
������������������	
	������������������������	
���	�������

�����������
	�������������������������

������������
	���	
	

�������������

� !"#�$���%&'&�(�)"#

��������*��

�'#&$+,-.$("��%&,-./")"�01�(+%.�$+$&

����

�	2�	�
	�	�������



��������		�
�������



,&(1 3�%+#&/$"%

����������		����/&$+%�140%)�

�&�+.$�$+,��),&(1")"�%+#&/$"%&


������		��������/&$+%�140%)�5
������������/&$+%�140%)�

	$(+$.$(+11 3�.+/%+$&%-

�������	������������/&$+%�140%)�

6,+1 �%+#/",,+)��

�������������������/&$+%�140%)�5�������������	�����"./(&�5
�����������	����"./(&�5��������� �!�!����/&$+%�140%)�5
"��"�������!	!��2+$%"'&("#./�5�
�����#��$������2+%�-�5

���"��%�&�!���",)")%&#�5�%�����'�����$���"./(&�5
���(	!)�����+378�)5�
+%�&1�9�

:��1.$�$0$�%0../")"�9' /&�������������1")%&#"(&����5�����
:��%&,-./�3�)".0#&%.$(+11 3�01�(+%.�$+$5�����



����������

������

���������'�$"7"1�����#%+(1+3��/�;���<�(�7"�./&!�.$%&1 �40#�1"( ����������������������������������������� =

������!�*�������7%"4,+�+�7%"�.!">#+1�9�1&'(&1�3�.�;"%�&1$&���+,-./+!0�1).��(�$"7"1�?
�����&%+,�� ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

�2������������@$1"1�� ���1+.,&(91./�+�&1$%"7"1�� �4+%+.$91 !�)%&�"$ ������������������������������� AA

2�&���������,"(&%-���/%"$"7"1��"(��"%&(�������,+'��B�$+"%+$�C+./�3����1$+%7%+$&?
8�"11 3�&.7+/$ ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ==

3�4���������	��+$"#",")�C+./�!�7%�18�7&!�%&4"$ �1&#�D�,"(&%+����/%"$"7"1��"(
�"%&(�������,+'��E ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� FG

���5	!���6�������.".$&(,+1�H�.,"(&%9�%0../"3�1&%"#1"3�!%"1"1���� ���������������������������������� G�

�		*I����

78&�!���
������,�C/��."4&/�(�/"���9' /+ ��������������������������������������������������������������������������������������� JK

��������

9	�	!:���#��%��2"($"%9+�".$-�1&'(&1�3�1&.+,+11 !�701/$"(���)+")%&;�C+./�3�;&/$"% ������� ���

���*����	�	���	�	
�

����		���������04L+/$�(1 +�;&/$"% ���,>+1&0/&�(�$"7"1���C+./�!��..,+#"(&1�9! ����������� ���

���6����M����

��	����	�������������������� ��

�+>#01&%"#1&9�1&0C1&9�/"1;+%+18�9�D@$1",�1)(�.$�/&��	1"�&.$�/&��@$��",")�9E
�
������		������ ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ���

NOP�	4Q+7",-./&9�"1"�&.$�C+./&9�/"1;+%+18�9�D��+1&�."4.$(+11 +���"4Q+.$("E
��� �;	�������� ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��K

PO�6+R./&9�"1"�&.$�C+./&9��/"1;+%+18�9�D�1")""4%&'�+���.7+8�;�/&�"1"�&.$�/�E
��� �� �������� ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ �A�

�%&$/&9��1;"%�&8�9 �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �A=

����	���

�����!	!�"��"��S�+8��1&BT��H%R01"(&��������,"(&%-�1+/&,+1#&%1 !�,�C1 !���+15�7%"'?
(�Q���;&��,-1 !�7%"'(&1�3��+(+%"?�&7&#1"3��0.��NOUNOPPV((� ����������������������������������� �AG

�	�!	�
������

*�4,�")%&;�9�%&4"$�������W�,"(&���������������� �������������������������������������������������������������������� �KA

�"( +�/1�)� ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �KJ

�����"������	����"���

���.$"/"(�/&'&!./"3�"1"�&.$�/�������������	��� �������������������������������������������������������������������������� �=G

��	�	�	*��6��	�

X������&%7+1/"���Y�Z[Z\]^_Z ��������������������������������������������������������������������������������������������������������� �F�

�	���I���� ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �G�

���������	*����	��`��������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �G�



�"7%". �"1"�&.$�/����������������

K #$%&'%&(

abcPdefg

<=>?�@��e\\h^ij�k\]�lm[�n_iY�\k�lm[�o\pY^i\^��a�l\q\i\Z_rl^s�][r[_]sm�^i�_is^[il�gstlm^_ �������������� =

ABC>D,�E��.��ui�lm[�q]\vn[Z�\k�lm[�\]^j^i�\k�i_Z[r�s\il_^i^ij�k\]Z_ilr�+,-./+!0�1).�^i�w_][n^_i
l\q\itZt ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��

�FGDH=I�@��<��flmi\itZr�_iY�i\i?rn_x^s�_ilm]\q\itZr�^i�lm[�y]^l^ijr�\i�v^]sm�v_]h ����������������������� AA

FGDJK=I?�L��ai\^h\itZ^s�z^sl^\i_]t�\k�{\]_x^_�_iY�g^n[r^_B�cm[\][l^s_n�_iY�Pil[]q][l_l^x[
arq[slr ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ==

MGDCG>?N=I?�<��{[lm\Y\n\j^s_n�|]^is^qn[r�\k�lm[�z^sl^\i_]t�\k�{\]_x^_i�_iY�g^n[r^_i�ai\^h\?
itZr��{^i\]�|n_s[�}_Z[r� ���������������������������������������������������������������������������������������������������������� FG

@ON=PGQ,K=�R��.��ui�lm[�s\Zq\r^l^\i�\k�lm[�z^sl^\i_]t�\k�bprr^_i�}_l^\i_n�dm]\i\itZr ��������������� G�

bf|ubcg

SPTJ?,=I�U��@��z\j�i_Z[r�^i�lm[�w\Z^�n_ijp_j[ �������������������������������������������������������������������������������� JK

{acfbPaeg

VQHQ,OP=I�W��F��b[q[l^l^\i�\k�lm[�r[lln[Z[ilr�_iY�j[\j]_qm^s�k_sl\] �������������������������������������������������� ���

u}u{acueu~Pgc�g�cbPo�}f

L?OIQQI�@��A��gpv�[sl^x[�k_sl\]r�_iY�qr[pY\?rs^[is[�^i�l\q\itZ^s_n�][r[_]sm[r ���������������������������� ���

gdPf}cP�Pd�eP�f

#)*+,-,*.,/��.)*0-,//,/��/123)/452/

Pil[]i_l^\i_n�s\ik[][is[�Dflmi\n^ijp^rl^sr��ui\Z_rl^sr��fltZ\n\jtE��U��<��XQNQC=IDYG� �������������� ���

NOP�ann?|\n^rm�\i\Z_rl^s_n�s\ik[][is[�D|]\q[]�i_Z[r�_iY�r\s^[ltE��X��@ZQHO=IDYG� ���������������������� ��K

PO�d�[sm�\i\Z_rl^s_n�s\ik[][is[�Dz^x[]r^lt�_iY�rq[s^k^s^lt�\k�\i\Z_rl^srE��@��@��L?K?N=I?� ���� �A�

gm\]l�][q\]lr ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �A=

6,74,8/

LBHH=,Q,�[��[��Sb[x^[y�\kBT�w^p]rmpi\x_�P��a��cm[�Y^sl^\i_]t�\k�i\i?s_n[iY_]�q]\q[]�i_Z[r5
i^shi_Z[r�_iY�k_Z^nt�i_Z[r�^i�lm[�}\]lm?�[rl�bprr^_�\k�NOUNOPPVs[ilp]^[r �������������������� �AG

9)):/;,<+

o^vn^\j]_qmt�\k�a��e��gm^n\x�r��y\]hr��@��@��L?K?N=I?� ������������������������������������������������������������������� �KA

}[y�v\\hr �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �KJ

=-)2�>;,�;4/>)-1�)+�)*)2?/>4./

al�lm[�\]^j^ir�\k�w_�_hm�\i\Z_rl^sr��\��X��L?]DQI?� ����������������������������������������������������������������������� �=G

g|ffd��u}�c�f�gdPf}cPgc

���a��w_]q[ih\���Y�Z[Z\]^_Z ������������������������������������������������������������������������������������������������������������ �F�

aoobfOPacPu}g ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ �G�

u}�c�f�a�c�ubg ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �G�



�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�@�@A�

�������AGA�����������F������������F �B�C���

�D�@�E���F������G��H����I���J
G�E�����K��@���L�MN����GO

� , HC + (  + � . , " ( &B��.$"%�C+./&9�)+")%&;�95�$"7"1���/&���/�;�95��".?
.�9��
+%"#"$��40#�1 5��+,&1!,+1 5�4"%�.;+1�$ �

�%+(1+%0../�3�)"%"#������^5�(7+%( +�07"�910$ 3�(���A=�)�5�7",0C�,
.("+���95�7"?(�#��"�05�"$�%0C����5�(7&#&HQ+)"�(�%���0./&%-��*+'�1&#+>1"3
�$��",")����$"$�)�#%"1���7"#"'%+(&+$.9�(�1+.,&(91./"��7%"�.!">#+1����� .&?
�"��#+,+5��0%./�,+>�$�(�"4,&.$��%&.7%".$%&1+1�9�4&,$�3./")"�)�#%"1���?
C+./")"� .04.$%&$&� ��H!1"(./"3� &%!+",")�C+./"3� /0,-$0% �>+,+'1")"� (+/&5
7%�7�. (&+�"3�#%+(1���4&,$&�5�&�$"C1++5�7%+#7",">�$+,-1"5�4&,$"9' C1 �
40#�1&��
+%"#"$&���(�#0��$�!�;&/$"(�/&>+$.9�("'�">1 ��"$">#+.$(,+1�+
�0%./&�.�#%+(1����&%�./"�5�07"��1&+� ���%�.$"$+,+��(�/&C+.$(+�1&.+,+1?
1")"�701/$&�(�.$%&1+�40#�1"(��
,&.1 3�+�+�.,&(91./"3�;"%� ��">1"�"4L9.?
1�$-�7+%+!"#"�� ?��(� �5� 7%"�.R+#R���(�4",-R�1.$(+�4&,$�3./�!�#�&,+/$"(
#".$&$"C1"�%&1"5�C$"4 �"$%&'�$-.9�(�.04.$%&$1 !�)�#%"1��&!�1&�%0../"3�7"?
C(+5�1&7%��+%�_4	&����,$R����BJQ�D�"',�11&9�%+/&E���,+#"(&$+,-1"5�̀ ABN^5
`ABN�PK^�("'("#��"�/�̀ A?�N=P5 �̀ A?�NDPK=P�C+%+'�4&,$� �̀ A��N+�?P5 �+DPK?P�5�0C�$ (&95
C$"�($"%�C1 3�.0;;�/.�̀ +DPK=+�9(,9+$.9�"4Q���1&.,+#�+��(�4&,$�3./�!5�.,&?
(91./�!���)+%�&1./�!�9' /&!���4 ,�7%�.0Q�/"1$�1+1$&,-1"�0�/+,-$./"�0�
	.$&(�(�(�.$"%"1+��$��",")�H�".1"( �̀ A?�N+5�"$�+$��5�C$"�7%+#,">+11&9�1&��
$"7"1���C+./&9�7%++�.$(+11".$-�1&!"#�$�7"#$(+%>#+1�+�(�7+%+.�"$%+�1+/"?
$"% !�7%"4,+�5�/&.&HQ�!.9��.$"%�C+./"3�)+")%&;����/�;�����>+�'&�+C+?
1"5�C$"��&,"(+%"9$1"+�7%"#,+1�+�./�;./")"�7"!"#&��&%�9�(7,"$-�#"��",)�

��&4"$&�( 7",1+1&�(�%&�/&!�7%"+/$&����K���K�D@$��",")�C+./�+��..,+#"(&1�9�7"�.+%4./"�0
9' /0���%&'%&4"$/&�@$��",")�C+./")"�.,"(&%9�.+%4./")"�9' /&E5�;�1&1.�%0+�")"���1�.$+%?
.$("��1&0/���+.704,�/���+%4���

:��"�&���5�����



F

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

( )+%"#"$"(./"��%&../&'+5�7"�(.+3�(+%"9$1".$�5�7%"�'"R,"��'?'&�.�+R+1�9�#(0!
%+/5�$��+���1+7%&��.?NB+��.��",)"3��$"�>+�.&�"+�.,+#0+$�7%�19$-���"$1".�$+,-1"
%&'�+Q+1�9�
+%"#"$"��'+�,��40#�1"(��+>#0��"1"�����",)"35�/.$&$�5�7%"$�?
("%+C&Q+)"�+)"�0$(+%>#+1�H5�C$"�40#�1 �4 ,��(".$"C1 ���.".+#9���1+(%"(�
�.,��#"70.$�$-5�C$"�"1��(�.&�"��#+,+�>�,��1&�$+%%�$"%���H!1"(./"3�/0,-$0?
% 5�(�."(%+�+11 !�"4,&.$9!��0%./"35�*%91./"35�	%,"(./"3���6+%1�)"(./"35
(.+�/&/�40#$"�./,&# (&+$.9�.&�"�."4"3B�1+(% �(�(+%!1+��2%�#1+7%"(-+5�"$">?
#+.$(,9+� +�.�1".�$+,9�����,")%&#./"3�&%!+",")�C+./"3�/0,-$0% �(�H>1"3
*+,"%0..��� �� (".$"C1"3� �/%&�1+�� 7%�#1+7%"(./�+� ./�; � �#%�?)%+C�
X=NTPOGQ,Q&ï �O?D5�#%�?�%&1��`.?NB+PKBH?+5�"$/0#&�)�#%"1�����������1&�H)+���+?
,&1!,+1 ��DC+%1""#+$ +E5�#%�?�%&1��F?B+]?N+?O?+��1&�(".$"/+��*0#�1 5�>�(0?
Q�+�"/","��&%�./&5�(�7")%&1�C1"3�'"1+�/��+,&1!,+1&�5�"$�+C&,�.-5�."),&.1"
�%�.$"$+,H5�%&'(+#+1�+��C+%1 !�"(+85�C$"5�"C+(�#1"5�1&!"#�$.9�(�.(9'��. C+%?
1 ���R+%.$91 ���7,&Q&����#%�?)%+C��YGH?î,?���+,&1!,+1"(�

��"$,�C�+�"$�.,&(91./")"�H)&5�)#+�1&�$+%%�$"%�9!5�(!"#�(R�!�1+/")#&�(�."?
.$&(����./"3���7+%��5�(�%9#+��+.$�"41&%0>�(&+$.9�1+�$",-/"�7%++�.$(+11".$-
.,&(91./�!�7".+,+1�3�.�#%+(1����)"%"#./���5�1"���."!%&1+1�+��!�#".,&(91./�!
��+1�<�1&7%��+%5�WBHJB]QI?���#�������(�*",)&%��5�FYBJD���%��&a	�(��&/+#"1��5
b?ïPPBP�����5�(��+%4��5�%���!����%���!�(��&,�&8��5�cDPD,DB>�������!�( 6+%1")"?
%�����$��#�5�<�.04.$%&$1&9�$"7"1���9�.+(+%1".,&(91./")"�&%+&,&5�'&��&, ����.?
/,HC+1�9��5�")%&1�C�(&+$.9�)�#%"1���+3���&���7"/&�+#�1.$(+11 3�.,0C&3���+
��5��(�H>1"3�2",-R+5�("'("#��")"�/��������5�/"$"%&9�07"��1&+$.9��,&(#�+�
2$",+�++�5�$+7+%-�.$&(�$.9�7"#�."�1+1�+���2"#"41"+�7",">+1�+�(+Q+3��">1"
"4L9.19$-�$+��"4.$"9$+,-.$("�5�C$"5�/%"�+�)%+C+./�!�/","1�3�(�.+(+%1"��2%�?
C+%1"�"%-+5�/0#&�.,&(91+�7"7&,��#"(",-1"�7"'#1"5�(%9#�,���">1"�%&..C�$ (&$-
1&�.0Q+.$("(&1�+�(�#"�.$"%�C+./"����#%+(1+��7+%�"#+�1&.$"9Q�!�)"%"#"(�(�$+!
C&.$9!��(%"7 5�)#+�1&!"#�$.9�7%&%"#�1&�.,&(91���,�5�7">&,035�4&,$"?.,&(91�5
1+ )"("%9�0>+�"4��.$"%�C+./�!��'�+1+1�9!�(�>�'1��)"%"#"(��	#1&/"�1&#"�0C+.$-
��#%0)0H�7%�C�10�<�1+#".$&$"/�7�.-�+11 !��.$"C1�/"(5�."7".$&(�� !�.�$+��5
/"$"% +�".(+Q&H$�7%"R,"+�.$%&15�,+>&Q�!�4,�>+�/�"C&)&��.%+#�'+�1"�"%./"3
8�(�,�'&8����2"��+1-R+3��+%+5�%&../&'�
+%"#"$&�"�#+%+(911"��)"%"#+�
+,"1+
( .$%&1+�40#�1"(���."(%+�+11 +�%&./"7/��1&�*+,-./"��)"%"#�Q+�#"/&' (&H$5�C$"
��(�),04�1&!��&$+%�/&�4 ,��0>+�(�./�;./0H��7"!0�4",-R�+5�#,�(R�+.9�.$",+$�?
9���)"%"#./�+�&),"�+%&8������("7%".0�"��+.$"7",">+1���
+,"1&���7"7 $/&��"$">?
#+.$(�$-�+)"�.�*+,-./���)"%"#�Q+��� �+Q+�(+%1+�.95�!"$9�1+��$"$5�&�#%0)"3�$"7"?
1���'+�,��40#�1"(�.$"�$�(�8+1$%+�(1��&1�9�1&.$"9Q+3�.$&$-��

� �(�#0�"$">#+.$(,+1�9�#%+(1+)"�<?B-?NDYD=5�."(%+�+11")"��%+1C�1&�(�'&7&#1"3��,"(&/��5�. �+(?
/&%�.$"��1&�/&%$+�2$",+�+9�7%�4,�'�$+,-1"+�."(7&#+1�+��+.$"7",">+1�9��&,�R&�.�7$",+�+?
+(./����/""%#�1&$&���"/&'&,".-��1�� ��

����	��



G

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�+C-��#+$�"4�"$% (/+��'�/&/")"?$"�7"$+%911")"�."C�1+1�9��%�.$"$+,95�."?
!%&1+11"���,&(#�+��@,�&1"�� (� $%&/$&$+� D	� 7%�%"#+�>�("$1 !E� �Claudius
Aelianus, De natura animalium XVI, 33�����7+%+("#+��������&$ R+(&�S���5��JK���5
ddeT�#&11"+��+.$"�),&.�$B

�%�.$"$+,-�)"("%�$5�C$"�0�4 /"(�(�.$%&1+�1+(%"(�%")&���0R��( %&.$&H$��'�"#1")"��
$")"�>+��+.$&���.(9'&1 ��+>#0�."4"3����2%�(+#+��+Q+���.,+#0HQ++����	���	��. 1&���/"?
�&!"(&B�"1�)"("%�$5�C$"�0�40#�1"(5�>�(0Q�!�/%0)"���&%�./&5�1+�%"#9$.9�4+, +�"(8 5�1"�C$"
(.+�"1��C+%1 +�

�"%�0,�%"(/&� D>�(0Q�!� /%0)"���&%�./&E� ���� �������	�� �
����	�������
���������0/&' (&+$�1&�$"5�C$"��&%�./�4 ,�1&.+,+11 ��701/$"�5�#".$&$"C1"�4",-?
R������'(+.$1 �5�C$"4 ��">1"�4 ,"��.7",-'"(&$-�+)"�(�/&C+.$(+�"%�+1$�%&�
� /"��+1$&%���/�7+%+�'#&1�H�,&$ R+(./")"�.("#&�S�&��>+5�7%����FT���V��V�,-?
1�8/�3�"$1".�$+,-1"���+1��������'&�+C&+$B�D�+%"9$1"5�.,+#0+$�."7".$&(�$-
.�701/$"����	�����cm[\qm^n_sl�5�OPPP5��5�G���,��g[sp]^rs_��Pl^i��ail�������(���>?
1+3��+.��E���&�.&�"��#+,+��$"�."7".$&(,+1�+�1+.".$"9$+,-1"�1��)+")%&;�C+.?
/�5�1��;�,",")�C+./����"),&.1"�
+%"#"$05�40#�1 �"4�$&,��1+�1&�7%&("��4+%+)0
1�>1+)"��01&95�&�(�(+%!"(-9!��"1&A����	����1&�0/&'&11"���+.$+��'��+";�,&/?
$&����"/&$ �<� 9(1"� �./&>+11&9�;"%�&5� /"$"%0H� �'#&$+,�� �.7%&(,9H$� 1&
���	���5�/&/�.&���+";�,&/$�"4"'1&C&+$�$"$�>+�701/$�(�#%0)"���+.$+�.("+3
�.$"%����OPP5��5��J�5�&��$"����	���5�(�.("H�"C+%+#-5�9(,9+$.9��./&>+1�+��( %0?
/"7�.1"3�7+%+#&C+��,��(�>�("3�%+C��OPPV(��1�����$"7"1��&�FQYBNDPY?5�"$�+C+11"?
)"��$�1+%&%�+���1$"1�1&�S.%�B���2��5�PP5�fd5�gd5�gg5�eh5�7%������AT���.1"5�C$"
#&11&9��+.$1".$-�/�&%�.$"$+,+(./"�0��&%�./0�1+���++$�1�/&/")"�"$1"R+1�9�
�"�)#+�+)"��./&$-�

�%�#8&$-�,+$�1&'&#5�/")#&�1&C�1&,��'&1��&$-.9�./�;./������.,&(91./���
#%+(1".$9��5�� �7%�R,��/�7%+#7",">+1�H5�C$"��&%�./"���")�4 �4 $-�."(%+?
�+11 3���0>+�#%+(1+%0../�3�)"%"#��0%./K��	#1&/"�1+./",-/"�.""4%&>+1�3�'&.?
$&(�,"�1&.�1+�( .$07&$-�$")#&�.��$"3�)�7"$+'"3��2+%("+�/&.&+$.9��.$"%���),&.?
1 !B�/&/�.""$1+.$�� ��#%+(1+3�;"%� �.�/"%1+( �� �� .,&(91./")"���+1����%0?
)"+ <�.,"(""4%&'"(&$+,-1"3�7%�%"# B�#%+(1+%0../�3�$"7"1��������^�9(,9+$?
.9�($"%�C1 ��7%"�'("#1 ��"$���+1��%+C/����5�(�0.$-+�/"$"%"3�,+>�$�)"%"#5��
4",++�$")"5�"1�"4%&'"(&1�7".%+#.$("��.0;;�/.&�̀ +�PK^5�7%&.,&(91./&9�#%+(1".$-
/"$"%")"�.7"%1&����1&/"1+85�+.,��(+%�$-�
+%"#"$0��$&�5�)#+�"1�"7%+#+,+11"�( .?
/&' (&+$.9�5�'+�,9�40#�1"(�,+>&,&�)"%&'#"�(".$"C1++��0%./"3���7%�,+)&HQ�!
/ 1+3�"4,&.$+35�&�'1&C�$5�#&,+/"�"$�$+!�$+%%�$"%�35�/0#&�4",-R�1.$("�0C+1 !
7"�+Q&H$�7%&%"#�10�.,&(91�

�� �0%.�("��(�����"4"'1&C&H$.9�#"7",1+1�9����2���"1#%&$-+(&�/�7+%+("#0��������&$ R+(&�
�A �,�5�7"��+1-R+3��+%+5�(�.%+#1+��2%�#1+7%"(-+5�.���1�>+�
�K �%�?%0.�������^��M�$���+"#��2+C�5�"/","���A=���&(%��,+$�5���J=�5���$!����,��7",/���)�5����=�
� $� #�

����	2	���������������������<���2	����`�������*����	�



�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�&/�(�#1"5�.1&C&,&�� ��.!"#�,���'�#"70Q+1�95�C$"�40#�1 �4 ,��7%&.,&(91&?
��5���7"7 $&,�.-�0.$&1"(�$-�7%9�",�1+310H�.(9'-��+>#0�;"%�&���������� �����
��$+C+1�+��(%+�+1��(�%+'0,-$&$+5�./&>+�5�4",++�),04"/")"�7%"1�/1"(+1�9�(��$1�?
C+./0H���7&,+",�1)(�.$�C+./0H�7%"4,+�&$�/0�#"�.$"%�C+./")"�7+%�"#&�#+,"
7%+#.$&(�,".-�1&��(�1"("�5�#,9�."7".$&(,+1�9�#(0!�$"7"1��"(�4",++�1&#+>1"�
.(+$+���#+.-�"C+1-�(&>1 ��"/&'&,".-�.(�#+$+,-.$("�&%!+",")"(5�."),&.1"�/"$"%"?
�0�(�>+,+'1"��(+/+�1&�$+%%�$"%����0%./"35�*%91./"35�	%,"(./"3���6+%1�)"(./"3
"4,&.$+3�4 ,&�%&.7%".$%&1+1&�$&/�1&' (&+�&9�H!1"(./&9�/0,-$0%&��2"�7%+"4,&?
#&HQ+�0��1+1�H��"7�%&HQ+�0.95��+>#0�7%"C��5�1&�,�1)(�.$�C+./�3�&1&,�'
)�#%"1�����(+%!1+)"�2"#1+7%"(-95�7%"(+#+11 3���V��V�"7"%"( ����	�V��V�%0?
4&C+( ��S�JF�T5�"41&%0>�(R����$&��7,"$1 3�7,&.$�4&,$�3./�!�1&'(&1�3�5�1".�?
$+,���$"3�/0,-$0% �4 ,��4&,$"9' C1 �S.%�5�1&7%��+%B��+#"(5��JG�5�fijfdT��	$?
#+,-1 +�0C+1 +5�1&7%��+%�*������ 4&/"(�S�JGJ5�ied���#&,++T5�7%9�"�"$1".9$��!
/ )+%"#"$"(./���40#�1&����$&/5�+.,��40#�1 �4 ,��H!1"(8&��5�&�$+ <�7%&4&,$&?
��5�C+%+'�4&,$�3./�3�9' /"("3�;�,-$%�0>+��">1"�7"7&.$-�"$��������/ ������

�.!"#9��'�7%+#7". ,/�5�C$"�(���	�����?�4 ,"�#",)��5�"$$0#&��"),"�7",0?
C�$.9�.,&(91./"+�ABN�PK^�7".%+#.$("��/&/")"?$"��#�"�&5�(�/"$"%"��."(+%R&,.9
7+%+!"#�? � �����5�7"./",-/0�(�%&11HH��7"!0�(�.,&(91./"��#",)")"����1+�.0Q+.$("(&,"
��(��1"9' C1 !�.,"(&!�"1"�(".7%�1��&,".-�/&/�.("+�=B � ����%/�3�7%��+%�7"#"4?
1")"�%&'(�$�9�7%+#.$&(,9+$�."4"3�)�#%"1���̀ EB,?I^���01&3�5�(".!"#9Q�3�C+%+'
)"$��̀ E��,?kD�/�,&$��E? �,BIDBP��
"$./"+�7".%+#.$("���(�#&11"��.,0C&+�$+"%+$�C+./�
7%+#.$&(��"B�(�PPPV(��1�V���C&.$-�)"$"(5�7+%+#(�)&HQ�!.9�.�1�>1+3���., �/�2%�?
C+%1"�"%-H5��"),&�".$&1"(�$-.9�(��0%./"3�"4,&.$�5�7+%+19$-�0�H!1"(8+(�1&'(&?
1�+��+.$1".$����7"'>+�7+%+#&$-�+)"�(��'�+1+11"��(�#+�.,&(91&����.+?$&/��(�"$?
.0$.$(���#%0)�!�&%!+",")�C+./�!��,��$"7"1���C+./�!�.,+#"(�#%+(1�!�)+%�&1?
8+(�1&�#&11"3�$+%%�$"%���)"%&'#"�4",++�(+%"9$1 ��7%+#.$&(,9+$.9�#,9�.,&(91.?
/"3�.,"(";"%� �1+7".%+#.$(+11"+�'&��.$("(&1�+�++�"$�7%&4&,$"(�

��?+��#",)"+�`? ��(�7%&4&,$�3./"��."!%&19,".-5�1"�7"'#1++�(�4",-R+3�C&.$�
#%+(1+4&,$�3./�!�#�&,+/$"(�"1"�7+%+R,"�(���5��5���$",-/"�(�,&$ R./"��1+�."(7&?
,"�.�%+;,+/.&���#",)")"���5�.%��,�$��>óO�5�#%�?7%0.��7"�+'&1./"+�>=OGQ5�.&�4�3.?
/"+�>�OD5�,$R��>ãOQ���&$-���'���?+��`>? ��O�N��@$"�.,0C�,".-�#"(",-1"�%&1"5�/")#&
#%+(1�+�4&,$ �+Q+�>�,��1&�$+%%�$"%�9!5�'&19$ !�7"$"��(".$"C1 ���.,&(91&?
��5�.(�#+$+,-.$("��C+)"�9(,9+$.9�)�#%"1���C+./�3�.04.$%&$����$"7"1�����4&,?
$�3./�!�'+�+,-�!"%"R"�7%+#.$&(,+1"�7%&4&,$�3./"+�1&'(&1�+�/"',&�̀ ? ��l?P5�,+?
>&Q++�(�".1"(+�,�$��������5�,$R���CDP����(+%!1+��2"#1+7%"(-+�"1"�"$%&>+1"�. 1&?
C&,-1 ��̀ ? �+�(��4�����/��4	����S�"7"%"(5��%04&C+(5��JF�5�imeT5�1"�(��&,0>./"3
"4,&.$����++$.9�)�#%"1���_4	&�5�/"$"% 3�0>+��&.�+%�0#&C1"�."7".$&(�,�. ,$R�
��BJQ�D/"',�1&9�%+/&E�SO_rZ[]5��JG�5�dff5 �dfe5 �dfhT��.,+#"(&$+,-1"5�4&,$�3./"+
.,"("�#,9�/"',&�$&��.,&(91+�., R&,��.��+&1,&0$"���2"#"41 +�9(,+1�95�"C+(�#?
1"5�.(9'&1 �.�#�&,+/$1 ���%&',�C�9���(10$%��#%+(1+4&,$�3./")"�9' /"(")"
/"�7,+/.&���.�%&',�C1 ��(%+�+1+��.,&(�'&8���"$#+,-1 !�$+%%�$"%�3���,+#0+$

����	��



J

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

#"70.$�$-5�C$"���$"7"1��������.,&(91+�7"C+%710,���'�/&/")"?$"�4&,$�3./")"
�+#�&,+/$&�

�%�.$"$+,+(./"+���	�����7%+#.$&(,9+$�."4"3�)&7&/.5���+.,��"1"�!"%"R"
7+%+#&1"�1&�5��1$+%7%+$�%"(&$-�+)"��">1"�7"?%&'1"�05�1"�.&�"3�(+%"9$1"3��1?
$+%7%+$&8�+3��$")"�$"7"1��&�7%+#.$&(,9+$.9�( #+,+1�+�(�1+��/"%19��".1"( ��̀ K?N+
��.0;;�/.&�+DPK=+���+/"$"% +��..,+#"(&$+,��$&/�>+5�/&/��1$0&1��+3+���0C+1�/
+)"��1#%+��&3&15�".7&%�(&H$��./"11".$-�.0;;�/.&�`+DPK=+�(�4&,$"?.,&(91./"�
� ( ("#9$�.,&(��?�PK^��'�)+%�&1./")"5�&�,�$��?D�K?P��'�.,&(91./")"�S{[^nn[l5��J�=5
ffd��O_^nn_il5��J=�5�F��5���A�JT��{ �1+�(�#���#,9��$")"�1�/&/�!�".1"(&1�3���.,�
#&11 3�.0;;�/.���'&��.$("(&1�%"�&1./����9' /&����'�)+%�&1./")"5�+.,��#&>+
#%�?7%0.�� +DPK?+��'�1+�+8/")"5��$"�+Q+�1+�"'1&C&+$5�C$"�.,&(91./�3���,�$"(./�3
9' /�5�(�/"$"% !�"1�.$",-�7%"#0/$�(+15�1+�01&.,+#"(&,��+)"�(�+.$+�.�)+%�&1./��
�'�7%&�1#"+(%"7+3./")"���0;;�/.�1+�9(,9+$.9��./,HC�$+,-1"3�7%�1&#,+>1".?
$-H�)+%�&1./")"5�"1�4 ,�7%�.0Q���/+,-$./"�05�.0#9�7"�1&'(&1�9��)&,,-./�!�7,+?
�+1�./"%#�./"(5�$&(%�./"(����%&(�./"(�����	�����5�����	
��
������	����5�Taurisci;
Eravisci���@$���$1"1�� �7"9(,9H$.9�(��.$"C1�/&!�.�PPPV(��#"�1����5�$")#&�/&/��%�.?
$"$+,-�7�.&,�%&1-R+5�(�7%+#R+.$(0HQ+��.$",+$�����,+#"(&$+,-1"5�+.,��".$&(�$-
(�.$"%"1+�#%+(1+)%+C+./"+�0�+1-R�$+,-1"+� +����5��">1"�)"("%�$-�"4�"4Q+�
/+,-$./"?)+%�&1./"?4&,$�3./"?.,&(91./"��.0;;�/.+�̀ +DPK=+5�'&.(�#+$+,-.$("(&1?
1"��(7+%( +�(�POV(��#"�1�������+11"�$"7"1��"����	����5�(�"#1"3�"$1H#-�1+
)+%�&1./"35�&5�7"�(.+3�(+%"9$1".$�5�#%+(1+4&,$�3./"3��$1�C+./"3�.%+#+�

2+%("1&C&,-1"3�;01/8�+3�.0;;�/.&�+DPK=+�.C�$&+$.9�($"%�C1&9�$"7"1���?
C+./&9�#+%�(&8�9�$�7&�,�$��Kùpiškis�D7".+,+1�+�1&�%+/+�KupàE�S��������5��JFA5
dngT5�.$�?.,��"	���������^5�#%�?%0.�����	 ��^��"$���+1��%+/������ ������� ��5
$&/�C$"���A?NDPK=+�7%+>#+�(.+)"��"),"�4 �4 $-�7%�,&)&$+,-1 �5�7%"�'("# ��"$
/&/")"?$"�)�#%"1��&��,��$"7"1��&�.�".1"("3�̀ K?N+���&11&9�'(0/"(&9�8+7"C/&�.,�R?
/"��/"%"$/&5�7%��1+("'�">1".$��"7%+#+,+1�9�/",�C+.$(&�),&.1")"�?�(�)%+C+./"3
7+%+#&C+5�C$"4 �7"#(+%)10$-�++�1&#+>1"3��$��",")�C+./"3��1$+%7%+$&8�����"
+.,��A?NDPK=+�#+3.$(�$+,-1"�7%"#",>&+$.9�(�.,&(91./"������5�$")#&5�."),&.1"
( R+./&'&11"�05�(�/"%1+("��.,")+�#%+(1+)"�1&'(&1�9�1&#"�7%�19$-�#",)"+�? �5�&
$&/���.7"."4"��( 4"%�("'�">1 !��$��",")�3�.0>&+$.95�7"./",-/0�;"1+�&�? � �( �1?
#"+(%"7+3./�!�9' /&!�#"(",-1"�%+#/&���"4.$(+11"�(�4&,$�3./"���">1"�0/&'&$-
1&�"4Q+4&,$�3./�3�/"%+1-�`k? �r+5�4+'�9(1 !�(10$%�4&,$�3./�!�.(9'+3���4+'�1&?
#+>1 !��1#"+(%"7+3./�!�.""$(+$.$(�3�S.%�B�Fraenkel5�dhf��	
�������5�foeT5�/ /"?
$"%"�0�("'("#9$.9�,$R���������/�kãris��."$ �5�,�$��kor���s5�%"#��kõrio��$"�>+��."$"(&9
9C+3/&�5�korùs��# %9( 35�7"%�.$ 3�5�kore�ti5�K=NýOD5�koriúoti��.$&$-�# %9( �5�7"%�?
.$ ��5�("'(%��koriúotis �( )�4&$-.95�$&9$-��"�)%01$+�5�%&'�"%&>�(&$-�=��2%���$"�

= �">1"�.%&(1�$-�.�?!���á�����0�	1��%&.$"7,9$-�.9�5�$&9$-�5�%0.��#�&,��������é����"$40!10$-5
"$"�/10$-5�"$$&9$-�5�4+'�1&#+>1"3��$��",")���S.%�B�@���5���5�iipjiimT5�$",-/"�0#&%+1�+�0/&?
' (&+$�1&�7%&.,��`K=NI+��+�+�5�&�1+�`K?NI+��+? �+��

����	2	���������������������<���2	����`�������*����	�



��

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

( ;"/0.+�1&R+)"��..,+#"(&1�9�1+�7%"�.!">#+1�+�#&11"3�".1"( �<�#"70.$��"5
C$"�"1"�#"4&,$�3./"+���#&>+�#"�1#"+(%"7+3./"+5�<�&�4&,$�3./�3�!&%&/$+%�7%"?
�'("#1")"�A?NDPK=+���("'�">1".$-�"$%&>+1�9�+)"�(�#%+(1+%0../"�������^��@$"
7"#%&'0�+(&,"�4 5�C$"���)�#%"1������������7%"#",>&+$�7+%(�C1"+�1&'(&1�+
`K? �r-5�"4"'1&C&(R++�,�4"�.&��%0C+3��0%5�,�4"��+.$"�(7&#+1�9�+)"�(��0./&%-�

�&R&�)�7"$+'&�1+���+,&�4 �.� .,&5�+.,��4 ���5�.�(&%�&1$"�����5�(.$%+?
C&HQ��.9�(�/&C+.$(+�)�#%"1��&���(�#%0)�!��+.$&!��.+�-�%&'�(�S�ob~}5�PP5
pinT5�r�x��5�7"##&(&,.9�04+#�$+,-1"�0�$",/"(&1�H�1&�.,&(91./"3�7"C(+5�1"��'
"4'"%&�7%+#,">+11 !�#"�.�!�7"%��1$+%7%+$&8�3��">1"�.#+,&$-�( ("#5�C$"�$&?
/")"�1+$��2%+"4,&#&+$��1+1�+5�C$"��$��",")�9��$")"���+1��1+�'(+.$1&�S��/"?
1"(5��JFF5�ddd���+%"'1&/5��J�A5�nhjnn����",�8/&95��JJF5�e5�mp��M0%&(,+(5����G5
igejigpT��"$">#+.$(,+1�+�+)"�."�.,&(91./����&7+,,9$�(&�������7+$0!��SO_rZ[]5
�J=F����JG���PP�5�mph���".7"1#5��JG�5�dijddT��,������7%&!5�7 ,-��S�".7"1#5��JG�5
/&/�&,-$+%1&$�(&�7%+# #0Q+�0T5�."�.,"(""4%&'"(&$+,-1"3�$"C/��'%+1�9�#"(",-1"
.$%&11"+5� .C�$&+$.9� .+)"#19��&,"04+#�$+,-1 �� S�+%"'1&/5� �J�A��M0%&(,+(5
���GT��.(9'-�.����$��%+C1"3�'&,�(��S�Q+1/"5��J=���"1�>+5��JGA��2".7+,"(5��JJ�5
dfd��.%�B����
5��F5�ieijied5�r�Vx�T�"$(+%)&+$.9��'?'&�$")"5�C$"��$"�.,"("�<�.+(+%?
1"(+,�/"%0../"+5�'&��.$("(&11"+��'�;�11"?0)"%./")"�SM0%&(,+(5����G��.%�B��&$?
(++(5�����5�inejinp���1�/�15�����5�ffgjffeTF��2%�$"��+.$-�0C+1 +5�(�C&.$1".$�
�+%"'1&/�S�J�AT5�#"70./&HQ�+�4&,$�3./"+�7%"�.!">#+1�+5�/.$&$��4+'�/"1/%+$?
1")"��$��",")�C+./")"�0$"C1+1�95�$",-/"�.�0/&'&1�+��1&�$&/�+�."'(0C�95�/&/
��	q�������	q���(�(+%!1+��2"#1+7%"(-+5�."7".$&(,9+�"+��������"7"%"( ���
	� �� �%04&C+( ��.�#%�?7%0.��ABNQT,�/�A=NQT,�S�"7"%"(5��%04&C+(5��JF�5�ini5�indTG�
�"'(0C1 +�7%"�'("#1 +�(�$"7"1�����.,&(91./�!�'+�+,-�(%"#+�%0.������5�(,&?
#+1�+��"()"%"#&5�7",��ABNPK=�0�2"'1&195�7%�(+#+11 +��$���".7"1#"��(�7",-'0
.,&(91./"3��$��",")��5�$&/>+�7"##&H$.9�%&',�C1 ��$",/"(&1�9����+>#0�7%"?
C��5�(��!�".1"(+�#"70.$���4&,$�3./�3��$1"1�����85���5�5�1+���ABNQ,5�KBNDPYG�
�.$-���7"7 $/&�"4L9.1�$-�#%�?%0.�������^���+11"��'��$")"��$1"1��&��."),&.1"
����� ��/"1"(0�S�JFFT�5�1"�(��$"��.,0C&+�.,+#"(&,"�4 ��.!"#�$-��'�+)"�;"%��4+'
+P+/+�+5�/"$"% +�(�%0../�3���1+�+8/�3�7%"1�/,��C+%+'�;�1./"+�7".%+#.$("�S.%�B
�&.�+%5�PP5�ffhT���(0/"("+�."(7&#+1�+�%&',�C1 !�7"�7%"�.!">#+1�H���+1�<
(+Q-�1+�%+#/&9��6$"4 �")%&1�C�$-.9�7%��+%&���$"7"1��"(�1&�`+�PK^5�.%��%0.�
%		����$���.+%4��%	�����1&�.+(+%1 !�./,"1&!�W&%?7,&1�1 5�7%+#7",">�$+,-?
1"�"$%&>&HQ++�#".,&(91./"+���9�)"% �FY?N]BP�S.�B�e\Z_5��JJ�5�ifijiffT5�7",�

F �.$"C1�/"��'&��.$("(&1�9�9(,9+$.9�/"���KBNl?��$"�>+�5�(+%"9$1"5�%"#.$(+11"+�;�1./"�0�KBNB
�4"%"'#&��S.%�B��&.�+%5�PP5�gfiT���"),&.1"���������/"1"(0�S�JFFT5�.�)�7"$+'"3�"�.(9'����+1�
�����.�4&,$��Sr^s�T������0Q+,-+5�4"%"'#&��( .$07�,�0>+��������+./+�S��J�T�

G 2"�7"("#0�)�#%"1��&�����$���".7"1#�07%+/&,��� �� �"7"%"(&���	������%04&C+(&�(�$"�5�C$"�(��!
$%0#+�D/%0)�"1"�&$",")�C+./�!�4&,$�'�"(�7"1��&+$.9��1")#&�.,�R/"��R�%"/"E5�!"$9�."&($"?
% �+)"�1+�07"��1&H$��1&�0/&'&11 !��".7"1#"��.$%&1�8&!�����$",-/"�."7".$&(,9+$.9���	q��
����	q���.�#%�?7%0.��ABNQT,�/�A=NQT,���%�B�SM0%&(,+(5����G5�igp5�7%����FAT�

����	��



��

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

\N=]CK?�0kDQ�1���.+%4����:��5�)"%"#"/�0�*+,)%&#&5���9�/"$"%")"5�."),&.1"��� 2"?
7"(�C05�("'("#��"�/�,&$�1./"�0�1&'(&1�H�701/$&�4,�'���1)�#010�&�\N?OD?,?
S|\q\x^�5��JF�5�iogT����&/���"."4 ��.,0C&+��$"7"1��&�.�(10$%�.,&(91./���
."'(0C�9��5�1"�("'�">1 ���#".,&(91./����/"%19���9(,9+$.95�(+%"9$1"5������

���.$"%�/"?)+")%&;�C+./"3�$"C/��'%+1�9�1+4+' 1$+%+.1"5�C$"��%�.$"$+,-
)"("%�$�"�$"�5�DC$"�0�40#�1"(5�>�(0Q�!�/%0)"���&%�./&5�1+�%"#9$.9�4+, +�"(8 5
1"�C$"�(.+�"1��C+%1 +E������������	���
����	���� �����������������������������
 !���	"#�����$���"���%$$&�'($������������@$"�.(+#+1�+�$+���,���1 ��.7"."?
4"��#",>1"�4 $-�.(9'&1"�.��+,&1!,+1&����)�$��*$����5�)%+C+./"+�1&'(&1�+
/"$"% !5�."),&.1"�
+%"#"$0��PO5���F�5�7%"�'"R,"�"$�$")"5�C$"�(.+�"1��1".�,�
C+%1 +�"#+># ��)%+C��*$�+���."4.$(+11"�<�R+%.$91"3�7,&Q���&,"�(+%"9$1"5
C$"�R+%.$-�#,9�( #+,/��.("�!�7,&Q+3��+,&1!,+1 �1&%"C1"�"/%&R�(&,��(�C+%?
1 3�8(+$��,��C$"�"1��C+%10H�R+%.$-���7"%$�%"(&,���7"�(.+3�(+%"9$1".$�5�0 1�!
%&'("#�,�.-�$",-/"�C+%1 +�"(8 5�/&/���0�40#�1"(�(�"4,&.$���&%�./&5�07"�910?
$ !��%�.$"$+,+�J��*+'0.,"(1"5��$&�"4,&.$-�)%&1�C�,&�."�.$%&1"3��+,&1!,+1"(�
2%&(#&5��0%./�1&!"#�$.9�1&�H)"?(".$"C1"��%04+>+�H!1"(./")"�&%+&,&5�$")#&
/&/��'�
+%"#"$&��PO5���U�����">1"�.#+,&$-�( ("#5�C$"��+,&1!,+1 5�7"�+Q&+� +
���)#+?$"��+>#0��1+7%"�����"1"�5�4 ,��'&7&#1 ���.".+#9���40#�1"(5�9/"4 
"4�$&HQ�!�7"�$0�.$"%"10�.%+#1+)"��"1&�����&/"+��+.$"7",">+1�+�'+�,��40#�?
1"(�7%"$�("%+C�$�1+�$",-/"�./,"11".$��."(%+�+11 !�&%!+",")"(�7"�+Q&$-�++
(�"4,&.$-�%&.7%".$%&1+1�9�H!1"(./"3�/0,-$0% 5�1"���%&../&'0�.&�")"�
+%"#"?
$&�(�),&(+���=5�"$/0#&�.,+#0+$5�C$"�40#�1 �4 ,��(".$"C1 ���.".+#9���1+(%"(5

� `"$9�+.$-�".1"(&1�9�#"70.$�$-�'#+.-���1+%+)0,9%1 3�1&�H>1".,&(91./"3�7"C(+�%+;,+/.�7%&.,�
`-=N]^�S.%�B�e\Z_5��JJ�5�iif���#&,++T�

J �1$+%+.1"3��$1"1���C+./"?�$1")%&;�C+./"3�7&%&,,+,-H�/�)+%"#"$"(./����+,&1!,+1&��9(,9?
H$.9��������!85�)%+C����	�������������	����	
���5�.+%4��7!�)�r:�5�7!���!:��D1".9?
Q�+�C+%1 +�)01���$�V+��R+%.$91 +�"#+9,&�E5�%0� 1"9' C1 +��,��)%+/"9' C1 +��$1�C+./�+�)%07?
7 �1&�*&,/&1&!�1+�'(+.$1")"��#%+(1+)%+C+./")"5�;%&/�3./")"5�(,&R./")"5�$H%/./")"���7%"�.?
!">#+1�95�!&%&/$+%�'�%0HQ�+.9�"$)"11 ��./"$"("#.$("�5�C+%1 ���"#+>#&����'�R+%.$���
( %&Q�(&1�+��C+%1 !�"(+8��9/"4 �4+, !�4&%&R/"(�'&/&, (&,�5�( %&Q�(&,��$",-/"�C+%1 !��
@$&�7&%&,,+,-��"),&�4 �4 $-�1+� $",-/"� $�7",")�C+./&95� 1"��� )+1+$�C+./&95� "."4+11"� +.,�
#"70.$�$-5�C$"��+,&1!,+1 �4 ,��;%&/�3./���7,+�+1+����"��!��%&1./"+�7%"�.!">#+1�+�4",++
(+%"9$1"�((�#0�.&%�&$./")"��$1"1��&�����������5�/"$"% 3�04+#�$+,-1"��.$",/"(&1��&.�+%"�
/&/�P?k+]?N?+O?�D"#+$ +�(�C+%1"+E��%+C-�R,&�4 �"�.&�"1&'(&1���#%+(1+�%&1./")"�7,+�+1�5�/"$"?
%"+�)%+/��7+%+(+,��/&/�)�$��*$������"'�">1"5�1&�#&11"3�$+%%�$"%���#%+(1�+�4&,$ �.�+R�(&?
,�.-�.��%&1./����./"$"("#&��5�.%��7%+#,">+11"+��������"7"%"( ����	� �� �%04&C+( ��$",/"(&?
1�+�)�#%"1��&�'����0�1�/�'�������'��%&1��̀ OBPK+��70.$"3��S�"7"%"(5��%04&C+(5��JF�5�ddmT���">?
1"��.!"#�$-����'�".+$��OBPKs?��/&4&1�5�./�;�����������9�."4.$(+11"+�S.%�B��4&+(5�A5�fdojfdiT�

��D2"�$0�.$"%"10�
+%%&�S�T�����>�(0$�.&� +�,0CR�+����1")�C�.,+11 +�./�; �S$�V+��8&%./�+T����
C&.$-�>+��!�(,&#+1�3�7%".$�%&+$.9�#"�%+/���&1&�.&�S$�V+���"1&T���+.$1".$�5�,+>&Q�+�/�.+(+%0
"$�8&%./�!�./�;"(5�'&1��&H$��+,&1!,+1 �����������&�%+/"3��&1&�."��0>+�1+�./�;./&9�'+�,9�
7+%( 3��'�����5!�t�0C&.$/"(�'+�,��7%�1&#,+>�$�.&(%"�&$&������( R+�.&(%"�&$"(�����>�(0$
40#�1 E��7+%+("#��������&$ R+(&��S���5��JKG��5�dpdjdpfT�

����	2	���������������������<���2	����`�������*����	�



��

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

>�(R�!�7%&(++�"$��1+7%&����	$+8��.$"%���"C+(�#1"�)#+?$"�'&70$&,.9��0>+�'&�+?
C+1"�Sgsm]_ZZ5��JGA5�iifjiie���_]Z_ll_5��JJ�5�idnT5�C$"�70$&1�8&�7%"�'"R,&��'?
'&�.�+R+1�9��1+7%&�.��",)"3����.&�"��#+,+5�
+%"#"$�4",-R0H�%+/05�/"$"%0H�(
#&11 !�/"1$+/.$&!�.,+#0+$�"$">#+.$(,9$-�.��",)"35�"4"'1&C&+$���+1+���,�	��5
9(,9HQ��.9�#"(",-1"�$"C1"3�#%+(1+)%+C+./"3�7+%+#&C+3�#%+(1+�%&1./")"�7%�?
,&)&$+,-1")"� I?NB+��R�%"/�3������",)&�(�#+3.$(�$+,1".$��R�%"/&9�%+/&5�1"�(
#%+(1".$��"1&�4 ,&��'(+.$1&�7"#�#%0)�����+1+�5�(".!"#9Q���/ #%+(1+�%&1.?
/"�0�`R? �ha+�A5�$")#&�/&/���+1+��`.?NB+�7%�C+%1"�"%./�+��%&18 �"4"'1&C&,�
�1+7%���$"�1&'(&1�+�"$%&'�,".-�(�)011./"��.?N�0��"%#&1&���(�7+C+1+>./"����	��*
0�*&)%91"%"#1")"5�.�%&.R�%+1�+�5�7%�.0Q���".+$���%"1��væræx5�#�)"%��BNBu��R�?
%"/�3�5� vNBu� %+/&� (�	.+$��� SO_rZ[]5� �J�A5� ipi���4&+(5� �JGJ5� foh��K5� nojni�
gsm]_ZZ5��JGA5�nnjiooT5�&�/�1+�05�7"�(.+3�(+%"9$1".$�5�(".!"#�$�7+%( 3�/"�7"?
1+1$�#%+(1+)%+C+./")"���+1���1+7%&� ��	����(�!��K��2%�19(��",)0�'&��1+7%5

+%"#"$�1+�$",-/"�7+%+�+.$�,�40#�1"(��'�(+%!1+)"�2%�#1+7%"(-9�(�'&#"1./�+

��D�+(% �����7".+,�,�.-�(�+.$+�.�40#�1&��5�7"/�10(�.("H�%"#�10E�S���5��JKG��5�dmhT5�.%��(�),�
�Gj��B�D�&C�1&9�"$��"%>�Q&�4"%�.;+1�$"(�����7+%( ���>�(0$�/&,,�7�# ����5�&�( R+��!�#%0)"+
7,+�95�/"$"%"+���+10+$.9�&,&'"1&�������� R+�&,&'"1"(�>�(0$�./�; ?7&!&%������� R+�1�!�>�?
(0$�1+(% �������@$��7,+�+1&�>�(0$�7"�%+/+�
�7&1�.0�/�'&7&#0�"$�*"%�.;+1&�S���1+7%&TE�S�&�
>+5�dpijdpdT�

��D��7%"#",>+1�+�.("+)"�70$��C+%+'��/�;�H����&(%"�&$�H�7+%. �����($"%),�.-�(�'+�,H�40#�?
1"( ����(.$%+$�,��'#+.-�1&�.("+��70$��#+%+(911"+�0/%+7,+1�+�S��
+,"1T�������.">),��+)"��2".,+
$")"�"1��7%"#",>&,��.("+�1&.$07&$+,-1"+�#(�>+1�+�7"�.,+#&�����;��5�7"/&�1+�(.$07�,��( 70?
.$ 1H5�7%"3#9�.$%&10�40#�1"(���&#�70.$ 1+3�>�(0$�;�..&)+$ 5�&��'�'+�,���!�C+$ %+�4",-R�+
%+/��$+/0$�C+%+'�'+�,H��+"$"(���(7&#&H$�(�"'+%"5�1&' (&+�"+��+"$�#"H����+1&��!�.,+#0H?
Q�+B���/5�	&%�S���",)&�T5��&1&�.�����%)�.�����K���&%�35�7%�R+#R�3�(�70.$ 1H5�7%�".$&1"(�,
.("+�!����&��	��!�	�#(�>+1�+���%&.7",">�,.9�.�("3./"��0�%+/��	&%&���Yl��PO5���Aj��K��S���5
�JKG��5�dhdT�

�A��-��0�2$",+�+9��.%��&(+.$������? ��w�1&'(&1�+���;�C+./"3�%+/�5�#%�?�1#��c?P? � ��w�$"�>+5�.0Q�
rása+�Z���."/5�>�#/".$-�5�#&,++�,�$��rasà5�.,&(��N=P?5�,&$��r�s5�r�ris���%+(1+�%&1./"+���9��",)�
7%"#",>&+$.9�(��"%#(�1./"��c?I0+?x�+=15�&�/".(+11"���(�%0../"�����)�5�"$�7%&.,��`I^H-?��. ?
%".$-5�(,&)&�5�"C+(�#1"�/&,-/�%0HQ+��+)"�S.%�B��&.�+%5��5�ffpjffm��gsm]_ZZ5��JGA5�iie���#&?
,++T�

�K�$"% ��C,+1"���$")"�1&'(&1�95�"C+(�#1"5�07"#"4�(R+)".9�)%+C+./���,�C1 ����+1&��$�7&
�������(
��5�9(,9,".-�4 5�."),&.1"�1&�4",++�R�%"/"�7%�19$"�0�$",/"(&1�H5�#%�?�%&1��PO? �,?<
�.$"91�+��.$"91/&���+.$"��SMüllenhof5���FF5�emg��O_rZ[]5��J�A���4&+(5��JGJ����$�V#�T���.+?$&/�5
+.,��7%�19$-�./�;./"+�%&'(�$�+���?+��`k� y ϑ�S��$C&/5��JJ�5�eejem��e\Z_5�����5�fgiT5�.+�&1$�?
C+./��4",++�(+%"9$1\3�/&>+$.9�.(9'-�.�&(+.$�� P?,?K?+��P?,?KQ�Ra�hay�� D(�7"3�+�S,0CR+�C+�B
( 0.$-+T�%+/���&!&�S���",)��TE5�.���( R+�7%�������5�!"$�?.&/��P?,+��7"#1��&$-.9�5�.")#�5�7&%;�
P,+��$"�>+�5�#%�?�1#������
���7".$+7+11"�5�.,+#"(&$+,-1"5�./�;��̀ .BNB+�z�̀ .?NB+ϑ?,?+��,��̀ ������
�%"#���ϑ?,?+��7"3�&�%+/���&%0����1+7%&��/&/�"4"'1&C+1�+�1�>1+3�C&.$��$+C+1�9�%+/�5�)#+�� 1&?
!"#�,.9�D)"%"#�4"%�.;+1�$"(E�<�)%+C+./&9�/","1�9�	,-(�9���"'�">1"�#&>+5�C$"�#%�?)%+C�
����.���%+/&��"1��)"%"#�(�+)"�0.$-+��"$%&>&+$�1+�#%�?�%&1��̀ 	? ���+��%+/&���"$/0#&�.,&(��*�!5�#%�?
%0.��%"#��*�!��5�/&/��$"�"4 /1"(+11"�7%+#7",&)&+$.95�&�#%+(1+�%&1./�3��+.$1 3�7&#+>�̀ ϑ?,?D
��)"%"#��(�7"3�+���"1&����2+%+!"#�̀ ϑ+���O+�(�#&11"����+1���")�."(+%R�$-.9�(�.&%�&$./�!�0.$&!5
7"./",-/0��"1�("�(%+�+1&�
+%"#"$&�9(,9,.9�)%&1�8+3��+>#0�./�;&�����.&%�&$&��5�&�(�".+$�1?
./"�����0>+�(�.&%�&$./"���#%�?�%&1��`ϑ��7+%+R,"�(�O�

����	��



�A

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

'+�,�5�1"���./�;./�3�7"!"#��&%�9�("7%+/��(.9/"3�(+%"9$1".$��7%"$910,�1&�("?
.$"/�(7,"$-�#"�2"(",>-9���$&/5�+.,��7%�C�.,�$-�)+%"#"$"(./0H��&#"1Q�10
/ .7�./0�'&4,0>#+1�3�"$8&��.$"%��5�".$&(R�+.9�/0."C/��./,&# (&H$.9�(�)&%?
�"1�C10H�/&%$�10B�40#�1 �7"�+Q&H$.9�$&��>+5�)#+���H!1"(8 5��+>#0�1+(%&?
���1&�'&7&#+5�.""$1".�� ���.���,")%&#./"3�&%!+",")�C+./"3�/0,-$0%"3�(�H>?
1"3�*+,"%0..�����.+(+%1"3��/%&�1+�S.%�B��+#"(5��JG�5�fg���#&,++��� 4&/"(5��JGJ5
igejighT5����+,&1!,+1&���1&�(".$"/+5�(��"%"1+>./"3�"4,&.$�5�&�&%+&,�C+%1 !
"(+8�(�H)"?(".$"C1"3�C&.$��'+�,��40#�1"(�"/","��&%�./& <�7%+#7",">�$+,-?
1"5��0%./&�<�."7%�/&.&+$.9�.�&%+&,"��DC+%1 !�7,&$-+(E5�%&.7",">+11 ���+>?
#0�(+%!1���2"#1+7%"(-+����.%+#1����"1"��

�.,���0%./�#+3.$(�$+,-1"�#%+(1�3��&%�./5��$"�7"?1"("�0�"4L9.19+$���7%"?
4,+�0��+.$"1&!">#+1�9�#%0)")"�)"%"#&�(�.$%&1+�40#�1"(5�
+,"1&5�"7�. (&+�"?
)"�
+%"#"$"���PO5�������X!1"(./&9�/0,-$0%&�%&.7%".$%&19,&.-5�/%"�+��0%./"35
��(�."(%+�+11 !�*%91./"35�	%,"(./"3���6+%1�)"(./"3�"4,&.$9!��)"%"#�Q+�1&
%+/+��"%./,+�0�.+,&�*+,-./�2",$&(./"3�"4,&.$�5�"$">#+.$(,9+�"+�C&.$-H�&%!+?
",")"(�.�
+,"1"�5�,+>�$�)"%&'#"�H>1++��/%"�+�$")"5�)�#%"1���������5�#%�?%0.�
�^^����5��������5������^�("'("#���/�7%&;"%�+�̀ .=N^PK^H+�/�.^N^PK^H+5�"$%&?
>&HQ+3�./�;./"+�7,+�+11"+�1&'(&1�+�̀ .?NB+PKBH?+5�#".,"(1"�D#1+7%"?./�; E5
.,"(".,">+1�+5�)#+�7+%( ��/"�7"1+1$"��9(,9+$.9�( R+07"�910$"+�#%�?�%&1�
7%�,&)��̀ I?NB+��R�%"/�3���("'�">1"5�.�7+%+),&."(/"3�̀ IBNB+5�/&/�(���	���(�!��
( /&C+.$(+�./�;./")"���+1���1+7%&5�&�#%0)���<�.&�"1&'(&1�+�./�;"(�̀ PKBH??5
7+%+#&(&+�"+�
+%"#"$"��/&/���"$�/�����̀ PKBH?+O?5�(".!"#9Q++�/�4",++�#%+(1+?
�0�`PKB�?+5�"$/0#&�#%�?)%+C�������5�&..�%��Ašguzzai�SSzemerényi5��J����e\Z_5
����5�fgf��.%�B�gsmZ^ll5����A5�dojdi��{_t]m\k[]5����F5�ipT��@$"$��$1"1��5�7">&?
,035�4 ,�%&.7"'1&1�(�.".$&(+���+1���������0>+�*������ 4&/"( �5�/"$"% 35
�+>#0�$+�5�7%+#,&)&,��10H��1$+%7%+$&8�H�+)"�7+%("3�C&.$�5�(%9#�,��4",++�04+?
#�$+,-10H5�C+��7%+>1�+��$��",")���#&11")"�)�#%"1��&�=��2%�19$"+�1&���$",?
/"(&1�+�"7�%&+$.9�1&�$"$�;&/$5�C$"�0%">+18+(�#1+7%"(./")"�,+("4+%+>-95
D./�;"(?'+�,+#+,-8+(E� �)%+C�� �0��1	���������5� ",-(�3./�+� )%+/��1&' (&,�
D7%�#1+7%"(8&��E����	������.�������������.,��� �7%&( 5��$"�)%+C+./"+�1&'(&?
1�+�7%+#.$&(,9+$�."4"35�/&/�(�.,0C&+��+,&1!,+1"(?.&(#&%&$"(5�7+%+("#�#%+(1+?
�%&1./")"5�%+/"1.$%0�%0+�")"�1&���/&/�̀ .?NB+PKBH?+�D7%�#1+7%"(./�+�./�; E�
�,+#"(&$+,-1"5�*+,-./"+�)"%"#�Q+�7%�!"#�$.9�.(9' (&$-�.�4"%�.;+1�$&����,�
./�;&��?'+�,+#+,-8&��5�/"$"% +�4 ,��H>1 ���.".+#9���40#�1"(5�+.,��'+�,H
7".,+#1�!�"$">#+.$(,9$-�.�"4,&.$-H�%&.7%".$%&1+1�9�H!1"(./"3�/0,-$0% ���+�
.&� ��
+,"1�.,+#0+$��./&$-�1+�1&��"%./,+5�&�.+(+%1++���'�)�#%"1��"(5�1&�/"$"?
% +�0/&' (&,".-�/&/�1&�("'�">1 +�"$%&>+1�9�$"7"1��&�2�$1�"��S�$%�>&/5��J��5
iofjionT5�#(&�1&!"#9$.9�(1+�)%&1�8�H!1"(./")"�&%+&,&��,+$"7�.1&9��	�$!��1+?

�=��^����^�D7")%&1�C1"+�0/%+7,+1�+�./","$"(E��(�7+%("3�C&.$��<�.,&(����^��'&4"%5�4%+(+1C&?
$"+�0/%+7,+1�+�������S� 4&/"(5��JGJ5�dih��7%����A����.%���&.�+%5��5�fepT�

����	2	���������������������<���2	����`�������*����	�



�K

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

#&,+/"�"$���+(&5��	��!��(�4&..+31+�2%�79$��5�&�#(&�<�(10$%��1+)"5�"4&�(�4&.?
.+31+��+.1 ���'�1�!��	�	!��/����	!�5�7%�$"/��+3�&5�$+C+$�7"��0%./"3�"4,&.$�5
&�	��!��5�0/%������!��5�7%�$"/��1"7"$�5�1&!"#�$.9�1&�*%91Q�1+5�$�V+��1&�7%"?
$�("7",">1"��"$��0%./&5�.+(+%"?'&7&#1"��/%&+�7%+#7",">�$+,-1"3�.$%&1 
40#�1"(���,9� 
+,"1&� 1&#"� 7%+#7"C+.$-� 7".,+#1++��+.$"7",">+1�+5� �.!"#9
�' "$">#+.$(,+1�9��&%�./&�.��0%./"����((�#0�)+")%&;�C+./"3�,")�/�5�7%+#7"?
,&)&HQ+35�C$"�+.,��(�.$%&1+�.0Q+.$("(&,��#(&�4",-R�!�)"%"#./�!�8+1$%&5�(%9#
,��"4&�4 ,��%&.7",">+1 �(�"#1"3���$"3�>+�++�C&.$�5�1+#&,+/"�#%0)�"$�#%0)&�
� �$��",")�H�".1"( �������+�'#+.-�70./&$-.9�1+�40#+�5�!"$9���+.$-�0�1++�4&,?
$�3./�+�."'(0C�9�F���.$&$�5�7"#,�11".$-�7+%+#&11"3�
+%"#"$"��.,"(";"%� 
( #(0!�"$1"R+1�9!�1+�'(+.$1&��	1&��"),&�(�#"�'�+1�$-.9�(�%0/"7�.1"3�7+%+?
#&C+�7"#�(,�91�+��)%+C+./")"���+1��."4.$(+11")"�2($1�5�1"���#"�$")"5�'&�.C+$
7".%+#.$(0HQ+)"�./�;./")"�9' /&5�#,9�/"$"%")"�4 ,�!&%&/$+%+1�7+%+!"#�]�� � y�H5
$&/�C$"�1&#"�0C+.$-����./"11"+��\Q]?5�7+%+19$"+�.,&(91&���/&/�`�	�+���%"�+
7"#,�11"3�;"%� 5�+.$-���#%0)&9�1+�'(+.$1".$-5�.(9'&11&9�.�1&'(&1�+��2�$1�"�5
&���+11" <�"$1".�,".-�,��"1"��'1&C&,-1"5�(�/&C+.$(+�$"7"1��&5�/�)"%"#05��,�5
(�/&C+.$(+��$1"1��&5�/�+)"�$+'"��+11 ��>�$+,9���2�$1������
+%"#"$�0$"C19+$5
C$"�0��,,�1"(�40#�1 �1+7%&(�,-1"�1&' (&H$.9�)+,"1&����."),&.1"�+�05�)+,"1 5
$��+��>�$+,��)"%"#&�
+,"1&5�<�)%+C+./")"�7%"�.!">#+1�95�/0,-$0%1"���%&."("
"$,�C1 +�"$�"/%0>&HQ�!��!�40#�1"(���Yl��PO5����U��J����+��,,�1 5�/"$"% !�"1
"4(�19+$�(�1+7%&(�,-1"�5�"4"4Q&HQ+��07"$%+4,+1�����+1��)	��!85�"C+(�#1"5
7%�C+%1"�"%./�+�)%+/�5�7"./",-/0�(��!�(+%.���,+)+1# �"�7%"�.!">#+1���./�?
;"(5�7%�("#��"3�.&����
+%"#"$"���PO5��U���5�
+,"1�;�)0%�%0+$�1&%9#0�."��/�?
;"�����)&;�%."��/&/�%"#"1&C&,-1�/?�7"1���8+,")"�1&%"#&��$�V+��$+!5�/")"�
+%"?
#"$�1&' (&+$�40#�1&���5�&�1+�$",-/"�)%+C+./")"�&1/,&(&�(��!�.$%&1+5�/"$"%"�0
"#1"�05�7"�+)"�0$(+%>#+1�H5�7"#!"#�$���9�)	��!8���,+#"(&$+,-1"5�.(+#+1�9
" 40#�1&!5�(/,HC&9���.&�"�1&'(&1�+��������5�
+%"#"$�C+%7&,��'�/&/")"?$"�#%0?
)")"��.$"C1�/&5�1+)%+C+./")"��5�7"�(.+3�(+%"9$1".$�5�./�;./")"���"'�">1&9
7%�C�1&�#(0��+11".$��40#�1"(?)+,"1"(�.".$"�$�(�$"�5�C$"�)%+/��"4"'1&C&,�
�!���+1+��2�$1���5�7%+#7",">�$+,-1"�(".!"#9Q���/�.&�"1&'(&1�H5�$")#&�/&/
0�./�;"(�#,9�)+,"1"(�4 ,"�.("+5�#%+(1+�%&1./"+�1&'(&1�+5�7+%+#&(&+�"+�
+?
%"#"$"��/&/������������./�;./"��9' /+�)+%"#"$"(")"�(%+�+1��'041"3�.(�.$9?
Q�3� ��1+�"$%&>&+$�#%+(1+�%&1./"+� `]5� /"$"%"+� (�1+��0>+�7+%+R,"�(� H� �.%�
��"$���5 �3�	�$�������J?N?]?O?+�5�&5�/&/�(�#%+(1+7+%.�#./"�5���?+��'("1/�3�7&?
,&$&,-1 3�̀ �0G15�$�V+��.""$(+$.$(0+$�&(+.$�3./"�0�����#�3./"�0�C�S��$C&/5�$&�
>+��e\Z_5�����5�fgdT���(�#0��$")"��">1"�.%&(1�(&$-�./�;��̀ B��	na+�D40#�1 E
.�&(+.$��b�za+��/"'+,�5���#�3./����&1$%"7"1��&���(��,&�./"3�7+%+#&C+�X��C?+5
X��CD,?+��D�"', E�<�1&.�+R,�("+�7%"'(�Q+5��"$�(�%"(&11"+5�./"%++�(.+)"5

�F�%��#%�?7%0.��}\Z��q]��\QHB,Q���$��7��S�"7"%"(5��JGJ5�inh5�r��x��`-QH+T�

����	��



�=

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

/0,-$"( ���"4 C&9���)+,"1"(5�9/"4 �."(+%R&(R�!�C+%+'�/&># +�#(&�)"#&�7%&'?
#1+.$(&�.�"%)�9���(�C+.$-���"1�.&5�)%+C+./")"�4">+.$(&5�7%+#.$&(,9+�")"�( (�?
#+�/"',&�G���/�; �"Q0Q&,��"."4"+�"$(%&Q+1�+�/�"%)�&.$�C+./"�0�/0,-$0���?
"1�.&5�9%/���.(�#+$+,-.$("��C+)"�9(,9+$.9�)+%"#"$"(./�3�%&../&'�"�8&%+��/�?
,+��PO5�G�U���5�/"$"%")"�.("��/&'1�,���'?'&�'&��.$("(&1�9��,,�1./�!�"4 C&+(5
(�C&.$1".$��."(+%R+1�9�(&/!&1&,�������0Q+.$("(&1�+�C0># !�"4%9#"(5�7"!"?
>�!�1&�#�"1�.�3./�+5�0��!�.+(+%1 !�.".+#+35�(%"#+�7"C�$&1�9�/"',&5�/"$"%"+
'&.(�#+$+,-.$("(&1"�0�#%+(1�!�7%0."(��5� (+%"9$1"5� .(9'&1"�.�/0,-$"��4")&
7,"#"%"#�9�20R/&�$.&�S�"7"%"(5��JGK5�dojddT5��"),"�#&$-�7"("#�./�;&��.,"?
>�$-�(+%.�H�"�)%+C+./�!�7+%+.+,+18&!�(�),04�1+��&$+%�/&�

�+,-'9�./&'&$-5�C$"�1&R�7"�./�.$%&1 �40#�1"(�7%�(+,�/�"#1"'1&C1 ��( ("?
#&���1&R��$"7"1"�&.$�C+./�+����.$"C1�/"(+#C+./�+�1&4,H#+1�9�(�4",-R"3��+%+
)�7"$+$�C1 ���+".7"%��"�#"/&'&$-5�C$"��0%./�<�&%�.$"$+,+(./�3��&%�./���$+�
.&� ��)"%"#�.�#%+(1+3R+3�%"#".,"(1"3�(�.+(+%"?(".$"C1"3��(%"7+5�� �1+�( ."?
.$"91�����#+.-5�7">&,035�1+("'�">1"�">�#&$-�.C&.$,�(0H�1&!"#/05�7"#"410H
$"35�/")#&�( #&HQ�3.9�&%!+",")��%&)".,&(��%+,(�C���%+�"(���5��..,+#"(&(R�3
%0�1 �%��./")"�#("%8&�(�.+(+%"?(".$"C1"3��+%4�����0>+�( .$07�(R�3�.�7%+#?
7",">+1�+�5�C$"��$"�4 ,&�#%+(199��"�0,�&1&5�"41&%0>�,�$&��&%!�(",-$�.�1&#?
7�.-H�{QHDu�c=>BHD?,?���+��1+��+1++5�0C�$ (&9�."("/071".$-�('&��".(9'&11 !
;&/$"(5�/&>+$.95�C$"�( #(�10$"+�1&���"$">#+.$(,+1�+�7%�"4%+$&+$�1+/"$"%0H
.$+7+1-�(+%"9$1".$��

2".,+#1++�.,"("�40#+$�'&�&%!+",")&������C+)"�7"!">+)"�1&�"7�.&11 3�
+?
%"#"$"��)"%"#�
+,"1�7"/&�1+�"41&%0>+1"�1&�$+%%�$"%���7,+�+1�H!1"(./"3�/0,-?
$0% ���"7%+/��("'�">1 ��7%+0(+,�C+1�9����;&1$&.$�C+./���#"4&(,+1�9�
( �$"��"7�.&1��5�
+,"15�&�(+%"9$1"5���'1&/"� 3��%�.$"$+,H��&%�./5�#",>1 
4 ,��4 $-�)"%"#./����8+1$%&���)"%&'#"�4ó,-R���5�C+��%&./"7&11 +�#"�.�!
7"%�H!1"(./�+�)"%"#�Q&�

� �	�����"���.$"%�/"?�$��",")�C+./�3�.,"(&%-�".+$�1./")"�9' /&��c��PUO��������5��J=�U�JJ=�
� �	�����"���/�;"?.&%�&$./�+�1&%+C�9����	.1"( ��%&1./")"�9' /"'1&1�9���%+(1+�%&1./�+�9' ?

/�����5��JGJ������G�UAKF�
�!���!����
��@$��",")�C+./�3�.,"(&%-�%0../�!�#�&,+/$"(���4�%����&��.$("(&1�9��'�0%&,-.?

/�!5�&,$&3./�!���7&,+"&'�&$./�!�9' /"(���?+��'#�5��.7%����#"7�������"(".�4�%./5������

�G�%�B�D�&��S(�
+,"1+T�+.$-�.(9$�,�Q&��,,�1./�!�4")"(5�7"?�,,�1./��.1&4>+11 +�/0��%&��5�>+%?
$(+11�/&�����#+%+(911 ���!%&�&��5���(�C+.$-���"1�.&�"1��C+%+'�/&># +�#(&�)"#&�."(+%R&H$
7%&'#1+.$(&�.�"%)�9��E���Yl��PO5������7+%+("#��������&$ R+(&�S���5��JKG��5�dmhT��

��D�/�; �".0>#&H$��,,�1"(�'&��!�(&/!�C+./�+�7%&'#1+.$(&5�)"("%95�C$"�1+�7"#"4&+$�( #0� ?
(&$-�$&/")"�4")&5�/"$"% 3�7%�("#�$�,H#+3�(��..$07,+1�+E�S�&��>+5�dmfT��2"#%"41++�.��B�S�"�&5
�JJG5�ipojipdT�

����	2	���������������������<���2	����`�������*����	�



�F

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

����<��+.$1�/�#%+(1+3��.$"%����������5��JK����
�	��	��������,&(91"?;�1./�+�/0,-$0%1 +�"$1"R+1�9�7"�#&11 ��9' /&�����'(��"4Q?(&�&%!+","?

)��5��.$"%������$1")%&;���7%���&'&1��01?$+��������� 7������&'&1-5���J��
����������'���/�;./�3�9' /B�"7 $�"7�.&1�9�����"7%��9' /"'1���JJ�����=�����=�U=J�
�����	���������"..�3./&9�)"%"#./&9�)+%&,-#�/&���1&�(1&9��$��",")�9�����,"(+1./&�+$��","?

)��&�#&1&.B��4��.��7"'��0�&��*+")%&#5����G������AAU�=A�
����������%("�+#�������"#"(��.,"(+1./�!�/0,$0%&�����*+")%&#5��JJG������=AU�F��
����		���������04.$%&$1&9�$"7"1���9��0../")"��+(+%&��P���/&$+%�140%)5������
�	��!������#���&'(&1�9�#%+(1+%0../�!�)"%"#"(����5��J�A�
����!����������%&$/�3�$"7"1���C+./�3�.,"(&%-����5��JFF�
#��&	����
�����
+")%&;�C+./�+�1&'(&1�9���%&���"7"1���C+./�3�.,"(&%-����5��JJ��
���&�!��%����$%0/$0%&���.$%&$�)%&;�9�#%+(1+%0../�!�$"7"1��"(�����".$"C1"?.,&(91./&9�"1"?

�&.$�/&����5��JG������JU�J�
�8 �����������
+%"#"$"(&��/�;�9����5��JGJ�
��2���<��("#�#%+(1+3R�!�7�.-�+11 !��'(+.$�3�"�.,&(91&!�����PP����5��JJ=�
%	�����������,&(91+��+%!1+)"�2"#1+7%"(-9���2"#(�1-9����5��JG��
%����:��$����#���"7"1���C+./�3�.,"(&%-��+1$%&,-1"3��"..�������0.��%+C-���JJKU�����
���
�<��,"(&%-�%0../�!�1&%"#1 !�)"("%"(��������U�24�5��JF=<���������P<���
%��4���6��%���$1"1���9�
+%"#"$"("���/�;�������(5��J���
'�&����������	4��1#"+(%"7+3./�!�.""$(+$.$(�9!�"#1"�0�4&,$�3./"�0���;",")�C+./"�0���+?

1���*&,$��Puš(k)ait-B�#%�?�1#��W��án5�#%�?)%+C���������*&,$"?.,&(91./�+��..,+#"(&1�9��������5
�JGK�����AUAF�

'�&����������2%0../�3�9' /B��,"(&%-���<�����5��JGJ�
'�&���������5�'� ��	��6�������1)(�.$�C+./�3�&1&,�'�)�#%"1��"(�(+%!1+)"�2"#1+7%"(-9����5

�JF��
����	����@$��",")�C+./�3�.,"(&%-�%0../")"�9' /&���2+%����#"7��	������%04&C+(&����5��J�FU

�J�G�
|}	!������"���"7")%&;�9��0%./"3�"4,&.$����0%./5��J=��
|}	!������"���0%./��������?,+$�H�".1"(&1�9�����0.��%+C-���JGA����G�A������AKU�A=�����$��7"B

Zpravodaj Místopisné komise��SAV.�NO���JGK����|]_m_5��JGK5�g���KK��
{N?Q,KQH�U��Litauisches etymologisches Wörterbuch. I–II. Göttingen5��JF�U�JF=�
~?N>?OO?����Herodotus, Historian of the Cimmerians and the Scythians // Hérodote et les peuples non

Grecs Vandœuvres; Genève, 1990. (Entretiens sur l’antiquité classique. NNNO���|����=U�A��
<=>?�@��O\]rn_x^rsm[r�gpvrl]_l�^i�Y[]�c\q\itZ^[�g[]v^[ir����z^[��[nl�Y[]�gn_x[i��NNNOP��München5

�JJ���g��JJU�AJ�
<=>?�@��Skythische Lehnwörter im Slavischen. Versuch einer Problemstellung����glpY^_�[ltZ\n\j^s_

o]pi[ir^_�����|]_m_5�������g��AAAUA=��
L?TNG=ZQN�L��Einiges zu den Skythen, ihrer Sprache, ihrem Nachleben (= Österreichische Akademie

der Wissenschaften, Philosophisch-historische Klasse, Sitzungsberichte� � oY�� GK��
Veröffentlichungen zur Iranistik }]��AF����^[i5����F�

Meillet A. Études sur l’étymologie et le vocabulaire du vieux slave�����|_]^r5��J�=�
Müllenhof K. Über die herkunft und sprache der pontischen Scythen und Sarmaten // Monatsbericht der

Königlich Preussischen Akademie der Wissenschaften zu Berlin����FF��apjprl��g��=KJU=GF�
�������� !"����
�������������������������������������������� ���������!���"������5��JFA�
Popovi# I. Bemerkungen über die vorslavischen Ortsnamen in Serbien // Zeitschrift für slavische

Philologie������e[^q�^j���[^Y[nv[]j5��JF���g�����U��K�
Schmitt R. Die skythischen Personennamen bei Herodot // Annali, Università degli studi di Napoli

“L’Orientale”�����A�FA��g���UA��
Schramm G. Norpontische Ströme. Namenphilologische Zugänge zur Frühzeit des europäischen Ostens.

Göttingen, 1973.

����	��



�G

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�$��%�&��
 '"�	#��$������
������$���������������������"��$�5����G�
Szemerényi O. Four Old Iranian ethnic names: Scythian — Skudra — Sogdian — Saka. Wien, 1980.

�2+%+7+C&$&1"�(B�Szemerényi O. Scripta minora. IV. Innsbruck, 1991��|����=�U��JA��
Vaillant A. Grammaire comparée des langues slaves. II/2. Paris, 1958.
Vasmer M. Untersuchungen über die ältesten Wohnsitze der Slaven. I // Die Iranier in Südrußland

(Veröffentlichungen des baltischen und slavischen Instituts an der Universitat Leipzig. 3).�e[^q�^j5
�J�A�����$��7"B�SO_rZ[]5��JG���P�5�iomUimoT��

.?P>QN�L��cm[�{[_i^ij�\k�bprr^_i�b^x[]�}_Z[r����u�k\]Y�gn_x\i^s�|_q[]r���J=F�F��|��KKU==�����$�
7"B�SO_rZ[]5��JG���PP�5�GF=UGG=T��

.?P>QN�L��gsm]^kl[i��p]�rn_x^rsm[i�anl[]lpZrhpiY[�piY�}_Z[ihpiY[��PUPP���^[rv_Y[i5��JG��
WBRGN — Wörterbuch der russischen Gewässernamen / Zsgest. von A. Kernd’l, R. Richhardt u.

W. Eisold, unter Leitung von M. Vasmer. Bd. II. Berlin; Wiesbaden, 1963.

����	2	���������������������<���2	����`�������*����	�



�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�������AGA���������AGA�F�������=���� �B�GB�� �P��	

��E��MC�F��E����K������Q���DG���H
��I��F��@�F�����������	
�

G�@�E���F�������C��

� , HC + (  + � . , " ( &B�;�11"?0)"%./�+�9' /�5�/&%+,-./�3�9' /5�$"7"1�?
��95��$��",")�9�

��.$&$-+�%&..�&$%�(&H$.9�)+")%&;�C+./�+�1&'(&1�9��+.704,�/���&%+,�95
."#+%>&Q�+�;"%�&1$�+,-./+!�).���($"%�#+$&,-1"�&1&,�'�%0+$�&%+&,-1 +5�;"?
1+$�C+./�+���.$%0/$0%1 +�"."4+11".$��/&%+,-./�!�$"7"1��"(��$")"�$�7&5
"$�+C&+$��!�.""$1+.+11".$-�.�&1&,")�C1 ���1&'(&1�9�����1,91#��5��",-?
./")"�7",0".$%"(&����0../")"��+(+%&��`&%&/$+%�'09�/&%+,-./�+�$"7"1�� 
1&�+,-./+!�).�(��$��",")�C+./"�����$1"9' /"("��"$1"R+1�9!5�&($"%�0C�$ ?
(&+$�%&',�C1 +�("'�">1".$�5�"#1&/"�04+#�$+,-1"�7"/&' (&+$5�C$"�1&�"7%+#+?
,+11"���.$"%�C+./"���$&7+�;"%�&1$� +,K./+,-.�7",0C�,�(�/&%+,-./"��9' /+
.$&$0.�.&�".$"9$+,-1")"���#".$&$"C1"�7%"#0/$�(1")"�.%+#.$(&�$"7"1���C+.?
/"3�1"��1&8���

��$"7"1������&%+,���( #+,9+$.9�8+,&9�)%077&�1&'(&1�35�),&(1 ��"4%&'"�
)�#%"1��"(5�/"$"% +�."#+%>&$�;"%�&1$�+,-./+!0�1).��@$"$�$"7"1���C+./�3�&;?
;�/.��'(+.$+1���'&�7%+#+,&����&%+,��V<�(�."4.$(+11"�7%�4&,$�3./"?;�1./"3
$"7"1�������(�%0../"9' C1"3�$"7"1������0../")"��+(+%&�

�'0C+1�+�;"%�&1$&�1&C&,".-�(�.+%+#�1+�NPNV(�5�/")#&�%"..�3./�3�&/&#+��/
��V��VW+)%+1�(7+%( +�7"7 $&,.9�7%"&1&,�'�%"(&$-�%9#�1&'(&1�3�1&�?,-./?!�).
SSjögren5���F�5�foiT��2".,+�1+)"�/�("7%".0�"4��.$"/&!�;"%�&1$&�"4%&Q&,�.-��1"?

:��0'-��1������5�����



�J

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

)�+��..,+#"(&$+,����1,91#������"..��B���V��V�&.$%+15���V�(%"7+0.5���V��..�?
,95�@�V��(�1�+��5���V�93.91+15���V��V�&$(++(5�*�V��V�+%+4%+11�/"(5���V��V�0,?
,"1+1���#%���	#1&/"�$"7"1�� ��&%+,���.�;"%�&1$"��+,-./+!�).�".$&(&,�.-�#"
.�!�7"%�(1+�7",9��..,+#"(&1�3�

��$"7"1����5�/&/��'(+.$1"5�1+%+#/"�'&/%+7,9H$.9�.0;;�/. 5�/"$"% +��&?
,"7%"#0/$�(1 �(�&7+,,9$�(1"��.,"(""4%&'"(&1��5�C$"�"40.,"(,+1"�"4Q+3�$+1?
#+18�+3�%&')%&1�C+1�9�&7+,,9$�(1 !���"1���C+./�!�.0;;�/."(��2"�$"�0�&1&?
,�'�$"7";"%�&1$&�+,K./+,-.�#",>+1�4 $-�7%+#(&%+1�%9#"��'&�+C&1�3�"�+)"�;01?
/8�"1�%"(&1���(�&7+,,9$�(1"3�,+/.�/+�

�&�".1"(+�.,"(&%+3�/&%+,-./")"�9' /&�Swwg�����5��JJ�5��JJKT�1&��0#&,".-
( 9(�$-�F��,+/.+�5�(/,HC&HQ�!�;"%�&1$�+,K./+,-.����0C+$"��#�&,+/$1")"�C,+?
1+1�9�/&%+,-./")"�9' /&�� �7%+#.$&(�,��#&11 +�"�7%"#0/$�(1".$��;"%�&1$&
( $&4,�8+��.���$&/>+�/&%$0�1&�.�����

�����������������������&,+/$ ��������������������������������������������",?("�.,"(�.�;"%�&1$"��?,K./?,-.

��������������/&%+,-./")"�9' /& �.+)" �",-/"�(�#&11"��#�&,+/$+

d+(+%1"/&%+,-./�+ �G =

X>1"/&%+,-./�+ K� ��

X>1"/&%+,-./�+�#�&,+/$ 
�(+%./"3����+1�1)%&#./"3
"4,&.$+3 � <

��((�/"(./�+ �K ��

�H#�/"(./�+ F �

�'�#&11 !�$&4,�8 �(�#1"5�C$"�1&�&7+,,9$�(1"��0%"(1+�%&..�&$%�(&+� 3
.0;;�/.�7%+#.$&(,+1�("�(.+!�1&%+C�9!�/&%+,-./")"�9' /&5�"#1&/"�+)"�&/$�(1".$-
(�%&'1 !�#�&,+/$&!�%&',�C1&����/"%70.+�&7+,,9$�("(�.�.0;;�/."�� +,K./+,-.
"$�+C+1"�$",-/"�$%��.,"(&5�/"$"% +��'(+.$1 �1&�(.+3�$+%%�$"%����&%+,��B�?H?,K=
�1�'�1&�5�K?N?,K=��.0!".$"31"+�#+%+("����I?GD,K=��04 $"/5�1+.C&.$-+�5V<�7%�
�$"��#(&�7".,+#1�!�.,"(&�7%+#.$&(,+1 ���(�,+/.�/+�/&%+,5�7%">�(&HQ�!�(��(+%?
./"3����+1�1)%&#./"3�"4,&.$9!���7+,,9$�( �1&�+,K./+,-.�;�/.�%0H$.9�$&/>+
( (+7../"��9' /"("��&%+&,+B�.%��(+7.��?H?,-��1�'�1&�5�K?N?,-D�O��+,-1�/�.�4",-?
R���/",�C+.$("��.0!".$"31 !�#+%+(-+(�5�P=GND,-��4","$�1&�5�O?C?,-D�O��%&(1�?
1&�5�BGND,-5�BNOD,-��%"#1�/5�$"7/"+�(9'/"+��+.$"�(�,+.0��S2�
�T��*",-R�1.$("

� �������&$(++(�( #+,9+$�$%��".1"(1 +�(+%.���7%"�.!">#+1�9�;"%�&1$&5�.,">�(R�+.9�'&�(.H
�.$"%�H�+)"��'0C+1�9B�7"�"7%+#+,+1�H��..,+#"(&$+,95��$"�D#+$+%��1&1$1&9E��$+%��1",")�?
C+./&9�5�D&;;�/.&,-1&9E��.0;;�/.&,-1&9����D)+1�$�(1&9E�(+%.���S7"#%"41++�.��B��&$(++(5����G5
hjidT�

2�	��`	M������������������	���������+b\./+�0�1�.����	2	�������������



��

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�������������



��

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

.,"(�. .0;;�/."��+,K./+,-.�;�/.�%0+$.9�(�H>1"/&%+,-./�!�#�&,+/$&!�."4.$(+1?
1"�/&%+,-./")"�1&%+C�9��),&(1 ��"4%&'"��(�)"("%&!��%+#1+3��&%+,��B�2&#&1./&9
���0)"'+%./&9�(",".$��5�&�$&/>+�(�;�1,91#./"3��+(+%1"3��&%+,���

��/&C+.$(+�)+")%&;�C+./�!�$+%��1"(�.�/"1+C1 ��+,K./+,-.�1&�$+%%�$"%��
�&%+,����.7",-'0+$.9�$",-/"���.,"(B�?GD,-=��0'/�3�7+%+R++/��+>#0�"'+%"��� 4"?
,"$"��5�?H?,K=��1�'�1&�5��BN?,-=��$"7/"+��+.$"�1&�4","$+�5�(?BND,-=��)&,+C1�/5
7"C(&�.�)%&(�+��5�N?B,D,-=��)%0#&�/&�1+3�5�PB=OD,-=��4","$8+�5�O?C?,-=��%&(1�1&�5
TH),-*��("'( R+11".$-������$"3�)%077+5�(+%"9$1"5��">1"�"$1+.$��+Q+�#(&�.,"(&5
/"$"% +�'&.(�#+$+,-.$("(&1 �(�$"7"1����5�1"�1+�'(+.$1 �(�/&C+.$(+�&7+,,9$�?
("(B��TJ),KD��("'( R+11"+��+.$"�����KB]ND,KD��0),04,+1�+�(�("#"+�+��

2"�(.+3�(�#��".$�5�1+7%"#0/$�(1"3�4 ,&��"#+,-�1&�?,K.���(�&7+,,9$�(1"3
)+")%&;�C+./"3�,+/.�/+���1,91#������C&.$1".$�5�(��..,+#"(&1���@�V��(�1�+?
��5�(/,HC&HQ+��4",++�����;�1./�!�)+")%&;�C+./�!�$+%��1"(5��1$+%+.0HQ�3
1&.�.0;;�/.�;�/.�%0+$.9�$",-/"�(�G�.,"(&!B�?H?,K=��?HD,K=�5�?HB,KD5�KB=ND,KD5�=l?,K=5
N?DID,KD5�NT*JD,K*���TH),K*�Sw^x^i^[Z^5��JJ�5�pg<mnT���&'0�++$.95�1+"4!"#��"�0C�?
$ (&$-5�C$"�C&.$-�&7+,,9$�("(�1&�+,K./+,-.V<�/&/�(���1,91#��5�$&/���(��&%+?
,��V<��"),&�1+�7"7&.$-�(�7",+�'%+1�9��..,+#"(&$+,+35�$�V+��(�#+3.$(�$+,-1".$�
$&/�!�&7+,,9$�("(��">+$�4 $-�4",-R+���&/5���V`&/0,�1+1�07"��1&+$�(�"#1"3��'
%&4"$�)+")%&;�C+./�+�$+%��1 �KBl?,KD��1+R�%"/&9�#"%")&�5�=DHD,K?��7%9�"3�0C&?
.$"/�#"%")�����JQN?,K=��7",91&5�%&.C�Q+11&9�7"#�7&R1H��S�_hpn^i[i5��JF�5�iif5
igd5�imgT5�/"$"% +�@�V��(�1�+���1+�%&..�&$%�(&,�.-�

��"$,�C�+�"$���1,91#��5�)#+��1")�+�1&'(&1�9�.�;"%�&1$"��?,K./?,-.�"4"?
'1&C&H$�#".$&$"C1"�/%071 +���(&>1 +�("#1 +�"4L+/$ �S.��B�w^x^i^[Z^5��J��5
ffgUffeT5�(��&%+,���$"7"1�� ��$")"�$�7&�C&Q+�(.+)"�"$1".9$.9�/�.%+#1����,�
1+/%071 ��)+")%&;�C+./���"4L+/$&�5�/"$"% +5�/&/�7%&(�,"5�1+�'(+.$1 �'&�7%+?
#+,&����+.$1"3�.+,-./"3�"4Q�1 ��� R+�0>+�"$�+C&,".-5�C$"�(�&%+&,+�."(%+�+1?
1")"����.$"%�C+./")"�%&..+,+1�9�/&%+,�;"%�&1$�+,K./+,-.�7%+#.$&(,+1�),&(1 �
"4%&'"��(�)�#%"1����5�(�4",-R�1.$(+�.,0C&+(V<�(�,��1"1��&!5�$�V+��1&'(&1�9!
"'+%���%"�+�$")"5�.0;;�/.�(.$%+C&+$.9�(�1&��+1"(&1�9!�%+/5�%0C-+(5�7"%")"(5�".?
$%"("(5�� ."(5�'&,�("(5�4","$5�("'( R+11".$+3���.+,-./"!"'93.$(+11 !�0)"#�3�

�.+)"�1&�$+%%�$"%����&%+,���1&��0#&,".-�'&;�/.�%"(&$-��AA�$"7"1���?
C+./�!�)1+'#&�.�%&..�&$%�(&+� ��.0;;�/."�5�7%�C+��4",-R�1.$("��'�1�!������
"$�+C+1"�(�/&%+,"9' C1"3�$"7"1������.%��)1+'#"�~Q>>Q,KD+�(�$"7"1������00?
.&,��B� ~Q>>Q,KD,DQ>D5� ~Q>>Q,KDl=KD5� ~Q>>Q,KDPB?ND5� ~Q>>Q,KDPB=O5
~Q>>Q,KDIB?N?����'�1&'(&11")"�/",�C+.$(&�GG�".1"(�.� $"7";"%�&1$"�� +,K./
+,-.� �")0$� .C�$&$-.9� %&%�$+$1 ��5� 7"./",-/0� "$�+C+1 � $",-/"� +#�1"># 5
=A #%0)�!���+H$�(&%�&1$ ���4",-R+3�C&.$-H�7%+#.$&(,+1 �#(0�9�;�/.&8�9��5
��,�R-�0�79$��".1"(���++$.9�AUK�;�/.&8��B�U,D,-D+� ��U,),-D+��A�5�ABBCD,-D+� �
ABBPD,KD+��K�5�LB,?,-D+���LB,?,KD?��A�5�.QCB,-D+���.QPB,KD+��K�5��J),-D+����J),KD+��A��

�$"�$�"$�+$�$-5�C$"�".1"( �1&�+,K./+,-.5�'&.(�#+$+,-.$("(&11 +�(��&%+?
,��5�(�4",-R�1.$(+�.,0C&+(�9(,9H$.9�%&%�$+$1 �����1&�"4Q+��7%�4&,$�3./"?

2�	��`	M������������������	���������+b\./+�0�1�.����	2	�������������



��

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

;�1./"��;"1+���&/5��'�����".1"(�1&�+,K./+,-.5�"$�+C&+� !���V�93.91+1"��( ;�1?
./"3� $"7"1����� S%&��&$�$5� ���A5� eUpT5� 7&%&,,+,�� .� /&%+,-./����1&'(&1�9��
��+H$�$",-/"���B��B=>B,KD+����B=>D,-DH?>>DO��XR/"'+%"�5�ABl?,KD+���ABl?,-D,DQ>D
��0>�&�5�ABBPD,KD+���ABBCD,-Dl)NID�����&."'+%"�5�<D>D,-?+���<D>D,-?,PB=���+>+?
("�5�RBH?,K?+���RBHB,-?l=-D���&.,"'+%"�5�WDQ,?,KD+���WDQ,D,KDHB=>?�����&.9%(��5
FDQ>D,KD+���FDQ>D,-D,=l?����'%+/&�5�.QP?,K?+���.QCB,-DH?KPD��W0+'+%"�5�.DD?,KD+��
.DDl?,KD0l)NID1���!$&�5�.DOP?,KD+���.DY?,-DIB?N?��*+%+'"( 3��&(","/��

�9#�7&%&,,+,+3�/�/&%+,-./���1&'(&1�9��;�/.�%0+$.9�$&/>+�1&��",-./"��7"?
,0".$%"(+5�(��%!&1)+,-./"3����",")"#./"3�"4,&.$9!B�.%��7",+�����!)����H!C&�V<
%�����	!�)����%!����%����"'��.=D,-D���"�1)&�V<�%�����!)����",-./����%��U,),-Dl=-D
��"1+8".$%"(�V<�%��
!�!)����,)����"'��A?H>B,-D���+,-)��V<�%�������!�)����%!���
"'� AB=HHB,-Dl)NID����/R&�V<�%�����	!�)����%!����#��A=N>?,K?V<�%������!)����,)���
%� A=NJ?,KDl=KD���".$"�0/R&�V<�%���� �!�����,)����%��ABBCQ,-Dl=-D��*+%+'"( 3
�&(","/�V<�%�����	!�)����,)����%0C��ABNO?,-D=l?��XR/"'+%"�V<�%�����	!�)���7",+
����!)�� ��,)����"'�� <Q>Q,-DläNID� �� C+$&34",&�V<�%�� �	�	!�)�� ��%!���� "'+%&
WBBH=,KDläNIQO��20,"1-)&�V<�#��#���!)����",-./����"'��FBKPD,-=���()"%&�V<�%��%��+
��!)����%!����"'��FBBH?,KD����//",&�V<�%��%���!)����,)����#��'���!�)�V<�%��'��	!�+
)����,)����%0C��vH?,-=+=l?��2+,#">&�V<�%��_�	!�)����%!����"?(�3���!�����H!C&�V<
%C/�3���!�)����",-./����7"%���BB>D,-DIDN]?��
&)&%�1"�V<�%����	!�)����%!������"7?
%".�"�+#�1 !��.$"/&!�7"#"41 !�7&%&,,+,-1 !�1&'(&1�3�".$&+$.9�7"/&�"$/% $ ��

�&/���(�&7+,,9$�(1"3�,+/.�/+5�(�$"7"1������&%+,���7%+#.$&(,+1 �%&',�C?
1 +�(&%�&1$ �/"1+C1"3�"),&."(/��%&..�&$%�(&+�")"�.0;;�/.&����4",-R�1.$(+
1&'(&1�3��"/","�G�V���7%+#.$&(,+1�/"1+C1 3�),&.1 3�+DB�%0C��MDQND,-D=l?���"%+?
,&/R&�5�"'+%&�ATH>Q,-DläNIQO���+,-)��5�"?(�����!)���2"1-)"�&����#%��60$-�4",++
��V��1&'(&1�3���+H$�(�.0;;�/.+�/"1+C1 3�),&.1 3�+�B�("'(��\BHHsB,-?,IB?N?
��04&.&,�&�5�%��RBH?,K?l=KD��	,&1)&�5�7",+�����!)����H!C&����#%���&�7"%9#"/
�G5=V������0.$07&+$�(&%�&1$�.0;;�/.&�.�;�1&,-1 ��+�B�'&,�(�cB?>D,-=��`,+(?
1&(","/�5�%0C��<=CB,-=?=l?���0'1&(","/�5�"'+%&�ABBKPD,K=H?>>DO���"!)04&���2%�
�$"��7".,+#1�+�#(&�(&%�&1$&�.0;;�/.&�;�/.�%0H$.9�),&(1 ��"4%&'"��1&�"/%&?
�1&!�+)"�&%+&,&5�$")#&�/&/�(�8+1$%+�&%+&,&�7%+#.$&(,+1 ��./,HC�$+,-1"�1&'(&?
1�9�.�/"1+C1 ��+,-D/+,KD�

2"�(.+3�(+%"9$1".$�5��$&�(&%�&$�(1".$-�/"1+C1")"�),&.1")"�1+�1+.+$�/&/"3?
,�4"��$1"�.$"%�C+./"3�1&)%0'/�����%&'1 !�'"1&!�&%+&,&���#&>+�(�"#1"3���/%"?
'"1+�"$�+C&H$.9�"#�1&/"( +�".1"( �.�%&'1"3�/"1+C1"3�"),&."(/"3�;"%�&1$&5
.%�B�"'+%&�U,D,-=H?>�D��(&%�&1$�U,D,-D+��(�W&,)"(&&%+���U,D,-DläNID�(��+,-)&!5
"'+%&�Šapšangajärvi�(��+,-)&!���Šapšangojärvi�(��04".&,�+5�WB,?,-=läNIQO�(�
&?
)&%�1"���WB,?,KDH?>JD�(�̀ &3/",95�%��WDQ,D,-äl=-D�(��0>1+���"'+%"�WDQ,D,KDHB=>?
����&.L9%(����.%��$&/>+�(&%�&1$ �1&'(&1�9�"'��FBKPD,-=���FBKPD,-D�(��+,-)&!5

� �&'(&1�95�"$1".9Q�+.9�/�$+%%�$"%����%!&1)+,-./"3����",")"#./"3�"4,&.$+35�7%�("#9$.9�7"
%&4"$+��������&$(++(&�S���G5�eejipgT�

�������������



�A

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

'&,�(&� +�,��-
����
� �� � .&� vNJQ,-?,DQ>D� (� %&3"1+� *&% R1&(","/&5
"'� .�
�
���/)�0
���L?D,D,KDläNID�(�"/%+.$1".$9!��//&, �

�+�1&4,H#&+$.9�$&/>+�0.$"3C�(".$��),&.1 !�("�($"%"��4+'0#&%1"��.,")+
$"7"1��"(�.�;"%�&1$"��+,K./+,-.5�.%�B�U,ä,-D+���U,D,-D+5�\BHsHsB,-=+���ABHsHs?,-=+5
~Q>>Q,KD+� ��~Q>>B,KD+5�ABBPD,KD+� ��ABBPQ,KD+� ��ABBC?,-D+5� <QIQ,-D+� ��<QID,-D+5
RBH�,K?+���RBHB,K?+5�WDNO?,KD+���WDNO=,KD+5�WB,?,-=+���WB,Q,-=+5�vNJ?,-D+���vNJQ,-D+5
.B?IB,-D+���.B?I?,-D+���.B?IQ,-D+���"'�">1"5�(�1+/"$"% !�.,0C&9!��$"�.(9'&1"
. %&'1 ����.$"/&���".1"(5�'&/%+7�(R�!.9�(�1&'(&1�9!�


"("%9�"�7%"�.!">#+1���%&..�&$%�(&+�"3�$"7"1���C+./"3��"#+,��1&�$+%?
%�$"%�����1,91#��5�@�V��(�1�+���7%+#7",&)&+$5�C$"�++�/"%1��0!"#9$�(�#"�.$"?
%�C+./"+�(%+�9���&��$"�0/&' (&H$5�7"��1+1�H��.,+#"(&$+,95�/&/��$��",")�C+.?
/&9�1+9.1".$-�1&��+1"(&1�3�1&�+,K./+,-.5�$&/���#".$&$"C1"�'1&C�$+,-1 +�%&'?
�+% ��1")�!� .""$(+$.$(0HQ�!� ��� )+")%&;�C+./�!� "4L+/$"(��@�V��(�1�+��
7%+#7",&)&+$�$&/>+5�C$"�C&.$-��$��",")�C+./��1+9.1 !�1&'(&1�3�#&11")"�$�7&
7"9(�,&.-�(�9' /+�.&&�./")"�1&.+,+1�95�/"$"%"+�/")#&?$"�7%">�(&,"�1&�$+%%�$"?
%����%+#1+3���1,91#�����&$+�1+11".$-�$"7"".1"(��..,+#"(&$+,-�"4L9.19+$5
. "#1"3�.$"%"1 5�("'�">1"3�0$%&$"3�."(%+�+11 ���.&&�./����9' /&���.""$?
(+$.$(0HQ�!�&7+,,9$�("(5�.�#%0)"3�<�&#&7$&8�+3�.&&�./�!�1&'(&1�3�9' /"�
1"("7".+,+18+(5�C$"�.�,-1"��'�+1�,"�7+%("1&C&,-1 3�"4,�/�.&&�./�!�$"7"1�?
�"(���&��>+�$"7";"%�&1$�+,K./+,-.5�7"��1+1�H�@�V��(�1�+��5��">+$�(".!"?
#�$-�/�7%&.&&�./"�0�#+��10$�(1"�0�.0;;�/.0� +&]1Q���+&(����$&/���"4%&'"�5
�$"$�$"7"1���C+./�3�$�7�(���1,91#����">+$�9(,9$-.9�7&%&,,+,-1 ��7%�4&,?
$�3./"?;�1./"�0�)�#%"1��1"�0�$�70�1&�+,Q,����$"�>+�(%+�9��..,+#"(&$+,-�7%+#?
7",&)&+$5�C$"�(���1,91#���8+, 3�%9#�1&'(&1�3��")�"4%&'"(&$-.9�4,&)"#&%9�7%"?
#0/$�(1"�0�1&�"7%+#+,+11"���$&7+��.$"%���$"7"1���C+./"�0�.0;;�/.0�+,K./
+,-.5�/"$"% 3�7+%("1&C&,-1"��.7",-'"(&,.9�7%�4&,$�3./����;�11&���#,9�&#&7?
$&8���/�.("+3�$"7"1���C+./"3�.�.$+�+��1"9' C1 !�1&'(&1�3�Sw^x^i^[Z^5��J��5
ffeUffmT�

�"'�">1 ��7"#$(+%>#+1�+��7%"�.!">#+1�9�$"7";"%�&1$&� +,K./+,-.��'
7%&.&&�./")"�+&	1����+&(����")0$�.,0>�$-�'&;�/.�%"(&11 +�(�.+(+%1 !�C&.$9!
*+,"�"%./"3��&%+,���)+")%&;�C+./�+�1&'(&1�95�(�/"$"% !�7&%&,,+,-1"�( .$0?
7&H$�"4&�;"%�&1$&5�.%�B�"?(�v?ND,KDPB?ND���4+%+)�v?ND,YDN?,O?�(�.+(+%1"3�C&.$�
29"'+%&�(�"/%+.$1".$9!��".$"(&&% ��%��cDQID,KD�(���!$"'+%"'+%./"3�(",".$��� '&?
,�(�"'���"7"'+%&�.�1&'(&1�+��cDQIQ,YD�4,�'�#+%+(1���"!)04&���&/��'(+.$1"5�( .+?
(+%1 !�C&.$9!�."(%+�+11"3��&%+,���.&&� �7%">�(&,��(7,"$-�#"�1&C&,&V<�.+?
%+#�1 �NOPPPV(��S6+%19/"(&5��JJ�5�pf��Pöllä5��JJ=5�ihg������5�ngUnhT��2%���$"�
.&&�./"+�1&.+,+1�+�#&11 !�$+%%�$"%�3�7+%+R,"�1&�/&%+,-./�3�9' /�+.$+.$(+1?
1 ��70$+��C+%+'��$&7�4�,�1)(�'�&5�C$"�4 ,"�!"%"R+3�7%+#7". ,/"3�#,9�."!%&?
1+1�9�/&/�.$&%"3�.&&�./"3�$"7"1�����(�8+,"�5�$&/���++�"$#+,-1 !��,+�+1$"(5
7%+#.$&(,+11 !�'#+.-�(�.&&�./�3�7+%�"#���%"�+�0>+�"$�+C+11 !�$"7"1��"(
1&�+,Y.5�1&'(&1�9�.��$���;"%�&1$"��;�/.�%0H$.9�1&�$+%%�$"%���."(%+�+11"3

2�	��`	M������������������	���������+b\./+�0�1�.����	2	�������������



�K

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�&%+,���+Q+�(�%9#+�.,0C&+(5�.%�B�"'��[>?,Y?NID����[>?,YDläNID���[>?,Y?läNID���1)"?
'+%"�5�"'��A=J?,Y?läNID���&3#&.&,�&5��+11"+�"'+%"�5�("'(��A=NK?,YDIB?N?���"R$"?
(&&%&�5�"?(�A=O?,YDPB?ND���&R++/�5�%0C��<DI=,YD,=l?���%"R1"'+%"�5�"?( <=OQ,Y?,PB?ND
�� C+$&34",&�5�"'����("'(��WDC?,Y?IB?N?��2&#&1 �5�� .�W=IQ,Y?,DQ>D���&,&.%+?
/&�5�17� W=IQ,Y?� �2"(+1+8�5�"?(� c=I?,YDPB?ND� ��"/","'+%"�5�%����"'�� SBHD,YDl=KD5
+läNID� �*"9%./&9�5� "'�� v=>?,YD,läNID5� (&%�&1$� v?>?,Y?NID� ��0)"'+%"�5
"'� vI?,Y?NID ���vI?,YD+���vI?,Y?läNID���0)"'+%"�5�%� .=DI=,YD5�(&%�&1$�.=Dl=,YD
��&,�C�3�	.$%"(��� .%�� $&/>+� 1&'(&1�+�17� 23$���
� �� "'�� 23$���
�/)�0
� �;�1�
[H=>?,OPD�����1,91#�9��

2%+#(&%�$+,-1 3�&1&,�'�$"7"".1"(5�";"%�,+11 !�.0;;�/."��+,K./+,-.5
7"/&'&,5�C$"�1&�$+%%�$"%����&%+,����!�9' /"( +��.$"/���")0$�4 $-�%&',�C1 ?
����2"�("'�">1".$9���1$+%7%+$&8���$"7"1�� �#&11")"�$�7&��">1"�%&'#+,�$-
1&�C+$ %+�".1"(1 +�)%077 ��2+%(&9���.&�&9�4",-R&9��'�1�!V<�1&'(&1�9�.��$�?
�",")�C+./��1+9.1 ���$"7"".1"(&��B��!��$��",")�'&8�9�1+�7"'(",9+$�7"/&�#+?
,&$-�"7%+#+,+11 +�( ("# �"�9' /+?�.$"C1�/+���$"%&9�)%077&V<�$"7"1�� 5���+?
HQ�+�.�4",-R"3�#",+3�(+%"9$1".$��.&&�./�+�/"%1������$"3�)%077+��">1"�"$1+?
.$��.,+#0HQ�+�)+")%&;�C+./�+�1&'(&1�9B

"'��M=H>?,KD5�"?(�M=H>?,KDPB?ND��`&3/",9�5�"?(��=H>?,-D,PB?ND���,�&1)&���
.&&���(���4�$�5 �(�è�$��7%",�(��

%��U,ä,-Dl=-D���"(/0,&�5�"'+%&�U,D,-DläNID���+,-)�����U,D,-=H?>�D��W&,)"(&?
&%&����.&&���ædne��4",-R"3��S�0,,"1+15�����5�dmfT�

%�� ADQPOD,KDl=KD���"'+%&� ADQPOD,KDH?>>DO� ��+.$+1-)&���� .&&��� KDQPO?� �'&("#-5
(.$%+C1"+�$+C+1�+���,��.&&���-DQPP?O��")�4&$-5�"4!"#�$-��SRäisänen5����A5�ieiT�

"'+%&�AB=HD,-D���+,-)��5�AB=HHB,-DläNID��6�/R&����.&&���KB=HH0Q1��% 4&5�% 4?
1 3��

%0C��ABNO?,-D=l?��XR/"'+%"����.&&���-BNOOQ5 �KBNOOQ���9."�.�R+��#�/")"�",+19�
SPlh\i[i5��J��5�hT�

%��<B0B1CD,-Dl=-D���"'��<B0B1CD,-D����+,-91"(/&����.&&���HB=P��,".".-��
"'+%&�Šapsangajärvi���+,-)�����Šapsangojärvi���04&.&,�&����.&&���š?JP��.�)��S}aT�
"?(�v?ND,KDPB?ND��%0.��9�$��q����".$"(&%&����.&&�������5��%&'1"(�#1".$-�C&+/

.+%")"�8(+$&��SRäisänen5����A5�ieoT�
"'+%"�ABBPD,KDläNID5�(&%�&1$�ABBPQ,KD+5�%0.�����4�	!�)����0�C+'+%"�5�%�����+

4	!�)����"(#&����.&&���-�0����$&3�+1-���,��KB=IPD��"#1")"#"(&, 3�4"4%��Sg_n\5
����5�dhT�

%0C��3�&�!�����/&%+,��MBBJD,K?��607&����.&&���(�*,,*���/"1+8�'&,�(&��
�� $%+$-+3� )%077+�"$1".9$.9�1&'(&1�95� /"$"% +��"),�� (/,HC&$-� .0;;�/.

+,K./+,-.�+Q+�1&�#"$"7"1���C+./"��0%"(1+5�7"./",-/0�(��$�!�1&'(&1�9!�7%+#?
.$&(,+1 � �'(+.$1 +� (� /&%+,-./"�� 9' /+� &7+,,9$�( � .� $+��>+� .0;;�/."�B
%� ~Q>>B,KDl=KD5�(&%�&1$�~Q>>Q,KD+���00.&,������GQ>>B,-?,Q��/19>+1�/&���"'+?
%&��B=>D,-DH?>>DO���%0C���B=>D,-D,=l?��XR/"'+%"����lB=>D,-?��)",04�/&���7"/�
<?OD,K?���//&,&����H?OD,KD��'&%9#5�7&$%"1���"'��L?D,D,K?läNID���%��L?D,D,KDl=KD���/?

�������������



�=

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

/&,&����>?D,D,K/?5�+D5�+=��#",)&9�1+( ."/&9�(",1&���� 7"#"41 !�.,0C&9!5�"#1&/"5
1+�(7",1+�9.1"5�(!"#�$�,��(�.".$&(�1&'(&1�9�0>+�)"$"( 3��'(+.$1 3�&7+,,9$�(
�,��$"7"1���"4%&'"(&,.9��1&C+���1+���++$�.�#&11 ��&7+,,9$�("��1�C+)"�"4Q+?
)"5�/%"�+�'(0/"("3�;"%� �

6+$(+%$&9�)%077&�7%+#.$&(,+1&�$"7"1��&��5�(�/"$"% !�.�"7%+#+,+11"3�#"?
,+3�0(+%+11".$���">1"�( #+,9$-�7%�4&,$�3./"?;�1./�+�".1"( 5�!"$95�/&/��
( 7%+# #0Q+3�)%077+5�1+�(.+)#&�9.1&��"$�(�%"(&11".$-�$+!��,���1 !�1&'(&1�3�
�"7"1�� �C+$(+%$"3�)%077 �#".$&$"C1"��1")"C�.,+11 ���.".$&(,9H$�7%�4,�?
'�$+,-1"�$%+$-�(.+!�1&'(&1�3�.�;"%�&1$"��+,K./+,-.��� /&C+.$(+��,,H.$%&8��
7%�(+#+��.,+#0HQ�+�7%��+% B

("'(��\BHsHsB,-?,IB?N?���04&.&,������-BHsHsB�����KBHsHsB�A��"(%&)��
7"%���BB>D,-DIDN]?��
&)&%�1"����lBB>?��),04"/"+��+.$"�(�%+/+��
"'��A?H>B,-D���+,-)�����K?H>?���")�,&��
"'��AB]ND,-DH?>�D �XR/"'+%"� � KBONB �0),04,+1�+�(�("#"+�+� Sw^x^i^[Z^5 �JJ�5 mhT�
"'+%&�ABBKPD,K=H?>>DO���"!)04&����KBBKP=��/0/R&��
"'��ABBCD,-DläNID�����&."'+%"����KBBCD��+,-��
"'+%&�ATH>Q,-DläNIQO���+,-)�����KTH>ä��!","#1 3��
"'��<Q>Q,-D��� C+$&34",&����HQ>D��$"7-��
"'+%&�<QJ=,-DH?>>DO��2&1"'+%"����HQJ=��"$# !��
4",��<D>D,-?,PB=���+>+("����HD>?��.,�'-5�%07�9��%&.$+1�+���SRäisänen5����A5�moT�
%0C��<=CB,-=+=l?���0'1&(","/����H=C=��1�'/"+�. %"+��+.$"��
%��RBHB,-?���&.,"'+%"����=BHB��7","("#-+��
"'+%&�WB,?,-=läNIQO��
&)&%�1"����JB,?��("#"("%"$��
"'��FB?NI?,KD���!$&����PB?NI?��( #%&��
"'��FBKPD,-=läNID���+�C+'+%"����PBKPD��, >&��
4",��vC>?,-DPB=���>�&1&����BC>?��7&%5�$0�&1��
("'(��vCI?,-DIB?N?��2+4"'+%"����BCI?���1+3��
"'��.DY?,KDläNID�����&.L9%(�����IDYY?��7%0$�5�vicikkö��/0.$&%1�/��
"'��.DDl?,KDläNID���&�+11"+�	'+%"����IDDO?��)+1��IDDl?,���)0.$"3�+,-1�/��
"'���Jä,KD���",,"%+/&����TJJä��)+1��TJä,�5�TJäKKä��("'( R+11"+��+.$"��
7",+�����!�����H!C&����I?NC?��>+%+4+1"/��
��"$#+,-1 !�.,0C&9!�(+%"9$1".$-�$")"5�C$"�$"7"1�� �C+$(+%$"3�)%077 

#+3.$(�$+,-1"���+H$�7%�4&,$�3./"?;�1./�+��.$"/�5�("'%&.$&+$5�7"./",-/0�;�/?
.�%0H$.9�.�+>1 +�)+")%&;�C+./�+�1&'(&1�9�.�$+���>+�$"7"".1"(&��5�1"�4+'
;"%�&1$&�+,K./+,-.���&/5�%9#"��.�"'+%"��<QIQ,KD�(�"/%+.$1".$9!��0%��,&/R�
1&!"#�$.9�4",++�/%071"+�"'+%"� <QIDQläNID5�&�(�"'+%"� <QJB,-D�4,�'�#+%+(1�
2�'-�&)04&�(7&#&+$�%0C+3�.�1&'(&1�+��<QJä,=l?���%"�+�$")"5�7"#$(+%#�$-

A 	�7%&("�+%1".$��$&/"3�%+/"1.$%0/8���7"'(",9H$�)"("%�$-�'&;�/.�%"(&11 +�'#+.-�>+5�(�2"?
%"."'+%./"3�(",".$�5�1&��+1"(&1�9�#(0!�1+4",-R�!�"'+%�\BDK?,H?>�D����ABDK?,H?>�D���1)"'+?
%"5��"(#"'+%"��

2�	��`	M������������������	���������+b\./+�0�1�.����	2	�������������



�F

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�1$+%7%+$&8�H�$")"��,���1")"�1&'(&1�9��1")#&�7"�")&H$�7%�%"#1 +�!&%&/$+?
%�.$�/��.""$(+$.$(0HQ+)"�)+")%&;�C+./")"�"4L+/$&����/&C+.$(+�7%��+%&�7%�?
(+#+��1&'(&1�+�%+/��ABBCQ,-Dl=-D5�(7&#&HQ+3�(��01)0#./"+�"'+%"�0�#+%+(1��*+?
%+'"( 3��&(","/��@$&�%+/&5�7"�.(+#+1�9���+.$1 !�>�$+,+35�$+C+$�7"�)0.$"�0
+,-1�/05�C$"�#&+$�("'�">1".$-�0(+%+11"�.(9'&$-�1&'(&1�+�.�/&%+,-./���&7+,,9?
$�("��KBBCD��+,-����&�1&R�('),9#5�7%�(+#+11 +�7%��+% �.(�#+$+,-.$(0H$�"�$"�5
C$"�� ���++��#+,"�.�.0;;�/.&8�+3�1&�$"7"1���C+./"��0%"(1+�

2"#$(+%>#+1�+��$")"5�C$"�7%+#.$&(,+11 +�1&'(&1�9�C+$(+%$"3�)%077 ��"),�
4 $-�"4%&'"(&1 �.��.7",-'"(&1�+����+11"�$"7"1���C+./")"�;"%�&1$&� +,K./
+,-.5�.,0>�$���8+, 3�%9#�$"7"1��"(5�(�/"$"% !�%&..�&$%�(&+� 3�.0;;�/.�,�4"
"$.0$.$(0+$5�,�4"�1&�+)"��+.$+�;�/.�%0+$.9�#%0)"3�$"7";"%�&1$5�.%�B�\BHsHsB>ä-D
��0#&�)04&�5�ABHsHsB,N?,]?���"7"%1&9�
"%&�5�A?H>?läNID���0%)�+("�5�ABBKP=H?>�D
��"/"%�1"�5�ABBCDläNID��2+,/0,&�5�ATH>äläNID��*&4-9�
04&�5�<Q>Dl=-D��X.$"'+%"�5
<=P=H?>JD���0!/&,&�5�RBHBH?KPD���"%4�1&(","/�5�WB,?H?>JD��`&3/",&�5�FBKPDPQH-ä
�X//")04&�5�FB?NI?läNID��XR/"'+%"�5�vP>?l=KD��`&3/",9�5�vC>?K=PKD��2"#0>+?
�-+�5�.?NP?,PB=���"3/0,&�5�.DYY?H?>�D����1#"'+%"�5�.DD]?läNID���0>�&�5�.DDl?,l=-D
��+�C+'+%"�5��JäTC=l?O���0"7&.&,�&��

@$��",")�C+./��1+9.1 +�$"7"1�� �.�.0;;�/."��+,K./+,-.�$&/>+�1+%+#/"
.".0Q+.$(0H$�(��&%+,�����.�4+..0;;�/.1 ���(&%�&1$&��5���.�(&%�&1$&��5���+?
HQ����#%0)�+�$"7";"%�&1$ 5�.%�B�"'��MDJND,KDV<��;�1���FDJNQOD,läNID��6�7%�1?
)&��� %0C�� AB?ON?,KD=l?V<� ("'(�� AB?ON?KKDIB?N?� �`&3/",&��� %0C�� ABNO?,-D=l?V<
4",� ABNO?,PB=� �2�%$"'+%"�� �� ("'(�� ABNOD,IB?N?� ��&�+11"+� 	'+%"��� "'+%&
Möllängilambi��6�%/&/+�-�V<�Mölläkkä���".$"�0/R&���7%"$"/&�RNQ,-DIQ,-D���0?
"7&.&,�&�V<�4",��RNQ,PB=����1)�)"%&���,&�4�1&�RNl?,-DH?>�D���0"7&.&,�&�V<
RNl?PIB?N?��`&3/",&����RNl?0,1H?>�D���0#"�+$"("���,0#&�#�!��!����2"1-)"�&�V<
'&,�(�WB,]B,D� ��,�&1)&����"'+%&�Puntamojärvet���";-91)&���%����7"%��cDQID,KD
���!$"'+%"�V<�'&,�(�cDQIQ,YD���"!)04&���"'��FBBH?,KDV<�"?(�FBBHB?PB?ND���0,".$?
%"(��� "'�� TipingäV<� 7".+,+1�+� '�&�!�:8� ���7�1�8 ��� "'�� vH>?,-DläNIDV<
%� vH>?l=KD� ��")"(&%&/&��� "?(� v?ND,KDPB?NDV<� 4+%�� v?ND,YDN?,O?� ��".$"(&&%&��
"'� .=l?,-D���0"7&.&,�&�V<�7"%��.=l?YYB���&#("�8 ���"'��.B=O?,-D���&,&9���/?
R&�V<�.B=O?,läNID��
��",&��

�%"�+�$")"5�1&�$+%%�$"%����&%+,���;�/.�%0+$.9�1+�&,"�.,0C&+(5�/")#&�( $"?
7"1�����"7%+#+,+11")"�1&.+,+11")"�701/$&�1&%9#0�."�.,">1 ���7"�.$%0/$0%+
1&'(&1�9���07"$%+4,9H$.9�;"%� 5�(�/"$"% !�#+$+%��1&1$�'&�+1+1�;"%�&1$"�
+,K./+,-.5� .%�B� "'+%&� MDQJD,-DV�� MDQJJDläNID� ��0%)�+("��� FBBH?,KDV�� FBBHB?läNID
���//",&���.=l?,-DV��.=DläNID��XR/"'+%"���%� A=HG?,KDV��A=HG?,l=KD���&#("'+%"��
2"#"41"+�9(,+1�+5�7"�(.+3�(�#��".$�5�1&4,H#&+$.9�$&/>+�(�%0../"9' C1"3�$"?
7"1����5�.%������!����(&%�&1$�3���!���V������!��������H!C&��

	4%&Q&+$�1&�.+49�(1��&1�+���$"$�;&/$5�C$"�(��&%+,����1")�+�1&'(&1�9�1&
+,K./+,-.�)%077�%0H$.9�(�"$1".�$+,-1"3�4,�'".$��#%0)�"$�#%0)&5�C$"5�(�.("H
"C+%+#-5��">+$�0/&' (&$-�1&�"4%&'"(&1�+��$�!�$"7"1��"(�7"�&1&,")���.�/&/��?

�������������



�G

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

,�4"�1&��+1"(&1�+�5�0>+�."#+%>&Q���;"%�&1$�+,K./+,-.��� .(9'��.��$����">?
1"�7%+#7",&)&$-5�C$"��$"$�$"7";"%�&1$��.7",-'"(&,.9�."'#&$+,9�����+1�/&/
)"$"("+�.%+#.$("�$"7"1���C+./"3�1"��1&8���

2"���"�7+%+C�.,+11 !�("'�">1".$+35�7%"�.!">#+1�+�1&'(&1�3�1&�+,K./
+,-.�#"70./&+$���%9#�#%0)�!�"4L9.1+1�3���&/5�1+/"$"% +�$"7"1�� �%&..�&$%�?
(&+�")"�$�7&�(��&%+,����"),��4 $-�7",1".$-H�7+%+1+.+1 �1"("7".+,+18&��
. �+.$�7%+>1+)"�7%">�(&1�9���&7%��+%5�7+%+1+.+11 ���"),"�4 $-�1&'(&1�+
4","$&�<D>D,-?,PB=5�'&;�/.�%"(&11"+�(�$"7"1�����#+%+(1���+>+("5�%&.7",&?
)&(R+3.9�(�(".$"C1"3�C&.$��*+,"�"%./"3��&%+,��B�/�$&/"�0�7%+#7",">+1�H
7%�("#�$�'1&C�$+,-1"+�/",�C+.$("�1&'(&1�3��=���1&�<D>D,K?+���<D>D,-?,+�1&�$+%?
%�$"%��� .".+#1+3���1,91#������ 7"#"41 ��7%��+%&�� "$1".�$.95� ("'�">1"5
� 1&'(&1�+�� .&�ABl?,-D,DQ>D�(�#+%+(1+��0>�&���%+#199��&%+,�9�5�1&!"#�(R+3.9
1+7"#&,+/0�"$�%"..�3./"?;�1./"3�)%&1�8 B�1&�."7%+#+,-1"3�$+%%�$"%�����1?
,91#���4,�'�)"%"#&��0%�+.�.0Q+.$(0+$�#(&�"#1"��+11 !�"'+%&���'(+.$1"��$"
)+")%&;�C+./"+���9���(�#%0)�!�C&.$9!�."(%+�+11"3���1,91#����

��".1"(+�1&'(&1�9�'&,�(&�vNJ�,-?H?KPD�(�*&% R1&(","/+���"'+%&�SDJD,-ä
( �0'1&(","/+��")0$�./% (&$-.9�&1$%"7"1�� B�.%����+1"(&1�+�,�8&�#��	��6+
�	��	���8!�_&�!5�"$�+C+11"+�(��=��V)��(��+1"/.+�S���5�PP5�iepT���7".+,+1�+
'�&�!�:8�(��&"1+>-+����7".,+#1+��7%��+%+�"$�+C&+$.9�$"7";"%�&1$�+�:85�/"?
$"% 35�/&/��'(+.$1"5��.7",-'"(&,.9�%0../���1&.+,+1�+��#,9�&#&7$&8���7%�4&,?
$�3./"?;�1./�!�+H+( !�"3/"1��"(5�(".!"#9Q�!�/�1+!%�.$�&1./����,��#"!%�.?
$�&1./�����+1&�� S�0,,"1+15� ����5� hpUhmT�� �"7"1���.$ ���1,91#��� $&/>+
7%+#7",&)&H$�("'�">1".$-�"$&1$%"7"1���C+./")"�7%"�.!">#+1�9�1+/"$"% !
1&'(&1�3�.�;"%�&1$"��+,K./+,-.B�.%��@,D,K?D,Q,���~TID,Kää�Sw^x^i^[Z^5��J��5�ffgT�

�1"+�7%"�.!">#+1�+��")0$���+$-�$"7"1�� �%&..�&$%�(&+�")"�$�7&�1&�$+%?
%�$"%���7%">�(&1�9�/&%+,?,H#�/"(���&/5�"#1"��'�1&'(&1�3V<�%� vPH=,KBl=-DV<
;�/.�%0+$.9�1&�.&�"��H)+�/&%+,"9' C1 !�$+%%�$"%�3�'&�7%+#+,&���&%+&,&�%&.?
.�&$%�(&+�")"�;"%�&1$&5��5�.""$(+$.$(+11"5�/"�7"1+1$�?,KB?�(�#&11"��1&'(&?
1���1+���++$�.�.0;;�/."�� +,K./+,-.�1�C+)"�"4Q+)"5�/%"�+�'(0/"("3�;"%� �
� 1&'(&1����$"3�%+/��'&/%+7�,.9�%0../"9' C1 3�(&%�&1$�_���!��5�(".!"#9Q�3
/��_�����!����0.$-+�%+/����!������%0)"3�7%��+%V<�1&'(&1�+�%0C-9�.D,D,-ä�( "/?
%+.$1".$9!�#+%+(1��2+,#">&5�(�/"$"%"�5�7"��1+1�H���V��V�0,,"1+1��0.$1"+
( ./&' (&1�+�5��"),&�7%"�'"3$��'&�+1&�.0;;�/.&�+,]?/+,]ä�1&�+,K./+,-.�

6&.$-�1&'(&1�3�1&�+,K./+,-.5�/&/�1&��/&>+$.95��"),&�4 $-�0.("+1&�/&%+,-?
./"3�$"7"1���+3�4,&)"#&%9�%0../"3��"#+,��1&� +!0�1).5�/"$"%&9�'&/%+7�,&.-
),&(1 ��"4%&'"��(�%9#+�";�8�&,-1 !�%0../"9' C1 !�1&'(&1�3�/&%+,-./�!�#+?
%+(+1-�1&�.+(+%+�*+,"�"%./"3��&%+,�����+7+%-�1&��$"3�$+%%�$"%���1&%9#0�. /&?
%+,"9' C1 ���1&��+1"(&1�9���7".+,+1�3�4 $0H$�7&%&,,+,-1 +�;"%� �.�$"?
7";"%�&1$"�� +,K./+,-.5� .%�B� �=H>=,D�w� �=H>?,KD� ��,�&1)&��� A=N>?,D5
A=N>=G=,KTHä�w�A=N>?,K?���"%�&1/&���F=Gl?,?,PBB�w�F=Gl?,K?���";-91)&��
A=ODl=KD�w�MBBJD,K?V��3�&�!����607&��

2�	��`	M������������������	���������+b\./+�0�1�.����	2	�������������



��

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

��."(%+�+11"3�%0../"9' C1"3�$"7"1������&%+,���1&���( 9(,+1"��F�1&?
'(&1�3�%&..�&$%�(&+�")"�$�7&5�/"$"% +�4",-R+3�C&.$-H�,"/&,�'0H$.9�1&�7"4+?
%+>-+�*+,")"��"%9��,��(�1+7".%+#.$(+11"3�4,�'".$��"$�1+)"��2%���$"��1&�%0.?
./"9' C1 !�$+%%�$"%�9!�$"7"1�� �.�;"%�&1$"�� +!)�/+!�)�/+!���$&/�>+5�/&/
� ( &%+&,+�%&..+,+1�9�/&%+,5���+H$5�7"�(.+3�(+%"9$1".$�5�%&',�C1 +��.$"/��

�C�$ (&9�"7 $��..,+#"(&1�3�7%�4&,$�3./"?;�1./"3�$"7"1����5��">1"
7%+#7",&)&$-5� C$"� �� 1&� %0../"9' C1 !� $+%%�$"%�9!��&%+,��� $"7";"%�&1$
+,K./+,-.�7+%("1&C&,-1"��.7",-'"(&,.9�(�/&C+.$(+�.%+#.$(&�&#&7$&8����1"9?
' C1 !�$"7"1��"(�%0../"9' C1 ��1&.+,+1�+���� /&C+.$(+�7%��+%"(�%&..�"$?
%���1&'(&1�9�%+/�����4	!�)��(�%&3"1+�.+,&��"(#&5�7",9�����!)��(��H!C+��
"'+%&�����	!)��(�"/%+.$1".$9!�#+%+(1���"%"1-+�	'+%"����7+%("��.,0C&+�$"7"?
".1"("3��">+$�( .$07&$-�.&&�./�3�&7+,,9$�(�-�0����$&3�+1-����"�($"%"��.,0?
C&+�.,+#0+$�0C+.$-5�C$"�7",+�����!)��1&!"#�$.9�%9#"��."�'1&C�$+,-1 ��7"
%&'�+%0�/&�1+����!��	�5�1&'(&1�+�/"$"%")"��">+$�9(,9$-.9�/&,-/"35�.%��/&?
%+,�� I?NC?� �>+%+4+1"/�K����7".,+#1+��.,0C&+�%0../"9' C1"+�1&'(&1�+�"'+%&
����	!)��9(,9+$.9��/(�(&,+1$"��/&%+,-./")"�.�����)
�/)�0
5�( .".$&(�/"$"%"?
)"5�/&/�(�#��5�;"%�&1$�+,K./+,-.�1+�(!"#�$����$"�>+�(%+�9�1+,-'9��./,HC�$-5
C$"�;"%�&1$� +!0�1)��(�%0../"9' C1 !�$"7"1��&!�(".!"#�$�/�.,"(""4%&'"(&?
$+,-1"�0��,��$"7"1���C+./"�0�.0;;�/.05�/"$"% 3�;01/8�"1�%"(&,�( 9' /+?
�.$"C1�/+���9(,9+$.9�/"�7"1+1$"��.04.$%&$1")"�1&'(&1�9�

�&'(&1�+��	��	!�)�5�"$1".9Q++.9�/�C&.$��#+%+(1���+$199��+/&5��"),"�4 $-
7+%+1+.+1"�1&�7"4+%+>-+�*+,")"��"%9�0>+�(�)"$"("��(�#+�.�$+%%�$"%����+.?
$+1-)./"3�(",".$������$"�0�7%+#7",">+1�H�(+#+$�$"$�;&/$5�C$"�0�>�$+,+3�#+?
%+(1��;�/.�%0H$.9�;&��,����)��������5��!5�/"$"% +�4 ,���'(+.$1 �.%+#�
/&%+,-./")"�1&.+,+1�9�#+%+(1����'%+/&5�"$1".�(R+3.9�/�4 (R+3��+.$+1-)./"3
(",".$�B�.%���BK?N?DPQO����)������6����
��������5��!����#%0)"3�.$"%"1 5�C&.$-
7".+,+1�9��"),&�4 $-�1&'(&1&��	��	!�)�q�/"%+11 ���>�$+,9���#+%+(1�V<�7"
1"("7".+,+18&�5�7%�4 (R���.�( R+0/&'&11"3�$+%%�$"%���

	#1"��'�1&'(&1�3V<�".$%"(�����!)���2"1-)"�&�V<�7+%+R,"5�7"�(.+3�(�?
#��".$�5�(�%0../"+�$"7"1���C+./"+�07"$%+4,+1�+��'�/&%+,-./")"��	4��$"��.(�?
#+$+,-.$(0+$5�1&�1&R�('),9#5�1+!&%&/$+%1&9�#,9��0../")"��+(+%&�/"1+C1&9�"),&?
."(/&�;"%�&1$&5�/"$"% 3���++$�9(1 +�7&%&,,+,��.�$"7";"%�&1$"��+,-D/+,KD�1&
/&%+,"9' C1 !�$+%%�$"%�9!���+��.&� ��#&11"+�1&'(&1�+��">+$�9(,9$-.9�(�$"?
7"1�����7"4+%+>-9�*+,")"��"%9�/&%+,-./���1&.,+#�+�5�"#1&/"�'1&C+1�+�$"7"?
".1"( �".$&+$.9�7"/&�1+9.1 ��

��%0../"9' C1"3�$"7"1������&%+,���;�/.�%0+$.9�+Q+�8+, 3�%9#�1&'(&?
1�35�"�7%"�.!">#+1���/"$"% !�1&�.+)"#19R1�3�#+1-�1+,-'9�./&'&$-�1�C+)"�"7?
%+#+,+11")"���%+#��1�!�%C/����	!�)����H!C&�5�0%��#��	!)����0!"+�5�,0#&�#�!+

K �&�+1-��.?NC?0,1KDID���/&�+1-���!��	����7",+�����!)��

�������������



�J

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

��!����2"1-)"�&?�+$199��+/&�5�"?(���)�!����X/"("�5�%���$��!�����&1�,"("�5�#� '�+
��!�)���/&%+,��SB?I=�5�"?(�3���!���<�(&%�&1$ �����!��5�����!��������H!C&�5
7+%+R++/�3��	!�)����&"1+>-+����+��./,HC+1"5�C$"�1+/"$"% +��'��$�!�1&'(&1�3
1+�"$1".9$.9�/�$"7"1��&��1&�+!)�/+!��/+!�)�5�7"./",-/0�."#+%>&$�%0../�3�$"7"?
;"%�&1$�+���

�&�".1"(&1���%&.7%".$%&1+1�9�1&'(&1�3�1&�+,K./+,-.��">1"�.0#�$-�"�$"�5
C$"��$"$�$"7"1���C+./�3�$�7�(��&%+,�����++$�."4.$(+11"�/&%+,-./�+�/"%1��
	#1&/"�".$&+$.9�1+9.1 �5�7+%+1+.+1�,��"1�(��&%+,�H�.�$+%%�$"%����+(+%"?
�&7&#1")"�2%�,&#">-9��,��>+�7"9(�,.9�1&�$+%%�$"%���."(%+�+11"3��&%+,���
�&��.$"%�C+./"3�7%&%"#�1+�/&%+,-./")"��$1".&5�1&7%��+%5�$"7"1�� �1&�+,K./
+,-.�1+���+H$�R�%"/")"�%&.7%".$%&1+1�9V<��$"5�("'�">1"5�.(�#+$+,-.$(0+$
" 7"9(,+1���.""$(+$.$(0HQ+)"�$"7"1���C+./")"�$�7&�(�$"$�7+%�"#5�/")#&�/&?
%+,-./"+�1&.+,+1�+�0>+�7"/�10,"�.("H�7%&%"#�10����#%0)"3�.$"%"1 5�1&'(&1�9
. ;"%�&1$"��+,K./+,-.�;�/.�%0H$.95�1&7%��+%5�(�$"7"1�����/&%+,5�7+%+.+,�(?
R�!.9�(�(".$"C10H�C&.$-��+1�1)%&#./"3�"4,&.$��(�NOPPV(�5�.%��4",��ADIQ,KDPB=��
KDID��/&�+1-�5�7"/��bäNDQ,KD,BN>D���,äNQ��+,-���@$"5�(�.("H�"C+%+#-5��">+$�.(�#+?
$+,-.$("(&$-�"�(+%"9$1"��.0Q+.$("(&1���%&..�&$%�(&+�")"�$"7"1���C+./")"
$�7&�1&��.$"%�C+./"3�%"#�1+�/&%+,-./")"��$1".&5�/"$"% 3�'&$+��&/$�(1"��.?
7",-'"(&,�;"%�&1$�+,K./+,-.�7%��."'#&1���$"7"1��"(�1&�1"( !�$+%%�$"%�9!�

��%0../"9' C1"3�$"7"1������0../")"��+(+%&�'&7&#1&9�)%&1�8&�%&.7%".$?
%&1+1�9�1&'(&1�3�1&�+!�)�/+!���7%"!"#�$�(�(".$"C1"3�C&.$��."(%+�+11"3��&%+?
,����@$&�)%&1�8&�")�4&+$�	4"1+>-+�.�(".$"/&���.+(+%&5�7%"!"#9��'�(".$"C1")"
*+,"'+%-9�(�4&..+31�*+,")"��"%9���,�R-�1+'1&C�$+,-1"�'&#+(&9�7%���$"��(".?
$"C1"+�	4"1+>-+�S�0,,"1+15�����5�inmT����$"�>+�(%+�9��"#+,-�+#�1"># �;�/?
.�%0+$.95�1&7%��+%5�(��&"1+>-+����8+,"�5�1&�".1"(+�/&%$�1 �%&.7%".$%&1+1�9
%0../"9' C1 !�1&'(&1�3�1&� +!)�/+!��/+!�)��(��&%+,����">1"�)"("%�$-�"�$"�5
C$"�(.+�"1��(7�. (&H$.9�(�&%+&,�.%+#1+(+/"(")"�%&..+,+1�9�/&%+,-./")"��$1"?
.&��	#1&/"�("7%".�"�+#�1 !��.$"/&!�%0../")"�+!�)����/&%+,-./")"�+,-./+,K.�".?
$&+$.9�"$/% $ �5�7"./",-/0�1&'(&1�9�1&�+!)�/+!�)��R�%"/"�;�/.�%0H$.9�1&�(.+�
�0../"���+(+%+5�"4%&'09�/%071 3��&..�(��+>#0��0!"1"35��+(+%1"3��(�1"3
� 	1+)"3�S�&$(++(5����G5�gd5�dpnT���&/���"4%&'"�5�1+,-'9��./,HC�$-5�C$"�H>1"?
4+,"�"%./�+���"4"1+>./�+�$"7"1�� �%&..�&$%�(&+�")"�$�7&�(��&%+,���9(,9?
H$.9�7%"#",>+1�+��+#�1")"�#,9��0../")"��+(+%&�&%+&,&���!�%&.7%".$%&1+1�+
�">1"�.(9' (&$-�.�1&.+,+1�+�5�/"$"%"+�7%"#(�)&,".-�(��&%+,�H�.�(".$"/&�7"
%+/+�	1+)+=�

= ���`&/0,�1+15�%&..�&$%�(&(R�3�&7+,,9$�(1 3�.0;;�/.�+,K.�(�;�1./"��9' /+5�"$�+C&+$5�C$"
.""$(+$.$(�9� +�0� "41&%0>�(&H$.9� .%+#�� #+��10$�(1 !� .,"(""4%&'"(&$+,-1 !� .0;;�/."(
;�11"?0)"%./�!�9' /"(�7+%�./"3�(+$(��S�_hpn^i[i5��JF�5�iif5�imgT��@$"�"4.$"9$+,-.$("��">+$
9(,9$-.9� &%)0�+1$"�� (� 7",-'0� +#�1 !��.$"/"(� 7%�4&,$�3./"?;�1./")"� $"7";"%�&1$&� ?,-./
?,K.���%0../")"�?!0�1)��

2�	��`	M������������������	���������+b\./+�0�1�.����	2	�������������



A�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�&'(&1�9�.�;"%�&1$"��+,K./+,-.�(��&%+,�����."7%+#+,-1 !�"4,&.$9!�"$�+C&?
H$.9��.$"%�C+./����#"/0�+1$&�����/&%$&���#".$&$"C1"�%&1"5�.�.+%+#�1 �NOPV(�5
.%�B�"'��
!�!)����G����S%���'�&5����F5�ddTF5�/&%+,��U,D,-DläNID���+,-)����%� ����	!)�
��==��=A��S���5�P5�iigT5�/&%+,��ADQPOD,KD5�."(%���	��	!�)���"'�����	!)�������	!)�
��G����S6+%19/"(&5��JJ�5�enT5����	!)����G����S%���'�&5����F5�ddT5�/&%+,��<BCD,-D����+?
,-91"(/&���'&,�(�LB,?,-=H?u���F=���S�&��>+5�mmT5�/&%+,��LB,?,KDH?KPD����,-�&)0?
4&���%��6��!)���/&%+,��RBHB,-?����"'��6��!���	����6��!)���	���=J���S�2��5�fdmT
��&.,"'+%"���'&,�(�#���!���$�)� �����#���!)���$���=G���S���5�P5� dooT5�/&%+,�
WBBH=,KD,H?KPD��20,"1-)&?�+%+$-���"'���D?,-=lQNZ���F=���S%���'�&5����F5�mmT5����!+
)�$�����G����S�&��>+5�ddT5�/&%+,��.DDl?,KDläNID���&�+11"+�"'+%"���2%�(+#+��$&/>+
%9#�1&'(&1�3�.�;"%�&1$"��+!0�1)�5�/"$"% +�;�/.�%0H$.9�1&��",-./"��7",0".$%"?
(+���(�4&..+31+�%+/��	1+)&�(��%!&1)+,-./"3�"4,&.$��("��?3�7","(�1+�NOP�(�B
"'� �	!)����	����=G=��S���5�PP5�phT���&%'0)&����+.$"���	!)����=J���S�2��5�hiT
��",-./�3�7",0".$%"(���0%���%+/&������ �!�����=����S���5�PP5�igeT����4&���%��#	+
�	!)����=����S�2��5�dmmT��%C/�3$��!)����=G=��S���5�PP5�pmT��6&(&1-)&���%+/���	+
�	!)����==J��S���5�P5�iepT���6�	!)����=G���S���5�PP5�ifT��4&..+31�%+/��	1+)���

�&,�C�+�(&%�&1$1 !�$"7"1��"(�.�;"%�&1$"��+,K./+,-.���4+'�1+)"5�&�$&/>+
%9#�7%��+%"(5�(�/"$"% !�#"/0�+1$&,-1"�'&.(�#+$+,-.$("(&11"+�4+..0;;�/.1"+
1&'(&1�+�/"18&�NPNV(��4 $0+$�1 1+�.�;"%�&1$"�5�7"'(",9H$�7",&)&$-5�C$"�;"%?
�&1$�+,K./+,-.5�7"�/%&31+3��+%+�(�C&.$��1&'(&1�35�9(,9+$.9�"$1".�$+,-1"�7"?
'#1����@$"5�(�.("H�"C+%+#-5�7"#$(+%>#&+$�( #(�10$"+�( R+�7%+#7",">+1�+
" $"�5�C$"�� ���++��#+,"���+11"�.�$"7"1��""4%&'0HQ���.0;;�/."�5�/"$"% 3
�")�4 $-�7%"#0/$�(1 ��#".$&$"C1"�7%"#",>�$+,-1"+�(%+�9���0C&.$("(&$-�(�"4?
%&'"(&1���1"( !�$"7"1��"(�(7,"$-�#"�/"18&�NPNV(�5�.%�B�"'������!^$0��1���G���
SRytkölä5����F5�ddT���.B=O?,-DläNID���0%)�+("���"'+%&�������	����=J���S�2��5
fdmT5� ��5���	�� ��FG��5� "��5���	�� ��GF��� S6+%19/"(&5� ���A5� goUgiT� �
%� <B=PO?,KD5����5����� �����GF��S
��	5���GFT���<B=PO?,KDH?>JD��`&3/",9���#� #	+
4�5��	����GF��5�#	5�5��	����GJ=��S6+%19/"(&5����A5�giT5�#	4�5��	��S
���5
�J�FT��� WDQPB,KDG��"?(�%�&�!�2��� S
��	5���GFT���MDJND,KDPB?ND� ��&R++/��
"'� _�����	�� ��==��=A�� S���5� P5� iigT5� _����� ��	�� ��=J��� S�2��5� fdeT� �
vH>?,-DläNID��*0,# %��5�3�&�?��	q���=FA��S�
�@5�PP5�ggmT���3�&�!����607&��

2"#("#9��$")�5�.;"%�0,�%0+��(�/%&$/"3�;"%�+�".1"(1 +�( ("# �#&11")"
�..,+#"(&1�9���.(9'&11 +�.�1����7%"4,+� �

F �($"%"���.7",-'0H$.9�/&%$ 5�"704,�/"(&11 +�(��..,+#"(&1���SRytkölä5����FTB��&%$&�7%�!"#&
�&3100��F=�V)���,&+.&��,&+.."1&����&%$&�	,"1+8/")"�0+'#&5�.".$&(,+11&9���V�,+R1�1 ��(��G��V)�

G 	�7%"�.!">#+1���1&'(&1�9�#+%+(1��WDQPB,KD�(��"/1&(","8/"3�(",".$��.0Q+.$(0+$�7%+#&1�+5
."),&.1"�/"$"%"�0�7+%("7".+,+18+��#+%+(1��4 ,�4+), 35�7".+,�(R�3.9�1&�4+%+)0�"'+%&��	1
4 ,�"C+1-�%&')"("%C�( �5���+)"�.07%0)&�(.+)#&�4"9,&.-5�C$"�"1�%&../&>+$�1+'1&/"� ��,H#9�
" .("+��7%"R,"���2"�$"�05�/")#&�/�1���7%�!"#�,��)".$�5�"1&�(.+)#&�)"("%�,&�+�0B�D|^[�rpp
h^^ii^EV<�D�+%>�� 9' /� '&� '04&��E��	$.H#&� �� 7"R,"� 1&'(&1�+� WDQPB,KD�� ��&7�.&1"� &($"%"�
( ���KV)��( #+%+(1+��"/1&(","/��

�������������



A�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�"7"1�� �.�;"%�&1$"��+,K./+,-.���+H$�(��&%+,���#".$&$"C1"�C+$/"�"C+%?
C+11 3�&%+&,5�."(7&#&HQ�3�.�$+%%�$"%�+3�%&.7%".$%&1+1�9�."4.$(+11"�/&%+,-?
./")"�1&%+C�95�C$"��">+$�.(�#+$+,-.$("(&$-�"�7"9(,+1���#&11")"�$"7"1���C+.?
/")"�$�7&���+11"�(�.%+#+�."4.$(+11"�/&%+,-./")"�1&.+,+1�9��	.1"(1"3��&..�(
1&'(&1�3�1&� +,K./+,-.�,"/&,�'"(&1�(�8+1$%&,-1 !�C&.$9!�*+,"�"%./"3��&%+?
,����7"��+%+�7%"#(�>+1�9�1&�H)���H)"?(".$"/�&/$�(1".$-��"#+,��.1�>&+$.9���&
7%+#+,&���".1"(1")"�&%+&,&�;�/.�%0+$.9�$",-/"�J�1&'(&1�35��'�/"$"% !�A�7%+#?
.$&(,+1 �(�$"7"1�����/&%+,?,�((�/"(5�FV<�(�$"7"1�����/&%+,?,H#�/"(��@$"5
("'�">1"5�.(9'&1"�.�$+�5�C$"�1&�"7%+#+,+11"���$&7+��.$"%���."4.$(+11"�/&?
%+,-./"+�1&.+,+1�+�(,�(&,".-�(�.%+#0�/&%+,��7%�4&,$�3./�!�;�11"(�5�7%">�?
(&(R�!�(�H>1"3�C&.$��."(%+�+11"3��&%+,������#%0)"3�.$"%"1 5�(�$"7"1����
/&%+,?,H#�/"(�/"�7"1+1$�+,K./+,-.��")�("'1�/&$-����1 ���70$9���

�+�7",0C�,��R�%"/")"�%&.7%".$%&1+1�9�$"7"1�� �1&�+!)�/+!�)����(�%0../"?
9' C1"3�$"7"1������&%+,����	.$&+$.9�7"/&�"$/% $ ��("7%".�"�("'�">1 !�+#�?
1 !��.$"/&!�%0../")"���/&%+,-./")"�$"7";"%�&1$"(����$"�>+�(%+�9�(�7%+#+,&!
)%&1�8��&%+,���#"�1&C&,&�NNV(��7%".,+>�(&+$.9�"7%+#+,+11"+�7%"$�(".$"91�+
	4"1+>-95�(�$"7"1�����/"$"%")"�;"%�&1$�"$.0$.$(0+$5���$+%%�$"%�35�)%&1�C&?
Q�!�.�1���.�.+(+%&5�.+(+%"?'&7&#&���.+(+%"?(".$"/&���&/&9�&%+&,-1&9�!&%&/$+%�?
.$�/&�9(1"���++$�7"#�."4"3��$1"9' /"(0H�7"#"7,+/05�"#1&/"�(.+�>+��">1"�)"?
("%�$-�"�1+/"+��+#�1"��&%+&,+�1&'(&1�3�1&�+,-?/+,-D���+!)�/+!�)��(��&%+,���

�">1"�/"1.$&$�%"(&$-5�C$"�"4%&'"(&1�+�$"7"1��"(�.�7"�"Q-H�;"%�&1$&
+,K./+,-.��"),"�4 $-�(��&%+,���7%"#0/$�(1 ��#,�$+,-1"+�(%+�9B��$"�7"#$(+%?
>#&+$.9�#"/0�+1$&���NOPUNOPPV((�5�)#+�1+"#1"/%&$1"�;�/.�%0H$.9�1&'(&1�9
%&..�&$%�(&+�")"�$�7&���&�$+%%�$"%���%&.7%".$%&1+1�9�."4.$(+11"�/&%+,-.?
/�!�)"("%"(��$"$�$"7"1���C+./�3�$�7�#".$&$"C1"�7"70,9%+1��4",++�����1&'(&?
1�3�5�7%�C+��(�8+,"��%9#+�.,0C&+(�1&4,H#&H$.9�(&%�&1$ 5�(�/"$"% !�#+$+%��?
1&1$� .,">1")"� $"7"1��&� '&�+1+1�%&..�&$%�(&+� ��;"%�&1$"����%"�+�$")"5
�1")�+�1&'(&1�9�1&�+,K./+,-.�)%077�%0H$.9�(�1+7".%+#.$(+11"3�4,�'".$��#%0)
"$�#%0)&5�C$"5�(+%"9$1"5�0/&' (&+$�1&��!�"4%&'"(&1�+�7"�&1&,")�����&/���"4%&?
'"�5��">1"�7",&)&$-5�C$"�1&�"7%+#+,+11"���$&7+��.$"%���.0;;�/.� +,K./+,-.
4 ,�7%"#0/$�(+1�(�$"7"1������5�(�C&.$1".$�5��.7",-'"(&,.9�7%�4&,$�3./���
;�11&���#,9�&#&7$&8����1"9' C1 !�1&'(&1�3�

2"�7%"�.!">#+1�H�;"%�&1$�+,K./+,-.�7%+#7",">�$+,-1"�(".!"#�$�/�7%&?
.&&�./"�0�#+��10$�(1"�0�.0;;�/.0�+&	1����+&(��5�/"$"% 35�1&�1&R�('),9#5�."?
!%&1�,.9�(�1+./",-/�!�1&'(&1�9!�1&�$+%%�$"%���."(%+�+11"3��&%+,����	#1&/"
(�$"7"1����5�7"?(�#��"�05��.!"#1"+�#+��10$�(1"+�'1&C+1�+�"$.$07�,"�1&�($"?
%"3�7,&15�$�V+��;"%�&1$�9(,9,.9�7%+>#+�(.+)"�'1&/"��$"7"1��&�

2"�(.+3�(+%"9$1".$�5�1&'(&1�9�1&�+,K./+,-.�(��&%+,�����+H$�%&'1 +�9' ?
/"( +��.$"C1�/����,9�C&.$��".1"(�.��$���$"7";"%�&1$"��"41&%0>�(&H$.9
#".$&$"C1"�04+#�$+,-1 +�.&&�./�+��,��7%�4&,$�3./"?;�1./�+�,+/.�C+./�+
7&%&,,+,�5�"#1&/"�4",-R�1.$("�$"7"1��"(�#&11")"�$�7&�7"/&�1+�7"##&+$.9

2�	��`	M������������������	���������+b\./+�0�1�.����	2	�������������



�"7%". �"1"�&.$�/����������������

A�

�$��",")�'&8�����"��1")�!�.,0C&9!�( ' (&+$�$%0#1".$����("7%".5�"$1".�$?
.9�,��.0;;�/.�/�&7+,,9$�(05�(!"#9Q+�0�(�1&'(&1�+5��,��>+�"1�4 ,�7%�."+#�?
1+1�/�".1"(+�7%��"4%&'"(&1���$"7"1��&�

�&/"1+85�".$&+$.9�7"/&�1+%&'%+R+11"3�7%"4,+�&5�.(9'&11&9�.�7"9(,+1�+�
#&11")"�$"7"1���C+./")"�$�7&�(��&%+,��B�1+9.1"5�4 ,�,��"1�7%�1+.+1�/&%+,&?
���."�.("�!�/"%+11 !�$+%%�$"%�3��,��("'1�/���%&.7%".$%&1�,.9�0>+�7".,+�7+?
%+.+,+1�9�/&%+,-./")"��$1".&�(�."(%+�+110H��&%+,�H�

���5�PV<��/$ �."8�&,-1"?�/"1"��C+./"3��.$"%���.+(+%&��"..���/"18&�NOUNOPV(���/$ ��","?
(+8/")"��"1&.$ %9��KGJU�=G�V))����5��J���

���5�PPV<��/$ �."8�&,-1"?�/"1"��C+./"3��.$"%���.+(+%&��"..���/"18&�NOUNOPV(���/$ ��"?
,"(+8/")"��"1&.$ %9��=G�U�=�KV))����5��JJ��


��	5���GFV<�
".0#&%.$(+11 3�&%!�(��%!&1)+,-./"3�"4,&.$�����VF��	7�V�=����VAG���%!&1)+,-.?
/�3�)04+%1./�3�.$&$�.$�C+./�3�/"��$+$���7�."/�.+,-./"!"'93.$(+11 !�0)"#�3�


���5��J�FV<�
".0#&%.$(+11 3�&%!�(��+.704,�/���&%+,�9���+$%�C+./&9�/1�)&��!$�1./")"�7%�?
!"#&��J�F�)"#&������=��	7���A���������

����		���������04.$%&$1&9�$"7"1���9��0../")"��+(+%&��6�VPPP���/&$+%�140%)5����G�
�2��V<��&$+%�&, �7"��.$"%����&%+,���NPPUNOP�((��2+$%"'&("#./5��JK��
�����!	!�"��"���"7"1���9�2%�.(�%-9B�7%"4,+� ��$1"9' /"(")"�/"1$&/$�%"(&1�9��2+$%"'&("#./5

�����
2�
�V<�����!����������5������!	!�"��"��2%�4&,$�3./"?;�1./&9�)+")%&;�C+./&9�,+/.�/&��&?

%+,����2+$%"'&("#./5��JJ��
�
�@5�PPV<��4"%1�/�)%&�"$�/",,+)����/"1"�������VPP����5��J�J�
���5��JJ�V<��,"(&%-�/&%+,-./")"�9' /&��,�((�/"(./�3�#�&,+/$���2+$%"'&("#./5��JJ��
���5��JJKV<��,"(&%-�/&%+,-./")"�9' /&��$(+%./�+�)"("% ���2+$%"'&("#./5��JJK�
3	!$�����"�����	�C[��1+�%&../&'&,�@,�&.��[11%"$�������.$"%���/%&95�)#+�"/&'&,�.-�."!%&1+1 

� '&7�.&1 ��7�C+./�+�7+.1��#%+(1+)"�1&%"#&��2+$%"'&("#./5��JJ��
3	!$�����"�����2&1"'+%"���+)"�"4�$&$+,�B�79$-�(+/"(�/&%+,-./"3��.$"%������2&1"'+%"B�.+%#8+

*+,"�"%./"3��&%+,����2+$%"'&("#./5����A�
~?KBHD,Q,�<��gp\Z[i�h^[n[i�]_h[ii[��_�h[m^ltr���[nr^ih^5��JF��
Itkonen T.I. Lappalaisperäisiä paikannimiä suomenkielen alueella����(�����&�&���J����g�V�U���
Kiviniemi E. Nimistö Suomen esihistorian tutkimuksen aineistona����(�����&�&���J�����VK��g�VA�JUAA��
ADID,DQ>D�U��|[]prl^[l\_�q_^h_ii^Z^rlä��gwg���[nr^ih^5��JJ��
wwgV<�w_]�_n_i�h^[n[i�r_i_h^]�_���U=��eg���NOP���[nr^ih^5��JF�U���=�
}aV<�}^Z^_]h^rl\��w��}^shpn^i�h\h\[nZ_�
Pöllä M. Vienan Karjalan etnisen koostumuksen muutokset 1600–1800-luvulla. SKST 635. Helsinki5

�JJ=�
Pöllä M. Vienankarjalainen perhelaitos 1600–1900-luvulla. SKS. Helsinki, 2001.
Rytkölä H. Vienan tiellä. Historiallista taustaa Suomusalmen Vuokin reitille Venäjän Karjalaan

(A. Kletsinin kartta vuodelta 1728). Kajaani, 2006.
Räisänen A. Nimet mieltä kiehtovat. Etymologista nimistöntutkimusta. SKS. Helsinki, 2003.
Salo U. Suomi ja Häme, Häme ja Satakunta. Hämeen käräjät I. Toimittanut Jukka Peltovirta. Hämeenlinna,

2000.
Sjögren J. A. Die Syrjänen, ein historisch-statistisch-philologisher Versuch // Gesammelte Schriften. Band

I. Historisch-etnographische Abhandlungen über den finnischen-russischen Norden. VII. SPb., 1861.

�������������



�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�������AGA�F�����BAJ�������=����� �B�CB�R���S

T@����FL������C�GQ��������@��E���FL
M����@Q�LK�U��F�@

� , HC + (  + � . , " ( &B�#%+(1+%0../�+�4+%+.$91 +�)%&�"$ 5�7%�4&,$�3./"?
;�1./�+�9' /�5�&1$%"7"1���95��$1"1���95��$��",")�9�

��.$&$-+�7%"(+#+1��.$"%�/"?,�1)(�.$�C+./�3�&1&,�'�%9#&�1+.,&(91./�!
�$1"1��"(���&1$%"7"1��"(5�'&.(�#+$+,-.$("(&11 !�(�4+%+.$91 !�)%&�"$&!
�"()"%"#&5�2./"(&����$&%"3��0.. ���($"%�7%�("#�$�1"( +�/"��+1$&%���/�0>+
.0Q+.$(0HQ����$��",")�9����7%+#,&)&+$�."4.$(+11 +��$��",")�C+./�+�%+?
R+1�9�#,9�A����+1����&��$"3�".1"(+�(�.$&$-+�#+,&+$.9�'&/,HC+1�+�"�$"�5�C$"
�$1"1�� ���&1$%"7"1�� �4+%+.$91 !�)%&�"$�(�7"#&(,9HQ+��4",-R�1.$(+
.,0C&+(�0/&' (&H$�1&�7%�4&,$�3./"?;�1./"+���.&&�./"+�1&.+,+1�+���,�R-
( "$#+,-1 !�.,0C&9!V<�1&�4&,$�3./"+���)+%�&1./"+�

�'0C+1�+�1+.,&(91./�!��(�".1"(1"�V<�7%�4&,$�3./"?;�1./�!��&1$%"7"?
1��"(����$1"1��"(�4+%+.$91 !�)%&�"$��*
����++$�0>+�.%&(1�$+,-1"�#&(1HH
�.$"%�H���4")&$ +�$%&#�8����2+%( 3�"4'"%�.""$(+$.$(0HQ�!�%&4"$�4 ,�.#+?
,&1���V��V`+,��./����"704,�/"(&1�(��J�FV)�5�(".7%"�'(+#+1�(��"1")%&;���S`+?
,��./�35�����T����/07+�.�1"( ���#&11 ���� �%&..�&$%�(&,���$"$�("7%".�( %&?
4"$+�SW�,"(5����=T���+%10$-.9�>+�/�1+�0�1&.�7"40#�,��/&/�1+/"$"% +�(1"(-
("'1�/R�+� .""4%&>+1�95� $&/� �� %9#� 1"( !� 704,�/&8�35� (� 7+%(0H� "C+%+#-
Sg__]^h^x^5����GT�

:�W�,"(������5�����



AK

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

������W��	�

T"	�	�������"V"	�	���W��������W	������	�S�	�
�

���������V==�5�FFK5���F�U����V))����������������V�F�5��K��U�K���))���
@$��#(&���+1"(&1�95�1&�7+%( 3�('),9#5�/&'&,".-�4 5�1+�1+.0Q�+��$1�C+./"3�"/?
%&./�5�"4L+#�1+1 �1&�.,+#0HQ�!�".1"(&1�9!����V��V`+,��./�35�%&'(�(&9��#+H
��V��V�1�1&5�04+#�$+,-1"�7"/&'&,5�C$"�7"#��	4!��������5	��!������#",>1 
7"1��&$-.9�)%077 �.+(+%1 !�/"C+(1�/"(5�>�(0Q�!�(�7+%+1".1 !�>�,�Q&!?
(+>&!���!�".1"(1 ���/"1.$%0/$�(1 ����,+�+1$&���9(,9H$.9�7+%+("'�� +
1& .&19!�R+.$ ��S`+,��./�35�����5�ffgUffmT���&�1&R�('),9#5�(�)%&�"$&!��V==�5
FFK����F����+H$.9�(�(�#0�.&&� ��"4��!�7%">�(&1���(�(+>&!�1+"#1"/%&$1"�)"("?
%�$.9�(�%0../�!�#"/0�+1$&!�5�1"�1+�".+#, +�/&%+, 5�/&/�#"70./&,���V��V�&,�'?
19/�S���5�dmiT�5��,��$+%%�$"%�&,-1"�#&,+/�+�1+18 ����1&,")�C1"+���+1"(&?
1�+��$1".&��7"�!&%&/$+%1"3�4 $"("3�#+$&,���� �(�#���(�!",�")"%./�!�'&7�?
.9!���V�>+�.&���F�J�)��5�/"$"% 3�7",-'"(&,.9��1;"%�&8�+35�7",0C+11"3�"$��+.?
$1 !�>�$+,+3B�kGDOG�N?-?OD,Q��%")&$�1"3��Y?>BP,DYKP�KDHH��?NQP�?,]�=OGQN��Q?POP�
HQ?P,DY��,+.1�/�5�Y?>BPG,DY�w�>?,�OG?O�KDHH��Q?NQP�?,]�H=PPGQP��,".+3��?,]�?HH�kDH]Q
�Q?POQP�O=�kGDYG�Q,]�OGQT�-=Q�D,�OGQ�kDH]Q�k==]P�S�&%�15�����5�dfm5�dhiT��2"#���+
���!������(��$"3�'&7�.�5�/"1+C1"5�7"#%&'0�+(&H$.9�"!"$1�/�?&4"%�)+1 B�/"��
�,��1+18 5�1".9Q�+������8V<�"40(-��'�",+1-�!�R/0%���%����7%+1+4%+>�$+,-?
1"+�1&'(&1�+�4&R/�%8&V<����8�!��V<�0��&��1&?��4�%9/&�S�����5�=5�ihfhT5
& $&/>+�$&/�+���+1"(&1�9�D�1"%"#8+(E5�/&/�����!!��5�����&!��5�����!��5����$�+
!����V#%���+%"9$1"5�7"#"41 ��"4%&'"�5�7"�!&%&/$+%1"�0�(1+R1+�0�7%�'1&/05
1&'(&1 ������ $)���.���1�>+��

��������VAKA5�����U�A��V))�������$"3�)%&�"$+�1&'(&1�#��5������!������"�?
�+1$&$"% �S�
*5�N5�iodT�&4.",H$1"�.7%&(+#,�("5�1&�1&R�('),9#5�"$�+C&H$5�C$"
"$C+.$("�����!����0/&' (&+$�1&��$1"1�������!��(">&1�1�5�;"%�&�/"$"%")"�1+?
�'(+.$1&�(��.$"C1�/&!��1 !�$�7"(���%��#%0)�+�7"#"41 +���+1"(&1�9�1&�?�!�(�*

���	��!5��� �!5������!5���&�!5�!	���!�5�&�$&/>+�(�,+$"7�.9!����1 !�#"/0�+1$&!
�	��!5�	��$!�!V<�7,+�9�	����;$��!V<��1��;$�	5�;$)���$��!5�$�8!$V<�1&%"#
$�8�����!V<�7%��4",++�C&.$"����$�5����$���!		��!V<�7,+�9�!		�������!��
#%����*+%+.$91 +�)%&�"$ �1&),9#1"�#+�"1.$%�%0H$�%&11HH��5�(�#��"5�7+%(�C?
10H��"#+,-�"4%&'"(&1�9�$&/")"�%"#&��$1"1��"(�

� �#+.-�%&..�&$%�(&H$.9�$",-/"�$+��$1"1���C+./�+���+1"(&1�9�*
5�"$1".�$+,-1"�/"$"% !�7"?
9(�,�.-�1"( +�.""4%&>+1�9���'&�+C&1�9���#+.-���#&,++�� �1+�0/&' (&+���'#&1�+5�+.,��$+/.$
#"/0�+1$&�('9$��'�S���T��$&/�!�.,0C&+(�7"#&(,9HQ++�4",-R�1.$("����&$�%"(/&�#&+$.95�/&/
7%&(�,"5�7"�S�
*5�NT���"()"%"#./�+�)%&�"$ �7%�("#9$.9�$",-/"�7"#�1"�+%"�5�.$&%"%0../�+
� 7./"(./�+V<�7"#�1"�+%"����.�7"�+$&���D�$����E���D2./�E�

� �">1"�7%+#7",&)&$-5�C$"��	4!�����5�&�7"'#1++�5	��!��������+1"(&,&.-�$")#&�D.("9E�,"7-5
7%">�(&HQ&9�1&�$+%%�$"%����"()"%"#./"3��+$%"7",����,�5�7"��+1-R+3��+%+5�"4,">+11&9
%+)0,9%1"3�#&1-HV<�(�"$,�C�+�"$���&�5�DC0>�!E�,"7&%+35�7"#C�1+11 !�R(+#&��



A=

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

���������V��F5��A=��)������)%&�"$+�.1&C&,&�)"("%�$.9�&�����������	����!�
��$!����	� �*"$1�C+./�3�'&,�(�*&,$�3./")"��"%9�5�&�'&$+��1&'(&1 � ��$!:8�
�&/���"4%&'"�5���++$.9�(�(�#0��$1�C+./&9�)%077&��+(+%"?�".$"C1"3�2%�4"$?
1��5�/"$"%&9�.,">�,&.-��'�( !"#8+(�.�$+%%�$"%���#%+(1+3��"%+, ���+(+%"?
�&7&#1"+�2%�,&#">-+�5�.�+R&(R�!.95�"C+(�#1"5�.�&4"%�)+1&���/%&9V<�.&&�&?
��5�( !"#8&����'�;�1./"3�"4,&.$��̀ 9�+��
���%0../�!�,+$"7�.+3�5��5�("'�">1"5
./&1#�1&(./����7".+,+18&������%0../�!�#"/0�+1$&!�7%+#.$&(�$+,���$"3�)%07?
7 ��'(+.$1 �/&/� ��$!	5���$!���	�!	�:8��;�11 �1&' (&H$��!� K?D,BH?DPQO� �"4?
,&.$-V<�A?D,BB�5�./&1#�1&( ��.�PNV(��V<�KIQ,,?N��"4,&.$-V<�AIQ,H?,]���	4��$�?
�",")����$1"1��&�.���SW�,"(5�����45�difT��	 $"�5�C$"���$!���$��	��$�(!"#�,&�(
.;+%0�1"()"%"#./")"�(,�91�95�1+#(0.� .,+11"�.(�#+$+,-.$(0+$�	%+!"(+8/�3
#")"("%��A�AV)�5�&�$&/>+�,+$"7�.1 +�'&7�.���.��5�1&7%��+%5�7"#��AGGV)��S�2�5
fmgT����>+�/�/"180�NOV(���$��'+�,��7%�!"#�,".-�D("+(&$�E�S2���5�AJ5�imo���KJF
)�T5�&�7"��9('�1./"�0���%0��=J=V)��"1��4 ,��";�8�&,-1"�7"$+%91 ��0.-H�S7"#?
%"41++�.��B�W&./",-./�35��JJG5�iggjipgT�

����������V���5�����U����V))�����"�.�!�7"%�1+9.1"5�."8�&,-1"3��,���$1�?
C+./"3�)%077"3�9(,9,�.-�1&��0.����� $)����"),&.1"���V�&.�+%05�#%�?%0.���^� $)^
�(&%9)V<�C,+1�."H'&�5�.%��)%+C�� κουλπιγγοι� �"."4 +�1&+�1�/�����'�#%�?./&1#�
KTHZD,-N�"$�KTHZ?��#04�1&��S�&.�+%5�PP5�dhmT��$�V+����� $)�V<�1+C$"�(%"#+��#04�1"?
1".8 ����� D2%&(#+��0../"3E5�)#+�/",49)��07"��1&H$.9�1&%9#0�.�(&%9)&��5�.,"?
("5�./"%++5�1+.+$��$1�C+./0H�1&)%0'/0���+��./,HC+1"5�(7%"C+�5�C$"�(�$+/.$+�#&1?
1"3�)%&�"$ ���+H$.9�(�(�#0�>�$+,���C-9��$1�C+./&9�7%�1&#,+>1".$-�1+"7%+?
#+,��&���,��+8/")"������ 	)�t�7")".$&�1&�%�V�",">-V<�7%�$"/&V�9.�5�!"$9
� ( 2./"(./"3�'+�,+�.0Q+.$("(&,"�.+,+1�+���� 	4����

���������V=J�5���FJV)����V��F5��A=�V)����V�K�5��AJFV)������)%&�"$+��V�K��%+C-
"7%+#+,+11"��#+$�"�7%�,&#">./"3��"%+,+5�(��V��FV<�"�7%�4"$1�3./"3�)%077+
/&%+,5�.�����$!:8��	#1&/"���	���)%&�"$ ��V=J�V<��$"5�.0#9�7"��.$"%�C+./��
"4.$"9$+,-.$(&�5�."70$.$(0HQ���1&7�.&1�H�)%&�"$ 5�1+�D."4.$(+11"E��&%+?
,&5� &��>"%&A5� (!"#�(R&9�1+/")#&� (� +#�1 3�/&%+,-./�3� �$1"9' /"("3��&..�(
SW�,"(5�����5�igoT���&/���"4%&'"�5�7+%( ��07"��1&1�+��D1&.$"9Q�!E�/&%+,
".$&+$.9�,+$"7�.1&9�.$&$-9���KAV)��S�2�5�dfT�

��� ����V=J�5���FJV)����	�$%0#1".$���1$+%7%+$&8����$"3�����8�/&/�1&.+,+?
1�9� �.$"%�C+./"3���$( � .��� SW�,"(5� ����&5� iegUieeT���4+#�$+,-1&� (+%.�9
��V��V�1�1&5�."),&.1"�/"$"%"3�(�#&11"3�)%&�"$+������q�1&'(&1 �,�$"(./�+�1&?
+�1�/��(�("3./+��.+.,&(&�2","8/")"�7%��+)"�7"!"#+�1&��"()"%"#�(���FJV)��SW�?
,"(5�����5�ifnUigoT�

A 2"�$"�0��1"+5�4",++�%+&,�.$�C1"+�".(+Q+1�+�7",0C&+$�'&7�.-�7"#��GJV)��(�D2"#%"41+3R+3
�.$"%���
".0#&%+3��"..�3./�!EB�D0�%+��H%�/L�(L�("�1��(��"%+,�E�S�&C�1./�35����A5�iphT�
� �$"��.,0C&+�"79$-?$&/��.�"C+(�#1".$-H���++$.9�(�(�#0��>"%./&9�'+�,9�

@��	�����������������������	2	����*�������`�
���	�



AF

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

��!"�����VKK5��AF�U�A��V))��5���!#�����V�=5��K��U�K��V))������)%&�"$+��VKK
)"("%�$.9�&� 	)�	���!���:����"#+%>&1�+����+.$"�1&7�.&1�9�)%&�"$ ���+(+%1"+
2%�,&#">-+��.(�#+$+,-.$(0H$�"�$"�5�C$"�'#+.-���+H$.9�(�(�#0�R(+# ���%��( )%&?
�"$+��V�K�B�&�� �4	!8���!	�	�������&�����!85�$�V+���'�%&3"1&��&(",&/.&�W(+#?
./"3��&%+,����%&'4"%�)%&�"$ �.���(�SW�,"(5�����&5�iedUiegT����"5�C$"�!	���!
)%&�"$ ��V�=V<��$1"1��5�&�1+�,�C1"+���95�.,+#0+$��'�++�/"1$+/.$&�

�&/���"4%&'"�5��$1"1�� ���"$�$1"1���C+./�+�,�C1 +���+1"(&1�9�*
�#"?
.$&$"C1"�7",1"�"$%&>&H$�/&/��$1�C+./�3�.".$&(�1&.+,+1�9�."4.$(+11"�1"()"?
%"#./�!�'+�+,-5�$&/�����+1"(&1�9�4,�>&3R�!�.".+#+3��"()"%"#./")"�)".0?
#&%.$(&���+$�.%+#��1�!5�C$"5�1&�7+%( 3�('),9#5�0#�(�$+,-1"5�"4"'1&C+1�9��+?
%915�/"$"% ��%0../�+�,+$"7�.���1"�1+��2����"$("#9$�'&�+$1"+��+.$"�(�1&C&,-?
1"3�%0../"3��.$"%�����+%"9$1"5�(�),&'&!�1"()"%"#8+(�$"3�7"% 5�/")#&�."'#&?
(&,.9�".1"(1"3��'(+.$1 3�1&���&..�(�*
5��+%91+�0>+�.$",-�7%"C1"�&.."8��?
%"(&,�.-�.�.0'#&,-8&��5�C$"��!�%+&,-1&9��$1�C+./&9�7%�1&#,+>1".$-�4 ,&
1+&/$0&,-1&�

�	"����	���


+ % � & 1 . / � + � � � 4 & , $ � 3 . / � +B
$%&�'�&���V=�F5�.+%+#��NPV(������9�./&1#�1&(./")"�7%"�.!">#+1�95�.%����+1&

@P-?BON5�@P-=ON5 �Asgøtr5�(.$%+C&HQ�+.9�(�%01�C+./�!�1&#7�.9!�S���5�ddpT�
���&���&�������5�����U��K��))������9�9(,9+$.9�&#&7$�%"(&11"3�;"%�"3

1+����?HOQN�S�
*5�NP5�hfT�
(�!���� ����F�5��K��U�K��� ))����*&,$�3./"+���9� �$"�>+5�C$"� *����!��

S���5�epoT�
)�� ��&� ������5���K�U��F��))�����'(+.$1"�#%�?./&1#�� ~?HHI?NðN5�%01�C+./"+

76�7�8�
)!��������=K5��K��U�KA��))������9�4&,$�3./")"�7%"�.!">#+1�9�S���5�epgT�
*+��������K5�����U�����))�����(,9+$.9�0�+1-R�$+,-1"3�;"%�"3�"$�����

��'�./&1#�5�.%��#%�?�.,��9��:������S�
*5�NP5� ffT���%��$&/>+�#&$��Hrørekr5�R(+#�
Rørek���"%�&���$5�/"1+C1"5�("'1�/,&�0>+�1&�%0../"3�7"C(+�

,���"�����KJ5��AJF�)������9�9(1"�./&1#�1&(./")"�7%"�.!">#+1�95�.%��R(+#�
FOQD,�

-��&������J5�"/���K���)�����">+$�4 $-5�1+�+8/"+���9��Hübel?��S���5�egpT�
�%��1+���GB>JQH,��/"( ,9$-��

.�'�&����FGF5���F�U�����))������=G5��A��U�K���))�����%��$&/>+�.�'�� ��

��V�FA5��AF�U�A���))�B����|��!��^���������!	��!�t8V<�9(1"�.1"!&�7+%."1&>&
)%&�"$ ��V�=G5�$&/�/&/�)%&�"$ �1&3#+1 �1&�"#1"3�0.&#-4+����"'�">1"5�#&11"+
��9�7%�.0$.$(0+$���("�;%&)�+1$+�)%&�"$ ��VKAK������U����V))��5�7%"C$+11"�
/&/������$�081�|�����0!���:�1��7+%."1&>�."7".$&(,+1�.�,+$"7�.1 ��M�%9?
$"3��/01"(�C+�5�7")�4R���(�4�$(+�.�.0'#&,-8&���7%��M#&1"("3�)"%+�(���A=V)��

������W��	�



AG

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

S�
*5�OPP5�fhTK����9�(".!"#�$�/�#%�?./&1#��~�K=,�S���5�fdoT���&�+$��5�C$"���9
|��!�%&1"�("R,"�(�%0../�3���+1".,"(��.���/"��+1$&%���(�'&/,HC+1���=�

2 % � 4 & , $ � 3 . / " ? ; � 1 . / � + � � � . & & � . / � +F

�1$%"7"1�� ��$")"�$�7&�"$�+C+1 �(�A��)%&�"$&!��(��!�C�.,"�1+�(!"#9$�)%&?
�"$ 5�."#+%>&Q�+�"$&1$%"7"1���C+./�+�"3/"1�� �7%�4&,$�3./"?;�1./")"�7%"?
�.!">#+1�9��������'�1�!�7%�4&,$�3./"?;�1./�+���.&&�./�+���+1&�(.$%+C&H$.9
1+"#1"/%&$1"V<�#"�=UG���+1��(.+��$��)%&�"$ �"$1".9$.9�/�H)"?'&7&#1"3��,�
H)"?(".$"C1"3��&%+,��5�"#1&5�("'�">1"5V<�/��"#./"3�'+�,+���$%�># �(�%&'1 !
)%&�"$&!�"$�+C+1 �07"��1&1�9�"#1")"���$")"�>+�,�8&���	)�^�5�"$8&���. 1&����+
��&�����,��"#�1&/"(")"���+1���")�������&���7%+#,">+1 ��$��",")���#,9�A� ��+?
1�V<�#".$&$"C1"5�7"�1&R+�0��1+1�H5�1&#+>1 +�,�4"�7%+#7",">�$+,-1 +5�".?
$&(,9HQ�+��+.$"�#,9�#�./0..����� D7%9� �E�,�C1 ����+1"(&1�9��� �#"4&?
(�,��1+./",-/"���+15�("..$&1"(,+11 !�1&�".1"(+�"$ �+11 !�"3/"1��"(��#&?
H$.9�7"#�'1&/"� ���

2%+>#+�C+��7%�.$07�$-�/��',">+1�H�/"1/%+$1")"��&$+%�&,&5�"$�+$���.,+?
#0HQ++���"��1")�!�.,0C&9!�� �.$&,/�(&+�.9�.�1+7%".$ ��("7%"."��";"%�,+?
1�9�7%�4&,$�3./"?;�1./"3���+11"3�".1"( �3"$"( ��.0;;�/."���.���1�>+����q5
��)�q5��8��q5�����q5��	q!�q5��	��q5���!��q5�����q5������q5�%	����q5�%	��q5
%���q5�%���q5�%����q5�'���q5�'�5�q���2"��$"�0�7"("#0���V��V`+,��./�3�"$�+?
C&+$B�D��4+%+.$91 !�)%&�"$&!5�/&/���(�#%0)�!�7�.-�+11 !�7&�9$1�/&!�#%+(1+)"
�"()"%"#&5�R�%"/"�7%+#.$&(,+1 �,�C1 +���+1&�7%�4�?;�1��7%"�.!">#+1�9
1&�?�q������� �7%+#7",&)&+�5�C$"��!��.$"C1�/"��9(�,�.-��1")"C�.,+11 +�7%�4�?
;�1����+1&���"."4+11"�)�7"/"%�.$�C+./�+�#+%�(&$ �1&�?B5�?=�������04.$�$08�9
?�q�1&��+.$+�&0.,&0$1")"�?B��%+>+�?=��!&%&/$+%1&���#,9�%&11�!�%0../�!�&7+,,9$�(?
1 !�'&��.$("(&1�3��'�7%�4�?;�1��9' /"(5�.%��	��q5����q��7"�".$�#,9�.0R/��% 4 �
�'�;�1��l=HBG5�t���q��."%5�1&1".�"$�%&',�(&���'�;�1��K?HB���#%��	."4+11"�R�%"/"?
�0�%&.7%".$%&1+1�H��$"3�.04.$�$08�"11"3��"#+,��(�&1$%"7"1��&!�4+..7"%1"
.7"."4.$("(&,"�1&,�C�+�."4.$(+11"�%0../")"�.0;;�/.&�?�q5���+HQ+)"5�(�C&.$?
1".$�5�)�7"/"%�.$�C+./"+�'1&C+1�+E�S`+,��./�35�����5�fggT���+./",-/"��1&C+

K���S���T�#&+$.9��1"+�C$+1�+�
=�����$&/>+�.7+8�&,-10H�%&4"$0�"�./&1#�1&(./�!���+1&!�4+%+.$91 !�)%&�"$�Sg^l�Z_ii5����GT�
�/&1#�1&(./"+���,��)+%�&1./"+��7%"�.!">#+1�+�7%�7�. (&,".-���%9#0�#%0)�!���+1�*
5�1�>+
&$%�40$�%0+� !�/&/�7%�4&,$�3./"?;�1./�+��1&7%����!��!�t�^5�'��^����&�%+#/�����./,HC+?
1�9����$��."7".$&(,+1�9�1+0#&C1 �S.��B�W�,"(5�����&5�ieoUiedT�

F���#&11"3�C&.$��� �1+�%&')%&1�C�(&+��,�C1 +���+1&���7%"'(�Q&���($"% ���+HQ�!.9��$��","?
)�3�07"��1&H$.9�4+'�.. ,"/�1&�/"1/%+$1 +�%&4"$ 5�+.,��7".,+#1�+�0/&'&1 �0�������̀ +,��./"?
)"�S����T�

G �0.��#�&,��	��q��(/"7&11 +�(�'+�,H�.$",4 �.�7"7+%+C1 ���>+%#9��5�7%+#1&'1&C+11 +�#,9�.0?
R+1�9�% 4 ���7%".0R/��% 4","(1 !�.+$+3���">+$�(".!"#�$-�1+�/�;�1��l=HB��#,�11&9�>+%#-�5
& /�.&&���lDQHsHQ��.$"3/&�#,9�.0R/��% 4 ��S������5�iifT�

@��	�����������������������	2	����*�������`�
���	�



A�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

#&11 3�.0;;�/.�$%&/$0+$.9�(�S������5�piT��(�.(9'��.�$+%��1"�����q��7%�?
)"%"/5�!",��/����.&&���I?NNQ��,��/&%+,��IB?NB5�I??NB��)"%&��B�D;�1&,-�,+/.+� 
";"%�,+1&�(�%0../"��9' /+�7"��0>./"�0�%"#0�1&�."),&.1 3��?q�5�C$"�(""4Q+
!&%&/$+%1"� #,9� �"%;",")�C+./"3� &#&7$&8��� '&��.$("(&1�3�2%��+'+1-9E�
��V��V�&$(++(5�%&..�&$%�(&9�'&��.$("(&1�+�!����q��1&.$�����1+1+8��,?N?KK=�5
7�R+$B�D�&/�/&/�'&��.$("(&1�9�/%&31+�%+#/"�0.(&�(&H$.9�%0../���9' /"��( ;"%?
�&!�.%+#1+)"�%"#&5�1+1+8/"+�.,"("�.�;�1&,-H�?��7%�"4%+$&+$�(�%0../"��9' /+
"/"1C&1�+��0>./")"�%"#&�1&�."),&.1 3��2%���$"���.!"#�'&��.$("(&1�9�".� .?
,9+$.9�/&/�R�%"/"�%&.7%".$%&1+11 3�(�.+(+%1"%0../�!�#�&,+/$1 !�,+/.+�&!��
"1"�&.$�/+�.0;;�/.�?�q���%������q5�!	 ��qE�S�&$(++(5��JJF5�dfdUdffT��

	$1".�$+,-1"�"1"�&.$�C+./�!�;&/$"(�.7"%�$-�.�( R+./&'&11 ��1+�7%�!"?
#�$.9��.���1�>+�5�"#1&/"�.�&7+,,9$�(&��5�1&�1&R�('),9#5�./,&# (&+$.9�4",++
.,">1&9�.�$0&8�9���+,"�(�$"�5�C$"�'&��.$("(&11 !�&7+,,9$�("(�.�3"$"("3�;�?
1&,-H5�("'1�/R+3�1&�%0../"3�7"C(+5�(�7",+�1&R+)"�'%+1�9�(!"#�$�7"/&�1+�1")"B
	��q5�t���q5�!	 ��q5�!����q5��	)�q5����q���$",-�>+�1+�1")"C�.,+11 �$+�&7+,?
,9$�( 5�0�/"$"% !�7"#"41&9�;�1&,-��?=D����+,&.-�0>+�(�9' /+?�.$"C1�/+��,�(?
(�/"(./�35�,H#�/"(./�35�(+7../�3�B�&��q�SW�,"(5����A5�niUndT5�� �q5��	�+
 �q ���	� �q5��5��q�S� '1�/"(5����K5�ei5�egUee5�iggTJ��2"�$"�0�7"'(",���.+4+
1+�."),&.�$-.9�.�$+'�."��"�#&(,+1���%0../"3�&7+,,9$�(1"3��"#+,��1&�?�q��(�/%&3?
1+3�./0#1".$��#&11")"�/,&..&��./"11"�%0../�!�.0Q+.$(�$+,-1 !�,+)/"�04+#�$-?
.95�"4%&$�(R�.-�/�S	���5�dppUdpmT��1&�";"%�,+1�+�'&��.$("(&11 !�,�C1 !
��+1�

�+.-�&� 7"/&'&$+,-1 � .""$(+$.$(0HQ�+� #&11 +� "1"�&.$�/������&%+,��5
( �+7../"���+>"'+%-+���1&��0../"���+(+%+��1")"C�.,+11 �)�#%"1�� �.�7%�?
4&,$�3./"?;�1./���#+$+%��1&1$"��?=l?��%0C+35�%+C/&���2%��%0../"��".("+1��
�$"$�#+$+%��1&1$�("��1">+.$(+�.,0C&+(�7+%+#&+$.9�;�1&,-H�?�q5�?�$�S�0,,"?
1+15��JJ=���&$(++(5�����5�depUdpiT���Q+�4",++�7"/&'&$+,-1 �#&11 +�&1$%"7"?
1��������7%�4&,$�3./"?;�1./�!�9' /&!��7%+>#+�(.+)"�(".$"C1 !��C%+'( C&3?
1"�&/$�(+1�&1$%"7"1���C+./�3�.0;;�/.�?=D��	1�";"%�,9+$�/&/��./"11 +5�$&/
� '&��.$("(&11 +��1&7%��+%5��'�%0../")"�9' /&����+11 +�".1"( �SNissilä5��JG=5
dio���+./�1+15��J�J���0,,"1+15��JJK5�hmUioiT��� %0../"��>+�".("+1����$"$�.0;?
;�/.�%+)0,9%1"5�)"%&'#"�4",++�7".,+#"(&$+,-1"5�C+��(�)�#%"1�����1&�?=l?5�7+?
%+#&(&,.9�C+%+'�?�q5�"�C+��.(�#+$+,-.$(0H$�7�.8"( +�/1�)����&/$"( +��&$+%�&?

� �������&$(++(�7%�1��&+$��.�.. ,/"3�1&����2"#( ."8/")"5�����&.�+%&5�����+#+����1+1�+�" '&?
��.$("(&1���!	 ��q��+Q+�1+�%"#�(R�3.9�",+1+1"/��",+1+1"/�AUK��+.98+(��R/0%&�$&/")"�",+?
1+1/&���'�1+1+8��!$ ��q�S�&$(++(5��JJF5�dfeT��	#1&/"���V��V`+,��./�3�&%)0�+1$�%"(&11"�7"?
/&'&,5�C$"�7+%(�C1 ��#,9�%0../")"��"$/0#&�.,"("���7+%+R,"�(�1+1+8/�+�)"("% ��9(,9+$.9�.&&�?
./"+�"4"'1&C+1�+�1"("%">#+11")"�",+1+1/&5�4,�'/"+�/�.&&����0,+� �/)���� S`+,��./�35�����5
difUdieT5�$�X+��l?;�1&,-�7"9(�,&.-�0>+�1&�%0../"3�7"C(+�

J 	$�+$��5�C$"�(�0/&'&11 !�9' /&!�.0;;�/.�?=D�(""4Q+��&,"&/$�(+1�(�&7+,,9$�(1"��.,"(""4%&?
'"(&1��5�(�"$,�C�+�"$�&1$%"7"1���C+./")"�

������W��	�



AJ

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

, �7"��"#./"3���	4"1+>./"3�79$�1&�5�.+(+%0��&%+,������",-./"�0�7",0".$%"?
(0�S2"7"(5��J��5�np���JJA5�ee��W�,"(5�����5�io5��!��iiT���""$(+$.$(0HQ�3��&$+?
%�&,�")%"�+15�7"�$"�0�#&,++�� �")%&1�C��.9�7".�,-1"3��,,H.$%&8�+3��#&1&
7".,+�'1&/&�����,�R-�$+!�#&11 !5�/"$"% +�7%�(+#+1 ���V��V�0,,"1+1�#,9�(+7..?
/"3�&1$%"7"1��������+1&�/&/�(+7../")"5�$&/���%0../")"�7%"�.!">#+1�9��S�0,?
,"1+15��JJK5�hmUni5�nnUioiT�

OHüb’joi < hübj��."(&5�;�,�1������%��/&%+,��hüüpie ��;&��,�H�(�&�	�����4&5
�=��V)���S���5��5�igpT�

�A=K=D���K=KK=��"%+,������&��,�9�����	��;�/.�%0+$.9�"$��&%+,���#"��",-.?
/")"�7",0".$%"(&�S2�	25�iep�����5��5�ppT�

�c?GK=D���N?GK=D����;�C+./"+�.0Q+.$("�������9�.�,&C&���t��q�C&.$"�(.$%+?
C&+$.9�(�7%+#&1�9!�"��&!$+��&)1"'+%./"��S�%�1�C1&95��JJ�5�ioo5 �iogT5�.%��$&/>+
��t��q����!�������1&��"#,"'+%+5���t��	���)���(�� $+)"%./"��7")".$+�S2�	25
ime5�dioT�

�cQ�=D��� NQ�=D� �,�.&��������&%+,���C&.$"$1&�;&��,�9��	 �	����$"7"1�� 
$�7&��	 �	�������5��	 �	��5��	 �	����$�S2�	25�iop5�iee5�ino5�ini5�dom5�dioT�
��9�>+��	&�q5�"$�+C+11"+���V��V2"7"( ��(��?3�C&.$��2�.8"("3�/1�)���"#./"3
79$�1 ��=��V)��S2"7"(5��J��5�npT5�.,+#0+$�.(9' (&$-�.�("#��NQJ=��,�.&��

�A?K=D���K?K��/"�5�/&$0R/&5�!,+4+8���#%�������%��&1$%"7"1�������	�5��'(+.$?
1 3�(��"#./"3�'+�,+�S2"7"(5��J��5�npT�

�A=NI=D���K=NI��0!"������%��&1$%"7"1�������	��S2�	25�ihpT�
S?N=D���'��������%��'��	���(��+1�8/"��7")".$+�1&�	9$�5�&�$&/>+�'��	����$

1&�	R$+�S2�	25�ff5�ddpT���'��	��(��"#./"3�'+�,+�S2"7"(5��J��5�npT�
<QI=D�����	�!��q������%��1&'(&1�+�#+%+(1���	��	����$�S2�	25�ddpT�
SD>=D���'�������	��q�5�'���;	q�����%��'���	�8�(��"#./"3�'+�,+�S2"7"(5

�J��5�npT�
LDK=D�������5���t��������%������	�5�����	����q�&���!���S2�	25�nh5�inoT5

����q5�����	���������	�8�(��"#./"3�'+�,+�S2"7"(5��J��5�npT��1�>+�.���$&/>+
�����

2%�C�1&�#".$&$"C1"�%+)0,9%1"3�7+%+#&C��7%�4&,$�3./"?;�1./")"�?=D5�?=l?
%0../���?�q� �1+�?�q��7"/&�1+9.1&����V��V�&$(++(5�)"("%9�"�$+1#+18���/�4",++
'&/% $"3�&%$�/0,98���),&.1")"5�1+�4+%+$.9�%+R&$-5�(�9' /+?�.$"C1�/+��,��( %0.?
./"��9' /+�%&'(�,".-��$"�9(,+1�+�S�&$(++(5�����5�dehUdenT���">1"�,�R-�7%+#?
7",&)&$-5�C$"�(�7%�4&,$�3./"?;�1./�!�"%�)�1&,&!���(�4+'0#&%1"3�7"'�8���'(0?
C&,�/&/�S"�T5�C$"���7%"("8�%"(&,"�0/&'&110H�7+%+#&C0�

�&/��,���1&C+�1&��7%+#.$&(,9+$.95�C$"�(�*
��1")�+�,�C1 +���+1&�7%�4&,?
$�3./"?;�1./")"���1")#&���.&&�./")"��7%"�.!">#+1�9��'1&C&,-1"�."#+%>&,�
3"$"(0H�;�1&,-5�!&%&/$+%10H�#,9�#%+(1�!�("#./�!5�(+7../�!���/&%+,-./�!���+15
&�1+�7%�"4%+$&,��++�1&�%0../"3�7"C(+���1 ���.,"(&��5���9����q�7%"�'"R,"
1+ �'�@H=5�1"��'��@H=D5�%���q�1+��'�FD>=5�1"��'��FD>=D5�'���q�1+��'�S?OB5�1"��' �S?O=D
��S?]=D����$�V#�

@��	�����������������������	2	����*�������`�
���	�



K�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

$ ���,��$ �����%���$������!�:�B����G�5��AF�U�A��V))�����'(+.$1 �7%�4&,?
$�3./"?;�1./�+���+1&�@BI?5�@BID5�@I=5�@ID���.$�?;�1��?BI=��%&#".$-��S`+,��.?
/�35�����5�ffgT�

$�+/��������	��:�B��V�A�5��A��U�A���))�����%��,�(./�5��.$��@H=����)+%���@H=5
@HH=����7&$%"1������	��(��"#./"3�79$�1+���=���)���S`+,��./�35�����5�fggT���%�
$&/>+�7%�4�?;�1��?HHD��0$/&?�"%91/&��

��� ��� ��� �A�5� �AF�U�A��� ))�����'�;�1�� I?DI?� �$%0#5��0C+1�+5� !,"7"$ �
��_nlm\[]��S`+,��./�35�����5�fgeT���%��$&/>+�I?DI?0D1P?�(�I?DI?DPK=DIB��/&%,�/"?
(&9�4+%+'&�5�I?DI?0D1PO?H=��04")�3�#"�5�4")&#+,-19�5�I?DI?PBBP��04">+.$("��

����������A�5��AF�U�A���))������,+$"7�.9!����1 !�#"/0�+1$&!�1+"#1"/%&$?
1"�(.$%+C&+$.9�/&%+,-./"+���9��������.?HDOOB�5�.%��/&%+,��I?HHDO?��)".7"#.$("(&$-5
(,&.$("(&$-�5�;�1��I?HDOOB��( 4%&11 35��'4%&11�/����__x^\5��_nlm\[]��S`+,��.?
/�35�����5�fgeT�

���!����������!���8!�B����KJ5��AJF�)�����'(+.$1"�>+1./"+�;�1./"+���9
.?N>?���I?N>?��1&#+>1 35�(+%1 3����_nlm\[]��S`+,��./�35�����5�fgeT�

�����������������$�5�!B��V�A�5��AF�U�A���))�����%���.$�� I?DKPQ��$�!�3��
� 0C+$"��.+�&1$�/����+1��. 1&��&9/R���.�����q�����'&.,0>�(&+$�(1��&1�9
$&/>+�7%�4�?;�1��I?l?0?1��1+7",1 35�1+#".$&$"C1 3��4+#1 3����+)"�7%"�'("#?
1 +�$�7&�I?l?BP��".1"(&�I?l?BKPQ?���1+#".$&$"/5�04 $"/5�10>#&5�,�R+1�9��Sgwfg5
ipoeUipomT�

���"+������5��AF�U�A��V))�����'�7%�4�?;�1��IDHl?��!,+45�>�$"��.�$�7�C1 �
&1$%"7"1���C+./���.0;;�/."�� ?O0O1B� �{äj^rl[��2"7"(��`+,��./�3���,�� IQHl?
�4%&$��.�#+��10$�(1 ��.0;;�/."��?BOB�.%��/&%+,��0�33����4%&$+8���*+,9/"(��̀ 9�9?
,931+1��S`+,��./�35�����5�dgeUdgp��.���$&/>+B�W�,"(5�����&5�ieiUied��g__]^h^x^5
���G5�dieT�

���"���%� ��V�5� �AF�U�A��V))�����'(+.$1 � �.$"1./�+� �NOUNOPV((��� ��+1&
�DHHQK?PPQ5��DHHDK?P5�."#+%>&Q�+�".1"(0�IDHl?��>�$"��!,+4��.�.0;;�/."��7%"#0/?
$�(1".$�B�;�1��?K?P5�(+7.��?K?C��.%��;�1�5��.$��IDHl?K?P��7,"#"%"#1 35�"4�,-1 3�
�Mägiste��2"7"(��S`+,��./�35�����5�fgpT��
%&�"$&��V��7%�0%"C+1&�/��"#,"'+%0
(��".$"C1"3��&%+,��5�7"$"�0�1&�4",++�0�+.$1"�.%&(1+1�+�.�,�((��0
33����5�(+7.�
0
33���%��!,+4"%"#1 35�0%">&31 3��

������010�����"������)���B��V�F�5��AF�U�A��V))�������=A=V)��(���!&3,"(.?
/"��7")".$+�W+,"1./"3�79$�1 �'&;�/.�%"(&1"���9��	������������. 1���8)��
S�07�/"(5����K5�nnT���"),&.1"���V��V`+,��./"�05��8)��5�/&/�����)����.���1�>+�5
7%"�.!"#�$�"$�IDG?��)1+(5�',"4&��S`+,��./�35�����5�fgeT���+/"$"%&9�.,">1".$-
$&/"3�$%&/$"(/��.".$"�$�(�$"�5�C$"�.0;;�/.�?H?5�(""4Q+�)"("%95�1+�!&%&/$+%+1
#,9�7%�4&,$�3./"?;�1./"3�&1$%"7"1������5�(�"$,�C�+�"$�&7+,,9$�(1"3�.;+% 

��������`+,��./�3�.�.. ,/"3�1&�����"%.�&1&�0/&'&,�1&�7&%&,,+,-1"+�;01/8�"1�%"(&1�+�(�#%+(?
1+3�7%�4&,$�3./"?;�1./"3�&1$%"7"1�����.0;;�/."(�?ND���?HD5�?H?5�1"�( 10>#+1�4 ,�")%&1�?
C�$-.9�.,0C&9���S=DI?ND���S=DI?HD5�[G?ND���[H?HD5�[G?H?�

������W��	�



K�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�"$/0#&�"15�/"1+C1"5��">+$�7"7&#&$-�(�&1$%"7"1���H�(�.".$&(+�8+,-1",+/.+�?
1 !�"4%&'"(&1�3��S`&/0,�1+15��J=A5�iioUiidT����V�&&%�/�(��7%+#7",&)&+$5�C$"
&1$%"7"1���C+./�3�.0;;�/.�?H?��")�4 $-�'&��.$("(&1�(�;�1./�3�"1���/"1��'
#%+(1+%0../")"5�.%��������5��������5�*� ���5�'�	�������#%��Sg__]^h^x^5����G5
difT���&��>+�7%+#.$&(,9+$.95�C$"�4",++�(+%"9$1"�"4%&'"(&1�+�)�7"/"%�.$�/�"$
7%�4&,$�3./"?;�1./�!�&7+,,9$�("(���,��&1$%"7"1��"(�5�."#+%>&Q�!�( ."/"?
7%"#0/$�(1 3�.0;;�/.�?H?D,Q,�S`&/0,�1+15��J=A5�ifmUifhT����1&R+��.,0C&+��$"
'1&C�$5�C$"���)����7%"�.!"#�$�1+�"$�IDG?��)1+(5�',"4&�5�&�"$�IDG=H?D,Q,��/%&7�(&�
�0%&(+3���;&��,�9�.DG=H?D,Q,�C&.$"$1&�(���1,91#����

�����"���V�A�5��AF�U�A��V))�����'(+.$1"�#%+(1+;�1./"+���9�.DG?ND�"$�".1"?
( �IDG?��)1+(5�',"4&���,��IDG??��(�IDG?,O?5�IDGQNä���'+,+1 35�8(+$0Q�3��S`+,��.?
/�35�����5�fgeT�

���'����V�=5��K��U�K��V))�����"'�">1"5�(���+1��7%�.0$.$(0+$�$&�>+�".1"(&5
C$"���(���)���5���)����.������%��$&/>+�.&&���/�,-#��IDD--��4",-R"35�.�,-1 3��

��2��!��� ��V�5� �AF�U�A��V))���� �'(+.$1 � ,�(./�+� �� �.$"1./�+� ��+1&
.DYGOT>TP5�.DYGOQ>?P5�&�$&/>+�;�1./�+�.�".1"("3�.DGO?�S.��B�g__]^h^x^5����F5�ifhU
ifn��T��@$&�".1"(&��">+$�(".!"#�$-�/�7%�4�?;�1��IDGO?��4&11 3�(+1�/���2"7"(�
�,��/�;�1��IDDGOTä5�/&%+,��viihtyö5�(+7.��0
�����	���C0(.$("(&$-�.+49�!"%"R"5�0.7"?
/&�(&$-.9��S`+,��./�35�����5�fgeT��?>BPx�?>TPV<�.0;;�/.�"$),&)",-1 !�.0Q+?
.$(�$+,-1 !��(7%"C+�5�($"%"3�/"�7"1+1$�.,">1 !���+1�.%&(1�(&,.9���.�7%�4�?
;�1��>DQP5�>QQP���0>C�1&��Sg__]^h^x^5����G5�digT��

��%�!'����V�5��AF�U�A��V))�����'�7%�4�?;�1���I?PQ>��;�1��I?PQ,5�/&%+,��I?CQ,�
�,+( 3��.�#+��10$�(1 ��.0;;�/."��?BOB�/&%+,��I?CQ>BO��,+(+1-/�3���*+,9/"(�
S`+,��./�35�����5�fgeT���&1++�1&���4 ,&�7%+#,">+1&�$%&/$"(/&��,+(R&��SW�?
,"(5�����&5�ieiUiedT�

3���/	!�������8������^B��V�K���KJ5��AJFV)�����8����:8V<�>�$+,��.+,+1�9
��%-9>./")"�7")".$&��"#./"3�79$�1 5�(�%0../�!�#"/0�+1$&!��'(+.$1")"�/&/��8+
�������q�!���������=��V)��5��8�������=G�V)��5�(�R(+#./�!V<�/&/��Dl>=H?���=J�V)��5
.D>=,�bDQ>D���F�JV)�����0;;�/.�?����?H?��#".$&$"C1"�"7%+#+,+11"�0/&' (&+$�1&
"$ �+11"+�7%"�.!">#+1�+�"3/"1��&5�&���+11"V<�"$�,�C1")"���+1��.DD>=5�.%�
;�1��IDD>=5�IDD>Q��/%&31�35�7".,+#1�3�(�%"#05�7".,+# R��.%+#��#+$+3�������+(+%"?
�&7&#1"��2%�,&#">-+� (�NOPUNOPPV((�� �'(+.$1 �;&��,��� �Dl>=D,5��D>=D,5
�Dl>B,�SW�,"(5�����5�ifeUifmT�


�!'/�����8��	��� ���B��VK�A5��AF�U�A��V))�����'(+.$1 �7%�4&,$�3./"?
;�1./�+���+1&�~D>?5�~D>=5�~D>=D��.%��;�1��GD>=��>&>#&5�(">#+,+1�+����,�.++(�
S`+,��./�35�����5�fgpT����2�.8"("3�/1�)+�	4"1+>./"3�79$�1 ��=FAV)��1&'(&1 
����	�8� S2"7"(5� �JJA5� eeT5� (� (+%!"(-9!� %�V�01&� �'#&(1&� �7"��+1-R+3��+%+

���"1")%&;�9�����&&%�/�(��1+���++$�.7,"R1"3�7&)�1&8����	1&�.".$"�$��'�((+#+1�9���=�.$&$+35
(10$%��/"$"% !���++$.9�.("9�7&)�1&8�9��2"�$"�0�(�.. ,/&!�1&��$0�%&4"$0�� �0/&' (&+��.$%&?
1�8 �#&11"3�.$&$-��

@��	�����������������������	2	����*�������`�
���	�



K�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

. �=�GV)���.0Q+.$(0+$�7".+,"/������8��
�7"$+'0���V�&&%�/�(��"�.(9'����+1�

. ;�1��GBD>?��#�/�35�"$C&911 3���"$/0#&���+1&�~DB>?5�vD>?��Sg__]^h^x^5����G5
dimT�.,+#0+$�"$/,"1�$-B�1+�7%�4&,$�3./"?;�1./"+�BD�7+%+#&(&,".-�%0../���85
& %0../"+�8�.04.$�$0�%"(&,".-�;�1./���BD�S{pnn\i[i5����G5�ipgUipeT��	�%0.?
./"��8�/&/�%+;,+/.+�7%�4�?;�1��D�.��B�S�&$(++(5�����5�ifpUigoT�


+ �/������	���8!B��V�KJ5��AJFV)�����&.(�#+$+,-.$("(&1 �7%�4&,$�3./"?
;�1./�+���+1&�9;0)5�9;0
)5�9;0*����;0)��!"%"R�3���2"7"(��S`+,��./�35�����5
fgpT���%��;&��,�H�"#1")"��'�)+%"+(�7"(+.$����V�&..�,&�D�&�.7�C/&��EV<�(��$+
�!	!�


+��4�����VG�J5���F�U����V))������7�C1"+�7%�4&,$�3./"?;�1./"+�#(0!".?
1"(1"+���95�/"$"%"+��"),"�"'1&C&$-��$H,+1-9�)","(&������/� ,))���,���#0%&8/&9
)","(&�������� ,))��SW�,"(5�����&5�igpT��2"'#1++�1&�$"��>+�%&./"7+�4 ,&�1&3#+?
1&�)%&�"$&��VJ�F���?9�C+$(��NPPPV(��5�."#+%>&Q&9�"4%&Q+1�+�)���&�!:��S�
*5
����T������&�!��V<�9(1"�7"$"�"/��. 1�������&�$���"7".$&(,+1�+�.�;�1./���
��/&%+,-./������+1&���~=H?JJ?5�~=H=J?D,Q,�z�G=H?JJ?���%0.��t���&^�Sg__]^h^x^5
���G5�dfdUdffT�.,+#0+$�"$/,"1�$-�

5�������V�KJ5��AJFV)���")���!� ��B��V�G�5��AF�U�A��V))�����'(+.$1"�7%�?
4&,$�3./"?;�1./"+���9�[G?H?���DG?��#"(",-1 3��(,+C+1�+5�>+,&1�+���2"7"(��S`+?
,��./�35�����5� fgpT��
,&(1 3�)+%"3�0>+�07"�910$"3�7"(+.$��D�&�.7�C/&��E
1".�$�;&��,�H�"t���q!	!�

5������&��")��������$B��V�G�5��AF�U�A��V))�����"'�">1"5��$"�#(0!".1"(?
1"+���95�(".!"#9Q++�/�7%�4�?;�1��DG?��7%+/%&.1 3����H?DO?��/%&35�"70R/&��.$"%"?
1&�����#%0)"3�.$"%"1 5�(�;�1./�!���/&%+,-./�!���+1&!�C&.$"$+1��,+�+1$�<?DOD5
��+HQ�3�)+%�&1./�+��.$"/��Sg__]^h^x^5����G5�dinT�

5���������V�G�5��AF�U�A��V))�����'(+.$1"�#%+(1+;�1./"+���9�2�)����5�.(9' ?
(&+�"+�.�
�) �("'%&.$5�>�'1-����G?HB��>+,&1�+����_nlm\[]��S`+,��./�35�����5�fgpT�

�5!� ������"�^�^��4�B��V=GA5���F�U����V))����������4�!	B��V�KK5���=5
��K�U��F�V))���S�
*5�NP5�en5 �heT���"7"1���"������4	���,��"������4���7%�.0$?
.$(0+$�$&/>+�(�%0/"7�.��%04+>&�NPUNPPV((���D�,-�1&��1�)&E�B�1&C�1&9�.���F�V)�
"1�.""$(+$.$(0+$�"������4������&�)�����S�
*5�NP5�heUhp���% .-/"5����F5�dddT
�1 1+��$"�7".+,+1�+�./% $"�7"#�("#&���� R1+(","8/")"�("#"!%&1�,�Q&���	7�?
%&9.-�1&�0/&'&11 +�#&11 +5���V*�V�% .-/"�"4".1"(&11"�%+/"1.$%0�%"(&,���9
�"����������1+R1+�"1"�.!">+�.�%9#"����+1�.,&(91./")"����	�=�������./&1#�?
1&(./")"����)�������7%"�.!">#+1�95�1"�7+%( 3�+)"�/"�7"1+1$�1&�.""$(+$.$(0H?
Q+3�7"C(+�1+"4L9.1����2"�$"�0���V*�V�% .-/"�7%+#7",">�,5�C$"��"�������V<
'&��.$("(&11&9� �,�� &#&7$�%"(&11&9� ;"%�&� 7%�4&,$�3./"?;�1./")"� ��+1�
~D>?I?HO?�."�'1&C+1�+���(,&.$",H4�( 3�5�.%��;�1��GD>=���.$%&.$1"+��>+,&1�+�
� I?HO?��(,&.$-5�.�,&��S�% .-/"5����F5�dfiT��`"$9��$"���95�1&./",-/"�1&���'(+.$?
1"5�7�.-�+11 ����.$"C1�/&���1+�'&;�/.�%"(&1"5�"4&�+)"�/"�7"1+1$&�&/$�(1 
(�7%�4&,$�3./"?;�1./"3�&1$%"7"1������.���( R+��8��q5�&�$&/>+�Sg__]^h^x^5����F5
igeUigpT�����8+,"��."),&R&9.-�.�$&/"3�%+/"1.$%0/8�+35���V�&&%�/�(��'&�+C&+$5

������W��	�



KA

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

C$"�7"#"41&9�%+;,+/.&8�9�7%�4�?;�1��G?�1+$�7�C1&��(�,�C1 !���+1&!�1&4,H#&?
+$.9�)?5�%+>+�t?�5�7"�$"�0�7",&)&+$�(�/&C+.$(+��.$"C1�/&���+1��"��������/&/"3?
$"�"."4 3�9' /�;�1./")"�$�7&�Sg__]^h^x^5����G5�diojdiiT���0�&+$.95�(��$"��1+$
1�/&/"3�1+"4!"#��".$����/&'&11"+�9(,+1�+��G?�→����1&4,H#&+$.9�/&/�(�&7+,,9?
$�(1 !�S� '1�/"(5����K5�fefT5�$&/���(�$"7"1���C+./�!�'&��.$("(&1�9!��'�7%�?
4&,$�3./"?;�1./�!�9' /"(�S�0,,"1+15��JJK5�nf5�neT��/�7%��+%&��"��������%�V2&?
R&�����~D>?H5�"���	!�:8��%�V	9$-�����9
$�(��5�7%�("#�� ����V��V�0,,"1+1��5
�">1"�#"4&(�$-�"�0�1���:8�1&�	,"18+�����V��V� '1�/"(�"7%+#+,+11"�%&.8+?
1�(&+$�#&11"+�9(,+1�+�/&/�"#10��'�"."4+11".$+3�".("+1�9�%0../����)"("%&��
1+�./"11 !�.,"(�S� '1�/"(5����K5�fepT�

�� ���������V�KJ5��AJFV)������9�$%&/$0+$.9�/&/�.,">+1�+�;�1��K?BK=?��#&,-?
1�35�#&,+/�3����G?HB��>+,&1�+����_nlm\[]���@,+�+1$�A?BK?5�A?BKB�R�%"/"�%&.?
7%".$%&1+1�(�7%�4&,$�3./"?;�1./"3�&1$%"7"1�����S`+,��./�35�����5�fgpT�

�&������$������V��5���K�U��F�V))������#��"5�"$%&>&+$�!"%"R"��'(+.$1"+�7%�?
4&,$�3./"?;�1./"+���9�ABN-?���KBN-D5�KBN-��>0%&(,-���7"#%"41++�.��B�SW�,"(5
����&5�igpUigmT��'#+.-�>+�/%�$�/&�%0../"3�(+%.��5�7%+#,">+11"3�(B�S���5�dmhU
dmnT����&C�1&9�.�%&4"$���V�&,�� 5�(��..,+#"(&1�9!�1+"#1"/%&$1"�0/&' (&,".-5
C$"�7+%+#&C&�7%�4�?;�1��B�(�(�#+�̂ ��&�7".,+�7%"9.1+1�9�0#&%1")"�%+#08�%"(&1?
1")"V<�(�(�#+����$�7�C1&�#,9�1&�4",++�#%+(1+)"�.,"9�7%�4&,$�3./"?;�1./�!
'&��.$("(&1�3�(�%0../"��9' /+�

�'������V�F�5��K��U�K��V))�����%&/$"(/&���+1��1&�%0../"3�7"C(+�"$.0$.$(0?
+$��7%+#7",">�$+,-1"��">1"�."7".$&(�$-�.�;�1��KBHJJ?��C&R&5���./&�5�/&%+,�
KB3JJB��Q+,-�5�KBHJJ=��#+%+(911 3�C0%4&/5�%")0,-/&��

�'�&0��VFJ�5��AF�U�A��V))�����'�������VAGA5��K��U�K��V))������V�&&%�/�(�
.C�$&+$���+1&���^����������;�1./������&�1&R�('),9#5���9���^�)%&�"$ �� FJ�
./"%++�9(,9+$.9�%0../�����1")"C�.,+11 +�&1&,")��.��B�S�07�/"(5����K5�dinUddoT��
�,">1++�("7%".�.���+1+���������)%&�"$ ��VAGA����"#1"3�.$"%"1 5�"1"��">+$
9(,9$-.9�(&%�&1$"��R�%"/"�%&.7%".$%&1+11")"���+1��3�����S�&��>+5�gfdUgffT5
.�#%0)"3�<�#&11"+�1&7�.&1�+�7%&/$�C+./��7",1".$-H�."(7&#&+$�. .&&���A=BNDH
��'�%0.����������S�&3/"(5��J��T���"�1+%0../&9���+11&9�".1"(&�ABN?��.%��7%�4&,?
$�3./"?;�1./�+���+1&�ABN=D5�ABN=,Q,��9(1"�1&,�C+.$(0+$�(�"3/"1��+������5
1&' (&HQ+��"#�1��'�%"#"( !�8+1$%"(�'1&�+1�$ !�D79$��%"#"(�/&%+,-./�!�#+?
$+3E�(���%-9>./"��7")".$+���+(+%"?�&7&#1"+�2%�,&#">-+���@$"$�"3/"1���7%�?
.0$.$(0+$�(�)%&�"$&!��V�A�����G����AF�U�A��V))������1./&9�".1"(&�.(9' (&+$.9
. KBN?��)%9'-���,���KBN?��,+(R&��Sg__]^h^x^5����G5�ddnUdfoT�

3�'#����������^B��VG�A5���F�U����V))�����������5�."),&.1"�.(�#+$+,-.$(0
�7&$-+(./"3�,+$"7�.��7"#���GFV)��S2���5��5���� ��pooT5�4 ,"�&,-$+%1&$�(1 �

���&�1�!5�/.$&$�5�.. ,&+$.9����*���% .-/"�
�A�"C1++5��0C/"("�9(,9,".-�/%071 ��.+,"���+.$1")"�;+"#&,&5�&��"./(&�7%+#.$&(,9,&�."4"3�1+?
4",-R0H�/%+7".$-5�("'(+#+110H�/19'+��X%�+��1&�.$%+,/+��"./( ?%+/�����+),�11"3�

@��	�����������������������	2	����*�������`�
���	�



KK

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

1&'(&1�+���"./( �1&�%&11+���$&7+�.0Q+.$("(&1�9�)"%"#&�A���)"�$"7"1���C+.?
/���1&.,+#�+��4 ,"���������&��	�(�%&3"1+��0491./"3�7,"Q&#�5�07"��1&+�"+
,+$"7�.9���7"#��AGJ5��AJK����K��V))���,&#+,-8+���0C/"(&�4 ,5�+.$+.$(+11"5�1+/$"
�������@$"�,�C1".$-��.$"%�C+./&95��4"�,+$"7�.9���'(+.$1 �+)"�. 1��/����0C?
/"(�C���'9$-�2+$%��0C/"(V<�0C&.$1�/��04�3.$(&��1#%+9�*")",H4./")"����GKV)��
S2���5��5� ���idg�� ��fnx����iooT�K����9��������1+������5�/&/�7�R0$�1+/"$"% +
&($"% ���1&�%0../"3�7"C(+�"4L9.1+1�9�1+�1&!"#�$����V��V�"7"%"(�.%&(1�(&,�+)"
. 7%0../����$"7"1��&���ABYCKQ5�ABYCDOGQ,5���+1+��ABOYCQ5�,�$��ABY?DODP�4+'�0/&?
'&1�9�.""$(+$.$(0HQ�!�&7+,,9$�("(�S�"7"%"(5��JG�5�dmeT��� �>+5���+9�(�(�#0
("'�">1"+��+%91./"+�7%"�.!">#+1�+�(,&#+,-8&��0C/"(&5�"4%&$���(1��&1�+�1&
�&%����(�����"%+,�5��;������/"%"$/�3��S|__r\i[i5��JK�5�eg5�ehT5�.+�&1$�/&�/"$"% !
$�7�C1&�#,9�,�C1 !���+1�

�+4�������V���5���K�U��F�V))�����"'�">1"5��$"�,=>D,?�NQ-D=,?HD?5�(/,HC&?
HQ++� ;�1�� ��,,* �q[i^r�5� .%�� $"7"1�� � �+(+%"?�&7&#1")"� 2%�,&#">-9
<�,,*�
�$
5�<�,*$)� S������&5��JG=5�geT��"4�&/$�(1".$��$+%��1"(�.�#&11"3�.+?
�&1$�/"3�(�7%�4&,$�3./"?;�1./"3�$"7"1�����.��B�SW�,"(5��JJJ&5�mgT����$"%&9
C&.$-���+1��(��$"��.,0C&+��">+$�(".!"#�$-�/�/&%+,��,=KK?5�,s=K0KQ1��1".5�/,H(�
� .��� �C�$ (&9� 7+%("+� '1&C+1�+� �$")"� .,"(&5� �">1"� 7",&)&$-5� C$"� ��9
�<�,,)����� "$%&>&+$�(1+R1".$-�+)"�(,&#+,-8&���7%"C+�5�(�S���T�7%+#,&)&+$?
.9�C$+1�+���&�!�������$"��.,0C&+���9�1+�9(,9+$.9�7%�4&,$�3./"?;�1./���

�+����������'��&�!B��V�A�5��A��U�A��V))���2./���VF5���F�U����V))�����,9
��+1��7%+#,">+1"�."7".$&(,+1�+�.��.$���;;�
���)"%4&$ 3��S`+,��./�35�����5�fgpU
fgmT��	#1&/"5�0C�$ (&9��$��",")�H���+1��"$8&�7+%."1&>&�)%&�"$ ��V�A���.��
1�>+�'��&��5�&�$&/>+�%&.7%".$%&1+11 3�(�#%+(1".$��"4 C&3�#&(&$-�C,+1&��.+?
�-����+1&5�"$1".9Q�+.9�/�"#1"�0�.+�&1$�C+./"�0�7",H��.���( R+���q������+
$�5�!�5��">1"�"4%&$�$-�(1��&1�+�1&�;�1�5�/&%+,�5�("#��KBNDKK?5�,�((��KBNDKKB5
,H#�5�(+7.�5��.$��KBNDK���#+%+(911&9��#04�1&�5�(�7+%+1".1"��'1&C+1����4",-R&9
)","(&5�4&R/&�5�(�&1$%"7"1��&!��ABNDKK?5�ABNDK5�ABNDKKB���70.$")","( 3��Sgwfg5
dgg��������&5��JG=5�ied���0,,"1+15��JJK5�neT�

����4�����V�K�5�����U�A��V))����2%��9(1"�1+%0../"��"4,�/+���+1���$��"?
,")�H�#,9�1+)"�7%+#,">�$-�$%0#1"���&�7%�4&,$�3./"?;�1./"3�7"C(+�/"�7"1+1$
����?��">1"�."7".$&(�$-�.�H?OB5�H?]B��, >19�����1")����#%0)����,+/.+�&���
�"�7"1+1$�>+�?&)����./&>+11 3�7%��1&7�.&1���)%&�"$ ���'&�&1C�("�."7".$&?
(�$-�.�C&.$"$1 ���(�#%+(1�!�7%�4&,$�3./"?;�1./�!���+1&!�J=DK?5�J=DKB5�J=D-?5
J=D-5�J=Q-��. 1����7%"C+�5��$"$�/"�7"1+1$��">+$�(".!"#�$-���/�7%�4�?;�1��J=Gl?
�0)",5�/%&3�'&,�(&�5�$")#&���9V<�,=>D,?�NQ-D=,?HD?���+��./,HC+1"���.&&�./"+
7%"�.!">#+1�+�&1$%"7"1��&5�.%��.&&���H?]]+�.�8+, ��%9#"��'1&C+1�35�(�$"��C�.?
,+V<��;�1./�3���.%��$&/>+�.&&�./�+���+1&�<?]]?0PG1���WBKQ�Swweg5�iogg5�ioeoT�

�K�&��������7%9�"�1&' (&+$.9�,�R-�(�7"'#1�!����,��1+#".$"(+%1 !�#"/0�+1$&!�S�&%&�'�15��JJ�5
fioUfii���&C�1./�35����A5�dggT�

������W��	�



K=

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

����'����V�G�5��AF�U�A��V))�����'(+.$1"��1")"���+1�1&�<QD,+B�(.+�"1��.(9?
'&1 �.�;�1��HQD,?��)"%+5�7+C&,-��S`+,��./�35�����5�fgmT���&;�/.�%"(&1"�$&/>+��
.&&�./"+���9�<Q?D,�Swweg5�iogeT�

���� �2�&���VKK5��AF�U�A��V))�����">1"�7%+#7",&)&$-5�C$"��$"�#(0!".1"(?
1"+���95�."7".$&(��"+�.�;�1��HQD,?5�HQD,=��.,&4 35�4+..�,-1 3����IDGO?��(+1�/
�4&11 3���

36��'�������	�	B��V�5��AF�U�A��V))�����"70.$��"�."7".$&(,+1�+�.�7%�4�?
;�1��$)�
 �!",�5�)"%&�5�1"�./"%++V<�.�>DQKK?���+C�����)+%������&1-R+�1&'(&1�+
.+,&�C�$&,".-�/&/����	�����.(9' (&,".-�.�/&%+,���QKKB���
;���S`+,��./�35�����5
fghT��/��$"3�;"%�+��">1"�#"4&(�$-�.&&�./"+���9��QK?l?���;�1./"+�[K?l?�Swweg5
iogiT�����V�&&%�/�(��1+�"4%&$�,�(1��&1�9�1&�.$&%0H�;"%�0���"$#+,-1"�%&.?
.�&$%�(&+$���+1&�����q������q5�"#1"��'�/"$"% !5�$&/���"4%&'"�5�"/&' (&+$.9
;&1$"�"��Sg__]^h^x^5����G5�ddn5�dfiT�

6���0106��������!������:�B��V=AK5��A��U�K��V))�����'(+.$1"�#%+(1+;�1?
./"+���9�LDQHD���>DQHD��#0R&5�C0(.$("5�0���S`+,��./�35�����5�fgmT5�.&&���LDQHH?
SPlh\i[i5��JF�5�fphjfhiT�

6�������V�A�5��AF�U�A��V))�����%��,�C1"+���9�LDQHDOOT���;�1��>DQHDOOT��,H?
4�� 3����__x^\��S`+,��./�35�����5�fgmT�

6������V�5��AF�U�A��V))�����1$%"7"1���;�)0%�%0+$�(�)%&�"$+�(�"/%0>+1��
7%�4&,$�3./"?;�1./�!���+1���t�����5��	����5��	��$���5����	�����.���( R+�
��7"�$"�0�"$">#+.$(��"�.�/&%+,��LDKB5�;�1��LDKK=V<�)�7"/"%�.$�C+./����."?
"$(+$.$(�9���%0../�!���+1���t���5�������5�����;���*+,9/"(��S`+,��./�35
����5�fgmT��	$�+$�����$�7�C10H�#,9���+1�/&%+,-./")"�7%"�.!">#+1�9�;"%�0
����q5�"$%&'�(R0H.9�(���+1"(&1�������&&�%	�	!����8!�����	��S���5��5�piT�

6&��&�������������	B��VGGF5���K�U��F�V))������9��+)"�1".�$+,+��4 ,�,�(�
9(1"�(".!"#�$�/�7%�4�?;�1��>BPO?��C+%1 3��S�
*5�NP5�igT�

6'�����2�&���VK�A5��AF�U�A��V))����
%&�"$&��(�1+3�>+��8���5�.����7%"�.?
!"#�$��'���%-9>./")"�7")".$&�40#0Q+3��"#./"3�79$�1 ����95�"C+(�#1"5�9(,9?
+$.9� %0.�;�/&8�+3� 4,&)">+,&$+,-1")"� 7%�4&,$�3./"?;�1./")"� ��+1�
�L=,O?,?GK??���1")"��+!"(5�R/0%"/���7"#%"41++�.��B�SW�,"(5�����&5�iei5��!�
fT��$&��>+�"�)+%�&1./"3�(+%.���X�V��V�,�.++(&��

6'��'����V�KJ5��AJFV)�����&.(�#+$+,-.$("(&1"�7%�4&,$�3./"?;�1./"+���9
L=,O=5�L=,O?����#%�?1+���LB,O5�#%�?7%0.��LB,OQ��S`+,��./�35�����5�fgmT�

6'��!�����V�G�5��AF�U�A���))�����1+R1+�&1$%"7"1���.!">�.�#(0!".1"(1 ?
���7%�4&,$�3./"?;�1./������.&&�./������+1&��5�1"�$"C1&9��$��",")�9�#,9
1+)"�(%9#�,��("'�">1&���%��;�1��>BD,?��7+%+#1�35�7+%( 3�5�>B=,?��+#&5�7�Q&�5
>B,?��938"��q[i^r����>QHB��R0��5�>DQHB��#0R&�5�>QH?��(+.,"5�,"7&$/&5��+R&,/&��
�'(+.$1 �$&/>+�.&&�./�+���+1&�L?B,���LQHHQ]O�Swweg5�iogpT5�LDQHH?�SPlh\i[i5
�JF�5�fphjfhiT�

����&� ��V���5� �FG5� .+%��NPPV(������9� ,�4"� 7+%+#&+$� 7%�4�?;�1�� �bDQ-H+
��' ,DQH-?5�(+7.��,Q-H���),&5�!("9��5�,�4"�"4%&'"(&1"�0>+�1&�%0../"3�7"C(+��'�!	)��

@��	�����������������������	2	����*�������`�
���	�



KF

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�,�.$(+11�8&�5�'&��.$("(&11")"��'�7%�4&,$�3./"?;�1./")"��.$"C1�/&�SW�,"(5
�JJJ&5�gfUgm��7"#%"41++�.��B�W�,"(5�����&5�igmUigh��'#+.-�>+�/%�$�/&�%0../"3
(+%.��T�

���'����VKJF5��KA�U�KK�V))�����"%�&���+1��"#1"'1&C1"�)"("%�$�"�+)"�7%�?
4&,$�3./"?;�1./�!��.$"/&!5�1"�/"1/%+$1 3��.$"C1�/�1+9.+1��	1"�%&(1 ��"4?
%&'"���">+$�(".!"#�$-���/�%0.��������q��.%��( R+������5���/�;�1�5�/&%+,��,DK?
�.0!&9�.".1&�5�,DKK?���/"$&�5�,DKK=��1+4",-R"3�,".".-��

�� %�����������&�!^B����KJ5��AJF�)����̀ "%"R"��'(+.$1 �7%�4&,$�3./"?;�1?
./�+���+1&�b=BPD?5�����	q��(�7�.8"("3�/1�)+��"#./"3�79$�1 ��=��V)����'�,=BPO?+
�7"#19$-.9��S`+,��./�35�����5�fgmUfghT���%��$&/>+�"��!�����		�� ������	��
( ��4./"3�(",".$��1&��",-./"��7",0".$%"(+�S���5��5�ipm5 �ddi5�ddhT����9��"),"
7%�1&#,+>&$-���.&&�0��/&/�(�#&11"��.,0C&+�5���/&%+,0�

�'��'�����AAF5�����U��K��))�����(9'&1"�.�7%�4&,$�3./"?;�1./"3�),&)",-?
1"3�".1"("3��,=PO?+��7"#1��&$-5�("'( R&$-��S`+,��./�35�����5�fghT�

)�����0����6�^������6 ^�^5�B���FKJ�F=�5�����U�����))������9�!%�.$�&1.?
/")"�7%"�.!">#+1�9��1&7%��+%5�� ������(��$"��.,0C&+�(�#+$-�1+("'�">1"B�(.+
�'(+.$1 +�1&�1&.$"9Q++�(%+�9�#(0C,+11 +���+1"(&1�9�*
�."#+%>&$�(�/&C+.$(+
($"%")"�/"�7"1+1$&�,�4"�7%"'(�Q+5�,�4"�%"#"("+���9��"$C+.$("5�#+#�C+.$("�5
1"�1+�!%�.$�&1./"+���9����.("+�(%+�9�� �7%+#7",">�,�5�C$"�6 ��5�V<�7%��+%
,=>D,?�NQ-D=,?HD?5�.%��6 ��5�V<�,+( 3�7%�$"/��+(+%1"3��(�1 �(�++�1�'"(-9!
SW�,"(5�����&5�ignUieo�����=5�fopT��	#1&/"�#"70.$��"���.%&(1+1�+�.�#�&,���&%!��
� ��5����&,"7"#(�>1 3�C+,"(+/5�,+>+4"/&���.���6 ��5��(�1"()"%"#./�!�'+�?
,9!�(��=AJV)��S�07�/"(5����K5�dhfT�����&,+/$�'���">+$���+$-�7%�4&,$�3./"?;�1?
./"+�7%"�.!">#+1�+5�.%��;�1��,����5�/&%+,��J?KšB��$",.$ 3��Sgwfg5�gmiT��,����,
)
�)","(&.$�/��0SW�,"(5����J5�dmhT�

)%�������6�^������6 ^�^5�B��VFKJ�F=�5�����U����V))�����&1++�� �."7".$&(?
,9,��6����.�6���q������q�5�&�$&/>+�.�0)"%./����&1$%"7"1��&���SW�,"(5�����&5
ignUieoT���+7+%-�1&��(�#�$.9�4",++�"7%&(#&11 ��."7".$&(,+1�+�.�.&&�./���
��+1&���RPKsU5�RPK5�RPKD��6����0�̀ &%0'�1&5��F��V)��5�.B=PK5�v=DPK5�/"$"% +�( ("?
#9$��'�6������6��&5�"���;���,���������S�&3/"(5��J����wweg5�ioegT��(�S�0,,"?
1+15��JJK5�iooT�7%�("#�$.9�(+7.��RPsK?�z�6���������#%0)"3�.$"%"1 5�.%��.&&��
Ik=PK?��"/01-���.��11"(&8�"11 ��I?��

)�Y"Z!������6�	����B�����K5�����U��K��))������9�(.$%+C&+$.9�0>+�(�2��
7"#����V)���6�^��!�����(���+(+������++$��1")"C�.,+11 +��1$+%7%+$&8����� 1&?
R+��.,0C&+�'&.,0>�(&+$�(1��&1�9�.&&���=H>?D5���$����j[i��=H>?�5�=H>?��C+,"?
(+/5��0>C�1&���(�/"1+C1"��.C+$+V<��95�.&&����Swweg5�ii5�finT5���+HQ++�7&%&,?
,+,��(��&%�3./"���BH>?���0>5��0>C�1&����5�("'�">1"5�(��+%91./"��SW�,"(5
���J5�dhiT�

)� ���������S6T����^)	���V�A�5�����U����V))�����"),&.1"��1+1�H���V��V`+?
,��./")"5��$"�.".$&(1"3�7%�4&,$�3./"?;�1./�3�&1$%"7"1��5�7+%( 3�/"�7"1+1$
/"$"%")"�."7".$&(���.�=l?��%0C+3�5�($"%"3V<�.�IQHG=��/",#015�R&�&1��S�
*5�̀ 5 nfT�

������W��	�



KG

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�&��(��$"3�$%&/$"(/+�/&>+$.9�1+./",-/"�.$%&11"3�.+�&1$�/&���+1�V<��%0C-+?
("3�/",#01����"'�">1"5���9�7%+#.$&(,9+$�."4"3�,=>D,?�NQ-D=,?HD?5�(�/"$"%"�
7+%( 3�/"�7"1+1$�#+3.$(�$+,-1"�"$%&>&+$�7%�4�?;�1��=l?5�&�($"%"3�(".!"#�$�/
$+%��10��	��)���C�.$"+5�4+',+.1"+�4","$"��=5��'(+.$1"�0�(�%0../�!�#�&,+/$&!
.+(+%"?'&7&#&��",")"#./"3�"4,&.$����.+(+%"?(".$"/&��"()"%"#./"3���7%"C+�5
#"70.$��"����1"+�%+R+1�+5��4"�7+%(&9�40/(&���+1���">+$�4 $-�7%"C$+1&�1+
$",-/"�/&/�6?5�1"���/&/�%?����9�>+��%$�	�)���">+$�4 $-��.$",/"(&1"�/&/���))=
0������D7")"#1 3E�/",#01�5�$�V+��/",#015�7%+#./&' (&HQ�3���,��( ' (&HQ�3�
7")"#0��7%�4�?;�1��P))��7")"#&���

7��������#���!���8!�B��V�KJ5��AJFV)�����1$%"7"1����">+$�4 $-�."7".?
$&(,+1�.�;�1��JDOälä��(,&#+,+85�"4,&#&$+,-���,��.�/&%+,��#�&,��JDOQQ��'�+9��

7+2��� ����#�t��!�� �8!�B��VK�A5� �AF�U�A��V))�����"'�">1"� .%&(1+1�+
��+1��.�(+7.��,;�;�V<�0�+1-R��"$�,;��%94C�/���1+�"$.H#&�,��&�t����(�#�.+(+%?
1"3�7$�8 �5�0/&'&11"+�0��&,9��5�"#1&/"�1+��./,HC+1&���.(9'-�.�7%�4�?;�1��JBG]?P
�C�.$ 3����"�(.9/"��.,0C&+5������..�,9���+11"�/��$"�0�.,"(0�("'("#�$���+1"?
(&1�9�WBGBOOB5�[k?,,�WBYG]?P�W?N]?�D�(&1�6�.$&9�*"%"#&E���FK�V)��5�&�$&/>+�"$ ?
�+11"3�"3/"1���WBGOBH?���=J=�)�5�"/%0)�c[]^�\h^�1&��&%+,-./"��7+%+R+3/+��S������&5
�JG=5�idf5�igoT���&/"1+85��'(+.$1"�;�1./"+���9�>����
)5�1+���+HQ++5�7%&(#&5
1&#+>1")"�"4L9.1+1�9�Sg__]^h^x^5����G5�ddejddpT�

*"!"������G�=5�����U�����))�����(9'&1"�.�;�1�5�/&%+,��ND>PPB��4&!%"�&5�,"!?
�"$-9���,��/&%+,��NQ>PPB��4+'#+,-1�/5�7%&'#1"R&$&HQ�3.9��SW�,"(5�����&5�igeT�
	�4&,$�3./"3�(+%.���.��B�S���5�fgfUfggT�

*����0[0*����"��!�����85�B���G�J5���G=U�����))�������'#&1���)"("%�$.9B
D���85�V<�01�/&,-1"+���95�7"?(�#��"�05�%"#.$(+11"+�.,"(&���������5��+
���5�&�$&/>+���5���.�'"("%"1/&���7$�8&�E�S�
*5�NP5�ddUdfT��� �>+�"$�+$��
"4�,�+�$"7"1��"(��1&'(&1�3�%+/���'&4","C+11 !�1�'�1��.�".1"(&�������+5����5+
(��&%+,����(�".1"(1"�V<�(��%+#1+3���X>1"3����(��+7../"���+>"'+%-+���'
&7+,,9$�(1"3�,+/.�/��0/&>+��.&&���1"%(�������4��	��("%C&$-5�)0#+$-�5�.&&���/",-./�
NBBKP?D��%(&1 35�"4"#%&11 3����.&&���/",-./��N=JPQ5�.&&���1"%(��NB=KP?]��/%&.?
1 3����#�&,��NB=KP?��4"4%+1"/��F�

,��Y"Z�'������%	�	���	��:�B��V�A�5��A��U�A��V))������V��V`+,��./�3�7�R+$5
C$"5�1+.�"$%9�1&�(+%"9$10H�7%�4&,$�3./"?;�1./0H�7%�1&#,+>1".$-���+1�5�1+

�=� �7",&)&+�5�C$"��.$"C1�/"��%0.��#�&,���	��)���&�("'�">1"5���7%�4�?;�1���IDQH-?���"),"�9(?
,9$-.9�.&&���IDQH-?]��4+, 3�5�.%��%0.�� 	����$"�>+5�C$"��	��)����%&3"1�4 $"(&1�9�%0../")"�#�&?
,+/$�'�&�!&%&/$+%�'0+$.9�( ."/"3�7,"$1".$-H�.04.$%&$1"3�$"7"1�����.&&�./")"�$�7&�

�F�1&9��D,&1#R&;$1&9E��$%&/$"(/&�.""$(+$.$(0HQ�!�$"7"1��"(�7%+#.$&(,+1&�(�%&4"$+�S�0,,"?
1+15��9,,95����=5�ngUneT���&��D4"4%"(&9E��!��1$+%7%+$&8�9�7%+#.$&(,9+$.9�1+��+1++�"4".1"?
(&11"35�$&/�/&/��+.$&�"4�$&1�9�4"4%"(�$&/>+�7%�(9'&1 �/�"7%+#+,+11"�0�$�70�,&1#R&;$&
�(/07+�. !&%&/$+%"��#"��1�%0HQ+3�%&.$�$+,-1".$�����"5�7"./",-/0�"4L+/$"��%&..�"$%+1�9
9(,9+$.9�&1$%"7"1��5�$+%��1 �,&1#R&;$&�7%+#.$&(,9H$.9��+1++�&/$0&,-1 ��5�1+>+,��$+5�C$"
7%�(+#+1 �1&���

@��	�����������������������	2	����*�������`�
���	�



K�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

0#&+$.9�./",-/"?1�40#-�$"C1"�"7%+#+,�$-�;"1+$�C+./�3�"4,�/��.$"C1�/&�S`+?
,��./�35�����5�fgg5��!��pT��	#1&/"�1&��/&>+$.95�C$"�(�#&11"��.,0C&+�0(+%+11"
�">+$�4 $-�("..$&1"(,+1"�,�C1"+���9��%	������q5�.%��6��	q���%	���	��������+
$!���%	���	���%�V�0�&�(��&%+,-./"��*+,"�"%-+5��=��V)���S���5��5�inhT��@$"���9
9(1"�(".!"#�$�/�7%�4�?;�1��PQHK)��.7�1&5�!%+4+$����+1++�(+%"9$1"5�!"$9�7",1".?
$-H���1+��./,HC+1"5�C$"�&1$%"7"1���9(,9+$.9�,=>D,?�NQ-D=,?HD?�"$�PQHK)��)"%?
1 3�!%+4+$5�)%9#&��"'+%1 3�7,+.��7"#.+/&�5�.%��7".��%	��)��(��+1$%&,-1"3��&%+?
,�����'(+.$+1�.�NOPV(��/&/�8+1$%�7")".$&������+1"(&1�+�������q�%�������8!
%	�4	!�!�S���5��5�dgiT�

,��+�����KJF5��KA�U�KK��))�����%��&1$%"7"1���%	��)��S���5��5�ghT���"'?
�">1"5�(���+1��"$%&>+1"�/&%+,���FQH=D�z�%	����!5�%	���	��5�.%��$&/>+�;�1�
PDQHB��#0R&�5�PQHl?��40'�1&��

,��'������G�5��AF�U�A���))�����"'�">1"5�(�)%&�"$+�7%+#.$&(,+1"���9��FD]=D �
%0.��%���5�"����������1�>+�2��^�

,�!'�����KJF5��KA�U�KK��))����@$"���9��">1"�7".$&(�$-�(�"#�1�%9#�.�/&%+,�
FD>=5�FD>=D�z�%	�	!��,��7%+#7",">�$-5�C$"�"1"�9(,9+$.9�7%"'(�Q1 �5�.%��7%�4�?
;�1��PDD>?��,+./&�5�PDQ>Q��+D5�+B���),"$"/��1&7�$"/��

,� ���0[�,� �'������%^�^�^$B�����A5�����U�����))�����+$�".1"(&1�3�7%+#7"?
,&)&$-� (� ".1"(+� %0.�� �����B� �$"� .,"("� (� %0../"�� 9' /+� '&;�/.�%"(&1"� ,�R-
( NOPPV(�5�1&#+>1"VU�.�NOPPPV(��
%&�"$&�(!"#�$�(�4,"/�.��V��J5��A�5�)#+�(.$%+C&?
H$.9�$"7"1���%$��5���+1&�'�5�����6$�	�)���.������&..�&$%�(&+�"+���9�7%&/$�?
C+./��."(7&#&+$�."�.$&% ��;�1./�����+1+��F?BK=D�z�P?BKK=��( #%&��Sgwfg5
nhdT��+)"�$&/>+��">1"�."7".$&(�$-�.�;�1�5�/&%+,�� P?I?KK?� �R0.$% 35�7%"("%?
1 3��

8��'������K�5�����U�A���))�����%��;�1��S?OB5�/&%+,��S?]B���*�����S`+,��.?
/�35�����5�fghT���+��./,HC+1"���$"5�C$"��$"�1+/&1"1�C+./"+�7%"'(�Q1"+���95
.(9'&11"+5�1&7%��+%5�.�;�1�5�/&%+,��O?]Q��1&("'��

8��&����'�����B����FA5�����U��K��))������9�1+�1&!"#�$�7"##+%>/��(�.,&(91?
./"3�,+/.�/+����/&C+.$(+�("'�">1")"�7%�4&,$�3./"?;�1./")"��$��"1&�#"70.$�?
� �;�1��O=OO=��$%04&5�$%04/&�5�O=OD��.+%-+'1 35�7%&(#�( 3��

8'�&�����'�����B���J�G5�����U�����))�����'#&$+,��0/&' (&H$5�C$"���9�'��^
�">+$�9(,9$-.9�7%".$"�7%"'(�Q+����.&,"5�>�%��5�1"�1+��./,HC+1"����1"9' C1"+
+)"�7%"�.!">#+1�+�S�
*5�NP5�ioiT���+3.$(�$+,-1"5�%0../�3�&1$%"7"1���/"1��$")"
��+1��1+�'1&+$5�'&��./,HC+1�+��"����'�������5�0%9#1�/&�7","8/")"�&%!�+7�.?
/"7&��"/���=��V)���S�07�/"(5����K5�mniT��0/&>+����1"()"%"#./�+�"3/"1�� �'�����
S�2�5�PO5�dmfT5�'�������q��	�$����S�2�5�PP5�mioT�����+.$+�.�$+��0>+�(�2���7"#
��F������G�V))��07"��1&+$.9�'��8� ���3���!��4%&$���/0, �60#�1&V<�07%&(�?
$+,9�� R)"%"#&��S2���5��5�iig5�ifdT��7"#%"41++5�.�/%�$�/"3�./&1#�1&(./"3�(+%?
.���7%"�.!">#+1�9��$")"���+1�B�SW�,"(5��JJF5�fnT������+(+%"?�&7&#1"��2%�?
,&#">-+�(�NOPPV(��"$�+C+1 �9(1"�"$ �+11 +�"3/"1�� �SBKD?H?5�SBKD?,>)KD��
��9���==�V)���WDOK)OBKK?�D#,�11 +�(",". E��;�1��OBKK?��(",". ���S}^rr^n&5��JG=5

������W��	�



KJ

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

igd5�ieiT���&/���"4%&'"�5���9�'��^�(�.,0C&+�7%�4&,$�3./"?;�1./")"�7%"�.!">?
#+1�9��"),"�"'1&C&$-��(",".&$ 3���2%�(+#+��+Q+�;�1��OBKKD��4%+(1"�5�OBKD��7"#?
7"%/&�5�OBKK=5�OBKKB��70C"/5�/0C&��

8'�'������'��5��	����B�����J5�����U�����))�����"%�&���+1���.���( R+�"4
��+1&!�1&�+�q��1+�7"'(",9+$�.%&(1�(&$-�+)"�.�%0.����5�����$"�>+�(%+�9�;"1+$�?
C+./����.+�&1$�C+./��"7%&(#&11 ��(�#�$.9�."7".$&(,+1�+�.�;�1��OBPPB��1+%&.?
$"%"71 35�),07 3�C+,"(+/�5�("#������� �#%9!, 3�.$&%�/�5��.$��OBPP��.$&% 35�.,&?
4 3�C+,"(+/����%��$&/>+�(+7../�3�"$ �+11"3�"3/"1���?��3��

8+�4���������������'��&�!�B����A�5��A��U�A���))����2%"'(�Q+�.(9' (&+$?
.9�.�7%�4�?;�1���;�,,)5��;�, �$07"3��S`+,��./�35�����5�fghT����#��"5��'�7%�4&,?
$�3./"?;�1./")"��.$"C1�/&�4 ,"�'&��.$("(&1"�%0.��#�&,���&%!�������&���#0%&/��G5
"$�/"$"%")"��"),��4 $-�"4%&'"(&1 �0>+�%0../�+�7"�7%"�.!">#+1�H���+1&5�.%�
"��!�'���&�����",+1./5��=JG��S�07�/"(5����K5�gomT5���	��	q�'��&���2�9,-./&9
(",".$-�1&�	1+)+5��=����=�JV)��� S���5��5� fd5�fgT���%��+Q+���+1"(&1�+�����
'�� ��^��#")"("%��)"%9�.�)%+/&���JKKV)��5�7+%( 3�/"�7"1+1$�/"$"%")"�$&/>+���++$
7%�+�,+�0H�7%�4&,$�3./"?;�1./0H��1$+%7%+$&8�H�SW�,"(5��JJF5�gdT���%&(?
1+1�+�.�;�1./������+1&���S=HJJD5�SBHJJ=�Sg__]^h^x^5����G5�dfmT�7%+#.$&(,9+$.9
�+1++�04+#�$+,-1 ��

9��0�����K5��K��U�K���))������S���T�0/&' (&H$.9�#%+(1+%0../�+���+1&�_����

��.+(+%1 +�"3/"1�� �_��!����.,����9�1+�(".!"#�$�/������0#"C/&�5�"1"��">+$
4 $-�1+%0../���7"�7%"�.!">#+1�H����V�&&%�/�(��7%�("#�$�.$&% +�;�1./�+
��+1&�vOB,Q,5�vOBH?5�vOBKK?5�vOBJ))5�v]BK?DP5�1"�7%�'1&+$5�C$"�&7+,,9$�(1"3
7"##+%>/��"1��1+���+H$�Sg__]^h^x^5����G5� ddmT����+1&�.�".1"("3�_��+5�_��+
(.$%+C&H$.9���0�.&&�"(�SPlh\i[i5��JF�5�fphjfhiT��.%��$&/>+�_���w�7%����>1+)"
� )&5�_��	��!���������'���+1���_��q��J�(���>./"��7")".$+�S2�	25�idhT5�v]]?
l=-K�1&��",-./"��7",0".$%"(+���!��">1"�7%+#7",">�$+,-1"�."7".$&(�$-�.�.&&��
=BD?x�?B]O0?1��7+%+#1�35�7+%( 3���,��B]]?��1"( 3���.%��%0../�+���+1&�#	��q5
�������

9���������=A5�����U�����))�����%&(1�(&+$.9�.�_�����S�07�/"(5�mnhTV<��'
#�&,�� ������;�1��BN?KK?��)"#"(&, 3�",+1-?.&�+8����"%�&�_�����">+$�4 $-
%&11���"$%&>+1�+��7%�4&,$�3./"?;�1./")"�"%�)�1&,&�S�
*5�̀ 5�hhUhnT�

�:���0[0:��&��2��������(�*+>+8/"���+%!+5�$��+��(�(+%!"(-9!��",")�B��VG�J5
��G=U����V))�������+%+(./"3�79$�1+�"$�+C+1�&1$%"7"1���6��	!���2���!���KJ=V)��

�G2�������,&/$"%./�3�7%�("#�$�$&/>+�.",-( C+)"#./"+�����&����C0%4&15�$",.$ 3�"4%04"/�4%+(?
1&���.%��.�.+�&1$�/"3�.,"(&� ����!����$"$+�./"+�����&	���1+0/,H>�35�1+,"(/�3��S��,&/$"%.?
/�35����F5�eipT�

��"��!��!�		����_���(��"./(+���K���)��5�"������_��!���*����q�_��!�(�*+,""'+%+��NOPPV(��
S�07�/"(5����K5�gon5�mnmT�

�J@$"�1&'(&1�+�."7".$&(,9,".-���."�./&1#�1&(./������+1&���v]]Q5�v]5�R(+#./���B]]Q��� .��
2%&(#&5�7"'#1++�&($"%� �$")"�.%&(1+1�9�0/&'&,���/&%+,-./�+���+1&� vO=5�vO=D5� .&&�./"+� v]O=
S�)&7�$"(5��JJ�������5�egT�

@��	�����������������������	2	����*�������`�
���	�



=�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

S�07�/"(5����K5�hgoT5�_�$&/>+�"$ �+11 +�"3/"1�� �2��������2�����:��S�2�5
P5�ng5�hgeT���%��/&%+,��PDOO?5��
�����#+%-�"5�1&("'��#0%1"3�C+,"(+/��Sgwfg5�ioghT
� 7%�4�?;�1��GDDPD�z�`�

�
5�;�1�� PDDO=?5�.&&��� PDD]?��C+%$5�,+R�35�',"3�#0!����%�
� 9(1"�1+%0../"+���9��%��^��7&$%"1���%����8�(�)%&�"$+��VKGF��?3�7",��NPOV(���

��V�&&%�/�(��#"70./&+$�;�1./"+�7%"�.!">#+1�+�"$�+C+11 !�(�*
���+1
����)�5� ��!���5��������5� ���^��5� (^��!^5� C$"� /&>+$.9� 1&�� ."�1�$+,-1 �5
& �1")#&���1+("'�">1 ����4.",H$1"�1+7%�+�,+�"3�7%+#.$&(,9+$.9���$%&/$"(/&
)&7&/.&��8����)%&�"$ ��VF��������U��K�V))��5�7%+#,">+11&9���V�&&/."5�/"$"%&9
.%&(1�(&+$��8����.�;�1��#�&,���I=DOHQl?�����.$��võitleja���4"+85�#%&C01��� . ��+1+�
�=OOQHQ��'�!%"1�/��
+1%�!&��&$(�3./")"�Se__hr\5����=T���+/.$�)%&�"$ �"$C+$,�?
("�0/&' (&+$�1+�1&���95�&�1&�."8�&,-10H�.0Q1".$-�++�7+%."1&>&V<�D4%"#9)&E
���IQO.H.�s�'&#1+%9#1 ��),&.1 ��.�5�/&/�04+#�$+,-1"�7"/&'&1"���V��V`+,��.?
/���S����5�ffnUfgiT��.���$&/>+�/"��+1$&%�3B�SW�,"(5�����&5�ighUignT����

�$&$�.$�/&��$1�C+./"3�7%�1&#,+>1".$�5�$"C1++5�7%"�.!">#+1�9�,�C1 !
��+1�*
�C%+'( C&31"�/%&.1"%+C�(&���'�7%�4,�'�$+,-1"����=����+1��1"�"$1H#-
1+�7+%."1&>+35��4"��1")�+���+1&�7"($"%9H$.9�(�*
�1+"#1"/%&$1"�5�7%�(,+C+1?
1 !�1&���/�&1&,�'05�/�1+.,&(91./����">1"�"$1+.$��GA��"/","�GV�������!�C�.,+
� 4&,$�3./�!5���1+�+8/�!5�=�./&1#�1&(./�!���FK�����7%�4&,$�3./"?;�1./�!�� .&?
&�./�!��("'�">1"5�"#1"��+%91./"+���@$��8�;% �.&���7"�.+4+�04+#�$+,-1"�.(�?
#+$+,-.$(0H$�"�.""$1"R+1���7%�R,")"�)+%�&1./")"����+.$1")"�;�1./")"��,+?
�+1$"(�(�7",�$�C+./"3���"."4+11"�!"'93.$(+11"3��.$"%���#%+(1+)"��"()"%"#&
�.���7"��$"�0�7"("#0�$&/>+B�SW�,"(5��JJF5�fdjgn���JJJ4T��

2%��+C&$+,-1"5�C$"�.%+#��D;�1./�!E�,�C1 !���+1�*
�7"/&�1+�"41&%0>+1"
7+%�./�!��,��(",>./�!�7"�7%"�.!">#+1�H��+#�1�C1 +�&7+,,98���/�.""$(+$?
.$(0HQ���#&11 ��(�.,0C&9!���������6����1+��+19H$�"4Q0H�/&%$�10���@$"
.""$(+$.$(0+$�)+")%&;���*
5�7%+#.$&(,+11"3�(�%&4"$+�SW�,"(5����=5�dnnUfoeT�
�+.-�&�7"/&'&$+,-1"�7%�.0$.$(�+�(�*
�.&&�./�!�7"�7%"�.!">#+1�H�&1$%"7"?
1��"(�� /(&'��$1"1��"(��	4!���5�5	��!���5�C$"5�/&/�1&��/&>+$.95�+Q+�%&'�.(�?
#+$+,-.$(0+$�"�4 ,"�5�7%�C+��#".$&$"C1"�7"'#1+�5�7%">�(&1���,"7&%+3?.&&?
�"(�( 1"()"%"#./"��%+)�"1+��&�1+�$",-/"�1&�$+%%�$"%�9!�7"'#1+3R+)"V<�0>+
( �"./"(./"+�(%+�9V<�%0../")"�".("+1�9��%+#1+3����+(+%1"3��&%+,�����	4��$"�
� �0>+�7�.&,�5�"7�%&9.-�1&�."4.$(+11 +�$"7"1���C+./�+��' ./&1�9����$1"�.?
$"%�C+./�+�( ("# ���V��V*04%�!&5���V��V��%7�C1�/"(&���#%0)�!��..,+#"(&$+?
,+3�SW�,"(5��JJF5�doUfiT�

	$1".�$+,-1"��$1�C+./"3�7%�1&#,+>1".$��7+%."1&>+3�*
5�1".9Q�!�$+��,�
�1 +���+1&5�"#1"'1&C1 +�/",�C+.$(+11 +�( ("# �#+,&$-�(%9#�,��("'�">1"�
�&/5��'�7+%+C�.,+11 !�F��7%�4&,$�3./"?;�1./�!���.&&�./�!���+1�/�7".,+#1��

��2%+$+1'�������&&%�/�(��"$1".�$+,-1"�1+.""$(+$.$(�9�("/&,�'�&�Sg__]^h^x^5����G5�dfhT�4+'".?
1"(&$+,-1 B� "15� (�#��"5� ".$&(�,� 4+'� (1��&1�9� $"C10H��� 7".,+#"(&$+,-10H� &%)0�+1$&8�H
��V��V`+,��./")"�

������W��	�



=�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�">1"�#".$&$"C1"�0(+%+11"�"$1+.$��A���7%+#7",">�$+,-1"��.�7%�4&,$�3./"?
;�1./"3�&,-$+%1&$�("3�V<�K��,��=���&&�����&�!^������	��1".�$���9�7%�4&,?
$�3./"?;�1./")"�7%"�.!">#+1�9��(�#"/0�+1$+��=FAV)��1&�.+(+%+��&%+,���1&'(&?
1 ���&�$!	�#&>+�.�%0../������+1&��B�#���	q�����"��5����	����$��������S�
�@5
�V�AGT�5�&�%�	!�����	��!^�1".�$�%0../"+���9�

�Q+�4",++�.,">+1�.,0C&3�.���+1+��|��!����/"��+1$&%�9!�/�.""$(+$.$(0H?
Q���)%&�"$&���.���( R+��"1"�"#1"'1&C1"�$%&/$0+$.9�/&/�./&1#�1&(./"+�7"�7%"?
�.!">#+1�H�.�%+�&%/"3B�D@$"���9�7",0C�,"�(��"()"%"#+�'1&C�$+,-1"+�%&.7%"?
.$%&1+1�+���1")"/%&$1"�(.$%+C&+$.9�(��2��E�S���5�fdoT���+3.$(�$+,-1"5�( �"(?
)"%"#./"3�7+%("3�,+$"7�.��07"��1&+$.9�8+, 3�%9#�7+%."1&>+3�.��$�����+1+����
	#1&/"�7%��4,�>&3R+��%&..�"$%+1���+)"�./&1#�1&(./"+�7%"�.!">#+1�+�(�%9#+
.,0C&+(��">+$�4 $-�7".$&(,+1"�7"#�."�1+1�+���+,"�(�$"�5�C$"�(�4+%+.$91 !
)%&�"$&!�(.$%+C&+$.9���9�|�5�5�/"$"%"+�7"$+18�&,-1"��">+$�4 $-�)�7"/"%�.?
$�/"3�/&/�"$�.&&�./")"�|��!5�$&/���"$�%0../�!�|�����,��|����S
�77�0.5����K5
ipeT����)%&�"$+��?3�7",��NPPV(����$������VAF����9�|�5��(.$%+C&+$.9�(�"/%0>+1��
�1")"C�.,+11 !���+1V<��./,HC�$+,-1"�#%+(1+%0../�!��9' C+./�!���2"�$"�0
/%&31+��&,"(+%"9$1"5�C$"4 �"1"�(".!"#�,"�/�!%�.$�&1./"�0�|������,��|�����
�,+#"(&$+,-1"5�'#+.-�� ��">+��"4".1"(&11"�(�#+$-�)�7"/"%�.$�/0�"$�9' C+.?
/")"��./&1#�1&(./")"��|��!���"�&#%+.&$&�/"�7,+/.&�)%&�"$�.��%"�8/")"�%&./"7&
�0.&#-4&�����?3�C+$(�V<�.+%��NPPV(����V���5����5��G�5���=�5�$&/>+���+10+�")"
|�5	q5���V��V
�77�0.�0(+%+11"�.(9'&,�.��'(+.$1 ��7"�,+$"7�.9��1"()"%"#./��
7".&#1�/"���/01"����%".,&("(�C+��S
�77�0.5����KT5�"$�+$�(5�C$"�.�1����"?
>+$�4 $-�"$">#+.$(,+1���.$&%".$&�|��!�)%&�"$ ��VFGF��.���( R+����&'&,".-
4 5�("7%".�( 9.1+1B�./&1#�1&(./")"�7%"�.!">#+1�9���9�|��!�(�/&/"3?$"�7+%�?
"#�4 ,"�7"70,9%1"�(�1"()"%"#./"��"1"�&.$�/"1+��	#1&/"���V��V
�77�0.�0/&' ?
(&+$5�C$"�.�$+��>+��/01"���">+$�4 $-�"$">#+.$(,+1���&#%+.&$�)%&�"$ ��V�J�
�7%"�.!"#9Q+3��'�$")"�>+�/"�7,+/.&�$"3�>+�0.&#-4 ����7"���+1��|�����2%�
�$"��C0$-�%&1-R+�7"�$+/.$0�#+,&+$.9�")"("%/&B�D�"!%&1+1�+��(&%9>./")"����+?
1��|��!�(�#%+(1+%0../"��&1$%"7"1���/"1+�./"%++�(.+)"�"4L9.19+$.9�+)"�.""$?
1+.+11".$-H�.���+1+��|���E�S�&��>+5�imfT��2"�1&R+�0�>+��1+1�H5�("��1")�!
.,0C&9!��">1"�)"("%�$-�1+�"�./&1#�1&(./"��7%"�.!">#+1�����+1��|��!5�&�" $"�5
C$"�"1"�.&�"�1&%9#0�.�|�5��9(,9,".-��(��"()"%"#+5�("�(.9/"��.,0C&+��)�7"/"%�?
.$�/"3�"$���+1��|��������$"�0�7%�(+#+����+1"(&1�9�7%+#/"(�7".&#1�/&��/01&
��/R�?�&/"(&�����%".,&("(�C&V<�$&/>+�1"()"%"#./�!�7".&#1�/"(��7".&#1�?
/"��4 ,���+)"�. 1����$%��/01�C�B����������(�*
V<����5������$��!��

��@$"�7".&#1�/�|��!��������������AGU��GF�))��5�+)"�. 1�7".&#1�/�*����|��!��������V)��5�1"(?
)"%"#8 �|��!�9� 	:���|��!�9� ��������"#1"���$"�>+�,�8"�������=V)��5�$ .98/�3�|��!����!	4��
����=U���JV))�����+)"�. 1�(����;��|��!����5�1"()"%"#+8�|��!�����		���������V)��5�7".&#1�/
% 8�����|��!���������J5���K�V))��5�$ .98/�3��	��|��!��������AKV)��5�1"()"%"#+8�|��!����==V)��5
7".&#1�/���)��q�|��!�������A�JV)���S�2�T�

@��	�����������������������	2	����*�������`�
���	�



=�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�( /%+Q+1��V<�"������5���$�����)�������1;"%�&1$��+.$"%&?,+$"7�.8&�"�1&?
%"#&!��+(+%1")"��%&,&����+�.$%&11"�,�5�C$"�D(&%9>./"+E���9�(#%0)�(.7, ,"
( $%+$-+����'(+.$1"��1&���7"/",+1���.+�-�5�C-��7%+#.$&(�$+,��#".+,+�1".�,�
.,&(91./�+���+1&�����+��4",-R+�0�1&.�".1"(&1�3�0$(+%>#&$-5�C$"�4",++�7"'#1�+
;�/.&8�����+1��|��!��(�$"��C�.,+���(�)%&�"$+��V�=G5�.���( R+��.�(&%9>./��
1&.,+#�+��(%9#�,��.(9'&1 �A�

��'&/,HC+1�+�"$�+$��5�C$"�4",-R�1.$("�0/&'&11 !���+1�9(,9H$.9��'1&?
C&,-1"�7%�4&,$�3./"?;�1./���5�1"�1+/"$"% +���	)�^5�6 ��5�5�'��&�5�_����
�"),��("'1�/10$-�0>+�(�%0../"��9' /+�1&�".1"(+�'&��.$("(&11 !�&7+,,9$�("(�

�)�&������������/&1#�1&(./�+�C+%$ �(�$"7"1������&"1+>-9�����(%"7+3./�3��+(+%B��.$"%�9
� ."(%+�+11".$-��2+$%"'&("#./5��JJ�����V��GU����

�)�&�����������20$+R+.$(�+�(�#%+(1�+���>���2+$%"'&("#./5������
���5��V<��/$ ��","(+8/")"��"1&.$ %9��KGJU�=G��))����5��J���
���5��V<��/$ ��","(+8/")"��"1&.$ %9��=G�U�=�K�))����5��JJ��
��&&����������	�1+./",-/�!�7+%."1&>&!�1"()"%"#./�!�4+%+.$91 !�)%&�"$�NPP�(+/&�����
*��NP�

���K����V�FKU�GK�
��,&/$"%./�3V<��,"(&%-�"4,&.$1")"�(",")"#./")"�1&%+C�9���2"�%0/"7�.��2�������,&/$"%./")"�

�24�5����F�
���V<�9����!$���������%+(1+1"()"%"#./�3�#�&,+/$����5��JJ=�
9�q����#������#&7$&8�9�%0../�!�!%�.$�&1./�!���+1�(�/",-./"?.&&�./�!�#�&,+/$&!����2%�4&,?

$�3./"?;�1./"+�9' /"'1&1�+����5��J������V==UF��
������!��������.$"%�9�)".0#&%.$(&��"..�3./")"����VPPUPPP����5��JJ��
��!��!�$�������2%+#&1�9��0../")"��+(+%&���24�5��JJ��
�8������������Q+�%&'�"4���"(",">�����gn_x^s_��[nr^ij^[ir^_���G���[nr^ih^5����F��|�V���U�AA�
���!��������%���1".$%&11 !��.$"C1�/&�7"�%&')"("%1"3�%+C���"./"(./"3��0.��NOPUNOPP�(+/"(�

�24�5������
�	���!	!����'���&%+, ������.$+� �,�C1 !���+1�0�1&%"#"(���%&����5��J�J����V�=GU�F��
����		���������&$+%�&, �#,9�.,"(&%9�;�11"?0)%"?.&�"#�3./�!�'&��.$("(&1�3�(�)"("%&!��0.?

./")"��+(+%&����@$��",")�C+./�+��..,+#"(&1�9��� 7�VF���/&$+%�140%)5��JJF����V���U�=K�
����		���������04.$%&$1&9�$"7"1���9��0../")"��+(+%&��P���/&$+%�140%)5������
����!���q�*������1"(-�"$/% $ +��.$"C1�/��7"��.$"%����0.��PNUNPPV((������&#")&B�7+%(&9�.$",�?

8&��0.�����=��,+$�1+7%+% (1"3�>�'1�����+#-� +�C$+1�9�7&�9$���11 ��&C�1./"3���$&%&9
�&#")&5���U�A�#+/&4%9�����V)�����24�5����A����V�=FUA���

���������",C&1"(�("'("#�$�%"#�
H%9$�1�C+3�/�( !"#80��'��/&1#�1&(����+)1(&,-#0��,-(.."105
#("H%"#1"�0�4%&$0��1)�)+%#5�>+1 ��%".,&(&��0#%")"5�(�+.$+�.�1+H�7%�4 (R+�0�1&��0.-
� 7",0C�(R+�0��."),&.1"�./&1#�1&(./����.$"C1�/&����.$"C1�/��%0../�+��$")"�;&/$&�1+�'1&?
H$��(�07%&(,+1�+��&#")0�/&/�D9%,.$("E�S�",C&1"(5��JJG5�hojhgT�

�A��+H$.9�(�(�#0�.,+#0HQ�+�7%��+% B�(��"4",-./"3�"/%0)+V<�|��!0�1������0�1$!����8!^�#�$+
������q���F��V)��5�(��&0%&,-+�>+V<��		�!����4!	)��|��|��!����85����	�����!!����FJ�V)��5
|��!�#�������0q1���FA=V)���S2&%;+1"(&5�����5�ii5�ip5�fdT5�|��!���������!V<�/%+.$-91�1�#+%+(?
1��2&(,"(./"3�2%�,08/"3�(",".$���NOPV(���S���5��5�idmT�

������W��	�



=A

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�����!����������%,��+)1(&,-#��,-(.."1���+)"�7"$"�/��1&��0.���"�7%"�.!">#+1���,&#">./"?1"()"?
%"#./")"�7".&#1�C+)"�%"#&��")"(�C+3?
H%9$�1�C+3�����2&�9$1�/��.$&%�1 B��"18+78����	$?
/% $�9���+%.����2&�9$���&.�,�9����$%�+(�C&�*+,+8/")"���24���2./"(5��JJG����V��U�K�

������V<��&$+%�&, �#,9�.,"(&%9�;�11"?0)%"?.&�"#�3./�!�'&��.$("(&1�3�(�)"("%&!��0../"?
)"��+(+%&��� 7�V����/&$+%�140%)5����K�

�����!	!�"��"��	C+%/��(+7../"3�$"7"1�������24�5��JJK�
�����!	!�"��"������$��������	qB�#(+�&#&7$&8�"11 +��"#+,��(�$"7"1�����2%�.(�%-9����	1"�&?

.$�/&��&%+,����2+$%"'&("#./5��JJ=����VKU�G�
�����!	!�"��"�5��$��$�
�����
+"�1;"%�&8�"11&9�.�.$+�&�D�"7"1���9��&"1+>-9E�����"7%��"1"�&?

.$�/������=���V�����V�FUJF�
�8�!�����%������+/.�/&�;�11"?0)"%./")"�7%"�.!">#+1�9�(�%0../�!�)"("%&!��+(+%"?�&7&#&��@$�?

�",")�C+./�3���,�1)(")+")%&;�C+./�3�&1&,�'���24�5����K�
�
*5�OPPV<��:�t�����q������5�|!�!��������"()"%"#./�+�)%&�"$ �1&�4+%+.$+���'�%&./"7"/��JF�U

�JGF�)"#"(�����5��JG��
�
*5�NV<�|!�!������5�9����!$���������"()"%"#./�+�)%&�"$ �1&�4+%+.$+���'�%&./"7"/��JJ�U�JJF

)"#"(�����5������
�
*5�NPV<�|!�!������5�9����!$�������5���&&�����������"()"%"#./�+�)%&�"$ �1&�4+%+.$+���'�%&./"?

7"/��JJGU�����)"#"(�����5����K�
�
*5�����V<�9����!$�������5�|!�!�������*+%+.$91 +�)%&�"$ ��'�1"()"%"#./�!�%&./"7"/�����V)����

�"7%��9' /"'1&1�9�����A���VK����VAU���
�2�V<��"()"%"#./�+�7�.8"( +�/1�)�����VPUOP���24�5���=JU�J���
�2�V<��"()"%"#./&9�7+%(&9�,+$"7�.-�.$&%R+)"����,&#R+)"��'("#"(����5������
#�;	!�������"���0../�+�;&��,���/"18&�NOPUNOPPP�((���7"�&%!�(1 ���.$"C1�/&���&0%&,-9�B

�($"%+;��#�.����#?%&�;�,",��1&0/����5������
	���V<�	4%&$1 3�.,"(&%-�%0../")"�9' /&����5��JGK�
2�	2V<�2�.8"( +�/1�)��	4"1+>./"3�79$�1 ��KJF����=FAV))����5��JA��
#�&������"���,+# �(%+�+1���10(R�!���'��.$"%��� )+")%&;�C+./�!�1&'(&1�3��+1�1)%&#./"35

2./"(./"3����"()"%"#./"3�"4,&.$+3����5��J���
#�&������"���+7"C&$ 3��.$"C1�/��.$"%����&%+,����/&%+,-./&9�$"7"1���/&������"#1 +�.+%#80

��+1&��"1"�&.$�/&��&%+,�����2+$%"'&("#./5��JJA����V��UF��
2���V<�2",1"+�."4%&1�+�%0../�!�,+$"7�.+3������UK����24���2)���������5���K�U���A�
�
�@V<��4"%1�/�)%&�"$�/",,+)����/"1"�������V�����5��J�J�
�����V<��,"(&%-�."(%+�+11")"�%0../")"�,�$+%&$0%1")"�9' /&B����G�$��������5��JK�U�JF=�
'�&����������o_nl^s_�2"#�"./"(-9����*&,$"?.,&(91./�3�.4"%1�/����5��JG�����V��GU����
'�&������������,"(&%-�#%+(1+%0../�!�,�C1 !�."4.$(+11 !���+1����5����K�
����	����@$��",")�C+./�3�.,"(&%-�%0../")"�9' /&����VPUPO���24�5��JJF�
(�����!	!�����&'(�$�+���.$%0/$0%&�;�1./")"�9' /&��6�V����"1+$�/&����"%;",")�9����5��J=A�
(	������q�
������"�7&%&$�(�.$�/&5�0%&,�.$�/&����5������
2���������q�"��#���"()"%"#./�+� (,&#+1�9� 1&� 4+%+)&!�*"$1�C+./")"� '&,�(&� �NPPPUNPOV((��� ��

�"()"%"#./�3��.$"%�C+./�3�.4"%1�/��� 7�VF���F����24�5��JJG����V�KKU�FK�
2�����������60#./�+��"$�( �(�#%+(1+%0../"3�$"7"1��������5��JJF�
2������������.$-�,��./&1#�1&(./&9�$"7"1���9�(��&%+,�����	�$"7"1���C+./�!�.(�#+$+,-.$(&!

( %+R+1����$1"�.$"%�C+./�!�7%"4,+�������"7%��9' /"'1&1�9���JJJ&���VA����V���U�A��
2������������&�+$/��7"��.$"%�C+./"3�$"7"1���/+��0../")"��+(+%&����5��JJJ4�
2������������'�1&4,H#+1�3�1&#�4+%+.$91 ���)%&�"$&��������11"?0)"%./"+�1&.,+#�+�(�%0../"�

9' /+��� 7������/&$+%�140%)5�����&����V�K=U�=��
2����������� �&'� R,+1�9�1&#� .$&$-+3�����"3(0,+!$"�"�7%�4&,$�3./"?;�1./�!� �$1"1��&!� ��

��11"?0)"%./"+�1&.,+#�+�(�%0../"��9' /+��� 7�V����/&$+%�140%)5�����4����V���U��G�
2������������+/"$"% +�("7%". ��1$+%7%+$&8���.+(+%1"%0../�!�#�&,+/$�'�"(����@$��",")�C+.?

/�+��..,+#"(&1�9��� 7�V����/&$+%�140%)5����A����V�GUJA�

@��	�����������������������	2	����*�������`�
���	�



�"7%". �"1"�&.$�/����������������

=K

2�����������	1"�&.$�/&�4+%+.$91 !�)%&�"$�����+/.�C+./�3�&$,&.�%0../�!�1&%"#1 !�)"("%"(B
�&$+%�&, ����..,+#"(&1�9�����=���24�5����=����V�J�UA�=�

2������������.$"%�/"?)+")%&;�C+./�+�/"��+1$&%���/�4+%+.$91 ��)%&�"$&���K�5��G����=J����
�"()"%"#����"()"%"#./&9�'+�,9���.$"%�9���&%!+",")�9��� 7�V�����+,�/�3��"()"%"#5������
��V�AAU�K��

2������������+./",-/"�/"��+1$&%�+(�/�7+%("�0�( 70./0�1"(")"�D�0../")"��$��",")�C+./")"
.,"(&%9E�����0.��9'��(�1&0C1"��".(+Q+1�����V�G����5����J������GGU����

2������ ?" 2"�)�**��������+�$���'$$�
�&�,-../���,0../��1��������(�����&�&2�,304�����56��|�VAF�UA���
wwegVU�[OK=,Q,�S��[��w\nl_i?��_�hp\n_in_q^i�r_i_h^]�_��ur_V�5�����[nr^ih^5��JK��
6����� !"�7�����8�$��$��9&
*8���� �����$�����$������+������$� �$�������� ���:����$��$ �$��+��8��$ ��

(��'88�$����+�$��$� ���	��������;����/<��������0-��"����� �$2�4..-��g�V��JU��=�
.������� 2" <$���$��*�����$�
����8����$�=>���$��+����$��?���8���+$����$ ���$����������$���������	��1���

@����$���$�����A4��@����$��2�4..B��|�V�FAU�G=�
@
��
�) �"�	��
�$��������$�$�
���'��C��$���2�,3B-�
W������� 9"����/���+���
������+��"'�������+��@����$��2�,36D�
����
�
0
 !"�	���������;�������������2�4..0��<�������A�
����
�
0
 !"�E�$$���*����$���$�
����$���1���� �����+������ ���
�$������	��1����@����$���$�����A4�

@����$��2�4..B��F�5,30G460�
�
�%$��� 7"�7������$ �$�1���+�$�F����$�$$�
�$��$� �$�:����$��$ �$�$��+��8��$����	��$ �/	��1����

-A��H�*�$+���$2�4..B��F�54-GA,�
gwfgV<�gp\Z[i�h^[n[i�[ltZ\n\j^i[i�r_i_h^]�_��ur_V�UF���[nr^ih^5��J==U�JG��

������W��	�



�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�������AGA����������F��������F��A FB�R����S�

�C�G��A�F����@�E���F�G�F���G��
����C�D��\�@����@�]����H

����@��E��@�^����LH���E��@LO

� , HC + (  + � . , " ( &B�.,&(91./�+�9' /�5�C+R./�3�9' /5�$"7"1���95�"1"?
�&.$�C+./&9�,+/.�/")%&;�9�

��7+%("3�C&.$��.$&$-��&($"%��1;"%��%0+$�"�1"("��/"�7-H$+%1"��7%"+/?
$+�D�,"(&%9��"%&(./�!���.�,+'./�!�&1"3/"1��"(E5�/"$"% 3�.".$&(,9,.9�"$?
#+,+1�+��#�&,+/$",")����/&#+����1&0/�6+R./"3��+.704,�/���)��*%1"��.����= )��
.""4Q&+$�"�+)"�8+,9!���/"18+78�����($"%�0/&' (&+$�7+%+C+1-���70,-."(5�7"?
40#�(R�!�/�%&4"$+�1&#�#&11 ��7%"+/$"�5�&�$&/>+�"4".1"( (&+$�1+"4!"#�?
�".$-�."'#&1�9�7"#"41 !�.,"(&%+3�#,9�C+R./�!�"4,&.$+3�*")+��95��"%&(�9
����,+'�9���"�($"%"3�C&.$��.$&$-��&($"%�#+�"1.$%�%0+$�'&9(,+11 +�$+"%+$�?
C+./�+����1$+%7%+$&8�"11 +�7",">+1�9�1&�/"1/%+$1 !�7%��+%&!�

�+,-�.$&$-��<�7%+#.$&(�$-�7%"+/$��,+/$%"11")"�D�,"(&%9���/%"$"7"1�?
�"(��"%&(�������,+'��E5�"4L9.1�$-�7%�C�1 5�8+,����$+"%+$�C+./�+�7%+#7"?
. ,/��+)"�."'#&1�95�7%"#+�"1.$%�%"(&(�1+./",-/"�7%��+%"(�7"#&C��.,"(&%1 !
�&$+%�&,"(�

6+R./&9��+.704,�/&�.".$"�$��'�$%+!��.$"%�C+./�!�'+�+,-V<�6+!����*")+?
����5��"%&(�����C+R./"3�C&.$����,+'������1&.$"9Q++�(%+�9�6+!�9�#+,�$.9

��$&$-9�1&7�.&1&�7%��7"##+%>/+�)%&1$&��~a��b����K�=�����G�A�

:�W�7/"(&���5�����



=F

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

1+ 1&��$���.$"%�C+./�+�'+�,�5�&�1&��K�1"( !�"4,&.$+3��	#1����'�.,"(&%+35�/"$"?
% 3�0C�$ (&+$�$%&#�8�H�%&'#+,+1�9�1&��.$"%�C+./�+�'+�,��(7,"$-�#"�1&.$"9?
Q+)"��"�+1$&5�9(,9+$.9�D�,"(&%-���/%"$"7"1��"(��"%&(�������,+'��E��	��1$I�
*�
I��$I�+��
�$�$��J���1K���1��	��������	1�."'#&+$.9�(�#�&,+/$",")�C+./"��"$?
#+,+��1.$�$0$&�C+R./")"�9' /&��/&#+����1&0/�6+R./"3��+.704,�/��(�*%1"
7&%&,,+,-1"�."�D�,"(&%+����/%"$"7"1��"(�*")+���E��	��1$I��*�
I��$I�+��
�$
1����+L�+�5�( 70./&+� ��7"#�%0/"("#.$("���1 ��&$0R"("3�(V"1"�&.$�C+./"�
"$#+,+�(�2%&)+����,�1)(�.$�C+./"3�$"C/��'%+1�9�(&>1"5�C$"�%+)�"1 ��"%&(����
��,+'���."!%&1�,��'1&C�$+,-1 +�#�&,+/$1 +�%&',�C�9���&�$+%%�$"%���*")+?
����#�&,+/$ �(�'1&C�$+,-1"3�.$+7+1��1�(+,�%"(&1 ��@$&�.�$0&8�9�"$%&>&+$.9
(�9' /"("3�;"%�+���/%"$"7"1��"(�

�&4"$&�1&#��,"(&%+��1&C&,&.-�( ���=V)��7".,+�'&(+%R+1�9�.&�")"�'1&C�$+,-?
1")"�/�$"�0�(%+�+1��$%0#&�7"�C+R./"3�#�&,+/$",")��V<�79$�$"�1")"�D6+R./"?
)"�,�1)(�.$�C+./")"�&$,&.&E������M������1M�������5�/"$"% 3�.".$&(,9,.9�1&�7%"?
$9>+1����JJ�U���=V))��W+.$"3�$"�V<�D�"7",1+1�9E��7�*�N���5V<�".1"(&11 3
7%�4,�'�$+,-1"�1&��VF���/&%$&!5�."7%"(">#&+� !�7%".$%&11 ���/"��+1$&%�9?
��5�#&+$�7",1"+�7%+#.$&(,+1�+�"�)+")%&;�C+./"3�#�;;+%+18�&8���C+R./")"�1&?
8�"1&,-1")"�9' /&�

�&>1 ��.$��0,"��#,9�1&C&,&�%&4"$ �1&#�D�,"(&%+����/%"$"7"1��"(��"?
%&(�������,+'��E�.$&,"�#,9�1&.�$"5�C$"�(�2%&)+�."'#&+$.9�&1&,")�C1 3�.,"(&%-
#,9�*")+�����	��1$I��*�
I��$I�+��
�$�1����+L�+B�@V<����=��XwX?BV<����F��A�0B
A5	V<����G��A5-BA��V<���������C$"�7"#)"$"(�$+,-1&9�%&4"$&�1&#�.,"(&%+����/?
%"$"7"1��"(�(+#+$.9�$&/>+�(�.".+#1+3��,"(&/�����2%+��0Q+.$("�1&R+)"��,"?
(&%9�.".$"�$�(�01�/&,-1"�5�7%+'+1$&4+,-1"�5�"$1".�$+,-1"�7",1"���&$+%�&,+5
&�$&/>+�(�$+"%+$�C+./"3����+$"#",")�C+./"3�/"18+78���

�,"(&%-�(/,HC&+$�"/","���=V����'&7�.+35�."4%&11 !�7%��"4.,+#"(&1���JFV�
$+%%�$"%�����&$+%�&,�."4�%&,.9�.�7"�"Q-H�&1/+$1")"�"7%".&5�7",+( !�'&7�?
.+3���.7+8�&,-1")"�7"�./&�(�%&�/&!�#�7,"�1 !���#�..+%$&8�"11 !��..,+#"(&?
1�3���1/+$�%"(&1�+�7%"("#�,".-�(��"%&(�������,+'���(��JF=U�J�JV))����4 ,"
.".$&(1"3�C&.$-H�"4Q+1&8�"1&,-1")"��..,+#"(&1�95�/"$"%"+�.$&,"�"#1����'
/%071+3R�!�7%"+/$"(�C+R./"3����.,&(91./"3��"1"�&.$�/����+,-H��..,+#"(&?
1�9�4 ,"�7",0C+1�+�7",1")"�7+%+C19���/%"$"7"1��"(��'V/&#&.$%&�/&>#")"�1&?
.+,+11")"�701/$&�$+!�C&.$+3��"%&(�������,+'��5�(�/"$"% !�7".$"911"�7%">�?
(&,��C+!����&.+,+11 +�701/$ �(�7")%&1�C1 !�"4,&.$9!5�(1"(-�'&.+,+11 +�7".?
,+��JK=V)�5�.�.$+�&$�C+./��1+�"4.,+#"(&,�.-�

�&>1 ��#"("#"��(�7",-'0�."'#&1�9�.,"(&%9���/%"$"7"1��"(�4 ,"�$"5�C$"
� ��">+��7%"#",>�$-�%&'%&4"$/0�$+"%+$�C+./"3����+$"#",")�C+./"3�/"18+7?
8���C+R./"3�"1"�&.$�C+./"3�R/", ����VW��,&0�%5���VW%&�+/5���V�H$$+%+%5

� 	�7"#)"$&(,�(&+�\��.,"(&%+�.,"(&8/�����/%"$"7"1��"(���7%"4,+�&$�/+�$+%��1",")���.��
S(���$��1L5����JT�

���W�2�	��



=G

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

��V2,+./&,"(&5���V	,�("(&?�+'4+#"(&5���V
&%(&,�/���#%�������C+R./"3�"1"�&.?
$�/+�,+/.�/")%&;�C+./��"4%&4"$&1�"3/"1���C+./�3�S|]\k\pr5��JKGU�JF���@��L�5
O�L
��5��JG�U�J��T���&1$%"7"1���C+./�3�S:�$�P5��JF���gx\v\Y_5��JFK��F�������1L5
�J������#%�T��&$+%�&,���,+#"(&$+,-1"5�".$&+$.9�,+/.�/")%&;�C+./��"4%&4"$&$-
$%+$�3�/,&..���+1�<�1&'(&1�9�1+1&.+,+11 !�"4L+/$"(����C+R./"3�"1"�&.$�/+
"1��1&' (&H$.9�,�$5���5 /$C��5�(�.""$(+$.$(���.�$+%��1",")�+35�0.$&1"(,+1?
1"3�$+%��1",")�C+./"3�/"��..�+3��+>#01&%"#1")"�/"��$+$&�7"�.,&(91./"3�"1"?
�&.$�/+�S��$�1�$������
��� ���
�$��������$�����1�$�������$�
������5��J�AT5��,�
?,=DK=,T>?�� �� "1"�&.$�/+� �!� 1&' (&H$� $&/>+� ������&�!��85� ,?CkT
-Q=-N?ZDYC,Q5�>D,=N�JH?YQ�,?>QP5�ZDQH]�,?>QP5�{HBN,?>Q,���$�V#�

�,"(&%-�(/,HC&+$�1&'(&1�9�1+1&.+,+11 !�701/$"(5�$��+��7",+35�,+."(5�!",�"(
��)"%5�("#���#"%")5�1&'(&1�9�"$#+,-1 ��#+%+(-+(5�/&�1+35�./&,5�/&�+11 !�/%+.$"(
��#%0)���"4L+/$"(5�/"$"% +�7"�")&H$�"%�+1$�%"(&$-.9�1&��+.$1".$�5�&�$&/>+�1&?
'(&1�9�C&.$+3�1&.+,+11 ��701/$"(5�"#�1"C1 ��'#&1�3���.$%"+1�3��`"$9�(��$"�
.,0C&+�%+C-��#+$�"�1&.+,+11 ��"4L+/$&�5��!�1&'(&1�9�C&.$"�7%+#.$&(,9H$�."4"3
7%"#",>+1�+��.!"#1")"���/%"$"7"1��&5�1&7%��+%�9�/���%"Q��5�D�0��E��7".+,/���

� R+�0>+�)"("%�,".-�\�$\�5�C$"�"#1"3��'�7%�C�15�7"40#�(R�!�/�%&4"$+�1&#
�,"(&%+�5�4 ,"�$"�"4.$"9$+,-.$("5�C$"�(�2%&)+�."'#&+$.9�D�,"(&%-���/%"$"7"?
1��"(�*")+���E�����$"3�.$&$-+�1+$��+.$&�#,9�7"#%"41")"�"4L9.1+1�9�$")"5�7"C+?
�0�(�1&.$"9Q++�(%+�9�1&�$+%%�$"%���4 $"(&1�9�C+R./")"�1&8�"1&,-1")"�9' /&
%&'%&4&$ (&H$.9�#(&�.,"(&%9��	$�+$���,�R-�%&'1"+�(%+�9�1&C&,&�%&4"$ �1&#
.,"(&%9��5�"$,�C�9�(�/"18+78�9!�"4"�!�.,"(&%+35�1&/"7,+1�+�C+R./")"��&$+%�&?
,&�7%+��0Q+.$(+11"�(�2%&)+5�_��"%&(./\?.�,+'./")"�(�*%1"5�&�$&/>+�("'�">1".$-
�.7",-'"(&1�9�#,9�+)"�"4%&4"$/����7%+'+1$&8���#".$�>+1�3�(�"4,&.$��/"�7-H?
$+%1"3�$+!1�/����"(%+�+11 +�$+!1",")���7"'(",9H$�1+�$",-/"�%+)�.$%�%"(&$-
,�1)(�.$�C+./�3��&$+%�&,5�1"���."'#&(&$-��1$+%&/$�(1 3��,+/$%"11 3�.,"(&%-
�1&%9#0�.�/,&..�C+./���D40�&>1 �E�.,"(&%+���1&�".1"(+�"%�)�1&,-1"3�/"�7-?
H$+%1"3�7%")%&�� �

�+,��1&R+)"��,"(&%9Vw�7"/&'&$-�(&%�&$�(1".$-���/%"$"7"1��"(5�7%"9.?
1�$-�.$%0/$0%1 +��"#+,��1&'(&1�35�0.$&1"(�$-��!�.""$1"R+1�+�.�1&'(&11 ��
"4L+/$&��5�0$"C1�$-��"$�(&8�"11 3�&.7+/$�1"��1&8��5�&�$&/>+�7"/&'&$-�)+"?
)%&;�C+./0H���C&.$"$10H�#�.$%�408�H�"$#+,-1 !�$�7"(�1&'(&1�3����!��,+?
�+1$"(��� .(9'��.�),04"/"3�#�&,+/$1"3�#�;;+%+18�&8�+3��"%&(�������,+'��
"."4"+�(1��&1�+�0#+,9+$.9�0C+$0�#�&,+/$1 !�(&%�&1$"(���/%"$"7"1��"(���,"?
(&%-�%&'1"&.7+/$1"�7%+#.$&(,9+$�(+.-���/%"$"7"1���C+./�3��&$+%�&,�(".$"C?
1"3�C&.$��6+R./"3��+.704,�/����#&+$�.�1!%"11 3�.�.$+�1 3�.%+'���/%"$"7"?
1������"%&(�������,+'���($"%"3�7","(�1 �NNV(�

c+%%�$"%�9��"%&(�������,+'���(.+)#&�7%�1&#,+>&,_�/�"4,&.$9��$+.1"?
)"�('&��"#+3.$(�9�%&',�C1 ���$1�C+./�!�)%077���9' /"(��	��1")",+$1�!

� 	4��.$"%���C+R./"3�"1"�&.$�/����++�#".$�>+1�9!�.���SO�L
��5����G5�fmmjgdeT�

��	���������	�	2	���	���	���������������



=�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�+>L9' /"( !���."8�"/0,-$0%1 !�C+R./"?1+�+8/�!�/"1$&/$&!�.(�#+$+,-.$(0?
H$5�1&7%��+%5���/%"$"7"1�� �F�/(��5�!",���EQBOPYG�����;;����+��5�e^im_]l^s[
g �5�b?�X?>�DCD5�C&.$-�1&.+,+11")"�701/$&����X?B>kDQPQ5�)�=I$��Vcb�5�A��	��G��5
,0)������
 	�$ 9;-��2�e[l\x^s[�ow�5�H��(�����5�4 (R&9�R&!$&����{B,]PYG?YGOQ5
F��Q1�� �wa����#%����.""$(+$.$(���.�7%�19$"3�/"18+78�+3�(��,"(&%+�40#0$�7%+#?
.$&(,+1 ���/%"$"7"1�� �1+�$",-/"�.�C+R./���5�1"���.�1+�+8/����/"%19��
�".1"(&���B�?YKQN0H1+5�?YGO0QH1+5�+�?YG+/+J?YG+5�+�QN-+/+�QNK+/+JQNK+5��NQDO+5�+�NQ,,+/
+�N?,,O+/+�N?,]+5�+�BN-+/+�BNK+/+JBN-+/+JBNK5�+]=NZ+5�QDYG0QH1+5�+QDP+5�Q,]0Q1+5�+Q,-QH+5
+QN�+5�+ZDPYG+5�+ZNQD+���$�V#���+�+8/�+�7"�7%"�.!">#+1�H�1&'(&1�9�(�".1"(1"��4 ,�
&#&7$�%"(&1 �/�1"%�&��C+R./")"�9' /&5�"1��(.$%+C&H$.9�),&(1 ��"4%&'"��1&
"/%&�1+�$%&#�8�"11")"�C+R./")"�'&.+,+1�95�(4,�'��1&.+,+11 !�701/$"(5�)#+
7%+(&,�%"(&,"�1+�+8/"+�1&.+,+1�+�

��/%"$"7"1�� �.(�#+$+,-.$(0H$�$&/>+�"�#%0)�!�9' /"( !�/"1$&/$&! <
C+R./"?7",-./�!5�C+R./"?.,"(&8/�!��	�C+R./"?7",-./�!�/"1$&/$&!�)"("%9$5�1&?
7%��+%5�'&7�.&11 3�(�"4,&.$��)"%"#&��&%(�1���/%"$"7"1���\N=�H?5�/"$"% 3
1&' (&+$�7,"$�10���C&.$-�1&.+,+11")"�701/$&��7",-./��#�&,��-N=�H?��7,"$�1_���
��/%"$"7"1���XB]QH5�"4"'1&C&HQ�3�'#&1�+��7",-./��#�&,�� �B]QH� �>�,"3�#"�
( R&!$+%./\3� /","1��������/%"$"7"1�� � A����E�5�1&' (&HQ�3� #"���� 7",+5
� X=YB,T�<�C&.$-�1&.+,+11")"�701/$&5�7&.$4�Q+5�7",+����7",-./��#�&,��KH?�=YD?,
�,��/&R04�� KH=�=YD?,�5�"4&�'&;�/.�%"(&1 �$",-/"�(�"4,&.$��)"%"#\(��&%(�1&
� �%�#+/?��.$+/�

6+R./"?.,"(&8/�+�/"1$&/$ �7"#$(+%>#&+$5�1&7%��+%5���/%"$"7"1���{?H?OKT
�,+/.+�&�Z?H?O=K��C&.$-�'+�+,-1")"�0C&.$/&��4 ,&�'&��.$("(&1&��'�(+1)+%./\)"
9' /&�C+%+'�7".%+#1�C+.$("�.,"(&8/")"����&��.$("(&1 �$&/>+���/%"$"7"1�� 5
$�7�C1 +�#,9�$&/�1&' (&+�"3�/&%7&$./"3��(&,&R./"3��7&.$0R+./"3�/","1�'&?
8����/"1+8�NOUNOPV(��5�1&7%��+%���/%"$"7"1�� ���IJ��-�IJ��/".")"%����,�
\N?J?��-N?J?��"4% (����	4%&4"$/&��"%&(./�!���.�,+'./�!���/%"$"7"1��"(��"?
>+$�.$&$-��+$"#",")�C+./"3�".1"("3�7%���1$+%7%+$&8�����/%"$"7"1�����#,9
D�,&(91./")"�"1"�&.$�C+./")"�&$,&.&E�

��1&.$"9Q++�(%+�9��'�7%+#7",&)&+�")"�"4Q+)"�/",�C+.$(&���=V����'&7�.+3
"4%&4"$&1"��"8�;%"(&1"�����V���5�$�V+��7"C$��7","(�1&��&$+%�&,&���'�'&7,&1�?
%"(&11 !�AAV����.,"(&%1 !�.$&$+3�"4%&4"$&1"��1&!"#9$.9�1&�%&'1 !�.$&#�9!
%+8+1'�%"(&1�9��FV����.$&$+3�

�%&$/"�7%"�,,H.$%�%0+��7",0C+11 +�%+'0,-$&$ �1&R+3�%&4"$ �1&�7%��+?
%+���/%"$"7"1��"(5�."#+%>&Q�!�,+/.+�0� � ����$&$-9�(��,"(&%+�1&C�1&[$.9
. '&),&(1")"�.,"(&5�/"$"%"+�( #+,+1"�7",0>�%1 ��7%"7�.1 ��R%�;$"�����1&?
R+3�%&4"$+�7%�(+#+1�7%��+%�".1"(1"3�.".$&(1"3�.$&$-���oaoa�BÁBA����".?
1"(1"3�.$&$-���oaowa����$&$-9�.".$"�$��'�$%+!�C&.$+3��2+%(&9�C&.$-�."#+%>�$
.$%0/$0%�%"(&11 3�7+%+C+1-��&$+%�&,&�� *0/(&� ?� "4"'1&C&+$� 4+.7%+#,">1 +
1&'(&1�95�40/(&�_�<�1&'(&1�9�.�7%+#,")"�5�.+/8�9�`�0C�$ (&+$�1&'(&1�95�1+
( %&>&HQ�+�7".+..�(1".$���.+/8�9�```�0C�$ (&+$�1&'(&1�95�( %&>&HQ�+

���W�2�	��



=J

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

7".+..�(1".$L�7".%+#.$("��7".+..�(1")"�7%�,&)&$+,-1")"���1#+/.�7"/&' (&+$
;%+/(+18�H���"#1"(%+�+11"�7%"#0/$�(1".$-���/%"$"7"���"(5�"$1".9Q�!.9
/ '&),&(1"�0�.,"(0���$"%&9�C&.$-�."#+%>�$�7+%+C+1-�"4L+/$"(���1#+/.�7"/&' ?
(&+$�;%+/(+18�H���%+$-9�C&.$-�"4L9.19+$�7%"�.!">#+1�[�1&'(&1�35��!�.$%0/$0?
%05��"$�(&8�H���)+")%&;�C+./0H�#�.$%�408�H��
+")%&;�C+./&9�#�.$%�408�9
7"/&'&1&�1&�/&%$&!�%&'1")"�$�7&�

9a9a
bcd
X+B�[9Á9a

bd
X+B

�5�5�5A���
-.
2�A���

6
R�A���

,,
R�.���K�����

4
 A���2�<����� ����2�>�����K������ A���R

L�	�5 A���2�.��C
A
K����C

6
 A���2�>����C

4
 A���2�!����0�K�
����0�K����0�0� A���R�A���

� ������C5�5< A��E2�@� ���E
,6
2�@� A��E

,6
2�@� ���E2�@� A��E

4
2�@�	 A����2� >�	

A����
,6
2�+ ����

B
2�+ A���

4
2�+ ����2�+ A���

4
2�� ���E2�� A��ER�@� ������

,.
2�@� A�����

6
2

@� ������2�>�	 A���$�2�� ������
4
R�@� >�0�5(��0�/ ���E2�+ �����C ����5♦��5L$���

�� A�����R�F5�� � A���$2�F5�� � ����2�F��
�� ,�	 A���$�2�L������ ,�	 A���$�R
�
��
�� ,�	 A���� � 	� 9�E0��5��5���5♦��5A��
�� �����2�A��
�� %$���2�A��
� ����5�2
A��
�� �M�,(5R����� ���
�C�� 	���5�5+ ���
�C�� 	���"

e�?�7",+
A�
5�!",�

��
5�,+.

�A
5�7&R19

F
5�./&,&

=
5�7&.$4�Q+

K
5�./&, 

�
5�,+.1&9�.$"%">/&5

/%+.$5�("'#0R1 3�7"%$5�,0)5�C&.$-�1&.+,+11")"�701/$&5��+.$"5�7+R+!"#1&9�#"?
%">/&5�7%0#5�;%0/$"( 3�.&#5�("'( R+11".$-�_�7",+

AG
5�,+.

�A
5�!",�

J
5�7&R19

�
5�,0)

�
5

7&.$4�Q+
A
5�C&.$-�/&#&.$%&

�
5��+.$"

�
5�#"%")&5�/%+.$5�7+%+/%+.$"/5�%0C+35�#",�1&5

0,�8&5�("'( R+11".$-5�")"%"# V♦V?�7",+
K
5�!",�5�/0.$&%1�/5�,+.5�,0)5�,">4�1&5

7%0#5�R"..+5�/".")"%�_�7",+�
f����,"(&%+�7"#�'&),&(1 ��.,"("��oaoa�:S:<�."4%&1"�(.+)"��G����/%"?

$"7"1��"(��	#1".,"(1 +���/%"$"7"1�� �("'1�/,��70$+��$"7"1���'&8���;"%?
� �+#���,���1��C�.,&�&7+,,9$�(&�������������7+,,9$�(��?�?��(�C+R./"��9' /+
$&/>+������5�/&/��'(+.$1"5�"4Q+.,&(91./�3�SO
������5��JG�T���$"�.,"("�#+$./"3
%+C���	1"���++$�D0�(.+!�.,&(91�"#1"���$"�>+�".1"(1"+�'1&C+1�+���C&.$"�"#�1&/"?
( +�($"%�C1 +�'1&C+1�9E�S�_sm[h5��JG�5�goT���&/�7%&(�,"5�(�/&C+.$(+�".1"(1")"
7%�("#�$.9�'1&C+1�+��.$&%&9�>+1Q�1&�5��4&40R/&���� D�,"(&%+�C+R./")"�,�$+?
%&$0%1")"�9' /&E�"$�+C+1 �$&/>+�'1&C+1�9��7"(�$0!&�����>+1Q�1&�(""4Q+5�/&/
7%&(�,"5�'&�0>199��S	��1$I���*���1$T+��������U���T+�5�PT�

����/%"$"7"1��&!��$"�.,"("��.7",-'0+$.95�7%+>#+�(.+)"5�(�%&',�C1 !�7+?
%+1".1 !�'1&C+1�9!5�C&.$"��'(+.$1 !�$",-/"�7"�#�&,+/$1 ��&7+,,9$�(&���,�
��/%"$"7"1��&�5�1&7%��+%��("'( R+11".$-5�!",���/&/�7%&(�,"5�"/%0),"3�;"%?
� 5�1&7"��1&HQ�3�.")10$0H5�4+.;"%�+110H��,��R�%"/"7,+C0H�>+1./0H�;�?
)0%0��,��>+1./0H�)%0#-�����"7%+#+,+11 3�$�7�./&, ��"4 C1"�( .$07&HQ�35
( #&HQ�3.9�1&�;"1+�,&1#R&;$&���� �/&�+11 3�/%+.$�5� ��"#�1"/�35�$"%C&Q�3
((+%!��/&�+1-�5���4",-R&95�C+%1&9��$0C&A��"."4+11"�)%"'"(&9���

��	���������	�	2	���	���	���������������

A �7+,,9$�(��?�?��$0C&��4 ,�'&7�.&1�(�#�&,+/$&!�'&7&#1"3��"%&(�����'&7&#1"3�*")+����



F�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

��/%"$"7"1�� �4 ,��4",-R+3�C&.$-H�'&7�.&1 �(�;"%�+�+#��C�B�X?�?V<
=� %&'5�A���V<�K�%&'&��6&Q+�(.+)"�"1��"4"'1&C&H$�!",� K���("'( R+11".$�5
& $&/>+�,+.&��	.1"("3�1"��1&8���"4 C1"�9(,9+$.9�.%&(1+1�+�.�>+1./"3�;�)0?
%"3���+$&;"%&�7%��+19+$.9�$&/>+�/�1&��+1"(&1�H�./&,�"7%+#+,+11"3�;"%� 
�/&/�7%&(�,"5�( .$07&HQ�!5�( #&HQ�!.9�1&�;"1+�,_1#R&;$&�5�.%��7&%&,,+,-?
1 +���/%"$"7"1�� �A������<�������?�?=��"7%+#+,+1�+?7%�,&)&$+,-1"+��.7",-?
'0+$.9�$&/>+��+$&;"%�C+./���#,9�./&, 5�7"�;"%�+�1&7"��1&HQ+3�)","(0�1&
#,�11"3�R++��.���%�.�������"�./&,"3�.(9'&1 �%&'1 +�7%+#&1�9B�."),&.1"�"#1"�0

�'�1�!5��$"�/%&.�(&95�1"�(+%","�1&9�1+(+.$&5�7%+?
(%&Q+11&9�(�./&,0�

��/%"$"7"1���X?�?�.7"%&#�C+./��"4"'1&C&?
+$���#%0)�+�"4L+/$ B�/%+.$��( 1&%"#+�1&' (&+� 3
�?�?����7",+5�/"$"%"+�D1&7"��1&+$�;"%�"3�;�)0?
%0E���,9� 1+/"$"% !� "4L+/$"(� 1+,-'9� �./,HC&$-
�"$�(�("'%&.$&5�4+.7,"#1".$���(.$%+C&+$.9���0�#%0?
)�!���/%"$"7"1��"(�.�".1"("3�=���=K=���=5�1&7%�?
�+%�A��
������,��"$1".�$+,-1"�C&.$ 3��"$�(�$&/
1&' (&+�")"�"4�+11")"���0Q+.$(&5�$�V+��"7%+#+,+1?
1")"� #,9� "$8&5� 7",0C&HQ+)"� ('&�+1� ."#+%>&1�+
"$ #+$+3F�

��"$,�C�+�"$�7",-./")"�9' /&5�(��&$+%�&,+��,"?
(&%9� (.$%+C&+$.9� $",-/"� "#�1� )�#%"1��G�X?�?
�7%0#����/"%++�(.+)"5�7%0#�X?�?�1&'(&1�7"�/&�+1?
1"�0����%"("�0��/%+.$05�.$"9Q+�0�%9#"����1&7"?

��.������/&,&�X?�?
�<�����������

K ��/%"$"7"1���X?�?�/&/�C&.$"+�1&'(&1�+�(+%R�1�(�4",)&%./"����#%0)�!�.,&(91./�!�9' /&!
07"��1&+$5�1&7%��+%5���V�&��"(�S�JG�T�

= �+>���#".$07&B�mllqB��yyy�Y_ni^s[�s\Z�k\l\j_n�]KA�npv[¡Z\rlt�r¢��=¡K¡��=��qj�S���J?��?��T�
F �"$�(�"4�+11")"���0Q+.$(&�(��"%&(./�!���/%"$"7"1��&!�.�".1"("3�+�?�+/+�á�+�1+�+#�1�C+1�
"1�4 ,�'&7�.&15�1&7%��+%5�#,9�7",9�A��(
�����"4�+11"+�7",+��5�X?�DYQ�<�D"$8 5�7",0C&HQ�+
."#+%>&1�+�"$�#+$+3�('&�+1�7+%+#&11")"�������0Q+.$(&5�(,&#+,��'#+.-�0C&.$/"��'+�,�E�

G 	�.0Q+.$("(&1����1")"C�.,+11 !�)�#%"1��"(�$�7&�X?�?�1&�7",-./"3�$+%%�$"%���.""4Q&,&
@���",-1�C?2&(,"(./&���!�.(9'-�.�7%+#7",&)&+� ��&7+,,9$�("���?�?�(�'1&C+1����4","$"�5��$%9?
.�1&�5��$"7-��S£^[]m\kk[]5�nJ�G5�fi5�fd��{_n[s5����A5�fmT�"1&5�"#1&/"5�".7&%�(&+$�S.��B��\ni^s�?
F��#�����5����=5�iphjipnT����C+R./"��&7+,,9$�(1"��.,"(&%1"��;"1#+��/&/���(�7",-./"���$&/"+
'1&C+1�+�0�&7+,,9$�(&��?�?�1+�7"#$(+%>#&+$.9��2%0#�X?�?�1&!"#�$.9�1&�.+(+%1"3�"/%&�1+�)"?
%"#&�c%R+4�C�7"V.".+#.$(0�.�1+./",-/����#%0)����7%0#&����5�."),&.1"��.$"%�C+./���#"/0?
�+1$&�5�+Q+�(�1&C&,+�NOPPV(��."#+%>&,�#".$&$"C1 +�#,9�)"%"#&�'&7&. �7�$-+("3�("# ����$&/"�
.,0C&+�1&7%&R�(&+$.9��"$�(��4","$�.$"+��+.$"���	#1&/"�(��"%&(./"3���.�,+'./"3���/%"$"7"?
1������$"�4 ,�4 �+#�1�C1 3�7%��+%���#+.-��">1"�#0�&$-�"��"$�(+�"7".%+#"(&11"�B�"4,&.$-
7%0#&��"),&�4 $-��+.$"��_�� /0#&�!"#�,��>+1Q�1 V�'�1&.+,+11")"�701/$&� ."4�%&$-�,+.1 +
7,"# ��v��)#+�.,0C�,".-�/&/"+?$"�1+.C&.$-+��s��)#+5�7"�1&%"#1 ��%&../&'&�5�".$&,�.-�4&4 ?
C&%"#+3/���Y��/"$"%"+��"),"�.,0>�$-�."#+%>&1�+�5�")"(&%�(&+� ��%"#�$+,9���7%��7+%+#&C+
."4.$(+11".$��#+$9��

���W�2�	��



F�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

��1&HQ+�0�>+1./0H�;�)0%0��.���%�.�������� 1&?
%"#+� $&/"3� /%+.$� 1&' (&+$.9� ����K���� VA���K
A���W�

6&.$"��"$�(&8�9�$"7"1��&��">+$�4 $-�.(9?
'&1&�.���+1+��.,&(91./"3�4")�1��X?�?��A����5
7"C�$&+�"3�#%+(1����.,&(91&���(�/&C+.$(+�"!?
%&1�$+,-1�8 �%"#&5�4")�1��7,"#"%"#�9���>�'1�5
/")#&?$"�1&' (&+�"3�$&/>+�4")�1+3�$0C����V�&?
!+/5�"#1&/"5��$0�.(9'-�".7&%�(&+$�S{_sm[h5��JG�5
goT���C�$ (&95�C$"��"$�(�%"(&11 +�$&/���"4%&?
'"����/%"$"7"1�� �1&' (&H$�4",-R+3�C&.$-H
!",� ���,+.&5�".1"(&1�+��1"��1&8���'#+.-��")?
,"�4 $-�.!"#.$("�."�.$&%"3�>+1Q�1"3��,���+$"?
1���C+./�+�.(9'��.�#%0)����"4L+/$&����9' C+.?
/����'&!"%"1+1�9��5�>+%$(+11 ����+.$&��5�%&.?
7",&)&(R���.95�/&/�7%&(�,"5�1&�!",�+��,��("'( R+1����

�"%�&��1��C��X?�T�'&.(�#+$+,-.$("(&1&����%&'���"4"'1&C&+$�7%+��0Q+.$(+11"
7",9���./&,-1 +�"4%&'"(&1�95�&�$&/>+5�(+%"9$1"5�"#�1"C1 3�!",����,+.���"$�?
(&8�9�1&��+1"(&1�3�.(9'&1&�.�"."4+11".$9���,&1#R&;$&B�C&.$"�1&'(&1�9�7",+3
.""$1".9$.9�.�1&'(&1�9���4,�>&3R�!�!",�"(���,+."(5�1&'(&11 !�A���2 A��5
�������$��7�

�1")#&���/%"$"7"1���."#+%>�$�7%�,&)&$+,-1"+?"7%+#+,+1�+5�/"$"%"+�0/&?
' (&+$�1&�#"7",1�$+,-1 +�7%�'1&/�5�1&7%��+%�%&'�+%������� A���2�.��� A���V<
./&,&��'�./&,-1")"�/"�7,+/.&�X?�T�5��+.$"7",">+1�+��L�	�5�A����5�(,&#+,-8&
�7",+�!����0� K �
����0� K ����0�0� A������,��"$1"R+1�+�/�H%�#�C+./"�0�,�80
�>����C A���V<�1&'(&1�+�C&.$��&�%"#%"�&���7",95�0/&' (&HQ++�1&�4 (R0H�)".?
7"#./0H�'+�,H��

�%+#����/%"$"7"1��"(�.�7%+#,")&���7"70,9%1 �$"7"1�� �.�7%+#,")"��!�
�C&.$"�%+C-��#+$�"�(&%�&1$&!�/�4+.7%+#,">1 ����/%"$"7"1��&�5�1&7%��+%
A��� K @� A��E�5�1+%+#/"�(.$%+C&+$.9�7%+#,")�&��5�C$"�.(9'&1"�.�7",">+1�+�
"4L+/$"(�(�7%".$%&1.$(+�

��.,"(&%1"3�.$&$-+�:<:<�:S:<�� �"$1".�������/%"$"7"1�� 5�."#+%>&?
Q�+�7".+..�(1"+�7%�,&)&$+,-1"+5�7%"�'("#1"+�"$�&7+,,9$�(&�������"1��"4"'1&?
C&H$�"4L+/$ ��,+.5�,0)5�/".")"%�5�&$%�40$�%"(&11 +�7"�7"$%+4�$+,H��,��(,&?
#+,-805�1&7%��+%���/%"$"7"1���A��
�� ������#�&,��5�1&' (&HQ�3�,0)5�/"$"% 3
7",0C&,��(�7",-'"(&1�+�('&�+1�7+%+#&11")"�#+$9����0Q+.$(&�1&!"#9Q�+.9�1&
."#+%>&1���0�1�!�"$8 �

��.�������%"("3�/%+.$
X?�?��A����

� �+>���#".$07&B�mllqB��yyy�sm^]p]j?r^nm_xt�s��rZ^]s^h_Z[it�qmq�S���J?��?��T�

��	���������	�	2	���	���	���������������



F�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

2%"+8�%09�1&�.!+�&$�C+./0H�/&%$0���/%"$"7"1�� 5�."4%&11 +�(�.,"(&%?
1"3�.$&$-+�:<:<�:S:<5�� �7",0C&+��7%+#.$&(,+1�+�"�$+%%�$"%�&,-1"��%&.?
7%".$%&1+1�����/%"$"7"1��"(��"%&(�������,+'����%�.��A��

���W�2�	��

��.��A���&%$&?.!+�&�%&.7%".$%&1+1�9�1&�$+%%�$"%����"%&(�������,+'�����/%"$"7"?
1��"(�7"#�'&),&(1 ��.,"("��A����A���

2%"+/8�9���/%"$"7"1��"(�1&�( ."$10H�/&%$0�'&(+%R&+$�"4Q0H�"1"�&.?
$�C+./0H�/&%$�105��1 ���.,"(&��5�%&./% (&+$�.(9'-���+1��."4.$(+11")"�.�1&?
' (&+� ��"4L+/$"�5�.%��'&(�.��".$-���/%"$"7"1��"(�$�7&�X?�?�"$�!&%&/$+%&
7"(+%!1".$���1&7%��+%5�"/%0),&9�;"%�&�("'( R+11".$����%�.��K��

	/&' (&+$.95�C$"���/%"$"7"1�� �.�&7+,,9$�("������K�����./"18+1$%�%"(&?
1 �(�!",��.$"3��+.$1".$�5�),&(1 ��"4%&'"��(�'&7&#1"3�C&.$���"%&(��5�1&��)%&?
1�8+�.�*")+��+3��2"#"41 +�1&'(&1�9�1+�(.$%+C&H$.9�1��(�( ."/")"%1 !�"4,&.?
$9!5�1��(�1�'�1&!���%+#/"�;�/.�%0H$.9�(��".$"C1"3��"%&(�������,+'��5�)#+�#,9
"4"'1&C+1�9�.$&%"3�>+1Q�1 �(�+.$"�.,"(&��?�?��.$&%&9�>+1Q�1&��7",-'0H$.9
.,"("�����M�

�.,��)"("%�$-�"�4")+�./"���&$+%�&,+5�$"�.,"(&%1&9�.$&$-9�/�X@X@�0>+�7%"?
%&4"$&1&�(�Dd,"(&%+���/%"$"7"1��"(�*")+���E��PP����."#+%>�$�(.+)"�K=A���/?
%"$"7"1��&���#�(�$+,-1"5�C$"�.%+#��4+.7%+#,">1 !��"#1".,"(1 !����1")".,"(?
1 !����/%"$"7"1��"(5�"4"'1&C&HQ�!�7"(+%!1".$-��(.+)"�����5�$",-/"��=�1&' ?



FA

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

��.��K��� ."$1&9�/&%$&�%&.7%".$%&1+1�9�1&�$+%%�$"%����"%&(�������,+'��
��/%"$"7"1��"(�7"#�'&),&(1 ��.,"("��A����A���

(&H$�("'( R+11".$����C�$ (&9�.%&(1�$+,-1"�4",-R"+�/",�C+.$("�1&'(&1�3
,+."(��AK�5�(+%"9$1"5�C$"�7%��"7%+#+,+1���$�7&�"4L+/$&��1;"%�&1$&��4 ,�(&?
>+1�7&%&�+$%�./"%++�,+.�.$".$�5�C+��( ."$ ���&�4",++��1$+%+.1&�C&.$"$1".$-
��/%"$"7"1��"(�$�7&�X?�?�#,9�7",+3��K��5�7&R+1���K����,0)"(������

	4L+/$ 5�1&'(&11 +�X?�?5�.%&(1�$+,-1"�C&.$"�(.$%+C&H$.9���(�.".+#1+3
�,"(&/�����#+.-�"1��$&/>+��.7",-'0H$.9�#,9�"4"'1&C+1�9�!",�"(5�)"%5�(+%R�1
��,+."(�

�,9�7",1"$ �/&%$�1 �7%�(+#+��+Q+�'&),&(1"+�.,"("���/&%$0���/%"$"7"1�?
�"(5�"$1".9Q�!.9�/�&7+,,9$�(0��?�K?�

9a9ga
fc
X+B

�5�5�5A����
0
R�A����

B
R�F���5K9���5 A������5@� �����

4
2�@� A����

4
2�>�	 ������2

>�	 A�����2�+ �����2�+ A����2�� �����2�� A����R�@� �������
0
2�@� A������

4
2�>�	

A����$�5���5♦��5A��(
� ��5���2�A��(
�� ������
e�?�7",+

J
5�,+.

G
5�7&R19

�
5�7&.$4�Q+5�7%0#5�/".")"%�_�7",+

J
5�,+.

=
5�7&R19

A
5�,0)&

�
5

7&.$4�Q+
�
5�!",�5�,+."/5�,0)5��+.$"5�/".")"%�♦V?�,0)5�#",�1&�

��	���������	�	2	���	���	���������������



FK

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

f��&;�/.�%"(&1 �7%+>#+�(.+)"�"#1".,"(1 +���/%"$"7"1�� ��%&(1"�+%1"
( ;"%�+�+#�����1�VC��5�#(0.,"(1 +�.�7%+#,")"���(�+#�����1��C���7%+"4,&#&+$�7%+#,")
!��5�%+#/"�#(0.,"(1 +�.�"7%+#+,+1�[�5�"4"'1&C&HQ���7",">+1�+������5��(+%!1 3�5
	���5 �1�>1 3��5��,��.�7".+..�(1 ��7%�,&)&$+,-1 �5�"4%&'"(&11 ��"$�&7+,,9$�?
(&��������$�7�A��(
�� ����������/%"$"7"1�� �"4"'1&C&H$�7%+��0Q+.$(+11"�7",9
��,+.&��,+.�.$ +�!",� ���•�	#1".,"(1 +���/%"$"7"1�� �("'1�/,�B

���20$+��$"7"1���'&8���;"%� �+#���,���1�VC��&7+,,9$�(&��?�K?���$"�#+��?
10$�(�&7+,,9$�(&�����K������(�%&',�C1 !�7+%+1".1 !�'1&C+1�9!5�/"$"% +�C&.?
$"��'(+.$1 �$",-/"�7"�#�&,+/$1 ��&7+,,9$�(&���,����/%"$"7"1��&�5�1&7%�?
�+%B�&���("'( R+11".$-5�!",���/&/�7%&(�,"5�"/%0),"3�;"%� �5�1&7"��1&HQ�3
4+.;"%�+110H��,��R�%"/"7,+C0H�>+1./0H�;�)0%0���,+.�A����2�%���L$I�F(�
/".")"%�A��������NA����5�J�P�1����X����4���7,"# �,"70!&���7",+�X?�KT5�e\ph\x^s+
cb�<�("'�">1"5�7"�,"70!05�/"$"% 3�$&��%&.$+$��,��7"�.(9'��.�1&'(&1�+��.".+#?
1+)"�1&.+,+11")"�701/$&�X?�DYQ���(���7,"# �#�/"3�)%0R����7",+5�7&R19���,+.
F���5 K 9���5 A����2�FQ������1��e��%���)���(�#�)%�4"(���,+.�A���� � @� A������2
(�1����L�Bítýšh_ :��<�7"�"4�,�H�)%�4"(5�/"$"% +�1&' (&H$.9��?�K����#���1+?
4",-R�+�/&%$";+,�1 ���!",�5�7&R195�,+.���,0)&�b� �������2�c]i_x&�cb���+���,+.?
1"3��&3./�3�>0/���,+.���7&.$4�Q+�X?�KT5�|]\r[lIi�£b�<�7"�1&,�C�H�>0/&��,�
7"�;"%�+��

�"$�(&8�+3�#,9���/%"$"7"1��&��"),��4 $-5�1&7%��+%5���0Q+.$(+11 +
0.,"(�9��7&.$4�Q+�b?��?�YQ�<�4 ,"�#+R+("+5�$�V+��/07,+1"�'&�4+.8+1"/���,�
�+.$1 +�."4 $�9����/%"$"7"1���.�X?�YQ5�(K��1�£b5�"4"'1&C&+$�'+�+,-1 3�0C&?
.$"/5�D)#+�(.+�4"9,�.-5�/&/�4&4 E��

���20$+��#+%�(&8���"$���/%"$"7"1��&�X?�?/X?�T�.0;;�/."��+K?��,��+KT�
�&7%��+%5�1&'(&1�9�7",9�X?�K?���X?�KT�.�(&%�&1$1 ���1&'(&1�9���.�7%+#,")"�
@� A���� � @� A������2�)+����%�*���$��:95�"4%&'"(&1 �"$�1&'(&1�9�,+.&�X?�?
( $"��>+�1&.+,+11"��701/$+��•���1&.+,+11"��701/$+�gn_xh\x�q\Y�@���M$�
�9J
'&;�/.�%"(&1 ���/%"$"7"1�� 5�7%"�'("#1 +�"$�1&%"#1")"�1&'(&1�9�7",+(")"
/,[1&�����K������*",-R�1.$("�7%�(+#+11 !��"$�(&8�3�($"%�C1 5��$"�( '(&1"
R�%"/���.+�&1$�C+./���7",+��&7+,,9$�(&��?�K?��	7%+#+,9HQ����"$�("��'#+.-
"79$-�9(,9+$.9�.!"#.$("�.�>+1./"3�;�)0%"3��•��'%+#/&�'&7�.&1 ���/%"$"7"1�?
� 5�."#+%>&Q�+�7".+..�(1"+�7%�,&)&$+,-1"+5�7%"�'("#1"+�"$�&7+,,9$�(&����K?�
"1��!&%&/$+%�'0H$�"4L+/$ �7"�7"$%+4�$+,H��,��(,&#+,-805�1&7%��+%5���/%"?
$"7"1���A��(
�� ����� �#�&,��5�1&' (&+$�,0)5�/"$"% 3�7",0C&,��( 7",-'"(&1�+
('&�+1�7+%+#&11")"�#+$9����0Q+.$(&�1&!"#9Q�+.9�1&�."#+%>&1���0�1�!�"$8 �
• ��/%"$"7"1�� �'&.(�#+$+,-.$("(&1 �),&(1 ��"4%&'"��(�!",��.$"3��+.$1"?
.$��6+R./"?�"%&(./"3����%&)&1./"3�("'( R+11".$���(�.""$(+$.$(���.�&7+,,9?
$�("��oaoa�oÁoa���%�.��=��

�4"%���/%"$"7"1��"(��"%&(�������,+'���1&C&,.9�$",-/"�(�7".,+#1++�(%+?
�95�$��+��/")#&��$��1&'(&1�9�.$&,��7".$+7+11"��.C+'&$-���+)"#19�(.,+#.$(�+��'�+?
1�(R�!.9�."8�&,-1 !���!"'93.$(+11 !�0.,"(�3�(�#+%+(1+�4",-R�1.$("���/%"?

���W�2�	��



F=

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

$"7"1��"(�( R,"��'�07"$%+4,+1�9���","#"+�7"/",+1�+�C&.$"�0>+�1+�'1&+$��$�!
1&'(&1�35�7"./",-/0�1+�10>#&+$.9�(�1�!��2%���$"��%+C-��#+$�"4�"."4+11"�#%+(?
1�!5�4+'�+%1"�8+11 !�;&/$&!5�/"$"% +��")0$�.7"."4.$("(&$-��..,+#"(&1�H��.?
$"%���%"#1")"�9' /&5��'0C+1�H��$��",")��5��+>L9' /"( !�/"1$&/$"(5��.$"%��
'&.+,+1�9�/%&95�!"'93.$(+11"3�#+9$+,-1".$��C+,"(+/&5�7%&("( !�����0Q+.$(+1?
1 !�0.,"(�3�

9�����������+1&$&�1&�7,&1�1�$+�(�4L,)&%./&$&�$"7"1���9���";�95��JG��
AE�
( !"��L���$�U���T� ��������������F��+�2�,3B4�
A���� !" ��U���M�+�*QI�
�$I�+��F��+�2�,304�
�C< B ����M������1M��������7�5,G-��F��+�2�,334G4..-��7� �����V1������W�
9���� 6�2�O��$�� ���JI��$I��
T$��$��J���1K���1��	�������<G)��F��+�2�,3B.R�JYZ��F��+�2�,3D.�
�FC� B ��
0�0�=@�%��	�0� 6"2 .����5���� !���$ �?���?��L�$I�+��� $�����*�
I��$I�+��
�$�1����+L�+�

F��+�2�,33,�
.����� �"�[��
�������M����1$I��������U���T+���F��+�2�,3B,�

��	���������	�	2	���	���	���������������

��.��=��� ."$1&9�/&%$&�%&.7%".$%&1+1�9�1&�$+%%�$"%����"%&(�������,+'��
��/%"$"7"1��"(�7"#�'&),&(1 ��.,"("��X?�K?



�"7%". �"1"�&.$�/����������������

FF

.���� ."�	#��$������
������$��$���������8��$��+�F�������"������2�4..A�
��$�1�$������
������
�$��������$�����1�$�������$�
��������	��*��2�,3DA�
>�������0� !"��1�Q�$I�$������PI�+�U���M�+�����$I�+��
�$��:�$�2�,3DD�
>�������0� !"��1�Q�$I�*�
I��$I�+��
�$�$��J���1K���1��	�������C�$�U�$�2�,334�
>��P��� 7"�JI��$I��
T$��15���+L�+2������+�1$��2�*\1� $I�1M$�
���
K$���7���G(��F��+�2�,36BG,30.�
	��1$I��*�
I��$I�+��
�$�1����+L�+ � %� ��C��J��]P�1L��7���G�(��F��+�2�4..-G4..D�
	��1$I���*���1$T+��������U���T+������F��+�2�,3D3�
O$
����� �"�FQI��U������1�$��T���*�$�
��������@�$ ���+� ����������+�$���*�$�
�������F��+�2�,3B.�
O��$�� ���:����&�����������
��$�$���
�$�+�������(I �N2�4..B�
O��$�� �"��$�
����������9�*������5 K��$�U���T������1K $T���+�
���������C�5F�������1L��������V� ��W�

F��+�2�4..B��	�5ABBG64-�
O��$�� �" ^1� � ������$T��$�
��������:�$�2�,333�
�0���	� !" 	����U���L�����$I��
T$����$�P��*QI�
�$I��F��+�2�,306�
�������0� 2"�<$����$�
�
����������T$$��$L�1_����	��1�$��L���U�B6��	�5A,GA6�
'���
�%=>�QR�Q��� S"�:����1�*����������*�$�
�� ����$�
��������)��4..-��	�5,-,G,B,�
L
����PP�� L" � <"������
�����"�����*�������F�$��2�,3DB�

���W�2�	��



�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�������AGA����������F��������F��A CB�]�!����S�

��F�@���C�U�]����K�E���^�E�K
��M�@L������C�G���F�F����@�E���F�G

F���G�������C�D���

� , HC + (  + � . , " ( &B�.,&(91./�+�9' /�5�C+R./�3�9' /5�$"7"1���95�"1"?
�&.$�C+./&9�,+/.�/")%&;�9�

��.$&$-+�"7�.&1 �%&4"C�+�7%�18�7 5��.7",-'0+� +�,�1)(�.$&���*%1"
7%��."'#&1���D�,"(&%9���/%"$"7"1��"(��"%&(�������,+'��E5�7%+#.$&(,+1?
1")"�(�(�#+�&,;&(�$1")"�7+%+C19�1+�"$#+,-1 !���/%"$"7"1��"(5�&�"4"4Q&H?
Q�!�'&),&(1 !�.,"(5�"4L+#�19HQ�!�1+./",-/"�.,"(&%1 !�.$&$+3���+.-�."4%&1?
1 3� �&$+%�&,� 4 ,� 7+%+(+#+1� (� /"�7-H$+%10H� 4&'0� #&11 !� .� 7"�"Q-H
7%")%&�� 5�/"$"%&9�&($"�&$�C+./��."'#&+$�7+%("1&C&,-10H�;"%�0�.,"(&%?
1"3�.$&$-���'&),&(1"+�.,"("�.�"7%+#+,+11"3�!&%&/$+%�.$�/"35�7".,+#"(&$+,-?
1"+�7+%+C�.,+1�+�.""$(+$.$(0HQ�!���/%"$"7"1��"(����&/���"4%&'"�5�".1"(?
1&9�'&#&C&�&($"%"(�<�%&'%&4"$&$-��1$+%7%+$&8�"110H�C&.$-�/&>#"3�.$&$-��
�%"�+�$")"5�7%")%&��&�"4,&#&+$�("'�">1".$-H�(".7%"�'(+#+1�9�%&',�C1 !
/&%$��#,9�"$#+,-1 !��,��1+./",-/�!�.(9'&11 !��+>#0�."4"3�.,"(&%1 !�.$&?
$+3�5�"$"4%&>&HQ�!�&#��1�.$%&$�(1"+�#+,+1�+5�%+C1 +�.+$�5�%+,-+;5�&�$&/?
>+�/&%$ �~\\jn[���$&/5�/"1+C1 ��%+'0,-$&$"��40#+$�1+�$",-/"�.,"(&%-�(�/,&.?
.�C+./"��D40�&>1"�E�(�#+5�1"�<�(�7+%(0H�"C+%+#-�<�/"�7-H$+%1 3�7%"#0/$5
7%+#,&)&HQ�3��1")"C�.,+11 +�("'�">1".$��#,9�7"�./&�10>1"3��1;"%�&?
8�����"$%&>+1�9�++�1&�/&%$&!�

:�6�>�&%"(&���5�����

��$&$-9�1&7�.&1&�7%��7"##+%>/+�)%&1$&��<��%���6.-�.D�.B.A�̀ 	��1$I��*�
I��$I�+��
�$�$��J���1K
��1��	���������V���������T����$���*����U$I���*����WE�



F�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

��.$&$-+�7%+#.$&(,+1 ��+$"# 5��.7",-'"(&11 +�,�1)(�.$&���*%1"�7%��%&?
4"$+�1&#�D�,"(&%+����/%"$"7"1��"(��"%&(�������,+'��E5�/"$"% 3�."'#&+$.9
( (�#+�&,;&(�$1")"�7+%+C19�1+�"$#+,-1 !���/%"$"7"1��"(5�&�"4"4Q&HQ�!�'&)?
,&(1 !�.,"(5�"4L+#�19HQ�!�1+./",-/"�.,"(&%1 !�.$&$+3�

�+,-H�7%"+/$&�9(,9+$.9�."'#&1�+�1+�$",-/"�$%&#�8�"11")"�D40�&>1")"E
.,"(&%95�1"�7%+>#+�(.+)"�+)"� � , + / $ % " 1 1 " 3 � ( + % . � �5�/"$"%&9���++$�4",++
R�%"/�+�("'�">1".$��7%��+1+1�9���1$+%&/$�(1&9�;"%�&�7"'(",�$�7"�.&� �
%&'1 ��/%�$+%�9����$%+4"(&1�9��1&!"#�$-���)%077�%"(&$-���+HQ�+.9�(�4&'+
#&11 +��2".$"911"�;"%��%0+$.9���".1"(&�#,9�/,&..�C+./"35�7+C&$1"3�(+%.��
.,"(&%9��@,+/$%"11 3�.,"(&%-�40#+$�7%+#.$&(,+1�(�;"%�+��1$+%&/$�(1")"�1"?
.�$+,9B�dz5�zOz5�(+%"9$1"5�(+4?.$%&1�8 5����">+$�.,0>�$-�1+�$",-/"�,�1)(�.?
$&�V<�#,9�7"�./&�.&�"3�%&'1"3��1;"%�&8��5�'&,">+11"3�(�.�.$+�0��

	4+�(+%.����,"(&%95�/,&..�C+./&9����,+/$%"11&95���+H$�$+/.$"(0H�C&.$-5
/"$"%&9�.$&1+$�".1"(1 ��."#+%>&1�+��(�$%&#�8�"11"��.,"(&%+5�&�(��,+/$%"1?
1"�V<�$",-/"�".1"("3�#,9�#&,-1+3R+)"�7"�./&��1;"%�&8�����+/.$"(&9�C&.$-
�,"(&%9�7%+#.$&(,9+$�."4"3�&,;&(�$1 3�7+%+C+1-� . , " ( & % 1  ! � . $ & $ + 35
(("#�� !�'&),&(1 ��.,"("����,"(&%1&9�.$&$-9�7".(9Q+1&�/&>#"�0�.,"(05�/"$"?
%"+�(.$%+C&+$.9�(�.".$&(+�."4%&11 !���/%"$"7"1��"(��&1"3/"1��"(���*",-R�1?
.$("�.$&$+3�7%+#.$&(,9+$�."4"3�$&/�1&' (&+� +� 7 % " . $  +5��,�� " . 1 " ( 1  +5
��.".$"�$��'�.7�./&�&1"3/"1��"(5�."#+%>&Q�!�'&),&(1"+�.,"("���$",/"(&1�9�
w%"�+�$")"5��,"(&%-�(/,HC&+$���$&/�1&' (&+� +� . " . $ & ( 1  + �.,"(&%1 +�.$&?
$-���"1��"4L+#�19H$�1+./",-/"�7%".$ !�.,"(&%1 !�.$&$+3�5� " $ .  , " C 1  +
�0/&' (&H$�1&�.""$(+$.$(0HQ�+�7%".$ +�.,"(&%1 +�.$&$-����� . ( " # 1  + ��7%+#?
.$&(,9H$�( 4"%/0�/"%1+3��,��".1"(�1+/"$"% !�)%077�7%".$ !�'&),&(1 !�.,"(
� ."#+%>&$�/%&$/"+��$��",")�C+./"+5�#�&,+/$",")�C+./"+���)+")%&;�C+./"+�7"?
9.1+1�+���� ( " # 1  + �.$&$-��#&H$�$&/>+�7+%+C+1-�7%".$ !�.$&$+35�/"$"% +�."?
#+%>&$�1&�1�!�"$. ,/����&7%��+%5�(�.("#1"3�.$&$-+�=����=K=����=�40#+$5�"C+(�#?
1"5� "$. ,/&� 1&� .$&$-�� :%S�<2� �<7:%<��a2� �<7:%<�a2� �:%<�<2
F�7:%<��a2�Fb[7:%<�a2�XS:%<c2�XS:%<�<2�X<:%S�<2�XS:%<��a2
XS:%<�[92�XS:%<�a2�XS:%<��H[2�XS:%<�9<2�X<:%<�d2�XS�:%<��a2
X:%<�[92�X:%S�9e�

�&/�(�#1"5�.0Q+.$(0+$�4",-R"+�/",�C+.$("�'&),&(1 !�.,"(5�%&.7",">+1?
1 !�(�/"18+�&,;&(�$&5�<�7"/&�"1��1+�(1+.+1 �(�4&'0�#&11 !��2%��7%+#(&%�?
$+,-1"��.".$&(,+1���.("#1"3�.$&$-��"1��4 ,��('9$ ��'��,"(1�/&�/�D�,"(&%H
��/%"$"7"1��"(��"%&(�������,+'��E5�7"#)"$"(,+11")"�7%�4,�'�$+,-1"�.+�?

� �+%(+%1&9�C&.$-�.�.$+� �.7%")%&���%"(&1&�1&�9' /+�cB�T�.�7"�"Q-H�7%")%&��1"3�.%+# 
cB�T�=,�c?DHP���&/�!%&1�,�Q+�#&11 !��.7",-'0+$.9�.""4Q&HQ&9.9�.�1+3�4&'&�#&11 !�W=PO-NQF�<�
�,�+1$./&9�C&.$-�%+&,�'"(&1&�1&�9' /&!��?I?FYNDJO����v<�.��.7",-'"(&1�+��7%")%&��1 !�7%"?
#0/$"(�L=CDHH?���' /"��#,9�"4�+1&�#&11 ����+>#0�/,�+1$./"3���.+%(+%1"3�C&.$-H�9(,9H$.9
;"%�&$ 5�".1"(&11 +�1&�9' /&!�7%")%&���%"(&1�9��L<���cE{�

���6�M���	��



FJ

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

1&#8&$-�,+$�1&'&#�1&R����$")#&R1����/",,+)&�����VW%&�+/"������V2,+./&,"?
("3�SO�L
��2�F�������1L5��JJAT��2%��%&4"$+�1&#��,"(&%+��.+)"#19��,"(1�/��"?
>+$�.,0>�$-�$",-/"�/&/�(.7"�")&$+,-1 3��&$+%�&,5�/"$"% 3�1+"4!"#��"�7".$"?
911"�07"%9#"C�(&$-���#"7",19$-���"1+C1 3�(&%�&1$�7%�(+#+11"3�.("#1"3�.$&?
$-��� �.�">+��."'#&$-�$",-/"�7".,+�$")"5�/&/�40#0$�"8�;%"(&1 �/&%$"C/�5�"$?
1".9Q�+.9�/"�(.+��".1"(1 ��.,"(&%1 ��.$&$-9�B�/�1���#",>1&�"$. ,&$-��$&
.("#1&9�.$&$-95���$")#&�� �40#+��0(+%+1 5�C$"�(��,"(&%+�7%�(+#+11 +�".1"(1 +
.$&$-��#+3.$(�$+,-1"�.0Q+.$(0H$�

2%&>./&9�)%077&�%&4"$&+$���.�#%0)���.,"(1�/"�V<�D�1#+/."��,+/.�C+.?
/�!�+#�1�8�(���/%"$"7"1��&!�*")+���E�S�FC�T5��'#&11 ��1+4",-R���$�%&>"�
#,9�(10$%+11+)"�7",-'"(&1�9�(��1.$�$0$+�C+R./")"�9' /&�6+!".,"(&8/"3����(
�JJ�V)���+3C&.�(��,+/$%"11"3�;"%�+�.0Q+.$(0+$��.7%&(,+11&9���#"7",1+11&9
(+%.�9��1#+/.&5�."'#&11&9�1+'&#",)"�#"�1&C&,&�%&4"$ �1&#�D�,"(&%+����/%"$"?
7"1��"(�*")+���E���7"�$"�0�"$(+C&HQ&9�+)"�/"18+78���

�+.�"$%9�1&�"7%+#+,+11 3�)&1#�/&75�� �%+R�,�.-�1&�1"(0H�/"18+78�H
�,"(&%95�7"./",-/0�(+%��5�C$"�+)"�"/"1C&$+,-1&9�;"%�&�40#+$�#&(&$-�8+110H
�1;"%�&8�H�

��1&.$"9Q++�(%+�9�"8�;%"(&1 �$",-/"��&$+%�&, �"$�a�#"��5�1"�7"./",-/0
/&>#"�0�.,"(0�(�&1"3/"1��+�.""$(+$.$(0+$�"$#+,-1&9��,+/$%"11&9�/&%$"C/&5�$"
"8�;%"( (&+��� � "#1"(%+�+11"� (+.-��&$+%�&,����&7%��+%5� ��/%"$"7"1��
+ 0C��0C ��	��40#+$�'&;�/.�%"(&1�1&�$%+!�/&%$"C/&!B�(�.$&$-9!�;2�(d%���:�;7<�

�&�7+%("���$&7+�%&4"$ �1&#��,"(&%+��."'#&+$.9�+)"��,+/$%"11_9�4&'_���;"%?
�0,�%0+$.9�"4L9.1�$+,-1&9�C&.$-�.,"(&%1 !�.$&$+3��	8�;%"(/&���/%"$"7"1�?
��C+./")"��&$+%�&,&��"%&(�������,+'���1&C�1&+$.9�.�(1+.+1�9�.""$(+$.$(0H?
Q+)"���/%"$"7"1��&�(��,+/$%"110H�/&%$"C/05�/"$"%0H�10>1"�'&7",1�$-�.$",-/"
%&'5�./",-/"�.,"(�."#+%>�$�#&11 3���/%"$"7"1��5�/&># 3�%&'�#,9�1"(")"�'&)?
,&(1")"�.,"(&�

��/%"$"7"1���(("#�$.9�(�$%+!�;"%�&!B�(�.$&1#&%$�'"(&11"3��1"%�&$�(?
1"3�5�,+��&$�'"(&11"3��."!%&19HQ+3�#�&,+/$10H��"%;",")�H����(�07%"Q+1?
1"3�;"1+$�C+./"3�$%&1./%�78�����&,++�'&7",19H$.9�%04%�/�5�/"$"% +�1+"4!"?
#�� �#,9�&($"�&$�C+./")"�%&.7%+#+,+1�9���/%"$"7"1��"(�(�.,"(&%1"3�.$&$-+�
2+%(&9��'�1�!V<�%04%�/&�.�$&/�1&' (&+� ��/"#"����/%"$"7"1��&5�"4"'1&C&H?
Q���+)"�4&'"(0H�.�1$&/.�C+./0H�.$%0/$0%0�.�7"�"Q-H�/"�4�1&8���#(0!��,�
$%+!�40/(��_5�v5�s5�Y5�[5�q���2+%("3�40/("3��")0$�4 $-�?��,��_B�?�"4"'1&C&+$�4+.7%+#?
,">1"+���95�_V<���9�.�7%+#,")"����$"%"3�40/("3��")0$�4 $-�?5�_5�.5�h5�,�(�'&(�.�?
�".$��"$�$")"5���++$�,��&1"3/"1���(�#�"#1".,"(1")"���+1���?���,��#(0.,"(1")"

� @,+/$%"11&9�4&'&�1&.C�$ (&+$�.+3C&.�7"C$����������/&%$"$+C1 !�'&7�.+35��'�1�!�&($"�&$�C+.?
/��"4%&'"(&,.9��&$+%�&,�#,9�4",++�C+���A�����.$&$+3����1&.$"9Q++�(%+�9�1&�%&'1 !�.$&#�9!
"4%&4"$/��1&!"#�$.9�7"C$��F ����.$&$+3��4",++�� �����'�1�!�"$%+8+1'�%"(&1 ��

���	�	�	
�����*	������D��	����������	�	2	���	���	���������������E



G�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

.�."),&."(&11 ��"7%+#+,+1�+���_�5�.".$&(1")"���+1��4+'�."H'&��������.�5�#%0)"?
)"�.".$&(1")"���+1��.�."H'"�����h���,��#(0.,"(1")"���+1��.�1+."),&."(&11 �
"7%+#+,+1�+���,����1">+.$(+11"+�C�.,"�&1"3/"1��&�"4"'1&C&+$.9�40/("3��5
/"$"%&9� 7%�."+#�19+$.9� $%+$-��� '1&/"�� /"#&���&7%��+%5� /"#� &1"3/"1��&
A��������V<� ??�� � A��J�0�
V<� _?�� �G��0� ���	�� D,&C0)&� ;�,�1&EV<�?_�
+ 0G��0� ���	��D"/","�,&C0)��;�,�1&EV<�__����9��� ��	 ���	�$
�D)"% �1&#
,&C0)&��E <�?.3�

�&,++�.,+#0+$�%04%�/&5�"$1".9Q&9�'&),&(1"+�.,"("�/�%&',�C1 ��)%077&�
( '&(�.��".$��"$�$")"5�/&/�( %&>&+$��$"�.,"("�7".+..�(1".$-��)%077 �"4"'1&?

���6�M���	��

��.�����	4%&'+8�/&%$"C/���,+/$%"11"3�4&' �D�,"(&%9���/%"$"7"1��"(
�"%&(�������,+'��E



G�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

C+1 �%��./����8�;%&���P5�PP��,��PPP���*",-R�1.$("�.,"(�7%�1&#,+>�$�/�)%077+
`5�1+)&$�(1"3�(�( %&>+1���7".+..�(1".$���
%077 � ``��� ```�"$1".9$.9�$",-/"
/ ,�8&����/&/��./,HC+1�+V<�/�>�("$1 �����+1"(&1�9�,�8��")0$�4 $-�$">+
1+)&$�(1 �(�( %&>+1���7".+..�(1".$�5�1&7%��+%�@�0��V<�;&��,�95�;01/8�"?
1�%0HQ&9�(�/&C+.$(+�&1"3/"1��&��1&'(&1�+�7",9�7"���+1��+)"�!"'9�1&���
%077&
``�."#+%>�$�.,"(&5�( %&>&HQ�+�7".+..�(1".$L�7".%+#.$("��)+1�$�(1"3�;"%?
� �.0Q+.$(�$+,-1")"��,��7%�,&)&$+,-1")"5�"4%&'"(&11")"�"$�,�C1")"���+1�5
1&7%��+%�@�0��� !���P� ������D,0)��"(&/&��".+;&E5�L� @�0��T ����$�D7"'&#�
,+.&�.+�-���"(&/&E5�@�	 @�0���C�� ,���$�D1&#�7",+���"("$1")"E��
%077&�```
(/,HC&+$�1&'(&1�95�( %&>&HQ�+�7".+..�(1".$L�C+%+'�7".+..�(1"+�7%�,&)&$+,-?
1"+5�1&7%��+%�L� @�0���0�� /�$���D7"'&#���"(&/"("3�9� E��$��+��9� ��"(&/&��

�04%�/&�D�"$�(&8�9E��/"�4�1&8�9�40/(�a5�o��,��d���7"%9#/"( !�1"�+%"(�
7"'(",9+$�.""$1".�$-���/%"$"7"1�� �.��"$�(&8�+3�7%�,&)&$+,-1")"�(�.$&$-9!
.� '&),&(1 �� .,"("�?.0Q+.$(�$+,-1 �5� &� .��"$�(&8�+3� .0Q+.$(�$+,-1")"V<
( .$&$-9!�.�'&),&(1 ��.,"("�?7%�,&)&$+,-1 ���2+%+C+1-��"$�(&8�3�".1"(&1�1&
/,&..�;�/&8��5�7%�(+#+11"3���VW��,&0�%"��SO
������5��JF����JG�T���"$�(&?
8�9�."),&."(&11 !�"7%+#+,+1�3�"4"'1&C+1&�40/("3����,��G�1&�7+%("3�7"'�8��B
� "4"'1&C&+$�"$.0$.$(�+�7".+..�(1".$�5�9�<�++�7%�.0$.$(�+��{"$�(&8�9���#&?
,++�7"#%&'#+,9+$.9�1&�D"4Q�+�/&C+.$(&���"$1"R+1�9E��abJaei���D7%"8+.. 5
#+3.$(�9����.!"# �7%"8+.."(E��aec���D�+�,9E��aejJaij����&7%��+%5�D,"/&,�?
'&8�9E�"4"'1&C+1&�af5���(.+�&1"3/"1�� ��$"3��"$�(&8���."%$�%0H$.9�(��&$+?
%�&,-1"��&4'&8+�.,"(&%1"3�.$&$-��7"�&,;&(�$0B�F���5K9���5

4
K�,�	�5 �=	��D1�>?

199�(+%!199�,&C0)&E��D8(+$E�"4"'1&C+1�abk����.""$(+$.$(0HQ�+�"7%+#+,+1�9�07"?
%9#"C+1 B�D����K��M5����KL����� �=	��DC+%1&9�.+%+4%91&9�'+,+1&9�,&C0)&E���"?
$�(&8�9�9�#+,�$.9�1&�9b<�D7,H.�,�8"B�&7+,,9$�( E��+ �
�����0C K��0�M�0CK
,���GM�0C �=	��D"/","�,&C0)��8 )&1&�/0'1+8&�7&.$0!&E���9e�<�D7,H.�,�8"B�."4?
.$(+11 +���+1&E��+ U��
��0CKD
,��0CKF
0
��0C �=	��D"/","�,&C0)��� %�,&�6�?
7+/&���(�R&E���9f�<�D��10.�,�8"B�&7+,,9$�( E��+ �������0C K$�	0E	5K,�5K0�(5K
0G��0C

-
 �=	��D"/","�,&C0)��/"$_��+#(+#9�s"4&/��(",/_�;�,�1&E�5�9d�<�D��10.

,�8"B�."4.$(+11 +���+1&E��7�5��0� ���	��D/"10%&��,�/&EB��,�/V<�."4&/&����,+?
#09�/,&..�;�/&8�����VW��,&0�%&5��"$�(&8�H�.0Q+.$(�$+,-1 !�(���/%"$"7"?
1��&!�.�.""$(+$.$(0HQ����/"#&���"4"'1&C&+��#���7"%9#/"( 3�1"�+%��"$���#"
G����c&/���"4%&'"�5�.0Q+.$(�$+,-1 +�(�.,"(&%1 !�.$&$-9!�1&�7%�,&)&$+,-1 +
,")�C+./��"$."%$�%"(&1 �7"�.��(",0��"$�(&8�����&7%��+%5�+.,���"$�(&8�9
D("#&E�"4"'1&C+1&�.��(","��dA=5�(.+�.0Q+.$(�$+,-1 +�.��$"3��"$�(&8�+3�&(?
$"�&$�C+./��."%$�%0H$.9�(�&,;&(�$1"��7"%9#/+B�+ �5�C ���	����K���	�EK0�	��D"/"?
,"�4+,")"�%"#1�/&�/","#8&��4+,"3�("# E���,���"$�(&8�9�D.(+$./�+�.$%"+1�9����!
C&.$�E�"4"'1&C+1&�.��(","��dFA5�.""$(+$.$(0HQ&9�C&.$L�7+%+C19��&$+%�&,&�( )?
,9#�$�$&/B�A5�C 	�$��K$�����K����,���D4+, +�#"��/���".$ �.$",4�/�E�

��/&%$"C/+�0/&' (&H$.9�$&/>+�.,+#0HQ�+�#&11 +B�)%&��&$�C+./�+�/&$+)"?
%����C&.$-�%+C�5�%"#5�7&#+>5�C�.,"�5��1;"%�&8�9�"�7%"�.!">#+1���$"3�C&.$�

���	�	�	
�����*	������D��	����������	�	2	���	���	���������������E



G�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

$"7"1��&5�/"$"%&9�.""$1".�$.9�.�'&),&(1 ��.,"("���"$&7+,,9$�(1 ���,��"$ ?
�+11 �V<�"$�,�C1 !���+15�"3/"1��"(5���/%"$"7"1��"(���#%�����&,++�0/&' ?
(&+$.9��+.$"7",">+1�+�1&'(&11")"�$"7"1��"��"4L+/$&5�1&%"#1"+�"4L9.1+?
1�+��"$�(&8�����/%"$"7"1��&���7%�18�7�1"��1&8��5�$&/�1&' (&+�&9�%+,98�?
"11&9��"#+,-��(�07%"Q+11"��(�#+�B�aV<�D�+.$"7",">+1�+E5�oV<�D1+7".%+#?
.$(+11&9�.(9'-�.�"4L+/$"�E5�dV<�D.("3.$(&���7%�'1&/�E5�zV<�D7".+..�(1".$-��
#%0)"3�$�7�.(9'��.�C+,"(+/"�EA����%04%�/+�D2%��+C&1�+E�� �"$�+C&+��.(+#+?
1�95�/"$"% +�40#0$�7",+'1 �7%��;"%�0,�%"(/+�"4L9.1�$+,-1"3�C&.$��.,"(&%?
1"3�.$&$-��

`"$9�7+%+("#��&$+%�&,"(�/&%$"$+/��(��,+/$%"110H�;"%�0�$%+40+$��1")"
(%+�+1�5�"1���++$�"#1"�4",-R"+�7%+��0Q+.$("B�%+)0,9%1"�&($"�&$�C+./��"4?
%&'0H$.9� 7+%(&9� �� ($"%&9� C&.$-� .""$(+$.$(0HQ+3� .,"(&%1"3� .$&$-�� �7+%(&9
C&.$-V<��&$+%�&,5�($"%&9V<�1&'(&11 [�"4L+/$ ����.,��(��,+/$%"110H�/&%$"C/0
(1+.+1 �(.+�&1"3/"1�� �/�.""$(+$.$(0HQ+�0�'&),&(1"�0�.,"(05�� ��">+��.;"%?
�0,�%"(&$-�$",/"(&1�+5�/"$"%"�0�7".(9Q+1&�$%+$-9�C&.$-�.,"(&%1"3�.$&$-����#+.-
#&+$.9�.,"(""4%&'"(&$+,-1&95�"1"�&.$�C+./&95�.�1$&/.�C+./&95�#�&,+/$",")�?
C+./&9���)+")%&;�C+./&9�!&%&/$+%�.$�/&�.""$(+$.$(0HQ�!���/%"$"7"1��"(�
w%"�+�$")"5�#+,&H$.9�.. ,/��1&�,�$+%&$0%0V<�/&/�7%&(�,"5�1&�P|��5�1&�%&4"$0
D�"7"1�� ��"%&(�������,+'��E���V
".&/&�����VW%&�+/&�S@��L�2�O�L
��5��JG��
�J��T5� &� $&/>+�1&�D�"7"1�� �*")+���E���V2%";"0.&�����V�("4"# � SF��8���2
	1��� �5��JKG<�JF�T5�7%��1+"4!"#��".$��1&�D6+R./�3�,�1)(�.$�C+./�3�&$?
,&.E�S��a5��JJ�U���=T5�D�"%&(./"+�/%&+(+#+1�+E�S(�����1K ��
���1��L���JGU
����T5� �$��",")�C+./�+� .,"(&%�� ��V{_�[/_� SJ��+��5� �JF�T5� ��V
",04&5
��Vw\7+C1")"�S@����2�9�*�U$M5��J=�T5���V�+3'+/&�S%����5�����T��,����V�+(+%/?
, �S}[y[]hn_5����KT���#%�5�,�4"�1&�.("#10H�.$&$-H�

2%�(+#+��%&4"C�+�(+%.���"$#+,-1 !�$�7"(�.$&$+3�

	 . 1 " ( 1 & 9 � . $ & $ - 9 ��#"�79$��;�/.&8�3�B

����	�
��
�
X*B

bleV`V�5AI	�
���� 7",+�{[Yn\x^s[V��� S��B� ."/%&Q+1�+� 1&'(&1�9� %&3"1_
;+����T�@�� �P�KT��A�	�
����7",+�%�P�I$59JV�z^x\ht�5�A�	�
����7",+�£Y\piht�w{
��KPL$���

fV��/%"$"7"1���X��"4%&'"(&1�"$�.0Q���=B]?�.�7"�"Q-H�.0;��+,DPK=��,��"$
7%�,�����	�G�.�7"�"Q-H�.0;��+DPK=��(+%"9$1"5�01�(+%4�'&8�9�.,"("."C+$&1�9
���	�C ,���2�$5��� � ���	�$
��������#+%+(1+��+#,"(�8+����D0'/�+�7",". �7",95
1&�/"$"% !5��">+$�4 $-5�%&1-R+�.$"9,��,&C0)�E5�(�#+%+(19!���("/�����+R&1/�
�"4[�w{��i��qnl�V<�D/")#&?$"�7&.$4�Q&5�)#+�1&�1"C+(/&!�4 ,��7".$"911 +�,&C0?

A w&$+)"%�9�D%+,98�"11&9��"#+,-E��.7",-'"(&1&�(��"1")%&;�����V2,+./&,"("3�SF�������1L5��JJ�T�
++�/&$+)"%�'&8�9�."'#&1&�1&�".1"(+�( ("#"(���VW%&�+/&�SO�L
��5��JG�T��2"��$"3�/,&..�;�/&?
8�����/%"$"7"1���X=B]?��,&C0)&��"4"'1&C+1�o���v�X=B]T��"/","�,&C0)���a�

���6�M���	��



GA

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

)�E��'+�,91"3�0C&.$"/�,+>�$��+>#0�#(0�9�1&.+,+11 ���701/$&���������ou�za5
/�7%�,�����	�G5�.���$&/>+�:�;7�d2�:�;7cS9��•��"7"1�� �4 ,��'&7�.&1 �1&
1+4",-R"3�$+%%�$"%���1&�H)+��"%&(���1&�'&7&#�"$��,�1&��•����Vm_)5hm[m_5hm�

	 . 1 " ( 1 & 9 � . $ & $ - 9 ��. (  R + � 7 9 $ � �; � / . & 8 � 3�B

9$noa
bpd
X+B

`X?VX+]?
A
��X+]T

��
�������5

4
 �=	�2�D����K��M5����KL����� �=	�2�@�0�K�����

4
 �=	�2

<�$����K�����
4
KL	E�� �=	�2� �����0���K�������� �=	�2� >������� �=	�2� U��
��0�K

H�����0�K�M
,��0�K9��%��0�K9���E�(
��K!���(��0�K.����0�K������0�K ��������0�K
L�%���0� �=	�2�9��5K>�5K�0
J��� �=	�R�F���5K9���5

4
K �,�	�5 �=	�2�����C �=	�2�>����C

�=	�R�A=	� 0N������5@� �=	E
6
2�>�	 �=	��

0
2�+ �=	�

A,
2�L� �=	��

-
R�@� �=	���

A
2�@� A=	���2

>�	 �=	�$�
4
2�>�	 �=	�2�� �=	���R�< �
�(5 �=	E2�<� P
�����0C �=	E2�>�	 ��$����� �=

	��2�>�	 A�(��0��K.������0�� �=	��2�+ 	���5
A
 �=	�2�+ �5�CK(���CK%����C �=	�2�+ ����C

-

�=	�R�+ ����G�� �=	R�+ ���M���/K�,����CK�,�����/ �=	�2�+ �M�%�0CK��$���C
A�
K����
��0CK

����CK���$E�C �=	�2�+ 	���������CK����G���CK/�	����CK�������C
A
 �=	�2�+ �
����0CK

��0�M�0CK ,���(��0CK,���GM�0CK,������CK����CK�������C �=	�2�+ U��
��0CKD
,��0C K
F
0
��0CKF0�M�(��0CKH
(���0CK9��5��0CK9�����0�KU���$����0�K!���0CK<�,�(��0CK
>�����0CK��/���0CK��M
0����0�K���05��0CKO��������0�/KO0�����0CK?���0CK���5��0CK
V��$���0C �=	�2�+ �������0CK$�	0E	5K,�5K0�(5K0G��0C

-
 �=	�2�+ ���	
���/ �=	�2��� ����C

�=	E2�L� ����5
4
 �=	��R�+ �=	� 0 +��
�����5♦5�5F5� ,�	 �=	�$�2�6���� � �=	�2�6����

� �=	�R�D�0��E �	 �=	�2�9��� ��	 �=	�$�2�<���� ,�	 �=	��5�5@�	 ����
��� � �=	�2�L�
����$ � �=	E�

e�?�,+.
J
5�C&.$-�1&.+,+11")"�701/$&

�
5�,&C0)&

F
5�7",+

F
5�7".$%"3/&

K
5�$%&/$�%

K
5�#&C&

K
5

(�11 +�7")%+4&
A
5�7&R195�( ."$&5��+.$"5��".$5�7&.+/&5�.%045�R&!$ 5�(�1")%&#1�/5

.&#�_�,+.
FA
5�7",+

KA
5�C&.$-�1&.+,+11")"�701/$&

G
5��+.$"

G
5�,0)

=
5�7&.$4�Q+

K
5�7&R19

A
5

!",�
A
5�'+�+,-1 3�0C&.$"/

A
5�R"..+

�
5�&,,+95��+.$"�(�,+.05�7",91 5�#"%")&5�#",�1&5

(�1")%&#1�/V♦V?�7",+
K
5�!",� 5�,0)5�(�1")%&#1�/�_�7",+5�'+�+,-1 3�0C&.$"/�

fV�+/.+�&��=B]?�(���/%"$"7"1��+�"4 C1"�"4"'1&C&+$�1+4",-R�+�1+>�, +
.$%"+1�95�"#�1"/"�.$"9Q�+����/%"$"7"1�� �(.$%+C&H$.9�"4 C1"�(�;"%�+�+#� C��
�5�/&/�7%&(�,"5�.,0>&Q�+�"%�+1$�%"��1&��+.$1".$���,��(�,+.0���+/.+�&�."C+$&?
+$.9�.�"7%+#+,+1�9��5�/"$"% +�C&Q+�(.+)"�#&H$.9�7"�7%�'1&/0�.(9'��"4L+/$&
. (,&#+,-8+�� �,�� >�$+,+��>�$+,9��� �U��
��0��H�����0��9���E�(
�� �"�
+ ����C �"�w�D9/"4 �'#+.-�.$"9,&�,&C0)&5�(�/"$"%"3�>�,��%0../�+�7,+11 +5�%&?
4"$&(R�+�( ,+.0E�5�7"�#+%+(1+5�(�1&7%&(,+1���/"$"%"3��,��1&�$+%%�$"%���/"$"?
%"3�1&!"#9$.9�"4L+/$ ��+ ����G���C�/�	����C �"�5��,��7"�8(+$0��+ �5�C �"2���M5����
�"����&,++�"41&%0>�(&H$.9�1&'(&1�9�7"�7",">+1�H�(�7%".$%&1.$(+��9���5�F���5
�"�5�7"�("'%&.$0��@�0������� �"�5�7"��.7",-'"(&11"�0�.$%"�$+,-1"�0��&$+%�&,0
�<�$���� �"2�+ ���$E�C �"���,��7"�$"�05�C$"�(�1�!�!%&1�,".-������� �"V<�A�( ��?
,+'���5�7"�>�("$1 ���+ ,�5�0�(5 �"���,��7$�8&���9��5��G��0� �"���,��7"��+.$1 �
."4 $�9���+ �,����C �"����&'(&1�9�"/%+.$1 !�'+�+,-1 !�0C&.$/"(�C&.$"�."?
!%&19H$.9���(�$"��.,0C&+5�+.,��.&��"4L+/$�0>+��.C+'��C$"�1+%+#/"�(.$%+C&+$.9

���	�	�	
�����*	������D��	����������	�	2	���	���	���������������E



GK

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

( 1&'(&1�9!�C&.$+3�1&.+,+11")"�701/$&���•��'%+#/&�.,"("����(.$%+C&+$.9�(�1&?
'(&1�9!�/&4&/"(B�LBYG=I?����0�*%1"5�WPD����(�)"%"#+��%+1R$&$�7"#��&#)"R$+�
�E��$P�L��*��%��5������5 �"�(�#+%+(1+�c\(+%>����1TQ��ue��•��+/.+�&��=B]T�(�;"%�+
�1">+.$(+11")"�C�.,&��1")#&���++$�"."4"+�'1&C+1�+B�(�
"#"1�1./"3�"4,&.$�
"4"'1&C&+$�#+3.$(0HQ�+��,��0>+�1+�.0Q+.$(0HQ�+�(�11 +�7")%+4&B�AI	�V<
�".+;"(5���,"$�8+5��0$+1�8+��C���8�12�J�������2�J��K$����5�@� �I	���5<��"0?
/&��e\ph_���,+/.+�&��=B]?�'#+.-5�(�.0Q1".$�5�"4"'1&C&+$�/&�+11"+�7"�+Q+1�+
7+%+#� .&� �� 7")%+4"�5� "$� C+)"� 7%"�.!"#�$� �� 1&'(&1�+� (.+3� $+%%�$"%���
>����C ��V<��0#�8+��bpY^s[��owV<��$"�1&'(&1�+�R&!$�7"�#+%+(911 ��7%�.$%"3?
/&�5�/"$"% +�7%�1&#,+>&,��&#��1�.$%&8�����.,0>�,��#,9�'&Q�$ �R&!$�"$�1+?
4,&)"7%�9$1"3�7")"# ��•���;"%�+�%"#��7���1��C��.0Q+.$(�$+,-1")"��=B]?�1+�7%"?
�'"R,"�."/%&Q+1�9�/"%1+(")"�),&.1")"��+ ���	2�+ ����G�� ���	�.�����a�K5������
•���/%"$"7"1�� 5�."#+%>&Q�+�.,"("��=B]?5�4 ,��'&.(�#+$+,-.$("(&1 �),&(?
1 ��"4%&'"��(�H>1"3�C&.$���"%&(���.�1&�4",-R+3�/"18+1$%&8�+3�1&�.+(+%+
"$�*%1"5�(�"/%+.$1".$9!�)"%"#&�w ë(���#&,++�(��&4%>+>./"3�����$"(+,./"3
"4,&.$9!���+1-R&9�7,"$1".$-�1&'(&1�3�(���,+'��5��&,&R./"3�"4,&.$����(�.+?
(+%1"3�C&.$��6+R./"?�"%&(./"3�("'( R+11".$����$����/%"$"7"1�� �1+$�?
7�C1 �#,9�("'( R+11 !�"4,&.$+3���•��FC�R�@O�,2�,.,�A��	� D����0��������V
m_)5hm[m_5hm�

	 . 1 " ( 1 & 9 � . " . $ & ( 1 & 9 � . $ & $ - 9B

9$noga
bf
X+B�[�9noga

k
X+B

V�5�5A��	��
4
2� A�	��R� �G��0� ���	��5�5>�	 ���	���2� >M
 ��	��2� + ���	��

A
2

+ ��	��
4
2�� ���	��R�+ A��	��2�� ���	����

4
R�+ 	���5 ��	��2�+ ��$���C ���	��2

+ ��$���C
A
 ��	��2�+ �G��0�/ ���	��5♦5�5�$���� ,M
 ��	�� ([�(d9)<7;�C��<9

e�?�#&C&5�,+.5�7",+5�0.&#-4&�_�,+.
�
5��+.$"

A
5�7",+

A
5�%&',"�5�7&.$4�Q+5�'+�+,-?

1 3�0C&.$"/V♦V?�7",+
fV��/%"$"7"1�� �(".!"#9$�/�#+��10$�(0�"$�&7+,,9$�(&��=B]?��@$&�;"%�&

"41&%0>�(&+$.9�(���/%"$"7"1��&!5�1&' (&HQ�!�(+$!�+�7".$%"3/���,��'+�+,-?
1 +�0C&.$/��(��!�"/%+.$1".$9!����/%"$"7"1���X=B]KT�+ A��	��V<��+,/+��+�?
C�8+��(���T��K
U�����oOV<�"$1".�$.9�/�1&��+1"(&1�H�'+�,+#+,-C+./")"�!0$"?
%&����/%"$"7"1����G��0� �"���+ �G��0C �"V<�*,&>"(�8+��:��=�1�����ouV<�"'1&?
C&+$� D#"�5� )#+� "!"$1�/�� #+%>&,�� (� /&C+.$(+� 7%��&1/��;�,�1&E������ $&/>+
ou�za��•���;"%�+��=B]K?�7%��#"4&(,+1���0�+1-R�$+,-1")"�.0;;�/.&�+K?�1+
7%"�'"R,"��'�+1+1�9�/",�C+.$(&�),&.1")"�(�/"%1+5�(�"$,�C�+�"$�0�+1-R��XB]K?
S�C<5�=5�/&%$ ��V�F�5��F�5��FK5��F=T��	�."/%&Q+1���),&.1")"�(�#+��10$�(+�(7",?
1+�"7%+#+,+11"�.(�#+$+,-.$(0H$�,�R-�#(&���/%"$"7"1��&�(�H>1"3��"%&(��
�+ ��$���C ��	��V<�*0!,"(�8+���5��$���� ,M
 ��	��V<��0>+,"(��u���(�#%0)�!
��/%"$"7"1��&!�.�;"%�"3��B]K?5�'&7�.&11 !�$",-/"�(���,+'��5�1+�9.1"5�9(,9?
+$.9�,��."/%&Q+1�+�/"%1+(")"�),&.1")"��11"(&8�+35�("'1�/R+3�7%��%&'%0R+?
1���"77"'�8���7"�/",�C+.$(0�(�.�,+'./"��#�&,+/$+��•���/%"$"7"1�� �."�.,"?

���6�M���	��



G=

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

("���=B]K?�4 ,��'&7�.&1 �7%�4,�'�$+,-1"�(�.+(+%"?H>1"3�7",".+�(�8+1$%+
�"%&(��5�.�1&�4",-R+3�/"18+1$%&8�+3�1&�'&7&#+�*%1+1./"3�"4,����B]K?�"41&?
%0>�(&+$.9�(".$"C1++B��'%+#/&�(��"%&(./"3��,"(&/��5�C&Q+�(�.�,+'./"��#�&?
,+/$+��•��FC�R�@O�,2�,.,�A��	�������Vm_)5hm[m_5h�

	 $ .  , " C 1 & 9 � . $ & $ - 9B

9noga
����ou�zwa���o�zwa

� ( " # 1 & 9 � . $ & $ - 9B

m_)5hm[m_5hm
•����$"3�".1"(+�"$1".9$.9�,+/.+� ��=B]?����B]=I?����7%"�'("#1 +�5�!"$9�1+

(7",1+�9.1"5�1&./",-/"�"1���$��",")�C+./��.(9'&1 ���"),&.1"��&!+/05�"4&�.,"?
(&� .,&(91./")"�7%"�.!">#+1�9� �"$),&)",-1 +� .0Q+.$(�$+,-1 +�"$� �B]=I?OD��
.,"("��=B]?5�"#1&/"5�."),&.1"�#%0)����..,+#"(&$+,9�5�("'�">1"�S@����2�9�*�U$M5
�J=�T5�./"%++�(.+)"�Sb[��[h5�����T��,��"7%+#+,+11"�S��1�����5����KT�'&��.$("(&?
1"��'�1+�+8/")"��#%�?(�?1+����B=]Q��!�>�1&5�4",-R&9�7&,&$/&���

•���&,��=���	=2�=��	=2�=�I	=2�=��	=�
•�����/%"$"7"1��&!�(.$%+C&+$.9�(��'4 $/+�7"�(.+3�$+%%�$"%����"%&(��

� ��,+'���
•�:�;7<2�:�;7[H9�2�:�;7[H9d2�:�;79<�:;79<2�:�;7cS92

:�;7�f2�:�;7��H[2�:�;7��	9�2�:�;7�d2�:�;7�(d2�:;7[)2�:;79<2
:;79�(H�(d2� :;79�([H2� :;7�a2� :;7�O2� :;7�(<2� :;7�(<c<2
:;7�(�a92�:;7;�[9�:;7e�[9�

�&>1"3�.".$&(,9HQ+3�C&.$-H��,"(&%9�40#0$� / & % $  ����/,&..�C+./"3�(+%?
.����,"(&%9�1+/"$"% +�.$&$-��40#0$�#"7",1+1 � . ! + � & $ � C + . / � � � � / & % ?
$ & � ����">1"�40#+$�( 4%&$-�;"%�0�/&%$")%&;�C+./")"�;"1&��.�)%&1�8&���%&3?
"1"(5�.�%&3"11 ���8+1$%&����,��4+'�1�!5�.+$-H�&($"�"4�,-1 !�#"%")5�("#1"3
.�.$+�"35�( ."$&����V$�V#��5�)#+�.�7"�"Q-H�.��(","(�"4"'1&C+1 ��+.$&5�(�/"$"?
% !�4 ,��'&;�/.�%"(&1 �.""$(+$.$(0HQ�+�$"7"1�� ��%�.�����

���,"(&%+�7"9(�$.9�("'�">1".$-�/"�4�1�%"(&$-�1&�"#1"3�/&%$+�1+./",-/"
.,"(&%1 !�.$&$+3���$&/���"4%&'"��7%"("#�$-�.%&(1+1�+�$+%%�$"%�&,-1")"�%&.?
7%".$%&1+1�9���C&.$"$1".$��4",-R�!��&..�("(���/%"$"7"1��"(�� @ , + / $ % " 1 ?
1 & 9 � ( + % . � 9 � / & % $  � 7"'(",�$�%&4"$&$-�."�(.+���/&%$&��5�.".$&(,+11 ��
/ .$&$-9��(��,"(&%+B��">1"�40#+$�7%".�"$%+$-�/&%$ 5�( 4%&11 +�7"�'&),&(1"?
�0�.,"(0��,��7"�/&%$")%&;�C+./"�0�;"10��"/","�/&>#")"�.��(",&�1&�/&%$+��">?
1"�40#+$�7%"C�$&$-�#&11 +�"�.""$(+$.$(0HQ+����/%"$"7"1��+���".0Q+.$(�$-
7"�./�7"�%&1++�( 4%&11 ��/%�$+%�9���	1,&31?(+%.�9�7"'(",�$�7"/&'&$-�7%"?
+/8�H���/%"$"7"1���C+./")"��&$+%�&,&�1&�/&%$+�(�7"�./"("3�.�.$+�+�\==-HQ
. ,H4 ��7%�4,�>+1�+�5�."�.70$1�/"( !��,��&�%")%&;�C+./�!�;"$".1��/"(

���	�	�	
�����*	������D��	����������	�	2	���	���	���������������E



GF

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

���6�M���	��

��.������&%$&?.!+�&B�"%")%&;�C+./&9��"#+,-

7"(+%!1".$�����/&>#")"�.��(",&�1&�/&%$+�40#0$�0/&'&1 �#&11 +�.��,+/$%"11"3
/&%$"C/���%�.��A��

�&#++�.95�C$"�D�,"(&%-���/%"$"7"1��"(��"%&(�������,+'��E�"'1&�+10+$
."4"3�(&>1"+�1&C�1&1�+�(�%&�/&!�1+�$",-/"�C+R./"35�1"���"4Q+.,&(91./"3�"1"?
�&.$�/��

�C< B D���G /�%���0G �������7�5,Y-��F��+�2�,334G4..-��7� �����V1������W�
9��0��5� .��	�$�+��$$I��� ���+��$$I���*�����U���T��$�
����F��+�2�4..6�
9���� !�2�<�,�(�G H"�[��
�������M����1$I��������U���T+���F��+�2�,3-4�
9���� 6�2�O��$�� ���JI��$I��
T$��$��J���1K���1��	�������<G)��F��+�2�,3B.R�JYZ��F��+�2�,3D.�
�FC� B ��
0�0�=@�%��	�0� 6"2�.����5���� !���$ �?���?��L�$I�+��� $�����*�
I��$I�+��
�$�1����+L�+�

F��+�2�,33,�



GG

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

��.��A��2%"+/8�9���/%"$"7"1��"(�.,"(&%1"3�.$&$-��ou�zwa�o�zwa
1&�/&%$0�(�7"�./"("3�.�.$+�+�~\\jn[

���	�	�	
�����*	������D��	����������	�	2	���	���	���������������E

.����� ���[��
�������M����1$I��������U���T+��V ��+T2��*��1�$T��� �*�$K$T�1� L$IW��F��+�2�,30D�
J�$�L����?������8�����[ ��E�����
L�2�%��:���$L��C�$�U�$�2�,33-�
@�Q����� �" .��	*���+��$������7�����+5Y����+��+���+5Y�	��������+��E��$�8�����
�J��$2�4..6�
��
0�0�=@�%��	�0� 6"2�.����5���� !��	��1$I��*�
I��$I�+��
�$�15���+L�+5Y�]1� $I��1�����F��+�2

4...�
>�������0� !���1�Q�$I�*�
I��$I�+��
�$�$��J���1K���1��	�������C�$�U�$�2�,334�
>��P��� 7�2��0���	� !"�JI��$I��
T$��15���+L�+���G(��F��+�2�,36BG,30.�
��/%�� !"�����M����
�������M����1$I���(�$���2�4..,�
	��1$I��*�
I��$I�+��
�$�1����+L�+ � %� ��C��J��]P�1L��7���G�(��F��+�2�4..-G4..D�
O$
����� ����QI K$I�*�
I��$I�+��
�$����X*��1� ���JI���*��$T���
����,��,30.��	�5,63G,D.R�*Q�����g

X*��1� ���JI���*��$T���
����,A��,3B4��	�5,B,G4.6�
O��$�� �"���*�$�
���T�
� ��������*�$�
���M�����T
����	��1����	��1��$����AA��,3B4��	�5A.6GA,D�
O��$�� ���^1� � ������$T��$�
��������:�$�2�,333�
O��$�� ��2�>�������0� !��@���LQ����	��1$I���*�
I��$I�+��
�$�$��J���1K���1��	�������:�$�2�,33A

V��*�W�
(�����1K ��
���1��L�Y�(�����1K ��
���1��L2�	���L�Q� �2��1����,G0D��,D3BG4..4����1L�Q� �g

,334Yh



�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�������AGA����������F��������F��������BAJ �BXGBX�"��q�	��

�����@�GC���r��C�G��Q
�N����H��������H�K������F��O

� , HC + (  + � . , " ( &B�.,&(91./�+�9' /�5�%0../�3�9' /5�!%"1"1���95�"1"?
�&.$�C+./&9�,+/.�/")%&;�95��$1",�1)(�.$�/&�

��.$&$-+��',">+1 �7%�18�7 �.".$&(,+1�9��$1",�1)(�.$�C+./")"��,"(&?
%9�%0../"3�1&%"#1"3�!%"1"1����5�/"$"% 3�7"#)"$&(,�(&+$.9�."$%0#1�/&��
/&;+#% �%0../")"�9' /&���"4Q+)"�9' /"'1&1�9��%
���	4L+/$�"7�.&1�9�(��,"?
(&%+�<�%0../�+�"4Q+1&%"#1 +��#��t�5 ����)��	}	!�	����#�&,+/$1 +�1&'(&1�9
+#�1�8�)"#"(")"�(%+�+1����;�!���q+����!�������A��91(&%9��5�&�$&/>+��!�#+?
%�(&$ � ��;�!���q+����!��� ��"%"'� ���A�� 91(&%9���� �&..�&$%�(&+$.9� �&/%"?
.$%0/$0%&��,"(&%9B� $",/"(&9�C&.$-� .�!%"1"1��&���(� &,;&(�$1"��7"%9#/+
� �#+")%&;�C+./&9�<�.�/&,+1#&%1 ���#&$&������!�1&��+1"(&1�9������7%�,"?
>+1���#&H$.9�7%��+% �$",/"( !����#+")%&;�C+./�!�.,"(&%1 !�.$&$+3��	."?
4"+�(1��&1�+�0#+,9+$.9�.$%0/$0%+�.,"(&%1"3�.$&$-��$",/"("3�C&.$�5�(/,HC&?
HQ+3�'&)","("C1 3�!%"1"1��5�#+;�1�8�H5�&%+&,5��,,H.$%&8��5��.$"C1�/�5
!%"1"1�� ?D&1$"1�� E5�#+%�(&$ ��	$�+C&H$.9�$%0#1".$�5�("'1�/R�+�7%��."?
.$&(,+1����,"(&%95�$&/�+�/&/�7%"4,+�&�"$4"%&�'&)","("C1 !�+#�1�8����,,H?
.$%&8�3��'��$1")%&;�C+./�!��.$"C1�/"(5�$%0#1".$-�7"#&C��"$1"R+1�3�,+/.�?
C+./"3�.�.$+�1".$��

:V�$%"R+1/"�	�V��5�����

��&4"$&�( 7",1+1&�(�%&�/&!�2%")%&�� �	��������D�0../�+�"1"�&.$�C+./�+�.,"(&%��/&/��.?
$"C1�/�/0,-$0%1"?�.$"%�C+./"3��1;"%�&8��E5�&�$&/>+�7%��;�1&1."("3�7"##+%>/+�)".0#&%?
.$(+11")"�/"1$%&/$&��V2VGAF�"$����������J�1&�( 7",1+1�+�7"�./"( !�1&0C1"?�..,+#"(&$+,-.?
/�!�%&4"$�7"�7%"4,+�+�D�%+�9���C+,"(+/�(�.(+$+�"1"�&.$�C+./"3���"$"1"�&.$�C+./"3�1"��1&?
8��E�(�%&�/&!�%+&,�'&8�����2�D�&0C1 +���1&0C1"?7+#&)")�C+./�+�/&#% ��11"(&8�"11"3��".?
.���1&����JU���A�))�E�



GJ

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�+.�"$%9�1&�4 .$%"+�%&'(�$�+�"1"�&.$�C+./"3�,+/.�/")%&;���(�$+C+1�+
7".,+#1�!�#+.9$�,+$�35�%0../�+�!%"1"1�� ��1&'(&1�9�+#�1�8�)"#"(")"�8�/,&�
+Q+�1+�7",0C�,��.�.$+�&$�C+./")"�,+/.�/")%&;�C+./")"�"7�.&1�9���&'(&1�9
8+%/"(1 !�7%&'#1�/"(�$%&#�8�"11"�7%�("#�,�.-�(��+.98+.,"(&!5�(!"#9Q�!�( 4"?
)".,0>+41 +�/1�)�����/"180�NPNV(�5�7"���"�8+%/"(1 !�1&'(&1�3�(%+�+11 �!
"$%+'/"(���D$"C+/E�/&,+1#&%1")"�(%+�+1�5�(��+.98+.,"( �.$&,��(/,HC&$-.9�� 1&?
%"#1 +�!%"1"1�� �S.��B��&,�1./�35��JJ����V#%�T�

	4Q+1&%"#1 +�!%"1"1�� ��'��:�5����)��	}	!�	��V#%���( 4"%"C1"�;�/?
.�%0H$.9�."(%+�+11 ���$",/"( ���.,"(&%9���%0../")"�,�$+%&$0%1")"�9' /&
�/�7%��+%05�$&/����/&/�S����5�*��

�
T���*",++�7"#%"41"�"4Q+1&%"#1&9�!%"1"1�?

��9����(�1+/"$"% !�.,0C&9!�#�&,+/$1&9��"/&' (&+$.9�"$%&>+11"3�(�%&4"$&!��$?
1")%&;�C+./")"�!&%&/$+%&5�7".(9Q+11 !�1&%"#1"�0�/&,+1#&%H�S.��5�1&7%��+%B
�+/% ,"(&5����GT���(+#+1�9�"�#�&,+/$1"3�!%"1"1�����7%+>#+�(.+)"��">1"�7"?
C+%710$-��'��..,+#"(&1�35�( 7",1+11 !�(��$1",�1)(�.$�C+./"��/,HC+�S.��B
2"#H/"(5�������6+%1 !5����F���V#%�T�

6$"�/&.&+$.9�#�&,+/$1"3�,+/.�/")%&;��5�$"�%0../�+�1&%"#1 +�!%"1"1�� 
C&.$�C1"�(/,HC&H$.9�(�D&7+,,9$�(1 +E�#�&,+/$1 +�.,"(&%���1&7%��+%5�(����
5
��
��V#%�����+#/���>&1%"��9(,9+$.9��$1",�1)(�.$�C+./�3�!%"1"1���C+./�3
.,"(&%-�7"�/&/"3?,�4"�)%077+�)"("%"(B�/�1&.$"9Q+�0��"�+1$05�1&./",-/"�1&�
�'(+.$1"5�"704,�/"(&1�,�R-�"#�1�'&/"1C+11 3�.,"(&%-�$&/")"�%"#&5�/"$"% 3
."#+%>�$�"7�.&1�+�.%+#1+0%&,-./"3�!%"1"1�����S�".$%�/"(5�����T�� (+#0$.9
%&4"$ �1&#�.".$&(,+1�+��.,"(&%+3�7+%�./"3����V��V6+%1 !����$&�4"(./"3
���V��V�&!%&C+(&��!%"1"1������2%���$"��(�%0../"3�,+/.�/")%&;���"$.0$.$(0+$
.("#1 3�.,"(&%-�1&%"#1 !�!%"1"1��"(�

�+#".$&$"C1&9��'0C+11".$-�1&%"#1 !�"4"'1&C+1�3�/&,+1#&%1")"�(%+�+1�
��1&,�C�+�,&/01�(��!�,+/.�/")%&;�C+./"��"7�.&1���"4L9.19+$.9�/&/��/.$%&,�1?
)(�.$�C+./���5�$&/���."4.$(+11"�9' /"( ���;&/$"%&������7+%( ��"$1".�$.95
1&7%��+%5��#+",")�C+./�3�;&/$"%B�'1&C�$+,-1&9�C&.$-�!%"1"1��"(�(!"#�$�( ."?
.$&(�,+/.�/"1&�!%�.$�&1./"3��7%&(".,&(1"3��%+,�)��5�/"$"% 3�(�."(+$./"+�(%+?
�9�%+#/"�.$&1"(�,.9�"4L+/$"��.4"%&����'0C+1�9���%+#��."4.$(+11"�9' /"( !
;&/$"%"(�7"/&�1&'"(+��,�R-�"#�1B�!%"1"1�� �'&1��&H$�7+%�;+%�31"+�7","?
>+1�+�(�%9#0�#%0)�!�%&'%9#"(�"1"�&.$�/�5�$&/�/&/��!�#+1"$&$&���9(,9H$.9�1+
%+&,-1 +�"4L+/$ �"/%0>&HQ+)"���%&5�&�&4.$%&/$1 +�.0Q1".$��

6$"4 �'&7",1�$-�0/&'&110H�,&/010���."'#&$-�4&'0�#,9�#&,-1+3R+)"��'0C+?
1�9��$")"�(&>1")"�7,&.$&�%0../"3�7%"7%�&,-1"3�,+/.�/�5�/",,+/$�(�."$%0#1�?
/"(�/&;+#% �%0../")"�9' /&���"4Q+)"�9' /"'1&1�9��%&,-./")"�)".0#&%.$(+11"?
)"�01�(+%.�$+$&�����������
"%-/")"���/&$+%�140%)��(+#+$�%&4"$0�1&#�.".$&(,+?
1�+��.("#1")"��$1",�1)(�.$�C+./")"��,"(&%9�%0../"3�1&%"#1"3�!%"1"1�����
�($"% ?.".$&(�$+,��.,"(&%9V<�	�V��V�$%"R+1/"5�X�V��V�%�("Q&7"(&5���V��V2-91?
/"(&��1&0C1 3�%+#&/$"%V<���V��V*+%+'"(�C����.4"%+��&$+%�&,"(�#,9�.,"(&%9�7%�?
1��&H$�$&/>+�0C&.$�+���V��V
&,�1"(&5���V��V�&'&/"(&5���V��VW&4&,�1&��V#%�

���	��������X���	����������	�����	��	��`�	�	�����



��

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

� 1&.$"9Q+3�.$&$-+�"7�.&1 �1+/"$"% +�7%�18�7 �.".$&(,+1�9�.,"(&%9���"4"?
'1&C+1 �7%"4,+� 5�("'1�/&HQ�+�(�!"#+�,+/.�/")%&;�C+./"3�"4%&4"$/��!%"1"?
1���C+./�!�;&/$"(�

2%��%&'%&4"$/+�7%�18�7"(�.".$&(,+1�9�.,"(&%9�("��1")"��4 ,�0C$+1�"7 $
,+/.�/")%&;�C+./")"�"7�.&1�9�1&%"#1"3�!%"1"1�����2",+.-9�S�",.$&95����=T�

�1&C&,&�1+./",-/"� '&�+C&1�3�"� $+!�9' /"( !�;&/$&!5�/"$"% +�9(,9H$.9
"4L+/$"��"7�.&1�9�(�.,"(&%+��� #+,+1�+�"4L+/$&�"7�.&1�9�(�.,0C&+�!%"1"1�?
����9(,9+$.9�#&,+/"�1+�$%�(�&,-1"3�'&#&C+3V<���("'1�/&HQ�+�'#+.-�.,">1".?
$��.(9'&1 �(�7+%(0H�"C+%+#-�.�7",">+1�+��!%"1"1��"(�1&�)%&1�8+���+1�."4?
.$(+11 !���1&%�8&$+,-1 !�

�&�4",++�7",1"+�.""$(+$.$(�+�.$&$0.0�!%"1"1��&�"41&%0>�(&H$�1&'(&1�9
(%+�+11 !�"$%+'/"(5���+HQ�!�C�.,"("+�'&/%+7,+1�+5�$�V+��"4"'1&C&HQ�!�/"1/?
%+$10H�#&$0B��)�;	!�+��&���!�:�� �#+1-�.(�V�)%�77�1 5��A��H19V��F��H,9��
%�����#+1-�.(���.�#"%&5��KV�V�G��&9���#	��5�!8q�&���!����#+1-�.(���0'-� 
� �+�-91&5����K��H,9������K�1"94%9���V#%��	1��7"'(",9H$�1".�$+,9��9' /&�1&?
!"#�$-�+#�1�8 �(%+�+1��(�)"#"("��/%0)+�7"�#&$+����,��!"'93.$(+11"�(&>1"�0
."4 $�H5�"$%&>+11"�0�("�(10$%+11+3�;"%�+�!%"1"1��&���&/�+�;&/$ �9(,9H$?
.9�9#%"��!%"1"1�������.".$&(,9H$�.&�0H�4",-R0H�)%0770�1&'(&1�35�"7�. (&?
+� !�(�.,"(&%+�

��7%�9#+%1"3�'"1+�!%"1"1�����1&!"#9$.9�1&��+1"(&1�9�7"#(�>1 !�(%+�+1?
1 �!�7%"�+>0$/"(B��	�8�	!!�$�!	�	�$��$%+$-9�1+#+,9��+,�/")"�7".$&�5��	�&�+
���!�$�!	�	�$��1+#+,9�7+%+#��&.,+1�8+3�5�����5����(%+�9�."�($"%"3�1+#+,��7".?
,+�2&.!��#"�2+$%"(&�7".$&����&/�+�!%"1"1�� �1"��1�%0H$����1#�(�#0&,�'�%0?
H$�(%+�+11 �+�"$%+'/�5�1"�7%���$"��0�1�!�".,&4,+1&�;01/8�9��#+1$�;�/&8���

�&�7+%�;+%���!%"1"1���C+./")"�7%".$%&1.$(&�1&!"#9$.9�1&'(&1�9�"$%+'?
/"(�(%+�+1�5�1&C&,"��,��'&(+%R+1�+�/"$"% !�7%�0%"C+1"�/�/&,+1#&%1"3�#&$+�
	4 C1"��$��(%+�+11 �+�+#�1�8 �."(7&#&H$�.�7+%�"#&���'+�,+#+,-C+./")"�/&?
,+1#&%95�.%�B��8�8��(%+�9�.��A��F��H19�#"�/"18&��H,9�7"�1"("�0�.$�,H���7+%�?
"#�&/$�(1".$��1&.+/"� !���3	�$!�$�!	�	�$��(%+�9�7"9(,+1�9�")"%"#1 !�(%+?
#�$+,+3�(��H1+���V#%��2+%�;+%�31 +�!%"1"1�� �1+�.7"."41 �(�7",1"3��+%+
( 7",19$-�;01/8����1#�(�#0&,�'&8������#+1$�;�/&8��5�7"./",-/0�%&'� $ 
)%&1�8 ��!�&4.$%&/$1 !�#+1"$&$"(�

��1&R+��.,"(&%+�"7�. (&H$.9�(.+�( R+7+%+C�.,+11 +�$�7 �!%"1"1��"(�
�+�7"7&#&H$�(�.,"(&%-����".$&H$.9�'&�%&�/&���7%"7%�&,-1"3�,+/.�/���1&�?

�+1"(&1�9�7%&'#1�/"(���.+'"1"(5�1+���+HQ�!�/&,+1#&%1")"�'&/%+7,+1�9B�/�7%�?
�+%05���4�!����#+1-�"/"1C&1�9�>&$( ��

��.,"(&%-�40#0$�(/,HC+1 �$&/>+�+#�1�8 �"$!%"1"1���C+./")"�7%"�.!">?
#+1�9V<�.,"(""4%&'"(&$+,-1 +��&�!��ó������"$7%&'#1"(&$-���/",�1�#+1-���� .+?
�&1$�C+./�+�#+%�(&$ �!%"1"1��"(���;�!á��q+����!ó����"%"' �(�#+1-�.(���;&?
1&.�95� ���A�� 91(&%9��5� ;%&'+",")�C+./�+� "4"%"$ � .� 0C&.$�+�� !%"1"1��"(
��é !�:����	!é��$��"�7+%+�+1+�7")"# �.��+%41"3�1+#+,����

	�V��V���	W���	



��

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

	7�.&11 +�"."4+11".$��"$4"%&�9' /"(")"��&$+%�&,&�#,9�.,"(&%9�"4L9.19?
H$.9�.$%+�,+1�+��7%+#.$&(�$-�!%"1"1���H�/&/�D>�(0HE�.�.$+�05�&/$�(1"�('&?
��"#+3.$(0HQ0H�.�&7+,,9$�(1"3�,+/.�/"3�

2"�"!(&$0�,+/.�/��#&11 3�.,"(&%-�9(,9+$.9�7",�$+%%�$"%�&,-1 �5�(/,H?
C&HQ���(�.+49��&$+%�&, �7"�!%"1"1�����(.+3�$+%%�$"%����"..����2%���$"�
( .�,0�1+%&(1"�+%1"3��'0C+11".$��!%"1"1�����%&'1 +�$+%%�$"%���40#0$�7%+#?
.$&(,+1 �.�%&'1"3�.$+7+1-H�7"#%"41".$���1&7%��+%5�1&�4",++�7",1"�40#+$�"7�?
.&1&�!%"1"1���9�7+%�./�!5�$&�4"(./�!5�&%!&1)+,-./�!�)"("%"(��V#%�����&'0�+?
+$.95�7%��.(+#+1���("+#�1"�;&/$"(5�"$1".9Q�!.9�/�%&'1 ��#�&,+/$1 ��.�.$+?
�&�5�7%+#0.�&$%�(&H$.9�$+%%�$"%�&,-1 +�7"�+$ �

�.,��)"("%�$-�"�$&/"��7&%&�+$%+5�/&/�#�;;+%+18�&,-1".$-�1+#�;;+%+18�?
&,-1".$-5�$"�'#+.-�'1&C�� �#(&��"�+1$&����"#1"3�.$"%"1 5�/&/�)"("%�,".-�( R+5
(�.,"(&%-�(/,HC&H$.9�1+�$",-/"�#�&,+/$1 +5�1"���"4Q+1&%"#1 +�!%"1"1�� �
2".,+#1�+�1+%+#/"�7%"9(,9H$�.7+8�;�/0�;01/8�"1�%"(&1�9�(�1&%"#1"3�$%&?
#�8��B�7",0C&H$�1"(0H��"$�(�%"(/0����,��7%�"4%+$&H$�#�&,+/$1 +�#+%�(&$ 
�&á���!�$���ó����/"%"(&5�"$7%&(,9+�&9�(�2+$+%40%)�7+%+#�2&.!"3���

��#%0)"3�.$"%"1 5�7%��.".$&(,+1���.,"(&%9��'4%&1�/0%.�1&�"$)%&1�C+1�+
1&%"#1"3�!%"1"1�����"$�8+%/"(1"3���+%/"(1 +�!%"1"1�� 5�40#0C���./0..$?
(+11"�."'#&11 ���;"%�0,&��5�".$&H$.9�'&�7%+#+,&���.,"(&%95�.%�B���4�	����
���&������)����%&����!�5	)��"������(�������=�#+/&4%9V��G�91(&%9����	!��&�+
�	�!�:8������!8x��	��8��&�����������&&����G�;+(%&,9V�����&%$&����"1.$?
%0/8���$&/")"�%"#&�1+�0.(&�(&H$.9�1&%"#1 ��."'1&1�+����7%"Q+11 +�1&%"#?
1 +�1&'(&1�9��"���!��	!�5�"��!����	!���� .,9$.9�1&%"#"��/&/���+1�1 �.(9$ !?
D7"/%"(�$+,+3E�(%+�+11 �!�"$%+'/"(�

�"'1�/&+$�("7%".�"�(/,HC+1���(�.,"(&%-�%+#08�%"(&11 !��/%&$/�!��;"%�
8+%/"(1 !�1&'(&1�35�/"$"% +�7%�.0$.$(0H$�(��$1")%&;�C+./�!��.$"C1�/&!5
1"5�7"�(.+3�(�#��".$�5��&,"�'(+.$1 �(�1&%"#1"3�.%+#+��1&7%��+%5��	!���!�+
��!��������������* (&+$�1+7%".$"�( 9.1�$-5�("..$&1"(,+1 �,��#&11 +�!%"?
1"1�� �."4�%&$+,+��7"�8+%/"(1"�0�/&,+1#&%H��,��'&7�.&1 �."�.,"(�1".�$+?
,9�$%&#�8�����"7%".�"�(/,HC+1���$&/�!�;&/$"(�(�.,"(&%-�(�/&>#"��.,0C&+
%+R&+$.9��1#�(�#0&,-1"V<���7",">�$+,-1"+�%+R+1�+�'&(�.�$�"$�1&,�C�9�/"1?
$+/.$"(5�7"#$(+%>#&HQ�!�("'�">1".$-�;01/8�"1�%"(&1�9�7"#"41 !�1&'(&?
1�3�(�1&%"#1"3�%+C��

2"�.7"."40�7"#&C���&$+%�&,&�.,"(&%-�%0../"3�1&%"#1"3�!%"1"1�����$",/"("?
�#+")%&;�C+./�3���,"(&%-�.".$"�$��'�#(0!�C&.$+3V<�7+%(&9�9(,9+$.9�$",/"("35
($"%&9V<��#+")%&;�C+./"3�

��$",/"("3�C&.$��.,"(&%9�7%�18�7�%&.7",">+1�9�!%"1"1��"(V<�&,;&(�$?
1 3�."�.,&4 ��)1+'#"(&1�+���.���2%�,">+1�+��V�0/�#&11"3�.$&$-+��

�,"(&%1&9�.$&$-9�$",/"("3�C&.$��.,"(&%9�40#+$�.".$"9$-��'�#(0!�".1"(?
1 !�'"1B����'"1&�!%"1"1��&�����'"1&�#+%�(&$"(�!%"1"1��&���;%&'+",")�'�"(
. +)"�0C&.$�+��0��7+%("3�'"1+�(�/&C+.$(+�'&),&(1")"�.,"(&�#&+$.9�!%"1"1��

���	��������X���	����������	�����	��	��`�	�	�����



��

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

. )%&��&$�C+./����7"�+$&��5�$",/"(&1�+�5��,,H.$%&$�(1 ���/"1$+/.$&��
�7%���$"��;",-/,"%1 +�/"1$+/.$ �(("#9$.9�7".,+�'1&/&�▲����"�($"%"3�'"1+
#&H$.9�.+�&1$�C+./�+���.,"(""4%&'"(&$+,-1 +�#+%�(&$ �!%"1"1��"(5�&�$&/?
>+�;%&'+",")�'� 5�(�.".$&(�/"$"% !�(!"#�$�#&11 3�!%"1"1����@$��;&/$ �$">+
.1&4>&H$.9�$",/"(&1�9������,,H.$%&$�(1 ���/"1$+/.$&�����&7%��+%B

Es@����+1-�.(��2+$%&���2&(,&5��J��H19V������H,9��▲��&�.(�V2+$%&�#">#-V<
>�$"�/&/�!("Q�V<��&,-5�A5�iop�

��E�"� q�����"%$�%+7 ?./"%".7+,/���#������		x�&	��5��+��x�����#	�+
���+����!���������4	���4!����%�V�%&,V<���
��5�K5�de�

�1&/��t�(("#�$�;&/$ �#+%�(&8���"$�!%"1"1��"(�
�%&'+",")�'� �(("#9$.9�$%&#�8�"11 ��'1&/"��◊���&7%��+%B�◊��������@�ó�m

�����&%9#1"��2+%��V<�2%"/"R+(&5�����5�fhd�
�"�($"%0H�'"10�.$&$-���")0$�(!"#�$-�$&/>+�0.$"3C�( +�.,"("."C+$&1�9

. !%"1"1���C+./����#+%�(&$&��5�/"$"% +�#&H$.9�7".,+�'1&/&�u���&7%��+%B
��M���S�v�	���w����M���S�v�	���
���� �"����&70.$&5�7".&>+11&9�1&

*,&)"(+Q+1-+�V<��&,-5��5�ni�
���#+")%&;�C+./"3�C&.$��.,"(&%9�7%�("#�$.9�!%"1",")�C+./�3��1#+/.5�/"?

$"% 3�7".$%"+1�7"��#+")%&;�C+./"�0�7%�18�70V<�"$�#&$ �/�++�1&��+1"(&1�?
9�5�%&.7",">+11 ��(�&,;&(�$1"��7"%9#/+�

2%��.".$&(,+1���.,"(&%1"3�.$&$-��� �.$&%&,�.-�( 4%&$-�1&�4",++�/"�7&/?
$1 3���9.1 3�#,9�C�$&$+,9�.7"."4�7"#&C���&$+%�&,&5�1"�(�+.$+�.�$+��7"�("'?
�">1".$��7",1"�"$%&'�$-��1;"%�&8�H�"�/&>#"��!%"1"1��+���"4�"$1"R+1�9!
( .�.$+�+��2%���$"��("'1�/&H$�%&',�C1 +�$%0#1".$�B�7%"4,+�&�01�;�/&8���7%�
7"#&C+�(&%�&1$"(�!%"1"1��"(5�7%"4,+�&�( 4"%&�#+1"$&$�(1 !�7%�'1&/"(�#,9
#+;�1�8��5�1+."(7&#+1�+�#&$�(�8+%/"(1"����1&%"#1"��/&,+1#&%9!5�.,">1".$-
"$4"%&��,,H.$%&$�(1")"��&$+%�&,&��'��$1")%&;�C+./�!��.$"C1�/"(5�1+"4!"#�?
�".$-�"4L+#�1+1�9�(�7%+#+,&!�.$&$-��1&��+1"(&1�35�"$1".9Q�!.9�/�%&'1 �
��/%".�.$+�&�5��V#%�

�7"."4 �%+R+1�9��$�!�7%"4,+��0#"41++�%&..�"$%+$-5�"4%&$�(R�.-�/�.$%0/?
$0%+�.,"(&%1"3�.$&$-�B����'&)","("C1&9�+#�1�8&5����)%&��&$�C+./�+�7"�+$ ��;&?
/0,-$&$�(1"�5�A��#+;�1�8�95�K��&%+&,5�=���,,H.$%&$�(1 +�/"1$+/.$ 5�F���.$"C?
1�/�5�G��!%"1"1�� 5�(.$07&HQ�+�.�'&),&(1"3�+#�1�8+3�(�"$1"R+1�9�D&1$"1�?
���E��;&/0,-$&$�(1"��

2"#"41&9�.$%0/$0%&�( #+%>�(&+$.9���7%��7"#&C+�!%"1"1���C+./�!�#+%�?
(&$"(���&%�&1$1 +�"$1"R+1�9�#+%�(&$"(�(�#&11"��.,"(&%+�1+�%&..�&$%�(&H$.9�

�&)","("C10H�+#�1�80�7,&1�%0+$.9�7"#&(&$-�(�"%;")%&;�C+./"��1&7�.&?
1��5�0#&%+1�+�0/&' (&+$.9�(�.""$(+$.$(���.��.$"C1�/"��

2%��.".$&(,+1���.,"(&%9�("'1�/&+$�7%"4,+�&�"$4"%&�'&)","("C1 !�+#�1�8
#,9�.,"(&%1 !�.$&$+3���&/5�(��$1")%&;�C+./�!��.$"C1�/&!�1+/"$"% +�1&��+1"?
(&1�9�;�/.�%0H$.9�,�R-�(�.".$&(+�7&%+��35�.%�B�#	�+#��	��!�������	!��� �+
���x���"��$�#����������������2"./",-/0�$&/�+�/"1$+/.$ �7%�1&#,+>&$�1&%"#?

	�V��V���	W���	



�A

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

1"3�%+C�5�7%+#.$&(,9+$.9�("'�">1 ��( #+,�$-��'��!�.".$&(&�!%"1"1�� �#	�+
#��	�5�"��$+#������(/,HC�$-�(�.,"(&%-�

�+7%".$"�%&')%&1�C�$-�.".$&(1 +�!%"1"1�� ���;%&'+",")�'� �.�0C&.$�+�
!%"1"1��"(����#&11"��.,0C&+�7"�")&+$��,,H.$%&$�(1 3�/"1$+/.$B�.,"("."C+?
$&1�+��">1"�7%�'1&$-�!%"1"1��"�5�+.,��(�/"1$+/.$+�+.$-�%"#"("+�1&'(&1�+�."?
"$(+$.$(0HQ+)"�(%+�+11ó)"�"$%+'/&5�1&7%��+%B�D� + 1 - � $&/"3�4 ,V<����$+
9��)�q�6��4��E�

�".$&(1 +�!%"1"1�� �(�".1"(1"��%&.7",&)&H$.9�7"�7+%("�0�.,"(05�'1&C�?
�"�0�(��"$�(&8�"11"��"$1"R+1�����é�	!!á$�&$�!�:�5��� �q��	!���

�$%0/$0%1 +�(&%�&1$ 5�"$,�C&HQ�+.9�/",�C+.$("��/"�7"1+1$"(��"��!��
"��!+�	!��5�7"#&H$.9�"$#+,-1"�.�"$. ,/"3�/�(&%�&1$0�.�%"#"( ��.,"("�B�"�á-
!�����"�>+5�C$"�"��!����	!��

�&%�&1$ 5�%&',�C&HQ�+.9�7"%9#/"��.,+#"(&1�9�/"�7"1+1$"(5�$&/>+�7"#&?
H$.9�%&'#+,-1"�.�"$. ,/"3�/�1&'(&1�H�.�&)�"1��"���.� .,"( ��8+1$%"���1&�7+%?
("���+.$+���"7%+#+,+1�+��(�7".$7"'�8��B��é5!�q����ó����������������	5!�q�

�&��+1"(&1�9�(%+�+11 �!�"$%+'/"(5�.".$"9Q�+��'���+1��.(9$")"���%"#"("?
)"�.,"(&���	!�5�!	�	�$��V#%��5�7%�("#9$.9�1&�&)�"1��B�1+��	!��"���+���5!���5
& "��+���5!����1+���$��q��	�)�q5�&��	�)�q����&,+/$1"+�.,"("?7%�,">+1�+
( .".$&(+�!%"1"1��&��.%��
�����$+#��}�t����#��}�t��5�07"$%+4,9+�"+�(�/"1?
$+/.$&!�1+'&(�.��"�"$�&)�"1��&5�%&..�&$%�(&+$.9�/&/�'&)","("C1&9�+#�1�8&�

�/8+1$",")�C+./�+5�;"1+$�C+./�+5�.,"(""4%&'"(&$+,-1 +�(&%�&1$ �0/&' ?
(&H$.9�(�'"1+�'&)","("C1"3�+#�1�8 ��2%���$"��.1&C&,&�#&+$.9�1&�4",++�%&.7%"?
.$%&1+11 3�(&%�&1$�!%"1"1��&5� '&$+�V<�".$&,-1 +� ����ú!�$+#���t�é !�:�5
���ú!�$+#���t�é �:�5 �6��é!�$+#���t�é !�:�����&%�&1$ 5�"$%&>&HQ�+�1+%+)0?
,9%1 +�;"1+$�C+./�+��'�+1+1�9��9�ú4	!�	5����é�	!�	�5�&�$&/>+�1&'(&1�95�"4?
%&'"(&(R�+.9�(�%+'0,-$&$+�.%&Q+1�9���	�ú��	!�5����á����!��5�40#0$�7%+#.$&(?
,+1 �/&/�.&�".$"9$+,-1 +�'&),&(1 +�+#�1�8 �.�"7�.&$+,-1"3�#+;�1�8�+3�

�%0#1".$��( #+,+1�9�'&),&(1")"�.,"(&�.(9'&1 ���.�)%&��&$�C+./"3�(&%�&?
$�(1".$-H�!%"1"1��"(��2"./",-/0�1+�("�(.+!��.$"C1�/&!�#&H$.9�)%&��&$�C+.?
/�+�7"�+$ 5�.,">1 ��"/&' (&+$.9�%&')%&1�C+1�+�;"%��%"#�V7��+#�VC�������V7���1�VC�
2%��"$.0$.$(���)%&��&$�C+./�!�7"�+$�(�.,"(&%+?�.$"C1�/+�"�";"%� ����	!��+
&������!�:8�(�;"%�+����V7���1�VC�����#+1-����	!��+&������!�:8�(�;"%�+�%"#�V7�
+#�VC����">1"�%&',�C�$-�$",-/"�7%��7"�"Q��/"1$+/.$"(���.,���$"�0#&+$.9�.#+,&$-5
$"�7"�;"%�+�%"#�V7��+#�VC��(�.".$&(,9+�"��.,"(&%+�("..$&1&(,�(&+$.9�;"%�&����V7�
���	!�$+&������!�:��V<�����+11"�"1&�#&+$.9�(�/&C+.$(+�'&)","("C1"3��6$"�/&.&?
+$.9�)%&��&$�C+./�!�(&%�&1$"(�!%"1"1��"(�(�;"%�+����V7���1�VC�5�$"�"1��%&..�&$?
%�(&H$.9�/&/�.&�".$"9$+,-1 +�'&)","("C1 +�1&��+1"(&1�9�

�"#"(&9�!&%&/$+%�.$�/&�1+/"$"% !�!%"1"1��"(�(&%-�%0+$B�"��$�(�;"%�+
��V%����"��$+����5���(�;"%�+�>�V%�����������	5!�q�����������	5!$$���$%0/?
$0%1 +��"��$���"��$+����5������)%&��&$�C+./�+����������	5!�q�����������	5+
!$$��(&%�&1$ �(�.,"(&%+�7%�("#9$.9�4+'�)%&��&$�C+./�!�7"�+$��
%&��&$�C+./�+

���	��������X���	����������	�����	��	��`�	�	�����



�K

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

7"�+$ �#&H$.9�,�R-�#,9�!%"1"1��"(5�%"#"(&9�7%�1&#,+>1".$-�/"$"% !�"7%+?
#+,9+$.9�7"�/"1$+/.$0�

�+%�(&$ �!%"1"1��"(���;%&'+",")�'� �40#0$�7%+#.$&(,+1 �(�.$&$-+�.�'&)"?
,"("C1 ��!%"1"1��"�5� .!"#1 �� .� 1����7"��"%;+�1"�0� .".$&(0B� "��!���q
�	!�� ��"��!���q����"��!���$��	������"��!����	!�����"��!�����q����"��!�����$
�	�������&/&9�7"#&C&�1+�( ' (&+$�7%"4,+�5�+.,��#+%�(&$ �"4%&'"(&1 �"$�"#1"?
/"�7"1+1$1 !�!%"1"1��"(��,��"$�"4"�!�/"�7"1+1$"(�.".$&(1 !�!%"1"1��"(5
.%�B�%�$�����(%+�9�"$��">#+.$(&�#"��%+Q+1-9������$�����1+C�.$&9�.�,&5�7%"9(?
,9HQ&9�&/$�(1".$-�(��(9$/�����t�!)	����t����������1"94%9������t�q��+�t�!+
)	�����qB���t�q��+�t�!)	�����	�$������9%�&%/��.����K�7"�����K�1"94%9��

�7+,,9$�( 5�"4%&'"(&11 +�"$�"#1")"��'�/"�7"1+1$"(�.".$&(1")"�!%"1"1�?
�&5�"$%&>&H$.9�(�.,"(&%+�1&�7+%( 3�.$%0/$0%1 3�(&%�&1$�7"�&,;&(�$0B�����+
��q��	����q�����K�91(&%9����������������( 7+C/&5�7%�)"$"(,+11&9�1&��"( 3�)"#��

�&/$ �.+�&1$�/"?.,"(""4%&'"(&$+,-1"3�#+%�(&8������9�.0Q�����0.$"3C�?
( +�."C+$&1�9�.�#+%�(&$&������9�.0Q������9�7%�,&)��.0Q���7%�("#9$.9�(�;"%�+
���V7��+#�VC������!��}�!�5����!�����q���4����,�4"�(�;"%�+����V7���1�VC������!�+
��	����8����,9�),&)",-1 !�"4%&'"(&1�3�(�%",��'&),&(1")"�.,"(&�( .$07&+$��1?
;�1�$�(B�!��ó������7%&'#1"(&$-���/",�1�#+1-��

��.$&$-+�1&�".1"(10H�'&)","("C10H�+#�1�80�7%+#7",&)&+$.9�#&(&$-�"7�.&?
$+,-1"+�$",/"(&1�+���,9�1&'(&1�35�"4"'1&C&HQ�!�C�.,+11"�'&/%+7,+11 +�+#�?
1�8 �(%+�+1�5�(�#+;�1�8�H�(!"#�$���9�.(9$")"?��+1�11�/&����,��0/&'&1�+�1&
."4 $�+�!%�.$�&1./")"��,��'+�,+#+,-C+./")"�/&,+1#&%95�&�$&/>+�#&$&�7"�.$&%"?
�0���1"("�0�.$�,9�5�.%�B�
)��	���	!���#+1-�.(��
+"%)�9�2"4+#"1".8&5��A�&7%+?
,9 ��F��&9���#���&�q+����	!!����#+1-�.(��2%"/"7�95�������H,9��

2%��7"#&C+�#�&,+/$1 !�!%"1"1��"(5�.(9'&11 !�.�."4 $�9����'�>�'1��.(9?
$ !5�(�#+;�1�8���7%�("#9$.9��!�"4Q+1&%"#1 +��,��07%"Q+11 +�8+%/"(1 +
�/(�(&,+1$ ����%&$/�+�";�8�&,-1 +�1&��+1"(&1�9�(%+�+11 �!�"$%+'/"(�#&H$?
.9�7%��"$.0$.$(���(�$",/"( !�.,"(&%9!�"4Q+1&%"#1 !�1&'(&1�35�.%�B����8q
&���!����7%&'#1�/��%"�8&�5�1"����)�����	!�q��	!���#+1-�.(��2+$%&���2&(,&�5
�J �H19V�V����H,9��

��$+!�.,0C&9!5�/")#&�(��.$"C1�/+��&$+%�&,&�1+$�.(+#+1�3�"�$"�5�.�/&/"3�#&?
$"3�.""$1".�$.9�!%"1"1��5�#+,&+$.9�7"7 $/&�("..$&1"(�$-�#&$0�7"�8+%/"(1"�0

� �7%"Q+11"+�8+%/"(1"+�1&'(&1�+�(/,HC&+$�(�.+49�0/&'&1�+�1&�(%+�+11ó3�"$%+'"/��#+1-5�1+#+?
,9�5� .&�"�."4 $�+��,����9�.(9$")"�4+'�"7%+#+,+1�9�+)"�D.$&$0.&E� ��&�����5����	!����� $�V#�
'&�+19H$.9�"4Q����7�$+$"����$��q�����7%��+%05�7",1"+�";�8�&,-1"+�1&'(&1�+�*	!��&��$��
����!8t�����	t����!8t�&	���	t��!8t��&��������#	�����#�����(�.,"(&%+�40#+$�7%+#.$&(,+1"
/&/�*	!����$�8t�#	�����#��������1��0��7%�'1&/"(�7"'(",9+$�C�$&$+,H�4+'�.7+8�&,-1"3
7"#)"$"(/���#+1$�;�8�%"(&$-�8+%/"(1 3�7%&'#1�/5�1&'(&11 3�!%"1"1��"��

� �&/"+�R�%"/"�%&.7%".$%&1+11"+�1&��+1"(&1�+5�/&/�#	�����	!�5�1+�"$�+C+1"�(�$"�>+�(%+�9
$",/"( ���.,"(&%9���,�$+%&$0%1")"�9' /&5�7"�$"�0�"1"�1+��">+$�4 $-��.7",-'"(&1"�#,9�$",?
/"(&1�9�#�&,+/$1")"�!%"1"1��&�

	�V��V���	W���	



�=

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

/&,+1#&%H���,+#0+$�'&�+$�$-5�C$"�(�#�&,+/$1 !���/%".�.$+�&!�"7%+#+,+11 +
1&��+1"(&1�9��")0$�.(9' (&$-.9�.�$&/����#&$&��5�/"$"% +�1+�."(7&#&H$�.�D8+%?
/"(1 ��'1&C+1�+�E�!%"1"1��&��2%��1+("'�">1".$��("..$&1"(,+1�9�$"C1")"
C�.,&�(�$",/"(&1���!%"1"1��&�0/&' (&+$.9�!"$9�4 �/&,+1#&%1 3�.+'"1B�"�ó���
�(+.+11�3�7%&'#1�/�S/&/"3�T�����+>1 +�D7,&(&HQ�+E�#&$ �7%��D"�"1���C?
1".$�E��!�1&'(&1�3�#&H$.9�(�"#1"3�#+;�1�8��B��������+����!���������K
�,��K��G &()0.$&����&%�&$�(1 +�1&'(&1�9�.�"#1"3��"$�(&8�+35�"4"'1&C&HQ�+
.�+>1 +�/&,+1#&%1 +�C�.,&5���+H$�.. ,/0�1&�D7,&(&HQ0HE�#&$0�(�/"18+�.$&?
$-��7".,+�7"�+$ �D.%�EB�������q+��&	��!�����+1-��G�;+(%&,9V�V�A��&%$&���%�
������q+��&��4!����������q+��&��4!�����+1-��G����;+(%&,9V�V����A��&%$&�

2"�("'�">1".$��� �.$&%&+�.9�."!%&19$-�(�#+;�1�8���/"�7"1+1$ 5�.7"?
."4.$(0HQ�+� 7%"C$+1�H� (10$%+11+3�;"%� � !%"1"1��&B� �� ú!8� �7%&'#1�/
( C+.$-�7"(�(&,-1"3�4&4/�5��F�#+/&4%9V�V��91(&%9��

�",/"(&1�+�1&'(&1�3�7"#(�>1 !�7%&'#1�/"(�(/,HC&+$�7%�(9'/0�/�/%071"?
�0�7%&(".,&(1"�0�7%&'#1�/0��7".$0����"4Q+1&%"#1 3��,��/%&$/�3�";�8�&,-?
1 3��/(�(&,+1$�!%"1"1��&B��4�!8	����!ó��:8��$%+$-9�1+#+,9�7".,+�2&.!�5
1+#+,9�>+1?��%"1".�8����",/"(&1�+�!%"1"1��"(5�1&' (&HQ�!�(%+�+11 +�"$?
%+'/��.�C�.,"( ��"4"'1&C+1�+���!�1&C&,&��,��/"18&5�(/,HC&+$�0/&'&1�+�1&�#&$0
��1&�/&,+1#&%1 3��+.98B��8�8��(%+�9�.��A��F��H19�#"�/"18&��H,9�7"�1"("�0
.$�,H��

�&/��'(+.$1"5�8+%/"(1 +�7%&'#1�/��#+,9$.9�1&�#(01&#+.9$ +5�(+,�/�+5�7%+?
.$",-1 +5�7%&'#1�/��(�C+.$-�.(9$ !���#1��7&�9$��%0../�!�.(9$ !A���,9�!%"1"?
1��"(5�1&' (&HQ�!�#(01&#+.9$ +�7%&'#1�/�5�(&>1"�1+�7%".$"�0/&'&$-�."4 ?
$�+5�1"���7"#C+%/10$-�'1&C+1�+��$")"�."4 $�9�#,9�7%&(".,&(1"3���1&%"#1"3
/0,-$0% B�_�&	!�	��7 % & ' # 1 � / ��.7+1�+�*")"%"#�8 5��=����&()0.$&��

��8+,-H�%&')%&1�C+1�9�(�.,"(&%+�#(01&#+.9$ !���(+,�/�!�7%&'#1�/"(�#,9
1&'(&1�3�7".,+#1�!�(�$",/"(&1���;�/.�%0+$.9�$",-/"�."4 $�+���.""$(+$.$(0H?
Q&9�+�0�#&$&B�"��!����	!���#+1-�%">#+.$(&�.(�V�"&11&��%+.$�$+,95��K��H19V�
VG �H,9����,9�!%"1"1��"(5�"4"'1&C&HQ�!�7%+.$",-1 +�7%&'#1�/�5�(�#+;�1�8��
#&+$.9�0/&'&1�+�1&�,"/&,-1 3�!&%&/$+%�7%&'#1�/&B���+.$1 3�8+%/"(1 3�7%&'#?
1�/5�"$�+C&+� 3���C�.,&��

A ����7"#%"41++�S�&38+(&5����GT��*��!��	�$�8���.C�$&H$.9�#(+1&#8&$-�(&>1+3R�!�8+%/"(1 !
7%&'#1�/"(5�7".(9Q+11 !�."4 $�9��'+�1"3�>�'1����.0.&�̀ %�.$&���*")"%"#�8 ���"'1+.+1�+5
�%"�8&5�*,&)"(+Q+1�+��V$�V#�����	����	�&���!���5�7"���"�#(01&#+.9$ !5�(/,HC&H$�(�.+49�79$-
'1&C�� !�#,9�%0../")"�7%&(".,&(�9�#&$B����K�91(&%9V<�	4%+'&1�+�
".7"#1+���7&�9$-�.(�V�&.�?
,�9��+,�/")"5��K��H19V��G��H,9V<��">#+.$("��"&11&�2%+#$+C�5��J��H19V������H,9V<��+1-
7&�9$��.(9$ !�2+$%&���2&(,&5��J�&()0.$&V�����.+1$94%9V<��.+/1"(+1�+�),&( ��"&11&�2%+#$+?
C�5����K�"/$94%9V<�2"/%"(�*")"%"#�8 ��@$��#&$ �.(9'&1 �.�."4 $�9����'�>�'1��.(9$ !5�>�(?
R�!�"#1"(%+�+11"�.���.0."��̀ %�.$"���#	�����!8���1&' (&H$��+.$1 +�7%&'#1�/�5�"$�+C&?
+� +�(�#1��7&�9$�� ."4 $�3��� .(9$ !5� (�C+.$-�/"$"% !�("'(+#+1 �!%&� ����1���"$1".9$.9
7%&'#1+.$(&�(�C+.$-�C0#"$("%1 !��/"1�

���	��������X���	����������	�����	��	��`�	�	�����



�F

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�,9�0#"4.$(&�7"�./&�!%"1"1��"(���("��'4+>&1�+�7"($"%+1�9�#+;�1�8�3
�.7",-'0H$.9�"$. ,"C1 +�$",/"(&1�9����1��&,-1"�%&',�C&HQ�+.9��/"%%+,9?
$�(1 +��(&%�&1$ ��;"1+$�C+./�+���.$%0/$0%1 +��#&H$.9�C+%+'�"$. ,/0�D.��E
���&�4ú!�����������&�4�!�����é5!$$����ó����������������	5!$$����&%�&1?
$ 5��#0Q�+�#%0)�'&�#%0)"��7"�&,;&(�$05�#&H$.9�C+%+'�"$. ,/0�D$"�>+E���&%�&1?
$ �!%"1"1��"(���7&%&,,+,-1 +�1&'(&1�9�"#1")"���$")"�>+�#195�%&'#+,+11 +
#%0)����!%"1"1��&��5�7",0C&$�7",1"+�$",/"(&1�+B�"��!����	!���#+1-�.(���"&1?
1&��%+.$�$+,95�G����91(&%9���"��!�(	����	����#+1-�.(���"&11&��%+.$�$+,95
G����91(&%9����&/"3�7%�18�7�7"'(",�$�C�$&$+,H�4 .$%"�1&3$��(.+�.(+#+1�9�"4
�1$+%+.0HQ+��+)"�1&��+1"(&1�����&/���>+�"4%&'"��7%�("#9$.9�$",/"(&1�9�#,9
;&/$"(�.+�&1$�/"?.,"(""4%&'"(&$+,-1"3�#+%�(&8���

�&>#"3�'&)","("C1"3�+#�1�8+�7%�7�. (&+$.9�"7%+#+,+11&9�&%+&,-1&9�!&?
%&/$+%�.$�/&��/%&35�%+.704,�/&5�"4,&.$-��(�(�#+�."/%&Q+11 !�)+")%&;�C+./�!
7"�+$5�/"$"% +�#&H$.9�(�.""$(+$.$(���."�.,"(&%1 ������$1")%&;�C+./�����.?
$"C1�/&��B��%!�5��",")�5�2%�/&��5��&�4�V<���
�����&!%&C+(&��6+%1 !5������

+")%&;�C+./�+�7"�+$ �7%�("#9$.9�(�&,;&(�$1"��7"%9#/+���,9�!%"1"1��"(5
'&;�/.�%"(&11 !�(�4",-R�1.$(+�"4,&.$+3���%+)�"1"(��"..��5�#&HQ�!�4",-?
R"3�)+")%&;�C+./�3�%&'4%".5�(�+.$"�0/&'&1�9�&%+&,&�40#+$�#&1&�7"�+$&�DR�%�
%&.7%�E��R�%"/"�%&.7%".$%&1+1"���	4Q+1&%"#1 +�1&��+1"(&1�9�7%�("#9$.9�. 7"?
�+$"3�D"4Q+1&%�E��"4Q+1&%"#1"+��

�"'1�/&H$�$%0#1".$��7%��"$4"%+��,,H.$%&8�3�#,9�!%"1"1��"(��'��$1")%&?
;�C+./�!��.$"C1�/"(���,,H.$%&$�(1 3��&$+%�&,��'�;",-/,"%1"?�$1")%&;�?
C+./�!�.4"%1�/"(�'1&C�$+,-1"�7%+( R&+$��1;"%�&8�H��'�#�&,+/$1 !���"4Q+?
1&%"#1 !�.,"(&%+35�"."4+11"�+.,��%+C-��#+$�"�R�%"/"�%&.7%".$%&1+11 !�!%"?
1"1��&!�����)��	}	!�	5�%	�	!�	��V7%����	4L+�1&9�'&�.C+$�;",-/,"%1 !�$+/?
.$"(��,,H.$%&$�(1&9�'"1&�0.,">19,&�4 �7%"C$+1�+�.,"(&%1"3�.$&$-����,9�%+?
R+1�9��$"3�7%"4,+� �7%+#,&)&+$.9�( #+,�$-�$%����/%"'"1 �(��,,H.$%&$�(1"3
C&.$��.$&$-�B�( #+%>/���'�%+C���1;"%�&1$"(��/"1$+/.$ 5�'&7�.&11 +�(�7",+?
( !�0.,"(�9!���8�$&$ ��'�;",-/,"%1 !�$+/.$"(��7%��+$ 5�7".,"(�8 5�;%&)�+1$ 
/&,+1#&%1 !�7+.+1��V#%����/"��+1$&%���."4�%&$+,9���",-/,"%1 +�$+/.$ �7%�?
("#9$.9�7".,+�'1&/&�▲���%+$-9���/%"'"1&�40#+$�7%+#.$&(,+1&�7%��"$.0$.$(��
7+%( !�#(0!�'"1��,��7%��1&,�C���(�1+3��1;"%�&8���"�1&%"#1"3��$��",")��5
�"$�(&8���!%"1"1��&���"��+1$&%���."4�%&$+,9�40#0$�( #+,+1 �/&( C/&���

�,+#0+$�"4"'1&C�$-�".1"(1 +�/%�$+%���"$4"%&�/"1$+/.$"(�#,9�.,"(&%1"3
.$&$-�B����1&,�C�+��"$�(&8���!%"1"1��&5����!&%&/$+%�.$�/&�"4L+/$&�"7�.&1�9
. %&'1 !�.$"%"15�A��,�1)("/0,-$0%1&9�'1&C��".$-��1;"%�&8��5�K��%&',�C1 +
&%+&,-1 +�!&%&/$+%�.$�/�����/&>#0H���/%"'"10�(/,HC&+$.9�#"�79$1&#8&$��/"1?
$+/.$"(��	#1"$�71 !�/"1$+/.$"(�� �7"�("'�">1".$���'4+)&+��

�10$%����/%"'"1�7%+#,&)&+$.9�7%"(+.$��>&1%"("?$+�&$�C+./0H�%04%�/&?
8�H����;;+%+18�&8�9��&$+%�&,&�07%".$�$�&1&,�'�;01/8�"1�%"(&1�9�!%"1"?
1��"(����$"3���/%"'"1+5�)#+�7%�("#9$.9�( #+%>/���'�%+C���1;"%�&1$"(5��">1"

	�V��V���	W���	



�G

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

( #+,�$-�.,+#0HQ�+�(�# ��1;"%�&8��B�9' /"(&9�%+;,+/.�9��%&'� R,+1�9
" !%"1"1��&!�5��.$"%��5�.(9'&11 +�.�/"1/%+$1 ��7%&'#1�/"���1&�4�4,+3./"3
�,��%+&,-1"3�".1"(+�5�7"(+%-9��'&7%+$ 5�7%+#7�.&1�9�5�"4 C&����"4%9# ����;",-?
/,"%1"3�'"1+�/"1$+/.$ �40#0$�%&.7",">+1 �(�$&/"��7"%9#/+B�%�;�"(&11 +�( ?
%&>+1�9���7&%+����.�!%"1"1��&��?&)�"1��&������	�	!�	��� ���	���	�	!�	��
/"1$+/.$ 5�(�/"$"% !�'&#+3.$("(&1&�1&%"#1&9��$��",")�9�����	!������$�����x
����	��	�������	���0.$"3C�( +�;%&' 5�7%+#.$&(,9HQ�+�."4"3�7%��+$ 5�7"(+?
%-9V<�"�7")"#+5�"�.+,-./"��!"'93.$(+��
������"���!��	!����4�$�!	� ��	��w
&�����5	����!	�	���!	� ��	���

�,,H.$%&$�(1 3��&$+%�&,5�/&/�)"("%�,".-�( R+5�#",>+1�"$%&>&$-�;01/?
8�"1�%"(&1�+�!%"1"1��"(�(�%+C�5�&�$&/>+�.(+#+1�9��"$�(&8�"11")"���,�1)("?
/0,-$0%1")"�!&%&/$+%&B�/�7%��+%05����	!�$+#������!�:�+#���t�	 !�:��4��	�
���		��	����8x�&�����!���������������&/&9��1;"%�&8�9�7"'(",�$�C�$&$+,H
(".."'#&$-�/&%$�10�1&%"#1 !�7%+#.$&(,+1�3�"�)"#"("��(%+�+1����"1+$�C+./�+
"."4+11".$��%+C���1;"%�&1$"(�#&H$.9�(�.""$(+$.$(���.��.$"C1�/&���

2%��.4"%+��&$+%�&,&�� �.$",/10,�.-�.�$+�5�C$"�(�8+,"��%9#+�/"1$+/.$"(
"70Q+1�."4.$(+11"�!%"1"1����	.1"(1&9�7%�C�1&�7"9(,+1�9�7"#"41 !�/"1$+/?
.$"(5�(+%"9$1"5�(�$"�5�C$"�.4"%"��!%"1"1�����1+%+#/"�'&1��&,�.-�1+�7%";+..�?
"1&,-1 +�#�&,+/$",")�5�&��$1")%&; ���;",-/,"%�.$ ���&/�+�/"1$+/.$ �0C�$ ?
(&H$.9�,�R-�(�$"��.,0C&+5�+.,��"1��."#+%>&$�/0,-$0%1"?�"$�(&8�"11 +�.(+#+?
1�95�.%�B��������+#��5!�t������K��&%$&���%!	)�&��}���!������S�&,-5�A5�ifdT�
�.$-�1+#".$&$/����0�/"1$+/.$"(5�'&7�. (&+� !�#�&,+/$",")&��B�7%��7",+("�
.4"%+�!%"1"1�� �'&C&.$0H�;�/.�%0H$.9�.7�./"����1;"%�&1$�7+%+C�.,9+$�(.+
,+$1�+�7%&'#1�/�5�'&$+��".+11�+��V$�V#��5�7%��7"�"Q��("7%".1�/&���1;"%�&1$0
1&' (&H$�#&$ �".1"(1 !�8+%/"(1 !�7%&'#1�/"(�5V<���."4�%&$+,-�1+�.$%+��$.9
%&'1""4%&'�$-�/"1$+/.$ 5�'&#&$-�#"7",1�$+,-1 +�("7%". ��V$�V7�

�"'1�/&H$�.,">1".$��7%��7"#&C+�"$1"R+1�3�,+/.�C+./"3�.�.$+�1".$����&/
��#%0)�+���+1&�."4.$(+11 +5�!%"1"1�� �D'&�/10$ E�1&�#+1"$&$����$"�>+�(%+�9
1+/"$"% +�1&��+1"(&1�9�+#�1�8�)"#"(")"�(%+�+1��1&' (&H$�.�+>1 +�(%+�+1?
1 +�"$%+'/���2%���$"��'&C&.$0H�7%"�.!"#�$�%&.R�%+1�+�'1&C+1�9�!%"1"1��&�
�+$"1���C+./&9�.(9'-�(%+�+11 !�"$%+'/"(5���+HQ�!�"#�1&/"("+�1&��+1"(&1�+5
"$%&>&+$.9�(�"#1"3�.,"(&%1"3�.$&$-+�70$+��((+#+1�9�40/(+11 !��1#+/."(�&�5�4�
�V#%�B������	}���&��2%&'#1�/��%+Q+1�+�
".7"#1+5�F��J�91(&%9��4���%+�9�.�F��J 91?
(&%9�7"����K��&%$&��D2,&(&HQ�+�#&$ E�.7"."4.$(0H$�D7",�.+���E�!%"1"1��"(B
�� �����5���&���+1-��F�#+/&4%9�����91(&%9��4���+1-��G�#+/&4%9V��J�91(&%9��	.1"(1"+
'1&C+1�+�1&��+1"(&1�3�0.$&1&(,�(&+$.9�7"�8+%/"(1"�0�/&,+1#&%H�

	#�1&/"( +�1&'(&1�9�1+.�+>1 !�(%+�+11 !�$"C+/�0.,"(1"��">1"�.C�$&$-
D"�"1��&��EB�"��!����	!����K��H19V��G��H,9���"��!����	!����K�;+(%&,9���J��&%?
$&�����1&R+��.,"(&%+�$&/�+�1&��+1"(&1�9�7"#&H$.9�.�1&#.$%"C1"3�8�;%"3B�"��+
!����	!��5�"��!����	!����2".,+#"(&$+,-1".$-�7"#&C��#&11 !�1&'(&1�3�"7%+#+,9?
+$.9�#(0�9�/%�$+%�9��B�.$+7+1-H�%&.7%".$%&1+11".$��1&'(&1�9���7",">+1�+�

���	��������X���	����������	�����	��	��`�	�	�����



��

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

"4"'1&C&+�"3�+#�1�8 �1&�(%+�+11"3�".���W�%"/"�%&.7%".$%&1+11 3�!%"1"?
1���40#+$�#&1�7+%( ��7"�&,;&(�$0�.��1#+/."���5�1&7%��+%B�"��!����	!�����+1-
%">#+.$(&��"&11&��%+.$�$+,95��K��H19X��G��H,9��"��!����	!�����+1-�0.+/1"(+?
1�9�),&( ��"&11&��%+.$�$+,95��J�&()0.$&V�����.+1$94%9��"��!����	!�A���+1-�7&?
�9$��.(�V�(&1&�*")".,"(&5��F�.+1$94%9V��J�"/$94%9���'/","/&,-1 +�D"�"1���C?
1 +E�!%"1"1�� �7"#&H$.9�(�.""$(+$.$(���.�!%"1",")�C+./���7%�18�7"�5�"7�?
%&HQ��.9�1&�7".,+#"(&$+,-1".$-�(%+�+11 !�+#�1�8�(�)"#0�

`%"1"1�� ��")0$���+$-�.+�&1$�C+./�+�(&%�&1$ 5�("�(10$%+11+3�;"%�+
/"$"% !�,+>�$�"#�1��"$�(&8�"11 3�7%�'1&/��"��!�#���!8q5�"��!�%�t�q���J &(?
)0.$&V�� ��� .+1$94%9�����&11 +�D.�1"1���C1 +E�1&'(&1�9��">1"�40#+$�1&3$�
( !%"1",")�C+./"���1#+/.+�7"�"4"'1&C+11"3�����+#�1�8+�)"#"(")"�/%0)&�

`%"1"1�� 5���+HQ�+�("�(10$%+11+3�;"%�+�.+�&1$�C+./��7%"$�("7",">1 +
7%�'1&/�5�.".$&(,9H$�D&1$"1���C+./�+�7&% �%9# E�����8q�%&��V<�����5�q�%&���
���	!���q�%&���w�%	�!�q�%&���w�����5�q�%&������&/�+���/%".�.$+� �%&..�&$?
%�(&H$.9�(�.,"(&%1"3�.$&$-+�7".,+�/"1$+/.$1"3�'"1 �7"#�7"�+$"3�D.%�E�

`%"1"1�� 5�"4"'1&C&HQ�+�#1��/&/")"?,�4"�7%&'#1�C1")"�8�/,&5�"4%&'0?
H$�.8+1&%��5�7%���$"���"$�(&8�"11 +�7%�'1&/��1&'(&1�3�./,&# (&H$.9�(�/&?
/"3?,�4"�.H>+$B����	��5�9��)855�#����8���&.,+1�C1 3�8�/,�����.,"(&%+
$&/�+�1&��+1"(&1�9�$&/>+�40#0$�#&1 �7".,+�7"�+$ �D.%�E�

�%"�+�$")"5�7"�+$&�D.%�E�.$&(�$.9�(�$+!�.,0C&9!5�/")#&�!%"1"1�� 5�"4"'1&?
C&HQ�+�.�+>1 +�(%+�+11 +�7%"�+>0$/�5�.(9'&1 �.,"(""4%&'"(&$+,-1 ���"$?
1"R+1�9�����%&.7",&)&H$.9�1&�%&'1 +�40/( �&,;&(�$&B�#���&����.%��%&���5��!!�
%	�	!�����.%��%	�	!�	��

2%+#.$&(,9+$.95�C$"�.,"(&%-�%0../"3�1&%"#1"3�!%"1"1�����7%"#+�"1.$%�?
%0+$�"."4+11".$��;01/8�"1�%"(&1�9�!%"1"1��"(�(�9' /"("3�.�.$+�+���(�;",-?
/,"%1 !�$+/.$&!5�#&.$�("'�">1".$-�0(�#+$-�%&'1""4%&'�+��$")"�%&'%9#&�"1"�&?
.$�/����+)"�,�1)("/0,-$0%10H�.7+8�;�/05�"$%&>&HQ0H�1&%"#1 +�7%+#.$&(,+?
1�9�"�$%&#�8�"11"��/&,+1#&%+�

��>+�7%+#.$&(,+1 �"4%&'8 �.,"(&%1 !�.$&$+3�#,9�.,"(&%9�%0../"3�1&%"#?
1"3�!%"1"1�����

E��������"�"�w�"����S�w�W��"�����S��


�I��Á��H���I�����H��I�����H���+1-�.(9$�$+,9��;&1&.�95����A��91(&?
%9���1)&%&5��%!�5��1�.�5��(+%�5��%".,������;�!���$���!���)����������	t��		�	!��&�	�+
4������%!�V<���
��������;�!���$��!�t����8)�!$����	����V<��&,-5��5�phn���&/&?
%+1/"5��JJA5�gp�

▲��;�!���q������������ ��������8����"�'��1+3�.$0>+�(��$��#1�����;�!���qx
�������4������!���qx��5� ���)������8� �%��;�!���$����!:	� �������8�!�)	��	��
%��;�!���$��	!��!����4		 	qx���t�	 �������D.��$")"�#19�.+1&�7"1&#"4�$.9�.$",-/"
>+5�./",-/"�4 ,"�0>+�./"%�,+1"5�&�!,+4&5�$�V+��"(.&5�(#("+�4",-R+5�$&/�/&/�1&.$07&+$
(%+�9�,�1-/��./"$&5�/"$"%&95�7"��1+1�H�/%+.$-915�7%"!"#�$�,+)C+�7%��!"%"R+��/"%?

	�V��V���	W���	



�J

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�+E��V<����
5��5� dnf�� �;�!���q����������&������� �"4�0#,�1+1���.(+$"(")"�#19��
�%!�V<�@���@�

�����	��P�S���w�������	á�P�S�����Y��	����S����Z����������"%"' �(�#+1-�.(�
�;&1&.�9���+(�5��"4",�5��%&,V<����
5���5�dpn���&,-5��5�fd��K5�n��*0%8+(5�A5�dgd������
�

M�U��Ó��^L�����A����+1-��/"1 �*">-+3��&$+%�5�1&' (&+�"3�D�%"+%0C�?
8&E5�����A��H,9���%!�V<��	�5��5�ge�

M�U��Ó��^L�����A���2%&'#1�/��">#+.$("�*")"%"#�8 5������.+1$94%9��W�%�
%&.7%��*����)����:8!���!$���	�� ����!�����.�7",+3���%!�&������$!8q�&�!	���x��!
��������	�!	�	��������!8���%!�V<�@���@��#��	����)����:8!��	!�x�)������B�D��+
)����:����	���&��$�� ���E��#���	��4���!	�t��$�����)�����2%�/&��V<�2"#H/"(5�����5
ph��� ,+)>&1�15��JJ=5�iip������@��6+%1 !5����F5�dpf���&/&%+1/"5��JJA5�mm���
��5��5
idn���+/% ,"(&5����G5�inm�

M�U�����^L�����AA���+1-��F�#+/&4%9�����91(&%9���� �5��!��	!�x���&�+��+
4���w���)����:8!��	!�B���)����:�����8t�	��&���	���������>+)"%�����"%+7"(&5
���J5�pp�

GÉ�M��^���&���"./%+.+1-+�1&�R+.$"3�1+#+,+��+,�/")"�7".$&���%!�5�2./�5���",�V<
���
5�K5�idd����
5���5�ihn�

4��W+.$&9�1+#+,9��+,�/")"�7".$&���%!�5��".$%�5��%".,�V<��&,-5��5�imh���	�5�A5
iof��▲���������	 !�:�5 �������� ��	�����	�	�!�:���"�7")"#+����%".,�V<����
5�K5�idd�

◊ Gé�x	�����S��	�"�
��&��	�7+%+�+1+�7")"# �.��+%41"3�1+#+,���4��	�."!%&1+1��
7")"# ��+%41")"�("./%+.+1-9���(�7".,+#0HQ++�("./%+.+1-+���"()�V<����
5�K5�idd�

�UÓ��H����+1-�.(��
+"%)�9�2"4+#"1".8&5��A�&7%+,9���F��&9��W�%��%&.7%��%������
��	���������!	B� D
)����w�������x�����	�w������E�����
)��$������!����8)�!$���
�9$�V<�� ,+)>&1�15��JJ=5� ion�� 
)��q���!����������$�������!���q�&���!��x���!	q
��&������:	��8�����
)��$������+��	!�!!�:�x�!����		�t�	 �5������������&���+
���������
)��$�� $���	��!��!������&�����!�������!����8�����������
)��$���	)��
���������8� ���5�q�4��	���2%�/&��V<�2"#H/"(5�����5�gn��%�
)��$�4	!}�!8����	+
�$�����&�������!����,0/"(�8 �����4�V<��&/&%+1/"5��JJA5�==��#	�8q��	�	!!�q��8)�!
������� 8�!��!���!�	��$���
)��q��������������������t����8���".$%�V<�����@�
� 
)�	q�!�����)�������!�4!�:8�!	����	��x���� ���	q�!	����	����	���)�����",")�V<
��
�����%���
Ó��?*�`����

▲�
)��q���+&����&�����	�	!��������8)�!$	����&�4�V<��04%"(�1&5�����5�gg� �
)�+
�q�!�� 	������!	�&�	t����"�.1+)+5�( 7&(R+���A�&7%+,9���F��&9���
)��q�������qx�����+
���������q��'��:����������x���"��$���&�����q���%!�V<��
��5�A5�foi��
)��q�&�+
!����$}	����	�!��!���!�	�x���"��$��	�����!��	���
)��q����	&���x��������������+
�����
)��q���!�5	qx����������������������
)��$�����w� ������� 8	�&�����	%,�
%	q�����������
)��$�w� ��	����&���8������	���"()�V<��&,-5��5�eig�����
)��$���+
���w� ��	��&��������	���	%,�V<��&,-5�K5�ppn����
)�	q�	��������x�&���������������
�",")�V<���
�������
)��$�&����t����)���V<��&,-5�A5�df�����
)��$�w����8t���+
�$�x�����5��$��w���!���q�&���!�����&4&3/�V<�*","1+(5��JG�5�mmUmh��
����!��
)��$
��4��x������!��"��!�����#	�����!�� ��	����4�����9$�V<�� ,+)>&1�15��JJ=5�ion�

���ó��w���"#+%>��"+�%+R+$&��!,+4����/"1&�.(��
+"%)�9�5�.�/"$"% ��7&.$0!�"4!"?
#�,�.$&#"�(�#+1-�.(��
+"%)�9��#����t����	5	����������	)��q��'�������!����4	!
� �q������	������!:�������!����",")�V<���
���

���	��������X���	����������	�����	��	��`�	�	�����



J�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

◊ ����w�S�����W��y��	4��1$+1.�(1"��$&91���,-#&�1&�%+/&!�"/","��A�&7%+,9� �
F �&9���9$�V<�� ,+)>&1�15��JJ=5�ion� �◊��S�W�����Pz���(+C�5�/"$"% +�.$&(9$�.(��
+"%?
)�H��A�&7%+,9���F��&9����4�V<��&/&%+1/"5��JJA5�igg�

�UÓ��H����+1-�.(��
+"%)�9�2"4+#"1".8&5��F�1"94%9���J�#+/&4%9���%!�V<��
��5�A5�foi�
�UÓ��mMNK�C����+1-��=�&7%+,9������&9���"()�V<����
5��5�fim���%���
Ó�����

�GÁ��EÓ�@�LH���+1-�0.+/1"(+1�9� ),&( ��"&11&��%+.$�$+,95� �J� &()0.$&� �
�� .+1$94%9��W�%��%&.7%��%�"��!��#��!������t���q�����t���t����,".-�.�,".�!"3����+
���:�����#����á����4�V<��&/&%+1/"5��JJA5�mp��"��!�#���!�qx���������	!����&����
!	���$�5	�	������2%�/&��V<�2"#H/"(5�����5�mo��"��!�#���!�q�	���x���&�����!	���$
� ���x������"��!��)��������� �5���2%�/&��V<�6+%1 !5����F5�dmn��dn���)�����"��!
#���!8q�4��	������������!�����)����t��8	����x�������&$��$����	�x��������4!�
!�������&�&�������&��&���	���%/0$�V<����
5���5�eg��dn���)�����"��!�#���!8q�w���+
!�&�������V<�2"$&1�15���=�5�idi���%����Á������Ó��

▲�"��!�#���!8q�w���	!����	:��	��!8q���&�4�V<��04%"(�1&5�����5�ei������x
����"�����(����x��	&��)���!$x�����4����$�"��!��#���!�)���2%�/&��V<�6+%1 !5����F5
dpm��_�&	!�	� 	������������w����"��!��#���!�)���������!	� ��	����&4&3/�V<�*","?
1+(5��JG�5�ne�

◊�����"P��S�	��Eó�"	�����&%0R�$-�7".$��J�&()0.$&������.+1$94%9���",")�V<����
5
A�5�dfo�

DÁ�U�LR���$"%1�/�1&��&.,+1�C1"3�1+#+,+���"./�5�2./�5���",�V<����
5���5
ioi�� �%�������6�5� 
��� ��	���� ���
� ��������5� ��
��� ��	����5�2�	 ��	�
�2�	I� ����5�2�	I����������

��F� ����&��6+$(+%)�1&�.+#-�"3�1+#+,+�7".,+�2&.!���W�%��%&.7%��%	����w�&���+
!�������������	��8t���&4&3/�V<�*","1+(5��JG�5� ige�� ����!���$��	����!�����	��
 ���	���"x����!�x� ���$+��� 8���!� �4!8	�������!�������	��	)�&		��'��:	q�
�������	����!�t���&���!�������q��	&	$�����%	����&���!����t������!����)���!����
����)���&���!�	�B����5��	4��	��&���q!���*�q����x���)x�:������!	 	�!�)�x����!���w
t��5	)���������:���"�&�}�q�	����4	�x�&����!����	���}�q�%	�������9$�V<�� ?
,+)>&1�15��JJ=5� idn�� %	�$!����������%	�����	����x�����8&����$�!���!�!	��2%�?
/&��V<�6+%1 !5����F5�igo��%	�������	��������4�8�w����	��	)�������  ����&		�
'��:	q��9�����	!!����x����&�	!!�������%	����&���!���x��!��!����4�!	����$��&���+
$!�$x��!�����������������	!�����$�����%	�������&�	!!�����!	�&���!�������%	���
&���q!������)	 ����$x�&���	�%	������!��&���$!�$�!	����$���2%�/&��V<�6+%1 !5����F5
inewinp5�inn���&/&%+1/"5��JJA5�iio���&,-5�K5�imo���04%"(�1&5�����5�ioe�

▲����%	������4���w�����4����2%�/&��V<�2"#H/"(5�����5�eg�
D�"��1")�!�)04+%1�9!��"..���7"��1"(+1�+�0�+%R�!�(��+��/�.C�$&,".-�+#(&�,�

1+�),&(1 ��7"��1"(+1�+��)"#&����H>1"%0../�!�)04+%1�9!�(��+��/��&$+%��0.$%&�(&,�
7"��1/��7"�.("���0�+%R���#+$9���	1��7%�),&R&,��.".+#./�!�#+$+3���0)"Q&,���!
/&R+3����+#"("3�. $"3���+��/�4 ,�$&/>+�#1+��(+.+,-9���)0,91�35�/"$"% +�7%"#",>&?
,�.-�(7,"$-�#"��%"�8 E�V<�W&1)�1&5�����5�ighjign�

�������������%�&%/&�1&�.+#-�"3�1+#+,+�7".,+�2&.!����9$�V<����
5�AG5�ieg����
�����������W�y����0>./"3���>+1./�3�7+%."1&>��(��)%+�D(�.(&#-40E��D�(&#+41&9
$+�&�%&' )% (&,&.-���C+%+'�7&%1 +���;",")�C+./�+�7+%."1&>�5�"#�1��'�/"$"% !�.��?

	�V��V���	W���	



J�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

(",�'�%"(&,��0>./"+�1&C&,"5�#%0)"3V<�>+1./"+B��+��/����+��C�!&5��0/0R/&����0?
/015��0.&,/&����0.&,��5��","#+8����","#�8&E�V<�W&1)�1&5�����5�igm���������á"Pm
�
���� 2"��1&$-�0."7R�!�(�.+#-�"3�C+$(+%)�7".,+�2&.!������2%&'#1"(&$-��+��/���9$�V<
���
5�AG5�iee�����������w������������
��x��������	4%9#"( 3�7%+#�+$5�.(9'&11 3
.�7%&'#1�/"���+��/���"./��6!��!�$�!�� 8��x��	��:��� 		����V<�����
?�������m
�����w�S�	�����+1"/5�.7,+$+11 3�1&��+��/5��.7",-'0+� 3�7%��)&#&1�����&�4�V<
�04%"(�1&5�����5�iop�

4��29$1�8&�1&�.+#-�"3�1+#+,+�7".,+�2&.!���2%�/&����8��	��%	������&$�!�:�x
 8��	������  ����V<�6+%1 !5����F5�ine�

(���044"$&�1&�.+#-�"3�1+#+,+�7".,+�2&.!���	%,�5�2%�/&���%	�������	��������4+
�8��(�C+$(+%)���(�.044"$0�7+%+#��%"�8+35�(�C+$(+%)�7"��1&H$�0$"7,+11�/"(���0#&(,+1?
1�/"(��2%�/&��V<�2"#H/"(5�����5� ee�� �8��	��%	������&$�!�:�x� 8��	������  ����
2%�/&��V<�6+%1 !5����F5�ine����%	����&���q!������)	 ���$x��� ��	���	&����2%�?
/&��V<�6+%1 !5����F5�ief������%	���+���t�������	!�����������x���&�������'��:���t
t������!��	���x�!��&�����&�����2%�/&��V<�6+%1 !5����F5�ifn�����%$������������
�(+1/����� ��������	���������q�&���!���x����x�$�������������	�������	�	!�	�w
�	!�������������	%,�V<��&!%&C+(&�

)��2%&'#1�/��%"�8&���,&#�5��"%"1�5��&,0>�5��&4&3/�V<����
5�AG5�ieg���&,-5�K5�imo�
*","1+(5��JG�5�igp��D�+(0R/��.(9' (&,��.�4+%+'/"3�.("��7%+#.$&(,+1�9�"�.",�#&%1".?
$�5�&�7"$"7,+1�+�++V<�.��'4&(,+1�+��"$�.+%#�$ !��0>+3��*%".&9�(�("#05�"1��/%�C&,�B
�'�!�x�%	���x���&���	���8t���4	q���2%"$�(��0>./")"�7",0�$">+�4+%+'/&�4 (&+$
7%"$�(1&B�+.,��/$"?1�40#-�1&./&1#&,-1�C&,�(��+��/5�$"��+��/�7%+#&+$�1+.C&.$1")"
0>+�(�%0/��4+%+'/+����C&Q+�(.+)"�7"7&#&+$.9�+3�(�%0/��>+1./�3�7",�(�'&�0>+.$(+E�
�,&#�V<�W+315���J�5�fgp�

���������w����������������	���2+.1�5�/"$"% +�7"H$�(��%"�80�("�(%+�9�R+?
.$(�9�.�4+%+'"3���'&(�(&1�9�(+1/"(���"./�V<����
5��F5�fog�

#���+#-�&9�1+#+,9�7".,+�2&.!����0,�V<����
5�AG5�ieg��▲���%"�8&�1&�8(+$&!5�& �+?
��/�1&�(+$(9!�V<��&,-5�K5�imo�

+��2"1+#+,-1�/�7".,+��%"�8 5��0!"(�#+1-���&7�V<��&,-5�K5�imo�
>���+#+,9�7".,+��%"�8 ���&'&1�V<����
5�AG5�ieg�

E��������"�"�w���������W����w�W��"�����S��


��	"
x�P��p[eb���.7">/&5��.7".5��.7".&1�#+1-5��.7"."(��#+1-�5�*&4�3�7%&'#1�/5
*")"%"#�8 1�#+1-5�*">-+3��&$0R/���">#+1-95�*",-R&9�.7">/&5��&.7"Q+1-+5��.7"?
>�1/�5��$"% +�".+1�1 5�
".7">+1/&5�
".7">+1/�5�
".7">�1&#+1-5��&,-+.$%"(./&95
�0/"(�#+1-5��0/"("5��&,&9�2%+C�.$&95�	.7&.5�	.7">/&5�	.7">/�5�	.7">�1/�5�2&.+/"(
#+1-5�2%&'#1�/�2%+C�.$"35�2%+C�.$&95��">#+.$("�*")"%"#�8 5��+%+#199�*")"%"#�8&5
�7">&5��7">+1/&5��7">�1/�5��7">/&�

F����	�����*,�11&9�1+#+,95��".$%&9�1+#+,95��.¤��%1&5��.+��%1 3�7%&'#1�/5
M"%"+#&5��&$01-95��%�(&9�1+#+,95��%�("R+3/&5��0%1".&95��&.,+1&5��&.,+1�/&5��&.?
,+1/&5��&.,+1./&9�1+#+,95��&.,+1./�+�'&)"(�1 5��&.,+18&5��&.,�1./&�9��1+#+,95��&.?
,91"�'&)"(+1-+5��&.,91 5��9."70.$1&9�1+#+,95�	4>"%1&9��&.,+1�8&5�� %1&9�1+#+,95
� %"9.$1&9�1+#+,9�

���	��������X���	����������	�����	��	��`�	�	�����



J�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

E��y����%$0.1"+�("./%+.+1-+5�
".7"#+1-�#+1-5��+,�/?#+1-5��+,�/#+1-5��+,�/"?
#+1-5��+1-�"4>"%.$(&5�2&./&5�2",'0C&9�2&.!&5��&#".$1"�+��("./%+.+1-+5��(+$,&95��(+$?
, 3�7%&'#1�/5��(9$�#+1-5��(9$&95�� %1�/5�`%�.$"(�#+1-�

G"���
�	����
�������E��y����%&.1&9�)"%/&5��&#"(�1./�+�7"��1/�5��&#"(&18 5
�&#"1�8&5��&#"1�8 5��&#"R1&9�1+#+,95��&#"R1"5��&#01�8&5��"# �./&9�1+#+,95��",7�?
Q+5��"��1&�1+#+,95�`��1&9�1+#+,9�

�	�V<��%!&1)+,-./�3�"4,&.$1"3�.,"(&%-����5��J��<����� 7�V�<���
*��

�
V<�*",-R"3�&/&#+��C+./�3�.,"(&%-�%0../")"�9' /&V�V
,�V%+#����V��V
"%4&C+(�C�������24�B
�&0/&5����K<���

����!	���������&%"#1 3�/&,+1#&%-�.+�+3./�!��&4&3/&,-9��($"%&9�7","(�1&�NPNV<�1&C&,"�NNV(���
�"(".�4�%./5��JG��

*0%8+(�<�	4'"%�%0../")"�1&%"#1")"�4 $&�.+(+%1")"�/%&9V���"4%&,���V��V*0%8+(���24�5��J���
��V����&/,�1&1�9���'&)"("% ����C1&9�4�4,�"$+/&���V��V�"1�C+(&���24�5��J������VA�

���������6�����	7 $��$1"�#+")%&;�C+./")"�.,"(&%9�%0../�!�)"("%"(��(+%#,"(./"3�"4,&.$��
�/&$+%�140%)5�������� 7�V��

�8�	)4�!�!�����9$./�3�;",-/,"%���&%"#1 3�/&,+1#&%-���"$+,-1�C5��JJ=�
*������V"���",/"( 3�.,"(&%-�>�(")"�(+,�/"%0../")"�9' /&����5��JJ�����V�<K�
*� ���!��%������&%"#1"+�7%&(".,&(�+�1&��&�4"(Q�1+��"7 $��$1",�1)(�.$�C+./")"�.,"(&%9��

�&�4"(5������
9�q:	���*�V
��2",1 3�/&,+1#&%-�1&%"#1 !���7%&(".,&(1 !�7%&'#1�/"(���".$"(�1��5����G�
����!���q�"��#���+%/"(1"?1&%"#1 3��+.98+.,"(�1&��0.�����5��JJ��
��	&������V
���0../�+�/&,+1#&%1 +�"4%9# ���7%&'#1�/����>+)"%"#./")"�2"(",>-9���24�5����J�
��
��V<�/&%$"$+/&��,"(&%9�)"("%"(��0../")"��+(+%&��!%&1�$.9�1&�/&;+#%+�%0../")"�9' /&�� "4?

Q+)"�9' /"'1&1�9��%&,-./")"�01�(+%.�$+$&5��/&$+%�140%)��
����
V<�/&%$"$+/&��,"(&%9�%0../�!�1&%"#1 !�)"("%"(��!%&1�$.9�(��1.$�$0$+�,�1)(�.$�C+.?

/�!��..,+#"(&1�3����5��&1/$?2+$+%40%)��
����
?�V<�/&%$"$+/&��,"(&%9�%0../�!�1&%"#1 !�)"("%"(���"7",1+1�9��!%&1�$.9�(��1.$�$0$+

,�1)(�.$�C+./�!��..,+#"(&1�3����5��&1/$?2+$+%40%)��
���@V<�,+/.�C+./&9�/&%$"$+/&��"7"1���C+./"3��/.7+#�8����%
���!%&1�$.9�1&�/&;+#%+�%0.?

./")"�9' /&���"4Q+)"�9' /"'1&1�9��%&,-./")"�01�(+%.�$+$&5��/&$+%�140%)��
����	!��������4�%./�3�1&%"#1 3�/&,+1#&%-���"(".�4�%./5��JJA�
�&!%&C+(&V<���C1 3�&%!�(���V��V�&!%&C+("3���&�4"(�B�7",+( +��&$+%�&, 5�."4%&11 +�(��&�?

4"(./"3���	%,"(./"3�"4,&.$9!�
�	�8������������0../�3�$%&#�8�"11 3�/&,+1#&%-���24�5����G�
#�������"������%0)"("%"$�>�'1����&%"#1 3�/&,+1#&%-�2%�/&�-9��2+%�-5������
2"$&1�1���=�V<�X)"?'&7&#1&9�C&.$-��"�./"3�)04+%1���(��$1")%&;�C+./"��"$1"R+1�����$��C,�V<

."$%��
%����V2"$&1�1&���V@$1")%&;�C+./�3�.4"%1�/5��'#&(&+� 3��0../���)+")%&;�C+./��
"4Q+.$("����24�5���=���� 7�VPO�

#���5	�����V����%&'+",")�C+./�3�.,"(&%-�7+%�./�!�)"("%"(��2+%�-5������
�
��V<��,"(&%-�)"("%"(��0../")"��+(+%&���/&$+%�140%)5�����<������V�<���
��
��V<��,"(&%-�%0../�!�)"("%"(��%+#1+)"��%&,&���(+%#,"(./5��JFK<�J����� 7�V�UG�
���
V<��,"(&%-�%0../�!�1&%"#1 !�)"("%"(��������5��JF=<����� 7�V�<���
��
V<��,"(&%-�.�",+1./�!�)"("%"(5���",+1./5��JGK<���=��� 7�V�<���
'�����$�%�����2",+../�3�1&%"#1 3�/&,+1#&%-����5����=�

	�V��V���	W���	



JA

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

����V<��",/"( 3�.,"(&%-�%0../")"�9' /&�.�(/,HC+1�+��.(+#+1�3�"�7%"�.!">#+1���.,"(V��2"#
%+#����VX�VW(+#"("3����5����G�

3	!8t���V����0../�3�1&%"#1 3�/&,+1#&%-�(�2%�/&�-+��2%&'#1�/����"4%9# �/"18&�NPNV<�.+%+?
#�1 �NNV(��6�VP���+.1&5�,+$"5�".+1-��2+%�-5����F�

2�!)�!��"���0../�+�$%&#�8�"11 +�7%&'#1�/����24�5������
2	q!�#�V����+,�/"%0..�(�.("�!�7+.19!5�"4%9#&!5�"4 C&9!5�(+%"(&1�9!5�./&'/&!5�,+)+1#&!B��&$+?

%�&, 5�."4%&11 +���7%�(+#+11 +�(�7"%9#"/�2�V��VW+31"����24�5��J�J5��J���
@��@V<�/&%$"$+/&�;",-/,"%1 !����$1")%&;�C+./�!��&$+%�&,"(��"7"1���C+./"3��/.7+#�8��

�%
���!%&1�$.9�1&�/&;+#%+�%0../")"�9' /&���"4Q+)"�9' /"'1&1�9��%&,-./")"�01�(+%.�$+?
$&5��/&$+%�140%)��

���	��������X���	����������	�����	��	��`�	�	�����



�"7%". �"1"�&.$�/����������������

���M{���Q

��������=����A������BAJ������AGA��� �B��B�̂ ���	�S

�C�]�����M���G���F��QDL��

� , HC + (  + � . , " ( &B�;�11"?0)"%./�+�9' /�5�/"���9' /5�'""1���95��$�?
�",")�95��"$�(&8�95�#�.$%�408�9�

�$&$-9�7".(9Q+1&�/%&$/"�0�%&..�"$%+1�H�/,�C+/�."4&/�(�."(%+�+11"�
/"���9' /+5� "7�.&1�H�".1"(1 !� )%077��./"11 !�1&'(&1�3� .� $"C/�� '%+1�9
�"$�(&8�����#�.$%�40$�(1 !�!&%&/$+%�.$�/��"4Q+1&8�"1&,-1 +5�%+)�"1&,-?
1 +�/,�C/�5��1#�(�#0&,-1 +�1&��+1"(&1�9��

��7".,+#1�+�#+.9$�,+$�9�(�"$+C+.$(+11"��;�11"?0)%"(+#+1���1&4,H#&+$?
.9�7"( R+11 3��1$+%+.�0C+1 !?,�1)(�.$"(�/��'0C+1�H�"1"�&.$�C+./�!�.�.?
$+�5�7%+>#+�(.+)"�$"7"1��"(5��$1"1��"(���,�C1 !���+1�,H#+3��@$"���7"19$1"5
�4"�(�0.,"(�9!�0.�,+1�9�"4Q+.$(+11")"�(1��&1�9�/��..,+#"(&1�H��$1�C1".$�
(�8+,"����+11"�$&/"3��&$+%�&,�#&+$�4",++�%+,-+;10H�/&%$�10�/&/�(�"$1"R+1��
".(+Q+1�9�#%+(1+3���1+#&(1+3��.$"%���/"%+11 !�1&%"#"(5��!�/"1$&/$"(�.�."?
.+#1����1&%"#&��5�$&/���(�"$1"R+1����'0C+1�9�."(%+�+11")"�.".$"91�9�>�'1�
��%&'(�$�9��$1"."(����7+%�./"��9' /"'1&1���$%&#�8�"11"��'0C&H$.9�7%+>#+
(.+)"�1&��+1"(&1�9�)+")%&;�C+./�!�"4L+/$"(���&1$%"7"1�� ��	#1&/"�(�%&4"?
$&!�7"�/"���"1"�&.$�/+�."(+%R+11"�1+�%&..�&$%�(&H$.9�/,�C/��>�("$1 !5�7"?
#"41"+�>+�7",">+1�+�1&4,H#&+$.9���(�0#�0%$./"��9' /"'1&1���

�&.$"9Q&9�.$&$-9�7".(9Q+1&�/%&$/"�0�%&..�"$%+1�H�/,�C+/�."4&/�(�."(%+?
�+11"��/"���9' /+5�"7�.&1�H�".1"(1 !�)%077��./"11 !�1&'(&1�3�.�$"C/��'%+?
1�9��"$�(&8�����#�.$%�40$�(1 !�!&%&/$+%�.$�/�

�:�� 7&1"(������5�����



J=

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�&/���("��1")�!�%"..�3./�!�;�11"?0)"%./�!�%+)�"1&!5�4ó,-R&9�C&.$-�/,�?
C+/�>�("$1 !�(��+.704,�/+��"���1 1+�'&��.$("(&1&��'�%0../")"�9' /&��,��C+?
%+'�%0../�3�9' /��'��1 !�9' /"(����.".$&(+�/,�C+/�."4&/��$"5�1&7%��+%5�*�)5
'�q)�5�2���5��������5���;5��	��5�*4	�5�*4	����#%���+1-R�1.$("�/,�C+/
.".$&(,9H$��./"11 +�/"���1&��+1"(&1�95�&�$&/>+�0>+�&#&7$�%"(&11 +�.$&% +
'&��.$("(&1�9��'�%0../")"�9' /&5�1&7%��+%�/"��?7+%��� �� ����5� /"��?' %�
#ö���!5�����ö5��	����5��84���

	4L+/$"��&1&,�'&�(�#&11"3�.$&$-+�9(,9+$.9�7%+��0Q+.$(+11"�7,&.$��./"1?
1 !�/"���1&��+1"(&1�3�."4&/���$&$-9�".1"(&1&�1&��&$+%�&,+�.".$&(,+11")"�1&��
/"�7-H$+%1")"�;"1#&�D�"���/,�C/��>�("$1 !E����'#&11")"�1&�+)"�".1"(+�"1"?
�&.$�C+./")"�.,"(&%9�S� 7&1"(5�����T���7�."/�."4&C-�!�/,�C+/�/"���7%"�.?
!">#+1�9��(.+)"�=K�1&��+1"(&1�9��(�+.$+�.��,,H.$%&$�(1 ���7%��+%&����'
;",-/,"%&5�#�&,+/$1 !�$+/.$"(���!0#">+.$(+11"3�,�$+%&$0% �$&/>+�4 ,�"704?
,�/"(&1�(�"#1"���'�1"�+%"(�>0%1&,&�D�"3( (�/"#'0(E�S� 7&1"(5����A5�mewmnT�
��.,"(&%+�>+��$"$�.7�."/�1&.C�$ (&+$��G�1&��+1"(&1�3�

�"���9' /�#".$&$"C1"�!"%"R"�."!%&19+$�1+�&,"��./"11 !�"4Q+1&8�"1&,-?
1 !���%+)�"1&,-1 !�/,�C+/�."4&/5�/"���7"�7%"�.!">#+1�H��1#�(�#0&,-1 +
1&��+1"(&1�9�%+)0,9%1"�7"9(,9H$.9���(�1&R��#1��

�+"4!"#��"�"$�+$�$-5�C$"�;�11"?0)"%./�+�1&%"# 5�/&/��./"11 +�"!"$1�?
/�5�% 4","( ���."4�%&$+,��7,"#"(�,+.&5��'#&(1&��.7",-'"(&,��."4&/�(�#"�&R?
1+��!"'93.$(+�#,9�"!"$ ���"!%&1 �>�,�Q5�C$"�#+�"1.$%�%0+$�1&'(&1�+�."4&/�
( ;�11"?0)"%./�!�9' /&!5�.%�B�/"���&�!�S&�!q+T5�(.��&ô!5�/9��&�!5�0#���&�!8��."4&?
/&�V<�"4Q+7+%���pöni�����"%#��JsD,sQ5��&%��JD5�JDD��5�;�1��JQ,D5�.&&���bæ��nâ5����(+1)�
ZQ,Q���#"7+%���̀ JQ,Q+�S�@��5�ddgjddeT���+��1+��+1++�(7",1+�"C+(�#1 ��9(,9+$?
.9�0$(+%>#+1�+5�C$"�.�.$+� �/,�C+/�."4&/�(�%&',�C1 !�9' /&!�%&'(�,�.-�(�"$?
1".�$+,-1"�1+#&(1+��7%"R,"�5�0>+�(�7+%�"#�.&�".$"9$+,-1")"�%&'(�$�9�9' ?
/"(5�C$"�"4L9.19+$.9�$&/>+�#".$&$"C1"�4 .$% ����'�+1+1�9���(�"1"�&.$�C+.?
/�!�.�.$+�&!�(�8+,"��(�!"#+��.$"%�C+./")"�%&'(�$�9�9' /"(��	4��$"���">1"
.0#�$-���1&�".1"(+�.%&(1+1�9�1&�4",++�07"$%+4�$+,-1 !�/,�C+/�."4&/�(�/"��
� ;�1./"���9' /&!����7"�.".$&(05���7"�7%"�.!">#+1�H�/,�C/��."(+%R+11"�%&'?
1 +5�1�/&/�1+�.("#�� +�/�7%&9' /"( ��

�"���9' /B��	�������%0.�� 	�8q5�/,�C/&�4+,"3�."4&/����������� �Y��7 ,-�5
/,�C/&�.+%"3�."4&/������58�������5��4+, 3�5�/,�C/&�C+%1"3�."4&/��.�4+,"3
R+%.$-H�1&�,40��,��1&�R++��%	������	��0'"%5�79$1"�5�/,�C/&�7+.$%"3�."4&/��
����8���������8�$��!8��!"#�$-�(7+%+(&,/0����8�������8�!8��, .+$-5�,�19$-5
"4,+'&$-�����%0.���

��1./�3�9' /B�LBPOD���>BPO?��C+%1 3���cQKKB�z�NQKKB��4+#19>/&���cQPPB �
NQPPB0KK?1V<�.�$+��>+�'1&C+1�+���4+#19)&5�4+#19>/&���S?PPB�z�O?PPB��,&7&���LD,,D5
LD,,?�z����7%"�.!">#+1�+�1+�'(+.$1"��

� 2"�.""4Q+1�H�2�V�"//"1+1���@�?X�V�&,��1+1&�

���6����	*������	�������



JF

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

2%"4,+�&$�C1"�( 9(�$-�7"/&�#&>+�"4Q+7+%�./�+�/,�C/��."4&/��2"�.""4Q+?
1�H���V��V�&%7"("3���*�V��V�&%&/0,"(&5�."(%+�+11 +�0#�0%$ ��.7",-'0H$�,�R-
'&��.$("(&11 +��'�%0../")"�9' /&�/,�C/��$�7&�2���5��� ��5�'����5�,�R-�7�.&?
$+,���'%+#/&��.7",-'0H$�0#�0%$./�+�1&��+1"(&1�95�1&7%��+%5�2�V6+%1"(�(�7"(+?
.$��D��"1�/&%E��D�",C-9�1"%&E���(("#�$�/,�C/0���������,"!�&$ 3����"'�">1"5
(�#�&,+/$&!���."!%&19H$.9�+Q+��./"11 +�/,�C/��."4&/5�"#1&/"��'?'&�"$.0$.$(�9
�&$+%�&,&�� �7"/&�1+��">+��.0#�$-�#&>+�"�7",">+1���#+,�(�0#�0%$./"��9' /+�

��"$1"R+1���#�.$%�40$�(1"3�!&%&/$+%�.$�/��(+.-� ."4%&11 3��&$+%�&,
/,�C+/�."4&/��+.$+.$(+11"5�#&,+/"�1+�7",1 3���">1"�%&'#+,�$-�1&�#(+�)%07?
7 V<�0'0&,-1 +���"//&'�"1&,-1 +5��,��+#�1�C1 +5�/,�C/��

�'0&,-1 +�/,�C/��9(,9H$.9�"4Q+%&.7%".$%&1+11 ���.%+#��(.+!�/"����,�
>+���+H$�(.+"4Q++5�1"�%+)�"1&,-1"+��,��#�&,+/$1"+�07"$%+4,+1�+�

��(.+!�/"����(�".1"(1"��/"��?' %91��R�%"/"�4 $0H$�$&/�+�/,�C/��."4&/5
/&/���ö5��	����5������5�����8��5�����ö5����5ö5����58�5�����5���&^$&	��5
�8���5��84��5�'�)�!5�'5�q���3�q��5�_�ö���'�"."4+11 !�/"��?7+%�98/�!�/,�?
C+/�(�;",-/,"%1 !�7%"�'(+#+1�9!���0.$1"3�%+C��07"$%+4�$+,-1 ������5����5
�8����5���&��5��$�+�$�5�������5������

�%+#��/"��?' %91./�!�#�&,+/$1 !�#&11 !5�7%+#.$&(,+11 !�(�1&0C1"3�,�?
$+%&$0%+5�/,�C/��."4&/�'&1��&H$��&%)�1&,-1"+�7",">+1�+B�"1��+.$-�#&,+/"�1+
("�(.+!�.,"(&%9!���$+/.$&!��	#1&/"��">1"�"$�+$�$-���%+)�"1&,-1"�%&.7%".$%&?
1+11 +�/,�C/������+.$1".$9!�7%">�(&1�9�1".�$+,+3��>+�./")"�#�&,+/$&�07"$?
%+4�$+,-1 �/,�C/�����5�5���&�5��s��s��S��5�ipo5�imi5�ihmT��1&��#"%+�"$�+C+?
1 �/,�C/����&ö5�'8�ö�S��5�ihn5�dehjdenT5��	 ��S�@��5�dgoT����%+)�"1+��+%!1+3
� .", �07"$%+4,9+$.9�/,�C/&���&���S���5�ineT��.%��( R+���&�5���&ö���1&���>?
1+3�� C+)#+�<��8���S�@��5�ieeT5�%s�5�%s���5�%s����S���5�idd5�imgT5�1&��+%?
!1+3�� C+)#+V<�'s����S���5�dodT�

��)%0770�"//&'�"1&,-1 !5��,��+#�1�C1 !5�/,�C+/�(!"#9$�$&/�+�1&��+1"(&?
1�95�/"$"% +�1+���+H$�(.+"4Q+)"�%&.7%".$%&1+1�95�"1��("'1�/&H$�(��1#�(�#0?
&,-1"��7"%9#/+5�C&.$"�#&>+�.,0C&31"�

��7%��+%05�"7%". �7"/&' (&H$5�C$"��1")#&5�"."4+11"�0�#+$+35�(�/&C+.$(+
/,�C+/�."4&/��.7",-'0H$.9�.,"(&�&�!��."4&/&����#�!5��8��!��Q+1"/�����8��!�

��7".,+#1++�#+.9$�,+$�+�0�C&.$��(,&#+,-8+(�."4&/5�(�".1"(1"��/"���1&8�?
"1&,-1".$�5�7"9(�,&.-�$+1#+18�9�#&(&$-�."4&/&��/"���1&��+1"(&1�95�C$"�#+?
�"1.$%�%0H$�/&$&,")��( .$&("/�"!"$1�C-�!�."4&/5�)#+�'&;�/.�%"(&1 �$&/�+
/,�C/�5�/&/��q��5��!��5�*�!�5�#���5���q��5�3�����$�V#�

�1$+%+.1 +�#&11 +�."#+%>&$.9�(�$+/.$&!�!0#">+.$(+11"3�,�$+%&$0% 5�)#+
1+/"$"% +�/"���&($"% �#&H$��1#�(�#0&,-1"?&($"%./�+�/,�C/��."4&/&��,�$+%&?
$0%1 !�7+%."1&>+35�#+�"1.$%�%09�("'�">1".$��9' /&�"4%&'"( (&$-�%&'1""4?

� 3	!���#����"1�/&%��D�",C-9�1"%&E����>+(./5��JG��

�������2��	�



JG

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

%&'1 +�1&��+1"(&1�9�1&�."4.$(+11"�/"���".1"(+����7%��+%05�/,�C/����!����
��'��D����&($"% �."'#&,��1&�".1"(+�%&')"("%1 !�( %&>+1�35�&#%+."(&11 !�."?
4&/&�5V<���!��������2"R+,�"$.H#&�����'��D��������#��'#+.-5�7"��$"�0��+.?
$0��B������ö!�6'����"� 8����������������������&�!qö!����V*+, !�A�V�2".$+?
7+11"�6'����"�( %".���.$&,�"C+1-�/%&.�( ��7."��������8!�8��;�������ö��ö
&�!�D�� ���)8!8+���!8x� ���8��� �)�)�8� ���!8� ���V�"%"7"(�K�V��7+%+#�
8��;����1&�/")"?$"�.$&,�"C+1-�)%"�/"�,&9$-��

�+/"$"% +�."(%+�+11 +�7�.&$+,�5�."'#&(&9�7%"�'(+#+1�9�1&��.$"%�C+./0H
$+�05�"7�. (&HQ�+�>�'1-�#%+(1�!�/"���7+%+#�%0../"3�/","1�'&8�+3��"���/%&95
(("#9$��./"11 +5�1"�7%�#0�&11 +�����/,�C/��."4&/���&7%��+%B���������6�+
�8��!8������!��4ö�����ö!�ö�������!����ö��+��8�����ö��!���qö���8'�ö�ö��w
�5�&�8�D����!��8��!�ö��85�ö�8���
��XR/"(�=�V�� 7%�#0���$&(�$-�,"(0R/�
(.+� %&(1"� %&1"� +Q+�� �94C�/�� �� $+$+%+(&� +Q+� 1+� "7+%�,�.-��2"(+#+R-� +)"�
8'�ö�V<�.!(&$�,�7&%+1-�Q+1/&�'&�'&)%�("/���'��ö�ö!�)�������8��w�<�����

!����&�!x�!���Dqö���ö������8��$����ö��8!8�� ����D�!8��������1�F����"�&R?
1�3�#%0)�0���/öV<�."4&/&�7"���+1��<�����5�1"�+¤�('9,��.�."4"3�7&.0Q�+�/"%"(
7&.$0!���

	//&'�"1&,-1 !�/,�C+/�."4&/�)"%&'#"�4",-R+5�C+��0'0&,-1 !5���7".$"911"
7"9(,9H$.9�1"( +�/,�C/���	#1&/"�$&/�+�1&��+1"(&1�9�(�"4�!"#1"3�>�'1��"C+1-
4 .$%"�'&4 (&H$.9�7"�7%�C�1+�+#�1�C1".$��1&��+1"(&1�9V<�C&.$"�,�R-�(�"$?
#+,-1"3�.+�-+�0�"#1"3�."4&/����+��1+��+1++��!�.4"%����'0C+1�+�"$1H#-�1+�9(,9?
H$.9�1+&/$0&,-1 ���

2%��%&..�"$%+1���".1"(&1�3�#,9�1"��1&8���(�/"%70.+�/,�C+/�."4&/�1&?
4,H#&+$.9�4",-R"+�%&'1""4%&'�+�

����,9�4",-R�1.$(&�1&��+1"(&1�3�0'0&,-1")"���"//&'�"1&,-1")"�!&%&/$+%&
".1"(&1�+��#,9�1"��1&8���7".,0>�,��(1+R1�+�"."4+11".$��."4&/��6&Q+�(.+?
)"��$"�8(+$�R+%.$�5�1&7%��+%B��	�����D4+, 3E5��84���D% >�3E����%0.�����,�C?
/�����58�5����5ö5��>�����5��#&H$.95�/&/�7%&(�,"5�C+%1 ��."4&/&��.�79$1"�
�'�.(+$,"3�R+%.$���7"��@��V<�D.�4+, ��79$1"��1&�,40��,��1&�R++E���>�����+
5��w�D/,�C/&�."4&/��.�4+,"3�7","./"3�("/%0)�R+�E�5��$��",")�C+./��/"������5
�4+, 3���"4Q+7+%����K?(+��4+, 3��V<�7%+#7",">�$+,-1"�#%+(1+$H%/./"+�'&��?
.$("(&1�+�(�7+%�./�!�9' /&!�S�@��5�iihjiinT���,�C/&������5�/"��?7+%�����+
���V<�"$� ����7 ,-���("'�">1"5�"4Q+7+%�����BP+���#%�?C0(&R��S�@��5�deoj
deiT�V<�#&+$.9�."4&/&��.+%"3��&.$�5�.�R+%.$-H�8(+$&�7 ,����,�C/��%	5 �%	+
����1(��%s�5�%s���5�%s�����#&H$.9�."4&/&��7+.$%"3��&.$���/"����	�PPP��0'"%5

A �	�8t�"���01$&.-5��01�$&.-������ö,ö)&�����������������K�
K '��&���"���915�7"(+.$-��� /$ (/&%5��J��������J��
= �5�������*�(&��	)1�(�8&��� ���XR/"(�
��Ö$0($ö��)�>ö#L9.���"4%��."C��(�KV$����V����"�&1L9.�
� /$ (/&%5���������VKA�

F '���!����@>(&�2+% �.&�'"1/&��� /$ (/&%5���������VJ�

���6����	*������	�������



J�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

79$1"5�%94�1/&�V<�"4Q+7+%����P′�r��0'"%5�"%1&�+1$���.%��$&/>+��	�P�1(�5�0#���/0?
1�8&�V<�"4Q+7+%����P′	 �r��,���P′�r��/01�8&��S�@��5�deojdeiT���2+%("1&C&,-1 �
'1&C+1�+��.,"(&��5�q� �(�/�5�"$�/"$"%")"�"4%&'"(&1&�/,�C/&� '5�q��� ��3�q��5
�"),"�4 $-�'1&C+1�+��)", 35�"$/% $ 35�4+, 35�( #+,9HQ�3.9�C+�?$"�5�.%�B��5�$
������ö���,"R&#-�(�4+, !�C0,/&!�5�((�5�7+C�5�./%�5�..���5�q����/,�C/&�,"R&#��.
4+,"3�Q+$/"3�5�0#�������5�q��/"7 $"�/"19��S�@��5�dhhjdhnT���#"%./&9�/,�C/&
'8�ö�.""$1".�$.9�.�0#���8���5��8���5��8�8���7+.$%�1&5�7+.$%�1/&5�/%&7�1/&5
79$1"5�79$1 R/"��S��5�dehT�

� #+,9H$.9���#%0)�+�(1+R1�+�7%�'1&/��."4&/���&7%��+%5�/,�C/&��ö!��"4?
%&'"(&1&�"$�7%�,&)&$+,-1")"�)ö!���70R�.$ 3���/"��?7+%���/,�C/&�������V<�"$
!���� 0.$�� �."4",-�� S�2��5� dmfTV<�$&/>+��">+$� !&%&/$+%�'"(&$-�8(+$� ."4&/�
� ��,���++�70R�.$ 3��+!��(�".1"(+�/,�C/���8���5�+.,��"1&�1+�'&��.$("(&1&��'
%0../")"�9' /&5��">+$�4 $-�),&)",��8�!8��, .+$-5�,�19$-5�"4,+'&$-���/"�������?+�
S�@��5�ipgT��

�>+�./&9�/,�C/&��s��s��w�D/,�C/&�."4&/��.�79$1&���1&#�),&'&��E5�"4%&'"?
(&11&9�"$�!s��s��C+$ %+�5�#&+$.9�."4&/&��."�.(+$, ���79$1&���1&#�),&'&��5��'?'&
C+)"�/&>+$.95�C$"�."4&/&�C+$ %+!),&'&9�

�,�C/&���&��5�0#����&ö5�.""$1".�$.9�.�/"��� ��&���,&7&�����%0.����,�� ��&
( .".$&(+�.,"("."C+$&1�3�������&��,&7&�+,���������+,-��5���!���&��(+/"�����!��),&'��5
7+%("1&C&,-1"+�'1&C+1�+��.("4"#1"�(�.9Q++5�7,"./"+�5��0#�����&5���(�.,"0!�3�5
��&5��&	���&�!8��s"4&/&�.�(�.9C����0R&���5�"4Q+7+%����HhJ+�S�@��5�iemT��( ".?
1"(+�/,�C/����&�$&	��V<�.,"("."C+$&1�+���&^$�&	����"$(�.,"+�0!"���2"9.1+1�+
D/,�C/&�C+%1"3�."4&/�E�"$1".�$+,-1"��>����&��S��5�imiT�/&>+$.9�1+$"C1 ��

�,�C/&�3�!)8�40/(&,-1"�"'1&C&+$�D('#+%10$ 3��"�1".+�E�
�"��?7+%���/,�C/&����� "4%&'"(&1&�"$�/"��?7+%��� )����>�%��S�2��5�igpT5

$�V+�5�(+%"9$1"5�#",>1&�"4"'1&C&$-�D$",.$&9�."4&/&E�
W�%"/"�07"$%+4�$+,-1&9�/,�C/&�����8���(".!"#�$�/�),&)",0�����8�$��+

!8��!"#�$-�(7+%+(&,/0�5���7+%("1&C&,-1"+�'1&C+1�+�4 ,"�D."4&/&�.�(�!,9HQ+3
7"!"#/"3E5�1"�$+7+%-��$"�"4 /1"(+11&9�/,�C/&�."4&/5�1+'&(�.��"�"$�"."4+11"?
.$+3�7"!"#/��

���	.1"(&1�+��#,9�1"��1&8���."4&/�$&/>+�9(,9H$.9�!&%&/$+%1 +�C+%$ ��!
,&95�";"%�,+11 +�/"���'(0/"7"#%&>&$+,-1 ���.,"(&��B�_�ö�z���+����)&(?)&(��
��ö�����+��5�.%��/"��?7+%�����ö��!8��'&% C&$-5�%9(/10$-���"�>�("$1 !��S�2��5
ipT��'$�+'$�5�((��'s����z��$�+�$���/"��?7+%����$�+�$�����$�+�$�5�.%��/"��?7+%��
�$�+�$���'"4%���)&(?)&(��S�2��5�dfhT�

A���"��1&8�9��">+$�."#+%>&$-�"7%+#+,+110H�"8+1/0�."4&/�!"'9+(&��5�!&?
%&/$+%�.$�/0�"!"$1�C-�!����1 !�/&C+.$(�."4&/�B�*�!������!�� �#"%")"35�8+1?
1 3����!������!����1"%/&�5�$�V+��."4&/&�H%/&95�,"(/&9������������,�.&�5�$�V+��0�?
1&95�!�$%&9�."4&/&��3�����������",1�9�5�$�V+��4 .$%&9�."4&/&���8�����!8��
�1H!�5�$�V+��C0$/&9�."4&/&��/"��?7+%��������.%��( R+��("'�">1"�$&/>+��7",+'1&9
."4&/&����/"��?7+%���#�&,��)����7",-'&��S�2��5�igpT����"8+1"C1 ���">+$�4 $-

�������2��	�



JJ

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

"$1+.+1&���/"��?7+%���/,�C/&��8�������48����&!�5��+>#"�+$�+��( %&>&+$�0#�(?
,+1�+��S�2��5�igfT�

K�����./"11 !�/"���/,�C/&!�."4&/�(�7%�18�7+�1+�.0Q+.$(0+$�%&'#+,+1�9�7"
%"#05�1"�(�+#�1�C1 !�.,0C&9!�7"�&1&,")���.�%0../���9' /"��7%��1"��1&8���.0/
�.7",-'0H$.9�.,"(&5�"/&1C�(&HQ�+.9�1&��B�*�!������!���#"%")"3���#������&���
�$&3)&����8������!8�����#+("C/&�����q�����#%+(1++�>+1./"+���9�/"���

=���,�C/&��">+$�"7�%&$-.9�1&�9' /"( +�7%+#7"C$+1�9�&($"%&5�1&7%��+%�7"
4,&)"'(0C1"�05�7"1%&(�(R+�0.9�!"'9�10�.,"(0����!�����!��#+1-���#������&�+
����$&3)&����q������q����.(+/"%���/"��?7+%���������������$("%")5�. %"/��S�2��5
gopT� �� $�� #��5� �,�� 4 $-� .(9'&11"3� .� /"1/%+$1"3� .�$0&8�+35� 1&7%��+%� /,�C/&
�ö���8q5�"4%&'"(&11&9�"$�."C+$&1�9��ö����8q��!"$-�C$"��<�."4&/0�1&'(&,��7"
$"3�7%�C�1+5�C$"�"1&�"$/,�/&,&.-�1&�,H4 +�.,"(&���ö����8q��8�8�5���`"$-
C$"�+3�./&>����

F����/&C+.$(+�/,�C/���.7",-'0H$���1&%�8&$+,-1 +�.,"(&5�1+�"$%&>&HQ�+
#�;;+%+18�%0HQ�+�7%�'1&/��."4&/�5�&�"4"'1&C&HQ�+�%"#"( +�7"19$�9�D."4&?
/&E5�DQ+1"/EB�#�!���&�!��."4&/&�5��8��!�z��8��!��Q+1"/�5�1(���8������8��5
�8��!��Q+1"/�5��������������Q+1"/��

��"$1"R+1����"%;",")�C+./"3�.$%0/$0% �/"���/,�C/��."4&/�1+�"$,�C&H$?
.9�"."4 ��%&'1""4%&'�+�B�C&.$"�"1��9(,9H$.9�7%".$ ���1+7%"�'("#1 ���.,"?
(&�����!���D1"%/&E5������DQ+1"/E5��ö!��D70R�.$ 3E�5��1")#&�/"�7"'�$&��5
"4%&'"(&11 ����+$"#"��.,"(".,">+1�9����&^$&	���D"$(�.,"+�0!"E5���!����
D7"R+,�"$.H#&E5�'��D�����D�#��'#+.-E5��ö���8q�D!"$-�C$"E�����7".,+#1���7%�?
� /&H$�/,�C/��'$�+�$�5��$�+�$����$�V7�5�"4%&'"(&11 +�"$�'(0/"7"#%&>&1�3�."?
4&C-+�0�,&H���'�7%"�'("#1 !�1&��+1"(&1�3�( #+,9H$.9�/,�C/�5�"4%&'"(&1?
1 +�.�7"�"Q-H�.0;;�/.&�+���"$�/"�����%0../�!�".1"(�������5��8����5�������5
�8���5�'5�q�����	����5��84������.�7"�"Q-H�.0;;�/.&�?ö�����5ö5�����ö5���&ö5
'���ö�5�#�&,+/$1 3�(&%�&1$�m����>�����5�5���&���

�1$+%+.1"�7%"�.!">#+1�+�/,�C/���ö���5�/"$"%&9��.$"%�C+./��9(,9+$.9
$%&1.;"%��%"(&(R+3.9�(�1&��+1"(&1�+�."4&/��;"%�"3�),&)",&��V,�8&��1�VC�
P 7%"R+#R+)"�(%+�+1�V<��ö������$%"10,�.-����(�'1&C+1����#&(&3�7"3#+������&?
7%��+%B�%�����8��&ö5��������&�!�öx���$!�8����ö�%�!�ö����x��ö�!^$����+
�$��ö�!8��������V�&,-8+(�G��<�D�'�#+%+(1��7"C$��(.+!�."4&/5�/&/�1&R+)"��ö�%��
!�5�(",/��'&)% ',�����E���&/�>+�"4%&'"(&1&���/,�C/&���!D��<�"$�7%�' (&
."4&/+B���!D����7"R,�����

�"7%".�)+1+'�.&�7"#.�.$+� �/,�C+/�."4&/�(�/"���9' /+�1&�4",++��1$+%+?
.+1����&,"�'0C+1��	C+(�#1"5�C$"�4",-R�1.$("�"4Q+07"$%+4�$+,-1 !�/,�C+/
("'1�/,"�(�#&(1�3�7+%�"#�%&'(�$�9�/"����$1".&5�'&��.$("(&11 !�/,�C+/��&,"�

G ����:	������&�ö.$%+,�����"����0�����A���A��&%$&���V�JUA�����VJ�
� 	4�07"$%+4,+1���/,�C/����!���1&��.$&,"��'(+.$1"��'�.""4Q+1�9�/"���7�.&$+,9���/$"%&��&?
7&,/"(&5�0%">+18&�.��M+>����.$-?�0,"�./")"�%&3"1&�

���6����	*������	�������



�"7%". �"1"�&.$�/����������������

���

@$"5�1&7%��+%5�0#"%./&9�/,�C/&��	 ����(+7.��NQ�=5�NQ����,�.5�,�.�8&�5�.%��;�1�
NQJ=5�/&%+,��NQJ=5 �NQ�=D5�,H#��NQ�=D�S�@��5�dgoT5�/"$"%&9��">+$�"$%&>&$-�/&/�8(+$
."4&/�5�$&/���++�!&%&/$+%��1+/"$"% +�/,�C/��'&��.$("(&1 ���&#&7$�%"(&1 ��'
%0../")"B��84��5��	����5�#ö���!5��� ����5�'���ö��z�%0.��'�����5�����ö��z�%0.�
�����5�������5����$��

�%+#��/,�C+/�."4&/�+.$-�1&'(&1�95�/"$"% +�4 ,��07"$%+4�$+,-1 �(�/&C+?
.$(+�,�C1 !���+1���&7%��+%5������".1"(&�/,�C/��������5�&�$&/>+��8���5�."),&.?
1"���V��V�+7,9R�1"35�9(,9H$.9�#%+(1����"4Q+7+%�./����,�C1 �����+1&��
S�+7,9R�1&5��JG�5�fp5�eeT���&/���"4%&'"�5�(�/,�C/&!�."4&/�D'&/"1.+%(�%"(&?
,�.-E�1+/"$"% +�#%+(1�+�#"!%�.$�&1./�+�,�C1 +���+1&���H#&�>+�"$1".9$.9
/,�C/��'�)�!V<�"$�#%+(1+)"��0>./")"���+1�5�/"$"%"+�."!%&19+$.9�,�R-�(�,+?
)+1#&!5�� ��q���w�"$�.$&%�11")"�>+1./")"���+1��

�+/"$"% +�/,�C/���.7",-'0H$.9�#,9�1&' (&1�9�1+�$",-/"�."4&/5�1"���#%0?
)�!�#"�&R1�!�>�("$1 !B�,"R&#+3���8���5�%	��5��84��5�'5�q���5�/"R+/�����+
�8����

��8+,"���$"$�&.7+/$��..,+#"(&1�9�+Q+�10>#&+$.9�(�#"7",1�$+,-1 !�%&' .?
/&1�9!�1&�".1"(+�4",++�7",1")"�.4"%&��&$+%�&,&��'�#�&,+/$"(���>�("3�0.$1"3
%+C���	7%+#+,+11 3�1&8�"1&,-1 3�7"#L+��.%+#��/"���1&.+,+1�95�1&4,H#&+?
� 3�(�7".,+#1++�#+.9$�,+$�+5�.7"."4.$(0+$�7"9(,+1�H�(.+�1"( !�/,�C+/�."4&/
�./"11")"�7%"�.!">#+1�9��	#1&/"�.4"%�$&/")"��&$+%�&,&�'&$%0#1+1�7"�$"3�7%�?
C�1+5�C$"��1#�(�#0&,-1 +�/,�C/��4 .$%"�'&4 (&H$.9����'(+.$1 �C&Q+�(.+)"
,�R-�C,+1&��"#1"3�.+�-��

����<�%����	��������5�%�t����������5����$	��
������+%!1+( C+)"#./�3�#�&,+/$�/"���9' /&���
�.$"%�/"?;�,",")�C+./�3�.4"%1�/��� 7������� /$ (/&%5��JFF�

����<�����!��'��"���+%!1+. .",-./�3�#�&,+/$�/"���9' /&����5��JG=�
���<�%�t����������5�%	�������������>+�./�3�#�&,+/$�/"���9' /&��� /$ (/&%5��JGF�
�2���<���������������5�����}	����+��!���!����%���"��?7+%�98/"?%0../�3�.,"(&%-����5��J�=�
�@���<��8���!����"�5����$	��
��%���%&$/�3��$��",")�C+./�3�.,"(&%-�/"���9' /&����5��JG��
����<�%����	�����������>1+( C+)"#./�3�#�&,+/$�/"���9' /&����5��JG��
'	&�$5�!��'��"���1$%"7",")�C+./�+��"#+,��7+%�./�!�9' /"(����5��J�G�
���<�%����	��������5��	�!���������������#"%./�3�#�&,+/$�/"���9' /&����5��JJ��
78&�!�������"�� 1�7+�ö.�1��L9.�����"3( (�/"#'0(�����A���VK����VG=UGJ�
78&�!�������"���7+�ö.�1��/0#��� /$ (/&%5������

�������2��	�



�"7%". �"1"�&.$�/����������������

F�@����CL

CB��B�D���	��S

E�G@��Q�F��@A���DG���H�����C���LK
EN��@�G���U��U��I�]����H�I��@��

�"7".$&(,99�.7%&("C1�/��1&.+,+11 !�701/$"(�%&',�C1 !�"4,&.$+35�$%0#?
1"�1+�"4%&$�$-�(1��&1�9�1&�$"$�;&/$5�C$"�.0Q+.$(0+$�1+�&,"�7"($"%9HQ�!.9
1&'(&1�3�<�/&/�(�7%+#+,&!�"#1"3�"4,&.$�5�$&/���(�1+./",-/�!�"4,&.$9!��	C+?
(�#1"5�7%�C�1 �$&/�!�7"($"%"(�%&',�C1 5�1"�7"/&'&,".-�8+,+.""4%&'1 ��.(+?
.$���!�(�+#�10H�$&4,�80�<�("'�">1"5�$")#&��$��7%�C�1 �.$&10$�4",++�7"19$?
1 ���

��$&4,�8+�0C$+1 �7"($"%9HQ�+.9�1&'(&1�9�=�"4,&.$+3B��%!&1)+,-./"3����5
�",")"#./"3����5���%"(./"3����5�2+%�./"3��2�����(+%#,"(./"3����5�&�$&/>+�1&?
'(&1�9��#�0%$�������

�		)�g�"'1&C&+$5�C$"�#&11"+�1&'(&1�+��.7",-'"(&1"�(�7%+#+,&!�%+)�"1&�K %&'&
/&/�.&�".$"9$+,-1 3�$"7"1���

*��de�ii�"'1&C&+$5�C$"�1&'(&1�+�*��7"($"%9+$.9��=�%&'�#,9�1&'(&1�3�1&.+?
,+11 !�701/$"(��5�/%"�+�$")"5�(!"#�$�(����.,"("."C+$&1�3��$�7&�����5�q�*�5
�	t!�q�*�5�����q�*����$��7���

*���o�gf�"'1&C&+$5�C$"�1��(�"#1"��1&'(&1���1&.+,+11")"�701/$&�.,"("�*��
1+�07"$%+4,9+$.9�.&�".$"9$+,-1"5�1"�(�1&'(&1�9!�KA�1&.+,+11 !�701/$"(�"1"
(.$%+C&+$.9�(�.,"("."C+$&1�9!���.,">1 !�.,"(&!�

�",�C+.$(+11 +�7"/&'&$+,��"4L+#�19,�.-�(�.,0C&9!�07"$%+4,+1�9�(�/&C+?
.$(+�"3/"1��&�7%�,&)&$+,-1 !���;"%��+#�1.$(+11")"����1">+.$(+11")"�C�.,&
�$�V+���	�8q5��	��$����	��	5�&�$&/>+��������8�0C�$ (&,�.-�/&/�"#�1&/"( +��

2%�(+#+11 +�/",�C+.$(+11 +�#&11 +�#&H$�".1"(&1�9�#,9�1+/"$"% !�( ?
("#"(�.&�")"�7+%(")"�7%�4,�>+1�9�

:��+,+18"(������5�����



���

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

������������	�

	3/"1�� � � � � 2 �

��� � A
�	��$x�+8qx�+�	 � � K K � � K � A K � F K � G
�		) K = � � �
�		4�� =
�		�!��x�+� �A � � �� J � �A � � �
�		����� A G = �K K
������ K � � � � � � �
��x�+8 �� � A �� � G A � � A G � � � � �
�����$ � �
����x�+�� J �� �A
���x�+�� K � A � � � � �
��)8 A � � �
���8�� � � � F �
�	t���	 K J �
�	5�!�x�+8 � � �
�8�	��� � � � K � � �
�8����$ ��
�8������ F � F � � � � � �
�8������ � � �
�$����� =

��� � � � � � K F � � � �� � K A
��� � � � � � � � � � � � K A
���!!�� � � � �
���t�$x�+�	 � � � � � �
��$�	!�x�+8 � � � A �
��� �= � = A� � �� � � �G � � � G � � � � F
����x�+� �� � F GA � �J � � G � � � � � � A
��8 � � � � � � � � A
�����}	 = F �� � K F
������ � � �
���5�� � � � �
�	�	��x�+$�� � � � �
�	�$��q � �
����x�+�� � � � � � � �

*�� � � � � � KA � � �
*��	: � � �
*���}	 � A
*	)�$!$x�+�� � �
*		�!$ � � = � � � � � A � � �



��A

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

*�� � � � � � � � � �
*���!� � � � � � �
*�x�+� � � � �= � �� � � �
*	��� � �
*	���}	x�+� � �
*	��$!�:� �
*	��$!�� =
*� ��� = � � �� J � = � = � � �
*� ���� F � � � F A � � � � �
*�!�q � � � �


��!� � K

����� K

��!��x�+� � A � � � � � � = � � �
��x�+��x�+8 A

9� 		�!�� � K
9� 		��	 � �
9� ����� � � �
9� �����	 �� K � �
9� � � �
9� ��	 F A � � � F
9���� =
9���4�	 � =
9�)��	 � K K
9�)��	 A G � � �
9��!�qx�+$$ � � � = � A
9�����x�+� � � � � A � � � � �
9�q��}	 � � � � � A
9��	��	 F � � G � � �
9���4�	 � A �
9���	�	 �� = � � � F � �
9�&�!� = � � � � � �
9�&���	 �G K � � �� � �
9�	��� � � �
9�	��	 = �= � � � �
9���	��	 J K
9��	!�$ � �
9��!�� � �
9��!$� A �

	3/"1�� � � � � 2 �

2	��	����	���������������������`�2����	����
�	
����6����������	�



��K

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

������������	�

"���8 K � � � � �
"���� � � � � � � � � �

���	!�� G �A � � ��
���	!!�� A
���	5!�� � � �
�	����� � A
�	�� � F �
���� � � K � � �G A � �� � � K
����� � �� � � K � �� �A � � J � �
������� �� K � �
����q � � K � A = � K �
��!	: � � �� = � K A � � �
��&�!	: � �
��&�� � � A �
���� � � �
����)� �
���!�)��	 =
���!�)�8 A
���!�$ � � K �
�	4 G � �
�	��8 A � �
���	: � � � �
��)�	: �
��)��:� � A
���	: J � � �
�����x�+� � K �
����t� � �
����)� � A �
��	!� � � � �
���$x�+� � A
����x�+8 � � K � � � �

��&!�� K
��&��	: A
��&���� G F G
��)x�+� � � K � � � � � � � � G
��� � = �
��t�� A � �
��4�� � � �

	3/"1�� � � � � 2 �



��=

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

2	��	����	���������������������`�2����	����
�	
����6����������	�

���� � � � �
�8�� � � � �

��q��! �
�	4���� � �
���	:8 F
�������$x�+�� � �� �= � �
��t���	 K
������� �
����}	 � � � � � � �
�8�� � � �
�8� � � � �A � � � � � � � � = � F �
�8�8 G G

�������x�+� � � J �
��)��	 � �
��� �����	 � � � �
����x�+8 �
��� A �
����x�+� F � �
���	: �
����!� � �
����!��x�+� � �= � � � � �
����&���	 �
��� � � =

6��) � � A � � � � � =
6��!� � � K �
6��!���� A
6�	� � � = � � � K K
6�	�� A K �
6����!��� �
6��t���� � �K K
6��� � � �
6&���t�x�+� = � �
6	5!�� � A
6�		��� F � �
6��!!��x�+� � � A �
6��!���� � � � � � �
6��!���� � �� � =

	3/"1�� � � � � 2 �



��F

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

������������	�

6���� � � � �� A � �
6���4�� � � � �
6�8&� � � � �
6����8 � � �

#���!x�+8 � � � � �
#��� �
#���!�� A � K � = �
#���!��� J � �
#��8!�� � � �
#�5!$ A � A � � �
#		 � � � � � �
#		��� � � � �
#		����� �
#	��� � A = � �
#	���!�� �
#	}	8 � � �
#�t���x�+� A
#�t�	!�� � �
#���� F G � � K � � �
#�)�	�	:x�+�:� �
#�)�	��� G �J � � �
#�)��� �� � A J � �K
#�� 		��	 �
#�� � � �
#�� ��	 � �
#��������	 � = �
#��)����	 � �
#��)��	 � G
#���� �	 �
#��^	��!�� � � � �
#���� J
#�����	!�	 � F
#�4� �
#�4��� �
#�4��}	 A �� �
#��	 � � � � � A � � F � � A � � A
#�����!� � � �
#�����!�� � K A

	3/"1�� � � � � 2 �



��G

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

2	��	����	���������������������`�2����	����
�	
����6����������	�

#���� J A � A =
#������ �
#����	!!�$ � F � � �
#����	!�� A
#��$!� =
#�	� �
#��) � A
#���� � K � =
#��	��	 � � �
#���!�� G � �� KK � �= K � � � � A � �
#���� �� � � =
#����� A F
#����! = A � � �
#��	�� �
#��8 � �
#����&���	 � �
#����5�� G
#����5�x�+� K � � K � � �
#���8!� A � � � � � �
#���8!$ = A

���	!�	 A �� � G = � �K
�������t� �
������	!�� � �
�������!�$ � � �
�����t� = � A �
�	�!8 �
�	��� � � G � � �
�4��	: � �
���!�� � � �
���!��� � � F � �
���&�5� � � � � � �
�����t� �
������!� A �
��}� � � � �
�� 	4 � � �
���	q K � � F �

%	��}	 � � � �
%	�� A � � � � � �

	3/"1�� � � � � 2 �



���

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

������������	�

%	��:� = � A
%		�85 A
%�� ��� �� � K K � � � � � �
%�� ���� K �� � � F � �
%����x�+8 F � � F � � �
%�����x�+� � � � G G = �
%�)� K � �
%���!��� �
%���!:8 � �
%��$!�� � � �
%��!���� K � � F �K �J G
%��! K
%���:� � � � A �
%�	��}	 � A
%�	���x�+� A A A �
%���	!	: A � �

'� �8 A � A �
'���$ A �
'���:� J A = � = ��
'	&�$�x�+� A A
'��	!� A

_��� � �
_)��x�+8 A J � K
_)� � = K
_�q � �
_����� � � �
_����	 � � �
(���q � � �
(��� �
(��� F � � � �

3�}� F �
3	!�$x�+�	 � � = K � J � � K � � � = � � � � A
3	!�&	!�	 A

2����x�+���� � �
�	��$x�+	 A � =
�) � � A
| � � � � � K � � � � � F K � F

	3/"1�� � � � � 2 �



��J

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�"?7+%( !5�7"($"%9+�".$-�(�8+,"��%9#+�.,0C&+(�"4L9.19+$.9�$+��;&/$"�5
C$"�#&11 +�$"7"1�� �("'1�/,��1&�4&'+�)+")%&;�C+./")"�$+%��1&5�.%��������5
��5����5��8������5����5�6����5�_)�5�(���5�2��������1��#%���7"�1&R��
7"#.C+$&�5�7"#"41 !�1&'(&1�3�4",++�F�������+�&,"C�.,+11 ���"4%&'"(&1�9�"$
)+")%&;�C+./�!�$+%��1"(�$�7&�#�� ��	��"$� ��5�9�	�����"$�	�������$��7���&.?
7%".$%&1+11".$-�$")"��,���1")"�$+%��1&�"7%+#+,9+$�'"1 �+)"�07"$%+4,+1�9��1&?
7%��+%5�2����5�2������;�/.�%0H$.9�$",-/"�(��(+%#,"(./"3���2+%�./"3�"4?
,&.$9!�5�&�("$�|�(.$%+C&+$.9�7"(.+�+.$1"�

�"?($"% !5�7"($"%9H$.9�1&'(&1�95�"$%&>&HQ�+�01�(+%.&,-1 +�7"�07"$%+?
4�$+,-1".$����"4Q+'1&C�� +�7%�'1&/��%+&,�3B�8(+$"( +�!&%&/$+%�.$�/����	+
�8q5� +�	5� +�$��3	!�$5� ?�	�5�!&%&/$+%�%&.$�$+,-1".$���%��!��������$��7���#+.-5
7%&(#&5�("'1�/&H$�("7%". ���&7%��+%5�7"C+�0�6��!�����(.$%+C&+$.9�1+�("�(.+!
"4,&.$9!�<�(+#-�".�1&�%&.$+$�7"�(.+3�$+%%�$"%����2"C+�0�"3/"1���9��!$$�(.$%+?
C&+$.9�$",-/"�(��%!&1)+,-./"3����",")"#./"3�"4,&.$9! <�(+#-�$&/&9�"%�+1$&?
8�"11&9�!&%&/$+%�.$�/&�7%�.0$.$(0+$�$">+�7%&/$�C+./��(.+)#&�

�&/"1+85�"$�+$���.,0C&�5�/")#&�'&/%+7,+11".$-�7"($"%9HQ�!.9�1&'(&1�3
0/&' (&+$�1&�$+��,���1 +�7%�%"#1 +���."8�&,-1 +�"."4+11".$��%+)�"1"(���&/5
"C+1-�( ."/&9�C&.$"$1".$-�"3/"1��"(�*����*���(��",")"#./"3�"4,&.$��!&%&/?
$+%�'0+$�.7"."4 ��+.$1")"�'+�,+7",-'"(&1�9��'&/%+7,+11".$-�"3/"1��"(5�"4?
%&'"(&11 !�"$�.,"(&�������������	!��5�_����	5�%��$!����'&�2+%�./"3�"4,&.$-H
1&7"��1&+$�"�%&.7",">+11 !�$&��.",91 !��+.$"%">#+1�9!�

2	��	����	���������������������`�2����	����
�	
����6����������	�



�"7%". �"1"�&.$�/����������������

@��MN������F�@�C�U�

�B��B�F�"S��S

�NM|��@�G�L��I��@��L���C����N��
G�@�E���F�]����K����C���G���QK

��%�."4.$(+11 !���+15�7%+>#+�(.+)"�&1$%"7"1��"(���$"7"1��"(5�(.+)#&
4 ,�"C+1-�7%�(,+/&$+,+1�1+�$",-/"�#,9��..,+#"(&$+,+35�1"���#,9�,H4�$+,+3
%&'1")"�%"#&5�7"./",-/0�"1�/&>+$.9�,+)/"#".$071 ����7".$�>�� �����(�1&R�
#1�5�+.,���">1"�7%�#0�&$-�C$"?1�40#-��$&/"+5�$"���1&7+C&$&$-�<�."(.+��1+
7%"4,+�&�

*0#+��.7%&(+#,�( B���.%+#��,H4�$+,-./�!�"70."(�7"%"3�7"7&#&H$.9�.$"?
9Q�+5�1"�(�8+,"��"Q0$�� 3�(%+#�$&/"3�7%"#0/8���"C+(�#+1����"."4+11"�(+,�/&
(�1&�++�%&.7%".$%&1�$+,+3�<��'#&$+,+35�7�.&$+,+35�>0%1&,�.$"(�

�0���C$"�.��$���#+,&$-���">+$�4 $-5�1+�"4%&Q&$-�(1��&1�9���"�(.+�1+�$&/
7%".$"���+#-�7"#"41&9�.�$0&8�9��">+$�("'1�/10$-�$",-/"�7%��'&1�>+11"3�"8+1/+
1&0/�5�/")#&�"1&�7%�%&(1�(&+$.9�/�."C�1�$+,-.$(0�����$"5�(�.("H�"C+%+#-5�"40.?
,"(,+1"�$+"%+$�C+./���5��+$"#�C+./�������$�C+./����7%".C+$&��5�/"$"% +�#"?
70./&H$�.&����..,+#"(&$+,�5�704,�/09�1+04+#�$+,-1 +5�&�$"���(""4Q+�1+.""4?
%&'1 +�%&4"$ ���(�$"�>+�(%+�9�0/,"199.-�"$�7%".(+$�$+,-./"3�#+9$+,-1".$�5
7%+#7�.&11"3�1&0/+�"�."4.$(+11 !���+1&!5�/&/�)"("%�$.95�7"�"7%+#+,+1�H�

2"�$"�05�%&'#0� (&9�"�.,">1".$9!�"1"�&$",")��5�"�++�.7+8�;�/+���$%0#1"?
.$9!5�1+,-'9�070./&$-��'�(�#0���.04L+/$�(1 +�;&/$"% 5�.(9'&11 +�.�,�C1".$-H
�..,+#"(&$+,9��	1�5�(""4Q+�)"("%95�!&%&/$+%1 �1+�$",-/"�#,9�1&0/��"�."4.$(+1?
1 !���+1&!5�1"���+11"�(��$"3�"4,&.$�5�7%+>#+�(.+)"�(�.;+%+�."8�&,-1"�1&�4"?
,++�'1&C�� !�&1$%"7"1���C+./�!���$"7"1���C+./�!��..,+#"(&1�35�7"C(&�#,9
1�!�"."4+11"�4,&)"#&$1&�

�"���1$+%+. �7%+��0Q+.$(+11"�"$1".9$.9�/���%0�)+")%&;�C+./�!�1&'(&?
1�35�7"�$"�0�(�".1"(1"��9�40#0�)"("%�$-�"�$"7"1���C+./�!��..,+#"(&1�9!���,9

:��&$(++(������5�����



���

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

1&C&,&�7"9.1H5�C$"�7"1��&+$.9�7"#�$"7"1���C+./�����..,+#"(&1�9��5�7"./",-?
/0�$"7"1���+3��1$+%+.0H$.9��1")�+���8+,���!�%&',�C1 �

�&/��'(+.$1"5�1&0C1"+��..,+#"(&1�+5�+.,��� ���++��#+,"�.�C+�?,�4"�#+3?
.$(�$+,-1"�1"( �5�7%+#7",&)&+$�/"1.$&$&8�H����1$+%7%+$&8�H�;&/$&5�'&�/"$"?
% ����">+$�7".,+#"(&$-��&��">+$���1+�7".,+#"(&$-��+)"�$+"%+$�C+./"+��,��7%&/?
$�C+./"+��.7",-'"(&1�+5�(��#+&,+�<�$"���#%0)"+��2%��+1�$+,-1"�/�)+")%&;�?
C+./���1&'(&1�9���$"5�("?7+%( !5�( 9(,+1�+�$"7"1��&��40#-�$"�0��1;"%�&1$&
�,��(�/&/"�?,�4"�$+/.$+�5�("?($"% !5�+)"��1$+%7%+$&8�95�&�(?$%+$-�!5��.7",-'"?
(&1�+�#&11")"�;&/$&�(��1$+%+.&!�9' /"'1&1�95�%&'#+,"��/"$"%")"�9(,9+$.9�"1"?
�&$",")�9��&�7"#%&'#+,"��<�$"7"1���/&�5�&�$&/>+���#%0)�!�1&0/5�/&/��.$"%�?
C+./�!5�$&/���1&0/�"�'+�,+���>�("3�7%�%"#+���.$-�+Q+���7%�/,&#1"3�&.7+/$5
(+.-�&�&/$0&,-1 3�(�."8�&,-1"��"$1"R+1��5�1"�1&.$",-/"�.7+8�;�C1 35�C$"
'&.,0>�(&+$�"."4")"5�7%�C+��"C+1-�.+%-+'1")"�"4.0>#+1�9�

�4"%��&$+%�&,&�(�7%�18�7+�1+�9(,9+$.9�."4.$(+11"��..,+#"(&1�+���@$"
0.$&1"(,+1�+�;&/$"(5�&4.",H$1"�1+"4!"#�� 35�1"�1&C&,-1 3��$&7�%&4"$ 5�++
;01#&�+1$��	#1&/"���(�7%"8+..+�.4"%&��&$+%�&,&�� �1+%+#/"���++��#+,"
. �,+�+1$&����1$+%7%+$&8��5�1&7%��+%5�7%��."7".$&(,+1���1&'(&1�3�.�%+&,�?
9����,��7%��0$"C1+1���.�.$+�1 !�.(9'+3���&(+%R&HQ�3�7%"8+..�<�$+"%+$�?
C+./"+��,��7%&/$�C+./"+��.7",-'"(&1�+�$"7"1���C+./")"�;&/$&�(�/&C+.$(+��.?
$"C1�/&��1;"%�&8���<�$">+�1+�(.+)#&�7%9�",�1++1���"7"1���"/&' (&+$.9
( (+#+1���#%0)�!�1&0/��,�1)(�.$�C+./�!5��.$"%�C+./�!5�)+")%&;�C+./�!���7%��5
1"�("��1")�!�.,0C&9!�#+3.$(0+$�"4%&$1&9�.(9'-5���0>+��$��1&0/��.7"."4.$(0H$
�1$+%7%+$&8���

*+'�+%1&�'&.,0)&�/%&+(+#"(5�$"7")%&;"(5�0C�$+,+35�&�7"#C&.���R/",-1�/"(5
."4�%&HQ�!�)+")%&;�C+./�+�1&'(&1�9���$+��.&� ��.7&.&HQ�!��!�"$�)�4+,�
( �7"!0�7+%+�+1���+��+1++�"49'&1 �� ���;�,",")&�5��.$"%�/&�5�&%!�(�.$&�5
/"$"% +�("..$&1&(,�(&H$5��'0C&H$���704,�/0H$�.$&%�11 +�%0/"7�.����/&%$ �
�+��1+��+1++5�/")#&�� �)"("%���"�$"7"1���C+./�!��..,+#"(&1�9!�(�7",1"�
.� .,+��$")"�.,"(&5�$��+��"4��..,+#"(&1�9!?�1$+%7%+$&8�9!5�$"�#",>1 �/�1��
"$1".�$-�7%+>#+�(.+)"�.�1!%"1�C+./"+���#�&!%"1�C+./"+��'0C+1�+�$"7"1���?
C+./"3�.�.$+� �("�(.+!�++�&.7+/$&!5���+9�(�(�#05�/"1+C1"5�"7%+#+,+11 3�9' /
�,��9' /�5�&�$&/>+�( #+,9+� 3��'��$"3�")%"�1"3�7%"4,+� �(�"$#+,-1"+�1&?
7%&(,+1�+��$��",")�C+./�3�&1&,�'�.04.$%&$1 !5�'&��.$("(&11 !���#%0)�!�1+?
9.1 !�1&'(&1�3���0Q+.$(+11"�/&/�7+%("+5�$&/���($"%"+��6$"�(&>1++��@$"�'&(�?
.�$�"$�/"1/%+$1"3�.�$0&8�����7".$&1"(/��("7%".&���"�$%0#1++5�7%�$"��1&�1"?
)"5�4+'0.,"(1"�($"%"+���+#-�(�7+%("��.,0C&+��1;"%�&8�9�,+>�$�1&�7"(+%!1".$�
�,��4,�'�1++5�&�("�($"%"���">+$�4 $-�'&% $&�"C+1-�),04"/"5��1")#&�$&/5�C$"
� 7%��(.+��.$&%&1���++�1+�0#&+$.9��'(,+C-�

�"���.+%-+'1 !��..,+#"(&$+,+35���,H4�$+,+3?#�,+$&1$"(�(�$"7"1�����7%�?
(,+/&+$�7%+>#+�(.+)"�$"5�C$"�$%0#1++�<�#%+(1�+�$+�1 +���+1&���+�7%�18�7 
1"��1&8��5�1+�.�.$+�1 +�"$1"R+1�9���$��7��@$"�0#+,�"$#+,-1 !�.7+8�&,�.$"(�

��*¥������������	�����M����������	2	����6����`�������	�����`



���

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�>+��'#&(1&�/&/�0C+1 !5�$&/���1+0C+1 !�(,+C+$�'&)&#"C1".$-���+1����.1"5�C$"
( �$"��(�#�$.9�7%+>#+�(.+)"��1$+%+.�/�7%"R,"�0�%"#1"3�'+�,����"�1+�$",-/"�
�#+.-�(+#+$�'&�."4"3�+.$+.$(+11&9�$9)&�7+%(""$/% (&$+,95�7+%("7%"!"#8&5�,H?
4"'1&$8&�/�1"("�05�1+"4 C1"�05�1+7"19$1"�05�(�/"1+C1"��.C+$+�<�/�1&!"#/+5
%&')&#/+���#&>+�"$/% $�H��
"("%9�9' /"��."(%+�+11".$��<�("'�">1".$-��'?
(,+C+1�9�."(+%R+11"�1"("3�,�1)(�.$�C+./"35��.$"%�C+./"3���)+")%&;�C+./"3
�1;"%�&8������+11"�7"��$"3�7%�C�1+��$��",")�C+./&9��1$+%7%+$&8�9�.$&,&
.+%#8+(�1"3�$"7"1���C+./�!��..,+#"(&1�3��2"$"�0�����+10H$�!"%"R"��'(+.?
$1"+�$"7"1���.$&�5�#&���(.+��"1"�&$",")&��7"#%&'#+,+1�+��1.$�$0$&�%0../")"
9' /&�������������1")%&#"(&�����6��	�����������)������!��������5�!"$9�$+%?
��1 ��$��1+�"#1")"�7"%9#/&�

2%�$9)&$+,-1".$-���+1��7"%&'�$+,-1&��2%���$"��.&� +�7%".$ +�,H#��!"?
%"R"�7"1��&H$5�C$"���9�<�1+�.,"("��2"�.%&(1+1�H�.���+1+��.,"(&�"4 #+11 
��(.+7%�)"#1 5�$")#&�/&/���9�(.+)#&��1#�(�#0&,-1"��	$.H#&�+)"�$&�1.$(+1?
1".$-���.&/%&,-1".$-���,"(&�7%+7&%�%0H$�0C+1 +5�1&#�1����/",#0H$���7%+?
(%&Q&H$��!�."C+$&1�9�(�R+#+(% �(+,�/�+�7"�$ 5�1"�1&3$���$��",")&?,H4�?
$+,95�/"$"% 3�'&1��&+$.9�7%"�.!">#+1�+��.,"(5�/%&31+�$%0#1"���%0)"+�#+,"
��+1&���4"�'&�1����.$"�$�1+��0>C�1&��,��>+1Q�1&�(""4Q+5�1+�)"%&��,��%+/&
(""4Q+5�&�#+3.$(�$+,-1&9�%+&,-1".$-5�"/0$&11&9�&0%"3���7+%(")"�'1&/"�.$(&5
��%&#".$-H��,��7+C&,-H�(".7"��1&1�9���"$�7"C+�0�1+�.$",-/"�"'&#&C�(&+$5
./",-/"�(".!�Q&+$�.7"."41".$-��1 !��1;"%�&1$"(5�40#-�$"�%0../�35�4&R/�%
�,���&1.�5�"4L9.19$-�(.+�1&'(&1�9�7"#%9#5�70.$-�#&>+�1&�0%"(1+�1&%"#1"3
�$��",")���

�"�7%�$9>+1�+���+1��<�$",-/"�"#1"��'�+)"�/",#"(./�!�.("3.$(���.$-
� #%0)"+5�1+��+1++�0#�(�$+,-1"+��2"./",-/0���9�9(,9+$.9�'1&/"�5�"1"�7"�"7%+?
#+,+1�H�.+�&1$�C1"��	#1&/"�1+$�(�9' /+�4",++�D,>�(")"E�'1&/&5�C+����9���&>+
1+���+9�(10$%+11+3�;"%� ���/&/"3?,�4"�#%0)"3�.+�&1$�/�5�/%"�+�.7"."41".$�
( #+,9$-�$"$��,���1"3�"4L+/$5�"1"��">+$�.,0>�$-�"4Q+.$(05�.,&(�$-���"4,�?
C&$-5�7"/% (&$-���.% (&$-��&./����"���9�4+'�(10$%+11+3�;"%� �<�.�%"$&5�1&?
4"%�'(0/"(5�.� .,�/"$"%")"�0$%&C+1���+��.&� ���.C+'&+$���.&�&9�1&#+>1&9�"7"?
%&��$��",")�C+./")"�7"�./&5���1&.�"/%0>&+$�,+.�$%0#1"#"/&'0+� !�)�7"$+'5�)#+
,+)/"�'&4,0#�$-.9�#&>+�.&�"�0�/"�7+$+1$1"�0�0C+1"�0���"$��$&�D,>�(".$-E
��+1��1+��"),&�1+�.#+,&$-�+)"�"4L+/$"��,>+1&0/��

��&1$%"7"1���/+�,>+1&0/&�.(�,&�)1+'#"�1&�7%"4,+�+�("'#+3.$(�9���+1��1&
.0#-40�C+,"(+/&���&�.$%&1�8&!��$")"�>0%1&,&�S.��B��&$(++(5����KT�9�0>+�#"(",-?
1"�7"#%"41"�7�.&,�"4�"R�4"C1".$���$")"�('),9#&5�$��+��7%+.,"(0$"3�;"%�0, 
D��9�<�/"#�.0#-4 E��2"�$"�0�'#+.-�1&7"�1H�$",-/"�),&(1 3�( ("#B���9�#+3?
.$(�$+,-1"��">+$�("'#+3.$("(&$-�1&�.0#-40�C+,"(+/&5�1"�$",-/"�"7".%+#"(&11"B
C+%+'�(".7%�9$�+��$")"���+1��,H#-��5�7"./",-/0�.���+1&����")0$�4 $-�.(9'&?
1 �.&� +�%&'1""4%&'1 +�&,,H'��5�1+���+HQ�+�1�/&/")"�"$1"R+1�9�/��!�7+%?
("1&C&,-1"�0�'1&C+1�H��2"'(",H�.+4+�+Q+�%&'�7%�(+.$���'(+.$1 3�7%��+%�

�������������



��A

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

� 1&R+�(%+�9�1&'(&$-�.("�!�#+$+3�7%+/%&.1 ���&1$�C1 �����+1&���#���t	�$
�������q�4 ,"�4 �4,+.$9Q��5�1"�7%+.$071 ���/.7+%��+1$"��

�� $"7"1���/+� ,>+1&0/&� 1+%+#/"� �/.7,0&$�%0+$� 7&$%�"$�C+./0H� $+�0�
� �JJ� )��>0%1&,�.$������7%�91"(�"704,�/"(&,�(��%!&1)+,-./+�/1�>+C/0�D�(�1?
./&9�$"7"1���/&E�S�JJ�T����7%�91"(�<�7&$%�"$�%0.";�,-./")"�$",/&�����$"�.&�"
7"�.+4+�7"!(&,-1"���",-/"�'&C+��/"�7%"�+$�%"(&$-�#"4% +�1&�+%+1�95�"4L9.?
199�;�11"?0)"%./�+�$"7"1�� �.�7"�"Q-H�%0../�!�.,"(B���������������5�3�t+
�		������7"$"�0�C$"�'#+.-�>�,�����t���!é�85��	��5�����	����5����!	��+
��$��$��+��D1+�7&!&1&9E5�"$�������7&!&$-����	��$���$��7���+�7"(+',"�#&>+�(����)�+
����	/&' (&+$.95�1+������)�8��07"��1&H$.9�+Q+�(�#"/0�+1$&!�NPO�(���.$&,�
(����)������(�7&�9$1�/&!�NOPPUNOPPP�((��5�&�(����)�8�7%+(%&$�,�.-�(����+
��)�8�����JJ��)��$"$�>+���7%�91"(�704,�/0+$�+Q+�"#�1�R+#+(%�$&/")"�>+�%"#& <
D�&../&' �"4��%!&1)+,-./+E�<�#&�+Q+�&#%+.0+$�+)"�#+$9��.%+#1+)"���.$&%R+)"
("'%&.$&���#+.-�$&�>+�"/",+.�8&B�3� ����������� 8��5��	t������	t������07,+?
$&$-�'&�"4+�Q+/��5���q�����	���%0.��#�&,����q����/0#&��.�$"%>+.$(0HQ+3�1&'�?
#&$+,-1"3�%+7,�/"3B�D�"$�(&����0)%"?;�1./"+�1&%+C�+�E�S��7%�91"(5��JJ�5�dmT�

��7%�91"(./�+��'� R,+1�9�<��$&,"11 3�"4%&'C�/�,>+1&0/�5�7%"8(+$&H?
Q+3�(�$"7"1���/+�4,&)"#&%9�(.+9#1".$����4+'"$(+$.$(+11".$��.%+#.$(��&.."?
("3� �1;"%�&8�����)1"%�%0+$.9� (.+B� &7%"4�%"(&11 +��+$"# 5� �.$"%�C+./�+
#"/0�+1$ 5�$(+%#"�0.$&1"(,+11 +�;&/$ 5�7%&(�,&5�'&/"1 �����"�'&��$���(1+?
R1���&1$0%&>+��./% (&+$.9�+Q+�4",++�"7&.1&9�.0Q1".$-����,>+1&0/+�7"C$�
(.+)#&���./,HC&9�4%+#"( +�."C�1+1�9�R�'";%+1�/"(5�$">+�#"(",-1"��1")"C�.?
,+11 +�5�/%"�+�( � .,&5�+.$-���7%9�"3�0� .+,5�7%+#1&�+%+11".$-5�1&%"C�$".$-
0.$&1"(/�5�40#-�$"�/"% .$-5��,��,">1 3�7&$%�"$�'�5�/&/�(�/�7%�91"(./"��.,0?
C&+5��,��>&>#&�0$(+%#�$-.9���>+1&0/&�7"%">#&+$.9�,�4"�7%"!"#��8&���(.+!
%&'1"(�#1".$+35�,�4"�$Q+.,&(1 ���1+(+>#&��5�,�4"�4",-1 ���,H#-����	1&
7&%&'�$�%0+$�1&�1�'/"��0%"(1+�1&0/�5�/0,-$0% ���"4%&'"(&1�9�(�"4Q+.$(+5�� �$"?
�0�.7"."4.$(0+$�.,&4&9�7"#)"$"(/&���1+#".$&$"C1&9�"4Q+.$(+11&9�&/$�(1".$-
.&��!�"$+C+.$(+11 !�"1"�&$",")"(��5�(�C&.$1".$�5�$"7"1���.$"(�

�"�+.$-�"#1"�1+�&,"(&>1"+�"4.$"9$+,-.$("���.$%+C&H$.9�9(1"�"R�4"C1 +
%&4"$ 5�/"$"% +�(.+�>+�1+�.,+#0+$�"$1".�$-�/�,>+1&0C1 ����&/5�(��J�G�)��(�1+?
4",-R"��0+'#1"��)"%"#/+��+,-./+�4 ,&�"704,�/"(&1&�/1�)&��+.$1")"�>�$+,9
���	%,"(&�D2%"�.!">#+1�+�1&'(&1�3�%0../�!���1+/"$"% !�'&7&#1"+(%"7+3./�!
%+/5�)"%"#"(5�7,+�+1���1&%"#1".$+3E5�)#+�&($"%�7%�!"#�$�/�( ("#05�C$"�(.+�%+/�
�(%"7+3./"3�C&.$���"..�����4",-R�1.$("�'1&C�$+,-1 !�%+/��&7&#1"3��(%"7 
7",0C�,��.("��1&'(&1�9�"$�7%+#/"(�;�1./�!�1&%"#1".$+3��@$&�"4R�%1&9�%&4"$&
7"?#�,+$&1$./��4+.7"�"Q1&���1&0C1")"�'1&C+1�9�1+���++$5�!"$9�(�.+%-+'1".$�
1&�+%+1�9���.$&%&$+,-1".$��&($"%0�1+�"$/&>+R-����$&/�!�%&4"$�1+�&,"���!�1+,-'9
.C�$&$-�,>+1&0C1 ��5�"1��7%".$"�1+1&0C1 +5�$��+��,H4�$+,-./�+5�#�,+$&1$./�+�
@$��%&4"$ �/&/�%&'�.(�#+$+,-.$(0H$�"�$"�5�C$"�(��$�C+./"��7,&1+�)%&1-��+>#0
1&0/"3���1+1&0/"3��1")#&�"C+1-�$"1/&�

��*¥������������	�����M����������	2	����6����`�������	�����`



��K

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

��/&/�"$1".�$-.9�/�)%04+3R���$"7"1���C+./���7%".C+$&��( #&HQ�!.9
0C+1 !���">1"�,�5�./&>+�5�.C�$&$-�,>+1&0C1 ����,��1+1&0C1 ���$%0# �'&�+?
C&$+,-1")"�%0.�.$&����1#"+(%"7+�.$&��������"4",+(./")"5�7".(9Q+11 +�D�%&1?
./"�0E�.04.$%&$0�(�$"7"1������0../")"��+(+%&���"1+C1"5�1+$��2%"�.!">#+1�+
.04.$%&$1"3�$"7"1������0../")"��+(+%&�<�.,">1+3R&9�7%"4,+�&�.�C0$-�,��1+
#(0!."$,+$1+3��.$"%�+3����0C+1 +5�/"1+C1"5���+H$�7%&("�1&�1+7%+#0� R,+1?
1 +�"R�4/�5�$+��4",++5�C$"��!�#+,&H$�7%+>#+�(.+)"�1+�0C+1 +?%&'%0R�$+,�5
& 0C+1 +?."'�#&$+,���	R�4/��4",-R�!�0C+1 !�("��1")"��9(,9H$.9�%+'0,-$&?
$"��#+3.$(�9�.04L+/$�(1 !�;&/$"%"(�(�$"7"1���C+./�!��..,+#"(&1�9!�

�&�7+%("���+.$+�'#+.-5�1+."�1+11"5�$"7"1���C+./�3�1+7%";+..�"1&,�'��
	1�1+"#1"%"#+1��*,+.$9Q�+�,�1)(�.$ 5�($"%)&9.-�(�$"7"1���H5�7"%"3�1+�'1&?
H$5�C$"��$"�"."4 3���%���$&��$%+40H$.9�.""$(+$.$(0HQ�+��+$"# 5�1&7%��+%
"49'&$+,-1 3�0C+$�%&.7%".$%&1+1�9�<�/&%$&��*������+%+4%+11�/"(�(�.("+3��'(+?
.$1"3�$"7"1���C+./"3�.$&$-+�D�",)"?	/./&9�$"7"1���/&�1&�$+%%�$"%����(%"?
7+3./"3�C&.$������E�"7+%�%0+$�;"%�&1$"��+)�5�7",&)&95�C$"�"1�7%�1&#,+>�$
#";�11"?0)"%./"�0�1&.+,+1�H�S�+%+4%+11�/"(5��J==5�df�����	��T���"�+.,��4 
"1�/&%$")%&;�%"(&,�1&'(&1�9�.��$���7.+(#";"%�&1$"�5�$"�0(�#+,�4 5�C$"�.,+?
#0+$�( #+,9$-�1&'(&1�9�1&�+�)�5 �+�)�5 �+.!�)����$��7�5�.%&'0�"7"'1&(��!�/&/�;�11"?
0)"%./�+�

�+7%";+..�1&,�'���">+$�4 $-�.(9'&1���.�1+#".$&$"C1"3�,�1)(�.$�C+./"3
".(+#"�,+11".$-H���")#&�����,/(�.$�"$1".�$�/��+%91./���$&/�+�1&'(&1�95�/&/
%� ��5�2� �!���5�%	��)�����	5�(	!���5�%�;�!���5��	!���5�(��!���V$�V7�
S�,/(�.$5�����5�dfjdeT5�$"�"1&�/&/�%&'�#+�"1.$%�%0+$�.("H�1+".(+#"�,+11".$-
( "4,&.$��%0../"3�$"7"1�������&1$%"7"1����5�&�$&/>+�%0../"3�#�&,+/$",")���

�&/"1+85�1+7%";+..�"1&,�'���">+$�4 $-�.(9'&1���.�7%";+..�"1&,-1"3�")?
%&1�C+11".$-H5��1$+%+.&���.7+8�&,�'&8��5�.("+)"�%"#&�D(/0."(Q�1"3E����1)?
(�.$��">+$�7%"3$�����"�)+")%&;�C+./�!�"7�.&1�35��.$"%�/�<�7%+1+4%+C-�)%&�?
�&$�C+./������;"1+$�C+./����'&/"1"�+%1".$9���

�$"%"+��+.$"�.%+#��.04L+/$�(1 !�;&/$"%"(�1&#"�"$#&$-�%&'1 ��;"%�&�
/&/��+.$1")"5�$&/����$1�C+./")"�7&$%�"$�'�&����C�.$"��(�#+��$"�1&!"#���0�&(?
$"!$"1�.$"(5�/"$"% +�7",&)&H$5�C$"�1�/&/�!�7%+#R+.$(+11�/"(�0�1�!�1+�4 ,"�
�+>#0�$+��#&(1"�0.$&1"(,+1"5�C$"�4+..04.$%&$1 !�$+%%�$"%�3��,��(""4Q+�1+$5
�,���$"�/&/�+?$"��'",�%"(&11 +�"/%&�11 +�'+�,��

�+/"$"% +�04+>#+11 +�&($"!$"1�.$ �.C�$&H$5�1&7%��+%5�C$"�(.+�)+")%&;�?
C+./�+�1&'(&1�9�1&�$+%%�$"%���7%">�(&1�9��&1.��<��&1.�3./�+���&�.&�"� >+
#+,+�1&��+1"(&1�9��1")�!�4",++��,���+1++�'1&C�$+,-1 !�%+/��1;"%�&1$ ��&1.�
"4L9.1�$-�1+��")0$5���"1��9(1"�7%�1&#,+>&$�/&/"�0?$"�#%0)"�0��$1".0���&/"( 
#���+��5	�5 �#����+����5 �'? �&8�+'�&��q���#%�

�%+$�3�.04L+/$�(1 3�;&/$"%�<�7%+#('9$".$-5�(�%+'0,-$&$+�/"$"%"3��..,+?
#"(&$+,-�1&!"#�$�(�$"7"1�����$",-/"�$"5�C$"�!"C+$�1&3$����&/5��1+�#"("#�,".-
., R&$-�%&'1 +��1+1�9�"4��.$"/&!�/"18+78�������(%"7+0.&5�/"$"% 3�.C�$&,

�������������



��=

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

0)"%./����C0$-�,��(.+�1&'(&1�9��0../")"��+(+%&���8+1$%&��"..��5�"#1&/"�0��+19
1+$�".1"(&1�3�%&..�&$%�(&$-�+)"�/"18+78�H�/&/�7%+#('9$0H5�!"$9�7",&)&H5�C$"
"1&�9(,9+$.9�'&4,0>#+1�+�����("$�7"7 $/0�*������+%+4%+11�/"(&�7"#$(+%#�$-
�$0�(+%.�H�(�.$&$-+�D	�7"$+18�&,-1"�("'�">1 !�1&'(&1�9!�% 4�(�.04.$%&$1"3
)�#%"1���/+��0../")"��+(+%&E�S�+%+4%+11�/"(5��JFGT5�1&��"3�('),9#5�.,+#0+$
.C�$&$-���1+0#&C1"3�(��+$"#�C+./"��"$1"R+1��5���7%+#('9$"3��2"C+�0���+$"?
#�C+./��070Q+1�!"%"R"��'(+.$1 3�;&/$5�C$"�1&'(&1�9�% 4�"C+1-�!&%&/$+%1 
#,9�"4"'1&C+1�3�"'+%5�(�/"$"% !�1+%+#/"�#"��1�%0+$��,��(""4Q+�7%+#.$&(,+1
$",-/"�"#�1�(�#�% 4 �������	5�6��!���	5�����	���$��7��5�$")#&�/&/�(�%+/&!�"4�?
$&+$�%&'1&9�% 4&��2"�$"�0���%+#/��1&��+1"(&1�9�%+/5�"."4+11"�4",++��,���+?
1++�'1&C�$+,-1 !5�7"�(�#&��% 4��2%+#('9$".$-�>+�( %&>+1&�(�$"�5�C$"5�7%+#7"?
C�$&9�0)"%./0H�)�7"$+'0�;�1./"35�*������+%+4%+11�/"(5�1+�"4%&Q&9�(1��&1�9
1&�.""$(+$.$(�9�(�;�1./�!�9' /&!5�$&/�./&'&$-5�D1&/,&# (&+$E��./,HC�$+,-1"
0)"%./�+�1&'(&1�9�% 4�1&�.04.$%&$10H�)�#%"1���H��0../")"��+(+%&���.1"5�C$"
.%+#���1">+.$(&�.04.$%&$1 !�1&��+1"(&1�3�%+/�#,9�1�!�1&!"#9$.9�4",++��,�
�+1++�4,�'/�+�7"�'(0/"("�0�.".$&(0�.""$(+$.$(�95�/"$"% +�(�#+3.$(�$+,-1".$�
1��/�% 4&�5�1��/�0)%&��1�/&/")"�"$1"R+1�9�1+���+H$�

�&/5�)�#%"1���#	�	!�)��'&;�/.�%"(&1�1&�$+%%�$"%����0../")"��+(+%&�$%�?
1&#8&$-�%&'��	C+(�#1"5�C$"�7%��.$",-�( ."/"3�#,9�.04.$%&$1")"�1&'(&1�9�C&.?
$"$1".$��"1�#",>+1�"4"'1&C&$-�C$"?$"�>�'1+11"�(&>1"+��*������+%+4%+11�/"(
1&!"#�$�.""$(+$.$(�+�(�!&1$ 3./"��J=OPD��7,"$(&��S�+%+4%+11�/"(5��JFG5�doiT�
@$&�% 4&���++$�")%"�1 3�&%+&,5�"C+1-��1")"C�.,+11&���(�%+/&!5���(�"'+%&!�
� "'+%&�#+3.$(�$+,-1"�#"(",-1"�C&.$"���+10H$.9�#���������5�&�(�.04.$%&$?
1"3�,��1"1�����7%�4&,$�3./"?;�1./")"�7%"�.!">#+1�9����.""$(+$.$(0H$��1"?
)"C�.,+11 +�7",0/&,-/��%$)��	����%	)��	���.%��;�1��särki5�/&%+,��särgi��7,"$?
(&�����&7%"$�(5�(�1&'(&1�9!�%+/�$&/�+�1"��1&8���%+#/����&�.&�"��#+,+�)�#%"?
1���#	�	!�)��(".!"#�$�/�.04.$%&$1"3�".1"(+�&	�+��.".1&��

2"9(,+1�+��1")"C�.,+11 !�1"( !�/1�)�#�,+$&1$./")"�!&%&/$+%&�"40.,"(?
,+1"�#+3.$(�+��+Q+�"#1")"�<�C+$(+%$")"�<�.04L+/$�(1")"�;&/$"%&�<�(,�91�?
+��#%0)�!�1&0/5�7%+>#+�(.+)"�&%!+",")�����#%+(1+3��.$"%������1�/"���"4%&'"�
1+�"$%�8&H�1+"4!"#��".$��0C+$&�7%��$"7"1���C+./�!��..,+#"(&1�9!�&%!+","?
)�C+./�!5��$1")%&;�C+./�!���7%"C�!�#&11 !��.$"%�C+./")"�!&%&/$+%&���"�+.,�
"1��7"%">#&H$�7%+#('9$".$-�/"18+78��5�"�/"$"%"3�$",-/"�C$"�R,&�%+C-5��$"
�">+$�7%�(+.$��/�"R�4"C1 ��%+R+1�9��

�&�4",++�9%/�3�7%��+%�<�"$/% $�+��%/&��&�1&�X>1"���%&,+���7".,+#0H?
Q++�0(,+C+1�+�D&%�3./"3E�)�7"$+'"3�/&/�(�D�%&1./"�E5�$&/���(�D�1#"?�%&1./"�E
(&%�&1$+����$"�0�>+�0%&,-./�+�D&%�38 E��1")#&�"$">#+.$(,9H$.9���.�$&�1.$(+1?
1 ���)�7+%4"%+9��5�/"$"% +�"4�$&,��C0$-�,��1+�1&�4+%+)&!��+#"(�$")"�"/+&1&�
D�%�3./0HE�$"7"1���H�.$&,���./&$-�1&�(.+���%&,+5�1"�7%+>#+�(.+)"5�+.$+.$(+1?
1"5�1&�X>1"����%&+(+#�������2"'#++(�1+#&(1"�"704,�/"(&,��.$"%�/"?$"7"?
1���C+./�3�.,"(&%-�S����T����1+��#"(",-1"��1")"��1$+%+.1 !�"4L9.1+1�3

��*¥������������	�����M����������	2	����6����`�������	�����`



��F

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

%0../�!���$H%/./�!�1&'(&1�35�1"�1&%9#0�.��$���7%"9(�,".-�0(,+C+1�+�D&%�3.?
/"3E�)�7"$+'"3�(�++��%&1./"�5�&�$"C1++5�(�70R$01./"��(&%�&1$+5�7"./",-/0�9' /
&;)&18+(�<�70R$0�<�".1"(1"3��.$"C1�/��$��",")�3����%+'0,-$&$+�%0../�+
1&'(&1�9�
������5���� �!�$5�C�.$"�$H%/./�+���5���5���5��5����1")�+�#%0?
)�+����7"#"41 +�"4L9.19H$.9�1&��%&1./"3�7"C(+�

�7",1+�(+%"9$1"5�C$"��%&1./�+�$"7"1���C+./�+�%+,�/$ �."!%&1�,�.-�(�$"?
7"1�����X>1")"��%&,&���+��./,HC+1"5�C$"�"1��+.$-���(�H>1"3�C&.$���%+#1+)"
�%&,&5�)#+�1&C�1&+$.9�,+.".$+71&9�7",".&���"5�("?7+%( !5��!�1+��">+$�4 $-
�1")"5�7"./",-/0�#"70.$��"�#0�&$-�$",-/"�"4�"C+1-�#%+(1�!�1&'(&1�9!5�/"$"?
% ��1+��+1-R+��UA�$ .��,+$���"?($"% !5�7"�1���7%"R,�.-�(",1 �(+,�/")"�7+%+?
.+,+1�9�1&%"#"(�.�'&(+%R&HQ+35�"C+1-��"Q1"3�$H%/./"3�&#&7$&8�+3��2"�$"�0
( 9(,9$-�D.�!"#0E��%&1�'� �(�$"7"1������%&,&�(%9#�,��7+%.7+/$�(1"���1&C&,&
1&#"�.19$-�$H%/./�3�.,"3��&�"1�$">+�1+"#1"%"#+1�5�'&$+��%&'"4%&$-.9�.�7%+#7"?
,&)&+� ���(+1)+%./�������R�%+�<�;�11"?0)"%./�����%+,�/$&��5���$",-/"�7"?
$"��.+%-+'1"�'&1��&$-.9��%&1./"3�7%"4,+�"3�

2"�./��&%�3./"3�$"7"1�����1&��%&,+�0/&' (&H$�1&�"7&.1".$-�+Q+�"#1")"
.04L+/$�(1")"�;&/$"%&� (� $"7"1���C+./�!� �..,+#"(&1�9!�<� '&8�/,+11".$�5
)�7+%0(,+C+11".$�5�C$"�"79$-?$&/��(+#+$�/�7%+#('9$".$����"R�4"C1 ��7".$%"?
+1�9����"7"1���.$&�5��">+$�4 $-5�#&>+�4",-R+5�C+��#%0)����..,+#"(&$+,9�5
1+"4!"#��"�"4,&#&$-�.7"."41".$-H�."�1+(&$-.9�(�.7%&(+#,�(".$��7",0C+11"?
)"�%+'0,-$&$&5�&#+/(&$1"�"8+1�(&$-�+)"5�0/%"Q&$-�1+0�+%+11 3�(".$"%)5�7%�'1&?
(&$-�.("��7%"�&!����"#+%)�(&$-�.+49�(�10>1 3��"�+1$�

	4 C1"�.04L+/$�(1 +�;&/$"% �#+3.$(0H$5�"4%&'09�.("+)"�%"#&�/"�7,+/. �
�&�4",++�"7&.1"�."C+$&1�+��+.$1")"����$1�C+./")"�7&$%�"$�'�&�.�7%+#('9$".?
$-H��	1"�1+%+#/"�7%�("#�$�/��.7",-'"(&1�H�$"7"1�����(�7",�$�C+./"3�4"%-?
4+5�/")#&�$"7"1���C+./����#&11 ���"7+%�%0H$5�C$"4 �"4".1"(&$-�7%+$+1'��
1&�.".+#1�+�$+%%�$"%��5��'�+1+1�+�)%&1�8���$��7��@$��("'�">1".$���.7",-'"(&?
1�9�)+")%&;�C+./�!�1&'(&1�3�#&(1"��'(+.$1 ��2"�$"�0�(�'&/% $"���1")"1&8�?
"1&,-1"��"4Q+.$(+�."4.$(+11"�$"7"1���C+./�+��..,+#"(&1�95�7%9�"�./&>+�5
1+�7""Q%9,�.-���".$&$"C1"�1&7"�1�$-5�C$"�(��"(+$./"���"H'+�.�+)"�")%"�1"3
$+%%�$"%�+3���1+�'�+%�� ���$"7"1���C+./����("'�">1".$9���(�A�UK�?!�))�
``�(���..,+#"(&1�3�7"�$"7"1�����7"C$��1+�4 ,"��	>�(,+1�+�1&C&,".-�$",-/"
( .+%+#�1+��J=�?!�))�

������������+%91+5�1+��+%91+��P������"7%��9' /"'1&1�9�����������������=UAK�
��&�$!�������(�1./&9�$"7"1���/&���%!&1)+,-./5��JJ��
��&�$!��������$&% 3��%!&1)+,-./B��&../&' �"4��%!&1)+,-./+���%!&1)+,-./5��JJ��
����		���������7",")�9���+1������"7%��"1"�&.$�/������K����������GU�A�

�������������



��G

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

6�������2%"�.!">#+1�+�1&'(&1�3�%0../�!���1+/"$"% !�'&7&#1"+(%"7+3./�!�%+/5�)"%"#"(5�7,+?
�+1���1&%"#1".$+3���+,-./5��J�G�

#���		��������X>1"0%&,-./&9�$"7"1���/&��6+,94�1./5������
%		 	!!������������",)"?	/./&9�$"7"1���/&�1&�$+%%�$"%����(%"7+3./"3�C&.$�����������"7%�

9' /"'1&1�9���J==����F������JUA��
%		 	!!�����������	�7"$+18�&,-1"�("'�">1 !�1&'(&1�9!�% 4�(�.04.$%&$1"3�)�#%"1���/+��0.?

./")"��+(+%&�����"(��;�11"?0)%"(+#+1�+���JFG����A������JJU��=�

��*¥������������	�����M����������	2	����6����`�������	�����`



�"7%". �"1"�&.$�/����������������

��N]��Q���D�A

���I����^�����|�D�L�
��FE�D�NFL

F�!� 	����	�
�	� W	�
���	����	��

}T"	���	S��"���B��	����"���B�T"������
~

�U���.+1$94%9����JV)��(�"/%+.$1".$9!��/&$+%�140%)&��(�7&1.�"1&$+�D�+,+1 3�� .E
7"#��"("0%&,-./"���.".$"9,&.-��+>#01&%"#1&9�1&0C1&9�/"1;+%+18�9�D@$1",�1)(�.?
$�/&��	1"�&.$�/&��@$��",")�9E��@$"$�1&0C1 3�;"%0��4 ,�"%)&1�'"(&1��%&,-./���)"?
.0#&%.$(+11 ��01�(+%.�$+$"��������V��V
"%-/")"���%
��5��1.$�$0$"��%0../")"�9' /&
���������V��1")%&#"(&����5��1.$�$0$"��.,&(91"(+#+1�9�����7%��0C&.$����$1",�1)(�?
.$�C+./"3�/"��..���7%���+>#01&%"#1"��/"��$+$+�.,&(�.$"(��	.1"(1"3�"%)&1�'&$"%
/"1;+%+18��V<�/&;+#%&�%0../")"�9' /&���"4Q+)"�9' /"'1&1�9��%
�V<���%&1-R+�7%"?
("#�,&��+>#01&%"#1 +�/"1;+%+18���7"�7%"4,+�&��"1"�&.$�/�����$��",")��5�(�$"�
C�.,+�D	1"�&.$�/&�(�/%0)0�)0�&1�$&%1 !�1&0/E�����=�5�D�0../&9�#�&,+/$1&9��$��","?
)�9E���JJ�5��JJF5��JJJ5��������V#%�

���$"$�%&'�"%)/"��$+$�/"1;+%+18���'&#0�&,�"4L+#�1�$-�"1"�&.$�C+./0H����$�?
�",")�C+./0H�7%"4,+�&$�/0�.��$1",�1)(�.$�C+./"35�C$"�"$%&>&+$�.$%+�,+1�+�%&.?
R�%�$-� ("'�">1".$�� �1$+%7%+$&8��� 9' /"(")"� �&$+%�&,&� (� �.$"%�/"?/0,-$0%1"3
7+%.7+/$�(+���&/"+�"4L+#�1+1�+�#"/&'&,"�.("H�7%"#0/$�(1".$-5�7"./",-/0�("��1"?
)�!�#"/,&#&!��$��$%��%&'#+,&�D#�&!%"1�C+./")"E�9' /"'1&1�9�(("#9$.9�(�$+.1"+�('&?
��"#+3.$(�+�#%0)�.�#%0)"�B�'&$%&)�(&H$.9��$1"?���."8�",�1)(�.$�C+./�+�&.7+/$ 
"1"�&.$�/�5�".0Q+.$(,9+$.9��$��",")�'&8�9�9' /"( !�;&/$"(�.�"7"%"3�1&��$1",�1?
)(�.$�C+./�+�#&11 +��V#%�

��!"#+�/"1;+%+18���7%"'(0C&,"�J=�#"/,&#"(��..,+#"(&$+,+3��'����)"%"#"(��"..��
�����.$%&1�4,�>1+)"���#&,-1+)"�'&%04+>-9���(.$%��5�*+,"%0..��5�*+,-)��5�
+%�&1��5
2",-R�5�6+R./"3��+.704,�/�5��+%4��5��W�5���1,91#��5��&$(�3./"3��+.704,�/���
� #&11"��"4'"%+�/%&$/"�7%+#.$&(,+1&��1;"%�&8�9�,�R-�"�$+!�#"/,&#&!5�(�/"$"% !���+?
+$.9�"1"�&.$�C+./&9�D.".$&(,9HQ&9E�

�"4.$(+11"�1&0C10H�C&.$-�/"1;+%+18���"$/% ,"�( .$07,+1�+�����������		�����/&?
$+%�140%)��D�&1.�3./&9�$"7"1���9�/&/��.$"%�/"?�$1")%&;�C+./�3�;+1"�+1E���"/,&#?
C�/0�0#&,".-�."+#�1�$-�(.+�$%��(+$(��'&9(,+11"3�7%"4,+�&$�/�B�#&11 +��$1",�1)(�.?
$�/�����$��",")���4 ,���.7",-'"(&1 �7%���..,+#"(&1���"1"�&.$�C+./")"��&$+%�&,&�
�&1.�3./�+�$"7"1�� �.$&,���.$"C1�/"��.(+#+1�3�"4�"."4+11".$9!��&$+%�&,-1"3�� #0?
!"(1"3�/0,-$0% ��&1.�5��!�(+%"(&1�9!5�"�/"1$&/$&!�.�.".+#1�����$1".&�����&�".1"(+
&1&,�'&�$"7"1���C+./")"��&$+%�&,&�4 ,��.#+,&1 �( ("# �"�#%+(1+3�$+%%�$"%��5�'&?
1��&+�"3�7,+�+1&����&1.�5���1&7%&(,+1�9!5�(�/"$"% !�R,"�".("+1�+�1"( !�$+%%�$"?
%�3��$����7,+�+1&���



��J

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

��1)("�$1�C+./�+�7%"4,+� �%+R&,�.-�$&/>+�(�#"/,&#+�������8��*+,)%&#5��+%?
4�9��D�'�$"7"1�����#%+(1+3��/�;��V<�(�7"�./&!�.$%&1 �40#�1"(E���($"%�7%��+1�,
( .("+���..,+#"(&1���/"�7,+/.10H��+$"#�/05�".1"(&110H�1&�#&11 !�&%!+",")��5��$?
1")%&;��5�,�1)(�.$�/���(�C&.$1".$�5�1&��'0C+1���;"1+$�C+./�!�7%"8+.."(5�/"$"% +
7%+#7",">�$+,-1"�7%"$+/&,��(�7%&4&,$�3./0H��7"!0����..,+#"(&$+,+��7%+#.$&(,+1 
;&/$ 5�.(�#+$+,-.$(0HQ�+�/&/�D'&E5�$&/���D7%"$�(E��$��",")�C+./")"�$">#+.$(&�%0.?
./")"�$"7"1��&��������1&'(&1�9�)"%"#&�.$%&1 �40#�1"(���������$"$�$"7"1���7%+#7"?
,">�$+,-1"�9(,9+$.9�4&,$"?.,&(91./������"'�">1 ���.".+#9���40#�1"(�4 ,���+,&1?
!,+1 5�#,9�/"$"% !�#"70./&+$.9�;%&/�3./"+�7%"�.!">#+1�+��

�",-�"1"�&.$�/��(�%+R+1���("7%"."(�,�1)(")+1+$�C+./")"�!&%&/$+%&�7%"#+�"1?
.$%�%"(&,&����������!�������$��	�./��(�#"/,&#+�D�"%��%"(&1�+��$1�C+./"3��"#+,�
%+)�"1&��1&��&$+%�&,+��%+#1+)"�2%��%$ R-9�E���"/,&#C�8&5�(�C&.$1".$�5�( #+,�,&
"."4+11".$��.$&%">�,-C+./�!���7+%+.+,+1C+./�!�1&'(&1�3�1&.+,+11 !�701/$"(�1&�$+%?
%�$"%����%+#1+)"�2%��%$ R-9�

	7�.&11&9�( R+�7%"4,+�&$�/&�.� /&+$.9�.�7%"4,+�&$�/"3�"1"�&.$�C+./"3��$�?
�",")�����/"1$&/$",")��5�/"$"%&9�$&/>+�'&1��&,&�(�#1"+��+.$"�(�( .$07,+1�9!�0C&.?
$1�/"(�/"1;+%+18������#"/,&#+�"��"�������!	!��2+$%"'&("#./��D�+7../�+�/&%$ �(���"?
7"1���C+./"��&$,&.+��&%+,���E�7%+#.$&(,+1 �%+'0,-$&$ �%+/"1.$%0/8���7"�$"7"1�?
��C+./���#&11 ���.$"%�C+./")"�(+7../")"�&%+&,&�(��&%+,��5�/"$"% 3�4 ,�7%�(9'&1
/ $%&1'�$1 ��("#1 ��70$9�5�.(9' (&HQ���	4"1+>-+�."�.�+>1 ���$+%%�$"%�9��5�( $"�
C�.,+�.�2"�"%-+�5�1&�C$"�0/&' (&+$�7%"1�/1"(+1�+�%9#&��"#+,+3��WTGä�.��.$"%�C+./"3
.+�&1$�/"3��)%&1�8&�5�+H+"(&9�"3/"1��1&9��"#+,-��V#%���1&�	1+>./"?*+,"�"%./�3�("?
#"%&'#+,���($"%�( #(�)&+$�7%+#7",">+1�+5�C$"�.+(+%1 +�)%&1�8 ��.$"%�C+./")"�&#?
��1�.$%&$�(1")"�7"#%&'#+,+1�9��&"1+>./&9�79$�1&�1".�,���$1�C+./�3�!&%&/$+%5�$�V+�
"$#+,9,��(+7../0H��$1�C+./0H�$+%%�$"%�H�"$�/&%+,-./"3����11"?0)"%./&9�7"�7%"�.?
!">#+1�H�$"7"1���9�%&..�&$%�(&,&.-�$&/>+�(�#"/,&#&!�*�����������!���2+$%"'&("#./�
D�"7";"%�&1$V+,-./+,K.�(�/&%+,-./"3�$"7"1����E�5�������2��������"./(&��D��("7%"?
.0�"�1&,�C���)+%�&1./�!�'&��.$("(&1�3�(�9' /&!�."'#&$+,+3�$"7"1������&(","C-9E
�%&..�"$%+(�%9#�$"7"1���C+./�!�;&/$"(5�/"$"% +�7%+#7",">�$+,-1"��"),��4 ���+$-
)+%�&1./"+�7%"�.!">#+1�+5�#"/,&#C�/�7%�R+,�/�( ("#0�"4�"$.0$.$(���1&#+>1 !�".?
1"(&1�3�#,9�7%�(,+C+1�9�;�11"?0)"%./�!�)+%�&1�'�"(�7%��$%&/$"(/+�.04.$%&$1"3�$"?
7"1������0../")"��+(+%&����������� �!	:���H�+1-��(�( .$07,+1���D���$��",")���$"?
7"1��&������E�( #(�10,&�7%+#7",">+1�+�"�$"�5�C$"�#&11 3�$"7"1���%"#.$(+1+1�$H%?
/./"�0�.,"(0��������.""$(+$.$(0HQ�+�1&'(&1�9�.""$1".9$.9�.��$&7"��D#"'"%&E�.�4�%?
./�!�%04+>+3�(�NOPPV<�1&C&,+VNOPPPV(����("'�">1"�$&/>+�7"'#1+3R++�(,�91�+�$+%��1&
�������1+4",-R"3�'&,�(��'")10$"3�;"%� �����#"/,&#+�6�����������q���"�./��D2%�?
+��.+�&1$�C+./"3�$�7",")���(�7%"8+..+��$��",")�'&8���'&��.$("(&1�3B�$/&1+"4"'1&?
C+1�+�;�� ��E�"7�.&1&��"#+,-��+$"1���C+./")"�7+%+1".&�.�1&'(&1�9��+.$&�7%"�.?
!">#+1�9�$/&1���7+%.�#./�3�)"%"#����t� ����1&�1&'(&1�+�.&�"3�$/&1���2%"4,+� 
$"7"1���C+./"3�/"1$&/$",")���'&$%"10$ �$&/>+�(�#"/,&#+�������������!���q��6�$&�
D�(,+1�9�$%&1.;+%+18������1$+%;+%+18���(�$"7"1���C+./"3�.�.$+�&��".$"C1")"��&?
4&3/&,-9E�

� 2"#%"41++�.���(�"#1"��+11"3�.$&$-+�����"� �(�1&.$"9Q+���'#&1���
���&$+%�&, ��$")"�#"/,&#&�,+),��(�".1"(0�.$&$-���������0'-��1&�(�1&.$"9Q+���'#&1���

�	���������5��¥���5����2	����



���

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

���6����M����

��1+./",-/�!�( .$07,+1�9!�".0Q+.$(,9,&.-��$��",")�'&8�9�)+")%&;�C+./�!�$+%?
��1"(V<�%&'%9#&�&7+,,9$�(1"3�,+/.�/�5�/"$"% 3�"41&%0>�(&+$�%+)0,9%1 +�.(9'��.�$"?
7"1���C+./"3�1"��1&8�+3���&/5�(�#"/,&#+�����������!�q���"./(&��D�+%��1 �)"%+1�9
(�/0,-$0%1"��/"1$+/.$+�%&11+)"�'+�,+#+,�9E�4 ,�7%+#,">+1�.+�&1$�/"?�"$�(&8�"1?
1 3�/"��+1$&%�3�/�.,&(91./"3�$+%��1",")���7"#.+C1"?")1+(")"�'+�,+#+,�95�/"$"%&9
(�%9#+�.,0C&+(�.$&1"(�$.9��"$�(�%0HQ+3�#,9�$"7"1��"(��.%�5�1&7%��+%5�.+(+%1"%0.?
./�+�1&'(&1�9�7"/"."(�2�é�5�%��á���!�2�� �!��V%0.��#�&,��5�	�5�5��!��,+.1&9�%&.C�?
.$/&�7"#�7&R1H�V�V`��/��
��$,+$-�����($"%�7"/&'&,5�/&/0H�%",-�7%���$��",")�'&8���,+/?
.�/��7"#.+C1"?")1+(")"�'+�,+#+,�9��)%&+$�0C+$��/.$%&,�1)(�.$�C+./�!�;&/$"%"(��.�+1&
$�7&�!"'93.$(&����/&/�"$%&>&+$.9�(�,+/.�C+./�!�.(9'9!�.,"(?$+%��1"(�7+%+!"#�"$�"#1"3
/0,-$0%1"3�7&%&#�)� �/�#%0)"3���������� �!�!����/&$+%�140%)��(�#"/,&#+�D���$��","?
)���.+(+%1"%0../")"�&���E�#"7",1�,&���0$"C1�,&�)�7"$+'0���V�&&%�/�(��"�.(9'��$+%?
��1&�&�����.$&%�8&�5��%0/&(�%+/��5��'&,�(��.�.&&���`JBY?��%0/&(�%+/�����($"%0�0#&,".-
."7".$&(�$-��$"�.,"("�.�D>�( ��E�(".$"C1".&&�./����,+/.+�&�����( .$%"�$-�%9#
("'�">1 !�;"1+$�C+./�!�.""$(+$.$(�3�

�+./",-/"�0C&.$1�/"(�/"1;+%+18���"4%&$�,�.-�/�7%"4,+�&��"1"�&.$�C+./"3�,+/?
.�/")%&;����������������/&$+%�140%)��(�#"/,&#+�D	�1+/"$"% !�"4Q�!�7%"4,+�&!�"1"?
�&.$�C+./"3�,+/.�/")%&;��E�0/&'&,&�1&�1+"4!"#��".$-�.,"(&%1")"�"7�.&1�9�%&'1 !
%&'%9#"(�"1"�&.$�/�5�"$�+$�,&�'1&C��".$-�0C+$&�.�.$+�1 !�.(9'+3�"1��"(���1+"4!"?
#��".$-�C+$/"3�;"%�0,�%"(/��7%&)�&$�C+./�!�0.$&1"("/�.,"(&%9����1&.$"9Q++�(%+�9
$"7"1���C+./�+�.,"(&%��$9)"$+H$�/�"7�.&1�H���+1�%+&,-1 !�"4L+/$"(5�(�$"�(%+�9�/&/
&1$%"7"1�� �"7�. (&H$.9�/&/�;&/$ �9' /"("3�.�.$+� �(""4Q+���($"%�.C�$&+$�8+,+?
.""4%&'1 ��1+/"$"%"+� 0%&(1"(+R�(&1�+� �$�!� 7"#!"#"(����#"/,&#+� ������"��5���q
��/&$+%�140%)��D��$�7",")���"1"�&.$�C+./�!�.,"(&%+3E�%+C-�R,&�"��+.$+�#&11 !�,+/?
.�/")%&;�C+./�!��.$"C1�/"(�.%+#��7%"C�!���"�1+"4!"#��".$��( %&4"$/��C+$/�!�/%�?
$+%�+(��!�.�.$+�&$�'&8�����"1/%+$1 +�.,"(&%1 +�7%"+/$ �4 ,��7%+#.$&(,+1 �(�#"/?
,&#&!��������������q���/&$+%�140%)��D��,+/.�/")%&;�C+./"�0�"7�.&1�H�"'+%1"3�)�#?
%"1�����*+,"'+%-9B�.,"(&%-����,+/$%"11&9�4&'&�#&11 !E5����3�4�����q��*%1"5�6+R?
./&9��+.704,�/&��D	��+$"#�C+./�!�7%�18�7&!�%&4"$ �1&#��,"(&%+����/%"$"7"1��"(
�"%&(�������,+'��E5����2�&����q��*%1"5�6+R./&9��+.704,�/&��D�,"(&%-���/%"$"7"?
1��"(��"%&(�������,+'��B�$+"%+$�C+./�3����1$+%7%+$&8�"11 3�&.7+/$ EA�

��%9#+�( .$07,+1�3�7%+#7%�1��&,&.-�7"7 $/&�%&..�"$%+$-�"1"�&.$�C+./�+�#&1?
1 +�.�7"'�8�3�/")1�$�(1"3�,�1)(�.$�/����&/5�(�#"/,&#+�������������	��q���"./(&��D��+1&
."4.$(+11 +�(�&.."8�&$�(1"?(+%4&,-1"3�.+$�E�7%"&1&,�'�%"(&1 �;&/$ �"1"�&.$�/�5
7%+#.$&(,+11 +�(�D�0../"��&.."8�&$�(1"��.,"(&%+E��1+�$",-/"�/&/�.$��0, 5�1"���/&/
%+&/8���5���( #(�10$"�7%+#,">+1�+�( #+,�$-�(10$%��/")1�$�(1"3�,�1)(�.$�/��.&�"?
.$"9$+,-1"+�1&7%&(,+1�+V<�/")1�$�(10H�"1"�&$",")�H����#"/,&#+�
��*����������q���/&?
$+%�140%)��D��9�C+,"(+/&�(�'+%/&,+��+$&9' /"("3�%+;,+/.���#�&,+/$"1".�$+,+3E�4 ,�
"!&%&/$+%�'"(&1 �1&�(1 +�7%+#.$&(,+1�9�"�.$&$0.+���;01/8�9!�,�C1 !���+1���7%"'(�Q5
/"$"% +�"$%&>+1 �(�%0../�!�#�&,+/$1 !��+$&9' /"( !�( ./&' (&1�9!�

�"/,&#C�/��.$%+��,�.-�7"/&'&$-��.$"%�/"?/0,-$0%1"+� .("+"4%&'�+� $"7"1�����
'��#��%����������"./(&��(�#"/,&#+�D��7",")�9�%&11+)"%"#./�!�1&'(&1�3��1&��&$+%�&,+

A ����.$&$-��C+R./�!�/",,+)�(�1&.$"9Q+���'#&1���



���

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

0%4&1"1��"(�#%+(1+)"��"()"%"#&���.$&%"3��"./( �E�7%�R,&�/�( ("#0�"�1&,�C���.7+?
8�;�C+./��1"()"%"#./�!�$"7"1��"(���$"5�(�C&.$1".$�5�0%4&1"1�� �(�;"%�+�7%�,&)&?
$+,-1 !?7".+..�("(�.�.0;;�/.&��� +l+5� +��/	�+5� +�!+5�7%"�'("#1 +�"$�#"!%�.$�&1./�!
� !%�.$�&1./�!�,�C1 !���+15�/"$"% +�4 ,��%&.7%".$%&1+1 ���+11"�(�#%+(1+���"()"?
%"#+��,���"()"%"#./�!�'+�,9!����"$.0$.$(���.7+8�;�C+./�!�D.$&%"�"./"(./�!E�0%4&?
1"1��"(��6��'�������!�����I+8�15�2",-R&��(�#"/,&#+�D
+")%&;�C+./�+���+1&��,$&9
1&�/&%$&!�NOPUNPN�((�E�7%"&1&,�'�%"(&,&�7%+#.$&(,+110H�1&�/&%$&!�$"7"1���H���&/5
1&�/&%$+��FGAV)��4&..+31�'	�	:��)����	����'+�,��/�(".$"/0�"$�1+)"�"4"'1&C+1 �/&/�9	�+
������8:������	�	! �!:����7"�.".+#.$(0�1&�'&7&#+�"$�+C+1 �9	�����	�8t�����8���
�&/$+,+1)+$"(�5�1&�.+(+%+V<�9	��$��85�8������#&11�/"(�5�1&�.+(+%"?(".$"/+V<�9	���
�8)8�� 	�8t����	!8t5�&�1&�(".$"/+���H)"?(".$"/+V<�9	��$�%�$!������&..�"$%+1�+
$&/�!�$"7"1��"(�7"'(",9+$�7%".,+#�$-�#�1&��/0�1&%"#1 !�7%+#.$&(,+1�3�"�)+")%&?
;�����4�%�����(",H8�H�$"7"1���C+./�!�.�.$+�����#"/,&#+�
�����"��!���q���",")#&�
D��$�7",")���)+")%&;�C+./�!�1&��+1"(&1�3�(�#+,"("3�7�.-�+11".$��NPOUNOV((�E�( ?
9(,+1 �".1"(1 +�$�7 �)+")%&;�C+./�!�1&'(&1�35�'&;�/.�%"(&11 !�(�&/$&!5�/"$"% +
4 ,��."'#&1 �1&�$+%%�$"%���*+,"'+%-9���,&..�;�/&8�9�"$%&>&+$�"."4+11".$��.,"("?
"4%&'"(&$+,-1 !��"#+,+35�&�$&/>+�7%&)�&$�/��1"��1&$�(1"3�#+9$+,-1".$��

�%��( .$07,+1�9�4 ,��7".(9Q+1 �.�1!%"11 ��7%"8+..&��(�0%4"1���������"���	+
��������"./(&��(�#"/,&#+�D�$&$�.$�C+./�3�&1&,�'�1+";�8�&,-1"3�$"7"1����E�"4%&?
$�,.9�/��..,+#"(&1�H�%&',�C1 !�"4"'1&C+1�3��/&$+%�140%)&�����	5�
� 5�
 �)5�� �)
�V#%��5��"(".�4�%./&�������� 5 ��!���5��%&.1"9%./&�����5 ��8���5�̀ &4&%"(./&��(� �5
(� ���5�;01/8�"1�%0HQ�!�(�4,")&!���($"%�7"/&'&,�'&(�.��".$-�C&.$"$1".$��$+!��,�
�1 !�.,"("07"$%+4,+1�3�"$�)+1#+%1"35�("'%&.$1"3���%+)�"1&,-1"3�7%�1&#,+>1".$�
�1;"%�&1$"(���������t�	�������"./(&����
��������	5�����&1/$?2+$+%40%)��(�#"/,&#+
D�7"."4 �"4%&'"(&1�9�1+";�8�&,-1 !�1&'(&1�3�)"%"#"(E�7%+#.$&(�,��#+$&,-10H�/,&.?
.�;�/&8�H�.7"."4"(�1+";�8�&,-1"3�1"��1&8���)"%"#"(5�7%+#7",&)&HQ�!�7%+"4%&?
'"(&1�+�";�8�&,-1")"�0%4&1"1��&V<�."/%&Q+1�+� �'����� ��",-9$$��5� ��� �*"%�.")?
,+4./�5��������
"%9C�3��,HC�5���������>1�3��"()"%"#��5��"%;+�1"?;"1+$�C+./�!
�'�+1+1�9!��*� ������04"..&% �5�3	�$ ���6+,94�1./�5��4����X>1"?�&!&,�1./��5�.+?
�&1$�C+./�+��'�+1+1�9��_�!+������M+,+'1")"%./�5���	����8����@,+/$%")"%./�5
(���)����*�%"4�#>&1������#"/,&#+������������������%".,&(,-��D�&'(&1�9�%&3"1"(
� ��/%"%&3"1"(�(�.�.$+�&!�0%4&1"1��"(�7%"(�18�&,-1 !�)"%"#"(E5�".1"(&11"��1&
�&$+%�&,+�0%4&1"1������%".,&(,9���� 4�1./&5�( 9(,+1 �%&',�C�9�(��"#+,9!���+1"?
(&1�9�/%071 !���4",++��+,/�!�&#��1�.$%&$�(1 !�+#�1�8�(�7%+#+,&!�)"%"#&����C&.$1"?
.$�5�&($"%�7"/&'&,5�C$"�(�1&.$"9Q++�(%+�9�(�%"..�3./�!�)"%"#&!�"#1"(%+�+11"�07"$?
%+4,9H$.9�";�8�&,-1"�0$(+%>#+11 +�(�."(+$./0H��7"!0�1&'(&1�9�%&3"1"(���.$�!�31"
("'1�/&HQ�+�1&'(&1�9���/%"%&3"1"(�

�1&C�$+,-1"+��+.$"�(�"1"�&.$�C+./"��4,"/+�/"1;+%+18���'&1��&,��( .$07,+1�95
7".(9Q+11 +��'0C+1�H�&1$%"7"1���������"��%�&�!���",)")%&#��(�#"/,&#+�D�0../�3
&1$%"7"1��B�.$%0/$0%&5�('&��".(9'-�/"�7"1+1$"(5�#+1"$&$�(1 +���/"11"$&$�(1 +�&.?
7+/$ �"1"�&.$�C+./"3�.+�&1$�/�E�7%"&1&,�'�%"(&,�.("+"4%&'�+�/"1.$�$0+1$"(�&1$?
%"7"1������(�%0../"3�$%&#�8���$%+!C,+11 3�.".$&(���+1��5�"."4+11".$��.$%0/$0% 
&1$%"7"1���C+./")"�7",95�7"/&'&,�.$%")0H�('&��".(9'-���(�$"�>+�(%+�9�"$1".�$+,-?
10H� .("4"#0� ( 4"%&� /"�7"1+1$"(� &1$%"7"1���C+./"3�;"%�0, 5� ( 9(�,�1+/"$"% +
.7+8�;�C+./�+�C+%$ �#+1"$&$�(1"3���/"11"$&$�(1"3�.+�&1$�/��&1$%"7"1��&�

�	���������5��¥���5����2	����



���

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�+'0,-$&$ ��..,+#"(&1�9�&1$%"7"1�����(��.$"%�C+./"�����.$"%�/"?�$��",")�C+.?
/"��&.7+/$&!�4 ,��7%+#.$&(,+1 �(�#"/,&#&!�'�����*����	��q���/&$+%�140%)��D2%"?
4,+� ��$��",")�'&8���;&��,�3�/"%+11")"�1&.+,+1�9�̀ &1$ ?�&1.�3./")"�&($"1"�1"?
)"�"/%0)&E�������������	��q� ��",")#&��D�",")"#./�+�;&��,��B��.$"%�9���."(%+�+1?
1".$-E��� .$07,+1�+�'�����*����	��q�4&'�%"(&,".-�1&��&$+%�&,&!�.""$(+$.$(0HQ+?
)"�.,"(&%95�/"$"% 3�7"#)"$&(,�(&+$.9�(�1&.$"9Q++�(%+�9�(��%
���	4".1"(&(�7%�18�7 
.".$&(,+1�9�.,"(&%95�#"/,&#C�8&�7%"�,,H.$%�%"(&,&��!�1&�7%��+%+��$��",")�C+./"?
)"�/"��+1$&%�9�/�;&��,�9�� �	!)��5� �!�t��5� �	t�����q5���t&�	�������������	��
( #+,�,&�$�7 ��"$�(&8���(",")"#./�!�;&��,�3B�1&7%��+%5�;&��,��5��"$�(�%"(&1?
1 +�1+/&,+1#&%1 ���7%"'(�Q1 �����+1&��5�(".!"#9Q����/���+1&��.0Q+.$(�$+,-?
1 ��."�'1&C+1�+��,�8&��������5�#����!��5��8!��!���;&��,��5��"$�(�%"(&11 +�1+/&?
,+1#&%1 ���7%"'(�Q1 �����+1&��5�"4%&'"(&11 ���"$�1&'(&1�9�7%";+..�3������!�+
���5�6�!��	�5�%���!����5�%��!� �	����;&��,��5��"$�(�%"(&11 +�$"7"1��&������$1"?
1��&������)�!��5����5���5��	�	!:	��5��V#%�

��1+./",-/�!�#"/,&#&!�%&..�&$%�(&,�.-�"."4+11".$��;01/8�"1�%"(&1�9�4�4,+3?
./�!���!%�.$�&1./�!���+1�(�;",-/,"%1 !�$+/.$&!��6��
�����������"./(&��(�( .$07,+?
1���1&�$+�0�D*�4,+3./�+�&1$%"7"1�� E�( #+,�,&�.,+#0HQ�+�;01/8�"1&,-1 +�$�7 
7&%+��35�(/,HC&HQ�!�4�4,+3./�+���+1&B�07%"Q+11"+��',">+1�+��(9Q+11")"�7�.&?
1�9��,��/"��+1$&%�3�/�*�4,��5�"4+.7+C�(&HQ�3�++�&#&7$&8�H�/�"4�!"#1"�0�07"$%+4?
,+1�H��4�4,+3./&9�)�7+%$+/.$"(&9�.. ,/&��7%+#�/&$5�1&' (&HQ�3�7".$"911"+�/&C+.$("�
��#"/,&#+����������!���
+1$5�*+,-)�9��D	4%&'�.(9$")"�2+$%&�(�0/%&�1./�!�/",9#/&!B
�$1",�1)(�.$�C+./&9�#+;�1�8�9E�7%+#.$&(,+1"�"7�.&1�+�"4%&'&�.(9$")"�2+$%&�(�0/%&?
�1./�!�/",9#/&!5�/"$"%"+�.$%0/$0%�%"(&1"�/&/��$1",�1)(�.$�C+./&9�#+;�1�8�9B�2+$%V<
�$"�)".$-�!"'9�1&�#"�&��7&!&%-5�/"$"% 3�!"#�$�'&�(",&���1&�!"'93./"��7",+��>1+85�."?
4�%&HQ�3�0%">&3��.(9$"3�/,HC1�/5�( 70./&HQ�3�)%+R1 +�#0R���'�&#&5V�V#%����������+
�����"./(&�5�7"#)"$"(�(R�3�( .$07,+1�+�1&�$+�0�D��9�.(9$")"���+)"�;",-/,"%1&9
�1$+%7%+$&8�9E5�7%"&1&,�'�%"(&,�"."4+11".$���1$+%7%+$&8���&)�"1��"(�(�/&,+1#&%?
1 !�7&%+��9!5�7%��+$&!���"4%9#"( !�$+/.$&!B�"4L+#�1+1�+�$+'"��+11 !�.(9$ !��"��!!
�%+.$�$+,-5�"��!!��,&$"0.$���"��!!�*")".,"(��(�"#1"��7+%."1&>+��"4L+#�1+1�+�1+?
./",-/�!�.(9$ !�(�"#10�)%0770�1&�".1"(&1���."'(0C�9��,��%�;� ��F��%�% �� �Q" 7���NB
,���Q� ��	�� 	� L�%��������$��",")�'&8�9���+1��.(9$")"5�".1"(&11&9�1&�7&%"1���C+.?
/"3�&$$%&/8����,��1&�&/$0&,�'&8���(10$%+11+3�;"%� �.,"(&��%���#���&�w�&���&��
0��)� 1���"4%&'"(&1�+��)%"( !���+1�D7.+(#".(9$ !E��&���!������%���!��������!��
�V$�V7�����$"�0�4,"/0�7%�� /&+$�#"/,&#���������&��������"./(&��D�1),�3./�+�$"7"1�?
� �.�!%�.$�&1./����&.."8�&8�9��E5�!&%&/$+%�'0HQ�3�"."4+11".$��1&%"#1")"�%+,�?
)�"'1")"���%""Q0Q+1�95�"$%&>+11 +�(�&1),�3./"3�$"7"1�����

����������������"./(&��(�#"/,&#+�D��9���;",")�C+./")"�7+%."1&>&B�/�7%"4,+�+
�#+1$�;�/&8��E�"4%&$�,&.-�/�#%0)"�0�7",H.0�1&%"#1"3�%+,�)��V<�/���;",")�C+.?
/����#+�"1",")�C+./����7+%."1&>&����&��&$+%�&,+�1"(")%+C+./")"�9' /&���;",-/,"?
%&�&($"%"��7%+#,">+1&�/,&..�;�/&8�9���;",")�C+./�!�7+%."1&>+35�(�/"$"%"3�0C�$ ?
(&+$.9�!&%&/$+%���;01/8����!���+1�B����7+%."1&>�5�"4L+#�1+11 +�"4Q�����+1+�5�&
$&/>+�"#�1&/"( ��1&4"%"��7%�'1&/"(5�.("3.$(���!&%&/$+%�.$�/�����7+%."1&>��.�"4Q��
��+1+�5�1"�%&',�C1 ���,"/&,-1 ���!&%&/$+%�.$�/&����A��7+%."1&>�5���+HQ�+�D%"?
#"( +E���+1&��K��7+%."1&>��.�".,&4,+11"3�.04.$&18�"1&,-1".$-H5�.".$"9Q�+�7%&/$�?
C+./���'�"#1")"���+1��

���6����M����



��A

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

@$1",�1)(�.$�C+./�3�7"#!"#�/�&1$%"7"1���C+./"�0��&$+%�&,0�4 ,�7%+#.$&(,+1
$&/>+�(�#"/,&#+��������	���������q���/&$+%�140%)��D�' /"("3�"4%&'���(&%-�%"(&1�+
,�C1")"���+1�E���"/,&#C�8&�( 9(�,&�'&/"1"�+%1".$��.+�&1$�C+./"3���.+�&1$�/"?
.,"(""4%&'"(&$+,-1"3�#+%�(&8���1&�".1"(+�%&'1 !�;"%��"#1")"���$")"�>+�,�C1")"���+1�
����$�w���5��w����$���;�!���w��;�!�����V$�V7�����1&�+$�,&�%&',�C�9�(�;"%��%"?
(&1�����(".7%�9$���"4%&'"(5�.$"9Q�!�'&�/&>#"3��'�;"%��&1$%"7"1��&�

�+�4 ,&�"4"3#+1&�(1��&1�+��0C&.$1�/"(�/"1;+%+18������$1"1���95�'&1��&HQ&9
7%"�+>0$"C1"+�7",">+1�+��+>#0�"1"�&.$�/"3���&7+,,9$�(1"3�,+/.�/"3���"7%". ��$?
1"1�����%&..�&$%�(&,�.-�(�#"/,&#&!�'�����%�����!�q��2+%�-��D@$1"1�� �/&/�"4L+/$
�$1",�1)(�.$�/���1&��&$+%�&,+��$1"1�����2+%�./")"�/%&9�E5�&�$&/>+�������2�&�����
��"./(&��D�%�$+%���%&')%&1�C+1�9�8 )&1./�!�'&��.$("(&1�3���(/%&7,+1�3�(�%0../"�
9' /+B�7%"�'("#1 +�"$�/"%19�����+��8 )&1�E�

�&11 +�"1"�&.$�/��/&/�".1"(&�#,9��'0C+1�9�1&%�8&$+,-1"3�,+/.�/����;%&'+","?
)���4 ,��7%"&1&,�'�%"(&1 �(�#"/,&#&!�6��������5	!�����/&$+%�140%)��D� .+�&1$�?
C+./"3�%+/"1.$%0/8���!%"1"1���C+./�!�#+%�(&$"(E5�
����������������&1/$?2+$+%40%)�
D��+1&�."4.$(+11 +�(���,"(&%+�%0../�!�1&%"#1 !�)"("%"(�E5�"�������5�!���q
�2+$%"'&("#./��D	�%+/"1.$%0/8���,+/.�/��7"�#&11 ���.$"%�C+./"3�&1$%"7"1���/�E5
������#�� �4	!���)���2+$%"'&("#./��D�"7"1���9�/&/��&$+%�&,�#,9�%+/"1.$%0/8��
1&%�8&$+,-1"3�,+/.�/��)"("%&E5�
�����"��!���q���/&$+%�140%)��D�.$&%+(R�+�)+")%&?
;�C+./�+�$+%��1 �(�$"7"1������%+#1+)"��%&,&E�

�+./",-/"�0C&.$1�/"(�/"1;+%+18���7".(9$�,��.("��( .$07,+1�9�7%"4,+�&��,�?
$+%&$0%1"3�"1"�&.$�/�������������!���/&$+%�140%)��(�#"/,&#+�D	�%&')%&1�C+1���,�1?
)(�.$�C+./")"���,�$+%&$0%"(+#C+./")"�7"#!"#"(�(��..,+#"(&1�9!�7"�,�$+%&$0%1"3�"1"?
�&.$�/+E�( #+,9+$�"4Q++���%&',�C1"+�(�,�1)(�.$�C+./"����,�$+%&$0%"(+#C+./"���.?
.,+#"(&1���7"�$"1��"(����+1�."4.$(+11 !�(�,�$+%&$0%1"��7%"�'(+#+1������7%�!"#�$
/�( ("#0�"�1+("'�">1".$����1+>+,&$+,-1".$��>+.$/")"�%&')%&1�C+1�9��$�!�7"#!"#"(�
��#"/,&#+��������	��	���+1&5��(.$%�9��D�,&(91./�3��$1"?���),"$$")+1+'�(�7%+#.$&(?
,+1���7%&(".,&(1 !�.,&(91�1&�7"%")+��"(")"�(%+�+1���1&��&$+%�&,+��,&(91".+%4./�!
!%"1�/��>"%#>&�*%&1/"(�C&�E�&1&,�'�%0H$.9��#+31 +5�/"�7"'�8�"11 +5�>&1%"("?
.$�,+( +�"."4+11".$���..,+#0+�")"��.$"C1�/&��"."4"+�(1��&1�+�&($"%�0#+,9+$�#&1?
1 ��$"7"1�������),"$$"1�������������������������/&$+%�140%)��(�.("+��( .$07,+1��
1&�$+�0�D2%"4,+� ��'"4%+$+1�9�."4.$(+11 !���+1�(�7%&/$�/+�."(%+�+11")"�/1�>1")"
1+3��1)&E�%&..�"$%+,&�"."4+11".$��/"��+%C+./"3�1"��1&8���/1�>1 !�'&)","(/"(�
�1&,�'�7"/&'&,5�C$"�(�'&)","(/&!�7%"9(,9H$.95�(�C&.$1".$�5�7%�+� ��&1�70,�%"(&1�9
C�$&$+,-./���7"(+#+1�+�B�.,"(+.1 +�"4"'1&C+1�9�D%+8+7$"(�0.7+!&E��D�G��)1"(+1�3
0.7+!&B�.$%&$+)���,�#+%.$(&E�5�$&31")"�'1&1�9��D�+,�C&3R�3�.+/%+$5�/&/�#".$�C-�0.7+?
!&E�5��&)���C�.+,��D�&/�( %&4"$&$-�'#"%"( 3�7";�)�'�5��,�����R&)"(�/�0(+%+11".$�
( .+4+E���V$�V7����8+1$%+�(1��&1�9�"�����������q���",)")%&#�5�.#+,&(R+3�#"/,&#�1&
$+�0�D	1"�&.$�C+./"+�R&%>�%"(&1�+E5V<�.&$�%�C+./&9�.$�,�'&8�9���+1�."4.$(+11 !5
7%+#7",&)&HQ&9�1&,�C�+�,+)/"�0'1&(&+�")"�7%"$"$�7&��#�!�8+��!��q��5�4&,+%�1&
���������!�5�7&%,&�+1$./�3�#+9$+,-��8��!��5�>0%1&,�D��	q �qE��V#%����%�����2�q+
 �!������,&1?�#��5�( .$07�(R&9�.�#"/,&#"��D	1"�&.$�/"1��"1)",-./�!�%"�&1"(���$?
1",�1)(�.$�C+./�3�&.7+/$�E5�"!&%&/$+%�'"(&,&�.�.$+� �&1$%"7"1��"(5�$+"1��"(5�$"?
7"1��"(5�;01/8�"1�%0HQ�+�(��"1)",-./�!�%"�&1&!5���7%"&1&,�'�%"(&,&�"$%&>+11 +
(�"1"�&.$�C+./�!�#&11 !�"."4+11".$��>�'1+11")"�0/,&#&���/0,-$0% ��"1)","(�

�	���������5��¥���5����2	����



��K

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

2%&)�&$�C+./�+�&.7+/$ �;01/8�"1�%"(&1�9���+1��."4.$(+11")"�(�."(%+�+11"�
."8�"/0,-$0%1"��7%".$%&1.$(+�4 ,��".(+Q+1 �(�#"/,&#&!�%��6����$	�����
��%��#	�+
�		��q���/&$+%�140%)��D��1+&,;&(�$1 +��)%&;�C+./�+�.%+#.$(&�(�."(%+�+11"3�%0.?
./"3�"1"�&.$�/+��1&��&$+%�&,+�1�/?1+3�"(���%+/,&�1 !���+1�E5�*�����#�$!����q���/&?
$+%�140%)��D��./"1�� ����+,"1�� �(�.;+%+�1&7%&(,+1�9��$9>+, 3��+$&,,���"1"�&?
.�",")�C+./�3�&.7+/$�E5�6��%��%��!���q���%&.1"9%./��D	�%+7+%$0&%+�1"��1&$�(1 !
�"#+,+3� (� �%)"1����� #(0!� %"..�3./�!� )"%"#"(E5� '������	��������t� ��/&$+%�140%)�
D	."4+11".$����9"4%&'"(&1�9�H(+,�%1 !�4%+1#"(E5�'��#������!���q���&�&%&��D2%&)?
�&$�C+./�+��"#+,��%+/,&�1 !�."4.$(+11 !���+1E5����(�;��!!����+1&5��(.$%�9��D�(?
%&'�9����/"1"��/&�(�'+%/&,+�"1"�&.$�/�E�

�&$+%�&, �/"1;+%+18���("R,��(��'#&11 3�/�++�1&C&,0�.4"%1�/5�/0#&�(/,HC+1"
4",++��F��$+/.$"(��7"�/",�C+.$(0�7+%("1&C&,-1"�7%�.,&11 !�%&4"$�B�@$1",�1)(�.$�/&�
	1"�&.$�/&��@$��",")�9���&$+%�&, ��+>#01&%��1&0C��/"1;�5��/&$+%�140%)5��U���.+1?
$94%9����J�)���V	$(��%+#����V��V*+%+'"(�C���/&$+%�140%)B��'#?("��%&,��01?$&5����J��A��V.�


������		�����

��`��xv����P���
��	����"�W����
���	����	��

}���	����x�"S�		������xv��"S�~

�KU�F�.+1$94%9�����V)��("��%"8,&(+�.".$"9,&.-�NOP�	4Q+7",-./&9�"1"�&.$�C+.?
/&9�/"1;+%+18�9�D��+1&�."4.$(+11 +���"4Q+.$("E��`������#��$�����*�#��������i��
	%)&1�'&$"% �.��7"'�0�&B��1.$�$0$�7",-./"3�;�,",")����%"8,&(./")"�01�(+%.�$+$&
���"��$+$�7"�,�1)(�.$�/+�2",-./"3�&/&#+����1&0/�����7"'�0��4 ,�7".(9Q+1�7&�9$�
7%";���&'��+>&�� �0$&��9��
����%�
���5�0�+%R+)"�(�"/$94%+����FV)�5�( #&HQ+)".9
"1"�&.$&5��1")",+$1+)"�#�%+/$"%&��1.$�$0$&�7",-./")"�9' /&�2�����%0/"("#�$+,9
.+/$"%&�7",-./"3�"1"�&.$�/��

�K�.+1$94%9�.".$"9,".-�$"%>+.$(+11"+�"$/% $�+�/"1;+%+18���++�"%)&1�'&$"%&?
��V<�7%";�5�#?%"��|!��������q���_i�{^\Yh_����.+/%+$&%+��/"1;+%+18���#?%"������+
!�q��� ����!����q��%�
�$& �j��� ����&����&�7,+1&%1"��'&.+#&1���4 ,"�7%"C�$&1"
$%��#"/,&#&�

2+%("3�( .$07�,&���	���!���3	���������<�����$ ���H��k��������.�#"/,&#"��D��+?
1&�."4.$(+11 +�(�%&4"$&!��&%����&,+8����&'��+>&�� �0$&E���#+.-�� �7"'(",���.+4+
( 3$��'&�%&�/��>&1%&�!%"1�/&,-1"3�'&�+$/����7%+#.$&(�$-�%"..�3./"�0�C�$&$+,H��$�!
#(0!�( #&HQ�!.9�7",-./�!�"1"�&.$"(�

2%";�5�#?%��&%�9��&,+8��{_]^_�{_n[s�5�"$�+$�(R&9�(�����V)��.("3�(".-��#+.9$�?
,+$1�3�H4�,+35� %&4"$&+$� (� "$#+,+� &1$%"7"1����5� /"$"% 3� (!"#�$� (� .".$&(� .+/$"%&
7",-./"3�"1"�&.$�/��(��1.$�$0$+�7",-./")"�9' /&�2����	1&�9(,9+$.9�C,+1"��	4Q+?
.$(&�,H4�$+,+3�7",-./")"�9' /&���C,+1"��/"��..���7"�"1"�&.$�/+�7%���"��$+$+�7"
,�1)(�.$�/+�2��5��1")"�(%+�+1��7".(9Q&+$�%&4"$+�(�1&0C1 !�>0%1&,&!�D�����F�����E
��Dui\Z_rl^s&E5�40#0C��C,+1"���!�%+#/",,+)�3�

���6����M����



��=

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

���JFJV)��(��)+,,"1./"��01�(+%.�$+$+��&%����&,+8�4 ,&�7%�.("+1&�.$+7+1-�/&1?
#�#&$&�1&0/� �Y\hl\]�5�(��J�A�)�V<�#"/$"%&� �Y\hl\]�m_v^n^l\y_i0����K�&7%+,9��JJF�)��<
'(&1�+�7%";+.."%&�)0�&1�$&%1 !�1&0/���+�9(,99.-�(0'"(./���7%+7"#&(&$+,+�5��&%�9
�&,+85�$+��1+��+1++5�"7+/&+$��","# !�"1"�&.$"(���( .$07&+$�%+8+1'+1$"���!�#�..+%?
$&8�"11 !�%&4"$�

�&0C1 +�#".$�>+1�9�7%";���&%����&,+8�(10R�$+,-1 ���+,-'9�1+�07"�910$-�++
(.+���'(+.$1 +�/1�)�B�D�"%;",")�C+./&9�.$%0/$0%&�.$&%"7",-./�!�.,">1 !�,�C1 !
��+1E��A�	�Q� $��P���-
�%�� �����,����
�� %R�W����� 
$
�� �����Q������%"8,&(5��JG���
D�$&%"7",-./�+� ."/%&Q+11 +� ,�C1 +� ��+1&5� "4%&'"(&11 +� "$� #(0C,+11 !� ��+1E
������,����
� �������� ��%Q� �����Q� �	 
$
�� 	Q��%R���Q������%"8,&(5��J�����D`%�.$�?
&1./�+���+1&�(�.%+#1+(+/"("3�2",-R+E��2$
��� ���%���
/�&��
� Q ���	�
�Q
��%��/ >������
�%&/"(5��JJK������JJFV)��(��'#&$+,-./"3�.+%���¦*�4,�"$+/&�	4Q+.$(&�,H4�$+,+3�7",-./"?
)"�9' /&E�( R,&�%&4"$&�D	4���+1&!���;&��,�9!�(�2",-R+���%&#�8�9���."(%+�+11".$-E
�� 
$
����� 
 ��%Q
����� Q >�����" ?��	��/� 
 Q�,�R�%�����#���%&/"(5��JJF������18�/,"7+?
#���"�7",-./�!�."4.$(+11 !���+1&!�{��{_,+8�9(,9+$.9�&($"%"��#(0!�%&'#+,"(5�7".(9?
Q+11 !���+1&�����$1"1��&���>����
� ��%Q� QR����" S������,�	
���2"#�%+#��@�VM+$+,-./�?
�+,+R/"���&%R&(&���%&/"(5��JJ�����'�7".,+#1�!�704,�/&8�3�.,+#0+$�07"�910$-�/1�)0
D��9�(�7",-./"3�&1$%"7"1�������/0,-$0%+E��2$
� Q ,����
�/ �����,��
$

 
 ������%����%&?
/"(5� ������ �� D@$��",")�C+./�3� .,"(&%-� )+")%&;�C+./�!�1&'(&1�3�2",-R�E� ��R�Q�
�
���$���-
�%�� ��%Q -��-��P
�%���� >����
���&%R&(&5����A����"(+3R&9�4�4,�")%&;�9�7"
7",-./"3�"1"�&.$�/+�.��JJ��7"�����V)��(/,HC�$+,-1"��XD��
�-��P
� ���$�����
 ,����
�/ �	
���� XYYX 	� ���� Z[[[ QR\�%�
��� �%&/"(5� �����5� /"$"%0H� .".$&(�,�� ��V2R�4 $+/
�b�V|]�tvtl[h������V� �0$5�."#+%>�$�AK�704,�/&8�����V�&,+8�<�/1�)���1&0C1 !�.$&$+3�

��V�&,+8�(!"#�,&�(�.".$&(�%+#&/8�"11")"�/",,+/$�(&5�/"$"% 3�'&1��&,.9��'0C+1�?
+��.$&%"7",-./"3�&1$%"7"1��������'#&(&,�.,"(&%-�.$&%"7",-./�!�,�C1 !���+1���R�Q�
�
�����,����
�� ��%Q �����Q���5�7"#�%+#����V�&R�8/")"5�$�V�UF5��%"8,&(5��JF=U�J�G��$�VGB
FBJHQ>Q,O5�7"#)"$"(,+11 3�7"#�%0/"("#.$("����V�&,+85��%"8,&(5��J�KU�J�G�����+.$+
. ��V6+.,�/"("3���V�&,+8�9(,9+$.9�."%+#&/$"%"����."&($"%"���1#+/.&���l[]j\�/��$"�0
.,"(&%H��2�	��� � ���-� 	� ]�R�Q�
�� �����,����
�� ��%Q �����Q���^5��%&/"(5��JJA�����7".?
,+#0HQ�+�)"# ��'#&(&,.9��$��",")"?�"$�(&8�"11 3�.,"(&%-�.$&%"7",-./�!�,�C1 !���+1
��R�Q�
� ���$���-
�%��=$���Q���/�� �����,����
�� ��%Q �����Q���5��JJ=U�����5�(�R+.$�
$"�&!� �0� /&>#")"� .("3� &($"%?.".$&(�$+,-��7"#�%+#&/8�+3�a�V6+.,�/"("35�{�V�&,+8��
w�V� �0$&��{���&,+8�7"#)"$"(�,&�($"%"3�$"���$")"�.,"(&%9V<�D��C1 +���+1&�!%�.$�?
&1./")"�7%"�.!">#+1�9E��@�%Q� �����Q� ,����	%��
� ���%���
/�&��
�-�5��JJ=��

�&0C1 +�704,�/&8���7%";�V��V�&,+8�!&%&/$+%�'0+$5�.�"#1"3�.$"%"1 5�1+"4 C&3?
1&9�#"4%"."(+.$1".$-5�./%070,+'1".$-5�7%+/%&.1"+�'1&1�+�7%+#�+$&5�.�#%0)"3V<�9.?
1".$-���7%".$"$&�.$�,9����V�&,+8�4+..7"%1"�9(,9+$.9�.&� ��4",-R���'1&$"/"��&1$%"?
7"1�����(�2",-R+�

D2"%$%+$E��&'��+>&�� �0$&���������JA=V<��K�������F��/&/�0C+1")"�7%+#.$&(�,&
�&%�9��&,+8�(�>0%1&,+�DC����F�����E��eNNNOPP�����G�5�( 7���5�.�V�U��5�&�+)"��'4%&1?
1 +�.$&$-�����..,+#"(&1�9�(�+.$+�.�4�4,�")%&;�+3�1&0C1 !�%&4"$�4 ,��7"�+Q+1 
( /1�)+� D	C+%/�� 7"� "1"�&.$�/+� �� �.$"%��� 9' /&E� ��%�
�� ���$�����%�� 

�
������%��/�%���Q�5��%&/"(5����A��

��V� �0$�4 ,�( #&HQ��.9�,�1)(�.$"�5�(�$+C+1�+��1")�!�,+$�"1�9(,9,.9�#�%+/?
$"%"���1.$�$0$&�7",-./")"�9' /&�2���(��%&/"(+���%0/"("#�,�.+/$"%"��7",-./"3

�	���������5��¥���5����2	����



��F

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

"1"�&.$�/��(��$"���1.$�$0$+�����J=AV)��"1�7".$07�,�1&�"$#+,+1�+�7","1�.$�/��(��)+,?
,"1./"��01�(+%.�$+$+5�7"�"/"1C&1���/"$"%")"�(��J=GV)�5�%&4"$&,�7"#�%0/"("#.$("�
��V�&R�8/")"�(�"$#+,+�"1"�&.$�/��2����.��JGAV)�V<�(�.".$&(+��1.$�$0$&�7",-./")"
9' /&�2���(��%&/"(+������ �0$�'&1��&,.9�.".$&(,+1�+����%+#&/$�%"(&1�+��.$&$+3�/
.,"(&%H�.$&%"7",-./�!�,�C1 !���+1���R�Q�
� �����,����
�� ��%Q �����Q���2�.���( R+��
2"#�%0/"("#.$("����V�&R�8/")"�"1�1&7�.&,�/&1#�#&$./0H�#�..+%$&8�H��%]_s&�Y\hl\]rh&�
1&�$+�0�D
+")%&;�C+./�+�1&'(&1�9�.+(+%1"3�C&.$��4 (R+)"��%&/"(./")"�("+("#.$(&E
V@�%Q� $
�/���Q� ,�R�����/ �%���
 	�Q��-� Q�/�Q�	%�Q� �����Q��
�-�5��JFG������JGAV)�
"1�'&Q�$�,�#�..+%$&8�H�1&�."�./&1�+�0C+1"3�.$+7+1��#"/$"%&�1&0/�1&�$+�0�D�,"(""4?
%&'"(&1�+�7",-./�!�7&$%"1���C+./�!�)+")%&;�C+./�!�1&'(&1�3�.�.0;;�/."��̀ +0=I1DOl=
1&�'&7&#1".,&(91./"��;"1+E���R�Q��Q����Q� ,����
�� ,�����
$
�%���� ��%Q $
�/���Q���
% ,�%������
�$ _=�0�
�/� �� ��� %����	�
��R�Q
�&��
$������JGJV)��7",0C�,�'(&1�+��/.$%&"%?
#�1&%1")"�7%";+.."%&��q]\k[r\]�i_Y�yts�_�i0�5�&�(��J��V)�V<�'(&1�+�"%#�1&%1")"�7%"?
;+.."%&��q]\k[r\]��yts�_�i0���2"�+)"��1�8�&$�(+�(�.+/$"%+�7",-./"3�"1"�&.$�/���1?
.$�$0$&�7",-./")"�9' /&�4 ,&�."'#&1&�)%077&�#,9�.".$&(,+1�9�1"(")"�.,"(&%9�7",-./�!
"3/"1��"(V<�D
+")%&;�C+./�+�1&'(&1�9�2",-R����.$"%�9V<�7%"�.!">#+1�+V<�#�1&?
��/&E��@�%Q� $
�/���Q� >����
" 9
����
�NB ,����	%��
�NB %$
�������V�UF���%&/"(5��JJFU
���=���2".,+���V�&R�8/")"���V� �0$�("'),&(�,�%+#&/8�H�>0%1&,&�Dui\Z_rl^s_E���"?
(�+.$1"�.��"'&,�+3�2R�4 $+/�"704,�/"(&,�$%��$"�&�4�4,�")%&;���7",-./"3�"1"�&.?
$�/���A
��
�-��P
� ���$�����
 ,����
�/ XY`XaZ[[[���

��/%0)�1&0C1 !��1$+%+."(���V� �0$&�(!"#�,�5�.%+#��7%"C+)"5��+$"#",")�9�"1"�&?
.$�C+./�!��..,+#"(&1�35��+$"# �.".$&(,+1�9�D4",-R�!E�.,"(&%+3�&1$%"7"1��"(5�$"?
7"1��"(���)�#%"1��"(5�.(9'����+1�."4.$(+11 !���1&%�8&$+,-1 !5�7%"�.!">#+1�+��
.$%0/$0%&�"1��"(�

�&>1+3R����%&4"$&�����V� �0$&�9(,9H$.9�D�&'(&1�9�7",-./�!�)"%"#"(E��@�%Q�
$
��� >����
2��J���)��<��?+��'#�5��J�GV<��?+��'#�����D�&��,���7",9/"(E��@�%Q
��� W=H?Kók5
�JJ��5��?+�%&.R�%+11"+��'#&1�+V<�D�&��,���7",9/"(���.$"%�/"?�$��",")�C+./�3�.,"?
(&%-E��@�%Q
��� >�����Q" �R�Q�
� �
������%��=���$���-
�%������V�U�5��JJJU�����5�&�$&/>+
#+.9$�$"�1 3�.,"(&%-�."(%+�+11 !�7",-./�!�;&��,�3���R�Q�
� ��%Q
�� Q�,�R�%���
�
Q >����� �W�Q��������%&/"(5��JJ�U�JJK����.,"(&%-�."(%+�+11 !�7",-./�!�,�C1 !���+1
��R�Q�
� 
$
�� Q�,�R�%���
� Q >����� �W�Q��������%&/"(5��JJ=����(&�7".,+#1�!�.,"(&%9
4 ,��.".$&(,+1 �1&�".1"(+��&$+%�&,"(�7%&(�$+,-.$(+11")"��1;"%�&8�"11")"�8+1$%&
�|fgfe���@$"�4 ,��7+%( +�$&/")"�%"#&�.$&$�.$�C+./�+�.("#/��7",-./�!�&1$%"7"1��"(�

2%";��w�V� �0$�4 ,��1�8�&$"%"����."%+#&/$"%"���$��",")"?�"$�(&8�"11")"�.,"?
(&%9�.$&%"7",-./�!�,�C1 !���+1���R�Q�
� ���$���-
�%��=$���Q���/�� �����,����
�� ��%Q
�����Q���2��JJ=U�����5�&�$&/>+��1�8�&$"%"��,+/.�/")%&;�C+./"3�"4%&4"$/��7",-./"3
&1$%"7"1�����NOPUNOPPPV((�

�&.,0)"3� ��V� �0$&� 4 ,"� 0.$&1"(,+1�+� 1&0C1 !� /"1$&/$"(� .� ���#��2�����
���V|�VgsmZ^Y�����/&#+��+3�1&0/����,�$+%&$0% �(��&318+5��$")"��/"$"% !�.$&,��+>#0?
1&%"#1 3�7%"+/$�D�tY]\itZ^_�fp]\q_[_E�����$"3�.+%���7"#�%+#&/8�+3��� 2�VW��#&
� 7&$%"1&>+����V� �0$&�4 ,"�7"#)"$"(,+1"�(�2",-R+����'#&1"�(�W$0$)&%$+����/1�)�7"
)�#%"1�����2",-R����J�=U���=��

���� �0$�4 ,�0C+1 ��1+��"(+%1"�&/$�(1 �5�"1�4 ,�C,+1"��7",-./�!����+>#01&?
%"#1 !�"4L+#�1+1�35�/"��$+$"(���/"��..�35�(�$"��C�.,+���7%+#.+#&$+,+��/"��..���7"
.,&(91./"3�"1"�&.$�/+�7%���+>#01&%"#1"��/"��$+$+�.,&(�.$"(5�C,+1"��/"��$+$&�7"

���6����M����



��G

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

,�1)(�.$�/+�2�����7%+#.+#&$+,+��/"��..���7"�7",-./"3�"1"�&.$�/+�7%��$"��>+�/"��?
$+$+5�7%+#.+#&$+,+��/"��..���7"�1&'(&1�9��1&.+,+11 !�701/$"(���;�'�")%&;�C+./�!
"4L+/$"(�7%����1�.$+%.$(+�07%&(,+1�9���&�.("��'&.,0)��"1�4 ,��'4%&1�C,+1"�?/"%%+.?
7"1#+1$"��2",-./"3�&/&#+�����./0..$(���7",0C�,�1&)%&# V<��","$"3�/%+.$��&.,0)���
	%#+1���%�,,&����+;"#�9�

��V� �0$5�1+�40#0C��(0'"(./���7%+7"#&(&$+,+�5�"7+/&,��","# !�"1"�&.$"(��	1
7"#)"$"(�,�/�'&Q�$+�#�..+%$&8�3��A�#"/$"%"(5�%+8+1'�%"(&,�/&1#�#&$./�+���#"/$"%.?
/�+�%&4"$ ���!"#�2%";+.."%&V<�")%"�1&9�0$%&$&�#,9�7",-./"3�"1"�&.$�/��

�+%1+�.9�/�7,+1&%1"�0�'&.+#&1�H��2".,+���	���!�8�3	�������q5�%&../&'&(R+3
"�1&0C1"3�#+9$+,-1".$������&,+8������� �0$&5�( .$07�,��C+R./�+�/",,+)�B�������;
2��	�� �%� ��85O�L
���� D�$%0/$0%&� "$1"R+1�3� ���9� ."4.$(+11"+�<�#+3.$(�$+,-?
1".$-�E�������!����������{^n_iV�_]x_níh��<�D��('&��1"�0�"4")&Q+1�H�&7+,,9$�(?
1"3���7%"7%�&,-1"3�.;+%�9' /&���7+,,9$�(�'&8�9���+1�."4.$(+11 !���"1���'&8�9
&7+,,9$�("(E�

�&,++�%&4"$&�7+%(")"�#19�/"1;+%+18���7%"!"#�,&�(�C+$ %+!�.+/8�9!���&�7+%("3
.+/8���( .$07�,��9�;�$�� ��������£\k^_Vav]_Z\y^s��V<�D�1$%"7"1���9���1&8�"?
1&,-1&9��#+1$�C1".$-E5��	�!����*�:	�����e[\i_]Y_Vz_s[y^s���<�D	1"�&.$�/&�$&$&%?
./")"��+1-R�1.$(&� (�2"#,9.-+� (� /"1$+/.$+� 1&8�"1&,-1"3��#+1$�C1".$�E5� |!������
��_iVo_ph\��<� D�.7",-'"(&1�+� &1$%"7"1��"(� (� #(09' C1"3� .%+#+E��� ���)�4���
��)��+3	��q��{_#j\]�_l_V{_jY_?d�[h_���<�D2")%&1�C-+�(��.$"%�C+./�!�;&��,�9!�>�?
$+,+3���,+'��E5�"	!�V%�!�����+�	;�!)��P][i_Vg_]i\yrh_?~^[k^ij��<�D�,+# �1+�+8?
/�!�(,�91�3�(��.$"%�C+./"3�&1$%"7"1�����2"'1&1����&�".1"(+��.$&%+3R�!�.7�./"(
>�$+,+3�)"%"#&�E5�9	!�!���:���£[i\iVe^s_��<�D2"�"%./�+�;&��,��5�7%"�'("#1 +�"$
$&/�1&' (&+� !�1+�+8/�!�bpki_Z[iE5���!�4	q�(�����!����q��<$ ����H+�� �������<
D�1$%"7"1�� 5�7%"�.!"#9Q�+�"$��$1"1��"(5�(��e^v[]�v[i[k^s^\]pZ�z\Zpr�d\]\i[�{_]^[
q]\q[�bpj[iy\nY���K�FU�=����E5���)�����8 �!������<����5%���������<�D�' /"( +�%&'?
,�C�9�Z_s[y[l�h[y[]V<�+(%+3./�+���+1&���1&'(&1�9�(�$+/.$&!�1&#)%"41 !�1&#7�.+3
��%"8,&(5�NPNV(��E5���!)����!�	������w^ij_Vo_iY[]\y^s���<�D�+/.�/"1�.$&%"7",-.?
/�!�1&'(&1�3�/&%$�1B�"4�"$&7+,,9$�(1 !�;&��,�9!�>�$+,+3�2"'1&1�E5��!	��������+
�	q���+'���!������<$���59�#� ������/�����������<�D	4%&'�7"'1&1-./")"�"4Q+.$(&
(�"1"�&.$�C+./"3�7+%.7+/$�(+��1&��&$+%�&,+��+$%�C+./�!�/1�)�7%�!"#&�.(�V�"3$+!&
NOPPV(��E�

�"�($"%"3�.+/8���4 ,"�7%+#.$&(,+1"�G�#"/,&#"(5�7".(9Q+11 !�7%"4,+�&��."(%+?
�+11"3���#%+(1+3�$"7"1����B��5�5��;��������q��9�����85J��������<�D�0%�.$�?
C+./"?/%&+(+#C+./�3�(/,&#�(�.0#+$./0H�$"7"1���H�7".,+��JK=V)�E5�(�!!������!����+
#����������@�$$�5��������/F�����������<�D	1"�&.$�/&���;"%��%"(&1�+�."8�&,-?
1")"�7%".$%&1.$(&V<�1&�7%��+%+�$0%�.$�C+./"3���/%"$"7"1����E5�|����������:+
��q���_]\r#�yV{_n^sh^��<�D~QlPC=kD,?����("7%".0�"4��.$"%���"1"�&.$�/��)"%1 !��0?
#+$E5�9�$!����&��!�����£\]t_i_Vwpqsmtirh_��<�D�.$"%�C+./&9�¦�"#&��1&�$�7 �"3/"?
1��"(E5� |������*����� ��_]\rn_xVz_x^Y��<� `9�0�
(��0� A���0� ����Q��	�02� 9�0
M�02
�������	� ��"$�(� 7"C�$&1�9� (� C+R./"3� "3/"1����� NNV(��E5� ������7�t�;;	
�w_]\nV£^[]m\kk[]�5�9�;�$�7�t�;;	��£\k^_V£^[]m\kk[]\y_��<�D�+;,+/. �7,&(�,-1")"
7%"�'("#.$(&�(�7",-./"3�"1"�&.$�/+E����	�����;	�������� �o[_l_Vak[nl\y^s��5���	�+
��!����	��t!	�������an[hr_iY]_Vo[nsmi[]\yrh_��<�D�.$+.$(+11&9�.%+#&���1+�+8/&9
$"7"1���C+./&9�.�.$+�&��&7&#1")"�2"�"%-9E�

�	���������5��¥���5����2	����



���

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�,+#0HQ&95�$%+$-9�.+/8�9�4 ,&�7".(9Q+1&�,�$+%&$0%1"3�"1"�&.$�/+�(�.�1!%"1?
1"����#�&!%"11"��&.7+/$&!5�&�$&/>+�"1��&��(�>0%1&,&!�#,9�#+$+3���.+)"�4 ,"�7%+#.$&(?
,+1"� G� #"/,&#"(B� ����4�!��%����!	�� �9�����$�5	�����$���5� ����5����������q
�{_]^pr�V�bplh\yrh^��<�D	1"�&.$�/&�#�./0%.&B�)%&1�8 5�7%"4,+�&$�/&����..,+#"(&$+,-?
./�+��+$"# E5��� ���3�&	�+��&��t��:������5H�*��/9�*����+� <�D�01/8�����+1�."4?
.$(+11 !�(�7"�'����4�)1+(&�
+%4+%$&��1&�7%��+%+�.4"%1�/&��|_i�d\j^l\��E���_5����+
�	!������� �;�����59���������<�D�"8�",")�C+./�+� %&',�C�9� "1"�&.$�/�� (� %"�&1&!
�&%����"#'+(�CE5�#�����6����5��F�1��5� ���P��<�D��$+%&$0%1 +�"1�� �(�7%"'+��&/?
.��&�f��{_$/�1_E5�9���!���	)�:�����X��$�5��������1L��<�D��+1&�."4.$(+11 +�(�$("%?
C+.$(+��1$"1&�`&4"(R$9/&E5�|!����	!	:��q��C�$59�
��$�����W�<�D�"7"1�� ���&1$%"?
7"1�� �(� �l�#�������_n[il[j\��]óvn_E��� ������%���8�$�+����$� �fYtl_Vgh\s�tn_r?
w]\ln_��<�D��+1&�."4.$(+11 +�(�1+/"$"% !�/&$",�C+./�!�>0%1&,&!�#,9�#+$+3E�

6+$(+%$&9�.+/8�9�$+�&$�C+./��4 ,&�.(9'&1&�.�$"7"1���+35�"."4"+�(1��&1�+�4 ,"
0#+,+1"�.,&(91./"3�)�#%"1���������$"3�)%077+�$&/>+�7%"'(0C&,"�G�#"/,&#"(B��!	��
�	��!������<$���5)���������<�D��.,&�(�"1"�&.$�C+./"��7+3'&>+��C+(&E5�_5������$�
��]r�pn_Vo^�_h��<�D�'�+1+1�9�)�#%"1��"(�(�4&..+31+�.%+#1+3���., E5�|�����5��
�C���
I�59�P����<�D�+.,"(&8/�+��$1�C+./�+�(,�91�9�(�4&..+31+�%+/��̀ %"1E5�|!�����$
'�5������C�$��J�������P��1L��<�D
%&��&$�C+./�+�;"%� �C+R./�!�$"7"1��"(����!�;01/?
8�"1�%"(&1�+�(�7"(.+#1+(1"3�/"��01�/&8��E5�����������!������"���� 5J������ <
D@$��",")�9�1&'(&1�9��$&�40,&E5�"�!����&�!	!���<�D2+%+#&C&�7",-./�!�."4.$(+1?
1 !���+1�(�4+,"%0../"��9' /+E���*�����������<�D�,�91�+�."8�&,-1"?�/"1"��C+./�!
� 7",�$�C+./�!�;&/$"%"(�1&�;"%��%"(&1�+�"3/"1������/%&�1 �NNV(�E�

�.+)"�(�7+%( 3�#+1-�.��7"'�0�&�4 ,"�7%+#.$&(,+1"�A=�#"/,&#"(��	1�'&(+%R�,.9
'&.+#&1�+��/"��..���7"�"1"�&.$�/+�(�/"%70.+������$���".7"1#&��D�".7"1#"(/+E���1?
.$�$0$&�7",-./"3�;�,",")����%"8,&(./")"�01�(+%.�$+$&�

�&�($"%"3�#+1-�/"1;+%+18�����=�.+1$94%9��4 ,"�'&7,&1�%"(&1"�K��#"/,&#"(���+1-
1&C&,.9�.�7,+1&%1")"�'&.+#&1�95�(�!"#+�/"$"%")"�( .$07�,�����$����	:�.�#"/,&#"�
D�(0C,+11 +�7%"'(�Q&5�."!%&1�(R�+.9�(�7",-./�!�;&��,�9!V<�.""$1"R+1�+�7"'�?
$�(1 !���1+)&$�(1 !�'1&C+1�3E5����$��������{_]^_Vo^\n^h��<�D2%&)�&$�/&���+1�."4?
.$(+11 !E5��� 	�����	���%�����5J�!����<�D��+1&�."4.$(+11 +�(�."8�&,-1"3�/"�?
�01�/&8��� �� '&#&C�� 7%&)�&$�C+./"3� "1"�&.$�/�E� �� ���4 	���_��!����+'8��!�
�[�m�����5;
�����/�������<�D��+1&�."4.$(+11 +�(�/"1$&/$&!��,�C1".$+3��'�.""4Q+?
.$(&��(�NPNV(�E���&,++�'&.+#&1�9�7%"!"#�,��(�79$��.+/8�9!�

��7+%("3�<�&1$%"7"1���C+./"3�<�.+/8���4 ,"�7%"C�$&1"�F�#"/,&#"(B�%��!��+
�����%�t�:����	��$��#���5	��+������<�D�0>�8/�+�"$$"7"1���C+./�+�;&��,���(�."(%+?
�+11"3�7",-./"3�&1$%"7"1����E5�(�!!�����������_ii_Vops�h\��<�D�"8�&,-1"?�/"1"?
��C+./�+�"$1"R+1�9�(�
&,�8���NOPPUNOPPPV((����"$&7+,,9$�(1 +�;&��,���*"3/"(Q�?
1 E5�
�	!��#���!��:��fn[i_V|_n^is^ps��<�D�1$%"7"1�� �(��1")"9' C1 !5��1")"/0,-?
$0%1 !����1")"�$1�C+./�!�/"1$&/$&!��1&��&$+%�&,+�;&��,�3�7",9/"(��'���R�1+(&�� +)"
"/%+.$1".$+3� NPNUNNV((��E5� �!!��*�� �����+����!����� �<$$�57n�������/
9�
������ <�D�&��,���.�.0;;�/."�� +Q,K=�(�7",-./"3�&1$%"7"1����E5����)�4���
���!��5� �J�#������59��$�����<� D2"�"%./�+� "$$"7"1���C+./�+�;&��,��� 1&� +PKDE
� �	!������!��������)�$��5����$U�1��L�5�7%"C�$&(R&9�#"/,&#�1&�$+�0�D��%"1�� ��1&?
'(&1�9�. %"(��.,"(&8/")"�7%"�.!">#+1�9E���&/���"4%&'"�5�1&�4",-R++�(1��&1�+��'
&1$%"7"1��"(�4 ,"�0#+,+1"�;&��,�9��

���6����M����



��J

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�$"%&9�.+/8�9�.$&,&��+.$"��7%+'+1$&8������$+/.$"(5�/"$"% +�'&$%&)�(&,�5�.�"#1"3
.$"%"1 5�7%"4,+� �&1$%"7"1����5�.�#%0)"3V<�#�#&/$�/�����'0C+1�9�"1"�&.$�/��(�( .?
R+3�R/",+��� .$07&,��"��!����&���������1�$�59�*L���1L��<�D	;�8�&,-1".$-�IP�1+"?
;�8�&,-1".$-� .,"(&8/"3� &1$%"7"1���C+./"3� .�.$+� E5� �)!	5����85��
�A�$�����5J������<�D�&%�&$�(1".$-�"1��"(���/"��01�/&$�(1&9�.�$0&8�9E5����$
3�&��:��+
�����������{_]^_Vd�_qn^sh_?�[Yn^h\yrh_��<�D�1&1�+�/"�7"1+1$"(�"1"�&.?
$�C+./"3� .�.$+� � (� .$0#+1C+./"3� .%+#+E5� *�!�����	t+��5��q!� �z&ipl_Ve[sm?
w^]rl[^i� <�D	1"�&.$�/&�(�(0'"(./"3�#�#&/$�/+E��W+.$-�#"/,&#"(�$+�&$�C+./��4 ,�
.(9'&1 �.�"."4+11".$9�����+1�(�2",-R+5�6+!�������$&+B��������	����fYy_]YVo][�_�V<
D��+1&�7",9/"(5�"4%&'"(&11 +�"$���+1�%��./�!�4">+.$(E5����4 	������!�:��+���
�[�m�����5%� $����/E�����<�D��+1&�>�$+,+3�)"%"#"(��+%!1+3���,+'������&),+�4+�(��.?
$"%�/"?/0,-$0%1"3� 7+%.7+/$�(+V<� $%&#�8��� �� 1"(&8��E5� ��!���2�������
��_iY_Vg�pn\yrh_��<�D�&/�� �.+3C&.�1&' (&+��4,�'1+8"(�E5��� ����6���5�<�D�+1?
#+18���%&'(�$�9���+11�/&�6+R./"3��+.704,�/��1&C&,&�NNP�(�E5�"	!������4�!����
����$�59�#�m�������<�D�"8�&,-1&9�"40.,"(,+11".$-�."(%+�+11"3��"# �1&���+1&�(����E5
����	����|)�}� �(�������5C���k��<�D	�;"%��%"(&1���.�.$+� ��"1&R+./�!���+1�1&
7")%&1�C-+��&7&#1"3�2",-R�E�

�+.9$-�#"/,&#"(5�7%"C�$&11 !�(�$%+$-+3�.+/8��5�!&%&/$+%�'"(&,&��/,+/$�C1".$-
$+�&$�/���	1��/&.&,�.-�%+,�)�"'1 !�1&'(&1�35�!%+�&$"1����5�&�$&/>+�7",-./"3���'&?
%04+>1"3�0%4"1������� .$07&,��*�!������&	��������z_ipl_Vw\q[]l\yrh_��<�D`%+?
�&$"1���9� )�V�+,-8+� (� "4Q+.$(+11"�� (".7%�9$��E5� ����4�!��%����!	�
�w_l_]�ti_Vgh\y]\i[h�5�9 �)!	��#��	���£v^ji^[yV|_r[h��<�D	$���+R�$+,-1 !�!%�.$�?
&1��#"��*%&$-+(�7",�$+�.$"(����&'(&1�9�/".$+,"(���%+,�)�"'1 !�"4L+#�1+1�3�(�."(%+?
�+11"3� 2",-R+� (� /0,-$0%",")�C+./"3� 7+%.7+/$�(+E5� �������������q
�<����5��#������� <�D��+1&�."4.$(+11 +�.�%+,�)�"'1 ��".1"(&1�+��(�."8�"/0,-$0%?
1"��7%".$%&1.$(+�2",-R�����$&,��E5�#��	��*��	���F���#57� ����<�D�&'(&1�9��'"4?
%&>+1�3�.�+%$�E���������)�����+7� ��������[��5%�������/H���������<�D��+1&�."4?
.$(+11 +�/&/��&$+%�&,�7%+8+#+1$1 !�#+%�(&$"(�(�."(%+�+11"3�7%+..+��1&�7%��+%+�.,"?
(""4%&'"(&$+,-1"3� &1&,")��� /� .,"(0� RWQ+QHDOTE5� ��4	!��(8!�	���+�������t
�:�m�$�5@��$������/< �
����+��<�D�"(%+�+11 +�1&'(&1�9��"./"(./�!�&)+1$.$(�1+?
#(�>��".$�E5� "��������$�� ���5J�������� <� D	� 8+11".$1"�� �,+�+1$+� (� 1&'(&1�9!
;�%�E5����4 	�����)��!������[�m�����5:�� �$������<�D�+11".$1 +�/"11"$&8�����+1
."4.$(+11 !E5����)�4����*�����$�+������!���J�#������57��� ���/9#� ��$���D��"?
�+%�$",-/"�#,9�$+49�5��,��"�%+/,&�1 !�.$%&$+)�9!�(�1&'(&1�9!�"4L+/$"(�)".$�1�C1")"
.+%(�.&E�����	;�|�5��C!�85C������<�D“Andre huse, andre sæder”���6$"�#"�5�$"�"4 ?
C&3��5��,��"�#&$./�!�1&'(&1�9!�#"�"(�(�)"%"#+�
&�,+$&E�

��C+$(+%$"3�.+/8���4 ,"�7%+#.$&(,+1"���$+/.$"(��	1��/&.&,�.-�%&',�C1 !�"1"�&?
.$�C+./�!�7%"4,+�����+1&�."4.$(+11 +�(�),"$$"#�#&/$�/+5�"1"�&.$�C+./&9�,+/.�/")?
%&;�9�����+1&�."4.$(+11 +�(�;",-/,"%+�5�.%+#��/"$"% !�1&�4",-R++�(1��&1�+�4 ,"
0#+,+1"� 7%"'(�Q&��� � .$07&,�� �!	���#	t!��� �ai[l_V|^[smi^h�5� �	����9$q��
�o[_l_V£^_�h_��<�D�",-�7%"'(�Q�(�;"%��%"(&1�����%&'(�$���.&�"."'1&1�9�.+,-./"3
9' /"("3�"4Q1".$��1&�7%��+%+�1+/"$"% !�.+,��&,"3�2",-R�E5���!)��9������!����+
�����	:��9�$��5X��� �����/:���������<�D2%"'(�Q+��2.+(#"1����	�'&�+19HQ�!�;&?
/0,-$&$�(1 !�&1$%"7"1��&!�7",-./�!�.7"%$.�+1"(E5���;���9�	� ���q��%�8�#5X�������� <
D�01/8�"1�%"(&1�+� ��+1� ."4.$(+11 !� (� 7&�9$1�/&!�NOPV(�E��� ���5��� ��!8q

�	���������5��¥���5����2	����



�A�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�@�����5�!�$���<�D�&'(&1�9�/0,-$0%1 !�"4L+/$"(�(��'4%&11 !�$+/.$&!�(".7"��1&?
1�3�NOPPP���NPNV((�E5���!	���#�t��������Z�$���5F���+���1L��<�D��9�."4.$(+11"+
( ��;+E5�������$����	�!���<�D��1)("/0,-$0%",")�C+./&9�.7+8�;�/&�1"��1&8���*"?
)"%"#�8 � (� 0/%&�1./"�� �� 7",-./"�� ;",-/,"%+E5� �!!����4�!����+���	!	:��
�<$$�5:�������/9�
��$�������<�D~?,BYG,DYCK?���WDQPD,QK��	4���+1&!���;&��,�9!�( .$&?
% !�0C+41�/&!�7",-./")"�9' /&�#,9��1".$%&18+(E5�"�!���#�:��� �P]ti_V|]\lrth��<
D2+%( 3�0/%&�1./�3�9' /"(+#C+./�3�.,"(&%-���+1�."4.$(+11 !���+)"�#�#&/$�C+./&9
%",-�(�,�1)(�.$�C+./"��"4%&'"(&1��E�

��79$"3�.+/8���("�($"%"3�#+1-�/"1;+%+18���4 ,"�7%+#.$&(,+1"���#"/,&#"(5�$+�&?
$�C+./��.(9'&11 !�.��.$"%�C+./������."(%+�+11 ���7%"4,+�&���0%4"1�������&��$"�
;"1+�( #+,9,.9�#"/,&#�7%";�5�#?%&���8�;�!���t!	��fy_Vx\i�e\smi[]��<�D	1"�&.$�?
C+./"+�".("+1�+�/".�".&E���"/,&# �7%+#.$&(�,������$�3�����<�D	4%&'�)"%"#./")"
.""4Q+.$(&� (� �.$"%�C+./"3� 0%4"1����� 
%"#1"E5� ���4 	�����8�$�
�[�m�����5:�������� <�D	$�1&'(&1�3�0,�8�2�RC&8&�(�2",-R+�#"�0%4&1"1��"(���1#!0/&
(��&��4��5��,��1&'(&1�9�0,�8���%+,�)�"'1 +�.""4Q+.$(&��"$#+,-1 +�7%��+% �E5��	!+
���*�5�!����q��@�$���57���������<�D
"#"1���9�)��1 �*+, +�*","$&�(�4 #)"Q./"�
7"(9$+E����	!���|!:	���� �:��$�� 5C�$�������<�D�&/�("'1�/&H$�1&'(&1�9�0,�8�("
�%"8,&(+�E5����)�4��������	���+(�!�	������J�#������5%��������/@�$��������<
Db=>D,?�JN=JND?�(�&.7+/$+�),"4&,�'&8���w�1+.""$(+$.$(�+�$+1#+18��E5����!�����+
5	�����<��$�5�����������<�D	$�������	 ���q�#"�L=PY=k�L=,POQN�w�"�1&'(&1�9!�$&/
1&' (&+� !��,�$1 !�#"�"(��?J?NO?>Q,O=kDQY�E�����)���	!����;��J�� ���$�5���8��<
D*��	:�������8��,������!���������������&'(&1�+��#+",")�'�%"(&11")"�)"%"#./"?
)"�7%".$%&1.$(&E�

2".,+#1�3�#+1-�/"1;+%+18��V<��F�.+1$94%9V<�.1&C&,&�7%"!"#�,�(�C+$ %+!�.+/?
8�9!5�&�'&$+��.".$"9,�.-�7,+1&%1 +�'&.+#&1�9�

��7+%("3�.+/8��5�$+�&$�C+./��%&'1"%"#1"35�4 ,��'&.,0R&1 �K�( .$07,+1�9B����+
)�4������������J�#������5:� ����<�D�&�#",)�+���.C&.$,�( +�#1���	�1&'(&1�9!�$&?
,�.�&1"(5�&�0,+$"(���#%0)�!��'"$+%�C+./�!�7%+#�+$"(����!�/0,-$0%1"?9' /"("3�"40.?
,"(,+11".$�E5��!!��'��	:��+��	���<$$�5��
����/J������<�D<Q=,�����	����	���q
�&	����!5��,��"4�"4",-Q+1���1&'(&1�+����+1#+18���(�1"��1&8���."/"(���1&7�$/"(E5
�����	��������q��"�� �
��5l�������<�D	1"�&.$�C+./&9��"$�(&8�9�4,H#���/0R&?
1�3�(�7",-./"��9' /+E����������	4��8����!����q��"#� �
���5"����������5���!)�+
���4�!������9�$��5%!m�������<�D���'0C+1�H�>+,+'1"#"%">1"3�!%+�&$"1�������&'(&?
1�9�,"/"�"$�("(E�

�"�($"%"3�.+/8��V<�7%+>#+�(.+)"5�$"7"1���C+./"3V<�.".$"9,�.-�( .$07,+1�9
C+$ %+!��..,+#"(&$+,-1�8���C&.$1�/��/"1;+%+18�����+,��("'�">1".$-�( .,0R&$-���+
�$!��*�������+'��������e^n^_i_Vz^Z^l]\x_?c\Y\]\x_��<�D�,�91�+�"4Q+.$(&�1&�4",?
)&%./0H�$"7"1���HE5�_5������q�����;�����5"!������<�D�+$&;"%�C+./�+�1&'(&1�9
(�$"7"1�����2",-R�E5�|!��%�	q!	�����C�$�5	���$���1L��<�D�+;,+/. �8+%/"(1"3�>�'1�
(�C+R./�!�)+")%&;�C+./�!�1&'(&1�9!E�������4�!��%����������9�����$��	��������� <
D��+H$�,��¦1-H.? ��1&'(&1�9�E�

��.,+#0HQ+35�$%+$-+3�.+/8���4 ,&�'&$%"10$&�7%"4,+�&$�/&�;01/8�"1�%"(&1�9
)+")%&;�C+./�!�1&'(&1�3�1&�$+%%�$"%���6+!�������,+'������#"/,&#&���( .$07�,�
�� �5	�3�4�������)���P�5��=
L��1L��<�D�+$"#",")�9�/"1.$%0�%"(&1�9�'&),&(1 !
.,"(� (� �,"(&%+� ��/%"$"7"1����� �"%&(��� �� ��,+'��E5� ��,+1&VW�7/"(&

���6����M����



�A�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�J���$�5O�*��1L��<�D��C+R./�����/%"$"7"1��&��.�/"%1+��+�?�+/+�á�+E�����t�����3�+
!	q�����J��+����5���$���1L��<�D	�.$&%+3R�!�C+R./�!�$"7"1��&!B�.
���5�2�.�M��
��2
A�M
��02 6
���i�

6+$(+%$&9�.+/8�9�4 ,&�7".(9Q+1&�7%"4,+�&���.$"%�C+./"3���."(%+�+11"3�&1$%"?
7"1����5� $&/>+� (� ."7".$&(�$+,-1"�� &.7+/$+�� �#+.-� %+'0,-$&$ � .("�!��..,+#"(&1�3
7%+#.$&(�,���%".,&(V��7"(./�3���_]\rn_xVe^q\yrh^��<�D@(",H8�9�7&$%"1���C+./")"
;"%�&1$&�=�Q�1&�;"1+�#%0)�!�&1$%"7"1���C+./�!�.,"(""4%&'"(&$+,-1 !�.0;;�/."(
1&�H)+�6+R�1./"3���,+'��E5�����	����|����O^\n[ll_V�_]\r��<�D�"(%+�+11&9�&1$%"?
7"1���9�)��1 �� /&10(�(�/"1$+/.$+�."8�&,-1"?�/"1"��C+./�!���/0,-$0%1 !��'�+1+?
1�3� (�2",-R+E� �� (	�	!��%�q��+��5���	4� ��[n[i_Vg\�h_?{_r�l_n[]���<� DX=YD?,
� �	�	�?5��,��"�;&��,�9!�>�$+,+3��%"8,&(&����-("(&��2",-./"?0/%&�1./"+�."7".$&(�?
$+,-1"+��..,+#"(&1�+E�

�.+)"�(�!"#+�.+/8�"11 !�'&.+#&1�3�(�7".,+#1�3�#+1-�/"1;+%+18���7%"'(0C&,"
�K #"/,&#"(5�"$,�C&HQ�!.9���$+�&$�C+./�5����+$"#",")�C+./�5�/&.&HQ�!.9�;01/8�"?
1�%"(&1�9�%&',�C1 !�/&$+)"%�3�"1��"(��@$"�.(�#+$+,-.$(0+$�"�R�%"/"��#�&7&'"1+
�1$+%+."(�."(%+�+11 !�"1"�&.$"(5�7%+#.$&(,9HQ�!��1")�+�7",-./�+���'&%04+>1 +
1&0C1 +�8+1$% �

�"�(%+�9�7,+1&%1")"�'&.+#&1�95�'&(+%R�(R+)"�NOP�	4Q+7",-./0H�"1"�&.$�C+.?
/0H�/"1;+%+18�H5�( .$07�,��$%"+�0C&.$1�/"(�����:�$�������������an^s�_V}\y_h\yrh_�
(�#"/,&#+�D	1"�&.$�/&���;%&'+",")�9E�%&..�"$%+,&�(,�91�+�+#�1�8�"1"�&.$�C+./"3
.�.$+� �1&�%&'(�$�+�7",-./"3�;%&'+",")�����.#+,&,&�( ("#5�C$"���+1&�."4.$(+11 +
(,�9H$�1&�0(+,�C+1�+�/",�C+.$(&�0.$"3C�( !�."C+$&1�35�1+.�"$%9�1&�$"5�C$"�7".$"91?
1"�0�+1-R&+$.9�'1&1�+�.$&%"3�;%&'+",")���1".�$+,9���9' /&��|!����	����_iV{^\Y[h�
(�#"/,&#+�D�"%�&$�(1"+�"1"�&.$�C+./"+�."'1&1�+�."(%+�+11 !�7",9/"(E�0/&'&,�1+?
./",-/"�"4Q�!�7%�18�7"(5�.(9'&11 !�.��.7",-'"(&1�+����+1�."4.$(+11 !�(�%&',�C1"?
)"�$�7&�$+/.$&!V<�/&/�0.$1"35�$&/���7�.-�+11"3�;"%� �7",-./")"�9' /&����)��!�����+
�����o\jY_iV�_ns�_h��(�.""4Q+1���D�Q+�"�40#0Q+���/'"$�'�"(E�7%+#.$&(�,�7%"8+..
#&,-1+3R+)"�;01/8�"1�%"(&1�9��/'"1��"(V<�$"7"1��"(5�'&��.$("(&11 !�7",-./��
�'�#%0)�!�9' /"(�

NOP�	4Q+7",-./&9� "1"�&.$�C+./&9� /"1;+%+18�95� "%)&1�'"(&11&9��1.$�$0$"�
7",-./"3�;�,",")����%"8,&(./")"� 01�(+%.�$+$&� 7"#� %0/"("#.$("�� 7%";�5� #?%&��1&
�¤#/�5�7%+#".$&(�,&�0C+1 ���'�+(%"7+3./�!�1&0C1 !�8+1$%"(�("'�">1".$-� %&../&?
'&$-�"�1"(+3R�!�%+'0,-$&$&!�"1"�&.$�C+./�!��..,+#"(&1�3���"��%"8,&(+�7%"R,"�� �1"?
>+.$("�1+";�8�&,-1 !�(.$%+C5�("�(%+�9�/"$"% !�">�(,+11"�"4.0>#&,�.-�/&/��1#�(�?
#0&,-1 +5�$&/���/",,+/$�(1 +��..,+#"(&$+,-./�+�7%"+/$ ���%".,&(V�&(�#��'��1.$�$0?
$&�C+R./")"�9' /&�;�,",")�C+./")"�;&/0,-$+$&�	.$%&(./")"�01�(+%.�$+$&�(%0C�,�7%�?
.0$.$(0HQ���7%�),&R+1�9� 1&� PO�6+R./0H� "1"�&.$�C+./0H� /"1;+%+18�H� D�&'1"?
"4%&'�+���.7+8�;�/&�"1"�&.$�/�E��`J$�+��1L�$�������*���8�U$�����$�
������i�5�/"$"%&9
.".$"9,&.-��=U�G�.+1$94%9����JV)��(�	.$%&(+�

�,+#0+$�"4%&$�$-�(1��&1�+�1&�(10R�$+,-1"+�C�.,"�0C&.$1�/"(���( .$07,+1�3�1&
/"1;+%+18��B�(.+)"�(�!"#+�$%+!�#1+3�4 ,"�7%"C�$&1"�"/","�����#"/,&#"(���+��4",-R+
.,"(&�7%�'1&$+,-1".$��"%)&1�'&$"%&��.��7"'�0�&5�/"$"% 3�(".7%�1��&+$.9�.�1+".,&?
4+(&HQ����1$+%+."����7",-'0+$.9�7"70,9%1".$-H�0�"1"�&.$"(��'�2",-R�����1")�!
#%0)�!�.$%&1��*",-R"+�/",�C+.$("�0C&.$1�/"(�9(,9+$.9�$&/>+�1+".7"%�� ��#"/&'&?
$+,-.$("��$")"5�C$"�"1"�&.$�/&V<��$"�7".$"911"�%&'(�(&HQ&9.9�"4,&.$-�9' /"'1&1�9�

�	���������5��¥���5����2	����



�A�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�,+#0HQ&9V<�NOPP�	4Q+7",-./&9�"1"�&.$�C+./&9�/"1;+%+18�9�.".$"�$.9�JU�� .+1?
$94%9�����V)�V(��&%��1-./"?�&'0%./"��01�(+%.�$+$+�(�	,-R$ 1+���+�$+�&�'(0C�$�/&/
D`%+�&$"1���9�/&/�;+1"�+1�."(%+�+11".$�E�

����;	�������
2+%+("#�.�7",-./")"�������#�$!����q

`��]�q���
��	����"�W����
���	����	��

}F	���x�������������������	����"���~

�=U�G�.+1$94%9����J�)��(�)�V	.$%&(&��6+!�9��.".$"9,&.-�PO�6+R./&9�"1"�&.$�C+./&9
/"1;+%+18�9�D�1")""4%&'�+���.7+8�;�/&�"1"�&.$�/�E��`J$�+��1L�$�������*���8�U$���
�$�
������i���	%)&1�'&$"%&���/"1;+%+18���( .$07�,��/&;+#%&�C+R./")"�9' /&�;�,"?
.";./")"�;&/0,-$+$&�	.$%&(./")"�01�(+%.�$+$&���	1"�&.$�C+./&9�/"��..�9�7%���1?
.$�$0$+�C+R./")"�9' /&����6+R./"3��+.704,�/�����"%)/"��$+$�("R,��7%+#.$&(�$+,�
$%+!�/%071+3R�!�"1"�&.$�C+./�!�8+1$%"(�6+!��B�|������*�������_]\rn_x�z_x^Y5�	.$?
%&(./�3� 01�(+%.�$+$� (� 	.$%&(+�V<� 7%+#.+#&$+,-�� ��t����� 3�!	q���� �J��+����
���$���1L5��1�(+%.�$+$����V�&.&%�/&5�*%1"�������!����������J���$�@��1��I�5��1.$�?
$0$�C+R./")"�9' /&����6+R./"3��+.704,�/�5�2%&)&��

��/"1;+%+18���7%�19,��0C&.$�+�"1"�&.$ ��'�6+!��5��,"(&/��5�2",-R�5��(.$%��5
�+1)%������"..��V<�(.+)"�"/","�G��C+,"(+/����7%")%&��+�$&/>+�4 ,��'&9(,+1 �#"/,&?
# �0C&.$1�/"(��'�
+%�&1�����.��/%&�1 5�1"�"1��7"�%&'1 ��7%�C�1&��1+�.�"),��7%�?
+!&$-���C+1 +��'�6+!��5��,"(&/�����2",-R��#+,&,��#"/,&# �1&�.("�!�9' /&!5�$&/>+
%&4"C����9' /&���/"1;+%+18���4 ,��1+�+8/�3���&1),�3./�3��2%")%&��&�/"1;+%+1?
8���7%+#.$&(,+1&�1&�.&3$+�mllqB��yyy�\i\Z_rl^sr���J�^s�s���

�&�7,+1&%1"��'&.+#&1����=�.+1$94%9�7%"'(0C&,��#"/,&# �|!8�#�	�������q��C�$�
F�������1L5�6+!�9��<�"4���+1&!�."4.$(+11 !�(�.$&%"C+R./"��9' /+��NPPUNO�((��5���+
��!������������{^n_i��_]x_nIh5�6+!�9��<�"�1"( !�$+1#+18�9!�(�."(%+�+11"��C+R./"�
"1"�&.$�/"1+5�|������5����C���
I��9�P��5��,"(&/�9��<�"��"$�(&8�"11 !��'�+1+?
1�9!�7%��."'#&1�����+1��."4.$(+11")"�������5�����������)���J������%��������5
2",-R&��<�"�D�,"(&%+�/"11"$&8�3����+$&;"%���+1�."4.$(+11 !E�

	.$&,-1 +�( .$07,+1�9�4 ,��%&.7%+#+,+1 �7"�.+/8�9��(�.""$(+$.$(���.�".1"(?
1 ���%&'#+,&���"1"�&.$�/����7%"4,+�&����!��'0C+1�9B�$+"%�9����+$"#",")�9�"1"�&.?
$�/�5�$"7"1���95�&1$%"7"1���95�!%+�&$"1���95�,�$+%&$0%1&9�"1"�&.$�/&5�"1"�&.$�/&
��#%0)�+�#�.8�7,�1 ��#�&,+/$",")�95�/"%70.1&9�,�1)(�.$�/&5��.$"%�95�)+")%&;�95��$?
1")%&;�9���#%�����&/5�("�($"%"3�7","(�1+�#19��=�.+1$94%9�(�"#1"3�.+/8���4 ,��"4L+#�?
1+1 �#"/,&# �7%+��0Q+.$(+11"�7"�$"7"1����5�(�#%0)"3�<�7"�&1$%"7"1�����

��$"7"1���C+./"3�.+/8���4",-R"3��1$+%+.�( '(&,��( .$07,+1�9�C+R./�!�"1"�&?
.$"(B��� �5	�6������q+�	� 	����q��)���P�����1�1L/���� �1L��<�"���/%"$"7"1��&!
( *")+������C+R./�!��/'"1��&!5���t���8�3�!	q���q��J��+��������$���1L� <�"4�"$%&?
>+1��� 0.,"(�3�>�'1�� (� ��+1&!� ."4.$(+11 !�X>1"3��"%&(����� |�������*�����

���6����M����



�AA

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

��_]\rn_x�z_x^Y��<�"��+�"%�&,-1 !�1&'(&1�9!�/&/�"7%+#+,9HQ+3��"$�(&8�"11"3��"?
#+,��(�."(%+�+11"3�0%4&1"1��������#"/,&#&!�7",-./�!�0C+1 !�"1�� �%&..�&$%�(&?
,�.-� .� ."8�",�1)(�.$�C+./"3� $"C/�� '%+1�9B� ���!�����5	���+*�t��!����� �<��$�
���������/7��+�������V<� D��/1+3� � 7",-'"(&$+,+3��1$+%1+$?;"%0�"(E�� �	���
�;	���������o[_l_�ak[nl\y^s��V<�D	1�� �/&/��.$"C1�/�."(%+�+11 !�7",-./�!��(;+?
��'�"(E��"��������$�+�	�&���P�_�{_lpr^_h?w[Zq_�V<�D@.$+$�C+./�+�8+11".$�5�"$%&?
>+11 +�(�7",-./�!���1+�+8/�!�;&��,�9!�1&�$+%%�$"%����&%���E���	�!����*�:	���
�e[\i_]Y_�z_s[y^s��V<�D�&'(&1�9�1+.,&(91./�!�1&8�"1&,-1 !��+1-R�1.$(�2",-R�
( /"1$+/.$+�7",-./"3���(".$"C1".,&(91./"3�1"��1&$�(1"3�/0,-$0% E�������������4+
 	��!�����J������1��)�=����$�1L5��,"(&/�9��.#+,&,&�#"/,&#�"�7%"'(�Q1 !���+1&!�

��.+/8���&1$%"7"1�����'&.,0R&,��#"/,&# �*��!8�%�� �����q��7��$��	1��� �1L5
6+!�9��<�"�>+1./�!�;"%�&!�;&��,�35������������������J������1�9�I�5��,"(&/�9� <
"� ,�C1 !� ��+1&!� (� .%+#+� '&�0>1�!�>+1Q�1��� ��4	!8���!������+������ �:�=�$�
E��$������/9���5�2",-R&��<�"4� &1$%"7"1���C+./"3� .�.$+�+� (� /"��01�/&$�(1 !
��/%".""4Q+.$(&!�
">"(./"3�'+�,�����1+./",-/�!�( .$07,+1�9!��.$"C1�/"���&$+%�?
&,&�#,9�&1&,�'&�.$&,&�."(%+�+11&9�7+C&$1&9����,+/$%"11&9�7%+..&B���4 	�����)��!�+
�����[�m������:�� �$����5�2",-R&�V<�D�"(+3R�+�"$"1"�&.$�C+./�+�#+%�(&$ E5�"��!!�
����5���\_ii_�{^h\r�5�2",-R&�V<�D��+1&�(�"1,&31?>0%1&,&!E5����$��� �����{_]^_
w_v_l_5�2",-R&�V<�D��+1&�."4.$(+11 +�(��+.$1"3�7",-./"3�7%+..+E�����	��3	t��%� ��
���+5�6+!�9��%&..�"$%+,���+1&�."4.$(+11 +�.�$"C/��'%+1�9�)�7"$+' �$%&1'�$�(1".$��
��)���	!��������J�� ��T$��:I�L��������!�6��5�$���J����$����P����5��,"(&/�9��%&.?
./&'&,��"4��,+/$%"11"3�"4%&4"$/+�&1),�3./�!���+1�."4.$(+11 !�(�.,"(&8/"��9' /+�

�"�($"%"3�#+1-�/"1;+%+18��5��F�.+1$94%95�.+/8�"11 +�'&.+#&1�9�7%"#",>�,�.-�
��$"7"1���.$"(�7%"'(0C&,��( .$07,+1�9��!�	��������	q��<$ ����:'�����5��+1)%�9� <
"4��#+1$�;�8�%0HQ�!�"3/"1��&!5�"4������!	����C�QI�J���I$��5�6+!�9��<�"�1&'(&?
1�9!�)"%"#"(�(�4 (R+���"(+$./"���"H'+��%+C-�R,&�"�(",1+�7+%+��+1"(&1�3�(��J��?+
� �JJ�?+�))��5�|!8�����'�5����q��C�$��J�������P��1L5�6+!�9��<�"�$�7&!�./,"1+1�9
C+R./�!�$"7"1��"(���*�!��8��	t+��5�	q!��z_ipl_�e[sm?w^]rl[^i5�2",-R&��<�"�1&?
'(&1�9!�7$�8�(�7",-./"3�$"7"1�������+./",-/"�#"/,&#"(�4 ,��7".(9Q+1 ���/%"$"7"?
1����B���	��6�	q!����{_][h�un[�i^h5�2",-R&�V<�D��/%"$"7"1���9�1&�7",-./"?0/?
%&�1./"�� 7")%&1�C-+E�� #��	��2�	&�!� �F�1��� O��*L$5� 6+!�9�V<� D�"�7"'�$ � $�7&
A=C=GH=]T5�V����M
��(�1&'(&1�9!�1+1&.+,+11 !��+.$�*")+���E��%��!����������;	���
�����	��$����1��9��8���1L�
��5�6+!�9�V<�D��C1"+���9�MTNDH���+)"�#+%�(&$ �(���/%"$"7"?
1������"%&(�����C+R./"3�C&.$����,+'��E�


"%"#./&9� $"7"1���9� .$&,&� 7%+#�+$"�� %&..�"$%+1�9� (� ( .$07,+1�9!� |���8
2�!�	�����q��C���
I���O�$ ��LQ�1L5�6+!�9��<�D6+R./&9���.,"(&8/&9�0%4&1"1���9�1&
".1"(+�/,&..�;�/&8���7"��"#+,9��"$1"R+1�9E5�������3������e^n^_�d^lh\5�2",-R&��<
D�"#+,��1"��1&8���(��.$"%�C+./"3�0%4&1"1�����2"#,9.-9E���#	�����!��� �F����
En��5�2",-R&��<�D��+1&�(�7%".$%&1.$(+�)"%"#&��7"��&$+%�&,&��1"("3�/&%$ ��"#'��E�

�..,+#"(&1�H�&1$%"7"1�����4 ,��7".(9Q+1 �#"/,&# ��!	�8�������	q���+
'��!������<$����9�#� ������/��������5�2",-R&��<�"�'1&C+1���/".$+,-1 !�#"/0�+1?
$"(�( �..,+#"(&1�9!�"1"�&.$�C+./")"���1+"1"�&.$�C+./")"�7%"R,")"�2",-R�5���!)�
��!�	������9�$���:�$ ������5�2",-R&��<�"�(&%�&$�(1".$��(�;&��,�9!�>�$+,+3�2"?
'1&1��NOPUNOPPP�((������)���	!8���;��J�� ���$�����85�2",-R&��<�"4���+1&!�>�$+,+3
2"'1&1��1&�".1"(+�.$&%+3R�!�7+%+7�.+3�1&.+,+1�9��NOPUNOPPP�((�����+";�8�&,-1&9

�	���������5��¥���5����2	����



�AK

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

&1$%"7"1���9�%&..�&$%�(&,&.-�(�( .$07,+1�9!�|!���������CL$�:����5��,"(&/�9��<�"4
�..,+#"(&1���7%"'(�Q�(�.,"(&8/"?(+1)+%./"3�#(09' C1"3�.%+#+5�"��!8���&������q
��1�$��9�*L���1L5��,"(&/�9��<�"�.7+8�;�/+�1+";�8�&,-1"3�&1$%"7"1���C+./"3�.�.?
$+� ���9���!8���� �!����q��X��$��@����$��1L5�6+!�9��<�"4���+1&!�."4.$(+11 !�� ��1?
)(�.$�C+./"��&$,&.+�C+R./")"�9' /&��#"/,&#C�8&�.".%+#"$"C�,&�(1��&1�+�1&�"4"'1&?
C+1�9!�1+'&�0>1�!�#"C+%+3����,&#R�!�#+$+3�(�C+R./�!�#�&,+/$&!���2%"4,+� �&1$%"?
7"1����� (� /"1$&/$1 !� '"1&!� ".(+Q&,�.-� (� #"/,&#&!� |�����������:��)�� �C����#��
J������5�2",-R&��<�D2",-./&9�	.$%&(&��"%&(./")"�1&%"#&E5�����!����q�	���{_]s^i
w\�Y[]5� 2",-R&��<� D��C1 +� ��+1&� 1&� 7",-./"?0/%&�1./"�� 7")%&1�C-+� (�NOPP� �
NOPPP ((�E5�'���$!8�%t�;;	��c_l�_i_�gsm\kk[]5�6+!�9��<�D�,&(91./�+�;&��,���(�
+%?
�&1��E�����	�����!�5���J�����:�$�P5�6+!�9��<�D�+�+8/�+�&1$%"7"1�� �(�	,"�"0?
8+�����V)�E��	."4"+�(1��&1�+�0C&.$1�/"(�/"1;+%+18���7%�(,+/�#"/,&#�.$&%+3R+)"�7%+#?
.$&(�$+,9�	.$%&(./"3�"1"�&.$�C+./"3�R/", ����	4�8���q	���q���� �= ��:�����1L5
6+!�9��"4�0�+1-R�$+,-1 !�;"%�&!���+1�."4.$(+11 !����q�������q��C�����@�� �M5
�,"(&/�9��)"("%�,�"�%+)�"1&,-1 !�&.7+/$&!�(��..,+#"(&1�����+1�."4.$(+11 !5��!�+
	q�9����!8q��<$ ����XL1� $M5��,"(&/�9��<�"��"$�(&8���7%"'(�Q�(�%&3"1+��+1�8 5
����	����|����(��������C����5�2",-R&��<�"�."(%+�+11 !�7",-./�!���/%"$"7"1��&!��
;&��,�9!5��"$�(�%"(&11 !�,+/.+�"3��?NO,DK���++�.�1"1��&���

*",-R"3��1$+%+.�( '(&,�#"/,&#���������8��!�&&���q��J������1��9$�**�1L5�6+?
!�9��"�7%+.$�>1".$��(�1"��1&8����2%"'(0C&,��$&/>+�( .$07,+1�95�(�/"$"% !�"1"�&.?
$�C+./�3��&$+%�&,�%&..�&$%�(&,.9�(�.(+$+�1+�."4.$(+11"�"1"�&.$�C+./�!�.7"."4"(
�1$+%7%+$&8��B����)�4����|����J�#�������C����5�2",-R&�V<�D��./0%.�(1 3�&1&?
,�'���"1"�&.$�/&��1&�7%��+%+�&1$%"7"1��"(5�7%+#.$&(,+11 !�(���,"(&%+�7",-./")"
9' /&�NOPP����?3�7",��NOPPP�(���E���� ���8�6��t���q��������������+���5��,"(&/�9�V<
D��+1&�."4.$(+11 +�(�7+%+#&C+�/0,-$0%1")"�."#+%>&1�9�7%��"40C+1���7",-./"�0�9' ?
/0�/&/��1".$%&11"�0E��#	��'��������|^\l]�c\Z_r^h5�2",-R&��.#+,&,�#"/,&#�"�1&'(&1�?
9!�7"+'#"(�7",-./"3�>+,+'1"3�#"%")��

��'&/,HC�$+,-1"��4,"/+��$")"�#195�"4L+#�1�(R+��(.+!�0C&.$1�/"(�/"1;+%+18��5
( .$07�,����	���!���(�������<��?�$ ���H+�
�1L5��,"(&/�9��.�#"/,&#"��"�)�#%"1�?
����4&..+31&��"% .�5��!!������������"..�9��<�"�.,"(&%+�"'+%1"3�)�#%"1�����*+,"?
'+%-9�����:������ ����(L���1�)L���5�6+!�9��<�"�C+R./�!�$"7"1��&!�(�	'+%./�!�)"%&!
#"��J=�V)�

��C+$(+%)5��G�.+1$94%95�(� .+/8���,�$+%&$0%1"3�"1"�&.$�/��'&.,0R&,��#"/,&# 
��!	�8�*��4�����q��Z�$����71�QL��1L5�6+!�9��<�"4�&.."8�&$�(1"3�;01/8�����+1
."4.$(+11 !�(�,�$+%&$0%+5�#�����6����5���F�1���� ���P5��,"(&/�9��<�"�,�$+%&$0%1 !
"1��&!�(�%"�&1+��&/.��&�����&$/�1&�D�+/.�/&1./&9�(",1&E����	�!����2�	&�!���q
�(���$����O��*L$�1L5�6+!�9��<�"4���+1&!�7+%."1&>+3�(�7%"'+��1&��%# 5�����������t�+
��q��9��� ���(��+�1L5��,"(&/�9��<�"�.7+8�;�/+�7+%+("#&�,�$+%&$0%1 !�"1��"(5����+
�8�%��58���+�������[ ����	�������/9�����5�2",-R&��<�"�7",�/0,-$0%1"3��(%"7+
1&�"1"�&.$�C+./"���&$+%�&,+��'4%&11 !�/1�)�#,9�#+$+3�����:	�8���)	����q��J������
��������1L5�6+!�9��<�"4���+1&!�(�[?Z_^n�7"#7�.9!�

��#%0)"3�.+/8���4 ,��"4L+#�1+1 �#"/,&# �7"�'""1�������/"��+%C+./"3�"1"�&.?
$�/+���� #"/,&#&��� 7"� '""1����� ( .$07�,�� C+R./�+� "1"�&.$ � ���	4�����������
��� �= ��91I���1L����������q������[1��@L���1L����&$+��7%"'(0C&,��#"/,&# ��	!�����+
�!������q��)�$�������$U�1��L5��,"(&/�9��<�"4�&�4�(&,+1$1"��!&%&/$+%+�7%&)�&$"?

���6����M����



�A=

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

1��"(5�����4�!8�%����!	���9�����$��	�����$��5�2",-R&��<�"�1&'(&1�9!�/".�+$�?
/�� �� �!� ."8�&,-1"?4�",")�C+./"3� "40.,"(,+11".$�5� ��t��8� '���!���q� �J��+���
��
�$�1L5�6+!�9��<�"�1&'(&1�9!�C+R./")"�7�(&5������������#��������(�����
���F��UL�5
�,"(&/�9��<�"4��1"9' C1 !��,+�+1$&!�(�%0../�!��%)"1��&!����'&/,HC+1�+��!)	����	+
)	��q	��<$�����:�����
���]5��(.$%�9��%&../&'&,&�"4���+1&!�."4.$(+11 !�.,&(91./"?
)"�$�7&�.�.0;;�/."��+l?,+�(��(.$%���

�+C+%"���=�.+1$94%9�(�%&�/&!�/"1;+%+18���.".$"9,".-�'&.+#&1�+�	1"�&.$�C+.?
/"3�/"��..��5�/0#&�4 ,"�7%�),&R+1"�7"�"#1"�0�7%+#.$&(�$+,H�"$�/&>#")"�"1"�&.$�?
C+./")"�8+1$%&�

�������������

���"��
��	�������
�

�������)��.".$"9$.9�.,+#0HQ�+�1&0C1 +�;"%0� 5�7",1".$-H��,��C&.$�C1"�7".(9?
Q+11 +�("7%".&��"1"�&.$�/�B

••••• dim
��� W	�
��" ��	W����
���	����	��
����"���	������Yed����"���F���m
S�ZB�	%)&1�'&$"%B��"./"(./�3�8+1$%��0../")"�)+")%&;�C+./")"�"4Q+.$(&���+'�. �#"/?
,&#"(�40#0$�"704,�/"(&1 �1&�";�8�&,-1"��.&3$+�����
	B�mllq���yyy�]j\�Zrh�]p���#?
%+.�"%)/"��$+$&B���J��G5��"./(&5��$&%"�"1+$1 3�7+%+0,"/5��J5�/�V��5�����
��[?Z_^nB
_Z_n^_x����§Z_^n�]p5�hilZs]j\§jZ_^n�s\Z5�̂ ik\§]j\�Zrh�]p5�ilZs]j\§jZ_^n�s\Z�

••••• ���F�!� 	����	�
�	� W	�
���	����	��
�}��" ��P	������x������������m
��������	����"�������S
	���y�
����S~�Yee�ef������
��F����P��M���� ���
Z��	%)&?
1�'&$"%B��"' %./�3�)".0#&%.$(+11 3�7+#&)")�C+./�3�01�(+%.�$+$���+1����V2�VW&�9?
/�1&����!"#+�/"1;+%+18���7,&1�%0+$.9�"4.0#�$-�.,+#0HQ�+�("7%". B�/"18+7$0&,-1 +
7%"4,+� �.,&(91./"3�,+/.�/",")�����"1"�&.$�/�5�"1"�&.$�/&�/&/�/0,-$0%1"?%+C+("3
;+1"�+15�7%"4,+� �7%+7"#&(&1�9�,+/.�/",")�����"1"�&.$�/��(�R/",+���(0'+����1&C&,0
/"1;+%+18���40#+$�( 70Q+1�.4"%1�/�#"/,&#"(���#%+.�"%)/"��$+$&B��KGGF�5���.704,�?
/&�*+,&%0.-5�
"�+,-./&9�("4,&.8-5�)�V�&' %5�(0,�V�$0#�18/&95���5�D����&' %./��#'9%?
>&¨1 �7+#&)&)�C1 �01�(+%.�$�$���9�©�V2�VW&�9/�1&E5�/&;+#%&�4+,&%0./&)&��"(&'1&¨.$(&�
[?Z_^nB�Z\�xp�§Z_^n�j\Z[n�vt�

••••• �``�F�!� 	����	�
�	� W	�
���	����	��
�}E��x������xv�w�������	��Pm
	�w��	����"���~�Ye��ee���
��F�w���Z��	.1"(1"3�"%)&1�'&$"%�/"1;+%+18��B��""%#�?
1&8�"11 3�8+1$%�7"��'0C+1�H�%+)�"1&,-1"3�"1"�&.$�/���+(+%1")"��&(/&'&�7%���# ?
)+3./"��)".0#&%.$(+11"��01�(+%.�$+$+����%&�/&!�/"1;+%+18���7%"3#+$�"4.0>#+1�+
7"#)"$"(,+11"3�/��'#&1�H�%0/"7�.��D�("#1")"�.,"(&%9�,�C1 !���+1�1&%"#"(��+?
(+%1")"��&(/&'&E��7%"+/$������)�5�"/","����&($"%"(�5�&�$&/>+�/%0), 3�.$",�D�"7"1�� 

�	���������5��¥���5����2	����

��1;"%�&8�9�7"#)"$"(,+1&�."$%0#1�/&���/&;+#% �%0../")"�9' /&���"4Q+)"�9' /"'1&1�9��%&,-?
./")"�)".0#&%.$(+11")"�01�(+%.�$+$&�����������
"%-/")"��� ���#�$!����q�� %��6����$	�8��
� C�.,+��.$"C1�/"(V<��1$+%1+$?%+.0%. B�mllqB��yyy�n^ijx\Z_rl[]�]p5�mllqB��k^n\ns\ik�i_]\Y�]p���



�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�AF

2%�C+%1"�"%-9�(�&.7+/$+�,�1)("/0,-$0%",")��5��/",")�����$0%4�'1+.&�(�7%+##(+%��
	,��7�&# ��"C�?���KE����1&C&,0�/"1;+%+18���'&7,&1�%"(&1"��'#&1�+�.4"%1�/&��&$+?
%�&,"(�� �� 7%")%&��"3�OPP� /"1;+%+18����">1"� 40#+$� "'1&/"��$-.9� 1&� .&3$+��
�
yyy�_Ytji[l�]p��f?Z_^n�"%)&1�'&$"%"(�/"1;+%+18��B�h_k]p_jt§Z_^n�]p�

••••• ��``�F�!� 	����	�
��	����"�W����
���	����	��
�}K����"�	���
�������m
	���	���S����		��"�~�Yk�bb���	"
x�
����Pq"�	�YE��Pq�ZZ��	%)&1�'&$"%B��1.$�?
$0$�7",-./"3�;�,",")����&%��1./"?�&'0%./")"�01�(+%.�$+$&���"�(%+�9�%&4"$ �/"1?
;+%+18���.".$"�$.9�."4%&1�+�"1"�&.$�C+./"3�/"��..���/"��$+$&�9' /"'1&1�9�2��
� �+>#01&%"#1"3�/"��..���7"� .,&(91./"3�"1"�&.$�/+���#%+.� "%)/"��$+$&B� �$������
E���������F�������2�;$����������"��
�����/J������2����59�����������,5���?G�=�unr�lti5
|\nrh_��[?Z_^nB�Z_]^_§v^\n^h�qn���[]�t�YpZ_§yq�qn�

••••• K``�F�!� 	����	�
���	����	��
�}�	����"����E�S��!P
~�Ybd�bc���	"
xm
�
������	PZ��	%)&1�'&$"% B��1.$�$0$��$1",")�����&1$%"7",")���������V��V��/,0!"?
�&/,&9����5��",)")%&#./�3�)".0#&%.$(+11 3�7+#&)")�C+./�3�01�(+%.�$+$5��&'&1./�3
)".0#&%.$(+11 3�01�(+%.�$+$5��1.$�$0$�9' /&5�,�$+%&$0% ����./0..$(&����V
�V�4%&)�?
�"(&���V����2,&1�%0+$.9�%&..�"$%+1�+�.,+#0HQ+)"�/%0)&�("7%"."(B�$+"%�9����+$"#"?
,")�9�"1"�&.$�C+./�!��..,+#"(&1�3��7%"4,+� �7"(",>./"3�$"7"1���/�5���/%"$"7"?
1���/����0%4&1"1���/���&1$%"7"1���/&�1&%"#"(�2"(",>-9��("7%". �'""1���/���$+"?
1�� �����;"1�� �(�7"(",>./�!��$1"/0,-$0%&!���'0C+1�+�7"(",>./"3�"1"�&.$�C+./"3
7+%�;+%�����&7+,,9$�(1"?"1"�&.$�C+./")"�7")%&1�C-9��,�$+%&$0%1&9���;",-/,"%1&9
"1"�&.$�/&�1&%"#"(�2"(",>-9��7%"4,+� �7+%+("#&���7+%+#&C����+1�."4.$(+11 !�1&
9' /��1&%"#"(�2"(",>-9��7+#&)")�C+./�+�&.7+/$ �"1"�&.$�/����%"�+�$")"5�40#0$�"%)&?
1�'"(&1 �/%0), 3�.$",�D�",)&�(�9' /&!���/0,-$0%&!�1&%"#"(�2"(",>-9E���%&4"$&�.$0?
#+1C+./"3�.+/8����f?Z_^n�"%)&1�'&$"%"(�/"1;+%+18��B�rpq]pi§xrqp�]p����V��V�07%01�5
r_Y\h\x_§n^rl�]p� ���VW�V�>&% ,)&.�1"(&�5� s_n^pnn^i_§n^rl�]p� �
�V��V
&,,�0,�1&�5
^t_n^�_i]l§Z_^n�]p��
�V��V`&'�+(&��

••••• ��`�F�!� 	����	�w���	������	����"�W���������xv��"S��r!	�w�����m
���Y}%?2,/�().4,>1�)+�()5>;,-*�a+-4.?~��%(a��ec�ep���"
x�
����w�"� 	ZB��"1)%+..
7".(9Q+15�/&/�;"%�0,�%0H$�"%)&1�'&$"% 5�D1+0+�1"�0�.$%+�,+1�H�C+,"(+C+.$(&���+?
1"(&$-�"4L+/$ E5�$+�&�."4%&1�9B�}�\Z\�i\Z^i_irB�C+,"(+/���+10HQ�3E��	.1"(1 �
"%)&1�'&$"%"�5�#+3.$(0HQ���"$���+1��%0/"("#.$(&�}ga5�9(,9+$.9�(�8+?7%+'�#+1$�"4?
Q+.$(&�7%";+.."%�*+%$����$,�1)��o[]l^[�}[[lmn^ij���[?Z_^nB�vi[[lmn^ij§pys�_s��_�

���6����M����



�"7%". �"1"�&.$�/����������������

��^��D��

�+��'�� �05����0$������ ��B����S��P�	�����	���	�y���W	�y����	�
����S�v��������P	�y�����S�	�w���S���mD����	�w�� ��������``XSSBXJ
�ExB\����"��w�M ��	�	��e�b�BXJ�ccjX�B

� R+,��'�7+C&$��D�,"(&%-�1+/&,+1#&%1 !�,�C1 !���+15�7%"'(�Q���;&��,-1 !
7%"'(&1�3��+(+%"?�&7&#1"3��0.��NOUNOPP�((�EV<�%+'0,-$&$��1")",+$1+3�/%"7"$,�("3
%&4"$ �+)"�.".$&(�$+,9���V��V�H%R01"("3����1+��7%+#.$&(,+1"�"/","�A�����&1$%"7"1�?
��C+./�!�+#�1�85�'&;�/.�%"(&11 !�#+,"( ���#"/0�+1$&���1&�$+%%�$"%����&%+,��
� 7%�,+)&HQ�!�/�1+3�%&3"1"(��+(+%"?�&7&#&��"..�����.7",-'"(&1�"4R�%1 3�.7�."/��.?
$"C1�/"(5�(/,HC&HQ�3�7%&/$�C+./��(.+�1&�4",++��'(+.$1 +�#+,"( +�#"/0�+1$ �7"�$+%?
%�$"%����&%+,���NOUNOPPV((���&�+$1"5�7">&,035�,�R-�"$.0$.$(�+�D2"'+�+,-1"3�/1�)�
�+/.)",-�./")"�,+1&��FAGV)�E5�.(9'&11"+5�"C+(�#1"5�.�"/%&�11 ��7",">+1�+���$"3�$+%?
%�$"%���(�.".$&(+��+(+%"?�&7&#1"3��0.����9(1 ��7%+"4,&#&1�+��7%�4&,$�3./"?;�1./"?
)"�/"�7"1+1$&�1+�$",-/"�(�1&.+,+1��5�1"���(��+.$1"��&1$%"7"1���/"1+�

�"�((+#+1���7"#%"41"�"7�.&1 �7%�18�7 �.".$&(,+1�9�.,"(&%9���.$%0/$0%&�.,"?
(&%1"3�.$&$-�5�/"$"%&9�7%+#.$&(,9+$.9�"4".1"(&11"3���,")�C1"3���($"%5�(�C&.$1".$�5
"4%&Q&+$�(1��&1�+�1&�$"5�/&/�7%"("#�$.9�.(9'-�&1$%"7"1��&�.�"4%&'"(&(R���+)"�&7+,?
,9$�("�5�(�$"��C�.,+���%+/"1.$%0�%0HQ��.9�7"�&1$%"7"1���C+./���#&11 ���2",+'1&
�1;"%�&8�9�"�/"1/%+$1 !�1".�$+,9!�1+/&,+1#&%1 !���+15�7%"'(�Q���7&$%"1��"(V<
�!�."8�&,-1"��7",">+1��5�7%";+..��5��+.$+�7%">�(&1�9����%9#+�.,0C&+(�"1&�#&+$�".?
1"(&1�+�#,9��$��",")�C+./"3��1$+%7%+$&8�����&/5�7%+#.$&(�$+,��1+/%+.$-91./")"�."?
.,"(�9�1+%+#/"�"/&' (&H$.9�,H#-���7%�R, ��5�C$"�#"70./&+$�4",++�.("4"#1"+�7%�?
(,+C+1�+�#&11 !�.%+#1+?���H>1"%0../�!�)"("%"(��,��$H%/./�!��$��"1"(5�C+��7%���1?
$+%7%+$&8����+.$1 !�/%+.$-91./�!�7%"'(&1�3��.%������!��5�#	�	!	)��5����8�	�5�'�+
�8��!5�'	&�)�	�5�%���8�������1��#%�����+��+1++�7",+'1"�7%+#7%�1��&+�"+�(�.,"(&%+
7%�(,+C+1�+�(�/&C+.$(+�."7".$&(,+1�9��&$+%�&,"(�7"�#%0)���%+)�"1&�5�7%�C+��1+�$",-/"
#,9�( 9(,+1�9�%+)�"1&,-1 !�"."4+11".$+3���"4Q+%0../�!�C+%$5�1"5�#"4&(��5���/&/�/%�?
$+%�9��$��",")����	$.0$.$(�+�7&%&,,+,+3�'&�7%+#+,&����&%+,��V<��$"�'1&/�#,9�7"�.?
/&��+.$1 !�9' /"( !��.$"/"(�&1$%"7"1��&5�C$"5�/.$&$�5�1+�(.+)#&��.7",-'0+$.9�&($"?
%"��/&/�/%�$+%�3��.$�11".$���$��",")���

�,9�7%"(+#+1�9��$��",")����.7",-'"(&1 ��&$+%�&, ��.$"%�C+./�!5�#�&,+/$1 !5
�$��",")�C+./�!���#%0)�!�.,"(&%+35�"4"4Q+1 �%+'0,-$&$ ��1")�!�%&4"$�7"�"1"�&.$�/+
���.$"%���%0../")"�9' /&5�"�C+��.(�#+$+,-.$(0+$���.",�#1 3�.7�."/�,�$+%&$0% ��2%�
�$"��#,9�'1&C�$+,-1")"�C�.,&��+.,��1+�4",-R�1.$(&��&1$%"7"1��"(�7%+#,&)&+$.9�1+./",-/"
("'�">1 !��$��",")�C+./�!��1$+%7%+$&8�3��2%+#7"C$+1�+�"$#&+$.9�7%��( .$%&�(&1��



�A�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

7"%9#/&��!�.,+#"(&1�9�#&11 ��%0../�!�)"("%"(��&%+,��5�C$"�(�7%�18�7+�(+%1"��`"$+?
,".-�4 �#"4&(�$-�/��$"�0�+Q+���0C+$�)+")%&;���4 $"(&1�9�&1$%"7"1��&���"�1�$+,-1"5�/
7%��+%05�("'(+#+1�+�'&;�/.�%"(&11")"�(�	R$�1./"��7")".$+5�1&�H>1"��4+%+)0�	1+>.?
/")"�"'+%&5�7%"'(�Q&��	��q�/�4+,"�"%./"�0� �	����% 4&�4 C"/���,��&%!&1)+,-./"�0
�	���$01#%"("+�%&.$+1�+�5�'&��.$("(&11 ��.""$(+$.$(+11"��'�.&&�./")"���/"�����1&C�?
$+,-1"�4",++�7%&(#"7"#"41 ��/&>+$.9�.(9'-�.�/&%+,-./�����5�("'�">1"5�(+7../�������((�
�q[i^r�5�$+��4",++5�C$"�7"#"41&9�,+/.�/&�(".$%+4"(&1&�&1$%"7"1���+3���"'(%&Q&9.-�+Q+
%&'�/�7"%9#/0�.,+#"(&1�9�("'�">1 !��$��",")�35��">1"�7%+#,">�$-�(�1+/"$"% !�.$&$-?
9!�( .$%"�$-�+)"��1&C+5�( 1+.9�(7+%+#�4",++�(+%"9$1 +�.�7"'�8�3�.�.$+� �1"��1&8��
�.��5�1&7%��+%5�.$&$-��*$)���!5�����5��� �	����1+/"$"% +�#%0)�+��

�&/5�7%��7".,+#1+��7%��+%+V<��� �	�V<�7%�("#�$.9�79$-�("'�">1 !��$��"1"(5
�'�/"$"% !�1&�4",++�(+%"9$1 ��.�$"C/��'%+1�9�("'1�/1"(+1�9���+1"(&1�9�9(,9+$.9
7".,+#1�35�79$ 3��$��"15�&���+11"�(+7../&9�,+/.+�&�K=N�=D��'&)0.$&��'�"(.91"3��0/��5
�4"�(�7%�4&,$�3./"?;�1./"3�&1$%"7"1�����1&��+1"(&1�9�>�#/�!�/&R��.7",-'0H$.9
�+$&;"%�C+./��#,9�"4"'1&C+1�9�1+0�1")"�C+,"(+/&�Sbp\qq^n_5��J==5�dfejdfhT���"/&' ?
(&H$.95�$&/���"4%&'"�5�(".$%+4"(&1 �(�&1$%"7"1������	.$&,-1 +�C+$ %+�7%+#7",&)&?
+� !��"$�(&�("'1�/1"(+1�9�;&��,-1")"�7%"'(&1�9�1+�!&%&/$+%1 ��,���+1++�!&%&/$+%?
1 �#,9���+1"(&1�9�,H#+3���.$&$�5�1&'(&1�9�(�#"(�/&R�&/$�(1"��.7",-'0H$.9�D(�/&C+?
.$(+��"$�(�%"("C1")"��,+�+1$&�#,9�1"��1&8���,+/.�/"?.+�&1$�C+./"3�'"1 ��),07".$-�E
��(�%0../"��9' /+�S�+"1$-+(&5�����5�ddoT5�C$"�#&+$�".1"(&1�+�.(9' (&$-�"$�+C+11 +
( .,"(&%+�/&/�1+���+HQ�+�9.1 !��"$�("(���+1"(&1�9��	 	!$�� 	 	!$��>�#/"+�/0R&1-+
�'�.","#&����,��9�����5�!��������5���"(.91/&5�7"3,"�#,9�$+,9$���.�.+�&1$�/"3��),0?
7 3���2".,+#1995�.0#9�7"��&$+%�&,&��.,"(&%95�4 ,&�7%"#0/$�(1&�(��+.$1"3�%0../"3
&1$%"7"1����5�/&/���%9#�#%0)�!�.+�&1$�C+./�!�)%077�.�1+)&$�(1"3�.+�&1$�/"3���1$?
%"7"1�� 5�(".!"#9Q�+�/�,+/.+�&��."�'1&C+1�+���4",$01�5��,+1$93�5��)%9'10,9�5�7%+#?
.$&(,+1 �.",�#1 ��.7�./"��/&># 3���($"%�(+%1"�"$�+C&+$��!�/0,-$0%",")�C+./"+�'1&?
C+1�+5�.(9'-�.�"$%&>+1�+��>�'1+11 !�8+11".$+3���"4&(���/��$"�05�C$"�� ���++��#+,"
.�'&/"1&�����+1"(&1�9��	4�,�+�&1$%"7"1��"(�.�1+)&$�(1"3�.+�&1$�/"3�1&7%9�0H�.(9?
'&1"�.�$+���8+,9��5�/"$"% +�7%+.,+#0H$.9�&/$"����+1"(&1�9��
,&(1&9�8+,-���+1"(&?
1�9V<�"$,�C&$-5�#�;;+%+18�%"(&$-�"$�#%0)�!��2"�$"�0�(�7%"'(�Q&!�'&/%+7,9,.9�"$?
,�C�$+,-1 3�7%�'1&/B�1&�"4Q+��;"1+�0�1 !5�$%0#",H4�( !���("�(.+!�"$1"R+1�9!
7"%9#"C1 !�>�$+,+35�.".$&(,9HQ�!�4",-R�1.$("5�1".�$+,��7%"'(�Q�.�"$%�8&$+,-?
1"3�.+�&1$�/"3�9(,9,�.-��./,HC+1�+����"�/&/�%&'��./,HC+1�+�4 ,"�4,&)"#&$1"3�".?
1"("3�#,9�1&' (&1�9��	1"�#�;;+%+18�%"(&,"5�"$,�C&,"�"$�#%0)�!���7"�$"�0�'&/%+7,9?
,".-�(�1&��+1"(&1�����"4&(��5�C$"�$&/"(&�>+�.�$0&8�9�.�1+)&$�(1 ���7%"'(&1�9����
( 7%�4&,$�3./"?;�1./"��&1$%"7"1���/"1+�S�&%,"(&5����KT�

�.,����+1"(&1�9�.�1+)&$�(1"3�.+�&1$�/"3�.(9'&1 �.�"$%&>+1�+��>�'1+11 !�8+1?
1".$+35�$"�"$$"7"1���C+./�+��./,HC�$+,-1"��1$+%+.1 �$+�5�C$"�"4%�."( (&H$�)%&1�?
8 �"3/0�+1 5�/&/�4,�'/"3��%���$!�!5�%	��4�!�!5�%��$!�!5�%����		:5������4	!�+
!��5�#����	:���5�$&/���"$#&,+11"3��%��4�!�!5�#�!	4�!�!5����)���	:����.$"%�/"?
/0,-$0%10H�8+11".$-���+H$���#%0)�+�.+�&1$�C+./�+�%&'%9# �&1$%"7"1��"(5�/�7%��+?
%05�."#+%>&Q�+�0/&'&1�+�1&�7%";+..�H�����	�!��5���!����5�%��!$�5�����	!����5��	�+
��4!������

	#1"(%+�+11"��&$+%�&,�.,"(&%9V<�(&>1 3�9' /"("3��.$"C1�/���"'�">1".$���.?
$"%�C+./")"�%0../")"�.,"(""4%&'"(&1�9�#+�"1.$%�%0H$�7%+#.$&(,+11 +�(�.,"(&%+�4"?

���6����M����



�AJ

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

)&$ +�%9# �&1$%"7"1��1 !�"4%&'"(&1�3�"$�1+/"$"% !�".1"(��1&7%��+%5��	����!5��	+
��5��5��	�	t�!5��	����5��	���5��	�$	�5��	�$!�!����1$+%+.1"���7",+'1"�( 9(,+1�+�(���+?
1".,"(+�!&%&/$+%1 !�#,9�%0../"3�&1$%"7"1�����.0;;�/."(�+�!������!���5�+����_5�+
����5�+�����	!)��	�����#%���&�4",++�(&>1 3�%+'0,-$&$V<��$"�%+/"1.$%0/8�9�#,9�%0../"?
)"�9' /&�NOUNOPPV((��8+,")"�%9#&�,+/.+�5�0$%&C+11 !��,��'&;�/.�%"(&11 !�(�4",++
7"'#1�!��&$+%�&,&!�

�,"(&%-�1+��")5�/"1+C1"�>+5�"4"3$��(1��&1�+��7%�4&,$�3./"?;�1./0H�.".$&(,9H?
Q0H�(���+1"(&1�9!����1+��1+./",-/"�#+.9$/"(�.$&$+35�(�/"$"% !�7%+#,&)&+$.9�7%�4&,?
$�3./"?;�1./&9��$��",")�9�#,9�7%"'(&1�35�'&;�/.�%"(&11 !�/&/�1&�$+%%�$"%���."(%+?
�+11"3��&%+,��5�$&/���(��+(+%"?�&7&#1"��2%�,&#">-+���&�.&�"��#+,+��!��"),"�4 $-
� 4",-R+5�7"./",-/0�(�1+/"$"% !�.,0C&9!�#,9���+1��.�9(1 ���/&%+,-./�����.$"/&��
7%+#,&)&+$.9�%0../&9��1$+%7%+$&8�9����/&C+.$(+�7%��+%&�"$�+$���;&��,-1"+�7%"'(&1�+
�������5�.(9' (&+�"+�&($"%"��.�"1+>���������(+%$�/&,-1 3�4%0.�"/1&5�.$"3/&��.�1+9.1 �
�"$�("����+1"(&1�9���1&C�$+,-1"�4",++�+.$+.$(+11"3�( ),9#�$�/&%+,"?(+7../&9��$��"?
,")�95�"."4+11"�.�0C+$"��$")"5�C$"�;&��,-1"+�7%"'(&1�+�;�/.�%0+$.9�$",-/"�(��&%+,��
� 1+���++$�&1&,")"(�'&�++�7%+#+,&��B�����������.+%#�$ 35�/&7%�'1 3���'#+.-���#&,++�/&?
%+,-./�+�.""$(+$.$(�9�7%�("#9$.9�7"�wwg���#	��$��!�.�(&%�&1$"��#	��$����#"4&(���$&/?
>+�(&%�&1$�#	�$��5�'&;�/.�%"(&11 3�(�S���5�ipfT����++$�/&%+,-./�3�7%"$"$�7�>*��)��)5
� .+3C&.�.0Q+.$(0HQ�3�(�2"�"%-+�S�0'-��15����G5�eoT5�/"$"% 3�(!"#�$�(�R�%"/�3�/%0)
��+1"(&1�3�.�".1"("3�,*��)��),07 3���	3/"1���#	��$��5�/"$"% 3�7%+#,&)&+$.9�&($"%"�
( /&C+.$(+��.$"/&�#,9�;&��,��5�1&�.&�"��#+,+5�(�#��"5�/&/�%&'�($"%�C+1�7"�"$1"R+1�H
/ &1$%"7"1��05�$�V+��"4%&'"(&1�"$�1+)"��2%�4&,$�3./"?;�1./&9��$��",")�9�7%+#7"C$�?
$+,-1++5�C+��%0../&95�#,9�&1$%"7"1��&��	&$���/&%+,���*,)��*���"%Q�1�.$ 3���,���."�.,+?
#&���".7 ��5�C$"�.$&(�$�7"#�."�1+1�+�%+/"1.$%0/8�H�&7+,,9$�(&��	&$���1&#"+#,�( 35
1+"$(9'1 3���,���("%C,�( 3�C+,"(+/��#,9�%0../")"��2%�4&,$�3./"?;�1./�+��.$"/�5�(7�?
. (&HQ�+.9�(�.�.$+�0�$%&#�8�"11 !���+1"(&1�35��">1"�7%+#,">�$-�#,9�8��2��/&%+,�
O=NGB��"�)"("%9Q+��)%"�/"��5�9����� ��#%+(1++�7%�4&,$�3./"?;�1./"+�,�C1"+���9�vPK?HD5
7%"�'("#1"+�"$�),&)",-1"3�".1"( �BPK?H+��.�+$-5�".�+,�(&$-.9�5�.%��BPK?HDKK=��.�+, 3�
S.��5�1&7%��+%B��0,,"1+15�����5�iegT�5�8+���� ��/&%+,����,)��)��4+.$",/"( 3��5�6'����

�#%+(1++�7%�4&,$�3./"?;�1./"+�,�C1"+���9�LBPO?ND5�(!"#9Q++�(�%9#�7"#"41 !���+1"(&?
1�35�(�/"$"% !�.0;;�/.�+ND�";"%�,9+$�),&)",-10H�".1"(05�(�#&11"��.,0C&+�>BDPO?+5�>BPO?+
�7"�1�$-5�7"1��&$-��5�
'���� ��GBJ?KK=��"�1+#&,+/"�5�)"("%9Q+��),07".$�����	1��7%"?
.�&$%�(&H$.9���(�&1$%"7"1��&!������	�5�3�� �5�2�&�!����5�_)��	�5���!��	�5���+
&�������%9#+�#%0)�!5�&1&,�'�%0+� !�(�.,"(&%+�/&/���+HQ�+�.,&(91./�+��.$"/����&?
%+,-./�+���(+7../�+�/"%1��("'�">1 ���#,9�1+/"$"% !�&1$%"7"1��"(5�/"$"% +�"$�+C+?
1 �(�.,"(&%+�/&/�1+���+HQ�+�9.1"3��$��",")��B��$�	q���#"(",-1"�04+#�$+,-1"��"?
>+$� 4 $-� ("'(+#+1"� /� /&%+,-./"�0� ��+11"�0� 7%"�'("#1"�0� "$� ),&)",-1"3� ".1"( 
$)�$)���)��("%C&$-�����1+/"$"% !�.,0C&9!�("'�">1"�0$"C1+1�+�7%�("#��"3�&($"%"�
7%�4&,$�3./"?;�1./"3��$��",")�����&/5�1&7%��+%5�#,9���)�q�/&>+$.9�4",++�7%+#7"C?
$�$+,-1 ��/&%+,���,��(+7.��>BGB��0, 4/&�5�/"$"%"+5�(�"$,�C�+�"$�7%+#,">+11")"�(�.,"?
(&%+�>BGlB���&,+1-/�3�"/01-�5�(".$%+4"(&1"�(�7%�4&,$�3./"?;�1./"3�"3/"1������� ".?
1"(+�;&��,�������	��7%�4&,$�3./"?;�1./�3�&1$%"7"1���9���
)5�"$�����
) �;�,�1�5
7%"#0/$�(1 3�(�$%&#�8�"11"3�/&%+,"?(+7../"3�.�.$+�+���+1"(&1�3�S�0,,"1+15�����5
iepT5�&�#,9��� �!����."(.+��1+"49'&$+,-1"�7%+#7",&)&$-�"7�./0�"$��'1&C&,-1")"��� �+
���5�7"./",-/0�"1"��">+$�(".!"#�$-�/�/&%+,��G?JB,?��4"#% 35�%+R�$+,-1 3��

��������



�K�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�"4&(���/��$"�05�C$"5�(�#��"5�1+�(7",1+�/"%%+/$1"�%+/"1.$%0�%"(&$-�#,9�%0../")"
9' /&�NOPV(��1+/"$"% +�,+/.+� 5�'&��.$("(&11 +��'�7%�4&,$�3./"?;�1./")"��.$"C1�?
/&5�$",-/"�1&�".1"(&1���$")"5�C$"�"1��07"$%+4,+1 �(��$"�(%+�9�(�;&��,�9!5�7"./",-/0
1&�.&�"��#+,+�"1��7%�.0$.$(0H$�(�#"/0�+1$&!�/&/�;&��,���/&%+,"(��(+7."(���5�.,+#"?
(&$+,-1"5��")0$�%&..�&$%�(&$-.9�/&/�;&/$�7%�4&,$�3./"?;�1./"3�%+C�����/&C+.$(+�7%�?
�+%&B�'&�;&��,�+3��+1-/���0%�/"(&�(�/&%+,-./"��2&1"'+%./"��7")".$+�."(.+��1+"49?
'&$+,-1"�(�#+$-�'&��.$("(&11 3��'�7%�4&,$�3./"?;�1./�!�9' /"(��&%+,���(�%0../�+
)"("% �����5�,")�C1++�7%+#7",&)&$-�+)"�/&%+,-./�3�"%�)�1&,�KBNDKK?���ABNDKK?��"�1+?
#&,+/"��C+,"(+/+�5�$"C1"�$&/�>+5�/&/�7%"'(&1�+�/+�,91�1&��&(# ��"4%�1&�+.$+.$(+11"
("'("#�$-�/�/&%+,-./"�0�&1$%"7"1��0�A=JN?5�A=�N?��� K=JN?5� K=�N?� �)"%.$-5�,&#"1-�5
& 1+�/�'&��.$("(&11"�0�(�%0../�+�)"("% ��&%+,����� ����+04+#�$+,-1 ��( ),9#�$
� %+/"1.$%0/8�9�#,9�%0../")"�9' /&�NOPV(��,+/.+� ����!����1&�".1"(&1���;&��,��
��!���	����&#"�7",&)&$-5�C$"��+1/&���1#&C+(5�>�$+,-�$%&#�8�"11"�/&%+,-./")"�7"�1&?
.+,+1�H��+,+8/")"�7")".$&5�4 ,�/&%+,"�5�&�7"�$"�0�(��.$"/&!�+)"�;&��,���1�C$"�1+
�+R&+$�(�#+$-�/&%+,��HD,O?5 �HD,]?��.(&%+11&9�1&��","/+�>�#/&9��0C1&9�/&R&�5�7%"�'("#?
1"+�"$�/"$"%")"��
�	�(��.7",-'0+$.9���(�."(%+�+11"3�/&%+,-./"3�.�.$+�+���+1"(&1�3
/&/�7%"'(�Q+�1+#&,+/")"�C+,"(+/&�

�""4Q+�(�.(9'��.�7%+#.$&(,+11".$-H�(�.,"(&%+��+.$1 !�7%�4&,$�3./"?;�1./�!
&1$%"7"1��"(�(.$&+$�("7%".�"�$"�5�7"C+�0��!�(�8+,"��1+�$&/�0>��1")"��
,&(1&9�7%�C�?
1&�'&/,HC&+$.95�"C+(�#1"5�(�$"�5�C$"�#"/0�+1$ �;�/.�%0H$�0�/%+.$-91./")"�1&.+,+1�95
/&/�7%&(�,"5���9���"$C+.$("5�7"�/"$"% ��7%&(".,&(1 !�%0../�!���/&%+,"(�%&',�C�$-
1+,-'9���"#"( +�7%"'(&1�9�7%�("#9$.9�,�R-�(�%+#/�!�.,0C&9!5�����+11"�"1��0/&' (&?
H$�1&�/&%+,-./�+�/"%1���!�1".�$+,+3B�")!������	������8!�7�� �� ��,����t�������
�8�8!���%	�	!��8��	��� *'/4���� (��+,+8/"��7")".$+���&"4"%"$5�7%+#.$&(�$+,�
1+/%+.$-91./")"�.".,"(�9B�'+�,+(,&#+,-8 5�#0!"(1 +�,�8&5�.,0>�, +�,H#�5�>�$+,�
)"%"#./")"�7".&#&V<�%+�+.,+11�/�5�$"%)"(8 V<�'1&C�$+,-1"�C&Q+�1&'(&1 �(�#"/0?
�+1$&!�7"�;&��,-1 ��7%"'(&1�9�����7"./",-/0�.%+#��1�!�4 ,"�1+�&,"�7%�R,")"5�1+?
�+.$1")"�1&.+,+1�95�$"�7%��'1&/"�.$(+�.��&$+%�&,&���%+8+1'�%0+�")"�.,"(&%9��">+$
.,">�$-.9�7%+(%&$1"+�(7+C&$,+1�+�"�7%+"4,&#&1��5�1&7%��+%5�1&�$+%%�$"%���.+(+%1"3
C&.$���"#./"3�79$�1 �(�NOPV(��%0../")"5�&�1+�/&%+,-./")"�1&.+,+1�95�/&/��$"�4 ,"�1&
.&�"��#+,+���%"�+�$")"5�&($"%5�(�#��"5�."'1&$+,-1"�.#+,&,�07"%�1&�.,&(91./�3��&$+%�?
&,� �("� ((+#+1��� "$�+C&+$.9� %",-� .,"(&%9� /&/� .("+"4%&'1"3� D�18�/,"7+#��� %0../"3
#0R�E�5�"70./&9�%9#�&1$%"7"1��"(�.�("'�">1"3�7%�4&,$�3./"?;�1./"3��$��",")�+3�
� 7%��+%05��'�1+./",-/�!�#+.9$/"(�/&%+,-./�!���+1"(&1�3��"'"%1"3�/1�)���"7./�!
7")".$"(�,�R-�$%+$-�7"7&,&�1&�.$%&1�8 ��,"(&%9���'�2�.8"("3�/1�)���"#./"3�79$�1 
�=F�V)��"/&'&,�.-�1+7%"&1&,�'�%"(&11 ����������5�'����	�5���!��	�5�������	�5���q+
��q5���q����5�#�&8!	�5�#�)&�	�5�'	�	�5���t��	�5�#����	�5������q��������	�5��$)�!5
�	���	�5��	&��	����1+/"$"% +�#%0)�+�;&��,�����&/"(&�>+�(�8+,"��.�$0&8�9���7"�#%0?
)����.$"C1�/&�����."("/071".$��.�"$�+C+11"3�( R+�%0../"3�9' /"("3��1$+%7%+$&8�?
+3�%9#&�1+%0../�!�&1$%"7"1��1 !�".1"(��$"�#+3.$(�$+,-1"�.("#�$�7%�4&,$�3./"?;�1?
./�3�/"�7"1+1$�/���1��0�0���1+�#&+$�(�7",1"3��+%+�"4L+/$�(1"3�/&%$�1 �"�.�$0&8��
(�.%+#1+(+/"("����+1"(&1���,H#+3�(��+(+%"?�&7&#1"3��0.�5�)#+�7%�4&,$�3./"?;�1.?
/�3��$1�C+./�3�/"�7"1+1$��)%&,�.0Q+.$(+110H5�&�1&�$+%%�$"%����1")�!�7")".$"(��( #+3?
.$(�$+,-1".$�5�(�#��"5�(�7"#&(,9HQ+��C�.,+�7")".$"(5�.�0C+$"���$1�C+./"3�.�$0&8��
$%+!."$,+$1+3�#&(1".$�����),&(+1.$(0HQ0H�%",-���&�.&�"��#+,+5�0C�$ (&9��$0�.�$0&?

���6����M����



�K�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

8�H5�.,+#0+$�'&#&$-.9�("7%"."�5�7"C+�0��1")#&�1&�$+%%�$"%���7")".$"(5�$%&#�8�"11"+
1&.+,+1�+�/"$"% !�4 ,"�7%&/$�C+./��7",1".$-H�/&%+,-./����,��(+7../��5�;�/.�%0?
H$.9�1+/&,+1#&%1 +�%0../�+���+1&5�7%"'(�Q&5�;&��,-1 +�7%"'(&1�9��6$"��$"B�7%"?
1�/1"(+1�+�%0../")"�1&.+,+1�9��,��7%"1�/1"(+1�+�%0../"3�&1$%"7"1�����(��1"9' C?
10H����1"/0,-$0%10H�.%+#0�

��.(9'��."�./&'&11 �5�(�#��"5�4 ,"�4 �7%&(�,-1"���7",+'1"�7"#%"41++�"7�.&$-�("
((+#+1���/&/�.&����.$"C1�/���&$+%�&,&5�$&/���".1"(1 +�7%�18�7 ���+1"(&1�9�,H#+3
(�";�8�&,-1 !��.$"C1�/&!�NOUNOPPV((��	C+1-�7",+'1&�4 ,&�4 ��1;"%�&8�9�"4��$1�?
C+./"��.".$&(+�1&.+,+1�9�$"3�$+%%�$"%��5�/"$"%&9�"!(&$ (&+$.9�7%�(,+/&+� ����.?
$"C1�/&���NOUNOPPV((�5�&�$&/>+�/%&$/&9��.$"%�C+./&9�.7%&(/&�"�;"%��%"(&1���1&.+?
,+1�9���&�"�."4"35�(�$&/")"�%"#&��.$"C1�/&!��">1"�$",-/"�7%�(+$.$("(&$-�/&%$05�"$%&?
>&HQ0H�&#��1�.$%&$�(1"+�C,+1+1�+�$+%%�$"%�����&,+/"�1+�(�7",1"3��+%+�7%"%&4"$&?
1&�,�$+%&$0%&�7"�7%�4&,$�3./"?;�1./"3�&1$%"7"1����5�(�$"��C�.,+���'&;�/.�%"(&1?
1"3�(��&%+,���

��'&/,HC+1�+�1+/"$"% +�%&'%"'1+11 +�C&.$1 +�'&�+C&1�9����.$&$-+���&�!���07"?
��1&+$.9�,"7+1�1�
%�R/&��+%/0%-+(��'��,)04 5�/"$"% 35�/"1+C1"5�4 ,�1+�.&&�"�5�/&/
( $+/&+$��'�.$&$-�5�&�/&%+,"���@$1"1��� H?JJD� �,"7-��R�%"/"�4 $"(&,�(��&%+,���/&/
1&'(&1�+���.&�"1&'(&1�+�/&%+,"(���/&%+,-./")"�9' /&��.%��/&%+,��H?JDKPQ�J?-D�=B��)"("?
%�$�7"?/&%+,-./������&'(&1�+�7%�.(�%./"3�#+%+(1���$������5�("7%+/��%+/"1.$%0/8��
&($"%&5�1+�."#+%>�$�(�.("+3�".1"(+�&1$%"7"1��&5�"1"�(".!"#�$�/�)+")%&;�C+./"�0�$+%?
��105�.%��(+7.��$)���%5�/&%+,��$)�)���40)"%5�/"C/&����&11 3�$+%��1��./,HC�$+,-1"�7%"?
#0/$�(+1�(�$"7"1������&%+,�����$+7&1��"#�"1"(�. 1�����5������$+7&1��"#�"1"(�. 1
��&�5����'�2&1"'+%./")"�7")".$&V<�"#�1���$"$�>+�C+,"(+/5�7"�$"�0�1+$�.� .,&�%&'("?
#�$-��!�7"�%&'1 ���$��",")�C+./���.$&$-9����&,�C�+�(&%�&1$"(�"4L9.19+$.95�7"�(.+3
(�#��".$�5�!&%&/$+%1 ��#,9�/&%+,-./")"�9' /&�C+%+#"(&1�+��."),&.1 !� J���I���.,�
�	!����V<��$"$5�/$"�1&/"( (&+$�>+%1"(&�5�$�V+��.,">1"+�.,"("5�$"�7"C+�0�"1"�("'("?
#�$.9�/�.0Q+.$(�$+,-1"�0�4	!��������4�!�!��7%&(�,-1++�.(9' (&$-�1+�.��&#">.?
/���"'+%"�5�&�.�)�V�&#")"3��2%�4&,$�3./"?;�1./&9�,+/.+�&����,,) �$07"3���.$&$-9�'���+
&�!��7%+#.$&(,+1&�(�.,"(&%+�/&/�.,&(91./"+�'&��.$("(&1�+��.�V==��5�C$"�7%"$�("%+C�$
�$��",")�C+./"3�$%&#�8��5�0.$&1"(�(R+3.9�(�;�11�.$�/+5�.C�$&HQ+3�.,"("��./"1?
1 ��7%�4&,$�3./"?;�1./���7%"�'("#1 �5�(!"#9Q���(�"#1"�)1+'#"�.�8+, ��%9#"��.0;?
;�/.&,-1 !�"4%&'"(&1�3�����$)2� �����)2� �����5�.%+#��/"$"% !���/&%+,�� ���((���),07 3�
SggaT��2".,+#1++5�/.$&$�5�7%+#.$&(,+11"+�(�.,"(&%+�(�.&�".$"9$+,-1"3�.$&$-+�'�����5
1+�%&..�&$%�(&+$.9�&($"%"��/&/�'&��.$("(&1�+��2"19$1"5�C$"�7%��( 7",1+1���$&/")"
"4R�%1")"���7"��&$+%�&,&�5���7"�'&#&C&��7%"+/$&5�/&/"( ��9(,9+$.9�%+8+1'�%0+� 3
.,"(&%-5�$%0#1"��'4+>&$-�"$#+,-1 !�1+#"C+$"(5�7"#"41 !��$���

�&(+%R&9�%+8+1'�H5�"$�+$���+Q+�%&'5�C$"�7%"(+#+1&�4",-R&9���7",+'1&9�%&4"$&
7"�%+/"1.$%0/8���%0../"3�1+/&,+1#&%1"3�&1$%"7"1������&%+,�����7%�,+)&HQ�!�/ 1+3
$+%%�$"%�3���7+%( +�"1&�7%+#.$&,&�(�$&/"3�7",1"$+���),04�1+���&��$"��;"1+���.�0C+$"�
( ./&'&11 !�( R+�%&'� R,+1�3�"4�"$%&>+1���(�.,"(&%+�7%�4&,$�3./"?;�1./")"�/"�?
7"1+1$&�.$&1"(�$.9�"C+(�#1"3�1+"4!"#��".$-�7%"(+#+1�9�7"#"41")"��..,+#"(&1�9�7"
$%&#�8�"11"�0�/&%+,-./"�0���(+7../"�0���+1".,"(0�

��������



�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�K�

���V<��/$ �."8�&,-1"?�/"1"��C+./"3��.$"%���.+(+%&��"..���/"18&�NOUNOPV(�B��/$ ��","?
(+8/")"��"1&.$ %9��=G�U�=�KV))����5��JJ��

�������6�����+<+"(&9��"#+,-�(�"3/"1������&%+,��B��($"%+;��#�.������/&1#��;�,",��1&0/��2+$%"?
'&("#./5����K�

������!�*�������7%"4,+�+�;"%��%"(&1�9�1&.+,+1�9�'&7&#1")"�7"4+%+>-9�*+,")"��"%9��7"�#&1?
1 ��$"7"1�����������11"?0)"%./&9�$"7"1���9�(�&%+&,-1"��&.7+/$+��2+$%"'&("#./5����G�
��V��U�J�

�	�!��	���'������1$+,,+/$�C+,"(+/&�(�%0../"3�9' /"("3�/&%$�1+���%&���/&$+%�140%)5������
�����!	!�"��"���"7"1���9��&"1+>-9���,"(&%-�.��.$"%�/"?/0,-$0%1 ���/"��+1$&%�9����2+$%"?

'&("#./5������
wwgV<�w_]�_n_i�h^[n[i�r_i_h^]�_���U=��eg���NOP���[nr^ih^5��JF�U�JJG�
���,,
�� �" (����&�����$���1��$$��������$�
������&����(�����&�����J==���VA��g�V���U�A��
ggaV<�gp\Z[i�r_i\�[i�_nhpq[]#��fltZ\n\j^i[i�r_i_h^]�_���UA��gwgc�==F���[nr^ih^5��JJ�U�����

"��"�������!	!

���6����M����



�"7%". �"1"�&.$�/����������������

M�x�������
���BXCBXR���S�

bkkf

�� 2"��01+�7, ,��1&R��C+,1 ����5��JJA�

bkki

�� 
&$C�1&�����0.��%+C-���JJ=���V�����V��JU����
A� �&1#R&;$����$1".�C+%+'�7%�'�0�1&'(&1�3�7"%")"(��&%+,������@$1�C+./"+���9' ?

/"("+�.&�"."'1&1�+B��+'��1&0C��/"1;����5��JJ=����V�FFU�FG�
K� 	4�"#1"3�%0../"3�;&��,�������0.��%+C-���JJ=����A�������A�

bkkc

=� 	�1+/"$"% !�$+%��1&!5�"4"'1&C&HQ�!�("#1 +�7%+79$.$(�9�(��&%+,�������'(�
�
	���JJF����V������ 7�VF����V��U�=�

F� �"7"1���C+./�3�'&7"(+#1�/�����0.��%+C-���JJF���VA����VFFUGK�
G� �"7"1���C+./�3�'&7"(+#1�/�����0.��%+C-���JJF���VK����VJ�UJG�
�� 60#./�+��"$�( �(�#%+(1+%0../"3�$"7"1��������5��JJF�

bkkj

J� �%+&,-1 +�.(9'��$"7"1������&(","C-9���)+")%&;�C+./&9�$+%��1",")�9��&("?
,"C./"3�60#������"7%��9' /"'1&1�9���JJG���VF����VAU���

��� D
+")%&;�C+./�+E�;&��,�������0.��%+C-���JJG���V�����VG�UG=�
��� �(+��+),�1/������&$+%�&, �#,9��'0C+1�9�.+,+1�3��"./( ���2"#�"./"(-9B��"/,�

��.""4Q��=?3�%+)�"1&,-1"3�1&0C�?7%&/$��/"1;���)"%-+(./��JUA���&9��JJF����5��JJG�
�� �KKU�KJ�

��� �%+(199��$1�C+./&9�)%&1�8&�(��+(+%1"��2%�,&#">-+�7"�#&11 ��$"7"1�������
�.$"%�C+./�3��.$"C1�/B�C+,"(+/���7%".$%&1.$("B��+'��#"/,����.""4Q��1&0C��/"1;����".?
/(&5�AU=�;+(%&,9��JJGV)������5��JJG�

�A� �.$"%�C+./�+�.(�#+$+,-.$(&����$��",")�9�$"7"1��"(��&%+,�������.$"%�C+./�3
�.$"C1�/B�C+,"(+/���7%".$%&1.$("B��+'��#"/,����.""4Q��1&0C��/"1;����"./(&5�AU=�;+(%&?
,9��JJGV)������5��JJG����V�FKU�FF�

������Q�E�C��



�KK

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�K� ��("7%".0�"�#";�11"?0)"%./"��.04.$%&$+�(�$"7"1������&%+,��������11"?0)%"?
(+#+1�+���JJG���V�����V�GU�J�

�=� ��7%"�.!">#+1�H�)�#%";"%�&1$&�+	!�0�1)��(�.04.$%&$1"3�$"7"1������0../")"
�+(+%&�����%&#�8�"11&9�/0,-$0%&�;�11"?0)%"(���.".+#1�!�1&%"#"(��2+$%"'&("#./5��JJG�
��VFAUFF�

�F� �"./(&��/&/��1")"�(��$"��'(0/+�����0.��%+C-���JJG���V�����VJAU����
�G� �"./(&��/&/��1")"�(��$"��'(0/+����2%+7"#&(&1�+��.$"%���(�R/",+���JJG���V=�

�� =U��
��� �&�4&3#&%/&!�7"��&%+,������5��JJG�
�J� 2&1 �1&��0../"���+(+%+�����&$+%�&, �#,9��'0C+1�9�.+,+1�3��"..��B��"/,���

.""4Q��OP��".��1&0C�?7%&/$��/"1;����V�"()"%"#5�1"94%-��JJGV)��6�V�����5��JJG����V�JUJ��

bkkp

��� �&��.$("(&11 +�%0../�+�$+%��1 �.�D70$+("3E�.+�&1$�/"3����2%"4,+� �%0../"3
,+/.�/",")�����,+/.�/")%&;��B��+'��#"/,���+>(0'��1&0C��/"1;���AU�=�"/$94%9��JJ��)�
�",")#&5��JJ�����VKFUKG�

��� 	$�(",>./")"�2	����	4��#"�"1+>./")"�2	����	�����	1"�&.$�/&�2"(",>-9B
�+'��#"/,��OPPP��+>#01&%��/"1;���",)")%&#5��U���.+1$���JJ�V)����	$(��%+#����.".$����V�� �07?
%01���",)")%&#5��JJ�����V�KU�F�

��� �"7"1���9��&%+,���(�&.7+/$+�7%"4,+��.04.$%&$1"3�$"7"1������0../")"��+(+%&B
/�7%"�.!">#+1�H�)�#%";"%�&1$&�+	!0�1)������"7%��9' /"'1&1�9���JJ����VA����V��GU��K�

bkkk

�A� D�1&$"��C+./�+E�)+")%&;�C+./�+�$+%��1 �(�$"7"1������&%+,������",-./")"
7",0".$%"(&�����'(���
	����V�A���� 7�VK���24�5��JJJ����VJJU��=�

�K� �.$-�,��./&1#�1&(./&9�$"7"1���9�(��&%+,���� �"�$"7"1���C+./�!�.(�#+?
$+,-.$(&!�(�%+R+1����$1"�.$"%�C+./�!�7%"4,+�������"7%��9' /"'1&1�9���JJJ���VA�
��V���U�A��

�=� �&�+$/��7"��.$"%�C+./"3�$"7"1���/+��0../")"��+(+%&����5��JJJ�
�F� �&�1���/,�/10��&%1&��������0.��%+C-���JJJ����K����V���U��K�
�G� ��7%"�.!">#+1�H�)�#%"1���C+./�!�$+%��1"(����$5�&����5�	4�������0../&9

#�&,+/$1&9��$��",")�9B��+'��#"/,����.""4Q���%+$-+)"�1&0C1")"�."(+Q&1�95���U�A�"/?
$94%9��JJJ�)�V�/&$+%�140%)5��JJJ����VGJU���

��� ��.$%&$�;�/&8���#"%0../"3�$"7"1������&%+,�������"7%��9' /"'1&1�9���JJJ���VF�
��V���U��K�

�J� �&'(&1�+�"'+%&��+,�)+%�(�/"1$+/.$+�#%+(1+3��.$"%���%+)�"1&�����+,-./&9��".?
.�9B�7%"R,"+���1&.$"9Q++B��"/,����.""4Q��G?3�%"..�3./��/"1;���0,&5�1"94%-��JJJ����5
�JJJ��d���=�U�F��

A�� 	�1&'(&1����">&3./&�����'0C&+���.$"%�H��"./( ���2"#�"./"(-9B��"/,����."?
"4Q��R+.$"3�%+)�"1&,-1"3�1&0C�?7%&/$��/"1;��D2%"4,+� ��'0C+1�9�.+,+1�3��"./( ��
2"#�"./"(-9E���%&.1")"%./5��F�.+1$94%9��JJ��)���"./(&5��JJJ�������AU��=�

A�� |n_s[?i_Z[5�j[\j]_qm^s5�_iY�y]^l^ij�[x^Y[is[r�_iY�lm[�[ltZ\n\jt�\k�r\Z[�bprr^_i
j[\j]_qm^s�l[]Zr����NN�d\ij][r\�Pil[]i_l^\i_n�Y[�d^[is^_r�ui\Z_rl^s_r����U�=�g[l[Zv]\
�JJJ��g_il^_j\�Y[�d\Zq\rl[nn_��b[rpZ\r��|�V��GU����

���6����M����



�K=

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

e���

A�� ��%+/"1.$%0/8���.�.$+� �1"��1&8���7"%")"(�1&�%+/&!��&%+,������",-./")"
7",0".$%"(&������11"?0)"%./"+�1&.,+#�+�(�%0../"��9' /+��� 7�V����/&$+%�140%)5������
��VF�UG��

AA� �0../"+�#�&,+/$1"+������������,"(&5�.,"(&5�.,"(&B���F=?,+$�H���V
�V�"4%"#"?
�"(&B��+>(0'��.4��1&0C��$%����",+1./����5���������V��FU��K�

e��b

AK� ��R+%&�����0.��%+C-���������V�����VJJU����
A=� ��7%"�.!">#+1�H�.+(+%1"%0../�!�$"7"1��"(�.�".1"("3��!�+����@$��",")�C+.?

/�+��..,+#"(&1�9B��4��1&0C��$%��� 7�VG���2"#�%+#����V��V�&$(++(&���/&$+%�140%)5������
��V�=KU�F��

AF� 	��+%91./�!�$"7"1���C+./�!��1#�/&$"%&!��)",".�(�#�./0..��������"7%��9' /"'?
1&1�9���������VF����V�AU�G�

AG� 	�9' /"("3�7%�1&#,+>1".$��1+/"$"% !�$"7"1��"(�#%+(1+3��"()"%"#./"3�'+�?
,������.$"%�C+./&9�$"7"1���/&��+,�/")"��"()"%"#&����"()"%"#./"3�'+�,����"()"%"#5
�����

A�� �+�&1$�/&�$+%��1&�D)","(&E�(�1"��1&8���)+")%&;�C+./�!�"4L+/$"(��0../")"
�+(+%&�(�/"1$+/.$+��+>�$1�C+./�!�/"1$&/$"(�����")1�$�(1 +�.8+1&%���9' /"("3�/"�?
�01�/&8��B��"/,���+>#01&%��1&0C��/"1;�����;+%"7",-5���������V�GU���

AJ� �","(/������0.��%+C-���������VA����V�GUJ��
K�� �"7"1���C+./�+�/&,-/�����$��",")�9�.04.$%&$1 !�$"7"1��"(�����"7%��9' /"'?

1&1�9���������V�����VKAU=J�

e��e

K�� *�$8&���
("'#91/&�����0.��%+C-���������VF����VJ=UJG�
K�� �'�1&4,H#+1�3�1&#�4+%+.$91 ���)%&�"$&��������11"?0)"%./"+�1&.,+#�+�(�%0.?

./"��9' /+B��4��1&0C��$%��� 7�V����/&$+%�140%)5���������V�K=U�=��
KA� �&'(&1�+�D�",)&EB�/%�$�C+./�3�"4'"%��$��",")�3���1"( +�&,-$+%1&$�( ����	1"?

�&.$�/&�2"(",>-9B��+'��#"/,��PN��+>#01&%��/"1;���",)")%&#5�JU���.+1$94%9������)�
�",)")%&#5�����������K=U�KG�

KK� 	7 $��.$"%�/"?�$��",")�C+./")"�.,"(&%9�$"7"1��"(��&%+,�������0../&9�#�&?
,+/$1&9��$��",")�9B��&$+%�&, �PO��+>#01&%��1&0C��/"1;���/&$+%�140%)5���U�K�"/$94?
%9������)���/&$+%�140%)5���������G�U���

K=� �&'� R,+1�9�1&#�.$&$-+3���V�"3(0,+!$"�"�7%�4&,$�3./"?;�1./�!��$1"1��&!���
��11"?0)"%./"+�1&.,+#�+�(�%0../"��9' /+B��4��1&0C��$%��� 7�V����/&$+%�140%)5������
��V���U��G�

KF� |n_s[?i_Z[5�j[\j]_qm^s5�_iY�y]^l^ij�[x^Y[is[r�_iY�lm[�[ltZ\n\jt�\k�r\Z[�bprr^_i
j[\j]_qm^s�l[]Zr����o^vn^\l[s_��^n\n\�^s_�~_n[j_��asl_r�Y[�NN�d\ij][r\�Pil[]i_l^\i_n�Y[
d^[is^_r�ui\Z_rl^s_r��g_il^_j\5��JJJ��a�d\]pN_��������|�V�=JGU�F���

KG� �S�+8��1&BT�U������		��������0../&9�$"7"1���9�(��$1",�1)(�.$�C+./"��&.7+/$+��
���"7%��9' /"'1&1�9���������VA����V�K=U�K��

���M����2	���



�KF

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

e��f

K�� 
+")%&;�C+./�+�%+&,�����$"7"1���C+./�+��$��",")����1&�7%��+%+�$"7"1����
�0../")"��+(+%&������"7%��9' /"'1&1�9�����A���V�����V��JU����

KJ� �&#&R����*&%&R�V<���;���%+&,-1".$-�����0.��%+C-�����A���VK����VJ�UJ=�
=�� �+/"$"% +�("7%". ��1$+%7%+$&8���.+(+%1"%0../�!�#�&,+/$�'�"(����@$��","?

)�C+./�+��..,+#"(&1�9B��4��1&0C��$%��� 7�V����2"#�%+#����V��V*+%+'"(�C���/&$+%�140%)5
���A����V�GUJA�

=�� 	/%&�1 ��"./( ��	$����1-+(&���*+./0#1�/"(&�#"�6+%$&1"(&����.+1+(&������0.�
%+C-�����A���VA����V�KUJ��

=�� 	7 $��.$"%�/"?�$��",")�C+./")"�.,"(&%9�$"7"1��"(��&%+,����40/(&�*�����@$�?
�",")�C+./�+��..,+#"(&1�9B��4��1&0C��$%��� 7�V����2"#�%+#����V��V*+%+'"(�C���/&$+%�1?
40%)5����A����V�K�U�F��

=A� �"7"1���C+./�+��"#+,�����$��",")�9�.04.$%&$1 !�$"7"1��"(�����"7%��9' /"'?
1&1�9�����A���VK����V�JUK��

=K� �,�8 ��"./( B��$&% +���1"( +�1&'(&1�9��$"7"1���C+./�3�.,"(&%-?.7%&("C?
1�/�����5����A�

==� 6+%+7"(+8B�/��$��",")���1&'(&1�9��%+&,�'&8�9�#%+(1+?(+7../"3�$%&#�8���1"?
��1&8���1&.+,+11 !�701/$"(������"/&,-1 +�$%&#�8���(�1&%"#1"3�/0,-$0%+��0../")"
�+(+%&���&$+%�&, �PO�1&0C��/"1;��D�94�1�1./�+�C$+1�9?���AE�B��4��1&0C��#"/,��2+$%"?
'&("#./5����A����VAKFUAK��

e��d

=F� �"./"(./&9�*",(&1"(/&�����0.��%+C-�����K���VA����VG�U�A�
=G� �"�+1/,&$0%1 +�$+%��1 �(�1&'(&1�9!�7"%")"(��&%+,�������"7%��"1"�&.$�/��

���K���V�����V�FUJJ�

e��i

=�� �&�4&3#&%/&!�7"��&%+,�����?+��'#����5����=�
=J� �&!&4�1"�����0.��%+C-�����=���V�����V��KU�����(�."&($��.���V��V�)++("3��
F�� 	1"�&.$�/&�4+%+.$91 !�)%&�"$�����+/.�C+./�3�&$,&.�%0../�!�1&%"#1 !�)"("?

%"(����&$+%�&, ����..,+#"(&1�9������=���24�5����=����V�J�UA�=�
F�� 2%�4&,$�3./"?;�1./&9�,+/.�/&���(".$"C1".,&(91./"+�9' /"'1&1�+�����"7%��9' ?

/"'1&1�9�����=���V�����VGU���
F�� �"7"1���C+./&9�,"8�9�%+/��	!$&� ���	1"�&.$�/&�(�/%0)0�)0�&1�$&%1 !�1&0/�

�/&$+%�140%)5����=����VGKUGG�
FA� �"7"1���C+./�+�.(�#+$+,-.$(&�7%�.0$.$(�9�(�2"#�"./"(-+�,+$"7�.1 !�(".$"C?

1".,&(91./�!�7,+�+1��(�.(+$+��#+3�	�V��V�%04&C+(&������.$"%�9���/0,-$0%&�.,&(91�( '+%?
/&,+�9' /&B��,&(91./&9�,+/.�/")%&;�9��PPP�C$+1�9�7&�9$��&/&#+��/&�	�V��V�%04&C+(&��'
8�/,&�D�,&(91+B�9' /5��.$"%�9E����U�=�"/$94%9����=V)�5��"./(&�B��+'��#"/,����( .$07,�
��5����=����V�AJU�K��

FK� W,�..+,-40%)5���1)�.+775��"7"%-+�����0.��%+C-�����=���VF����VJKU��A�
F=� S�+8��1&BT�%�����#�&����	3/"1���9��"%"1+>./"3�"4,&.$��(�.�.$+�+�,�1)("/%&+?

(+#C+./�!�#�.8�7,�1�����0.��9'��(�1&0C1"��".(+Q+1�������=���V���J�������J�U�J=�

���6����M����



�KG

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

e��c

FF� ��+1&��"./"(./�!�0,�8B��"7"1���C+./�3�.,"(&%-�����V��V�)++(&5�
�V2�V*"1#&%?
C0/5���V��V2".7+,"(5���V2�V�"/","(&5�������W�,"(5����*"%/"����5����F�

FG� �$"�$&/"3��� $4�!�!�4+%+.$91"3�)%&�"$ ��V�A������+/.�C+./�3�&$,&.�%0../�!
1&%"#1 !�)"("%"(����&$+%�&, ����..,+#"(&1�9������F���24�5����F����VA�JUAA=�

F�� 	4��1$+%7%+$&8���1+/"$"% !��&$+%�&,"(�7",+( !�.4"%"(�����"7%��"1"�&.$�/��
���F���VA����V��FU����

FJ� 	4%&'��0../")"��+(+%&�1&�0,�8&!��"./( �����0.��%+C-�����F���VK����V��JU���
�( ."&($��.���V2�V�"/","("3��

G�� �+%��1��	����(�(",>./"3�)�#%"1��������	1"�&.$�/&�2"(",>-9B��&$?, �̀ �+>?
#01&%��/"1;���;&5����F����V���U��K�

G�� �"7"1���C+./�+�.(�#+$+,-.$(&�9' C+./")"�7%"R,")"��"./( �����"7%��"1"�&.?
$�/������F���VA����V=�UFK�

e��j

G�� 
+")%&;�9���7%"�.!">#+1�+�1+/"$"% !�$"7"1���C+./�!�".1"(�(��+1$%&,-1"3��
X>1"3��"..��������V��V�%+'1+(./�3����.$"%�9�.,&(91"?%0../"3�;�,",")��B�$+1#+18��
(�1&0/+5�"4%&'"(&1�����/0,-$0%+B��&$?, �/"1;���9'&1-5����G�

GA� ��&,+/$1 +��.$"/��"�"1���C1 !�;&��,�3�������5��������������+/.�C+./�3
&$,&.� %0../�!� 1&%"#1 !� )"("%"(�� ��&$+%�&, � �� �..,+#"(&1�9��� ���G�� �24�5� ���G�
��VA��UA���

GK� ��)+")%&;�����7%"�.!">#+1�H�$"7"1�����.��,+�+1$&���G?O�?���?G=������11"?
0)"%./&9�$"7"1���9�(�&%+&,-1"��&.7+/$+B��&$+%�&, �1&0C��.��7"'�0�&��2+$%"'&("#./5
���G����VJ�UJ��

G=� 	� %&11+��4 $"(&1���7+3"%&$�(1 !�,�C1 !���+1"(&1�3� .� '&��.$("(&11 ��
".1"(&���1&��0../"���+(+%+�����0../"+�.,"("B�9' /���1&%"#1 +�)"("% �B��&$+%�&, 
1&0C��/"1;���%".,&(,-5��=U�G�"/$94%9����G���%".,&(,-5����G�

GF� 2"/,"11&9�)"%&�����0.��%+C-�����G���V�����V��FU����
GG� �&&�./�+�/0,-$"( +�/"�7,+/. ��&%+,���7"�#&11 ��$"7"1���������94�1�1./�+

C$+1�9B��&$+%�&, �1&0C��/"1;��7"��'0C+1�H�1&%"#1"3�/0,-$0% ��0../")"��+(+%&���	$(�
%+#����V
�V�(&1"(&��2+$%"'&("#./5����G�

G�� �+�&1$�/&�%&11�!�'&��.$("(&1�3�%0../�!�#�&,+/$"(��'�7%�4&,$�3./"?;�1./�!5
.&&�./�!���C0#./�!�9' /"(����2%"4,+� �,�1)(�.$�C+./")"�/%&+(+#+1�9B��&$+%�&, �1&0C�
/"1;���2+%�-5��GU�J�1"94%9����G�)����2+%�-5����G�V

GJ� S�+8��1&BT�����85	�����"���"./(&��*",-R&9��,,H.$%�%"(&11&9��18�/,"7+#�9B
�"./("(+#+1�+�"$���#"���������%���¤1���1&'(&1�3����5����G�����F��.+1$94%-��������

e��p

��� �.$"%�/"?)+")%&;�C+./�+�/"��+1$&%���/�4+%+.$91 ��)%&�"$&���K�5��G����=J� ��
�"()"%"#����"()"%"#./&9�'+�,9���.$"%�9���&%!+",")�9��� 7�V�����+,�/�3��"()"%"#5
��������V�AAU�K��

��� �"��+1$&%�����#"7",1+1�9�/�D�,"(&%H�1&%"#1 !�)+")%&;�C+./�!�$+%��1"(E
@�V��V�0%'&+(&�����'(��������+%��)+")%&;���VK���H,-U&()0.$�����V)����V��=U�A��

���M����2	���



�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�K�

��� ��7%"�.!">#+1�H�#�&,+/$1")"�$+%��1&����	)�D1�'/"%"., 3�1+.$%"+("3�,+.�
,+.5�( %".R�3�1&�7"#.+/+E�����+/.�C+./�3�&$,&.�%0../�!�1&%"#1 !�)"("%"(����&$+%�&?
, ����..,+#"(&1�9����������24�5���������V=�KU=���

�A� �&$+%�&, �/�.,"(&%H�%&11�!�7%�4&,$�3./"?;�1./�!5�C0#./�!���.&&�./�!�'&?
��.$("(&1�3�%0../")"�9' /&����5������

hg� �	t$������#%0)�+�����0.��%+C-���������V�����V�KU�J�
�=� 	�.&&�./"3�$"7"1�����.+(+%&��&%+,�������"7%��"1"�&.$�/����������V=����VKJUFK�
�F� 	$/0#&�� 5�,H4+'1+3R�3��",�&/������0.��%+C-���������V�����V��U�=�

e��k

�G� �(&�D/%�( !E�#�&,+/$�'�&B���	!�)��������)������+/.�C+./�3�&$,&.�%0../�!�1&?
%"#1 !�)"("%"(����&$+%�&, ����..,+#"(&1�9������J���24�5����J����VA�AUA�F�

��� �Q+�%&'�"�1&'(&1���%+/��� )�����"7%��"1"�&.$�/������J���VG����VG=U���
�J� �%+(199��"./(&�(��+%91./"3�7+%.7+/$�(+�����"7%��0%&,�.$�/�����J���24�5����J�

����KKU�F��
J�� �(+1�)"%"#5��"()"%"#5�*+,)"%"#5�� R)"%"#�����"7%��)+")%&;���V�4�V�A�B��"(%+?

�+11&9�$"7"1���/&�V��5����J������JAU��F�
J�� �(+1�)"%"#B�C$"�'(+1�$���'(+1�$�,�������0.��%+C-�����J���V�����VJAU����
J�� ��("7%".0�"�1&,�C���)+%�&1./�!�'&��.$("(&1�3�(�9' /&!�."'#&$+,+3�$"7"1�?

�����&(","C-9����@$1",�1)(�.$�/&��	1"�&.$�/&��@$��",")�9B��&$+%�&, ��+>#01&%�
1&0C��/"1;���/&$+%�140%)5��U���.+1$94%9����J�)����2"#�%+#����V��V*+%+'"(�C���/&$+%�1?
40%)5����J����V�J�U�JA�

JA� �+./",-/"�/"��+1$&%�+(�/�7+%("�0�( 70./0�1"(")"�D�0../")"��$��",")�C+./"?
)"�.,"(&%9E�����0.��9'��(�1&0C1"��".(+Q+1�����V�G�����J������GGU����

JK� �04.$%&$1&9�$"7"1���9��0../")"��+(+%&�(�.(+$+�%&4"$��������&$(++(&�����"7%�
9' /"'1&1�9�����J����F�����GFU����

J=� �"7"1���/&�1&�.,0>4+�&%!+",")����.&&�./�+�/0,-$"( +�7&�9$1�/����D.&/%&,-?
1 +E�$"7"1�� ��&%+,�������"7%��0%&,�.$�/�����J���24�5����J�����F�U���

e�b�

JF� �"7"1���C+./�+��&%/+% �70$+3��/.7&1.���(".$"C1 !�.,&(91�(�2"#�"./"(-+���
�"7%��9' /"'1&1�9���������V�����V==UFA�

JG��@$1"1�� ���1+.,&(91./�+�&1$%"7"1�� �4+%+.$91 !�)%&�"$�����"7%��"1"�&.$�?
/����������V���������VAAU=K�

���6����M����



�"7%". �"1"�&.$�/����������������

��S����	���

e��c

$*424�?.�?� 4� ?3,<?>184�?.�?� [�6,hB� *?5:B��BXa_-?2)84.��� 'BX9)0h?*)84.�BXJ
94?1/>):\��1h?8*4.>8)�n*48,-/1>,>5�8�94?12/>):5��e��cBXJ�ciiX/B

�$&$-�5�."4%&11 +�(�.4"%1�/+�D	1���'&8�9���&7+,,9$�(�'&8�9E5�7"���"�7%"4,+?
�&$�/�5�"4"'1&C+11"3�+)"�'&),&(�+�5�/&.&H$.9�("7%"."(�"1"�&.$�/����),"4&,�'&8��5
"1"�&.$�C+./�!�.�.$+��1&8�"1&,-1 !��+1-R�1.$(5�&�$&/>+�;01/8�"1�%"(&1�9���+1
."4.$(+11 !�1&�7")%&1�C1 !�$+%%�$"%�9!�

����������������������������������� !�"��#�� !�$�%&��'���(�)���&*�(���+�",,-� !
./� ��

�,"(&%-�,�C1 !���+1���VW0�01#�C�."#+%>�$�,�C1 +���+1&5�."4%&11 +�&($"%"�
1&�$+%%�$"%���*".1�����
+%8+)"(�1 5�6+%1")"%��5�`"%(&$������+%4����"$�+$��5�C$"
&($"%�1+�(/,HC&+$��0.0,-�&1./�+���+1&�����+11�/�.".$&(,+1�7"�)1+'#"("�0�7%�18�?
70B�(�1&C&,+�.,"(&%1"3�.$&$-��7%�("#�$.9�".1"(1"+���95�'&$+��(.+�+)"�7%"�'("#1 +�
2"���"�"4L+�1")"�$+'&0%0.&5�.".$"9Q+)"��'�#(0!�C&.$+3V<��0>./�+���>+1./�+���+?
1&5V<�.,"(&%-�."#+%>�$�/%&$/0H�!&%&/$+%�.$�/0�;"1+$�C+./�!���.$%0/$0%1 !�"."4+1?
1".$+3�,�C1 !���+15�;&/$"%"(5�7"(,�9(R�!�1&�.$&1"(,+1�+���+11�/&5�&�$&/>+��1#+/.V<
&,;&(�$1 3�7+%+C+1-�."/%&Q+11 !�;"%���0>./�!���>+1./�!���+1�.�0/&'&1�+��("'?
�">1 !�7",1 !���+15�/�/"$"% ��"1��(".!"#9$�

e��j

��������	
�
�0�����(1��2�%�)#��3��(10�)14�1���0��5����4�#��������2���0�4��6� ��

�0��5����� ��#01� 0����� #0��&#7(� ����01)�� �� �����0���1)�� #0��&#7(� �#���)�� 0
8&���0����)��0��4���)�� !�9��2��'�:1��0��)(0����;
+�",,/� !��,< ���

@$��",")"?�"$�(&8�"11 3�.,"(&%-�.,&(91./"3�1&%"#1"3�'""1����5�7"#)"$"(?
,+11 3���V�&%!","�5�7%+#,&)&+$�"#�1��'�("'�">1 !�(&%�&1$"(�/"�7,+/.1"3�"4%&?
4"$/��'""1��"(5�;01/8�"1�%0HQ�!�(�.+,-./"3�.%+#+�1&�(.+3�.,&(91./"3�$+%%�$"%���
�&/�"$�+C&+$�&($"%5��1")�+��'�%&..�&$%�(&+� !�."(%+�+11 !���+1�9(,9H$.9�7%"?
#",>+1�+��7%&.,&(91./�!�'""1��"(��(�4",-R+3�.$+7+1���$"�/&.&+$.9���+1�/"%"(5�("?
,"(5�"(+85�."4&/���/0%����&>#&9�.,"(&%1&9�.$&$-9�."#+%>�$�'""1��5�D"7%+#+,+1�+E5
�,���"$�(&8�H5�7",0C+110H�"$��1;"%�&1$&5�&�$&/>+�&($"%./�3��$��",")"?�"$�(&?
8�"11 3�/"��+1$&%�3���%"�+�$")"5�0/&' (&+$.9�C&.$"$1".$-�07"$%+4,+1�9�'""1��&
��+)"�)+")%&;�C+./"+�%&.7%".$%&1+1�+�

��1;"%�&8�9�7"#)"$"(,+1&�7%��0C&.$���."$%0#1�/"(�/&;+#% �%0../")"�9' /&���"4Q+)"�9' /"'?
1&1�9��%&,-./")"�)".0#&%.$(+11")"�01�(+%.�$+$&�����������
"%-/")"B�%��6����$	��5�
�����#�+
&���q5�������#�$!����q��"$(��'&�%04%�/0�5����������5�
�����2� ���!�q�

� �.7",-'"(&1&��1;"%�&8�9�.&3$&B�yyy�q][rr�pZsr�npvn^i�qn�



�=�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

e��p

F	�������"	�
�y����"����"����"���	���S�S�"S��W������	���������BX�BXE qm
��	�\����S��P�[�CB�IB�I���	���CB��B�U ��S�BXJ�������\���"�����	"��e��pBXJ�fkeX�B�

�,"(&%-�."#+%>�$�JA��.$&$+35�7".(9Q+11 !�$"7"1�����70R/�1./�!�7%"�'(+#+?
1�3V<�/&/�%+&,-1 �5�$&/���("..$&1"(,+11 ���,��7+%�;%&.$�C+./����1&7%��+%5���t+
��5�"����!�����&��	!85�6��)�!�)�������($"% �"7%+#+,9H$�.("3�.,"(&%-�/&/�7%"�'?
(+#+1�+�;+1"�+1",")�C+./"3�,+/.�/")%&;��5�.,0>&Q++�#,9�"$%&>+1�9�"."4+11".$+3
$+/.$"(���V��V20R/�1&����.,"(&%-�(/,HC&H$.9�$"7"1�� �%&',�C1 !�$�7"(B�1&7%��+%5
�&/%"$"7"1�� �����$5� 
��&�5� %	 �$5� %�!��+#	�	 �)�5� )�#%"1�� � ����&�q���	
��	�5���/%"$"7"1�� ��������������5�
q��!���	��5���;"$"7"1�� �����5���:��5
�	���5�0%4&1"1�� ���	���5�����!��!����� ����5��%)"1�� ��6&	�5�����	��$����7%�
�,"(&%1&9�.$&$-9���++$�.,+#0HQ0H�.$%0/$0%0B�$"7"1��5�/%&$/&9�7"�+$&���.$�5�7"�$�5
��;��5�!0#">+.$(+11"?"7%+#+,�$+,-1&95�7%".$%&1.$(+11"?5��.$"%�/"?5�,")�/"?5�1"��?
1&$�(1"?#�;;+%+18�%0HQ&9�!&%&/$+%�'&8�95��,,H.$%&$�(1 3��&$+%�&,�

:'�"��#0�=07=����������������S�
	�P�����	"����	4�4�BXJ����S\���S4����e��pBXJ
YM4x�4�"���� ����	�P�����	����"���ZB�]B�`BXJ�dbf��B

�"1")%&;�9�7".(9Q+1&�7%"4,+�&��%+/"1.$%0/8���7%&.,&(91./")"�&1$%"7"1���?
C+./")"�;"1#&���7%+#.$&(,9+$�."4"3�7"7 $/0�&1&,�'&�7%&.,&(91./")"�&1$%"7"1���/"?
1&�(��$��",")"?.,"(""4%&'"(&$+,-1"��/,HC+����7+%("����($"%"��%&'#+,&!��..,+#"(&?
1�9� %&..�&$%�(&H$.9� &%!&�C1 +� 7%+;�/.&,-1 +� �� .0;;�/.&,-1 +��"#+,�� 4&'"("3
.,&(91./"3�&1$%"7"1���C+./"3�,+/.�/����%+$�3�%&'#+,�.".$"�$��'�%9#&�,+/.�/"?.,"("?
"4%&'"(&$+,-1 !��$H#"(5�#&HQ�!�7%+#.$&(,+1�+�"4�".1"(1 !��$��",")�C+./�!�)1+'?
#&!�%&..�&$%�(&+�"3�"1"�&.$�C+./"3�7"#.�.$+� 5�&�$&/>+�"�.(9'��#&11"3�7"#.�.$+� 
. $"7"1���+3���1�)&�."#+%>�$�4")&$ 3�;&/$�C+./�3��&$+%�&,�(.+!�.,&(91./�!�9' ?
/"(5��,,H.$%�%0HQ�3�%+/"1.$%0�%0+� +��"#+,���2%���$"��&($"%�1+�(.+)#&�0C�$ (&+$
("'�">1".$-�.04.$%&$1")"��1+.,&(91./")"��(,�91�9���1+/"$"% +�;&/$ ��1$+%7%+$�%0?
+$��.!"#9��./,HC�$+,-1"��'�7%+#7". ,/���!�.,&(91./")"�7%"�.!">#+1�9�

a>>4�h,<���``B�#)*0-,//)�̀ *>,-*?�4)*?<,�h4�(.4,*�,�$*)2?/>4.;,B��4/?��ep�?0)/>)XJ
d�/,>>,2_-,�e��iB�J�i�7)<<B��4/?B�`�Ye��jZ��``�Ye��pZ��```�Ye��cZ��`��Ye��pZ����Ye��pZB

�����GU����V))��( R,"�79$�$"�1"+�D."4%&1�+E��&$+%�&,"(��+>#01&%"#1"3�/"1?
;+%+18���7"�"1"�&.$�C+./���1&0/&�5�.".$"9(R+3.9�(�)�V2�'&�(����=V)��2+%( 3�$"��(/,H?
C&+$�$+/.$ �7,+1&%1 !�#"/,&#"(�7"�$+�+�D	1"�&.$�/&���,�1)(�.$�/&EB�;"1",")�9
� )%&��&$�/&5� .+�&1$�/&� �� �$��",")�9�� �$"%"3� $"�� .".$"�$� �'� #(0!� %&'#+,"(B
Dui\Z_rl^s_�[�g\s^[l&E�7".(9Q+1�7%"4,+�&���.$"%�C+./")"�%&'(�$�9�"1"�&.$�C+./"3
.�.$+� 5�++�."(%+�+11")"�.".$"91�95�D~n^�_nl]^�i\Z^E�."#+%>�$�#"/,&# 5�(�/"$"% !�%&.?
.�&$%�(&H$.9�1&��+1"(&1�9�>�("$1 !5�%&',�C1")"�%"#&�"4L+/$"(���"%)&1�'&8�35�$"%?

� 2%��.".$&(,+1���&11"$&8����.7",-'"(&1&�%+8+1'�9����V��V�07%01&�D20R/�1./&9�"1"�&.$�/&
( �..,+#"(&1�9!�"#+../�!�0C+1 !E���,�/B��&0C1"?�1;"%�&8�"11 3�4H,,+$+1-���VGJ���"94%-
���J����V�=U�F��

���6����M����



�=�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

)"( !��&%"/���%+$�3�$"��<�Dui\Z_rl^s_�n^ll[]_]^_E�<�'&$%&)�(&+$�7%"4,+� �$+"%����
�+$"#"(��..,+#"(&1�9�,�$+%&$0%1"3�"1"�&.$�/�5�(�$"��C�.,+��..,+#"(&1�9���+1�."4?
.$(+11 !�(�%&',�C1 !�,�$+%&$0%1 !�>&1%&!����%&4"$&!5�."4%&11 !�(�C+$(+%$"��$"�+ <
Dail]\q\i\Z_rl^s_E5�&1&,�'�%0H$.9�/",,+/$�(1 +�7%"'(�Q&���,�C1 +���+1&�(��!��.$"?
%�C+./"��%&'(�$����29$ 3� $"��<�Dc\q\i\Z_rl^s_E�<�7".(9Q+1�7%"4,+�&����/%"?
� �&/%"$"7"1�����

��������
�=�2���3&��14������0������#0�0���1)�� !�9��2��'�:1��0��)(0����;
+
",,>� !�""" ��

2",-./"?%0../�3�.,"(&%-���+1�."4.$(+11 !���V�+(�8/")"�4&'�%0+$.9�1&��&$+%�&,+
."(%+�+11 !� $+/.$"( !�/"%70."(��	1�7%+#,&)&+$� ("'�">1 +� (&%�&1$ �7+%+("#&�1&
%0../�3�9' /�7",-./�!���+1�."4.$(+11 !5�&�$&/>+�0.$"3C�( !�."C+$&1�3�.�1�������!
#+%�(&$"(B�7%�,&)&$+,-1 !5�1&'(&1�3�>�$+,+3�%&',�C1 !�.$%&1��� )"%"#"(���,"(&%-
."#+%>�$�"/","�=�����.$&$+35�(�/"$"% !�#&+$.9�7+%+("#�1+�$",-/"�D"4 C1 !E�)%077
"1��"(��)+")%&;�C+./�!�1&'(&1�35�,�C1 !���+1�5�1"��5�1&7%��+%5�'&)","(/"(�,�$+%&?
$0%1 !5��0' /&,-1 !�7%"�'(+#+1�35�/&%$�15�;�,-�"(5�)&'+$5�$"%)"( !��&%"/5���+1��'?
(+.$1 !�,H#+3V<�7",�$�/"(5��0' /&1$"(5�7�.&$+,+35�,�$+%&$0%1 !�)+%"+(���7%�

�������
�$��24�?���������������2��(���������*��&�4��9�*�������4�%�*�����2�)�� !
94��24���'�$�2�@���$�;+�",,>� !�""- ��A

���"1")%&;�����VW+/,��%&..�&$%�(&H$.9���+1&�."4.$(+11 +5�'&;�/.�%"(&11 +
(�)"("%+�/%&9���(+/���+)"�"/%+.$1".$9!���&>#&9��'�),&(�/1�)��7".(9Q+1&�"."4"�0�$�70
��+1�."4.$(+11 !B���/%"$"7"1��&�5�"3/"1��&�5�)�#%"1��&�5�7%"'(�Q&�5�;&��,�9�5
,�C1 ����+1&�5�'""1��&����7%���.+�)%077 �"1��"(�&1&,�'�%0H$.9�(��$��",")�C+.?
/"����;01/8�"1&,-1"��&.7+/$&!����7%�,">+1���/�/1�)+�7"�+Q+1&�/&%$&�D��/%"$"7"?
1�� �(�%+)�"1+���(+/���+)"�"/%+.$1".$9!E�

e��k

����0
=06=��������
�"���	��	�
��������BXJ�E�"����S����\���^������e��kBXJ�bjpX�B

���"1")%&;��� 
�V��V�+%$&� %&..�&$%�(&H$.9� "."4+11".$�� .&&�./"3� $"7"1����
�",-./")"�7",0".$%"(&���"�((+#+1���&($"%��',&)&+$�".1"(1 +�.(+#+1�9�"�.&&�&!����!
9' /+��.""$1"R+1�+��+>#0�.&&�./����#�&,+/$&��5�."8�",�1)(�.$�C+./�+�.(+#+1�9�5
(�"$#+,-1"3�),&(+�!&%&/$+%�'0+$�.$+7+1-��'0C+11".$��.&&�./"3�$"7"1������",-./")"
7",0".$%"(&��
�V��V�+%$�( 9(,9+$�"."4+11".$��.&&�./"3�$"7"1����5�++�.$%0/$0%1 +
$�7 5�0#+,99�"."4"+�(1��&1�+�.7+8�;�/+�$"7"1��&�7"�"$1"R+1�H�/�&7+,,9$�(05�'&$%&?
)�(&+$� 7%"4,+�0� ".("+1�9� .&&�./"3� $"7"1����� %0../��� �� %"#.$(+11 ��� 9' /&���
� 2%�,">+1���."#+%>�$.9�.7�."/�%&..�"$%+11 !�$"7"1��"(5�.+�&1$�C+./�3�$+'&0%0.
.&&�./"3�$"7"1��1"3�,+/.�/�5�.7�./��.&&�./"3�,+/.�/�5���+HQ+3��,��1+���+HQ+3
.""$(+$.$(�9�(�;�11"?0)"%./�!���7%�4&,$�3./"?;�1./�!�9' /&!5�&�$&/>+�&,;&(�$1 3
%++.$%��1&�;�1./"��9' /+��7%�4&,$�3./"?;�1./�!�,+/.+��(�#�&,+/$&!�.&&�./")"�9' /&�

A �.7",-'"(&1&��1;"%�&8�9�.&3$&B�mllqB���_n\�v_��]s?r_�p�r^�

���M����2	���



�=�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

������>0�=�%)2,*�,/>�)2,*�Y�	����"�W����������ZBXJ�N!���\�M��"����e��kBXJ
edpX�B

��/1�)+�D}\Z[i�[rl�\Z[i��"1"�&.$�C+./�+��$H# �E���V��/",�C&�."#+%>&$.9�%&4"?
$ �7"�"1"�&.$�/+5�( R+#R�+�'&�7".,+#1�+����,+$���1�)&�.".$"�$��'�$%+!�%&'#+,"(�
� 7+%("��%&'#+,+�"704,�/"(&1 �.$&$-��D��.$%�408�9�".1"( ������(�"1"�&.$�/+���,+/?
.�/+���$1",�1)(�.$�C+./"+���&1$%"7"?)+")%&;�C+./"+��..,+#"(&1�+�E5�D@$1")%&;�C+.?
/�+���"1"�&.$�C+./�+�&.7+/$ ��'0C+1�9�%����_4�:	��H4"��%&��$"91"(�C&E���&'#+,
D�"7%". �&1$%"7"1����E�(/,HC&+$�.$&$-�5�7".(9Q+11 +�.0#-4+���+1��"�!��(�.+%4?
./"��9' /+5��"$�(&8���;&��,�3�
�	��������"�	������ (�,�$+%&$0%1"3�"1"�&.$�/+5
& $&/>+�&1&,�'0�;&��,�3�%������������2	���!�����(�"1"�&.$�C+./"�����$1",�1)(�?
.$�C+./"��&.7+/$&!���&'#+,�D�"7%". �$"7"1����E�."#+%>�$�'&�+$/��"4��$1"1��&!�3	t
����t	��(�.+%4./"��9' /+5�1&'(&1�9!�"$%�8&$+,-1"�"8+1�(&+� !�>�("$1 !�/&/�1"��?
1&$�(1"3�".1"(+�1+/"$"% !�.+%4./�!�$"7"1��"(5�&1&,�'�"$#+,-1 !�)+")%&;�C+./�!
1&'(&1�3��*� �5�6�t���:�5���014���5�#�&�������:5�$0%+8/")"���/%"$"7"1��&�FN�
-?CD5� FN��PD,]D-D5�$"7"1�����"/%+.$1".$+3��"1&.$ %9��(&8���#%��5�&�$&/>+�%&4"$0�"4
"�"1�����&7+,,9$�("(���$"7"1��"(�(�.+%4./"��9' /+�

�	���"���q����������B��`�����[X�����������������	� ����� ��"	��"������m
�����������������!�S	��"�����x�������	����"�� �[�U��S	B� ���	B��BXC���BXJ�M��m
�����e��kBXJ�jpjX�B

��"C+%+#1"��$"�+�.+%4./")"�.4"%1�/&�D	1"�&.$�C+./�+�'&�+$/�E�"704,�/"(&1 
�..,+#"(&1�9����&$+%�&, �7"�$"7"1����5�)�#%"1�������&1$%"7"1�����

�&'#+,�D�..,+#"(&1�9���.$&$-�E�(/,HC&+$�%&4"$ �$%+!�&($"%"(���$&$-9�������8
7".(9Q+1&�7%"4,+�+�;01/8�"1�%"(&1�9�.0;��?����(�$"7"1�����.+(+%"?'&7&#1"3��+%?
4��������	�	��������ª�V�+#+«/"(�V<��+$"#",")���$"7"1���C+./�!��..,+#"(&1�3�.+?
(+%1")"�*&1&$&����������������*�V�"(&/"(����(�%&4"$+�D@,?-?POB>��,��6!�)�5�	E�%&.?
.�&$%�(&+$��.$"%�H���+1���!�)���5�/"$"%"+5�/&/�'&�+$�,�C+R./�3��.$"%�/���V�%+C+/5
7"!">+�1&�.$&%"+�1&'(&1�+�)"%"#&���/R�CV<�6!�)�5�5�/"$"% 35�(�.("H�"C+%+#-5�( .%+#?
1+(+/"( !�#"/0�+1$&!��")�1&' (&$-.9���@,?-?POB>�

�&'#+,� D�"1")%&;�C+./�+� �..,+#"(&1�9� �� �&$+%�&, E� ."#+%>�$� �&$+%�&, 
9� #�����������V2&(,"(����7"�"%"1������+%4����"4'"%�"1"�&.$�/���%1"3��+/�5�7"#?
)"$"(,+11 3����3�&��	���M�V¬07������(/,HC&HQ�3��.$"%�/"?)+")%&;�C+./"+�"7�?
.&1�+�%+)�"1&��"19�*+,&��+/&5��(+'#&1&����0�%&/"(&85�!&%&/$+%�.$�/0�"."4+11".$+3
)"("%&5�&1&,�'�$"7"1����5�)�#%"1�������&1$%"7"1�������&4"$&�%��#�q�������V20����
D	1"�&.$�/&�2%�#("%&8&��%+4�./�!E�$&/>+5�7"���"��&$+%�&,"(�7"���/%"$"7"1�?
������&1$%"7"1����5�(/,HC&+$�)+")%&;�C+./�+5��.$"%�C+./�+�.(+#+1�9�"�%+)�"1+5
/%&$/0H�!&%&/$+%�.$�/0�+)"�1&.+,+1�95��/"1"��/����/0,-$0% ����.$&$-+�D�1$%"7"1�?
���&�.,�(&�
%,�R/+�%+/+E�|��*�!������V��1����%&..�&$%�(&+$�,�C1 +���+1&���;&��?
,���>�$+,+3�4&..+31&� %+/��
%,�R/"3���7%�("#�$� ."4%&11 3� &1$%"7"1���C+./�3
�&$+%�&,�

��/"18+�.4"%1�/&�"704,�/"(&1 �%+8+1'���1&�/1�)��7"�"1"�&.$�/+�

a.>?�a<_?-5>;,*4.?��6)//4.?���)<)*4.?\��```�F4!	����	�
�	�S ��S�
���	��m
�V	��
�}M���� ���m� ���m���P������ ���"���
�P	�����S��	���"S��4 �4"���" ��m

���6����M����



�=A

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�	���"S�~\�N�eXWB��G4��x����ee�ed����"��W	����e��kXB�[�G4�B���
�!B� 	m"�[����B��V�B
UBXFBXF���	����4�4	qB�BXJ�G4��x��\�N��}G�N�4�
�EBXFBXF�qV��S�~��e��kBXJ�]BXeBXJ
e�jX�B

�(0!$"�1 3�.4"%1�/�D�sl_�anv_]plm[i^s_5�b\rr^s_5�|\n\i^s_E�(/,HC&+$��&$+%�&, 
#"/,&#"(5�7%"'(0C&(R�!�1&�OPPP��+>#01&%"#1"3�1&0C1"3�/"1;+%+18���D*+,"%0../"?
%0../"?7",-./"+�."7".$&(�$+,-1"+�9' /"'1&1�+���,�$+%&$0%"(+#+1�+E5�/"$"%&9�.".$"9?
,&.-���U�K�"/$94%9����JV)��(���$+4./+����"#1"���'�%&'#+,"(��?)"�$"�&�."4%&1 �%&4"$ 5
.(9'&11 +�.�7%"4,+�&����$1",�1)(�.$�/�5�#�&,+/$",")�����"1"�&.$�/����'�1�!�7%�?
�+%1"��=�/&.&+$.9�("7%"."(�"1"�&.$�/�5�7%+��0Q+.$(+11"�&1$%"7"1���������.$"%�?
C+./"��&.7+/$+���+1&�."4.$(+11 +�%&..�&$%�(&H$�9��� ��������D�+$%�C+./�+�/1�)�
+(%++(�/&/��.$"C1�/�#,9�"1"�&.$�C+./�!��..,+#"(&1�3E�5�6��#������ ������D��7%"4,+?
�+�.".,"(1")"���+1"(&1�9�>�$+,+3�2","$C�1 �(�NOPV(�E���	."4"�.$"�$�"$�+$�$-��.?
.,+#"(&1�+��������	�	!��5�7".(9Q+11"+��'0C+1�H�DC�.,"( !E�;&��,�3�(�."7".$&(�?
$+,-1"��&.7+/$+��2%"4,+� ���91&%+C+1�9�'&$%&)�(&H$�'�����%�	 !�����D`&%&/$+%1 +
C+%$ �7%"8+..&�%+1"��1&8���(�)�V��$+4./+E�������������������$5� %&..�&$%�(&HQ&9
$+"%+$�C+./�+�7%"4,+� ���91&%+C+1�9�(�%0../"����4+,"%0../"��9' /"'1&1������,�$+?
%&$0%1"3� "1"�&.$�/"3� .(9'&1 � %&4"$ � "�� �������	��q� "4� ��+1&!� ."4.$(+11 !
0 ��V��V�(&%#"(./")"5�6������	��5!	��q�"4�&1$%"7"1��&!�(�7%"�'(+#+1�9!�
"%&8�9�
2%+8+#+1$1 ����+1&��(�7"�$"1��1 !�7"#.�.$+�&!�7".(9Q+1&�%&4"$&�������*		�$+
)�5�&�/,&..�;�/&8���7%+8+#+1$1 !���+1�<�.$&$-9����������$!����q���+./",-/"�&($"?
%"(���������$5�	���5�����������5	!	:5�������%	�$!�������!&%&/$+%�'0H$�.$&$0.���.7+?
8�;�/0�;01/8�"1�%"(&1�9�"$#+,-1 !�)%077�&1$%"7"1��"(��"$C+.$(5�7%"'(�Q5�;&��?
,�3����"7%". �"3/"1�����'&$%&)�(&H$��..,+#"(&1�9�'�����������	��q5 ��������	!��!�5
�����������	��q����/%"$"7"1���9�*%+.$Q�1 �%&..�"$%+1&�(�%&4"$+�������|�� ����
"%"#?
./"3�"1"�&.$�/+�7".(9Q+1 �%&4"$ �������%�����	����D�%+#1+(+/"( +�0%4&1"1�� �)"%"?
#&���",+1./&E����������������!�q�"�(".$"C1".,&(91./�!�)"#"1��&!����.4"%1�/+��">1"
$&/>+�1&3$��%&4"$ 5�7".(9Q+11 +�1&'(&1�9��/0,-$"( !�.""%0>+1�3��6���������	����5
$+"1���������
��#����!����5�"1"�&.$�/+�.$&%""4%9#8+(��"��|�����5�5�"."4+11".$9�
/�$&3./"3�&1$%"7"1��������!�����

Λογος′Λογος′Λογος′Λογος′Λογος′�ονοµαστικονοµαστικονοµαστικονοµαστικονοµαστικηηηηη′′′′′\��� W	�w�! �	���[�U�B����B��B��B��"�	B�e��kB���eB�J�be� �B

�$"%"3�1"�+%�1"(")"�"1"�&.$�C+./")"�>0%1&,&��">1"�.�7",1 ��7%&("��1&'(&$-
�1")"9' C1 �B�'#+.-�"704,�/"(&1 �.$&$-��"1"�&$",")"(�1+�$",-/"�1&�0/%&�1./"���
%0../"�5�1"�$&/>+�1&�4",)&%./"����.,"(&8/"��9' /&!�

�.$+.$(+11"�.,">�(R�+.9�%04%�/�5�( #+,9HQ�+�704,�/&8���7"�"4Q+$+"%+$�C+.?
/���7%"4,+�&����"$#+,-1 ��%&'%9#&��"1"�&.$�/�5�'&7",1+1 �#".$&$"C1"�%&'1""4%&'?
1"���&'#+,�D�+"%+$�C+./�+�("7%". �"1"�&.$�/�E�(/,HC&+$��$H#�������"��&����D��9E5
7".(9Q+11 3�"1$",")�C+./���&.7+/$&��;�,".";�����+1�5���.$&$-H�'�����2�����D�,"?
(""4%&'"(&$+,-1 3�7"$+18�&,���+1�."4.$(+11 !�(�."(%+�+11"��&1),�3./"��9' /+E5
)#+�7%�("#9$.9�1&4,H#+1�9�'&�%&'(�$�+��&7+,,9$�(1"3�.+�&1$�/��0�."4.$(+11 !���+15
".1"(&11"��1&�/"11"$&$�(1 !�7%�%&Q+1�9!5�.(9'&11 !�."�.7+8�;�/"3�(".7%�9$�9���+?
10+� !�"1��&���%+&,�3����%&'#+,+�D�1$%"7"1���/&E�.$&$-9�����!)	����q+���!�����q
7".(9Q+1&�4",)&%./���;&��,�9��1&�+�����/+�����5�.$&$-9�'�������)��<�%&')"("%1"?
"4�!"#1 ��(&%�&1$&��>+1./�!���+1�(�.����C0%�1"��+,-�&1"(./")"�%&3"1&��"1+8/"3

���M����2	���



�=K

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

"4,&.$�����������&	!���7%+#,&)&+$�"%�)�1&,-1 3�"7 $�;0$0%",")�C+./"3�"1"�&.$�?
/�5�%&'%&4&$ (&9��+$"#�/0��'0C+1�9�#�1&��/��,�C1 !���+15�".1"(&110H�1&��"1�$"?
%�1)+�D.��7&$�3E5�( ./&' (&+� !�%+.7"1#+1$&���7"�"$1"R+1�H�/�$+���,���1 ���0>?
./�����+1&�����������t�!��7�R+$�"�>+1./�!���+1"(&1�9!�(�4",)&%./�!�.+,&!��&7"?
%">./"3�"4,&.$�5����#��2���)���<�"�.$&%"0/%&�1./"����+1��%�^�	!���

��%&'#+,+�D�"7"1���/&E�������|:�q�7%+#.$&(,9+$�1&��+1"(&1�9�1&.+,+11 !�701/?
$"(��(&1"?�%&1/"(./"3�"4,&.$�5��"$�(�%"(&11 +�!%�.$�&1./����/&1"1�C+./������+?
1&��5�&�(�%&'#+,+�D
�#%"1���/&E�%&..�&$%�(&H$.9�)�#%"1�� ��,"(&/�������9����!8q5
���������q�5��1+.$%&��%������	 �������"1&��
��%��6��!��

	4R�%+1�%&'#+,�7"�$"1��",")��5�)#+�%&..�&$%�(&+$.9�,�$+%&$0%1&9�"1"�&.$�/&
7+%+("#"(�8�/,&�%"�&1"(�"�
&%%��2"$$+%+���������	�	q�5�D�&%&.&�*0,-4 E��'�������!��+
!���5�704,�8�.$�/��	,+.9�
"1C&%&��������������5�7%"�'(+#+1�3��������+./"(&���� �� ���+
�������+"%+$�C+./�+�7%"4,+� �7"�$"1��",")���".� .,9H$.9�����������!��!8��(�.$&?
$-+�D2"�$"1��",")�9B��'�'&�+$"/�"��+$&9' /+�1&0/�E����704,�/&8�9���$")"�%&'#+,&
7%�� /&+$�.$&$-9�������#	5�!�q5�&1&,�'�%0HQ&9�.� .,"("+�."#+%>&1�+�1&'(&1�9
;�,-�&���#+"1��&��D�+.1&�1&��&%+C1"3�0,�8+E�

M0%1&,�7"'#%&(,9+$�.�G�?,+$�+��( #&HQ+)".9�0/%&�1./")"�"1"�&$",")&����$%�9

%�)"%-+(�C&�*0C/"����%&'#+,+�D�+8+1'��E�7%+#.$&(,+1&�7"#)"$"(,+11&9�������#	5�+
!�q�����������t�!�q�%+8+1'�9�1&�/1�)0�4",)&%./")"��..,+#"(&$+,9��H#(�)&��+,��./"?
)"�D@$H# �4",)&%./"3�&1$%"7"1����B���C1 +���+1&E5�( R+#R0H�(�*",)&%���(����F�)�

������� �
� ���� �������� A����� ��4�(�� �(� ���� ��4�(�� A����� �������� �� B��(����
9CD�&��((���� !� =�&��+� ;�22�)(���� E���(����� ;��(��?�&������ ��&�%F�� ?�&� �&���
=FA��%��(+�4����",,G� !��/- ?�

�1�)&�;%&180'./"3��..,+#"(&$+,-1�8 ��+%.-+1��&%$�1�D�H#�V<�/&/�4 �(+Q�
� (+Q�V<�/&/�4 �,H#�E�7".(9Q+1&�7%"4,+�&$�/+5�/"$"%0H�(�"$+C+.$(+11"3�$+%��1"?
,")���1&'(&,��4 5�(�R�%"/"��7,&1+5�"1"�&.�",")�C+./"35��..,+#0+�"3�1&�"1"�&.$�?
C+./"���&$+%�&,+���"18+78�9�&($"%&�'&/,HC&+$.9�(�$"�5�C$"�D.0Q+.$(0H$�%&',�C1 +
.;+% �7+%+C�.,+1�9�"4L+/$"(���%&B�7%��7+%+!"#+��'�"#1"3�(�#%0)0H�"4L+/$�(7�. (&?
+$.9�( 1"(0H�.�.$+�0�/,&..�;�/&8�����+)"�".1"(1 +�.("3.$(&��'�+19H$.95�7"#(+%)&?
9.-�)�7+%4",�'&8����,��%+#0/8��E���&/���"4%&'"��D(+Q�E�.$&1"(9$.9�/&/�4 �D,H#-?
��E���1&"4"%"$��2%��+%�7+%(")"�7%"8+..&V<�1&%+C+1�+�7"#("#1")"�/"%&4,9�."4.$(+1?
1 ����+1+��D
%"'1 3E5�7"#C+%/�(&HQ++�+)"�">�#&+� +�.("3.$(&��2%��+%�($"%")"V<
��+1&�%&4"(5�1�'("#9Q�+��!�#"�7",">+1�9�(+Q�5�)"("%9Q+)"�"%0#�9B�7%��"$�+1+�%&4?
.$(&�( ��K� )��%&4 �#",>1 �4 ,��7",0C�$-���+1&5�1"�.%+#��7".,+#1�!�+.$-�$&/�+5�/&/
D�")&E5�D
%9'-E5�D�$%&#&1�+E�

�&'#+, �/1�)��/&.&H$.9�%&'1 !�%&'%9#"(�."4.$(+11 !���+15�0/&>+��1&'(&1�9�1+?
/"$"% !��'�1�!B�D��+1"(&1�+���%&4.$("E5�D
+%"����.(9$ +B�"4 C1&9��.$"%�9�1+"4 C?
1 !�,H#+3E5�DM�("$1 +�(�4&.19!���)�4%�#1 +�.0Q1".$�E5�D��;�C+./�+�/"%&4,�B�"$
7�%&$.$(&�#"�;&1$&.$�/�E5�D�+>#0�*&!0."����*"#,+%"�B�,+/.�C+./"+�7",+�(�1&E5�D�"?
,"/",&�/&/�"4L+/$ 5�9/"4 �"4,&#&HQ�+�/&C+.$(&���1"(""4%&Q+11 !�!%�.$�&1E5�D2&?
%&#�)�&$�/&�'&7%+$&���7"9(,+1�+�$&40�%"(&11 !�$+%%�$"%�3E���#%�

���6����M����



�==

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

%?2,/\�a��)5-*?<�)+�$*)2?/>4./B��)5-*?<�)+�>;,�a2,-4.?*�%?2,�().4,>1B�e��kB
� id�Yo,.,2_,-ZKB

D}_Z[rE��D��+1&E�5�>0%1&,���+%�/&1./")"�"1"�&.$�C+./")"�"4Q+.$(&��aZ[]^s_i
}_Z[�g\s^[lt�5�<�"#1"��'�(+#0Q�!���%"( !�7+%�"#�C+./�!��'#&1�3�7"��'0C+1�H�"1"?
�&.$�/����"�(%+�+1��7+%(")"�( 70./&�(��J=��)��(�>0%1&,+�4 ,��"704,�/"(&1 �."$1�
.$&$+35�"4'"%"(���'&�+$"/5�7".(9Q+11 !�%&',�C1 ��&.7+/$&���'0C+1�9���+1��."4.$(+1?
1")"���7%"8+..&���+1"(&1�95� &� $&/>+��..,+#"(&1�H�/0,-$0%1")"�1&.,+#�95��.$"%��
1&.+,+11 !�701/$"(���9' /"( !�"."4+11".$+35�"$%&>+11 !�(���+1&!�."4.$(+11 !�
M0%1&,�( 70./&+$.9�K�%&'&�(�)"#�

��7".,+#1�3�1"�+%�D}_Z[rE�("R,��.$&$-���	������!���D�1),";"11 +�$"7"1�?
� 5�(!"#9Q�+�(�.".$&(��	7�.&1�9���>"1&����$&���"$%&>+11 +�1&�/&%$+��"("3��1)?
,��E�5�*	!����(�5��5��)	!���	t��������	�����)!	���D�&',�C�9�(�7%"8+..+���+?
1"(&1�9�(�%&'#+,+11"3�
+%�&1��E�5��&������5������D�	1"�&.$�C+./�&9�( %&'�$+,-?
1".$-��(�%"�&1+��>0,����,-(&%+.���7&.&9���%�E�5�%���	!��		�����	���D2+%+��+?
1"(&1�+���.&�"��+1"(&1�+�0�7%+#.$&(�$+,+3�1&%"#1".$��!�"1)5�7%">�(&HQ�!�(��W�E�5
'�������	q�	���D�&'(&1�9��+.$1".$+3�(��,,�1"3.+E��

$*)2?/>4.?�#?*?h4?*?\��)5-*?<�)+�>;,�#?*?h4?*�().4,>1�+)-�>;,�(>5h1�)+�%?2,/B
e��kB���kb�Y�5*,Z=B

Dui\Z_rl^s_�d_i_Y^_i_E5�";�8�&,-1 3�>0%1&,��&1&#./")"�"4Q+.$(&�7"��'0C+1�H
��+1�."4.$(+11 !��d_i_Y^_i�g\s^[lt�k\]�lm[�glpYt�\k�}_Z[r�5��'#&+$.9�.��J=��)����'1&?
C&,-1"�7"#�1&'(&1�+��Dui\Z_rl^s_E��.�7+%�"#�C1".$-H���%&'&�(�)"#����>0%1&,+�7%+#?
.$&(,+1 �.$&$-�5�'&�+$/����"4'"% �"1"�&$",")"(5�$"7"1���.$"(5��..,+#"(&$+,+3�(�"4?
,&.$��,�$+%&$0%1"3�"1"�&.$�/�5�,�1)(�.$�C+./�!5�7.�!",")�C+./�!���."8�",")�C+.?
/�!�&.7+/$"(�1"��1&8���

��7".,+#1+��1"�+%+�>0%1&,&�"704,�/"(&1 �.$&$-����!�+��!�������!���D�,�?
8&�g_^il?e\p^r�(��(+4+/+B��0��PN��,��NPPP�E�5�'���$!8�(�����q��D6+���1$+%+.1&�,�$+?
%&$0%1&9�"1"�&.$�/&�E�5����!�����!� �D	4"'1&C+1�+��+#�/&�+1$"(�("�('&��"#+3?
.$(���&/0R+%/&�7&8�+1$/&B�1&'(&1�9�$"(&%1 !��&%"/���#%0)�+�1"��1&8��E�5�&�$&/>+
/1�>1"+�"4"'%+1�+5�( 7",1+11"+���������!��	�!���


2�*�H��?��H�(�H)��4����*�I�)�J)����K���H%!��@���=���*����L��1���(MN�*F� !
=&���'�O)������+�",,G� !�"", ��P�K� �&�!��)���=���*����L��1���(MN�*F� !�=&���'
O)������+�",,G���G- ��F

�����JV)��( R,��PO���O�$"�&�.,"(&%9���/%"$"7"1��"(�6+!�����,"(&%-�(/,HC&+$
1&'(&1�9�7",+35�,0)"(5�)"%���)�#%""4L+/$"(��*",++�7"#%"410H��1;"%�&8�H�"�/"18+78��
�'#&1�9���.$%0/$0%+�.,"(&%1 !�.$&$+3�.���(�>0%1&,+B��"7%��"1"�&.$�/����=�����������V�GJ�

K �1;"%�&8�9�"�>0%1&,+�7%+#.$&(,+1&�1&�.&3$&!B�mllqB��Z_i[t�s\�ph�^iY[��qmq��\p]i_nr�i_Z ��mllqB��
yyy�^ij[il_s\ii[sl�s\Z�s\il[il�Z_i[t�i_Z�n_l[rl�

= �1;"%�&8�9� "� >0%1&,+� 7%+#.$&(,+1&� 1&� .&3$&!B� mllqB��j[\i_Z[r�i]s_i�js�s_��� mllqB��
s_l_n\jp[�in_�j\x�_p�b[s\]Y��=��G�F��mllqB��n^ijp^rln^rl�\]j�qpvr��\p]i_nr�j[l?�\p]i_nr�skZ��\p]i_nPz�
�GA��

F �.7",-'"(&1&��1;"%�&8�9�.&3$&B�yyy�_s_Y[Z^_�s��

���M����2	���



�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�=F

��������	
�
�0�����(1��2�%�)#��3��(10�)14�1���0��5����4�#��������2���0�4��6� "�
�&�01� !�9��2��'�:1��0��)(0����;
+�",,GBXJ�ekcX/B

@$��",")"?�"$�(&8�"11 3�.,"(&%-�.,&(91./"3�1&%"#1"3�'""1����5�7"#)"$"(,+1?
1 3���V�&%!","�5�7%+#,&)&+$�"#�1��'�("'�">1 !�(&%�&1$"(�/"�7,+/.1"3�"4%&4"$/�
'""1��"(V<���+1�#"�&R1�!���7%�%0C+11 !�#�/�!�>�("$1 !5�;01/8�"1�%0HQ�!�(
.+,-./"3�.%+#+�1&�(.+3�.,&(91./"3�$+%%�$"%�����.,��7+%( 3�$"��7".(9Q+1�/,�C/&�
403(","(5�4 /"(5�/"1+3���(","(5�$"�("�($"%"��$"�+�&($"%"��."4%&1 ��./,HC�$+,-1"
��+1&�/"%"(���&/�"$�+C&+$�&($"%5��1")�+��'�%&..�&$%�(&+� !�."(%+�+11 !���+1�9(,9?
H$.9�7%"#",>+1�+��7%&.,&(91./�!�'""1��"(��(�4",-R+3�.$+7+1���$"�/&.&+$.9���+1
/"%"(5�(","(5�"(+85�."4&/���/0%��

e�b�

,'4��������0$=0�=����S��P�	����	�y������� ����y����	BXJ�FB\��	�!	�w����
}C�x�����~��e�b�BXJ�fcp��B

��.,"(&%-�("R,"�.( R+��=�����;"%��%0../�!���+1���#+.-�C�$&$+,-��">+$�1&3$�
�1;"%�&8�H�"�$"�5�/&/�+�1&%"#1 +�;"%� �%0../�!���+1�.0Q+.$(0H$5�/&/���D7&.7"%?
$1 �E���+1&��"1��.""$(+$.$(0H$5�.�/&/����8+%/"(1 �����+1&���"1��.(9'&1 5�/&/
7�R0$.9���7%"�'1".9$.9�";�8�&,-1 +���1+";�8�&,-1 +�;"%� ���+1���,"(&%-�7"�"?
)&+$�.""$1+.$��%&'1 +�(&%�&1$ �"#1")"���$")"�>+���+1����%&',�C�$-�7"!">�+�;"%� 
%&'1 !���+1���'#&1�+��">+$�4 $-�7",+'1"�1+�$",-/"�,�1)(�.$&�5�1"��5�1&7%��+%5�1"$&?
%�0.&�5�%&4"$1�/&��7&.7"%$1 !�.$","(�����
�"(�

?��#����0�=0�=�0<������ �0@=06=0C�	S��	�����
\���
���x�"S�		���S�!�	��
����w	�y��������S	�yBXJ�FB\��	�!	�w�����}C�x�����~��e�b�BXJ�bkeX�B

	4L+/$"���'0C+1�9�&($"%"(�9(,9+$.9�;01/8�"1�%"(&1�+���+1��."4.$(+11")"�( 7"?
(+.$("(&1�9!�"4��.$"%���.+�-���$+%��1�D%"#".,"(1&9E�7"1��&+$.9�&($"%&���#"(",-1"
R�%"/"�<�/&/�D.("4"#1 +�7"�/"�7"'�8���0.$1 +�%&../&' �"�.+�-+E���	.1"(1&9�C&.$-
�..,+#"(&1�9�.".$"�$��'�$%+!�),&(����7+%("3�<�D��+1&�."4.$(+11 +�(�%"#".,"(1"�
#�./0%.+E�<�%&..�&$%�(&+$.9�.".$&(���+1�."4.$(+11 !�(�.+�+31 !�%"#".,"(1 !5�"."?
4+11".$��;01/8�"1�%"(&1�9�7%"'(�Q5�;&��,�35���+1��'(+.$1 !�,H#+35�7%+8+#+1$?
1 !���+1�(�.+�+31"��#�./0%.+���$"%&9�),&(&�7".(9Q+1&�7%"4,+�&����+1"(&1�95�( 9(?
,+1�H�9' /"( !���(1+9' /"( !�;&/$"%"(5�(,�9HQ�!�1&���91&%+C+1�+����$%+$-+3�),&?
(+ <�D�&'(&1�9�(�>&1%+�.+�+31 !�%"#".,"(1 !E�<�"7%+#+,9H$.9�"."4+11".$��07"$?
%+4,+1�9�$"7"1��"(5�1&'(&1�3��+.$�0C+4 5�%&4"$ ���#%0)�!�)%077�"1��"(�(�.+�+31"�
#�./0%.+�

���6����M����



�"7%". �"1"�&.$�/����������������

UBXMB�F����S�

���F��@�]���������C���G���Q�G���D�K�@���

�&'&!./&9�"1"�&.$�/&5�/&/���"1"�&.$�/&�#%0)�!�$H%/./�!�1&%"#"(�1&�$+%%�$"%��
4 (R+)"��"(+$./")"��"H'&5�'&%">#&,&.-�(�1+#%&!�%"..�3./"3�,�1)(�.$�/����&C&,-?
1 +�.(+#+1�9�"�$H%/./�!���+1&!�."4.$(+11 !��7%+>#+�(.+)"�$"7"1��&!���">1"�1&3$�
(�$%0#&!��'(+.$1 !�%0../�!�0C+1 !���V����%�.$"(&5���V���*&%$",-#&5�
����V
%0�?
%>�?
�&3,"5�
���V�+(R�1&5�2���+,�"%&1./")"5�2�V2&,,&.&5�
�V���2"$&1�1&5���V����&#,"(&5
��V��V�91-?W&1./")"���#%�5�1&0C1 +��1$+%+. �/"$"% !�(�$"3��,���1"3�.$+7+1��4 ,�
.(9'&1 �.��'0C+1�+��$H%/./�!�'+�+,-��*",-R"3�(/,&#�(��'0C+1�+�$H%/./�!���+1�."4?
.$(+11 !��#&,++V<�����(1+.,��$&/�+�0C+1 +?$H%/",")�5�/&/���V��V*&./&/"(5���V��V�&?
.�,-+(5�*�V��V�,&#���%8"(5���V
�V�,9R$"%1 35���V��V�"1"1"(5���V��V�&,"(5���V�&.�,"(5
��V��V2",�(&1"(5���V��VI+%4&/���#%�5�'&1��&(R�+.9��'0C+1�+��$H%/./�!�9' /"(��� .+?
%+#�1+�``�(��/�;&/$&��%"#1"3�"1"�&.$�/��"4%&Q&H$.9���/&'&!./�+�,�1)(�.$ �

N���"���S�����y���w��	����"���

	.� .,99�$%0# �7%+#R+.$(+11�/"(�/&'&!./"3�"1"�&.$�/��/&/�.&�".$"9$+,-1"3
1&0C1"3�"4,&.$�5�1+"4!"#��"�7%+>#+�(.+)"�"4%&$�$-.9�/�$%0#&���'(+.$1 !�/&'&!./�!
,�1)(�.$"(���V*&3$0%. 1"(&5���VM04&1"(&5���V��&1>","(&5���V�./&/"(&���#%����+11"
"1��(��JA�U=�?+V))��.$&,��"4%&Q&$-�7%�.$&,-1"+�(1��&1�+�1&�"1"�&.$�C+./�3��&$+%�?
&,�7%��"7�.&1���;"1+$�C+./�!��'�+1+1�3�(�.,"(+5��'0C+1����.$"%���/&'&!./")"�9' /&
��+)"�#�&,+/$1 !�"."4+11".$+35��$��",")�'&8���%"#"?7,+�+11 !�1&'(&1�35��.$"%�?
C+./��!&%&/$+%1 !�#,9��+%&%!�C+./��"%)&1�'"(&11"3�%"#"("3�.$%0/$0% �/&'&!./")"
"4Q+.$(&���$��7�

�&/5�(�1&0C1"��1&.,+#���( #&HQ+)".9�/&'&!./")"�0C+1")"��!�+$&�*&3$0%. 1"(&
7%�("#9$.9�"4Q�+�7%&(�,&�1&7�.&1�9�/&'&!./�!�.,"(5�/"$"% +��,,H.$%�%0H$.9�1&��&?
$+%�&,+�1+�$",-/"�1&%�8&$+,-1"3�,+/.�/�5�1"���."4.$(+11 !���+1����C&.$1".$�5���V*&3?
$0%. 1"(�"$�+C&+$5�C$"�+.,��.�1)&%�"1�'��/"�7"1+1$"(�7&%1")"�.,"(&�."(7&#&+$5
$" "1"�7�R+$.9�.,�$1"�����4�!5�4	��	�	�5�+.,��7&%1"+�.,"("�.".$"�$��'�/"�7"1+1$"(
. %&'1 ��.�1)&%�"1�'�"�5�$"�"1"�7�R+$.9�C+%+'�#+;�.��4	�+ ��5���	+��q5�����+
 	����%&',�C&H$.9�".1"(&�.,"(&���+)"�;"%�&5�$&/�/&/�7%��1&,�C���+#�1"3�".1"( �.,"(&
�")0$���+$-�%&'10H�;"%�0�����$"��.,0C&+���V*&3$0%. 1"(���++$�(�(�#0�"%;")%&;�C+.?
/�+���"%;"�7�C+./�+�1"%� 5�/")#&�7%��7%"�'1+.+1���.,"(&�7"#�#+3.$(�+��;"1+$�C+./�!

�D���@��������F��@���



�=�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

'&/"1"(�1&4,H#&+$.9��'�+1+1�+�+)"�(1+R1+3��'(0/"("3��"4","C/�5�1"�1&�7�.-�+�1+"4?
!"#��"�."4,H#&$-�"%;")%&;�C+./0H�1"%�05�$�V+��7�R+$.9�$&�".1"(&5�"$�/"$"%"3�7%"?
�'"R,"�.,"("��.,"("�4�)+�$��10>1"�7�.&$-�/&/�4��+�$�5����+)���/&/����+�����S*&3?
$0%. 1"(5��JJ�T�

	#1&/"���V*&3$0%. 1"(�1+�0C�$ (&,�.7+8�;�/0�"1��"(5�/"$"% +�1+�(.+)#&�7"#C�?
19H$.9�7%&(�,&��1&7�.&1�9�1&%�8&$+,-1"3�,+/.�/����&.!">#+1�9�"%;"�7�C+./�!�� "%?
;")%&;�C+./�!�1"%���")0$�4 $-�"40.,"(,+1 �$+��;&/$"�5�C$"���9�."4.$(+11"+5��'1&?
C&,-1"�.".$"9Q++��'�1+./",-/�!�.,"(5�(�#&,-1+3R+��.$%+��$.9�/�8+,-1"";"%�,+11".?
$���2"��$"3�7%�C�1+�7%�(+#+11 +���V*&3$0%. 1"( ����+1&�."4.$(+11 +5�.".$"9Q�+
�'�#(0!�".1"(��1&7%��+%5�����+ 	�5����+����5�(�/"$"% !�1+�."4,H#&+$.9�'&/"1�.�1?
)&%�"1�'�&5�7%�19$"�7�.&$-�1+�C+%+'�#+;�.5�/&/�7%+#,&)&+$�0C+1 35�&�.,�$1"���%"?
�+�$")"5�(�&1$%"7"1���/"1+�$&/�+���+1&5�/&/�����)��5���t8�)	���8���#%�5�."!%&19H$
1&�7�.-�+�"%;"�7�C+./0H�1"%�05�9(,9HQ0H.9�%+'0,-$&$"��&..���,98����.%��&7+,,9?
$�(1 +�/"1.$%0/8��� ��������D),&'�(+%4,H>"1/&E�� ��8���	�����D.C&.$-+�7%�R,"E
�V$�V7���

�1$+%+.1 �1&4,H#+1�9���V*&3$0%. 1"(&�1&#�0�+1-R�$+,-1 �����1+7",1 ���;"%?
�&���/&'&!./�!�,�C1 !���+15�(�C&.$1".$��"4%&'"(&11 ���.�7"�"Q-H�.0;;�/.&�+	�	�."
'1&C+1�+��0(&>�$+,-1".$�������q8��w���+	�	����%"�+�$")"5����"$�+C+1"5�C$"�.0;?
;�/.�+	�	�(�".1"(1"��07"$%+4,9+$.9�7"�"$1"R+1�H�/�('%"., ��,H#9�5�&�(�%&')"("%+
. �,&#R����7"�("'%&.$0�/�,�C1"�0���+1��7%�4&(,9H$.9��1 +�.0;;�/. 5�1&7%��+%
��!5��!5�55�4�!B�'���)�� 	��w�'���!5�
��)�� 	��w�
4�!5������)�� 	��w���+
��!5�����)����w�����5�S*&3$0%. 1"(5��JJ�5�dieT���+/"$"% +��'��$�!�0�+1-R�$+,-1"?
,&./&$+,-1 !��,��1+7",1 !�;"%����+1�(�1&.$"9Q++�(%+�9�07"$%+4,9H$.9�/&/�.&�".$"?
9$+,-1 +�,�C1 +���+1&���0$%&$�,��7+%(�C1"+�'1&C+1�+��
4�!5�����5���#%���

��/"��+1$&%�9!���V*&3$0%. 1"(&��">1"�0(�#+$-��.$"/��."(%+�+11 !�;01/8�"?
1&,-1"?7%&)�&$�C+./�!��..,+#"(&1�3������&/5�(&>1"+�'1&C+1�+���++$��'0C+1�+�7%&)?
�&$�C+./")"� '1&C+1�9� (&%�&1$"(� ��+1� .� .0;;�/.&��� .04L+/$�(1"3� "8+1/�5� /"$"%"+
7%"9(,9+$.9�(�"7%+#+,+11"��/"��01�/&$�(1"��/"1$+/.$+�

��V*&3$0%. 1"(�"4%&Q&+$�(1��&1�+�1&�.�1$&/.�C+./0H�;01/8�H���+1�."4.$(+1?
1 !B�(�'&(�.��".$��"$�7"'�8���(�7%+#,">+1�����.� .,"("3�1&)%0'/����9�."4.$(+11"+
�">+$�( .$07&$-�/&/�(�;01/8���7"#,+>&Q+)"5�$&/���(�;01/8���"7%+#+,+1�9��@$"$�;&/$
#+�"1.$%�%0+$�.7"."41".$-����( 7",19$-�7%&)�&$�C+./0H�;01/8�H�0$"C1+1�95�#�;?
;+%+18�&8������#+1$�;�/&8�����%"�+�$")"5�$&/�+�/"�7"1+1$ 5�/&/�t�!5� ��85� 	�5
 �5��.7",-'0+� +�(�#"7",1+1�+�/�".1"(1"�0���+1�5�9(,9H$.9�.".,"(1 ���$�$0,&��5
.("+)"�%"#&��&%/+%&���."8�&,-1")"�.$&$0.&�,�C1".$����"7%+#+,9H$��+%&%!�C+./��"%)&?
1�'"(&110H�.$%0/$0%0�"4Q+.$(&�#"�``V(����$0,�.�$+C+1�+��(%+�+1��("R+,�(�.".$&(
����5�7%+(%&$�(R�.-�(�+)"�1+"$L+�,+� 3�/"�7"1+1$5�.$&,�7�.&$-.9�.,�$1"B�'	��t�!5
����� 	�5�
� ��85�����! �q��V#%��	#1&/"��1")�+��.$"%�C+./�+���+1&�.�.".,"(1 ?
���$�$0,&���7�R0$.9�%&'#+,-1"B�� 8��q�t�!5����8��t�!5��q�	�	� �5��� ��!�8� ��8
��#%����C1 +���+1&5���+HQ�+�7%��.+4+�7"#"41 +�/"�7"1+1$ 5�9(,9H$.9�."8�&,-1"
�&%/�%"(&11 ��5�!%&19$.9�(�7&�9$��/&'&!./")"�1&%"#&���7"�$"�0�,+)/"�0'1&(&+� �1"?
.�$+,+��9' /&�

2%���..,+#"(&1���1&C&,-1"3�.$&#���;"%��%"(&1�9�/&'&!./"3�"1"�&.$�/��1+("'?
�">1"�1+�"$�+$�$-�#+9$+,-1".$-�/&'&!./")"�,�1)(�.$&��&%.+1&���&1>","(&5�(�$%0#&!
/"$"%")"�"7%+#+,9H$.9��.$"/��1+./",-/�!�7%"4,+�1 !�1&7%&(,+1�35�. )%&(R�!�(&>?

���6����M����



�=J

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

10H�%",-�(�.$&1"(,+1����$1"1���/�5�&1$%"7"1���/�5�$"7"1���/����&/$0&,-1 !�(�1&?
.$"9Q++�(%+�9�7%"4,+��"4%&'"(&1�95��"$�(&8�����+1�."4.$(+11 !5��!��$��",")�C+.?
/")"�&1&,�'&��(�$"��C�.,+�7%"4,+� �7%"�.!">#+1�9�/&'&!./�!��$H%/./�!��%"#"?7,+?
�+11 !� 1&'(&1�3�5� #�&,+/$1 !� "."4+11".$+3� ��5� 7+%+("#&� �� $%&1.,�$+%&8��
�1"9' C1 !���5�;01/8�"1�%"(&1�9����(��+>/0,-$0%1"3�/"��01�/&8����@$"�1+�(+.-
7+%+C+1-�7%"4,+�5�1&�+C+11 !���V��&1>","( �5�%+R+1�+�/"$"% !�.7"."4.$("(&,"
%&'(�$�H�"1"�&.$�C+./"3�� .,��(��&'&!.$&1+��	$�+$���1+./",-/"�/,HC+( !��"�+1?
$"(�(�1&0C1"3�#+9$+,-1".$��0C+1")"5�/&.&HQ�!.9���+1�."4.$(+11 !�

��"#1"���'�+)"�".1"(1 !�$%0#"(�<�D�"7%". �#�&,+/$",")������.$"%���/&'&!./")"
9' /&E5�7".(9Q+11"���$1")+1+'0�/&'&!./")"�1&%"#&���+)"�9' /&5V<�#+$&,-1"�%&..�&$?
%�(&H$.9�/&/��.$"%�9�.&��!�7,+�+15�("R+#R�!�(�.".$&(�/&'&!./"3�1&8��5�$&/����!�1&?
'(&1�9���&'&!./�+��$1"1�� ���)+1"1�� �"4%&'0H$�'1&C�$+,-1 3�7,&.$�,+/.�/����7%&/?
$�C+./��1+��'0C+1 5�$&/�/&/�(�/&'&!./"3��R�%+V<�$H%/./"3��"1"�&.$�/+�1+$�.7+8�&,-?
1 !��..,+#"(&1�3�7"�$H%/./"3��$1"1���/+��1+�.C�$&9�"$#+,-1 !�%&4"$���	7�%&9.-�1&
$%0# ��&R�#?@#?#�1&5���V�+(R�1&5���V�%�.$"(&5���V*&%$",-#&5���V�&#,"(&5���V�&$&1"?
(&��V#%�5���V��&1>","(�/%�$�C+./��7"#!"#�$�/��!��' ./&1�9����7%+#.$&(,9+$�.("+�(�?
#+1�+�"4Q+.$(+11 !�"$1"R+1�3�%"#"("3���7&$%�&%!&,-1"?;+"#&,-1"3�"%)&1�'&8��
7%"R,")"�/&'&!"(����.("+�0��..,+#"(&1�H�0C+1 3�7%�(,+/&+$�%"#"( +�$&�)��/&/�(&>?
1 +�0/&'&$+,���$1�C+./")"�.".$&(&�7,+�+1���%"#"(�S��&1>","(5�����5�do��7+%("+��'#&?
1�+�<��JA=�)�T�

2"���"�$&�)"( !�'1&/"(5�0�/&>#")"�%"#&��,��7,+�+1��4 ,��0%&1 ��0%&1V<�4"+?
("3�/,�C�5�/"$"% +���+,��1&'(&1�9B���!)�8�w��q88��������q�		��5�8��8�w�����+
��5�!�q��!�w���&����q���$�V#��@$��1&'(&1�9��">1"�.C�$&$-���+1&���."4.$(+11 ��5
7"./",-/0�"1���#+1$�;�8�%0H$�"7%+#+,+11 3�%"#��,��7,+�95�#�;;+%+18�%0H$�+)"�1&
;"1+�#%0)�!�7,+�+1�

2"��1+1�H���V��V�+%��4&+(&5�1&'(&1�9�0%&1"(��0%&1"1�� ���">1"�/(&,�;�8�%"?
(&$-�/&/�"1���C+./�+��.$"%�'� 5�!&%&/$+%�'0HQ�+�%"#"?7,+�+110H�"%)&1�'&8�H�/&?
'&!"(����!�("+11"?7",�$�C+./0H�&$%�40$�/0��	1��9(,9H$.9�(+%4&,-1 ��/"#"��$%&#�?
8�"11"3� 1&%"#1"3� /0,-$0% 5� .("+)"� %"#&� �&)�C+./��� .��(","�5� "4,&#&HQ��
"4L+#�19HQ+3�.�,"3���+.,0C&31"�(�/&C+.$(+�0%&1"1��"(��.7",-'0H$.9�/&/���+1&�7%+#?
/"(5�$&/�����+1&�,H#+35�/"$"% +�(�.�,0�.("�!�"%)&1�'&$"%./�!�.7"."41".$+35�)+%"�C+.?
/�!�7".$07/"(��,���0#% !�#+91�3�4 ,��("'(+#+1 �(�%&1)�)+%"+(5�.(9$ !���&/�+�0%&1"?
1�� 5� /%"�+� "4L+#�19HQ+35� #",>1 � 4 ,�� ( 7",19$-� �� "!%&1�$+,-10H�;01/8�H
�'&.$071�C+./0H5�#&HQ0H��"Q-5�.�,0�(�4"+( !�#+3.$(�9!5�(�.�$0&8�9!5�"7&.1 !�#,9
>�'1��8+,")"�%"#"(")"�/",,+/$�(&��,��+)"�7%+#.$&(�$+,9����&'(&1�+�0%&1&�#",>1"�4 ,"
4 $-�.(9'&1"�.���+1+��7&$%"1&5�C$"�"40.,"(,+1"���;",")�C+./����7%+#.$&(,+1�9��
" .&/%&,-1".$����5�(�#&11"��.,0C&+V<�,�C1")"���+1��S�+%��4&+(5��JJ=5�iggjigeT�

�1$+%+.1 �1&4,H#+1�9���V��&1>","(&�"$1".�$+,-1"�)+")%&;�C+./�!�1&'(&1�35
/"$"% +�0C+1 3�7%�(,+/&+$�(�/&C+.$(+�1+".7"%�� !�#"/&'&$+,-.$(�.!"#.$(&�"%!"1./�!
1&#7�.+3�.�."(%+�+11 ���/&'&!./����#�&,+/$&��5�1&7%��+%B�D���&'&!.$&1+5�)#+�%&.?
7",">+1 ��1")�+�#%+(1�+�7,+�+1&5�."!%&1�,&.-�"/".$+1+,&9�;"%�&�"/"1C&1�3�)+")%&?
;�C+./�!�1&'(&1�3�$�7&������8��(�+.$"������85������8�����$"�1&7"��1&+$�0.$"3C�?
("+�"/"1C&1�+�),&)","(�(�"%!"1./�!�7&�9$1�/&!B� ��85����8��(�+.$"� ��8�D7"R+,E5
���8�D7%�R+,E�E���,��>+5�"7�%&9.-�1&�#&11 +���V�&,"(&5�&($"%�7�R+$B�D�'(+.$1"5�C$"
7"C$��("�(.+!�$H%/./�!�9' /&!�$"7"1��0"�85�7%"�'1".�$.9�C+%+'�5x�&�(�/&'&!./"�

������	����	�	�������



�F�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

� (�"%!"1"?+1�.+3./"��C+%+'��E5V<���7%�("#�$�8+, 3�%9#�7&%&,,+,-1"�.0Q+.$(0HQ�!
.,"(5�(�$"��C�.,+�#�&,+/$�'�"(5�/"$"% +�"40.,"(,�(&H$�( ("#�"�7%"�.!">#+1���/&?
'&!./")"�9' /&�

�C+1 3�"4%&Q&+$�(1��&1�+�1&�"/"1C&1�9�)+")%&;�C+./�!�1&'(&1�3�$�7&���q8!+
�85�����!�85�/"$"% +�9(,9H$.9�"/".$+1+, ��5�'&.$ (R������.7"."41 �7%",�$-�.(+$
1&��.$"%�H�9' /&�

�"1/�+�1&4,H#+1�9�1&#�)+")%&;�C+./����1&'(&1�9����$"7"1��&���5�7%�(,+C+1�+
�!�/�&1&,�'0�(�/&C+.$(+�;&/$"(�9' /&�.7"."4.$("(&,��7"( R+1�H�(1��&1�9�/���+1&�
."4.$(+11 �5�/��!�(&>1"3�%",��(�%&'%+R+1���%&',�C1 !�("7%"."(�7%"�.!">#+1�95
"4%&'"(&1�9�9' /&5�.�+R+1�9�9' /"(���#%���&/5�#"/&'&$-�$H%/./"+�7%"�.!">#+1�+�1&3?
�&1"(V<�"#1")"��'�/%071 !�%"#"(��%+#1+)"�>0'&�%"#"?7,+�+11"3�"%)&1�'&8���/&'&?
!"(V<�7"'(",�,"�7%�(,+C+1�+���V��&1>","( ��#&11 !�&1$%"7"1�������/%070,+'1 3
&1&,�'�,�C1 !���+1�(��.$"%�C+./�!�#"/0�+1$&!�#&,�0C+1"�0�("'�">1".$-�0$(+%>#&$-5
C$"�D1+�$",-/"���+1&���$�$0, �!&1"(�1&3�&1./�!�"/&'&,�.-�$H%/./���5�1"�����+1&
>+1Q�15�1&'(&1�9��+.$1".$+3���$�V#�E�S��&1>","(5�����5�mgT�

�..,+#09�7%"4,+� �.,"(""4%&'"(&1�9�/&'&!./")"�9' /&5���V��&1>","(�1+�".$&(�,
(�.$"%"1+���"4%&'"(&1�+�"1��"(���&4"$ �."(%+�+11 !�"1"�&.$"(��&'&!.$&1&�7"#$(+%?
>#&H$��1+1�+�0C+1")"�"�$"�5�C$"�".1"(1 ��.7"."4"��"4%&'"(&1�9�/&'&!./�!�$"7"1�?
�"(���&1$%"7"1��"(�9(,9+$.9�.,"(".,">+1�+���&�4",-R++�/",�C+.$("�&1$%"7"1��"(
��$"7"1��"(�7%+#.$&(,9H$�."4"3�"7%+#+,�$+,-10H�/"1.$%0/8�H5�/"$"%&9�(��"�+1$
.("+)"�7"9(,+1�9��"),&�!&%&/$+%�'"(&$-�/"1/%+$1 3�7%�'1&/�"4L+/$&����$+C+1�+��(%+?
�+1��(�%+'0,-$&$+�$"7"1���'&8����,��&1$%"7"1���'&8����$&�/"1.$%0/8�9�7%+(%&Q&?
,&.-�(�#(0!?5�$%+!?���4",++�/"�7"1+1$1 +��"#+,��.,">1 !�"1��"(�

�1&,�'�%09�/&'&!./�+�,�C1 +���+1&5���V��&1>","(�( #+,9+$�J��"$�("(5�#+3.$(0?
HQ�!�7%���!�."'#&1��B�7">+,&1�+�7%">�$-�!"%"R0H5�.C&.$,�(0H�>�'1-��6��5�6�+
&�!���7">+,&1�9�#",)",+$�9����+1&?"4+%+)��2��)���D7"%$91/�E5�_������D.$+,-/&E��
7">+,&1�+5�C$"4 �0�%+4+1/&�4 ,�!"%"R�3�!&%&/$+%���� 	��DR+,/E���7">+,&1�+5�C$"4 
%+4+1"/�4 ,�7"C�$&+�5�/&/�!&1��4&3���6��t�!���0/&'&1�+�1&�"7%+#+,+11"+�7%�%"#1"+
9(,+1�+���q����D,01&�('"3#+$E5���!����D.",18+�('"3#+$E���0/&'&1�+�1&�/&/"+?,�4"
."4 $�+5�7%"�'"R+#R++�(�#&11"��&0,+5�#"�+�����!�	��8�D4,&)"7",0C1"�(+%10,.9E��
0/&'&1�+�1&�"4.$"9$+,-.$(&�%">#+1�9�%+4+1/&��%�� ���8�D( 7%".�,E���.(9'-�.�1&'(&?
1�9����+.$1".$�5�%+/5�)"%������q5�6�������95�#&11"+�7".,+�	/$94%-./"3�%+(",H8��
�����5�����5 �'	����!V<���+1&5���+HQ�+��1$+%1&8�"1&,-1"+�'1&C+1�+��S��&1>","(5
�����5�mpT��2%"(+#+11&9�/,&..�;�/&8�9��">+$�7"�7%&(0�.C�$&$-.9�"#1"3��'�7+%( !�.+?
�&1$�C+./�!�/,&..�;�/&8�3�/&'&!./�!���+1�

�1$+%+.1 �.0>#+1�9������&1>","(&�"�7+%+("#+���+1�."4.$(+11 !����C&.$1".$�5
"1�7",&)&+$5�C$"�)+")%&;�C+./�+�1&'(&1�9�(""4Q+�1+�.,+#0+$�7+%+("#�$-5�#,9�7+%+("#&
>+� )+")%&;�C+./�!� $+%��1"(�1+"4!"#��"��.7",-'"(&$-� 4")&$ +� %+.0%. � /&'&!./")"
9' /&��&���������w��� 	�5��	�����w���8�����2"��1+1�H�0C+1")"5�1+"4!"#��"�0'&?
/"1�$-�7%&("7�.&1�+�.,"(&�����+����(�(�#+������85�/&/�7�R0$���7%"�'1".9$�/&'&!��

� �$&$-9�(7+%( +�1&7+C&$&1&�(�>0%1&,+�D2�"1+%E���JKJ5��VK����("R,&�(�.4"%1�/�.$&$+3���V��&1?
>","(&5��'#&11 3�(������)��+)"�. 1"�V<�#?%"��;�,",��1&0/5�7%";����V��V��&1>","( ��

���6����M����



�F�

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

.,+#0+$�(+%10$-��./"11 3�"4,�/�)+")%&;�C+./���1&'(&1�9�5��./&>+11 ��(�)"# �8&%�'?
�&�������!�q5�'�)�q���$�V#��1&������!�q5�'�)�q���$�V#���S��&1>","(5�����5�digjdipT�

�%&31+�(&>1 ���#,9�.$&1"(,+1�9�"1"�&.$�/��(��&'&!.$&1+�9(,9H$.9�7",">+1�95
%&..�&$%�(&+� +�(�#1+3R���/&'&!./���,�1)(�.$"��̀ 0#&34+%)+1"��M04&1"( �����.("?
+��$%0#+�D�'��.$"%���7"%9#/&�.,"(�(�/&'&!./"��7%+#,">+1��E�`�VM04&1"(�'1&C�$+,-?
1"+��+.$"�"$("#�$��..,+#"(&1�H�."4.$(+11 !���+1�

�&4,H#+1�9�1&#�.$%0/$0%"3�/&'&!./�!�7%+#,">+1�3���.,"("."C+$&1�3�7"'(",�,�
&($"%0�.#+,&$-�.0Q+.$(+11 +�( ("# �"$1".�$+,-1"�"4%&'"(&1�9�/&'&!./�!�,�C1 !���+1
��."C+$&+�".$��"7%+#+,�$+,-1 !��,+�+1$"(�(��!�.$%0/$0%+���&/5�)"("%9�"�.0Q+.$("(&?
1���1+' 4,+�")"5�1&�7+%( 3�('),9#5�'&/"1&�.$%")"�;�/.�%"(&11")"�7"%9#/&�.,"(5�0C+?
1 3�"$�+C&+$5�C$"�D�$"$�7"%9#"/�����1+�4 ,��'1&C&,-1 ����4"�(�.&�"��."(%+�+11"�
/&'&!./"��9' /+�1&,�8"�'1&C�$+,-1 +�7+%+4"�5�C$"�'&.$&(,9+$�'&#0� (&$-.9�1&#�7%�?
C�1&���7"#"41")"�1&%0R+1�9�1"%��.0Q+.$(0HQ+)"�.�1$&/.�.&�9' /&���(�#+$-�(�1�!
"4%&'8 �1"%�5�1+/")#&�)".7"#.$("(&(R�!5�1"�'&$+��( $+.1+11 !�1"( ��E5�$��+��D/&'&!?
./�3�9' /5�(+%1++�9' /�5��'�/"$"% !�"1�.,&)&,.95�'1&,�$&/"3�7"%9#"/�%&'�+Q+1�9�C,+?
1"(�7%+#,">+1�95�/"$"% 3�4 ,�#�&�+$%&,-1"�7%"$�("7",">1 ��$+7+%+R1+�0E�SM0?
4&1"(5��JFF5�ffjfgT��2%+>#+�(.+)"5��$"�0$(+%>#+1�+�/&.&+$.9�$&/�!�."C+$&1�3�(�;01/8��
"1��"(5�/&/���!������D.",18+V��/%&.�( 3Ex��q������D,01&V��/%&.�( 3E5���!�4�8��D.",?
18+V��9%/�3E��,��D#+1-V��.(+$, 35�9.1 3E5�/"$"% +�(�."(%+�+11"��/&'&!./"��&1$%"7"?
1���/"1+�7�R0$.9�.,�$1"5�$&/�/&/�.�$+C+1�+��(%+�+1��7%"�'"R,"�.%&Q+1�+�#(0!�/"�?
7"1+1$"(� (� +#�1"+� 8+,"+5� (".7%�1��&+�"+� (� 1&.$"9Q++� (%+�9� /&/� 1+#+,��&9
&1$%"7"1���C+./&9�+#�1�8&�

����+1&!5�"4%&'"(&11 !�1&�".1"(+�.,"("."C+$&1�35�"7%+#+,+1�+�.,+#0+$�'&�"7%+?
#+,9+� ��.,"("�5�C$"�1+�.""$(+$.$(0+$�1"%�&��."(%+�+11")"�/&'&!./")"�9' /&���#+.-
(&>1"�'&�+C&1�+�&($"%&�"�$"�5�C$"�D,�C1 +���+1&5�40#-�"1��7%".$ +��,��.,">1 +5
4+'%&',�C1"5�7%+#.$&(,9H$�."4"3�( %&>+1�+�,�4"�&$%�40$&�1+/"+3�.04.$&18��5�,�4"
>+�7%+#�/&$&�1+/"+)"�.04L+/$&����7+%("��.,0C&+�.04.$&18�+35�("�($"%"�V<�.04L+/$"�
� .,�$.9�,�8"5�1".9Q++���9���&/�C$"�7",1 3�7+%+("#�(,">+11 !�(�( R+7+%+C�.,+1?
1 +���+1&����+H$.9�(�(�#0���+1&���!�����5�'�!�4�8���w��������� .,+3��">+$�4 $-
$&/"(B���$"�V<�/%&.�("+�.",18+5���$"�V<�.(+$,"+�.",18+���$�V#�E����+1&5�"4%&'"(&11 +
7"��$"3��"#+,�5�'&/,HC&+$�`�VM04&1"(5�D1+��")0$�4 $-�.�1$&/.�C+./��%&.R�;%"(&1 
( 7%+#+,&!�."(%+�+11 !�1"%�E���&/�+�"4%&'"(&1�9�D�">1"�"$1+.$��/�$+��"$,">+1�9�5
/"$"% +�.("���.$%"+1�+��."!%&1�,��.$&% 3�7"%9#"/�.,"(5�)#+�"7%+#+,9+�"+�7%+#R+?
.$(0+$�"7%+#+,+1�HE�S�&��>+5�fh5�ggT�

�,9�%&'(�$�9�"1"�&.$�C+./"3�� .,��8+11 �'&�+C&1�9�`�VM04&1"(&�"�7"%9#/+
.,+#"(&1�9�$&/�!�/"�7"1+1$"(5�/&/�  �q� �4")&$ 3�5��4")&C�5� ��8� �4")&$ %-�5�����
�/%&.�( 3�5������4&$%&/5�.,0)&����#%���1&,�'�%09�%9#�7%��+%"(����q�8 �q�D4&%&1V�
4")&$ 3E5�%�8 �q�D/"%"(&V��4")&$ 3E5�"� �q�D."4&/&V��4")&$ 3E���#%��5�`�VM04&?
1"(�#+,&+$�( ("#�"�$"�5�C$"�D�$��"7%+#+,�$+,��"4,&#&H$�.�,"3�.("4"#1"�%&.7",&?
)&$-.9�7"�"4+���.$"%"1&��.("�!�"7%+#+,9+� !E��2"#"41&9�1+0.$"3C�(".$-�/"�7"?
1+1$"(��5�1&�7+%( 3�('),9#5�!&"$�C1".$-��!�%&.7",">+1�9��")0$�4 $-�"4L9.1+1 ��.?
$"%�C+./�B�D�#�1.$(+11"�7%&(�,-1 ��7"#!"#"��/�%+R+1�H�("7%".&��">+$�4 $-�$",-?
/"�7%�'1&1�+��.$"%�C+./"3�%+&,-1".$��.0Q+.$("(&1�9�(�7%"R,"��$&/")"�.�1$&/.�.&5
/"$"% 3�'1&,�"4%&$1 3�."(%+�+11"�0��,��1+�.("3.$(+11 3�."(%+�+11"�0�7"%9#"/
.,"(E�S�&��>+5�eeT�

������	����	�	�������



�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�F�

�"C+$&+�".$-�/"�7"1+1$"(�.,">1 !�,�C1 !���+1�`�VM04&1"(�.%&(1�(&+$�.�."C+?
$&+�".$-H�C�.+,���7%�!"#�$�/�( ("#0�"�$"�5�C$"�D.,"(&5�(�"$#+,-1".$����+HQ�+��'(+?
.$1"+�1+7".%+#.$(+11"+�'1&C+1�+5�1&!"#9.-�(�."C+$&1��5�(.$07&H$�(�"7%+#+,+11 +�"$?
1"R+1�9�#%0)�.�#%0)"����(�'&(�.��".$��"$��$")"�7%�"4%+$&H$�#"7",1�$+,-1"�"$1".�?
$+,-1"+�'1&C+1�+5�C$"5�(�/"1+C1"��.C+$+5�"7%+#+,9+$5�0$"C19+$�.&�"+�."4.$(+11"+�'1&?
C+1�+�.,"(&E�

�1&,�'�%09�.�1$&/.�.�.,">1 !���+15�̀ ��M04&1"(�"$�+C&+$5�C$"�(�1�!�D��++$��+.?
$"�1+/"$"%&9�"4%&'1".$-V<�.,"(+.1&9�1+( ./&'&11".$-�(.+3�� .,�5�/&/&9�(/,&# (&+$?
.9�(���+1&����+1&5�(�.".$&(+�/"$"% !���+H$.9�)+")%&;�C+./�+�1&'(&1�95�(%"#+�
���
��",)&�5�#&H$.9�#,9�$")"5�C$"4 �"$�+$�$-��$����+.$"�%">#+1�9�%+4+1/&����#+3.$(�?
$+,-1".$��>+�.".$&(�.,"(&�
��� �q�1+#".$&$"C+15�C$"4 �( %&'�$-��$0�� .,-5�7",1 �
( %&>+1�+��/"$"%"3�4 ,"�4 �
����	���)�!� �q��4")&C5�%"#�(R�3.9�1&�4+%+)0��",)��E
SM04&1"(5��JFF5� efT���+"4!"#��"�"$�+$�$-5�C$"�/"�7"1+1$�  �q5�7"�1&R+�0��1+1�H5
( 7"#"41 !���+1&!�$+%9+$�7+%(�C1"+�'1&C+1�+���.$&1"(�$.9���9"4%&'0HQ���.0;;�/?
."�#"�5�/"$"% 35�(+%"9$1"5�"'1&C&+$��"4,&#&1�+5�1&,�C�+���.%������8 �q5�)#+�4����#"?
%")&�V��+�8��&;;�/.�"4,&#&1�9��,��1&,�C�9�C+)"?,�4"�V�� �q��4")&$ 3�5��4")&C����	�+
&�� �q5�)#+�4	�&����.+�-#+.9$�V�� �q��4")&$ 3�5��4")&C���

2"��1+1�H�0C+1")"5�/&>#"+���9�7%��/,&..�;�/&8���#",>1"�4 $-�%&..�"$%+1"
�1#�(�#0&,-1"5�#�;;+%+18�%"(&11"5�7"./",-/0�1+�(.+)#&���+1&�."'#&H$.9�7"�+#�1"35
01�(+%.&,-1"3��"#+,����0�/&>#")"��'�1�!�.("9��.$"%�9�."'#&1�9���%"�+�$")"5�1+"4!"?
#��"�7"�1�$-5�C$"�,�C1 +���+1&V<��$"�"4%&'1 +�( %&>+1�95�(�/"$"% !��1;"%�&8�9
1+�#&1&�D7%9�"���7",1".$-HE���)"�( ./&' (&1�+�'&.$&(,9+$�(.7"�1�$-�"�%&'%&4&$ (&?
+�"3�(�."(%+�+11"3�"1"�&.$�/+��#++�$"7"1��&�/&/�.(+%10$")"�$+/.$&�S.��5�1&7%��+%B

"%4&1+(./�35��JJKT��@$&�/"18+78�9�7%��+1��&���/�&1$%"7"1��&�5�7"./",-/0���(�1�!
C+,"(+/�(/,&# (&+$�"7%+#+,+11"+�."#+%>&1�+5�.7"."4.$(0HQ++�1+�$",-/"�( 7",1+?
1�H�1"��1&$�(1"3�;01/8��5�1"���( %&>+1�H�"7%+#+,+11 !��1$+18�3��1&7%��+%5�04+?
%+C-�1"("%">#+11")"�"$�>�'1+11 !�1+(')"#5�#0%1")"�),&'&���$�V7�����&/�(�#��5�`�VM0?
4&1"(5�1+�%&'(�(&9�#&,-R+��$"3��#+�5�( ./&' (&+$�� .,-�"�$"�5�C$"���+1&��")0$�%&'("?
%&C�(&$-.9�#"�7",1")"�( %&>+1�9��!�."#+%>&1�9�

���$�!���#%0)�!�/"��+1$&%�9!�0C+1")"��">1"�0(�#+$-��.$"/��$&/�!�1&7%&(,+?
1�3�"1"�&.$�/�5�/&/�.�1$&/.�.���+1�."4.$(+11 !��,+/.�C+./&9�."C+$&+�".$-�/"�7"?
1+1$"(������"%;",")�9�����7%"�.!">#+1�+������$��",")�9�����/")1�$�(1&9�"1"�&?
.$�/&�� $�V#�

�&..�&$%�(&9�.,">1 +�,�C1 +���+1&5�`�VM04&1"(�07"��1&+$�1&'(&1�9�%"#"(
� 7,+�+15�/"$"% +�9(,9H$.9�"#1����'��.$"C1�/"(��#+1$�;�/&8���/&/�8+,"3�)%077 
,H#+35�$&/���"$#+,-1")"�C+,"(+/&5�7%�1&#,+>&Q+)"�/��$"3�)%077+��	1�7"#C+%/�(&+$5
C$"�D("'1�/1"(+1�+�,�C1 !���+1V<�9(,+1�+�7"'#1++���"�("'1�/1"(+1�9�>+�,�C1 !
��+1�"$#+,-1 +�,�C1".$��1".�,��"4Q++���9�7,+�+1���,��%"#&����2%��1"( !�"4.$"9?
$+,-.$(&!5�( '(&(R�!�4",++�.,">1 +�('&��""$1"R+1�9��+>#0�C,+1&���"4Q+.$(&5�("'?
( .�(R�!�'1&C+1�+�,�C1".$�5�.$&% 3�.7"."4�"4"'1&C+1�9��1#�(�#00�"(�7"���+1��(.+)"
/",,+/$�(&�4 ,�1+#".$&$"C1"�( %&'�$+,-1 �5���("'1�/,&�1+"4!"#��".$-�0$"C1�$-�"4?
Q++�7,+�+11"+��,��%"#"("+�1&'(&1�+�1"( ��5�#",+( ���1&'(&1�9��V<�,�C1 �����+?
1&��E�SM04&1"(5��JFF5�ghT��@$"�'&�+C&1�+�7%&("�+%1"�.""$1+.$��.�"4%&'"(&1�+��)+"?
)%&;�C+./�!�1&'(&1�35�/")#&�(�1&C&,-1 3�7+%�"#�;"%��%"(&1�9�7"9(,9,�.-�$"7"1�?
� 5�"4"'1&C&HQ�+�)+")%&;�C+./�+�%+&,���7"��!�),&(1"�0�)+"�"%;",")�C+./"�0�7%�?

���6����M����



�FA

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

'1&/05�$�V+��	��5�)��5���	���$�V7���'&$+�5�7"��+%+�7"'1&1�9���%&5�1&'%+,&�7"$%+41".$-
( #�;;+%+18�&8���"#1"7"%9#/"( !�"4L+/$"(5�4",++�/"1/%+$1"��C,+1+1���"4L+/$�(?
1"3�#+3.$(�$+,-1".$���2"#"41 ��"4%&'"��7"9(�,�.-�1&'(&1�9�$�7&����8����D% 41&9
%+/&��,��%+/&5�/"$"%&9�4")&$&�% 4"3E5�28 8!�8���D%+/&5�)#+��'"4�,0H$��0!�E5������
D4+,&9�%+/&E5�_�8!����D#,�11&9�%+/&E���$�V7�

� .,��7+%( !�/&'&!./�!�0C+1 !?,�1)(�.$"(�"4���+1&!�."4.$(+11 !�1&R,����1&?
!"#9$�.("+�%&'(�$�+���7%"#",>+1�+�(�"1"�&.$�C+./"3�1&0/+��&'&!.$&1&�

���S�"����	����"�W����y��������S�	�w�S�����y�"�	�

��."(%+�+11"3�7&%&#�)�+�/&'&!.$&1./"3�,�1)(�.$�/��"1"�&.$�/&�;01/8�"1�%0+$
/&/�"$#+,-1&9�1&0C1&9�#�.8�7,�1&5���+HQ&9�.("��."4.$(+11 +�".1"(&1�9���.$"%�H
%&'(�$�95�7%+#�+$5�8+,-���'&#&C��5�.("3�"4R�%1 3�"1"�&.$�C+./�3��&$+%�&,5�%&'%&4&?
$ (&HQ&9�"4Q0H�$+"%�H�7%+#�+$&���(/,HC&HQ&9�C&.$1 +��%+)�"1&,-1 +���..,+#"?
(&1�95�1+"4!"#�� +�#,9�7".$%"+1�9�"4Q+3�$+"%�����+1��."4.$(+11")"5�&�$&/>+�7%"?
4,+�1 +�"4,&.$����7+%.7+/$�(1 +�1&7%&(,+1�9���("3�1&0C1 3�.$&$0.�/&'&!./&9�"1"?
�&.$�/&�7",0C�,&�4,&)"#&%9�.�.$+�&$�'�%"(&11 ���..,+#"(&1�9��$&/�!�0C+1 !5�/&/
��V��V�4#%&!�&1"(5���V��V�>&10'&/"(5���V��V�&3#&%"(5�
�V��V�"1/&R7&+(5���V��V�"3R ?
4&+(5���V��V2"7"(&5�	�V��V�0,$&1-9+(�

2+%("+�.�.$+�1"+�$"7"1���C+./"+��..,+#"(&1�+�4 ,"�7%"(+#+1"�(��JKJV)��
�V��V�"1?
/&R7&+( �5�)+")%&;"��7"�"4%&'"(&1�H5�/"$"% 3�#&,�),04"/�3�&1&,�'�4",-R")"��&..�?
(&�$"7"1���C+./")"��&$+%�&,&�.�( 9(,+1�+��%&',�C1 !�7"�7%"�.!">#+1�H�$"7"1�?
�"(��&'&!.$&1&���%",��)+")%&;�C+./�!�$+%��1"(�(��!�.".$&(+�����>+�(��JFAV)��( 70Q+1
7+%( 3�$"7"1���C+./�3�$%0#V<�D�,"(&%-�/&'&!./�!�)+")%&;�C+./�!�1&'(&1�3E�

���J���)��(��1.$�$0$+�9' /"'1&1�9�������V*&3$0%. 1"(&��/&#+����1&0/��&'&!?
.$&1&�7"��1�8�&$�(+���V��V�>&10'&/"(&�4 ,�"$/% $�"$#+,�"1"�&.$�/�5�0.7+R1"�;01?
/8�"1�%0HQ�3���(�1&.$"9Q++�(%+�9���&�7+%�"#�.0Q+.$("(&1�9�."$%0#1�/&���"$#+,&
."4%&1&�4")&$+3R&9�/&%$"$+/&�"1��"(5�".1"(0�/"$"% !�.".$&(,9H$�)+")%&;�C+./�+
1&'(&1�9�%&',�C1 !�%+)�"1"(��&'&!.$&1&���&�4&'+�#&11"3�/&%$"$+/��( 70./&+$.9�.+?
%�9�.,"(&%+3�

���JKJU����V))��(��&'&!.$&1+�'&Q�Q+1"�4",++�=��#"/$"%./�!���/&1#�#&$./�!�#�.?
.+%$&8�"11 !��..,+#"(&1�3�7"�"1"�&.$�/+��
�V��V�"1/&R7&+(�S�JKJT5���V��V�4#%&!�&?
1"(�S�J=K���JJ��T5���V��V�>&10'&/"(�S�JF����JGFT5���V��V2"7"(&�S�JFF���JJGT5���V��V�"3?
C04&+(�S�JFGT5�	�V��V�0,$&1-9+(�S�JFJT5���V��V�&!7�%"(�S�J�����JJ�T5���V��V�+%��4&+(
S�J��������T5�*�V��V*+/$&."(&�S�J�JT5���V�">&1"(�S�J�JT5�
�V*�V�&#�+(&�S�JJ������=T5
��V��V� .4+%)+1"(&5�S�JJA������T5�
�V�&)�#",#&�S�JJAT5�*�V�,+04+%#�+(�S�JJK�����FT5
��V��V��&%"(&�S�JJJT5���V��V��&14+%#�+(&�S����T5���V��V�&/��"(&�S���KT5�M�V*�V�"R7&?
1"(&�S���FT5���V*�V��&�,"(&�S���GT5���V��V�4#%&!�&1"(&�S���GT���#%���

��".1"(1"��%&4"$ �/&'&!.$&1./�!�"1"�&.$"(�4 ,��1&7%&(,+1 �1&��..,+#"(&1�+
&1$%"7"1��"(���$"7"1��"(5�&�$&/>+��$1"1��"(5�/".�"1��"(5�'""1��"(���&�4",++��'0?
C+1 �$+%��1",")�C+./�3��/&'&!./&9�1&%"#1&9�)+")%&;�C+./&9�$+%��1",")�9�5�,+/.�?
/"?.+�&1$�C+./�35� .,"(""4%&'"(&$+,-1 35� .$%&$�)%&;�C+./�3�&.7+/$ �/&'&!./�!
."4.$(+11 !���+1�

� 2+%( +�8�;% V<�)"#�'&Q�$ �/&1#�#&$./"3�#�..+%$&8��5�($"% +V<�#"/$"%./"3�

������	����	�	�������



�FK

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

��7".,+#1�+�)"# �"4L+/$"���..,+#"(&1�3�/&'&!.$&1./"3�"1"�&.$�/��.$&,��7+?
%�;+%�31 +�%&'%9# �"1"�&.$�/�� �."4.$(+11 +���+1&�(�!0#">+.$(+11 !�$+/.$&!
%&',�C1 !�>&1%"(5���+1&���;",")�C+./�!�"4L+/$"(5�1&'(&1�9�7+%�"#�C+./�!��'#&1�35
1&'(&1�9�7%"�'("#.$(+11 !�7%+#7%�9$�3���#%��5�"4,&#&HQ�+�.("+3�.7+8�;�/"35�.("�?
���.$%0/$0%1 ���$�7&��5��"#+,9��5�7%�18�7&���1"��1&8�����!&%&/$+%�'0HQ�+.9
"7%+#+,+11"3�.�.$+�1".$-H���">1"�"$�+$�$-�%&4"$ �
�V��V�!.&1)&,�+("3�S����T5
��V��V��&14+%#�+("3� S����T5���V��V�&/��"("3� S���KT5� ��V��V�+%��4&+("3� S���KT5
M� *� �"R7&1"("3�S���KT���#%�

�1&,�'�1&0C1 !��..,+#"(&1�3�%&',�C1 !�%&'%9#"(�"1"�&.$�C+./")"�7%".$%&1.$(&
�&'&!.$&1&�(�!%"1",")�C+./"��7"%9#/+�7%+#.$&(,+1�(�$&4,�8+5�#&11 +�/"$"%"3�1&),9#?
1"�#+�"1.$%�%0H$�1+( ."/0H��1$+1.�(1".$-�"1"�&.$�C+./�!��..,+#"(&1�35�&�$&/>+
!%"1",")�C+./�3���$+�&$�C+./�3�#�.4&,&1.�7%��&1&,�'+���+1�."4.$(+11 !�(�"1"�&.?
$�C+./"��7%".$%&1.$(+��&'&!.$&1&���&4,�8&�.".$&(,+1&�1&�".1"(+�#&11 !�"�'&Q�$&!
#"/$"%./�!���/&1#�#&$./�!�#�..+%$&8�3�7"�"1"�&.$�/+��(�1+3�7%�19$ �.,+#0HQ�+�."?
/%&Q+1�9B�"V<�"4Q+$+"%+$�C+./�+�%&4"$ 5�&V<�&1$%"7"1�� 5�$V<�$"7"1�� 5�'V<�'""?
1�� 5�/V<�/".�"1�� 5��V<��%)"1�� 5��V<��#+"1�� 5��V<���;"1�� 5�,"V<�,�$+%&?
$0%1 +�"1�� 5�7V<�7%&)�"1�� 5�.�V<�."7".$&(�$+,-1 +��..,+#"(&1�9�&1$%"7"1��"(
��$"7"1��"(��.���$&4,�80�1&�.���F=��

�&�1&R�('),9#5�1�'/&9��1$+1.�(1".$-�"1"�&.$�C+./�!��..,+#"(&1�3�"40.,"(,+1&
.,+#0HQ����7%�C�1&��B�")%&1�C+11 ��C�.,"���..,+#"(&$+,+35�'&1��&HQ�!.9�&1&?
,�'"����+1�."4.$(+11 !5�/&>0Q+3.9�4+.7+%.7+/$�(1".$-H�"1"�&.$�C+./�!��..,+#"?
(&1�35�.,">1".$-H�.4"%&�"1"�&.$�C+./")"��&$+%�&,&5�/"$"% 3�(�".1"(1"��7%"�'("?
#�$.9�(�7",+( !�0.,"(�9!5�.,&4"3��&$+%�&,-1"3�4&'"3��+.,��(�7+%( +�)"# �%&'(�$�9
"1"�&.$�/��"1"�&.$�C+./�+��/.7+#�8���.04.�#�%"(&,�.-�)".0#&%.$(+11 ���1&0C1"?
�..,+#"(&$+,-./����;"1#&��5�$"�(�1&.$"9Q++�(%+�9��1(+1$&%�'&8�9�"1��"(�( 7",19?
+$.9�'&�.C+$�.&��!��..,+#"(&$+,+3��

��+.$+�.�$+��/",�C+.$(+11 3�&1&,�'�7"'(",9+$�.#+,&$-�( ("#�"�$"�5�C$"�."(%+?
�+11&9�/&'&!.$&1./&9�"1"�&.$�/&�!&%&/$+%�'0+$.9�&/$�(�'&8�+3�%+;,+/.���"$1".�$+,-?
1"�.".$"91�9���7+%.7+/$�(�%&'(�$�9�"1"�&.$�C+./�!��..,+#"(&1�35�".1"(1 ��"4L+/?
$"��/"$"% !���7"�.+3�#+1-�9(,9H$.9�$"7"1�� �%&',�C1 !�%+)�"1"(��&'&!.$&1&���&C�?
1&9�.��JJ�V)��(��&'&!.$&1+5�$�V+��'&����,+$5�( 7",1+1"�KF��..,+#"(&1�35�C$"�7"C$��(�$%�
%&'&�4",-R+5�C+��'&�7%+#R+.$(0HQ�+�K��,+$�

�1&,�'��..,+#"(&1�35�7%"(+#+11 !�(��&'&!.$&1+5�#&+$�".1"(&1�+�0.,"(1"�( #+?
,�$-�A��$&7&�.$&1"(,+1�9�/&'&!.$&1./"3�"1"�&.$�/�B

<�7+%( 3��$&7V�.��JKJ�7"��JG�?+V))���!&%&/$+%�'0+$.9�."'#&1�+��/&'&!.$&1./"3�"1"?
�&.$�C+./"3�R/", 5��..,+#"(&1�+��/&'&!./�!�$"7"1��"(���&1$%"7"1��"(5�( 9(,+1�?
+���!��$��",")��5�.$%0/$0%1 !���,+/.�/"?.+�&1$�C+./�!�$�7"(5�%&'%&4"$/"3�.$%&$�?
;�/&8��� $"7"1���C+./"3� .�.$+� 5� "7%+#+,+1�+�� %",�� )+")%&;�C+./�!� $+%��1"(
( "4%&'"(&1���$"7"1��"(�

<�($"%"3��$&7V�.��JG��7"��JJ=?+�))��B�7%"�.!"#�$�&/$�(�'&8�9�%+)�"1&,-1 !�$"7"?
1���C+./�!��..,+#"(&1�35�"7%+#+,+1�+�7%"4,+��$+"%���"1"�&.$�/�5�;"%��%"(&1�+
�$1",�1)(�.$�C+./")"�1&7%&(,+1�9��..,+#"(&1�3�$"7"1��"(���&1$%"7"1��"(5�%&.R�?
%+1�+�"4L+/$&��..,+#"(&1�3�'&�.C+$�/".�"1��"(5�'""1��"(5�&�$&/>+�%0../�!�$"7"1�?
�"(5�;01/8�"1�%0HQ�!�1&�$+%%�$"%����&'&!.$&1&��( 9(,9H$.9�".1"(1 +��"$�( �$"?
7"1���C+./"3���&1$%"7"1���C+./"3�1"��1&8����0.$&1&(,�(&H$.9�$H%/"?�"1)",-./�+

���6����M����



�F=

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

����������	����	����"�W����y��������S�	�w�����y�"�	��S�y��	����W����w
�������S�"��P	��"��S���S������"���"�	� W	����x���"��Ybkdk�e��iXBZ


"#
�&'%9#���+1�."4.$(+11 !

" & $ &���$ ' / � � � ,�" 7 .�

�JKJ �

�J=K �

�JF� �

�JF�

�JFF �

�JFG �

�JFJ �

�JGF �

�J��

�J�� � �

�J�J � �

�JJ� �

�JJ� �

�JJ� �

�JJA � �

�JJK �

�JJ= �

�JJF �

�JJG � �

�JJ� � �

�JJJ �

���� � � � �

���� � � � �

���� � �

���K � � � � �

���= � � �

���F � � � �

���G � � �

���� � �

���J

���� �

������	����	�	�������



�FF

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

$"7"1���C+./�+�7&%&,,+,���%&'%&4&$ (&H$.9�7%�/,&#1 +�&.7+/$ �"1"�&.$�/���."(+%?
R+1.$(0H$.9�".1"( �$%&1./%�78�����$%&1.,�$+%&8��5�.$&1#&%$�'&8�����+1�."4.$(+1?
1 !5�."'#&H$.9�"1"�&.$�C+./�+�.,"(&%���

<�$%+$�3��$&7V�.��JJ=V)��7"�1&.$"9Q++�(%+�9�B�7%"#",>&H$.9�%+)�"1&,-1 +��..,+?
#"(&1�9�$"7"1��"(��%&'%&4&$ (&H$.9�"1"�&.$�C+./�+�.,"(&%���$"7"1��"(���&1$%"7"?
1��"(���%&'(�(&+$.9�."7".$&(�$+,-1"+��'0C+1�+�$"7"1��"(���&1$%"7"1��"(��"4L+/$"�
"1"�&.$�C+./�!��..,+#"(&1�3�.$&1"(9$.9��%)"1�� 5��#+"1�� 5���;"1�� ��1&C�1&+$?
.9�7"�./�1"( !��+$"#�/���1&7%&(,+1�3�(��..,+#"(&1�����+1�."4.$(+11 !�

	.1"(1 ���1&7%&(,+1�9����'0C+1�9���+1�."4.$(+11 !�(��&'&!.$&1+�7"?7%+>1+�0
".$&H$.9��.$"%�/"?�$��",")�C+./"+���$��",")�'&8�9�)+")%&;�C+./�!�1&'(&1�35�( 9(?
,+1�+�.04.$%&$1 !�$"7"1��"(�5�.�.$+�1"+�,+/.�/"?.+�&1$�C+./"+5��"$�(",")�C+./"+
��.$%0/$0%1"?.,"(""4%&'"(&$+,-1"+5��$1",�1)(�.$�C+./"+��"$%&>+1�+��$1"/0,-$0%1 !
/"#"(�(�&1$%"7"1���/+���$"7"1���/+����%&)�+1$&%1"�#&+$.9�"7�.&1�+�"1��"(�.�7"'�?
8�3�,�1)("/0,-$0%",")�C+./")"���;01/8�"1&,-1")"�7"#!"#"(�

	$%&#1"�"$�+$�$-5�C$"�/&'&!.$&1./&9�"1"�&.$�/&�(�7".,+#1�+�)"# �7"7",1�,&.-
%9#"��%&4"$5��..,+#0HQ�!�(&>1 +�7%"4,+� �;01/8�"1�%"(&1�9���+1�."4.$(+11 !�
�&/5���V*�V��&�,"("3�%&..�"$%+1 ��1"9' C1 +���+1&�."4.$(+11 +5�0C&.$(0HQ�+�( %&'?
,�C1 !�(�#&!�#�./0%.&��	."4 3��1$+%+.�( ' (&H$��1"9' C1 +�"1�� 5�07"$%+4,9H?
Q�+.9�(�$+/.$&!�)&'+$��2%"4,+�&�;01/8�"1�%"(&1�9��$�!���+1�."4.$(+11 !�&/$�(1"
%&'%&4&$ (&+$.9�(�'&%04+>1"3�"1"�&.$�/+5��7�'"#�C+./��"1&�'&$%&)�(&,&.-�(�"$+C+?
.$(+11 !�%&4"$&!5�7".(9Q+11 !��..,+#"(&1�H��1"9' C1"3�,+/.�/�5�1"�1+�4 ,&�"4L+/?
$"��.7+8�&,-1")"��..,+#"(&1�9�(�/&'&!./"3�"1"�&.$�/+�1&��&$+%�&,+�/&'&!./�!�$+/?
.$"(����$"�>+�(%+�9�7%"4,+� 5�("'1�/&HQ�+�7%��7+%+#&C+��1"9' C1 !�"1��"(5�%">#&H$
1"( +5�.(9'&11 +�.��#+1$�;�/&8�+3�"4L+/$&5�"�/"$"%"���#+$�%+C-5�.�7"9(,+1�+��%&'?
,�C1 !�(&%�&1$"(���+1�."4.$(+11 !5�'&$%0#19HQ�!�#�;;+%+18�&8�H�"4L+/$"(��2"?
�$"�0�.("+(%+�+11"+��..,+#"(&1�+��$�!�7%"4,+��.7"."4.$(0+$�%+R+1�H�'&#&C�1"%��?
%"(&1�9� 7+%+#&C�� �1"9' C1 !� "1��"(� .� 7"'�8�3� �!� 01�;�/&8��5� .$&1#&%$�'&8��
� /"#�;�/&8���

2%"4,+� 5�/"$"% +�%+R&H$.9���V*�V��&�,"("3�(�.(9'��.�,�1)("/"18+7$",")�?
C+./���7"#!"#"��/���+1��."4.$(+11"�05��">1"�"4"'1&C�$-�/&/�(".7%�9$�+��1"9' C?
1")"���+1��."4.$(+11")"�C,+1&���/&'&!./")"�9' /"(")"�."8�0�&��;01/8�"1�%"(&1�+
�$�!�+#�1�8�(�/",,+/$�(1"��."'1&1����"7%+#+,+1�+�/"%70.&�"1��"(5�&/$�(1"�;01/?
8�"1�%0HQ�!�(�)&'+$1"��$+/.$+5�%+7%+'+1$&8�9����'0C+1�+�7%"4,+� ��!�(&%�&1$1"?
)"�07"$%+4,+1�9����%+'0,-$&$+�7%+#.$&(,+1�&,)"%�$��&#&7$&8����1"9' C1 !�"1��"(5
/"$"% 3�9(,9+$.9�"7%+#+,+11 ��(/,&#"��(�%&'(�$�+�7+%+("#"(+#C+./"3�"1"�&.$�/�
S��&�,"(&5����GT�

�+��+1++�'1&C�� ��9(,9+$.9����..,+#"(&1�+���+1�."4.$(+11 !�(�."7".$&(�$+,-?
1"��7,&1+���&/5��'0C+1�H�.$%0/$0% ���.+�&1$�/��1+";�8�&,-1 !�,�C1 !���+1�/&'&!?
./")"5�%0../")"���1+�+8/")"�9' /"(�7".(9Q+1&�#�..+%$&8�"11&9�%&4"$&���V��V�4#%&!?
�&1"("3���+";�8�&,-1 +�,�C1 +���+1&5�/&/���1+/"$"% +�#%0)�+�7+%�;+%�31 +�.;+% 
"1"�&.$�/�5�"$1".9$.9�/�C�.,0�1&�4",++�7"#(�>1 !5��"4�,-1 !5�4 .$%"�"41"(,9+� !
%&'%9#"(�"1������2%���$"��("'1�/&H$�1+�$",-/"�1"( +�+#�1�8 5�1"���1+�(.$%+C&HQ�?
+.9�%&1++�$�7 ����"#+,���	1��9(,9H$.9�1&�4",++��1$+%+.1 ��.�$"C/��'%+1�9�1"��1&?
8�����4",++�7%"'%&C1 ��.+�&1$�C+./���7,&.$"��&1$%"7"1������@$����+1&�"4,&#&H$
C&.$"$1".$-H��.7",-'"(&1�9�(�/"��01�/&8������%+'0,-$&$+��..,+#"(&1�9�"4".1"(&1&

���6����M����



�FG

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

'&(�.��".$-�1+";�8�&,-1 !�,�C1 !���+1�"$��1$%&?����/.$%&,�1)(�.$�C+./�!�;&/$"?
%"(�S�4#%&!�&1"(&5����GT�

�1&,�$�C+./�3�"4'"%���"4"4Q+1�+�".1"(1 !�%+'0,-$&$"(�"1"�&.$�C+./�!��..,+#"?
(&1�3�7"'(",9+$�"$�+$�$-�'1&C�$+,-1 +�0.7+!��(�/&'&!.$&1./"3�"1"�&.$�/+���+��1+��+?
1++5��">1"�.#+,&$-�( ("#���"�$"�5�C$"�."(%+�+11"+�.".$"91�+�"1"�&.$�/��(��&'&!.$&1+
!&%&/$+%�'0+$.9�"$.0$.$(�+��)+1+%&,-1"3�/""%#�1&8����..,+#"(&1�3�/&/�7"�"4Q+$+"%+?
$�C+./��5�$&/���C&.$1 ��7%"4,+�&��"1"�&.$�/�5�7%+"4,&#&1�+���.$"%�/"?,�1)(�.$�?
C+./�!5��$��",")�C+./�!5�.$%0/$0%1"?.+�&1$�C+./�!��..,+#"(&1�3���+1�."4.$(+11 !5
7%+>#+�(.+)"�$"7"1��"(����1&.$"9Q++�(%+�9��..,+#"(&1�9���+1�."4.$(+11 !�(�%0.,+
$&/�!�1&7%&(,+1�35�/&/�,�1)("/0,-$0%",")�95�/"��01�/&$�(1&9�,�1)(�.$�/&5�7%&)�&,�1?
)(�.$�/&5�/")1�$�(1&9�,�1)(�.$�/&5�7.�!",�1)(�.$�/&���#%��7%+#.$&(,+1 �+#�1�C1 ��
$%0#&�����+��1+��+1++5�%&4"$&�(��$�!�1&7%&(,+1�9!�(+#+$.95����$"�1+��">+$�1+�%&#"(&$-5
7"./",-/0�"1"�&.$�C+./�+��..,+#"(&1�9�1&�."(%+�+11"���$&7+�#",>1 �7",0C�$-�1"( 3
��70,-.�(�.(9'��.�&1$%"7"?����$1"8+1$%�C+./"3�7&%&#�)�"3�( 1&0/+�

�&/���"4%&'"�5�."(%+�+11&9�/&'&!.$&1./&9�"1"�&.$�/&�%&.7",&)&+$�4")&$ ��;&/?
$�C+./����&$+%�&,"�����%&',�C1 !�%&'%9#"(5�$+"%+$�C+./������+$"#",")�C+./���&%?
.+1&,"�5�".1"(&11 ��1&�#".$�>+1�9!�"4Q+3�,�1)(�.$�/����"1"�&.$�/�5�/"$"% +��"?
)0$�.7"."4.$("(&$-�0),04,+1�H��'0C+1�9�/&/�/"%70.&�&1$%"7"1��"(���$"7"1��"(5�$&/
��#%0)�!�%&'%9#"(�"1��"(�

� ��t��!����'������$%0/$0%&���.+�&1$�/&�1+";�8�&,-1 !�,�C1 !���+1�/&'&!./")"5�%0../")"��
1+�+8/")"�9' /"(B��($"%+;��#�.����/&1#��;�,",��1&0/���,�&$ 5����G�

���!4�����%���"7%". �#�&,+/$",")������.$"%���/&'&!./")"�9' /&���,�&$ 5������
���!4�����%���&'&/�$�,��$+"%�9. 1 1�1+)�'#+%���	.1"( �$+"%���/&'&!./")"�9' /&���,�&$ 5

�����
��q���8!��������,�$&) , � ���,�&$ 5��JJ��
�� �!	����q��������0../&9�)"%"#./&9�$"7"1���9B�7%"4,+� ��.$"%�/"?/0,-$0%1")"��'0C+1�9��

."(%+�+11")"�,+/.�/")%&;�C+./")"�"7�.&1�9����.����#?%&�;�,",��1&0/����5��JJK�
�� �!���(���..,+#"(&1�9�7"�/&'&!./"�0�9' /0���,�&?�$&5��JFF�
"��! 	��	���%������&,&#&� �$&)&�!&1&�&$&0,&% B��($"%+;��#�.����/&1#��;�,",��1&0/���,�&$ B

�&'��5������
"t��!)���	����������01/8�"1&,-1"?7%&)�&$�C+./�3�&1&,�'�'&)","(/"(��1&��&$+%�&,+�/&'&!.$&1?

./�!�)&'+$���$+,+7%")%&���B��($"%+;��#�.�����/&1#��;�,",��1&0/���,�&$ B��&'��5������
������������
����7",")�9��%)"1��"(��+(+%"?�&'&!.$&1./"3�"4,&.$�B��($"%+;��#�.����/&1#�

;�,",��1&0/���,�&$ B��&'��5����K�
�	�� �	��
������&'&!./&9�"1"�&.$�/&�(��$1"/0,-$0%1"�5�1"��1&$�(1"��;01/8�"1&,-1"��&.?

7+/$&!���,�&$ 5��JJ=�
�	�� �	���%�����	1"�&.$�C+./&9��/.7,�/&8�9���;",")�C+./"3��"#+,����%&�(�/&'&!./"��9' ?

/+B��($"%+;��#�.����/&1#��;�,",��1&0/���,�&$ 5����K�
��5&�!�����������"��1&8�9�(�7%&)�"1���������+.$1�/��&'�����+%��;�,",�����K���VF��G������V��G�

��J�
�	��!��"����5�%�&	�!���$�������	1"�&.$�/&���,"(&%-?.7%&("C1�/� $H%/./�!�%"#"7,+�+11 !

1&'(&1�3���'�#(0!�C&.$+3�����5��JJK�
%���������������#&7$&8�9��1"9' C1 !�"1��"(�(�/&'&!./"��$+/.$+B��($"%+;��#�.����/&1#��;�?

,",��1&0/���,�&$ 5����G�

������	����	�	�������



�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�C�G���M�N]���F

r��H��C��������G�]����E����
ao��'�$6`a�

X%�3��,+/.&1#%"(�C��&%7+1/"�,H4�,�%&../&' (&$-�"�$"�5�/&/�"1�.$&,�;�,","?
)"������'9Q1 +�;�,",")�C+./�+��' ./�5���.$%")&9��&$+�&$�C+./&9�,")�/&��&1�,�
+)"�(�%&(1"3�.$+7+1����+�(�.�,&!�"$#&$-�7%+#7"C$+1�+�1��$"�05�1��#%0)"�05�( 70./?
1�/��JK��)���&#"� R,-./"3�.%+#1+3�R/", �����#"(+%�,�( 4"%�.,0C&H��X%�3�1&7�?
.&,�#(&�'&9(,+1�9�"�7".$07,+1���1&�;�,",")�C+./�3�;&/0,-$+$����&$+�&$�C+./�35
'&7+C&$&,�(�#(&�/"1(+%$&���"$7%&(�,.9��./&$-�.("H��0#-40���H�"/&'&,&.-�.+/%+$&%-
7%�+�1"3�/"��..����-("(./")"�)".0#&%.$(+11")"�01�(+%.�$+$&������(&1&��%&1/"5
�","#&9���.��7&$�C1&9�"."4&���")#&�H1 3�( 70./1�/�R/", �7"7%".�,�++�( 4%&$-
"#�1��'�/"1(+%$"(5�#+(0R/&�%&'#%&>+11"�4%".�,&B�D�05��$"$�E��D�0?�$"$E�/"1(+%$�� 7%�?
(+,�40#0Q+)"�0C+1")"�1&�;�,",")�C+./�3�;&/0,-$+$��X%&��&%7+1/"�4 ,�(�R/",+�1&?
)%&>#+1�.+%+4%91"3��+#&,-H5�C$"�#&(&,"�++�(,&#+,-80�7%&("�7".$07,+1�9�(�."(+$.?
/�+�( .R�+�0C+41 +�'&(+#+1�9�4+'�(.$07�$+,-1 !��/'&�+1"(���&/�"1���.$&,�.$0#+1?
$"��%0../")"�"$#+,+1�9�;�,",")�C+./")"�;&/0,-$+$&5�7"'1&/"��,.9�.��0'"35�$%&$�,
(.H�.$�7+1#�H�1&�/1�)�5��)%&,�1&�,+/8�9!�(�40%��+���7".$+7+11"�7%+(%&Q&,.9�( 7"?
#&HQ+)"�1&#+># �/%0),")"�"$,�C1�/&�;�,",")�C+./")"�;%"1$&����7,"�1&9�%&4"$&
X%�9��&%7+1/"5�/"$"%0H�"1�'&Q�$�,�1&�"$,�C10H�"8+1/0�(��J=A�)�5�4 ,&�7".(9Q+1&
�'0C+1�H�;01/8�"1�%"(&1�9���+1��7%�,&)&$+,-1")"�(�%"�&1+�2�V��V2&(,+1/"�D�C&?
.$-+E���&,++�7".,+#"(&,&�&.7�%&1$0%&�(�6+%1"(�8/"��)".0#&%.$(+11"��01�(+%.�$+$+
7%��/&;+#%+�0/%&�1./")"�9' /&5�0(+1C&(R&9.9�0.7+R1 ��1&7�.&1�+��#�..+%$&8��
D�.$"%�9�;"%��/",�C+.$(+11 !�C�.,�$+,-1 !�(�0/%&�1./"��9' /+E5�( 7",1+11"3
7"#�%0/"("#.$("��#"8����V
�V6+%+#1�C+1/"���&4"$&�4 ,&�'&Q�Q+1&�(�̀ &%-/"(./"��)"?
.0#&%.$(+11"��01�(+%.�$+$+����H,9��J=F�)����0>+��J��&9��JFG�)��1&�'&.+#&1���"4L+#�?
1+11")"�."(+$&�	$#+,&�,�$+%&$0% 5�9' /&����./0..$("(+#+1�9���������.".$"9,&.-
704,�C1&9�'&Q�$&�+)"�#"/$"%./"3�#�..+%$&8���D�"7"1���9�*0/"(�1 E5�1&7�.&11&9
( .$+1&!�6+%1"(�8/")"�)".0#&%.$(+11")"�01�(+%.�$+$&�1&�/&;+#%+�"4Q+)"�9' /"'1&?
1�9�����JF��)��X%�3��,+/.&1#%"(�C��C+1 ��."(+$"��6+%1"(�8/")"�)".0#&%.$(+11"?
)"�01�(+%.�$+$&�4 ,��'4%&1�7%";+.."%"��

�C+41&9���1&0C1&9�#+9$+,-1".$-�X%�9��,+/.&1#%"(�C&5�+)"�'&.,0)��7+%+#�	$+C+?
.$("��1&R,��R�%"/"+�"4Q+.$(+11"+�7%�'1&1�+���4 ,��( ."/"�"$�+C+1 B�F�#+/&4%9
�JJF�)��"1�.$&1"(�$.9�&/&#+��/"���/&#+����1&0/�� .R+3�R/", ��/%&�1 5�F��&9����F )�
C,+1"�?/"%%+.7"1#+1$"���&8�"1&,-1"3�&/&#+����1&0/��/%&�1 5�A��1"94%9����J�)�



�FJ

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

'&.,0>+11 ��#+9$+,+��1&0/����$+!1�/���/%&�1 ��X%�3��,+/.&1#%"(�9��&%7+1/"��")
.#+,&$-�+Q+�"C+1-��1")"+�

	#1&/"����#+/&4%9����J�)��1&��".$&,&.-�$",-/"�7&�9$-�


�������&	!��

O�O�O

�7+%( +�7%"�X%�9��,+/.&1#%"(�C&��&%7+1/"�9�0., R&,�"$�.("�!�$"(&%�Q+3�. 7&?
%&,,+,-1")"�/0%.&�0/%&�1./")"�"$#+,+1�9�(�#&,+/"���JGAV)����,",")�C+./�3�;&/0,-?
$+$�$")#&�1&!"#�,.9�(�#"�+��VG�(�7%"0,/+��&9/"(./")"5�(�#("%�/+�.�C0#+.1 ��7,&$&1"�5
#("%�/+5�1".$&,-)�C+./��1+'&4 (&+�"��#,9�.+%#8&�/&>#")"5�/"�0�$&��#"(+,".-�%&4"?
$&$-��,��0C�$-.9���"�� �$")#&�4 ,��+Q+�7+%("/0%.1�/&��5�7%"�40#0Q0H�1".$&,-)�H��
1+�#0�&,�5�&�7%".$"�.$"9,��(�7+%+% (�7"#�7,&$&1"����"�C+�?$"�%&')"(&%�(&,�5�/")#&��"�
$"(&%�Q��#%0>1"�"4%&$�,�.-�.�7%�(+$.$(�+��/�1+( ."/"�0�7,"$1"�0�C+,"(+/0�.�0�?
1 ���),&'&���'&�.$+/, R/&���"C/"(��D�&%7+1/"5�'&(+#0HQ�3�/&;+#%"3E5�<�./&'&,
/$"?$"���10$/"3�7"'#1++��2,H.�C-9?$"�%+7,�/&B�D`"%"R�3�#9#-/&�E��&/��$"���'&7"�1�?
,".-B�7,&$&1"( 3�#("%�/5�(#0�C�( 3�('),9#5�7%�(+$,�( 3�#"4% 3�C+,"(+/���&/�(��"H
>�'1-�("R+,�X%�3��,+/.&1#%"(�C5�40#0Q�3��"3�1&0C1 3�%0/"("#�$+,-5��"3��C�$+,-���

�1")�+��'�1&.5�+)"�0C+1�/"(5�#&>+�1+�'1&/"� ��+>#0�."4"3���"�(.+!�1&.�"4L+#�19?
+$�X%�3��,+/.&1#%"(�C5�/"$"% 3�7"�1�,�/&>#")"5�7"$"�0�C$"�(�/&>#")"��'�1&.�(,"?
>�,�C&.$�C/0�.("+3�>�'1�5�.("�!�'1&1�35�.("+)"�.+%#8&����/&># 3��'�1&.�1+.+$�(�.+4+
"4%&'�.("+)"�X%�9��,+/.&1#%"(�C&5�"4%&'�1+7"($"%�� 3�(�/&>#"��"$#+,-1"��.,0C&+
� (.+?$&/��"4%&'�+#�1 3��
,&(1 ��(�X%����,+/.&1#%"(�C+�4 ,"�+)"�0�+1�+�"%)&1�'"?
(&$-�%&4"$0���7"##+%>&$-�$+!5�/$"�#+,&+$�#+,"��@$"�0�+1�+�'&%"#�,".-�."�(%+�+1�R/",-?
1 !���.$0#+1C+./�!�/"�7&1�35�4 ,"�7+%+19$"�"$�+)"�0C�$+,+35��$"�0�+1�+�7"#&%�,�"1��
1&����&># 3��'�1&.�7"�1�$�1+�"#�1�.,0C&3�+)"�#%0>+./"3�7"##+%>/�B�"%)&1�'&8�9
704,�/&8�35�0C&.$�+�(�/"1;+%+18�9!5�1&0C1&9�"7+/&�%0/"("#�$+,95��"%&,-1&9�7"##+%?
>/&�(�7"%0�,�C1 !�1+0%9#�8��,��1+0(+%+11".$��(�.+4+5�#&>+�"%)&1�'&8�9�'&Q�$ �#�.?
.+%$&8�����.+��$"��,��C$"?,�4"�7"#"41"+��.7 $&,�1&�.+4+�/&># 3��'�+)"�0C+1�/"(�
� .,0C&,".-��$"�1+�%&'���1+�#(&�����">1"�./&'&$-5�C$"�X%�3��,+/.&1#%"(�C��1")����'
1&.�7%",">�,�70$-�(�1&0/05���� �(+C1 +�+)"�#",>1�/���	."4+11"�7%"�.+49��")0�"$�(.+3
#0R��./&'&$-B�1+�(.9/�3�"$+8�.#+,&+$�#,9�. 1&�.$",-/"5�./",-/"�.#+,&,�"1�#,9��+19�
� 1"(1++�.7&.�4"��C�$+,H�'&�(.+�+)"�#"4%"5�1�'/�3�7"/,"1���(+C1&9�7&�9$-�

���"��9� ��

O�O�O

��7"%0�'&(+%R+1�9��"+)"�&.7�%&1$.$(&�7%�R,&��'�	#+.. �"$/% $/&��/&/�>&,-5�C$"
$")#&�1+�7%�R,"�(�)","(0�."!%&1�$-�++�����%0#1"C�$&+� ���7%9�"�./"%"7�.-�NOPPP�(��5
1"�"C+1-�>�("7�.1 ��7"C+%/"��$&��4 ,"�1&7�.&1"�7%��+%1"�.,+#0HQ++B�D�'1&,5�C$"
� �'&1��&+$+.-�1&'(&1�9��'(+'#���."'(+'#�35�'1&C�$5�� �(��'(+.$1"3�.$+7+1��."%&$1�?
/���2%�. ,&3$+�&($"%+;+%&$5�1&7�R0�"49'&$+,-1"�"$' (E����7"#7�.-B�DX���&%7+1/"E�
� �$&/�1�/")#&���1+�(.$%+$�,�.-5�1"��1+�(.+)#&�/&'&,".-5�C$"�� �!"%"R"�'1&/"� B
� 7"$"�05�C$"��,+/.&1#%��"1.$&1$�1"(�C��&$(++(�1&�5�+Q+�.$0#+1$&�5�&�7"$"��&.7�?
%&1$&���1")"�"�1+��%&../&' (&,�/&/�"4�"#1"���'�D%&'0�1 !E��$&/�"1�)"("%�,�7%"�.("�!

X�������������	��6����2���	��az�{f{ubPa{



�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�G�

+#�1"� R,+11�/"(��$"7"1"�&.$"(����7"$"�05�C$"�!"%"R"�'1&H��1")"C�.,+11 +�704?
,�/&8���X%�9��,+/.&1#%"(�C&5�7".(9Q+11 +�0/%&�1./"3���.,&(91./"3�&.$%"1�����
� 7"$"�05�C$"�� 5��">1"�./&'&$-5�D1&7+%+)"1/�E�"7�. (&,��1&'(&1�9�'(+'#���."'(+'#�3
���"15�/"1+C1"5��+19�,+)/"�"4")1&,5�( 70.$�(�(+,�/",+710H�/1�)0�D�&'(&1�9�'(+'#1"?
)"�1+4&E�<�.("+"4%&'10H�&.$%"1���C+./0H��18�/,"7+#�H5�/"$"%0H�9�."(.+��1+#&(1"
.1"(&�(1��&$+,-1+3R���"4%&'"��C�$&,&5�.".$&(,99�.,"(&%-�%0../"3�1&%"#1"3���1&0C?
1"3�&.$%"1����5�7%""4%&'�/"$"%")"�7%+#,">+1�(�(�#+�.,"(1�/&�(��$"3�.&�"3�/1�)+��
� 7"$"�05�C$"�"$' (�1&�&($"%+;+%&$5�/"1+C1"5�4 ,�<�/%&$/�35�1"�"C+1-�/"1.$%0/$�(1"
/%�$�C+./�3���7%���$"��"C+1-�#"4%">+,&$+,-1 35�&�C+%+'�1+./",-/"�,+$�0>+�9�7�.&,&
"$' (�1&�&($"%+;+%&$�#�..+%$&8���+)"�0C+1�8 5�/&7�$&,-1"�7%"%&4"$&(R+3��.7",-'"?
(&1�+�&.$%"1��"(�(�#%+(1+%0../�!�$+/.$&!����7"$"�05�C$"�+)"�0C+1�/��7%�+'>&,��1&
(.+."H'1 +�.$0#+1C+./�+�/"1;+%+18���D	1"�&.$�/&���#�&,+/$1&9�,+/.�/&E5�/"$"% +
1&R&�/&;+#%&�%+)0,9%1"�7%"("#�,&�(��JG�U�J��?+�))��<����$"�(.+)#&�4 ,��"C+1-��1$+?
%+.1 +�%+49$&B�.�C+$/����/"1/%+$1 ���#"/,&#&�����1+0$"���"3�>&>#"3�1"(")"5�C$"
7%"9(,9,".-�7%+>#+�(.+)"�(�#+.9$/&!�'&#&(&+� !�����("7%"."(����(.+)#&�!"$+,".-�7"?
'1&/"��$-.9�(""C�H5�0(�#+$-.9��,��(�	#+..+5��,��0�1&.�1&��%&,+���+�7",0C�,".-���

���������

��	�	�	*��6��	�



�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�����{���Q

G�	��S�	�
y�������W����y��x���"�S

17 1&.+,+11 3�701/$
%C/ %+C/&

G�	��S�	�
y�
����S���������"�S

&%!� &%!&1)+,-./�+�)"("% �%0../")"�9' /&
((� (+%!1+( C+)"#./�3�#�&,+/$�/"��?' %91./")"�9' /&
(+7.� (+7../�3�9' /
("#� ("#./�3�9' /
(.� (+%!1+. .",-./�3�#�&,+/$�/"��?' %91./")"�9' /&
)"$� )"$./�3�9' /
#�)"%� #�)"%./�3�#�&,+/$�".+$�1./")"�9' /&
#"7+%�� #"7+%�./�3�9' /
#%�?�.,� #%+(1+�.,&1#./�3�9' /
#%�?7%0.� #%+(1+7%0../�3�9' /
#%�?./&1#� #%+(1+./&1#�1&(./�3�9' /
#%�?;�1� #%+(1+;�1./�3�9' /
#%�?C0(&R� #%+(1+C0(&R./�3�9' /
�>� �>+�./�3�#�&,+/$�/"��?' %91./")"�9' /&
�%"1� �%"1./�3�#�&,+/$�".+$�1./")"�9' /&
/"��?7+%�� /"��?7+%�98/�3�,�$+%&$0%1 3�9' /
,�((� ,�((�/"(./�3�#�&,+/$�/&%+,-./")"�9' /&
,�(./� ,�(./�3�9' /
,H#� ,H#�/"(./�3�#�&,+/$�/&%+,-./")"�9' /&
,H#� ,H#�/"(./�3�#�&,+/$�/&%+,-./")"�9' /&
1(� 1�>1+( C+)"#./�3�#�&,+/$�/"��?' %91./")"�9' /&
1+1+8� 1+1+8/�3�9' /
"4Q+7+%�� "4Q+7+%�./�3�9' /?".1"(&
7&%;� 7&%;91./�3�9' /
7+C� 7+C"%./�3�#�&,+/$�/"��?' %91./")"�9' /&
7%�4�?;�1� 7%�4&,$�3./"?;�1./�+�9' /�
.&&���/�,-#� /�,-#�1./�3�#�&,+/$�.&&�./")"�9' /&
.&&����0,+ #�&,+/$��0,+�.&&�./")"�9' /&
.&&���1"%(� .&&�./�3�1"%(+>./�3�9' /
.&&�� .&&�./�3�9' /
./%� 7%�. /$ (/&%./�3�#�&,+/$�/"��?' %91./")"�9' /&
.")#� .")#�3./�3�9' /
..� .%+#1+. .",-./�3�#�&,+/$�/"��?' %91./")"�9' /&
.$�?;�1� .$&%";�1./�3�9' /
0#� 0#"%./�3�#�&,+/$�/"��?' %91./")"�9' /&
!"$�?.&/.� !"$&1".&/./�3�9' /



�"7%". �"1"�&.$�/����������������

�G�����Q��M��G@���K

���5	!���6��)�����	�	�!�5�&.7�%&1$�/&;+#% �%0../")"�9' /&���"4Q+)"�9' /"'?
1&1�9��%&,-./")"�)".0#&%.$(+11")"�01�(+%.�$+$&�������V��V
"%-/")"���/&$+%�140%)��

�;	���������	�����@ZQHO=kDYC�XQ?O?�5�/&1#�#&$�)0�&1�$&%1 !�1&0/5�#"8+1$�/&;+#?
% �."(%+�+11")"�7",-./")"�9' /&�I+8�1./")"�01�(+%.�$+$&��2",-R&��

�		������
�	!�������!�5�#"/$"%�;�,",")�C+./�!�1&0/5�7%";+.."%�/&;+#% �%0../")"
9' /&���"4Q+)"�9' /"'1&1�9��%&,-./")"�)".0#&%.$(+11")"�01�(+%.�$+$&���� ��V��V
"%-/"?
)"���/&$+%�140%)��

9	�	!:����	�!���%	)		���5�/%&+(+#��)���&� R,"(5��(+%#,"(./&9�"4,���

9� ���������q�"��!����5�#"/$"%�;�,",")�C+./�!�1&0/5�7%";+.."%5�'&(+#0HQ�3
/&;+#%"3�"4Q+)"���.,&(91./")"�9' /"'1&1�9�	#+../")"�1&8�"1&,-1")"�01�(+%.�$+$&
�����������+C1�/"(&���/%&�1&��

��&	!���
�	!����	�!�5�#"/$"%�;�,",")�C+./�!�1&0/5�7%";+.."%5�'&(+#0H?
Q&9�/&;+#%"3�)%&��&$�/��&1),�3./")"�9' /&�	#+../")"�1&8�"1&,-1")"�01�(+%.�?
$+$&���� �������+C1�/"(&���/%&�1&��

������!�*	!������������5�/&1#�#&$�;�,",")�C+./�!�1&0/5��,&#R�3�1&0C1 3�."?
$%0#1�/��1.$�$0$&�9' /&5�,�$+%&$0% ����.$"%����&%+,-./")"�1&0C1")"�8+1$%&������2+$?
%"'&("#./��

�������	���!��5�C,+1?/"%%+.7"1#+1$��+%4./"3�&/&#+����1&0/5�1&0C1 3�."$%0#?
1�/��$��",")�C+./")"�"$#+,&��1.$�$0$&�.+%4./")"�9' /&5�"%#�1&%1 3�7%";+.."%�/&?
;+#% �/,&..�C+./"3�;�,",")���;�,".";./")"�;&/0,-$+$&�(�*+,)%&#+���+%4�9��

����	�������������$!4�!��!�5�#"/$"%�;�,",")�C+./�!�1&0/5�7%";+.."%�/&;+#?
% �"4Q+)"�9' /"'1&1�9��&'&!./")"�1&8�"1&,-1")"�01�(+%.�$+$&�����&,-?�&%&4����,?
�&$ 5��&'&!.$&1��

���������!!���!�		�!�5�&.7�%&1$�/&;+#% �%0../")"�9' /&���"4Q+)"�9' /"'1&?
1�9��%&,-./")"�)".0#&%.$(+11")"�01�(+%.�$+$&�������V��V
"%-/")"���/&$+%�140%)��

����		����	���!����!���!��!����5�C,+1?/"%%+.7"1#+1$����5�#"/$"%�;�,","?
)�C+./�!�1&0/5�7%";+.."%�/&;+#% �%0../")"�9' /&���"4Q+)"�9' /"'1&1�9��%&,-./")"
)".0#&%.$(+11")"�01�(+%.�$+$&�������V��V
"%-/")"���/&$+%�140%)��

�����!	!�"���"��!��!�5�#"/$"%�;�,",")�C+./�!�1&0/5�#�%+/$"%��1.$�$0$&�9' ?
/&5�,�$+%&$0% ����.$"%����&%+,-./")"�1&0C1")"�8+1$%&����5�7%";+.."%�/&;+#% �;�1?
./")"�9' /&���,�$+%&$0% �2+$%"'&("#./")"�
���2+$%"'&("#./��

�������$��������!�5�#"/$"%�;�,",")�C+./�!�1&0/5�7%";+.."%5�'&(+#0HQ&9�/&?
;+#%"3�%0../")"�9' /&���"4Q+)"�9' /"'1&1�9��%&,-./")"�)".0#&%.$(+11")"�01�(+%.�?
$+$&�������V��V
"%-/")"���/&$+%�140%)��



�GA

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

78&�!���
�)	!�q���	���!�����5�#"/$"%�;�,",")�C+./�!�1&0/5�'&(+#0HQ�3�"$#+?
,"��9' /&��1.$�$0$&�9' /&5�,�$+%&$0% ����.$"%����"���1&0C1")"�8+1$%&��%&,-./")"
"$#+,+1�9��"..�3./"3�&/&#+����1&0/��� /$ (/&%��

3�4�������� �5	��D
�$���0� 6
�����5�1&0C1 3�."$%0#1�/�"$#+,&�#�&,+/$",")��
�1.$�$0$&�C+R./")"�9' /&��/&#+����1&0/�6+R./"3�%+.704,�/���*%1"��

2�������	��	q��������5�#"/$"%�!���C+./�!�1&0/5�(+#0Q�3�1&0C1 3�."$%0#1�/��1?
.$�$0$&�"4Q+3���1+"%)&1�C+./"3�!��������5�C,+1��0../")"�
+")%&;�C+./")"�	4Q+?
.$(&���"./(&��

2�&��������	!���O
,��0� .
�����5�1&0C1 3�."$%0#1�/�"$#+,&�#�&,+/$",")����1?
.$�$0$&�C+R./")"�9' /&��/&#+����1&0/�6+R./"3�%+.704,�/���*%1"��

���������	*����	��`



�"7%". �"1"�&.$�/����������������

A=0BCDEB0�)):4*0�+)-�>;,�<?*h�)+�>;,�9)5h4*)4B�a�>)3)*)2?/>4.�-,/,?-.;�4*�?*.4,*>�(.1>;4?

w [ t y \ ] Y rB� m^rl\]^s_n� j[\j]_qmt5� l\q\itZt�� gstlm^_5� bprr^_�� �[]\Y\lpr�� o\pY^i\^5
{[n_ismn_^i\^5�o\]trlm[i[^l_^�

�+���� �%�����$����$��8�9����2�
�$���$� ���$���,.A-�V<�����^W2����
��������$�
� ��8�������
���
������<��2����$�$���+�����+����1���������>��"��+��������$1�$��$�����
�����2��+���$�
��������*���� ��8
��$/	��1��������$���$ �� 2�9�����������$��+��������8�:������+� ��$�
��������������$ ��8��+�����$����
e��+$�1����+������������������2���������� �����+���$���$��:������$ 2�
����*��������2�����+����**��� ��
�����*+�$��:�� �$����8�@��� �������$�1�����8��+����8����2��+��� �$��8������$��8�ABN�PK^����+�<��
����

������*��*��� 2��+��+2������ �$�������8���
�$��8��
�<��������2������$��$+����� �*������$��+����$ ��8
�+��:�� �$�����+��=�=��8�	��1���8��
����� �����?*���$� �����+���+�$����8�? ���������+���������� ��$�
�����8
:������ ���������������$���+���������8����� ��$��+��������������1��/$�
����$�%�����$�����2������+��,��o
)��1��$����,��p����>����1��>��H�$��q��$����_ABN^2 _ABN�PK^�
����������� ���������_<? ����2�_<? ��
����
1���:������_<���=V��2�=
����W2��+������$ ������88�?�_=
���=����$������

�$��$ �/[���*��$�+���������$
:�����2� 	��1��2����
�$��� �$ �H�������<*���� 8��
� �+�� ����
���� ���
������ �8� �+�� ���
� _<? ��=2� �+�
��*����*+�������$��$�����*��*��� �+����8�$ ���$��  ����$�����**���� �$�����$�� ���$����
��*�����
�
��$���$�$���+��+����������������*+���8�	���+�������+�������� �����$������1� 2��+����+��+�� ��������1����
�?��$���$��8�7�����>���
*���$�����$����+��	���+��$������$ ��+��7�$2������*���� ����@��� ����2�
���
��� �������+����$8����$��8�����=�p7$��*��>����+�(����R��+����
��
������������8�+�
�*����$���+����$ ��8
�+��:�� �$���������$�7�$��$ �(����2��+��+���$��� �����+�����$������
�$���
*���$���+����+�������
������$�$���+�������8��+����������"��+��+��:�� �$���������� ��$��+�������������8��+��e��+$�1����������$
�+��
� ��$������$���8�9����2�:���$��2�����1��$ �H+��$���12�����*������8��������+��g��+����������$��+�
����2�� �$��8�� ����+��+�����������8��+��J������ ����������$�����+��$�:��������$ �������$�;����$�2��+�
7$��*��/	���+��$�2�����A���������&ï �O�
2��� ����$��$�_����=�����=�V�+�$����+����1���$�
���������W��$
�+������+��$ ��+��J���$�+���$��2�p:����/������>2��� ����$��$����=	��=���=2��$��+��������<���+����� ����$ 
����+��������2��+�������$��8�9��������9����������$��$�8������� �$���$����������+��*2��+��+����+����
+�1�����$���
�+�����$$���� ����+��+��������V����W�����+�$���+��������������8��+��J���$�+���$���

F=0�=0GHID;JB�$*�>;,�3-)_<,2�)+�>;,�)-404*�)+�*?2,/�.)*>?4*4*0�+)-2?*>/��JK�����"	���4*
g?-,<4?*�>)3)*121

w [ t y \ ] Y rB�[ltZ\n\jt5��^ii\?�j]^s�n_ijp_j[r5�w_][n^_i�n_ijp_j[5�l\q\itZt�
cm[�_]l^sn[�x^[yr�j[\j]_qm^s�i_Z[r�s\il_^i^ij�k\]Z_il�+,-.�+!�).�ym^sm�\ssp]�^i�lm[�b[qpvn^s

\k�w_][n^_��cm[�_plm\]�j^x[r�Y[l_^n[Y�_i_ntr^r�\k�_][_n5�qm\i[l^s�_iY�rl]pslp]_n�q[spn^_]^l^[r�\k�w_][n^_i
l\q\itZr�\k�lm^r�ltq[5�Z_]hr�lm[^]�s\]][n_l^\i�y^lm�_i_n\j\pr�i_Z[r�^i��^in_iY5�w\n_�|[i^irpn_�_iY
bprr^_i�}\]lm���m^n[�sm_]_sl[]^�^ij�w_][n^_i�l\q\itZr�[iY^ij�y^lm� +,-.�+!�).�k]\Z�[ltZ\n\j^s_n
_iY�[lmi\n^ijp^rl^s�q\^ilr�\k�x^[y5�lm[�_plm\]�s\ir^Y[]r�x_]^\pr�q\rr^v^n^l^[r5�vpl�sn[_]nt�rm\yr�lm_l�_l�_
s[]l_^i�m^rl\]^s_n�n[x[n�k\]Z_il�+,-.�+!�).�v[s_Z[�^iY[q[iY[il�_iY�rpkk^s^[ilnt�q]\Ypsl^x[�Z[_ir�\k
l\q\itZ^s�i\Z^i_l^\i�^i�w_][n^_i�n_ijp_j[�

A=0B=0LM;NCO=0'>;*)*12/�?*h�*)*m/<?74.�?*>;-)3)*12/�4*�>;,�8-4>4*0/�)*�_4-.;�_?-:

w [ t y \ ] Y rB� _ilm]\q\itZt5�o_nl^s?�^ii^rm� n_ijp_j[r5� [lmi\itZt5� [ltZ\n\jt�unY�bprr^_i
y]^l^ijr�\i�v^]sm�v_]h�

cm[�_]l^sn[�q][r[ilr�m^rl\]^s_n?n^ijp^rl^s�_i_ntr^r�k\]�lm[�ipZv[]�\k�[lmi\itZr�_iY�_ilm]\q\itZr
Y^rs\x[][Y�^i�lm[�y]^l^ijr�\i�v^]sm�v_]h�\k�}\xj\]\Y5�|rh\x�_iY�gl_]_t_�bprr_��cm[�_plm\]�\kk[]r�i[y
s\ZZ[ilr�l\�[�^rl^ij�[ltZ\n\j^[r�_iY�rpjj[rlr�m^r�\yi�[ltZ\n\j^s_n�r\npl^\ir�k\]�A��i_Z[r��o_r^ij

(n��a6�



�G=

�"7%". �"1"�&.$�/����������������

pq\i� lm[� _i_ntr^r� q][r[il[Y� lm[� _plm\]� s\isnpY[r� lm_l� ^i� lm[�Z_�\]^lt� \k� s_r[r� [lmi\itZr� _iY
_ilm]\q\itZr�\k�y]^l^ijr�\i�v^]sm�v_]h�^iY^s_l[�o_nl^s?�^ii^rm�_iY�g_Z^�q\qpn_l^\i�\k�lm[�][j^\i�_iY
^i�r\Z[�s_r[r�<�o_nl^s�_iY�~[]Z_i�q\qpn_l^\i�

P=0LM;QRCOEB�a*)4:)*124.�o4.>4)*?-1�)+��)-?74?�?*h�(4<,/4?\�&;,)-,>4.?<�?*h�̀ *>,-3-,>?>47,
a/3,.>/

w [ t y \ ] Y rB�d�[sm�n_ijp_j[5�\i\Z_rl^s�n[�^s\j]_qmt5�gn_x^s�n_ijp_j[r5�l\q\itZt�
Pi�lm[�k^]rl�q_]l5�lm[�_plm\]�̂ ik\]Zr�\i�lm[�i[y�Y^j^l_n�q]\�[sl�EDYOD=,?NT�=Z�L=N?ID?,�?,]�FDHQPD?,

@,=DK=,T>P�lm_l�m_r�v[[i�s\Zq^n[Y�^i�lm[�o]i\�z[q_]lZ[il�\k�z^_n[sl\n\jt5�as_Y[Zt�\k�gs^[is[r�\k
lm[�d�[sm�b[qpvn^s�r^is[����=5�Z[il^\ir�^l�_^Zr�_iY�s\is[ql^\i��gm[�n^rlr�lm[�^Zqpnr[r�n[_Y^ij�l\�lm^r
q]\�[sl�_r�y[nn�_r�lm[�][_r\ir�k\]�lm[�[�^rl[is[�\k�ly\�r^Z^n_]�Y^sl^\i_]^[r�y^lm^i�lm[�d�[sm�l[]]^l\]t�<
\i[�̂ i�o\m[Z^_5�\i[�̂ i�{\]_x^_�_iY�g^n[r^_��Pi�lm[�r[s\iY�q_]l�rm[�Y[Z\irl]_l[r�lm[�Z[il^\i[Y�lm[\][l^s_n
_iY�^il[]q][l_l^x[�_rq[slr�\i�[�_Zqn[r�

B=0SM;IMDETCOEB0�,>;)h)<)04.?<� �-4*.43<,/� )+� >;,�o4.>4)*?-1� )+��)-?74?*� ?*h� (4<,/4?*
a*)4:)*12/�Y�4*)-��<?.,�%?2,/Z

w [ t y \ ] Y rB�d�[sm�n_ijp_j[5�\i\Z_rl^s�n[�^s\j]_qmt5�gn_x^s�n_ijp_j[r5�l\q\itZt�
cm[�]\pl^i[r�pr[Y�vt�o]i\�n^ijp^rlr�y\]h^ij�\i�lm[�EDYOD=,?NT�=Z�L=N?ID?,�?,]�FDHQPD?,�@,=DK=,T>P

�s\is[^x[Y�^i�lm[�rm_q[�\k�_i�_nqm_v[l^s_n�^ix[il\]t�i\l�\k�^iY^x^Yp_n�_i\^h\itZr�vpl�\k�s\nn[sl^x[
[il]^[r�^il]\Yps[Y�vt�_vrl]_sl�m[_Yy\]Yr��_][�Y[rs]^v[Y��ann�lm[�s\nn[sl[Y�Z_l[]^_n�^r�j]_Yp_nnt�v[^ij
qpl�^il\�lm[�Y^j^l_n�Y_l_v_r[�\k�lm[�q]\j]_Z�ym^sm�_pl\Z_l^s_nnt�s][_l[r�_�q]^Z_n�k\]Z�\k�lm[�[il]^[r
�m[_Yy\]Y�y^lm�s[]l_^i�sm_]_sl[]^rl^sr5�[ipZ[]_l^\i�_iY�r[¢p[is[�\k�lm[�][rq[sl^x[�_i\^h\itZr�_iY
\v�[slr���cm[�Z_^i�l_rh�\k�lm[�_plm\]r�^r�lm[i�l\�k\]Zpn_l[�lm[�[�qn^s_l\]t�r[sl^\i�\k�[_sm�[il]t��al�lm[
r_Z[� l^Z[5� lm[�q]\j]_Z�\kk[]r� lm[� q\rr^v^n^lt� \k� j[i[]_l^ij�x_]^\pr�Z_qr� �k\]� ^iY^x^Yp_n� [il]^[r� \]
r[x[]_n�s\ii[sl[Y�[il]^[r5�\i�x_]^\pr�v_shj]\piYrV<�_YZ^i^rl]_l^x[�Y^rl]^slr5�]^x[]�i[ly\]hr5�x[]l^s_n
Z\Y[n5�~\\jn[�Z_q���cm[�\plqpl�y^nn�lm[i�v[�i\l�\int�_�sn_rr^s_n�q_q[]�Y^sl^\i_]t5�vplV<�^i�lm[�k^]rl
qn_s[V<�_�Y^j^l_n�q]\Ypsl�\kk[]^ij�^iipZ[]_vn[�q\rr^v^n^l^[r�l\�r[_]sm�k\]�i[[Y[Y�^ik\]Z_l^\i�_iY�l\
Y[q^sl�^l�\i�Z_qr�

U=0�=0AVTCWMXJRCB�$*�>;,�.)23)/4>4)*�)+�>;,�o4.>4)*?-1�)+�65//4?*�%?>4)*?<�#;-)*)*12/

w [ t y \ ] Y rB� gn_x^s� n_ijp_j[r5� bprr^_i� n_ijp_j[5� sm]\i\itZt5� \i\Z_rl^s� n[�^s\j]_qmt5
[lmi\n^ijp^rl^sr�

cm[�_]l^sn[�Y[Z\irl]_l[r�s\Zq\r^l^\i�q]^is^qn[r�\k�lm[�EDYOD=,?NT�=Z�cBPPD?,�b?OD=,?H�MGN=,=,T>P5
ym^sm�̂ r�j[ll^ij�s\Zq^n[Y�vt�lm[�sm_^]�\k�lm[�bprr^_i�e_ijp_j[�_iY�j[i[]_n�n^ijp^rl^sr�_l�lm[��]_n�gl_l[
�i^x[]r^lt��cm[�\v�[sl�k\]�Y[rs]^ql^\i�^i�lm[�z^sl^\i_]t�^r�bprr^_i�i_l^\iy^Y[��#��t�5����)��	}	!�	�
_iY� Y^_n[sl� i_Z[r� \k� lm[� ��;�!���q+����!��� ��_ip_]t� ���A���� t[_]nt� l^Z[� pi^lr5� _r�y[nn� _r� lm[^]
Y[]^x_l[r���;�!���q+����!����k]\rl�\i��_ip_]t����A�����{^s]\rl]pslp][�\k�lm[�Y^sl^\i_]t�^r�x^[y[YB
[�qn^s_l^x[�q_]l�s\il_^i^ij�sm]\i\itZr�̂ i�lm[�_nqm_v[l^s�\]Y[]�_iY�̂ Y[\j]_qm^s�q_]l�s\il_^i^ij�s_n[iY_]
Y_l[r�_iY�lm[^]�i_Z[r��f�_Zqn[r�\k�[�qn^s_l^x[�_iY�^Y[\j]_qm^s�[il]^[r�_][�q][r[il[Y�^i�lm[�_qq[iY^��
|_]l^spn_]�_ll[il^\i�̂ r�j^x[i�l\�lm[�rl]pslp][�\k�[�qn^s_l^x[�[il]t�s\il_^i^ij�m[_Y�sm]\i\itZ5�Y[k^i^l^\i5
_][_5�̂ nnprl]_l^\ir5�r\p]s[r5��_il\itZ\pr��sm]\i\itZr5�Y[]^x_l[r��cm[�q]\vn[Zr�_qq[_][Y�̂ i�lm[�q]\s[rr
\k�Z_h^ij�lm[�z^sl^\i_]t��rpsm�_r�lm[�q]\vn[Z�\k�r[n[sl^ij�\k�m[_Y�^l[Zr�_iY�^nnprl]_l^\ir�k]\Z�lm[
[lmi\j]_qm^s�r\p]s[r5�Y^kk^spnl^[r�ym^n[�Y[rs]^v^ij�n[�^s_n�rtrl[Z_l^s^lt��_][�_nr\�Z[il^\i[Y�

Y=0A=0ZW[QEJCOB�o)0�*?2,/�4*�>;,�g)24�<?*05?0,

w [ t y \ ] Y rB� Y^rl]^vpl^\i5� [ltZ\n\jt5� �^ii\?�j]^s� n_ijp_j[r5�w\Z^� n_ijp_j[5�Z\l^x_l^\i5
�\\itZt�

cm[�_]l^sn[�^r�Y[x\l[Y�l\�lm[�v]^[k�x^[y�\k�Y\j�i_Z[r�^i�lm[�Z\Y[]i�w\Z^�n_ijp_j[5�_r�y[nn�_r�l\
lm[�Y[rs]^ql^\i�\k�lm[�Z_^i�j]\pqr�\k�_v\]^j^i_n�i_Z[r�k]\Z�lm[�rl_iYq\^il�\k�Z\l^x_l^\i�_iY�Y^rl]^vpl^x[
sm_]_sl[]^rl^sr��_nn?i_l^\i_n5�][j^\i_n�_iY�^iY^x^Yp_n�i_Z[r��

g�{{ab 



�(�#+$+,-.$("�"�%+)�.$%&8���2��������?�A���"$��=��G��=�
�C%+#�$+,�B��1.$�$0$�%0../")"�9' /&�������������1")%&#"(&�����

�����J5��"./(&5�0,���",!"1/&5������

	���2	�D�%&,-./�3�)".0#&%.$(+11 3�01�(+%.�$+$�����������
"%-/")"E�

F����A5��/&$+%�140%)5�7%���+1�1&5�=��

2,&1�( 70./&������)�5�7"'���G�
2"#7�.&1"�(�7+C&$-�����F��������"%�&$�G��×�100 1/16.

�C�?�'#��,���K5����.,��7+C��,���K5=��*0�&)&�";.+$1&9��
&%1�$0%&�c^Z[r�}[y�b\Z_i�
2+C&$-�";.+$1&9����%&>��=���/'���&/&'

�'#&$+,-.$("��%&,-./")"�01�(+%.�$+$&��F����A5��/&$+%�140%)5�7%���+1�1&5�=��

	$7+C&$&1"�(��2��D�'#&$+,-.$("��%
�E��F����A5��/&$+%�140%)5�0,���0%)+1+(&5�K�

�	2�	��	�	�������

���������

� & 0 C 1 " + � � ' # & 1 � +


�����������
�������	���������

�����2� ���!�
������#�$!����
������(�t�	��

�+#&/$"% 

�+#&/$"%�7+%+("#&
�"%%+/$"%
�"�7-H$+%1&9�(+%.$/&



G��C��Nr{�F���F���

������

�t�	������������+";�8�&,-1&9�%0../&9�0%4"1���9

��������������
+")%&;�C+./�+�$+%��1 �(�.�.$+�&!�0%4&1"1��"(�7%"(�18�&,-1 !�)"%"#"(

�������6��
��*�4,+3./�+�&1$%"7"1�� �(�7&%+��9!

����!������5����!�������"���8���(�D� .�EB�.� .,""4%&'0HQ�3�7"$+18�&,�,�$+%&$0%1")"
"1��&����+!&1�'� �+)"�%+&,�'&8��

�		*I����

��&������������1),�3./�+��+$&;"%�C+./�+�$"7"1�� �.�!%�.$�&1./����&.."8�&8�9��

��������

����}�&���������5��������������5�2� ���!��
������'��&$+%�&,"(�/�.,"(&%H�"$$"7"1���C+.?
/�!�#+%�(&$"(�(�%0../"3�9' /"("3�$%&#�8��B�%� ��

���*����	�	���	�	
�

�� �!	:��������"("+�(�0%4&1"1������H�+1����'�"7 $&�%&4"$ ��"7"1���C+./"3�/"��..���

���6����M����

����	���

����������S�+8��1&BT��"7%". �)+")%&;���V�4�V�A�B��"(%+�+11&9�$"7"1���/&

�	�!	�
������

�	����"�������� x�!��

�	�	�����+�	�	5����������%+���+1�."4.$(+11 !��7+%+("#�.�7",-./")"��'4%&11 !�),&(�



@��x�S�	�
����S"������ �����	�� 
• �($"%./�3�"%�)�1&,�7%+#".$&(,9+$.9�(��,+/$%"11"3�(+%.����1&�#�./+$+��,���,+/$%"11"3

7"C$"3��.�"#1"3�%&.7+C&$/"3�$+/.$&��2&%&�+$% B��\]Y�F���G����;"%�&$�]=Y��,��NOZ�5�R%�;$�SD>QP
bQk�c=>?,5�/+),-�".1"(1")"�R%�;$&�<��K?35�.1"."/�<���?35��1$+%(&,�<��5=5�&4'&8��5G��0.$&1"(/&
C+%+'��+1HB�������<�� ��:�<�6����&�<�#	��$�������oxm��

• 2%��+C&1�9�<�7"#.$%"C1 +5�10�+%&8�9�./("'1&9�
• *�4,�")%&;�C+./�+�.. ,/��<�'&$+/.$"( +��&,;&(�$1 3�.7�."/����"%�&�.(9'��.. ,/��.

".1"(1 ��$+/.$"��<�.�7"�"Q-H�;&��,���&($"%&��1&'(&1�9�/1�)�����)"#&��'#&1�9��.$%&1�8 5
+.,���$"�7%9�&9�8�$&$&��(�/(&#%&$1 !�./"4/&!�

• 2%�� 1&,�C��� (� .$&$-+� &($"%./�!� ."/%&Q+1�3� 7".,+� .7�./&� ,�$+%&$0% � 7%�("#�$.9� �!
7+%+C+1-�

• �' /"("3��,,H.$%&$�(1 3��&$+%�&,�( #+,9+$.9�(�$+/.$+�%&4"$ �/0%.�("����,9�( #+,+1�9
,+/.�C+./")"�'1&C+1�9��.7",-'0H$.9�"#�1&%1 +�/&( C/������5�7%��8�$�%"(&1���<�0),"( +��DE�5
.� .,"( +�( #+,+1�9��">1"�7"#C+%/10$-�

• 	4L+��.$&$+3�<�#"���0C�?�'#���&($����,�.$&��K������'1&/"(��
• �+'H�+�1&�%0../"����&1),�3./"��9' /&!��"$�=���#"�������'1&/"(5�.C�$&9�7%"4+, ���/,HC+( +

.,"(&��1+�4",++�����

�������	���x�x�������W����y�������
	;"%�,+1�+�.. ,"/�.�7"�"Q-H�;&��,���&($"%&���)"#&��'#&1�9��">+$�%&',�C&$-.9�#,9�%&'1 !

(�#"(�8�$�%0+� !��'#&1�3���&7%��+%B
• �1�)&��,��.$&$-9�"#1")"5�#(0!�&($"%"(B�S�$+7&1"(5��J�J5�dhT��S�&�"1$"(&5��0,,"1+15��JJ�5�edT�
• �+./",-/"� %&4"$� "#1")"� &($"%&5� "704,�/"(&11 +� (� "#1"���� $"��>+� )"#05� ";"%�,9H$.9

#"4&(,+1�+�� 40/(+11")"� �1#+/.&� /� )"#0� �/&/� (� .&�"3� .. ,/+5� $&/� �� (� .7�./+� ,�$+%&$0% �B
S��!&3,"(5��JJA&5�ioiT�

• �4"%1�/5�/",,+/$�(1 3�$%0#5�.,"(&%-5�&$,&.���$��#���(�$"��C�.,+�<�."/%&Q+11"+�1&'(&1�+�B
S�%&,-./�+���+1&5�mfT5�S���5�hiT5�S���5�nT�

• �%!�(1 +��&$+%�&, B�S
��	5�;���J�5�"7��G5�#��F�5�ddT�<�/0%.�("��( #+,+1�,�.$�#"/0�+1$&5
(.+�".$&,-1 +��,+�+1$ �.. ,/���0/&'&1�+�1&�;"1#5�"7�.-5�#+,"��#&H$.9�."/%&Q+11"���%&'#+,9H$.9
'&79$"3�

• �&%$ 5�.,"(1�/�5�/&%$"$+/����$��7��<�.�7"�"Q-H�."/%&Q+11")"�1&'(&1�9B�S��
��T�
• �1")"$"�1 +��'#&1�9����'#&1�9��'�1+./",-/�!�( 70./"(B�S���
5���5�dmoT�
• 2+%+C+1-�4�4,�")%&;�C+./�!�.. ,"/�#&+$.9�(�/"18+�.$&$-��(�&,;&(�$1"��7"%9#/+���,9

."/%&Q+11 !�1&'(&1�3�.1&C&,&�7%�("#�$.9�&44%+(�&$0%&5�&�'&$+��7",1"+�"7�.&1�+�%&4"$ �

�xv������S���
• ��.$&$-+�7%�,&)&H$.9�/%&$/�+�.(+#+1�9�"4�&($"%+����	5��+.$"�%&4"$ 5�#",>1".$-���0C+1"+

'(&1�+5�7"C$"( 3�&#%+.5�$+,+;"15�7%��1&,�C���<��,+/$%"11 3�&#%+.��
• �$&$-�5�0>+�"704,�/"(&11 +��,��1&7%&(,+11 +�&($"%"��(�%+#&/8���#%0)�!�>0%1&,"(5�1+

7%�1��&H$.9�
• �$&$-��1+�%+8+1'�%0H$.9���1+�("'(%&Q&H$.9�
• �+#/",,+)�9�7�.-�+11"��'(+Q&+$�&($"%&�"�%+R+1��5�/&.&HQ+�.9�704,�/&8���.$&$-��
• �+1+>1"+�("'1&)%&>#+1�+�'&�704,�/&8�H�1+�7%+#0.�&$%�(&+$.9�

����������������������������! �	���
• F�����5� )�� �/&$+%�140%)5� 0,���+1�1&5� =�5��%&,-./�3� )".0#&%.$(+11 3� 01�(+%.�$+$� ���

�� �� 
"%-/")"5�%+#&/8�9�>0%1&,&�D�"7%". �"1"�&.$�/�E��@,+/$%"11 3�&#%+.B�k_rZ[]§t_iY[��]p�
• @,+/$%"11&9�(+%.�9�>0%1&,&�%&'�+Q&+$.9�1&�.&3$&!B
�1.$�$0$&�%0../")"�9' /&�������������1")%&#"(&�<�mlqqB��yyy�]prn_ij�]p��_j[ir�qmq�^Y�

\i\Z_rl^s_5
1&0C1"3�4�4,�"$+/���%
��<�mlqqB��[n_]�prp�]p�m_iYn[���AK�=FG�J�G�F�

E�FQ@����G@���F


