



7KH +RQRUDEOH 5LFKDUG 0LOOV� 6HQLRU 8QLWHG 6WDWHV 'LVWULFW -XGJH
IRU WKH &HQWUDO 'LVWULFW RI ,OOLQRLV� VLWWLQJ E\ GHVLJQDWLRQ�

�

5(&200(1'(' )25 )8//�7(;7 38%/,&$7,21

3XUVXDQW WR 6L[WK &LUFXLW 5XOH ���

(/(&7521,& &,7$7,21� ���� )(' $SS� ����$ ��WK &LU��
)LOH 1DPH� ��D����D���

���������	����
������
�	���	��

��������	
�����
��

�
�����������������


1,7(' 	7$7(6 2)�0(5,&$�
����������	

������


�

�$5:,1 �$< �23(/$1'
���������� �17+21<
�172,1(�$57:(//
����������

�����������	

��������

�
�
�
�
�
��
�
�
�
�
�
�

�����������������

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

�����00�����123"-#�4��5"+�#"���*�'%*,'��-+/!�

�%/-!+6���-)!��7��8��8

�!,*+!+�")+��*#!+6��!9%-"%:�8���8��;

<!$�%!6����=��")+�5
=.�����*%,-*'��-+/!���.
==	�
�*�'%*,'��-+/!�






8 ��������������
����
������������� �����������������

�����������������


������

	���������")*!#����<%!&!%��<-%'�)��.*,(*/")����9!%'���
�"'#*$$����<���	��	�
�=�	�>�5������.�9*#!���#"9"&"�
$�%� �  !##")'��� � ."%?� ��� ��)!��� �		
	����� 
�
���
	����	� �������@�� �#*)'�� .*,(*/")�� $�%� �  !##!!�
�������
����")*!#����<%!&!%��<-%'�)��.*,(*/")����9!%'���
�"'#*$$����<���	��	�
�=�	�>�5������.�9*#!���#"9"&"�
$�%� �  !##")'��� � ."%?� ��� ��)!��� 3"'%*,*"� 5�� 5"!+!?!�
�		
	����� 
�
���� 	����	� �������@�� �!'%�*'�
.*,(*/")��$�%��  !##!!���

����������������������

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

���5
@���=���������*%,-*'��-+/!����!$!)+")'���  !##")'�
�"%A*)��":��� !#")+�")+��)'(�):��)'�*)!��"%'A!##�"  !"#
'(!*%� ,�)B*,'*�)��")+��!)'!),!�� �'!&&*)/� $%�&�,("%/!���$
,�)� *%",:� '�� +*�'%*9-'!� "� ,�)'%�##!+� �-9�'"),!� -)+!%� 8�

�	����CC�7D��"��")+�7D��")+�$�%� ���!��*�)��$�"�$*%!"%&�9:
"�$!#�)�-)+!%��7�
�	����C�088�/�����(!�+!$!)+")'��,�##!,'*B!#:
%"*�!� �!B!)� ,#"*&�� �)� "  !"#�� � ��%� '(!� %!"��)�� +*�,-��!+
9!#�A��A!�	

����'(!�E-+/&!)'��$�'(!�+*�'%*,'�,�-%'��

�����	
�������

�� !#")+�")+��"%'A!##��F'(!�+!$!)+")'�G��A!%!�"##!/!+�'�
9!� &!&9!%�� �$� ")� !#"9�%"'!� +%-/� � !%"'*�)� *)� '(!� �#*)'�
.*,(*/")�"%!"����)�	! '!&9!%�����000��'(!�+!$!)+")'��A!%!
,("%/!+�*)�"�'(%!!�,�-)'�*)+*,'&!)'�9:�'(!�/%")+�E-%:�����-)'
�)!� "##!/!+� '("'� 9�'(� +!$!)+")'�� F+*+� ?)�A*)/#:�
*)'!)'*�)"##:��")+�-)#"A$-##:�,�)� *%!��,�&9*)!��,�)$!+!%"'!
")+�"/%!!�A*'(�!",(��'(!%�")+��'(!%� !%��)���9�'(�?)�A)�")+
-)?)�A)�'��'(!�5%")+��-%:��'��+*�'%*9-'!�,�,"*)!��"�	,(!+-#!


� ,�)'%�##!+� �-9�'"),!�� ")+� &"%*E-")"�� "� 	,(!+-#!� 

,�)'%�##!+� �-9�'"),!�� *)� B*�#"'*�)� �$� 
�	���� CC� 7D�� ")+
7D��"�����G� ���-)'��A��"##!/!+� '("'��"%'A!##�  ���!��!+� "



����������������� ��������������
����
������������� ;

A!" �)� A(*#!� 9!*)/� "� $!#�)� *)� B*�#"'*�)� �$� �7� 
�	���
C�088�/���9"�!+�- �)�'(!�+*�,�B!%:��$�"�A!" �)�*)��"%'A!##H�
B!(*,#!��)��-)!�;����000�����-)'��(%!!�"##!/!+�'("'��� !#")+
A"��"#���*)�-)#"A$-#� ���!��*�)��$�"�A!" �)�-)+!%��7�
�	���
C�088�/���"%*�*)/��-'��$�'(!��"&!�!B!)'��

�� E�*)'� '%*"#� $�%� '(!� +!$!)+")'�� ,�&&!),!+� �)�� %*#� ��
8�������'�'%*"#��'(!�/�B!%)&!)'�*)'%�+-,!+�!B*+!),!��!*I!+�*)
'A�� �!"%,(!��� � �*%�'�� '(!� /�B!%)&!)'� *)'%�+-,!+� !B*+!),!
%!,�B!%!+�$%�&�'(!�+!$!)+")'�H�B!(*,#!� -%�-")'�'��"�'%"$$*,
�'� ��$�'(!�+!$!)+")'���)��-)!�;����000�$�%�*##!/"#� "%?*)/�
�$'!%� ,�)+-,'*)/� "� �'� � �$� '(!� B!(*,#!�� .*,(*/")� 	'"'!
�%�� !%�� �9'"*)!+� '(!� +!$!)+")'�H� ,�)�!)'� '�� �!"%,(� '(!
B!(*,#!��'(!��$$*,!%��%!,�B!%!+�'A���'�#!)�A!" �)��")+�"��(!!'
�$� " !%�A(*,(�"  !"%!+�'��("B!�+%-/�'"9-#"'*�)��%!,�%+!+��)
*'�� � �!'!,'*B!� .*,(!##!� �-)?!%#!:�� "� $�%!)�*,� +�,-&!)'
!J"&*)!%�� '!�'*$*!+� "'� '%*"#� '("'� '(!�!� )�'"'*�)��A!%!� #*?!#:
&"+!�9:��"%'A!##����

�(!� /�B!%)&!)'� "#���  %!�!)'!+� !B*+!),!� %!,�B!%!+
 -%�-")'�'��"��!"%,(�A"%%")'�!J!,-'!+��)��-#:�0���000����(!
A"%%")'�"-'(�%*I!+��!"%,(!���$��!B!%"#� %� !%'*!��*)��#*)'�'("'
A!%!� '(�-/('� '�� 9!� $%!K-!)'!+� 9:� '(!� +!$!)+")'�� $�%� '(!
 -% ��!���$�+%-/�",'*B*':����$$*,!%��%!,�B!%!+�"�K-")'*':��$
"&&-)*'*�)� ")+� "� /#"��� E"%� '("'� *�� ': *,"##:� -�!+� $�%
F,��?*)/G�,�,"*)!��'("'�*���,�)B!%'*)/� �A+!%�,�,"*)!�*)'�
,%",?�,�,"*)!����(!�E"%�A"��#"'!%�+*�,�B!%!+�'�� ���!���'%",!�
�$� ,�,"*)!� 9"�!� %!�*+-!�� � �$$*,!%�� "#��� �!*I!+�  " !%�
,�)'"*)*)/�+%-/�'"9-#"'*�)��%!$#!,'*)/�'(!��"#!��$�)-&!%�-�
�-),!���$� �A+!%�")+�,%",?�,�,"*)!����!'!,'*B!��-)?!%#!:
'!�'*$*!+�'("'� �%'*�)���$�'(!�!�'"9-#"'*�)��#*?!#:�A!%!�&"+!�9:
'(!�+!$!)+")'����


)� "++*'*�)� '�� '(*��  (:�*,"#� !B*+!),!�� '(!� /�B!%)&!)'
*)'%�+-,!+�!J'!)�*B!�'!�'*&�):�9:�*)+*B*+-"#��A(��?)!A�'(!
+!$!)+")'��'��9!�*)B�#B!+�*)�9�'(�'(!��"#!�")+� ���!��*�)��$
+%-/��*)��#*)'���.��'�)�'"9#:��'(!�/�B!%)&!)'�*)'%�+-,!+�'(!
'!�'*&�):� �$� ��!:�L*##*"&��� "� ,�)B*,'!+� +%-/� +!"#!%�A(�
,#"*&!+�'��("B!�A�%?!+�A*'(�9�'(��$�'(!�+!$!)+")'������ *)/
'�� �9'"*)� "� +�A)A"%+� +! "%'-%!� *)� (*�� �A)�  !)+*)/� +%-/



D ��������������
����
������������� �����������������

�!)'!),!��L*##*"&�� %�B*+!+�!J'!)�*B!�'!�'*&�):�"9�-'�(*�
*)B�#B!&!)'�A*'(�'(!�+!$!)+")'��*)�'(!�+*�'%*9-'*�)��$� �A+!%
")+�,%",?�,�,"*)!��*),!��07����L*##*"&��'!�'*$*!+�'("'��-)'*#
(*��*),"%,!%"'*�)�$�%�+%-/�,("%/!��*)��077��(!�")+��"%'A!##
$%!K-!)'!+��!B!%"#�+%-/�(�-�!��*)��#*)'�"'�A(*,(�'(!:� %! "%!+
,�,"*)!�")+�,%",?�,�,"*)!�$�%�+*�'%*9-'*�)���L*##*"&��'!�'*$*!+
'("'� - �)� (*�� %!#!"�!� $%�&�  %*��)� *)� �00D�� (!� $�-)+� '("'
�"%'A!##� A"�� �'*##� ",'*B!#:� *)B�#B!+� *)� '(!� +*�'%*9-'*�)� �$
+%-/�� ")+� ("+� +!B!#� !+� ,�)'",'��A*'(� "� +%-/� �-  #*!%� *)
�!'%�*'���L*##*"&��'!�'*$*!+�'("'�(!�#"'!%�&!'��� !#")+�*)��00�
"'� "� (�-�!� �)� �-��!##� 	'%!!'�� ")+� '(!� '(%!!� ���)� 9!/")
F,��?*)/G�,�,"*)!�")+�+*�'%*9-'*)/�*'�"'�B"%*�-��#�,"'*�)��*)
�#*)'���L*##*"&��!�'*&"'!+�'("'��B!%�'(!�,�-%�!��$�'(!�,("%/!+
,�)� *%",:��(!�")+��"%'A!##�+*�'%*9-'!+�(-)+%!+���$��-),!���$
,�,"*)!��"9�-'�!*/(':� !%,!)'��$�A(*,(�A"��,%",?�,�,"*)!�
L*##*"&�� "#��� !�'*&"'!+� '("'� (!� ")+� �� !#")+� +*�'%*9-'!+
(-)+%!+���$��-),!���$�,�,"*)!��"9�-'�'A!)':�'��'(*%':� !%,!)'
�$�A(*,(�A"��,%",?�,�,"*)!�


)�"++*'*�)�'��L*##*"&�H��'!�'*&�):��'(!�/�B!%)&!)'�"#��
*)'%�+-,!+�'(!�'!�'*&�):��$��"�-")�5"%+)!%��A(��'!�'*$*!+�'("'
(!�("+� -%,("�!+�+%-/���)�'A���,,"�*�)��$%�&��"%'A!##����(!
/�B!%)&!)'�"#��� %!�!)'!+�'(!�'!�'*&�):��$� �#*,!��$$*,!%�
A(��("+�"%%!�'!+��� !#")+��)�'(%!!��,,"�*�)��$�%� ���!��*�)
�$�"�,�)'%�##!+��-9�'"),!��

�'� '(!� ,#��!� �$� '(!� /�B!%)&!)'H�� ,"�!�� '(!� +!$!)+")'�
&�B!+� $�%� E-+/&!)'� �$� ",K-*''"#�� A(*,(� '(!� +*�'%*,'� ,�-%'
+!)*!+����)�� %*#��1��8�����'(!�E-%:�%!'-%)!+�/-*#':�B!%+*,'�
�)� "##� '(%!!� ,�-)'��� � �(!�  %�9"'*�)� �$$*,!�  %! "%!+
3%!�!)'!),!� 
)B!�'*/"'*�)� �! �%'�� %!,�&&!)+*)/� '("'� '(!
+!$!)+")'��9!��!)'!),!+� '��"�%")/!��$� 'A!)':�:!"%�� '�� #*$!�
�(!�+*�'%*,'�,�-%'�-#'*&"'!#:��!)'!),!+��� !#")+�'��"�'!%&��$
'(*%':�:!"%��")+��"%'A!##�'��"�#*$!��!)'!),!�

�)��!,!&9!%�����8�����'(!�+*�'%*,'�,�-%'�!)'!%!+�$*)+*)/�
�$� /-*#':� "/"*)�'� '(!� +!$!)+")'��� � �(!� +!$!)+")'�� )�A
,�##!,'*B!#:�%"*�!��!B!)�/%�-)+��$�%�"  !"#��!",(�"%*�*)/��-'
�$�B"%*�-���'"/!���$�'(!*%�'%*"#���
)� "%'*,-#"%��'(!�+!$!)+")'�
,#"*&�'("'�'(!�+*�'%*,'�,�-%'�!%%!+�+-%*)/�'(!� %!�'%*"#��'"/!�9:

����������������� ��������������
����
������������� ;;

������
��
������

��%� '(!� "$�%!&!)'*�)!+� %!"��)��� A!� 	

���� '(!
,�)B*,'*�)��")+��!)'!),!���$�'(!�+!$!)+")'���



;8 ��������������
����
������������� �����������������

(*/(!�'� )-&9!%�  ���*9#!G��� ���������� ��0� ��;+� "'� ;�1
�%!K-*%*)/�F!B*+!),!��$� "%'*,-#"%*I!+�$*)+*)/�G�����(!�+*�'%*,'
,�-%'H�� +!'!%&*)"'*�)� &-�'� -#'*&"'!#:� 9!� �-  �%'!+� 9:� "
 %! �)+!%"),!� �$� '(!� !B*+!),!�� ��������� �D� ��;+� "'� 80��
���������81���;+�"'�8�����

�(!�+*�'%*,'� ,�-%'�9"�!+� *'��+!'!%&*)"'*�)��$��� !#")+H�
9"�!��$$!)�!�#!B!#�$%�&�9�'(�L*##*"&�H��'!�'*&�):�")+��'��"
#!��!%�!J'!)'��'(!�"&�-)'���$�+%-/��*)B�#B!+�*)��� !#")+H�
'(%!!�"%%!�'��$�%�+%-/� ���!��*�)���L*##*"&��'!�'*$*!+�'("'�$%�&
'(!� !%*�+�'("'��� !#")+�E�*)!+�'(!�,�)� *%",:��"%�-)+��00��
-)'*#� L*##*"&�� A"�� *),"%,!%"'!+� *)� �007�� �� !#")+� A"�
*)B�#B!+� *)� '(!� +*�'%*9-'*�)� �$� F(-)+%!+�� �$� �-),!�G� �$
,�,"*)!��'A!)':�'��'(*%':� !%,!)'��$�A(*,(�A"��,%",?�,�,"*)!�
�'��!)'!),*)/��'(!�+*�'%*,'�,�-%'�+!'!%&*)!+�'("'�F(-)+%!+���$
�-),!�G� &-�'� !K-"#� "'� '(!� B!%:� &*)*&-&� 'A�� (-)+%!+
�-),!���")+�'("'�'A!)':� !%,!)'��$�'(*��"&�-)'�A�-#+�9!�$�%':
�-),!����%�"  %�J*&"'!#:����;8�/%"&�����(!�+*�'%*,'�,�-%'�(!#+
�� !#")+� ",,�-)'"9#!� $�%� ���;8� /%"&�� �$� ,%",?� ,�,"*)!�
 #",*)/�(*&�A*'(*)�'(!�����'�������/%"&�%")/!��'(-��!"%)*)/
(*&�"�9"�!��$$!)�!�#!B!#��$�;���

����� !#")+�,("##!)/!��'(!�+*�'%*,'�,�-%'H��,�),#-�*�)��)�'(!
9"�*��'("'�L*##*"&�H��'!�'*&�):�A"��)�'�,%!+*9#!�")+��*)�'(!
"#'!%)"'*B!�� '("'�L*##*"&�� +*+� )�'�&!")� '�� (�#+� �� !#")+
",,�-)'"9#!�$�%�'("'�K-")'*':��$�+%-/����<"�!+�- �)�'(!�%!,�%+�
A!�$*)+�)��,#!"%�!%%�%� *)� '(!�+*�'%*,'�,�-%'H��$*)+*)/��� ��(!
%!,�%+� *�� ,#!"%� '("'� L*##*"&�� 9!#*!B!+� �� !#")+� '�� 9!
%!� �)�*9#!�$�%�+*�'%*9-'*)/�(-)+%!+���$��-),!���$��,�,"*)!�
'A!)':� '�� '(*%':�  !%,!)'� �$� A(*,(� A"�� ,%",?� ,�,"*)!�� � 
)
"++*'*�)�� '(!� +%-/� '"9-#"'*�)�� '("'� A!%!� %!,�B!%!+� $%�&
�� !#")+H��%!�*+!),!�%!$#!,'!+�'(!��"#!��$�+�I!)���$��-),!�
�$� ,%",?� ")+�  �A+!%� ,�,"*)!�� � �(!� +*�'%*,'� ,�-%'� &"+!� "
,�)�!%B"'*B!�"��!��&!)'��$�+%-/�K-")'*':��)�'(!�9"�*���$�'(*�
!B*+!),!����'!�'*&�):�'("'�9�'(�'(!�,�-%'��")+� %!�-&"9#:�'(!
E-%:��$�-)+�'��9!�,%!+*9#!�� �L!�$*)+�)��!%%�%�*)�'(!�+*�'%*,'
,�-%'H�� ")"#:�*��� ")+� '(-�� *'�� $*)+*)/�� "�� '�� +%-/� K-")'*':
-)+!%�'(!�	!)'!),*)/�5-*+!#*)!��"%!�"$$*%&!+���

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

����$*)+*)/�'("'� %�9"9#!�,"-�!�!J*�'!+�'���'� �'(!�+!$!)+")'�
�)��-)!�;����000�9"�!+�- �)�")�")'!,!+!)'� "%?*)/�B*�#"'*�)�
�� !#")+��! "%"'!#:�,#"*&��'("'�"'�'(*���'"/!��$�'(!�'%*"#�'(!
+*�'%*,'�,�-%'�,�&&*''!+�%!B!%�*9#!�!%%�%�9:��8��� !%&*''*)/�'(!
/�B!%)&!)'� '�� *)'%�+-,!��� !#")+H�� '(%!!� %*�%�"%%!�'�� $�%
+%-/� ���!��*�)�-)+!%��('� �� �9,'� D�D�9����;�� !%&*''*)/
'(!�/�B!%)&!)'�'��*)'%�+-,!��'"'!&!)'��9:�'(!�+!$!)+")'��'("'
'(!:� A")'!+� '�� F/!'G� '(!�  %��!,-'�%� "�� !B*+!),!� �$
,�)�,*�-�)!����$�/-*#'��")+��D�� !%&*''*)/�'(!�/�B!%)&!)'�'�
*& %� !%#:�!J!%,*�!�"� !%!& '�%:�,("##!)/!�*)�B*�#"'*�)��$
�������
������ �!"��D1��
�	��10���07������"%'A!##��! "%"'!#:
,#"*&��'("'�'(!�+*�'%*,'�,�-%'�!%%!+�+-%*)/�'(!�/-*#'� ("�!��$
'%*"#� 9:� ���� $*)+*)/� '(!%!� !J*�'!+� �-$$*,*!)'� !B*+!),!� '�
+!&�)�'%"'!� (*�� *)B�#B!&!)'� *)� '(!� ,�)� *%",:�� � �(!
+!$!)+")'��"#���-%/!�'("'�'(!�+*�'%*,'�,�-%'�!%%!+�"'��!)'!),*)/
9:�����*),%!"�*)/�'(!*%��!)'!),!��9"�!+�- �)�$",'-"#�$*)+*)/�
'("'�A!%!�)�'� %�B!+�9!:�)+�"�%!"��)"9#!�+�-9'��*)�B*�#"'*�)
�$�	

������
��#�$�%����"���;��
�	��D����8��������� !#")+
�! "%"'!#:� ,#"*&�� '("'� '(!� +*�'%*,'� ,�-%'� !%%!+� 9:
�1��,"#,-#"'*)/�")�!J,!��*B!�+%-/�K-")'*':�"''%*9-'"9#!�'��(*&
-)+!%�'(!�	!)'!),*)/�5-*+!#*)!����

��������
������

	� ����������
�����

����������� 

����

�(!�+!$!)+")'��"  !"#� '(!�+*�'%*,'�,�-%'H��+!)*"#��$� '(!*%
&�'*�)�'���-  %!���!B*+!),!�%!,�B!%!+�$%�&�'(!*%�B!(*,#!��)
�-)!�;����000��*),#-+*)/�'A���'�#!)�A!" �)��")+�"��(!!'��$
 " !%�,�)'"*)*)/�+%-/�'"9-#"'*�)��*)��"%'A!##H��(")+A%*'*)/�
�(!�+!$!)+")'��"%/-!�'("'�'(!��$$*,!%��#",?!+� %�9"9#!�,"-�!
'���'� �'(!*%�B!(*,#!��")+�'(!%!$�%!�'(!�9%*!$�+!'!)'*�)��$�'(!
B!(*,#!�,�)�'*'-'!+�")�-)#"A$-#��'� �*)�B*�#"'*�)��$�'(!���-%'(
�&!)+&!)'��

�'�'(!��-  %!��*�)�(!"%*)/��.*,(*/")�	'"'!��%�� !%��L!9!%
")+�5*##!''��F'(!��$$*,!%�G��'!�'*$*!+�'("'�"'�"%�-)+���"�&���)
�-)!�;����000��'(!:��9�!%B!+�'(!�+!$!)+")'��*)�*+!�"�B!(*,#!
A*'(�*'�� "%?*)/�#*/('���)�� "%?!+��)�'(!�A%�)/��*+!��$�'(!



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

�
³([FHSW DV RWKHUZLVH SURYLGHG LQ WKLV VHFWLRQ DQG WKLV FKDSWHU� D

YHKLFOH VWRSSHG RU SDUNHG XSRQ D KLJKZD\ RU VWUHHW VKDOO EH VWRSSHG RU
SDUNHG ZLWK WKH ZKHHOV RI WKH YHKLFOH SDUDOOHO WR WKH URDGZD\ DQG ZLWKLQ
�� LQFKHV RI DQ\ FXUE H[LVWLQJ DW WKH ULJKW RI WKH YHKLFOH�´ 0,&+� &203�
/� � �����������

�
³��� ([FHSW DV SURYLGHG LQ VXEVHFWLRQ ���� D SHUVRQ ZKR LV DQ

RSHUDWRU RU RFFXSDQW VKDOO QRW WUDQVSRUW RU SRVVHVV DOFRKROLF OLTXRU LQ D
FRQWDLQHU WKDW LV RSHQ RU XQFDSSHG RU XSRQ ZKLFK WKH VHDO LV EURNHQ
ZLWKLQ WKH SDVVHQJHU FRPSDUWPHQW RI D YHKLFOH XSRQ D KLJKZD\ � � � �´
0,&+� &203� /� � ��������D��

%�"+�"'�"�D��+!/%!!�")/#!�'��'(!�,-%9����(!��$$*,!%��'!�'*$*!+
'("'�'(!:�*)'!)+!+�'���'� �'(!�+!$!)+")'��*)��%+!%�'��*��-!�'(!
+%*B!%�"� "%?*)/�,*'"'*�)�����A!B!%��A(*#!�'(!��$$*,!%��A!%!
("#'!+�"'�"��'� ��*/)��)�3"�"+!)"��B!)-!��"��(�%'�+*�'"),!
$%�&� '(!� +!$!)+")'�H� B!(*,#!� �)� .*#9�-%)!� �B!)-!�� '(!
+!$!)+")'�� -##!+�"A":�$%�&�'(!�,-%9�")+�%!�-&!+�+%*B*)/
��-'(�"#�)/�.*#9�-%)!��B!)-!�"'� '(!� #!/"#�� !!+�� ���� '(!
�$$*,!%��'-%)!+���-'(��)�.*#9�-%)!��")�'(!%�,"%� -##!+��-'��$
'(!� +%*B!A":� *)� $%�)'� �$� '(!� �$$*,!%�� ")+� "#���  %�,!!+!+
��-'(9�-)+��9!'A!!)�'(!�+!$!)+")'�H�B!(*,#!�")+�'("'��$�'(!
�$$*,!%��� � �(!� �$$*,!%�� $�##�A!+� '(!� +!$!)+")'�H� B!(*,#!�
"#'(�-/(�'(!:�+*+�)�'�",'*B"'!�'(!*%� "'%�#�#*/('�����,,�%+*)/
'��'(!��$$*,!%���"$'!%�$�##�A*)/�'(!�+!$!)+")'��$�%�"9�-'�"�&*#!�
'(!� '(*%+� ,"%� '-%)!+� �$$� �$� .*#9�-%)!�� � �(!� �$$*,!%�� '(!)
",'*B"'!+�'(!*%� "'%�#�#*/('��")+��'�  !+�'(!�+!$!)+")'����
 �)
�&!##*)/�"#,�(�#�*)�'(!�B!(*,#!�")+��9�!%B*)/�"#,�(�#�*)� #"*)
�*/('��'(!��$$*,!%�� #",!+��"%'A!##�-)+!%�"%%!�'�")+��!"%,(!+
'(!�+!$!)+")'��")+�'(!�B!(*,#!�� ��(!��$$*,!%��%!'%*!B!+�'A�
�'�#!)�$*%!"%&��")+�"��(!!'�,�)'"*)*)/�+%-/�'"9-#"'*�)����(!
�$$*,!%�� *��-!+� 'A�� '%"$$*,� ,*'"'*�)�� '�� '(!� +!$!)+")'�6� � "
,*'"'*�)� $�%� *& %� !%�  "%?*)/� -)+!%� .,&+� �203� =�
C�8�1��1�

�
�")+�"�,*'"'*�)�$�%�� !)�*)'�J*,")'��-)+!%�.,&+�

�203� =�� C� 8�1��8D�"�
�
�� � �(!� +!$!)+")'��A!%!� -#'*&"'!#:

 #",!+�-)+!%�"%%!�'�$�%�'%")� �%'*)/�� !)�*)'�J*,")'��

�(!� +!$!)+")'�� E�*)'#:� &�B!+� '�� �-  %!��� '(!� !B*+!),!
%!,�B!%!+�$%�&��"%'A!##H��B!(*,#!�+-%*)/�'(!�,�-%�!��$�'(*�
�'� �")+��!"%,(���L(!)�%!B*!A*)/�"�&�'*�)�'���-  %!����'(*�

����������������� ��������������
����
������������� ;�

*)'%�+-,!+� '(!� '!�'*&�):��$�5"%+)!%��A(�� '!�'*$*!+� '("'�(!
 -%,("�!+�$�-%�")+�"�("#$��-),!������B!%��8��/%"&������$�,%",?
,�,"*)!� $%�&� �"%'A!##� �)� "� �*)/#!� �,,"�*�)�� .�%!�B!%�
L*##*"&��'!�'*$*!+�'("'�(!�")+��"%'A!##�A!%!�*)B�#B!+�*)�'(!
�"#!� �$� F(-)+%!+�G� �$� �-),!�� �$� )"%,�'*,��� "9�-'� !*/(':
 !%,!)'��$�A(*,(�A"��,%",?�,�,"*)!�� ��B!)�,�)�'%-*)/�'(*�
#"%/!#:� -),�)'%�B!%'!+� !B*+!),!� ,�)�!%B"'*B!#:�� '(!%!� *�
�B!%A(!#&*)/�!B*+!),!�*)�'(!�%!,�%+�'("'�+!&�)�'%"'!��'("'
�"%'A!##�A"��%!� �)�*9#!�$�%�'(!�+*�'%*9-'*�)��$�"'�#!"�'�$*B!
/%"&���$�,%",?�,�,"*)!���<!,"-�!�A!�("B!�)��+�-9'�'("'��*)
#*/('��$�'(*��!B*+!),!��"�E-%:�A�-#+�$*)+��"%'A!##�%!� �)�*9#!
$�%� "'� #!"�'� $*B!� /%"&�� �$� ,%",?� ,�,"*)!�� A!� $*)+� '("'� '(!
/�B!%)&!)'�("���-�'"*)!+�*'��9-%+!)�-)+!%��!+������%*&��3�
�8�"��*)�+!&�)�'%"'*)/�'(!�	

������!%%�%�(!%!�'��9!�("%&#!��
9!:�)+�"�%!"��)"9#!�+�-9'���L!�"%!�,�)B*),!+�'("'��"%'A!##H�
%*/('��A!%!�)�'�"$$!,'!+��-9�'")'*"##:�9:�'(!�!%%�%��")+�'(-��A!
+!,#*)!� '�� ,�%%!,'� "):�	

������ !%%�%� '("'� �,,-%%!+� *)� '(!
 %�,!!+*)/��9!#�A�����

�������������� ��� �� �� & �����"� ������ ���� ����������
' ���������

�� !#")+�"#���,("##!)/!��'(!�+*�'%*,'�,�-%'H��"��!��&!)'��$
+%-/� K-")'*':� *)� +!'!%&*)*)/� (*�� �!)'!),!� -)+!%� '(!
	!)'!),*)/�5-*+!#*)!��

L!�%!B*!A�"�+*�'%*,'�,�-%'H��,"#,-#"'*�)��$�'(!�"&�-)'��$
+%-/��-)+!%�'(!�	!)'!),*)/�5-*+!#*)!��$�%�,#!"%�!%%�%������
��������������
��������������0���;+�;�8��;�����'(��*%���00���
F
)� ,"#,-#"'*)/� "� +!$!)+")'H�� 9"�!� �$$!)�!� #!B!#� -)+!%� '(!
	!)'!),*)/�5-*+!#*)!��� '(!��!)'!),*)/�,�-%'�&-�'�,�)�*+!%
'(��!�K-")'*'*!���$�+%-/��'("'�"%!� "%'��$�'(!��"&!�,�-%�!��$
,�)+-,'� �%� ,�&&�)� �,(!&!��%�  #")�G� (��� �K-�'*)/�������
�������
�����������D���;+�87���80����'(��*%���00D�����L(!%!
'(!�"&�-)'��$�+%-/��*��-),!%'"*)��'(!�+*�'%*,'�,�-%'�*��%!K-*%!+
'��F!%%��)� '(!� �*+!��$�,"-'*�)�")+��)#:�(�#+� '(!�+!$!)+")'
%!� �)�*9#!�$�%�'("'�K-")'*':��$�+%-/��$�%�A(*,(�'(!�+!$!)+")'
*��&�%!�#*?!#:�'(")�)�'�",'-"##:�%!� �)�*9#!�G����������������
�
���������81���;+�8�D��8�����'(��*%���00D�������������������
�D���;+�"'�80���'(!�+*�'%*,'�,�-%'�F*��)�'�$%!!�'��!�'*&"'!�'(!



;� ��������������
����
������������� �����������������

�
+DUWZHOO DQG &RSHODQG DOVR DUJXH RQ DSSHDO WKDW WKHLU VHQWHQFHV

VKRXOG EH YDFDWHG XQGHU $SSUHQGL EHFDXVH WKH VHQWHQFLQJ HQKDQFHPHQWV
DSSOLHG ZHUH QRW SURYHG EH\RQG D UHDVRQDEOH GRXEW� +RZHYHU� WKLV FRXUW
KDV KHOG WKDW$SSUHQGL GRHV QRW UHPRYH WKH GLVFUHWLRQ RI WKH GLVWULFW MXGJH
LQ GHWHUPLQLQJ VHQWHQFLQJ HQKDQFHPHQWV� 6HH 8QLWHG 6WDWHV Y� 6FKXOWH�
��� )��G ���� ��� ��WK &LU� ������ 7KXV� WKLV DUJXPHQW LV ZLWKRXW PHULW�

'*!%��$�'(!��'"'-'�%:��,(!&!��C�7D��9���������A*'(*)�"�%")/!��$
- �'��'(*%':�:!"%��*& %*��)&!)'�

�
�

�(*��"%/-&!)'�,#!"%#:�("��&!%*'�� �L(*#!�� #*?!��� !#")+�
�"%'A!##� A"�� �!)'!),!+�  -%�-")'� '�� C� 7D��9�����<�� 9"�!+
- �)�K-")'*'*!���$�,�,"*)!�9"�!�'("'�'(!�,�-%'�*'�!#$�"��!��!+
9"�!+�- �)�"� %! �)+!%"),!��$�!B*+!),!��-)#*?!��� !#")+�
�"%'A!##�A"�� �!)'!),!+�A!##� *)� !J,!��� �$� C� 7D��9��������
<!,"-�!� �"%'A!##� A"�� �!)'!),!+� 9!:�)+� '(!� "  #*,"9#!
�'"'-'�%:� %")/!�� '(!� )������ ��-%'H�� $*)+*)/�� %!/"%+*)/
&")+"'�%:�&*)*&-&��"%!�*)"  #*,"9#!�������)��������88�	��'�
"'� 8D�D�� � L!� +�� )�'� %!"+� )������ '�� *& ",'� '(*�� ,�-%'H�
(�#+*)/�� %!/"%+*)/� '(!� %!#!B"),!� �$� 	

������ A(!%!� "
+!$!)+")'�*���!)'!),!+�9!:�)+�'(!�"  #*,"9#!��'"'-'�%:�%")/!�
�(!%!$�%!�� *)� �!)'!),*)/� �"%'A!##� 9!:�)+� '(!� %")/!� �$
C�7D��9���������'(!�+*�'%*,'�,�-%'�*)"  %� %*"'!#:�,�)�*+!%!+
+%-/�K-")'*'*!��")+�': !�'("'��(�-#+�("B!�9!!)��-9&*''!+�'�
'(!�E-%:����(*��*��"�K-*)'!��!)'*"#�	

������B*�#"'*�)�

��A!B!%���-%�*)K-*%:�+�!��)�'�!)+�(!%!���
)+!%�'(*��,�-%'H�
%!,!)'� %�,#"&"'*�)�*)����$�����A!�"%!�%!K-*%!+�'��+!'!%&*)!
A(!'(!%� '(!� !%%�%� ,�&&*''!+� "'� �!)'!),*)/� A"�� ("%&#!���
�("'�*���'(*��,�-%'�&-�'�,�)�*+!%�A(!'(!%��*)�#*/('��$�'(!�!)'*%!
%!,�%+��'(!�/�B!%)&!)'�("��+!&�)�'%"'!+�9!:�)+�"�%!"��)"9#!
+�-9'�'("'�'(!�E-%:�A�-#+�("B!�$�-)+��"%'A!##�'��9!�,-# "9#!
$�%� ,�)� *%*)/� '�� +*�'%*9-'!� $*B!� �%� &�%!� /%"&�� �$� ,%",?
,�,"*)!��L!�9!#*!B!�'("'�*)�#*/('��$�'(!�%!,�%+�9!$�%!�-���'(!
!%%�%� ,�&&*''!+� "'� �!)'!),*)/�A"��("%&#!���� ��'� '%*"#�� '(!
/�B!%)&!)'� *)'%�+-,!+� "� &-#'*'-+!� �$� !B*+!),!� '("'
+!&�)�'%"'!��'("'��"%'A!##�,�)� *%!+�'��+*�'%*9-'!�"'�#!"�'�$*B!
/%"&���$�,%",?�,�,"*)!���
)�"++*'*�)�'��*)'%�+-,*)/�"�)-&9!%
�$�+%-/�'"9-#"'*�)�)�'!9��?��%!$#!,'*)/�'(!��"#!��$�+�I!)���$
�-),!���$� �A+!%�")+� ,%",?�,�,"*)!�� '(!�/�B!%)&!)'�"#��

����������������� ��������������
����
������������� 1

�
$V D JHQHUDO PDWWHU� WKH UHDVRQDEOHQHVV LQTXLU\ LV VDWLVILHG RQFH D

FRXUW GHWHUPLQHV WKDW WKH SROLFH RIILFHU KDV DFWHG RQ WKH EDVLV RI SUREDEOH
FDXVH� +RZHYHU� LQ FLUFXPVWDQFHV LQYROYLQJ ³VHDUFKHV RU VHL]XUHV
FRQGXFWHG LQ DQ H[WUDRUGLQDU\ PDQQHU�´ FRXUWV DUH VWLOO REOLJDWHG WR

,�-%'�%!B*!A��'(!�$",'-"#�$*)+*)/���$�'(!�+*�'%*,'�,�-%'�$�%�,#!"%
!%%�%�")+�,�)�*+!%��,�),#-�*�)���$�#"A������
�����������������

��*��������8�0���;+�D�D��D�����'(��*%��8������ ���$",'-"#
$*)+*)/�*��,#!"%#:�!%%�)!�-��*$��F"#'(�-/(�'(!%!�*��!B*+!),!�'�
�-  �%'�*'��'(!�%!B*!A*)/�,�-%'��)�'(!�!)'*%!�!B*+!),!�*��#!$'
A*'(�'(!�+!$*)*'!�")+�$*%&�,�)B*,'*�)�'("'�"�&*�'"?!�("��9!!)
,�&&*''!+�G����������������
��'����������������0���;+�;�7�
;8����'(��*%���001��

�(!���-%'(��&!)+&!)'��$�'(!�
)*'!+�	'"'!����)�'*'-'*�)
/-"%")'!!�� '(!� F%*/('� �$� '(!�  !� #!� '�� 9!� �!,-%!� *)� '(!*%
 !%��)��� (�-�!���  " !%��� ")+� !$$!,'��� "/"*)�'� -)%!"��)"9#!
�!"%,(!�� ")+� �!*I-%!��G� � 
�	� �2167��� "&!)+�� 
4�� � �(!
'!& �%"%:��'� �")+�+!'!)'*�)��$�"�B!(*,#!�")+�*'�� "��!)/!%��
!B!)�$�%�"�9%*!$� !%*�+��$� '*&!��,")�,�)�'*'-'!�")�-)#"A$-#
F�!*I-%!G�-)+!%�'(!���-%'(��&!)+&!)'�������$����
����� ���
DD�� 
�	�� �D7�� ��;� ��010�� �F�(!� ��-%'(� ")+� ��-%'!!)'(
�&!)+&!)'��"%!�*& #*,"'!+�*)�'(*��,"�!�9!,"-�!��'�  *)/�")
"-'�&�9*#!�")+�+!'"*)*)/�*'���,,- ")'��,�)�'*'-'!�"�M�!*I-%!H
A*'(*)�'(!�&!")*)/��$�'(��!��&!)+&!)'���!B!)�'(�-/(�'(!
 -% ��!��$�'(!��'� �*��#*&*'!+�")+�'(!�%!�-#'*)/�+!'!)'*�)�K-*'!
9%*!$�G��� ��(!�	- %!&!���-%'�("��+!'!%&*)!+� '("'�"� �#*,!
�$$*,!%H�� �'� � �$� "� B!(*,#!� *�� F�-9E!,'� '�� '(!� ,�)�'*'-'*�)"#
*& !%"'*B!� '("'� *'� )�'� 9!� M-)%!"��)"9#!H� -)+!%� '(!
,*%,-&�'"),!��G��+�����
�������������������1�
�	��7����7��
��00������(*��%!"��)"9#!)!���%!K-*%!&!)'�*���"'*�$*!+�A(!%!
/�B!%)&!)'� *)'!%!�'�� *)� ,�)+-,'*)/� '(!� �'� � �-'A!*/(
*)+*B*+-"#� %*B",:�*)'!%!�'������� ����DD��
�	��"'���D��F�(-��
'(!� !%&*��*9*#*':��$�"� "%'*,-#"%�#"A�!)$�%,!&!)'� %",'*,!�*�
E-+/!+�9:�9"#"),*)/�*'��*)'%-�*�)��)�'(!�*)+*B*+-"#H����-%'(
�&!)+&!)'� *)'!%!�'�� "/"*)�'� *'��  %�&�'*�)� �$� #!/*'*&"'!
/�B!%)&!)'"#� *)'!%!�'��G��� � 
)� /!)!%"#�� -)+!%� '(*�� '!�'�� ")
"-'�&�9*#!��'� �*��,�)�*+!%!+�%!"��)"9#!�FA(!%!�'(!� �#*,!
("B!�  %�9"9#!� ,"-�!� '�� 9!#*!B!� '("'� "� '%"$$*,� B*�#"'*�)� ("�
�,,-%%!+�G

�
��+��������1�
�	��"'�7�����



7 ��������������
����
������������� �����������������

FRQGXFW WKH EDODQFH�RI�LQWHUHVWV WHVW� LUUHVSHFWLYH RI D ILQGLQJ RI SUREDEOH
FDXVH� :KUHQ� ��� 8�6� DW ���� 6XFK FLUFXPVWDQFHV LQFOXGH ³VHL]XUH E\
PHDQV RI GHDGO\ IRUFH� XQDQQRXQFHG HQWU\ LQWR D KRPH� HQWU\ LQWR D KRPH
ZLWKRXW D ZDUUDQW� RU SK\VLFDO SHQHWUDWLRQ RI WKH ERG\�´ ,G� �LQWHUQDO
FLWDWLRQV RPLWWHG�� %HFDXVH VXFK D VLWXDWLRQ LV QRW LPSOLFDWHG KHUH� RXU
LQTXLU\ LV DSSURSULDWHO\ OLPLWHG WR D ILQGLQJ RI SUREDEOH FDXVH�

3%�9"9#!�,"-�!�*��/!)!%"##:�+!$*)!+�"��F%!"��)"9#!�/%�-)+�
$�%�9!#*!$���-  �%'!+�9:�#!���'(")� %*&"�$",*!� %��$�9-'�&�%!
'(")�&!%!��-� *,*�)�G���������������
��*��� �����7���;+�;7��
;08� ��'(� �*%�� �00;�� �!)� 9"),�� �K-�'*)/� ������� ������� 
�
���������0�����8+�0;���0;D���'(��*%���00�������(!� %�9"9#!
,"-�!�+�,'%*)!�F*��"� $#!J*9#!��,�&&�)�!)�!��'")+"%+�N'("'O
%!K-*%!��'("'�'(!�$",'��"B"*#"9#!�'��'(!��$$*,!%�A�-#+�A"%%")'
"�&")��$�%!"��)"9#!�,"-'*�)G�'��9!#*!B!�'("'�"�,%*&!�*��"$��'�
(��� �K-�'*)/� ,�-��� 
�� ���$��� D��� 
�	�� 1;��� 1D8� ��07;�
�*)'!%)"#� K-�'"'*�)�� �&*''!+���� � 
)� +!'!%&*)*)/� A(!'(!%
 %�9"9#!�,"-�!�!J*�'���"�,�-%'�&-�'�!J"&*)!�'(!�'�'"#*':��$�'(!
,*%,-&�'"),!��$%�&�'(!� !%� !,'*B!��$�'(!��$$*,!%�"'�'(!�'*&!
�$�'(!�*),*+!)'���*��� �����7���;+�"'�;0���FL!�)�'!�'("'�'(!
 %�9"9#!� ,"-�!� +!'!%&*)"'*�)�� #*?!� "##�  %�9"9#!� ,"-�!
+!'!%&*)"'*�)���*��$",'�+! !)+!)'�")+�A*##�'-%)��)�A("'�'(!
�$$*,!%� ?)!A� ��� ���� ����� ��� ����� ���� ���
�G��� � 
)+!!+�
 %�9"9#!�,"-�!�+!'!%&*)"'*�)��"%!�)�'�!)'*'#!+�'��'(!�9!)!$*'
�$�(*)+�*/('��FN*O$�")��$$*,!%�'!�'*$*!��"'�"��-  %!��*�)�(!"%*)/
'("'�(!�*)�$",'�+*+�)�'��!!�'(!�'%"$$*,�B*�#"'*�)��%�+*+�)�'�("B!
 %�9"9#!�,"-�!�'��9!#*!B!�"�B*�#"'*�)�("+��,,-%%!+��9-'��)#:
+*�,�B!%!+�"$'!%� '(!� �'� ��%� '(!�"%%!�'� '("'� '(!� �-� !,'�("+
,�&&*''!+� "� '%"$$*,� B*�#"'*�)�� "� ,�-%'� ,�-#+� )�'� $*)+� '("'
 %�9"9#!�,"-�!�!J*�'!+�G��(�����!#"'!+#:�� %�9"9#!�,"-�!�*���"*+
'�� !J*�'� A(!%!� ")� �$$*,!%� %!"��)"9#:� 9!#*!B!�� '("'� ")
*)+*B*+-"#�("��,�&&*''!+�"�B*�#"'*�)��!B!)�*$�*)�(*)+�*/('�'(*�
A"��)�'�'(!�,"�!���(��.����������������
��/�����81����;+��DD�
���� ��'(��*%��8����� �F3%�9"9#!�,"-�!� *��"��!��!+� $%�&� '(!
 !%� !,'*B!��$�"�%!"��)"9#!��$$*,!%��)�'(!��,!)!��%"'(!%�'(")
A*'(�'(!�8��8��B*�*�)��$�(*)+�*/('�G��K-�'*)/������0�$��
�
���"����,��"��8D1���;+��;;���;0���'(��*%��8�������

�!%!�� �"%'A!##� ")+� �� !#")+� "%/-!+� 9!$�%!� '(!� +*�'%*,'
,�-%'�'("'�'(!��'� ��$�'(!*%�B!(*,#!�$�%�"�,�& #!'!+� "%?*)/

����������������� ��������������
����
������������� 80

$*B!��%�&�%!�/%"&���$�,%",?�*)B�#B!+�*)�'(!�,�)� *%",:���
'�*�
,#!"%� '("'� '(!� +*�'%*,'� ,�-%'� +*+� )�'� *)'!)+� '�� �!)'!),!
�� !#")+� -%�-")'�'��'(!��'"'-'�%:�%")/!��$�C�7D��9���������"�
%!K-*%!+�9:�1�����0��

��)!'(!#!����'(!�+*�'%*,'�,�-%'��!)'!),!+��� !#")+�'��"�'!%&
�$� :!"%�� !),�& "��!+� 9:� C� 7D��9��������� � 
)+!%�)������
9!,"-�!��� !#")+�A"�� )�'� �!)'!),!+� 9!:�)+� '(!� �'"'-'�%:
%")/!� �$� C� 7D��9��������� '(!� $",'� '("'� '(!� +*�'%*,'� ,�-%'
�!)'!),!+� �� !#")+� 9"�!+� *)�  "%'� �)� $",'-"#� $*)+*)/�� )�'
 %�B!+� 9!:�)+� "� %!"��)"9#!� +�-9'� +�!�� )�'� %*�!� '�� "
,�)�'*'-'*�)"#� B*�#"'*�)� -)+!%�	

������� � ���� )������� �88
	��'��"'�8D����F
$�'(!�$",'��E-+/!��,�)�*+!%�A(!)�!J!%,*�*)/
'(!*%�+*�,%!'*�)�A*'(*)�'(!��'"'-'�%:�%")/!�"%!�)�'�!#!&!)'��
'(!:� +�� )�'� 9!,�&!� "�� &-,(� &!%!#:� 9!,"-�!� #!/*�#"'-%!�
%!K-*%!�'(!�E-+/!�'��*& ��!�"�&*)*&-&��!)'!),!�A(!)�'(��!
$",'��"%!�$�-)+����"��!)'!),!�'(!�E-+/!�,�-#+�("B!�*& ��!+
"9�!)'�'(!�$*)+*)/�G����
)�%!",(*)/�"�B!%+*,'��$�/-*#':��'(!�E-%:
"-'(�%*I!+� '(!�+*�'%*,'�,�-%'� '�� *& ��!�"��!)'!),!��$�- � '�
'(*%':� :!"%�� -)+!%� C� 7D��9��������� � �("'� '(!� +*�'%*,'� ,�-%'
,�)�*+!%!+� +%-/� K-")'*'*!�� !�'"9#*�(!+� 9:� "� &!%!
 %! �)+!%"),!� *)� �-9E!,'*)/� �� !#")+� '�� "� &")+"'�%:
&*)*&-&� �!)'!),!� *�� *%%!#!B")'�� 9!,"-�!� '(!� +*�'%*,'� ,�-%'
%!&"*)!+�A*'(*)�'(!�,�)$*)!���$�C�7D��9����������� !#")+H�
+-!�  %�,!��� ")+� E-%:� '%*"#� %*/('�� -)+!%�	

������A!%!� )�'
�$$!)+!+����(!%!$�%!��A!�$*)+�)��!%%�%�*)�'(!�+*�'%*,'�,�-%'H�
*& ��*'*�)��$�"��!)'!),!��$�'(*%':�:!"%������

)���$���2��	

�����������

�(!� +*�'%*,'� ,�-%'� �!)'!),!+� �"%'A!##� '�� "� '!%&� �$� #*$!
*& %*��)&!)'� -%�-")'�'��C�7D��9�����<����
)�+�*)/�����'(!
+*�'%*,'�,�-%'��'"'!+�'("'�F'(!���-%'�*)�:�-%�,"�!�*��%!K-*%!+�'�
*& ��!� "� #*$!� �!)'!),!�G� � �"%'A!##� ,("##!)/!�� '(!
,�)�'*'-'*�)"#*':��$�'(*���!)'!),!��-%/*)/�'("'�9!,"-�!�)!*'(!%
+%-/�K-")'*':�)�%�+%-/�': !�A"�� %�B!+�9!:�)+�"�%!"��)"9#!
+�-9'��(!��(�-#+�("B!�9!!)��!)'!),!+� -%�-")'�'��'(!�#�A!�'



87 ��������������
����
������������� �����������������

�
7KH GLVWULFW FRXUW VWDWHG WKDW ³WKH VWDWXWRU\ PD[LPXP � � � LQ 0U�

&RSHODQG¶V VLWXDWLRQ LV OLIH LPSULVRQPHQW >DQG@ WKH VWDWXWRU\ PD[LPXP LQ
0U� +DUWZHOO¶V FDVH LV OLIH LPSULVRQPHQW�´

'(!�#�A!�'�%")/!��$� -)*�(&!)'�-)+!%��*'#!�8���
)*'!+�	'"'!�
��+!��	!,'*�)�7D��9��G����A!B!%��'(!�+*�'%*,'�,�-%'�%!E!,'!+
'(*��"%/-&!)'�")+�,�),#-+!+�'("'�F'(!�	

������+!,*�*�)�+�!�
)�'�"  #:�'��&")+"'�%:�&*)*&-&��!)'!),*)/��,(!&!��G���(!
+*�'%*,'�,�-%'�*)�'!"+�,�),#-+!+�'("'�FN+O%-/�': !�")+�K-")'*':
"%!�&!%!��!)'!),*)/�$",'�%��$�%�'("'�,%*&!�'("'�"��-+/!�&":
+!'!%&*)!�9:�"� %! �)+!%"),!��$�'(!�!B*+!),!�"'��!)'!),*)/
 %�B*+!+� '("'� '(!� �!)'!),*)/� �-+/!� +�!�� )�'� !J,!!+� '(!
 !)"#':� %�B*�*�)��$�	!,'*�)�7D��9��G��

�(!�+*�'%*,'�,�-%'�'(!)��!)'!),!+��� !#")+�")+��"%'A!##
 -%�-")'�'��'(!�(*/(!%�'*!%���$�C�7D��9��

�
���(!�+*�'%*,'�,�-%'

,�)$*%&!+�'("'�*)�+�*)/�����*'�A"��",,! '*)/�'(!� %!&*�!�'("'
'(!�%!,�%+�!�'"9#*�(!+�9:�F�B!%A(!#&*)/�!B*+!),!G�'("'�'(!%!
A!%!�$*B!�/%"&���%�&�%!��$�,%",?�,�,"*)!�"�� "%'��$�'(!�+%-/
,�)� *%",:�

��
�����2��	

������������

�(!�+*�'%*,'�,�-%'��!)'!),!+��� !#")+�'��"�'(*%':�:!"%�'!%&
 -%�-")'�'��C�7D��9�����<������ !#")+�"  !"#���*)�*�'*)/�'("'
(!��(�-#+�("B!�9!!)��!)'!),!+� -%�-")'�'��'(!�#�A!�'�'*!%��$
'(!��'"'-'�%:��,(!&!��C�7D��9���������9!,"-�!�+%-/�K-")'*':
A"��)�'�+!'!%&*)!+�9:�'(!�E-%:�9!:�)+�"�%!"��)"9#!�+�-9'�
�(!�/�B!%)&!)'�,�-)'!%��'("'�9!,"-�!��� !#")+H���!)'!),!
*�� A*'(*)� '(!� �'"'-'�%:� &"J*&-&� �$� C� 7D��9��������� (*�
�!)'!),!�+�!��)�'�B*�#"'!�	

��������

�(*��,�-%'�&-�'�+!'!%&*)!�A(!'(!%�'(!�+*�'%*,'�,�-%'�!%%!+
*)� �!)'!),*)/� �� !#")+� '�� '(*%':� :!"%��� "�  %*��)� '!%&
!),�& "��!+�9:�9�'(�C�7D��9��������")+�'(!�(*/(!%�'*!%���$
C� 7D��� "� K-!�'*�)� '("'� A!� %!B*!A� ��� ��
��� � �(!� %!,�%+
*)+*,"'!��'("'�'(!�+*�'%*,'�,�-%'��!)'!),!+��� !#")+� -%�-")'
'��C�7D��9�����<�6�'(!�+*�'%*,'�,�-%'��'"'!+�'("'�*'�-)+!%�'��+
�� !#")+�'��9!�!#*/*9#!�$�%�"�#*$!��!)'!),!�")+�,�)$*%&!+�'("'
*'��-)+!%�'")+*)/�A"��9"�!+�- �)�!B*+!),!�'("'�'(!%!�A!%!

����������������� ��������������
����
������������� 0

B*�#"'*�)� A"�� -)%!"��)"9#!�� ")+� '(-�� '(!� �$$*,!%�� #",?!+
 %�9"9#!� ,"-�!�� � �(!� /�B!%)&!)'� ,�-)'!%!+� '("'�  "%?*)/
%!/-#"'*�)��"%!�!),�& "��!+�A*'(*)�.*,(*/")H��'%"$$*,�#"A��
")+� '(-���  -%�-")'� '��+������ '(!��9�!%B"'*�)��$� "� "%?*)/
B*�#"'*�)�,�)�'*'-'!�� %�9"9#!�,"-�!�'��,�)+-,'�"��'� ������
+��������1�
�	��"'�7������(!�+*�'%*,'�,�-%'�"/%!!+�A*'(�'(!
+!$!)+")'��'("'�F"� "%?*)/�B*�#"'*�)��������������������A�-#+
���� %�B*+!�"�%!"��)"9#!� �#*,!��$$*,!%�A*'(� %�9"9#!�,"-�!�'�
9!#*!B!� '("'� "�  !%��)� ("+� ,�&&*''!+� "� �������� �$$!)�!�G
)���$������1����	-  ��8+�17D��10��������.*,(���000�����(!
+*�'%*,'� ,�-%'� �'"'!+� '("'� *'� A"�� -)"9#!� '�� #�,"'!� "):� #!/"#
�-  �%'�$�%�'(!� %� ��*'*�)�'("'�F"�B"#*+�'%"$$*,��'� �("+�9!!)
 %!&*�!+� �)� ")� ")'!,!+!)'�  "%?*)/� B*�#"'*�)�G� ")+� '(-�
,�),#-+!+�'("'�'(!��$$*,!%�H��'� ��$�'(!�B!(*,#!��)�'("'�9"�*�
A"��-)%!"��)"9#!���L!�'(-��&-�'�$*%�'�,�)�*+!%�A(!'(!%�'(!
+*�'%*,'� ,�-%'� !%%!+� *)� $*)+*)/� '("'� '(!� �9�!%B!+�  "%?*)/
B*�#"'*�)�+*+�)�'�,�)�'*'-'!� %�9"9#!�,"-�!��

�(!�*��-!��$�A(!'(!%�'(!�(�#+*)/�*)�+�����!J'!)+��'���'� �
9"�!+�- �)�")��9�!%B!+�")'!,!+!)'� "%?*)/�B*�#"'*�)�*���)!
�$�$*%�'�*& %!��*�)�*)�'(*���*%,-*'����(*��,�-%'�("�� %!B*�-�#:
(!#+�'("'�'(!� %�9"9#!�,"-�!��'")+"%+��$�+�����*���"'*�$*!+�*)
'(%!!�+*$$!%!)'�,�)'!J'�����*%�'��*)�'(!�#"%/!�'�,#"����$�,"�!��
'(*��,�-%'�("��(!#+�'("'�"� �#*,!��$$*,!%�("�� %�9"9#!�,"-�!�'�
�'� �"�B!(*,#!�9"�!+�- �)�")��9�!%B!+�&�B*)/�B*�#"'*�)�������
��������������������
��%��������8D8���;+�1�1���'(��*%��8����
�9%�?!)�'"*##*/('�����������������
��)������0����;+�8�7���'(��*%�
�000�� �� !!+*)/�����������������
��+���������7����;+����
��'(� �*%�� �000�� �� !!+*)/��� ������� ������� 
�
#�
���������������7����;+�������'(��*%���000���� !!+*)/��
��������������
��	!�����������;+�D�8���'(��*%���000���$"*#-%!
'���*/)"#�"�#")!�,(")/!�����������������
������������������;+
DD�� ��'(� �*%�� �00��� �+%*B*)/� '��� �#�A#:� ")+� A!"B*)/� *)
'%"$$*,���

	!,�)+�� '(*�� ,�-%'� ("�� $�-)+� '("'� '(!�  %�9"9#!� ,"-�!
�'")+"%+��$�+����� *���"'*�$*!+�A(!%!�")��$$*,!%��9�!%B!��"
B!(*,#!�� !*'(!%� *)� &�'*�)� �%� A(*#!� �'�  !+�� '("'� +�!�� )�'
,�& #:�A*'(�'(!�"  %� %*"'!�%!/*�'%"'*�)�%!K-*%!&!)'��������
��������������������
����"�������8���;+�881��8;8� ��'(��*%�



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

�00��� � %�9"9#!� ,"-�!� �"'*�$*!+� A(!%!� �$$*,!%� '!& �%"%*#:
+!'"*)!+�+%*B!%� *)� "%?!+�,"%�A*'(�")�!J *%!+� #*,!)�!� '"/��
��������������
���������$����8���;+�8�D��8�����'(��*%���00��
�"�  �#*,!� �$$*,!%� ("��  %�9"9#!� ,"-�!� '�� �'� � "� B!(*,#!� '("'
+*� #":!+�")�"#'!%!+�'!& �%"%:�#*,!)�!�,!%'*$*,"'!���%�F+%*B!�
�-'G�'"/��

�*)"##:��'(*��,�-%'�("��$�-)+�'("'�")��$$*,!%�("�� %�9"9#!
,"-�!�'���'� �"�+%*B!%�*)�'(!�,�-%�!��$�"� "%?*)/�B*�#"'*�)���
)
��"�����"� �#*,!��$$*,!%��9�!%B!+�'(!�+!$!)+")'���!"'!+�*)�")
*##!/"##:� "%?!+�,"%�A*'(�")�!J *%!+�#*,!)�!�'"/����(!���"���
,�-%'�(!#+�'("'�9!,"-�!�'(!�+!$!)+")'��A!%!�!)/"/!+�*)�F'A�
,#!"%� '%"$$*,� B*�#"'*�)��G� '(!� �$$*,!%� ("+�  %�9"9#!� ,"-�!� '�
'!& �%"%*#:�+!'"*)�'(!�+!$!)+")'��'��*��-!�'(!�,*'"'*�)���")+�
"$'!%� %!,�/)*I*)/� �)!� �$� '(!�  "��!)/!%�� "�� ("B*)/� ")
�-'�'")+*)/�"%%!�'�A"%%")'�� #",!�'("'� "��!)/!%�-)+!%�"%%!�'�
��"�������8���8+�"'�8;8�����'"9#:��'(!�.*,(*/")�	- %!&!
��-%'�("��"#���(!#+�'("'�"� �#*,!��'� ��$�")�*##!/"##:� "%?!+
B!(*,#!�-)+!%.,&+� �203� =��C�8�1��1���"'*�$*!��'(!���-%'(
�&!)+&!)'�����
���
��(�������;�8���L��8+���8����D��.*,(�
�07��� ��'� � �$� +!$!)+")'� A"�� E-�'*$*!+� 9:�  %�9"9#!� ,"-�!
A(!%!� '(!� +!$!)+")'� A"�� �'�  !+� A(*#!� /!''*)/� *)'�� (*�
*##!/"##:� "%?!+�B!(*,#!��

�(!�K-!�'*�)�9!$�%!�'(*��,�-%'�*��A(!'(!%�'(!�"  %!(!)�*�)
�$� '(!� +!$!)+")'�� ������ '(!:� ("+�  "%?!+� *##!/"##:� *�� "
%!"��)"9#!��'� �-)+!%�+��������(!�+*�'%*,'�,�-%'�$�-)+�'("'�"
 "%?*)/� B*�#"'*�)�� 9:� *'�!#$�� +�!�� )�'� ,�)�'*'-'!� "+!K-"'!
/%�-)+��'���'� �"�B!(*,#!�9!,"-�!�*'�*��)�'�"�'%"$$*,�B*�#"'*�)�
����)���$����� �1� ��� 	-  �� 8+� "'� 10��� �L!� +*�"/%!!�� �(!
 #",!&!)'��$�'(!�+!$!)+")'�H�B!(*,#!�"'�"�D��+!/%!!�")/#!�'�
'(!� ,-%9�� $",*)/� '(!� A%�)/� +*%!,'*�)�� ,#!"%#:� B*�#"'!�
.*,(*/")H��  "%?*)/� %!/-#"'*�)��� � ���� .,&+� �203� =�
C�8�1��1������FN�O�B!(*,#!��'�  !+��%� "%?!+�- �)�"�(*/(A":
�%��'%!!'��("##�9!��'�  !+��%� "%?!+�A*'(�'(!�A(!!#���$�'(!
B!(*,#!� "%"##!#�'��'(!�%�"+A":�")+�A*'(*)��8�*),(!���$�"):
,-%9� !J*�'*)/� "'� '(!� %*/('� �$� '(!� B!(*,#!�G��� ��(*��  "%?*)/
%!/-#"'*�)� *���!'� $�%'(�-)+!%� '(!�/!)!%"#� '%"$$*,� #"A���$� '(!
.*,(*/")�4!(*,#!���+!������.,&+� �203� =��C��8�1���+� 
4�
�%(',(1&(72$1'())(&72) 75$)),& /$:6���.�%!�B!%��'(!

����������������� ��������������
����
������������� 81

�
$SSUHQGL KDG UHFHQWO\ EHHQ GHFLGHG E\ WKH 6XSUHPH &RXUW DQG

WKHUHIRUH ZDV D UHODWLYHO\ QHZ UXOH� 7KH GLVWULFW FRXUW GLG QRW DW WKDW WLPH
KDYH WKH EHQHILW RI WKLV FRXUW¶V OLQH RI FDVHV H[WHQGLQJ $SSUHQGL WR
VWDWXWRU\ UDQJHV�

��������������
�����$����������;+�������8��8�L=��0D��1����'(
�*%��8��8����
)����$�����'(*��,�-%'�(!#+�'("'�'(!�/�B!%)&!)'H�
$"*#-%!�'��"##!/!��%� %�B!�+%-/�K-")'*':�,�)�'*'-'!��"�'%*"#�!%%�%
")+�*�� '(-���-9E!,'� '��("%&#!���!%%�%�%!B*!A�-)+!%��!+����
�%*&�� 3�� �8�"��� � (��� "'� P�7�� � 
)+!%� '("'� �'")+"%+�� '(!
/�B!%)&!)'�9!"%��'(!�9-%+!)��$��(�A*)/�'("'�'(!�!%%�%�("+�)�
!$$!,'��)�"�+!$!)+")'H���-9�'")'*"#�%*/('������A!B!%��FNAO(!%!
"�%!B*!A*)/�,�-%'��"$'!%�!J"&*)*)/�'(!�!)'*%!�%!,�%+��,"))�'
,�),#-+!� 9!:�)+� "� %!"��)"9#!� +�-9'� '("'� '(!� E-%:� B!%+*,'
A�-#+�("B!�9!!)�'(!��"&!�"9�!)'�'(!�!%%�%�������*'��(�-#+�)�'
$*)+�'(!�!%%�%�("%&#!���G��(���"'�P�7��K-�'*)/�#�����
��������
�������� �81� 
�	�� ��� �0� �8������� � �(!%!$�%!�� A(!%!� '(!
/�B!%)&!)'�,")�+!&�)�'%"'!�9!:�)+�"�%!"��)"9#!�+�-9'�'("'
'(!�E-%:�A�-#+�("B!�$�-)+�'(!�+!$!)+")'�#*"9#!�$�%�'(!�+%-/
K-")'*':�"'�*��-!�*)��!)'!),*)/��'(*��,�-%'�&-�'�,�)�*+!%�'(!
!%%�%�("%&#!���")+��-�'"*)�'(!�+!$!)+")'H���!)'!),!���L!�)�A
,�)�*+!%� '(!� +!$!)+")'�H� 	

������ ,#"*&�� -)+!%� '(*�
$%"&!A�%?�������

�(!�*)+*,'&!)'�*)�'(*��,"�!�,("%/!+��� !#")+�")+��"%'A!##
A*'(�,�)� *%",:�'��+*�'%*9-'!�,�)'%�##!+��-9�'"),!��-)+!%�8�

�	���� C� 7D��"���A*'(�)��+%-/� "&�-)'� � !,*$*!+�� ��(�-/(
+*$$!%!)'� A*')!��!�� '!�'*$*!+� '�� '(!� "&�-)'� �$� +%-/�� '(!:
 -%,("�!+� $%�&� �%� +*�'%*9-'!+� A*'(� '(!� +!$!)+")'��� '(!
K-!�'*�)� �$� +%-/� K-")'*':� A"�� )�'� �-9&*''!+� '�� '(!� E-%:�
��)!'(!#!����'(!�3%!�!)'!),!�
)B!�'*/"'*�)��! �%'�� %! "%!+
$�%� 9�'(� �� !#")+� ")+� �"%'A!##� %!,�&&!)+!+� '("'� '(!
+!$!)+")'��9!��!)'!),!+� -%�-")'�'��C�7D��9�����������'�'(!
�!)'!),*)/� (!"%*)/�� 9�'(� �� !#")+� ")+� �"%'A!##�� '(%�-/(
'(!*%� ,�-)�!#�� &"+!� A%*''!)� ")+� �%"#� �9E!,'*�)�� -)+!%
	

�����

�
� '�� '(!� +*�'%*,'� ,�-%'H�� -�!� �$� +%-/� K-")'*':� )�'

 %�B!+� 9!:�)+� "� %!"��)"9#!� +�-9'�� �(!� +*�'%*,'� ,�-%'
",?)�A#!+/!+�'("'�FN'O(!�+!$!)+")'��!",(�"%/-!�'("'�9!,"-�!
'(!� E-%:� +*+� )�'� $*)+� '(!� +%-/� ': !� ")+� K-")'*':� 9!:�)+� "
%!"��)"9#!�+�-9'�*)�'(*��,"�!�'(!���-%'�&-�'��!)'!),!�'(!&�'�



8� ��������������
����
������������� �����������������

VHQWHQFHV� DQG WKXV FRQVLGHU WKDW KROGLQJ WR EH ELQGLQJ� 6HH8QLWHG 6WDWHV
Y� 6ROLV� �� )��G� ��� ���� :/ �������� DW 
�� ��WK &LU� -XO\ ��� �����
�³:H QHHG QRW GR VR� KRZHYHU� EHFDXVH WKH FRQWHQWLRQ WKDW $SSUHQGL
DSSOLHV WR PDQGDWRU\ PLQLPXPV LV PHULWOHVV LQ OLJKW RI WKH 6XSUHPH
&RXUW¶V UHFHQW GHFLVLRQ LQ +DUULV Y� 8QLWHG 6WDWHV´�� 8QLWHG 6WDWHV Y�
$YHU\� �� )��G ��� ���� :/ �������� DW 
� ���WK &LU� -XO\ �� ���� �
�³5HFHQWO\� KRZHYHU� WKH 6XSUHPH &RXUW UXOHG WKDW $SSUHQGL¶V UDWLRQDOH
GRHV QRW DSSO\ ZKHUH D IDFW LQFUHDVHV D GHIHQGDQW¶V PDQGDWRU\ PLQLPXP
VHQWHQFH EXW GRHV QRW LQFUHDVH WKH PD[LPXP VWDWXWRU\ SHQDOW\ IDFLQJ D
GHIHQGDQW�´��

	

�������"*+�'("'�"):�$",'�!J'!)+*)/�'(!�+!$!)+")'H�
�!)'!),!�9!:�)+�'(!�&"J*&-&�"-'(�%*I!+�9:�'(!�E-%:H�
B!%+*,'�A�-#+�("B!�9!!)� ,�)�*+!%!+� ")� !#!&!)'��$� ")
"//%"B"'*)/�,%*&!���")+�'(-��'(!�+�&"*)��$�'(!�E-%:��9:
'(��!�A(��$%"&!+�'(!�<*##��$��*/('�����(!��"&!�,"))�'�9!
�"*+��$�"�$",'�*),%!"�*)/�'(!�&")+"'�%:�&*)*&-&��9-'�)�'
!J'!)+*)/�'(!��!)'!),!�9!:�)+�'(!��'"'-'�%:�&"J*&-&��
$�%�'(!�E-%:H��B!%+*,'�("��"-'(�%*I!+�'(!�E-+/!�'��*& ��!
'(!�&*)*&-&�A*'(��%�A*'(�-'�'(!�$*)+*)/�

(����L!�%!"+�'(!�	- %!&!���-%'H��(�#+*)/�*)�)������'��&�+*$:
'(*�� ,�-%'H��  %*�%� (�#+*)/�� %!/"%+*)/� '(!� "  #*,"9*#*':� �$
	

������ '��&")+"'�%:�&*)*&-&��� ��("'� *���A(*#!�)�����
+�!�� )�'� "#'!%� '(*�� ,�-%'H�� A!##�!�'"9#*�(!+�  %*),* #!� '("'�
A(!%!�+%-/�K-")'*':�*��)�'� %�B!+�9!:�)+�"�%!"��)"9#!�+�-9'�
"�+!$!)+")'H���!)'!),!�,"))�'��-�����'(!��'"'-'�%:�%")/!��!'
$�%'(� *)� C� 7D��9��������� )������ +�!�� &�+*$:� �-%�  %*�%
(�#+*)/�� �-,(� '("'� "� +!$!)+")'� ,"))�'� +!&�)�'%"'!� ")
	

������B*�#"'*�)�A(!%!�(!�("��9!!)��!)'!),!+�'��"�'!%&��$
:!"%�� �����
������ 9:� C� 7D��9��������� � �(-��� A(!%!� "
+!$!)+")'�*��&"+!��-9E!,'�'��"�(*/(!%�%")/!��$� -)*�(&!)'
-)+!%�CC�7D��9��������")+��<��9-'�*��)�)!'(!#!����!)'!),!+
A*'(*)� '(!� ,�)$*)!�� �$� C� 7D��9��������� (*�� %*/('�� -)+!%
	

������"%!�)�'�B*�#"'!+�

�(*��,�-%'�("��"#���%!,!)'#:�+!'!%&*)!+�'("'�!B!)�A(!%!�"
+!$!)+")'�,")�+!&�)�'%"'!�'("'�+%-/�K-")'*':�A"��)�'�"##!/!+
*)� '(!� *)+*,'&!)'�")+�(!�A"���!)'!),!+� '��"� '!%&��$�:!"%�
9!:�)+� '("'� !),�& "��!+� 9:� C� 7D��9��������� '(!� +*�'%*,'
,�-%'H��!%%�%�*)��!)'!),*)/�&":�)�)!'(!#!���9!�("%&#!��������

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

.*,(*/")�4!(*,#!���+!� %�B*+!��'("'��$$*,!%��&":�!)$�%,!
"):��$�'(!�%!/-#"'*�)���-9�-&!+�*)�'(*���!,'*�)�9:�B*%'-!��$�"
�'� �������.,&+� �203� =��C�8�1�1D8�����F�� �#*,!��$$*,!%
A(��A*')!��!��"� !%��)�B*�#"'*)/�'(*��",'��%�"�#�,"#��%+*)"),!
�-9�'")'*"##:� ,�%%!� �)+*)/� '�� '(*�� ",'� �� �� �� &":� �'� � '(!
 !%��)��+!'"*)�'(!� !%��)�'!& �%"%*#:�$�%� -% ��!���$�&"?*)/
"�%!,�%+��$�B!(*,#!�,(!,?��� �� �� �G��� � 
'� *��,#!"%�� '(!)�� '("'�")
�$$*,!%� ,")� !$$!,'� "� �'� � 9"�!+� - �)� "� +%*B!%H�� $"*#-%!� '�
,�& #:� A*'(� .*,(*/")H��  "%?*)/� %!/-#"'*�)��� !B!)� *$� '(!
B!(*,#!� *�� )�� #�)/!%�  "%?!+�� � �(-��� ")� ")'!,!+!)'�  "%?*)/
B*�#"'*�)�,")�,�),!*B"9#:�$�%&�'(!�9"�*��$�%� %�9"9#!�,"-�!�'�
�'� �"�B!(*,#!��

��A!B!%�� �-%� *)K-*%:� +�!�� )�'� !)+� (!%!�� � �#'(�-/(� ")
�$$*,!%�&":�!$$!,'�"��'� ��$�"�B!(*,#!�$�%� "%?*)/�*##!/"##:��'("'
�'� � *�� )�)!'(!#!��� �-9E!,'� '�� '(!� /!)!%"#� %!"��)"9#!)!��
%!K-*%!&!)'���$�+�������
)� "%'*,-#"%��A(!%!�")��$$*,!%�*��*)
 ���!��*�)��$�*)$�%&"'*�)�'("'�,%!"'!��'(!�9"�*��$�%� %�9"9#!
,"-�!��(!� *�� %!K-*%!+� '��",'�- �)� '(*�� *)$�%&"'*�)�A*'(*)�"
%!"��)"9#!�  !%*�+� �$� '*&!� ��� �'(!%A*�!� '(!� !J*�'!),!� �$
 %�9"9#!� ,"-�!� *�� �"*+� '�� ("B!� 9!,�&!� �'"#!�� � ����������
������� 
�� )������� 7D7� ��8+� �;1D�� �;78� ��'(� �*%�� �077��
L(!'(!%�'(!�$",'��,%!"'*)/�'(!�9"�*��$�%� %�9"9#!�,"-�!�("B!
9!,�&!��'"#!�*��+*%!,'#:�%!#"'!+�'��'(!�)"'-%!��$�'(��!�$",'��
(��� � �F
)� /!)!%"#�� '(!� 9"�*,� ,%*'!%*�)� "�� '�� '(!� +-%"'*�)� �$
 %�9"9#!� ,"-�!� *�� '(!� *)(!%!)'� )"'-%!� �$� '(!� ,%*&!N�OG�
�K-�'*)/���������������
��)����$��0��1�����8+���D0�����D���
���'(��*%��07;���������������������������
��	!�����������;+
D�8��D�����'(��*%���000���F���+!'!%&*)!�A(!'(!%�!B*+!),!
!�'"9#*�(*)/� %�9"9#!�,"-�!�*��M�'"#!�H�A!�,�)�*+!%�'(!�*)(!%!)'
)"'-%!��$�'(!��-� !,'!+�,%*&!��������G����=�/*,"##:��A(!%!�")
�9�!%B!+�  "%?*)/� B*�#"'*�)� *�� )�'� �)/�*)/�� ")� �$$*,!%� *�
%!K-*%!+� '��!$$!,'�"� �'� �9"�!+�- �)� '(*��,�)+-,'�A*'(*)�"
%!"��)"9#!�  !%*�+� �$� '*&!�� � <!,"-�!� "�  "%?*)/� B*�#"'*�)
)!,!��"%*#:� '"?!��  #",!� �)#:�A(!)� "� B!(*,#!� *�� �'�  !+� �%
�'")+*)/��'(!�'*&!�*)�A(*,(�"�&�B*)/�B!(*,#!�,")�%!"��)"9#:
9!��'�  !+�$�%�"� "%?*)/�B*�#"'*�)�*��%!#"'*B!#:�#*&*'!+�


)+!%� '(*�� $%"&!A�%?��A!� ,�),#-+!� '("'� '(!� �'� ��$� '(!
+!$!)+")'�� �)!� &*#!� $%�&� '(!*%�  "%?!+� #�,"'*�)� A"�



�8 ��������������
����
������������� �����������������

%!"��)"9#!���
 �)��9�!%B*)/�'(!�+!$!)+")'��*##!/"##:� "%?!+�
9�'(��$$*,!%��'!�'*$*!+�'("'�'(!:�*&&!+*"'!#:�,*%,#!+�'(!�9#�,?
'��$-%'(!%�*)B!�'*/"'!����-%'(!%&�%!��!B!)�'(�-/(�'(!��$$*,!%�
+*+�)�'�*&&!+*"'!#:��'� �'(!�+!$!)+")'��"��'(!:�9!/")�'(!*%
 -%�-*'��'(!��$$*,!%��!J #"*)!+�'("'�"�'(*%+�,"%�("+�!)'!%!+�'(!
%�"+�9!'A!!)�'(!�+!$!)+")'�H�B!(*,#!�")+�'(!� "'%�#�,"%����),!
'(*��'(*%+�B!(*,#!�'-%)!+��$$�'(!�%�"+��'(!��$$*,!%��'!�'*$*!+�'("'
'(!:�",'*B"'!+�'(!*%� "'%�#�#*/('��")+��'�  !+�'(!�+!$!)+")'��
5*B!)�'(!�,*%,-&�'"),!���-%%�-)+*)/�'(*���'� ��*),#-+*)/�'(!
 %!�!),!��$�"�'(*%+�B!(*,#!�")+�'(!�%!#"'*B!#:��(�%'�+*�'"),!�*)
A(*,(� '(!� �$$*,!%�� $�##�A!+� '(!� +!$!)+")'��  %*�%� '�
,�)+-,'*)/�'(!��'� ��A!�$*)+�'("'�'(!��'� ��$�'(!�B!(*,#!�A"�
%!"��)"9#!����(!%!$�%!��'(!�!B*+!),!�%!,�B!%!+�9:�'(!��$$*,!%�
*)�'(!�,�-%�!��$�'(*���'� �A"�� %� !%#:�"+&*''!+�*)'��!B*+!),!�

�L(*#!�'(!�+*�'%*,'�,�-%'�%!E!,'!+�'(!�!J*�'!),!��$� %�9"9#!
,"-�!��)�'(!�9"�*���$�'(!� "%?*)/�B*�#"'*�)��'("'�,�-%'�$�-)+
'("'�'(!�/�B!%)&!)'H�� %�$$!%!+�"++*'*�)"#�9"�!��$�%� %�9"9#!
,"�!����'A��&�B*)/�B*�#"'*�)��)�'!+�9:�'(!��$$*,!%��������'(!
*),*+!)'����A!%!��-$$*,*!)'�'��+!):�'(!�+!$!)+")'�H�&�'*�)�'�
�-  %!���������)���$������1����	-  ��8+�"'�10���F�,,�%+*)/#:�
'(!�*)*'*"#� "%?*)/�B*�#"'*�)�%!#*!+�- �)�9:�'(!�/�B!%)&!)'�+*+
)�'� %�B*+!�'(!�'%�� !%��A*'(� %�9"9#!�,"-�!�'���'� �+!$!)+")'
�"%'A!##H��B!(*,#!���#�
�����������'(!�/�B!%)&!)'�)�A�-%/!�
'(*����-%'� '��,�)�*+!%��'(!%�"++*'*�)"#�B*�#"'*�)��"##!/!+#:
,�&&*''!+� 9:� +!$!)+")'� �"%'A!##�G��� � 
)�  "%'*,-#"%�� '(!
/�B!%)&!)'�"%/-!+�'("'�*)� "%?*)/�'(!�B!(*,#!�"��'(!:�+*+��'(!
+!$!)+")'�� )!,!��"%*#:� �9�'%-,'!+� '%"$$*,� ")+� +%�B!� �)� '(!
A%�)/��*+!��$�'(!�%�"+����)�"  !"#��'(!�+!$!)+")'��"%/-!�'("'
'(!�/�B!%)&!)'�*�� %!,#-+!+�$%�&�"+B"),*)/�"++*'*�)"#�9"�!�
$�%�  %�9"9#!� ,"-�!� A*'(� '(!� 9!)!$*'� �$� (*)+�*/('�� � ���
*��� ����� 7� ��;+� "'� ;0��08� �(�#+*)/� '("'�  %�9"9#!� ,"-�!
+!'!%&*)"'*�)��F'-%)��)�A("'�'(!��$$*,!%�?)!A���������������
����� ���� ���
�G��� � �(!� /�B!%)&!)'� ,�-)'!%�� '("'�+����
 %�B*+!�� '("'� '(!� �9E!,'*B!�  %!�!),!� �$�  %�9"9#!� ,"-�!
E-�'*$*!��"��'� ��%!/"%+#!����$�")��$$*,!%H���-9E!,'*B!�*)'!)'*�)�
*)�,�)+-,'*)/��-,(�"��'� �������+��������1�
�	��7���"'�7�;
�F	-9E!,'*B!� *)'!)'*�)��  #":� )�� %�#!� *)� �%+*)"%:�
 %�9"9#!�,"-�!���-%'(��&!)+&!)'�")"#:�*��G����<!,"-�!�A!
("B!�"#%!"+:�+!'!%&*)!+�'("'�'(!��$$*,!%��",'!+��)�'(!�9"�*���$

����������������� ��������������
����
������������� 8�

�
-XVWLFH .HQQHG\ ZURWH WKH PDMRULW\ RSLQLRQ LQ +DUULV� WKRXJK WKH

SRUWLRQ RI WKH RSLQLRQ ILQGLQJ WKDW $SSUHQGL GRHV QRW DSSO\ WR PDQGDWRU\
PLQLPXPV ZDV MRLQHG E\ WKH &KLHI -XVWLFH DQG -XVWLFHV 2¶&RQQRU DQG
6FDOLD� 6HH +DUULV� ��� 6�&W� $W ����� -XVWLFH %UH\HU ZURWH D VHSDUDWH
FRQFXUULQJ RSLQLRQ LQ ZKLFK KH MRLQHG -XVWLFH .HQQHG\¶V RSLQLRQ ³WR WKH
H[WHQW WKDW LW KROGV WKDW $SSUHQGL GRHV QRW DSSO\ WR PDQGDWRU\
PLQLPXPV�´ ,G� DW ����� :H UHDG -XVWLFH %UH\HU¶V DJUHHPHQW ZLWK WKLV
SRUWLRQ RI -XVWLFH .HQQHG\¶V RSLQLRQ WR LQGLFDWH WKDW D PDMRULW\ RI WKH
-XVWLFHV DJUHH WKDW $SSUHQGL GRHV QRW DSSO\ WR PDQGDWRU\ PLQLPXP

*��)�'� %�B!+��")+�"�+!$!)+")'�*���!)'!),!+�'��"�'!%&��$�:!"%�
!),�& "��!+� 9:� 9�'(� '(!� #�A!�'� ")+� (*/(!�'� '*!%�� �$� '(!
�,(!&!�� '(*�� ,�-%'� ("�� $�-)+� '("'� '(*�� &":� ,�)�'*'-'!� ")
	

������B*�#"'*�)�*$�'(!�+!$!)+")'�,")�+!&�)�'%"'!�'("'�(!
A"�� �!)'!),!+�  -%�-")'� '�� �)!� �$� '(!� (*/(!%� '*!%�� �$� '(!
�'"'-'!���������������������
��) �
���"��871���;+�D88��D��
��'(��*%��8��8���FN
O$�!B*+!),!�*)�'(!�%!,�%+�*)+*,"'!��'("'�'(!
E-+/!�'(�-/('�(!%�!#$�,�)�'%"*)!+�'���!)'!),!�'(!�+!$!)+")'
A*'(*)� '(!� (*/(!%� �'"'-'�%:� %")/!�� �-,(� !B*+!),!� A*##
+!&�)�'%"'!� "�  �'!)'*"#� 	

������ B*�#"'*�)G��� � 	'"'!+
+*$$!%!)'#:��'(*��,�-%'�("��(!#+�'("'�"�+!$!)+")'H��%*/('��-)+!%
	

������ "%!� B*�#"'!+� A(!%!B!%� (!� *�� &"+!� �-9E!,'� '�� "
&")+"'�%:�&*)*&-&��!)'!),!��$�'(!�(*/(!%�'*!%���$�C�7D��9��
!B!)� A(!%!� (!� *�� �!)'!),!+� A*'(*)� %")/!� �!'� $�%'(� *)
C�7D��9��������

�!,!)'#:��(�A!B!%��'(!�	- %!&!���-%'�("��,�)�*+!%!+�'(!
"  #*,"'*�)��$�	

������'��&")+"'�%:�&*)*&-&��!)'!),!���
)������ 
��������� �������� ����
�	������ �88� 	��'�� 8D���� 8D�D
�8��8�����(!���-%'�,�),#-+!+�'("'�"�+!$!)+")'H��%*/('��-)+!%
	

������ "%!�)�'��$$!)+!+�A(!%!�"� $",'� '("'� *��)�'� %�B!+
9!:�)+�"�%!"��)"9#!�+�-9'�*),%!"�!��"�+!$!)+")'H��&")+"'�%:
&*)*&-&� �!)'!),!� 9-'� +�!�� )�'� *),%!"�!� '(!� &"J*&-&
�'"'-'�%:�%")/!���(���"'�8D�D����(!���-%'�%!"��)!+�'("'�A(*#!
'(!�-�!��$�"�$",'-"#�$*)+*)/�)�'� %�B!+�9!:�)+�"�%!"��)"9#!
+�-9'� ,"))�'� 9!� -�!+� '�� �!)'!),!� "� +!$!)+")'� 9!:�)+� '(!
"  #*,"9#!��'"'-'�%:�&"J*&-&��"�+*�'%*,'�,�-%'�*��"-'(�%*I!+
'��-�!� �-,(�"� $",'� '�� �!)'!),!�"�+!$!)+")'�A*'(*)�"�(*/(!%
%")/!�"�� #�)/�"�� '("'� �!)'!),!� *��"#���!),�& "��!+�9:� '(!
#�A!%� '*!%���$� '(!� �,(!&!�� � �-�'*,!�Q!))!+:��A%*'*)/� $�%�"
 #-%"#*':��$�'(!���-%'�

�
�%!"��)!+�'("'�



8D ��������������
����
������������� �����������������

'("'�*),%!"�!�"� !)"#':�$%�&�������"�#!��!%�'��"�/%!"'!%�&*)*&-&
�!)'!),!�� "%!� )�A� !#!&!)'�� �$� "� ,%*&!� '�� 9!� ,("%/!+� ")+
 %�B!+�G�����������������
��*��$����8;D����;+�0;8��0;7���'(
�*%�� 8����� �F�(!�  %��!,-'*�)� *�� �)#:� !)'*'#!+� '�� '(!
 -)*�(&!)'�  %�B*�*�)�� �$� "� ,%*&!� A(��!� !#!&!)'�� *'� ("�
 %�B!+�'��"�E-%:�9!:�)+�"�%!"��)"9#!�+�-9'�G����� ������)�����

�� ������� ������� ���� 
�	������ �88� 	��'�� 8D���� 8D�D� �8��8�
�%!)+!%*)/�	

������ *)"  #*,"9#!� '�� '(��!� ,"�!��A(!%!� '(!
&")+"'�%:� &*)*&-&�� 9-'� )�'� '(!� �'"'-'�%:� &"J*&-&�� *�
*),%!"�!+�������

�(!� +!$!)+")'��A!%!� ,�)B*,'!+� -)+!%� 8��
�	���� C� 7D��

)+!%�'("'��'"'-'�%:��,(!&!��+!$!)+")'��"%!�&"+!��-9E!,'�'�
B"%:*)/� �'"'-'�%:� %")/!�� 9"�!+� - �)� '(!� K-")'*':� �$� +%-/�
*)B�#B!+�� � L(!%!� "� +!$!)+")'� ("�� "�  %*�%� $!#�):� +%-/
,�)B*,'*�)�� ")+�  ���!��!���&")-$",'-%!��� �%� +*�'%*9-'!�� ��
/%"&���%�&�%!��$�,%",?��(!�*���-9E!,'�'��"��!)'!),!��$�'A!)':
:!"%��'��#*$!���8��
�	����C�7D��9����������
$�"�+!$!)+")'�("��"
 %*�%�$!#�):�+%-/�,�)B*,'*�)�")+� ���!��!���&")-$",'-%!����%
+*�'%*9-'!�� �� /%"&�� �%� &�%!� �$� ,%",?�� (!� *�� �-9E!,'� '�� "
�!)'!),!��$�'!)�:!"%��'��#*$!���8��
�	����C�7D��9�����<����
$�"
+!$!)+")'� ("�� "�  %*�%� $!#�):� +%-/� ,�)B*,'*�)� ")+� �*& #:
 ���!��!��� &")-$",'-%!��� �%� +*�'%*9-'!�� F"� ,�)'%�##!+
�-9�'"),!�*)��,(!+-#!�

�G�A*'(�)��� !,*$*!+�K-")'*':��(!�*�
�-9E!,'� '�� "� &"J*&-&� �!)'!),!� �$� '(*%':� :!"%�� A*'(� )�
�'"'-'�%:�&*)*&-&���8��
�	����C�7D��9����������


)�,�)�*+!%*)/�'(*���'"'-'�%:��,(!&!�-)+!%�	

�������'(*�
,�-%'�("��(!#+�'("'�A(!%!�"�+!$!)+")'�*���!)'!),!+�-)+!%�'(!
(*/(!%�'*!%���$�'(*���,(!&!��'("'�*���CC�7D��9��������")+��<��
'(!� K-")'*':� �$� +%-/�� *)B�#B!+� &-�'� 9!� ,("%/!+� *)� '(!
*)+*,'&!)'�")+� %�B!+�9!:�)+�"�%!"��)"9#!�+�-9'���'(!%A*�!�
'(!�+!$!)+")'��(�-#+�9!��!)'!),!+�'�� '(!� #�A!%��!)'!),*)/
%")/!� �$� C� 7D��9��������� � ���� 1�����0�� 8D8� ��;+� "'� ;�8
�FNAO(!)�"�+!$!)+")'�*��$�-)+�/-*#':��$�B*�#"'*)/�8��
�	���
C� 7D��"������ (!� &-�'� 9!� �!)'!),!+� -)+!%� 8�� 
�	���
C�7D��9��������-)#!���'(!�E-%:�("��$�-)+�9!:�)+�"�%!"��)"9#!
+�-9'� '("'� '(!�+!$!)+")'� ���!��!+� '(!�&*)*&-&�"&�-)'�
%!K-*%!+�9:�C�7D��9��������")+�C�7D��9�����<�G��� ��������
*��$����8;D���;+�"'�0;�����-%'(!%&�%!��A(!%!�+%-/�K-")'*':

����������������� ��������������
����
������������� �;

 %�9"9#!� ,"-�!� 9:� �'�  *)/� '(!� +!$!)+")'�� $�%� "�  "%?*)/
B*�#"'*�)��A!�)!!+�)�'�%!",(�'(*��*��-!���L!�'(-��"$$*%&�'(!
$*)+*)/��$� %�9"9#!�,"-�!�'���'� �'(!�B!(*,#!�9"�!+���#!#:��)
'(!��9�!%B!+� "%?*)/�B*�#"'*�)���

����������/�����

(����� �����������
�����2��,�����������	������

�'�'%*"#��'(!�5�B!%)&!)'���-/('�'��*)'%�+-,!��� !#")+H�
'(%!!� %*�%�"%%!�'��$�%�+%-/� ���!��*�)��"##��$�A(*,(�'��?� #",!
+-%*)/�'(!�,�-%�!��$�'(!�,("%/!+�,�)� *%",:����$$*,!%��"%%!�'!+
�� !#")+��)��-/-�'�81���00��$�%� ���!��*�)��$����;�/%"&���$
 �A+!%� ,�,"*)!�� � �� !#")+� A"�� "#��� "%%!�'!+� �)
	! '!&9!%��;���00��$�%� ���!��*�)��$�8����/%"&���$� �A+!%
,�,"*)!��"'�A(*,(�'*&!�'(!� �#*,!�%!,�B!%!+�$%�&��� !#")+H�
 !%��)�"��;7��,"#*9!%�(")+/-)��"� "/!%��")+�R0��,"�(����)
�,'�9!%�7���001���� !#")+�A"��"%%!�'!+�"� '(*%+� '*&!�"'�")
*##!/"#�+*,!�/"&!�$�%� ���!��*�)��$�&"%*E-")"���� !#")+�A"�
,"%%:*)/�RD�;�,"�(�"'�'(!�'*&!����(!�/�B!%)&!)'�"%/-!+�'("'
'(!�!�"%%!�'��A!%!�,�)�*�'!)'�A*'(��� !#")+H��*)B�#B!&!)'�*)
"�+%-/�,�)� *%",:��")+���-/('�'��*)'%�+-,!�'(!&�"��!B*+!),!
�$�(*��/-*#'��

�� !#")+�$*#!+�"�&�'*�)�*)�#*&*)!���!!?*)/�'��!J,#-+!�'(*�
!B*+!),!��)� '(!�9"�*�� �$ �('� �� �9,'�� D�D�9��� ��� !#")+
"%/-!+�9!$�%!�'(!�+*�'%*,'�,�-%'�'("'�'(!�"&�-)'��*)B�#B!+�*)
'(!�!�"%%!�'��A!%!�)�'�,�)�*�'!)'�A*'(�+*�'%*9-'*�)��")+�'("'�'(!
*)'%�+-,'*�)��$�'(!�!� %*�%�9"+�",'��A�-#+�-)$"*%#:� %!E-+*,!
(*&����(!�+*�'%*,'�,�-%'�+*�"/%!!+�")+�(!#+�'("'�'(!�!�"%%!�'�
A!%!� %�9"'*B!��$��� !#")+H��*)B�#B!&!)'�*)�'(!�,�)� *%",:
")+�'(-��"+&*��*9#!����� !#")+�)�A�"  !"#���

�(*�� ,�-%'� %!B*!A�� "� +*�'%*,'� ,�-%'H�� !B*+!)'*"%:
+!'!%&*)"'*�)�� -)+!%� �('� �� �9,'�� D�D�9�� $�%� "9-�!� �$
+*�,%!'*�)�����������������
��)�"$�����87����;+�1����18����'(
�*%��8��8������+*�'%*,'�,�-%'�*��,�)�*+!%!+�'��("B!�"9-�!+�*'�
+*�,%!'*�)�A(!)�'(*��,�-%'�*��F#!$'�A*'(�'(!�+!$*)*'!�")+�$*%&
,�)B*,'*�)�'("'�'(!�+*�'%*,'�,�-%'�,�&&*''!+�"�,#!"%�!%%�%��$
E-+/&!)'�*)�'(!�,�),#-�*�)�*'�%!",(!+�- �)�"�A!*/(*)/��$�'(!



�D ��������������
����
������������� �����������������

%!#!B")'�$",'�%��G��(�����K-�'*)/�) �"�
���������8;����;+�88��
887���'(��*%��8��������


)�+!'!%&*)*)/�'(!�"+&*��*9*#*':��$�!B*+!),!��$� %*�%�9"+
",'��-)+!%��('����9,'��D�D�9���"�+*�'%*,'�,�-%'�&-�'�!J"&*)!
'(%!!�$",'�%�����*%�'��'(!�+*�'%*,'�,�-%'�&-�'�+!,*+!�FA(!'(!%
'(!%!� *�� �-$$*,*!)'� !B*+!),!� '("'� '(!� �'(!%� ",'� *)� K-!�'*�)
",'-"##:��,,-%%!+�G� �)�"$�����87����;+�"'�18��� ��!J'�� '(!
,�-%'�&-�'�+!'!%&*)!�A(!'(!%�'(!� %*�%�",'��"%!� %�9"'*B!��$
"�&"'!%*"#� *��-!� �'(!%� '(")� ,("%",'!%�� � (��� �K-�'*)/�������
������� 
�� %�������� 81� ��;+� ��7��� ��0�� ��'(� �*%�� 8������
�*)"##:��'(!�,�-%'�&-�'�"��!���A(!'(!%�'(!� %�9"'*B!�B"#-!��$
'(!�!B*+!),!�*���-'A!*/(!+�9:�'(!� %!E-+*,*"#�*& ",'�*'�&":
("B!��)�'(!�E-%:���(���

L!�$*)+�'("'�'(!�+*�'%*,'�,�-%'�+*+�)�'�"9-�!�*'��+*�,%!'*�)�*)
$*)+*)/�'("'��� !#")+H�� %*�%�"%%!�'��,�-#+�"  %� %*"'!#:�9!
"+&*''!+�'��+!&�)�'%"'!�/-*#'������'��'(!�$*%�'� %�)/��$�'(*�
*)K-*%:�� '(!%!� *�� &�%!� '(")� �-$$*,*!)'� !B*+!),!� '("'� '(!�!
"%%!�'���,,-%%!+��"���� !#")+�,�),!+!��'("'�(!�A"��"%%!�'!+
'(%!!� '*&!�� +-%*)/� '(!� ,("%/!+� ,�)� *%",:� ")+� +�!�� )�'
+*� -'!�"):��$�'(!�+!'"*#���-%%�-)+*)/�'(!�!�"%%!�'���

�-%'(!%&�%!��'(!�+*�'%*,'�,�-%'�+*+�)�'�"9-�!�*'��+*�,%!'*�)
*)� ,�),#-+*)/� '("'��� !#")+H�� "%%!�'�� "%!�  %�9"'*B!� �$� (*�
/-*#'���F�B*+!),!��$��'(!%�",'��*�� %�9"'*B!��$�"�&"'!%*"#�*��-!
�'(!%� '(")� ,("%",'!%� *$� ���� '(!� !B*+!),!� *�� �$$!%!+� $�%� ")
"+&*��*9#!� -% ��!���8��'(!� -% ��!�$�%�A(*,(�'(!�!B*+!),!�*�
�$$!%!+� *�� &"'!%*"#� �%� M*)� *��-!�H� ")+� �;�� '(!� !B*+!),!� *�
 %�9"'*B!�A*'(�%!/"%+�'��'(!� -% ��!�$�%�A(*,(�*'�*���$$!%!+�G
)�"$����� 87�� ��;+� "'� 18��� � 
)� �%+!%� '�� !�'"9#*�(� "� +%-/
,�)� *%",:� -%�-")'�'��8��
�	����C�7D���'(!�/�B!%)&!)'�&-�'
 %�B!�F'("'�"�,�)� *%",:�!J*�'!+��'("'�'(!�",,-�!+�?)!A��$�'(!
,�)� *%",:��")+�'("'�(!�?)�A*)/#:�")+�B�#-)'"%*#:�E�*)!+�*'�G
��������������
�������������17����8+�8�;��8�����'(��*%���07���
�(*��,�-%'�("��(!#+�'("'�+%-/�"%%!�'��'("'�'"?!� #",!�+-%*)/�'(!
,�-%�!��$�'(!�,("%/!+�,�)� *%",:��!B!)�$�%�&!%!� ���!��*�)�
,")�,�)'%*9-'!�'��"��(�A*)/��$� "%'*,* "'*�)�*)�'(!�,�)� *%",:�
����������� ������� 
�� ��������� 0;;� ��8+� ;���� ;�0� ��'(��*%�
�00����$*)+*)/�!B*+!),!��-$$*,*!)'�'���-�'"*)�+%-/�,�)� *%",:

����������������� ��������������
����
������������� 8;

4*!A*)/�'(*��!B*+!),!�*)� '(!�#*/('�&��'�$"B�%"9#!� '�� '(!
/�B!%)&!)'��'(!%!�A"���-$$*,*!)'�!B*+!),!�'("'��"%'A!##�A"�
",'*B!#:� *)B�#B!+� *)� '(!� ,("%/!+� ,�)� *%",:�� � L*##*"&�
'!�'*$*!+� '("'� �"%'A!##� A"�� !)/"/!+� *)� *))-&!%"9#!� +%-/
'%")�",'*�)�����&!'*&!��- �'��"�+�I!)� !%�+":����,,�%+*)/�'�
L*##*"&����"%'A!##�A"��'(!��-  #*!%�'��"�,%",?�(�-�!�")+�("+
+%-/�,�)'",'��'(%�-/(�-'��#*)'�")+�*)��!'%�*'����(*��!B*+!),!
*�� ,�)�*�'!)'� A*'(� '(!� +%-/� "&�-)'�� %!,�%+!+� *)� +%-/
'"9-#"'*�)�+�,-&!)'��%!,�B!%!+�*)��"%'A!##H��,"%�")+�*)�+%-/
(�-�!��(!�A"��'(�-/('� '��$%!K-!)'�� ��(*�� '!�'*&�):�*��"#��
,�)�*�'!)'�A*'(�'(!�+%-/� "%" (!%)"#*"�%!,�B!%!+� -%�-")'�'�
'(!��-#:�0���000��!"%,(�A"%%")'�����)�*+!%!+�,-&-#"'*B!#:�
'(*��!B*+!),!�A�-#+�"#&��'�,!%'"*)#:�#!"+�'(!�E-%:�'��,�),#-+!
'("'��"%'A!##�A"��?)�A*)/#:�")+�B�#-)'"%*#:�*)B�#B!+�*)�"
+%-/�,�)� *%",:�������-,(��'(!�B!%+*,'�&-�'��'")+�


�� ��� ��!��"�
�����

	

�������������

<�'(��"%'A!##�")+��� !#")+�,#"*&�'("'�'(!�+*�'%*,'�,�-%'H�
+!'!%&*)"'*�)��$�'(!*%��!)'!),!��B*�#"'!+�'(!*%��*$'(�")+�	*J'(
�&!)+&!)'�%*/('��-)+!%�	

������
��#�$�%����"���;��
�	�
D����8��������(*��,�-%'�%!B*!A��"�,�)�'*'-'*�)"#�,("##!)/!�'�
"� +!$!)+")'H�� �!)'!),!� ��� ��
�� A(!%!B!%� '(!� +!$!)+")'
 %!�!%B!��'(!�,#"*&�$�%�"  !##"'!�%!B*!A���L(!%!�"�+!$!)+")'
$"*#��'��&"?!�")�	

�������9E!,'*�)��'(*��,�-%'�&-�'�%!B*!A
'(!�,#"*&�$�%� #"*)�!%%�%���������������������
������"������8��
��;+�D�8��D�1���'(��*%��8�������


)�	

�������'(!�	- %!&!���-%'�(!#+�'("'�F�'(!%�'(")�'(!
$",'��$�"� %*�%�,�)B*,'*�)��"):�$",'�'("'�*),%!"�!��'(!� !)"#':
$�%�"�,%*&!�9!:�)+�'(!� %!�,%*9!+��'"'-'�%:�&"J*&-&�&-�'�9!
�-9&*''!+�'��"�E-%:��")+� %�B!+�9!:�)+�"�%!"��)"9#!�+�-9'�G
(���"'� D0��� ��(*�� ,�-%'� ("�� (!#+� '("'�A(!%!� "� +!$!)+")'� *�
�-9E!,'� '�� +*$$!%!)'� �'"'-'�%:� %")/!�� 9"�!+� - �)� +*$$!%!)'
!#!&!)'�� �$� "� ,%*&!�� !",(� ")+� !B!%:� !#!&!)'� '("'� ,")
 �'!)'*"##:�*),%!"�!�"�+!$!)+")'H���!)'!),*)/�%")/!�&-�'�9!
 %!�!)'!+�'��'(!�E-%:�")+� %�B!+�9!:�)+�"�%!"��)"9#!�+�-9'�
������������������
��1�����0��8D8���;+�;D7��;����8���'(��*%�
8������F�//%"B"'*)/�$",'�%����'(!%�'(")�"� %*�%�,�)B*,'*�)�



88 ��������������
����
������������� �����������������

�����8����!�'*&�):�9:�,��,�)� *%"'�%��"#�)!�,")�9!��-$$*,*!)'
'��  %�B!� '(!� !J*�'!),!� �$� "� ,�)� *%",:�� �������� ������� 
�
��"����7�;���8+�8D���8D7���'(��*%��07����FN���,�)� *%"'�%H�O
'!�'*&�):�$#"'#:�,�)'%"+*,'��.!:!%S��,�)'!)'*�)�'("'�(!�A"�
-)"A"%!� �$� '(!� +%-/� �"#!�� ")+� *�� �-$$*,*!)'� '�� !)"9#!� "
%!"��)"9#!� !%��)�'��$*)+�'("'�.!:!%�,�)� *%!+�")+�"*+!+�")+
"9!''!+�*)�'(!�*##!/"#�+*�'%*9-'*�)��$�,�,"*)!�G��

�'�'%*"#��'(!�/�B!%)&!)'�*)'%�+-,!+� (:�*,"#�!B*+!),!�")+
+*%!,'� '!�'*&�):� "�� '���"%'A!##H�� *)B�#B!&!)'� *)� '(!� +%-/
,�)� *%",:�� � �(!� /�B!%)&!)'� *)'%�+-,!+� %!,�%+!+� +%-/
'"9-#"'*�)��*)��"%'A!##H��(")+A%*'*)/�'("'�A!%!�$�-)+�*)�'(!
�-)!�;����000��!"%,(��$��"%'A!##H��B!(*,#!����(!�/�B!%)&!)'
"#���  %!�!)'!+�  (:�*,"#� !B*+!),!� '("'� A"�� +*�,�B!%!+� 9:
 �#*,!��$$*,!%�� -%�-")'�'��'(!��-#:�0���000��!"%,(�A"%%")'�
*),#-+*)/�"�F,��?*)/G�E"%�,�)'"*)*)/�'%",!���$�,�,"*)!�9"�!�
"�K-")'*':��$�"&&-)*'*�)��")+�"++*'*�)"#�+%-/�'"9-#"'*�)����
)
"++*'*�)��5"%+)!%�'!�'*$*!+�'("'�(!�("+� -%,("�!+��*/)*$*,")'
K-")'*'*!���$� �A+!%�")+�,%",?�,�,"*)!�$%�&��"%'A!##��)�'A�
�! "%"'!��,,"�*�)�����

��A!B!%�� !%(" ��'(!�&��'� !%�-"�*B!�!B*+!),!� %!�!)'!+
"'�'%*"#�A"��'(!�'!�'*&�):��$�'(!�/�B!%)&!)'H��,(*!$�A*')!���
��!:� L*##*"&��� � L*##*"&��� "� +%-/� +!"#!%� (*&�!#$�� /"B!
!J'!)�*B!�'!�'*&�):�"9�-'��"%'A!##H��*)B�#B!&!)'�*)�'(!�+%-/
*)+-�'%:� *)��#*)'�� � 
)� "%'*,-#"%��L*##*"&�� '!�'*$*!+� '("'� $�%
:!"%���(!�")+��"%'A!##�$%!K-!)'!+��!B!%"#�+%-/�(�-�!��*)��#*)'
.*,(*/")�"'�A(*,(� '(!:�F,��?!+G�,�,"*)!�$�%�+*�'%*9-'*�)�
L*##*"&���'"'!+�'("'�A(!)�(!�")+��"%'A!##�A!%!�)�'�+!"#*)/
+%-/��'�/!'(!%��(!��9�!%B!+��"%'A!##� %! "%*)/�")+��!##*)/
+%-/���)�"�+"*#:�9"�*��"'�)-&!%�-��F+%-/�(�-�!�G�*)��#*)'�
L*##*"&�� '!�'*$*!+� '("'�(!�?)!A��"%'A!##� '��9!� *)� $%!K-!)'
,�)'",'�A*'(�B"%*�-���-  #*!%���")+�'("'��"%'A!##�(*&�!#$�A"�
"��-  #*!%�'��"�,%",?�(�-�!�'("'�(!�%!$!%%!+�'��"��F'(!�#*''#!
%�,?�(�-�!�G��
)�"##��L*##*"&��!�'*&"'!+�'("'��B!%�'(!�,�-%�!
�$�'(!�,("%/!+�,�)� *%",:��(!�")+��"%'A!##�A!%!�!)/"/!+�*)
'(!�+*�'%*9-'*�)��$�F(-)+%!+���$��-),!�G��$�,�,"*)!��"9�-'
!*/(':� !%,!)'��$�A(*,(�A"��,%",?�,�,"*)!����

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

,�)B*,'*�)�A(!%!�!B*+!),!�*),#-+!+�"%%!�'��$�+!$!)+")'�$�%
 ���!��*�)�����������������
��� �$��������00D�L=�D;DDD��"'
P� ;� ��'(� �*%�� �!9�� �D�� �00D�� ��� +!$!)+")'H�� F"+&*''*)/
 ���!��*�)� �$� ,%",?� ,�,"*)!� A*'(*)� '(!� '*&!� $%"&!� �$� '(!
*)+*,'&!)'�� *�� !B*+!),!� �$� (*��  "%'*,* "'*�)� *)� '(!� *)�'")'
,�)� *%",:� N-)+!%� C� 7D�O�G��� � �!%!�� �� !#")+H�� %! !"'!+
"%%!�'��$�%�+%-/� ���!��*�)��!� !,*"##:�A*'(�'(!� %!�!),!��$�"
$*%!"%&���*/)*$*,")'�"&�-)'���$�,"�(��")+�"� "/!%��"%!�%!#!B")'
'�� '(!� K-!�'*�)� �$� A(!'(!%� (!� ?)�A*)/#:� ")+� B�#-)'"%*#:
 "%'*,* "'!+�*)�"�+%-/�,�)� *%",:���L!�"/%!!�A*'(�'(!�+*�'%*,'
,�-%'�'("'�'(*��!B*+!),!�*�� %�9"'*B!��$�/-*#'��

�*)"##:�� "�� '�� '(!� '(*%+�  %�)/���� !#")+� "%/-!�� '("'� "):
 %�9"'*B!�B"#-!�'("'�,")�9!�,�)�'%-!+�$%�&�'(!�!�"%%!�'�� *�
�-'A!*/(!+� 9:� '(!*%�  %!E-+*,*"#� !$$!,'�� � 
)�  "%'*,-#"%�
�� !#")+�"%/-!��'("'�(*��"%%!�'��$�%� ���!��*�)�"%!�,�)�*�'!)'
A*'(�  !%��)"#� -�!� ")+� '("'� '(!� #"%/!� "&�-)'� �$� &�)!:
%!,�B!%!+� $%�&�(*��"%%!�'��$��,'�9!%�7���001� *��,�)�*�'!)'
A*'(� (*��  "%'*,* "'*�)� *)� '(!� +*,!� /"&!�� �L(*#!� '(!�!� "%!
B*"9#!�+!$!)�!�'(!�%*!���A!�$*)+�'("'�'(!:�,�-#+�9!�!$$!,'*B!#:
!J #�%!+� +-%*)/� ,%����!J"&*)"'*�)�� � �):� +*�,!%)*9#!
 %!E-+*,*"#�!$$!,'� '(!�!�"%%!�'��&*/('�("B!� *��&*)*&*I!+� *)
#*/('��$�'(!�!J'!)�*B!�!B*+!),!� %!�!)'!+�"'�'%*"#�'("'�*)+*,"'!�
�� !#")+H�� *)B�#B!&!)'� *)� '(!�,�)� *%",:�� �.�%!�B!%�� '(!
 %!E-+*,*"#�!$$!,'�*���-9�'")'*"##:��-'A!*/(!+�9:�'(!� %�9"'*B!
B"#-!��$�'(!�!�"%%!�'����L!�'(-��$*)+�)��"9-�!��$�+*�,%!'*�)�9:
'(!�+*�'%*,'�,�-%'�*)�$*)+*)/�'(*��!B*+!),!�'��9!�"+&*��*9#!��

����������� 3"� )���$���� ���� ��
������ ��� 4'��5� ���
	�����������������������	������"

�'�'%*"#��'(!�/�B!%)&!)'���-/('�'��*)'%�+-,!�'(!�'!�'*&�):
�$� �*&�'(:� L(*'$*!#+�� "� $!##�A� *)&"'!� A*'(� A(�&� '(!
+!$!)+")'�� �("%!+� "� ,�-)':� E"*#� ,!##� *)� ��B!&9!%� �000�
L(*'$*!#+� "  %*�!+� '(!� /�B!%)&!)'� 9:� #!''!%� '("'� (!� ("+
�B!%(!"%+� '(!� +!$!)+")'�� +*�,-��� '(!*%� *)'!)'*�)� '��  ":
��&!�)!�R����'��F/!'�G�'("'�*���("%&��'(!����*�'")'�
)*'!+
	'"'!�� �''�%)!:�� ."%?� ��)!��� � L(*'$*!#+� �'"'!+� '("'� '(!
+!$!)+")'�� #"))!+�'�� ":���&!�)!�'��$�##�A���)!���-'��$��)!



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

�$�'(!�'(%!!�!J*'��"'�'(!�$!+!%"#�,�-%'(�-�!�*)��%+!%�'��("B!
��)!��F�'�  !+�G�

�(!�+!$!)+")'��&�B!+�'��!J,#-+!�'(!�!��'"'!&!)'��"��)�)�
 %�9"'*B!��$�/-*#'� -)+!%��('� �� �9,'�� D�D�9��� ")+�� *)� '(!
"#'!%)"'*B!��-)$"*%#:� %!E-+*,*"#�-)+!%��('����9,'� D�;����(!
+*�'%*,'�,�-%'�+!)*!+�'(!�+!$!)+")'�H�&�'*�)��$*)+*)/�'("'�'(!
�'"'!&!)'��,�)�'*'-'!+�!B*+!),!��$�� �#*"'*�)�")+�'(-��A!%!
"+&*��*9#!����� !#")+�)�A�"  !"#���(!�,�),!+!��'(!� %�9"'*B!
B"#-!� �$� '(!� !B*+!),!� :!'� "%/-!�� '("'� *'� *�� !J'%!&!#:
 %!E-+*,*"#�

L!�%!B*!A�'(!�+*�'%*,'�,�-%'H��"+&*��*�)��$�'(!�+!$!)+")'�H
�'"'!&!)'��$�%�"9-�!��$�+*�,%!'*�)�����������������
��,����"�
��D� ��;+� 070�� ����� ��'(� �*%�� �000��� � �(*�� ,�-%'� &-�'
+!'!%&*)!�A(!'(!%�'(!�+*�'%*,'�,�-%'�"9-�!+�*'��+*�,%!'*�)�*)
,�)�*+!%*)/� '(!� +!$!)+")'�H� '(%!"'�� "/"*)�'� ��)!�� '�� 9!
!B*+!),!��$�� �#*"'*�)��")+�*$�*'�+*+��A(!'(!%�'(!��'"'!&!)'�
)�)!'(!#!��� ,�)�'*'-'!� %!#!B")'� "+&*��*9#!� !B*+!),!�� � F
)
%!B*!A*)/�'(!�'%*"#�,�-%'H��+!,*�*�)�$�%�")�"9-�!��$�+*�,%!'*�)�
'(!�"  !##"'!�,�-%'�&-�'�B*!A�'(!�!B*+!),!�*)�'(!�#*/('�&��'
$"B�%"9#!�'��*'�� %� �)!)'��/*B*)/�'(!�!B*+!),!�*'��&"J*&-&
%!"��)"9#!�  %�9"'*B!� $�%,!� ")+� *'�� &*)*&-&�  %!E-+*,*"#
B"#-!�G����������������
��������!��7�����8+�;81��;;;���'(��*%�
�077�� �K-�'*)/� �� L!*)�'!*)� >� <!%/!%�� L(,167(,1S6
�9,'(1&(�T�D�;N�;O���078�����

	 �#*"'*�)� *�� +!$*)!+� "�� '(!� *)'!)'*�)"#� +!�'%-,'*�)� �$
!B*+!),!� '("'� *��  %!�-&!+� '�� 9!� -)$"B�%"9#!� '�� '(!�  "%':
%!� �)�*9#!�$�%�*'��+!�'%-,'*�)���</$&.H6 =$: �,&7,21$5<
�D��� ��'(� !+�� �00���� � �(*�� ,�-%'� ("��  %!B*�-�#:� (!#+� '("'
'(%!"'��&"+!�"/"*)�'�/�B!%)&!)'�A*')!��!���%�'!�'*$:*)/�,��
+!$!)+")'�� ,�)�'*'-'!� !B*+!),!� �$� � �#*"'*�)�� � ���� ������
������� 
�� *�������� �0D� ��;+� 1;��� 1;1� ��'(� �*%�� �000�
�F	 �*#"'*�)� N�*,O� !B*+!),!�� *),#-+*)/� !B*+!),!� '("'� '(!
+!$!)+")'� '(%!"'!)!+� "� A*')!���� *�� /!)!%"##:� "+&*��*9#!
9!,"-�!�*'�*�� %�9"'*B!��$�,�)�,*�-�)!����$�/-*#'�G��K-�'*)/
������� ������� 
�� �����-�� 0DD� ��8+� �88;�� �8;�� ��'(� �*%�
�00�������
'�*��%!"��)!+�'("'�'(%!"'��"/"*)�'�"�A*')!���,�)�'*'-'!
")�!$$�%'�9:�'(!�+!$!)+")'�'��'"& !%�A*'(�'(!��-9�'"),!��$�'(!

����������������� ��������������
����
������������� 8�

�
7KH *RYHUQPHQW DUJXHV RQ DSSHDO WKDW &RSHODQG ZDLYHG KLV DELOLW\

WR FKDOOHQJH WKH SURVHFXWRU¶V XVH RI D SHUHPSWRU\ FKDOOHQJH DV WR -XURU
���� EHFDXVH KH IDLOHG WR WLPHO\ REMHFW � 7KLV FRXUW QHHG QRW DGGUHVV WKDW
TXHVWLRQ� KRZHYHU� EHFDXVH WKH UHFRUG LV ODFNLQJ LQ EDVLV IRU D %DWVRQ

FODLP�

+*�,%*&*)"'*�)���L*'(�-'�&�%!��")+�*)�#*/('��$�'(!�!B*+!),!
�-  �%'*)/� '(!� /�B!%)&!)'H�� %",!�)!-'%"#� E-�'*$*,"'*�)� $�%
+*�&*��*)/�'(!�E-%�%��A!�,"))�'�,�),#-+!�'("'��� !#")+�("�
+!&�)�'%"'!+�"�$",'-"#�9"�*��$�%�"��������B*�#"'*�)�

�
��L!�'(-�

$*)+� )�� !%%�%� *)� '(!� +*�'%*,'� ,�-%'H�� +!'!%&*)"'*�)� '("'� '(!
 %��!,-'*�)�+*+�)�'�,�&&*'�"�B*�#"'*�)�-)+!%��������

�� 
������� ��������

� ��������"��������6
�������������

�)�"  !"#���"%'A!##�,("##!)/!��(*��,�)B*,'*�)��)�'(!�9"�*�
'("'� '(!%!� A"�� *)�-$$*,*!)'� !B*+!),!� *)'%�+-,!+� "'� '%*"#� '�
+!&�)�'%"'!�'("'�(!� "%'*,* "'!+�*)�"�+%-/�,�)� *%",:�-)+!%�8�

�	����C�7D����L!�$*)+�'(*��,#"*&�'��9!�A*'(�-'�&!%*'��

�(*��,�-%'�%!B*!A��"�+!$!)+")'H���-$$*,*!),:��$�'(!�!B*+!),!
,#"*&�'��,�)�*+!%�FA(!'(!%��"$'!%�B*!A*)/�'(!�!B*+!),!�*)�'(!
#*/('�&��'�$"B�%"9#!�'��'(!� %��!,-'*�)��"):�%"'*�)"#�'%*!%��$
$",'� ,�-#+� ("B!� $�-)+� '(!� !��!)'*"#� !#!&!)'�� �$� '(!� ,%*&!
9!:�)+�"�%!"��)"9#!�+�-9'�G��%��!����
��7���������DD;�
�	�
;�1��;�0���010�����������������
��	3�������1���;+���8�����;8
��'(��*%���000�����*%,-&�'")'*"#�!B*+!),!�9:�*'�!#$�,")��-  �%'
"�+!$!)+")'H��,�)B*,'*�)�����������������
��8$ � ���00���;+
;80��;D����'(��*%��8������

���  %�B!� "� ,�)� *%",:� -)+!%� 8�� 
�	���� C� 7D��� '(!
/�B!%)&!)'�&-�'�!�'"9#*�(�'(!�!J*�'!),!��$�"�+%-/�,�)� *%",:�
")+� '("'� !",(� +!$!)+")'� ?)!A� �$� ")+�  "%'*,* "'!+� *)� '("'
,�)� *%",:�����������������
����������0�8���8+���0��������'(
�*%���00�����F.!%!�"���,*"'*�)�A*'(�,�)� *%"'�%�G�*��)�'�"& #!
 %��$�-)+!%�C�7D���%"'(!%��'(!�/�B!%)&!)'�&-�'�+!&�)�'%"'!
'("'�'(!%!�!J*�'!+�"�F'",*'��%�&"'!%*"#�-)+!%�'")+*)/�"&�)/�'(!
 "%'*!�G�'��,�)� *%!�'��&")-$",'-%!��%�+*�'%*9-'!�+%-/����(���"'



8� ��������������
����
������������� �����������������

�(!�+*�'%*,'�,�-%'�$�-)+�'(*��!J #")"'*�)�'��9!�%",!�)!-'%"#
")+� %�,!!+!+�A*'(�E-%:��!#!,'*�)�


)��������� '(!� 	- %!&!���-%'� (!#+� '("'� "�  %��!,-'�%� *�
 %!,#-+!+� $%�&� !J!%,*�*)/� "�  !%!& '�%:� ,("##!)/!� �)� '(!
9"�*�� �$� %",!�� � 
)+!%� �������� �),!� '(!� �  �)!)'� �$� "
 !%!& '�%:� ,("##!)/!� ("��&"+!� �-'� "�  %*&"� $",*!� ,"�!� �$
%",*"#�+*�,%*&*)"'*�)��'(!�9-%+!)��(*$'��'��'(!�/�B!%)&!)'�'�
+!&�)�'%"'!� "� %",!�)!-'%"#� %!"��)� $�%� '(!� !J,#-�*�)� �$� '(!
E-%�%����(!�/�B!%)&!)'�*��)�'�%!K-*%!+�'�� !%�-"+!�'(!�,�-%'
'("'�*'��%!"��)��$�%�+*�&*��*)/�'(!�E-%�%�A!%!�A!##�$�-)+!+�
%"'(!%��*'�)!!+��)#:�+!&�)�'%"'!�'("'�*'��%!"��)��A!%!�%",!�
)!-'%"#�����������������
��) �
���"��871���;+�D88��D;7���'(
�*%�� 8��8��� � �),!� '(!� /�B!%)&!)'� �$$!%�� "� %",!�)!-'%"#
E-�'*$*,"'*�)��F'(!�,("##!)/*)/� "%':�&-�'�+!&�)�'%"'!�'("'�'(!
 -% �%'!+� !J #")"'*�)� *�� &!%!#:� "�  %!'!J'� $�%� "� %",*"#
&�'*B"'*�)�G���� ��"�
�����������"��� ��"��8D����;+���8�
�8����'(��*%��8��������(!�9-%+!)��$� !%�-"�*�)�"#A":��%!�'�
A*'(�'(!��  �)!)'��$�'(!��'%*?!���(�����

�� !#")+�"��*/)��!%%�%�'��'(!�+*�'%*,'�,�-%'H��+!'!%&*)"'*�)
'("'�'(!�/�B!%)&!)'H��%!"��)��$�%�!J,#-+*)/��-%�%�U��7����'("'
(!�A"�� %!�,,- *!+�A*'(�(*�� !%��)"#�*)E-%:�#"A�-*'����A!%!
�-$$*,*!)'#:�%",!�)!-'%"#����� !#")+�"%/-!��'("'��-%�%�U��7�*)
$",'�+*+�)�'�"  !"%�'���� !#")+�'��9!���� %!�,,- *!+�A*'(�(*�
#"A�-*'� '("'� *'� A�-#+� "$$!,'� (*��  !%$�%&"),!� "�� "� E-%�%�
�� !#")+�("��)�)!'(!#!���$"*#!+�'���-�'"*)�(*��9-%+!)�-)+!%
�������� � �(!� /�B!%)&!)'� )!!+� �)#:� +!&�)�'%"'!� "� %",!�
)!-'%"#�E-�'*$*,"'*�)�$�%�*'��!J!%,*�!��$�"� !%!& '�%:�,("##!)/!
�$�"�E-%�%��*'��%!"��)��)!!+�)�'�9!� !%�-"�*B!�)�%� #"-�*9#!�
) �
���"��871���;+�"'�D;7������'(!�/�B!%)&!)'�("�� %�$$!%!+
�-,(� "� %!"��)�� '(!� 9-%+!)� %!&"*)�� A*'(� �� !#")+� '�
+!&�)�'%"'!� '("'� '(!� /�B!%)&!)'H�� &�'*B!�� A!%!
+*�,%*&*)"'�%:����� !#")+�("��$"*#!+�'��&"?!��-,(�"��(�A*)/�
�(!�%!,�%+�*)+*,"'!��'("'�'(!�E-%�%�*)$�%&!+�'(!�,�-%'�'("'�(!
 %�9"9#:�A�-#+�9!�-)"B"*#"9#!��)���&!��$�'(!�+":���$�'%*"#
9!,"-�!� �$� '(!� )!!+� '�� "''!)+� '�� &"''!%�� *)� (*�� ,"�!�
�-%'(!%&�%!���'(!%�'(")�'(!�$",'�'("'��-%�%�U��7�*���*� ")*,�
�� !#")+�("���$$!%!+�)��!B*+!),!�'("'�(*��!J,#-�*�)�$%�&�'(!
E-%:� 9:� '(!� /�B!%)&!)'� A"�� 9"�!+� - �)�  -% ��!$-#

����������������� ��������������
����
������������� �1

/�B!%)&!)'H��,"�!��")+�'(-��"%!� %�9"'*B!��$�"�+!$!)+")'H�
"A"%!)!���'("'�'(!�/�B!%)&!)'�*��#*?!#:�'�� %!B"*#�"'�'%*"#������
������� ������� 
�������0�8���0�� 7��� ��8+� 1��� 10� ��'(� �*%�
�07����F�(!�$",'�'("'�+!$!)+")'�"''!& '!+�'��������'(%!"'!)�")
"+B!%�!�A*')!���*)+*,"'!��(*��,�)�,*�-�)!���'("'�(*��,"�!�*��"
A!"?��%�-)$�-)+!+��)!��")+�$%�&�'("'�,�)�,*�-�)!���&":�9!
*)$!%%!+�'(!�$",'�*'�!#$��$�'(!�,"-�!H��#",?��$�'%-'(�")+�&!%*'�G�
�K-�'*)/� 

� L*/&�%!�� �9,'(1&(�� C� 817� ��("+9�-%)� %!B�
�010����� ��(-����-9E!,'� '�� '(!�9"#"),*)/��$� '(!��'"'!&!)'H�
 %�9"'*B!� B"#-!� ")+�  %!E-+*,*"#� !$$!,'�  -%�-")'� '�� �!+�� ��
�B*+��D�;�� '(%!"'��"/"*)�'�A*')!��!��"%!�-�-"##:�,�)�*+!%!+
"+&*��*9#!�� �������������������������
���������0���000�L=
��87����'(��*%�� �")���8���000�� �+!$!)+")'H�� %� ��*'*�)� '�
$!##�A� *)&"'!� '�� F/!'� %*+G� �$� "�A*')!������������ ������� 
�
)������� 8���� L=� �8�7�;� ��'(� �*%�� �")�� 8��� 8����
�+!$!)+")'H�� �'"'!&!)'�� '�� $�%&!%� ,!##&"'!� "9�-'� (*%*)/
��&!�)!�'��?*##�,��+!$!)+")'����

��(!�/�B!%)&!)'�-%/!��'("'�'(!�� �#*"'*�)�+�,'%*)!��(�-#+
!J'!)+� '�� "� +!$!)+")'H�� '(%!"'�� "/"*)�'� "�  %��!,-'�%�� � �(!
/�B!%)&!)'�"%/-!��'("'��-,(�'(%!"'��"%!�!K-"##:� %�9"'*B!��$
")� "''!& '� '�� '"& !%� A*'(� '(!� /�B!%)&!)'H�� ,"�!�� � L!
+*�"/%!!�� "�� '(%!"'�� "/"*)�'� "�  %��!,-'�%� +�� )�'� *& #:� "
+!$!)+")'H�� *)'!)'*�)� '�� +!�'%�:� !B*+!),!�� � 
)#*?!� "
/�B!%)&!)'�A*')!����"� %��!,-'�%�+�!��)�'� ���!��!��� !,*$*,
?)�A#!+/!�"9�-'�'(!�+!$!)+")'H��",'��'��A(*,(�(!�,")�'!�'*$:
-)+!%��"'(����"'(!%��'(!�,�))!,'*�)�9!'A!!)�'(!�*)+*B*+-"#
 %��!,-'�%� "��*/)!+� '�� '(!� /�B!%)&!)'H�� ,"�!� ")+� '(!
�-9�'"),!��$�'(!�/�B!%)&!)'H��,"�!�*��%!#"'*B!#:�"''!)-"'!+�
<:� !J'!)�*�)�� '(%!"'�� '�� ("%&� �%� ?*##� "�  %��!,-'�%� "%!� )�'
)!,!��"%*#:� %�9"'*B!��$�"�+!$!)+")'H��*)'!)'*�)�'��#!��!)�"):
 �%'*�)� �$� '(!� /�B!%)&!)'H�� 9-%+!)� "'� '%*"#�� � �(*�� *�
 "%'*,-#"%#:�'%-!�(!%!��A(!%!�'(!%!�*��)��!B*+!),!�*)�'(!�%!,�%+
'("'� �-//!�'�� '("'� '(!� %!&�B"#� �$� ��)!��A�-#+� ("B!� ("+� "
�*/)*$*,")'� !$$!,'� - �)� '(!� /�B!%)&!)'H�� �-,,!��� "'� '%*"#�
<!,"-�!�'(!�+!$!)+")'�H�'(%!"'��+��)�'�*)+*,"'!�'(!*%�*)'!)'*�)
'��+!�'%�:�/�B!%)&!)'�!B*+!),!���-,(�'(%!"'��+��)�'� !%��!
,�)�'*'-'!�!B*+!),!��$�� �#*"'*�)��



�7 ��������������
����
������������� �����������������

L(*#!� '(!� +!$!)+")'�H� �'"'!&!)'�� "%!� )�'� "+&*��*9#!� "�
!B*+!),!� �$� � �#*"'*�)�� '(!:� "%!� )�)!'(!#!���� '�� "� #*&*'!+
!J'!)'��%!#!B")'��������('� �� �9,'��D����M�!#!B")'�!B*+!),!H
&!")��!B*+!),!�("B*)/�"):�'!)+!),:�'��&"?!�'(!�!J*�'!),!��$
"):�$",'� '("'� *���$�,�)�!K-!),!�'�� '(!�+!'!%&*)"'*�)��$� '(!
",'*�)�&�%!� %�9"9#!��%�#!��� %�9"9#!�'("'�*'�A�-#+�9!�A*'(�-'
'(!�!B*+!),!�G�����(*��,�-%'�("��(!#+�'("'�!B*+!),!�'("'�("��'(!
'!)+!),:� '�� +!&�)�'%"'!� "� +!$!)+")'H�� ,�)�,*�-�)!��� �$
A%�)/+�*)/�*��"+&*��*9#!�'��!�'"9#*�(�'(!�+!$!)+")'H��/-*#'�
��������������
��8!�"�����00����8+�������8����'(��*%���00;�
�F�?":$�%H�� ���!��*�)��$� '(!�,�-)'!%$!*'�"#*!)�%!/*�'%"'*�)
,"%+� A"�� %!#!B")'� !B*+!),!� ,�),!%)*)/� �?":$�%H�
,�)�,*�-�)!����$�/-*#'���������G�����������������
����
���������
��;+��������1���'(��*%���00������������������
����������71�
��8+���8�����87���'(��*%���070���!B*+!),!��$�"''!& '�'��!B"+!
"%%!�'� *�� %!#!B")'� '�� +!&�)�'%"'!� "� +!$!)+")'H�� F/-*#':
,�)�,*�-�)!���G��� � L!� '(*)?� '("'�� '�� "� #*&*'!+� !J'!)'�� '(!
+!$!)+")'�H� '(%!"'�� $"##�A*'(*)� '(*�� ,"'!/�%:� �$� �'"'!&!)'��
�(!%!� "%!� &"):� ,�),!*B"9#!� %!"��)�� A(:� "� +!$!)+")'
"A"*'*)/� '%*"#� A�-#+� '(%!"'!)� '�� ("%&� '(!�  %��!,-'�%�
*),#-+*)/� �*& #!� $%-�'%"'*�)� A*'(� 9!*)/� A%�)/#:� ",,-�!+�
�!%!�� '(!� %!,�%+� +!&�)�'%"'!�� '("'� '(!� +!$!)+")'�� B*!A!+
��)!��"��'(!���-%,!��$�'(!*%�#!/"#�'%�-9#!�����(!�$",'�'("'�'(!
+!$!)+")'�� '(%!"'!)!+� '�� F/!'G� (*&�,�-#+� *)+*,"'!� '("'� '(!
+!$!)+")'��9!#*!B!+�'("'���)!��A�-#+��-,,!!+�*)��9'"*)*)/
/-*#':�B!%+*,'�� "'� '%*"#�� ��(!� �'"'!&!)'�� '(-�� ���!��� ��&!
 %�9"'*B!�B"#-!�"��'��'(!�+!$!)+")'�H�,�)�,*�-�)!����$�/-*#'�
9-'� '(!� #",?� �$� � !,*$*,*':� #*)?*)/� '(!� �'"'!&!)'�� '�� '(!
,("%/!+�,�)+-,!� !%&*'���)#:�"�A!"?�*)$!%!),!���

�(!� �#*/('�  %�9"'*B!� B"#-!� �$� '(!�!� �'"'!&!)'�
)�'A*'(�'")+*)/�� "� ,�-%'� &-�'� �'*##� ,�)�*+!%� A(!'(!%� '("'
 %�9"'*B!� B"#-!� �-9�'")'*"##:� �-'A!*/(�� "):� %!�-#'*)/
 %!E-+*,*"#�!$$!,'��������('����9,'��D�;��F�#'(�-/(�%!#!B")'�
!B*+!),!� &":� 9!� !J,#-+!+� *$� *'��  %�9"'*B!� B"#-!� *�
�-9�'")'*"##:� �-'A!*/(!+� 9:� '(!� +")/!%� �$� -)$"*%
 %!E-+*,!N�OG���������������������
��*�����������!��*����80�
��;+� ����� �10� ��'(� �*%�� 8��8��� � �!%!�� '(!� +!$!)+")'�H
�'"'!&!)'��A�-#+�,"�'�")�!J'%!&!#:�)!/"'*B!�#*/('�- �)�'(!*%
,("%",'!%�����(!��'"'!&!)'��("B!�"�'!)+!),:�'��,"-�!�'(!�E-%:

����������������� ��������������
����
������������� �0

'��&"?!�*& !%&*��*9#!�*)$!%!),!���*),#-+*)/�'(!�$",'�'("'�'(!
+!$!)+")'�� ���!���"�B*�#!)'�)"'-%!�")+�("+� %!B*�-�#:��!%B!+
'*&!� *)�  %*��)�� � �#'(�-/(� '(!�!� *)$!%!),!�� "%!� ,!%'"*)#:
 !%&*��*9#!�*$�'(!�/�B!%)&!)'�("+�*)+*,'!+�'(!�+!$!)+")'��$�%
�9�'%-,'*�)��$� E-�'*,!�� '(!:�"%!�)�'� %!#!B")'� '�� '(!�,("%/!+
,�)+-,'���5*B!)�'(*��*&9"#"),!��A!�$*)+�'("'�'(!�+*�'%*,'�,�-%'
"9-�!+�*'��+*�,%!'*�)�*)�+!'!%&*)*)/�'("'�'(!� %!E-+*,*"#�!$$!,'
�$� +!$!)+")'�H� '(%!"'�� "/"*)�'� ��)!�� A"�� �-9�'")'*"##:
�-'A!*/(!+�9:�'(!*%� %�9"'*B!�B"#-!��

��A!B!%���-%�$*)+*)/��$�")�"9-�!��$�+*�,%!'*�)��)�'(!� "%'
�$�'(!�+*�'%*,'�,�-%'�*���-9E!,'�("%&#!���!%%�%�")"#:�*��-)+!%
�('� �� �5,0� 3���8�"��� �3-%�-")'�'��'("'�%-#!��'(*��,�-%'� *�
%!K-*%!+� '�� +!'!%&*)!�A(!'(!%� '(!� !%%�%� ,�&&*''!+� *)� '(!
+*�'%*,'�,�-%'�"$$!,'!+�'(!�+!$!)+")'�H��-9�'")'*"#�%*/('����L!
$*)+� '("'� *'� +*+� )�'�� � 5*B!)� '(!� !J'!)�*B!� '!�'*&�):� ")+
 (:�*,"#� !B*+!),!�  %!�!)'!+� "'� '%*"#� '("'� *)+*,"'!�� '(!
+!$!)+")'�H�,-# "9*#*':��'(!�"+&*��*�)��$�'(!�!��'"'!&!)'��A"�
("%&#!����L!�'(-��"$$*%&�'(!�E-+/&!)'��$�'(!�+*�'%*,'�,�-%'�"�
'��'(*��,#"*&���

����������������

�� !#")+�"%/-!��'("'�'(!�/�B!%)&!)'H��-�!��$�"� !%!& '�%:
,("##!)/!�'��!J,#-+!�"��*� ")*,�E-%�%�B*�#"'!+�(*��%*/('��-)+!%
�������
������ �!"��D1��
�	��10���07�����L!�%!B*!A�"�+*�'%*,'
,�-%'H�� +!'!%&*)"'*�)� �$� "� ������� ,("##!)/!� A*'(� F/%!"'
+!$!%!),!�G�-)+!%�"�,#!"%#:�!%%�)!�-���'")+"%+����������������

��� ��������8�;���;+�;�8��;�7��0���'(��*%��8�������

�-%*)/�B�*%�+*%!��'(!�/�B!%)&!)'�!J!%,*�!+�"� !%!& '�%:
,("##!)/!�'��!J,#-+!��#'!%)"'!��-%�%�U��7��"��*� ")*,�&")
A(��*)+*,"'!+�'��'(!�,�-%'�'("'�(!�A"��*)B�#B!+�*)�"� !%��)"#
*)E-%:�#"A�-*'�")+�A�-#+�#*?!#:�("B!�'��"''!)+�"��!''#!&!)'
,�)$!%!),!� +-%*)/� '%*"#�� � L(!)� '(!� E-%�%� A"�� !J,-�!+�
�� !#")+�+*+�)�'��9E!,'��(�A!B!%��"'�'(!�,#��!��$�B�*%�+*%!�
�� !#")+�"�?!+�'("'�'(!�/�B!%)&!)'� %�$$!%�F��&!�%!"��)"9#!
!J #")"'*�)G� "�� '�� A(:� '(!� E-%�%� A"�� !J,-�!+�� � �(!
/�B!%)&!)'�%!� �)+!+�'("'��� !#")+�A"*B!+�"):��9E!,'*�)�
:!'� �'"'!+� '("'� '(!�/�B!%)&!)'� !%,!*B!+� �-%�%�U��7� '��9!
*)"''!)'*B!�")+� %!�,,- *!+�A*'(�(*�� !%��)"#�*)E-%:�#"A�-*'�


