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�D�X�[�� �S�H�U�V�R�Q�Q�H�V�� �H�Q�� �(�X�U�R�S�H���� �/�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �T�X�L�� �S�D�U�W�L�F�L�S�H�Q�W�� �D�X�� �&�R�U�S�V�� �H�X�U�R�S�«�H�Q�� �G�H
�V�R�O�L�G�D�U�L�W�«���V�R�Q�W���W�R�X�V���G�
�D�F�F�R�U�G���D�Y�H�F���V�D���P�L�V�V�L�R�Q���H�W���V�H�V���S�U�L�Q�F�L�S�H�V���H�W���O�H�V���U�H�V�S�H�F�W�H�Q�W��
�9�R�X�V�� �S�R�X�Y�H�]�� �Y�R�X�V�� �L�Q�V�F�U�L�U�H�� �D�X�� �&�R�U�S�V�� �H�X�U�R�S�«�H�Q�� �G�H�� �V�R�O�L�G�D�U�L�W�«���¢�� �O�
�¤�J�H�� �G�H�� ������ �D�Q�V��
�P�D�L�V���Y�R�X�V���Q�H���S�R�X�Y�H�]���S�D�V���F�R�P�P�H�Q�F�H�U���X�Q���S�U�R�M�H�W���D�Y�D�Q�W���G�
�D�Y�R�L�U���S�O�X�V���G�H���������D�Q�V�����/�H�V
�S�U�R�M�H�W�V�� �G�X�� �&�R�U�S�V�� �H�X�U�R�S�«�H�Q�� �G�H�� �V�R�O�L�G�D�U�L�W�«�� �V�H�U�R�Q�W�� �D�F�F�H�V�V�L�E�O�H�V���D�X�[�� �S�H�U�V�R�Q�Q�H�V
�¤�J�«�H�V�� �G�H�� ������ �D�Q�V�� �D�X�� �S�O�X�V���� �$�S�U�ª�V�� �X�Q�H�� �V�L�P�S�O�H�� �S�U�R�F�«�G�X�U�H�� �G�
�L�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���� �O�H�V
�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �D�X�� �&�R�U�S�V�� �H�X�U�R�S�«�H�Q�� �G�H�� �V�R�O�L�G�D�U�L�W�«�� �S�R�X�U�U�D�L�H�Q�W�� �¬�W�U�H�� �V�«�O�H�F�W�L�R�Q�Q�«�V�� �H�W
�L�Q�Y�L�W�«�V���¢���S�D�U�W�L�F�L�S�H�U���¢���X�Q���O�D�U�J�H���«�Y�H�Q�W�D�L�O���G�H���S�U�R�M�H�W�V�����W�H�O�V���T�X�H���O�
�D�L�G�H���¢���O�D���S�U�«�Y�H�Q�W�L�R�Q
�G�H�V�� �F�D�W�D�V�W�U�R�S�K�H�V�� �Q�D�W�X�U�H�O�O�H�V�� �R�X�� �¢�� �O�D�� �U�H�F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�� �D�S�U�ª�V�� �F�H�O�O�H�V���F�L���� �O�
�D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H
�G�D�Q�V�� �O�H�V�� �F�H�Q�W�U�H�V�� �S�R�X�U�� �G�H�P�D�Q�G�H�X�U�V�� �G�
�D�V�L�O�H�� �R�X�� �O�H�� �W�U�D�L�W�H�P�H�Q�W�� �G�H�� �G�L�I�I�«�U�H�Q�W�V
�S�U�R�E�O�ª�P�H�V���V�R�F�L�D�X�[���D�X���V�H�L�Q���G�H�V���F�R�P�P�X�Q�D�X�W�«�V����
�/�H�V���S�U�R�M�H�W�V���V�R�X�W�H�Q�X�V���S�D�U���O�H���&�R�U�S�V���H�X�U�R�S�«�H�Q���G�H���V�R�O�L�G�D�U�L�W�«���S�H�X�Y�H�Q�W���G�X�U�H�U���G�H���G�H�X�[
�¢�� �G�R�X�]�H�� �P�R�L�V���� �”�O�V�� �V�H�U�R�Q�W�� �J�«�Q�«�U�D�O�H�P�H�Q�W�� �P�H�Q�«�V�� �G�D�Q�V�� �O�H�V�� �‹�W�D�W�V�� �P�H�P�E�U�H�V�� �G�H
�O�
�8�Q�L�R�Q���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H��
�&�R�Q�V�H�L�O�� �G�H�� �O�D�� �M�H�X�Q�H�V�V�H�� �G�H�� �&�K�\�S�U�H�� ���� �/�H�� �<�R�X�W�K�� �%�R�D�U�G�� �R�I�� �&�\�S�U�X�V�� �D�� �«�W�«�� �I�R�Q�G�«�� �H�Q
�����������H�Q���W�D�Q�W���T�X�
�H�Q�W�L�W�«���M�X�U�L�G�L�T�X�H���S�X�E�O�L�T�X�H���F�R�Q�I�R�U�P�«�P�H�Q�W���¢���O�D���O�R�L���G�H�������������V�X�U���O�H
�<�R�X�W�K�� �%�R�D�U�G�� ���k�������� ��� �������������� �T�X�L�� �D�� �«�W�«�� �D�G�R�S�W�«�H�� �¢�� �O�
�X�Q�D�Q�L�P�L�W�«�� �S�D�U�� �O�D�� �&�K�D�P�E�U�H�� �G�H�V
�U�H�S�U�«�V�H�Q�W�D�Q�W�V���� �'�H�S�X�L�V�� �O�H�� �G�«�E�X�W�� �G�H�� �V�H�V�� �D�F�W�L�Y�L�W�«�V�� �O�H�� ���� �M�X�L�Q�� ������������ �G�D�W�H�� �G�H�� �O�D
�Q�R�P�L�Q�D�W�L�R�Q�� �G�X�� �S�U�H�P�L�H�U�� �F�R�Q�V�H�L�O�� �G�
�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���� �O�
�R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q���D�� �R�I�I�H�U�W�� �D�X�[
�M�H�X�Q�H�V���G�H���P�X�O�W�L�S�O�H�V���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�«�V���G�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���D�F�W�L�Y�H���¢���G�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�«�V���V�R�F�L�D�O�H�V���¢
�&�K�\�S�U�H���H�W���¢���O�
�«�W�U�D�Q�J�H�U�����/�H���U�¶�O�H���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���G�H���O�
�R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q���H�V�W���F�R�Q�V�X�O�W�D�W�L�I�����P�D�L�V���H�O�O�H
�H�Q�W�U�H�S�U�H�Q�G�� �«�J�D�O�H�P�H�Q�W�� �G�H�V�� �S�U�R�M�H�W�V�� �O�L�«�V�� �¢�� �O�D�� �M�H�X�Q�H�V�V�H���� �V�X�L�W�H���¢�� �O�
�D�S�S�U�R�E�D�W�L�R�Q�� �G�X
�&�R�Q�V�H�L�O�� �G�H�V�� �P�L�Q�L�V�W�U�H�V���� �V�R�L�W�� �O�R�U�V�� �G�H�� �O�
�D�S�S�U�R�E�D�W�L�R�Q�� �G�X�� �E�X�G�J�H�W�� �D�Q�Q�X�H�O�� �G�H
�O�
�R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q���� �V�R�L�W�� �H�Q�� �Y�H�U�W�X�� �G�
�X�Q�H�� �D�X�W�U�H�� �G�«�F�L�V�L�R�Q�� �V�S�«�F�L�D�O�H�����(�Q�� �W�D�Q�W�� �T�X�
�R�U�J�D�Q�H
�F�R�Q�V�X�O�W�D�W�L�I�����O�H���F�R�Q�V�H�L�O���G�
�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���V�R�X�P�H�W���G�H�V���S�U�R�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���V�X�U���O�D���I�R�U�P�D�W�L�R�Q
�G�
�X�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�T�X�H�� �G�H�� �O�D�� �M�H�X�Q�H�V�V�H�� �J�O�R�E�D�O�H�� �H�W�� �V�S�«�F�L�D�O�L�V�«�H�� �D�X�� �&�R�Q�V�H�L�O�� �G�H�V�� �P�L�Q�L�V�W�U�H�V��
�S�D�U���O�
�L�Q�W�H�U�P�«�G�L�D�L�U�H���G�X���P�L�Q�L�V�W�U�H���G�H���O�
�«�G�X�F�D�W�L�R�Q���H�W���G�H���O�D���F�X�O�W�X�U�H�����/�H�V���S�R�O�L�W�L�T�X�H�V���G�H
�O�D���-�%�&���R�Q�W���S�R�X�U���E�X�W����

�7�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�
�V���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�R�H�V���Q�R�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H���D�Q���H�Q�G�R�U�V�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���F�R�Q�W�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���Y�L�H�Z�V���R�Q�O�\
�R�I���W�K�H���D�X�W�K�R�U�V�����D�Q�G���W�K�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���F�D�Q�Q�R�W���E�H���K�H�O�G���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���D�Q�\���X�V�H���Z�K�L�F�K���P�D�\���E�H���P�D�G�H���R�I���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���W�K�H�U�H�L�Q��

�&�+�<�3�5�(�6

�6�S�«�F�L��
�I�L�T�X�H���D�X
�S�D�\�V



�(�Q���U�D�L�V�R�Q���G�H�V���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V���&�2�9�”�'���������H�W���G�H�V���P�H�V�X�U�H�V���G�H���F�R�X�Y�U�H���I�H�X���S�U�L�V�H�V���S�D�U���O�H
�J�R�X�Y�H�U�Q�H�P�H�Q�W�� �F�K�\�S�U�L�R�W�H���� �G�H�� �Q�R�P�E�U�H�X�[�� �Y�R�O�R�Q�W�D�L�U�H�V�� �Y�H�Q�X�V�� �¢���&�K�\�S�U�H�� �G�D�Q�V�� �O�H
�F�D�G�U�H���G�X���S�U�R�J�U�D�P�P�H���G�X���&�R�U�S�V���H�X�U�R�S�«�H�Q���G�H���V�R�O�L�G�D�U�L�W�«���R�Q�W���«�W�«���E�O�R�T�X�«�V���V�X�U���O�
�°�O�H��
�&�H�O�D�� �S�R�X�U�U�D�L�W�� �¬�W�U�H�� �X�Q�H�� �H�[�S�«�U�L�H�Q�F�H�� �G�«�V�D�J�U�«�D�E�O�H�� �V�L�� �O�
�R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�� �U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H���� �O�H
�<�R�X�W�K���%�R�D�U�G���R�I���&�\�S�U�X�V�����Q�H���V�
�R�F�F�X�S�D�L�W���S�D�V���G�
�H�X�[���H�W���Q�H���U�«�S�R�Q�G�D�L�W���S�D�V���G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W
�¢�� �O�H�X�U�V�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�V���� �E�H�V�R�L�Q�V�� �H�W�� �S�U�«�R�F�F�X�S�D�W�L�R�Q�V���� �&�
�H�V�W�� �S�R�X�U�T�X�R�L���� �O�H�� ���������������������� �O�H
�<�R�X�W�K�� �%�R�D�U�G�� �R�I�� �&�\�S�U�X�V�� �D�� �R�U�J�D�Q�L�V�«�� �X�Q�H�� �U�«�X�Q�L�R�Q�� �H�Q�� �O�L�J�Q�H�� �D�Y�H�F�� �W�R�X�V�� �F�H�V�� �M�H�X�Q�H�V��
�7�R�X�W���D�X���O�R�Q�J���G�H���O�
�D�S�S�H�O�����X�Q�����U�«�V�H�D�X���G�H���V�R�O�L�G�D�U�L�W�«�����D���Y�X���O�H���M�R�X�U�����F�H���T�X�L���F�R�Q�V�W�L�W�X�H���X�Q
�H�[�F�H�O�O�H�Q�W���K�«�U�L�W�D�J�H���S�R�X�U���X�Q�H���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���V�L�P�L�O�D�L�U�H���¢���O�
�D�Y�H�Q�L�U����

�/�D�� �S�U�H�P�L�ª�U�H�� �F�K�R�V�H�� �¢�� �P�H�Q�W�L�R�Q�Q�H�U�� �H�V�W�� �T�X�H�� �O�H�V�� �Y�L�V�D�J�H�V�� �V�R�X�U�L�D�Q�W�V�� �G�H�V�� �Y�R�O�R�Q�W�D�L�U�H�V
�H�X�U�R�S�«�H�Q�V���E�O�R�T�X�«�V���P�R�Q�W�U�H�Q�W���T�X�
�D�X���V�H�L�Q���G�H���O�
�8�(�����O�D���V�R�O�L�G�D�U�L�W�«���H�V�W���T�X�H�O�T�X�H���F�K�R�V�H
�¢�� �W�U�R�X�Y�H�U�� �H�W�� �¢�� �R�I�I�U�L�U���� �/�H�V�� �S�H�U�V�R�Q�Q�H�V�� �T�X�L�� �S�U�H�Q�Q�H�Q�W�� �O�D�� �G�«�F�L�V�L�R�Q�� �G�H�� �S�D�U�W�L�F�L�S�H�U�� �¢�� �F�H
�W�\�S�H�� �G�H�� �P�R�E�L�O�L�W�«�V�� �S�H�X�Y�H�Q�W�� �D�Y�R�L�U�� �O�
�D�V�V�X�U�D�Q�F�H�� �T�X�H���� �T�X�R�L�� �T�X�
�L�O���D�U�U�L�Y�H���� �O�H�V
�R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�V�� �Q�D�W�L�R�Q�D�O�H�V�� �T�X�L�� �H�Q�� �V�R�Q�W�� �U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H�V�� �V�H�U�R�Q�W���¢�� �O�H�X�U�V�� �F�¶�W�«�V���� �4�X�H�O�O�H
�E�H�O�O�H���O�H�©�R�Q���G�H���V�R�O�L�G�D�U�L�W�«�����G�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�D�O�L�V�P�H���H�W���G�H���F�R�K�«�U�H�Q�F�H���S�R�X�U���O�H�V���M�H�X�Q�H�V
�F�L�W�R�\�H�Q�V���G�H���O�
�8�(����

�Z �Z �Z �� �P �H �J �D �� �E �X �S �Q�H�W�� �H �X

�7�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�
�V���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�R�H�V���Q�R�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H���D�Q���H�Q�G�R�U�V�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���F�R�Q�W�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���Y�L�H�Z�V���R�Q�O�\
�R�I���W�K�H���D�X�W�K�R�U�V�����D�Q�G���W�K�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���F�D�Q�Q�R�W���E�H���K�H�O�G���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���D�Q�\���X�V�H���Z�K�L�F�K���P�D�\���E�H���P�D�G�H���R�I���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���W�K�H�U�H�L�Q��

�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V

�&�D�P�S���G�H���S�D�L�[���S�R�X�U���O�H�V���M�H�X�Q�H�V���G�X���&�H�Q�W�U�H���G�H���O�D���M�H�X�Q�H�V�V�H
�G�H���6�W�U�D�V�E�R�X�U�J�������/�H�V���&�K�\�S�U�L�R�W�H�V���J�U�H�F�V���H�W���W�X�U�F�V���V�H
�U�H�Q�F�R�Q�W�U�H�Q�W���G�D�Q�V���O�D���S�D�L�[���H�W���O�D���W�U�D�Q�T�X�L�O�O�L�W�«
�/�H�V���&�D�P�S�V���G�H���S�D�L�[���S�R�X�U���O�D���M�H�X�Q�H�V�V�H���R�Q�W���«�W�«���L�Q�L�W�L�«�V���S�D�U���O�H���&�R�Q�V�H�L�O���G�H���O�
�(�X�U�R�S�H���H�Q
������������ �&�H�V�� �G�H�U�Q�L�ª�U�H�V�� �D�Q�Q�«�H�V���� �O�H�� �S�U�R�M�H�W�� �G�H�V�� �F�D�P�S�V�� �G�H�� �O�D�� �S�D�L�[�� �D�� �U�D�V�V�H�P�E�O�«�� �G�H�V
�M�H�X�Q�H�V�� ���G�H�� ������ �¢�� ������ �D�Q�V���� �G�
�$�U�P�«�Q�L�H���� �G�
�$�O�E�D�Q�L�H���� �G�
�$�]�H�U�E�D�±�G�M�D�Q���� �G�H�� �&�K�\�S�U�H���� �G�H
�*�«�R�U�J�L�H�� ���\�� �F�R�P�S�U�L�V�� �O�
�$�E�N�K�D�]�L�H�� �H�W�� �O�
�2�V�V�«�W�L�H�� �G�X�� �6�X�G������ �G�
�”�V�U�D�­�O���� �G�X�� �.�R�V�R�Y�R�>���@���� �G�X
�0�R�Q�W�«�Q�«�J�U�R�����G�H���O�
�$�X�W�R�U�L�W�«���S�D�O�H�V�W�L�Q�L�H�Q�Q�H�����G�H���O�D���)�«�G�«�U�D�W�L�R�Q���G�H���5�X�V�V�L�H�����G�H���6�H�U�E�L�H���H�W
�G�
�8�N�U�D�L�Q�H����
�3�H�Q�G�D�Q�W���O�H���&�D�P�S���G�H���S�D�L�[���G�H�V���M�H�X�Q�H�V���G�
�X�Q�H���V�H�P�D�L�Q�H�����O�H�V���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���R�Q�W���V�X�L�Y�L���X�Q
�S�U�R�F�H�V�V�X�V�� �G�
�D�S�S�U�H�Q�W�L�V�V�D�J�H�� �H�[�S�«�U�L�P�H�Q�W�D�O�� �H�W�� �R�Q�W�� �D�F�T�X�L�V�� �G�H�V�� �F�R�P�S�«�W�H�Q�F�H�V�� �G�D�Q�V
�O�H�V�� �G�R�P�D�L�Q�H�V�� �G�H�� �O�
�D�S�S�U�H�Q�W�L�V�V�D�J�H�� �L�Q�W�H�U�F�X�O�W�X�U�H�O���� �G�X�� �G�L�D�O�R�J�X�H�� �H�W�� �G�H�� �O�D
�W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �G�H�V�� �F�R�Q�I�O�L�W�V�� �G�D�Q�V�� �O�H�� �F�D�G�U�H�� �G�H�V�� �G�U�R�L�W�V�� �G�H�� �O�
�K�R�P�P�H���� �/�H�� �&�D�P�S�� �G�H
�S�D�L�[�� �G�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �D�� �«�W�«�� �U�H�Q�G�X�� �S�R�V�V�L�E�O�H�� �F�K�D�T�X�H�� �D�Q�Q�«�H�� �J�U�¤�F�H�� �D�X�� �V�R�X�W�L�H�Q�� �G�
�(�X�U�R�S�D
�3�D�U�N�� �¢�� �5�X�V�W���� �H�Q�� �$�O�O�H�P�D�J�Q�H���� �T�X�L�� �D�� �«�J�D�O�H�P�H�Q�W�� �D�F�F�X�H�L�O�O�L�� �O�
�D�F�W�L�Y�L�W�«�� �S�U�«�F�«�G�H�P�P�H�Q�W��
�'�H�S�X�L�V���������������O�H���F�D�P�S���V�H���W�L�H�Q�W���G�D�Q�V���O�H�V���&�H�Q�W�U�H�V���H�X�U�R�S�«�H�Q�V���G�H���O�D���M�H�X�Q�H�V�V�H��
�/�
�D�S�S�H�O�� �D�X�[�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �G�H�� �O�D�� �S�D�U�W�L�H�� �F�K�\�S�U�L�R�W�H�� �S�R�X�U�� �O�H�� �&�D�P�S�� ���������� �S�U�«�V�H�Q�W�H�� �X�Q
�L�Q�W�«�U�¬�W���S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U���F�D�U���L�O���V�
�D�G�U�H�V�V�H���¢���O�D���I�R�L�V���D�X�[���&�K�\�S�U�L�R�W�H�V���J�U�H�F�V���H�W���W�X�U�F�V����
�”�O���V�
�D�J�L�W���G�
�X�Q�H���G�H�V���W�U�ª�V���U�D�U�H�V���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���¢���O�D���U�«�F�R�Q�F�L�O�L�D�W�L�R�Q���T�X�H���O�H�V���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V
�G�H�V���W�H�U�U�L�W�R�L�U�H�V���O�L�E�U�H�V���G�H���O�D���5�«�S�X�E�O�L�T�X�H���G�H���&�K�\�S�U�H���R�I�I�U�H�Q�W���¢���O�D���M�H�X�Q�H�V�V�H���F�K�\�S�U�L�R�W�H
�W�X�U�T�X�H�����0�D�O�K�H�X�U�H�X�V�H�P�H�Q�W�����H�Q���U�D�L�V�R�Q���G�H�V���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V���L�P�S�R�V�«�H�V���S�D�U���O�H���&�R�Y�L�G��������
�O�H���F�D�P�S���G�H���F�H�W�W�H���D�Q�Q�«�H���D���«�W�«���D�Q�Q�X�O�«�����/�
�D�S�S�H�O���T�X�L���V�
�D�G�U�H�V�V�H���D�X�[���M�H�X�Q�H�V���G�H�V���G�H�X�[
�S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�V���F�R�P�P�X�Q�D�X�W�«�V���H�W�K�Q�L�T�X�H�V���H�V�W���X�Q���K�«�U�L�W�D�J�H���V�X�U���O�H�T�X�H�O���L�O���I�D�X�W���V�
�D�S�S�X�\�H�U��

�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V

�6�S�«�F�L��
�I�L�T�X�H���D�X
�S�D�\�V



�3�O�X�V�L�H�X�U�V���S�U�R�M�H�W�V���G�H���O�
�8�(�� �O�L�«�V���¢���O�
�”�'�(�3���&�K�\�S�U�H�����$�J�H�Q�F�H���Q�D�W�L�R�Q�D�O�H���S�R�X�U���O�H�V���S�U�R�M�H�W�V
�(�U�D�V�P�X�V�������H�W���D�X���&�R�Q�V�H�L�O���G�H���O�D���M�H�X�Q�H�V�V�H���G�H���&�K�\�S�U�H

�/�H�V�� �U�H�P�D�U�T�X�H�V�� �T�X�L�� �V�X�L�Y�H�Q�W�� �V�R�Q�W�� �G�H�V�� �W�U�D�Q�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V�� �G�H�� �G�«�F�O�D�U�D�W�L�R�Q�V�� �I�D�L�W�H�V�� �¢�� �O�D
�F�D�P�«�U�D�� �S�D�U�� �G�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�V�� �F�K�\�S�U�L�R�W�H�V�� �T�X�L�� �R�Q�W�� �E�«�Q�«�I�L�F�L�«�� �G�H�� �G�L�I�I�«�U�H�Q�W�V�� �W�\�S�H�V
�G�H���P�R�E�L�O�L�W�«�V���G�H���O�
�8�(����

�&�R�Q�V�W�D�Q�W�L�Q�D�� �3�K�L�O�L�S�S�R�X���� �H�Q�V�H�L�J�Q�D�Q�W�H�� ���� �/�D�� �S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�«�� �T�X�L�� �P�
�D�� �«�W�«�� �G�R�Q�Q�«�H
�G�
�H�Q�V�H�L�J�Q�H�U���¢���O�
�«�W�U�D�Q�J�H�U���J�U�¤�F�H���D�X�[���S�U�R�J�U�D�P�P�H�V���G�H���O�
�8�(���P�
�D���S�H�U�P�L�V���G�
�D�F�T�X�«�U�L�U���G�H
�O�
�H�[�S�«�U�L�H�Q�F�H���H�W���G�
�¬�W�U�H���P�L�H�X�[���S�U�«�S�D�U�«�H���¢���H�Q�V�H�L�J�Q�H�U���¢���O�
�«�F�R�O�H�����-�
�«�W�D�L�V���H�Q�I�L�Q���H�Q���I�D�F�H
�G�H�V���«�O�ª�Y�H�V���H�W���M�H���I�D�L�V�D�L�V���S�D�U�W�L�H���G�
�X�Q�H���F�R�P�P�X�Q�D�X�W�«���V�F�R�O�D�L�U�H�������-�
�D�L���H�Q�I�L�Q���S�X���S�U�R�S�R�V�H�U
�H�W���H�Q�V�H�L�J�Q�H�U�����&�
�«�W�D�L�W���X�Q�H���H�[�S�«�U�L�H�Q�F�H���G�H���Y�L�H��

�)�R�W�H�L�Q�L�� �3�D�S�D�K�D�W�]�D�N�L���� �«�W�X�G�L�D�Q�W�H�� �H�Q�� �«�W�X�G�H�V�� �P�D�U�L�W�L�P�H�V�� ���� �-�
�D�L�� �H�X�� �O�
�R�F�F�D�V�L�R�Q�� �G�H
�Y�R�\�D�J�H�U���� �G�H�� �P�
�D�P�X�V�H�U���� �G�H�� �F�K�D�Q�J�H�U�� �G�H�� �S�R�L�Q�W�� �G�H�� �Y�X�H���� �G�H���U�H�Q�F�R�Q�W�U�H�U�� �X�Q�� �Q�R�X�Y�H�D�X
�P�R�G�H�� �G�H�� �Y�L�H���� �G�
�H�Q�U�L�F�K�L�U�� �P�H�V�� �F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�Q�F�H�V���� �G�H�� �Y�R�L�U�� �F�R�P�P�H�Q�W�� �O�H�V�� �X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�«�V
�I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H�Q�W�� �¢�� �O�
�«�W�U�D�Q�J�H�U���� �H�W�� �P�¬�P�H�� �G�
�R�X�Y�U�L�U�� �G�H�� �Q�R�X�Y�H�O�O�H�V���S�R�U�W�H�V�� �S�R�X�U�� �P�R�Q
�D�Y�H�Q�L�U��

�&�R�V�W�D�V�� �6�F�R�L�Q�L�V���� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�� �G�H�� �O�\�F�«�H�� ���L�Q�J�«�Q�L�H�X�U�� �«�O�H�F�W�U�L�F�L�H�Q���� ���� �/�R�U�V�T�X�H�� �Q�R�X�V
�V�R�P�P�H�V�� �D�O�O�«�V�� �H�Q�� �‹�F�R�V�V�H���� �M�
�D�L�� �D�S�S�U�L�V�� �G�H�V�� �F�K�R�V�H�V�� �T�X�H�� �M�H�� �Q�
�D�X�U�D�L�V�� �M�D�P�D�L�V�� �D�S�S�U�L�V�H�V
�H�Q���G�H�K�R�U�V���G�
�X�Q���V�H�F�W�H�X�U���G�
�D�F�W�L�Y�L�W�«���V�S�«�F�L�I�L�T�X�H���F�R�P�P�H���F�H�O�X�L���T�X�H���Q�R�X�V���D�Y�R�Q�V���Y�L�V�L�W�«

�9�D�V�R�V���9�D�V�L�O�H�L�R�X�����S�U�R�I�H�V�V�H�X�U���G�H���O�\�F�«�H�����L�Q�J�«�Q�L�H�X�U���P�«�F�D�Q�L�F�L�H�Q���������1�R�X�V���D�Y�R�Q�V���D�F�T�X�L�V
�X�Q�H���H�[�S�«�U�L�H�Q�F�H���H�[�W�U�D�R�U�G�L�Q�D�L�U�H���H�W���D�S�S�U�L�V���G�H���Q�R�X�Y�H�O�O�H�V���P�«�W�K�R�G�H�V���G�
�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W

�*�L�R�U�J�R�V�� �.�R�Q�V�W�D�Q�W�L�Q�R�X���� �G�L�U�H�F�W�H�X�U�� �G�
�«�F�R�O�H�� �S�U�L�P�D�L�U�H�� ���� �/�H�V�� �S�U�R�J�U�D�P�P�H�V�� �G�H�� �O�
�8�(
�G�R�Q�Q�H�Q�W���¢���Q�R�V���«�F�R�O�H�V���O�
�R�F�F�D�V�L�R�Q���G�H���U�H�Q�F�R�Q�W�U�H�U���O�D���P�«�W�K�R�G�R�O�R�J�L�H���G�H�V���D�X�W�U�H�V�����$�L�Q�V�L��
�Q�R�X�V���D�S�S�U�H�Q�R�Q�V���¢���F�R�Q�Q�D�°�W�U�H���O�H���I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���G�H�V���D�X�W�U�H�V���«�F�R�O�H�V

�/�H�V�� �S�H�U�V�R�Q�Q�H�V�� �V�X�V�P�H�Q�W�L�R�Q�Q�«�H�V�� �Q�H�� �V�R�Q�W�� �S�D�V�� �V�H�X�O�H�P�H�Q�W�� �G�H�V�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�� �¢�� �G�H�V
�S�U�R�J�U�D�P�P�H�V�� �H�X�U�R�S�«�H�Q�V�� �S�R�Q�F�W�X�H�O�V���� �&�H�� �V�R�Q�W�� �G�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�V�� �R�X�� �G�H�� �I�X�W�X�U�V
�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�V�� �T�X�L�� �F�K�H�U�F�K�H�Q�W�� �¢�� �U�H�Q�I�R�U�F�H�U�� �O�H�X�U�� �H�I�I�L�F�D�F�L�W�«���� �O�H�X�U�V�� �H�[�F�ª�V�� �H�W�� �O�H�X�U�V
�F�R�P�S�«�W�H�Q�F�H�V���W�R�X�W���D�X���O�R�Q�J���G�H���O�H�X�U���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���G�D�Q�V���O�H�V���P�R�E�L�O�L�W�«�V���G�H���O�
�8�(�����”�O�V���Q�H
�V�R�Q�W�� �T�X�H�� �T�X�H�O�T�X�H�V���X�Q�V�� �G�H�V�� �F�H�Q�W�D�L�Q�H�V�� �G�H�� �&�K�\�S�U�L�R�W�H�V�� �T�X�L�� �H�Q�� �R�Q�W�� �J�U�D�Q�G�H�P�H�Q�W
�E�«�Q�«�I�L�F�L�«�� �H�W�� �T�X�L�� �U�D�P�ª�Q�H�Q�W�� �¢�� �&�K�\�S�U�H�� �X�Q�� �V�D�Y�R�L�U���I�D�L�U�H�� �S�U�«�F�L�H�X�[���T�X�L���� �¢�� �V�R�Q�� �W�R�X�U��
�Y�D�O�R�U�L�V�H���O�H���V�D�Y�R�L�U���I�D�L�U�H���O�R�F�D�O��

�Z �Z �Z �� �P �H �J �D �� �E �X �S �Q�H�W�� �H �X

�7�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�
�V���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�R�H�V���Q�R�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H���D�Q���H�Q�G�R�U�V�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���F�R�Q�W�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���Y�L�H�Z�V���R�Q�O�\
�R�I���W�K�H���D�X�W�K�R�U�V�����D�Q�G���W�K�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���F�D�Q�Q�R�W���E�H���K�H�O�G���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���D�Q�\���X�V�H���Z�K�L�F�K���P�D�\���E�H���P�D�G�H���R�I���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���W�K�H�U�H�L�Q��

�9�L�G�«�R

�(�[�S�«�U�L�H�Q�F�H�V���G�H�V���&�K�\�S�U�L�R�W�H�V���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H���O�H�X�U
�S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���¢���G�H�V���S�U�R�M�H�W�V���G�H���O�
�8�(

�6�S�«�F�L��
�I�L�T�X�H���D�X
�S�D�\�V



�/�D�� �)�R�Q�G�D�W�L�R�Q�� �S�R�X�U�� �O�D�� �J�H�V�W�L�R�Q�� �G�H�V�� �S�U�R�J�U�D�P�P�H�V�� �G�H�� �O�
�8�(�� �S�R�X�U�� �O�
�«�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �H�W�� �O�D
�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���W�R�X�W���D�X���O�R�Q�J���G�H���O�D���Y�L�H�����”�'�(�3�����H�W���O�
�2�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���M�H�X�Q�H�V�V�H���F�K�\�S�U�L�R�W�H
���2�1�(�.�������H�Q���F�R�R�S�«�U�D�W�L�R�Q���D�Y�H�F���O�D���5�H�S�U�«�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H���¢
�&�K�\�S�U�H���� �Y�R�X�V�� �L�Q�Y�L�W�H�Q�W�� �D�X�� �)�H�V�W�L�Y�D�O�� �(�U�D�V�P�X�V������ �/�H�� �)�H�V�W�L�Y�D�O�� �H�V�W�� �R�U�J�D�Q�L�V�«�� �F�K�D�T�X�H
�D�Q�Q�«�H�� �G�D�Q�V�� �O�H�� �F�D�G�U�H�� �G�H�� �O�
�L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�� �G�H�V�� �-�R�X�U�Q�«�H�V�� �(�U�D�V�P�X�V���� �2�X�W�U�H�� �O�H�V�� �2�1�*���� �O�H�V
�H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�V�� �H�W�� �D�X�W�U�H�V�� �H�Q�W�L�W�«�V�� �T�X�L�� �S�H�X�Y�H�Q�W�� �S�U�«�V�H�Q�W�H�U�� �O�H�X�U�� �H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�� �G�D�Q�V�� �G�H�V
�S�U�R�M�H�W�V�� �G�H�� �O�
�8�(���� �G�H�� �Q�R�P�E�U�H�X�[�� �D�U�W�L�V�W�H�V�� �S�H�X�Y�H�Q�W�� �«�J�D�O�H�P�H�Q�W�� �S�D�U�W�L�F�L�S�H�U�� �D�X
�S�U�R�J�U�D�P�P�H���P�X�V�L�F�D�O���H�W���D�U�W�L�V�W�L�T�X�H��

�/�H���G�H�U�Q�L�H�U���I�H�V�W�L�Y�D�O���(�U�D�V�P�X�V�����D���F�«�O�«�E�U�«���O�H���S�U�R�J�U�D�P�P�H���H�X�U�R�S�«�H�Q���G�H���F�R�R�S�«�U�D�W�L�R�Q
�H�W���G�H���P�R�E�L�O�L�W�«���O�H���S�O�X�V���U�«�X�V�V�L�� �G�D�Q�V���O�H�V���G�R�P�D�L�Q�H�V���G�H���O�
�«�G�X�F�D�W�L�R�Q���� �G�H���O�D���I�R�U�P�D�W�L�R�Q��
�G�H�� �O�D�� �M�H�X�Q�H�V�V�H�� �H�W�� �G�X�� �V�S�R�U�W���� �/�H�� �W�K�ª�P�H�� �G�X�� �I�H�V�W�L�Y�D�O�� �G�H�� �F�H�W�W�H�� �D�Q�Q�«�H�� �V�
�H�V�W�� �D�U�W�L�F�X�O�«
�D�X�W�R�X�U���G�H���O�
�$�Q�Q�«�H���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H���G�H���O�D���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���G�«�P�R�F�U�D�W�L�T�X�H�����/�H���S�X�E�O�L�F���D���H�X
�O�
�R�F�F�D�V�L�R�Q�� �G�H�� �G�«�F�R�X�Y�U�L�U�� �O�H�V�� �S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�«�V�� �R�I�I�H�U�W�H�V�� �S�D�U�� �O�D�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q�� �D�X
�S�U�R�J�U�D�P�P�H�� �(�U�D�V�P�X�V���� �S�D�U�� �O�H�V�� �E�«�Q�«�I�L�F�L�D�L�U�H�V�� �G�H�V�� �S�U�R�M�H�W�V�� �H�X�[���P�¬�P�H�V���� �P�D�L�V�� �D�X�V�V�L
�S�D�U�� �O�H�V�� �U�H�S�U�«�V�H�Q�W�D�Q�W�V�� �G�H�V�� �D�J�H�Q�F�H�V�� �Q�D�W�L�R�Q�D�O�H�V�� �(�U�D�V�P�X�V���� �¢�� �&�K�\�S�U�H���� �'�D�Q�V�� �G�H�V
�V�W�D�Q�G�V���G�
�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���V�S�«�F�L�D�O�H�P�H�Q�W���F�R�Q�©�X�V�����O�H�V���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�V���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�H�V���D�X�U�R�Q�W
�O�
�R�F�F�D�V�L�R�Q�� �G�H�� �S�U�«�V�H�Q�W�H�U�� �G�H�V�� �E�R�Q�Q�H�V�� �S�U�D�W�L�T�X�H�V�� �F�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W�� �G�H�V�� �S�U�R�M�H�W�V�� �G�«�M�¢�� �P�L�V
�H�Q�����X�Y�U�H���H�W���G�H���G�L�I�I�X�V�H�U���G�X���P�D�W�«�U�L�H�O���G�
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D�X�[���Y�L�V�L�W�H�X�U�V�����/�H���I�H�V�W�L�Y�D�O���V�
�H�V�W
�H�Q�U�L�F�K�L���G�
�D�F�W�L�Y�L�W�«�V���S�U�R�Y�H�Q�D�Q�W���G�H���S�U�R�M�H�W�V���G�«�M�¢���P�L�V���H�Q�����X�Y�U�H�����T�X�L���R�Q�W���«�W�«���I�L�Q�D�Q�F�«�V
�S�D�U�� �O�H�V�� �G�H�X�[�� �D�J�H�Q�F�H�V�� �Q�D�W�L�R�Q�D�O�H�V�� �G�D�Q�V�� �O�H�� �F�D�G�U�H�� �G�H�V�� �S�U�R�M�H�W�V�� �(�U�D�V�P�X�V������ �$�L�Q�V�L���� �O�H�V
�S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���R�Q�W���H�X���O�
�R�F�F�D�V�L�R�Q���G�H���S�U�H�Q�G�U�H���S�D�U�W���¢���X�Q���D�W�H�O�L�H�U���G�H���U�R�E�R�W�L�T�X�H�����G�H���I�D�L�U�H
�O�
�H�[�S�«�U�L�H�Q�F�H���G�H���O�
�L�P�S�U�H�V�V�L�R�Q�����'�����G�H���S�D�U�W�L�F�L�S�H�U���¢���X�Q�H���F�K�D�V�V�H���D�X���W�U�«�V�R�U�����G�
�D�V�V�L�V�W�H�U���¢
�G�H�V�� �V�S�H�F�W�D�F�O�H�V�� �G�H�� �G�D�Q�V�H�� �H�W�� �G�H�� �W�K�«�¤�W�U�H�� �S�U�«�V�H�Q�W�«�V�� �S�D�U�� �O�H�V�� �E�«�Q�«�I�L�F�L�D�L�U�H�V�� �G�H�V
�S�U�R�M�H�W�V���� �P�D�L�V�� �D�X�V�V�L�� �G�H�� �W�H�V�W�H�U�� �O�H�� �T�X�L�]�� �V�S�«�F�L�D�O�H�P�H�Q�W�� �F�R�Q�©�X�� �¢�� �F�H�W�� �H�I�I�H�W�� �H�W�� �L�Q�W�L�W�X�O�«
���/�
�(�X�U�R�S�«�H�Q���O�H���S�O�X�V���I�R�U�W�������/�H���I�H�V�W�L�Y�D�O���F�R�P�S�U�H�Q�D�L�W���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���X�Q�H���O�L�D�L�V�R�Q���H�Q���G�L�U�H�F�W
�G�H�� �����K������ �¢�� �����K������ �D�Y�H�F�� �O�H�V�� �S�U�R�G�X�F�W�H�X�U�V�� �G�H�� �U�D�G�L�R�� �.�/�”�.�� �)�0�� �*�L�R�U�J�R�V�� �5�R�X�V�V�R�V�� �H�W
�*�L�R�U�J�L�D�� �3�D�Q�D�J�L���� �/�H�� �)�H�V�W�L�Y�D�O�� �(�U�D�V�P�X�V���� �D�� �«�W�«�� �R�X�Y�H�U�W�� �D�X�� �J�U�D�Q�G�� �S�X�E�O�L�F�� �H�W�� �D�� �H�X�� �X�Q
�L�P�S�D�F�W���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�I���V�X�U���O�
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���G�H���W�R�X�V���O�H�V���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���V�X�U���O�H�V���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�«�V
�R�I�I�H�U�W�H�V���S�D�U���(�U�D�V�P�X�V����

�/�D���F�R�P�P�X�Q�D�X�W�«���O�R�F�D�O�H���G�H���1�L�F�R�V�L�H���I�D�L�W���S�U�H�X�Y�H���G�
�X�Q���H�Q�W�K�R�X�V�L�D�V�P�H���H�W���G�
�X�Q���V�R�X�W�L�H�Q
�F�R�Q�V�W�D�Q�W�V�� �¢�� �O�
�«�J�D�U�G�� �G�X�� �S�U�R�M�H�W�� �(�U�D�V�P�X�V������ �&�K�D�T�X�H�� �D�Q�Q�«�H�����G�H�V�� �F�H�Q�W�D�L�Q�H�V�� �G�H
�S�H�U�V�R�Q�Q�H�V�� �G�«�F�R�X�Y�U�H�Q�W�� �O�D�� �U�«�D�O�L�W�«�� �G�H�V�� �P�R�E�L�O�L�W�«�V�� �G�H�� �O�
�8�(�� �H�W�� �E�«�Q�«�I�L�F�L�H�Q�W�� �G�H�V
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V�����P�D�L�V���V�
�D�P�X�V�H�Q�W���D�X�V�V�L���E�H�D�X�F�R�X�S���J�U�¤�F�H���¢���X�Q���S�U�R�J�U�D�P�P�H���D�U�W�L�V�W�L�T�X�H
�G�H���T�X�D�O�L�W�«�����”�O���V�H�P�E�O�H���T�X�H���O�H���I�H�V�W�L�Y�D�O���(�U�D�V�P�X�V�����V�R�L�W���G�H�Y�H�Q�X���X�Q���P�X�V�W���S�R�X�U���1�L�F�R�V�L�H��
�F�H���T�X�L���P�R�Q�W�U�H���T�X�H���O�H�V���M�H�X�Q�H�V���H�W���S�D�V���V�H�X�O�H�P�H�Q�W���V�H���V�H�Q�W�H�Q�W���W�U�ª�V���I�D�P�L�O�L�H�U�V���D�Y�H�F���V�H�V
�Y�D�O�H�X�U�V���H�W���V�H�V���R�E�M�H�F�W�L�I�V��

�Z �Z �Z �� �P �H �J �D �� �E �X �S �Q�H�W�� �H �X

�7�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�
�V���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�R�H�V���Q�R�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H���D�Q���H�Q�G�R�U�V�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���F�R�Q�W�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���Y�L�H�Z�V���R�Q�O�\
�R�I���W�K�H���D�X�W�K�R�U�V�����D�Q�G���W�K�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���F�D�Q�Q�R�W���E�H���K�H�O�G���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���D�Q�\���X�V�H���Z�K�L�F�K���P�D�\���E�H���P�D�G�H���R�I���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���W�K�H�U�H�L�Q��

�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V

�)�H�V�W�L�Y�D�O���(�U�D�V�P�X�V�������1�L�F�R�V�L�H��

�6�S�«�F�L��
�I�L�T�X�H���D�X
�S�D�\�V



�Z �Z �Z �� �P �H �J �D �� �E �X �S �Q�H�W�� �H �X

�7�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�
�V���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�R�H�V���Q�R�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H���D�Q���H�Q�G�R�U�V�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���F�R�Q�W�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���Y�L�H�Z�V���R�Q�O�\
�R�I���W�K�H���D�X�W�K�R�U�V�����D�Q�G���W�K�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���F�D�Q�Q�R�W���E�H���K�H�O�G���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���D�Q�\���X�V�H���Z�K�L�F�K���P�D�\���E�H���P�D�G�H���R�I���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���W�K�H�U�H�L�Q��

�/�H���V�S�R�U�W���H�W���O�H�V���«�W�X�G�L�D�Q�W�V���G�D�Q�V���O�
�8�(���S�H�X�Y�H�Q�W���F�K�D�Q�J�H�U���O�
�8�(����
�3�U�R�M�H�W���&�R�P�H�Q�L�X�V���V�X�U���O�H���I�R�R�W�E�D�O�O
�/�
�2�0�2�1�2�”�$���H�V�W���O�
�X�Q���G�H�V���F�O�X�E�V���G�H���I�R�R�W�E�D�O�O���O�H�V���S�O�X�V���D�Q�F�L�H�Q�V���H�W���O�H�V���S�O�X�V���K�L�V�W�R�U�L�T�X�H�V
�G�H�� �&�K�\�S�U�H���� �”�O�� �D�� �S�D�U�W�L�F�L�S�«�� �¢�� �S�O�X�V�L�H�X�U�V�� �U�H�S�U�L�V�H�V�� �¢�� �G�H�V�� �W�R�X�U�Q�R�L�V�� �G�H�� �I�R�R�W�E�D�O�O�� �G�H�� �O�
�8�(
���F�R�P�P�H���O�D���/�L�J�X�H���G�H�V���F�K�D�P�S�L�R�Q�V���H�W���O�D���/�L�J�X�H���(�X�U�R�S�D�������(�Q���S�D�U�D�O�O�ª�O�H�����H�Q���V�X�L�Y�D�Q�W���O�H�V
�S�U�L�Q�F�L�S�H�V�� �H�W�� �O�H�V�� �Y�D�O�H�X�U�V�� �G�X�� �F�O�X�E���� �V�H�V�� �M�R�X�H�X�U�V�� �V�H�� �W�L�H�Q�Q�H�Q�W�� �F�R�Q�W�L�Q�X�H�O�O�H�P�H�Q�W�� �D�X�[
�F�¶�W�«�V�� �G�H�� �O�D�� �F�R�P�P�X�Q�D�X�W�«���� �H�Q�� �H�V�V�D�\�D�Q�W�� �G�H�� �V�H�Q�V�L�E�L�O�L�V�H�U�� �O�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �¢�� �G�L�I�I�«�U�H�Q�W�H�V
�T�X�H�V�W�L�R�Q�V���� �'�D�Q�V�� �F�H�� �F�D�G�U�H���� �2�0�2�1�2�”�$�� �D�� �S�U�L�V�� �S�D�U�W�� �D�X�� ���S�U�R�M�H�W�� �&�R�P�H�Q�L�X�V�� �V�X�U�� �O�H
�I�R�R�W�E�D�O�O���� ���������������� �I�L�Q�D�Q�F�«�� �S�D�U�� �O�D�� �&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�� �H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H�� �H�W���L�P�S�O�L�T�X�D�Q�W�� �G�H�V
�«�W�X�G�L�D�Q�W�V�� �G�H�� �&�K�\�S�U�H���� �G�H�� �)�L�Q�O�D�Q�G�H���� �G�H�� �3�R�O�R�J�Q�H���� �G�
�(�V�S�D�J�Q�H���� �G�X�� �3�R�U�W�X�J�D�O���� �G�H
�7�X�U�T�X�L�H���H�W���G�
�$�O�O�H�P�D�J�Q�H�����/�
�R�E�M�H�F�W�L�I���G�X���S�U�R�M�H�W���H�V�W���G�H���U�D�S�S�U�R�F�K�H�U���O�H�V���H�Q�V�H�L�J�Q�D�Q�W�V���H�W
�O�H�V�� �«�O�ª�Y�H�V�� �G�H�� �O�
�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W�� �S�U�L�P�D�L�U�H�� �H�W�� �G�H�� �O�H�V�� �V�H�Q�V�L�E�L�O�L�V�H�U�� �¢�� �O�D�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�� �G�X
�U�H�V�S�H�F�W���H�W���G�H���O�D���G�L�Y�H�U�V�L�W�«�����8�Q���R�E�M�H�F�W�L�I���S�D�U�D�O�O�ª�O�H���H�V�W���G�H���U�H�Q�I�R�U�F�H�U���O�H���V�H�Q�W�L�P�H�Q�W���G�H�V
�«�O�ª�Y�H�V�� �H�W�� �G�H�V�� �H�Q�V�H�L�J�Q�D�Q�W�V�� �G�H�� �I�D�L�U�H�� �S�D�U�W�L�H�� �G�X�� �F�R�Q�F�H�S�W�� �G�H�� �F�L�W�R�\�H�Q�Q�H�W�«�� �G�H�� �O�
�8�(�� �H�W
�G�H�� �O�H�X�U�� �G�R�Q�Q�H�U�� �O�
�R�F�F�D�V�L�R�Q�� �G�
�«�F�K�D�Q�J�H�U�� �G�H�V�� �L�G�«�H�V�� �H�W�� �G�H�V�� �S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�V�� �O�L�«�H�V�� �¢�� �O�D
�V�W�U�X�F�W�X�U�H���H�W���D�X���I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���G�H���O�H�X�U�V���«�F�R�O�H�V��

�/�H�� �I�R�R�W�E�D�O�O�� �D�� �W�R�X�M�R�X�U�V�� �«�W�«�� �X�Q�� �W�H�U�U�D�L�Q�� �G�
�H�Q�W�H�Q�W�H�� �S�R�X�U�� �O�H�V���(�X�U�R�S�«�H�Q�V���� �/�R�U�V�T�X�H
�Q�R�X�V���U�H�Q�F�R�Q�W�U�R�Q�V���X�Q�H���S�H�U�V�R�Q�Q�H���G�
�X�Q���D�X�W�U�H���S�D�\�V���G�H���O�
�8�(�����O�
�X�Q�H���G�H���Q�R�V���S�U�H�P�L�ª�U�H�V
�T�X�H�V�W�L�R�Q�V���H�V�W���J�«�Q�«�U�D�O�H�P�H�Q�W���G�H���V�D�Y�R�L�U���T�X�H�O���F�O�X�E���G�H���I�R�R�W�E�D�O�O���H�O�O�H���V�R�X�W�L�H�Q�W�����&�H���Q�
�H�V�W
�O�¢���T�X�
�X�Q���H�[�H�P�S�O�H���V�L�P�S�O�H���G�H���Q�R�W�U�H���L�Q�W�«�U�¬�W���¢���S�D�U�W�D�J�H�U�����¢���«�F�K�D�Q�J�H�U���H�W���¢���D�S�S�U�H�Q�G�U�H
�G�H�V���F�L�W�R�\�H�Q�V���«�W�U�D�Q�J�H�U�V���G�H���O�
�8�(�����&�
�«�W�D�L�W���O�
�L�G�«�H���G�H���E�D�V�H���H�W���D�X�V�V�L���O�D���E�D�V�H���G�H���F�H���S�U�R�M�H�W
�U�«�X�V�V�L�����/�H�V���«�O�ª�Y�H�V���G�H���O�
�«�F�R�O�H���S�U�L�P�D�L�U�H���T�X�L���V�R�Q�W���I�D�V�F�L�Q�«�V���S�D�U���O�H�X�U�V���V�W�D�U�V���G�X���I�R�R�W�E�D�O�O
�V�R�Q�W���W�U�ª�V���R�X�Y�H�U�W�V���¢���O�
�L�Q�I�O�X�H�Q�F�H�����6�L���F�H�W�W�H���L�Q�I�O�X�H�Q�F�H���V�
�H�[�H�U�F�H���G�D�Q�V���X�Q���F�R�Q�W�H�[�W�H���E�L�H�Q
�V�W�U�X�F�W�X�U�«���� �V�½�U�� �H�W�� �I�D�Y�R�U�D�E�O�H�� �F�R�P�P�H�� �O�H�� ���S�U�R�M�H�W�� �&�R�P�H�Q�L�X�V�� �V�X�U���O�H�� �I�R�R�W�E�D�O�O������ �G�H�V
�P�L�U�D�F�O�H�V���S�H�X�Y�H�Q�W���V�H���S�U�R�G�X�L�U�H�����(�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U���H�Q���F�H���T�X�L���F�R�Q�F�H�U�Q�H���O�H���U�H�V�S�H�F�W���H�W���O�D
�G�L�Y�H�U�V�L�W�«���� �Y�R�X�V�� �Q�H�� �S�R�X�Y�H�]�� �S�D�V�� �H�[�S�O�R�U�H�U�� �F�H�V�� �Y�D�O�H�X�U�V�� �V�D�Q�V�� �V�D�Y�R�L�U�� �F�R�P�P�H�Q�W�� �O�H�V
�D�X�W�U�H�V���F�X�O�W�X�U�H�V���O�H�V���S�H�U�©�R�L�Y�H�Q�W�����&�H���S�H�W�L�W���H�[�H�P�S�O�H���G�H���&�K�\�S�U�H���U�«�Y�ª�O�H���O�H�V���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�«�V
�J�L�J�D�Q�W�H�V�T�X�H�V�� �T�X�H�� �O�H�V�� �F�L�W�R�\�H�Q�V�� �G�H�� �O�
�8�(�� �S�H�X�Y�H�Q�W�� �X�W�L�O�L�V�H�U�� �S�R�X�U���S�U�R�P�R�X�Y�R�L�U�� �O�H�V
�Y�D�O�H�X�U�V���K�X�P�D�L�Q�H�V���I�R�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�H�V���G�D�Q�V���O�H�V���F�R�Q�W�H�[�W�H�V���Q�D�W�L�R�Q�D�X�[���P�D�L�V���D�X�V�V�L���V�X�U���O�H
�F�R�Q�W�L�Q�H�Q�W���H�X�U�R�S�«�H�Q��

�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V

�6�S�«�F�L��
�I�L�T�X�H���D�X
�S�D�\�V



�Z �Z �Z �� �P �H �J �D �� �E �X �S �Q�H�W�� �H �X

�7�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�
�V���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�R�H�V���Q�R�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H���D�Q���H�Q�G�R�U�V�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���F�R�Q�W�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���Y�L�H�Z�V���R�Q�O�\
�R�I���W�K�H���D�X�W�K�R�U�V�����D�Q�G���W�K�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���F�D�Q�Q�R�W���E�H���K�H�O�G���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���D�Q�\���X�V�H���Z�K�L�F�K���P�D�\���E�H���P�D�G�H���R�I���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���W�K�H�U�H�L�Q��

�8�Q�H���«�F�R�O�H���R�X�Y�U�H���V�H�V���S�R�U�W�H�V���V�X�U���O�H���P�R�Q�G�H
�4�X�D�O�L�W�«�� �G�H�� �Y�L�H�� ���� �&�
�H�V�W�� �O�H�� �Q�R�P�� �G�X�� �S�D�U�W�H�Q�D�U�L�D�W�� �G�D�Q�V�� �O�H�� �F�D�G�U�H�� �G�X�� �S�U�R�J�U�D�P�P�H
�H�X�U�R�S�«�H�Q���&�R�P�H�Q�L�X�V���D�X�T�X�H�O���S�D�U�W�L�F�L�S�H���O�
�«�F�R�O�H���S�U�L�Y�«�H���*�&�6���G�H���&�K�\�S�U�H�����7�U�R�L�V���D�X�W�U�H�V
�«�F�R�O�H�V�� �S�U�L�P�D�L�U�H�V�� �G�H�� �*�U�ª�F�H���� �G�H�� �3�R�O�R�J�Q�H�� �H�W�� �G�
�(�V�S�D�J�Q�H�� �\�� �S�D�U�W�L�F�L�S�H�Q�W�� �«�J�D�O�H�P�H�Q�W��
�/�
�R�E�M�H�F�W�L�I�� �G�H�� �F�H�� �S�U�R�M�H�W�� �G�
�X�Q�H�� �G�X�U�«�H�� �G�H�� ���� �D�Q�V�� �H�V�W�� �G�H�� �S�H�U�P�H�W�W�U�H�� �D�X�[�� �«�O�ª�Y�H�V�� �G�H
�S�U�H�Q�G�U�H�� �F�R�Q�V�F�L�H�Q�F�H�� �G�H�� �O�
�L�P�S�R�U�W�D�Q�F�H�� �G�
�K�D�E�L�W�X�G�H�V�� �D�O�L�P�H�Q�W�D�L�U�H�V�� �«�T�X�L�O�L�E�U�«�H�V���� �G�H�� �O�D
�V�D�Q�W�«�� �«�P�R�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H���� �G�H�� �O�
�H�[�H�U�F�L�F�H�� �S�K�\�V�L�T�X�H�� �H�W�� �G�H�� �O�D�� �S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q���G�H
�O�
�H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�� �F�R�P�P�H�� �I�D�F�W�H�X�U�V�� �I�R�Q�G�D�P�H�Q�W�D�X�[�� �S�R�X�U�� �O�
�D�P�«�O�L�R�U�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�D
�T�X�D�O�L�W�«�� �G�H�� �Y�L�H�� �D�X�� �V�H�L�Q�� �G�H�V�� �F�R�P�P�X�Q�D�X�W�«�V�� �O�R�F�D�O�H�V���� �3�D�U�D�O�O�ª�O�H�P�H�Q�W�����O�H�V�� �«�W�X�G�L�D�Q�W�V
�F�K�\�S�U�L�R�W�H�V�� �D�X�U�R�Q�W�� �O�
�R�F�F�D�V�L�R�Q�� �G�
�H�Q�� �D�S�S�U�H�Q�G�U�H�� �G�D�Y�D�Q�W�D�J�H�� �V�X�U�� �O�H�V�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�V
�F�K�\�S�U�L�R�W�H�V�� �P�D�L�V�� �D�X�V�V�L�� �V�X�U�� �O�H�V�� �W�U�D�G�L�W�L�R�Q�V�� �G�H�V�� �D�X�W�U�H�V�� �S�D�\�V�� �S�D�U�W�H�Q�D�L�U�H�V���� �&�H�� �T�X�L�� �H�V�W
�L�Q�W�«�U�H�V�V�D�Q�W���D�Y�H�F���F�H���S�U�R�M�H�W�����F�
�H�V�W���T�X�
�L�O���V�H�U�D���P�L�V���H�Q�����X�Y�U�H���G�D�Q�V���O�H�V���«�F�R�O�H�V���H�W���G�D�Q�V
�O�H���F�D�G�U�H���G�H�V���S�U�R�J�U�D�P�P�H�V���G�
�«�W�X�G�H�V���T�X�R�W�L�G�L�H�Q�V��

�4�X�H�O�� �E�H�O�� �H�[�H�P�S�O�H�� �G�H�� �I�X�W�X�U�V�� �F�L�W�R�\�H�Q�V�� �D�S�S�U�H�Q�D�Q�W�� �¢�� �D�P�«�O�L�R�U�H�U�� �O�H�X�U�� �T�X�D�O�L�W�«�� �G�H�� �Y�L�H
�G�D�Q�V�� �O�H�X�U�� �S�D�\�V�� �W�R�X�W�� �H�Q�� �«�F�K�D�Q�J�H�D�Q�W�� �G�H�V�� �H�[�S�«�U�L�H�Q�F�H�V�� �V�X�U�� �O�D���T�X�H�V�W�L�R�Q�� �D�Y�H�F
�G�
�D�X�W�U�H�V�� �S�H�U�V�R�Q�Q�H�V�� �G�H�� �O�H�X�U�� �¤�J�H�� �G�D�Q�V�� �G�
�D�X�W�U�H�V�� �S�D�\�V�� �G�H�� �O�
�8�(���� �(�W�� �V�X�U�W�R�X�W���� �T�X�H�O
�V�H�Q�W�L�P�H�Q�W�� �D�J�U�«�D�E�O�H�� �F�H�V�� �«�O�ª�Y�H�V�� �G�R�L�Y�H�Q�W�� �«�S�U�R�X�Y�H�U�� �O�R�U�V�T�X�
�L�O�V�� �D�S�S�U�H�Q�Q�H�Q�W�� �¢�� �P�L�H�X�[
�F�R�Q�Q�D�°�W�U�H���Q�R�Q���V�H�X�O�H�P�H�Q�W���O�D���F�X�O�W�X�U�H���G�H�V���D�X�W�U�H�V���S�D�\�V���� �P�D�L�V�� �D�X�V�V�L�� �O�D���O�H�X�U���� �&�K�\�S�U�H��
�&�
�H�V�W���H�[�D�F�W�H�P�H�Q�W���F�H���T�X�H���V�L�J�Q�L�I�L�H�Q�W���O�H�V���W�U�D�L�W�«�V���I�R�Q�G�D�W�H�X�U�V���G�H���O�
�8�(�������P�D�L�Q�W�H�Q�L�U���Y�R�W�U�H
�F�X�O�W�X�U�H�����P�D�L�V���D�X�V�V�L���O�D���U�H�P�H�W�W�U�H���H�Q���T�X�H�V�W�L�R�Q�����O�
�«�O�D�U�J�L�U�����O�D���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�H�U���H�Q���X�Q���J�H�V�W�H
�G�
�R�X�Y�H�U�W�X�U�H��

�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V

�6�S�«�F�L��
�I�L�T�X�H���D�X
�S�D�\�V



�Z �Z �Z �� �P �H �J �D �� �E �X �S �Q�H�W�� �H �X

�$�8�6�7�5�–�$

�$�/�*�2�'�(�(
�'�«�P�D�U�U�D�J�H�� �H�Q�� �)�U�D�Q�F�H�� �G�
�X�Q�H�� �P�L�V�H�� �¢�� �Q�L�Y�H�D�X�� �G�H�� �O�
�L�Q�W�H�O�O�L�J�H�Q�F�H�� �D�U�W�L�I�L�F�L�H�O�O�H�� �I�L�Q�D�Q�F�«�H
�S�D�U���O�H���)�R�Q�G�V���H�X�U�R�S�«�H�Q���G�H���G�«�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W���U�«�J�L�R�Q�D�O�����)�(�'�(�5��
�/�D�� �V�W�D�U�W���X�S�� �Y�H�X�W�� �D�L�G�H�U�� �O�H�V�� �H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�V�� �¢�� �V�
�H�Q�J�D�J�H�U�� �H�W�� �¢�� �X�W�L�O�L�V�H�U�� �O�
�L�Q�W�H�O�O�L�J�H�Q�F�H
�D�U�W�L�I�L�F�L�H�O�O�H�� �S�R�X�U�� �¬�W�U�H�� �S�O�X�V�� �F�R�P�S�«�W�L�W�L�Y�H�V���� �/�H�V�� �G�H�X�[�� �S�D�U�W�H�Q�D�L�U�H�V�� �Y�H�X�O�H�Q�W�� �H�P�S�O�R�\�H�U
�G�H�V���H�P�S�O�R�\�«�V���G�H���F�R�P�P�H�U�F�H���G�D�Q�V���F�K�D�T�X�H���Y�L�O�O�H���R�»���L�O�V���Y�H�X�O�H�Q�W���V�
�L�P�S�O�D�Q�W�H�U��
�6�S�«�F�L�D�O�L�V�«�H�� �G�D�Q�V�� �O�D�� �S�U�R�J�U�D�P�P�D�W�L�R�Q�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�T�X�H���� �O�D�� �V�W�D�U�W���X�S���I�U�D�Q�©�D�L�V�H�� �D
�U�H�P�S�R�U�W�«���O�H���F�R�Q�F�R�X�U�V���:�”�/�&�2�����X�Q���F�R�Q�F�R�X�U�V���I�U�D�Q�©�D�L�V���G�H���O�D���U�«�J�L�R�Q���”�O�H���G�H���)�U�D�Q�F�H���T�X�L
�V�H�U�W�� �G�
�D�F�F�«�O�«�U�D�W�H�X�U�� �G�H�� �G�«�P�D�U�U�D�J�H���� �$�S�U�ª�V�� �D�Y�R�L�U�� �R�E�W�H�Q�X�� �X�Q�H�� �V�X�E�Y�H�Q�W�L�R�Q�� �H�W�� �X�Q�H
�D�L�G�H�� �H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H�� �G�X�� �)�(�'�(�5���� �H�O�O�H�� �D�� �S�X�� �G�«�Y�H�O�R�S�S�H�U�� �V�R�Q�� �D�F�W�L�Y�L�W�«�� �J�U�¤�F�H�� �¢�� �X�Q�� �V�X�L�Y�L
�I�L�Q�D�Q�F�L�H�U���G�H�������D�Q�V���H�W���¢���O�
�D�L�G�H���G�H���V�S�«�F�L�D�O�L�V�W�H�V��
�(�'�)�� �H�W�� �(�Q�H�G�L�V���� �G�H�X�[�� �G�H�V�� �S�O�X�V�� �J�U�D�Q�G�V�� �J�U�R�X�S�H�V�� �I�U�D�Q�©�D�L�V���� �I�R�Q�W�� �S�D�U�W�L�H�� �G�H�� �O�H�X�U�V
�F�O�L�H�Q�W�V�����$�S�U�ª�V���O�D���)�U�D�Q�F�H�����L�O�V���Y�H�X�O�H�Q�W���V�
�L�P�S�O�D�Q�W�H�U���G�D�Q�V���W�R�X�W�H���O�
�(�X�U�R�S�H��

�7�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�
�V���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�R�H�V���Q�R�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H���D�Q���H�Q�G�R�U�V�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���F�R�Q�W�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���Y�L�H�Z�V���R�Q�O�\
�R�I���W�K�H���D�X�W�K�R�U�V�����D�Q�G���W�K�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���F�D�Q�Q�R�W���E�H���K�H�O�G���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���D�Q�\���X�V�H���Z�K�L�F�K���P�D�\���E�H���P�D�G�H���R�I���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���W�K�H�U�H�L�Q��

�)�5�$�1�&�(

�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V����
�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V����
�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V����

�$�8�6�7�5�–�$

�9�H�U�V���X�Q�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���E�L�R�O�R�J�L�T�X�H
���� �S�U�R�G�X�F�W�H�X�U�V�� �G�H�� �O�D�L�W�� �H�Q�� �/�R�]�ª�U�H�� �Y�H�X�O�H�Q�W�� �W�U�D�Q�V�L�W�H�U�� �Y�H�U�V�� �X�Q�H�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q
�E�L�R�O�R�J�L�T�X�H���� �&�H�W�W�H�� �W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q�� �H�V�W�� �S�R�V�V�L�E�O�H�� �J�U�¤�F�H�� �¢�� �O�D�� �S�R�O�L�W�L�T�X�H���D�J�U�L�F�R�O�H�� �F�R�P�P�X�Q�H
���3�$�&����
�/�H�V���E�«�Q�«�I�L�F�L�D�L�U�H�V���G�H���F�H���S�U�R�M�H�W���V�R�Q�W���O�H�V���W�U�R�L�V���S�H�W�L�W�V���S�U�R�G�X�F�W�H�X�U�V���D�F�W�L�I�V���H�Q���/�R�]�ª�U�H��
�X�Q�H���W�H�U�U�H���U�X�G�H���R�»���O�
�R�Q���«�O�ª�Y�H���G�H�V���Y�D�F�K�H�V���O�D�L�W�L�ª�U�H�V���H�W���G�H�V���P�R�X�W�R�Q�V�����0�D�L�V���D�X�V�V�L���O�H�V
�F�R�Q�V�R�P�P�D�W�H�X�U�V�����T�X�L���S�H�X�Y�H�Q�W���E�«�Q�«�I�L�F�L�H�U���G�
�X�Q���S�U�R�G�X�L�W���G�H���K�D�X�W�H���T�X�D�O�L�W�«���G�D�Q�V���X�Q�H
�F�K�D�°�Q�H�� �G�
�D�S�S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�� �D�O�L�P�H�Q�W�D�L�U�H�� �F�R�X�U�W�H�� �D�Y�H�F�� �O�H�V�� �L�Q�W�H�U�P�«�G�L�D�L�U�H�V
���P�D�J�D�V�L�Q�����H�W���O�H�X�U�V���S�U�R�S�U�H�V���F�R�Q�V�R�P�P�D�W�H�X�U�V��
�$�I�L�Q���G�
�D�P�«�O�L�R�U�H�U���O�D���T�X�D�O�L�W�«�����G�H���V�
�R�X�Y�U�L�U���D�X���P�D�U�F�K�«���H�W���G�
�D�G�R�S�W�H�U���X�Q�H���D�S�S�U�R�F�K�H���S�O�X�V
�U�H�V�S�H�F�W�X�H�X�V�H�� �G�H�� �O�
�H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���� �O�H�V�� �S�U�R�G�X�F�W�H�X�U�V�� �R�Q�W�� �G�H�P�D�Q�G�«�� �X�Q
�I�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W�� �G�H�� �O�D�� �3�$�&�� �H�W�� �R�Q�W�� �R�E�W�H�Q�X�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�� ������ �������� �H�X�U�R�V�� �S�R�X�U�� �U�«�D�O�L�V�H�U�� �O�D
�W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q��
�/�H���S�D�V�V�D�J�H���¢���O�D���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���%�”�2���D���«�W�«���X�Q���J�U�D�Q�G���V�X�F�F�ª�V����
�8�Q���G�H�V�������S�U�R�G�X�F�W�H�X�U�V���H�V�W���P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�W���P�H�P�E�U�H���G�X���V�\�Q�G�L�F�D�W���D�J�U�L�F�R�O�H���)�1�6�(�$���H�W���V�H
�E�D�W���S�R�X�U���X�Q�H���P�H�L�O�O�H�X�U�H���S�U�L�V�H�� �H�Q���F�R�P�S�W�H���G�H�V�� �H�Q�M�H�X�[�� �«�F�R�Q�R�P�L�T�X�H�V�� �G�H�V�� �I�H�P�P�H�V
�G�D�Q�V�� �O�
�D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���� �(�O�O�H�� �H�V�W�� �«�J�D�O�H�P�H�Q�W�� �G�H�Y�H�Q�X�H�� �X�Q�H�� �D�P�E�D�V�V�D�G�U�L�F�H�� �G�H�� �O�D�� �O�X�W�W�H
�F�R�Q�W�U�H���O�H���F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W���F�O�L�P�D�W�L�T�X�H�����U�D�L�V�R�Q���S�R�X�U���O�D�T�X�H�O�O�H���H�O�O�H���D���I�D�L�W���O�D���W�U�D�Q�V�L�W�L�R�Q��

�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V����
�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V����

�6�S�«�F�L��
�I�L�T�X�H���D�X
�S�D�\�V



�&�U�«�«�H�� �H�Q�� ������������ �F�H�W�W�H�� �H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�� �I�U�D�Q�©�D�L�V�H�� ���3�0�(���� �V�S�«�F�L�D�O�L�V�«�H�� �G�D�Q�V�� �O�H�� �F�R�P�P�H�U�F�H
�G�H�V�� �F�«�U�«�D�O�H�V���� �G�H�V�� �V�H�P�H�Q�F�H�V�� �H�W�� �G�H�V�� �D�O�L�P�H�Q�W�V�� �S�R�X�U�� �D�Q�L�P�D�X�[���� �E�«�Q�«�I�L�F�L�H�� �G�X
�S�U�R�J�U�D�P�P�H���(�X�U�R�V�W�D�U�V���Y�L�D���+�R�U�L�]�R�Q����������
�(�Q�� �W�D�Q�W�� �T�X�H�� �3�0�(�� �L�Q�Q�R�Y�D�Q�W�H���� �$�Q�L�P�L�Q�H�� �V�
�D�S�S�X�L�H�� �I�R�U�W�H�P�H�Q�W�� �V�X�U�� �O�D�� �U�H�F�K�H�U�F�K�H�� �H�W�� �O�H
�G�«�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W�� �D�Y�H�F�� �X�Q�H�� �«�T�X�L�S�H�� �W�R�W�D�O�H�P�H�Q�W�� �G�«�G�L�«�H�� �¢�� �F�H�W�� �R�E�M�H�F�W�L�I���� �(�Q�� �R�X�W�U�H��
�$�Q�L�P�L�Q�H�� �W�U�D�Y�D�L�O�O�H�� �H�Q�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�L�R�Q�� �D�Y�H�F�� �S�O�X�V�L�H�X�U�V�� �X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�«�V�� �H�W���3�0�(�� �G�H�� �W�R�X�W�H
�O�
�(�X�U�R�S�H��
�/�D�� �3�0�(�� �S�R�X�U�U�D�L�W�� �G�«�Y�H�O�R�S�S�H�U�� �X�Q�H�� �Q�R�X�Y�H�O�O�H�� �V�R�X�U�F�H�� �G�
�D�O�L�P�H�Q�W�V�� �U�L�F�K�H�V�� �H�Q�� �R�O�L�J�R��
�«�O�«�P�H�Q�W�V���S�R�X�U���O�H�V���D�Q�L�P�D�X�[���G�H���I�H�U�P�H��
�&�H���S�U�R�M�H�W���D���V�H�U�Y�L���G�H���E�D�V�H���¢���G�
�D�X�W�U�H�V���W�H�V�W�V���D�Y�H�F���G�
�D�X�W�U�H�V���R�O�L�J�R���«�O�«�P�H�Q�W�V���T�X�L���V�R�Q�W
�P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�W���S�U�«�Y�X�V���S�R�X�U���O�
�D�Y�H�Q�L�U

�&�H���S�U�R�M�H�W���D���V�H�U�Y�L���G�H���E�D�V�H���¢���G�
�D�X�W�U�H�V���W�H�V�W�V���D�Y�H�F���G�
�D�X�W�U�H�V���R�O�L�J�R���«�O�«�P�H�Q�W�V���T�X�L���V�R�Q�W
�P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�W���S�U�«�Y�X�V���S�R�X�U���O�
�D�Y�H�Q�L�U

�Z �Z �Z �� �P �H �J �D �� �E �X �S �Q�H�W�� �H �X

�7�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�
�V���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�R�H�V���Q�R�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H���D�Q���H�Q�G�R�U�V�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���F�R�Q�W�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���Y�L�H�Z�V���R�Q�O�\
�R�I���W�K�H���D�X�W�K�R�U�V�����D�Q�G���W�K�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���F�D�Q�Q�R�W���E�H���K�H�O�G���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���D�Q�\���X�V�H���Z�K�L�F�K���P�D�\���E�H���P�D�G�H���R�I���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���W�K�H�U�H�L�Q��

�$�1�–�0�–�1�(

�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V����
�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V����
�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V����

�/�H�� �S�U�R�J�U�D�P�P�H�� �H�V�W�� �F�R�I�L�Q�D�Q�F�«�� �S�D�U�� �O�H�� �)�R�Q�G�V�� �V�R�F�L�D�O�� �H�X�U�R�S�«�H�Q�� ���������� �������� �H�X�U�R�V�� �V�X�U
�X�Q���W�R�W�D�O���G�H�������������������H�X�U�R�V��
�/�H�V�� �E�«�Q�«�I�L�F�L�D�L�U�H�V�� �V�R�Q�W�� �G�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �G�H�� �P�R�L�Q�V�� �G�H�� ������ �D�Q�V���� �R�U�L�J�L�Q�D�L�U�H�V�� �G�H�� �O�D�� �5�«�J�L�R�Q
�6�X�G���� �H�Q�� �)�U�D�Q�F�H���� �T�X�L�� �R�Q�W�� �R�E�W�H�Q�X�� �O�H�X�U�� �G�L�S�O�¶�P�H�� �G�H�� �E�D�F�F�D�O�D�X�U�«�D�W�� �H�W�� �T�X�L�� �V�R�Q�W
�F�R�Q�I�U�R�Q�W�«�V���¢���G�H�V���G�L�I�I�L�F�X�O�W�«�V���G�D�Q�V���O�D���U�H�F�K�H�U�F�K�H���G�
�X�Q���H�P�S�O�R�L��
�/�H�� �S�U�R�J�U�D�P�P�H�� �)�$�-�(�� �Y�L�V�H�� �¢�� �I�D�Y�R�U�L�V�H�U�� �O�
�L�Q�V�H�U�W�L�R�Q�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�� �G�H�V�� �M�H�X�Q�H�V
�G�L�S�O�¶�P�«�V�� �H�Q�� �O�H�X�U�� �S�H�U�P�H�W�W�D�Q�W�� �G�
�D�F�T�X�«�U�L�U�� �X�Q�H�� �H�[�S�«�U�L�H�Q�F�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�� �¢
�O�
�«�W�U�D�Q�J�H�U���� �/�H�� �S�U�R�J�U�D�P�P�H�� �F�R�P�S�U�H�Q�G�� �X�Q�H�� �S�«�U�L�R�G�H�� �G�H�� �I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �G�H�� ���� �V�H�P�D�L�Q�H�V
�D�Y�D�Q�W���O�D���P�R�E�L�O�L�W�«��
�'�
�L�F�L���O�D���I�L�Q���G�H���O�
�D�Q�Q�«�H���������������O�H���S�U�R�J�U�D�P�P�H���S�H�U�P�H�W�W�U�D���¢�����������M�H�X�Q�H�V���G�L�S�O�¶�P�«�V���G�H���O�D
�5�«�J�L�R�Q�� �6�X�G�� �G�H�� �E�«�Q�«�I�L�F�L�H�U�� �G�
�X�Q�� �V�X�L�Y�L�� �S�H�U�V�R�Q�Q�D�O�L�V�«�� �H�W�� �G�
�X�Q�H�� �H�[�S�«�U�L�H�Q�F�H
�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�� �¢�� �O�
�«�W�U�D�Q�J�H�U���� �&�H�� �S�U�R�J�U�D�P�P�H�� �D�� �«�J�D�O�H�P�H�Q�W�� �G�R�Q�Q�«�� �O�L�H�X�� �¢�� �X�Q
�S�D�U�W�H�Q�D�U�L�D�W�� �H�Q�W�U�H�� �O�D�� �U�«�J�L�R�Q�� �H�W�� �O�
�2�I�I�L�F�H�� �I�U�D�Q�F�R���T�X�«�E�«�F�R�L�V�� �S�R�X�U�� �O�D�� �M�H�X�Q�H�V�V�H�� ���2�)�4�-��
�T�X�L���D���S�H�U�P�L�V���¢���������M�H�X�Q�H�V���I�U�D�Q�©�D�L�V���G�
�H�I�I�H�F�W�X�H�U���X�Q���V�W�D�J�H���G�H�������P�R�L�V���D�X���&�D�Q�D�G�D��

�3�U�R�J�U�D�P�P�H���)�$�-�(�����)�R�U�P�D�W�L�R�Q���$�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�P�H�Q�W���G�H
�-�H�X�Q�H�V���G�L�S�O�¶�P�«�V���Y�H�U�V���O���(�P�S�O�R�L��

�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V����
�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V����

�6�S�«�F�L��
�I�L�T�X�H���D�X
�S�D�\�V



�3�U�R�M�H�W���G�H���O�D���&�K�D�P�E�U�H���G�
�D�J�U�L�F�X�O�W�X�U�H���G�H���9�D�X�F�O�X�V�H���F�R�I�L�Q�D�Q�F�«���S�D�U���O�H���)�R�Q�G�V���H�X�U�R�S�«�H�Q
�D�J�U�L�F�R�O�H���S�R�X�U���O�H���G�«�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W���U�X�U�D�O�����)�(�$�'�(�5�����������������������������V�X�U���X�Q���W�R�W�D�O���G�H��������
������

�8�Q�H���G�R�X�]�D�L�Q�H���G�
�D�J�U�L�F�X�O�W�H�X�U�V���G�X���9�D�X�F�O�X�V�H��
�3�U�R�G�X�F�W�H�X�U�V�� �H�Q�� �Y�H�Q�W�H�� �G�L�U�H�F�W�H�� ���P�D�U�F�K�«���� �E�R�X�W�L�T�X�H�� �F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�����������H�W�� �S�U�R�G�X�F�W�H�X�U�V
�I�R�X�U�Q�L�V�V�D�Q�W���G�«�M�¢���O�D���U�H�V�W�D�X�U�D�W�L�R�Q�����F�R�O�O�ª�J�H�V�����O�\�F�«�H�V�����H�W�F����

�2�X�W�U�H�� �O�D�� �S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q�� �H�W���O�D�� �Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q�� �G�H�V�� �S�U�R�G�X�L�W�V�� �O�R�F�D�X�[�� �G�H���T�X�D�O�L�W�«���� �O�H�� �S�U�R�M�H�W���D
�S�H�U�P�L�V�� �G�H�� �F�H�Q�W�U�D�O�L�V�H�U�� �O�H�V�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�V�� �G�H�V�� �D�J�U�L�F�X�O�W�H�X�U�V�� �H�W�� �G�H���U�«�D�O�L�V�H�U�� �X�Q�H
�O�L�Y�U�D�L�V�R�Q�� �J�U�R�X�S�«�H�� �G�H�V�� �F�R�P�P�D�Q�G�H�V�� �G�D�Q�V�� �O�D�� �Y�L�O�O�H�� �G�
�$�Y�L�J�Q�R�Q�� �H�W�� �O�H�� �9�D�X�F�O�X�V�H���� �3�O�X�V
�S�U�«�F�L�V�«�P�H�Q�W���� �O�D�� �S�O�D�W�H�I�R�U�P�H�� �G�L�V�S�R�V�H�� �G�H�� �G�H�X�[�� �F�D�Q�D�X�[�� �G�H�� �G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�� ��
�U�H�V�W�D�X�U�D�W�L�R�Q�� �F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�� �G�
�X�Q�H�� �S�D�U�W���� �H�W�� �G�L�V�W�U�L�E�X�W�H�X�U�V�� �D�X�W�R�P�D�W�L�T�X�H�V�� �G�
�D�X�W�U�H�� �S�D�U�W
�F�R�P�S�R�V�«�V���G�H���F�D�V�L�H�U�V���G�H���G�L�I�I�«�U�H�Q�W�H�V���W�D�L�O�O�H�V���S�R�X�U���V�
�D�G�D�S�W�H�U���D�X�[���S�U�R�G�X�L�W�V���Y�H�Q�G�X�V��
���/�H�� �V�H�U�Y�L�F�H�� �F�R�P�S�U�H�Q�G�� �«�J�D�O�H�P�H�Q�W�� �X�Q�� �F�R�Q�V�H�L�O�O�H�U�� �T�X�L�� �D�Q�L�P�H�� �O�H�� �J�U�R�X�S�H�� �H�W�� �J�ª�U�H�� �O�H�V
�Y�H�Q�W�H�V�� �G�H�V�� �S�U�R�G�X�L�W�V���� �H�W�� �X�Q�� �O�L�Y�U�H�X�U�� �¢�� �S�O�H�L�Q�� �W�H�P�S�V�� �S�R�X�U�� �D�S�S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�Q�H�U�� �O�H�V
�G�L�V�W�U�L�E�X�W�H�X�U�V���H�W���O�H�V���U�H�V�W�D�X�U�D�Q�W�V��

�'�«�S�D�V�V�D�Q�W�� �W�R�X�W�H�V�� �O�H�V�� �D�W�W�H�Q�W�H�V���� ������ �������� �F�D�V�L�H�U�V�� �R�Q�W�� �«�W�«���Y�H�Q�G�X�V�� �D�X�[�� �F�L�W�R�\�H�Q�V
�O�R�F�D�X�[���G�H�S�X�L�V���O�
�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���H�Q���D�Y�U�L�O������������

�Z �Z �Z �� �P �H �J �D �� �E �X �S �Q�H�W�� �H �X

�7�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�
�V���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�R�H�V���Q�R�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H���D�Q���H�Q�G�R�U�V�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���F�R�Q�W�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���Y�L�H�Z�V���R�Q�O�\
�R�I���W�K�H���D�X�W�K�R�U�V�����D�Q�G���W�K�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���F�D�Q�Q�R�W���E�H���K�H�O�G���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���D�Q�\���X�V�H���Z�K�L�F�K���P�D�\���E�H���P�D�G�H���R�I���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���W�K�H�U�H�L�Q��

�8�Q���S�U�R�M�H�W���S�R�X�U���F�R�O�O�H�F�W�H�U���G�H�V���S�U�R�G�X�L�W�V���D�J�U�L�F�R�O�H�V���O�R�F�D�X�[

�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V

�6�S�«�F�L��
�I�L�T�X�H���D�X
�S�D�\�V



�8�Q�H���F�D�S�L�W�D�O�H���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H���G�H���O�D���F�X�O�W�X�U�H���H�V�W���X�Q�H���Y�L�O�O�H���G�«�V�L�J�Q�«�H���S�D�U���O�
�8�(���S�R�X�U���X�Q�H
�S�«�U�L�R�G�H�� �G�
�X�Q�� �D�Q�� �D�X�� �F�R�X�U�V�� �G�H�� �O�D�T�X�H�O�O�H�� �H�O�O�H�� �R�U�J�D�Q�L�V�H�� �X�Q�H�� �V�«�U�L�H�� �G�H�� �P�D�Q�L�I�H�V�W�D�W�L�R�Q�V
�F�X�O�W�X�U�H�O�O�H�V��
�Œ�W�U�H�� �U�H�F�R�Q�Q�X�H�� �F�R�P�P�H�� �F�D�S�L�W�D�O�H�� �H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H�� �G�H�� �O�D�� �F�X�O�W�X�U�H�� �S�H�X�W���¬�W�U�H�� �X�Q�H
�H�[�F�H�O�O�H�Q�W�H���R�F�F�D�V�L�R�Q���G�H���J�«�Q�«�U�H�U���G�H�V���E�«�Q�«�I�L�F�H�V���F�X�O�W�X�U�H�O�V�����V�R�F�L�D�X�[���H�W���«�F�R�Q�R�P�L�T�X�H�V
�F�R�Q�V�L�G�«�U�D�E�O�H�V��

�0�D�U�V�H�L�O�O�H���� �)�U�D�Q�F�H���� �D�� �«�W�«�� �&�D�S�L�W�D�O�H�� �H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H�� �G�H�� �O�D�� �F�X�O�W�X�U�H�� �H�Q�� ���������� ���0�D�U�V�H�L�O�O�H��
�3�U�R�Y�H�Q�F�H�����������������0�3��������������

�E
�Œ�W�U�H�� �G�«�V�L�J�Q�«�H�� �&�D�S�L�W�D�O�H�� �H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H�� �G�H�� �O�D�� �F�X�O�W�X�U�H�� �S�H�X�W�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�H�U�� �¢�� �I�D�Y�R�U�L�V�H�U�� �O�D
�U�«�J�«�Q�«�U�D�W�L�R�Q�� �X�U�E�D�L�Q�H���� �¢�� �F�K�D�Q�J�H�U�� �O�
�L�P�D�J�H�� �G�H�� �O�D�� �Y�L�O�O�H�� �H�W�� �¢�� �D�F�F�U�R�°�W�U�H�� �V�D�� �Y�L�V�L�E�L�O�L�W�«�� �H�W
�V�R�Q���S�U�R�I�L�O���D�X���Q�L�Y�H�D�X���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�����H�W���L�O���H�Q���D���«�W�«���D�L�Q�V�L���S�R�X�U���0�D�U�V�H�L�O�O�H�����/�D���Y�L�O�O�H�����T�X�L���D
�W�R�X�M�R�X�U�V�� �V�R�X�I�I�H�U�W�� �G�
�X�Q�H�� ���P�D�X�Y�D�L�V�H�� �U�«�S�X�W�D�W�L�R�Q���� �H�Q�� �)�U�D�Q�F�H�� �H�W�� �¢�� �O�
�«�W�U�D�Q�J�H�U���� �D
�S�O�H�L�Q�H�P�H�Q�W�� �S�U�R�I�L�W�«�� �G�H�� �F�H�W�W�H�� �R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�«�� �H�W�� �D�� �S�X�� �H�Q�� �W�L�U�H�U���S�U�R�I�L�W�� �W�D�Q�W�� �V�X�U�� �O�H�� �S�O�D�Q
�«�F�R�Q�R�P�L�T�X�H���T�X�H�����E�L�H�Q���V�½�U�����F�X�O�W�X�U�H�O��

�*�U�¤�F�H���D�X���0�3���������������������«�Y�«�Q�H�P�H�Q�W�V���F�X�O�W�X�U�H�O�V���R�Q�W���H�X���O�L�H�X���¢���0�D�U�V�H�L�O�O�H���H�W���G�D�Q�V���O�H�V
�F�R�P�P�X�Q�H�V���H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�D�Q�W�H�V�����”�O���D���«�J�D�O�H�P�H�Q�W���S�H�U�P�L�V���G�H���U�«�D�O�L�V�H�U���S�O�X�V���G�H�����������P�L�O�O�L�R�Q�V
�G�
�H�X�U�R�V�� �G�H�� �Q�R�X�Y�H�D�X�[�� �L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V�� �G�D�Q�V�� �O�H�V�� �L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H�V�� �F�X�O�W�X�U�H�O�O�H�V�� �G�H
�0�D�U�V�H�L�O�O�H���H�W���G�H���V�H�V���H�Q�Y�L�U�R�Q�V�����G�R�Q�W���O�
�H�P�E�O�«�P�D�W�L�T�X�H���0�X�&�(�0���T�X�L���I�L�J�X�U�H���D�X�M�R�X�U�G�
�K�X�L
�S�D�U�P�L���O�H�V���������P�X�V�«�H�V���O�H�V���S�O�X�V���Y�L�V�L�W�«�V���D�X���P�R�Q�G�H��
�/�
�L�P�S�D�F�W�� �«�F�R�Q�R�P�L�T�X�H�� �H�V�W�� �H�V�W�L�P�«�� �¢�� �S�U�ª�V�� �G�H�� �������� �P�L�O�O�L�R�Q�V�� �D�Y�H�F�� �S�O�X�V���G�H�� ����������
�H�P�S�O�R�L�V���J�«�Q�«�U�«�V���R�X���P�D�L�Q�W�H�Q�X�V��
�$�Y�H�F�� �S�O�X�V�� �G�H�� ������ �P�L�O�O�L�R�Q�V�� �G�H�� �Y�L�V�L�W�H�X�U�V���� �G�R�Q�W�� ���� �P�L�O�O�L�R�Q�V�� �G�H�� �W�R�X�U�L�V�W�H�V�� �H�Q�� �S�O�X�V�� �S�D�U
�U�D�S�S�R�U�W���¢���O�
�D�Q�Q�«�H���S�U�«�F�«�G�H�Q�W�H�����O�D���F�O�L�H�Q�W�ª�O�H���D���D�X�J�P�H�Q�W�«���G�H����������

�Z �Z �Z �� �P �H �J �D �� �E �X �S �Q�H�W�� �H �X

�7�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�
�V���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�R�H�V���Q�R�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H���D�Q���H�Q�G�R�U�V�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���F�R�Q�W�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���Y�L�H�Z�V���R�Q�O�\
�R�I���W�K�H���D�X�W�K�R�U�V�����D�Q�G���W�K�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���F�D�Q�Q�R�W���E�H���K�H�O�G���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���D�Q�\���X�V�H���Z�K�L�F�K���P�D�\���E�H���P�D�G�H���R�I���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���W�K�H�U�H�L�Q��

�0�D�U�V�H�L�O�O�H���F�D�S�L�W�D�O�H���G�H���O�D���F�X�O�W�X�U�H����������

�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V����
�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V����
�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V����

�6�S�«�F�L��
�I�L�T�X�H���D�X
�S�D�\�V



�Z �Z �Z �� �P �H �J �D �� �E �X �S �Q�H�W�� �H �X

�$�8�6�7�5�–�$

�–�Q�F�O�X�V�L�R�Q���D�F�W�L�Y�H���G�H�V���M�H�X�Q�H�V���F�R�Q�I�U�R�Q�W�«�V���¢���G�H�V���R�E�V�W�D�F�O�H�V
�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�V���H�Q���%�D�V�V�H���6�D�[�H�����$�O�O�H�P�D�J�Q�H
�/�H���S�U�R�M�H�W�����3�U�R���$�N�W�L�Y���&�H�Q�W�U�H�V�������3�$�&�H�����Y�L�V�H���¢���V�W�D�E�L�O�L�V�H�U���V�R�F�L�D�O�H�P�H�Q�W���O�H�V���M�H�X�Q�H�V���D�\�D�Q�W
�G�H�V���E�H�V�R�L�Q�V���S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U�V���H�Q���P�D�W�L�ª�U�H���G�H���V�R�X�W�L�H�Q���H�W���¢���O�H�X�U���S�H�U�P�H�W�W�U�H���G�H���I�D�L�U�H���I�D�F�H���¢
�O�D�� �Y�L�H�� �T�X�R�W�L�G�L�H�Q�Q�H�� �H�W�� �G�H�� �F�U�«�H�U�� �G�H�V�� �V�W�U�X�F�W�X�U�H�V�� �G�H�� �Y�L�H���� �'�H�� �F�H�W�W�H�� �P�D�Q�L�ª�U�H���� �O�H�V
�F�H�Q�W�U�H�V�� �3�U�R���$�F�W�L�Y�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�H�Q�W�� �G�H�� �P�D�Q�L�ª�U�H�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H�� �¢�� �O�
�D�P�«�O�L�R�U�D�W�L�R�Q�� �G�H�V
�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�H���Y�L�H���H�W���¢���O�
�L�Q�W�«�J�U�D�W�L�R�Q���V�R�F�L�D�O�H���H�W���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H���G�H���F�H�V���M�H�X�Q�H�V����

�/�H�V���F�H�Q�W�U�H�V���R�I�I�U�H�Q�W���D�X�[���M�H�X�Q�H�V���H�Q�W�U�H���������H�W���������D�Q�V���X�Q���V�R�X�W�L�H�Q���S�R�X�U���V�X�U�P�R�Q�W�H�U���O�H�V
�S�U�R�E�O�ª�P�H�V���T�X�L���O�H�V���H�P�S�¬�F�K�H�Q�W���G�
�D�F�F�«�G�H�U���¢���O�
�H�P�S�O�R�L���R�X���¢���O�D���I�R�U�P�D�W�L�R�Q����

�/�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �\�� �W�U�R�X�Y�H�Q�W�� �G�H�V�� �F�R�Q�V�H�L�O�V�� �H�W�� �G�H�� �O�
�D�L�G�H�� �S�R�X�U�� �I�D�©�R�Q�Q�H�U�� �O�H�X�U�� �D�Y�H�Q�L�U
�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�� �H�W�� �S�R�X�U�� �S�O�D�Q�L�I�L�H�U�� �X�Q�H�� �Y�L�H�� �U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H���� �/�
�R�I�I�U�H�� �H�V�W�� �J�U�D�W�X�L�W�H�� �H�W
�Y�R�O�R�Q�W�D�L�U�H��
�E
�/�H�V���3�$�&�H���V�R�Q�W���L�P�S�O�D�Q�W�«�V���G�D�Q�V���G�H���Q�R�P�E�U�H�X�V�H�V���U�«�J�L�R�Q�V���G�H���%�D�V�V�H���6�D�[�H���H�W���� �R�X�W�U�H
�O�H�V���F�R�Q�V�H�L�O�V���I�R�X�U�Q�L�V���S�D�U���O�H�V���«�G�X�F�D�W�H�X�U�V���V�R�F�L�D�X�[���G�X���F�H�Q�W�U�H���3�U�R���$�N�W�L�Y�����L�O�V���S�U�R�S�R�V�H�Q�W
�G�
�D�X�W�U�H�V���R�I�I�U�H�V���W�H�O�O�H�V���T�X�H���O�D���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�«���G�
�X�W�L�O�L�V�H�U���J�U�D�W�X�L�W�H�P�H�Q�W���O�H�V���-�R�E���&�O�X�E�V���G�D�Q�V
�O�H�V���G�L�I�I�«�U�H�Q�W�V���O�L�H�X�[�����S�D�U���H�[�H�P�S�O�H���G�D�Q�V���O�H���G�L�V�W�U�L�F�W���G�H���+�L�O�G�H�V�K�H�L�P�����R�X���G�H�V���V�«�D�Q�F�H�V
�G�H���F�R�Q�V�H�L�O���U�«�J�X�O�L�ª�U�H�V��

�‚���F�H���M�R�X�U�������������S�U�R�M�H�W�V���R�Q�W���«�W�«���I�L�Q�D�Q�F�«�V���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H���F�H���S�U�R�J�U�D�P�P�H��

�7�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�
�V���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�R�H�V���Q�R�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H���D�Q���H�Q�G�R�U�V�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���F�R�Q�W�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���Y�L�H�Z�V���R�Q�O�\
�R�I���W�K�H���D�X�W�K�R�U�V�����D�Q�G���W�K�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���F�D�Q�Q�R�W���E�H���K�H�O�G���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���D�Q�\���X�V�H���Z�K�L�F�K���P�D�\���E�H���P�D�G�H���R�I���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���W�K�H�U�H�L�Q��

�$�/�/�(�0�$�*�1�(

�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V����
�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V����

�6�S�«�F�L��
�I�L�T�X�H���D�X
�S�D�\�V



�Z �Z �Z �� �P �H �J �D �� �E �X �S �Q�H�W�� �H �X

�$�8�6�7�5�–�$

�0�R�Y�(�X�U�R�S�H�����0�R�E�L�O�L�W�«���G�H�V���U�«�I�X�J�L�«�V���H�Q���(�X�U�R�S�H

�(�U�D�V�P�X�V�������S�U�R�M�H�W�V���G�H���P�R�E�L�O�L�W�«���H�W���&�R�U�S�V���H�X�U�R�S�«�H�Q���G�H���V�R�O�L�G�D�U�L�W�«

�8�Q�� �J�U�R�X�S�H�� �G�H�� �M�H�X�Q�H�V�� �G�H�� �G�L�I�I�«�U�H�Q�W�H�V�� �R�U�L�J�L�Q�H�V�� �H�W�� �Q�D�W�L�R�Q�D�O�L�W�«�V���� �Y�L�Y�D�Q�W�� �¢�� �%�R�O�R�J�Q�H
���”�W�D�O�L�H�������I�D�L�V�D�Q�W���G�X���E�«�Q�«�Y�R�O�D�W���R�X���W�U�D�Y�D�L�O�O�D�Q�W���D�Y�H�F���G�H�V���P�L�J�U�D�Q�W�V�����”�O�V���S�D�U�W�L�F�L�S�D�L�H�Q�W���D�X
�S�U�R�M�H�W���3�U�R�J�U�D�P�P�H���H�X�U�R�S�«�H�Q���G�
�R�U�L�H�Q�W�D�W�L�R�Q���V�W�U�X�F�W�X�U�H�O�O�H���S�R�X�U���O�H�V���P�L�J�U�D�Q�W�V�����S�U�R�P�X
�S�D�U�� �O�
�D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�� �8�Q�L�Y�H�U�V�R���� �&�H�� �S�U�R�M�H�W�� �D�� �G�«�Y�H�O�R�S�S�«�� �X�Q�H�� �I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �P�H�W�W�D�Q�W�� �H�Q
�U�H�O�D�W�L�R�Q�� �G�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �H�X�U�R�S�«�H�Q�V�� �H�W�� �G�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �Q�R�X�Y�H�D�X�[�� �D�U�U�L�Y�D�Q�W�V�� ���U�«�I�X�J�L�«�V�� �H�W
�P�L�J�U�D�Q�W�V������
�$�S�U�ª�V���V�L�[���P�R�L�V���G�H���S�U�R�J�U�D�P�P�H�����L�O�V���G�H�Y�L�H�Q�Q�H�Q�W���F�R�P�P�H���X�Q�H���I�D�P�L�O�O�H��
�*�U�¤�F�H�� �¢�� �F�H�� �S�U�R�J�U�D�P�P�H���� �L�O�V�� �R�Q�W�� �U�«�D�O�L�V�«�� �T�X�H�� �F�K�D�T�X�H�� �P�L�J�U�D�Q�W�� �G�«�M�¢�� �S�U�«�V�H�Q�W�� �G�D�Q�V
�O�
�8�(���U�¬�Y�H���G�H���V�
�L�Q�V�W�D�O�O�H�U���G�D�Q�V���X�Q���D�X�W�U�H���S�D�\�V��
�(�Q���R�X�W�U�H�����L�O�V���R�Q�W���F�R�Q�V�W�D�W�«���T�X�
�L�O���H�[�L�V�W�H���G�H���Q�R�P�E�U�H�X�V�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���V�X�U���O�H�V���G�U�R�L�W�V
�G�
�D�V�L�O�H�� �H�W�� �O�
�L�Q�W�«�J�U�D�W�L�R�Q�� �G�D�Q�V�� �O�H�V�� �G�L�I�I�«�U�H�Q�W�V�� �S�D�\�V���� �P�D�L�V�� �T�X�
�L�O�� �\�� �D�� �X�Q�� �P�D�Q�T�X�H
�G�
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���V�X�U���O�
�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H���O�
�H�V�S�D�F�H���H�X�U�R�S�«�H�Q�����G�U�R�L�W�V���¢���O�D���P�R�E�L�O�L�W�«�����G�U�R�L�W�V���¢
�O�D���F�L�W�R�\�H�Q�Q�H�W�«���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H���H�Q���W�D�Q�W���T�X�H���U�«�I�X�J�L�«�����H�W�F������
�&�H�� �G�«�V�«�T�X�L�O�L�E�U�H�� �F�U�«�H�� �X�Q�� �S�U�R�E�O�ª�P�H���� �F�D�U�� �F�H�V�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V�� �V�R�Q�W���I�R�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O�H�V
�S�R�X�U���O�
�L�Q�W�«�J�U�D�W�L�R�Q���� �6�
�L�O�V���Q�H���F�R�Q�Q�D�L�V�V�H�Q�W���S�D�V���O�H�X�U�V���G�U�R�L�W�V���� �L�O�V���V�H���U�H�W�U�R�X�Y�H�U�R�Q�W���G�D�Q�V
�X�Q�H���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���G�H���Y�L�G�H���M�X�U�L�G�L�T�X�H��
�&�
�H�V�W���S�R�X�U�T�X�R�L���L�O�V���Y�H�X�O�H�Q�W���F�U�«�H�U���X�Q���S�U�R�M�H�W���S�R�X�U���F�O�D�U�L�I�L�H�U���H�W���U�D�V�V�H�P�E�O�H�U���W�R�X�W�H�V���F�H�V
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���� �P�D�L�V�� �D�X�V�V�L�� �S�R�X�U�� �W�U�R�X�Y�H�U�� �G�H�V�� �D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�V�� �¢���O�D�� �P�L�J�U�D�W�L�R�Q���P�R�E�L�O�L�W�«
�O�«�J�D�O�H�� �S�D�U�� �O�H�� �E�L�D�L�V�� �G�
�R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�«�V�� �«�G�X�F�D�W�L�Y�H�V�� �H�W�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V�� ���V�W�D�J�H���� �6�9�(��
�«�F�K�D�Q�J�H�V���G�H���M�H�X�Q�H�V��������
�/�H���J�U�R�X�S�H���G�H���F�H�V���������S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���D���G�«�F�L�G�«���G�H���O�D�Q�F�H�U���X�Q���S�U�R�M�H�W���S�L�O�R�W�H���S�R�X�U���I�D�F�L�O�L�W�H�U
�O�D���P�R�E�L�O�L�W�«���G�H�V���P�L�J�U�D�Q�W�V���D�U�U�L�Y�D�Q�W���H�Q���”�W�D�O�L�H���H�W���G�«�V�L�U�H�X�[�� �G�H���Y�L�Y�U�H���H�Q���$�O�O�H�P�D�J�Q�H���� �”�O�V
�R�Q�W�� �D�L�Q�V�L�� �R�X�Y�H�U�W�� �O�
�D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q�� �0�L�J�U�D�W�L�R�Q�� �0�L�W�H�L�Q�D�Q�G�H�U�� ���0�L�J�U�D�W�L�R�Q�� �H�Q�V�H�P�E�O�H���� �¢
�:�L�W�W�H�Q�����H�Q������������

�*�U�¤�F�H�� �¢�� �F�H�W�W�H�� �D�F�W�L�R�Q���� �L�O�V�� �R�Q�W�� �O�D�� �S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�«�� �G�H�� �S�U�R�P�R�X�Y�R�L�U�� �O�H�V�� �S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�«�V�� �G�H
�P�R�E�L�O�L�W�«���T�X�H���O�
�8�(���R�I�I�U�H���D�X�[���M�H�X�Q�H�V���H�Q���«�J�D�O�L�W�«���S�R�X�U���O�H�V���M�H�X�Q�H�V���Q�R�X�Y�H�D�X�[���D�U�U�L�Y�D�Q�W�V����
�G�H���U�H�Q�I�R�U�F�H�U���O�H�X�U���V�H�Q�W�L�P�H�Q�W���G�
�D�S�S�D�U�W�H�Q�D�Q�F�H���¢���O�
�8�(�����H�W���G�H���V�
�L�G�H�Q�W�L�I�L�H�U���D�X�[���Y�D�O�H�X�U�V
�H�W���¢���O�D���V�R�F�L�«�W�«���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H�V����
�/�D���S�U�R�P�R�W�L�R�Q���G�H���O�
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���V�X�U���O�
�L�P�P�L�J�U�D�W�L�R�Q���O�«�J�D�O�H���H�W���O�H�V���G�U�R�L�W�V���S�H�U�P�H�W�W�U�D���G�H
�S�U�«�Y�H�Q�L�U���O�H�V���P�R�X�Y�H�P�H�Q�W�V���V�H�F�R�Q�G�D�L�U�H�V���H�W���O�D���P�R�Q�W�«�H���G�H�V���U�«�V�H�D�X�[���L�O�O�«�J�D�X�[��
�*�U�¤�F�H���¢���F�H���S�U�R�J�U�D�P�P�H�����L�O�V���S�H�X�Y�H�Q�W���R�I�I�U�L�U���X�Q�H���D�X�W�U�H���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H���¢���O�R�Q�J���W�H�U�P�H���D�X�[
�U�«�I�X�J�L�«�V���G�D�Q�V���X�Q���D�X�W�U�H���S�D�\�V���H�X�U�R�S�«�H�Q�����F�H���T�X�L���O�H�X�U���S�H�U�P�H�W���G�H���V�H���F�R�Q�V�W�U�X�L�U�H���X�Q�H
�Y�L�H���D�X�W�R�G�«�W�H�U�P�L�Q�«�H���H�W���L�Q�G�«�S�H�Q�G�D�Q�W�H���H�Q���(�X�U�R�S�H��

�7�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�
�V���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�R�H�V���Q�R�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H���D�Q���H�Q�G�R�U�V�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���F�R�Q�W�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���Y�L�H�Z�V���R�Q�O�\
�R�I���W�K�H���D�X�W�K�R�U�V�����D�Q�G���W�K�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���F�D�Q�Q�R�W���E�H���K�H�O�G���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���D�Q�\���X�V�H���Z�K�L�F�K���P�D�\���E�H���P�D�G�H���R�I���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���W�K�H�U�H�L�Q��

�–�7�$�/�–�(

�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V����
�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V����

�6�S�«�F�L��
�I�L�T�X�H���D�X
�S�D�\�V



�(�U�D�V�P�X�V�����������0�2�'�Š�/�(�6���'�(���5�–�/�(�������3�5�2�0�2�8�9�2�”�5���'�(�6���9�$�/�(�8�5�6���&�2�0�0�8�1�(�6�����X�Q�H
�L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H���G�H���O�D���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H���H�W���G�H�V���D�J�H�Q�F�H�V���Q�D�W�L�R�Q�D�O�H�V���(�U�D�V�P�X�V����

�%�D�G�L�R�X�J�R�X���'�L�D�Z�D�U�D���H�V�W���R�U�L�J�L�Q�D�L�U�H���G�X���0�D�O�L�����L�O���D���X�Q�H���Y�L�H���K�H�X�U�H�X�V�H�����P�D�L�V���O�D���P�R�U�W���G�H
�V�D���P�ª�U�H���D���W�R�X�W���W�U�D�Q�V�I�R�U�P�«���H�Q���F�D�X�F�K�H�P�D�U�����L�O���D���G�R�Q�F���«�W�«���F�R�Q�W�U�D�L�Q�W���G�H���T�X�L�W�W�H�U���V�R�Q
�S�D�\�V���� �$�S�U�ª�V�� �D�Y�R�L�U�� �Y�«�F�X�� �H�Q���$�O�J�«�U�L�H�� �H�W���H�Q���/�L�E�\�H���� �L�O���V�
�H�V�W���«�F�K�D�S�S�«�� �H�Q���(�X�U�R�S�H���H�W���H�V�W
�D�U�U�L�Y�«�� �H�Q�� �6�L�F�L�O�H���� �R�»�� �V�D�� �Y�L�H�� �D�� �U�H�S�U�L�V�� �V�R�Q�� �F�R�X�U�V���� �”�O�� �D�� �H�X�� �O�
�R�F�F�D�V�L�R�Q�� �G�
�«�W�X�G�L�H�U���� �G�H
�W�U�R�X�Y�H�U�� �X�Q�H�� �Q�R�X�Y�H�O�O�H�� �I�D�P�L�O�O�H���� �G�H�V�� �D�P�L�V�� �H�W�� �G�H�� �U�«�D�O�L�V�H�U�� �V�H�V�� �U�¬�Y�H�V�� �H�Q�� �I�R�Q�G�D�Q�W�� �V�D
�S�U�R�S�U�H���D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q��

�%�D�Q�G�L�X�J�R�X�� �W�H�U�P�L�Q�H�� �V�R�Q�� �K�L�V�W�R�L�U�H�� �H�Q�� �G�L�V�D�Q�W�� ���-�H�� �Y�H�X�[�� �I�D�L�U�H�� �T�X�H�O�T�X�H�� �F�K�R�V�H�� �S�R�X�U�� �O�H
�S�D�\�V���T�X�L���P�
�D���D�F�F�X�H�L�O�O�L����
�*�U�¤�F�H�� �D�X�� �S�U�R�M�H�W�� ���5�H�V�L�O�L�H�Q�F�H�� �6�W�R�U�L�H�V������ �I�L�Q�D�Q�F�«�� �S�D�U�� �(�U�D�V�P�X�V�� ������ �%�D�Q�G�L�R�X�J�R�X�� �D�� �H�X
�O�
�R�F�F�D�V�L�R�Q�� �G�H�� �I�D�L�U�H�� �S�D�U�W�L�H�� �G�
�X�Q�� �U�«�V�H�D�X�� �G�H�� �I�L�J�X�U�H�V�� �G�H�� �U�«�I�«�U�H�Q�F�H�� �S�R�V�L�W�L�Y�H�V�� ���� �G�H�V
�P�R�G�ª�O�H�V�������T�X�L���S�H�X�Y�H�Q�W�����H�Q���U�D�F�R�Q�W�D�Q�W���O�H�X�U�V���K�L�V�W�R�L�U�H�V�����L�Q�V�S�L�U�H�U���F�H�X�[���T�X�L���Y�L�Y�H�Q�W���G�D�Q�V
�G�H�V�� �F�R�Q�W�H�[�W�H�V�� �G�L�I�I�L�F�L�O�H�V���� �H�Q�� �D�F�W�L�Y�D�Q�W�� �G�H�V�� �S�U�R�F�H�V�V�X�V�� �G�H�� �F�R�Q�I�L�D�Q�F�H�� �G�D�Q�V�� �O�D
�S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�«���G�H���W�L�U�H�U���G�H�V���H�I�I�H�W�V���S�R�V�L�W�L�I�V���G�H���V�L�W�X�D�W�L�R�Q�V���Q�«�J�D�W�L�Y�H�V����
�(�Q�� ������������ �L�O�� �D�� �«�W�«�� �X�Q�� ���W�«�P�R�L�Q���� �G�D�Q�V�� �O�H�V�� �«�F�R�O�H�V���� �O�H�V�� �S�U�L�V�R�Q�V�� �H�W�� �O�H�V�� �«�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V
�G�
�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W�� �S�R�X�U�� �D�G�X�O�W�H�V���� �U�D�F�R�Q�W�D�Q�W�� �V�R�Q�� �K�L�V�W�R�L�U�H�� �G�D�Q�V�� �X�Q�H�� �S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�� �G�H
�P�R�G�ª�O�H��

�+�D�E�L�W�X�H�O�O�H�P�H�Q�W���� �O�H�V�� �P�«�G�L�D�V�� �S�U�«�V�H�Q�W�H�Q�W�� �O�H�V�� �U�«�I�X�J�L�«�V�� �H�W�� �O�H�V�� �P�L�J�U�D�Q�W�V�� �D�U�U�L�Y�D�Q�W�� �H�Q
�(�X�U�R�S�H�� �F�R�P�P�H�� �G�H�V�� �S�H�U�V�R�Q�Q�H�V�� �G�D�Q�V�� �O�H�� �E�H�V�R�L�Q���� �F�K�D�U�J�«�H�V�� �G�H���V�W�«�U�«�R�W�\�S�H�V�� �H�W�� �G�H
�S�U�«�M�X�J�«�V���V�R�X�Y�H�Q�W���W�U�ª�V���Q�«�J�D�W�L�I�V�����&�H�W�W�H���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H���E�R�X�O�H�Y�H�U�V�H���F�H���U�«�F�L�W�����H�Q���S�U�«�V�H�Q�W�D�Q�W
�O�H�V���S�H�U�V�R�Q�Q�H�V�����Q�«�F�H�V�V�L�W�H�X�V�H�V�����F�R�P�P�H���G�H�V���P�R�G�ª�O�H�V�����O�H�X�U�V���K�L�V�W�R�L�U�H�V���G�H���U�«�V�L�O�L�H�Q�F�H
�L�Q�V�S�L�U�D�Q�W���G�H���Q�R�P�E�U�H�X�V�H�V���D�X�W�U�H�V���S�H�U�V�R�Q�Q�H�V����
�E
�/�
�L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�� �I�D�L�W�� �S�D�U�W�L�H�� �G�H�V�� �P�H�V�X�U�H�V�� �S�U�L�V�H�V�� �S�D�U�� �O�D�� �&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�� �H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H�� �S�R�X�U
�V�R�X�W�H�Q�L�U�� �O�H�V�� �‹�W�D�W�V�� �P�H�P�E�U�H�V�� �G�D�Q�V�� �O�D�� �O�X�W�W�H�� �F�R�Q�W�U�H�� �O�D�� �U�D�G�L�F�D�O�L�V�D�W�L�R�Q�� �H�W�� �O�D
�G�L�V�F�U�L�P�L�Q�D�W�L�R�Q�� �V�R�F�L�D�O�H���� �J�U�¤�F�H�� �¢�� �X�Q�H�� �F�R�P�E�L�Q�D�L�V�R�Q�� �G�
�D�F�W�L�R�Q�V�� �L�P�S�O�L�T�X�D�Q�W�� �O�H�V
�D�X�W�R�U�L�W�«�V�� �F�R�P�S�«�W�H�Q�W�H�V���� �O�D�� �V�R�F�L�«�W�«�� �H�W�� �O�D�� �F�R�P�P�X�Q�D�X�W�«���� �W�D�Q�W�� �D�X�� �Q�L�Y�H�D�X�� �Q�D�W�L�R�Q�D�O
�T�X�
�H�X�U�R�S�«�H�Q��

�Z �Z �Z �� �P �H �J �D �� �E �X �S �Q�H�W�� �H �X

�7�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�
�V���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�R�H�V���Q�R�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H���D�Q���H�Q�G�R�U�V�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���F�R�Q�W�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���Y�L�H�Z�V���R�Q�O�\
�R�I���W�K�H���D�X�W�K�R�U�V�����D�Q�G���W�K�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���F�D�Q�Q�R�W���E�H���K�H�O�G���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���D�Q�\���X�V�H���Z�K�L�F�K���P�D�\���E�H���P�D�G�H���R�I���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���W�K�H�U�H�L�Q��

�%�D�Q�G�L�R�X�J�R�X���'�L�D�Z�D�U�D�����L�Q�V�S�L�U�D�Q�W���S�R�X�U���¬�W�U�H���X�Q���P�R�G�ª�O�H

�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V����
�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V����

�6�S�«�F�L��
�I�L�T�X�H���D�X
�S�D�\�V



�&�U�H�D�W�L�Y�H�� �(�X�U�R�S�H�� �&�8�/�7�8�5�(�� ���� �9�R�O�H�W�� �L�Q�W�H�U�V�H�F�W�R�U�L�H�O�� ���� �3�U�R�M�H�W�V�� �G�
�L�Q�W�«�J�U�D�W�L�R�Q�� �G�H�V
�U�«�I�X�J�L�«�V

�/�X�F�D���'�H�O�I�L�Q�R���H�V�W���X�Q���M�H�X�Q�H���S�H�L�Q�W�U�H���H�W���K�L�V�W�R�U�L�H�Q���G�H���O�
�D�U�W���V�L�F�L�O�L�H�Q�����”�O���G�L�U�L�J�H���«�J�D�O�H�P�H�Q�W
�X�Q�� �D�W�H�O�L�H�U�� �G�
�D�U�W�� �G�H�� �U�X�H�� �S�R�X�U�� �O�H�V�� �H�Q�I�D�Q�W�V�� �G�X�� �T�X�D�U�W�L�H�U�� ���=�H�Q������ �G�D�Q�V�� �O�D�� �Y�L�O�O�H�� �G�H
�3�D�O�H�U�P�H����

�‚�� �X�Q�� �F�H�U�W�D�L�Q�� �P�R�P�H�Q�W�� �G�H�� �V�R�Q�� �S�D�U�F�R�X�U�V���� �D�S�U�ª�V�� �D�Y�R�L�U�� �W�U�D�Y�D�L�O�O�«�� �X�Q�� �S�H�X�� �G�D�Q�V�� �G�H�V
�P�X�V�«�H�V�����L�O���D���«�W�«���L�Q�F�O�X�V���G�D�Q�V���G�H�V���S�U�R�M�H�W�V���G�
�L�Q�W�«�U�¬�W���V�R�F�L�D�O���G�H���U�«�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���X�U�E�D�L�Q�H�����L�O
�D���S�H�L�Q�W���G�H�V���S�O�D�F�H�V���H�W���G�H�V���U�X�H�V���H�Q�W�U�H���O�H�V���J�H�Q�V���H�W���D�Y�H�F���O�H�V���J�H�Q�V���H�W���L�O���D���F�R�P�S�U�L�V���T�X�H
�F�
�«�W�D�L�W���S�R�X�U���O�X�L���O�D���P�H�L�O�O�H�X�U�H���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���S�R�V�V�L�E�O�H���G�H���S�H�L�Q�G�U�H���H�W���G�H���S�D�U�W�D�J�H�U���D�Y�H�F���O�H�V
�J�H�Q�V��
�”�O�� �D�� �F�R�P�P�H�Q�F�«�� �¢�� �W�U�D�Y�D�L�O�O�H�U�� �S�R�X�U�� �O�H�� �S�U�R�M�H�W���-�2�8�5�1�(�<�6�� �H�W���L�O�� �«�W�D�L�W���W�U�ª�V�� �H�Q�W�K�R�X�V�L�D�V�W�H
�F�D�U���O�H���S�U�R�M�H�W���O�X�L���G�R�Q�Q�D�L�W���O�
�R�F�F�D�V�L�R�Q���G�H���G�R�Q�Q�H�U���X�Q�H���Y�R�L�[���¢���G�H�V���K�L�V�W�R�L�U�H�V���T�X�L���Q�H���V�R�Q�W
�J�«�Q�«�U�D�O�H�P�H�Q�W���S�D�V���U�D�F�R�Q�W�«�H�V��

�/�H���S�U�R�M�H�W���-�2�8�5�1�(�<�6���V�
�R�F�F�X�S�H���G�H�V���U�«�I�X�J�L�«�V�����P�D�L�V���/�X�F�D���D���G�«�F�L�G�«���G�H���V�
�R�F�F�X�S�H�U���S�O�X�V
�S�D�U�W�L�F�X�O�L�ª�U�H�P�H�Q�W�� �G�H�V�� �I�H�P�P�H�V�� �U�«�I�X�J�L�«�H�V���� �&�H�� �S�U�R�M�H�W�� �O�X�L�� �D�� �G�R�Q�Q�«�� �O�
�R�F�F�D�V�L�R�Q�� �G�H
�V�
�H�[�S�U�L�P�H�U���� �G�H�� �W�U�D�Y�D�L�O�O�H�U�� �G�D�Q�V�� �V�D�� �J�U�D�Q�G�H�� �S�D�V�V�L�R�Q�� �H�W�� �I�L�Q�D�O�H�P�H�Q�W�� �G�H�� �I�D�L�U�H�� �X�Q�H
�H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���G�D�Q�V���O�H�V���U�X�H�V���G�H���3�D�O�H�U�P�H���D�Y�H�F���V�H�V�����X�Y�U�H�V���G�
�D�U�W

�&�H�� �S�U�R�M�H�W���� �T�X�L�� �Y�L�V�D�L�W�� �¢�� �G�R�Q�Q�H�U�� �D�X�[�� �F�L�W�R�\�H�Q�V�� �G�H�� �O�
�8�(�� �O�D�� �S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�«�� �G�H�� �G�«�F�R�X�Y�U�L�U��
�G�
�D�S�S�U�H�Q�G�U�H�� �H�W�� �G�H�� �F�R�P�S�U�H�Q�G�U�H�� �O�H�V�� �Y�D�O�H�X�U�V�� �H�W�� �O�H�V�� �F�X�O�W�X�U�H�V���G�H�V�� �U�«�I�X�J�L�«�V�� �H�W�� �G�H�V
�L�P�P�L�J�U�D�Q�W�V�����H�W���G�H���U�H�G�«�F�R�X�Y�U�L�U���H�W���G�
�H�Q�U�L�F�K�L�U���O�H�V���O�H�X�U�V�����D���U�H�P�S�O�L���X�Q���G�R�X�E�O�H���R�E�M�H�F�W�L�I��
�H�Q���G�R�Q�Q�D�Q�W���¢���X�Q���M�H�X�Q�H���D�U�W�L�V�W�H�����R�U�L�J�L�Q�D�L�U�H���G�H���O�
�X�Q�H���G�H�V���U�«�J�L�R�Q�V���R�»���O�H���F�K�¶�P�D�J�H���G�H�V
�M�H�X�Q�H�V�� �H�V�W�� �O�H�� �S�O�X�V�� �«�O�H�Y�«���� �O�D�� �S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�«�� �G�H�� �V�
�H�[�S�U�L�P�H�U�� �S�D�U�� �O�
�D�U�W�� �H�W�� �G�H�� �U�H�F�R�Q�Q�D�°�W�U�H
�V�R�Q���W�U�D�Y�D�L�O���G�D�Q�V���X�Q�H���H�[�S�R�V�L�W�L�R�Q���G�
�D�U�W���G�H���U�X�H��

�Z �Z �Z �� �P �H �J �D �� �E �X �S �Q�H�W�� �H �X

�7�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�
�V���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�R�H�V���Q�R�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H���D�Q���H�Q�G�R�U�V�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���F�R�Q�W�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���Y�L�H�Z�V���R�Q�O�\
�R�I���W�K�H���D�X�W�K�R�U�V�����D�Q�G���W�K�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���F�D�Q�Q�R�W���E�H���K�H�O�G���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���D�Q�\���X�V�H���Z�K�L�F�K���P�D�\���E�H���P�D�G�H���R�I���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���W�K�H�U�H�L�Q��

�/�X�F�D���'�H�O�I�L�Q�R�����/�
�D�U�W���H�W���O�
�D�F�W�L�R�Q

�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V
�9�L�G�«�R

�6�S�«�F�L��
�I�L�T�X�H���D�X
�S�D�\�V



�$�F�W�L�R�Q���F�O�«���(�U�D�V�P�X�V���� ���� ���� �S�D�U�W�H�Q�D�U�L�D�W���V�W�U�D�W�«�J�L�T�X�H���G�D�Q�V���O�H���G�R�P�D�L�Q�H���G�H���O�
�«�G�X�F�D�W�L�R�Q
�G�H�V���D�G�X�O�W�H�V

�7�U�H�L�]�H�� �I�H�P�P�H�V�� �Y�H�Q�D�Q�W�� �G�H�� �G�L�I�I�«�U�H�Q�W�V�� �S�D�\�V�� �F�R�P�P�H�� �O�H�� �.�H�Q�\�D���� �O�D�� �&�¶�W�H�� �G�
�”�Y�R�L�U�H���� �O�H
�0�D�O�L�����O�H���1�L�J�H�U�L�D���H�W���O�H���&�K�L�O�L�����H�W���Y�L�Y�D�Q�W���¢���3�D�O�H�U�P�H�����D�Y�H�F���X�Q���I�D�L�E�O�H���Q�L�Y�H�D�X���G�
�«�G�X�F�D�W�L�R�Q
�D�X�[�� �P�«�G�L�D�V�� �T�X�L�� �O�X�L�� �S�R�V�H�� �G�H�V�� �G�L�I�I�L�F�X�O�W�«�V�� �G�D�Q�V�� �O�H�X�U�� �U�H�F�K�H�U�F�K�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�� �H�W
�G�D�Q�V���O�H�X�U���Y�L�H���T�X�R�W�L�G�L�H�Q�Q�H��

�/�H�� �J�U�R�X�S�H�� �G�H�� �I�H�P�P�H�V�� �P�L�J�U�D�Q�W�H�V�� �D�� �S�D�U�W�L�F�L�S�«�� �¢�� �X�Q�� �V�W�D�J�H�� �G�H���I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �W�U�R�L�V
�P�R�L�V�� �G�D�Q�V�� �O�H�� �F�D�G�U�H�� �G�X�� �S�U�R�M�H�W�� �0�H�G�/�L�W���� �X�Q�� �O�R�Q�J�� �S�D�U�F�R�X�U�V�� �G�
�D�S�S�U�H�Q�W�L�V�V�D�J�H�� �T�X�L�� �D
�F�R�Q�W�U�L�E�X�«���¢���D�P�«�O�L�R�U�H�U���O�H�X�U���F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�Q�F�H���G�H�V���D�S�S�D�U�H�L�O�V���Q�X�P�«�U�L�T�X�H�V�����¢���D�P�«�O�L�R�U�H�U
�O�H�X�U�V�� �F�R�P�S�«�W�H�Q�F�H�V�� �H�Q�� �P�D�W�L�ª�U�H�� �G�H�� �U�«�V�R�O�X�W�L�R�Q�� �G�H�� �S�U�R�E�O�ª�P�H�V�� �H�W�� �¢�� �U�H�Q�I�R�U�F�H�U�� �O�H�X�U
�F�R�Q�I�L�D�Q�F�H���H�Q���V�R�L���H�Q���S�X�E�O�L�F���R�X���O�R�U�V���G�
�X�Q���H�Q�W�U�H�W�L�H�Q���G�
�H�P�E�D�X�F�K�H����
�(�Q���G�R�Q�Q�D�Q�W���T�X�H�O�T�X�H�V���F�R�Q�W�H�Q�X�V���W�K�«�R�U�L�T�X�H�V���D�X���G�«�E�X�W���G�H�V���O�H�©�R�Q�V�����H�Q���I�D�L�V�D�Q�W���G�H�V
�H�[�H�U�F�L�F�H�V�� �S�U�D�W�L�T�X�H�V�� �S�R�X�U�� �D�S�S�U�R�I�R�Q�G�L�U�� �F�H�� �T�X�L�� �D�� �«�W�«�� �H�Q�V�H�L�J�Q�«�� �H�W�� �S�R�X�U�� �U�H�Q�G�U�H�� �O�H�V
�F�R�Q�W�H�Q�X�V�� �S�O�X�V�� �L�Q�W�H�O�O�L�J�L�E�O�H�V���� �O�H�V�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�H�V�� �R�Q�W�� �D�W�W�H�L�Q�W�� �O�H�X�U�V���S�U�R�S�U�H�V�� �R�E�M�H�F�W�L�I�V
�L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�V����

�*�U�¤�F�H���¢���F�H���S�U�R�M�H�W�����O�H�V���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V���R�Q�W���D�P�«�O�L�R�U�«���O�H�X�U�V���F�R�P�S�«�W�H�Q�F�H�V���S�H�U�V�R�Q�Q�H�O�O�H�V
�H�W���D�F�D�G�«�P�L�T�X�H�V���H�W���O�H�X�U���L�Q�G�«�S�H�Q�G�D�Q�F�H�����P�D�L�V���D�X�V�V�L���O�H�X�U���O�L�E�H�U�W�«���G�H���S�H�Q�V�«�H�����”�O�V���R�Q�W
�S�X�E�O�L�«�� �X�Q�� �O�L�Y�U�H�� �G�H�� �U�H�F�H�W�W�H�V�� �L�Q�W�H�U�F�X�O�W�X�U�H�O�O�H�V�� �G�«�Y�H�O�R�S�S�D�Q�W�� �O�H�X�U�V���F�R�P�S�«�W�H�Q�F�H�V
�S�H�U�V�R�Q�Q�H�O�O�H�V���H�W���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V���H�W���L�Q�V�S�L�U�D�Q�W���S�R�X�U���O�H�X�U���F�D�U�U�L�ª�U�H��

�Z �Z �Z �� �P �H �J �D �� �E �X �S �Q�H�W�� �H �X

�7�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�
�V���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�R�H�V���Q�R�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H���D�Q���H�Q�G�R�U�V�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���F�R�Q�W�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���Y�L�H�Z�V���R�Q�O�\
�R�I���W�K�H���D�X�W�K�R�U�V�����D�Q�G���W�K�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���F�D�Q�Q�R�W���E�H���K�H�O�G���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���D�Q�\���X�V�H���Z�K�L�F�K���P�D�\���E�H���P�D�G�H���R�I���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���W�K�H�U�H�L�Q��

�8�Q�H���H�[�S�«�U�L�H�Q�F�H���Q�X�P�«�U�L�T�X�H���0�D�G�H���H�Q���3�D�O�H�U�P�H

�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V

�6�S�«�F�L��
�I�L�T�X�H���D�X
�S�D�\�V



�&�R�X�U�V�� �F�R�I�L�Q�D�Q�F�«�� �S�D�U�� �O�H�� �)�R�Q�G�V�� �V�R�F�L�D�O�� �H�X�U�R�S�«�H�Q�� ���)�6�(���� �H�W�� �G�L�U�L�J�«�� �S�D�U�� �O�
�«�F�R�O�H�� �G�H
�F�R�P�P�H�U�F�H���(�2�”

�-�R�V�«�� �D�� �T�X�L�W�W�«�� �O�
�«�F�R�O�H�� �¢�� ������ �D�Q�V�� �V�D�Q�V�� �D�X�F�X�Q�H�� �T�X�D�O�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�� �I�R�U�P�H�O�O�H�� ���� �L�O�� �V�
�H�V�W
�G�«�F�R�X�Y�H�U�W���X�Q�H���D�I�I�L�Q�L�W�«���S�R�X�U���O�H���W�U�D�Y�D�L�O���G�X���P�«�W�D�O�����$�S�U�ª�V���D�Y�R�L�U���D�S�S�U�L�V���O�H���P�«�W�L�H�U�����L�O���D
�I�L�Q�D�O�H�P�H�Q�W�� �G�«�F�L�G�«�� �G�H�� �F�U�«�H�U�� �V�D�� �S�U�R�S�U�H�� �X�V�L�Q�H�� �H�Q�� ������������ �H�Q�� �I�D�E�U�L�T�X�D�Q�W�� �G�H�V
�U�H�P�R�U�T�X�H�V�� �G�H�� �Y�R�L�W�X�U�H�� �H�W�� �G�H�V�� �D�F�F�H�V�V�R�L�U�H�V�� �G�H�� �F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���� �$�Y�H�F�� �V�D�� �I�H�P�P�H���� �L�O�� �D
�J�«�U�«���W�R�X�V���O�H�V���D�V�S�H�F�W�V���G�H���O�
�H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H���G�D�Q�V���X�Q���P�L�Q�X�V�F�X�O�H���O�R�F�D�O���G�H���������P�t����

�/�H�V���F�K�R�V�H�V���V�R�Q�W���D�O�O�«�H�V���G�H���P�D�O���H�Q���S�L�V���D�Y�H�F���O�H���G�«�E�X�W���G�H���O�D���F�U�L�V�H�����/�D���S�H�U�W�H���G�H���O�H�X�U
�S�O�X�V�� �J�U�R�V�� �F�O�L�H�Q�W�� �H�W�� �O�D�� �P�H�Q�D�F�H�� �G�H�� �I�D�L�O�O�L�W�H�� �R�Q�W�� �O�D�L�V�V�«�� �-�R�V�«�� �D�X�[�� �S�U�L�V�H�V�� �D�Y�H�F�� �X�Q�H
�G�«�S�U�H�V�V�L�R�Q���H�W���L�O���D���F�R�P�P�H�Q�F�«���¢���F�R�Q�V�X�O�W�H�U���X�Q���W�K�«�U�D�S�H�X�W�H�����&�
�H�V�W���D�X���F�R�X�U�V���G�H���O�
�X�Q�H
�G�H�� �F�H�V�� �V�«�D�Q�F�H�V�� �T�X�H�� �O�
�L�G�«�H�� �G�
�X�Q�H�� �I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�H�� �H�V�W�� �D�S�S�D�U�X�H�� �S�R�X�U�� �O�D
�S�U�H�P�L�ª�U�H���I�R�L�V�����H�W���W�U�ª�V���Y�L�W�H���L�O���D���G�«�F�R�X�Y�H�U�W���F�H�W�W�H���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H��

�3�H�Q�G�D�Q�W���O�D���F�U�L�V�H�����-�R�V�«���D���G�«�F�L�G�«���G�H���S�D�U�W�L�F�L�S�H�U���¢���X�Q���F�R�X�U�V���G�H���I�R�U�P�D�W�L�R�Q�����&�H���F�R�X�U�V���D
�F�R�P�S�O�ª�W�H�P�H�Q�W�� �F�K�D�Q�J�«�� �V�D�� �I�D�©�R�Q�� �G�H�� �F�R�Q�F�H�Y�R�L�U�� �O�
�H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�� �H�W�� �G�H�� �J�«�U�H�U�� �O�D�� �V�L�H�Q�Q�H��
�H�Q�� �O�X�L�� �D�S�S�R�U�W�D�Q�W�� �G�X�� �S�H�U�V�R�Q�Q�H�O�� �V�S�«�F�L�D�O�L�V�«�� �H�W�� �G�H�� �Q�R�X�Y�H�D�X�[�� �S�U�R�F�H�V�V�X�V���� ���-�
�D�L�� �S�X
�P�H�W�W�U�H���H�Q���S�U�D�W�L�T�X�H���F�H���T�X�H���M�
�D�S�S�U�H�Q�D�L�V����
�(�W���V�X�U�W�R�X�W�����D�M�R�X�W�H���W���L�O�������M�
�D�L���Y�X���O�H�V���U�«�V�X�O�W�D�W�V���L�P�P�«�G�L�D�W�H�P�H�Q�W����
�$�X�M�R�X�U�G�
�K�X�L���� �O�
�H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�� �V�
�H�V�W�� �G�L�Y�H�U�V�L�I�L�«�H�� �H�W�� �F�R�Q�Q�D�°�W�� �X�Q�H�� �F�U�R�L�V�V�D�Q�F�H�� �U�D�S�L�G�H���� �/�H
�S�H�U�V�R�Q�Q�H�O���D���G�R�X�E�O�«���S�R�X�U���D�W�W�H�L�Q�G�U�H���S�O�X�V���G�H���������W�U�D�Y�D�L�O�O�H�X�U�V���¢���W�H�P�S�V���S�O�H�L�Q���H�W���L�O���H�V�W
�S�U�«�Y�X�� �G�
�D�J�U�D�Q�G�L�U�� �O�
�X�V�L�Q�H���� �6�H�V�� �S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�V�� �V�R�Q�W�� �E�L�H�Q�� �S�O�X�V���S�R�V�L�W�L�Y�H�V�� �D�X�M�R�X�U�G�
�K�X�L�� ��
���-�
�D�L�� �D�S�S�U�L�V�� �T�X�H�� �O�D�� �F�K�R�V�H�� �O�D�� �S�O�X�V�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H�� �G�D�Q�V�� �X�Q�H�� �H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H���� �F�H�� �V�R�Q�W�� �O�H�V
�J�H�Q�V���� �-�H�� �V�X�L�V�� �Y�U�D�L�P�H�Q�W���I�L�H�U���G�H���O�
�«�T�X�L�S�H���T�X�H���Q�R�X�V���D�Y�R�Q�V���I�R�U�P�«�H���� �(�Q�V�H�P�E�O�H���� �Q�R�X�V
�V�R�P�P�H�V���S�U�¬�W�V���S�R�X�U���O�
�D�Y�H�Q�L�U�����������T�X�R�L���T�X�
�L�O���S�X�L�V�V�H���Q�R�X�V���D�S�S�R�U�W�H�U����

�&�
�H�V�W���O�R�U�V�T�X�H�� �-�R�V�«�� �D�� �V�X�L�Y�L�� �O�H�� �F�R�X�U�V�� �F�R�I�L�Q�D�Q�F�«�� �S�D�U�� �O�H�� �)�R�Q�G�V�� �V�R�F�L�D�O�� �H�X�U�R�S�«�H�Q�� ���)�6�(��
�T�X�
�L�O�� �D�� �S�X�� �U�H�G�U�H�V�V�H�U�� �O�D�� �V�L�W�X�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �V�R�Q�� �H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H���� �$�S�U�ª�V�� �G�H�V�� �D�Q�Q�«�H�V�� �G�H
�V�W�D�J�Q�D�W�L�R�Q���� �O�
�D�U�U�L�Y�«�H�� �G�H�� �O�D�� �F�U�L�V�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�ª�U�H�� �D�� �S�H�X�W���¬�W�U�H�� �«�W�«�� �O�H�� �G�H�U�Q�L�H�U�� �F�O�R�X�� �G�X
�F�H�U�F�X�H�L�O���� �0�D�L�V�� �O�D�� �I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �D�� �F�K�D�Q�J�«�� �O�D�� �G�R�Q�Q�H�� �H�W�� �V�R�Q�� �H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�� �H�V�W�� �G�«�V�R�U�P�D�L�V
�I�O�R�U�L�V�V�D�Q�W�H��
�/�D�� �I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �G�L�V�S�H�Q�V�«�H�� �S�D�U�� �O�
�«�F�R�O�H�� �G�H�� �F�R�P�P�H�U�F�H�� �(�2�”�� �R�I�I�U�H�� �D�X�[�� �H�Q�W�U�H�S�U�H�Q�H�X�U�V
�H�V�S�D�J�Q�R�O�V�� �G�H�V�� �F�R�Q�V�H�L�O�V�� �H�W�� �X�Q�H�� �I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�H�� �V�X�U�� �O�D�� �P�D�Q�L�ª�U�H
�G�
�D�P�«�O�L�R�U�H�U�� �O�H�X�U�� �H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�� �H�W�� �G�
�«�O�D�U�J�L�U�� �O�H�X�U�V�� �P�D�U�F�K�«�V���� �(�O�O�H���R�I�I�U�H�� �G�H�V�� �S�U�D�W�L�T�X�H�V
�L�Q�Q�R�Y�D�Q�W�H�V���H�W���G�H�V���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�«�V���G�H���P�L�V�H���H�Q���U�«�V�H�D�X���¢���V�H�V���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V�����D�L�Q�V�L���T�X�
�X�Q�H
�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���V�S�«�F�L�I�L�T�X�H�P�H�Q�W���D�[�«�H���V�X�U���O�D���J�H�V�W�L�R�Q���G�
�X�Q�H���H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H��

�Z �Z �Z �� �P �H �J �D �� �E �X �S �Q�H�W�� �H �X

�7�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�
�V���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�R�H�V���Q�R�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H���D�Q���H�Q�G�R�U�V�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���F�R�Q�W�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���Y�L�H�Z�V���R�Q�O�\
�R�I���W�K�H���D�X�W�K�R�U�V�����D�Q�G���W�K�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���F�D�Q�Q�R�W���E�H���K�H�O�G���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���D�Q�\���X�V�H���Z�K�L�F�K���P�D�\���E�H���P�D�G�H���R�I���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���W�K�H�U�H�L�Q��

�/�D���I�R�U�P�D�W�L�R�Q���S�R�X�U���O�H���V�X�F�F�ª�V

�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V

�6�S�«�F�L��
�I�L�T�X�H���D�X
�S�D�\�V



�3�U�R�J�U�D�P�P�H���(�U�D�V�P�X�V���S�R�X�U���M�H�X�Q�H�V���H�Q�W�U�H�S�U�H�Q�H�X�U�V

�1�H�O�O�\�� �'�D�Y�W�\�D�Q���� �G�
�$�U�P�«�Q�L�H���� �H�V�W�� �X�Q�H�� �H�Q�W�U�H�S�U�H�Q�H�X�V�H�� �G�D�Q�V�� �O�H���G�R�P�D�L�Q�H�� �G�H�V
�W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V�� �G�H�� �O�
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �H�W���� �J�U�¤�F�H�� �D�X�� �S�U�R�J�U�D�P�P�H�� �(�U�D�V�P�X�V�� �S�R�X�U�� �M�H�X�Q�H�V
�H�Q�W�U�H�S�U�H�Q�H�X�U�V���� �H�O�O�H�� �D�� �U�«�X�V�V�L�� �¢�� �I�D�L�U�H�� �G�H�� �V�D�� �S�H�W�L�W�H�� �V�W�D�U�W���X�S�� �X�Q�H�� �H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�� �¢
�F�U�R�L�V�V�D�Q�F�H���G�X�U�D�E�O�H��
�(�Q�� ������������ �H�O�O�H�� �«�W�D�L�W�� �H�Q�F�R�U�H�� �X�Q�H�� �M�H�X�Q�H�� �I�H�P�P�H�� �G�
�X�Q�� �S�H�W�L�W�� �S�D�\�V�� �H�W�� �H�O�O�H�� �D�Y�D�L�W�� �M�X�V�W�H
�E�H�D�X�F�R�X�S�� �G�
�L�G�«�H�V�� �S�R�X�U�� �G�«�P�D�U�U�H�U�� �V�R�Q�� �H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�� �D�Y�H�F�� �X�Q�H���S�H�W�L�W�H�� �V�R�P�P�H
�G�
�D�U�J�H�Q�W���¢���O�D���E�D�Q�T�X�H���H�W���M�X�V�W�H���E�H�D�X�F�R�X�S���G�H���P�R�W�L�Y�D�W�L�R�Q���S�R�X�U���O�H���I�D�L�U�H��
�(�O�O�H�� �D�� �H�X�� �E�H�D�X�F�R�X�S�� �G�H�� �G�L�I�I�L�F�X�O�W�«�V�� �¢�� �G�«�P�D�U�U�H�U�� �V�R�Q�� �H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�� �H�Q�� �W�D�Q�W
�T�X�
�H�Q�W�U�H�S�U�H�Q�H�X�U���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�T�X�H�����F�D�U���H�Q���$�U�P�«�Q�L�H�����O�
�H�Q�W�U�H�S�U�H�Q�D�U�L�D�W���I�«�P�L�Q�L�Q���Q�
�H�V�W���S�D�V
�H�Q�F�R�X�U�D�J�«�� �H�W�� �V�R�X�W�H�Q�X���� �6�R�Q�� �S�U�H�P�L�H�U�� �S�U�R�G�X�L�W�� �D�� �«�W�«�� �%�X�V�W�L�F�N�V���� �X�Q�H�� �D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�� �G�H
�Y�R�\�D�J�H���T�X�L���D�L�G�H���O�H�V���J�H�Q�V���¢���W�U�R�X�Y�H�U���G�H�V���F�L�U�F�X�L�W�V���H�Q���O�L�J�Q�H�����(�O�O�H���D���U�«�D�O�L�V�«���T�X�
�H�O�O�H���D�Y�D�L�W
�H�Q�F�R�U�H���E�H�V�R�L�Q���G�H���E�H�D�X�F�R�X�S���G�H���F�R�Q�V�H�L�O�V���V�X�U���O�D���P�D�Q�L�ª�U�H���G�H���J�«�U�H�U���V�R�Q���H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H
�H�Q���W�D�Q�W���T�X�H���I�H�P�P�H���H�Q�W�U�H�S�U�H�Q�H�X�U��

�E
�8�Q�� �D�P�L�� �O�X�L�� �D�� �S�D�U�O�«�� �G�X�� �S�U�R�J�U�D�P�P�H�� �(�U�D�V�P�X�V�� �S�R�X�U�� �M�H�X�Q�H�V�� �H�Q�W�U�H�S�U�H�Q�H�X�U�V�� �H�W�� �H�O�O�H
�V�
�H�V�W�� �G�R�Q�F�� �D�G�U�H�V�V�«�H�� �¢�� �X�Q�H�� �R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�� �L�Q�W�H�U�P�«�G�L�D�L�U�H�� �T�X�L�� �O�
�D�� �E�H�D�X�F�R�X�S�� �D�L�G�«�H�� �¢
�S�R�V�W�X�O�H�U���S�R�X�U���F�H���S�U�R�J�U�D�P�P�H���H�W���¢���D�O�O�H�U���¢���0�D�O�W�H���S�H�Q�G�D�Q�W���W�U�R�L�V���P�R�L�V��

�(�Q�� �W�D�Q�W�� �T�X�
�H�Q�W�U�H�S�U�H�Q�H�X�U�� �G�
�D�F�F�X�H�L�O���� �H�O�O�H�� �D�� �F�K�R�L�V�L�� �$�Q�J�H�O�H�� �*�L�X�O�L�D�Q�R���G�H�� �0�D�O�W�H�� �S�D�U�F�H
�T�X�
�H�O�O�H�� �D�Y�D�L�W�� �X�Q�H�� �H�[�S�«�U�L�H�Q�F�H�� �G�H�� ������ �D�Q�V�� �G�D�Q�V�� �O�H�� �G�R�P�D�L�Q�H�� �G�H�V���W�H�F�K�Q�R�O�R�J�L�H�V�� �G�H
�O�
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q����
�(�O�O�H���Q�H���S�R�X�Y�D�L�W���P�¬�P�H���S�D�V���L�P�D�J�L�Q�H�U���¢���T�X�H�O���S�R�L�Q�W���F�H���S�U�R�J�U�D�P�P�H���D�O�O�D�L�W���F�K�D�Q�J�H�U���V�D
�Y�L�H��

�$�S�U�ª�V�� �X�Q�� �P�R�L�V���� �L�O�V�� �R�Q�W�� �F�R�P�P�H�Q�F�«�� �¢�� �«�O�D�E�R�U�H�U�� �H�Q�V�H�P�E�O�H�� �G�H�V�� �S�U�R�J�U�D�P�P�H�V
�«�G�X�F�D�W�L�I�V���� �F�H�� �T�X�L�� �«�W�D�L�W�� �W�U�ª�V�� �Q�R�X�Y�H�D�X�� �S�R�X�U�� �1�H�O�O�\���� �(�O�O�H�� �D�� �U�«�D�O�L�V�«�� �T�X�H�� �F�
�«�W�D�L�W�� �X�Q
�Q�R�X�Y�H�D�X�� �G�R�P�D�L�Q�H�� �T�X�L�� �O�
�L�Q�W�«�U�H�V�V�D�L�W�� �H�W���� �¢�� �V�R�Q�� �U�H�W�R�X�U�� �G�H�� �0�D�O�W�H���� �H�O�O�H�� �D�� �O�D�Q�F�«�� �X�Q�H
�S�O�D�W�H�I�R�U�P�H�� �G�
�D�S�S�U�H�Q�W�L�V�V�D�J�H�� �G�H�V�� �«�F�K�H�F�V�� �H�Q�� �O�L�J�Q�H�� �S�R�X�U�� �O�H�V�� �H�Q�I�D�Q�W�V
�P�D�O�H�Q�W�H�Q�G�D�Q�W�V��

�$�S�U�ª�V�� �O�
�«�Q�R�U�P�H�� �H�[�S�«�U�L�H�Q�F�H�� �T�X�
�H�O�O�H�� �D�� �D�F�T�X�L�V�H�� �J�U�¤�F�H�� �¢�� �F�H�� �S�U�R�J�U�D�P�P�H���� �1�H�O�O�\�� �D
�U�«�D�O�L�V�«���T�X�
�H�O�O�H���S�R�X�Y�D�L�W���G�H�Y�H�Q�L�U���X�Q�H���H�Q�W�U�H�S�U�H�Q�H�X�V�H���G�
�D�F�F�X�H�L�O���H�W���G�R�Q�Q�H�U���¢���G�
�D�X�W�U�H�V
�M�H�X�Q�H�V�� �F�R�P�P�H�� �H�O�O�H�� �O�
�R�F�F�D�V�L�R�Q�� �G�H�� �G�H�Y�H�Q�L�U�� �H�Q�W�U�H�S�U�H�Q�H�X�V�H���� �H�Q�� �H�Q�F�R�X�U�D�J�H�D�Q�W
�G�D�Y�D�Q�W�D�J�H���G�H���M�H�X�Q�H�V���I�H�P�P�H�V���G�H���S�H�W�L�W�V���S�D�\�V��

�Z �Z �Z �� �P �H �J �D �� �E �X �S �Q�H�W�� �H �X

�7�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�
�V���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�R�H�V���Q�R�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H���D�Q���H�Q�G�R�U�V�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���F�R�Q�W�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���Y�L�H�Z�V���R�Q�O�\
�R�I���W�K�H���D�X�W�K�R�U�V�����D�Q�G���W�K�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���F�D�Q�Q�R�W���E�H���K�H�O�G���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���D�Q�\���X�V�H���Z�K�L�F�K���P�D�\���E�H���P�D�G�H���R�I���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���W�K�H�U�H�L�Q��

�1�H�O�O�\���'�D�Y�W�\�D�Q�����-�H�X�Q�H���I�H�P�P�H���H�Q�W�U�H�S�U�H�Q�H�X�U���H�Q
�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�T�X�H

�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V

�6�S�«�F�L��
�I�L�T�X�H���D�X
�S�D�\�V



�6�W�D�J�H���(�U�D�V�P�X�V���������/�H�R�Q�D�U�G�R���G�D���9�L�Q�F�L��

�$�S�U�ª�V�� �D�Y�R�L�U�� �«�W�X�G�L�«�� �O�D�� �F�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q���� �O�
�K�D�U�P�R�Q�L�H���� �O�H�� �F�R�Q�W�U�H�S�R�L�Q�W���H�W�� �O�H�� �S�L�D�Q�R�� �D�X
�&�R�Q�V�H�U�Y�D�W�R�L�U�H�� �
�/���� �5�H�I�L�F�H�
�� �G�L�� �)�U�R�V�L�Q�R�Q�H�� �S�U�ª�V�� �G�H�� �5�R�P�H���� �(�Q�U�L�F�D�� �V�
�H�V�W�� �L�Q�V�W�D�O�O�«�H�� �¢
�/�R�Q�G�U�H�V���S�R�X�U���R�E�W�H�Q�L�U���X�Q���P�D�V�W�H�U���D�X���5�R�\�D�O���&�R�O�O�H�J�H���R�I���0�X�V�L�F����
�(�O�O�H�� �\�� �U�H�V�W�H�� �H�W�� �H�V�W�� �D�F�F�H�S�W�«�H�� �S�R�X�U�� �X�Q�� �V�W�D�J�H�� ���G�D�Q�V�� �O�H�� �F�D�G�U�H���G�X�� �S�U�R�J�U�D�P�P�H
�D�Q�F�L�H�Q�Q�H�P�H�Q�W���D�S�S�H�O�«���/�H�R�Q�D�U�G�R���G�D���9�L�Q�F�L����
�(�O�O�H�� �D�� �D�P�«�O�L�R�U�«�� �V�H�V�� �F�R�P�S�«�W�H�Q�F�H�V�� �H�W�� �V�H�V�� �D�S�W�L�W�X�G�H�V�� �H�Q�� �W�D�Q�W�� �T�X�
�H�Q�V�H�L�J�Q�D�Q�W�H�� �D�X
�F�R�X�U�V���G�H���F�H�W�W�H���H�[�S�«�U�L�H�Q�F�H���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�H����
�‚���O�D���I�L�Q���G�H���V�R�Q���V�W�D�J�H�����H�O�O�H���D���G�«�F�R�X�Y�H�U�W���T�X�
�L�O���\���D�Y�D�L�W���X�Q���S�R�V�W�H���G�
�H�Q�V�H�L�J�Q�D�Q�W���Y�D�F�D�Q�W
�H�W���(�Q�U�L�F�D���D���R�E�W�H�Q�X���O�H���S�R�V�W�H����
�3�O�X�V�L�H�X�U�V�� �D�Q�Q�«�H�V�� �S�O�X�V�� �W�D�U�G���� �(�Q�U�L�F�D�� �H�V�W�� �Q�R�Q�� �V�H�X�O�H�P�H�Q�W�� �S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�� �G�
�X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�«��
�P�D�L�V�� �H�O�O�H�� �D�� �«�J�D�O�H�P�H�Q�W�� �F�R�P�S�R�V�«�� �O�H�V�� �E�D�Q�G�H�V�� �V�R�Q�R�U�H�V�� �G�H�� �Q�R�P�E�U�H�X�[�� �I�L�O�P�V��
�G�R�F�X�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���� �D�Q�L�P�D�W�L�R�Q�V�� �H�W�� �S�X�E�O�L�F�L�W�«�V�� �W�«�O�«�Y�L�V�«�H�V�� �L�Q�G�«�S�H�Q�G�D�Q�W�V�� �S�U�L�P�«�V���� �3�O�X�V
�U�«�F�H�P�P�H�Q�W���� �H�O�O�H�� �D�� �W�U�D�Y�D�L�O�O�«�� �V�X�U�� �O�H�� �I�L�O�P�� �/�L�I�H�� �G�H�� ������������ �D�Y�H�F�� �-�D�N�H���*�\�O�O�H�Q�K�D�D�O�� �H�W
�5�H�E�H�F�F�D���)�H�U�J�X�V�R�Q��
�/�R�U�V�T�X�
�H�O�O�H�� �D�� �S�R�V�W�X�O�«�� �S�R�X�U�� �O�H�� �S�R�V�W�H�� �G�
�H�Q�V�H�L�J�Q�D�Q�W�H���� �(�U�L�F�D�� �S�H�Q�V�D�L�W�� �T�X�
�H�O�O�H�� �«�W�D�L�W
���H�[�W�U�¬�P�H�P�H�Q�W���M�H�X�Q�H���S�R�X�U���X�Q���S�U�R�I�H�V�V�H�X�U�������P�D�L�V���(�Q�U�L�F�D���D���R�E�W�H�Q�X���O�H���S�R�V�W�H��

�Z �Z �Z �� �P �H �J �D �� �E �X �S �Q�H�W�� �H �X

�7�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�
�V���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�R�H�V���Q�R�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H���D�Q���H�Q�G�R�U�V�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���F�R�Q�W�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���Y�L�H�Z�V���R�Q�O�\
�R�I���W�K�H���D�X�W�K�R�U�V�����D�Q�G���W�K�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���F�D�Q�Q�R�W���E�H���K�H�O�G���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���D�Q�\���X�V�H���Z�K�L�F�K���P�D�\���E�H���P�D�G�H���R�I���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���W�K�H�U�H�L�Q��

�(�Q�U�L�F�D���6�F�L�D�Q�G�U�R�Q�H�����O�D���P�X�V�L�T�X�H���¢���Y�L�Y�U�H

�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V

�6�S�«�F�L��
�I�L�T�X�H���D�X
�S�D�\�V



�/�”�)�7�� ���3�U�R�E�D�E�L�O�L�W�«���� �L�Q�W�«�J�U�D�W�L�R�Q���� �S�O�H�L�Q�� �H�P�S�O�R�L���� �I�R�U�P�D�W�L�R�Q���� ���� �S�U�R�M�H�W�� �I�L�Q�D�Q�F�«�� �S�D�U�� �O�H
�)�R�Q�G�V���V�R�F�L�D�O���H�X�U�R�S�«�H�Q

�‹�Y�D�� �H�V�W�� �R�U�L�J�L�Q�D�L�U�H�� �G�H�� �6�]�H�N�V�]�£�U�G�� �H�Q�� �+�R�Q�J�U�L�H�� �H�W�� �H�O�O�H�� �H�V�W�� �S�U�H�V�T�X�H�� �W�R�W�D�O�H�P�H�Q�W
�V�R�X�U�G�H�� �G�H�S�X�L�V�� �V�D�� �Q�D�L�V�V�D�Q�F�H���� �6�R�Q�� �K�D�Q�G�L�F�D�S�� �O�
�D�� �H�P�S�¬�F�K�«�H�� �G�H�� �S�U�R�J�U�H�V�V�H�U�� �V�X�U�� �O�H
�S�O�D�Q�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�� �H�W�� �H�O�O�H�� �V�
�H�V�W�� �K�H�X�U�W�«�H�� �¢�� �G�H�V�� �R�E�V�W�D�F�O�H�V�� �T�X�L�� �O�
�R�Q�W�� �H�P�S�¬�F�K�«�H
�G�
�H�[�H�U�F�H�U���X�Q���W�U�D�Y�D�L�O���Q�R�Q���T�X�D�O�L�I�L�«��
�/�D�� �F�D�U�U�L�ª�U�H���G�
�‹�Y�D���Q�
�D�� �S�D�V���F�R�Q�Q�X���G�
�H�V�V�R�U���� �M�X�V�T�X�
�¢�� �F�H���T�X�
�X�Q���F�R�X�U�V���G�H���U�H�V�W�D�X�U�D�W�L�R�Q
�V�R�X�W�H�Q�X���S�D�U���O�H���)�R�Q�G�V���V�R�F�L�D�O���H�X�U�R�S�«�H�Q���F�K�D�Q�J�H���V�D���Y�L�H����

�‹�Y�D�� �D�� �U�«�X�V�V�L�� �¢�� �S�H�U�F�H�U�� �J�U�¤�F�H�� �D�X�� �S�U�R�M�H�W�� �/�”�)�7�� ���/�L�N�H�Q�H�V�V���� �”�Q�W�H�J�U�D�W�L�R�Q���� �)�X�O�O
�H�P�S�O�R�\�P�H�Q�W���� �7�U�D�L�Q�L�Q�J������ �O�D�Q�F�«���S�D�U���O�D���%�O�X�H���%�L�U�G���)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���H�Q�������������� �/�
�R�E�M�H�F�W�L�I�� �G�H
�/�”�)�7�� �H�V�W�� �G�
�D�L�G�H�U�� �O�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �D�\�D�Q�W�� �X�Q�� �I�D�L�E�O�H�� �Q�L�Y�H�D�X�� �G�
�«�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �H�W�� �X�Q�� �K�D�Q�G�L�F�D�S�� �¢
�D�F�T�X�«�U�L�U���G�H���Q�R�X�Y�H�O�O�H�V���F�R�P�S�«�W�H�Q�F�H�V���T�X�L���O�H�V���D�L�G�H�U�R�Q�W���¢���W�U�R�X�Y�H�U���X�Q���H�P�S�O�R�L��
�‹�Y�D�� �V�
�H�V�W�� �L�Q�V�F�U�L�W�H�� �F�R�P�P�H�� �O�
�X�Q�H�� �G�H�V�� ������ �S�H�U�V�R�Q�Q�H�V�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�� �D�X�� �F�R�X�U�V�� �G�H
�U�H�V�W�D�X�U�D�W�L�R�Q�� �������� �D�X�W�U�H�V�� �R�Q�W�� �D�F�T�X�L�V�� �G�H�V�� �F�R�P�S�«�W�H�Q�F�H�V�� �H�Q�� �P�D�W�L�ª�U�H�� �G�H
�F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q������ �/�D�� �I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �D�� �G�X�U�«�� �X�Q�� �D�Q���� �H�W�� �S�H�Q�G�D�Q�W�� �F�H�W�W�H�� �S�«�U�L�R�G�H���� �H�O�O�H�� �D�� �U�H�©�X
�X�Q���V�D�O�D�L�U�H���S�U�R�Y�H�Q�D�Q�W���G�X���E�X�G�J�H�W���G�X���S�U�R�M�H�W��
�(�Q�� ������������ �H�O�O�H�� �D�� �R�E�W�H�Q�X�� �V�R�Q�� �G�L�S�O�¶�P�H�� �G�H�� �F�X�L�V�L�Q�L�ª�U�H�� �H�W�� �X�Q�� �H�P�S�O�R�L���¢�� �–�]�O�H�O������ �X�Q
�U�H�V�W�D�X�U�D�Q�W���I�D�P�L�O�L�D�O���T�X�H���O�D���)�R�Q�G�D�W�L�R�Q���J�ª�U�H���«�J�D�O�H�P�H�Q�W�����(�O�O�H���D���«�W�«���U�H�M�R�L�Q�W�H���S�D�U���V�L�[���G�H
�V�H�V���F�R�O�O�ª�J�X�H�V���G�H���F�R�X�U�V���T�X�L���I�R�Q�W���O�D���F�X�L�V�L�Q�H�����O�D���Y�D�L�V�V�H�O�O�H���H�W���O�H���V�H�U�Y�L�F�H���¢���W�D�E�O�H��
�/�H�V���V�X�F�U�H�U�L�H�V���V�R�Q�W���O�D���V�S�«�F�L�D�O�L�W�«���G�
�‹�Y�D�������H�O�O�H���D�L�P�H���F�X�L�V�L�Q�H�U���G�H�V���F�U�¬�S�H�V���D�L�Q�V�L���T�X�H���G�H�V
�V�W�U�X�G�H�O�V���H�W���G�H�V���F�K�H�H�V�H�F�D�N�H�V�����2�Q���H�V�W���O�R�L�Q���G�H���V�R�Q���S�U�H�P�L�H�U���H�P�S�O�R�L���G�D�Q�V���O�H���W�U�D�Y�D�L�O���¢
�O�D���S�L�ª�F�H���Q�R�Q���T�X�D�O�L�I�L�«�����O�D���F�R�X�W�X�U�H���G�H���F�R�X�F�K�H�V���G�D�Q�V���X�Q�H���X�V�L�Q�H��

�/�D���I�R�U�P�D�W�L�R�Q���D���S�H�U�P�L�V���¢���‹�Y�D���G�
�D�F�T�X�«�U�L�U���O�H�V���F�R�P�S�«�W�H�Q�F�H�V���G�R�Q�W���H�O�O�H���D�Y�D�L�W���E�H�V�R�L�Q���H�W
�G�H���G�«�F�U�R�F�K�H�U���X�Q���H�P�S�O�R�L���G�D�Q�V���X�Q���U�H�V�W�D�X�U�D�Q�W���O�R�F�D�O��
�&�H���W�U�D�Y�D�L�O���G�D�Q�V���X�Q���U�H�V�W�D�X�U�D�Q�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�H���X�Q���V�H�F�R�Q�G���U�H�Y�H�Q�X���I�L�D�E�O�H���S�R�X�U���‹�Y�D���H�W���V�R�Q
�P�D�U�L�� �=�R�O�W�D�Q���� �F�H�� �T�X�L�� �O�H�X�U�� �D�� �S�H�U�P�L�V�� �G�H�� �U�«�D�O�L�V�H�U�� �O�H�X�U�� �U�¬�Y�H�� �G�
�D�F�K�H�W�H�U�� �O�H�X�U�� �S�U�R�S�U�H
�P�D�L�V�R�Q�����”�O�V���R�Q�W���H�P�P�«�Q�D�J�«���G�D�Q�V���O�H�X�U���P�D�L�V�R�Q���¢���O�
�H�[�W�«�U�L�H�X�U���G�H���6�]�H�N�V�]�£�U�G���H�Q������������
�V�H���U�«�M�R�X�L�V�V�D�Q�W���G�X���G�«�I�L���T�X�H���U�H�S�U�«�V�H�Q�W�H���O�D���U�«�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���S�U�R�S�U�L�«�W�«��
�‹�Y�D�� �V�H�� �V�H�Q�W�� �F�K�D�Q�F�H�X�V�H�� �G�
�D�Y�R�L�U�� �W�U�R�X�Y�«�� �O�H�� �U�H�V�W�D�X�U�D�Q�W�� �–�]�O�H�O������ ���”�O�� �\�� �D�� �G�H�V�� �S�H�U�V�R�Q�Q�H�V
�K�D�Q�G�L�F�D�S�«�H�V�� �G�D�Q�V�� �W�R�X�W�H�� �O�D�� �+�R�Q�J�U�L�H�� �T�X�L�� �D�L�P�H�U�D�L�H�Q�W�� �W�U�D�Y�D�L�O�O�H�U�� �G�D�Q�V�� �X�Q�� �H�Q�G�U�R�L�W
�F�R�P�P�H�� �F�H�O�X�L���F�L������ �V�R�X�O�L�J�Q�H���W���H�O�O�H���� ���/�
�L�G�«�H�� �G�H�Y�U�D�L�W�� �¬�W�U�H�� �F�R�S�L�«�H���� �&�H�O�D�� �Q�H�� �Q�R�X�V
�G�«�U�D�Q�J�H�U�D�L�W���S�D�V�������Q�R�X�V���V�H�U�L�R�Q�V���Y�U�D�L�P�H�Q�W���K�H�X�U�H�X�[��

�Z �Z �Z �� �P �H �J �D �� �E �X �S �Q�H�W�� �H �X

�7�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�
�V���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�R�H�V���Q�R�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H���D�Q���H�Q�G�R�U�V�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���F�R�Q�W�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���Y�L�H�Z�V���R�Q�O�\
�R�I���W�K�H���D�X�W�K�R�U�V�����D�Q�G���W�K�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���F�D�Q�Q�R�W���E�H���K�H�O�G���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���D�Q�\���X�V�H���Z�K�L�F�K���P�D�\���E�H���P�D�G�H���R�I���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���W�K�H�U�H�L�Q��

�‹�Y�D�����&�X�L�V�L�Q�H�U���X�Q���E�R�Q���W�U�D�Y�D�L�O

�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V�6�S�«�F�L��
�I�L�T�X�H���D�X
�S�D�\�V



�/�H�� �6�O�D�P�D�� �*�U�R�X�S���� �V�R�X�W�H�Q�X�� �S�D�U�� �O�H�� �S�U�R�J�U�D�P�P�H�� �G�H�� �F�R�Q�V�H�L�O�� �S�R�X�U���O�
�D�J�U�R���L�Q�G�X�V�W�U�L�H
�I�L�Q�D�Q�F�«���S�D�U���O�D���%�D�Q�T�X�H���H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H���S�R�X�U���O�D���U�H�F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���H�W���O�H���G�«�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W

���6�O�D�P�D���H�V�W���X�Q�H���H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H���I�D�P�L�O�L�D�O�H���G�H���.�D�L�U�R�X�D�Q�����H�Q���7�X�Q�L�V�L�H�����/�D���I�D�P�L�O�O�H���F�X�O�W�L�Y�H���G�H�V
�R�O�L�Y�H�V���G�H�S�X�L�V���O�H�V���D�Q�Q�«�H�V��������������
�/�D�� �U�«�J�L�R�Q�� �G�H�� �.�D�L�U�R�X�D�Q�� �S�R�V�V�ª�G�H�� �G�H�V�� �R�O�L�Y�L�H�U�V�� �S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U�V���� �F�H�� �T�X�L�� �S�H�U�P�H�W�� �G�H
�S�U�R�G�X�L�U�H���X�Q�H���K�X�L�O�H���G�
�R�O�L�Y�H���G�H���K�D�X�W�H���T�X�D�O�L�W�«�����6�H�O�R�Q���O�D���W�U�D�G�L�W�L�R�Q�����O�
�K�X�L�O�H���H�V�W���X�W�L�O�L�V�«�H
�S�R�X�U���S�O�X�V�L�H�X�U�V���F�K�R�V�H�V�������F�H�U�W�D�L�Q�V���O�
�X�W�L�O�L�V�H�Q�W���S�R�X�U���O�H�V���F�K�H�Y�H�X�[���H�W���S�R�X�U���O�D���W�R�X�[�������O�H�V
�S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���T�X�L���V�R�X�I�I�U�H�Q�W���G�H���U�K�X�P�D�W�L�V�P�H�V���V�
�H�Q���I�U�R�W�W�H�Q�W���O�H�V���J�H�Q�R�X�[��

�/�H���S�U�R�J�U�D�P�P�H���G�H���O�D���%�(�5�'���L�Q�W�L�W�X�O�«�����&�R�Q�V�H�L�O�V���S�R�X�U���O�
�D�J�U�R�D�O�L�P�H�Q�W�D�L�U�H�������I�L�Q�D�Q�F�«���S�D�U
�O�
�8�Q�L�R�Q�� �H�X�U�R�S�«�H�Q�Q�H���� �D�� �D�L�G�«�� �O�
�H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�� �I�D�P�L�O�L�D�O�H�� �6�O�D�P�D�� �¢�� �G�H�Y�H�Q�L�U�� �S�O�X�V
�F�R�P�S�«�W�L�W�L�Y�H���V�X�U���O�H���P�D�U�F�K�«���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O��
�$�X�M�R�X�U�G�
�K�X�L���� �J�U�¤�F�H�� �¢�� �V�D�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q�� �¢�� �F�H�� �S�U�R�J�U�D�P�P�H���� �6�O�D�P�D���S�U�R�G�X�L�W�� ���� ������
�W�R�Q�Q�H�V���G�
�K�X�L�O�H���G�
�R�O�L�Y�H���F�K�D�T�X�H���D�Q�Q�«�H����
�/�H���J�U�R�X�S�H���6�O�D�P�D���V�
�H�V�W���G�L�Y�H�U�V�L�I�L�«�����S�U�R�G�X�L�V�D�Q�W���S�O�X�V�L�H�X�U�V���S�U�R�G�X�L�W�V���G�L�I�I�«�U�H�Q�W�V�����F�U�ª�P�H
�J�O�D�F�«�H���� �E�H�X�U�U�H���������� �H�W�� �R�X�Y�U�D�Q�W�� �S�O�X�V�� �G�H�� �������� �V�X�S�H�U�P�D�U�F�K�«�V���� �D�Y�H�F�� ���� �������� �H�P�S�O�R�\�«�V
�W�X�Q�L�V�L�H�Q�V���H�W���L�O�V���H�[�S�R�U�W�H�Q�W���Y�H�U�V���O�
�8�(�����O�
�$�P�«�U�L�T�X�H���G�X���1�R�U�G�����O�D���&�K�L�Q�H���H�W���O�D���5�X�V�V�L�H��

�”�O�V���R�Q�W���D�W�W�H�L�Q�W���X�Q���S�R�L�Q�W���R�»���O�H�X�U���H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H���H�V�W���S�U�R�V�S�ª�U�H���� �P�D�L�V���L�O�V���R�Q�W���G�½���I�U�D�Q�F�K�L�U
�X�Q�H���Q�R�X�Y�H�O�O�H���«�W�D�S�H���S�R�X�U���H�Q�Y�L�V�D�J�H�U���X�Q�H���F�U�R�L�V�V�D�Q�F�H���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O�H��
�'�H�V�� �F�R�Q�V�H�L�O�O�H�U�V�� �L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�X�[�� �R�Q�W�� �D�S�S�R�U�W�«�� �O�H�X�U�� �V�R�X�W�L�H�Q�� �S�R�X�U�� �D�L�G�H�U�� �6�O�D�P�D�� �¢�� �V�H
�G�«�Y�H�O�R�S�S�H�U���� �”�O�V�� �R�Q�W�� �F�K�D�Q�J�«�� �O�D�� �I�D�©�R�Q�� �G�R�Q�W�� �L�O�V�� �J�ª�U�H�Q�W�� �O�H�X�U�V�� �H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�V�� �H�W�� �L�O�V�� �R�Q�W
�F�K�D�Q�J�«�� �O�D�� �I�D�©�R�Q�� �G�R�Q�W�� �L�O�V�� �R�U�J�D�Q�L�V�H�Q�W�� �O�D�� �J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H�� �G�H�� �O�
�H�Q�V�H�P�E�O�H�� �G�H�� �O�H�X�U
�J�U�R�X�S�H���� �F�H�� �T�X�L�� �D�� �U�H�Q�G�X�� �O�
�H�Q�V�H�P�E�O�H�� �G�H�� �O�
�H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�� �S�O�X�V�� �S�H�U�I�R�U�P�D�Q�W�H�� �H�W�� �S�O�X�V
�W�U�D�Q�V�S�D�U�H�Q�W�H���� �/�H�X�U�� �D�P�E�L�W�L�R�Q�� �S�R�X�U�� �O�H�V�� �D�Q�Q�«�H�V�� �¢�� �Y�H�Q�L�U�� �H�V�W���G�H�� �S�D�V�V�H�U�� �G�
�X�Q�� �D�F�W�H�X�U
�W�X�Q�L�V�L�H�Q���O�R�F�D�O���¢���X�Q���D�F�W�H�X�U���U�«�J�L�R�Q�D�O���S�O�X�V���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���H�W���S�O�X�V���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�W

�Z �Z �Z �� �P �H �J �D �� �E �X �S �Q�H�W�� �H �X

�7�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�
�V���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�R�H�V���Q�R�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H���D�Q���H�Q�G�R�U�V�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���F�R�Q�W�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���Y�L�H�Z�V���R�Q�O�\
�R�I���W�K�H���D�X�W�K�R�U�V�����D�Q�G���W�K�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���F�D�Q�Q�R�W���E�H���K�H�O�G���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���D�Q�\���X�V�H���Z�K�L�F�K���P�D�\���E�H���P�D�G�H���R�I���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���W�K�H�U�H�L�Q��

�$�L�G�H�U���O�H���J�U�R�X�S���W�X�Q�L�V�L�H�Q���6�O�D�P�D���¢���V�H���G�«�Y�H�O�R�S�S�H�U

�9�L�G�«�R

�6�S�«�F�L��
�I�L�T�X�H���D�X
�S�D�\�V



�$�8�6�7�5�–�$

�/�H���S�U�R�M�H�W�����$�F�W�L�Y�H���D�Q�G���Q�H�H�G�H�G������ �I�L�Q�D�Q�F�«�� �S�D�U���O�
�8�(���� �Y�L�V�H���¢�� �O�X�W�W�H�U���F�R�Q�W�U�H���O�H���F�K�¶�P�D�J�H
�G�H�V�� �S�H�U�V�R�Q�Q�H�V�� �V�R�F�L�D�O�H�P�H�Q�W�� �H�[�F�O�X�H�V�� �H�W�� �¢�� �O�H�V�� �D�L�G�H�U�� �¢�� �G�H�Y�H�Q�L�U�� �G�H�V�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W�V
�D�F�W�L�I�V���V�X�U���O�H���P�D�U�F�K�«���G�X���W�U�D�Y�D�L�O��
�3�R�Y�L�O�Ù���� �T�X�L�� �D�� �X�Q�� �K�D�Q�G�L�F�D�S���� �«�W�D�L�W�� �D�F�W�L�Y�H�P�H�Q�W�� �¢�� �O�D�� �U�H�F�K�H�U�F�K�H�� �G�
�X�Q�� �H�P�S�O�R�L�� �H�W�� �G�H�� �O�D
�U�«�D�O�L�V�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �V�R�L���� �%�L�H�Q�� �T�X�
�H�O�O�H�� �D�L�W�� �D�F�T�X�L�V�� �G�H�X�[�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�V���� �H�O�O�H�� �D�� �H�X�� �G�X�� �P�D�O�� �¢
�W�U�R�X�Y�H�U�� �X�Q�� �H�P�S�O�R�L���� �/�D�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q�� �D�X�� �S�U�R�M�H�W�� ���$�F�W�L�Y�H�� �D�Q�G�� �Q�H�H�G�H�G���� �O�
�D�� �D�L�G�«�H�� �¢
�R�X�Y�U�L�U�� �O�D�� �S�R�U�W�H�� �G�X�� �P�D�U�F�K�«�� �G�X�� �W�U�D�Y�D�L�O���� �H�O�O�H�� �D�� �«�W�«�� �H�Q�J�D�J�«�H�� �G�D�Q�V�� �X�Q�H�� �H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H
�V�R�F�L�D�O�H�����O�H���U�H�V�W�D�X�U�D�Q�W�����3�L�U�P�D�V���E�O�\�Q�D�V�������T�X�L���D���F�U�«�«���G�H�V���H�P�S�O�R�L�V���S�R�X�U���O�H�V���S�H�U�V�R�Q�Q�H�V
�K�D�Q�G�L�F�D�S�«�H�V��
�$�X���G�«�E�X�W�����3�R�Y�L�O�Ù���D���U�H�Q�F�R�Q�W�U�«���G�H�V���G�L�I�I�L�F�X�O�W�«�V���D�X���W�U�D�Y�D�L�O�����H�O�O�H���Q�
�D���S�D�V���W�U�ª�V���E�L�H�Q���U�«�X�V�V�L
�¢���V�
�D�G�D�S�W�H�U���H�W���¢���F�R�P�P�X�Q�L�T�X�H�U���D�Y�H�F���G�H�V���«�W�U�D�Q�J�H�U�V�����¢���S�R�U�W�H�U���G�H�V���F�R�P�P�D�Q�G�H�V�����F�D�U
�H�O�O�H�� �U�H�Q�Y�H�U�V�D�L�W�� �V�R�X�Y�H�Q�W�� �G�X�� �F�D�I�«�� �H�Q�� �U�D�L�V�R�Q�� �G�H�� �V�R�Q�� �K�D�Q�G�L�F�D�S���� �P�D�L�V�� �D�Y�H�F
�V�X�I�I�L�V�D�P�P�H�Q�W���G�H���Y�R�O�R�Q�W�«�����H�O�O�H���V�
�H�V�W���H�Q�W�U�D�°�Q�«�H���¢���O�D���P�D�L�V�R�Q���H�W���H�I�I�H�F�W�X�H���P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�W
�G�L�Y�H�U�V�H�V���W�¤�F�K�H�V������ �W�U�D�Y�D�L�O�O�H�U���¢�� �O�D���F�D�L�V�V�H���� �S�R�U�W�H�U���G�H�V���F�R�P�P�D�Q�G�H�V���� �W�U�D�Y�D�L�O�O�H�U���D�X���E�D�U��
�3�D�U�I�R�L�V���� �O�H�� �P�D�Q�D�J�H�U�� �O�D�� �O�D�L�V�V�H�� �H�Q�� �F�K�D�U�J�H�� �G�H�� �W�R�X�W�H�� �O�
�«�T�X�L�S�H�� �H�W�� �H�O�O�H�� �V�X�S�H�U�Y�L�V�H�� �O�H
�W�U�D�Y�D�L�O���G�H�V���D�X�W�U�H�V���F�R�O�O�ª�J�X�H�V��
�/�H�� �W�U�D�Y�D�L�O�� �D�X�� ���3�L�U�P�D�V�� �E�O�\�Q�D�V���� �D�� �D�L�G�«�� �3�R�Y�L�O�H�� �¢�� �U�«�D�O�L�V�H�U�� �V�R�Q�� �U�¬�Y�H�� �G�H�� �S�D�U�W�L�F�L�S�H�U�� �¢�� �O�D
�W�K�«�U�D�S�L�H�� �G�H�V�� �G�D�X�S�K�L�Q�V���� �(�O�O�H�� �D�� �G�«�S�H�Q�V�«�� �O�H�V�� �S�R�X�U�E�R�L�U�H�V�� �H�W�� �O�H�� �V�D�O�D�L�U�H�� �«�F�R�Q�R�P�L�V�«�V
�S�R�X�U���U�«�D�O�L�V�H�U���F�H���U�¬�Y�H���H�W���H�O�O�H���H�V�W���K�H�X�U�H�X�V�H���G�H�V���L�P�S�U�H�V�V�L�R�Q�V���T�X�
�H�O�O�H���H�Q���D���W�L�U�«�H�V����
�/�H���S�U�R�M�H�W���I�L�Q�D�Q�F�«���S�D�U���O�
�8�(�����$�F�W�L�Y�H���D�Q�G���Q�H�H�G�H�G�����R�I�I�U�H���D�X�[���S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���V�R�F�L�D�O�H�P�H�Q�W
�H�[�F�O�X�H�V���O�D���S�R�V�V�L�E�L�O�L�W�«���G�H���V�
�L�Q�W�«�J�U�H�U���G�D�Q�V���O�D���V�R�F�L�«�W�«���H�W���V�X�U���O�H���P�D�U�F�K�«���G�X���W�U�D�Y�D�L�O���H�W
�G�H���V�H���V�H�Q�W�L�U���P�H�P�E�U�H�V���¢���S�D�U�W���H�Q�W�L�ª�U�H���G�H���O�D���V�R�F�L�«�W�«�����/�
�K�L�V�W�R�L�U�H���G�H���3�R�Y�L�O�Ù���H�Q���H�V�W���X�Q
�H�[�F�H�O�O�H�Q�W���H�[�H�P�S�O�H���� �(�Q���S�D�U�W�L�F�L�S�D�Q�W���D�X���S�U�R�M�H�W���H�W���H�Q���R�E�W�H�Q�D�Q�W���X�Q���H�P�S�O�R�L���� �H�O�O�H���D���H�X
�O�
�R�F�F�D�V�L�R�Q���G�H���V�H���V�H�Q�W�L�U�����F�R�P�P�H���W�R�X�W���O�H���P�R�Q�G�H�����H�W���G�H���U�«�D�O�L�V�H�U���V�H�V���U�¬�Y�H�V��

�Z �Z �Z �� �P �H �J �D �� �E �X �S �Q�H�W�� �H �X

�/�D���S�U�H�P�L�ª�U�H���F�U�¬�S�H���D���S�H�U�P�L�V���G�H���U�«�D�O�L�V�H�U���X�Q���U�¬�Y�H

�7�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�
�V���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�R�H�V���Q�R�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H���D�Q���H�Q�G�R�U�V�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���F�R�Q�W�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���Y�L�H�Z�V���R�Q�O�\
�R�I���W�K�H���D�X�W�K�R�U�V�����D�Q�G���W�K�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���F�D�Q�Q�R�W���E�H���K�H�O�G���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���D�Q�\���X�V�H���Z�K�L�F�K���P�D�\���E�H���P�D�G�H���R�I���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���W�K�H�U�H�L�Q��

�/�–�7�8�$�1�–�(

�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V

�6�S�«�F�L��
�I�L�T�X�H���D�X
�S�D�\�V



�/�H�� �F�H�Q�W�U�H�� �G�H�� �M�H�X�Q�H�V�V�H�� ���9�D�U�W�D�L���� �R�U�J�D�Q�L�V�H�� �G�H�V�� �Y�R�\�D�J�H�V�� �G�
�H�[�S�«�U�L�H�Q�F�H�� �S�R�X�U�� �O�H�V
�M�H�X�Q�H�V�� �G�D�Q�V�� �O�H�� �F�D�G�U�H�� �G�X�� �S�U�R�J�U�D�P�P�H�� ���$�G�R�O�H�V�F�H�Q�F�H�� �D�F�F�R�P�S�D�J�Q�«�H���� �T�X�L�� �H�V�W
�I�L�Q�D�Q�F�«���S�D�U���O�H���)�R�Q�G�V���V�R�F�L�D�O���H�X�U�R�S�«�H�Q��
�(�Q�� �«�W�«�� ������������ �Q�H�X�I�� �M�H�X�Q�H�V�� �R�Q�W�� �S�D�U�W�L�F�L�S�«�� �¢�� �O�D�� �U�D�Q�G�R�Q�Q�«�H�� �H�[�S�«�U�L�P�H�Q�W�D�O�H�� �G�D�Q�V�� �O�H�V
�I�R�U�¬�W�V���G�H���.�D�]�O�5���5�-�G�D���D�Y�H�F���O�H�V���F�R�R�U�G�L�Q�D�W�H�X�U�V���H�W���O�H�V���W�U�D�Y�D�L�O�O�H�X�U�V���V�R�F�L�D�X�[���G�X���F�H�Q�W�U�H
�G�H���M�H�X�Q�H�V�V�H���R�X�Y�H�U�W�����9�D�U�W�D�L����
�/�D�� �W�K�«�U�D�S�L�H�� �G�H�� �O�D�� �U�D�Q�G�R�Q�Q�«�H�� �H�[�S�«�U�L�P�H�Q�W�D�O�H�� �H�V�W�� �F�R�Q�©�X�H�� �S�R�X�U���G�«�Y�H�O�R�S�S�H�U�� �O�H
�F�R�P�S�R�U�W�H�P�H�Q�W�� �S�R�V�L�W�L�I�� �G�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �H�W�� �O�H�X�U�� �F�R�Q�I�L�D�Q�F�H�� �H�Q�� �V�R�L���� �/�H�V�� �S�U�L�Q�F�L�S�H�V�� �G�H
�O�
�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W�� �H�[�S�«�U�L�H�Q�W�L�H�O�� �V�R�Q�W�� �E�D�V�«�V�� �V�X�U�� �O�D�� �S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�� �G�H�V�� �S�R�L�Q�W�V�� �I�R�U�W�V���� �G�H�V
�L�G�«�H�V���G�H���O�D���S�V�\�F�K�R�O�R�J�L�H���«�F�R�O�R�J�L�T�X�H��

�$�X�� �F�R�X�U�V�� �G�H�� �F�H�� �Y�R�\�D�J�H���� �O�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �R�Q�W���«�W�«�� �H�Q�F�R�X�U�D�J�«�V�� �¢�� �S�U�H�Q�G�U�H�� �G�H�V�� �G�«�F�L�V�L�R�Q�V
�G�H���P�D�Q�L�ª�U�H���L�Q�G�«�S�H�Q�G�D�Q�W�H���H�W���H�Q���J�U�R�X�S�H�����W�D�Q�G�L�V���T�X�H���O�H�V���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H�V���R�Q�W���D�L�G�«���¢
�P�R�G�«�U�H�U���H�W���¢���U�«�I�O�«�F�K�L�U���¢���F�H�V���S�U�R�F�H�V�V�X�V�����/�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���R�Q�W���«�W�«���F�U�«�«�H�V���S�R�X�U���T�X�H
�O�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �S�X�L�V�V�H�Q�W�� �H�[�S�«�U�L�P�H�Q�W�H�U�� �H�Q�� �W�R�X�W�H�� �V�«�F�X�U�L�W�«���� �D�S�S�U�H�Q�G�U�H�� �¢�� �D�V�V�X�P�H�U�� �O�D
�U�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�W�«���G�H���O�H�X�U�V���D�F�W�L�R�Q�V���H�W���G�H���O�H�X�U�V���G�«�F�L�V�L�R�Q�V��
�3�H�Q�G�D�Q�W���O�D���U�D�Q�G�R�Q�Q�«�H�����O�H�V���M�H�X�Q�H�V���R�Q�W���G�½���T�X�L�W�W�H�U���O�H�X�U���]�R�Q�H���G�H���F�R�Q�I�R�U�W�����F�H���T�X�L���O�H�V
�D���D�L�G�«�V���¢���U�H�F�R�Q�Q�D�°�W�U�H���O�H�X�U�V���U�«�D�F�W�L�R�Q�V���¢���G�L�I�I�«�U�H�Q�W�H�V���V�L�W�X�D�W�L�R�Q�V���H�W���¢���G�«�F�R�X�Y�U�L�U���O�H�X�U�V
�S�R�L�Q�W�V���I�R�U�W�V��

�/�H�V�� �U�D�Q�G�R�Q�Q�«�H�V�� �H�[�S�«�U�L�P�H�Q�W�D�O�H�V�� �R�U�J�D�Q�L�V�«�H�V�� �S�R�X�U�� �O�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �D�Y�H�F�� �O�H�V�� �I�R�Q�G�V�� �G�X
�)�R�Q�G�V���V�R�F�L�D�O���H�X�U�R�S�«�H�Q���D�L�G�H�Q�W���O�H�V���D�G�R�O�H�V�F�H�Q�W�V���¢���D�F�T�X�«�U�L�U���G�H���O�D���F�R�Q�I�L�D�Q�F�H���H�Q���V�R�L��
�G�H�� �O�
�D�X�W�R�Q�R�P�L�H�� �H�W�� �G�H�V�� �F�R�P�S�«�W�H�Q�F�H�V�� �H�Q�� �P�D�W�L�ª�U�H�� �G�H�� �W�U�D�Y�D�L�O�� �G�
�«�T�X�L�S�H���� �F�H�� �T�X�L�� �H�V�W
�S�D�U�W�L�F�X�O�L�ª�U�H�P�H�Q�W�� �L�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �O�R�U�V�T�X�
�L�O�V�� �H�Q�W�U�H�Q�W�� �G�D�Q�V�� �O�H�� �P�R�Q�G�H���G�H�V�� �D�G�X�O�W�H�V���� �%�L�H�Q
�T�X�H�� �F�H�W�W�H�� �U�D�Q�G�R�Q�Q�«�H�� �V�R�L�W�� �J�U�D�W�X�L�W�H���� �W�R�X�V�� �O�H�V�� �M�H�X�Q�H�V�� �Q�H�� �S�H�X�Y�H�Q�W�� �S�D�V�� �\�� �S�D�U�W�L�F�L�S�H�U��
�F�D�U�� �G�H�V�� �J�U�R�X�S�H�V�� �S�O�X�V�� �U�H�V�W�U�H�L�Q�W�V�� �V�R�Q�W�� �V�«�O�H�F�W�L�R�Q�Q�«�V���� �3�R�X�U�� �F�H�U�W�D�L�Q�V�� �M�H�X�Q�H�V���� �F�H�W�W�H
�U�D�Q�G�R�Q�Q�«�H�� �S�H�X�W�� �G�H�Y�H�Q�L�U�� �X�Q�� �Y�«�U�L�W�D�E�O�H�� �G�«�I�L���� �H�O�O�H�� �G�H�P�D�Q�G�H�� �G�H���O�
�H�Q�G�X�U�D�Q�F�H���� �G�H�� �O�D
�I�R�U�F�H���S�K�\�V�L�T�X�H�����O�D�L�V�V�D�Q�W���X�Q�H���]�R�Q�H���G�H���F�R�Q�I�R�U�W��

�Z �Z �Z �� �P �H �J �D �� �E �X �S �Q�H�W�� �H �X

�7�K�H���(�X�U�R�S�H�D�Q���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�
�V���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�L�V���S�X�E�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�R�H�V���Q�R�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�H���D�Q���H�Q�G�R�U�V�H�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���F�R�Q�W�H�Q�W�V�����Z�K�L�F�K���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���Y�L�H�Z�V���R�Q�O�\
�R�I���W�K�H���D�X�W�K�R�U�V�����D�Q�G���W�K�H���&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���F�D�Q�Q�R�W���E�H���K�H�O�G���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���D�Q�\���X�V�H���Z�K�L�F�K���P�D�\���E�H���P�D�G�H���R�I���W�K�H���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���F�R�Q�W�D�L�Q�H�G���W�K�H�U�H�L�Q��

�9�R�\�D�J�H���H�[�S�«�U�L�P�H�Q�W�D�O���Y�H�U�V���O�D���Y�L�H���G�
�D�G�X�O�W�H

�(�Q���V�D�Y�R�L�U���S�O�X�V

�6�S�«�F�L��
�I�L�T�X�H���D�X
�S�D�\�V



The MEGA products are published under
Creative Commons Attribution-NonCommercial-ShareAlike 4.0 In ternational License

(https://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/) and avail able to download for free
from the MEGA Website.


	FR MEGA intro
	FR - MEGA Report Myths

