
�9�¦ �U�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���G�H�V���M�R�L�Q�W�V���H�W���G�H���O���¦ �W�D�Q�F�K�¦ �L�W�¦
�&�R�Q�W�U�±�O�H�]���O�H�V���M�R�L�Q�W�V���G�H���S�R�U�W�H���H�W���O�H�V���U�D�F�F�R�U�G�V�����\ ���F�R�P�S�U�L�V���O�H���U�D�F�F�R�U�G�H�P�H�Q�W���D�X
�F�R�Q�G�X�L�W������ �' �H�V�� �M�R�L�Q�W�V�� �D�E�«�P�¦ �V�� �S�U�R�Y�R�T�X�H�Q�W�� �G�H�V�� �I�X�L�W�H�V�� �G���D�L�U�� �T�X�L�� �D�O�W�¥�U�H�Q�W�� �O�H
�U�H�Q�G�H�P�H�Q�W���H�W���O�D���V�¦ �F�X�U�L�W�¦ ��

�1�R�Y�H�P�E�U�H����
�' �¦ �F�H�P�E�U�H��

�� �� �� ��

�/ �H���3���W�L�W
�3�,�1 �(�/

/ D�TXLQFDLOOHULH�3,1 ( /
YRXV�VRXKDLWH��

G�H[ FHOOHQWHV�I§WHV��
GH�ILQ�G�DQQ¦ H�� � � �

�/�D���T�X�L�Q�F�D�L�O�O�H�U�L�H���3�,�1�(�/
�Y�R�X�V���V�R�X�K�D�L�W�H��

�G���H�[ �F�H�O�O�H�Q�W�H�V���I�§�W�H�V��
�G�H���I�L�Q���G���D�Q�Q�¦ �H���� �� �� ��

&�HVW�1 R¨ O�� �2 IIUH] � YRXV�OD�FKDOHXU�GX�ERLV��
HW�OD�V¦ FXULW¦ �G�XQ�SR§OH�ELHQ�HQWUHWHQX

�&���H�V�W���1�R�¨�O�������2�I�I�U�H�]���Y�R�X�V���O�D���F�K�D�O�H�X�U���G�X���E�R�L�V��
�H�W���O�D���V�¦ �F�X�U�L�W�¦ ���G���X�Q���S�R�§�O�H���E�L�H�Q���H�Q�W�U�H�W�H�Q�X

�/���D�U�U�L�Y�¦ �H���G�H�V���S�U�H�P�L�H�U�V���I�U�R�L�G�V���U�H�O�D�Q�F�H���O���X�V�D�J�H���G�H�V���S�R�§�O�H�V���•���E�R�L�V���H�W���•���J�U�D�Q�X�O�¦ �V��
�3�R�X�U�� �S�U�R�I�L�W�H�U�� �G���X�Q�� �F�K�D�X�I�I�D�J�H�� �S�H�U�I�R�U�P�D�Q�W���� �V�¸�U�� �H�W�� �¦ �F�R�Q�R�P�L�T�X�H���� �O���H�Q�W�U�H�W�L�H�Q
�F�R�X�U�D�Q�W���H�W���X�Q�H���E�R�Q�Q�H���¦ �W�X�G�H���G�H���G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���V�R�Q�W���L�Q�G�L�V�S�H�Q�V�D�E�O�H�V�����' �D�Q�V
�F�H�W���D�U�W�L�F�O�H���Q�R�X�V���H�[ �S�O�L�T�X�R�Q�V�����S�D�V���•���S�D�V�����F�R�P�P�H�Q�W���H�Q�W�U�H�W�H�Q�L�U���Y�R�W�U�H���D�S�S�D�U�H�L�O�����H�W
�Q�R�X�V���G�¦ �W�D�L�O�O�R�Q�V���O�D���P�¦ �W�K�R�G�R�O�R�J�L�H���T�X�H���Q�R�X�V���X�W�L�O�L�V�R�Q�V���•���O�D���4�X�L�Q�F�D�L�O�O�H�U�L�H���3�L�Q�H�O��
�Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���D�Y�H�F���O���D�S�S�X�L���G�X���O�R�J�L�F�L�H�O���&�� �$�3�����S�R�X�U���G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�Q�H�U���F�R�U�U�H�F�W�H�P�H�Q�W
�X�Q�H���L�Q�V�W�D�O�O�D�W�L�R�Q���F�R�Q�I�R�U�P�¦ �P�H�Q�W���D�X���' �7�8���� �� ������

( QWUHWLHQ�FRXUDQW�SHQGDQW�OD�VDLVRQ�GH�FKDXIIH�� ��
OHV�J HVWHV�VLP SOHV�TXL�IRQW�OD�GLII ¦ UHQFH

�(�Q�W�U�H�W�L�H�Q���F�R�X�U�D�Q�W���S�H�Q�G�D�Q�W���O�D���V�D�L�V�R�Q���G�H���F�K�D�X�I�I�H������
�O�H�V���J�H�V�W�H�V���V�L�P�S�O�H�V���T�X�L���I�R�Q�W���O�D���G�L�I�I�¦ �U�H�Q�F�H

�9�L�G�D�J�H���G�H�V���F�H�Q�G�U�H�V
�9�L�G�H�]���U�¦ �J�X�O�L�¥�U�H�P�H�Q�W���O�H���F�H�Q�G�U�L�H�U���G�¥�V���T�X�H���O�D���F�R�X�F�K�H���G�H���F�H�Q�G�U�H���F�R�P�P�H�Q�F�H���•
�J�§�Q�H�U���O���D�U�U�L�Y�¦ �H���G���D�L�U�����3�R�X�U���X�Q���S�R�§�O�H���•���E�R�L�V�����O�D�L�V�V�H�]���X�Q�H���F�R�X�F�K�H���I�L�Q�H�����H�Q�Y�L�U�R�Q
�����•���� ���F�P�����V�L���Y�R�X�V���Y�R�X�O�H�]���I�D�Y�R�U�L�V�H�U���O�D���U�¦ �J�X�O�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���F�R�P�E�X�V�W�L�R�Q�������S�R�X�U���X�Q
�S�R�§�O�H�� �•�� �J�U�D�Q�X�O�¦ �V���� �U�H�V�S�H�F�W�H�]�� �O�H�V�� �S�U�¦ �F�R�Q�L�V�D�W�L�R�Q�V�� �F�R�Q�V�W�U�X�F�W�H�X�U�� �V�X�U�� �O�D
�I�U�¦ �T�X�H�Q�F�H���G�H���Y�L�G�D�J�H���H�W���G���¦ �O�L�P�L�Q�D�W�L�R�Q���G�H�V���F�H�Q�G�U�H�V���H�W���U�¦ �V�L�G�X�V��

�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������1�H�W�W�R�\ �D�J�H���G�H���O�D���Y�L�W�U�H
�1�H�W�W�R�\ �H�]���O�D���Y�L�W�U�H���O�R�U�V�T�X�H���O���D�S�S�D�U�H�L�O���H�V�W���I�U�R�L�G���H�Q���X�W�L�O�L�V�D�Q�W���X�Q���F�K�L�I�I�R�Q���P�L�F�U�R�I�L�E�U�H
�K�X�P�L�G�H�����V�D�Q�V���D�X�F�X�Q���S�U�R�G�X�L�W�������8�Q�H���Y�L�W�U�H���S�U�R�S�U�H���D�P�¦ �O�L�R�U�H���O�H���F�R�Q�W�U�±�O�H���Y�L�V�X�H�O���G�H
�O�D���F�R�P�E�X�V�W�L�R�Q���H�W���¦ �Y�L�W�H���O���H�Q�F�U�D�V�V�H�P�H�Q�W���H�[ �F�H�V�V�L�I��

�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������,�Q�V�S�H�F�W�L�R�Q���G�X���F�R�Q�G�X�L�W
�5�D�P�R�Q�H�U�� �H�V�W�� �H�V�V�H�Q�W�L�H�O�� ���� �¦ �O�L�P�L�Q�H�]�� �O�H�V�� �J�R�X�G�U�R�Q�V�� �H�W�� �O�H�V�� �G�¦ �S�±�W�V�� �T�X�L�� �U�¦ �G�X�L�V�H�Q�W
�O���¦ �Y�D�F�X�D�W�L�R�Q���G�H�V���I�X�P�¦ �H�V���H�W���D�X�J�P�H�Q�W�H�Q�W���O�H���U�L�V�T�X�H���G���L�Q�F�H�Q�G�L�H�����/�H���' �7�8���H�W���O�H�V���J�X�L�G�H�V
�W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V�� �L�Q�V�L�V�W�H�Q�W�� �V�X�U�� �G�H�V�� �F�R�Q�W�U�±�O�H�V�� �H�W�� �U�D�P�R�Q�D�J�H�V�� �U�¦ �J�X�O�L�H�U�V�� ���V�R�X�Y�H�Q�W
�U�H�F�R�P�P�D�Q�G�¦ �V���G�H�X�[ ���I�R�L�V���S�D�U���D�Q�����G�R�Q�W���D�X���P�R�L�Q�V���X�Q�H���I�R�L�V���S�H�Q�G�D�Q�W���O�D���S�¦ �U�L�R�G�H
�G���X�W�L�O�L�V�D�W�L�R�Q���V�H�O�R�Q���O�H���F�D�V������

�' �H�� �O���H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�� �G�H�� �Y�R�W�U�H�� �S�R�§�O�H�� �•�� �O���¦ �W�X�G�H�� �G�H�� �Y�R�W�U�H�� �L�Q�V�W�D�O�O�D�W�L�R�Q���� �O�D
�4�X�L�Q�F�D�L�O�O�H�U�L�H���3�L�Q�H�O���P�H�W���V�R�Q���H�[ �S�H�U�W�L�V�H���H�W���O�H���O�R�J�L�F�L�H�O���&�� �$�3���D�X���V�H�U�Y�L�F�H���G�H
�Y�R�W�U�H���V�¦ �F�X�U�L�W�¦ ���H�W���G�H���Y�R�W�U�H���F�R�Q�I�R�U�W��

��&RQWDFWH] � QRXV�SRXU�XQ�DFFRP SDJ QHP HQW�SHUVRQQDOLV¦ ���&�R�Q�W�D�F�W�H�]���Q�R�X�V���S�R�X�U���X�Q���D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�P�H�Q�W���S�H�U�V�R�Q�Q�D�O�L�V�¦ ����



�5�H�W�U�R�X�Y�H�] ���Q�R�X�V���G�X���O�X�Q�G�L���D�X���Y�H�Q�G�U�H�G�L
���G�H���� �K���• ������ �K�� �� ���H�W���G�H������ �K���• ������ �K�� ��

��

8 Q�EHVRLQ��XQ�FRQVHLO�XQH�VROXWLRQ���8�Q���E�H�V�R�L�Q�����X�Q���F�R�Q�V�H�L�O���X�Q�H���V�R�O�X�W�L�R�Q����

�6�$�6���4 �X�L�Q�F�D�L�O�O�H�U�L�H���3�,�1 �(�/ ���������� �� �����D�Y�H�Q�X�H���G�H���&�R�F�D�J�Q�H���� ���� �� �� ���/ �$�9�$�8�5�������� �� ���� �� ���� �� ������ ������ �������F�R�Q�W�D�F�W�# �T�X�L�Q�F�D�L�O�O�H�U�L�H���S�L�Q�H�O���I�U�������6�,�5�(�1 ���� �� �� ���� �� �� ���� �� ��

�7�R�X�W�H���U�H�S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�����P �§�P �H���S�D�U�W�L�H�O�O�H�����H�V�W���L�Q�W�H�U�G�L�W�H���V�D�Q�V���D�X�W�R�U�L�V�D�W�L�R�Q���S�U�¦ �D�O�D�E�O�H�������,�P �S�U�L�P �¦ ���S�D�U���Q�R�V���V�R�L�Q�V�������1 �H���S�D�V���M�H�W�H�U���V�X�U���O�D���Y�R�L�H���S�X�E�O�L�T�X�H��

�� �� ���� �� ���� �� ������ ������

�F�R�Q�W�D�F�W�# �T�X�L�Q�F�D�L�O�O�H�U�L�H���S�L�Q�H�O���I�U

���� �� �����$�Y�H�Q�X�H���G�H���&�R�F�D�J�Q�H��
�� ���� �� �� ���/�$�9�$�8�5

3RXUTXRL�XQ�ERQ�GLP HQVLRQQHP HQW�FKDQJ H�WRXW��
� FRQIRUW��V¦ FXULW¦ � �UHQGHP HQW� �"

�3�R�X�U�T�X�R�L���X�Q���E�R�Q���G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���F�K�D�Q�J�H���W�R�X�W��
���F�R�Q�I�R�U�W�����V�¦ �F�X�U�L�W�¦ �����U�H�Q�G�H�P�H�Q�W�����"

�8�Q���G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���D�G�D�S�W�¦ ���S�H�U�P�H�W���G���D�V�V�X�U�H�U����
�X�Q���W�L�U�D�J�H���V�X�I�I�L�V�D�Q�W�����¦ �Y�D�F�X�D�W�L�R�Q���F�R�U�U�H�F�W�H���G�H�V���I�X�P�¦ �H�V����
�X�Q�H���F�R�P�E�X�V�W�L�R�Q���V�W�D�E�O�H�����U�¦ �G�X�F�W�L�R�Q���G�H�V���¦ �P�L�V�V�L�R�Q�V���H�W���G�H�V���G�¦ �S�±�W�V����
�O�D���O�R�Q�J�¦ �Y�L�W�¦ ���G�H���O���D�S�S�D�U�H�L�O���H�W���G�X���F�R�Q�G�X�L�W��
�O�D���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�¦ ���U�¦ �J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�����F�H���Q���H�V�W���S�D�V���V�H�X�O�H�P�H�Q�W���k���W�H�F�K�Q�L�T�X�H���x����

�F���H�V�W���O�¦ �J�D�O�H�P�H�Q�W���U�H�F�R�P�P�D�Q�G�¦ ����

�/�H���G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���V�H���E�D�V�H���V�X�U���G�H�V���F�D�O�F�X�O�V���G�H���G�¦ �S�H�U�G�L�W�L�R�Q�V�����V�X�U���O�H�V���F�D�U�D�F�W�¦�U�L�V�W�L�T�X�H�V���G�X
�O�R�J�H�P�H�Q�W�����Y�R�O�X�P�H���F�K�D�X�I�I�¦ �����L�V�R�O�D�W�L�R�Q�����R�U�L�H�Q�W�D�W�L�R�Q�������V�X�U���O�D���S�X�L�V�V�D�Q�F�H���H�W���O�H���W�\ �S�H���G���D�S�S�D�U�H�L�O�����H�W
�V�X�U�� �O�D�� �F�R�Q�I�L�J�X�U�D�W�L�R�Q�� �G�X�� �F�R�Q�G�X�L�W�� ���O�R�Q�J�X�H�X�U���� �G�¦ �Y�R�L�H�P�H�Q�W�V���� �P�D�W�¦�U�L�D�X�[ ������ �8�W�L�O�L�V�H�U�� �X�Q�� �R�X�W�L�O
�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O���S�H�U�P�H�W���G���R�E�M�H�F�W�L�Y�H�U���F�H�V���F�K�R�L�[ ���H�W���G�H���F�R�Q�V�H�U�Y�H�U���X�Q�H���W�U�D�F�H���¦ �F�U�L�W�H���G�X���F�D�O�F�X�O��

3U¦ VHQWDWLRQ�GX�ORJ LFLHO�&� $ 3�HW�GH�VHV�RXWLOV�� 4 &� �� �4 XLFN�&DOFXODWLRQ��3�U�¦ �V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�X���O�R�J�L�F�L�H�O���&�� �$�3���H�W���G�H���V�H�V���R�X�W�L�O�V�����4�&�� ���� ���4�X�L�F�N���&�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q��

�3�R�X�U���U�¦ �D�O�L�V�H�U���Q�R�V���¦ �W�X�G�H�V���G�H���G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���•���O�D���4�X�L�Q�F�D�L�O�O�H�U�L�H���3�L�Q�H�O�����Q�R�X�V���X�W�L�O�L�V�R�Q�V���O�H�V
�R�X�W�L�O�V���¦ �G�L�W�¦�V���S�D�U���&�� �$�3�����O�R�J�L�F�L�H�O�V���4�&�� ���� ���4�&�� �������D�Q�F�L�H�Q�Q�H�P�H�Q�W���4�X�L�F�N���&�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q�������&�H�V���R�X�W�L�O�V
�V�R�Q�W���V�S�¦ �F�L�D�O�H�P�H�Q�W���F�R�Q�¤�X�V���S�R�X�U���O�H�V���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�V���G�H���O�D���I�X�P�L�V�W�H�U�L�H���H�W���G�X���F�K�D�X�I�I�D�J�H���D�X���E�R�L�V����

�,�O�V���S�H�U�P�H�W�W�H�Q�W���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���G�H����
�P�R�G�¦ �O�L�V�H�U���O�D���F�R�Q�I�L�J�X�U�D�W�L�R�Q���F�R�P�S�O�¥�W�H�����D�S�S�D�U�H�L�O��� ���E�X�V�H���
�F�R�Q�G�X�L�W�� �G�H�� �U�D�F�F�R�U�G�H�P�H�Q�W�� � �� �F�R�Q�G�X�L�W�� �G�H�� �I�X�P�¦ �H�� �
�G�¦ �E�R�X�F�K�¦ ����
�F�D�O�F�X�O�H�U�� �O�H�� �W�L�U�D�J�H�� �H�W�� �V���D�V�V�X�U�H�U�� �G�X�� �U�H�V�S�H�F�W�� �G�H�V
�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�V���W�K�H�U�P�L�T�X�H�V���H�W���G���¦ �Y�D�F�X�D�W�L�R�Q��
�Y�¦ �U�L�I�L�H�U���O�D���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�¦ ���G�H�V���F�K�R�L�[ ���D�X�[ ���Q�R�U�P�H�V���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�V
���L�Q�W�H�U�S�U�¦ �W�D�W�L�R�Q���D�X�W�R�P�D�W�L�T�X�H���G�H�V���U�¥�J�O�H�V����
�S�U�R�G�X�L�U�H�� �G�H�V�� �U�D�S�S�R�U�W�V�� �H�W�� �G�H�V�� �I�L�F�K�H�V�� �W�H�F�K�Q�L�T�X�H�V
�H�[ �S�R�U�W�D�E�O�H�V�����X�W�L�O�H���S�R�X�U���O�H���V�X�L�Y�L���F�O�L�H�Q�W���H�W���O���D�U�F�K�L�Y�D�J�H������

�&�� �$�3���H�V�W���U�H�F�R�Q�Q�X���S�D�U���O�D���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�������F�H�W���R�X�W�L�O���H�V�W���S�H�Q�V�¦ ���S�R�X�U���U�H�Q�G�U�H���O�H���G�L�P�H�Q�V�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W
�D�F�F�H�V�V�L�E�O�H�����U�H�S�U�R�G�X�F�W�L�E�O�H���H�W���W�U�D�¤�D�E�O�H���S�R�X�U���O���L�Q�V�W�D�O�O�D�W�H�X�U���D�L�Q�V�L���T�X�H���S�R�X�U���O�H���F�O�L�H�Q�W��

/ �HQVHP EOH�GH�O�¦ TXLSH�GH�OD
TXLQFDLOOHULH�3,1 ( / �YRXV�VRXKDLWH��
GH�ERQQHV�I§WHV�GH�ILQ�G�DQQ¦ H�� � �

�/���H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H���O���¦ �T�X�L�S�H���G�H���O�D
�T�X�L�Q�F�D�L�O�O�H�U�L�H���3�,�1�(�/���Y�R�X�V���V�R�X�K�D�L�W�H��
�G�H���E�R�Q�Q�H�V���I�§�W�H�V���G�H���I�L�Q���G���D�Q�Q�¦ �H��������


