
!

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

#
!"#)--23"*4"(#"'#+."')+)"+)##

,-'#5$+"3("#0+1$-')"'#+'#6"."$2-'.#

!

!

7-0-')8-#9*+:+'3#





!

!

!

!

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

"#!)--23#*4#(!#'!+.#')+)#+)!,-'!5$+#3(#!0+1$-')#'!+'!6#.#$2-'.!

!

!

!

7'+,#$(+)#+)!7)$#%8)!

9-%*2)#+)!.#$!5##()#(:#)#'(%8-;;#'!

<--2=!>#'(!?!>--)(%8-;;+@!

!

>-()#$(%$+;)+#!

"&&$A!B-0-')8-!C*+@+'3! DEFDGHI!

C#1#2#+.#$A!"$J!K-'(!L-'!.#!L#2.#!

<:##.#!2#4#$A!"$J!M22#'NO#)$-!P#()#$!

"-)*0A!H!-*1*()*(!QIHD!

 

!

!

!

!

!

!

!

R0(2-1A!!"#$!"%&'!.&&$!>-$+&'!C*+@+'3!S>-)#$+#!#'!-%$T2!&;!.&#3=!UI/GIV!QIHIW



!



!

!"#$%&'$(

(

!"#"$%&'()*( +,"*-+-.('$#(#')/*(-'$-($0-"%(1+2%$-+)*3($( %"&)*#-%4&-+)*()0(
+,"*-+-.( 0)55)/#6( 7*( -'+#( -'"#+#( -'"( 84"#-+)*( /$#( %$+#",( +0( 5"*2-'( )0(
%"#+,"*&"3( -'"( 9%)#9"&-( )0( %"1+2%$-+)*( $*,( -'"( %"$#)*( 0)%( 1+2%$-+)*(
$00"&-#( -'"( 5$*24$2"( &')+&"( $*,( +,"*-+-.( )0( :%"";(1+2%$*-#( 5+<+*2( +*( -'"(
="-'"%5$*,#6(>(84"#-+)**$+%"(/$#(,"#+2*",($*,(#9%"$,($1)*2(-'"(-$%2"-(
2%)49( +*( )%,"%( -)( $*#/"%( -'"( %"#"$%&'( 84"#-+)*6( 7-( /$#( 0)4*,( -'$-( -'"(
5"*2-'( )0( %"#+,"*&"3( -'"( 9%)#9"&-( )0( %"1+2%$-+)*( $*,( -'"( %"$#)*( 0)%(
1+2%$-+)*($00"&-( -'"( 5$*24$2"(&')+&"3(?4-()*5.( -'"( 0+%#-( -/)( 0$&-)%#($00"&-(
-'"(+,"*-+-.6(@)%"(#9"&+0+&3(:%"";(1+2%$*-#(+*(-'"(="-'"%5$*,#(%"5.('"$<+5.(
)*(-'"(4#"()0(A*25+#'6( 7*($,,+-+)*3(/'"*(1+2%$*-#( 5+<"(+*(-'"(="-'"%5$*,#(
0)%($(5)*2"%(9"%+),()0(-+1"3(-'".(4#"(B4-&'(1)%"()0-"*6(C'"(1+2%$*-#(/')(
,)(*)-(95$*()*(%"-4%*+*2(-)(:%""&"($5#)(4#"(B4-&'(1)%"()0-"*(-'$*(-')#"(
95$**+*2( )*( %"-4%*+*26( D4%9%+#+*25.3( -'"( "&)*)1+&( 1+2%$*-#( 4#"( 1)%"(
B4-&'( -'$*( *)*E"&)*)1+&( 1+2%$*-#6( C'"( +,"*-+-.( &'$*2"#( -'%)42'( -+1"(
0%)1( $( :%"";FA*25+#'( )%+"*-",( +,"*-+-.( +*-)( $( B4-&'FA*25+#'( )%+"*-",(
+,"*-+-.6(>5#)( -'"(1+2%$*-#(/')($%"(*)-(95$**+*2()*( %"-4%*+*2( -)(:%""&"(
'$<"( $( '+2'"%( ,"2%""( )0( B4-&'( )%+"*-$-",( +,"*-+-.6( C'+#( %"#"$%&'( '$#(
#')/*(-'$-($(84$*-+-$-+<"(%"#"$%&'(1"-'),(+#($?5"(-)(&$9-4%"(-'"(,.*$1+&(
&'$%$&-"%+#-+&#( )0( +,"*-+-.6( G4%-'"%1)%"( #422"#-+)*#( $%"(1$,"( 0)%( 04-4%"(
%"#"$%&'6((

(

H"./)%,#I(+,"*-+-.3(5$*24$2"(&')+&"3(1+2%$-+)*3(%"&)*#-%4&-+)*()0(+,"*-+-.3(:%"";(1+2%$*-#(+*(
-'"(="-'"%5$*,#



!



!

"##$%##$&!

!"##$#% &$'% ()*$+% ,)#% *$% -).'$+% /))01% 2$#.% $#% 2))'.3&)44"5% &$6% "(% -"5%

6$7"88$&9:*$#% -$'% '))0;$'$#.3&)44$0"5($% 9#*$+;$+4$#% ,)#% -))'.3&)44$0"5(%

6$0)#8<%=$7$% .3+"4'"$% ".% $$#%,99+'7$''"#8%*))+,)#%$#% '$,$#.% $$#% 39-6"#)'"$% ':..$#%

-"5#%4$+.99#0"5($%"#'$+$..$8$6"$*$#%$#%'))0;$'$#.3&)44$0"5($%"#'$+$..$8$6"$*$#>%*$%

?+"$(.$% '))0% $#% 3:0'::+% $#% *$% '))0"*$#'"'$"'<% @$#% 8+9'$% "#.4"+)'"$6+9#% ,99+% *$%

"#'$+$..$% "#% *$% '))0"*$#'"'$"'% 7"5#% *$% 094$#*$% 4+95$3'$#% #))+% '))0"*$#'"'$"'% $#%

)''"':*$.%,)#%@00$#AB$'+)%C$.'$+<%D)#%&))+%$#%&))+%9#*$+79$(%&$6% "(%-$$+%8$0$$+*%

*)#%*)'%"(%-"5%&)*%(:##$#%,99+.'$00$#%'9$#%"(%"#%#9,$-6$+%EFGE%6$89#%-$'%*$%*)')%

"#,9$+%,)#% H$$#%.')4$0%$#I:J'$.K%9,$+8$,098$#%:"'%L:+)M)9<%=$%($##".%*"$% "(%'"5*$#.%

*$% 4+95$3'$#% &$6% 948$*))#% &$$N'% $$#% .:6.')#'"O0$% 6"5*+)8$% 8$0$,$+*% "#% *$%

'9'.')#*(9-"#8% ,)#% *$7$% -).'$+.3+"4'"$<% P#% *"'% 0"5.'5$% ,)#% H#98% '$% 6$*)#($#K% -)8%

Q)#.%D)#%*$%D$0*$%#"$'%9#'6+$($#<%R"5#%6$8$0$"*"#8%"#%*$%,9+-%,)#%(+"'".3&$%,+)8$#%

$#% .'"00$% &"#'.% ;)+$#% 9#-".6))+<% ?+))8% ;"0% "(% &$-% 6$*)#($#% ,99+% 7"5#% 8$*:0*% $#%

"#'$+$..$1%*"'%&$$N'%-"5%8$*+$,$#%9-%,$+*$+%'$%+$"($#%$#%-$$+%*)#%&$'%6$.'$%$+:"'%'$%

&)0$#<%%%

=$7$%-).'$+.3+"4'"$%&)*%$3&'$+%#"$'%'9'%.')#*%(:##$#%(9-$#%79#*$+%*$%"#7$'%

,)#% )00$% 4)+'"3"4)#'$#<% P(% ;"0% &$#% &)+'$0"5(% 6$*)#($#% ,99+% &:#% $#'&9:.").'$%

*$$0#)-$%$#%.:33$.;$#.$#<%Q:#%$#'&9:.").-$%;).%"#%-9-$#'$#%,)#%+)*$099.&$"*%

*$% 6+9#% ,99+%-"5#% *99+7$''"#8.,$+-98$#<%=))+#)).'%;"0% "(% "#% &$'% 6"579#*$+%2)+")%

C9:'",)% $#% ?$0"% 2)*$-0"% 6$*)#($#% ,99+% &:#% ))#;"57"#8$#% $#% 39++$3'"$.% "#% *$%

?+"$(.$%,$+')0"#8<%/$,$#.%;"0% "(%C)'$+"#)%B9:0")."% $#% S$)#A2)+3%=$;)$0$%6$*)#($#%

,99+% &:#% 0"'$+)'::+'"4.% $#% N$$*6)3(<% @#1% ;))+% $"#*"8'% $$#% .3+"4'"$% 79#*$+% *"$%

8$0"$N*$#%*"$% 5$%*99+%*"(%$#%*:#%.'$:#$#T%=)'%;$$'% "(%#"$'1%;)#'%/&)#).".%U9'")*".1%

V$#)'$%!:"5"#(1%=W)#%V)-$($+.%$#%-"5#%0"$,$%9:*$+.%.'$:#$#%-"5%)0'"5*%*99+%*"(%$#%

*:#<%2"5#%*)#(%*))+,99+%".%#"$'%"#%;99+*$#%'$%,)#8$#<%

D$$0%40$7"$+%-$'%&$'%0$7$#%,)#%*$7$%-).'$+.3+"4'"$X%

%



!

!



!
!

"!

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

-

./! !"0,1&1")-///////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////-.!

2/! !&,"313,134-3**0-,"-5%03%%6-1"-&,-5$"3,73-+*"-81)6*31,-//////////////////////////////////////////////////-9!
!"#! $%&'()(&)(*&'*(++,*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*-!
!"!! .)/0+()&*&'*%&*0&12'3(041()&*5+'*)%&'()(&)(*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*6!
!"7! 8&*9&&(:+0&*&)/&'31;+<<&'*5+'*)%&'()(&)(*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*=!

:/! ;*"-<61,=,"0*"&-"**6->,&,60*"&-/////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////-..!
7"#! .)/0+()&*5+'*&'*'++0*>&%&0,+'%*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*##!
7"!! ?2'(0+3(&'*(433&'*%&*>&%&0,+'%3&*&'*@0)&A3&*14,(440*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*#7!
7"7! B'%&0C2&A350+/&'*&'*;D<2(;&3&'*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*#E!

?/! @,3#$&,-/////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////-.A!
F"#! .+(&0)+,&'*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*#=!
F"!! G),2(*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*!#!
F"7! G021&%40&*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*!#!
F"F! G+0()1)<+'(&'*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*!7!
F"-! H'+,D3&*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*!6!

9/! B,'%03*3,"-/////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////-2A!
-"#! ?,43(&0)'/*5+'*)(&93*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*!=!
-"!! I++,A&4C&*9&(*<&032'&'*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*7#!
-"7! I++,A&4C&*:)J*/&:04)A*5+'*9&%)+*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*77!
-"F! H(()(4%&*(&/&'25&0*&'(&0(+)'9&'(*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*7-!
-"-! @&5&3()/%*12'(+1(*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*76!
-"E! K&0,+'/&'*'++0*12'(+1(*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*7L!
-"6! H(()(4%&*(&/&'25&0*;&(*>&%&0,+'%3*&'*;&(*M'/&,3*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*FN!
-"L! H33)9),+()&+'/3(*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*F#!
-"=! .4,()14,(40+,*G&032'+,)(D*O4&3()2''+)0&*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*F!!
-"#N!I++,5++0%)/;&)%*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*FF!

C/! D1'5%''1,-////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////-?E!

E/! F$"50%'1,-////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////-9:!

G1H01$)6*I1,-///////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////-99!

J%88*6K-1"-L")01'#-///////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////-9E!

M((,"&15,'-///////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////-CE- !



!
!
#!

N1O'3-+*"-M((,"&15,'-

-

M((,"&15,'-///////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////-CE!
H<<&'%)P*HQ*M'R4S(&*%&&,*#* *I++,A&4C&*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*EL!
H<<&'%)P*TQ*M'R4S(&*%&&,*!* *H(()(4%&3*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*E=!
H<<&'%)P*?Q*M'R4S(&*%&&,*7* *.4,()14,(40+,*G&032'+,)(D*O4&3()2''+)0&*""""""""""""""""""""""""""""*6-!
H<<&'%)P*8Q*M'R4S(&*%&&,*F* *G&0322',)JA&*3)(4+()&*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*66!
H<<&'%)P*MQ*U&05)'/3(&A3(*5)+*&V9+),*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*6=!
H<<&'%)P*WQ*U&05)'/3(&A3(*5)+*X+1&:22A*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*L#!
H<<&'%)P*@Q*U&,A293((&A3(*&'R4S(&*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*L!!
H<<&'%)P*YQ*$'3(041()&3*&'R4S(&*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*L7!
H<<&'%)P*$Q*Z,2((&A3(*&'R4S(&*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*LE!
H<<&'%)P*[Q*G0)'1)<+,&*?29<2'&'(&'*H'+,D3&3*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*L6!
H<<&'%)P*\Q*]&%&'*5+'*9)/0+()&*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*=F!
H<<&'%)P*^Q*Z120&*/&9)%%&,%&'*V*(2(+,&'*""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*=-!
H<<&'%)P*.Q*W+1(20*/&9)%%&,%&'*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*=6!
H<<&'%)P*>Q*W+1(20*/&9)%%&,%&'*V*(2(+,&'*"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""*==!

-

!

!



!
!

"!

./- !"0,1&1")-

 
Volkskrant, 12 Maart 2013 

G riekse economie bereikt bodem in de loop van dit jaar   
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G riekenland uit eurozone geen oplossing crisis   
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(=0+5!#HHR!861,)!,%-+,]!C+!+S7,(%'+)!C]!0/+!+86'69%8!85%.%.;!X'!0/+!C+*%''%'*!6=!#H"Q!
0/+5+!2+5+! "P;#\Q! @5++-!9%*5('0.! ,%:%'*! %'! 0/+! D+0/+5,(').A! 6=!2/%8/! "#;HPa! (5+!
=%5.0!*+'+5(0%6'!9%*5('0.;!

! c/+.+!@5++-!9%*5('0.!/(:+!96:+)!=569!6'+!81,015+!06!('60/+5!81,015+;!W/+'!
0/+!81,015+.!)%==+5A!9%*5('0.!*6!0/561*/!(!81,015+!./68-!(=0+5!9%*5(0%6'!E<+2(+,+!F!
G0(:('.A!#H"#I;!T6=.0+)+!E#HH"I!(')!T6=.0+)+!+0!(,;!E#H"HI!75+.+'0+)!.%S!)%9+'.%6'!
6=!81,015+;!c/+!.865+!6=!861'05%+.!6'!+(8/!)%9+'.%6'!2+5+!8(,81,(0+);!c/%.!+'(C,+)!
0/+!8697(5%.6'!C+02++'!0/+!<108/!(')!@5++-!81,015+;!X'!0/%.!0/+.%.!=615!)%9+'.%6'.!
(5+! )+
.68%+0]!(88+70.!(')!+S7+80.!0/(0!762+5!%.!1'+Y1(,,]!)%:%)+);!@5++8+!.865+.!/%*/!6'!
0/%.!)%9+'.%6'!(')!(88+70.!/%*/!%'+Y1(,%0]!%'!762+5;!c/+!D+0/+5,(').!.865+.!5(0/+5!
,62! 6'! 0/%.! )%9+'.%6'! (')! 05%+.! 06! C+(5! 610! 0/+! )%==+5+'8+! %'! 762+5;! c/+! .+86')!

D+0/+5,(').!.865+.!5(0/+5!/%*/!6'!0/%.!)%9+'.%6'!(')!%.!(!9+5+!%')%:%)1(,%.0!81,015+!

.188++);!c/+!D+0/+5,(').!/(.! (! ,62! .865+! (')! %.! 0/+5+=65+! (! =+9%'%'+! .68%+0]! 0/(0!

.++-.! =65! (! C(,('8+! C+02++'! 7+5.6'(,! ,%=+! (')!265-;! c/+! =6150/! )%9+'.%6'! %.! 0/+!

1'8+50(%'0]! (')! =++,! 0/+! '++)! 06! 86'056,! ,%=+;! c/%.! %.! +S75+..+)! C]!9(']! 51,+.! (')!
.05%80! C+/(:%615(,! 86)+.;! X'! @5++8+! 0/%.! %.! +:+'! 965+! .6! 0/('! %'! 0/+! D+0/+5,(').!
C+8(1.+! @5++8+! .865+.! 0/+! /%*/+.0! 6=! (,,! 8697(5+)! 861'05%+.! 2/+5+(.! 0/+!



!
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LH!

D+0/+5,(').!/(.!(!.,%*/0,]!/%*/!.865+;!i569!0/+.+!=615!)%9+'.%6'.!6=!81,015+!%0!8('!
C+!86'8,1)+)!0/(0!0/+!)%==+5+'8+.!C+02++'!@5++8+!(')!0/+!D+0/+5,(').!(5+!,(5*+!(')!
0/(0! 0/+!9%*5('0!96:%'*! =569!@5++8+! 06! 0/+!D+0/+5,(').!2%,,! *6! 0/561*/!(!81,015+!
./68-;!

! c/+!+S7+5%9+'0(,!7(50!6=!0/+!0/+.%.!)+(,.!2%0/!0/+!9(%'!Y1+.0%6'!.0(0+)!%'!0/+!
%'056)180%6'A!2/%8/!%.!)%:%)+)!%'06!91,0%7,+!Y1+.0%6'.M!!

 X.! 0/+5+! (! )%==+5+'8+! %'! 0/+! ,+'/4+/&* 1;2)1&! (')! )%&'()(D! 6=! @5++-!9%*5('0.!
,%:%'*!%'!0/+!D+0/+5,(').!.%'8+!(!./650A!9+)%19!65!,6'*!7+5%6)U!!

 X.! 0/+5+! (! )%==+5+'8+! %'! 0/+! ,+'/4+/&* 1;2)1&! (')! )%&'()(D! 6=! @5++-!9%*5('0.!
,%:%'*! %'! 0/+!D+0/+5,(').!2/6! 86'.%)+5!9%*5(0%'*!C(8-! 06!@5++8+! (')! 0/6.+!

!
 X.!0/+5+!(!)%==+5+'8+!%'!0/+!,+'/4+/&*1;2)1&!(')!)%&'()(D!6=!+86'69%8!(')!'6'?
+86'69%8!@5++-!9%*5('0.!,%:%'*!%'!0/+!D+0/+5,(').U!!

! !

9#8#+/.0)4#%01"))

`!Y1+.0%6''(%5+!2(.!)+.%*'+)!06!(.-!@5++-!9%*5('0.!,%:%'*!%'!0/+!D+0/+5,(').!(C610!
0/+! ,('*1(*+! 8/6%8+! (')! 0/+! (=65+9+'0%6'+)A! 91,0%7,+! (.7+80.! 6=! %)+'0%0];! X0+9.!
(C610! 0/+! ,('*1(*+! 8/6%8+! 86'.%.0+)! 610! 6=! 026! 7(50.M! 0/+! ,('*1(*+! 8/6%8+! 2%0/!
7+67,+!(')!0/+!,('*1(*+!8/6%8+!=65!9+)%(;!c/+!(.7+80.!6=!%)+'0%0]M!(00%01)+!062(5).!
@5++-A! <108/! (')! 4'*,%./! +'0+50(%'9+'0! E+;*;! 96:%+.A! C66-.A! 91.%8IA! +.0(C,%./+)!
86'0(80!2%0/!@5++-.A!<108/!(')! %'0+5'(0%6'(,.A! )+.%5+)! 86'0(80!2%0/!@5++-.A!<108/!
(')!%'0+5'(0%6'(,.A!(00%01)+!062(5).!0/+!<108/!(')!4'*,%./!,('*1(*+!(')!0/+!=+(5!6=!
(..%9%,(0%6';! `))%0%6'(,,]! 0/+! ./650! :+5.%6'! 6=! 0/+! d1,0%81,015(,! m+5.6'(,%0]!
r1+.0%6''(%5+!EdmrA!V('!)+5!>++!F!V('!J1)+'/6:+'A!#HHHN!V('!)+5!>++!+0!(,;!#H"#I!
2(.!%'.+50+)!06!9+(.15+!=%:+!)%==+5+'0!(.7+80.!6=!0/+!7+5.6'(,%0];!c/+.+!(.7+80.!(5+M!
81,015(,! +97(0/]A! =,+S%C%,%0]A! .68%(,! %'%0%(0%:+A! 67+'?9%')+)'+..! (')! +960%6'(,!
.0(C%,%0];!<%==+5+'8+.!C+02++'!*5617.!6'!0/+%5!(00%01)+!(')!.68%(,!86'0(80.!861,)!C+!
8(1.+)! C]! 0/+! )%==+5+'8+! %'! 7+5.6'(,%0];! c/+5+=65+! 0/+!dmr!2(.! %'.+50+)! 06!9(-+!
.15+! 0/(0!7+5.6'(,%0]!2(.!'60!(!86'=61')%'*! =(8065;!i%'(,,]A! %0+9.!2+5+! %'.+50+)! 06!
*+0! 965+! %'=659(0%6'! (C610! 0/+! 7+5.6'(,! .%01(0%6'N! (*+A! +)18(0%6'A! (55%:(,! %'! 0/+!
D+0/+5,(').A!76..%C,+!5+015'A!5+(.6'!=65!9%*5(0%6'!+08;!c/+!Y1+.0%6''(%5+!86'.%.0+)!
6=!060(,,]!"LQ!%0+9.!(')!2(.!75+.+'0+)!06!7(50%8%7('0.! %'!@5++-;!c/+!Y1+.0%6''(%5+!
2(.!.75+()!6',%'+;!

! !c/+! .(97,+! 86'.%.0+)! 6=! #HH! 7(50%8%7('0.A!2/%8/!9(-+! 610! =65! "ALLo! 6=! 0/+!
060(,!7671,(0%6'!6=!=%5.0!*+'+5(0%6'!@5++-!9%*5('0.! %'!0/+!D+0/+5,(').;!m(50%8%7('0.!



!
!

L"!

2+5+! C+02++'! "R! (')! La! ]+(5.! 6,)! E ! p! Q"! ]+(5.I;! m(50%8%7('0.! (55%:+)! %'! 0/+!
D+0/+5,(').!,+..!0/('!(!]+(5!(*6!17!06!aH!]+(5.!(*6!E !p!\!]+(5.I;!c/+!060(,!.(97,+!%.!
)%:%)+)!%'06!*5617.!C(.+)!6'!0/+!%

!

j6'8+5'%'*! 0/+! ,&'/(;*2X* 0&3)%&'1&A! 0/+! .(97,+! %.! )%:%)+)! %'06! 0/5++!*5617.;!
c/+!=%5.0!%.!0/+!./650!.0(]!*5617N!0/6.+!2/6!(55%:+)!%'!0/+!D+0/+5,(').!=65!%'!#H"#!65!
#H"Q!E'*p!\LI;!c/+!.+86')!*5617!/(.!(!9+)%19!,+'*0/!6=!5+.%)+'8+N!0/6.+!2/6!(5+!
,%:%'*!%'!0/+!D+0/+5,(').!.%'8+!#HHRA!#H"H!(')!#H""!E'!p!_LI;!c/+!0/%5)!*5617!/(.!(!
,6'*!,+'*0/!6=!5+.%)+'8+N!0/6.+!2/6!96:+)!06!0/+!D+0/+5,(').!C+=65+!#HHR!E'!p!LLI;!
c/+! %')+7+')+'0! =(8065! <023<&1(* 2X* 0&9)/0+()2'! )%:%)+.! 0/+! 060(,! .(97,+! %'06! 026!
*5617.;! J'+! *5617! 86'.%.0.! 6=! 7(50%8%7('0.! 2/6! 7,('! 6'! 5+015'%'*! 06! @5++8+! E'! p!
"#LI!(')!0/+!60/+5!86'.%.0.!6=!7(50%8%7('0.!2/6!)6!'60!7,('!6'!5+015'%'*!E'!p!_aI;!
c/+! %')+7+')+'0! =(8065! 0&+32'* 2X*9)/0+()2'* %':6,:+)! (! .1C.+0! 6=! 0/+! 060(,! .(97,+;!
i569! 0/+!7(50%8%7('0.!2/6!(55%:+)! %'!#HHR!65! ,(0+5! 026!*5617.!2+5+! =659+);!c/+!
=%5.0!*5617!86'.%.0.!610!6=!7(50%8%7('0.!2/6!.0(0+)!0/+!+86'69%8!85%.%.!2(.!(!5+(.6'!
=65!0/+%5!9%*5(0%6'!E'!p!Q"I;!c/+!.+86')!*5617!86'.%.0.!610!6=!7(50%8%7('0.!2/6!)%)!
'60!86'.%)+5!0/+!+86'69%8!85%.%.!(!5+(.6'!=65!0/+%5!9%*5(0%6'!E'!p!QaI;!!

c/+! )(0(! %.! ('(,].+)! C]! 7+5=659%'*! (! m5%'8%7(,! j6976'+'0! `'(,].%.;! c/%.!
0+8/'%Y1+! 85+(0+.! 8,1.0+5.! 6=! %0+9.! (')! 0/+5+=65+! )+85+(.+.! 0/+! ,(5*+! (961'0! 6=!
:(5%(C,+.;!c/+.+!:(5%(C,+.A!0/+!5+*5+..%6'!:(5%(C,+.A!(5+!0/+'!('(,].+)!C]!(!026?2(]!
`DJV`! 8697(5%'*! 0/+! .(97,+! 6'! 0/+! %')+7+')+'0! =(8065.! ,&'/(;* 2X* 0&3)%&'1&! (')!
<023<&1(*2X*0&9)/0+()2';!`!6'+?2(]!`DJV`!%.!7+5=659+)!6'!0/+!)(0(!06!8697(5+!0/+!
.1C.+0!6=!0/+!.(97,+!6'!0/+!=(8065!0&+32'*2X*9)/0+()2';!!

!

9#8-*%8)+$")"&8.-88&1$)

X'!0/+!0/+.%.!0/5++!Y1+.0%6'.!2+5+!5(%.+);!c/+!=%5.0!Y1+.0%6'M!X.!0/+5+!(!)%==+5+'8+!%'!
0/+!,+'/4+/&*1;2)1&!(')!)%&'()(D!6=!@5++-!9%*5('0.!,%:%'*!%'!0/+!D+0/+5,(').!.%'8+!(!
./650A! 9+)%19! 65! ,6'*! 7+5%6)U! X'! 0/%.! .01)]! %0! %.! =61')! 0/(0! 0/+5+! %.! %')++)! (!
)%==+5+'8+! %'! ,('*1(*+! 8/6%8+! (')! %)+'0%0]! C+02++'! @5++-! 9%*5('0.! 2%0/! (! ./650A!
9+)%19!65! ,6'*!.0(];!c/+!5+.1,0.!./62!0/(0!@5++-!9%*5('0.!2%0/!(! ,6'*!.0(]!%'!0/+!
D+0/+5,(').!1.+! 0/+!<108/! ,('*1(*+!2%0/! =5%+').! (')! 86,,+(*1+.! (')!<108/!9+)%(!
965+! 6=0+'! 0/('! 0/+! @5++-! 9%*5('0.! 2%0/! (! ./650! 65! 9+)%19! .0(];! c/+! ,('*1(*+!
8/6%8+!%.!5+,(0+)!06!0/+!,('*1(*+!.-%,,.;!@5++-!9%*5('0.!2%0/!(!,6'*!.0(]!/(:+!C+00+5!
,('*1(*+! .-%,,.! 86'8+5'%'*! 0/+! <108/! ,('*1(*+! 0/('! 0/+! 9%*5('0.! 2%0/! (! ./650! 65!
9+)%19! .0(];! c/%.! +'(C,+.! 0/+! @5++-!9%*5('0.! 2%0/! (! ,6'*! .0(]! 06! 1.+! 0/+! <108/!
,('*1(*+! (')! <108/!9+)%(;! @+'+5(,,]A! 0/61*/A! 4'*,%./! %.! 1.+)! =65! 86991'%8(0%6'!



!
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L#!

(')!<108/!%.!'60!6=0+'!1.+);!4'*,%./!,('*1(*+!.-%,,.!(5+!C+00+5!0/('!<108/!,('*1(*+!
.-%,,.! (856..! 0/+! 2/6,+! .(97,+;! X0! %.! =61')! 0/(0! 4'*,%./A! (')! 0/+! 86'0(80! 2%0/!
%'0+5'(0%6'(,.! 7,(]! ('! %97650('0! 56,+! =65! @5++-! 9%*5('0.! %'! 0/+! D+0/+5,(').A!
%')+7+')+'0,]! 6=! 0/+%5! ,+'*0/! 6=! 5+.%)+'8+;! c/+! ,('*1(*+! (00%01)+! 5+=,+80.! 0/+.+!
,('*1(*+!8/6%8+.!(')!8/('*+!%'!0/+!8699(')!6=!0/+!,('*1(*+;!@5++-!9%*5('0.!2%0/!(!
./650!.0(]!17!06!(!,6'*!.0(]!(5+!=61')!06!/(:+!(!76.%0%:+!(00%01)+!062(5).!0/+!<108/!
,('*1(*+N! 0/+]! =%')!<108/! %97650('0! =65! 0/+%5! =1015+! 8(5++5!(')!(5+!76.%0%:+!(C610!
,+(5'%'*!0/+!<108/!,('*1(*+;!c/+!%97650('8+!6=!4'*,%./!0/61*/!%.!&1.0!(.!/%*/!(.!0/+!
%97650('8+!6=!<108/!=65!9%*5('0.!2%0/!(!./650A!9+)%19!(')!,6'*!.0(];!c/+!1.+!6=!0/+!
@5++-!9+)%(!%.!=61')!06!)+8,%'+!2%0/!0/+!%'85+(.+!%'!0/+!,+'*0/!6=!5+.%)+'8+;!!

! X)+'0%0]! %.! C(.+)! 6'! )%==+5+'0! (00%01)+.;! c/+! (00%01)+! 062(5).! <108/!
+'0+50(%'9+'0! %.!965+!76.%0%:+! =65!9%*5('0.!2%0/!(! ,6'*!.0(]! %'!8697(5%.6'! 06! 0/+!
9%*5('0.!2%0/! (! ./650! 6=!9+)%19! .0(];! `,.6A!9%*5('0.!2%0/! (! ,6'*! .0(]! /(:+!965+!
86'0(80! 2%0/! 0/+! <108/! 7+67,+;! d%*5('0.! 2%0/! (! ,6'*! .0(]! =++,! ,+..! '++)! 06! ,+(5'!
<108/A! 2/%8/! %.! ,%-+,]! (! 86'.+Y1+'8+! 6=! 0/+%5! %9756:+)! ,('*1(*+! .-%,,.! %'! <108/;!
@+'+5(,,]A!@5++-!9%*5('0.!/(:+!965+!86'0(80!2%0/! %'0+5'(0%6'(,.!(')!60/+5!@5++-.!
0/('!0/+]!/(:+!2%0/!<108/;!@5++-!9%*5('0.!%'!0/+!D+0/+5,(').!(5+!(=5(%)!06!,6.+!0/+%5!
@5++-!,('*1(*+!(')!%)+'0%0]!(.!(!86'.+Y1+'8+!6=!0/+%5!.0(]!%'!0/+!D+0/+5,(').;!c/+.+!
(00%01)+.!./62!0/(0!(!)%==+5+'8+!68815.!%'!0/+!%)+'0%0]!6=!@5++-!9%*5('0.!,%:%'*!%'!0/+!
D+0/+5,(').!.%'8+!(!./650A!9+)%19!(')!,6'*!7+5%6);!X0!%.!=61')!0/(0!@5++-!9%*5('0.!
2%0/!(!./650!(')!9+)%19!.0(]!9(%',]!/(:+!('!%'0+5'(0%6'(,!(')!4'*,%./!=681.A!2%0/!(!
76.%0%:+!(00%01)+!062(5).!0/+!<108/!7+67,+!(')!,('*1(*+;!W/+'!0/+!9%*5('0!.0(].!%'!
0/+!D+0/+5,(').! =65! (! ,6'*+5! 7+5%6)! 6=! 0%9+A! 0/+! 65%+'0(0%6'! C+869+.!965+!<108/A!
C10!4'*,%./!.0(].!0/+!9(%'!,('*1(*+!6=!86991'%8(0%6';!X0!8('!C+!86'8,1)+)!0/(0!(=0+5!
9%*5(0%6'!0/+!%)+'0%0]!8/('*+.!(')!86'.%.0.!6=!(!8697569%.+!C+02++'!0/+!7(.0!(')!
0/+!75+.+'0;!c/%.! %.! %'!(*5++9+'0!2%0/!+(5,%+5! =%')%'*.! 0/(0!(! 5+86'.05180%6'!6=! 0/+!
%)+'0%0]!=6,,62.!(=0+5!9%*5(0%6'!E$,68-A!#HHLN!G7600%A!#HH_I;!c/+!)+85+(.+!%'!0/+!1.+!
6=! @5++-! 9+)%(! (')! 86'0(80! 2%0/! @5++-.! 06*+0/+5! 2%0/! 0/+! %'85+(.+)! =+(5! 6=!
(..%9%,(0%6'!2/+'!9%*5('0.!.0(]!%'!0/+!D+0/+5,(').!=65!(!,6'*+5!7+5%6)!6=!0%9+!76%'0!
(0!(!7568+..!6=!(..%9%,(0%6'!06!0/+!<108/!,('*1(*+!(')!.68%+0];!

! c/+!.+86')!Y1+.0%6'M!X.!0/+5+!(!)%==+5+'8+!%'!0/+!,+'/4+/&*1;2)1&!(')!)%&'()(D!6=!
@5++-!9%*5('0.!,%:%'*!%'!0/+!D+0/+5,(').!2/6!86'.%)+5!9%*5(0%'*!C(8-!06!@5++8+!(')!

!`!)%==+5+'8+!%'!,('*1(*+!8/6%8+!(')!%)+'0%0]!%.!=61')!C+02++'!0/+!

0/(0!0/+!9%*5('0.!2/6!7,('!6'!5+015'%'*!06!@5++8+!.7+(-!,+..!<108/!(')!8/66.+!=65!
<108/! 9+)%(! ,+..! 6=0+'! %'! 8697(5%.6'! 06! 0/6.+! 9%*5('0.! 2/6! )6! '60! 7,('! 6'!
5+015'%'*;! c/+! %'0+5(80%6'?+==+80! C+02++'! ,+'*0/! 6=! 5+.%)+'8+! (')! 0/+! 756.7+80! 6=!
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LQ!

5+9%*5(0%6'!6'!0/+!8/6%8+!6=!<108/!9+)%(!./62.!0/(0!0/+!)%==+5+'8+!C+02++'!0/+.+!
*5617.! %'85+(.+.! 2/+'! 0/+! 9%*5('0! /(.! (! ,6'*+5! ,+'*0/! 6=! 5+.%)+'8+! %'! 0/+!
D+0/+5,(').;!

! c/+!9%*5('0.!2/6!)6!'60!7,('!6'! 5+015'%'*! 06!@5++8+! ./62!(!965+!'+*(0%:+!
(00%01)+! 062(5).!@5++-!+'0+50(%'9+'0!(')!(!965+!76.%0%:+!(00%01)+! 062(5).!<108/!
+'0+50(%'9+'0! %'!8697(5%.6'!06!0/+!9%*5('0.!2/6!)6!7,('!6'!5+015'%'*;!c/+! ,(00+5!
*5617! 6=!9%*5('0.! .++9.! 06! /(:+! ,+..! 86'0(80! 2%0/! <108/! 7+67,+!2/%,+! 0/+]! /(:+!
965+! 86'0(80! 2%0/! @5++-.;! c/%.! *5617! ,6'*.! %'! (! /%*/+5! )+*5++! =65! 86'0(80! 2%0/!
@5++-.! 0/('! 0/+! 9%*5('0.! 2/6! )6! '60! 7,('! 6'! 5+015'%'*;! X0! %.! 86'8,1)+)! 0/(0! 0/+!
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