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Année universitaire 2014 - 2015 

LISTE DES ENSEIGNANTS DE MEDECINE 
 

Professeurs des Universités-Praticiens Hospitaliers 
 

 
 1. AGIUS Gérard, bactériologie-virologie 
 2. ALLAL Joseph, thérapeutique 
 3. BATAILLE Benoît, neurochirurgie 
 4. BENSADOUN René-Jean, cancérologie – radiothérapie (en  
     disponibilité 1 an à compter de janvier 2014) 
 5. BRIDOUX Frank, néphrologie 
 6. BURUCOA Christophe, bactériologie - virologie 
 7.CARRETIER Michel, chirurgie générale 
 8. CHEZE-LE REST Catherine, biophysique et médecine nucléaire 
 9. CHRISTIAENS Luc, cardiologie 
10.  CORBI Pierre, chirurgie thoracique et cardio-vasculaire 
11. DEBAENE Bertrand, anesthésiologie réanimation  
12. DEBIAIS Françoise, rhumatologie 
13. DROUOT Xavier, physiologie 
14. DUFOUR Xavier, Oto-Rhino-Laryngologie 
15. EUGENE Michel, physiologie (surnombre jusqu’en 08/2016) 
16. FAURE Jean-Pierre, anatomie 
17. FRITEL Xavier, gynécologie-obstétrique 
18. GAYET Louis-Etienne, chirurgie orthopédique et traumatologique 
19. GICQUEL Ludovic, pédopsychiatrie 
20. GILBERT Brigitte, génétique 
21. GOMBERT Jean-Marc, immunologie 
22. GOUJON Jean-Michel, anatomie et cytologie pathologiques 
23. GUILHOT-GAUDEFFROY François, hématologie et transfusion 
24. GUILLET Gérard, dermatologie 
25. GUILLEVIN Rémy, radiologie et imagerie médicale 
26. HADJADJ Samy, endocrinologie et maladies métaboliques 
27. HAUET Thierry, biochimie et biologie moléculaire 
28. HERPIN Daniel, cardiologie  
29. HOUETO Jean-Luc, neurologie 
30. INGRAND Pierre, biostatistiques, informatique médicale 
31. IRANI Jacques, urologie 
32. JABER Mohamed, cytologie et histologie 
33. JAAFARI Nematollah, psychiatrie d’adultes 
34. JAYLE Christophe, chirurgie thoracique t cardio-vasculaire 
35. KARAYAN-TAPON Lucie, cancérologie 
36. KEMOUN Gilles, médecine physique et réadaptation           
      (en détachement 2 ans à compter de janvier 2014) 
37. KITZIS Alain, biologie cellulaire 
38. KRAIMPS Jean-Louis, chirurgie générale 
39. LECRON Jean-Claude, biochimie et biologie moléculaire 
40. LEVARD Guillaume, chirurgie infantile 
41. LEVEZIEL Nicolas, ophtalmologie 
42. LEVILLAIN Pierre, anatomie et cytologie pathologiques 
43. MACCHI Laurent, hématologie 
44. MARECHAUD Richard, médecine interne 
45. MAUCO Gérard, biochimie et biologie moléculaire 
46. MEURICE Jean-Claude, pneumologie 
47. MIGEOT Virginie, santé publique 
48. MILLOT Frédéric, pédiatrie, oncologie pédiatrique 
49. MIMOZ Olivier, anesthésiologie - réanimation 
50. MORICHAU-BEAUCHANT Michel, hépato-gastro- 
      entérologie 
51. NEAU Jean-Philippe, neurologie 
52. ORIOT Denis, pédiatrie 
53. PACCALIN Marc, gériatrie 
54. PAQUEREAU Joël, physiologie 

 
 
 
 
55. PERAULT Marie-Christine, pharmacologie clinique 
56. PERDRISOT Rémy, biophysique et médecine nucléaire 
57. PIERRE Fabrice, gynécologie et obstétrique 
58. POURRAT Olivier, médecine interne 
59. PRIES Pierre, chirurgie orthopédique et 
      traumatologique 
60. RICCO Jean-Baptiste, chirurgie vasculaire 
61. RICHER Jean-Pierre, anatomie 
62. RIGOARD Philippe, neurochirurgie 
63. ROBERT René, réanimation 
64. ROBLOT France, maladies infectieuses, maladies 
      tropicales 
65. ROBLOT Pascal, médecine interne 
66. RODIER Marie-Hélène, parasitologie et mycologie 
67. SENON Jean-Louis, psychiatrie d'adultes (surnombre     
       jusqu’en 08/2017) 
68. SILVAIN Christine, hépato-gastro- entérologie 
69. SOLAU-GERVAIS Elisabeth, rhumatologie 
70. TASU Jean-Pierre, radiologie et imagerie médicale 
71. TOUCHARD Guy, néphrologie 
72. TOURANI Jean-Marc, cancérologie  
73. WAGER Michel, neurochirurgie 
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"#$%-=&'3&! =&! 3&((&! (A<%&D! G,!/&! (&';-(! 7! 3Z*#! .*&! X)*%! "*-%%-&[! W*N&#!/)'! (#;X;-,! "*-%.*&! ,&!

%*W&(! =&! ,;! (A<%&!/Y;! $($! -'%"-#$! %*-(&! 7! ,;! ";#(-3-";(-)'! 7! X)(#&! LGK! =&! N?'$3),)N-&D! M&*-,,&[!

#&3&X)-#!,&!($/)-N';N&!=&!/;!#&3)'';-%%;'3&!&(!=&!/)'!"#)B)'=!#&%"&3(D!

!

6*3&*2%*,&-Y%''%1&*3/&%04/1+*E!X)*%!/&!B;-(&%!,YA)''&*#!=&!%-$N&#!7!3&!W*#?D!M&*-,,&[!#&3&X)-#!
/&%!%-'3<#&%!#&/&#3-&/&'(%!")*#!X)(#&!=-%")'-+-,-($!&(!X)(#&!&'%&-N'&/&'(!=*#;'(!/&%!$(*=&%D!

!

6*35%*2%*,&-Y%''%1&*3#Z%-(*[!")*#!,Y-'(&#&(!.*&!X)*%!;X&[!/;'-B&%($!7!,Y$N;#=!=&!/)'!(#;X;-,\!

%)?&[!;%%*#$&!=&!/;!%-'3<#&!N#;(-(*=&D!

!
6*35%* 2%*F-0(%1&*E/T/&(4%*[!M$#)'-.*&\!/&#3-!=Y;X)-#!;33&"($!=&!W*N&#!/)'!(#;X;-,D!P*!/Y;%!

&'%&-N'$!*'&!/$=&3-'&!N$'$#;,&!=&!.*;,-($\!",&-'&!=Y&/";(A-&!&(!=&!+)'!%&'%!.*-!/Y;!=)''$&!,&!

N)*(!=&!,Y&]&#3-3&!,-+$#;,D!C&#3-!")*#!(;!+-&'X&-,,;'3&!()*(!;*!,)'N!=&!/)'!";#3)*#%!=Y-'(&#'&!&(!

=&!W&*'&!#&/",;^;'(&D!P;!"#$%&'3&!=;'%!3&!W*#?!/&!()*3A&!";#(-3*,-<#&/&'(D!

!
6*3&* 2%* F-0(%1&* 6&04/5T/12(! ")*#! ;X)-#! ;33&"($!=&!=-#-N&#!/)'! (#;X;-,! &'! #&%"&3(;'(!/)'!
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%$#-&*]!=;'%!,&%!#$")'%&%!&(!X)(#&!;((-(*=&!")%-(-X&!,)#%!=&%!=$+;(%D!

!
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H!H#(A*#\! ")*#! (;! =)*3&*#\! (;!/-N')'-(*=&! ;X&3! (;! +;#+&! &(! (&%! ,*'&((&%\! ";#3&!.*&! (*! &%!/)'!
"&(-(!b;';]\!";#3&!.*&!(*!&%!";#B;-(\!";#3&!.*&!(*!/&!#&'=%!X#;-/&'(!/&-,,&*#&!`%;*B!&'!/;(A%\!
"A?%-.*&!&(! ,&3(*#&!=&!O8Tca!";#3&!.*&! (*!&%!/;!3#;")*-,,&((&\!/)'! ,)*,)*\!/)'!",-",-! `&(!.*&!
3)//&!^;!()*(!,&!/)'=&!,&!%;-%!da!&(!";#3&!.*&!W&!%*-%!B-<#&!=Y:(#&!(;!B&//&D!_&!(Y;-/&D!
!
H!/&%!";#&'(%\!")*#!/Y;X)-#!%)*(&'*&!&(!;33)/";N'$&!W*%.*Y-3-!;X&3!;/)*#\!3)'B-;'3&!&(!B-&#($D!
C&#3-!=&!X)(#&!"#$%&'3&!#;%%*#;'(&!`&(!/&#3-!")*#!,&%!#&,&3(*#&%!(;#=-X&%caD!
!
H!C-3V;&,\!")*#!(;!#-N*&*#!=&!B;^;=&!.*-!3;3A&!*'!3e($!B;#B&,*!&(!3),)#$!`)*!";%ca!
!
H!F;+-&'\!")*#!()'!$'&#N-&!=$+)#=;'(&!`*'!"&*!(#)"!";#B)-%a!/;-%! (&,,&/&'(!&BB-3;3&!.*-!3;3A&!
*'!3e($!#-N)*#&*]!&(!%$#-&*]!`)*!";%DDDa!
!
H!/&%!+&,,&%!%Z*#%\!9,)=-&!&(!H*#$,-&\!"-<3&%!#;"")#($&%!/;-%!=&!.*;,-($!d!
!
H! ()*(&! /;! B;/-,,&\! ,&%! IA;/+)%%&\! ,&%! M&##-<#&%\! ,&%! R$;,\! ,&%! R&,*[&\! ")*#! ()*%! 3&%! +)'%!
/)/&'(%\!7!/)'!N#;'=!"<#&D!
!
H!,;!B;/-,,&!L&N)*,;'N&\!/&#3-!=&!/Y;X)-#!;=)"($&D!
!
H!Q;&(-(-;\!")*#!;X)-#!%*!"#$%&#X&#!')(#&!;/-(-$!/;,N#$!,;!=-%(;'3&!&(!,&%!;''$&%D!8)*#!()'!#e,&!=&!
%&3)'=&!/;/;'!"&'=;'(!/;!"#&/-<#&!;''$&!=&!/$=&3-'&D!
!
H!I;#),-'&!")*#!()'!;/-(-$!#;#&!.*-!%Y&%(!-'%(;,,$&!';(*#&,,&/&'(!;X&3!,&%!;''$&%D!C&#3-!")*#!()*(!
3&%!+)'%!/)/&'(%!&(!')(;//&'(!")*#!()'!%)*(-&'!,&!W)*#!_!!7!M&N;%!&(!7!@)'3&D!C&#3-!")*#!()'!
;-=&!"#$3-&*%&!=;'%!,;!#&,&3(*#&!=&!3&!(#;X;-,!`&(!/&#3-!")*#!,&!#A*/!;##;'N$!daD!
!
H!8&=#)!,;!R;N;##&\!.*-!'Y;!W;/;-%!(;"$!"&#%)''&c!
!
H!b;X-&#!")*#!()'!;-=&!-'&%(-/;+,&!%*#!3&!(#;X;-,!E!(&%!3)'%&-,%!=&!W&*'&!=-#&3(&*#!=&!(A<%&!/Y)'(!
$($! (#<%!"#$3-&*]\!/&#3-!")*#! ()'!%$#-&*]!/;-%!;*%%-! &(! %*#()*(!")*#! ()'!;/-(-$! %),-=&\!")*#! ,&!
,;/+#-%\!")*#!()'!;33&'(!;'N,;-%!";V-%(;';-%!&(!")*#!(;!X-%-(&!3*,(*#&,,&!=&!L*+,-'D!
!
H!Q;*#&\! ")*#! ()'! ;/-(-$! &(! (;!';fX&($! ()*3A;'(&D! 8)*#! 3&%!/)/&'(%! -')*+,-;+,&%!=;'%! 3&!"*+!
-#,;'=;-%D!8)*#!()*(!3&%!+)'%!/)/&'(%!@)3A&,;-%D!
!
H!8;*,!";#3&!.*&!')(#&!;/-(-$!&%(!",*%!-/")#(;'(&!.*Y*'!";.*&(!=&!%V-((,&%D!8)*#!3&%!;"#<%!/-=-!
(#<%!&BB-3;3&%!7!,;!RK!.*-!)'(!B-;,&/&'(!")#($%!,&*#!B#*-(!d!
!
H! _&%%! ")*#! ()'! %)*(-&'! &(! ()'! ;/-(-$! =&! X;,&*#! "&'=;'(! ()*(&%! %&%! ;''$&%! =Y$(*=&D! 8)*#! 3&%!
%&/;-'&%! =&! X-&-,,&%! =;'%! ,&! Q)(\! ")*#! ')(#&! &%3;";=&! -#,;'=;-%&! &(! ")*#! ()'! %)*#-#&! &'! ()*(&!
3-#3)'%(;'3&%D!
!
H!I;#-'&!")*#!')(#&!;/-(-$!/;,N#$!,;!=-%(;'3&\!")*#!()*(!3&%!+)'%!/)/&'(%!"&'=;'(!,Y-'(&#';(D!
!
H! _&;'Sg\! I;#-'&\! F#;'3V\! 9,)\! U-3)\! C;#,<'&! \! F,;X-&\! Q&'\! C-3V?! ")*#! ()*(&%! 3&%! %)-#$&%! &(!
%&/;-'&%!=&!%V-\!")*#!X)(#&!A*/)*#!=&!#$"$(-(-)'\!")*#!_)A''?\!IA#-%()"A&!C;$!&(!I$,-'&D!!
!
H!L;/-&'\!";#3&!.*&!/:/&!%-!(*!'&!#;3)'(&%!.*&!=&%!A-%()-#&%!,)*3A&%!WY;=)#&!=-%3*(&#!;X&3!()-!
`",*%! )*! /)-'%! %$#-&*%&/&'(a\! ")*#! 3&%! .*&,.*&%! %)-#$&%! ;'-/$&%! 8,;3&! 8,*/! &(! ")*#! 3&((&!
+)*(&-,,&!=&!3A;/";N'&!=*#&/&'(!N;N'$&D!
!
H!C;#-&SQ;*#&!&(!C;#-)'!")*#!3&%!;''$&%!=&!3),)3!#)3A&B)#(;-%&%D!
!

H!F&#';'=\!8;%3;,\!_&,,?\!8&""&#\!R;+)*V\!O&-%A;!&(!_)),%\!"&,*3A&%!X-X;'(&%D!

!



!

!

>6PE9*F9A*36>G9D9A*
*

*
G7>DCF!J>GC7** * * * * * * * * <;*
*
R878D6EG>8A* * * * * * * * * * * * <^*
GQ**E9A*6FCE9AJ97>A*9>*E6*A9\!6EG>8* * * * * * <=*
GGQ**E6*JC7>D6J9,>GC7*97*.D67J9* * * * * * * <L*
* <Q*J/+&%*2)Z#'2/(#Y* * * * * * * * * <_*
* :Q*E%'*0/5O/Z"%'*Z-1$%&"%5%"(/2%'* * * * * * <`*
* ^Q*E%*a*,/''I0-"(&/0%O(#-"*b** * * * * * * <c*
* =Q*E%'*&%0-55/"+/(#-"'* * * * * * * * :;*
*

8>!F9* * * * * * * * * * * * * * :<*
GQ**36>8DG9E*9>*38>?CF9* * * * * * * * ::*
** <Q*>UO%*+I)(1+%* * * * * * * * * ::*
** :Q*CTM%0(#Y'*+%*2I)(1+%* * * * * * * * ::*
** ^Q*,-O12/(#-"*)(1+#)%* * * * * * * * :^*
** =Q*82/T-&/(#-"*+1*d1%'(#-""/#&%** * * * * * :^*
** eQ*F%'0&#O(#-"*+%*2I#"(%&$%"(#-"* * * * * * * :=*
** LQ*J-22%0(%*+%'*+-"")%'* * * * * * * * :e*
** _Q*6"/2U'%*'(/(#'(#d1%* * * * * * * * :L*
GGQ**D8A!E>6>A* * * * * * * * * * :_*
** <Q*7-5T&%*+%*&)O-"'%'*%(*0/&/0()&#'(#d1%'*+%*2I)04/"(#22-"* * :_*
** :Q*A-1&0%'*+I#"Y-&5/(#-"*'1&*2/*0-"(&/0%O(#-"* * * * :`*
** ^Q*?/T#(1+%'*0-"(&/0%O(#$%'* * * * * * * :c*
!! ! 0D1!I)'(#;3&"(-)'!,)#%!=*!"#&/-&#!#;"")#(! ! ! ! ! 4h!

!! ! 0D4!I)'(#;3&"(-)'!,)#%!=&%!#;"")#(%!#$N*,-&#%! ! ! ! ! 05!

!! ! 0D0!T;(-%B;3(-)'!";#!#;"")#(!;*!/)?&'!3)'(#;3&"(-B!*(-,-%$! ! ! ! 01!

!! ! 0D6!8&#%)''&%!"#)")%;'(!,;!3)'(#;3&"(-)'! ! ! ! ! 01!

!* =Q*J-""/#''/"0%'*%"*O4U'#-2-Z#%*+%*2/*&%O&-+10(#-"** * * ^:*
** eQ*J-""/#''/"0%'*+%'*5-U%"'*0-"(&/0%O(#Y'* * * * * ^^*
!! ! iD1!I)'';-%%;'3&%!&(!3#)?;'3&%!7!"#)")%!=*!"#$%&#X;(-B! ! ! ! 06!

!! ! iD4!I)'';-%%;'3&%!&(!3#)?;'3&%!7!"#)")%!=&!,;!"-,*,&!Z%()S"#)N&%(;(-X&! ! 0i!

!! ! iD0!I)'';-%%;'3&%!&(!3#)?;'3&%!7!"#)")%!=&!,;!3)'(#;3&"(-)'!=Y*#N&'3&! ! 0>!

!! ! iD6!I)'';-%%;'3&%!&(!3#)?;'3&%!7!"#)")%!=*!LGK! ! ! ! ! 0j!

!! LQ*F-"")%'*0-5O2)5%"(/#&%'* * * * * * * ^`*
GGGQ**FGAJ!AAGC7* * * * * * * * * * =;*
** <Q*]1/2#()*%(*5)(4-+%* * * * * * * * =;*
** ! 1D1!Q;!/$(A)=&!E!,&!#&3*&-,!=&%!=)''$&%! ! ! ! ! ! 65!

!! ! 1D4!QY$3A;'(-,,)'!! ! ! ! ! ! ! ! 65!

!! ! 1D0!Q&!.*&%(-)'';-#&!! ! ! ! ! ! ! ! 61!

!

!



!

!

:Q*8(/(*+%'*2#%1S*+%'*0-""/#''/"0%'*%(*4/T#(1+%'*0-"(&/0%O(#$%'*+%'*****
2U0)%"'*+%*D-04%Y-&(* * * * * * * * =:*

** * 4D1!G'B)#/;(-)'!&(!A;+-(*=&%!3)'(#;3&"(-X&%! ! ! ! ! 64!

!! ! 4D4!I)'';-%%;'3&!&'!"A?%-),)N-&!=&!,;!#&"#)=*3(-)'! ! ! ! 66!

!! ! 4D0!I)'';-%%;'3&%!=&%!/)?&'%!3)'(#;3&"(-B%! ! ! ! ! 6i!

!! ! 4D6!I)'';-%%;'3&%!%*#!,&!"#$%&#X;(-B! ! ! ! ! ! 6i!

!! ! 4Di!I)'';-%%;'3&!%*#!,;!"-,*,&!Z%(#)S"#)N&%(;(-X&!! ! ! ! 6>!

!! ! 4D>!I)'';-%%;'3&!%*#!,;!3)'(#;3&"(-)'!=Y*#N&'3&! ! ! ! ! 6j!

!! ! 4Dj!I)'';-%%;'3&!%*#!,&!LGK!! ! ! ! ! ! ! 6k!

^Q*G+%"(#Y#%&*2%'*Y&%#"'*f*2I1(#2#'/(#-"*+I1"%*0-"(&/0%O(#-"*/+/O()%* =c*
** * 0D1!Q&%!3)'';-%%;'3&%! ! ! ! ! ! ! ! 6h!

!! ! 0D4!QY;33<%!7!,;!3)'(#;3&"(-)'!=Y*#N&'3&! ! ! ! ! ! 6h!

!! ! 0D0!Q&%!3#)?;'3&%! ! ! ! ! ! ! ! i5!

!! ! 0D6!Q;!')#/&!3)'(#;3&"(-X&! ! ! ! ! ! ! i5!

!! ! 0Di!Q&!/;'.*&!=&!"&#%)'';,-%;(-)'! ! ! ! ! ! i1!

!! ! 0D>!Q;!/*,(-",-3-($!=&%!;3(&*#%! ! ! ! ! ! ! i1!

=Q*,&-O-'#(#-"'*O-1&*1"%*5%#22%1&%*0-"(&/0%O(#-"*+%'*M%1"%'* * e:*
** * 6D1!l!,Y$3),&!! ! ! ! ! ! ! ! ! i4!

!! ! 6D4!H=;"(&#!')(#&!"),-(-.*&!=&!%;'($!"*+,-.*&! ! ! ! ! i0!

!! ! 6D0!Q&!/$=&3-'!N$'$#;,-%(&! ! ! ! ! ! ! i0!

*
JC7JE!AGC7** * * * * * * * * * ee*
*
PGPEGCRD6,?G9** * * * * * * * * e`*
*
6779\9A* * * * * * * * * * * L<*
6""%S%*<*[*E%((&%*/1*O&-$#'%1&* * * * * * * L:*
6""%S%*:*[*E%*d1%'(#-""/#&%* * * * * * * L^*
6""%S%*^*[*J-&&%0(#-"*+1*d1%'(#-""/#&%* * * * * L_*
*
D8A!38* * * * * * * * * * * _<*
*
A9D397>*FI?G,,CJD6>9* * * * * * * * _^*

*
*
*

*

*



!

!

*
*
*
*
*
>6PE9*F9A*.GR!D9A* * * * * * * * *

!
.#Z1&%*<*[*C$(A)=&%!=&!3)'(#;3&"(-)'!,&%!",*%!*(-,-%$&%!=;'%!.*&,.*&%!";?%!=*!/)'=&! <L*

.#Z1&%*:*[*@$";#(-(-)'!=&%!$,<X&%!`&BB&3(-B%a!%&,)'!,YmN&* * * * * :_*

.#Z1&%*^*[*T)*#3&%!=Y-'B)#/;(-)'!%*#!,;!3)'(#;3&"(-)'!%&,)'!,&!%&]&* * * * :`*

.#Z1&%*=*[*K(-,-%;(-)'!=Y*'!/)?&'!3)'(#;3&"(-B!,)#%!=&%!#;"")#(%!%&]*&,%!3A&[!,&%!,?3$&'%!

=$3,;#;'(!*'!";#(&';-#&! ! ! ! ! ! ! ! ! ^;*

.#Z1&%*e*[*n*-!"#)")%&!,;!3)'(#;3&"(-)'!o!T&,)'!,&!%&]&* * * * * ^<*

.#Z1&%*L*[*I)'';-%%;'3&%!&'!"A?%-),)N-&!=&!,;!#&"#)=*3(-)'* * * * * ^:*

.#Z1&%*_*[*8)*#3&'(;N&!=Y$,<X&!&%(-/;'(!3)'';p(#&!,&%!/)?&'%!3)'(#;3&"(-B%!%&,)'!,&!%&]&! ^^*

*
*
*
*
*
>6PE9*F9A*>6PE96!\* * * * * * * * *

*
>/T2%/1*G*[** @$";#(-(-)'!=&%!$,<X&%** * * * * * * :_*

>/T2%/1*GG*[** @$")'%&%!7!"#)")%!=*!"#$%&#X;(-B* * * * * * ^=*

>/T2%/1*GGG*[* @$")'%&%!7!"#)")%!=&!,;!"-,*,&!Z%(#)S"#)N&%(;(-X&* * * * ^e*

>/T2%/1*Gg*[* @$")'%&%!7!"#)")%!=&!,;!3)'(#;3&"(-)'!=Y*#N&'3&* * * * ^L*

>/T2%/1*g*[** @$")'%&%!7!"#)")%!=*!=-%")%-(-B!-'(#;!*($#-'* * * * * ^_*

*
*
*



!

! 15!

*

*

*

*

*

*

G7>DCF!J>GC7



!

! 11!

Q;! 3)'(#;3&"(-)'! &(! ,;! %&]*;,-($! =&%! W&*'&%! %)'(! =&%! &'W&*]! /;W&*#%! =&! ')(#&!

"),-(-.*&! =&! %;'($! "*+,-.*&D! 9'! &BB&(\! ,;! F#;'3&! &%(! =;'%! *'&! %-(*;(-)'! ";#;=)];,&!E! ,;!

3)*X&#(*#&! 3)'(#;3&"(-X&! ?! &%(! ";#/-! ,&%!",*%! -/")#(;'(&%!=Y9*#)"&! `h5!q!=&%! W&*'&%!

B&//&%! =-%&'(! "#&'=#&! *'&! 3)'(#;3&"(-)'a! [1]\! /;-%! ,&! ')/+#&! =YG'(&##*"(-)'%!

X),)'(;-#&%!=&!N#)%%&%%&!`GMOa!#&%(&!$,&X$!')(;//&'(!3A&[!,&%!/-'&*#&%!`h\hr1555a![4]D!*
!

Q&%! /)?&'%! =Y-'B)#/;(-)'! %*#! ,;! 3)'(#;3&"(-)'! &(! ,&%! ;3(&*#%! %)'(! /*,(-",&%D!

QY;/$,-)#;(-)'! 3)'%(;'(&! =&! %)'! ;33&%%-+-,-($! ;*]! /-'&*#&%! &%(! *'! =&%! )+W&3(-B%!

"#-'3-";*]!=&!')(#&!"),-(-.*&!=&!%;'($!"*+,-.*&D!!

I&"&'=;'(\!=;'%!=&*]!(-&#%!=&%!N#)%%&%%&%!')'!"#$X*&%\!,;!W&*'&!B&//&!"#&';-(!*'&!

3)'(#;3&"(-)'D!QY$3A&3!=&!3&((&!/$(A)=&!&%(!;((#-+*$!";#!,&%!W&*'&%!B&//&%!7!",*%-&*#%!

B;3(&*#%![0]!E!

S K'&!*(-,-%;(-)'!-'3)##&3(&\!!

S QY;+%&'3&!=&!";#(-3-";(-)'!;*!3A)-]!=&!,&*#!/$(A)=&!.*-!";#!3)'%$.*&'(!'&!,&*#!

3)'X-&'(!";%\!

S Q&!/;'.*&!=Y-'B)#/;(-)'!%*#!,;!3)'=*-(&!7!(&'-#!&'!3;%!=Y-'3-=&'(!&'!,-&'!;X&3!,;!

3)'(#;3&"(-)'D!

9'!&BB&(\!/:/&!%-!,&%!W&*'&%!)'(!*'&!3)'';-%%;'3&!;%%&[!,;#N&!=&%!=-BB$#&'(%!/)?&'%!

3)'(#;3&"(-B%\! 3&! %)'(! ()*W)*#%! ,;! "-,*,&! &(! ,&! "#$%&#X;(-B! .*-! %)'(! ,&%! ",*%! *(-,-%$%D!

8)*#(;'(\!*'&!W&*'&!B&//&!%*#!(#)-%!)*+,-&!;*!/)-'%!*'!3)/"#-/$!";#!",;.*&((&![6]D!!

9'! ";#;,,<,&\! ,Y*(-,-%;(-)'! =&! ,;! 3)'(#;3&"(-)'! =Y*#N&'3&! &%(! &'! ;*N/&'(;(-)'!E! *'&!

W&*'&!B&//&!%*#!.*;(#&!=$3,;#&!?!;X)-#!&*!#&3)*#%!;*!/)-'%!*'&!B)-%!;*!3)*#%!=&%!=)*[&!

=&#'-&#%!/)-%![1]D!

!



!

! 14!

H,)#%! .*&! =&%! 3#)?;'3&%! &##)'$&%! %*#! ,&! %*W&(! "&#%-%(&'(\! ,;#N&/&'(! #&,;?$&%! ";#!

-'(&#'&(! &(! ,&%! ')/+#&*]! B)#*/%! s!/$=-3;*]!t! =&! =-%3*%%-)'\! kh!q! =&%! W&*'&%! `1iS05!

;'%a!=$3,;#&'(!:(#&!+-&'!-'B)#/$%!%*#!,;!3)'(#;3&"(-)'!&'!4515![1]D!!

9'B-'\!/:/&!%-!,&!/$=&3-'!N$'$#;,-%(&!&%(!,&!"#)B&%%-)''&,!=&!%;'($!,&!",*%!3)'%*,($!

";#! ,&%! W&*'&%! `j>!q!)'(! X*!*'!/$=&3-'! N$'$#;,-%(&! =;'%! ,Y;''$&a! [1]\! 3Y&%(! ;*"#<%! =&!

,&*#%! ;/-%! &(! ";#&'(%! .*Y-,%! X)'(! &'! "#&/-&#! 3A&#3A&#! =&%! -'B)#/;(-)'%! %*#! ,;!

3)'(#;3&"(-)'D!G,!;"";#;p(!=)'3!$X-=&'(!.*&!,&!/$=&3-'!(#;-(;'(!;!*'!#e,&!/;W&*#!7!W)*&#!

=;'%!,;!=-BB*%-)'!=Y*'&!-'B)#/;(-)'!=&!.*;,-($!&(!=;'%!,&!3A)-]!=Y*'!/)?&'!3)'(#;3&"(-B!

;=;"($D!

!

U)*%!"&'%)'%!.*&!/;,N#$!,&%!-'B)#/;(-)'%!&(!,&%!;3(&*#%!/*,(-",&%\! ,&%!;=),&%3&'(%!

'&! %Y?! #&(#)*X&'(! ";%! &(! '&! 3)'';-%%&'(! ";%! ,Y&'%&/+,&! =&%! ")%%-+-,-($%! )BB&#(&%D! G,%!

%&/+,&'(!N;#=&#!=&%! -=$&%!"#$3)'^*&%!%*#! ,;!3)'(#;3&"(-)'!&(! ,&!3?3,&!=&! ,;! B&//&!.*-!

,&%!"$';,-%&'(!")*#!3A)-%-#!,;!/$(A)=&!.*-!,&*#!3)'X-&'(!&(!,Y*(-,-%&#!3)##&3(&/&'(!!

L;'%! 3&! (#;X;-,\! ')*%! #$;,-%&#)'%! *'! $(;(! =&%! ,-&*]! =&%! 3)'';-%%;'3&%! &(! =&%!

A;+-(*=&%! 3)'(#;3&"(-X&%! =Y*'! N#)*"&! =&! ,?3$&'%! =&! @)3A&B)#(! %*#! C&#D! 8*-%! ')*%!

-=&'(-B-&#)'%!,&%!B#&-'%!;*!3A)-]!&(!7!,Y*(-,-%;(-)'!)"(-/;,&!=&!,&*#!/)?&'!3)'(#;3&"(-B!&(!

"#)")%&#)'%!=&%!"-%(&%!=&!#$B,&]-)'!")*#!,;!"#;(-.*&!.*)(-=-&''&!&'!/$=&3-'&!N$'$#;,&\!

")*#!,Y$3),&\!,&%!";#&'(%!&(!,&%!")*X)-#%!"*+,-3%D!!

!

!

!

!

!

!

!



!

! 10!

!

!

!

!

!

!

R878D6EG>8A*

*

*

*

*

*

*

*



!

! 16!

GQ E9A*6FCE9AJ97>A*9>*E6*A9\!6EG>8*

!

9'! F#;'3&\! ,YmN&! ,$N;,! ")*#! ,;! ,-+&#($! %&]*&,,&! &%(! =&! 1i! ;'%! `H#(!44jS4i! =*! I)=&!

"$';,aD!QYmN&!=*!"#&/-&#!#;"")#(!%&]*&,!#&%(&!%(;+,&!=&"*-%!*'&!=-[;-'&!=Y;''$&%!`1j\6!

;'%!")*#!,&%!N;#^)'%!&(!1j\>!;'%!")*#!,&%!B-,,&%a![i]D!C;-%!3&%!=&#'-&#%!%)'(!"&*!B#$.*&'(%\!

-##$N*,-&#%! &(! %)*X&'(! ')'! ",;'-B-$%! 3A&[! ,&%! ;=),&%3&'(%D! Q&! ')/+#&! =&! ";#(&';-#&%!

/)?&'!?!&%(!",*%! -/")#(;'(!.*&!3A&[! ,&%!;=*,(&%!`"$#-)=&!=&!#&3A&#3A&!=&!";#(&';-#&a!

[>]!&(!3Y&%(!&'!/-,-&*!%3),;-#&!.*&!%&!#&'3)'(#&'(!,&!",*%!%)*X&'(!,&%!"#&/-&#%!";#(&';-#&%!

%&]*&,%![j]D!

9'!F#;'3&\! ,;!%&]*;,-($!=&%!/-'&*#%!'Y&%(!";%!#$"#-/$&!)*X&#(&/&'(!";#! ,;!/)#;,&!

"*+,-.*&!3)//&!3&,;!"&*(!:(#&! ,&!3;%!=;'%!3&#(;-'%!";?%!)33-=&'(;*]!`@)?;*/&SK'-!&(!

u(;(%SK'-%! ";#! &]&/",&a! [k]\! /;-%! =&%! "#$W*N$%! "&#%-%(&'(D! 8)*#(;'(\! %&,)'! ,YKUGI9F!E!

s!8,*%!*'&! %)3-$($! &%(!=-%")%$&!7!"#&'=#&!;3(&!=*! 3;#;3(<#&! -'$,*3(;+,&!=&! ,;! %&]*;,-($!

=&%! W&*'&%\! ",*%! &,,&! &%(! &'!/&%*#&! =&!/&((#&! &'!Z*X#&! =&%! "),-(-.*&%! =&! "#$X&'(-)'!

&BB-3;3&%!tD!

IY&%(!3&!.*-!%&!#&(#)*X&!=;'%!,&%!";?%!=Y9*#)"&!=*!U)#=!&(!&'!T*-%%&!E! -,!&]-%(&!*'&!

",*%!N#;'=&!(),$#;'3&!X-%S7SX-%!=&!,;!%&]*;,-($!=&%!W&*'&%D!Q;!T*-%%&!&(! ,&%!8;?%!R;%!)'(!

=&%!"#)N#;//&%!=Y-'B)#/;(-)'!;/+-(-&*]!&(!B)'(!";#(-&!=&%!";?%!;*!",*%!B;-+,&!(;*]!=&!

N#)%%&%%&!;=),&%3&'(&!`#&%"&3(-X&/&'(!h\1!‰ &(!14\0!‰ X&#%*%!44\>!‰ &'!F#;'3&aD!!

9'!T*-%%&\! ,Y-'B)#/;(-)'!&%(!=$,-X#$&!7! ,Y$3),&!*'&! B)-%!";#!;'!";#!=&%! -'(&#X&';'(%!

&]($#-&*#%!.*-!&'!=-%3*(&'(!;X;'(! ()*(!;X&3! ,&%!";#&'(%D!Q&%!&'%&-N';'(%!3),,;+)#&'(!&(!

%)'(!B)#/$%!%"$3-B-.*&/&'(D! 

Q&%!U$&#,;'=;-%!.*;'(!7!&*]!"#)")%&'(!")*#!,&%!&'B;'(%!=&!6!7!14!;'%!*'&!%&/;-'&!

=$=-$&!7!,Y-'B)#/;(-)'!%*#!,;!%&]*;,-($\!,;!X-&!;BB&3(-X&\!;X&3!=&!')/+#&*]!-'(&#X&';'(%!&(!

,;!";#(-3-";(-)'!;3(-X&!=&%!";#&'(%![k]D!!



!

! 1i!

H*W)*#=YA*-\! -,! %&/+,&!=-BB-3-,&!")*#! ,&%! W&*'&%!&(! ,&*#%!";#&'(%!=&! B;-#&! ,;!";#(!=&%!

3A)%&%!&'(#&! ,Y$#)(-%;(-)'!=&!')(#&!%)3-$($!`"#)/)(-)'!=&! ,;! ,-+&#($!%&]*&,,&\! #&3A&#3A&!

=&! ,;! "&#B)#/;'3&\! +;';,-%;(-)'! =&%! -/;N&%! ")#')N#;"A-.*&%a! &(! ,;! "&#%-%(;'3&! =Y*'!

/)=<,&! =&! %&]*;,-($! +;%$! %*#! ,;! 3)'%(#*3(-)'! =Y*'&! #&,;(-)'! =&! 3)*",&D! L&! ",*%\! =&%!

#&"#$%&'(;(-)'%! %($#$)(?"$&%! =&! ,;! %&]*;,-($! "&#%-%(&'(!E! ;X&3! =Y*'! 3e($\! ,;! %&]*;,-($!

B$/-'-'&!",*(e(!+;%$&!%*#!,&!#&,;(-)''&,!&(!=&!,Y;*(#&!,&%!+&%)-'%!%&]*&,%!/;%3*,-'%D!9'B-'\!

,;! B&#(-,-($! =;'%! 3&%! (#;'3A&%! =YmN&! &%(! $,&X$&! =)'3! ,&! #-%.*&! =&! N#)%%&%%&! ?! &%(! ",*%!

-/")#(;'(D! G,! &%(! ;*%%-! /)'(#$! .*Y*'&! "#&/-<#&! N#)%%&%%&! "#$3)3&! &%(! *'! B;3(&*#! =&!

#-%.*&!=&!#&3)*#%!#$"$($%!7!,YGMOD![h]D!

l! 3&3-! %Y;W)*(&! ,&! 3;#;3(<#&!";#(-3*,-&#!=&%!;=),&%3&'(%!E! %")'(;'$-($\! (#;'%N#&%%-)'!

=&%! -'(&#=-(%\! #&W&(! =&%! X;,&*#%! ";#&'(;,&%\! =$";%%&/&'(! =&! %)-! X)-#! 3)'=*-(&%!

=;'N&#&*%&%!")*X;'(!;+)*(-#!7!=&%!%-(*;(-)'%!7!#-%.*&!")*#!,;!%;'($!`GTP\!N#)%%&%%&%!')'!

=$%-#$&%aD!!

!

8)*#!:(#&!&BB-3-&'(\!,&!(#;X;-,!=Y-'B)#/;(-)'!%*#!,;!3)'(#;3&"(-)'!=&%!;=),&%3&'(%!=)-(!

=)'3! (&'-#! 3)/"(&! =&! ,&*#! B;^)'! =&! "&#3&X)-#! ,&*#! %&]*;,-($! &(! %Y;=;"(&#! 7! ,&*#%!

A;+-(*=&%!=&!X-&D!

!

!

!

!

!

!



!

! 1>!

GGQ E6*JC7>D6J9,>GC7*97*.D67J9*

!

8)*#!,;!F#;'3&\!,&%!&]"&#(%!";#,&'(!=Y*'&!s!')#/&!3)'(#;3&"(-X&!t!.*;'(!;*]!/)?&'%!

=&!3)'(#;3&"(-)'!3A)-%-%![15]!E!

S ,&!"#$%&#X;(-B!`%)*X&'(!&'!;%%)3-;(-)'!;X&3!,;!"-,*,&a!&'!=$+*(!=&!X-&!%&]*&,,&\!!

S ,;!"-,*,&!")*#!,&%!W&*'&%!B&//&%!=<%!.*Y*'&!#&,;(-)'!=&!3)*",&!%(;+,&!%Y-'%(;,,&\!!

S ,&!%($#-,&(!")*#!,&%!B&//&%!=$W7!/<#&%D!

Q;!",;3&!"#$")'=$#;'(&!=&!,;!"-,*,&!&%(!*'&!%"$3-B-3-($!B#;'^;-%&!`F-N*#&!1a!E!

F-N*#&!1!E!C$(A)=&%!=&!3)'(#;3&"(-)'!,&%!",*%!*(-,-%$&%!=;'%!.*&,.*&%!";?%!=*!/)'=&!`T)*#3&!U;(-)'%!
K'-&%!X-;!GU9La!

!

C;-%!=&"*-%! ,;! s!3#-%&!=&%!"-,*,&%!=&!0&! &(! 6&! N$'$#;(-)'!t! &'!4510\! ,&! #&3)*#%! 7! ,;!

"-,*,&! ;! =-/-'*$\! ";%%;'(! =&! i5!q! 7! 61!q! &'(#&! 4515! &(! 4510D! Q&%! "#;(-.*&%!

3)'(#;3&"(-X&%!;"";#;-%%&'(!=$%)#/;-%!+&;*3)*"!",*%!=-X&#%-B-$&%D!Q&%!B&//&%!=&!",*%!

=&! 4i! ;'%! %&! %)'(! ()*#'$&%! X&#%! =Y;*(#&%! /)?&'%! 3)'(#;3&"(-B%! `"#$%&#X;(-B! &(! LGK!

"#-'3-";,&/&'(aD!Q&%!",*%! W&*'&%!)'(!$N;,&/&'(!;+;'=)''$!/;%%-X&/&'(! ,&%!"-,*,&%!=&!

0&! &(! 6&! N$'$#;(-)'! `S45!qa\! /;-%! &%%&'(-&,,&/&'(! ;*! "#)B-(! =&! 3&,,&! =&! %&3)'=&!

N$'$#;(-)'!`v10!qa!&(!=;'%!*'&!/)-'=#&!/&%*#&!=&!,Y-/",;'(!=&!,Y;''&;*!X;N-';,!&(!=*!

";(3A!`vi!qa![11]D!!



!

! 1j!

<Q J/+&%*2)Z#'2/(#Y*

*

8,*%-&*#%!,)-%!&'3;=#&'(!,;!"#&%3#-"(-)'!&(!,Y;33<%!7!,;!3)'(#;3&"(-)'!&(!7!,YGMO!E!

!

S E/* 2-#* "B*L_h<<_L* +1* :`* +)0%5T&%* <cL_i* +#(%* 2-#* 79!jGD>?i* #&,;(-X&! 7! ,;!

#$N*,;(-)'!=&%!';-%%;'3&%!;*()#-%&!,;!3)'(#;3&"(-)'\!

S E/* 2-#* "B*_=h<;:L* +1* =* +)0%5T&%* <c_=*.*-* ;*()#-%&! ,;!=$,-X#;'3&!N#;(*-(&!&(!

;')'?/&! =&! 3)'(#;3&"(-B%! ;*]! /-'&*#&%! =;'%! ,&%! I&'(#&%! =&! ",;'-B-3;(-)'! &(!

=Y$=*3;(-)'!B;/-,-;,&!`I89Fa\!

S E/*2-#*"B*_eh<_*+1*<_*M/"$#%&*<c_ei*+#(%*2-#*g%#2i*.*-*;*()#-%&!,YGMO!&'!F#;'3&\!

S E/* 2-#* "B*:;;;h<:;c* +1* <^* +)0%5T&%* :;;;* .*-* ;*()#-%&! ,;! =$,-X#;'3&! =&!

3)'(#;3&"(-)'!=Y*#N&'3&!;*]!/-'&*#&%!=;'%!,&%!"A;#/;3-&%!`,&!=$3#&(!4554S0h!=*!h!

W;'X-&#! 4554! "#$3-%&! ,&%! 3)'=-(-)'%! =&! ,;! =$,-X#;'3&! N#;(*-(&aD! 9,,&! ;*()#-%&!

$N;,&/&'(! ,Y;=/-'-%(#;(-)'! =&! ,;! 3)'(#;3&"(-)'! =Y*#N&'3&! ";#! ,&%! -'B-#/-<#&%!

%3),;-#&%\!

S E/*2-#*"B*:;;<he``*+1*=*M1#22%(*:;;<!.*-!;,,)'N&!,&!=$,;-!=&!#&3)*#%!7!,YGMO!7!16!

%&/;-'&%!=Y;/$')##A$&!&(!"#$X)-(! ,;!")%%-+-,-($!=&!"#;(-.*&#!=&%! GMO!&'!/$=&3-'&!

=&!X-,,&D!Q&%!/-'&*#&%!"&*X&'(!;X)-#!;33<%!7! ,YGMO!%;'%!;*()#-%;(-)'!";#&'(;,&D!9,,&!

'&! %)*/&(! ",*%! ,;! "#&%3#-"(-)'\! ,;! =$,-X#;'3&! )*! ,Y;=/-'-%(#;(-)'! =&! 3)'(#;3&"(-B%!

;*]! /-'&*#%! ;*! 3)'%&'(&/&'(! =*! #&"#$%&'(;'(! ,$N;,D! L<%! ,Y$3),&! "#-/;-#&\! ,&%!

&'B;'(%! =)-X&'(! +$'$B-3-&#! =&! %$;'3&%! =Y-'B)#/;(-)'! &(! =Y$=*3;(-)'! 7! ,;! %&]*;,-($!

)+,-N;()-#&%\!7!#;-%)'!=&!0!%$;'3&%!";#!;'\!

S E/*2-#*"B*:;;=h`;L*+1*c*/-k(*:;;=*&%2/(#$%*f*2/*O-2#(#d1%*+%*'/"()*O1T2#d1%*

.*-* B-]&! =&%! )+W&3(-B%! 7! ;((&-'=#&! =;'%! ,&%! 3-'.! "#)3A;-'&%! ;''$&%!E! ,Y;33<%! 7! *'&!



!

! 1k!

3)'(#;3&"(-)'! ;=;"($&\! 7! ,;! 3)'(#;3&"(-)'! =Y*#N&'3&! &(! 7! ,YGMO! =;'%! =&! +)''&%!

3)'=-(-)'%!")*#!()*(&%!,&%!B&//&%\!

S E/* 2-#* +1* :<* M1#22%(* :;;ci* +#(%* 2-#* a*4lO#(/2* '/"()* O/(#%"(* %(* (%&&#(-#&%*b*.*-!

;*()#-%&!,&%!-'B-#/-&#%!=-",e/$%!=Y$(;(!7!#&')*X&,&#!*'!3)'(#;3&"(-B!)#;,!")*#!>!/)-%!

/;]-/*/!%-! ,Y)#=)'';'3&!=;(&!=&!/)-'%!=Y*'!;'D!Q;!=*#$&!=&!"#&%3#-"(-)'!";#! ,&%!

/$=&3-'%! &(! %;N&%SB&//&%! "&*(! %Y$(&'=#&! %*#! *'! ;'! &(! ,&%! "A;#/;3-&'%!%)'(!

;*()#-%$%! 7! =$,-X#&#! =&%! 3)'(#;3&"(-B%! )#;*]! &'! 3;%! =Y&]"-#;(-)'! =&! ,Y)#=)'';'3&\!

")*#!>!/)-%!/;]-/*/!`=$3#&(!4554Skk0!=*!1j!W*-,,&(!4514a\!

S E/* 2-#* "B*:;<:h<=;=* +1* <_* +)0%5T&%* :;<:! =&! B-';'3&/&'(! =&! ,;! %$3*#-($!

%)3-;,&! ")*#! 4510! "#$X)-(! *'&! "#-%&! &'! 3A;#N&! 7! 155!q! =&%! GMO! ";#! ,Y;%%*#;'3&!

/;,;=-&!&(! ,;!3)'B-=&'(-;,-($!=&! ,;!=$,-X#;'3&!&(! ,;!"#-%&!&'!3A;#N&!=&!3)'(#;3&"(-B%!

")*#!,&%!/-'&*#&%\!!

S E/*2-#*+%*Y#"/"0%5%"(*+%*2/*')01&#()*'-0#/2%*O-1&*:;<=!"#$X)-(!,&!(-&#%!";?;'(!

")*#! ,&%! 3)'%*,(;(-)'%! &(! ,&%! &];/&'%! =&! +-),)N-&! /$=-3;,&! '$3&%%;-#&%! !" #$"

3)'(#;3&"(-)'!=&%!/-'&*#&%!=Y;*!/)-'%!1i!;'%D!

!

:Q E%'*0/5O/Z"%'*Z-1$%&"%5%"(/2%'*

!

I&%!3;/";N'&%!=Y-'B)#/;(-)'!/-%&%!&'!",;3&!";#!,YG'%(-(*(!U;(-)';,!=&!"#$X&'(-)'!&(!

=Y$=*3;(-)'!7! ,;! %;'($! `GU89Ta! &'3)*#;N&'(! ,&%! W&*'&%! 7!";#(-3-"&#! ;*! 3A)-]! $3,;-#$!=&!

,&*#!/)?&'!3)'(#;3&"(-B!E!!

!

S J/5O/Z"%*:;;c*[! s!"#$%&'() *$+) (+,) -.//+,) %./0+1%) +12+'1%+,) 3.$4) *$+) (#)

2.1%4#2+3%'.1) 1.$,) 2.12+41+) %.$,)5)t! &'3)*#;N&! ,&! 3)*",&! &(! ";%! *'-.*&/&'(! ,;!

B&//&!7!"#&'=#&!%&%!#&%")'%;+-,-($%![14]\!



!

! 1h!

S J/5O/Z"%*:;;_h:;;c*[! s!6#) /+'((+$4+) 2.1%4#2+3%'.1) 27+,%) 2+((+) *$7.1) 2-.','%!t!

#;""&,,&! ,;! ,;#N&!";,&((&!=&!/)?&'%!3)'(#;3&"(-B%!=-%")'-+,&%!&(! -'X-(&! ,&%! B&//&%\!

/;-%!;*%%-!,&*#%!";#(&';-#&%!&(!,&%!"#)B&%%-)''&,%!=&!%;'($!7!#$B,$3A-#!&'%&/+,&!7!,;!

/$(A)=&!3)'X&';'(!,&!/-&*]!;*!/)=&!=&!X-&!=&!3A;3*'![10]\!

S J/5O/Z"%*:;<^*[!s!6#)2.1%4#2+3%'.1)*$')8.$,)2.18'+1%)+9',%+!t!-'3-(&!=&!')*X&;*!

,&%!B&//&%!&(!,&%!A)//&%!7!%Y-'B)#/&#!%*#!,Y&'%&/+,&!=&%!%),*(-)'%!3)'(#;3&"(-X&%!

7!,&*#!=-%")%-(-)'D!QY)+W&3(-B!&%(!=&!B;X)#-%&#!,&!3A)-]!=Y*'&!3)'(#;3&"(-)'!;=;"($&!&(!

=&!/)'(#&#!.*Y-,!&%(!")%%-+,&!=&!3A;'N&#!=&!/)?&'!3)'(#;3&"(-B!;*!3)*#%!=&!%;!X-&\!

&'!B)'3(-)'!=&!%&%!+&%)-'%![16]\!

S J/5O/Z"%*:;<=*K%"* 0-1&'N*[! s!:18'+) ;+) 2-#1<+4) ;+) 2.1%4#2+3%'.1)5) 6+)/+'((+$4)

/.=+1>) 27+,%) ;7+1) 3#4(+4)t! -'3-(&! ()*(&%! ,&%! B&//&%! %)*A;-(;'(! 3A;'N&#! =&!

3)'(#;3&"(-)'!7!&'!";#,&#!;X&3!*'!"#)B&%%-)''&,!=&!%;'($![1i]D!

!

^Q E%*a*,/''I0-"(&/0%O(#-"*b**

!

9'!8)-()*SIA;#&'(&%\! ,&!s!8;%%w3)'(#;3&"(-)'!t\)"#$%&'($!%)*%! B)#/&!=&!3A$.*-&#\!;!

$($! 3#$$! &'! 455hD! G,! =)''&! =#)-(! 7! *'&! 3)'%*,(;(-)'!/$=-3;,&\! ;')'?/&! &(! N#;(*-(&\! &(!

"&#/&(! 7! *'&! W&*'&! B-,,&! =Y)+(&'-#! N#;(*-(&/&'(! *'&! 3)'(#;3&"(-)'D! Q&%! 3)x(%! =&%!

3)'%*,(;(-)'%\!=&%!;';,?%&%!/$=-3;,&%!&(!=&%!3)'(#;3&"(-B%! `?!3)/"#-%!3&*]!.*-!'&!%)'(!

A;+-(*&,,&/&'(!";%!"#-%! &'! 3A;#N&!";#! ,Y;%%*#;'3&!/;,;=-&a! %)'(!"#-%! &'! 3A;#N&!";#! ,;!

#$N-)'!.*-!#&/+)*#%&!=-#&3(&/&'(!,&%!"#)B&%%-)''&,%!=&!%;'($D!

G,!$(;-(!=-%(#-+*$!=;'%!*'!"#&/-&#!(&/"%!";#!,&%!"#)B&%%-)''&,%!=&!%;'($!,-+$#;*]!&(!

,&%!I89F!"*-%!";#!,&%!-'B-#/-<#&%!%3),;-#&%D!9'!4511\!455!s!8;%%Y3)'(#;3&"(-)'!t!)'(!$($!

=-%(#-+*$%\!3&!3A-BB#&!;!;((&-'(!j55!&'!4510D!

QY&]&/",&!;!=&"*-%!$($!#&"#-%!";#!=&!')/+#&*%&%!#$N-)'%D!!



!

! 45!

=Q *E%'*&%0-55/"+/(#-"'*

!

Q;! J;*(&! H*()#-($! =&! T;'($! `JHTa! ;! $/-%! =&%! #&3)//;'=;(-)'%! 3)'3&#';'(! ,;!

";#(-3*,;#-($!=&!,;!3)'(#;3&"(-)'!3A&[!,&%!;=),&%3&'(&%!&'!W*-,,&(!4510![1>]!E!

S QY;=),&%3&'(&!%&#;!#&^*&!=&!"#$B$#&'3&!%;'%!%&%!";#&'(%\!&'!()*(&!3)'B-=&'(-;,-($\!

S Q;! =$/;#3A&! =&! 3)'%&-,! &(! =Y;33)/";N'&/&'(! =)-(! :(#&! !"!#$%&' (' )*+,&' &$' !-.'

+&%)-'%!E!$X-(&#!=Y:(#&!-'(#*%-B\!$X).*&#!,&%!3)'';-%%;'3&%!&'!"A?%-),)N-&\!#&3A&#3A&#!

=&%!;'($3$=&'(%!;X&3!=&%! (&#/&%!3)/"#$A&'%-+,&%\!$X).*&#! ,&%! %-(*;(-)'%!7! #-%.*&!

=&!N#)%%&%%&\!$X;,*&#!,&%!3)/")#(&/&'(%!&(!%-(*;(-)'%!7!#-%.*&\!#$$X;,*&#!,&!/)=&!=&!

3)'(#;3&"(-)'!#$N*,-<#&/&'(\!

S QY&];/&'!N?'$3),)N-.*&!"&*(!:(#&!=-BB$#$\!!!

S G'B)#/&#! %*#! ,&%! =-BB$#&'(&%!/$(A)=&%! 3)'(#;3&"(-X&%! =-%")'-+,&%! `,YmN&! '&! =)-(!

";%! ,-/-(&#! ,&!3A)-]!&'!=&A)#%!=&! ,;!%($#-,-%;(-)'a\!/)=&!=Y&/",)-\!&BB-3;3-($!3)'(#&S

-'=-3;(-)'%\! #-%.*&%! &(! &BB&(%! -'=$%-#;+,&%\! ;X;'(;N&%! ')'! 3)'(#;3&"(-B%\! "#)3$=*#&!

")*#!,Y-'%(;*#;(-)'!&(!,Y;##:(!`)*!,&!#&(#;-(a\!3)x(\!#&/+)*#%&/&'(\!

S @;%%*#&#!%*#!,&%!3#;-'(&%!=&%!;=),&%3&'(&%!`")-=%\!;3'$\!(;+;3ca\!

S G'B)#/&#! %*#! ,&%! "#$%&#X;(-B%\! ,;! 3)'=*-(&! 7! (&'-#! &'! 3;%! =Y)*+,-! =&! "-,*,&! &(!

,Y*(-,-%;(-)'!=&!,;!3)'(#;3&"(-)'!=Y*#N&'3&D!

!

!

!

!



!

! 41!

!

!

!

!

*

*

8>!F9*

!

!

!

!

!

!

!



!

! 44!

GQ 36>8DG9E*9>*38>?CF9*

!

<Q >UO%*+I)(1+%*

!

G,! %Y;N-(!=Y*'&!$(*=&!=&%3#-"(-X&! (#;'%X&#%;,&!/&'$&!=&!/;-! 7! W*-'!4516!;*"#<%!=&!

,?3$&'%! %*-X;'(!*'!3*#%*%!N$'$#;,!)*!"#)B&%%-)''&,\! &'! 3,;%%&!=&! %&3)'=&!&(! (&#/-';,&!

$(*=-;'(!7!@)3A&B)#(!%*#!C&#!`IA;#&'(&SC;#-(-/&aD!

Q&!3A)-]!=Y-'(&##)N&#!=&%!,?3$&'%!;!$($!/)(-X$!";#!,&%!#;-%)'%!%*-X;'(&%!E!

S G,%!=&X#;-&'(!%&!%&'(-#!3)'3&#'$%!";#!,&%!.*&%(-)'%!=&!3)'(#;3&"(-)'!"*-%.*Y7!1j!

;'%! -,%! %)'(! 7! ,YmN&! /)?&'! =*! "#&/-&#! #;"")#(! %&]*&,! [i]! `1>\>! ;'%! &'! 8)-()*S

IA;#&'(&%a![1j]\!

S G,%!)'(!*'!%)3,&!=&!3)'';-%%;'3&!(A$)#-.*&/&'(!-=&'(-.*&!N#m3&!;*]!3)*#%!%*#!,;!

"A?%-),)N-&!=&!,;!#&"#)=*3(-)'!=)''$%!&'!T3-&'3&!=&!,;!X-&!&(!=&!,;!(&##&!&'!3,;%%&!=&!

6&!;*!3),,<N&D!

!

:Q CTM%0(#Y'*+%*2I)(1+%*

!

S 2+W&3(-B! "#-'3-";,!E! B;-#&! *'! $(;(! =&%! ,-&*]! =&%! 3)'';-%%;'3&%! &(! A;+-(*=&%!

3)'(#;3&"(-X&%!=&%!,?3$&'%!=&!@)3A&B)#(!%*#!C&#\!

S 2+W&3(-B! %&3)'=;-#&! 'y!1!E! -=&'(-B-&#! ,&%! B#&-'%! 7! ,Y*(-,-%;(-)'! )"(-/;,&! =Y*'&!

3)'(#;3&"(-)'!;=;"($&\!

S 2+W&3(-B! %&3)'=;-#&! 'y!4!E! "#)")%&#! =&%! "-%(&%! =&! #$B,&]-)'! ")*#! *'&! /&-,,&*#&!

-'B)#/;(-)'!=&%! ,?3$&'%!&'!/;(-<#&!=&! 3)'(#;3&"(-)'!')(;//&'(!")*#! ,&!/$=&3-'!

N$'$#;,-%(&D!!

!



!

! 40!

^Q ,-O12/(#-"*)(1+#)%*

!

S I#-(<#&%!=Y-'3,*%-)'!E!,?3$&'!/-'&*#!)*!/;W&*#\!&'!B-,-<#&!N$'$#;,&\!(&3A'),)N-.*&!

)*!"#)B&%%-)''&,,&!$(*=-;'(!=;'%!*'!,?3$&!=&!@)3A&B)#(!%*#!C&#!)*!=&!Q;!@)3A&,,&\!

S I#-(<#&%! =Y&]3,*%-)'!E! ')'S,?3$&'\! ')'S#$")'%&! ;*! .*&%(-)'';-#&\! 'Y$(*=-;'(! ";%!

=;'%!*'!,?3$&!=&!@)3A&B)#(!%*#!C&#!)*!=&!Q;!@)3A&,,&D!

!

=Q 82/T-&/(#-"*+1*d1%'(#-""/#&%*

!

Q&!.*&%(-)'';-#&!$(;-(!;')'?/&!&(! -'=-X-=*&,D! G,!$(;-(!3)/")%$!=&!(#)-%!";#(-&%!E! ,&%!

A;+-(*=&%!3)'(#;3&"(-X&%\!,&%!3)'';-%%;'3&%!%*#!,;!#&"#)=*3(-)'!&(!,&%!3)'';-%%;'3&%!%*#!

,;! 3)'(#;3&"(-)'D! G,! ;X;-(!$($!3A)-%-!=&!'Y;+)#=&#!.*&! ,&%!/)?&'%!3)'(#;3&"(-B%! ,&%!",*%!

*(-,-%$%! &(! ,&%! ",*%! 3)''*%! =&%! W&*'&%! `"#$%&#X;(-B! /;%3*,-'! &(! B$/-'-'\! 3)'(#;3&"(-)'!

Z%(#)S"#)N&%(;(-X&!)#;,&\!3)'(#;3&"(-)'!=Y*#N&'3&!&(!=-%")%-(-B!-'(#;S*($#-'aD!

Q&!.*&%(-)'';-#&!3)/"#&';-(!.*;()#[&!.*&%(-)'%!B&#/$&%!%)-(!7!3A)-]!/*,(-",&%!%)-(!

7!3A)-]!%-/",&!`2*-rU)'rU&!%;-%!";%!`UT8aa!&(!(#)-%!.*&%(-)'%!)*X&#(&%\!/;-%!7!#$")'%&!

*'-.*&! `*'! 3A-BB#&! &%(! ;((&'=*aD! L;'%! ,;! "#&/-<#&! ";#(-&\! ,&! W&*'&! $(;-(! -'X-($! 7!

=$X&,)""&#!3&#(;-'&%!#$")'%&%!`%-!)*-r')'!")*#.*)-!o!"&*]S(*!=-#&!,&%.*&,%!oDDDaD!

Q&! .*&%(-)'';-#&! %&! +;%;-(! %*#! ,&%! #&3)//;'=;(-)'%! ;3(*&,,&%! 3)'3&#';'(! ,;!

3)'(#;3&"(-)'! =&%! ;=),&%3&'(&%! [1>]D! G,! ;! $($! #$;,-%$! 7! ,Y;-=&! =&%! .*&%(-)'%! ,&%! ",*%!

%)*X&'(!#&(#)*X$&%!&'!3)'%*,(;(-)'!;X&3!=&%!W&*'&%!&(!%*#!-'(&#'&(!E!

S T)-(!%*#!=&%!%-(&%!/-%!&'!",;3&!)*!%)*(&'*%!";#!,YGU89T\!,&!C-'-%(<#&!=&!,;!T;'($!)*!

,YJHT!E! IA)-%-#%;3)'(#;3&"(-)'DB#!z! )'%&]"#-/&DB#!z! B-,%;'(&W&*'&%D3)/!z!

&(%-3;/;##-X;-(DB#!z! /;#(-'{-'3V,&#D3)/! `%-(&%! 3)'%*,($%! &'! /;#%! 4516a! .*-!

=-%")%&'(!=&!s!.*-[[!t!)*!s!F)-#&!H*]!n*&%(-)'%!t!X)-#!=&!B)#*/%!=&!=-%3*%%-)'\!!



!

! 46!

S T)-(! %*#! =&%! B)#*/%!=&! =-%3*%%-)'! N#;'=!"*+,-3!E! =)3(-%%-/)DB#!z! ;*B&/-'-'D3)/!z!

%;'(&/&=&3-'&D'&(!`%-(&%!3)'%*,($%!&'!/;#%!4516a\!

G,!;!$($!#&,*\!3)##-N$!&(!X;,-=$!";#!,&!L#!H#3A;/+;*,(\!=-#&3(&*#!=&!3&((&!(A<%&D!

Q&!.*&%(-)'';-#&!;!$($! (&%($!%*#!=&%! ,?3$&'%D!Q&%!$,$/&'(%!"#:(;'(!7!3)'B*%-)'!)'(!

&'%*-(&! $($! #&B)#/*,$%D! I&%! (&%(%! )'(! $N;,&/&'(! "&#/-%! =&! =$(&#/-'&#! .*&! ,;! =*#$&!

'$3&%%;-#&!")*#!#$")'=#&!7!,Y&'%&/+,&!=*!.*&%(-)'';-#&!$(;-(!=Y&'X-#)'!15!/-'D!

!

eQ F%'0&#O(#-"*+%*2I#"(%&$%"(#-"*

!

G'-(-;,&/&'(\! ,Y$(*=&! =&X;-(! 3)'3&#'&#! ,?3$&'%! =&! Q;! @)3A&,,&! &(! =&! @)3A&B)#(! ;B-'!

=Y:(#&!#&"#$%&'(;(-B!=*!+-"e,&!Q;!@)3A&,,&r@)3A&B)#(D!!

Q&%!;=/-'-%(#;(-)'%!=&!=-]!,?3$&%!N$'$#;*]!&(!"#)B&%%-)''&,%!)'(!$($!3)'(;3($&%!";#!

/;-,!"*-%!";#! ($,$"A)'&!&'!/;#%!4516!`%&"(! ,?3$&%!=&!Q;!@)3A&,,&\! (#)-%!=&!@)3A&B)#(a!

;B-'!=Y&]",-.*&#! ,;!=$/;#3A&D!K'! ,?3$&! ;! #&B*%$\! 3-'.!'Y)'(!";%!=)''$! %*-(&!/;,N#$! ,&%!

#&,;'3&%D!n*;(#&!,?3$&%!)'(!;33&"($!=&!";#(-3-"&#!7!,Y$(*=&\!/;-%!%&*,&/&'(!=&*]!)'(!"*!

)#N;'-%&#!,&%!-'(&#X&'(-)'%!E!

S Q&! ,?3$&! "),?X;,&'(! C;#3&,! L;%%;*,(! 7! @)3A&B)#(! .*-! 3)/"#&'=! *'&! B-,-<#&!

N$'$#;,&! &(! (&3A'),)N-.*&! &(! *'&! B-,-<#&!"#)B&%%-)''&,,&! `8#)=*3(-)'! &(! 3)'3&"(-)'!

/$3;'-.*&%\!;$#)';*(-.*&\!"-,)(;N&!=&!%?%(</&%!-'=*%(#-&,%a\!

S Q&! ,?3$&! "#)B&%%-)''&,! O-,,&%! _;/;-'! 7! @)3A&B)#(! .*-! "#)")%&! =&%! B)#/;(-)'%!

"#)B&%%-)''&,,&%! ;*]! /$(-&#%! =Y;#(\! =*! %;'-(;-#&! &(! %)3-;,! &(! =*! (&#(-;-#&! `X&'(&\!

3)//&#3&\!N&%(-)'a!

QY$(*=&!%Y&%(!=)'3!-'($#&%%$&!*'-.*&/&'(!7!=&*]!,?3$&%!=&!@)3A&B)#(!%*#!C&#D!

!

!



!

! 4i!

Q&!3A)-]!=&%!3,;%%&%!%Y&%(!&BB&3(*$!%&,)'!,&%!=-%")'-+-,-($%!=&!,Y-'B-#/-<#&!%3),;-#&\!=&!

,Y&/",)-! =*! (&/"%! =&%! $,<X&%! &(! =&! ,Y$.*-"&! "$=;N)N-.*&D! F-';,&/&'(\! =&*]! 3,;%%&%! =&!

%&3)'=&! `*'&! N$'$#;,&! &(! *'&! "#)B&%%-)''&,,&a! &(! (#)-%! 3,;%%&%! =&! (&#/-';,&!

"#)B&%%-)''&,,&!)'(!";#(-3-"$!7!,Y$(*=&D!

!

G,!;!$($!"#)")%$!;*]!$(;+,-%%&/&'(%!*'&! -'(&#X&'(-)'!&'!=&*]!(&/"%!E!*'!(&/"%!=&!

#$")'%&! ;*! .*&%(-)'';-#&! "*-%! *'! (&/"%! =Y$3A;'N&! ;X&3! ,&%! $,<X&%! .*-! ")*X;-(! &'(#&#!

=;'%!,&!3;=#&!=&%!%$;'3&%!)+,-N;()-#&%!=Y$=*3;(-)'!7!,;!%&]*;,-($!%&,)'!,;!,)-!=*!6!W*-,,&(!

4551D!

Q&! "#&/-&#! $(;+,-%%&/&'(! 'Y;?;'(! ";%! %)*A;-($! =&! (&/"%! =Y$3A;'N&\! *'! =)3*/&'(!

;X&3! ,&%! #$")'%&%! ;*! .*&%(-)'';-#&! ;! ;,)#%! $($! #&/-%! ;*]! $,<X&%! ;"#<%! .*Y-,%! ,Y;-&'(!

#&/",-D! L;'%! ,&! %&3)'=! $(;+,-%%&/&'(\! ,&%! -'(&#X&'(-)'%! )'(! $($! )#N;'-%$&%! ;X&3!

,Y-'B-#/-<#&! %3),;-#&! &(! -'($N#$&%! 7! *'&! %$;'3&! =Y$3A;'N&! %*#! ,;! %&]*;,-($! &(! ,;! X-&!

;BB&3(-X&!"#)")%$&!3A;.*&!;''$&D!L&%!,;+)#;()-#&%!"A;#/;3&*(-.*&%!)'(!$($!3)'(;3($%!&'!

;/)'(! ;B-'! =&! =-%")%&#! =Y$3A;'(-,,)'%! B;3(-3&%! =&! =-%")%-(-B! -'(#;S*($#-'! `LGKa\!

"#$%&#X;(-B%!/;%3*,-'%!&(!B$/-'-'%!&(!=&!",;.*&((&%!=&!"-,*,&%!.*-!)'(!"*!:(#&!/;'-"*,$%!

";#!,&%!W&*'&%!;*!3)*#%!=&!,Y-'(&#X&'(-)'D!

G,!;!$($!3)'X&'*!.*&!,&%!#$%*,(;(%!%(;(-%(-.*&%!3)'3&#';'(!3A;.*&!$(;+,-%%&/&'(!,&*#!

%&#;-&'(!3)//*'-.*$%D!

!

LQ J-22%0(%*+%'*+-"")%'*

!

QY-'(&#X&'(-)'\! "#)")%$&! =;'%! ,&! 3;=#&! =*! "#)N#;//&! =Y$=*3;(-)'! 7! ,;! %&]*;,-($!

)+,-N;()-#&! =&! ,;! ,)-! =*! 6! W*-,,&(! 4551\! 'Y;! ";%! '$3&%%-($! =Y;*()#-%;(-)'! ";#&'(;,&!

"#$;,;+,&D!



!

! 4>!

Q&%! #&'3)'(#&%! %&! %)'(! =$#)*,$&%! &'!/;-! &(! W*-'! 4516D! Q&%! ,?3$&'%! )'(! $($! #$*'-%!

=;'%! *'&! %;,,&! =&! 3)'B$#&'3&! )*! =;'%! *'&! %;,,&! =&! 3)*#%! %&,)'! ,&%! =-%")'-+-,-($%D!

QY-'(&#X&'(-)'!;!&*!,-&*!&'!=&A)#%!=&%!3)*#%D!!

L;'%!*'!"#&/-&#!(&/"%\!W&!,&*#!;-!&]",-.*$!,&!"#-'3-"&!&(!,&!+*(!=&!,Y&'.*:(&!"*-%!-,%!

;X;-&'(! &'X-#)'! 1i! /-'*(&%! ")*#! #$")'=#&! ;*! .*&%(-)'';-#&! =&! B;^)'! -'=-X-=*&,,&! &(!

;')'?/&D!Q&%!.*&%(-)'';-#&%!)'(!&'%*-(&!$($!3),,&3($%!&(!*'!=)3*/&'(!;!$($!#&/-%!;*]!

$,<X&%! ;X&3! ,;! 3)##&3(-)'! =*! .*&%(-)'';-#&\! ,;! ,-%(&! =&%! I89F! =*! =$";#(&/&'(! &(! *'&!

%$,&3(-)'! =&! %-(&%! -'(&#'&(! %*#! ,;! 3)'(#;3&"(-)'! &(! ,;! %&]*;,-($D! L;'%! *'! =&%! ,?3$&%\! W&!

=-%")%;-%! =&! 45! 7! 05! /-'*(&%! ")*#! *'! $3A;'N&! ;X&3! ,&%! $,<X&%! %*#! ,;! 3)'(#;3&"(-)'D!

TY&'%*-X;-(!&'(#&!,&%! ,?3$&'%!&(! ,Y-'B-#/-<#&!%3),;-#&!*'!=$+;(!%*#!,;!X-&!;BB&3(-X&!;*.*&,!

WY$(;-%!-'X-($&!7!";#(-3-"&#D!

!

_Q 6"/2U'%*'(/(#'(#d1%*

!

Q&%! =)''$&%! )'(! $($! %;-%-&%! %*#! ,&! (;+,&*#! C-3#)%)B(! 9]3&,!4511D! Q&%! 3;,3*,%!

%(;(-%(-.*&%! )'(! $($! &BB&3(*$%! 7! ";#(-#! =*! ,)N-3-&,! 9"-! -'B)!jD! Q&%! ")*#3&'(;N&%! )'(! $($!

3)/";#$%!N#m3&!;*!(&%(!=*!VA-S=&*]!)*!;*!(&%(!=&!F-%A&#D!Q&%!#$%*,(;(%!$(;-&'(!3)'%-=$#$%!

%(;(-%(-.*&/&'(!%-N'-B-3;(-B%!%-!"|!5\5iD!

!

!

!

!

!

!

!

!



!

! 4j!

GGQ D8A!E>6>A*

<Q 7-5T&%*+%*&)O-"'%'*%(*0/&/0()&#'(#d1%'*+%*2I)04/"(#22-"*

!
T*#! ,&%! 14>! .*&%(-)'';-#&%! =-%(#-+*$%\! 146! )'(! "*! :(#&! &]",)-($%! `4! ,?3$&'%! 'Y)'(!

#$")'=*!7!;*3*'&!.*&%(-)'aD!Q&!%&]S#;(-)!`N;#^)'%rB-,,&%a!&%(!=&!5\>0D!`P;+,&;*!Ga!

)
?#0(+#$)@)A)BC3#4%'%'.1);+,)C(D8+,)E+FF+2%'F,G),+(.1)(+),+9+)+%)(#)F'('D4+)

)

*
.#2#X&%*
Z)")&/2%*

.#2#X&%*
O&-Y%''#-""%22%*

>-(/2*

.#22%'* k! >k! _L*

R/&m-"'* 41! 4j! =`*

>-(/2* :c* ce* <:=*

!

QYmN&!/)?&'!=&!,Y$3A;'(-,,)'!&%(!=&!1j\6!;'%!`vrS!1\6!;'a\!1k!;'%!`vrS!1\4!;'a!")*#!,&%!

B-,,&%! &(! 1>\0! ;'%! `vrS! 1! ;'a! ")*#! ,&%! N;#^)'%D! QYmN&!/)?&'! =&%! $,<X&%! %&! (#)*X;'(! &'!

B-,-<#&!"#)B&%%-)''&,,&!&%(!=&!1j\k!;'%!`vrS!1\0!;'a!&(!3&,*-!=&%!$,<X&%!&'!B-,-<#&!N$'$#;,&!

=&!1>!;'%!`vrS!5\j!;'aD!`F-N*#&!4a!

!

"'<$4+)H)A)BC3#4%'%'.1);+,)C(D8+,)E+FF+2%'F,G),+(.1)(7I<+)

5!

i!

15!

1i!

45!

4i!

05!

1i;'%! 1>;'%! 1j;'%! 1k;'%! 1h;'%! 45;'%!

7
-
5
T
&%
*

6Z%'*

O;#^)'%!

F-,,&!!



!

! 4k!

:Q A-1&0%'*+I#"Y-&5/(#-"*'1&*2/*0-"(&/0%O(#-"!

!

Q&3(*#&!=*!N#;"A-.*&! `F-N*#&!0a!E!Q&%!";#&'(%!%)'(! ,;!"#&/-<#&!%)*#3&!=Y-'B)#/;(-)'!

3-($&!";#!>>!q!=&%!B-,,&%!&(!65!q!=&%!N;#^)'%D!H*3*'!N;#^)'!'Y;!3-($!,&!N?'$3),)N*&!)*!,&!

I89F!3)//&!%)*#3&!=Y-'B)#/;(-)'D!!

)
"'<$4+)J)A)K.$42+,);7'1F.4/#%'.1),$4)(#)2.1%4#2+3%'.1),+(.1)(+),+9+)ELG)

MN'FFC4+12+),'<1'F'2#%'8+)F'((+O<#4P.1,)

6>!q!=&%!,?3$&'%!)'(!=$W7!";#,$!=&!3)'(#;3&"(-)'!;X&3!,&*#!/$=&3-'!N$'$#;,-%(&!E!>j!q!

=&%!B-,,&%!&(!14!q!=&%!N;#^)'%!`"!|!5\551aD!!

Q&%!)33;%-)'%!")*#!&'!";#,&#!$(;-&'(!E!

s!Q4+/'D4+)34+,24'3%'.1);+)3'($(+)t!")*#!01!,?3$&''&%!

s!R8#1%)(+)34+/'+4)4#33.4%),+9$+()t!")*#!i!,?3$&'!`'&a!%!!

s!6.4,);7$1+)2.1,$(%#%'.1)3.$4)/#(#;'+)t!")*#!6!,?3$&'!`'&a!%!

s!R$)/./+1%);$)8#22'1)2.1%4+)SQT)t!")*#!0!,?3$&''&%!

s!Q4.0(D/+,);+)2=2(+,)t!")*#!4!,?3$&''&%!

s!6.4,);7$1+);',2$,,'.1),$4)(+)K@NR)t!")*#!4!,?3$&'!`'&a!%!

5!

15!

45!

05!

65!

i5!

>5!

j5!

n* O;#^)'%!

F-,,&%!



!

! 4h!

s!NC2.$8+4%+);+)<4.,,+,,+)t!")*#!1!,?3$&''&!

s!R$)/./+1%);$)8#22'1)2.1%4+)(7-C3#%'%+)U)t!")*#!1!,?3$&'!

8;#/-!3&*]!.*-!'Y&'!)'(!W;/;-%!";#,$\!,&%!/)(-B%!#&(#)*X$%!$(;-&'(!E!!

s!Q#,)0+,.'1)t!")*#!40!,?3$&'!`'&a!%!

s!V+)17#')3#,)+$)(7.22#,'.1)t!")*#!k!,?3$&'!`'&a!%!

s!6+)/C;+2'1)17#)3#,)#0.4;C)(+),$W+%)t!")*#!6!,?3$&'!`'&a!%!

s!V+)1+)8#',)W#/#',)2-+X)(+)/C;+2'1)t!")*#!6!,?3$&'!`'&a!%!

s!NCWY)8$)#8+2)<=1C2.(.<$+)t!")*#!0!,?3$&''&%!

s!V+)17.,+)3#,>)<Z1CE+G)3#4)(+),$W+%)t!")*#!4!,?3$&'!`'&a!%!

s!V+)1+),$',)3#,)'1%C4+,,C)3#4)(+),$W+%)t!")*#!4!,?3$&'!`'&a!%!

s![7+,%)/#)8'+)34'8C+)t!")*#!4!,?3$&'!`'&a!%!

s!\4'+1%#%'.1),+9$+((+)t!")*#!4!,?3$&'!`'&a!%!!

!

^Q ?/T#(1+%'*0-"(&/0%O(#$%'*

!
^Q<Q J-"(&/0%O(#-"*2-&'*+1*O&%5#%&*&/OO-&(*
!

!
>i!q! =$3,;#&'(! ;X)-#! =$W7! &*! =&%! #;"")#(%! %&]*&,%!E! j>!q! =&%! B-,,&%! &(! 6k!q! =&%!

N;#^)'%!`"|5\554aD!Q)#%!=*!"#&/-&#!#;"")#(\!kk!q!=$3,;#&'(!;X)-#!*(-,-%$!*'!/)?&'!=&!

3)'(#;3&"(-)'D!

IY&%(!,&!"#$%&#X;(-B!/;%3*,-'!%&*,!.*-!&%(!,&!",*%!3-($!=;'%!,&%!#$")'%&%!,-+#&%!`j1!qa!

"*-%!,;!"-,*,&!;%%)3-$&!;*!"#$%&#X;(-B!/;%3*,-'!`41!qa!&(!,;!"-,*,&!%&*,&!`k!qaD!

8;#/-!3&*]!.*-!'Y&'!)'(!";%!*(-,-%$\!,&%!/)(-B%!#&(#)*X$%!$(;-&'(!E!

s!B#33.4%)'/34C8$)t!")*#!4!,?3$&'!`'&a!%!

s!B+(#%'.1)-./.,+9$+((+)t!")*#!4!,?3$&'!`'&a!%!

s!Q#,);+)2.1%4#2+3%'.1)Y);',3.,'%'.1)'//C;'#%+)t!")*#!4!,?3$&'!`'&a!%!



!

! 05!

s!Q#,)2.1,2'+12+);+,)4',*$+,)t!")*#!1!,?3$&'!`'&a!

s!\$0('!t!")*#!1!,?3$&'!`'&a!

!

^Q:Q J-"(&/0%O(#-"*2-&'*+%'*&/OO-&('*&)Z12#%&'*

*

! >6!q!=&%!,?3$&'%!=$3,;#&'(!;X)-#!*'!";#(&';-#&!;*!/)/&'(!=&!,Y$(*=&!E!j6!q!=&%!

B-,,&%!&(!0h!q!=&%!N;#^)'%!`"|5\55iaD!

"'<$4+)])A)^%'(',#%'.1);7$1)/.=+1)2.1%4#2+3%'F)(.4,);+,)4#33.4%,),+9$+(,)2-+X)(+,)(=2C+1,);C2(#4#1%)$1)
3#4%+1#'4+!)

)

8;#/-! ,&%! /)?&'%! =&! 3)'(#;3&"(-)'! *(-,-%$%\! )'! #&(#)*X&\! 3-($%! =;'%! ,&%! #$")'%&%!

,-+#&%!E! ,;!"-,*,&! %&*,&! `6k!qa!"*-%! ,;!"-,*,&!;%%)3-$&!;*!"#$%&#X;(-B!/;%3*,-'! `0>!qa\! ,&!

"#$%&#X;(-B!/;%3*,-'!%&*,!`16!qa!&(!,Y-/",;'(!3)'(#;3&"(-B!`4!qaD!

!

!

!

!

!

>kq!

14q!

45q!

H!3A;.*&!B)-%! 8;#B)-%! U)'!
5!

15!

45!

05!

65!

i5!

>5!

j5!

k5!



!

! 01!

^Q^Q A/(#'Y/0(#-"*O/&*&/OO-&(*/1*5-U%"*0-"(&/0%O(#Y*1(#2#')*

*

k>!q!=Y&'(#&!&*]!%&!=$3,;#&'(!%;(-%B;-(!=&!,&*#!3)'(#;3&"(-)'!`k6!q!=&%!B-,,&%!&(!k>!q!

=&%!N;#^)'%aD!Q&%!/)(-B%!=Y-'%;(-%B;3(-)'!3-($%!%)'(E!

S 8)*#! ,;! "-,*,&!E! s!0#',,+);+) ('0';.)t\! s!34',+);+)3.';,)t\! s!2-.(+,%C4.(!t\! s!3#,),_4+)Y)

`aa)L!t\!

S 8)*#! ,&! "#$%&#X;(-B!E! s!'12.1F.4%#0(+!t\! s!04_($4+,!t\! s!3#,) 34#%'*$+)t\! s!1+)

F.12%'.11+)3#,)%.$W.$4,)t\!s!#((+4<'+)#$)(#%+9)t\!s!/.'1,);+),+1,#%'.1,)tD!

!

^Q=Q *,%&'-""%'*O&-O-'/"(*2/*0-"(&/0%O(#-"*

!

Q&3(*#&!=*!N#;"A-.*&!`F-N*#&!ia!E!Q&%!";#&'(%!%)'(!3-($%!";#!6j!q!=&%!N;#^)'%!&(!00!q!

=&%! B-,,&%! =;'%! ,&%! "&#%)''&%! "#)")%;'(! ,;! 3)'(#;3&"(-)'D! H*3*'! N;#^)'! 'Y;! 3-($! ,&!

N$'$#;,-%(&\! ,&! N?'$3),)N*&! )*! ,&! I89F! =;'%! ,&%! "&#%)''&%! ,*-! "#)")%;'(! ,;!

3)'(#;3&"(-)'D!!

"'<$4+)b)A)c$')34.3.,+)(#)2.1%4#2+3%'.1)5)K+(.1)(+),+9+)
MN'FFC4+12+),'<1'F'2#%'8+)F'((+Od#4P.1)

5!

15!

45!

05!

65!

i5!

n*

O;#3)'%!

F-,,&%!



!

! 04!

=Q J-""/#''/"0%'*%"*O4U'#-2-Z#%*+%*2/*&%O&-+10(#-"*

!
Q&3(*#&!=*!N#;"A-.*&! `B-N*#&!>a!E!41!q!=&%!N;#^)'%!&(!0j!q!=&%! B-,,&%!)'(! #$")'=*!

3)##&3(&/&'(!7!,;!.*&%(-)'!%*#!,;!=*#$&!=*!3?3,&!B$/-'-'D!

"'<$4+)e)A)[.11#',,#12+,)+1)3-=,'.(.<'+);+)(#)4+34.;$2%'.1)A)3.$42+1%#<+);+)4C3.1,+,)W$,%+,),+(.1)(+),+9+!)
!

T)'(! #&(#)*X$&%! ;*! ()(;,!E! 05!q! =&! #$")'%&%! W*%(&%\! 61!q! =&! #$")'%&%! B;*%%&%! &(!

4h!q!=&!UT8!%*#!,;!"A?%-),)N-&!=&!,;!#&"#)=*3(-)'D!

!

!

!

!

!

!

!

!

5!

45!

65!

>5!

k5!

155!

n* O;#3)'%!

F-,,&%!



!

! 00!

eQ J-""/#''/"0%'*+%'*5-U%"'*0-"(&/0%O(#Y'*

!
Q&3(*#&!=*!N#;"A-.*&!`F-N*#&!ja!E!hk!q!=&%!B-,,&%!&(!155!q!=&%!N;#^)'%!3)'';-%%&'(!,&!

"#$%&#X;(-B!/;%3*,-'D!

)
"'<$4+)f)A)Q.$42+1%#<+);7C(D8+)+,%'/#1%)2.11#g%4+)(+,)/.=+1,)2.1%4#2+3%'F,),+(.1)(+),+9+!

MN'FFC4+12+),'<1'F'2#%'8+)E3ha>abG)F'((+O<#4P.1)

!

G,!&]-%(&!*'&!=-BB$#&'3&!%-N'-B-3;(-X&!&'(#&!,&%!B-,,&%!&(!,&%!N;#^)'%!3)'3&#';'(!,;!

3)'';-%%;'3&!=*!LGK!&(!=&!,Y-/",;'(!3)'(#;3&"(-BD!

!

!

5! 45! 65! >5! k5! 155!

8#$%&#X;(-B!CD!

8-,*,&!

IK!

LGK}!

8#$%&#X;(-B!FD!

G/",;'(}!

H''&;*!

8;(3A!

C$(A)=&%!
';(*#&,,&%!

T"&#/-3-=&%!

I;"&!

H*(#&!

n*

O;#3)'%!

F-,,&!



!

! 06!

eQ<Q J-""/#''/"0%'*%(*0&-U/"0%'*f*O&-O-'*+1*O&)'%&$/(#Y*

!
Q&3(*#&!=*!(;+,&;*!`P;+,&;*!GGa!E!h6!q!=&%!$,<X&%!%;X&'(!.*&!,&!"#$%&#X;(-B!"#)(<N&!=&%!

GTP!`hi!q!=&%!B-,,&%!&(!h6!q!=&%!N;#^)'%aD!

!
?#0(+#$)@@)A)BC3.1,+,)Y)34.3.,);$)34C,+48#%'F!)

!

J-""/#''/"0%'*%(*0&-U/"0%'**
D)O-"'%'*

V!A>9A* .6!AA9A* 7A,*

8#)(<N&!=&%!GTP! h6!q! 4!q! 6!q!
hi!q! h6!q! 1!q! 4!q! 6!q! 6!q!

uX-(&!*'&!N#)%%&%%&! h0!q! j!q! 5!
kh!q! hk!q! 11!q! 4!q! 5! 5!

8)%%-+-,-($! =Y*(-,-%;(-)'! 8C! &(! 8F! &'! /:/&!
(&/"%!

61!q! 40!q! 0>!q!
0k!q! 6>!q! 46!q! 41!q! 0k!q! 00!q!

8)%%-+-,-($!=Y*(-,-%;(-)'!",*%-&*#%!B)-%! h6!q! 6!q! 4!q!
h6!q! h>!q! i!q! 4!q! 1!q! 4!q!

L-%")'-+,&! N#;(*-(&/&'(! 3A&[! G'BD! T3),;-#&!
"|5\56}!

h1!q! 5! h!q!
hj!q! k1!q! 5! 5! 0!q! 1h!q!

8)%%-+-,-($!=Y*(-,-%;(-)'!;X&3!,*+#-B-;'(!N#;%! 4i!q! 6>!q! 4h!q!
45!q! 00!q! i0!q! 0>!q! 4j!q! 01!q!

M)N'FFC4+12+),'<1'F'2#%'8+)F'((+O<#4P.1)
P)(;,!

F-,,&%! O;#^)'%!

!

T)'(!#&(#)*X$&%!;*!()(;,!7!"#)")%!=*!"#$%&#X;(-B!E!j0!q!=&!#$")'%&%!W*%(&%\!16!q!=&!

#$")'%&%!B;*%%&%!&(!10!q!=&!UT8D!!

G,!&]-%(&!*'&!=-BB$#&'3&!%-N'-B-3;(-X&!&'(#&!,&%!B-,,&%!&(!,&%!N;#^)'%!%*#!,;!3)'';-%%;'3&!

=&!,;!")%%-+-,-($!=&!(#)*X&#!=&%!"#$%&#X;(-B%!N#;(*-(%!3A&[!,Y-'B-#/-<#&!%3),;-#&D!

!

!

!

!

!

!

!

!



!

! 0i!

eQ:Q J-""/#''/"0%'* %(* 0&-U/"0%'* f* O&-O-'* +%* 2/* O#212%* o'(&-h

O&-Z%'(/(#$%*

!

Q&3(*#&!=*!(;+,&;*!`P;+,&;*!GGGa!E!k1!q!=&%!$,<X&%!%;X&'(!.*&!,;!"-,*,&!'&!"#)(<N&!";%!

=&%!GTP!`kj!q!=&%!B-,,&%!&(!j1!q!=&%!N;#^)'%aD!

!

?#0(+#$)@@@)A)BC3.1,+,)Y)34.3.,);+)(#)3'($(+)i,%4.&34.<+,%#%'8+!)

!

J-""/#''/"0%'*%(*0&-U/"0%'*
D)O-"'%'*

V!A>9A* .6!AA9A* 7A,*

8#)(<N&!=&%!GTP! k1!q! 6!q! 1i!q!
kj!q! j1!q! 0!q! >!q! 15!q! 40!q!

uX-(&!*'&!N#)%%&%%&! h5!q! i!q! i!q!
h1!q! h5!q! i!q! 6!q! 6!q! >!q!

8#)(&3(-)'!&'(#&!=&*]!",;.*&((&%! 01!q! 01!q! 0k!q!
0h!q! 1h!q! 0>!q! 40!q! 4i!q! ik!q!

I)'(#&!-'=-.*$&!%-!(;+;N-%/&! 45!q! 0j!q! 60!q!
4>!q! 15!q! 6i!q! 4i!q! 4h!q! >i!q!

F;-(!N#)%%-#! 41!q! 6h!q! 05!q!
41!q! 41!q! >0!q! 4j!q! 1>!q! i4!q!

@&'=!%($#-,&! ik!q! >!q! 0>!q!
>>!q! 6>!q! k!q! 6!q! 4>!q! i5!q!

8&*(S:(#&!=)''$&!%;'%!;33)#=!=&%!";#&'(%! i6!q! 46!q! 44!q!
>4!q! 64!q! 41!q! 4h!q! 1j!q! 4h!q!

L$,-X#;'3&!N#;(*-(&!%;'%!)#=)'';'3&!=;'%!
I89F!`"|5\55ja}!

ih!q! 1k!q! 40!q!
>k!q! 66!q! 14!q! 4h!q! 45!q! 4j!q!

9];/&'!N?'$3),)N-.*&!)+,-N;()-#&! 04!q! 66!q! 46!q!
6>!q! 15!q! 6i!q! 66!q! h!q! 6>!q!

M)N'FFC4+12+),'<1'F'2#%'8+)F'((+O<#4P.1)
P)(;,!

F-,,&%! O;#^)'%!

)

T)'(!#&(#)*X$&%!;*!()(;,!7!"#)")%!=&!,;!"-,*,&!Z%(#)S"#)N&%(;(-X&!E!i5!q!=&!#$")'%&%!

W*%(&%\!4>!q!=&!#$")'%&%!B;*%%&%!&(!46!q!=&!UT8D!

G,! &]-%(&! *'&! =-BB$#&'3&! %-N'-B-3;(-X&! &'(#&! ,&%! N;#^)'%! &(! ,&%! B-,,&%! 7! "#)")%! =&! ,;!

3)'';-%%;'3&!=&!,;!=$,-X#;'3&!N#;(*-(&!")%%-+,&!&'!I89FD!

)

)

)



!

! 0>!

eQ^Q J-""/#''/"0%'* %(* 0&-U/"0%'* f* O&-O-'* +%* 2/* 0-"(&/0%O(#-"*

+I1&Z%"0%**

!
Q&3(*#&! =*! (;+,&;*! `P;+,&;*!GMa!E! h6!q! =&%! $,<X&%! %;X&'(! .*&! ,;! 3)'(#;3&"(-)'!

=Y*#N&'3&! =)-(! :(#&! "#-%&! &'! 3;%! =&! #;"")#(! 7! #-%.*&! `h>!q! =&%! B-,,&%! &(! >j!q! =&%!

N;#^)'%aD!

)
?#0(+#$)@T)A)BC3.1,+,)Y)34.3.,);+)(#)2.1%4#2+3%'.1);7$4<+12+!)

!

J-""/#''/"0%'*%(*0&-U/"0%'**
D)O-"'%'*

V!A>9A* .6!AA9A* 7A,*

L)-(!:(#&!"#-%&!%-!#;"")#(!7!#-%.*&! h6!q! 4!q! 6!q!
h>!q! h4!q! 6!q! 6!q! 5! 6!q!

K(-,-%;(-)'!&]3&"(-)''&,,&!`"|5\550a}! k1!q! h!q! 15!q!
h5!q! >j!q! i!q! 16!q! i!q! 1h!q!

8#-%&!W*%.*Y7!i!W)*#%!;"#<%!#;"")#(!7!#-%.*&! 1h!q! >4!q! 1h!q!
16!q! 4j!q! j5!q! i5!q! 1>!q! 40!q!

K(-,-%;(-)'!*'!')/+#&!=&!B)-%!,-/-($! 14!q! 66!q! 66!q!
1>!q! >!q! 6h!q! 0>!q! 0i!q! ik!q!

@&'=!%($#-,&! i6!q! k!q! 0k!q!
ik!q! 6k!q! 15!q! 6!q! 04!q! 6k!q!

9BB-3;3&!7!155!q! >h!q! 15!q! 41!q!
j1!q! >i!q! h!q! 14!q! 45!q! 40!q!

L$,-X#;'3&!;')'?/&!N#;(*-(&!%;'%!
)#=)'';'3&!";#!N?'$3),)N*&!

44!q! 0h!q! 0h!q!
46!q! 41!q! 0h!q! 0j!q! 0j!q! 64!q!

L$,-X#;'3&!;')'?/&!N#;(*-(&!%;'%!
)#=)'';'3&!";#!-'B-#/-<#&!%3),;-#&!`"|5\51a}!

6k!q! 45!q! 04!q!
ik!q! 06!q! 14!q! 00!q! 05!q! 00!q!

L$,-X#;'3&!;')'?/&!N#;(*-(&!%;'%!
)#=)'';'3&!";#!N$'$#;,-%(&!

4j!q! 61!q! 04!q!
4h!q! 40!q! 0h!q! 66!q! 04!q! 00!q!

L$,-X#;'3&!;')'?/&!N#;(*-(&!%;'%!
)#=)'';'3&!";#!I89F`"|5\551a}!

>i!q! j!q! 4k!q!
jh!q! 66!q! 1!q! 16!q! 45!q! 64!q!

L$,-X#;'3&!;')'?/&!N#;(*-(&!%;'%!
)#=)'';'3&!";#!"A;#/;3-&'!

6h!q! 4>!q! 4i!q!
ii!q! 65!q! 4k!q! 40!q! 1j!q! 0j!q!

M)N'FFC4+12+),'<1'F'2#%'8+)F'((+O<#4P.1)

P)(;,!
F-,,&%! O;#^)'%!

!

T)'(!#&(#)*X$&%!;*!()(;,!7!"#)")%!=&!,;!3)'(#;3&"(-)'!=Y*#N&'3&!E!6h!q!=&!#$")'%&%!

W*%(&%\!46!q!=&!#$")'%&%!B;*%%&%!&(!4j!q!=&!UT8D!

G,! &]-%(&! *'&! =-BB$#&'3&! %-N'-B-3;(-X&! &'(#&! ,&%! B-,,&%! &(! ,&%! N;#^)'%! %*#! ,&%!

3)'';-%%;'3&%!,-$&%!7!,Y*(-,-%;(-)'!&]3&"(-)''&,,&!=&!,;!IK!&(!7!%;!=$,-X#;'3&!")%%-+,&!";#!

,&!I89F!&(!,Y-'B-#/-<#&!%3),;-#&D!



!

! 0j!

eQ=Q J-""/#''/"0%'*%(*0&-U/"0%'*f*O&-O-'*+1*FG!*

!
Q&3(*#&!=*!(;+,&;*!`P;+,&;*!Ma!E!61!q!=&%!$,<X&%!%;X&'(!.*&!,&!LGK!'&!#&'=!";%!%($#-,&!

`i0!q!=&%!B-,,&%!&(!40!q!=&%!N;#^)'%aD!

!

?#0(+#$)T)A)BC3.1,+,)Y)34.3.,);$)N@^)

!

J-""/#''/"0%'*%(*0&-U/"0%'**
D)O-"'%'*

V!A>9A* .6!AA9A* 7A,*

@&'=!%($#-,&!`"|5\554a}! 61!q! 4k!q! 01!q!
i0!q! 40!q! 44!q! 0j!q! 4i!q! 65!q!

8#)(<N&!=&%!GTP! >>!q! k!q! 4>!q!
j6!q! i6!q! >!q! 11!q! 45!q! 0i!q!

G/")%%-+,&!=&!")#(&#!(;/")'!&'!/:/&!(&/"%! 06!q! 11!q! ii!q!
0h!q! 4i!q! 14!q! 15!q! 6h!q! >i!q!

8&*(!:(#&!%&'(-!"&'=;'(!,&!#;"")#(!%&]*&,! 0>!q! 1h!q! 6i!q!
6i!q! 41!q! 1k!q! 41!q! 0j!q! ik!q!

8&*(!:(#&!")%$!3A&[!'*,,-";#&! 6i!q! 1k!q! 0j!q!
i5!q! 0k!q! 4i!q! >!q! 4i!q! i>!q!

8&*(!"#)X).*&#!=&%!GTP! 6i!q! 6!q! i1!q!
i6!q! 01!q! j!q! 5! 0h!q! >h!q!

8&*(! :(#&! *(-,-%$! &'! 3)'(#;3&"(-)'! =Y*#N&'3&!
`"|5\50a}!

h!q! i>!q! 0i!q!
6!q! 1j!q! >j!q! 0j!q! 4h!q! 6>!q!

8&*(S:(#&!")%$!";#!*'!/$=&3-'!N$'$#;,-%(&! 40!q! 0j!q! 65!q!
44!q! 4i!q! 6i!q! 4i!q! 00!q! i5!q!

M)N'FFC4+12+),'<1'F'2#%'8+)
P)(;,!

F-,,&%! O;#^)'%!

!

T)'(! #&(#)*X$&%! ;*! ()(;,! 7! "#)")%! =*! LGK!E! 0j!q! =&! #$")'%&%! W*%(&%\! 40!q! =&!

#$")'%&%!B;*%%&%!&(!65!q!=&!UT8D!

G,!&]-%(&!*'&!=-BB$#&'3&!%-N'-B-3;(-X&!&'(#&! ,&%!B-,,&%!&(! ,&%!N;#^)'%!%*#! ,&%!3#)?;'3&%!

,-$&%!7!,;!%($#-,-($!")(&'(-&,,&/&'(!"#)X).*$&!";#!,&!LGKD!!

G,!&]-%(&!*'&!=-BB$#&'3&!%-N'-B-3;(-X&!&'(#&!,&%!B-,,&%!&(!,&%!N;#^)'%!%*#!,;!3)'';-%%;'3&!

=&!,;!")%%-+-,-($!=Y*(-,-%;(-)'!=*!LGK!&'!3)'(#;3&"(-)'!=Y*#N&'3&D!

!

!

!

!



!

! 0k!

LQ F-"")%'*0-5O2)5%"(/#&%'*

!
G,! 'Y?! ;! ";%! =&! =-BB$#&'3&! %-N'-B-3;(-X&! 3)'3&#';'(! ,&%! 3)'';-%%;'3&%! ()(;,&%!

`"A?%-),)N-&\!"#$%&#X;(-B\!"-,*,&\!IK!&(!LGKa!E!

!

S T&,)'!,;!B-,-<#&\!!

S 9'(#&!,&%!,?3$&'%!;?;'(!=$W7!&*!=&%!#;"")#(%!%&]*&,%!&(!,&%!;*(#&%\!

S 9'(#&!,&%!,?3$&'%!;?;'(!=$W7!;+)#=$!,&!%*W&(!;X&3!,&*#!/$=&3-'!N$'$#;,-%(&!&(! ,&%!

;*(#&%\!

S 9'(#&!,&%!,?3$&'%!;?;'(!=$W7!;+)#=$!,&!%*W&(!;X&3!,&*#%!";#&'(%!&(!,&%!;*(#&%D!

!

K'&! =-BB$#&'3&! %-N'-B-3;(-X&! &%(! #&(#)*X$&! &'(#&! ,&%! ,?3$&'%! ;?;'(! =$W7! ";#,$! =&!

3)'(#;3&"(-)'!7!,&*#!/$=&3-'!N$'$#;,-%(&!&(!,&%!;*(#&%!E!

!

S T*#!,&%!#$")'%&%!7!"#)")%!=*!,-&'!&'(#&!%($#-,-($!&(!LGK!`"|5\5551a!E!,&%!W&*'&%!.*-!

)'(! ";#,$! =&! 3)'(#;3&"(-)'! 7! ,&*#! /$=&3-'! N$'$#;,-%(&! )'(! &*! ",*%! =&! #$")'%&%!

3)##&3(&%!`j6!qa!";#!#;"")#(!;*]!;*(#&%!`64!qa\!

S T*#! ,&%! #$")'%&%! 7! "#)")%! =&! ,;! '$3&%%-($! =&! ,Y&];/&'! N?'$3),)N-.*&! ;X;'(! =&!

=$+*(&#! ,;! "-,*,&! `"|! 5\551a!E! ,&%! W&*'&%! .*-! )'(! ";#,$! =&! 3)'(#;3&"(-)'! 7! ,&*#!

/$=&3-'! N$'$#;,-%(&! )'(! &*! ",*%! =&! #$")'%&%! 3)##&3(&%! `>5!qa! ";#! #;"")#(! ;*]!

;*(#&%!`41!qa\!

S T*#! ,&%! #$")'%&%! 7! "#)")%! =&! ,;! =$,-X#;'3&! N#;(*-(&! =&! ,;! "-,*,&! =;'%! ,&%! I89F!

`"|5\50a!E! ,&%! W&*'&%!.*-!)'(!";#,$!=&!3)'(#;3&"(-)'!7! ,&*#!/$=&3-'!N$'$#;,-%(&!)'(!

&*!",*%!=&!#$")'%&%!3)##&3(&%!`kj!qa!";#!#;"")#(!;*]!;*(#&%!`>>!qa\!



!

! 0h!

S T*#! ,&%! #$")'%&%! 7! "#)")%! =*! =$,;-! =&! "#-%&! =&! ,;! 3)'(#;3&"(-)'! =Y*#N&'3&!

`"|5\55ja!E! ,&%! W&*'&%! .*-! 'Y)'(! ";%! ";#,$! =&! 3)'(#;3&"(-)'! 7! ,&*#! /$=&3-'!

N$'$#;,-%(&!)'(!",*%!=&!#$")'%&%!3)##&3(&%!`0j!qa!";#!#;"")#(!;*]!;*(#&%!`15!qaD!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!



!

! 65!

GGGQ *FGAJ!AAGC7*

*

<Q ]1/2#()*+%*2/*5)(4-+%**

*

<Q<Q E/*5)(4-+%*[*2%*&%01%#2*+%'*+-"")%'*

!

Q&%!=)''$&%!#&3*&-,,-&%!$(;-&'(!=$3,;#;(-X&%\!#&/",-&%!=&!/;'-<#&!;*()')/&!3&!.*-!

")*X;-(!&'(#;-'&#!=&%!')'S#$")'%&%!/;,N#$! ,;!"#$%&'3&!=&! ,;!3;%&!UT8D!L&%!&'(#&(-&'%!

-'=-X-=*&,%!;*#;-&'(!"*!#&'=#&!=&%!=)''$&%!",*%!"#$3-%&%\!/;-%!,Y;')'?/;(!'Y;*#;-(!";%!

$($!"#$%&#X$D!Q;!B-;+-,-($!=&%!#$")'%&%!`')(;//&'(!%*#!,&%!A;+-(*=&%a!'&!"&*(!=)'3!";%!

:(#&!3&#(;-'&!`+-;-%!=&!3)'B*%-)'aD!

!

Q;! "#$%&'3&! =&! ,;! 3;%&! UT8! ;X;-(! "&#/-%! =&! ,-/-(&#! ,&%! .*&%(-)'%! %;'%! #$")'%&\!

()*(&B)-%\! -,! &%(! -/")%%-+,&! =&! %;X)-#! %-! ,Y$,<X&! 'Y;X;-(! &BB&3(-X&/&'(! ";%! =Y-=$&! =&! ,;!

#$")'%&!)*!%Y-,!%Y;N-%%;-(!=Y*'&!#$")'%&!=&!B;3-,-($D!!

!

Q)#%!=*!#&3*&-,!=&!=)''$&%\!,&%!$,<X&%!'Y$(;-&'(!";%!B)#3$/&'(!-%),$%!%*#!=&%!(;+,&%!

-'=-X-=*&,,&%\!-,%!)'(!=)'3!"*!3)//*'-.*&#!&'(#&!&*]!

!

<Q:Q EI)04/"(#22-"*

!

Q&! #&3#*(&/&'(! =&%! $,<X&%! %Y&%(! B;-(! %*#! ,;! +;%&! =*! X),)'(;#-;(! =&%! 3A&B%!

=Y$(;+,-%%&/&'(%!&(!=&%!-'B-#/-<#&%!%3),;-#&%D!Q&%!#$")'%&%!'$N;(-X&%!=&%!,?3$&%!)'(!$($!

')/+#&*%&%! `=-BB-3*,($%!=&!/-%&!&'!",;3&\! %*W&(!=$,-3;(!;X&3! ,&%!";#&'(%!=Y$,<X&%!)*! ,&%!



!

! 61!

$.*-"&%!"$=;N)N-.*&%\! 3A&B%!=Y$(;+,-%%&/&'(!')'! -'($#&%%$%aD! Q&%! ,?3$&%!;?;'(! ;33&"($!

")*X;-&'(! =)'3! :(#&!",*%! -'($#&%%$%!";#! ,&! (A</&!"#)")%$! &(! ;X)-#! =$W7! %&'%-+-,-%$! ,&%!

$,<X&%!7!3&!%*W&(D!!

Q&%! 3,;%%&%! %$,&3(-)''$&%! ,Y)'(! $($! *'-.*&/&'(! &'! B)'3(-)'! =&%! =-%")'-+-,-($%! =&!

3A;3*'\! 3&!.*-!;!;+)*(-! 7!*'!&BB&3(-B! ,-/-($D!9,,&%!'Y;X;-&'(!";%!$($! (-#$&%!;*! %)#(\! -,! ?! ;!

=)'3!*'!+-;-%!=&!%$,&3(-)'D!

QYmN&!/)?&'!=&!,Y$3A;'(-,,)'!&%(!=&!1j\6!;'%D!G,!?!;!(#)-%!B)-%!",*%!=Y$,<X&%!&'!B-,-<#&!

"#)B&%%-)''&,,&!.*&! N$'$#;,&D! 8;#! ;-,,&*#%\! ,&! #;(-)! N;#^)'%rB-,,&%!'Y&%(!";%! $.*-,-+#$! `6!

N;#^)'%!")*#!>! B-,,&%a! ;-'%-! .*&! ,YmN&! &'! B)'3(-)'!=&! ,;! B-,-<#&! `B-,,&%! ",*%! mN$&%! &(! ",*%!

%)*X&'(! &'! B-,-<#&! "#)B&%%-)''&,,&aD! Q&%! #$")'%&%! '&! %)'(! =)'3! ";%! 3)/";#;+,&%! &'!

B)'3(-)'!=&!3&%!3#-(<#&%!`B-,-<#&!&(!mN&aD!8;#!=$B-'-(-)'\!3&(!$3A;'(-,,)'!'&!(-&'(!";%!3)/"(&!

=&%!$,<X&%!=$%3),;#-%$%!;"#<%!,;!3,;%%&!=&!(#)-%-</&D!!

G,!'Y&%(!=)'3!";%!#&"#$%&'(;(-B!=&!,;!")"*,;(-)'!N$'$#;,&!'-!=&!,;!")"*,;(-)'!,?3$&''&!

=&!@)3A&B)#(!`",*%!=&!=&*]S(-&#%!=&%!$,<X&%!?!%*-X&'(!*'!3*#%*%!N$'$#;,aD!!

!

<Q^Q E%*d1%'(#-""/#&%*

*

G,! ")%&! =&%! .*&%(-)'%! #&,;(-X&/&'(! -'X;%-X&%! `%&]*;,-($a\! .*-! "&*X&'(! -'=*-#&! =&%!

#$%-%(;'3&%!7!,Y&]"#&%%-)'!B#;'3A&!&(!B;*%%&#!;-'%-!,&%!#$")'%&%D!!

G,! &]",)#&! =;'%! 3&#(;-'&%! .*&%(-)'%! =&%! 3)/")#(&/&'(%! =YA;+-(*=&%! 3&! .*-! "&*(!

&'(#;-'&#!*'!/;'.*&!=&!"#$3-%-)'!=&%!#$")'%&%D!

G,!'Y&%(!+-&'!&'(&'=*!";%!&]A;*%(-B!&(!3&#(;-'%!%*W&(%\!/;,N#$!,&*#!,-&'!=-#&3(!;X&3!,&!

(A</&!)'(!X),)'(;-#&/&'(!$($!/-%!=&!3e($!")*#!'&!";%!,Y;,)*#=-#!`3)'=*-(&!7!(&'-#!&'!3;%!

=Y)*+,-!=&!"-,*,&!";#!&]&/",&aD!I&*]S3-!")*##;-&'(!B;-#&!,Y)+W&(!=Y*'!;*(#&!(#;X;-,D!

Q&%! .*&%(-)'%! %)'(! )+W&3(-X&%\! 3&! .*-! ,-/-(&! ,;! #-3A&%%&! =&%! #$")'%&%D! 9,,&%!

'Y&]",)#&'(!";%!";#!&]&/",&!,Y)#-N-'&!=&%!B;*%%&%!3#)?;'3&%D!



!

! 64!

Q;!.*&%(-)'!s!7!"#)")%!=&!,;!"-,*,&!E!&,,&!B;-(!N#)%%-#!t!;*#;-(!/$#-($&!=Y:(#&!'*;'3$&\!

3;#! ,;!#$")'%&!%&!"&*(! -'(&#/$=-;-#&D!L&%!$,<X&%!)'(!/:/&!3)/",$($! ,&!.*&%(-)'';-#&!E!

s!3&,;!=$"&'=!=&!,;!B&//&!&(!=&!,;!"-,*,&!tD!

!

:Q 8(/(* +%'* 2#%1S* +%'* 0-""/#''/"0%'* %(* 4/T#(1+%'*

0-"(&/0%O(#$%'*+%'*2U0)%"'*+%*D-04%Y-&(D!

!

:Q<Q G"Y-&5/(#-"*%(*4/T#(1+%'*0-"(&/0%O(#$%'*

!

Q&%! ";#&'(%! %)'(! ,;! "#&/-<#&! %)*#3&! =Y-'B)#/;(-)'! %*#! ,;! 3)'(#;3&"(-)'! ")*#! ",*%!

=Y*'! W&*'&! %*#! =&*]D! 8*-%! X-&''&'(! ,&%! ;/-%! ")*#! =&*]! (-&#%! =&%! W&*'&%! &(! ,&!/$=&3-'!

N$'$#;,-%(&! ")*#! *'! (-&#%! =Y&'(#&! &*]D! I&%! =)''$&%! %)'(! %&/+,;+,&%! 7! 3&,,&! =&! ,Y$(*=&!

/&'$&! ;*"#<%! =&! ,?3$&'%! 7! U-3&! &'! 4514! [1k]!.*-! #&(#)*X;-(! ,&%! /:/&%! %)*#3&%!

=Y-'B)#/;(-)'\!A)#/-%!,&%!;/-%!.*-!;##-X;-&'(!&'!"#&/-&#!`ji!q!,&%!;X;-&'(!3-($%!3)'(#&!

66!q! =;'%! ')(#&! $(*=&aD! Q&%! /$=&3-'%! N$'$#;,-%(&%! ?! $(;-&'(! $N;,&/&'(! /)-'%! 3-($%!

3)//&! %)*#3&! =Y-'B)#/;(-)'! ";#! *'! W&*'&! %*#! .*;(#&! 3)'(#&! *'! %*#! (#)-%! =;'%! ')(#&!

$(*=&D!!

!Q&%!/$=&3-'%!`N$'$#;,-%(&%!&(!N?'$3),)N*&%a!%)'(!"#-'3-";,&/&'(!3)'%*,($%!";#!,&%!

B-,,&%D!Q&!#&3)*#%!7!=&%!B)#*/%!/$=-3;*]!#&%(&!,-/-($!7!*'!W&*'&!%*#!.*;(#&D!2'!3)'%(;(&!

,Y-'($#:(! '$N,-N&;+,&! ;33)#=$! ;*]! I89F! `>!qa! &(! 7! ,Y-'B-#/-<#&! %3),;-#&!`h!qa! 3A-BB#&%!

#&(#)*X$%!=;'%! ,Y$(*=&!=&!U-3&! `j!qaD!I&%! -'(&#X&';'(%!")*##;-&'(!"m(-#!=&!/;'.*&!=&!

X-%-+-,-($! &(! =&! /)?&'%D! Q&%! "#)B&%%-)''&,%! =&! %;'($!.*-! =&X#;-&'(! =$,-X#&#! =&%!

-'B)#/;(-)'%!B-;+,&%!'&!%&/+,&'(!=)'3!";%!:(#&!,&%!",*%!&'(&'=*%D!

!



!

! 60!

Q&%!W&*'&%!%)'(!6>!q!7!;X)-#!";#,$!=&!3)'(#;3&"(-)'!;X&3!,&*#!/$=&3-'!N$'$#;,-%(&D!

I&! 3A-BB#&! &%(!",*%! -/")#(;'(!.*&! 3&,*-!=Y*'&!$(*=&! #$;,-%$&! ;*"#<%!=&! ,?3$&'%!=;'%! ,;!

#$N-)'!=&!O#&')+,&!&'!4514![1h]!.*-!'Y&'!#&(#)*X;-(!.*&!01!qD!Q&%!=&'%-($%!/$=-3;,&%!

=;'%! ,&%! =&*]! =$";#(&/&'(%! `IA;#&'(&! /;#-(-/&! &(! J;*(&ST;X)-&a! %)'(! ")*#(;'(!

%&/+,;+,&%!E!h5!/$=&3-'%!N$'$#;,-%(&%!")*#!155!555!A;+-(;'(%D!

IY&%(!7!,Y)33;%-)'!=&!,;!"#&/-<#&!"#&%3#-"(-)'!=&!"-,*,&!.*&!,;!3)'(#;3&"(-)'!$(;-(!,&!

",*%!%)*X&'(!;+)#=$&!;X&3!,&!/$=&3-'!N$'$#;,-%(&!`=$3,;#;(-)'!=Y;*!/)-'%!(#&'(&!&(!*'&!

,?3$&''&%aD! Q&%! N;#^)'%! %)'(! =)'3! &]3,*%! =&! 3&((&! -'B)#/;(-)'!",*%! "&#%)''&,,&! %*#! ,;!

3)'(#;3&"(-)'D! Q;! ",*";#(! =Y&'(#&! &*]! =$3,;#&'(! '&! ";%! ;X)-#! #&%%&'(-! ,&! +&%)-'! =Y&'!

";#,&#D!

K'! ,?3$&'! %*#!=-]!;!=$3,;#$!'&!";%!*(-,-%&#!=&!/)?&'!3)'(#;3&"(-B! ,)#%!=*!"#&/-&#!

#;"")#(D! H! B)#(-)#-\! -,%! '&! %Y$(;-&'(! =)'3! ";%! "#)($N$%! 3)'(#&! ,&%! GTPD! I&%! 3A-BB#&%! %)'(!

/)-'%!+)'%!.*&!3&*]!=&!,Y&'.*:(&!=&!O#&')+,&!)~!-,%!$(;-&'(!%&*,&/&'(!i!qD!

Q&%!/$(A)=&%!=&!3)'(#;3&"(-)'!3A)-%-&%!";#!,&%!W&*'&%!")*#!,&*#%!"#&/-&#%!#;"")#(%!

"*-%! ,)#%! =&! #;"")#(%! #$N*,-&#%! 3)##&%")'=&'(! +-&'! 7! ,;! s!')#/&! 3)'(#;3&"(-X&!t!

B#;'^;-%&![15]!&(!;*]!=)''$&%!#&(#)*X$&%!=;'%!,Y$(*=&!O#&')+,)-%&!E!"#$%&#X;(-B!%&*,!"*-%!

$X),*(-)'! X&#%! ,;! "-,*,&! %&*,&D! Q&! s!=)*+,&! =*(3A!t! `=)*+,&! "#)(&3(-)'a! &%(! &'3)#&! "&*!

#$";'=*!")*#!,&!"#&/-&#!#;"")#(!`41!qa\!/;-%!;*N/&'(&!;X&3!,;!#$N*,;#-($!=&%!#;"")#(%!

`0>!qa!3&%!3A-BB#&%!%)'(!&'!;33)#=!;X&3!,&!R;#)/<(#&!%;'($!W&*'&!8)-()*SIA;#&'(&%!455i!

[1j]!.*-!#&(#)*X;-(!1h!q!=&!=)*+,&!"#)(&3(-)'!;*!"#&/-&#!#;"")#(D!!

Q&%!,?3$&'%!%&!=$3,;#&'(!%;(-%B;-(%!=&!,&*#!3)'(#;3&"(-)'!`kj!qa!()*(!3)//&!3&*]!=&!

,Y$(*=&!N#&')+,)-%&!`kh!qaD!Q&!(;*]!=&!%;(-%B;3(-)'!=;'%!,;!")"*,;(-)'!N$'$#;,&!`9'.*:(&!

RMH!")*#!,YGU89T!&'!455j![6]a!&%(!.*;'(!7!,*-!=&!ji!qD!Q&%!/)(-B%!=Y-'%;(-%B;3(-)'!3-($%!

%)'(!&%%&'(-&,,&/&'(!,-$%!;*]!&BB&(%!-'=$%-#;+,&%!=&!,;!"-,*,&!Z%(#)S"#)N&%(;(-X&!`"#-%&!=&!

")-=%\! +;-%%&! =&! ,;! ,-+-=)\! "&#(*#+;(-)'! =*! +-,;'! +-),)N-.*&a! &(! 7! ,Y*(-,-%;(-)'! =*!

"#$%&#X;(-B!`/;'.*&!%&'%;(-)'\!+#x,*#&\!;,,&#N-&\! -'3)'B)#(a!&(!%)'(!3)/";#;+,&%!7!3&*]!



!

! 66!

=&!,Y&'.*:(&!RMHD!I&%!-'%;(-%B;3(-)'%!")*##;-&'(!#$%*,(&#!=Y*'!/;'.*&!=Y-'B)#/;(-)'!%*#!

,&%!&BB&(%!;((&'=*%!`")%-(-B%!)*!'$N;(-B%a!=Y*'&!3)'(#;3&"(-)'!;*!/)/&'(!=*!3A)-]![45]D!

Q&%! ";#&'(%! %)'(! ,&%! "#&/-&#%! 7! "#)")%&#! *'! /)?&'! 3)'(#;3&"(-B! ;*]! N;#^)'%!

`"#$%&#X;(-BaD!Q&%!/$=&3-'%!%)'(! ,&%!"#&/-&#%!3)'%*,($%!";#! ,&%! B-,,&%D!H*3*'!N;#^)'!'Y;!

)+(&'*!=&!3)'(#;3&"(-)'!";#! ,Y-'(&#/$=-;-#&!=&!%)'!/$=&3-'\!",*%!=&!65!q!=Y&'(#&!&*]!

)'(!=$3,;#$!%Y&'!)33*"&#!%&*,%D!

!

:Q:Q J-""/#''/"0%'*%"*O4U'#-2-Z#%*+%*2/*&%O&-+10(#-"*

!

Q&%! 3)'';-%%;'3&%! &'! "A?%-),)N-&! =&! ,;! #&"#)=*3(-)'! %&/+,&'(! (#<%! ,-/-($&%D! Q&%!

B-,,&%! )'(! (&'=;'3&! 7! #$")'=#&!/-&*]!.*&! ,&%! N;#^)'%! `";%!=&!=-BB$#&'3&! %-N'-B-3;(-X&a\!

/;-%!,&%!.*&%(-)'%!3)'3&#';-&'(!&%%&'(-&,,&/&'(!,;!"A?%-),)N-&!B$/-'-'&\!&,,&%!%)'(!=)'3!

=-#&3(&/&'(!-/",-.*$&%D!!

T*#! ,&%! %-(*;(-)'%! 7! #-%.*&! =&! N#)%%&%%&\! ,;! ")%%-+-,-($! =Y&'! =$+*(&#! *'&! %*-(&! ;*!

"#&/-&#!#;"")#(!%&/+,&!+-&'!-'($N#$&!3)//&!=;'%!,&%!;*(#&%!$(*=&%!`U-3&\!O#&')+,&!&(!

RMH!")*#! ,YGU89TaD! G,%! $(;-&'(!";#! 3)'(#&!"#&%.*&!*'!%*#!=&*]!7!"&'%&#!.*Y*'! #;"")#(!

"&'=;'(!,&%!#<N,&%!'&!"&*(!";%!:(#&!B$3)'=;'(D!Q&!/?(A&!=*!W)*#!*'-.*&!")*#!,Y)X*,;(-)'!

`/:/&!%-!3&,*-S3-!'Y&%(!";%!+-&'!3)''*a!#&%(&!"#$%&'(\!"#)+;+,&/&'(!#&,;?$!";#!,&%!3)*#%!

=&!+-),)N-&\!;X&3!60!q!=&%!W&*'&%!.*-!"&'%&'(!.*Y*'!#;"")#(!&'!=&A)#%!=&!3&((&!"$#-)=&!

'Y&%(! ";%! 7! #-%.*&! =&! N#)%%&%%&! `=)''$&%! 3)/";#;+,&%! 7! ,Y$(*=&! =&! O#&')+,&aD! I&((&!

3#)?;'3&! "&#%-%(&! $N;,&/&'(! =;'%! ,;! ")"*,;(-)'! N$'$#;,&! `9'.*:(&! RMHa! )~! >6!q!

"&'%&'(!.*Y-,!&]-%(&!=&%!W)*#%!%;'%!#-%.*&!=&!N#)%%&%%&!"&'=;'(!,&!3?3,&D!!

!

!

!

!



!

! 6i!

:Q^Q J-""/#''/"0%'*+%'*5-U%"'*0-"(&/0%O(#Y'*

!

T;'%!%*#"#-%&!,&%!/)?&'%!,&%!",*%!3)''*%!%)'(!3&*]!#&(#)*X$%!A;+-(*&,,&/&'(!`$(*=&!

=&! U-3&! &(! RMHa! &(! 7! "#)")%! =&%.*&,%! %Y-'(&##)N&! 3&((&! $(*=&!E! "#$%&#X;(-B! /;%3*,-'\!

"-,*,&\!3)'(#;3&"(-)'!=Y*#N&'3&!&(!LGKD!

Q&%! ')*X&,,&%! /$(A)=&%! `-/",;'(\! ;''&;*! X;N-';,\! ";(3A! 3)'(#;3&"(-Ba! #&%(&'(!

%&3)'=;-#&%! ;X&3! =&%! (;*]! %-/-,;-#&%! ;*]! ;*(#&%! $(*=&%! `U-3&! &(! RMHaD! Q&%! /$(A)=&%!

';(*#&,,&%!`#&(#;-(\!3)*#+&%!=&!(&/"$#;(*#&a!#&%(&'(!"&*!3)''*&%!=&%!W&*'&%D!9,,&%!%)'(!

";#!3)'(#&!,$N<#&/&'(!",*%!*(-,-%$&%!";#!,&%!",*%!=&!45!;'%!=&"*-%!,&!=$+;(!%*#!,&%!"-,*,&%!

=&! 0&! N$'$#;(-)'! [11]D! G,! 3)'X-&'(! =)'3! =&! #&%(&#! X-N-,;'(! .*;'(! 7! *'&! B*(*#&!

;*N/&'(;(-)'!=&!%)'!*(-,-%;(-)'!3A&[!,&%!W&*'&%\!3;#!3&%!/$(A)=&%\!/:/&!+-&'!*(-,-%$&%!

`3)'';-%%;'3&%!"A?%-),)N-.*&%!")*%%$&%!&(!#-N*&*#!=Y*(-,-%;(-)'a!%)'(!=$3)'%&-,,$&%!";#!

,YJHT!!")*#!,&%!;=),&%3&'(&%!=&!";#!,&*#%!3?3,&%!-##$N*,-&#%!&(!,&*#!-'=-3&!=&!B&#(-,-($!$,&X$!

[1>]D!

D*

:Q=Q J-""/#''/"0%'*'1&*2%*O&)'%&$/(#Y*

!

Q&%!3)'';-%%;'3&%!%*#!,&!"#$%&#X;(-B!%)'(!+)''&%!;X&3!j0!q!=&!#$")'%&%!W*%(&%D!Q&%!

N#;'=%!"#-'3-"&%!=Y*(-,-%;(-)'!=&!3&((&!3)'(#;3&"(-)'!%&/+,&'(!+-&'!;%%-/-,$%D!8;#!3)'(#&\!

,&%! .*&%(-)'%! 3)'3&#';'(! ,;! "#;(-.*&! $(;-&'(! /)-'%! %;(-%B;-%;'(&%!`*(-,-%;(-)'! =&%!

,*+#-B-;'(%\!=*!"#$%&#X;(-B!B$/-'-'caD!

!

!

!

!



!

! 6>!

:QeQ J-""/#''/"0%'*'1&*2/*O#212%*o'(&-hO&-Z%'(/(#$%*

!

Q&%! 3)'';-%%;'3&%! %)'(! /)?&''&%! ;X&3! %&*,&/&'(! i5!q! =&! #$")'%&%! W*%(&%D! Q&%!

#$")'=&*#%!%)'(!>h!q!7!'&!";%!%;X)-#!.*&!,;!B&//&!$(;-(!"#)($N$&!&'(#&!4!",;.*&((&%!=&!

"-,*,&%! `>1!q! =&%! B-,,&%\! ;,)#%! .*&! >j!q! )'(! =$W7! ";#,$! =&! 3)'(#;3&"(-)'! ;X&3! ,&*#!

/$=&3-'!N$'$#;,-%(&aD!QY$(*=&!'&!"&#/&(!";%!=&!3)'';p(#&!,;!"#)")#(-)'!=&!W&*'&%!B-,,&%!

"#&';'(!*'&!"-,*,&!&(!;?;'(!/;,!#$")'=*D!

L&%!3#)?;'3&%!#&%(&'(!;'3#$&%!3)'3&#';'(!,&!")-=%!E!i5!q!"&'%&'(!.*&!,;!"-,*,&!B;-(!

N#)%%-#! `3)'(#&! 46!q! =;'%! ,Y$(*=&! N#&')+,)-%&a\! /;-%! -,! ?! ;! "#)+;+,&/&'(! *'! +-;-%! =&!

3)'B*%-)'!,-$!7!')(#&!$')'3$D!G,%!%)'(!0j!q!7!"&'%&#!.*&!,&!(;+;3!3)'(#&S-'=-.*&!,;!"-,*,&!

3)'(#&!ij!q!=;'%!,Y$(*=&!N#&')+,)-%&D!I&%!3#)?;'3&%!%)'(!")%%-+,&/&'(!#&,;?$&%!";#!,&%!

"#-'3-";,&%! %)*#3&%! =Y-'B)#/;(-)'%! `;/-%\! ";#&'(%\! -'(&#'&(ca! &(! -'%*BB-%;//&'(!

=$/&'(-&%!&(!&]",-.*$&%!";#!,&%!"#)B&%%-)''&,%!=&!%;'($D!

Q&%! ,?3$&'%!%)'(!6>!q!7!'&!";%!%;X)-#!.*&! ,;!"-,*,&!"&*(!:(#&!=$,-X#$&!%;'%!;33)#=!

";#&'(;,! `(;*]! -=&'(-.*&%! =;'%! ,Y$(*=&! '-^)-%&a\! /;-%! >5!q! %;X&'(! .*Y&,,&! "&*(! :(#&!

=$,-X#$&!N#;(*-(&/&'(!&'!I89FD!

9'B-'\! -,%! %)'(! "#&%.*&! 6i!q! 7! "&'%&#! .*&! ,Y&];/&'! N?'$3),)N-.*&! &%(! )+,-N;()-#&!

;X;'(! ,;! "#&/-<#&! "#&%3#-"(-)'\! *'! +-&'! /&-,,&*#! #$%*,(;(! .*&! ,Y$.*-"&! '-^)-%&! .*-! &'!

#&(#)*X;-(!j5!qD!2'!3)'%(;(&!*'&!=-BB$#&'3&!%-N'-B-3;(-X&!%*#!,;!#$")'%&!7!3&((&!.*&%(-)'!

&'(#&!3&*]!.*-!;X;-&'(!=$W7!";#,$!=&!3)'(#;3&"(-)'!;X&3!,&*#!N$'$#;,-%(&\!.*-!)+(-&''&'(!

>5!q!=&!#$")'%&%! W*%(&%!X&#%*%!41!q!")*#!3&*]!.*-!'Y;X;-&'(!";%!;+)#=$! ,&!%*W&(!;X&3!

,*-D! I&((&! B;*%%&! 3#)?;'3&! ;! =)'3! "*! :(#&! (#;'%/-%&! ";#! ,&%! ";#&'(%! =&! ";#! ,&*#!

&]"$#-&'3&!"&#%)''&,,&!`/-%&!7!W)*#!=&%!#&3)//;'=;(-)'%!=&!,;!JHT!&'!4556!&(!;X;,!=*!

3)'%&-,! =&! ,Y)#=#&! &'! 455j! 3)'3&#';'(! ,Y&];/&'! N?'$3),)N-.*&! "#$#&.*-%a! &(! %&/+,&!

=$/&'(-&!,)#%!=&%!3)'%*,(;(-)'%!%*#!,;!3)'(#;3&"(-)'!;*"#<%!=*!/$=&3-'!N$'$#;,-%(&D!!



!

! 6j!

L&%!3)'';-%%;'3&%! ,-/-($&%!&(! ,&%!3#)?;'3&%!&##)'$&%!'&!"&#/&((&'(!"#)+;+,&/&'(!

";%!*'&!*(-,-%;(-)'!)"(-/;,&!=&!,;!"-,*,&!&(!")*##;-&'(!B#&-'&#!,;!/-%&!%)*%!3)'(#;3&"(-B%!

=&%!W&*'&%!B-,,&%!`3#;-'(&!=&!,Y&];/&'!N?'$3),)N-.*&\!=&!,;!"#-%&!=&!")-=%\!=Y*'!=-%3)*#%!

/)#;,-%;(&*#!%*#!,&!(;+;3caD!Q;!",*";#(!=&%!W&*'&%!B&//&%!'&!%&/+,&'(!";%!%;X)-#!.*&!

,&*#!/$=&3-'!N$'$#;,-%(&!"&*(! ,&*#!"#)")%&#!*'!%*-X-!N?'$3),)N-.*&!&(!#&(;#=&'(!"&*(S

:(#&! ,&*#!/-%&! %)*%! 3)'(#;3&"(-B! &'! ;((&'=;'(!*'! #&'=&[SX)*%! S";#B)-%!",*%-&*#%!/)-%S!

3A&[!*'!N?'$3),)N*&D!

!

:QLQ J-""/#''/"0%'*'1&*2/*0-"(&/0%O(#-"*+I1&Z%"0%*

!

Q7! ;*%%-\! ,&%! 3)'';-%%;'3&%! %)'(! /)?&''&%! `6h!q! =&! #$")'%&%! W*%(&%a\! /;,N#$! ,;!

=-BB*%-)'!=&!3)'(#;3&"(-B%!=Y*#N&'3&!=&"*-%!4555!&'!/-,-&*!%3),;-#&D!Q&%!W&*'&%!%;X&'(!7!

.*&,,&! )33;%-)'! ,;! "#&'=#&\! /;-%! ,&%! #$")'%&%! ;*]! .*&%(-)'%! "#;(-.*&%! %)'(! "&*!

%;(-%B;-%;'(&%!E!!

G,%!%)'(!%&*,&/&'(!45!q\!3)//&!=;'%!,Y$(*=&!N#&')+,)-%&\!7!%;X)-#!.*Y-,!&%(!")%%-+,&!

=&!,;!"#&'=#&!W*%.*Y7!i!W)*#%!;"#<%!*'!#;"")#(!7!#-%.*&D!G,!&%(!X#;-!.*&!,&%!;""&,,;(-)'%!

s!"-,*,&! =*! ,&'=&/;-'!t! .*-! "&*(! :(#&! "#-%&! W*%.*Y;*! %*#,&'=&/;-'! &(! s!"-,*,&! =*!

%*#,&'=&/;-'!t!.*-!"&*(!:(#&!"#-%&!W*%.*Y7!i!W)*#%!"#:(&'(!7!3)'B*%-)'!&(!=&X#;-&'(!:(#&!

;+;'=)''$&%! ")*#! ";#,&#! *'-.*&/&'(! =&! s!3)'(#;3&"(-)'! =Y*#N&'3&!tD! I&#(;-'%! )'(!

;X)*$! ,)#%! =&! ,Y-'(&#X&'(-)'! '&! ";%! ,Y;X)-#! "#-%&! &'! "&'%;'(! ;X)-#! =$";%%$! ,&! =$,;-!

%&*,&/&'(!46!A!;"#<%!,&!#;"")#(!

2'!3)'%(;(&!*'&!=-BB$#&'3&!%-N'-B-3;(-X&!%*#! ,;!#$")'%&!7!3&((&!.*&%(-)'!&'(#&!3&*]!

.*-! )'(! =$W7! ";#,$! =&! 3)'(#;3&"(-)'! ;X&3! ,&*#! N$'$#;,-%(&! &(! ,&%! ;*(#&%!E! ')(#&! $(*=&!

/)'(#&!.*&! ,&%! W&*'&%!.*-!'Y)'(!";%!";#,$!=&!3)'(#;3&"(-)'!7! ,&*#!/$=&3-'!N$'$#;,-%(&!

;X;-&'(!",*%!=&!3A;'3&!=&!#$")'=#&!3)##&3(&/&'(\!/;-%!#-&'!'&!')*%!"&#/&(!=Y;BB-#/&#!

";#!.*&,!3;';,!-,%!)'(!)+(&'*!,&*#%!-'B)#/;(-)'%D!



!

! 6k!

Q&%! 3#)?;'3&%! &##)'$&%! %&! #&(#)*X&'(! .*;'(! 7! %)'! *(-,-%;(-)'! *'! ')/+#&! =&! B)-%!

,-/-($!;*!3)*#%!=&!,;!X-&!E! -,%!%)'(!66!q!7!,&!"&'%&#!&(!=)'3!7!")(&'(-&,,&/&'(!%&!"#-X&#!

=Y*'&!3)'(#;3&"(-)'!=Y*#N&'3&!&'!3;%!=Y*%;N&!;'($#-&*#D!

8#<%!=&!>5!q!=&%!W&*'&%!'&!%;X;-&'(!";%!)~!%&!,;!"#)3*#&#!E!

K'! W&*'&! %*#! =&*]! '&! %;-(! ";%! .*&! ,&! "A;#/;3-&'! )*! ,Y-'B-#/-<#&! %3),;-#&! "&*X&'(! ,;!

=$,-X#&#!N#;(*-(&/&'(\! B#$.*&'3&!+&;*3)*"!",*%! B;-+,&%!.*&!=;'%! ,Y$(*=&!'-^)-%&! `ji!q!

=&!+)''&%!#$")'%&%a!3&!.*-!")*##;-(!B;-#&!$X).*&#!*'!"#)+,</&!,)3;,!)*!,)3)S#$N-)';,!=&!

3)//*'-3;(-)'!7!"#)")%!=&!,;!3)'(#;3&"(-)'!=Y*#N&'3&D!>i!q!=&%!W&*'&%!%;X&'(!.*&!,&%!

I89F!"&*X&'(!,&*#!=$,-X#&#!3)//&!=;'%!,Y$(*=&!'-^)-%&D!!

*

:Q_Q J-""/#''/"0%'*'1&*2%*FG!*

!

Q&%!3)'';-%%;'3&%!%*#!,&!LGK!%)'(!,-/-($&%!`0j!q!=&!#$")'%&%!W*%(&%!&(!"#<%!=&!65!q!

=&!UT8a!3&!.*-!%&/+,&!&'!;33)#=!;X&3! ,;!s!')#/&!3)'(#;3&"(-X&!t! B#;'^;-%&D!Q&%! W&*'&%!

3)'';-%%&'(! ,&! LGK! `%*#()*(! ,&%! B-,,&%a\! /;-%! 3&! /)=&! =&! 3)'(#;3&"(-)'! #&%(&! &'3)#&!

&]3&"(-)''&,,&/&'(!*(-,-%$!7!3&(!mN&D!

Q&%! 3#)?;'3&%! ,&%! ",*%! #$";'=*&%\! 3)//&! ,Y-/")%%-+-,-($! =&! ")%&! 3A&[! ,&%! '*,,-";#&%\!

"&#%-%(;'(&! 3A&[!i5!q!=&%!F#;'^;-%! `&'.*:(&!RMHa!)*! ,&! #-%.*&!=YGTP\! %)'(! -3-! ,-/-($&%!

;X&3! 6i!q! =&! #$")'%&%! W*%(&%! &(! %*#()*(! *'&! ";#(! -/")#(;'(&! =&! UT8! `0j!q! &(! i1!q!

#&%"&3(-X&/&'(aD!!

G,%!%)'(!"#&%.*&!05!q!7!"&'%&#!.*&!,&!LGK!#&'=!%($#-,&\!"#)+;+,&/&'(!7!3;*%&!=&!

,;!=$')/-';(-)'!s!%($#-,&(!t!.*-!=&X#;-(!:(#&!#&/",;3$&!";#!s!L-%")%-(-B!-'(#;S*($#-'!t!";#!

()*%!")*#!*'&!/&-,,&*#&!3)/"#$A&'%-)'D!

I)'3&#';'(!%)'!*(-,-%;(-)'!&'!3)'(#;3&"(-)'!=Y*#N&'3&!&,,&!&%(!(#<%!"&*!3)''*&!`7!

"&-'&! 15!q! =&%! ,?3$&'%aD! T;!/-%&! &'! "#;(-.*&! ")%&! ,&! "#)+,</&! =Y*'! ;33<%! ;*]! %)-'%!



!

! 6h!

=-BB-3-,&! `#&'=&[SX)*%! &'! N?'$3),)N-&\! A)#;-#&%! =Y)*X&#(*#&! =&%! I89F\! (#)*X&#! *'!

/$=&3-'!N$'$#;,-%(&!.*-!")%&!=&%!LGKcaD!

G,%! %)'(! %&*,&/&'(! *'! %*#! .*;(#&! 7! %;X)-#! .*&! ,&! LGK! ")*X;-(! :(#&! ")%$! ";#! *'!

/$=&3-'!N$'$#;,-%(&D!!

H*!3)*#%!=&%!-'(&#X&'(-)'%\!')*%!;X)'%!$N;,&/&'(!3)'%(;($!=&%!,;3*'&%!-/")#(;'(&%!

=;'%! ,&%!3)'';-%%;'3&%!&'!;';()/-&! B$/-'-'&!;X&3!3)'B*%-)'!&'(#&! ,Y*($#*%!&(! ,&!X;N-'D!

Q&%!#&"#$%&'(;(-)'%!=*!LGK!&(!=&!%)'!*(-,-%;(-)'!%Y&'!#&(#)*X;-&'(!=)'3!+-;-%$&%D!

!

^Q G+%"(#Y#%&* 2%'* Y&%#"'* f* 2I1(#2#'/(#-"* +I1"%* 0-"(&/0%O(#-"*

/+/O()%*

!

^Q<Q E%'*0-""/#''/"0%'*

*

L;'%!')(#&!$(*=&\!,&%!3)'';-%%;'3&%!s!%3),;-#&%!t!'&!%&/+,&'(!";%!;%%-/-,$&%!&(!,&*#!

/-%&! &'! "#;(-.*&! (#<%! ;,$;()-#&D! T&,)'! ,&%! &]"&#(%\! 3&!/;'.*&! =&! 3)'';-%%;'3&%! %*#! ,;!

"A?%-),)N-&!=&!,;!#&"#)=*3(-)'!&%(!*'!B#&-'!7!,;!/;-(#-%&!=Y*'&!3)'(#;3&"(-)'![h]![41]D!

*

^Q:Q EI/00X'*f*2/*0-"(&/0%O(#-"*+I1&Z%"0%*

!

C;,N#$! ,&%!/*,(-",&%! ")%%-+-,-($%! ")*#! %&! "#)3*#&#! ,;! IK\! ,&%! W&*'&%! '&! %;X&'(! ";%!

&];3(&/&'(!)~!,;!(#)*X&#D!G,%!%)'(!=)'3!"#)+;+,&/&'(!)+,-N$%!=&!3A&#3A&#!,Y-'B)#/;(-)'!

;*!/)/&'(!)~!-,%!&'!;X;-&'(!+&%)-'!`=)'3!&'!*#N&'3&a!3&!.*-!")*##;-(!#&(;#=&#!,;!"#-%&D!!

Q&%!=$,;-%!'&!%)'(!";%!=*!()*(!/;-(#-%$%!`k1!q!=&!#$")'%&%!B;*%%&%!)*!UT8a!&(!,)#%!=&%!

-'(&#X&'(-)'%! ,;! ",*";#(! =&%! $,<X&%! )'(! =$3)*X&#(! ,Y&]-%(&'3&! =Y*'&! "-,*,&! =-(&! =*!

s!%*#,&'=&/;-'!tD!



!

! i5!

^Q^Q E%'*0&-U/"0%'*

!

Q&%! 3#)?;'3&%! &##)'$&%! %)'(! %*#()*(! "&#%-%(;'(&%! 3)'3&#';'(! ,;! "-,*,&! &(! ,&%!

%-(*;(-)'%!7!#-%.*&!=&!N#)%%&%%&D!

G,! %&/+,&! ")*#(;'(! B;3-,&! =&! 3)//*'-.*&#! %*#! 3&%! (A</&%! 7! ,Y)33;%-)'! =Y*'&!

3)'%*,(;(-)'!/$=-3;,&! `")*#! "#&%3#-"(-)'! =&! 3)'(#;3&"(-B\! ";#! &]&/",&a! )*! =Y*'! 3)*#%!

%*#! ,;! %&]*;,-($! `#-%.*&%!=&!N#)%%&%%&aD! I&%! 3#)?;'3&%!")*##;-&'(! :(#&! &'(#&(&'*&%!";#!

,&%!";#&'(%!&(!,&%!;/-%\!"#&/-<#&%!%)*#3&%!=Y-'B)#/;(-)'!=&%!W&*'&%D!G,!")*##;-(!;,)#%!:(#&!

-'($#&%%;'(!=&!=$X&,)""&#!";#!&]&/",&!=&%!N#)*"&%!=Y;""#&'(-%%;N&!";#!=&%!W&*'&%\!.*-!

;*#;-&'(! #&^*!*'&! -'B)#/;(-)'!%*#! ,;! 3)'(#;3&"(-)'!&'!;/)'(\!")*#!=Y;*(#&%! W&*'&%!=*!

/:/&!mN&D!

*

^Q=Q E/*"-&5%*0-"(&/0%O(#$%*

!

9'! F#;'3&! ,&%! B&//&%! %*-X&'(! *'! ";#3)*#%! 3)'(#;3&"(-B! %-/-,;-#&!E! "#$%&#X;(-B!

`"#&/-&#%! #;"")#(%a! "*-%! "-,*,&! v! "#$%&#X;(-B! `#;"")#(%! #$N*,-&#%a! "*-%! "-,*,&! %&*,&!

`3)*",&!%(;+,&a!"*-%!LGK!`")%(!N#)%%&%%&a![1]D!G,!&]-%(&!=)'3!*'&!')#/&!s!%)3-$(;,&!t!.*&!

%&/+,&'(! %*-X#&! ,&%! W&*'&%! =&! ')(#&! $(*=&\! 3)//&!"#)+;+,&/&'(! ,&*#%! ";#&'(%! &(! .*-!

")*##;-(! ;*%%-! -'B,*&'3&#! ,&%!/$=&3-'%! 7! "#&%3#-#&! ,&!/:/&! (?"&! =&! 3)'(#;3&"(-)'! ;*!

/:/&!(?"&!=&!B&//&D!

L&"*-%! .*&,.*&%! ;''$&%\! ,&%! ')*X&;*]! /)?&'%! 3)'(#;3&"(-B%! `-/",;'(\! ;''&;*\!

";(3Aa!"#&''&'(!*'&!",;3&!=&!",*%!&'!",*%!-/")#(;'(&!`')(;//&'(!=&"*-%!,;!s!3#-%&!=&!,;!

"-,*,&!t! &'! 4510a\!/;-%! .*-! #&%(&! ;33&%%)-#&! 3A&[! ,&%! W&*'&%! [11]!D! I&! .*-! &%(! 3)'B-#/$!

=;'%!')(#&!$(*=&D!8)*#(;'(!,&*#!B;3-,-($!=Y*(-,-%;(-)'!%&/+,&!%Y;=;"(&#!;*]!%"$3-B-3-($%!=&!

,&*#!X-&!%&]*&,,&D!



!

! i1!

^QeQ E%*5/"d1%*+%*O%&'-""/2#'/(#-"*

!

Q;!",*";#(!=&%!3)/")#(&/&'(%!=&!"#$X&'(-)'!%)'(!+-&'!;%%-/-,$%!3)//&!,&!/)'(#&!

')(#&! $(*=&D! C;-%! ,&%! ;3(-)'%! N)*X&#'&/&'(;,&%! %Y;=#&%%&'(! ;*]! W&*'&%! =&! B;^)'!

-'=-BB$#&'3-$&!&(!,;!.*&%(-)'!=&!,;!3)'(#;3&"(-)'!&%(!",*%!"&#%)''&,,&\!&,,&!=)-(!%Y;=;"(&#!

;*!/)=&!=&! X-&\! ;*]! ;'($3$=&'(%!/$=-3;*]! &(! 7! ,Y$=*3;(-)'D! I&((&! "&#%)'';,-%;(-)'!=*!

=-%3)*#%! %*#! ,;! 3)'(#;3&"(-)'!'&! %&/+,&! ")*X)-#! :(#&! )+(&'*&!.*&! ,)#%! =Y*'! &'(#&(-&'!

;X&3! *'! "#)B&%%-)''&,! 3)/"$(&'(D! Q&%! 3;/";N'&%! =&! %;'($! "*+,-.*&! =&X#;-&'(!

&'3)*#;N&#! ,&%! W&*'&%! 7! &'! ";#,&#! ;X&3! ,&! 3)#"%! /$=-3;,D! Q&! 8;%%S3)'(#;3&"(-)'!

=$X&,)""$!&'!8)-()*SIA;#&'(&%!X;!&'!3&!%&'%D!

!

^QLQ E/*512(#O2#0#()*+%'*/0(%1&'*

!

G'B-#/-<#&%! &(! /$=&3-'%! %3),;-#&%\! /$=&3-'%! N$'$#;,-%(&%\! I89F\! "A;#/;3-&'%\!

3&'(#&%! =&! =$"-%(;N&! ;')'?/&! &(! N#;(*-(\! ")*X)-#%! "*+,-3%\! &(3D\! ,&%! ;3(&*#%! %)'(!

')/+#&*]!&(!-,%!)'(!()*%!*'!#e,&!-/")#(;'(!7!W)*&#\!/;-%!,;!,-%-+-,-($!")*#!,&%!,?3$&'%!'&!

%&/+,&! ";%! %;(-%B;-%;'(&D! 8;#! &]&/",&! ,&%! ,?3$&'%! =&! ')(#&! $(*=&! =$3,;#&'(! #;#&/&'(!

#&3A&#3A&#! =&%! -'B)#/;(-)'%! ;*"#<%! =&%! I89FD! Q&! #e,&! =&! 3A;3*'!'Y&%(! ";%! 3,;-#&/&'(!

=$B-'-!&(!,&!(#;X;-,!&'!#$%&;*]!%*#!3&!%*W&(!'Y&%(!";%!/-%!&'!",;3&D!2'!"&*(!%&!=&/;'=&#!%-!

7!X)*,)-#!=$X&,)""&#!,Y;33&%%-+-,-($!7!,;!3)'(#;3&"(-)'!7!()*(!"#-]!)'!'&!%&!"&#=!";%!=;'%!

,;!/*,(-",-3-($!=&%!;3(&*#%![45]D!

*

*



!

! i4!

=Q ,&-O-'#(#-"'* O-1&* 1"%* 5%#22%1&%* 0-"(&/0%O(#-"* +%'*

M%1"%'!!

!

=Q<Q EI)0-2%*

!

IY&%(! ,Y&'=#)-(! .*-! %&/+,&! ,&! ",*%! ;=;"($! ")*#! B;-#&! ";%%&#! =&%! /&%%;N&%! =&!

"#$X&'(-)'!;*!",*%!N#;'=!')/+#&!E!"#)/)*X)-#!,;!=)*+,&!"#)(&3(-)'!`s!=)*+,&!=*(3A!ta\!

-'B)#/&#!%*#!,&%!,-&*]!=&!=$,-X#;'3&!=&!,;!3)'(#;3&"(-)'!=Y*#N&'3&\!%*#!,&%!=$,;-%!=&!"#-%&!

7!#&%"&3(&#D!

QY$3),&!=&X#;-(!")*X)-#!+;,;?&#!,&%!B;*%%&%!3#)?;'3&%\!")*#!.*&!,&!%;X)-#!=$W7!;3.*-%!

'&! +,).*&! ";%! ,Y;%%-/-,;(-)'! =&! ')*X&,,&%! 3)'';-%%;'3&%D! 9,,&! =&X#;-(! ')(;//&'(!

")*X)-#!&]",-3-(&#!,;!=*#$&!=&%!3?3,&%!&(!#&X&'-#!%*#!,&!/?(A&!=&!,Y)X*,;(-)'!;*!16&!W)*#\!

,&%!$,<X&%!=&X;'(!:(#&!-'B)#/$%!.*Y-,!%Y;N-(!=&!/)?&''&%!%(;(-%(-.*&%D!

Q&%!$,$/&'(%!=&!"A?%-),)N-&!(A$)#-.*&%!/$#-(&#;-&'(!=Y:(#&!-,,*%(#$%!";#!=&%!')(-)'%!

",*%! "#;(-.*&%!E! %-(*;(-)'%! 7! #-%.*&! =&! N#)%%&%%&\! B)'3(-)''&/&'(! =&%! /)?&'%!

3)'(#;3&"(-B%\!&'!'&!";#,;'(!";%!.*&!=&!,;!"-,*,&!&(!=*!"#$%&#X;(-B!!

G,! %&/+,&! -/")#(;'(! .*&! ,&%! A&*#&%! =$=-$&%! 7! ,Y$=*3;(-)'! 7! ,;! %&]*;,-($! ;-&'(! *'!

"#)N#;//&! $(;+,-D! H*W)*#=YA*-\! ,&*#! 3)'(&'*! &%(! ,;-%%$! 7! ,Y;""#$3-;(-)'! =&%! 3A&B%!

=Y$(;+,-%%&/&'(! &(! =&%! $.*-"&%! "$=;N)N-.*&%D! I&"&'=;'(! ,Y)#N;'-%;(-)'! =&! 3&! (?"&!

=Y-'(&#X&'(-)'! ()*3A;'(! 7! ,;! %&]*;,-($! =&%! /-'&*#%! "&*(! %&! A&*#(&#! 7! =&%! #$;3(-)'%!

s!B#-,&*%&%!t! =&! 3&#(;-'%! ;=*,(&%! `";#&'(%\! $.*-"&! "$=;N)N-.*&caD! I&! "#)+,</&! ;! $($!

#&'3)'(#$!,)#%!=*!#&3#*(&/&'(!=&!3&#(;-'%!,?3$&%!=&!')(#&!$(*=&D!

*

*

*



!

! i0!

=Q:Q 6+/O(%&*"-(&%*O-2#(#d1%*+%*'/"()*O1T2#d1%**

!

Q&%! "),-(-.*&%! =&! %;'($! "*+,-.*&! =)-X&'(! (#)*X&#! ,&! W*%(&! /-,-&*! &'(#&! *'! ;33<%!

B;3-,-($!7!,;!3)'(#;3&"(-)'!&(!*'&!-'B)#/;(-)'!=&!.*;,-($!&'!;/)'(!")*#!*'&!X-&!%&]*&,,&!

%;-'&!&(!$";')*-&D!

Q&! /)=<,&! B#;'^;-%! 3&'(#&! =Y;X;'(;N&! %&%! ;3(-)'%! %*#! ,;! B;3-,-($! =Y;33<%! 7! ,;!

3)'(#;3&"(-)'! [h]\! /;-%! -,! =$X&,)""&! =&"*-%! .*&,.*&%! ;''$&%! =&%! 3;/";N'&%! ",*%!

-'B)#/;(-X&%! &(! "#$X&'(-X&%! .*-! N;N'&#;-%! 3&"&'=;'(! 7! ()*3A&#! *'! "*+,-3! ",*%! W&*'&!

3)//&! =;'%! ,&%! ";?%! =Y9*#)"&! =*! U)#=! [k]D! Q&%! 3)*#%! =Y$=*3;(-)'! 7! ,;! %&]*;,-($!

%&/+,&'(! -'=-%"&'%;+,&%\!/;-%!*'!3;=#&!&%(!'$3&%%;-#&!")*#!"#)")%&#!*'&! -'B)#/;(-)'!

A)/)N<'&!%*#!,&!(&##-()-#&![45]D!Q&%!";#&'(%!%)'(!;+%&'(%!=&%!3;/";N'&%!=&!"#$X&'(-)'!

;,)#%!.*Y-,%!%)'(! ,;!"#&/-<#&!%)*#3&!=Y-'B)#/;(-)'!")*#! ,&%!;=),&%3&'(%!=&!')(#&!$(*=&\!

,&*#! ,;-%%&#!*'&!",;3&!;*!%&-'!=*!=-%")%-(-B!%&/+,&!&%%&'(-&,D!9'B-'\! -,!%&/+,&! -/")#(;'(!

=Y&'3)*#;N&#! ,&%! W&*'&%! 7! %&! =-#-N&#! X&#%! ,&*#! /$=&3-'! N$'$#;,-%(&! *'! =&%! %&*,%!

-'(&#X&';'(%! 7! ")*X)-#! ,&*#! "#)")%&#! *'! 3)'%&-,! "&#%)'';,-%$! &(! ;=;"($! %*#! ,;!

3)'(#;3&"(-)'![44]D!!

!

=Q^Q E%*5)+%0#"*Z)")&/2#'(%*

!

G,! &%(! ,&!"#&/-&#!"#)B&%%-)''&,!=&!%;'($!3)'%*,($!")*#! ,;!3)'(#;3&"(-)'!=;'%!')(#&!

$(*=&D! G,! =&X#;-(! ")*X)-#! "#)")%&#! *'&! 3)'%*,(;(-)'! "&#%)'';,-%$&! &(! ')'! ";%!

%(;'=;#=-%$&! &(! ,*((&#! 3)'(#&! ,;! ')#/&! 3)'(#;3&"(-X&! &'! "#)")%;'(! ,;! ,-+&#($! =&! 3A)-]!

/:/&!3A&[!,&%!/-'&*#%D!!

Q&%!W&*'&%!A)//&%!=&X#;-&'(!")*X)-#!+$'$B-3-&#!=Y*'!(&/"%!=&!3)'%*,(;(-)'!=$=-$!

&(!%"$3-B-.*&D!G,%!%)'(!()(;,&/&'(!;+%&'(%!=*!3-#3*-(!=&%!"#)B&%%-)''&,%!=&!%;'($!.*;'(!7!



!

! i6!

,;! 3)'(#;3&"(-)'! `%&*,&/&'(! 14!q! %Y-'B)#/&'(! %*#! ,;! 3)'(#;3&"(-)'! ;*"#<%! =&! ,&*#!

N$'$#;,-%(&!&(!-,%!'&!3)'%*,(&'(!;*3*'!"#)B&%%-)''&,!=&!%;'($!.*;'(!7!,;!/-%&!&'!",;3&!=&!

,&*#!"#)"#&!3)'(#;3&"(-)'a!

QY-'B)#/;(-)'! =&%! W&*'&%\!/;-%! ;*%%-! =&%!/$=&3-'%\! .*;'(! 7! ,;! ")%%-+-,-($! =*! (-&#%!

";?;'(! ")*#! ,&%! /-'&*#&%! 3)'%*,(;'(! ")*#! ,&*#! 3)'(#;3&"(-)'! =&X#;-(! :(#&! ",*%!

,;#N&/&'(! #$";'=*&\! ;-'%-! .*&! ,;! =-BB*%-)'! =*! 8;%%Y3)'(#;3&"(-)'D! G,! &'! &%(! =&! /:/&!

3)'3&#';'(! ,;! 3)'B-=&'(-;,-($! =&! ,;! 3)'%*,(;(-)'!E! -,! B;*=#;-(! "#)")%&#! *'&! 3)(;(-)'!

%"$3-B-.*&! ")*#! .*&! ,;! 3)'%*,(;(-)'! 'Y;"";#;-%%&! ";%! %*#! ,&! #&,&X$! =&! ,;! 3;-%%&!

=Y;%%*#;'3&! /;,;=-&! =&%! ";#&'(%\! 3)//&! 3Y&%(! =$W7! ,&! 3;%! ")*#! ,;! =$,-X#;'3&! =&!

3)'(#;3&"(-B%!&'!"A;#/;3-&D!QY&]"$#-&'3&!;!$($!/&'$&!;X&3! %*33<%!&'!4554!&'!H,%;3&!E!

,&%!(;*]!=YGMO!)'(!$($!=-X-%$%!";#!=&*]!&'!3-'.!;'%![k]D!!

G,!%&#;-(!-/")#(;'(!=Y-'B)#/&#!,;!")"*,;(-)'!N$'$#;,&!&(!,&%!W&*'&%!&'!";#(-3*,-&#!.*&!

,&%!&];/&'%!&(! ,&%!;3(&%!3)*#;'(%!&'!N?'$3),)N-&!"&*X&'(!:(#&!#$;,-%$%!";#!*'!/$=&3-'!

N$'$#;,-%(&! )*! *'&! %;N&SB&//&! `")%&! &(! #&(#;-(! =Y-/",;'(\! B#)((-%\! "#&%3#-"(-)'! =&!

3)'(#;3&"(-)'\!"#-%&!&'!3A;#N&!=&!";(A),)N-&!N?'$3),)N-.*&!3)*#;'(&aD!

8)*#! ()*(! 3&,;! -,! ")*##;-(! :(#&! -'($#&%%;'(! =Y$(*=-&#! ,;! /-%&! &'! ",;3&! =Y*'&!

3)'%*,(;(-)'!=&!"#$X&'(-)'!3)'B-=&'(-&,,&!&(!N#;(*-(&!")*#!,&%!1iS1>!;'%!E!s!3)'%*,(;(-)'!

%&]*;,-($! &(! 3)'(#;3&"(-)'!t! .*-! ")*##;-(! %Y;=#&%%&#! ;*]! B-,,&%! &(! ;*]! N;#^)'%D! 9,,&!

;+)#=&#;-(!E!,&%!/)?&'%!3)'(#;3&"(-B%!=-%")'-+,&%!&(!,&*#!B)'3(-)''&/&'(\!,&%!"#-'3-";,&%!

-=$&%!#&^*&%\!,&%!%-(*;(-)'%!7!#-%.*&!=&!N#)%%&%%&!`)*!=YGTPa\!,&%!,-&*]!)~!%Y-'B)#/&#!&(!,&%!

"&#%)''&%!#&%%)*#3&%!&'!3;%!=Y*#N&'3&D!9,,&!")*##;-(!=$+)*3A&#!%*#!,;!"#&%3#-"(-)'!=Y*'!

/)?&'!3)'(#;3&"(-B!&(r)*!=Y*'&!3)'(#;3&"(-)'!=Y*#N&'3&!s!"#$X&'(-X&!tD!

!

!

!

!



!

! ii!

!

*

*

*

*

*

*

JC7JE!AGC7*

!

!

!

!

!

!



!

! i>!

U)(#&! $(*=&\! "#&/-<#&! =&! 3&! (?"&! &'! IA;#&'(&SC;#-(-/&\! #&(#)*X&! =Y-/")#(;'(&%!

,;3*'&%!=;'%!,&%!3)'';-%%;'3&%!%*#!,;!3)'(#;3&"(-)'!&(!,;!"A?%-),)N-&!=&!,;!#&"#)=*3(-)'D!

I)'%(;(;(-)'%!B;-(&%!!$N;,&/&'(!=;'%!,;!",*";#(!=&%!(#;X;*]!%*#!,&!%*W&(![1k]![1h]!E!

S Q&%!3)'';-%%;'3&%!%*#!,&!3?3,&!=&!,;!B&//&!%)'(!(#<%!,-/-($&%!/;,N#$!,&%!3)*#%!=*!

"#)N#;//&!=&!TMP\!

S Q&%!3#)?;'3&%!&##)'$&%!"&#%-%(&'(!')(;//&'(!%*#! ,Y*(-,-%;(-)'!=&! ,;!"-,*,&!&(! ,&%!

%-(*;(-)'%! 7! #-%.*&! =&! N#)%%&%%&D! 9,,&%! '&! %)'(! ";%! %"$3-B-.*&/&'(! ,-$&%! 7! ,YmN&!

"*-%.*&!=&%!&'.*:(&%!=;'%!,;!")"*,;(-)'!N$'$#;,&!,&%!#&(#)*X&'(!$N;,&/&'(\!

S Q&%! 3)/")#(&/&'(%! =&! "#$X&'(-)'! `*(-,-%;(-)'! =*!"#$%&#X;(-Ba! %)'(! .*;'(! 7! &*]!

+-&'!;%%-/-,$%\!

S QY;33&%%-+-,-($!7!,;!3)'(#;3&"(-)'!=Y*#N&'3&!&(!%&%!=$,;-%!=Y*(-,-%;(-)'!'&!%)'(!";%!

3)''*%!/;,N#$!*'&!=-BB*%-)'!=&!",*%!&'!",*%!,;#N&D!!

8)*#(;'(!,&%!W&*'&%!%&!=$3,;#&'(!+-&'!-'B)#/$%!&'!/;(-<#&!=&!3)'(#;3&"(-)'D!!

U)(#&!"),-(-.*&!=&!%;'($!"*+,-.*&\!&%%&'(-&,,&/&'(!()*#'$&!X&#%!,Y;%"&3(!/$=-3;,!&(!

3*#;(-B! `;33&%%-+-,-($! 7! ,;! "-,*,&\! 7! ,;! 3)'(#;3&"(-)'! =Y*#N&'3&a\! N;N'&#;-(! "&*(S:(#&! 7!

"#)")%&#! =&%! 3;/";N'&%! =&! "#$X&'(-)'! %*#! ,;! X-&! ;BB&3(-X&! ",*%! ;/+-(-&*%&%!

`9'3;=#&/&'(! =&%! 3)*#%! )+,-N;()-#&%! %*#! ,;! %&]*;,-($!z! -'(&#X&'(-)'! =&%! ";#&'(%!z!

-'-(-;(-)'!=*!=-;,)N*&! ;X&3! ,&%!"#)B&%%-)''&,%!=&! %;'($aD!U&! B;*=#;-(S-,! ";%!=;'%! 3&! 3;%!

"#&'=#&! &]&/",&! %*#! ')%! X)-%-'%! &*#)"$&'%! ;?;'(! ,&! ",*%! B;-+,&! (;*]! =&! N#)%%&%%&!

;=),&%3&'(&!`T*-%%&!&(!8;?%SR;%a!o!G,%!"#)")%&'(!";#!&]&/",&!=&%!%$;'3&%!=Y$=*3;(-)'!7!

,;! %&]*;,-($! =<%! ,&! "#-/;-#&D! 9'! &BB&(\! %-! ,Y;=),&%3&'3&! 3)'%(-(*&! *'!/)/&'(! 3A;#'-<#&!

")*#!,;!3)'%(#*3(-)'!=&%!#&"#$%&'(;(-)'%!,-$&%!7!,;!X-&!;BB&3(-X&\!,&%!"#&/-&#%!W;,)'%!=&!3&!

3A&/-'&/&'(! =&X#;-&'(! :(#&! ")%$%! ;*! ",*%! (e(! ;B-'! =Y$X-(&#! ,Y-'%(;,,;(-)'! =&! B;*%%&%!

3#)?;'3&%D!!

!



!

! ij!

8;#!;-,,&*#%\!,&%!;3(&*#%\!')/+#&*]\!'&!%)'(!";%!+-&'!-=&'(-B-$%!";#!,&%!W&*'&%!&(!-,%!%&!

()*#'&'(! &'! "#-)#-($! X&#%! ,&*#! &'()*#;N&! ")*#! )+(&'-#! =&%! #&'%&-N'&/&'(%! %*#! ,;!

3)'(#;3&"(-)'D! l! (#)"! X)*,)-#! /*,(-",-&#! ,&%! ;3(&*#%! &(! ,&%! /)?&'%! =Y;33<%! 7! ,;!

3)'(#;3&"(-)'! `')(;//&'(! =Y*#N&'3&a\! ,;! ,-%-+-,-($! =*! %?%(</&! %&/+,&! =)'3! =-BB-3-,&D!

U)(#&!$(*=&!/)'(#&!.*&!E!!

S Q&%! W&*'&%! A)//&%! %)'(! ;+%&'(%! =*! 3-#3*-(! /$=-3;,! )*! ";#;/$=-3;,! &'! 3&! .*-!

3)'3&#'&!,&%!.*&%(-)'%!=&!3)'(#;3&"(-)'D!

S Q&%!"#)B&%%-)''&,%!=&!%;'($!'&!%)'(!";%!,&%!"&#%)''&%!#&%%)*#3&%!"#-)#-(;-#&%!=&%!

W&*'&%!&'!/;(-<#&!=Y-'B)#/;(-)'!&(!=Y;33<%!7!,;!3)'(#;3&"(-)'D!

!

G,! %&/+,&! =)'3! -/")#(;'(! =&! #&=$B-'-#! ,;! ",;3&! =*!/$=&3-'! N$'$#;,-%(&! ;*! %&-'! =&!

3&((&!"#)+,$/;(-.*&D!L&!";#!%)'!%(;(*(!=&!/$=&3-'!=&!B;/-,,&!&(!%)'!;33&%%-+-,-($\!-,!&%(!,&!

",*%!7!/:/&!=&!"#)")%&#!;*!/)/&'(!)"")#(*'!*'!=-%3)*#%!"&#%)''&,!&(!;=;"($!%*#!,;!

X-&! ;BB&3(-X&! &(! ,;! 3)'(#;3&"(-)'D! Q&%! /$=&3-'%! N$'$#;,-%(&%! =&X#;-&'(! :(#&! B)#/$%! 7!

,Y;=;"(;(-)'!";#(-3*,-<#&!=&%!/$(A)=&%!3)'(#;3&"(-X&%!3A&[!,Y;=),&%3&'(`&aD!I&3-!$X-(&#;-(!

=&%! "#&%3#-"(-)'%! %(;'=;#=-%$&%! `s!')#/&! 3)'(#;3&"(-X&!ta! &(! "&#/&((#;-(! 7!

,Y;=),&%3&'(`&a!=&!";#(-3-"&#!;3(-X&/&'(!;*!3A)-]D!

8)*#! 3&! B;-#&\! ,;! 3#$;(-)'! =Y*'&! 3)'%*,(;(-)'! =$=-$&! ;*! 3)*#%! =&! ,Y;=),&%3&'3&!

")*##;-(!"&#/&((#&!=&!#&=-#-N&#!,&%!W&*'&%!X&#%!,&*#!/$=&3-'!;B-'!=Y;+)#=&#!,&!%*W&(D!Q&!

8;%%Y3)'(#;3&"(-)'! X;! &'! 3&! %&'%! &(! /$#-(&#;-(! =Y:(#&! N$'$#;,-%$! 7! ,Y&'%&/+,&! =*!

(&##-()-#&!B#;'^;-%D!!

!

!

*



!

! ik!

*

*

*

*

*

PGPEGCRD6,?G9*

*

*

*

*

*

*

*

*



!

! ih!

1D!R9Ig!F\!@GIJH@L!_D\!Q&%!3)/")#(&/&'(%!=&!%;'($!=&%!W&*'&%D!H';,?%&%!=*!R;#)/<(#&!

%;'($!4515D!T;-'(SL&'-%!E!GU89T\!3),,D!R;#)/<(#&%!%;'($\!4510!E!066!"D!

4D! MGQHGU! HD! Q&%! -'(&##*"(-)'%! X),)'(;-#&%! =&! N#)%%&%%&! &'! 4514D! L@99T�E! u(*=&%! &(!
#$%*,(;(%D!4516z!kk6!E1S>!!

0D! RH_2T! UD\! Q9@GL2U! JD\! _2RST8G@H! UD! +%) #(!\! Q;! 3)'(#;3&"(-)'! &(! ,&! #&3)*#%! 7!
,w;X)#(&/&'(! &'! F#;'3&! =;'%! ,&%! ;''$&%! 4555!E! "#$%&'(;(-)'! &(! "#&/-&#%! #$%*,(;(%! =&!

,w&'.*:(&!I)3)'!S!G'(#)=*3(-)'!;*!=)%%-&#D!8)"*,;(-)'D!4556r0!z!M),D!ih\!"D!65hS61kD!!

6D!I)'(#;3&"(-)'�E!.*&!%;X&'(!,&%!B#;'^;-%�o!I)'';-%%;'3&%!&(!)"-'-)'%!%*#!,&%!/)?&'%!=&!

3)'(#;3&"(-)'�E!$(;(!=&%!,-&*]D!G'%(-(*(!';(-)';,!=&!"#$X&'(-)'!&(!=Y$=*3;(-)'D!455j!_*-'D!

iD!G'%(-(*(!U;(-)';,!=Yu(*=&!L$/)N#;"A-.*&D!QYmN&!;*!"#&/-&#!#;"")#(!%&]*&,!D!�9'!,-N'&�D!
4516D! L-%")'-+,&! %*#!E! A(("Err{{{D-'&=DB#rB#r()*(S%;X)-#S")"*,;(-)'r/&/)%S

=&/)rB-3A&%S"&=;N)N-.*&%r,S;N&S;*S"#&/-&#S#;"")#(S%&]*&,r! `";N&! 3)'%*,($&! ,&! 11!
)3()+#&!4516a!

>D! IJH89@2U! TD! U;(A;,-&! RH_2T! �! C-3A&,! R2�2U! `=-#Da\! 9'.*:(&! %*#! ,;! %&]*;,-($! &'!
F#;'3&D!8#;(-.*&%\!N&'#&!&(!%;'($\!I,-)D!F&//&%\!O&'#&\!J-%()-#&\!4515r01\!"D!046S04>!!

jD!R2�2U!CD\!@HKQP!�D!!"#$%&'(&)$%S(S)'!%)'!"#&/-&#!";#(&';-#&!%&]*&,!&(!%)'!"#&/-&#!

3)'W)-'(!o!GU9L!E!8)"*,;(-)'!&(!%)3-$($%D!4510!_;'X-&#z!`6h>a!

kD!UHM9T!C\! THKU9@2U!TD!I)//&'(!;/$,-)#&#! ,Y;33<%!=&%! W&*'&%!7! ,;! 3)'(#;3&"(-)'�o!
K'&!3)/";#;-%)'!-'(&#';(-)';,&D!I&'(#&!=Y;';,?%&!%(#;($N-.*&z!4511!W*-'D!

hD!UGTHUL!GD\!P2KQ9C2U!QD!8)*#!*'&!/&-,,&*#&!"#$X&'(-)'!=&!,YGMO!3A&[!,&%!/-'&*#&%D!
@;"")#(!=*!J;*(!I)'%&-,!=&!,;!8)"*,;(-)'!&(!=&!,;!F;/-,,&D!455>!L$3&/+#&D!!

15D!RH_2T!U\!R2J9P!H\!Q9!OK9U!C\!&(!;,D!Q;!3)'(#;3&"(-)'!&'!F#;'3&�E!')*X&;*!3)'(&](&\!

')*X&,,&%!"#;(-.*&%�o!GU9L�E!8)"*,;(-)'!&(!%)3-$($%D!4514!T&"(!z!`6h4aD!!

11D!RH_2T!UD\!@2K�HKLSI2@UHRHT!CD\!8HU_2!JD\!&(!;,D!Q;!3#-%&!=&!,;!"-,*,&!&'!F#;'3&�E!
X&#%!*'!')*X&;*!/)=<,&!3)'(#;3&"(-B�o!GU9L�E!8)"*,;(-)'!&(!%)3-$($%D!4516!C;-!z!`i11aD!!

14D! G'%(-(*(! U;(-)';,! =&! "#$X&'(-)'! &(! =Y$=*3;(-)'! ")*#! ,;! %;'($!E! s!F;*(S-,! .*&! ,&%!
A)//&%!()/+&'(!&'3&-'(&!")*#!.*&!,;!3)'(#;3&"(-)'!')*%!3)'3&#'&!()*%!otD!�9'!,-N'&�D!

455hD! L-%")'-+,&! %*#!E! A(("Err{{{D-'"&%D%;'(&DB#r05555r;3(*%455hr54jD;%"! `";N&!
3)'%*,($&!,&!15r15r4516a!

10D! G'%(-(*(! U;(-)';,! =&! "#$X&'(-)'! &(! =Y$=*3;(-)'! ")*#! ,;! %;'($!E! j)6#) /+'((+$4+)
2.1%4#2+3%'.1) 27+,%) 2+((+) *$+) (7.1) 2-.',')k!! �9'! ,-N'&�! 455jD! L-%")'-+,&! %*#!E!
A(("Err{{{D-'"&%D%;'(&DB#rj5555r3"r5jr3"5j5h11D;%"D! `";N&! 3)'%*,($&! ,&!

1jr5hr4516a!

!



!

! >5!

16D! G'%(-(*(!U;(-)';,!=&!8#$X&'(-)'!&(!=Yu=*3;(-)'!")*#! ,;!T;'($D!j)6#)2.1%4#2+3%'.1)*$')

8.$,) 2.18'+1%) +9',%+)k!) �9'! ,-N'&�D! 4510! L-%")'-+,&! %*#!E!
A(("Err{{{D-'"&%D%;'(&DB#r05555r;3(*%4510r51iS3)'(#;3&"(-)'D;%"D! `8;N&! 3)'%*,($&!
,&!1jr5hr4516a!

1iD! G'%(-(*(!U;(-)';,!=&!"#$X&'(-)'!&(!=Y$=*3;(-)'!")*#! ,;!%;'($!E)j):18'+);+)2-#1<+4);+)
2.1%4#2+3%'.1) 5) 6+) /+'((+$4) /.=+1>) 27+,%) ;7+1) 3#4(+4)k!! �9'! ,-N'&�D! 4516D! L-%")'-+,&!
%*#!E! !A(("Err{{{D-'"&%D%;'(&DB#rj5555r3"r16r3"165j5jS3)'(#;3&"(-)'D;%"! `8;N&!
3)'%*,($&!,&!15r15r4516a!!

1>D! J;*(&! H*()#-($! =&! T;'($D! I)'(#;3&"(-)'! 3A&[! ,Y;=),&%3&'(&D! �9'! ,-N'&�! 4510D!
L-%")'-+,&!%*#!EA(("Err{{{D%-*/""%D3)/r"=BrB-3A&�3)'(#;3&"(-)'�;=),&%3&'(&D"=B!

1jD! R;#)/<(#&! %;'($! W&*'&! 8)-()*SIA;#&'(&%! 455iD! G'%(-(*(! U;(-)';,! =&! 8#$X&'(-)'! &(!

=Yu=*3;(-)'!")*#!,;!T;'($z!455jD!!

1kD!HQRHOQ�!CD!u(;(!=&%!,-&*]!=&%!3)'';-%%;'3&%!=&%!W&*'&%!%*#!,;!3)'(#;3&"(-)'!&(!,&%!
-'B&3(-)'%! %&]*&,,&/&'(! (#;'%/-%%-+,&%�E! &'.*:(&! ;*"#<%! =&! 0j0! $,<X&%! =;'%! j! ,?3$&%!
'-^)-%D!PA<%&!=&!=)3()#;(!&'!/$=&3-'&D!U-3&!E!K'-X&#%-($!=&!U-3&!T)"A-;!H'(-"),-%z!4514\!
110!"D!!

1hD!L9IKQP�!I\!R9@UH@L!TD!u(;(!=&%!,-&*]!=&%!3)'';-%%;'3&%!%*#!,;!#&"#)=*3(-)'!&(!,;!
3)'(#;3&"(-)'! =&%! ,?3$&'%! =*! ,?3$&! =&! 8;%%?! &(! 3)/";#;-%)'! %&,)'! ,Y)#-&'(;(-)'! &(! ,&!

'-X&;*! %3),;-#&D! PA<%&! =&! =)3()#;(! &'! /$=&3-'&D! O#&')+,&!E! K'-X&#%-($! =&! O#&')+,&z!
4514\!6k"D!

45D!J;*(&!H*()#-($!=&!T;'($D!!"#"$%&'$()&*+$%&'$,-#").*&'$/01"-#/&,")2&'$&"$%&'$3-&)1'$4$

,Y;33<%! &(! ;*! 3A)-]! =Y*'&! 3)'(#;3&"(-)'! ;=;"($&D! �9'! ,-N'&�! 4510! `";N&! 3)'%*,($&! ,&!

15r15r4516a!

41D! RH_2T! UD\! 2KTP@�! 8D\! Q9@GL2U! JD! \! &(! ;,D! Q&%! -'$N;,-($%! %)3-;,&%! =w;33<%! 7! ,;!

3)'(#;3&"(-)'!&'!F#;'3&D!8)"*,;(-)'\!ih&!;''$&\!'y0S6\!4556!"D!6jhSi54! !!

44D!OHQQHGT!_\!CHQ2KQG!HD!I)'(#;3&"(-)'!=&%!;=),&%3&'(%�E!",;3&%!&(!,&X-&#%!%"$3-B-.*&%!

=&!,;!/$=&3-'&!N$'$#;,&D!I)'(#-+*(-)'!")*#!,;!/-%%-)'!";#,&/&'(;-#&!=Y-'B)#/;(-)'!%*#!
,;!3)'(#;3&"(-)'!=&%!;=),&%3&'(%D!TFCOz!4515!L$3&/+#&!"D!15D!!

!

!
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*
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!

! >4!

6""%S%*<*[*E%((&%*/1*O&-$#'%1&*
!
!
!
!
C/&!IJHCR2TT9SL9O2KQHUO9!I;#),&!
!

!
C;=;/&!,&!8#)X-%&*#!

Q?3$&!!
!
!
!

Q;!@)3A&,,&!,&\!
!
!

!
CTM%(*[*9'.*:(&! %*#! ,&%! 3)'';-%%;'3&%!&(!A;+-(*=&%!3)'(#;3&"(-X&%!=&%! ,?3$&'%!=;'%! ,&!
3;=#&!=Y*'&!(A<%&!=&!/$=&3-'&!N$'$#;,&!
!

!
C;=;/&!,&!8#)X-%&*#\!

!
!
! _&! %*-%! W&*'&! /$=&3-'! N$'$#;,-%(&! &(! W&! "#$";#&! /;! (A<%&! =&! =)3()#;(! %*#! ,&%!

3)'';-%%;'3&%!=&%!,?3$&'%!&'!/;(-<#&!=&!3)'(#;3&"(-)'D!_&!(#;X;-,,&!%)*%!,;!=-#&3(-)'!=*!
=)3(&*#! H#3A;/+;*,(\! /$=&3-'! N$'$#;,-%(&\! &'%&-N';'(! =&! ,;! B;3*,($! =&! C$=&3-'&! =&!
8)-(-&#%D!
! _&! %)*A;-(&#;-%! =;'%! ,&! 3;=#&! =&! 3&! (#;X;-,! -'(&##)N&#! =&%! $,<X&%! =&! X)(#&!

$(;+,-%%&/&'(D!Q&%!%$;'3&%!%&!=$#)*,&#;-&'(!&'!=&*]!(&/"%D!L;'%!*'&!"#&/-<#&!";#(-&!W&!
"#)")%&#;-%!*'!.*&%(-)'';-#&!-'=-X-=*&,!&(!;')'?/&!7!#&/",-#!&'!&'X-#)'!1i!/-'*(&%D!G,!
")*##;-(!?!;X)-#!&'%*-(&!*'!(&/"%!=&!=$+;(!;*()*#!=&%!.*&%(-)'%!$X&'(*&,,&%!=&%!,?3$&'%!

%*#!,&!%*W&(D!K'!=)3*/&'(!;X&3!,&%!#$")'%&%!;*!.*&%(-)'';-#&!&(!=&%!-'B)#/;(-)'%!%*#!,;!
3)'(#;3&"(-)'!,&*#!%&#;-(!#&/-%D!

! I&((&! -'(&#X&'(-)'! ")*##;-(! %Y-'($N#&#! =;'%! ,&! "#)N#;//&! =Y$=*3;(-)'! %&]*&,,&!
)+,-N;()-#&! %&,)'! ,;! ,)-! =*! 6! W*-,,&(! 4551! &(! '&! '$3&%%-(&#;-(! ;-'%-! ";%! =Y;*()#-%;(-)'!
";#&'(;,&!"#$;,;+,&D!!

!
_&!%)*A;-(&#;-%!X)*%!#&'3)'(#&#!;B-'!=&!")*X)-#!X)*%!&]")%&#!/)'!"#)W&(D!

!
!
! 9'!X)*%!#&/&#3-;'(!";#!;X;'3&!=&!,Y;((&'(-)'!.*&!X)*%!")#(&#&[!7!/;!=&/;'=&!W&!

X)*%!"#-&!=Y;N#$&#\!C;=;/&!,&!8#)X-%&*#\!,Y;%%*#;'3&!=&!/&%!%&'(-/&'(%!#&%"&3(*&*]D!
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! j4!

D8A!38*
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J-"(%S(%*[! Q;! F#;'3&! &%(! =;'%! *'&! %-(*;(-)'! ";#;=)];,&!E! &,,&! ")%%<=&! *'! (;*]! =&!

3)*X&#(*#&!3)'(#;3&"(-X&!&(!=Y;33&%%-+-,-($!7!,;!3)'(#;3&"(-)'!";#/-!,&%!",*%!-/")#(;'(%!

=Y9*#)"&\!/;-%!,&!(;*]!=YGMO!3A&[!,&%!/-'&*#&%!#&%(&!%(;+,&D!!

CTM%0(#Y'*[!uX;,*;(-)'!=&%!A;+-(*=&%!&(!3)'';-%%;'3&%!&'!/;(-<#&!=&!3)'(#;3&"(-)'!=&%!

,?3$&'%D! G=&'(-B-3;(-)'! =&%! B#&-'%! 7! ,Y*(-,-%;(-)'! )"(-/;,&! =Y*'! /)?&'! 3)'(#;3&"(-B! &(!

"#)")%-(-)'%!")*#!;/$,-)#&#!,Y-'B)#/;(-)'!=&%!W&*'&%!!

3)(4-+%*[! 9'.*:(&! =&%3#-"(-X&! (#;'%X&#%;,&! #$;,-%$&! =&! /;-! 7! W*-'! 4516! ;*"#<%! =&!

,?3$&'%!=&!@)3A&B)#(!%*#!C&#!.*-!;+)#=&!,&%!A;+-(*=&%!3)'(#;3&"(-X&%\!,&%!3)'';-%%;'3&%!

&'!"A?%-),)N-&!=&!,;!#&"#)=*3(-)'!&(!%*#!,;!3)'(#;3&"(-)'!X-;!*'!.*&%(-)'';-#&!;')'?/&D!

D)'12(/('*[! 14>! ,?3$&'%! )'(! $($! -'(&##)N$%D! Q&%! ";#&'(%! %)'(! ,&*#! "#&/-<#&! %)*#3&!

=Y-'B)#/;(-)'!%*#! ,;!3)'(#;3&"(-)'!`3-($%!";#!i>!q!=&%!$,<X&%aD!Q&!/$=&3-'!N$'$#;,-%(&!

&%(!3-($!";#!0i!q!=&%!W&*'&%D!2'!#&(#)*X&!05!q!=&!#$")'%&%!W*%(&%!;*]!.*&%(-)'%!%*#!,;!

"A?%-),)N-&D!Q&%!3)'';-%%;'3&%!%*#!,&!"#$%&#X;(-B!%)'(!/;-(#-%$&%!";#!j1!q!=&%!$,<X&%D!L&!

B;*%%&%! 3#)?;'3&%!"&#%-%(&'(! 3)'3&#';'(! ,&%!&BB&(%!=&! ,;!"-,*,&!&(! %)'!*(-,-%;(-)'!E!>1!q!

=&%!B-,,&%!'&!%;X&'(!";%!.*Y&,,&%!%)'(!"#)($N$&%!&'(#&!=&*]!",;.*&((&%D!9,,&%!%)'(!6i!q!7!

"&'%&#!.*Y*'!&];/&'!N?'$3),)N-.*&!&%(!)+,-N;()-#&!;X;'(!,;!"#&%3#-"(-)'D!Q&%!=$,;-%!=&!

"#-%&!=&!,;!3)'(#;3&"(-)'!=Y*#N&'3&!'&!%)'(!";%!/;-(#-%$%!`1h!q!=&!#$")'%&%!W*%(&%a!&(!

,&%!/)?&'%!=Y;33<%! %)'(!/;,! 3)''*%!E!i5!q!=&%! ,?3$&'%! -N')#&'(!.*Y&,,&!&%(!=-%")'-+,&!

N#;(*-(&/&'(! 3A&[! ,&! "A;#/;3-&'! &(! ,Y-'B-#/-<#&! %3),;-#&D! Q&! LGK! &%(! "&*! 3)''*! =&%!

W&*'&%!E!0j!q!=&!#$")'%&%!W*%(&%!&(!65!q!=&!s!'&!%;-%!";%!tD!

J-"021'#-"*[! C;,N#$! ,Y;/$,-)#;(-)'! =&! ,Y;33&%%-+-,-($! 7! ,;! 3)'(#;3&"(-)'\! ,&%!

3)'';-%%;'3&%! #&%(&'(! -'%*BB-%;'(&%D! Q&%! ;3(-)'%! "#$X&'(-X&%! =&X#;-&'(! :(#&! #&'B)#3$&%!

&'!/;W)#;'(! ,Y-'B)#/;(-)'!%*#!()*%!,&%!;%"&3(%!=&!,;!%&]*;,-($!";#!,&!+-;-%\!&'(#&!;*(#&%\!

=&%!/$=&3-'%!N$'$#;,-%(&%D!

!

3-('* 02)'*[! ;=),&%3&'(\! 3)'(#;3&"(-)'\! 3#)?;'3&%\! 3)'';-%%;'3&%\! IA;#&'(&SC;#-(-/&
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9'!"#$%&'3&!=&%!C;p(#&%! =&! 3&((&! $3),&\! =&!/&%! 3A&#%! 3)'=-%3-",&%! &(!
=&X;'(! ,Y&BB-N-&!=YJ-"")3#;(&\! W&!"#)/&(%!&(! W&! W*#&!=Y:(#&! B-=<,&!;*]! ,)-%!=&!
,YA)''&*#!&(!=&! ,;!"#)+-($!=;'%! ,Y&]&#3-3&!=&! ,;!/$=&3-'&D! _&!=)''&#;-!/&%!
%)-'%!N#;(*-(%!7!,Y-'=-N&'(!&(!'Y&]-N&#;-!W;/;-%!*'!%;,;-#&!;*S=&%%*%!=&!/)'!
(#;X;-,D!H=/-%!=;'%!,Y-'($#-&*#!=&%!/;-%)'%!/&%!?&*]!'&!X&##)'(!";%!3&!.*-!
%Y?!";%%& z!/;!,;'N*&!(;-#;!,&%!%&3#&(%!.*-!/&!%&#)'(!3)'B-$%\!&(!/)'!$(;(!'&!
%&#X-#;!";%!7!3)##)/"#&!,&%!/Z*#%!'-!7!B;X)#-%&#!,&!3#-/&D!@&%"&3(*&*]!&(!
#&3)'';-%%;'(! &'X&#%!/&%!C;p(#&%\! W&! #&'=#;-! 7! ,&*#%! &'B;'(%! ,Y-'%(#*3(-)'!
.*&!WY;-!#&^*&!=&!,&*#%!"<#&%D!

!
n*&! ,&%! A)//&%! /Y;33)#=&'(! ,&*#! &%(-/&! %-! W&! %*-%! B-=<,&! 7! /&%!

"#)/&%%&%!d!n*&!W&!%)-%!3)*X&#(!=Y)""#)+#&!&(!/$"#-%$!=&!/&%!3)'B#<#&%!%-!
WY?!/;'.*&!d!
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J-"(%S(%*[! Q;! F#;'3&! &%(! =;'%! *'&! %-(*;(-)'! ";#;=)];,&!E! &,,&! ")%%<=&! *'! (;*]! =&!

3)*X&#(*#&!3)'(#;3&"(-X&!&(!=Y;33&%%-+-,-($!7!,;!3)'(#;3&"(-)'!";#/-!,&%!",*%!-/")#(;'(%!

=Y9*#)"&\!/;-%!,&!(;*]!=YGMO!3A&[!,&%!/-'&*#&%!#&%(&!%(;+,&D!!

CTM%0(#Y'*[!uX;,*;(-)'!=&%!A;+-(*=&%!&(!3)'';-%%;'3&%!&'!/;(-<#&!=&!3)'(#;3&"(-)'!=&%!

,?3$&'%D! G=&'(-B-3;(-)'! =&%! B#&-'%! 7! ,Y*(-,-%;(-)'! )"(-/;,&! =Y*'! /)?&'! 3)'(#;3&"(-B! &(!

"#)")%-(-)'%!")*#!;/$,-)#&#!,Y-'B)#/;(-)'!=&%!W&*'&%!!

3)(4-+%*[! 9'.*:(&! =&%3#-"(-X&! (#;'%X&#%;,&! #$;,-%$&! =&! /;-! 7! W*-'! 4516! ;*"#<%! =&!

,?3$&'%!=&!@)3A&B)#(!%*#!C&#!.*-!;+)#=&!,&%!A;+-(*=&%!3)'(#;3&"(-X&%\!,&%!3)'';-%%;'3&%!

&'!"A?%-),)N-&!=&!,;!#&"#)=*3(-)'!&(!%*#!,;!3)'(#;3&"(-)'!X-;!*'!.*&%(-)'';-#&!;')'?/&D!

D)'12(/('*[! 14>! ,?3$&'%! )'(! $($! -'(&##)N$%D! Q&%! ";#&'(%! %)'(! ,&*#! "#&/-<#&! %)*#3&!

=Y-'B)#/;(-)'!%*#! ,;!3)'(#;3&"(-)'!`3-($%!";#!i>!q!=&%!$,<X&%aD!Q&!/$=&3-'!N$'$#;,-%(&!

&%(!3-($!";#!0i!q!=&%!W&*'&%D!2'!#&(#)*X&!05!q!=&!#$")'%&%!W*%(&%!;*]!.*&%(-)'%!%*#!,;!

"A?%-),)N-&D!Q&%!3)'';-%%;'3&%!%*#!,&!"#$%&#X;(-B!%)'(!/;-(#-%$&%!";#!j1!q!=&%!$,<X&%D!L&!

B;*%%&%! 3#)?;'3&%!"&#%-%(&'(! 3)'3&#';'(! ,&%!&BB&(%!=&! ,;!"-,*,&!&(! %)'!*(-,-%;(-)'!E!>1!q!

=&%!B-,,&%!'&!%;X&'(!";%!.*Y&,,&%!%)'(!"#)($N$&%!&'(#&!=&*]!",;.*&((&%D!9,,&%!%)'(!6i!q!7!

"&'%&#!.*Y*'!&];/&'!N?'$3),)N-.*&!&%(!)+,-N;()-#&!;X;'(!,;!"#&%3#-"(-)'D!Q&%!=$,;-%!=&!

"#-%&!=&!,;!3)'(#;3&"(-)'!=Y*#N&'3&!'&!%)'(!";%!/;-(#-%$%!`1h!q!=&!#$")'%&%!W*%(&%a!&(!

,&%!/)?&'%!=Y;33<%! %)'(!/;,! 3)''*%!E!i5!q!=&%! ,?3$&'%! -N')#&'(!.*Y&,,&!&%(!=-%")'-+,&!

N#;(*-(&/&'(! 3A&[! ,&! "A;#/;3-&'! &(! ,Y-'B-#/-<#&! %3),;-#&D! Q&! LGK! &%(! "&*! 3)''*! =&%!

W&*'&%!E!0j!q!=&!#$")'%&%!W*%(&%!&(!65!q!=&!s!'&!%;-%!";%!tD!

J-"021'#-"*[! C;,N#$! ,Y;/$,-)#;(-)'! =&! ,Y;33&%%-+-,-($! 7! ,;! 3)'(#;3&"(-)'\! ,&%!

3)'';-%%;'3&%! #&%(&'(! -'%*BB-%;'(&%D! Q&%! ;3(-)'%! "#$X&'(-X&%! =&X#;-&'(! :(#&! #&'B)#3$&%!

&'!/;W)#;'(! ,Y-'B)#/;(-)'!%*#!()*%!,&%!;%"&3(%!=&!,;!%&]*;,-($!";#!,&!+-;-%\!&'(#&!;*(#&%\!

=&%!/$=&3-'%!N$'$#;,-%(&%D!

!

3-('*02)'*[!;=),&%3&'(\!3)'(#;3&"(-)'\!3#)?;'3&%\!3)'';-%%;'3&%\!IA;#&'(&SC;#-(-/&!
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!


