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7+°�7°²�/$,�9$¯1*�
/$��QJDÒ\������������
�
.ÇQK�7KDº\��
�
7UÐÎÓF�WLH¼Q�FRQ�KH»W�VÐÓF�FDÓP�ÎQ�7KDº\�YDÒ�FDÓF�EDÉQ�KÐÏX�ÎÕ�QÐÎÓF�QJRDÒL�ËDÏ�JLXÓS�FRQ�����ËR¼�ËH¿�VÐÕD�FKÐÏD�ODÉL�FDÄQ�
QKDÒ�PDÒ�KLH¾Q�WDÉL�FRQ�ËDQJ�ÎÕ��
�
&RQ�ËDÏ�QKD¾Q�WLHºQ�YDÒ�ËDÏ�EDÃW�ËDºX�VÐÕD�FKÐÏD��&RQ�ËDÏ�FXÒQJ�JLD�ËÆQK�YDÒ�PR¾W�VR»�EDÉQ�ËDÉR�NKDÓF�[XR»QJ�6D�«HÓF�
QKLHºX�ODºQ��WUÐÎÓF�ODÒ�WKDÄP�R¼QJ�+DL��WKDÄP�PR¾�R¼QJ�7Ð��VDX�ODÒ�QKÎÒ�R¼QJ�+DL�UD»W�QKLHºX�YLH¾F��%DÕQ�WKD¼Q�FRQ�[HP�
QJDÒ\�GÐÉQJ�QKDÒ��FDÓF�HP�FRQ�YDÒ�EDÉQ�ËDÉR�NKDÓF�QKÎÒ�R¼QJ�+DL�[HP�EH¾QK��+LH¾Q�WDÉL�R¼QJ�+DL�ËDÏ�FKÐÏD�KH»W�PR¾W�
VR» QJÐÎÒL�YDÒ�ËDQJ�WLH»S�WXÉF�FKR�PR¾W�VR»�QJÐÎÒL�FRÒQ�ODÉÌ�
�
.ÇQK�WKÐD�7KDº\��KDÒQK�WUÆQK�WLH»Q�YHº�3KD¾W�TXR»F�WKLH¾W�NKR¼QJ�GH½�DÄQ�PR¾W�FKXÓW�QDÒR�FDÕ��&RÓ�ORÒQJ�WLQ�NKR¼QJ�WKR¼L��
WKÆ�FXÏQJ�FKÐD�DÄQ�WKXD�JÆ��%DÕQ�WKD¼Q�FRQ�ËDÏ�ELH»W�EDR�QKLH¼X�ODºQ�WURºL�OH¼Q�VXÉS�[XR»QJ��QKÐQJ�FXÏQJ�SKDÕL�TX\H»W�
WD¼P�ËL� WÎÓL�YÆ�FRQ�FDÕP�QKD¾Q�ËÐÎÉF�3KDÓS�/\Ó�9R¼�9L� ODÒ�FDÓL�FKÆD�NKRÓD�TX\Ó�JLDÓ�PDÒ�NKR¼QJ�GH½�JÆ�NLH»P�ËÐÎÉF��
1KLHºX�OXÓF�FXÏQJ�KÎL�QDÕQ�YÆ�FÐÓ�WKD»\�KR»L�WKXÓF�KRDÒL��QKÐQJ�FKDÉ\�WKHR�ËÎÒL�WKÆ�NKR¼QJ�ËÐÎÉF�QÐÏD�URºL��YÆ�FRQ�FDÕP�
QKD¾Q�FXR¾F�ËÎÒL�VDR�PDÒ�JLDÕ�WDÉR�PRQJ�PDQK�TXDÓ��1RÓL�WKLH¾W�YÎÓL�7KDº\�QKLHºX�NKL�FKDÔQJ�PXR»Q�ODÒP�DÄQ�JÆ�FDÕ��QRÓ�
QDÕQ�ËH»Q�PÐÓF�ËR¾�QKÐ�YD¾\��QKÐQJ�YÆ�FRÒQ�FDÓL�EDÕQ�WKH¿�QDÒ\�QRÓ�FDºQ�DÄQ�XR»QJ�QDÒ\�QRÉ��QH¼Q�SKDÕL�UDÓQJ�VR»QJ�YÎÓL�
QJÐÎÒL�WD��1R¾L�FDÓL�FKX\H¾Q�SKDÓ�ERÕ�PR¾W�WKRÓL�TXHQ�[D»X�QDÒR�ËRÓ�FXÕD�EDÕQ�WKD¼Q�FXÏQJ�NKR¼QJ�GH½�JÆ�ERÕ�OLHºQ�PR¾W�
FDÓL UXÉS��0R½L�QDÄP�PR½L�WKDÓQJ�QRÓ�ERÕ�GDºQ�GDºQ�PR¾W�FKXÓW�PR¾W�FKXÓW���FKDÔQJ�KDÉQ�QKÆQ�PDÅW�PR¾W�QJÐÎÒL�QDÒR�ËRÓ�ODÒ�
WÐÉ�QKLH¼Q�WKD»\�NKR¼QJ�ÐD�PDÒ�NKR¼QJ�KLH¿X�WDÉL�VDR�ODÉL�NKR¼QJ�ÐD��YÆ�QJÐÎÒL�WD�YÎÓL�PÆQK�FXÏQJ�ODÉ�KRDÃF�ODÉ�TXÎ�PDÒ��
5RºL�DL�QRÓL�VR»F�YÎÓL�PÆQK��PÆQK�FXÏQJ�JLD¾Q��GXÒ�ELH»W�UDÂQJ�JLD¾Q�ODÒ�NKR¼QJ�WR»W�Y��Y���&KÇQK�QKÐÏQJ�FKX\H¾Q�ODÅW�YDÅW�
QKÐ�YD¾\� ODÒ�[DÕ\�UD�KDÂQJ�QJDÒ\��QKÐQJ�FXÏQJ�FKÇQK�QKÎÒ�QKÐÏQJ�FDÓL�QKÐ�YD¾\�PDÒ�FKÇQK�PÆQK�PÎÓL�KLH¿X�ËÐÎÉF�
�FR¼QJ�OÐÉF��FXÕD�PÆQK�ËL�ËH»Q�ËD¼X��
�
7KÐD�7KDº\��FRQ�YDÒ�JLD�ËÆQK�FRQ�UD»W�QDÅQJ�ÎQ�YÎÓL�7KDº\�FXÏQJ�QKÐ�FDÓF�EDÉQ�ËDÉR�ÎÕ�QÐÎÓF�QJRDÒL��7KDº\�ËDÏ�JLXÓS�
YHº� WLQK� WKDºQ� YDÒ� OXR¼Q� FDÕ� YD¾W� FKD»W�� JLÎÒ� WKÆ� FRQ� FKDÔQJ� ELH»W� JÆ� KÎQ� ODÒ� FR»� JDÃQJ� WX� WLH»Q� ËH¿� NKRÕL� SKXÉ� ORÒQJ�
7KDº\FXÏQJ�QKÐ�7UÎÒL�3KD¾W�EH¼Q�WUH¼Q��0DÅF�GXÒ�KLH¾Q�WDÉL�WX\�ËDÉR�SKDÓS�FKÐD�ËDÉW�ËÐÎÉF��QKÐQJ�ÇW�UD�ODÒ�FRQ�ËDÏ�FDÏL�
WKLH¾Q�ËÐÎÉF�UD»W�QKLHºX�ËR»L�YÎÓL�EDÕQ�WKD¼Q��/RÒQJ�WLQ�YDÒ�\Ó�FKÇ�YD½Q�FRÒQ�PDÉQK�PHÏ�WX\�FRÓ�OXÓF�KÎL��OÐÎÒL��PR¾W�FKXÓW��
&DÓL�EH¾QK�KÎL�OÐÎÒL�OÐÎÒL�QDÒ\��QKLHºX�EDÉQ�ËDÉR�FXÏQJ�FRÒQ�WKÀQK�WKRDÕQJ�EÌ�QRÓ�KRDÒL��.KR¼QJ�KLH¿X�VDR�WKÀQK�WKRDÕQJ�
QRÓ�FÐÓ�OÆ�OÆ�ODÒP�VDR�D»\��7KDº\�FRÓ�FDÓFK�QDRÒ�WUÌ�KÐÏX�KLH¾X�FRQ�PD�QDÒ\�NKR¼QJ"�7KDº\��FKÐÓ�FRQ�UD»W�VÎÉ�QRÓ��QRÓ�ODÒP�
WUÆ�WUH¾�ËÐÎÒQJ�WX�UD»W�QKLHºX��
�
7KÐD�7KDº\��FDÓL�ËR»QJ�UDÓF�KDÂQJ�QJDÒ\�PDÒ�FRQ�FR»�WKX�GRÉQ�ÎÕ�EH¼Q�WURQJ�FRQ�ËDÏ�QKLHºX�QDÄP�URºL��VDR�YD½Q�FRÒQ�FDÕ��
ËR»QJ�ÎÕ�WURÕQJ��ODÒP�FKR�FRQ�FRÓ�FDÕP�JLDÓF�ODÒ�QRÓ�NKR¼QJ�EDR�JLÎÒ�KH»W�ËÐÎÉF��'XÒ�UDÂQJ�QRÓ�NKR¼QJ�SKDÓW�WLH»W�UD�KDÒQK��
ËR¾QJ��QKÐQJ�QRÓ�WKRDÃW�D¿Q�WKRDÃW�KLH¾Q����FKD»W�FKÐÓD�ÎÕ�WURQJ�WÐ�WÐÎÕQJ�FXÕD�FRQ��&RQ�ËDÏ�QKÎÒ�KRÉF�OXÉF�WÐÉ�'L�«DÒ�ËDÏ�
KRDÓ�JLDÕL�QRÓ�UD»W�WKR¼QJ�WR»W�7KDº\�DÉ��5LH¼QJ�SKDÓS�/XD¼Q�7KÐÎÒQJ�&KX\H¿Q��QH»X�FRQ�FR»�JDÃQJ�ODÒP�QKLHºX�ODºQ��WKÆ��
QJKH�ËDX�SKÇD�GÐÎÓL� VÐÎÒQ�EH¼Q� WUDÓL�QH¼Q�NKR¼QJ� WKH¿� WKÐÉF�KLH¾Q� WULH¾W�ËH¿�ËÐÎÉF��*LÎÒ� FRQ�FRÓ�YDÒL� WKDÃF�PDÃF�YHº�
KRDÒQ�FDÕQK�JLD�ËÆQK�FXÕD�FRQ��YDÒ�UD»W�PRQJ�7KDº\�FKR�\Ó�NLH»Q�FKÀ�GDÉ\��&RQ�[LQ�FDÓP�ÎQ�WUÐÎÓF��
�
7UÐÎÓF�NLD�FRQ�ERÕ�WX�YD�OD¾S�JLD�ËÆQK�QDÄP������YDÒ�FRQ�VR»QJ�WKHR�TXH¼�EH¼Q�YÎÉ���VDX�ËRÓ�YÆ�NKR¼QJ�WKÇFK�KÎÉS�
YÎÓL�JLD�ËÆQK�DQK�FRQ�FKD�YÎÉ�QH¼Q�FRQ�WUÎÕ�YHº�QKDÒ�FKD�PHÉ�UXR¾W��SKXÉ�ODÒP�UXR¾QJ��&RQ�WX�ODÉL�ËÐÎÉF�KÎQ���QDÄP�
YDÒ�WKÀQK�WKRDÕQJ�FRÓ�YHº�WKDÄP�FRQ�FXÕD�FRQ�YDÒL�ODºQ��
�
7KÐD�7KDº\��VÐÉ�WKD¾W�WKÆ�KLH¾Q�WDÉL�FRQ�NKR¼QJ�PXR»Q�WUÎÕ�YHº�VR»QJ�YÎÓL�YÎÉ�FRQ�PDÒ�FKÀ�PXR»Q�\H¼Q�WKD¼Q�ËH¿�OR�WX�
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PDÒ�WKR¼L��QKÐ�YD¾\�WKÆ�FRÓ�ËXÓQJ�ËDÉR�O\Ó�WKHR�FKXÕ�WUÐÎQJ�ËÎÒL�ËDÉR�VRQJ�WX�PDÒ�R¼QJ�7Ð�ËDÏ�ËHº�UD�NKR¼QJ"�9Æ�QH»X�
FRQ WUÎÕ�YHº�YÎÓL�YÎÉ�FRQ�WKÆ�FRQ�VHÏ�EÌ�UD»W�QKLHºX�WUÎÕ�QJDÉL�WUH¼Q�ËÐÎÒQJ�ËDÉR�SKDÓS��7KHR�\Ó�7KDº\��WURQJ�WUÐÎÒQJ�KÎÉS�
QDÒ\�FRQ�SKDÕL�JLDÕL�TX\H»W� UD�VDR��YÆ�KLH¾Q� WDÉL�FRQ�ËDÏ�FD»W�QKDÒ�ULH¼QJ�NH»�EH¼Q�QKDÒ�FKD�PHÉ�UXR¾W�ËH¿�VLQK�VR»QJ��
0R¾W�ODÒ�ËL�ËL�YHº�YHº��KDL�ODÒ�WUÎÕ�YHº�KDÔQ��ED�ODÒ�NKR¼QJ�WÎÓL�OXL�JL�FDÕ��0RQJ�7KDº\�JLXÓS�FRQ�\Ó�NLH»Q��
�
7H»W�QDÒ\�FRQ�ËÐÎÉF���� WXR¿L� ��QJÐÎÒL�ËÎÒL�FKR�UDÂQJ�QJXÏ� WKD¾S� WUL� WKLH¼Q�PDÉQJ�YDÒ�FKÇQK�ÎÕ�ËR¾� WXR¿L�QDÒ\�FRQ�ËDÏ�
QKD¾Q�ËÌQK�UD»W�URÏ�FRQ�ËÐÎÒQJ�PDÒ�PÆQK�SKDÕL�ËL�WURQJ�QKÐÏQJ�QDÄP�NH»�WLH»S�YDÒ�QKD¾Q�ËÌQK�UDÂQJ�WUÐÎÓF�ËD¼\�FRQ�ËDÏ�
UD»W VDL�ODºP�WURQJ�YD»Q�ËHº� OD»\�YÎÉ�ËH¿�ED¼\�JLÎÒ�SKDÕL�SKD¼Q�YD¼Q�WURQJ�YD»Q�ËHº�GL�KD\�ÎÕ��1KDÒ�FRQ�KLH¾Q�WDÉL�FRÒQ�
PD»\�ËÐÓD�HP�WUDL�PDÒ�0DÓ�FRQ�WKÆ�FÐÓ�ËR»F�WKXÓF�WXÉL�QRÓ�SKDÕL�OD¾S�JLD�ËÆQK�ËH¿�VDX�QDÒ\�FRÓ�QJÐÎÒL��QD»X�FÎP�JLDÅW�
JLXÕ���7KHR�FRQ�ELH»W�WXÉL�QRÓ�FDÒQJ�OÐÎÏQJ�OÐÉ�ODÃP��QÐÏD�PXR»Q�OD»\�YÎÉ�QÐÏD�WKÆ�NKR¼QJ�PXR»Q��YÆ�VÎÉ�OD»\�YÎÉ�ËHÕ�FRQ�
UD»W YD»W�YDÕ�WURQJ�YD»Q�ËHº�PÐX�VLQK��7KHR�\Ó�7KDº\�WURQJ�WUÐÎÒQJ�KÎÉS�QDÒ\�QH¼Q�SKDÕL�QKÐ�WKH»�QDÒR�FKR�QRÓ�R¿Q�WKRÕD�
�WXÉL�QRÓ� FXÏQJ� WX�KH»W���&RQ�FXÏQJ�NKR¼QJ�ELH»W�NKX\H¼Q� WXÉL�QRÓ� UD�VDR�YÆ�FKÇQK�EDÕQ� WKD¼Q�FRQ�ËDÏ� WUDÕL�TXD�JLDL�
ËRDÉQ�ËRÓ�YDÒ�UD»W�NHÉW�WURQJ�YD»Q�ËHº�WÆQK�GXÉF��FÎ�WKH¿�UD»W�ËRÒL�KRÕL�FKX\H¾Q�ËRÓ�����
�
7KÐD�7KDº\��FRQ�WDÉP�GÐÒQJ�EXÓW�QÎL�ËD¼\��PR¾W�ODºQ�QÐÏD�FRQ�KH»W�VÐÓF�FDÓP�ÎQ�7KDº\�YDÒ�EDÉQ�ËDÉR�ËDÏ�JLXÓS�ËÎÕ�FRQ�
FRÓ ËÐÎÉF�FKR½�ËH¿�\H¼Q�R¿Q�OR�WX�KDÒQK�FKR�WLQK�WD»Q�KÎQ��&RQ�NÇQK�FKXÓF�7KDº\�OXR¼Q�GRºL�GDÒR�VÐÓF�NKRÕH�YDÒ�VR»QJ�
WKD¾W�OD¼X�ËH¿�GÆX�GDÃW�FRQ�FXÏQJ�QKÐ�QKLHºX�EDÉQ�ËDÉR�NKDÓF�WUH¼Q�FRQ�ËÐÎÒQJ�ËDÉR�SKDÓS��
�
.ÇQK�EXÓW��
�
79+�
���������������������
�
$&��QJDÚ\�����������
�
7KDÂ\�YXL�QKDÆQ�ÓØÖÑF�WKÖ�FRQ�ÓHÂ�QJDÚ\������������ÓØRÑF�ELHÃW�FRQ�ÓD×�QKDÆQ�ÓØÖÑF�WLHÂQ�FXÝD�7KDÂ\�JÖÝL�WDÍQJ�YDÚ�
ÓDQJ�EDËW�ÓDÂX�VØÝD�FKØÝD�QKDÚ��&RQ�YDÚ�EDÑQ�ÓDÑR�ÓD×�ÓHÃQ�6D�³HÛF�QKÖÚ�7KDÂ\�+DL�WUÔ�PRÆW�VRÃ�EHÆQK�ÓD×�ÓØÖÑF�NKRÝL��
�
&RÚQ�YHÂ�YDÃQ�ÓHÂ�WKØÑF�KDÚQK�3KDÛS�/\Û�9RÄ�9L�.KRD�+RÑF�+X\HÂQ�%Ï�3KDÆW�3KDÛS��ODÚ�WØÑ�VØÝD�RÛF�WDÄP�FKR�QHÄQ�OXRÄQ�
OXRÄQ� WØÑ� WKDÃ\�SKDÑP�URÂL� WDÛL�SKDÑP�ÓHÇ� WØÑ� VØÝD��1HÃX�NKRÄQJ� WKDÃ\�PÎQK�VDL� WKÎ�VH×�NKRÄQJ�FRÛ�FÖ�KRÆL� WØÑ� VØÝD�� WKÎ�
NKRÄQJ�WLHÃQ�ÓØÖÑF��JRÑL�ODÚ�WØÑ�WKØÛF���FRÛ�VDÜQ�3KDÛS��GXÚQJ�\Û�QLHÆP�3KDÆW�EDÊQJ�FR�OØÖ×L�UDÌQJ�NHÂ�UDÌQJ��GXÚQJ�\Û�QLHÆP�
WKÎ�NKRÃL�WKDÂQ�NLQK�VH×�ÓØÖÑF�RÇQ�ÓÔQK�ÖÝ�WØÖQJ�ODL��.KØÛ�WUØÖÑF�OØX�WKDQK�SKDÂQ�KRÂQ�VH×�ÓØÖÑF�QKHÑ�QKDÚQJ��YDÚ�NKDL�
WULHÇQ�WUØÑF�JLDÛF��+DÚQK�JLDÝ�SKDÝL�WØÑ�\Û�WKØÛF�ÓØÖÑF�YLHÆF�ODÚP�FXÝD�FKÏQK�PÎQK��WØÚ�WDÄP�ODÅQ�WKDÄQ��OXRÄQ�OXRÄQ�KØÖÛQJ�
WDÄP�YHÂ�VLQK�OØÑF�FDÚQ�NKRÄQ�YX×�WUXÑ��7URQJ�OXÛF�WKØÑF�KDÚQK��WØÑ�\Û�WKØÛF�FKÏQK�PÎQK�VDL��FKØÛ�FKDÜQJ�FRÛ�DL�VDL�FDÝ��
7DÄP�WKØÛF�NKDL�WULHÇQ�WKÎ�OXÛF�QDÚR�FX×QJ�FRÛ�FÖ�KRÆL�WØÑ�VØÝD��&DÂQ�QKÔQ�QKXÑF�YDÚ�WKDQK�WÔQK�WKÎ�PRÑL�YLHÆF�VH×�ÓØÖÑF�
YØÖÑW�TXD��
�
&KXÛF�FRQ�YDÚ�JLD�ÓÎQK�YXL�NKRÝH��
�
4XÏ�WKØÖQJ��
�
/ØÖQJ�6Õ�+DÊQJ�
9Õ .LHÄQ�
�
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7+2�1* %$³2�&8µ$�92��9, 08/7,0(',$��&20081,&$7,21�

.ÆQK�JÍxL�TXÆ�EDÈQ�ÊDÈR��
�
9�Y��7KLHºQ�&D�o.KÇ�*LÎÓL�7ÆQK�7KÐÎQJp�
�
9R»9L�0XOWLPHGLD�&RPPXQLFDWLRQ�WUD»Q WURÈQJ�WKR»QJ�EDÒR WKLH¹Q FD�o.KÆ�*LÍÒL 7ÅQK�7KÏÍQJp�VHÎ�
ÊÏÍÈF WR¾�FKÏÒF WDÈL KÆ�YLH½Q VDQJ�WURÈQJ�YDÑ�PÍÒL ED½F QKDºW FXxD WKDÑQK�SKRº�+RXVWRQ��7H[DV����
�

7KH�+2%%<�&(17(5�2)�7+(�3(5)250,1*�$576�
YDÒR�OXÓF����JLÎÒ�FKLHºX�QJDÒ\�FKXx�QKD¾W������������

�
9ÎÓL�PR¾W�FKÐÎQJ�WUÆQK�FD�YXÏ�QKDÉF�WD¼P�OLQK�ËR¾F�ËDÓR�TXL�WXÉ�KÎQ����FD�VÍ�WKÐÎÉQJ�WKDÅQJ�Îx�+RD�
.\Ò�YÎÓL�VÐÉ�FR¾QJ�WDÓF�FXxD�QKÐÏQJ�QKDÉF�VÍ�QR¿L�WLH»QJ��FXÒQJ�YÎÓL�KDL�YXÏ�ËRDÒQ��+RºQJ�/DÉF�YDÒ�7LH»QJ�
1RÓL�7UHx��YDÒ�FD�ËRDÒQ�9R¼9Lx��JRºP�KÎQ����WKDQK�WKLH»X�QLH¼Q�GR�KDL�YXÏ�VÐ�/ÐX�%ÆQK�YDÒ�-HII�
:RQJ�ËLHºX�NKLH¿Q��ËDÉÄF�ELH¾W�YÎÓL�FDÓF�PDÒQ�PXÓD�YXÏ�GD¼Q�WR¾F��WKXDºQ�WX\Ó�QDP��WUXQJ��EDÃF��
�
«DÅF� ELH¾W� WKLHºQ� FD�QDÒ\� ODÒ� GÌS�ËH¿� FKXÓQJ� WD�YLQK�GDQK�«ÐÓF�7KDº\�NÇQK�\H¼X��ËRºQJ� WKÎÒL�JLÎÓL�
WKLH¾X�«ÐÓF�7KDº\�YDÒ�3KDÓS�/\Ó�9R¼9L�YÎÓL�FR¾QJ�ËRºQJ�91��
�
9R¼9L�0XOWLPHGLD�&RPPXQLFDWLRQ�PRQJ�TX\Ó�EDÉQ�QKLH¾W�OLH¾W�KÐÎxQJ�ÐÓQJ��XxQJ�KR¾�YDÒ�JLXÓS�JLÎÓL�
WKLH¾X�YÎÓL�EDÉQ�EHÒ�FXxD�PÆQK�ËH¿�EXR¿L� WKLHºQ�FD�ËÐÎÉF� WKDÒQK�FR¼QJ�WR»W�ËHÉS�� ODÒP�YXL� ORÒQJ�«ÐÓF�
7KDº\�WURQJ�GÌS�FKXÓF�WKRÉ�YDÒ�FXÏQJ�ODÒ�PR¾W�YLQK�GÐÉ�OÎÓQ�FXxD�FR¾QJ�ËRºQJ�9R¼9L��
�
6ÐÉ�ËRÓQJ�JRÓS�FXxD�TXÓ\�EDÉQ� ODÒ�FÎ�KR¾L�ËHºQ�ËDÓS�ODÉL�SKDºQ�QDÒR�FR¼QJ�ÎQ�WUX\HºQ�SKDÓS�FXxD�«ÐÓF�
7KDº\�YDÒ�WDÉR�WKH¼P�GX\H¼Q�SKXÓF�FKR�JLD�ËÆQK��
�
*LDÒ�YHÒ�XxQJ�KR½��9,3������KDÈQJ�QKDºW �����KDÈQJ�QKÅ������YDÑ�YHÒ�ÊR¹QJ�KDÈQJ�ODÑ������9HÒ�ÊH¹X FRÒ�
JKL�VRº�JKHº� QJÏÍÑL ÊDÃÈW YHÒ�WUÏÍÒF VHÎ�ÊÏÍÈF FKR¼�QJR¹L WRºW��YDÑ�FR�Ò�WKH»P ERQXV����YHÒ�WDÄQJ���YHÒ�FXÑQJ�
KDÈQJ���
9ÍÒL JLDÒ�YHÒ�XxQJ�KR½�9,3�KD\�KDÈQJ�QKDºW��TX\Ò�EDÈQ VHÎ�FRÒ�WKH¾�FKLH»P QJÏÍÎQJ�VDÂF WÏÍÒQJ�FXxD 1JÏÍÑL
7KD¹\ FRÒ�PR½W NKR»QJ�KDL�PR½W FDÒFK�URÎ�UDÑQJ�WURQJ�EXR¾L OH¼�&KXÒF 7KRÈ�EDÒW WXD¹Q YDÑ�YLQK�GDQK�ªÏÒF
7KD¹\ TXD�QKÏÎQJ�QDÃP NKRÒ�QKRÈF SKR¾�WUX\H¹Q SKDÒS O\Ò�NKDÂS QDÃP FKD»X���
�
1JRDÒL�UD�FKXÓQJ�WR¼L�FXÏQJ�[LQ�NH¼X�JRÉL�TXÓ\�EDÉQ�JLXÓS�JLÎÓL�WKLH¾X�YÎÓL�FDÓF�EDÉQ�KÐÏX�FXxD�PÆQK�WDÉL�
+RXVWRQ��KD\�SKDÓW�WD¼P�PXD�PR¾W�VR»�YHÓ�ËRºQJ�KDÉQJ�������ËH¿�WKD¼Q�WDÅQJ�EDÂQJ�KÐÏX�FXxD�PÆQK�
ËH»Q�WKDP�GÐÉ�WKD¾W�ËR¼QJ�ËDxR��JLXÓS�FKR�WKLHºQ�FD�.KÇ�*LÎÓL�7ÆQK�7KÐÎQJ�YDÒ�EXR¿L�&KXÓF�7KRÉ�%DÓW�
7XDºQ�FXxD�«ÐÓF�7KDº\�WKH¼P�SKDºQ�ORQJ�WURÉQJ��
�
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1H»X�ËDÅW�YHÓ�VR»�ËR¼QJ��[LQ�JÎxL�FKHFN�ELH¼Q�YDÒR��
�

929,�'DOODV�)RUWK�:RUWK�$VVRFLDWLRQ�
�����/D5XH�

'DOODV��7;�������
�
&DÓ�QKD¼Q�FDºQ�ËDÄÉW�YHÓ�WKLHºQ�FD��[LQ�OLH¼Q�ODÉF��
$PHULFDQ�&KLQHVH�1DWXUDO�+HUEV�
7ROO�IUHH�LQ�86$�RQO\�����������������
7UHx�HP�KD\�HP�EHÓ�ËHºX�FDºQ�FRÓ�PR¾W�YHÓ�YDÒR�FÐxD��WKHR�OXD¾W�EDxR�KLH¿P�VDX������

�
9R9L�0XOWLPHGLD�&RPPXQLFDWLRQ�WKDÒQK�WKD¾W�FDxP�WDÉ�TXÇ�D¼Q�QKD¼Q�EDÉQ�ËDÉR�ËDÏ�WÇFK�FÐÉF�WLH»S�
WD\�JLXÓS�ËÎÏ�ËRÓQJ�JRÓS�WDÒL�FKDÓQK�FXÏQJ�QKÐ�FR¼QJ�VÐÓF�FKR�7KLHºQ�&D�o.KÇ�*LÎÓL�7ÆQK�7KÐÎQJp�
�

x %DÉQ�ËDÉR�FXxD�+R¾L�$ÓL�+ÐÏX�9R¼�9L�+RXVWRQ�
x %DÉQ�ËDÉR�FXxD�+R¾L�$ÓL�+ÐÏX�9R¼�9L�'DOODV�
x 4XÇ�EDÉQ�WUHx�+RXVWRQ�	�7RURQWR�
x $PHULFDQ�&KLQHVH�1DWXUDO�+HUEV��+RXVWRQ�XxQJ�KR¾�����YHÓ�KDÉQJ�QKD»W��
x %DÉQ�ËDÉR�WKXR¾F�WKLHºQ�ËÐÎÒQJ�7KDQK�+RDÒ��������86��
x 7�4�+��3DULV��\H¿P�WUÎÉ�N\Ï�WKXD¾W�SKLP�DxQK�
x 7KDQK�+RDÒ��6DQ�'LHJR�EDxR�WUÎÉ�YLH¾F�FKLH»X�KÆQK�WUH¼Q�FDÓF�ËDÒL�QKÐ�.6&�����
x '�$�7��3KDÓS�4XR»F�EDxR�WUÎÉ�SKÐÎQJ�WLH¾Q�FKR�YLGHR�WKLHºQ�FD������
x +R¾L�$Ç�+ÐÏX�9R¼9L�3HUWK��8ÓF�&KD¼X�WDÄÉQJ������QRÓQ�9R¼9L�ËH¿�JD¼\�TXÍ��
x 2¼QJ�1JR¼�0XÏL�/HQJ��FKÌ�3KDÉP�1JRÉF�6ÐÎQJ��WKLHºQ�ËÐÎÒQJ�3DULV��
x 4XÇ�YÌ�SKDÓW�WD¼P�PD\�\�SKXÉF�FKR�WKLHºQ�FD��7DÉL�91��FR¼�+XH¾��FKÌ�<H»Q��FKÌ�+RDÒQJ��FR¼�

1JD��FR¼�+RD��%Dx\�%ÐxX��7DÉL�0RQWUHÓDO��FKÌ�&D¿P�+RºQJ�YDÒ�EDÓF�%DÓ��7DÉL�+RXVWRQ��FKÌ�
7H»W��FKÌ�0LQK��FR¼�1JRÉF�YDÒ�EDQ�\�YXÏ�+RºQJ�/DÉF�WDÉL�7RURQWR��

x 4XÇ�YÌ�JLXÓS�YHÏ� FDÓF� VÎ�ËRº�SKRQJ�FDxQK� WKXDºQ� WXÓ\�GD¼Q� WR¾F�	�YD¾W� OLH¾X�FKR�7KLHºQ�&D�
������7DÉL�91��DQK�1JRÉF���DQK�7KDQK��FKÌ�%D��DQK�1JX\H¼Q��

x 8%7&'+47�YDÒ�PR¾W�VR»�TXÇ�EDÉQ�GÏDÉR�ËDÏ�JLXÓS�XxQJ�KR¾�EXR¿L� WKLHºQ�FD�o.KÇ�*LÎÓL�7ÆQK�
7KÐÎQJp��

�
1H»X�FRÓ�ËLHºX�FKL�WKLH»X�VRÓW��[LQ�TXÇ�EDÉQ�WKR¼QJ�FDxP�YDÒ�YXL�ORÒQJ�WKR¼QJ�EDÓR�ËH¿�FKXÓQJ�WR¼L�ËLHºX�
FKÀQK��ER¿�WXÓF��

�
.H¿� WÐÒ�ËDºX� WKDÓQJ����YÎÓL� VÐÉ�QKLH¾W� WÆQK�+R¾L�$Ç�+ÐÏX�9R¼9L�+RXVWRQ�YDÒ�FXxD�TXÇ�EDÉQ�ËDÉR�ËÌD�
SKÐÎQJ��7KLHºQ�&D�9R¼9L�EDÃW� ËDºX�ËÐÎÉF�TXDxQJ� FDÓR� WUH¼Q� FDÓF�«DÒL�3KDÓW�7KDQK�YDÒ�%DÓR�&KÇ��
1JRDÒL�UD��PR¾W�FKÐÎQJ�WUÆQK�WUX\HºQ�KÆQK����SKXÓW�VHÏ�ËÐÎÉF�SKDÓW�KÆQK�WUH¼Q�ËDÒL�.6&���WDÉL�YXÒQJ�
2UDQJH�&RXQW\��YDÒ�FRÓ�WKH¿�WLH»S�YD¾Q�TXD�+RXVWRQ�WURQJ�WÐÎQJ�ODL��0R¾W�FKÐÎQJ�WUÆQK�WUX\HºQ�
KÆQK�NKDÓF�QÐÏD��GDÒL����SKXÓW�ODºQ�OÐÎÉW�ËÐÎÉF�WUÆQK�FKLH»X�WUH¼Q�FDÓF�ËDÒL�WUX\HºQ�KÆQK�FXxD�KH¾�WKR»QJ�
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&R[�&RP��YDÒ�7LPH�:DUQHU�Îx�YXÒQJ�QDP�&DOL��YÎÓL�QR¾L�GXQJ�o9R¼9L�YDÒ�7KLHºQ�&Dp��PXÉF�ËÇFK�
JLÎÓL�WKLH¾X�3KDÓS�/\Ó�9R¼�9L�YDÒ�7KLHºQ�&D�o.KÇ�*LÎÓL�7ÆQK�7KÐÎQJp�ËH»Q�FR¾QJ�ËRºQJ�91��1JDÒ\�
YDÒ�JLÎÒ�SKDÓW�KÆQK�FKXÓQJ�WR¼L�VHÏ�[LQ�WKR¼QJ�EDÓR�VDX��;LQ�FDÓF�EDÉQ�YXL�ORÒQJ�XxQJ�KR¾�YDÒ�FKÎÒ�ËRÓQ�
[HP��
�
0R¾W� ODºQ� QÐÏD��9R¼9L�0XOWLPHGLD�&RPPXQLFDWLRQ� WKDÒQK� WKD¾W� FDxP� WDÉ� YDÒ� UD»W� YXL�PÐÒQJ�ËRÓQ�
QKD¾Q�PRÉL�VÐÉ�XxQJ�KR¾�TXÇ�EDÓX�GDÒQK�FKR�WKLHºQ�FD�o.KÇ�*LÎÓL�7ÆQK�7KÐÎQJp������+RXVWRQ��«RÓ�
FXÏQJ�ODÒ�PR¾W�VÐÉ�NKÇFK�OH¾�OÎÓQ�ODR�ËR»L�YÎÓL�FKXÓQJ�WR¼L��
�
«ÐÓF�7KDº\�ËDÏ�FKÐÓQJ�WD¼P�FKR�TXÇ�EDÉQ�ËDÉR�ËDÏ�GD»Q�WKD¼Q�ËRÓQJ�JRÓS�NH¿�WUH¼Q�EDÂQJ���FD¼X�WKÎ�QKÐ�
VDX��
�

7X�KDÑQK�SKDÒW WD»P�UDºW�TXÆ�WURÈQJ�
� 7KDÑQK�WD»P�WX�OX\H½Q JLÏÎ�PR½W ORÑQJ�
� 4XÆ�\H»X 7UÍÑL�3KD½W�WD»P�WKÏÍÑQJ�WKÏÒF�
� +DÑQK�WKR»QJ�JLDxL WUÏÍÈF WÏÈ�JRÒS FR»QJ��
�
7UD¼Q�WURÉQJ�NÇQK�PÎÒL��
9R¼9L�0XOWLPHGLD�&RPPXQLFDWLRQ�NÇQK�EDÓL�
�

7KR¼QJ�%DÓR�FXÕD�8%7&«+�.KÇ�JLÎÓL 7ÆQK�7KÐÎQJ������7DÉL +RXVWRQ��7;��

��� ³HÇ�WLHÆQ�YLHÆF�VDËS�[HÃS�SKRÚQJ�YÖÛL�NKDÛFK�VDÑQ��FKXÛQJ�WRÄL�FDÂQ�ELHÃW�QJDÚ\�JLÖÚ�YDÚ�FKX\HÃQ�ED\�FXÝD�TX\Û�EDÑQ�
�QJDÚ\�ÓHÃQ�YDÚ�QJDÚ\�ÓL��GXÚ�ODÚ�TX\Û�EDÑQ�FRÛ�WKHÇ�ÓHÃQ�ÖÝ�WUØÖÛF�QJDÚ\�³DÑL�+RÆL��NHÇ�WØÚ�QJDÚ\����WKDÛQJ�����;LQ�
TX\Û�EDÑQ�QKÖÛ�FKR�ELHÃW�FKX\HÃQ�ED\��ÓHÃQ�WØÚ�WKDÚQK�SKRÃ�QDÚR��KD×QJ�PDÛ\�ED\�QDÚR��Y��Yg�
7URQJ�WUØÖÚQJ�KÖÑS�GL�FKX\HÇQ�EDÊQJ�[H�KÖL��[LQ�TX\Û�EDÑQ�FKR�ELHÃW�NKRDÝQJ�WKÖÚL�JLDQ�QDÚR�VH×�FKHFN�LQ��9DÚR�
QJDÚ\����WKDÛQJ�����TX\Û�EDÑQ�ÓDÑR�WDÑL�ÓÔD�SKØÖQJ�+RXVWRQ�FRÛ�WKHÇ�EDËW�ÓDÂX�FKHFN�LQ�YDÚR�OXÛF���JLÖÚ�FKLHÂX��
+LHÆQ�QD\��FKXÛQJ�WRÄL�YDÅQ�FRÚQ�QKDÆQ�UDÃW�ÏW�VRÃ�QJØÖÚL�JKL�GDQK�YHÂ�YLHÆF�ÓØD�UØÖÛF�WDÑL�SKL�WUØÖÚQJ��YDÚ�FKXÛQJ�
WRÄL�FDÂQ�ELHÃW�VÖÛP�x�WUØÖÛF�QJDÚ\����WKDÛQJ����x�ÓHÇ�VDËS�[HÃS�YÖÛL�NKDÛFK�VDÑQ���

�
��� ³HÇ�VDËS�[HÃS�FKØÖQJ�WUÎQK�YDÌQ�QJKHÆ�WURQJ�GÔS�³DÑL�+RÆL�.KÏ�*LÖÛL�7ÎQK�7KØÖQJ��\HÄX�FDÂX�WDÃW�FDÝ�TX\Û�EDÑQ�

PXRÃQ�ÓRÛQJ�JRÛS�YDÌQ�QJKHÆ�OLHÄQ�ODÑF�YÖÛL�%7&�ÓHÇ�FKR�ELHÃW�FDÛF�WLHÃW�PXÑF�ÓRÛQJ�JRÛS��YDÚ�WKÖÚL�JLDQ�EDR�ODÄX�
FKR�FDÛF�WLHÃW�PXÑF��ÓHÇ�FKXÛQJ�WRÄL�WLHÆQ�YLHÆF�VDËS�[HÃS�FKØÖQJ�WUÎQK��;LQ�OLHÄQ�ODÑF�YÖÛL�%7&�WUØÖÛF�QJDÚ\����
WKDÛQJ����������

³LDÑ�FKÈ�OLHÄQ�ODÑF���
�
0\×��&DQDGD��8ÛF���
(PDLO���PDLRUR#\DKRR�FRP� ID[�����������������WHO���������������
$ÄX�&KDÄX�
(PDLO���VDQWHOOL�GRPLQLTXH#ZDQDGRR�IU� WHO��������������
�
7KDÚQK�WKDÆW�FDÝP�ÖQ�TX\Û�EDÑQ��
8%7&³+9947�
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'DQK�VDÓFK EDÉQ�ËDÉR�ËRÓQJ�JRÓS�FKR�FKÐÎQJ�WUÆQK�SKDÓW WKDQK�YDÒ�7KLHºQ 9LH¾Q�7KDÓQJ���

0LQK�/RDQ� � � 1HZ�-HUVH\� �����
$QK�&KL�7KX�+DÕL� � 7'�+DÉQK�«ÐÓF�������
$QK�7Ð�.KDÕL� � � 7'�+DÉQK�«ÐÓF�����
1JX\H¿Q�7KÌ�3KXÉQJ� � 7'�+DÉQK�«ÐÓF�������WKDÓQJ���YDÒ�����
1JX\H¿Q�7KDÒQK� � 7'�+DÉQK�«ÐÓF�����
�
1JX\H¿Q�1JRÉF�7KDÉFK�� 7'�7KLHºQ�7KÐÓF� ����
+ÐÎQJ�/D¼Q�7D¼Q� � 7'�7KLHºQ�7KÐÓF� ����
&KÌ�;XD¼Q� � � 7'�7KLHºQ�7KÐÓF� ����
.LP�$QK� � � 7'�7KLHºQ�7KÐÓF� ����
9R¼�'DQK� � � 6DQ�-RVH�&D� �����
1JX\H¿Q�+RDÒQJ�/RQJ�� 7'�/ÐX�7D¼P� ����
0LQK�.KDQJ� � � 7'�/ÐX�7D¼P� ����
'ÐÎQJ�QKÐ�'LH¾S� � 7'�/ÐX�7D¼P� ����
«DÅQJ�9DÄQ�+RÒD� � 7'�/ÐX�7D¼P� ����
1JX\H¿Q�'XÕQJ�� � 7'�/ÐX�7D¼P� ����
«RDÒQ�0R¾QJ�«LH¾S� � 7'�/ÐX�7D¼P� ����
«RDÒQ�1JRÉF�7RDÒQ� � 7'�/ÐX�7D¼P� ����
�
%DQ�FKD»S�KDÒQK�KR¾L�FKD¼Q�WKDÒQK�FDÕP�WDÉ��
+$+99+.�
�

%$©1 «$©2�9,(�7�

/8©& 7°©�',�«$²�
 

&DÓF�EDÉQ�ËDÉR�9R¼�9L�FR¼QJ�SKX�WKÐÉF�KDÒQK�WKHR�3/99.++%33�WKÐÎÒQJ�WD¼P�QLH¾P��o/DÒP�PR¾W�YLH¾F�FKR�WD»W�FDÕ�
PRÉL�YLH¾Fp��WÐÓF�ODÒ�ODÒP�PR¾W�YLH¾F�WKÐÉF�KDÒQK�WLQK�WD»Q�WDP�FR¼QJ��FR¼QJ�SKX��FR¼QJ�TXDÕ�YDÒ�FR¼QJ�WUÆQK��ODÒ�ËDÏ�ODÒP�
WD»W�FDÕ�PRÉL�YLH¾F�ËH¿�WKD¼Q�WD¼P�ËÐÎÉF�SKDÓW�WULH¿Q��*LÎÒ�ËD¼\�«ÐÓF�7KDº\�ËDÏ�GDÉ\��WKÐÉF�KDÒQK����ËLHºX�WD¼P�ËDÉR��7R¼L�
WÐÉ�QJKÍ��7DÉL�VDR�WD�NKR¼QJ�WKÐÉF�KDÒQK�PR¾W�ËLHºX�FKR�WD»W�FDÕ����ËLHºX"�9DÒ�[LQ�WKÐD��WR¼L�ËDÏ�WKD»\�ËÐÎÉF�WD�FKÀ�FDºQ�
WKÐÉF�KDÒQK�PR¾W�ËLHºX�WURQJ����ËLHºX�WKÐÉF�KDÒQK�WD¼P�ËDÉR�ODÒ�WD�ËDÏ�WKÐÉF�KDÒQK�ËÐÎÉF�WD»W�FDÕ����ËLHºX��«RÓ�ODÒ�ËLHºX�
WKÐÓ��� TXHÄQ�PÎQK�WUÎ�QLHÆP�OXÑF�WØÑ�GL�ÓDÚ� 7R¼L�[LQ�PDÉQ�SKHÓS�JKL�YDÒL�KDÒQJ�VDX�ËD¼\�ËH¿�GD½Q�FKÐÓQJ�NKL�WD�WKÐÉF�
KDÒQK�ËLHºX�WKÐÓ���ODÒ�WD�ËDÏ�WKÐÉF�KLH¾Q�ËÐÎÉF�ËLHºX�WKÐÓ�QKD»W���

�
����1+´1 1+8±&�9$º�&$¢1�0$¥1�
7URQJ�ËÎÒL�VR»QJ�VLQK�KRDÉW�KDÒQJ�QJDÒ\�ËH¿�ËR¿L�OD»\�FKHÓQ�FÎP�PDQK�DÓR�WD�WKÐÎÒQJ�JDÅS�QKÐÏQJ�NÇFK�ËR¾QJ��

SKDÕQ�ËR¾QJ�NKLH»Q�WD¼P�WÐ�SKDÕL�EÐÉF�WÐÓF��QRÓQJ�JLD¾Q��7URQJ�OXÓF�ËR¾QJ�ORDÉQ�QDÒ\��WD�WKÐÉF�KDÒQK�ËLHºX�WKÐÓ����TXH¼Q�
PÆQK�WUÆ�QLH¾P�OXÉF�WÐÉ��UDÄQJ�NHº�UDÄQJ�FR�OÐÎÏL�YDÒ�QLH¾P�1$0 02¤�$�',�³$º�3+$¦7� WKÆ�WKD¾W�VÐÉ�PÎÓL�ODÒ�QKÌQ�QKXÉF�
YDÒ ËÐÎÉF�OLH¼Q�WXÉF�QKÐ�YD¾\�WKÆ�FRÓ�SKDÕL�FKDÄQJ�WD�ËDQJ�FDºQ�PD½Q�ERÒQ�JRÓS�WKDQK�ËLH¿Q�KRÓD�JLDÕL�FKR�WUDÄP�QJDÒQ�
WKH»�VÐÉ�FXÕD�KRºQJ�WUDºQ��1KÐ�YD¾\�FKÐÓQJ�WRÕ�UDÂQJ�NKL�WD�TXH¼Q�PÆQK�WUÆ�QLH¾P�OXÉF�WÐÉ�ODÒ�WD�ËDQJ�WKÐÉF�KDÒQK�ËLHºX�
��� 1KÌQ�1KXÉF�YDÒ�&DºQ�0D½Q��

�
��� '¸»7�.+2$»7�7+$£7�7®1+�/8±&�'8±&�
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0XR»Q�GÐÓW�NKRDÓW�WKD»W�WÆQK�OXÉF�GXÉF�WKÆ�SKDÕL�ËRÓQJ�FÐÕD�WKH»�JLDQ�PÎÕ�FÐÕD�WKLH¼Q�ËDÒQJ��+DÒQK�ËR¾QJ�UDÄQJ�NHº�
UDÄQJ�FR�OÐÎÏL�ODÒ�ËR¾QJ�WDÓF�ËRÓQJ�FÐÕD�WKH»�JLDQ��ËRDÉQ�OÆD�WKD»W�WÆQK�QKD¼Q�GX\H¼Q��NKR¼QJ�WDÓQ�WÀQK��NKR¼QJ�WRÕ�WÆQK�
Y�Ye���URºL�WD¾S�WUXQJ�OH¼Q�WUXQJ�WLP�ER¾�ËDºX�QLH¾P�1$0 02¤�$�',�³$º�3+$¦7� FKR�ËDÉL�WUÇ�SKDÓW�WULH¿Q��ER¾�ËDºX�
NKDL�PÎÕ�ËRÓ� ODÒ� KDÒQK�ËR¾QJ�PÎÕ� FÐÕD� WKLH¼Q�ËDÒQJ��1KÐ�YD¾\�QJÐÎÒL� WKÐÉF�KDÒQK�GÐÓW�NKRDÓW� WKD»W� WÆQK� OXÉF�GXÉF� ODÒ�
QJÐÎÒL�SKDÕL�ELH»W�TXH¼Q�PÆQK�WUÆ�QLH¾P�OXÉF�WÐÉ�'L�«DÒ��

�
��� 7+$�7+¸»�9$º�7+¸¶1*�<(¤8�
0DQJ�[DÓF�WKD¼Q�FRQ�QJÐÎÒL��WUÇ�SKDÒP��[DÓF�SKDÒP�ËDÏ�ODÒP�ËLH¼X�ËÐÓQJ�WKD¼Q�WD¼P�EDÂQJ�QKÐÏQJ�WKDP�VD¼Q�VL�

KÀ QR¾�DÓL�R»�GXÉF��ODÒP�FKR�KRºQ�FKDR�ËDÕR��NKR»Q�NKR¿�WKHR�OXD¾W�FR¼QJ�EDÂQJ�FXÕD�WUÎÒL�ËD»W��0R¾W�QJDÒ\�ËHÉS�WUÎÒL�NLD��
&KXÕ�1KD¼Q�2�QJ�ODÒ�o+RºQp�WKÐÓF�JLDÓF�ELH»W�TXH¼Q�PÆQK�WUÆ�QLH¾P�OXÉF�WÐÉ�1$0 02¤�$�',�³$º�3+$¦7� WKÆ�FRÓ�SKDÕL�
FKDÄQJ�&KXÕ�1KD¼Q�2�¼QJ��ËDÏ�WÐÒ�EL�WKÐÎQJ�[RÓW��WKD�WKÐÓ�FKR�WUÇ�SKDÒP��[DÓF�SKDÒP�ËDÏ�KDÉL�PÆQK�EDÂQJ�QKÐÏQJ�KDÒQK�
ËR¾QJ�WUDºQ�WUÐÎÉF��&KXÕ�1KD¼Q�2�QJ�ËDÏ�JRP�JRÓS�WKDQK�ËLH¿Q�ËH¿�JLDÓR�KRÓD�FKR�WUÇ�SKDÒP�YDÒ�[DÓF�SKDÒP��&KR�WKD»\�
UDÂQJ�QJÐÎÒL�TXH¼Q�PÆQK�WUÆ�QLH¾P�OXÉF�WÐÉ�ËDÏ�WKÐÉF�KDÒQK�WKD�WKÐÓ�YDÒ�WKÐÎQJ�\H¼X��

�
��� 182¤, '¸¶·1*�7,1+�7+$¢1�3+8±&�98±�72£,�³$�

&RQ�QJÐÎÒL�NKL�PXR»Q�QXR¼L�GÐÎÏQJ�WLQK�WKDºQ�SKXÉF�YXÉ�WR»L�ËD�WKÆ�SKDÕL�FRÓ�PR¾W�VÐÓF�NKRHÕ�WR»W��PR¾W�WLQK�WKDºQ�YÐÏQJ�
PDÉQK�WKÆ�VÐÉ�SKXÉF�YXÉ�PÎÓL�ËHP�ËH»Q�NH»W�TXDÕ�WR»W��&KR�QH¼Q�FRQ�QJÐÎÒL�SKDÕL�ELH»W�WÐÉ�OR�FKR�EDÕQ�WKD¼Q�PÆQK�WÐÒ�
WD¼P OD½Q�WKD¼Q�ODÒ�SKDÕL�WÐÉ�SKXÉF�YXÉ��.KL�WD�TXH¼Q�PÆQK�WUÆ�QLH¾P�OXÉF�WÐÉ�ODÒ�WD�ËDÏ�QXR¼L�GÐÎÏQJ�WLQK�WKDºQ�SKXÉF�YXÉ�
WR»L�ËD��7R»L�ËD�ODÒ�WD�SKDÕL�SKXÉF�YXÉ�VXR»W�PR¾W�NLH»S�QJÐÎÒL�WX�KRÉF��7D�ËDQJ�WÐÉ�SKXÉF�YXÉ�ËH¿�FKR�[DÓF�WKD¼Q�NKR¼QJ�
KDR�WKDºQ�WR¿Q�NKÇ��NKL�WD�FR�OÐÎÏL�NHº�UDÄQJ�YDÒ�QLH¾P�3KD¾W���YDÒ�QLH¾P�QKÐ�WKH»�ËH¿�JRP�JRÓS�WKDQK�TXDQJ�ËLH¿Q�
ODÒQK�NKDL�PÎÕ�ËDÉL� WUÇ��ËHP�VDÓQJ�VXR»W�FKR�WRDÒQ� WKD¼Q� WD¼P�YDÒ� URºL�YÎÓL�VÐÓF�NKRHÕ�D»\�� WLQK�WKDºQ�D»\� WD�VHÏ�ËHP�
FR»QJ�KLH»Q�FKR�WKD�QKD¼Q�PR¾W�FDÓFK�WR»W�ËHÉS�KÎQ��9D¾\�NKL�WD�TXH¼Q�PÆQK�WUÆ�QLH¾P�OXÉF�WÐÉ�ODÒ�WD�ËDÏ�QXR¼L�GÐÎÏQJ�
WLQK�WKDºQ�SKXÉF�YXÉ�WR»L�ËD�� 

��� %2£�7+¯�9$º�9´�7+$��
&RQ�QJÐÎÒL�FRÓ�ORÒQJ�YÌ�WKD�WKÆ�UD»W�WR»W��QKÐQJ�PXR»Q�ER»�WKÇ�WKÆ�FRQ�QJÐÎÒL�SKDÕL�FRÓ�ËLHºX�NLH¾Q�PÎÓL�ER»�WKÇ�ËÐÎÉF��
7KÇ�GXÉ��PR¾W�QJÐÎÒL�QJKHÒR�NKRÓ�WKÆ�NKR¼QJ�WKH¿�FRÓ�NKDÏ�QDÄQJ�ER»�WKÇ�WDÒL�YD¾W�FKR�QJÐÎÒL�QJKHÒR�NKDÓF�ËÐÎÉF��1KÐ�
YD¾\�ER»�WKÇ�YDÒ�YÌ�WKD�SKDÕL�KLH¿X�QKÐ�WKH»�QDÒR"�

�.KL�WD�TXH¼Q�PÆQK�WUÆ�QLH¾P�OXÉF�WÐÉ�ODÒ�WD�ËDQJ�ER»�WKÇ�YDÒ�YÌ�WKD��7KD¾W�YD¾\��WD�ËDQJ�ER»�WKÇ�WKDQK�ËLH¿Q�FKR�
EDÕQ� WKH¿�YDÒ�ËDQJ�YÌ� WKD�FKR�EDÕQ� WKH¿��YÆ�EDÕQ� WKH¿�SKDÒP�QJDÏ�ËDÏ� ODÒP�ELH»W�EDR�ËLHºX�NKLH»Q�FKR�WD�SKDÕL�ËLH¼X�
ËÐÓQJ��NKR¿�VÎÕ�PDÒ�WD�YD½Q�ER»�WKÇ�YDÒ�YÌ�WKD��ËHP�WKDQK�TXDQJ�ËLH¿Q�ODÒQK�JLDÓR�KRÓD���1KÐ�YD¾\�QJÐÎÒL�TXH¼Q�PÆQK�
WUÆ QLH¾P�OXÉF�WÐÉ�ODÒ�QJÐÎÒL�WKD¾W�ORÒQJ�ER»�WKÇ�YDÒ�YÌ�WKD��

�
��� ³2£, ³$·,�7+¸±&�7$¤0�9$º�/(¥�³2¦�
4XD QDÄP�ËLHºX�WKÐÉF�KLH¾Q�ÎÕ�WUH¼Q��JLÎÒ�ËD¼\�EDÕQ�WKH¿�OXÉF�FDÄQ�OXÉF�WUDºQ�ËDÏ�WXD¼Q�WKXÕ�WKHR�QJKLH¼P�OXD¾W�FXÕD�

&KXÕ�1KD¼Q�2�QJ��.KL�YÌ�QDÒR�TXH¼Q�PÆQK�WUÆ�QLH¾P�OXÉF�WÐÉ�YDÒ�ËDÉW�ËH»Q�WKÐÎÒQJ�QLH¾P��YR¼�ELH¾W�QLH¾P�WKÆ�OXÓF�ËRÓ�OXÉF�
FDÄQ��OXÉF�WUDºQ�ËDÏ�ELH»W�3KD¾W�YDÒ�WKD¾W�WD¼P�FXQJ�NÇQK�OH½�ËR¾�YÎÓL�&KXÕ�1KD¼Q�2�QJ��.KL�D»\�QJDÒ\�FXÏQJ�QKÐ�ËH¼P�FDÕ�
PR¾W�TXR»F�JLD�EDÕQ�WKH¿�ËHºX�QLH¾P�3KD¾W��1JÐÎÒL�TXH¼Q�PÆQK�WUÆ�QLH¾P�OXÉF�WÐÉ�ODÒ�ËDÏ�ËR»L�ËDÏL�WKÐÉF�WD¼P�YDÒ�OH½�ËR¾��

�
��� 62£1*�7$±0�³(§�&¸»8�³¶º,�&+¸»�.+2¤1*�3+$½,�³(§�+¸¶½1*�7+8±��

4XDÕ�WKD¾W�QJÐÎÒL�TXH¼Q�PÆQK�WUÆ�QLH¾P�OXÉF�WÐÉ�ODÒ�VR»QJ�WDÉP�ËH¿�FÐÓX�ËÎÒL�FKÎÓ�NKR¼QJ�SKDÕL�ËH¿�KÐÎÕQJ�WKXÉ��.KL�WD�
UDÄQJ�NHº�UDÄQJ�FR�OÐÎÏL�YDÒ�QLH¾P�3KD¾W��WKÆ�OXÓF�ËRÓ�WD�EH»�QJXÏ�TXDQ�QKDÏQ��QKÍ��WÍ��WKLH¾W�WKD¼Q�\Ó��«R»L�YÎÓL�ËÎÒL�PDÃW�
ËH¿�QKÆQ�FDÕQK�ËHÉS��QJÐÎÒL�ËHÉS�Y�Ye�ËRÓ�ODÒ�KÐÎÕQJ�WKXÉ�ËÎÒL�EDÂQJ�PDÃW��&RÒQ�WDL�WKÆ�WKÇFK�QJKH�QKÐÏQJ�WKLQK�D¼P��
WUÆX PH»Q��QJRÉW�QJDÒR��QKÐÏQJ�OÎÒL�\H¼X�ËÐÎQJ�QRºQJ�QDÒQ�WKDÃP�WKLH»W�Y�Ye�YDÒ�PXÏL�WKÆ�WKÐÎÒQJ�PXR»Q�WKÐÎÕQJ�WKÐÓF�
QKÐÏQJ�KÐÎQJ�YÌ�WKÎP�WKR�FXÕD�QÐÎÓF�KRD��QKÐÏQJ�PXÒL�KÐÎQJ�FXÕD�FDR�OÐÎQJ�P\Ï�YÌ�Y�Ye��FRÒQ�OÐÎÏL�WKÆ�WKÇFK�
QH»P�QKÐÏQJ� WKÐÓF�DÄQ�QJRQ� ODÒQK��FKD»W� OÐÎÉQJ�EHÓR�ER¿�Y�Ye�� WKD¼Q� WKH¿� WKÆ�PXR»Q�KÐÎÕQJ�QKÐÏQJ� WUD¾Q�GXÉF� WÆQK�
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NKRDÓL� ODÉF�Y�Ye��FRÒQ�\Ó� WÐÎÕQJ�WKÆ�FKÀ�QJKÍ�ËH»Q�QKÐÏQJ�GDQK�� OÎÉL�� WÆQK�YDÒ�FKR�UDÂQJ�ËRÓ� ODÒ�KÐÎÕQJ�WKXÉ�ÎÕ�ËÎÒL��
QKÐQJ�WKD¾W�UD�VDÓX�FÐÕD�KÐÎÕQJ�ËÎÒL�WUH¼Q�FKÀ�VÎÓP�QÎÕ�WR»L�WDÒQ�YÆ�PR¾W�NLH»S�QJÐÎÒL�TXDÓ�QJDÃQ� 

����*,¸·�7$¤0�7+$1+�7´1+�%$£7�&¸»�75¸¶º1*�+¶±3�1$º2�;$·<�³(£1�
7DÉL VDR�SKDÕL�JLÐÏ�WD¼P�WKDQK�WÌQK�ED»W�FÐÓ�WUÐÎÒQJ�KÎÉS�QDÒR�[DÏ\�ËH»Q"�
� ;LQ�WKÐD�YÆ�ED»W�FÐÓ�WUÐÎÒQJ�KÎÉS�QDÒR�[DÏ\�ËH»Q�ËHºX�ODÒP�WD¼P�ËR¾QJ�ORDÉQ��

7D»W�FDÕ�QKÐÏQJ�VXQJ�VÐÎÓQJ��ËDX�NKR¿�ELH¿X�OR¾�WÆQK�FDÕP�ÎÕ�ËÎÒL�WKH¿�KLH¾Q�WÇQK�WÆQK�FDÕP�FXÕD�QRÓ�ODÒ��EXRºQ��JLD¾Q��
WKÐÎQJ��JKHÓW��PXR»Q�YDÒ�NKL�VÐÉ�YLH¾F�ÎÕ�ËÎÒL�KRDÅF�ELH»Q�FR»�QDÒR�ËH»Q�YÎÓL�WD�ODÒP�FKR�WD�ËDX�NKR¿�WKD¼Q�[DÓF��WUÇ�WD¼P�
WKÆ�NKR¼QJ�JÆ�KLH¾X�QJKLH¾P�EDÂQJ�TXH¼Q�PÆQK�WUÆ�QLH¾P�OXÉF�WÐÉ�'L�«DÒ��.KL�WD�TXH¼Q�PÆQK�UDÄQJ�NHº�UDÄQJ�FR�OÐÎÏL�
YDÒ�QLH¾P�3KD¾W�WKÆ�OXÓF�ËRÓ�WD¼P�WD�GDºQ�GDºQ�WUÎÕ�YHº�WUDÉQJ�WKDÓL�\H¼Q�WÀQK��&DÒQJ�QLH¾P�FKR�OD¼X�WKÆ��WÐÉ�WD¼P�OD½Q�WKD¼Q�
ËÐÎÉF�VDÒQJ�VD¿\��WKDQK�ORÉF��NKÐÕ�WUÐÎÉF�OÐX�WKDQK��KRÓD�JLDÕL�QKÐÏQJ�ËDX�NKR¿�WUDºQ�WXÉF�NKLH»Q�WD¼P�WD�ËÐÎÉF�WUÎÕ�YHº�
WKDQK�WÌQK��1KÐ�YD¾\��QJÐÎÒL�TXH¼Q�PÆQK�WUÆ�QLH¾P�OXÉF�WÐÉ�ODÒ�QJÐÎÒL�JLÐÏ�ËÐÎÉF�WD¼P�WKDQK�WÌQK�ED»W�FÐÓ�WUÐÎÒQJ�KÎÉS�
QDÒR�[DÏ\�ËH»Q��

�
��� 48(¤1 0®1+�75®�1,(¦0�/8±&�7¸±�',�³$º��
«D¼\�ODÒ�ËLHºX�WKÐÓ���WURQJ����ËLHºX�WKÐÉF�KDÒQK�WD¼P�ËDÉR��QJÐÎÒL�WKÐÉF�KDÒQK�ËLHºX�QDÒ\�ODÒ�ËDÏ�WKÐÉF�KLH¾Q�ËÐÎÉF�

FDÕ ���ËLHºX���
�
����+2º$�7$1�7521*�.+2§��0¸8�&$¢8�6¶»0�7+¸»&�7$¤0��
.KL WD�TXH¼Q�PÆQK�WUÆ�QLH¾P�OXÉF�WÐÉ�ODÒ�WD�ËDQJ�KRÒD�WDQ�WURQJ�NKR¿�YDÒ�PÐX�FDºX�VÎÓP�WKÐÓF�WD¼P��
9DÒ QKÐÏQJ�NKR¿�ËDX��QKÐÏQJ�QJKÌFK�FDÕQK�ËH»Q�YÎÓL�WD�ODÒP�WD�ËDX�NKR¿��WD�NLH¼Q�WUÆ�FKÌX�ËÐÉQJ��UDÄQJ�NHº�UDÄQJ�

FR OÐÎÏL�YDÒ�QLH¾P�3KD¾W�ODÒ� WD�ËDQJ�KDÒQK�WURQJ�NKR¿�YDÒ�KRÒD�WDQ�WURQJ�NKR¿��7KÐÎÒQJ�QLH¾P�YDÒ�ËDÉW�WÎÓL�9R¼�ELH¾W�
QLH¾P�WKÆ�WD¼P�WKÐÓF�WLH»Q�WÎÓL�SKDÓW�WULH¿Q�YR¼�FXÒQJ��

�
9ÐÒD�TXD�WR¼L�ËDÏ�GLH½Q�JLDÕL�YDÒ� WUÆQK�EDÒ\��JLÎÒ�ËD¼\�FRÓ� WKH¿�QRÓL�UDÂQJ�QJÐÎÒL�WKÐÉF�KDÒQK�ËLHºX�WKÐÓ���� TXHÄQ�

PÎQK�WUÎ�QLHÆP�OXÑF�WØÑ�GL�ÓDÚ��ODÒ�QJÐÎÒL�ËDÏ�WKÐÉF�KDÒQK�PR¾W�ËLHºX�FKR�WD»W�FDÕ����ËLHºX��YDÒ�WKÐÉF�KDÒQK����ËLHºX�WD¼P�
ËDÉR�D»\�FKR�FKÇQK�WKD¼Q�YDÒ�WD¼P�PÆQK��

�
«H¿ NH»W�OXD¾Q��WKD¾W�VÐÉ�EDÒL�QDÒ\�YLH»W�UD�ËH¿�FKÐÓQJ�WRÕ�UDÂQJ�OXÉF�WÐÉ�'L�«DÒ�UD»W�TXDQ�WURÉQJ�YÆ�TXDÓ�WUÆQK�FR¼QJ�

SKX�FXÏQJ�WKÐÉF�KLH¾Q�VDÓX�FKÐÏ�1$0�02¤Ä�$�',�³$º�3+$¦7��

9DÒ ËH¿�FKD»P�GÐÓW�EDÒL�QDÒ\���WR¼L�[LQ�PÐÎÉQ�ER»Q�FD¼X�WKÎ�VDX�ËD¼\�FXÕD�PR¾W�EDÉQ�ËDÉR�WX�FRÓ�WUÆQK�ËR¾��PDÒ�YDÒR�
QDÄP�������«ÐÓF�7KDº\�7DÓP�ËDÏ[DÓF�QKD¾Q�OXRºQJ�ËLH¿Q�FXÕD�EDÉQ�QDÒ\�ËDÏ�SKDÓW�[XD»W�WÐÒ�WUXQJ�WLP�ER¾�ËDºX��QH¼Q�YLH»W�
ODÉL�ËH¿�DÕQK�KÐÎÕQJ�FKR�QKÐÏQJ�EDÉQ�WX�VDX��

7KÎ UDÂQJ��
/XÑF�WØÑ�'L�³DÚ�WUÖÚL�ÓDÃW�ÓD×�
7KLHÄQ�FÖ�NKDL�PÖÝ�KÖÑS�ÓRÂQJ�KRÚD�
9DÑQ YDÆW�ELHÃW�UD�ODÚ�OXÑF�WØÑ�
7KDÚQK�7LHÄQ�WKDÚQK�3KDÆW�FKÏQK�'L�³DÚ�

.ÇQK�EXÓW��
7$© 1*2©&�48$�1��
�7S��+&0��������������
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