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Oabl�lmn]r�^qZfbg^l�pa^ma^k�ma^k^�bl�Z�]b_b_^k^g\^�bg�Zmm^gmbhg�liZg�pa^g�\hfiZkbg`�

Zmae^m^l�Zg]�ghg)Zmae^m^l*�Oa^�li^\b_b\�k^l^Zk\a�jn^lmbhgl�lmn]b^]�Zk^7� -*�?h�`kZ]^�gbg^�

Zmae^m^l�aZo^�Z�[^mm^k�Zmm^gmbhg�liZg�maZg�ghg)Zmae^m^l;�.*�?h^l�ma^�`^g]^k�]b_b_^k^g\^�bg�

`kZ]^�gbg^�ieZr�Z�khe^�bg�ma^�Zmae^m^lÜ�Zg]�ghg)Zmae^m^lÜ�Zmm^gmbhg�liZgl;�/*�Dl�ma^k^�Z�

lb`gb_b\Zgm�]b_b_^k^g\^�[^mp^^g�o^k[Ze�Zmm^gmbhg�liZg�Zg]�liZmbZe�Zmm^gmbhg�liZg�_hk�[hma�

Zmae^m^l�Zg]�ghg)Zmae^m^l;�Ahkmr�`kZ]^�gbg^�lmn]^gml�p^k^�\ahl^g�_hk�mabl�lmn]r*�Oa^�

ln[c^\ml�\hglblm^]�h _ �m^g�fZe^�`kZ]^�gbg^�[Zld^m[Zee�ieZr^kl(�m^g�_^fZe^�`kZ]^�gbg^�

[Zld^m[Zee�ieZr^kl(�m^g�fZe^�`kZ]^�gbg^�ghg)Zmae^m^l�Zg]�m^g�_^fZe^�`kZ]^�gbg^�ghg)

Zmae^m^l*�Oa^�mri^�h _ �lZfiebg`�nl^]�bg�mabl�k^l^Zk\a�pZl�inkihl^_ne�lZfiebg`*�Oa^�

bglmknf^gml�nl^]�bg�mabl�k^l^Zk\a�p^k^�o^k[Ze�Zg]�liZmbZe�mZldl�pab\a�p^k^�nl^]�mh�Zll^ll�

Zmm^gmbhg�liZg*�@Z\a�mZld�pZl�i^k_hkf^]�hg�Zg�bg]bob]nZe�[Zlbl�pbma�ma^�k^l^Zk\a^k*�Oa^�

]ZmZ�pZl�\hee^\m^]�ho^k�Z�mak^^)]Zr�i^kbh]*�Oa^�lmZmblmb\Ze�ZgZerlbl�h _�ma^�k^l^Zk\a�pZl�

\hg]n\m^]�nlbg`�]^l\kbimbo^�ZgZerlbl(�m)m^lml(�Zg]�hg^�Zg]�mph)pZr�ZgZerlbl�h _�oZkbZg\^*

Dm�pZl�_hng]�maZm�mabl�k^l^Zk\a�]h^l�ghm�bg]b\Zm^�maZm�ma^k^�Zk^�lb`gb_b\Zgm�]b__^k^g\^l�bg�Zee�

ma^�]^i^g]^gm�oZkbZ[e^�Zk^Zl�[^mp^^g�Zmae^m^l�Zg]�ghg)Zmae^m^l�maZm�p^k^�m^lm^]�makhn`a�

ma^�liZmbZe�Zg]�o^k[Ze�mZldl�nl^]*�Chp^o^k(�bg�lhf^�h _�ma^�oZkbZ[e^l�ln\a�Zl�ma^�

\hglblm^g\r�h _�k^\nkkbg`�o^k[Ze�Zg]�liZmbZe�liZgl(�ma^k^�p^k^�lb`gb_b\Zgm�]b__^k^g\^l(�

pab\a�bg]b\Zm^l�maZm�_nkma^k�k^l^Zk\a�bl�g^^]^]�f�hk]^k�mh�inkln^�lhenmbhgl�mh�ma^�

jn^lmbhgl�maZm�aZo^�Zkbl^g*
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<[lmkZ\ml n

OZ[e^�h _�>hgm^gml bbb

Gblm�h _�OZ[e^l Q

Gblm�h _�Ab`nk^l ob

<\dghpe^]`f^gml obbb

>aZim^k� -� -
Dgmkh]n\mbhg************************************************************************************************* � -

?^_bgbmbhg�h _�m^ kf l***************************************************************************� 1
Ni^\b_b\�k^l^Zk\a�jn^lmbhgl*********************************************** � � � 2

Nb`gb_b\Zg\^�h _�k^l^Zk\a*************************** � � � 3

>aZim^k�.� 5
Gbm^kZmnk^�M^ob^p ****************************************************************************************� 5

<mm^gmbhg�Zl�[^bg`�Z�ik^k^jnblbm^�mh�e^Zkgbg`********************************* � 5
O^Z\abg`�m^\agbjn^l�Zg]�lmre^l******************************************************** � 5
HhmboZmbhg(�k^ZllnkZg\^�Zg]�bgm^k^lm*************************** � � � --
@qmkZ\nkkb\neZk�Z\mbobmb^l�i^k_hkfZg\^�^gaZg\^l�Z\Z]^fb\l� � -/
B^g]^k�]b__^k^g\^l�bg�o^k[Ze�liZgl�Zg]�liZmbZe�liZgl********************� -2
NnffZkr�Zg]�bgm^kik^mZmbhgl************************************************************� -3

>aZim^k�/� -5
H^mah]l******************************************************************************************** � � � -5

Nn[c^\ml****************************************************************** � � � -5
Dglmknf^gmZmbhg********************************************************************************* � .,
Kkh\^]nk^l****************************************************************************************** � ./
?ZmZ�ZgZerlbl*************************************************************************************� ./
GbfbmZmbhgl***************************************************************************************** � .0

>aZim^k�0� .2
M^lneml� � *********************************************** � � � .2

?^l\kbimbo^�lmZmblmb\l*************************************************************************� .2
?b__^k^g\^�[^mp^^g�liZmbZe�Zg]�o^k[Ze�liZgl*********************************� /5
?b__^k^g\^�[^mp^^g�Zmae^m^l�Zg]�ghg)Zmae^m^l********************************� 0,
?b__^k^g\^�[^mo+^^g�fZe^l�Zg]�_^fZe^l****************************************** � 0-
Dgm^kZ\mbhgl�[^mp^^g�Zmae^m^l�Zg]�`^g]^k*************************************** � 0.

`T



>aZim^k�1� 05

?bl\nllbhg*************************************************************************************************** � 05
?b__uk^g\^�[^mp^^g�liZmbZe�Zg]�o^k[Ze�liZgl********************** � � � 05
?b__^k^g\^�[^mp^^g�Zmebe^m^l�Zg]�ghg)Zmae^m^l********************************� 1.
?b__^k^g\^�[^mp^^g�fZe^l�Zg]�_^fZe^l****************************************** � 1/
Dgm^kZ\mbhgl�[^mp^^g�Zmae^m^l�Zg]�`^g]^k*************************************** � 10

>hg\enlbhg�Zg]�M^\hff^g]Zmbhgl*********************************************** � � � � 15

M^_^k^g\^l*******************************************� � � 2/

<ii^g]bq�<�"�=*�>hgl^gm�Ahkf l****************************************************************** � 2 2

<ii^g]bq�>*�M^\hk]bg`�OZ[e^�mhk�>hklb�=eh\d�OZiibg`�O Zld ********************� 2 4

<ii^g]bq�?*�M^\hk]bg`�OZ[e^�_hk�C^[[�?b`bm�O Zld ************************************* � 25

<ii^g]bq�@*�DfZ`^�h _ �ma^�>hklb�=eh\d�OZiibg`�O Zld *********************************� 3,

=I
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OZ[e^� KZ`^

-*�?^l\kbimbo^�lmZmblmb\l�_hk�Zmae^m^l�Zg]�ghg)Zmae^m^l****************************************** � .3

.*�?^l\kbimbo^�lmZmblmb\l�[r�`^g]^k************************************************************************* � .4

/*�?b__^k^g\^�[^mp^^g�liZmbZe�Zg]�o^k[Ze�liZgl************************************************** � 0,

0*�?b__^k^g\^�[^mp^^g�Zmae^m^l�Zg]�ghg)Zmae^m^l**************************************************� 0-

1*�?b__^k^g\^�[^mp^^g�fZe^l�Zg]�_^fZe^l************************************************************ � 0.

2 *�?^l\kbimbo^�lmZmblmb\l�_hk�fZe^�Zmae^m^l************************************************************* � 0/

3*�?^l\kbimbo^�lmZmblmb\l�_hk�_^fZe^�Zmae^m^l********************************************************** � 00

4 *�?^l\kbimbo^�lmZmblmb\l�_hk�fZe^�ghg)Zmae^m^l***************************************************** � 01

5*�?^l\kbimbo^�lmZmblmb\l�_hk�_^fZe^�ghg)Zmae^m^l************************************************** � 02
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Ab`nk^� KZ`^

-*�Ak^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�hg�\hglblm^g\r�h _�k^\nkkbg`�liZmbZe�liZg�_hk�ma^
Zmae^m^l************************************************************************************************ � .5

.*�Ak^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�hg�\hglblm^g\r�h _�k^\nkkbg`�o^k[Ze�liZg�_hk�ma^
Zmae^m^l***************************************************************� � � � � .5

/*�Ak^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�hg�ma^�ab`a^lm�gnf[^k�h _�]b`bml�Z�lmn]^gm�\hne]
liZmbZeer�k^\Zee� � ******************************� � � /,

0*�Ak^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�hg�ma^�ab`a^lm�gnf[^k�h _ �]b`bml�Z�lmn]^gm�\hne]
\hkk^\mer�k^i^Zm�o^k[Zeer***************************************************************************� /-

1*�Ak^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�hg�i^k\^gmZ`^�h _�liZmbZe�liZg�_hk�ma^�Zmae^m^l

2 *�Ak^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�hg�i^k\^gmZ`^�h _ �o^k[Ze�liZg�_hk�ma^�Zmae^m^l

3*�Ak^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�hg�k^i^mbmbhg�h _�ma^�liZmbZe�liZg�_hk�ma^�Zmae^m^l

4 *�Ak^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�hg�k^i^mbmbhg�h _ �o^k[Ze�liZg�_hk�ma^�Zmae^m^l

/-

/.

//

//

5*�Ak^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�hg�\hglblm^g\r�k^\nkkbg`�h _�liZmbZe�liZg�_hk�ma^
ghg)Zmae^m^l********************************************************************************************** � /0

-,*Ak^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�hg�\hglblm^g\r�k^\nkkbg`�h _�liZmbZe�liZg�_hk�ma^�
ghg)Zmebe^m^l***************************************** *********** ***************************************** � /1

--*�Ak^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�hg�ma^�ab`a^lm�gnf[^k�h _�]b`bml�Z�lmn]^gm
\hne]�KH9LA9DDN�k^i^Zm�\hkk^\mer�_hk� ma^�ghg)Zmae^m^l*************************** � /1

-.*�Ak^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�hg�ma^�ab`a^lm�gnf[^k�h _ �]b`bml�Z �lmn]^gm
\hne]�o^k[Zeer�k^i^Zm�\hkk^\mer�_hk�ma^�ghg)Zmae^m^l********************* � � � /2

-/*�Ak^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�hg�i^k\^gmZ`^�h _�liZmbZe�liZg�_hk�ma^�ghg)
Zmae^m^l�****************************************************************************************************** � /3

I=



-0*�Ak^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�hg�i^k\^gmZ`^�h _�o^k[Ze�liZg�_hk�ma^�ghg)
Zmae^m^l� � ********************************************************************************* � � � /3

-1*�Ak^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�hg�k^i^mbmbhg�h _�liZmbZe�liZg�_hk�ma^�ghg)
Zmae^m^l*********************************************************************� � � � � /4

-2*�Ak^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�hg�k^i^mbmbhg�h _�o^k[Ze�liZg�_hk�ma^�ghg)
Zmae^m^l******************************� � � /5

-3*�HZbg�bgm^kZ\mbhg�^__^\m�h _ �Zmae^m^l�Zg]�`^g]^k�bg�i^k\^gmZ`^�h _�o^k[Ze
liZg *********************************************************************************************************** � 03

-4*�HZbg�bgm^kZ\mbhg�^__^\m�h _ �Zmae^m^l�Zg]�`^g]^k�bg�k^i^mbmbhg�h _ �o^k[Ze
liZg************************************** � � � � � 04

on
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D�phne]�ebd^�mh�`bo^�fr�lbg\^k^�Ziik^\bZmbhg�mh�fr�Z]oblhk*�?k*�Sbn_^g`�Gbn(�

makhn`ahnm�mabl�ikh\^ll*�D�Ziik^\bZm^]�abl�ZfZsbg`�Zfhngm�h _�lniihkm(�iZmb^g\^�Zg]�

`nb]Zg\^�]nkbg`�ma^�iZlm�mph�r^Zkl*�?k*�Gbn�pZl�ZepZrl�ZoZbeZ[e^�_hk�ZllblmZg\^�Zg]�

k^ZllnkZg\^�Zg]�D�Zf�`kZm^_ne�_hk�maZm*

D�Zf�Zelh�Ziik^\bZmbo^�h _�?k*�B^kkr�Chidbkd�o+ah�pZl�Z �f^f[^k�h _ �fr�\hffbmm^^*�

D�Zf�maZgd_ne�_hk�abl�\hgmkb[nmbhg�Zg]�`nb]Zg\^�mhpZb]l�ma^�k^l^Zk\a�lmn]r*

Nbg\^k^�maZgdl�mh�Kabebi�>hklb�_hk�ikhob]bg`�f^�pbma�abl�bglmknf^gml�Zg]�`nb]bg`�

f^�bg�ma^�ikhi^k�bfie^f^gmZmbhg�h _�ma^l^�bglmknf^gml*

Ni^\bZe�k^\h`gbmbhg�mh�Zee�f^f[^kl�h _�fr�_Zfber�_hk�ma^bk�^g\hnkZ`^f^gm�Zg]�

lZ\kb_b\^l�ho^k�ma^�iZlm�mph�r^Zkl*

of
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Dgmkh]n\mbhg

Dm�aZl�[^^g�fr�h[l^koZmbhg�Zl�Z�m^Z\a^k�Zg]�Z�\hZ\a�maZm�fZgr�lmn]^gml�aZo^�Z�

]b__b\nem�mbf^�lmZrbg`�hg�mZld*�?nkbg`�\eZllkhhf�m^Z\abg`�lmn]^gml�ik^l^gm�oblnZe(�o^k[Ze�

Zg]�iarlb\Ze�\hffngb\Zmbhg�mh�ma^�m^Z\a^k�maZm�lb`gZel�]blbgm^k^lm�makhn`a�ihlmnk^(�^r^�

\hgmZ\m�Zg]�makhn`a�ghg)o^k[Ze�iZkmb\biZmbhg*�Dm�lmkn\d�f^�Zl�D�k^_e^\m^]�nihg�fr�oZkbhnl�

\eZll^l�maZm�D�pZl�hger�Z[e^�mh�fZbgmZbg�ma^�Zmm^gmbhg�h _�Zee�ma^�lmn]^gml�_hk�lahkm�i^kbh]l�

h _�mbf^*�Hr�_bklm�mahn`am�pZl(�É�Chp�]h�D�\aZee^g`^�frl^e_�mh�ik^iZk^�fr�\eZllkhhf�

ik^l^gmZmbhg�Zg]�\eZllkhhf�^gobkhgf^gm�mh�^gaZg\^�fZqbfnf�Zmm^gmbhg�liZg;Ñ�Dm�pZl�

^e^Zk�mh�f^�maZm�D�g^^]^]�mh�^qZfbg^�ma^�ikh[e^f�h_�fZbgmZbgbg`�lmn]^gm�Zmm^gmbhg�bg�ma^�

\eZllkhhf*

<m�ma^�lZf^�mbf^�fr�bgm^k^lm�bg�lihkml�aZl�e^]�f^�mh�[^\hf^�bgoheo^]�pbma�ma^�

lmn]^gml�bg�bgm^kl\aheZlmb\�l\ahhe�lihkml�ikh`kZfl*�<`Zbg(�bg�ma^�\ZiZ\bmr�h _ �Z�\hZ\a(�D�

_hng]�maZm�ho^kZee(�ma^�Zmae^m^l�bgoheo^]�bg�ma^�bgm^kl\aheZlmb\�l\ahhe�lihkml�ikh`kZfl�]b]�

Zii^Zk�mh�[^�o^br�^gmanlbZlmb\�Zg]�iZkmb\biZm^]�pbma�lb`gb_b\Zgmer�`k^Zm^k�^gmanlbZlf*�J _�

\hnkl^(�D�k^Zebs^]�maZm�lmn]^gm�Zmae^m^l�Zk^�bgoheo^]�bg�ikh`kZfl�maZm�Zk^�h _ �Z�iZkmb\neZk�

bgm^k^lm�mh�ma^f*�Jg^�phne]�ma^k^_hk^�^qi^\m�`k^Zm^k�Zmm^gmbhg�iZkmb\biZmbg`�bg�lihkml�h _�

\ahb\^*�<l�bg�ma^�\eZllkhhf(�D�]b]�h[l^ko^�h\\Zlbhgl�pa^k^�ma^�lmn]^gm�Zmae^m^l�ik^l^gm^]�

lbfbeZk�lb`gZel�h _�]blbgm^k^lm�makhn`a�ihlmnk^(�^r^�\hgmZ\m�Zg]�ghg)o^k[Ze�iZkmb\biZmbhg*�

@o^g�mahn`a�ma^r�]^fhglmkZm^]�i^kbh]l�h _ �ihhk�Zmm^gmbhg�liZg(� bm�pZl�\e^Zk�mh�f^�maZm�bg�

ma^�`rfgZlbnf�^gobkhgf^gm(�lmn]^gml�fZbgmZbg^]�lb`gb_b\Zgmer�ab`a^k�Zmm^gmbhg�liZg(�

pa^g�Zllb`g^]�g^p�ldbeel�Zg]�pa^g�k^jnbk^]�mh�`h�mh�ma^�g^\^llZkr�ldbeel(�m^\agbjn^l�Zg]



ikZ\mb\^�mh�Z\ab^o^�ln\\^ll*�>Zg�l^^fbg`er�ab`a^k�Zmm^gmbhg�liZg�bg�ma^�`rf�[^�^qm^g]^]�

bgmh�k^`neZk�\eZllkhhfl;

Akhf�mabl�D�]^\b]^]�mh�]h�Z�\nklhkr�k^ob^p�h_�fr�lmn]^gm�Zmae^m^Ül�Z\Z]^fb\�

i^k_hkfZg\^�f�ma^�\eZllkhhf�Z`Zbglm�lmn]^gm�ghg)Zmae^m^l�bg�ma^�\eZllkhhf�[^\Znl^�

ghkfZeer�ab`a^k�Zmm^gmbhg�liZg�bl�\hglb]^k^]�mh�[^�k^eZm^]�mh�ab`a^k�Z\ab^o^f^gml*�Dm�

lahp^]�maZm�lmn]^gm�Zmae^m^l�p^k^�Z\ab^obg`�[^mm^k�k^lneml�maZg�lmn]^gm�ghg)Zmae^m^l7�mabl�

^ll^gmbZeer�e^]�f^�mh�]^o^ehi�fr�ikh[e^f�lmZm^f^gm6�bl�ma^k^�Z�]b__^k^g\^�bg�Zmm^gmbhg�

liZg�pa^g�\hfiZkbg`�Zmae^m^l�Zg]�ghg)Zmae^m^l;

Jo^k�ma^�iZlm�_bo^�r^Zkl�D�aZo^�aZ]�m^Z\abg`�Zg]�\hZ\abg`�^qi^kb^g\^�Zm�ma^�`kZ]^�

gbg^�e^o^e�bgoheobg`�lmn]^gm�Zmae^m^l�bg�]hpgabee�ldbbg`(�[Zld^m[Zee(�ohee^r[Zee�Zg]�mkZ\d�

Zg]�_b^e]*�<m�mabl�e^o^e�ma^l^�lmn]^gml�\hfi^m^�pbma�hma^k�lmn]^gml�makhn`a�ma^�Kkbg\^�

@]pZk]�DleZg]�Dgm^kl\aheZlmb\�N\ahhe�<llh\bZmbhg�ikh`kZf�h _ �̂ o^gml*� Dg�ma^�\eZllkhhfl�

lmn]^gml�Zk^�\hg_bg^]�mh�lfZee^k�liZ\^�pbma�ebmme^�iarlb\Ze�bgm^kZ\mbhg*�<�\eZllkhhf�

lmn]^gm�aZl�[^^g�\hg]bmbhg^]�makhn`a�r^Zkl�h _ �mkZ]bmbhgZe�m^Z\abg`(�mh�^qi^\m�mh�l^^�ma^�

m^Z\a^k�Zm�ma^�_b)hgm�h _ �Z�\eZll�]^ebo^kbg`�ma^�lZf^�e^Zkgbg`�fZm^kbZel�mh�Zee�lmn]^gml�Zm�ma^�

lZf^�iZ\^*�Dg�ma^�mkZ]bmbhgZe�\eZllkhhf�^gobkhgf^gm(�ma^�m^Z\a^k�bl�_Z\^]�pbma�mabkmr�ienl�

lmn]^gml�bg�Z�ebfbm^]�liZ\^�pbma�ebmme^�hk�gh�fho^f^gm(�Zmm^fimbg`�mh�fZbgmZbg�Zmm^gmbhg�

pbmahnm�ghbl^�Zg]�li^Zdbg`�hger�pa^g�lihd^g�mh*�Dg�Z]]bmbhg�mh�mabl�ma^l^�lmn]^gml�fZr�

[^�_hk\^]�mh�^:j%^kb^g\^�Z�e^Zkgbg`�^gobkhgf^gm�bg�pab\a�khhf�m^fi^kZmnk^�bl�ghm�

Z]^jnZm^er�\hgmkhee^]�Zg]�eb`ambg`�bl�h _�ihhk�jnZebmr*�Oakhpg�bgmh�mabl�bl�Z�khhf�maZm�aZl�Z�

o^kr�bglmbmnmbhgZebs^]�Zg]�ihhker�lmbfneZm^]�Zii^ZkZg\^*�Oa^�\eZllkhhf�bml^e_�ik^l^gml�Zg�

^gobkhgf^gm(�pab\a�]h^l�ghm�lmbfneZm^�ma^�lmn]^gm�Zg]�ma^k^_hk^�^gaZg\^l�Z�]nee�

Zmfhlia^k^*�Chp^o^k(�_khf�Z�\hZ\aÜl�i^kli^\mbo^�ma^�lmn]^gml�bg�ma^�`rf�Zk^�_k^^k�mh



bgm^kZ\m�bg�e^ll�\hg_bg^]�liZ\^(�ma^k^�bl�fhk^�_b)^^]hf�h _ �̂ qik^llbhg�Zg]�fhk^�hiihkmngbmr�

mh�o^k[Zebs^�Zg]�]^fhglmkZm^�ma^bk�ng]^klmZg]bg`*�Dg�ma^�`rfgZlbnf�m^Z\abg`(�bg�_Z\m(�

Zmm^gmbhg�liZg�bl�fhk^�]b__b\nem�[^\Znl^�ma^k^�Zk^�`k^Zm^k�hiihkmngbmb^l�_hk�]blmkZ\mbhg�

Zfhg`�lmn]^gml*�Akhf�mabl�^qi^kb^g\^�D�lhhg�k^Zebs^]�maZm�bg�\eZllkhhf�Zg]�bg�

\hfi^mbmbo^�l\ahhe�m^Zf�lihkml�Zmm^gmbhg�liZg�]b__^kl*

<mm^gmbhg�bl�Z�m^kf�maZm�bl�pb]^er�nl^]�Zg]�^g_hk\^]�[r�m^Z\a^kl�Zg]�\hZ\a^l�hg�Z�

]Zber�[Zlbl*�Nmn]^gml�Zk^�lniihl^]�mh�[^�eblm^gbg`�mh�bglmkn\mbhg(�\hg\^gmkZmbg`�hg�ma^�

ln[c^\m�Zg]�i^k_hkfbg`�hk�Ziierbg`�ma^�]^lbk^]�ldbee�Zld^]�[r�ma^�m^Z\a^k�Zg]�\hZ\a*�Hr�

bgbmbZe�lmkn``e^�bg�ma^�k^l^Zk\a�phkd�aZl�[^^g�mh�_bg]�Z�lZmbl_Z\mhkr�mhhe�maZm�D�\hne]�nl^�

maZm�phne]�[^�Z�]bk^\m�f^Zlnk^�h _�Zmm^gmbhg�liZg*�<mm^gmbhg�liZg�k^l^Zk\a�]h^lg#m�

\nkk^gmer�ikhob]^�]bk^\m�f^Zlnk^f^gm�mhhel�maZm�ma^�k^l^Zk\a^k�\Zg�Ziier�mh�mabl�lmn]r*�

Jg\^�D�k^Zebs^]�maZm�ma^k^�pZl�gh�]bk^\m�Zg]�ngbo^klZe�f^Zlnk^f^gm�_hk�Zmm^gmbhg�liZg�D�

[^`Zg�k^l^Zk\a�mh�]^m^kfbg^�paZm�_Z\mhkl�Z__^\m^]�Zmm^gmbhg�liZg*�M^l^Zk\a�aZl�lahpg�

maZm�ma^k^�bl�Z�\hkk^eZmbhg�[^mp^^g�Zmm^gmbhg�liZg�Zg]�lahkm)m^kf�f^fhkr�$=b^ae^k(�

NghpfZg(�?Ü<fb\h�"�N\afb](� -555%(�Zg]�bm�pZl�ihllb[e^�mh�_bg]�Z�mhhe�mh�f^Zlnk^�

lahkm)m^kf�f^fhkr�nlbg`�mph�mZldl(�pab\a�Zk^6�ma^�>hklb�[eh\d�mZiibg`�mZld�Zg]�ma^�C^[[�

]b`bm�liZg�mZld�$>hklb(� -535�"�C^[[�-52-%*

Akhf�fr�m^Z\abg`�^qi^kb^g\^�bg�ma^�\eZllkhhf�Zg]�\hZ\ebbg`�m^Zf�lihkml�D�jn^lmbhg�

pa^ma^k�\eZllkhhf�e^Zkgbg`�bl�Zl�^__^\mbo^�Zl�bm�\hne]�[^*�Hr�i^klhgZe�^qi^kb^g\^l�Zl�Z�

m^Z\a^k�Zg]�\hZ\a�bg]b\Zm^�mh�f^�maZm�lmn]^gml�bgoheo^]�pbma�Zmae^mb\�m^Zf�lihkml�aZo^�

]^fhglmkZm^]�bg\k^Zl^]�Zmm^gmbhg�liZg�bg�ma^�\eZllkhhf*�Oa^�lmn]^gml�maZm�D�aZo^�mZn`am�

Zg]�\hZ\a^]�]^fhglmkZm^�Zg�bg\k^Zl^]�Z[bebmr�e^o^e�bg�l^o^kZe�bfihkmZgm�^e^f^gml�h _�

Zmm^gmbhg6�_h\nl(�ob`beZg\^�Zg]�_e^qb[bebmr�$K^m^klhg�"�NmhH^k(� -55.%*�Oa^�lmn]^gm�Zmae^m^l



ik^l^gm�fhk^�_h\nl(�`k^Zm^k�\hg\^gmkZmbhg(�Zg]�\Zg�Z]Zim�jnb\der�[r�lab_mbg`�ma^bk�

Zmm^gmbhg�pbma�fn\a�fhk^�^Zl^�maZg�ma^�lmn]^gml�ghm�bgoheo^]�bg�\hfi^mbmbo^�m^Zf�lihkml*�

Jg�ma^�hma^k�aZg](�iZkmb\biZmbg`�f�lihkml�\hne]�Zelh�g^`Zmbo^er�bfiZ\m�Zmm^gmbhg�liZg�bg�

ma^�k^`neZk�\eZllkhhf*�Ahk�^qZfie^(�hg\^�ma^�ln[c^\ml�Zk^�ik^l^gm^]�pbma�Z\mbobmb^l�maZm�

k^jnbk^�Zmeke^mb\�^qmkZ\nkkb\neZk�bgoheo^f^gm�mh�^q\^^]�Z�\^kmZbg�e^o^e(� ma^�^g]�k^lnem�\hne]�

ikh]n\^�ihhk^k�Zmm^gmbhg�liZg*�RaZm�phne]�[^�ma^�ZiikhikbZm^�Zfhngm�h _�mbf^�_hk�lihkm�

bgoheo^f^gm;

Dg�fr�bgm^kf^]bZm^�l\ahhe(�lmn]^gm�Zmae^m^l�aZo^�mh�\hffbm�mh�Zm�e^Zlm�l^o^g�ahnkl�Z�

p^^d�_hk�ikZ\mb\^*�Oabl�bl�Z�lb`gb_b\Zgm�]^fZg]�h _�mbf^�_hk�lmn]^gm�Zmae^m^l�Zg]�fZr�

ihm^gmbZeer�bfiZ\m�hg�lmn]^gm�Zmm^gmbhg�liZg�bg�ma^�\eZllkhhf*�Oa^�mbf^�]^fZg]�_hk�

lmn]^gm�Zmae^m^l�bl�]b__^k^gm�bn�ab`a�l\ahhe�manl�Zgr�lmn]r�hg�ma^�bfiZ\m�h _ �lihkml�hg�

Zmm^gmbhg�liZg�aZl�mh�[^�`kZ]^�li^\b_b\*�Oa^�ik^l^gm�lmn]r�Zbfl�Zm�\hfiZkbg`�ma^�Zmm^gmbhg�

liZg�[Zl^]�hg�lahkm)m^kf�f^fhkr�[^mp^^g�`kZ]^�gbg^�Zmae^m^l)[Zld^m[Zee�ieZr^kl�Zg]�

`kZ]^�gbg^�ghg)Zmae^m^l�Ç �ghg)�[Zld^m[Zee�ieZr^kl*

Ra^g�\hfiZkbg`�Zmm^gmbhg�liZg�[^mp^^g�Zmae^mb\�Zg]�ghg)Zmae^mb\�lmn]^gml�`^g]^k�

fZr�[^�Zghma^k�_^\mhk�maZm�aZl�mh�[^�\hglb]^k^]*�Dm�bl�fr�h[l^koZmbhg�maZm�fZe^l�Zg]�

_^fZe^l�]b__^k�bg�ma^�\eZllkhhf*�A^fZe^�ghg)Zmae^m^l�m^g]�mh�[^�lmkhg`^k�bg�o^k[Ze�_en^g\r�

Zg]�mZldl�maZm�]^fZg]�Z\\nkZ\r*�Oa^�fZe^�ghg)Zmae^m^l�m^g]�mh�[^�lmkhg`^k�bg�Zk^Zl�h _�

ikh[e^f�lheobg`�Zg]�ma^�fZgbineZmbhg�h _�liZmbZe�mZldl*�HZe^�Zg]�_^fZe^�Zmae^m^l�f�ma^�

\eZllkhhf�l^^f�mh�aZo^�lmkhg`^k�Z[bebmb^l�f�[hma�ma^�o^k[Ze�Zg]�liZmbZe�Zk^Zl*�Akhf�fr�

i^klhgZe�^qi^kb^g\^l�Zg]�h[l^koZmbhgl�pbma�Zmae^mb\�Zg]�ghg)Zmae^mb\�lmn]^gml�bg�ma^�

\eZllkhhf(�D�Zf�ln``^lmbg`�maZm�lihkm�bgoheo^f^gm�Zb]l�f�bg\k^Zlbg`�\eZllkhhf�Zmm^gmbhg�

liZg*�A^bg`he]�bg�-55.(�Zg]�FbfbbkZ�bgb�55.(�]bl\nll^]�ahp�ma^k^�Zk\�\h`gbmbo^



]b_b_^k^g\^l�Zfhg`lm�fZe^l�Zg]�_^fZe^l*�Oa^�mZldl�nl^]�bg�mabl�lmn]r(�]n^�mh�ma^�

]b__^k^g\^l�bg�fZe^l�Zg]�_^fZe^l(�Zk^�mZldl�maZm�m^lm�o^k[Ze�Zg]�liZmbZe�liZgl*

?^_bgbmbhg�h _�m^kfl

Dm�bl�bfihkmZgm�mh�]^_bg^�li^\b_b\�m^kfl�bg�hk]^k�mh�\e^Zker�ng]^klmZg]�ma^�k^l^Zk\a�

ikh[e^f�lmZm^f^gm*�(LL=FLAGF�KH9F� k^_^kl�mh�Z�e^Zkg^kÜl�Z[bebmr�mh�\hg\^gmkZm^�mh�fZbgmZbg�

mZld�i^k_hkfZg\^(�Zg]�mh�\hfie^m^�Z �mZld�$K^m^klhg�"�Nmhbe^k(� -55.(�i*�-,.%*�(L@D=L=�bg�mabl�

k^l^Zk\a�bl�]^_bg^]�Zl�Z�i^klhg�mkZbg^]�mh�\hfi^m^�bg�^q^k\bl^l(�lihkml(�hk�`Zf^l�k^jnbkbg`�

iarlb\Ze�lmk^g`ma(�Z`bebmr�p^k^�lmZg]Zk]�$>hi^eZg](� -532%*�@qZfie^l�h _�Zmae^m^l�phne]�[^�

ohee^r[Zee�ieZr^kl(�mkZ\d�Zg]�_b^e]�Zmae^m^l(�Zg]�[Zld^m[Zee�ieZr^kl*�<g�Zmae^m^�

^g\hfiZll^l�Z�e^o^e�h _�iZkmb\biZmbhg�hg�Zg�hk`Zgbs^]�m^Zf�hk�bg]bob]nZe�lihkm*�Oa^l^�

lihkml�\hne]�[^�ZkkZg`^]�makhn`a�Zg�^]n\ZmbhgZe�lrlm^f�hk�\hffngbmr�l^mmbg`*�Ahk�mabl�

lmn]r�ma^�Zmebe^m^�bl�lhf^hg^�pah�bl�bgoheo^]�bg�[Zld^m[Zee�_hk�Z�fbgbfnf�h_�l^o^g�ahnkl�

i^k�p^^d*�Oabl�mbf^�bgoheo^]�bg�[Zld^m[Zee�pZl�]^obl^]�[r�mZdbg`�ma^�Zo^kZ`^�Zfhngm�h _�

mbf^�Z�lmn]^gm�Zm�ma^�bgm^kf^]bZm^�e^o^e�li^g]l�pabe^�[^bg`�bgoheo^]�bg�Z�\hfi^mbmbo^�

m^Zf�lihkm*�1GF"9L@D=L=�bg�mebbl�k^l^Zk\a�bl�Z�i^klhg�pah�bl�ghm�bgoheo^]�bg�Z�\hfi^mbmbo^�

m^Zf�lihkml�Zg]�li^g]l�e^ll�maZg�l^o^g�ahnkl�i^k�p^^d�bg�Zgr�Zmae^mb\�Z\mbobmr�]^Zebg`�

pbma�mkZbg^]�^q^k\bl^l�h _�iarlb\Ze�lmk^g`ma(�li^^]�Zg]�ldbee*�Oh�\eZkb_r�ma^�]^_bgbmbhgl�h _�

Zmebe^m^l�Zg]�ghg)Zmae^m^l(�ma^�k^l^Zk\a^k�mhhd�mbf^�mh�ZgZers^�ma^�inkihl^_ne�lZfie^�h _ �ma^�

m^lm�ln[c^\ml*�Oakhn`a�mabl�ZgZerlbl�D�ZkkZg`^]�mh�f^^m�pbma�ma^�oZkbhnl�lmn]^gml�Zg]�

jn^lmbhg^]�ma^�bg]bob]nZel�hg�ma^bk�i^klhgZe�Z\mbobmb^l�Zm�l\ahhe�Zg]�bg�ma^�\hffngbmr*



Oabl�pZl�]hg^�mh�^glnk^�maZm�ma^�Zmae^m^l�p^k^�hger�bgoheo^]�bg�[Zld^m[Zee(�Zg]�ghg)

Zmae^m^l�p^k^�ghm�bgoheo^]�bg�Zgr�lihkml�maZm�k^jnbk^]�fhk^�maZg�l^o^g�ahnkl�h _ �ikZ\mb\^*

4@GJL"L=JE�E=EGJN�bl�bfihkmZgm�mh�]^_bg^�[^\Znl^�h _�bml�k^eZmbhglabi�mh�Zmm^gmbhg�liZg*�

Nahkm)m^kf�f^fhkr�bl�h_m^g�k^_^kk^]�mh�Zl�ma^�phkdbg`�f^fhkr*�Dm�ahe]l�bg_hkfZmbhg�p^�

Zk^�\nkk^gmer�ZpZk^�h _�Zm�Zgr�`bo^g�fhf^gm�$=b^ae^k(�NghpfZg(�? Ü<fb\h�Zg]�N\afb](�

*222#'

Oa^�bglmknf^gml�nl^]�bg�mabl�lmn]r�Zk^�lahkm)m^kf�f^fhkr�bglmknf^gml*�<_m^k�

^qm^glbo^�k^l^Zk\eb(�D�_^em�maZm�ma^l^�bglmknf^gml�[^lm�k^ik^l^gm^]�mhhel�mh�f^Zlnk^�hg^�

Zli^\m�h _ �Zmm^gmbhg�liZg�)�ma^�lmn]^gmÜl�Z[bebmr�mh�_h\nl�liZmbZeer�Zg]�o^k[Zeer(�[^\Znl^�ma^�

lmn]^gml�p^k^�Zld^]�mh�i^k_hkf�o^k[Ze�Zg]�ghg)o^k[Ze�mZldl�bg�ma^�lmn]r*�Q^k[Ze�f^fhkr�

k^_^kl�mh�bg_hkfZmbhg�maZm�bl�o^k[Ze�bg�_hkf(�_hk�^qZfie^6�gZf^l(�phk]l�hk�gnf[^kl*�Ihg)

o^k[Ze�f^fhkr�bl�bg_hkfZmbhg�maZm�bl�ghm�\h]^]�[r�phk]l�ln\a�Zl�iZmm^kgl(�_Z\^l�Zg]�

`^h`kZiab\Ze�khnm^l*

Ni^\b_b\�k^l^Zk\a�jn^lmbhgl�

Oa^�li^\b_b\�k^l^Zk\a�jn^lmbhgl�Zg]�lmZmblmb\Ze�arihma^l^l�Zk^6

-*� ?h�`kZ]^�gbg^�Zmebe^m^l�aZo^�Z�[^mm^k�Zmm^gmbhg�liZg�mebZg�ghg)Zmae^m^l;

Chb6�ma^k^�bl�gh�lb`gb_b\Zgm�]b__^k^g\^�[^mp^^g�Zmae^m^lÜ�Zg]�ghg�)Zmae^m^lÜ� Zmm^gmbhg

liZgl*

CZb7� ma^k^�phne]�[^�Z�lb`gb_b\Zgm�]b__^k^g\^�[^mp^^g�Zmae^m^lÜ�Zg]�ghg)Zmae^m^lÜ

Zmm^gmbhg�liZgl*

.*� ?h^l�ma^�`^g]^k�]b__^k^g\^�bn�`kZ]^�gbg^�ieZr�Z�khe^�bg�ma^�Zmae^m^lÜ� Zg]�ghg)

Zmae^m^lÜ�Zmm^gmbhg�liZg;



Ch.6�ma^k^�bl�gh�lb`gb_b\Zgm�`^g]^k�]bNwk^g\^�bg�Zmae^m^lÜ�Zg]�ghg)Zmae^m^lÜ�Zmm^gmbhg�

liZgl*

CZ.6�ma^k^�phne]�[^�Z�lb`gb_b\Zgm�`^g]^k�]b__^k^g\^�bg�Zmae^m^lÜ�Zg]�ghg)Zmae^m^lÜ�

Zmm^gmbhg�liZgl*

/*� Dl�ma^k^�Z�lb`gb_b\Zgm�]b__^k^g\^�[^mp^^g�o^k[Ze�Zmm^gmbhg�liZg�Zg]�liZmbZe�Zmm^gmbhg�

liZg�_hk�[hma�Zmae^m^l�Zg]�ghg)Zmae^m^l;

C, / 7�ma^k^�bl�gh�lb`gb_b\Zgm�]b__^k^g\^�[^mp^^g�o^k[Ze�Zmm^gmbhg�liZg�Zg]�liZmbZe�

Zmm^gmbhg�liZg�_hk�[hma�Zmae^m^l�Zg]�ghg)�Zmae^m^l*

CZZ7�ma^k^�phne]�[^�Z�lb`gb_b\Zgm�]b__^k^g\^�[^mp^^g�o^k[Ze�Zmm^gmbhg�liZg�Zg]�liZmbZe�

Zmm^gmbhg�liZg�_hk�[hma�Zmae^m^l�Zg]�ghg)�Zmae^m^l*

Nb`gb_b\Zg\^�h _�ma^�k^l^Zk\a�

Oa^�lb`gb_b\Zg\^�h _�ma^�k^l^Zk\a�_bg]bg`l�bl�mh�]^o^ehi�Zg]�^qiZg]�ng]^klmZg]bg`�

h _�Zmm^gmbhg�liZg*�BkZ]^�gbg^�lmn]^gml�p^k^�\ahl^g�_hk�mabl�lmn]r�[^\Znl^�ma^l^�lmn]^gml�

Zk^�fhk^�l^mme^]�pbma�ma^fl^eo^l*�<l�\hfiZk^]�mh�lmn]^gml�Zm�Z�rhng`^k�Z`^(�ma^r�lahp�

\hg_b]^g\^�bg�ma^bk�Z[bebmr(�]^fhglmkZm^�Z�pbePg`g^ll�mh�Z\ab^o^�li^\b_b\�mZldl(�\hffbm�mh�

k^i^Zmbg`�mZldl�ngmbe�ma^rÜk^�fZlm^k^](�\hgmbgn^�mh�inkln^�Z�mZld�^o^g�mahn`a�ma^r�Zk^�ghm�

f^^mbg`�pbma�ln\\^ll�Zg]�Zk^�ghm�^f[ZkkZll^]�b_ �Z�fblmZd^�aZl�[^^g�fZ]^*�BkZ]^�gbg^�

lmn]^gml�Zk^�lmZkmbg`�mh�Z]oZg\^�bg�fZmnkbmr*�Nmn]^gml(�Zm�mabl�lmZ`^�bg�]^o^ehif^gm(�iZr�

Zmm^gmbhg�mh�ma^bk�`khhfbg`(�]k^ll�Zg]�ma^bk�iarlb\Ze�Zii^ZkZg\^*�Oabl�Z__bkfl�maZm�ma^l^�

bg]bob]nZel�\Zg�[^`bg�mh�_h\nl�hg�g^p�blln^l(�pab\a�pbee�[^�^ll^gmbZe�AF�L@AK�lmn]r

3



$=b^ae^k(�NghpfZg(�? Ü<fb\h�Zg]�N\afb](� -555%*�?n^�mh�ma^�ngbjn^g^ll�h _ �̀ kZ]^�gbg^�

lmn]^gml�Z�lmn]r�hg�ma^bk�Zmm^gmbhg�liZg�\Zg�a^ei�nl�ng]^klmZg]�ma^f�[^mm^k*

M^_e^\mbg`�hg�h _�fZgr�r^Zkl�h _ �\hZ\abg`�Zg]�m^Z\abg`(�D�[^eb^o^�lmn]^gm�Zmae^m^l�m^g]�

mh�[^�fhk^�\hg_b]^gm�Zg]�l^\nk^�pbma�ma^fl^eo^l7�ma^r�Zk^�ieZ\^]�bg�\bk\nflmZg\^l�pa^k^�

ma^r�fnlm�i^k_hkf�bg�_khgm�h _ �ma^bk�i^^kl�Zg]�iZk^gml�pabe^�Zm�ma^�lZf^�mbf^�

]^fhglmkZmbg`�Zmae^mb\�ldbeel�maZm�pbee�lahp�ln\\^ll^l�Zg]�_Zbenk^l*�@Z\a�lmn]^gm�Zmae^m^�

i^k_hkfl�ng]^k�lmk^ll_ne�\bk\nflmZg\^l�$<[^f^mar(� -543%*�Chp^o^k(�pbma�k^i^Zm^]�

lbmnZmbhgl�maZm�\aZee^g`^�ma^f�mh�i^k_hkf�ng]^k�lmk^ll(�ma^r�Zii^Zk�mh�`Zbg�^qi^kb^g\^�Zg]�

ldbee�bg\en]bg`�\hg_b]^g\^*�Chp�]h�ma^l^�\aZkZ\m^kblmb\l�bfiZ\m�hg�Zmm^gmbhg�liZg�bg�ma^�

\eZllkhhf;�<�lmn]r�hg�ma^�Zmm^gmbhg�liZg�h _�Zmae^m^l�Zg]�ghg)Zmae^m^l�bg�ma^�\eZllkhhf�

phne]�ikhob]^�Z�[^mm^k�ng]^klmZg]bg`�Z[hnm�ma^�[^g^_bml�h _�Zmae^mb\�Z\mbobmb^l

Oa^�ikZ\mb\Ze�[^g^_bm�h _ �mabl�k^l^Zk\a�ikhc^\m�bgoheo^l�ikhob]bg`�k^\hff^g]Zmbhgl�

_hk�m^Z\a^kl(�lmn]^gml(�iZk^gml�Zg]�Z]fbgblmkZmhkl�k^`Zk]bg`�ma^�ln[c^\m�h _ �Zmm^gmbhg�liZg*�

Ahk�^qZfie^(�Z�iZk^gmÜl�\hg\^kg�fZr�[^�maZm�mhh�fn\a�bgoheo^f^gm�\hne]�aZo^�Zg�bfiZ\m�

hg�lmn]^gmlÜ�Zmm^gmbhg�liZgl�Zg]�ma^k^_hk^�Z__^\m�lmn]^gm�Z\ab^o^f^gm(�hk(�ghm�^ghn`a�

bgoheo^f^gm�\hne]�aZo^�Zg�bfiZ\m�hg�lmn]^gmlÜ�Zmm^gmbhg�liZgl�Zg]�ma^k^_hk^�Z__^\m�

lmn]^gm�Z\ab^o^f^gm*�<l�hg^�k^Z]l�ma^�_heehpbg`�ebm^kZmnk^�k^ob^p(�hg^�pbee�k^Zebs^�ma^k^�

bl�Z�`Zi�bg�ma^�ebm^kZmnk^�]n^�mh�ma^�_Z\m�maZm�ma^k^�bl�gh� bg_hkfZmbhg�]bk^\mer�k^eZm^]�mh�ma^�

arihma^lbl*�Oabl�k^Zllnk^]�f^�h _�ma^�lb`gb_b\Zg\^�h _�mabl�k^l^Zk\a�lmn]r�[^\Znl^�bm�bl�lh�

\hffhger�Zllnf^]�maZm�[^mm^k�Zmm^gmbhg�liZg�bg\k^Zl^l�lmn]^gm�Z\ab^o^f^gm*



7<5DG9E�

Gbm^kZmnk^�M^ob^p�

<mm^gmbhg�Zl�[^bg`�Z�ik^k^jnblbm^�mh�e^Zkgbg`�

Oa^�mhib\�h _�mabl�k^l^Zk\a�bl�Zmm^gmbhg�liZg�Zg]�bml�k^eZmbhglabi�mh�Zmae^m^l�Zg]�ghg)

Zmae^m^l*�<mm^gmbhg�bl�Z�e^Zkg^k#l�Z[bebmr�mh�\hg\^gmkZm^(�mh�fZbgmZbg�mZld�i^k_hkfZg\^(�Zg]�

mh�\hfie^m^�Z�mZld�$K^m^klhg�"�Nmhbe^k(� -55.(�i*�-,.%*�Dm�bl�ngbo^klZeer�[^eb^o^]�maZm�

lmn]^gml�g^^]�mh�iZr�Zmm^gmbhg�bg�hk]^k�mh�e^Zkg*�O^Z\a^kl�nl^�Zee�dbg]l�h _ �̀ ^lmnk^l�hk�

lb`gZel�mh�\Zimnk^�ma^bk�lmn]^gmlÜ�Zmm^gmbhg*�Ahk�^qZfie^6�É^r^l�Zg]�^Zkl�a^k^�ie^Zl^Ñ�hk�

lbfier(�ÉiZr�Zmm^gmbhg*Ñ�<l�hg^�k^Z]l�bg�lhf^�l^\hg]Zkr�lhnk\^l�k^`Zk]bg`�ma^�mhib\�h _�

Zmm^gmbhg�liZg(�hg^�phne]�Z`k^^�ma^l^�`^lmnk^l�Zk^�o^kr�\hffhg*�O^Z\a^kl�]^fZg]�

iarlb\Ze�Z\dghpe^]`f^gm�_khf�lmn]^gml�[^_hk^�[^`bggbg`�hk�\hgmbgnbg`�mh�m^Z\a�Z�e^llhg*�

Oabl�Zelh�k^eZm^l�mh�^o^kr]Zr�eb_^*�D _ �Z�i^klhg�bl�ghm�lahpbg`�lhf^�k^lihglbo^g^ll�hk�

Z\dghpe^]`f^gm�maZm�ma^r#k^�eblm^gbg`�p^�_^^e�ma^�ln[c^\m�blg#m�ÉiZrbg`�Zmm^gmbhgÑ*�

O^Z\a^kl(�ebd^�fhlm�^]n\ZmbhgZe�k^l^Zk\a^kl(�mZed�Z[hnm�Zmm^gmbhg�Zl�[^bg`�Z�ik^k^jnblbm^�mh�

e^Zkgbg`�$K^m^klhg�"�Nmhbe^k(� -55.(�i*�-,.%*

O^Z\abg`�m^\agbjn^l�Zg]�lmre^l�

Chp�]h�p^�`^m�Z�lmn]^gmÜl�Zmm^gmbhg�_kbeer�bg�ma^�\eZllkhhf;�?h^l�\eZllkhhf�

e^Zkgbg`�k^er�hg�Zmm^gmbhg�liZg�h _�lmn]^gml;�K^m^klhg�Zg]�Nmhbe^k�$-55.%�bg]b\Zm^]�maZm�

m^Z\abg`�m^\ebgbjn^l�Zg]�lmre^l�aZo^�Zg�^__^\m�hg�ma^�Zmm^gmbhg�liZg�h _�lmn]^gml*�>e^Zk�

bglmkZ\mbhgl(�ikhob]bg`�_^^][Z\d(�e^llhgl�Zg]�khnmbg^l�ik^l^gm^]�\hglblm^gmer�Zg]�

fZgZ`^kbZe�f^mah]l�maZm�Zk^�Zbf^]�Zm�gbbgbbga]g`�lmn]^gm�]blmkZ\mbhg�Zee�aZo^�Zg�bfiZ\m*�

K^m^klhg�Zg]�Nmhbe^k�bg�-55.(�]bl\nll^]�ma^�k^eZmbhglabil�Zfhg`�m^Z\a^klÜ� bglmkn\mbhgZe



[^aZobhkl�Zg]�lmn]^gm�Z\Z]^fb\�Z\ab^o^f^gm�[^bg`�o^kr�bfihkmZgm*�O^Z\a^kl�\Zg�bg\k^Zl^�

Z�lmn]^gmÜl�Zmm^gmbhg�mh�^g`Z`^f^gm�pbma�Z\Z]^fb\�mZldl�[r�nlbg`�ikhi^k�m^\m�#� g^l*

Oa^�Z[bebmr�mh�\Zimnk^�rhnk�lmn]^gmÜl�Zmm^gmbhg�bl�Z__^\m^]�[r�\aZkZ\m^kblmb\l�h _�ma^�

bg_hkfZmbhg�bml^e_�Zg]�bl�k^eZm^]�mh�ma^�e^Zkg^kÜl�iZlm�^qi^kb^g\^l*�G^Zkg^kl�Zk^�fhk^�Zim�_Z�

Zmm^g]�mh�mabg`l�maZm�ma^r�^qi^\m�mh�_bg]�bgm^k^lmbg`�hk�f^Zgbg`_ne*�Dm�bl�bfihkmZgm�mh�mabgd�

h_�pZrl�h _�k^eZmbg`�l\ahhe�e^Zkgbg`�mh�ma^�ik^l^gm�Zg]�_nmnk^�ebo^l�h _�ma^�lmn]^gml*�D _ �

lmn]^gml�k^Zebs^�maZm�l\ahhe�bl�ma^k^�mh�Zb]�ma^f�ma^k^�bl�fhk^�h _�Z�inkihl^�mh�ma^�

bfihkmZg\^�h _ �iZrbg`�Zmm^gmbhg*�Dm�bl�bfihkmZgm�mh�ghm^�maZm�lmn]^gml�g^^]�lbmnZmbhgl�mh�Zb]�

bg�bfikhobg`�ma^bk�Zmm^gmbhg�liZg7�ma^k^_hk^(�hiihkmngbmb^l�lahne]�[^�ik^l^gm^]�mh�ma^�

lmn]^gml�mh�]h�lh*� $=b^ae^k(�NghpfZg(�?Ü<fb\h�"�N\afb](� -555%

N\apZkms�bg�-540�]bl\nll^]�ahp�Zg�ZgbfZe�fb`am�ghm�iZr�Zmm^gmbhg�mh�Zee�ma^�lmbfneb�maZm�

Zk^�k^ik^l^gm^]*�Jg^�lmbfnenl�fZr�ho^klaZ]hp�Zghma^k*�D _ �Zg�ZgbfZe�]h^l�ghm�iZr�

Zmm^gmbhg�mh�lmbfnenl(�bm�]h^l�ghm�e^Zkg�Z[hnm�bm*�<gbfZel�Cd^�anfZgl�pbee�iZr�Zmm^gmbhg�mh�

lmbfnenl�]^i^g]bg`�hg�ma^�ZgbfZeÜl�iZlm�^qi^kb^g\^�pbma�maZm�lmbfnenl�Zg]�hma^k�lmbfneb*

Dgm^k^lm�bl�o^kr�bfihkmZgm7�bm�bl�\kn\bZe�maZm�ma^�\abe]�[^\hf^�ZpZk^�maZm�lhf^hg^�bl�

inklnbg`�Zg]�lahpbg`�bgm^k^lm�bg�paZm�ma^r�Zk^�]hbg`*�Oabl�]^fhglmkZm^l�mh�ma^�\abe]�maZm�

ma^�m^Z\a^k�hk�ma^�iZk^gm�bl�`bobg`�ma^�\abe]�\ahb\^�Zg]�f^Zgbg`*�Oa^k^_hk^�bm�[^\hf^l�

f^Zgbg`_ne�mh�ma^f*� $Nih[^d(� -55/%

Dm�bl�bfihkmZgm�mh�iZr�Zmm^gmbhg�mh�paZm�ma^�\abe]�bl�]hbg`�[^\Znl^�rhn�\hgo^r�mh�ma^�\abe]�

maZm�paZm�a^�hk�la^�]h^l�bl�bfihkmZgm*�Dm�bl�\kn\bZe�mh�^qZfbg^�hnk�k^Z\mbhgl�Zg]�_^^ebg`l�h_�

ma^�m^Z\a^k�Zg]�iZk^gml�pa^g�phkdbg`�pbma�ma^�\abe]*�R^�fnlm�ghm�[l�mhh�jnb\d�mh�Zllnf^�

ma^�\abe]�]b]g#m�ng]^klmZg]�[^\Znl^�bm�fZr�[^�]n^�mh� eZ\d�h _�bgm^k^lm*�<g`ag�Zg]�Nnk`^gm�

$-550%�bg]b\Zm^]�maZm�lmn]^gml�phne]�m^g]�mh�iZr�Zmm^gmbhg�ehg`^k�b_ �ma^�ln[c^\m�Zm�aZg]�bl

-,



h _ �bgm^k^lm*�K^klhgZeer(�pa^g�ehhdbg`�[Z\d�hg�fr�]Zrl�Zl�Z�lmn]^gm(�fr�iZkmb\biZmbhg�

phne]�]b__^k�]^i^g]bg`�hg�ma^�ln[c^\m�Zg]�fhk^�bfihkmZgmer�ahp�ma^�ln[c^\m�pZl�

ik^l^gm^]*�Oa^k^_hk^(�^gchr^]�e^Zkgbg`�Zg]�Ziierbg`�g^p�ldbeel�pbma�\k^Zmbobmr�bg\k^Zl^l�

Zmm^gmbhg�liZg�$<g`ebg�Zg]�NZk`^g(� -550%*�Oabl�ma^hkr�bl�Zelh�lniihkm^]�[r�Hhr^k�Zg]�

Bbef^k�$-510%�bg�maZm�ikhob]bg`�ma^�Ékb`am�mhrÑ�_hk�Z�iZkmb\neZk�Z`^�fZr�bg\k^Zl^�Zmm^gmbhg�

liZg*�Oabl�bl�Z�`hh]�ihbgm*�Ra^ma^k�bm�bl�ma^�Ékb`am�mhrÑ�hk�ma^�kb`am�lmkZm^`b^l�bg�Z\Z]^fb\�

e^Zkgbg`(�ma^k^�bl�Z�lmkhg`�k^eZmbhglabi*�Oa^r�Zelh�bg]b\Zm^]�maZm�ma^k^�bl�gh�k^`neZk�

bg\k^Zl^�bg�Zmm^gmbhg�liZg�h _�\abe]k^g�_khf�r^Zk�mh�r^Zk*�Oa^r�k^bg_hk\^]�ma^�ihbgm�[r�

lmZmbg`�maZm�bm�]^i^g]l�hg�ma^�fZgbineZmbo^�[^bg`�nl^]�bg�k^eZmbhg�mh�ma^�ZiikhikbZm^�Z`^*�

Bnmm^kb]`^�$-5/1%�Zelh�h[l^ko^]�maZm�\abe]k^g�Zk^�bgm^k^lm^]�bg�Z\mbobmb^l�k^eZm^]�mh�

^o^kr]Zr�eb_^�Zg]�maZm�fZm^kbZel�lahne]�[^�nl^]�mh�^gaZg\^�mabl*�Rbma�ma^�]bl\nllbhg�h _�

fZgbineZmbo^l�h _�bgm^k^lm�Zg]�i^klhgZe�k^eZmbhgl�Z__^\mbg`�Zg]�^gaZg\bg`�ma^�Zmm^gmbhg�

liZg(�hg^�phne]�mabgd�maZm�ma^k^�\hne]�[^�Z�\hkk^eZmbhg�[^mp^^g�Zmm^gmbhg�liZg�Zg]�

Zmae^m^l*

HhmboZmbhg(�k^ZllnkZg\^�Zg]�bgm^k^lm�

Nmn]^gm�fhmboZmbhg�Zg]�k^ZllnkZg\^�Zk^�Zelh�d^r�_Z\mhkl�Zg]�lmkZm^`b^l�Zbf^]�Zm�

bfikhobg`�Zmm^gmbhg�liZg*�D _ �lmn]^gml�Zk^�\hg_b]^gm�bg�ma^fl^eo^l�Zg]�ma^bk�phkd(�ma^r�

pbee�ikh[Z[er�iZr�fhk^�Zmm^gmbhg*�Nmn]^gml(�pah�lniier�Z�\hkk^\m�Zglp^k�Zg]�Zk^�mhe]�[r�

ma^�m^Z\a^k�mebZm�ma^�Zglp^kl�Zk^�\hkk^\m(�\hgmbgn^�mh�[^�fhmboZm^]�[r�ma^�Z\mbobmr*�M^pZk]l�

Zk^�Zelh�`bo^g�mh�fhmboZm^�Zg]�k^Zllnk^�lmn]^gml*�Oa^�k^pZk]l�nlnZeer�Zk^�bg�ma^�_hkf�h _�

ikZbl^�hk�`kZ]^l�Zg]�ma^k^�Zk^�h\\Zlbhgl�pa^k^�Z�mhd^g�hk�ikbobe^`^�fZr�[^�`bo^g*�

$K^m^klhg�"�Nmhbe^k(� -55.%

--



HhmboZmbg`�lmn]^gml�mh�e^Zkg�bl�Zg�bfihkmZgm�_Z\mhk�k^eZmbg`�mh�Zmm^gmbhg�liZg*� Nhf^�

ln``^lmbhgl�fZ]^�[r�=b^ae^k(�NghpfZg(�? Ü<fb\h�Zg]�N\afb]�bg�-555(�Zk^�mh�fZd^�lnk^�

lmn]^gml�dghp�paZm�ma^r�Zk^�lniihl^]�mh�]h(�Z\\hffh]Zm^�Zee�ma^�ilr\aheh`b\Ze�g^^]l�h _�

rhnk�lmn]^gml(�lahp�rhnk�lmn]^gml�rhn�Zk^�bgm^k^lm^]�bg�ma^bk�Z\mbobmr(�Zg]�ZkkZg`^�

e^Zkgbg`�^qi^kb^g\^l�lh�maZm�Zee�lmn]^gml�\Zg�`Zbg�^lm^^f*�KZkd^k�$-55.%�`Zo^�Zg�^qZfie^�

h _�ma^�bfihkmZg\^�h _�k^ZllnkZg\^7�a^�]bl\nll^]�Z�[kb`am(�p^ee)ebd^]�`kZ]^�l^o^g�lmn]^gm�

pah�_hng]�bm�]b__b\nem�mh�\hfie^m^�phkd(�]n^�mh�ma^�_Z\m�maZm�a^�pZl�]blmkZ\m^]�^Zlber�Zg]�

\hne]g#m�d^^i�hg�mZld�$i*�-4%*�Khlbmbo^�\hff^gml�fZ]^�bg�k^eZmbhg�mh�mabl�\abe]#l�

bgm^eeb`^g\^�Zg]�`k^Zm�i^klhgZebmr�k^bg_hk\^]�mh�abf�maZm�a^�pZl�Z�o^kr�\ZiZ[e^�rhng`�fZg�

Zg]�\hne]�]h�ma^�phkd�pbma�lhf^�`nb]Zg\^�Zg]�fhmboZmbhg*�KZkd^k�]^fhglmkZm^l�maZm�Z�

k^eZmbhglabi�pbma�lmn]^gml�\Zg�aZo^�Z�ihlbmbo^�bg_en^g\^�Zg]�^__^\m�hg�Zmm^gmbhg*

Jg^�phg]^kl�paZm�ma^�lmn]^gml�Zk^�mabgdbg`�Z[hnm�pa^g�ma^r�Zk^g#m�^g`Z`^]�bg�ma^�

mZld�Zm�aZg]*�Oa^�lmn]^gmÜl�fbg]�pZg]^kl�Zg]�]blmkZ\mbhgl�\Zg�^Zlber�h\\nk*�<ghma^k�blln^�

maZm�fnlm�[^�ehhd^]�Zm�bl�Z�]b__^k^g\^�[^mp^^g�Zmm^gmbhg�Zg]�bgoheo^f^gm*�Oa^l^�Zk^�mph�

]b__^k^gm�mabg`l7�Z�lmn]^gm�\hne]�[^�iZrbg`�Zmm^gmbhg�[nm�fZr�ghm�[^�bgoheo^]*�<l�hg^�

mabgdl�[Z\d�mh�ma^bk�i^klhgZe�l\ahhebg`(�hg^�k^f^f[^kl�fZgr�mbf^l�h _�Z\mnZeer�iZrbg`�

Zmm^gmbhg�[nm�\ahhlbg`�ghm�mh�iZkmb\biZm^(�]n^�mh�bgl^\nkbmb^l*�Oabl�h _ �\hnkl^�fZr�ghm�[^�

ma^�\Zl^�_hk�ZP�lmn]^gml(�[nm�lhf^�lmn]^gml�fZr�^qi^kb^g\^�mabl*

<m�ma^�hma^k�^g]�h _ �ma^�li^\mknf(�Z�lmn]^gm�\hne]�^qab[bm�iarlb\Ze�Z\mbhgl(�pab\a�

phne]�fZd^�ma^f�Zii^Zk�bgoheo^](�[nm�ma^r�fZr�ghm�Z\mnZeer�[^�iZrbg`�Zmm^gmbhg*�Oabl�

pZl�lniihkm^]�[r�Ahpe^k�$-550%�pah�Zk`n^](�É�[^\Znl^�ma^�ehhdbg`�[^aZobhk�maZm�bl�

Z\mnZeer�fZgb_^lm^]�\Zgghm�`nZkZgm^^�ma^�f^gmZe�ikh\^ll�maZm�bl�ik^lnf^]�mh�hi^kZm^***�

"D',2)# '

-.



Rbma�k^li^\m�mh�Zmm^gmbhg�liZg�lhf^�lmn]b^l�bg]b\Zm^�maZm�ma^l^�[^aZobhkl�\hne]�[^�

mk^Zm^]�Zl�Z�]blhk]^k�b_ �]^^f^]�g^\^llZkr�[r�Z�ilr\aheh`blm*�Oabl�fZr�[^�ma^�\Zl^�b_ �ma^�

eZ\d�h _ �Zmm^gmbhg�bl�abg]^kbg`�i^k_hkfZg\^�bg�ma^�l\ahhe(�\Znlbg`�]b_eN\nemb^l�pbma�_kb^g]l(�

Zg]�+hk�mkhn[e^�Zm�ahf^*�Oa^l^�\abe]k^g(�hk�^o^g�Z]neml(�fZr�ebZo^�<mm^gmbhg�?^_b\bm�

?blhk]^k�$<??%*

@qmkZ\nkkb\neZk�Z\mbobmr�i^k_hkfZg\^�^gaZg\^l�Z\Z]^fb\l�

Nhf^�k^l^Zk\a^kl�lmn]b^]�ma^�k^eZmbhglabi�[^mp^^g�^qmkZ\nkkb\neZk�Z\mbobmb^l�Zg]�

lmn]^gm�]khihnml*�H\I^Ze�$-551%�bg]b\Zm^]�maZm�Z_m^k�lmn]rbg`�-0(.05�lmn]^gml�bg�_bg^�Zkml�

Zg]�^qmkZ\nkkb\neZk�Z\mbobmb^l(�hger�ma^�Zmae^mb\�iZkmb\biZmbhg�k^eZm^]�mh�bg\k^Zl^]�]khiibg`�

hnm*�M^l^Zk\a�[r�HZahg^r�Zg]�>Zbkgl�$-553%�\hgmkZ]b\m�ma^�lmZm^f^gm�h _ �H\I^Ze*�Oa^r�

ik^l^gm^]�Zg�Zk`nf^gm�maZm�Zmae^mb\l�\hgmkb[nm^�mh�k^]n\bg`�ma^�]khihnm�kZm^l(�Zg]�maZm�

ghg)�Zmae^mb\�Z\mbobmb^l�Zelh�Zllblm�ma^�k^]n\mbhg*�Oa^r�Zk`n^�maZm�Z �kZg`^�h _ �Z\mbobmb^l�$_bg^�

Zkml(�Zmae^mb\l�Zg]�oh\ZmbhgZe%�a^ei�bg�ma^�^g`Z`^f^gm�h _ �Z\Z]^fb\�i^k_hkfZg\^*�Jg^�

phne]�Zllnf^�maZm�pbma�bg\k^Zl^]�Z\Z]^fb\�i^k_hkfZg\^�Zg]�l\ahhe�bgoheo^f^gm�ma^l^�

k^Zlhgl�Zehg^�phne]�ieZr�Z�obmZe�iZkm�bg�k^]n\bg`�lmn]^gm�]khihnm�kZm^l*�Akhf�Z�i^klhgZe�

i^kli^\mbo^(�bgoheo^f^gm�bg�Zmae^mb\�Z\mbobmb^l�\k^Zm^l�ihlbmbo^�k^lneml�bg\en]bg`�l^e_)�

\hg_b]^g\^(�k^ZllnkZg\^(�fhmboZmbhg(�k^li^\m�Zg]�Z\dghpe^]`f^gm�_khf�i^^kl(�m^Z\a^kl�

Zg]�_Zfber*�Oa^l^�_bg]bg`l�Zk^�lniihkm^]�[r�ma^�ebm^kZmnk^�Zg]�Zk^�d^r�_Z\mhkl�\hgmkb[nmbg`�

mh�Zg�bfikho^]�Zmm^gmbhg�liZg(�pab\a�pbee�bg�mnkg�bg\k^Zl^�Z\Z]^fb\�i^k_hkfZg\^*

Rbma�ma^�]bl\nllbhg�h _�fZgbineZmbo^�h _ �bgm^k^lm�bg�i^klhgZe�k^eZmbhgl�Z__^\mbg`�Zg]�

^gaZg\bg`�Zmm^gmbhg�liZg(�hg^�phne]�mabgd�maZm�ma^k^�\hne]�[^�Z�\hkk^eZmbhg�bg�Zmm^gmbhg�

liZg�Zg]�Zmae^m^l*�Nbeebd^k�Zg]�Lnbkd�$-553%�^qZfbg^]�pa^ma^k�Zmae^mb\�Z\mbobmr�^gaZg\^]
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Z\Z]^fb\�i^k_hkfZg\^*�Oa^r�ZgZers^]�hg^�ang]k^]�Zg]�mp^gmr�mak^^�lmn]^gml�pah�ieZr^]�

bgm^kl\aheZlmb\�lh\\^k*�Oa^�k^lneml�ghm^]�maZm�Zmae^mb\�Z\mbobmb^l�Zg]�ma^�]^Zebg`l�Zllh\bZm^]�

pbma�ma^l^�Z\mbobmb^l�bg\k^Zl^�Z\Z]^fb\�i^k_hkfZg\^*�<g�bgm^k^lmbg`�ihbgm�fZ]^�[r�

Nbeebd^k�Zg]�Lnbkd�pZl�maZm�i^k_hkfZg\^�pZl�bfikho^]�pabe^�iZkmb\biZmbn`�bg�ma^�lh\\^k�

l^Zlhg*�<�li^^\a�ik^l^gm^]�[r�ma^�<f^kb\Zg�Nihkml�Dglmbmnm^�bg�-552(� lihd^�h _�ma^�

k^eZmbhglabi�[^mp^^g�lihkml�Zg]�Z\Z]^fb\�Z\ab^o^f^gm*

<�Kkhfhmbg`�<\ab^o^f^gm�bg�N\ahhe�mak�hn`a�Nihkml�$K<NN%�ikh`kZf�pZl�]^o^ehi^]�

pab\a�_h\nl^]�hg�ma^�bg_en^g\^l�h _ �lihkml�Zg]�Z\Z]^fb\�Z\ab^o^f^gm*�Oabl�ikh`kZf�

bg\hkihkZm^]�Z�\nkkb\nenf�h _�iarlb\Ze(�f^gmZe�Zg]�[^aZobhkZe�k^eZmbhglabil�pbma�Zg�

bgm^k]bl\biebgZkr�ZiikhZ\a�\hgmZbgbg`�\hk^�Z\Z]^fb\�\hnkl^l*�<_m^k�[^bg`�h[l^ko^]�_hk�Z�

i^kbh]�h _�_hnk�r^Zkl(�ma^�ÉK<NNÑ�lmn]^gml�p^k^�_hng]�mh�aZo^�lb`gb_b\Zgmer�bg\k^Zl^]�

`kZ]^l�bg�\hfiZkblhg�mh�ma^�\hgmkhe�`khni(�]n^�mh�ma^bk�iZkmb\biZmbhg�bg�^qmkZ\nkkb\neZk�

Z\mbobmb^l*

Mhf[hdZl�$-551%�Zelh�bg]b\Zm^]�maZm�^qmkZ\nkkb\neZk�iZkmb\biZmbhg�bg_en^g\^l�

Z\Z]^fb\�`khpma*�Oabl�Znmahk�`Zo^�Z�jn^lmbhggZbk^�mh�.5.�\hee^`^�lmn]^gml*�Oa^�

jn^lmbhggZbk^�pZl�]^lb`g^]�mh�ikhob]^�k^lihgl^l�mh�ma^�lmn]^gmÜl�Z\Z]^fb\�^qmkZ\nkkb\neZk�

^qi^kb^g\^�]nkbg`�ab`a�l\ahhe�r^Zkl*�Oa^�^qmkZ\nkkb\neZk�Z\mbobmb^l�bg\en]^](�AF�Z]]bmbhg�

mh�Zmae^mb\l(�fnlb\(�]Zg\^(�Zg]�ma^Zm^k*�Oa^�]ZmZ�\hfiZk^]�`kZ]^�ihbgm�Zo^kZ`^(�

^]n\ZmbhgZe�ZlibkZmbhgl(�Zg]�oZkbhnl�lh\bZe�lniihkml�maZm�bg_en^g\^�Z\Z]^fb\�i^k_hkfZg\^*�

M^lneml�bg]b\Zm^]�maZm�^qmkZ\nkkb\neZk�iZkmb\biZmbhg�aZ]�Z �ihlbmbo^�k^lihgl^�Zg]�

k^\hff^g]Zmbhgl�p^k^�fZ]^�_hk�_nkma^k�lmn]b^l*

<[^f^mar�$-543%�lmZm^]�maZm�Zmm^gmbhg�bfiZ\ml�lihkm�i^k_hkfZg\^�Zg]�e^Zkgbg`�bg�Z�

gnf[^k�h _ �pZrl6� bg_hkfZmbhg�ikh\^llbg`(�Ze^kmg^ll(�l^e^\mbobmr�Zg]�ob`beZg\^*�<P�Zelh
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]bl\nll^l�ma^�k^eZmbhglabi�[^mp^^g�Zmm^gmbhg�liZg�Zg]�lahkm)m^kf�f^fhkr(�<[^f^mar�

lmZm^](�ÉOa^�ebfbm^]�\ZiZ\bmr�liZ\^�i^kli^\mbo^�h _ �Zmm^gmbhg�]kZpl�Zg�ZgZeh`r�[^mp^^g�

Zmm^gmbhg�bg�ma^�cNq^]�\ZiZ\bmr�h _ �lmhkZ`^�]^ob\^l�$K*�-.3%*Ñ�<l�Z�\hZ\a�D�aZo^�l^^g�fZgr�

h _�ma^�\aZkZ\m^kblmb\l�bg�fr�ieZr^kl�f^gmbhg^]�[r�<[^f^mar�bg�-543*�Oa^r�aZo^�Z\jnbk^]�

ma^l^�ldbeel�makhn`a�k^i^mbmbhg�Zg]�ikZ\mb\^�h _�ma^�lZf^�ldbee*

Nahkm)m^kf�f^fhkr�ieZrl�Zg�bfihkmZgm�khe^�bg�mabl�lmn]r�[^\Znl^�h _�bml�]bk^\m�

k^eZmbhglabi�mh�Zmm^gmbhg�liZg*�OkZg^e�$-550%�bg]b\Zm^l�maZm�hnk�[kZbgl�Zk^�\ZiZ[e^�h _�

lmhkbg`�Zg]�k^mkb^obg`�bg_hkfZmbhg�ikhob]^]�ma^r�Zk^�bg�`hh]�a^Zema�Zg]�Zk^�`bo^g�

ln_=\b^gm�hiihkmngbmr�mh�e^Zf�Zg]�k^a^Zkl^*�M^mkb^obg`�bl�ma^�ikh\^ll�h _ �k^Z\mboZmbg`�

bg_hkfZmbhg�bg�ln\a�Z�pZr�maZm�bm�\Zg�[^�[khn`am�bgmh�\hgl\bhnlg^ll�hk�bgmh�Z�_hkf�maZm�

\Zg�[^�mkZgleZm^]�bgmh�Zg�Z\mbhg�h _ �fho^f^gml(�li^^\a�hk�Znmhghfb\�Z\mbobmr*

M^\Zee�bl�ma^�ikh\^ll�mh�pab\a�rhnk�\hgl\bhnl�_hk�bglmZg\^�[kbg`l�ni�ma^�bfZ`^�h _ �ma^�

h[c^\m�rhn#k^�mkrbg`�mh�k^f^f[^k*�M^\h`gbmbhg�k^_^kl�mh�^g\hngm^kbg`�Z�ik^obhnler�e^Zkg^]�

lmbfnenl�Zg]�k^Zebsbg`�ma^k^�bl�Z�fZm\a�hk�\hgg^\mbhg*� $OkZg^e(� -550%

Oabl�k^eZmbhglabi�mh�Zmm^gmbhg�liZg�bl�]bk^\mer�k^eZm^]�[^\Znl^�hnk�Zmm^gmbhg�]^i^g]l�hg�

_^^][Z\d(�iarlb\Ze�Z\dghpe^]`f^gm�Zg]�k^lihglbo^g^ll*� $K^m^klhg�"�Nmhbe^k(� -55.%

Oa^l^�^qZfie^l�h _ �lahkm)m^kf�f^fhkr�Zelh�k^bg_hk\^�ma^�oZeb]bmr�h _�ma^�bglmknf^gml�[^bg`�

nl^]�bg�mabl�lmn]r(�pab\a�pbee�[^�]bl\nll^]�bg�_nkma^k�]^mZbe�bg�\aZim^k�mak^^*

Oa^�Zkmb\e^l�Zg]�Z[lmkZ\ml�maZm�aZ]�[^^g�]P_]TPaPO�Zee�lniih�km�ma^�ma^hkr�h _ �̂ qmkZ\nkkb\neZk�

Z\mbobmb^l�^gaZg\bg`�Zmm^gmbhg*
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"]PYOP]�]b__^k^g\^l�bg�o^k[Ze�liZgl�Zg]�liZmbZe�liZgl�

A^bg`he]�$-55.%�k^l^Zk\a^]�Zg]�\hg\en]^]�maZm�fZe^l�l\hk^�ab`a^k�maZg�_^fZe^l�hg�

m^lml�h _ �̀ ^g^kZe�dghpe^]`^(�f^\aZgb\Ze�k^Zlhgbg`�Zg]�f^gmZe�khmZmbhg*�A^fZe^l�l\hk^�

ab`a^k�maZg�fZe^l�hg�m^lml�h _ �eZg`nZ`^�nlZ`^�Zg]�i^k\^imnZe�li^^]*�FbfnkZ�bg�-55.(�Zelh�

]bl\nll^]�ahp�ma^l^�ldbeel�^oheo^]�_khf�ma^�iZlm�pa^k^�fZe^l�p^k^�fhk^�h_m^g�bgoheo^]�

bg�angmbg`�Zg]�mkZo^ebg`�ehg`�]blmZg\^l�pab\a�phne]�_Zohk�liZmbZe�hkb^gmZmbhg�mh�mZk`^m�

]bk^\m^]�fhmhk�ldbeel*�A^fZe^l�lmZr^]�\ehl^k�mh�ma^�ahf^�m^g]bg`�mh�\abe]k^g�Zg]�^g`Z`bg`�

bg�]hf^lmb\�Z\mbobmb^l*�Hhlm�h _ �ma^�ldbeel�bgoheo^]�fhmhk�ldbeel(�li^^\a�Zg]�ma^�Z[bebmr�mh�

]^m^\m�lfZee�\aZg`^l�pbmabg�ma^bk�\abe]k^g�Zg]�ma^bk�ahf^�^gobkhgf^gm*�Dm�ebZl�[^^g�

Zk`n^]�maZm�ma^l^�]b__^k^g\^l�bg�\h`gbmbo^�Z[bebmb^l�\hne]�lbfier�[^�]n^�mh� ma^�]b__^k^gm�

^qi^kb^g\^l�[^mp^^g�fZe^l�Zg]�_^fZe^l*

<g�bgm^k^lmbg`�ihbgm�mh�ghm^�pZl�maZm�FbfnkZ�bg�-55.(�]bl\nll^]�ahp�fZe^l�fb`am�

e^Zf�Z�g^p�khnm^�h _ �Z*�mZ[e^mhi�fZi�bg�_^p^k�mkbZel�Zg]�fZd^�_^p^k�^kkhkl�maZg�_^fZe^l*�

Dgm^k^lmbg`er�hg\^�ma^�e^Zkgbg`�ikh\^ll�pZl�\hfie^m^](�ma^�_^fZe^l�aZ]�fhk^�KM;;=KK�

k^\Zeebg`�ma^�k^lneml�Zg]�k^f^f[^k^]�fhk^�eZg]fZkdl�hg�ma^�fZi*

Dm�bl�bfihkmZgm�mh�ghm^�ma^l^�]b__^k^g\^l�bg�fZe^l�Zg]�_^fZe^l�]n^�mh�ma^�bglmknf^gml�

[^bg`�nl^]�bg�mabl�k^l^Zk\a�lmn]r*�Jg^�mZld�]^m^kfbg^l�ma^�ln[c^\mÜl�o^k[Ze�liZg�Zg]�ma^�

hma^k�mZld�]^m^kfbg^l�ma^�ln[c^\mÜl�liZmbZe�Z[bebmb^l*

B^g]^k�bl�Z�\hfie^q�]bf^glbhg*�Ahk�^qZfie^(�>Zkhe�Bbeeb`Zg�$-54.%�lmn]b^l�f^g�Zg]�

phf^gÜl�ZiikhZ\a�mh�fhkZebmr*�Na^�]bl\nll^l�ahp�fZe^�fhkZebmr�aZl�Z�cnlmb\^�hkb^gmZmbhg�

Zg]�maZm�Z�_^fZe^�fhkZebmr�aZl�Z�k^lihglb[bebmr�hkb^gmZmbhg*�Dm�bl�bfihkmZgm�mh�ghm^�

BbPb`ZgÜl�k^l^Zk\a�[^\Znl^�_bnmeb^k�lmn]r�bg�]b__^k^gm�Zk^Zl�h _ �\h`gbmbo^�]^o^ehif^gm�fZr�

[^�[^g^_b\bZe�bg�ma^�_nmnk^*
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NnffZkr�Zg]�bgm^kik^mZmbhg

Oa^k^�pZl�gh�li^\b_b\�bg_hkfZmbhg�_hng]�pa^g�]bl\nllbg`�ma^�k^eZmbhglabi�[^mp^^g�

Zmae^m^l�o^klnl�ghg)�Zmae^m^l�Zg]�Zmm^gmbhg�liZg*�Jg^�aZl�\hf^�mh�ma^�\hg\enlbhg�Z_m^k�

\hg]n\mbg`�ln\a�Z�l^Zk\a�maZm�ma^k^#l�Z�g^^]�_hk�_nkma^k�k^l^Zk\a�bg�mabl�Zk^Z�lbg\^�Z�

gnf[^k�h _ �_h\Ze�jn^lmbhgl�Zk^�lmbee�ngZglp^k^]*�Oa^�jn^lmbhg�]^Zebg`�pbma�pa^ma^k�

Zmae^m^l�hk�ghg)Zmae^m^l�aZo^�[^mm^k�Zmm^gmbhg�liZgl�aZl�[^^g�]bl\nll^]�[kb^_er*�Oabl�mhib\�

aZl�ghm�[^^g�lmn]b^]�li^\b_b\Zeer(�[nm�k^l^Zk\a�aZl�[^^g�]hg^�pab\a�aZl�Zmm^fim^]�mh�

k^lheo^�Z�\hkk^eZmbhg�[^mp^^g�^qmkZ\nkkb\neZk�Z\mbobmb^l�Zg]�Zmm^gmbhg�liZg*�Oa^l^�_bg]bg`l�

bg]b\Zm^(�Zl�f^gmbhg^]�makhn`a�ma^�lnffZkr(�maZm�Z\Z]^fb\�i^k_hkfZg\^�bl�^gaZg\^]�

pa^g�iZkmb\biZmbg`�bg�^qmkZ\nkkb\neZk�Z\mbobmb^l*�Oa^�jn^lmbhg�k^eZmbg`�mh�`^g]^k�

]b__^k^g\^l�bg�Zmae^m^l�Zg]�ghg)Zmae^m^l�aZl�ghm�[^^g�Zglp^k^]*�Oa^�_bgZe�jn^lmbhg�h _�Ébl�

ma^k^�Z�lb`gb_b\Zgm�]b__^k^g\^�[^mp^^g�o^k[Ze�Zmm^gmbhg�Zg]�liZmbZe�Zmm^gmbhg�liZg�_hk�[hma�

Zmae^m^l�Zg]�ghg)Zmae^m^lÑ�bl�Zelh�bfZglp^k^]*�Oabl�jn^lmbhg�g^^]l�_bbkma^k�k^l^Zk\a�

[^\Znl^�mh]Zr�ma^k^�aZo^�[^^g�gh�_bg]bg`l�in[ebla^]�hg�ma^�mhib\�Zg]�fhlm�bfihkmZgmer�

ma^�_bg]bg`l�fZr�ikh]n\^�k^lneml�maZm�\hne]�Zllblm�iZk^gml(�\hZ\a^l�Zg]�m^Z\a^kl*�Ankma^k�

k^l^Zk\a�bg�mabl�Zk^Z�phne]�[^�bgm^k^lmbg`�Zg]�]^_bgbm^er�nl^_ne�f�]^o^ehibg`�ma^�himbfZe�

Z\Z]^fb\�\nkkb\nenf*

@__hkm�lahne]�[^�inm�_hkma�bg�]^o^ehibg`�Zg�ZiikhikbZm^�f^mah]heh`r�mh�\hee^\m�]ZmZ(�

pab\a�phne]�Zb]�nl�bg�Zglp^kbg`�lhf^�h _�ma^l^�^enlbo^�jn^lmbhgl*�Jo^kZee(�hg^�bZ`WO�

mabgd�maZm�jnZgmbmZmbo^�lmn]b^l�Zk^�ma^�fhlm�ZiikhikbZm^�_hk�_nmnk^�k^l^Zk\a�[^\Znl^�h _�ma^�

mZldl�ma^�lmn]^gml�Zk^�[^bg`�Zld^]�mh�i^k_hkf*�DfihkmZgm�Zli^\ml�mh�mZd^�bgmh�Z\\hngm�

pa^g�]^o^ehibg`�Z�k^l^Zk\a�lmn]r�bg\en]^�Zg�ZiikhikbZm^�^TeP�lZfie^�ihineZmbhg(�pbma�

[hma�ma^�XLWP^�Zg]�_^fZe^l�_khf�Z�oZkb^mr�h _ �̂ magb\�MLNVR]Z`YO^'�GSP�Z`^�`khnil�[^bg`
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lmn]b^]�phne]�[^�bfihkmZgm�mh�b]^gmb_r(�Zl�p^ee�Zl�pa^ma^k�ma^�lmn]^gml�p^k^�k^mZbg^]�hk�

ikhfhm^]*�Dg�ma^�lmn]r�h _�Z]he^l\^g\^(�ma^bk�lmZ`^�h _�]^o^ehif^gm�phne]�[^�Zg�bfihkmZgm�

_Z\mhk�mh�ghm^(�k^Zebsbg`�maZm�fZe^l�Zg]�_^fZe^l�]^o^ehi�Zm�]b__^k^gm�lmZ`^l*�Oabl�_Z\mhk�

\hne]�[^�^oZenZm^]�[r�l^\hg]Zkr�`khpma�\aZkZ\m^kblmb\l�ln\a�Zl�`khpma�linkml*�<�a^Zema�

jn^lmbhggZbk^�lahne]�[^�Z�iZkm�h _�ma^�f^mah]heh`r*�Oabl�\hne]�[^�h _�bfihkmZg\^(�_hk�

^qZfie^(�[^\Znl^�Z�lmn]^gm�\hne]�[^�mZe]g`�f^]b\Zmbhg(�pab\a�fZr�Z__^\m�abl�hk�a^k�

i^k_hkfZg\^(�hk�ma^�ln[c^\m�fZr�aZo^�Z�f^]b\Ze�]blhk]^k(�pab\a�fZr�g^\^llbmZm^�

^ebfbgZmbg`�abf+a^k�_khf�ma^�lmn]r*�D�[^eb^o^�maZm�ma^�Z__bkfZmbhg�ihbgml�lahne]�[^�

bg\en]^]�bg�ma^�f^mah]heh`r�bSPY�ik^iZkbg`�_kbmnk^�lmn]b^l*

Dg�\hg\enlbhg(�ma^k^�bl�Z�g^^]�_hk�_nkma^k�k^l^Zk\a*�D�Zlibk^�mh�k^l^Zk\a�mabl�mhib\�bg�

ahi^l�mh�]bl\ho^k�lhf^�]ZmZ�mh�lniihkm�ma^�li^\b_b\�k^l^Zk\a�jn^lmbhgl*
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7<5DG9EF

H^mah]l

Oabl�\aZim^k�]^l\kb[^l�ma^�ln[c^\ml(�ma^�bglmknf^gmZmbhg(�ma^�ikh\^]nk^l(�ma^�]ZmZ�

ZgZerlbl(�Zg]�ma^�ebfbmZmbhgl*

Nn[c^\ml

Oa^�lZfie^�pZl�\ahl^g�_khf�Z�ihineZmbhg�h _�ma^�N\ahheÜl�Dgm^kf^]bZm^�`bkel�Zg]�

[hrlÜ�[Zld^m[Zee�m^Zfl�pab\a�\ho^kl�knkZe�Zg]�nk[Zg�\hffngbmb^l�bg�ma^�^Zlm^kg�]blmkb\m*�

BkZ]^�gbg^�lmn]^gml�p^k^�\ahl^g�_hk�mabl�lmn]r�[^\Znl^�ma^l^�lmn]^gml�lahp�\hg_b]^g\^�bg�

ma^bk�Z[bebmr(�]^fhglmkZm^�Z�pbeebg`g^ll�mh�Z\ab^o^�li^\b_b\�mZldl(�Zg]�Zk^�Z]oZg\bg`�bg�

fZmnkbmr*�=b^ae^k(�NghpfZg(�? Ü<fb\h�Zg]�N\afb]�bg�-555(�\hg_bkf^]�maZm�ma^k^�bl�Z�

`k^Zm^k�\hg\^kg�Z[hnm�Zii^ZkZg\^(�Z�g^^]�mh�[^�Z\\^im^]�[r�i^^kl(�Zg]�mh�ikho^�maZm�ma^r�

\Zg�Z\ab^o^�li^\b_b\�mZldl*

Oa^�mri^�h _ �lZfiebg`�nl^]�pZl�inkihl^_ne�lZfiebg`*�H\HbeeZg�Zg]�N\anfZ\a^k�

bg�-553(�bg]b\Zm^]�bg�ma^bk�m^qm�maZm�inkihl^_ne�lZfiebg`�Ébl�pa^g�ma^�k^l^Zk\a^k�l^e^\ml�

iZkmb\neZk�^e^f^gml�_khf�ma^�ihineZmbhg�maZm�pbee�[^�k^ik^l^gmZmbo^�hk�bg_hkfZmbo^�Z[hnm�

ma^�mhib\�h _ �fm^k^lmÑ$i*e3-%*�Jg�ma^�[Zlbl�ZQ�mabl�bg_hkfZmbhg�Zg]�fr�dghpe^]`^�h _ �ma^�

ihineZmbhg(�Z�cn]`f^gm�pZl�fZ]^�bg�maZm�ma^�ln[c^\ml�phne]�[^�l^e^\m^]�mh�ikhob]^�ma^�

[^lm�bg_hkfZmbhg�bg�hk]^k�mh�Z]]k^ll�ma^�inkihl^�h _�ma^�k^l^Zk\a*�Dge553(�H\HbeeZg�Zg]�

N\anfZ\a^k�lmZm^]�maZm�ma^�[^Znmr�h _ �inkihl^_bbe�lZfiebg`�bl�maZm�Z�_^p�ln[c^\ml�lmn]b^]�bg�

]^ima�fZr�rb^e]�fZgr�bglb`aml�Z[hnm�ma^�mhib\*�Dg�jnZgmbmZmbo^�lmn]r�ma^�^fiaZlbl�k^eb^l�

fhk^�hg�ma^�cn]`f^gm�h _�ma^�k^l^Zk\a^k�mh�l^e^\m�Z�lZfie^�maZm�bl�k^ik^l^gmZmbo^�h _ �ma^
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ihineZmbhg*�H\HbeeZg�Zg]�N\anfZ\a^k�bg]b\Zm^]�bg�-553�maZm�inkihl^_ne�lZfie^l�\Zg�

kZg`^�_khf�<E�FQ�%�LG�F'�&$�hk�fhk^*

Oa^�ln[c^\ml�\hglblm^]�h _�Z%�m^g�`kZ]^�gbg^�fZe^�[Zld^m[Zee�ieZr^kl�Zmm^g]bg`�Zg�

Dgm^kf^]bZm^�N\ahhe(�[%�m^g�`kZ]^�gbg^�fZe^�ghg)Zmae^m^l�Zmm^g]f`�Zg�Dgm^kf^]bZm^�

N\ahhe(�fZm\af`�ma^�\aZkZ\m^kblmb\l�h _�ma^�m^g�fZe^�Zmae^m^l(�\%�m^g�`kZ]^�gf^�_^fZe^�

[Zld^m[Zee�ieZr^kl�Zmm^g]bg`�Zg�Dgm^kf^]bZm^�N\ahhe(�Zg]�]%�m^g�`kZ]^�gbg^�_^fZe^�ghg)

Zmae^m^l�Zmm^g]bn`�Zg�Dgm^kf^]bZm^�N\ahhe(�fZm\abg`�ma^�\aZkZ\m^kblmb\l�h _ �ma^�m^g�_^fZe^�

Zmae^m^l*�Oa^k^_hk^(�ma^k^�Zk^�_hnk�\^eel�Zg]�^Z\a�\^ee�\hglblml�h _�m^g�lmn]^gml�_hk�Z�mhmZe�h _�

_hkmr�lmn]^gml*�=Zld^m[Zee�ieZr^kl�p^k^�\ahl^g�_hk�mabl�lmn]r�]n^�mh�ma^�_Z\m�maZm�L@AK�AK�Z�

mrib\Ze�lihkm�nl^]�bZ�Zee�l\ahhe�lrlm^fl�Zg]�bm�kngl�ho^k�ma^�ehg`^lm�mbf^�_kZf^�makhn`a�

ma^�l\ahhe�r^Zk*

Dm�bl�bfihkmZgm�mh�ghm^�maZm�ma^�_^fZe^�Zmae^m^l�nl^]�bg�mabl�lmn]r�p^k^�Zee�Z\Z]^fb\Zeer�

lmkhg`�lmn]^gml*�Oa^�fZe^�Zmae^m^l�nl^]�bg�ma^�lmn]r�aZ]�ehp^k�Z\Z]^fb\�e^o^el�maZg�ma^�

_^fZe^�Zmae^m^l*�Oabl�pZl�ghm�Z�ik^k^jnblbm^�mh�ma^�k^l^Zk\a�[nm(�nihg�k^_e^\mbhg�h _ �hma^k�

lmn]^gml�D�aZo^�\hZ\a^](�mabl�bl�\hglblm^gm�pbma�hma^k�lmn]^gml�Z\Z]^fb\�Z[bebmb^l*

Dglmknf^gmZmbhg

C^[[�$-52-%�Zg]�>hklb�$-535%�^Z\a�]^o^ehi^]�Z�f^Zlnk^f^gm�bglmknf^gm�mh�

f^Zlnk^�lahkm)m^kf�f^fhkr*�Oa^l^�mph�bglmknf^gml�p^k^�nl^]�mh�h[mZbg�bg]b\^l�h _�

Zmm^gmbhg�liZg*�Oa^l^�bglmknf^gml�p^k^�\ahl^g�Z_m^k�^qm^glbo^�k^l^Zk\a�bgmh�ma^�fZgr�

]b__^k^gm�0=FL9D�0=9KMJ=E=FLK�7=9J:GGCK!�5=KLK�AF�3JAFL�Zg]�5@=�,54�5=KL�*GDD=;LAGF�

*9L9DG?M=�Zg]�aZobg`�_hmf]�gh�Ziieb\Z[e^�bglmknf^gml�[^\Znl^�ghg^�]bk^\mer�f^Zlnk^]�

Zmm^gmbhg�liZg*�Dg�ma^�]b`bm�liZg�mZld(�C^[[�$-52-%�aZl�lahpg�Zg]�H^emhg�$-52/%�aZl

+)



\hg_bkf^W�#�maZm�k^\Zee�h _�k^\nkkbg`�l^jn^g\^l�bfikho^l�ikh`k^llbo^er�ho^k�k^i^mbmbhgl(�

pa^k^Zl�gh�lb`gb_b\Zgm�\nfneZmbo^�bfikho^f^gm�h\\nkl�_hk�ma^�ghg)�k^i^Zm^]�l^jn^g\^l*�

Dg�C^[[Ül�m^qm�bg�-53.(�a^�bg]b\Zm^]�maZm�Z_m^k�lmn]rbg`�\hee^`^�lmn]^gml�nlbg`�ma^�gbg^)

]b`bm�mZld�maZm�ma^k^�pZl�lm^Z]r�bfikho^f^gm�pbma�ma^�k^i^Zm^]�l^kb^l�h _ �gnf[^kl*�Oa^�

[eh\d)mZiibg`�mZld(�\k^Zm^]�[r�>hklb(�bl�b]^gmb\Ze�bg�]^lb`g�mh�ma^�C^[[�]b`bm�mZld�[nm�ma^�

bm^fl�Zk^�liZmbZe(�ghm�gnf^kb\Ze(�Zg]�mabl�mZld�]^fhglmkZm^l�lm^Z]r�bfikho^f^gm�pbma�ma^�

k^i^Zm^]�l^kb^l�h _�gnf[^kl*

Oa^�oZeb]bmr�h _ �ma^�bglmknf^gmZmbhg�[^bg`�nl^]�bg�mabl�k^l^Zk\a�\hf^l�_bhf�ma^�

ng]^klmZg]bg`�h _�ma^�k^eZmbhglabi�[^mp^^g�Zmm^gmbhg�liZg�Zg]�lahkm)m^kf�f^fhkr*�

<\\hk]bg`�mh�=b^ae^k(�NghpfZg(�? Ü<fb\h�Zg]�N\afb]�$-555%(�lahkm)m^kf�f^fhkr�Zg]�

bml�k^eZmbhglabi�mh�Zmm^gmbhg�liZg�bl�]^_bg^]�Zl�ma^�l^e^\mbo^�_h\nlbg`�hg�Z�ihkmbhg�h _�ma^�

bg_hkfZmbhg�\nkk^gmer�lmhk^]�bg�Z�l^gl^�k^`blm^k)ma^r�\Zee�mabl�Zmm^gmbhg*�Oa^�Znmahkl�

ln``^lm^]�bfieb\Zmbhgl�h _ �a^eibg`�rhnk�lmn]^gml�[^\hf^�^_eN\b^gm�bg_hkfZmbhg�ikh\^llhkl(�

pab\a�aZo^�[^^g�]bl\nll^]�bg�ma^�ebm^kZmnk^�k^ob^p*�Oa^l^�bfieb\Zmbhgl�]^Ze�lb`gb_b\Zgmer�

pbma�ma^�bfihkmZg\^�h _�Zmm^gmbhg�liZg�Zg]�bg\k^Zlbg`�rhnk�f^fhkr�ldbeel*

H^emhg�$-52/%�]bl\nll^]�ahp�pbmabg�ilr\aheh`r�l^o^kZe�]^o^ehif^gml�aZo^�

_h\nl^]�Zmm^gmbhg�hg�f^fhkr*�C^[[�$-505%�Zg]�RZed^k�$-514%�aZo^�Zelh�_h\nl^]�

Zmm^gmbhg�hg�ma^�ma^hkr�h _�f^fhkr�Zl�ma^�_bf]Zf^gmZe�\hfihg^gm�h _ �ma^�ma^hkr�h _�

e^Zkgbg`*�C^[[�$-52-%�]bl\nll^]�maZm�e^Zkgbg`�bl�]^_bg^]�Zl�ma^�lmhkbg`�h _�dghpe^]`^*�Dg�

abl�k^Z]bg`l�a^�]bl\nll^]�ahp(�bg�nlbg`�abl�]b`bm�m^lm�ma^k^�bl�Z�lb`gb_b\Zgm�]b__^k^g\^�

[^mp^^g�ma^�ghg)�k^\nkkbg`�Zg]�k^\nkkbg`�l^jn^g\^l*�HZgr�g^nkhilr\aheh`blml�nl^�mabl�

bglmknf^gm�phke]pb]^*�Oa^�bglmknf^gml�]^obl^]�_hk�mabl�k^l^Zk\a�p^k^�_bklm�bglibk^]�[r

.-



C^[[�bg�$-52-%*�C^[[Ül�f^mah]�h _�]b`bm�m^lmbg`(�bg�ma^�m^lm�h _ �f^fhkr�liZg(�e^]�Kabebi�

>hklb�mh�]^obl^�ma^�[eh\d�mZiibg`�bglmknf^gm�[^bg`�nl^]�bg�mabl�k^l^Zk\a*

Oa^k^�pZl�gh�]h\nf^gm^]�bg_hkfZmbhg�hg�ma^�k^ebZ[bebmr�h _�ma^�mph�bglmbff^gml(�[nm�lbg\^�

ma^r�Zk^�in[ebla^]�p^�\Zg�Zllnf^�ma^r�Zk^�k^ebZ[e^*

Oa^�_bklm�mZld�pZl�mh�Z*�\ahhl^�l^jn^g\^�'-� ho^k�liZg*�Oa^�C^[[�$-52-%�k^\nkkbg`�

]b`bml�mZld�pZl�nl^]�mh�]^m^kfbg^�ma^�ln[c^\mÜl�o^k[Ze�f^fhkr�liZg*�Oa^�^qi^kbf^gm^k�

ik^l^gm^]�o^k[Zeer�Z�l^kb^l�h _ �]b`bml�Zg]�ma^�ln[c^\m�pZl�Zld^]�mh�k^ikh]n\^�ma^f�bg�ma^�

lZf^�hk]^k*�@Z\a�l^kb^l�\hgmZbg^]�gnf[^kl�_bkhf�-)5�$_hk�^qZfie^�15-01.204%*�Oa^�

l^kb^l�nl^]�]^i^g]^]�hg�ma^�ln[c^\mÜl�k^lneml�_bkhf�ma^�]b`bm�l\Ze^�m^lm*�Oa^k^�pZl�hg^�

li^\bZe�_^Zmnk^�Z[hnm�pab\a�ma^�ln[c^\m�phne]�ghm�[^�bg_hkf^]6� hg�^o^kr�mabk]�mkbZe�$NW#(

2&� 5#W***.0ma%�ma^�lZf^�l^kb^l�h _ �]b`bml�phne]�[^�k^i^Zm^](�pa^k^Zl�ma^�hma^k�bgm^ko^gbg`�

l^jn^g\^l�phne]�h\\nk�hger�hg\^*�Oa^k^_hk^�mph�i^k_hkfZg\^�l\hk^l�phne]�[^�h[mZbg^]�

_hk�mabl�mZld*

Oa^�l^\hg]�mZld�pZl�ma^�[eh\d�) �mZiibg`�mZld*�Oa^�[eh\d)�mZiibg`�mZld�pZl�

]^o^ehi^]�[r�Kabebi�>hklb�$-535�Ka*?*�H\Bbee�Pgbo^klbmr%*�Oabl�mZld�bl�b]^gmb\Ze�bg�

]^lb`g�mh�ma^�C^[[�]b`bm�mZld*�Oa^�]bN^k^g\^�[^mp^^g�ma^�mph� bl�maZm�ma^l^�bm^fl�Zk^�

liZmbZe�kZma^k�maZg�gnf^kb\Ze*�Oabl�bglmknf^gm�\hglblml�h _�gbg^�[eZ\d�[eh\dl�ZkkZg`^]�

bfiZkmbZeer�hg�Z�ib^\^�h _�[eZ\d�phh]*�Oa^�^qZfbg^k�mZi^]�ma^�[eh\dl�pbma�Z�lmb\d�bg�Z�

iZkmb\neZk�l^jn^g\^(�pbma�Z�-1�l^\hg]�bgm^koZe�[^mp^^g�l^jn^g\^l*�@Z\a�[eh\d�pZl�mZii^]�

hger�hg\^*�Oa^�[eh\dl�_Z\bg`�ma^�^qZfbg^k�p^k^�gnf[^k^]�mh�Zb]�bg�k^\hk]bg`�$ma^�ln[c^\m�

pZl�ghm�[^�Z[e^�mh�l^^�ma^�gnf[^k^]�[eh\dl%*�Oa^�^qZfbg^k�Zld^]�ma^�ln[c^\m�mh�

k^ikh]n\^�ma^�lZf^�iZmm^kg*� $Oa^�ln[c^\mÜl�bff^]bZm^�liZg�phne]�[^�]^m^kfbg^]�[r�ma^�

R^\ale^k�H^fhkr�N\Ze^�m^lm�Zl�ik^obhnler�lmZm^]%*�<l�pbma�ma^�Ke^[[�]b`bm�mZld(�^o^kr

++



mabk]�l^jn^g\^�pZl�k^i^Zm^]�$/ÑW(�2ma(�5&***.0W#%�Zg]�ma^�bgm^ko^gbg`�l^jn^g\^l�h\\nkk^]�

hger�hg\^**�Oh�k^\hk]�ma^�k^lneml(�[hma�ma^�k^i^Zm^]�l^jn^g\^l�Zg]�ma^�ghg)�k^\nkkbg`�

l^jn^g\^l�p^k^�ghm^]*

Kkh\^]nk^l

Oabl�]ZmZ�pZl�\hee^\m^]�ho^k�Z�mak^^)p^^d�i^kbh]�Zm�ma^�^g]�h _ �̂ o^kr�l\ahhe�]Zr*�

Oa^�Zmfhlia^k^�h _ �ma^�^qZfbgZmbhg�pZl�bg�Z�k^`neZk�\eZllkhhf�l^mmbg`*

@Z\a�ln[c^\m�pZl�^qZfbg^]�bg]bob]nZeer*�Oa^�_bklm�lm^i�pZl�mh6� @lmZ[ebla�Z�liZg�[r�nlbg`�

ma^�R^\ale^k�N\Ze^*�Oa^�R^\ale^k�H^fhkr�]b`bm�l\Ze^�m^lm�pZl�nl^]�mh�]^m^kfbg^�ma^�

ln[c^\mÜl�bff^]bZm^�]b`bm�liZg*�<�l^jn^g\^�h _�gnf[^kl�pZl�lihd^g�Zehn]�Zg]�ma^�ln[c^\m�

pZl�Zld^]�mh�k^i^Zm�ma^�l^jn^g\^�bg�ma^�lZf^�hk]^k�\hkk^\mer�$2)0)N)5%*�Oa^�l^kb^l�h _�

]b`bml�maZm�pZl�ln\\^ll_neer�k^i^Zm^]�pZl�nl^]�Zl�Z�lmZkmbg`�ihbgm�_hk�ma^�C^[[�]b`bm�liZg�

m^lm*

Oa^�C^[[�]b`bm�mZld�pZl�ma^�l^\hg]�mZld�Zg]�ma^�[eh\d�) �mZiibg`�mZld�pZl�ma^�

mabk]*�Oa^�f^mah]�h _�k^\hk]bg`�ma^�]ZmZ�pZl�nlbg`�\a^\deblml�Zl�l^^g�bg�ma^�Zii^g]bq*

?ZmZ�ZgZeolbl

Oa^�NmZmblmb\Ze�<gZerlbl6�ma^�NKNN�lrlm^f�o^klbhg�3*,�pZl�nl^]�_hk�lmZmblmb\Ze�

ZgZerlbl*�Oa^�lmZmblmb\Ze�ZgZerlbl�h _ �ma^�k^l^Zk\a�pZl�\hg]n\m^]�nlbg`�]^l\kbimbo^�ZgZerlbl(�

m)�m^lml(�hg^�Zg]�mph)pZr�Zg]�ZgZerlbl�h _ �oZkbZg\^*�Oa^�lb`gb_b\Zg\^�e^o^e�nl^]�bg�mabl�

lmn]r�pZl�*,1*�Dm�bl�hk`Zgbs^]�bg�m^kfl�h _�ma^�mak^^�fZchk�k^l^Zk\a�jn^lmbhgl�h _ �ma^�lmn]r6�

]h�`kZ]^�gbg^�Zmae^m^l�aZo^�Z�[^mm^k�Zmm^gmbhg�liZg�maZg�ghg)�Zmae^m^l;�?h^l�`^g]^k�ieZr�Z�

khe^�Zg]�bl�ma^k^�Z�]b__^k^g\^�[^mp^^g�o^k[Ze�Zg]�liZmbZe�Zmm^gmbhg�liZg�bg�Zmae^m^l�Zg]�

ghg)Zmae^m^l;

+,



GbfbmZmbhgl6

Oabl�lmn]r�k^\h`gbs^l�mak^^�ihllb[e^�ebfbmZmbhgl6� l\hi^�h _�lmn]r(�ma^�\kbm^kbZ�_hk�

Zmae^m^l�Zg]�ma^�]^lb`g�bml^e_*

N\hi^�h _�lmn]r�bl�Z�ebfbmZmbhg�[^\Znl^�ma^�lmn]r�bml^e_�_h\nl^l�hg�hg^�mri^�h _�

lmn]^gm�Zmae^m^7�bm�phne]�[^�[^g^_b\bZe�mh�]^m^kfbg^�b_�ma^�k^lneml�phne]�[^�Z__^\m^]�aZ]�

ma^�lmn]r�`khni�\hglblm^]�h _ �gnf^khnl�lihkmbg`�m^Zfl*�<emahn`a�mabl�lmn]r�aZl�ghm�

f^Zlnk^]�gnf^khnl�lihkmbg`�m^Zfl(�D�Zf�lZmbl_b^]�maZm�D�aZo^�b]^gmb_b^]�Z�mrib\Ze�lihkml�

ikZ\mb\^�pbma�Z�lbg`e^�lihkmbg`�m^Zf�Zl�ma^�lbg`e^�lmn]r�`khni*

Oa^�\kbm^kbZ�_hk�Zmae^m^l�bl�Z�ihm^gmbZe�ebfbmZmbhg�[^\Znl^�p^�aZo^�ebfbm^]�mh�

lmn]^gm�Zmae^m^lÜ�iZkmb\biZmbhg�bg�lihkml�hg�Z�p^^der�[Zlbl�mh�Z�l^o^g)ahnk�mbf^�_kZf^*�

Pg_hkmngZm^er(�p^�aZo^�ghm�[^^g�Z[e^�mh�m^lm�lmn]^gm�Zmae^m^lÜ� lihkm�iZkmb\biZmbhg�hg�Z�

p^^der�[Zlbl�bg�^q\^ll�h _�ma^�l^o^g)ahnk�mbf^�_bkZf^�Zl�hnmebg^]�bg�ma^�lmn]r*

Rbmabg�ma^�]^lb`g�h _�lmn]r�ma^k^�Zk^�_hnk�ihllb[e^�mak^Zml�mh� bgm^kgZe�oZeb]bmr6�

bglmknf^gmZmbhg(�^qi^kbf^gm^k�^__^\ml(�ln[c^\m�^__^\ml(�Zg]�l^e^\mbhg*

?n^�mh�ma^�bg]bk^\m�f^Zlnk^f^gm�h _�Zmm^gmbhg�liZg(�bm�fZr�ghm�[^�ma^�[^lm�

f^Zlnk^f^gm�Zg]�bl�]^^f^]�mh�[^�Z�ihllb[e^�mak^Zm�mh�mabl�lmn]r*

@qi^kbf^gm^k�^__^\ml�mh�ma^�m^lmbg`�ikh\^ll�Zk^�k^\h`gbs^]�Zl�Z�mak^Zm�[^\Znl^�h_�

ma^�bg_en^g\^�ma^�^qZfbg^k�fZr�aZo^�hg�ma^�ln[c^\mÜl�k^lihgl^*�Ahk�^qZfie^6�mhg^�h _�

ohb\^(�k^ZllnkZg\^�Zg]�`^lmnk^l�[r�ma^�^qi^kbf^gm^k�\Zg�Z__^\m�ln[c^\mlÜ�k^lihgl^(�pab\a�

pbee�Zem^k�ZiikhikbZm^�m^lm�k^lneml*�Oa^�k^l^Zk\a^k�mZn`am�ma^�lmn]^gml�pab\a�fZr�aZo^�

bg_en^g\^]�ma^�hnm\hf^*

+-



Nn[c^\m�^__^\ml�Zk^�\n^l�k^\^bo^]�_khf�ma^�^qZfbg^k�b_ �ma^�l^mmbg`�Zg]�bglmkn\mbhgl�

Zk^�ghm�ik^l^gm^]�\e^Zker�Zg]�\hg\bl^er*�Pge^ll�ma^k^�bl�\e^Zk�Zg]�\hglblm^gm�bglmkn\mbhg�

ma^�ln[c^\ml�fZr�ghm�iZkmb\biZm^�_ZohkZ[er(�Zg]�Zl�Z�k^lnem(�bm�\Zg�e^ll^g�ma^�ln[c^\mlÜ�

fhmboZmbhg�mh�i^k_hkf�mh�ma^bk�_nee�ihm^gmbZe*

N^e^\mbhg�\hne]�ihl^�Z�mak^Zm�mh� bgm^kgZe�oZeb]bmr�]n^�mh�inkihl^_b]�lZfiebg`*�Hr�

k^l^Zk\a�aZl�[^^g�ebfbm^]�mh�Z�lbg`e^�l\ahhe�^gobkhgf^gm*�Oabl�fZr�Z__^\m�ma^�

`^g^kZebsZ[bebmr�Zl�p^ee*

.1



7<5DG9E�-

M^lneml

Oabl�\aZim^k�ik^l^gml�ma^�k^lneml�h _�ma^�]ZmZ*�<mm^gmbhg�liZg�pZl�]^l\kb[^]�[r�Z�

\hee^\mbhg�h _�]^i^g]^gm�oZkbZ[e^l(�ma^r�Zk^6� \hglblm^g\r�h _�k^\nkkbg`�liZmbZe�liZg�

$Z[[k^obZm^]�Zl�>hgX�liZm%(�\hglblm^g\r�h _�k^\nkkbg`�o^k[Ze�liZg�$Z[[k^obZm^]�Zl�

$>hgXo^k[%(�e^o^e�h _ �liZmbZe�liZg�$Z[[k^obZm^]�Zl�GlXliZg%(�e^o^e�h _ �o^k[Ze�liZg�

$Z[[k^obZm^]�Zl�GoX�liZg%(�i^k\^gmZ`^�h _�liZmbZe�liZg�$Z[[k^obZm^]�Zl�K^k� liZm%(�

i^k\^gmZ`^�h _�o^k[Ze�liZg�$Z[[k^obZm^]�Zl�K^k� o^k[%(�k^i^mbmbhg�h_�liZmbZe�liZg�

$Z[[k^obZm^]�Zl�M^iXliZm%�Zg]�k^i^mbmbhg�h _�o^k[Ze�liZg�$Z[[k^obZm^]�Zl�M^i� o^k[%*

>hgXliZm�bl�]^_bg^]�Zl�ma^�i^k\^gmZ`^�h _�ma^�k^\nkkbg`�liZmbZe�l^jn^g\^l�$^b`am�

l^jn^g\^l�bg�mhmZe%�liZmbZeer�mZii^]�\hkk^\mer�[r�Z�lmn]^gm*�>hgXo^k[�bl�]^_bg^]�Zl�Z�

i^k\^gmZ`^�h _�k^\nkkbg`�o^k[Ze�l^jn^g\^l�$^b`am�bg�mhmZe%�o^k[Zeer�k^i^Zm^]�\hkk^\mer�[r�Z�

lmn]^gm*�GlXliZg�bl�]^_bg^]�Zl�ma^�ab`a^lm�gnf[^k�h _ �]b`bml�$fZqbfnf�bl�gbg^%�Z�lmn]^gm�

\hne]�\hkk^\mer�mZi*�GoXliZg�bl�]^_bg^]�Zl�ma^�ab`a^lm�gnf[^k�h _�]b`bml�$fZqbfnf�gbg^%�Z�

lmn]^gm�\hne]�\hkk^\mer�k^i^Zm�o^k[Zeer*�K^kXliZm�bl�]^_bg^]�Zl�ma^�ho^kZee�i^k\^gmZ`^�h _�

\hkk^\m�k^lihgl^l�h _ �ma^�liZmbZe�mZld*�K^kXo^k[�bl�]^_bg^]�Zl�ma^�ho^kZee�i^k\^gmZ`^�h _�

\hkk^\m�k^lihgl^l�h _ �o^k[Ze�mZld*�M^iXliZm�bl�]^_bg^]�Zl�ma^�gnf[^k�h _�mkbZel�bm�mZd^l�_hk�

ma^�ln[c^\ml�mh�k^\h`gbs^�ma^�k^i^Zm^]�l^jn^g\^l�bg�ma^�liZmbZe�mZld*�M^iXo^k[�bl�]^_bg^]�

Zl�ma^�gnf[^k�h _�mkbZel�bm�mZd^l�_hk�ma^�ln[c^\m�mh�k^\h`gbs^�ma^�k^i^Zm^]�l^jn^g\^l�bg�ma^�

o^k[Ze�mZld*

?^l\kbimbo^�lmZmblmb\l

OZ[e^�-� lahpl�ma^�f^Zgl�Zg]�lmZg]Zk]�]^obZmbhgl�_hk�Zmae^m^l�Zg]�ghg)Zmae^m^l�

k^eZmbg`�mh�ma^�]^i^g]^gm�oZkbZ[e^l�^fiehr^]�bg�ma^�lmn]r*

OZ[e^�-� bg]b\Zm^l�maZm�fhlm�f^Zgl�_hk�Zmae^m^l�hg�ma^�]^i^g]Zgm�oZkbZ[e^l�Zk^�

ab`a^k�maZg�ghg)�Zmae^m^l*�Dgm^k^lmbg`er�ma^�\hglblm^g\r�h _�k^\nkkbg`�liZmbZe�liZg�f^Zg�

$3,*,%�_hk�ma^�Zmae^m^l�bl�fn\a�ab`a^k�maZg�ma^�ghg)Zmae^m^l�$1,*,%*�Ihm^�Zelh�maZm�ma^�

\hglblm^g\r�h _�k^\nkkbg`�o^k[Ze�liZg�f^Zg�$41*2%�_hk�meb^�Zmae^m^l�bl�Zelh�fn\a�ab`a^k�maZg

+/



OZ[e^�-*

?^l\kbimbo^�lmZmblmb\l�_hk�Zmae^m^l�Zg]�ghg)�Zmae^m^l

?^g^g]Zgm

QZkbZ[e^
Bkhngl I H N?

>hgXliZm <mae^m^ ., 3,*, .-*2

Ihg)<mae^m^ ., 1,*, .4*5

>hgXo^k[ <mae^m^ ., 41*2 -5*5

Ihg)<mae^m^ ., 20*/ /-*.

GlX�liZg <mae^m^ ., 2*, *,

Ihg)<mae^m^ ., 2*, *.

GoX�liZg <mae^m^ ., 2*3 *3

Ihg)<mae^m^ ., 2*3 *3

K^ko^k[ <mae^m^ ., /3*. -.*0

Ihg)<mae^m^ ., /5*/ -5*.

K^kXliZm <mae^m^ ., /0*1 .-*.

Ihg)<mae^m^ ., .3*3 -4*3

M^iXliZm <mae^m^ ., -*3 -*5

Ihg)<mae^m^ ., -*4 .*3

M^iXo^k[ <mae^m^ ., *1 *4

Ihg)<mae^m^ ., -*2 .*/

>hgX�liZm9>hglblm^g\r�h_�k^\ngbg`�jbZ[#Ze�liZg�
>hgXo k̂m:9Å�>hglblm^h\r�h_�k^\ngbg`�o^k[Z��liZg�
GlXjkZg9�G^o^e�h _�liZzZe�jkZg�
GoX�liZg9�G^o^e�h_�o^k[Ze�W Åg �
K^kXjÅm9�K^k\^gmZ`^�h_�jkZmbZe�liZg�
K^kXo^k[9�K ^ k\ ^g mW �h_�o^k[Ze�liZg�
M\iXliZm9�M^i^mbmbhg�h _�liZmbZe�liZg�
M\[XQ^k[\Mj%^mbmbhg�h _�o^k[Ze�liZg

ma^�ghg)Zmae^m^l�$20*/%*�Oa^�f^Zgl�_hk�ma^�hma^k�]^i^g]Zgm�oZkbZ[e^l�]h�ghm�]b__^k�fn\a�

[^mp^^g�ma^�mph�`khnil*

OZ[e^�.�lahpl�ma^�]^l\kbimbo^�lmZmblmb\l�_hk�`^g]^k�$fZe^�Zg]�_^fZe^%�k^eZmbg`�mh�

ma^�]^i^g]^gm�oZkbZ[e^l�^fiehr^]�bg�ma^�lmn]r*

OZ[e^�.�bg]b\Zm^l�maZm�ma^�f^Zgl�_hk�ma^�_^fZe^l�bg�ma^�\hglblm^g\r�h _�k^\nkkbg`�

liZmbZe�liZg�$22*4%�Zg]�\hglblm^g\r�h _ �k^\nkkbg`�o^k[Ze�liZg�$4,*2%�Zk^�ab`a^k�maZg�fZe^l*�

Oa^�fZe^�Zg]�ma^�_^fZe^�k^lneml�bg�ma^�e^o^el�h _ �o^k[Ze�Zg]�liZmbZe�liZgl�Zk^�o^kr�\ehl^*�

Ahk�ma^�k^fZbgbg`�]^i^g]Zgm�oZkbZ[e^l(�i^k\^gmZ`^�h _�liZmbZe�liZg�"-,'0#%�[P]NPY_LRP�h _
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o^k[Ze�liZg�$0,*4%(�k^i^mbmbhg�h_�liZmbZe�$.*-%(�Zg]�k^i^mbmbhg�h _�o^k[Ze�liZg�$-*2%(�ma^�fZe^�

f^Zgl�Zk^�ab`a^k�maZg�ma^�_^fZe^�f^Zgl*

OZ[e^�.

?^l\kbimbo^�lmZmblmb\l�[r�`^g]^k

?^i^g]Zgm

QZkbZ[e^

B^g]^k H H F8

>hgXliZm HZe^ ., 1/*- .3*2

A^fZe^ ., 22*4 .2*,

>hgXo^k[ HZe^ ., /2> +2'2

A^fZe^ ., 4,*2 .1*0

GlX�liZg HZe^ ., 2*- *.

A^fZe^ ., 2*, *,

GoX�liZg HZe^ ., 2*3 *3

A^fZe^ ., 2*4 *2

K^kXo^k[ HZe^ ., 0,*4 .,*-

A^fZe^ ., /1*4 -,*1

K^kXliZm HZe^ +) 0/*3 -4*1

A^fZe^ ., -4*1 -.*-

M^iXliZm HZe^ ., .*- +'0

A^fZe^ +) -*1 .*,

M^iXo^k[ HZe^ +) -*2 .*/

A^fZe^ ., *1 *5

Ihm^�Z[[k^obZmbhgl*
>hgX�liZm9>hkblble^g\r�h _ �k^\nkkbg`�liZmbZe�liZg�
>hgXo^k[9�>hglblm^g\r�h _�k^\nkkbg`�o^k[Ze�liZg�
GlXliZg9�G^o^e�h_�liZmbZe�liZg�
GoX�liZg9�G^o^e�h_�o^k[Ze�liZg�
K^kXliZm9�K^k\^gmZ`^�h_�liZmbZe�liZg�
K^kXo^k[9�K^k\^gmZ`^�h _�o^k[Ze�liZg�
M^iXliZm99�M^i^mbmbhg�h_�liZmbZe�jcZg�
M^[XQ^k[9MÄi^mbmbhg�h _�o^k[Ze�liZg
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Ab`nk^� -�ik^l^gml�ma^�_k^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�h _�mp^gmr�Zmae^m^l�hg�ma^�\hglblm^g\r�

h_�ma^�k^\nkkbg`�liZmbZe�liZg*�Op^gmr�_bo^�i^k\^gm�h_�Zmae^m^l�$1�hnm�h _�.,%�l\hk^]�2.*1�Zg]�

31*,*�Ab_m^^g�i^k\^gm�h _�ma^�Zmae^m^l�l\hk^]�43*1�Zg]�-,,*,�bg�\hglblm^g\r�h _ �ma^�liZmbZe�

k^i^Zm^]�l^jn^g\^l*�O^g�i^k\^gm�$/�hnm�h _�.,%�h _�ma^�Zmae^m^l�l\hk^]�.1*,�Zg]�1,*,*

:TR`]P�*
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>JINK<O

Ab`nk^� -*�Ak^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�hg�\hglblm^g\r�h_�k^\nkkbg`�liZmbZe�liZg�_hk�ma^�Zmae^m^l*

Ab`nk^�.�ik^l^gml�ma^�_k^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�h _�mp^gmr�Zmae^m^l�hg�ma^�\hglblm^g\r�

h _�ma^�k^\nkkbg`�o^k[Ze�liZg*�Ahkmr�_bo^�i^k\^gm�$5�hnm�h _�.,%�h _ �ma^�Zmae^m^l�l\hk^]�43*1�

Zg]�/1!�$3�hnm�h _ �.,%�h _�ma^�Zmae^m^l�l\hk^]�-,,*�Abo^�i^k\^gm�$-� hnm�h _ �.,%�h _�ma^�Zmae^m^l�

l\hk^]� -.*1�Zg]�2.*1*

:TR`]P�+

"��  
-.1,� 2.1,� 31*,,� 43*1,� eJJJJ

>JI�Q@M=

Ab`nk^�.*�Ak^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�hg�\hglblm^g\r�h_�k^\nkkbg`�o^k[Ze�liZg�_hk�ma^�Zmae^m^l*
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Ab`nk^�/�ik^l^gml�ma^�_k^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�h _�mp^gmr�Zmae^m^l�hg�ma^�ab`a^lm�

gnf[^k�h _ �]b`bml�Z �lmn]^gm�\hne]�liZmbZeer�k^\Zee�Zg]�bg]b\Zm^l�maZm�ma^�Zmae^m^l�liZmbZeer�

Zk^�fhk^�ln\\^ll_ne�-,,�i^k\^gm�h _ �ma^�mbf^�k^f^f[^kbg`�lbq�]b`bml*

:TR`]P�,

n)� ,
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PN� NK<I

Ab`nk^�/*�Ak^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�hg�ma^�ab`a^lm�gnf[^k�h _ �]b`bml�Z�lmn]^gm�\hne]�liZmbZeer�
k^\Zee*

Ab`nk^�0�ik^l^gml�ma^�_k^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�h _�mp^gmr�Zmae^m^l�hg�ma^�ab`a^lm�

gnf[^k�h _ �]b`bml�Z�lmn]^gm�\hne]�o^k[Zeer�k^\Zee�Zg]�bg]b\Zm^l�maZm�o^k[Zeer�ma^�Zmae^m^l�

p^k^�fhk^�ldbee^]�Zm�k^f^f[^kbg`�l^o^g�)]b`bm�gnf[^kl�$01!�%�5�hnm�h _ �.,*�Ahkmr�i^k\^gm�

$4�hnm�h _ �.,%�h _�ma^�Zmae^m^l�p^k^�ldbee^]�Zm�k^f^f[^kbg`�lbq�)]b`bm�gnf[^kl*�Ab_m^^g�

i^k\^gm�$/�hnm�h _ �.,%�h _�ma^�Zmae^m^l�p^k^�Z[e^�mh�k^\Zee�^b`am�)]b`bm�gnf[^kl*�Oabl�

k^ik^l^gml(�_k^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�hg�ma^�ab`a^lm�gnfm:^k�h _�]b`bml�Z�lmn]^gm�\hne]�

liZmbZeer�k^\Zee*
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Ab`nk^�0

2*,, 3*,, 1'))

GQNK<I

Ab`nk^�0*�Ak^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�hg�ma^�ab`a^lm�gnf[^k�h _ �]b`bml�Z�lmn]^gm�\hne]�\hkk^\mer�
k^i^Zm�o^k[Zeer*

Ab`nk^�1�ik^l^gml�ma^�_k^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�h _�mp^gmt#�Zmae^m^l�hg�ma^�i^k\^gmZ`^�

h _�liZmbZe�liZg�Zg]�bg]b\Zm^l�maZm�.1!�$0�hnm�h _�.,%�h _ �ma^�Zmae^m^l�l\hk^]�10*-3�bg�ma^�

i^k\^gmZ`^�h _�liZmbZe�mZld�\hkk^\m*�Ab_m^^g�i^k\^gm�$/�hnm�h _ �.,%�h _�ma^�Zmae^m^l�l\hk^]�4*/�

Zg]�.,*4/*�O^g�i^k\^gm�$.�hnm�h _ �.,%�l\hk^]�3,*4/�Zg]�.5*-3*�Oa^�k^fZbgbg`�_bo^�i^k\^gm�

$-� hnm�h _�.,%�h _ �ma^�Zmae^m^lÜ�l\hk^l�kZg`^�_khf�-.*.1�Zg]�2.*1*

:TR`]P�.
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4//� -U1,� -2(23� .,�4/� .N*,,� .5*-3� //*//� /3*1,� 10*-3� 4.*1,� 3,*4/
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Ab`nk^�1*�Ak^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�hg�i^k\^gmZ`^�h_�liZmbZe�liZg�_hk�ma^�Zmae^m^l*
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Ab`nk^�2�ik^l^gml�ma^�_k^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�h _�mp^gmr�Zmae^m^l�hg�ma^�i^k\^gmZ`^�

h_�o^k[Ze�liZg�Zg]�bg]b\Zm^l�maZm�/1�!�$3�hnm�h _�.,%�h _�ma^�Zmae^m^l�l\hk^]�0-*23�bg�ma^�

i^k\^gmZ`^�h _�ma^�o^k[Ze�liZg�mZld*�Oa^�fZchkbmr�h_�ma^�k^fZbgbg`�l\hk^l�aho^k^]�Zkhng]�

ma^�_bo^�mh�m^g�i^k\^gm�fZkd*

:TR`]P�/

4*//� .,(4/� .5*-3� //(//� /3*1,� 0-*23� 01(4/� 1,*,,� 10*-3
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Ab`nk^�2*�Ak^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�hg�i^k\^gmZ`^�h _�o^k[Ze�liZg�_hk�ma^�Zmae^m^l*

Ab`nk^�3�ik^l^gml�ma^�_k^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�h _�mp^gmr�Zmae^m^l�hg�ma^�k^i^mbmbhg�h _�

liZmbZe�liZg�Zg]�bg]b\Zm^l�maZm�/,!�$2�hnm�h _ �.,%�h _�ma^�mp^gmr�Zmae^m^l�p^k^�Z[e^�mh�

k^\h`gbs^�ma^�k^i^Zm^]�l^jn^g\^l�h _�ma^�liZmbZe�liZg�bff^]bZm^er*�Op^gmr)_bo^�i^k\^gm�$1�

hnm�h _ �.,%�h _�ma^�Zmae^m^l�k^\h`gbs^]�ma^�k^i^Zm^]�l^jn^g\^l�h _ �ma^�liZmbZe�liZg�mZld�Z_k^k�

hg^�Zmm^fim*�Abo^�i^k\^gm�$-� hnm�h _�.,%�h _ �ma^�Zmae^m^l�p^k^�ghm�Z[e^�mh�k^\h`gbs^�ma^�

k^i^Zm^]�l^jn^g\^l�h _ �liZmbZe�liZg�Z_m^k�_bo^�Zmm^fiml�Zg]�Z_m^k�^b`am�Zmm^fiml*
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Ab`nk^�3

M@K� NK<O

Ab`nk^�3*�Ak^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�hg�k^i^mbmbhg�h _�ma^�liZmbZe�liZg�_hk�ma^�Zmae^m^l*

Ab`nk^�4�ik^l^gml�ma^�_k^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�h _�mp^gmr�Zmae^m^l�hg�ma^�k^i^mbmbhg�h _�

o^k[Ze�liZg�Zg]�bg]b\Zm^l�maZm�21!�$-/�hnm�h _�.,%�h _ �ma^�mp^gmr�Zmae^m^l�k^\h`gbs^]�

bff^]bZm^er�ma^�k^i^Zm^]�l^jn^g\^l�h _�ma^�o^k[Ze�mZld*�Op^gmr)_bo^�i^k\^gm�$1�hnm�h _�.,%�

h _�ma^�Zmae^m^l�k^\h`gbs^]�ma^�k^i^Zm^]�l^jn^g\^l�h _�ma^�o^k[Ze�mZld�Z_m^k�ma^�_Zlm�Zmm^fim*�

Abo^�i^k\^gm�$-� hnm�h _�.,%�h _ �Zee�ma^�Zmae^m^l�k^\h`gbs^]�ma^�k^i^Zm^]�l^jn^g\^l�h _ �ma^�

o^k[Ze�mZld�Z_m^k�mph�Zmm^fiml�Zg]�_bo^�i^k\^gm�k^\h`gbs^]�bm�Z_m^k�mak^^�Zmm^fiml*

:TR`]P�1
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Ab`nk^�4*�Ak^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�hg�k^i^mbmbhg�h_�o^k[Ze�liZg�_hk�ma^�Zmae^m^l*
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Ab`nk^�5�ik^l^gml�ma^�_k^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�h _�mp^gmr�ghg)Zmae^m^l�hg�ma^�

\hglblm^g\r�h _�k^\nkkbg`�liZmbZe�liZg�Zg]�bg]b\Zm^l�maZm�ma^�`khni�\hglblm^g\r�h _ �ma^�

k^i^Zm^]�l^jn^g\^l�ab`a^lm�k^lneml�p^k^�.,!�$0�hnm�h _�.,%�h _�ma^�ghg)Zmae^m^l�l\hk^]�1,*,�

Zg]�31*,*�Ab_m^^g�i^k\^gm�$/�hnm�h _�.,%�h _�ma^�ghg)Zmae^m^l�l\hk^]�,�\hkk^\m�pa^g�ehhdbg`�

Zm�ma^�\hglblm^g\r�h _�ma^�liZmbZe�liZg�Zg]�2.*1�\hkk^\m�ehhdbg`�Zm�ma^�\hglblm^g\r�h _�liZmbZe�

liZg*�O^g�i^k\^gm�$1�hnm�h _ �.,%�h _�ma^�ghg)Zmae^m^l�l\hk^]�.1�Zg]�m^g�i^k\^gm�$1�hnm�h _�.,%�

ghg)Zmae^m^l�l\hk^]�/3*1�hg�ma^�\hglblm^g\r�h_�ma^�liZmbZe�liZg*�Abo^�i^k\^gm�$-� hnm�h _�.,%�

h _�ma^�ghg)�Zmae^m^l�l\hk^]�43*1�Zg]�_bo^�i^k\^gm�l\hk^]�-,,*

:TR`]P�2

P*� ,
*,,� .1*,,� /3*1,� 1,*,,� BU1,� 31*,,� N3*1,� -,,*,,

>>I� NK<O

Ab`nk^�5*�Ak^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�hg�\hglblm^g\r�k^\nkkbg`�h _�liZmbZe�liZg�_hk�ma^�ghg)
Zmae^m^l*

Ab`nk^� -,�ik^l^gml�ma^�_k^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�h _�mp^gmr�ghg)Zmae^m^l�hg�ma^�

\hglblm^g\r�h _�k^\nkkbg`�o^k[Ze�liZg�Zg]�bg]b\Zm^l�maZm�ma^�\hglblm^g\r�h _�ma^�o^k[Ze�

k^i^Zm^]�l^jn^g\^l�ab`a^lm�k^lneml�bl�maZm�.1!�$1�hnm�h _�.,%�h _�ma^�ghg)Zmae^m^l�l\hk^]�

43*1*�Ab_m^^g�i^k\^gm�$/�hnm�h _�.,%�h _�ma^�ghg)Zmae^m^l�l\hk^]�/3*1(� -1!�l\hk^]�2.*1(-1!�

l\hk^]�31(�Zg]�-1!�l\hk^]�-,,*�Abo^�i^k\^gm�$-�hnm�h _�.,%�h _ �ma^�ghg)Zmae^m^l�l\hk^]�,�hg�

ma^�\hglblm^g\r�h _ �ma^�o^k[Ze�k^i^Zm^]�l^jn^g\^l*
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>JI�Q@_|

Ab`nk^�-,*�Ak^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�hg�\hglblm^g\r�k^\nkkbg`�h _�liZmbZe�liZg�_hk�ma^�ghg)
Zmae^m^l*

Ab`nk^�--�ik^l^gml�ma^�_k^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�h_�mp^gmr�ghg)Zmae^m^l�hg�ma^�

ab`a^lm�gnf[^k�h _ �]b`bml�Z�lmn]^gm�\hne]�liZmbZeer�k^\Zee�Zg]�bg]b\Zm^l�maZm�ma^�ghg)

Zmae^m^l�liZmbZeer�Zk^�fhk^�ln\\^ll_ne�5,!�$-4�hnm�h_�.,%�h _�ma^�mbf^�k^f^f[^kbg`�lbq�

]b`bml�pabe^�m^g�i^k\^gm�$.�hnm�h _�.,%�h _�ma^�ghg)Zmae^m^l�Zk^�fhk^�ln\\^ll_ne�

k^f^f[^kbg`�l^o^g�]b`bml*
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Ab`nk^�-.�ik^l^gml�ma^�_k^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�h _�mp^gmr�ghg)Zmae^m^l�hg�ma^�

ab`a^lm�gnf[^k�h _ �]b`bml�Z�lmn]^gm�\hne]�o^k[Zeer�k^\Zee�Zg]�bg]b\Zm^l�maZm�ma^r�Zk^�fhk^�

ldbee^]�Zm�k^f^f[^kbg`�l^o^g�)]b`bm�gnf[^kl�1,!�$-,�hnm�h _ �.,%�h _�ma^�mbf^*�Ahkmr�

i^k\^gm�$4�hnm�h _ �.,%�h _ �ma^�ghg)Zmae^m^l�p^k^�ldbee^]�Zm�k^f^f[^kbg`�lbq�]b`bml�gnf[^kl*�

O^g�i^k\^gm�$.�hnm�h _ �.,%�h _�ma^�ghg)Zmae^m^l�p^k^�Z[e^�mh�k^\Zee�^b`am�]b`bml*
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k^i^Zm�\hkk^\mer�_hk�ma^�ghg)Zmae^m^l*

Ab`nk^� -/�ik^l^gml�ma^�_k^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�h _�mp^gmr�ghg)Zmae^m^l�hg�ma^�

i^k\^gmZ`^�h _�liZmbZe�liZg�Zg]�bg]b\Zm^l�maZm� -1!�$/�hnm�h _�.,%�h _ �ma^�ghg)Zmae^m^l�l\hk^]�
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Ab`nk^�-0�ik^l^gml�ma^�_k^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�h _�mp^gmr�ghg�)Zmae^m^l�hg�ma^�

i^k\^gmZ`^�h _�o^k[Ze�liZg�Zg]�bg]b\Zm^l�maZm�/1!�$3�hnm�h _�.,%�h _�ma^�ghg�Zmae^m^l�l\hk^]�

.5*-3�bg�ma^�i^k\^gmZ`^�h _�ma^�liZmbZe�liZg�mZld(� -1!�$/�hnm�h _ �.,%�h _�ma^�ghg)�Zmae^m^l�

l\hk^]�0-*23�Zg]�ma^�fZchkbmr�h _ �ma^�k^fZbgbg`�l\hk^l�aho^k^]�Zkhng]�meb^�_bo^�i^k\^gm�

fZkd*
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Ab`nk^�-1�ik^l^gml�ma^�_k^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�h _�mp^gmr�ghg)�Zmae^m^l�hg�ma^�

k^i^mbmbhg�h _�liZmbZe�liZg�Zg]�bg]b\Zm^l�maZm�0,!�$4�hnm�h _�.,%�h _ �ma^�ghg)�Zmae^m^l�p^k^�

Z[e^�mh�k^\h`gbs^�ma^�k^i^Zm^]�l^jn^g\^l�h _�liZmbZe�liZg�bff^]bZm^er*�Op^gmr)_bo^�

i^k\^gm�$1�hnm�h _�.,%�h _ �ma^�ghg)�Zmae^m^l�k^\h`gbs^]�ma^�k^i^Zm^]�l^jn^g\^l�h _�ma^�liZmbZe�

liZg�mZld�Z_m^k�ma^�_bklm�Zmm^fim*�Op^gmr�i^k\^gm�$0�hnm�h _ �.,%�h _ �ma^�ghg)�Zmae^m^l�

k^\h`gbs^]�ma^�k^i^Zm^]�l^jn^g\^l�h _�liZmbZe�liZg�mZld�Z_m^k�ma^�l^\hg]�Zmm^fim*�Ab_m^^g�

i^k\^gm�$/�hnm�h _�.,%�h _ �ma^�ghg)�Zmae^m^l�]b]�ghm�k^\h`gbs^�k^i^Zm^]�l^jn^g\^l�h _�ma^�

liZmbZe�liZg�mZld*
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Ab`nk^� -2�ik^l^gml�ma^�_k^jn^g\r�]blmkb[nmbhg�h _�mp^gmr�ghg)�Zmae^m^l�hg�ma^�

k^i^mbmbhg�h _�o^k[Ze�liZg�Zg]�bg]b\Zm^l�maZm�2,!�$-.�hnm�h _ �.,%�h _ �ma^�ghg�)Zmae^m^l�

k^\h`gbs^]�ma^�k^i^Zm^]�l^jn^g\^l�bff^]bZm^er*�O^g�i^k\^gm�$.�hnm�h _ �.,%�h _�ma^�ghg)

Zmae^m^l�k^\h`gbs^]�l^jn^g\^l�Z_m^k�mph�Zmm^fiml(�m^g�i^k\^gm�k^\h`gbs^]�l^jn^g\^l�Z_m^k�

mak^^�Zmm^fiml(�Zg]�m^g�i^k\^gm�k^\h`gbs^]�l^jn^g\^l�Z_m^k�_bo^�Zmm^fiml*�Abo^�i^k\^gm�$-�

hnm�h _�.,%�h _ �ma^�ghg)�Zmae^m^l�k^\h`gbs^]�l^jn^g\^l�Z_m^k�_hnk�Zmm^fiml(�Zg]�_bo^�i^k\^gm�

h _�ma^�ghg)�Zmae^m^l�]b]�ghm�k^\h`gbs^�k^i^Zm^]�l^jn^g\^l�Zm�Zee*
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?b__uk^g\^l�[^mp^^g�liZmbZe�Zg]�o^k[Ze�liZgl�

OZ[e^�/�lahpl�ma^�]^l\kbimbo^�lmZmblmb\l�Zg]�iZbk^]�lZfie^�m)�m^lml�maZm�p^k^�

i^k_hkf^]�mh�]^m^kfbg^�]b__^k^g\^l�[^mp^^g�lmn]^gm�i^k_hkfZg\^l�hg�ma^�liZmbZe�Zg]�

o^k[Ze�mZldl�_hk�ma^�0,�lmn]^gml�Zl�Z�`khni*

Oa^k^�bl�Z�lb`gb_b\Zgm�]b__^k^g\^�$K8�*,1%�[^mp^^g�ma^�\hglblm^g\r�h_�liZmbZe�liZg�

Zg]�ma^�\hglblm^g\r�h _ �o^k[Ze�liZg*�Oa^�lmn]^gml�m^lm^]�]^fhglmkZm^]�lmkhg`^k�o^k[Ze�

Z[bebmb^l�$H931*,,%�maZg�liZmbZe�Z[bebmb^l�$H92,*,,%*�>hkk^eZmbhg�k^lneml(�_hk�ma^�

\hfiZkblhg�[^mp^^g�ma^�\hglblm^g\r�h _�liZmbZe�liZg�Zg]�\hglblm^g\r�h_�o^k[Ze�liZg(�Zk^�

lmZmblmb\Zeer�lb`gb_b\Zgm�$K8�*,1%�pbma�Z�\hbk^eZmbhg�\h^__b\b^gm�h _ �,*/0.*

Oa^k^�bl�Zelh�Z�lb`gb_b\Zgm�]b__^k^g\^�hg�ma^�e^o^el�h _�liZgl*�Oa^�lmn]^gmlÜ�e^o^e�h _�

o^k[Ze�liZg�pZl�ab`a^k�maZg�ma^�e^o^e�h _ �liZmbZe�liZg�Zg]�ma^k^_hk^�ma^r�k^f^f[^k^]�fhk^�

maZg�ma^r�]b]�bg�ma^�e^o^e�h _�liZmbZe�liZg*
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GlXliZg9�G^o^e�h _�liZmbZe�liZg�
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K^kXliZm9�K^k\^gmZ`^�h _�liZmbZe�liZg�
K^kXo^k[9�K^k\^gmZ`^�h _�o^k[Ze�liZg�
M^iXlVpm9�M^i^mbmbhg�h _�liZmbZe�liZg�
M^[XQ^k[9M^i^mbmbhg�h_�o^k[Ze�liZg

?b__^k^g\^l�[^mp^^g�Zmae^m^l�Zg]�ghg)Zmae^m^l�

OZ[e^�-�lahpl�ma^�m)�m^lm�k^lneml�[^mp^^g�Zmae^m^l�Zg]�YZY&L_SWP_P^�k^eZmbg`�mh�ma^�

]^i^g]^gm�oZkbZ[e^l�^fiehr^]�bg�ma^�lmn]r*

Oa^�k^lneml�lahp�maZm�ma^�Zmae^m^l�Zg]�ghg)Zmae^m^l�]b__^k�lb`gb_b\Zgmer�$i8*,1%�hg�

hger�mph�h _�ma^�oZkbZ[e^l6� ma^�\hglblm^g\r�h _�liZmbZe�liZg�Zg]�\hglblm^g\r�h _ �o^k[Ze�liZg*�

Ahk�ma^�\hglblm^g\r�h _�liZmbZe�liZg�ma^�Zmae^m^l�aZo^�Z�lb`gb_b\Zgmer�ab`a^k�f^Zg�$3,*,!%�

maZg�ma^�ghg)�Zmae^m^l�$1,*,!%*�Ahk�ma^�\hglblm^g\r�h _�o^k[Ze�liZg�Zmae^m^l�aZo^�Z�

lb`gb_b\Zgmer�ab`a^k�f^Zg�$41*2!%�maZg�ghg)Zmae^m^l�$20*0!%*
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Ihg)<mae^m^ ., 2*3 *3

K^kXo^k[ <mae^m^ ., ,0', -.*0 )*0 /4 *243

Ihg)<mae^m^ ., /5*0 -5*/
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GlXliZk9�G^o^e�h _�liZmbZe�liZg�
GoX�liZg9�G^o^e�h _�o^k[Ze�KHK9�
K^kXliZm9�K^k\^gmZ`^�h_�WkZmbZe�W:Zg�
K^kXo^k[9�K^k\^gmZ`^�h _�o^k[Ze�liZg�
M^iXliZm9�M^i^mbmbhg�h_�liZmbZe�WkZg�
M^[XQ^k[9M^i^mbmbhg�h_�o^k[Ze�liZg

?b__^k^g\^l�[^mp^^g�fZe^l�Zg]�_^fZe^l�
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oZkbZ[e^l�^fiehr^]�bg�ma^�lmn]r*

Oa^�k^lneml�bg]b\Zm^�maZm�Z�lb`gb=\Zgm�]b__^k^g\^� $K8*,1%�^qblml�bg�mph�h _�ma^�

oZkbZ[e^l�bgo^lmb`Zm^]*�HZe^l�lb`gb_b\Zgmer�hnmi^k_hkf^]�_^fZe^l�hg�i^k\^gmZ`^�h _�liZmbZe�
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M^iXliZe9�M^i^mbmbhg�h_�WeZmbZe�liZg�
M^[XQ^k[9M\i^mbmbhg�h _�o^k[Ze�liZg

Dgm^kZ\mbhg�[^mp^^g�Zmae^m^l�Zg]�`^g]^k�

<IJQ<�hg�\hglblm^g\r�h _�liZmbZe�liZg�[^mp^^g�Zmae^m^l�Zg]�`^g]^k�]^fhglmkZm^l�

maZm�ma^�Zmae^m^�aZl�Z �lb`gb_b\Zgm� ÊL_̂ \m�$K8*� ,1%(�pab\a�bl�\hg_bkf^]�[r�ma^�m)m^lml�hg�mZ[e^�

0�maZm�bg]b\Zm^l�maZm�Zmae^m^l�hnmi^k_hkf�ghg)Zmae^m^l*�Oa^k^�bl�gh�bgm^kZ\mbhg�^__^\m*

Jg�ma^�\hglblm^g\r�h _�o^k[Ze�liZg�[^mp^^g�Zmae^m^l�Zg]�`^g]^k(� bm�]^fhglmkZm^l�
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Oa^k^�bl�gh�bgm^kZ\mbhg�^__^\m*
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>hhX�liZ[FDmhgZlm^gj#�h _�k^\nkkbg`�liZmbZe�kjkZg�
>hgX!#\b[9�>hglblm^g\r�h _�k^hgkbg`�o^k[Ze�liZg�
GlXliZbb9�D+ko^e�h _�liZmbZe�liZg�
GoX�liZg9�G^o^e�h _�o^k[Ze�liZg�
K^kXliZm9#�K^k\^gmZ`^�h _�liZmbZe�jkZh�
K^kXo^m[9�K ^ k\ ^ g mW �h_�o^k[Ze�liZg�
M^iXliZm9�M^i^mbmbhg�h_�liZmbZe�liZg�
M^[XQ^k[9M^i^mbmbhZ�h _�o^k[Ze�liZg

--



GLMWP�1

?^h^g]Zgm

QZkbZ[e^l
I H N?

>hgXliZm -, /4*2 .2*,

>hgXo^k[ -, 12*/ .5*,

G lliZg -, 2*- */

GoX�liZg -, 2*1 *3

K^kXo^k[ -, 04*/ ..*.

K^kXliZm -, /1*4 -4*4

M^iXliZm -, .*1 /*,

M^iXo^k[ -, .*3 .*4

>hgX�liZm9>h?lblm^g\r�h _ �k^\nkkbg`�liZmbZe�liZg�
>hgXo^b[9�>hglblm^gj#�h _�k^\nkkbg`�o^k[Ze�jkZZ�
GlXliZg9�G^o^e�h _�liZmbZe�liZg�
GoX�j%Zg9�G^o^e�h _�o^k[Ze�liZg�
K^kXj%Zm9�K^k\^gmZ`^�h _jZ mbZ e�liZg�
K^kXo^k[9�K^k\^gmZ`^�h _�o^k[Ze�jkZg�
M^iXliZm9�M^i^mbmbhg�h _�WkZmbZe�liZm�
M^[XQ^k[ÉMjm^mbmbhg�h _�o^k[Ze�liZg
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GLMWP�2

?^h^g]Zgm

QZkbZ[e^l

I H N?

>hgXliZm -, 2-*/ .4*1

>hgXo^k[ -, 3.*1 /.*3

GlX�liZg -, 2*, *,

GoX�liZg -, 2*5 *2

K^kXo^k[ -, /,*0 -,*2

K^kXliZm -, -5*2 -1*2

M^iXliZm -, -*. .*1

M^iXo^k[ -, *1 -*-

Ihm^�Z[[k^obZebhgl*
>hgX�Wqb9>hglblb\g\r�h _�k^\nkkbg`�liZmbZe�jkZn�
>hgXo^bem9�>hglblm^g\r�h _�k^\nkkbg`�o^k[Ze�jkZg�
GlXliZg9�G^o^e�h _�liZmbZe�liZg�
GoX�liZmm9�G^o^e�h _�o^k[Ze�liZg�
K^kXliZm9�K^k\^gmZ`^�h _�WkZ_bZe�liZg�
K^kXo^k[9�K^k\^gmZ`^�h _�o^k[Ze�liZg�
M^iXliZm9�M^i^mbmbhg�h_�WlZmbZe�liZg�
M^[XQ^k[9M^i^mbmbhg�h _�o^k[Ze�WkZg

<IJQ<�ZgZerlbl�Zelh�_hng]�mph� bgm^kZ\mbhg�^_xv\ml�[^mp^^g�`^g]^k�Zg]�Zmae^m^l�

hg�mph�oZkbZ[e^l6� i^k\^gmZ`^�h _ �o^k[Ze�liZg�Zg]�k^i^mbmbhg�h _ �o^k[Ze�liZg*� Ab`nk^�-3�

l^gml�ma^�bgm^kZ\mbhg�hg�i^k\^gmZ`^�h _ �o^k[Ze�liZg�[^mp^^g�Zmae^m^l�Zg]�`^g]^k*�Oabl�

_b`nk^�bg]b\Zm^l�maZm�ma^�_^fZe^�Zmae^m^l�hnmi^k_hkf�ma^�fZe^�Zmae^m^l(�[nm�ma^�fZe^�ghg)

Zmae^m^l�hnmi^k_hkf�ma^�_^fZe^�ghg)�Zmae^m^l*

02



Ab`nk^� -3

/)

1,

0,

/,

+)

-,

 
A^fZe^HZe^

{<mae^m^�
)Ihg�<mae^m^

Ab`nk^�-3*�HZbg�bgm^kZ\mbhg�^__^\m�h _�Zmae^m^l�Zg]�`^g]^k�bg�i^k\^gmZ`^�h _ �o^k[Ze�liZg*

Ab`nk^�-4�ik^l^gml�ma^�bgm^kZ\mbhg�hg�k^i^mbmbhg�h _�o^k[Ze�liZg�[^mp^^g�Zmae^m^l�

Zg]�`^g]^k*�Oabl�_b`nk^�bg]b\Zm^l�maZm�ma^�_^fZe^�Zg]�fZe^�ZmR^m^l�hnmi^k_hkf�ma^�_^fZe^�

Zg]�fZe^�ghg)�Zmae^m^l*�Oabl�_b`nk^�Zelh�lahpl�maZm�ma^�fZe^�ghg)�Zmae^m^l�hnmi^k_hkf�ma^�

_^fZe^�ghg)Zmae^m^l�bg�ma^�k^\h`gbmbhg�h _�ma^�l^jn^g\^l*�Dgm^k^lmbg`er(�ehhdbg`�Zm�OZ[e^l�0�

Zg]�1(�ma^k^�bl�ghm�Z�lb`gb_b\Zgm�]b__^k^g\^�[^mp^^g�fZe^l�Zg]�_^fZe^l�hg�ma^�]^i^g]^gm�

oZkbZ[e^(�ghk�[^mp^^g�Zmae^m^l�Zg]�ghg)Zmae^m^l*
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Ab`nk^� -4

.*1

-*1

,*1

HZe^ A^fZe^

{<mae^m^�

{Ihg�<mae^m^

Ab`nk^� -4*�HZbg�bgm^kZ\mbhg�^_b_^\m�h _ �Zmae^m^l�Zg]�`^g]^k�bg�k^i^mbmbhg�h _ �o^k[Ze�liZg*
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7<5DG9EF

?bl\nllbhg

?b__^k^g\^l�[^mp^^g�liZmbZe�Zg]�o^k[Ze�liZgl�

Oa^�]b__^k^g\^l�[^mp^^g�liZmbZe�Zg]�o^k[Ze�liZgl�Zq^�lnffZkbs^]�bg�OZ[e^�/*�< �

lb`gb_b\Zgm�]b__^k^g\^�[^mp^^g�ma^�\hglblm^g\r�h _�k^\bnkbg`�liZmbZe�liZg�Zg]�ma^�

\hglblm^g\r�h _�k^\nkkbg`�o^k[Ze�liZg�pZl�bg]b\Zm^]*�Oabl�k^lnem�fZr�[^�]n^�mh�\nfneZmbo^�

e^Zkgbg`�h\\nkkbg`�Zfhg`�ma^�ln[c^\ml�m^lm^]*�>nfneZmbo^�e^Zkgbg`�bl�bgm^k^lm�maZm�bl�Z]]^]�

mh�ma^�ikbg\bie^�Zg]�]kZpl�Z]]bmbhgZe�bgm^k^lm*�Oa^�h[l^koZmbhg�h _�\nfneZmbo^�e^Zkgbg`�\Zg�

[^�lniihkm^]�[r�ma^�_Z\m�maZm�ma^�m^lm�ln[c^\ml(�hg�Z�]Zber�[Zlbl�bg�ma^�\eZllkhhf�Zg]�

Zmae^mb\�^gobkhgf^gml�aZo^(�makhn`a�ikbhk�e^Zkgbg`�^qi^kb^g\^l(�fZ]^�bg\k^f^gmZe�

\aZg`^l�mh�bfikho^�f^fhkr�k^m^gmbhg�makhn`a�o^k[Ze�]bk^\mbhg*�R^�Zee�k^\h`gbs^�maZm�

lmn]^gml�hg�Z�]Zr)mh)]Zr�[Zlbl�fnlm�[^�Z[e^�mh�k^mZbg(�mkZgl_^k�Zg]�k^i^Zm�ablmhkb\Ze�]Zm^l(�

m^e^iahg^�gnf[^kl�Zg]�lmk^^m�Z]]k^ll^l(�k^\Zee�^jnZmbhgl(�f^fhkbs^�bg_hkfZmbhg(�Zg]�

k^i^Zm�bg_hggZmbhg�bg�hk]^k�mh�h[mZbg�]^lbk^]�k^lneml*�J[obhnler(�bg\k^f^gmZe�e^Zkgbg`�aZl�

lmk^g`ma^g^]�ma^�o^k[Ze�k^\Zeebg`�Z[bebmr�$C^[[(� -52-%*

R^�fnlm�ghm�]blfbll�ma^�bg]bob]nZe�lmn]^gmÜl�i^klhgZe�Z\Z]^fb\�Z[bebmb^l�lhf^�

lmn]^gml(�`bo^g�ma^�lZf^�mZldl(�pbee�ikh]n\^�[^mm^k�k^lneml�maZg�hma^kl�[Zl^]�hg�mabl�lbg`e^�

_Z\mhk*�Oa^k^_hk^(�bg�blheZmbhg(�lmn]^gml�pbma�[^mm^k�maZg�Zo^kZ`^�Z\Z]^fb\�Z[bebmb^l�pbee�

Zii^Zk�mh�Z�m^Z\a^k�mh�aZo^�[^mm^k�Zmm^gmbhg�liZg�[r�obkmn^�h _ �ikh]n\bg`�[^mm^k�k^lneml*�Oabl�

k^l^Zk\a�k^ihkm�\Zgghm�h__^k�ma^�ihlbmbhg�maZm�Zmm^gmbhg�liZg�hg�bml�hpg�bl�ma^�lbg`e^�_Z\mhk�

maZm�ikh]n\^l�[^mm^k�k^lneml�_hk�lmn]^gml*�Dm�\Zg�[^�lmZm^]�maZm�ma^k^�Zk^�hma^k�_Z\mhkl�

bg\en]bg`�fhmboZmbhg(�bgm^k^lm�bg�ln[c^\m�fZmm^k(�fZmnkbmr�Zg]�Z[bebmr*
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Oa^�\hglblm^g\r�h _�k^\nkkbg`�liZmbZe�liZg�oblb[er�ikh]n\^]�ehp^k�k^lneml(�pab\a�

fZr�Zelh�[^�[^\Znl^�ma^�m^lm�ln[c^\ml�p^k^�ghm�_ZfbebZk�pbma�ma^�[eh\d�mZiibg`�mZldl*�Dg�

hk]^k�_hk�ma^�lmn]^gml�mh�l\hk^�ab`a^k(�ma^bk�^]n\ZmbhgZe�^gobkhgf^gm�phne]�aZo^�mh�aZo^�

`k^Zm^k�bg_en^g\^�pbma�liZmbZe�e^Zkgbg`*�Jg\^�ma^�m^lm�ln[c^\ml�bfikho^�ma^bk�\nfneZmbo^�

e^Zkgbg`�bg�mabl�Zk^Z�bm�phne]�[^�^qi^\m^]�maZm�ma^�f^Zg�l\hk^l�phne]�lb`gb_b\Zgmer�

bfikho^*�Chp^o^k(�bm�bl�]b__b\nem�mh�arihma^lbs^�maZm�ma^�\nfneZmbo^�e^Zkgbg`�ho^k�mbf^�

pbma�ma^�\hglblm^g\r�h _�k^\nkkbg`�liZmbZe�mZldl�phne]�^q\^^]�ma^�k^lneml�ikh]n\^]�[r�ma^�

\hglblm^g\r�h _�ma^�k^\nkkbg`�o^k[Ze�liZg�ln[c^\m�k^lneml*

Dm�phne]�l^^f�mh�ln``^lm�maZm�ma^�\nfneZmbo^�e^Zkgbg`�pZl�Z�`k^Zm^k�_Z\mhk�_hk�ma^�

\hglblm^g\r�h _�ma^�k^\nkkbg`�o^k[Ze�liZg�mZld�m^lm�ln[c^\ml�[^\Znl^�ma^r�p^k^�Z[e^�mh�Ziier�

ikbhk�e^Zkgbg`�m^\agbjn^l�mh�k^\Zee�ma^�l^jn^g\^l�jnb\d^k�Zg]�fhk^�Z\\nkZm^er*�Oa^�m^lm�

ln[c^\ml�ZiiZk^gmer�p^k^�e^ll�bgmbfb]Zm^](�e^ll�\hgmnl^](�Zg]�+hk�e^ll�bgm^k_^k^]�pbma�pa^g�

_h\nlbg`�hg�ma^�o^k[Ze�mZld�maZm�ma^r�p^k^�[^bg`�Zld^]�mh�Z]]k^ll*�>hgo^kl^er(�ma^�

ln[c^\ml(�pa^g�Zld^]�mh�i^k_hkf�ma^�[eh\d)mZiibg`�mZld(�]b]�Zii^Zk�mh�aZo^�fhk^�

jn^lmbhgl(�Zg]�l^^f^]�mh�[^�fhk^�bgmbfb]Zm^]�Zg]�\hg_ebl^]*�Oanl(�bm�\hne]�[^�ln``^lm^]�

maZm�ma^�ln[c^\mÜl�Z[bebmr�mh�_h\nl�pbma�`hh]�Zmm^gmbhg�liZg�pZl�\hfikhfbl^]�[r�ma^�eZ\d�

h _�_^fbebZkbmr�pbma�ma^�m^lm�ikh\^ll*

Dg�ma^�Zem^kgZmbo^(�hg^�\Zg�h__^k�ma^�^qieZgZmbhg�maZm�Zemahn`a�ma^�m^lm�ln[c^\ml�

p^k^�ng_ZfbebZk�pbma�ma^�[eh\d)mZiibg`�mZld�ma^k^�pZl�Z�a^b`am^g^]�ZpZk^g^ll�h _ �mabl�

mZld7�\hgl^jn^gmer(�ma^�ln[c^\ml�]b]�Zii^Zk�mh�jn^lmbhg�ma^�mZld�bg�fhk^�]^mZbe*�Oa^k^_hk^(�

ma^�k^l^Zk\a�\Zgghm�g^\^llZkber�\hg\en]^�maZm�ma^�m^lm�ln[c^\ml�aZ]�e^ll�Zmm^gmbhg�liZg�Zg]�

Zl�Z�k^lnem�ikh]n\^]�ehp^k�l\hk^l*�Jg^�\Zg�ln[fbm�maZm�^o^g�mahn`a�Zmm^gmbhg�liZg�pZl
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lmbfneZm^](�bm�]b]�ghm�Zii^Zk�mh�ikh]n\^�[^mm^k�k^lneml*�<l�Z�k^lnem(�ma^�mZld�m^\agbjn^�bml^e_�

fZr�aZo^�\Znl^]�ma^�lmn]^gml�mh�_^^e�ng\^kmZbg�Zg]�\hg_nl^](�manl�\k^Zmbg`�Z�lbmnZmbhg�

pa^k^�ma^bk�Zmm^gmbhg�pZl�]kZpg�mh�ng]^klmZg]bg`�ma^�mZld�m^\agbjn^�kZma^k�maZg�

\hg\^gmkZmbg`�hg�ma^�Z\mnZe�mZldl�k^jnbk^]*

Oa^�]^l\kbimbo^�mZ[e^�Zelh�ln``^lml�maZm�m^lm�ln[c^\ml(�`bo^g�Z�li^\b_b\�l^kb^l�mh�

k^i^Zm(�]^i^g]�hg�_nkma^k�lmk^g`ma^gbg`�h _ �f^fhkr�\hgg^\mbhgl�mh�ikbhk�i^k_hkfZg\^l*

Oa^�m^lm�ln[c^\ml�]b]�Zii^Zk�mh�lahp�bfikho^f^gm�bg�^Z\a�]^i^g]^gm�oZkbZ[e^�Zl�ma^r�

[^\Zf^�_ZfbebZk�pbma�ma^�k^i^mbmbhg�Zg]�ma^�]b`bm�l^kb^l*�Oabl�l^^fl�mh�lniihkm�ma^�ob^p�

maZm�m^lm�ln[c^\ml�`bo^g�\nfneZmbo^�e^Zkgbg`�^qi^kb^g\^l�pbP�m^g]�mh�bfikho^�Zg]�

]^fhglmkZm^�[^mm^k�k^lneml�maZg�m^lm�ln[c^\ml�pah�aZo^�ghm�aZ]�ma^�[^g^_bm�h _ �ma^l^�

hiihkmngbmb^l*�Rbma�k^`Zk]�mh�ma^�e^o^e�h _�liZmbZe�liZg�Zg]�ma^�e^o^e�h _ �o^k[Ze�liZg(�ma^�

ln[c^\ml�bg�ma^�lZfie^�p^k^�Z[e^�mh�\hffbm�mh�f^fhkr(�hg�Zo^kZ`^(�lbq�]b`bml*�Jg�ma^�

e^o^e�h _ �o^k[Ze�liZg(�lhf^�lmn]^gml�p^k^�Z[e^�mh�k^i^Zm�l^o^g�]b`bml*�Dm�\hne]�[^�Zk`n^]�

maZm�ma^�ln[c^\ml�p^k^�Z[e^�mh�k^f^f[^k�l^o^g�]b`bml�]n^�mh�_ZfbebZkbmr�Zg]�]b]�ghm�g^^]�

fn\a�ikZ\mb\^�]n^�mh�ma^�_Z\m�mabl�pZl�ghm�Z�g^p�mZld*�Nmn]^gml�Zk^�Zld^]�hg�Z�]Zber�[Zlbl�

mh�k^\Zee�gnf[^kl(�_hk�^qZfie^(�m^e^iahg^�gnf[^kl�Zg]�ablmhkb\Ze�]Zm^l*�Oa^�e^o^e�h _�

liZmbZe�liZg�bl�ehp^k�maZg�maZm�h _ �o^k[Ze�liZg*�Oabl�\hne]�Zelh�[^�]n^�mh�ma^�_Z\m�maZm�ma^r�

p^k^�ng_ZfbebZk�pbma�ma^�liZmbZe�mZld*

Jger�pbma�_nkma^k�m^lm�lZfie^l�bg�ikbhk�\nfneZmbo^�e^Zkgbg`�hg�ma^�m^lm�ikh\^]nk^l�

\hne]�p^�ma^g�$_bkhf�ma^�]ZmZ�h[mZbg^]%�\hg\en]^�maZm�f^fhkr�\Zg�[^�bfikho^]�[^rhg]�

ma^�lbq�]b`bml*�Dm�bl�ln``^lm^]�_bkhf�mabl�inkihl^_ne�lZfie^(�maZm�pbma�\nfneZmbo^�e^Zkgbg`(�

ma^�ln[c^\ml�pbee�lahp�^o^g�`k^Zm^k�i^k_hkfZg\^*�Oa^�ln[c^\mlÜ�Zmm^gmbhg�liZgl�\hne]
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aZo^�ihllb[er�bfikho^]�aZ]�ma^r�k^\^bo^]�ikbhk�e^Zkgbg`�^qi^kb^g\^l�maZm�phne]�bfikho^�

ma^bk�\nfneZmbo^�e^Zkgbg`*

Oa^�i^k\^gmZ`^�Zg]�k^i^mbmbhg�h _ �liZmbZe�Zg]�o^k[Ze�liZg�bg]b\Zm^l�_khf�ma^�m^lm�

k^lneml�maZm�ma^k^�bl�gh�lb`gb_b\Zgm�]b__^k^g\^�[^mp^^g�ma^�mph�]^i^g]^gm�oZkbZ[e^l*� Dm�

Zii^Zkl�maZm�ma^�ln[c^\ml(�hg\^�ma^r�[^\Zf^�_ZggebZk�pbma�ma^�m^lmbg`�ikh\^ll(�p^k^�Z[e^�mh�

_h\nl�fhk^�hg�ma^�\hkk^\m�l^jn^g\^l�Zg]�ihllb[er�mabl�k^lnem^]�bg�lbfbeZk�m^lm�k^lneml*

?b__^k^g\^l�[^mp^^g�Zmae^m^l�Zg]�ghg)Zmae^m^l�

OZ[e^�0�bg]b\Zm^l�maZm�ma^�Zmae^m^l�hnmi^k_hkf^]�ma^�ghg)Zmae^m^l� $hg�ma^�

\hglblm^g\r�h _ �k^\nkkbg`�liZmbZe�Zg]�o^k[Ze�liZgl%�Zg]�maZm�ma^k^�pZl�gh�lb`gb_b\Zgm�

]b__^k^g\^�hg�ma^�hma^k�oZkbZ[e^l�[^mp^^g�Zmae^m^l�Zg]�ghg)Zmae^m^l*

Oabl�k^lnem�ln``^lml�maZm�bg�lhf^�Zk^Zl�h _ �Zmm^gmbhg�liZg�ma^k^�Zk^�Z]oZgmZ`^l�mh�

aZobg`�lmn]^gml�bgoheo^]�bg�Zmae^mb\�Z\mbobmb^l(�pab\a�\aZee^g`^�ma^bk�fbg]l�bg�hma^k�pZrl*�

Oa^�Zmae^m^l(�bm�\hne]�[^�Zllnf^](�[^\Znl^�h _�ma^�^qmkZ\nkkb\neZk�mbf^�li^gm�mkZbgbg`(�aZ]�

Zg�Z]oZgmZ`^�ho^k�ma^�ghg)Zmae^m^l*�Oabl�Z]oZgmZ`^�Zii^Zkl�mh�[^�maZm�ma^�lmn]^gm�Zmae^m^l�

bg�^qmkZ\nkkb\neZk�Z\mbobmb^l�k^\^bo^�^qmkZ�mkZbgbg`�makhn`a�ma^bk�Zmae^mb\l�bg�_h\nlbg`�hg�

mZldl�ng]^k�ik^llnk^�_khf�ma^bk�i^^kl*�Oa^r�Zk^�^qi^\m^]�mh�[^�mkZbg^](�mh�ng]^klmZg](�Zg]�

mh�k^i^Zm�]b__^k^gm�ldbeel�bg�Z�\hfi^mbmbo^�^gobkhgf^gm*�@Z\a�h _�ma^�Zmae^m^l�dghpl�maZm�

abl+a^k�bg]bob]nZe�ln\\^ll�]^i^g]l�hg�ma^�Z[bebmr�mh�eblm^g�\Zk^_neer�mh�o^k[Ze�bglmkn\mbhgl(�

k^i^Zm�ma^�o^k[Ze�bglmkn\mbhgl�f�abl+a^k�hpg�fbg](�Zg]�k^i^Zm�ma^�bglmkn\mbhgl�bg�Z�

iarlb\Ze�pZr�bg�hk]^k�mh�]^fhglmkZm^�ma^�ldbeel�ln\\^ll_neer*�Dg�\hZ\abg`(�^Z\a�Zmae^m^�

fnlm�ng]^klmZg]�ma^�ldbP�bg�hk]^k�mh�ln\\^ll_neer�\Zkkr�bm�hnm*�>e^Zker(�Zfhg`�ma^�Zmae^m^l(
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ma^k^�Zk^�lb`gb_b\Zgm�]b_bvk^g\^l�bg�ldbee�e^o^el*�Nhf^�Zmae^m^l�]h�lahp�`k^Zm^k�Z[bebmr�mh�

Z]Zim�mh�g^p�ldbeel�[^\Znl^�h _ �lb`gb_b\Zgm�iarlb\Ze�]b_b^k^g\^l*

<l�Zg�bgm^kf^]bZm^�l\ahhe�m^Z\a^k�Zg]�\hZ\a�bm�\hne]�[^�Zllnf^]�maZm�ma^�mph�

]^i^g]^gm�oZkbZ[e^l�lahpbg`�lb`gb_b\Zgm�]b_b^k^g\^l�ikh[Z[er�Zk^�Z�k^lnem�h _ �ma^�lmn]^gm�

Zmae^m^lÜ�`khni*�<mm^gmbhg�liZg�_hk�ma^�lmn]^gm�Zmae^m^l�phne]�[^�fhk^�bgm^gl^�bg�ma^�

liZmbZe�Zg]�o^k[Ze�Zk^Zl�Zl�ma^l^�lmn]^gml(�bg�ma^bk�Zmae^mb\�bgoheo^f^gm(�Zk^�\hglmZgmer�

[^bg`�\hZ\a^]�nlbg`�ma^�Z_hk^f^gmbhg^]*�Oa^�k^lneml�ln``^lm�o^kr�lb`gb_b\Zgm�]b_b^k^g\^l�

[^mp^^g�Zmae^m^l�Zg]�ghg)Zmae^m^l�bg�\hglblm^g\r�h _ �k^\nkkbg`�liZmbZe�liZg�Zg]�ma^�

\hglblm^g\r�h _�k^\nkkbg`�o^k[Ze�liZg*

?b__^k^g\^l�[^mp^^g�fZe^l�Zg]�_^fZe^l�

Oa^�m)m^lm�ZgZerlbl�\hg]n\m^]�bg�OZ[e^�1�bg]b\Zm^l�Z�lb`gb_b\Zgm�]b__^k^g\^�hg�ma^�

\hglblm^g\r�h _�k^\nkkbg`�liZmbZe�liZg�Zg]�ma^�i^k\^gmZ`^�h _�liZmbZe�liZg�[^mp^^g�fZe^l�

Zg]�_^fZe^l*�Oa^�_^fZe^l�aZ]�ab`a^k�k^lneml�maZg�ma^�fZe^l�bg�ma^�\hglblm^g\r�h _�

k^\nkkbg`�liZmbZe�liZg*�Oa^�fZe^l�aZ]�ab`a^k�k^lneml�maZg�ma^�_^fZe^l�hg�ma^�i^k\^gmZ`^�h _�

liZmbZe�liZg*�Oa^�k^lnem�bl�\hglblm^gm�pbma�ma^�k^l^Zk\a�phkd�]hg^�bg�\h`gbmbo^�oZkbZmbhgl�

[^mp^^g�l^q^l�$FbfnkZ(� -55.%*�>nkk^gm�k^l^Zk\a�lniihkml�maZm�`^g]^k�]b_b^k^g\^l(�

pa^k^bg�fZe^l�hg�Zo^kZ`^�i^k_hkf�[^mm^k�maZg�_^fZe^l(�]h�lh�bg�m^lml�maZm�k^jnbk^�ma^�

bg]bob]nZe�mh�bfZ`^�khmZm^�Zg�h[c^\m�hk�mh�fZgbineZm^�ma^�h[c^\m�bg�lhf^�pZr(�mh�]h�

fZma^fZmb\Ze�k^Zlhgbg`�m^lml(�mh�gZob`Zm^�khnm^l(�Zg]�mh�Z\ab^o^�`k^Zm^k�Z\\nkZ\r�bg�

_L]RP_&�]bk^\m^]�fhmhk�ldbeel(�_hk�^qZfie^6� lahhmbg`�Z�[Zld^m�hk�_bkbg`�Z�li^Zk*�Ihm�mh�[^�

hnm]hg^(�phf^g�m^g]�mh�]h�[^mm^k�maZg�f^g�bg�kZib]er�b]^gmb_rbg`�bm^fl�$i^k\^imnZe�

li^^]%*�Oa^r�Zelh�]^fhglmkZm^�`k^Zm^k�o^k[Ze�_en^g\r(�Zg]�hnm)i^k_hkf�f^g�bg�lhf^

.,



Zkbmaf^mb\�\Ze\neZmbhgl*�J_�lb`gb_b\Zg\^�bl�ma^�_Z\m�maZm�phf^g�Zk^�_Zlm^k�Zm�\^kmZbg�ik^\bl^�

fZgnZe�_L^V^�ln\a�Zl�ieZ\bg`�i^`l�bg�ma^�]^lb`gZm^]�ahe^l�hg�Z�[hZk]�$FbfnkZ�-55.%*

<]neml�$fZe^+�_^fZe^%�lmn]b^]�bg�k^l^Zk\a�eZ[hkZmhkb^l�ikhob]^]�lmZmblmb\Ze�ZgZerlbl�

maZm�lniihkml�ma^�_bg]bg`�maZm�f^g�e^Zkg^]�g^p�khnm^l�_Zlm^k�Zg]�fZ]^�_^p^k�^kkhkl*�

Chp^o^k(�phf^g(�hg\^�aZobg`�e^Zkg^]�ma^�khnm^(�k^f^f[^k^]�fhk^�h _�ma^�eZg]fZkdl�

maZg�ma^�f^g*�M^l^Zk\a^kl�m^lm^]�ma^�Z[bebmb^l�h _�ma^�lZf^�Z]neml�mh�k^\Zee�h[c^\ml�Zg]�ma^bk�

eh\Zmbhgl�bg�Z�\hg_bg^]�liZ\^(�_hk�^qZfie^(�bg�Z�khhf�hk�Z�eZ[hkZmhkr*�Rhf^g�p^k^�[^mm^k�

Z[e^�mh� k^f^f[^k�pa^ma^k�ma^�bm^f�aZ]�[^^g�]blieZ\^]�hk�ghm*�Oa^r�]^fhglmkZm^]�`k^Zm^k�

Z\\nkZ\r�bg�k^\Zeebg`�ma^�ZkkZr�h _�h[c^\ml�Zg]�p^k^�[^mm^k�Z[e^�mh�k^ieZ\^�ma^f�bg�ma^�^qZ\m�

ihlbmbhgl�$FbfnkZ(� -55.%*

Ghhdbg`�Zm�ma^�k^lneml�_hk�ma^�\hglblm^g\r�h _ �k^h\\nkkbg`�liZmbZe�liZg(�mabl�k^l^Zk\a�

]h^l�lniihkm�^Zkeb^k�ma^hkb^l�maZm�_^fZe^l�]h�[^mm^k�Zm�k^\h`gbsbg`�]^mZbel�hg\^�k^i^Zm^]�

_Zlm^k(�bT_S�ik^\blbhg(�Zg]�fhk^�\hglblm^gmer�maZg�ma^�fZe^l*�Ahk�ma^�]^i^g]^gm�oZkbZ[e^�

i^k\^gmZ`^�h _�liZmbZe�liZg�OZ[e^�1�lahpl�maZm�ma^k^�bl�Z�lb`gb_b\Zgm�]b__^k^g\^�$K9*� ,1%�

[^mp^^g�fZe^l�Zg]�_^fZe^l*�M^l^Zk\a�ma^hkr�lniihkml�maZm�fZe^l�m^g]�mh�i^k_hkZb�[^mm^k�

maZg�_^fZe^l�pa^g�Zllb`g^]�g^p�mZldl�\aZee^g`bg`�ma^bk�liZmbZe�Z[bebmb^l�$FbfnkZ(� -55.%*

Dg�mabl�[eh\d)�mZiibg`�mZld(�fZe^�ln[c^\ml�\e^Zker�hnmi^k_hkf^]�_^fZe^�ln[c^\ml(�pab\a�bl�

\hglblm^gm�pbma�ma^�ma^hkr�maZm�ma^k^�Zk^�`^g]^k�]b__^k^g\^l�bg�li^\b_b\�Z[bebmb^l� $FbfnkZ(�

*22+#'

Dgm^kZ\mbhg�[^mp^^g�Zmae^m^l�Zg]�`^g]^k�

Ab`nk^�-3�ik^l^gml�Zg�bgm^kZ\mbhg�^__^\m�h _ �Zmae^m^l�Zg]�`^g]^k�pa^g�\hglb]^kbg`�

ma^�]^i^g]^gm�oZkbZ[e^�i^k\^gmZ`^�h _ �o^k[Ze�liZg*
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Oa^�ghg)Zmae^m^lÜ� ebg^�hg�ma^�`kZia�bg]b\Zm^l�maZm�ghg)�Zmae^mb\�fZe^l�lb`gb_b\Zgmer�

hnmi^k_hkf�ghg)Zmae^mb\�_^fZe^l�Zg]�ma^�_^fZe^�Zmae^m^l�hnmi^k_hkf�ma^�fZe^�Zmae^m^l�hg�

ma^bk�ho^kZee�k^lneml�h _ �ma^�]^i^g]^gm�oZkbZ[e^�i^k\^gmZ`^�h _�o^k[Ze�liZg*�Oa^�am^kZmnk^�

k^ob^p�]h^l�ghm�Zii^Zk�mh�ikhob]^�`nb]Zg\^�Zl�mh�li^\b_b\�l\b^gmb_b\�k^Zlhgbg`�_hk�ma^�

hnm\hf^*

Oa^�fZe^�ghg)Zmae^m^l�]b]�ghm�Zii^Zk�mh�lahp�Zgr�\hg\^kg�]nkbg`�ma^�i^k_hkfZg\^�

h_�ma^�m^lmbg`*�Dm�\hne]�[^�maZm�ma^�fZe^�ghg)Zmae^m^l�Z]Zim^]�fhk^�^Zlber�mh�ma^�m^lm�

\bk\nflmZg\^l�pabe^�ma^�_^fZe^�ghg)�Zmae^m^l�mhhd�Z�`k^Zm^k�Zfhngm�h _ �mbf^�mh� _h\nl�Zg]�

ng]^klmZg]�ma^�li^\b_b\�mZld*�<ghma^k�ihllb[e^�k^Zlhg�_hk�ma^�k^lnem�\hne]�[^�ma^�nl^�h _�

inkihl^_ne�lZfiebg`*�Oa^�fZe^�ghg)Zmae^m^l�lZfie^�\hne]�ihllb[er�ghm�aZo^�[^^g�Z�`hh]�

k^ik^l^gmZmbhg(�pab\a�fZr�[^�Z�ebfbmZmbhg�mh�ma^�lmn]r*

Oa^�Zmae^m^lÜ�_bg^�hg�ma^�`kZia�beenlmkZm^l�Z�fn\a�lfZee^k�oZkbZmbhg�bg�f^Zg�l\hk^l�

[^mp^^g�Zmae^m^l*�Chp^o^k(�bgm^k^lmbg`er�ma^�_^fZe^�Zmae^m^l�l\hk^]�ab`a^k�hg�Zg�ho^kZee�

f^Zg�l\hk^�h _�ma^�i^k\^gmZ`^�h _�o^k[Ze�liZg*�Oabl�k^lnem�\hne]�[^�Zmmkb[nm^]�mh�ma^�_^fZe^�

Zmae^m^lÜ�Z\Z]^fb\�Z[bebmb^l*�Oa^�_^fZe^�Zmae^m^l�nl^]�bg�mabl�lmn]r�p^k^�ZP�Z\Z]^fb\Zeer�

lmkhg`�lmn]^gml*�Oa^�fZe^�Zmae^m^l�nl^]�bg�mabl�lmn]r�aZ]�ehp^k�Z\Z]^fb\�e^o^el�maZg�ma^�

_^fZe^l*�Oa^bk�Z\Z]^fb\�e^o^el�p^k^�ghm�g^Zker�Zl�lmkhg`�Zl�ma^�_^fZe^�Zmae^m^l�hk�Zl�ma^�

fZe^�ghg)Zmebe^m^l*�Oa^k^_hk^(�ma^�ihllb[e^�^qieZgZmbhg�_hk�mabl�k^lnem�\hne]�[^�]n^�mh�ma^�

]b__^k^g\^�bg�Z\Z]^fb\�e^o^el*�<ghma^k�ihllb[e^�k^Zlhg�_hk�ma^�k^lnem�\hne]�[^�ma^�nl^�h _�

inkihl^_ne�lZfiebg`*�Oa^�fZe^�Zmae^m^lÜ�lZfie^�\hne]�ihllb[er�ghm�aZo^�[^^g�Z �`hh]�

k^ik^l^gmZmbhg(�pab\a�fZr�[^�Z�ebfbmZmbhg�mh�ma^�lmn]r*

Oa^�k^l^Zk\a�_bg]bg`l(�Zl�hnmebg^]�bg�Ab`nk^�-4(�]^fhglmkZm^�Zg�bgm^kZ\mbhg�^__^\m�

[^mp^^g�Zmae^m^l�Zg]�`^g]^k*�Oabl�bgm^kZ\mbhg�^__^\m�f^Zlnk^]�ma^�k^i^mbmbhg�h _ �o^k[Ze
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liZg*�Oa^�ghg)ZmH^m^lÜ�ebg^�lahp^]�maZm�fZe^l�\e^Zker�^qi^kb^g\^]�lb`gb_b\Zgmer�`k^Zm^k�

]b_bN\nemr�maZg�ma^�_^fZe^l�bg�b]^gmb_rbg`�ma^�k^i^mbmbhg�h _�o^k[Ze�liZg*�Dg�iZkmb\neZk(�fZe^�

ghg)Zmae^m^l�]^fhglmkZm^]�ihhk^k�i^k_hkfZg\^�bg�b]^gmb_rbg`�ma^�k^\nkkbg`�l^jn^g\^�Zl�

\hfiZk^]�mh�_^fZe^�ghg)Zmae^m^l�pah�]b]�o^kr�p^ee�Zm�b]^gmb_rbg`�ma^�lZf^*�>hgo^kl^er(�

ma^�_^fZe^�ghg)Zmae^m^l�Zg]�Zmae^m^l�aZ]�ma^�lZf^�i^k_hkfZg\^�k^lneml*

Oa^�Zmae^m^lÜ� ebg^�ikh]n\^]�Z�o^kr�bgm^k^lmbg`�k^lnem*�Oa^�fZe^�Zg]�_^fZe^�Zmae^m^l�

lahp^]�k^eZmbo^er�ma^�lZf^�i^k_hkfZg\^�bg�ma^�b]^gmb_b\Zmbhg�h _�ma^�k^i^mbmbhg�h _ �o^k[Ze�

liZg*�Dm�phne]�l^^f�maZm�fZe^�Zmae^m^l�Zk^�[^g^_bmbg`�_bkhf�^gaZg\^]�Zmm^gmbhg�liZg�pa^g�

i^k_hkfbg`�ma^�Zllb`g^]�mZld*�Thn�pbee�k^\Zee�maZm�Zee�ln[c^\ml�bg�ma^�k^i^mbmbhg�h _ �o^k[Ze�

liZg�Zk^�^qi^\m^]�mh�[^�Z[e^�mh�b]^gmb_r�ma^�k^i^Zmbg`�l^jn^g\^�h _�gnf[^kl*

A^fZe^l�nlnZeer�hnmi^k_hkf�fZe^l�pa^g�]hbg`�ik^\blbhg�hk�k^i^mbmbo^�mZldl*�<�

oblnZe�k^ob^p�h _�Ab`nk^�-4�lahpl�Z�fZbg�bgm^kZ\mbhg�^_b_^\m�maZm�lniihkml�ma^�ob^p�maZm�

_^fZe^l�m^g]�mh�hnmi^k_hkf�fZe^l�bg�ik^\blbhg�hk�k^i^mbmbo^�mZldl*�Chp^o^k(�Z�lb`gb_b\Zgm�

_bg]bg`�hg�k^ob^pbg`�ma^�bgm^kZ\mbhg�^_b_^\m�bl�maZm�fZe^�Zmae^m^l�lahp^]�ln[lmZgmbZe�

bfikho^f^gm�ho^k�ma^�fZe^�ghg)Zmae^m^l*�Dm�l^^fl�maZm�ma^l^�fZe^�Zmae^m^l�Zk^�[^g^_bmbg`�

fhk^�maZg�ma^�_^fZe^l�_b#hf�ikbhk�e^Zkgbg`�^qi^kb^g\^l�]n^�mh�ma^bk�Zmae^mb\l*�Dm�bl�ihllb[e^�

maZm�ma^�^qihlnk^�mh�ma^l^�Zmae^mb\�^g]^Zohkl�ikhob]^l�ikbhk�e^Zkgbg`�^qi^kb^g\^l(�pab\a�

\ebZP^g`^�ma^�fZe^�Zmae^m^l�mh� _h\nl�fhk^�Zg]�mh�k^\Zee�l^jn^g\^l�bg�hk]^k�mh�i^k_hkf�

oZkbhnl�Zmae^mb\�Z\mbobmb^l*�Oa^�k^lneml�ln``^lm�maZm�hg\^�Zmebe^m^l�fZlm^k�ma^bk�Z[bebmr�mh�

_h\nl�Zg]�mh�k^\Zee�bg�Zmae^mb\�Z\mbobmb^l(�ma^r�\Zg�^Zlber�mkZgl_^k�mabl�ldbee�mh�ghg)�Zmae^mb\�

mZldl�maZm�k^jnbk^�k^i^mbmbhg�Zg]�k^\Zee*�Dm�bl�bfihkmZgm�mh�ghm^�maZm�ma^�k^i^mbmbo^�mZldl�

i^k_hkf^]�bg�mabl�lmn]r�l^^f�mh�bg]b\Zm^�maZm�pbma�k^i^mbmbhg�h _�ma^�lZf^�mZld�l^o^kZe�

mbf^l(�i^k_hkfZg\^�bl�bg\k^Zl^]*
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N^e_)@__b\Z\r�bl�Zg�bfihkmZgm�_^\mhk�bg�ma^�Zmae^m^lÜ� $fZe^+_^fZe^%�bgm^ee^\mnZe�Zg]�

lh\bZe�[^aZobhk�Zl�\hfiZk^]�mh�ma^�ghg)�Zmae^m^l�$fZe^+_^fZe^%�$=b^ae^k(�? Ü<fb\h(�

NghpfZg�"�N\afb](� -555%*�Dm�phne]�Zii^Zk�maZm�ma^�fhlm�lb`gb_b\Zgm�_Z\mhk�fb`am�[^�maZm�

Zmae^m^l�_^^e�fhk^�\ZiZ[e^�h _�i^k_hkfbg`�ln\\^ll_neer(�aZobg`�^lmZ[ebla^]�iZmm^kgl�h _ �

ln\\^ll�bg�oZkbhnl�Z\mbobmb^l�Zg]�aZobg`�k^\^bo^]�ihlbmbo^�_^^][Z\d(�pab\a�e^Z]l�mh�_nkma^k�

ln\\^ll*�<l�Zmae^m^l�ik^l^gm�ma^l^�lfZee�lm^il(�pab\a�e^Z]�mh�ln\\^ll(�ma^r�^lmZ[ebla�

iZmm^kgl�h _�ln\\^ll�maZm�Zeehp�ma^�<�mh�bfikho^�i^klhgZe�i^k_hkfZg\^*�Oa^�Zmae^m^l�ma^g�

[^`bg�mh�_bkfer�[^eb^o^�bg�ma^bk�hpg�Z[bebmr�Zg]�ma^r�m^g]�mh�[^eb^o^�maZm�hma^k�i^hie^�

[^eb^o^�bg�ma^f�Zl�p^ee*�Dm�phne]�l^^f�maZm�Zmae^m^l�aZo^�e^Zkg^]�mh�\aZee^g`^�ma^fl^eo^l�

mh�e^Zkg�g^p�mZldl*�Obgl�Zelh�ikhob]^l�mbf^�mh�^qi^kb^g\^�_Zbenk^(�Zg]�pbma�i^klblm^g\^(�mh�

h[mZbg�ln\\^ll*

<me]^m^l�k^\^bo^�k^pZk]l�_khf�ma^bk�i^k_hkfZg\^(�pab\a�`^g^kZeer�\hf^l�_khf�

h[l^ko^]�k^lneml�maZm�Zk^�k^bg_hk\^]�[r�_^eehp�lmn]^gml(�m^Z\a^kl(�\hZ\a^l�Zg]�_Zfber�

f^f[^kl*�Ihg)Zmae^m^l�]h�ghm�k^\^bo^�mabl�mri^�h _�k^ZllnkZg\^(�nge^ll�bgoheo^]�bg�lhf^�

lhkm�h _ �̂ qmkZ\nkkb\neZk�Z\mbobmr*

<mae^m^l�aZo^�Z�\^kmZbg�Zfhngm�h _ �hi^kZgm�\hg]bmbhgbg`�f^Zgbg`�maZm�Zee�[^aZobhkl�

Zk^�Z\\hfiZgb^]�[r�\^kmZbg�\hgl^jn^g\^l�Zg]�ma^l^�\hgl^jn^g\^l�lmkhg`er�bg_en^g\^�

pa^ma^k�ma^l^�[^aZobhkl�Zk^�k^i^Zm^]�Zg]�Zm�paZm�bgm^glbmr�e^o^e�$=b^ae^k(�? Ü<fb\h(�

NghpfZg�"�N\afb](� -555%*

É�Dg�`^g^kZe(�ma^�\hgl^jn^g\^l�maZm(�_heehp�[^aZobhk�Zk^�^bma^k�ie^ZlZgm�Zg]�

]^lbkZ[e^�hk�ngie^ZlZgm�Zg]�Zo^klbo^****�Ra^g�\hgl^jn^g\^l�lmk^g`ma^g�Z�

ik^\^]bg`�[^aZobhk(�k^bg_hk\^f^gm�aZl�mZd^g�ieZ\^*�Ra^g�\hgl^jn^g\^l�aZo^
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p^Zd^g^]�Z �ik^\^]bg`�[^aZobhk(�ingblaf^gm�Zg]�^qmbg\mbhg�aZo^�h\\nkk^]*Ñ�

$=b^ae^k(�? Ü<fb\h(�NghpfZg�"�N\afb]�i*/,.(� -555%*

Oa^�Zmae^m^l(�`bo^g�ma^bk�\hgmbgnbg`�e^Zkgbg`�^qi^kb^g\^l(�aZo^�e^Zkg^]�mh�Z]Zim�ma^bk�

[^aZobhkl�bg�Zg�^__hkm�mh�k^\^bo^�ihlbmbo^�k^bg_hk\^f^gm�Zg]�`Zbg�ln\\^ll�bg�ma^�mZldl�ma^r�

aZo^�[^^g�Zllb`g^]�mh�]h*�Chp^o^k(�ma^�Zmae^m^�aZl�Zelh�^qi^kb^g\^]�g^`Zmbo^�

k^bg_hk\^f^gm�nl^]�mh�h[mZbg�mZk`^m^]�[^aZobhk*�Dm�phne]�l^^f�maZm�Zmae^m^l�Zk^�^qihl^]�mh�

`k^Zm^k�\hfi^mbmbo^g^ll�Zg]�aZo^�[^^g�\aZee^g`^]�[r�\hZ\a^l�makhn`a�[hma�ihlbmbo^�Zg]�

Zo^klbo^�lmbfneb(�Zg]�ma^r�aZo^�e^Zkg^]�mh�Z\ab^o^�ln\\^ll�bg�mabl�^gobkhgf^gm*�Nbg\^�

ma^l^�Zmae^m^l�aZo^�[^^g�^qihl^]�mh�ma^l^�ikbhk)e^Zkgbg`�^qi^kb^g\^l�ma^r�_bg]�bm�^Zlb^k�mh�

Z]Zim(�mh�\hi^�Zg]�mh�Ziier�ma^f�pbma�`k^Zm^k�m^gZ\bmr�pege^�Z\\^imbg`�l^m[Z\dl�ngmbe�ma^r�

Z\ab^o^�ma^�mZldl*�Oa^�ik^obhnl�lmZm^f^gm�l^^fl�mh�k^bg_hk\^�ma^�ma^hkr�maZm�k^i^mbmbhg�h _�

Z�mZld�bg\k^Zl^l�i^k_hkfZg\^*

.1



>hg\enlbhg�Zg]�M^\hff^g]Zmbhgl

Oa^�jn^lmbhg�maZm�pZl�hkb`bgZeer�Zld^]�Zl�ma^�`^g^kZe�ikh[e^f�lmZm^f^gm�bl6�É�Dl�

ma^k^�Z�]b__^k^g\^�bg�Zmm^gmbhg�liZg�pa^g�\hfiZkbg`�Zmae^m^l�Zg]�ghg)Zmae^m^l;Ñ

Oa^�inkihl^�h _ �mabl�lmn]r�pZl�mh�]^o^ehi�Zg]�mh�^qiZg]�ng]^klmZg]bg`�h _�

Zmm^gmbhg�liZg�h _�Zmae^mb\�Zg]�ghg)Zmae^mb\�lmn]^gml*�Ahkmr�`kZ]^�gbg^�lmn]^gml�p^k^�\ahl^g�

_hk�mabl�lmn]r*�Oa^k^�p^k^�_hnk�\^eel�h _ �m^g�lmn]^gml*�Oa^�ln[c^\ml�\hglblm^]�h _�m^g�fZe^�

`kZ]^�gbg^�[Zld^m[Zee�ieZr^kl(�m^g�_^fZe^�`kZ]^�gbg^�[Zld^m[Zee�ieZr^kl(�m^g�fZe^�`kZ]^�

gbg^�ghg)Zmae^m^l�Zg]�m^g�_^fZe^�`kZ]^�gbg^�ghg)Zmae^m^l*�Oa^�mri^�h _ �lZfiebg`�nl^]�bg�

mabl�k^l^Zk\a�pZl�inkihl^_ne�lZfiebg`*�Dm�pZl�_^em�maZm�mabl�mri^�h _�lZfiebg`�phne]�[^�

k^ik^l^gmZmbo^�Zg]�bg_hkfZmbo^�Z[hnm�ma^�mhib\*�Oa^�bglmknf^gml�nl^]�bg�mebbl�k^l^Zk\a�p^k^�

o^k[Ze�Zg]�liZmbZe�mZldl�pab\a�p^k^�nl^]�mh�Zll^ll�Zmm^gmbhg�liZg*�@Z\a�mZld�pZl�

i^k_hkf^]�ZY�Zg�bg]bob]nZe�[Zlbl�pbma�ma^�k^l^Zk\a^k*�Oa^�]ZmZ�pZl�\hee^\m^]�ho^k�Z�mak^^)�

]Zr�i^kbh]*�Oeb^�lmZmblmb\Ze�ZgZerlbl�h _ �ma^�k^l^Zk\a�pZl�\hg]n\m^]�nlbg`�]^l\kbimbo^�

ZgZerlbl(�m)m^lml(�Zg]�hg^�Zg]�mph)�pZr�LYLWd^T^�h _�oZkbZg\^*�Dm�pZl�hk`Zgbs^]�bg�m^kfl�h _�

ma^�mak^^�fZchk�k^l^Zk\a�jn^lmbhgl�h _ �ma^�lmn]r6

-*� ?h�`kZ]^�gbg^�Zmae^m^l�aZo^�Z �[^mm^k�Zmm^gmbhg�liZg�maZg�ghg)Zmae^m^l;

.*� ?h^l�ma^�`^g]^k�]b__^k^g\^�bg�`kZ]^�gbg^�ieZr�Z�khe^�bg�ma^�Zmae^m^Ül�Zg]�ghg)

Zmae^m^Ül�Zmm^gmbhg�liZg;

/*� Dl�ma^k^�Z�lb`gb_b\Zgm�]b__^k^g\^�[^mp^^g�o^k[Ze�Zmm^gmbhg�liZg�Zg]�liZmbZe�Zmm^gmbhg�

liZg;

Oabl�k^l^Zk\a�aZl�SPTRS_PYPO�ma^�TY_P]P^_�bg�ma^�TYT_TLW�jn^lmbhg�Zg]�ma^�li^\b_b\�k^l^Zk\a�

jn^lmbhgl*�JT_S�k^lihgl^�mh�ma^�_h\Ze�jn^lmbhgl(�bm�bl�bfihllb[e^�mh�\hf^�mh�Zg�Z[lhenm^

.2



\hg\enlbhg�pbmahnm�k^_^kkbg`�mh�li^\b_b\�mri^l�h _�Zmm^gmbhg�liZg*�Oa^l^�k^lneml�ln``^lm�maZm�

bg�lhf^�Zk^Zl�h _ �Zmm^gmbhg�liZg(�ma^k^�Zk^�Z]oZgmZ`^l�mh�aZobg`�lmn]^gml�bgoheo^]�bg�

Zmae^mb\�Z\mbobmb^l�maZm�^aZa^g`^�ma^bk�fbg]l�bg�hma^k�pZrl�ln\a�Zl6�ma^�k^i^mbmbhg�h _�mZldl(�

ma^�k^mkb^oZe�h _ �bg_hkfZmbhg(�Zg]�ma^�k^\h`gbmbhg�h _�bg_hkfZmbhg*�Oabl�k^l^Zk\a�]h^l�ghm�

_bg]�maZm�ma^k^�Zk^�lb`gb_b\Zgm�]b__^k^g\^l�bg�ZP�ma^�]^i^g]^gm�oZkbZ[e^�Zk^Zl�maZm�p^k^�

m^lm^]�makhn`a�ma^�liZmbZe�Zg]�o^k[Ze�mZldl�nl^]*�Oa^l^�_bg]bg`l�bg]b\Zm^�maZm�_ebkma^k�

lmn]b^l�Zk^�k^jnbk^]�ln\a�Zl�nlbg`�Z�eZk`^k�]^fh`kZiab\�ihineZmbhg(�Zl�p^ee�Zl�]b__^k^gm�

lmZmblmb\Ze�\hfiZkblhgl�[^mp^^g�ngbo^klbmr(�ab`a�l\ahhe�Zg]�bgm^kf^]bZm^�l\ahhe�lmn]^gml*

Kn[eb\�ZpZk^g^ll�aZl�mh�[^�kZbl^]�bg�Zmm^gmbhg�liZg�bg�ma^�Zmae^m^l�o^klnl�ghg)

Zmae^m^l�Zg]�bg�fZe^l�o^klnl�_^fZe^l*�Bbo^g�maZm�ma^�lmbfneb�Zg]�ma^�^gobkhgf^gml�nl^]�bg�

lihkml�fZr�aZo^�Zg�bfiZ\m�hg�bg\k^Zlbg`�Zmm^gmbhg�liZg�bm�bl�ihllb[e^�mh�\k^Zm^�

Zmm^gmbo^g^ll�bg�ma^�\eZllkhhf�_heehpbg`�lhf^�lihkml�m^Z\abg`�ikZ\mb\^l*�O^Z\a^kl�g^^]�mh�

[^�fZ]^�\hgl\bhnl�mh�ihllb[e^�]b__^k^g\^l�bg�ma^bk�lmn]^gmlÜ�lahkm)m^kf�f^fhkr�a^g\^�

Zmm^gmbhg�liZg*

Dm�bl�ln``^lm^]�maZm�^]n\Zmbhg�fnlm�\k^Zm^�lbmnZmbhgl�bg�ma^�\eZllkhhf�mh�Zb]�bg�

bfikhobg`�lmn]^gm�Zmm^gmbhg�liZg*�H^mah]heh`b^l�h _�bglmkn\mbhg�pbee�g^^]�mh�[^�

bg\hkihkZm^]�mh�Zllblm�ma^�lmn]^gml�bg�ma^�bfihkmZg\^�h _�]^o^ehibg`�ma^�g^\^llZkr�

[^aZobhkl�maZm�pbee�^gaZg\^�Zmm^gmbhg�liZg*�Pge^ll�ma^�lmn]^gml�k^lihg]�mh�ma^�m^Z\a^kÜl�

lmbfneb�bg�ma^�\eZllkhhf(�lmn]^gm�Zmm^gmbhg�pbee�[^�ehlm*�O^Z\a^kl�fnlm�]^o^ehi�ma^bk�hpg�

ihlbmbo^�l6� fneb(�mh�k^Z\a�ma^bk�lmn]^gml�Zg]�Zm�ma^�lZf^�mbf^�`kZli�ma^bk�Zmm^gmbhg*

J_m^g�m^Z\a^kl�\eZbf�maZm�lhgl�hk�]Zn`am^kl�_Zbe�mh�iZr�Zmm^gmbhg�mh�\eZllkhhf�

bglmkn\mbhgl*�N^e_)^qZfbgZmbhg�fnlm�lmZkm�pbma�ma^�m^Z\a^k(�Zl�Z�]^lbk^]�ch[�mh�ikhob]^�ma^�

g^\^llZkr�lmbfneb�mh�\Zimnk^�ma^�lmn]^gmÜl�Zmm^gmbhg�liZg*

/)



>eZllkhhf�Z\mbobmb^l�k^jnbkbg`�ma^�fhlm�Zmm^gmbhg�fnlm�[^�\Zk^_neer�ik^iZk^]�lh�

maZm�bg_hkfZmbhg�ikhob]^]�aZl�Z�k^ZlhgZ[e^�hiihkmngbmr�mh�[^�k^\^bo^]*�Obfbg`�\eZllkhhf�

Z\mbobmb^l�pbma�\k^Zmbobmr�Zg]�iZkmb\biZmbhg�_khf�ma^�lmn]^gml�Zk^�i^kbh]l�_hk�]^o^ehibg`�Z�

kZiihkm�pbma�ma^�lmn]^gml�Zl�Zg�Zn]b^g\^*

Nmn]^gml�]h�Zgrmabg`�_hk�m^Z\a^kl�p^�Zk^�pbeebg`�mh�lahp�bgm^k^lm�bg�ma^f�Zg]�b_�

p^�\hgo^r�mh�hnk�lmn]^gml(�bg]bob]nZeer(�maZm�p^�\Zk^*�O^Z\a^kl�\hgo^rbg`�maZm�ma^r�\Zk^�

Zg]�Zk^�mkner�bgm^k^lm^]�bg�ma^bk�lmn]^gmlÜ�ln\\^ll�pbee�]^fhglmkZm^�maZm�ma^r�Zk^�iZrbg`�

Zmm^gmbhg�mh�paZm�ma^�lmn]^gm�bl�]hbg`*�Oabl�bl�f^Zgbg`_ne�mh�^Z\a�lmn]^gm�Zg]�pbP�\Zimnk^�

abl�hk�a^k�Zmm^gmbhg*�M^l^Zk\a�b]^gmb_b^l�\e^Zker�maZm�rhn�\Zimnk^�ma^�lmn]^gmÜl�Zmm^gmbhg�

pa^g�ma^�bg_hkfZmbhg�bl�ik^l^gm^]�bg�Zg�bgm^k^lmbg`�Zg]�f^Zgbg`_ne�pZr*�<l�m^Z\a^kl(�p^�

fnlm�mZd^�mbf^�mh�\hglmZgmer�]^o^ehi�Zg]�k^_bg^�e^Zkgbg`�fZm^kbZel�pbma�fhk^�_h\nl�hg�

bgm^k^lmbg`�Zg]�f^Zgbg`_ne�mhib\l*

@]n\Zmhkl�pbee�g^^]�mh�nl^�fZgbineZmbo^�Zg]�]^o^ehibg`�lmkZm^`b^l�maZm�pbee�

\hgmbgn^�\Zimnkbg`�lmn]^gmlÜ�Zmm^gmbhg�hg�Z�]Zber�[Zlbl*� Nmn]^gml�g^^]�mh�[^�fhmboZm^]�[r�

m^Z\a^kl�pah�pbee�]^o^ehi�e^Zkgbg`�^qi^kb^g\^l�pa^k^�lmn]^gml�ln\\^^]�manl�[nbe]bg`�

lmn]^gmlÜ�l^e_)^lm^^f*�@]n\Zmhkl�fnlm�\k^Zm^�\hglmZgm�hiihkmngbmb^l�bg�ma^�\eZllkhhf(�mh�

k^bg_hk\^�ma^bk�lmn]^gmlÜ� bgm^eeb`^g\^�Zg]�ihlbmbo^�i^klhgZebmr�mkZbml*�?^o^ehibg`�ma^�

ihlbmbo^�bg_en^g\^�pbma�lmn]^gml�pbee�\k^Zm^�k^li^\m�Zg]�Zmm^gmbhg�_khf�lmn]^gml*

<mae^mb\l�bl�hg^�_hkf�h _ �̂ qmkZ\nkkb\neZk�Z\mbobmr(�pbmabg�k^ZlhgZ[e^�[hng]Zkb^l�h _ �

bgoheo^f^gm�maZm�]h^l�h__^k�hiihkmngbmb^l�_hk�lmn]^gml�mh�]^o^ehi�\hg_b]^g\^(�l^e_)^lm^^f(�

l^e_)k^ebZg\^�Zg]�i^kl^o^kZg\^*�<kf^]�pbma�ma^�Z_hk^f^gmbhg^]�ma^�lmn]^gml�pbee�

\hg\^gmkZm^�mh�fZbgmZbg�ma^�mZld�i^k_hkf^]�Zg]�\hfie^m^�ma^�mZld*�<]fbgblmkZmhkl�fnlm�

lniihkm�Zg]�^g\hbnZ`^�ma^�]^o^ehif^gm�h _ �̂ qmkZ\nkkb\neZk�Z\mbobmb^l�bg�ma^�l\ahhel�maZm

2-



pbee�\Zimnk^�ghg)Zmae^m^lÜ� bgm^k^lm�bg�Zk^Zl�ln\a�Zl6�]kZfZ�\en[(�\hfinm^k�\en[(�[Zg](�Zkml�

Zg]�bg]nlmkbZe�Zkml�Zfhg`�hma^kl*�<]fbgblmkZmhkl�Zk^�e^_m�pbma�l\ahhel�maZm�fnlm�aZo^�

m^Z\a^kl�pah�L]P�ik^iZk^]�mh�ohengm^^k�mbf^(�hma^kpbl^�ma^�^qmkZ\nkkb\neZk�Z\mbobmb^l�

g^^]^]�mh�\k^Zm^�ihlbmbo^�lmn]^gm�bgm^k^lm�bg�ma^bk�l\ahhe�^gobkhgf^gm�pbee�[^�ehlm�mh�ma^�

]blmkZ\mbhgl�ZoZbeZ[e^�hg�Z�]Zber�[Zlbl*�<]fbgblmkZmhkl�fnlm�]^o^ehi�_e^qb[bebmr�bg�ma^�

l\ahhe�lrlm^fÜl�phkd�^gobkhgf^gm�mh�k^pZk]�m^Z\a^kl�pah�]h�h_e_^k�ma^bk�mbf^*

B^g]^k�]b__^k^g\^l�]h�k^jnbk^�\hgmbgn^]�lmn]r�_hk�oZeb]Zmbhgl�h _ �_bg]bg`l�Zg]�

ma^k^�bl�lb`gb_b\Zgm�k^l^Zk\a�hg�ma^�ilr\aheh`b\Ze�]^o^ehif^gm�h _ �Z]he^l\^gml�[r�`^g]^k*�

M^l^Zk\a�m^lmbg`�\Zg�oZeb]Zm^�ma^l^�]b__^k^g\^l�Zg]�_bbkma^k�^gaZg\^�m^Z\abg`�

f^mah]heh`b^l�maZm�pbee�mZi�bgmh�_^fZe^�Zg]�fZe^�Z[bebmb^l*

/+



EPQP]PYNP^

<[^f^mar(�=*� $-543%*�<mm^gmbhg*�<�iarlb\Ze�^]n\Zmbhg�k^ob^p*� -.3)-/1*

<f^kb\Zg�Nihkml�Dglmbmnmbhg�$-552%*�Kkhfhmbg`�Z\ab^o^f^gm�bg�l\ahhe�makhn`a�
lihkm*�Kkhfhmbg`�<\ab^o^f^gm�Dg�N\ahhe�Oakhn`a�Nihkml*

=b^ae^k(�Mh[^km�K*(�NghpfZg(�EZ\d*(�?Ü<fb\h(�HbkZg]Z*(�N\afb](�Mb\aZk]�A*�
$-555%*�Dg_hkfZmbhg�ikh\^llbg`�ma^hkr*�Klo\aheh`o�h _�<iieb^]�mh�O^Z\abg`*�/0.)/35*

=nkZ\d(�E*�<*� Zg]�ma^�@ggl�E*�O*� $-553%*�<mm^gmbhg�]^o^ehif^gml�Zg]�
ilr\ahiZmaheh`r*�I^p�Thkd6�Oa^�Bnbe]_hk]�Kk^ll*

>akblm^gl^g(�G*� $-550%*�=hhd�k^ob^p*�>abe]�Nmn]o�EhnkgZe(�. 0 *-25)�-3,*

>hi^eZg](�M*� $@]*%*�$-532%*�R^[lm^kÜl�lihkml�]b\mbhgZkr*� Nikbg`_b^e]7�B">*�
H^kkbZf*

@oZgl(�E*�Zg]�K^ee^`kbgb(�<*� $-553%*�Nnkienl�^g^k`r�ma^hkr6�Zg�^g]fbg`�[nm�
bgZ]^jnZm^�cnlmb_b\Zmbhg�_hk�l\ahhe�[k^Zd�mbf^*�@]n\Zmbhg�M^ob^p*�05*�..5)./2*

A^bg`he](�<eZg*� $-55.%*�N^q�]b_b^k^g\^l�bg�oZkbZ[bebmr�bg�bgm^ee^\mnZe�Z[bebmb^l6
<�g^p�ehhd�Zm�Zg�he]�\hgmkho^klr*�M^ob^p�h _�@]n\Zmbhg�M^l^Zk\a*�2.*2-)40*

A^c`bg(�I*� $-550%*�KZkmb\biZmbhg�bg�ab`a�l\ahhe�\hfi^mbmbo^�lihkml6�Z�ln[o^klbhg�h _�
l\ahhe�fbllbhg�hk�\hgmkb[nmbhg�mh�Z\Z]^fb\�`hZel;�Nh\bheh`o�h _ �Nihkm�EhnkgZe*� --*�
+**&+,)'

B^[^k(�NnlZg�=*� $-552%*�@qmkZ\nkkb\neZk�Z\mbobmb^l�Zg]�Z\Z]^fb\�Z\ab^o^f^gm*�
EhnkgZe�h _�M^l^Zk\a�Zg]�?^o^ehif^gm�bg�@]n\Zmbhg*�/,*�0.)1,*

B^b`^k(�N*�Zg]�M^^o^l(�=*� $-55/%*�Oa^�^__^\ml�h _ �l\^g^�\aZg`^l�bg�l^fZgmb\�
k^eZm^]g^ll�hg�Zmm^gmbhg�mh�m^e^oblbhg*�>hffngb\Zmbhg�M^l^Zk\a*�.,*� -11)-31*

Bbeeb`Zg(�>*� $-54.%�Dg�Z�]b__^k^gm�ohb\^6�ilr\aheh`b\Ze�ma^hkr�Zg]�anfZg�
]^o^ehif^gm*�>Zf[kb]`^(�HZll*6�CZkoZk]�Pgbo^kblmr�Kk^ll*

Bnmm^kb]`^(�H*�R*�"*2,.#'�Oa^�]nkZmbhg�h _ �Zmm^gmbhg�bg�rhng`�\abe]k^g*�<nlmkZebZg�
>hng\be�Ahk�@]n\ZmbhgZe�M^l^Zk\a�N^g^l*�0-*�1.*� $Akhf�Klr\aheh`b\Ze�Dg_h*�<[lmkZ\ml(�
-443)-522%*

C^[[(�?*J*� $-52-%(�?blmbg\mbo^�_^Zmnk^l�h _ �e^Zkgbg`�bg�ma^�ab`a^k�ZgbfZe�bg�
?^eZ_bk^lfZr(�E*A*� $^*]*%*�=kZbg�f^\aZgblfl�Zg]�e^Zkgbg`*�/3)1-*

/,



C^[[(�?*�J*�$-53.%*�G^Zkgbg`(�f^fhkr�Zg]�_hk`^mmbg`*�O^qm[hhd�h _ �ilr\aheh`r*�
51)--.*

Ehk]Zg(�=Zkkr�?*�Zg]�hma^kl*� $-552%*�NiZkkbg`�Zg]�\h`gbmbo^�_ng\mbhg�ikh_^llbhgZe�
[hq^kl*�Karlb\bZg�Zg]�Nihkml�H^]b\bg^*�.0*�43)44*

FbfnkZ(�?*� $-55.%*�>h`gbmbo^�_ng\mbhg6�N^q�]b__^k^g\^l�bg�ma^�[kZbg�Zg]�ahkfhgZe�
bg_en^g\^l*�=bkdaZnl^k�=hlmhg*�0-)0/*

FbfnkZ(�?*� $-55.�N^im^f[^k%*� N^q�]b__^k^g\^l�bg�ma^�[kZf*�N\b^gmb_b\�<f^kb\Zg*�
K *e�-5)-.1*

Fbhnfhnkmsh`ehn(�Zg]�hma^kl*� $-554%*�>h`gbmbo^(�i^k\^imnZe(�Zg]�fhmhk�Z[bebmb^l�
Zg]�ldbee^]�[Zld^m[Zee�i^k_hkfZg\^*�K^k\^imnZe�Zg]�Hhmhk�Ndbeel*� 42*�33-)342*

HZebhg^r(�Ehl^ia�G*7�>Zbkgl(�Mh[^km�=*� $-553%*�?h�^qmkZ\nkkb\neZk�Z\mbobmb^l�
ikhm^\m�Z`Zbglm�^Zker�l\ahhe�]khihnm;�?^o^ehif^gmZe�Klo\aheh`o*�/ / *.0-).1/*� $Akhf�
@kb\�Z[lmkZ\ml�-55.)-554%*

HZ\dphkma(�E*A*� $-53,%*�Qb`beZg\^�Zg]�<mm^gmbhg*�@g`eZg]6�CZkfhg]lphkma*

H\HbeeZg(�C*�EZf^l�Zg]�N\anfZ\a^k(�NZeer*� $-553%*�M^l^Zk\a�bg�@]n\Zmbhg�
Ahnkma�@]bmbhg*� -3-*�/53)0,-*

H^emhg(�<*�R*�$-52/%*�Dfieb\Zmbhgl�h _�lahkm)m^kf�f^fhbr�_hk�Z�`^g^kZe�ma^hkr�h _�
f^fhkr*�EhnkgZe�h _�Q^k[Ze�G^Zkgbg`�Zg]�Q^k[Ze�=^aZobhk*�.(� -).-*

H\I^Ze(�M*�=*� $-551%*�@qmkZ\nkkb\neZk�Z\mbobmb^l�bg�ab`a�l\ahhe�]khihnml*�
Nh\bheh`o�h _�@]n\Zmbhg*�24*�2.)4-*

IhkfZg(�?*<*� $-552%*� JimbfZe�_ehp*�<kml�@]n\Zmbhg�Kheb\r�M^ob^p*�53�
/1)/4*� $_khf�@kb\�Z[lmkZ\ml� -55.)-554%*

KZkd^k(�C*�Zg]�KZkd^k(�M*� $-55.%*�HZdbg`�ma^�`kZ]^6�ma^�Z]he^l\^gml�lmkn``e^�pbma�
Zmm^gmbhg�]^_b\bm�]blhk]^k*�Aehkb]Z6�KeZgmZmbhg*

K^m^klhg(�G*�Nmhbe^k(�F*� $-55.%*� <mm^gmbhg�Zg]�\eZllkhhf�e^Zkgbg`*�Dg�
^g\r\ehi^]bZ�h _ �̂ ]n\ZmbhgZe�k^l^Zk\a�$ohe*� -(�ii*�-,.)-,2%*�I^p�Thkd6�HZ\HbeeZg�
Kn[eblabg`�>hfiZgr*
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IZmZeb^�<mdbglhg
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?^Zk�iZk^gm+`nZk]bZg6
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<ii^g]bq�>*�M^\hk]bg`�OZ[e^�_hk�>hklb�=eh\d�OZiibg`�OZld

OZ[e^�!

*GJKA�)DG;C�59HHAF?�4=IM=F;=K 4M:B=;L���S

BZY&]PN`]]TYR�^P\`PYNP^� EP[PL_PO�FP\`PYNP^
- . / 0 1 2 3 4 5 *GJJ=;L .F;GJJ=;L *GJJ=;L .F;GJJ=;L
2 / 5 0 - 4 1 . 3
3 - 2 1 0 . / 4 5
5 - 1 . 3 0 4 / 2
. 3 0 2 1 5 - / 4
- 2 1 / 0 3 5 . 4
5 - 1 . 3 0 4 / 2
0 5 / 4 2 - 1 3 .
/ 2 4 0 . - 5 1 3
5 - 1 . 3 0 4 / 2
2 3 . 0 4 / - 1 5
1 . / 5 3 0 2 - 4
5 - 1 . 3 0 4 / 2
0 3 . / 2 5 4 - 1
. - 2 0 4 / 5 3 1
5 - 1 . 3 0 4 / 2
- 1 3 / 2 0 . 4 2
1 5 / - 2 . 0 3 4
5 - 1 . 3 0 4 / 2
3 4 - . / . 2 0 5
/ 5 1 1 . - 0 3 4
5 - 1 2 3 0 4 / 2
0 1 5 4 / 2 . - 3
/ 4 - 1 0 - 2 . 5
5 - 1 . 3 0 4 / 2

/1



<ii^g]bq�?*�M^\hk]bg`�OZ[e^�_hk�C^[[�?b`bm�OZld

OZ[e^�DD

-=::�+ AKAL�4=IM=F;=K 4M:B=;L

BZY&]PN`]]TYR�^P\`PYNP^� EP[PL_PO�^P\`PYNP^
- . / 0 1 2 3 4 5 *GJJ=;L .F;GJJ=;L *GJJ=;L .F;GJJ=;L
2 / 5 0 - 4 1 . 3
3 - 2 1 0 . / 4 5
5 - 1 . 3 0 4 / 2
. 3 0 2 1 5 - / 4
D 2 1 / 0 3 5 . 4
5 - 1 . 3 0 4 / 2
0 5 / 4 2 - 1 3 .
/ 2 4 0 . - 5 1 3
5 - 1 . 3 0 4 / 2
2 3 . 0 4 / - 1 5
1 . / 5 3 0 2 - 4
5 - 1 . 3 0 4 / 2
0 3 . / 2 5 4 - 1
. - 2 0 4 / 5 3 1
5 - 1 . 3 0 4 / 2
- 1 3 / 2 0 . 4 2
1 5 / - 2 . 0 3 4
5 - 1 . 3 0 4 / 2
3 4 - . / . 2 0 5
/ 5 1 1 . - 0 3 4
5 - 1 . 3 0 4 / 2
0 1 5 4 / 2 . - 3
/ 4 - 1 0 - 2 . 5
5 - 1 . 3 0 4 / 2
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