
����������	�

�����������	�
���

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

��
�	������	��� � 	��!

������������	
��������
������
���
������������
�"#$%#�&�'	�(	#))�**&+&$&�,	&-�#)�*	�(	$#'./%*�
��#'*����	*)�'#�&�*0	#'.	��$#��.	*�)&#$	#'.
�)�'�-&)	&-�#)�*
�1�1	�%�*0	�1�1	�&�*�-#	"#'	�)2�

�%'�	3��4

�5&*	 &'"�*�&6#�&�'	5#*	+��'	���(��-�.	+,	��.��	 #'.	 (��	 �5�	 #))�%'�	�(	�&��)���#��/�'��#$
(��	 �'"&��'-�'�#$	 �����)�&�'	 �(	 �5�	 �&'&*��,	 �(	 ��%*&'60	 ��#�&#$	 �$#''&'6	 #'.	 �5�
�'"&��'-�'�	7&�5&'	 �5�	 (�#-�7��2	�(	���8�)�	�9��� � �49��0	�"#$%#�&�'	���5�.�$�6,	 (��
��#'*����	�)�'#�&�*1

��
�0	�1�1	��:	40	;<3�	��	�&$�5�"�'0	��$��5�'�=	;4	/	;�	/	3<�	>4	44?	��$�(#:=	;4	/	;�	/	3<�	3>	<4

�	��+#'	��*�#�)5	��'���0	����)5�	�'&"��*&�,



�#6�	3	�(	3! ��
�	������	��� � 	��!



��
�	������	��� � 	��! �#6�	;	�(	3! 

��������

�5&*	������	.�*)�&+�*	#'	�:��'*&"�	$&���#�%��	*�%.,	#'.	�5���	)#*�	*�%.&�*	#&-�.	#�	��"&�7&'6
#))�**&+&$&�,	-�#*%��*	(��	�5�&�	#+&$&�,	��	�"#$%#��	�5�	#))�**&+&$&�,	&-�#)�*	�(	'#�&�'#$	$#'./
%*�	#'.	 ��#'*����	 *)�'#�&�*0	 #'.	 ��$#��.	*�)&#$	#'.	�)�'�-&)	 &-�#)�*1	��"��#$	 #)�&"&�,/	 #'.
%�&$&�,/+#*�.	 #))�**&+&$&�,	-�#*%��*	 7���	 )�-�%��.	 ��	 #'#$,*�	 8�+	 #))�**&+&$&�,	 +,	 )#�	 #'.
�%+$&)	��#'*����	&'	�5�	���5��$#'.*	(��=	@4A	�5�	@+#*�A	,�#�	4>> 0	@3A	#	���'.0	��	+%*&'�**/#*/
%*%#$0	 *)�'#�&�0	 �����*�'�&'6	 �5�	 )�'�&'%#�&�'	 �(	 @��*��&)�&"�A	 �%�)5	 $#'./%*�	 ��$&)&�*	 #'.
5&*���&)#$	 $#'./%*�	 ���'.*	 (��	 4>> /3�3�0	 @3A	 #	 ��$��#'�	 *)�'#�&�0	 �����*�'�&'6	 #	 $#'./%*�
*)�'#�&�0	 &'	 75&)5	 )�'*%-��*B	 5�%*&'6	 ���(���')�*	 .����-&'�	 $#'./%*�	 .�"�$��-�'�*	 (��
4>> /3�3�1	 �5�	 *)�'#�&�*	 #��	 +#*�.	 �'	 )#$)%$#�&�'*	 %*&'6	 '#�&�'#$	 $#'./%*�	-�.�$*	 #'.	 #
'#�&�'#$	 ��#'*����	 -�.�$1	 �5�	 -#&'	 )�')$%*&�'	 #�&*&'6	 (��-	 �5&*	 *�%.,	 &*	 �5#�	 �5�	 )%���'�
�%�)5	 ��#)�&)�	 �(	 �"#$%#�&'6	 �5�	 @&'(�#*��%)�%��/+#*�.A	 #))�**&+&$&�,	 &-�#)�*	 �(	 @$#'./%*�A
��#'*����	 ���8�)�*0	 �$#'*	 ��	 *)�'#�&�*	 )#'	 +�	 &-���"�.	 +,	 �*�&-#�&'6	 #)�&"&�,/+#*�.
#))�**&+&$&�,	-�#*%��*0	 %*&'6	 �:&*�&'6	 $#'./%*�	 #'.	 ��#'*����	 .#�#0	 #'.9��	-�.�$*1	�)�&"&�,/
+#*�.	#))�**&+&$&�,	-�#*%��*	#��	"��,	7�$$	#+$�	��	#'#$,*�	#))�**&+&$&�,	&-�#)�*0	*#�&*(#)���&$,
&')�����#��	 �5�	 .&((���'�	 )�-��'�'�*	 �(	 #))�**&+&$&�,	 @&1�1	 �5�	 ��#'*����0	 $#'./%*�0	 ��-���#$
#'.	&'.&"&.%#$	)�-��'�'�*A	#'.	*��"�	#*	#	%*�(%$	 ���$	 (��	#'#$,*&'6	*�)&#$	 &-�#)�*1	��&$&�,/
+#*�.	#))�**&+&$&�,	-�#*%��*	-#,	���"&.�	#	%*�(%$	+#*&*	(��	�)�'�-&)	�"#$%#�&�'*	�(	$#'./%*�
��#'*����	 *)�'#�&�*0	+%�	 (%��5��	 ��*�#�)5	 &*	'�)�**#�,	 ��	#'#$,*�	 �5�	#..�.	"#$%�	 ��	 �:&*�&'6
�"#$%#�&�'	-��5�.*1



�#6�	�	�(	3! ��
�	������	��� � 	��!



��
�	������	��� � 	��! �#6�	 	�(	3! 

�������

�5&*	 ������	 5#*	 +��'	 7�&���'	 #*	 �#��	 �(	 �5�	 (&�*�	 #%�5��*B	 �5�	 ��*�#�)5	 ���6�#--�
C�)�$�6&)#$0	��)&#$	#'.	�)�'�-&)	�"#$%#�&�'	�(	��#'*����	�)�'#�&�*=	�'	�'��6�#$	�����#)5B1

�5�	#%�5��*	�5#'2	�5�	�

	��#'*����	��*�#�)5	��'���	�(	�5�	�&'&*��,	�(	��#'*����0	�%+$&)
D��2*	#'.	D#���	�#'#6�-�'�	��	���-&�	%*	%*&'6	@�5�	�%��%�	�(A	�5�	�#�&�'#$	��.�$	�,*��-
#'.	�5�	4>> 	�%�)5	�#�&�'#$	��#"�$	�%�"�,1

�%��5��-���0	 �%)#*	 �#�-*	 &*	 �5#'2�.	 (��	 )#��,&'6	 �%�	 �5�	 *�#�&*�&)#$	 #'#$,*&*	 %*&'6	 �5�
�#�&�'#$	��#"�$	�%�"�,1

�&'#$$,0	 �5�	 #%�5��*	 �5#'2	 �5�	 ����$�	 75�	 ���2	 �5�	 �((���	 ��	 ��#.	 #'.	 )�--�'�	 �'	 �#�$&��
.�#(�*	�(	�5&*	������1	�&�*�$,0	���(�**��	����	"#'	D��	@��
�0	����)5�	�'&"��*&�,A	&*	�5#'2�.
(��	)�--�'�*	�'	�5�	*�"��#$	.�#(�	������*1	��)�'.$,0	���(�**��	�&��	�&��"�$.	@����	�'&"��*&�,
�-*���.#-A0	���(�**��	���'	"#'	.��	����'	@�

0	�'&"��*&�,	�(	�-*���.#-A0	�#'	"#'	.��
D##�.	 @�

A0	 ���..&�	 ��*�'+��6	 @�

A0	 ��5#'	 
&**��	 @��$(�	 �'&"��*&�,A0	 �#��&'	 �&8*�
@����)5�	 �'&"��*&�,A	 #'.	 ���'	 ���--�'�%&8'	 @��
�A	 #��	 �5#'2�.	 (��	 �5�&�	 )�--�'�*	 �'
@�#��*	�(A	�#�$&��	.�#(�*	�(	�5&*	������1

�#�*�	�%�*
�#�&�'#$	�'*�&�%��	�(	�%+$&)	��#$�5	#'.	�5�	�'"&��'-�'�	@��
�A
�1�1	+�:	40	;<3�	��	�&$�5�"�'0	�5�	���5��$#'.*
�5�'�=	E	;4	;�	3<�	;>4�?
�#:=	E	;4	;�	3<�	��4<
�/-#&$=	2#�*�16�%�*F�&"-1'$
�'���'��=	7771�&"-1'$

�#'	�&�*�-#	"#'	�)2
��+#'	��*�#�)5	��'���0	����)5�	�'&"��*&�,
�1�1	��:	��44 0	; ��	��	����)5�0	�5�	���5��$#'.*
�5�'�=	E	;4	;�	3 ;	3>4�
�#:=	E	;4	;�	3 ;	3�;<
�/-#&$=	81�&�*�-#F6��61%%1'$
�'���'��=	77716��61%%1'$

mailto:karst.geurs@rivm.nl
mailto:j.ritsema@geog.uu.nl


�#6�	!	�(	3! ��
�	������	��� � 	��!



��
�	������	��� � 	��! �#6�	<	�(	3! 

��������

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

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

�� �����������
��
���
������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� !

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

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

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

����
��
"��������
������ ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������#�

 � �����������
��
���
���������
������ �������������������������������������������������������������������������������������������������������##

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

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

��� ��������	��	����������� ��!������������������!��������������������������������������������������������������������������������������������"

��# $	����	������ ��������������%������������������������������������������������������������������������������������������������������������������&

#� ����������
��
������������	����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������#!

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

��� '���������	����	
�	�����	����������� ��! �������������������������������������������������������������������������������������������������
;1314 �'���.%)�&�'11111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111;<
;1313 �&-�0	)�*�	#'.	�((��� 111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111;<
;131; �&*�#')�	.�)#, 111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111;>

��� '��� ���(�����	
�	�����	����������� ��! ������������������������������������������������������������������������������������������������#�
;1;14 �'���.%)�&�'11111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111�4
;1;13 ��-#�)#�&�'	�(	�5�	��*�#�)5	#��# 11111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111�4

��# '�����
�	�� ��	
�	�����	����������� ��!������������������������������������������������������������������������������������������������#�

��" '����������� ��	
�	�����	����������� ��! ����������������������������������������������������������������������������������������������#�

��& )����%�	���	
�	������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������##

$� %�������
��
������������	
������� ����������������������������������������������������������������������������������������������������������$!

#�� ����	�����	� ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������#�

#�� ��������������(��������������� ��!�
��������������������������������������������������������������������������������������������������#�

#�� *�����!(��������������� ��!�
������������������������������������������������������������������������������������������������������������#+
�1;14 �'���.%)�&�'11111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111�>
�1;13 �&*�#')�	-�#*%��* 1111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111�>
�1;1; ��'��%�	-�#*%��*11111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 �
�1;1� ����'�&#$	#))�**&+&$&�,	-�#*%��* 1111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 3
�1;1 �'"��*�	+#$#')&'6	(#)���*111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111 <
�1;1! �))�**&+&$&�,	-�#*%��*	(��-	*�#)�/�&-�	6��6�#�5, 111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111!�

#�# ,�� ��!(��������������� ��!�
��������������������������������������������������������������������������������������������������������������&�
�1�14 ��*)�&��&�' 111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111!3
�1�13 ��$#�&�'*5&�	7&�5	*�#)�/�&-�	#))�**&+&$&�,111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111!;



�#6�	�	�(	3! ��
�	������	��� � 	��!

�1�1; ��$#�&�'*5&�	7&�5	)�'*%-��	*%��$%*	#'.	7�$(#�� 11111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111!�
�1�1� ���$&)#�&�'* 1111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111! 
�1�1 �."#'�#6�*9.&*#."#'�#6�*	�(	%�&$&�,/+#*�.	-�#*%��*11111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111! 

#�" )����%�	������������ ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������&�

#�& �
��	����������!(��������������� ��!�
���������������������������������������������������������������������������������������������
�1!14 �'���.%)�&�'11111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111<4
�1!13 ��-���&�&�'	�'	������%'&�&�*11111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111<4
�1!1; �5#�#)���&*�&)*	�(	.�-#'.	#'.	*%��$,1111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111<�

#�� *�������� ��!�
���������	����������������	�� �������������������������������������������������������������������������������������������-�
�1<14 ��%�&'6*	#'.	)�-��'�'�*11111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111��
�1<13 ���$&)#�&�'*	�(	#))�**&+&$&�,	-�#*%��*111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111�;
�1<1; ��')$%*&�'* 11111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111� 

&� ������������	'
������
��������
���
����
�� �������������������������������������������������������������������������������������������(!

"�� ����	�����	� ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������-�

"�� �	������ ���������� ��!��������� ������	���������������������������������������������������������������������������������������������-�

"�� .���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������--
 1;14 ����'�&#$	#))�**&+&$&�,	#'.	5�-�	#'.	�((&)�	��&)�*111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111�>
 1;13 ����'�&#$	#))�**&+&$&�,	#'.	$�)#�&�'#$	���(���')�* 1111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111>3

"�# /	�� ���	�� ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������+�

)� ������������	
��
��
��������
���������������������������������������������������������������������������������������������������������������&

&�� ����	�����	�0�
���	����	����� !�������	�	
����
����� �������������������������������������������������������������������������+"

&�� *�������� ��!�����/	��(1�������*�� !�����������������������������������������������������������������������������������������������������+�
!1314 �%���'�	��#)�&)�	�(	-�#*%�&'6	%*��	+�'�(&�*	&'	���111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111><
!1313 ����'�&#$	#))�**&+&$&�,0	)�'*%-��	*%��$%*	#'.	)�-��'*#�&'6	"#�&#�&�' 1111111111111111111111111111111111111114��

&�� *�������� ��!�����������	�����	��������	������	����������������������������������������������������������������������������������#
!1;14 �'���.%)�&�'1111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111114��
!1;13 ���$&)#�&�'* 111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111114��
!1;1; �&*)%**&�' 1111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111144�

&�# *�������� ��!������
� 	!
���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

&�" *�������� ��!������	�(�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
!1 14 �'���.%)�&�'111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111444
!1 13 �5�	���&�'	"#$%�	)�')��� 111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111443
!1 1; ���$&)#�&�'*	�(	�5�	���&�'	"#$%�	#����#)5	&'	��#'*����11111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111144;
!1 1� ��#*%��-�'�	�(	'�'/%*�	"#$%�* 1111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111144�
!1 1 ��#*%��-�'�	�(	'�'/%*��	+�'�(&�*	�(	#))�**&+&$&�, 11111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111144 

&�& /	�� ���	�� ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������&
!1!14 �5�	��$�	�(	#))�**&+&$&�,	&'	.&((���'�	#����#)5�*	(��	#'#$,*&'6	�)�'�-&)	&-�#)�* 11111111111111111111144!
!1!13 �))�**&+&$&�,	#'.	�5�	�"#$%#�&�'	�(	'�'/%*��	"#$%�* 111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111144�

!� ������������	
��
�
������
��������� ������������������������������������������������������������������������������������������������������������ �

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

��� )��	��������� �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

��� 23���!�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
<1;14 �5�	)�')���	�(	�G%&�,111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111433
<1;13 �G%&�,	#*��)�*	&'	�)�'�-&)	�"#$%#�&�'111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111143�
<1;1; �G%&�,	&'	��$#�&�'	��	#)�&"&�,/+#*�.	#))�**&+&$&�,	-�#*%��* 11111111111111111111111111111111111111111111111111111111143!
<1;1� ���-#�&"�	�"#$%#�&�'	�(	�G%&�, 11111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111143�

��# /	�� ���	�� ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������



��
�	������	��� � 	��! �#6�	>	�(	3! 

(� �	��������
���������
��
������������	
���������������������������������������������������������������������������������������������#�

-�� ����	�����	� ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

-�� 4���	�	 	���� ��	������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
�1314 ��#'*����	)�-��'�'�11111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111114;4
�1313 �#'./%*�	)�-��'�'� 11111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111114;3
�131; ��-���#$	)�-��'�'�11111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111114;;
�131� �'.&"&.%#$	)�-��'�'�1111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111114;�

-�� ������������ ��!�	������
���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������"

-�# ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������"

-�" ,���� ��!������	�	
����� ����	������������������������������������������������������������������������������������������������������������"

-�& ,���� ��!�����	��� ��� ����	�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

-�� /	�� ���	�� ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������-

����
���
����
�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������$�

�� �����������
��
���
����
������ ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������$#

+�� ����	�����	� �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������#�

+�� ����������	����������	���������	��������������������������������������������������������������������������������������������������������������##

�*� +���������	
���
��������
������������������������������������������������������������������������������������������������������������$&

���� ����	�����	� ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������#"

���� *�� �����	��	����������� ��!�
������� �����������������������������������������������������������������������������������������������#"
4�1314 ��$�)�&�'	�(	#))�**&+&$&�,	-�#*%��* 1111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111114� 
4�1313 ��$�)�&�'	�(	&-��.#')�	(%')�&�'*1111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111114�!
4�131; �*�&-#��.	&-��.#')�	(%')�&�'*	+,	-�.�0	��&�	�%���*�	#'.	�.%)#�&�'#$	$�"�$ 11111111111111111111111111114�<

���� .���(�����������	��	��������	� ��������������������������������������������������������������������������������������������������������"�
4�1;14 �'���.%)�&�'1111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111114 4
4�1;13 �#'./%*�	-�.�$* 11111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111114 4
4�1;1; �#'./%*�	*)�'#�&�* 11111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111114 ;
4�1;1� ��#�&#$	.�"�$��-�'�	�(	�5�	7��2&'6	���%$#�&�'111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111114 !
4�1;1 ��#�&#$	.�"�$��-�'�	�(	8�+* 111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111114!3

���# '�����	����������	��	��������	��������������������������������������������������������������������������������������������������������&&
4�1�14 �5�	�%�)5	�#�&�'#$	��.�$	�,*��-	(��	��#'*���� 111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111114!!
4�1�13 ��#'*����	*)�'#�&�111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111114!!

���" 4���	�	 	�!��	����� !����������	��������	��	�� ���(��������������	������������	�������� 	�
����	�
��������� ��! �����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������&-

���& )����%�	����� ������������� ��!�
���������������������������������������������������������������������������������������������&+

��� ����
���	
��
������������	
����	���
���
���& �����������������������������������������������������������������������������������������!�

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

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

���� ����	�� �����������	��	��5	����������� ��!��!������������������������������������������������������������������������������������"

���# ����	�� �����������	��	��5	����������� ��!��!���� ���������	�� ����������������������������������������������������������-&

���" /	�� ���	�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������+&
441 14 ��+	#))�**&+&$&�,	#'.	��$#��.	%�&$&�, 1111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111114>!
441 13 �'($%�')�	�(	)�-���&�&�'	�((�)�*	�'	8�+	#))�**&+&$&�, 1111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111114><
441 1; �((�)�	�(	*�)&�/�)�'�-&)	.&((���')�*	�'	8�+	#))�**&+&$&�, 11111111111111111111111111111111111111111111111111111111114><



�#6�	4�	�(	3! ��
�	������	��� � 	��!

� � ����
���	
 �
,����
����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

���� ����	�����	� ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������++

���� 6���	�� ���� 	�
����	��5	����������� ��!�����������������������������������������������������������������������������������������++

���� ����	�� ���� 	�
����	��5	����������� ��!��!���� �������������������������������������������������������������������������������
431;14 ��*%$�*	���	#))�**&+&$&�,	-�#*%�� 1111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111113�;
431;13 �'($%�')�	�(	$#'./%*�	#'.	��#'*����	)5#'6�*	�'	8�+	#))�**&+&$&�,1111111111111111111111111111111111111111111111113��

���# /	�� ���	�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
431�14 ��"�$��-�'�	�(	8�+	#))�**&+&$&�,	#'.	��$#��.	%�&$&�, 1111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111344
431�13 �'($%�')�	�(	)�-���&�&�'	�'	�5�	.�"�$��-�'�	�(	8�+	#))�**&+&$&�, 1111111111111111111111111111111111111111111111343

�#� ����
���	
#�
,�������
��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �&

���� ����	�����	� ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������"

���� ���� ���	����������	�� � �� ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������"

���� ����	�� ���� 	�
����	��5	����������� ��! �����������������������������������������������������������������������������������������+

���# ��� ������	�� ���(��������������	�����������	��5	����������� ��! ������������������������������������������������������

���" ���������������%��������'	 ����������'������������	�����������������������������������������������������������������������

���& 23���!��
������	������'���������'	 �������������	� �������������������������������������������������������������������������&

���� /	�� ���	������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������+
4;1<14 ��"�$��-�'�	�(	8�+	#))�**&+&$&�,	#'.	��$#��.	%�&$&�, 11111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111111113;>
4;1<13 �'($%�')�	�(	8�+	#'.	$#+�%�/(��)�	)�-���&�&�'	�'	�5�	.�"�$��-�'�	�(	8�+	#))�**&+&$&�,11111111111113��
4;1<1; �((�)�	�(	*�)&�/�)�'�-&)	.&((���')�*	�'	8�+	#))�**&+&$&�, 11111111111111111111111111111111111111111111111111111111113�4

�$� ����������
����
���
����
������ ���������������������������������������������������������������������������������������������������������� $#

�&� -�����
���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� $!

.������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� $�

�������/
��
+������
���� ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� )�

�������/
 �
0��������
���������
�������� ������������������������������������������������������������������������������������������������� )&



��
�	������	��� � 	��! �#6�	44	�(	3! 

������������
��
���������

����&2+##�5�&.	 &*	 ��'	 *$�%��$7���.	 &'	 5��	 "��2���*/	 �'	 "��"���+�$�&.	 &'	 "�$�	 $#'.�'1
����&2+##�5�&.	 &*	 �)5���	 6��'	 ��'.%&.&6	 +�6�&�=	 5��	 2#'	 ��	 "�$�	 "��*)5&$$�'.�	 -#'&���'
7��.�'	6�.�(&'&���.	�'	6�����#�&�'#$&*���.0	H�#$*	C.�	-��&��	�-	"#'	�	'##�	�	��	2�-�'B	�'
C5��	 ##'�#$	 #)�&"&��&��'	 .#�	 2#'	 7��.�'	 +���&2�	 "#'%&�	 ��'	 5��2�-*�$�)#�&�B1	 �'	 .&�	 �#�����
7��.�'	.�&�	���*��)�&�"�'	�(	+�'#.��&'6�'	"#'	+���&2+##�5�&.	6�I.�'�&(&)���.=
41� ��'	��	 ��������������� ��������� ����������0	 6��&)5�	 ��	 2�'-��2�'	 "#'	 &'(�#*��%)�%%�	 �'

5��	6�+�%&2	��"#'1	
���+��$.�'	H&8'=	C-#��	"#'	)�'6�*�&�B	�'	C6�-&..�$.�	*'�$5�&.	��	5��
5��(.7�6�''��B1	 ��H�	 +�'#.��&'6	 7��.�	 -��	 '#-�	 6�+�%&2�	 &'	 "��2���*/	 �'
"��"����$#''&'6	�'	J+�$�&.?

31� ��'	 ��	 ������������ ��������� ����������0	 7##�+&8	 5��	 "��$#$	 6##�	 �-	 .�	 "�##6	 5��"��$
#)�&"&��&��'	-��	5��"��$	-��&��	@+&8"���+��$.	��&*�&8.	�'9�(	#(*�#'.A	+���&2+##�	H&8'1	��H�
+�'#.��&'6	 7��.�	 "��$#$	 &'	 .�	 6��6�#(&�	 �'	 �$#'�$�6&�	 6�+�%&2�1	 ��H�	 +�'#.��&'6	 &*
"��.��	%&�	��	*�$&�*�'	'##�	@#A	C6��6�#(&*)5�B	+���&2+##�5�&.*-#��'0	.&�	.�	'#.�%2	$�66�'
��	 .�	 ����'�&K$�	 +���&2+##�5�&.	 "#'	 #)�&"&��&��'	 "#'%&�	 ��'	 $�)#�&�0	 �'	 @+A	 C�&8./�%&-��B
+���&2+##�5�&.*-#��'0	 .&�	 .�	 '#.�%2	 $�66�'	 ��	 .�	 �&8.�'	 7##���	 &'.&"&.%�'	 @2%''�'A
�#��&)&����'	&'	*��)&(&�2�	#)�&"&��&��'?

;1� ��'	��	�����������������������0	6��&)5�	��	5��	'%�0	 �(	.�	+#��'0	 .&�	-�'*�'	 ���2�''�'
##'	5��	2%''�'	+���&2�'	"#'	#)�&"&��&��'1	��H�	+�'#.��&'6	7��.�	"���#$	&'	�)�'�-&*)5�
*�%.&�*	6�+�%&2�1

��	 "��*)5&$$�'.�	 +�'#.��&'6�'	 &')��������'	 &'	-���	 �(	-&'.���	-#��	 .�	 "��*)5&$$�'.�	 @�'
�'.��$&'6	 *#-�'5#'6�'.�A	 )�-��'�'��'	 "#'	 +���&2+##�5�&.=	 @#A	 ��'	 ������	��� �	
�	����7
.&�	 .�	 ��&*�&8.0	 /2�*��'	 �'	 -��&��	 +�*)5�&8(�0	 �'	 .�	 7##�.��&'6	 ��"#'	 .���	 ���*�'�'	 �'
+�.�&8"�'0	 @+A	 ��'	 ���
�� �58�� �	
�	����0	 .&�	 .�	 �-"#'6	 �'	 �%&-��$&82�	 *���&.&'6	 "#'
#)�&"&��&��'	 7���6��(�0	 @)A	 ��'	 ��5���	
�	����0	 .&�	 .�	 �&8.*��*��&)�&�*	 "#'	 #)�&"&��&��'	 @+&8"1
���'&'6*�&8.�'A	�'	���*�'�'	7���6��(�0	�'	@.A	��'	�������� ���	
�	����0	.&�	.�	&'.&"&.%�$�
+�5��(��'0	)#�#)&��&��'	�'	-�6�$&825�.�'	7���6��(�1

��H�	*�%.&�	5��(�	#$*	.��$	5��	#'#$,*���'	"#'	.�	6�*)5&2�5�&.	"#'	+���&2+##�5�&.-#��'	"���
5��	+����.�$�'	"#'	.�	+���&2+##�5�&.*�((�)��'	"#'	 �%&-��$&82/&'(�#*��%)�%��$�	 *)�'#�&�B*0	 �'
.�	 .##�##'	 6���$#����.�	 *�)&#$�	 �'	 �)�'�-&*)5�	 �((�)��'1	 ����&2+##�5�&.	 7��.�	 5&��+&8
6�.�(&'&���.	 #$*	 ��� 
���� %������ ��� ���
�� �58(�������������� �� �	����  ����� 
������ 9	�
�	������:� ��� ������ ��� �� 	
� ������������ 9	�� �����

�����:� ��� �����8��� 
��� ���� ����� ��
9�	
����������:���	��%�5;�9�:�

��H�	 *�%.&�	 +�*�##�	 %&�	 �7��	 �'.��.�$�'1	 �'	 .�	 ���*��	 �$##�*	 7��.�	 ��'	 %&�6�+��&.�
$&���#�%%�*�%.&�	 +�*)5��"�'0	 7##�&'	 +���&2+##�5�&.*-#��'	 7��.�'	 +����.��$.	 ��	 @#A
�5�����&*)5�	 �'	 -��5�.�$�6&*)5�	 #*��)��'0	 &1)1	 .�	 7&8H�	 7##���	 .�	 "&��	 �'.��*)5�&.�'
)�-��'�'��'	 "#'	 +���&2+##�5�&.	 H&8'	 -��6�'�-�'0	 @+A	 .�	 &'����������+##�5�&.0	 @)A
.#�#+�5��(��0	�'	@.A	.�	+�%&2+##�5�&.	"���	.�	+����.�$&'6	"#'	.�	�%&-��$&82/&'(�#*��%)�%��$�



�#6�	43	�(	3! ��
�	������	��� � 	��!

*)�'#�&�B*1	�'	.�	�7��.�	�$##�*	H&8'	.�&�	)#*�	*�%.&�*	%&�6�"���.	7##�&'	.�	@�'�7&22�$&'6	"#'
.�A	 +���&2+##�5�&.	 "#'	 7��26�$�6�'5�&.	 ���	 #%��	 �'	 ���'+##�	 "��"���	 &'	 ��.��$#'.	 &*
�'.��H�)5�1	��	#'#$,*�*	H&8'	%&�6�"���.	"���=	@4A	5��	8##�	4>> 0	@3A	��'	C���'.	*)�'#�&�B	"���
.�	 ���&�.�	 4>> /3�3�0	 7##�&'	 5��	 �%&-��$&82	 +�$�&.	 @�)
���LA	 �'	 5&*���&*)5�	 �%&-��$&82�
���'.*	 H&8'	 .���6����22�'0	 @;A	 ��'	 C��$��#'�	 *)�'#�&�B	 "���	 .�	 ���&�.�	 4>> /3�3�0	 7##�&'
"���'.��*��$.	&*	.#�	.�	7��'"���2�%��'	"#'	5%&*5�%.�'*	*�%��'.	H&8'	"���	.�	�'�7&22�$&'6
"#'	 .�	 7�'&'6"����##.1	 ��	 )#*�	 *�%.&�*	 H&8'	 6�+#*���.	 ��	 ���6'�*�*	 "#'	 '#�&�'##$
�%&-��$&82�	-�.�$$�'	@�%&-��*)#''��0	��)�#��*	�'	����#A	"#'	5��	��
�0	���	�'	���	�'��
�'	5��	�#'.�$&82	��.�$*,*���-	
��2���	�'	
��"���	"#'	.�	�."&�*.&�'*�	
��2���	�'	
��"���1
�'	.�	)#*�	*�%.&�*	H&8'	.�	"�$6�'.�	+���&2+##�5�&.*-#��'	.���6���2�'.=
q� ��'	)�'��%�-##�0	�(7�$	��'	)%-%$#�&�"�	+���&2+##�5�&.*-##�0	.&�	5��	���#$�	##'�#$	+#'�'

+&''�'	��'	+��##$.�	-#:&-%-	��&*�&8.	@5&��=	� 	�'	!�	-&'%��'A	+���2�'.?
q� ��'	 ����'�&K$�	 +���&2+##�5�&.*-##�0	 .&�	 5��	 ����'�&K$�	 ##'�#$	 +#'�'	 +&''�'	 +���&2

+���2�'.0	7##�+&8	"��.��	7�6	6�$�6�'	+�*��--&'6�'	-&'.��	+�$#'6�&82	H&8'?
q� ��'	+���&2+##�5�&.*-##�	.&�	&*	�'�7&22�$.	.���	��*��5	M	�#'��)2	@4>�3A0	.&�	 ��2�'&'6

5�%.�	-��	)�')%���'�&�/�((�)��'	"#'7�6�	)#�#)&��&�*+����2&'6�'	"#'	+�*��--&'6�'1	��
-##�	&*	%&�6�.�%2�	#$*	��'	&'.�:	@��'.	.�	4A	�'	6��(�	@5&��A	.�	"��5�%.&'6	##'	�%**�'	.�
�%&-��$&82�	 *���&.&'6	 "#'	 .�	 +���&2+##�5�&.	 "#'	 7��26�$�6�'5�&.	 �'	 .�
+�����*+�"�$2&'6?

q� .�	 @&'"��*�A	 �"�'7&)5�*(#)����'	 "#'	 5��	 .%++�$+����2��	 �%&-��$&82	 &'���#)�&�-�.�$0	 .&�
��2�'&'6	 5�%.�'	 -��	 )�')%���'�&�/�((�)��'	 ��	 H�7�$	 .�	 +�*��--&'6	 @+#'�'A	 #$*	 .�
5��2�-*�	@+�����*+�"�$2&'6A?

q� ��'	 C%�&$&�,B	 +���&2+##�5�&.*-##�0	 .&�	 5��	 '%�	7���6��(�	 @%&�6�.�%2�	 &'	 2�*��'��'5�.�'A
.#�	2#'	7��.�'	���6�2�'.	##'	.�	����'�&K$�	+���&2+##�5�&.	"#'	7��26�$�6�'5�&.1

��	��*%$�#��'	"#'	.�	$&���#�%%�*�%.&�	�'	)#*�	*�%.&�*	H&8'=

,�����������������
���
�����1��������
��	��#'*����)�-��'�'�	"#'	+���&2+##�5�&.	+�*�##�	&'	5��	#$6�-��'	%&�	@#A	.�	#(*�#'.0	��&*�&8.
�'	J2�*��'	�'	C-��&��B	�-	.�	#(*�#'.	"#'	��'	5��2�-*�$�)#�&�	'##�	��'	+�*��--&'6*$�)#�&�
��	 �"��+�%66�'0	 �'	 @+A	 .�	7##�.��&'6	 "#'	 .�	 ��&*�&8.0	 /2�*��'	 �(	-��&��	 "���	 ��'	 +��##$.�
+�*��--&'6?	 &'	 5��	 #$6�-��'	 7��.�	 ��'	 $�)#�&�	 -&'.��	 ##'���22�$&82	 '##�	 -#��	 5��	 -���
-��&��	2�*�	�-	��	 ��	2�-�'1	�$$�	+���&2+##�5�&.*-#��'	'�-�'	NN'	�(	-���.���	�$�-�'��'
"#'	 .�	 ��#'*����)�-��'�'�	 -��1	 ��	 &'(�#*��%)�%%�	 6��&)5��	 +���&2+##�5�&.*-#��'	 5�%.�'
6��'	��2�'&'6	-��	.�	7##�.��&'6	"#'	.�	��&*�&8.	�(	J2�*��'	"���	��'	+��##$.�	+�*��--&'61

��.��	 &*	 .�	 )�'��%�-##�	 ��'	 ��	 #)�&"&��&��'	 6��&)5��	 +���&2+##�5�&.*-##�	 .&�	 6��'
#(*�#'."��"#$(%')�&�	 5#'�����1	 �&�	 5��(�	 #$*	 '#.��$	 .#�	 #$$�	 +�*��--&'6�'	 �"�'	 +�$#'6�&82
7��.�'	"���'.��*��$.0	�'#(5#'2�$&82	"#'	.�	��&*�&8.	�(	 /2�*��'	�'	5��	 �,��	+�*��--&'61	�&�
.�	)#*�	*�%.&�*	+$&82�	.#�	.�	)�'��%�-##�	5&��.���	'&��	6��.	 &'	*�##�	 &*	�-	.�	�'�7&22�$&'6
"#'	+���&2+##�5�&.	 &'	.�	 �&8.	7���	 ��	6�"�'1	��'	2$�&'�	 ��&*�&8."��#'.��&'6	2#'	��	'#-�$&82
"���	 H��6�'	 .#�	 ��'	 +�$#'6�&82�	 +�*��--&'6	7�$	 �(	 '&��	 &'	 .�	 +���&2+##�5�&.*-##�	 7��.�
-��6�'�-�'1



��
�	������	��� � 	��! �#6�	4;	�(	3! 

.������21�
���������
���
�����1��������
��	 �%&-��$&82�	 )�-��'�'�	 "#'	 +���&2+##�5�&.	 +�*�##�	 %&�	 @#A	 .�	 �-"#'6	 �'	 �%&-��$&82�
*���&.&'6	"#'	+�*��--&'6�'	�'	5��	##'+�.	"#'	#)�&"&��&��'	��	.�H�	+�*��--&'6�'0	#$*-�.�
.�	2�'-��2�'	"#'	.&�	#)�&"&��&��'0	+&8"���+��$.	.�	$�)#�&�*	"#'	7��26�$�6�'5�&.	�'	5��	�,��
7��2H##-5�.�'0	 @+A	 .�	 �-"#'6	 �'	 �%&-��$&82�	 *���&.&'6	 "#'	 .�	 "�##6	 '##�	 #)�&"&��&��'0
+&8"���+��$.	.�	7��'$�)#�&�*	"#'	.�	+�"�$2&'60	�'	@)A	.�	)�'(��'�#�&�	�%**�'	5��	##'+�.	"#'
#)�&"&��&��'	�'	.�	"�##6	��'##�0	�(7�$	5��	#$	.#'	'&��	�����.�'	"#'	)�')%���'�&�	�((�)��'1	��
2%''�'	 7��2'�-��*	 )�')%�����'	 �-	 +#'�'0	 �'	 2%''�'	 7��26�"��*	 )�')%�����'	 �-
7��2'�-��*1

��	&'(�#*��%)�%%�	6�+#*���.�	+���&2+##�5�&.*-#��'	5�%.�'	6��'	��2�'&'6	-��	.�	�%&-��$&82�
*���&.&'6	"#'	#)�&"&��&��'0	&'	��6�'*��$$&'6	���	.�	��	#)�&"&��&��'	�'	'%�	6��&)5��	+�'#.��&'6�'1
�&�	 2#'	 6����	 6�"�$6�'	 5�++�'	 "���	 .�	 )�')$%*&�*1	 �$*	 +&8"���+��$.	 .�	 ��	 &'(�#*��%)�%%�
6��&)5��	 +���&2+##�5�&.*-#��'	 C��&*2�*��'	 ��	 5��	 7�6�''��B	 �(	 C)�'6�*�&�B	 7��.�'
6�5#'����.0	.#'	$&82�	+&8"���+��$.	.�	�#'.*�#.	.�	*$�)5�*	+���&2+#��	��6&�	&'	��.��$#'.1	��'
��	#)�&"&��&��'	6��&)5��	+�'#.��&'6	6��(�	��'	��6�'6�*��$.	+��$.=	5��	##'�#$	#)�&"&��&��'	@+&8"1
#�+�&.*�$##�*�'A	.#�	+���&2�	2#'	7��.�'	"#'%&�	&*	8%&*�	5��	6����*�1

�'	 .�	 )#*�	 *�%.&�*	 H&8'	 �7��	 +���&2+##�5�&.*-#��'	 .���6���2�'.	 .&�	 ��2�'&'6	 5�%.�'	-��
)�')%���'�&�/�((�)��'=	 .�	 +���&2+##�5�&.*-##�	 "#'	 ��*��5	 M	 �#'��)20	 �'	 .�
�"�'7&)5�*(#)����'	 "#'	 5��	 �%&-��$&82	 &'���#)�&�-�.�$1	 ��	 �"�'7&)5�*(#)����'	 "�$.��'	 5��
+�*��	 #$*	 +���&2+##�5�&.-##�	 "���	 5��	 �"#$%���'	 "#'	 +���&2+##�5�&.	 "#'	7��26�$�6�'5�&.=
.�H�	 -##�	 5�%.�	 ��2�'&'6	 -��	 .�	 *#-�'5#'6	 �%**�'	 .�	 )�')%���'�&�	 ��	 5��	 ##'+�.	 "#'
#)�&"&��&��'	@+#'�'A	�'	.�	"�##6	'##�	.�H�	#)�&"&��&��'	@+�����*+�"�$2&'6A1	�&�	.�	)#*�	*�%.&�*
+$&82�	 .#�	 5��	 -��'�-�'	 "#'	 )�')%���'�&�/�((�)��'	 ��'	 .%&.�$&82�	 &'"$��.	 5��(�	 ��	 5��
��*%$�##�=	.�	+���&2+##�5�&.	"#'	7��26�$�6�'5�&.	"�$6�'*	.�	@&'"��*�A	�"�'7&)5�*(#)���	&*	&'
@)�'��%-A	*��.�$&82�	6�+&�.�'	)&�)#	3�	���	;�O	5�6��	.#'	.�	����'�&K$�	+���&2+##�5�&.*-##�
@5�6�	 -#��	 "#'	 )�')%���'�&�	 "#'7�6�	 .�	 ��$#�&�(	 6����	 +�����*+�"�$2&'6	 +&''�'	 +���&2A0
���7&8$	 &'	 �%�#$�	 �'	 ���&(���	 6�+&�.�'	 .�	 +���&2+##�5�&.	 "�$6�'*	 .�	 �"�'7&)5�*(#)���
6�-&..�$.	 �%77�6	 �7��	 2���	 H�	 6����	 &*	 @$#6�	-#��	 "#'	 )�')%���'�&�	 "#'7�6�	 .�	 ��$#�&�(
2$�&'�	+�����*+�"�$2&'6A1

��	 �%&-��$&82/&'(�#*��%)�%��$�	 �'�7&22�$&'6�'	 "�$6�'*	 5��	 ���'.	 *)�'#�&�	 �'	 5��	 ��$��#'��
*)�'#�&�	 $#��'	 �)5���	 H&�'	 .#�	 .�	 �%&-��$&82�	 *���&.&'6	 "#'	 +���&2+##�5�&.	 "#'
7��26�$�6�'5�&.	 �'	 .�	 -#��	 "#'	 )�')%���'�&�	 '&��	 *���2	 7&8H&6�=	 .�	 5%&.&6�	 '#�&�'#$�
�%&-��$&82�	*��%)�%%�	+$&8(�	.�-&'#'�1	 �'	-���	�:���-�	�%&-��$&82�	*)�'#�&�B*	2#'	5��	+�$#'6
"#'	5��	-��'�-�'	"#'	)�')%���'�&�/�((�)��'	7�$	���'�-�'1

,�2�����������
���
�����1��������
��	�&8.*)�-��'�'�	"#'	+���&2+##�5�&.	&*	6��&)5�	��	.�	+�*)5&2+##�5�&.	"#'	#)�&"&��&��'	&'	.�
�&8.0	�'	.�	�&8.�'	7##���	&'.&"&.%�'	�#��&)&����'	&'	#)�&"&��&��'1	��	�&8./�%&-��	+�'#.��&'6	"#'
+���&2+##�5�&.	 �&)5�	 H&)5	 "���#$	 ��	 .�	 �&8.*)�-��'�'�0	 ���7&8$	 .�	 #'.���	 +�'#.��&'6�'
�&8.*#*��)��'	 '&��	 �(	 #$$��'	 &-�$&)&��	 -��'�-�'	 @+&8"���+��$.	 .���	 �'.��*)5�&.	 ��	 -#2�'



�#6�	4�	�(	3! ��
�	������	��� � 	��!

�%**�'	 ��&*�&8.�'	 &'	 �'	 +%&��'	 .�	 *�&�*A1	 �#.�$�'	 "#'	 .�	 �&8./�%&-��	 +�'#.��&'6	 "#'
+���&2+##�5�&.	H&8'	�)5���	.#�	.�	##'"%$$�'.�	.#�#+�5��(��	-�-�'���$	'�6	��6	6����	 &*	 @H&�
�'.��	 .#�#+�5��(��A	 �'	 .#�	 �&8./�%&-��	 -�.�$$�'	 @"���#$*'�6A	 6��'	 ��2�'&'6	 5�%.�'	 -��
)�')%���'�&�/�((�)��'	��	+�*��--&'6�'	�(	#)�&"&��&��'1

����������
���������
���
�����1��������
��	 &'.&"&.%�$�	 2�'-��2�'	 "#'	 ���*�'�'	 H&8'	 "#'	 6����	 &'"$��.	 ��	 +���&2+##�5�&.=
&'.&"&.%�$�	+�5��(��'0	)#�#)&��&��'	�'	-�6�$&825�.�'	H&8'	"#'	6����	&'"$��.	��	5��	'&"�#%	�'
.�	7##�.��&'6	"#'	+���&2+##�5�&.1	�$*	 +&8"���+��$.	 &�-#'.	-��	 ��'	 $##6	 ��$�&.&'6*'&"�#%
.&)5�+&8	 ��'	 �-"#'6�&82	 2#'����')�-�$�:	7��'�0	7##�	 �)5���	 #$$��'	 5��6	 ��6�$�&.�	 +#'�'
7��.�'	##'6�+�.�'0	.#'	&*	"���	.�H�	���*��'	.�	+���&2+##�5�&.	"#'	7��26�$�6�'5�&.	$##61
��	�&8./�%&-��	+�'#.��&'6	�'	.�	��	'%�	6��&)5��	+�'#.��&'6�'	�&)5��'	H&)5	��	+���&2+##�5�&.
��	 5��	 '&"�#%	 "#'	 5��	 &'.&"&.%	 �(	 5%&*5�%.�'	 @-&)��'&"�#%A0	 ���7&8$	 6��6�#(&*)5�
+���&2+##�5�&.*-#��'	 +���&2+##�5�&.	 ��	 -#)��'&"�#%	 #'#$,*���'1	 �'	 .�	 ��#2�&82	 H#$	 5��
"��*)5&$	 �%**�'	 .�	 �7��	 +�'#.��&'6�'	 '&��	 H�	 6����	 ��	 H&8'=	 +���&2+##�5�&.	 2#'	 &'	 +�&.�
+�'#.��&'6�'	 7��.�'	 6�#'#$,*���.	 "���	 @��'	 *�$�)�&�	 "#'A	 *�)&##$/�)�'�-&*)5�
+�"�$2&'6*6�����'1	 �&�	 .�	 )#*�	 *�%.&�*	 +$&82�	 .#�	 5��	 -��'�-�'	 "#'	 *�)&##$/�)�'�-&*)5�
2�'-��2�'	"#'	6����	&'"$��.	&*	��	5��	��*%$�##�1	��	$#��'	.�	+���&2+##�5�&.*����'�&##$	�'	.�
�"�'7&)5�*(#)����'	H&�'	.#�	+���&2+##�5�&.	"#'	+#'�'	(��*	#('��-�	#$*	.�	C-#�)5B	�%**�'	5��
��$�&.&'6*'&"�#%	 "#'	 .�	 +�����*+�"�$2&'6	 �'	 5��	 6�"�##6.�	 ��$�&.&'6*'&"�#%	 "#'	 +#'�'
7��.�	-��6�'�-�'1	��	C%�&$&�,B	+���&2+##�5�&.*-##�	$##�	H&�'	.#�	5��	@6�-&..�$.�A	'%�	"#'
+���&2+##�5�&.	 "#'	 +#'�'	 "���	 .�	 6�5�$�	 +�����*+�"�$2&'6	 #'.��*	 &*	 .#'	7#''���	 .&�	 ���
&'2�-�'*2$#**�	7��.�	+���2�'.1

��������������������
��
������������
��������
��	 $&82�	��'	*����	%&��%&$	 ��	+�*�##'	 �%**�'	.�	 &'����������+##�5�&.	)G1	)�--%'&)���+##�5�&.
"#'	 ��'	 +���&2+##�5�&.*-##�	 �'	 .�	 @�5�����&*)5�A	 6�*)5&2�5�&.	 "���	 .�	 �"#$%#�&�	 "#'
�%&-��$&82/&'(�#*��%)�%��$�	 "#�&#'��'1	��	 &'(�#*��%)�%%�	 6��&)5��	 +���&2+##�5�&.*-#��'0	 H�#$*
)�'6�*�&�2#'*�'	 �'	 6�-&..�$.�	 *'�$5�&.	 ��	 5��	 7�6�''��	 H&8'	 ��$#�&�(	 6��.
)�--%'&)���+##�0	 -##�	 H&8'	 -&'.��	 6�*)5&2�	 #$*	 +���&2+##�5�&.*&'.&)#���	 "���	 �%&-��$&82/
&'(�#*��%)�%��$�	 *)�'#�&�B*1	��	 #)�&"&��&��'	 6��&)5��	 +���&2+##�5�&.*-#��'	 H&8'	 H���	 6�*)5&2�
�-	 �%&-��$&82/&'(�#*��%)�%��$�	 *)�'#�&�B*	 ��	 +����.�$�'0	 -##�	 H&8'	 ��2	 -��&$&82��	 ��
&'����������'=	 ��'	 "��#'.��&'6	 "#'	 +���&2+##�5�&.	 2#'	 '#-�$&82	 5��	 6�"�$6	 "#'	 H&8'	 H�7�$
�%&-��$&82�	#$*	&'(�#*��%)�%��$�	"��#'.��&'6�'	@7&8H&6&'6	��&*�&8.�'	�(	J2�*��'A1	�'	.&�	�#�����
&*	.�	&'����������+##�5�&.	"��+����.	.���	.�	&'"$��.	"#'	.�	#(H�'.��$&82�	)�-��'�'��'	��	.�
�'�7&22�$&'6	"#'	+���&2+##�5�&.	 #(H�'.��$&82	7���	 ��	 6�"�'=	 @#A	 �%&-��$&82�	"��#'.��&'6�'0
@+A	&'(�#*��%)�%��$�	�'�7&22�$&'6�'	�'	@)A	"����#6&'6�'	�'	)�'6�*�&�1


��.��	-##2�	5��	&')��������'	"#'	)�')%���'�&�/�((�)��'	��'	+���&2+##�5�&.*-##�	�5�����&*)5
+����0	-##�	��2	)�-�$�:��	��	&'����������'1	��	C%�&$&�,B	+���&2+##�5�&.*-##�	5��(�	��'	*���2�
�5�����&*)5�	 +#*&*	 @&'	 .�	 �)�'�-&*)5�	 �5���&�A0	 -##�	 &*	 ��$#�&�(	 $#*�&6	 ��	 &'����������'1	 �'
�**�'�&�	 &*	 .�	 C%�&$&�,B	 -##�	 ��	 +�*)5�%7�'	 #$*	 ��'	 &'.&)#���	 "���	 .�	 %���������	 "#'



��
�	������	��� � 	��! �#6�	4 	�(	3! 

+���&2+##�5�&.0	 '&��	 "���	 +���&2+##�5�&.	 H�$(1	 ��	 )#*�	 *�%.&�*	 $#��'	 H&�'	 .#�	 .�	 ��*%$�#��'
#(7&82�'	 "#'	 .�	 ��	 #)�&"&��&��'	 6��&)5��	 +���&2+##�5�&.*-#��'1	 �'	 ��6�'*��$$&'6	 ���
����'�&##$-#��'	 $##�	.�	 C%�&$&�,B	+���&2+##�5�&.*-##�	 #('�-�'.�	-�����+��'6*��'	 H&�'=	 ��'
���'#-�	 "#'	 .�	 +���&2+##�5�&.	 $�"���	 &'	 6�+&�.�'	 -��	 7�&'&6	 +#'�'	 +&''�'	 +���&2	 @+&8"1
���&(���	6�+&�.�'A	��$#�&�(	6������	C+#��'B	��	.#'	��'	"��.���	���'#-�	"#'	+���&2+##�5�&.	&'
6�+&�.�'	7##�	 #$	 "��$	 +#'�'	 +&''�'	 +���&2	7#��'	 @+&8"1	 )�'��%-	 *��.�$&82�	 6�+&�.�'A1	���
#'.���	 7���.�'=	 �%**�'	 5��	 '&"�#%	 "#'	 +���&2+##�5�&.	 "#'	 #)�&"&��&��'	 �'	 .�	 7##�.��&'6
��"#'	+�*�##�	��'	'&��/$&'�#&�	"��+#'.1

3���
��������
��	 &'	 .&�	 �#�����	 +���2�'.�	 ��	 #)�&"&��&��'	 �'	 '%�	 6��&)5��	 +���&2+##�5�&.*-#��'	 H&8'
+���2�'.	 -��	 +�*�##'.�	 .#�#*��*	 @H�#$*	 5��	 �'.��H��2	 
���$##�*&'6*6�.�#6A	 �'	 '#�&�'##$
�%&-��$&82�	 �'	 ��#'*����	 -�.�$$�'1	 ��	 ##'"%$$�'.�	 .#�#+�5��(��	 &*	 5&��.���	 +����2�1	 �##�
-#��	.�	%&�7��2&'6	"#'	.�	"��*)5&$$�'.�	)�-��'�'��'	"#'	+���&2+##�5�&.	 ���'��-�0	'��-�
��2	 .�	 .#�#+�5��(��	 ���1	 ���	 '#-�	 "���	 .�	 �&8./�%&-��	 +�'#.��&'6	 +�*�##�	 ��'	 6����
#..&�&�'�$�	 .#�#+�5��(��=	 +�*�##'.�	 .#�#*��*	 @H�#$*	 5��	 �
A	 6�"�'	 +&8"���+��$.	 6��'
&'(��-#�&�	�"��	&'.&"&.%�$�	�&8.+%.6����'1	��.�	5&��.���	&*	.�H�	+�'#.��&'6	"���#$*'�6	'&��
6�*)5&2�	 �-	 ��	 '#�&�'#$�	 *)5##$	 .�	 +���&2+##�5�&.*�((�)��'	 "#'	 �%&-��$&82/&'(�#*��%)�%��$�
*)�'#�&�B*	��	+���2�'�'1

���������
����
��
�����������
���
�������214��������������
��������5�
��H�	*�%.&�	 &*	6��&)5�	��	5��	+����.�$�'	"#'	.�	6�*)5&2�5�&.	"#'	+���&2+##�5�&.*-#��'	 #$*
C&'���-�.&#&��B	 �'	 #$*	 C(&'#$�B	 &'.&)#���1	 ��'	 +���&2+##�5�&.*-##�	 6��(�	 #$*	 C&'���-�.&#&��B
&'.&)#���	 @+�$�&.*/A��$�"#'��	 &'(��-#�&�	 �"��	 5��	 (%')�&�'���'	 "#'	 .�	 �%&-��$&82/
&'(�#*��%)�%��$�	 )�'*��$$#�&�1	 �&��&'.�$&82	 6##�	 5��	 �)5���	 +&8	 ��'	 �((�)��'+����.�$&'6	 "#'
�%&-��$&82/&'(�#*��%)�%��$�	 *)�'#�&�B*	 �-	 .�	 C(&'#$�B	 �((�)��'	 ��	 �)�$�6&*)50	 �)�'�-&*)5	 �'
*�)&##$	 6�+&�.1	 �'	 .&�	 �#�����	 H&8'	 .��5#$"�	 +���&2+##�5�&.-#��'	 ��2	 +����.��$.	 ��	 5%'
6�*)5&2�5�&.	"���	5��	�"#$%���'	"#'	.�	�)�'�-&*)5�	�'	*�)&#$�	6�"�$6�'	"#'	+���&2+##�5�&.1
��	)�')$%*&�*	H&8'	#$*	"�$6�=

�������������	
���
������	�����
�	������
��	 #)�&"&��&��'	 6��&)5��	 +���&2+##�5�&.*-#��'	 H&8'	 H���	 6�*)5&2�	 �-	 �%&-��$&82/
&'(�#*��%)�%��$�	 *)�'#�&�B*	 ��	 +����.�$�'=	 .�H�	 +���&2+##�5�&.*-#��'	 H&8'	 '#-�$&82	 H�7�$
6�"��$&6	"���	�%&-��$&82�	#$*	&'(�#*��%)�%��$�	7&8H&6&'6�'1	�&''�'	.�	��	#)�&"&��&��'	6��&)5��
+���&2+##�5�&.*-#��'	&*	��	�)5���	'&��	NN'	+���&2+##�5�&.*-##�	.&�	5��	-��*�	6�*)5&2�	&*=	#$$�
-#��'	5�++�'	&'	�5���&�	�'	&'	.�	��#2�&82	"���/	�'	'#.�$�'1	�'	5��	#$6�-��'	&*	.�	2�%H�	"���
��'	+���&2+##�5�&.*-##�	&*	#(5#'2�$&82	"#'	5��	*�%.&�.��$	�'	J�+8�)�1	�#-�'6�"#�=
q� "���	.�	#'#$,*�	"#'	+���&2+##�5�&.	7##�+&8	������	����������(��������	�����.�'0	�(	'&��

��$�"#'�	6�"�'.�'	7��.�'0	&*	��'	����'�&##$-##�	��'	6�*)5&2��	+���&2+##�5�&.*-##�?
q� "���	 .�	 #'#$,*�	 "#'	 +���&2+##�5�&.	 7##�+&8	 �	����������(��������� 	�� ��� �����

���

�����.�'0	 +&8"���+��$.	 "#'7�6�	 )#�#)&��&�*+����2&'6�'	 H�#$*	 +&8	 *)5�$�'	 �'



�#6�	4!	�(	3! ��
�	������	��� � 	��!

6�H�'.5�&.*"���H&�'&'6�'0	 &*	 .�	 +���&2+##�5�&.*-##�	 "#'	 ��*��5	 �'	 �#'��)2	 ��'
6�*)5&2��	+���&2+##�5�&.*-##�?

q� "���	.�	#'#$,*�	"#'	+���&2+##�5�&.	"#'	7��26�$�6�'5�&.0	7##�+&8	�	����������(��������
��������� ;	%� � 	�� ��� �����

���� � �� 	�� ��� ���8	
��	 �����.�'	 @+#'�'	 ��*�1
+�����*+�"�$2&'6A0	 H&8'	 .�	 �"�'7&)5�*(#)����'	 "#'	 5��	 �%&-��$&82	 &'���#)�&�-�.�$	 ��'
6�*)5&2��	+���&2+##�5�&.*-##�1

��	 �&8./�%&-��	+�'#.��&'6	 &*	��'	 �5�����&*)5	H���	6�*)5&2��	+�'#.��&'6	"���	.�	+����.�$&'6
+���&2+##�5�&.*�((�)��'	 "#'	 �%&-��$&82/&'(�#*��%)�%��$�	 *)�'#�&�*0	 ##'6�H&�'	 .�H�	 ��	 5��
'&"�#%	 "#'	 &'.&"&.%�'	 �(	 5%&*5�%.�'*	 7��.�	 +���2�'.	 �'	 ��2�'&'6	 5�%.�	 -��	 @�&8.*/A
+����2&'6�'1	
���#$*'�6	&*	.�H�	+�'#.��&'6	�)5���0	"#'7�6�	.�	6����	.#�#+�5��(��0	'�6	'&��
6�*)5&2�	�-	��	'#�&�'##$	'&"�#%	�%&-��$&82/&'(�#*��%)�%��$�	*)�'#�&�B*	 ��	+����.�$�'1	
��.��
+�'#.���'	�&8./�%&-��	-#��'	+���&2+##�5�&.	"#'%&�	.�	"�##62#'�	@&'.&"&.%A	�'	7��.�	&'	.�H�
+�'#.��&'6	"���#$*'�6	6��'	��2�'&'6	6�5�%.�'	-��	)�')%���'�&�/�((�)��'1

��	 C%�&$&�,B	 +�'#.��&'6	 "#'	 +���&2+##�5�&.	 &*	 &'	 .�H�	 *�%.&�	 -��6�'�-�'	 #$*
+���&2+##�5�&.*-##�1	 �'	�**�'�&�	 &*	.�H�	-##�	 �)5���	'&��	 ��	+�*)5�%7�'	 #$*	 ��'	-##�	"���
+���&2+##�5�&.0	 -##�	 #$*	 ��'	 -##�	 "���	 .�	 %���������	 "#'	 +���&2+##�5�&.1	 ���	 #'.���
7���.�'=	.�	-##�	&*	#$*	C&'���-�.&#��B	+���&2+##�5�&.*&'.&)#���	'&��	H���	6�*)5&2�0	-##�	7�$
#$*	@&'�%�	"���A	��'	C(&'#$�B	&'.&)#���	@H&�	�'.��A1

�������������	
���
����������
�	������
�'	 .�	 �)�'�-&*)5�	 $&���#�%%�	 +�*�##'	 �%77�6	 .�&�	 +�'#.��&'6�'	 "���	 .�	 �"#$%#�&�	 "#'
�)�'�-&*)5�	 6�"�$6�'	 "#'	 +���&2+##�5�&.=	 @#A	 .�	 2�*��'/+#��'	 #'#$,*�	 @���A	 -��
)�'*%-�'��'*%��$%*	 �(	 -##�*)5#���$&82�	 7�$"##��	 #$*	 &'.&)#���0	 @+A	 .�	 ���.%)�&�(%')�&�
+�'#.��&'6	-��	�)�'�-&*)5�	6���&	#$*	&'.&)#���0	�'	@)A	��'	+�'#.��&'6	-��	7��26�$�6�'5�&.
#$*	 &'.&)#���1	 �'	5��	 #$6�-��'	7��.�	.�	2�*��'/+#��'	-��5�.�	 #$*	��&-#&��	-��5�.�	 6�H&�'
"���	.�	�"#$%#�&�	"#'	.�	������8��������	"#'	+���&2+##�5�&.1	�&�	.�	 $&���#�%%�	+$&82�	.#�	��
'%�	6��&)5��	+���&2+##�5�&.*+#��'	6�+�%&2�	2%''�'	7��.�'	#$*	+#*&*	"���	5��	+���2�'�'	"#'
5��	H�6�'��-.�	)�'*%-�'��'*%��$%*	+&''�'	.�	���/*,*��-#�&�21	�&�	5��(�0	��'	��H&)5��	"#'
��'	*�#'.##�.	���0	7##�&'	 ��&*�&8.7&'*�	#$*	 &'.&)#���	"���	+���&2+##�5�&.	6�$.�0	 ��'	 ##'�#$
-�6�$&82�	"���.�$�'1	��	+�$#'6�&82*��	H&8'=
q� .�	�)�'�-&*)5�	+#��'	"#'	+���&2+##�5�&.	2%''�'	H�7�$	5��	��*%$�##�	H&8'	"#'	�%&-��$&82�

#$*	&'(�#*��%)�%��$�	"��#'.��&'6�'?
q� �%&-��$&82�	 �'6�$&825�&.	 @C*�#�&#$	 �G%&�,BA	 2#'	 +����	 &'	 2##��	 7��.�'	 6�+�#)5�0	 �-.#�

+���&2+##�5�&.7&'*�	2#'	7��.�'	+���2�'.	���	��6&�?
q� )�')%���'�&�/�((�)��'	2%''�'	 &'	.�	�)�'�-&*)5�	7##�.��&'6	"#'	+���&2+##�5�&.	7��.�'

-��6�'�-�'	 .���	 5��	 )�'*%-�'��'*%��$%*	 ��	 +���2�'�'	 -��	 +�5%$�	 "#'	 .�
�"�'7&)5�*(#)����'	"#'	5��	�%&-��$&82	&'���#)�&�	-�.�$1

��'	+�$#'6�&82	'#.��$	"#'	.�H�	 +�'#.��&'6	 &*	 .#�	 "���	 ��'	 �5�����&*)5	 )����)��	 +���2�'&'6
"#'	 .&�	 )�'*%-�'��'*%��$%*	 ��'	 "��2���*-�.�$	 '�.&6	 &*	 .#�	 ��2�'&'6	 5�%.�	 -��	 .�
���%62����$&'6�'	 �%**�'	�%&-��$&82�	�'�7&22�$&'6�'	�'	5��	 ��#'*����*,*���-1	�#'6�H&�'	5��
#($�&.�'	 "#'	 .�	 6�+�%&2��*+#��'	 "#'	 +���&2+##�5�&.	 -��	 +�5%$�	 "#'	 ��'	 C%�&$&�,/+#*�.B



��
�	������	��� � 	��! �#6�	4<	�(	3! 

+���&2+##�5�&.*-##�	 �'	 ��'	 �%&-��/"��2���	 &'���#)�&�-�.�$0	 "���	 H�"��	 +�2�'.0	 '�6	 '&��
���.��	 &'	 ��.��$#'.	 &*	 ���6��#*�0	 &*	 "��.��	 �'.��H��2	 '��.H#2�$&82	 �-	 .�	 -���7##�.�
5&��"#'0	#$*	##'"%$$&'6	��	+�*�##'.�	�"#$%#�&�-��5�.�'0	��	+��#$�'1

��	 H&8'	 &'	 .�	 $&���#�%%�	 H���	 7�&'&6	 *�%.&�*	 +�2�'.	 .&�	 .�	 ����(������8��������	 "#'
&'(�#*��%)�%%�	 �(	 +���&2+##�5�&.	 5�++�'	 �'.��H�)5�	 #$*	 �'.��.��$	 "#'	 ��'	 �)�'�-&*)5�
�"#$%#�&�1	 �&��/6�+�%&2��*+#��'	 "#'	 +���&2+##�5�&.	 2%''�'	 +�*�##'	 %&�	 	 C���&�'	 "#$%�*B	 �'
C+�G%�*�	"#$%�*B1	��'	C���&�'	"#$%�B	&*	5��	7##�.���'	"#'	5��	&'	.�	���2�-*�	2%''�'	+���&2�'
"#'	 +�*��--&'6�'0	 	 +&8"���+��$.	 ��'	7&'2�$/	 �(	 '#�%%�6�+&�.1	 ��'	 C+�G%�*�	 "#$%�B	 &*	 5��
7##�.���'	"#'	.�	+���&2+##�5�&.	"#'	+�*��--&'6�'	"���	#'.���'0	+&8"���+��$.	5��	 (�&�	.#�
��'	���'+##�/"��"���5#$��	.&)5�+&8	��'	7�'&'6	.�H�	+����	+���&2+##�	-##2�	"���	+�H��2��*1
�$5��7�$	 5��	 �)�'�-&*)5�	 7##�.���'	 "#'	 '&��/6�+�%&2��*+#��'	 )�-�$�:	 &*0	 $&82�	 "��.��
�'.��H��2	'##�	5��	+�$#'6	��"#'	7�'*�$&821

�������������	
���
�������
�	������
��	#)�&"&��&��'	�'	'%�	6�+#*���.�	+���&2+##�5�&.*-#��'	2%''�'	+�%&2+##�	H&8'	&'	.�	�"#$%#�&�
"#'	.�	*�)&#$�	6�"�$6�'	"#'	�%&-��$&82/&'(�#*��%)�%��$�	"#�&#'��'1	��&�	.&-�'*&�	"#'	*�)&#$�
@�'A6�$&825�&.	 2%''�'	 7��.�'	 6�#'#$,*���.=	 @#A	 �%&-��$&82�	 �'6�$&825�&.	 @C*�#�&#$	 �G%&�,BA
.���	5��	#'#$,*���'	"#'	+���&2+##�5�&.	'##�	��6&�0	@+A	*�)&#$�	�'6�$&825�&.	@C*�)&#$	�G%&�,BA
.���	 5��	 #'#$,*���'	 "#'	 +���&2+##�5�&.	 "#'	 "��*)5&$$�'.�	 *�)&##$/.�-�6�#(&*)5�	 6�����'0
+&8"���+��$.	��$�&.&'6*'&"�#%0	�'	@)A	�)�'�-&*)5�	�'6�$&825�&.	@C�)�'�-&)	�G%&�,BA	.���	5��
"��6�$&82�'	 "#'	 +���&2+##�5�&.	 "#'	 "��*)5&$$�'.�	 &'2�-�'*6�����'1	 ��	 2�%H�	 "���	 ��'
+���&2+##�5�&.*-##�	 &-�$&)����	 �)5���	 ��'	 +��##$.�	 '��-#�&�"�	 +�5#'.�$&'6	 "#'	 *�)&#$�
�'6�$&825�&.1	�$*	'#-�$&82	��'	+���&2+##�5�&.*����'�&##$	7��.�	6�+�%&2�0	.#'	7��.�	&-�$&)&��
"���'.��*��$.	 .#�	 &�.��	 &'.&"&.%	 .�H�$(.�	 ��)5��'	 5��(�	 @.�	 H�6�'��-.�	 C�G%#$	 *5#��
#����#)5BA0	+&8	��'	��	'%�	6�+#*���.�	-##�	7��.�	"���'.��*��$.	.#�	.�	 C2�*��'B	"#'	.�	 ��'
2%''�'	 6�)�-��'*���.	 .���	 .�	 C+#��'B	 "#'	 .�	 #'.��0	 H�'.��	 ��2�'&'6	 ��	 5�%.�'	 -��
&'.&"&.%�$�	"��*)5&$$�'	&'	5��	-#�6&'#$�	'%�	"#'	6�$.	@.�	H�6�'��-.�	C%�&$&�#�&#'	#����#)5BA1

�#-�'6�"#�	 2#'	 7��.�'	 6�)�')$%.���.	 .#�	 .�	 5%&.&6�	 @"���'#-�$&82	 ��	 &'(�#*��%)�%%�
6��&)5��A	 +����.�$&'6	 "#'	 .�	 +���&2+##�5�&.*�((�)��'	 "#'	 @�%&-��$&82/A&'(�#*��%)�%��$�
�$#''�'0	 ���8�)��'	 �'9�(	 *)�'#�&�B*	 2#'	7��.�'	 "��+����.0	 6�+�%&2	-#2�'.�	 "#'	 +�*�##'.�
�%&-��$&82�	 �'	"��2���*6�6�"�'*	 �'9�(	J-�.�$$�'1	��	��	 #)�&"&��&��'	 6��&)5��	+�'#.��&'6	 &*
H���	 6�*)5&2�	 �-	 .�	 +���&2+##�5�&.*�((�)��'	 ��	 +����.�$�'0	 7##�+&8	 .�	 "��*)5&$$�'.�
)�-��'�'��'	"#'	+���&2+##�5�&.	 @.�	 ��#'*����/0	 �%&-��0	 �&8.*/	 �'	 &'.&"&.%�$�	 )�-��'�'��'A
��	 +�"��.&6�'.�	7&8H�	 2%''�'	7��.�'	-��6�'�-�'0	 �'	 &*	 +�"�'.&�'	 6�*)5&2�	 �-	 *�)&#$�
�((�)��'	@C�G%&�,BA	 ��	+����.�$�'1	��	��	'%�	6��&)5��	+�'#.��&'6	"#'	+���&2+##�5�&.	2#'	#$*
+#*&*	7��.�'	6�+�%&2�	"���	.�	�)�'�-&*)5�	7##�.��&'6	"#'	+���&2+##�5�&.1



�#6�	4�	�(	3! ��
�	������	��� � 	��!



��
�	������	��� � 	��! �#6�	4>	�(	3! 

�����	
���
����������

�))�**&+&$&�,	&*	#	)�')���	�5#�	5#*	�#2�'	�'	#	"#�&��,	�(	-�#'&'6*0	&')$%.&'6	P�5�	#-�%'�	�(
�((���	(��	#	���*�'	��	��#)5	#	.�*�&'#�&�'Q	��	P�5�	'%-+��	�(	#)�&"&�&�*	75&)5	)#'	+�	��#)5�.
(��-	#	)���#&'	$�)#�&�'Q1	�%��5��-���0	#))�**&+&$&�,	5#*	+��'	����#�&�'#$&*�.	&'	*�"��#$	7#,*1
�5&*	������	&.�'�&(&�*	�5���	+#*&)	���*��)�&"�*	�'	-�#*%�&'6	#))�**&+&$&�,=
@4A� ��������������(������ ��������� ��!	 
�������� (�%'.�.� �'	 �5�	 �+*��"�.	 ��	 *&-%$#��.

���(��-#')�	 �(	 �5�	 ��#'*����	 *,*��-1	 �5&*	 �,��	 �(	 -�#*%��	 &*	 %*�.	 &'	 ��#'*����	 #'.
&'(�#*��%)�%��	�$#''&'61	��--�'	-�#*%��*	#��	P$�"�$	�(	)�'6�*�&�'Q	#'.	P��#"�$	*���.Q?

@3A� *�����!(��������������� ��!	
�������	 (�%'.�.	�'	 �5�	.&*��&+%�&�'	�(	 #)�&"&�&�*	 &'	 *�#)�
#'.	 �&-�1	 �7�	 #����#)5�*	 #��	 *��'	 &'	 %�+#'	 �$#''&'6	 #'.	 6��6�#�5&)#$	 *�%.&�*=	 @&A
P6��6�#�5&)#$Q	-�#*%��*0	 �����*�'�&'6	 #))�**&+&$&�,	 #�	 #	 $�)#�&�'	 @��	 H�'�A	 ��	 #$$	 ��5��
.�*�&'#�&�'*0	 �5�	 -�*�	 )�--�'	 +�&'6	 )�'��%�	 -�#*%��*	 #'.	 ����'�&#$	 #))�**&+&$&�,
-�#*%��*0	 #'.	 @&&A	 P*�#)���&-�Q	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��*0	 �����*�'�&'6	 �5�	 ����'�&#$	 �(
#)�&"&�&�*	&'	75&)5	&'.&"&.%#$*	)#'	�#��&)&�#��	6&"�'	@���.�(&'�.A	�&-�	)�'*��#&'�*1

@;A� ,�� ��!(��������������� ��!	
�������	 (�%'.�.	�'	�5�	+�'�(&�*	����$�	.��&"�	(��-	#))�**
��	 �5�	 *�#�&#$$,	 .&*��&+%��.	 #)�&"&�&�*1	 �5&*	 �,��	 �(	-�#*%��	 5#*	 &�*	 ��&6&'	 &'	 �)�'�-&)
*�%.&�*1

��%�	 @&'���.���'.�'�A	 )�-��'�'�*	 .����-&'&'6	 #))�**&+&$&�,	 #��	 #$*�	 &.�'�&(&�.=	 @4A	 #
������	����	
�	����0	 ��($�)�&'6	�5�	��#"�$	 �&-�0	)�*�*	#'.	�((���	 ��	 ��#"�$	+��7��'	#'	��&6&'
#'.	 .�*�&'#�&�'	 $�)#�&�'0	 @3A	 #	  ���(���� �	
�	����0	 ��($�)�&'6	 �5�	 *�#�&#$	 .&*��&+%�&�'	 �(
@*%��$&�.A	 #)�&"&�&�*	 #�	 .�*�&'#�&�'*	 @�161	 8�+*0	 *)5��$*0	 *5��*A	 #'.	 �5�	 .�-#'.	 (��	 �5�*�
#)�&"&�&�*	 @�161	 7��2��*0	 �%�&$*0	 &'5#+&�#'�*A	 @;A	 #	 ��
�	�� � �	
�	����0	 ��($�)�&'6	 �5�	 �&-�
��*��&)�&�'*	�(	&'.&"&.%#$*	#'.	#"#&$#+&$&�,	�(	#)�&"&�&�*	#�	.&((���'�	�&-�*	�(	�5�	.#,0	#'.	@�A	#'
�������� ��	
�	����0	��($�)�&'6	�5�	'��.*0	#+&$&�&�*	#'.	������%'&�&�*	�(	&'.&"&.%#$*1

�5&*	 *�%.,	 &*	 #&-�.	 #�	 #'#$,*&'6	 �5�	 )#�#)&�,	 �(	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��*	 ��	 �"#$%#��	 �5�
#))�**&+&$&�,	 &-�#)�*	 �(	 '#�&�'#$	 $#'./%*�	 #'.	 ��#'*����	 *)�'#�&�*0	 #'.	 ��$#��.	 *�)&#$	 #'.
�)�'�-&)	&-�#)�*1	 �'	�5&*	*�%.,0	#))�**&+&$&�,	 &*	.�(&'�.	#*	 ������������	�%����� ����  ���(���
������	����!���
����� ���9��	����	�:��������� ��	���		����	�����������������	�����������	��
�!�
�����	����9�	
������	��	�:�������	���
	��9�:�

�	�7�/�#��	#����#)5	7#*	)5�*�'	��	-���	�5�	#&-	�(	�5&*	*�%.,1	�&�*�$,0	#'	�:��'*&"�	$&���#�%��
*�%.,	 &*	 .�*)�&+�.	 &'	 75&)5	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��*	 #��	 ��"&�7�.	 #))��.&'6	 ��	 �5�&�	 @#A
�5�����&)#$	 #'.	-��5�.�$�6&)#$	 *�%'.'�**0	 &1�1	 �5�	 )#�#)&�,	 (��	 5#'.$&'6	 �5�	 (�%�	 &.�'�&(&�.
)�-��'�'�*	�(	#))�**&+&$&�,0	@+A	�5�&�	&'�������#+&$&�,0	@)A	.#�#	'��.	#'.	@�A	�5�	)#�#)&�,	��	%*�
�5�-	 &'	 �"#$%#�&�'*	 �(	 $#'./%*�	 #'.	 ��#'*����	 )5#'6�*0	 #'.	 ��$#��.	 �)�'�-&)	 #'.	 *�)&#$
&-�#)�*1	 ��)�'.$,0	 #)�&"&�,/	 #'.	 %�&$&�,/+#*�.	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��*	 #��	 )�-�%��.	 &'	 )#*�
*�%.&�*	#&-�.	#�	#'#$,*&'6	�5�&�	)#�#)&�,	(��	�"#$%#�&'6	#))�**&+&$&�,	&-�#)�*	�(	$#'./%*�	#'.
��#'*����	)5#'6�*1	�5���	)#*�	*�%.&�*	#'#$,*&'6	8�+	#))�**&+&$&�,	+,	)#�	#'.	�%+$&)	 ��#'*����
&'	�5�	���5��$#'.*	(��	7���	)�'.%)��.	(��=	@4A	@�5�	+#*�	,�#�A	4>> 0	@3A	#	���'.0	��	P+%*&'�**/



�#6�	3�	�(	3! ��
�	������	��� � 	��!

#*/%*%#$Q0	*)�'#�&�0	�����*�'�&'6	�5�	)�'�&'%#�&�'	�(	@��*��&)�&"�A	�%�)5	$#'./%*�	��$&)&�*	#'.
5&*���&)#$	$#'./%*�	���'.*	(��	�5�	4>> /3�3�	���&�.0	#'.	@;A	#	��$��#'�	*)�'#�&�0	�����*�'�&'6
#	$#'./%*�	*)�'#�&�	75���	)�'*%-��*B	5�%*&'6	���(���')�*	#��	#**%-�.	��	.����-&'�	$#'./%*�
.�"�$��-�'�*	 (��	 �5�	 4>> /3�3�	 ���&�.1	 �5�	 *)�'#�&�*	 #��	 +#*�.	 �'	 )#$)%$#�&�'*	 %*&'6
'#�&�'#$	 $#'./%*�	-�.�$*	 @&1�1	 �5�	-�.�$*	 �#'.	�*�	 �)#''��0	 ��)�#��*	 #'.	����#A	 #'.	 �5�
�#�&�'#$	��.�$	�,*��-	(��	��#'*����	 @���A	 (��-	 �5�	�

	��#'*����	��*�#�)5	��'���	�(
�5�	�&'&*��,	�(	��#'*����0	�%+$&)	D��2*	#'.	D#���	�#'#6�-�'�1

�5�	(�$$�7&'6	#))�**&+&$&�,	-�#*%��*	5#"�	+��'	)�-�%��.	&'	�5�	)#*�	*�%.&�*=
�� �	)�'��%�	-�#*%��0	 �*�&-#�&'6	 �5�	 ���#$	 '%-+��	�(	 8�+*	75&)5	 )#'	+�	 ��#)5�.	7&�5&'	 #

-#:&-%-	��#"�$	�&-�	�(	� 	#'.	!�	-&'%��*1
�� �	����'�&#$	 #))�**&+&$&�,	-�#*%��0	 �*�&-#�&'6	 �5�	����'�&#$	'%-+��	�(	 8�+*	7&�5&'	 ��#)50

7�&65��.	+,	�5�&�	��#"�$	�&-�	#7#,1
�� �5�	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��0	 .�"�$���.	 +,	 ��*��5	 M	 �#'��)2	 @4>�3A0	 75&)5	 &*	 #+$�	 ��

�*�&-#��	 8�+	 #))�**&+&$&�,	 &')�����#�&'6	 8�+	 )�-���&�&�'	 �((�)�*1	 �5�	-�#*%��	 )�-�%��*
�5�	'%-+��	�(	8�+*	#))�**&+$�	���	7��2��1

�� �5�	 &'"��*�	 +#$#')&'6	 (#)���	 @#LA� �(	 �5�	 .�%+$,/)�'*��#&'�.	 *�#�&#$	 &'���#)�&�'	 -�.�$0
�*�&-#�&'6	 ����'�&#$	 8�+	 #))�**&+&$&�,	 @)����)��.	 (��	 �5�	 &'���.���'.�'�	 )�-���&�&�'
�((�)�*A	+��7��'	8�+*	#'.	�'	�5�	7��2&'6	���%$#�&�'1

�� �	%�&$&�,/+#*�.	#))�**&+&$&�,	-�#*%��0	�*�&-#�&'6	 �5�	%�&$&�,	����$�	.��&"�	(��-	����'�&#$
#))�**&+&$&�,	��	8�+*0	%*&'6	#'	&-��.#')�	(%')�&�'	(��	��#"�$	)�*�1

��*%$�*	�(	�5�	*�%.,	(�$$�7	+�$�71

,��������
���������
��
������������	
�5�	��#'*����	)�-��'�'�	�(	#))�**&+&$&�,	6�'��#$$,	)�'*&*�*	�(	@#A	.&*�#')�0	��#"�$	�&-�0	��#"�$
)�*�*	#'.	��#"�$	�((���	+��7��'	#'	��&6&'	#'.	#	.�*�&'#�&�'0	@+A	 	���)���&�'	#'.	"#$%#�&�'	�(
�5�	 &-��.#')�	 �(	 #	 6&"�'	 ��&6&'�.�*�&'#�&�'	 )�-+&'#�&�'0	 &1�1	 �5�	 #���#)�&"�'�**	 �(	 #
.�*�&'#�&�'	#*	#	(%')�&�'	�(	�5�	#-�%'�	�(	��#"�$	�&-�0	)�*�	#'.	�((���	'�)�**#�,	��	6��	�5���1
�$$	#))�**&+&$&�,	-�#*%��*	(�%'.	&'	�5�	$&���#�%��	&')�����#��	-���	��	$�**	�5�	�$�-�'�*	�(	�5�
��#'*����	)�-��'�'�1	��������������(��������������� ��!�
�������	(�)%*	�'	�'�	�$�-�'�	�(	�5�
��#'*����	 )�-��'�'�0	 �161	 #"��#6�	 ��#"�$	 �&-�	 ��	 ��#"�$	 *���.1	 *�����!(� ���� ��� ��!(�����

�������	%*%#$$,	&')�����#��	��#"�$	.&*�#')�0	��#"�$	�&-�	��	)�*�*	#*	��#'*����	�$�-�'�*1	�5�
�	��	��� 
������0	 �'�	 �(	 �5�	 -�*�	 ���%$#�	 #)�&"&�,/+#*�.	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��*	 .��*	 '��
&')�����#��	 #'	 &-��.#')�	 (%')�&�'	 ��	7�&65	 ������%'&�&�*	 #))��.&'6	 ��	 �5�&�	 ��#"�$	 �&-�	��
)�*�	 #7#,1	 �5&*	 5#*	 �5�	-��5�.�$�6&)#$	 .&*#."#'�#6�	 �5#�	 �'�	 &')����)�$,	 #**%-�*	 �5#�	 #$$
������%'&�&�*	 #��	 �G%#$$,	 .�*&�#+$�0	 ��6#�.$�**	 �(	 �5�	 �&-�	 *��'�	 &'	 ��#"�$	 ��	 �5�	 �,��	 �(
������%'&�,	#))�**�.1	�����"��0	�5�	)#*�	*�%.&�*	*5�7	�5#�	 �5�	)�'��%�	-�#*%��	&*	'��	"��,
)#�#+$�	�(	�:�$#&'&'6	)5#'6�*	&'	#))�**&+&$&�,	&'	�&-�	#*	�5�	��*%$�	�(	�5�	@#�+&��#�,A	-#:&-%-
��#"�$0	&1�1	�5�	-�#*%��	*5�7*	#'	�:���-�	*�#�&#$$,	.&((���'�&#��.	�&)�%��	�(	�5�	.�"�$��-�'�
�(	8�+	#))�**&+&$&�,	(��	�5�	���'.	#'.	��$��#'�	*)�'#�&�*	(��	4>> /3�3�	+�)#%*�	#	��$#�&"�$,
*-#$$	��#"�$/�&-�	)5#'6�	-#,	��*%$�	&'	�5�	&')$%*&�'	��	�:)$%*&�'	�(	#	 8�+	$�)#�&�'	(��-	�5�
#))�**&+&$&�,	"#$%�	�(	#'	��&6&'	$�)#�&�'1



��
�	������	��� � 	��! �#6�	34	�(	3! 

"���4��
���������
��
������������	
�'	 6�'��#$0	 �5�	 $#'./%*�	 )�-��'�'�	 �(	 #))�**&+&$&�,	 )�'*&*�*	 �(=	 @&A	 �5�	 '%-+��	 #'.	 *�#�&#$
.&*��&+%�&�'	 �(	 *%��$&�.	 .�*�&'#�&�'*	 #'.	 �5�&�	 )5#�#)���&*�&)*0	 �161	 �5�	 $�)#�&�'	 �(	 �((&)�*0
*)5��$*	#'.	�5�&�	#���#)�&"�'�**0	)#�#)&�,0	��)10	@&&A	�5�	*�#�&#$	.&*��&+%�&�'	�(	 �5�	.�-#'.	(��
#)�&"&�&�*	#'.	�5�&�	)5#�#)���&*�&)*0	�161	 $�)#�&�'*	�(	.7�$$&'6*	#'.	 �5�&�	 &'5#+&�#'�*0	#'.	 @&&&A
�5�	 )�'(��'�#�&�'	+��7��'	 P.�-#'.Q	 #'.	P*%��$,Q0	 ��0	 &'	��5��	7��.*0	 )�-���&�&�'	 �((�)�*1
��-���&�&�'	 -#,	 �))%�	 +��5	 �'	 *%��$&�.	 ������%'&�&�*	 @�161	 )�-���&�&�'	 �'	 8�+*	 #-�'6
7��2��*A	 #'.	 �'	 �5�	 .�-#'.	 (��	 �5�*�	 ������%'&�&�*	 @�161	 )�-���&�&�'	 �'	 7��2��*	 #-�'6
�-�$�,��*A1

��������������(������ ��������� ��!� 
�������	 .�	 '��	 &')�����#��	 #	 $#'./%*�	 )�-��'�'�0	 &'
)�'��#*�	��	#)�&"&�,/	#'.	%�&$&�,/+#*�.1	�5&*	)#'	$�#.	��	.&((���'�	)�')$%*&�'*1	���	�:#-�$�0	&'
�5�	 ���5��$#'.*0	 �-�$�,-�'�	 &*	 )�')�'��#��.	 &'	 �5�	 5&65$,	 %�+#'&*�.	 7�*���'	 �#��	 �(	 �5�
���5��$#'.*	@�5�	�#'.*�#.A1	�'	�5&*	#��#0	�5�	-#&'	��#.	'��7��2	&*	5�#"&$,	)�'6�*��.	.%�&'6
��#2	5�%�*1	���-	#'	&'(�#*��%)�%��/+#*�.	#))�**&+&$&�,	-�#*%��	*%)5	#*	P#"��#6�	*���.	�'	�5�
-#&'	 ��#.	'��7��2Q0	�'�	-#,	 )�')$%.�	 �5#�	 �5�	 $�"�$	�(	 #))�**&+&$&�,	 &'	 �5�	���5��$#'.*	 &*
$�7�*�	 &'	 �5�	 �#'.*�#.0	 75���#*	 (��-	 #'	 #)�&"&�,/+#*�.	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��	 @�161	 �5�
'%-+��	�(	 8�+*	7&�5&'	� 	-&'%��*	 ��#"�$	 �&-�	+,	 )#�A	�'�	-#,	 )�')$%.�	 �5#�	 �5�	�#'.*�#.
#��#	 *5�7*	 �5�	 5&65�*�	 $�"�$	 �(	 @8�+A	 #))�**&+&$&�,	 �(	 �5�	 ���5��$#'.*0	 .�*�&��	 �5�	 5&65��
#"��#6�	��#"�$	�&-�*	#*	#	��*%$�	�(	)�'6�*�&�'1

�'	�5�	)#*�	*�%.&�*0	�7�	#))�**&+&$&�,	-�#*%��*	#��	#��$&�.	&'	75&)5	&')�����#��	)�-���&�&�'
�((�)�*	 #��	 #'#$,*�.=	 @&A	 ��*��5	 M	 �#'��)2B*	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��0	 #'.	 @&&A	 �5�	 &'"��*�
+#$#')&'6	(#)���	@#LA	�(	�5�	.�%+$,	)�'*��#&'�.	*�#�&#$	&'���#)�&�'	-�.�$1	<	�����=�1���	�8�>

������	 &*	 *5�7'	 ��	+�	'��	"��,	 )#�#+$�	�(	 #'#$,*&'6	 8�+	 #))�**&+&$&�,0	 &1�1	 �5�	-�#*%��	 &*
�:���**�.	 #*	 #'	 &'.�:0	 *5�7&'6	 �5�	 @&-A+#$#')�	 +��7��'	 �5�	 *�#�&#$	 .&*��&+%�&�'	 �(	 8�+
#))�**&+&$&�,	 #'.	 #))�**&+&$&�,	 ��	 �5�	7��2&'6	 ���%$#�&�'	 @7&�5&'	 �5�	 )#�)5-�'�	 #��#	 �(	 8�+
$�)#�&�'*A1	�5�	-�#*%��	)#'	�5%*	+�	�**�'�&#$$,	&'��������.	#*	#	-�#*%��	�(	)�-���&�&�'0	'��
#*	#	-�#*%��	�(		#))�**&+&$&�,1	�%��5��-���0	�5�	-�#*%��	.��*	'��	#))�%'�	(��	�5�	#$���'#�&"�
8�+	$�)#�&�'*	�5#�	7��2��*	5#"�	7&�5&'	��#)5?	 &'	��5��	7��.*0	 �5�	-�#*%��	.��*	'��	#))�%'�
(��	 �5�	 )�-���&�&�'	 &'	 �5�	 7��2&'6	 ���%$#�&�'	 #-�'6	 �-�$�,��*1	 �'	 �5�	 )#*�	 �(	 8�+
#))�**&+&$&�,0	�5�	#))�**&+&$&�,	-�#*%��	*5�%$.	&.�#$$,	&')�����#��	+��5	�5�	)�-���&�&�'	7&�5&'
�5�	 7��2&'6	 ���%$#�&�'	 #'.	 �5�	 )�-���&�&�'	 (��	 8�+*1	 �5�	 ������� �� ������� ����	��� �(	 #
.�%+$,	 )�'*��#&'�.	 *�#�&#$	 &'���#)�&�'	 -�.�$	 5#'.$�*	 *%)5	 #@'A	 @&���#�&"�A	 )�-�%�#�&�'#$
���)�.%��	#'.	�"��)�-�*	�5�	.&*#."#'�#6�*	�(	��*��5	#'.	�#'��)2*B	-�#*%��1

�5�	)#*�	*�%.&�*	*5�7	�5#�	8�+	#))�**&+&$&�,	&'	)�'��#$	#'.	*%+%�+#'	#��#*	(��	4>> 	#'.	3�3�
)#'	.�)��#*�	+,	3�/;�O	#*	#	��*%$�	�(	8�+	)�-���&�&�'	#-�'6	7��2��*	#'.	-���	�5#'	.�%+$�
&'	���&�5��#$	#��#*1	��7�"��0	�5�	$#'./%*�	#'.	��#'*����	)5#'6�*	#))��.&'6	��	�5�	���'.	#'.
��$��#'�	 *)�'#�&�*	 (��	 �5�	 4>> /3�3�	 ���&�.	 .�	 '��	 �#.&)#$$,	 )5#'6�	 �5�	 )%���'�	 *�#�&#$
.&*��&+%�&�'	8�+	#))�**&+&$&�,	#'.	��$#��.	8�+	)�-���&�&�'?	 �5�	)%���'�	%�+#'&*#�&�'	�#����'	&'
�5�	���5��$#'.*	 ��-#&'*	 .�-&'#'�1	�5�	 &')$%*&�'	 �(	 )�-���&�&�'	 �((�)�*	7&$$	 +�)�-�	-���
&-����#'�	(��	-���	P�:���-�Q	$#'./%*�	*)�'#�&�*1



�#6�	33	�(	3! ��
�	������	��� � 	��!

,�������
���������
��
������������	
�5�	��-���#$	)�-��'�'�	�(	#))�**&+&$&�,	&'"�$"�*	@&A	�5�	#"#&$#+&$&�,	�(	#)�&"&�&�*	#�	.&((���'�
�&-�*	�(	�5�	.#,	��	7��20	*�#*�'0	,�#�0	��)1	#'.	@&&A	�5�	�&-�*	&'	75&)5	&'.&"&.%#$*	�#��&)&�#��
&'	*��)&(&)	#)�&"&�&�*1	�5�	�����(��
����������� ��!�����	���	&*	�5�	�'$,	#����#)5	(�)%*&'6	�'
�5�	 �&-�	 )�-��'�'�	 �(	 #)�&"&�&�*1	 ��#)���&-�	 #)�&"&�,	 -�#*%��*	 &'.&)#��	 �5�	 ��**&+$�
*�#)���&-�	�#�5*	�(	&'.&"&.%#$*	��	5�%*�5�$.*	+��7��'	$�)#�&�'*0	6&"�'	5�%*�5�$.	#)�&"&�&�*
��	+�	���(��-�.	#'.	�&-�/)�'*��#&'�*1	�'(�#*��%)�%��/+#*�.0	��5��	#)�&"&�,/+#*�.	-�#*%��*	#'.
%�&$&�,/+#*�.	-�#*%��*	5#'.$�	�5�	�&-�	)�-��'�'�	�'$,	 &-�$&)&�$,0	 &1�1	 ��#"�$	 �&-�	#'.	)�*�*
-#,	"#�,	&'	�&-�	@�161	+��7��'	��#2	5�%�*	#'.	�((/��#2	5�%�*A1	�'(���%'#��$,0	&')�����#�&'6
�5�	 ��-���#$	 )�-��'�'�	 &'	 #	 �5�����&)#$$,	 *#�&*(,&'6	 -#''��	 ��G%&��*	 #..&�&�'#$	 .#�#
)�$$�)�&�'0	 &1�1	 �&-�	+%.6��*	#��	'��	#"#&$#+$�	(��-	*�#'.#�.	��"�#$�.	���(���')�	��#"�$	.#�#1
�*	 #	 ��*%$�0	 #��$&)#�&�'*	 �(	 *�#)�/�&-�	 #))�**&+&$&�,	-�#*%��*	 5#"�	 +��'0	 %�	 ��	 '�70	 �(��'
��*��&)��.	 ��	#	 ��$#�&"�$,	 *-#$$	 ��6&�'	#'.	 #	 *-#$$	 *%+*��	�(	 �5�	���%$#�&�'1	�5&*	-#2�*	 �5�
#))�**&+&$&�,	-�#*%��*	.&((&)%$�	��	#��$,	�'	�5�	'#�&�'#$	$�"�$	@75&)5	&*	&')$%.�.	&'	�5�	#&-	�(
�5&*	*�%.,A1	��5��	#))�**&+&$&�,	-�#*%��*	5#'.$�	 �5�	 ��-���#$	)�-��'�'�	�'$,	 &-�$&)&�$,1	 �'
�5�	)#*�	*�%.&�*0	75���	#))�**&+&$&�,	&*	#'#$,*�.	#�	�5�	'#�&�'#$	$�"�$0	�5�	��-���#$	)�-��'�'�
&*	5#'.$�.	�'$,	+,	%*&'6	��#2	5�%�	#'.	�((/��#2	5�%�	��#"�$	�&-�*1

���������
���������
��
������������	
�'	&'.&"&.%#$B*	)5#�#)���&*�&)*	@'��.*0	#+&$&�&�*0	#'.	������%'&�&�*A	�$#,	#'	&-����#'�	��$�	&'
.����-&'&'6	#))�**&+&$&�,1	��#)���&-�	#))�**&+&$&�,	-�#*%��*	#'.	%�&$&�,/+#*�.	-�#*%��*	#��
.&*#66��6#��	 #����#)5�*	 (�)%*&'6	�'	#'	 &'.&"&.%#$B*	 #))�**&+&$&�,1	 �'	 )�'��#*�0	 6��6�#�5&)#$
#))�**&+&$&�,	 -�#*%��*	 @�161	 )�'��%�	 #'.	 ����'�&#$	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��*A	 #'#$,*�
#))�**&+&$&�,	 #�	 #	 $�)#�&�'0	 75���	 #$$	 &'.&"&.%#$*	 &'	 �5�	 *#-�	 $�)#�&�'	 5#"�	 �5�	 *#-�
#))�**&+&$&�,1	 ��7�"��0	 &'	 ��#)�&)#$	 #��$&)#�&�'*	 �(	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��*0	 �5�	 )�'��#*�	 &*
�(��'	'��	*�	$#�6�1	�5#�	&*0	#))�**&+&$&�,	&*	#'#$,*�.	(��	.&((���'�	���%$#�&�'	6��%�*0	.���'.&'6
�'	 *�$�)��.	 *�)&�/�)�'�-&)	 )5#�#)���&*�&)*1	�5�	 )#*�	 *�%.&�*	 *5�7	 �5#�	 �5�	 .�"�$��-�'�	 �(
8�+	 #))�**&+&$&�,	 *&6'&(&)#'�$,	 )5#'6�*	 &(	 .&((���')�*	 +��7��'	 *�)&�/�)�'�-&)	 6��%�*	 #��
#))�%'��.	 (��1	 �5�	 ����'�&#$	 #))�**&+&$&�,	-�#*%��	 #'.	 �5�	 &'"��*�	 +#$#')&'6	 (#)���	 )$�#�$,
*5�7�.	�5#�	8�+	#))�**&+&$&�,	6��7�5	&*	�"���*�&-#��.	&(	�5�	-#�)5	+��7��'	7��2��*	�.%)#�&�'
*2&$$*	 @�7�	�.%)#�&�'#$	 $�"�$*	#��	%*�.A	 #'.	 8�+	 ��G%&��-�'�*	 @P�))%�#�&�'#$	-#�)5QA	 &*	 '��
#))�%'��.	 (��1	 �%��5��-���0	 *�)&�/�)�'�-&)	 .�"�$��-�'�*	 5#"�	 #	 $#�6�	 &-�#)�	 �'	 �5�
.�"�$��-�'�	�(	�5�	%�&$&�,/+#*�.	#))�**&+&$&�,	-�#*%��0	&1�1	�5�	%�&$&�,	$�"�$	#'.	.�"�$��-�'�
�(	 %�&$&�,	 &*	 '��	 �5�	 *#-�	75�'	 )�-�%��.	 (��	 �5�	 �'�&��	 ���%$#�&�'	 #*	75�'	 )�-�%��.	 (��
*�6-�'�*	@+,	&')�-�	6��%�A	�(	�5�	���%$#�&�'1	�5%*	�5�	.&((���'�&#�&�'	�(	�5�	���%$#�&�'	+,
*�)&�/�)�'�-&)	)5#�#)���&*�&)*	��*%$�*	&'	*&6'&(&)#'�	)5#'6�*	&'	#"��#6�	8�+	#))�**&+&$&�,	#'.
��$#��.	%�&$&�,0	75&)5	&*	�5�	��*%$�	�(	#	-���	#))%�#��	�*�&-#�&�'1

���������������	
���
�����������
��������
�5���	 *��-*	 ��	 +�	 ��#.�/�((	 +��7��'	 �5�	 P)�--�'/*�'*�Q	 &'�������#+&$&�,	 #'.
�5�����&)#$9-��5�.�$�6&)#$	 *�%'.'�**	 �(	 �5�	 -�#*%��1	 �'(�#*��%)�%��/+#*�.	 #))�**&+&$&�,
-�#*%��*0	*%)5	#*	#"��#6�	*���.	�'	�5�	��#.	'��7��20	#��	��$#�&"�$,	�#*,	��	&'�������	+%�	#��



��
�	������	��� � 	��! �#6�	3;	�(	3! 

$�**	)#�#+$�	�(	�"#$%#�&'6	#))�**&+&$&�,	&-�#)�*	�(	$#'./%*�	��#'*����	*)�'#�&�*1	�)�&"&�,/	#'.
%�&$&�,/+#*�.	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��*	 #��	 -���	 #������&#��	 &'.&)#���*	 +%�	 #��	 $�**	 �#*,	 ��
&'�������1	 �'	 ��5��	7��.*0	 #	 )5#'6�	 &'	 #))�**&+&$&�,	-#,	 +�	 �5�	 ��*%$�	 �(	 $#'./%*�	 )5#'6�*0
��#'*����	 )5#'6�*0	 ��	 +��51	 �5�	 )#*�	 *�%.&�*	 *5�7	 �5#�	 &'�������#+&$&�,	 �(	 #)�&"&�,/+#*�.
-�#*%��*	7&�5	�5�	.#�#	#"#&$#+$�	)#'	+�	&-���"�.	+,	�*�&-#�&'6	�5�	)�'��&+%�&�'	�(	$#'./%*�
)5#'6�*	 #'.	 ��#'*����	 )5#'6�*	 @��#"�$/�&-�	 )5#'6�*	 #*	 #	 ��*%$�	 �(	 .�$#,*	 #'.	 )�'6�*�&�'
#'.9��	 ��#"�$/�&-�	 )5#'6�*	 #*	 #	 ��*%$�	 �(	 )5#'6�*	 �(	 �5�	 &'(�#*��%)�%��	 *%��$,A	 ��	 �5�
.�"�$��-�'�	�(	8�+	#))�**&+&$&�,1	�5�	��*%$�*	*5�7	�5#�	(��	�5�	��$��#'�	#'.	���'.	*)�'#�&�*
(��	�5�	���5��$#'.*	(��	�5�	4>> /3�3�	���&�.0	$#'./%*�	)5#'6�*	#'.	��#"�$/�&-�	)5#'6�*	@.%�
��	 &')��#*�.	 )�'6�*�&�'A0	 #��	 �G%#$$,	 &-����#'�0	 #'.	 �5#�0	 �'	 �5�	 '#�&�'#$	 $�"�$0	 �5�
)�'��&+%�&�'	�(	&'(�#*��%)�%��	�:�#'*&�'*	��	8�+	#))�**&+&$&�,	6��7�5	&*	��$#�&"�$,	*-#$$1

�%��5��-���0	 #))�**&+&$&�,	-�#*%��*	7&�5	 #	+�����	 �5�����&)#$	 +#*&*	 @%�&$&�,/+#*�.	-�#*%��*A0
#'.	 -�#*%��*	 75&)5	 #��	 -��5�.�$�6&)#$$,	 &-���"�.	 ��	 #))�%'�	 (��	 )�-���&�&�'	 #��%'.
������%'&�&�*	 @+#$#')&'6	 (#)���*A	 #��	 $�**	 �#*,	 ��	 &'�������1	 �5�	 )#*�	 *�%.&�*	 *5�7	 �5#�	 �5�
*&-�$�*�	 #)�&"&�,/+#*�.	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��0	 �5�	 )�'��%�	 -�#*%��0	 &*	 '��	 "��,	 )#�#+$�	 �(
�:�$#&'&'6	 )5#'6�*	 &'	 #))�**&+&$&�,	 &'	 �&-�1	 �%��5��-���0	 �5�	 ��*%$�*	 �(	 �5�	 %�&$&�,/+#*�.
-�#*%��*	)�'��#*�	7&�5	�5�	#)�&"&�,/+#*�.	-�#*%��*	@&1�1	)�'��%�	-�#*%��0	����'�&#$	-�#*%��0
#'.	 &'"��*�	 +#$#')&'6	 (#)���A1	 �'	 ��5��	7��.*0	 �5�	-�#*%��	 *5�7*	 .&-&'&*5&'6	 ���%�'*=	 �5�
-#�6&'#$	+�'�(&�*	.�)��#*�	#*	8�+	#))�**&+&$&�,	(%��5��	&')��#*�*1	 �(	 8�+	#))�**&+&$&�,	)5#'6�*
#�	 $�)#�&�'*	 7&�5	 #	 $�7	 #))�**&+&$&�,	 $�"�$	 �5&*	 ��*%$�*	 &'	 #	 ��$#�&"�$,	 $#�6�	 %�&$&�,	 )5#'6�0
75���#*	#	)5#'6�	#�	$�)#�&�'*	7&�5	#'	#$��#.,	��$#�&"�$,	5&65	#))�**&+&$&�,	$�"�$0	��*%$�*	&'	#
��$#�&"�$,	*-#$$	%�&$&�,	)5#'6�1	�5%*0	�5�	%�&$&�,/+#*�.	#))�**&+&$&�,	-�#*%��	*%66�*�*	�5#�	�5�
@�)�'�-&)A	 +�'�(&�*	 #��	 5&65��	 &(	 8�+	 #))�**&+&$&�,	 &*	 &-���"�.	 (��	 &'5#+&�#'�*	 &'	 ��$#�&"�$,
8�+/����	#��#*	@�161	���&�5��#$	#��#*	�%�*&.�	�5�	�#'.*�#.A0	&'	���(���')�	��	(%��5��	&')��#*&'6
8�+	 #))�**&+&$&�,	 (��	 &'5#+&�#'�*	 $&"&'6	 &'	 #$��#.,	 ��$#�&"�$,	 8�+/�&)5	 #��#*	 @�161	 )�'��#$	 #'.
*%+%�+#'	#��#*	&'	�5�	�#'.*�#.A1

3���
��6��������
�'	6�'��#$0	#$$	#)�&"&�,/+#*�.	#))�**&+&$&�,	-�#*%��*	)#'	+�	�*�&-#��.	%*&'6	*�#'.#�.	��"�#$�.
���(���')�	 .#�#	 ��	 �:&*�&'6	 $#'./%*�	 #'.	 ��#'*����	-�.�$*0	 �:)���	 *�#)�/�&-�	-�#*%��*1	 �'
6�'��#$0	 *�#)�/�&-�	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��*	 #��	 .&((&)%$�	 ��	 ����#�&�'#$&*�	 #'.	 #��$,	 #*	 #
��#)�&)#$	#))�**&+&$&�,	-�#*%��	(��	#'#$,*&'6	#))�**&+&$&�,	�'	�5�	'#�&�'#$	$�"�$1	����	�5#�	�5�
�$#%*&+&$&�,	�(	�5�	��*%$�	#$*�	.���'.*	�'	�5�	�5�����&)#$	+#*&*	#'.	��#)�&)#$	$&-&�#�&�'*	�(	�5�
$#'./%*�	#'.	��#'*����	-�.�$*	%*�.1

����������
�������
��
���
���������
��
����4��
���������
���������
�5&*	*�%.,	(�)%*�.	�'	@#A	#'#$,*&'6	#))�**&+&$&�,	-�#*%��*	#*	�����
��������������	��	(��	�5�
�"#$%#�&�'	�(	&-�#)�*	�(	)5#'6�*	7&�5&'	�5�	$#'./%*�	#'.	��#'*����	*,*��-0	#'.	@+A	#'#$,*&'6
#))�**&+&$&�,	 -�#*%��*	 #*	 #	 ���� � �������	�	 (��	 �"#$%#�&'6	 &-�#)�*	 �%�*&.�	 �5�	 $#'./%*�
��#'*����	*,*��-?	#))�**&+&$&�,	#*	#'	�)�'�-&)	#'.	*�)&#$	&'.&)#���1	�5�	)�')$%*&�'*	(�$$�7=



�#6�	3�	�(	3! ��
�	������	��� � 	��!

�������������
��
�
������	����
�	������
�'	 *%--#�,0	 #)�&"&�,/+#*�.	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��*	 #��	 �((�)�&"�	 -�#*%��*	 (��	 #'#$,*&'6
#))�**&+&$&�,	 &-�#)�*	 �(	 $#'./%*�	 ��#'*����	 *)�'#�&�*=	 #	 )5#'6�	 &'	 #))�**&+&$&�,	-#,	 +�	 �5�
��*%$�	�(	$#'./%*�	)5#'6�*0	��#'*����	)5#'6�*0	��	+��51		��7�"��0	�5�	$&���#�%��	*�%.,	)$�#�$,
*5�7*	 �5#�	 �5���	 &*	 '�	 (&�*�/+�*�	 #)�&"&�,/+#*�.	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��1	 �#)5	 #))�**&+&$&�,
-�#*%��	5#*	&�*	�5�����&)#$	#'.	��#)�&)#$	#."#'�#6�*	#'.	.&*#."#'�#6�*1	�*	#	��*%$�0	�5�	)5�&)�
�(	#'	#))�**&+&$&�,	-�#*%��	(��	#'#$,*&'6	�5�	&-�#)�*	�(	#	$#'./%*�	��	 &'(�#*��%)�%��	���8�)�0
�$#'	��	*)�'#�&�	.���'.*	�'	�5�	*�%.,	�+8�)�1	�'	*%--#�,=
q� ���	 �5�	 �%���*�	 �(	 #'#$,*&'6	 #))�**&+&$&�,	 ��	 .�*�&'#�&�'*	 75���	 �	� �	
������	�� �������

	����	 ��	 )�-���&�&�'	 �((�)�*	 #��	 '��	 #	 *%+8�)�	 �(	 &'����*�0	 �5�	 ����'�&#$	 #))�**&+&$&�,
-�#*%��	)#'	+�	)�'*&.���.		#*	#'	#������&#��	#'.	��#)�&)#$	#))�**&+&$&�,	-�#*%��?

q� ��*��5	 M	 �#'��)2*B	 -�#*%��	 &*	 #������&#��	 (��	 #'#$,*&'6	 #))�**&+&$&�,	 ��	 .�*�&'#�&�'*
75���	�	
������	����������	�����	�����������	��  	����	��	 @�161	'#�%��	 #��#*A0	��	 )#�#)&�,
$&-&�#�&�'*	 �(	 *%��$&�.	 ������%'&�&�*	 #��	 �5�	 *%+8�)�	 �(	 &'����*�	 @�161	 &'	 �5�	 #'#$,*&*	 �(
��)��#�&�'#$	(#)&$&�&�*	��	5�#$�5/)#��	(#)&$&�&�*A?

q� �5�	 &'"��*�	 +#$#')&'6	 (#)���	 &*	 #'	 #������&#��	-�#*%��	 (��	 #'#$,*&'6	 8�+	 #))�**&+&$&�,0
75���	 �	
������	�� �������� 	����� 	�� �	��� ���������	�� ���� 	������  	����	��	 @8�+	 #'.
7��2&'6	���%$#�&�'0	��*��)�&"�$,A1	�5�	&')$%*&�'	�(	)�-���&�&�'	�((�)�*	 &'	#'#$,*&'6	 8�+
#))�**&+&$&�,	 +�)�-�	 -���	 &-����#'�	 75�'	 P�:���-�Q	 $#'./%*�	 ��$&),	 *)�'#�&�*	 #��
#'#$,*�.1

��#)�/�&-�	#))�**&+&$&�,	-�#*%��*	#��	�5�����&)#$$,	"��,	)#�#+$�	�(	#'#$,*&'6	�5�	#))�**&+&$&�,
&-�#)�*	 �(	 $#'./%*�	 ��#'*����	 *)�'#�&�*0	 &1�1	 #))�**&+&$&�,	 &*	 #'#$,*�.	 #�	 �5�	 &'.&"&.%#$	 ��
5�%*�5�$.	$�"�$0	&')�����#�&'6	�&-�	)�'*��#&'�*1	��7�"��0	&'	)%���'�	��#)�&)�0	�5�	*�#)���&-�
#����#)5	)#'	'��	,��	+�	#��$&�.	��	(���)#*�	#))�**&+&$&�,	&-�#)�*	�'	�5�	'#�&�'#$	$�"�$	.%�	��
�5�	$#�6�	@#..&�&�'#$A	.#�#	��G%&��-�'�*1

�5�	%�&$&�,/+#*�.	#����#)5	5#*	&'	�5&*	*�%.,	+��'	%*�.	#*	#'	#))�**&+&$&�,	-�#*%��1	��7�"��0
�5�	 -�#*%��	 �*�&-#��*	 �5�	 %�&$&�,	 @��	 +�'�(&�*A	 #))�%&'6	 ��	 #))�**&+&$&�,0	 #'.	 )#'	 �5%*
�**�'�&#$$,	+�	&'��������.	#*	#	-�#*%��	�(	5�7	#))�**&+&$&�,	&*	� ���	+,	&'.&"&.%#$*0	'��	#*	#
-�#*%��	 �(	 #))�**&+&$&�,1	 �'	 ��5��	 7��.*=	 �5&*	 -�#*%��	 &*	 -���	 #������&#��	 @#*	 &'�%�A	 (��
#'#$,*&'6	�5�	�)�'�-&)	&-�#)�*	�(	#))�**&+&$&�,	*)�'#�&�*	@*��	+�$�7A1

�������������
��
�
�������
�	������
�))�**&+&$&�,	 )5#'6�*	 #*	#	 ��*%$�	�(	)5#'6�*	 &'	 �5�	 ��#'*����	 *,*��-	��	 $#'.	%*�*	-#,	5#"�
.&((���'�	 �)�'�-&)	 &-�#)�*1	 �'	 �5�	 $&���#�%��0	 .&((���'�	 #����#)5�*	 (��	 #'#$,*&'6	 �)�'�-&)
&-�#)�*	�(	&'(�#*��%)�%��	#'.	#))�**&+&$&�,	�:&*�1	�#*&)#$$,0	�5���	#����#)5�*	)#'	+�	&.�'�&(&�.0
&'	75&)5	.&((���'�	#))�**&+&$&�,	-�#*%��*	-#,	�$#,	 #	 ��$�=	 @&A	 #	 *�)&#$	)�*��+�'�(&�	 #'#$,*&*
@���A	�(	��#'*����	���8�)�*0	@&&A	#	���.%)�&�'	(%')�&�'	#����#)5	7&�5	��	#*	�5�	-#&'	�+8�)�0
#'.	@&&&A	#'	#����#)5	(�)%*&'6	�'	�-�$�,-�'�	�((�)�*1	 �'	6�'��#$0	)�*��+�'�(&�	#'#$,*&*	)#'
+�	)�'*&.���.	�5�	��&-#�,	-��5�.	(��	�"#$%#�&�'	�(	�5�	�������������	�(	#))�**&+&$&�,	)5#'6�*
�(	$#'./%*�	#'.	��#'*����	���8�)�*	��	*)�'#�&�*0	&1�1	�5�	���	-��5�.�$�6,	&*	)�'*&*��'�	7&�5
-&)��/�)�'�-&)	 �5���,0	 #'.	 #	 �,�&)#$	 ��#'*����	 ���8�)�	 )#'	 +�	 8%*�&(&�.	 &(	 *%((&)&�'�	 %*��



��
�	������	��� � 	��! �#6�	3 	�(	3! 

+�'�(&�*	#��	6�'��#��.1	 �'	�5�����&)#$	*�%.&�*0	%�&$&�,/+#*�.	-�#*%��*	#��	*5�7'	��	+�	��$#��.
��	 �5�	 )�')���*	 �(	 )�'*%-��	 *%��$%*	 #'.	 )�'*%-��	 7�$(#��	 %*�.	 &'	 ���1	 �'	 ��5��	 7��.*0
%�&$&�,/+#*�.	#))�**&+&$&�,	-�#*%��*	 &'�������	 #))�**&+&$&�,	 #*	 �5�	+�'�(&�	 �5#�	����$�	 #)5&�"�
(��-	 #))�**&'6	 ������%'&�&�*1	 �%��5��-���0	 �5�	 .&((���')�	 &'	 )�'*%-��	 *%��$%*0	 75&)5	 &*
��$�"#'�	 &'	 �)�'�-&)	 �"#$%#�&�'*0	 )#'	 +�	 �*�&-#��.	 #*	 �5�	 .&((���')�	 +��7��'	 �7�
#))�**&+&$&�,	 *)�'#�&�*	 @�161	 �'�	 +#*�	 *&�%#�&�'	 #'.	 �'�	 ��($�)�&'6	 #	 ��$&),	 )5#'6�A	 %*&'6	 #
%�&$&�,/+#*�.	#))�**&+&$&�,	-�#*%��1	�5�	)5#'6�*	&'	%�&$&�,	)#'	+�	)�'"����.	��	-�'��#�,	%'&�*
��	 .��&"�	 �)�'�-&)	 7�$(#��	 )5#'6�*	 %*&'6	 �5�	 )�')���	 �(	 )�-��'*#�&'6	 "#�&#�&�'	 (��-
�)�'�-&)	�5���,1	�5&*	#����#)5	-#,	5#"�	&-����#'�	+�'�(&�*0	*��	+�$�7=
�� �5�	 �)�'�-&)	 +�'�(&�*	 �(	 &-���"�.	 #))�**&+&$&�,	 )#'	 +�	 #'#$,*�.	 #*	 #	 ��*%$�	 �(	 @#A

)5#'6�*	 �(	 �5�	 ��#'*����	 *,*��-	 @�161	 ��#"�$	 �&-�	 #'.9��	 )�*�*A0	 #'.	 @+A	 )5#'6�*	 &'	 �5�
�5,*&)#$	 $�)#�&�'	�(	 $#'.	%*�*1	 �'	 ��#.&�&�'#$	 )�*��+�'�(&�	 #'#$,*&*	 $#'./%*�	 )5#'6�*	 #��
'��	&')�����#��.	+�)#%*�	��#"�$	�&-�	#'.9��	)�*�*	#��	%*�.	#*	#'	#))�**&+&$&�,	-�#*%��1

�� 	�5�	 %�&$&�,/+#*�.	-�#*%��	 &')�����#��*	 #	 $#'./%*�	 )�-��'�'�0	 &1�1	 �5�	 ��*�#�)5	 #��#	 &*
*�$&�	%�	&'	��6&�'*1	�,	#$$�)#�&'6	�5�	%*��	+�'�(&�*	�(	)5#'6�*	&'	#))�**&+&$&�,	 ��	 ��6&�'*
�'�	)#'	#'#$,*�	75&)5	@6��%�*	�(A	&'.&"&.%#$*	$�)#��.	&'	)���#&'	��6&�'*	P7&'Q	��	P$�*�Q
#*	 #	 ��*%$�	 �(	 $#'./%*�	 #'.9��	 ��#'*����	 &'"�*�-�'�*1	 �5%*0	 �5&*	 -�#*%��	 �(	 )�'*%-��
*%��$%*	-#,	+�	%*�.	��	#'#$,*�	*�)&#$	@P�G%&�,QA	&-�#)�*	@*��	+�$�7A1

�� ��'*%-��	 *%��$%*	 )#'	 +�	 �*�&-#��.	 &'	 ��$#�&�'	 ��	 �5�	 +#$#')&'6	 (#)���*	 �(	 �5�	 .�%+$,
)�'*��#&'�.	 *�#�&#$	 &'���#)�&�'	 -�.�$0	 �5%*	 &')�����#�&'6	 )�-���&�&�'	 �((�)�*	 �'	 �5�
.�-#'.	#'.	*%��$,	*&.�1

�	 .&*#."#'�#6�	 �(	 �5&*	 #����#)5	 &*	 �5#�	 �5�	 �5�����&)#$$,	 )����)�	 %*�	 �(	 %�&$&�,/+#*�.
#))�**&+&$&�,	 -�#*%��*	 (��	 -�#*%�&'6	 )�'*%-��	 *%��$%*	 �(	 #	 $#'./%*�	 ��#'*����	 *)�'#�&�
��G%&��*	 #	 ��#'*����	 -�.�$	 75&)5	 ������$,	 (���)#*�*	 �5�	 )�-+&'�.	 $#'./%*�	 ��#'*����
�G%&$&+�&%-0	&')$%.&'6	$#'./%*�	#'.	��#'*����	(��.+#)21	��7�"��0	�5�	#��$&)#�&�'	�(	#����#)5
&'	�5�	)#*�	*�%.&�*	7#*	+�,�'.	�5�	*)���	�(	�5&*	*�%.,1	�%��5��	��*�#�)5	&*	'�)�**#�,	��	#��$,
�5&*	#����#)5	��	�)�'�-&)	�"#$%#�&�'*	�(	��#'*����	���8�)�*	��	*)�'#�&�*1

�'	 �5�	 ���.%)�&�'	 (%')�&�'	 #'.	 �-�$�,-�'�	 #����#)5�*	 )�'��%�	 -�#*%��*	 #'.	 ����'�&#$
#))�**&+&$&�,	-�#*%��*	-#,	+�	%*�.	#*	&'�%�	(��	�5�	#'#$,*&*1	�5�*�	-�#*%��*	)#'	+�	%*�.	#*
#'	&'.&)#���	�(	�5�	-#�2��	#��#	(��	)�-�#'&�*0	75&)5	&*	)�'*&.���.	#	.����-&'#'�	(��	��6&�'#$
�)�'�-&)	 ���.%)�&�'1	 ��7�"��0	 �5�	 ��$#�&�'*5&�*	 +��7��'	 &'(�#*��%)�%��	 &-���"�-�'�*0
#))�**&+&$&�,	#'.	�)�'�-&)	.�"�$��-�'�	#��	�5�����&)#$$,	)�-�$�:0	#'.	�-�&�&)#$	�"&.�')�	&*
*�&$$	7�#2	#'.	.&*�%��.1	�*	#	��*%$�0	�5�	���.%)�&�'	(%')�&�'	#����#)5	-&65�	�"��/	��	%'.��/
�*�&-#��	 �5�	 &-�#)�	 �(	 #))�**&+&$&�,	 &-���"�-�'�*	 �'	 �)�'�-&)	 .�"�$��-�'�1	 �%��5��
��*�#�)5	 &*	 '�)�**#�,	 ��	 .����-&'�	 5�7	 �5&*	 #����#)5	 )#'	 +�	 %*�.	 ��	 �:#-&'�	 �5�	 7&.��
�)�'�-&)	&-�#)�*	�(	#))�**&+&$&�,	&-���"�-�'�*1

��	�5�	#%�5��*B	2'�7$�.6�0	'�	*�%.&�*	5#"�	+��'	)�'.%)��.	��	�:#-&'�	�5�	�	�(����	+�'�(&�*
����$�	 .��&"�	 (��-	 #))�**&+&$&�,1	 ��'/%*��	 +�'�(&�*	 -#,	 &')$%.�	 #'	 ���&�'	 "#$%�	 #'.	 #
+�G%�*�	 "#$%�1	 ���&�'	 "#$%�	 ��(��*	 ��	 6��.*	 ��	 *��"&)�*	 �5#�	 '�'/%*��*	 -#,	 +�'�(&�	 (��-
5#"&'6	 �5�-	 #"#&$#+$�	 #*	 #	 +#)2%�	 (��	 #'��5��	 6��.	 ��	 *��"&)�0	 ��	 #"#&$#+$�	 &'	 �5�	 (%�%��1



�#6�	3!	�(	3! ��
�	������	��� � 	��!

�))�**&+&$&�,	-#,	#$*�	5#"�	#'	���&�'	"#$%�=	����$�	'��	�'$,	"#$%�	#	��#'*����	-�.�	(��	�5�
#)�%#$	 %*�	 &'	 #))�**&'6	 .�*�&'#�&�'*0	 +%�	 ���+#+$,	 #$*�	 (��	 #))�**&'6	 ������%'&�&�*	 &'	 �5�
(%�%��1	��G%�*�	"#$%�*	��(��	��	6��.*	��	*��"&)�*	(��	75&)5	&'.&"&.%#$*	#��	7&$$&'6	��	�#,	��
#**%��	 �5�*�	 *��"&)�*	 #��	 #"#&$#+$�	 ��	 ��5��	 ����$�1	 �))�**&+&$&�,	-#,	 #$*�	 5#"�	 #	 +�G%�*�
"#$%�=	����$�	-#,	"#$%�	�%+$&)	��#'*����	(��	-#2&'6	�5�&�	5�-�*	#))�**&+$�	��	"&*&���*	@75�
.�	'��	�7'	)#�*A1	 �'	��#)�&)�	&�	7&$$	���+#+$,	+�	"��,	.&((&)%$�	��	&')$%.�	'�'/%*��	"#$%�*	&'
�)�'�-&)	�"#$%#�&�'*	�(	#))�**&+&$&�,	)5#'6�*1	��'/%*��	"#$%�*	)#'	���+#+$,	+�	G%#$&�#�&"�$,
#'#$,*�.	+,	��#��.	���(���')�	*�%.&�*0	5�7�"��0	 #	�$#%*&+$�	G%#'�&�#�&"�	 �*�&-#�&�'	�(	'�'/
%*��	 "#$%�*	 &'	 �)�'�-&)	 �"#$%#�&�'*	 �(	 $#'./%*�	 &'(�#*��%)�%�#$	 )5#'6�*	 7&$$	 ���+#+$,	 +�
.&((&)%$�	��	.��&"�1	�%��5��	��*�#�)5	7&$$	+�	'�)�**#�,	��	#'#$,*�	�5�	"#$%�	#..�.	�(	&')$%.&'6
'�'/%*�	"#$%�*	&'	�)�'�-&)	�"#$%#�&�'*	�(	#))�**&+&$&�,	*)�'#�&�*1

�������������
��
�
������
�	������
�)�&"&�,/#'.	%�&$&�,/+#*�.	-�#*%��*	-#,	(��-	#	%*�(%$	���$	&'	*�)&#$	�"#$%#�&�'*	�(	$#'./%*�
#'.	&'(�#*��%)�%��	�$#'*0	���8�)�*	#'.9��	*)�'#�&�*1	�&�*�$,0	@)5#'6�*	&'A	�5�	$�"�$	�(	#))�**	��
������%'&�&�*	)#'	+�	#'#$,*�.0	�161	�5�	.&((���')�*	&'	#))�**	��	������%'&�&�*	+,	)#�	#'.	�%+$&)
��#'*����1	 ��)�'.$,0	 �5���	 .&-�'*&�'*	 �(	 �G%&�,	 )#'	 +�	 #'#$,*�.0	 &1�1	 ������ � �3���!	 )#'	 +�
#'#$,*�.	+,	�*�&-#�&'6	#))�**&+&$&�,	+,	 ��6&�'?	�	��� ��3���!	 )#'	+�	 #'#$,*�.	+,	 �*�&-#�&'6
#))�**&+&$&�,	 (��	���%$#�&�'	6��%�*	*��#�&(&�.	+,	*�)&�/.�-�6�#�5&)	)5#�#)���&*�&)*	 @�161	 #6�0
�.%)#�&�'#$	 $�"�$0	 6�'.��0	 5�%*�5�$.	 *��%)�%��A	 #'.	 ��	�	
��� �3���!	 )#'	 +�	 #'#$,*�.	 +,
)�-�%�&'6	#))�**&+&$&�,	(��	&')�-�	6��%�*1

�'	��&')&�$�0	*�"��#$	#)�&"&�,/+#*�.	#))�**&+&$&�,	-�#*%��*	)#'	+�	%*�.	(��	�5�	#'#$,*&*	�(	�5�
*�#�&#$0	*�)&#$	#'.	�)�'�-&)	�G%&�,	�(	#	6&"�'	��*�%�)�	.&*��&+%�&�'1	��7�"��0	�5�	)5�&)�	�(
#'	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��	 &-�$&�*	 #	 �#��&)%$#�	 ���#�-�'�	 �(	 �G%&�,	 #'.	 #$*�	 #((�)�*	 �5�
)�')$%*&�'*1	�(	#'	#)�&"&�,/+#*�.	-�#*%��	&*	%*�.	��	.��&"�	#'	#"��#6�	#))�**&+&$&�,	$�"�$*0	#'
P�G%#$*/*5#��	#����#)5Q	&*	 �#2�'0	 &1�1	#$$	 &'.&"&.%#$*	#��	�G%#$$,	7�&65��.1	 �(	#	%�&$&�,/+#*�.
#))�**&+&$&�,	-�#*%��	 &*	 %*�.0	 #	 P%�&$&�#�&#'	 #����#)5Q	 &*	 �#2�'0	 #**%-&'6	 �5#�	 �5�	-#�6&'#$
%�&$&�,	�(	-�'�,	&*	)�'*�#'�	+��7��'	&'.&"&.%#$*1	���	�:#-�$�0	#	4O	#))�**&+&$&�,	&')��#*�	(��
5&65/&')�-�	6��%�*	#�	 �5�	)�*�	�(	#	4O	.�)��#*�	(��	 $�7/&')�-�	6��%�*	,&�$.*	��*&�&"�	'��
+�'�(&�*1	 ���5	 #����#)5�*	 7&$$	 $�#.	 ��	 .&((���'�	 #66��6#��	 ��*%$�*	 #'.	 �5%*	 P'��-#�&"�Q
)�')$%*&�'*	�'	@)5#'6�*	&'A	*�)&#$	�G%&�,	�(	#))�**&+&$&�,1

�'	*%--#�,0	�5�	)%���'�	�%�)5	��#)�&)�	�(	�"#$%#�&'6	�5�	@&'(�#*��%)�%��/+#*�.A	#))�**&+&$&�,
&-�#)�*	 �(	 @$#'./%*�A	 ��#'*����	 ���8�)�*0	 �$#'*	 ��	 *)�'#�&�*	 )#'	 +�	 &-���"�.	 +,	 �*�&-#�&'6
#)�&"&�,/+#*�.	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��*0	 %*&'6	 �:&*�&'6	 $#'./%*�	 #'.	 ��#'*����	 .#�#0	 #'.9��
-�.�$*1	 �)�&"&�,/+#*�.	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��*	 #��	 "��,	 7�$$	 #+$�	 ��	 #'#$,*�	 #))�**&+&$&�,
&-�#)�*0	*#�&*(#)���&$,	&')�����#��	�5�	.&((���'�	)�-��'�'�*	�(	#))�**&+&$&�,	@&1�1	�5�	��#'*����0
$#'./%*�0	��-���#$	#'.	&'.&"&.%#$	)�-��'�'�*A	#'.	*��"�	#*	#	%*�(%$	���$	(��	#'#$,*&'6	*�)&#$
&-�#)�*1	 ��&$&�,/+#*�.	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��*	 -#,	 ���"&.�	 #	 %*�(%$	 +#*&*	 (��	 �)�'�-&)
�"#$%#�&�'*	�(	 $#'./%*�	 ��#'*����	 *)�'#�&�*0	 +%�	 (%��5��	 ��*�#�)5	 &*	'�)�**#�,	 ��	 #'#$,*�	 �5�
#..�.	"#$%�	��	�:&*�&'6	�"#$%#�&�'	-��5�.*1



��
�	������	��� � 	��! �#6�	3<	�(	3! 

��� �����������
��
���
������

���� �������
���
�����

�))�**&+&$&�,	 #*	 #	 '��&�'	 �(	 �5�	 �:��'�	 ��	 75&)5	 �5�	 ��#'*����	 *,*��-	 �'#+$�*	 ����$�	 ��
�#��&)&�#��	&'	#)�&"&�&�*	&*	#	(%'.#-�'�#$	+%�	�(��'	'�6$�)��.	)�')���	&'	��#'*����	#'#$,*&*	#'.
�$#''&'61	 ��*�&��	 &�*	 ��&-#),	 ��	 5%-#'	 #)�&"&�&�*0	 -#',	 ��#'*����	 �$#'*	 #'.	 �"#$%#�&�'
-��5�.*	(�)%*	�'	-�#*%�&'6	��	-#:&-&*&'6	�5�	��#'*����	*,*��-*B	�5��%65�%�	��	�5�	$�"�$	�(
*��"&)�	 �(	 ��#'*����	 &'(�#*��%)�%��1	 �5#�	 &*0	 #))�**&+&$&�,	 &*	 �(��'	 �"#$%#��.	 %*&'6
��������������(�����	��������� ��!�
�������	 *%)5	 #*	 C)�'6�*�&�'	 $�"�$*B	 #'.	 C#"��#6�	 ��#"�$
*���.	�'	�5�	��#.	'��7��2B1

�5&*	 ������	 (�)%*�*	 �'	 �7�	 ��5��0	 )�-�$�-�'�#�,0	 ���*��)�&"�*	 �'	 #))�**&+&$&�,	 �5#�	 5#"�
.�"�$���.	 &'	 $&���#�%��=	 ������!(�����	 #'.	 ��� ��!(������ ��������� ��!� 
�������1	 �5�	 ������
)�'*&*�*	�(	�7�	�#��*=

�5�	 (&�*�	 �#��0	 �&���#�%��	 ��"&�70	 ���*�'�*	 #	 $&���#�%��	 *�%.,	 �'	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��*1
�))�**&+&$&�,	-�#*%��*	#��	��"&�7�.	#))��.&'6	��	�5�&�	#."#'�#6�*	#'.	.&*#."#'�#6�*	��$#��.
��	@#A	�5�����&)#$	#'.	-��5�.�$�6&)#$	#*��)�*0	@+A	�5�&�	&'�������#+&$&�,0	@)A	.#�#	'��.	#'.	@.A
�5�&�	 %*#+&$&�,	 &'	 �"#$%#�&�'*	 �(	 $#'./%*�	 #'.	 ��#'*����	 )5#'6�*0	 #'.	 ��$#��.	 �)�'�-&)	 #'.
*�)&#$	&-�#)�*1

�'	 �5�	*�)�'.	�#��	�(	 �5�	 ������0	�#*�	��%.&�*0	 *�"��#$	#))�**&+&$&�,	-�#*%��*	#��	#��$&�.	 ��
#'#$,*�	�5�	#))�**&+&$&�,	&-�#)�*	�(	�7�	$#'./%*�	*)�'#�&�*	(��	�5�	���5��$#'.*	(��	�5�	���&�.
4>> /3�3�=	@4A	#	���'.	*)�'#�&�	�����*�'�&'6	�5�	)�'�&'%#�&�'	�(	@��*��&)�&"�A	�%�)5	$#'./%*�
��$&)&�*0	@3A	#	��$��#'�	*)�'#�&�	�����*�'�&'6	#	$#'./%*�	*)�'#�&�	75���	)�'*%-��*B	5�%*&'6
���(���')�*	 #��	 #**%-�.	 ��	 .����-&'�	 $#'.	 %*�	 .�"�$��-�'�1	 �5�	 *)�'#�&�*	 #��	 +#*�.	 �'
)#$)%$#�&�'*	 %*&'6	 '#�&�'#$	 $#'./%*�	 -�.�$*	 #'.	 #	 '#�&�'#$	 ��#'*����	 -�.�$1	 �5�	 ������
(�)%*�*	�'	8�+	#))�**&+&$&�,	+,	)#�	#'.	�%+$&)	��#'*����1

�� � .�������
�����/�

�5&*	������	 &*	 �5�	(&�*�	*�%.,	������	7&�5&'	 �5�	 (�#-�7��2	�(	 �5�	 (&�*�	 #%�5��*B	�5�	��*�#�)5
���6�#--�	C�)�$�6&)#$0	��)&#$	#'.	�)�'�-&)	�"#$%#�&�'	�(	��#'*����	�)�'#�&�*=	�'	�'��6�#$
�����#)5B	 75&)5	 &*	 *��	 %�	 ��	 .�"�$��0	 #��$,	 #'.	 �"#$%#��	 -��5�.�$�6&�*	 (��	 �5�	 &'��6�#$
#**�**-�'�	 �(	 �5�	 �:��)��.	 �)�$�6&)#$0	 �)�'�-&)	 #'.	 *�)&#$	 )�'*�G%�')�*	 �(	 $#'./%*�
��#'*����	 *)�'#�&�*	 @*��	 �%�*0	 3���A1	 �5�	 .�"�$��-�'�	 #'.	 �"#$%#�&�'	 �(	 #))�**&+&$&�,
-�#*%��*	�$#,*	#	)�'��#$	��$�	&'	�5�	��*�#�)5	���6�#--�1	�5&*	&*	+�)#%*�	#))�**&+&$&�,	�$#,*
#'	 &-����#'�	 ��$�	 7&�5&'	 �5�	 $#'./%*�	 ��#'*����	 *,*��-	 #'.	 5#*	 *&6'&(&)#'�	 �)�'�-&)	 #'.
*�)&#$	&-�$&)#�&�'*1	�5&*	)#'	+�	&$$%*��#��.	+,	�&6%��	4140	75&)5	���*�'�*	#	)�')���%#$	-�.�$



�#6�	3�	�(	3! ��
�	������	��� � 	��!

��	�:�$#&'	 �5�	 (%')�&�'&'6	�(	 �5�	 $#'./%*�	 ��#'*����	 *,*��-0	 �5�	 ��$�	�(	 #))�**&+&$&�,	 #'.	 &�*
��$#�&�'*5&�*	 7&�5	 �5�	 �)�$�6&)#$0	 *�)&�/)%$�%�#$	 #'.	 �)�'�-&)	 *,*��-*	 @*��	 #$*�	 �%�*0
3���A1

�5�	)�'��#$	�#��	�(	�5�	)�')���%#$	-�.�$	&*	(��-�.	+,	�5�	��	����
��������
������0	&1�1	�5�
&'���.���'.�'�	*,*��-	�(	$#'.	%*�	#'.	��#'*����	@�161	*��	#$*�	D�6�'��	M	�R�*�0	4>>>A1	�5�
��	����
 ������	 )�-��&*�*
@#A	 �5�	 *�#�&#$	 .&*��&+%�&�'
�(	 $#'.	 %*�*� @�161	 $�)#�&�'*
�(	 5�%*�*0	 �'�����&*�*0
*)5��$*0	 *5��*	 #'.	 �5�
)5#�#)���&*�&)*	 �(	 �5�	 $#'.
%*�0	 *%)5	 #*	 .�'*&�,0
.&"��*&�,	 #'.	 .�*&6'A0	 @+A
�5�	 $�)#�&�'*	 �(	 5%-#'
#)�&"&�&�*	 @�161	 $&"&'60
7��2&'60	 *5���&'60
�.%)#�&�'	��	$�&*%��A0	@)A	�5�
�7�/7#,	 &'���#)�&�'
+��7��'	 $#'./%*�*	 #'.
#)�&"&�&�*=	 �5�	 *�#�&#$
.&*��&+%�&�'	�(	#)�&"&�&�*�)�/
.����-&'�*	 �5�	 '��.	 (��
$#'.	 %*�*?	 $#'./%*�*	 )�/
.����-&'�	 �5�	 $�)#�&�'	 �(
#)�&"&�&�*1	 �5�	 ��������
������	 )�-��&*�*	 @#A	 ��#"�$
.�-#'.0	&1�1	�5�	"�$%-�	#'.
)5#�#)���&*�&)*	�(	 ��#"�$	 #'.
-�"�-�'�	 �(	 6��.*0	 @+A
&'(�#*��%)�%��	 *%��$,0	 &1�1
�5�	 �5,*&)#$	 )5#�#)���&*�&)*
�(	 &'(�#*��%)�%��	 @�161	 ��#.
)#�#)&�,0	 *���.	 $&-&�*A0	 �5�
)5#�#)���&*�&)*	 �(
&'(�#*��%)�%��	 %*�	 @�161
.&*��&+%�&�'	�(	 ��#((&)	 $�"�$*
�"��	 �&-�0	 �5�	 �&-�/�#+$�	 �(	 �%+$&)	 ��#'*����A0	 #'.	 �5�	 )�*�*	 #'.	 ��&)�*	 �(	 &'(�#*��%)�%��0
"�5&)$�*	#'.	(%�$*0	#'.	@)A	�5�	�7�/7#,	&'���#)�&�'	+��7��'	��#"�$	.�-#'.	#'.	&'(�#*��%)�%��
*%��$,=	&'(�#*��%)�%��	*%��$,	.����-&'�*	��#"�$	.�-#'.	@"&#	�&-�0	)�*�*	#'.9��	��5��	#*��)�*A
#'.	 ��#"�$	 .�-#'.	 .����-&'�*	 �5�	 $�"�$/�(/*��"&)�	 �(	 *%��$&�.	 &'(�#*��%)�%��1	 �5�	 $#'./%*�
*,*��-	 #'.	 ��#'*����	 *,*��-	 &'���#)�	 &'	 #	 �7�/7#,	 .&��)�&�'=	 @#A	 �5�	 *�#�&#$	 .&*��&+%�&�'	 �(
#)�&"&�&�*	)�/.����-&'�*	�5�	'��.	(��	��#"�$	#'.	-�"�-�'�	�(	6��.*	&'	�5�	��#'*����	*,*��-	��

$���������0�*��	������� �
	�� ��	������������	����������� ����	�
	������ ���(����������	����!���


������ ���	������

������	
��HFRQRPLF�JURZWK
��FRQVXPHU�ZHOIDUH

������	
��HPLVVLRQV
��QRLVH
��QDWXUDO�UHVRXUFHV
��ODQG�FRYHUDJH

�'.&)#���*	�%�*&.�	�5�	$#'./%*�	��#'*����	*,*��-

������
��HTXLW\
��RSSRUWXQLWLHV
��KHDOWK
��WUDIILF�VDIHW\

(XURSHDQ

QDWLRQDO

UHJLRQDO

ORFDO

��$&),

�)�'�-,
��HFRQRPLF�JURZWK
��HPSOR\PHQW

�)�$�6,
��QDWXUDO�UHVRXUFHV
��VSDWLDO�TXDOLW\

��'��:�%#$	(#)���*

*�)&#$
��SRSXODWLRQ�FKDUDFW�
��SUHIHUHQFHV��DWWLWXGHV

��)5'�$�6,
��,&7
��YHKLFOHV

�
�����

��SDVVHQJHU�PRELOLW\

��VSDWLDO�GLVWULEXWLRQ�RI�WUDIILF�IORZV

��DFFHVVLELOLW\�PHDVXUHV

�'���-�.&#��	&'.&)#���*

$�)#�&�'*	�(
#)�&"&�&�*

��#'*����
&'(�#*��%)�%��

$#'.	%*�*

�#'./%*�	��#'*����	*,*��-

�#**�'6��
��#"�$

�#'.	%*� ��#'*����

WUDQVSRUW�GHPDQG

DFFHVVLELOLW\



��
�	������	��� � 	��! �#6�	3>	�(	3! 

�"��)�-�	�5�	.&*�#')�	+��7��'	�5�	$�)#�&�'*	�(	#)�&"&�&�*0	@+A	�5�	#))�**&+&$&�,	�(	$�)#�&�'*	)�/
.����-&'�*	 $�)#�&�'	 .�)&*&�'*	 �(	 5�%*�5�$.*	 #'.	 �'�����&*�*	 #'.	 ��*%$�*	 &'	 )5#'6�*	 �(	 �5�
$#'./%*�	*,*��-1

���������
�������	(#)���*	)�/.����-&'�	�5�	(%')�&�'&'6	#'.	&-�#)�*	�(	�5�	$#'./%*�	��#'*����
*,*��-1	��'��:�%#$	 (#)���*	)#'	+�	.�*)�&+�.	+,=	 @#A	 �5�	)5#�#)���&*�&)*	�(	 �5�	�)�'�-,0	�161
�5�	$�"�$	�(	�)�'�-&)	6��7�50	@+A	�5�	*�)&�/.�-�6�#�5&)	#'.	*�)&�/)%$�%�#$	)5#�#)���&*�&)*	�(
�5�	 ���%$#�&�'0	 �161	 �5�	 #6�	 #'.	 &')�-�	 .&*��&+%�&�'	 �(	 �5�	 ���%$#�&�'0	 &')$%.&'6	 @��#"�$A
'��.*0	 ���(���')�*	 #'.	 #��&�%.�*	 �(	 �5�	 ���%$#�&�'0	 @)A	 )5#�#)���&*�&)*	 �(	 �5�
�)�$�6,9�'"&��'-�'�0	 �161	 �5�	 G%#'�&�,	 �(	 '#�%�#$	 ��*�%�)�*	 *%)5	 #*	 (�**&$	 (%�$*0	 �5�
�)�$�6&)#$9�'"&��'-�'�#$	G%#$&�,	�(	#'	#��#0	#'.	@.A	�5�	$�"�$	�(	��)5'�$�6,	.�"�$��-�'�0	�161
&'(��-#�&�'	 #'.	)�--%'&)#�&�'	 ��)5'�$�6,	 @���A0	 "�5&)$�	 ��)5'�$�6,1	 �%��5��-���0	������
	����������	 @�161	 &'"�*�-�'�*	 &'	 ��#'*����	 &'(�#*��%)�%��0	 (%�$	 �#:�*0	 $�)#�&�'	 ��$&)&�*A
&'($%�')�	�5�	$#'./%*�	��#'*����	*,*��-	.&��)�$,	#'.	&'.&��)�$,	@"&#	�5�	)�'��:�%#$	(#)���*A1

�5�	*%-	�(	�5�	$#'./%*�	��#'*����	*,*��-0	)�'��:�%#$	(#)���*	#'.	��$&),	)#'	+�	.�*)�&+�.	#*
�������
 ����������
�5�	 ��*�#�)5	 ���6�#--�	 (�)%*�*	 �'	 �5�	 .�"�$��-�'�	 #'.	 #��$&)#�&�'	 �(
-��5�.�$�6&�*	 (��	 �5�	 �"#$%#�&�'	 �5�	 �������	 �(	 �5�*�	 *�#�&#$	 ���)�**�*1	 �'.&)#���*	 (��	 �5�
�"#$%#�&�'	�(	 �5�*�	 &-�#)�*	 )#'	+�	 *�$&�	 %�	 &'��	 �7�	6��%�*=	 &'.&)#���*	7&�5&'	 �5�	 $#'./%*�
��#'*����	 *,*��-0	 .�*)�&+�.	 #*	 &'���-�.&#��	 &-�#)�*0	 #'.	 &'.&)#���*	 �%�*&.�	 �5�	 $#'./%*�
��#'*����	 *,*��-1	 �	�������
 �����
 ���
 ��	����
 ��������
 ������
 )�-��&*�	 -�+&$&�,
&'.&)#���*	 @�161	'%-+��	�(	�#**�'6��	2&$�-����*	+,	-�.�A0	 �5�	 *�#�&#$	.&*��&+%�&�'	�(	 ��#((&)
($�7*0	 #'.	 #))�**&+&$&�,	-�#*%��*0	 &1�1	 &'(�#*��%)�%��/+#*�.0	 #)�&"&�,/+#*�.	 #'.	 %�&$&�,/+#*�.
#))�**&+&$&�,	-�#*%��*1	�	�������
�����	�
���
��	����
��������
������	)#'	+�	6��%��.	&'��
�5���	 )#��6��&�*	 (��	 -�#*%�&'6=	 @4A	 �)�'�-&)	 &-�#)�*0	 �161	 �5�	 #))�**&+&$&�,	 �(	 #'	 #��#
&'($%�')�*	 �5�	 �)�'�-&)	#)�&"&�,	 &'	 �5#�	#��#0	 @3A	 *�)&#$	 &-�#)�*0	 �161	 �5�	 $#'./%*�	 ��#'*����
*,*��-	 )#'	 )�/.����-&'�	 @#A	 �G%&�,	 #*��)�*0	 �161	 .&*��&+%�&�'	 �(	 )�*�*0	 +�'�(&�*	 #'.
������%'&�&�*	#-�'6	6��%�*	�(	����$�	��	��6&�'*0	@+A	����$�B*	������%'&�&�*0	�161	�5�	$�"�$	�(
#))�**&+&$&�,	 &'($%�')�*	 �5�	 '%-+��	 �(	 *�)&#$	 #'.	 �)�'�-&)	 ������%'&�&�*	 ����$�	 )#'	 �#2�
#."#'�#6�	 �(0	 @)A	 5�#$�5	 #'.	 ��#((&)	 *#(��,0	 �161	 �5�	 *�#�&#$	 .&*��&+%�&�'	 �(	 ��#((&)	 &'($%�')�*
����$�B*	�:��*%��	��	�-&**&�'*0	'�&*�	#'.	��#.0	#'.	@.A	��5��	*�)&#$	(#)���*	*%)5	#*	�5�	$�"�$
�(	 *�)&#$	 )�5�*&�'	 &'	 #	 )�--%'&�,	��	 )%$�%�#$	 &.�'�&�,0	 #'.	 @;A	 �)�$�6&)#$	 &-�#)�*0	 �161	 �5�
$#'./%*�	 ��#'*����	 *,*��-	 5#*	 &-�#)�*	 �'	 �5�	 '%-+��	 �(	 '#�%�#$	 ��*�%�)�*0	 �5�	 6$�+#$
�'"&��'-�'�	 @�161	6���'5�%*�	6#*	�-&**&�'*A	#'.	 �5�	 ��6&�'#$9$�)#$	�'"&��'-�'�	 @�161	'�&*�
#'.	�-&**&�'	&-�#)�*	�'	�)�*,*��-*A1

����	 �5#�	 �5�*�	 &-�#)�*	 &'���#)�	 ��	 #	 )���#&'	 .�6���	 7&�5	 �5�	 )�'��:�%#$	 (#)���*	 #'.	 �5�
.�"�$��-�'�	�(	��$&)&�*	#&-&'6	��	)5#'6�*	�5�	�)�'�-&)0	�)�$�6&)#$	��	*�)&#$	&-�#)�*	�(	�5�
$#'./%*�	��#'*����	*,*��-1

�'	 *%--#�,0	 �5&*	 *�%.,	 (�)%*�*	 �'	 @#A	 ��"&�7&'6	 #'.	 #��$,&'6	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��*	 #*
&'���-�.&#��	&'.&)#���*	(��	�5�	�"#$%#�&�'	�(	&-�#)�*	�(	)5#'6�*	&'	�5�	$#'./%*�	#'.	��#'*����
*,*��-0	#'.	@+A	��"&�7&'6	#))�**&+&$&�,	-�#*%��*	(��	�5�&�	)#�#+&$&�,	�(	�"#$%#�&'6	�)�'�-&)



�#6�	;�	�(	3! ��
�	������	��� � 	��!

#'.	*�)&#$	&-�#)�*1	����	�5#�	�5&*	*�%.,	.��*	'��	&')$%.�	#'	�"#$%#�&�'	�(	�)�$�6&)#$	&-�#)�*?
�5�*�	&-�#)�*	#��	��$#��.	�5�	�:&*��')�	�(	&'(�#*��%)�%��	��	-�+&$&�,	)5#'6�*0	#'.	#��	'��	"��,
��$�"#'�	(��	�5�	#'#$,*&*	�(	#)�&"&�,/+#*�.	#))�**&+&$&�,1

��#� �������
��
���
������

�5�	��*�	�(	�5�	������	&*	*��%)�%��.	#*	(�$$�7*1	�#��	�0	�&���#�%��	��"&�70	��"&�7*	�5�	$&���#�%��
�'	 #))�**&+&$&�,	 #'.	 ��$#�&�'*5&�*	 ��	 ��#"�$	 +�5#"&�%�0	 $#'.	 %*�0	 #'.	 *�)&#$	 #'.	 �)�'�-&)
&-�#)�*1	�#��	�	&*	.&"&.�.	&'��	�5�	(�$$�7&'6	�&65�	*�)�&�'*=
q� ��)�&�'	3=	6&"�*	#'	&'���.%)�&�'	��	�5�	$&���#�%��	��"&�71
q� ��)�&�'	;=	.�*)�&+�*	�5�	.&((���'�	)�-��'�'�*	�(	#))�**&+&$&�,1
q� ��)�&�'	 �=	 ��"&�7*	 #))�**&+&$&�,	-�#*%��*	 (�%'.	 &'	 �5�	 $&���#�%��0	 .&*)%**&'6	 �5�	 ����#/

�&�'#$&*#�&�'	#'.	#��$&)#�&�'*	�(	�5�*�	-�#*%��*1
q� ��)�&�'	  =	 .�*)�&+�*	 �5�	 ��$#�&�'*5&�*	 +��7��'	 #))�**&+&$&�,0	 ��#"�$	 +�5#"&�%�	 #'.	 $#'.

%*�1
q� ��)�&�'	!=	.�*)�&+�*	5�7	#))�**&+&$&�,	-�#*%��*	)#'	+�	%*�.	(��	�)�'�-&)	�"#$%#�&�'*	�(

$#'./%*�	#'.	&'(�#*��%)�%�#$	)5#'6�*1
q� ��)�&�'	<=	.�*)�&+�*	 �5�	%*�	�(	#))�**&+&$&�,	-�#*%��*	 (��	 *�)&#$	�"#$%#�&�'*	�(	 $#'./%*�

#'.	&'(�#*��%)�%�#$	)5#'6�*1
q� ��)�&�'	�=	���*�'�*	�5�	*,'�5�*&*	�(	�5�	��"&�71	�))�**&+&$&�,	-�#*%��*	#��	*�$�)��.	(��	�5�

#��$&)#�&�'	&'	)#*�	*�%.&�*	@�5#*�	��A	+#*�.	�'	)�&���&#	�(	&'�������#+&$&�,0	��*��'*&"�'�**
��	$#'./%*�	#'.	��#'*����	)5#'6�*0	�5�����&)#$	(�%'.#�&�'	#'.	.#�#	'��.0	#'.	)#�#)&�,	(��
*�)&#$	#'.	�)�'�-&)	�"#$%#�&�'1

�#��	��0	�#*�	*�%.&�*0	&*	.&"&.�.	&'��	*&:	*�)�&�'*=
q� ��)�&�'	>=	6&"�*	#'	&'���.%)�&�'	��	�5�	)#*�	*�%.&�*1
q� ��)�&�'	 4�=	 .�*)�&+�*	 �5�	 -��5�.�$�6,	 +�5&'.	 �5�	 )�'*��%)�&�'	 �(	 �7�	 $#'./%*�	 &'(�#/

*��%)�%�#$	*)�'#�&�*1
q� ��)�&�'	44=	.�*)�&+�*	�5�	#��$&)#�&�'	�(	*�"��#$	#))�**&+&$&�,	-�#*%��*	(��	4>> 1
q� ��)�&�'	43=	.�*)�&+�*	#))�**&+&$&�,	&-�#)�*	�(	#	���'.	*)�'#�&�	%*&'6	*�"��#$	#))�**&+&$&�,

-�#*%��*1
q� ��)�&�'	4;=	.�*)�&+�*	#))�**&+&$&�,	&-�#)�*	�(	#	��$��#'�	 $#'./%*�	*)�'#�&�	%*&'6	*�"��#$

#))�**&+&$&�,	-�#*%��*1
q� ��)�&�'	4�=	���*�'�*	�5�	)�')$%*&�'*	�(	�#��	��1



��
�	������	��� � 	��! �#6�	;4	�(	3! 

����
��
"��������
������



�#6�	;3	�(	3! ��
�	������	��� � 	��!



��
�	������	��� � 	��! �#6�	;;	�(	3! 

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

 ��� �����������

�5&*	 *�)�&�'	�"��"&�7*	#))�**&+&$&�,	-�#*%��*0	 #'.	 �5�&�	����#�&�'#$&*#�&�'	 #'.	#��$&)#�&�'*
(�%'.	 &'	 +��5	 �%�)5	 #'.	 &'���'#�&�'#$	 $&���#�%��	 *�%.&�*1	 �5�	 $&���#�%��	 *�%.,	 &*	 #&-�.	 #�
��"&�7&'6	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��*	 (��	 �5�&�	 )#�#+&$&�,	 �(	 #'#$,*&'6	 #))�**&+&$&�,	 &-�#)�*	 �(
$#'./%*�	#'.	��#'*����	�$#'*0	���8�)�*	��	*)�'#�&�*0	#'.	��$#��.	*�)&#$	#'.	�)�'�-&)	&-�#)�*1
���	 �5&*	 �%���*�0	 ##))�**&+&$&�,	 -�#*%��*	 #��	 ��"&�7�.	 #))��.&'6	 ��	 �5�&�	 #."#'�#6�*	 #'.
.&*#."#'�#6�*	 ��$#��.	 ��	 @#A	 �5�����&)#$	 #'.	 -��5�.�$�6&)#$	 #*��)�*0	 &1�1	 �5�	 )#�#+&$&�,	 (��
5#'.$&'6	�5�	.&((���'�	)�-��'�'�*	�(	#))�**&+&$&�,0	@+A	�5�&�	&'�������#+&$&�,0	@)A	.#�#	'��.	#'.
@�A	�5�&�	%*#+&$&�,	&'	�"#$%#�&�'*	�(	$#'./%*�	#'.	��#'*����	)5#'6�*0	#'.	��$#��.	�)�'�-&)	#'.
*�)&#$	&-�#)�*1

�5&*	 &'���.%)���,	 *�)�&�'	 6&"�*	 #	 *5���	 &'���.%)�&�'	 ��	 �5�	 .&((���'�	 6��%�&'6*	 #'.
)�-��'�'�*	�(	#))�**&+&$&�,0	�5�	.�(&'&�&�'	�(	#))�**&+&$&�,	%*�.	&'	�5&*	*�%.,0	#'.	�5�	#&-	�(
�5�	 $&���#�%��	 ��"&�71	 �5�	 .&((���'�	 )�-��'�'�*	 �(	 #))�**&+&$&�,	 #��	 (%��5��	 .�*)�&+�.	 &'
��)�&�'	 ;1	 ��)�&�'	 �	 .�*)�&+�*	 #'.	 ��"&�7*	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��*	 (�%'.	 &'	 �5�	 $&���#�%��0
)#��6��&*�.	 +,	 �5�	 .&((���'�	 ���*��)�&"�*	 �'	 #))�**&+&$&�,1	 �%��5��-���0	 ��)�&�'	  	 .�*)�&+�*
�5�	 ��$#�&�'*5&�*	 +��7��'	 #))�**&+&$&�,0	 ��#"�$	 +�5#"&�%�	 #'.	 $#'.	 %*�1	 ��)�&�'	 !=	 .�*)�&+�*
5�7	#))�**&+&$&�,	-�#*%��*	)#'	+�	%*�.	#*	#	+#*&*	(��	�)�'�-&)	�"#$%#�&�'*	�(	$#'./%*�	#'.
&'(�#*��%)�%�#$	 )5#'6�*1	 ��)�&�'	 <	 .�*)�&+�*	 �5�	 %*�	 �(	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��*	 (��	 *�)&#$
�"#$%#�&�'*	 �(	 $#'./%*�	 #'.	 &'(�#*��%)�%�#$	 )5#'6�*1	 �&'#$$,0	 ��)�&�'	 �	 ���*�'�*	 �5�
)�')$%*&�'*	�(	�5�	$&���#�%��	��"&�71

 � � ������������
���
����������

�))�**&+&$&�,	 &*	 #	 )�')���	 %*�.	 &'	 #	 '%-+��	 �(	 (&�$.*	 *%)5	 #*	 ��#'*����	 �$#''&'60	 %�+#'
�$#''&'60	 6��6�#�5,	 #'.	-#�2��&'61	�))�**&+&$&�,	 5#*	 �#2�'	 �'	 #	 "#�&��,	 �(	-�#'&'6*	 @*��
�&�&�0	4><>?	��'�*0	4>�4?	�&$+��*	M	
�����'0	4>>;?	�%��'*%$�0	4>>�?	�#���$$#��	���� 10	4>> 
(��	#'	�"��"&�7A	&')$%.&'6	�5�	#-�%'�	�(	�((���	(��	#	���*�'	��	��#)5	�'�	��	-���	$�)#�&�'*0
�5�	 ������%'&�&�*	 (��	 #)�&"&�,	 #"#&$#+$�	 &'	 #	 6��6�#�5&)#$	 $�)#�&�'0	 ��	 �5�	 (���.�-	 �(
&'.&"&.%#$*	��	�#��&)&�#��	&'	#)�&"&�&�*	&'	�5�	�'"&��'-�'�1

�))�**&+&$&�,	-�#*%��*	)#'	+�	)#��6��&*�.	&'	*�"��#$	7#,*1	����0	�5���	+#*&)	���*��)�&"�*	�'
-�#*%�&'6	#))�**&+&$&�,	#��	&.�'�&(&�.=
@4A���������������(�����	 ��������� ��!� 
�������1	 �5�*�	 -�#*%��*	 #��	 %*�.	 ��	 #'#$,*�	 �5�

@�+*��"�.	 ��	 *&-%$#��.A	 ���(��-#')�	 �(	 ��#'*����	 &'(�#*��%)�%��1	 �,�&)#$	 -�#*%��*	 #��
P#"��#6�	*���.	�'	�5�	��#.	'��7��2Q0	P$�"�$	�(	)�'6�*�&�'Q	��	S#"��#6�	.�$#,*S1	�5&*	�,��
�(	#))�**&+&$&�,	-�#*%��	&*	%*%#$$,	%*�.	&'	��#'*����	*�%.&�*	#'.	&'(�#*��%)�%��	�$#''&'6?



�#6�	;�	�(	3! ��
�	������	��� � 	��!

@3A�*�����!(�����	��������� ��!�
��������	�5�*�	-�#*%��*	 #��	 %*�.	 ��	 #'#$,*�	 �5�	 �#'6�	 �(
#"#&$#+$�	������%'&�&�*	7&�5	��*��)�	��	�5�&�	.&*��&+%�&�'	&'	*�#)�	#'.	�5�	��#"�$	&-��.#')�
+��7��'	��&6&'*	#'.	.�*�&'#�&�'*1	�)�&"&�,/+#*�.	-�#*%��*	)#'	+�	(%��5��	*%+.&"&.�.	&'��
6��6�#�5&)#$	@��	����'�&#$A	#'.	�&-�/*�#)�	-�#*%��*=
@#A���6�#�5&)#$	#))�**&+&$&�,	-�#*%��*	#'#$,*�	#))�**&+&$&�,	�'	#	-#)��/$�"�$1	�	�,�&)#$

-�#*%��	&*	P'%-+��	�(	 8�+*	7&�5&'	;�	-&'%��*	��#"�$	 �&-�Q1	�5&*	 �,��	�(	-�#*%��	 &*
�(��'	%*�.	&'	%�+#'	�$#''&'6	#'.	6��6�#�5&)#$	*�%.&�*?

@+A��&-�/*�#)�	 -�#*%��*	 #'#$,*�	 #))�**&+&$&�,	 #�	 -&)��/$�"�$1	 �5�*�	 &')$%.�	 P�5�
#)�&"&�&�*	 &'	 75&)5	 #'	 &'.&"&.%#$	 )#'	 �#��&)&�#��	 #�	 #	 )���#&'	 �&-�Q1	 �5&*	 �,��	 �(
-�#*%��	&*	%*�.	&'	�&-�	6��6�#�5,?

@;A�,�� ��!(�����	 ��������� ��!� 
�������1	 �5�*�	 -�#*%��*	 #��	 %*�.	 ��	 #'#$,*�	 �5�	 +�'�(&�*
&'.&"&.%#$*	.��&"�	(��-	�5�	 $#'./%*�	 ��#'*����	*,*��-1	�5&*	 �,��	�(	-�#*%��	 &*	 �,�&)#$$,
%*�.	&'	�)�'�-&)	*�%.&�*1

����	 �5#�	 )�-+&'#�&�'*	 �(	 &'(�#*��%)�%��/	 #'.	 #)�&"&�,/+#*�.	 -�#*%��*	 #��	 #$*�	 %*�.0
�*��)&#$$,	&'	%�+#'	�$#''&'61	�,�&)#$	-�#*%��*	#��	P.&*�#')�	(��-	5�%*&'6	$�)#�&�'*	��	�%+$&)
��#'*����	 &'(�#*��%)�%��Q	 ��	 P.&*�#')�	 ��	 ��#"�$	 �&-�	 (��-	 7��2&'6	 $�)#�&�'*	 ��	 #	 ��#.7#,
8%')�&�'Q1

�.�'�&(,&'6	 �5�	 .&((���'�	 )�-��'�'�*	 �(	 #))�**&+&$&�,	 )#'	 -#2�	 #	 (%��5��	 6��%�&'6	 �(
-�#*%��*1	��%�	�,��*	�(	)�-��'�'�*	)#'	+�	&.�'�&(&�.=
#A� �	������	����	
�	����� 	 ��($�)�&'6	�5�	.&*%�&$&�,	 �5#�	 &'.&"&.%#$*	��	6��%�*	�:���&�')�	&'

+�&.6&'6	 �5�	 .&*�#')�	 (��-	 �5�&�	 ��&6&'	 ��	 .�*�&'#�&�'	 %*&'6	 #	 *��)&(&)	 ��#'*����	 -�.�0
�:���**�.	&'	#-�%'�	�(	�&-�0	)�*�	#'.9��	�((���?

+A� �	 ���(�����	
�	����	��($�)�&'6	�5�	-#6'&�%.�0	G%#$&�,	#'.	)5#�#)���	�(	#)�&"&�&�*	(�%'.
#�	 �#)5	 .�*�&'#�&�'	 @�161	 8�+*0	 5�-�*0	 ��)��#�&�'#$	 (#)&$&�&�*A	 #'.	 �5&*	 )�-��'�'�B*
.&*��&+%�&�'	&'	*�#)�?

)A� �	��
�	�� ��	
�	�������($�)�&'6	�5�	#"#&$#+&$&�,	�(	������%'&�&�*	#�	.&((���'�	�&-�*	�(	�5�
.#,	@�161	���'&'6	5�%�*	�(	*5��*A	#'.	�5�	�&-�*	#�	75&)5	&'.&"&.%#$*	�#��&)&�#��	&'	)���#&'
#)�&"&�&�*	@�161	7��20	��)��#�&�'A?

.A� �'	 �������� ��	
�	����	 ��($�)�&'6	�5�	'��.*0	#+&$&�&�*	#'.	������%'&�&�*	�(	 &'.&"&.%#$*1
����$�B*	'��.*	.���'.	�'	)5#�#)���&*�&)*	*%)5	#*	#6�0	&')�-�0	�.%)#�&�'#$	$�"�$	#'.	5�-�
*&�%#�&�'1	 �+&$&�&�*	 .���'.	 �'	 ����$�B*	 �5,*&)#$	 *�#��	 @-#,	 .���'.	 �'	 #6�0	 �5,*&)#$
.&*#+&$&�&�*A	#'.	#))�**	��	��#'*����	-�.�*	@�161	��**�**&�'	�(	#	.�&"��B*	$&)�'*�	#'.	)#�A1
������%'&�&�*	.���'.	�'	����$�B*	&')�-�0	��#"�$	+%.6��0	�.%)#�&�'#$	$�"�$0	��)1

�#+$�	314	���*�'�*	�5�	)�-��'�'�*	���	 �,��	�(	#))�**&+&$&�,	-�#*%��	&'	#	-#��&:1	 	�5�	�#+$�
*5�7*	 �5#�	 #	 ��#'*����	 )�-��'�'�	 &*	 &')$%.�.	 &'	 &'(�#*��%)�%��/0	 #)�&"&�,/	 #'.	 %�&$&�,/+#*�.
#))�**&+&$&�,	 -�#*%��*1	 �'(�#*��%)�%��/+#*�.	 -�#*%��*0	 75&)5	 �:#-&'�	 �5�	 ���(��-#')�	 �(
��#'*����	 &'(�#*��%)�%��0	 .�	 '��	 &')$%.�	 #	 $#'./%*�	 )�-��'�'�1	 �5#�	 &*0	 &'(�#*��%)�%��/+#*�.
-�#*%��*	 #��	 '��	 *�'*&�&"�	 ��	 )5#'6�*	 &'	 �5�	 *�#�&#$	 .&*��&+%�&�'	 �(	 #)�&"&�&�*1	 ����	 �5#�0
&'(�#*��%)�%��/+#*�.	-�#*%��*	.�	&')$%.�	#	*�#�&#$	)�-��'�'�0	&1�1	��#"�$	�&-�*	��	)�*�*	.&((��
+,	 &'(�#*��%)�%��	 �,��	 @�161	 -����7#,0	 %�+#'	 ��#.A	 #'.	 �5�	 $�)#�&�'	 �(	 &'(�#*��%)�%��	 @�161
%�+#'	#��#0	�%�#$	#��#A1	�)�&"&�,/	#'.	%�&$&�,/+#*�.	-�#*%��*	#��	*�'*&�&"�	��	+��5	$#'./%*�	#'.



��
�	������	��� � 	��! �#6�	; 	�(	3! 

��#'*����	)5#'6�*0	�161	 #))�**&+&$&�,	 #�	 #	 $�)#�&�'	-#,	 &-���"�	 #*	#	 ��*%$�	�(	#'	 &')��#*�	�(
#)�&"&�&�*0	 ��.%)�.	 ��#"�$	 �&-�*0	 ��	 +��51	 �5�	 ��-���#$	 )�-��'�'�	 &*	 �:�$&)&�$,	 5#'.$�.	 &'
�&-�/*�#)�	-�#*%��*0	#'.	&*	6�'��#$$,	'��	)�'*&.���.	&'	&'(�#*��%)�%��/+#*�.	��	%�&$&�,/+#*�.
-�#*%��*0	 ��	 5#'.$�.	 �'$,	 &-�$&)&�$,1	 �5�	 &'.&"&.%#$	 #'.	 ��-���#$	 )�-��'�'�*	 �(
#))�**&+&$&�,	 #��	 *���'6$,	 ��$#��.	 &'	 �&-�/*�#)�	-�#*%��*0	 &1�1	 �&-�/*�#)�	-�#*%��*	 �:#-&'�
75��5��	&'.&"&.%#$	��	5�%*�5�$.	#)�&"&�,	���6�#--�*	)#'	+�	)#��&�.	�%�	6&"�'	�5�	$�)#�&�'	�(
#)�&"&�&�*	#'.	�&-�	��*��&)�&�'*1

'�� �����0�'!���	����������� ��!�
�������������	
�	�����

								)�-��'�'�
-�#*%��

��#'*����
)�-��'�'�

$#'./%*�
)�-��'�'�

��-���#$
)�-��'�'�

&'.&"&.%#$
)�-��'�'�

&'(�#*��%)�%��/+#*�.
-�#*%��*

#"��#6�	��#"�$	�&-�?
��#"�$$&'6	*���.?
"�5&)$�	5�%�*	$�*�	&'
)�'6�*�&�'

��#2	5�%�	���&�.
3�/5�	���&�.

��&�/+#*�.
*��#�&(&)#�&�'	@�161
5�-�/7��20
+%*&'�**	��&�*A

#)�&"&�,/
+#*�.
-�#*%��*

6��6�#�5&)#$
-�#*%��*

��#"�$	�&-�	#'.9��
��#"�$	)�*�*	+��7��'
$�)#�&�'*	�(
#)�&"&�&�*0	�,�&)#$$,
%*&'6	#	.&*�#')�
.�)#,	(%')�&�'

.&*��&+%�&�'	�(
������%'&�&�*	&'
*�#)�	@�161
'%-+��	�(	8�+*
���	H�'�	��	6�&.A

��#"�$	�&-�	#'.	)�*�*
-#,	.&((��	+��7��'
5�%�*	�(	�5�	.#,0
+��7��'	.#,*	�(	�5�
7��20	��	*�#*�'*

*��#�&(&)#�&�'	�(
�5�	���%$#�&�'
@�161	+,	&')�-�0
�.%)#�&�'#$	$�"�$A

�&-�/*�#)�
-�#*%��*

��#"�$	�&-� .&*��&+%�&�'	�(
������%'&�&�*	&'
*�#)�

��-���#$	)�'*��#&'�*
(��	#)�&"&�&�*	#'.	�&-�
#"#&$#+$�	(��	#)�&"&�,
�#��&)&�#�&�'	#��
#))�%'��.	(��

#))�**&+&$&�,	&*
#'#$,*�.	#�
&'.&"&.%#$	��
5�%*�5�$.	$�"�$

%�&$&�,/+#*�.	-�#*%��* ��#"�$	)�*�*	+��7��'
$�)#�&�'*	�(
#)�&"&�&�*0	%*&'6	#
.&*�#')�	.�)#,
(%')�&�'

.&*��&+%�&�'	�(
������%'&�&�*	&'
*�#)�

��#"�$	�&-�	#'.	)�*�*
-#,	.&((��	+��7��'
5�%�*	�(	�5�	.#,0
+��7��'	.#,*	�(	�5�
7��20	��	*�#*�'*

%�&$&�,	&*	�*�&-#��.
(��	���%$#�&�'
6��%�*	��	#�
&'.&"&.%#$	$�"�$

 �#� 3���������
��
������������	
���
��
����
���	

�'	 $&���#�%��0	-#',	 .�(&'&�&�'*	 �(	 #))�**&+&$&�,	 #��	 %*�.	 &'	 �5�	 $&���#�%��	 @*��0	 (��	 �:#-�$�0
�&�&�0	 4><>?	 ��'�*0	 4>�4?	 �&$+��*	 M	 
�����'0	 4>>;0	 �#6����0	 4>>>	 (��	 �"��"&�7*A1	 �5�
.�(&'&�&�'	%*�.	7&$$	.���'.	�'	 �5�	6�#$	�(	 �5�	*�%.,1	�5&*	*�%.,	7#*	#&-�.	#�	.�"�$��-�'�
#'.	 #��$&)#�&�'	 �(	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��*	 #*	 #'	 &'.&)#���	 (��	 �5�	 *�)&#$	 #'.	 �)�'�-&)
)�'*�G%�')�*	�(	#$���'#�&"�	$#'./%*�	��#'*����	*,*��-*1	�5&*	-�#'*	�5#�	#))�**&+&$&�,	*5�%$.
��$#��	��	�5�	��$�	�(	�5�	$#'./%*�	��#'*����	*,*��-	&'	*�)&��,0	&1�1	6&"&'6	����$�	�5�	������%'&�,
��	�#��&)&�#��	&'	#)�&"&�&�*	&'	.&((���'�	$�)#�&�'*1	�5%*	#))�**&+&$&�,	5#*	+��'	%*�.	5���	��	��(��
��=



�#6�	;!	�(	3! ��
�	������	��� � 	��!

���
�����
��
�����
���
��	����
��������
������
������
� �����
��!
�	���	����
��
 ��	�
��
�����
����������
��
	���������
��
����
��
�
����������
��!
��������
��	���!�

�5&*	 .�(&'&�&�'	 &')�����#��*	 �5�	 )�-��'�'�*	 �(	 #))�**&+&$&�,	 #*	 .�*)�&+�.	 &'	 �5�	 ���"&�%*
*�)�&�'0	&1�1	)�-��&*&'6	#	��#'*����	)�-��'�'�	@�5�	�#*�	/	#-�%'�	�(	�&-�0	)�*�	#'.	�((���	/
�(
��#)5&'6	 .�*�&'#�&�'*A0	 #	 $#'./%*�	 )�-��'�'�	 @*�#�&#$	 .&*��&+%�&�'	 #'.	 )5#�#)���&*�&)*	 �(
����'�&#$	.�*�&'#�&�'*A0	#	 ��-���#$	)�-��'�'�	 @#"#&$#+&$&�,	�(	#)�&"&�&�*	 �5��%65�%�	 �5�	.#,A0
#'.	#'	&'.&"&.%#$	)�-��'�'�	@&'.&"&.%#$	"#$%#�&�'*	�(	�5�	)�-��'�'�*A1

 �$� -���
��
���
���������
������

�5�	 $&���#�%��	 *�%.,	 &*	 #&-�.	 #�	 ��"&�7&'6	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��*	 #))��.&'6	 ��	 �5�&�
#."#'�#6�*	#'.	.&*#."#'�#6�*	��$#��.	��	@#A	�5�����&)#$	#'.	-��5�.�$�6&)#$	#*��)�*0	@+A	�5�&�
&'�������#+&$&�,0	@)A	.#�#	'��.	#'.	@.A	�5�&�	%*#+&$&�,	 &'	�"#$%#�&�'*	�(	 $#'./%*�	#'.	��#'*����
)5#'6�*0	#'.	 ��$#��.	�)�'�-&)	 #'.	*�)&#$	 &-�#)�*1	�5�	 $&���#�%��	 *�%.,	 (�)%*�*	�'	#)�&"&�,/
+#*�.	 #'.	 %�&$&�,/+#*�.	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��*1	 �5�*�	 -�#*%��*	 (&�	 7&�5&'	 �5�	 #&-	 #'.
.�(&'&�&�'	�(	 #))�**&+&$&�,	%*�.	 &'	 �5&*	 *�%.,	 @*��	 #+�"�A1	 �&�*�$,0	 #)�&"&�,/	 #'.	 %�&$&�,/+#*�.
-�#*%��*	#��	*�'*&�&"�	��	+��5	)5#'6�*	&'	��#'*����	@�161	&'(�#*��%)�%��	&'"�*�-�'�*A	#'.	$#'./
%*�	 )5#'6�*	 @�161	 )�-�#)�	 %�+#'	 .�"�$��-�'�A0	 �5%*	 #$$�7&'6	 �5�	 #))�**&+&$&�,	 &-�#)�*	 �(
)5#'6�*	&'	�5�	$#'./%*�	��#'*����	*,*��-	��	+�	�"#$%#��.1	��)�'.$,0	#)�&"&�,/	#'.	%�&$&�,/+#*�.
-�#*%��*	 ��$#��	 ��	 �5�	 ������%'&�&�*	 *%��$&�.	 +,	 �5�	 $#'./%*�	 ��#'*����	 *,*��-	 #'.	 )#'
�5���(���	+�	*��'	#*	#	%*�(%$	+#*�	(��	*�)&#$	#'.	�)�'�-&)	�"#$%#�&�'*	�(	��#'*����	*)�'#�&�*1

�%��5��-���0	 �5�	 $&���#�%��	 *�%.,	 (�)%*�*	 �'	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��*	 (��	 �#**�'6��	 ��#"�$1
��)�&�'	�1<	&*	.�"���.	��	#))�**&+&$&�,	-�#*%��*	(��	(��&65�	��#"�$1



��
�	������	��� � 	��! �#6�	;<	�(	3! 

$�)#�&�'	#'.
)5#�#)���&*�&)*	�(
&'(�#*��%)�%��

�#**�'6��	#'.
(��&65�	��#"�$

.�-#'.*%��$,

��#'*����	)�-��'�'�

#�� ����������
��
������������	

#��� �����������

�5&*	 *�)�&�'	 .�*)�&+�*	 �5�	 .&((���'�	 )�-��'�'�*	 �(	 #))�**&+&$&�,1	 ��)�&�'	 ;13	 .�*)�&+�*	 �5�
��#'*����	 )�-��'�'�0	 ��)�&�'	 ;1;	 �5�	 $#'./%*�	 )�-��'�'�0	 ��)�&�'	 ;1 	 �5�	 ��-���#$
)�-��'�'�	 #'.	 ��)�&�'	 ;1 	 �5�	 &'.&"&.%#$	 )�-��'�'�1	 �&'#$$,0	 ��)�&�'	 ;1!	 ���*�'�*	 #'
�"��"&�7	#'.	.�*)�&+�*	�5�	��$#�&�'*5&�*	+��7��'	�5�	.&((���'�	)�-��'�'�*1

#� � ,��
���������
���������
��
������������	

#� ��� �����������

�'	 6�'��#$0	 �5�	 ��#'*����	 )�-��'�'�	 )�'*&*�*	 �(	 �5���	 �$�-�'�*=	 @&A	 �5�	 *%��$,	 �(
&'(�#*��%)�%��0	 &�*	 $�)#�&�'	#'.	)5#�#)���&*�&)*	 @�161	-#:&-%-	��#"�$	*���.0	'%-+��	�(	 $#'�*0
�%+$&)	 ��#'*����	 �&-��#+$�*0	 ��#"�$	 )�*�*A0	 @&&A	 �5�	 .�-#'.	 (��
�#**�'6��	#'.	(��&65�	��#"�$0	@&&&A	�5�	)5#�#)���&*�&)*	�(	��*%$�&'6
&'(�#*��%)�%��	 %*�?	 �5&*	 &*	 �5�	 �%�)�-�	 �(	 �5�	 )�'(��'�#�&�'
+��7��'	 &'(�#*��%)�%��	 *%��$,	 #'.	 ��#"�$	 .�-#'.0	 ��*%$�&'6	 &'
�5�	*�#�&#$	.&*��&+%�&�'	�(	��#.	��#((&)0	#'.	�5�	��#"�$	�&-�0	)�*�*
#'.	�((���	��	��#)5	#	.�*�&'#�&�'1	�&6%��	;14	*5�7*	�5�	��#'*����
)�-��'�'�	*)5�-#�&)#$$,1

�5�	 �$�-�'�*	 �&-�0	 )�*�*	 #'.	 �((���	 @*��	 ��)�&�'	 ;1313A	 )#'
.�*)�&+�	 �5�	 &'($%�')�	 �(	 �5�	 ��#'*����	 )�-��'�'�	 �'
#))�**&+&$&�,1	����	�5#�0	&'(�#*��%)�%��/+#*�.	-�#*%��*	&')$%.�	#
*�#�&#$	 )�-��'�'�0	 ��#"�$	 �&-�*	 ��	 )�*�*	 -#,	 .&((��	 +,
&'(�#*��%)�%��	�,��	@�161	-����7#,0	%�+#'	��#.A	#'.	�5�	$�)#�&�'
�(	&'(�#*��%)�%��	@�161	%�+#'	#��#0	���&�5��#$	#��#A	#*	#	��*%$�	�(
�5�	*�#�&#$	.&*��&+%�&�'	�(	��#((&)1

#� � � ,���'
����
���
������

�5�	�#*�	7&�5	75&)5	�'�	)#'	��#"�$	+��7��'	#'	��&6&'	#'.	#	.�*�&'#�&�'	$�)#�&�'	)�'*&*�*	�(
-#',	.&((���'�	�$�-�'�*	75&)5	#��	"#$%�.	.&((���'�$,	+,	&'.&"&.%#$*1	�5�*�	�$�-�'�*	)#'	+�
6��%��.	 &'��	 �5���	 )#��6��&�*=	 @#A	 �5�	 #-�%'�	�(	 ��#"�$	 �&-�0	 @+A	 ��#"�$	 )�*�*0	 #'.	 @)A	 ��#"�$
C�((���B1	�#+$�	;14	6&"�*	#'	�"��"&�7	�(	�$�-�'�*1	���	�:#-�$�0	�5�	��#"�$	�&-�	(��	#	�,�&)#$
)#�	 ��&�	 5#*	 �5�	 (�$$�7&'6	 �&-�	 )�-��'�'�*=	 7#$2&'6	 ��	 �5�	 �#�2&'6	 �$#)�0	 )#�	 ��#"�$	 �&-�
@.���'.&'6	�'	.&*�#')�0	*���.	 $&-&�*0	 ��#.	 ��#((&)	 $�"�$A0	 )�'6�*�&�'	 �&-�0	 (&'.&'6	#	�#�2&'6
�$#)�	'�#�	 �5�	.�*�&'#�&�'	#'.	7#$2&'6	 ��	 �5�	.�*�&'#�&�'1	�5�	 ���#$	 )#�	 ��&�	)�*�*	)�'*&*�	�(

$���������0�'���������	��
�	
�	�����	����������� ��!



�#6�	;�	�(	3! ��
�	������	��� � 	��!

(&:�.	 )�*�*	 @�161	 .�&"��B*	 $&)�')�0	 )#�	 �%�)5#*�0	 &'*%�#')�A	 #'.	 "#�&#+$�	 )�*�*	 @�161	 (%�$0
-#&'��'#')�A1	 �5�	 )#��6��,	 ��#"�$	 �((���0	 ��	 )�'"�'&�')�0	 )�-��&*�*	 �$�-�'�*	 #*	 )�-(���0
��$&#+&$&�,0	�5�	$�"�$	�(	*���**0	#'.	#))&.�'�	�&*2*1	�$�#�$,0	*�-�	�(	�5�	#*��)�*	�(	�5�	C�((���B
�$�-�'�*	#��	�5�	-�*�	.&((&)%$�	��	�*�&-#��	&'	G%#'�&�#�&"�	���-*0	�161	$�"�$	�(	)�-(���0	*���**0
*�#�%*1	 �'	 6�'��#$0	 #)�&"&�,/+#*�.	 #))�**&+&$&�,	 *�%.&�*	 %*�	 ��#"�$	 .&*�#')�	 ��	 ��#"�$	 �&-�	 #*
��#'*����	�$�-�'�*1	��-�	�(	 �5�*�	 *�%.&�*	#66��6#��	 �5�	.&((���'�	 �&-�	�$�-�'�*	 &'��	#	 ���#$
��#"�$	 �&-�0	*�-��&-�*	%*&'6	#	-�'��#�,	"#$%�	�(	 �&-�*	(��	.&((���'�	 �,��*	�(	 ��#"�$$��*	#'.
��&�	�%���*�*	@�161	�

0	4>>�A1	�'	��#'*����	-�.�$*	#	6�'��#$&*�.	)�*�	(%')�&�'	�(	��#"�$	�&-�
#'.	.&*�#')�	&*	'��-#$$,	%*�.	��	�*�&-#��	�5�	$�"�$	�(	*�#�&#$	&'���#)�&�'	+��7��'	��&6&'*	#'.
.�*�&'#�&�'*1	�'	�:#-�$�	�(	#	6�'��#$&*�.	)�*�	(%')�&�'	&*=

)LM�T	"P�LMP	E	)P.LMP	E	%P2LMP @�G%#�&�'	;14A

75���	 �LMP0	 .LMP	 #'.	 2LMP	 #��	 ��#"�$	 �&-�0	 ��#"�$	 .&*�#')�	 #'.	 )�'"�'&�')�	 �(	 ��#"�$	 (��-
$�)#�&�'	 &	 ��	 8	 +,	 -�.�	 -0	 ��*��)�&"�$,0	 #'.	 "P0	 )P	 #'.	 %P	 #��	 "#$%�	 �(	 �&-�0	 )�*�	 ���
2&$�-����	#'.	.&*%�&$&�,	�(	&')�'"�'&�')�	�(	-�.�	-0	��*��)�&"�$,1	�'	#..&�&�'0	�5���	-#,	+�	#
(&:�.	��#"�$	)�-��'�'�	#*	7�$$	#*	#	)�*�	)�-��'�'�1	�5�*�	�$�-�'�*	-#,0	(��	�:#-�$�0	�#2�
&'��	 #))�%'�	 '��7��2	 #))�**	 #�	 �&�5��	 �'.	 �(	 #	 ��&�0	 7#&�&'6	 #'.	 ��#'*(��	 �&-�*	 #�	 *�#�&�'*0
7#&�&'6	 �&-�*	 #�	 +��.��*	 #'.	 )�'6�*�&�'1	 ���	 �:#-�$�0	 �5�	 ���5��$#'.*	 �#�&�'#$	 ��.�$
�,*��-	(��	��#((&)	#'.	��#'*����	@���A	@%''0	4>>�?	��0	4>><A	�*�&-#��*	�5�	���+#+&$&�,
�5#�	 ��#"�$$��*	 7&$$	 )5��*�	 #	 )���#&'	 ��#"�$	 -�.�	 #'.	 .�*�&'#�&�'	 #�	 �5�	 ��&6&'	 %*&'60	 (��
�:#-�$�0	 �5�	 )�-��'�'�*=	 ��#"�$	 �&-�	 @&')$%.&'6	 .�$#,*A0	 #'.	 �#�2&'60	 ��#.	 ��&)&'6	 #'.
2&$�-����	)�*�*	 @�161	 (%�$	)�*�*A	 (��	 �5�	)#�	-�.�0	#'.	 �5�	 )�-��'�'�*=	 ��#"�$	 �&-�0	7#&�&'6
�&-�0	7#$2&'6	�&-�	#'.	�&)2��	)�*�*	(��	�5�	�#&$	-�.�1

'�� �����0�2 �
�����%����������������	����	
�	�����	����������� ��!

-�.�
�$�-�'�*

�#� �%+$&)	��#'*���� +&),)$�97#$2&'6

�&-� 7#$2&'6	��	�#�2&'6	�$#)�
&'	"�5&)$�	��#"�$	�&-�
)�'6�*�&�'	�&-�
(&'.&'6	#	�#�2&'6	�$#)�
7#$2&'6	��	.�*�&'#�&�'

5&..�'	7#&�&'6	�&-�
��#"�$	�&-�	�(	#))�**9�6��**	-�.�
7#&�&'6	�&-�	#�	*�#�&�'
&'	"�5&)$�	��#"�$	�&-�
��#'*(��	�&-�

��#"�$	�&-�
+&),)$�	�#�2&'6

)�*�* (&:�.	)�*�*
(%�$	)�*�*
-#&'��'#')�	)�*�*
�#�2&'6	)�*�*
��#./��&)&'6	)�*�*

)�*�*	�(	�&)2��*9(#��* (&:�.	)�*�*
-#&'��'#')�	)�*�*

�((��� $�"�$	�(	@.&*A)�-(���
�5,*&)#$	�((���
��$&#+&$&�,
*���**
#))&.�'�	�&*2
&'(��-#�&�'
*�#�%*

$�"�$	�(	@.&*A)�-(���
�5,*&)#$	�((���
��$&#+&$&�,
*���**
#))&.�'�	�&*2
*�)&#$	*#(��,
&'(��-#�&�'
*�#�%*

$�"�$	�(	@.&*A)�-(���
�5,*&)#$	�((���
*�)&#$	*#(��,

��%�)�=	+#*�.	�'	�&$+��*	M	
�����'0	4>>;?	�%��'*%$�0	4>>�



��
�	������	��� � 	��! �#6�	;>	�(	3! 

#� �#� 
3�������
����	

��	 5#*	 $�'6	 +��'	 %'.��*���.	 �5#�	 �5�	 &'���#)�&�'	 +��7��'	 �7�	 $�)#�&�'*	 .�)$&'�*	 7&�5	 �5�
&')��#*&'6	.&*%�&$&�,	@.&*�#')�0	�&-�0	#'.	)�*�*A	+��7��'	�5�-1	�'	6�'��#$0	�5�	���)���&�'	#'.
"#$%#�&�'	�(	�5�	.&*�#')�	+��7��'	#'	��&6&'	#'.	#	.�*�&'#�&�'	.&((��	#))��.&'6	��=
�� ��#'*����	-�.�*0	&1�1	)#�0	�%+$&)	��#'*����0	'�'/-����&*�.	-�.�*?
�� �%���*�	�(	��&�0	�161	5�-�/7��20	'�'/5�-�	7��20	*�)&#$?
�� �5#�#)���&*�&)*		�(	�5�	5�%*�5�$.0	�161	&')�-�0	�.%)#�&�'#$	$�"�$?
�� �5#�#)���&*�&)*	 �(	 �5�	 .�*�&'#�&�'0	 &1�1	 &�*	 %'&G%�'�**	 #'.	 #���#)�&"�'�**	 @�161	 $#�6�

*5���&'6	 (#)&$&�&�*	 &'	 �5�	 )&�,	 )�'���	 5#"�	 #	 .&((���'�	 .&*�#')�	 .�)#,	 �5#'	 $�)#$	 6��)��,
�%�$��*A1

��"��#$	(��-*	�(	.&*�#')�	.�)#,	(%')�&�'*	#��	%*�.	&'	#))�**&+&$&�,	*�%.&�*=
�� �	'�6#�&"�	��7��	��	��)&���)#$	(%')�&�'	@&1�1	�@.LMA	T	.

�aA0	75&)5	5#*0	(��	�:#-�$�0	+��'
%*�.	+,	�#'*�'0	4> >?	�#���'	M	�$#�20	4><�?	�#"&.*�'0	4><<	#'.		���5��&'65#-0	4>�31

�� �	'�6#�&"�	�:��'�'�&#$	(%')�&�'	@&1�1	�@.LMA	T	�
�bG	A0	75&)5	5#*0	(��	�:#-�$�0	+��'	%*�.	+,

D&$*�'0	4><4?	�#$"&	M	�#��&'0	4><!?	�#��&'	M	�#$"&0	4><!	#'.	��'60	4>>!A?

�� �	-�.&(&�.	"��*&�'	�(	�5�	'��-#$	��	#%**&#'	(%')�&�'	@&1�1	�@.LMA	T	4��U�
�G
�
�XA0	75���	%	&*

#	)�'*�#'�1	�5&*	(%')�&�'	5#*0	(��	�:#-�$�0	+��'	%*�.	+,	�'6�#-0	4><4	#'.	%,0	4>�;?
�� �	-�.&(&�.	@$�6A$�6&*�&)	(%')�&�'	@��7$�,	M	�&�+&60	4>��A	@&1�1	�@.LMA	T	4E�

D�EOQ�GA0	75���
#	#'.	+	#��	)�'*�#'�*1	�5&*	(%')�&�'	5#*	+��'	%*�.	+,	�&$+��*	M	
�����'	@4>>;A1

�&6%��	;13	6&"�*	#'	�:#-�$�	�(	�5�	.&*�#')�	.�)#,	�(	#	'�6#�&"�	��7��	(%')�&�'0	#	#%**&#'
(%')�&�'	#'.	#	$�6&*�&)	(%')�&�'1

$���������0�2��
� ���	���������������!�������	���

�5�	 )5�&)�	 �(	 75&)5	 *��)&(&)	 .&*�#')�	 .�)#,	 (%')�&�'	 ��	 %*�	 &'	 #'	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��
.���'.*	�'	@#A	�5�	*��)&(&)	)5#�#)���&*�&)*	�(	�5�	(%')�&�'	#'.	@+A	�5�	*�%.,	#��#	#'.	�5�	C(&�B

�

��

��

��

��

��

��

	�


�

��

���

� � � �� �	 �� �� �� �� �	 �� ��

��#"�$	�&-�	@-&'%�*A

��
&�
	$&
2�
$,
5�
�.

��7��

#%**&#'

��6/$�6&*�&)



�#6�	��	�(	3! ��
�	������	��� � 	��!

�'	 �-�&�&)#$	 .#�#1	 ��-�	 (%')�&�'*	 #��	 $�**	 #������&#��	 (��	 .�*)�&+&'6	 .&*�#')�	 .�)#,1	 �5�
(�$$�7&'6	#*��)�*	#��	��$�"#'�	@*��	#$*�	�&$+��*	M	
�����'0	4>>;A=
41� �5�	 *����'�**	 �(	 �5�	 (%')�&�'1	 �	 '�6#�&"�	 ��7��	 #'.	 #	 '�6#�&"�	 �:��'�'�&#$	 (%')�&�'

.�)#,	"��,	�#�&.$,0	*%66�*�&'6	#	*���'6	*�'*&�&"&�,	��	*5���	.&*�#')�*1	���-	#	+�5#"&�%�#$
��&'�	 �(	 "&�70	 #	 "��,	 *���'6	 .�)#,	 #�	 *5���	 ��#"�$	 .&*�#')�*	 ��	 �&-�*	 .��*	 '��	 *��-
��#$&*�&)0	 &1�1	 �5�	���)���&�'	�(	.&*�#')�	7&$$	���+#+$,	'��	+�	"��,	.&((���'�	+��7��'	#	;/
-&'%��	 #'.	 #	 !/-&'%��	 ��&�1	 ���5��&'65#-	 @4>�3A	 *�#��*	 �5#�	 #	 ��7��	 (%')�&�'	 6&"�*	 #
-���	 #))%�#��	 .�*)�&��&�'	 �(	 �5�	 ���)���&�'	 �(	 .&*�#')�	 #�	 #'	 ����������	 $�"�$	 �5#'	 #'
�:��'�'�&#$	 (%')�&�'0	 75&)5	-#,	 +�	 -���	 #))%�#��	 �'	 #'	 &'��#/%�+#'	 $�"�$1	 �&$+��*	 M

�����'	 @4>>;A	 *�#��	 �5#�0	 &'	6�'��#$0	 #	)�'"�'�&�'#$	 $�6&*�&)	 (%')�&�'	7&$$	 6&"�	 #	+�����
+�5#"&�%�#$	�:�$#'#�&�'	�(	.&*�#')�	.�)#,	+�)#%*�	�(	&�*	�/*5#��.	(��-?

31� �5�	 (%')�&�'*B	 ��&'�	 �(	 &'($�)�&�'1	 ��-�	 (%')�&�'*	 @*%)5	 #*	 �5�	 )�'"�'�&�'#$	 $�6&*�&)
(%')�&�'A	 5#"�	 #	 (&:�.	 ��&'�	 �(	 &'($�)�&�'	 5#$(7#,	 �5�	 -#:&-%-	 ��&�	 $&2�$&5��.1	 �5&*
&-�$&�*	�5#�	�5�	���)���&�'	�(	.&*�#')�	&*	#**%-�.	��	+�	*#-�	(��	*5���	#'.	$�'6	��#"�$$&'6
.&*�#')�*?

;1� �5�	"#$%�	�(	�5�	��&�	$&2�$&5��.	#�	H���	.&*�#')�1	���	�5�	�*�&-#�&�'	�(	�5�	��&�	$&2�$&5��.	&�
&*	'�)�**#�,	�5#�	 �5�	(%')�&�'	��#)5�*	�5�	-#:&-%-	��&�	$&2�$&5��.	75�'	 �5�	.&*�#')�	 &*
H���1

��"��#$	#%�5��*	5#"�	)�-�#��.	 �5�	*5#��	�(	 �5�	 (%')�&�'*	 ��	�-�&�&)#$	.#�#1	 �'6�#-	@4><4A
*�#��*	�5#�	'�6#�&"�	��7��	#'.	�:��'�'�&#$	(%')�&�'*	��'.	��	.�)#,	���	�#�&.$,	&'	)�-�#�&*�'
��	�-�&�&)#$	.#�#	#'.	 (&'.*	#	-�.&(&�.	#%**&#'	 (��-	*%���&��1	 �'	 �5�	���5��$#'.*0	�&$+��*
#'.	
�����'	@4>>;A	#'#$,*�.	*�"��#$	.&*�#')�	.�)#,	(%')�&�'*	#'.	(�%'.	#	-�.&(&�.	$�6&*�&)
(%')�&�'	 (&��&'6	 �5�	 +�*�	 ��	 ��#"�$	 .#�#	 (��-	 �5�	 �%�)5	 �#�&�'#$	 ��#"�$	 �%�"�,1	 ���	 �5�
�*�&-#�&�'	�(	#))�**&+&$&�,	-�#*%��*	 &'	 �5&*	 ������0	 �5�	)����$#�&�'	�(	 *�"��#$	.&*�#')�	.�)#,
(%')�&�'*	@&1�1	'�6#�&"�	��7��0	'�6#�&"�	�:��'�'�&#$0	#%**&#'	#'.	$�6	$�6&*�&)	(%')�&�'*A	�'
�-�&�&)#$	��#"�$	.#�#	7#*	�*�&-#��.	%*&'6	#	��)�'�	�%�)5	�#�&�'#$	��#"�$	�%�"�,	@*��	*�)�&�'
>13A1

����	�5#�	*�-�	#%�5��*	@�161	�&$+��*	M	
�����'0	4>>;A	��(��	��	)�'��%�	-�#*%��*	@-�#*%��*
&'	 75&)5	 '�	 .&*�#')�	 .�)#,	 &*	 #**%-�.	 J	 *��	 ��)�&�'	 �1;1;A	 #*	 ����'�&#$	 #))�**&+&$&�,
-�#*%��*0	75���#*	����'�&#$	-�#*%��*	@%*&'6	#	.&*�#')�	.�)#,	(%')�&�'	J	*��	��)�&�'	�1;1�A
#��	 ��(����.	 ��	 #*	#)�%#$	#))�**&+&$&�,	-�#*%��*1	 �'	 �5&*	 ������0	 #)�%#$	 #))�**&+&$&�,	-�#*%��*
��(��	��	�5�	��#'*����	)�-��'�'�0	.�*)�&+&'6	#)�%#$	��	*&-%$#��.	��#"�$	+�5#"&�%�	�'$,1



��
�	������	��� � 	��! �#6�	�4	�(	3! 

#�#� ,��
����4��
���������
��
������������	

#�#��� �����������

�5�	.&*��&+%�&�'	�(	������%'&�&�*	&'	*�#)�	&'($%�')�*	�5�	$�"�$	�(	#))�**&+&$&�,1	�$�#�$,0	&(0	(��
�:#-�$�0	#$$	 8�+*	#'.	.7�$$&'6*	#��	�G%#$$,	.&*��&+%��.	�"��	#	)���#&'	#��#0	�"��,	 &'5#+&�#'�
5#*	�5�	*#-�	$�"�$	�(	8�+	#))�**&+&$&�,1	�'	)�'��#*�0	&(	#$$	8�+*	#��	)$%*����.	&'	�5�	@)&�,A	)�'���
�(	#	6&"�'	#��#0	�5�'	����$�	$&"&'6	'�#�	��	@)&�,A	)�'���	5#"�	#	5&65	$�"�$	�(	#))�**	��	8�+*	#'.
����$�	#�	$&"&'6	�'	�5�	���&�5��,0	#	$�7	$�"�$1

�'	6�'��#$0	�5�	$#'./%*�	)�-��'�'�	�(	#))�**&+&$&�,	)#'	+�	*�$&�	%�	&'��	�7�	�$�-�'�*=	@&A	�5�
*�#�&#$	 .&*��&+%�&�'	 �(	 *%��$&�.	 .�*�&'#�&�'*	 #'.	 �5�&�	 )5#�#)���&*�&)*0	 �161	 �5�	 $�)#�&�'	 �(
�((&)�*0	 *)5��$*	 #'.	 �5�&�	 #���#)�&"�'�**0	 )#�#)&�,0	 ��)1	 #'.
@&&A	 �5�	 *�#�&#$	 .&*��&+%�&�'	�(	 �5�	.�-#'.	 (��	 #)�&"&�&�*	 #'.
�5�&�	 )5#�#)���&*�&)*0	 �161	 $�)#�&�'*	 �(	 .7�$$&'6*	 #'.	 �5�&�
&'5#+&�#'�*1	 �&6%��	 ;1;	 *5�7*	 �5�	 $#'./%*�	 )�-��'�'�	 �(
#))�**&+&$&�,		*)5�-#�&)#$$,1

�$�#�$,0	�5�	.&*��&+%�&�'	�(	*%��$&�.	������%'&�&�*	&'($%�')�*
�5�	 $�"�$	�(	#))�**&+&$&�,	 ��	 �5�*�	������%'&�&�*1	�5�	 *�#�&#$
.&*��&+%�&�'	 �(	 �5�	 .�-#'.	 @�161	 &'5#+&�#'�*A	 (��
������%'&�&�*	 #$*�	 &'($%�')�*	 #))�**&+&$&�,0	 &(	 �5�
������%'&�&�*	5#"�	)#�#)&�,	$&-&�#�&�'*1	�5&*	 &*	 (��	�:#-�$�
�5�	 )#*�	 (��	 8�+*0	 *)5��$*	 #'.	 5�*�&�#$*1	 �'	 ��5��	 7��.*=
)�-���&�&�'	 �((�)�*0	 75&)5	 #��	 �5�	 ��*%$�	 �(	 �5�	 &'���#)�&�'
+��7��'	 �5�	 .�-#'.	 (��	 #'.	 *%��$,	 �(	 ������%'&�&�*0	 -#,
#$*�	 &'($%�')�	 �5�	 $�"�$	 �(	 #))�**&+&$&�,	 ��	 )���#&'
������%'&�&�*1	 �5%*0	 )�-���&�&�'	 &*	 #	 ��$�"#'�	 #*��)�	 ��
)�'*&.��	 &'	 #))�**&+&$&�,	 #'#$,*&*	 #*	 �#��	 �(	 �5�	 $#'./%*�
)�-��'�'�	�(	#))�**&+&$&�,1

#�#� � 3����������
��
���
��������
����

�'	5#'.$&'6	�5�	$#'./%*�	)�-��'�'�	�(	#))�**&+&$&�,	�5�	.�-#�)#�&�'	�(	�5�	���#$	��*�#�)5	#��#
#*	 *%)5	 #'.	 �5�	 #��#	 7&�5&'	 �5�	 ��*�#�)5	 #��#	 -%*�	 +�	 .�)&.�.1	 �5�	 ���#$	 #��#	 �#2�'	 &'��
#))�%'�	&'	#'	#))�**&+&$&�,	*�%.,	&*	�+"&�%*$,	#'	&-����#'�	)5�&)�0	#'.	.���'.*	�'	�5�	#&-	�(
�5�	*�%.,1	 �'	-#',	*�%.&�*	 �5�	 *�#�&#$	.�-#�)#�&�'	)�&')&.�*	7&�5	 �5�	+��.��*	�(	#	)�%'��,0
��*%$�&'6	 &'	 $�7	 #))�**&+&$&�,	 $�"�$*	 �(	 ��6&�'*	 '�#�	 +��.��*1	 �5&*	 .�-#�)#�&�'	 -#,	 +�
G%�*�&�'#+$�	 &'	 #'	 &'���'#�&�'#$	 *���&'60	 &1�1	 ��6&�'*	 5#"&'6	 #	 $�7	 #))�**&+&$&�,	 $�"�$	 &'	 #
'#�&�'#$	)�'��:�	-#,	5#"�	#	5&65	#))�**&+&$&�,	$�"�$	&'	#'	&'���'#�&�'#$	)�'��:�1

$���������0�'��������� ��	
�	����
	����������� ��!

$�)#�&�'*	#'.
)5#�#)���&*�&)*
�(	������%'&�&�*

.�-#'.0
)�-���&�&�'

*%��$,

��#�&#$	)�-��'�'�

$�)#�&�'*	#'.
)5#�#)���&*�&)*
�(		.�-#'.



�#6�	�3	�(	3! ��
�	������	��� � 	��!

�'	�5�	.�-#�)#�&�'	�(	��6&�'*	��	'�.�*	7&�5&'	�5�	���#$	��*�#�)5	#��#	�5���	#����#)5�*	)#'	+�
&.�'�&(&�.=
41��'	#����#)5	%*&'6	'��7��2	'�.�*	��	)�'���&.*	��	�����*�'�	)&�&�*	��	��6&�'*?
31��	#����#)5	%*&'6	�#*���/+#*�.	��	��)5'�$�6,?
;1��	)�-+&'#�&�'	�(	H�'�*	#'.	�#*���/+#*�.	��1

��*�	�(	�5�	#))�**&+&$&�,	*�%.&�*	)&��.	&'	�5&*	������	@*��	��)�&�'	�1�13A	#��	+#*�.	�'	'��7��2
'�.�*	 ��	 H�'�*1	 �	 '�.#$	 *,*��-	 &'���.%)�*	 �5�	 ���+$�-	 �(	 �5�	 .�-#�)#�&�'	 �(	 #��#	 @*��
�&��"�$.	M	��%&'*-#0	4>>�A0	#'.	5#*	�5�	.&*#."#'�#6�	�5#�	�5�	*�#�&#$	��6#'&*#�&�'	7&�5&'	�5�
)5�*�'	 H�'�*	 &*	 &6'���.1	 ��	 �"��)�-�	 �5�	 .�-#�)#�&�'	 ���+$�-0	 6��6�#�5&)#$	 *�%.&�*
*�-��&-�*	 %*�	 �#*���/+#*�.	 ��0	 &'	 75&)5	 �5�	 *�#�&#$	 %'&�*	 #��	 �:�6�'&�%*$,	 6&"�'1	 ���
�:#-�$�0	�'	#	$�)#$	*)#$�0	�&�*�-#	"#'	�)2	M	��	��'6	@4>>>A	#'#$,*�.	#))�**&+&$&�,	��	���#&$
*��"&)�*	&'	�5�	)&�,	�(	����)5�	&'	�5�	���5��$#'.*0	%*&'6	#	)�'��%�	-�#*%��	&-�$�-�'��.	&'	#
6��6�#�5&)#$	&'(��-#�&�'	*,*��-	@��A1	�'	#	��6&�'#$	*)#$�0	(��	�:#-�$�0	�&�*�-#	"#'	�)2	M
��	��'6	@4>>!A	#'#$,*�.	8�+	#))�**&+&$&�,	&'	�5�	����)5�	��6&�'	�*�&-#�&'6	#	)�'��%�	-�#*%��
%*&'6	 #	��1	�'	 #	 '#�&�'#$	 *)#$�0	 �#$"�	 ��� � 1	 @4>>;A	 .�"�$���.	 #	 *,*��-	 �(	 #))�**&+&$&�,
&'.&)#���*	@)�'��%�	-�#*%��*	#'.	����'�&#$	-�#*%��*A	(��	��#&'	+#*�.	�'	�#*���	)�$$*	�(	 /2-
&'	7&.�51	�,'�5��&)	�#*���	.#�#	#��	)�'*��%)��.	+,	#$$�)#�&'6	���%$#�&�'	.#�#	��	�5�	�#*���	)�$$*
+#*�.	 �'	 #**%-��&�'*	 �'	 �5�	 .�)��#*&'6	 .�'*&�,	 7&�5	 .&*�#')�	 (��-	 �5�	 )�'���*	 �(	 �5�
-%'&)&�#$&�&�*1

�5�	-�*�	 *��#&65�(��7#�.	-��5�.	 (��	 &')$%.&'6	 �5�	 *�#�&#$	 .&*��&+%�&�'	 �(	 #)�&"&�&�*	 7&�5&'
��6&�'*	��	H�'�*	&*	��	&')��#*�	�5�	'%-+��	�(	#��#*1	��7�"��0	�5&*	&*	'��	#$7#,*	��**&+$�	.%�
��	 #	 $#)2	 �(	 .#�#1	�	 )�-+&'#�&�'	 �(	 H�'�*	 #'.	 �#*���/+#*�.	��	 &*	 #$*�	 *�-��&-�*	 %*�.	 ��
�"��)�-�	 �5&*	 ���+$�-1	 �#'./%*�
.#�#	 (��-	 ��	 ��	 ��-���	 *�'*&'6
&-#6�*	 #��	 �5�'	 %*�.	 #*	 #')&$$#�,
&'(��-#�&�'	 ��	 .��&"�	 #	 -���
.&*#66��6#��	 �*�&-#�&�'	 �(	 �5�
#))�**&+&$&�,	-�#*%��*1	���	�:#-�$�0
��&�2��-#''	 M	 D�6�'��	 @4>>�?
4>>!?	 4>>>A	 .&*#66��6#��	 $#'./%*�
.#�#	 (��	 3��	 �%����#'	 ��6&�'*	 &'��
<�0���	 �#*���	 )�$$*	 �(	 4�	 2-	 &'
7&.�51	 �	 *,'�5��&)	 �#*���	 &*
6�'��#��.	 %*&'6	 -&)��*&-%$#�&�'	 &'
)�-+&'#�&�'	 7&�5	 #	 �#*���/+#*�.

��1	 �))�**&+&$&�,	 -�#*%��*
@)�'��%�	 -�#*%���*0	 ����'�&#$
-�#*%��*A	 #��	 �*�&-#��.	 (��	 �#*���
)�$$*0	 75&)5	 )#'	 +�	 #66��6#��.	 ��	 �5�	 �%����#'	 ��6&�'*1	 �5�	 #))�**&+&$&�,	 &'.&)�*	 #��
���*�'��.	 #*	 �5���/.&-�'*&�'#$	 #))�**&+&$&�,	 *%�(#)�*0	75���	 �5�	 �$�"#�&�'	 �(	 �5�	 *%�(#)�	 �(
�#)5	 ��&'�	 &'.&)#��*	 �5�	-#6'&�%.�	 �(	 #))�**&+&$&�,	 #�	 �5#�	 ��&'�	 @*��	 �&6%��	 ;1�A1	 �'��5��

$��������#0��	������ ���������� ��!��	������	�� ���	���!���� ���
2��	�������++��9����8��
���=�?������7��++#:�



��
�	������	��� � 	��! �#6�	�;	�(	3! 

�:#-�$�	 &*	 �5�	 �%�)5	 �'"&��'-�'�	 �:�$����	 @��
�0	 4>>�?	 D5&��	 M	 �'6�$�'0	 3���A0	 #
'#�&�'#$	 $#'./%*�	-�.�$	%*&'6	#	 ��6&�'#$	 *,*��-/.,'#-&)*	-�.�$	 ��	 #$$�)#��	 $#'.	%*�*	 #'.
#)�&"&�&�*	 �'	 #	 *%+���"&')&#$	 $�"�$	 @��	 ��6&�'*A	 #'.	 �5�	 )�$$%$#�	 #%��-#�#	 ��)5'&G%�	 ��
*&-%$#��	*�#�&#$	���)�**�*	�'	#	$�)#$	$�"�$	@%*&'6	 ��	-����	6�&.*A1	��	�5�	-�-�'�	�(	7�&�&'60
�5�	�'"&��'-�'�	�:�$����	&*	+�&'6	�$#+��#��.	7&�5	#	*�#��/�(/�5�/#��	 ��#'*����	-�.�$	@�
0
3��4A0	 �*�&-#�&'6	 �#**�'6��	 -�+&$&�,	 @)#�	 #'.	 �%+$&)	 ��#'*����A	 #'.	 ����'�&#$	 #))�**&+&$&�,
-�#*%��*	 (��	 �5�	���5��$#'.*	 �'	 #	 $�"�$	 �(	 ;� 	 H�'�*1	 �5�	-�.�$	 &*	 �5%*	 #+$�	 ��	 )�-�%��
#))�**&+&$&�,	�'	#	��6&�'#$0	H�'#$	#'.	6�&.	$�"�$1

#�$� ,��
��������
���������
��
������������	

�5�	��-���#$	)�-��'�'�	�(	#))�**&+&$&�,	&'"�$"�*	@&A	�5�	#"#&$#+&$&�,	�(	#)�&"&�&�*	#�	.&((���'�
�&-�*	 �(	 �5�	 .#,	 ��	 7��2*0	 *�#*�'*0	 ,�#�*0	 ��)1	 #'.	 @&&A	 �5�	 �&-�*	 &'	 75&)5	 &'.&"&.%#$*
�#��&)&�#��	&'	*��)&(&)	#)�&"&�&�*1	�5�	�&-�	)�-��'�'�	#'.	$#'./%*�	)�-��'�'�	�(	#))�**&+&$&�,
#��	&'���.���'.�'�	+�)#%*�	&'.&"&.%#$*	)#'	�'$,	+�	#�	�'�	$�)#�&�'	#�	#	6&"�'	�&-�	#'.	��#"�$
)�'*%-�*	 �&-�1	 �5���	 #��	 *�"��#$	 #%�5��*	 75�	 5&65$&65�	 �5�	 &-����#')�	 �(	 )�'*&.��&'6	 #
��-���#$	 )�-��'�'�	 +�*&.�*	 ��#'*����	 #'.	 $#'./%*�	 )�-��'�'�*	 @�161	 *��	 �%�'*0	 4><>?
�&�#-%�#	M	���-#'*5#50	4>��A1	 	�5�	 ��-���#$	 )�-��'�'�	�(	#))�**&+&$&�,	��&6&'#��*	 (��-
�5�	 *�#)�/�&-�	 *�%.&�*	 �(	 �5�	 %�+#'	 #)�&"&�,	 *,*��-	 (��-	 �V6��*��#'.	 @4><�A	 #'.	 �5#�&'
@4><�A1	 �5�	 *�#)�/�&-�	 ��&*-*	 %*�.	 &'	 �5�*�	 *�%.&�*	 )#'	 +�	 ��6#�.�.	 #*	 #))�**&+&$&�,
-�#*%��*0	 &1�1	 �5�,	 6&"�	 �5�	 ����'�&#$	 #��#*	 75&)5	 )#'	 +�	 ��#)5�.	 6&"�'	 ���.�(&'�.	 �&-�
)�'*��#&'�*1	�'	����'�&#$	#))�**&+&$&�,	-�#*%��*0	�5�	��-���#$	)�-��'�'�	&*	%*%#$$,	&-�$&)&�$,
.�#$�	7&�5	+,	.&((��&'6	�5�	��#'*����	)�-��'�'�	�5��%65�%�	�5�	.#,1

#�&� ,��
���������
���������
��
������������	

�5�	)5#�#)���&*�&)*	�(	&'.&"&.%#$*	�$#,	#'	&-����#'�	��$�	&'	�5�	$�"�$	�(	#))�**	��	*�)&#$	#'.
�)�'�-&)	������%'&�&�*1	�'	�*,)5�$�6&)#$	*�%.&�*	��$#��.	��	�#**�'6��	-�+&$&�,	@�161	*��	
$�2
M	 ���60	 4>>!A	 �5���	 6��%�&'6*	 �(	 .����-&'#'�*	 #��	 �(��'	 &.�'�&(&�.=	 '��.*0	 #+&$&�&�*	 #'.
������%'&�&�*1	�'	��$#�&�'	��	#))�**&+&$&�,0	�5�*�	)5#�#)���&*�&)*	)#'	+�	*%--�.	%�	#*	+�$�71

6����	 ����$�	5#"�	 (��	 ��#"�$	 #'.	 #))�**	 ��	������%'&�&�*	.���'.	�'	 *%)5	 )5#�#)���&*�&)*	 #*
#6�0	 &')�-�0	 �.%)#�&�'#$	 $�"�$0	 �5#*�	 &'	 $&(�0	 #'.	 5�%*�5�$.	 *&�%#�&�'1	 ���	 �:#-�$�0
5�%*�5�$.*	7&�5	)5&$.��'	7&$$	5#"�	#	'��.	(��	#))�**	��	*)5��$*0	5&65��	�.%)#��.	����$�	7&$$
5#"�	#	'��.	(��	*��)&(&)	8�+	������%'&�&�*0	�$.��	����$�	7&$$	5#"�	#	5&65��	.�-#'.	(��	#))�**
��	5�#$�5	)#��0	��)1

*�� �����	 �(	 ����$�	 #��	 ��$#��.	 ��	 $�"�$	 �(	 �5,*&)#$	 )#�#)&�,	 @�161	 )�6'&�&"�0	 *�'*��,0
&'��$$�)�%#$	��	�5,*&)#$	.&*#+&$&�&�*A	#'.	 ��	*��)&(&)	*2&$$*	'��.�.	 ��	#))�**	#	 ��#'*����	-�.�
@�161	G%#$&(&)#�&�'*	��	.�&"�	#	)#�A1	���	�:#-�$�0	����$�	7&�5�%�	#	.�&"��B*	$&)�'*�	�'$,	5#"�



�#6�	��	�(	3! ��
�	������	��� � 	��!

#))�**	��	8�+	������%'&�&�*	75&)5	)#'	+�	��#)5�.	+,	�%+$&)	��#'*����	��	'�'/-����&*�.	-�.�*0
#'.	.&*#+$�.	����$�	'��.	*��)&(&)	*��"&)�*	(��	#))�**&'6	�%+$&)	��#'*����1

)��	���������	 �(	 ����$�	 #��	 ��$#��.	 ��	 &')�-�	 #'.	 ��#"�$	 +%.6��*0	 �161	 ��O	 �(	 �5�	 $�7�*�
&')�-�	6��%�*	@$�**	�5#'	4 0���	�%��	���	,�#�A	&'	�5�	���5��$#'.*	)%���'�$,	.�	'��	�7'	#	)#�0
#'.	#��	�5%*	.���'.�'�	�'	�%+$&)	��#'*����	#'.	'�'/-����&*�.	-�.�*	�(	��#'*����1

�5�	#'#$,*&*	�(	.&((���')�*	&'	#))�**	��	������%'&�&�*	+��7��'	"#�&�%*	*%+6��%�*	@�161	+,	#6�0
6�'.��0	��5'&)&�,	��	�.%)#�&�'#$	$�"�$A	&*	#'	&-����#'�	)�')��'	&'	6��6�#�5&)#$	��*�#�)51	���
(��	�:#-�$�	��-���*/D#�-��.#-0	4>��?	�#'*�'0	4>> ?	�#'*�'	M	��#��0	 4>>�?	 �5$#'(�$.�0
4>>;?	 �7#'0	 4>>�?	 �)�#((���,	 M	 ���*��'0	 4>>3?	 �5�'0	 4>>�1	 �'	 6�'��#$0	 �5�	 &'.&"&.%#$
)�-��'�'�	 �(	 #))�**&+&$&�,	 &*	 &')�����#��.	 &'��	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��*	 +,	 *��#�&(,&'6	 �5�
���%$#�&�'	#))��.&'6	��	#	*�$�)�&�'	�(	��$�"#'�	)5#�#)���&*�&)*	@�161	#6�0	6�'.��A1

#�)� 
%�������
��
����������

�5�	 ���"&�%*	 *�)�&�'*	 .�*)�&+�.	 5�7	 �5�	 (�%�	 )�-��'�'�*	 @�5�	 ��#'*����0	 *�#�&#$0	 ��-���#$
#'.	 &'.&"&.%#$	 )�-��'�'�A	 #��	 ��$#��.	 ��	 #))�**&+&$&�,1	 ��7�"��0	 �5�	 )�-��'�'�*	 #��	 #$*�
��$#��.	 ��	�#)5	��5��1	 �&6%��	;1 	 *5�7*	 �5�	 ��$#�&�'*5&�*	+��7��'	 �5�	 (�%�	 )�-��'�'�*	 #'.
#))�**&+&$&�,	#'.	+��7��'	�5�	)�-��'�'�*1

$��������"0��� ���	����������%�����	
�	������	����������� ��!

$�)#�&�'	#'.
)5#�#)���&*�&)*	�(
&'(�#*��%)�%��

�#**�'6��	#'.
(��&65�	��#"�$

GHPDQGVXSSO\

��#'*����	)�-��'�'�

��-���#$	)�-��'�'� �'.&"&.%#$	)�-��'�'�

�))�**&+&$&�,
�(	$�)#�&�'*

QHHGV��DELOLWLHV

RSSRUWXQLWLHV
WLPH�UHVWULFWLRQV

DYDLODEOH

RSSRUWXQLWLHV

WUDYHO�WLPH�

�FRVWV��HIIRUW

��LQFRPH���JHQGHU��

��HGXFDWLRQDO�OHYHO

��YHKLFOH�RZQHUVKLS��HWF�

��RSHQLQJ�KRXUV�RI�VKRSV

��DYDLODEOH�WLPH�IRU�

��DFWLYLWLHV

WUDYHO�GHPDQG

DYDLODEOH�WLPH

$�)#�&�'*	#'.
)5#�#)���&*�&)*
�(	������%'&�&�*

GHPDQG�

FRPSHWLWLRQ
VXSSO\

��#�&#$	)�-��'�'�

$�)#�&�'*	#'.
)5#�#)���&*�&)*
�(		.�-#'.



��
�	������	��� � 	��! �#6�	� 	�(	3! 

�&6%��	;1 	*5�7*	�5#�	#))�**&+&$&�,	�(	#	$�)#�&�'	&*	�5�	��*%$�	�(	�5�	(�%�	)�-��'�'�*=	�5�	$#'./
%*�	 )�-��'�'�*	 &'($%�')�*	 #))�**&+&$&�,	 +,	 .����-&'&'6	 �5�	 #"#&$#+&$&�,	 �(	 #)�&"&�&�*0	 �5�
��#'*����	)�-��'�'�*	+,	��#"�$	�&-�0	)�*�*	#'.	�((���0	�5�	&'.&"&.%#$	)�-��'�'�	+,	����$�B*
'��.*0	 #+&$&�&�*	 #'.	 ������%'&�&�*	 #'.	 �5�	 ��-���#$	 )�-��'�'�	 +,	 �&-�	 ��*��&)�&�'*	 �(
������%'&�&�*	#'.	&'.&"&.%#$*	��	5�%*�5�$.*1

�%��5��-���0	 #))�**&+&$&�,	 -#,	 #$*�	 &'($%�')�	 �5�	 )�-��'�'�*	 @(��.+#)2	 ��$#�&�'*5&�*A=
#))�**&+&$&�,	 &*	 #	 $�)#�&�'	 (#)���	 (��	 &'5#+&�#'�*	 #'.	 (&�-*	 @��$#�&�'*5&�	 7&�5	 $#'./%*�
)�-��'�'�A	 #'.	 &'($%�')�*	 ��#"�$	 .�-#'.	 @��#'*����	 )�-��'�'�A0	 ����$�*B	 �)�'�-&)	 #'.
*�)&#$	 ������%'&�&�*	 @&'.&"&.%#$	 )�-��'�'�A	 #'.	 �5�	 �&-�	 '��.�.	 (��	 #)�&"&�&�*	 @��-���#$
)�-��'�'�A1

�&'#$$,0	�5�	)�-��'�'�*	#��	#$*�	��$#��.=	�5�	$#'./%*�	)�-��'�'�	@.&*��&+%�&�'	�(	#)�&"&�&�*A	&*
#'	&-����#'�	(#)���	.����-&'&'6	��#"�$	.�-#'.	@��#'*����	)�-��'�'�A	#'.	-#,	#$*�	&'���.%)�
�&-�	 ��*��&)�&�'*	 @��-���#$	 )�-��'�'�A	 #'.	 &'($%�')�	 ����$�*	 ������%'&�&�*	 @&'.&"&.%#$
)�-��'�'�A1	�5�	&'.&"&.%#$	)�-��'�'�	@�161	&')�-�0	�.%)#�&�'#$	$�"�$A	#$*�	&'($%�')�*	��#"�$
.�-#'.	 @��#'*����	 )�-��'�'�A0	 �5�	 #"#&$#+$�	 �&-�	 (��	 #)�&"&�&�*	 @��-���#$	 )�-��'�'�A0	 #'.
�5�	.�-#'.	(��	������%'&�&�*	@$#'./%*�	)�-��'�'�A1



�#6�	�!	�(	3! ��
�	������	��� � 	��!



��
�	������	��� � 	��! �#6�	�<	�(	3! 

$�� %�������
��
������������	
�������

$��� �����������

�5&*	 *�)�&�'	 6&"�*	 #'	 �"��"&�7	 �(	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��*0	 6��%��.	 +,	 �5�	 .&((���'�
���*��)�&"�*	 �'	 #))�**&+&$&�,1	 ��)�&�'	 �13	 	 .�*)�&+�*	 P&'(�#*��%)�%��/+#*�.Q	 #))�**&+&$&�,
-�#*%��*0	 ��)�&�'	 �1;	 P#)�&"&�,/+#*�.Q	-�#*%��*	 #'.	 ��)�&�'	 �1�	 P%�&$&�,/+#*�.Q	-�#*%��*1
��)�&�'	�1 	���*�'�*	#'	�"��"&�7	�(	��(���')�*	��	#))�**&+&$&�,	*�%.&�*	(�%'.	&'	$&���#�%��1

�%��5��-���0	 ��)�&�'	 �1!	 .&*)%**�*	 -��5�.*	 (��	 &')�����#�&�'	 �(	 .�-#'.	 #'.	 *%��$,
)5#�#)���&*�&)*	&'��	#)�&"&�,/+#*�.	#))�**&+&$&�,	-�#*%��*0	�161	*�)&�/�)�'�-&)	)5#�#)���&*�&)*
�(	�5�	���%$#�&�'	#'.	)�-���&�&�'	�((�)�*1

�&'#$$,0	��)�&�'	�1<	.�*)�&+�*	#))�**&+&$&�,	-�#*%��*	(��	(��&65�	��#'*����1

$� � ������������4�����
������������	
�������

�'(�#*��%)�%��/+#*�.	#))�**&+&$&�,	-�#*%��*0	*%)5	#*	8�%�'�,	�&-�*0	)�'6�*�&�'	#'.	����#�&'6
*���.	�'	 �5�	 ��#.	'��7��20	 )%���'�$,	�$#,	 #'	 &-����#'�	 ��$�	 &'	 ��#'*����	 ��$&)&�*	 ��$#��.	 ��
#))�**&+&$&�,1	�'	'#�&�'#$	��#'*����	��$&),	�$#'*	�(	�%����#'	)�%'��&�*0	&-���"&'6	#))�**&+&$&�,
@#*	-�#*%��.	 +,	 &'(�#*��%)�%��/+#*�.	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��*A	 &*	 6�'��#$$,	 )�'*&.���.	 ��	 +�
&-����#'�	 (��	 �)�'�-&)	.�"�$��-�'�	 #'.9��	 ��	 ��.%)�	 �5�	 �)�'�-&)	.���&"#�&�'	�(	 ��6&�'*
#'.9��	 ���%$#�&�'	 6��%�*1	 ���	 W�-#	 @3���A	 (��	 #	 ��)�'�	 �"��"&�7	 �(	 &'(�#*��%)�%��/+#*�.
#))�**&+&$&�,	-�#*%��*	%*�.	&'	��#'*����	��$&)&�*	&'	�5�	�%����#'	�'&�'0	��$6&%-0	��-#',0
�5�	�'&��.	�&'6.�-0	��#')�0	��#&'	#'.	��'-#�2	#'.	�5�	���5��$#'.*1	���	�:#-�$�0	�5�	��
��#'*����	3�4�	��$&),	�$#'	7#*	�"#$%#��.	%*&'6	)�'6�*�&�'	#'.	���#$	"�5&)$�	5�%�*	*#"�.	#*
#))�**&+&$&�,	-�#*%��*	@����0	3���A1

�'	 �5�	���5��$#'.*0	 &'(�#*��%)�%��/+#*�.	 #))�**&+&$&�,	-�#*%��*	 5#"�	 �$#,�.	 #'.	 *�&$$	 �$#,	 #
"��,	 &-����#'�	 ��$�	 &'	'#�&�'#$	 ��#'*����	 ��$&)&�*	 @*��	�M�0	 3���	 (��	 #'	 �"��"&�7A1	 �'	 �5�
4>>�&�*	�5�	#))�**&+&$&�,	&'.&)#���*	%*�.	&'	'#�&�'#$	��#'*����	��$&)&�*	@�

��0	4>>�A	7���=
@#A�#	)�'6�*�&�'	���+#+&$&�,	�(	3/ O	�'	@)���#&'	$&'2*	�(A	�5�	-#&'	��#.	'��7��2?
@+A�#	��#"�$/�&-�	�#�&�	�(	41 	+��7��'	�%+$&)	��#'*����	#'.	)#�	��#((&)?
@)A� �5�	'%-+��	�(	��#&'*	.�$#,�.1
�'	 �5�	 ��)�'�$,	 �%+$&*5�.	 �%�)5	 �#�&�'#$	 ��#((&)	 #'.	 ��#'*����	 �$#'	 @�

�0	 3��4A	 �5�
#))�**&+&$&�,	 &'.&)#���	 C)�'6�*�&�'	���+#+&$&�,B	 &*	 ���$#)�.	+,	 C��#"�$	 *���.B1	�5�	 6�#$	 &*	 ��
#)5&�"�	#	-&'&-%-	�(	!�	2-95�%�	�'	�5�	-#&'	-����7#,	'��7��2	.%�&'6	��#2	5�%�*1

�%��5��-���0	 )�-�#�#�&"�	 *�%.&�*	 �(	 &'(�#*��%)�%��	 +��7��'	 ��6&�'*	 ��	 )�%'��&�*	 �(��'	 %*�
*&-�$�	#))�**&+&$&�,	-�#*%��*	)�'*&.��&'6	�5�	��#'*����	&'(�#*��%)�%��	&'	#'	#��#0	*%)5	#*	�5�
���#$	$�'6�5	�(	-����7#,*0	�5�	'%-+��	�(	�#&$7#,	*�#�&�'*	@*��	(��	�:#-�$�	
MD0	4>> A1



�#6�	��	�(	3! ��
�	������	��� � 	��!

�'(�#*��%)�%��/+#*�.	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��*	 -#,	 ��*%$�	 &'	 .&((���'�	 )�')$%*&�'*	 �'
#))�**&+&$&�,	�5#'	#)�&"&�,/+#*�.	-�#*%��*0	75&)5	&')�����#��	+��5	�5�	��#'*����	#'.	�5�	$#'./
%*�	 )�-��'�'�	�(	 #))�**&+&$&�,1	 ���	 �:#-�$�0	�&''�2��	M	���')�	 @4>>3A	 *5�7	 (��	 �5�	��
�5#�	&(	#))�**	)�*�*	@&'	���-*	�(	"#$%�	�(	�&-�	)�*�*	#'.	"�5&)$�	����#�&�'	)�*�*	���	2&$�-����A
#��	%*�.	#*	#'	#))�**&+&$&�,	-�#*%��0	&''��	��'.�'	7&$$	5#"�	�5�	$�7�*�	#"��#6�	#))�**&+&$&�,
�(	 8�+*	 #'.	 �)��$#'.	 �5�	 5&65�*�	 �(	 �5�	 ��0	 75���#*	 &(	 #	 @-#�2��/A����'�&#$	 #))�**&+&$&�,
-�#*%��	&*	%*�.0	&''��	��'.�'	7&$$	5#"�	�5�	5&65�*�	#"��#6�	#))�**&+&$&�,	�(	8�+*	@.�*�&��	�5�
5&65��	��#"�$	)�*�A	#'.	�)��$#'.	�5�	$�7�*�1	�5&*	)#'	#$*�	+�	&$$%*��#��.	(��	�5�	���5��$#'.*1	�'
�5�	���5��$#'.*0	 #	 $#�6�	 #-�%'�	 �(	 �-�$�,-�'�	 &*	 )�')�'��#��.	 &'	 �5�	 7�*���'	 �#��	 �(	 �5�
���5��$#'.*	 @�5�	�#'.*�#.	���#A1	 �'	 �5&*	 #��#0	 �5�	-#&'	 ��#.	 '��7��2	 &*	 5�#"&$,	 )�'6�*��.
.%�&'6	 ��#2	 5�%�*1	 �5%*0	 (��-	 �5�	 &'(�#*��%)�%��/+#*�.	 #))�**&+&$&�,	 -�#*%��	 P$�"�$	 �(
)�'6�*�&�'Q0	&�	)#'	+�	)�')$%.�.	�5#�	�5�	$�"�$	�(	#))�**&+&$&�,	&'	�5�	���5��$#'.*	&*	$�7�*�	&'
�5�	�#'.*�#.	@*��	�&6%��	�14A1	���-	#	����'�&#$	#))�**&+&$&�,	-�#*%��	@&1�1	�5�	'%-+��	�(	8�+*
7&�5&'	� 	-&'%��*	 ��#"�$	 �&-�	+,	 )#�	 .%�&'6	 �5�	 ��#2	 ���&�.A0	 &�	 )#'	 +�	 )�')$%.�.	 �5#�	 �5�
�#'.*�#.	���#	*5�7*	 �5�	5&65�*�	 $�"�$	�(	 @8�+A	#))�**&+&$&�,	�(	 �5�	���5��$#'.*	 @*��	�&6%��
�13A0	.�*�&��	�5�	5&65��	#"��#6�	��#"�$	�&-�*	#*	#	��*%$�	�(	)�'6�*�&�'1

$������ #��0� '�������  �� @�	��� �������!� ����	� 	�� ���

���� �	��� ���%	�8� ������� ���8� �	���� ��� �++"
9���A���� !� �	�������7� !�  	%A�	
�� �	������	�7
���!A�	��	������	�:
��%�)�=	�

	@3���A
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Accessibility of jobs by car (1995)
Number of jobs within 45 minutes travelling time
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�&#� ����� ������� ����� ��� �����&� ���&����� ��&����� �&� H����& %� <����������$� ������� D�����
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3���������� �������&�� � ��������� ��&� ����� "�� ���#� 	��� �&�� ��&�� 	������� ���&�����
�������"���� %�<����5�����$�3��������D�O���#�-����.�#�������#����������������"���� ���������
	��� �������������&��	� �������&�!4������&�M��(��,�%�������&����������� ���)� -�.� �����������
-��&�������#.� ����� ��� ������ �����,��� ����� -�	� �� ������&� ���������&� ��1�$� �%�%� ���������&.� " 
���� %� ���� ��&�������#� ���#� ���&������ ������ �&���#�#� ������ �	� ���� #�����A�� ����$� ����� ���
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�������"���� %� <��� �5�����$� I����&#�� D� C�&,�&��&� -���=+� ����.� �&�� ��� ���� J���,��
����&����K�	���������&�	������&���&#�#�����"����&��������	�����������&���&�4���������&����"����
����&������������"���� ���������(����H98��������#����&����&������"����&#������������������
�����-���#��&#��&�����#������&�����.��������#����&��������"��%��������#�����������������������
�� ��&���&�� ����� 	������ �&#� ��� �&�� �������� ����� ����� -����� ���� ,�.� ��	�����&�� ���� #����&��
������#� �&� #�		���&�� ���#� � ���$� �&#$� (����� �������"��$� 	��� � ����		�� �&#� �� ����� �����&�
�������&��&�� ����#�����A��(����&�� �����"�	����"���#�&���&#��&"���#� �� 	��� %�<��� �&�����#��
���&������ -������� ���� /���.� �� ����� ��&���&�� �������&��&�� ���� ���#�&�E�&���#�&�� ������ 	��
�&�����#��� ���&������ ������#$� �� -��(��.� ��� �&�� ����� ����� ���� ,�� 	��� ���� �&!����&� ������&��	
������$��&#��&��##����&���#����&�������������&������#�������&��(� �	��������#�����������%����
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9M� :�����(������	��������������&����	�����#����&����&$��%�%�H98
"LM :�����&���&�������	�������������&��&�������		������	��&���&����&���"��#���
�LM :����������������	������#����������&#��&�����#����������
0 :�����&���&�������	������	������#�&�E�&���#�&�������
� :�������������#�����"�&��������&������� ���������������

<����������$�I����&#��D� C�&,�&��&� ��������� �&� J���&���������&����K� 	��� ����� �����&� " 
������� �&�� �����������"���� ������� 	����40�����&��%
�� -��� �����������	� �������,��� 	��� ���
�����&A�� ������.� " � ���� �5����&�� ����� ��&�� �&� ���� ������&�� ������� -��� �� �������� �	� ���
�����&A��������� �	������#�����&.%

/&������ �5������ ��� ��,�&� 	�����������D������ -����+� ����.�(��� ���������� ���� &��"��� �	
�����&���� (����&� �� ������&� ������� ����� ���&�� ���� "����� ����&����� �������"���� � �������%
8���&������������"���� �(�����������#� �&� �������# �" �H�������D�3��&#���� -����.��&� 	������
���&������������������������	�H������������&�3���"���$���� %

%����������������������������������������������������
/&��5�������	������"�&�#�"���#��������������������&�����# ���,�&�	����8��������������-����.
�&#�2���&���������%�-
���.$�(�����������#����������������&������������������&&��	��������&#
��&&�� ,��������� -	��� ��� ���#�� �����&��.� 	��� �=� �����&�� �&� 4������ " � ���#� ���&�����$� ����
���&������ �&#� �&��&#� ������&�%� <����������$� H�������D� 3��&#���� -����.� �&�� ��#� �������
�����������������������#�#����&����&��	��� 	������� ���&������ ������������������	�H����������� �&
3���"���$���� %
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6����
�LM�:� ������ ��	�����&�������#�	���������*�	�������������&$�(��������#������&�������� �,&�(&
�LM�: -��&�������#.��������	�����������*�	��������#$��%�%������������$�������������
��: ���������&������� ����������
	LM�: ����&#�������

&���������$��������������&��	�������������� �	�&����&������������� �������5%����������� ������"��
�LM�-���(����&�&��������� .�#���&#���&����������������������	������&#���#������&#�&�����#���&#
����� ����	����#��-���������I�����&��%�%�.%�8��"�"� ��������������	������������5�� ��&#��������,
�	� ���"��� 	������� ���&������ ��#���$� ��� � 	�(� ����������&�� �	� ������ !"���#� �������"���� 
���������	���	������������������	��&#%�;&���5��������� ������������#�������#�" �-8���������
��%$�����.$�"���#��&�������&�� �#�������#�9�����&����&���	����������&��������#���-������1 $
����.%� ���� �������"���� � �������� ���������� ���� ������ ��&�������#� ����� 	��� �������&�� ���
����&����� #����&����&�� -1�&��.%� ���� ��������� ������ �&���#�� ��&�������#� ���&������ �����$� ����,
�������&#�(����������������&#�����#�		���&�����#�" �-�.����,��������&�$��%�%����� �����	����#�
!�������������	��������!�#���&#�&���&����&����������$� 	��0��&� $��������	�������&#����,���
��1�$� �&#� -��.� ���&������ ��#�� -���#$� ����$� �&��&#� ������&�$� �����!���� ������&�$� #���!���
������&�.%��������&�������#����&�����������������������(�������&�&��)�-�.����&�������������
�&#� -".� ������ 	��� ���&������ ����%� ���� ������ �	� ����� -�&� ����#���� ���� ,�������� ���� ����.� ��
��������#���������� �	�������������,��������&��%
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�� ������������"���� ����������#�������#�	��������&�������&���������������������#����	������
���&�����)
q� �&	�����������!"���#�����������������-����������������.�����������������������&��������#

&��(��,���������&����	��������#�&��(��,$
q� ������� !"���#���������$� �%�%� ��&�������������� �&#� ����&����� �������"���� ���������

-�%�%� &��"��� �	� �&��"���&��� ���H98�(����&� �� ������&� ����� �����.%� �������������� ���
���#� �&� �&#������� 	��� ���� ��1�� �	� ���� ���,��� ����&����� 	��� ���������� �	� ���#�� �&#
��������+

q� ������ !"���#$��%�%��������������� ��	�����&�����#��	������������+



���������	�
�� ���������������������

�� I��#�����&�	����������&�������������"���� �	������&�������������������������������������� 
��� �&�������%� ���� ����� ������5� ������ !"���#� �������� ��� ���#� ��� � ������� �&� ���������
����������&�%

�� &���������������������&�$�������������"�������&�������������������	 ��������"���� ���������
" ����&������������-�%�%���������$��&#���� .$�"���&���" ����,��������&������ ����	����#$
��������� ���� ������� ��� �&� �������&�� 	������ �&	���&��&�� ���� ��������&� �	� �������"���� � �	
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�&#������� #�����"�&�� ���� �����"��� �������"���� � �������� �	� ���&���� �&� ���� ��&#!���� ���&�����
� ����%������������&������(������������������&�����(�#������������	��������"���� ����&����" 
#�����"�&�� �������&������ "��(��&� �������"���� � �&#� -�.� ������� "��������� �&#� -".� ��&#� ���%
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I������� �������� ����� ���������� � �&�� ��#� �����"��� �������&������ "��(��&� ����&����
�������"���� �����������&�������&#��������"����������&��������	�&��"����	������$��������&�����&#
,����������#����&%

/�&��"����	����������&�� ��������������&�����"��(��&�����&������������"���� ��&#�������������
��&������&������%���������������&#����"��&�������%�<����5�����$�9�����D������&�-����.�	��&#
���������&������������"���� �-" ������&#���"�������&�����.����"������������&�		������������#�	��
�5����&�&�� ����� ��&������&� �&� ���� O7%� 6�������� -����.� ����� 	��&#� ����� @�"�����#� �������
�����"���� � �&� ��������#� ����!��,�&�� "��������� -	��� ��������#�� �&� '������&$� ;&�����$
3�&�#�.����$�	����������������$�����&��0��&����	����������!���&�����#�		���&���$��&#�����&��
#����������#�&������������"���� ���&#����&�A%�4(�&�������%�-����.�	��&#����������#�&�����#�&��� $
��5�#� ���� �&#� �������"���� � #�� &��� ����� ���&�	���&�$� �&#���&#�&�� �		����� �&� ��������#� ����
������ -	��� ��������#�� �&� <����#�$� OI/.$� �	���� ��&������&�� 	��� �����!#����������� �����"���%
'�&# �-����.�	��&#������	�������I�&�<��&������2� �/���������������&�����"��(��&��������&#
�����&����������"���� �����������&#�����&��"����	�������&�����������������&�(����������� �&�&!
�5����&�%�/����# ������#�#�	�&#��������&������"��(��&�����&������������"���� ��&#��������&������&
����� 	���� 7��&��� -����.$� (��� ������� ����� �������"���� � (��� �� ���#� #������&�&�� �	� ����
��&������&�	���&�&!(��,�&����������&�����������$�<��&��$��	��&�������&���	��������!���&����
���������������� �&#� �	� (��,�&�� ������ ���� �&���#�#%� 6����&� �� ������ ���(�&�� ������&����
���������������$� ������������ ����������-������ ����&#� 	��������.��� �#��"������ ������� 	�����&
�����(����������������"���� �����&������(�������#��������"���� %

/�&��"����	� �������� �&�� ��#� �������&������"��(��&�����&����� �������"���� � �&#� ����� ��&���$
� ���������&�� ����� �������"���� � ������� (���� "�� &�������� � ������#� ��� ������� #����&���)� ����
��������	��������"���� ����� �����������������������������������#�&��������������&�����#����&���
�������������������������%�'�&# �-����.�	��&#������������&��#����&����#��������(�����&������&�
����&������������"���� $�"�����&����������&#������&��������%�/&�������5���������	����F���&��&
-����.$�(����&�� ��#��������&��#������&��&�6����&���&$�93%�'����&���#������������#�&���
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(���� ����� *�"� �������"���� � ������� ����� �������� ����� ��� (��,� �����$� ��&������&�� 	��
#����������� �&#� �����!���&����� 	������%� ��������$� ����&����� �������"���� � (��� ����
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I������������ �&�� ��#� ���� �������&�����"��(��&�����&����� �������"���� � �&#� ���������������
,�������������������&%�<��� �5�����$�'�&# � -����.� 	��&#� �����" ����"�&�&�� ����� 	��0��&� 
(�����������&�����������������������������&�,������������������#$����&�	���&������������&��(���
	��&#� 	��� ������ �&#� �����&��� �������"���� � ��� �����+� ���� ����&�� �	� ������&�� ������� ��
���&�	���&�� � ��(��� �&�������(����������������"���� � ��������%�7��,����&� -����".���&���#��
�����	�������I�&�<��&������2� �/���$�*�"��������"���� $���&#!������5�&���&#���&#!����"���&��
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���������� ���#���� �&�� ��&�� ���
�������&����� "��(��&� �������"���� $
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���������&� �&#� 	�&�&��&���	� ���� � ������&� ���� �����$� �%�%� ���&������ ���������$� �����&��&��%
4�*��&����� ��� ���� -
���.� �#�&��	 � ����������$� ������� ����&�� �&� ���� ����&�� $� �����&�� �&#� ���
��"���� �&#� �������� ������� ��� ������&�� ������� �&� ���� ���������&� �	� #�����"����&��� �������� �	
���&������ ���*����%� O���� "�&�	���� �	� ���&������ ���*����� ���� �����&� � ��������#� (���� ���
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��&�����!�������� ��������%� ���� -&�&!����.� "�&�	���� 	��� ������� ����&�� �&� ���� ����&�� � �	
���&���������*��������������� �&����&���#�#��&����&��������������&���	��&	���������������*����%
M�&!�������������� ��&���#��-�.��&������&��������&#�-".���"�0����������%�;����&���������	���
������#�������������������&�&!�������� �"�&�	���	��������&��������"��������"��,���	����&�����
���#�����������$��������&�����������"����&�����	�����)��%�%���"�������&�����������&������&������
���������(���(���#���������	���������"��,��#�(&%�2�0��������������	����������#���&#���������
	���(������&#���#�����-�������&#�&�&!�����.�(���#�"��(����&������� �������������������������
����������"��������'���������N�����&��&�(�����&�����	�����)��%�%����������������"�������&�����
��,�&�� ������ ������ �������"��� ��� -&�&!���� �(&�&�.� ��������%� ���� �������&������ "��(��&
����&������������"���� �����������&#�&�&!����������������#�����"�#��&�I�����&��%�%
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O��&�� ���#����&��������!���&�����(��	���� ����� $� ���� ����� "�&�	���� -�%�%� ������� ��������&��
�&#� ��&���� � �������&�� �����.� �&� �� ����!"�&�	��� �&�� ���� -32/.� �	� ���&������ ���*����� ���
������ ��������#�" ���������A��(����&�&��������� $������	�����#�" �����������&#�������#���&#
�����%� ��� #������ ���� J&��K� ����� "�&�	���� �	� �� ���&������ ���*���$� ���� #�		���&��� �&� ���
(����&�&���� ��� �� � "��(��&� ���� ���*���� �&#� �&� �����&������ -�%�%� ���� ��������&� (������� ���
���*���.������"��#�����#%�/�������&�$�������&������	���&�������������������������������&� 
���#� (� � ��� ��������� ����� "�&�	���� �&� ������� ����!"�&�	��� �&�� ���� �	� ���&������ ���*����%
/����#�&�� ��� 4���&�0��� -����.$� ���� �����&��� �#��� �	� ��&������ �������� #����� "��,� 	���
9������ -����.%� 9������ #�	�&�#� ��&�����A�� �������� ��� @���� �5����� �	� ���� ������ (����� -���
��&�����.� (���#� "�� (����&�� ��� �� � ������� ���&� ��� (������� ���� ���&�$� ����� ����� (����� ��
������� �#������ A%�/����&����&���&��������������������#�����������&���������������	����������
"�&�	����	���������*���%�I�&��������&���������*������ ��������&������&�����������������������
�&����&��&����&����&���$�����(����&�&��������� ����&��������&������"��������#�����&#���������
����&���	���&� ���&�����������(����&������� ��������#����������	����		����%�������������
��&����&�"�������#�#����������	��������*���A�������%

&����&#��#�����!"�&�	����&�� ���$������*������&�"��*����	��#��	�����������-��&���� .�"�&�	�����	
�����������5���#�����������-��&���� .������%�����@'��,�!7��#�����������&A��&#�������&������	
@8���������������&�A�	��������������&�����&����	�32/%�����'��,�!7��#�����������&������������
@(�&&���A� �	� �� ���*���� ���� �"��� ��� �����&����� @������A� �������� 	�&�&����� ���&�	���%� ���
���"�&����&��	��������*�����&#�����	�&�&��������&�	������ ���������&���8���������������&�$��%�%
����(��	�����	�����������&�������&��&�������$�(���������#���&��(��	����	���������%�	���8�����
���������&������������#$��������������&���� �"�&�	�����5���#������������$��������*������&�"�
*����	��#�	�����&����&��������&���	����(%�M��������������������	�&�&����������&�����&����&��
��&��#���#� �&� �� 32/� -���� ����� I�����&� �%=%
.%� <����������$� �&� ��������$� &�&!���&����
������&����� ��������������&����&�������&������&��%
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&���������������!"�&�	����&�� �����	����&���������*����$���&�������������������������#�" ����&�
����@����!�	!���	A� 	������$�(�����(��� �&���#���#� �&�F�&#�&����&������I��#���� �&� ���������
-������#���������$�����.%�I���2�5��%��	�����������#���������&+����$�	����5�����$�2����&�-���=.
���C���&���&�-����.�	�������������"������#��������&%

����&�� $� ���� �����&�� ��������� �	� ���&����� ���������&�� �	� ���&������ ���*����� �&�4�����$� ���
O&���#� I������ �&#� C���&� (���� �&�� ��#%� 9�&��� ��� ���� -����.� ����� �&� �������(� �	� �����&�
�����#�������� ���#� �&� ����!"�&�	��� �&�� ���� �&�H����& $�9�&���,$� <��&��� �&#� ����O7%�/
����&�����������������	��������������������������&�&��������������(�&�����������&����������
�	����&���������*�������������&��&�<��&���-G��&��$�
���.$�H����& �-�����&������$�
���.$�O7
-���,����&$� 
���.$� 4������&� O&��&� ���"��� ������� -2�����(� D� M��������$� 
���.$� C���&
-��������$� 
���.$� O&���#� I������ -F��$� 
���.� �&#� #�������&�� ���&������ -��������$� 
���.%
<����������$�2�&������D�2�������&�-
���.����������������&�����#���������&��	������"�&�	��
�&�� �����&����&���������&%�<�����������������(�������&�"����&���#�#��������������������&�	���&�
#�������	��������&���&�����#��������������(������������"���&���#�#��&���32/+���������&�����
������ �� ��&���� � ������ �&� ��&��������&� �����$� �������� �������&�� �����$� ����� ����&��� �&#
��	�� %�'�(����$�������&���� ���������&��&���������(�����&�����,��������������"��$��������
�������������&#�����#�&�������$�#�		�������� �"��(��&����&�����%

2 �	���������������������� ��	�#������"�&�	����	�����& �����&����&���������*������� ������!����
����&��%� '�(����$� ������ ��� �� ��&��� �	� #�	�&����&�� ���#� 	��� ������!����� ����&��%� &� ��&����$
������!���������&�����&�"���5������#��&��������	��������&�� ������$��%�%����������������&������N
��������#�������!�(� ���	����&����������%�������!���������&�����&�"���5������#��&���&���� 
�������" ���������	� ����$�(�����#�		��� ���&�$� 	��� �5�����$� �&#���#���$� ���������	� *���&� 
-�%�%� (��,� ��� &�&!(��,.$� ��#�$� #����&��$� ������� ������ �&#� � ��� �	� �������� -2�����(� D
M��������$� 
���.%� ���� ������ �����#� �&�(��,!����� ����&���(���� &������ � ���� ��� ��	����� ���
������ �	� ����(��,� "��&�� #�&�+� ������&�� ����� ����� ����#� ��� ���#� ���#������� � �&#� ����� ���
�����&��� ���#���� �	� ��"���� ��� ��	�����#� �&� ���� ������ �	� ����� ��&�$� ���� ������ (���� ��
��&��#���#� �� ����#� �������%� /����&������ $� ���� ������ �	� ��������&��� ��� ���� ����� ��� �&#
����� ��� ��&� "�� ��������#� �&#� ���"�&�#%� ���� ������� �����#� ��� ���#� �&� I(�#�&� �&#� ���
M�������&#�� 	��� "���&���
������ -���� /��$� ����.%
M��������������%�-����.����(�
���� ��&��� �	� ������� 	��� 4O
���&������ -�	���� �#*�����&��
��� �� �����&� "����  ���� �&#
#�	�&����&.+� ���� ����������� ��
�%=� ��� 
=� 4���� ���� ����$
������ � ���� ������� �	
��������&���&�(�����������-���
<�������%�.%

������(�	
�������������.4��/����4+����������������������'��������
��0����������'�������������������.	11&/�-M��������������%$�����.%
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I������� �� ����(� � ������� � �5��&���&� �������� �&� �� ��#�����&� �&� ������� ����%� �(�
����������� �	� ����������� "�&�	��)� -/.� ����������� (��� (���� �����# � ���&�� ���� ����(� 
-�5����&�������.��&#�-2.�&�(������$�	���(�������������"�&�	�������(����������������	�������
�������#�����&%�����	������"���(��������������������������&�����&%�����#���&#�������9
�&������������������&��������������"�	����-I�.��&#��	����-I�.� ��������(� ��5��&���&+����
��&�������#�������#��������	��������������8�� ���8���&#������ ������� ����#���&#� �&�������
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����������"�&�	�����	������������ ��5��&���&�����������&��#��&�������� ����	����"���(����
#���&#��������&#���������� ����"�&�	���� 	����5����&�������� !� ���	�����	������/� -G�-8�� !
8�..�!��&#�&�(�������!����	�����	������2�-U-G��!�G�.-8��!�8�..�!%�/�����&������&����#���&#
�����$�&�(����������������&������������	�����"�&�	����	���������5��&���&��	����������# 
�5����&�������%����� ������"�&�	���� 	��� �5����&���&#�&�(������� ��������� ��&�"�� ���������#
���&�� ���� ����!�	!���	� 	������$�(�����(��� �&���#���#� �&� ���� F�&#�&����&������ I��#���
-������#���������$�����.)

3I�:�G�-8��!�8�.�P��U-G��!�G�.-8��!�8�.�:�U�-G��P�G�.-8��!�8�.

�����������&���������������0������������#�����	����	����������	������������#���&#�"�	���
�&#��	������������(� �������� ��5��&���&��&#��������&����&������������������������	����
����(� �������� ��5��&���&%�&������&������&��(��,�(���������&��������������&#���#������
������"�&�	��������#�����#�" ���������&�����������	���&����������������	����������������
���&���������,���(����$��������������	������&����&���&�������#������$��&#�������������&#
#���&#����&���������%

6��&������������#���&#�����5������#��&�����&��"����	�������" ��������	�����#���&#����
������ ���(�����&� ��� ��&�������#� ����$� ���� ����!�	!���	� 	������� ��&� ����� "��(�����&� ��� � �&
6�������$�����)

3I�:��U���LMP�-��LM
�QP�P���LM

�QP.-�LM
�P�!��LM

�P.

6������LM
QP�#�&�����������������&��	�������	���������*�	������������&!� �����������&����&�

��#���+���LM�#�&�����������&�������#�������	�����������*����&����#���%
I�����)�C���&���&�-����.$�6��������-����.$�4�*��&����������%�-
���.
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&�����������	�&�&!(��,�&������$����������&���"���������,��$��&#���������&���������������5%
/�����#������#�� �5������ �&� �&#���#���A�� (����&�&���� ��� �� � ��� ����� ����%������ 4������&
���&������������������ 	���&�&!(��,�&�� ������	� ������ ���!��R��	� ����(��,�&�� ����������%
�����������#�		���	����
%������%=�4�������������-M��������������%$�����.%

<����������$�	���������������(���	������&���������������!"�&�	����&�� ������������&���#�#�����
�&����&��&�����������������&���#�#��&����������&���� ������ �����������%��������������&�����
�����#���� $�����������&����&��&�����������������&���#�#��&#���&������ ������#�-9�&�����
���5�����.%

/&��������������������&����������&��	��&#������-(��	���.����������	����&���������*����%�&#�����
��������#��&���#������ ������������������&���������*����"�������������������	�����#�������������%
&#�������		�������&��&���#������������		����&� ��	����#�����&�-�����!���&������������.��&#
#�����"����&��� �		����%� 9�����"����&��� �		����� ������ (��&� -�� ����.� �	� ���� ������ ��� "�&�	���� ��
��������#����&�&!�������	������*���%�9�����"����&����		������	����&�������&	�������������� �����
����� �������� �&� �� &����&��� �����$� �	� ������ ��� "�&�	���� �	� ���&������ ���*����� ���� ��������#� �&
������ ���&�����%� 4�*��&����� ��� ��%� -
���.� ������� ����� �&#������ �������� �����#� "�� ����� 
�&���#�#��&#���		����&�� �����������&��������*�������������&$�#�������#�		����������&���������&�
�������		����%����������&�������#������#���������"�����,�&������������������ �������&���������
�&��������&�%�&����������&������������	�32/$��&#������������������������ ��5���#�#�	�������
���������&$������&#��#�0����������� ��&� %
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I������� �������� ����� ��������#� ���� �������&����� "��(��&� ���� #�		���&�� 	����� �	� ���� �������
�&��������&���#���$������� ��&#���&�������������$��%�%�M��"������-����.$�6��������-����.��&#
6��������D�I�&����-����.%����������� ��	��������"���� ��	����������&�	���������&������������&�"�
#�����#�" ����&������(���!,&�(&������&������������-�MF.���#��%��������#���������(&����"�
��&,�#� ��� ���� ��&����� �	� ��&������ �������� -6�������$� ����+� 6�������� D� I�&���$� ����.%
3�&������ �������$� ���� ��&�����A��(����&�&���� ��� �� � �"���� �������,��� �����$� ��� ��������
�����&�(� ��	���������&�����&�����"�&�	�����	�-���&�����.����*����%�������������� ����	��&
�����#�����������&���&��������������-�	����-��������$���
�.$�������������������&����#���#����
"��,�	����-9�����$�����.%������MF������	������&��	�������"����#��&#�����$�����"�����#$������� 
	�&����&���&�"�����(�#��������#���&#�������	������������������#�!#����&����&������&������,��&
(����������&����&�����������������"����%�<����5�����$����������&����������������&������&����&
��&�������������%������������-����#�&���&������	������MF!��#��.���&�"���&��������#�����
�������� �	� ��&������ �������$� �%�%� C���!9V�1� D� <����� -����.� �����(� ��&������ �������
���������	������&���������,�����&#�&���������������������5�����#���5����������� ���������
�����������&������������������������&�%
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��� ���� ������ ���������� �	� ���� �5������ ������ #�����"����&� -������$� ����.%� &� �������&� ��� ���
#��"� � ��&�����&�#� �������� �&��������&���#��� -���� 40�����&� �%
�.$�6�������� -����.� #�����#
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6�����;L��������&��"����	���������&�����#���������1�&�����������#����&����&��*$�9M�����&��"����	
������ ��������#� ��� ����� #����&����&� *$� �&#� �L� �&#� "M� ���� ���� "���&��&�� 	������� �	� ���� #��"� 
��&�����&�#� �������� �&��������&� ��#��� -40�����&�� �%�� �&#� �%�.%� /����#�&�� ��� 6�������� D
I�&����-����.$������������&�40�����&��%
��������&��������A�"�&�	���������&#���&��$�#���&#�&�
�&�(������������������������������#����"����*�"����,���-(����	�5�#�����#�&��.������������,��
-(���� 	�5�#� *�"� �������&.%������ ����&�� $�����V&�1� -����.� �����#� ����� ���� 	����� ����� -(���
"���&��&�� 	������ �L.� ��� ���������#�(���� �������"���� � 	���� ���� ����� �����&$� ��� ���� "�&�	���� �	
��,�&�������$��&#���������&#������-(����	������"M.�������������#�(������������������&�����	����
�����#����&����&$��������"�&�	�����	��������&�������%�����V&�1�D�/�� ��-
���.��&��������40�����&
�%
� ��� �� �������� 	��� ���� �'������ "�&�	���� 	���� �� ���&������ ���*���� -�������&�� �(�
��������&�.$�(����� ��&#����� ��� 	�5�#%�2 � ����5�&��6�������A����������&��	� 	�5�#� ��&#����$� �
�������� 	��� ���� �������� ���&�����������A�"�&�	���� ��&�"��#�����#$�(�����;L� �&#�9M� ���&��
"��(��&� �(�� ��������&�� �	� "��&�� (���� �&#� (������� �� ���*���%� 3�&������ �������� ��� ���&
	��������#����	����(��-����V&�1�D�/�� �$�
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6���������	������������&�"���&��������#��������"�&�	����	�&�(��������������&�����#�������������&
�������&�$� ���� ����&#� ����� ��� ���� "�&�	��� �	� &�(� ����������� ��������#� ��� ���� #����&����&
�������&�$� "���� �������#� " � �� T����#�!����!�	!���	T$� �&#� ���� ����� ����� ��� ���� "�&�	��
���������#� " � ���� ������ ����� ��&������&%� ���� #�		���&��� (���� ���� �����&��� ����!�	!���	
	���������&�-����"�5��%�.������������������#�!�����#����&��������������&���������5������&��	
��������!#���&#�	�&����&�-����V&�1�D�/�� �$�
���.%�<����������$� ��� ��������#� ����� ���� ��&�!
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��&�"�&�	������&�����#�" ������&���������*����(����"���������� �	��������#�-���&��40�����&��%=.
������	��������&������#���&#���#������#�������� �	����������������"�&�#���&#!�������&�����
�0����"����$��&���#�&����&#!�������&������	��#"��,A�%

/&������&����������������������������&���&��������������������#��������&������(��	��������&
���������&��������%�&��������������$��������&�����&������� �����������#�����&��������&����" 
���&�� ������������ ��������� 	���� ���&������ ���#���%� ������ ���� �(�� �����&� �����#�� ��
�������� ���� ���&��� �&� (��	���)� �,��������� ��������� �&#� ������������� ���������� �����
��������� (���� �����&��� � �&���#���#� " � '��,�� �&� �� ������� �	� ��������� -'��,�$� ��=�+� '��,�$
����+�'��,�$����=+�'��,�$�����.%�2�������������#�����"���������&����&��&�����-�������&���	
��&� .�������		�����&���������������������		������	������������&���-������*���.�-�%�%�C���&���&$
����.)
�� 40������&����������&�-4�.�������������&���������&���	���&� �����������"������&����-��

������5���������&���	���&� ��������&�"����,�&�	���.�����������#������,��������(���
�		�������(���#������"��&�����������&���-�&������.%�����$�4����������������	������&�A�
(��	�������&����������#��������@�	���A���������&%

�� 3����&����&����������&�-3�.��&#�������������5���������&���	���&� ��������&�"����,�&
	����-���������&���������&���	���&� �����������"������&���.�����������#�(����������&�
��� *���� ��� (���� �		� ��� ��� (��� ������ ���� ���&��%� ����$� 3�� ��� �� �������� �	� �����&�A�
(��	�������&�����������#��������@"�	���A���������&%

I����� D� ����&� -����.� ���(� ����� �&� ���������&� �	� ��&������ (��	���� ���&�� �����&����&�
��������&�-3�.���&�"��#�����#��&�#�����������������������&��	������������&��������������#�����)
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(������3�� ��� ���� �����&�����&� ��������&$��� ���� �����&��� ������ � �	� �&����$� �N� �������&
�&#������������ ��	��������,$������������&��&#������������ ��	����&��������&#�����������&��&#�����
������ ��	����&�����
%�40�����&��%=����������������&��������&�	�����0����#�������&���&���������
������ � ���������&�� ����&�(������������"���%��$� ���������&��������� ��	� �&����$� ������#���� ���
����������������������&�	���������� ����&�����&����&��������&���%

/�������������&����&����������&�����"��&����#��������������������&����&���&������(��	���
�&���& � ����������&�$� ������������ ���� �&� � ����&�� � "��&� ������#� ��� ��������� �������"���� 
���&�����%� M�������� -����.� �&#� '�&# � D� M�������� -����.� ���� �3�� ��� �&� �������"���� 
�������� ������������ ���������� -������ .� ������� ������� �����#�!#����&����&��������"���� � 	��� �
��������(��,��&#����&������������&�����&���� ����������&�������&����&����������&�-3�.%����
�����&����&�� ��������&� �	� ����������#�!#����&����&� �������"���� � -���� �&#� ��"���� ���&�����
�&� .� ��� ��������#� " � ��&�������&�$� 	����$� �� ����� � ���&��� �&� (����� ���� ���!#����&����&
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�����&��������������&���#�" �����������������&#$�����&#$�������� ����&����&�(����� ������"���
���&������#����&����&������&���������������#%����������0������&����������0�����&)
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(�����8N�#�&����� �������"�"���� � ������������,� �&� ����"���� ���&����� ��� �������#��&#��� ��� ���
�����&��������� ��	��&����$��5������#��������������	����������#���#�#�" �������������#��&����%
/����������$� �������&����&���&������(��	����	����&#���#����������������	��&#���#�������&�"�
��������#�	����������"���� ����&�����������������	����&����&��������&������� �����-����������&�
�&������&#���"�������&�����������.���������������&���	������������-������&���&�#����&����&��������.%
<��� �5�����$� M�������� -��%� ���%.� ���������� ����� ���� �����&�����&� ��0����#� ��� ��,�� �&
�&#���#���� �&#�		���&�� ��� ���� �����&����&� �	� �� ����!(��,� ����� " � ���� �&� 7�&�� 3��&� $
6����&���&$� ��� ����� ���&� OIS�+� 	��� �� ��"���� ���&���� ����� ����� ��� ����� ���&� OIS�%� ���
�����&�����&�	������������&����&��	�7�&��3��&� A��3�&�����2���&����9�������������(��,�����
���������"����OIS�%�����������������&#�S�%��������"�������&���%

����������#��	��&�� ��&�� ���������"�&�	�����	� ���&���������*�����#�		���� 	���� ���� ���#����&��
�����#$��&�(�����������&������	���&������������������5���&�#�" ����� �&����������!�	!���	
�0�����&�-I���2�5��%�.%� &���������#����&����������������(����&�&��������� �	�����������&�� ��
�5���&�#� ��� ��������� ���� ��&�������#� ����� 	�&����&%� 	� ����&����� �������"���� � ��������� ���
���#� ��� �5���&����&������ �������$� ��#���#� ������� �������� ����� ��� �������&��#�" � �������#
�������"���� �����������&�����$�(���������&����� ���������&�	����#����������	��������#�����&��&
���&������ ��&,�%� I������� �������� -�%�%� M��"�����$� ����+� 6�������$� ����.� ����� ���(&� ����
������������� $� ���� ����!�	!���	� �����#� �&#� ���� ����&����� �������"���� � �������� -40�����&
�%
.� ���#��������������������������������&��	���&�������������%�/����#�&�����M��"�����$����
#���#��&����� �	� ���� ����!�	!���	� �����#� ��� ���� ���������&� ����� ���� "�&�	���� �����&�� 	���
�������#� �������"���� � ���� ��#(� � "��(��&� ������ �����"��� ��5����� �&#� ��&����$� �%�%� �
��������!��&��#���&#������� ���������#%�2 ����&�� ����&�&!��&���� �������	� ����#���&#������
��������� ����#��&��������#���&#���#���$�������������������������	���&����������������&�"�
#�����#%

���� ���� �	� �� ������ !"���#� �������"���� � �������� �&� ���� ���������&�� �	� ��&������ �������
-���&��40�����&��%
.������������&��"�&�	���$��������#�������&#��#�����!"�&�	����&�� ���)
�� ���� "�&�	���� �	� �������#� �������"���� � ��&� "�� �&�� ��#� ��� �� ������� �	� -�.� �&� �������#

���&������ � ������&#� -".� ���&���� �&� ���� �� ������ �������&��	� ��&#� ����%� &� ������ �	� ���
����&������������"���� ������������#�����$����������&������������#�		���&���"��(��&������(�
�����#�� �	� ���&��&�� �������"���� %� ���������#� (���� �������� ����� "���$� (������� ��� 
��������������� ���� ��������� -M��"�����$�����.%� &� ���#����&��� ����!"�&�	��� �&�� �����&� 
���� "�&�	���� �	� �&� �������#� ���&������ � ����$� �������&�� �&� �� ��#�����&� �	� ������� �����
�&#E��������$������&�� ��#%������"�&�	�����	��������"���� ����&����#���������&�����&���&#
���������&�����,�&��&��������&�+

�� ��������&������������"���� ��������� �&������������� ��&#!���������&�&�$� �%�%� ���� ��������
������������������&������&�%������	���$����������"�&�	�����	����&�����&��������"���� ���&�����
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"�� ������#� ��� �����&�%� ����$� ������������� �	� ��&������ �������� ��&� "�� ���#� ��� �&�� ��
�0��� ��������$� �%�%� ��� ��&�"�����#� ����&�� ���(����� �&#���#����������������	� �&#���#����
����&���&�������&��������&��"�&�	���	�������&�����&��������"���� %�40��� ������������������� 
&��� ������#� �&� �����&�� ����!"�&�	��� �&�� ���� �	� ���&������ ���*����� -�%�%� 4�*��&����� ��� ���$

���.%

�� /� ����� �������� �������� �	� ��&������ �������� ��&� "�� #�����#$� "������� �� &�&!��&���
����#�!����!�	!���	�������#+

�� 3�&������ �������� ��&� "�� ��������#� �&� �������&� ��� ���� "���&��&�� 	������� �	� ���� #��"� 
��&�����&�#� �������� �&��������&� ��#��$� ����� �&���������&�� ����������&� �		����� �&� ���
#���&#��&#������ ���#��-���������I�����&��%=%�.%

/� #���#��&����� �	� ����� ��������� ��� ����� ���� ������������ � �������� ���� �	� ������ !"���#
�������"���� � ��������� 	��� �������&�� ��&������ �������� �	� �� ���&������ ���*���� ��0������ �
���&������ ��#��� (����� ������� � 	��������� ���� ���"�&�#� ��&#!���� ���&������ �0����"����$
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������&#�&������&�4������&������&���&���&������������&�H98�	�����4M��&������&��$�(����
����� �����&�� ��� ���� �������� � �������� ��&��#���"��� ���&�%�/���������� 4������&�H98� ��� ���
�5���&����� � �&� ���� ��#��$� ��� � ����� �������"���� � ���&�� �	� ����������� �����&�� ����� �����
�����&���� ������������ �#��&����� ����� &�������� � �		����� �����&��� ���&�����#��������&�� �&
������������	��������&�%

��������������A�,&�(��#��$�����I/I����# ���������&� ����# �(�����	����������������������	
�&	������������ ���������&��� �&� -�����&��.� ���&����� #��������&�$� "���#� �&� ���������� 
#�����#����#������� �	�&����&��(��������������������������"���� ��������������������"��%�&����
����������� ����� ��#���� ���� #�����"�#� ����� 	�������� -�����&��.� ���&����� #��������&�
�&���������&�� ������������������ �������"���� ���������� �&��� ���� ���#�����&� 	�&����&$� �%�%
���� 9����� T��"����T� ��#��� #�����"��� ���� �������&������ "��(��&� ���� �����&��� ���&�� $
�&	�����������$�������������$��&#������������&�������������������-��&�#�������&$�����.%

'�(����$�����I/I����# �&���(������������#������������"����%�<����� $�������0������&�"����	
�������&������"��(��&� �&	�����������$� �������"���� � �&#����&�����#��������&�� 	���� ��������
-�&�����I/I����# �����!����.��� �"��#������ ��5���������#��&�������	�����%�&���&����$������
����#���&����&�������&��������&������ �&	������������ �&������&���-I�����$�����.$� �%�%��##����&��
�������"���� � ���&�� �	� �&	������������ ���������&��� (���� &��� ������� �&� ���� ����� ����&�� �	
���#������� ����&�%�I���&#� $� ����0������&���&�"�� �����#�(������� ���� ���������&��	� �� 	�5�#
-�5���&���.���������4������&�H98�#��������&�� ���������"��%�/���� ������� ��� ����� @1���!���
����A$� ����&�� �������"���� � #��������&��� �&� -����������.� �����&�� ��� �� ������� �	� ���&�����
�&	������������ ���������&�� ������� �&� &�������� � �		����� �����&��� ���&����� #��������&��� �&
�����������&�%�/����������@�(�!(� ����#A�������&����$����I������-����.�&����$���&�����&��(���
���&����� ����� $� �%�%� �������#� �������"���� � "��(��&� ���&������ ��� �����&���� � ���������
"�&�	����&���	�������������#��"�&�	����	����������$������#����&���&��������� �����������������&��
1���!�����		���%����&�������&������&����� ��&������ $�"���#����������&����������$������"��&�
&��� ���&����� ���&�$� �%�%� �	� ��� � ������� �&� ��(��� ��������&�� ������� 	��� ���������� ��� �&
J���&������ �	� �����K%� #���� $� �&� ���&����� ������� �&�� ���� �	� ���&������ �&	������������ �&�
(���#� (�&�� ��� �&���#�� "���� #�����"����&��� -�������&��.� �������� ��� ��&�������� �������� ��
	��#"��,������%
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���� ��&,� "��(��&� �&	�����������$� �������"���� � �&#� ���&����� #��������&�� ���� "��&� #�"���#
����� ��& �  ����%� I��� 	��� ����&�� �������(�� �������#� D� 2���&���$� ����+� I/3��/$� ����+
2�&������ D� 2�������&$� 
���+� �&#� 43��$� 
���%� 4��&����� ����� � �&#������� ����� ���&�����
�&	������������ ���������&��� ����#$� �&� ���&�����$� �������� ���&����� ���	����&��$� �&���#�&�
�&�������� �&� ������� �������&�� 	���� ��(��� ������ �	� ���#�����&$� ���������&�� �	� ��"�������,��
�������&�� ������ �&#� ��&��� �&� ��"���� �����$� �&���,�&�A� �&�������"��� ������ 	��� #��������&�$
��������&�����(���(������&����&������������	����������(��$���&���"�����������#������� ��	��������
���#�����&� 	������%����� ���������� ���#�&��� �&� ���� ��1�� �&#� &������ �	� ���� �������� ��� ������#$
��(����$� (��,� �&#� #������#� -I�����$� ����.%� &	������������ �&������&��� ����� ����� ��������
�������� �&� ���&����� ���(��� �&#� �������� �������� ���#������� $� "��� ���� ���&���#�� �&#
���&�	���&����	���������#��		���������	���	����"��&����&��������-2�&������D�2�������&$�
���.%
<����������$�������������&����������#�����&�	�������-��"���$����������������.������"*�������������
������5������&�����(��������������&#�&��������	��#!"��,������$�����&������������	�(�������
��������&,&�(&�-�������#�D�2���&���$�����.%�����$�����������������(�#������&������		������	
���&�������&������&�����&��5�����&������� $�"���&�&���	��������������&���#$��&#���� ���������&�� 
#���&#�&�� �&� �����	��� ������ ���������&���� �&#� ��&#����&�%�2�������&� -
���.� ��&���#��� ����
���&���������*�������&�&���"��*����	��#��&� �" �������&���"����&�������#������� ����������&�����
���&�����#��������&�$������(���#���,�� ����#�����#�����&��	��&	���������*����%

&�����������$�������������������#�������&���������#�����&�	�&����&�����������������������#����
�		����� �	� ������ ��"���� �������� �&� ���&����� ���(��� �&#� ���#������� %������ ����� ���#���� ����
#������ � �5���&�#� ���� �������� �&� ���&������ �&	������������ #��������&�� �&� ���#������� � �&#
���&����� ���(��� -�%�%� ���� 2�&������ D� 2�������&$� 
���.%� ��� � ������� ���#���� �5���&�#� ���
���������	� ������� !"���#� �������"���� ���������� �&����#������� � �&#� ���&����� ���(��%�;&� 
����I/I����# �(���	��&#����	����������������������	��&	���������������������&����&�-�����&��.
���&����� #��������&�� ���&�� ������� !"���#� �������"���� � ��������� ��� �����"��� �&� ���
���#�����&� 	�&����&� ��������%� <������� ��������� ��� &������� � ��� #������&�� ��(� ����� ��������
��&�"�����#�����5���&������(�#������&��������������	��������"���� ����������&��%

���� ��������������
�����	��
�

/&���������������	����&�� ��&�����&��������������	��������"���� �������	������&������ ��&�%
��������� ��&���		������	��&	����������������������������"*�����	��&��������&����&������(��������
������� �	� ����������� �&����� ��&�� (����� *�"� �������&� ��� ��&��#���#� �	� ������ �&������%
&	�������������&������&����� �������������� ��&#�&�&!�������� ������ ��&���		������&����
#���&#� ��#�$� �%�%� ����� ��&�� 	���� ���� ��&��������&� ������ �&#� ��������&�� �&#����&��&�&��%
<����������$� &�&!�������� � ����� ��&�� �		����� �&� ���� ����� � ��#�� �� � ������ ���� -�.
��"��������&� �&#� ��������&����� � �������&������ "��(��&� ��"���$� �������� �������� �&#
�&	������������ �&#� -".� #�		���&���� �&� �����&��� ���(��� ������ #��� ��� #�		���&���� �&� �#��&�����
�������#� 	���� �&	������������� ���������&��%� &	������������ �&������&��� ������ � ����� �&� 



��������������������� ����������	�
��

�������� � ����� ��&�� �		����$� (����� �	� �&���#�#� �&� ���&����� ���������&�$� ������� �&� #��"��
���&��&���	��		�����-7�&#���D�8����$�
���.%�M�&!�������� ������ ��&�����������	����&�����
�&������&����� �"��������������&�������%�;&�������&����&#$��	����&������#��������&�����������&
�&������#� ��"���� ���#������� � �&� ����� ���&����� �������� �&� ����� �������&�$� ������� � ��#���
����� ��&����������(��,����(���#�"��&��#�#�������#����������&��������	�������%�;&����������
��&#$� ���#������� � ���&�� �&� ������ ���������� � ������� �&� ��(��� ������� ������$� ����� ��&������A
#������"��� �&����� ����� �&#��������&� � ��� ���&�� �&�"� �&�������� ���#����$� �����" � ������&�
*�"���&�����������������������&��-2�&������D�2�������&$�
���.%�����$�������������#���&���&���
�	��&���� � ������&�� �&� �&�� ��&��&�&!�������� ������ ��&�� �������)� ���&������ �&	�����������
�&������&���������������� �#�		���&�����#����������&������ ��&�%

/&��5�������	������# ��&������ ��&���		��������	����2���&���������%�-����.��&#��������#�D
2���&���� -����.$�(��� �&���������#� ���� �������&����� "��(��&� ����(� � ��&��������&$� ����&����
�������"���� ��������� ��&���&#������&�������� ��&��-��������&�.��&�����M�������&#��	������
����!����������#%�&���������# $��������&�����	���������&������������"���� ����������&� ���	�����
�������&�����&��&	�����������+����������-����� ��&�.����,������&���&�%���� ���&���#������������
��� &�� ���#�&��� ����� ���� ��&��������&� �	� ���&!���#� �&	������������ �&� ���� M�������&#�� �&#� ���
�������&�����&����&��������"���� ���������������������&��������� �����&�������� ��&�%������� ��
&�����������&�!��������������&�����"��(��&�����#��������&���	��������"���� ��&#������ ��&�+
���� �����&�� ���(�&�� ���� �������� ����� ��&�� ���(��� #�� &��� ���(� ���� �������� ���(��� �&
�������"���� %

&���&����$������ ��&���		����������	��&��&��������&���������&������ �#������&���	��&	�����������
���*����$� ��������� � �&� �����#�� ��� �����&�� (���� ����&��� �&#������� ��&�%� '�(����$
����� ��&�� �		����� ���� ������ � �5���#�#� 	���� ���&����� ������� �&�� ���� "������� �	� �����
�&������&����%��������$������ ��&���		��������������� ��������� ��&#�#�����"������-��!���������&
�	��5����&��*�"��"��(��&������&�.$�(������&���#�#�(���#���������&�#��"������&��&���	����&����
�		����%�2���&����D��������#�-����.���&���#������������ ��&���		�������������&����(����"�����
�����"�����	������&�������������&�� �����	��&	�������������&#�������#��������"���� ����&���%� &
������(��#�$����&�������&������&�����&�&���"��*����	��#�" �*�"��������&��&� %
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���� ��&������ �������� ��������� �&� ����!"�&�	��� �&�� ���� �	� ���&������ ���*����� �&�� ���� ����
"�&�	���%�����&�&!��������&�&!����������"�&�	����	����������-�%�%������������&���&���������&�� ��	
���&������ �&	�����������.� ���� ������ � &��� �&���#�#� �&� ���&����� ���������&�� �	� ��&#!���� �&#E��
�&	������������ ���*����%� M�&!����� ������� ��&� "�� ������ �&��� -�.� �����&� ������� �&#� -".� "�0����
�������-8������D����&��$�����.%

���������������	����������#��������������������������#������"��,���	����&���������#�����������$
��� �����(����"�������"��� �&� ���� 	�����)� �%�%���"���� ���&���������� �&������&������� ��� ������(��
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(���#���������	���������"��,��#�(&�-'�&��&�D�2���"��&$�����.%�<����������$������5����&����	
�&	�������������� �������&���������&������&������&����������������&���	��������&A���������"���� 
�&#�����(����&�&�����	��&��&�������������&����������������&�����	�����$��&#��&�������#�&����������	
������� ���������&#����������&��������$����%� -F�,����&�&�������$�����.%�/������"���� ��� �����
������&������&������)��������&����&� ��������� ���&��������#��	��� ��������������� �&��������&�
#����&����&��"������"�"� ������	����������&���������&�������&�����	�����%�/���&������������&$����
�(&����(�����,��������������	�������������������� ���������������������,���������-	�5�#������
���� �����&�� � �"���� �(�!����#���	� ���� ������ ���� ������ �&� ����M�������&#�� !�H�����D���&�6��$
����.� �������#� ��� �����&��������#��%�/&� �������&�� �����&� ������� ,���� ������ ���� �&����#� �	
���&���������������&�����������#�"����������������&��������	�����&����������������������&��������
������������	�����������&�	��������&��������#��$��%�%�H�����D�����������&�4�,�-
���.����(�#
���������&��"����	�*�"��������&������(�������&�"���������#�(����&������&�����������������" 
�����&���������N��&���������	�������M�������&#��!��"����������������������" ���"�������&�����%

9�,���������������	����������#���&#����������	���(������&#���#�����-�������&#�&�&!�����.�(���#
"��(����&������� �����������������������������������������"��������'���������N�����&��&�(�����&
����	�����%�2�0������������������������#�" ������	�����	���������%�<����� $�������������������
��"���� ���&������ 	�����,�&�� �������������������"��� ��� -&�&!�����(&�&�.���������$� �����"�&�	��
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������#�" ����$���"�������&���������&�&!��������#���#��%�I���&#� $�����#�����"����&��	�������
��� �������&������ -�0��� � �������.� ���&�� ��������� ������� �&#� �����&�� ��&� "�� �&�� ��#%� �����
#���&���&���	��0��� ���&�"���&�� ��#����&��������� !"���#��������"���� ���������$� �%�%��������
�,�������&�"���&�� ��#�" ���������&�������������"���� ����������" ������&+���������,�������&�"�
�&�� ��#� " � ��������&�� ���� �������"���� � �������� 	��� ���������&� ������� ������	��#� " � �����!
#����������� ���������������� -�%�%� ���$� �#������&��� �����$� ��&#��$� ��������#� ���������.+
��������� �,����� ��&�"���&�� ��#�" ���������&�� ���� �������"���� ��������� 	��� �&�����������%
M���� ����� �� ������� ���������&� �	� ���&����� �0��� � ����� ��� &��� �0������&�� ��� �&� ���&����
���������&+��%�%��&�������������������&$�����#�		���&�����&���������	�����������������&��������&�����
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������������������������������������&���	��0��� ��&#�������		�����������&������&�%�<����������$
���� ����������&� �	� �&#���#����� ��� �&� �������� �������"���� � ������ 	��� �� �����&� �&#E��� ������ �	
�&#���#��������� &��������� �������%� 	� �&� ������� !"���#��������� ��� ���#� ��� #������ �&� �������
�������"���� � ������$� �&� J�0����!������ ��������K� ��� ��,�&$� �%�%� ���� �&#���#����� ���� �0���� 
(������#%� 	� �� ������ !"���#� �������"���� � �������� ��� ���#$� �� J����������&� ��������K� ��� ��,�&$
������&�� ����� ���� B������B� �	� �� ���*���� ��&� "�� �����&����#� " � ���� B(�&&���B$� ������&�� ���
�����&��������� ��	���&� ����"����&���&��"��(��&��&#���#����%�<����5�����$����R��������"���� 
�&������� 	��� ����!�&����� ������� ��� ���� ����� �	� �� �R�#�������� 	��� ��(!�&����� �������  ���#�
��������� &��� "�&�	���%� 2���� ����������� (���� ���#� ��� #�		���&�� ���������� �������� �&#� ����
J&��������K���&������&���&�-���&�����&.���������0��� ��	��������"���� %
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� ����� �&� ������ $� �%�%� ��� ����� ������� ���� �������&�� � ��� ������������ �&� ����������� ��� #�		���&�
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�	�����������.��&#����&���������&����-�%�%����&�����&���������&���	�����$�������&#��		������������
��#����&����&�	�����&������&.%
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�� ������ ������ ��� "�� ���#�!�		� "��(��&� ���� @�����&!��&��A� �&��������"���� � �&#

�����#��������� ���&#&���� �	� ���� �������$� �%�%� ��������� (���� �� "������ ������������ "����
-������ � �&#� �����!����� "���#� ��������.$� �&#� ��������� (����� ���� �����#��������� 
�������#� ��� �����&�� 	��� ����������&� ����&#� �������&������ "��� ����� ��� � ��� �&�������%

�� &	�����������!"���#� �������"���� ���������� #��&��� �&���������� �� ��&#!���� �����&�&�+� ���
�������� #�����"����&� �	� ����������� ��� &��� �&���#�#� �&� �����������%� &� ��&�����$� ������� !� �&#
������ !"���#�������������������&��������"������&#!�����&#����&���������&���%���������������
���# � ������ � ���(�� ����� ������ ��� &�� 	����!"���� ������� !"���#� �������"���� � �������%� 4���
�������"���� ����������������� �������������&#������������#��&�������&#�#���#��&�����%�/���
������$� ���� ������� �	� �&� �������"���� ��������� 	��� �&�� ��&�� ���� �������� �	� �� ��&#!���� ��
�&	���������������*���$����&�������&�����#���&#���&��������# ��"*���)
q� <����������������	��&�� ��&���������"���� ����#����&����&��(�����&������������&��		����

������ ��� ����������&� �		����� ���� &��� �� ��"*���� �	� �&������$� ���� ����&����� �������"���� 
����������&�"����&��#���#��&��������������&#������������������"���� ��������+

q� C������D�2�&���,�A��������� ��� ������������ 	��� �&�� ��&���������"���� � ���#����&����&�
(����� ����������&� �		����� �&� � ������ �&� #����&����&� �������&�� -�%�%� &������ �����.$� ��
������� � ���������&�� �	� �������#� �������&������ ���� ���� ��"*���� �	� �&������� -�%�%� �&� ���
�&�� �����	����������&���	�������������������������	���������.+

q� �����&������"���&��&��	����������&���������������������	����&�� ��&��*�"��������"���� $
(����� ����������&� �		����� "���� ������ �&� #����&����&� �������&�� -*�"�.� �&#� �����&
�������&�� -(��,�&�� ���������&.%� ���� -�&�����.� "���&��&�� 	������� ���� �������#� �&� �&
���������������#���������&#����������&���#���&#�&������������&��		����%

I����!�����"���#��������"���� �����������&�� ����������"���� �	��������#���&#���#��-�&��&
�&#���#���� �����.� �&#� ���� &��� 	��&#� ��� �&���������� ����������&� �		����%� O����� !"���#
��������� ��&$� �&� ����� $� "�� �������#� " � ���&�� ���� "���&��&�� 	������� �	� ���� #��"� 
��&�����&�#����������&��������&���#��������"����$�������&���������&������������&��		����%

�� ������������������	��������"���� ������5������� ���&#��#��&��������"���� ����������"���#��&
�����!����� ����� $� �%�%� �&#���#����A� ����� "�#����� ���� ���#� ��� ��&�����&��� �&� ���� �&�� ���%
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�� &#���#����A� ���������������� ��� � �&� �������&�� ����� �&� #������&�&�� ���� ������ �	� ������� ��
������� �&#� ���&����� �������&�����%� I����!����� "���#� �������"���� � ��������� �&#� ������ !
"���#� ��������� ���� #������������ ����������� 	�����&�� �&� �&#���#����A� �������"���� %� &
��&�����$� ������������� �������"���� � ��������� -�%�%� ��&����� �&#� ����&����� �������"���� 
��������.� �&�� ��� �������"���� � ��� �� �������&$� (����� ���� �&#���#����� �&� ���� ����� �������&
����� ���� ����� �������"���� %�'�(����$� �&����������� ����������&���	� �������"���� ���������$
������&����������	��&�&�����������%��������$��������"���� �����&�� ��#�	���#�		���&�����������&
������$�#���&#�&���&��������#������!���&��������������������%

�� /��� �������"���� ���������� � ��&� "�� ��������#� ���&�� ���&#��#� �������#� ���	���&��� #���� ��
�5����&�� ��&#!���� �&#� ���&������ ��#���$� �5����� �����!����� ��������%� M���� ����� ���
������"���� ��	� ���� ������������#���&#���&� ���� ������������"������&#����������� ���������&���	
������&#!�����&#����&��������#�������#%

�� /������ !�&#� ������ !"���#� ��������� ��&� "�� �� ���	��� �����#� 	��� ��������&�� ���� ������
��&��0��&�����	��������"���� ����&������-�&��������	��������$���������&#����&������0��� .$��	
���� ��������� ��������� �������"���� � 	��� ���� ���������&� ������	��#� " � �����&$� �����!
#������������&#������!���&��������������������%�;&� ������� !"���#������������&�"�����#
�����"�����	����������&��������������&��	�����!"�&�	����	����������"���� ����&�����%
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�� ��&������������� P PE! ! PE! PE! P P PE! ! P
�� ����&������������"���� P P ! PE! PE! P PE! P ! P
�� C������D�2�&���, P P P PE! PE! P PE! P ! P
�� �&������"���&��&��	����� P P P PE! PE! P PE! P ! P
�� �����!�����"���#��������� P P ! P P ! ! P ! P

��������������������� P P PE! PE! P P ! P P P
P�:���������$�PE!�:��������������������&��$������&�������$��:�&������$�!�:�&�������

&� ������ $� ������������������ ���������������������$� ����� ��� �������� ����#� �&� ���� ���#
&��(��,$� ���� ��������� � ��� � ��� �&�������$� "��� ���� &��� ��� � ����"��� �	� ��������&�� �������"���� 
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���&���+� ��&#!���� ���&���� ���� &��� ��&��#���#%� ��������������� �������������� �������� ���
�		������� ��������� 	��� �&�� ��&�� �������"���� � �������� �	� ��&#!���� ���&������ ���&�����%� ���
������� �	� �&� ������� !"���#� �������"���� ��������� 	��� �&�� ��&�� ���� �������� �	� �� ��&#!���� ��
�&	������������ ���*���$� ���&���� ���&����� #���&#���&� ���� ���# � �"*���%� ���� -�&�����.� "���&��&�
	������ ��� �����#��������� � ���&#� �������� 	��� �&�� ��&�� *�"� �������"���� $� �����	����� 
�&���������&�� ���� #�		���&�� �����&�&��� �	� �������"���� � -�%�%� ���� ���&�����$� ��&#����$� ��������
�&#��&#���#���������&�&��.$��&���#�&������������&��		����%�<����������$������&������"���&��&�
	��������� �"�����#�����&����	���������������������������������������$��������������������� �-��
"�&�	���.��������������&������������"���� %������������&�������� ����������� �"�����#������"����
	��� �&�� ��&�� ���� ���&����� �������� �	� �������"���� � ���&�����%� 8���������� �������������
�������� ���� ������������ � ��� � ����"��� �	� �&�� ��&�� ���� �������"���� � �������� �	� ��&#!���
���&���������&� ���&�����$� �%�%� �������"���� � ��� �&�� ��#� ��� ���� �&#���#���� ��� ��������#� �����$
�&���������&������!��&�����&��%�'�(����$��&������&����������$� ���������!����������������&�&��
 ��� "�� ������#� ��� 	�������� �������"���� � �������� �&� ���� &����&��� ������ #��� ��� ���� �����
-�##����&��.�#������0������&��%



��������������������� ����������	�
��

.������+�"���������



�������
��	�
�� ���������������������



��������������������� �������=��	�
��

/�� �
��	�����	
��	��������������

/��� �
��	�����	
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"���� ���.�������&#��(����&#!�������&������	�������M�������&#��	�����������!
�
�������#%����
�����	� ������������#���� ��� ��� �&�� ��� ���� ����"���� ��	� �������#��������"���� ���������� 	��� ���
���������&� �	� �������"���� � �������� �	� ��&#!���� �&#� ���&������ ���&���� �&#� ������#� ������� �&#
���&������������%

I������� �������"���� � ��������� ���� �������#� 	��� ����������&$� "���#� �&� ������������ �������$
�&��������"���� $� #���� &��#� �&#� ���������&� ����"���� � -���� I�����&� ��%
.)� ��&����� ��������$� �
����&������������"���� ��������$��(������������&���������&������������&��		����$��%�%�C������D
2�&���,A���������"���� ����������&#�����-�&�����.�"���&��&��	��������	�����#��"� !��&�����&�#
���������&��������&���#��$��&#��������� !"���#��������"���� ��������%
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Research Centre (AVV) of the Ministry of Transport, Public Works and Water management for
the evaluation of National Transport Policy Plan. See for an elaborate description AVV (2000)
and Geurs & Ritsema van Eck (2000).

The assumed road and rail infrastructure developments comprise capacity expansions of
existing road and rail infrastructure, and the construction of new road infrastructure.
Infrastructure plans up to 2010 are assumed to be implemented according to the Transport
Infrastructure Plan 2000-2004 (V&W, 1999) The infrastructure projects roughly comprise (a)
projects which already have being ordered for realisation up to the year 2010, e.g. the
realisation of the high-speed rail links from Amsterdam Schiphol Airport to Frankfurt,
Germany and Antwerp, Belgium and (b) project plans in a far advanced stage which are to be
realised before the year 2020. Figure 10.17 illustrates the locations (in red) of infrastructure
expansions and capacity improvements on the main motorway network for the 1995-2020
period.

)LJXUH��������1DWLRQDO�URDG�LQIUDVWUXFWXUH�H[SDQVLRQ�VFKHPH�IRU� WKH�����������SHULRG� �DFFRUGLQJ� WR� WKH�����
7UDQVSRUW�,QIUDVWUXFWXUH�3ODQ��(adapted from AVV, 2000).

Other relevant transport policies assumed in the Trend and Tolerant scenarios are (a) the
lowering of the maximum speed levels for road traffic in residential areas to 30 km per hour,
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Figure 11.9 shows the balancing factor to result in higher accessibility levels than the potential
accessibility measure for peripheral areas (i.e. the areas in and around Middelburg and Emmen)
and lower for suburban and urban regions of the highly urbanised Randstad area (i.e. the areas
in and around Rotterdam and Utrecht).

Figure 11.9 essentially illustrates the relationship between job competition and potential
accessibility to the working population according to the balancing factor: job competition being
highest in central urban areas, where the working population is large, and lowest in peripheral
areas where the working population is small. This relationship is illustrated in Figure 11.10,
showing a scatter diagram of the percentage difference between the balancing factor and the
potential job accessibility, and potential accessibility to the working population for all (1308)
zones. The figure shows the balancing factor to be greater than the potential measure, when
potential accessibility to the working populations for a given zone is small (a relative job
surplus). When the accessibility for the working population increases, job accessibility
according to the balancing factor decreases as a result of job competition increases.
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to the car still very low, e.g. about 2,000,000 jobs can be reached within 60 minutes travel time
(during peak hours) by car from the central urban area of Rotterdam.

)LJXUH �������&URVV�VHFWLRQ�RI�MRE�DFFHVVLELOLW\�E\�FDU�DQG�SXEOLF�WUDQVSRUW��FRQWRXU�PHDVXUH�
�� PLQXWHV�
3RWHQWLDO�DFFHVVLELOLW\�PHDVXUH
The potential accessibility measure shows – compared to the contour measure – a somewhat
smoother distribution of public transport accessibility, especially differences between suburban
and rural areas are less (Figure 11.21). This is the result of the relatively large number of jobs
which are accessible only within relatively long home-to-work travel times (e.g. more than 60
minutes), taken into account in the potential measure (although relatively less important than
jobs nearby).

Furthermore, the large and some middle-sized towns in the Randstad Area have the highest
public transport accessibility, followed by the middle-sized towns in the Brabantstad Area,
eastward (Arnhem, Nijmegen) and northeastward; these are also relatively well served by
public transport (regional railway stations).

If the potential substitution from car trips to public transport is the subject of interest, this can
be analysed by using the parameters of the impedance function for the car mode to estimate
potential accessibility by public transport. Figure 11.22 shows the resulting public transport
accessibility, using the legend from the car mode (taken from Figure 11.4). Figure 11.22 also
shows that only from the central urban areas of the (four) largest towns in the Randstad Area is
public transport accessibility UHODWLYHO\ high, i.e. average is about three times lower than by car.
Compared to the contour measure (Figure 11.17), accessibility is higher in central urban areas
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Tables 12.1 and 12.2 show that the increase in job accessibility by car and public transport is
according to the FRQWRXU�PHDVXUH smaller (4-5% and 40-45% increase, respectively) than the
according to the potential accessibility measure (8-9% and 52-53% increase, respectively) and
the inverse balancing factor (8-9% and 49-50%, respectively). The differences between the
contour measure and the potential measure can be illustrated by describing the influences of the
components. As already described in Section 10.3, the development of job accessibility can,
using the available data from the land-use and transport models from this study, be explained
by different components, for which impacts may be opposite: (a) a land-use component, i.e.
changes in the amount and spatial distribution of activities, (b) a transport component, i.e.
travel time changes as a result of increased or decreased delays and congestion and/or road
capacity expansion, and (c) an interaction component, i.e. changes in accessibility as the result
of the combination of land-use and transport changes. Figure 12.1 shows the contribution of the
different factors on the development of job accessibility by car for the 1995-2020 period
according to the contour measure (with 45 minutes as maximum travel time), Figure 12.2
according to the potential accessibility measure.

)LJXUH� ������ &RQWRXU� PHDVXUH�� ��� PLQXWHV�FRQWULEXWLRQ� RI� ODQG�XVH� FKDQJHV�� FRQJHVWLRQ� DQGLQIUDVWUXFWXUH� H[SDQVLRQ� WR� WKH� GHYHORSPHQW� RI� MREDFFHVVLELOLW\�E\�FDU��7UHQG�VFHQDULR�����������

)LJXUH� ������ 3RWHQWLDO�PHDVXUH�� FRQWULEXWLRQ� RI� ODQG�XVH� FKDQJHV�� FRQJHVWLRQ� DQG� LQIUDVWUXFWXUH� H[SDQVLRQWR� WKH� GHYHORSPHQW� RI� MRE� DFFHVVLELOLW\� E\� FDU�� 7UHQGVFHQDULR�����������
Figures 12.1 and 12.2 shows that on the national level, job accessibility by car increases in the
1995-2020 period as a result of (a) the growth of the total number of jobs (about 30%) and (b)
infrastructural improvements (on the national level by about 2-3%). However, this increase is
largely counterbalanced by the increase in delays and congestion (at national level by about
18%). Interestingly, the influence of increased delays and congestion on the development of
accessibility is much stronger for the contour measure than for the potential measure, whereas
the impact of land-use changes is the same (both 30% increase). This can be explained as
follows. A travel time increase reduces the radius of the "circle" around each location and thus
the total surface people can reach within the assumed maximum travel time. A reduction of the
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travel time results, according to a contour measure, in a more than proportional reduction of the
total surface within reach. For example, a 10% travel time increase, reduces the total surface of
the "circle" by about 20%, assuming a 45 minutes maximum travel time and an average travel
speed of 30 km/h. If all activities would be equally distributed in space, the contour measure
would also be reduced by 20%. In contrast, land-use changes have a proportional impact on the
contour measure, i.e. an overall 10% increase in the number of jobs results, ceteris paribus, in a
10% increase of job accessibility. The impact of travel times is much less for the potential
measure as the result of the use of an impedance function. For example, with the impedance
function used, 100 jobs at a location 45 minutes away from an origin location are included in
the accessibility index of that location as 15 jobs. In reality, the impact of land-use and travel
times changes is more complex because activities are not equally distributed in space, and the
interaction between the land-use and transport components. Figures 12.1 and 12.2 show that
average job accessibility by car increases by about 4% according to the contour measure and
about 8% according to the potential measure.

Figure 12.2 shows the contribution of the different components on the development of job
accessibility by public transport according to the contour measure (with 45 minutes as
maximum travel time), Figure 12.2 according to the potential measure.

)LJXUH� ������ &RQWRXU� PHDVXUH�� ��� PLQXWHV�
FRQWULEXWLRQ� RI� ODQG�XVH� FKDQJH� DQG� DYHUDJH� WUDYHO
WLPHV� WR� WKH�GHYHORSPHQW�RI� MRE�DFFHVVLELOLW\�E\�SXEOLF
WUDQVSRUW��7UHQG�VFHQDULR�����������

)LJXUH� ������ 3RWHQWLDO�PHDVXUH�� FRQWULEXWLRQ� RI� ODQG�
XVH� FKDQJH� DQG� DYHUDJH� WUDYHO� WLPHV� WR� WKH
GHYHORSPHQW� RI� MRE� DFFHVVLELOLW\� E\� SXEOLF� WUDQVSRUW�
7UHQG�VFHQDULR�����������

Figures 12.3 and 12.4 shows that the increase in job accessibility by public transport as the
result of the increase of the number of jobs is strengthened by decreased average travel times
due to improved public transport supply (increased travel speed and frequency). Interestingly,
the contribution of land-use and travel time changes to the accessibility development is smaller
for the contour measure than for the potential measure. As a result, the average increase in job
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�����������&������&���������&������&���	���������&#���������# $�����#������������&������������� 
�	��������#��������"���� �������������#�����"�������������"���� ��	�����&#!�������&���������&����%
&� ����� ����� ���# � *�"� �������"���� � " � ���� ��� �&�� ��#� 	��� ���� ���&#� ���&����$� ���(�&�� ���
��&��&�����&��	������&����&#!�������&#���&#���&#!������������������#�&���������<������M����&��
8���� �9�����&���&�I�������8��&&�&��45����	�����������!
�
�������#%

������� .�	����������6��������
�
�
��������������
�
��

���� #��������&�� �	� *�"� �������"���� � " � ���� 	��� ����!
�
�� ��� ���� ������� �	� #�		���&�
#��������&��)� -�.� ���&���� �&� ����&��"����&#� ��������#�����"����&��	� *�"�� �&#� ���� ��1�� �	� ���
(��,�&�� ���������&$� -".� ���&���� �&� ������� ������ ��� �� ������� �	� ���		��� ���&���$� �%�%� �&������#
#��� ���&#���&������&�#�������������		������(��$��&#�-�.����&�����&���������������������������	
���&���� �	� ���� ���#� �&	������������ ����� $� �%�%� ��#���#� ������� ������ #��� ��� ���#� ������� 
�5��&���&�%�<�����"�������&�����$�����#��������&���	�*�"��������"���� ����������������	�-�.���&#!
�������&�����&#�-".����&�����&���"�������&����������� %

������&���"����&��	� ������ �����&�&��� ��� ���� #��������&�� �	� *�"� �������"���� � " � ���� 	��� ���
���&#����&����� ����&�� ��#����&�� ������������
�������������
��������� &� ��&������&$� ��&#!���
���&��������� �� ���&�	���&�� ������� �&� ���� �����&��� #��������&�� �	� *�"� �������"���� %� &� �����
(��#�$� ���� �&������� �	� *�"�� (����&� ������ ��� ��� ��� ��R� -������&�� &�� ������� ����� ���&���.$
(��������������������"����������(����&�*�"��(����&����������	��&#��&�������&#���#$���������� ��&
���� ��&����� �&#� ��"��"�&� ������ �	�/�����#��� �&#�O������%� &������#� #��� �� �&#� ��&������&
���������������&�	���&����������&����������&���#��������&���	�*�"��������"���� +��&������#�������
�������� ����&���"���&���������(����������		�����	���&#!�������&�����&�*�"��������"���� %����
�&	����������������������&������������#��&��������&#����&��������������#�����&	���&����&����
#��������&���	�*�"��������"���� $��%�%���������*�"��������"���� ��&��������" ��"����
R%�����&��
�		�������������&�����&����&��������$�*�"��������"���� �" ������&����������#���� �" ��"�����R��&
���� ����!
�
�� �����#%������&��(����� ���	��� ��������� 	���� ���� �&������#� &��"��� �	� *�"�� ��
�������#� ���#� �&	������������ ���� ������#� �&� ��"��"�&� �����&�� (����&� ���� ��&#���#� -�%�%� ���
�����&� "��(��&� ������#��� �&#� ���� '����$� �����(���� �	� /�����#��.� �&#� ���� 2��"�&����#
/���%

<�����"�������&�����$������&��������&�*�"��������"���� �-�
R.����������������	������&��������	����
&��"����	�*�"��-
�R.$�����&����&�#�" �#�������#����������������������#�������������#���"���
���&������ ����� � -�&������#� ������� ����#� �&#� 	��0��&� � ������� �&� ��R� ��(��� �������� ������
�����.%

3������#������������&������������"���� ��������$� ����������
�������
���(����������������
�&������� �&� *�"� �������"���� � " � ���� �&#� ��"���� ���&�����$� �&#� ���(�� �&� �5������ � �������� 
#�		���&�����#� #��������&�� �	� *�"� �������"���� %� ����� ��� ���� ������� �	� -�.� ���� -��"����� .
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��5����� ������� ����$� �%�%� �� ������ ���&��� �&� ���� ������� ������� � ������� �&� ���� �&������&� ��
�5������&��	���*�"��������&�	���������������"���� ��������	��&������&�1�&�$�-".������"��&����	��&
����#�&���	�&����&$��%�%� ��&#!�������&������������� �	����(� �	�������������&��������&�������
��������� ���������������&������������"���� ��������%��&���&������&$�������&����������������(�
�� �����&��� #�����"����&� �	� �������"���� � 	��� �� ������&� ���&�� �&� ����� ����� ��� ��� � ��� �&�������$
��(����$����������������&������ �����"����	�#�����"�&���������"���� �#��������&����&�����%

����#��������&���	�����������������	
�������������
�������)
(������5������������������ �������
#������ 	��������&����� ������� ��� *�"�$� ��&�������(���� ���� ������ �������"���� ���������%�;&� ���
&����&��������$��������������������&���&���������������� �������	�����������!
�
�������#+���"���
���&�����������A������� ��&��������������� %������&���#�		���&�����&������� �#��������&�����������$
�%�%������� � ���&�������� 	��&#�(����&��� ��&����	� !=%�� ���
%�R� 	��� ���������� �&#��%�� ����R� 	��
��"�������&�����������$�(�������*�"��������"���� ����&��������	��&#�(����&�����&����	�N=�R���
��R��&#���������R$������������ %������������������� ����&����	�����������������	��&#��������� 
�����#�� ���� ��&#���#)� ���� �������� �&�������� �&� ������ � �&� ��##��!��1�#� ��(&�$� ��"��"�&� �&#
�����������������(����������������&������&��������	�*�"��������"���� $��&#�������������#��������
�&������� ��&���"��"�&��&#�����������������$�(����������������&�����#���������	�*�"��������"���� %
3�&�������"�&����������������������� ������������� ����&��$�#�������������������� �������-�"������.
�&�������� �&� *�"��������"���� %������ ������� ��� �5����&�#�" � ����&�&!��&���� �������&�����"��(��&
*�"� �������"���� � �&#� ������ $� �%�%� �� ��������� � ������ �&������� �&� ����&����� *�"� �������"���� � ��
�������&��(����������# ���#���������������"���� ��������&������-�%�%���&�������"�&������.$�(����
���#�� ��� �� ��������� � ������ ���&��� �&� ������ $� (������� �� ��������� ������ �&������� �&� *�"
�������"���� �����������&��(��������(��������"���� �������-����������������&�.����#���������������� 
������������ ����&��%

&� ��&������&$� ���� ������ !"���#� �������"���� ��������� ��������� ����� ������ � -��������#� 	��� ���
���������������&.��&���������������"���&����� ��	�*�"��������"���� �����������#�	����&��"���&����&
��������� � *�"!����� ������ -�%�%� ����������� ������ �����#�� ���� ��&#���#.+� ����� ��� ���	����#� ��
	������� �&������&�� *�"� �������"���� � 	��� �&��"���&��� ����&�� �&� �����# � ��������� � *�"!����� �����
-�%�%���&������&#���"��"�&��������&�������&#���#.%
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 �	
 ������(�
 �������� ���(�� ����$� �&� ���� &����&��� �����$� ���� &��"��� �	� *�"�
�������"�������(��,���" ����� ���������� ���#���#��&#� �&��������	�����"���� ���&�����������%����
#��������&�� �	� C������ �&#� 2�&���,A�� �������� ��� #�		���&�� 	���� ���� ������ �������"���� 
��������$� (����� ���(� �&� �&������� �&� *�"� �������"���� � " � ���� �&#� �� �������� �&������� �&� *�"
�������"���� � " � ��"���� ���&�����%� ����� ��� "������� ���� �������� ����&����� � ���(�� ���
#��������&���	�*�"�����������&%�/����������$��	�C�������&#�2�&���,A��������������&��������#���
�&��������"���� ��������$�(��&����&������&���� �"��#��(&%��������$�*�"��������"���� �#����&��
��������&�!��!�&���������&�����(����*�"�����������&)��	�*�"�����������&��&��������" ���������&
�����&����$�*�"��������"���� ����&���&��������� ���#���#�" ���������������&����%���������	������
����������#�" �����"���&��&��	�����%
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;&� ���� &����&��� �����$� ���� -�&�����.� ������ 
 ������� ���(�� ���� ����� #��������&�� �	� *�"
�������"���� �" �����	����������&#����&����������������&������������"���� ��������$�(�������*�"
�������"���� �" ���"�������&�������������(����������%�'�(����$����&�	���&�������&���#�		���&���
�5���%�3������#� ��� ���� ����&����� �������"���� ��������$� ���� �&������ "���&��&�� 	������ ���(�� �
���(��� *�"� �������"���� � ���(��� 	��� ���� ��&#���#� �&#� �� ��#�����&� �	� *�"� �������"���� � 	��
����������� ������ �&� ���� &������&� ����� �	� ���� M�������&#�%� &� ������ ������ *�"� ����������&
�&�������$��%�%�����#�		���&���"��(��&�����"���&��&��	�������&#���������&��������������&�������
" ���	�(������&��������&���	���������&#���#��&#������������&��������&���	�������������������%
��������������������	����������������(����&��������"���� ��������(��,�&�����������&�-���������&
�&������.� ��������� ��� *�"� �������"���� � ���(��� 	��� ����!
�
�%� ����� �&#������� ����� #�&��� 
��������#������� �&� ������&#���#� -��&����� �&#� ��"��"�&� �����&�.� �&#� ������� ���������#� �����
"����������(�������������������������&���������&��	���*�"!���,�&��(��,�����&����������#�����!

�
�%�C�"�����������&�#���������(�����	�O��������&#��&����������(�����&��&#��������&������&�
�	�����M�������&#�$�(�������,�����������������������������������������&���������&%

&� ��&������&$� ���� ���&#� ���&����� ���(�� �� ���&�	���&�� ������� �	� *�"� ����������&� �&� *�"
�������"���� %�&�������(��#�$�*�"��������"���� �	���
�
����$������#�&���������-�&�����.�"���&��&�
	������-(������&���������������������&��		����.$�
�!
�R���(���	�����&������&#���"��"�&������
���&���������&������������"���� ���������-(�����#����&����&��������������������&��		����.$��&#
��������&��(����������	���������������������%�'�(����$������&������&��	�*�"�����������&��		����
#����&��� ��#����� ����&��� ������������#�����"����&��	� *�"��������"���� ��&#� *�"�����������&� 	��
�������&#����&�����	���
�
�+����������&�������������������������&��#���&�&�%�<����������$� ���
��&#!����#��������&����	��������&#����&��������������������� ��������		�����&�����#��������&�
�	�*�"�����������&�	�����������!
�
�������#%
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7DEOH� ������'HYHORSPHQW� RI� DYHUDJH� MRE� DFFHVVLELOLW\� E\� FDU� DQG� SXEOLF� WUDQVSRUW� IRU� WKH� 7UHQG� DQG� 7ROHUDQWVFHQDULRV�������������LQGH[����� ������DYHUDJH�SHU�ZRUNHU�RU�LQKDELWDQW
Trend scenario Tolerant scenario
Car Public

transport
Car Public

transport
Contour measure, 45 minutes a) 104 140 93 121
Contour measure, 60 minutes a) 105 146 97 131
Potential measure a) Total 109 153 102 150

low/medium education level n.a. n.a. 102 149
high education level n.a. n.a. 99 144
average, weighted by education level n.a. n.a. 96 145

Joseph & Bantock's measure a) 99 137 103 146
Inverse balancing factor a) Total 109 150 104 153

low/medium education level n.a. n.a. 105 153
high education level n.a. n.a. 100 151
average, weighted by education level n.a. n.a. 98 148

Utility-based measure b) Total 100 103 100 103
low income (0-13,600 Euro) n.a. n.a. 100 103
medium income (13,600-30,600 Euro) n.a. n.a. 100 103
high income (> 30,600 Euro) n.a. n.a. 100 103
weighted by income level n.a. n.a. 128 124

n.a. = non-applicable
a)  average per worker
b)  average per inhabitant

Table 13.1 and 13.2 show that the results of the FRQWRXU� PHDVXUH contrast with the other
accessibility measures, a decrease in job accessibility by car. The difference with the potential
measure�can be further illustrated by showing the contribution of the different factors on the
development of job accessibility for the 1995-2020 period. Figure 13.1 shows the influence of
the land-use and transport components of accessibility according to the contour measure with
45 minutes as maximum travel time, Figure 13.2 according to the potential measure.

)LJXUH� ������ &RQWRXU� PHDVXUH�� ��� PLQXWHV�FRQWULEXWLRQ� RI� ODQG�XVH� FKDQJHV�� FRQJHVWLRQ� DQGLQIUDVWUXFWXUH� H[SDQVLRQ� WR� WKH� GHYHORSPHQW� RI� MREDFFHVVLELOLW\�E\�FDU��7ROHUDQW�VFHQDULR�����������

)LJXUH� ������ 3RWHQWLDO�PHDVXUH�� FRQWULEXWLRQ� RI� ODQG�XVH� FKDQJHV� DQG� DYHUDJH� WUDYHO� WLPHV� WR� WKHGHYHORSPHQW� RI� MRE� DFFHVVLELOLW\� E\� SXEOLF� WUDQVSRUW�7ROHUDQW�VFHQDULR�����������
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Figures 13.1 and 13.2 show that on the national level, the contour measure shows a 6%
decrease in job accessibility by car for 1995-2020. Increased delays and congestion outweigh
the growth in the total number of jobs (about 33%) and infrastructural improvements (about
5%). As also noted for the Trend scenario (see Section 12.2), the contour measure is more
sensitive to travel time changes (resulting in a 27% reduction of job accessibility) than the
potential measure (23% reduction). Furthermore, the interaction component is, for both the
contour measure and the potential measure, much higher for the Tolerant scenario than for the
Trend scenario (see Figures 12.1 and 12.2). Apparently, a reduction of job accessibility as a
result of increased delays and congestion is more often combined with a reduction of the
number of jobs within reach.

Furthermore, the contribution of land-use changes to the development of job accessibility by
car for the Tolerant scenario (32-33%) is somewhat higher than for the Trend scenario (30%).
However, this is more than compensated by a greater increase in delays and congestion (18 to
23% decrease in the Trend scenario).

The contour measure shows a relatively modest increase in job accessibility by public transport
for the Tolerant scenario. Figure 13.3 shows the contribution of the different components
according to the contour measure, Figure 13.4 according to the potential measure.

)LJXUH� ������ &RQWRXU� PHDVXUH�� ��� PLQXWHV�
FRQWULEXWLRQ� RI� ODQG�XVH� FKDQJH� DQG� DYHUDJH� WUDYHO
WLPHV� WR� WKH�GHYHORSPHQW�RI� MRE�DFFHVVLELOLW\�E\�SXEOLF
WUDQVSRUW��7ROHUDQW�VFHQDULR�����������

)LJXUH� ������ 3RWHQWLDO�PHDVXUH�� FRQWULEXWLRQ� RI� ODQG�
XVH� FKDQJH� DQG� DYHUDJH� WUDYHO� WLPHV� WR� WKH
GHYHORSPHQW� RI� MRE� DFFHVVLELOLW\� E\� SXEOLF� WUDQVSRUW�
7ROHUDQW�VFHQDULR�����������

Figures 13.3 and 13.4 show that the increase in job accessibility by public transport as the
result of the increase in the number of jobs is strengthened by decreased average travel times
due to improved public transport supply (increased travel speed and frequency). However, the
contribution of land-use and travel time changes to the job accessibility is much lower for the
contour measure than for the potential measure. This is the result of the chosen maximum
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