ�ÎËÑ� ÌÏÊÌÐÆÕËÑ� ¾ÈÐÆÀË�ÏÐÚ� �������� ×Ì
ÂÌÅÀÌÉÆÐÚ�ÀÆÈÌÎÆÏÐÌÀÑÀ¾ÐÆ����ÍÎÆ�É�ÈÑÀ¾ËË��Î¾Ë�Ð¾
ÌÍ�È�À� ÝÈ� Ë¾� ��Ç�� Ð¾È� �� Ë¾� ���Ç� Ò¾Å¾Ó� Î¾ËÌÀÌÁÌ
ÍÎÌÔÃÏÑ�>�@��ªÃÐÌÜ�Â¾ËÌ��ÎÌ¿ÌÐÆ���ÂÌÏÉ�ÂÄÃËËÝ
ÊÌÎÒÌÏÐÎÑÈÐÑÎÆ�ÖÈ�ÎÆ�Ë¾�ÊÌÂÃÉ��ÐÎ¾Ò¾ÎÃÐËÌ��Î¾�
ËÆ� Í�Â� ÀÍÉÆÀÌÊ� Ê¾Å�� t²�ÉÃÐÌÉu� Ñ� ÍÌÎ�ÀËÝËË�� Å
¾Ë¾ÉÌÁ¾ÊÆ� Å¾� É�È¾ÎÏÚÈÌÜ� ÒÌÎÊÌÜ�� Ò¾ÎÊ¾ÈÌÉÌ�
Á�ÕËÌÜ� Â��Ü�� ÍÌÈ¾Å¾ËËÝÊÆ� ÂÌ� Å¾ÏÐÌÏÑÀ¾ËËÝ� x
Ê¾ÅÅÜ�t ÑËÂÃÓ�Éu���ÁÃÉÃÊ�t­¾ËÐÃÏÐÆË�¢¾ÎËÆÔÝu�

ª¾ÐÃÎ�¾ÉÆ�Ð¾�ÊÃÐÌÂÆ
�ÏÃÍÐÆÕËÑ�ÐÎ¾Ò¾ÎÃÐËÑ�Î¾ËÑ�À�ÂÐÀÌÎÜÀ¾ÉÆ�Ñ�¿��

ÉÆÓ� ËÃÉ�Ë�ÇËÆÓ� ÏÐ¾ÐÃÀÌÅÎ�ÉÆÓ�×ÑÎ�À� Ê¾ÏÌÜ� ����
����Á��¢ÉÝ�ÊÌÂÃÉÜÀ¾ËËÝ�Í¾ÐÌÉÌÁ���Ñ�Ë¾ÎÈÌÐÆÅÌÀ¾�
ËÆÓ�ÐÀ¾ÎÆË�À�¾ÏÃÍÐÆÕËÆÓ�ÑÊÌÀ¾Ó�Í�Â�ÐÎ¾Ò¾ÎÃÐÌÊ
ÎÌÅÊ�ÎÌÊ��×��ÏÊ��ÀÆÎ�Å¾ÉÆ�Â�ÉÝËÈÑ�ÖÈ�ÎÆ�� �ÂÎ¾ÅÑ
Í�ÏÉÝ� ÌÍÃÎÑÀ¾ËËÝ� Ë¾� À�ÂÈÎÆÐÑ� Î¾ËÌÀÑ� ÍÌÀÃÎÓËÜ
ÐÀ¾ÎÆË¾Ê�Ë¾ÈÉ¾Â¾ÉÆ�¾ÏÃÍÐÆÕËÑ�ÍÌÀsÝÅÈÑ�Å����ÎÌÅ�
ÕÆËÌÊ� ÍÃÎÃÈÆÏÑ� ÀÌÂËÜ�� ­�ÏÉÝ� ÀÆÓÌÂÑ� ÐÀ¾ÎÆË� Å
Ë¾ÎÈÌÅÑ��Ó�Î¾ËÂÌÊ�ÅÑÀ¾ÉÆ�Ë¾���Æ�ÁÎÑÍÆ��ÍÌÅÆÐÆÀ�
ËÆÇ�ÈÌËÐÎÌÉÚ��­¨���ÐÀ¾ÎÆËÆ�ÝÈÌ��ËÃ�ÌÐÎÆÊÑÀ¾ÉÆ
É�ÈÑÀ¾ËËÝ���ÁÎÑÍÆ�ÐÀ¾ÎÆË��ÝÈÆÓ�É�ÈÑÀ¾ÉÆ�Ê¾ÅÝÊÆ
t²�ÉÃÐÌÉu��t ÑËÂÃÓ�Éu�Ð¾�ÁÃÉÃÊ�t­¾ËÐÃÏÐÆË�¢¾Î�
ËÆÔÝu��ª¾Å��Ð¾�ÁÃÉÚ�Ë¾ËÌÏÆÉÆ�ÐÌËÈÆÊ�Ö¾ÎÌÊ�Ë¾
Î¾ËÑ�Ð¾�ÍÎÆÉÝÁ¾ÜÕ��ÂÌ�Î¾ËÆ�Â�ÉÝËÈÆ�À�ÑÊÌÀËÌ�ÐÃ�
Î¾ÍÃÀÐÆÕË�Ç�ÂÌÅ�����ÊÁ�ÏÊ���ÝÈ¾�ÍÌÀË�ÏÐÜ�ÀÏÊÌÈ�
ÐÑ�ÐÚÏÝ�À�ÖÈ�ÎÑ�Ð¾�ÂÌÏÐ¾ÐËÚÌ����ÅÀÌÉÌÄÑ���¡�ÏÐÌ�
ÉÌÁ�ÕË��ÍÌÈ¾ÅËÆÈÆ�ÀÍÉÆÀÑ�ÍÎÃÍ¾Î¾Ð�À�Ë¾�ÏÐ¾Ë�ÐÎ¾�
Ò¾ÎÃÐËÌ�� Î¾ËÆ� ÎÃ�ÏÐÎÑÀ¾ÉÆ� Ë¾� ��Ç� Ð¾� ���Ç� ÂÃËÚ
ÃÈÏÍÃÎÆÊÃËÐÑ�� ÂÉÝ� ÕÌÁÌ� ÀÆÈÌÎÆÏÐÌÀÑÀ¾ÉÆ� ÍÌ� �
ÐÀ¾ÎÆË��Å�ÈÌÄËÌ��ÁÎÑÍÆ��¥Î¾ÅÈÆ�ÐÈ¾ËÆË�ÀÆÐÆË¾ÉÆ
Å�Â�ÉÝËÈÆ�ÐÎ¾Ò¾ÎÃÐËÌ��Î¾ËÆ�Ð¾�Å�ÍÎÆÉÃÁÉÆÓ�ÂÌ�ËÃ�
Â�ÉÝËÌÈ� ÅÂÌÎÌÀÌ�� ÖÈ�ÎÆ�� ­�ÂÁÌÐÌÀÈÑ� ÅÎ¾ÅÈ�À� ÂÌ
ÂÌÏÉ�ÂÄÃËËÝ� ÍÎÌÀÌÂÆÉÆ� Å¾� Å¾Á¾ÉÚËÌÍÎÆÇËÝÐÆÊÆ
ÊÃÐÌÂÆÈ¾ÊÆ�>�@�

¢ÉÝ� ÅÎÑÕËÌÏÐ�� ÍÌÎ�ÀËÝËËÝ� ÏÐ¾ËÑ� Î¾ËÌÀÆÓ� ÂÃ�
ÒÃÈÐ�À�ÖÈ�ÎÆ�ÐÀ¾ÎÆË�Î�ÅËÆÓ�ÁÎÑÍ�Ë¾�Ê�ÈÎÌÍÎÃÍ¾�
Î¾Ð¾Ó�ÀÆÅË¾Õ¾ÉÆ�ÑÊÌÀËÆÇ�ÏÐÑÍ�ËÚ�ÀÆÎ¾ÅËÌÏÐ��ÊÌÎ�
ÒÌÉÌÁ�ÕËÆÓ�ÌÅË¾È�Å¾ÁÌ�ËËÝ�Å¾�¿¾ÉÚËÌÜ�ÖÈ¾ÉÌÜ��À
ÌÏËÌÀÑ�ÝÈÌ��ÍÌÈÉ¾ÂÃËÌ�ÊÃÐÌÂ� � �¯ÌÈÌÉÌÀÏÚÈÌÁÌ�
ÌÅË¾È¾�À�ÂÏÑÐËÝ�x���¿¾É�À��ÏÉ¾¿ÈÌ�ÀÆÎ¾ÄÃË¾�x���¿¾É�
ÍÌÊ�ÎËÌ�ÀÆÎ¾ÄÃË¾�x���¿¾ÉÆ��ÀÆÎ¾ÅË¾�ÌÅË¾È¾�x���¿¾ÉÆ

��  �¯«¦¨�²�®ª�´������������



>�@��¯ÐÑÍ�ËÚ�ÅÎ�ÉÌÏÐ��ÁÎ¾ËÑÉÝÔ�ÇËÌ��ÐÈ¾ËÆËÆ�Ñ�Î¾�
ËÌÀÌÊÑ�ÂÃÒÃÈÐ��ÌÔ�ËÜÀ¾ÉÆ�Å¾�Ë¾ÏÆÕÃË�ÏÐÜ����ÈÉ��
ÐÆËËÆÊ�Ê¾ÐÃÎ�¾ÉÌÊ��ÅÊÃËÖÃËËÝÊ�ÈÉ�ÐÆË�ÁÃÊ¾ÐÌ�
ÁÃËËÌÁÌ�ÍÌÓÌÂÄÃËËÝ��ÍÃÎÃÀ¾ÁÌÜ�Ò�¿ÎÌ¿É¾ÏÐ�À��ÀÆ�
Î¾ÅË�ÏÐÜ�À¾ÏÈÑÉÝÎÆÅ¾Ô���Ð¾�ÎÃÂÑÈÔ���ÏÑÂÆË��ÌÅË¾È¾�
ÊÆ�ÀÌÉÌÈËÌÑÐÀÌÎÃËËÝ��ÍÎÌÉ�ÒÃÎ¾Ô�Ý�Ò�¿ÎÌ¿É¾ÏÐ�À�
ÎÃÂÑÈÔ�Ý� ÏÑÂÆË� Ð¾� ÀÌÉÌÈËÌÑÐÀÌÎÃËËÝ� Ó¾Î¾ÈÐÃÎË�
ÂÉÝ�¿�ÉÚÖ�ÅÎ�ÉÌ��ÐÈ¾ËÆËÆ���­ÌÐÑÄË�ÏÐÚ�ÃÍ�ÐÃÉ�Å¾Ô��
ÌÔ�ËÜÀ¾ÉÆ� Å¾� ÀÆÎ¾ÅË�ÏÐÜ� ÈÎ¾ÇÌÀÌÁÌ� ÎÃÁÃËÃÎ¾ÐÑ�
Ë¾ÝÀË�ÏÐÜ�ÂÆÒÃÎÃËÔ�ÜÀ¾ËËÝ�Ö¾Î�À�Ñ�ËÚÌÊÑ��ÍÌ�
ÀËÌÐÆ�ÃÍ�ÐÃÉ�Å¾Ô���ÍÌÀÃÎÓË�� >�@��¯Ð¾ÐÆÏÐÆÕËÑ�Ì¿�
ÎÌ¿ÈÑ�ÎÃÅÑÉÚÐ¾Ð�À�ÍÎÌÀÌÂÆÉÆ�Å¾�ÈÎÆÐÃÎ�ÝÊÆ�¨ÎÑ�
ÏÈ¾É¾�±ÌÉ�Ï¾�Ð¾�ª¾Ë¾�±�ÐË��>�@��¬ÁÉÝÂ�Ê�ÈÎÌÍÎÃ�
Í¾Î¾Ð�À� ÍÎÌÀÌÂÆÉÆ� Í�Â� Ê�ÈÎÌÏÈÌÍÌÊ� 0LFURV� ���
��ÀÏÐÎ�Ý���ª�ÈÎÌÒÌÐÌÁÎ¾ÒÑÀ¾ËËÝ�ÅÌ¿Î¾ÄÃËÚ�ÅÂ�ÇÏ�
ËÃËÌ�ÔÆÒÎÌÀÆÊ�ÒÌÐÌ¾Í¾Î¾ÐÌÊ�1LFRQ�&RO�3L[�����
��Ì¿ÎÌ¿ÉÃËÌ�Å¾�ÂÌÍÌÊÌÁÌÜ�ÍÎÌÁÎ¾ÊÆ�1LFRQ�9LHZ���

®ÃÅÑÉÚÐ¾ÐÆ�Ð¾��Ó�Ì¿ÁÌÀÌÎÃËËÝ
½È�ÍÌÈ¾Å¾ÉÌ�Ê�ÈÎÌÏÈÌÍ�ÕËÃ�ÂÌÏÉ�ÂÄÃËËÝ��Ñ�ÐÀ¾�

ÎÆË�ÁÎÑÍÆ�­¨�Ë¾���Ç�ÂÃËÚ�Í�ÏÉÝ�ÐÎ¾ÀÊÆ�ÍÌÀÃÎÓËÝ
Î¾ËÆ�¿ÑÉ¾�ÍÎÆÈÎÆÐ¾�Î�ÅËÆÊ�Å¾�ÎÌÅÊ�ÎÌÊ�ÏÐÎÑÍÌÊ�
­�Â� ËÆÊ� ÏÍÌÏÐÃÎ�Á¾ÉÆ� Ò�¿ÎÆËÌ�ÂËÌ�ÏÑÈÎÌÀÆÕËÌ�
ËÃÈÎÌÐÆÕËÆÇ�Ö¾Î�Å�Ê¾ÈÎÌÒ¾Á¾ÊÆ�Ð¾�ÍÌÉ�ÊÌÎÒËÌ�
ÝÂÃÎËÆÊÆ�ÉÃÇÈÌÔÆÐ¾ÊÆ��¢ËÌ�ÂÃÒÃÈÐÑ�Å¾ÍÌÀËÜÀ¾�
É¾�ËÃÅÎ�É¾��ËÃÀÃÉÆÈ¾�Å¾�Ì¿s�ÊÌÊ�ÁÎ¾ËÑÉÝÔ�ÇË¾�ÐÈ¾�
ËÆË¾��Ë¾ÏÆÕÃË¾�É�ÊÒÌÔÆÐ¾ÊÆ��Ê¾ÈÎÌÒ¾Á¾ÊÆ��ËÃ�
ÕÆÏÉÃËËÆÊÆ� ËÃÅÎ�ÉÆÊÆ� Ò�¿ÎÌ¿É¾ÏÐ¾ÊÆ�� ÝÈ¾� Ê��
ÏÐÆÉ¾�ËÌÀÌÑÐÀÌÎÃË��ÈÎÌÀÌËÌÏË��ÏÑÂÆËÆ�È¾Í�ÉÝÎËÌ�

ÁÌ�ÀÆÂÑ��ÎÆÏ���¾���«¾����Ç�ÂÃËÚ�ÂÌÏÉ�ÂÑ�Ñ�ÍÌÀÃÎÓ�
ËÃÀÆÓ� ÅÌË¾Ó� ÂÃÒÃÈÐÑ� ÀÆÂË¾� Î�ÅË¾� Å¾� ÀÆÎ¾ÅË�ÏÐÜ
ËÃÈÎÌÐÆÕË¾�Ê¾Ï¾��Å�ÅË¾ÕËÆÊ�ÀÊ�ÏÐÌÊ�ÂÃÁÎ¾ÂÌÀ¾ËÆÓ
ÈÉ�ÐÆË��¯¾Ê�Î¾ËÌÀÆÇ�ÂÃÒÃÈÐ�¿ÑÀ�Î�ÅËÆÊ�Å¾�ÁÉÆ¿Æ�
ËÌÜ��¡Î¾ËÑÉÝÔ�ÇË¾�ÐÈ¾ËÆË¾��×Ì�Å¾ÍÌÀËÜÀ¾É¾�ÂÃ�
ÒÃÈÐ��Ê¾É¾�ÂÌÏÆÐÚ�ËÃÅÎ�ÉÆÇ�ÀÆÁÉÝÂ��¥�ÈÎ¾�À�Ð¾�Ñ
Â�ÉÝËÔ��ÂË¾�ÂÃÒÃÈÐÑ�Ñ�ËÌÀÌÑÐÀÌÎÃË�Ç�ÐÈ¾ËÆË��ÏÍÌ�
ÏÐÃÎ�Á¾ÉÆ�ÌÅË¾ÈÆ�ÀÌÉÌÈËÌÑÐÀÌÎÃËËÝ��ÎÆÏ���Â���£Í��
ÐÃÉ�Å¾Ô�Ý�ÍÌÀÃÎÓË��ÂÃÒÃÈÐÑ�ÍÎÌÓÌÂÆÉ¾�ÊÉÝÀÌ��ÝÀÆ�
×¾�ÈÌËÐÎ¾ÈÔ���ÀÆÎ¾ÅËÌ�ËÃ�Å¿�ÉÚÖÑÀ¾ÉÆÏÝ�

±�×ÑÎ�À��ÝÈÆÓ�É�ÈÑÀ¾ÉÆ�Ê¾ÅÅÜ�t²�ÉÃÐÌÉu��Ë¾���Ç
ÂÃËÚ�ÏÍÌÏÐÃÎÃÄÃËÚ�Ë¾�ÍÌÀÃÎÓË��Î¾ËÆ�ÏÍÌÏÐÃÎ�Á¾ÉÆ
Î�ÅË��Å¾�ÎÌÅÊ�ÎÌÊ�Å¾ÉÆÖÈÆ�ÂÃÏÐÎÑÈÐÆÀËÌÁÌ�Ö¾ÎÑ�
®¾ËÌÀÆÇ�ÂÃÒÃÈÐ�¿ÑÀ�ÍÌÀË�ÏÐÜ�Å¾ÍÌÀËÃËÆÇ�ËÌÀÌ�
ÑÐÀÌÎÃËÌÜ�� ÂÌ¿ÎÃ� À¾ÏÈÑÉÝÎÆÅÌÀ¾ËÌÜ� ÐÈ¾ËÆËÌÜ�
ÍÃÎÃÀ¾Ä¾ÜÕÆÊÆ�ÈÉ�ÐÆËËÆÊÆ�ÃÉÃÊÃËÐ¾ÊÆ�ÝÈÌ��¿Ñ�
ÉÆ�Ò�¿ÎÌ¿É¾ÏÐÆ��±�ÀËÑÐÎ�ÖË�Ó�ÅÌË¾Ó�ÐÈ¾ËÆËÆ�ÂÌ¿�
ÎÃ�ÍÎÌÏÐÃÄÑÀ¾ÉÌÏÚ�ÀÌÉÌÈËÌÑÐÀÌÎÃËËÝ��¬¿s�Ê�ÁÎ¾�
ËÑÉÝÔ�ÇËÌ��ÐÈ¾ËÆËÆ�¿ÑÀ�ÂÌÀÌÉ��ÅË¾ÕËÆÊ��¨Î¾ÇÌÀ¾
ÃÍ�ÐÃÉ�Å¾Ô�Ý� ÂÌÏÆÐÚ�ÍÌÊ�ÐËÌ�¾ÈÐÆÀ�ÅÑÀ¾É¾ÏÝ��£Í��
ÐÃÉ�¾ÉÚËÆÇ�ÈÉÆË�Ñ�ÀÆÁÉÝÂ��ÌÂËÌÁÌ�Ö¾ÎÑ�ÀÆÐÝÁËÑÐÆÓ
ÈÉ�ÐÆË�ÍÎÌÏÐÃÄÑÀ¾ÀÏÝ�Í�Â�ÏÐÎÑÍÌÊ��ÎÆÏ���¿���¯ÍÌ�
ÏÐÃÎ�Á¾ÉÆ�Õ�ÐÈ��ÍÎÌÝÀÆ�ÈÌËÐÎ¾ÈÔ����«¾����Ç�ÂÃËÚ
É�ÈÑÀ¾ËËÝ�Ê¾ÅÅÜ�t²�ÉÃÐÌÉu�Ñ�ÀÏ�Ó�×ÑÎ�À�Î¾ËÌÀÆÇ
ÂÃÒÃÈÐ�ÍÌÀË�ÏÐÜ�Å¾ÁÌ�ÀÏÝ��±���ÁÌ�Å���ÐÆ�×ÑÎ�À�Ë¾
Ê�ÏÔ��ÂÃÒÃÈÐÑ�ÀÆÝÀÆÉ¾ÏÝ�ÁÎ¾ËÑÉÝÔ�ÇË¾�ÐÈ¾ËÆË¾��Å
ÅË¾ÕËÆÊ�ÀÊ�ÏÐÌÊ�ÈÉ�ÐÆËËÆÓ�ÃÉÃÊÃËÐ�À�Ð¾�ÈÎÌÀÌËÌ�
ÏËÆÊÆ�ÏÑÂÆË¾ÊÆ��ÊÌÅ¾�ÕËÆÊ�ÀÌÉÌÈËÌÑÐÀÌÎÃËËÝÊ�

®ÆÏ�����ªÌÎÒÌÉÌÁ�ÕË��ÍÌÈ¾ÅËÆÈÆ�ÂÆË¾Ê�ÈÆ�Å¾ÁÌ�ËËÝ�ÍÌÀËÌÖ¾ÎÌÀÌ��ÐÎ¾Ò¾ÎÃÐËÌ��Î¾ËÆ�ÖÈ�ÎÆ�×ÑÎ�À�
¾�x�ÐÎ¾Ò¾ÎÃÐË¾�Î¾Ë¾�×ÑÎ¾�Ë¾���Ç�ÂÃËÚ�Å�ÁÎÑÍÆ�ÍÌÅÆÐÆÀËÌÁÌ�ÈÌËÐÎÌÉÜ��¿�x�ÐÎ¾Ò¾ÎÃÐË¾�Î¾Ë¾�×ÑÎ¾�Ë¾���Ç�ÂÃËÚ

É�ÈÑÀ¾ËËÝ�Ê¾ÅÅÜ�t²�ÉÃÐÌÉu��À�x�ÐÎ¾Ò¾ÎÃÐË¾�Î¾Ë¾�×ÑÎ¾�Ë¾���Ç�ÂÃËÚ�É�ÈÑÀ¾ËËÝ�Ê¾ÅÅÜ�t ÑËÂÃÓ�Éu��Á�x�ÐÎ¾Ò¾ÎÃÐË¾�Î¾Ë¾
×ÑÎ¾�Ë¾���Ç�ÂÃËÚ�É�ÈÑÀ¾ËËÝ�ÁÃÉÃÊ�t­¾ËÐÃÏÐÆË�¢¾ÎËÆÔÝu��Â�x�ÐÎ¾Ò¾ÎÃÐË¾�Î¾Ë¾�×ÑÎ¾�Ë¾����Ç�ÂÃËÚ�Å�ÁÎÑÍÆ�ÍÌÅÆÐÆÀËÌÁÌ

ÈÌËÐÎÌÉÜ��Ã�x�ÐÎ¾Ò¾ÎÃÐË¾�Î¾Ë¾�×ÑÎ¾�Ë¾����Ç�ÂÃËÚ�É�ÈÑÀ¾ËËÝ�Ê¾ÅÅÜ�t²�ÉÃÐÌÉu��Ä�x�ÐÎ¾Ò¾ÎÃÐË¾�Î¾Ë¾�×ÑÎ¾
Ë¾����Ç�ÂÃËÚ�É�ÈÑÀ¾ËËÝ�Ê¾ÅÅÜ�t ÑËÂÃÓ�Éu��Å�x�ÐÎ¾Ò¾ÎÃÐË¾�Î¾Ë¾�×ÑÎ¾�Ë¾����Ç�ÂÃËÚ�É�ÈÑÀ¾ËËÝ�ÁÃÉÃÊ�t­¾ËÐÃÏÐÆË�¢¾ÎËÆÔÝu�

£¨¯­£®¦ª£«°�©º«��°��¨©�«�µ«��²�®ª�¨¬©¬¡�½ ��



±���ÁÌ�×ÑÎ¾�ÂÃÒÃÈÐ�Å¾Ê�ÏÐÆÀÏÝ�ÀÌÉÌÈËÆÏÐÆÊ�ÎÑ¿�
ÔÃÊ�� ­ÌÀÃÎÓËÝ� ÈÌÉÆÖË�Ó� ÂÃÒÃÈÐ�À� ¿ÑÉ¾� ÀÈÎÆÐ¾
ÂÆÒÃÎÃËÔ�ÇÌÀ¾ËÆÊ��Ë¾À�ÐÚ�Å�ÎÌÁÌÀÆÊ�Ö¾ÎÌÊ��ÍÌ�
ÐÌÀ×ÃËÆÊ�ÃÍ�ÂÃÎÊ�ÏÌÊ��±�ÎÃÖÐÆ�ÐÀ¾ÎÆË�Å¾ÁÌ�ËËÝ
ÂÃÒÃÈÐÑ�ÏÐ¾ÉÌÏÝ�Å¾�Î¾ÓÑËÌÈ�ÀÆÎ¾ÅËÌ��ÈÌËÐÎ¾ÈÔ���
ÌÏÈ�ÉÚÈÆ�ÍÎÌÐÝÁÌÊ�ÀÏÚÌÁÌ�ÅÎ�ÅÑ�ÀÆÂËÌ�ËÌÎÊ¾ÉÚËÑ
ÂÃÎÊÑ��Ë¾Â�ÝÈÌÜ�ÂÑÄÃ�ÀÑÅÚÈÌÜ�ÏÐÎ�ÕÈÌÜ�ÉÃÄÆÐÚ
ÀÌÉÌÈËÆÏÐ¾�ÐÈ¾ËÆË¾�� ÏÃ�ÔÃ�ÍÎÆÈÎÆÐÌ�Á�ÍÃÎÐÎÌÒÌ�
À¾ËÆÊ�ÃÍ�ÂÃÎÊ�ÏÌÊ��ÎÆÏ���Ã��

­�ÏÉÝ�É�ÈÑÀ¾ËËÝ�Ê¾ÅÅÜ�t ÑËÂÃÓ�Éu�Ë¾���Ç�ÂÃËÚ
ÃÈÏÍÃÎÆÊÃËÐÑ�Ñ�ÀÏ�Ó�×ÑÎ�À�Í�Â�Ò�¿ÎÆËÌ�ÂËÌ�ÏÑÈÎÌ�
ÀÆÕËÌ�ËÃÈÎÌÐÆÕËÌÜ�Ê¾ÏÌÜ��Ì¿s�Ê�ÝÈÌ��À¾Î�ÜÀ¾À�
ÏÍÌÏÐÃÎ�Á¾É¾ÏÝ�ÁÎ¾ËÑÉÝÔ�ÇË¾�ÐÈ¾ËÆË¾��ÀÃÎÓË��ÅÌËÆ
ÝÈÌ��Ñ�¿�ÉÚÖÌÏÐ��ÐÀ¾ÎÆË�Ê�ÏÐÆÉÆ�É�ÊÒÌÔÆÐÆ��Î�ÅË�
Å¾�ÅÎ�É�ÏÐÜ�Ò�¿ÎÌ¿É¾ÏÐÆ��ËÌÀÌÑÐÀÌÎÃË���ÀÃÎÐÆÈ¾ÉÚ�
ËÌ�ÌÎ��ËÐÌÀ¾Ë��ÈÎÌÀÌËÌÏË��ÏÑÂÆËÆ��ª�ÏÔÝÊÆ�ÀÆÂË�
Å¾ÉÆÖÈÆ�ÄÆÎÌÀÌ��ÈÉ�ÐÈÌÀÆËÆ��°È¾ËÆË¾�Ñ�ÁÉÆ¿ÌÈÆÓ
ÅÌË¾Ó� ÂÃÒÃÈÐÑ� ÏÈÉ¾Â¾É¾ÏÝ� Å� Í¾Î¾ÉÃÉÚËÆÓ� ÐÝÄ�À
Ò�¿ÎÌ¿É¾ÏÐ�À��ÐÌËÈÆÓ�ÈÌÉ¾ÁÃËÌÀÆÓ�ÀÌÉÌÈÌË�Ð¾��ÝÈ
ÍÎ¾ÀÆÉÌ��Å��ÅË¾ÕËÌ�ÊÃËÖÌ��È�ÉÚÈÌÏÐ��ÈÎÌÀÌËÌÏËÆÓ
ÏÑÂÆË��¯Í�ÀÀ�ÂËÌÖÃËËÝ�ÔÆÓ�ÅÌË�Ñ�ËÌÀÌÑÐÀÌÎÃË�Ç
ÐÈ¾ËÆË���×Ì�Å¾ÍÌÀËÜÀ¾É¾�ÂÃÒÃÈÐ��Ñ�Î�ÅËÆÓ�ÐÀ¾ÎÆË�
¾�Ð¾ÈÌÄ�À�Å¾ÉÃÄËÌÏÐ��À�Â�Ì¿É¾ÏÐ��ÂÃÒÃÈÐÑ��ÈÎ¾ÇÌ�
À¾�ÔÃËÐÎ¾ÉÚË¾��ÂÌÀÌÉ��ÀÆÎ¾ÅËÌ�ÈÌÉÆÀ¾ÉÌÏÝ��ÎÆÏ���À��
±���Ó��Å���ÐÆ�×ÑÎ�À�À�ÂÊ�ÕÃË¾�ÂÌÀÌÉ��ÍÌÊ�ÐË¾�ÈÎ¾Ç�
ÌÀ¾�ÃÍ�ÐÃÉ�Å¾Ô�Ý��£Í�ÐÃÉ�¾ÉÚËÆÇ�ÎÃÁÃËÃÎ¾Ð�ÍÎÌÎÌÏ�
Ð¾À�Ñ�ÀÆÁÉÝÂ��ÈÉÆËÑ�Í�Â�ÏÐÎÑÍÌÊ��±�ÎÃÖÐÆ�ÐÀ¾ÎÆË
ÃÍ�ÂÃÎÊ¾ÉÚËÆÇ�ÍÉ¾ÏÐ�ÈÎ¾�À�Î¾ËÆ�¿ÑÀ�Ñ�ÏÐ¾Ë��Á�ÍÃÎ�
ÐÎÌÒ���¿ÃÅ�ÍÌÊ�ÐËÆÓ�ÌÅË¾È�ÎÌÏÐÑ��¨ÌËÐÎ¾ÈÔ�Ý�ÀÆ�
Î¾ÄÃË¾�ÍÌÊ�ÎËÌ��«¾� ���Ç� ÂÃËÚ� É�ÈÑÀ¾ËËÝ�Ê¾ÅÅÜ
t ÑËÂÃÓ�Éu�Ñ�¿�ÉÚÖÌÏÐ��×ÑÎ�À�ÎÌÅÊ�Î�Î¾ËÌÀÌ��ÍÌ�
ÀÃÎÓË�� Å¾ÉÆÖ¾ÀÏÝ�×Ã� ÂÌÀÌÉ�� ÅË¾ÕËÆÊ�� ±� ÂÃÝÈÆÓ
ÐÀ¾ÎÆË�ÅÊÃËÖÃËËÝ�ÍÉÌ×��Î¾ËÆ�À�Â¿ÑÀ¾ÉÌÏÝ�Ë¾Ï¾Ê�
ÍÃÎÃÂ�Å¾�Î¾ÓÑËÌÈ�ÈÌËÐÎ¾ÈÔ����­Î¾ÈÐÆÕËÌ�Ñ�ÀÏ�Ó�Ë¾
ÍÌÀÃÎÓË�� ÂÃÒÃÈÐÑ� Å¿ÃÎ�Á¾ÀÏÝ� ÏÑÈÎÌÀÆÕËÌ�Ò�¿ÎÆ�

ËÌ�ÂËÆÇ� ÂÃÏÐÎÑÈÐÆÀËÆÇ� Ö¾Î�� ÝÈÆÇ� Õ¾ÏÐÌ� ÉÃÁÈÌ
À�ÂÖ¾ÎÌÀÑÀ¾ÀÏÝ��­�Â�ËÆÊ�Ñ�ÔÃËÐÎ¾ÉÚËÆÓ�Ì¿É¾ÏÐÝÓ
ÂÃÒÃÈÐÑ� Ñ� Õ¾ÏÐÆËÆ� ÀÆÍ¾ÂÈ�À� ¿ÑÉÌ� ÀÆÂËÌ� ÂÃ×Ì
ÎÌÅÊÆÐÆÇ�ÂÃÊ¾ÎÈ¾Ô�ÇËÆÇ�À¾É��¡Î¾ËÑÉÝÔ�ÇË¾�ÐÈ¾�
ËÆË¾�� ×Ì� Å¾ÍÌÀËÆÉ¾� ÂÃÒÃÈÐ�� ÍÎÆ¿ÉÆÅËÌ� Ë¾� ���
Ê¾É¾�ÂÌÏÐ¾ÐËÚÌ�ÀÆÎ¾ÅËÆÇ�ÀÌÉÌÈËÆÏÐÆÇ�Ó¾Î¾ÈÐÃÎ�
ÓÌÕ¾�ÍÌÀËÌ��ÎÃÂÑÈÔ���ÈÎÌÀÌËÌÏËÆÓ�ÏÑÂÆË�ËÃ�À�Â¿Ñ�
À¾ÉÌÏÝ��°ÃÊÍÆ�ÃÍ�ÐÃÉ�Å¾Ô���ÍÌÊ�ÐËÌ�À�ÂÏÐ¾À¾ÉÆ�À�Â
ÐÃÊÍ�À�ÂÌÅÎ�À¾ËËÝ�ÁÎ¾ËÑÉÝÔ�Ç��ÎÆÏ���Ä��

­�ÏÉÝ�É�ÈÑÀ¾ËËÝ�ÐÎ¾Ò¾ÎÃÐËÌ��Î¾ËÆ�ÁÃÉÃÊ�t­¾Ë�
ÐÃÏÐÆË�¢¾ÎËÆÔÝu�Ë¾���Ç�ÂÃËÚ�ÂÌÏÉ�ÂÑ�Ñ�ÍÃÎÃÀ¾ÄËÌ�
¿�ÉÚÖÌÏÐ�� ×ÑÎ�À� ÀÆÎ¾ÅËÌ� ÅÊÃËÖÆÀÏÝ� ÎÌÅÊ�Î� ÂÃ�
ÒÃÈÐÑ�� °È¾ËÆË¾�� ×Ì� Å¾ÍÌÀËÜÀ¾É¾� ÂÃÒÃÈÐ�� ¿ÑÉ¾
ÅË¾ÕËÌ�¿�ÉÚÖ�ÅÎ�ÉÌÜ��Ë�Ä�Ñ�ÐÀ¾ÎÆË�ÁÎÑÍÆ�­¨�Ë¾
ÔÃÇ�ÐÃÎÊ�Ë��¯Í�ÀÀ�ÂËÌÖÃËËÝ�À�Ë�Ç�ÂÌ¿ÎÃ�À¾ÏÈÑÉÝ�
ÎÆÅÌÀ¾ËÌ���Ë¾ÏÆÕÃËÌ��É�ÊÒÌÔÆÐ¾ÊÆ��Ò�¿ÎÌ¿É¾ÏÐ¾�
ÊÆ� Ð¾� Ê¾ÈÎÌÒ¾Á¾ÊÆ� ÅÌËÆ� �� ÅÌËÆ� Å� ÀÆÎ¾ÅËÆÊÆ
ÌÅË¾È¾ÊÆ�ÀÌÉÌÈËÌÑÐÀÌÎÃËËÝ�¿ÑÉÌ�¿ÉÆÅÚÈÆÊ������±
ÀÏ�Ó�ÐÀ¾ÎÆË�ÂÑÄÃ�ÂÌ¿ÎÃ�ÀÆÂËÌ�ÈÎ¾ÇÌÀÑ�ÃÍ�ÐÃÉ�Å¾Ô�Ü
ÍÌÀÃÎÓË���ÎÆÏ���Á���£Í�ÐÃÉ�¾ÉÚËÆÇ�ÈÉÆË�ÀÄÃ�¿¾Á¾�
ÐÌÖ¾ÎÌÀÆÇ��Ë¾ÎÌÏÐ¾À�Ë¾�ÊÌÉÌÂÑ�ÁÎ¾ËÑÉÝÔ�ÇËÑ�ÐÈ¾�
ËÆËÑ�Ë¾�ÅË¾ÕËÑ�À�ÂÏÐ¾ËÚ��«¾����Ç�ÂÃËÚ�É�ÈÑÀ¾ËËÝ
ÁÃÉÃÊ�t­¾ËÐÃÏÐÆË�¢¾ÎËÆÔÝu�Ñ���ÁÌ�×ÑÎ¾�Î¾ËÌÀÆÇ
ÂÃÒÃÈÐ�ÍÌÀË�ÏÐÜ�Å¾ÁÌ�ÀÏÝ��¾�Ñ���ÐÆ��ËÖÆÓ�ÐÀ¾ÎÆË
ÎÌÅÊ�Î�Î¾ËÆ�ÓÌÕ¾���ÅÊÃËÖÆÀÏÝ��¾ÉÃ�¿ÑÀ�×Ã�ÂÌÏÐ¾Ð�
ËÚÌ� ÀÃÉÆÈÆÊ��¯ÈÌÎÌÕÃËËÝ� ÇÌÁÌ� À�Â¿ÑÀ¾ÉÌÏÝ� Ë¾�
Ï¾ÊÍÃÎÃÂ�ÀË¾ÏÉ�ÂÌÈ�ÈÌËÐÎ¾ÈÔ����¯Ð¾Ë�ËÌÀÌÑÐÀÌÎÃ�
ËÌ��ÐÈ¾ËÆËÆ�Ñ�ÂÃÒÃÈÐ���ÐÃÊÍÆ�ÃÍ�ÐÃÉ�Å¾Ô���ÍÌÀÃÎÓË�
ÍÎ¾ÈÐÆÕËÌ�¿ÑÉÆ�¿ÃÅ�ÂÆË¾Ê�ÈÆ�À�ÂËÌÏËÌ�ÍÌÍÃÎÃÂ�
ËÚÌÁÌ�ÐÃÎÊ�ËÑ��ÎÆÏ���Å��

¢ÆË¾Ê�È¾�ÍÎÌÔÃÏÑ�Å¾ÁÌ�ËËÝ�Î¾ËÌÀÆÓ�ÂÃÒÃÈÐ�À
ÖÈ�ÎÆ�×ÑÎ�À�Î�ÅËÆÓ�ÃÈÏÍÃÎÆÊÃËÐ¾ÉÚËÆÓ�ÁÎÑÍ�Ë¾�
ÀÃÂÃË¾� Ñ� Ð¾¿ÉÆÔ���½È�ÀÆÂËÌ� Å�ÎÃÅÑÉÚÐ¾Ð�À�Ë¾Í�À�
È�ÉÚÈ�ÏËÌ��ÌÔ�ËÈÆ��Ê¾ÅÚ�t²�ÉÃÐÌÉu�ÀÄÃ�Ë¾���Ç�ÂÃËÚ
ÃÈÏÍÃÎÆÊÃËÐÑ� À�ÎÌÁ�ÂËÌ� ÅÊÃËÖÑÀ¾É¾�Ë¾ÏÆÕÃË�ÏÐÚ

°¾¿ÉÆÔÝ

«¾Í�ÀÈ�ÉÚÈ�ÏË¾�ÌÔ�ËÈ¾�ÊÌÎÒÌÉÌÁ�ÕËÆÓ�ÍÌÈ¾ÅËÆÈ�À�ÏÐ¾ËÑ�¾ÏÃÍÐÆÕËÆÓ
ÐÎ¾Ò¾ÎÃÐËÆÓ�Î¾Ë�×ÑÎ�À��¿¾ÉÆ��0H��/4��84�

­ÌÈ¾ÅËÆÈÆ��¿¾ÉÆ
¢Ë�

ÂÌÏÉ�ÂÄÃËËÝ
­ÌÅÆÐÆÀËÆÇ
ÈÌËÐÎÌÉÚ

ª¾ÅÚ�t²�ÉÃÐÌÉu ª¾ÅÚ�t ÑËÂÃÓ�Éu ª¾ÅÚ�t­¾ËÐÃÏÐÆËu

¨É�ÐÆËÆ�ÁÃÊ¾ÐÌÉ�
ÍÌÓÌÂÄÃËËÝ

��Ç ���������� ����������
 ����������
 ����������


���Ç ����������



 ����������
�



 ����������
 ����������


­ÎÌÉ�ÒÃÎ¾Ô�Ý
Ò�¿ÎÌ¿É¾ÏÐ�À

��Ç ���������� ����������
 ����������
 ����������


���Ç ����������



 ����������
�


 ���������� ����������





 ÌÉÌÈËÌÑÐÀÌÎÃËËÝ
��Ç ���������� ����������
 ����������
 ����������


���Ç ����������



 ����������
�


�



 ���������� ����������





¶ÀÆÂÈ�ÏÐÚ�ÎÌÏÐÑ
ÃÍ�ÐÃÉ�Ü

��Ç ���������� ����������
 ����������
 ����������


���Ç ����������



 ���������
�

�


�



 ���������� ����������

 ÆÎ¾ÅË�ÏÐÚ
ÈÌËÐÎ¾ÈÔ��

��Ç ���������� ����������
�

�


° ���������� ����������

���Ç ����������



 ����������
�

°�


°�



 ����������



 ����������





­ÎÆÊ�ÐÈÆ�����
�x�À�ÂÊ�ËËÌÏÐ��À�ÎÌÁ�ÂË��×ÌÂÌ�Â¾ËÆÓ�ÁÎÑÍÆ�ÍÌÅÆÐÆÀËÌÁÌ�ÈÌËÐÎÌÉÜ�����

�x�À�ÂÊ�ËËÌÏÐ��À�ÎÌÁ�ÂË��×ÌÂÌ�Â¾ËÆÓ
ÁÎÑÍÆ�Ê¾ÅÚ�t ÑËÂÃÓ�Éu�����


�x�À�ÂÊ�ËËÌÏÐ��À�ÎÌÁ�ÂË��×ÌÂÌ�Â¾ËÆÓ�ÁÎÑÍÆ�Ê¾ÅÚ�t­¾ËÐÃÏÐÆËu�����



�x�À�ÂÊ�ËËÌÏÐ��À�ÎÌÁ�ÂË�
×ÌÂÌ�Â¾ËÆÓ�ÁÎÑÍÆ�Ë¾���Ç�ÂÃËÚ�

��  �¯«¦¨�²�®ª�´������������



ËÌÀÌÑÐÀÌÎÃËÌ��ÐÈ¾ËÆËÆ�ÈÉ�ÐÆË¾ÊÆ�ÁÃÊ¾ÐÌÁÃËËÌÁÌ
ÍÌÓÌÂÄÃËËÝ��ÍÌÏÆÉÜÀ¾É¾�À�Ë�Ç�ÍÎÌÉ�ÒÃÎ¾Ô�Ü�Ò�¿�
ÎÌ¿É¾ÏÐ�À�Ð¾�ÀÆÎ¾ÅË�ÏÐÚ�ÈÎ¾ÇÌÀÌ��ÃÍ�ÐÃÉ�Å¾Ô����̈ Î�Ê
ÐÌÁÌ��ÍÎÃÍ¾Î¾Ð�ÂÌÏÐÌÀ�ÎËÌ�×ÌÂÌ�ÐÀ¾ÎÆË�ÁÎÑÍ�­¨
Ð¾� ÍÎÃÍ¾Î¾Ð�À� ÍÌÎ�ÀËÝËËÝ� ÍÌÏÆÉÜÀ¾À� ÍÎÌÔÃÏÆ
ÈÌËÐÎ¾ÈÔ���� Ï��Ô�� ÌÅË¾ÈÆ� À�ÎÌÁ�ÂËÌ� À�ÂÎ�ÅËÝÉÆÏÚ
À�Â�ÍÌÅÆÐÆÀËÌÁÌ�ÈÌËÐÎÌÉÜ��À�Â�Ê¾Å��t ÑËÂÃÓ�Éu��
ÁÃÉÜ�t­¾ËÐÃÏÐÆË�¢¾ÎËÆÔÝu���Ë¾Â¾É���×Ì�ÏÍÎÆÝÉÌ
Ë¾����Ç�ÂÃËÚ�ÂÌÏÉ�ÂÑ�ÍÃÎÃÐÀÌÎÃËËÜ�ÁÎ¾ËÑÉÝÔ�ÇËÌ�
ÐÈ¾ËÆËÆ� Ë¾� ÀÌÉÌÈËÆÏÐÑ� Ð¾� ÃÍ�ÐÃÉ�Å¾Ô��� Î¾ËÌÀÌ�
ÍÌÀÃÎÓË���ÐÌ¿ÐÌ�ÍÌÀËÌÊÑ�Å¾ÁÌ�ËËÜ�Î¾Ë��­ÎÃÍ¾Î¾ÐÆ
ÍÌÎ�ÀËÝËËÝ�Ê¾ÅÚ� t ÑËÂÃÓ�Éu� �� ÁÃÉÚ� t­¾ËÐÃÏÐÆË�
¢¾ÎËÆÔÝu�Ð¾ÈÌÄ�ÍÎÌÝÀÆÉÆ�É�ÈÑÀ¾ÉÚËÆÇ�ÀÍÉÆÀ�Ë¾

Å¾ÁÌ�ËËÝ�ÐÎ¾Ò¾ÎÃÐËÌ��Î¾ËÆ��¾ÉÃ�Å¾�¿¾Á¾ÐÚÊ¾�ÌÅË¾�
È¾ÊÆ�ÍÌÏÐÑÍ¾ÉÆÏÝ�Ê¾Å��t²�ÉÃÐÌÉu�

 ¦¯«¬ ¨¦
���ª¾ÅÚ�t²�ÉÃÐÌÉu�Ë¾�ÊÌÂÃÉ��ÐÎ¾Ò¾ÎÃÐËÌ��Î¾ËÆ

ÖÈ�ÎÆ�Ñ�×ÑÎ�À�ÍÎÌÝÀÆÉ¾�ÀÆÎ¾ÅËÑ�Î¾ËÌÅ¾ÁÌÜÀ¾ÉÚËÑ
Â�Ü�� ÍÎÌ�×Ì� ÏÀ�ÂÕÆÉÌ� ÀÆÎ¾ÅËÃ� Í�ÂÏÆÉÃËËÝ� ÈÌË�
ÐÎ¾ÈÔ�����ËÐÃËÏÆÀËÃ�ÒÌÎÊÑÀ¾ËËÝ�ÁÎ¾ËÑÉÝÔ�Ç���ÍÃ�
ÎÃÐÀÌÎÃËËÝ� �Ó� Ë¾� ÀÌÉÌÈËÆÏÐÑ� ÐÈ¾ËÆËÑ�� ¾� Ð¾ÈÌÄ
ÍÎÆÏÈÌÎÃËËÝ� ÍÎÌÔÃÏÑ� ÃÍ�ÐÃÉ�Å¾Ô��� Î¾ËÌÀÌ�� ÍÌ�
ÀÃÎÓË��

��� ¥¾� ÀÆÎ¾ÅË�ÏÐÜ� Î¾ËÌÅ¾ÁÌÜÀ¾ÉÚËÌ�� Â��� Ê¾ÅÚ
t²�ÉÃÐÌÉu�ÀÆÍÃÎÃÂÄ¾��ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÆ�ÍÌÎ�ÀËÝËËÝ�Ê¾ÅÚ
t ÑËÂÃÓ�Éu���ÁÃÉÚ�t­¾ËÐÃÏÐÆË�¢¾ÎËÆÔÝu�

©�°£®�°±®�

���¢ÆÈÆÇ���©���¬ÏÐ¾ÍÃËÈÌ� �ª���²�É�ÊÌËÌÀ¾�«����Ð¾��Ë����� �ÏËÆÈ�Ò¾ÎÊ¾Ô����x�������x����������x�̄ ��������

���©¾Í¾Õ�¯�«���µÑ¿ÃËÈÌ��� ����¾¿ÆÕ�­�«��¯Ð¾ÐÆÏÐÆÕÃÏÈÆÃ�ÊÃÐÌÂÙ�À�ÊÃÂÆÈÌ�¿ÆÌÉÌÁÆÕÃÏÈÆÓ�ÆÏÏÉÃÂÌÀ¾ËÆÝÓ
Ï�ÆÏÍÌÉÚÅÌÀ¾ËÆÃÊ�£ÓÏÃO��x�¨���ªÌÎÆÌË��������x�����Ï�

���ªÃÎÈÑÉÌÀ�¡����¨ÑÎÏ�Í¾ÐÌÉÌÁÌÁÆÏÐÌÉÌÁÆÕÃÏÈÌÇ�ÐÃÓËÆÈÆ��x�ª���ªÃÂÆÔÆË¾��©ÃËÆËÁÎ��ÌÐÂ�ËÆÃ��������x�����Ï�

���«ÌÅÂÎÆË� �¦����ÃÉÌÑÏÌÀ¾�°������ÉÚ¿¾ËÌÀ¾� �¦���©¾ÀÎÆÈ�¬�¦��¡ÆÏÐÌÊÌÎÒÌÉÌÁÆÕÃÏÈÆÃ�ÆÏÏÉÃÂÌÀ¾ËÆÝ�ÈÌÄÆ��x
ª���ªÃÂÆÔÆË¾��������x�����Ï�

���¯ÌÈÌÉÌÀÏÈÆÇ� � ��¡ÆÏÐÌÓÆÊÆÕÃÏÈÆÃ�ÆÏÏÉÃÂÌÀ¾ËÆÝ�À�ÐÌÈÏÆÈÌÉÌÁÆÆ��x�ª���ªÃÂÆÔÆË¾��©ÃËÆËÁÎ�ÌÐÂ�ËÆÃ�
������x�����Ï�

���$JUHQ�0�6���:HUWKHQ�0�����,QW��-��/RZ��([WUHP��:RXQGV��x�������x�9RO���������x�3��������

���%DVVRQ�0�'�����$P��-��3DWKRO��x�������x�9RO�������x�3������������

���'HVPRXOLHUH�$���&KDSRQQLHU�&���*DEELDQL�*�����:RXQG�5HSDLU�DQG�5HJHQHUDW��x�������x�9RO���������x�®�������

���+LQ]�%�����(XU��-��RI�&HOO�%LRO��x�������x�9RO������������x�®����������

����0LUDVWVFKLMVNL�8���+DDNVPD�&�-���7RPDVHN�-�-���$JUHQ�0�6�����([SHULP��&HOO�5HV��x�������x�9RO�����������x
®����������

8'&�����������������������������������
7+(�())(&7�2)�t),/(72/u�2,170(17�21�7+(�6.,1
0253+2/2*,&$/�6758&785(�81'(5�$6(37,&�6&5((1
,1-85<�,1�5$76
$KPDG�,EUDJLP�6ROHLPDQ��<X�%�/DU\DQRYVND��2�9�7NDFKRY¾
7KH�UHVXOWV�RI�WKH�LQIOXHQFH�RI�t)LOHWROu�RLQWPHQW�RQ�WKH�VNLQ
PRUSKRORJLFDO� VWUXFWXUH�RI� UDWV� LQ� WKH�G\QDPLFV� VLPXODWLRQ�RI
DVHSWLF�FDUYHG�VFUHHQ�ZRXQG�DUH�SUHVHQWHG��t)LOHWROu�RLQWPHQW
SURPRWHG�LQWHQVLILFDWLRQ�RI�FRQWUDFWLRQV��LQFUHDVLQJ�WKH�LQWHQVLW\
RI�WKH�JUDQXODWLRQ�WLVVXH�IRUPDWLRQ�DQG�DFFHOHUDWLRQ�RI�HSLWKHOLDOL�
]DWLRQ�RI�WKH�ZRXQG�VXUIDFH��2Q�WKH����WK�GD\�RI�WKH�H[SHULPHQW
XQGHU�WKH�LQIOXHQFH�RI�WKH�GUXJ�WKHUH�ZDV�D�FRPSOHWH�KHDOLQJ��%\
WKH�ZRXQG�KHDOLQJ�H[SUHVVLYHQHVV�RI�t)LOHWROu�RLQWPHQW�LV�PXFK
EHWWHU�WKDQ�WKH�UHIHUHQFH�PHGLFLQHV�x�t:XQGDK\Ou�RLQWPHQW�DQG
t3DQWHVWLQ�'DUQLWVDu�JHO�

±¢¨�����������������������������������
 ©¦½«¦£�ª�¥¦�t²¦©£°¬©u�«��ª¬®²¬¯°®±¨°±®±
¨¬¤¦� �±¯©¬ ¦½³��¯£­°¦µ£¯¨¬§�°®�²�®£°«¬§
®�«¹�±�¨®¹¯
�ÓÊ¾Â�¦¿Î¾ÁÆÊ�̄ ÌÉÃÇÊ¾Ë��¼���©¾ÎÚÝËÌÀÏÈ¾Ý��¬� �°È¾ÕÃÀ¾
­ÎÆÀÃÂÃËÙ�ÎÃÅÑÉÚÐ¾ÐÙ�ÀÉÆÝËÆÝ�Ê¾ÅÆ�t²ÆÉÃÐÌÉu�Ë¾�ÊÌÎÒÌ�
ÏÐÎÑÈÐÑÎÑ�ÈÌÄÆ�ÈÎÙÏ�À�ÂÆË¾ÊÆÈÃ�ÍÎÆ�ÊÌÂÃÉÆÎÌÀ¾ËÆÆ�¾ÏÃÍ�
ÐÆÕÃÏÈÌÇ�ÀÙÎÃÅ¾ËËÌÇ�ÐÎ¾Ò¾ÎÃÐËÌÇ�Î¾ËÙ��ª¾ÅÚ�t²ÆÉÃÐÌÉu
ÏÍÌÏÌ¿ÏÐÀÌÀ¾É¾�ÑÏÆÉÃËÆÜ�ÈÌËÐÎ¾ÈÔÆÆ��ÑÀÃÉÆÕÃËÆÜ�ÆËÐÃË�
ÏÆÀËÌÏÐÆ�ÒÌÎÊÆÎÌÀ¾ËÆÝ�ÁÎ¾ËÑÉÝÔÆÌËËÌÇ�ÐÈ¾ËÆ�Æ�ÑÏÈÌÎÃ�
ËÆÜ�ÍÎÌÔÃÏÏ¾�ÛÍÆÐÃÉÆÅ¾ÔÆÆ�Î¾ËÃÀÌÇ�ÍÌÀÃÎÓËÌÏÐÆ��«¾����Ç
ÂÃËÚ� ÌÍÙÐ¾� ÍÌÂ� ÀÉÆÝËÆÃÊ� ÍÎÃÍ¾Î¾Ð¾� ÍÎÌÆÅÌÖÉÌ� ÍÌÉËÌÃ
Å¾ÄÆÀÉÃËÆÃ�Î¾Ë��­Ì�ÀÙÎ¾ÄÃËËÌÏÐÆ�Î¾ËÌÅ¾ÄÆÀÉÝÜ×ÃÁÌ�ÂÃÇ�
ÏÐÀÆÝ�Ê¾ÅÚ�t²ÆÉÃÐÌÉu�ÌÍÃÎÃÄ¾ÃÐ�ÍÎÃÍ¾Î¾ÐÙ�ÏÎ¾ÀËÃËÆÝ�Ê¾ÅÚ
t ÑËÂÃÓÆÉu�Æ�ÁÃÉÚ�t­¾ËÐÃÏÐÆË�¢¾ÎËÆÔ¾u�

£¨¯­£®¦ª£«°�©º«��°��¨©�«�µ«��²�®ª�¨¬©¬¡�½ ��


