
��

�! �0�2�%�. �$�%�2���*�5�. �4�/ �3
�! �0�2�%�. �$�%�2���3�%�- �0�2�%

�3�5�2�)�(�6�6�2�5���������|���$�1�2

�0 �$�7�( �0 �ƒ�7�–�&�$

�-�8�1�+�2�������� �� �� ��

�*�5�8�3�2

��



�7�)�'�6�)�8�%�6�-�%���(�)���)�(�9�'�%�†�‚�3��
�6�Y�E���'�P�E�Y�H�M�R�S���&�E�V�F�S�W�E�����������������1�E�G�I�H�S�������+�Y�E�V�Y�P�L�S�W���7�4��

�'�)�4���������������������������8�)�0��������������������������
�L�X�X�T�������T�S�V�X�E�P�I�H�Y�G�E�G�E�S���K�Y�E�V�Y�P�L�S�W���W�T���K�S�Z���F�V��

�������� ��

�0�Y�G�E�W���7�E�R�G�L�I�W
�4�V�I�J�I�M�X�S

�6�E�J�E�I�P���H�I���7�S�Y� �̂E���' �E�V�Z�E�P�L�S
�7�I�G�V�I�X�›�V�M�S���H�I���)�H�Y�G�E�¡�•�S

�1�M�R�£�E���4�E�W�G�L�S�E�P�I�X�S���*�V�E�X�I�P�P�M
�7�Y�F�W�I�G�V�I�X�›�V�M�E���H�I���+�I�W�X�•�S���4�I�H�E�K�¬�K�M�G�E���H�E���)�H�Y�G�E�¡�•�S

�1�E�V�G�I�P�S���3�P�M�Z�I�M�V�E���H�E���7�M�P�Z�E
�7�Y�F�W�I�G�V�I�X�›�V�M�S���H�I���+�I�W�X�•�S���%�H�Q�M�R�M�W�X�V�E�X�M�Z�E���H�E���)�H�Y�G�E�¡�•�S

�(�)�4�%�6�8�%�1�)�2�8�3���(�)���3�6�-�)�2�8�%�†�“�)�7
�)�(�9�' �%�' �-�3�2�%�-�7���)���4�)�(�%�+�‘ �+�-�' �%�7

�(�E�R�M�I�P�E���, �E�V�Y�Q�M���, �M�O�E�[ �E
�(�M�V�I�X�S�V�E���H�I���(�I�T�E�V�X�E�Q�I�R�X�S

�(�M�Z�M�W�•�S���8�£�G�R�M�G�E���H�I���' �Y�V�V�§�G�Y�P�S���I���%�R�›�P�M�W�I���H�I
�1�E�X�I�V�M�E�M�W���4�I�H�E�K�¬�K�M�G�S�W
�%�R�E���4�E�Y�P�E���0�Y�G�M�S���7�S�Y�X�S���*�I�V�V�I�M�V�E��
�' �E�Q�M�P�E���>�I�R�X�R�I�V���8�I�W�G�L�I��
� �̂V�M�G�E���&�S�V�K�I�W���1�E�G�L�E�H�S
�+�P�›�Y�G�M�E���%�R�X�S�R�S�Z�M�G� �̂��0�S�T�I�W
�4�V�M�W�G�M�P�E���&�M�W�T�S���H�I���0�E�G�I�V�H�E��
�8�E�P�M�X�E���' �I�V�U�Y�I�M�V�E���&�V�M�X�S��
�8�L�E�X�M�E�R�I���3�P�M�Z�I�M�V�E���' �S�Y�X�M�R�L�S���1�I�P�K�Y�M�R�L�E��
�8�L�M�E�K�S���%�H�S�R�E�M���%�V�E�Y�N�S���%�P�Z�I�W��

�(�M�E�K�V�E�Q�E�¡�•�S
�8�E�P�M�X�E���' �I�V�U�Y�I�M�V�E���&�V�M�X�S��
�8�L�M�E�K�S���%�H�S�R�E�M���%�V�E�Y�N�S���%�P�Z�I�W

�6�I�Z�M�W�•�S
�4�E�X�V�§�G�M�E���' �V�M�W�X�M�E�R�I���8�S�R�I�X�X�S���*�M�V�Q�S

�(�M�E�K�V�E�Q�E�¡�•�S���I���6�I�Z�M�W�•�S
�(�M�Z�M�W�•�S���8�£�G�R�M�G�E���H�I���' �S�Q�Y�R�M�G�E�¡�•�S���)�H�Y�G�E�G�M�S�R�E�P
�%�R�E���4�E�Y�P�E���7�E�R�X�S�W�����%�R�R�E���7�S�P�E�R�S�����' �E�V�P�E���1�E�M�S��
�' �E�Q�M�P�E���6�L�S�H�I�W�����(�E�R�M�I�P�P�I���' �L�E�Z�I�W��
�)�H�Y�E�V�H�S���' �E�P�E�F�V�M�E�����+�I� �̂I�V���%�Q�S�V�M�Q����
�1�E�M�V�E���/�E�Q�M�����1�E�X�I�Y�W���&�E�V�F�S� �̂E���I���6�S�H�S�P�J�S���7�E�R�X�E�R�E��

��



�*�U�X�S�R���� �*�U�X�S�R����

�$�S�U�H�Q�G�L�]�D�J�H�Q�V���U�H�O�D�W�L�Y�D�V���D�R�V���� �|��
�� �|���H���� �|���D�Q�R�V

�$�S�U�H�Q�G�L�]�D�J�H�Q�V���U�H�O�D�W�L�Y�D�V���D�R�V���� �|���H
�� �|���D�Q�R�V

�• �œ�I� �k�°�ò���� �v�W�ò�v�¤�W�™�œ�v�:� �¤�¤�v�œ� �¤�X

��

�)�Q���)�H�Y�G�E�¡�•�S���1�E�X�I�Q�›�X�M�G�E�����S�W���H�E�H�S�W���S�F�X�M�H�S�W���T�I�P�E���%�Z�E�P�M�E�¡�•�S���H�S���� �{���W�I�Q�I�W�X�V�I���� �� �� ��

�W�Y�F�W�M�H�M�E�V�E�Q�� �E�� �S�V�K�E�R�M� �̂E�¡�•�S�� �H�S�W�� �K�V�Y�T�S�W�� �H�I�� �X�V�E�F�E�P�L�S���� �U�Y�I�� �J�S�V�E�Q�� �I�W�X�V�Y�X�Y�V�E�H�S�W�� �H�E

�W�I�K�Y�M�R�X�I���J�S�V�Q�E��

�3�W���H�E�H�S�W���S�F�X�M�H�S�W���T�I�P�E���%�Z�E�P�M�E�¡�•�S���H�S�����{���W�I�Q�I�W�X�V�I�������������Q�S�W�X�V�E�V�E�Q���U�Y�I���E�W���E�T�V�I�R�H�M�^�E�K�I�R�W

�U�Y�I���E�T�V�I�W�I�R�X�E�Q���Q�E�M�S�V�I�W���R�I�G�I�W�W�M�H�E�H�I�W���H�I���V�I�G�S�Q�T�S�W�M�¡�•�S���H�E�W���E�T�V�I�R�H�M�^�E�K�I�R�W���W�•�S��

�! �0�2�%�. �$�%�2���3�%�- �0�2�%
�! �0�2�%�. �$�%�2���*�5�. �4�/ �3

�+�����•���1�E�X�I�Q�›�X�M�G�E

�3���T�S�R�X�S���H�I���T�E�V�X�M�H�E���W�I�V�›���E���V�I�X�S�Q�E�H�E���H�S�W���G�S�R�G�I�M�X�S�W���H�I���J�M�K�Y�V�E�W���T�P�E�R�E�W���I���X�V�M�H�M�Q�I�R�W�M�S�R�E�M�W�����E�K�S�V�E���G�S�Q

�J�S�G�S���R�E���E�Q�T�P�M�E�¡�•�S���H�E�W���V�I�P�E�¡�®�I�W���I�R�X�V�I���W�Y�E�W���G�E�V�E�G�X�I�V�§�W�X�M�G�E�W�����T�V�S�T�V�M�I�H�E�H�I�W���I���H�M�J�I�V�I�R�X�I�W���J�S�V�Q�E�W���H�I

�V�I�T�V�I�W�I�R�X�E�¡�•�S�����)�W�T�I�V�E���W�I���U�Y�I���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���R�•�S���E�T�I�R�E�W���V�I�G�S�R�L�I�¡�E�Q���I�W�W�E�W���J�M�K�Y�V�E�W�����Q�E�W

�X�E�Q�F�£�Q���I�W�X�E�F�I�P�I�¡�E�Q���G�S�R�I�\�®�I�W�����K�I�R�I�V�E�P�M� �̂E�¡�®�I�W���I���E�V�K�Y�Q�I�R�X�E�¡�®�I�W���W�S�F�V�I���W�Y�E�W���T�V�S�T�V�M�I�H�E�H�I�W��

�3���X�V�E�F�E�P�L�S���G�S�Q���E���L�E�F�M�P�M�H�E�H�I���%�����•���6�I�W�S�P�Z�I�V���W�M�X�Y�E�¡�®�I�W���T�V�S�F�P�I�Q�E���U�Y�I���I�R�Z�S�P�Z�E�Q���G�›�P�G�Y�P�S���S�Y

�I�W�X�M�Q�E�X�M�Z�E���H�I���›�V�I�E�W���H�I���J�M�K�Y�V�E�W���T�P�E�R�E�W���S�Y���Z�S�P�Y�Q�I�W���H�I���W�¬�P�M�H�S�W���K�I�S�Q�£�X�V�M�G�S�W���W�I���N�Y�W�X�M�J�M�G�E���T�I�P�E

�R�I�G�I�W�W�M�H�E�H�I���H�I���T�V�S�Q�S�Z�I�V���S���E�T�V�S�J�Y�R�H�E�Q�I�R�X�S���H�E�W���E�T�V�I�R�H�M� �̂E�K�I�R�W�����E�Q�T�P�M�E�R�H�S���S���V�I�T�I�V�X�¬�V�M�S

�H�S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���I���G�S�R�W�S�P�M�H�E�R�H�S���S���T�I�R�W�E�Q�I�R�X�S���K�I�S�Q�£�X�V�M�G�S���I�Q���R�§�Z�I�M�W���Q�E�M�W���G�S�Q�T�P�I�\�S�W��

Û ���%���������6�I�W�S�P�Z�I�V���W�M�X�Y�E�¡�®�I�W���T�V�S�F�P�I�Q�E�W���Y�X�M�P�M� �̂E�R�H�S���Y�R�M�H�E�H�I�W���H�I���Q�I�H�M�H�E�W���T�E�H�V�S�R�M� �̂E�H�E�W

Û �%���������6�I�W�S�P�Z�I�V���W�M�X�Y�E�¡�®�I�W���T�V�S�F�P�I�Q�E�W���U�Y�I���I�R�Z�S�P�Z�E�Q���G�›�P�G�Y�P�S���S�Y���I�W�X�M�Q�E�X�M�Z�E���H�I���›�V�I�E���H�I

�J�M�K�Y�V�E�W���T�P�E�R�E�W���S�Y���Z�S�P�Y�Q�I�W���H�I���W�¬�P�M�H�S�W���K�I�S�Q�£�X�V�M�G�S�W��

Û ���%�����������-�H�I�R�X�M�J�M�G�E�V���T�V�S�T�V�M�I�H�E�H�I�W���G�S�Q�Y�R�W���I���H�M�J�I�V�I�R�¡�E�W���I�R�X�V�I���T�S�P�M�I�H�V�S�W���I���G�S�V�T�S�W���V�I�H�S�R�H�S�W��

�V�I�P�E�G�M�S�R�E�R�H�S���J�M�K�Y�V�E�W���X�V�M�H�M�Q�I�R�W�M�S�R�E�M�W���G�S�Q���W�Y�E�W���T�P�E�R�M�J�M�G�E�¡�®�I�W��



��

�2�E���W�I�U�Y�¤�R�G�M�E�����S���Y�W�S���H�E���Q�E�P�L�E���U�Y�E�H�V�M�G�Y�P�E�H�E���G�S�Q�S���V�I�G�Y�V�W�S���H�M�H�›�X�M�G�S���W�I�V�›���T�S�X�I�R�G�M�E�P�M�^�E�H�S

�T�E�V�E���E�P�£�Q���H�E���G�S�R�X�E�K�I�Q�����J�E�Z�S�V�I�G�I�R�H�S���E���I�P�E�F�S�V�E�¡�•�S���H�I���I�W�X�V�E�X�£�K�M�E�W���Q�E�M�W���W�S�J�M�W�X�M�G�E�H�E�W��

�G�S�Q�S���H�I�G�S�Q�T�S�W�M�¡�•�S���I���V�I�G�S�Q�T�S�W�M�¡�•�S���H�I���J�M�K�Y�V�E�W�����G�S�Q�T�E�V�E�¡�•�S���H�I���›�V�I�E�W���T�S�V���H�M�J�I�V�I�R�X�I�W

�Q�£�X�S�H�S�W���I���E�R�›�P�M�W�I���H�I���V�I�K�Y�P�E�V�M�H�E�H�I�W�����)�W�W�I���T�V�S�G�I�W�W�S���G�S�R�X�V�M�F�Y�M���T�E�V�E���S���H�I�W�I�R�Z�S�P�Z�M�Q�I�R�X�S���H�E

�I�W�X�M�Q�E�X�M�Z�E�����H�E���Z�E�P�M�H�E�¡�•�S���H�I���V�I�W�Y�P�X�E�H�S�W���I���H�E���I�W�G�S�P�L�E���H�I���T�V�S�G�I�H�M�Q�I�R�X�S�W���Q�E�M�W���I�J�M�G�M�I�R�X�I�W��

�)�W�W�I���T�I�V�G�Y�V�W�S���T�S�W�W�M�F�M�P�M�X�E���U�Y�I���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���E�Z�E�R�G�I�Q���H�E���G�S�Q�T�V�I�I�R�W�•�S���S�T�I�V�E�G�M�S�R�E�P���T�E�V�E

�Y�Q�E���E�F�S�V�H�E�K�I�Q���Q�E�M�W���E�R�E�P�§�X�M�G�E���I���I�W�X�V�E�X�£�K�M�G�E���R�E���V�I�W�S�P�Y�¡�•�S���H�I���T�V�S�F�P�I�Q�E�W�����I�\�T�P�S�V�E�R�H�S

�H�M�J�I�V�I�R�X�I�W���G�E�Q�M�R�L�S�W���I���N�Y�W�X�M�J�M�G�E�R�H�S���W�Y�E�W���I�W�G�S�P�L�E�W�����%�W�W�M�Q�����E�S���X�V�E�F�E�P�L�E�V���G�S�Q���Q�±�P�X�M�T�P�E�W

�V�I�T�V�I�W�I�R�X�E�¡�®�I�W���I���I�W�X�V�E�X�£�K�M�E�W�����T�V�S�Q�S�Z�I���W�I���S���E�T�V�S�J�Y�R�H�E�Q�I�R�X�S���H�S���V�E�G�M�S�G�§�R�M�S���K�I�S�Q�£�X�V�M�G�S��

�J�S�V�X�E�P�I�G�I�R�H�S���E���E�Y�X�S�R�S�Q�M�E�����E���E�V�K�Y�Q�I�R�X�E�¡�•�S���I�� �E���G�E�T�E�G�M�H�E�H�I���H�I���V�I�W�S�P�Z�I�V���W�M�X�Y�E�¡�®�I�W��

�T�V�S�F�P�I�Q�E���G�S�Q���Q�E�M�S�V���V�M�K�S�V���I���W�M�K�R�M�J�M�G�E�H�S��

�• �§�V�0�v�»�� �#�Ÿ�0�¯
�J�œ�¸�™�v�W��

�' � �:�ò�¤�ò�; � �i �W�k�ò�¤�W�ò�™�œ� �k�� �I�â�ò�; � �k�¤

�)�W�X�I���H�S�G�Y�Q�I�R�X�S���E�T�V�I�W�I�R�X�E���W�Y�K�I�W�X�®�I�W���T�I�H�E�K�¬�K�M�G�E�W���T�E�V�E���E�T�S�M�E�V���E���E�T�P�M�G�E�¡�•�S���H�E�W���E�X�M�Z�M�H�E�H�I�W��

�J�E�Z�S�V�I�G�I�R�H�S���E���Q�I�H�M�E�¡�•�S���H�S���T�V�S�J�I�W�W�S�V���I���E���E�T�V�I�R�H�M� �̂E�K�I�Q���W�M�K�R�M�J�M�G�E�X�M�Z�E���H�S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W����

�)�*�����1�%�������•���)�W�X�M�Q�E�V�����Q�I�H�M�V���I���G�S�Q�T�E�V�E�V���›�V�I�E�W���H�I���W�Y�T�I�V�J�§�G�M�I�W���T�S�V���Q�I�M�S���H�I

�Y�R�M�H�E�H�I�W���R�•�S���T�E�H�V�S�R�M�^�E�H�E�W����

�)�*�����1�%�������•���(�I�X�I�V�Q�M�R�E�V���E���›�V�I�E���H�I���J�M�K�Y�V�E�W���I�Q���Q�E�P�L�E�W���U�Y�E�H�V�M�G�Y�P�E�H�E�W���T�S�V���Q�I�M�S

�H�E���G�S�R�X�E�K�I�Q���H�I���Y�R�M�H�E�H�I�W���H�I���Q�I�H�M�H�E����

�)�*�����1�%�������•���'�S�Q�T�E�V�E�V���›�V�I�E�W���H�I���J�M�K�Y�V�E�W���T�S�V���W�S�F�V�I�T�S�W�M�¡�•�S���I���H�I�G�S�Q�T�S�W�M�¡�•�S��

�V�I�G�S�R�L�I�G�I�R�H�S���I�U�Y�M�Z�E�P�¤�R�G�M�E���H�I���›�V�I�E�W��



��

�4�E�V�E���H�E�V���M�R�§�G�M�S���š���E�X�M�Z�M�H�E�H�I�����V�I�E�P�M� �̂I���E���P�I�M�X�Y�V�E���I�\�T�V�I�W�W�M�Z�E���H�S���X�I�\�X�S��� �̂&�V�M�R�G�E�V���R�E���V�Y�E�‰�����H�I���' �E�V�P�S�W

�(�V�Y�Q�Q�S�R�H���H�I���%�R�H�V�E�H�I�����I�\�T�P�S�V�E�R�H�S���E���I�R�X�S�R�E�¡�•�S���I���E�W���T�E�Y�W�E�W���T�E�V�E���I�R�Z�S�P�Z�I�V���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W��

�)�Q���W�I�K�Y�M�H�E�����T�V�S�Q�S�Z�E���Y�Q�E���G�S�R�Z�I�V�W�E���M�R�M�G�M�E�P�����M�R�G�I�R�X�M�Z�E�R�H�S���S�W���E���V�I�P�E�G�M�S�R�E�V���S���X�I�\�X�S���G�S�Q���W�Y�E�W

�T�V�¬�T�V�M�E�W���Z�M�Z�¤�R�G�M�E�W���I���I�\�T�I�V�M�¤�R�G�M�E�W���H�S���G�S�X�M�H�M�E�R�S����

�(�Y�V�E�R�X�I�� �I�W�W�I�� �Q�S�Q�I�R�X�S���� �Z�E�P�S�V�M� �̂I�� �X�S�H�E�W�� �E�W�� �J�E�P�E�W���� �G�V�M�E�R�H�S�� �Y�Q�� �E�Q�F�M�I�R�X�I�� �E�G�S�P�L�I�H�S�V�� �I

�T�E�V�X�M�G�M�T�E�X�M�Z�S�����)�W�W�E���T�V�S�T�S�W�X�E���J�E�Z�S�V�I�G�I���E���E�V�X�M�G�Y�P�E�¡�•�S���I�R�X�V�I���S�W���G�S�R�X�I�±�H�S�W���H�I���0�§�R�K�Y�E���4�S�V�X�Y�K�Y�I�W�E

�I���H�I���1�E�X�I�Q�›�X�M�G�E�����E�S���Q�S�F�M�P�M� �̂E�V���E���I�W�G�Y�X�E�����E���S�V�E�P�M�H�E�H�I���I���E���G�S�R�W�X�V�Y�¡�•�S���H�I���W�I�R�X�M�H�S�W���E���T�E�V�X�M�V���H�E�W

�I�\�T�I�V�M�¤�R�G�M�E�W���H�S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W��

�4�E�V�E���G�S�R�X�V�M�F�Y�M�V���G�S�Q���I�W�W�I���Q�S�Q�I�R�X�S�����Z�S�G�¤���T�S�H�I���M�R�G�I�R�X�M�Z�E�V���S���H�M�›�P�S�K�S���E���T�E�V�X�M�V���H�E�W���W�I�K�Y�M�R�X�I�W���T�I�V�K�Y�R�X�E�W��

ã ���' �S�Q�S���Z�S�G�¤�W���M�Q�E�K�M�R�E�Q���I�W�W�E���V�Y�E���S�R�H�I���E���G�V�M�E�R�¡�E���I�W�X�›���F�V�M�R�G�E�R�H�S�#��

ã ���3���U�Y�I���T�S�H�I���X�I�V���R�I�W�W�E���V�Y�E�#���' �E�W�E�W�#���' �E�P�¡�E�H�E�W�#���.�E�R�I�P�E�W�#��

ã ���7�I���J�­�W�W�I�Q�S�W���H�I�W�I�R�L�E�V���I�W�W�I���P�Y�K�E�V�����U�Y�I���I�P�I�Q�I�R�X�S�W���R�•�S���T�S�H�I�V�M�E�Q���J�E�P�X�E�V�#

ã ���3�F�W�I�V�Z�E�R�H�S���I�W�W�E���V�Y�E���U�Y�I���M�Q�E�K�M�R�E�Q�S�W�����U�Y�I���J�S�V�Q�E�W���E�T�E�V�I�G�I�Q���R�E�W���G�E�W�E�W�����N�E�R�I�P�E�W���I���R�S���G�L�•�S�#��

ã ���%���N�E�R�I�P�E���Q�I�R�G�M�S�R�E�H�E���R�S���X�I�\�X�S���P�I�Q�F�V�E���U�Y�E�P���J�S�V�Q�E���K�I�S�Q�£�X�V�M�G�E�#���)���E���T�S�V�X�E�#��

ã ���3���G�L�•�S���H�E���V�Y�E���S�Y���E���G�E�P�¡�E�H�E���T�S�H�I�Q���W�I�V���V�I�T�V�I�W�I�R�X�E�H�S���T�S�V���U�Y�E�M�W���J�S�V�Q�E�W�#

�1 �%�8�)�1 �€�8�-�' �%�������1 �3�1 �)�2�8�3����



��

�)�H�Y�G�E�H�S�V�����E�W���E�X�M�Z�M�H�E�H�I�W���E���W�I�K�Y�M�V���H�I�Z�I�Q���W�I�V���H�M�V�I�G�M�S�R�E�H�E�W���T�E�V�E���U�Y�I���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W

�V�I�J�P�M�X�E�Q���W�S�F�V�I���E�W���J�S�V�Q�E�W���K�I�S�Q�£�X�V�M�G�E�W�����*�M�U�Y�I���E�X�I�R�X�S�����I�W�T�I�G�M�E�P�Q�I�R�X�I���E�S�W���T�S�P�§�K�S�R�S�W

�I���š�W���G�E�V�E�G�X�I�V�§�W�X�M�G�E�W���U�Y�I���S�W���H�I�J�M�R�I�Q��

��ã ���7�•�S���J�S�V�Q�E�H�E�W���E�T�I�R�E�W���T�S�V���P�M�R�L�E�W���V�I�X�E�W�����R�•�S���T�S�W�W�Y�I�Q���G�Y�V�Z�E�W�
����

��ã ���7�•�S���J�I�G�L�E�H�E�W�����S�Y���W�I�N�E�����X�¤�Q���M�R�§�G�M�S���I���J�M�Q���G�S�R�I�G�X�E�H�S�W����

��ã ���4�S�W�W�Y�I�Q���P�E�H�S�W�����Z�£�V�X�M�G�I�W�����T�S�R�X�S�W���H�I���I�R�G�S�R�X�V�S���H�S�W���P�E�H�S�W�
���I���œ�R�K�Y�P�S�W���M�R�X�I�V�R�S�W����

��ã ���7�I�Y�W���P�E�H�S�W���R�•�S���W�I���G�V�Y�^�E�Q�����R�S�W���T�S�P�§�K�S�R�S�W���W�M�Q�T�P�I�W�
��

�0�S�K�S��

�2�•�S���£���T�S�P�§�K�S�R�S�����S�Y���W�I�N�E�����R�•�S���£���V�I�X�œ�R�K�Y�P�S�
��

�)�H�Y�G�E�H�S�V�����M�R�M�G�M�E�P�Q�I�R�X�I���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���T�S�H�I�Q���I�W�X�E�F�I�P�I�G�I�V���Z�§�R�G�Y�P�S���E�J�I�X�M�Z�S���G�S�Q���S���P�Y�K�E�V��

�Q�E�W���T�V�S�G�Y�V�I���M�R�G�I�R�X�M�Z�E���P�S�W���E���S�F�W�I�V�Z�E�V�I�Q���S���E�Q�F�M�I�R�X�I���E�S���V�I�H�S�V���T�E�V�E���M�H�I�R�X�M�J�M�G�E�V���S�F�N�I�X�S�W��

�*�E�¡�E���T�I�V�K�Y�R�X�E�W���S�V�M�I�R�X�E�H�S�V�E�W�����G�S�Q�S�����ˆ�4�S�V���U�Y�I���Z�S�G�¤���E�G�L�E���U�Y�I���I�W�W�I���S�F�N�I�X�S���W�I���T�E�V�I�G�I���G�S�Q

�I�W�W�I���W�¬�P�M�H�S���S�Y���G�S�Q���I�W�W�E���J�S�V�Q�E���K�I�S�Q�£�X�V�M�G�E�#�‰

�)�Q���W�I�K�Y�M�H�E�����T�I�¡�E���U�Y�I���G�S�Q�T�E�V�I�Q���E�W���V�I�W�T�S�W�X�E�W���I���N�Y�W�X�M�J�M�U�Y�I�Q���W�Y�E�W���I�W�G�S�P�L�E�W�����: �S�G�¤���X�E�Q�F�£�Q

�T�S�H�I���I�P�E�F�S�V�E�V���Y�Q�E���P�M�W�X�E���G�S�Q���E�W���S�F�W�I�V�Z�E�¡�®�I�W���Q�E�M�W���J�V�I�U�Y�I�R�X�I�W��

�4�E�V�E���M�R�M�G�M�E�V���E���V�I�J�P�I�\�•�S���W�S�F�V�I���E�W���J�S�V�Q�E�W�����I�W�X�M�Q�Y�P�I���S���Y�W�S���H�I���I�\�T�V�I�W�W�®�I�W���G�S�Q�S��� �̂T�E�V�I�G�I�‰���I

� �̂P�I�Q�F�V�E�‰�����K�E�V�E�R�X�M�R�H�S���U�Y�I���G�S�Q�T�V�I�I�R�H�E�Q���U�Y�I���R�•�S���W�I���X�V�E�X�E���I�\�E�X�E�Q�I�R�X�I���H�E���Q�I�W�Q�E���J�M�K�Y�V�E��

�4�S�V���I�\�I�Q�T�P�S�����E���X�E�Q�T�E���H�E���Q�I�W�E���T�E�V�I�G�I���Y�Q���V�I�X�œ�R�K�Y�P�S�����Q�E�W���R�•�S���£�����T�S�M�W���R�•�S���T�S�W�W�Y�M���Z�£�V�X�M�G�I�W��

�'�3�2�8�-�2�9�%������



�2�I�W�X�E���E�X�M�Z�M�H�E�H�I�����T�V�S�G�Y�V�I���M�R�G�I�R�X�M�Z�E�V���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���E���M�Q�E�K�M�R�E�V���I���S�V�K�E�R�M� �̂E�V���S���I�W�T�E�¡�S���V�I�T�V�I�W�I�R�X�E�H�S

�R�S���Q�E�T�E���E�R�X�I�W���H�I���H�I�W�I�R�L�E�V���S���T�I�V�G�Y�V�W�S�����3�V�M�I�R�X�I���S�W���E���T�I�R�W�E�V���I�Q���G�S�Q�S���S�W���U�Y�E�V�X�I�M�V�®�I�W���I�W�X�E�V�•�S

�H�M�W�T�S�W�X�S�W���R�E���Q�E�P�L�E���U�Y�E�H�V�M�G�Y�P�E�H�E�����U�Y�E�M�W���J�S�V�Q�E�W���T�S�H�I�Q���X�I�V�����U�Y�E�H�V�E�H�S�W�����V�I�X�œ�R�K�Y�P�S�W�����G�§�V�G�Y�P�S�W�����I�X�G���


�I���S���U�Y�I���I�\�M�W�X�I���R�I�W�W�I�W���I�W�T�E�¡�S�W�����G�S�Q�S���G�E�W�E�W�����T�V�E�¡�E�W�����Q�I�V�G�E�H�S�W�����›�V�Z�S�V�I�W���S�Y���S�Y�X�V�S�W���T�S�R�X�S�W���H�I

�V�I�J�I�V�¤�R�G�M�E���M�Q�T�S�V�X�E�R�X�I�W���T�E�V�E���S���X�V�E�N�I�X�S���H�E���G�V�M�E�R�¡�E��

��

�(�Y�V�E�R�X�I���E���G�S�R�W�X�V�Y�¡�•�S���H�S���Q�E�T�E�����E�N�Y�H�I���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���E���G�S�Q�T�V�I�I�R�H�I�V���U�Y�I���G�E�H�E���U�Y�E�H�V�E�H�M�R�L�S

�H�E���Q�E�P�L�E���V�I�T�V�I�W�I�R�X�E���Y�Q���T�I�U�Y�I�R�S���H�I�W�P�S�G�E�Q�I�R�X�S�����-�R�G�I�R�X�M�Z�I���E���G�S�R�X�E�K�I�Q���H�S�W���U�Y�E�H�V�E�H�M�R�L�S�W

�T�I�V�G�S�V�V�M�H�S�W���T�E�V�E���M�H�I�R�X�M�J�M�G�E�V���E���Q�S�Z�M�Q�I�R�X�E�¡�•�S���V�I�E�P�M� �̂E�H�E�����T�I�V�G�I�F�I�R�H�S���U�Y�E�R�X�S�W���T�E�W�W�S�W���W�•�S

�J�I�M�X�S�W��� �̂T�E�V�E���J�V�I�R�X�I�‰����� �̂T�E�V�E���S���P�E�H�S�‰����� �̂T�E�V�E���G�M�Q�E�‰���S�Y��� �̂T�E�V�E���F�E�M�\�S�‰�����)�W�W�E���G�S�R�X�E�K�I�Q���G�S�R�X�V�M�F�Y�M���T�E�V�E

�S���H�I�W�I�R�Z�S�P�Z�M�Q�I�R�X�S���H�S���W�I�R�W�S���H�I���H�M�V�I�¡�•�S���I���H�E���P�S�G�E�P�M� �̂E�¡�•�S���I�W�T�E�G�M�E�P��

�2�E���H�I�W�G�V�M�¡�•�S���H�S���T�I�V�G�Y�V�W�S�����I�W�X�M�Q�Y�P�I���S���Y�W�S���H�I���V�I�J�I�V�¤�R�G�M�E�W���I�W�T�E�G�M�E�M�W�����G�S�Q�S��� �̂Z�M�V�S�Y���š���H�M�V�I�M�X�E�‰��

��̂W�I�K�Y�M�Y���I�Q���J�V�I�R�X�I�‰���S�Y��� �̂T�E�W�W�S�Y���T�I�P�E���T�V�E�¡�E�‰�����E�N�Y�H�E�R�H�S���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���E���I�\�T�P�M�G�E�V�I�Q���T�S�V���U�Y�I

�G�S�R�W�M�H�I�V�E�Q���S���G�E�Q�M�R�L�S���G�Y�V�X�S���S�Y���P�S�R�K�S�����3���S�F�N�I�X�M�Z�S���£���J�E�Z�S�V�I�G�I�V���E���P�I�M�X�Y�V�E�����V�I�T�V�I�W�I�R�X�E�¡�•�S���I

�M�R�X�I�V�T�V�I�X�E�¡�•�S���H�I���X�V�E�N�I�X�S�W���H�I���J�S�V�Q�E���W�M�K�R�M�J�M�G�E�X�M�Z�E���I���G�S�R�X�I�\�X�Y�E�P�M� �̂E�H�E��

�'�3�2�8�-�2�9�%������



��

�'�3�2�8�-�2�9�%������

�)�H�Y�G�E�H�S�V�����I�W�X�M�Q�Y�P�I���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���E���S�F�W�I�V�Z�E�V���E�X�I�R�X�E�Q�I�R�X�I���S�W���I�P�I�Q�I�R�X�S�W���T�V�I�W�I�R�X�I�W���R�S

�Q�E�T�E�����M�H�I�R�X�M�J�M�G�E�R�H�S���S�W���T�S�R�X�S�W���H�I���V�I�J�I�V�¤�R�G�M�E�����G�S�Q�S���E���T�V�E�¡�E���G�S�Q���F�V�M�R�U�Y�I�H�S�W���I���S�Y�X�V�S�W

�I�W�T�E�¡�S�W���V�I�T�V�I�W�I�R�X�E�H�S�W�����3�V�M�I�R�X�I���S�W���E���E�R�E�P�M�W�E�V���E�W���T�S�W�W�M�F�M�P�M�H�E�H�I�W���H�I���X�V�E�N�I�X�S���E�R�X�I�W���H�I���X�V�E�¡�E�V

�S���G�E�Q�M�R�L�S�����G�S�R�W�M�H�I�V�E�R�H�S���W�I���S���T�I�V�G�Y�V�W�S���H�I�Z�I���W�I�V���G�Y�V�X�S���S�Y���P�S�R�K�S�����T�I�V�G�I�F�I�R�H�S���T�S�V���S�R�H�I���£

�T�S�W�W�§�Z�I�P���T�E�W�W�E�V���I���U�Y�E�M�W���H�M�V�I�¡�®�I�W���T�V�I�G�M�W�E�Q���W�I�K�Y�M�V��

�(�Y�V�E�R�X�I���E���V�I�E�P�M� �̂E�¡�•�S���H�E���E�X�M�Z�M�H�E�H�I�����H�I�W�X�E�U�Y�I���E���M�Q�T�S�V�X�œ�R�G�M�E���H�I���E�G�S�Q�T�E�R�L�E�V���S���T�I�V�G�Y�V�W�S���Y�X�M�P�M� �̂E�R�H�S

�E���G�S�R�X�E�K�I�Q���H�S�W���U�Y�E�H�V�E�H�M�R�L�S�W���H�E���Q�E�P�L�E�����E�N�Y�H�E�R�H�S���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���E���G�S�Q�T�V�I�I�R�H�I�V�I�Q���S�W

�H�I�W�P�S�G�E�Q�I�R�X�S�W���V�I�E�P�M� �̂E�H�S�W���R�S���Q�E�T�E�����-�R�G�I�R�X�M�Z�I���S���Y�W�S���H�I���I�\�T�V�I�W�W�®�I�W���V�I�P�E�G�M�S�R�E�H�E�W���š���P�S�G�E�P�M� �̂E�¡�•�S���I

�H�M�V�I�¡�•�S�����G�S�Q�S����̂W�I�K�Y�M�V���I�Q���J�V�I�R�X�I�‰����� �̂Z�M�V�E�V���š���H�M�V�I�M�X�E�‰����� �̂Z�M�V�E�V���š���I�W�U�Y�I�V�H�E�‰������̂W�Y�F�M�V�‰���I����̂H�I�W�G�I�V�‰��

�%�T�¬�W���X�V�E�¡�E�V���S���G�E�Q�M�R�L�S�����M�R�G�I�R�X�M�Z�I���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���E���H�I�W�G�V�I�Z�I�V�I�Q���S�V�E�P�Q�I�R�X�I���S���T�I�V�G�Y�V�W�S���V�I�E�P�M� �̂E�H�S

�H�I���Q�E�R�I�M�V�E���G�P�E�V�E�����S�V�K�E�R�M� �̂E�R�H�S���E�W���M�R�J�S�V�Q�E�¡�®�I�W���I�Q���W�I�U�Y�¤�R�G�M�E���T�E�V�E���U�Y�I���S�Y�X�V�E���T�I�W�W�S�E���G�S�R�W�M�K�E

�G�S�Q�T�V�I�I�R�H�I�V���S���X�V�E�N�I�X�S���E�T�I�R�E�W���T�I�P�E���I�\�T�P�M�G�E�¡�•�S�����T�E�V�E���W�¬���H�I�T�S�M�W���I�W�G�V�I�Z�¤���P�S�����3���S�F�N�I�X�M�Z�S���H�E���E�X�M�Z�M�H�E�H�I

�£���H�I�W�I�R�Z�S�P�Z�I�V���E���V�I�T�V�I�W�I�R�X�E�¡�•�S�����E���M�R�X�I�V�T�V�I�X�E�¡�•�S���I���E���G�S�Q�Y�R�M�G�E�¡�•�S���H�I���T�I�V�G�Y�V�W�S�W�����J�S�V�X�E�P�I�G�I�R�H�S���S

�W�I�R�W�S���H�I���P�S�G�E�P�M� �̂E�¡�•�S���I�W�T�E�G�M�E�P���I���E���G�E�T�E�G�M�H�E�H�I���H�I���W�I���J�E� �̂I�V���I�R�X�I�R�H�M�H�S���E�S���I�\�T�P�M�G�E�V���G�E�Q�M�R�L�S�W��

�2�I�W�X�E���E�X�M�Z�M�H�E�H�I�����V�I�X�S�Q�I���E�W���T�V�S�T�S�W�X�E�W���E�R�X�I�V�M�S�V�I�W���W�S�F�V�I���T�I�V�G�Y�V�W�S�W���I���S�F�W�I�V�Z�E�¡�•�S���H�S�W���I�W�T�E�¡�S�W��

�Q�S�W�X�V�E�R�H�S���U�Y�I���S�W���I�P�I�Q�I�R�X�S�W���T�V�I�W�I�R�X�I�W���R�S���G�S�X�M�H�M�E�R�S���X�E�Q�F�£�Q���T�S�H�I�Q���W�I�V���M�H�I�R�X�M�J�M�G�E�H�S�W���T�S�V

�Q�I�M�S���H�E�W���J�S�V�Q�E�W���K�I�S�Q�£�X�V�M�G�E�W��



��

�3�V�M�I�R�X�I���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���E���S�F�W�I�V�Z�E�V�I�Q���E�X�I�R�X�E�Q�I�R�X�I���E���M�Q�E�K�I�Q���I���M�H�I�R�X�M�J�M�G�E�V�I�Q���J�S�V�Q�E�W���T�V�I�W�I�R�X�I�W���R�E�W

�G�E�W�E�W�����F�V�M�R�U�Y�I�H�S�W�����T�P�E�G�E�W�����N�E�R�I�P�E�W���I���S�Y�X�V�S�W���S�F�N�I�X�S�W���H�E���G�I�R�E�����(�I�T�S�M�W�����M�R�G�I�R�X�M�Z�I���S�W���E���R�S�Q�I�E�V���I

�G�P�E�W�W�M�J�M�G�E�V���I�W�W�E�W���J�S�V�Q�E�W���I�Q���T�P�E�R�E�W���S�Y���I�W�T�E�G�M�E�M�W�����T�I�V�G�I�F�I�R�H�S���U�Y�I���E�P�K�Y�Q�E�W���E�T�E�V�I�G�I�Q����̂E�G�L�E�X�E�H�E�W�‰

�R�S���H�I�W�I�R�L�S���I���S�Y�X�V�E�W���V�I�T�V�I�W�I�R�X�E�Q���S�F�N�I�X�S�W���G�S�Q���Z�S�P�Y�Q�I��

�)�W�X�M�Q�Y�P�I���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���E���I�\�T�P�M�G�E�V�I�Q���W�Y�E�W���I�W�G�S�P�L�E�W���H�I���J�S�V�Q�E���G�P�E�V�E�����Y�X�M�P�M� �̂E�R�H�S���V�I�J�I�V�¤�R�G�M�E�W���H�E

�T�V�¬�T�V�M�E���M�Q�E�K�I�Q���T�E�V�E���N�Y�W�X�M�J�M�G�E�V���W�Y�E�W���V�I�W�T�S�W�X�E�W��

�*�M�K�Y�V�E�W���K�I�S�Q�£�X�V�M�G�E�W���T�P�E�R�E�W����

�7�•�S���J�S�V�Q�E�W���U�Y�I���T�S�W�W�Y�I�Q���E�T�I�R�E�W���E�P�X�Y�V�E���I���P�E�V�K�Y�V�E�����W�I�Q���Z�S�P�Y�Q�I�����)�P�E�W���T�S�H�I�Q���W�I�V���H�I�W�I�R�L�E�H�E�W

�I�Q���Y�Q�E���J�S�P�L�E���H�I���T�E�T�I�P�����)�\�I�Q�T�P�S�W�����U�Y�E�H�V�E�H�S�����G�§�V�G�Y�P�S�����X�V�M�œ�R�K�Y�P�S���I���V�I�X�œ�R�K�Y�P�S��

�7�•�S���J�S�V�Q�E�W���U�Y�I���T�S�W�W�Y�I�Q���E�P�X�Y�V�E�����P�E�V�K�Y�V�E���I���T�V�S�J�Y�R�H�M�H�E�H�I�����S�G�Y�T�E�R�H�S���I�W�T�E�¡�S���I���E�T�V�I�W�I�R�X�E�R�H�S

�Z�S�P�Y�Q�I�����)�P�E�W���V�I�T�V�I�W�I�R�X�E�Q���S�F�N�I�X�S�W���U�Y�I���T�S�H�I�Q���W�I�V���Q�E�R�Y�W�I�E�H�S�W���R�S���G�S�X�M�H�M�E�R�S�����)�\�I�Q�T�P�S�W�����G�Y�F�S��

�I�W�J�I�V�E�����G�M�P�M�R�H�V�S���I���G�S�R�I

�2�I�W�X�E���E�X�M�Z�M�H�E�H�I�����V�I�X�S�Q�I���E���M�H�I�R�X�M�J�M�G�E�¡�•�S���H�E�W���J�S�V�Q�E�W���K�I�S�Q�£�X�V�M�G�E�W���I�W�T�E�G�M�E�M�W���T�V�I�W�I�R�X�I�W���R�S

�G�S�X�M�H�M�E�R�S�����M�R�G�I�R�X�M�Z�E�R�H�S���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���E���V�I�P�E�G�M�S�R�E�V�I�Q���S�W���W�¬�P�M�H�S�W���K�I�S�Q�£�X�V�M�G�S�W���E�S�W���S�F�N�I�X�S�W

�S�F�W�I�V�Z�E�H�S�W���R�E���G�I�R�E���H�E�W���G�V�M�E�R�¡�E�W���F�V�M�R�G�E�R�H�S���R�E���V�Y�E��

�'�3�2�8�-�2�9�%������

�*�M�K�Y�V�E�W���K�I�S�Q�£�X�V�M�G�E�W���I�W�T�E�G�M�E�M�W����



�%�
���1�Y�H�E���R�E�W���J�M�K�Y�V�E�W���E���V�I�P�E�¡�•�S���I�R�X�V�I���E�P�X�Y�V�E���I���P�E�V�K�Y�V�E�����T�I�V�§�Q�I�X�V�S�


�&�
���4�I�V�Q�E�R�I�G�I���E���Q�I�W�Q�E���U�Y�E�R�X�M�H�E�H�I���H�I���U�Y�E�H�V�E�H�M�R�L�S�W�����›�V�I�E�
��

�3�V�M�I�R�X�I���S�W���E���S�F�W�I�V�Z�E�V���E�X�I�R�X�E�Q�I�R�X�I���E���M�Q�E�K�I�Q���I���T�I�R�W�E�V���I�Q���S�F�N�I�X�S�W���U�Y�I���P�I�Q�F�V�I�Q���G�E�H�E���J�S�V�Q�E

�I�W�T�E�G�M�E�P���E�T�V�I�W�I�R�X�E�H�E�����G�S�Q�S���F�S�P�E�����I�W�J�I�V�E�
�����P�E�X�E�����G�M�P�M�R�H�V�S�
�����G�E�M�\�E�����G�Y�F�S���S�Y���T�E�V�E�P�I�P�I�T�§�T�I�H�S�
���S�Y���G�S�R�I

�H�I���X�V�œ�R�W�M�X�S�����G�S�R�I�
�����)�W�X�M�Q�Y�P�I���E���G�S�Q�T�E�V�E�¡�•�S���I�R�X�V�I���E�W���G�E�V�E�G�X�I�V�§�W�X�M�G�E�W���H�E�W���J�S�V�Q�E�W���I���H�S�W���S�F�N�I�X�S�W��

�E�N�Y�H�E�R�H�S���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���E���T�I�V�G�I�F�I�V�I�Q���U�Y�E�M�W���T�S�W�W�Y�I�Q���T�E�V�X�I�W���E�V�V�I�H�S�R�H�E�H�E�W�����J�E�G�I�W���T�P�E�R�E�W���S�Y

�J�S�V�Q�E�X�S���W�I�Q�I�P�L�E�R�X�I��

����

�%�S���H�I�W�I�R�L�E�V���S�W���S�F�N�I�X�S�W���R�S�W���I�W�T�E�¡�S�W���M�R�H�M�G�E�H�S�W�����M�R�G�I�R�X�M�Z�I���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���E���I�\�T�P�M�G�E�V�I�Q

�S�V�E�P�Q�I�R�X�I���W�Y�E�W���I�W�G�S�P�L�E�W�����J�S�V�X�E�P�I�G�I�R�H�S���E���V�I�P�E�¡�•�S���I�R�X�V�I���E�W���J�S�V�Q�E�W���K�I�S�Q�£�X�V�M�G�E�W���I���S�W

�I�P�I�Q�I�R�X�S�W���T�V�I�W�I�R�X�I�W���R�S���G�S�X�M�H�M�E�R�S��

�)�H�Y�G�E�H�S�V�����M�R�G�I�R�X�M�Z�I���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���E���I�\�T�P�S�V�E�V�I�Q���H�M�J�I�V�I�R�X�I�W���T�S�W�W�M�F�M�P�M�H�E�H�I�W���H�I���G�S�R�W�X�V�Y�¡�•�S

�H�I���J�M�K�Y�V�E�W���T�P�E�R�E�W���Y�X�M�P�M�^�E�R�H�S���E���Q�E�P�L�E���U�Y�E�H�V�M�G�Y�P�E�H�E�����3�V�M�I�R�X�I���S�W���E���G�S�R�X�E�V���S�W���U�Y�E�H�V�E�H�M�R�L�S�W

�S�G�Y�T�E�H�S�W���T�S�V���G�E�H�E���J�M�K�Y�V�E�����T�I�V�G�I�F�I�R�H�S���U�Y�I���J�S�V�Q�E�W���H�M�J�I�V�I�R�X�I�W���T�S�H�I�Q���S�G�Y�T�E�V���E���Q�I�W�Q�E

�U�Y�E�R�X�M�H�E�H�I���H�I���I�W�T�E�¡�S��

�(�Y�V�E�R�X�I���E���G�S�R�W�X�V�Y�¡�•�S���H�E�W���J�M�K�Y�V�E�W�����I�W�X�M�Q�Y�P�I���E���S�F�W�I�V�Z�E�¡�•�S���H�E�W���G�E�V�E�G�X�I�V�§�W�X�M�G�E�W���U�Y�I���Q�Y�H�E�Q

�I�Q���G�E�H�E���H�I�W�I�R�L�S�����G�S�Q�S���G�S�Q�T�V�M�Q�I�R�X�S�����P�E�V�K�Y�V�E���I���J�S�V�Q�E�X�S�����W�I�Q���E�P�X�I�V�E�V���E���U�Y�E�R�X�M�H�E�H�I���X�S�X�E�P���H�I

�U�Y�E�H�V�E�H�M�R�L�S�W���S�G�Y�T�E�H�S�W�����%���G�S�R�X�E�K�I�Q���I���E���S�V�K�E�R�M� �̂E�¡�•�S���R�E���Q�E�P�L�E���E�N�Y�H�E�Q���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���E

�H�I�W�I�R�Z�S�P�Z�I�V���R�S�¡�®�I�W���H�I���G�S�Q�T�S�W�M�¡�•�S�����G�S�Q�T�E�V�E�¡�•�S���I���S�V�K�E�R�M� �̂E�¡�•�S���I�W�T�E�G�M�E�P��

�6�I�W�T�S�W�X�E�W



����

�2�I�W�X�E���E�X�M�Z�M�H�E�H�I�����T�V�S�G�Y�V�I���H�I�Q�S�R�W�X�V�E�V���E�S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���U�Y�I�����E�R�X�I�W���H�I���Q�I�H�M�V���Y�Q���S�F�N�I�X�S�����T�S�H�I�Q�S�W

�J�E� �̂I�V���Y�Q�E���I�W�X�M�Q�E�X�M�Z�E�����)�W�X�M�Q�E�V���£���T�I�R�W�E�V���I���J�E� �̂I�V���Y�Q�E���T�V�I�Z�M�W�•�S���E�T�V�S�\�M�Q�E�H�E���H�E���Q�I�H�M�H�E���H�I���E�P�K�S

�Y�W�E�R�H�S���S�F�W�I�V�Z�E�¡�•�S�����G�S�Q�T�E�V�E�¡�•�S���I���I�\�T�I�V�M�¤�R�G�M�E�W���H�S���G�S�X�M�H�M�E�R�S�����W�I�Q���T�V�I�G�M�W�E�V���Q�I�H�M�V���I�\�E�X�E�Q�I�R�X�I

�R�E�U�Y�I�P�I���Q�S�Q�I�R�X�S��

�3�V�M�I�R�X�I���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���E���S�F�W�I�V�Z�E�V�I�Q���S�W���S�F�N�I�X�S�W���H�E���X�E�F�I�P�E���I���M�Q�E�K�M�R�E�V�I�Q���W�Y�E�W���Q�I�H�M�H�E�W

�E�R�X�I�W���H�I���Y�W�E�V���E���V�£�K�Y�E�����-�R�G�I�R�X�M�Z�I���G�S�Q�T�E�V�E�¡�®�I�W�����G�S�Q�S���T�I�V�G�I�F�I�V���U�Y�E�P���S�F�N�I�X�S���T�E�V�I�G�I���Q�E�M�S�V��

�Q�I�R�S�V�����Q�E�M�W���P�E�V�K�S���S�Y���Q�E�M�W���G�S�Q�T�V�M�H�S�����(�I�T�S�M�W�����T�I�¡�E���U�Y�I���Y�X�M�P�M� �̂I�Q���E���V�£�K�Y�E���T�E�V�E���H�I�W�G�S�F�V�M�V���E

�Q�I�H�M�H�E���V�I�E�P���I���G�S�Q�T�E�V�E�V���G�S�Q���E���I�W�X�M�Q�E�X�M�Z�E���J�I�M�X�E��

�(�I�W�X�E�U�Y�I���U�Y�I���S���Q�E�M�W���M�Q�T�S�V�X�E�R�X�I���R�•�S���£���E�G�I�V�X�E�V���I�\�E�X�E�Q�I�R�X�I�����Q�E�W���E�T�V�I�R�H�I�V���E���S�F�W�I�V�Z�E�V��

�G�S�Q�T�E�V�E�V���I���N�Y�W�X�M�J�M�G�E�V���S���V�E�G�M�S�G�§�R�M�S���Y�X�M�P�M�^�E�H�S���E�S���I�W�X�M�Q�E�V���Q�I�H�M�H�E�W��



����

�2�I�W�X�E���E�X�M�Z�M�H�E�H�I���M�R�G�I�R�X�M�Z�I���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���E���Y�X�M�P�M� �̂E�V���E���Q�E�P�L�E���U�Y�E�H�V�M�G�Y�P�E�H�E���T�E�V�E���G�S�Q�T�V�I�I�R�H�I�V

�E�W���M�H�I�M�E�W���H�I���›�V�I�E���I���T�I�V�§�Q�I�X�V�S���H�I���J�S�V�Q�E���G�S�R�G�V�I�X�E���I���Z�M�W�Y�E�P�����3�V�M�I�R�X�I���S�W���E���S�F�W�I�V�Z�E�V���U�Y�I���G�E�H�E

�U�Y�E�H�V�E�H�M�R�L�S���V�I�T�V�I�W�I�R�X�E�������G�Q�s���I���U�Y�I���E���›�V�I�E���G�S�V�V�I�W�T�S�R�H�I���š���U�Y�E�R�X�M�H�E�H�I���H�I���U�Y�E�H�V�E�H�M�R�L�S�W

�S�G�Y�T�E�H�S�W���T�I�P�E���J�M�K�Y�V�E��

�%�S���X�V�E�F�E�P�L�E�V���S���T�I�V�§�Q�I�X�V�S�����H�I�W�X�E�U�Y�I���U�Y�I���I�P�I���V�I�T�V�I�W�I�R�X�E���S���G�S�R�X�S�V�R�S���H�E���J�M�K�Y�V�E�����-�R�G�I�R�X�M�Z�I���S�W

�I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���E���T�I�V�G�S�V�V�I�V�I�Q���E���F�S�V�H�E���G�S�Q���S���H�I�H�S���S�Y���P�›�T�M�W�����G�S�R�X�E�R�H�S���S�W���P�E�H�S�W���H�S�W���U�Y�E�H�V�E�H�M�R�L�S�W

�U�Y�I���J�S�V�Q�E�Q���I�W�W�I���G�S�R�X�S�V�R�S��

�'�3�2�8�-�2�9�%������



�6�I�W�T�S�W�X�E�W

����

�)�H�Y�G�E�H�S�V�����M�R�G�I�R�X�M�Z�I���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���E���T�I�R�W�E�V���I�Q���U�Y�E�M�W���J�M�K�Y�V�E�W���T�S�H�I�Q���H�I�W�I�R�L�E�V�����(�I�W�X�E�U�Y�I���U�Y�I

�I�P�E�W���R�•�S���H�I�Z�I�Q���W�I�V���M�K�Y�E�M�W�����Q�E�W���H�M�J�I�V�I�R�X�I�W�����Q�E�R�X�I�R�H�S���E���Q�I�W�Q�E���U�Y�E�R�X�M�H�E�H�I���H�I���U�Y�E�H�V�E�H�M�R�L�S�W��

�2�E�W���T�V�S�T�S�W�X�E�W���H�I���G�V�M�E�¡�•�S���H�I���R�S�Z�E�W���J�M�K�Y�V�E�W�����I�W�X�M�Q�Y�P�I���E���G�S�Q�T�E�V�E�¡�•�S���I�R�X�V�I���›�V�I�E���I���T�I�V�§�Q�I�X�V�S��

�E�N�Y�H�E�R�H�S���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���E���T�I�V�G�I�F�I�V�I�Q���U�Y�I���J�M�K�Y�V�E�W���H�M�J�I�V�I�R�X�I�W���T�S�H�I�Q���S�G�Y�T�E�V���E���Q�I�W�Q�E���U�Y�E�R�X�M�H�E�H�I

�H�I���U�Y�E�H�V�E�H�M�R�L�S�W�����Q�E�W���X�I�V���G�S�R�X�S�V�R�S�W���H�M�J�I�V�I�R�X�I�W�����%���E�X�M�Z�M�H�E�H�I���J�E�Z�S�V�I�G�I���E���G�S�R�X�E�K�I�Q�����E���S�V�K�E�R�M� �̂E�¡�•�S

�I�W�T�E�G�M�E�P���I���E���G�S�Q�T�V�I�I�R�W�•�S���H�E�W���Q�I�H�M�H�E�W���R�S���T�P�E�R�S��

�E�
���������G�Q��

�F�
�������������������������������!���������G�Q

�G�
���4�I�W�W�S�E�P

�H�
���4�I�W�W�S�E�P

�)�H�Y�G�E�H�S�V�����S�V�M�I�R�X�I���E���X�Y�V�Q�E���E���V�I�X�S�Q�E�V���S�W���T�V�M�R�G�M�T�E�M�W���G�S�R�G�I�M�X�S�W���I�W�X�Y�H�E�H�S�W

�I���S�V�K�E�R�M� �̂›���P�S�W���I�Q���Y�Q���X�I�\�X�S���G�S�P�I�X�M�Z�S�����G�Y�V�X�S���I���S�F�N�I�X�M�Z�S�����7�I���R�I�G�I�W�W�›�V�M�S��

�E�X�Y�I���G�S�Q�S���I�W�G�V�M�F�E��

�)�Q���W�I�K�Y�M�H�E�����Y�X�M�P�M� �̂I���S���7�Y�R�S���T�E�V�E���X�V�E�R�W�J�S�V�Q�E�V���S���X�I�\�X�S���I�Q���Q�±�W�M�G�E��

�I�\�T�P�S�V�E�R�H�S���E���J�I�V�V�E�Q�I�R�X�E���H�I���J�S�V�Q�E���G�V�M�E�X�M�Z�E�����:�S�G�¤���X�E�Q�F�£�Q���T�S�H�I���T�V�S�T�S�V

�U�Y�I���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���Q�Y�W�M�G�E�P�M� �̂I�Q���S���X�I�\�X�S���S�Y���G�V�M�I�Q���Y�Q�E���T�E�V�¬�H�M�E��



����

�4�V�S�J�I�W�W�S�V�����T�V�S�T�S�R�L�E���Y�Q�E���P�I�M�X�Y�V�E���G�S�P�E�F�S�V�E�X�M�Z�E���H�E���J�›�F�Y�P�E���%���Q�I�R�M�R�E���H�S���P�I�M�X�I�����H�I���)�W�S�T�S�����6�I�E�P�M� �̂I���E

�P�I�M�X�Y�V�E���G�S�Q���E���X�Y�V�Q�E�����J�E� �̂I�R�H�S���T�E�Y�W�E�W���I�Q���Q�S�Q�I�R�X�S�W���I�W�X�V�E�X�£�K�M�G�S�W���T�E�V�E���H�M�W�G�Y�X�M�V���S���X�I�\�X�S��

�(�Y�V�E�R�X�I���E���P�I�M�X�Y�V�E�����G�S�R�H�Y�^�E���E���G�S�Q�T�V�I�I�R�W�•�S���G�S�Q���T�I�V�K�Y�R�X�E�W���U�Y�I���P�I�Z�I�Q���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���E

�T�I�R�W�E�V���W�S�F�V�I���S���U�Y�I���I�W�X�›���W�I�R�H�S���P�M�H�S�����G�S�Q�S���T�S�V���I�\�I�Q�T�P�S�����ˆ�3���U�Y�I���I�W�X�›���E�G�S�R�X�I�G�I�R�H�S���E�U�Y�M�#�‰��

�ˆ�4�S�V���U�Y�I���E���T�I�V�W�S�R�E�K�I�Q���T�I�R�W�S�Y���M�W�W�S�#�‰�����ˆ�3���U�Y�I���Z�S�G�¤�W���E�G�L�E�Q���U�Y�I���Z�E�M���E�G�S�R�X�I�G�I�V���H�I�T�S�M�W�#�‰����

�6�I�X�S�Q�I���X�V�I�G�L�S�W���U�Y�E�R�H�S���R�I�G�I�W�W�›�V�M�S���I���H�I�W�X�E�U�Y�I���T�M�W�X�E�W���H�S���X�I�\�X�S���U�Y�I���E�N�Y�H�E�Q���E���G�S�R�W�X�V�Y�M�V���S���W�I�R�X�M�H�S��

�-�R�G�I�R�X�M�Z�I���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���E���G�S�Q�T�E�V�X�M�P�L�E�V���W�Y�E�W���M�H�I�M�E�W�����S�Y�Z�M�V���S�W���G�S�P�I�K�E�W���I���V�I�Z�I�V���W�Y�E�W���L�M�T�¬�X�I�W�I�W���E�S���P�S�R�K�S

�H�E���P�I�M�X�Y�V�E�����2�I�W�W�E���T�V�S�T�S�W�X�E�����S���Q�E�M�W���M�Q�T�S�V�X�E�R�X�I���R�•�S���£���E�T�I�R�E�W���I�R�X�I�R�H�I�V���E���L�M�W�X�¬�V�M�E�����Q�E�W���E�T�V�I�R�H�I�V���G�S�Q�S

�W�I���G�S�R�W�X�V�¬�M���E���G�S�Q�T�V�I�I�R�W�•�S���H�I���Y�Q���X�I�\�X�S�����G�S�Q���E���Q�I�H�M�E�¡�•�S���H�S���T�V�S�J�I�W�W�S�V���I���E���T�E�V�X�M�G�M�T�E�¡�•�S���H�E���X�Y�V�Q�E��

�I�W�W�I���T�V�S�G�I�H�M�Q�I�R�X�S���X�E�Q�F�£�Q���J�E�Z�S�V�I�G�I���S���V�E�G�M�S�G�§�R�M�S���Q�E�X�I�Q�›�X�M�G�S��

�1 �%�8�)�1 �€�8�-�' �%�������1 �3�1 �)�2�8�3����



����

�6�I�W�T�S�W�X�E�W������

�%�
���' �M�P�M�R�H�V�S

�&�
���' �§�V�G�Y�P�S

�' �
���4�P�E�R�M�J�M�G�E�¡�•�S��

�)�H�Y�G�E�H�S�V�����I�R�G�S�V�E�N�I���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���E���V�I�P�E�G�M�S�R�E�V�I�Q���J�S�V�Q�E�W���K�I�S�Q�£�X�V�M�G�E�W���I�W�T�E�G�M�E�M�W���E�S�W

�S�F�N�I�X�S�W���H�S���G�S�X�M�H�M�E�R�S�����6�I�X�S�Q�I���G�E�V�E�G�X�I�V�§�W�X�M�G�E�W���H�S���G�M�P�M�R�H�V�S�����G�S�Q�S���E�W���F�E�W�I�W���V�I�H�S�R�H�E�W���I���S

�G�S�V�T�S���E�P�S�R�K�E�H�S�����7�I���T�S�W�W�§�Z�I�P�����E�T�V�I�W�I�R�X�I���S�F�N�I�X�S�W���V�I�E�M�W�����G�S�Q�S���P�E�X�E�W���S�Y���G�S�T�S�W�����T�E�V�E���E�Q�T�P�M�E�V

�E���S�F�W�I�V�Z�E�¡�•�S���I���E���G�S�Q�T�E�V�E�¡�•�S���H�E�W���J�S�V�Q�E�W��



����

�6�I�W�T�S�W�X�E�W������

�F�
�������\�������!�������Q��

�G�
���%���›�V�I�E���H�S�F�V�E���H�I���Z�E�P�S�V�������������\�������!������

�3�V�M�I�R�X�I���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���E���T�M�R�X�E�V�I�Q���I���G�S�R�X�E�V�I�Q���S�W���U�Y�E�H�V�E�H�M�R�L�S�W���H�S���M�R�X�I�V�M�S�V���H�E���J�M�K�Y�V�E���T�E�V�E

�H�I�W�G�S�F�V�M�V���E���›�V�I�E���H�S���K�E�P�M�R�L�I�M�V�S�����6�I�X�S�Q�I���U�Y�I���G�E�H�E���U�Y�E�H�V�E�H�M�R�L�S���V�I�T�V�I�W�I�R�X�E���Y�Q�E���Y�R�M�H�E�H�I���H�I

�Q�I�H�M�H�E�����2�S���M�X�I�Q���'�����M�R�G�I�R�X�M�Z�I���S���H�I�W�I�R�L�S���H�S���R�S�Z�S���J�S�V�Q�E�X�S���T�E�V�E���G�S�Q�T�E�V�E�V���Z�M�W�Y�E�P�Q�I�R�X�I���S

�E�Y�Q�I�R�X�S���H�S���I�W�T�E�¡�S���I���G�S�Q�T�V�I�I�R�H�I�V���E���V�I�P�E�¡�•�S���I�R�X�V�I���›�V�I�E���I���E�Q�T�P�M�E�¡�•�S���H�E���J�M�K�Y�V�E��



����

�6�I�W�T�S�W�X�E�����' �
���P�E�X�E���H�I���V�I�J�V�M�K�I�V�E�R�X�I��

�6�I�X�S�Q�I���E�W���G�E�V�E�G�X�I�V�§�W�X�M�G�E�W���H�S���G�M�P�M�R�H�V�S�����E�N�Y�H�E�R�H�S���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���E���G�S�Q�T�E�V�E�V�I�Q���S�W���S�F�N�I�X�S�W

�H�E�W���E�P�X�I�V�R�E�X�M�Z�E�W�����)�\�T�P�S�V�I���S�W���H�M�W�X�V�E�X�S�V�I�W�����H�I�W�X�E�G�E�R�H�S���U�Y�I���E���G�E�M�\�E���H�I���W�E�T�E�X�S���P�I�Q�F�V�E���Y�Q

�T�E�V�E�P�I�P�I�T�§�T�I�H�S�����E���F�S�P�E���Y�Q�E���I�W�J�I�V�E���I���E���T�M�V�œ�Q�M�H�I���H�S���)�K�M�X�S���Y�Q�E���T�M�V�œ�Q�M�H�I�����-�R�G�I�R�X�M�Z�I���E

�S�F�W�I�V�Z�E�¡�•�S���H�S���J�S�V�Q�E�X�S���H�E���P�E�X�E���T�E�V�E���N�Y�W�X�M�J�M�G�E�V���E���I�W�G�S�P�L�E���G�S�V�V�I�X�E��

�6�I�W�T�S�W�X�E�����(�
���G�§�V�G�Y�P�S��

�-�R�G�I�R�X�M�Z�I���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���E���S�F�W�I�V�Z�E�V�I�Q���S���J�Y�R�H�S���H�E���P�E�X�E���I���M�H�I�R�X�M�J�M�G�E�V�I�Q���W�I�Y���J�S�V�Q�E�X�S�����)�\�T�P�S�V�I���S�W

�H�M�W�X�V�E�X�S�V�I�W�����V�I�X�S�Q�E�R�H�S���E�W���G�E�V�E�G�X�I�V�§�W�X�M�G�E�W���H�S���U�Y�E�H�V�E�H�S�����V�I�X�œ�R�K�Y�P�S���I���X�V�M�œ�R�K�Y�P�S�����T�E�V�E���U�Y�I���T�I�V�G�I�F�E�Q

�U�Y�I���S���J�Y�R�H�S���H�E���P�E�X�E���T�S�W�W�Y�M���G�S�R�X�S�V�R�S���E�V�V�I�H�S�R�H�E�H�S�����G�E�V�E�G�X�I�V�§�W�X�M�G�S���H�S���G�§�V�G�Y�P�S��

�6�I�W�T�S�W�X�E�����&�
���������Q�I�X�V�S�W���U�Y�E�H�V�E�H�S�W���������\�������!�������


�6�I�X�S�Q�I���U�Y�I���E���›�V�I�E���G�S�V�V�I�W�T�S�R�H�I���E�S���I�W�T�E�¡�S���S�G�Y�T�E�H�S���R�S���M�R�X�I�V�M�S�V���H�E���J�M�K�Y�V�E�����-�R�G�I�R�X�M�Z�I���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W

�E���V�I�P�E�G�M�S�R�E�V�I�Q���G�S�Q�T�V�M�Q�I�R�X�S���I���P�E�V�K�Y�V�E�����T�S�H�I�R�H�S���Y�X�M�P�M� �̂E�V���H�I�W�I�R�L�S�W���R�E���Q�E�P�L�E���U�Y�E�H�V�M�G�Y�P�E�H�E���S�Y

�E�K�V�Y�T�E�Q�I�R�X�S�W���T�E�V�E���Z�M�W�Y�E�P�M� �̂E�V���S���G�›�P�G�Y�P�S�����)�\�T�P�S�V�I���S�W���H�M�W�X�V�E�X�S�V�I�W�����H�M�W�G�Y�X�M�R�H�S���T�S�W�W�§�Z�I�M�W���I�V�V�S�W���H�I

�E�H�M�¡�•�S���S�Y���Q�Y�P�X�M�T�P�M�G�E�¡�•�S���V�I�E�P�M� �̂E�H�S�W���H�Y�V�E�R�X�I���E���V�I�W�S�P�Y�¡�•�S�����6�I�J�P�M�X�E���G�S�Q���I�P�I�W���W�S�F�V�I���E���S�T�I�V�E�¡�•�S

�Q�E�X�I�Q�›�X�M�G�E���U�Y�I���X�S�V�R�E���E���V�I�W�T�S�W�X�E���Q�E�M�W���V�›�T�M�H�E���I���T�S�V�U�Y�I���Y�X�M�P�M� �̂E�Q�S�W���E���Q�Y�P�X�M�T�P�M�G�E�¡�•�S��



����

�4�E�V�E���W�E�F�I�V���Q�E�M�W��

�2�E���8�I�S�V�M�E���H�S�W���'�E�Q�T�S�W���'�S�R�G�I�M�X�Y�E�M�W���+�£�V�E�V�H���: �I�V�K�R�E�Y�H���H�I�J�I�R�H�I���U�Y�I���E���G�V�M�E�R�¡�E���R�•�S
�E�T�V�I�R�H�I���E���Q�Y�P�X�M�T�P�M�G�E�¡�•�S���H�I���Y�Q�E���Z�I�^���W�¬�����Q�E�W���W�M�Q���E�X�V�E�Z�£�W���H�I���H�M�J�I�V�I�R�X�I�W���X�M�T�S�W���H�I
�W�M�X�Y�E�¡�®�I�W���U�Y�I���H�•�S���W�I�R�X�M�H�S���š���S�T�I�V�E�¡�•�S����

�x���-�W�S�Q�S�V�J�M�W�Q�S���H�I���1�I�H�M�H�E�W�����4�V�S�T�S�V�G�M�S�R�E�P�M�H�E�H�I�
�����ˆ���E���M�H�I�M�E���Q�E�M�W���G�S�Q�Y�Q���R�S�W���E�R�S�W���M�R�M�G�M�E�M�W��
�)�R�Z�S�P�Z�I���E���V�I�P�E�¡�•�S���I�R�X�V�I���H�Y�E�W���K�V�E�R�H�I� �̂E�W�����)�\�I�Q�T�P�S�������7�I�������T�E�G�S�X�I���X�I�Q�������J�M�K�Y�V�M�R�L�E�W�����U�Y�E�R�X�E�W
�J�M�K�Y�V�M�R�L�E�W���X�¤�Q�������T�E�G�S�X�I�W�#����

�x���' �S�R�J�M�K�Y�V�E�¡�•�S���6�I�X�E�R�K�Y�P�E�V�����3�V�K�E�R�M� �̂E�¡�•�S���)�W�T�E�G�M�E�P�
�����6�I�P�E�G�M�S�R�E���W�I���š���H�M�W�T�S�W�M�¡�•�S���H�I���I�P�I�Q�I�R�X�S�W
�I�Q���P�M�R�L�E�W���I���G�S�P�Y�R�E�W�����G�S�Q�S���S���I�\�I�V�G�§�G�M�S���H�S���K�E�P�M�R�L�I�M�V�S���U�Y�I���Z�S�G�¤���I�W�X�›���E�T�P�M�G�E�R�H�S�����%�N�Y�H�E���E���G�V�M�E�R�¡�E
�E���T�I�V�G�I�F�I�V���E���›�V�I�E���G�S�Q�S���Y�Q���T�V�S�H�Y�X�S���H�I���H�Y�E�W���H�M�Q�I�R�W�®�I�W��

�x���4�V�S�H�Y�X�S���H�I���1�I�H�M�H�E�W�����' �S�Q�F�M�R�E�X�¬�V�M�E�
�����)�R�Z�S�P�Z�I���E���G�S�Q�F�M�R�E�¡�•�S���H�I���I�P�I�Q�I�R�X�S�W���H�I���G�S�R�N�Y�R�X�S�W
�H�M�J�I�V�I�R�X�I�W���T�E�V�E���J�S�V�Q�E�V���R�S�Z�S�W���T�E�V�I�W�����)�\�I�Q�T�P�S�������' �S�Q�������X�M�T�S�W���H�I���T�•�S���I�������X�M�T�S�W���H�I���V�I�G�L�I�M�S��
�U�Y�E�R�X�S�W���W�E�R�H�Y�§�G�L�I�W���H�M�J�I�V�I�R�X�I�W���T�S�W�W�S���Q�S�R�X�E�V�#����

�x���' �S�Q�T�E�V�E�¡�•�S���1�Y�P�X�M�T�P�M�G�E�X�M�Z�E�����7�M�X�Y�E�¡�®�I�W���S�R�H�I���W�I���G�S�Q�T�E�V�E���S���U�Y�E�R�X�S���Y�Q�E���U�Y�E�R�X�M�H�E�H�I���£�����X�E�R�X�E�W
�Z�I� �̂I�W���Q�E�M�S�V���S�Y���Q�I�R�S�V�����U�Y�I���S�Y�X�V�E��



����

�)�W�X�E���U�Y�I�W�X�•�S���E�Z�E�P�M�E���E���L�E�F�M�P�M�H�E�H�I���H�I���G�S�Q�T�E�V�E�V���›�V�I�E�W���H�I���J�M�K�Y�V�E�W���T�P�E�R�E�W���T�S�V���Q�I�M�S���H�E���G�S�R�X�E�K�I�Q���H�I

�Y�R�M�H�E�H�I�W���U�Y�E�H�V�E�H�E�W���I�Q���Q�E�P�L�E���U�Y�E�H�V�M�G�Y�P�E�H�E�����3�V�M�I�R�X�I���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���E���G�E�P�G�Y�P�E�V���E���›�V�I�E���G�S�R�X�E�R�H�S���S�W

�U�Y�E�H�V�E�H�M�R�L�S�W���M�R�X�I�V�R�S�W���S�Y���Q�Y�P�X�M�T�P�M�G�E�R�H�S���F�E�W�I���I���E�P�X�Y�V�E�����M�H�I�R�X�M�J�M�G�E�R�H�S���U�Y�I���E���*�M�K�Y�V�E���%���T�S�W�W�Y�M�������Y�R�M�H�E�H�I�W��

�E���*�M�K�Y�V�E���&���������Y�R�M�H�E�H�I�W���I���E���*�M�K�Y�V�E���' ���������Y�R�M�H�E�H�I�W�����W�I�R�H�S���E���%�P�X�I�V�R�E�X�M�Z�E���' ���E���G�S�V�V�I�X�E�����%�T�V�S�Z�I�M�X�I���T�E�V�E

�H�M�J�I�V�I�R�G�M�E�V���S�W���G�S�R�G�I�M�X�S�W���H�I���›�V�I�E�����W�Y�T�I�V�J�§�G�M�I�
���I���T�I�V�§�Q�I�X�V�S�����G�S�R�X�S�V�R�S�
�����V�I�J�P�I�X�M�R�H�S���W�S�F�V�I���I�V�V�S�W���G�S�Q�Y�R�W��

�G�S�Q�S���I�W�G�S�P�L�I�V���E���*�M�K�Y�V�E���&���T�S�V���T�E�V�I�G�I�V���Q�E�M�W���G�S�Q�T�V�M�H�E���S�Y���G�S�R�W�M�H�I�V�E�V���X�S�H�E�W���I�U�Y�M�Z�E�P�I�R�X�I�W���E�T�I�R�E�W���T�I�P�E

�T�I�V�G�I�T�¡�•�S���Z�M�W�Y�E�P�����3�W���H�M�W�X�V�E�X�S�V�I�W���V�I�Z�I�P�E�Q���H�M�J�M�G�Y�P�H�E�H�I�W���I�W�T�I�G�§�J�M�G�E�W�����E���E�P�X�I�V�R�E�X�M�Z�E���%���M�R�H�M�G�E���I�W�G�S�P�L�E

�E�P�I�E�X�¬�V�M�E���S�Y���G�S�R�J�Y�W�•�S���R�S���G�S�Q�E�R�H�S�����E���&���I�Z�M�H�I�R�G�M�E���E���E�W�W�S�G�M�E�¡�•�S���I�U�Y�M�Z�S�G�E�H�E���I�R�X�V�I���G�S�Q�T�V�M�Q�I�R�X�S���I

�W�Y�T�I�V�J�§�G�M�I�����I���E���(���H�I�Q�S�R�W�X�V�E���E�Y�W�¤�R�G�M�E���H�I���G�S�R�W�I�V�Z�E�¡�•�S���H�I���›�V�I�E���S�Y���H�I���G�S�R�X�E�K�I�Q���E�H�I�U�Y�E�H�E�����%���E�R�›�P�M�W�I

�H�I�W�W�I�W���I�V�V�S�W���T�I�V�Q�M�X�I���M�R�X�I�V�Z�M�V���H�M�V�I�X�E�Q�I�R�X�I���R�E���G�S�Q�T�V�I�I�R�W�•�S���I�R�X�V�I���Q�I�H�M�H�E�W���P�M�R�I�E�V�I�W���I���T�V�I�I�R�G�L�M�Q�I�R�X�S

�H�I���W�Y�T�I�V�J�§�G�M�I��



����

�)�H�Y�G�E�H�S�V�����I�W�X�E���U�Y�I�W�X�•�S���E�Z�E�P�M�E���E���L�E�F�M�P�M�H�E�H�I���H�I���V�I�W�S�P�Z�I�V���T�V�S�F�P�I�Q�E�W���H�I���Q�Y�P�X�M�T�P�M�G�E�¡�•�S���I�R�Z�S�P�Z�I�R�H�S

�T�V�S�T�S�V�G�M�S�R�E�P�M�H�E�H�I���I���V�I�T�I�X�M�¡�•�S�����E�P�£�Q���H�I���V�I�P�E�G�M�S�R�E�V���U�Y�E�R�X�M�H�E�H�I���I���S�V�K�E�R�M� �̂E�¡�•�S���I�W�T�E�G�M�E�P���R�E���K�I�S�Q�I�X�V�M�E��

�3�V�M�I�R�X�I���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���E���Q�Y�P�X�M�T�P�M�G�E�V�I�Q���E���U�Y�E�R�X�M�H�E�H�I���H�I���P�I�M�X�®�I�W�������
���T�I�P�S���I�W�T�E�¡�S���R�I�G�I�W�W�›�V�M�S���T�E�V�E���G�E�H�E

�Y�Q�������
�����M�H�I�R�X�M�J�M�G�E�R�H�S���E���%�P�X�I�V�R�E�X�M�Z�E���' ���������U�Y�E�H�V�E�H�M�R�L�S�W�
���G�S�Q�S���G�S�V�V�I�X�E�����3�W���H�M�W�X�V�E�X�S�V�I�W���Q�S�W�X�V�E�Q

�H�M�J�I�V�I�R�X�I�W���J�S�V�Q�E�W���H�I���V�E�G�M�S�G�§�R�M�S���H�S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W�����E���E�P�X�I�V�R�E�X�M�Z�E���%���M�R�H�M�G�E���E�X�I�R�¡�•�S���E�T�I�R�E�W���E�S���I�W�T�E�¡�S���H�I

�Y�Q���P�I�M�X�•�S�����S�Y���H�E���P�S�G�E�P�M� �̂E�¡�•�S���H�E���M�R�J�S�V�Q�E�¡�•�S���I�\�T�P�§�G�M�X�E�����E���E�P�X�I�V�R�E�X�M�Z�E���&���T�S�H�I���V�I�W�Y�P�X�E�V���H�I���H�M�J�M�G�Y�P�H�E�H�I�W���R�S

�G�›�P�G�Y�P�S�����I���E���E�P�X�I�V�R�E�X�M�Z�E���(���W�Y�K�I�V�I���S���Y�W�S���H�I���Y�Q�E���U�Y�E�R�X�M�H�E�H�I���Q�E�M�S�V���H�S���U�Y�I���E���R�I�G�I�W�W�›�V�M�E�����)�W�W�I���M�X�I�Q

�G�S�R�X�V�M�F�Y�M���T�E�V�E���Z�I�V�M�J�M�G�E�V���W�I���S�W���E�P�Y�R�S�W���G�S�Q�T�V�I�I�R�H�I�Q���E���V�I�P�E�¡�•�S���I�R�X�V�I���U�Y�E�R�X�M�H�E�H�I�����S�G�Y�T�E�¡�•�S���H�S���I�W�T�E�¡�S���I

�G�S�R�X�E�K�I�Q���I�Q���Q�E�P�L�E���U�Y�E�H�V�M�G�Y�P�E�H�E���E�R�X�I�W���H�I���E�Z�E�R�¡�E�V�I�Q���T�E�V�E���W�M�X�Y�E�¡�®�I�W���Q�E�M�W���G�S�Q�T�P�I�\�E�W��

�)�W�X�E���U�Y�I�W�X�•�S���E�Z�E�P�M�E���S���G�›�P�G�Y�P�S���H�S���T�I�V�§�Q�I�X�V�S���H�I���Y�Q���V�I�X�œ�R�K�Y�P�S���I�Q���Y�Q�E���W�M�X�Y�E�¡�•�S���T�V�›�X�M�G�E���H�I���G�S�R�X�S�V�R�S��

�3�V�M�I�R�X�I���S�W���E�P�Y�R�S�W���E���W�S�Q�E�V�I�Q���S�W���U�Y�E�X�V�S���P�E�H�S�W���H�E���J�M�K�Y�V�E�������������������������������
�����M�H�I�R�X�M�J�M�G�E�R�H�S���E���%�P�X�I�V�R�E�X�M�Z�E���'

���������Q�I�X�V�S�W�
���G�S�Q�S���G�S�V�V�I�X�E�����%�T�V�S�Z�I�M�X�I���S���M�X�I�Q���T�E�V�E���I�\�T�P�M�G�E�V�����H�I���J�S�V�Q�E���W�M�Q�T�P�I�W�����U�Y�I���T�I�V�§�Q�I�X�V�S

�G�S�V�V�I�W�T�S�R�H�I���š���Q�I�H�M�H�E���H�E���F�S�V�H�E���H�E���J�M�K�Y�V�E�����G�S�Q�S���W�I���I�W�X�M�Z�£�W�W�I�Q�S�W���G�S�R�X�S�V�R�E�R�H�S���S���X�I�V�V�I�R�S���G�S�Q���Y�Q�E

�G�I�V�G�E�����3�W���H�M�W�X�V�E�X�S�V�I�W���Q�S�W�X�V�E�Q���H�M�J�I�V�I�R�X�I�W���J�S�V�Q�E�W���H�I���V�E�G�M�S�G�§�R�M�S���H�S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W�����E���E�P�X�I�V�R�E�X�M�Z�E���%���M�R�H�M�G�E���E

�W�S�Q�E���H�I���E�T�I�R�E�W���H�S�M�W���P�E�H�S�W�����E���E�P�X�I�V�R�E�X�M�Z�E���&���V�I�Z�I�P�E���E���G�S�R�J�Y�W�•�S���I�R�X�V�I���T�I�V�§�Q�I�X�V�S���I���›�V�I�E���E�S���Q�Y�P�X�M�T�P�M�G�E�V

�G�S�Q�T�V�M�Q�I�R�X�S���I���P�E�V�K�Y�V�E�����I���E���E�P�X�I�V�R�E�X�M�Z�E���(���T�S�H�I���W�Y�V�K�M�V���H�I���H�M�J�M�G�Y�P�H�E�H�I�W���R�S���G�›�P�G�Y�P�S���S�Y���H�E���M�R�X�I�V�T�V�I�X�E�¡�•�S

�H�S�W���P�E�H�S�W���H�E���J�M�K�Y�V�E�����)�W�W�I���M�X�I�Q���E�N�Y�H�E���E���V�I�J�S�V�¡�E�V���E���H�M�J�I�V�I�R�¡�E���I�R�X�V�I���G�S�R�X�S�V�R�S���I���I�W�T�E�¡�S���M�R�X�I�V�R�S���H�E�W

�J�M�K�Y�V�E�W���K�I�S�Q�£�X�V�M�G�E�W��



����

�)�W�X�E���U�Y�I�W�X�•�S���E�Z�E�P�M�E���S���V�I�G�S�R�L�I�G�M�Q�I�R�X�S���H�I���J�M�K�Y�V�E�W���K�I�S�Q�£�X�V�M�G�E�W���T�P�E�R�E�W���E���T�E�V�X�M�V���H�I���W�M�X�Y�E�¡�®�I�W���H�S

�G�S�X�M�H�M�E�R�S�����3�V�M�I�R�X�I���S�W���E�P�Y�R�S�W���E���V�I�P�E�G�M�S�R�E�V�I�Q���E���I�\�T�V�I�W�W�•�S����̂Q�E�R�G�L�E���V�I�H�S�R�H�E�‰���E�S���J�S�V�Q�E�X�S���H�S���G�§�V�G�Y�P�S��

�M�H�I�R�X�M�J�M�G�E�R�H�S���E���%�P�X�I�V�R�E�X�M�Z�E���' ���G�S�Q�S���G�S�V�V�I�X�E�����)�\�T�P�M�U�Y�I���U�Y�I���S���G�§�V�G�Y�P�S���£���Y�Q�E���J�M�K�Y�V�E���E�V�V�I�H�S�R�H�E�H�E�����W�I�Q

�P�E�H�S�W���I���W�I�Q���G�E�R�X�S�W�����H�M�J�I�V�I�R�X�I���H�S�W���T�S�P�§�K�S�R�S�W�����U�Y�I���T�S�W�W�Y�I�Q���P�E�H�S�W���V�I�X�S�W���I���Z�£�V�X�M�G�I�W�����3�W���H�M�W�X�V�E�X�S�V�I�W

�E�T�V�I�W�I�R�X�E�Q���J�M�K�Y�V�E�W���G�S�Q�S���V�I�X�œ�R�K�Y�P�S�����U�Y�E�H�V�E�H�S���I���X�V�M�œ�R�K�Y�P�S�����U�Y�I���R�•�S���G�S�V�V�I�W�T�S�R�H�I�Q���š���H�I�W�G�V�M�¡�•�S���T�S�V

�X�I�V�I�Q���P�E�H�S�W���I���G�E�R�X�S�W���F�I�Q���H�I�J�M�R�M�H�S�W�����%�T�V�S�Z�I�M�X�I���S���M�X�I�Q���T�E�V�E���J�S�V�X�E�P�I�G�I�V���S���Z�S�G�E�F�Y�P�›�V�M�S���K�I�S�Q�£�X�V�M�G�S���I

�E�N�Y�H�E�V���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���E���H�M�J�I�V�I�R�G�M�E�V���J�M�K�Y�V�E�W���E�V�V�I�H�S�R�H�E�H�E�W���I���J�M�K�Y�V�E�W���T�S�P�M�K�S�R�E�M�W���T�V�I�W�I�R�X�I�W���R�S���G�S�X�M�H�M�E�R�S��

�)�W�X�E���U�Y�I�W�X�•�S���E�Z�E�P�M�E���E���L�E�F�M�P�M�H�E�H�I���H�I���G�E�P�G�Y�P�E�V���S���T�I�V�§�Q�I�X�V�S���H�I���Y�Q���U�Y�E�H�V�E�H�S���I�Q���Y�Q�E

�W�M�X�Y�E�¡�•�S���I�R�Z�S�P�Z�I�R�H�S���G�S�R�X�S�V�R�S�����3�V�M�I�R�X�I���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���E���T�I�V�G�I�F�I�V�I�Q���U�Y�I���S���U�Y�E�H�V�E�H�S

�T�S�W�W�Y�M���U�Y�E�X�V�S���P�E�H�S�W���G�S�Q���E���Q�I�W�Q�E���Q�I�H�M�H�E�����T�S�H�I�R�H�S���W�S�Q�›���P�S�W������������ ���� ���� ���� ���� ���
���S�Y

�Q�Y�P�X�M�T�P�M�G�E�V���S���Z�E�P�S�V���H�I���Y�Q���P�E�H�S���T�S�V���U�Y�E�X�V�S�������‚�������@�X�M�Q�I�W�������‚���
�����M�H�I�R�X�M�J�M�G�E�R�H�S���E���%�P�X�I�V�R�E�X�M�Z�E

�'�����������Q�I�X�V�S�W�
���G�S�Q�S���G�S�V�V�I�X�E�����)�\�T�P�M�U�Y�I���U�Y�I���S���T�I�V�§�Q�I�X�V�S���V�I�T�V�I�W�I�R�X�E���X�S�H�E���E���Z�S�P�X�E���H�E���J�M�K�Y�V�E��

�G�S�Q�S���S���G�S�Q�T�V�M�Q�I�R�X�S���H�I���Y�Q�E���G�I�V�G�E���E�S���V�I�H�S�V���H�S���U�Y�E�H�V�E�H�S�����3�W���H�M�W�X�V�E�X�S�V�I�W���Q�S�W�X�V�E�Q

�H�M�J�I�V�I�R�X�I�W���J�S�V�Q�E�W���H�I���V�E�G�M�S�G�§�R�M�S�����E���E�P�X�I�V�R�E�X�M�Z�E���%���M�R�H�M�G�E���E���G�S�R�X�E�K�I�Q���H�I���E�T�I�R�E�W���H�S�M�W���P�E�H�S�W��

�E���E�P�X�I�V�R�E�X�M�Z�E���&���Q�S�W�X�V�E���E���W�S�Q�E���H�I���E�T�I�R�E�W���X�V�¤�W���P�E�H�S�W�����I���E���E�P�X�I�V�R�E�X�M�Z�E���(���W�Y�K�I�V�I���Y�Q���G�›�P�G�Y�P�S

�G�S�Q���U�Y�E�R�X�M�H�E�H�I���M�R�G�S�V�V�I�X�E���H�I���P�E�H�S�W�����)�W�W�I���M�X�I�Q���E�N�Y�H�E���E���V�I�J�S�V�¡�E�V���E���M�H�I�M�E���H�I���U�Y�I���S���T�I�V�§�Q�I�X�V�S

�G�S�V�V�I�W�T�S�R�H�I���E�S���G�S�R�X�S�V�R�S���G�S�Q�T�P�I�X�S���H�E���J�M�K�Y�V�E���K�I�S�Q�£�X�V�M�G�E��



����

�(�Y�V�E�R�X�I���E���E�X�M�Z�M�H�E�H�I�����M�R�J�S�V�Q�I���U�Y�I���I�W�W�E���J�S�V�Q�E���H�I���V�I�K�M�W�X�V�S���E�N�Y�H�E���E���S�V�K�E�R�M� �̂E�V���S���T�I�R�W�E�Q�I�R�X�S���W�S�F�V�I

�P�S�G�E�P�M� �̂E�¡�•�S���I���X�V�E�N�I�X�S�W�����-�R�G�I�R�X�M�Z�I���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���E���H�I�W�G�V�I�Z�I�V���S���G�E�Q�M�R�L�S�����Y�X�M�P�M� �̂E�R�H�S���V�I�J�I�V�¤�R�G�M�E�W

�G�S�Q�S��� �̂T�E�V�E���E���H�M�V�I�M�X�E�‰����� �̂T�E�V�E���E���I�W�U�Y�I�V�H�E�‰����� �̂T�E�V�E���G�M�Q�E�‰���I��� �̂T�E�V�E���F�E�M�\�S�‰�����T�E�W�W�S���E���T�E�W�W�S����

�6�I�W�T�S�W�X�E���T�I�W�W�S�E�P

�6�I�W�T�S�W�X�E���G�S�V�V�I�X�E�����&�
���' �M�P�M�R�H�V�S��

�4�V�S�J�I�W�W�S�V�����V�I�X�S�Q�I���G�S�Q���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���E�W���G�E�V�E�G�X�I�V�§�W�X�M�G�E�W���H�S���G�M�P�M�R�H�V�S�����H�I�W�X�E�G�E�R�H�S���U�Y�I���I�P�I

�T�S�W�W�Y�M���H�Y�E�W���F�E�W�I�W���G�M�V�G�Y�P�E�V�I�W���I���Y�Q�E���W�Y�T�I�V�J�§�G�M�I���P�E�X�I�V�E�P���G�Y�V�Z�E�����)�\�T�P�S�V�I���I�\�I�Q�T�P�S�W���H�S���G�S�X�M�H�M�E�R�S��

�G�S�Q�S���P�E�X�E�W���I���G�S�T�S�W�����T�E�V�E���J�E�G�M�P�M�X�E�V���E���G�S�Q�T�V�I�I�R�W�•�S���I���E�N�Y�H�I���S�W���E���H�M�J�I�V�I�R�G�M�E�V���S���G�M�P�M�R�H�V�S���H�I���S�Y�X�V�S�W

�W�¬�P�M�H�S�W���K�I�S�Q�£�X�V�M�G�S�W��

�%�R�›�P�M�W�I���H�S�W���H�M�W�X�V�E�X�S�V�I�W��

�%�
���'�Y�F�S�����S���I�W�X�Y�H�E�R�X�I���T�S�H�I���E�W�W�S�G�M�E�V���E���P�E�X�E���E���Y�Q�E��� �̂G�E�M�\�E�‰���T�S�V���G�S�R�W�M�H�I�V�E�V���G�E�V�E�G�X�I�V�§�W�X�M�G�E�W

�G�S�Q�S���Y�X�M�P�M�H�E�H�I�����E�W���H�Y�E�W���W�I�V�Z�I�Q���T�E�V�E���K�Y�E�V�H�E�V���G�S�M�W�E�W�����W�I�Q���S�F�W�I�V�Z�E�V���U�Y�I���S���G�Y�F�S���T�S�W�W�Y�M

�E�T�I�R�E�W���J�E�G�I�W���T�P�E�R�E�W���I���J�S�V�Q�E�X�S���H�M�J�I�V�I�R�X�I����

�' �
���4�M�V�œ�Q�M�H�I�����M�R�H�M�G�E���H�M�J�M�G�Y�P�H�E�H�I���I�Q���V�I�G�S�R�L�I�G�I�V���W�¬�P�M�H�S�W�����T�S�W�W�M�Z�I�P�Q�I�R�X�I�����T�I�P�E���M�H�I�M�E

�H�I��� �̂T�S�R�X�E�‰���S�Y���J�S�V�Q�E�X�S���H�M�J�I�V�I�R�X�I���H�E�W���F�E�W�I�W����

�(�
���)�W�J�I�V�E�����S���I�W�X�Y�H�E�R�X�I���T�S�H�I���J�S�G�E�V���R�E���M�H�I�M�E���H�I���S�F�N�I�X�S��� �̂E�V�V�I�H�S�R�H�E�H�S�‰�����W�I�Q���T�I�V�G�I�F�I�V���U�Y�I���E

�I�W�J�I�V�E���R�•�S���T�S�W�W�Y�M���F�E�W�I�W���T�P�E�R�E�W���G�S�Q�S���S���G�M�P�M�R�H�V�S��



����

�¤�œ�v�k�v�i � �¤�W�� � �i �v�k�¤�°�œ�ò�°�I�Ð�v�¤�W� �W�ò�W�™�œ�v�; �œ� �¤�¤���v�W�°� �Ö�°�¸�ò�`

�4�V�S�J�I�W�W�S�V�����X�V�E�F�E�P�L�I���G�S�Q���S�W���I�W�X�Y�H�E�R�X�I�W���I�W�W�I���X�¬�T�M�G�S�����E�H�I�U�Y�E�R�H�S���š���V�I�E�P�M�H�E�H�I���H�E���W�Y�E���X�Y�V�Q�E����

�3�W���T�V�S�R�S�Q�I�W���H�I�Q�S�R�W�X�V�E�X�M�Z�S�W���W�•�S���T�E�P�E�Z�V�E�W���U�Y�I���M�R�H�M�G�E�Q���E���T�S�W�M�¡�•�S���H�I���E�P�K�S���I�Q���V�I�P�E�¡�•�S���š�W
�T�I�W�W�S�E�W���H�S���H�M�W�G�Y�V�W�S�����U�Y�I�Q���J�E�P�E�����G�S�Q���U�Y�I�Q���W�I���J�E�P�E���I���H�I���U�Y�I�Q�����H�S���U�Y�I���W�I���J�E�P�E�
�����7�•�S���I�P�I�W��
�I�W�X�I���W�
�����I�W�X�E���W�
�����M�W�X�S�����I�W�W�I���W�
�����I�W�W�E���W�
�����M�W�W�S�����E�U�Y�I�P�I���W�
�����E�U�Y�I�P�E���W�
�����E�U�Y�M�P�S��

�2�S���I�R�X�E�R�X�S�����Q�E�M�W���H�S���U�Y�I���E�T�I�R�E�W���M�R�H�M�G�E�V���T�S�W�M�¡�•�S���R�S���I�W�T�E�¡�S���S�Y���R�S���X�I�Q�T�S�����S�W���T�V�S�R�S�Q�I�W
�H�I�Q�S�R�W�X�V�E�X�M�Z�S�W���I�\�I�V�G�I�Q���Y�Q���T�E�T�I�P���J�Y�R�H�E�Q�I�R�X�E�P���R�E���S�V�K�E�R�M�^�E�¡�•�S���H�S�W���X�I�\�X�S�W�����G�S�R�X�V�M�F�Y�M�R�H�S
�H�M�V�I�X�E�Q�I�R�X�I���T�E�V�E���E���T�V�S�K�V�I�W�W�•�S���X�I�\�X�Y�E�P���‚�� �M�W�X�S���£�����T�E�V�E���S���I�R�G�E�H�I�E�Q�I�R�X�S���H�I���M�H�I�M�E�W���H�I���J�S�V�Q�E
�G�P�E�V�E�����G�S�I�W�E���I���G�S�Q�T�V�I�I�R�W�§�Z�I�P��

�6�I�X�S�Q�E�H�E���I���E�R�X�I�G�M�T�E�¡�•�S���H�I���M�R�J�S�V�Q�E�¡�®�I�W

�2�S�W���X�I�\�X�S�W�����S�W���T�V�S�R�S�Q�I�W���H�I�Q�S�R�W�X�V�E�X�M�Z�S�W���T�S�H�I�Q���J�Y�R�G�M�S�R�E�V���G�S�Q�S���I�P�I�Q�I�R�X�S�W���H�I���G�S�I�W�•�S
�V�I�J�I�V�I�R�G�M�E�P�����V�I�X�S�Q�E�R�H�S���S�Y���E�R�X�I�G�M�T�E�R�H�S���M�R�J�S�V�Q�E�¡�®�I�W��

�%�R�›�J�S�V�E�����U�Y�E�R�H�S���S���T�V�S�R�S�Q�I���V�I�X�S�Q�E���E�P�K�S���N�›���Q�I�R�G�M�S�R�E�H�S���E�R�X�I�V�M�S�V�Q�I�R�X�I���R�S���X�I�\�X�S��

�����2�•�S���W�I�R�L�S�V�����Q�I�Y���T�£���H�I���Q�S�P�I�U�Y�I���£���J�I�M�X�S���H�I���V�E�T�E�H�Y�V�E�����E�Q�I�R�H�S�M�Q���X�S�V�V�E�H�S���I���Q�S�§�H�S��

�P�I�M�X�I���I�������������I���U�Y�E�W�I���J�S�M���I�R�X�V�I�K�E�R�H�S���S���W�I�K�V�I�H�S���H�I���X�E�R�X�S���W�Y�G�I�W�W�S��

�����)�#�������I�W�X�M�G�S�Y���Y�Q���H�I�P�I�W���S���T�I�W�G�S�¡�S���R�E���X�I�R�X�E�X�M�Z�E���H�I���S�Y�Z�M�V���Q�I�P�L�S�V��

�����7�¬���M�W�W�S�������������H�M�W�W�I���I�P�E�����V�I�G�I�S�W�E��

�3���T�V�S�R�S�Q�I���H�I�Q�S�R�W�X�V�E�X�M�Z�S���M�W�W�S���V�I�X�S�Q�E�����V�E�T�E�H�Y�V�E�����E�Q�I�R�H�S�M�Q���X�S�V�V�E�H�S���I���Q�S�§�H�S�����P�I�M�X�I���I����������

�'�E�X�›�J�S�V�E�����U�Y�E�R�H�S���S���T�V�S�R�S�Q�I���E�R�Y�R�G�M�E���Y�Q�E���M�R�J�S�V�Q�E�¡�•�S���U�Y�I���W�I�V�›���E�T�V�I�W�I�R�X�E�H�E��

�-�W�X�S���£���M�Q�T�S�V�X�E�R�X�I���H�I�W�X�E�G�E�V�����E���P�I�M�X�Y�V�E���H�M�›�V�M�E���Q�I�P�L�S�V�E���E���I�W�G�V�M�X�E��

�-�W�X�S���E�R�X�I�G�M�T�E���E���M�H�I�M�E���U�Y�I���Z�I�Q���H�I�T�S�M�W���E���P�I�M�X�Y�V�E���H�M�›�V�M�E���Q�I�P�L�S�V�E���E���I�W�G�V�M�X�E��

�'�S�Q���F�E�W�I���R�S���G�S�R�X�I�\�X�S���H�S���X�I�\�X�S�����S�W���J�M�P�¬�P�S�K�S�W���V�I�E�P�Q�I�R�X�I���R�•�S���W�E�F�M�E�Q���T�S�V���U�Y�I���R�•�S���W�I���T�S�H�M�E
�Q�E�M�W���Y�W�E�V���S���L�§�J�I�R�����3���H�M�›�P�S�K�S���Q�S�W�X�V�E���U�Y�I���S�W���L�S�Q�I�R�W���I�W�X�E�Z�E�Q���W�I�K�Y�M�R�H�S���E���V�I�K�V�E�����Q�E�W���R�•�S
�I�R�X�I�R�H�M�E�Q���E���V�E�^�•�S���T�S�V���X�V�›�W���H�I�P�E����

�-�W�W�S���M�R�H�M�G�E���U�Y�I���Q�Y�M�X�E�W���Z�I�^�I�W���E�W���T�I�W�W�S�E�W���W�I�K�Y�I�Q���V�I�K�V�E�W���H�I���I�W�G�V�M�X�E���E�T�I�R�E�W���T�S�V�U�Y�I���W�•�S
�V�I�K�V�E�W�����W�I�Q���G�S�Q�T�V�I�I�R�H�I�V���S���Q�S�X�M�Z�S���S�Y���E���P�¬�K�M�G�E���U�Y�I���I�W�X�›���T�S�V���X�V�›�W�����)�W�W�I���X�V�I�G�L�S���X�E�Q�F�£�Q
�Q�S�W�X�V�E���U�Y�I���E���I�W�G�V�M�X�E���T�S�H�I���K�I�V�E�V���H�±�Z�M�H�E�W�����T�S�V���I�W�W�I���Q�S�X�M�Z�S���£���W�I�Q�T�V�I���M�Q�T�S�V�X�E�R�X�I���G�S�R�W�Y�P�X�E�V
�H�M�G�M�S�R�›�V�M�S�W�����S�Y���S���:�3�0�4�����T�E�V�E���G�S�R�L�I�G�I�V���G�E�H�E���Z�I�^���Q�E�M�W���E���P�§�R�K�Y�E���I�W�G�V�M�X�E����






	Lucas Sanches Prefeito
	Rafael de Souza Carvalho Secretário de Educação

