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\TUeT�ûlh[pûaTUz`qbz_û \û
_VTgrepûbTû'cXTdeTVcXbpaû
\TVh`_hâ
9ûdYempaûVpdTX_hû�\UhÈ

X[TbTû_epazbT`qbTtûfdeTVT û
hûXehWzaû¶ûdeTVcX\zkkTûdeTÈ
VYe_Tâ

2z_c`Tû0%3%34'K=û

Û÷û_Tfgeplbz_Tû�û-r`qVYûTXUp`cftûXTec[bTÈgeTbfdTegbTYû
\XTerbbY ûhûVpbz_hût_cWTûUp`zûdTm_cX[TbpûT[bcûbY_T`q_zû
`YW_TVpjûaTmpbâ
E_ûdTVYXTaz`zû_TerfdTbXrbghûë(7ìûhû-r`qVYbf_zaûTXÈ

X\t`Ybbzû)%K û\XTerbbYûTXUp`cftûdTûVzbYûVTX\zkY`tûT�gTÈ
_eTbTû0e%- ût_zûbtdeTVz`qbTûtWcûdepdTe_TVT�âû-È\TûWrgTÈ
WTûkt[_Ttûgrjbz_TûdTm_cX\z`TûaTmpbp ût_ztûfgTt`zûdcÈ
UTlâû
'TX\zkY`q ûdTûVzbYût_cWTûTXUp`cftû\XTerbbY ûdeTkhYû�ûTXbTÈ

Wcû\ûdeTXdepaT`qbz_T�û7`cbzaTâ
7teWY^û=A(6A3



'c\`YûXcaTûþ»ùÛûYfgqûgT_Ttû
¶ûbYhjc[YbbTt û U`Y_`Ttâû
0cbfgeh_k]sû]\ûbYf_c`q_]jû
[Y`Y\bpjûdYeY_`TX]bû]ûdc_cÈ
mYbbhsûWce_hûf`c[bcûbT\VTgqû
]WecVpaû_cad`Y_fcaâû0TlYÈ
`Y^û]û\XYfqûbYg ûcgûb]jûcfgTÈ
`]fqûcXb]ûVcfdca]bTb]tû]û[YÈ
`Y\bp^û_Te_Tfâû8ehXbcûdeYXÈ
fgTV]gq  û _T_û XYg]û acWhgû
decVcX]gqûfVcYûfVcUcXbcYûVeYÈ
at ûdcXgtW]VTtfqûbTûdYeY_`TÈ
X]bTjâû,]`qkpûXcaTûde]fdcÈ
fcU]`]fqûVpU]VTgqû_cVep ûdYÈ
eYUeTfpVTtû]jûlYeY\û[Y`Y\bpYû
f_Y`YgpûUpVm]jû_TlY`Y^â
6tXcaûfûbcVpaû×ÈrgT[bpaûXcÈ

acaûbTû8cdc`YVc û̂h`]kY ûVû_cgcÈ
ep^ûYnYû]û[]`qkpûbYû\TfY`]È
`]fq ûdcfgec]`]ûfcVeYaYbbhsû
]WecVhsûd`cnTX_hâû5e]ûbYU`]\È
_caûeTffacgeYb]]û_cad`Y_fû
facge]gftûdecfgcû]XYT`qbc�ûbcÈ
VpYûf_TaY^_] ûetXcaûfû_cgcepÈ
a]ûhebp ûjcecmTtûWce_T ûeT\bcÈ
WcûV]XTû_TlY`] ûdYeY_`TX]bp û
dYfclb]kTµû
5cXjcX]mqûU`][Y û]ûfgTbcÈ

V]gftûtfbc ûlgcûdYXTWcW]lYf_]^û
deckYffûdclg]ûbYû_cfbh`ftûbTÈ
m]jûXYgY^âû7cVYemYbbcûbcVpYû
f_TaY^_]û]ûUYfYX_Tûdc`bcfgqsû
eTfd]fTbpûaTe_YeTa]âû=]gTgqû
bTXd]f]ûbYûfcVYghs ûlgcUpûbYû
VdTfgqûVûfghdceûcgûfcVYemYbbcû
bYXYgf_]jûf`cVcfclYgTb]^âû
,]`qkpûbcVcWcûXcaTûYnYû]û

VYn]ÈgcûbYûdYeYVY\`]ûVûfVc]û
bcVpYû_VTeg]ep û]jûXYg]ûbYûhfÈ
dY`]ûbTf`TX]gqftûjcecmY^û]WÈ
ecVc^ûd`cnTX_c^ û_T_ûÂXc`WcÈ
[]gY`]Ãûa]_eceT^cbTû]jûh[Yû
]fdcWTb]`]âû5eY[XYûVfYWcûecÈ
X]gY`taûgT_]jûÂd]fT_ÃûXc`[È
bcûUpgqûfgpXbcâû*f`]ûVpûbYûbTÈ
hl]`]ûfVc]jûXYgc_ûfûaT`c`YgfÈ
gVTû UYeY[bcûcgbcf]gqftû_û
lh[cahû]ahnYfgVh ûgcûac[bcû
gc`q_cûdeYXdc`c[]gq ûlgcûcb]û
VpgVcetsgûhûVTfûXcaTâ
5c_TûXYg]ûdcegtgû]û`caTsg û

V\ecf`pYûcUYfdc_cYbpûgYa û_T_û
hfcVYemYbfgVcVTgqû]ûcUY\cdTÈ
f]gqû]WecVpYûd`cnTX_]âû8T_ û
dcûeY\h`qgTgTaûeTffacgeYb]tû
deYXfgTV`Yb]tû(YbYeT`qbc^û
dec_heTghepû2]b]fgYefgVcaû
[]`]nbcÈ_caahbT`qbcWcûjcÈ
\t^fgVTû]\XTbûfdYk]T`qbp^û

de]_T\ûcUûr_fd`hTgTk]]ûXYgf_cÈ
Wcû]WecVcWcûcUcehXcVTb]tâû4eÈ
WTbTa]ûdec_heTghepû6YfdhU`]È
_]û&Y`TehfqûdecVYXYbTûdecVYeÈ
_TûfcU`sXYb]tûceWTb]\Tk]ta]û
2]b]fgYefgVTû[]`]nbcÈ_caÈ
ahbT`qbcWcûjc\t^fgVTû\T_cbcÈ
XTgY`qfgVT ûeYWh`]ehsnYWcûdcÈ
etXc_ûU`TWchfgec^fgVTû]ûfcXYeÈ
[Tb]tûXVcecVpjûgYee]gce]^â
.\XTbûde]_T\ ûfcW`Tfbcû_cgcecÈ

ahûeh_cVcX]gY`]ûWcecXf_]jû]û
eT^cbbpjûceWTb]\Tk] û̂[]`]nÈ

bcÈ_caahbT`qbcWcûjc\t^fgVTû
cUt\TbpûbT\bTl]gqûû̀ ]k ûcgVYgfÈ
gVYbbpjû\Tûr_fd`hTgTk]sûXYÈ
gf_cWcû]WecVcWcûcUcehXcVTb]t û]û
decVYfg]ûYWcû]bVYbgTe]\Tk]sâû
3Tû_T[Xp^ûV]XûhfgTbcV`YbÈ

bcWcûXYgf_cWcû]WecVcWcûcUcehXcÈ
VTb]t ûcgaYlYbcûVûde]_T\Y ûbYÈ
cUjcX]acû]aYgqû]bfgeh_k]]û]\È
WcgcV]gY`tûdcûr_fd`hTgTk]]û]û
dTfdcegTâû

4`qWTû>.30*'.=
:cgcûTVgceT

E_ûhfgTbTVz`zûTjc�bz_zûdeTVTdTeTX_h ûdTXlTfûbY\T_cbbTWTû
dT`tVTbbtû_T`tûVZf_zû3TWhYVzlpû½þÈWTXcVpûf`cbzaYkûdTXfgÈ
er`z�ûĀøÈWTXcVTWTû[pjTeTû(ecXbTâû
5TûdTdterXbzjû\VYfg_Tj ûah[lpbTûVpfgeT`z�û\ûbY\TerWzfgeTÈ

VTbT^ûfger`qUpûdTû_hfgTjûbTûmha ûdT`zlp�mp ûmgcû�û_hfgTjû
\bTjcX\zkkTûbY^_zû\VYeâû%XbT_ûgTaûT_T\T�ftûtWcûgTVTepm ût_zû
�X\Y`qbzlT�ûhûdT`tVTbbzû�ût_Tfkzû\TWcbmlp_Tâ
-ûTWbtfger`qbpazûeTbYbbtazûUtXeTûzûd`tlTûdTktedY`pûWecXÈ

\YbYkû\Vtebh�ftûdTûXTdTacWhû�û7`cbzaf_hsûeTZbbhsûUT`qbzÈ
khâû
)T_`TXbptûTUfgTVzbpûWrgTWTû\XTerbbtûktdYeûVpVhlTskqû

f`YXlptâû5Tf`tûeTff`YXTVTbbtûfdeTVpûaYehûTX_T\bTfkzû
û�X\Y`qbz_TaûdT`tVTbbtûdTVzbYbûVp\bTlpkqûfhXâ

-ûjTgpûbTû7TUcebT^ûVh`zkpû�ûVZfkpû,pecVzlpûatfkcVpû[pÈ
jTeûftecXûUY`TWTûXbtûVpbYfûgr`YVz\Teâ
5T_TepfgT�ftûlh[paûXTUecaû\`Tapfbz_ûbtXc�WTâû9[cûdeT\û

bY_T`q_zûX\ZbûfhdeTkqûtWcû�\UhX\z`zû_epazbT`qbhsûfdeTVhâ

-ûjTgpû�ûVZfkpû0TfgecVzlpûTaTgTepû`ZW_T^ûfdT[pVpûVpÈ
bYf`zûTX\YbbYûWTfdTXTec�ûzûzbmptûerlpâû
5TûiT_kYûWrgTWTû_eTX\t[hû�\UhX[TbTû_epazbT`qbTtûfdeTÈ

VTâû2z`zkptûmh_TYû\`cX\Yt�â
%ûVcfqû[pjTehû,pecVzlT�ûXc�WTûbYûXTVt`cftûdT_TepfgTkkTû

f_heTbc^û_heg_T^ ût_hsûZbûh_eT�ûhûTXbpaû\ûXTac�ûbTû2T`TÈ
X\Z[bT^ûVh`zkpâû2z`zkptûgpaûeT\Taûjhg_TûVptVz`TûTfcUhû\`TÈ
apfbz_T ûfhdeTkqût_cWTû�[cû\TVt`zû_epazbT`qbhsûfdeTVhâûû

'YlTeTaûĀĀû_Tfgeplbz_Tû�û7`cbzaY ûbYdTXT`Z_hûTXûVT_\T`T û
atfkcVpû[pjTeûfTûfVTzaûgTVTepmTaû\û1zXpûbTdTg_T`zûbTû
Vh`zkpû[pjTeTû(ecXbTûzû\ûdepatbYbbYaûfz`pûTXTUeT`zû�ûtWcû
WecmpûzûaTUz`qbpûgr`Yicbâ
8paûeT\Taûf`cbzaf_ztûfpmlp_zûfdeTkTVT`zûTdYeTgp�bTûzû

�[cûXTû_TbkTûXbtûVp`zlp`zûTfcUpû\`Tapfbz_T�âû7hdeTkqûeTÈ
UT�bz_c�ûûh\UhX\z`zû_epazbT`qbhsûfdeTVhâ

ĀĀû_Tfgeplbz_TûbTûgrepgcepzû7`cbzaf_TWTû`qbc\TVcXTû[pÈ
jTeûWceTXTûbY\T�VT[bTûVpktWbh�ûUTb_T�f_hsûd`Tfgp_TVhsû
_Teg_hû�ûTXbc^û\ûeTUcgbzkûdeTXdepYafgVTâ
-`Tapfbz_ûjhg_Tûf_TepfgT�ftû_Teg_T^ûzû\bt�ûWecmpû\ûeTÈ

jhb_Tû[Tblpbpâ
%XbT_ûWrgT_û[Tûjhg_TûfdeTkTVT`zûeTUcgbz_zûaz`zkpzûzûVpÈ

`zlp`zûTfcUhû\`cX\Ytâû<tdYeûah[lpbTûTX_T[Tû\TûfVTYûX\YtbÈ
bzûdTVcX`YûTegp_h`Tû0epazbT`qbTWTû_cXr_fTâû
8paûlTfTaûTjc�bz_zûdeTVTdTeTX_hû\T_`z_Tskqûf`cbzakT�û

jTVTkqûXT`Y^ûTXûVTlr^û\`cX\Yt�ûfVTYûUTb_T�f_ztû_Teg_zûXpû\TÈ
jc�VTkqûhûfT_erkYûdzbÈ_cXpâ

-ûfT`cbTûT�gTaTUz`tûë,pWh`zìûbcllhûbTûĀþû_Tfgeplbz_Tû
\bz_`zûT�gTaTWbzgc`TûzûdTegaTbYgû\ûWeTmpaTû�`TXT`qbz_TûT�È
gTaTUz`tâû
;gcûbcllhû\T`Y\ûhûaTmpbh ûktdYeûVpfVtg`tskqûeTUcgbz_zû

az`zkpzâ
2z_c`Tû0%3%34'K=û



5eT\Xb]_ûbTlT`ftûfûXYacbfÈ
geTk]]ûVY`]_c`Ydbc^û_c``Y_È
k]]ûVYejbY^ûcXY[Xp û_cgceTtû
dec]\VcX]gftûbTûge]_cgT[bcaû
deYXde]tg]]ûÂ6caW]`qÃâ
-TgYaûVYXhn]YûdeT\Xb]lbc^û

kYeYacb]]ûdecVY`]û_eTg_]^û
r_f_hefûVû]fgce]sûfgTbcV`Yb]tû
deYXde]tg]tâ

'ûÛ××þûWcXhûhûf`cb]alTb]bTû
6caTbTû1Ycb]XcV]lTû(]`tûVc\È
b]_`TûdeY_eTfbTtû]XYtûcgÈ
_epgqûfVcYûdeYXde]tg]Yâû5cbTÈ
lT`hûUp`Tûde]cUeYgYbTûgc`q_cû
cXbTûVt\T`qbTtûaTm]bT û]ûUp`û
fXY`TbûdYeVp^ûfaY`p^ûmTWû
VdYeYXû_ûXcfg][Yb]sûdcfgTVÈ
`Ybbc^ûkY`]âû>`]ûWcXp ûdec]\È
VcXfgVcûeTfm]et`cfq û]ûh[YûVû
Û××»ûWcXh ûlgcUpûhXcV`YgVce]gqû
eTfghn] û̂fdecfûbTûdecXh_k]s û
Up`]ûdcfgecYbpûXcdc`b]gY`qÈ
bpYûdec]\VcXfgVYbbpYûdcaYÈ
nYb]tâû=]f`cûeTUcgTsn]jûVpÈ
ecf`cûXcû»øûlY`cVY_âû%ûVûÛ××÷ûWcÈ
XhûdeYXde]b]aTgY`qû6caTbû
1Ycb]XcV]lûde]cUeY`û\XTb]Yû
decfgT]VTsnYWcûg_Tk_cWcûkYÈ
jTûUpg_caU]bTgT û_cgcecYûVûgYÈ
lYb]YûWcXTûUp`cûeY_cbfgeh]ecÈ
VTbcû]ûVVYXYbcûVûr_fd`hTgTk]sâû
-bTaYbTgY`qbpaûfcUpg]Yaû
Û×××ûWcXTûtV`tYgftûVfghd`Yb]Yû
deYXde]tg]tûVûfcfgTVû_cbkYeÈ
bTûÂ&Y``YWdecaÃâû5eYXde]tg]Yû
dcfgctbbcûeTfm]et`cfq ûgT_ ûVû
ĀĉĉĉûWcXhûUp`]ûde]cUeYgYbpû
fgc`tebp^ûkYjû]û_`hUû)679È» û
_cgcepYûUp`]ûeY_cbfgeh]ecVTÈ
bpûdcXûVt\T`qbp^ûkYjâû'ûĀĉĉþû
WcXhûdeYXde]tg]Yûdc`hl]`cû
bcVp^ûfgTghfû¶ûÂ=TfgbcYûhb]È
gTebcYûge]_cgT[bcYûdeYXde]È
tg]YûÂ6caW]`qÃâû'ûiYVeT`YûĀĉĉ½û
WcXTûbTûdeYXde]tg]]ûUp`TûfcÈ
\XTbTûdecifcs\bTtûceWTb]\TÈ
k]tâû3YcXbc_eTgbcûdeYXde]È
tg]YûfgTbcV]`cfqû`TheYTgcaû
_cb_hefcVûÂ1hlm]^ûdeYXde]È

b]aTgY`qûVûfiYeYûdec]\VcXfÈ
gVTûdcgeYU]gY`qf_]jûgcVTecVÃâû
'ûĀĉĉ½ûWcXhûdeYXde]tg]YûÂ6caÈ
W]`qÃûfgT`cûl`Ybcaû&Y`cehfÈ
f_c^ûgceWcVcÈdecapm`Ybbc^û
dT`Tgpâû8VcelYf_]Yû_c``Y_k]]û
X]\T^bYecV ûeTUcgTsn]jûbTû
deYXde]tg]]ûÂ6caW]`qÃ ûbYûeT\û
fgTbcV]`]fqû`TheYTgTa]ûeT\È
`]lbpjûaY[XhbTecXbpjû_cbÈ
_hefcVûacXY`qYecV ûTûdcXgVYe[È
XYb]Yûgcahû¶û95ûÂ6caW]`qÃûtVÈ
`tYgftû`TheYTgcaû_cb_hefcVû
Â1hlm]YûgcVTepûeYfdhU`]_]û
&Y`TehfqÃû\TûĀĉĉþû]ûĀĉĉ÷ûWcXp ûTû
gT_[YûÂ1hlm]YûgcVTepû6YfdhUÈ
`]_]û&Y`TehfqûbTûepb_Yû6cfÈ
f]^f_c^ûû:YXYeTk]]Ãû\TûĀĉĉ½û]û
Āĉĉ÷ûWcXpâû'ûXY_TUeYûĀĉĉ»ûWcXTû
lTfgbcYûdeYXde]tg]Yûdc`hl]È
`cûfYeg]i]_Tgû_TlYfgVTûfccgÈ
VYgfgV]tû78&âû5eYXde]tg]YûacÈ
[YgûWceX]gqftû]ûgYa ûlgcûVûĀĉĉøû
WcXhûcbcûfgT`cû`TheYTgcaûdeYÈ
a]]û5eTV]gY`qfgVTû6YfdhU`]È
_]û&Y`Tehfqû]ûdeYa]]û(ecXbYbÈ
f_cWcûcU`]fdc`_caTû\TûXcfg]È
[Yb]tûVûcU`Tfg]û_TlYfgVTâ
'ûbTfgctnYYûVeYatûdec]\È

VcXfgVcûcfbTnYbcûVt\T`qbpaû
]ûmVY^bpaûcUcehXcVTb]Ya û
dc\Vc`tsn]aûVpdhf_Tgqû_cbÈ
_heYbgcfdcfcUbhsûdecXh_È
k]sâû

8T_c û̂VdYlTg`tsn] û̂eY\h`qÈ
gTgûUp`ûXcfg]WbhgûU`TWcXTetû
deYXde]]al]VcahûlY`cVY_h û
hleYX]gY`sû]ûV`TXY`qkhûlTfgÈ
bcWcûdec]\VcXfgVTû6caTbhû(]È
`s û_cgcep^ûhaY`cûeh_cVcX]gû
]û\ce_cûf`YX]gû\TûdeckYffcaûeTÈ
UcgpûdeYXde]tg]tâû4bûhaYYgû
de]b]aTgqûfgeTgYW]lYf_]Yû]û
hdeTV`YblYf_]YûeYmYb]t ûgVceÈ
lYf_]ûdcXjcX]gû_ûeYmYb]sûbTÈ
aYlYbbc^ûkY`] ûcU`TXTYgûVpfcÈ
_]aûdeciYff]cbT`]\acaâ
3TûdeT\Xb]lbc^ûkYeYacb]]û

6caTbû1Ycb]XcV]lûde]VYgfgVcÈ
VT`ûabcWcl]f`YbbpjûWcfgY^û]û
dc\XeTV`t`ûVfYjûfcgehXb]_cVû
fûdeY_eTfbc^ûXTgc^â

VYfqû_c``Y_g]VûfûÛ»È`Ygb]aû
sU]`YYaûde]YjT`û\TaYfg]gY`qû
deYXfYXTgY`tû_cbkYebTûÂ&Y`È
`YWdecaÃû(hecVû%bTgc`]^û'TÈ
f]`qYV]lâ
¶û0cWXTûapûde]YjT`]ûVû7`cÈ

b]a ûfeT\hûcUeTg]`]ûVb]aTb]Y û
lgcûVûWcecXYûfYWcXbtûVpjcXbc^�û
bTûdeYXde]tg]]ûÂ6caW]`qÃû
b]_gcûbYûeTUcgTYgâû'ûc_gtUeYû
Āĉĉ´ûWcXTûÛ»È̀ Ygb]^ûsU]`Y^ûcgÈ
aYlTYgûbYûgc`q_cûVTmYûdeYXÈ
de]tg]Y ûbcû]ûgY`YV]\]cbbp^û
_TbT`û38' û¶ûgT_hsûeYaTe_hû
fXY`T`û%bTgc`]^û'Tf]`qYV]lâ
û¶û9VT[TYap^û6caTbû1Ycb]È

XcV]l û6T]fTû'Tf]`qYVbT ûfcÈ
gehXb]_]ûdeYXde]tg]t ûdc\È
Vc`qgYûabYûcgû]aYb]û_cbkYebTû
dc\XeTV]gqûVTfûfûsU]`YYa ûdcÈ
[Y`TgqûVTaû_eYd_cWcû\XcecVqt û
U`TWcdc`hl]t ûhXTl] ûlgcUpû
VpûacW`]ûYnYûVaYfgYûVfgeYg]gqû
abcWcûsU]`YYVâû7dTf]Ucû\TûVTmû
gehXû]ûhfdYjcVûVTaâû
6caTbû1Ycb]XcV]lû¶ûrgcûehÈ

_cVcX]gY`q û_cgcep^ûVfYWXTû
de]f`hm]VTYgftû_ûabYb]sû_c`È
`YWû]ûVfYWXTûde]b]aTYgûdeTÈ
V]`qbcYûeYmYb]Y û¶ûf_T\T û̀cbâ
5c\XeTV]gqû_c``Y_g]Vûfcû\bTÈ

l]apaûfcUpg]Yaûde]YjT`]û
deYXfYXTgY`qû6YfdhU`]_Tbf_cÈ
Wcû_ca]gYgTû&Y`cehff_cWcûdecÈ
ifcs\TûeTUcgb]_cVû`YW_c û̂decÈ
apm`Ybbcfg]û'T`Ye] û̂,XTbcÈ
V]l ûUpVm]^ûdeYXfYXTgY`qû
7`cb]af_cWcûeT^]fdc`_caTû2YÈ
l]f`TVû0cfgs_ ûTûgT_[YûgceWcÈ
VpYûdeYXfgTV]gY`]û_ehdbY^m]jû
hb]VYeaTWcVûfgc`]kp�û<92T û
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eYûh[YfgclYb]tûbT_T\Tb]^û\Tû
aTb]dh`tk]]ûfûgcVTecaâû
3Tû0caTecV_Y ûhûetXT ûWXYû

m`TûUc^_TtûgceWcV`tûfYaYl_TÈ
a] û]\ac[XYbbTtû[Ybn]bTûbTÈ
dT`TûbTûgceWcV_hûfûdeTVcWcû
i`TbWT ûdecm]dYV�ûÂ0hd]`Tû
VlYeTûfYaYl_]û¶ûcb]ûhûVTfûcdÈ
eY`pY¹Ãû¶ûÂ0T_TtûcdeY`cfgqèû¶û
Vf_]bh`TfqûgTâû¶û7VY[]Y ûbceÈ
aT`qbpYûfYaYl_]¹û5h\Tbc_¹û
7VY[] û̂hec[T^¹û8hgûXT[YûWceqÈ
_]jûbYg¹Ã
7ûrg]a]ûf`cVTa]ûdecXTVYkû

\Tdhfg]`TûdtgYebsûVûaYmc_û]û
VpgTn]`Tûde]WcembsûÂdh\TbÈ
_cVÃ ûdeYX`TWTtûf_TbXT`]fg_Yû
bTûW`T\ûhXcfgcVYe]gqftûVûcgÈ
fhgfgV]]ûfeYX]ûb]jûWceq_]jû
cfcUY^âû8TûbYûcWeTb]l]`TfqûfcÈ
\YekTb]Ya�ûf_`cb]Vm]fqûbTXû
aYm_ca ûcbTûgnTgY`qbcûcUbsÈ
jT`TûdecXh_gâ
'ûkYbgeYûepb_TûVpfgec]`Tfqû

bYUc`qmTtûclYeYXqûdT`cab]È
_cVû_ûfgY_`tbbc^ûeT_Y ûVû_cgcÈ
ec^ û_T_ûfVtgpYûacn] ûeTfdc`TÈ
WT`]fqûVYfpûX`tû_cbgec`qbcWcû
V\VYm]VTb]tâû5e]jc[TbYûdcû
clYeYX]ûde]_`TXpVT`]fqû_ûeTÈ
_Yû]ûhjcX]`]ûdecfVYg`YbbpYâ
C`YWTbgbhs ûbcû fhecVhsû

U`cbX]b_hû_ûVYfTaûfcdecVc[È
XT`TûdecXTVYk ûlgcUpûU`cbX]bÈ
_TûdcûXcecWYûXcûVYfcVûbYûhdcgeYÈ
U]`TûlTfgqûde]cUeYgYbbc^û
kVYgbc^û_TdhfgpûVûd]nhâû'Yfpû
decXYacbfge]ecVT`]ûdeTVcghû
decXTVn]kp û]ûgTûdcUYXcbcfbcû
hXT`]`Tfqû\Tûde]`TVc_â
Â0cWXTûtûdc_hdT`Tû_Tdhfgh û_û

decXTVkhûdcXf_cl]`TûXehWTtûXYÈ
Vhm_Tû]ûbTlT`Tû_e]lTgq ûlgcû
decXTVYkûYYûbTXhe]`T û¶ûdctfÈ
b]`TûU`cbX]b_Tâû¶û6T\ûcXbhûh[Yû
bTXhe]`] ûgcû]ûaYbtûacWhg¹Ã
5c_hdTgY`qb]kpûcXbTû\TûXehÈ

Wc^ûcgjcX]`]ûcgû_cbgec`qbpjû
VYfcVûfûVpeT[Yb]Yaûgt[_cWcû
eT\clTecVTb]tûbTû`]kTj�û]jû
b]_gcûbYûcUVYf]`âûÂ)T[YûUc`qÈ
mYûdc`c[]`] ûlYaûbTXc û¶ûdecÈ
WcVce]`Tû[Ybn]bTûfûdca]XceTÈ
a] ûYnYûbYûcdeTV]VmTtftûcgû
dcgetfYb]tâû¶û'ûdcf`YXbYYûVeYÈ
atûVccUnYûdcetXc_ûbTVY`]¹û%û
eTbqmYûlgcûgVce]`cfqû¶ûh[Tf¹û
4XbT[Xpûtûdc_hdT`TûepUhâû2YÈ
btûcUVYf]`]ûbTûkY`pjûdc`_]`c¹û
0cWXTûtûde]m`TûVc\ahnTgqft û
VYebh`]ûXYbqW]ûUY\ûeT\WcVcecV û
Xc`c[]`]ûdc`_]`cû]ûYnYûepÈ
UqsûWc`cVhûfVYejhû_]bh`]µÃ
'YfY`p^ûah[]lc_û]\û_cWceÈ

gpûÂf]b]jûVcecgb]l_cVÃûfûbcfÈ
gT`qW]Y^ûde]dcab]`û`sUcÈ
dpgbp^ûfdcfcUûcUVYfT�ûÂ3TûbTÈ
mY^ûh`]kYû[]`ûdecdc^kTâû4bû
VY\XYûjcX]`ûfûde]tgY`Ya ûcb]û
_cea]`]fqû\TûflYgûcUVYfcVâû7dYÈ
k]T`]\]ecVT`]fqûbTûfV]b_Tjû]û
_TUTbl]_Tjâû8cWXTû_TUTbl]_û
fgc]`ûbTûbYf_c`q_cûehU`Y^ûXcÈ
ec[Y ûlYaûfV]b_Tâû.ûVcgû_hdtgû
cb]ûrg]jûfV]bc_ ûTûdcgcaûfUpÈ
VTsgûdcXûV]Xcaû_TUTbl]_cVâû
4XbTûUTUTû_hd]`TûgT_cWcûÂ_TÈ
UTbl]_TÃ ûTûdcgcaûeT\W`tXY`T û

lgcûb]_T_c^ûrgcûbYû_TUTbl]_âû
'Yebh`Tfq ûTûcb]ûY^ûWcVcetg�û
Â8pûdc_TûXcûfVcY^ûXYeYVb]ûXcÈ
gTn]mqft ûrgTûfV]b_Tû_T_ûeT\û
_TUTbcaûfgTbYg û]X]ûcgfsXTÃâû
8ecj]ûU]`]û]j û_cbYlbcµÃ
8Yahûgcb_cfgY^ûatfbcWcû[]È

VcgbcVcXfgVTûdecXc`[]`Tû_hXÈ
etVTtûXYV]kT ûcUc\eYVTVmTtûc_È
eYfgbcfg]ûfûVpfcgpûmd]`Y_ûVûÛ»û
fa�ûÂ2ctûdcXehWTû_hd]`TûbTûepbÈ
_Yûatfcâû*fgqûatfcûfV]bq] ûTûYfgqû
¶ûjet_Tâû2tfcûjet_TûbYûXc`[bpû
decXTVTgq û\TdTjûhûbYWcûaYe\È
_]^ ûV_hfûjeYbcVp^âû7ûb]aûlgcÈ
gcûdec]fjcX]g û_cWXTûcbûfV]bY^û
dc_epVTYgâû7gT`TûdcXehWTûXYÈ
`Tgqû_cg`Ygpâû5cûVfY û̂_VTeg]eYû
eTfdc`\ftûbYVpbcf]ap û̂\TdTjâû
4bTû_T_ûXYVhm_TûXYeYVYbf_Ttû
feT\hûdcbt`T ûlgcûrgcûjet_âû'\tÈ
`Tû_cg`Ygpû]ûdcm`Tû_ûgc^ûgceÈ
WcV_Yâû8TûfeT\hûVû_e]_�ûcg_hXTûtû
\bTs ûWXYûVpûrgcûatfcûV\t`]èû%û
cbTûWcVce]g�ûtûde]m`TûbYû\TûXYbqÈ
WTa] ûdecfgcûbTgYûVTaûVTm]û_cgÈ
`Ygpû¶û]û[e]gYû]jÃâ
)cecWcûcXYgTtû̀ YX]ûeTff_T\TÈ

`TûcûdcXfc\bTgY`qbc^ûgtWYû_û
eTf_h`Tl]VTb]sûUhe[hYV�ûÂEûVû
`Teq_YûdYeYXV][bcaûTbTbTfû
dc_hdT`Tâû5cgcaûdcbt`T ûlgcû
dYeYd`Tg]`Tâû5TeYbqûabYûfeTÈ
\hûcgXT`ûXYbqW] ûbcûf_T\T`�ûVpû
[YûtVbcûbYûUYXbTtâûEûWcVces�ûYfÈ
`]ûhûaYbtûYfgqûXYbqW] ûrgcûbYû
\bTl]g ûlgcûtûXc`[bTûcgXTVTgqû
]jûgYUYûb]û\TûlgcÃâ
'ûaTWT\]bTjûgT_[YûbYeYX_]û

f`hlT]ûcUflYgTûfûde]fgeTfg]È
Yaâû'ûlY_Tjû]bcWXTûdctV`tsgftû
decXh_gpÈiTbgcap�ûÂ0T_Ègcû
\TgcVTe]`TfqûVûÂ0cecbYÃ ûTûXcÈ
aTûVûlY_YûcUbTeh[]`TûXVYûUhÈ
`cl_] û_cgcepYûbYûdc_hdT`Tâû
3TVYebcY ûcb]û]jûdcgcaûfTa]û
foY`]µÃ
0T_ûeTff_T\T`Tû_ceeYfdcbÈ

XYbghûÂ&Y`(T\YgpÃûr_fÈdecXTÈ
VYkû%bbTû2]_h`ql]_ ûÂfY^lTfû
VfYûbYûgT_ûbTW`câû1sX]ûXYe[TgÈ
ftû\TûfVc]ûaYfgT ûfdecfûfgecW]^âû
3cûfdcfcUcVûabcWc ûcb]ûXTVbcû
cgeTUcgTbpâû2c[bcûdc`c[]gqû
bTûVYfpûUc`qmYûgcVTeT ûlYaûdcÈ
_hdTgY`qûdecf]g ûTûdcgcaûÂheYÈ
\TgqÃû`]mbYY ûde]XYe[]VTtû
lTm_hâû*f`]ûV\VYm]VTYmqûVûUhÈ
aTWYû]`]ûVûdT_YgY ûrgcûgc[YûcUÈ
VYfâû2c[bcû\TWcVTe]VTgqûdc_hÈ
dTgY`sû\hUp ûYf`]ûhaYYmq ûlgcÈ
UpûbYûfacgeY`ûbTûm_T`hâû.`]û
mVpetgqûgcVTeûbTûlTmhû]ûUpfÈ
geYbq_cûfb]aTgqâû2T`cû_gcû
[XYg ûdc_TûhfgTbcV]gftûfgeY`È

_Tû]`]ûk]iepûÞbTûr`Y_gecbbpjû
VYfTjßâû5cXd]`]gqûW]e] ûV\tgqû
aTWb]gû¶ûgc[YûVTe]Tbgpâû*f`]û
gT_c^ûaTWb]gûfhbhgqûVûdTl_hû
]\ÈdcXûf]WTeYgû]ûdc`c[]gqûetÈ
XcaûfûVYfTa] ûrgcûgc[YûfeTUcgTÈ
YgÃâ
7gTep û̂fdcfcUû¶ûdcXXYe[Tgqû

lTm_]ûVYfcV ûÂt_cUpûlgcUpûcb]û
UpfgeYYûde]m`]ûVûeTVbcVYf]Yâû
3Tû_T`q_h`tgceYûac[bcûhabcÈ
[]gqûbYabcWcûXehW]Yûk]iep ûTû
eY\h`qgTgûdeYXotV]gqûdc_hdTÈ
gY`s�ûVcg ûac` ûbYûVeh¹û0cWXTûVYÈ
fpûfgctgûUc_caû¶ûcdtgqû[YûcUÈ
VYfâû3Y_cgcepYûhahXet`]fqûcXÈ
b]aû dT`qkYaû cg_`cb]gqû
fgeY`_hûVYfcVÃâ
7TapYûhm`pYûÂacWhgû_`Tfgqû

gcVTeûVûdT_YgûUpfgecû]ûfeT\hû\TÈ
Vt\Tgqâû5c_hdTgY`qûbYû\TaYg]g û
lgcûdc`cV]bTûdca]XcecVûWb]È
`Ttâû5cdh`tebTû\TaYbTûcXbcWcû
gcVTeTûXehW]aû¶ûVûWeYk_]Yû
ceYm_]ûdcXcec[YûdcXfpdTgqû
decWce_`pj ûdcXYmYV`Y û]`]û
jheahûÂmc_c`TXbp^û_cec`Y_Ãû
\TaYb]gqûVt[hnY^ ûhUc^bc^Ãâ
*f`]ûdcaYfg]gqûbYiTfcVTbÈ

bpYûfc`q ûfTjTe ûah_h û_ehdhûVû
fpec û̂f_`TX ûÂ\TûdTehûXbY û̂decÈ
Xh_gûbTUYeYgûVYfû¶ûdTehû_]`cûbTû
aYmc_âû=YefgVp û̂j`YUûcgjcX]gû
VûdT_YgYâû5c`hiTUe]_Tgpèû2tÈ
fc ûepUhûac[bcû\Tacec\]gqûXcû
cU`YXYbYb]t ûXcUTV]VûVYfhâû3YÈ
f_c`q_cû`YgûbT\TXûbTûepb_Y û_cÈ
gcep û̂fY^lTfûh[YûhUeT`] ûUp`Tû
[Ybn]bTÈ]\cUeYgTgY`qb]kT û_TÈ
_c^ÈgcûhûbYYûUp û̀fVc û̂f`c[bp^û
fdcfcUâû3Yû\bTsûgclbc ûbcûlhgqû
`]ûbYûdYXT`qûfûehlbpaûde]VcÈ
Xca ûde]fcYX]bYbbTtû_ûVYfTaÃâ
-T_T`YbbpYûVûfjVTg_TjûfûaTÈ

j]bTgceTa]ûdc_hdTgY`qb]kpû
Xcdc`b]`]ûrgcgûdYeYlYbqûUcbhfÈ
bpaûfdcfcUcaûdcXû_cXcVpaûbTÈ
\VTb]YaûÂ_]bXYeÈfsede]\Ã�ûÂ)cÈ
aTûatfcûeT\eY\Ts ûTûgTaûVbhge]û
Vûatfcû_hf_]û_c[]û\Td]jTbp¹Ã
1]UcûgT_c^ûVTe]Tbg�ûÂ3TûfTÈ

`Yûfgct`ûkYbb]_û�ñÛþûgpfâ ûTû
fhaaTûVpjcX]`TûUc`qmTtâû4_TÈ
\T`cfq ûcbcûfgc]`cû�ñÛ÷ûgpfâ ûTû
aYbqm]^ûkYbb]_ûUp`ûVpfgTVÈ
`YbûÂf`hlT^bcÃâ
'declYa ûdYefdY_g]VTûcUVYfTû

b]_T_ûbYûcgeT[TYgftûbTûTddYÈ
g]gYûWcec[Tb�û\Tûdc`lTfTûXcû\TÈ
_epg]tûepb_Tûcb]ûdecXc`[TÈ
`]û]Xg]ûbTû\TdTjûWh`tmTû]ûfV]È
bpjût\p_cV û fdcgp_Ttfqûcû
aTgYetn]jftûWeh\l]_cVâ
3TgT`qtû564'%1.370%E û

ì&Y`WT\YgTì

3Tû(ecX\YbmlpbYû\TerWzfgeTÈ
VTbpûÛ÷þûXc�WT[pjTepâ
(rgTû`YdmpûdT_T\lp_ûdTû&YÈ

`Tehfz�ûhû2zbf_T^ûVcU`Tfkzû
bT`zlVTYkkTûÛÛ»ûlT`TVY_ ût_zaû
Uc`qmû\TûÛĉĉûWTXc� ûbTû&erfglpÈ
bYû¶ûÛĉ» ûbTû'zkYUmlpbYû¶û×ø û
(caY`qmlpbYû¶û÷× ûhû2TWz`Z�fÈ
_T û̂VcU`Tfkzû¶û»þûlT`TVY_zâ
9ftWcû�û&Y`TehfzûbTûÛû_TfgÈ

eplbz_Tû\TerWzfgeTVTbTûø÷×û
Xc�WT[pjTec�âû,TblpbûftÈ
ecXûzjûhûøûeT\c�ûUc`qm ûlpaû
ah[lpbâ
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5cfgTbcV`Yb]Yaû7cVYgTû2]b]fgecVûfgeTbpû�Û»½øûhgVYe[È
XYbcû5c`c[Yb]YûcûUT\cVc^ûceWTb]\Tk]]ûhleY[XYb]t ûcUYfdYÈ
l]VTsnYWcûdc`hlYb]YûdeciYff]cbT`qbcÈgYjb]lYf_cWcû]ûÞ]`]ßû
feYXbYWcûfdYk]T`qbcWcûcUeT\cVTb]tâ
)c_haYbgcaûcdeYXY`tYgftûdcetXc_ûV\T]acXY^fgV]tûhleY[XYÈ

b]tû]ûceWTb]\Tk]] ûtV`tsnY^ftûUT\cVc^ûX`tûhleY[XYb]tûcUeTÈ
\cVTb]t ûde]ûdcXWcgcV_YûeTUcl]jûÞf`h[Tn]jß ûfdYk]T`]fgcVâû
&T\cVc^ûde]\bTYgftûceWTb]\Tk]t û\T]bgYeYfcVTbbTtûVûdcXWcgcVÈ
_YûeTUcl]jûÞf`h[Tn]jß ûfdYk]T`]fgcV û\T_`sl]VmTtûfûhleY[È
XYb]YaûcUeT\cVTb]tûXcWcVceûcûV\T]acXY^fgV]]ûhleY[XYb]tûcUÈ
eT\cVTb]tû]ûUT\cVc^ûceWTb]\Tk]]ûde]ûdcXWcgcV_YûeTUcl]jûÞf`hÈ
[Tn]jß ûfdYk]T`]fgcVâû4bTû[Yûde]b]aTYgûbTûfYUtûcUt\TgY`qfgVTû
dcûc_T\Tb]sûaTgYe]T`qbc^ûdcacn]ûVûkY`tjûeT\V]g]tûaTgYe]È
T`qbcÈgYjb]lYf_c^û]ûfck]T`qbcÈ_h`qghebc^ûUT\pûhleY[XYb]tû
cUeT\cVTb]t ûceWTb]\Tk]]ûdec]\VcXfgVYbbcWcûcUhlYb]tûÞdec]\È
VcXfgVYbbc^ûdeT_g]_]ßûhlTn]jft ûeYmYb]tûfck]T`qbcÈVcfd]È
gTgY`qbpjûVcdecfcVûhlTn]jftûhleY[XYb]tûcUeT\cVTb]tâ

3]_c`T^û64).434'

'ûfccgVYgfgV]]ûfûdcfgTbcV`Yb]Yaû7cVYgTû2]b]fgecVû�ûÛ½÷ÛûÂ4û
XY`YW]ecVTb]]ûdc`bcacl]^û2]b]fgYefgVhûgehXTû]ûfck]T`qbc^û
\Tn]gpûbTûde]btg]YûbceaTg]VbpjûdeTVcVpjûT_gcVÃ û2]bgehXTû
hdc`bcaclYbcûbTûde]btg]YûdcûfcW`TfcVTb]sûfû\T]bgYeYfcVTbbpÈ
a]ûbceaTg]VbpjûdeTVcVpjûT_gcVâû8T_]aûcUeT\ca ûVf_ceYûUhXhgû
de]btgpû\T_cbcXTgY`qbpYûXc_haYbgpûcUûhgVYe[XYb]]ûg]dcVcÈ
Wcûdc`c[Yb]tûcûf`h[UYûcjeTbpûgehXT ûcûdcetX_YûdcXWcgcV_]ûÞcUhÈ
lYb]tß ûdYeYdcXWcgcV_] ûfgT[]ecV_] û]bfgeh_gT[T ûdcVpmYb]tû
_VT`]i]_Tk]]û]ûdecVYe_]û\bTb]^ûeTUcgb]_cVûdcûVcdecfTaûcjÈ
eTbpûgehXT ûcûdcetX_Yû]ûbceaTjûcUYfdYlYb]tûeTUcgb]_cV û\TbtÈ
gpjûbTûeTUcgTjûfûVeYXbpa]û]ûÞ]`]ßûcdTfbpa]ûhf`cV]ta]ûgehXT û
TûgT_[YûbTûeTUcgTj ûfVt\Tbbpjûfû\TWet\bYb]Yaû]`]ûcfhnYfgV`tÈ
YapjûVûbYU`TWcde]tgbpjûgYadYeTghebpjûhf`cV]tj ûfeYXfgVTa]û
]bX]V]XhT`qbc^û\Tn]gp ûfapVTsn]a]û]ûcUY\VeY[]VTsn]a]û
feYXfgVTa] û]ûcûdcetX_YûcfhnYfgV`Yb]tûcUnYfgVYbbcWcû_cbgecÈ
`tû\TûfcU`sXYb]Yaû\T_cbcXTgY`qfgVTûcUûcjeTbYûgehXTûhdc`bcacÈ
lYbbpa]û`]kTa]ûdcûcjeTbYûgehXTûeTUcgb]_cVâ

%`Y_fTbXeû-%;%6*304

5eTVcûbTûXcfeclbhsûdeciYff]cbT`qbhsûdYbf]sû\T_eYd`tÈ
Ygûdc`c[Yb]YûcûdcetX_Yû]fl]f`Yb]tûdecifgT[TûX`tûcdeYXYÈ
`Yb]tûdeTVTûbTûdYbf]sâû)c_haYbgûhgVYe[XYbû5cfgTbcV`Yb]È
Yaû7cVa]bTû�ûÛ½´´âû
'ûlTfgbcfg] ûhfgTbcV`Ybc ûlgcû]fl]f`Yb]YûdeciYff]cbT`qbcWcû

fgT[Tû\TfgeTjcVTbbcWcû̀ ]kTûdec]\VcX]gftû:cbXcaûfck]T`qbc û̂\TÈ
n]gpûbTfY`Yb]tû2]b]fgYefgVTûgehXTû]ûfck]T`qbc û̂\Tn]gpûbTûcfÈ
bcVYûXTbbpjûfgeTjcVTgY`tûÞfgeTjcVTgY`Y ß̂ûcûdYe]cXTjûeTUcgpûrgcÈ
Wcû\TfgeTjcVTbbcWcû`]kTûVûcfcUpjûhf`cV]tjûgehXTû]ûÞ]`]ßû\Tbtg]tû
cgXY`qbpa]ûV]XTa]ûdeciYff]cbT`qbc û̂XYtgY`qbcfg] û\Tû_cgcepYû
hd`TlYbpûV\bcfpûbTûdeciYff]cbT`qbcYûdYbf]cbbcYûfgeTjcVTb]Y û
dhgYaûfhaa]ecVTb]tû]jûdecXc`[]gY`qbcfg]ûfûbTeTfgTsn]aû]gcÈ
Wcaâû5e]ûrgcaû_T[XpYûþĉûXbY û̂deciYff]cbT`qbcWcûfgT[Tûde]b]aTÈ
sgftû\Tûdc`bp û̂aYftk û_T[XpYûÛĀûaYftkYVû¶û\Tûdc`bp û̂WcXâû7VYXYÈ
b]tûcûdeciYff]cbT`qbcaûfgT[Yûicea]ehsgftûfûdYe]cX]lbcfÈ
gqs ûhfgTbcV`Ybbc^ûX`tûfgeTjcVTgY`tûÞfgeTjcVTgY`Y^ßûX`tû
deYXfgTV`Yb]tûXc_haYbgcVûdYefcb]i]k]ecVTbbcWcûhlYgTûdcû
iceaYû59Èø û]û\TbcftgftûbTûdeciYff]cbT`qbhsûlTfgqû]bX]V]È
XhT`qbcWcû`]kYVcWcûflYgTû\TfgeTjcVTbbcWcû`]kTâ

3]_c`T^û64).434'

'cYbbcf`h[Tn]Yûfeclbc^ûf`h[Up ûde]\VTbbpYûVYfbc^ûĀĉĉ÷û
]ûcfYbqsûdecm`cWcûWcXT û]aYsn]YûVpfmYYûcUeT\cVTb]Y ûf_cÈ
ecûdc_]bhgûfVc]û_T\Teapû]ûVYebhgftûbTûWeT[XTb_hâ
5eY\]XYbgûfgeTbpû%`Y_fTbXeû1h_TmYb_cûdcXd]fT û̀9_T\û�»ø÷û

Â4UûhVc`qbYb]]ûVû\TdTfûVcYbbcf`h[Tn]jûfeclbc û̂VcYbbc û̂f`h[È
Up ûVpf`h[]Vm]jûhfgTbcV`YbbpYûfec_]ûVcYbbc û̂f`h[Upûdcûde]È
\pVh û]ûde]\pVYûWeT[XTbûbTûfeclbhsûVcYbbhsûf`h[UhûVûc_gtUeYÈ
XY_TUeYûĀĉĉ û́WcXTû]ûtbVTeYûĀĉĉ×ûWcXTÃâûCg]aû[YûXc_haYbgcaûbTl]È
bTYgftûclYeYXbc^ûde]\pVûVûc_gtUeYÈXY_TUeYûrgcWcûWcXTû]ûtbVTeYû
Āĉĉ×ûWcXTûbTûfeclbhsûVcYbbhsûf`h[UhûWeT[XTbû6YfdhU`]_]û&Y`TÈ
ehfqûah[f_cWcûdc`T û_cgcepaû_ûXbsûde]\pVTû]fdc`b]`cfqûÛ û́`Ygû
]û_cgcepYûbYû]aYsgûdeTVTûbTûcgfecl_hûcgûde]\pVT ûTûgT_[YûWeT[È
XTbûde]\pVbcWcûVc\eTfgT ûhgeTg]Vm]jûdeTVcûbTûcgfecl_hâ

%`Y_fTbXeû-%;%6*304

3Tû&TeTbTVzk_zaûT�gTTWerÈ
WTgbpaû\TVcX\Yûdcmh_zûgreTÈ
epfgT�ûhûdc�bpaûeT\WTepûXTû
WrgTWTûlTfhâ
5TXT\eTskkTû�ûgreTep\aYû

TXeT\hûdT�gTepûgpftlpûah[È
lpb ût_ztûdeTkhskqûbTûdeTXÈ
depYafgVYâû)`tûgTWc û_TUûdeTÈ
VYfkzûTdpgTbbY ûX\Yû_c[bpû
Up�û\ûþûbTû½û`zdYbt ûh\tkqûTXÈ

Uzg_zûdT`qkT�ûzûf`zbhûbTûTbT`z\û
)30 û`sX\zû�ûaz`zkr^f_T^û
iceaYûdepjcX\tkqûdecfgTûbTû
deTkc�bptûaYfkp ûTXepVTÈ
skqûeTUclpjûTXûVpgVcelTWTû
deTkrfhâû 5epû Wrgpaû bzû �û
_zeT�bz_c� ûbzû�ûeTUclpjûgT_zû
dTXpjcXûdeTVTTjc�bpjûceWTÈ
bT�ûbYûVp_`z_TYûbzt_zjûdpgTbÈ
bt� ûTUherbbt�ûkzûdeTgrfghâ

2c^ûfheT\ac�kTû`zlpkq û
mgcû�`TXTûVp_Tepfgc�VTYû
�\ep�ûhû2zbf_hûdTXlTfûfZ`YgÈ
btWTûfVtg_TVTbbtû)btû3Y\TÈ
`Y[bTfkz û_TUûlpaûUc`Y^û`sÈ
X\Y^ûh\tkqûdTXûgTgT`qbpû_TbÈ
gec`qâûKbT_mûdTg`haTlpkqû
gT_ztûX\YtbbzûdeTVTTjc�bpjû
ceWTbT�ûbYaTWlpaTâ

6TXpZû6Tkpt

EûmlpeTûVzbmhsû'Tfû\ûWrgpaû
sUz`YYa ûmTbc�bpûbTmûKVTbû
9`TX\zazeTVzlâû'zbmhsûzûfdTÈ
X\tsft ûmgcû&cWûXTfkqû'TaûtmÈ
lrûXc�WTÈXc�WTûdT[pkqûbTûUY`TÈ
ehf_T^û\ta`z ûTû'pû\TûWrgpûlTfû
dTfdYYkYûVpXTkqûbYûgc`q_zû�û
XVhjûgTaTjûf`c�bz_ûUY`Tehf_zjû
dfY�XTbzaT�ûzû_epdgTbzaT� û
T`YûzûmaTgûzbmpjûkz_TVpjû_bzWâû
&cû'pû¶ûVt`z_zûUY`Tehf_zûrbkpÈ
_`TdYXpfg ûec�bTWTû'Taût_cWTû
�û&Y`TehfzûUc`qmûbtaTâûEûmaTgû
WTXc�û\û'TazûftUehsûzûbYûaTWhû
bTgT`zkkTû'TmpazûVYXTaz ûTdcÈ
VYXTazûdeTûbTmhû&Y`Tehfq ûtYû
Wzfgceps û̀ zgTeTgheh ûVpXTbbzû
z ûVtXcaTû[ ûû`sX\Y^âû-û'TazûWhÈ
gTepkqûac[bTûUtf_cbkTâû
-û'Tazûkz_TVTûUpVTkqûbTûec\È

bpjûaYeTdepYafgVTj ûirfgTj û
VtfY``tj ûfhfgerlTjâû'pûac[TÈ
kYûgT_ûeT\VYft`zkqûWeTaTXh û
mgcû`sX\zûdecfgTûëeVhkqìû[pÈ
VTgpûTXûfaYjh ûUcûVpXTgbTûVYXTÈ
YkYûUY`Tehf_zûWhaTe ûiT`q_`ce û
'pû�aYYkYûdep_aYkzkqûzû\TdcaÈ
bzkqûbY^_TYûXcUeTYûf`c�kT ûVpÈ
eT\ ûdepaT�_hâû
%ûdeTû\Ya`t_c�ûfVTzjû\û't`zÈ

_T û̂0eT_cg_zû'pûac[TkYûeTfdTÈ
VtXTkqû Utf_cbkTâû 3h û bTÈ
dep_`TX ûdeTûgcY ût_ûbTûfhX\Yû
depû5c`qmlpûfhX\z`zûUY`TehfÈ
_TWTûfY`tbzbTâû5eT_heceû_T[T�û
ë5ecmrûdTbqfgVT ûcf_Te[cbpû
cU\pVT`ûfcbftXTûdfraì ûTûTUVzÈ
bTVTlTbpûfhfYXhû�ûTX_T\�ûë7TUTÈ
_Tûgp ûfTUT_T¹û0T`zûtûbTûktUYû_TÈ
\T�ûdYfè¹ìû<zûdeTûgcY ût_ûVtf_cVTtû
[TblpbTû_ceazkqûUTksm_h�û
ë*mkY ûc^lT ûYmlTìâû¶ûë*a ûYa û
XTeTWTt¹ìû¶ûTX_T\VTYûUTksm_Tâû
ë4^ ûmgcûVpûghgûtfkY ûWT�bcûVpû
tfkY¹ìû¶ûlhYû�ûTX_T\âû
%ût_û'pûiT^bTû\WTXVTYkYû

fVTzjûUTkq_c� ûzjû_ep`TgptûVpÈ
eT\p ûdepaT�_z ûf`c�kpâû5epÈ
VtXhûbY_T`q_zûdep_`TXT�âû
&Tkq_TûdeTûaTah ût_TtûdTlpbTÈ
`TûXeTaTkqûdYeTXûgr`YVz\TeTaû
zû_`tVTkqûbcfTa û_T\T��ûë4 ûh[rû
[pXc�ûVc\zkq¹ìû%ûdeTûfhlTfbhsû
ac`TX\qû'TmûUTkq_Tû_T\T��ûë'tÈ
bYkûdTXûd`cgTa ûTûVtfY`ZûdcÈ
gpaìâû%ûaTaTû\TWTXVT`TûaTÈ

`paûgT_hsû\TWTX_h�ûë7hbhÈdTÈ
fhbh û8eTjzaûfatYkkTìâû3zjgcû\û
X\tkY^ûbYûTXWTXVT�âû5cgpaûtbTû
g`haTlp`T�ûë2YftkûVzX\Zb û
_T`zûTXfhbhkqûsm_hû�û_cazÈ
bY¹ìû
'pûXTûfZbbtmbzjûX\ZbûdTatÈ

gTYkYûec\bptûVtf_cVptû_eT_ckÈ
_ztûVpeT\pûzûgpt ût_ztû'Taû_TÈ
\T`zûUTkq_z�û\btjT`zftûÞWâû\bâû
\`sUz`zftß ûfdTXbzkTûgc�fgT ût_û
dTXehUTöûXT`z_Tgbp ût_ûdTbf_zû
kskq_TöûVTXTûjT`cXbTt ûT[ûhû\hÈ
Upû\TjcX\zkqöûzX\Y ût_ûbT\T�geTöû
d`tkYûfaT`tbcWTûXhUTûÞWTVcÈ
epkqûTUpÈmgcßöûh[rûbT`TVz�ûepÈ
UpûÞbTkhUTep�ûhûdTfkY`qßûzûWâXâ
%`Yû[ ûmgcûWrgTûtûdTlT�ûhû'Tmû

sUz`Y^û\hfzaûbYû\ûgTWcâû8erUTû[û
\WTXVTkqû'TmpûdeTkp û[pkkZÈ
Vpûm`tjûzû'Tmpû\Tf`hWzûdYeTXû
bTmT^û%^lpbT^ûzûbTecXTaâû%û
\Tf`hWûhû'TfûmaTgâû'pû�ûfVc^û
lTfûf_cblp`zû&Y`X\te[hbzÈ
VYefzgrg ûTUTeTbz`zû_TbXpXTkÈ
_hsûXpfYegTkpsâû-ûÛ×ø´ûWcXTû
deTkTVT`zû�ûVpXTVYkgVYûë&Y`TÈ
ehf_TtûCbkp_`TdYXptì ûfdTÈ
lTg_hûfgTer^mpaûbTVh_cVpaû
fhdeTkc�bz_Ta ûdcgpaû\TWTXÈ
lp_TaûbTVh_cVT^ûerXT_kpzûbTÈ
ecXbT^ûTfVYgpûzûUY`Tehf_zjû
f`c�bz_T� ûVtXhlpaûerXT_gTÈ
eTa ûdcgpaûVtXhlpaûerXT_gTÈ
eTaûerXT_kpzû`zgTeTghep ûacÈ
Vp ûiT`q_`cehûzûrgbTWeTizzâ
9ûÛ×÷ĀûWcX\Yû\ûXeh_hûVp^m`Tû

'TmTûaTbTWeTiztûë2zjT û̀:YXTÈ
ec�f_zì ûdepfVYlTbTtûlT`TVY_h û
t_zûVpt�`t�ûaTfgTk_ztû\XTUpgÈ

_zûUY`Tehf_TWTûbTecXTûzûgpaûfTÈ
apaûdeplpbz�ftûXTûdT�bY^mTÈ
WTûeTf_epkktûXhjc�bTWTûVcU`zÈ
_hûUY`TehfT�ûdYeTXûfVYgTaâû9û
_bz\Yû'pûeT\W`YX\Y`zûzûdeTÈ
TbT`z\TVT`zû[pkkZVpûzûgVcelpû
m`tjûzûbTVh_cVhsûX\Y^bTfkqû
2zjT`Tû:YXTec�f_TWT û\VtegTÈ
slpû�VTWhûbYûgc`q_zûbTûtWcûdYÈ
fYbbhsûfdTXlpbh ût_ûWrgTûeTÈ
Uz`TftûXTfs`qûdc`qf_zazûVhlcÈ
bpaz ûT`YûzûbTû_T\_z ûdep_T\_z û
\TWTX_z ûdTXTbbz û`YWYbXp û\TÈ
acVpûzûTbY_Xcgpâûû
5cgpaû\ûXeh_hûVpjcX\zkqû

'TmûdYempû�û&Y`Tehfzûë7`c�bz_û
UY`Tehf_zjûdfY�XTbzaT�ûzû_epdÈ
gTbzaT�û ��È  ûfgTWcXX\t�ìâû
<tdYeû'pûtWcûXTdT�btYkY ûzûjhgÈ
_TûWrgpûf`c�bz_ûVp^X\Yû\ûXeh_hû
�ûXVhjûgTaTjâû5cgpaûUp`zûzbÈ
mptû_bzWz ût_ztû'pûbTdzfT`z û
f_`T`z ûdTXepjgTVT`zâû8pftlpû
'TmpjûTegp_h`T�û\aYmlTbptû
�ûec\bpjûUY`Tehf_zjûrbkp_`TÈ
dYXptj ûXTVYXbz_Tj û_T`YbXTÈ
eTjâû'pûbTûdTlTg_hûÛ×´ĉÈjûWTXc�û
Vt`zûbTûUY`Tehf_zaûgr`YUTlTbbzû
khXc�bhsûdYeTXTlhûë6cXbTYû
f`cVTìûzûWâXâû'TmhûdeTkhûdecfgTû
fZbbtûbYaTWlpaTûTkTbzkqâû)\tÈ
_h û̂'Taû\Tû�fZûWrgT¹û'zbmhslpû
'TfûfTûf`T�bpaûsUz`YYa ûtûdepÈ
WTXT�û'Tmpûmlpeptûf`cVpÈdTÈ
[TXTbbz ût_ztû\ûeTXTfksûfZbbtû
TXeTfhsû'Ta�û_TUû'pûdz`zûzûY`z û
jTecmptûapf`zûaY`zûzûVtfZ`ptû
dYfbzûdY`zâûEmlrûabcWTÈabcWTû
WTXc�âûû

7teWY^û=A(6A3



'fYûapû_cWXTÈgcûhl]È
`]fqûVûm_c`Yâû.ûhû_T[XcWcû
]\ûbTfûbTVYebt_TûUpVT`]û
f`hlT] û_cWXTûjcgY`cfqû
lgcÈ`]UcûhgT]gqûcgûfgecÈ
W]jûecX]gY`Y^âû0gcÈgcûX`tû
rgcWcûhaY`cûdYeYdeTV`t`û
ckYb_]ûVûXbYVb]_Y û_gcÈgcû
Â\TUpVT`ÃûfccUn]gqûaTÈ
aYû]ûdTdYûcûgca ûlgcû]jûVpÈ
\pVTYgûX]eY_gce ûTû_gcÈgcû
XT[YûhahXet`ftûÂdcgYÈ
etgqÃûXbYVb]_ û_cgcep^û
tV`t`ftûVYnYfgVYbbpaû
Xc_T\TgY`qfgVcaûfcUfÈ
gVYbbc û̂̀ Yb]µ
%ûbpbYmb]Yûf`cb]afÈ

_]Yûm_c`qb]_]ûclYbqû
f_cecûdcgYetsgûVc\ac[È
bcfgqûf_epVTgqûcgûecX]È
gY`Y^ûfVc]ûhlYb]lYf_]Yû
decU`Yapâû9[YûfcûVgcÈ
ec^ûlYgVYeg]ûrgcWcûhlYUÈ
bcWcûWcXTûVûm_c`TjûbTÈ
mYWcûWcecXTûUhXYgûVbYXÈ
etgqftûbcVp^ûdecY_gû

¶ûÂC`Y_gecbbp^ûk]iecÈ
Vc^ûXbYVb]_Ãâû6cX]gY`] û
dc[Y`TVm]YûfgTgqûYWcû
hlTfgb]_Ta] ûfacWhgûeYÈ
Wh`tebcû dc`hlTgqû ]\û
hlYUbpjû\TVYXYb]^û]bÈ
iceaTk]sûÞVûV]XYû���û]ûû
³ÈÑ#ÉÍûfccUnYb]^ßûcUûhfÈ
dYVTYacfg] ûdcVYXYb]]û]û
lTfgcgYûdcfYnYb]tûXYÈ
gqa]û\Tbtg]^ ûfcdecVc[È
XTYapYûhl]gY`qf_]a]û
_caaYbgTe]ta]û]ûfcVYgTÈ
a]âû8T_]aû[YûcUeT\caû
V\ecf`pYûh\bTsgûcûdeYXÈ
fgctn]jûecX]gY`qf_]jû
fcUeTb]tjû]ûbYcUjcX]È
acfg]ûdccUnTgqftûfû_`TfÈ
fbpa]ûeh_cVcX]gY`ta] û
lgcUpûcUfhX]gqûdecU`YÈ
apû]jûlTXâû5ca]acûrgcWc û
ecX]gY`taûUhXhgûXcfghdÈ
bpûfVYXYb]tûcûm_c`qbpjû
fcUpg]tjû ]û UhXhn]jû
_h`qghebpjûaYecde]tg]È
tjâ

ÂC`Y_gecbbp^ûk]iecÈ
Vc^ûXbYVb]_ÃûVûdYeVhsû
clYeYXqûUhXYgûhXcUYbûfYÈ
aqta ûWXYûV\ecf`pYûclYbqû
\TbtgpûbTûeTUcgYû]ûbYû
VfYWXTûbTjcXtgûVeYatûdecÈ
f`YX]gqû\Tûm_c`qbpa]û
hfdYjTa]ûfVc]jûXYgY^û]û
de]ûbYcUjcX]acfg]ûVcVÈ
eYatûcgeYTW]ecVTgqûbTû
`sUcYûcge]kTgY`qbcYûfcÈ
Upg]YûVûm_c`qbc^û[]\b]û
eYUYb_Tâû
CgcûfVcYWcûecXTûT`qgYeÈ

bTg]VTûecX]gY`qf_]aû
fcUeTb]ta ûhl]gY`qf_]aû
gY`Yicbbpaû\Vcb_Taû]û
decfacgehûXbYVb]_T û]\û
_cgcecWcûcg`]lbcûVpepÈ
VTsgftûfgeTb]l_]âââû3cûVû
Uc`qmY^ûfgYdYb]ûÂC`Y_gÈ
ecbbp^ûXbYVb]_ÃûUhXYgû
Vp]WepmbpaûX`tûm_c` û
dcf_c`q_hû]aûbYûde]XYgÈ
ftûd`Tg]gqûeT\eTUcgl]È
_TaûdecY_gTûXYbqW] ûTû

deYdcXTVTgYÈ
`]ûbYûUhXhgû
geTg]gqûfVcYû
`]lbcYû]ûeTÈ
UclYYûVeYatû
X ` t û V V cXTû
ckYbc_ûVûf]fÈ
gYahâû'fYû\TÈ
geTgpûbTûfcÈ
decVc[XYb]Yû
decY_gTûVûm_c`Tjû]ûVVYXYÈ
b]YûbcVc^û]biceaTk]]ûVû
f]fgYahûUYehgûbTûfYUtûfcÈ
gehXb]_]ûÂC`Y_gecbbcWcû
XbYVb]_TÃâû
'ûfVt\]ûfûrg]aûecX]gYÈ

`] ûeYm]Vm]YûfgTgqûdc`qÈ
\cVTgY`ta]ûrgc^ûhf`hW] û
Xc`[bpûUhXhgû\T_`sl]gqû
XcWcVce ûdcûhf`cV]taû_cÈ
gcecWcûcb]ûUhXhgûcUt\Tbpû
Y[YaYftlbcûVpd`Tl]VTgqû
TUcbYbgf_hsûd`Tgh ûlgc û
YfgYfgVYbbc ûac[YgûfgTgqû
cXbc û̂]\ûde]l]bûbYûÛĉĉáÈ
WcûhlTfg]tûV\ecf`pjûVû

rgcaûdecY_gYâ
5YeVcdecjcXkTa]û

ÂC`Y_gecbbcWcûXbYVb]È
_TÃûfgT`]ûm_c`pûWcecXTû
(ecXbc ûWXYûdcû]gcWTaû
Āĉĉ÷ùĀĉĉ´ûhlYUbcWcûWcXTûVû
Uc`qmY^ûfgYdYb]ûbTU`sÈ
XT`cfqûfc_eTnYb]YûdecÈ
dhf_cVû\Tbtg]^ ûh`hlmYÈ
b]YûdcVYXYb]tû]ûV\T]acÈ
cgbcmYb]^ûfûhl]gY`ta] û
TûVûaYbqmY^û¶ûecfgûhfdYÈ
VTYacfg]µ
3YhX]V]gY`qbcû]ûgc û

lgcûeYWh`tebcûfcVYemTÈ
sgftûdcdpg_]ûV\`caTû

ÂC`Y_gecbbcWcûk]iecVcÈ
WcûXbYVb]_TÃûaYgcXcaû
dcXUceTû`cW]bTû]ûdTec`tû
X`tûXcfghdTû_ûfT^ghâû5c_Tû
b]ûcXbTû]\ûgT_]jûdcdpÈ
gc_ûbYûhVYblT`TfqûhfdYÈ
jcaû\`chapm`Ybb]_cVâ
0T_ûdcV`]tYgûf]fgYaTû

ÂC`Y_gecbbcWcûXbYVb]È
_ T Ã û b T û f `cb]af_]jû
m_c`qb]_cVû]ûcdeTVXTÈ
Ygû`]ûcbTûfYUtûVûbTmYaû
WcecXYû¶ûcfgTYgftûgc`qÈ
_cûXcWTXpVTgqftµ

*_TgYe]bTû
&*6*-4'70%E

Āþûc_gtUetûbTûdh`qgûXY[hebcWcûdcfghd]`cûfccUnYb]YûcûVc\WceTb]]ûVûdcÈ
aYnYb]]û`T_cde]WcgcV]gY`qbcWcûhlTfg_TûiTUe]_]û4%4ûÂ7`cb]aaYUY`qÃâû
3Y\TaYX`]gY`qbcûbTûdc[TeûUp`]ûVpf`TbpûdcXeT\XY`Yb]tûf`cb]af_]jû
fdTfTgY`Y^âû5cûde]Upg]]ûVptfb]`cfq ûlgcûVûdcaYnYb]]ûbTjcXtgftû`T_] û
eTfgVce]gY`qû]û_eTf]gY`]âû5c[Tebp^ûeTflYgû5%7=ÈÛûfeT\hû[YûceWTb]\cÈ
VT`û\VYbcûWT\cXpac\Tn]gb]_cVû]ûVcmY`ûVûdcaYnYb]Yâû7dTfTgY`ta]ûUp`û
`]_V]X]ecVTbûclTWûVc\WceTb]tâû7cfYXb]YûdcaYnYb]tûcgûVc\b]_mYWcûdcÈ
[TeTûbYûdcfgeTXT`]âûû

*VWYb]^û2%07.24'.= 
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3Tû`cgYeY^bcaûepb_Yû
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6cff]tû fY^lTfû geTgtgû
a]``]TeXpûXc``TecVûbTû
dcXXYe[_hûbTk]cbT`qÈ
bpjûUTb_cVf_]jûf]fgYa û
fdTfTtûbYriiY_g]VbpY û
bYeTk]cbT`qbpYû_cadTÈ
b]] û_cgcepYûVûdecg]VÈ
bcaûf`hlTYûdecfgcûUpû]fÈ
lY\`] ûeTfd`Tg]Vm]fqû\Tû
fVc]ûcm]U_]â
3cûYf`]û]bgYeVYbk]tû

7>%ûVûfVcsûr_cbca_hû
dec]fjcX]gûVûehf`YûgeTÈ
X]k]cbbcWcûWcfhXTefÈ
gVYbbcWcûVaYmTgY`qfgVT û
dhfgqû]ûe]f_htûVbcVqûc_hÈ
bhgqûfgeTbhûVcûVeYaYbTû
'Y`]_c^ûXYdeYff]] ûgcûVû
6cff]]ûVfYû]bTlYû]ûcnhÈ
g]acûfgeTmbYYâû(`TVbcYû
eT\`]l]Yûde]ûrgcaûbYû
fgc`q_cûVûfgc]acfg]ûdTÈ
_YgcVûaYeûX`tûfgTU]`]\TÈ
k]]ûfcUfgVYbbc^ûr_cbcÈ
a]_] ûf_c`q_cûVûgca û_T_û
rg]ûXYbqW]ûdeYXdc`TWTYgÈ
ftû]fdc`q\cVTgqâ
6cff]^f_]YûV`Tfg]ûbYû

gc`q_cûVpXY`tsgûfeYXfÈ
gVTûVûXVTûeT\TûdeYVcfjcÈ
Xtn]YûVûcgbcmYb]]û_ûbTÈ
k]cbT`qbcahû''5ûTaYÈ
e ] _ T b f _ ] ^ û Â 5 ` T bû
5c`fcbTÃ ûbcûcXbcVeYÈ
aYbbcûeYmTsgû]ûXehWhsû
\TXTlhâû%û]aYbbcû¶ûdeYÈ
XcfgTV`tsgûr_f_`s\]VÈ
bpYûfeYXfgVTûh\_cahû_ehÈ
Whû_cedceTk]^û]ûUTb_cV û
_cgcepYû]aYsgûcfcUpYû
cgbcmYb]tûfûV`Tfgta]û
`]Ucûde]bTX`Y[TgûWcfhÈ
XTefgVhâû.bpa]ûf`cVTÈ
a] û_e]\]fû]fdc`q\hYgftû
X`tûdYeYeTfdeYXY`Yb]tû
eYfhefcV ûfûkY`qsûhfgTÈ
bcV`Yb]tûacbcdc`qbcWcû
_cbgec`tû\Tûr_cbca]_c^âû
CgcûtV`tYgftû`cW]lbpaû
decXc`[Yb]YaûgcWcûdcÈ
`]g]lYf_cWcû_hefT û_cgcÈ
ep^ûhfgTbcV]`ftûVû6cfÈ
f]]ûVûdcf`YXb]YûWcXpâû
8T_]aûcUeT\ca û_TgTfgÈ

ecic^ûtV`tYgftû_e]\]fû
eh_cgVcebp^ ûfc\XTVTYÈ
ap^ûbYdcfeYXfgVYbbcû
ecff]^f_c^ûV`Tfgqsâ
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'ûepUjc\YûûÂ3cVcfY`_]Ãû
)ecW]l]bf_cWcûeT^cbTû
epUhûdcYXTsgûUT_`Tbpâû
4XbTûfeYXbttûcfcUqûfoYÈ
XTYgûVûXYbqûc_c`cûÛû_WûepÈ
UpûÞYf`]ûWc`cXbp^ ûgcû½¹ßâû
'fYWcû]jûmgh_û»ĉĉâû*[YÈ
XbYVbpYûdcgYe]û¶ûdc`È
gcbbpûepUp¹û'ûdYeYflYgYû
bTûehU`]û\Tûge]ûaYftkTû¶û
c_c`cûĀĉĉûa]``]cbcV¹
7bTlT`TûfûUT_`TbTa]û

jcgY`]ûeT\cUeTgqftûdcÈjcÈ
ecmYahâû9fgTbTV`]VT`]û
lhlY`T ûVYmT`]û_cadT_gÈ
X]f_] ûlgcUpûdhWTgqûdg]kû
fc`bYlbpa]û\T^l]_Ta]âû
3cûdcgcaûde]m`]û_ûVpVcÈ
Xh ûlgcûfTap^ûXY^fgVYbÈ
bp^ûfdcfcUûUceqUpûfûÂVcÈ
e]m_Ta]Ãû¶ûcgfgeY`â
4jcgb]_TaûdeYX`c[]È

`]û\TeTUcgTgqâû-TûhU]gcWcû
UT_`TbTûXTsgûĀĉûĉĉĉûehUÈ
`Y^âû0fgTg] ûatfcûhûdg]kû
bTdca]bTYgû_he]bcYâ
7deTV_Tâû&T_`Tbû¶û

j]geTt ûhabTtû]ûclYbqû
dec[ce`]VTtû_ehdbTtû
ÞÛ ´Èþ ĉû_WßûVcXbTtûdg]kTâû
)T[YûUhXhl]ûfpgpa ûUT_È
`TbûdecXc`[TYgûcjcg]gqÈ
ftâû(`cg_Tû]jûf`cVbcûeY\]È
bcVTtû]ûdc\Vc`tYgû\TW`TÈ
gpVTgqûclYbqûUc`qm]jû
epUâû'\`YgTYgûfûgehXcaâû
5cû\Ya`YûjcX]gûd`cjc ûXYÈ
e[Tûgh`cV]nYûdclg]ûVYeÈ
g]_T`qbcâû5eY_eTfbcûd`TÈ
VTYgû]ûbpetYgûbTûW`hU]bhû
Xcû½ûaâû2c[Ygû`T\Tgqûdcû
XYeYVqtaâû)cVc`qbcûac`È
lT`]Vâû(c`cfû¶ûW`hjcYû
_Te_TbqYû]`]û_et_TbqYâ
)Teqtû'*6&.<0%E

9ûcjcgb]_cVûdecXc`[TÈ
YgftûcfYbbYYÈ\]ab]^ûfYÈ
\cbâû;clYgftûbTdcab]gqû
fec_] ûXcû_cgcepjûac[bcû
cgfgeY`]VTgqûX]lqâ
3Tû`cft ûU`TWcecXbcWcû

c`Ybt û_TUTbT û_cfh`sûYVÈ
ecdY^f_hsûfY\cbûdecÈ
X`]gftûXcûÛ»ûXY_TUetâû4jcÈ
gTûeT\eYmYbTûfû\TWcbTa]û
]ûfûfcUT_Ta]û¶ûVûfVYg`cYû
VeYatûfhgc_öû]\û\TfTXpû]û
fûdcXjcXTû¶ûVûgYlYb]YûfhÈ
gc_âû6T\eYmYbcû]fdc`q\cÈ
VTgqûcfVYg]gY`qbpYûde]È
Ucep ûcdg]lYf_]Yûde]kYÈ
`p ûde]kY`pû]ûde]Ucepû
bclbcWcûV]XYb]t ûTûgT_[Yû
cjcgb]lq]jûfcUT_û¶ûgYeqÈ
YecV ûgT_f ûmd]kYVû]ûde]È
a]g]VbpjûdcecXâ
7ûdecm`cWcûWcXT ûfcÈ

W`TfbcûbcVpaû5eTV]`Taû
cjcgp ûVdYeVpYûeT\eYmYÈ
bTûcjcgTûbTûeYlbcWcûUcUÈ
eTâû3TûcfcU]û`sUcWcûdc`Tû
]ûVc\eTfgTûac[bcûcjcÈ
g]gqftûXcûþÛûXY_TUetûVû
fVYg`cYûVeYatûfhgc_âû3Tû
cjcgYûac[bcûde]aYbtgqû
gYeqYecV ûgT_f ûmd]kYV û
`YWTVpj ûTûgT_[Yûde]a]È
g]VbpYûdcecXpûfcUT_âû
3]_c`T^û64).434'

4b]ûX]VtgftûbYûgc`q_cûbYûgecbhgpa]ûk]V]`]\Tk]È
Y^ûhWc`_Ta]ûde]ecXp ûbcû]ûhXcV`YgVcetsgûfVcsû
fgeTfgqâû.ûdeY[XYûVfYWcûdcgcah ûlgcûaYfgbp^û`Yfjc\û
cfVT]VTYgûdecWeYff]VbpYûaYgcXpûVYXYb]tûcjcgb]lqÈ
YWcûjc\t^fgVTâûCgcûbTûdYeVp^ûV\W`tXû_T[Ygftû¶ûV\t`û
eh[qYû]ûfgeY`t^âû3cûcfgecVYk_]YûcjcgcVYXpûVfYWXTûVû
gT_]jûf`hlTtjû\TXTsgûVcdecfp�û_cWc ûWXYû]û_T_è
']X]ac ûYVecdY^f_]Yû`YfTûbYûVpXYe[T`]ûgt[Yfg]û

k]V]`]\Tk]] ûTûfûb]a]û]flY\`]û]ûX]_]Yû[]VcgbpYâû7û
XehWc^ ûcgYlYfgVYbbc^ ûfgcecbp ûbYû_T[Xp^ûUY`cehfÈ
f_]^ûcjcgb]_ûbTûfVcYûhV`YlYb]Yûac[YgûdcgeTg]gqû
_ehW`Ybq_hsûfhaahâû)`tûÂghgr^mTWTÃûcjcgTûfYWcXbtû
fgc]gûXcecWc ûlYWcûbYûf_T[YmqûdecûYVecdY^f_]^ûcjcgÈ
b]l]^û_TeaTbâû4bû_hXTûUcWTlY¹û5crgcahû]ûde]b]aTÈ
sgû`Yfjc\pûVûdYeVhsûclYeYXqû]bcfgeTbkYVâû;cgt ûfcÈ
W`Tfbcûdcf`YXb]aûde]_]X_Taû2]b]fgYefgVTû`YfbcÈ
Wcûjc\t^fgVT ûdeYXdc`TWTYgftûgT_[Yûfb]\]gqûcd`Tghû
X`tûfccgYlYfgVYbb]_cV û_T_û]û\TdeYg]gqûVYfYbb] û̂cgÈ
fgeY`ûdg]kâû5cgcahûlgcûcfYbqsûbYlYWcûfgeY`tgqâ
8T_ûlYaû[YûeTXhYgû4fgecVYkû\TY\[]jû̀ sXY^ûfûeh[qÈ

ta]èû)]eY_gceû`Yfjc\Tû(e]Wce]^û)c`W]^ûfcûfVc]a]û
_c``YWTa]ûdeY[XYûVfYWcûdcfgec]`]ûVc`qYeûd`cnTXqsû
Uc`qmYûĀĉĉûWTûfûfYgclbpaûcWeT[XYb]Yaûc_c`cûgeYjû
aYgecVâû-XYfqûdcXeTfgTsgû]ûbTU]eTsgftûf]`ûc`Yb] û
`Tb] û_cfh`] û_TUTbpâû7sXTû[YûbY]\VYfgbcû_T_ûdecÈ
b]_û`cfqû]ûdeY_eTfbcûfYUtûlhVfgVhYgâû%ûbTûc_eT]bYû
cjcgb]_]ûfccehX]`]ûVpm_hâû-TWcbbTtûcjcgTûfûfcUT_TÈ
a]ûfgTbcV]gftûbYdcdh`tebc^âû,]VcgbpYûdcf`YûbYYû
bTjcXtgftûVûfgeYffcVcaûfcfgctb]] ûcfcUYbbcûac`cXÈ
bt_âû5crgcahûVûbTfgctnYYûVeYatû`hlmYûcjcg]gqftûfû
Vpm_] û]ûgT_c^ûfdcfcUûckYb]`]û\TehUY[bpYûWcfg]â
%ûdcf`Yû̀ YfT ûjcXqUpû]ûdcWcb]ûlY`cVY_hûjclYgftûcgÈ

Xcjbhgqâû5crgcahûVû4fgecVkYûdcfgec]`]ûdecaY[hgclÈ
bp^ûcfgTbcVclbp^ûdhb_gûfcûfdTegTbf_]aûbTUcecaû
X`tûcgXpjT�û_ecVTgq ûd`]gT û_epmTûbTXûWc`cVc^âû.û
UTbq_T û_cgceTtûde]acfg]`Tfqûdetacûhûc\YekTâû
3cûrgcûYnYûbY]\VYfgbp^ûVfY^ûc_ehWYû)caûcjcgb]_Tâû

8cgûbTdca]bTYgûcgY`qûYVec_`TffTâû-XYfq ûVûUpVmYaû
dTbf_caû]aYb]] ûXVYûfdT`qb] ûWcfg]bTtûfû_Ta]bcaûVû
cjcgb]lqYaûfg]`Yû]û_hjbtûfûWcetlY^ûVcXc^ ûVfY^ûfcVÈ
eYaYbbc^ûbTl]b_c^ûX`tûde]WcgcV`Yb]tûYXpâû*fgqûXcÈ
aTmb]^û_]bcgYTgeâû.ûXT[YûdcWeYUûjc`cXbp^ û_hXTû
ac[bcûbTûVeYatûdc`c[]gqûXcUpgpYûgeciY]âû. û_cbYlÈ
bc ûUTbtûfûdTe]`_c^âû'fYûrgcû¶ûfeYX]û_eTf]VY^m]jûcfÈ
gecVYk_]jûhWc`_cVûde]ecXpâû8YdYeqûdcbtgbc ûdclYahû
YVecdY^kpûVpU]eTsgûX`tûcjcgpûaYfgbpYû`YfTè

0]e]``û'%7.1B0*'.=

5eTV]`Ta]ûVYXYb]tûcjcgb]lqYWcûjc\t^fgVTû]ûcjcÈ
gp ûhgVYe[XYbbpa]û9_T\caû5eY\]XYbgTû6YfdhU`]_]û
&Y`Tehfqûcgû´ûXY_TUetûĀĉĉ»ûWcXTû�»´ĉ ûfû]\aYbYb]ta]û
]ûXcdc`bYb]ta] ûdeYXhfacgeYbbpa]û9_T\caû5eY\]È
XYbgTû6YfdhU`]_]û&Y`TehfqûcgûþĉûTdeY`tûĀĉĉ÷ûWcXTû
�Āĉ÷ ûbYûdeYXhfacgeYbcûcWeTb]lYb]^ûdcûfgT[hûcjcÈ
gp ûVûgcaûl]f`Yûde]û\TWcbbc^ûcjcgYûbTû_TUTbTâ

5e]aYbYb]YûbTûcjcgYûcfVYg]gY`qbpjûde]UcecVûeYW`TÈ
aYbg]ecVTbcûde]`c[Yb]YaûÛÛû_û5eTV]`TaûVYXYb]tûcjcgÈ
b]lqYWcûjc\t^fgVTû]ûcjcgp ûhgVYe[XYbbpaû9_T\caû5eYÈ
\]XYbgTû6&û�»´ĉâû7cW`Tfbcûde]`c[Yb]sûÛÛ ûeT\eYmTYgÈ
ftûde]aYbYb]YûcfVYg]gY`qbpjûde]UcecVûde]ûcjcgYû]\û
\TfTXp ûfûdcXjcXTûbTû_cdpgbpjûcjcgb]lq]jû[]Vcgbpj û
TûgT_[YûX]_]jû[]VcgbpjûbY[Y`TgY`qbpjûV]XcVû¶ûVc`È
_T û`]f]kh ûYbcgcV]XbhsûfcUT_hâû5eTV]`Ta]ûbYû\TdeYÈ
nYbcûde]aYbYb]YûbTûcjcgYû_c``]aTgcebpjûde]kY`cV û
TûgT_[YûbYûdeYXhfacgeYbTûeYW]fgeTk]tûcfVYg]gY`qbpjû
de]UcecVû]ûde]kY`qbpjûde]fdcfcU`Yb]^â

3TûeTffgctb]]ûþĉûaYgecVûcgûUYeYWTâ
5cXWcgcV]`û%`Y_fTbXeû-%;%6*304

4UplbcûXcûdc`cV]bpû
aYftkTûbYf]`qbpYûacecÈ
\pûfaYbtsgftûgYd`c^ûdcÈ
WcXc^ ûgcWXTû_cYÈWXYûcUeTÈ
\cVTVm]^ftû`YXû]`]ûfcVÈ
f Ya û ] f l Y \ T Y g   û ] ` ]û
deYVeTnTYgftûVûgcb_hsû
d`Yb_h ûlhgqûde]_epghsû
fbYWcaâû2cec\bTtûdcWcXTû
bTfghdTYgûcUplbcû_û_cbÈ
khûVgcec û̂]`]ûgeYgqY û̂XYÈ
_TXpâû
)cûcUeT\cVTb]tû`qXTû

h[Yb]YûepUpûbYûdeY_eTÈ
nTYgftâû'ûU`TWcde]tgÈ
bhsûdcWcXhûhXTYgftûdc`cÈ
V]gqûepUhû_eh[_Ta] ûXcÈ
e c [ _ c ^   û ] b c W X Tû
fd]bb]bWca ûTûgcû]ûdcdÈ
`TVclbc^û hXcl_c^û bTû
aT`q_T ûacgp`tû]ûaceÈ
apm_hûfûacgp`Yaâû)cbÈ
bpa]ûhXcl_Ta]ûbTû[]VÈ
kTû]û_]fgcl_hûlYeVY^û`cÈ
V]gftûbT`]aâû3TûrgcgûV]Xû
fbTfg]ûac[Ygû_`sbhgqû
nh_T ûc_hbq ûYemâû?h_Tû
gT_[Yû`cV]gftûfd]bb]bÈ
Wca ûjcgtû]ûbYûgT_ûhfdYmÈ
bc û_T_ûVûc_gtUeYâû0`YVû
VfYû[Yûd`cjc^ ûTûdcûaYeYû
de]U`][Yb]tû`YXcfgTVTû
deY_eTnTYgftûVcVfYâû.û

VfYû[YûepUT_TaûbYcUjcX]È
acûh[YûdcfgYdYbbcûWcgcÈ
V]gqftû_û`YXcfgTVhâ
'pjcXûbTûdYeVp^ûbYc_È

eYdm] û̂̀ YXûclYbqûcdTfYbâû
5e]fghdTgqû_û`cV`Yûfcû
`qXTûf`YXhYgûgc`q_cûgcWÈ
XT û_cWXTûYWcûgc`n]bTûXcÈ
fg]WbYgû»ûfaâû5e]ûrgcaûbYÈ
cUjcX]acûdcfgctbbcûfcUÈ
`sXTgqûcfgcec[bcfgqâû

3Y`q\tûXY`Tgqûb]ûcXbcWcû
mTWTûUY\ûdeYXVTe]gY`qÈ
bc^ûdecVYe_]ûdeclbcfg]û
`qXT ûcfcUYbbcûbTûeY_Tjû]û
VcXcYaTjûfûdcXVcXbpa]û
_`slTa]âû3cûVfYû[Yû`sÈ
U]gY`taûdcX`YXbcWcû`cÈ
VT ûf_ceYYûVfYWc ûde]XYgftû
[XTgqûbTfgctnY^û\]apûVû
XY_TUeYÈtbVTeYâ
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;]nbhsûepUhûac[bcûfû
hfdYjcaû̀ cV]gqûbTûdcd`TÈ
VclbhsûhXcl_hâû4XbT_cû
bTXcû\bTgqûbY_cgcepYûhfÈ
`cVbcfg]âû9X]`]nYû_eYdÈ
_cY ûXcû»ûaYgecVâû1Yf_Tûĉ þÈ
ĉ ½ûaa ûbTûbY^ûaYgT``]È
lYf_]^ûdcVcXc_âû0eslc_û
�û´ÈÛĉ ûdcd`TVc_ûh_ehdÈ
bYbbp^âû(eh\]`cûfccgÈ
VYgfgVhYgûdcd`TV_hâû0TÈ
ghm_Tû¶ûdecVcXclbTtâ
3TûgT_c^ûepUT`_YûVT[È

bcûhaYgqûdc`q\cVTgqftû
dcd`TV_caû]ûWeh\]`caû¶û
[]VYkûXc`[YbûUpgqûbTû
V]Xhûhûj]nb]_T ûgâYâûbTû
d`TVhûÞbYûdetgTgqftûbTû
XbYû]ûbYûVfd`pVTgqûbTûdcÈ
VYejbcfgqßâ
'û\cbYû`cV`]ûcUt\TgYÈ

`Ybûde]_ceaûX`tûaY`_c^û
epUYm_] ûTû_ûbY^ûdcXjcÈ
X]gû]ûj]nb]_âû2c[bcû]fÈ
dc`q\cVTgqû_TegciY`qbcYû
dseY ûfaYmTbbcYûfûbYÈ
Uc`qm]aû_c`]lYfgVcaû
\Ya`]âû &pVTYgû ]û gT_âû
;]nb]_ûXYe[]gftûhûdcÈ
VYejbcfg]ûVcXp ûTû_`YVTû
bYgâû8hgûf`YXhYgûfXY`Tgqû
bYf_c`q_cû_cbgec`qbpjû
\TUecfcVûhXcl_] ûdYeYXV]È
WTtûdcd`TVc_ûbTû`Yf_YûbTû
eT\bpjûW`hU]bTjûgYlYÈ
b]tâû'YXqû\TeTbYYûbYû\bTÈ
Ymq ûVû_T_caûf`cYûVcXpû
bTjcX]gftûj]nb]_ûÞcdpgÈ
bpYûepUc`cVpûde]ûgT_caû

fdcfcUYû̀ cV`]ûepUpûlTnYû
VfYWcûfgTVtgû[]VkTûVûĀĉÈþĉû
faûcgûXbTßâ

;cecmcû]\VYfgbc ûlgcû
bTfTX_Tû[]VkcVûbTûcX]È
bTebp^û_eslc_û¶ûfdcfcUû
fTap û̂hXcUbp^ ûXTsn]^û
]bc^ûeT\ûUc`qmY ûdcûfeTVÈ
bYb]sûfûXehW]a] û_c`]È
lYfgVcûdc_`YVc_âû3cû]ûhû
bYWcûYfgqûbYXcfgTg_]�ûdcXÈ
V][bpYû[]VkpûlTfgcûfjcÈ
Xtgûfû_esl_T û`]Ucû]jû
fepVTsgûj]nbpYûepUpâ
5ec]fjcX]gûrgcûcUplbcû

dcgcah ûlgcûXT[YûaT_f]È
aT`qbcûcgcWbhgTtûUcecX_Tû
_esl_TûXT`Y_cûbYûVfYWXTû
deYXcgVeTnTYgûVpf_T`qÈ
\pVTb]YûYWcûbc\Xe]û]`]û
g_TbY^û[]VkTâû.\UY[Tgqû
gT_c^ûbYde]tgbcfg]ûdc\È
Vc`tYgûbTfT[YbbTtûbTû
_eslc_ûeY\]bcVTtûd`TfÈ
g]b_Tâû5cdYeYlbpYûeT\aYÈ
epûd`Tfg]b_]û[Y`TgY`qÈ
bpûbT]aYbqm]Y ûdc\Vc`tÈ
sn]Yû̀ ]mqûhXYe[]VTgqûYYû
dT`qkTa]û]`]ûd]bkYgcaöû
gc`n]bTûc_c`cûa]``]aYgÈ
eTâû6Y\]bTûdeYXdclg]gY`qÈ
bTûbT]Uc`YYûr`Tfg]lbTtâ
'aYfgcûeY\]bpûac[bcû

]fdc`q\cVTgqûbYUc`qm]Yû
_eh[_] ûfXY`TbbpYû]\ûdecÈ
tV`Ybbc^ûicgcd`Yb_]âû7û
dcacnqsûXpec_c`TûXY`TÈ

sgû_eh[_] û_cgcepYûVdcfÈ
`YXfgV]]ûbTXYVTsgûbTû_esÈ
lc_âû3TfT[]VTsgû[]VkTûbTû
_eslc_ûcUplbcû\TûVYejb]^û
d`TVb]_ ûTû\TgYaûbTXYVTsgû
Â\Tac_Ãû¶ûeY\]bcVhsûd`TfÈ
g]b_hû]`]û_eh[clY_ûicgcÈ
d`Yb_]âû8YdYeq û_T_ûb]û]\È
V]VTYgftû[]VYk ûd`Tfg]bÈ
_TûbYûXTYgûYahûfjcX]gqûfû
_esl_TâûCgcûhXcUbcû]ûde]û
\TUecfYû[]VkTâ

)`tû]\V`YlYb]tû_eslÈ
_Tû]\ûdTfg]û_ehdbc^ûepÈ
UpûcUplbcû]fdc`q\hsgû
\YVb]_û]ûV]`cl_h ûaYX]È
k]bf_]^û\T[]aâû%ûYf`]û
dcXûeh_c^ûgT_]jûde]fdcÈ
fcU`Yb] û̂bYgèû2c[bcûVcfÈ
dc`q\cVTgqftûUc`YYûdecfÈ
gpaûde]fdcfcU`Yb]Yaâ
4geY\TgqûcgûfgTecWcûUTaÈ

Uh_cVcWcûhX]`]nTûgehU_hû
X`]bc^ûÛ»ÈĀĉûaaâû5cûUc_cÈ
Vc^ûfgYb_YûfXY`TgqûdecÈ
Xc`qbp^ûdecd]`âû=gcUpû
cfVcUcX]gqûdecW`clYbbp^û
_eslc_ ûf`YXhYgûlYeY\ûdecÈ
d] û̀decdhfg]gqûVûgehUclÈ
_hû`Yf_h ûdcXgtbhgqûYY ûTû
gehUcl_hû\Tgc`_bhgqûVû
dTfgqûXcû_esl_Tâû)cfgTÈ
gclbcûfXY`Tgqû`YW_]^ûbTÈ
[]aû¶û]û_eslc_û]\V`Y_TÈ
YgftûVaYfgYûfûgehU_c^â
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'ûfceYVbcVTb]tjûXYVhÈ
mY_ûgeYgqYûaYfgcû\TbtÈ
`]ûhlTn]YftûfeYXbY^û
m_c`pû�» ûdYeY]WeTVÈ
m]YûVûÂUecb\cVcaÃûdcYÈ
X]b_YûfcdYeb]kû]\û7>û
�÷ûfûeY\h`qgTgcaûÛ½�×âû
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eYmTsnTtûVfgeYlTû\Tû
g]gh`ûdcUYX]gY`qb]kû
fdTegT_]TXbpjûfgTegcVû
m_c`qb]_cV ûWXYûfeT\]È
`]fq û W T b XUc`]f g_]û
f]`qbY^m]jû_caTbXû¶û
]\ûW]abT\]]û�Ûû]ûfeYXÈ
bY^ûm_c`pû�Āâ
&c`YYûcdpgbpYûW]aÈ

bT\]fg_]ûfeT\hû[Yû\TÈ
jVTg]`]û]b]k]Tg]Vhû]û
UY\cûVft_]jûdecU`YaûVpÈ
]WeT`]ûdYeVp^û gT^aû
Þ×�þßâû'cûVgcec^ûXVTXkTÈ
g]a]bhg_YûX`tûb]jûUpÈ
`cûXY`caûgYjb]_]ûXcVYfÈ
g]ûeY\h`qgTgûXcûdcUYXpâû
3cûbYûghgÈgcûUp`câû2`TXÈ
m]YûdcûVc\eTfghûXYVlcbÈ
_]û7>û�ĀûdYeYjVTg]`]û
]b]k]Tg]Vhû ]û dclg]û
feTVbt`]ûflYgâû8e]ûbYû

eYT`]\cVTbbpjûdcXetXû
÷ÈaYgecVpjûbYûXT`]û]aû
XcUpgqûVc`YVhsûV]_gcÈ
e]sâû7cûflYgcaûÛĀ�ÛĉûdcÈ
UYX]`]ûWTbXUc`]fg_]û
W]abT\]]û�Ûâû 7`Y\pû
dec]WeTVm]jû]ûdcXXYÈ
e[_Tû]jûUc`Y`qn]_Ta] û
f_ceYYûVfYWc ûdcXUcXetgû
XYVlcbc_ û]ûVûUhXhnYaû
cb]û\TVcssgûbYûcXbhûdcÈ
UYXhâ
9ûsbcmY^ûdYeVp^ûgT^aû

VfgeYl]û\TûgeYgqYûaYfgcû
aY[Xhû̀ ]kYYaû]û7>û�Ûĉû
decmY`ûVûeTVbc^ûUceqUY û
WXYûVfYWcûVûcX]bûatlûdcÈ
UYX]`]û`]kY]fgpûÞ×�´ßâû
3cûVcûVgcec^ûdc`cV]bYû
cb]ûbYûVfgeYg]`]ûfcdecÈ
g]V`Yb]tû]ûXcVY`]ûXY`cû
XcûcUnY^ûdcUYXpûfcûflYÈ
gcaûĀĉ�ÛÛâ
'ûW`TVbcaûi]bT`YûWTbÈ

XUc`]fgpû7>û�´ûfeT\hû
[Yû\TV`TXY`]ûdeY]ahÈ
nYfgVcaûdYeYXûeYUtgTÈ
a]ûfûCb_] û_û_cbkhûgT^È
aTûVYXtûhûb]jûfûeT\b]È
kY^ûVûøûatlY^ûÞÛÛ�»ßâû'cû
VgcecaûgT^aYûhlTn]Yftû
7>û�×ûdpgT`]fqûdYeYÈ
`ca]gqûjcXûdcYX]b_Tâû
4b]ûcXbT[Xpûfc_eTg]È
`]ûeT\epVûVûflYgYûXcûcXÈ
bcWcûatlTâû3cû\Tb]aTsÈ
n]YftûWTbXUc`caûdecÈ
iYff]cbT`qbcûeYUtgTû
7>û�´ûbYûXT`]ûhfcaÈ

b]gqftûVûfVc]jûf]`Tj û
XcVYXtûXY`cûXcûV]_gce]]û
fûeY\h`qgTgcaûÛ´�Û»â
5cUYX]gY`Y^û]ûde]\YÈ

ecVûfceYVbcVTb]^ûX]dÈ
`caTa]ûfccgVYgfgVhsÈ
n]jûfgYdYbY^ûbTWeT[È
XT`]ûX]eY_gceû)D7>û
�ÛûDe]^û2Tehg]_ ûfgTeÈ
m]^ûdeYdcXTVTgY`qûdcû
WTbXUc`hû']_gceû7TVÈ
l]bû]ûfgTeY^m]bTûWTbXÈ
Uc`qbcWcûkYjTû7`cb]aTû
'`TX]a]eû6]f]_â
0ecaYûgcWc ûgeYbYefÈ

_]^û fcVYgû cdeYXY`]`û
`hlm]jû]Wec_cVâû.a]û
fgT`]ûhûsbcmY^�ûVeTgTÈ
e]û¶û%egYaû0c\`cVf_]^û
Þ7>û�´ßû]û%bXeY^û>h_Tû

Þ7>û�×ß ûhW`cVpYû¶û7YeÈ
WY^û:YXcf]_ûÞ7>û�´ßû]û
2]jT]`û>h_TûÞ7>û�×ß û
eT\pWepVTsn]^û%`Y_È
fTbXeû%b]fq_cûÞ7>û�´ß û
dc`hfeYXb]^û¶û%`Y_fY^û
6hUYkâû1hlm]aûUcaUTeÈ
X]ecaû]û]Wec_caûde]È
\bTbû.VTbûEWcVX]_ûÞ`]È
kY^ßâû9ûXYVhmY_ûVûbca]È
b]k]sû`hlm]jûVcm`]�û
VeTgTe]û¶û2Te]tû4We]È
acV]lûÞ7>û�÷ßû]û4`qWTû
8]aciY^l]_ûÞW]abT\]tû
�Ûß ûeT\pWepVTsnTtû¶û
)Teqtû=YebpmcVTûÞW]aÈ
bT\]tû�Ûß ûdc`hfeYXbttû
¶û'T`Ye]tû(c`cVTlûÞ7>û
�Āßâû1hlm]aûUcaUTeX]È
ecaûfgT`Tû,TbbTû.WbTÈ
g]_ûÞW]abT\]tû�Ûßâ
%`Y_fTbXeû-%;%6*304

:cgcûTVgceT

'ûfdceg]Vbcaû\T`Yû)D7>ûÂ%`qUYeg]bÃûfcfgct`cfqû
_caTbXbcYûdYeVYbfgVcûcXbc]aYbbcWcû\TVcXTûdcûbTÈ
fgc`qbcahûgYbb]fh ûVjcXtnYYûVûdecWeTaahûfdTegTÈ
_]TXbpjûfgTegcVû70&-â
'cfYaqûfUcebpjûdeYXde]tg]t ûVû_cgcepYûVjcX]`]û

dcûXVcYûah[l]bû]ûcXbc^û[Ybn]bY ûfeT\]`]fqûXehWû
fûXehWcaâû'û]gcWY ûdec]WeTVûgc`q_cûcXbhûVfgeYlh ûdcÈ
UYX]gY`YaûfgT`TûfUcebTtû_caTbXTûkYjTûWciec_TeÈ
gcbTû]û0.5âû=Yad]cbTa]û\TVcXTûfgT`]û(YbbTX]^û
3YUc[Yb_c û7YeWY^û7T`]gTû]û*`YbTû&cecV]_â
'gcecYûaYfgcûXcfgT`cfqûfcVaYfgbc^û_caTbXYû\TVcÈ

XchdeTV`Yb]tû]ûdc[TebcÈfgcec[YVc^ûcjeTbp û\Tû_cÈ
gcehsûVpfghd]`]û'`TX]a]eû5cXeTbYk_]^ û3]_c`T^û
0c\T_YV]lû]û2]ecf`TVTû5TbTf]_âû8eYgq]a]ûfgT`]û
eTUcgb]_]ûeYacbgbcÈaYjTb]lYf_cWcûkYj]û]ûfgc`cÈ
Vc^âû)]d`cacaûbTWeT[XYbpû%bXeY^û,heTV`YV û%`Y_È
fY^û7gTe_cVû]û7VYg`TbTûE_cVYb_câ

3]_c`T^û64).434'

&c^ûecff]^f_cWcûUc_È
fYeTû%`Y_fTbXeTû5cVYgÈ
_]bTûfûh_eT]bkYaû'`TÈ
X]a]ecaû0`]l_cûbYûfcÈ
fgc]gftûÛþûXY_TUetûĀĉĉ´û
WcXT û_T_ûUp`cû\Td`Tb]È
ecVTbc ûfccUnTYgûTWYbgÈ
fgVcû6.%ûé3cVcfg]éûfcû
ffp`_c^ûbTûaYbYX[YeTû
5cVYg_]bTû'`TX]a]eTû
;esbcVTâ
5cûf`cVTaû;esbcVT û

5cVYg_]bûdc`hl]`ûgeTVÈ
ahûfgcdpûVcûVeYatûdecÈ
UY[_]ûVû`Yfhû] ûdcûdeYXÈ
VTe]gY`qbpaûXTbbpa û
bYûfac[YgûVc\cUbcV]gqû
geYb]ecV_]ûXcû_cbkTûbcÈ
tUetâû4_cblTgY`qbcYû\TÈ
_`slYb]YûcûjTeT_gYeYû
]ûfYeqY\bcfg]ûgeTVapû
VeTl]ûfXY`Tsgûdc\[Yâ
(`TVTûdecachgYef_c^û

_cadTb]]û �#ā³ñÍ#Õ§û


ă³Õý ûeTUcgTsnY^ûfû5cÈ
VYg_]bpa ûfccUn]`ûdceÈ
gT`hû�É¾ÆýÕ³Ąôâ�ÚÑ ûlgcû
lYad]cbf_]^ûUc^ûUhXYgû
dYeYbYfYbûdeYXdc`c[]È
gY`qbcûbTûbTlT`cûĀĉĉ×û
WcXTâû0ûrgcahûVeYaYb] û

dcûYWcûf`cVTa û5cVYg_]bû
dc`bcfgqsûVcffgTbcV]gÈ
ftâ
6TbYYûfccUnT`cfq ûlgcû

Uc^û5cVYg_]bTûfû0`]l_cû
fcfgc]gftûVûbYaYk_caû
2TbWY^aYâû'ûUcsûfûecfÈ

f]tb]bcaû0`]l_cûUhXYgû
\Tn]nTgqûg]gh`pûlYaÈ
d]cbTûdcûVYef]taû���û
Þ'fYa]ebTtûUc_fYef_Ttû
ceWTb]\Tk]tß û ] û ���û
Þ2Y[XhbTecXbTtûUc_È
fYef_TtûiYXYeTk]tßâû5cÈ
VYg_]bûtV`tYgftûci]k]È
T`qbpaûdeYgYbXYbgcaû
bTûg]gh`û���â
3T_TbhbYû ']gT`]^û

0`]l_cû\TtV]` ûlgcûVû9_È
eT]bYû]ûVû6cff]]ûjVTgTÈ
YgûÂeTX]_T`cVû]ûdecfgcû
bYheTVbcVYmYbbpjû`sÈ
XY^Ã û_cgcepYûfgTeTsgÈ
ftûfXY`TgqûÂdc`]g]lYfÈ
_hsû]`]ûbTk]cbT`]fg]È
lYf_hsûT_k]sÃû]\ûUctû
'`TX]a]eT û 0 `]l_cû
fûecff]^f_]aûUc_fYecaû
%`Y_fTbXecaû5cVYg_]È
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&c`Y`qn]_] ûde]mYXm]YûbTû]WehûÂ3YaTbÃû¶û
Â)bYdeÃûbTû<70ûÂ3YaTbÃûVû(ecXbcûdcXXYe[Tgqû
fVcsû_caTbXh ûfgc`_bh`]fqûfûbYc[]XTbbpaûdeYÈ
dtgfgV]Yaâû8T_cYûVdYlTg`Yb]Y ûlgcûaTglûaY[Xhû_cÈ
aTbXTa]ûc_T\T`ftûX`tûeh_cVcXfgVTûkYbgeT`qbcWcû
fdceg]VbcWcû_cad`Y_fTû_T_]aÈgcûVbYd`TbcVpaûfcÈ
Upg]Yaâ
-TûÛĉûa]bhgûXcûbTlT`Tû]WepûUc`Y`qn]_] û_hd]VÈ

m]YûU]`YgpûbTû\TdTXbhsûge]Uhbh ûc_T\T`]fqûdcûfhÈ
g]ûXY`TûdYeYXû\T_epgc^û_T`]g_c^ û\Tû_cgcec^ûbTÈ
jcX]gftûXcecWTûbTûb][b]^û]ûVYejb]^ûtehfpûge]UhÈ
bp â û ' û g c g û acaYb g û d Ye YX û b Y c[ ] X T b bpaû
deYdtgfgV]Yaûh[Yûfgct`cûXcVc`qbcûUc`qmcYû_c`]È
lYfgVcû`sXY^âû5c_TûfTapYû`cV_]Yûdcm`]û]f_Tgqû
decjcXûlYeY\û\XTb]Y ûVjcXûVûÛ½�»÷ûÞ\Tûþûa]bhgpûXcû
aTglTßûc_T\T`ftûXcfghdYb ûXT[YûlYeYflheû¶ûU]`YÈ
gpûbYûdecVYet`]ûXT[Yûde]ûVjcXYûbTûfY_gceTâ
3cûbYûghgÈgcûUp`câû=YeY\û»È÷ûa]bhgûdcf`YûbTlT`Tû

aTglTûVXehW ûcg_hXTûb]ûVc\qa]fq ûdctV]`]fqûeTUcgÈ
b]_]ûfgTX]cbT ûVbY\TdbcûVfdcab]Vm]YûdecûfVc^û
Xc`WûdecVYe]gqûU]`Yg]_âû3Y_cgcepYû\TûeTUcghûV\tÈ
`]fqûfgc`qûeqtbc ûlgcû_V]gc_ûgeYUcVT`]ûh[YûbYû
gc`q_cûhûcdT\XpVTsn]jûbTûaTglû`sXY^ ûTûgT_[Yûhû
h[YûXTVbcûg]jcÈa]ebcûf]XYVm]jû`sXY^â
4fgTYgftû\TWTX_c^ ûdclYahûUc`Y`qn]_] ûde]mYXÈ

m]YûdcXXYe[TgqûfVcsû_caTbXhûVûacaYbg û_cWXTûrgTû
dcXXYe[_TûY^ûUp`TûcfcUTûbh[bT ûd`TgtgûXYbqW]û]û
fgT`_]VTsgftûfûbYc[]XTbbpa]ûdeYdtgfgV]ta]ûVû
V]XYûcgVeTg]gY`qbc^ûceWTb]\Tk]cbbc^ûeTUcgpûehÈ
_cVcXfgVTûfgTX]cbT ûbYûfhaYVmYWcûbT`TX]gqûeTUcÈ
ghûdcXl]bYbbpjâ
7TaTû[YûclYeYXbTtûXcaTmbttû]WeTû\TVYem]`Tfqû

dcUYXc^ûÂ3YaTbTÃûh[YûUY\ûdeYf`cVhgcWcûÂfhXY^fÈ
_cWcûiT_gceTÃ ûbTû_cgcep^ûgT_ûffp`T`]fqûde]ûdecÈ
m`caûXcaTmbYaûaTglYûfûÂ)Te]Xc^Ãâû7lYgûcg_ep`û
.Wceqû=haTlYb_cûbTûøÈ^ûa]bhgY ûbT_cbYkÈgcûeY\h`qÈ
gTg]VbcûeYT`]\cVTVm]^ûmgeTibc^ûVûVcecgTûÂ)bYdÈ
eTÃâû=YeY\ûÛ´ûa]bhgûde]ûdc`bcaûdcdhfg]gY`qfgVYû
\Tn]gb]_cVûÂ3YaTbTÃûacW]`YVlTb]bû7T\Tb_cVû
feTVbt`ûflYg ûTûc_cblTgY`qbp^ûeY\h`qgTgûhfgTbcÈ
V]`û)a]ge]^û0cVT`Ybc_ûbTû»øÈ^ûa]bhgY û_cgcecahû
VûcgfhgfgV]YûgeTVa]ecVTbbcWcû%`Y_fTbXeTû%`hÈ
acbpûde]jcX]gft ûlgcûWcVce]gft ûÂ\TU]VTgqû\TûXVcÈ
]jÃâûCgcahûacaYbghûdeYXmYfgVcVT`ûbY\Tfl]gTbÈ
bp^ûWc`ûVûVcecgTûÂ3YaTbTÃ û\TU]gp^û]\ûcifT^XTâ
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mgeTibhsû d`cnTXqû
)a]ge]tû4bTlYb_cûtVbcû
dcXgc`_bh`] û]ûTeU]geû
dc_T\T`ûbTûÂgcl_hÃâû9XTeû
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deTV]`]fqûfûbTm]aû`YÈ
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