
 
 
 
 
 
 
 
 

    CORPORATION 
 
 
 
 
 
 
 

���������	
�����		

��	���		

�����	������	������		
����	���	����	

 
 
 
 
 
 
 
 
 

���	������������	 ��!��"���	#$�$�	������	



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

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

 ������!�	�
����"�#$$%&�'�������
���"�	�
���
�����������
�������������������	�����������()*�������������+��
,�
"��	��������
������
�	
�����"�	��	��������
��,�	
����-��.$$/0�1����2��
�3�	����	�����4�����
��	���������	
����
�����
��
�
	�����	�������	
��,�(.5&6���������"���#$$%&� ����+���
�
��
���������������	���������
�����������,�
�"�	���1�����0��	���������	��7���7�������
���6)3�	��	���
1����
���8����	�������

��4�����
��	
�
��� ��	�
������9�����
�:�#5&;/��)<*������*&*���
������������..;0%&���	��������������	����������
��������������
���
�������	���
�	
����������1�
��
���������	
���-���""��
����	�+����
����	���������	
�����
�	
��,�����������
	���


��������	��������	����������	������	��7��������
����	�
�
1��������
��&����-���	�	�����
�������"��1	���
��
���
������	
����	�������������
��"��
����	�����������
��	���
���"�
�������1
���"�
���������	
���&�
�
�����������
�
 
������'&� ��������
9�������
�=���<�

	
%�����	&&�	����		

	
�����������	
��
��
�����������
��
	

����	'�����'���	���!������	���	��������	��	��������	��	���"���	��"������	(���	��	��)��'��	���!������	�)	���*�	
+�������	 �!��"�����$	 ,�	 ��!���������	 ��-����'����	 )��'	 ���	 ��������	 .�!�������	 %�'�����������	 ���	 ��)��!��	
����������	 )��'	 ���	 ��������	 ,��������	 �)	 ���������	 %!!��������	 /0�,�%12$	 	 ���	 ��������	 ���	 
����!���	

.����'����	 ��	 �!!�����!�	 (���	 ��������	 3��������	 %!!�����	 %!!�������	 4���!�����	 /03%%412$	 %��	 '�������	
"�����	 ���	 �5�������	 ��	��������	 �������	 ������	 �����	 �����(���$	 %���������	 ��)��'�����	 !��!������	 ���	��	
�"����+��	��	((($�����$!�'$	
	
�����
���
		
�������

	
���*�	����	��	��	��'���	���	��'�����	������'	�5������	��	���	������'6��!�	%���+��!�	#����	����	 �������	���	
�))�����	�"��������	7���	���	�����	���8�	�)	������*�	������'	�����!���$	
	
���������
�
9��	+�������	��	 ���	�5���������	���	��"����'���	�)	������'	 ������!��	��	 ���	%���+��!�	#����$	 	.�������+��	

���(��	 ��	 �����:��	 +�	 ���	 �!-��������	 ���	 ����������	 �)	 ������!��"�	 ������'	 ���7�!��	 ��	 "������	 ������	 �)	
�5���������	���	��"����'����	��!����	��	��))�����	+��	������!��"�	�������!��	��'����	��	���	%���+��!�	#����$	
	
���	+����"��	����	�	������	!�''��'���	��	�5����������	��"����)�!�����	�)	���7�!���	���7�!�	��!������	���	���7�!�	
��������	��	���	8��	��	��!!���)��	���!�"�����$		���	�����	�	��"����)���	����)����	�)	������'	���7�!���	��!����	��	
��"����	������!��"�	�������!��	��'����	��	���	%���+��!�	#����	���	���	������	�))���������	(���	��!����	��������	

�������$	 	.��!�	�����	��+��!	��	����	�)	�����	���	���	��������"���	�������	����	��������	���	���	�����!��	�	
���(���	!������	�����!������	)��	���	������������$	
	
���
�������
	
���	 ��	 �	 ��������	 �5���������	 !�'����	 ���������� )��'��	 �����	 ��	 �����'���	 +��(���	 4������	 ������	
�����������	/04������12	���	��'�!�	�����������	/0��'�!�12$	,��	+����������	���	�5���������	���	��"����'���	

�)	������'	������!��	��	���	%���+��!�	#����	�)	��������	.��8��!��(���	���	��!����	������'	+���	��	���	(����$		
���	+����	�������	��	���	�������	.��!8	�5!�����	��	����	����	���	!��������	���	&;	������'	���7�!��	������	
&��<	�(����	7����	"�������	��	�����	������	��������	�����5�'�����	�=>�>��	��!�����	/;���?��	�!���2	��!����	
��	���	��������	(������	���	��������	�����	�)	���	%���+��!�	#����$	
	



��'�!��	���	(����*�	�������	��������	�)	������'�	�����	�����5�'�����	�&$=<	�)	���	!�''��	������	�)	���	���	
���	���	������������"�	��	���*�	#����	�)	@���!����$	���	���	��'�!�	��"�	��	�5���������	���"�!�	�����'���	��	
���!��	�����	(��!�	��'�!�	'������	�5���������	������'�	��	���	&��<	���6�(���	���	��������	A�����	#��	
4��7�!�$		���	���"�!�	�����'���	!��	+�	!��!�����	+�	������	�����	�����	��	���	!�������	����	���$		���	A�����	

#��	4��7�!�	��	��!����	��	���	�������	%���+��!�	#�����	���	���������	��	�����	�����	��'�!�*�	�����!���	
�++��	
B�8�	���������$		
	
���	��������	��"��	���7�!��	��	���	������������	���	�����6!������	%���+��!�	#�����	��!������	���	&��<	�(���	

���	 B�8�	 4��7�!�	 ���	 ���	 )�"��	 ��(	 &��<6�(���	 C�������	 %���+��!�	 4��7�!���	 ���8��	 ��	 ����	 ���?$	 ���	
C�������	%���+��!�	4��7�!��	��	�	!����!��"�	���'	)��	���	#�����	B�8��	
���	��	B�!�	������	B�8��	9��������	
�"��	
���	 ��!-���	 4����	 ���7�!��$	 	 ���	 ��������	 ���	 #��!8	 B�8�	 4��7�!��	 �	 7����	 "������	 (���	 %
� %	 ��+�������	

�93��%	
�����!��	,�!$	/0�93��%12$	 ���	%
� %	�����	��	 ���	(����*�	 �������	 ��!����	 ������	!�'����$	 ���	
#��!8	B�8�	4��7�!�	��	�	7����	"������	+��(���	���	���	�93��%	�����	(��!�	���	�����	�	D�<	��������	 ���	
�93��%	�����	�	��<	��������	��	���	#��!8	B�8�	��������$	%	��(	������'	���!�"���	(��	'���	+�	���	������	�	
��������	������'	��	���	#��!8	B�8�	4��7�!�	��	.����'+��	���?$		
	
,�	���!�	���?�	���	������	��	�����'���	(���	�93��%	��	�!-����	�	?;<	��������	��	�����	������'	���7�!��	

��!����	 ��	 ���	 E������	 %���+��!�	#�����	 &��<6�(���	 ���	 ��������	 +�	�93��%$	 	 �(�	 ��(	 ���7�!��	 (���	
���8��	��	 ����	���?�	+�������	���	 �����	��'+��	�)	���7�!��	��	 ���	�����'���	 ��	 ���$	���	 ���	���7�!��	��!����	
.���	 ����8	 /!���������	 ���	 %���	 ���	 ��������	 @�������2�	 @�������	 ���!��	 %��5������	 B������	 �������	 C�8����	
�!���!��	��'��	����8	���	#������	B�8�$		�����	���	���'�	�)	���	�����'���	(���	�93��%�	���	���	��	������	
��	����	�	?;<	��������	��	���	�93��%	���7�!��	+�	)������	F��	'������	�)	�5���������	�5����������	�"��	���	��5�	
&&	������	��	)����(�G	
	


����	���	��!���	�����G												����'�'	F���������	���	�����		
�����	��	��5��	�����G																����'�'	F���������	���	����	
.�"����	��	�����	�����G												����'�'	F���������	���	����	
�����	���	���"����	�����									����'�'	F���������	���	����	
	
���	�����������	(���	����	�	&�$��<	��������	��	���	���7�!��	)��	�"���	FD$�	'������	��!�����	��	�	'�5�'�'	�����	
��������	��	���	���7�!��	�)	?;<$	��	�����	���	���	�5������	�����5�'�����	FD$�	'������	��	���	E���	%���+��!�	

4��7�!��$		
	
���	.���	����8	4��7�!�	��!�'������	���	%���	���	�������	@�������$	%	������!�	����'���	��	���	�������	�������	
��	!��������	���	�"����+��	���	��	���	�'�����	��'+��	�)	�����	�����$	�93��%*�	�������!��	������!�	)��	���	%���	
�������	����!����	��	��)�����	������!�	�)	D&��&��	������	!���������	�����5�'�����	?D��������	������	�)	��9=	
/��	�5���	�)	������'2	��	��	�"�����	�����	�)	�����5�'�����	�<	��9=$		,�	���	�"���	����	�����	������!��	���	

'�����	���	���	������	��	���	��	�93��%	�	�������	�)	�.F�$�&�	���	�����	�)	��9=	��	�	'�5�'�'	�������	�)	
�.F&�	'������$	/C���G	����	��	�	�������!��	������!�	����'���	!�'������	+�	�93��%	����	(��	���	����'����	�����	
!������	��������	,��������	�)	�������	����������	���	4�������'	!����������	���	)��	(��!�	��	������!�	��	�����"�	
!��)����!�	!���������	(���	�������$2			
�
,�	����	���?�	���	������!��	��	�����'���	(���	�����6������	������'	��'�����	B�'����	/0���12	(����+�	
���	�������	���	��	������	��	�!-����	�	��<	��������	��	���	#�����	
�"��	4��7�!�	/0#�����	
�"��12�	��!����	��	���	

(������	%���+��!�	#����	��	��������	.��8��!��(��$	#�����	
�"��	��	��!����	?�	8���'�����	�����	�)	.���	����8	
4��7�!�$	%�	��������	�93��%	�(��	�	��$D&<	��������	���	���	�(��	�	?;$�;<	��������	��	#�����	
�"��$	�����	
���	�����'����	���	!��	����	�	��<	��������	��	#�����	
�"��	+�	)������	F=>�����	��	�5���������	�5����������	
+�	@�!�'+��	 �&�	 ���=$	 	�93��%	�����	 ��	'�������	���	 ��$D&<	��������	��	#�����	 
�"��	+�	'��!����	���*�	
�5���������	�5����������$		
	
���	(��	��!���������	��	�����	��	9!��+��	&=�	����	+�	)���	!�'�������	,��!��	����$�	9�
@	��$	B��$�	�����+����	

����$	 ���	 �����+����	 ���������	 ����$	 ���	 �������	 ���	 (�����6�(���	 ��+��������	 ���	 /������2	 �5���������	
��'����	 B�'�����	 �����	 ���������	 ��	 &?	 ������'	 �5���������	 ���7�!��	 ����	 (���	 ���!�����	 )��'	 ���	 �����	
C�!����	��!��	@�"����'���	,��������	��	����	����$		�
�
����������������
	

���*�	 "�����	 ��	 ��	 ��'���	 ���	 ��'�����	 ������'	 �5������	 ��	 ���	 %���+��!�	 #����	 ���	 ��	 +�!�'�	 �	 )�����	
������'	�����!��$		,�!�����	���	�������	�5����������	+�	���	��	���	%���+��!�	#����	)��	����	���	����'����	��	
F&D$>	'������$	
	
	
	



���	'���	����������	�)	���	���G	
	

• ��	�'���"�	���	�������!��	'����	���	!�'�����	���	����������	��������	��-�����	��	��"����	��	�!���'�!	
������!�	��	���	.���	����8	/%���	���	��������2	������'	��������H		

• ��	 �������	 ���	 �������!��	 ������!�	 �������	 ��	 ���	 E���	 #���	 ������'	 �������	 +�	 (��	 �)	 '�����	
�5���������	���	��������	'������	��	�	��"��	����	��)����	�	'����+��	�!���'�!	������!�H	

• ��	)������	�5�����	�	��(	������'	���!�"���	'���	��	���?	��	���	#��!8	B�8�	4��7�!�H	
• ��	'�������	���	��������"���	�5�����	���	��"��!�	��	���!�"���	���	�����	������'	���7�!��H	
• ��	!�������	���	�����������	���	�!-��������	�)	��(	������'	���7�!��	��	���	%���+��!�	#����	����	!��	+�	

�������	)����!��	��	!������	'��8��	!���������H	
• ��	 ���"���	 )��	 �	 ��"����)�!�����	 �)	 ���7�!�	 ������	 /�����	 �5���������	 �������	 ��"����'���2�	 ���7�!�	

��!������	���	���7�!�	��������H	
• ��	 ��"�����	 ���	 ������	 �������������	 (���	 ���	 (����*�	 �(�	 �������	 ������'	 !�'�������	 ��'�!�	 ���	

�93��%$		
	
����

�����
����� �������
�

%	��'+��	�)	������	��	���	��!����	��������	��"�	���	���������	��	�))�!�	���*�	+�������	��"����'���$	
	
�������	������	���	��!��������	)��	�5�������	���	�����!���	�)	������'$	���	������'	����	���!�	���	�����!�����	
�����5�'�����	?��<	���!�	�������	���&�	���	��	%�����	&�	����	���	����	���!�	(��	-�����	��	�.F�;$��	���	
�����	��9=�	��	��!�����	�)	�����5�'�����	>�<	)��'	���	����	���!�	-�����	��	����	�>�	���?	�)	�.F&=$��	���	
�����	��9=$	
	

,�	��!���	������	���	��!����	��������	���	����	��!������	!���!���	��	�5������	��!����	�������	�5��������	�)	�����	
��!������	 ���	 ��(	 �����	 !������!����$	 
��	 �5�'����	 ��	.����'+��	 ���?�	 ���	 �����	%��'�!	 ������	%��������	
������!��	 �����	 ��	 �!!�������	!������!����	 �)	 ��	 ��	 �D	 ��(	 ��!����	 ��(��	 ������	��	 �����	 ��	-��������	���	
��!����	��(��	!���!���	��	�>	'������	8���(����	+�	����$	4�+��!	�������	��	'���	!��������	���	'�"��	��	)�"���	�)	
��!����	��(���	���	������	�������	���	���	���	���!��	��"�	'���	��!����	������	���	��(���	!���	������	��	��'�	
!��������$		,�	���	�$.$�	�����	����	������	��!����	������	��	���	!�������	����!�	�)	���!���!���$		3��+��	(��'���	
!��!����	�������	��!������	��������	��	��!����	��(��$	

	
����

���
!!�������	������

������'	������	����!��	��!����	���'���	'���	�����!����	���	��!������	����!��$	4���!����	���'���	�����!���	�)	

������'	 ��!����	 ��'�!�	 /��<	 �)	 ���+��	 '���	 �����!����	 ��	 ����2	 ���	 �93��%�	 +���	 �)	 (��!�	 �����!�	
����!������	)��'	��������	��	���	%���+��!�	#����	�)	��������	.��8��!��(��$	,�	���?�	(����(���	��'���	�������	
�����5�'�����	&>�	'������	������	��9=	(����	(����	���'���	�����!����	(��	�����5�'�����	;�	'������	������	
��9=$	���	���������	�����)���	���	+���	!�"����	+�	��"����	��!������	����!��	��!������	�5!���	��"��������	����	
+�	 ����������	 �����!����	 �����	 )���	 !�!��	 �����!�������	 �����!�����	 ������'	 ���	 ��������'	 ����"��	)��'	 ����	

���!���	)����	���	������'	����"��	)��'	���	���'�������	�)	
������	��!����	(������$	�����	��!������	����!��	
(���	��!����	��	�'������!�	��	�5!���	��"��������	���	��!�!���	������'	)��'	��!����	(������	���	���������"���	
!����'��	�"��	���	��5�	��!����	���������	��	���	����	)��	)������	���'���	'���	������$		

@�'���	)��	 ������'	��	 ����!���	 ���8��	 ��	 ���	 ��"��	 �)	 ���!���!���	���������	+�	 ��!����	 ��(��	 ������$	C�!����	
���!���!���	����������	(����(���	��	���(����	 ���!�	(����	 ��!����	����������	!���!���	!��������	 ��	 �5����	 ��	
'���	���!����	���	+����	����	���	!������	���	�5������	���!����	���	+����	��������	��	������	!���!���$	
��!����	��	
���	 ������	.������	)��	 �5�'����	��!������	 �����������	!���!���	)��'	 ��	 �"�����	 �)	 �=<	��	 &;=�	 ��	;�<	��	
����$	C�!����	������	��������	�����5�'�����	&><	�)	���	(����*�	���!���!���$	
	

"���� �����
����#�
	
,�	�����	������'	����	���!��	���!���	�>	����	��(�	�)	����	����	�.FD$��	���	�����	��9=	���	��	���	��!������	
�"����+�����	�)	��!������	���������	�����	���'	��(��	��'����	���	��!������	��"������	�����$	���	����	���!�	���	
���!�	��!������	��	�.F�;$��	���	�����	��9=	��	�)	���	����	�)	����	�������	���	���	����	���'	������'	'��8��	
������8	 ��'����	 ������"�	(���	��!������	 !����'������	 ���	 ���	 !���������	 ���(	 ��(�	 �)	 ��!������	 ������'	
����!��$	3�"��	���	����	��'�	��!������	��	)���	���	��"����	��(	'�����	���	���7�!���	����	��	+���	������	���	

)�����	���������	�)	�5������	����	�����	������'	��������	'����	����	������'	�5���������	'���	+�	�!!��������	��	
�����	 ��	 '���	 )�����	 ��'���$	 �"��	 ��(�	 (���	 ���	 ����	 ���!�	 �)	 ��9=	 ��	 �.F�;$��	 ���	 ������	 ������'	
�5���������	+������	)���	)��	�����	�)	���	�5���������	�5����������	!������	���	��	���	%���+��!�	#����	������	���	
&;D�*�	���	&;=�*�	(���	��"����	��(	���!�"�����	(���	'���$			
		
���	��!���	��������!�	�)	!��!���	�"��	������	��!�����	���	�������	���	���	!������������	��������	��	��!����	
��(��	��	�	�����+��	���	!����	����!�	�)	������	���	����������	���	�(�������	����	��(	������'	��������	(���	+�	



������	��	���	����	���'$	���	��(	������'	�����!����	��	��8���	��	!�'�	)��'	��������	��	�������	%���������	���	
������	.�����	���	I�:�8�����$	����	��������	���������	��"�	'�!�	��(��	������	����	���	����	�����	��������	��	
���	%���+��!�	#�����	���	!����-������	��	��	����!������	����	���	��(	������	(���	!�'�	��	������	!����	(��!�	��	
�5��!���	��	���	)������	��(���	��������	��	���	������'	���!�	�"��	���	��5�	���	������	���	��!�����	+���	���	

����	��	)���	���	�5�����	����������	����	�����	��������$	���	+����"��	��	��	(���	����������	��	!�������:�	��	�����	
���������	)�����	������$		
	
���������$
����
�����%�����
���

 	
���	)����(���	��	����!���	)����!���	����	)��'	���	�������	)����!���	�����'����	�)	���	)��	���	����	�����	!�'�����	
)��!��	������	(��!�	���	���*�	)����	�����	)��!��	�����	�)	���������$	���	����	������	+�	����	��	!��7��!����	(���	

���	�������	)����!���	�����'����	)��	���	����	������	@�!�'+��	�&�	���?	���	���	�����	�������$		

$�������&�����������	��������'(�

	 ���?	 ����	 ����	

/�@CF2	 	 	 	

,�"���'���	,�!�'�	 F��?�D&?	 F���&>D	 F���&�>	

C��	B���	/#�)���		
,�!�'�	��5��2	

/F&�;&;�>=�2	 /F?>���;�2	 /F��>��;>2	

B���	4��	.����	/#�)���	

,�!�'�	��5��2	

/F�$�&2	 /F�$��2	 /F�$�&2	

��������:��	�5���������	
�5�����������	C��	�)	
.��!86#����	
��'���������	

F>�>DD�&D�	 F;�&�D�>	 F&�D;��;DD	

�����	%�����	 F??���&��=D	 F&>�>DD��>�	 F&��=D��;�;	

	
���	)����(���	-��������	)����!���	����	��	����"��	)��'	���	������'�	���������	)����!���	�����'����	�)	���	��	��	
/���	)��2	���	�����	'����	�������	�����	��	���	�����	����!����	+���($		���	����	������	+�	����	��	!��7��!����	

(���	���*�	������'�	���������	)����!���	�����'����	���	���	�����	�������$	

$�������)
�������������

	 ���$	����	 ���$	����	 @�!$	���?	 .���$	���?	 ���$	���?	 ���$	���?	 @�!$	����	 .���$	����	

/�@CF2	 	 	 	 	 	 	 	 	

,�"���'���	
,�!�'�	

F?���&�	 F&�;�>�;	 F&�=�=>�	 F>��;��	 F���>�&	 F&>��D�	 F&���;D	 F=���=	

C��	B���	
/#�)���	
,�!�'�	
��5��2	

/F&D>�D=>2	 /F�>��&?&2	 /F>���?��2	 /F&��>D�=��
2	

/F&?�����2	 /FD?����2	 /F&D=���=2	 /F&&���&�2	

B���	4��	
.����	/#�)���	
,�!�'�	
��5��2		

/F�$��&2	 /F�$��&2	 /F�$���2	 /F�$��=2	 /F�$��&2	 /F�$��&2	 /F�$���2	 /F�$��&2	

��������:��	
�5���������	
�5�����������	
C��	�)	.��!86
#����	
��'���������	

F��=;;�&�;	 F��?=D�;D&	 F?�?>D�;��	 FD���==�	 F�=���;?	 F&��=D�DD�	 FDD��&D	 F?�=�?	

�����	%�����		 F�>��=>��?�	 F?>��=���>&	 F??���&��=D	 F���?�����
=	

F���=>;���
�	

F&D���>�&>
�	

F&>�>DD�>��	 F&?�>>;�>=�	

 
�

������*�!
�����

���	�����������	��	 �������:��	 ��	�����	 ��	 ����'����	 ��'+��	 �)	!�''��	 ������	(������	 ���	"�����	 �)	(��!�	
&�D�;D��?=�	!�''��	������	(���	������	���	�����������	��	�)	����	���	�����	���	��	����'����	��'+��	�)	
���)�����	������	�����+��	��	�������	�)	(��!�	&��������	���)�����	������	��"�	+���	����������	.�����	&	�������	
����	�)	(��!�	���	������	���	�����������$	%�	�)	%�����	&&�	�����	���	��'+��	�)	!�''��	������	�����������	
(��	&>;�&D��?=�	/���	0.�+��-����	�"����12$	

	

	



%�	����	���	�����	�	 �����	�)	&��������	�����	���!����	(�������	���+����	�������	 ��	�!-����	!�''��	������	
(���	������������	��	���	)����(���	���'�G	

	
            C�'+��	
	 �)	������	 			 	 	 										�5��!���	���!�	 	 	 �5����	����	

	
	 &�&������	 �$��	 @�!�'+��	&=�	����	
	 &������	 �$��	 @�!�'+��	&=�	����	

																�=�����	 	 	 	 	 						�$D�	 	 										����	��	���>	

	

%�	����	���	�����	���	��'����	���	�����"��	�	�����	�)	��=;D����	!�''��	������	�������	��	����!���	���	

�'������	��������	���	�������	�)	(��!�	���	��	)����(�G	

	

	 															C�'+��	������������	

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

	 																								��'������	!�����!����	��)�	

	

	 F	�$�=	 &��>�����																																							=$�?	�����	
	 �$&�	 &�>����	 					D$?=	�����	 	
	 	�$&�	 ��&����	 �$=&	�����	 			
								�$=?																																																		�������																																							;$�&	�����	
								�$;�																																																		=D�����																																							;$&>	�����	
								&$>;	 				�������	 ;$��	�����	

								�$D�	 &D�����	 ;$>D	�����	

	 	 												��=;D����																																							=$��	�����																																				
�
+��
�����%��!����
����

�
 ���������������
���,
���'-.�/--0�
	
���	�����������	��!�����	�	���	����	)��	���	�����	'�����	������	����	���	����	�)	F&D>�D=>�	!�'�����	��	�	���	
����	�)	F&?�����	)��	���	�����	'�����	������	����	���	���?$	���	�������	����	)��	���	�����	'�����	������	����	
���	�����	(��	'�����	���	��	������	!����	)��	����������	)����	���	�����	���	�!!�������	���"�!���	��	!�'�����	��	
���	�����	'�����	������	����	���	���?$	

	
,�"���'���	��!�'�	(��	 F?���&�	)��	 ���	 �����	'�����	 ������	����	 ���	 �����	!�'�����	 ��	 F���>�&	)��	 ���	
�����	'�����	������	����	���	���?�	��	��!�����	�)	F>�=>�$	���	��!�����	(��	���������	+�	������	�'�����	�)	
!���	����	+�	���	�����������	������	���	�����	'�����	������	����	���	����$		
	
9��������	�5������	)��	���	�����	'�����	������	����	���	����	(���	F��D�;D?	!�'�����	��	F&DD�=D�	)��	���	

�����	'�����	������	����	���	���?�	�	��))����!�	�)	F���&�&�	���	'�����	 ��	��	��!�����	��	���	�����������*�	
+�������	�!��"���	��	���	�����	'�����	������	����	���	����$	
	 	
3������	���	��'���������"�	�5������	(���	F���&>�	)��	���	�����	'�����	������	����	���	�����	������	����	���	
�5������	 �)	 F&=���;	)��	 ���	 ��'�	 ������	 ��	 ���?$	 .�������	 ���	 +���)���	 �������	 FD��?&;	 ������	 ���	 �����	
'�����	������	����	���	�����	 �	��!�����	�)	F?&�&�;	�"��	 ���	F&&����=	��!�����	+�	 ���	�����������	��	 ���	
�����	'�����	������	����	���	���?$	B�����	�!!�������	���	�����	�5������	)��	���	�����	'�����	������	����	

���	 ����	(���	 FD&��&��	 ������	 ����	 ���	 ���?	!���	)��	 ���	 ��'�	 ������	 �)	 F���D=>$	 	
�����	)���	 ���	 ���!8	
�5!�����	)���	����	������	���	�����	'�����	������	����	���	����	��	F�=�;;?�	��	��!�����	�)	F&;��=>	�"��	���	
�'����	)��	���	�����	'�����	������	����	���	���?�	��	(��!�	�����	�5������	(���	F;�;�=$	
�
�
1�����������
���,
���'-.�/--0�
	
���	�����������	��!�����	�	���	����	)��	���	��5	'�����	������	����	���	����	�)	F?�;�;�D�	!�'�����	��	�	���	

����	�)	F�&>�?��	)��	���	��5	'�����	������	����	���	���?$	���	�������	����	)��	���	��5	'�����	������	����	���	
�����	(��	'�����	���	��	������	!����	)��	����������	)����	�����	���	�!!�������	���"�!���	���	���	�))�!�	�)	���!86
+����	!�'���������	�5������	��	!�'�����	��	���	��5	'�����	������	����	���	���?$	
	



�))�!��"�	 �������	 &�	 �����	 ���	 �����������	 ���!���	 ��	 �����	 ���	 )���	 "����	 '�����	 �)	 �!!�������	 )��	 ���!8	
�������	 �������	 ��	 ����!�����	 �))�!���	 ���	 �'�������	 ��	 �	 ������!��"�	 +����	 ��	 �!!�����!�	 (���	 ���	
��!�''���������	�)	���	�,�%$		%!!���������	���	)���	"����	�)	���	���!8	�������	�������	��	��	�)���	�������	&�	
����	��	��!�����	��	�	!�����	��	����������	���	�	!�����	��	�-����	�"��	���	"������	������	�)	���	�������$		%��	

!������������	 ����	 ��	 �5��!���	 �)	 ���!8	 �������	 ��	 !�������	 ��	 �����	 !������$	 	 4����	 ��	 �������	 &�	 �����	 ��	
!�'���������	�5�����	(��	��!�����	��	���	��'�	�������	(���	�������	��	����!�����	�))�!���	���	�'�������$	���	
��������	 �)	 ���!8	 �������	 ��������	 ��	 ��	 �5�����	 �)	 F�=;�?==	 )��	 ���	 ��5	 '�����	 ������	 ����	 ���	 ����	
!�'�����	��	��	���!86+����	!�'���������	�5�����	)��	���	��'�	������	��	���?$		�
	
,�	 �����	 ���	 �����������	 ��!�����	 �	 
�����	 ,�!�'�	 ��5	/0
,�12	 ���+�����	 �)	 F��=�;����	 ����!�����	(���	 ���	
�!-��������	 �)	 ���	 A�����	 #��	 ��������	 )��'	 ��'�!�	 ���	 F�������	 ���	 ��	 �����!������	 �)	 �5���������	

�5����������	)��	�	�����	�)	F?���&����$	����	
,�	���+�����	���(��	�	���	��!�����	��	����	��	F?�=&��D&��	���	��	
!��������	�����!������	�)	�5���������	�5����������	���������	)��'	)��(6�������	�����	������!��	���	�	����!����	
��	
������	,�!�'�	��5	�����	(��!�	��-�����	���	��!������	�)	��	
,�	��!�"���	���	!������������	����!����	�)	���	
���+�����$	
	
,�	���?�	���	
,�	���+�����	��!�����	'���������	��	F?�D�=�>DD	��	�	������	�)	��!������	�	��!�"���	�)	FDD����	�)	
,�	

���	��	���	(����6�))	�)	���"������	!�������:��	�5���������	�5������$	%�	�	������	�)	��	�!!�������	�������!�'���	
+�	 ���	 �,�%	 ��	 ���?�	 ���	 ��!������	 �)	 
,�	 ����!�����	 (���	 )��(6�������	 �����	 ������!��	 �!!���	 (���	 ���	
!�'����	)����	���	�����!������	(���	������	
�"����	%���!�$		%�	����	)�����	�!!�����	��	�����	���	!�'����	���	
���	 ��!���	F��>������	�)	
,�	 ���+�����	)��	 ���	)��!��	����	 ������	@�!�'+��	�&�	���?$	 	,�	 ���	
����	�������	�)	
�����	 ���	�����������	 ��!�����	 ����	
,�	 ���+�����	 �������	 ��	���	���?	 �����!������	�)	�5���������	�5�����������	
���������	��	�	�����	
,�	���+�����	�)	F&���&���DD$	.����	!������	(��	!��������������	����!��	+�	���	F���D?�>��	
��!�����	��	
,�$	

	
���	
,�	���+�����	�������	��	���	A�����	#��	��������	�!-��������	(��	!��!������	!���������	(���	���	���'�	)��	��!�	
�!-���������	��	��������	��	���	�,�%	A���+��8$		���	�+��������	��	���	���	
,�	���+�������	��	!���������	����	���	
�����������	�����:���	���	!�������	"�����	�)	���	'������	����������$		�����	���+�������	(����	����	�����	�)���	���	
���	��!�"����	���	!������	!����	����!�����	(���	�������	���	��������	����	!�''��!���	�����!����$	
	
,�"���'���	��!�'�	(��	F&=��&��	)��	���	��5	'�����	������	����	���	�����	!�'�����	��	F�&�;�&	)��	���	��5	

'�����	������	����	���	���?�	��	��!�����	�)	F&�����&$	���	��!�����	(��	���������	+�	������	�'�����	�)	!���	
����	+�	���	�����������	��	���	��5	'�����	������	����	���	����	����	(���	����	������	���	��'�	������	��	���?$			

���	!���������	�)	�5����������	��	���*�	�5���������	���7�!��	��	��	)����(�G	

 
	

4��7�!�	

C�'�	

#����!�	��	
@�!�'+��	

�&�	���?	

�5���������	
�5����������	

@�����	���	
4�����		

#����!�	��	
����	���	

����	


���	B�8�	 F��=�?�	?>;	 F		;�>��;=	 F	��D>&��>D	

#��!8	B�8�	 &�>�?�;;=	 &�>;>��;?	 ����&��;�	

A�����	#��	 &&��&?�>&�	 ��&�>����	 &��>D��=?�	

E$	%���+��!�	 ��?=��;?>	 ���>�����	 >�=?��&=&	

#�����	
�"��	 �D���;	 &;D�=DD	 ��?�==>	

C$	%���+��!�	 ��?���>	 &?��D;�	 >=���;=	

9����	 &�>D�	 6	 					&�>D�	

������	 F�����=��&�	 F=�?;��&�&	 F�=������?&	

	
�5���������	��������	������	���	��5	'�����	������	����	���	����	��!������	+�	FD���&�D>?	��	!�'�����	��	���	
��"��	�)	�5���������	��������	)��	���	��5	'�����	������	����	���	���?�	���	��	��!!���)��	�'���'��������	�)	���	
�����������*�	��������$		
	

9��������	�5������	)��	���	��5	'�����	������	����	���	����	(���	FD�&�&D;	!�'�����	��	F�>=��?>	)��	���	��5	
'�����	 ������	 ����	 ���	 ���?�	 �	 ��))����!�	 �)	 F?���=���	 ���	 '�����	 ��	 �	 �����)�!���	 ��!�����	 ��	 ���	
�����������*�	+�������	�!��"���	���	���!86+����	!�'���������	�5�����	��	���	��5	'�����	������	����	���	����$	
	 	
3������	���	��'���������"�	�5������	(���	F?;�;D�	)��	���	��5	'�����	������	����	���	�����	������	����	���	
�5������	�)	F����=?	)��	���	��'�	������	��	���?$	.�������	���	+���)���	�������	F&�>��&=	������	���	��5	'�����	

������	����	���	�����	�	��!�����	�)	F?���?�	�"��	���	F&>>��>�	��!�����	+�	���	�����������	��	���	��5	'�����	
������	����	���	���?$	B�����	 �!!�������	���	�����	�5������	)��	 ���	 ��5	'�����	������	����	���	����	(���	



F&�>�>�=�	������	����	���	���?	!���	)��	���	��'�	������	�)	F�����;$		
�����	)���	���	���!8	�5!�����	)���	����	
������	���	��5	'�����	������	����	���	����	��	F=����>�	��	��!�����	�)	F�D�=�>	�"��	���	�'����	)��	���	��5	
'�����	������	����	���	���?�	��	(��!�	�����	�5������	(���	F���?��$	
	

	
���	�����������	��!��"��	F&���������	)��'	���	�����	���!����	�)	�	���"���	���!�'���	�)	>��������	!�''��	
������	 ����	 (��	 !�'������	 ������	 ���	 ��5	 '�����	 ������	 ����	 ���	 �����	 +�)���	 +��8��*�	 !�''�������	 �)	
F?=�����	 ���	)����!���	�5������	 �)	FD����D$	 ���	�����������	 �����:��	F>&��>��	)��'	 ���	 �5��!���	 �)	 ���!8	
�������	��	���	��5	'�����	������	����	���	����	!�'�����	��	F&&�����	��!��"��	)��'	���!8	�������	�5��!����	��	
������	 ���	 ��5	'�����	 ������	����	 ���	 ���?$	 	 ���	�����������	 ��!��"��	 FD�>����	 ��	 ���	 �5��!���	 �)	 �����	
���!����	(�������	��	���	��5	'�����	������	����	���	�����	!�'�����	��	F������&	)��	���	��'�	������	��	���?$		

�
�1!�����
������
�
�
���

2
�����3���4��5���6 /--0 7
������1!�����
���4�������
 
9�	����	��	�����	����	�&�	����	���	����	�>�	�����	���	�����������	������!��	���	�������	)��'	�	F�$�	'������	
(�����	 �5���������	������'	 ����	 �����	��	%����	����	��	���	&��<6�(���	A�����	#��	4��7�!�	/JA�����	#��12$	

A�����	#��	!�������	�)	�>	!���'�	!�"�����	�D�&�?	��!�����	/&?&�&D�	�!���2$		
��

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

���	����	(�����	�5���������	��!�����	�	�����6���'�����	0����!1	��������	������'	��	����+����	!����)��+��	������	��	
���	E���	#���	@������$	 	 ���	 ����!	��������	������'	(��	��������	 ��	 ��������	 ��)���	 ���	E���	#���	@�������	
(��!�	���	�	�������!��	 ������!�	����'���	�)	&$�>	'������	������	�)	��9=	 ��	 ��	�"�����	�����	�)	�$??<	��9=	

KC���G	����	��	�	�������!��	������!�	����'���	!�'������	+�	3��)	��������	/J3��)J2	��	&;=�	����	(��	���	����'����	
�����	!������	��������	,��������	�)	�������	����������	���	4�������'	!����������	���	)��	(��!�	��	������!�	��	
�����"�	!��)����!�	!���������	(���	�������$L	���	'�������:�����	�!!���	��	 �	"����!��	�����	�)	+��(���	&�6�>	
'�����	/��6=�	)���2	)��'	 ���)�!�	 ���	��	 ���	 �)	 ���	 ������(���	 ����"������	 ������'	��������	��	 ���	 �����)�!	
%���+��!�	#����$	��'+����	(���	���	������"���	��)�	������	�)	���	����	��!8�	���	�"��+������	���	+����"��	����	
���	�������	!����	+�	'����	�����	��(	!����	����	���	��!���-���	(�����	�	"���	�����	��'�)��'�$		���	�������	��	
��!����	!����	��	�(�	�5������	������'	'�����	��'�!�M�	
�++��	B�8�	����	���	�93��%M�	�!�����	B�8�	�����	+���	�)	

(��!�	���	���������	+���(	'�5�'�'	!���!���$	
	
���	 +����"��	 ����	 �	 '�����	 ��!�����	 ��	 ���	 ������'	 !������	 �)	 ���	 E���	 #���	 @������	 ��	 �	 �������	 ������	
������'	 '��8��	 !����	 �����)��'	 ����	 �������	 ����	 �	 "��+��	 ����!�	 �)	 !���	 )��(	 ����	 !����	 )���	 ��6�����	
�5���������	)��	���	�����	���7�!��$		���	����!	��������	������'	��	+����	�������8��	��	!��)��'	���	�����+�����	���	
�!!���!�	�)	3��)*�	�������	������!�	����'���$	%	����!	�����	����	 �������	�)	����	(����	������	���	��������	���!����	
(��!�	+�����	 ����(�	!���6��!�	 ������������	 ����!�����	 �����	 ����	'��	+�	'�������:���	 ��	+�	 ��!�"����	��	!���$	

3��)*�	 ���'���	 ��������	 ���	 ��"����	 !��!�������	 ��������	 !�'������	 (���	 �������	 +�	 ����	 !���	 ��!�"������	
�����!������	 (�����	 ���	 '�������:��	 �����"���$	 ���	 ���"������6��������	 3��)	 ������!�	 ����'���	 (��	 !��!������	
�����	!��'�!��	������	)��'	�����	������	��!�"����	�����"���$		
	
@�����	���	����	(�����	������'�	�	�����	�)	��=�;	'�����	(���	!�'������	��	&�&	����!	�����	��	���	E���	#���	
@������$	���	����!	�����	(���	�������	��	�	'����	!������	��	�����	������	���!��	&�$�	��	��	'�����	�����	)��	���	

��������	�)	!��!�������	��	�!!�����	������!�	����'���$	���	����	(�����	����!	��������	������'	(��	�'���'�����	
)����(���	���	�))����	�)	���	���?	����	����!	������'	��	(��!�	�����	�����	(���	��������	�(������	�������!��	3��)	
�����$	 	 ���	 �������	 �)	 ���	 ���?	 �(������	������'	 ���������	 ����	 ���	 �������!��	3��)	 �����	)�����	 ��	 ��������	
��'���	���	'�������:��	:����$	���	�������	�)	���	����	����!	��������	������'	!��)��'	����	�������	�+���"������	
(���	'���	�)	���	�(�����	�����	�"��	���	!���	�)	���	E���	#���	@������	��������	�����)�!�����	������	������	���	
�������	���!8������	����	�����	�������!��	3��)	!�����������$		
	

%	 !��6�))	 �����	 �)	 �$&�<	 ��9=	 ���	 �	 �����6���!8����	 �����!�	 �)	 �$?�	 '�����6���!���	 ��9=	 (���	 ����	 ��	
�����'���	���	+���������	�)	���	�������	/���	��+��	&	+���(2$		��������:�����	����	���	���	'���	���	!��6�))	�����	
��-����'����	(��	���	��!�����	��	���	!�'������	�����	!��!��������$		%�	���	�������	��	"���	������(	���	!����	+�	
'����	 �����	 ����	 ���	 ��!���-����	 ���	'�������	 ��!����	 �+�"�	 ���	'�������:��	:���	(����	+�	 ��'�"��	������	
'�����$		�����	�	!��6�))	�����	�)	�$&�<	��9=	(��	����	��	�����'���	���	�����	+�������	�)	���	�������	��	����!�	
����������	(����	 ������'	'�������:�����	(��	 ��!����	�''��������	 ��6����	 ���	��	!����!�	(���	'�������:�����	
����	'��	���	�������	�����	���	�����6���!8����	��-����'����$	���	��'�������:��	�����	�����'���	���	��'���	�)	

���	��������	���	��	��'�������:��	�����	���	(�����	�����	��'���$	
	
	

 



���������	
��

�����

�����������
���
�������������������

�������������
��
���������	 �!
���"�����	��������
���#��$ �%&'(�

2���8 �����

9�: 
���
9�: 

"�����;�
9�: 

�'�<�
9��=: 

>
�
9��=: 

*��
9��=: 

���6��� &�$�� �&$�� >$� �$>�> �$>&= �$�=� 

���6��> &D$D� ��$?� �$D ?$&&� �$D>� �$��> 

���6�&�NN	 &>$� ��$� D$� �$?=� CO% CO% 

���6�&� &�$� �&$� D$= &$�=D �$&?& �$�?D 

���6�&? &�$� &;$> ?$� �$?�� �$�D> �$�&& 

���6�&D &�$� &;$& �$; �$&>D �$�D& �$�>D 

���6�&= &�$? �&$� �$; &$�>D �$&�? �$��� 

���6��& &D$� &;$� �$� �$�D� �$��& �$�&? 

���6��� &;$� �&$& &$> &$��= �$&?D �$�=; 

���6��? &=$> ��$� �$D �$?�D �$�=& �$�&D 

���6��> &�$= ��$; &�$& ?$;�D �$&?> �$�=� 

���6��D &�$D ��$= &�$& �$=�> �$��� �$�&> 

���6��= &>$� ��$� D$� �$D�& �$�=; �$�?= 

���6��; &;$; �>$& >$� &$?;= �$��� �$&�D 

���6��& &>$> �?$& D$� �$=>; �$�>? �$&?� 

���6��� &=$� ��$; ?$; �$�;� �$�&� �$��D 

���6��? &>$� ��$= ;$> �$==� �$&=& �$��? 

���6��� &=$> �>$� D$> �$&?? �$�D� �$�DD 

���6��> &>$= �&$� ?$? �$��; �$��� �$��� 

���6��; ��$& ��$� �$; �$�&& �$��� �$��& 

���6�?� &=$> �&$� �$; �$�&= �$=&� �$&D& 

���6�?� �&$= ��$� &$� �$��= &?$�>> �$��= 

���6�?> &;$= ��$D �$; �$�D� �$&D= �$�?= 

���6�?; �&$� ��$� ?$� �$&>� �$�;& �$�DD 

���6��� &;$= �?$> ?$= �$�D= &$�>� �$�DD 

���6��� ��$& ��$; �$= �$>�> &$?D� �$�D� 

���6���% &=$> �?$� �$; �$>D> �$&>D �$��� 

���6��= &=$> �&$& �$� �$�?� �$�=& �$�=& 

���6�>� ��$� ��$; �$? �$&;> �$&&> �$�&= 

���6�>? &;$= ��$; &$& &$&�D �$>>D �$&�> 

���6�>� &D$D &;$= �$& �$>=& �$�&; �$�>= 

���6�D� &�$� ��$; D$; �$��; �$�&; �$��� 

���6�D? &>$� �>$� &�$� &$&D& �$�== �$��> 

���6�D� �&$� �?$= �$� �$��> �$�>? �$��; 

���6�D; �&$& �>$; �$= �$�?> �$&�� �$��D 

���6�=� ��$� �>$� �$D &$��� �$�=� �$��& 

���6�== &=$� �;$� &�$� �$>;� �$&;> �$�=� 

���6�=; &;$= �;$� ;$� �$;�& �$&�; �$�?� 

���6�;� &;$; �;$� ;$? �$;?� �$��& �$�&� 

���6�;? �?$� ��$� >$� �$?D? �$�;� �$��� 

N>����
	
�������
����"�
��������	��7�����
�����
�����	����������������������
	
�����"�
���

����1��
���"�
���������
�	
��	�����������	
���&�
NN'�������0$.#�1	��	�	���������������	��7	
�����,�
���������������	����	
�����
�������,�
��	�������������&�>�����1	�����������������,����������	�������������?��)<*��	�����1����
��
���������,���1�0������	�����
�����������	����	
����&�



 
%��	 ����!	 ��������	 ������'	 ��'����	 (���	 �����:��	 ��	 .��8��!��(��	 
�����!�	 ����!��	 /0.
�12	 3���������!��	
B�+���������	 �����	 ���	 )�����'����	 '�����$	 	 ���!8	 ��'����	 ��+'�����	 ��	 .
�*�	 %������!��	 B�+�������	 /�	

��������	)�!�����2	(���	 �����:��	 �����	 ���	 �������	 �������	 �!��"�����	 ��!���-��$	 	 ���	!��!8	 ��'���	 �������	
!��)��'��	����	���	�!!���!�	�)	���	��������	��������	(��	�5!������	���	(���	(���	(�����	��������	���������	)��	
�������!�+�����$	
	
���	 ����	(�����	 ����!	��������	 ������'	 ���	 ��(	 ��)����	 ���	E���	#���	@������	 �"��	 �	 ����8�	 ������	 �)	 ���	
'�����	 ��	 �����	)��!��	 ���!��	 ��	'�����	 �����$	 	#��(���	B����	 &=P���	 ���	 &=P����	 �����	(���	 �������	 ��	
)��!��	���!��	��	&�$�	'����	�����"���$		9�	��!�	)��!��	�����	(���	���!��	��	�	'����	�����"���$		%�	����	������	

���	��	 ��!�������	+�	 ���	 ��'+��	 �)	 ����!	 �����	 �����	 ����	 ��"�	 ��������	 ������'	������	 ����	 �����)�!�����	
�5!���	���	�������!��	�"�����	�����	�)	�$??<	��9=	�)	���	�������	��	�����'����	+�	3��)$		
	
��'�!�	 ��	 ��������	 ��	 ���	 ���	 ����	 )��'	 ���	 ����	 (�����	 ����!	 ��������	 ������'	 ��	 !��!�����	 ��	 ��������	
C�������	,�����'���	?�6&�&	!�'������	������!�	����'���	�)	���	E���	#���	@������$	,�	����	�����	���	�(�����	
���	!�����!�	)��	�	+�������	��"����'�����	�����	�)	���	E���	#���	����	��	3�����	%���!�����	�)	.��8������	.I�	
(��!�	 +����	 ��	 ����	 �����	 )��	 ���������	 ��!������	 ����	 ��"����'�����	 ���'������	 �����!�������	 ��	 (����	 +�	

��-�����	)��	)�����	��"����'���	�)	���	�������$	
	
��������������

�������������
������������������

%	 �����	 �)	 >�=��	 '�����	 �)	 ���'���	 ��������	 (��	 !�'������	 ��	 ��	 �����$	 ���	 ����	 (�����	 ���'���	 ��������	
������'	'��	+�	��''���:��	��	)����(�G	
	

>���������@	���>�����
6��������
�
	�����.�%)A���
����		

.�5	�����	(���	�������	��	)����(	��	��	��!��������	���!��'������	�����������	���	����!����	��	�����	.46&?=	���	

.46&?>	/�������	+�	���	��	 ����	 ���	 ����2	 ��!����	 ��	 ���	 �����	 ���	 �)	 ���	 ���������	B�8�	 ������	 ����	 �$&	
8���'�����	�����(���	�)	���	.��	�	@������	���	�$�	8���'�����	�����	�)	���	�!�����	B�8�	@��������	+���	��!����	
��	�93��%*�	�!�����	B�8�	����	4�������$		
	
A���	 .46&�>�	 ��!����	 ��	'�����	 �����	 �)	.46&?=�	 ��!��������	 ������'	'�������:�����	 ��!����	 ��	+���'���	

��!8�	�����5�'�����	>$�	'�����	+���(	���	��!��)��'����	(��!�	(��	���!���	��	&=�$>	'�����$		���	'�������:��	
�����"���	)��'	&=;$=	��	&;�$�	'������	�"������	?$��<	��9=	�"��	���	�$�	'�����$		A���	.46&�>	����������	���	
+���	������'	�������!����	��!��������	��	����	�����	���	���������	B�8�	�����$		
	
A���	.46&�=�	�������	&�	'�����	��	���	��(�6���	����!����	�)	.46&�>�	���	���	�������!�	���	��(�6���	�5�������	�)	
���	'�������:�����$		A�(�"���	�	��!���	'�������:��	�����"��	(��	��!��������	��	���	��!��)��'���	����	��������	
��	�����	�)	�$��<	��9=	�"��	�$�	'�����$		��������:�����	)��'	�����	�����	��'����	����	��(�6���	��	���	����	

���	(���	+�	�	��������	�����	������	��	���	E�����	���>	��������	������'$	
	
���	��������	�����	����	��	���	���������	B�8�	����	!�����	)��	���	�����	�������	�)	�������	�����	���	��������	���	�)	
���	���������	B�8�	�����	(����	��	���?	���'�����	������!��"���	���	����������	(���	�+���"��	��	���	������(	
+���'���	��"����'���$	 	�����	 ��������	 ��!����	�����	�	 ��8��	!����	���	+�	�������	����	(�����	���	��	����	�!�	
!���������	��	���	��8�$		

	
2��
�3�	��8��	�
##��������
�
	�����#�#56���
����	

�������6���!��	�����	(���	�������	��	�����'���	(������	������'	'�������:�����	�5������	����	���	���������	�)	
���	��'���	�)	���	E���	#���	@������	��	��)����	+�	�������!��	3��)	��������	������	��	���	����!����	�)	���	����	C�6��	
'�������:�����	 ��!��������	 ��	E#�6�&;�	 ��D�	 ��=	 ���	 ��;	+�	 ���	��	 ����	 ���	 ����$	 	 %�'���	 �"���	 ����	
��!��������	 ������	 ���������'��	 �����������	 )������	 ��������!	 +���'���	 ��!8��	 ���	 ������	 ���'�����	
������!��"���	 ��	 ���	 ��!��)��'����	 ��	 ������!��	 �������!��	 ��"����'���	 ��	 ����	 (��!�	 �����	 ���	 E���	 #���	

@������$	 	 A���	 E#�6�D=�	 ���	 ����	 ����	 ����	 ���	 ��!������	 �����)�!���	 ������'	 '�������:�����	 ��	 ���	
��!��)��'����	��������	�	���+�6��)����	�����	�)	�$�=<	���9=	�"��	&$�	'����$			
	
���	 ���'���	 �����	 ���	 (��	 ����	 ����	 ��	 �5����	 ����!	 �����	 ���6�&&	 ���	 �&��	 (��!�	 (���	 �+�������	 ��	
'�������:�����	(���	���	����!	���	(��	���+��	��	���!�	���	��������	�����$ 

	
9������'����8��	�
#;��������
�
	�����#�A*5���
����		

���	�+7�!��"�	�)	����	������'	(��	��	�����'���	���	��'���	�)	������'	'�������:�����	����!�����	(���	���	4�++��	
A���	9!!�����!��	��!����	&	8���'����	(���	�)	���	E���	#���	@�������	���	��	����	)��	����������	'�������:�����	��	
���	�''������	����$		����	������'	)�����	��	�5����	���	8��(�	'�������:�����	��	4�++��	A���	9!!�����!�	��	��)���	
����������	'�������:�����	��	���	�''������	����$		A�(�"���	���	��������	������'	���	�5����	���	����������	:���	
����!�����	(���	���	4�++��	A���	9!!�����!�	&��	'�����	��	���	�����(����	(����	��	��'����	����	)��	�5�������$		



%���������	��������	��	�������	��	���>	��	����	)��	������'	'�������:�����	��	����	����!����$		
	
%��	���'���	��������	��'����	(���	�����:��	��	.
�	3���������!��	B�+���������	+�	,�4$		
	

��������������

�����������
�������	�� ����

@�����	���	����	(�����	������'�	�	����!�����6+����	��������!��	/ ���2	���"��	(��	!������	���	��	+�����	��)���	
!����!����	�����	���	
����6@(���	B�8��	E��)	B�8��	���	���������6.��'��	B�8�	������$	%����5�'�����	&�&&>	
����	8���'�����	(���	)��(�	+�	3����!�	B��$	 �)	%������	9������$	%	����6	 ����	 �������"���	 ���"��	 ��������	�>$&�	
8���'�����	(��	!�'������	��	���	.��6���������	�����	��	���	����	��7�!���	��	���	�!�����	B�8�	����	��������$	
E���	 ���	 ���'������	 �)	 ���	 �!�����	 B�8�	 �����	  �������	 ���	 ����	 �)	 �������"���	 ��������	 �	 8���'�����	 (��	
!�'������	�"��	���	�!�����	B�8�	@������$	@���	)��'	���	"������	��������!��	���"���	��	�����	+����	�����������$	

	
Q		Q		Q	

	
���	 ��!���!��	��)��'�����	��	 ����	��!�'���	 ���������	A�����	#��	���	+���	!�'�����	���	 ��"��(��	+�	
����	
B�'������	4$	3��$�	�	-����)���	������	��	��)����	+�	C�������	,�����'���	?�6&�&$	

	

������
�!"�������������������

	
���	�����	��	!�������	���	����!	��������	������'	��	���	E���	#���	����	������	���	(�����	�)	���>�	+���	�"��	���	
!���	�)	���	E���	#���	@������	���	��	����	����	�������	��	���	�''������	�����	��!������	������'	������!��	��	
���	 �������	 '�����	 �)	 ���	 �������	 ��������	 +�	 3��)*�	 ���"����	 ��������$	 ����	 �������!��	 ��������	 ��������	 ����	
������'	'�������:�����	!��������	��	��	&��	'�����	����	�)	���	!������	+�������	�)	���	�������	��	��)����	+�	
���	���	����!	��������	������'$	E����	3��)	!��!�����	����	���	'�������:�����	��	����	�������	����	(��	�)	��(��	

������'	�����	 ����	 ����	 ��)����	 ��	 ���	(���	+�	 ���	 ���	 ����!	��������	 ������'�	 ���	 ���������	 ����	 �5���	 ��	
�5����	���	������!�	��	 ���	E���	#���	@������	��	����	����!����	�����	���*�	��!!���)��	����!	��������	������!�	
���	 ���	 ��'�	 !��6�))	!�������$	 %�������	 �������	 ��	 ����	 �)	 ���	 ��������	 &��6����	 ����	 (�����	 ����!	 ��������	
������'�	���	��������	�)	����	�������	������	(��	���	!������	���	������	���	����	������'	���	��	��	�����	������	
���($	
	
%���������	 ������	 �����	 ��	 A�����	 #��	 ��'���	 ��	 +�	 ������	 +�	 ���'���	 ��������	 ��	 )�"����+��	 �������!���	

���!��'�!���	 ���	 ��������!��	 ���������	 ��!������	 ��"����	 (��!�	 !����	 ���	 +�	 �����6������	 ���	 ��	 ����	 �!�	
!���������	������	���	����	(�����	������'$	�������	�)	�����	 �������	(���	+�	!������	���	��	����	�)	�	���'���	
��������	!�'�����	��	A�����	#��	��	���	(�����	�)	���>$	
�
#� ��$������
������������

�

%�	 ���	 
�"��	 ���	A��������	@��������	 �	 F�$�	'������	)����	 �����	 ���'���	 ��������	 ������'	�)	 �����5�'�����	
&�����	'�����	+����	��	����	����	���	��	��������	��	����+����	(������	�����	��	!���������	��	���	8��	�����	�)	
���	 ���������	(����	 ���	 �������	������	 ���	8��(�	 ��	 �!!���	 �����	 ��	!�''��!���	 �	'���	 �5�����"�	 ��!���	
�����	�)	��������$	#���	��������	���	�!!����+��	)��	����6�����	��������	������'�$	,)	�����	���	�)	���	������'	��	
��!!���)��	 ��	 ��)�����	 !����������	 �	 �������	 �����	 �(�	 ?&����6'����	 ���'���	 ��������	 ������'	 (����	 +�	
�������8��	��	�"������	+���	��������	��	�	��'����	����	���!����	���	)������	��)���	������	�����	:����	������)���	
������	���	)����	�����$			

	
���	����'���	����	�)	���	�(�6�����	������'	��	��	����+����	�	C�������	,�����'���	?�6&�&	!�'������	������!�	��	
������	 !���))	������	 ����	 ���	 �������!��	 ������!��	 (��!��	 �������	 �	 )����+�����	 ������'����	 !����	 �����������	
�������	�	'�����	���������	(��!�	(����	�5�����	'�������	:����	��	+���	��������$		�����	����)����	������!��	'��	
��8�	���	)��'	�)	��(��	��������	+��	������	�����	:����	(�����	���	����	�)	���	�������!��	������!�	����'���	�����	
�!���'�!����	)����+���	������	!���))	������$			
	

#������	#���$	@��'���	@�������	�)	.'�������	#�	(��	 ����!���	 ��	 ���	 ��������	!�����!����	(���	 ���	 ���	 ��	+����	
����������	��	����	����	���	�	��!���	���	��	+�	�����	+�	.����'+��	����$	
	
	
7��������������4��5����6�/--0�7
������1!�����
���4�������
�

�93��%	 �!��	 ��	 ��������	 ��	 ���	 E���	 %���+��!�	 4��7�!���	 (��!�	 !����!��"���	 ��	 ���	 ������'	 �5���������	
���7�!���	��'���	.���	����8�	@�������	���!��	%��5������	������	
�"���	B������	C�8����	�!���!��	��'��	����8	���	
#������	B�8�	��������	&=&���;	��!�����	/??=���D	�!���2$		
	
�

�



	
���%���&����'����

�

���	.���	����8	/0.���	����81�	 ��	 ���	04��7�!�12	!�������	 �)	���"��	!���'�	 ��������	&;��=&	 ��!������/?=��>�	
�!���2�	(���	���	��������	+�������	 ��!����	�����5�'�����	&�	8���'�����	�����	�)	���	���))	B�8�	����$		@�����	

���	 ����	 (�����	 �5���������	 ������'	 �	 @�	 �������"���	 ���"��	 (��	 ����������	 ���	 >�	 ����	 8���'�����	 (���	
!�'������	+�	 ���	 ���	 �)	%����	 ����$	 	 ���	 ������'	��	 �����	 �������	���	��	 �������	 ��	��!����	 ��	 ��	 &��	 ����	
8���'�����	�)	�������"���	���"�����$	
	
����������������������

	
9�	%����	���	�����	���	������!��	���	!�''��!�'���	�)	����!������	��������	��	���	%���	���	�������	@�������$	

���	 ����	 .�����O.�''��	 ��������	 ������'�	 �����	 �(�	 �����	 ����	 ���������	 ��'������������	 !�������	 �)	
�����5�'�����	&�����	'������	���	��	�5��!���	��	!�������	����	%�����	����	��	�	!���	�)	�����5�'�����	F�$>	
'������$		

�
���	�������	�)	���	����	����!������	��������	������'	��	.���	����8	��	 ��	!�������	�����'�����	 ���	�5����	 �)	
'�������:�����	��	���	%���	���	�������	@�������	���	��	)������	�5�����	�	��(	:���	�)	������'	'�������:�����	

)����	��	 ���	 >�#	 �����	 ��!����	+��(���	 ���	 �(�	 ��������$	 ����	 ��!���-��	 ���	+���	 ����	 ��!!���)����	��	 ���	
E������	%���+��!�	#����	��	.���	����8	/���	���	C�(�	
�������	�����	
�+�����	&��	�����	%����	���	����	���	
����	 &��	 ����2$	 @���!������	 ��������	 ����	 �	 ������+��	 �����	 +��	 ��	 ����(	 ��"����	 ������	 �������!������	 ��	
J��!��)��'���	�'��!��J�	��	+�	!�'������	)��'	���	�����	�����	����!���	���	!���	���	��'�	��-�����	��	�����	��	���	
��!��)��'���	(����	�'���"���	���	���������	���!�����	(���	��������	����	�������$      
 
9�	 ����	 &��	 �����	 ���	 ������!��	 ����	 �93��%	 ���	 ��������	 ��	 ���	 ���	 ������'	 �������	 )��'	 ���	 ����	
.�����O.�''��	 ��������	 ������'	 ��	 .���	 ����8$	 E����	 ����!������	 ��������	 ��	 .���	 ����8	(��	 ��������	 ���	
'�����'���	!���������	���	�������	�)	���	)����	&&	�����	��������	��	��+��	&	��	+�	�)	��!�	�����)�!��!�	����	���	
�������	�)	���	�����	(���	��������	+�)���	!�'�������	�)	���	����	��������	������'$			
	
A���	 .A�6&&?6��	 ���	 )�)��	 ��!��)��'���	 �'��!�	 )��'	 �����	 ����	 .A�6&&?�	 �������!���	 �D$?<	 ��9=	 �"��	 =$=	
'������	��!������	�=$��<	��9=	�"��	�$�	'������	��	�	�����	�����5�'�����	��	'�����	�+�"�	���	��!��)��'���$	

���	 ��!��)��'���	 (��	 �������!���	 ��	 D&?$�	 '�����	 �����	 ���	 ����$	 ����	 �������!����	 ����������	 ���	 '���	
�����)�!���	������'	'�������:������	���	(���	���	�������	������	�"��	��!��������	��	.���	����8$	A���	.A�6&&?6
�	����	�������!���	�����)�!���	������'	'�������:�����	�����5�'�����	&��	'�����	+���(	���	��!��)��'���	��	���	
+���'���	 ��!8��	��!������	&$�=<	��9=	 �"��	 �$�	'�����	 ���	 �$?=<	��9=	 �"��	 &$=	'�����	(�����	 �	 ��������	
���������:��	)����O+��!!��	:���	)��'	=&�$�	 ��	 =�>$�	'�����$	 	A���	.A�6&&?6�	��	 ��!����	��	 ���	 >�#	�����	 >��	
'�����	 �����(���	 �)	 ���	 %���	 @������	 ���	 &�>��	 '�����	 ���������	 �)	 ���	 �������	 @������	 ��	 �	 ������"���	
��������	��!����	�)	���	.���	����8	!�������$	

	
,�	��	�����!�������	��	���	�	'�������:��	�������!����	�)	����	�����	���	���!8����	��	����	��	���	���������	�+�"�	
���	��!��)��'���$	%�	���"������	��������	/���	C�(�	
�������	
�+�����	&��	����2�	���?	����	.A�6&&?�	���	�����	
����	 )��	 .A�6&&?6��	 ����	 �������!���	 ����6������	 ���"����	 '�������:�����	 ��	 �;$;	 '�����	 �+�"�	 ���	
��!��)��'����	 �"�������	 �$�><	 ��9=	 �"��	 �$�	 '�����$	 A���	 .A�6&��6&&	 ��!����	 ��'�	 >�	 '�����	 ��	 ���	
���������	 �)	 .A�6&&?	 �������!���	 ��'�����	 ���"����	 '�������:�����	 ��	 �=$;�	 '�����	 �+�"�	 ���	 ��!��)��'���	

/�$��<	��9=	�"��	�$>	'�����2$	.A�6&&?6&�	 ���	)����	����!������	!��	)��'	�����	����	.A�6&&?�	����	�������!���	
���"����	'�������:�����	?�$?	'�����	�+�"�	���	��!��)��'����	�"�������	&$�><	��9=	�"��	D$�	'�����$	 	�����	
�������!�����	�)	���"����	'�������:�����	��	���	.A�6&&?	��	.A�6&��	����	'��	���������	���	�����	)������	�)	�	
'�!�	 ������	 '�������:��	 :���	 !����!���	 ��	 ���	 ��!��)��'���$	 A���	 .A�6&&?6�	 �������	 ��	 ��"�	 '���	 ���	
!������	������!�	���	��	���	����!�	�)	����	���"����	'�������:�����$		
	
��+��	�	+���(	��''���:��	���	�����)�!���	'�������:��	�������!�����	)��'	���	����	��������	������'�	!��!������	

)��'	��''�	���+�	�������$	�
 �3"��/?�

�����*���#�/--0�	�
���+��
���@��
��
%
�����	�
����������������
���������(?-= ��'�<�

9����

���������*���
������%����������4�����"���
��:�

����� ����� 	�
���

���

����
�����

���
�����

���

�
��

����������
��
���
�����

�����

���
�����

	�������

���
�����

����

�

���
�����

�����������

 �

���

��
!�
�����
������������

�"���9=��

�#�����������

 �

���

��
!�
�����
�������������

�"���9=��

$�%&'''&(� )���

�� *+'�,� -((�*� -.+�+� -..�*� '�/� (�-0� '�+*�

$�%&'''&0� )���

�� *./�,� -.*�/� -0.�*� -0*�'� (�.� *�10� '�0,�

� � � � -/-�-� -/1�.� '�/� +�-'� '�,.�



$�%&'''&/� )���

�� *,/�,� -(+�+� -(1�+� -0,�*� '�/� (�*,� '�.-�

� � � � -0'�(� -0+�.� ,�1� ''�/'� (�1,�

�� � � �� -0+�*� -0/�.� .�0� ++�0.� +�1,�

$�%&'''&-� )���

�� *'0�,� -(*�.�  ��2���������3�
����&������
�����
������#���'$�<	�.4*�

$�%&'''&*� )���

�� -1+�,� -(,�+� -.+�'� -..�'� '�,� '�1(� '�1(�

$�%&'''&1� )���

�� *,/�,� -(1�.�  ��2���������3�
����&������
�����
������#���'$�<	�.4*�

$�%&''(&'� /.5� *0,�,� -+,�*� /*,�(� /*-�1� -�0� ',�0-� '�./�

� � � � *,/�1� *,-�/� ,�-� (�((� '�-'�

� � � � *,1�.� *',�(� '�'� -�/,� +�/,�

$�%&''(&+� /.5� */.�,� -.0�-� -.'�+� -.0�*� (�/� ',�*'� '�-'�

$�%&''(&.� /.5� *.0�,� -0+�-� -(*�1� -0+�1� (�,� .�(,� '�,/�

$�%&''(&(� /.5� **(�,� -.+�0� -+.�/� -+1�-� /�',� .�/-� '�',�

� � � � -1(�*� -1/�,� '�+� +�'(� '�+/�

�� � � �� -1/�*� *,'�+� (�(� /�*/� '�+-�

)�*!��+!�� ,&-� (,,#�� .�+#�� ,..#(� ,(,#,� (#(� �/��� �.#+�

� � � ��0#� ,(�#�� ,(+#,� &#�� �/�� �(#&�

� � � � *'(�(� *'/�/� +�+� *�'.� '�,*�

�� � � �� *+'�+� *+.�,� '�*� ''�.1� 0�(1�

	
	
A'3������
���	>�#	����	��	�����	������"���	��������$	���	'�������:�����	��	.A�6&&?6�	�!!���	(�����	�	�$�	8���'����	!�������	

+��(���	���	%���	���	�������	@��������	>��	'�����	�����(���	�)	���	%���	@������	���	&�>��	'�����	���������	
�)	���	�������	@������$		
������	����!������	��������	!��������	��	����	��'�	)��'	
���	���?	�����	����	.A�6&&?	��	
��!���	���	����!�	�)	���	'�������:�����$	%���������	�����	�����	'��	+�	���!��	��	���	����	��	���	��������	������'	
!��������$		
�
*�������	�!��
�������
%���������	����!������	!���	��	����	���	��!��)��'���	���	�������	)��'	
���	���?	�����	�����	.A�6&&��	.A�6&&&	

���	 .A�6&&��	 ��'�	 �)	(��!�	 ��"�	+���	!������	 ���	 /���	 ��+��	 &2$	 ,�	 ���	 
���	 �)	 ���?�	 )��	 ���	 )����	 ��'��	
+���'���6������	 '�������:�����	 (��	 �������!���	 ��	 ���	 �������	 @�������	 (��!�	 ���	 ���"������	 +���	
!����!����:��	+�	 ��!��)��'���6����	'�������:������	 �������	 ���	 �����+�����	 ����	 ���	 ��'�	 ����6�����	 ����	 �)	
+���'���	'�������:�����	)����	��	%���	��	�������	��	�������	��	(���$	
���	'�������:��	:����	(���	��!��������	
��	�����	����	.A�6&&&	������	���	
���	���?	��������	������'	��!������	&$�D<	��9=	�"��	>$�	'�����	��	����	.A�6
&&&6&	���	�$?�<	��9=	�"��	�$�	'�����	���	�$;><	��9=	�"��	�$=	'�����	��	����	.A�6&&&6�$		

	
�����	�!��
�������
���	�������	�5����	�)	��������	���	��)�	���	���	'����	����8�	������	�)	���	�������	����	��	���	����!�����$	@�������	��	
���	
���	�)	���?	��!������	���	���������	(����	�)	���	�������	��	'���	����	&��	'�����	���	!��������	��	�����	
����	�����	�������!�����	/.A�6&�;6&G	?$��<	��9=	�"��	�$�	'�����	���	&$D&<	��9=	�"��	&$;	'�����H	.A�6&�;6
�G	�$��<	��9=	�"��	�$&	'�����2$		
������	)����(6��	��������	(���	!�������	��	�����'���	���	�5�����	�)	���	�������	
+�	�������	)�"����+��	����!�����	(����	����	��+!���	��	���	��!��)��'���	��	���	"�!�����	�)	���	.��8�����	B�8�	

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

�

���	 ���!�	 4��7�!�	 !�������	 �)	 �(����6�����	 !���'�	 ��������	 ?��&DD	 ��!�����	 /;;���D	 �!���2	 ���	 ��	 ��!����	
��7�!���	��	���	(���	�)	���	.���	����8	4��7�!�$		�93��%*�	�������!��	��������	��!��������	)�"����+��	����������	
��	���	����������	����!�����	)�������	���	��������!	����!�����	(���	�!!�'�������	(��8	������'	'�������:�����$	

	
�(�	 ���'���	 �����	 �����	 (���	 !�'������	 +�	�93��%	 ������	 ���	 ����	(�����	 �5���������	 ������'�	 ��������	
&�>==	'�����$	%	 �����	���������	(��	�������	 ��	�	�����	�)	?��	'�����	+��	(��	���������	���	 ��	 ���	�����	�)	
������	+���86���	���	��	�������	��	+�	!�'������	��	�	�����	����$	C�	�����)�!���	'�������:�����	(��	��!��������	
������	���	��������	������'$		
	

%	�����	�)	&>$�	8���'�����	�)	'�"���	����	��	(��	!������	���	��	)������	��)���	������!��"�	�����	�)	��������	��	
���	���!�	4��7�!�$	
�

�

�



(���������'����

�

���	B�����	 4��7�!�	��	 ��!����	 �����5�'�����	;�	8���'�����	 �����	 �)	 ���	���))	B�8�	����	 ���	!�������	 �)	)���	
!���'�	��������	&�����	��!�����	/�D����	�!���2$	4��"����	(��8	��������	���	B�����	�����!����	(��!�	(��	������	

(���	�	�����	+�	�93��%	��	����$	���	�������!��	��������	������)���	������!	���������	��	B%�
6��	���	)������	��������	
(��	��!�''�����$		
	
@��	��	��!��'���	(������	��	���	����	(�����	������'�	����	���	�)	��5	�������	���'���	�����������	��������	���	
'������	 (��	 !�'������	 ��	 ���	 B�����	 4��7�!�$	 C�	 �����)�!���	 '�������:�����	 (��	 ��!��������	 ��	 ���	 ��������	
������'$			
	

%	������	��������!��	������'	!���������	�)	��$�	8���'�����	�)	'�"���	����	��	(��	!������	���	��	+�����	������	
���	!����!����	��!����	����	)��$		
	
)��"��
������'����

�

���	 %��5�����	 4��7�!�	 ��	 ��!����	 ��7�!���	 ��	 ���	 ���!�	 4��7�!�	 ���	 !�������	 �)	 �����	 !���'�	 ��������	 =��&�	

��!�����	/&;�D=�	 �!���2$	 4��"����	 ���+����	��3%���	 ���	������	��������!��	 ���"���	 ��������	 �	!����!��"�	
:���	 ����	 (��	 �����������	 ��	 ���	 ��	 �	 �������!��	 �������	 ������!��"�	 )��	 ��!��)��'���6����	 ������'	
'�������:�����$	���	!����!��"�	:���	���	���	+���	�����6������	+�!����	���	���!�"���	�!!�����	���!�	!�'�������	�)	
���	����	��!���������!�	��������	������'	!������	���	+�	�93��%	��	%��5�����	��	���&$		
	
�(�	���'���	�����	�����	�)	�	�������	 �����6����	������'	(���	!�'������	(�����	 ���	��(��	)����	!����!��"�	
:���	������	���	����	(�����	�5����������	��������	&���&	'�����$	C�	�����)�!���	'�������:�����	(��	��!��������	

��	���	��������	������'$	
	
�������#� ������'����

�

���	������	
�"��	4��7�!�	��	��!����	�����5�'�����	&&�	8���'�����	���������	�)	���	���))	B�8�	����	���	!�������	
�)	 )�"�	 !���'�	 ��������	 &D�?��	 ��!�����	 /?��;=�	 �!���2$	 4��"����	 ���+����	 ���	 ������	 ��������!��	 (��8	 +�	
�93��%	��������	��"����	!����!��"�	:�����	����	�)	(��!�	��"�	+���	�������$		

	
,�	 ���	 (�����	 �)	 �����	 ?D$�	 8���'�����	 �)	'�"���	 ����	 ��	(���	 !�'������	 ��	 +�����	 ������	 ���	 !����!����	
��������	 ����	 )��	 ��	 ���	 ������	 
�"��	 4��7�!�$	 %	 �������	 �������"���	 ���"��	 (��	 !��!�����	 ���	 ��	 ��!��'���	
(������	���	�!��������	��))�!������$	
	
�

*�
���
����'����

�

���	�!���!�	4��7�!�	��	 ��!����	7���	�����	�)	������	
�"��	4��7�!�	���	��	!���������	 ��	 ���	B�����	4��7�!�$	 ���	
����	��3%���	���"��	!������	���	+�	�93��%	��������	�	!����!��"�	:���	+��(���	���	B�����	���	������	
�"��	
4��7�!��	���	�	������	!���'	��������	���>�	��!�����	/���;�	�!���2	(��	���8��	��	!�"��	���	���'���$	
	
,�	�����	&�$�	8���'�����	�)	'�"���	 ����	��	���"�����	(��	!������	���	 ��	)������	���������	 ���	��(��	)����	

!����!��"�	:���	��	�����	��	��������	�����	�������	)��	���	���>	)����	������$		
	

Q		Q		Q	
	
���	��!���!��	��)��'�����	��	����	��!�'���	���������	���	E������	%���+��!�	4��7�!��	���	+���	!�'�����	���	
��"��(��	+�	��(��	I������	4$	3��$�	�93��%*�	@�����!�	3���������	E���	%���+��!�	
������	�	-����)���	������	��	
��)����	+�	C�������	,�����'���	?�6&�&$	

	
3������+
����4��5���6�/--0�7
������1!�����
���4�������
�
9�	�������	�?�	����	���	������!��	����	�93��%	���	!�''��!��	���	����	(�����	��������	������'	��	#�����	

�"��$	#�����	
�"��	!�������	�)	��"��	!���'�	��������	>�>==	��!�����	/&>����	�!���2$	�93��%*�	+�����	����'���	
)��	���	����	(�����	�5���������	������'	��	#�����	
�"��	(��	�����5�'�����	F?>�����$		

�
���	���'���	��������	������'	(��	!�'������	������	���	����	(�����	�5���������	������'	���	!��������	�)	)���	
������	����������	��������	&�D��	'�����$		C�	�����)�!���	'�������:�����	(��	��!��������	��	���	��������	������'$		
	



�
� ��� �� � 	 
 �� � �

 � � ��� � � � �� �� � 
 � �� � � ��� � � ��� �� � �� � � � �
�
9�	�������	���	�����	���	������!��	����	�	(�����	�5���������	������'	���	!�''��!��	��	���	&��<6�(���	

���	B�8�	4��7�!�	/0
���	B�8�12�	�)	(��!�	���	��	���	��������$	
���	B�8�	��	�;�;>�	��!�����	/D?��&�	�!���2	��	
��:�$		
	

�����	���'���	�����	�����	��������	��?=?	'�����	(���	!�'������	��	�����	������	��!������	���	������!��"�	�������	
����	 (����	 ��������	 ��	 �����	 ���?	 ��!��������	 ���'�����	 ������'6��!8��6!�+���6������!	 "�����	 ��	 ���	
��!��)��'����	���	��������!	+���'���	��!8�$			
	
������
�����������#�
������ ��	�������)����

A���	
B36@�&�	(��	��������	��	���	�����������	�������!����	�����	�)	���	��������!	!����!���	���	���	)����	:���$	

%	��+��-����	+�������	���!���'������!	���"��	����!����	����	���	�����	����	!������	������!���	���	!����!���$	
����	 ����	 ����	"���)���	 ����	 �	 ��+��������	"����!��	 �))���	��	 ���	 ��!��)��'���	/��	 �5!���	 �)	 ��	'�����2	 �5����	
+��(���	
B36@�&	���	
B36@&��	�����	?�	'�����	��	���	������	����!�����	����	�	)����	:���	����	+��(���	�����	
�(�	�����$	
����(6��	��������	������	 ���	.�''��	����	��������	������'	(���	�����	����'��	 ��	 ��!���	+���	 ���	
)����	���	��������!	!����!����	���	����'�����	�����	�������!����	�����	��	���	��!��)��'���$		
	
������
�����������#����(�&����
�+%�%��
������)�����

A���	 
B36@��	 ������	 ��	�����������	!����!��"�	 ������	 �����	 ���	 
���	B�8�	
����	 �����'	+������	 
���	B�8�	
��!��������	��	�����)�!���	)�������	��	����������$	���	����!�	�)	���	!����!��"���	�������	��	���	��	���	���������$	
	
A���	 
B36@���	 ��������	 ��	 ���	 �������	 ���'�������	 �)	 ���	I�	!����!����	(��!�	��	8��(�	 ��	+�	 �	+���'���	
��������!	!����!���	)��'	 ���"����	 ��������	/4������	 ����	 
B36@=�	E�����	 &;;;2�	 �������	 ��	 ��"�	'�����	 ���	
'���	��������!	!����!���$	
����(6��	 ��������	 �)	 ����	 ������	(���	 ��-����	 ����!����	+�	+�������	 ���!���'������!	
���"����	(��!�	(���	���	�"����+��	���	��	��	�����	������	+���8��	��	
���	B�8�	����	(�����$		

�

����
�������	�� ����

%	��������6(����	��3%���	���+����	��������!��	���"��	��������	��>?&	����	8���'�����	(��	!������	���	��	����	�)	
���	����	(�����	�5���������	������'$	���	�������	�)	���	���"��	(���	����!�	)�����	)����(6��	�)	���	!����!����	
��!����	+�	��3%���	�����	������	��������!��	���"���	���	���'���	��������$	
	 	

��B

�
�
����%�>���*��
���

@�����	���	�����	 �(�	!���'�	(���	 ���8��	��	����	������	��7�!���	 ��	 ���	�������	+�������	�)	 ���	4��7�!�$	
�����	!���'�	���	��������!����	��!����	�����	����8�	�)	���	#��!8	B�8�	������'	4��7�!�	���	������	��	��!�'����	
���	��������	�5�������	�)	���	#��!8	B�8�	!����!���	�����'�	(��!�	��	8��(�	��	+�	'�������:��	��	���	���������	
/���	���	C�(�	
������	�����	9!��+��	&��	���?2$	���	#��!8	B�8�	������'	4��7�!�	��	�	7����	"������	+��(���	
����	(��!�	�����	�	D�<	���������	���	�93��%�	(��!�	�����	�	��<	��������$	
	

�
�����/--0��1!�����
���4�������

%	��������	������'	��������	�����	'�����	��	�������	��	����	)��	���	����!�	�)	���	������'	'�������:�����	)����	��	
���	 ������!��"�	�������	����$	��7��	@�������	3����	,������������	,�!$	�)	E��������	������+��	(��	�(�����	 ���	

���	 B�8�	 ���'���	 ��������	!�����!�$	 @���!������	 ��������	(���	 +�	 �'������	 )��	 ���	 )����	 ��'�	 ��	 ���	 ��������	
%���+��!�	#����	��	
���	B�8�	������	���	��������	������'$	%	'���'�'	�)	�	����!������	��������	!����	�����	
B36
@�&	��	���	�����	�����	���	�������$	
	

4����'�����	�������	)��'	���	E�����	����	��3%���	���"��	����!���	����	���	���"������	�������	I�	�����!���	��	
����!���	 !����!���	 ��	 ���	 ��������!	 !����!���	 ��	 ���	 ������!��"�	 �������	 �����	 ��!����	 &�	 8���'�����	 ��	 ���	
�����(���$	4������	)����	��������������	�)	���	��3%���	���"��	�����	�������	�����	���	I�	�����!���	'��	+�	
����!���	)��	��������	����	��''��$	
	
%�	�5�����"�	��+���	�����	,��	����	���!��'�����	���"��	��	�������	�����	���	�����	�)	���	I�	�����!���	��	(���	

��	�����	���	����	�������	�)	���	
���	B�8�	
����	�����'$		
	
%	
%B�9C	���+����	���"���6�����'����!�	���"��	��	�������	��	���"���	!�"�����	�)	���	������	4�������$	3��"���	
����	!��	+�	����	��	������)�	����!�����	:����	���	�����	�)	����6���)�!�	����������	(��!�	���	!�''��	����������	
�)	 ������'	'�������:�����	 ��	 �����$	 ���	 �����'����!	����	'��	+�	 ����	 ��	������)�	 �����+��	 ������!��"���	 ���	
����������	��	���	����	���)�!�$	
�



3���#�"�#��4��5���6�/--0�7
������1!�����
���4�������
�
9�	����	�>�	�����	���	�����������	������!��	���	�������	�)	���	F�$;	'������	����	(�����	�5���������	������'	
��	#��!8	B�8�	/0#��!8	B�8�1�	���	04��7�!�1	��	���	04�������12$	���	4��7�!��	��!����	��	���	������������	����	�)	���	

%���+��!�	#����	���	!�"�����	����=&	��!�����	/D���?&	�!���2�	��	�	7����	"������	+��(���	���	���	�93��%	
/���	D�<	6	�93��%	��<2$		#��!8	B�8�	(��	���	����	�)	�	��(	������'	���!�"���	��	�����	����	#B6&=	������	���	
���?	)���	��!���������!�	��������	������'$	���	����	(�����	������'	��!�����	&?��?�	'�����	�)	���'���	��������	
��	��	������	��	(���	��	������	���	���+����	��������!��	���"���$		���	���'���	��������	������'�	�����	�(�	�����	
�����	(��	��������	��	�����'���	���	�5����	�)	���	��!��)��'���6����	������'	'�������:�����	��!��������	��	����	
#B6&=	 ���	 ��	!�������	 ��!���������!�	 �5���������	 �)	 ���	��������!	!����!����	(��!�	 �5����	 �����	 ����8�	)��	
�����5�'�����	��	8���'�����$		

	
/--C�	
��������2���.�2����3"@(<��

,�	 .����'+��	 ���?�	 ����	 #B6&=	 ���!�"����	 ��!��)��'���6����	 ������'	 '�������:�����	 ��	 ���	 ����������	
�''��������	�+�"�	���	��!��)��'���	��	�	"����!��	�����	�)	�&�$�	'�����	/���	���	C�(�	
�������	9!��+��	&��	
���?2$	 ��'�������	 ���!��'�!��	 ��������	 )��'	 ����	 �������!����	 �"�����	 �$>;?	 <	 ��9=	 �"��	 ?$?	 '�����	
+��(���	 �&�$�	 ���	 �&?$;	'�����$	��5�'�'	�����	��	 ����	�����"��	��	 &$;><	��9=	 �"��	 �$�	'�����	+��(���	

�&�$�	���	�&�$=	'�����$	
	
+��
����%����7
�����/--0��1!�����
���4��������
�
	���$,�������������������-��($./������ ����)�����

%�	&&6����	 ����6���	��������	������'�	 ��������	?�>?�	'������	 ������	 ���	�5����	 �)	 ���	������'	'�������:�����	
�������!���	 ��	 #B6&=	 ��	 ���	 ����!������	 (���	 �����	 ���!��	 &�$�	 '�����	 �����$	 %�������	 )�"����+��	 ��������!	

+���'���	��!8�	(���	�������!����	����	����	#B6���	��!����	&�$�	'�����	����	(���	�)	#B6&=	�������!���	������'	
'�������:�����	�''��������	�+�"�	 ���	��!��)��'���	��	��	�����"��	)��'	�&�$;	 ��	�&�$�	'�����	 ����	�"������	
�$&><	�"��	&$?	'������	��!������	�$�D<	��9=	�"��	�$�	'�����$	
		
���	�����	���	����6���	�����	���	���	��!������	�����)�!���	������'	'�������:�����	��	����������	��	���	�"�������	
���������$	%����	�	)����	 �����'	���	���	 ��	+�	)����	��	 ���	�''������	"�!�����	�)	#B6&=$	.�!�	�	)����	 �����'	
!����	+�	�	!������	�����	(��!�	'�������:�����	(��	)��!��	���������	�����	���	��!��)��'���	)��'	���	����!��	��	

��8��(�	������!�	�(��$	���	�����'������	�����	�)	'�������:�����	���	��!8	�)	)�������	��	���	#B6&=	�������!����	
�������	 ����	��	'��	 ���������	�	 ��(��6�����	�����	�)	'�������:�����	����������	 ��	�	������6�����	'�������:���	
�����'$	.�!�	�	'�������:���	�����'	!��	)��'	�	����!��	��!��)��'���6����	�������	��8�	��	�!%�����	
�"���	��	�	
+���'���6������	 �������	 ��8�	 ��	 ���	���������'	@�������	(����	 ���	'�������:�����	 �!!���	 �����5�'�����	 &��	
'�����	+���(	���	��!��)��'���$	���	����6���	��������	����	�����	��	+�	�5������	��	����	#B6&=	��	�����	��	��!���	
���	 ����!�	 �)	 ���	 ������'	 '�������:������	 (��!�	 �������	 ��	 +�	 )������	 �(��	 ����	 ����������	 �������$	

3��!��'�!��	�������!��	����	��"�	+���	��!��"��	���	���	���������	+����	������������	��	����	����!�	�5���������	
��	���	"�!�����	�)	#B6&=$	
	
#�������������������������������

%	��!���	�����	(��	����!����	��	��!���������!�	��������	��	����	�)	���	�������	�����'���!	�����	�������	�)	���	��	
8���'����6����	#��!8	B�8�	!����!��"�	:���$	C�������	�����	��������	;��;=	'�����	������	���	�������	
����	R���	
��	(���	��	��"����	�)	���	+���	'�"���	����	���"��	��)����	!����!����$	���	�������	
����	R���	��	�����������	��	

+�	�	��!�������	��������	)�����	��	0�����1�	����!�����	(���	���	��������	4����	����8	
����	R����	(��!�	������!��	
���	4�������$	���	�������	
����	R���	��	!�'������	�)	��"����	����"������	�������	����6�������	)�����$	

A���	#B6��	(��	��������	��	����!�	���	��!��)��'���	��	B���	&&=C	�����5�'�����	&>�	'�����	����	�)	���	�����	
(����	������'	'�������:�����	(��	�������!���	��	#B6&=$	����	��	����	��	���	"�!�����	�)	���	�������	
����	R����	
(��!�	��	����	#B6��	��	���	�����	/B���	&��C2	(��	)����	��	+�	'�������:��	7���	+���(	���	��!��)��'���$	%	'�7��	
)����	:���	(��	�������!���	7���	�+�"�	���	��!��)��'���	��	��;$�	'�����	����	��	��	!����!�������!	�)	���	�������	

����	R����	���	'�������	���"����	������	���	��������	(���	)����	��	+�	�������	�����	)��!�����	��	���	'�����	�)	

���	 )����$	 ����	 ����'+����	 �)	 '�������	 ��	 ����!���"�	 �)	 ���������'��	 ����������	 ����!����	 ����!�����	 (���	
��!��)��'���6����	������'	'�������:�����	��	���	%���+��!�	#����$	���	����	����	��!��������	��!��)��'���6����	
������'	'�������:�����	��	���	���������	�''��������	�+�"�	���	��!��)��'����	��	�	�����(	�����"��	)��'	��D$;	
��	 ��=$�	'������	(��!�	�"������	�$�=<	��9=	 �"��	���	 �$&�	'����	 ������$	 ���	!�'+�������	 �)	�	'�7��	)����	
:����	 ���������'��	 ����������	 ��	 ���	 ����������	 �	 ��������	 ��������!	 ���	 +��!!�����	 +���'���	 �''��������	
+���(	���	��!��)��'����	���	������'	'�������:�����	����!���	����	���	��-�����	���!�����	)��	���	�'���!�'���	

�)	��	��!��)��'���6����	������'	�������	����!��	�)	���	%���+��!�	#����	(���	�!��"�	��	���	"�!�����	�)	����	#B6
��$	

��������	�����	��������	��	���	�������	
����	R����	���'�����	��	���	�����	�)	����	#B6��	��	�����	����	�!!����+��	
������	 ���	(������	 ���(��	 ��'�����	)�"����+��	 ����!�����	 ���	���!��'�!��	!����!�������!��	��������	����	(��8	



������'	'�������:�����	(��	�������!���$	@�������	��	����	����	���	+���	��'����	��	�	;��	'����6����	���'���	�)	
���	�������	
����	R���	���	'���	��6)���	��������	��	�������	)��	.�''��O
���	����$	

A���	#B6?�.	��!����	�$?	8���'�����	��	���	�����	�)	����	#B6���	������	�	��!������	'�"���	����	���"��	��)����	
!����!����	 �����������	 ��	 +�	 ���	 ��������	 �5�������	 �)	 ���	 �������	 
����	 R���$	 ���	 ����	 �������!���	 �����	

���������	'�7��	)����	:����$	%�	��	 ���	 ����	#B6��	 �����	 ���������	 ������	 ���	 ���"���	(���	 ����	 �������	 �����	
)��!�����	��	���	"�!�����	�)	���	)�����$	,�	���	+���'����	���	��!8�	��!��������	(���	�������!	������	����	������!	
���	��	��������	(��	�������!���$	A�(�"���	��������	��	���	�����	���	���(�	����	���	#��!8	B�8�	!����!��"�	:���	
��	��	����'+����	�)	�����+������	�������	�������	������!	���	�������!	��!8�$	���	+���'���	��!8�	��	���	����	�)	
(����	 #B6?�	 �������!���	 ���	 ��!��)��'���	 '��	 +�	 ������!	 ��!8��	 ��	 ���	 '������!	 ����	 �������$	 �����)����	
)����(6��	��������	�)	���	�����������	��(�6���	���7�!����	�)	��!�	)����	��!��������	+�	����	#B6?�	��	(��������$	
���	����	��	����	�!!����+��	������	���	(�����	���	��	�	����	��������	������	)��	E�����	���>	��������$	


���	 �����	 �����	 ��������	 ��	 ���	 E������	 �����!���	 ���	 ���	 �������!�	 )�"����+��	 ��"����'����	 )��	 ������'	
'�������:�����$	 ����	 ���	+���	 ���	!���	 �����	 ���	)���	 ������	 �)	 ���	E������	�����!���	 ���	 ��	 �	 ������	 ����	
)������	(���	���	!��������+��	����	�5���������	�))���	��	����	��'�$	

)��0���������
������

%	����6������������	���+����	���!���'������!	��3%���	���"��	��������	&�?D>	 ����	8���'�����	(��	!�'�������	
���"�����	 +���8��	 !�"�����	 )��	 ���	 ������	 4�������$	 ���	 )����	 ����	 ���	 ���	 ��!�����	 +���	 ��!��"��	 ���	

��������������	��	�����(��$	
	
�����
�����
������

%����5�'�����	?D	8���'�����	�)	'�"���	����	���!���'������!	/0��12	������	��������!��	���"���	(���	!������	
���	 ��	)������	 ������	)�"����+��	!����!����	 ��!����	 ��	 ���	 4��7�!�$	 ���	'�"���	 ����	 ���!���'������!	 ���"���	
����!���	��	�����	���	���!����	!����!���	��	'���	�)	���	�����	���"����$	���	E������	���	�������	!����!�����	
(��!�	���	'�����	'���	���!�����	+�	���	'�"���	����	���"��	'������	���	���(�	��	���	(�����	��	����	���	�����	

�)	���	#��!8	B�8�	!����!��"�	:���	��	��)����	+�	���	��3%���	���"��	����$	���	'�"���	����	����	����!���	����	
���	E������	�����!���	��	'�!�	'���	!����!��"�	 ����	 ���	�������	�����!���$	%	���!����	!����!���	(��	����	
����!���	��	�	��!����	��������	'������!	��(�	 �����	��	 ���	�����(���	�)	���	#��!8	B�8�	!����!��"�	:����	(��!�	
'��	+�	�	��!����	��	���	��������	!�������	�)	+���'���	��������!	'����������$	
	
%����5�'�����	>�	8���'�����	�)	���"���	'������'����	(���	!������	���	�����	��!�	�)	���	'�"���	����	���"��	
�����$	���	���"���	���"��	�������	��	'��	���	�������	
����	R���$		

	

4��������
����D$����/--0��1!�����
���4��������

%	F&$�	'������	�5���������	������'	�)	���'���	���������	���	��������!��	���	���!��'�!��	���"���	!�''��!��	��	
����	 ����	 ��	#��!8	B�8�$	 ���	 ������'	��	 �!�������	 ��	!�������	 �����	'��6��6����	 9!��+��	 �����	 ��	(������	
!���������	���'��$	

Q	Q		Q	

	
%��	
���	B�8�	���	#��!8	B�8�	��'����	(���	�����:��	��	.
�	3���������!��	B�+���������	+�	,�4�	(���	����������	
������'	 ��������	+�	)�����'����$	 ���	 ��!���!��	��)��'�����	��	 ����	 ��!�'���	 ���������	
���	B�8�	 ���	#��!8	
B�8�	 ���	 +���	 !�'�����	 ���	 ��"��(��	 +�	 .����	 ���8��	 4$	 3��$�	 �	 -����)���	 ������	 ��	 ��)����	 +�	 C�������	
,�����'���	?�6&�&$	

	
>������������������4��5����6�/--0��1!�����
���4�������

�
,�	�������	�����	���	������!��	���	�!-��������	�)	)�"�	��(	������'	���7�!��	��	���	��������	%���+��!�	#����$	
���	)�"�	&��<6�(���	���7�!���	��������	=��D�=	��!�����	/��>�;��	�!���2	���	��!����	��	���	��������	��'	�)	���	
%���+��!�	#����	����	.����	
������	.��8��!��(��$	���	���8��	���	������	)����(���	���	������'	���!�"���	��	
.����'+��	 ���?	 ��	 #��!8	B�8�$	 ���	 #��!8	B�8�	 ���!�"���	 ����(��	 ��������	 ��	 ���	 ��������	 #�����	 (���	 ���	
��'�����	 �����)�����	 �!!�����!��	 ��!�	 ��	 ������!��"�	+��������	 ������!��"�	 ��������	 ���	 ��8�	 ����'���	 ���	
������'6��6����	���'�����$	

	
���*�	��(	���7�!��	���	��	)����(�G	
	
#�����	B�8�	6	&;�>?=	��!�����	/?=���&	�!���2�	
���	��	B�!	S	&>�=�=	��!�����	/?&��;�	�!���2�	9��������	
�"��	S	
&��D>�	��!�����	/�&����	�!���2�	������	B�8�	S	&=��D�	��!�����	/?��&�;	�!���2	 ���	��!-���	4����	 6	&>����	
��!�����	/?��&��	�!���2$	

	



���	 ����!���	 ���	 )�"�	 ��(	 ���7�!�	 �����	 ��	 !������������	 �)	 �����	 )�"����+��	 ��������!��	 ���	 ����!�����	
!����!�������!�$	 	 ���	 '���	 ������!��"�	 ������	 ��	 ���	 #����	 ��	 !����!����:��	 +�	 �	 ��(	 �'�������	 '������!	
���������	���	����!�����	��������	)����	����!�����$	

	

@�����	���	����	(�����	�5���������	������'	���	!������	���	�	��3%���	���"��	��������	?�;>=	����	8���'�����	
��	���	)�"�	��(	���7�!��$	%�	�)	���	����	�)	����	��!�'����	�������	)��'	���	C�������	%���+��!�	4��7�!��	����	
��3%���	���+����	���"��	(���	�����	+����	!�'�����	���	�����������$	
�
"
B

�
�������*�!
����+���
�����
�
%�	���	���	���	+����	�����!����	��	���	�)	���	�5���������	�����������	���	�����������	����	���	��������	!���	

)��'	 ����������$	 %�	 ��	 ����	 ���	 ����	 ���	 �����������	 ���	 !������	 ������	 �)	 F�D�D=��&�D�	 ��!������	
F�D�?;�����	��	!���	���	!���	�-��"������	!�'�����	��	!������	������	)��	���	������	������	@�!�'+��	�&�	���?	
����	 �������	 F�?�?������$	 E��8���	!������	 ��	 ����	 ���	 ����	 (��	 �����5�'�����	 F�>�>D������	 !�'�����	 ��	
(��8���	!������	�)	�����5�'�����	F���?�&����	��	��	@�!�'+��	�&�	���?$		
	
%!!�����	����+��	���	�!!����	���+�������	��	���	�����	'�����	������	����	���	����	(���	F&�&&��==��	��(��	����	

���	 �'����	 )��	 ���	 ������	 ������	 @�!�'+��	 �&�	 ���?	 �)	 F����?���D�	 ���	 ��	 ���	 !�!��!��	 ������	 �)	 ���	
�5���������	!�''��'����	�)	���	�����������$		
	
���	�����������	���	��	)����!���	!�''��'����	��	�+���������	+�����	�����	��-�����	��	)���	�5���������	�������	
��	 ���	'��������!�	���	 �����	�)	���	'������	������������	���	���	������	�����'���	�+���������	 ��	�93��%	���	
���$		
	

���	�����������M�	
,�	���+�����	�)	F&���&���DD	�������	)��'	���	��5	�))�!�	�)	���	��))����!�	+��(���	���	!�������	
"����	 �)	 ���	�����������M�	'������	 ����������	 �����'����	��	 �!!�����!�	(���	3%%4	 ���	 �����	 ��5	+����$	 ���	
�+��������	��	���	���	
,�	���+�����	��	!���������	����	���	�����������	�����:���	���	!�������	"�����	�)	���	'������	
����������$	

	

%��	 �!-���������	 �5����������	 ��"����'���	 ���	 �����6��	!����	 ���	!�������:��	 �����	 ��!�	 ��'�	 ��	 ���	 ���7�!�	 ��	
(��!�	����	������	��	���	����	!�''��!���	�����!�����	�����	�+�������	��	��!�"���	�)	!����	��	�����'����	��	+�	
����8���$	 	����	���!����	!�''��!���	�����!�����	�����	!�������:��	!����	���	�'����:��	�"��	���	����'����	���	
�����"��	��	�	����6�)6�����!����	+����$		
��	����������	(��!�	��	���	���	��"�	���"��	�����"���	���	!�������:��	
�'�����	���������	!����	��	����	���	���	���	��������	��	���������	�������	��	)�����	"�����$	 	���	����������	

"����	�)	���	����������	��	��������	���������	��	���	�5�����!�	���	�!���'�!	��!�"���	�)	�����"��	��	���	)�����$	
�
�
+
�#�������������
��
���
	
%�	��"���'���	��	���	!�''��	������	��	!���������	���!�����"�	���	��	���	������	�)	���*�	+�������	���	���	

�������	�����	�)	���	��"����'���$	%	������!��"�	��"�����	������	!���)����	!�������	���	���8	)�!����	���	���	+���($	

��� 
�� ���� !���
���� ��� ������
��� 
%� ���� �1!�����
��� !�������� �%� ���� �
��� ���
��� 
�� !��%
������
�������
����
�
����!����
���?�

���	��!!���)��	�5���������	���	��"����'���	�)	'������	����������	��	���!�����"�$		.�!�	�!��"�����	���	��+7�!�	��	
�	��'+��	�)	��!�����������	(��!�	�"��	�	!�'+�������	�)	!���)��	�"���������	�5������!�	���	8��(�����	'��	���	
���'�����$		����	�5���������	���7�!��	��	���	������	��	���	���!�"���	�)	!�''��!�����	'����+��	��������$		�����	��	
��	 !��������	 ����	 ���	 �5����������	 '���	 ��	 ��	 +�	'���	+�	 ���	��	 ���	 �5���������	 ���	 ��"����'���	 �)	���	

'������	 ����������	 ��	 ����������	��	(��!�	��	 ���	 ��	��������	(���	 ������	��	 ���	 ���!�"���	 �)	 ������'	 ��	 �����	
'�������:��	'��������	��	!�''��!���	-���������$		E����	���!�"���	�)	�	������'	�������	'��	������	��	��+��������	
��(�����	)�(	����������	����	���	�5������	���	����'�����	��"������	����	�����!���	'����$		��7��	�5������	'��	
+�	 ��-�����	 ��	����+����	 �����"��	+�	��������	���	 ��	!������!�	'�����	���	���!������	)�!�������	��	�	 ����$	 	,�	��	
�'�����+��	��	������	����	���	!������	�5���������	������'�	�)	���	(���	������	��	���)���+��	!�''��!���	������'	
'�����	����������$	

*��!��
�
���%�������������������
���������!
��
������!�������%��
������������	

C�!����	 ������	!�'�����	(���	 �����	 ����!��	 �)	�������	��!������	����	 �������	����	!���	 ���	 �����6���!���!���$		
�����	 �����	 ������	 ����!��	 ���	 ��	 ��'�	 �5����	 �����!������+��	 (���	 ��!����	 �������	 �����!������	 �"��	 ���	
������	���'$		B�(��	���!��	�)	����	�������	����	!���	���	�����6���!���!���	'��	������	��	��(��	��'���	)��	������'	
!��!�������	 ���	 ������'	!��"������	 ���"�!��$	 	 
������'����	 ���	���(��	 �)	 ���	 ������'	 ���	 ��!����	 ��(��	
��������	+�����	���	!������	��"��	(���	������	����	!��������	���	��!������	�!!�����!�	�)	��!����	��!�������	��	
�	'����	 �)	����������	 ���!���!���$	 	#�!����	 �)	 ���-��	 ������!���	 ��!�������!��	 ���	 ��"����'�����	)�!����	 ����	



�))�!�	���	��!����	���������	���	��������	��	��+7�!�	��	��+��!	�������	���8�	(��!�	!����	��"�	��	��"����	�'��!�	��	
���	��'���	)��	��!����	��(��	���	��!�����	���	����������	�)	���	��!����	��(��	��������$	

����

��!�
���%�
��
��
������
��������������%%�������E���!����
���?�

���	'��8��	 ���!�	 �)	 ������'	��	 ���	'���	 �����)�!���	'��8��	 ���8	)��	!�'������	 �5�������	)��	 ���	 �����!���	

������'$		���	'��8���+�����	�)	������'	��	��+7�!�	��	��'�����	)�!����	+�����	���	!������	�)	���$		���	���!�	�)	
������'	'��	�5������!�	"�������	���	�����)�!���	���!�	'�"�'����	�"��	�����	�������	�)	��'�$		
�!����	�'��!����	
���!�	��!����	��'���	)��	��!����	��(���	������!��	���	�!���'�!	!���������	��	������'	�����!���	���	!����'���	
!���������	�����!������	�)	�����	)���	���	���	��6����!�'���	�)	��������	������'	�����	��	(�����	�����	�)	�5!���	
!�"�����	 ���	 '�������	 ��"��������	 /��!������	 )��'	 ���	 ���'�������	 �)	 ��!����	 (������2	 +�	 ��"���'����	 ���	
��������	 �����!������	 ���	 �����!����	 ��"���	 ���	 !����	 �)	 �����!����	��	 !��������	 ��!�	 ��	 
������	 %)��!�	 ���	
%��������$	

*��!��
�
���
������
���

��
��
�������
��������������%%�������?�

���	�������������	������'	��������	��	������	!�'������"�$		���	������'	'�����	��������	��	���+���	���	!�������	�)	
�	�'����	��!�������	��'+��	�)	 �����	�������$	 	,�	�����	/���	 ������	����	)��	(��!�	)������	���	�"����+��2	�����	
�����!���	 �!!������	 )��	 �����5�'�����	 =�<	 �)	 ���	 (����*�	 ������'	 �����!����$	 	 A�(�"���	 ��"��	 ���	 �����	
��'+��	�)	!�''��!���	���!����	���	��"����	)�������	��-����'�����	�����	���	'��8��	��!���	)��	�'�����	��(	!���	
�����!���$	 	���	8��	��-����'���	)��	'���	�����!���	��(	��	 ��(	!���	�����!����	���	)��5�+��	'��8�����	'���	

����	����	"���'�	�����!����$		%�	���+����	)�!���	��	'���	��!�����$		3��������!�����	�+���	��<	�)	���	(����*�	
'����	������'	!�'��	)��'	������	���	%��������	S	(���	������	(���	����������	)��	)������	��"����'���$		���	
!�'�����	(���	 �����	 ��'����!	���	�������������	!�'������	 ����	 ��"�	�������	)����!����	 ��'��	 ���	 ��!���!��	
������!��$	

	
*��!�
������
�������������������
���������
�����������������������
�����������.����
���
��������
!���
��� ������
��� �!����
���� ���� ���
�
�
��� �%� 
���

�� �1!�����
��� ���!��
��.� �������� ���
������


����!�����
��.� 
�!��������
��.��!!�
���
��������%��������� ������%.���
���������������
�����������

�!����������?�

������	���	��)�����	����������	���	�5���������	�!��"������	�����!������	������'	'������	��)�����	���	!��"������	��	
�������	 ���	 ��+7�!�	 ��	 �5�����"�	 ����������	+�	 ���"��!����	 ������	'���!����	 ���	)������	��"���'����$	 	.�!�	
�����������	 ������	 ��	 �����!�����	 ��"����'����	 �5����������	 �5������	 ��5��	 ���	 ����������	 ��+���	 ����������	
�!!���������	 �������	(����	 ���������	 �����!����	 ���	 ��'��������	 �)	 ���	 ��"����'����	'����	 ��!�''���������	
���	��!��'������	'���	��)����	��5�!	��+����!��	���	�����	'������$		��'�����!�	(���	��!�	��(�	���	�����������	

���	��!������	���	!����	�)	�5��������	���������	��"�������	���	!������!����$		,�	��	�����+��	�����	��	���	)������	���	
!�����	������	���	�����	�))�!��	����!�����	(���	��!�	��(�	���	�����������	'��	�'��!�	���*�	��!�����	��	���!���	
(���	�5���������	��	��"����'���	��	����	��!�	��(�	��	�����������	'��	������	��	���	��!������	�����)�!���	!����	��	
��'������	��	��!�''������	����������	(��!�	��	���	!�'���	(���	�����!�+��	��"����'�����	 ���������	��	 ��!�	
��'�$		���	+����"��	��	��	��	��+��������	!�'�����!�	(���	���	'�������	��(�	���	�����������	����	!��������	�����	��	
���	����������$		A�(�"���	�����	!��	+�	��	�������!�	����	���	���'���	(��!�	���	'��	��-����	)��	���	!����!�	�)	

������'	�5���������	����������	(���	+�	�+�����+��	��	!��	+�	'���������	��	�������+��	���'�	��	����	��!�	��(�	
���	 �����������	 (����	 ���	 ��"�	 ��	 ��"����	 �))�!�	 ��	 ���	 ������'	 �5���������	 ���7�!�	 (��!�	 ���	 '����	
�������8�$	 	 E����6(���	 ��'���	)��	 ������'	��	 ����!���	 ����	 ��	 ���	 ��'���	)��	 ���!���!���	 �����!��	+�	 ���	
��!����	��(��	���������	(��!�	��	����	��+7�!�	��	�5�����"�	��"���'���	����������	���	����!���$	


������	 ��	 !�'���	 (���	 �����!�+��	 ��(��	 �����������	 ���	 ���'������	 ��-����'����	 '��	 ������	 ��	 ��)��!�'���	
�!�����$	 	�����	�!�����	'��	������	��	������	������	+�	����������	��	7���!���	�����������	!������	����������	��	
!����	 ��	 +�	 !���������	 ���	 '��	 ��!����	 !����!��"�	 '�������	 ��-������	 !������	 �5�����������	 ������������	 �)	

����������	 �-���'���	 ��	 ��'�����	 �!�����$	 	 ��'������	 �������	 ��	 ������'	 �5���������	 ����������	 '��	 +�	
��-�����	��	!�'�������	������	(��	��))��	 ����	��	��'���	+�	������	�)	��!�	�!��"�����	���	'��	��"�	!�"��	��	
!��'����	)����	��	���������	�'�����	)��	"���������	�)	�����!�+��	��(�	��	�����������$	

 ���!�����
��� ��������
��� ��
������ �����
������
��� ���� �
��
�
�
��� ���� ����������� 
��
������ ��� 
��
�1������%�
��
���������������������
����
������
����������������B

����
��
%
�������!
�����
�����.�
�����������%%���
������E��%
����
���!��
�
��?�

���	������	�)	���	���8�	���	)�!��	��	���	!����!�	�)	���	����������	���	��!�	����	 ���+�������	!����	�5!���	����!�	

��'���	��	 ���	�������!�	����!�	��	!����	+�	 �5!�����	)��'	!�"�����	�����	 ��	�������!�	����!�$	 	 ���	 ���������	
!����	����	!����	+�	����!�����	(���	���	���+�������	���	!�"����	+�	�������!�	��	��	�5!���	�)	�������!�	!�"�����	��	
!�'�����!�	(���	 �����!�+��	 ��(�	 ���	 �����������	'��	!����	 ��+��������	 ������	 ���	 ��-����	 �����)�!���	!������	
��������	��"������	�))�!����	���*�	)����!���	��������$	

�

�



	�!�����������F����������������!�������

���*�	 ��"����'���	 ��	 ����	 ���	 ���������	 ���	��	 ���	)�����	(���	!�������	 ��	 �������	 ��	 ���	 �))����	 �)	8��	
'�����'���	�'�������$	

+�������!�������������
����

 
@�����	 ���	 ��5	 '�����	 ������	 ����	 ���	 �����	 ���	 �����������	 (��	 !������	 +�	 ��'�!�	 �	 �����	 �)	

F������;	/���?	 6	 F&�>��>&2	)��	 �5������	��!�����	+�	��'�!�	 ��	 ���	�����������*�	A�����	#��	 4��7�!��	 �)	
(��!�	��	'��86��	�"��	��'�!�*�	!���	(��	!������$		%�	����	���	�����	F&�D�D;;	���	��	��'�!�	(��	��!�����	
��	�!!�����	����+��	���	�!!����	���+�������	/@�!�'+��	�&�	���?	6	F=?��>&2$	
�
@�����	���	��5	'�����	������	����	���	����	)���	)��	�����	���	�!!�������	���"�!��	��	���	�'����	�)	F&&��&D�	
/���?	6	F>>���?2�	�	�������	�)	(��!�	(���	�����	������!�	!�����	(���	����	��	)��'�	�)	(��!�	�	����!���	���	�	
)��'��	 ����!���	 �)	 ���	�����������	 ���	 ��������	 ��	 �(�����	 ��'���G	 	3����'	�$	 ������	 4������	 ��	C�'����	

������	%��������	���������	%!!���������	�)	 ��!��"���	#$�$�	���	4����	�$	I��+)����!��	4������	��	#��8�	�������	
T	3������	BB4�	�)	 ��!��"���	#$�$	
	

�
����#�

	
���	(���	!�������	��	)�!��	���	�))����	��	���	��"����'���	�)	���	.��8��!��(��	������'	�5���������	����������$	
���	�����������	(���	���	���	!������	������!��	��	(���	��	���	���	���!����	�)	)�����	�����	������!��	��	�!���"�	
���	�����$	���	�+�����	�)	���	��	'�������	���	!���������	�)	���	�5���������	��	���������	����	���	�������	�)	)�����	
�5���������	 ������'�	 ���	 ���*�	 �+�����	 ��	 �+����	 ���	 ��!������	)����!���	 ��	)������	 �5�����	 ���	 ��"����	���	
.��8��!��(��	 ������'	 ����������$	 
����	 ������	 ������	 ���	 ����	 )��!��	 ����	 (���	 +�	 �����:��	 ��	 !�������	

�5���������	(��8	��	���	�����������*�	����������	���	)��	�������	!��������	��������$		
	
/--0��1!�����
���4��������
�
,�	�����	���	�����������	���	��!�����	���	�����	��	!����	���	�5���������	��	���	A�����	#���	
���	B�8��	#��!8	
B�8��	C�������	%���+��!��	E������	%���+��!�	���	#�����	
�"��	���7�!��	(���	+������	 ��������	�����5�'�����	

F&D$>	 '������	 ��	 @�!�'+��	 �&�	 �����	 ���	 �)	 ���	 ��!�"�����	 )��'	7����	 "������	 ��������	 ���	 .��8��!��(��	
��"���'���	 �5���������	 ��!����"��$	 
������	 �5���������	 ��	 ���*�	 ���7�!��	 )��	 ���	 ������	 ����	 �)	 ����	 ��	
���������	 ����	 �������	 �+������	)��'	 ���	 �)���'��������	 ������'��	 ���	)�����	 �5���������	+������	(���	+�	
����!����	 ��	+���	������	���	�5���������	�+7�!��"��	�)	��!�	���7�!�$	 	%�	�)	%�����	&&�	�����	(���	�5���������	
������'�	��������	���	�����������	���	�����5�'�����	F�&$�	'������	��	!���	���	!���	�-��"������$	

��������
���B
�������,
���'-.�/--0�

	

	.�+��-����	��	����	���	����G	
	

/�2 ���	��'����	������	������	!�''��	������	��	���	�5��!���	�)	���!8	�������	)��	���!����	�)	F�����$	
	

/+2 ���	 ��'����	 ������	 &�&������	 !�''��	 ������	 ��	 ���	 �5��!���	 �)	 �����	 ���!����	 (�������	 )��	
���!����	�)	F�?�����$	

	

/!2 ���	 ��'����	 ������	 &���������	 !�''��	 ������	 ��	 F�$>�	 ���	 �����	 )��	 �����	 ���!����	 �)	
F�>��������	��������	��	�	+��8����	���"���	���!�'���$	���	��'����	����	�	+��8���*	!�''������	�)	
F&��;�����	��	����	�)	���	���"���	���!�'���$	

	
/�2 ���	��'����	�������	���!8	�������	���+����	��	�'������	��	�!-����	��	��	�������	!�''��	������	

��	��	�5��!���	���!�	�)	F&$=�	���	������	"������	�"��	�	������	�)	�(�	������	�5������	��	����	��	��&�$	

	
	

� � �� �� � ��� � � �� � � �� � �� � � �� � � 
 � �
	
���	�����������	��������	���	)����!���	�����'����	��	�!!�����!�	(���	��������	3��������	%!!�����	%!!�������	

4���!������	(��!�	��-�����	'�����'���	��	����'���	"������	'������	����	���	����������	��!������	��	�)	���	����	
�)	 ���	)����!���	 �����'����$	%!!�������	 ����'����	 ���	 ���'��	!����!��	(���	 �	 ��))�����	 ����'���	!����	 ��"�	
�������+��	+���	����	��	(����	!������	��	���	����'���	���	�������+��	 ��8���	��	�!!��	)��'	������	��	�������	
���	(����	'���������	�'��!�	���*�	)����!���	 �����'����$	 ���	�����������*�	 �����)�!���	 �!!�������	����!���	 ���	



���!�����	��	���	�������	������	)����!���	�����'����$	�����!��	����'����	��������	��	�����	�!!�������	����!���	���	
���!�����	+���(G	
	
G��
��
����%��
������4��!���
��	6	���	�'�����	���(�	)��	'������	����������	���	��)�����	�5���������	!����	

���������	 !����	 ��	 �����	 ���	 ��	 ���	 ��!��������	 ���������	 �������	 ��	 )�����	 "������	 ��	 ����	 ���	 ��������	
���������	����	���	�!���'�!	��!�"���	�)	!������	���	)�����	�����"��$	%��	�!-���������	�5����������	��"����'���	
���	 �����6��	!����	 ���	!�������:��	�����	 ��!�	 ��'�	��	 ���	 ���7�!�	 ��	(��!�	 ����	 ������	��	 ���	����	!�''��!���	
�����!�����	�����	�+�������	��	��!�"���	�)	!����	��	�����'����	��	+�	����8���	+�	'�����'���$	
	
$
�
����
���+�������
��	 6	 ���	�����������*�	'������	 �5���������	 ���	 ��"����'���	 �!��"�����	 ���	 ��+7�!�	 ��	
"������	��"����'�����	��"���'���	 ������������	��!������	 �����	)��	)�����	 ��'�"��	 ���	 ����	 �����������	!����$		

#�!����	 ���	 �)	 ���	 !�'����M�	 !������	 ���	 �������!	 �!��"�����	 ��"�	 ��"��"��	 �5���������	 �����	 (��8�	 (����	
��"����'�����	��!��'�����	��	!������	���	��'�����������	(���	�5���������	�!��"����	���	�����������M�	"��(	��	����	
��	 ����	 ��'��	 ��	 �!!�������	 ���"�����	 ��	 ��!������	 ��	 �))���	 )�����	 ����'����	 ��"����'�����	 !����$	 	 �����	
����'����	'��	+�	 ��"����	 ��	 �	 ������	 �)	!������	��	��"���'���	 ������������	 ��	 ��	 �	 ������	 �)	 ��!�������	 �)	
�5���������	����������	��	��"����'���	��	�����!����	�����$	
	

����#@������*��!�����
��	6	���	�����������	����	���	#��!86.!�����	9�����	4��!���	�����	��	�����'���	���	
)���	 "����	 �)	 �������	 �������$	 9�����	 ���!���	 '�����	 ��-����	 '�����'���	 ��	 ����'���	 ���	 �����	 ������	
��+7�!��"�	 ����'������	 ��!������	 ���	 �5��!���	 )�����	 ���!�	 "���������	 ���	 ���	 �5��!���	 ��)�	 �)	 ���	 �������$	
�������	��	 ���	 ��+7�!��"�	�����	 ����'������	!��	'���������	 �))�!�	 ���	)���	"����	����'����	 ���	 �����)���	 ���	
�5������	'�����	��	���	��!��������	���"���	�	�����+��	������	'������	�)	���	)���	"����	�)	���	�����������*�	���!8	
�������	�������$	
	

*�
�
���+�����
���$�������"��#
��������������
	
.����'����	 !��������	 ��	 ����	 ��!�'���	 (��!�	 ���	 ���	 �������!��	 )�!��	 ���	 )��(���	 ���8���	 �����'����	 ����	
��"��"�	 ���8��	 ��!����������	 ���	 �����	)�!����	 ����	!����	!����	 �!����	 �������	 ��	 ��))��	'���������	)��'	 �����	
�5�������	��	�'�����	+�	��!�	)��(���	���8���	�����'����$	
�!����	����	!����	!����	��!�	��))����!��	��!�����	+��	
���	 ���	 ��'����	 ���	 "���������	 ���	 �������"���	 ��	 '��8��	 ���!�	 )��	 ������'�	 ��"����'�����	 ���	 ��)���	 ������	
��!������	 ��!������	 ����������	 +�������	 �����+��	 !�����	 ��	 ������!��	 �������	 )��	 ��!����	 �������	 !������	 ��	

��"���'���	�����������	���	����!����	���	�����)�!���	!������	��	���	������6��'���	)����'������	)��	������'	
����	!����	 ������"���	 �))�!�	 ���!��$	 	%�������	���	+����"��	 ����	 ���	 ����'������	��������	��	)��(���	 ���8���	
�����'����	���	�������+��	(�	��!�''���	����	���	������	���	����	���"���	��	�����	�����'����$		���	���!���'�	
���	���������	 ��	 �+��������	 ��	 ������	 ��	 ��"���	 ���	)��(���	 ���8���	 �����'����	(������	 ��	 �	 ������	 �)	 ��(	
��)��'������	)�����	�"����	��	�����(���$ 
	
 



 
UEX CORPORATION 

INTERIM FINANCIAL STATEMENTS 

JUNE 30, 2005 

(Unaudited - Prepared By Management) 
 

 
 



 
 
 

   Suite 1007 – 808 Nelson Street, Vancouver, B.C.  V6Z 2H2   
                                PH: (604) 669-2349  FAX: (604) 669-1240   uex@intergate.ca 

 

 
 
 
 
 
 

NOTICE OF NO AUDITOR REVIEW OF INTERIM FINANCIAL STATEMENTS 
 
 

Under National Instrument 51-102, Part 4, subsection 4.3(3), if an auditor has 
not performed a review of the interim financial statements, they must be 
accompanied by a notice indicating that the financial statements have not been 
reviewed by an auditor. 

 
The accompanying unaudited interim financial statements of the Company have 
been prepared by and are the responsibility of the Company’s management. 
 
The Company’s independent auditor has not performed a review of these 
financial statements in accordance with the standards established by the 
Canadian Institute of Chartered Accountants for a review of interim financial 
statements by an entity’s auditor. 
 
 



UEX CORPORATION 
BALANCE SHEET 
(UNAUDITED - PREPARED BY MANAGEMENT) 

 
 June 30 

2005 
 December 31 

2004 
 

 $  $  
     
ASSETS     
     
Current Assets     
     Cash and cash equivalents 27,493,205  24,248,183  
     Amounts receivable 234,520  153,875  
     Prepaid expenses 57,382  23,172  
     
 27,785,107  24,425,230  
     
Equipment (Note 3) 67,897  57,947  
Mineral Properties (Note 4) 28,533,341  20,038,210  
     
 56,386,345  44,521,387  

     
LIABILITIES     
     
Current Liabilities     
     Accounts payable and accrued liabilities 1,112,885  2,004,227  
     

Future Income Taxes (Note 5) 
10,313,277  4,738,677  

     
 11,426,162  6,742,904  

     
SHAREHOLDERS’ EQUITY     
     
Share Capital (Note 6) 45,549,879  37,776,499  
Contributed Surplus 1,754,260  1,906,013  
Deficit (2,343,956 ) (1,904,029 ) 
     
 44,960,183  37,778,483  
     
 56,386,345  44,521,387  
     
 
Subsequent Events (Note 10) 
 
 
APPROVED BY THE DIRECTORS 
 
Graham C. Thody (Signed)  
 
Stephen H. Sorensen (Signed)  
 
 
Refer to accompanying notes. 



UEX CORPORATION 
STATEMENT OF OPERATIONS AND DEFICIT 
(UNAUDITED - PREPARED BY MANAGEMENT) 

 
 
 

 
Three Month 

Period Ended 
June 30 

2005 

 Three Month 
Period Ended 

June 30 
2004 

 Six Month 
Period Ended 

June 30 
2005 

 Six Month 
Period Ended 

June 30 
2004 

 

 $  $  $  $  
         
Expenses         
     Amortization 5,712  -  10,505  -  
     Bank charges and interest 328  460  710  713  
     Filing fees and stock exchange 28,994  9,908  83,256  25,420  
     General and administration 33,165  18,509  49,975  23,384  
     Insurance 4,148  -  8,295  -  
     Legal, accounting and audit 71,215  25,786  106,658  33,259  
     Rent 8,792  8,388  17,442  16,588  
     Salaries and benefits 72,419  113,528  126,318  166,560  
     Stock-based compensation -  -  289,488  -  
     Telephone 2,132  835  4,377  1,903  
     Travel and promotion 1,069  459  4,155  519  
         
Loss before the following (227,974 ) (177,873 ) (701,179 ) (268,346 ) 
         
     Investment and other income 42,513  35,651  182,152  51,921  
     Administrative expense recovery 8,675  -  79,100  -  
         
Net loss for the period (176,786 ) (142,222 ) (439,927 ) (216,425 ) 
         

     Deficit, beginning of period 
(2,167,170 ) (135,583 ) (1,904,029 ) (61,380 ) 

         

Deficit, end of period 
(2,343,956 ) (277,805 ) (2,343,956 ) (277,805 ) 

         
         

Basic and diluted loss per share 
(0.001 ) (0.001 ) (0.003 ) (0.002 ) 

 
        

Weighted average number of shares 
        

     Basic 
152,096,386  128,127,557  150,572,713  122,036,504  

     Diluted 
155,798,677  128,127,557  155,896,824  122,036,504  

         
 
Refer to accompanying notes. 



UEX CORPORATION 
STATEMENT OF CASH FLOWS 
(UNAUDITED - PREPARED BY MANAGEMENT) 
 

 
 

Three Month 
Period Ended 

June 30 
2005  

Three Month 
Period Ended 

June 30 
2004  

Six Month 
Period Ended 

June 30 
2005  

Six Month 
Period Ended 

June 30 
2004  

 $  $  $  $  

Operating Activities         
   Net loss for the period (176,786 ) (142,222 ) (439,927 ) (216,425 ) 
         
   Items not involving cash         
      Amortization 5,712  -  10,505  -  
      Stock-based compensation -  -  289,488  -  
         
   Changes in non-cash working capital         
        Amounts receivable 117,807  3,275  62,431  (5,341 ) 
        Prepaid expenses (38,005 ) (753 ) (34,210 ) (839 ) 
        Accounts payable and  
           accrued liabilities 99,766  92,954  94,523  90,134  
         
 8,494  (46,746 ) (17,190 ) (132,471 ) 

Investing Activities         
     Mineral property expenditures (2,899,159 ) (385,594 ) (8,387,130 ) (1,473,367 ) 
     Change in accounts payable and 
         accrued liabilities relating to 
         mineral property expenditures (1,648,960 ) (516,090 ) (985,865 ) (22,391 ) 
     Change in amounts receivable 
         relating to mineral property 
         expenditures 530,174  20,420  (143,076 ) (37,316 ) 
     Purchase of equipment (8,547 ) -  (20,455 ) -  
         
 (4,026,492 ) (881,264 ) (9,536,526 ) (1,533,074 ) 
Financing Activities         
     Issuance of share capital 11,472,763  9,178,248  12,798,738  9,340,174  
         
Increase in cash and cash 
   equivalents during the period 7,454,765  8,250,238  3,245,022  7,674,629  
         
      Cash and cash equivalents,  
         beginning of period 20,038,440  2,762,004  24,248,183  3,337,613  
         
Cash and cash equivalents,  
   end of period 27,493,205  11,012,242  27,493,205  11,012,242  

Supplementary Information         
     Interest received 105,960  47,172  241,866  58,399  
     Non-cash stock-based compensation 
        included in mineral property 
        expenditures 54,001  -  108,001  -  
         
 
 
Refer to accompanying notes. 



UEX CORPORATION 
NOTES TO FINANCIAL STATEMENTS 
FOR THE SIX MONTH PERIOD ENDED JUNE 30, 2005 
(UNAUDITED - PREPARED BY MANAGEMENT) 
 
 
1. Basis Of Presentation 
 
 These interim financial statements have been prepared in accordance with Canadian generally accepted 

accounting principles and follow the same accounting policies as used in the most recent annual financial 
statements.  The interim financial statements should be read in conjunction with the audited financial 
statements for the year ended December 31, 2004. 

 
 
2. Operations 
 

The Company was incorporated under the Canada Business Corporations Act on October 2, 2001. On 
October 23, 2001, the Company entered into an agreement with Pioneer Metals Corporation (“Pioneer”) and 
Cameco Corporation (“Cameco”) to establish the Company as a public uranium exploration company.  On 
July 17, 2002, under a plan of arrangement with Pioneer, Pioneer transferred to the Company its uranium 
exploration properties and all related assets, including the Riou Lake Uranium, Black Lake and Serendipity 
Lakes Projects, and Cameco transferred its Hidden Bay uranium exploration property and certain related 
assets in exchange for shares of the Company. 

 

The Company is in the process of exploring its mineral properties and has not yet determined whether its 
mineral properties contain ore reserves that are economically recoverable.  The recoverability of amounts 
shown for mineral properties is dependent upon the discovery of economically recoverable ore reserves in its 
mineral properties, the ability of the Company to obtain the necessary financing to complete exploration and 
development, completion of commitments required under option agreements in order for the Company to 
earn its interest in the underlying mineral claims and upon future profitable production from, or the proceeds 
from, the disposition of its mineral properties. 

 

3. Equipment 

 

  
June 30 

2005  
December 31 

2004 
  Accumulated Net Book Net Book 
 Cost Amortization Value Value 
 $ $ $ $ 

     
Exploration equipment 80,410 18,495 61,915 52,318 
Computer equipment 6,623 1,837 4,786 5,629 
Computer software 1,595 399 1,196 - 
     
 88,628 20,731 67,897 57,947 
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4. Mineral Properties 
 
 The continuity of expenditures on mineral properties is as follows: 
 

 

Balance 
December 31 

2004  

Exploration & 
Development 

Expenditures During 
The Period  

Balance 
June 30 

2005  
 $  $  $  
       
Riou Lake  2,824,469  936,598  3,761,067  
Black Lake  1,654,998  1,696,394  3,351,392  
Hidden Bay  11,514,610  2,156,235  13,670,845  
West Athabasca  3,480,946  3,362,235  6,843,181  
Beatty River  27,009  197,877  224,886  
North Athabasca  534,506  145,792  680,298  
Other 1,672  -  1,672  
       
 20,038,210  8,495,131  28,533,341  
       

 
 The Riou Lake and Hidden Bay mineral properties comprise the uranium exploration properties and all 

related assets that Pioneer and Cameco each transferred to the Company in 2002. 
 
 The Company’s agreement with Cameco regarding the Hidden Bay property (Note 2) allowed Cameco to 

designate the tax basis of the Hidden Bay property to the Company, and the tax basis of the shares of the 
Company issued to Cameco on this exchange.  As Cameco elected a tax basis of $1 on the Hidden Bay 
property, this gave rise to a temporary difference that resulted in the recognition of a future income tax liability 
of $3,809,000 at the time of the acquisition, which has been added to the cost of the Hidden Bay mineral 
property in accordance with Canadian generally accepted accounting principles. 

 
 A summary of the company’s mineral property interests is as follows: 
 
 (a) Riou Lake Project 
 
  The Company has a 100% interest in the Riou Lake uranium exploration project located in the Athabasca 

Basin. 
 
 (b) Black Lake Project 
 
  The Company has a 70% interest and COGEMA Resources Inc. (“COGEMA”) has a 30% interest in the 

Black Lake Project.  A joint venture agreement is currently being negotiated.  
 
 (c) Hidden Bay Project 
 
  The Company’s 100%-owned Hidden Bay assets and are located immediately west of Wollaston Lake in 

Saskatchewan. 
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4. Mineral Properties (Cont’d) 
 
 (d) West Athabasca Projects 
 
 During 2004, the Company entered into an agreement with COGEMA whereby the Company was 

granted the option to acquire up to a 49% interest in certain uranium projects (the “West Athabasca 
Projects”) located in the western Athabasca Basin in northern Saskatchewan.  In order to earn this 
interest, the Company must fund $30,000,000 in exploration expenditures over an eleven year period, as 
follows: 

 
  First and second years - Minimum $2,000,000 per year 
  Third to sixth years - Minimum $2,500,000 per year 
  Seventh to ninth years - Minimum $3,000,000 per year 
  Tenth and eleventh years - Minimum $3,500,000 per year 
 
  The Company will earn a 12.25% interest in the West Athabasca Projects for every $7,500,000 incurred 

to a maximum total interest of 49%. 
 
  The Anne and Colette Deposits, located within the West Athabasca Projects, are subject to a royalty of 

US $0.212 per pound of U3O8 sold to a maximum of US $10,000,000. 
 
 (e) Beatty River Project 
 
  During 2004, the Company entered into an option agreement with Japan-Canada Uranium Company, 

Limited (“JCU”), whereby the Company was granted an option to acquire a 25% interest in the Beatty 
River Project, located in the western Athabasca Basin in northern Saskatchewan, by funding $865,000 in 
exploration expenditures by December 31, 2008.  At the time of the agreement, COGEMA held a 50.71% 
interest and JCU held a 49.29% interest in the Beatty River Project. 

 
 (f) North Athabasca Projects 
 
  During 2004, the Company staked five uranium projects in the northern Athabasca Basin near Stony 

Rapids, Saskatchewan. 
 
 
5. Future Income Taxes 
 

The tax effects of temporary differences that give rise to significant portion of the Company’s future 
income tax liabilities are presented below: 

 

 
June 30 

2005  
December 31 

2004  
 $  $  
     

Mineral properties 3,153,887  3,153,887  
Exploration expenditures renounced 7,159,390  1,584,790  
     
Future income tax liabilities 10,313,277  4,738,677  
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6. Share Capital 
  
 (a) Authorized 
 
  The authorized share capital of the Company consists of unlimited number of common shares and 

unlimited number of preferred shares issuable in series, of which 1,000,000 preferred shares have been 
designated series 1 preferred shares. 

 (b) Issued And Outstanding Common Shares 
 

 
Number 

Of Shares  
 

Value  
   $  

Balance, December 31, 2004 146,949,685  37,776,499  
     
Issued for cash:     
     By way of private placement 6,000,000  12,000,000  
     Exercise of stock options 1,047,500  612,650  
     Exercise of warrants 3,975,300  736,325  
     
Share issuance costs -  (550,237 ) 
     
Contributed surplus transferred on exercise of stock options -  549,242  
     
Future income taxes on flow-through expenditures  
   renounced to shareholders -  (5,574,600 ) 
     

Balance, June 30, 2005 157,972,485  45,549,879  
     

 
  On June 29, 2005, the Company issued 6,000,000 flow-through common shares at $2.00 per share for 

gross proceeds of $12,000,000, pursuant to a brokered private placement. A commission of $480,000 
was paid to the broker. 

 
 (c) Stock-Based Compensation 
 
  A summary of the status of the Company’s stock-based compensation plan as of June 30, 2005, and 

changes during the six month period then ended are presented below: 
 

 Number 
Of Shares 

 Weighted-Average 
Exercise Price 

 

   $  
     
Outstanding - December 31, 2004 4,770,000  0.60  
     
     Granted during the period 175,000  2.75  
     Exercised during the period (1,047,500 ) 0.58  
     
Outstanding - June 30, 2005 3,897,500  0.70  
     
Exercisable – June 30, 2005 3,564,167    
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6. Share Capital (Cont’d) 
 
 (c) Stock-Based Compensation (Cont’d) 
 
  As at June 30, 2005, the Company had reserved a total of 3,897,500 common shares for issuance 

related to director and employee options, the details of which are as follows: 
 

Exercise Prices 

Number 
Outstanding 

March 31, 2005  
Weighted Average  

Remaining Contractual Life 
$   

   

0.08 1,360,000 8.24 years 
0.10 136,000 7.48 years 
0.12 351,500 5.81 years 
0.84 500,000 9.01 years 
0.95 875,000 9.16 years 
1.69 500,000 9.35 years 
2.75 175,000 9.67 years 

   

 3,897,500 8.50 years 
   

 
  The estimated fair value of all options granted and vested during the six month period ended June 30, 

2005 is $397,489.  Included in deferred exploration and development expenditures is $108,001 of stock-
based compensation. 

 
  The weighted average fair value of options granted during the six month period ended June 30, 2005 was 

$1.65 per option using the Black-Scholes option pricing model with the following weighted average 
assumptions: 

 
   
   

Volatility percentage 79.32%  
Risk-free interest rate 3.48%  
Dividend yield -  
Expected life of options 4 years  
   
   

 
 (d) Warrants 
 
  At June 30, 2005, the following share purchase warrants enabling holders to acquire shares were 

outstanding: 
 

Number Of Shares Exercise Price Expiry Date 
 $ $ 

   
1,150,000 0.30 December 18, 2005 

100,000 0.25 December 18, 2005 
283,333 0.75 June 3, 2006 
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6. Share Capital (Cont’d) 
 
 (e) Flow-Through Shares 
 
  In February 2005, the Company renounced $14,250,000 of tax deductions associated with qualified 

expenditures incurred and to be incurred with flow-through funds,  The Company recorded a future 
income tax liability of $5,574,600, with a corresponding reduction in share capital. 

  
 
7. Loss Per Share 
 
 Basic loss per share is calculated using the weighted average number of common shares outstanding and 

net loss for the period.  The treasury stock method is used to calculate diluted earnings per share.  However, 
outstanding options and warrants have no dilutive effect on basic loss per share for the periods presented. 

 
 
8. Related Party Transactions 
 
 During the six  month period ended June 30, 2005, the Company was charged by Cameco a total of 

$355,239 (2004 - $136,061) for expenses incurred by Cameco on the Company’s Hidden Bay mineral 
property, of which no mark-up over Cameco’s cost was charged.  At June 30, 2005, $127,799 due to Cameco 
was included in accounts payable and accrued liabilities (December 31, 2004 - $84,061). 

 
 During the three month period ended June 30, 2005, fees for legal and accounting services in the amount of 

$113,175 (2004 - $66,024), a portion of which were share issue costs, were paid or accrued to firms of which 
a director or a former director of the Company are partners. 

 
 
9. Comparative Figures 
 
 Certain comparative figures have been reclassified to conform with the current period’s presentation. 
 
 
10. Subsequent Events 
 
 Subsequent to June 30, 2005: 
 

(e) The Company issued 50,000 common shares on the exercise of stock options for proceeds of $5,000. 
 

(f) The Company issued 1,150,000 common shares on the exercise of share purchase warrants for 
proceeds of $345,000. 

 
(g) The Company issued 10,000,000 common shares at $2.65 per share for gross proceeds of $26,500,000 

pursuant to a brokered private placement. The Company paid a brokers’ commission of $1,590,000 as 
part of the private placement. 

 
(h) The Company granted stock options enabling an employee to acquire up to 250,000 common shares at 

an exercise price of $1.80 per share, vesting over a period of two years and expiring on July 3, 2015. 
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