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7φS� āRjQ� 9LQJURXS� �� &{QJ� W\� &3� �JϦL� WψW� Oj� �7φS� āRjQ�
9LQJURXS���Oj�PϲW�WURQJ�QKЈQJ�7φS�āRjQ�NLQK�WϘ�Wȶ�QKkQ�Fy�
PЂF�YϪQ�KyD�OϴQ�QKξW�WUrQ�WKϤ�WUȶ϶QJ�9LϠW�1DP��9ϴL�WπP�QKuQ�
GjL�KκQ�Yj�TXDQ�āLϜP�SKiW�WULϜQ�EϚQ�YЈQJ��9LQJURXS�ām�WφS�
WUXQJ�āπX�Wȶ�YjR�OĤQK�YЊF�GX�OϤFK�Yj�EξW�āϲQJ�VμQ��%ż6��YϴL�
KDL�WKȶɳQJ�KLϠX�FKLϘQ�OȶϼF�EDQ�āπX�Oj�9LQSHDUO�Yj�9LQFRP��

%ϊQJ�QKЈQJ�Qϰ�OЊF�NK{QJ�QJЄQJ��9LQFRP�ām�WUϸ�WKjQK�PϲW�
WURQJ�QKЈQJ�WKȶɳQJ�KLϠX�VϪ���9LϠW�1DP�YϚ�%ż6�YϴL�KjQJ�
ORκW�FiF�WϮ�KϼS�7UXQJ�WkP�WKȶɳQJ�PκL��7770����9ąQ�SKzQJ���
&ąQ�Kϲ�āόQJ�FξS�WκL�FiF�WKjQK�SKϪ�OϴQ��GτQ�āπX�[X�WKϘ�ā{�WKϤ�
WK{QJ�PLQK� �� VLQK� WKiL� KκQJ� VDQJ� WκL� 9LϠW� 1DP��&�QJ� YϴL�
9LQFRP�� 9LQSHDUO� FŕQJ� WUϸ� WKjQK� FiQK� FKLP� āπX� ājQ� FЀD�
QJjQK�'X�OϤFK�YϴL�FKXϰL�FiF�NKiFK�VκQ��NKX�QJKϢ�GȶϺQJ��NKX�

ELϠW�WKЊ�ELϜQ��F{QJ�YLrQ�JLμL�WUt��VkQ�JROI�āόQJ�FξS���VDR�Yj�
WUrQ���VDR�TXϪF�WϘ�

7KiQJ���������&{QJ�W\�&3�9LQFRP�QKφQ�ViS�QKφS�&{QJ�W\�
&3�9LQSHDUO��FKtQK�WKЂF�KRκW�āϲQJ�GȶϴL�P{�KuQK�7φS�āRjQ�
YϴL�WrQ�JϦL�7φS�āRjQ�9LQJURXS���&{QJ�W\�&3��

9ϴL�FKLϘQ�OȶϼF�SKiW�WULϜQ�EϚQ�YЈQJ�Yj�FKX\rQ�QJKLϠS��VDX�
NKL�WKjQK�OφS��9LQJURXS�ām�Fɳ�FξX�OκL�Yj�WφS�WUXQJ�SKiW�WULϜQ�
YϴL�QKLϚX�QKyP�WKȶɳQJ�KLϠX�QKȶ��

9LQFRP� &HQWHU� Yj� 9LQFRP� 0HJD� 0DOO� �+Ϡ� WKϪQJ� 7770�
āόQJ�FξS��

9LQKRPHV��+Ϡ�WKϪQJ�FąQ�Kϲ�Yj�ELϠW�WKЊ�āόQJ�FξS��

9LQSHDUO��%ξW�āϲQJ�VμQ�GX�OϤFK��QJKϢ�GȶϺQJ��

9LQSHDUO�/DQG��'ϤFK�YϾ�YXL�FKɳL�JLμL�WUt��

9LQPHF��'ϤFK�YϾ�\�WϘ�FKξW�OȶϼQJ�FDR���

9LQVFKRRO��'ϤFK�YϾ�JLiR�GϾF�FKξW�OȶϼQJ�FDR��

9LQHFRP��7KȶɳQJ�PκL�āLϠQ�WІ��

9ϴL�PRQJ�PXϪQ�āHP�āϘQ�FKR�WKϤ�WUȶ϶QJ�QKЈQJ�VμQ�SKςP���
GϤFK�YϾ�WKHR�WLrX�FKXςQ�TXϪF�WϘ�Yj�QKЈQJ�WUμL�QJKLϠP�KRjQ�
WRjQ�PϴL�YϚ�SKRQJ�FiFK�VϪQJ�KLϠQ�āκL��ϸ�EξW�FЂ�OĤQK�YЊF�QjR�
9LQJURXS�FŕQJ�FKЂQJ�WϨ�āȶϼF�YDL�WUz�WLrQ�SKRQJ��GτQ�GψW�VЊ�
WKD\�āϮL�[X�KȶϴQJ�WLrX�G�QJ�

9LQJURXS�ām�OjP�QrQ�QKЈQJ�āLϚX�NЌ�GLϠX�āϜ�W{Q�YLQK�WKȶɳQJ�
KLϠX�9LϠW�Yj�WЊ�KjR�Oj�PϲW�WURQJ�QKЈQJ�7φS�āRjQ�NLQK�WϘ�Wȶ�
QKkQ� KjQJ� āπX�9LϠW�1DP� āȶϼF� [k\� GЊQJ� EϸL� QKЈQJ� FRQ�
QJȶ϶L�9LϠW�Yj�WKjQK�F{QJ�EϸL�FKtQK�WUt�WXϠ��EμQ�OĤQK�Yj�NKiW�
YϦQJ�9LϠW�1DP��

9ϴL�QKЈQJ�WKjQK�WЊX�ām�āκW�āȶϼF��9LQJURXS�āDQJ�āȶϼF�āiQK�
JLi�Oj�PϲW�WURQJ�QKЈQJ�7φS�āRjQ�NLQK�WϘ�Wȶ�QKkQ�K�QJ�PκQK��
Fy�FKLϘQ�OȶϼF�SKiW�WULϜQ�EϚQ�YЈQJ�Yj�QąQJ�āϲQJ��Fy�WLϚP�OЊF�
KϲL�QKφS�TXϪF�WϘ�āϜ�YȶɳQ�OrQ�WπP�NKX�YЊF�Yj�WKϘ�JLϴL��
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7ο0�1+Ï1
%ϊQJ�NKiW�YϦQJ�WLrQ�SKRQJ�F�QJ�FKLϘQ�OȶϼF�āπX�Wȶ���SKiW�
WULϜQ� EϚQ� YЈQJ�� 9LQJURXS� SKξQ� āξX� WUϸ� WKjQK�7φS� āRjQ�
NLQK�WϘ�āD�QJjQK�KjQJ�āπX�9LϠW�1DP�Yj�NKX�YЊF��KȶϴQJ�
āϘQ�PϲW�7φS�āRjQ�PDQJ�āόQJ�FξS�TXϪF�WϘ�

9LQJURXS�PRQJ�PXϪQ�WκR�QrQ�PϲW� WKȶɳQJ�KLϠX�9LϠW�� WKϜ�
KLϠQ�WπP�YyF�WUt�WXϠ�Yj�QLϚP�WЊ�KjR�9LϠW�1DP�WUrQ�WUȶ϶QJ�
TXϪF�WϘ�

6Ё�0ϟ1+
żϪL�YϴL�WKϤ�WUȶ϶QJ��&XQJ�FξS�FiF�VμQ�SKςP�GϤFK�YϾ�FDR�
FξS�YϴL�FKξW�OȶϼQJ�TXϪF�WϘ�Yj�PDQJ�WtQK�āϲF�āiR��ViQJ�WκR�
FDR��%rQ�FκQK�JLi�WUϤ�FKξW�OȶϼQJ�YȶϼW�WUϲL��WURQJ�PϰL�VμQ�
SKςP�GϤFK�YϾ�āϚX�FKЂD�āЊQJ�QKЈQJ�WK{QJ�āLϠS�YąQ�KyD��
QKϊP� WKϨD� PmQ� WϪL� āD� QKX� FπX� FKtQK� āiQJ� FЀD� NKiFK�
KjQJ�

żϪL�YϴL�FϮ�ā{QJ�Yj�āϪL� WiF��żϚ�FDR� WLQK� WKπQ�KϼS� WiF�
F�QJ�SKiW�WULϜQ��FDP�NϘW�WUϸ�WKjQK�´1Jȶ϶L�āϬQJ�KjQK�VϪ��µ�
FЀD�FiF�āϪL�WiF�Yj�FϮ�ā{QJ��OX{Q�JLD�WąQJ�FiF�JLi�WUϤ�āπX�Wȶ�
KξS�GτQ�Yj�EϚQ�YЈQJ�

żϪL�YϴL�QKkQ�YLrQ��;k\�GЊQJ�P{L�WUȶ϶QJ�OjP�YLϠF�FKX\rQ�
QJKLϠS��QąQJ�āϲQJ��ViQJ�WκR�Yj�QKkQ�YąQ��WκR�āLϚX�NLϠQ�WKX�
QKφS�FDR�Yj�Fɳ�KϲL�SKiW�WULϜQ�F{QJ�EϊQJ�FKR�WξW�Fμ�QKkQ�
YLrQ�

żϪL�YϴL�[m�KϲL��+jL�KzD�OϼL�tFK�GRDQK�QJKLϠS�YϴL�OϼL�tFK�[m�
KϲL��āyQJ�JyS�WtFK�FЊF�YjR�FiF�KRκW�āϲQJ�KȶϴQJ�YϚ�FϲQJ�
āϬQJ��WKϜ�KLϠQ�WLQK�WKπQ�WUiFK�QKLϠP�F{QJ�GkQ�Yj�QLϚP�WЊ�
KjR�GkQ�WϲF�

%,ϛ8�7ȵϻ1*
�� %LϜX� WȶϼQJ� 9LQJURXS� āȶϼF� SKiW� WULϜQ� YϴL� KuQK� μQK�
FiQK�FKLP�ED\�YϚ�SKtD�PϐW�WU϶L��WKϜ�KLϠQ�NKiW�YϦQJ�ED\�
FDR�Yj�YȶɳQ�āϘQ�QKЈQJ�WKjQK�F{QJ�UЊF�UϺ�

��+uQK�FiQK�FKLP�VμL�FiQK��FKЈ�9��ELϜX�WUȶQJ�FKR�WrQ�JϦL�
9LϠW�1DP�Yj�QLϚP�WЊ�KjR�GkQ�WϲF��żϬQJ�WK϶L��āk\�FŕQJ�Oj�
ELϜX�WȶϼQJ�FЀD�FKLϘQ�WKψQJ��9LFWRU\��

��1ąP�QJ{L�VDR�WKϜ�KLϠQ�´āόQJ�FξS�QąP�VDRµ���WLrX�FKt�Yj�
W{Q�FKϢ�āόQJ�FξS�FЀD�9LQJURXS�

��+DL�PjX�āϨ���YjQJ�PϲW�OπQ�QЈD�WKϜ�KLϠQ�QLϚP�WЊ�KjR�YϚ�
EμQ�VψF��EμQ� OĤQK�Yj�WUt� WXϠ�9LϠW�1DP��/j�KDL�PjX�ELϜX�
WȶϼQJ�FЀD�9LϠW�1DP��PjX�4XϪF�NЌ��

.+ρ8�+,ϟ8
9LQJURXS���1ɳL�WLQK�KRD�KϲL�WϾ�F�QJ�SKiW�WULϜQ

��9LQJURXS�Oj�QɳL�KϲL�WϾ�WLQK�KRD��WφS�WUXQJ�QKЈQJ�WUt�WXϠ�
[XξW�VψF�āϜ�F�QJ�KȶϴQJ�āϘQ�PϲW�PϾF�WLrX�SKiW�WULϜQ�WϪW�
āϒS�Yj�QKkQ�YąQ�

��0ϰL�WKjQK�YLrQ�FЀD�9LQJURXS�āϚX�Oj�QKЈQJ�WLQK�KRD��WLQK�
W~\�WURQJ�OĤQK�YЊF�F{QJ�YLϠF�FЀD�PuQK�

��'ȶϴL�PiL�QKj�9LQJURXS��PϦL�WKjQK�YLrQ�āϚX�EuQK�āόQJ��
āϚX�Fy�Fɳ�KϲL�Yj�āȶϼF�WκR�āLϚX�NLϠQ�āϜ�SKiW�KX\�KϘW�WjL�
QąQJ�FЀD�PuQK�

��0ϾF� WLrX� FЀD� 9LQJURXS� Oj�� &RQ� QJȶ϶L� WLQK� KRD� �� 6μQ�
SKςP�GϤFK�YϾ�WLQK�KRD���&XϲF�VϪQJ�WLQK�KRD���;m�KϲL�WLQK�KRD�

*,É�75ϣ�&ϩ7�/¯,
´7Ì1���7Ç0���75Ì���7ϩ&���7,1+���1+Ç1µ�

��7tQ��9LQJURXS�EμR�YϠ�FKЈ�7tQ�QKȶ�EμR�YϠ�GDQK�GЊ�FЀD�
FKtQK�PuQK��/X{Q�FKXςQ�EϤ�āπ\�āЀ�QąQJ�OЊF�WKЊF�WKL�Yj�Qϰ�
OЊF�KϘW�PuQK�āϜ�āμP�EμR�ā~QJ�FDP�NϘW�

��7kP��9LQJURXS�āϐW�FKЈ�7kP�OjP�QϚQ�WμQJ��/X{Q�WKȶϼQJ�
W{Q� SKiS� OXφW�� GX\� WUu� āκR� āЂF�� /ξ\� NKiFK� KjQJ� OjP�
WUXQJ�WkP�

��7Ut��9LQJURXS�FRL�ViQJ�WκR�Oj�VЂF�VϪQJ��Oj�āzQ�Eς\�SKiW�
WULϜQ��żϚ�FDR�WLQK�WKπQ�GiP�QJKĤ��GiP�OjP��&KЀ�WUȶɳQJ�
[k\�GЊQJ�PϲW�´GRDQK�QJKLϠS�KϦF�WφSµ�

��7ϪF��9LQJURXS�āϐW� W{Q�FKϢ� ´WϪF�āϲ��KLϠX�TXμ� WURQJ� WЄQJ�
KjQK�āϲQJµ��7KЊF�KjQK�́ TX\ϘW�āϤQK�QKDQK���āπX�Wȶ�QKDQK�
�� WULϜQ�NKDL�QKDQK���EiQ�KjQJ�QKDQK��� WKD\�āϮL�Yj�WKtFK�
ЂQJ�QKDQK«µ

��7LQK��9LQJURXS�āϐW�PϾF�WLrX��&RQ�QJȶ϶L�WLQK�KRD���6μQ�
SKςP�GϤFK�YϾ�WLQK�KRD���&XϲF�VϪQJ�WLQK�KRD���;m�KϲL�WLQK�
KRD�

��1KkQ��9LQJURXS�[k\�GЊQJ�FiF�PϪL�TXDQ�KϠ�YϴL�WLQK�WKπQ�
QKkQ�YąQ��FRL�WUϦQJ�QJȶ϶L�ODR�āϲQJ�QKȶ�Oj�WjL�VμQ�TXì�JLi�
QKξW��7κR�GЊQJ�´1KkQ�KzDµ�WUrQ�Fɳ�Vϸ�F{QJ�EϊQJ��FKtQK�
WUЊF�Yj�QrX�FDR�VЂF�PκQK�āRjQ�NϘW�

7ο0�1+Ï1��6Ё�0ϟ1+
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7φS�āRjQ�9LQJURXS���&{QJ�W\�&3�āȶϼF�WKjQK�OφS�VDX�VЊ�
NLϠQ� ViS� QKφS� FЀD� KDL� F{QJ� W\��&{QJ� W\�&3�9LQFRP� Yj�
&{QJ�W\�&3�9LQSHDUO�YjR�WKiQJ���������

&{QJ�W\�&3�9LQSHDUO��9LQSHDUO��WLϚQ�WKkQ�Oj�&{QJ�W\�71++�
żπX�Wȶ�3KiW�WULϜQ�'X�OϤFK�7KȶɳQJ�PκL�Yj�'ϤFK�YϾ�+zQ�7UH��
āȶϼF� WKjQK� OφS� QJj\� ���������� WκL�1KD�7UDQJ� �� .KiQK�
+zD��9LQSHDUO�KRκW�āϲQJ�FKЀ�\ϘX�WURQJ�OĤQK�YЊF�āπX�Wȶ�EξW�
āϲQJ�VμQ�QJKϢ�GȶϺQJ��NLQK�GRDQK�GϤFK�YϾ�GX�OϤFK�Yj�JLμL�
WUt�YϴL�GDQK�PϾF�FiF�GЊ�iQ�WUμL�NKψS�FiF�WKjQK�SKϪ�GX�OϤFK�
WUrQ�Fμ�QȶϴF�QKȶ�.KiQK�+zD���1KD�7UDQJ��żj�1ώQJ��+ϲL�
$Q��+κ�/RQJ��%uQK�żϤQK��3K~�4XϪF«

&{QJ� W\� &3� 9LQFRP� �9LQFRP�� WLϚQ� WKkQ� Oj� &{QJ� W\� &3�
7KȶɳQJ�PκL�7ϮQJ�KϼS�9LϠW�1DP��āȶϼF�FKtQK�WKЂF�WKjQK�
OφS�YjR�QJj\����������WκL�+j�1ϲL��9LQFRP�KRκW�āϲQJ�FKЀ�
\ϘX� WURQJ� OĤQK�YЊF�āπX� Wȶ��[k\�GЊQJ��NLQK�GRDQK�%ż6��
7770��YąQ�SKzQJ��FąQ�Kϲ�Yj�ELϠW�WKЊ�āόQJ�FξS��Yj�Oj�FKЀ�
Vϸ�KЈX�FЀD�FiF�WϮ�KϼS�GЊ�iQ�TX\�P{�WκL�FiF�WKjQK�SKϪ�
OϴQ�WUrQ�Fμ�QȶϴF�QKȶ��7Ϯ�KϼS�GЊ�iQ�9LQFRP�&HQWHU�%j�
7ULϠX�� 9LQFRP� &HQWHU� /RQJ� %LrQ�� 9LQFRP� &HQWHU� żϬQJ�
.KϸL��5R\DO�&LW\��7LPHV�&LW\��9LQKRPHV�5LYHUVLGH«

9LQJURXS� ām� Yj� āDQJ� WφS� WUXQJ� SKiW� WULϜQ� FiF� WKȶɳQJ�
KLϠX�NLQK�GRDQK�FϪW�O}L�QKȶ��9LQFRP�&HQWHU�Yj�9LQFRP�

0HJD�0DOO��+Ϡ�WKϪQJ�7770�āόQJ�FξS���9LQKRPHV��+Ϡ�
WKϪQJ�FąQ�Kϲ�Yj�ELϠW�WKЊ�āόQJ�FξS���9LQSHDUO��%ξW�āϲQJ�
VμQ�GX� OϤFK��QJKϢ�GȶϺQJ���9LQSHDUO�/DQG� �'ϤFK�YϾ�YXL�
FKɳL�JLμL�WUt��

9LQJURXS�FŕQJ�āDQJ�WЄQJ�EȶϴF�Pϸ�UϲQJ�Yj�SKiW�WULϜQ�
VDQJ�FiF�OĤQK�YЊF�PϴL�QKȶ�9LQPHF��'ϤFK�YϾ�\�WϘ�FKξW�
OȶϼQJ�FDR���9LQVFKRRO��'ϤFK�YϾ�JLiR�GϾF�FKξW�OȶϼQJ�
FDR��� 9LQHFRP� �7KȶɳQJ� PκL� āLϠQ� WІ��� .LGV� :RUOG�
�&KXϰL� WUXQJ� WkP�PXD� VψP� Yj� GϤFK� YϾ� GjQK� FKR� WUϔ�
HP���9LQ.(��.KX�YXL�FKɳL�JLμL�WUt�JLiR�GϾF�WUϔ�HP��



7KjQK�OφS�&{QJ�W\�71++�'X�OϤFK�
Yj�WKȶɳQJ�PκL�+zQ�7UH��WLϚQ�WKkQ�
FЀD� &{QJ� W\� &3� 9LQSHDUO�� WκL�
WKjQK� SKϪ� ELϜQ�1KD�7UDQJ�� WϢQK�
.KiQK�+Rj��'Њ�iQ�āπX�WLrQ�FЀD�
&{QJ�W\� Oj�NKX�NKiFK�VκQ���VDR�
9LQSHDUO�5HVRUW�1KD�7UDQJ�

7KjQK� OφS� &{QJ� W\� &3�7KȶɳQJ�
PκL� 7ϮQJ� KϼS� 9LϠW� 1DP� �WLϚQ�
WKkQ�FЀD�&{QJ�W\�&3�9LQFRP��YϴL�
YϪQ� āLϚX� OϠ� EDQ� āπX� Oj� ���� WА�
āϬQJ��'Њ�iQ�āπX�WLrQ�FЀD�F{QJ�W\�
Oj�[k\�GЊQJ�Yj�TXμQ�Oì�NKX�7770�
��'ϤFK�YϾ� ��9ąQ�SKzQJ�FKR� WKXr�
WκL� ���� %j� 7ULϠX�� 4XφQ� +DL� %j�
7UȶQJ��+j�1ϲL��7zD�QKj�9LQFRP�
&HQWHU�%j�7ULϠX���7KiS�$�Yj�%��

7KiQJ������� 7KiQJ�������
.KDL� WUȶɳQJ� NKiFK� VκQ� �� VDR�
9LQSHDUO�5HVRUW�1KD�7UDQJ��āȶD�
����SKzQJ�QJKϢ�WKHR�FKXςQ���VDR�
YjR�KRκW�āϲQJ�

1ąP�����

7770�9LQFRP�&HQWHU�%j�7ULϠX����
7KiS�&�āL�YjR�KRκW�āϲQJ��NKόQJ�
āϤQK�9LQFRP�&HQWHU� %j�7ULϠX� Oj�
PϲW� WURQJ� QKЈQJ�7Ϯ� KϼS�7770�
OϴQ�Yj�VπP�XξW�QKξW�9LϠW�1DP�

+RjQ� WξW� YLϠF� [k\� GЊQJ� Yj� EjQ�
JLDR� FiF� FąQ� Kϲ� KκQJ� VDQJ� WκL�
9LQFRP�&HQWHU�%j�7ULϠX�

7Uϸ� WKjQK� GRDQK� QJKLϠS� 9LϠW�
1DP� āπX� WLrQ� SKiW� KjQK� WKjQK�
F{QJ� ���� WULϠX� 86'� WUiL� SKLϘX�
FKX\ϜQ� āϮL� TXϪF� WϘ� �73&ż47��
QLrP�\ϘW�WκL�6ϸ�*LDR�GϤFK�&KЂQJ�
NKRiQ�6LQJDSRUH�

7KiQJ��������

4Xì�������

9LQFRP� &HQWHU� %j� 7ULϠX� FKtQK�
WKЂF�āL�YjR�KRκW�āϲQJ��JyS�SKπQ�
[k\�GЊQJ�YąQ�KyD�PXD�VψP�KLϠQ�
āκL�FЀD�7KЀ�ā{�

.KDL�WUȶɳQJ�.KX�YXL�FKɳL�JLμL�WUt�
9LQSHDUO�/DQG��āȶD�+zQ�7UH�NK{�
FϊQ� WUϸ� WKjQK� PϲW� āμR� QJϦF�
9LQSHDUO� OϲQJ� Oτ\� �� ELϜX� WȶϼQJ�
PϴL�YϚ�VЂF�YȶɳQ�OrQ�PκQK�Pϖ�
FЀD�GX� OϤFK�1KD�7UDQJ� ��.KiQK�
+Rj� QyL� ULrQJ� Yj� GX� OϤFK� 9LϠW�
1DP�QyL�FKXQJ�

żąQJ� FDL� WϮ� FKЂF� 9zQJ� &KXQJ�
NϘW�+RD�KφX�9LϠW�1DP������ WκL�
NKX� &{QJ� YLrQ� JLμL� WUt� 9LQSHDUO�
/DQG�

7KiQJ�������� 1ąP�����
.KiQK�WKjQK�FiS�WUHR�9LQSHDUO���
FiS� WUHR�YȶϼW�ELϜQ�GjL�QKξW� WKϘ�
JLϴL� YϴL� FKLϚX� GjL� �����P�� QϪL�
OLϚQ�WЄ�FμQJ�GX�OϤFK�3K~�4Xì�YjR�
żμR�+zQ�7UH��

.KDL� WUȶɳQJ� WKrP� NKX� NKiFK�
VκQ�PϴL� 'HOX[H� WKXϲF� 9LQSHDUO�
5HVRUW�1KD�7UDQJ��QkQJ�WϮQJ�VϪ�
SKzQJ�QJKϢ�WLrX�FKXςQ���VDR�OrQ�
����SKzQJ��

7Ϯ� FKЂF� WKjQK� F{QJ� FXϲF� WKL�
+RD�KφX�7KϘ�JLϴL�QJȶ϶L�9LϠW�OπQ�
WKЂ�QKξW�WκL�9LQSHDUO�1KD�7UDQJ��
āȶD� WKȶɳQJ� KLϠX�9LQSHDUO� SKiW�
WULϜQ� PϲW� FiFK� EϚQ� YЈQJ�� WUϸ�
WKjQK�KzQ�āμR�FЀD�´VψF�āϒSµ�Yj�
VЊ�NLϠQ�

1Jj\����������

&{QJ� W\� &3� 9LQFRP� FKtQK� WKЂF�
QLrP� \ϘW� WUrQ� VjQ� JLDR� GϤFK�
FKЂQJ� NKRiQ� 9LϠW� 1DP� YϴL� Pm�
FϮ�SKLϘX�9,&�

1Jj\����������

7Ϯ�KϼS�YąQ�SKzQJ�Yj�7770�FЀD�
9LQFRP� &HQWHU� żϬQJ� .KϸL� 73��
+Ϭ�&Kt�0LQK�EψW�āπX�āL�YjR�KRκW�
āϲQJ�

7KiQJ�������

.KDL� WUȶɳQJ� Yj� āȶD� YjR� KRκW�
āϲQJ� NKX� QJKϢ� GȶϺQJ� 9LQSHDUO�
/X[XU\�1KD�7UDQJ�āόQJ�FξS�WUrQ�
��VDR�Yj�VkQ�*ROI�ELϜQ�āμR�āπX�
WLrQ� 9LQSHDUO� *ROI� &OXE� �� 1KD�
7UDQJ��żk\� Oj�VЊ�NLϠQ�āiQK�GξX�
YLϠF�KRjQ�WKLϠQ�Fɳ�EμQ�FiF�KκQJ�
PϾF�GЊ�iQ�WURQJ�WϮ�KϼS�9LQSHDUO�
1KD�7UDQJ� �� WϮ� KϼS�GX� OϤFK� āπX�
WLrQ� Pj� 9LQSHDUO� Gj\� F{QJ� YXQ�
āψS�WURQJ�VXϪW�PϲW�WKφS�NА�

&{QJ� EϪ� FKLϘQ� OȶϼF� SKiW� WULϜQ�
FKXϰL�7770�āόQJ�FξS�QKξW�9LϠW�
1DP�PDQJ�WKȶɳQJ�KLϠX�9LQFRP�
&HQWHU� Yj� 9LQFRP� 0HJD� 0DOO��
āȶϼF�[k\�GЊQJ� WκL�NKψS�FiF�ā{�
WKϤ�OϴQ�FЀD�9LϠW�1DP�

7KiQJ�������

1Jj\����������

&É&�0ϩ&�3+É7�75,ϛ1
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7Ϯ� FKЂF� WKjQK� F{QJ� &XϲF� WKL�
+RD�KφX�7KϘ�JLϴL�QJȶ϶L�9LϠW�OπQ�
WKЂ����Yj�&XϲF�WKL�+RD�KφX�7UiL�
āξW�WκL�9LQSHDUO�1KD�7UDQJ�

1ąP�����



9LQJURXS�āȶϼF�YLQK�GDQK�Oj�́ &KЀ�
āπX� Wȶ� WϪW� QKξW� 9LϠW� 1DPµ� Yj�
9LQKRPHV� 5LYHUVLGH� Oj� ´'Њ� iQ�
ELϠW�WKЊ�WϪW�QKξW�9LϠW�1DPµ�

.KDL� WUȶɳQJ� 7770� 9LQFRP�
&HQWHU�$� 73�� +Ϭ� &Kt� 0LQK� �� WϮ�
KϼS�PXD�VψP��JLμL�WUt�Yj�ςP�WKЊF�
VDQJ� WUϦQJ�� āόQJ� FξS� EφF� QKξW�
9LϠW�1DP��

7KiQJ�������� 7KiQJ��������

9LQJURXS� WUϸ� WKjQK� WKjQK� YLrQ�
ViQJ� OφS� FЀD� 'LϞQ� ājQ� .LQK� WϘ�
7KϘ�JLϴL��:()���

7KiQJ�������

&KtQK� WKЂF� JLD� QKφS� WKϤ� WUȶ϶QJ�
JLiR� GϾF� 9LϠW� 1DP� YϴL� WKȶɳQJ�
KLϠX�9LQVFKRRO���+Ϡ�WKϪQJ�WUȶ϶QJ�
KϦF�OLrQ�FξS�WЄ�PπP�QRQ�āϘQ�SKϮ�
WK{QJ�WUXQJ�KϦF��

7KiQJ�������

+ϼS� WiF� āπX� Wȶ� YϴL� :DUEXUJ�
3LQFXV� �� 4XВ� āπX� Wȶ� KjQJ� āπX�
WKϘ� JLϴL�� WKX� K~W� ���� WULϠX� 86'�
YjR�&{QJ�W\�&3�9LQFRP�5HWDLO���
&{QJ�W\�WKjQK�YLrQ�FЀD�9LQJURXS��
$FTXLVLWLRQ� ,QWHUQDWLRQDO� EuQK�
FKϦQ�āk\�Oj�´*LDR�GϤFK�EξW�āϲQJ�
VμQ�FЀD�QąP�����µ�

7KiQJ�������

+RjQ� WξW� ViS� QKφS� &{QJ� W\� &3�
9LQSHDUO��QkQJ� WϮQJ�VϪ�YϪQ�āLϚX�
OϠ�OrQ�JπQ�������WА�āϬQJ�Yj�WK{QJ�
TXD�FKLϘQ�OȶϼF�[k\�GЊQJ�Yj�SKiW�
WULϜQ� 7φS� āRjQ� YϴL� �� QKyP�
WKȶɳQJ� KLϠX��9LQFRP� �%ξW� āϲQJ�
VμQ���9LQSHDUO��'X�OϤFK���JLμL� WUt���
9LQPHF��'ϤFK�YϾ�\�WϘ�FKξW�OȶϼQJ�
FDR��� 9LQFKDUP� �&KąP� VyF� VψF�
āϒS�Yj�VЂF�NKRϔ���Yj�KRκW�āϲQJ�
YϴL�Wȶ�FiFK�SKiS�QKkQ�PϴL��7φS�
āRjQ�9LQJURXS���&{QJ�W\�&3�

7KiQJ�������
&KtQK� WKЂF� UD�PψW� WKȶɳQJ�KLϠX�
9LQPHF� Yj� NKiQK� WKjQK� %ϠQK�
YLϠQ� żD� NKRD� 4XϪF� WϘ� 9LQPHF��
āόQJ� FξS� Yj� KLϠQ� āκL� EφF� QKξW�
9LϠW�1DP��

1Jj\���������

9LQJURXS� SKiW� KjQK� WKjQK� F{QJ�
WϮQJ� FϲQJ� ���� WULϠX� 86'�
73&ż47�� QLrP� \ϘW� WκL� 6ϸ�*LDR�
GϤFK� &KЂQJ� NKRiQ� 6LQJDSRUH��
āȶϼF� )LQDQFH$VLD� EuQK� FKϦQ� Oj�
´*LDR� GϤFK� WϪW� QKξW� 9LϠW� 1DP�
����µ�

7KiQJ���āϘQ
WKiQJ�������

.KDL� WUȶɳQJ� VLrX�7770�9LQFRP�
0HJD�0DOO�5R\DO�&LW\�� TXπQ� WKϜ�
7770���9XL�FKɳL�JLμL�WUt�GȶϴL�OzQJ�
āξW�OϴQ�QKξW�&KkX�É��

1Jj\����������

5D�PψW�WKȶɳQJ�KLϠX�9LQ.&��QD\�
Oj�.LGV�:RUOG�� ��+Ϡ� WKϪQJ� WUXQJ�
WkP�PXD�VψP�� Wȶ�YξQ�JLiR�GϾF��
VЂF�NKϨH�GjQK�ULrQJ�FKR�WUϔ�HP��
āiQK� GξX� YLϠF� 9LQJURXS� FKtQK�
WKЂF�JLD�QKφS�WKϤ�WUȶ϶QJ�EiQ�Oϔ��

7KiQJ��������

5D�PψW�WKȶɳQJ�KLϠX�9LQKRPHV��
āiQK�GξX�EȶϴF�WLϘQ�FKLϘQ�OȶϼF�
WURQJ� YLϠF� SKiW� WULϜQ� GzQJ� VμQ�
SKςP�FąQ�Kϲ� Yj�ELϠW� WKЊ�KκQJ�
VDQJ� YϴL� KϠ� WKϪQJ� Fɳ� Vϸ� Kκ�
WπQJ�Yj�FiF� WLrX�FKXςQ�GϤFK�YϾ�
āόQJ�FξS�

3KiW�KjQK� WKjQK�F{QJ����� WULϠX�
86'�WUiL�SKLϘX�TXϪF�WϘ��JLDR�GϤFK�
āȶϼF� )LQDQFH$VLD� YLQK� GDQK� Oj�
´7KȶɳQJ� YϾ� WϪW� QKξW� 9LϠW� 1DP�
����µ� Yj� ,)5� $VLD� FKϦQ� Oj�
´7KȶɳQJ�YϾ�9LϠW�1DP�WLrX�ELϜX�
WUrQ� WKϤ� WUȶ϶QJ� YϪQ� TXϪF� WϘ�
����µ�

7KiQJ��������

%jQ� JLDR� KjQJ� QJjQ� FąQ� Kϲ� WκL�
9LQKRPHV�5R\DO�&LW\�Yj�9LQKRPHV�
7LPHV�&LW\��

7Є�7KiQJ���āϘQ
7KiQJ��������

.KDL� WUȶɳQJ� VLrX�7770�9LQFRP�
0HJD�0DOO�7LPHV�&LW\�Yj�FiF�Fɳ�
Vϸ�PϴL�FЀD�9LQVFKRRO�Yj�9LQPHF�
WκL�.KX�ā{�WKϤ�7LPHV�&LW\�

1Jj\�����������

&É&�0ϩ&�3+É7�75,ϛ1

.KDL�WUȶɳQJ�NKX�QJKϢ�GȶϺQJ�āϐF�
ELϠW�āόQJ�FξS�9LQSHDUO�/X[XU\�żj�
1ώQJ�

1Jj\���������
żκL� KϲL� FϮ� ā{QJ� �ż+&ż�� EξW�
WKȶ϶QJ� WK{QJ� TXD� SKȶɳQJ� iQ�
ViS� QKφS� &{QJ� W\� &3� 9LQSHDUO�
YjR�&{QJ�W\�&3�9LQFRP�

7KiQJ��������
.KDL� WUȶɳQJ� 7770� 9LQFRP�
&HQWHU�/RQJ�%LrQ� WκL�.KX�ā{� WKϤ�
VLQK�WKiL�9LQKRPHV�5LYHUVLGH��

7φS�āRjQ�FKX\ϜQ�WRjQ�Eϲ�WUϾ�Vϸ��
YϚ�.KX�ā{�WKϤ�VLQK�WKiL�9LQKRPHV�
5LYHUVLGH��/RQJ�%LrQ��+j�1ϲL��

7KiQJ��������
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7+Ñ1*�ż,ϟ3
7Ѓ�&+Ͽ�7ϣ&+
+ϱ,�żϫ1*�48λ1�75ϣ

.tQK�WKȶD�4Xì�&Ϯ�ā{QJ�

7KD\�PϐW�+ϲL�āϬQJ�4XμQ�WUϤ��+ż47��Yj�%DQ�OmQK�āκR�7φS�
āRjQ�9LQJURXS��W{L�[LQ�JІL�WϴL�4Xì�&Ϯ�ā{QJ�O϶L�FKjR�WUkQ�
WUϦQJ�F�QJ�O϶L�FK~F�VЂF�NKϨH��KκQK�SK~F�Yj�WKjQK�F{QJ�

7KȶD�4Xì�YϤ�

1Kȶ�ām�GЊ�EiR��QąP������WLϘS�WϾF�Oj�PϲW�QąP�āπ\�NKy�NKąQ��
WKiFK�WKЂF�FЀD�QϚQ�NLQK�WϘ�QyL�FKXQJ�Yj�OĤQK�YЊF�EξW�āϲQJ�
VμQ�QyL�ULrQJ��6RQJ�YϴL�VЂ�PϠQK��WπP�QKuQ�Yj�NKiW�YϦQJ�WLrQ�
SKRQJ�F�QJ�FKLϘQ�OȶϼF�āπX�Wȶ�SKiW�WULϜQ�EϚQ�YЈQJ��9LQJURXS�
ām�JLЈ�YЈQJ�YϤ�WUt�FЀD�PϲW�7φS�āRjQ�NLQK�WϘ�Wȶ�QKkQ�KjQJ�āπX�
9LϠW�1DP��KȶϴQJ�āϘQ�WπP�YyF�FЀD�PϲW�GRDQK�QJKLϠS�āόQJ�
FξS�NKX�YЊF�Yj�WKϘ�JLϴL��

9ϴL�TX\ϘW�WkP�FЀD�WRjQ�WKϜ�āϲL�QJŕ�FiQ�Eϲ�QKkQ�YLrQ��&%19��
Yj� āȶϼF� VЊ� WLQ� WȶϸQJ�� āϬQJ� KjQK� FЀD� 4Xì� YϤ� FϮ� ā{QJ��
9LQJURXS�ām�Fy�PϲW�QąP�KRκW�āϲQJ�Yj�NLQK�GRDQK�WKjQK�F{QJ�
[XξW�VψF��&K~QJ�WD�NK{QJ�FKϢ�FKЂQJ�PLQK�āȶϼF�QϲL�OЊF�SKiW�
WULϜQ�PκQK�Pϖ�WK{QJ�TXD�YLϠF�GX\�WUu�āj�WąQJ�WUȶϸQJ�Pj�FzQ�
OLrQ�WϾF�Pϸ�UϲQJ�KRκW�āϲQJ�VDQJ�FiF�OĤQK�YЊF�PϴL�YϴL�QKLϚX�
WKjQK�WЊX�ξQ�WȶϼQJ�

7URQJ� OĤQK� YЊF� EξW� āϲQJ� VμQ�� 7φS� āRjQ� 9LQJURXS� WLϘS� WϾF�
NKόQJ�āϤQK�YϤ�WKϘ�VϪ�PϲW�YϴL�YLϠF�FXQJ�FξS�UD�WKϤ�WUȶ϶QJ�QKЈQJ�
VμQ�SKςP�EξW�āϲQJ�VμQ�Fy� WtQK� WLrQ�SKRQJ��1ąP�������7φS�
āRjQ�9LQJURXS�ām�KRjQ�WKjQK�[XξW�VψF�WRjQ�Eϲ�GЊ�iQ�.KX�ā{�
WKϤ�5R\DO�&LW\�Yj�*LDL�āRκQ���GЊ�iQ�.KX�ā{�WKϤ�7LPHV�&LW\��&�QJ�
YϴL�YLϠF�EjQ�JLDR�ā~QJ�KκQ�KjQJ�QJjQ�FąQ�Kϲ�FKR�NKiFK�KjQJ�
Yj�āȶD�YjR�KRκW�āϲQJ�KDL�7770�PDQJ�WKȶɳQJ�KLϠX�9LQFRP�
0HJD� 0DOO� YϴL� WϮQJ� GLϠQ� WtFK� KɳQ� �������P2�� 7φS� āRjQ�
9LQJURXS�ām� OLrQ� WLϘS� WκR�QrQ�QKЈQJ� WLϘQJ�YDQJ� OϴQ� WUrQ� WKϤ�
WUȶ϶QJ� Yj� WKX� K~W� āȶϼF� VЊ�TXDQ� WkP�FЀD�ā{QJ�āμR� NKiFK�
KjQJ��%rQ�FκQK�āy��YϴL�FKLϘQ�OȶϼF�Oξ\�FKξW�OȶϼQJ�VμQ�SKςP��
GϤFK�YϾ�OjP�QϚQ�WμQJ�FKR�VЊ�SKiW�WULϜQ��WURQJ�QąP�������7φS�
āRjQ�9LQJURXS�ām�OLrQ�WϾF�āπX�Wȶ��QkQJ�FξS�Fɳ�Vϸ�Kκ�WπQJ�FiF�
NKX�ā{�WKϤ��EϮ�VXQJ�FiF�WLϠQ�tFK�āϜ�SKϾF�YϾ�Fȶ�GkQ��āϬQJ�WK϶L�
UD�PψW�WKȶɳQJ�KLϠX�9LQKRPHV��+Ϡ�WKϪQJ�FąQ�Kϲ�Yj�ELϠW�WKЊ�
āόQJ�FξS�āHP�āϘQ�SKRQJ�FiFK�VϪQJ�PϴL�WκL�9LϠW�1DP���

7URQJ�OĤQK�YЊF�GX�OϤFK��GϤFK�YϾ�Yj�YXL�FKɳL�JLμL�WUt��ErQ�FκQK�
YLϠF�SKiW�KX\�WKϘ�PκQK�YϪQ�Fy��QąP������Oj�PϲW�QąP�WЊ�KjR�

FЀD�WKȶɳQJ�KLϠX�9LQSHDUO�YϴL�YLϠF�NKϸL�F{QJ�KjQJ�ORκW�GЊ�iQ�
GX� OϤFK�Yj�GϤFK�YϾ�TXDQ� WUϦQJ� WκL�QKЈQJ�Y�QJ�GX� OϤFK� WUϦQJ�
āLϜP�QKȶ�%uQK�żϤQK��+κ�/RQJ��3K~�4XϪF��EϮ�VXQJ�WKrP�OЊD�
FKϦQ�KξS�GτQ�FKR�FKXϰL�´WKLrQ�āȶ϶QJ�QJKϢ�GȶϺQJµ�PDQJ�WrQ�
´+zQ�QJϦF�9LϠWµ�

%rQ�FκQK�OĤQK�YЊF�FϪW�O}L�Oj�EξW�āϲQJ�VμQ�Yj�GX�OϤFK��QąP�YЄD�
TXD�ām�āiQK�GξX�EȶϴF�SKiW�WULϜQ�PDQJ�WπP�FKLϘQ�OȶϼF�FЀD�
9LQJURXS� WURQJ�FiF� OĤQK�YЊF�PϴL�QKȶ�� \� WϘ�� JLiR�GϾF�� NLQK�
GRDQK�EiQ�Oϔ��GϤFK�YϾ�Yj�YXL�FKɳL�JLμL�WUt��6Њ�Pϸ�UϲQJ�FЀD�KϠ�
WKϪQJ�9LQPHF�YϴL�FKXϰL�SKzQJ�NKiP�āόQJ�FξS�WκL�5R\DO�&LW\�
Yj�7LPHV�&LW\��VЊ�UD�PψW�Yj�SKiW�WULϜQ�QKDQK�FKyQJ�FЀD�KϠ�
WKϪQJ�WUȶ϶QJ�KϦF�OLrQ�FξS�FKξW�OȶϼQJ�FDR�9LQVFKRRO��FKXϰL�
WUXQJ�WkP�PXD�VψP�Yj�GϤFK�YϾ�GjQK�FKR�WUϔ�HP�.LGV�:RUOG��
NKX�YXL�FKɳL�JLμL�WUt�JLiR�GϾF�WUϔ�HP�9LQ.(«�ām�Yj�āDQJ�FKR�
WKξ\�TX\�P{��āόQJ�FξS�Yj�VЊ�SKiW�WULϜQ�QąQJ�āϲQJ�FЀD�7φS�
āRjQ�

żϜ�āyQ�āπX�[X�KȶϴQJ� WLrX�G�QJ�PϴL� WKHR�KȶϴQJ�FЀD�FiF�
QȶϴF�SKiW� WULϜQ� WUrQ� WKϘ�JLϴL��āπX�QąP�������7φS�āRjQ�ām�
FKtQK�WKЂF�JLD�QKφS�OĤQK�YЊF�WKȶɳQJ�PκL�āLϠQ�WІ�EϊQJ�YLϠF�
WKjQK� OφS� F{QJ� W\�9LQHFRP��9ϴL� QKЈQJ� WKjQK� F{QJ� ām� āκW�
āȶϼF�WURQJ�OĤQK�YЊF�7770�WκL�9LϠW�1DP��YLϠF�9LQHFRP�āL�YjR�
KRκW�āϲQJ�Vϖ�JyS�SKπQ�āȶD�YϤ� WKϘ�FЀD�9LQJURXS�WURQJ� OĤQK�
YЊF�EiQ�Oϔ�OrQ�PϲW�WπP�FDR�PϴL��6Њ�NKiF�ELϠW�Yj�FŕQJ�Oj�OϼL�
tFK�YȶϼW�WUϲL�FЀD�9LQHFRP�Vϖ�WκR�UD�FKR�QJȶ϶L�WLrX�G�QJ�WUμL�
QJKLϠP� PXD� VψP� WUrQ� PκQJ� āκW� WLrX� FKXςQ� �� VDR� FЀD�
9LQJURXS��

7URQJ�OĤQK�YЊF�WjL�FKtQK�FKЂQJ�NKRiQ��9LQJURXS�WLϘS�WϾF�GX\�
WUu�YϤ�WUt�7RS���F{QJ�W\�Fy�JLi�WUϤ�YϪQ�KRi�OϴQ�QKξW�WKϤ�WUȶ϶QJ�
FKЂQJ�NKRiQ�9LϠW�1DP��&Ϯ�SKLϘX�9,&�FKLϘP� WА� WUϦQJ� OϴQ�
WURQJ�GDQK�PϾF�FЀD�FiF�TXВ�āπX�Wȶ�QȶϴF�QJRjL��żϐF�ELϠW��
9LQJURXS�ām�Fy�PϲW�QąP� WKjQK�F{QJ� WURQJ�YLϠF�KX\�āϲQJ�
YϪQ�TXϪF�WϘ��SKϾF�YϾ�FKR�FiF�PϾF�WLrX�SKiW�WULϜQ�GjL�KκQ�FЀD�
7φS�āRjQ�

Ϸ�OĤQK�YЊF�TXμQ�WUϤ�GRDQK�QJKLϠS��FK~QJ�WD�ām�WULϜQ�NKDL�GЊ�
iQ�´&KX\ϜQ�āϮL�9LQJURXSµ�YϴL�YLϠF�WKD\�āϮL�P{�KuQK�KRκW�
āϲQJ�WЄ�KuQK�WKЂF�TXμQ�WUϤ�WφS�WUXQJ�VDQJ�KuQK�WKЂF�TXμQ�WUϤ�
WKHR�OĤQK�YЊF�NLQK�GRDQK�GȶϴL�P{�KuQK�FiF�WUXQJ�WkP�OϼL�

QKXφQ�āϲF�OφS��3	/V���QKϊP�WκR�UD�VЊ�FKX\ϜQ�āϮL�WRjQ�GLϠQ�
WURQJ�WRjQ�7φS�āRjQ��KȶϴQJ�WϴL�FiFK�WKЂF�OjP�YLϠF�FKX\rQ�
QJKLϠS��KLϠX�TXμ�Yj�EϚQ�YЈQJ��żk\�Oj�P{�KuQK�TXμQ�WUϤ�Fy�WtQK�
ȶX�YLϠW�FDR��WKHR�WK{QJ�OϠ�FЀD�FiF�7φS�āRjQ�TXϪF�WϘ�OϴQ�Yj�Oj�
QϚQ�WμQJ�YЈQJ�FKψF�SKϾF�YϾ�QKX�FπX�SKiW�WULϜQ�Pϸ�UϲQJ�FЀD�
7φS�āRjQ�WURQJ�JLDL�āRκQ�WLϘS�WKHR�

&KtQK�QK϶�VЊ�TX\ϘW�OLϠW�WUrQ�WξW�Fμ�FiF�PϐW�WUφQ��QąP�������
7φS� āRjQ� 9LQJURXS� ām� āκW� āȶϼF� FRQ� VϪ� GRDQK� WKX� Yj� OϼL�
QKXφQ�NА�OϾF��&Ͼ�WKϜ�Oj�GRDQK�WKX�WKXπQ�āκW��������WА�āϬQJ��
OϼL�QKXφQ�VDX�WKXϘ�āκW�������WА�āϬQJ��WąQJ�WUȶϸQJ�WȶɳQJ�ЂQJ�
Oj��������Yj������VR�YϴL�QąP� WUȶϴF�� WκR�āj� WąQJ� WUȶϸQJ�
PκQK�Pϖ�FKR�QąP������Yj�FiF�QąP�WLϘS�WKHR��

&y�WKϜ�QyL��EϊQJ�NLQK�QJKLϠP��VЊ�Qϰ�OЊF�Yj�ì�FKt�TX\ϘW�WkP��
SKiW�KX\�FDR�āϲ� WLQK� WKπQ�JLi� WUϤ�FϪW� O}L�� WφS� WKϜ�&%19�7φS�
āRjQ�ām�´FKψF�WD\�OiL��YЈQJ�WD\�FKqRµ�āϜ�KRjQ�WKjQK�WϪW�FiF�
PϾF�WLrX�SKiW�WULϜQ��1KЈQJ�NϘW�TXμ�Yj�WKjQK�WЊX�QrX�WUrQ�WKϜ�
KLϠQ�U}�QpW�VЊ�TX\ϘW�OLϠW�Yj�ViQJ�WκR�WURQJ�ODR�āϲQJ�FЀD�&%19�
7φS�āRjQ��NKμ�QąQJ�TXμQ� WUϤ�GRDQK�QJKLϠS� OLQK�KRκW��QKκ\�
EpQ�Yj�EjL�EμQ�FЀD�āϲL�QJŕ�FiQ�Eϲ�OmQK�āκR��āϬQJ�WK϶L�FŕQJ�
WKϜ� KLϠQ� U}� X\� WtQ�� āόQJ� FξS� FЀD�9LQJURXS� WUrQ� WKϤ� WUȶ϶QJ��
[ЂQJ�āiQJ�YϴL�NKςX�KLϠX�9LQJURXS���1ɳL�WLQK�KRD�KϲL�WϾ�F�QJ�
SKiW�WULϜQ�

7KȶD�4Xì�&Ϯ�ā{QJ�

1ąP������WLϘS�WϾF�Oj�PϲW�QąP�EμQ�OϚ�FЀD�9LQJURXS�YϴL�QKLϠP�
YϾ�SKiW�WULϜQ�FiF�OĤQK�YЊF�NLQK�GRDQK�PϴL�WURQJ�NKL�YτQ�SKμL�
āμP�EμR�GX\�WUu�āj�WąQJ�WUȶϸQJ�FKR�FiF�OĤQK�YЊF�NLQK�GRDQK�
FϪW� O}L�FЀD�7φS�āRjQ��9ϴL�WLQK�WKπQ�āy��QKLϠP�YϾ�WUϦQJ�WkP�
WURQJ�QąP������Oj�WLϘS�WϾF�SKiW�KX\�WϪL�āD�PϦL�QJXϬQ�OЊF�āϜ�
WULϜQ�NKDL�FiF�GЊ�iQ�āDQJ�[k\�GЊQJ�WKHR�ā~QJ�WLϘQ�āϲ�āϚ�UD��
āϬQJ�WK϶L�NKDL�WKiF�KLϠX�TXμ�FiF�Fɳ�Vϸ�NLQK�GRDQK��FiF�GЊ�
iQ�ām�āL�YjR�KRκW�āϲQJ�

%rQ�FκQK�āy��7φS�āRjQ�9LQJURXS�Vϖ�WφS�WUXQJ�WKЊF�KLϠQ�WϪW�
FiF�JLμL�SKiS�OLrQ�TXDQ�āϘQ�FiF�OĤQK�YЊF��KRκFK�āϤQK�FKLϘQ�
OȶϼF��JLμL�SKiS�F{QJ�QJKϠ�PϴL��QKkQ�OЊF��TXμQ�Oì�UЀL�UR��WKϤ�
SKπQ�Yj�QLϚP�WLQ�FЀD�NKiFK�KjQJ��QKj�āπX�Wȶ«��SKiW�KX\�FDR�

āϲ�WLQK�WKπQ�JLi�WUϤ�FϪW�O}L�YϴL���FKЈ�YjQJ�´7Ì1���7Ç0���75Ì���
7ϩ&� �� 7,1+� �� 1+Ç1µ��KȶϴQJ� WϴL�PϾF� WLrX� WUϸ� WKjQK�PϲW�
WURQJ�QKЈQJ�7φS�āRjQ�NLQK�WϘ� Wȶ�QKkQ�KjQJ�āπX�9LϠW�1DP�
PDQJ�āόQJ�FξS�4XϪF�WϘ�

7KD\�PϐW�FKR�+ż47�7φS�āRjQ��PϲW�OπQ�QЈD��W{L�[LQ�JІL�O϶L�WUL�
kQ�FKkQ�WKjQK�āϘQ�4Xì�YϤ�Yu�ām�WLQ�WȶϸQJ��āϬQJ�KjQK�F�QJ�
7φS�āRjQ� WK϶L�JLDQ�TXD��&K~QJ� W{L� WLQ� WȶϸQJ� UϊQJ�YϴL�YLϠF�
WKЊF�KLϠQ�FKLϘQ�OȶϼF�SKiW�WULϜQ�EϚQ�YЈQJ�F�QJ�FiF�QKyP�JLμL�
SKiS�OLQK�KRκW��9LQJURXS�Vϖ�WKЊF�KLϠQ�WKjQK�F{QJ�PϾF�WLrX�
QąP������Yj�FiF�JLDL�āRκQ�WLϘS�WKHR��QkQJ�YϤ�WKϘ�Yj�VЊ�SKiW�
WULϜQ�FЀD�9LQJURXS�OrQ�PϲW�WπP�FDR�PϴL��āϬQJ�WK϶L�JLD�WąQJ�
OϼL� tFK� OkX�GjL�FЀD�4Xì�FϮ�ā{QJ�FŕQJ�QKȶ�āyQJ�JyS�QKLϚX�
KɳQ�QЈD�FKR�[m�KϲL�

;LQ�WUkQ�WUϦQJ�FμP�ɳQ�

&KЀ�WϤFK�+ϲL�āϬQJ�4XμQ�WUϤ

3KκP�1KφW�9ȶϼQJ
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9ϴL�WϮQJ�YϪQ�āLϚX�OϠ�JπQ�������WА�āϬQJ�Yj�JLi�WUϤ�YϪQ�KyD�
JπQ����QJjQ�WА�āϬQJ��WtQK�āϘQ�QJj\��������������9LQJURXS�
Oj�PϲW�WURQJ�QKЈQJ�7φS�āRjQ�NLQK�WϘ�Wȶ�QKkQ�KjQJ�āπX�
9LϠW�1DP��āDQJ�Vϸ�KЈX�Yj�QψP�TX\ϚQ�FKL�SKϪL�WκL�QKLϚX�
GЊ�iQ�%ż6�TX\�P{�OϴQ�ϸ�FiF�ā{�WKϤ�Yj�āϤD�GDQK�GX�OϤFK�
WUrQ�WRjQ�TXϪF�

+LϠQ� 9LQJURXS� WφS� WUXQJ� SKiW� WULϜQ� FiF� QKyP� WKȶɳQJ�
KLϠX�FKLϘQ�OȶϼF��EDR�JϬP��9LQFRP�&HQWHU�Yj�9LQFRP�
0HJD�0DOO��+Ϡ�WKϪQJ�7770�āόQJ�FξS���9LQKRPHV��+Ϡ�
WKϪQJ�FąQ�Kϲ�Yj�ELϠW�WKЊ�āόQJ�FξS���9LQSHDUO��%ξW�āϲQJ�
VμQ�GX� OϤFK��QJKϢ�GȶϺQJ���9LQSHDUO�/DQG� �'ϤFK�YϾ�YXL�
FKɳL�JLμL�WUt��

%rQ�FκQK�OĤQK�YЊF�NLQK�GRDQK�FϪW�O}L��9LQJURXS�WLϘS�WϾF�
Pϸ�UϲQJ�Yj�SKiW�WULϜQ�VDQJ�FiF�OĤQK�YЊF�PϴL�QKȶ�GϤFK�YϾ�
\� WϘ� FKξW� OȶϼQJ� FDR�9LQPHF� �'ϤFK� YϾ� \� WϘ� FKξW� OȶϼQJ�
FDR��� 9LQVFKRRO� �'ϤFK� YϾ� JLiR� GϾF� FKξW� OȶϼQJ� FDR���
9LQHFRP� �7KȶɳQJ� PκL� āLϠQ� WІ��� .LGV� :RUOG� �&KXϰL�
WUXQJ�WkP�PXD�VψP�Yj�GϤFK�YϾ�GjQK�FKR�WUϔ�HP���9LQ.(�
�.KX�YXL�FKɳL�JLμL�WUt�JLiR�GϾF�WUϔ�HP��

/ģ1+�9Љ&
.,1+�'2$1+
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9ϴL�KɳQ�PϲW�WKφS�QLrQ�SKiW�WULϜQ��9LQSHDUO�ām�Yj�āDQJ�JLЈ�
YЈQJ�YDL�WUz�WKȶɳQJ�KLϠX�9LϠW�KjQJ�āπX�YϚ�GX�OϤFK�āκW�āόQJ�
FξS�TXϪF�WϘ��āȶϼF�ā{QJ�āμR�GX�NKiFK�ELϘW�āϘQ�YϴL�KDL�GzQJ�
WKȶɳQJ� KLϠX� Oj� 9LQSHDUO� 5HVRUW� �WLrX� FKXςQ� �� VDR�� Yj�
9LQSHDUO�/X[XU\��WLrX�FKXςQ�WUrQ���VDR���

'Њ�NLϘQ�WURQJ�YzQJ�������QąP�WϴL�Vϖ�Fy����WϮ�KϼS�NKiFK�VκQ�
Yj�GϤFK�YϾ�JLμL�WUt�PDQJ�WKȶɳQJ�KLϠX�9LQSHDUO�āȶϼF�SKiW�WULϜQ�
WκL�FiF�Y�QJ�GX�OϤFK�WUϦQJ�āLϜP�WUrQ�WRjQ�TXϪF�

+Ϡ�WKϪQJ�9LQSHDUO�ām�āL�YjR�KRκW�āϲQJ�EDR�JϬP�
Vinpearl Resort Nha Trang
Vinpearl Luxury Nha Trang 
9LQSHDUO�/X[XU\�żj�1ώQJ�
Vinpearl Golf Club - Nha Trang 

9LQKRPHV�Oj�WKȶɳQJ�KLϠX�YЄD�UD�PψW�WKiQJ����������WKXϲF�
QKyP�OĤQK�YЊF�NLQK�GRDQK�FϪW� O}L�FЀD�7φS�āRjQ�Yj�āȶϼF�
āϤQK�KȶϴQJ� WUϸ� WKjQK�PϲW� WURQJ�QKЈQJ� WKȶɳQJ�KLϠX� OϴQ�
FЀD�9LQJURXS��

/j�VЊ�NϘW�KϼS�KRjQ�FKϢQK�JLЈD�%ż6�QKj�ϸ�Yj�KϠ�WKϪQJ�GϤFK�
YϾ�WLrX�FKXςQ�FDR��9LQKRPHV�Vϖ�WκR�QrQ�VЊ�āϲW�SKi�YϚ�FKξW�
OȶϼQJ�FЀD�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�QKj�ϸ�āόQJ�FξS�WκL�9LϠW�
1DP��āHP�āϘQ�PϲW�SKRQJ�FiFK�VϪQJ�PϴL�FKR�NKiFK�KjQJ�

+Ϡ�WKϪQJ�9LQKRPHV�ām�āL�YjR�KRκW�āϲQJ�EDR�JϬP�
9LQKRPHV�żϬQJ�.KϸL
Vinhomes Riverside
Vinhomes Royal City
Vinhomes Times City
�1JRjL�UD�FzQ�Fy�.KX�FąQ�Kϲ�9LQFRP�&HQWHU�%j�7ULϠX�

6ϸ�KЈX�Yj�TXμQ�Oì��YφQ�KjQK�FiF�GЊ�iQ�WϮ�KϼS�7770�āόQJ�FξS��TX\�
P{� OϴQ�EφF�QKξW�9LϠW�1DP��9LQFRP�5HWDLO� Fy� YDL� WUz� GτQ�GψW� [X�
KȶϴQJ�WLrX�G�QJ��NKόQJ�āϤQK�X\�WtQ�FЀD�PϲW�QKj�āπX�Wȶ��TXμQ�Oì�EξW�
āϲQJ� VμQ� WKȶɳQJ�PκL� FKX\rQ�QJKLϠS� YϴL� KDL� GzQJ� WKȶɳQJ�KLϠX�
9LQFRP�&HQWHU�Yj�9LQFRP�0HJD�0DOO�

7URQJ�āy�9LQFRP�&HQWHU�Oj�FiF�7770�āόQJ�FξS�TXϪF�WϘ�Fy�GLϠQ�WtFK�
GȶϴL��������P2�WκL�FiF�ā{�WKϤ� OϴQ��9LQFRP�0HJD�0DOO� Oj�FiF�VLrX�
7770�́ WξW�Fμ�WURQJ�PϲWµ��Fy�GLϠQ�WtFK�WUrQ��������P2��YϴL�NK{QJ�JLDQ�
PXD�VψP��JLμL�WUt��ςP�WKЊF�āπ\�āЀ�Yj�WLϠQ�tFK�

+Ϡ�WKϪQJ�7770�ām�āL�YjR�KRκW�āϲQJ�EDR�JϬP�
9LQFRP�&HQWHU�%j�7ULϠX�
9LQFRP�&HQWHU�/RQJ�%LrQ
9LQFRP�&HQWHU�żϬQJ�.KϸL
9LQFRP�0HJD�0DOO�5R\DO�&LW\
9LQFRP�0HJD�0DOO�7LPHV�&LW\

9LQSHDUO�/DQG�Oj�WKȶɳQJ�KLϠX�YϚ�GϤFK�YϾ�YXL�FKɳL�JLμL�WUt�Vϸ�
KЈX�KϠ�WKϪQJ�NKX�YXL�FKɳL��F{QJ�YLrQ�JLμL�WUt�āD�GκQJ��āϐF�
VψF�Yj�KLϠQ�āκL�EφF�QKξW�9LϠW�1DP��9LQSHDUO�/DQG�āȶϼF�āϐW�
WκL�FiF�GЊ�iQ�GX�OϤFK�QJKϢ�GȶϺQJ�Yj�NKX�ā{�WKϤ�SKЂF�KϼS�
FЀD�9LQJURXS�WUrQ�Fμ�QȶϴF�YϴL�TX\�P{�Yj�āϲ�KLϠQ�āκL�ViQK�
QJDQJ�YϴL�QKLϚX�F{QJ�YLrQ�JLμL�WUt�WURQJ�NKX�YЊF�Yj�WKϘ�JLϴL�

+Ϡ�WKϪQJ�9LQSHDUO�/DQG�ām�āL�YjR�KRκW�āϲQJ�EDR�JϬP�
Vinpearl Land - Nha Trang
Vinpearl Water Park - Royal City
9LQSHDUO�,FH�5LQN���5R\DO�&LW\
Vinpearl Games - Royal City
5R\DO�%RZOLQJ�
Vinpearl Aquarium - Times City
9LQ.(���7LPHV�&LW\

9LQHFRP�Oj� WKȶɳQJ�KLϠX�PϴL� WKjQK� OφS� WKiQJ��������FЀD�
7φS�āRjQ��āiQK�GξX�VЊ�JLD�QKφS�FЀD�9LQJURXS�WURQJ�OĤQK�
YЊF�WKȶɳQJ�PκL�āLϠQ�WІ��9ϴL�QϚQ�WμQJ�Yj�YϤ�WKϘ�WURQJ�OĤQK�
YЊF�EiQ�Oϔ��9LQHFRP�Oj�EȶϴF�āL�PDQJ�WtQK�FKLϘQ�OȶϼF��āyQ�
āπX�[X�KȶϴQJ�WLrX�G�QJ�PϴL�WUrQ�WKϘ�JLϴL�Yj�9LϠW�1DP��

6Њ�NKiF�ELϠW�Yj�FŕQJ�Oj�OϼL�tFK�YȶϼW�WUϲL�FЀD�9LQHFRP�Oj�KϠ�
WKϪQJ�GϤFK�YϾ�Yj�FKąP�VyF�NKiFK�KjQJ�FKX�āiR�WKHR�WLrX�
FKXςQ�FЀD�9LQJURXS��āHP�āϘQ� WUμL�QJKLϠP�PXD�VψP� WUrQ�
PκQJ�āκW�WLrX�FKXςQ���VDR�WκL�9LϠW�1DP�

7ϦD�OκF�WκL�FiF�YϤ�WUt�WUXQJ�WkP�NLQK�WϘ�WjL�FKtQK��āȶϼF�WKLϘW�NϘ�āϜ�
WφQ� GϾQJ� WϪL� āD� iQK� ViQJ�� WLϘW� NLϠP� QąQJ� OȶϼQJ�� PDQJ� āϘQ�
NK{QJ�JLDQ�OjP�YLϠF�KLϠQ�āκL��FKX\rQ�QJKLϠS�Yj�KLϠX�TXμ��FiF�
WzD�WKiS�YąQ�SKzQJ�PDQJ�WKȶɳQJ�KLϠX�9LQFRP�2IILFH�OX{Q�Oj�VЊ�
OЊD�FKϦQ�FЀD�QKLϚX�QJkQ�KjQJ��āκL�VЂ�TXiQ�Yj�FiF�WϮ�FKЂF�X\�
WtQ�WURQJ�Yj�QJRjL�QȶϴF�

+Ϡ�WKϪQJ�9LQFRP�2IILFH�ām�āL�YjR�KRκW�āϲQJ�EDR�JϬP��
9LQFRP�&HQWHU�żϬQJ�.KϸL��ām�FKR�9LFHQWUD�WKXr�GjL�KκQ�NϜ�WЄ�
QąP������
Royal City
Times City

9LQVFKRRO�Oj�WKȶɳQJ�KLϠX�PϴL�āȶϼF�WKjQK�OφS�WKiQJ��������
FЀD�9LQJURXS��KRκW�āϲQJ�WURQJ�OĤQK�YЊF�JLiR�GϾF��9ϴL�PϾF�
WLrX�KȶϴQJ�WϴL�FϲQJ�āϬQJ��āyQJ�JyS�FKR�VЊ�SKiW�WULϜQ�JLiR�
GϾF�FЀD�āξW�QȶϴF��9LQVFKRRO�FXQJ�FξS�PϲW�KϠ�WKϪQJ�WUȶ϶QJ�
KϦF�OLrQ�FξS�FKξW�OȶϼQJ�FDR�WЄ�PπP�QRQ�āϘQ�WUXQJ�KϦF�SKϮ�
WK{QJ� YϴL� FKL� SKt� KϼS� Oì�� &KȶɳQJ� WUuQK� JLμQJ� Gκ\� FЀD�
9LQVFKRRO�Oj�FKȶɳQJ�WUuQK�JLiR�GϾF�FKXςQ�FЀD�9LϠW�1DP�āϬQJ�
WK϶L�āLϚX�FKϢQK��EϮ�VXQJ�QJRκL�QJЈ�Yj�NВ�QąQJ�VϪQJ��āHP�
āϘQ�PϲW�QϚQ�JLiR�GϾF�WRjQ�GLϠQ�Yj�KLϠQ�āκL�FKR�WKϘ�KϠ�WUϔ�

+Ϡ�WKϪQJ�9LQVFKRRO�āȶϼF�āπX�Wȶ�[k\�GЊQJ�WκL�FiF�NKX�ā{�
WKϤ�WLrX�FKXςQ�FЀD�9LQJURXS�WUrQ�WRjQ�TXϪF�

+Ϡ�WKϪQJ�9LQVFKRRO�ām�āL�YjR�KRκW�āϲQJ�EDR�JϬP�
9LQVFKRRO�WκL�9LQKRPHV�5LYHUVLGH
9LQVFKRRO�WκL�5R\DO�&LW\
9LQVFKRRO�WκL�7LPHV�&LW\

9LQPHF�Oj�WKȶɳQJ�KLϠX�GϤFK�YϾ�\�WϘ�FKξW�OȶϼQJ�FDR�GR�7φS�āRjQ�
SKiW�WULϜQ�YϴL�VЂ�PϠQK�KLϠQ�WKЊF�KyD�WkP�QJX\ϠQ�WKDP�JLD�YjR�
F{QJ�WiF�FKąP�VyF�VЂF�NKϨH�FϲQJ�āϬQJ�FЀD�9LQJURXS��6DX���QąP�
KRκW�āϲQJ��QJRjL�%ϠQK�YLϠQ�żD�NKRD�4XϪF�WϘ�9LQPHF������0LQK�
.KDL��+j�1ϲL���QąP�������9LQPHF�ām�SKiW�WULϜQ�WKrP�FKXϰL�SKzQJ�
NKiP�TXϪF�WϘ�WκL�NKX�ā{�WKϤ�5R\DO�&LW\�Yj�7LPHV�&LW\�

9ϴL�āϲL� QJŕ�\�EiF�VВ�� GȶϼF�VВ� Yj�āLϚX�GȶϺQJ�YLrQ�Fy� WUuQK�āϲ�
FKX\rQ�P{Q�FDR��JLjX�NLQK�QJKLϠP��Vϸ�KЈX�KϠ�WKϪQJ�Pi\�PyF�WKLϘW�
EϤ�KLϠQ�āκL��āϬQJ�Eϲ�KjQJ�āπX�WKϘ�JLϴL��9LQPHF�FDP�NϘW�āHP�āϘQ�
GϤFK�YϾ�\�WϘ�FKξW� OȶϼQJ�TXϪF�WϘ��JyS�SKπQ�QkQJ�FDR�FKξW� OȶϼQJ�
FXϲF�VϪQJ�WκL�9LϠW�1DP�

+Ϡ�WKϪQJ�9LQPHF�ām�āL�YjR�KRκW�āϲQJ�EDR�JϬP�
9LϠQ�QJKLrQ�FЂX�9LQPHF�
%ϠQK�YLϠQ�żD�NKRD�4XϪF�WϘ�9LQPHF
3KzQJ�NKiP�4XϪF�WϘ�9LQPHF�WκL�5R\DO�&LW\
3KzQJ�NKiP�4XϪF�WϘ�9LQPHF�WκL�7LPHV�&LW\
7UXQJ�WkP�7Ϙ�EjR�JϪF�Yj�&{QJ�QJKϠ�*HQ�9LQPHF
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��%j�'ȶɳQJ�7KϤ�0DL�+RD�āȶϼF�EϮ�QKLϠP�JLЈ�FKЂF�YϾ�7ϮQJ�*LiP�āϪF�7φS�āRjQ�9LQJURXS�WЄ�QJj\�����������
���%j�/r�7KϤ�7KX�7KЀ\�JLЈ�FKЂF�YϾ�7ϮQJ�*LiP�āϪF�7φS�āRjQ�9LQJURXS�WЄ�QJj\������������āϘQ�KϘW�QJj\�����������
��&{QJ�W\�71++�9LQHFRP�āȶϼF�WKjQK�OφS�QJj\�����������
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+ϲL�āϬQJ�4XμQ� WUϤ� �+ż47��āȶϼF�EπX�EϸL�żκL� KϲL� āϬQJ�FϮ�
ā{QJ��ż+ż&ż��FЀD�7φS�āRjQ��Oj�Fɳ�TXDQ�TXμQ�Oì�7φS�āRjQ��
Fy�WRjQ�TX\ϚQ�QKkQ�GDQK�7φS�āRjQ�āϜ�TX\ϘW�āϤQK��WKЊF�KLϠQ�
FiF�TX\ϚQ�Yj�QJKĤD�YϾ�FЀD�7φS�āRjQ�Pj�NK{QJ�WKXϲF�WKςP�
TX\ϚQ�FЀD�ż+ż&ż��+ż47�FЀD�7φS�āRjQ�KLϠQ�JϬP����WKjQK�
YLrQ��+ż47�Fy�FiF�TX\ϚQ�KκQ�Yj�WUiFK�QKLϠP�Fɳ�EμQ�VDX�
��/rQ�NϘ�KRκFK�SKiW�WULϜQ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�Yj�TX\ϘW�WRiQ�
QJkQ�ViFK�KjQJ�QąP�

��;iF�āϤQK�PϾF�WLrX�KRκW�āϲQJ�GЊD�WUrQ�PϾF�WLrX�FKLϘQ�OȶϼF�
ām�āȶϼF�ż+ż&ż�WK{QJ�TXD�

��%iR�FiR�FKR�ż+ż&ż�FiF�YξQ�āϚ�YϚ�WuQK�KuQK�NϘW�TXμ�KRκW�
āϲQJ�NLQK�GRDQK��FϮ�WЂF�GЊ�NLϘQ��EiR�FiR�WjL�FKtQK��FKLϘQ�
OȶϼF�NLQK�GRDQK�Yj�āLϚX�NLϠQ�NLQK�GRDQK�FKXQJ�FЀD�7φS�
āRjQ�

��;k\�GЊQJ�Fɳ�FξX� WϮ�FKЂF�FЀD�7φS�āRjQ�Yj�FiF�TX\�FKϘ�
KRκW�āϲQJ�

��7KЊF�KLϠQ�FiF�TX\ϚQ�Yj�QJKĤD�YϾ�NKiF�āȶϼF�TX\�āϤQK�EϸL�
3KiS� /XφW�� żLϚX� OϠ� 7φS� āRjQ�� Yj� FiF� QJKϤ� TX\ϘW� FЀD�
ż+ż&ż�

'$1+�6É&+�7+1+�9,È1�+ż47

���ÑQJ�3KκP�1KφW�9ȶϼQJ����&KЀ�WϤFK�+ż47

���%j�3KκP�7K~\�+ϊQJ���3Ky�&KЀ�WϤFK�+ż47

���%j�3KκP�7KX�+ȶɳQJ���3Ky�&KЀ�WϤFK�+ż47

���%j�/r�7KϤ�7KX�7KЀ\���3Ky�&KЀ�WϤFK�+ż47

���%j�1JX\ϞQ�'LϠX�/LQK���3Ky�&KЀ�WϤFK�+ż47

���%j�9ŕ�7X\ϘW�+ϊQJ���3Ky�&KЀ�WϤFK�+ż47

���ÑQJ�/r�.KψF�+LϠS���3Ky�&KЀ�WϤFK�+ż47

���%j�0DL�+ȶɳQJ�1ϲL���7KjQK�YLrQ�+ż47

���ÑQJ�/LQJ�&KXQJ�<HH�5R\���7KjQK�YLrQ�+ż47

����ÑQJ�0DUF�9LOOLHUV�7RZQVHQG���7KjQK�YLrQ�+ż47

����ÑQJ�-RVHSK�5D\PRQG�*DJQRQ���7KjQK�YLrQ�+ż47

+ϱ,�żϫ1*�48λ1�75ϣ

%DQ�.LϜP�VRiW��%.6��āȶϼF�EπX�EϸL�ż+ż&ż�FЀD�7φS�āRjQ�
Yj�KLϠQ�Fy���WKjQK�YLrQ��PϰL�WKjQK�YLrQ�āȶϼF�EπX�YϴL�QKLϠP�
NЌ���QąP��%.6�Fy�QKЈQJ�WUiFK�QKLϠP�FKtQK�VDX��

��*LiP�ViW�+ż47�Yj�%DQ�*LiP�āϪF� WURQJ�YLϠF�TXμQ� Oì�Yj�
āLϚX�KjQK�7φS�āRjQ�

��.LϜP�WUD�WtQK�KϼS�Oì��KϼS�SKiS��WtQK�WUXQJ�WKЊF�Yj�PЂF�āϲ�
FςQ�WUϦQJ�WURQJ�TXμQ�Oì�āLϚX�KjQK�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK��
FiF�JLDR�GϤFK�TXDQ�WUϦQJ��WURQJ�WϮ�FKЂF�F{QJ�WiF�NϘ�WRiQ��
WKϪQJ�Nr�Yj�OφS�EiR�FiR�WjL�FKtQK�

��7KςP�āϤQK�EiR�FiR�WuQK�KuQK�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK��EiR�
FiR�WjL�FKtQK�KjQJ�QąP�Yj���WKiQJ�FЀD�7φS�āRjQ��EiR�FiR�
āiQK� JLi� F{QJ� WiF� TXμQ� Oì� FЀD�+ż47�� āϠ� WUuQK� EiR� FiR�
WKςP�āϤQK�FiF�YξQ�āϚ�Qj\�OrQ�ż+ż&ż�WκL�FXϲF�KϦS�WKȶ϶QJ�
QLrQ�

��7KЊF�KLϠQ�FiF�TX\ϚQ�Yj�QJKĤD�YϾ�NKiF�FЀD�%.6�āȶϼF�TX\�
āϤQK�EϸL�3KiS� OXφW��żLϚX� OϠ�7φS�āRjQ��Yj�FiF�QJKϤ�TX\ϘW�
FЀD�ż+ż&ż�

'$1+�6É&+�7+1+�9,È1�%.6

���ÑQJ�1JX\ϞQ�7KϘ�$QK���7UȶϸQJ�%DQ�.LϜP�VRiW

���ÑQJ�żLQK�1JϦF�/kQ���7KjQK�YLrQ�%.6

���%j�1JX\ϞQ�7KϤ�9kQ�7ULQK���7KjQK�YLrQ�%.6

���%j�żϰ�7KϤ�+ϬQJ�9kQ���7KjQK�YLrQ�%.6

���%j�+RjQJ�7K~\�0DL���7KjQK�YLrQ�%.6

%$1�.,ϛ0�62É7

22 23

%
É
2
�&
É
2
�

7+
ȵ
ϵ
1
*
�1
,È
1
��
��

%
É
2
�&
É
2
�

7+
ȵ
ϵ
1
*
�1
,È
1
��
��



BÁO CÁO THƯỜNG NIÊN28

&+Ͽ�7ϣ&+�+ϱ,�żϫ1*�48λ1�75ϣ
Ñ1*�3+ι0�1+υ7�9ȵϻ1*

ÑQJ�3KκP�1KφW�9ȶϼQJ�āȶϼF�EϮ�QKLϠP�YjR�+ϲL�āϬQJ�4XμQ�WUϤ�YjR�WKiQJ��������Yj�āȶϼF�EπX�Oj�&KЀ�
WϤFK�+ϲL�āϬQJ�4XμQ�WUϤ�7φS�āRjQ�9LQJURXS�YjR�WKiQJ���������āϘQ�QD\��&KЀ�WϤFK�3KκP�1KφW�9ȶϼQJ�ām�
Fy�QKLϚX�WKjQK�WtFK�WURQJ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�Fμ�WURQJ�Yj�QJRjL�QȶϴF��7κL�9LϠW�1DP��{QJ�Oj�WKjQK�
YLrQ�ViQJ�OφS�Yj�OX{Q�āϬQJ�KjQK�F�QJ�VЊ�SKiW�WULϜQ�FiF�OĤQK�YЊF�NLQK�GRDQK�FϪW�O}L�FЀD�7φS�āRjQ�YϴL�
WKȶɳQJ�KLϠX�9LQFRP��WKȶɳQJ�KLϠX�KjQJ�āπX�YϚ�EξW�āϲQJ�VμQ��Yj�9LQSHDUO� �WKȶɳQJ�KLϠX�KjQJ�āπX�
WURQJ�OĤQK�YЊF�NKiFK�VκQ��GX�OϤFK�Yj�JLμL�WUt���

7UȶϴF�NKL�WKjQK�OφS�7φS�āRjQ�WκL�9LϠW�1DP�YjR�QąP�������{QJ�Oj�FϮ�ā{QJ�ViQJ�OφS�NLrP�&KЀ�WϤFK�GDQK�
GЊ�FЀD�&{QJ�W\�71++�7HFKQRFRP�WκL�8NUDLQH�WЄ�QąP������WϴL�QąP�������ÑQJ�WϪW�QJKLϠS�żκL�KϦF�żϤD�
FKξW�0RVFRZ�WκL�1JD�YϴL�EϊQJ�&І�QKkQ�.В�WKXφW�.LQK�WϘ�āϤD�FKξW�YjR�QąP�������

1ąP�������{QJ�āȶϼF�7κS�FKt�)RUEHV�FKtQK�WKЂF�F{QJ�QKφQ�Oj�WА�SK~�WKϘ�JLϴL�āπX�WLrQ�FЀD�9LϠW�1DP�
Yj�WLϘS�WϾF�GX\�WUu�YϤ�WUt�GX\�QKξW�Qj\�WURQJ�QąP������

9LQJURXS�WLQ�WȶϸQJ�Vϖ�WLϘS�WϾF�WąQJ�WUȶϸQJ�Yj�SKiW�WULϜQ�EϚQ�YЈQJ�GȶϴL�VЊ�GτQ�GψW��NKμ�QąQJ�OmQK�āκR�
WjL�WuQK�Yj�WπP�μQK�KȶϸQJ�FKLϘQ�OȶϼF�FЀD�&KЀ�WϤFK�3KκP�1KφW�9ȶϼQJ�
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7ϭ1*�*,É0�żϩ&���%�'ȵɲ1*�7+ϣ�0$,�+2$

%j�'ȶɳQJ�7KϤ�0DL�+RD�āȶϼF�EϮ�QKLϠP�OjP�7ϮQJ�*LiP�āϪF�7φS�āRjQ�WЄ�QJj\������������
7UȶϴF�NKL�JLD�QKφS�9LQJURXS��Ej�ām�Fy�KɳQ����QąP�NLQK�QJKLϠP�WURQJ�OĤQK�YЊF�WjL�FKtQK��
QJkQ�KjQJ�Yj�JLЈ�YϤ�WUt�OmQK�āκR�FDR�FξS�WκL�QKLϚX�WϮ�FKЂF��7φS�āRjQ�āD�TXϪF�JLD�Yj�FiF�1JkQ�
KjQJ�7KȶɳQJ�PκL�FϮ�SKπQ��70&3��OϴQ�WκL�9LϠW�1DP��%j�ām�WЄQJ�āμP�QKLϠP�QKЈQJ�YϤ�WUt�TXDQ�
WUϦQJ�QKȶ��7ϮQJ�*LiP�āϪF�1JkQ�KjQJ�'RDQK�QJKLϠS�YЄD�Yj�QKϨ�WKXϲF�1JkQ�KjQJ�70&3�
+jQJ�+μL�9LϠW�1DP��7ϮQJ�*LiP�āϪF�1JkQ�KjQJ�70&3�4XϪF�WϘ�9LϠW�1DP��3Ky�7ϮQJ�*LiP�
āϪF�NLrP�*LiP�āϪF�NKϪL�EiQ�Oϔ�1JkQ�KjQJ�70&3�4XϪF�WϘ�9LϠW�1DP��*LiP�āϪF�7jL�FKtQK�
1JkQ�KjQJ�70&3�4XϪF�WϘ�9LϠW�1DP��*LiP�āϪF�WjL�FKtQK�&{QJ�W\�2UDFOH�9LϠW�1DP�WKXϲF�7φS�
āRjQ�żD�TXϪF�JLD�2UDFOH�WκL�9LϠW�1DP��.Ϙ�WRiQ�WUȶϸQJ�1JkQ�KjQJ�&UHGLW�/\RQQDLV�WκL�9LϠW�
1DP�Yj�7UȶϸQJ�SKzQJ�.Ϙ�KRκFK�WjL�FKtQK�&{QJ�W\�90(3�WKXϲF�7φS�āRjQ�&KLQIRQ�WκL�9LϠW�
1DP��%DQ�*LiP�āϪF��%*ż��GR�+ż47�EϮ�QKLϠP�Yj�EmL�PLϞQ��WκL�WK϶L�āLϜP�

�����������JϬP�7ϮQJ�*LiP�āϪF�� ��3Ky�7ϮQJ�*LiP�āϪF� Yj���.Ϙ�
WRiQ�WUȶϸQJ��&iF�3Ky�7ϮQJ�*LiP�āϪF�Yj�.Ϙ�WRiQ�WUȶϸQJ�Oj�QJȶ϶L�
WUϼ�JL~S�7ϮQJ�*LiP�āϪF�WKЊF�KLϠF�FiF�F{QJ�YLϠF�WURQJ�SKκP�YL�āȶϼF�
SKkQ�F{QJ��7UiFK�QKLϠP�FKtQK�FЀD�%DQ�*LiP�āϪF�Oj�

��7Ϯ�FKЂF�WKЊF�KLϠQ�FiF�QJKϤ�TX\ϘW�FЀD�ż+ż&ż�Yj�+ż47��āϐF�ELϠW�
Oj�QKЈQJ�QJKϤ�TX\ϘW� OLrQ�TXDQ�āϘQ�YLϠF�WKЊF�KLϠQ�NϘ�KRκFK�NLQK�
GRDQK�QąP��NϘ�KRκFK�āπX�Wȶ�FЀD�7φS�āRjQ�

��4X\ϘW�āϤQK�FiF�YξQ�āϚ�OLrQ�TXDQ�āϘQ�F{QJ�YLϠF�NLQK�GRDQK�KjQJ�
QJj\�FЀD�7φS�āRjQ�Pj�NK{QJ�FπQ�SKμL�Fy�QJKϤ�TX\ϘW�FЀD�+ż47�

7ϮQJ�*LiP�āϪF�Fy�FiF�WUiFK�QKLϠP�QKȶ�VDX�

��4XμQ�Oì�Yj�JLiP�ViW�KRκW�āϲQJ�KjQJ�QJj\�FЀD�7φS�āRjQ�

��7KD\�PϐW�7φS�āRjQ�WKЊF�KLϠQ�FiF�KϼS�āϬQJ�Yj�FiF�QJKĤD�YϾ�NKiF�

��%j�'ȶɳQJ�7KϤ�0DL�+RD�āȶϼF�EϮ�QKLϠP�JLЈ�FKЂF�YϾ�7ϮQJ�*LiP�āϪF�7φS�āRjQ�9LQJURXS�WЄ�QJj\������������

��%j�/r�7KϤ�7KX�7KЀ\�JLЈ�FKЂF�YϾ�7ϮQJ�*LiP�āϪF�7φS�āRjQ�9LQJURXS�WЄ�QJj\�����������āϘQ�KϘW�QJj\������������

'$1+�6É&+�7+1+�9,È1�%$1�*,É0�żϩ&

���%j�'ȶɳQJ�7KϤ�0DL�+RD���7ϮQJ�*LiP�āϪF�

���%j�0DL�+ȶɳQJ�1ϲL���3Ky�7ϮQJ�*LiP�āϪF
���%j�1JX\ϞQ�'LϠX�/LQK���3Ky�7ϮQJ�*LiP�āϪF
���%j�9ŕ�7X\ϘW�+ϊQJ���3Ky�7ϮQJ�*LiP�āϪF
���ÑQJ�3KκP�9ąQ�.KȶɳQJ���3Ky�7ϮQJ�*LiP�āϪF
���ÑQJ�żϐQJ�7KDQK�7KЀ\���3Ky�7ϮQJ�*LiP�āϪF
���%j�1JX\ϞQ�7KϤ�7KX�+LϚQ���.Ϙ�WRiQ�WUȶϸQJ

� � 4

5 � 7

%$1�*,É0�żϩ&
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1JXϬQ��%iR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�.LϜP�WRiQ�WKHR�9$6�QąP�����������������

��(%,7'$� ��/ϼL�QKXφQ�WUȶϴF�WKXϘ���&KL�SKt�OmL�YD\���.KξX�KDR����7KX�QKφS�WЄ�OmL�WLϚQ�JІL�Yj�FiF�NKRμQ�FKR�YD\�
��%DR�JϬP�.KRμQ�ЂQJ�WUȶϴF�FЀD�NKiFK�PXD�Yj�WKXr�GjL�KκQ�WκL���GЊ�iQ�9LQKRPHV�5R\DO�&LW\��9LQKRPHV�7LPHV�&LW\��9LQKRPHV�5LYHUVLGH�Oj�� ���
���������������������āϬQJ�Yj�'RDQK�WKX�QKφQ�WUȶϴF�WЄ�FiF�KϼS�āϬQJ�GjL�KκQ�Oj�������������������āϬQJ�
��1ϼ�YD\�FiF�WϮ�FKЂF�WtQ�GϾQJ�Yj�WϮ�FKЂF�NKiF��1ϼ�YD\� �9D\�Yj�Qϼ�QJψQ�KκQ���9D\�Yj�Qϼ�GjL�KκQ�
��żm�ORκL�WUЄ�.KRμQ�ЂQJ�WUȶϴF�FЀD�NKiFK�PXD�Yj�WKXr�GjL�KκQ�WκL���GЊ�iQ�9LQKRPHV�5R\DO�&LW\��9LQKRPHV�7LPHV�&LW\��9LQKRPHV�5LYHUVLGH�Yj�����
��'RDQK�WKX�QKφQ�WUȶϴF�WЄ�FiF�KϼS�āϬQJ�GjL�KκQ�

&KϢ�WLrX��91ż�
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'RDQK�WKX�WKXπQ

*Li�YϪQ�KjQJ�EiQ

/ϼL�QKXφQ�JϲS

/ϼL�QKXφQ�KRκW�āϲQJ�

/ϼL�QKXφQ�WUȶϴF�WKXϘ

/ϼL�QKXφQ�VDX�WKXϘ

(%,7'$�

7jL�VμQ�QJψQ�KκQ

7jL�VμQ�GjL�KκQ

7ϮQJ�WjL�VμQ

1ϼ�SKμL�WUμ��

1ϼ�YD\��

7ϮQJ�YϪQ�FKЀ�Vϸ�KЈX�

9ϪQ�FKЀ�Vϸ�KЈX�FЀD�&{QJ�W\

/ϼL�tFK�FЀD�&Ϯ�ā{QJ�WKLϜX�VϪ
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7А�VXξW�OϼL�QKXφQ�JϲS�����

7А�VXξW�OϼL�QKXφQ�KRκW�āϲQJ����

7А�VXξW�OϼL�QKXφQ�VDX�WKXϘ����

7ąQJ�WUȶϸQJ�GRDQK�WKX�WKXπQ����

7ąQJ�WUȶϸQJ�OϼL�QKXφQ�VDX�WKXϘ����

1ϼ�SKμL�WUμ4/7ϮQJ�YϪQ�FKЀ�Vϸ�KЈX��OπQ�

/ϼL�QKXφQ�VDX�WKXϘ�7ϮQJ�YϪQ�FKЀ�Vϸ�KЈX��52(�����

/ϼL�QKXφQ�WUrQ�FϮ�SKLϘX��(36���āϬQJ�FϮ�SKLϘX�

'2$1+�7+8�7+8ο1��(%,7'$��/ϻ,�1+8υ1�6$8�7+8ϗ�1Ą0������������7Ï1+�+Ï1+�7,�&+Ì1+
1Ą0�����

���� ��������

/ϼL�QKXφQ�VDX�WKXϘ (%,7'$ 'RDQK�WKX�WKXπQ
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9ϪQ�FKЀ�Vϸ�KЈX 1ϼ�YD\ 7ϮQJ�WjL�VμQ
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7uQK�KuQK�NLQK�WϘ�YĤ�P{�QąP�����

1ąP�������PϐF�G��SKμL�āϪL�PϐW�YϴL�QKLϚX�NKy�NKąQ��WKiFK�
WKЂF��QϚQ�NLQK�WϘ�9LϠW�1DP�ām�WЄQJ�EȶϴF�āȶϼF�GX\�WUu�ϮQ�
āϤQK��WκR�WLϚQ�āϚ�SKiW�WULϜQ�WURQJ�FiF�QąP�WLϘS�WKHR�

&Ͼ�WKϜ��āLϚX�NLϠQ�NLQK�WϘ�YĤ�P{�Fɳ�EμQ�ϮQ�āϤQK��OκP�SKiW�
āȶϼF� NLϚP� FKϘ�� WϪF� āϲ� WąQJ� WUȶϸQJ� *'3� Fμ� QąP� āκW�
�������FDR�KɳQ�QąP�������OmL�VXξW�JLμP��WА�JLi�KϪL�āRiL�Yj�
WKϤ�WUȶ϶QJ�YjQJ�ϮQ�āϤQK��GЊ�WUЈ�QJRκL�KϪL�1Kj�QȶϴF�WąQJ��
;XξW�NKςX�GX\�WUu�WϪF�āϲ�WąQJ�WUȶϸQJ�FDR��āκW��������FiQ�
FkQ�WKȶɳQJ�PκL�Yj�WKDQK�WRiQ�TXϪF�WϘ�WKϐQJ�Gȶ��6μQ�[XξW�
F{QJ�QJKLϠS�FKX\ϜQ�ELϘQ�WtFK�FЊF��VμQ�[XξW�Q{QJ�QJKLϠS�ϮQ�
āϤQK��NKX�YЊF�GϤFK�YϾ�WLϘS�WϾF�SKiW�WULϜQ�NKi�YϴL�WϪF�āϲ�WąQJ�
WUȶϸQJ�Fμ�QąP�āκW�������

0ϲW�WURQJ�QKЈQJ�āLϜP�ViQJ�QKξW�FЀD�QϚQ�NLQK�WϘ�9LϠW�1DP�
QąP������Oj�WKX�K~W�YϪQ�āπX�Wȶ�WUЊF�WLϘS�QȶϴF�QJRjL��)',���
7tQK�FKXQJ�WURQJ�QąP��WϮQJ�YϪQ�āąQJ�Nì�FξS�PϴL�Yj�WąQJ�

WKrP� Oj� ������� WА� 86'�� WąQJ� ������ VR� YϴL� F�QJ� NЌ� QąP�
������9LϠW�1DP�WLϘS� WϾF�QϊP�WURQJ�QKyP����QȶϴF�WKX�K~W�
NLϚX�KϪL�OϴQ�QKξW�WKϘ�JLϴL��āκW����WА�86'��0ϴL�āk\��WURQJ�EiR�
FiR�FκQK�WUDQK�WRjQ�FπX�������������FЀD�'LϞQ�ājQ�.LQK�WϘ�
7KϘ�JLϴL��9LϠW�1DP�ām� WąQJ� āȶϼF��� EφF� OrQ� YϤ� WUt� ��������
WURQJ�EμQJ�[ϘS�KκQJ�VR�YϴL�QąP������

0ϲW�QąP�K\�YϦQJ�NKϸL�VψF�FЀD�OĤQK�YЊF�EξW�āϲQJ�VμQ

1ϘX������Oj�QąP�´WKІ�OІDµ�FЀD�FiF�GRDQK�QJKLϠS�%ż6�9LϠW�
1DP�NKL� WKϤ� WUȶ϶QJ�āyQJ�EąQJ�WκL�KπX�KϘW�FiF�SKkQ�NK~F��
QKLϚX�FKЀ�āπX�Wȶ�SKi�VμQ�KRϐF�UɳL�YjR�WuQK�WUκQJ�GЊ�iQ�āuQK�
WUϠ��WϬQ�NKR�%ż6�FDR��Qϼ�[ξX�YτQ�WLϘS�WϾF�WąQJ��WKu�āϘQ�QąP�
������ WKDQK� NKRμQ� WUrQ� WKϤ� WUȶ϶QJ� ām� EψW� āπX� āȶϼF� FμL�
WKLϠQ��1Jȶ϶L�PXD�WuP�OκL�āȶϼF�QLϚP�WLQ�WЄ�QKЈQJ�GЊ�iQ�FKξW�
OȶϼQJ�FDR�FЀD�FiF�FKЀ�āπX�Wȶ�X\�WtQ��7KϤ�WUȶ϶QJ�QKφQ�āȶϼF�
QKLϚX�Kϰ�WUϼ�WЄ�FKtQK�ViFK�FЀD�&KtQK�SKЀ��FiF�FKЀ�āπX�Wȶ�

0ϐF�G��SKμL�āϪL�PϐW�YϴL�QKЈQJ�NKy�NKąQ�FKXQJ�FЀD�QϚQ�NLQK�WϘ��9LQJURXS�YτQ�Oj�PϲW�WURQJ�QKЈQJ�GRDQK�QJKLϠS�%ż6�
KLϘP�KRL�NK{QJ�FKϢ�WUϾ�YЈQJ�WURQJ�NKЀQJ�KRμQJ��Pj�FzQ�WLϘS�WϾF�FKЂQJ�WϨ�āȶϼF�WLϚP�QąQJ�SKiW�WULϜQ�PκQK�Pϖ�Yj�EϚQ�
YЈQJ��7φS�āRjQ�ām�KRjQ�WKjQK�PϲW�NKϪL�OȶϼQJ�F{QJ�YLϠF�NА�OϾF�Yj�NKpS�OκL�QąP������YϴL�QKLϚX�WKjQK�TXμ�Yj�VЊ�NLϠQ�
ξQ�WȶϼQJ�

%É2�&É2�&Ͽ$�+ϱ,�żϫ1*�48λ1�75ϣ
FŕQJ�FKЀ�āϲQJ�āȶD�UD�QKLϚX�SKȶɳQJ�iQ�NtFK�FπX��WKX�K~W�
NKiFK�KjQJ�āϜ�YȶϼW�TXD�JLDL�āRκQ�NKy�NKąQ�

7URQJ�OĤQK�YЊF�EiQ�Oϔ��G��EϤ�μQK�KȶϸQJ�EϸL�VЊ�NKy�NKąQ�FЀD�
QϚQ�NLQK�WϘ�VRQJ�9LϠW�1DP�YτQ�OX{Q�āȶϼF�āiQK�JLi�Oj�PϲW�
WURQJ�QKЈQJ�WKϤ�WUȶ϶QJ�EiQ�Oϔ�QąQJ�āϲQJ�Yj�Fy�WϪF�āϲ�SKiW�
WULϜQ�FDR�VR�YϴL�FiF�QȶϴF�WURQJ�NKX�YЊF��9ϴL� OϼL� WKϘ�QKȶ�
GkQ�VϪ�WUϔ��WϪF�āϲ�ā{�WKϤ�KyD�FDR��PκQJ�OȶϴL�EiQ�Oϔ�FKȶD�āiS�
ЂQJ�āȶϼF�QKX�FπX�QJȶ϶L�WLrX�G�QJ��9LϠW�1DP�YτQ�Oj�āLϜP�
āϘQ�KξS�GτQ�FiF�QKj�āπX�Wȶ�Fμ�WURQJ�Yj�QJRjL�QȶϴF��1ąP�
�����ām�FKЂQJ�NLϘQ�VЊ�WUϰL�Gφ\�PκQK�Pϖ�FЀD�WKϤ�WUȶ϶QJ�NKL�
QJXϬQ�FXQJ�PϐW�EϊQJ�EiQ�Oϔ�WąQJ�āϲW�ELϘQ�WKrP������PЂF�
WąQJ�WUȶϸQJ�OϴQ�QKξW�WURQJ�QKLϚX�QąP�TXD��7URQJ�āy��Fy�VЊ�
āyQJ�JyS�NK{QJ�QKϨ�FЀD�KDL�7770� OϴQ�GR�9LQJURXS�SKiW�
WULϜQ�Oj�9LQFRP�0HJD�0DOO�5R\DO�&LW\�Yj�9LQFRP�0HJD�0DOO�
7LPHV�&LW\��9ϴL�P{�KuQK�0HJD�0DOO��OπQ�āπX�WLrQ��QJȶ϶L�WLrX�
G�QJ�9LϠW�1DP�āȶϼF� WLϘS� FφQ� Yj� WUμL� QJKLϠP�SKRQJ� FiFK�
PXD�VψP��YXL�FKɳL�JLμL�WUt�YϴL�QKLϚX�WLϠQ�tFK�āD�GκQJ�´WξW�Fμ�
WURQJ�PϲWµ��KLϠQ�āκL�QKȶ�WκL�FiF�QȶϴF�SKiW�WULϜQ�

7URQJ�OĤQK�YЊF�FKR�WKXr�YąQ�SKzQJ��WKHR�ȶϴF�WtQK�Vɳ�Eϲ�FЀD�
6DYLOOV�9LϠW�1DP��Fy�NKRμQJ���������P��VjQ�YąQ�SKzQJ�PϴL�
āȶϼF�āȶD�UD�WKϤ�WUȶ϶QJ��1JXϬQ�FXQJ�GϬL�GjR�Yj�Fy�[X�KȶϴQJ�
WLϘS�WϾF�WąQJ�NKLϘQ�VЊ�FκQK�WUDQK�JLЈD�FiF�FKЀ�āπX�Wȶ�QJj\�
FjQJ�WUϸ�QrQ�JD\�JψW��żϜ�WąQJ�WА�OϠ�OξS�āπ\��UξW�QKLϚX�FKtQK�
ViFK�ȶX�āmL�ām�āȶϼF�āȶD�UD�QKȶ�JLμP�JLi�WKXr��WąQJ�WK϶L�JLDQ�
PLϞQ�SKt� WLϚQ� WKXr��PLϞQ�SKt�FKϰ�āϰ�[H«�QKϊP�āϜ� WKX�K~W�
NKiFK�KjQJ�WLϚP�QąQJ��9LϠF�JLD�WąQJ�ȶX�āmL�FKR�NKiFK�WKXr�
FŕQJ�ām�āκW�āȶϼF�QKЈQJ�KLϠX�TXμ�QKξW�āϤQK��7X\�QKLrQ��GR�

QJXϬQ�FXQJ�TXi�OϴQ�QrQ�iS�OЊF�OrQ�JLi�WKXr�Vϖ�FzQ�WLϘS�GLϞQ�

Ϸ� OĤQK� YЊF� FąQ�Kϲ� Yj�ELϠW� WKЊ�� WKϤ� WUȶ϶QJ�QąP������ YτQ�
FKȶD�YȶϼW�TXD�āȶϼF�QKЈQJ�NKy�NKąQ�WLϘS�QϪL�WЄ�QąP������
YϚ�WtQK�WKDQK�NKRμQ��OmL�VXξW�FDR�Yj�NKy�NKąQ�WURQJ�WuP�NLϘP�
QJXϬQ�YϪQ��7X\�Yφ\��WuQK�KuQK�FiF�WKiQJ�FXϪL�QąP�ām�NKμ�TXDQ�
KɳQ��āiQJ�NϜ�QKξW�Oj�VЊ�V{L�āϲQJ�WUϸ�OκL�FЀD�WKϤ�WUȶ϶QJ�FąQ�Kϲ��
YϴL�WА�OϠ�KξS�WKϾ�WURQJ�TXì���āκW�����VR�YϴL�WА�OϠ��������FЀD�FiF�
WKiQJ�WUȶϴF�āy��

Ϸ�SKkQ�NK~F�FąQ�Kϲ�FDR�FξS��PϐW�EϊQJ�JLi�ām�WUϸ�YϚ�PЂF�
KϼS�Oì�Yj�FKtQK�ViFK�WKDQK�WRiQ�KξS�GτQ�FЀD�PϲW�VϪ�FKЀ�āπX�
Wȶ�ām�JL~S�NpR�āȶϼF�NKiFK�KjQJ�WUϸ�OκL��1JRjL�UD��QKЈQJ�\ϘX�
WϪ�QKȶ�FKЀ�āπX�Wȶ�X\�WtQ��GЊ�iQ�VψS�EjQ�JLDR�QKj��YϤ�WUt�WϪW��
āπ\�āЀ� WLϠQ� tFK� Yj� Fy� WKϜ� VІ�GϾQJ�� NKDL� WKiF�� NLQK�GRDQK�
āȶϼF� QJD\«� FŕQJ� Oj� āLϜP� FKXQJ� FЀD� FiF� GЊ� iQ� WKX� K~W�
NKiFK�WURQJ�QІD�FXϪL�QąP������Yj�WURQJ�QąP������

1JjQK�GX�OϤFK�Yj�NKiFK�VκQ�QąP������WLϘS�WϾF�Oj�PϲW�āLϜP�
ViQJ��JyS�SKπQ�YjR�WąQJ�WUȶϸQJ�NLQK�WϘ�FЀD�Fμ�QȶϴF�YϴL�WϪF�
āϲ�WąQJ�WUȶϸQJ�ξQ�WȶϼQJ��6Ϫ�OȶϼQJ�NKiFK�TXϪF�WϘ�āϘQ�9LϠW�
1DP�āκW�����WULϠX�OȶϼW�QJȶ϶L��WąQJ�������VR�YϴL�QąP�WUȶϴF��
7URQJ�EϪL�FμQK�NKy�NKąQ�FKXQJ�FЀD�NLQK�WϘ�WKϘ�JLϴL��WϪF�āϲ�
WąQJ�WUȶϸQJ�Qj\�Oj�PϲW�WKjQK�F{QJ�OϴQ�FЀD�QJjQK�GX�OϤFK�9LϠW�
1DP��FKR�WKξ\�9LϠW�1DP�ām�WKЊF�VЊ�WUϸ�WKjQK�PϲW�āLϜP�āϘQ�
KξS�GτQ��DQ�WRjQ�Yj�WKkQ�WKLϠQ��

'ϤFK�YϾ�\�WϘ�WLϘS�WϾF�Oj�āLϜP�QyQJ�FЀD�QϚQ�NLQK�WϘ�NKL�QKX�
FπX�NK{QJ�QJЄQJ�JLD�WąQJ�WURQJ�NKL�Fɳ�Vϸ�Kκ�WπQJ�YφW�FKξW�
NK{QJ�āiS�ЂQJ�NϤS��7KHR�&ϾF�4XμQ�Oì�NKiP�FKЈD�EϠQK��%ϲ�
<�WϘ��Fμ�QȶϴF�KLϠQ�Fy����EϠQK�YLϠQ�WX\ϘQ�7UXQJ�ȶɳQJ������
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EϠQK�YLϠQ� WX\ϘQ� WϢQK������EϠQK�YLϠQ�KX\ϠQ�����EϠQK�YLϠQ�
QJjQK�Yj��������WUκP�\�WϘ�[m��YϴL�WϮQJ�FϲQJ���������JLȶ϶QJ�
EϠQK�Yj�����EϠQK�YLϠQ�Wȶ�QKkQ�YϴL�JπQ�������JLȶ϶QJ�EϠQK��
7X\�QKLrQ��FiF�Fɳ�Vϸ�NKiP�FKЈD�EϠQK�KLϠQ�Fy�FKȶD�WKϜ�āiS�
ЂQJ�āȶϼF�QKX�FπX�NKiP�FKЈD�EϠQK�FЀD�QJȶ϶L�GkQ��+LϠQ�
QD\��WUXQJ�EuQK�PϰL�QąP�Fy�KɳQ�����WULϠX�OȶϼW�QJȶ϶L�NKiP�
EϠQK� WκL�FiF�Fɳ�Vϸ�EϠQK�YLϠQ��EuQK�TXkQ�āκW������JLȶ϶QJ�
EϠQK�YκQ�GkQ��7KHR�WKϪQJ�Nr��QąP�������F{QJ�VXξW�VІ�GϾQJ�
JLȶ϶QJ�EϠQK�WX\ϘQ�7UXQJ�ȶɳQJ�Oj���������

1KX�FπX�NKiP�FKЈD�EϠQK�NK{QJ�FKϢ�WąQJ�QKDQK�YϚ�VϪ�OȶϼQJ�
Pj�FzQ�WąQJ�QKDQK�YϚ�\rX�FπX�FKξW�OȶϼQJ�GϤFK�YϾ��WϢ�OϠ�WKXφQ�
YϴL�PЂF�FKL�WLrX�FKR�VЂF�NKϨH��ȶϴF�WtQK�WąQJ�WUȶϸQJ�EuQK�
TXkQ�������QąP�WURQJ�JLDL�āRκQ��������������żk\�Oj�QKЈQJ�
\ϘX�WϪ�āȶD�QJjQK�GϤFK�YϾ�\�WϘ�WUϸ�WKjQK�Fɳ�KϲL�āπX�Wȶ�WLϚP�
QąQJ�Yj�āπ\�KξS�GτQ�

9Ϛ�JLiR�GϾF�� WURQJ�QKЈQJ�QąP�JπQ�āk\��YLϠF�[k\�GЊQJ�Yj�
SKiW�WULϜQ�GϤFK�YϾ�JLiR�GϾF�OX{Q�Oj�PϲW�WURQJ�QKЈQJ�WUϦQJ�WkP�
WURQJ�FKtQK�ViFK�SKiW� WULϜQ�FЀD�&KtQK�SKЀ��7KHR�WKϪQJ�Nr�
FЀD�%ϲ�*LiR�GϾF�Yj�żjR�WκR��Fμ�QȶϴF�KLϠQ�Fy�����WUȶ϶QJ�
āκL�KϦF�Yj�FDR�āόQJ�YϴL����� WULϠX�VLQK�YLrQ��JπQ����QJKuQ�
WUȶ϶QJ�SKϮ�WK{QJ�WЄ�WLϜX�KϦF�āϘQ�WUXQJ�KϦF�YϴL�JπQ����WULϠX�
KϦF�VLQK�Yj�KɳQ����� WULϠX�HP�āDQJ� WKHR�KϦF� WκL� KɳQ������
QJKuQ�WUȶ϶QJ�PπP�QRQ��

1ąP�������1Kj�QȶϴF�ām�āπX�Wȶ�NKRμQJ�����QJkQ�ViFK�FKR�
JLiR�GϾF��ājR�WκR�Yj�Gκ\�QJKϚ��WX\�QKLrQ�YτQ�FKȶD�āiS�ЂQJ�
āȶϼF�QKX�FπX�FЀD�QJȶ϶L�GkQ�Fμ�YϚ�VϪ�OȶϼQJ�OτQ�FKξW�OȶϼQJ��
&�QJ�YϴL�WϪF�āϲ�JLD�WąQJ�WKX�QKφS�EuQK�TXkQ�FŕQJ�QKȶ�QKφQ�
WKЂF�QJj\�FjQJ�FDR�FЀD�QJȶ϶L�GkQ��JLiR�GϾF�NK{QJ�FKϢ�Oj�
PϲW�OĤQK�YЊF�āπX�Wȶ�WLϚP�QąQJ�Pj�FzQ�Fy�ì�QJKĤD�QKkQ�YąQ�
VkX�VψF�

+RκW�āϲQJ�QąP������FЀD�9LQJURXS

&KtQK�QK϶�VЊ�TX\ϘW�OLϠW�WUrQ�WξW�Fμ�FiF�PϐW�WUφQ��QąP�������
7φS�āRjQ�9LQJURXS�ām�JKL�QKφQ�GRDQK�WKX�Yj�OϼL�QKXφQ�FDR�
QKξW�WЄ�WUȶϴF�WϴL�QD\��&Ͼ�WKϜ�Oj�GRDQK�WKX�WKXπQ�āκW��������
WА� āϬQJ�� Yj� OϼL� QKXφQ� VDX� WKXϘ� āκW� ������ WА� āϬQJ�� WąQJ�
WUȶϸQJ� WȶɳQJ� ЂQJ� Oj� ����� Yj� ����� VR� YϴL� QąP� WUȶϴF��
żϊQJ�VDX�QKЈQJ�FRQ�VϪ�WąQJ�WUȶϸQJ�ξQ�WȶϼQJ��WKjQK�F{QJ�
OϴQ�QKξW�FЀD�7φS�āRjQ�WURQJ�QąP������FKtQK�Oj�NKϪL�OȶϼQJ�
F{QJ� YLϠF� NKϮQJ� OϬ� Yj� QKЈQJ� EȶϴF� WLϘQ�Pj� OmQK� āκR� Yj�
&%19�9LQJURXS�ām�OjP�āȶϼF�ϸ�WξW�Fμ�FiF�Fɳ�Vϸ�

Ϸ�OĤQK�YЊF�EξW�āϲQJ�VμQ��QKφQ�WKЂF�U}�VЊ�NKy�NKąQ�FЀD�WKϤ�
WUȶ϶QJ��7φS�āRjQ�ām�Qϰ�OЊF�NK{QJ�QJЄQJ�āϜ�āς\�PκQK�WLϘQ�
āϲ�WKL�F{QJ�WκL�FiF�GЊ�iQ��āμP�EμR�FKξW�OȶϼQJ�WκL�WξW�Fμ�FiF�
F{QJ� WUuQK�� 7URQJ� VXϪW� QąP� ������ FiF� F{QJ� WUȶ϶QJ� FЀD�
9LQJURXS�ām�OjP�YLϠF�NK{QJ�QJЄQJ�QJKϢ��āμP�EμR�WLϘQ�āϲ�
FDP� NϘW� WκL� KDL� āκL� GЊ� iQ�5R\DO�&LW\� Yj�7LPHV�&LW\� �JLDL�
āRκQ����Yj�EjQ�JLDR�ā~QJ�WK϶L�KκQ�KjQJ�QJjQ�FąQ�Kϲ�FKR�
NKiFK�KjQJ�

9Ϛ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�7770�Yj�YąQ�SKzQJ�� WURQJ�QąP�
�����YЄD�TXD��FiF�7770�9LQFRP�&HQWHU�WκL�+j�1ϲL�Yj�73��
+Ϭ�&Kt�0LQK�YτQ�GX\�WUu�WА�OϠ�FKR�WKXr�FDR�WUrQ������1ąP�
�����FŕQJ�Oj�QąP�9LQJURXS�ām�OLrQ�WLϘS�WκR�QrQ�QKЈQJ�WLϘQJ�
YDQJ�OϴQ�WUrQ�WKϤ�WUȶ϶QJ�YϴL�YLϠF�NKDL�WUȶɳQJ�KDL�VLrX�7770�
WKHR�P{�KuQK�0HJD�0DOO�Oj�9LQFRP�0HJD�0DOO�5R\DO�&LW\�Yj�
9LQFRP� 0HJD� 0DOO� 7LPHV� &LW\� YϴL� WϮQJ� GLϠQ� WtFK� KɳQ�
�������P��

.K{QJ� FKϢ� Oj� āLϜP� ViQJ� YϚ� VЊ� WKπQ� WϪF� Yj� P{� KuQK� WLrQ�
SKRQJ���PDQJ�āϘQ�WUμL�QJKLϠP�KRjQ�WRjQ�PϴL�YϚ�PXD�VψP��
JLμL�WUt�Yj�SKRQJ�FiFK�VϪQJ�KLϠQ�āκL�FKR�QJȶ϶L�WLrX�G�QJ�9LϠW�
1DP��KDL�VLrX�7770�Qj\�FzQ�āϐF�ELϠW�WKjQK�F{QJ�YϚ�PϐW�āπX�
Wȶ�Yj�NLQK�GRDQK��7А�OϠ�OξS�āπ\�āκW�WUrQ�����WκL�9LQFRP�

0HJD�0DOO�5R\DO�&LW\�Yj�9LQFRP�0HJD�0DOO�7LPHV�&LW\�PϲW�
OπQ�QЈD�NKόQJ�āϤQK�X\�WtQ�Yj�YϤ�WKϘ�GτQ�GψW�WKϤ�WUȶ϶QJ�EiQ�Oϔ�
Yj�NLQK�GRDQK�7770�FЀD�9LQJURXS�WκL�9LϠW�1DP��

1ąP������FŕQJ�Oj�QąP�āiQK�GξX�VЊ�UD�ā϶L�FЀD�KϠ�WKϪQJ�
FąQ� Kϲ�� ELϠW� WKЊ� āόQJ� FξS� WKXϲF� FiF� GЊ� iQ� %ż6� GR�
9LQJURXS� OjP� FKЀ� āπX� Wȶ� Yj� TXμQ� Oì� GȶϴL� WKȶɳQJ� KLϠX�
9LQKRPHV��żk\�Oj�FKLϘQ�OȶϼF�TXDQ�WUϦQJ�WURQJ�WLϘQ�WUuQK�TX\�
KRκFK��[k\�GЊQJ��SKiW�WULϜQ�WKȶɳQJ�KLϠX��KuQK�WKjQK�KϠ�WLrX�
FKXςQ�GϤFK�YϾ�āόQJ�FξS�KRjQ�WRjQ�NKiF�ELϠW�FЀD�7φS�āRjQ��
āϬQJ�WK϶L��WKϪQJ�QKξW�WrQ�JϦL�FiF�GЊ�iQ�%ż6�QKj�ϸ�JψQ�YϴL�
WKȶɳQJ�KLϠX�9LQKRPHV�

7URQJ�OĤQK�YЊF�GX�OϤFK�Yj�QJKϢ�GȶϺQJ��WKȶɳQJ�KLϠX�9LQSHDUO�
WLϘS�WϾF�NKόQJ�āϤQK�YϤ�WKϘ�FiQK�FKLP�āπX�ājQ�FЀD�QJjQK�GX�
OϤFK�9LϠW�1DP�YϴL�PϲW�QąP�KRκW�āϲQJ�KLϠX�TXμ��.KϪL�9LQSHDUO�
Yj� 9LQSHDUO� /DQG� ām� āyQ� KɳQ� ���� QJKuQ� NKiFK� WϴL� QJKϢ�
GȶϺQJ�WκL�FiF�NKiFK�VκQ��KɳQ�����WULϠX�NKiFK�WϴL�YXL�FKɳL��
WϮQJ�GRDQK�WKX�āκW�JπQ�������WА�āϬQJ��WąQJ�����VR�YϴL�F�QJ�
NЌ�QąP�QJRiL��7URQJ�QąP�������9LQSHDUO�5HVRUW�1KD�7UDQJ��
9LQSHDUO�/X[XU\�żj�1ώQJ�ām�YLQK�GЊ�QKφQ�JLμL�WKȶϸQJ�7RS�
7HQ�FiF�NKiFK�VκQ�QąP�VDR�WκL�9LϠW�1DP��JLμL�WKȶϸQJ�´7KH�
*XLGH� $ZDUGVµ�� %rQ� FκQK� āy�� 9LQJURXS� FzQ� WLϘS� WϾF� NKϸL�
F{QJ�KjQJ�ORκW�GЊ�iQ�GX�OϤFK�Yj�GϤFK�YϾ�TXDQ�WUϦQJ�WκL�QKЈQJ�
Y�QJ�GX�OϤFK�WUϦQJ�āLϜP�QKȶ�%uQK�żϤQK��3K~�4XϪF«�QKϊP�
EϮ�VXQJ�QKЈQJ�OЊD�FKϦQ�KξS�GτQ�PϴL�FKR�FKXϰL�QJKϢ�GȶϺQJ�
PDQJ�WKȶɳQJ�KLϠX�9LQSHDUO�

Ϸ� OĤQK�YЊF�\� WϘ�� FKąP�VyF�VЂF�NKϨH��G��PϴL�āL� YjR�KRκW�
āϲQJ�FKȶD�OkX��VRQJ�%ϠQK�YLϠQ�żD�NKRD�4XϪF�WϘ�9LQPHF�ām�
Fy�QKЈQJ�EȶϴF�WLϘQ�YЈQJ�FKψF�āϜ�NKόQJ�āϤQK�YϤ�WKϘ�Yj�FKξW�
OȶϼQJ�FKX\rQ�P{Q��1ąP�������9LQPHF�Fy�WА�OϠ�WąQJ�WUȶϸQJ�
WRjQ�GLϠQ�KɳQ�����VR�YϴL�QąP�QJRiL��FϾ�WKϜ�WϮQJ�GRDQK�WKX�
āκW����� WА�āϬQJ��SKϾF�YϾ�������� OȶϼW�EϠQK�QKkQ�Yj� WKЊF�
KLϠQ� KɳQ� ������ FD� SKτX� WKXφW�� 9ϴL� YLϠF� Pϸ� WKrP� FKXϰL�
SKzQJ�NKiP�TXϪF�WϘ�WκL�NKX�ā{�WKϤ�5R\DO�&LW\�Yj�7LPHV�&LW\�

�GЊ�NLϘQ�QąP������Vϖ�Pϸ�WκL�9LQFRP�&HQWHU�żϬQJ�.KϸL���
73��+Ϭ�&Kt�0LQK���9LQPHF�ām�SKiW�KX\�QKDQK�FKyQJ�FiF�JLi�
WUϤ�FϪW�O}L�āϐF�WUȶQJ�FЀD�9LQJURXS�āϜ�WUϸ�WKjQK�WKȶɳQJ�KLϠX�\�
WϘ�FKξW�OȶϼQJ�FDR�PDQJ�ì�QJKĤD�QKkQ�YąQ�VkX�VψF�KȶϴQJ�
WϴL�FϲQJ�āϬQJ�

7URQJ�OĤQK�YЊF�JLiR�GϾF�Yj�GϤFK�YϾ�KϦF�WφS��YXL�FKɳL�JLμL�WUt�
FKR� WUϔ� HP�� Fy� WKϜ� QyL� ����� Oj� QąP� 9LQJURXS� āϐW� QϚQ�
PyQJ�FKR�VЊ�SKiW� WULϜQ�PκQK�Pϖ�YϚ�Fμ� OȶϼQJ�Yj�FKξW��
1JRjL� QKЈQJ�FRQ�VϪ�ξQ� WȶϼQJ�YϚ�NϘW�TXμ�NLQK�GRDQK�ām�
QrX�� Oj� VЊ� UD� ā϶L� Yj� āL� YjR� KRκW� āϲQJ� FЀD� KjQJ� ORκW� FiF�
WKȶɳQJ�KLϠX�NLQK�GRDQK�PϴL��7KiQJ��������UD�PψW�WKȶɳQJ�
KLϠX�9LQVFKRRO�� WKiQJ��������� UD�PψW� WKȶɳQJ�KLϠX�9LQ.&�
�WKiQJ��������āϮL�WrQ�WKjQK�.LGV�:RUOG��Yj�9LQ.(«�0ϲW�VϪ�
WKȶɳQJ�KLϠX�ām�āκW�āȶϼF�WKjQK�WЊX�QKξW�āϤQK�QKȶ�9LQVFKRRO�
EϊQJ�YLϠF�Pϸ�UϲQJ�KϠ�WKϪQJ�QKDQK�FKyQJ�YϴL�KɳQ�������KϦF�
VLQK�WκL�WK϶L�āLϜP�������������7Є�WUȶ϶QJ�PπP�QRQ�āπX�WLrQ�
EψW� āπX� āL� YjR� YφQ� KjQK� YjR� WKiQJ� �������� VDX� �� WKiQJ��
9LQVFKRRO�ām�Pϸ�UϲQJ�WKrP�KDL�Fɳ�Vϸ�PπP�QRQ�WκL�KDL�NKX�
ā{�WKϤ�5R\DO�&LW\�Yj�7LPHV�&LW\��WLϘQ�WϴL�SKiW�WULϜQ�KϠ�WKϪQJ�
WUȶ϶QJ�OLrQ�FξS�WURQJ�QąP�������

Ϸ�OĤQK�YЊF�WjL�FKtQK��9LQJURXS�FŕQJ�ām�Fy�PϲW�QąP�WKjQK�
F{QJ�YϴL�VЊ�WKDP�JLD�JyS�YϪQ�WUϤ�JLi�����WULϠX�86'�FЀD�4XВ�
āπX� Wȶ� KjQJ� āπX� WKϘ� JLϴL� :DUEXUJ� 3LQFXV� YjR� 9LQFRP�
5HWDLO� �� PϲW� F{QJ� W\� WKjQK� YLrQ� FЀD� 7φS� āRjQ�� 7KiQJ�
��������� 7φS� āRjQ� ām� KRjQ� WξW� YLϠF� Nì� NϘW� Yj� JLμL� QJkQ�
NKRμQ�YD\�KϼS�YϪQ�TXϪF� WϘ� WUϤ�JLi����� WULϠX�86'��7KiQJ�
���������7φS�āRjQ�ām�KRjQ�WKjQK�WLϘS�āϼW�SKiW�KjQK�����
WULϠX�86'�WUiL�SKLϘX�TXϪF�WϘ��

&iF�WKȶɳQJ�YϾ�WLrX�ELϜX�QyL�WUrQ�ām�WKЊF�VЊ�WκR�QrQ�EȶϴF�
NKϸL�āπX�WϪW�āϒS�FKR�FiF�GRDQK�QJKLϠS�9LϠW�1DP�NKiF�QRL�
JȶɳQJ�āϜ�F�QJ�WLϘQ�[D�KɳQ��āϬQJ�WK϶L�JyS�SKπQ�āȶD�YϤ�WKϘ�
GτQ�āπX� WKϤ� WUȶ϶QJ�%ż6�EiQ� Oϔ�FЀD�9LQJURXS� OrQ�PϲW� WπP�
FDR�PϴL��WK~F�āς\�PκQK�Pϖ�VЊ�SKiW�WULϜQ�Yj�X\�WtQ�TXϪF�WϘ�
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NLϚP�FKϘ�OκP�SKiW�ϸ�PЂF�WKξS�KϼS�Oì��[І�Oì�YξQ�āϚ�WKkP�KϾW�
QJkQ�ViFK��Qϼ�[ξX��āLϚX�FKϢQK�OmL�VXξW��WА�JLi�SK��KϼS�YϴL�
GLϞQ�ELϘQ�WKϤ�WUȶ϶QJ��9LϠW�1DP�āȶϼF�GЊ�āRiQ�WLϘS�WϾF�āyQ�
QKφQ�GzQJ�NLϚX�KϪL�WąQJ�Yj�Oj���WURQJ����TXϪF�JLD�QKφQ�NLϚX�
KϪL�QKLϚX�QKξW�WKϘ�JLϴL��%rQ�FκQK�āy��NLQK�WϘ�YĤ�P{�ϮQ�āϤQK�
FŕQJ�JL~S�WKX�K~W�GzQJ�YϪQ�āπX�Wȶ�QȶϴF�QJRjL�WąQJ�WUȶϸQJ�
PκQK�Pϖ�

7KHR�āiQK�JLi�FЀD�%ϲ�;k\�GЊQJ��JLDR�GϤFK�WKϤ�WUȶ϶QJ�%ż6�
YjR�QKЈQJ�WKiQJ�FXϪL�QąP������Yj�āπX�QąP������ām�WąQJ�
KɳQ�QKLϚX�VR�YϴL�QKЈQJ�WKiQJ�āπX�QąP�������QLϚP�WLQ�FЀD�
NKiFK�KjQJ�YjR�WKϤ� WUȶ϶QJ�āDQJ�GπQ�āȶϼF�KϬL�SKϾF��7tQK�
WKDQK�NKRμQ�FЀD�WKϤ�WUȶ϶QJ�%ż6�Fy�VЊ�FμL�WKLϠQ�āiQJ�NϜ�YϴL�
WА�OϠ�JLDR�GϤFK�WKjQK�F{QJ�WąQJ�JξS���OπQ�ϸ�+j�1ϲL�Yj�JξS���
OπQ�ϸ�73��+Ϭ�&Kt�0LQK�VR�YϴL�F�QJ�NЌ�

%rQ�FκQK�āy��QąP������OĤQK�YЊF�%ż6�Vϖ�WLϘS�WϾF�KȶϸQJ�OϼL�
WЄ�FiF�FKtQK�ViFK�YĤ�P{�FЀD�&KtQK�SKЀ�WURQJ�QąP������QKȶ�
YLϠF�SKr�GX\ϠW�4X\�KRκFK�SKiW�WULϜQ�������āϘQ�������VLrX�
WKϤ������7770�āϘQ�QąP�������&KtQK�ViFK�QkQJ�WUπQ�EϲL�FKL�
WЄ������OrQ������*'3�āϜ�Pϸ�UϲQJ�āπX�Wȶ�Fɳ�Vϸ�Kκ�WπQJ�
WURQJ� QąP� ������ VЊ� WKDP� JLD� FЀD� FiF� Eϲ� QJjQK� āϜ� āς\�
QKDQK� JLμL� QJkQ� JyL� Kϰ� WUϼ� %ż6� ������� WА� āϬQJ�� F{QJ� W\�
TXμQ�Oì�WjL�VμQ�9$0&�FŕQJ�Vϖ�WKDP�JLD�WtFK�FЊF�KɳQ�āϜ�JLμL�
TX\ϘW�Qϼ�[ξX�FKR�WKϤ�WUȶ϶QJ�Qj\��7URQJ�NKL�FiF�NrQK�āπX�Wȶ�
NKiF�QKȶ�YjQJ��QJRκL�KϪL�āDQJ�āȶϼF�NLϜP�VRiW�ϮQ�āϤQK��āk\�
Oj�QKЈQJ�\ϘX�WϪ�WtFK�FЊF�FKR�VЊ�SKϾF�KϬL�Yj�SKiW�WULϜQ�FЀD�
OĤQK�YЊF�%ż6�QąP������

żϤQK�KȶϴQJ�KRκW�āϲQJ�WURQJ�QąP�����

1ąP������ Vϖ� Oj�PϲW� QąP�TXDQ� WUϦQJ� YϴL� QKLϠP� YϾ� SKiW�
WULϜQ�FiF�OĤQK�YЊF�NLQK�GRDQK�PϴL�WURQJ�NKL�YτQ�SKμL�āμP�
EμR�GX\�WUu�āj�WąQJ�WUȶϸQJ�FKR�FiF�OĤQK�YЊF�NLQK�GRDQK�FϪW�
O}L� FЀD� 7φS� āRjQ�� 9ϴL� WLQK� WKπQ� āy�� QKLϠP� YϾ� WUϦQJ� WkP�
WURQJ�QąP������Oj�WLϘS�WϾF�SKiW�KX\�WϪL�āD�PϦL�QJXϬQ�OЊF�āϜ�
WULϜQ�NKDL�FiF�GЊ�iQ�āDQJ�[k\�GЊQJ�WKHR�ā~QJ�WLϘQ�āϲ�āϚ�UD��
āϬQJ�WK϶L�NKDL�WKiF�KLϠX�TXμ�FiF�Fɳ�Vϸ�NLQK�GRDQK��FiF�GЊ�
iQ�ām�āL�YjR�KRκW�āϲQJ��

%rQ�FκQK�āy��7φS�āRjQ�9LQJURXS�Vϖ�FK~�WUϦQJ�āπX�Wȶ�FKLϚX�
VkX�FKR�QJXϬQ�QKkQ�OЊF��WLQK�JϦQ�Eϲ�Pi\��KȶϴQJ�WϴL�PϾF�
WLrX�WUϸ�WKjQK�PϲW�WURQJ�QKЈQJ�7φS�āRjQ�NLQK�WϘ�Wȶ�QKkQ�
KjQJ�āπX�WκL�9LϠW�1DP��YȶɳQ�WπP�UD�NKX�YЊF��

9Ϛ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK��WLϘS�WϾF�GX\�WUu�QJXϬQ�WKX�ϮQ�āϤQK�
Yj�OLrQ�WϾF�WąQJ�WUȶϸQJ�WЄ�YLϠF�NKDL�WKiF�FiF�WzD�QKj�7770��
9ąQ�SKzQJ��9LQFRP�&HQWHU�%j�7ULϠX��9LQFRP�&HQWHU�/RQJ�
%LrQ��9LQFRP�&HQWHU�żϬQJ�.KϸL��9LQFRP�0HJD�0DOO�5R\DO�
&LW\�� 9LQFRP� 0HJD� 0DOO� 7LPHV� &LW\��� KRκW� āϲQJ� NLQK�
GRDQK�NKiFK�VκQ�GX�OϤFK��YXL�FKɳL�JLμL�WUt�PDQJ�WKȶɳQg�
KLϠX�9LQSHDUO��9LQSHDUO�5HVRUW�1KD�7UDQJ��9LQSHDUO�/X[XU\�
1KD� 7UDQJ�� 9LQSHDUO� *ROI� &OXE� �� 1KD� 7UDQJ�� 9LQSHDUO�
/X[XU\�żj�1ώQJ�� Yj�9LQSHDUO� /DQG� �9LQSHDUO� /DQG� ��1KD�
7UDQJ��9LQSHDUO�:DWHU�3DUN���5R\DO�&LW\��9LQSHDUO�,FH�5LQN��
9LQSHDUO� *DPHV� �� 5R\DO� &LW\�� 5R\DO� %RZOLQJ�� 9LQSHDUO�
$TXDULXP���7LPHV�&LW\��9LQ.(���7LPHV�&LW\���QJXϬQ�WKX�WЄ�
FiF�Fɳ�Vϸ�9LQPHF�Yj�KϠ�WKϪQJ�JLiR�GϾF�9LQVKRRO��7LϘS�WϾF�

FЀD�7φS�āRjQ�WUrQ�WKϤ�WUȶ϶QJ�WjL�FKtQK�NKX�YЊF�&KkX�É�QyL�
ULrQJ�Yj�WKϤ�WUȶ϶QJ�TXϪF�WϘ�QyL�FKXQJ���

7URQJ�VЊ�FKX\ϜQ�PuQK�PκQK�Pϖ�YϚ�FKξW��QąP�������7φS�
āRjQ�WLϘS�WϾF�WφS�WUXQJ�FμL�FiFK�Eϲ�Pi\�WϮ�FKЂF��KȶϴQJ�āϘQ�
FiFK� OjP�YLϠF�FKX\rQ�QJKLϠS��KLϠX�TXμ�Yj�EϚQ�YЈQJ��FK~�
WUϦQJ�[k\�GЊQJ�KϠ�WKϪQJ�QKkQ�VЊ�WLQK�KRD��SKiW�KX\�FDR�āϲ�
QKЈQJ�JLi�WUϤ�YąQ�KyD�FЀD�7φS�āRjQ�Yj�āϐF�ELϠW�Oj�āς\�PκQK�
F{QJ�WiF�ājR�WκR�WκL�WξW�Fμ�FiF�Fɳ�Vϸ�

7KiFK�WKЂF�Yj�Fɳ�KϲL�WURQJ�QąP������

7KHR�EiR�FiR�FЀD�1JkQ�KjQJ�7KϘ�JLϴL��WąQJ�WUȶϸQJ�NLQK�WϘ�
WRjQ�FπX�Vϖ�āȶϼF�āς\�QKDQK�WURQJ�QąP�������GЊ�EiR�*'3�
WRjQ�FπX�Vϖ�WąQJ�WUȶϸQJ�OrQ������WURQJ�QąP�QD\��WLϘS�WϾF�āκW�
�����WURQJ�QąP������Yj������WURQJ�QąP�������7ąQJ�WUȶϸQJ�
NLQK�WϘ�NKϸL�VψF�Yj�QKX�FπX�JLD�WąQJ�WκL�FiF�QϚQ�NLQK�WϘ�SKiW�
WULϜQ�Vϖ�Kϰ�WUϼ�WtFK�FЊF�FKR�FiF�QϚQ�NLQK�WϘ�āDQJ�SKiW�WULϜQ�
Yj�PϴL�QϮL��WURQJ�āy�Fy�9LϠW�1DP��

9LϠW�1DP�JπQ�āk\�FŕQJ�ām�āȶϼF�WϮ�FKЂF�[ϘS�KκQJ�TXϪF�WϘ�
)LWFK�5DWLQJV�QkQJ�PЂF�āiQK�JLi�WULϜQ�YϦQJ�WtQ�QKLϠP�FЀD�
9LϠW�1DP�WЄ�´ϮQ�āϤQKµ�OrQ�´WtFK�FЊFµ�EϸL�QKЈQJ�FKX\ϜQ�ELϘQ�
WURQJ�NLQK�WϘ�YĤ�P{�WURQJ�WK϶L�JLDQ�TXD��)LWFK�GЊ�EiR�*'3�
FЀD�9LϠW�1DP�Vϖ�WLϘS�WϾF�WąQJ�WUȶϸQJ�OπQ�OȶϼW�NKRμQJ������
Yj������WURQJ�QąP������Yj�QąP�������

7URQJ�QąP�������&KtQK�SKЀ�9LϠW�1DP�āϤQK�KȶϴQJ�Vϖ�WLϘS�
WϾF�WKψW�FKϐW�FKtQK�ViFK�WLϚQ�WϠ��ȶX�WLrQ�ϮQ�āϤQK�NLQK�WϘ�YĤ�P{��

JKL�QKφQ�WЄ�YLϠF�EiQ�FąQ�Kϲ�WκL�KDL�āκL�GЊ�iQ�5R\DO�&LW\��
7LPHV� &LW\� Yj� FKX\ϜQ� QKȶϼQJ� āξW� ELϠW� WKЊ� WκL� GЊ� iQ�
9LQKRPHV�5LYHUVLGH�

9Ϛ� F{QJ� WiF� TXμQ� Oì� Yj� FKξW� OȶϼQJ� GϤFK� YϾ�� NK{QJ�
QJЄQJ� KRjQ� WKLϠQ� TX\� WUuQK� TXμQ� Oì�� QkQJ� FDR� FKξW�
OȶϼQJ�Yj�WLrX�FKXςQ�GϤFK�YϾ�Yj�WLϠQ�tFK�āϪL�YϴL�FiF�VμQ�
SKςP�FЀD�9LQKRPHV��FiF�NKiFK�VκQ�Yj�NKX�YXL�FKɳL�JLμL�
WUt� �PDQJ�WKȶɳQJ�KLϠX�9LQSHDUO��KϠ�WKϪQJ�\�WϘ�FKξW�OȶϼQJ�
FDR� 9LQPHF�� KϠ� WKϪQJ� WUȶ϶QJ� KϦF� FKξW� OȶϼQJ� FDR�
9LQVFKRRO�

9Ϛ�KRκW�āϲQJ�TXμQ� WUϤ�GRDQK�QJKLϠS�� WLϘS� WϾF�KRjQ� WKLϠQ��
FKXςQ�KyD�FiF�TX\�WUuQK�SKϪL�KϼS�JLЈD�7φS�āRjQ�YϴL�FiF�
F{QJ�W\�WKjQK�YLrQ��SKzQJ�EDQ�FiF�FξS�

9Ϛ�QJXϬQ�YϪQ�Yj�āπX�Wȶ��QJKLrQ�FЂX�FiF�NϘ�KRκFK�Yj�WULϜQ�
NKDL�āD�GκQJ�FiF�KuQK�WKЂF�KX\�āϲQJ�YϪQ�KLϠX�TXμ�WURQJ�Yj�
QJRjL�QȶϴF�

9Ϛ�TXμQ� WUϤ�QJXϬQ�QKkQ� OЊF�Yj�[k\�GЊQJ�YąQ�KyD�GRDQK�
QJKLϠS��WLϘS�WϾF�āς\�PκQK�F{QJ�WiF�ājR�WκR�WκL�WξW�Fμ�FiF�Eϲ�
SKφQ�āϜ�OLrQ�WϾF�QkQJ�FDR�QąQJ�OЊF�āϲL�QJŕ�FiQ�Eϲ��Fy�FiF�
FKtQK�ViFK�KξS�GτQ�āϜ�WKX�K~W�QKkQ�WjL��żϚ�FDR�WtQK�NА�OXφW�
Yj� QąQJ� OЊF� Fi� QKkQ�� SKiW� KX\� YąQ� KyD� 9LQJURXS�� Oj�
´9LQJURXS���1ɳL�WLQK�KRD�KϲL�WϾ�F�QJ�SKiW�WULϜQµ�
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żiQK�JLi�NϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ�VμQ�[XξW�NLQK�GRDQK
1ąP������Oj�PϲW�QąP�JKL�GξX�ξQ�TXDQ�WUϦQJ�FЀD�9LQJURXS�YϴL�PЂF�GRDQK�WKX�Yj�OϼL�QKXφQ�FDR�QKξW�WЄ�WUȶϴF�āϘQ�QD\��'RDQK�
WKX�WKXπQ�WЄ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�FЀD�9LQJURXS�āκW��������WА�āϬQJ��WąQJ�WUȶϸQJ������VR�YϴL�QąP�������/ϼL�QKXφQ�VDX�WKXϘ�
āκW�������WА�āϬQJ��WąQJ������VR�YϴL�QąP�������
0ЂF�WąQJ�GRDQK�WKX�ξQ�WȶϼQJ�VR�YϴL�QąP������FKЀ�\ϘX�QK϶�YjR�WąQJ�QJXϬQ�WKX�WЄ�WξW�Fμ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�FϪW�O}L�FЀD�
9LQJURXS�QKȶ��
'RDQK�WKX�WKXπQ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�%ż6��FKLϘP�WА�WUϦQJ��������WϮQJ�GRDQK�WKX�WKXπQ��WąQJ���������WА�āϬQJ��WąQJ�WUȶϸQJ���������VR�YϴL�
QąP�������FKЀ�\ϘX�WЄ�YLϠF�JKL�QKφQ�GRDQK�WKX�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�FiF�FąQ�Kϲ�WκL�KDL�GЊ�iQ�9LQKRPHV�5R\DO�&LW\�Yj�9LQKRPHV�7LPHV�&LW\�
'RDQK�WKX�WKXπQ�FKR�WKXr�%ż6��FKLϘP�WА�WUϦQJ�������WϮQJ�GRDQK�WKX�WKXπQ��WąQJ��������WА�āϬQJ��WąQJ�WUȶϸQJ��������VR�YϴL�
QąP�������Oj�QJXϬQ�WKX�āϘQ��WЄ�FiF�7770�āDQJ�KRκW�āϲQJ�Yj�FiF�7770�PϴL�QKȶ�9LQFRP�0HJD�0DOO�5R\DO�&LW\�Yj�9LQFRP�0HJD�
0DOO�7LPHV�&LW\�
'RDQK�WKX�WKXπQ�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�NKiFK�VκQ��GX�OϤFK�9LQSHDUO�Yj�YXL�FKɳL�JLμL�WUt�9LQSHDUO�/DQG��FKLϘP�WА�WUϦQJ������WϮQJ�GRDQK�
WKX�WKXπQ��WąQJ��������WА�āϬQJ��WąQJ�WUȶϸQJ��������VR�YϴL�QąP������
1JRjL�UD��QąP�������GRDQK�WKX�KRκW�āϲQJ�WjL�FKtQK�WąQJ�PκQK������VR�YϴL�QąP�������OrQ�������WА�āϬQJ�FKЀ�\ϘX�Oj�NKRμQ�OmL�������
WА�āϬQJ��WЄ�YLϠF�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�WRjQ�Eϲ�NKRμQ�āπX�Wȶ�YjR�&{QJ�W\�7ȶɳQJ�/DL��Vϸ�KЈX�7770�9LQFRP�&HQWHU�$�73��+Ϭ�&Kt�0LQK��
FKR�PϲW�āϪL�WiF�ErQ�QJRjL�

'RDQK�WKX�WKXπQ

/ϼL�QKXφQ�WUȶϴF�WKXϘ

/ϼL�QKXφQ�VDX�WKXϘ
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&ɲ�&ν8�'2$1+�7+8�7+8ο1�1Ą0�����

'RDQK�WKX�WKXπQ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�%ż6

'RDQK�WKX�WKXπQ�FKR�WKXr�%ż6

'RDQK�WKX�WKXπQ�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�NKiFK�VκQ�GX�OϤFK��
YXL�FKɳL�JLμL�WUt�

'RDQK�WKX�WKXπQ�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�EϠQK�YLϠQ�

'RDQK�WKX�WKXπQ�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�JLiR�GϾF

'RDQK�WKX�WKXπQ�FiF�GϤFK�YϾ�NKiF

7ϭ1*�&ϱ1*
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7uQK�KuQK�WULϜQ�NKDL�GЊ�iQ��KRκW�āϲQJ�FKR�WKXr�Yj�FKξW�
OȶϼQJ�GϤFK�YϾ

7URQJ�QąP�������FiF�GЊ�iQ�āDQJ�WULϜQ�NKDL�FЀD�9LQJURXS�
āϚX�āȶϼF�āς\�PκQK�WKL�F{QJ�Yj�āμP�EμR�FKξW�OȶϼQJ��+DL�
āκL�GЊ�iQ�5R\DO�&LW\�Yj�7LPHV�&LW\��JLDL�āRκQ����āϚX�āκW�
WLϘQ�āϲ�[k\�GЊQJ�Yj�EjQ�JLDR�FąQ�Kϲ�ā~QJ�WK϶L�KκQ�FDP�NϘW�
FKR�NKiFK�KjQJ��'RDQK�WKX�WЄ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�EξW�āϲQJ�
VμQ�WąQJ������VR�YϴL�QąP�������OrQ��������WА�āϬQJ�

7ϮQJ�GLϠQ�WtFK�FKR�WKXr�WκL�FiF�7770�āDQJ�KRκW�āϲQJ�FЀD�
7φS�āRjQ�WκL�WK϶L�āLϜP������������Oj�JπQ��������P���WURQJ�
āy�����Oj�WЄ�FiF�7770�WκL�+j�1ϲL��9ϴL�YLϠF�NKDL�WUȶɳQJ�
9LQFRP�0HJD�0DOO�5R\DO�&LW\�Yj�9LQFRP�0HJD�0DOO�7LPHV�
&LW\��9LQJURXS�ām�WąQJ�WKrP�KɳQ��������P��WκL�ULrQJ�WKϤ�
WUȶ϶QJ�+j�1ϲL�YjR�WϮQJ�GLϠQ�WtFK�FKR�WKXr�7770�FЀD�7φS�
āRjQ� WUrQ� Fμ� QȶϴF�� 7А� OϠ� FKR� WKXr� WUXQJ� EuQK� FЀD� FiF�
7770�ϮQ�āϤQK�ϸ�PЂF������'RDQK�WKX�WЄ�KRκW�āϲQJ�FKR�
WKXr� WąQJ�����VR�YϴL�QąP������� OrQ������� WА�āϬQJ�QąP�
�����

7URQJ�QąP�YЄD�TXD��9LQJURXS�[k\�GЊQJ�QKLϚX�FKtQK�ViFK�
KȶϴQJ�āϘQ�YLϠF�JLD�WąQJ�OϼL�tFK�NKiFK�KjQJ��WURQJ�āy�Fy�
FKLϘQ�GϤFK�NtFK�FπX�Yj�WUL�kQ�WRjQ�GLϠQ�āϪL�YϴL�NKiFK�KjQJ��
7KHR�FKLϘQ�GϤFK�Qj\��QJRjL�FiF�KκQJ�PϾF� WLϠQ� tFK�PLϞQ�
SKt� āȶϼF� [k\� GЊQJ� WKrP� WκL� FiF� .KX� ā{� WKϤ� PϴL� FЀD�
9LQJURXS� JϬP� 5R\DO� &LW\�� 7LPHV� &LW\� Yj� 9LQKRPHV�
5LYHUVLGH��QKȶ�EϜ�EɳL�EϪQ�P�D��NKX�YЊF�6μQK�WLϘS�NKiFK�
��/RXQJH�WκL�PϰL�WzD�QKj��VkQ�WHQQLV��FπX�O{QJ��EyQJ�UϮ«���
FiF�NKiFK�KjQJ�ām�Yj�Vϖ�PXD�QKj�WκL�FiF�NKX�ā{�WKϤ�QrX�
WUrQ�FzQ�āȶϼF�PLϞQ�KRjQ�WRjQ�SKt�GϤFK�YϾ�WURQJ�YzQJ����
QąP��&iF�FKXϰL�7770�9LQFRP�&HQWHU�Yj�9LQFRP�0HJD�
0DOO�FŕQJ�NK{QJ�QJЄQJ�iS�GϾQJ�FiF�FKȶɳQJ�WUuQK�WUL�kQ�
NKiFK�KjQJ�āD�GκQJ�Yj�TX\�P{�OϴQ�

9Ϛ� WjL� VμQ�� WκL� QJj\� ����������� WϮQJ� JLi� WUϤ� WjL� VμQ� FЀD�
9LQJURXS�āκW��������WА�āϬQJ��WąQJ�KɳQ��������WА�āϬQJ�VR

%É2�&É2�&Ͽ$�%$1�*,É0�żϩ&

&KϢ�WLrX
����

�WА�91ż�
����

�WА�91ż�
7ąQJ��JLμP

���

&ɲ�&ν8�/ϻ,�1+8υ1�*ϱ3�1Ą0������

/ϼL�QKXφQ�JϲS�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�%ż6

/ϼL�QKXφQ�JϲS�FKR�WKXr�%ż6

/ϼL�QKXφQ�JϲS�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�NKiFK�VκQ�GX�OϤFK�
YXL�FKɳL�JLμL�WUt

/ϼL�QKXφQ�JϲS�GϤFK�YϾ�EϠQK�YLϠQ

/ϼL�QKXφQ�JϲS�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�JLiR�GϾF

/ϼL�QKXφQ�JϲS�NKiF

7ϭ1*�&ϱ1*
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&KϢ�WLrX�QąP�����
6Ϫ�WLϚQ
�WА�91ż�

7А�WUϦQJ
���

&KϢ�WLrX�
6Ϫ�WLϚQ
�WА�91ż�

7А�WUϦQJ
���

YϴL�FXϪL�QąP������� WjL�VμQ� WąQJ�FKЀ�\ϘX� WЄ�%ż6�āπX� Wȶ�
�WąQJ�KɳQ������VR�YϴL�QąP�������Yj�FiF�NKRμQ�āπX�Wȶ�GjL�
KκQ��WąQJ�KɳQ�����VR�YϴL�QąP��������7ϮQJ�JLi�WUϤ�%ż6�āϜ�
EiQ�āDQJ�[k\�GЊQJ�WąQJ�������WА�āϬQJ�VR�YϴL�āπX�QąP��OrQ�
�������WА�āϬQJ�Yj�āDQJ�āȶϼF�KκFK�WRiQ�WURQJ�NKRμQ�PϾF�
KjQJ�WϬQ�NKR�GR�FiF�F{QJ�WUuQK�YτQ�āDQJ�WURQJ�TXi�WUuQK�
[k\� GЊQJ� Yj� FiF� FąQ� Kϲ� FKȶD� āȶϼF� EjQ� JLDR� KϘW� FKR�
NKiFK�KjQJ��'DQK�PϾF�FiF�WjL�VμQ�FЀD�9LQJURXS�WURQJ�QąP�
�����WąQJ�PκQK�GR�YLϠF�āȶD�YjR�KRκW�āϲQJ�FiF�7770�PϴL�
JϬP�9LQFRP�0HJD�0DOO�5R\DO�&LW\�Yj�9LQFRP�0HJD�0DOO�
7LPHV�&LW\�

9Ϛ� WϮQJ� WLϚQ� QKφQ� ЂQJ� WUȶϴF�� WKHR� KϼS� āϬQJ� FKX\ϜQ�
QKȶϼQJ�%ż6� Yj� KϼS�āϬQJ� KϼS� WiF� āπX� Wȶ� WκL� FiF� GЊ�iQ�
āȶϼF�JKL�QKφQ�WUrQ�EμQJ�FkQ�āϪL�NϘ�WRiQ�Oj��������WА�āϬQJ�
WtQK�āϘQ�������������1JRjL�UD�YϴL�VϪ�KϼS�āϬQJ�PXD�EiQ�FąQ�
Kϲ� ām� Nì� NϘW� YϴL� NKiFK� KjQJ� āϘQ� KϘW� QJj\� �������������
9LQJURXS�GЊ�NLϘQ�Vϖ�FzQ� WKX� WKrP�āȶϼF�NKRμQJ�������WА�
āϬQJ�WЄ�QJȶ϶L�PXD�

9Ϛ�NKRμQ�Qϼ�SKμL�WUμ��YjR�WK϶L�āLϜP�������������WϮQJ�YD\�Qϼ�
QJkQ�KjQJ�Yj�FiF� WϮ� FKЂF�FЀD�9LQJURXS� Oj�JπQ�������� WА�
āϬQJ��WURQJ�āy�Qϼ�QJψQ�KκQ�NKRμQJ�������WА�āϬQJ��Qϼ�GjL�
KκQ�KɳQ��������WА�āϬQJ��WURQJ�āy�Fy�����WULϠX�86'�73&ż47�
Yj�WKHR�GLϞQ�ELϘQ�JLi�FϮ�SKLϘX�9,&�WKu�QKLϚX�NKμ�QąQJ�FiF�WUiL�
FKЀ�Vϖ�FKX\ϜQ�āϮL�WUiL�SKLϘX�WKjQK�FϮ�SKLϘX�Yj�NK{QJ�SKμL�
WKDQK�WRiQ�NKRμQ�YD\�Qj\���1Kȶ�Yφ\��YϴL�WϮQJ�QJXϬQ�YϪQ�Oj�
KɳQ��������WА�āϬQJ��WА�OϠ�Qϼ�YD\�WUrQ�WϮQJ�QJXϬQ�YϪQ�FKLϘP�
NKRμQJ������WА�OϠ�Qϼ�WKXπQ�WUrQ�WϮQJ�QJXϬQ�YϪQ�Oj�NKRμQJ�
�����7ϮQJ�Qϼ�YD\�WąQJ�KɳQ�������WА�āϬQJ�VR�YϴL�FXϪL�QąP�
�����FKЀ�\ϘX�GR�WURQJ�TXì�,9�QąP�������9LQJURXS�ām�SKiW�
KjQK�WKjQK�F{QJ�����WULϠX�86'�WUiL�SKLϘX�TXϪF�WϘ�YϴL�WK϶L�
KκQ�����QąP��Yj�KX\�āϲQJ�WKjQK�F{QJ�����WULϠX�86'�NKRμQ�
YD\�KϼS�YϪQ�TXϪF�WϘ��

9ϴL�OȶϼQJ�WLϚQ��WȶɳQJ�āȶɳQJ�WLϚQ�Yj�āπX�Wȶ�QJψQ�KκQ�FXϪL�
NЌ�Oj��������WА�āϬQJ��WąQJ������VR�YϴL�F�QJ�NЌ�QąP�QJRiL��

żiQK�JLi�YϚ�WuQK�KuQK�WjL�FKtQK

&ɳ�FξX�WjL�VμQ

7jL�VμQ�GjL�KκQ�7ϮQJ�WjL�VμQ

7jL�VμQ�QJψQ�KκQ�7ϮQJ�WjL�VμQ

&ɳ�FξX�QJXϬQ�YϪQ

1ϼ�SKμL�WUμ�7ϮQJ�QJXϬQ�YϪQ

�1ϼ�QJψQ�KκQ���1ϼ�GjL�KκQ��7ϮQJ�QJXϬQ�YϪQ

1JXϬQ�YϪQ�FKЀ�Vϸ�KЈX�7ϮQJ�QJXϬQ�YϪQ

.Kμ�QąQJ�WKDQK�WRiQ

+Ϡ�VϪ�WKDQK�WRiQ�QKDQK

+Ϡ�VϪ�WKDQK�WRiQ�QJψQ�KκQ

.Kμ�QąQJ�VLQK�O϶L

/ϼL�QKXφQ�VDX�WKXϘ�7ϮQJ�WjL�VμQ

/ϼL�QKXφQ�VDX�WKXϘ�'RDQK�WKX�WKXπQ

/ϼL�QKXφQ�VDX�WKXϘ�7ϮQJ�YϪQ�FKЀ�Vϸ�KЈX�

/ϼL�QKXφQ�WKXπQ�WЄ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�'RDQK�WKX�WKXπQ
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9LQJURXS� FKЀ� āϲQJ� āȶϼF� QJXϬQ� YϪQ� FKR� KRκW� āϲQJ� NLQK�
GRDQK�Yj�WKЊF�KLϠQ�FiF�GЊ�iQ�āπX�Wȶ�WKHR�NϘ�KRκFK��

7tQK�āϘQ�������������WϮQJ�VϪ�WKXϘ�QϲS�QJkQ�ViFK�1Kj�QȶϴF�
FЀD�9LQJURXS�WURQJ�QąP�Oj�������WА�āϬQJ�

7KD\�āϮL�YϚ�FϮ�SKπQ��FKLD�FϮ�WЂF��KX\�āϲQJ�YϪQ

�� 1Jj\� ���������� ż+ż&ż� ām� WK{QJ� TXD� SKȶɳQJ� iQ� SKiW�
KjQK�FϮ�SKLϘX�āϜ�WąQJ�YϪQ�FϮ�SKπQ�WЄ�QJXϬQ�WKϐQJ�Gȶ�YϪQ�
FKR� FiF� FϮ� ā{QJ�KLϠQ� KЈX��7KHR�āy�� VϪ� OȶϼQJ� FϮ� SKLϘX�
āȶϼF�9LQJURXS�SKiW�KjQK� WKrP� Oj�������������FϮ�SKπQ��
9LϠF�SKiW�KjQK�WKrP�FϮ�SKπQ�Qj\�OjP�WąQJ�YϪQ�FϮ�SKπQ�FЀD�
&{QJ�W\�WKrP�������WА�āϬQJ�

�� 7URQJ� QąP� ������ 9LQJURXS� ām� SKiW� KjQK� WKrP� WϮQJ� VϪ�
��������FϮ�SKLϘX�SKϮ�WK{QJ�āϜ�FKX\ϜQ�āϮL�WUiL�SKLϘX�TXϪF�
WϘ�WKjQK�YϪQ�FϮ�SKπQ�YϴL�JLi�FKX\ϜQ�āϮL�Oj��������āϬQJ��FϮ�
SKLϘX�

��7KiQJ����������9LQJURXS�ām�SKiW� KjQK� WKrP��������� FϮ�
SKLϘX� āϜ� KRiQ� āϮL� FϮ� SKLϘX� FЀD� &{QJ� W\� &3� żπX� Wȶ� Yj�
7KȶɳQJ�PκL�3)9�GR�QKφQ�ViS�QKφS�F{QJ�W\�Qj\�YjR�7φS�āRjQ��

&Ϯ�SKLϘX�4XВ�

7κL�QJj\�����������VϪ�OȶϼQJ�FϮ�SKLϘX�TXВ�9LQJURXS�QψP�JLЈ�
Oj�������������FϮ�SKLϘX�

7ϮQJ�VϪ�WUiL�SKLϘX�āDQJ�OȶX�KjQK

7κL�QJj\�������������7φS�āRjQ�Fy�FiF�ORκL�WUiL�SKLϘX�GRDQK�
QJKLϠS�VDX�

��7UiL�SKLϘX�����Fy�JLi�WUϤ�JKL�VϮ�Oj�������WА�āϬQJ�āiR�KκQ�QJj\�
������������/mL�VXξW�WUiL�SKLϘX�āȶϼF�[iF�āϤQK�EϊQJ�OmL�VXξW�
WUπQ�WLϚQ�JІL�WLϘW�NLϠP�EϊQJ�āϬQJ�WUμ�VDX�NЌ�KκQ����WKiQJ�
FЀD�FЀD�1JkQ�KjQJ�70&3�&{QJ�WKȶɳQJ�9LϠW�1DP�FϲQJ�����
ELrQ�āϲ������QąP�

��7UiL�SKLϘX����Fy�JLi�WUϤ�JKL�VϮ�Oj�������WА�āϬQJ�āȶϼF�SKiW�
KjQK�YjR�QJj\������������WUμ�JϪF���WKiQJ�PϲW�OπQ�WtQK�WЄ�
QJj\������������YϴL�OmL�VXξW�WKμ�QϮL�

��7UiL�SKLϘX����Fy�JLi�WUϤ�JKL�VϮ�Oj�������WА�āϬQJ�āȶϼF�SKiW�
KjQK�YjR�QJj\�����������EDR�JϬP�������WUiL�SKLϘX��NЌ�KκQ�
WUμ�JϪF���WKiQJ�PϲW�OπQ�EψW�āπX�WЄ�QJj\������������YϴL�OmL�
VXξW�WKμ�QϮL�

��7UiL� SKLϘX���� Fy�JLi� WUϤ� JKL� VϮ� Oj������� WА�āϬQJ�EDR�JϬP�
������WUiL�SKLϘX��WURQJ�āy�Fy�������WUiL�SKLϘX�āiR�KκQ�QJj\�
����������Yj�������WUiL�SKLϘX�āiR�KκQ�QJj\������������YϴL�
OmL�VXξW�WKμ�QϮL�

��7UiL� SKLϘX���� Fy�JLi� WUϤ� JKL� VϮ� Oj������� WА�āϬQJ�EDR�JϬP�
������ WUiL� SKLϘX�� WURQJ�āy������� WUiL� SKLϘX�āiR�KκQ�QJj\�
���������Yj�������WUiL�SKLϘX�āiR�KκQ�QJj\�����������YϴL�OmL�
VXξW�WKμ�QϮL�

��7UiL� SKLϘX���� Fy�JLi� WUϤ� JKL� VϮ� Oj������� WА�āϬQJ�EDR�JϬP�
������� WUiL� SKLϘX� āiR� KκQ� QJj\� ����������� OmL� VXξW� WUiL�
SKLϘX�iS�GϾQJ�FKR�KDL�NЌ�WtQK�OmL�āπX�WLrQ�Oj�����QąP�

��7UiL�SKLϘX�TXϪF�WϘ��Fy�JLi�WUϤ�WKHR�PϠQK�JLi�Oj�����WULϠX�86'�
āȶϼF�SKiW�KjQK�WURQJ�WKiQJ����������YϴL�WK϶L�KκQ�����QąP��
7UiL�SKLϘX�Qj\�NK{QJ�Fy�WjL�VμQ�āμP�EμR��Fy�OmL�VXξW�FϪ�āϤQK�
��������QąP�āȶϼF�WKDQK�WRiQ�KDL�OπQ�PϲW�QąP�

��7UiL�SKLϘX�FKX\ϜQ�āϮL�TXϪF�WϘ�Fy�JLi�WUϤ� Oj�����WULϠX�86'�
āȶϼF�SKiW�KjQK� WURQJ� WKiQJ���Yj� WKiQJ���������YϴL� WK϶L�
KκQ���QąP��7UiL�SKLϘX�Qj\�NK{QJ�Fy�WjL�VμQ�āμP�EμR��Fy�OmL�
VXξW�FϪ�āϤQK����QąP�āȶϼF� WKDQK� WRiQ�KDL� OπQ�PϲW�QąP��
7URQJ�QąP�������FiF�WUiL�FKЀ�ām�FKX\ϜQ�āϮL�����������86'�

���WUiL�SKLϘX�WKjQK���������FϮ�SKLϘX�SKϮ�WK{QJ�FЀD�&{QJ�W\�YϴL�
JLi�FKX\ϜQ�āϮL��������āϬQJ�FϮ�SKLϘX��6Ϫ�Gȶ�WUiL�SKLϘX�FzQ�
OκL�WκL�QJj\������������Oj�����WULϠX�86'�

.Ϙ�KRκFK�KRκW�āϲQJ�QąP�����

1ąP�������KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�FЀD�9LQJURXS�WφS�WUXQJ�YjR�
FiF�PϾF�WLrX�FϾ�WKϜ�VDX�āk\�

��7LϘS�WϾF�EjQ�JLDR�FiF�%ż6�ām�EiQ�WKHR�ā~QJ�NϘ�KRκFK�WκL�
FiF�GЊ�iQ�9LQKRPHV�5R\DO�&LW\�Yj�9LQKRPHV�7LPHV�&LW\��
Yj�EjQ�JLDR�āξW�ELϠW�WKЊ�WκL�GЊ�iQ�9LQKRPHV�5LYHUVLGH��0ϸ�
EiQ�PϴL�FiF�FąQ�Kϲ�WκL�9LQKRPHV�5R\DO�&LW\�Yj�9LQKRPHV�
7LPHV�&LW\�YϴL�FKtQK�ViFK�SK��KϼS�YϴL�WKϤ�WUȶ϶QJ�

��7LϘS�WϾF�GX\�WUu�KLϠX�TXμ�Yj�āς\�PκQK�WϪF�āϲ�WąQJ�WUȶϸQJ�
FЀD�FiF�OĤQK��YЊF�NLQK�GRDQK�WKȶ϶QJ�[X\rQ��7URQJ�āy��WąQJ�
QJXϬQ�WKX�WЄ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�ϮQ�āϤQK�QKȶ�4XμQ�Oì�
FKR�WKXr�FiF�7770�9LQFRP�&HQWHU�Yj�9LQFRP�0HJD�0DOO�
WUrQ�Fμ�QȶϴF��4XμQ�Oì�Yj�YφQ�KjQK�FiF�NKiFK�VκQ�GX�OϤFK�
9LQSHDUO��FiF�.KX�YXL�FKɳL�JLμL�WUt�9LQSHDUO�/DQG��%ϠQK�YLϠQ�
Yj�FiF�SKzQJ�NKiP�WLrX�FKXςQ�4XϪF�WϘ�9LQPHF�Yj�'ϤFK�YϾ�
JLiR�GϾF�FKξW�OȶϼQJ�FDR�9LQVFKRRO�

��.K{QJ�QJЄQJ�KRjQ�WKLϠQ�TX\�WUuQK�TXμQ�Oì��QkQJ�FDR�FKξW�
OȶϼQJ�Yj�WLrX�FKXςQ�GϤFK�YϾ�Yj�WLϠQ�tFK�āϪL�YϴL�FiF�WzD�QKj�
7770��FiF�VμQ�SKςP�FЀD�9LQKRPHV��FiF�NKiFK�VκQ�Yj�NKX�
YXL�FKɳL�JLμL�WUt�PDQJ�WKȶɳQJ�KLϠX�9LQSHDUO��KϠ�WKϪQJ�\�WϘ�
FKξW�OȶϼQJ�FDR�9LQPHF��KϠ�WKϪQJ�WUȶ϶QJ�KϦF�FKξW�OȶϼQJ�
FDR�9LQVFKRRO�

��&iF�GЊ�iQ�PϴL��+RjQ�WKjQK�Yj�āȶD�YjR�KRκW�āϲQJ�ā~QJ�NϘ�
KRκFK�FiF�GЊ�iQ�OϴQ�QKȶ�9LQSHDUO�3K~�4XϪF��GЊ�NLϘQ�NKDL�
WUȶɳQJ�WKiQJ�����������9LQFRP�&HQWHU�+κ�/RQJ��GЊ�NLϘQ�
NKDL�WUȶɳQJ�WKiQJ�����������1JRjL�UD��FiF�GЊ�iQ�NKiF�WκL�
FiF� WKjQK�SKϪ� WUϦQJ�āLϜP�QKȶ�+j�1ϲL��73��+Ϭ�&Kt�0LQK��
&πQ� 7Kɳ�� 4X\� 1KɳQ� āDQJ� WURQJ� TXi� WUuQK� FKXςQ� EϤ�� Vϖ�
āȶϼF� WULϜQ�NKDL�NKL� WKϤ� WUȶ϶QJ�%ż6�NKϸL�VψF�Yj�FiF�āLϚX�
NLϠQ�NLQK�WϘ�YĤ�P{�WKXφQ�OϼL�

�� żς\�PκQK� FiF� KRκW� āϲQJ� WLϘS� WKϤ�� TXμQJ� Ei� āϜ� WKX� K~W�
NKiFK�GX�OϤFK�WURQJ�Yj�QJRjL�QȶϴF��WąQJ�GRDQK�WKX�WЄ�FiF�
NKiFK�VκQ�UHVRUW�Yj�NKX�YXL�FKɳL�JLμL�WUt�PDQJ�WKȶɳQJ�KLϠX�
9LQSHDUO��9LQSHDUO�5HVRUW�1KD�7UDQJ��9LQSHDUO�/X[XU\�1KD�
7UDQJ��9LQSHDUO�*ROI�&OXE���1KD�7UDQJ��9LQSHDUO�/X[XU\�żj�
1ώQJ�� Yj� 9LQSHDUO� /DQG� �9LQSHDUO� /DQG� �� 1KD� 7UDQJ��
9LQSHDUO� :DWHU� 3DUN� �� 5R\DO� &LW\�� 9LQSHDUO� ,FH� 5LQN��
9LQSHDUO� *DPHV� �� 5R\DO� &LW\�� 5R\DO� %RZOLQJ�� 9LQSHDUO�
$TXDULXP���7LPHV�&LW\��9LQ.(���7LPHV�&LW\���

��żπX�Wȶ�FKLϚX�VkX�FKR�QJXϬQ�QKkQ�OЊF��FЀQJ�FϪ�Yj�OLrQ�WϾF�
ājR�WκR��QkQJ�FDR�FKξW�OȶϼQJ�Eϲ�Pi\�QKkQ�VЊ��āϐF�ELϠW�Oj�
QKkQ�VЊ�FξS�FDR�

��7tFK�FЊF�Pϸ�UϲQJ�TXDQ�KϠ�KϼS�WiF�YϴL�FiF�āϪL�WiF�OϴQ��Fy�
QąQJ�OЊF�Yj�NLQK�QJKLϠP�

��1JKLrQ�FЂX�Yj�WULϜQ�NKDL�āD�GκQJ�KyD�FiF�NϘ�KRκFK�KX\�
āϲQJ�YϪQ�KLϠX�TXμ�WURQJ�Yj�QJRjL�QȶϴF��QKϊP�SKϾF�YϾ�FKR�
FiF�GЊ�iQ�FϾ�WKϜ�

��.KόQJ�āϤQK�FKLϘQ�OȶϼF�SKiW�WULϜQ�NLQK�GRDQK�EϚQ�YЈQJ��
OX{Q�VRQJ�KjQK�YϴL�FiF�KRκW�āϲQJ�Yu�FϲQJ�āϬQJ�Yj�[m�KϲL�

��żϐW�PϾF� WLrX�FKLϘQ� OȶϼF� WUϸ� WKjQK�PϲW� WURQJ�QKЈQJ�7φS�
āRjQ�Wȶ�QKkQ�KjQJ�āπX�WκL�9LϠW�1DP��Fy�WLϚP�OЊF�KϲL�QKφS�
TXϪF�WϘ�āϜ�YȶɳQ�OrQ�WπP�NKX�YЊF�Yj�WKϘ�JLϴL�
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1 7KHR�GDQK�ViFK�FKϪW�FϮ�ā{QJ�GR�7UXQJ�WkP�OȶX�Nì��96'��FXQJ�FξS��FKȶD�EDR�JϬP������������FϮ�SKLϘX�TXВ�Fy�WKrP�VDX�NKL�
ViS�QKφS�&{QJ�W\�&3�żπX�Wȶ�Yj�7KȶɳQJ�PκL�3)9



���&{QJ�EϪ�WKȶɳQJ�KLϠX�
9LQVFKRRO�Yj�.LGV�:RUOG
7KiQJ���������7φS�āRjQ�9LQJURXS�ām�FKtQK�WKЂF�JLD�
QKφS�OĤQK�YЊF�JLiR�GϾF�WκL�9LϠW�1DP�YϴL�WKȶɳQJ�KLϠX�
9LQVFKRRO��9LQVFKRRO�FXQJ�FξS�KϠ�WKϪQJ�JLiR�GϾF�OLrQ�
FξS� WЄ�PπP� QRQ� āϘQ� KϘW� SKϮ� WK{QJ� WUXQJ� KϦF� FKξW�
OȶϼQJ�FDR�YϴL�FKL�SKt�KϼS�Oì��6DX����WKiQJ��9LQVFKRRO�
ām� OπQ� OȶϼW� NKDL� WUȶɳQJ�Yj�āȶD�YjR� YφQ�KjQK� WKjQK�
F{QJ��� WUȶ϶QJ�PπP�QRQ�WκL�FiF�NKX�ā{� WKϤ�9LQKRPHV�
5LYHUVLGH��7LPHV�&LW\�Yj�5R\DO�&LW\�
7KiQJ����������7φS�āRjQ�9LQJURXS�F{QJ�EϪ�āπX�Wȶ�Yj�
SKiW�WULϜQ�KϠ�WKϪQJ�9LQ.&��9LQ�.LGV�&HQWHU��QD\�Oj�.LGV�
:RUOG����FKXϰL�WUXQJ�WkP�PXD�VψP��Wȶ�YξQ�JLiR�GϾF��VЂF�
NKϨH� YϴL� TX\�P{� OϴQ�QKξW�9LϠW�1DP�Yj�āκW� āόQJ� FξS�
TXϪF�WϘ��GjQK�ULrQJ�FKR�WUϔ�HP�WЄ��������WXϮL��9LQ.&�Vϖ�
SKiW� WULϜQ� WκL�FiF� WKjQK�SKϪ� OϴQ� WUrQ� WRjQ�TXϪF��7KiQJ�
���������Fɳ�Vϸ�9LQ.&�āπX�WLrQ�ām�āL�YjR�KRκW�āϲQJ�WκL�
9LQFRP�0HJD�0DOO�7LPHV�&LW\�YϴL�WϮQJ�GLϠQ�WtFK�������P��
7KiQJ���������9LQ.&�āϮL�WrQ�WKjQK�.LGV�:RUOG�Yj�GЊ�NLϘQ�
NKDL�WUȶɳQJ�WKrP�Fɳ�Vϸ�PϴL�WκL�9LQFRP�&HQWHU�żϬQJ�.KϸL�
WURQJ�QąP�������

���+ϼS�WiF�FKLϘQ�OȶϼF�YϴL�
:DUEXUJ�3LQFXV
7KiQJ���������9LQJURXS�ām�Jk\�āȶϼF�WLϘQJ�YDQJ�OϴQ�WUrQ�WKϤ�
WUȶ϶QJ�WjL�FKtQK�YϴL�YLϠF�WKX�K~W�WKjQK�F{QJ�����WULϠX�86'�
WЄ�4XВ�āπX�Wȶ�KjQJ�āπX�WKϘ�JLϴL�:DUEXUJ�3LQFXV�YjR� OĤQK�
YЊF�NLQK�GRDQK�%ż6�EiQ�Oϔ��&Ͼ�WKϜ��:DUEXUJ�3LQFXV�UyW�����
WULϠX� 86'� āϜ�PXD� ���� FϮ� SKπQ� FЀD� &{QJ� W\� &3� 9LQFRP�
5HWDLO� ��F{QJ� W\� WKjQK�YLrQ�FЀD�7φS�āRjQ�9LQJURXS�KLϠQ�Vϸ�
KЈX�Yj�TXμQ�Oì�FiF�WϮ�KϼS�7770�PDQJ�WKȶɳQJ�KLϠX�9LQFRP�
&HQWHU� Yj�9LQFRP�0HJD�0DOO��żk\�FŕQJ� Oj�PЂF�āπX� Wȶ� OϴQ�
QKξW�WЄ�WUȶϴF�āϘQ�QD\�FЀD�PϲW�TXВ�āπX�Wȶ�WRjQ�FπX�YjR�PϲW�
GRDQK�QJKLϠS�FЀD�9LϠW�1DP��0ϲW�SKπQ�WURQJ�WKϨD�WKXφQ�Qj\�Oj�
:DUEXUJ�3LQFXV�FDP�NϘW�Vϖ�āπX�Wȶ�āϘQ����WULϠX�86'�WURQJ�āϼW�
SKiW�KjQK�OπQ�āπX�UD�F{QJ�FK~QJ��,32��FЀD�9LQJURXS�āϜ�QLrP�
\ϘW�WκL�WKϤ�WUȶ϶QJ�TXϪF�WϘ�WURQJ�WK϶L�JLDQ�WϴL��

��� .KDL� WUȶɳQJ� VLrX� 7770� 9LQFRP� 0HJD�
0DOO�5R\DO�&LW\
7KiQJ���������9LQJURXS�Jk\�ξQ�WȶϼQJ�PκQK�WUrQ�WKϤ�WUȶ϶QJ�PϐW�
EϊQJ�EiQ�Oϔ�YϴL�YLϠF�NKDL�WUȶɳQJ�WϮ�KϼS�WKȶɳQJ�PκL���JLμL�WUt�GȶϴL�
OzQJ�āξW�OϴQ�QKξW�&KkX�É�WκL�NKX�ā{�WKϤ�5R\DO�&LW\�YϴL�WϮQJ�GLϠQ�
WtFK� [k\� GЊQJ� �*)$�� OrQ� WϴL� �������P���7KXϲF� FKXϰL� WKȶɳQJ�
KLϠX�9LQFRP�0HJD�0DOO��7770�Qj\�KϲL�WϾ�KjQJ�WUąP�WKȶɳQJ�KLϠX�
TXϪF�WϘ�Yj�WURQJ�QȶϴF��żϐF�ELϠW��YϴL�YLϠF�WtFK�KϼS�QKLϚX�KκQJ�
PϾF�YXL�FKɳL�JLμL�WUt�āϲF�āiR��OπQ�āπX�WLrQ�[XξW�KLϠQ�WκL�9LϠW�1DP��
QKȶ�&{QJ�YLrQ�QȶϴF�WURQJ�QKj��VkQ�EąQJ�WKφW��9LQFRP�0HJD�
0DOO�5R\DO�&LW\�ām�WUϸ�WKjQK�āLϜP�āϘQ�PϴL�KξS�GτQ�FЀD�QJȶ϶L�
GkQ�7KЀ�ā{�QyL�ULrQJ�Yj�QJȶ϶L�GkQ�Fμ�QȶϴF�QyL�FKXQJ�

���7KЊF�KLϠQ� WKjQK�F{QJ�FiF�JLDR�GϤFK�
OϴQ�
7URQJ�QąP�������7φS�āRjQ�ām� WLϘQ�KjQK� WKjQK�F{QJ�KjQJ�
ORκW� FiF� JLDR� GϤFK� FKX\ϜQ� QKȶϼQJ� OϴQ� QKȶ� WKȶɳQJ� YϾ�
FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�WzD�QKj�9LQFRP�&HQWHU�$��73��+Ϭ�&Kt�0LQK�
YϴL�WϮQJ�JLi�WUϤ�������WА�āϬQJ��Nì�KϼS�āϬQJ�FKR�WKXr�GjL�KκQ�
NKX�YąQ�SKzQJ�WκL�9LQFRP�&HQWHU�żϬQJ�.KϸL�YϴL�WϮQJ�JLi�WUϤ�
������WА�āϬQJ��1KЈQJ�WKjQK�F{QJ�Qj\�NK{QJ�FKϢ�WKϜ�KLϠQ�X\�
WtQ� Yj� QąQJ� OЊF� WKX� KϬL� YϪQ� Yj� WiL� āπX� Wȶ� GЊ� iQ� FЀD�
9LQJURXS�Pj�FzQ�JL~S�FЀQJ�FϪ�PϲW�FiFK�āiQJ�NϜ�GzQJ�WLϚQ�
FKR�7φS�āRjQ���

���&{QJ�EϪ�WKȶɳQJ�KLϠX�9LQKRPHV�
7KiQJ� ��������� 9LQJURXS� ām� F{QJ� EϪ� WKȶɳQJ� KLϠX�
9LQKRPHV���KϠ�WKϪQJ�ELϠW�WKЊ��FąQ�Kϲ�āόQJ�FξS��āHP�āϘQ�
SKRQJ�FiFK�VϪQJ�PϴL�WκL�9LϠW�1DP��7KHR�āy��9LQKRPHV�
Vϖ�PDQJ�āϘQ�FKR�Fȶ�GkQ�FiF�NKX�ā{�WKϤ�GR�9LQJURXS�SKiW�
WULϜQ�EDR�JϬP�5R\DO�&LW\��7LPHV�&LW\��9LQKRPHV�5LYHU�
VLGH��WκL�+j�1ϲL���9LQKRPHV�żϬQJ�.KϸL��WκL�73��+Ϭ�&Kt�
0LQK��Yj�FiF�NKX�ā{�WKϤ�WURQJ�WȶɳQJ�ODL�FЀD�9LQJURXS�PϲW�
KϠ� WKϪQJ�GϤFK�YϾ�KRjQ�KμR��āHP�āϘQ�PϲW�SKRQJ�FiFK�
VϪQJ�PϴL��WKHR�WLrX�FKXςQ�TXϪF�WϘ�OπQ�āπX�WLrQ�[XξW�KLϠQ�
WκL�9LϠW�1DP�

����%jQ�JLDR�FąQ�Kϲ�ā~QJ�FDP�NϘW�Yj�F{QJ�
EϪ�JyL�WUL�kQ�NKiFK�KjQJ
1ąP�������7φS�āRjQ�9LQJURXS�ām�EjQ�JLDR�KjQJ�QJjQ�FąQ�Kϲ�WKHR�
ā~QJ�WLϘQ�āϲ�FDP�NϘW�WκL�KDL�āκL�GЊ�iQ�5R\DO�&LW\�Yj�7LPHV�&LW\��
āϬQJ�WK϶L�Jk\�WLϘQJ�YDQJ�OϴQ�WUrQ�WKϤ�WUȶ϶QJ�YϴL�YLϠF�F{QJ�EϪ�JyL�WUL�
kQ�GjQK�FKR�NKiFK�KjQJ��7KHR�āy��OπQ�āπX�WLrQ�WκL�9LϠW�1DP��FKЀ�Vϸ�
KЈX�KLϠQ�WκL�Yj�WȶɳQJ�ODL�FЀD�FiF�FąQ�Kϲ��ELϠW�WKЊ�WκL�FiF�GЊ�iQ�GR�
9LQJURXS� SKiW� WULϜQ� �9LQKRPHV� 5LYHUVLGH�� 9LQKRPHV� 7LPHV� &LW\��
9LQKRPHV�5R\DO�&LW\��āȶϼF�PLϞQ�SKt�GϤFK�YϾ� WURQJ�YzQJ����QąP��
ULrQJ�Fȶ�GkQ�5R\DO�&LW\�Yj�7LPHV�&LW\�Vϖ�āȶϼF�KȶϸQJ�WKrP�FiF�ȶX�
āmL�QKȶ�JyL�KϦF�EϮQJ�FiF�FξS�WκL�9LQVFKRRO��JyL�FKąP�VyF�\�WϘ�FKR�Fμ�
JLD�āuQK��SKt�QȶϴF�QyQJ�ȶX�āmL�WURQJ�YzQJ����QąP��EϜ�EɳL��VμQK�FK϶�
��VDR���

���&iF� WKȶɳQJ�YϾ�KX\�āϲQJ�YϪQ� WKjQK�F{QJ�
WUrQ�WKϤ�WUȶ϶QJ�TXϪF�WϘ
7KiQJ����������9LQJURXS�ām�KRjQ�WKjQK�YLϠF�ājP�SKiQ�Yj�Nì�NϘW�KϼS�
āϬQJ�YD\�KϼS�YϪQ�TXϪF�WϘ�YϴL� WϮQJ�WUϤ�JLi�����WULϠX�86'��YϴL� OmL�VXξW�
/LERU����������QąP�QKϊP�FξS�YϪQ�FKR�FiF�GЊ�iQ�āDQJ�Yj�Vϖ�SKiW�WULϜQ�
FЀD� 9LQJURXS�� *LDR� GϤFK� Qj\� āȶϼF� WKX� [ϘS� EϸL� �� QJkQ� KjQJ� &UHGLW�
6XLVVH��0D\EDQN�Yj�'HXWVFKH�%DQN��
7KiQJ����������7φS�āRjQ�9LQJURXS�KX\�āϲQJ�WKjQK�F{QJ�����WULϠX�86'�
WUiL�SKLϘX�TXϪF�WϘ��żk\�Oj�ORκL�KuQK�WUiL�SKLϘX�Fy�WK϶L�KκQ�����QąP�Yj�NK{QJ�
Fy�WjL�VμQ�āμP�EμR��YϴL�PЂF�OmL�VXξW�FϪ�āϤQK�Oj����������6Ϫ�WLϚQ�WKX�āȶϼF�
WЄ�āϼW�SKiW�KjQK�Qj\�āȶϼF�FKX\ϜQ�YϚ�9LQFRP�5HWDLO�āϜ�SKiW�WULϜQ�PμQJ�
NLQK�GRDQK�7770�FЀD�7φS�āRjQ�
&iF�WKȶɳQJ�YϾ�Qj\�ām�WLϘS�WϾF�NKόQJ�āϤQK�X\�WtQ�FЀD�9LQJURXS�WURQJ�F{QJ�
WiF�WLϘS�FφQ�Yj�KX\�āϲQJ�YϪQ�WЄ�WKϤ�WUȶ϶QJ�WjL�FKtQK�TXϪF�WϘ�

���.KDL�WUȶɳQJ�VLrX�7770�9LQFRP�0HJD�0DOO�
7LPHV�&LW\�
7LϘS�WKHR�9LQFRP�0HJD�0DOO�5R\DO�&LW\��WϮ�KϼS�PXD�VψP�Yj�YXL�FKɳL�JLμL�WUt�
OϴQ�QKξW�NKX�YЊF�SKtD�1DP�+j�1ϲL�Yj�Oj�TXπQ�WKϜ�OϴQ�WKЂ�KDL�WκL�9LϠW�1DP���
9LQFRP�0HJD�0DOO�7LPHV�&LW\�ām�āȶϼF�NKDL�WUȶɳQJ�YjR�QJj\�������������9ϴL�
VЊ�[XξW�KLϠQ�OπQ�āπX�WLrQ�VLrX�WKϤ�WKȶɳQJ�PκL�GjQK�FKR�WUϔ�HP�WKXϲF�WKȶɳQJ�
KLϠX�9LQ.&��QD\�Oj�.LGV�:RUOG���WKЀ\�FXQJ�KLϠQ�āκL��OϴQ�QKξW�9LϠW�1DP��F�QJ�
FiF�GϤFK�YϾ�JLμL�WUt�YąQ�KyD�NKiF��9LQFRP�0HJD�0DOO�7LPHV�&LW\�NK{QJ�FKϢ�WUϸ�
WKjQK�PϲW�WKLrQ�āȶ϶QJ�PXD�VψP�Oì�WȶϸQJ�Pj�FzQ�Oj�āLϜP�KϒQ�YąQ�KyD��GX�OϤFK��
JLμL�WUt�FKR�Fȶ�GkQ�Yj�NKiFK�GX�OϤFK�

���9LQJURXS�JϐW�KiL�QKLϚX�JLμL�WKȶϸQJ�TXϪF�
WϘ�GDQK�JLi
1ąP������ Oj� QąP�9LQJURXS�āȶϼF� F{QJ�QKφQ� Yj� WUDR�QKLϚX�JLμL�
WKȶϸQJ�TXϪF�WϘ�WЄ�FiF�WϮ�FKЂF�X\�WtQ�WURQJ�NKX�YЊF��.KϸL�āπX�Oj�
GDQK�KLϠX�´'Њ�iQ�SKЂF�KϼS�WϪW�QKξW�&KkX�É���7KiL�%uQK�'ȶɳQJµ�
FKR�9LQKRPHV�5LYHUVLGH� WκL�JLμL� WKȶϸQJ�EξW�āϲQJ�VμQ�TXϪF�WϘ���
,QWHUQDWLRQDO� 3URSHUW\�$ZDUGV� ������7LϘS� āϘQ� Oj� 5R\DO� &LW\� ām�
JLjQK�āȶϼF�JLμL�WKȶϸQJ��'Њ�iQ�FąQ�Kϲ�WϪW�QKξW�9LϠW�1DP��ϸ�Fμ�KDL�
VЊ�NLϠQ�JLμL�WKȶϸQJ�TXϪF�WϘ�Oj�*LμL�WKȶϸQJ�%ξW�āϲQJ�VμQ�ż{QJ�
1DP�É�QąP�������6LQJDSRUH��Yj�*LμL�WKȶϸQJ�;k\�GЊQJ������
FЀD�WκS�FKt�:RUOG�)LQDQFH��9ȶɳQJ�TXϪF�$QK��
7URQJ� OĤQK� YЊF� GX� OϤFK�� KϠ� WKϪQJ� 9LQSHDUO� JLjQK� āȶϼF� *LμL�
WKȶϸQJ�7KH�*XLGH�$ZDUGV�������9LQSHDUO�*ROI�&OXE���1KD�7UDQJ�
āκW�JLμL�WKȶϸQJ�6kQ�*ROI�Fy�FμQK�TXDQ�āϒS�QKξW�
7URQJ�OĤQK�YЊF�WjL�FKtQK��9LQJURXS�OLrQ�WϾF�āȶϼF�YLQK�GDQK�Yu�ām�
WKjQK�F{QJ�[XξW�VψF�YϴL�FiF�WKȶɳQJ�YϾ�QKȶ�NKRμQ�āπX�Wȶ�FЀD�
:DUEXUJ�3LQFXV��SKiW�KjQK�WUiL�SKLϘX�TXϪF�WϘ�WUϤ�JLi�����WULϠX�
86'��Yj�NKRμQ�YD\�KϼS�YϪQ�TXϪF�WϘ�WUϤ�JLi�����WULϠX�86'��&iF�
JLDR�GϤFK�Qj\�ām�JLjQK�āȶϼF�JLμL� WKȶϸQJ�´7KȶɳQJ�YϾ�9LϠW�
1DP�WϪW�QKξWµ�GR�)LQDQFH$VLD�WUDR�WϐQJ���´*LDR�GϤFK�EξW�āϲQJ�
VμQ��FЀD�QąPµ�GR�$FTXLVLWLRQ�,QWHUQDWLRQDO�WUDR�WϐQJ��́ 7KȶɳQJ�
YϾ�9LϠW�1DP�WLrX�ELϜX�FЀD�QąP�WUrQ�WKϤ�WUȶ϶QJ�YϪQ�TXϪF�WϘµ�
GR�,)5�$VLD�WUDR�WϐQJ�Yj�JLμL�WKȶϸQJ�́ 7Ϯ�FKЂF�SKiW�KjQK�WLrX�
ELϜX�FЀD�QąPµ�GR�7KH�$VVHW�WUDR�WϐQJ�

����'Њ�iQ�&KX\ϜQ�āϮL�9LQJURXS�
1ąP������ Oj�QąP�EμQ� OϚ� WURQJ�TXμQ� WUϤ�GRDQK�QJKLϠS� WκL�
9LQJURXS��1KϊP�āiS�ЂQJ�QKX�FπX�SKiW�WULϜQ�GjL�KκQ�Yj�EϚQ�
YЈQJ��%DQ�/mQK�āκR�7φS�āRjQ�ām�TX\ϘW�āϤQK�́ FKЀ�āϲQJ�WKD\�
āϮL� WUȶϴF�NKL�EXϲF�SKμL� WKD\�āϮLµ�YϴL�GЊ�iQ�´&KX\ϜQ�āϮL�
9LQJURXSµ��0ϾF�WLrX�FЀD�GЊ�iQ�Oj�WκR�UD�VЊ�FKX\ϜQ�āϮL�WRjQ�
GLϠQ�WURQJ�WRjQ�7φS�āRjQ��KȶϴQJ�WϴL�FiFK�WKЂF�OjP�YLϠF�
FKX\rQ�QJKLϠS��KLϠX�TXμ�Yj�EϚQ�YЈQJ��7KHR�Oϲ�WUuQK�FЀD�
GЊ�iQ�FKX\ϜQ�āϮL��7φS�āRjQ�Vϖ�FKX\ϜQ�WЄ�KuQK�WKЂF�TXμQ�
WUϤ� WφS�WUXQJ�VDQJ�KuQK�WKЂF�TXμQ�WUϤ� WKHR� OĤQK�YЊF�NLQK�
GRDQK�GȶϴL�P{�KuQK�FiF�WUXQJ�WkP�OϼL�QKXφQ�āϲF�OφS��
żk\�Oj�P{�KuQK�TXμQ�WUϤ�Fy�WtQK�ȶX�YLϠW�FDR��WKHR�WK{QJ�
OϠ�FЀD�FiF�7φS�āRjQ�TXϪF�WϘ�OϴQ�Yj�Oj�QϚQ�WμQJ�YЈQJ�
FKψF�SKϾF�YϾ�FKR�QKX�FπX�SKiW�WULϜQ�Pϸ�UϲQJ�FЀD�7φS�
āRjQ�WURQJ�JLDL�āRκQ�WLϘS�WKHR��'��PϴL�WULϜQ�NKDL�JLЈD�
QąP�������VRQJ�F{QJ�FXϲF�´FKX\ϜQ�āϮLµ�ām�PDQJ�OκL�
VLQK�NKt�PϴL�FKR�KπX�KϘW�FiF�Fɳ�Vϸ�FЀD�7φS�āRjQ�YϴL�
VЊ� FKX\ϜQ� ELϘQ� WtFK� FЊF� YϚ� Wȶ� GX\�� QKφQ� WKЂF� Yj�
āϲQJ�OЊF�OjP�YLϠF�FЀD�&%19�

���6Љ�.,ϟ1�1ϭ,�%υ7�1Ą0�����
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%É2�&+Ì�9,ϗ7�9ϙ�9,1*5283

/j�PϲW�QąP�FЀD�VЊ�WLrQ�
SKRQJ�Yj�Pϸ�UϲQJ��QąP�
������9LQJURXS�ām�WUϸ�
WKjQK�WKȶɳQJ�KLϠX�WkP�

āLϜP�FЀD�WUX\ϚQ�WK{QJ�9LϠW�
1DP�WUrQ�KπX�KϘW�FiF�OĤQK�

YЊF��EξW�āϲQJ�VμQ��WjL�
FKtQK��GX�OϤFK���QJKϢ�GȶϺQJ��
\�WϘ��JLiR�GϾF��YXL�FKɳL�JLμL�
WUt«�&iF�WκS�FKt�NLQK�WϘ�X\�
WtQ�FЀD�NKX�YЊF�Yj�WKϘ�JLϴL�
FŕQJ�WKȶ϶QJ�[X\rQ�āȶD�
WLQ��EjL�YϚ�9LQJURXS�YϴL�
KuQK�μQK�PϲW�7φS�āRjQ��
WLϚP�OЊF�PκQK��FKX\rQ�

QJKLϠS�Yj�āDQJ�WKDP�YϦQJ�
WLϘQ�UD�WKϘ�JLϴL�
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1ąP������NK{QJ�FKϢ�JKL�QKЈQJ�GξX�ξQ�TXDQ�WUϦQJ�WURQJ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�FЀD�7φS�āRjQ�Pj�FzQ�Oj�PϲW�QąP�V{L�āϲQJ�
FЀD�KRκW�āϲQJ�TXDQ�KϠ�QKj�āπX�Wȶ�WκL�9LQJURXS��&{QJ�WiF�TXDQ�KϠ�FϮ�ā{QJ�Yj�QKj�āπX�Wȶ�NK{QJ�QJЄQJ�āȶϼF�FKX\rQ�QJKLϠS��
āD�GκQJ�KyD�āϜ�JyS�SKπQ�YjR�VЊ�SKiW�WULϜQ�EϚQ�YЈQJ�FЀD�7φS�āRjQ�

ë�WKЂF�āȶϼF�WUiFK�QKLϠP�WϪL�āD�KyD�KyD�OϼL�tFK�FЀD�FϮ�ā{QJ�
Yj�FDP�NϘW�WUϸ�WKjQK�´1Jȶ϶L�āϬQJ�KjQK�VϪ��µ�FЀD�āϪL�WiF�Yj�
FϮ�ā{QJ��9LQJURXS�OX{Q�GjQK�VЊ�W{Q�WUϦQJ�FDR�QKξW�āϪL�YϴL�
FϮ�ā{QJ�Yj�QKj�āπX�Wȶ��%rQ�FκQK�YLϠF�WXkQ�WKЀ�ā~QJ�WKHR�
TX\�āϤQK�F{QJ�EϪ�WK{QJ�WLQ�Yj�GX\�WUu�WLrX�FKXςQ�FDR�YϚ�WtQK�
PLQK�EκFK�FЀD�F{QJ�W\��QkQJ�FDR�FKξW�OȶϼQJ�TXDQ�KϠ�QKj�
āπX�Wȶ�Oj�PϲW�SKπQ�TXDQ�WUϦQJ�WURQJ�āϤQK�KȶϴQJ�FKLϘQ�OȶϼF�
FЀD�9LQJURXS�QKϊP�[k\�GЊQJ�PϲW�KϠ� WKϪQJ�TXμQ� WUϤ� WKHR�
WLrX�FKXςQ�TXϪF�WϘ�

&KtQK�ViFK�TXDQ�KϠ�QKj�āπX�Wȶ�FЀD�9LQJURXS�WφS�WUXQJ�YjR�

Ã�żμP�EμR�F{QJ�EϪ� WK{QJ� WLQ�NϤS� WK϶L��PLQK�EκFK�Yj�QKξW�
TXiQ�WϴL�FϮ�ā{QJ�Yj�QKj�āπX�Wȶ�

Ã�7ϪL�ȶX�KyD�VЊ�KLϜX�ELϘW�FЀD�FϲQJ�āϬQJ�āπX�Wȶ�YϚ�7φS�āRjQ�
9LQJURXS��WtFK�FЊF�Yj�NϤS�WK϶L�QkQJ�FDR�VЊ�F{QJ�QKφQ�FŕQJ�
QKȶ� KuQK� μQK� FЀD�7φS� āRjQ� WK{QJ� TXD� FiF� VЊ� NLϠQ� Yj�
SKȶɳQJ�WLϠQ�WUX\ϚQ�WK{QJ�

Ã�żϚ�FDR�JLi�WUϤ�āϪL�WKRκL�YϴL�FiF�FϮ�ā{QJ�KLϠQ�WκL�Yj�WȶɳQJ�ODL

48$1�+ϟ�&ϭ�żÑ1*�9�1+�żο8�7ȵ

Ã�&KЀ�āϲQJ� WKDP�JLD�YjR�FiF�GLϞQ�ājQ��KϲL� WKμR��KϲL�QJKϤ�
WURQJ�Yj�QJRjL�QȶϴF��FiF�JLμL�WKȶϸQJ�TXϪF�WϘ�

Ã��7Kȶ϶QJ�[X\rQ�WϮ�FKЂF�FiF�FXϲF�NKμR�ViW�Yj�WKąP�GЊ�
iQ�FЀD�7φS�āRjQ�WUrQ�Fμ�QȶϴF�FKR�QKj�āπX�Wȶ�Yj�QKj�
SKkQ�WtFK�

Ã�'X\�WUu�PϪL�TXDQ�KϠ�WtFK�FЊF�YϴL�FiF�WϮ�FKЂF�WjL�FKtQK�WURQJ�
QȶϴF�Yj�TXϪF�WϘ��FiF�QJkQ�KjQJ�āπX�Wȶ��TXВ�āπX�Wȶ��F{QJ�
W\�FKЂQJ�NKRiQ�Yj�FiF�WϮ�FKЂF�[ϘS�KκQJ�WtQ�GϾQJ�āϲF�OφS��
WκR�āLϚX�NLϠQ�WKXφQ�OϼL�āϜ�WLϘS�FφQ�WK{QJ�WLQ�Yj�YLϘW�FiF�EiR�
FiR�SKkQ�WtFK�YϚ�7φS�āRjQ�

Ã�żϤD�FKϢ�LU#YLQJURXS�QHW�OLrQ�WϾF�SKμQ�KϬL�NϤS�WK϶L�FiF�WKψF�
PψF��FφS�QKφW� WK{QJ� WLQ�YϚ�9LQJURXS� WϴL�FϮ�ā{QJ�Yj�QKj�
āπX�Wȶ�

Ã�/LrQ�WϾF�KRjQ�WKLϠQ�Yj�SKiW�WULϜQ�ZHEVLWH�9LQJURXS�YϴL�āπ\�
āЀ�FiF�WK{QJ�WLQ�WjL�FKtQK��WjL�OLϠX�GjQK�FKR�QKj�āπX�Wȶ��EμQ�
WLQ�KjQJ�TXì��EiR�FiR�WKȶ϶QJ�QLrQ��WK{QJ�FiR�EiR�FKt��WLQ�
WЂF�KRκW�āϲQJ«

7URQJ�QąP�TXD��9LQJURXS�ām� WULϜQ�NKDL�JπQ�����FXϲF�JϐS�
PϐW�WUЊF�WLϘS�Yj�NKμR�ViW�FKR�QKj�āπX�Wȶ�āL�WKąP�FiF�GЊ�iQ�
OϴQ� WκL�+j�1ϲL��73��+Ϭ�&Kt�0LQK��żj�1ώQJ�Yj�1KD�7UDQJ��
9LQJURXS�ām�āȶϼF�FϲQJ�āϬQJ�āπX�Wȶ�Yj�FKЂQJ�NKRiQ�JKL�
QKφQ�Oj���WURQJ���GRDQK�QJKLϠS�QLrP�\ϘW�Fy�KRκW�āϲQJ�TXDQ�
KϠ�QKj�āπX�Wȶ�WϪW�QKξW�WKϤ�WUȶ϶QJ�9LϠW�1DP��āϬQJ�WK϶L�Oj���
WURQJ���GRDQK�QJKLϠS�X\� WtQ�FЀD�9LϠW�1DP�āȶϼF� WUDR�JLμL�
WKȶϸQJ�%HVW�,QYHVWRU�5HODWLRQV�WKXϲF�JLμL�$VLDQ�([FHOOHQFH�
5HFRJQLWLRQ�$ZDUGV�������+RQJ�.RQJ��

&iF�VЊ�NLϠQ�TXDQ�KϠ�FϮ�ā{QJ�Yj�QKj�āπX�Wȶ�QϮL�EφW�WURQJ�QąP�

żκL�KϲL�&Ϯ�ā{QJ�WKȶ϶QJ�QLrQ�������7KiQJ���������7φS�
āRjQ�ām�WϮ�FKЂF�ż+&ż�WKȶ϶QJ�QLrQ�āϜ�WK{QJ�TXD�FiF�
NϘW�TXμ�āκW�āȶϼF�QąP�������FiF�FKϢ�WLrX�NϘ�KRκFK�FKR�
QąP������Yj�FiF�QϲL�GXQJ�TXDQ�WUϦQJ�NKiF�

&iF� EXϮL� KϦS� PϐW� QKj� SKkQ� WtFK� �$QDO\VW� 0HHWLQJ���
żȶϼF� WϮ� FKЂF�KjQJ�TXì� WκL�+j�1ϲL��73��+Ϭ�&Kt�0LQK�
KRϐF�WκL�1KD�7UDQJ��YϴL�VЊ�WKDP�GЊ�FЀD�KɳQ����āκL�GLϠQ�
Oj�FiF�WUiL�FKЀ��TXВ�āπX�Wȶ�Yj�QKj�SKkQ�WtFK�WκL�WKϤ�WUȶ϶QJ�
9LϠW�1DP��6LQJDSRUH��+ϬQJ�.{QJ�WKDP�GЊ��+RκW�āϲQJ�
Qj\�ām�QKφQ�āȶϼF�VЊ�ЀQJ�Kϲ��āiQK�JLi�FDR�āϜ�WLϘS�WϾF�
KRjQ� WKLϠQ�YLϠF�FXQJ�FξS�FiF� WK{QJ� WLQ�TXDQ� WUϦQJ�YϚ�
FiF�KRκW�āϲQJ�FKLϘQ�OȶϼF��NϘ�KRκFK�Yj�WLϘQ�āϲ�WULϜQ�NKDL�
FiF�GЊ�iQ�FЀD�7φS�āRjQ��4XD�āy��JLD�WąQJ�NϘW�QϪL�Yj�WLϘS�
FφQ�JLЈD�EDQ�OmQK�āκR�7φS�āRjQ�YϴL�FϲQJ�āϬQJ�āπX�Wȶ�

Ã�&iF�VЊ�NLϠQ�JLμL� WKȶϸQJ��7KDP�GЊ�/Ϟ�WUDR�JLμL� ,)5�$VLD�
$ZDUGV� ����� WκL� +RQJ� .RQJ�� /Ϟ� WUDR� JLμL� $VLD� 3DFLILF�
3URSHUW\�$ZDUGV������WκL�.XDOD�/XPSXU��0DOD\VLD��/Ϟ�WUDR�
JLμL�6RXWKHDVW�$VLD�3URSHUW\�$ZDUGV������WκL�6LQJDSRUH�

Ã�&iF�KϲL�QJKϤ�āπX�Wȶ��/90&�&RQIHUHQFH�WκL�7KDLODQG��&/6$�
,QYHVWRUV
� )RUXP� ����� WκL� 6LQJDSRUH�� 0D\EDQN� .LP(QJ�
,QYHVWRU�&RQIHUHQFH�WκL�+j�1ϲL��(PHUJLQJ�0DUNHWV�/HDGHU�
VKLS�)RUXP�WκL�,VWDQEXO�

Ã�9LQJURXS�7RXU��7KiQJ���������7φS�āRjQ�ām�WϮ�FKЂF�WKjQK�
F{QJ�´9LQJURXS�7RXUµ�OπQ�WKЂ�KDL�FKR�FiF�āκL�GLϠQ�FЀD�KɳQ�
���TXВ�āπX�Wȶ�Yj�F{QJ�W\�FKЂQJ�NKRiQ��6Њ�NLϠQ�GLϞQ�UD�
WURQJ�EϪQ�QJj\��WκR�āLϚX�NLϠQ�FKR�QKЈQJ�QJȶ϶L�WKDP�JLD�
Fy�WKϜ�WUЊF�WLϘS�NKμR�ViW�KπX�KϘW�FiF�GЊ�iQ�FЀD�7φS�āRjQ�
WκL�+j�1ϲL��żj�1ώQJ��1KD�7UDQJ�Yj�73��+Ϭ�&Kt�0LQK�

· 5RDGVKRZ� WκL� FiF� WKϤ� WUȶ϶QJ� WjL� FKtQK� OϴQ�� 7URQJ� QąP�
������9LQJURXS�WϮ�FKЂF�URDGVKRZ�WUrQ�WRjQ�FπX��WφS�WUXQJ�
ϸ�FiF�WUXQJ�WkP�WjL�FKtQK�OϴQ�QKȶ�+RQJ�.RQJ��6LQJDSRUH��
/RQGRQ�� /RV� $QJHOHV�� %RVWRQ� Yj� 1HZ� <RUN� WURQJ� FiF�
WKȶɳQJ�YϾ�SKiW�KjQK�WKjQK�F{QJ�WUrQ�WKϤ�WUȶ϶QJ�TXϪF�WϘ�

48 49

%
É
2
�&
É
2
�

7+
ȵ
ϵ
1
*
�1
,È
1
��
��

%
É
2
�&
É
2
�

7+
ȵ
ϵ
1
*
�1
,È
1
��
��



7+Ñ1*�7,1�&ϭ�żÑ1*

9ϪQ�āLϚX�OϠ�FЀD�&{QJ�W\��������������������āϬQJ��WκL�QJj\�������������
9ϪQ�āLϚX�OϠ�FЀD�&{QJ�W\��������������������āϬQJ��FąQ�FЂ�WKHR�*Lξ\�FKЂQJ�QKφQ�āąQJ�Nì�GRDQK�QJKLϠS�WKD\�āϮL�OπQ�WKЂ����
QJj\������������
*Li�JLDR�GϤFK�WUrQ�WKϤ�WUȶ϶QJ�FKЂQJ�NKRiQ���������āϬQJ�FϮ�SKLϘX��WκL�QJj\�������������
*Li�WUϤ�YϪQ�KyD�WKϤ�WUȶ϶QJ���������WА�āϬQJ��WκL�QJj\�������������

1 %j�'ȶɳQJ�7KϤ�0DL�+RD�āȶϼF�EϮ�QKLϠP�FKЂF�YϾ�7ϮQJ�*LiP�āϪF�7φS�āRjQ�9LQJURXS�WЄ�QJj\������������
��%j�/r�7KϤ�7KX�7KЀ\�JLЈ�FKЂF�YϾ�7ϮQJ�*LiP�āϪF�7φS�āRjQ�9LQJURXS�WЄ�QJj\�����������āϘQ�KϘW�QJj\�����������

6ϸ�KЈX�FЀD�FϮ�ā{QJ�QϲL�Eϲ��WKHR�'DQK�ViFK�FϮ�ā{QJ�WκL�QJj\����������

7KϪQJ�Nr�Vϸ�KЈX�FЀD�FϮ�ā{QJ�QϲL�Eϲ��FϮ�ā{QJ�OϴQ��JLDR�GϤFK�FЀD�FiF�WKjQK�YLrQ�FKЀ�FKϪW�Yj�QJȶ϶L�OLrQ�TXDQ�
WURQJ�QąP�������WKHR�'DQK�ViFK�FKϪW�FϮ�ā{QJ�JπQ�QKξW�

+ϲL�āϬQJ�TXμQ�WUϤ

3KκP�1KφW�9ȶϼQJ���&KЀ�WϤFK

3KκP�7K~\�+ϊQJ���3Ky�&KЀ�WϤFK�

3KκP�7KX�+ȶɳQJ���3Ky�&KЀ�WϤFK

/r�7KϤ�7KX�7KЀ\���3Ky�&KЀ�WϤFK

1JX\ϞQ�'LϠX�/LQK���3Ky�&KЀ�WϤFK�NLrP�3Ky�7*ż

9ŕ�7X\ϘW�+ϊQJ���3Ky�&KЀ�WϤFK�NLrP�3Ky�7*ż

/r�.KψF�+LϠS���3Ky�&KЀ�WϤFK

0DL�+ȶɳQJ�1ϲL���7KjQK�YLrQ��3Ky�7*ż

/LQJ�&KXQJ�<HH�5R\���7KjQK�YLrQ

0DUF�9LOOLHUV�7RZQVHQG���7KjQK�YLrQ

-RVHSK�5D\PRQG�*DJQRQ���7KjQK�YLrQ
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%DQ�*LiP�āϪF

'ȶɳQJ�7KϤ�0DL�+RD����7ϮQJ�*LiP�āϪF

3KκP�9ąQ�.KȶɳQJ���3Ky�7*ż

żϐQJ�7KDQK�7KЀ\���3Ky�7*ż

%DQ�.LϜP�VRiW

1JX\ϞQ�7KϘ�$QK���7UȶϸQJ�%.6

żLQK�1JϦF�/kQ���7KjQK�YLrQ

1JX\ϞQ�7KϤ�9kQ�7ULQK���7KjQK�YLrQ

żϰ�7KϤ�+ϬQJ�9kQ���7KjQK�YLrQ

+RjQJ�7K~\�0DL���7KjQK�YLrQ

.Ϙ�WRiQ�WUȶϸQJ

1JX\ϞQ�7KϤ�7KX�+LϚQ���.77

1Jȶ϶L�āȶϼF�Ѐ\�TX\ϚQ�&%77

1JX\ϞQ�'LϠX�/LQK���3Ky�&KЀ�WϤFK�+ż47�NLrP�3Ky�7*ż

7ϭ1*�&ϱ1*�

+Ϧ�Yj�WrQ���&KЂF�YϾ
7ϮQJ�VϪ�OȶϼQJ�Vϸ�KЈX

�&Ϯ�SKLϘX�
7А�OϠ�Vϸ�KЈX

���

��&{QJ�W\�&3�żπX�Wȶ�;k\�GЊQJ�żκL�$Q�NK{QJ�FzQ�Oj�F{QJ�W\�OLrQ�NϘW�FЀD�7φS�āRjQ�9LQJURXS�WЄ�QJj\�����������
��7KHR�GDQK�ViFK�FKϪW�FϮ�ā{QJ�GR�7UXQJ�WkP�OȶX�Nì��96'��FXQJ�FξS��FKȶD�EDR�JϬP������������FϮ�SKLϘX�TXВ�Fy�WKrP�VDX��
��NKL�ViS�QKφS�&{QJ�W\�&3�żπX�Wȶ�Yj�7KȶɳQJ�PκL�3)9�

*LDR�GϤFK�FЀD�FiF�WKjQK�YLrQ�FKЀ�FKϪW�Yj�QJȶ϶L�OLrQ�TXDQ�WURQJ�QąP�����

6ϸ�KЈX�FЀD�FϮ�G{QJ�OϴQ�Yj�FϮ�ā{QJ�ViQJ�OφS

3KκP�1KφW�9ȶϼQJ

3KκP�7KX�+ȶɳQJ

&{QJ�W\�&3�7φS�āRjQ�żπX�Wȶ�9LϠW�1DP

&{QJ�W\�&3�żπX�Wȶ�Yj�3KiW�WULϜQ�6LQK�7KiL

���&�%j�7ULϠX��SKȶ϶QJ�/r�żκL�+jQK�
TXφQ�+DL�%j�7UȶQJ��+j�1ϲL

���&�%j�7ULϠX��SKȶ϶QJ�/r�żκL�+jQK�
TXφQ�+DL�%j�7UȶQJ��+j�1ϲL

����%j�7ULϠX��SKȶ϶QJ�/r�żκL�+jQK��
TXφQ�+DL�%j�7UȶQJ��+j�1ϲL

����%j�7ULϠX��SKȶ϶QJ�/r�żκL�+jQK��
TXφQ�+DL�%j�7UȶQJ��+j�1ϲL

7Ϯ�����SKȶ϶QJ�Ñ�&Kϼ�'ЄD�
TXφQ�żϪQJ�żD��+j�1ϲL

�����������

����������

�����������

����������

���������

�����������

����

�����

�����

����

�����

����

�����

����

�����������

����������

�����

����

�����������

����������

7rQ�WϮ�FKЂF�Fi�QKkQ żϤD�FKϢ
6Ϫ�OȶϼQJ
FϮ�SKLϘX

7А�OϠ
Vϸ�KЈX����

1Jȶ϶L�WKЊF
KLϠQ�JLDR�GϤFK

4XDQ�KϠ�YϴL
FϮ�ā{QJ
QϲL�Eϲ�&{QJ�W\

6Ϫ�OȶϼQJ
FϮ�SKLϘX

6Ϫ�FϮ�SKLϘX�Vϸ�KЈX�āπX�NЌ

6Ϫ�OȶϼQJ
FϮ�SKLϘX

6Ϫ�FϮ�SKLϘX�Vϸ�KЈX�FXϪL�NЌ

7А�OϠ�
Vϸ�KЈX���

7А�OϠ�
Vϸ�KЈX���

/ì�GR
WąQJ��JLμP

&Ϯ�ā{QJ�OϴQ��Vϸ�KЈX�WЄ����YϪQ�&3�WUϸ�OrQ�

3KκP�+ϬQJ�/LQK

7ϭ1*�&ϱ1*

&Ϯ�ā{QJ�ViQJ�OφS

&{QJ� W\� &3� 7φS�
āRjQ�żπX� Wȶ�9LϠW�
1DP

&{QJ� W\� &3� żπX�
Wȶ� ;k\� GЊQJ�żκL�
$Q��

7KjQK�YLrQ�+ż47�Oj�FϮ�
ā{QJ�Vϸ�KЈX�WUrQ�����
YϪQ�āLϚX�OϠ�&{QJ�W\�&3�
7φS�āRjQ�żπX� Wȶ�9LϠW�
1DP

&{QJ�W\�&3�żπX�Wȶ�;k\�
GЊQJ�żκL�$Q�Oj�F{QJ�W\�
OLrQ� NϘW� FЀD�7φS� āRjQ�
9LQJURXS

&{QJ�W\�&3�7φS�
āRjQ�żπX�Wȶ�9LϠW�
1DP� EiQ�
���������� FϮ�
SKLϘX

&KX\ϜQ�QKȶϼQJ�
FϮ�SKπQ

&ɳ�FξX�FϮ�ā{QJ��WKHR�'DQK�ViFK�FϮ�ā{QJ�WκL�QJj\����������
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&Ϯ�ā{QJ�ViQJ�OφS

&Ϯ�ā{QJ�OϴQ��Vϸ�KЈX�WЄ����YϪQ�&3�WUϸ�OrQ�

&Ϯ�SKLϘX�TXВ�

&Ϯ�ā{QJ�NKiF

7URQJ�QȶϴF

1ȶϴF�QJRjL

7ϮQJ�FϲQJ

7URQJ�QȶϴF

1ȶϴF�QJRjL

'DQK�PϾF 6Ϫ�OȶϼQJ
FϮ�SKLϘX�
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7А�OϠ
Vϸ�KЈX�����
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���

6Ϫ�OȶϼQJ
FϮ�ā{QJ 7Ϯ�FKЂF

&ɳ�FξX�FϮ�ā{QJ

&i�QKkQ
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+RκW�āϲQJ�FЀD�+ϲL�āϬQJ�4XμQ�WUϤ��+ż47��

7URQJ�QąP�������+ż47�ām� WLϘQ�KjQK����FXϲF�KϦS�+ż47��
EDQ�KjQK�����QJKϤ�TX\ϘW�āϜ�WK{QJ�TXD�QKLϚX�FKЀ�WUȶɳQJ�Yj�
āLϚX�FKϢQK�TXDQ�WUϦQJ�āϪL�YϴL�KRκW�āϲQJ�Yj�āϤQK�KȶϴQJ�SKiW�
WULϜQ�FЀD�7φS�āRjQ�9LQJURXS��WURQJ�āy�Fy�FiF�QϲL�GXQJ�FKtQK�
QKȶ�VDX�

��7LϘS�WϾF�NLϠQ�WRjQ��Fɳ�FξX��VψS�[ϘS�OκL�Eϲ�Pi\�WϮ�FKЂF�Yj�
KRκW�āϲQJ�FЀD�7φS�āRjQ�Yj�FiF�F{QJ�W\�FRQ�

��7K{QJ�TXD�FKЀ�WUȶɳQJ�WLϘS�WϾF�WKЊF�KLϠQ�SKiW�KjQK�WUiL�
SKLϘX�UD�WKϤ�WUȶ϶QJ�TXϪF�WϘ�Yj�SKȶɳQJ�iQ�āLϚX�FKϢQK�OLrQ�
TXDQ� WϴL� YLϠF� SKiW� KjQK� WUiL� SKLϘX� NK{QJ� FKX\ϜQ� āϮL�
TXϪF�WϘ�

��7K{QJ�TXD�FiF�YąQ�EμQ�Nì�NϘW�YϴL�QKj�āπX�Wȶ�QȶϴF�QJRjL�
āϜ�SKϾF�YϾ�FKR�YLϠF�SKiW�KjQK�WUiL�SKLϘX�NK{QJ�FKX\ϜQ�āϮL�
TXϪF�WϘ�

��7K{QJ�TXD�YLϠF�KX\�āϲQJ�NKRμQ�YD\�KϼS�YϪQ�QȶϴF�QJRjL�
WUϤ�JLi�āϘQ�����WULϠX�86'�

+RκW�āϲQJ�JLiP�ViW�FЀD�+ż47�āϪL�YϴL�%DQ�*LiP�āϪF

7KЊF�KLϠQ�WKHR�ā~QJ�TX\�āϤQK�WκL�żLϚX�OϠ�7φS�āRjQ�9LQJURXS��
4X\�FKϘ�4XμQ�WUϤ�7φS�āRjQ�9LQJURXS��FiF�4X\�āϤQK��4X\�FKϘ�
TXμQ�Oì�QϲL�Eϲ�Yj�3KiS�OXφW�KLϠQ�KjQK��FϾ�WKϜ�

��7Ϯ�FKЂF�JLiP�ViW�YLϠF�WKЊF�KLϠQ�FiF�'Њ�iQ�FЀD�7φS�āRjQ�
9LQJURXS�

��&KXςQ�EϤ�QJXϬQ�YϪQ�FKR�FiF�'Њ�iQ�ām�Yj�āDQJ�WULϜQ�NKDL�
FЀD�7φS�āRjQ�9LQJURXS�

��&KЀ�WUu��FKϢ�āκR�Yj�WϮ�FKЂF�WKjQK�F{QJ�FXϲF�KϦS�ż+ż&ż 
WKȶ϶QJ�QLrQ�QąP������YjR�QJj\����������

��7Ϯ�FKЂF�FKϢ�āκR�WKЊF�KLϠQ�QJKLrP�W~F�FKϘ�āϲ�%iR�FiR�WjL�
FKtQK�QąP�������%iR�FiR�7jL�FKtQK�FiF�TXì��%iR�FiR�WjL�
FKtQK�EiQ�QLrQ�Yj�%iR�FiR�WKȶ϶QJ�QLrQ������

��*LiP�ViW�YLϠF�WϮ�FKЂF�Nì�NϘW��WKЊF�KLϠQ�+ϼS�āϬQJ�YD\�KϼS�
YϪQ�TXϪF�WϘ�WUϤ�JLi�āϘQ�����WULϠX�86'�

��&KϢ�āκR�WϮ�FKЂF�WULϜQ�NKDL�WKЊF�KLϠQ�YLϠF�SKiW�KjQK�WKjQK�
F{QJ�����WULϠX�86'�WUiL�SKLϘX�TXϪF�WϘ�

��*LiP�ViW�WKЊF�KLϠQ�FiF�1JKϤ�TX\ϘW�FЀD�+ż47�Yj�ż+ż&ż�
ām�EDQ�KjQK��NLϜP�WUD�KRκW�āϲQJ�āLϚX�KjQK�FЀD�%DQ�*LiP�
āϪF�WURQJ�FiF�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�

��*LiP�ViW��FKϢ�āκR�F{QJ�EϪ�WK{QJ�WLQ�YϴL�PϾF�WLrX�āμP�EμR�
WtQK�PLQK�EκFK��NϤS�WK϶L�WKHR�ā~QJ�TX\�āϤQK�

7URQJ�QąP�������WKX�QKφS�FЀD�FiF�WKjQK�YLrQ�FЀD�+ż47�Yj�
%*ż�Oj����������������āϬQJ�

+RκW�āϲQJ�FЀD�%DQ�.LϜP�6RiW��%.6�

7URQJ�QąP�������%.6�ām�WULϜQ�NKDL�WKЊF�WKL�QKLϠP�YϾ�WKHR�
TX\�āϤQK�YϴL�QϲL�GXQJ�Fɳ�EμQ�QKȶ�VDX�

��.LϜP�WUD��āiQK�JLi�YLϠF�TXμQ�Oì��āLϚX�KjQK�KRκW�āϲQJ�NLQK�
GRDQK�QąP������FЀD�+ż47�Yj�%*ż�

��;HP�[pW�FiF�EiR�FiR�WjL�FKtQK�WЄQJ�TXì�Yj�Fμ�QąP�FЀD�7φS�
āRjQ��FiF�āɳQ�YϤ�WKjQK�YLrQ��[HP�[pW�EiR�FiR�NLϜP�WRiQ�Yj� 

  GDQK�ViFK�FiF�E~W�WRiQ�āLϚX�FKϢQK�FЀD�NLϜP�WRiQ�FЀD�āɳQ�
YϤ�NLϜP�WRiQ�āϲF�OφS�

��7UDR�āϮL��VRiW�[pW�FiF�YξQ�āϚ�EξW�WKȶ϶QJ�OLrQ�TXDQ�āϘQ�EiR�
FiR�WjL�FKtQK�Yj�FKtQK�ViFK�NϘ�WRiQ�FЀD�7φS�āRjQ�

��;HP�[pW�%iR�FiR�NϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�FЀD�+ż47�
WUuQK�ż+ż&ż�

��żϤQK�NЌ�KjQJ�TXì�WLϘQ�KjQK�KϦS�%.6�āϜ�Uj�VRiW� WUDR�āϮL�
F{QJ�YLϠF��āiQK�JLi�WuQK�KuQK�KRκW�āϲQJ�FЀD�%DQ�

��żϤQK�NЌ�KjQJ�WKiQJ�VRiW�[pW��WKςP�āϤQK�FiF�JLDR�GϤFK�WUϦQJ�
\ϘX�FЀD�7φS�āRjQ��FiF�JLDR�GϤFK�FЀD�7φS�āRjQ�YϴL�FiF�ErQ�
OLrQ�TXDQ���

1JRjL�FiF�YξQ�āϚ� WUrQ�� WURQJ�QąP�������%.6�NK{QJ�QKφQ�
WKξ\�Fy�EξW�FЂ�GξX�KLϠX�EξW�WKȶ϶QJ�QjR�KD\�FiF�YϾ�YLϠF�SKiW�
VLQK��WURQJ�KRκW�āϲQJ�FЀD�7φS�āRjQ�GτQ�WϴL�YLϠF�SKμL�WKDQK�
WUD�āϲW�[XξW�

3KϪL�KϼS�KRκW�āϲQJ�FЀD�+ϲL�āϬQJ�4XμQ�WUϤ��%DQ�.LϜP�
VRiW�Yj�%DQ�*LiP�āϪF

+ż47�ām�QJKLrP�W~F�WϮ�FKЂF�FiF�SKLrQ�KϦS�QKϊP�āȶD�UD�
FiF�FKЀ�WUȶɳQJ�ā~QJ�āψQ��FŕQJ�QKȶ�\rX�FπX�YϚ�NLϜP�VRiW�
UЀL�UR�Yj�āϤQK�KȶϴQJ�TXμQ�WUϤ�āϜ�NϤS�WK϶L�SKiW�KLϠQ�FiF�VDL�
VyW��QKϊP�JL~S�7φS�āRjQ�KRκW�āϲQJ�QJj\�FjQJ�KLϠX�TXμ��
1KЈQJ�TX\ϘW� āϤQK� FЀD�+ż47�� WK{QJ�EiR� FЀD�%*ż�āȶϼF�
SKϮ�ELϘQ�āϘQ�WЄQJ�FiQ�Eϲ�TXμQ�Oì��SKzQJ�EDQ� 9ϴL�WLQK�WKπQ�
WUiFK�QKLϠP�Yj�TX\ϘW�WkP�FDR��%*ż�KȶϴQJ�FiF�KRκW�āϲQJ�
āLϚX�KjQK�WKHR�ViW�QKЈQJ�TX\ϘW�ViFK�ā~QJ�āψQ�FЀD�+ż47��

āμP�EμR�VЊ�SKϪL�KϼS�KLϠX�TXμ�QKξW�WURQJ�KRκW�āϲQJ�TXμQ�
WUϤ�7φS�āRjQ��

%.6�SKϪL�KϼS�FKϐW�FKϖ�YϴL�+ż47��%*ż�WUrQ�WLQK�WKπQ�[k\�
GЊQJ��KϼS�WiF��%.6�OX{Q�WKHR�ViW�YLϠF�EDQ�KjQK�FiF�1JKϤ�
TX\ϘW� FЀD� +ż47� Yj� āLϚX� KjQK� FЀD� %*ż�� FŕQJ� QKȶ� KRκW�
āϲQJ�NLϜP�VRiW�QϲL�Eϲ�WκL�7φS�āRjQ��āμP�EμR�FiF�1JKϤ�TX\ϘW�
āȶϼF�EDQ�KjQK�Yj�WKЊF�KLϠQ�ā~QJ�WKHR�TX\�āϤQK�FЀD�SKiS�
OXφW��ā~QJ�TX\�FKϘ�TXμQ�WUϤ�QϲL�Eϲ�FЀD�7φS�āRjQ�

&iF�WKD\�āϮL�YϚ�7KjQK�YLrQ�+ϲL�āϬQJ�TXμQ�WUϤ��%DQ�.LϜP�
VRiW��%DQ�*LiP�āϪF�

��0LϞQ�QKLϠP�FKЂF�YϾ� WKjQK�YLrQ�+ż47�FЀD�ÑQJ�1JX\ϞQ�
7UϦQJ�+LϚQ�WЄ�QJj\����������

��%Ϯ�QKLϠP�ÑQJ�0DUF�9LOOLHUV�7RZQVHQG�OjP�WKjQK�YLrQ�+ż47�
WЄ�QJj\����������

��%Ϯ�QKLϠP�ÑQJ�-RVHSK�5D\PRQG�*DJQRQ�OjP�WKjQK�YLrQ�
+ż47�WЄ�QJj\�����������

��%j�/r�7KϤ�7KX�7KЀ\�WK{L�JLЈ�FKЂF�YϾ�7ϮQJ�*LiP�āϪF�7φS�
āRjQ�9LQJURXS�WЄ�QJj\�����������

��%Ϯ�QKLϠP�%j�'ȶɳQJ�7KϤ�0DL�+RD�JLЈ�FKЂF�YϾ�7ϮQJ�*LiP�
āϪF�7φS�āRjQ�9LQJURXS�WЄ�QJj\�����������
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5ЀL�UR�KRκW�āϲQJ
5ЀL�UR�KRκW�āϲQJ�Oj�QKЈQJ�μQK�KȶϸQJ�EξW�OϼL�āϪL�YϴL�7φS�āRjQ�
GR�\ϘX�WϪ�FRQ�QJȶ϶L��TX\�WUuQK��KϠ�WKϪQJ�Yj�FiF�VЊ�NLϠQ�ErQ�
QJRjL��7φS�āRjQ�TXμQ�WUϤ�FiF�UЀL�UR�KRκW�āϲQJ�WK{QJ�TXD�WULϜQ�
NKDL�PϲW�FiFK�āϬQJ�Eϲ�FiF�QKyP�ELϠQ�SKiS�NKiF�QKDX��7Є�YLϠF�
ājR� WκR� QKkQ� VЊ�� JLЈ� YЈQJ� Yj� QkQJ� FDR� NА� OXφW� KRκW� āϲQJ��
FKX\ϜQ�āϮL��FμL�WLϘQ�TX\�WUuQK�Yj�KϠ�WKϪQJ�F{QJ�QJKϠ�FЀD�FiF�
PμQJ�KRκW�āϲQJ�FKtQK�āϘQ�[k\�GЊQJ��WKІ�QJKLϠP�Yj�WULϜQ�NKDL�
FiF�NϘ�KRκFK�GЊ�SKzQJ�āϜ�ЂQJ�SKy�YϴL�FiF�VЊ�NLϠQ�EξW�OϼL�WЄ�
ErQ�QJRjL�

5ЀL�UR�NLQK�WϘ�YĤ�P{
6X\�WKRiL�NLQK�WϘ��NKЀQJ�KRμQJ�WjL�FKtQK�Jk\�EξW�OϼL�FKR�WKϤ�WUȶ϶QJ�
%ż6�Yj�Fy�WKϜ�μQK�KȶϸQJ�āϘQ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�FЀD�7φS�

āRjQ��9LϠF�&KtQK�SKЀ�WKψW�FKϐW�FiF�FKtQK�ViFK�NLQK�WϘ�Yj�PЂF�
WKDQK�NKRμQ�WKξS�FЀD�WKϤ�WUȶ϶QJ�FŕQJ�Fy�WKϜ�Jk\�μQK�KȶϸQJ�
āϘQ�FKLϘQ�OȶϼF�Yj�FiF�KRκW�āϲQJ�āπX��Wȶ�FЀD�7φS�āRjQ�
7φS�āRjQ�ām�TXμQ�WUϤ�WKjQK�F{QJ�UЀL�UR�Qj\�WK{QJ�TXD�āϚ�FDR�
WtQK�KϠ�WKϪQJ�Yj�NА�OXφW�WURQJ�TXμQ�Oì�WjL�FKtQK��āiQK�JLi�WiF�
āϲQJ�FЀD�P{L�WUȶ϶QJ�NLQK�WϘ�YĤ�P{�OrQ�WKϤ� WUȶ϶QJ�%ż6�Yj�
FKЀ�āϲQJ�SKμQ�KϬL�NϤS�WK϶L�āϪL�YϴL�FiF�WiF�āϲQJ�Qj\���

5ЀL�UR�WKϤ�WUȶ϶QJ�EξW�āϲQJ�VμQ
7KϤ�WUȶ϶QJ�%ż6�FKϤX�WiF�āϲQJ�āiQJ�NϜ�EϸL�FiF�YξQ�āϚ�WURQJ�
QȶϴF�Yj�TXϪF�WϘ�QKȶ�WuQK�KuQK�NLQK�WϘ��FKtQK�ViFK�FЀD�&KtQK�
SKЀ��VЂF�PXD�Yj�FiF�āϪL�WKЀ�FκQK�WUDQK�WUrQ�WKϤ�WUȶ϶QJ�
7κL�7φS�āRjQ��WЄQJ�GЊ�iQ�āɳQ�Oϔ�āϚX�āȶϼF�QJKLrQ�FЂX�āiQK�
JLi�FςQ�WUϦQJ�YϚ�KLϠX�TXμ�Yj�PЂF�āϲ�UЀL�UR��7φS�āRjQ�UξW�FK~�

48λ1�/ë�5Ͽ,�52

7φS�āRjQ�9LQJURXS�ām�[k\�GЊQJ�Yj�WULϜQ�NKDL�PϲW�FiFK�WRjQ�GLϠQ��Fy�KϠ�WKϪQJ�FKLϘQ�OȶϼF�TXμQ�WUϤ�UЀL�UR�QKϊP�QψP�EψW�FiF�Fɳ�
KϲL��JLμP�WKLϜX�WϮQ�WKξW��āμP�EμR�WϪL�ȶX�KyD�OϼL�tFK�FKR�FϮ�ā{QJ��FiF�ErQ�āϪL�WiF��QKkQ�YLrQ�Yj�āyQJ�JyS�WtFK�FЊF�FKR�FϲQJ�āϬQJ�

4XμQ�WUϤ�UЀL�UR�Oj�PϲW�SKπQ�WξW�\ϘX�WURQJ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�FЀD�7φS�āRjQ�WЄ�[k\�GЊQJ�FKLϘQ�OȶϼF�WϴL�WULϜQ�NKDL�FiF�KRκW�āϲQJ�
FϾ�WKϜ�WκL�WξW�Fμ�FiF�FξS�WURQJ�7φS�āRjQ��%ϊQJ�YLϠF�TXμQ�WUϤ�FiF�UЀL�UR�PϲW�FiFK�FKЀ�āϲQJ�Yj�WtFK�FЊF��7φS�āRjQ�ām�WULϜQ�NKDL�WKjQK�
F{QJ�FKLϘQ�OȶϼF�Yj�FiF�PϾF�WLrX�KRκW�āϲQJ�FKR�QąP�������WLϘS�WϾF�WuP�NLϘP�Yj�Pϸ�UD�FiF�Fɳ�KϲL�PϴL��āμP�EμR�VЊ�WąQJ�WUȶϸQJ�
EϚQ�YЈQJ�FЀD�7φS�āRjQ�WURQJ�FiF�QąP�WLϘS�WKHR�

*ψQ�OLϚQ�YϴL�Oϲ�WUuQK�FKX\ϜQ�āϮL�WRjQ�GLϠQ�FЀD�7φS�āRjQ��QąP�������%DQ�4XμQ�WUϤ�UЀL�UR�ām�āȶϼF�WKjQK�OφS��TXD�āy�7φS�āRjQ�ām�
EψW�āπX�WULϜQ�NKDL�0{�KuQK�TXμQ�WUϤ�UЀL�UR�GRDQK�QJKLϠS��(50��FKR�SKpS�TXμQ�WUϤ�UЀL�UR�WtFK�KϼS��Fy�KϠ�WKϪQJ�Yj�QKξW�TXiQ��WK{QJ�
TXD�āy��āς\�PκQK�YąQ�KyD�4XμQ�WUϤ�UЀL�UR�WURQJ�WRjQ�7φS�āRjQ�

&iF�UЀL�UR�FKtQK�FЀD�7φS�āRjQ�ām�āȶϼF�QKφQ�GLϠQ�Yj�TXμQ�WUϤ�WK{QJ�TXD�FiF�KRκW�āϲQJ�NLϜP�VRiW�KLϠX�TXμ�EDR�JϬP�QKȶQJ�NK{QJ�
JLϴL�KκQ�āϪL�YϴL�FiF�UЀL�UR�VDX�

WUϦQJ�āϘQ�YLϠF�WLrQ�SKRQJ�JLϴL�WKLϠX�FKR�WKϤ�WUȶ϶QJ�%ż6�FiF�
VμQ�SKςP�NKiF�ELϠW�YϴL�FKξW� OȶϼQJ�FDR�ϸ�WЄQJ�SKkQ�NK~F�
NKiFK�KjQJ�FϾ�WKϜ��WκR�OφS�[X�KȶϴQJ�WLrX�G�QJ�PϴL�

5ЀL�UR�WąQJ�JLi�QJX\rQ�YφW�OLϠX
0ϲW�WURQJ�QKЈQJ�UЀL�UR�FKXQJ�FЀD�QJjQK�%ż6�Oj�UЀL�UR�JLi�
QJX\rQ�YφW�OLϠX�Yj�JLi�PϲW�VϪ�KjQJ�KyD�QKξW�āϤQK�SKϾF�YϾ�
FKR�YLϠF�WKL�F{QJ�[k\�GЊQJ�FiF�GЊ�iQ�%ż6��ELϘQ�āϲQJ�GR�FiF�
\ϘX�WϪ�NKiFK�TXDQ�FЀD�WKϤ�WUȶ϶QJ��FKtQK�ViFK�FЀD�&KtQK�SKЀ�
Yj�GLϞQ�ELϘQ�FЀD�QϚQ�NLQK�WϘ��5ЀL�UR�Qj\�Fy�WKϜ�WiF�āϲQJ�āiQJ�
NϜ�WϴL�FKL�SKt�āπX�YjR�FЀD�FiF�GЊ�iQ�SKiW�WULϜQ��7φS�āRjQ�
TXμQ�Oì�UЀL�UR�YϚ�JLi�YφW�OLϠX�WK{QJ�TXD�YLϠF�WKHR�G}L�FKϐW�FKϖ�
FiF�WK{QJ�WLQ�Yj�WuQK�KuQK�Fy�OLrQ�TXDQ�FЀD�WKϤ�WUȶ϶QJ�KjQJ�
KyD�QKϊP�TXμQ�Oì�WK϶L�āLϜP�PXD�KjQJ��NϘ�KRκFK�VμQ�[XξW�Yj�
PЂF�WϬQ�NKR�PϲW�FiFK�KϼS�Oì��
żϜ�JLμP�WKLϜX� WiF�āϲQJ�FЀD�YLϠF� WąQJ�JLi�QJX\rQ�YφW� OLϠX��
7φS�āRjQ�ām�[k\�GЊQJ�Yj�WULϜQ�NKDL�TX\�WUuQK�PXD�KjQJ�Yj�
TXμQ�Oì�KjQJ�WϬQ�NKR�FKϐW�FKϖ��SKkQ�WtFK�ViW�VDR�GLϞQ�ELϘQ�
JLi�Fμ�QJX\rQ�YφW�OLϠX�āϜ�Fy�FiF�SKμQ�ЂQJ�NϤS�WK϶L��%rQ�FκQK�
āy��7φS�āRjQ�FŕQJ�FK~�WUϦQJ�YLϠF�[k\�GЊQJ�PκQJ�OȶϴL�Yj�
TXDQ�KϠ�āϪL�WiF�YϴL�FiF�QKj�FXQJ�FξS�X\�WtQ��āμP�EμR�āπX�
YjR�ϮQ�āϤQK�FKR�FiF�GЊ�iQ�FЀD�7φS�āRjQ�

5ЀL�UR�WА�JLi�KϪL�āRiL
5ЀL�UR�WА�JLi�KϪL�āRiL�FKЀ�\ϘX�OLrQ�TXDQ�āϘQ�FiF�NKRμQ�YϪQ�
KX\�āϲQJ�EϊQJ�QJRκL�WϠ�Fy�WKϜ�Jk\�μQK�KȶϸQJ�āϘQ�GzQJ�WLϚQ�
FЀD�7φS�āRjQ��6І�GϾQJ�KLϠX�TXμ�PϲW�VϪ�QJXϬQ�GRDQK�WKX�Fy�
JϪF�QJRκL�WϠ��GЊ�WtQK�WiF�āϲQJ��TXμQ�Oì�GzQJ�WLϚQ�KLϠX�TXμ�Yj�
VІ�GϾQJ�OLQK�KRκW�FiF�F{QJ�FϾ�WjL�FKtQK�JL~S�7φS�āRjQ�JLμP�
WKLϜX�WiF�āϲQJ�FЀD�FiF�UЀL�UR�Qj\��
 
5ЀL�UR�OmL�VXξW
5ЀL�UR�WKD\�āϮL�OmL�VXξW�FЀD�7φS�āRjQ�FKЀ�\ϘX�OLrQ�TXDQ�āϘQ�
Qϼ�Yj�YD\�Fy�OmL�VXξW�WKμ�QϮL�FЀD�7φS�āRjQ��7φS�āRjQ�TXμQ 

Oì� UЀL� UR� OmL�VXξW�EϊQJ�FiFK� WKHR�G}L�FKϐW�FKϖ� WuQK�KuQK� WKϤ�
WUȶ϶QJ�Fy�OLrQ�TXDQ��EDR�JϬP�WKϤ� WUȶ϶QJ�WLϚQ�WϠ�Yj�NLQK�WϘ�
WURQJ�QȶϴF�Yj�TXϪF�WϘ��7UrQ�Fɳ�Vϸ�āy��7φS�āRjQ�GЊ�WtQK�Yj�
āLϚX�FKϢQK�PЂF�āzQ�Eς\�WjL�FKtQK�FŕQJ�QKȶ�FKLϘQ�OȶϼF�WjL�
FKtQK�WKHR�WuQK�KuQK�SK��KϼS��7φS�āRjQ�FŕQJ�FKЀ�āϲQJ�āD�
GκQJ�FiF�NrQK�FXQJ�FξS�YϪQ�NKiF�QKDX�WURQJ�QȶϴF�Yj�TXϪF�
WϘ��Fy�NLQK�QJKLϠP�Yj�OϼL�WKϘ�WURQJ�YLϠF�WKX�K~W�FiF�QJXϬQ�YϪQ�
GjL�KκQ�Fy�FKL�SKt�WKξS���

5ЀL�UR�WKDQK�NKRμQ
5ЀL�UR�WKDQK�NKRμQ�Oj�UЀL�UR�7φS�āRjQ�JϐS�NKy�NKąQ�NKL�WKЊF�
KLϠQ�FiF�QJKĤD�YϾ�WjL�FKtQK�GR�WKLϘX�YϪQ��7φS�āRjQ�JLiP�ViW�
UЀL�UR�WKDQK�NKRμQ�WK{QJ�TXD�YLϠF�VψS�[ϘS�FiF�KϼS�āϬQJ�WtQ�
GϾQJ�GjL�KκQ�WЄ�QJkQ�KjQJ��WKX�[ϘS�FiF�NKRμQ�WUiL�SKLϘX�GjL�
KκQ�āϜ�āμP�EμR�FiF�NKRμQ�YD\�Qj\�Vϖ�āȶϼF�KRjQ�WUμ�VDX�NKL�
7φS�āRjQ�KRjQ�WKjQK�Yj�āȶD�FiF�GЊ�iQ�%ż6�YjR�KRκW�āϲQJ��
7φS�āRjQ�Fy�QJXϬQ�GRDQK�WKX�ϮQ�āϤQK�WąQJ�WUȶϸQJ�WЄ�FiF�
KRκW�āϲQJ�WKȶ϶QJ�[X\rQ��āϬQJ�WK϶L�GX\�WUu�OȶϼQJ�WLϚQ�PϐW�Yj�
FiF�NKRμQ�WȶɳQJ�āȶɳQJ�WLϚQ��āπX�Wȶ�QJψQ�KκQ�āЀ�āϜ�āμP�
EμR�KRjQ�WUμ�FiF�NKRμQ�YD\��7φS�āRjQ�WφQ�GϾQJ�NKRμQ�ЂQJ�
WUȶϴF�FЀD�QJȶ϶L�PXD�WκL�FiF�GЊ�iQ�āϜ�WjL�WUϼ�YϪQ�Yj�KκQ�FKϘ�
āL�YD\�

5ЀL�UR�YϚ�QKkQ�VЊ�FKЀ�FKϪW
7KD\�āϮL�YϚ�QKkQ�VЊ�FKЀ�FKϪW�Fy�WKϜ�μQK�KȶϸQJ�NK{QJ�WϪW�
WϴL�KRκW�āϲQJ�FЀD�7φS�āRjQ��9LϠF�[k\�GЊQJ�Yj�SKiW�WULϜQ�āϲL�
QJŕ�QKkQ�VЊ�FKЀ�FKϪW� OX{Q�āȶϼF�FK~� WUϦQJ��7φS�āRjQ�ām�
WULϜQ�NKDL�FiF�NϘ�KRκFK�FϾ�WKϜ�āϜ�TXμQ�Oì�Yj�SKiW�WULϜQ�QKkQ�
VЊ�FKЀ�FKϪW�QKȶ�NϘ�KRκFK�QKkQ�VЊ�NϘ�WKЄD��FKLϘQ�OȶϼF�TX\�
KRκFK��ājR�WκR�SKiW�WULϜQ�FiQ�Eϲ�OmQK�āκR�QJXϬQ�Yj�FiQ�Eϲ�
FKЀ�FKϪW��FKȶɳQJ� WUuQK�SKiW� WULϜQ� WjL�QąQJ�Yj�FiF�FKȶɳQJ�
WUuQK�ājR�WκR�EϮ�tFK��7φS�āRjQ�FŕQJ�Fy�FKLϘQ�OȶϼF�Yj�FKtQK�
ViFK�WX\ϜQ�GϾQJ�āϐF�ELϠW�āϜ�WuP�NLϘP�FiF�QKkQ�VЊ�JLϨL�YϚ�
OjP�YLϠF�WκL�7φS�āRjQ�
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7φS�āRjQ�NLQK�WϘ�Wȶ�QKkQ�
KjQJ� āπX� 9LϠW� 1DP� YϴL�
FiF�WKȶɳQJ�KLϠX�EξW�āϲQJ�
VμQ�� NKiFK� VκQ� GX� OϤFK��
NKX�YXL� FKɳL�JLμL� WUt�� GϤFK�
YϾ�\�WϘ��KϠ�WKϪQJ�JLiR�GϾF�
Yj� EiQ� Oϔ� ām� NKόQJ� āϤQK�
āȶϼF�YϤ�WKϘ�Yj�X\�WtQ�

/j�FKЀ�Vϸ�KЈX�Yj�FKЀ�āπX�
Wȶ�QKLϚX�GЊ�iQ�SKЂF�KϼS��
TX\�P{�OϴQ��āπX�Wȶ�āϬQJ�
Eϲ��KȶϴQJ�āϘQ�WЄQJ�SKkQ�
NK~F�WKϤ�WUȶ϶QJ�PϾF�WLrX�

&iF�FKȶɳQJ�WUuQK�WKϔ�KϲL�
YLrQ� āϲF� āiR� PDQJ� WtQK�
FKLϘQ� OȶϼF�QKϊP� OLrQ� NϘW�
FiF�NKiFK�KjQJ�āόQJ�FξS�

0{�KuQK�NLQK�GRDQK�KLϠX�
TXμ�ām�āȶϼF�NLϜP�FKЂQJ�
WKjQK�F{QJ�

7ąQJ� WUȶϸQJ� GRDQK� WKX� WKȶ϶QJ� [X\rQ� Yj�
KȶϴQJ�āϘQ�SKkQ�NK~F�NKiFK�KjQJ�PϾF�WLrX
��3KiW�WULϜQ�GDQK�PϾF�āπX�Wȶ�Yj�GX\�WUu�KLϠX�
VXξW�KRκW�āϲQJ�FDR�WκL�FiF�WzD�QKj�WKȶɳQJ�
PκL��FiF�NKiFK�VκQ�Yj�NKX�YXL�FKɳL�JLμL�WUt��
EϠQK�YLϠQ�Yj�WUȶ϶QJ�KϦF�
��&KR�QJXϬQ�WKX�ϮQ�āϤQK�Yj�WKȶ϶QJ�[X\rQ�
��7ąQJ�WА�VXξW�VLQK�O϶L�

��+ȶϴQJ�āϘQ�WKX�QKφS�QJj\�FjQJ�WąQJ�FЀD�
WπQJ�OϴS�WUXQJ���FDR�FξS��āiS�ЂQJ�QKX�FπX�
QJj\�FjQJ�FDR�Yj�āD�GκQJ�FЀD�FiF�SKkQ�
NK~F�NKiFK�KjQJ�PϾF�WLrX�āϜ�SKiW�WULϜQ�

żD�GκQJ� Yj� WąQJ� WKX�QKφS� WЄ�%ż6��āϬQJ�
WK϶L�TXμQ�Oì�YϪQ�PϲW�FiFK�KLϠX�TXμ
��3KiW�WULϜQ�FiF�GЊ�iQ�OϴQ�WκL�FiF�NKX�YЊF�Fy�
WϪF�āϲ�WąQJ�WUȶϸQJ�FDR�

��0ϸ�UϲQJ�Fɳ�KϲL�NLQK�GRDQK�Yj�WąQJ�GRDQK�
WKX�EϊQJ�FiFK�FXQJ�FξS�FiF�VμQ�SKςP�āD�
GκQJ��JLi�Fμ�KϼS�Oì�

��3KȶɳQJ�WKЂF�SKiW�WULϜQ�FςQ�WUϦQJ��WKHR�
KȶϴQJ�
��3KiW�WULϜQ�EξW�āϲQJ�VμQ�āϜ�EiQ�
- 9φQ�KjQK�EξW�āϲQJ�VμQ�āϜ�Fy�WKX�QKφS� 
��WKȶ϶QJ�[X\rQ�ϮQ�āϤQK�
- %iQ�FiF�%ż6�NKL�Fy�OϼL�YϚ�GjL�KκQ�āϜ� 
��TXD\�YzQJ�YϪQ�

��7φQ�GϾQJ�NKRμQ�WLϚQ�ЂQJ�WUȶϴF�FЀD�QJȶ϶L�
PXD�WκL�FiF�GЊ�iQ�āϜ�JLμP�QKX�FπX�YD\�YϪQ�7ąQJ�Fȶ϶QJ�SKiW�WULϜQ�QąQJ�OЊF�āϲL�QJŕ�GϤFK�

YϾ��EiQ�KjQJ��FKR�WKXr��TXμQ�Oì�GЊ�iQ��Yj�TXμQ�
Oì�%ż6�QϲL�Eϲ
3KiW�WULϜQ�QąQJ�OЊF�QϲL�WκL�āϜ�WąQJ�Fȶ϶QJ�KLϠX�
TXμ�Yj�Kϰ�WUϼ�GDQK�PϾF�āπX�Wȶ�%ż6�WKȶɳQJ�PκL�
��%iQ�Yj�FKR�WKXr�
��4XμQ�Oì�'Њ�iQ�
��4XμQ�Oì�%ż6�
��&XQJ�FξS�GϤFK�YϾ�Yj�WLϠQ�tFK�FKξW�OȶϼQJ�FDR�

żς\�PκQK�āπX�Wȶ�YjR�OĤQK�YЊF�EiQ�Oϔ�āϜ�
āyQ�āπX�[X�KȶϴQJ�WLrX�G�QJ��WκR�GЊQJ�YϤ�
WKϘ�WURQJ�OĤQK�YЊF�Oϔ�WκL�9LϠW�1DP�
��6ϸ�KЈX�FiF�WKȶɳQJ�KLϠX�EiQ�Oϔ�WURQJ�Yj�
QJRjL�QȶϴF�

��3KiW�WULϜQ�WKȶɳQJ�PκL�āLϠQ�WІ�
��7φQ�GϾQJ�OϼL�WKϘ�KjQJ�āπX�VώQ�Fy�WURQJ�
OĤQK�YЊF�EiQ�Oϔ�WκL�9LϠW�1DP�

��żπX�Wȶ�EjL�EμQ�YjR�QKЈQJ�OĤQK�YЊF�PϴL�
āϜ�WκR�OφS�FiF�OϼL�WKϘ�FκQK�WUDQK�OkX�GjL��
EϚQ�YЈQJ�

7φS�WUXQJ�YjR�FiF�NKX�SKЂF�KϼS�āόQJ�FξS��
TX\�P{�OϴQ�WκL�FiF�WKjQK�SKϪ�OϴQ�Yj�WLϘS�WϾF�
Pϸ�UϲQJ�WκL�FiF�WKjQK�SKϪ�FKLϘQ�OȶϼF
��3KiW�KX\�FKX\rQ�P{Q�Yj�NLQK�QJKLϠP�WURQJ�
YLϠF�[iF�āϤQK�Yj�Fy�āȶϼF�FiF�YϤ�WUt�āϒS�

�� 0ϾF� WLrX� NKDL� WKiF� SKkQ� NK~F� WKϤ� WUȶ϶QJ�
WUXQJ�āϘQ�FDR�FξS�

��żiS�ЂQJ�āϬQJ�WK϶L�FiF�QKX�FπX�YϚ�QKj�ϸ��
7770�� WLϠQ� tFK�āόQJ�FξS�EϊQJ�FiF�GЊ�iQ�
SKЂF�KϼS��WtQK�KξS�GτQ�FЀD�VμQ�SKςP�

��3KiW�WULϜQ�FiF�NKX�QJKϢ�GȶϺQJ�Yj�ELϠW�WKЊ�
āόQJ�FξS�7ι2�5$�/ϻ,�7+ϗ�.,1+�'2$1+

6Љ�.+É&�%,ϟ7�0$1*�7È1�9,1*5283

��*Li�WUϤ�WKȶɳQJ�KLϠX�Yj�X\�
WtQ� āμP� EμR�� WKX� K~W�
NKiFK� WKXr� Yj� NKiFK�
KjQJ�āόQJ�FξS�

��%iQ�VμQ�SKςP�YϴL�VϪ�
OȶϼQJ� Yj� PЂF� JLi� WϪW�
KɳQ� WκL� FiF�GЊ�iQ�PϴL��
WφS�WUXQJ�YjR�SKkQ�NK~F�
NKiFK� KjQJ� WUXQJ - FDR�
FξS�WκL�9LϠW�1DP�

��7φS�āRjQ�WLrQ�SKRQJ��
YϴL� YϤ� WKϘ� � WκR� OφS�� GτQ�
GψW� VЊ� SKiW� WULϜQ� FЀD�
OĤQK�YЊF�%ż6��EiQ�Oϔ�Yj�
GϤFK�YϾ�

��'X\�WUu�WKϤ�SKπQ�FDR�YϴL�
OϼL� WKϘ� Pϸ� UϲQJ� SKkQ�
NK~F�WUXQJ���FDR�FξS�

��0ϸ�UϲQJ�SKiW� WULϜQ� OĤQK�
YЊF� EiQ� Oϔ� āϜ� āyQ� āπX�
[X� KȶϴQJ� WLrX� G�QJ� WκL�
9LϠW�1DP�

��7κR�UD�KLϠX�ЂQJ�FϲQJ�
KȶϸQJ� āϜ� NKDL� WKiF� WϪW�
WЄQJ� SKkQ� NK~F� NKiFK�
KjQJ�WUϦQJ�WkP�

��&y�NKμ�QąQJ�KȶϴQJ�āϘQ�
QKLϚX� WπQJ� OϴS� NKiFK�
KjQJ� WUXQJ - FDR� FξS�
WK{QJ� TXD� FiF� FKȶɳQJ�
WUuQK�KϲL�YLrQ�āD�GκQJ�

��1JXϬQ�WKX�WKȶ϶QJ�[X\rQ��
WąQJ� WUȶϸQJ� TXD� WЄQJ�
QąP�QK϶�WąQJ�GDQK�PϾF�
WjL� VμQ�� OĤQK� YЊF� NLQK�
GRDQK� Yj� WϪF� āϲ� WąQJ�
WUȶϸQJ� FЀD� FiF� KRκW�
āϲQJ�

��&KX\ϜQ�QKȶϼQJ�%ż6 
WKjQK� F{QJ� JL~S� WiL� VІ�
GϾQJ� YϪQ� Yj� WφQ� GϾQJ�
NKRμQ� ЂQJ� WUȶϴF� FЀD�
QJȶ϶L�PXD�

&+,ϗ1�/ȵϻ&�.,1+�'2$1+�
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9Ą1�+Ð$�'2$1+�1*+,ϟ3

7UμL�TXD����QąP� WUȶϸQJ� WKjQK�Yj�SKiW� WULϜQ��FKtQK�QKЈQJ�
FRQ�QJȶ϶L�9LQJURXS�ām� OjP�QrQ�QKЈQJ�JLi� WUϤ� WϪW�āϒS�� WκR�
GЊQJ�QpW�YąQ�KyD�āϲF�āiR��āyQJ�JyS�YjR�WKjQK�F{QJ�FЀD�
7φS�āRjQ�QJj\�K{P�QD\�

9ϴL� WLQK� WKπQ�WKȶϼQJ�W{Q�NА� OXφW��YąQ�KyD�9LQJURXS�� WUȶϴF�
KϘW�FKtQK�Oj�YąQ�KyD�FЀD�VЊ�FKX\rQ�QJKLϠS�WKϜ�KLϠQ�F{�āϦQJ�
TXD���JLi�WUϤ�FϪW�O}L�´7Ì1���7Ç0���75Ì���7ϩ&���7,1+���1+Ç1µ��
9ąQ�KyD� OjP�YLϠF� WϪF�āϲ��KLϠX�TXμ�Yj� WXkQ� WKЀ�NА� OXφW�ām�
WKξP� QKXπQ� WURQJ� PϦL� KjQK� āϲQJ� FЀD� &iQ� Eϲ� QKkQ� YLrQ�
�&%19��� WκR� QrQ� VЂF�PκQK� WϮQJ� KϼS� āȶD� 9LQJURXS� SKiW�
WULϜQ�YȶϼW�EφF�WURQJ�PϦL�OĤQK�YЊF�WKDP�JLD�

6Њ�TX\ϘW�OLϠW��QKLϠW�KX\ϘW�NK{QJ�FKϢ�Oj�āϐF�āLϜP�QϮL�EφW�WURQJ�
F{QJ�YLϠF�Pj�FŕQJ�Oj�QpW�YąQ�KyD�āϐF�WUȶQJ�FЀD�9LQJURXS�
WURQJ� FiF� KRκW� āϲQJ� YąQ� WKϜ� Yj� KRκW� āϲQJ� Yu� FϲQJ� āϬQJ��
7URQJ�QąP�������YϴL�WLQK�WKπQ�́ &ɳ�WKϜ�NKϨH�PκQK���7LQK�WKπQ�
VμQJ�NKRiL� ��7iF�SKRQJ�QKDQK�QKϒQµ��FKLϚX� WKЂ�6iX�KjQJ�
WXπQ��&%19�7φS�āRjQ�āϚX�āϐQ�WKDP�JLD�FiF�KRκW�āϲQJ�WKϜ�
WKDR��JLμL�WUt�QKȶ��QKμ\�WφS�WKϜ��)ODVK�0RE��$HURELF«���FKɳL�
WUz�FKɳL��żXϮL�KuQK�EψW�FKЈ��5XQJ�FKX{QJ�YjQJ«���WKL�āξX�
WKϜ� WKDR� �EyQJ� FKX\ϚQ�� EyQJ� āi�� WHQQLV�� EyQJ� EjQ�� FπX�
O{QJ�����WURQJ�FKȶɳQJ�WUuQK�´1Jj\�KϲL�VϪQJ�NKϨHµ��1JRjL�UD��
āϜ�KκQ�FKϘ�FiF�EϠQK�YąQ�SKzQJ��WRjQ�WKϜ�&%19�Yj�/mQK�āκR�
7φS�āRjQ�āϚX�VІ�GϾQJ�WKDQJ�Eϲ�QKȶ�PϲW�KRκW�āϲQJ�WKϜ�WKDR�
WąQJ�Fȶ϶QJ�VЂF�NKϨH�KjQJ�QJj\��

&iF� FKȶɳQJ� WUuQK� āϐF� VψF� Yj� āϲF� āiR� QKȶ� ´&XϲF� WKL�
9LQJURXS·V�JRW�WDOHQWµ��´1Jj\�KϲL�FXϪL�4Xìµ�YϴL�FKЀ�āϚ�4XϪF�
WϘ�SKϾ�QЈ��������4XϪF�WϘ�WKLϘX�QKL��������9XL�7ϘW�WUXQJ�WKX��/Ϟ�
KϲL� 1RHO� ��������� 7LϠF� FXϪL� QąP� �� &KjR� āyQ� 7ϘW� 1JX\rQ�
żiQ«�GR�FKtQK�&%19�7φS�āRjQ�āμP�QKLϠP�ām�WKX�K~W�ā{QJ�
āμR�&%19�9LQJURXS�F�QJ�JLD�āuQK�WKDP�JLD��āHP�OκL�QKЈQJ�
JL϶�SK~W�WKȶ�JLmQ��VμQJ�NKRiL�Yj�āπP�ξP�ErQ�QKDX��

3KiW�KX\���JLi�WUϤ�FϪW� O}L�´7Ì1���7Ç0���75Ì���7ϩ&���7,1+���
1+Ç1µ��7φS�āRjQ�ām�SKiW�āϲQJ�FiF�FKȶɳQJ�WUuQK�WKL�āXD�
QKȶ�SKRQJ�WUjR�´1Jȶ϶L�QJȶ϶L�OjP�YLϠF�WϪWµ��SKRQJ�WUjR�´7KL�
āXD� WKЊF�KjQK� WLϘW�NLϠP�KLϠX�TXμµ��SKRQJ� WUjR� ´'ϤFK�YϾ���
VDRµ�� &iF� SKRQJ� WUjR� āȶϼF� SKiW� āϲQJ� YϴL� PRQJ� PXϪQ�
&%19�7φS� āRjQ� WKD\� āϮL� FiFK� QJKĤ�� FiFK� OjP� QKϊP� WLϘW�
NLϠP�WK϶L�JLDQ��F{QJ�VЂF��QKkQ�OЊF�Pj�YτQ�QkQJ�FDR�WϪF�āϲ��
FKξW�OȶϼQJ�Yj�āκW�KLϠX�TXμ�WϪW�QKξW�WURQJ�F{QJ�YLϠF��

żϜ� Fy� WKϜ� WUX\ϚQ� WK{QJ� NϤS� WK϶L�PϦL� WK{QJ� WLQ� FЀD� GRDQK�
QJKLϠS� FŕQJ� QKȶ� FiF� SKRQJ� WUjR�� KRκW� āϲQJ� GLϞQ� UD� WUrQ�
WRjQ� TXϪF��1ϲL� VDQ� ´1J{L� QKj�9LQJURXSµ� UD� ā϶L� YϴL� QKLϚX�
FKX\rQ�PϾF�KξS�GτQ��EϮ�tFK��9LQJURXS�ām�[k\�GЊQJ�SKzQJ�
WUX\ϚQ�WKϪQJ�7φS�āRjQ��Oj�QɳL�OȶX�JLЈ�FiF�YφW�SKςP�Yj�VЊ�
NLϠQ�āiQK�GξX� FiF� FϲW�PϪF� WUrQ� FKϐQJ�āȶ϶QJ�SKiW� WULϜQ��
FŕQJ�Oj�QɳL�āϜ�WRjQ�WKϜ�&%19�KLϜX�U}�KɳQ�Yj�WKrP�WЊ�KjR�
YϚ�OϤFK�VІ�7φS�āRjQ�

Ϸ�9LQJURXS��FK~QJ�W{L�W{Q�WUϦQJ�Yj�SKiW�KX\�WϪL�āD�WLϚP�QąQJ�FЀD�PϰL�Fi�QKkQ��7UiFK�QKLϠP�Qj\�NK{QJ�FKϢ�WKϜ�KLϠQ�ϸ�
VЊ�FKąP�OR�ā϶L�VϪQJ�Yj�WLQK�WKπQ�QJȶ϶L�ODR�āϲQJ��Pj�FzQ�Oj�FiF�KRκW�āϲQJ�Yu�VЊ�SKiW�WULϜQ�FKXQJ�FЀD�FϲQJ�āϬQJ�

&K~QJ�W{L�NK{QJ�QJЄQJ�ViQJ�WκR�āϜ�KȶϴQJ�WϴL�PϾF�WLrX�´&RQ�QJȶ϶L�WLQK�KRD���6μQ�SKςP�GϤFK�YϾ�WLQK�KRD���&XϲF�VϪQJ�
WLQK�KRD���;m�KϲL�WLQK�KRDµ��9j�PϰL�QJj\�WU{L�TXD��NKψS�QɳL�WUrQ�āξW�QȶϴF�9LϠW�1DP��EξW�NϜ�QJj\�ārP��QψQJ�PȶD��FiF�
F{QJ�WUuQK�PDQJ�WKȶɳQJ�KLϠX�9LQJURXS�YτQ�YȶɳQ�FDR�PmL��7ξW�Fμ�YτQ�QJj\�ārP�Qϰ�OЊF�Yu�PϲW�9LQJURXS�SKiW�WULϜQ�EϚQ�
YЈQJ��Yu�PϲW�FXϲF�VϪQJ�WϪW�āϒS�KɳQ�FKR�WKϘ�KϠ�WȶɳQJ�ODL�
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1+Ç1�6Љ

&KtQK�ViFK�āϪL�YϴL�QJȶ϶L�ODR�āϲQJ

&KϘ�āϲ�OjP�YLϠF

7K϶L�JLDQ�OjP�YLϠF��QJKϢ�QJɳL��7φS�āRjQ�9LQJURXS�WϮ�FKЂF�OjP�
YLϠF��K�QJj\������QJj\�WXπQ� �āϪL� YϴL�.KϪL�+jQK�FKtQK� ��9ąQ�
SKzQJ��Yj���QJj\�WXπQ��āϪL�YϴL�.KϪL�'ϤFK�YϾ���.KL�Fy�\rX�FπX�
āϜ� EμR� āμP� WLϘQ� āϲ�� FKξW� OȶϼQJ� WURQJ� FiF� KRκW� āϲQJ� NLQK�
GRDQK��GϤFK�YϾ��7φS�āRjQ�Fy�WKϜ�\rX�FπX�&%19�OjP�WKrP�JL϶�
Yj�WKЊF�KLϠQ�FiF�FKϘ�āϲ�āmL�QJϲ�WKϨD�āiQJ�FKR�QJȶ϶L�ODR�āϲQJ��
QJRjL�YLϠF�āμP�EμR�TX\ϚQ� OϼL�FKR�QJȶ϶L� ODR�āϲQJ� WKHR�TX\�
āϤQK�FЀD�SKiS�OXφW��

&%19�āȶϼF�KȶϸQJ�FKϘ�āϲ�QJKϢ�/Ϟ��QJKϢ�SKpS��QJKϢ�YLϠF�ULrQJ�
Fy�KȶϸQJ�QJX\rQ�OȶɳQJ�WKHR�ā~QJ�TX\�āϤQK�FЀD�/XφW�/DR�āϲQJ��

żLϚX�NLϠQ�OjP�YLϠF��9ϴL�FDP�NϘW�[k\�GЊQJ�PϲW�P{L�WUȶ϶QJ�OjP�
YLϠF�FKX\rQ�QJKLϠS��PϲW�PiL�QKj�FKXQJ�DQ�WRjQ�āϜ�&%19�Fy�
WKϜ�\rQ�WkP�OjP�YLϠF��SKiW�KX\�WϪL�āD�QąQJ�OЊF�FЀD�EμQ�WKkQ��
7φS�āRjQ�ām�EϪ� WUt� YąQ�SKzQJ� OjP�YLϠF�FKR�&%19� UϲQJ� UmL��
NKDQJ� WUDQJ��&%19�āȶϼF�FξS�SKiW�āϬQJ�SKϾF�� WUDQJ� WKLϘW�EϤ�
OjP�YLϠF�KLϠQ�āκL�� āȶϼF�NLϜP� WUD� VЂF� NKϨH�āϤQK� NЌ��żϪL� YϴL�
&%19� WUЊF� WKXϲF� NKϪL� GϤFK� YϾ�� 7φS� āRjQ� WUDQJ� EϤ� āπ\� āЀ�
SKȶɳQJ�WLϠQ��WKLϘW�EϤ�EμR�Kϲ�ODR�āϲQJ��YϠ�VLQK�ODR�āϲQJ��&iF�
QJX\rQ�WψF�DQ�WRjQ�ODR�āϲQJ�OX{Q�āȶϼF�WXkQ�WKЀ�QJKLrP�QJϐW�
WURQJ�WRjQ�7φS�āRjQ�

&KtQK�ViFK�WX\ϜQ�GϾQJ��ājR�WκR��

7X\ϜQ�GϾQJ��9ϴL�NKςX�KLϠX�9LQJURXS���1ɳL�WLQK�KRD�KϲL�WϾ�F�QJ�
SKiW� WULϜQ��7φS�āRjQ�ām�[k\�GЊQJ�PϲW�āϲL�QJŕ�QKkQ�VЊ� WLQK�
JϦQ��Fy�āЀ�Fμ�żЂF�Yj�7jL��0ϾF�WLrX�WX\ϜQ�GϾQJ�FЀD�7φS�āRjQ�
Oj�WKX�K~W�Yj�FKjR�āyQ�WξW�Fμ�QKЈQJ�ЂQJ�YLrQ�āDQJ�TXDQ�WkP�
WuP�NLϘP�PϲW�P{L�WUȶ϶QJ�OjP�YLϠF�QąQJ�āϲQJ��WϪF�āϲ��ViQJ�WκR�
Yj�KLϠX�TXμ���QɳL�PϰL�Fi�QKkQ�Fy�WKϜ�WЊ�GR�ViQJ�WκR��SKiW�KX\�
WϪL�āD�NKμ�QąQJ�Yj�NLϘQ�WKЂF�FKX\rQ�P{Q��

7�\�WKHR�WЄQJ�YϤ� WUt�FϾ�WKϜ�Vϖ�Fy�QKЈQJ�WLrX�FKXςQ�EψW�EXϲF�
ULrQJ��VRQJ�WξW�Fμ�FiF�FKЂF�GDQK�āϚX�SKμL�āiS�ЂQJ�FiF�\rX�
FπX�FKtQK�QKȶ��Fy�WUuQK�āϲ�FKX\rQ�P{Q�Fɳ�EμQ��Fy�TX\ϘW�WkP�
SKiW�WULϜQ�QJKϚ�QJKLϠS��Fy�WLQK�WKπQ�WUiFK�QKLϠP�Yj�WtQK�NА�OXφW�
FDR��&iQ�Eϲ�TXμQ�Oì�SKμL�Oj�QKЈQJ�QJȶ϶L�SKiW�KX\�āȶϼF�āπ\�
āЀ�FiF�JLi�WUϤ�FϪW�O}L�FЀD�7φS�āRjQ���7Ì1���7Ç0���75Ì���7ϩ&���
7,1+���1+Ç1���WKϜ�KLϠQ�WkP�KX\ϘW��EμQ�OĤQK�YЈQJ�YjQJ��GiP�
QJKĤ��GiP�OjP��GiP�FKϤX�WUiFK�QKLϠP��Fy�QąQJ�OЊF�WϮ�FKЂF�Yj�
TXμQ�Oì�WϪW��żϪL�YϴL�FiF�YϤ�WUt�TXμQ�Oì�FξS�FDR��FiF�\rX�FπX�WX\ϜQ�
GϾQJ�NKi�NKψW�NKH�YϴL�FiF�WLrX�FKXςQ�EψW�EXϲF�YϚ�NLQK�QJKLϠP�
F{QJ�WiF��NKμ�QąQJ�Wȶ�GX\�ORJLF��SKiQ�āRiQ�QKDQK�QKκ\��SKkQ�
WtFK�Yj�JLμL�TX\ϘW�YξQ�āϚ�KLϠX�TXμ��

żjR�WκR��7φS�āRjQ�ām�āϐF�ELϠW�FK~�WUϦQJ�āϘQ�F{QJ�WiF�SKiW�WULϜQ�
QJXϬQ�QKkQ�OЊF�WK{QJ�TXD�YLϠF�WULϜQ�NKDL�KLϠX�TXμ�FKtQK�ViFK�
ājR�WκR��QkQJ�FDR�KLϜX�ELϘW��WUuQK�āϲ�QJKLϠS�YϾ�FKR�&%19��7ξW�
Fμ�FiF�NKyD�ājR�WκR�āϚX�āȶϼF�FXQJ�FξS�FKR�&%19�PLϞQ�SKt��
żjR�WκR�NK{QJ�FKϢ�YϴL�PϾF�ātFK�QkQJ�FDR�WUuQK�āϲ�FKR�&%19��
āϜ�PϰL�WKjQK�YLrQ�āϚX�WUϸ�WKjQK�PϲW�āκL�GLϠQ�[ЂQJ�āiQJ�FЀD�
9LQJURXS�WURQJ�EξW�FЂ�KRjQ�FμQK�QjR�Pj�WK{QJ�TXD�KϠ�WKϪQJ�
ājR�WκR��9LQJURXS�Vϖ�JyS�SKπQ�YjR�YLϠF�QkQJ�FDR�FKξW�OȶϼQJ�
QKkQ�VЊ�FЀD�FiF�GRDQK�QJKLϠS�9LϠW�1DP�QyL�FKXQJ��

&iF�KuQK�WKЂF�ājR�WκR��

1ąP�������9LQJURXS�FK~�WUϦQJ�āϘQ�F{QJ�WiF�SKiW�WULϜQ�QJXϬQ�
QKkQ�OЊF�WK{QJ�TXD�YLϠF�WULϜQ�NKDL�KLϠX�TXμ�FKtQK�ViFK�ājR�WκR��
9LQJURXS�ām�WLϘQ�KjQK�[k\�GЊQJ�Yj�WULϜQ�NKDL�/ϲ�WUuQK�ājR�WκR��
&KϢ�WLrX�ājR�WκR�FKR�WRjQ�Eϲ�&%19�7φS�āRjQ��WURQJ�āy��[iF�

āϤQK� U}�FiF�FKȶɳQJ� WUuQK�ājR� WκR�FϾ� WKϜ�GjQK�FKR� WЄQJ�āϪL�
WȶϼQJ�&%19�

��&iF�FKȶɳQJ�WUuQK�ājR�WκR�EψW�EXϲF�FKR�QKkQ�YLrQ�PϴL��GȶϴL�
��WKiQJ�YϴL�.KϪL�+jQK�FKtQK���;k\�GЊQJ��GȶϴL���WKiQJ�YϴL�
.KϪL�'ϤFK�YϾ���9φQ�KjQK��

��żjR�WκR�āϤQK�KȶϴQJ�YϚ�9ąQ�KyD�7φS�āRjQ��1ϲL�TX\��+Ϡ�WKϪQJ�
4X\�āϤQK��4X\�FKϘ��&iF�NLϘQ�WKЂF�FKXQJ�YϚ�VμQ�SKςP�GϤFK�
YϾ�FЀD�7φS�āRjQ�

��żjR�WκR�WLrX�FKXςQ��TX\�WUuQK�OjP�YLϠF�WKHR�QJjQK�QJKϚ�

��&iF�NВ�QąQJ�Fɳ�EμQ��.В�QąQJ�JLDR�WLϘS��.KϪL�+jQK�FKtQK���
;k\�GЊQJ���7LrX�FKXςQ�WiF�SKRQJ���GLϠQ�PκR���JLDR�WLϘS��3KϾF�
YϾ�EϊQJ�Fμ�WUiL�WLP���:RZ��6HUYLFH��.KϪL�'ϤFK�YϾ���9φQ�KjQK��

�� &iF� FKȶɳQJ� WUuQK� ājR� WκR� WKHR� TX\� āϤQK� FЀD� 1Kj� QȶϴF��
3KzQJ�FKi\�FKЈD�FKi\��6ɳ�FЂX�EDQ�āπX��$Q�WRjQ�ODR�āϲQJ��
9Ϡ�VLQK�DQ�WRjQ�WKЊF�SKςP�

��&iF�FKȶɳQJ�WUuQK�ājR�WκR�NВ�QąQJ�PϚP�FKR�QKkQ�YLrQ��4XμQ�
Oì�WK϶L�JLDQ�Yj�OφS�NϘ�KRκFK��7ȶ�GX\�WtFK�FЊF��.В�QąQJ�āϦF�
QKDQK� �.KϪL�+jQK� FKtQK� �� ;k\� GЊQJ���*LDR� WLϘS� TXD� āLϠQ�
WKRκL��*LDR�WLϘS�WκR�āϲQJ�OЊF��ë�WKЂF�GϤFK�YϾ��.LϜP�VRiW�FKξW�
OȶϼQJ�GϤFK�YϾ��.В�QąQJ�NqP�FϐS������EXGG\���'LϠQ�PκR�Yj��
YϠ�VLQK�Fi�QKkQ��:RZ��6HUYLFH��;І�Oì�SKjQ�QjQ��.KϪL�'ϤFK�
YϾ���9φQ�KjQK��

��&iF�FKȶɳQJ� WUuQK�ājR� WκR�QkQJ�FDR�QąQJ� OЊF�FKR�FiQ�Eϲ�
TXμQ�Oì��EDR�JϬP��QkQJ�FDR�1ąQJ�OЊF�SKiW�WULϜQ�QKkQ�YLrQ��
1ąQJ�OЊF�WUX\ϚQ�WK{QJ�JLDR�WLϘS��1ąQJ�OЊF�Wȶ�GX\��1ąQJ�OЊF�
TXμQ�Oì�

6ϩ�/ȵϻ1*��7+8�1+υ3�%Ï1+�48Ç1
&Ͽ$�&É1�%ϱ�1+Ç1�9,È1
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6Ϫ�OȶϼQJ�&%19��QJȶ϶L�

7KX�QKφS�EuQK�TXkQ
�QJjQ�āϬQJ�QJȶ϶L�WKiQJ�

1ϱ,�'81* 2012 2013 7Ą1*�75ȵϷ1*

2012 2013

5.562

6Ϫ�OȶϼQJ�&%19
�QJȶ϶L�

7KX�QKφS�EuQK�TXkQ
�QJjQ�āϬQJ�QJȶ϶L�WKiQJ�

9.100

7.800

8.731

1JRjL� FiF� FKȶɳQJ� WUuQK� ājR� WκR� NВ� QąQJ�� QJKLϠS� YϾ�� QKLϚX�
FKȶɳQJ�WUuQK��FKLϘQ�GϤFK�ājR�WκR�āϐF�ELϠW�FŕQJ�āȶϼF�[k\�GЊQJ�
Yj�WULϜQ�NKDL�WURQJ�QąP������

��&KȶɳQJ�WUuQK���+���&KX\ϜQ�āϮL�āϜ�WKjQK�F{QJ��JL~S�&%19�
Fy�PϲW�FiL�QKuQ�U}�UjQJ�Yj�ā~QJ�āψQ�YϚ�PϾF�ātFK�FЀD�TXi�
WUuQK�FKX\ϜQ�āϮL�FЀD�7φS�āRjQ�āϜ�Fy�QKЈQJ�āyQJ�JyS�WKLϘW�
WKЊF�YjR�TXi�WUuQK�Qj\�

��&iF�FKȶɳQJ�WUuQK�´7UX\ϚQ�OІD�7φS�āRjQ�Yj�FiF�JLi�WUϤ�FϪW�O}Lµ�
JL~S�WąQJ�Fȶ϶QJ�Yj�SKiW�KX\�YąQ�KyD�FЀD�7φS�āRjQ��NKɳL�
Gφ\�VЊ�WЊ�KjR�FЀD�&%19�

��&KLϘQ�GϤFK�́ νQ�WȶϼQJ�āπX�WLrQµ��FKXςQ�EϤ�FKR�VЊ�NLϠQ�Pϸ�FІD�
7770�9LQFRP�0HJD�0DOO�7LPHV�&LW\�

��&KLϘQ�GϤFK�´νQ�WȶϼQJ�WKkQ�WKLϠQµ�āϜ�QkQJ�FDR�KɳQ�QЈD�FKξW�
OȶϼQJ�GϤFK�YϾ�WκL�FiF�Fɳ�Vϸ�GϤFK�YϾ���NKiFK�VκQ�

��&iF�+ϲL�WKL�WD\�QJKϚ�JL~S�[iF�āϤQK�U}�QąQJ�OЊF�WD\�QJKϚ�FЀD�
WЄQJ�QKkQ�YLrQ�āϜ�Fy�āϤQK�KȶϴQJ�ājR�WκR�SK��KϼS�

&KtQK�ViFK�OȶɳQJ��WKȶϸQJ��SK~F�OϼL

7φS�āRjQ�ām�[k\�GЊQJ�FKtQK�ViFK�OȶɳQJ��WKȶϸQJ�SK��KϼS�YϴL�
WЄQJ� YϤ� WUt� F{QJ� YLϠF�� NВ� QąQJ� Yj� WUuQK� āϲ� FKX\rQ�P{Q� FЀD�
&%19�QKϊP�JKL�QKφQ�ā~QJ�PЂF�QąQJ� OЊF�Yj�NϘW�TXμ�F{QJ�
YLϠF�FЀD�WЄQJ�Fi�QKkQ��āϬQJ�WK϶L�WκR�āϲQJ�OЊF�NKX\ϘQ�NKtFK�
&%19�SKiW�KX\�QąQJ�OЊF��WUiFK�QKLϠP�āϜ�QkQJ�FDR�QąQJ�VXξW��
FKξW�OȶϼQJ�Yj�KLϠX�TXμ�F{QJ�YLϠF�

/ȶɳQJ��%μR�KLϜP

7φS�āRjQ�OX{Q�GX\�WUu�PЂF�OȶɳQJ�FKR�&%19�FDR�KɳQ�VR�YϴL�
PϐW�EϊQJ�OȶɳQJ�FKXQJ�FЀD�FiF�GRDQK�QJKLϠS�WURQJ�F�QJ�OĤQK�
YЊF�WUrQ�WKϤ�WUȶ϶QJ��7URQJ�QąP�������7φS�āRjQ�WKЊF�KLϠQ�FiF�
āϼW�WąQJ�OȶɳQJ�FKR�&%19�GЊD�WUrQ�NϘW�TXμ�F{QJ�YLϠF�Yj�PЂF�
āϲ�āyQJ�JyS�FЀD�WЄQJ�&%19�āϪL�YϴL�7φS�āRjQ��1KϊP�WKX�K~W�
QKkQ�WjL��7φS�āRjQ�Fy�FKtQK�ViFK�OȶɳQJ�āϐF�ELϠW�FκQK�WUDQK�
āϪL�YϴL�FiF�QKkQ�VЊ�JLϨL��Fy�QKLϚX�NLQK�QJKLϠP�WURQJ�FiF�OĤQK�
YЊF�OLrQ�TXDQ��PϲW�PϐW�āϜ�JLЈ�FKkQ�&%19�OkX�GjL��PϐW�NKiF�
āϜ�´FKLrX�KLϚQ�āmL�VĤµ�� WKX�K~W�QKkQ� OЊF�JLϨL� WЄ�QKLϚX�QJXϬQ�
NKiF�QKDX�YϚ�OjP�YLϠF�FKR�7φS�āRjQ�

9LϠF�WUtFK�QϲS�%μR�KLϜP�[m�KϲL��%μR�KLϜP�\�WϘ��%μR�KLϜP�WKξW�
QJKLϠS� āȶϼF� WKЊF� KLϠQ� WKHR� ā~QJ� TX\� āϤQK� FЀD� SKiS� OXφW��
1JRjL� UD��7φS�āRjQ�FzQ�PXD� WKrP�%μR�KLϜP�VLQK�PκQJ�� WDL�
QκQ�Fi�QKkQ������K�FKR�WRjQ�WKϜ�&%19��

.KHQ�WKȶϸQJ

7φS�āRjQ�ām�[k\�GЊQJ�Yj�iS�GϾQJ�FKtQK�ViFK�.KHQ�WKȶϸQJ�WκL�
WξW�Fμ�FiF�&ɳ�Vϸ�FЀD�7φS�āRjQ��WKHR�āy�PϦL�&%19�Fy�WKjQK�
WtFK��āyQJ�JyS�YjR�KLϠX�TXμ�KRκW�āϲQJ�FЀD�Eϲ�SKφQ�āϚX�SKμL�
āȶϼF�JKL�QKφQ��ELϜX�GȶɳQJ�Yj�NKHQ�WKȶϸQJ��&KtQK�ViFK�NKHQ�
WKȶϸQJ�YϴL�FiF�QϲL�GXQJ�Yj�KuQK�WKЂF�NKHQ�WKȶϸQJ�FKL�WLϘW�ām�
āȶϼF�SKϮ�ELϘQ�WϴL�WξW�Fμ�FiF�&iQ�Eϲ�/mQK�āκR��&iQ�Eϲ�TXμQ�Oì�
Yj�WRjQ�WKϜ�&%19�āϜ�WϮ�FKЂF�WKЊF�KLϠQ��

&iF�ORκL�KuQK�NKHQ�WKȶϸQJ�FKtQK��

.KHQ�WKȶϸQJ�WKjQK�WtFK�āϲW�[XξW��.KHQ�WKȶϸQJ�FiF�Fi�QKkQ�Fy�
WKjQK�WtFK�[XξW�VψF�WURQJ�F{QJ�YLϠF��JyS�SKπQ�PDQJ�OκL�OϼL�tFK�
YϚ�NLQK�WϘ�KRϐF�JyS�SKπQ�QkQJ�FDR�KLϠX�TXμ�F{QJ�YLϠF�FЀD�Eϲ�
SKφQ��QkQJ�FDR�X\�WtQ��KuQK�μQK�FЀD�7φS�āRjQ��.KHQ�WKȶϸQJ�
FiF�Fi�QKkQ�WφS�WKϜ�WtFK�FЊF�WKDP�JLD�FiF�KRκW�āϲQJ�YąQ�WKϜ��
[k\�GЊQJ�YąQ�KyD�7φS�āRjQ�

.KHQ�WKȶϸQJ�WKjQK�WtFK�NKL�NϘW�WK~F�GЊ�iQ�FKLϘQ�GϤFK��.KHQ�
WKȶϸQJ�FiF�Fi�QKkQ�WφS�WKϜ�WKDP�JLD�WtFK�FЊF�Yj�KRjQ�WKjQK�
WϪW�FiF�QKLϠP�YϾ�āȶϼF�JLDR��JyS�SKπQ�WκR�UD�WKjQK�F{QJ�FKXQJ�
FЀD�PϰL�GЊ�iQ�FKLϘQ�GϤFK�

.KHQ�WKȶϸQJ�ViQJ�NLϘQ��.KHQ�WKȶϸQJ�FiF�Fi�QKkQ�Fy�ViQJ�
NLϘQ�PDQJ�OκL�OϼL�tFK�FKR�7φS�āRjQ��Fy�FiF�āϚ�[XξW�FμL�WLϘQ�PϴL�
JyS�SKπQ�QkQJ�FDR�KLϠX�TXμ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�FЀD�Eϲ�
SKφQ��QkQJ�FDR�KuQK�μQK�Yj�X\�WtQ�FЀD�7φS�āRjQ��

.KHQ� WKȶϸQJ� JȶɳQJ� ´1Jȶ϶L� WϪW� YLϠF� WϪWµ�� QJąQ� FKϐQ� āȶϼF�
WKμP�KϦD�KRϐF�[І�Oì�WϪW�YϴL�WuQK�KXϪQJ�NKςQ�FξS��GŕQJ�FμP�
FЂX�QJȶ϶L�WURQJ�āLϚX�NLϠQ�QJX\�KLϜP��WUμ�OκL�WjL�VμQ�QKϐW�āȶϼF��
SKiW�KLϠQ�Yj�QJąQ�FKϐQ�QKЈQJ�KjQK�YL�YL�SKκP�QϲL�TX\��FiF�
QJX\rQ�WψF�Yj�JLi�WUϤ�FϪW�O}L�FЀD�7φS�āRjQ�

.KHQ�WKȶϸQJ�WKjQK�WtFK�āϤQK�NЌ��.KHQ�WKȶϸQJ�Fi�QKkQ�[XξW�
VψF�FЀD�7KiQJ��.KHQ�WKȶϸQJ�WKjQK�WtFK�Fi�QKkQ��WφS�WKϜ�FXϪL�
QąP��.KHQ�WKȶϸQJ�WKjQK�WtFK�WKL�āXD�QKkQ�GϤS�NА�QLϠP�QJj\�
WKjQK�OφS�7φS�āRjQ���

&iF�KuQK�WKЂF�NKHQ�WKȶϸQJ��

7ϐQJ�*Lξ\�NKHQ��%ϊQJ�NKHQ�FξS�&ɳ�Vϸ��WϐQJ�*Lξ\�NKHQ��%ϊQJ�
NKHQ� FξS� 7φS� āRjQ�� WϐQJ� WKȶϸQJ� WLϚQ� PϐW�� WϐQJ� WKȶϸQJ�
FKX\ϘQ�GX� OϤFK� WURQJ�KRϐF�QJRjL� QȶϴF�� āϚ�EκW�� QkQJ� OȶɳQJ�
WUȶϴF�KκQ�

3K~F�OϼL

7φS�āRjQ�āϐF�ELϠW�TXDQ�WkP�āϘQ�TX\ϚQ�OϼL�Yj�ā϶L�VϪQJ�WLQK�
WKπQ�FKR� WRjQ� WKϜ�&%19��&KtQK�ViFK�SK~F� OϼL�ām�āȶϼF�[k\�
GЊQJ�UξW�FKL�WLϘW��WKȶ϶QJ�[X\rQ�āȶϼF�%DQ�/mQK�āκR�7φS�āRjQ�
QJKLrQ�FЂX��āLϚX�FKϢQK��EϮ�VXQJ�QKϊP�GX\�WUu�FKϘ�āϲ�SK~F�OϼL�
FKR�&%19�ϸ�PЂF�FDR��TXD�āy�JyS�SKπQ�WκR�āϲQJ�OЊF�OjP�YLϠF��
NKtFK�OϠ�&%19�āyQJ�JyS�QKLϚX�KɳQ�QЈD�FKR�VЊ�SKiW�WULϜQ�FЀD�
7φS�āRjQ��

7KHR�FKtQK�ViFK�SK~F�OϼL�FЀD�7φS�āRjQ��&%19�āȶϼF�WϐQJ�TXj�
YjR�QKЈQJ�VЊ�NLϠQ�TXDQ�WUϦQJ�FЀD�PϰL�Fi�QKkQ�QKȶ�VLQK�QKφW��
NϘW�K{Q��VLQK�FRQ��āȶϼF�WKąP�KϨL��WϐQJ�TXj�NKL�ϪP�āDX��9jR�
FiF�GϤS�OϞ�QKȶ�7ϘW�'ȶɳQJ�OϤFK��7ϘW�ÇP�OϤFK��1Jj\�4XϪF�WϘ�3KϾ�
QЈ��1Jj\�*LμL�SKyQJ�PLϚQ�1DP��WKϪQJ�QKξW�żξW�QȶϴF�������
4XϪF�WϘ�ODR�āϲQJ������1Jj\�3KϾ�QЈ�9LϠW�1DP��1Jj\�4XϪF�WϘ�
WKLϘX�QKL��5ϊP�7UXQJ� WKX��1Jj\�4XϪF�.KiQK��1Jj\�NА�QLϠP�
WKjQK�OφS�7φS�āRjQ����&%19�āȶϼF�WϐQJ�TXj��āȶϼF�WKDP�JLD�
FiF�KRκW�āϲQJ�/Ϟ�KϲL��VLQK�KRκW�WφS�WKϜ�YϴL�TX\�P{�WϮ�FKЂF�
FKX\rQ�QJKLϠS�Yj�KRjQK�WUiQJ��9jR�GϤS�Kq��7φS�āRjQ�WϮ�FKЂF�
FKR�&%19�F�QJ�JLD�āuQK�āL�WKDP�TXDQ��QJKϢ�PiW��żϐF�ELϠW��7φS�
āRjQ�[k\�GЊQJ�FKtQK�ViFK�NKHQ�WKȶϸQJ�FKR�FRQ�HP�&%19�
āκW�WKjQK�WtFK�FDR�WURQJ�KϦF�WφS��WKϜ�WKDR��QJKϠ�WKXφW��WϮ�FKЂF�
WUκL�Kq�NqP�FiF�FKȶɳQJ�WUuQK�ājR�WκR�NВ�QąQJ�VϪQJ�FKR�FiF�
FKiX��1KЈQJ�SKπQ� WKȶϸQJ�Qj\�ām� OX{Q� Oj�āϲQJ� OЊF�āϜ� FiF�
FKiX�SKξQ�āξX�Qϰ�OЊF�KɳQ�QЈD��āHP�OκL�QLϚP�WЊ�KjR�FKR�SKϾ�
KX\QK� Yj� FŕQJ� JyS� SKπQ� WκR� WKrP� āϲQJ� OЊF� āϜ� FiF�&%19�
āyQJ�JyS�QKLϚX�KɳQ�QЈD�FKR�VЊ�SKiW�WULϜQ�FЀD�7φS�āRjQ�

7φS�āRjQ�ām�[k\�GЊQJ�NKX�WKϜ�WKDR�āD�QąQJ�YϴL�FμQK�TXDQ�
āϒS�PψW��āπ\�āЀ�Fɳ�Vϸ�YφW�FKξW��QɳL�PϦL�&%19�Fy�WKϜ�WKȶ϶QJ�
[X\rQ�WφS�OX\ϠQ��WKL�āξX�WKϜ�WKDR��UqQ�OX\ϠQ�VЂF�NKϨH��

7φS�āRjQ�FzQ�WKjQK�OφS�´4XВ�+ϰ�WUϼ�&%19�JϐS�NKy�NKąQµ�YϴL�
PϾF�ātFK� WUϼ�FξS��Kϰ� WUϼ� �PϲW� OπQ�KRϐF� OkX�GjL�� FKR�QKЈQJ�
&%19�Yj�QJȶ϶L�WKkQ�WURQJ�JLD�āuQK�Fy�KRjQ�FμQK�āϐF�ELϠW�NKy�
NKąQ��NK{QJ�PD\�EϤ� WDL�QκQ��PψF�EϠQK�WφW�KLϜP�QJKqR�KRϐF�
JϐS� WKLrQ� WDL��KϨD�KRκQ«�&ɳ�FKϘ�KRκW�āϲQJ�FЀD�4XВ�āȶϼF�
EDQ� KjQK�� SKϮ� ELϘQ� UϲQJ� UmL� WϴL� WRjQ� WKϜ� &%19�� 1JRjL� UD��
&%19�FzQ�āȶϼF�KȶϸQJ�FKϘ�āϲ�ȶX�āmL�NKL�VІ�GϾQJ�FiF�GϤFK�YϾ�
FЀD�7φS�āRjQ�QKȶ��GϤFK�YϾ�WκL�FiF�NKiFK�VκQ�WKXϲF�KϠ�WKϪQJ�
9LQSHDUO� 5HVRUW�� 9LQSHDUO� /X[XU\�� GϤFK� YϾ� WκL� KϠ� WKϪQJ�
9LQFKDUP��GϤFK�YϾ�NKiP�FKЈD�EϠQK�āόQJ�FξS�WκL�%ϠQK�YLϠQ�żD�
NKRD�4XϪF�WϘ�9LQPHF�Yj�ȶX�āmL�FKR�FiF�FRQ�WκL�KϠ�WKϪQJ�JLiR�
GϾF�9LQVFKRRO�

7Ϯ�FKЂF�āRjQ�WKϜ

7φS�āRjQ�ām�WKjQK�OφS�&KL�Eϲ�żμQJ�FϲQJ�VμQ�Yj�&{QJ�āRjQ�
QKϊP�WκR�P{L� WUȶ϶QJ�JLDR� WLϘS��JψQ�NϘW��NKX\ϘQ�NKtFK�āϲQJ�
YLrQ�&%19�SKiW�KX\�QąQJ�OЊF��WąQJ�Fȶ϶QJ�VЂF�PκQK�āRjQ�NϘW�
WφS� WKϜ��[k\�GЊQJ�Yj�SKiW�KX\�9ąQ�KyD�'RDQK�QJKLϠS�FŕQJ�
QKȶ�QkQJ�FDR�YϤ�WKϘ�FЀD�7φS�āRjQ�āϪL�YϴL�āϤD�SKȶɳQJ��&KL�Eϲ�
żμQJ�FЀD�7φS�āRjQ�ām�āȶϼF�āiQK�JLi�Oj�&KL�Eϲ�żμQJ�WURQJ�
VκFK�YЈQJ�PκQK��&{QJ�āRjQ�7φS�āRjQ�āκW�GDQK�KLϠX�&{QJ�
āRjQ�YЈQJ�PκQK�[XξW�VψF�
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7φS�āRjQ�[k\�GЊQJ�YąQ�KyD�GRDQK�QJKLϠS�GЊD�WUrQ�NKiW�YϦQJ�WLrQ�
SKRQJ�YϴL�QLϚP�WЊ�KjR�YϚ�JLi�WUϤ�WUt�WXϠ��EμQ�OĤQK�Yj�WUX\ϚQ�WKϪQJ�
QKkQ�YąQ�FЀD�QJȶ϶L�9LϠW��9ąQ�KyD�Qj\�NK{QJ�FKϢ�WKϜ�KLϠQ�WURQJ�
FKtQK�ViFK�SK~F�OϼL�FKR�QJȶ϶L�ODR�āϲQJ��Pj�FzQ�WURQJ�FiF�KRκW�
āϲQJ�Yu�VЊ�SKiW�WULϜQ�FKXQJ�FЀD�FϲQJ�āϬQJ�[m�KϲL�Yj�P{L�WUȶ϶QJ��

7URQJ�QąP�������7φS�āRjQ�ām�WjL�WUϼ�FKR�FiF�KRκW�āϲQJ�WЄ�WKLϠQ���
[m�KϲL�WUrQ�Fμ�QȶϴF��7ξW�Fμ�QKЈQJ�KRκW�āϲQJ�Pj�9LQJURXS�WϮ�FKЂF�
āϚX�KȶϴQJ�āϘQ�YLϠF�Kϰ�WUϼ�FKR�QJȶ϶L�QJKqR��WUL�kQ�FiF�JLD�āuQK�
WKȶɳQJ�ELQK��OLϠW�VВ��SKϾQJ�GȶϺQJ�FiF�Ej�0ϒ�9LϠW�1DP�DQK�K�QJ��
WUϼ�FξS�FKR�FiF�āϪL�WȶϼQJ�FKtQK�ViFK�Yj�WUϔ�HP�PϬ�F{L�Fy�KRjQ�
FμQK�NKy�NKąQ��Kϰ�WUϼ�WURQJ�OĤQK�YЊF�\�WϘ��FiF�F{QJ�WUuQK�YąQ�KyD��
FiF�KRκW�āϲQJ�WjL�WUϼ�JLiR�GϾF�Yj�NKX\ϘQ�KϦF�

7UXQJ� WkP�'ȶϺQJ� OmR� Yj�+ȶϴQJ�QJKLϠS�SKiW� WULϜQ� WjL� QąQJ� WUϔ�
3KφW�7tFK�Fy�WUϾ�Vϸ�WκL�[m�3KφW�7tFK��KX\ϠQ�7LrQ�'X��WϢQK�%ψF�1LQK�
GR�4XВ�7KLϠQ�7kP�FЀD�7φS�āRjQ�9LQJURXS�WKjQK�OφS�Yj�EμR�WUϼ��Oj�
QɳL�QX{L�GȶϺQJ�QKЈQJ�QJȶ϶L�JLj�F{�āɳQ�Yj�WUϔ�PϬ�F{L��āϪL�WȶϼQJ�
FKtQK�ViFK�ϸ�NKX�YЊF�SKtD�%ψF�Yj�Fμ�QȶϴF��1ɳL�āk\�NK{QJ�FKϢ�
āμP�EμR�Fɳ�Vϸ�YφW�FKξW�NKDQJ�WUDQJ��Pj�FzQ�āiS�ЂQJ�āȶϼF�QKX�
FπX�FKąP�VyF�Yj�QX{L�GȶϺQJ�YϚ�WLQK�WKπQ�FKR�FiF�FϾ�JLj�Yj�SKiW�
WULϜQ�WRjQ�GLϠQ�FKR�WUϔ�HP��żk\�Oj�KRκW�āϲQJ�āLϜQ�KuQK�WURQJ�VϪ�UξW�
QKLϚX�QKЈQJ�KRκW�āϲQJ�WЄ�WKLϠQ�Fy�ì�QJKĤD�Yj�KLϠX�TXμ�OkX�GjL��
QKϊP�JyS�SKπQ�FKLD�Vϔ�PϲW�SKπQ�NKy�NKąQ�YϴL�1Kj�QȶϴF�WURQJ�
F{QJ�WiF�[m�KϲL�Yj�QX{L�GȶϺQJ��JLiR�GϾF��ājR�WκR�FiF�FKiX�WUϸ�
WKjQK�QJȶ϶L�Fy�tFK�FKR�FϲQJ�āϬQJ�

7KjQK�OφS�WЄ�QąP�������4XВ�żπX�Wȶ�Yj�SKiW�WULϜQ�WjL�QąQJ�EyQJ�
āi�9LϠW�1DP��39)��GR�9LQJURXS�WjL�WUϼ�ām�KRκW�āϲQJ�āȶϼF�KɳQ���
QąP��0ϾF�ātFK�FЀD�4XВ�39)�QKϊP�[k\�GЊQJ�PϲW�P{�KuQK�ājR�WκR�
FπX�WKЀ�WUϔ�KLϠX�TXμ�WURQJ�EϪL�FμQK�QϚQ�EyQJ�āi�9LϠW�1DP�FzQ�UξW�
WKLϘX�QKЈQJ�WUXQJ�WkP�ājR�WκR�FKX\rQ�QJKLϠS��7Є�NKL�WKjQK�OφS�
āϘQ�QD\��4XВ�39)�ām�ājR�WκR�āȶϼF���NKyD�YϴL�����KϦF�YLrQ��āϲL�
EyQJ�FЀD�39)�ām�OLrQ�WϾF�āRκW�āȶϼF�QKЈQJ�WKjQK�WtFK�FDR�WURQJ�
UξW�QKLϚX�FXϲF�WKL�āξX�QKȶ��9{�āϤFK�JLμL�8���4XϪF�JLD�������9{�
āϤFK�8���WRjQ�TXϪF�&~S�9LHWWHO�QąP������Yj�������9{�āϤFK�*LμL�
EyQJ�āi�1KL�żϬQJ�WRjQ�TXϪF�&~S�<DPDKD�QąP�������9{�āϤFK�*LμL�
EyQJ�āi�+ϲL�NKϨH�3K��żϮQJ�GjQK�FKR�QDP�KϦF�VLQK�NKϪL�OϴS���
Yj���QąP�KϦF��������������9{�āϤFK�*LμL�EyQJ�āi�7KLϘX�QLrQ�WRjQ�
TXϪF�&~S�<DPDKD�QąP�������9{�āϤFK�*LμL�-&�3UHVLGHQW�&XS�QąP��
�����

9ϴL�TXDQ�āLϜP�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�VRQJ�KjQK�YϴL�FiF�KRκW�āϲQJ�
QKkQ� āκR� �� [m� KϲL� Yj� WЄ� WKLϠQ�� WURQJ� VXϪW� TXi� WUuQK� SKiW� WULϜQ��
9LQJURXS�OX{Q�WLϘS�WϾF�WULϜQ�NKDL�PκQK�Pϖ�QKЈQJ�F{QJ�WiF�Qj\��
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/j�PϲW�GRDQK�QJKLϠS�WLrQ�SKRQJ�WURQJ�OĤQK�YЊF�EξW�āϲQJ�VμQ�
Yj�GX�OϤFK��YϴL�PϾF�WLrX�SKiW�WULϜQ�EϚQ�YЈQJ��9LQJURXS�KLϜX�U}�
WπP�TXDQ�WUϦQJ�FЀD�YLϠF�EμR�YϠ�P{L�WUȶ϶QJ�WURQJ�TXi�WUuQK�
WKLϘW�NϘ��[k\�GЊQJ�Yj�NKDL�WKiF�FiF�WϮ�KϼS�GX�OϤFK��7770��NKX�
ā{� WKϤ�� YąQ� SKzQJ� Yj� FąQ� Kϲ�� 1KЈQJ� F{QJ� WUuQK� āπX� WLrQ�
9LQJURXS�[k\�GЊQJ�QKȶ�9LQSHDUO�5HVRUW�1KD�7UDQJ��WzD�WKiS�
9LQFRP�&HQWHU�%j�7ULϠX�āϘQ�FiF�NKX�ā{�WKϤ�QKȶ�5R\DO�&LW\��
7LPHV�&LW\��9LQKRPHV�5LYHUVLGH«�āϚX�Oj�QKЈQJ�NKX�GX�OϤFK�
[DQK�� NKX� ā{� WKϤ� VLQK� WKiL�� WzD� QKj� WLϘW� NLϠP� QąQJ� OȶϼQJ��
QKЈQJ�NLϘQ�WU~F�́ [DQKµ�QϮL�EφW�JψQ�YϴL�WЄQJ�GξX�ξQ�SKiW�WULϜQ�
FЀD�9LQJURXS�

&iF�GЊ�iQ�FK~� WUϦQJ�EμR�YϠ�P{L� WUȶ϶QJ�ām�Yj�āDQJ�
WULϜQ�NKDL

9LQFRP�&HQWHU�%j�7ULϠX�āȶϼF�WKLϘW�NϘ�āϐF�ELϠW�āϜ�WφQ�GϾQJ�
WϪL�āD�iQK�ViQJ�WЊ�QKLrQ��WLϘW�NLϠP�QąQJ�OȶϼQJ�Yj�ām�YLQK�
GЊ�QKφQ�JLμL�WKȶϸQJ�´7zD�QKj�WLϘW�NLϠP�QąQJ�OȶϼQJµ��+Ϡ�
WKϪQJ�WK{QJ�JLy�āϐW�WUrQ�QyF�JL~S�NK{QJ�NKt�WURQJ�WzD�QKj�
OX{Q�āȶϼF�OȶX�WK{QJ��QKLϠW�āϲ�Yj�āϲ�ςP�WκL�FiF�YϤ�WUt�NKi�
āϬQJ�āϚX��

9LQFRP�&HQWHU� żϬQJ� .KϸL� Oj� WzD� QKj� ´[DQKµ� Yj� WLϘW� NLϠP�
QąQJ�OȶϼQJ�āπX�WLrQ�FЀD�73��+Ϭ�&Kt�0LQK�Yj�9LϠW�1DP�WKHR�
ā~QJ�WLrX�FKXςQ�WKLϘW�NϘ�´NLϘQ�WU~F�[DQKµ���PϲW�WURQJ�QKЈQJ�
WLrX�FKt�āϜ�āiQK�JLi�FiF�F{QJ�WUuQK�KjQJ�āπX�WUrQ�WKϘ�JLϴL��

1ąP������� 9LQFRP�&HQWHU�żϬQJ�.KϸL� ām� āȶϼF� WUDR� WϐQJ�
*LμL� ´7zD�QKj�Fy�JLμL�SKiS�NВ� WKXφW�KLϠX�TXμ�QąQJ� OȶϼQJµ�
WURQJ�FXϲF�WKL�´.LϘQ�WU~F�KLϠX�TXμ�QąQJ�OȶϼQJµ�OπQ�WKЂ�QKξW�
GR�9Ͼ�.KRD�KϦF��&{QJ�QJKϠ�Yj�0{L�WUȶ϶QJ��%ϲ�;k\�GЊQJ��
SKϪL�KϼS�YϴL�7UXQJ�WkP�7LϘW�NLϠP�QąQJ�OȶϼQJ�73��+Ϭ�&Kt�
0LQK�WϮ�FKЂF�

.KX�ā{� WKϤ�5R\DO�&LW\� Fy�āLϜP�QKξQ� Oj� NKX�F{QJ�YLrQ�Fk\�
[DQK��TXμQJ�WUȶ϶QJ�UϲQJ�OϴQ�Yj�KϠ�WKϪQJ�Yȶ϶Q�GȶϺQJ�VLQK�
WUrQ�FDR�āϲF�āiR��9ȶ϶Q�Vϖ�āȶϼF�WKLϘW�NϘ�WKHR�SKRQJ�FiFK�

KLϠQ�āκL�QKȶQJ�YτQ�SK��KϼS�YϴL�TXDQ�āLϜP�Yj�SKRQJ�FiFK�
VϪQJ�FЀD�QJȶ϶L�9LϠW�1DP�YϴL�NK{QJ�JLDQ�āD�GκQJ�EDR�JϬP��
VkQ�WφS�GȶϺQJ�VLQK��Yȶ϶Q�GκR��VkQ�YϦQJ�FμQK��NKX�JLμL�NKiW��
FKzL�QJKϢ��Yȶ϶Q�KRD��Yȶ϶Q�NK{����

.KX�ā{�WKϤ�7LPHV�&LW\�āȶϼF�[k\�GЊQJ�GЊD�WUrQ�ì�WȶϸQJ�YϚ�
PϲW�NKX�ā{�WKϤ�KLϠQ�āκL�PDQJ�SKRQJ�FiFK�NLϘQ�WU~F�VLQK�WKiL�
WKkQ�WKLϠQ�FЀD�żμR�4XϪF�6LQJDSRUH��7LPHV�&LW\�Fy�NKX{Q�
YLrQ�Fk\�[DQK���KϬ�QȶϴF�UϲQJ�JπQ��������P��āȶϼF�WKLϘW�NϘ�
Yj�EϪ�WUt�KjL�KzD�WURQJ�WϮQJ�WKϜ�GЊ�iQ��1JD\�WЄ�NKL�āL�YjR�YφQ�
KjQK��7LPHV�&LW\�ām�WUϸ�WKjQK�QKkQ�WϪ�TXDQ�WUϦQJ�PDQJ�WϴL�
PϲW� NK{QJ� JLDQ� VϪQJ� [DQK�� VκFK�� JπQ� JŕL�� WKkQ� WKLϠQ� YϴL�
WKLrQ�QKLrQ�Yj�P{L�WUȶ϶QJ��JyS�SKπQ�WKD\�āϮL�GLϠQ�PκR�Y�QJ�
āξW�SKtD�1DP�7KЀ�ā{��9LQSHDUO�$TXDULXP�7LPHV�&LW\��QɳL�KϲL�
WϾ�KjQJ�QJjQ�ORκL�VLQK�YφW�ELϜQ�āD�GκQJ��JyS�SKπQ�PDQJ�āϘQ�
WUμL�QJKLϠP�WK~�YϤ�YϚ�WKLrQ�QKLrQ�QJD\�JLЈD�OzQJ�+j�1ϲL�

%ϠQK�YLϠQ�żD�NKRD�4XϪF�WϘ�9LQPHF�WURQJ�WϮ�KϼS�.KX�ā{�WKϤ�
7LPHV�&LW\�WκL�����0LQK�.KDL��+j�1ϲL�Yj�āȶϼF�āȶϼF�āiQK�JLi�
FDR� EϸL� P{� KuQK� EϠQK� YLϠQ� VκFK� Yj� WKkQ� WKLϠQ� YϴL� P{L�
WUȶ϶QJ��7κL�9LQPHF��KϠ�WKϪQJ�FiF�SKzQJ�VκFK�āȶϼF�WKLϘW�NϘ�
Yj�OψS�āϐW�WUDQJ�WKLϘW�EϤ�SK��KϼS�āiS�ЂQJ�FiF�WLrX�FKXςQ�FЀD�
7Ϯ�FKЂF�\�WϘ�WKϘ�JLϴL��7UXQJ�WkP�WLϠW�WU�QJ�KRκW�āϲQJ�WKHR�
Gk\�FKX\ϚQ�PϲW�FKLϚX��KκQ�FKϘ�Ok\�QKLϞP�FKpR��1JRjL�F{QJ�
QJKϠ�WLϠW�WU�QJ�WK{QJ�WKȶ϶QJ��9LQPHF�FzQ�āπX�Wȶ�WKrP�F{QJ�
QJKϠ�3ODVPD�āμP�EμR�WLϠW�WU�QJ�FKR�PϦL�YφW�GϾQJ��WUDQJ�WKLϘW�
EϤ�\�WϘ�Yj�YφW�Wȶ�WLrX�KDR��1JRjL�UD��KϠ�WKϪQJ�[І�Oì�QȶϴF�FЀD�
EϠQK�YLϠQ�āȶϼF�OϦF�TXD�WKDQ�KRκW�WtQK��NKІ�NKXςQ�EϊQJ�KϠ�
WKϪQJ�R]RQH�Yj�WLD�FЊF�WtP��āμP�EμR�DQ�WRjQ�FKR�QJȶ϶L�VІ�
GϾQJ�Yj�KκQ�FKϘ�WϪL�āD�VЊ�Ok\�QKLϞP�EϠQK�GϤFK�TXD�QJXϬQ�
QȶϴF��

6RQJ�VRQJ�F�QJ�KϠ�WKϪQJ�[І�Oì�QȶϴF��QJD\�WЄ�NKL�WKLϘW�NϘ��
9LQPHF� FŕQJ� ām� FK~� WUϦQJ� āϘQ� TXL� WUuQK� SKkQ� ORκL� Yj� [k\�
GЊQJ�QɳL�FKЂD�UiF�WKμL�\�WϘ��UiF�WKμL�VLQK�KRκW�āϬQJ�Eϲ�YϴL�
FKξW�OȶϼQJ�FDR��āiS�ЂQJ�FiF�WLrX�FKXςQ�QJϐW�QJKqR�QKξW�

FЀD�QJjQK�\�WϘ�Yj��āDQJ�WUϸ�WKjQK�ELϜX�WȶϼQJ�FKR�PϲW�EϠQK�
YLϠQ�[DQK�Yu�P{L�WUȶ϶QJ�

9LQKRPHV�5LYHUVLGH���;Ђ�Vϸ�WKDQK�EuQK�āȶϼF�WKLϘW�NϘ�Yj�[k\�
GЊQJ�WKHR�SKRQJ�FiFK�āϲF�āiR��WKjQK�SKϪ�ErQ�V{QJ�VDQJ�
WUϦQJ�Yj�TX\ϘQ�Uŕ�QK϶�KϠ�WKϪQJ�NrQK�ājR�WURQJ�[DQK��Yȶ϶Q�
Fk\�VLQK�WKiL�āD�GκQJ�Yj�PφW�āϲ�[k\�GЊQJ�WKξS��9LQKRPHV�
WKμ�FiF�ORjL�FKLP�Yj�PϲW�VϪ�OȶϼQJ�OϴQ�FiF�FKЀQJ�ORκL�Fi�YjR�
P{L� WUȶ϶QJ�9LQKRPHV�5LYHUVLGH��JyS�SKπQ� OjP�SKRQJ�SK~�
FKR�KϠ�VLQK�WKiL�WκL�NKX�ā{�WKϤ��

/j�PϲW� NKX� ā{� WKϤ� VLQK� WKiL� āLϜQ� KuQK� VLQK� āϲQJ�� āπ\� VЂF�
WKX\ϘW� SKϾF� YϚ�PϲW� KȶϴQJ�SKiW� WULϜQ� NLϘQ� WU~F� EϚQ� YЈQJ��
9LQKRPHV�5LYHUVLGH�ām�YLQK�GЊ�Oj�PϲW� WURQJ�ED�NKX�ā{�WKϤ�
āȶϼF�+ϲL�NLϘQ�WU~F�Vȶ�9LϠW�1DP�WUDR�WϐQJ�*LμL�WKȶϸQJ�.LϘQ�
WU~F�[DQK�9LϠW�1DP�

9LQSHDUO� 1KD�7UDQJ� QϊP� WUrQ� YϤQK� āμR� āϒS� KjQJ� āπX� WKϘ�
JLϴL��Oj�PϲW�NKX�QJKϢ�GȶϺQJ�VLQK�WKiL�Yj�WKkQ�WKLϠQ�YϴL�P{L�
WUȶ϶QJ��żϜ�WЊ�FKЀ�QJXϬQ�QȶϴF�VκFK�FXQJ�FξS�FKR�WRjQ�Eϲ�
KRκW�āϲQJ�WUrQ�āμR��9LQSHDUO�1KD�7UDQJ�ām�āπX�Wȶ�KϠ�WKϪQJ�
OϦF�QȶϴF�ELϜQ�WKjQK�QȶϴF�QJϦW�YϴL�F{QJ�VXξW������P��QJj\��
VІ�GϾQJ�F{QJ�QJKϠ�Yj�WKLϘW�EϤ�QKφS�NKςX�āϬQJ�Eϲ�WЄ�0В�Yj�
KϠ�WKϪQJ�KϬ�FKЂD�QȶϴF�PȶD�Fy�GXQJ�WtFK�KjQJ�WULϠX�P���

.K{QJ�FKϢ�WЊ�FKЀ�QJXϬQ�QȶϴF�VκFK��9LQSHDUO�FzQ�FKЀ�āϲQJ�
[k\�GЊQJ�KϠ�WKϪQJ�[І�Oì�QȶϴF�WKμL��FKξW�WKμL��KϠ�WKϪQJ�NKpS�
NtQ�FXQJ�FξS�QȶϴF�VLQK�KRκW��QȶϴF�WȶϴL�Fk\�WUrQ�āμR�YϴL�VЊ�
āπX�Wȶ�TX\�P{�Yj�WLrQ�WLϘQ�QKξW��āϬQJ�WK϶L��iS�GϾQJ�TX\�WUuQK�
��5�QKϊP�PϾF�WLrX�SKiW�WULϜQ�EϚQ�YЈQJ��WUiQK�{�QKLϞP�Yj�WiL�
VІ�GϾQJ�QJXϬQ�QȶϴF�WKμL�

9Ϛ�Fk\�[DQK��GR�QϚQ�āξW�WЊ�QKLrQ�FЀD�āμR�KπX�KϘW�Oj�āξW�āi�
EκF�PjX��QrQ�āϜ�SKЀ�[DQK�āμR��9LQSHDUO�ām�FKЀ�āϲQJ�EϪ�WUt�
Pi\�PyF�ājR�KϪ�VkX��āϮ�āξW�Yj�EyQ�WKrP�FKξW�GLQK�GȶϺQJ�
UϬL�PϴL�WUϬQJ�Fk\��7ξW�Fμ�FiF�Fk\�āȶϼF�WUϬQJ�PϴL�WUrQ�āμR�
āϚX�āȶϼF�iS�GϾQJ�FKϘ�āϲ�FKąP�VyF�āϐF�ELϠW��żm�Fy�KɳQ����
ORκL�Fk\�āȶϼF�WUϬQJ�WUrQ�āμR��JϬP�FiF�ORjL�Fk\�SKЀ�[DQK�āμR�

Yj�FiF�ORjL�Fk\�ąQ�TXμ�PLϚQ�QKLϠW�āϴL�QKȶ�QKmQ��[RjL��FK{P�
FK{P��GЄD«�YЄD�WκR�TXDQJ�FμQK��WąQJ�āϲ�[DQK�PiW�Yj�EμR�
YϠ�P{L�WUȶ϶QJ�

9LQSHDUO�FŕQJ�WjL�WUϼ�Yj�WϮ�FKЂF�FiF�KRκW�āϲQJ�WUϬQJ�Fk\��FϮ�
āϲQJ�EμR�YϠ�P{L�WUȶ϶QJ�Yj�P{L�WUȶ϶QJ�QȶϴF�WURQJ�FiF�FXϲF�
WKL�QJȶ϶L�āϒS�WKϘ�JLϴL�QKȶ��FXϲF�WKL�0LVV�(DUWK�������0LVV�
8QLYHUVDO�������+RD�KφX�7KϘ�JLϴL�QJȶ϶L�9LϠW�������+RD�KφX�
7UiL�āξW�������QKϊP�TXμQJ�Ei�FKR�KRκW�āϲQJ�EμR�YϠ�P{L�
WUȶ϶QJ�VLQK�WKiL�

.K{QJ�FKϢ�WUϬQJ�Fk\�WUrQ�āμR��YLϠF�ODL�WκR�FiF�ORjL�āϲQJ�YφW�
FŕQJ�āȶϼF�9LQSHDUO�/DQG�FK~�ì�SKiW� WULϜQ��7KHR�āϤQK�NЌ���
WKiQJ�PϲW�OπQ��9LQSHDUO�1KD�7UDQJ�OκL�āȶD�PϲW�VϪ�ORjL�FKLP�
TXì�ϸ�QɳL� NKiF� YϚ� WKμ� WκL� āμR��+ɳQ�FKϾF�QJKuQ� FRQ�FKLP�
WKXϲF�KɳQ���� ORjL�ām�āȶϼF� WKμ�YϚ�YϴL� WKLrQ�QKLrQ� WκL�āμR��
&iF�ORjL�āϲQJ�YφW�WЊ�QKLrQ�VϪQJ�WUrQ�āμR�WЄ�OkX�FŕQJ�āȶϼF�
EμR�YϠ�QJKLrP�QJϐW�Yj�ām�SKiW�WULϜQ�QKDQK�WKjQK�Eπ\�ājQ�

.KX�7KЀ\�FXQJ�9LQSHDUO�FŕQJ�ām�Fy�QKЈQJ�āyQJ�JyS�NK{QJ�
QKϨ�WURQJ�YLϠF�EμR�YϠ��SKϾF�KϬL�QKЈQJ�ORjL�Fi�TXì�KLϘP��1ɳL�
āk\�QX{L�ξS���ORjL�Fi�PφS�TXì�KLϘP��WURQJ�āy�Fy���ORjL�Fy�WrQ�
WURQJ�6iFK�āϨ�WKϘ�JLϴL�Oj�Fi�PφS�PqR��Fi�PφS�āi��Fi�PφS�
EHR��7ξW�Fμ�FiF�ORjL�Fi�PφS�ϸ�āk\�UξW�KLϚQ��FKX\rQ�ąQ�[iF�
āϲQJ�YφW�WπQJ�āi\��1ąP�������9LQSHDUO�ām�WKμ�UD�ELϜQ����FK~�
Fi�PφS�FRQ�PφS�PqR��WrQ�NKRD�KϦF�Oj�&KLORVF\OOLXP�SXQFWD�
WXP��FzQ�JϦL�Oj�Fi�QKiP�WU~F�YϊQ���+RκW�āϲQJ�Qj\�QKϊP�JyS�
SKπQ�EμR�WϬQ�QJXϬQ�OϼL�WЊ�QKLrQ�Yj�EμR�WϬQ�WtQK�āD�GκQJ�VLQK�
KϦF�FKR�YϤQK�1KD�7UDQJ��

%rQ� FκQK� YLϠF� ājR� WκR� QKkQ� YLrQ� JLЈ� JuQ� Yj� EμR� YϠ�P{L�
WUȶ϶QJ��9LQSHDUO�FzQ�WtFK�FЊF�WX\rQ�WUX\ϚQ�ì�WKЂF�Qj\�āϘQ�
YϴL�GX�NKiFK��YϴL�FiF� WK{QJ�āLϠS�QKȶ�� ´7iL�VІ�GϾQJ�NKąQ�
WψP��JD�WUμL�JLȶ϶QJ�QKϊP�WLϘW�NLϠP�QȶϴFµ��SKkQ�ORκL�UiF�Y{�
Fɳ�Yj�KЈX�Fɳ����Yj�āȶϼF�GX�NKiFK�āyQ�QKφQ��KȶϸQJ�ЂQJ�
PϲW�FiFK�WtFK�FЊF��żLϚX�Qj\�JL~S�FKR�P{L�WUȶ϶QJ�WκL�9LQSHDUO�
1KD�7UDQJ�OX{Q�WURQJ�OjQK��VκFK�Vϖ��[ЂQJ�āiQJ�YϴL�āόQJ�FξS�
FЀD�PϲW�NKX�QJKϢ�GȶϺQJ���VDR�Yj�WUrQ���VDR������
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ЁQJ�GϾQJ�NВ�WKXφW�PϴL�WURQJ�KRκW�āϲQJ�[k\�GЊQJ

9ϴL�āϤQK�KȶϴQJ�WUϸ�WKjQK�7φS�āRjQ�NLQK�GRDQK�EξW�āϲQJ�VμQ�
��GX�OϤFK�āόQJ�FξS�KjQJ�āπX��SKiW�WULϜQ�EϚQ�YЈQJ��9LQJURXS�
OX{Q�FK~�WUϦQJ�KRκW�āϲQJ�QJKLrQ�FЂX�SKiW�WULϜQ��WuP�FiF�JLμL�
SKiS�KLϠX�TXμ�Yj�āLϜP�QKξQ�FKR�PϰL�F{QJ�WUuQK�Pj�9LQJURXS�
āDQJ�WЄQJ�EȶϴF�KRjQ�WKjQK�WЄ�JLDL�āRκQ�WKLϘW�NϘ��WKL�F{QJ�
āϘQ�TXμQ�Oì�YφQ�KjQK��&iF�GЊ�iQ�%ż6�āόQJ�FξS�āϚX�āȶϼF�
WKLϘW�NϘ�JψQ�OLϚQ�YϴL�FiF�QJX\rQ�WψF�WLϘW�NLϠP�QąQJ�OȶϼQJ��WφQ�
GϾQJ�WϪL�āD�iQK�ViQJ��NK{QJ�JLDQ�Yj�GLϠQ�WtFK�PϐW�KϬ�Fk\�
[DQK��WKkQ�WKLϠQ�P{L�WUȶ϶QJ�

.K{QJ�FKϢ�GЄQJ�OκL�ϸ�FiF�WKLϘW�NϘ��9LQJURXS�FzQ�āς\�PκQK�iS�
GϾQJ�FiF�F{QJ�QJKϠ�KLϠQ�āκL�WUrQ�WKϘ�JLϴL�WURQJ�F{QJ�WiF�WKL�
F{QJ��āμP�EμR�FKξW�OȶϼQJ�Yj�WLϘQ�āϲ�FЀD�FiF�GЊ�iQ��1KLϚX�
ЂQJ�GϾQJ�NKRD�KϦF�NВ�WKXφW��Pi\�PyF��YφW�OLϠX�PϴL�āϜ�āς\�
QKDQK�WLϘQ�āϲ�[k\�GЊQJ��WąQJ�āϲ�EϚQ�YЈQJ��WϪL�ȶX�WLϠQ�tFK�Yj�
F{QJ�QąQJ�ām�āȶϼF�iS�GϾQJ� WκL�FiF�GЊ�iQ�FЀD�7φS�āRjQ�
9LQJURXS�

��3KϪL�KϼS�YϴL�FiF�āɳQ�YϤ�Wȶ�YξQ��WKςP�WUD��P϶L�FiF�FKX\rQ�
JLD�āπX�QJjQK�WURQJ�OĤQK�YЊF�[k\�GЊQJ�āϜ�āiQK�JLi��WϪL�ȶX�
KyD�FiF�JLμL�SKiS�NϘW�FξX�āϜ�āκW�FiF�WLrX�FKt�NВ�WKXφW�Yj�
NLQK�WϘ�

��3KϪL�KϼS�YϴL�FiF�āɳQ�YϤ�Wȶ�YξQ�WKLϘW�NϘ�WuP�KLϜX�Yj�FφS�QKφW�
FiF�ORκL�YφW�OLϠX�PϴL�WURQJ�[k\�GЊQJ��9t�GϾ�WκL�PϲW�VϪ�F{QJ�
WUuQK�FЀD�GЊ�iQ�7LPHV�&LW\��VDX�NKL�NKμR�ViW�WKЊF�WϘ�FKξW�
OȶϼQJ�VμQ�[XξW�WKpS�WURQJ�[k\�GЊQJ��9LQJURXS�ām�VІ�GϾQJ��

���ORκL�WKpS�&%����WKD\�FKR�&%����WK{QJ�GϾQJ��9LϠF�VІ�GϾQJ�
WKpS� Fȶ϶QJ�āϲ� FDR� WURQJ� WKLϘW� NϘ� [k\� GЊQJ� Vϖ� WLϘW� NLϠP�
āȶϼF�NKϪL� OȶϼQJ� WKpS��7Є�āy� WLϘW�NLϠP�āȶϼF�QKkQ�F{QJ��
JLμP� WLϘW� GLϠQ� FξX� NLϠQ«�JLD� WąQJ�āϲ�EϚQ� YЈQJ� FЀD� FiF�
F{QJ�WUuQK�

��/LrQ�WϾF�WuP�KLϜX�Yj�iS�GϾQJ�F{QJ�QJKϠ�WKL�F{QJ�PϴL��9ϴL�
FiF�GЊ�iQ�Fy�TX\�P{�SK��KϼS��QKȶ�GЊ�iQ�9LQSHDUO�3K~�
4XϪF��9LQFRP�&HQWHU�+κ�/RQJ��7φS�āRjQ�ām�iS�GϾQJ�F{QJ��
QJKϠ�WKL�F{QJ�OψS�JKpS��9LϠF�iS�GϾQJ�Qj\�OjP�WąQJ�āϲ�EϚQ�
YЈQJ�FЀD�F{QJ�WUuQK��FiF�FξX�NLϠQ�GπP�VjQ�āȶϼF�VμQ�[XξW�
WURQJ�QKj�Pi\�QrQ�FKξW�OȶϼQJ�āȶϼF�NLϜP�VRiW�WϪW���'R�FξX�
NLϠQ�[k\�GЊQJ�VμQ�[XξW�F{QJ�QJKLϠS�KjQJ� ORκW� WURQJ�QKj�
Pi\�QrQ�JLi�WKjQK�VμQ�SKςP�[k\�GЊQJ�Kκ�Yj�āς\�QKDQK�
WLϘQ�āϲ�WKL�F{QJ�

��ÉS�GϾQJ�F{QJ�QJKϠ�WKϮL�UІD�PŕL�FϦF�NKRDQ�QKϬL��FϦF�EDUUHW�
WκL�PϲW�VϪ�GЊ�iQ�OϴQ��*LμL�SKiS�Qj\�WąQJ�VЂF�FKϤX�WμL�FЀD�
FϦF�WЄ�����āϘQ������FKξW�OȶϼQJ�FϦF�WϪW�WąQJ�āϲ�EϚQ�YЈQJ�
FЀD�F{QJ�WUuQK��JLμP�JLi�WKjQK�[k\�GЊQJ�

��żϪL�YϴL�YφW�OLϠX�KRjQ�WKLϠQ�F{QJ�WUuQK��/LrQ�WϾF�WuP�KLϜX�WKϤ�
WUȶ϶QJ�WURQJ�Yj�QJRjL�QȶϴF��KϦF�KϨL��FKϦQ�OЊD��iS�GϾQJ�FiF�
YφW� OLϠX�KRjQ� WKLϠQ�FKξW� OȶϼQJ� WϪW��PτX�Pm�āϒS��āiS�ЂQJ�
WKςP�PВ��āiS�ЂQJ�NВ�WKXφW�Yj�WLϘQ�āϲ�WKL�F{QJ��JL~S�OjP�āϒS�
FKR�F{QJ�WUuQK�Yj�WąQJ�WLϠQ�tFK�FKR�QJȶ϶L�VІ�GϾQJ�

��7KLϘW�NϘ�FiF�GЊ�iQ�PϴL�WKHR�āϤQK�KȶϴQJ�[k\�GЊQJ�[DQK��iS�
GϾQJ�WKLϘW�NϘ�WKϾ�āϲQJ��SDVVLYH�GHVLJQ��āϜ�WLϘW�JLμP�WLrX�WKϾ����

��QąQJ�OȶϼQJ�FЀD�WzD�QKj��żLϚX�KzD�NK{QJ�NKt���WK{QJ�JLy��
FKLϘX�ViQJ��FξS�QȶϴF�QyQJ��EɳP�QȶϴF���VІ�GϾQJ�WϮ�KϼS�
Pi\�āLϚX�KzD�NK{QJ�NKt�WKX�KϬL�QKLϠW��$&���+HDW�UHFRYHU\���
EɳP�QKLϠW��+HDW�SXPS��FKR�F{QJ�WUuQK�Fy�QKX�FπX�1KLϠW���
/κQK�� āϬQJ� WK϶L� āHP� OκL� KLϠX� VXξW� QąQJ� OȶϼQJ� FDR�� WLϘW�
NLϠP�āLϠQ�Yj�FKL�SKt�āπX�Wȶ��ÉS�GϾQJ�FiF�JLμL�SKiS�WKLϘW�NϘ�
TX\�KRκFK�NKRD�KϦF�āϜ�SKiW�KX\� WiF�āϲQJ� WtFK�FЊF�FЀD�
āLϚX�NLϠQ�WЊ�QKLrQ�FKR�WK{QJ�JLy��FKLϘX�ViQJ��WKX�KϬL�QȶϴF�
PȶD��6І�GϾQJ�KϼS�Oì�FiF�WKLϘW�EϤ�VІ�GϾQJ�QąQJ�OȶɳQJ�WiL�
WκR�QKȶ�SLQ�PϐW�WU϶L��WXUELQ�JLy�PLQL�WUϾF�āЂQJ�QKϊP�FξS�
āLϠQ�QJRjL�QKj�Yj�WκR�FμQK�TXDQ�NLϘQ�WU~F�VLQK�āϲQJ�FKR�
FiF�GЊ�iQ�PϴL�

&KX\ϜQ�āϮL�āϜ�WKjQK�F{QJ

9ϴL�TX\ϘW�WkP�āȶD�9LQJURXS�WUϸ�WKjQK�GRDQK�QJKLϠS�Fy�WπP�
YyF� TXϪF� WϘ�� āϬQJ� WK϶L� QKφQ� WKЂF� U}� QpW� YϚ� YLϠF�PXϪQ� āL�
āȶ϶QJ�GjL�WKu�SKμL�[k\�QϚQ�WμQJ��7φS�āRjQ�ām�WULϜQ�NKDL�GЊ�
iQ�´&KX\ϜQ�āϮL�9LQJURXSµ��żk\�Oj�GЊ�iQ�āȶϼF�WKЊF�KLϠQ�YϴL�
PϾF�ātFK� OϴQ�QKξW� Oj�WκR�UD�VЊ�FKX\ϜQ�āϮL� WRjQ�GLϠQ�WURQJ�
WRjQ�7φS�āRjQ��KȶϴQJ�WϴL�FiFK�OjP�YLϠF�FKX\rQ�QJKLϠS��KLϠX�
TXμ�Yj�EϚQ�YЈQJ��

7KHR�Oϲ�WUuQK�FЀD�GЊ�iQ�&KX\ϜQ�āϮL��%DQ�OmQK�āκR�7φS�āRjQ�
ām�āȶD� UD�PϲW�TX\ϘW�āϤQK�FKLϘQ� OȶϼF�YϚ�YLϠF� WKD\�āϮL�P{�
KuQK�KRκW�āϲQJ� WЄ�KuQK� WKЂF�TXμQ� WUϤ� WφS� WUXQJ��VDQJ�KuQK�
WKЂF�TXμQ�WUϤ�WKHR�OĤQK�YЊF�NLQK�GRDQK�GȶϴL�P{�KuQK�FiF�

WUXQJ�WkP�OϼL�QKXφQ�āϲF�OφS��3	/V���żk\�Oj�P{�KuQK�TXμQ�WUϤ�
Fy�WtQK�ȶX�YLϠW�FDR��WKHR�WK{QJ�OϠ�FЀD�FiF�7φS�āRjQ�TXϪF�WϘ�
OϴQ��Yj�Oj�QϚQ�WμQJ�YЈQJ�FKψF�SKϾF�YϾ�FKR�QKX�FπX�SKiW�WULϜQ�
Pϸ�UϲQJ�FЀD�7φS�āRjQ�WURQJ�FiF�JLDL�āRκQ�WLϘS�WKHR��'��PϴL�
WULϜQ�NKDL�FKȶD�OkX��VRQJ�F{QJ�FXϲF�FKX\ϜQ�āϮL�ām�PDQJ�OκL�
VLQK�NKt�PϴL�FKR�KπX�KϘW�FiF�Fɳ�Vϸ�FЀD�7φS�āRjQ��YϴL�VЊ�
FKX\ϜQ�ELϘQ�WtFK�FЊF�YϚ�Wȶ�GX\��QKφQ�WKЂF�Yj�āϲQJ�OЊF�OjP�
YLϠF� FЀD� FiF� FiQ�Eϲ�QKkQ� YLrQ��1ϲL� GXQJ� FKX\ϜQ�āϮL� TXD�
WЄQJ�PμQJ�KRκW�āϲQJ�FЀD�7φS�āRjQ�āȶϼF�WKϜ�KLϠQ�WyP�WψW�
TXD�FiF�KϼS�SKπQ�VDX�

��&KX\ϜQ�āϮL�WURQJ�4XμQ�Oì�;k\�GЊQJ�

��&KX\ϜQ�āϮL�WURQJ�+RκW�āϲQJ�6DOHV�Yj�0DUNHWLQJ��4XμQ�Oì�
WjL�VμQ�&ąQ�Kϲ�Yj�ELϠW�WKЊ�

��&KX\ϜQ�āϮL�WURQJ�+RκW�āϲQJ�6DOHV�Yj�0DUNHWLQJ��4XμQ�Oì�
WjL�VμQ�7770�

��&KX\ϜQ�āϮL�WURQJ�+RκW�āϲQJ�6DOHV�Yj�0DUNHWLQJ��4XμQ�Oì�
WjL�VμQ�.KiFK�VκQ�

��&KX\ϜQ�āϮL�WURQJ�4XμQ�WUϤ�5ЀL�UR�

��&KX\ϜQ�āϮL�WURQJ�&{QJ�WiF�WϮ�FKЂF�Yj�4XμQ�WUϤ�QJXϬQ�QKkQ�
OЊF�

��&KX\ϜQ�āϮL�WURQJ�+RκW�āϲQJ�7jL�FKtQK�

��&KX\ϜQ�āϮL�WURQJ�&{QJ�QJKϠ�WK{QJ�WLQ�

1*+,È1�&Ё8�9�3+É7�75,ϛ1
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BÁO CÁO THƯỜNG NIÊN35

CÔNG TY
7φS�āRjQ�9LQJURXS���&{QJ�W\�&3��´&{QJ�W\µ��Oj�PϲW�F{QJ�W\�FϮ�SKπQ�āȶϼF�WKjQK�OφS�WκL�9LϠW�1DP�WKHR�*Lξ\�FKЂQJ�QKφQ�āąQJ�
Nì�NLQK�GRDQK�VϪ������������GR�6ϸ�.Ϙ�KRκFK�Yj�żπX�Wȶ�WKjQK�SKϪ�+j�1ϲL�FξS�QJj\���WKiQJ���QąP������Yj�āȶϼF�FξS�OκL�
*Lξ\�FKЂQJ�QKφQ�āąQJ�Nì�NLQK�GRDQK�VϪ������������YjR�QJj\����WKiQJ���QąP�������&{QJ�W\�VDX�āy�FŕQJ�QKφQ�āȶϼF�FiF�
*Lξ\�FKЂQJ�QKφQ�āąQJ�Nì�NLQK�GRDQK�VІD�āϮL�YϴL�OπQ�JπQ�QKξW�Oj�OπQ�WKЂ����āȶϼF�FξS�QJj\����WKiQJ���QąP������

&Ϯ�SKLϘX�FЀD�&{QJ�W\�ām�āȶϼF�FKtQK�WKЂF�JLDR�GϤFK�WκL�6ϸ�*LDR�GϤFK�&KЂQJ�NKRiQ�WKjQK�SKϪ�+Ϭ�&Kt�0LQK�NϜ�WЄ�QJj\����
WKiQJ���QąP������WKHR�4X\ϘW�āϤQK�VϪ�����4ż�77*'+&0�GR�*LiP�āϪF�6ϸ�*LDR�GϤFK�&KЂQJ�NKRiQ�WKjQK�SKϪ�+Ϭ�&Kt�0LQK�
Nì�QJj\���WKiQJ���QąP�������

+RκW�āϲQJ�FKtQK�FЀD�&{QJ�W\�Oj�[k\�GЊQJ�Yj�FKR�WKXr�FiF�WUXQJ�WkP�WKȶɳQJ�PκL��YąQ�SKzQJ��[k\�GЊQJ�FiF�FąQ�Kϲ�āϜ�EiQ�
Yj�FKR�WKXr��WLϘQ�KjQK�FiF�KRκW�āϲQJ�āπX�Wȶ�JyS�YϪQ��FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�KjQK�FKtQK�YąQ�SKzQJ�WϮQJ�KϼS�Yj�FiF�QJjQK�QJKϚ�
NKiF�WKHR�FiF�*Lξ\�FKЂQJ�QKφQ�āąQJ�Nì�NLQK�GRDQK�

&{QJ�W\�Fy�WUϾ�Vϸ�FKtQK�WκL�VϪ����āȶ϶QJ�%ϊQJ�/ąQJ����NKX�ā{�WKϤ�9LQKRPHV�5LYHUVLGH��WrQ�WUȶϴF�āk\�Oj�NKX�ā{�WKϤ�VLQK�WKiL�
9LQFRP�9LOODJH���SKȶ϶QJ�9LϠW�+ȶQJ��TXφQ�/RQJ�%LrQ��WKjQK�SKϪ�+j�1ϲL��9LϠW�1DP��żϤD�āLϜP�NLQK�GRDQK�FЀD�&{QJ�W\�āϐW�WκL�
VϪ������SKϪ�%j�7ULϠX��SKȶ϶QJ�/r�żκL�+jQK��TXφQ�+DL�%j�7UȶQJ��WKjQK�SKϪ�+j�1ϲL��9LϠW�1DP��&{QJ�W\�Fy�PϲW�FKL�QKiQK�Fy�
āϤD�FKϢ�WκL�VϪ�����SKϪ�/r�7KiQK�7{Q�Yj���$��SKϪ�/ì�7Њ�7UϦQJ��SKȶ϶QJ�%ϘQ�1JKp��TXφQ����WKjQK�SKϪ�+Ϭ�&Kt�0LQK��9LϠW�1DP�

7KjQK�YLrQ�+ϲL�āϬQJ�4XμQ�WUϤ�WURQJ�QąP�Yj�YjR�QJj\�OφS�EiR�FiR�Qj\�QKȶ�VDX�

+ϱ,�żϫ1*�48λ1�75ϣ

ÑQJ�3KκP�1KφW�9ȶϼQJ

ÑQJ�/r�.KψF�+LϠS

%j�3KκP�7K~\�+ϊQJ

%j�3KκP�7KX�+ȶɳQJ

%j�1JX\ϞQ�'LϠX�/LQK

%j�/r�7KϤ�7KX�7KЀ\

%j�9ŕ�7X\ϘW�+ϊQJ

ÑQJ�1JX\ϞQ�7UϦQJ�+LϚQ

ÑQJ�/LQJ�&KXQJ�<HH�5R\

%j�0DL�+ȶɳQJ�1ϲL

ÑQJ�0DUF�9LOOLHUV�7RZQVHQG

ÑQJ�-RVHSK�5D\PRQG�*DJQRQ

&KЀ�WϤFK

3Ky�FKЀ�WϤFK

3Ky�FKЀ�WϤFK

3Ky�FKЀ�WϤFK

3Ky�FKЀ�WϤFK

3Ky�FKЀ�WϤFK

3Ky�FKЀ�WϤFK

7KjQK�YLrQ

7KjQK�YLrQ

7KjQK�YLrQ

7KjQK�YLrQ

7KjQK�YLrQ

7Є�QKLϠP�QJj\���WKiQJ���QąP�����

%Ϯ�QKLϠP�QJj\���WKiQJ���QąP�����

%Ϯ�QKLϠP�QJj\����WKiQJ���QąP�����

7KjQK�YLrQ�%DQ�NLϜP�VRiW�WURQJ�QąP�Yj�YjR�QJj\�OφS�EiR�FiR�Qj\�QKȶ�VDX�

%$1�.,ϛ0�62É7

ÑQJ�1JX\ϞQ�7KϘ�$QK

ÑQJ�żLQK�1JϦF�/kQ

%j�żϰ�7KϤ�+ϬQJ�9kQ

%j�+RjQJ�7K~\�0DL

%j�1JX\ϞQ�7KϤ�9kQ�7ULQK

7UȶϸQJ�EDQ�

7KjQK�YLrQ�

7KjQK�YLrQ�

7KjQK�YLrQ�

7KjQK�YLrQ�

7KjQK�YLrQ�%DQ�JLiP�āϪF�WURQJ�QąP�Yj�YjR�QJj\�OφS�EiR�FiR�Qj\�QKȶ�VDX�

%$1�*,É0�żϩ&

%j�'ȶɳQJ�7KϤ�0DL�+RD

%j�/r�7KϤ�7KX�7KЀ\

%j�0DL�+ȶɳQJ�1ϲL

ÑQJ�3KκP�9ąQ�.KȶɳQJ

%j�1JX\ϞQ�'LϠX�/LQK

ÑQJ�żϐQJ�7KDQK�7KЀ\

%j�9ŕ�7X\ϘW�+ϊQJ

7ϮQJ�*LiP�āϪF

7ϮQJ�*LiP�āϪF

3Ky�7ϮQJ�*LiP�āϪF�

3Ky�7ϮQJ�*LiP�āϪF

3Ky�7ϮQJ�*LiP�āϪF

3Ky�7ϮQJ�*LiP�āϪF

3Ky�7ϮQJ�*LiP�āϪF

%Ϯ�QKLϠP�QJj\����WKiQJ���QąP�����

7Є�QKLϠP�QJj\����WKiQJ���QąP�����

1*ȵϵ,�żι,�',ϟ1�7+(2�3+É3�/8υ7

1Jȶ϶L�āκL�GLϠQ�WKHR�SKiS�OXφW�FЀD�&{QJ�W\�WЄ�QJj\���WKiQJ���QąP������āϘQ�QJj\����WKiQJ���QąP������Oj�%j�/r�7KϤ�7KX�7KЀ\�
Yj�WЄ�QJj\����WKiQJ���QąP������āϘQ�QJj\�OφS�EiR�FiR�Qj\�Oj�%j�'ȶɳQJ�7KϤ�0DL�+RD�

.,ϛ0�72É1�9,È1

&{QJ�W\�71++�(UQVW�	�<RXQJ�9LϠW�1DP�Oj�F{QJ�W\�NLϜP�WRiQ�FЀD�&{QJ�W\��

%É2�&É2�7,�&+Ì1+�.,ϛ0�72É1�7+(2�9$6
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%DQ�*LiP�āϪF�7φS�āRjQ�9LQJURXS���&{QJ�W\�&3��´&{QJ�W\µ��WUuQK�Ej\�EiR�FiR�Qj\�Yj�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�FЀD�&{QJ�W\�
Yj�FiF�F{QJ�W\�FRQ��´7φS�āRjQµ��FKR�QąP�WjL�FKtQK�NϘW�WK~F�QJj\����WKiQJ����QąP������

75É&+�1+,ϟ0�&Ͽ$�%$1�*,É0�żϩ&�żϩ,�9ϳ,�%É2�&É2�7,�&+Ì1+�+ϻ3�1+ν7

%DQ�*LiP�āϪF�FKϤX�WUiFK�QKLϠP�āμP�EμR�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�FKR�WЄQJ�QąP�WjL�FKtQK�SKμQ�iQK�WUXQJ�WKЊF�Yj�KϼS�Oì�
WuQK�KuQK�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW��NϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�KϼS�QKξW�Yj�WuQK�KuQK�OȶX�FKX\ϜQ�WLϚQ�WϠ�KϼS�QKξW�FЀD�7φS�āRjQ��
7URQJ�TXi�WUuQK�OφS�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�Qj\��%DQ�*LiP�āϪF�FπQ�SKμL�

OЊD�FKϦQ�FiF�FKtQK�ViFK�NϘ�WRiQ�WKtFK�KϼS�Yj�iS�GϾQJ�FiF�FKtQK�ViFK�Qj\�PϲW�FiFK�QKξW�TXiQ�

WKЊF�KLϠQ�FiF�āiQK�JLi�Yj�ȶϴF�WtQK�PϲW�FiFK�KϼS�Oì�Yj�WKφQ�WUϦQJ��

QrX�U}�FiF�FKXςQ�PЊF�NϘ�WRiQ�iS�GϾQJ�FKR�7φS�āRjQ�Fy�āȶϼF�WXkQ�WKЀ�KD\�NK{QJ�Yj�WξW�Fμ�QKЈQJ�VDL�OϠFK�WUϦQJ�\ϘX�VR�
YϴL�QKЈQJ�FKXςQ�PЊF�Qj\�ām�āȶϼF�WUuQK�Ej\�Yj�JLμL�WKtFK�WURQJ�FiF�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW��Yj

OφS�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�WUrQ�Fɳ�Vϸ�QJX\rQ�WψF�KRκW�āϲQJ�OLrQ�WϾF�WUЄ�WUȶ϶QJ�KϼS�NK{QJ�WKϜ�FKR�UϊQJ�7φS�āRjQ�Vϖ�
WLϘS�WϾF�KRκW�āϲQJ�

%DQ�*LiP�āϪF�FKϤX�WUiFK�QKLϠP�āμP�EμR�YLϠF�FiF�VϮ�ViFK�NϘ�WRiQ�WKtFK�KϼS�āȶϼF�OȶX�JLЈ�āϜ�SKμQ�iQK�WuQK�KuQK�WjL�FKtQK�
KϼS�QKξW�FЀD�7φS�āRjQ��YϴL�PЂF�āϲ�FKtQK�[iF�KϼS�Oì��WκL�EξW�NЌ�WK϶L�āLϜP�QjR�Yj�āμP�EμR�UϊQJ�FiF�VϮ�ViFK�NϘ�WRiQ�WXkQ�WKЀ�
YϴL�FKϘ�āϲ�NϘ�WRiQ�ām�āȶϼF�āąQJ�Nì��%DQ�*LiP�āϪF�FŕQJ�FKϤX�WUiFK�QKLϠP�YϚ�YLϠF�TXμQ�Oì�FiF�WjL�VμQ�FЀD�7φS�āRjQ�Yj�GR�
āy�SKμL�WKЊF�KLϠQ�FiF�ELϠQ�SKiS�WKtFK�KϼS�āϜ�QJąQ�FKϐQ�Yj�SKiW�KLϠQ�FiF�KjQK�YL�JLDQ�OφQ�Yj�QKЈQJ�YL�SKκP�NKiF��

%DQ�*LiP�āϪF�ām�FDP�NϘW�YϴL�+ϲL�āϬQJ�4XμQ�WUϤ�UϊQJ�7φS�āRjQ�ām�WXkQ�WKЀ�QKЈQJ�\rX�FπX�QrX�WUrQ�WURQJ�YLϠF�OφS�EiR�FiR�
WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�FKR�QąP�WjL�FKtQK�NϘW�WK~F�QJj\����WKiQJ����QąP������

&Ñ1*�%ϩ�&Ͽ$�%$1�*,É0�żϩ&

7KHR�ì�NLϘQ�FЀD�%DQ�*LiP�āϪF��EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�NqP�WKHR�SKμQ�iQK�WUXQJ�WKЊF�Yj�KϼS�Oì�WuQK�KuQK�WjL�FKtQK�KϼS�
QKξW�FЀD�7φS�āRjQ�YjR�QJj\����WKiQJ����QąP�������NϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�KϼS�QKξW�Yj�WuQK�KuQK�OȶX�FKX\ϜQ�WLϚQ�WϠ�
KϼS�QKξW�FKR�QąP�WjL�FKtQK�NϘW�WK~F�F�QJ�QJj\�SK��KϼS�YϴL�&KXςQ�PЊF�NϘ�WRiQ��&KϘ�āϲ�NϘ�WRiQ�GRDQK�QJKLϠS�9LϠW�1DP�Yj�
FiF�TX\�āϤQK�SKiS�Oì�Fy�OLrQ�TXDQ�āϘQ�YLϠF�OφS�Yj�WUuQK�Ej\�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW��

7KD\�PϐW�%DQ�*LiP�āϪF�

�

%É2�&É2�.,ϛ0�72É1�żϱ&�/υ3

.tQK�JІL���&iF�FϮ�ā{QJ�FЀD��7φS�āRjQ�9LQJURXS���&{QJ�W\�&3

&K~QJ�W{L�ām�NLϜP�WRiQ�FiF�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�FЀD�7φS�āRjQ�9LQJURXS���&{QJ�W\�&3��´&{QJ�W\µ��Yj�FiF�F{QJ�W\�FRQ�
�VDX�āk\�āȶϼF�JϦL�FKXQJ�Oj�´7φS�āRjQµ��āȶϼF�OφS�QJj\����WKiQJ����QąP������Yj�āȶϼF�WUuQK�Ej\�WЄ�WUDQJ���āϘQ�WUDQJ����EDR�
JϬP�EμQJ�FkQ�āϪL�NϘ�WRiQ�KϼS�QKξW�YjR�QJj\����WKiQJ����QąP�������EiR�FiR�NϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�KϼS�QKξW�Yj�EiR�
FiR�OȶX�FKX\ϜQ�WLϚQ�WϠ�KϼS�QKξW�FKR�QąP�WjL�FKtQK�NϘW�WK~F�F�QJ�QJj\�Yj�FiF�WKX\ϘW�PLQK�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�āL�NqP�

7UiFK�QKLϠP�FЀD�%DQ�*LiP�āϪF

%DQ�*LiP�āϪF�7φS�āRjQ�FKϤX�WUiFK�QKLϠP�YϚ�YLϠF�OφS�Yj�WUuQK�Ej\�WUXQJ�WKЊF�Yj�KϼS�Oì�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�FЀD�7φS�
āRjQ�WKHR�&KXςQ�PЊF�NϘ�WRiQ��&KϘ�āϲ�NϘ�WRiQ�GRDQK�QJKLϠS�9LϠW�QDP�Yj�FiF�TX\�āϤQK�SKiS�Oì�Fy�OLrQ�TXDQ�āϘQ�YLϠF�OφS�Yj�
WUuQK�Ej\�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�Yj�FKϤX�WUiFK�QKLϠP�YϚ�NLϜP�VRiW�QϲL�Eϲ�Pj�%DQ�*LiP�āϪF�[iF�āϤQK�Oj�FπQ�WKLϘW�āϜ�āμP�
EμR�FKR�YLϠF�OφS�Yj�WUuQK�Ej\�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�NK{QJ�Fy�VDL�VyW�WUϦQJ�\ϘX�GR�JLDQ�OφQ�KRϐF�QKπP�OτQ�

7UiFK�QKLϠP�FЀD�.LϜP�WRiQ�YLrQ

7UiFK�QKLϠP�FЀD�FK~QJ�W{L�Oj�āȶD�UD�ì�NLϘQ�YϚ�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�GЊD�WUrQ�NϘW�TXμ�FЀD�FXϲF�NLϜP�WRiQ��&K~QJ�W{L�ām�
WLϘQ�KjQK�NLϜP�WRiQ�WKHR�FiF�&KXςQ�PЊF�NLϜP�WRiQ�9LϠW�1DP��&iF�FKXςQ�PЊF�Qj\�\rX�FπX�FK~QJ�W{L�WXkQ�WKЀ�FKXςQ�PЊF�
Yj�FiF�TX\�āϤQK�YϚ�āκR�āЂF�QJKϚ�QJKLϠS��OφS�NϘ�KRκFK�Yj�WKЊF�KLϠQ�FXϲF�NLϜP�WRiQ�āϜ�āκW�āȶϼF�VЊ�āμP�EμR�KϼS�Oì�YϚ�YLϠF�
OLϠX�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�FЀD�7φS�āRjQ�Fy�FzQ�VDL�VyW�WUϦQJ�\ϘX�KD\�NK{QJ�

&{QJ�YLϠF�NLϜP�WRiQ�EDR�JϬP�WKЊF�KLϠQ�FiF�WKЀ�WϾF�QKϊP�WKX�WKφS�FiF�EϊQJ�FKЂQJ�NLϜP�WRiQ�YϚ�FiF�VϪ�OLϠX�Yj�WKX\ϘW�PLQK�
WUrQ�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW��&iF�WKЀ�WϾF�NLϜP�WRiQ�āȶϼF�OЊD�FKϦQ�GЊD�WUrQ�[pW�āRiQ�FЀD�NLϜP�WRiQ�YLrQ��EDR�JϬP�āiQK�
JLi�UЀL�UR�Fy�VDL�VyW�WUϦQJ�\ϘX�WURQJ�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�GR�JLDQ�OφQ�KRϐF�QKπP�OτQ��.KL�WKЊF�KLϠQ�āiQK�JLi�FiF�UЀL�UR�
Qj\��NLϜP�WRiQ�YLrQ�ām�[HP�[pW�NLϜP�VRiW�QϲL�Eϲ�FЀD�7φS�āRjQ�OLrQ�TXDQ�āϘQ�YLϠF�OφS�Yj�WUuQK�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�WUXQJ�
WKЊF��KϼS�Oì�QKϊP�WKLϘW�NϘ�FiF�WKЀ�WϾF�NLϜP�WRiQ�SK��KϼS�YϴL�WuQK�KuQK�WKЊF�WϘ��WX\�QKLrQ�NK{QJ�QKϊP�PϾF�ātFK�āȶD�UD�ì�NLϘQ�
YϚ�KLϠX�TXμ�FЀD�NLϜP�VRiW�QϲL�Eϲ�FЀD�7φS�āRjQ��&{QJ�YLϠF�NLϜP�WRiQ�FŕQJ�EDR�JϬP�āiQK�JLi�WtQK�WKtFK�KϼS�FЀD�FiF�FKtQK�
ViFK�NϘ�WRiQ�āȶϼF�iS�GϾQJ�Yj�WtQK�KϼS�Oì�FЀD�FiF�ȶϴF�WtQK�NϘ�WRiQ�FЀD�%DQ�*LiP�āϪF�FŕQJ�QKȶ�āiQK�JLi�YLϠF�WUuQK�Ej\�WϮQJ�
WKϜ�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�

&K~QJ�W{L�WLQ�WȶϸQJ�UϊQJ�FiF�EϊQJ�FKЂQJ�NLϜP�WRiQ�Pj�FK~QJ�W{L�ām�WKX�WKφS�āȶϼF�Oj�āπ\�āЀ�Yj�WKtFK�KϼS�āϜ�OjP�Fɳ�Vϸ�FKR�
ì�NLϘQ�NLϜP�WRiQ�FЀD�FK~QJ�W{L�

ë�NLϘQ�FЀD�.LϜP�WRiQ�YLrQ�

7KHR�ì�NLϘQ�FЀD�FK~QJ�W{L��EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�ām�SKμQ�iQK�WUXQJ�WKЊF�Yj�KϼS�Oì�WUrQ�FiF�NKtD�FκQK�WUϦQJ�\ϘX�WuQK�
KuQK�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�FЀD�7φS�āRjQ�YjR�QJj\����WKiQJ����QąP�������FŕQJ�QKȶ�NϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�KϼS�QKξW�Yj�
WuQK�KuQK�OȶX�FKX\ϜQ�WLϚQ�WϠ�KϼS�QKξW�FKR�QąP�WjL�FKtQK�NϘW�WK~F�F�QJ�QJj\��SK��KϼS�YϴL�&KXςQ�PЊF�NϘ�WRiQ��&KϘ�āϲ�NϘ�WRiQ�
GRDQK�QJKLϠS�9LϠW�1DP�Yj�FiF�TX\�āϤQK�SKiS�Oì�Fy�OLrQ�TXDQ�āϘQ�YLϠF�OφS�Yj�WUuQK�Ej\�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW

&{QJ�W\�7UiFK�QKLϠP�KЈX�KκQ�(UQVW�	�<RXQJ�9LϠW�1DP

1JX\ϞQ�4XDQJ�7UXQJ
.LϜP�WRiQ�YLrQ�
6Ϫ�*Lξ\�&1ż.+1�NLϜP�WRiQ������������������

+j�1ϲL��9LϠW�1DP
1Jj\����WKiQJ���QąP�����
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7ϮQJ�*LiP�āϪF

+j�1ϲL��9LϠW�1DP
1Jj\����WKiQJ����QąP������

7UπQ�3K~�6ɳQ
3Ky�7ϮQJ�*LiP�āϪF
6Ϫ�*Lξ\�&1ż.+1�NLϜP�WRiQ�����������������



%λ1*�&Ç1�żϩ,�.ϗ�72É1�+ϻ3�1+ν7

QJj\����WKiQJ����QąP�����
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150
���
���
���
���

$����7,�6λ1�1*χ1�+ι1
,��7LϚQ�Yj�FiF�NKRμQ�WȶɳQJ�āȶɳQJ�WLϚQ
���7LϚQ
���&iF�NKRμQ�WȶɳQJ�āȶɳQJ�WLϚQ

,,��&iF�NKRμQ�āπX�Wȶ�WjL�FKtQK�QJψQ�KκQ
���żπX�Wȶ�QJψQ�KκQ
���'Њ�SKzQJ�JLμP�JLi�āπX�Wȶ�QJψQ�KκQ

,,,��&iF�NKRμQ�SKμL�WKX�QJψQ�KκQ�
���3KμL�WKX�NKiFK�KjQJ
���7Uμ�WUȶϴF�FKR�QJȶ϶L�EiQ
���&iF�NKRμQ�SKμL�WKX�NKiF
���'Њ�SKzQJ�SKμL�WKX�QJψQ�KκQ�NKy�āzL

,9��+jQJ�WϬQ�NKR
���+jQJ�WϬQ�NKR
���'Њ�SKzQJ�JLμP�JLi�KjQJ�WϬQ�NKR

9��7jL�VμQ�QJψQ�KκQ�NKiF
���&KL�SKt�WUμ�WUȶϴF�QJψQ�KκQ
���7KXϘ�JLi�WUϤ�JLD�WąQJ�āȶϼF�NKξX�WUЄ
����7KXϘ�Yj�FiF�NKRμQ�NKiF�SKμL�WKX�1Kj�QȶϴF
���7jL�VμQ�QJψQ�KκQ�NKiF
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7.534.048.703.295
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5.512.841.034.628
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18.913.717.422.013
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6
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1.616.855.174.935
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%��7,�6λ1�',�+ι1
,��7jL�VμQ�FϪ�āϤQK
���7jL�VμQ�FϪ�āϤQK�KЈX�KuQK

1JX\rQ�JLi
*Li�WUϤ�KDR�PzQ�Oŕ\�NϘ

���7jL�VμQ�FϪ�āϤQK�Y{�KuQK
�1JX\rQ�JLi
�*Li�WUϤ�KDR�PzQ�Oŕ\�NϘ

���&KL�SKt�[k\�GЊQJ�Fɳ�EμQ�Gϸ�GDQJ

,,��%ξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ
���1JX\rQ�JLi
���*Li�WUϤ�KDR�PzQ�Oŕ\�NϘ

,,,��&iF�NKRμQ�āπX�Wȶ�GjL�KκQ
���żπX�Wȶ�YjR�FiF�F{QJ�W\�OLrQ�NϘW
���żπX�Wȶ�GjL�KκQ�NKiF
���'Њ�SKzQJ�JLμP�JLi�āπX�Wȶ�GjL�KκQ�

,9��7jL�VμQ�GjL�KκQ�NKiF
���&KL�SKt�WUμ�WUȶϴF�GjL�KκQ
���7jL�VμQ�WKXϘ�WKX�QKφS�KRmQ�OκL
���7jL�VμQ�GjL�KκQ�NKiF

9��/ϼL�WKϘ�WKȶɳQJ�PκL

7ϭ1*�&ϱ1*�7,�6λ1
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11.724.114.750.744
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6.643.474.111.936
�����������������
�����������������

3.163.564.921.117
�����������������
�����������������

�

1.150.141.062.636
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$��1ϻ�3+λ,�75λ
,��1ϼ�QJψQ�KκQ
���9D\�QJψQ�KκQ
���3KμL�WUμ�QJȶ϶L�EiQ
���1Jȶ϶L�PXD�WUμ�WLϚQ�WUȶϴF

��7KDQK�WRiQ�WKHR�KϼS�āϬQJ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ
EξW�āϲQJ�VμQ�WκL�FiF�GЊ�iQ
��7KDQK�WRiQ�WKHR�FiF�KϼS�āϬQJ�NKiF

���7KXϘ�Yj�FiF�NKRμQ�SKμL�QϲS�1Kj�QȶϴF
���3KμL�WUμ�QJȶ϶L�ODR�āϲQJ
���&KL�SKt�SKμL�WUμ

��&KL�SKt�OmL�YD\�WUtFK�WUȶϴF
��&KL�SKt�[k\�GЊQJ�WUtFK�WUȶϴF
��3KμL�WUμ�NKiF

���&iF�NKRμQ�SKμL�WUμ��SKμL�QϲS�QJψQ�KκQ�NKiF�
��7LϚQ�ЂQJ�YϪQ�WЄ�NKiFK�KjQJ
��&iF�NKRμQ�SKμL�WUμ��SKμL�QϲS�QJψQ�KκQ�NKiF

,,��1ϼ�GjL�KκQ
���3KμL�WUμ�GjL�KκQ�NKiF
���9D\�Yj�Qϼ�GjL�KκQ
���7KXϘ�WKX�QKφS�KRmQ�OκL�SKμL�WUμ
���'Њ�SKzQJ�WUϼ�FξS�PξW�YLϠF�OjP

%��9ϩ1�&+Ͽ�6Ϸ�+Ї8
,��9ϪQ�FKЀ�Vϸ�KЈX
���9ϪQ�FϮ�SKπQ�ām�JyS
���7KϐQJ�Gȶ�YϪQ�FϮ�SKπQ
���&Ϯ�SKLϘX�TXВ�
���4XВ�GЊ�SKzQJ�WjL�FKtQK
���/ϼL�QKXφQ�VDX�WKXϘ�FKȶD�SKkQ�SKϪL�

&��/ϻ,�Ì&+�&Ͽ$�&ϭ�żÑ1*�7+,ϛ8�6ϩ

7ϭ1*�&ϱ1*�1*8ϫ1�9ϩ1
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���'RDQK�WKX�EiQ�KjQJ�Yj�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ

���&iF�NKRμQ�JLμP�WUЄ�GRDQK�WKX

���'RDQK�WKX�WKXπQ�YϚ�EiQ�KjQJ�Yj�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ

���*Li�YϪQ�KjQJ�EiQ�Yj�GϤFK�YϾ�FXQJ�FξS

���/ϼL�QKXφQ�JϲS�YϚ�EiQ�KjQJ�Yj�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ

���'RDQK�WKX�KRκW�āϲQJ�WjL�FKtQK

���&KL�SKt�WjL�FKtQK
7URQJ�āy��&KL�SKt�OmL�YD\

���&KL�SKt�EiQ�KjQJ

���&KL�SKt�TXμQ�Oì�GRDQK�QJKLϠS

����/ϼL�QKXφQ�WKXπQ�WЄ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�

����7KX�QKφS�NKiF

����&KL�SKt�NKiF

����/ϼL�QKXφQ�NKiF

����3KπQ�OmL�WЄ�F{QJ�W\�OLrQ�NϘW

����7ϮQJ�OϼL�QKXφQ�WUȶϴF�WKXϘ

����&KL�SKt�WKXϘ�71'1�KLϠQ�KjQK

����7KX�QKφS�WKXϘ�71'1�KRmQ�OκL�

����/ϼL�QKXφQ�VDX�WKXϘ�71'1
7URQJ�āy�
������/ϼL�tFK�FЀD�FiF�FϮ�ā{QJ�WKLϜX�VϪ�
������/mL�WKXϲF�YϚ�FiF�FϮ�ā{QJ�FЀD�F{QJ�W\�Pϒ
����/mL�WUrQ�FϮ�SKLϘX
�����������/mL�Fɳ�EμQ
�����������/mL�VX\�JLμP

������������������

���������������

������������������

��������������������

�����������������

�����������������

�������������������
(1.459.922.785.660)
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�����������������

369.775.972.604
6.779.512.147.953

7.896
7.299
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27.1
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�����������������

���������������

�����������������

�������������������

�����������������

�����������������

�������������������
(1.097.254.164.113)

�����������������

�����������������

�����������������

���������������

����������������

��������������

��������������

�����������������

�����������������

��������������

�����������������

275.356.238.037
1.571.311.686.488

1.819
1.752

0®�6ϩ &+ϡ�7,È8 7+8<ϗ7�0,1+ 1Ą0�1$< 1Ą0�75ȵϳ&

%λ1*�&Ç1�żϩ,�.ϗ�72É1�+ϻ3�1+ν7��WLϘS�WKHR�

QJj\����WKiQJ����QąP�����

&É&�&+ϡ�7,È8�1*2,�%λ1*�&Ç1�żϩ,�.ϗ�72É1

1JRκL�WϠ�FiF�ORκL��ā{�OD�0В�

1JRκL�WϠ�FiF�ORκL��(XUR�

1JRκL�WϠ�FiF�ORκL��<rQ�1KφW�

1JRκL�WϠ�FiF�ORκL��ā{�OD�+ϬQJ�.{QJ�

1JRκL�WϠ�FiF�ORκL��ā{�OD�$XVWUDOLD�

1J{�1JX\ϠW�+ϊQJ
1Jȶ϶L�OφS

1Jj\����WKiQJ����QąP������

1JX\ϞQ�7KϤ�7KX�+LϚQ
.Ϙ�WRiQ�WUȶϸQJ

'ȶɳQJ�7KϤ�0DL�+RD
7ϮQJ�*LiP�āϪF
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1J{�1JX\ϠW�+ϊQJ
1Jȶ϶L�OφS

1Jj\����WKiQJ����QąP������

1JX\ϞQ�7KϤ�7KX�+LϚQ
.Ϙ�WRiQ�WUȶϸQJ

'ȶɳQJ�7KϤ�0DL�+RD
7ϮQJ�*LiP�āϪF



%É2�&É2�/ȵ8�&+8<ϛ1�7,ϙ1�7ϟ�+ϻ3�1+ν7��WLϘS�WKHR��

FKR�QąP�WjL�FKtQK�NϘW�WK~F�QJj\����WKiQJ����QąP�����

��
��
��
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��

��

��

��

��

��

,,,��/ȵ8�&+8<ϛ1�7,ϙ1�7Ѓ�
+2ι7�żϱ1*�7,�&+Ì1+
�������1KφQ�JyS�YϪQ�FЀD�FϮ�ā{QJ�WKLϜX�VϪ
�������7LϚQ�FKL�PXD�FϮ�SKLϘX�TXВ
�������7LϚQ�WKX�WЄ�WiL�SKiW�KjQK�FϮ�SKLϘX�TXВ
�������7LϚQ�WKX�WЄ�SKiW�KjQK�WUiL�SKLϘX�Yj�āL�YD\�
�������7Uμ�Qϼ�YD\�
�������7LϚQ�FKL�WUμ�FϮ�WЂF

/ȶX�FKX\ϜQ�WLϚQ�WKXπQ�WЄ�KRκW�āϲQJ�WjL�FKtQK

7ąQJ�WLϚQ�WKXπQ�WURQJ�QąP

7LϚQ�Yj�WȶɳQJ�āȶɳQJ�WLϚQ�āπX�QąP

λQK�KȶϸQJ�FЀD�WKD\�āϮL�WА�JLi�KϪL�āRiL�
TX\�āϮL�QJRκL�WϠ

7LϚQ�Yj�WȶɳQJ�āȶɳQJ�WLϚQ�FXϪL�QąP

�����������������
�������������������

�
�������������������
��������������������
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,��/ȵ8�&+8<ϛ1�7,ϙ1�7Ѓ�
+2ι7�żϱ1*�.,1+�'2$1+
7ϮQJ�OϼL�QKXφQ�WUȶϴF�WKXϘ
żLϚX�FKϢQK�FKR�FiF�NKRμQ�
.KξX�KDR�Yj�NKξX�WUЄ�
7KD\�āϮL�FiF�NKRμQ�GЊ�SKzQJ��
�/mL��Oϰ�FKrQK�OϠFK�WА�JLi�FKȶD�WKЊF�KLϠQ
�/mL��Oϰ�WЄ�WKDQK�Oì�WjL�VμQ�FϪ�āϤQK
/mL�WЄ�WKDQK�Oì�FiF�NKRμQ�āπX�Wȶ�YjR�FϮ�SKLϘX�
FЀD�FiF�āɳQ�YϤ�NKiF
3KπQ�OmL�WЄ�F{QJ�W\�OLrQ�NϘW
7KX�QKφS�OmL�YD\�Yj�FϮ�WЂF
&KL�SKt�OmL�YD\
3KkQ�EϮ�OϼL�WKϘ�WKȶɳQJ�PκL

/ϼL�QKXφQ�WЄ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�WUȶϴF
WKD\�āϮL�YϪQ�OȶX�āϲQJ
*LμP��WąQJ��FiF�NKRμQ�SKμL�WKX
7ąQJ�KjQJ�WϬQ�NKR��
7ąQJ�FiF�NKRμQ�SKμL�WUμ�
*LμP��WąQJ��FKL�SKt�WUμ�WUȶϴF�
7LϚQ�OmL�YD\�ām�WUμ
7KXϘ�WKX�QKφS�GRDQK�QJKLϠS�ām�QϲS
7LϚQ�WKX�NKiF�WЄ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK

/ȶX�FKX\ϜQ�WLϚQ�WKXπQ�WЄ��VІ�GϾQJ�YjR�
KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK

,,��/ȵ8�&+8<ϛ1�7,ϙ1�7Ѓ�+2ι7�żϱ1*�żο8�7ȵ
7LϚQ�FKL�āϜ�PXD�VψP��[k\�GЊQJ�WjL�VμQ�FϪ�āϤQK�Yj�
FiF�WjL�VμQ�GjL�KκQ�NKiF
7LϚQ�WKX�āȶϼF�WЄ�WKDQK�Oì�WjL�VμQ�FϪ�āϤQK
7LϚQ�FKR�YD\�
7LϚQ�JІL�QJψQ�KκQ�
7LϚQ�WKX�WЄ�KRκW�āϲQJ�FKR�YD\�
5~W�WLϚQ�JІL�QJψQ�KκQ
7LϚQ�FKL�PXD�WKrP�FϮ�SKπQ�FЀD�FiF�F{QJ�W\�FRQ
7LϚQ�FKL�PXD�F{QJ�W\�FRQ��VDX�NKL�WUЄ�āL�VϪ�Gȶ�WLϚQ
WκL�F{QJ�W\�FRQ
7LϚQ�FKL�PXD�FϮ�SKπQ�FЀD�FiF�F{QJ�W\�NKiF
7LϚQ�WκP�ЂQJ�WKHR�KϼS�āϬQJ�KϼS�WiF�NLQK�GRDQK
żϐW�FϦF�FKR�PϾF�ātFK�āπX�Wȶ�YjR�FiF�GЊ�iQ
EξW�āϲQJ�VμQ�WLϚP�QąQJ
7LϚQ�WKX�GR�QKȶϼQJ�EiQ�FiF�NKRμQ�āπX�Wȶ�YjR
F{QJ�W\�FRQ��VDX�NKL�WUЄ�VϪ�Gȶ�WLϚQ�WκL�F{QJ�W\�FRQ
7LϚQ�WKX�GR�QKȶϼQJ�EiQ�FiF�NKRμQ�āπX�Wȶ�YjR�āɳQ�YϤ�NKiF
/mL�YD\�Yj�FϮ�WЂF�QKφQ�āȶϼF
6Ϫ�Gȶ�WLϚQ�FЀD�&{QJ�W\�9LQSHDUO�Yj�FiF�F{QJ�W\�FRQ
WκL�QJj\�ViS�QKφS

/ȶX�FKX\ϜQ�WLϚQ�WKXπQ�VІ�GϾQJ�YjR�KRκW�āϲQJ�āπX�Wȶ�
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1J{�1JX\ϠW�+ϊQJ
1Jȶ϶L�OφS

1Jj\����WKiQJ����QąP������

1JX\ϞQ�7KϤ�7KX�+LϚQ
.Ϙ�WRiQ�WUȶϸQJ

'ȶɳQJ�7KϤ�0DL�+RD
7ϮQJ�*LiP�āϪF



7+8<ϗ7�0,1+�%É2�&É2�7,�&+Ì1+�+ϻ3�1+ν7��WLϘS�WKHR��

YjR�QJj\����WKiQJ����QąP������Yj�FKR�QąP�WjL�FKtQK�NϘW�WK~F�F�QJ�QJj\

&{QJ� W\� &Ϯ� SKπQ�'X� OϤFK�+zQ�
0ϲW��´&{QJ�W\�+zQ�0ϲWµ�

&{QJ� W\� 71++� 079� 9LQSHDUO�
żj�1ώQJ��&{QJ�W\�9LQSHDUO�żj�
1ώQJµ�

&{QJ� W\� 71++� 079� 9LQSHDUO�
+ϲL�$Q� �´&{QJ� W\� 9LQSHDUO� +ϲL�
$Qµ�

&{QJ� W\� 71++� 079� .LQK�
GRDQK�'ϤFK�YϾ�7ϮQJ�KϼS�9LQ*6�
�´&{QJ�W\�9LQ*6µ�

&{QJ� W\� 71++� .KiFK� VκQ� Yj�
'X�OϤFK�7k\�+Ϭ�9LHZ��´&{QJ�W\�
7k\�+Ϭ�9LHZµ�

&{QJ�W\�71++�)XWXUH�3URSHUW\�
,QYHVW��´&{QJ�W\�)3,µ�

&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�9LQFRP�5HWDLO�
�´&{QJ�W\�9LQFRP�5HWDLOµ��

&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�żπX�Wȶ�Yj�'X�
OϤFK�%mL�'jL���

&{QJ�W\�71++�9LQSHDUO�%mL�'jL�
�´&{QJ�W\�9LQSHDUO�%mL�'jLµ�

&{QJ� W\� &Ϯ� SKπQ� 'X� OϤFK� Yj�
7KȶɳQJ�PκL�&DP�5DQK���

&{QJ� W\� 71++� żπX� Wȶ� &DP�
5DQK��´&{QJ�W\�&DP�5DQKµ�

&{QJ� W\� &Ϯ� SKπQ� 'X� OϤFK� Yj�
'ϤFK�YϾ�+zQ�7UH���

&{QJ�W\�71++�żπX�Wȶ�Yj�3KiW�
WULϜQ� +zQ� 7UH� �´&{QJ� W\� +zQ�
7UHµ�

&{QJ� W\� 71++� 079� 7KȶɳQJ�
PκL�żπX� Wȶ�Yj�3KiW� WULϜQ�7K϶L�
żκL��´&{QJ�W\�7K϶L�żκLµ�

&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�%ϠQK�YLϠQ�żD�
NKRD�4XϪF�WϘ�9LQPHF��´&{QJ�W\�
9LQPHFµ�

żμR� +zQ� 7UH�� SKȶ϶QJ�
9ĤQK� 1JX\rQ�� 1KD�
7UDQJ��.KiQK�+zD

3Kȶ϶QJ�+zD�+μL�� TXφQ�
1Jŕ� +jQK� 6ɳQ�� żj�
1ώQJ

.KϪL� 3KȶϴF� +μL��
SKȶ϶QJ� &ІD� żκL�� +ϲL�
$Q��4XμQJ�1DP

7πQJ��������0DL�+ψF�żϘ��
SKȶ϶QJ� /r� żκL� +jQK��
TXφQ�+DL�%j�7UȶQJ��+j�
1ϲL

��� 7k\� +Ϭ�� SKȶ϶QJ�
4XμQJ�$Q��TXφQ�7k\�+Ϭ��
+j�1ϲL

żȶ϶QJ� 7Uȶ϶QJ� 6D��
SKȶ϶QJ� +zD� +μL�� TXφQ�
1Jŕ� +jQK� 6ɳQ�� żj�
1ώQJ

6Ϫ���āȶ϶QJ�%ϊQJ�/ąQJ�
��� NKX� ā{� WKϤ� VLQK� WKiL�
9LQFRP�9LOODJH��SKȶ϶QJ�
9LϠW� +ȶQJ�� TXφQ� /RQJ�
%LrQ��+j�1ϲL

żμR� +zQ� 7UH�� SKȶ϶QJ�
9ĤQK� 1JX\rQ�� 1KD�
7UDQJ��.KiQK�+zD

��$� %κFK� żϊQJ��
3Kȶ϶QJ� � 3KȶϴF� 7LϘQ��
1KD�7UDQJ��.KiQK�+zD

żμR� +zQ� 7UH�� SKȶ϶QJ�
9ĤQK� 1JX\rQ�� 1KD�
7UDQJ��.KiQK�+zD

6Ϫ� ���� 0κF� żĤQK� &KL��
SKȶ϶QJ� 3KȶϴF� 7LϘQ��
1KD�7UDQJ��.KiQK�+zD

żμR� +zQ� 7UH�� SKȶ϶QJ�
9ĤQK� 1JX\rQ�� 1KD�
7UDQJ��.KiQK�+zD

6Ϫ� ����� żϬQJ� 1DL��
SKȶ϶QJ� 3KȶϴF� +μL��
1KD�7UDQJ��.KiQK�+zD

6Ϫ� ���� /r� 7KiQK� 7{Q��
SKȶ϶QJ� %ϘQ� 1JKp��
TXφQ� ��� WKjQK� SKϪ� +Ϭ�
&Kt�0LQK

6Ϫ� ���� āȶ϶QJ� 0LQK�
.KDL��SKȶ϶QJ�9ĤQK�7X\��
TXφQ�+DL�%j�7UȶQJ��+j�
1ϲL

�� żπX� Wȶ�� [k\� GЊQJ� Yj�
NLQK�GRDQK�GϤFK�YϾ�QKj�
KjQJ��NKiFK�VκQ

�� żπX� Wȶ�� [k\� GЊQJ� Yj�
NLQK�GRDQK�GϤFK�YϾ�QKj�
KjQJ��NKiFK�VκQ�

�� żπX� Wȶ�� [k\� GЊQJ� Yj�
NLQK�GRDQK�GϤFK�YϾ�QKj�
KjQJ��NKiFK�VκQ�

�� .LQK� GRDQK� EξW� āϲQJ�
VμQ� Yj� GϤFK� YϾ� WϮQJ�
KϼS

�� żπX� Wȶ�� [k\� GЊQJ� Yj�
NLQK�GRDQK�GϤFK�YϾ�QKj�
KjQJ��NKiFK�VκQ

�� żπX� Wȶ�� [k\� GЊQJ� Yj�
NLQK�GRDQK�GϤFK�YϾ�QKj�
KjQJ��NKiFK�VκQ

�� żπX� Wȶ�� [k\� GЊQJ� Yj�
NLQK� GRDQK� EξW� āϲQJ�
VμQ

�� żπX� Wȶ�� [k\� GЊQJ� Yj�
NLQK�GRDQK�GϤFK�YϾ�QKj�
KjQJ��NKiFK�VκQ�

�� żπX� Wȶ�� [k\� GЊQJ� Yj�
NLQK� GRDQK� EξW� āϲQJ�
VμQ

�� żπX� Wȶ�� [k\� GЊQJ� Yj�
NLQK�GRDQK�GϤFK�YϾ�QKj�
KjQJ��NKiFK�VκQ

�� żπX� Wȶ�� [k\� GЊQJ� Yj�
NLQK� GRDQK� EξW� āϲQJ�
VμQ

�� żπX� Wȶ�� [k\� GЊQJ� Yj�
NLQK�GRDQK�GϤFK�YϾ�QKj�
KjQJ��NKiFK�VκQ

�� żπX� Wȶ�� [k\� GЊQJ� Yj�
NLQK�GRDQK�GϤFK�YϾ�QKj�
KjQJ��NKiFK�VκQ

�� żπX� Wȶ�� [k\� GЊQJ� Yj�
NLQK� GRDQK� EξW� āϲQJ�
VμQ

��'ϤFK�YϾ�EϠQK�YLϠQ��\�WϘ�
Yj�NKiP�FKЈD�EϠQK
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YjR�QJj\����WKiQJ����QąP������Yj�FKR�QąP�WjL�FKtQK�NϘW�WK~F�F�QJ�QJj\

���7+Ñ1*�7,1�'2$1+�1*+,ϟ3

7φS�āRjQ�9LQJURXS���&{QJ�W\�&3��´&{QJ�W\µ���WrQ�WUȶϴF�āk\�Oj�&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�9LQFRP��Oj�PϲW�F{QJ�W\�FϮ�SKπQ�āȶϼF�WKjQK�
OφS�WκL�9LϠW�1DP�WKHR�*Lξ\�FKЂQJ�QKφQ�āąQJ�Nì�NLQK�GRDQK�VϪ������������GR�6ϸ�.Ϙ�KRκFK�Yj�żπX�Wȶ�WKjQK�SKϪ�+j�1ϲL�FξS�
QJj\���WKiQJ���QąP������Yj�āȶϼF�FξS�OκL�*Lξ\�FKЂQJ�QKφQ�āąQJ�Nì�NLQK�GRDQK�VϪ������������YjR�QJj\����WKiQJ���QąP�
������&{QJ�W\�VDX�āy�FŕQJ�QKφQ�āȶϼF�FiF�*Lξ\�FKЂQJ�QKφQ�āąQJ�Nì�NLQK�GRDQK�VІD�āϮL��YϴL�OπQ�JπQ�QKξW�Oj�OπQ�WKЂ����āȶϼF�
FξS�QJj\����WKiQJ���QąP������

&Ϯ�SKLϘX�FЀD�&{QJ�W\�ām�āȶϼF�FKtQK�WKЂF�JLDR�GϤFK�WκL�6ϸ�*LDR�GϤFK�&KЂQJ�NKRiQ�WKjQK�SKϪ�+Ϭ�&Kt�0LQK�NϜ�WЄ�QJj\����
WKiQJ���QąP������WKHR�4X\ϘW�āϤQK�VϪ�����4ż�77*'+&0�GR�*LiP�āϪF�6ϸ�*LDR�GϤFK�&KЂQJ�NKRiQ�WKjQK�SKϪ�+Ϭ�&Kt�0LQK�
Nì�QJj\���WKiQJ���QąP�������

+RκW�āϲQJ�FKtQK�FЀD�&{QJ�W\�Oj�[k\�GЊQJ�Yj�FKR�WKXr�FiF�WUXQJ�WkP�WKȶɳQJ�PκL��YąQ�SKzQJ��[k\�GЊQJ�FiF�FąQ�Kϲ�āϜ�EiQ�Yj�
FKR�WKXr��FXQJ�FξS�FiF�GϤFK�YϾ�JLμL�WUt��WLϘQ�KjQK�FiF�KRκW�āϲQJ�āπX�Wȶ�JyS�YϪQ��FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�KjQK�FKtQK�YąQ�SKzQJ�WϮQJ�
KϼS�Yj�FiF�QJjQK�QJKϚ�NKiF�WKHR�FiF�*Lξ\�FKЂQJ�QKφQ�āąQJ�Nì�NLQK�GRDQK�

&{QJ�W\�Fy�WUϾ�Vϸ�FKtQK�WκL�VϪ����āȶ϶QJ�%ϊQJ�/ąQJ����NKX�ā{�WKϤ�9LQKRPHV�5LYHUVLGH��WrQ�WUȶϴF�āk\�Oj�NKX�ā{�WKϤ�VLQK�WKiL�
9LQFRP�9LOODJH���SKȶ϶QJ�9LϠW�+ȶQJ��TXφQ�/RQJ�%LrQ��WKjQK�SKϪ�+j�1ϲL��9LϠW�1DP��żϤD�āLϜP�NLQK�GRDQK�FЀD�&{QJ�W\�āϐW�WκL�
VϪ������SKϪ�%j�7ULϠX��SKȶ϶QJ�/r�żκL�+jQK��TXφQ�+DL�%j�7UȶQJ��WKjQK�SKϪ�+j�1ϲL��9LϠW�1DP��&{QJ�W\�Fy�PϲW�FKL�QKiQK�Fy�
āϤD�FKϢ�WκL�VϪ�����SKϪ�/r�7KiQK�7{Q�Yj���$��SKϪ�/ì�7Њ�7UϦQJ��SKȶ϶QJ�%ϘQ�1JKp��TXφQ����WKjQK�SKϪ�+Ϭ�&Kt�0LQK��9LϠW�1DP�

&ɳ�FξX�WϮ�FKЂF

7κL�QJj\����WKiQJ����QąP�������&{QJ�W\�Fy����F{QJ�W\�FRQ��7K{QJ�WLQ�FKL�WLϘW�YϚ�FiF�F{QJ�W\�FRQ�Yj�WА�OϠ�ELϘW�TX\ϘW��WА�OϠ�OϼL�
tFK�FЀD�&{QJ�W\�WURQJ�FiF�F{QJ�W\�FRQ�Qj\�QKȶ�VDX�

&{QJ�W\�71++�079�żπX�Wȶ�Yj�
3KiW� WULϜQ� %ξW� āϲQJ� VμQ� +μL�
3KzQJ� �´&{QJ� W\� %ż6� +μL�
3KzQJµ�

&{QJ� W\� &Ϯ� SKπQ� żπX� Wȶ� Yj�
3KiW� WULϜQ� żϤD� ϪF� 7KjQK� SKϪ�
+RjQJ� *LD� �´&{QJ� W\� +RjQJ�
*LDµ�

&{QJ� W\� &Ϯ� SKπQ� żπX� Wȶ� Yj�
3KiW� WULϜQ� ż{� WKϤ� 6jL� żϬQJ�
�´&{QJ�W\�6jL�żϬQJµ�

&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�3KiW�WULϜQ�ā{�
WKϤ�1DP�+j�1ϲL��´&{QJ�W\�1DP�
+j�1ϲLµ�

&{QJ� W\� &Ϯ� SKπQ� żπX� Wȶ� Yj�
3KiW�WULϜQ�%ξW�āϲQJ�VμQ�+Ϭ�7k\�
�´&{QJ�W\�%ż6�+Ϭ�7k\µ�

&{QJ�W\�71++�9LϠW�7KjQK�²�6jL�
żϬQJ� �´&{QJ� W\� 9LϠW� 7KjQK� ²�
6jL�żϬQJµ�

&{QJ� W\� 71++� 079� 9LQSHDUO�
�´&{QJ�W\�9LQSHDUOµ�

&{QJ�W\�71++�7k\�7ąQJ�/RQJ�
�´&{QJ�W\�7k\�7ąQJ�/RQJµ�

6Ϫ� ��� āȶ϶QJ� /r� 7KiQK�
7{QJ�� SKȶ϶QJ�0i\�7ɳ��
TXφQ� 1J{� 4X\ϚQ�� +μL�
3KzQJ

6Ϫ���$��āȶ϶QJ�1JX\ϞQ�
7UmL�� SKȶ϶QJ� 7KȶϼQJ�
żuQK��TXφQ�7KDQK�;XkQ��
+j�1ϲL

6Ϫ����āȶ϶QJ�%ϊQJ�/ąQJ�
��� NKX� ā{� WKϤ� VLQK� WKiL�
9LQFRP�9LOODJH��SKȶ϶QJ�
9LϠW� +ȶQJ�� TXφQ� /RQJ�
%LrQ��WKjQK�SKϪ�+j�1ϲL��
9LϠW�1DP

6Ϫ� ���� āȶ϶QJ� 0LQK�
.KDL�� TXφQ� +DL� %j�
7UȶQJ��+j�1ϲL

6Ϫ���%�� SKϪ�7KϾ\�.Kr��
TXφQ�7k\�+Ϭ��+j�1ϲL

6Ϫ� ���� SKϪ� +DL� %j�
7UȶQJ�� SKȶ϶QJ� 7UjQJ�
7LϚQ�� TXφQ� +RjQ� .LϘP��
+j�1ϲL

żμR� +zQ� 7UH�� SKȶ϶QJ�
9ĤQK� 1JX\rQ�� 1KD�
7UDQJ��.KiQK�+zD

6Ϫ� ���� /r� 7KiQK� 7{Q��
SKȶ϶QJ� %ϘQ� 1JKp��
TXφQ� ��� WKjQK� SKϪ� +Ϭ�
&Kt�0LQK

- żπX� Wȶ�� [k\� GЊQJ� Yj�
NLQK� GRDQK� EξW� āϲQJ�
VμQ

- żπX� Wȶ�� [k\� GЊQJ� Yj�
NLQK� GRDQK� EξW� āϲQJ�
VμQ

- żπX� Wȶ�� [k\� GЊQJ� Yj�
NLQK� GRDQK� EξW� āϲQJ�
VμQ

- żπX� Wȶ�� [k\� GЊQJ� Yj�
NLQK� GRDQK� EξW� āϲQJ�
VμQ

- &XQJ�FξS�GϤFK�YϾ�EϠQK�
YLϠQ

- żπX� Wȶ�� [k\� GЊQJ� Yj�
NLQK� GRDQK� EξW� āϲQJ�
VμQ

- żπX� Wȶ�� [k\� GЊQJ� Yj�
NLQK� GRDQK� EξW� āϲQJ�
VμQ

- żπX� Wȶ�� [k\� GЊQJ� Yj�
NLQK�GRDQK�GϤFK�YϾ�QKj�
KjQJ��NKiFK�VκQ�

- żπX� Wȶ�� [k\� GЊQJ� Yj�
NLQK� GRDQK� EξW� āϲQJ�
VμQ
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���&iF�F{QJ�W\�FRQ�Qj\�KLϠQ�āDQJ�WURQJ�TXi�WUuQK�KRjQ�WξW�WKЀ�WϾF�JLμL�WKϜ�WKHR�FiF�4X\ϘW�āϤQK�FЀD�+ϲL�āϬQJ�4XμQ�WUϤ�EDQ�KjQK�
QJj\����WKiQJ���QąP������

7KHR�FiF�āLϚX�NKRμQ�FЀD�+ϼS�āϬQJ�WKϘ�FKξS�YϪQ�JyS�Nì�JLЈD�&{QJ�W\�9LQFRP�5HWDLO��:3�,QYHVWPHQWV� ,,,�%�9�� ��:DUEXUJ�
3LQFXVµ��Yj�&UHGLW�6XLVVH�$*��6LQJDSRUH�%UDQFK��´&UHGLW�6XLVHµ��QJj\����WKiQJ���QąP�������WRjQ�Eϲ�FϮ�SKπQ�YϪQ�JyS�FЀD�7φS�
āRjQ�WURQJ�&{QJ�W\�9LQFRP�&HQWHU�%j�7ULϠX��&{QJ�W\�9LQFRP�&HQWHU�/RQJ�%LrQ��&{QJ�W\�9LQFRP�&HQWHU�%�73+&0�Yj�&{QJ�W\�
%ż6�+μL�3KzQJ�āDQJ�āȶϼF�7φS�āRjQ�G�QJ�OjP�WjL�VμQ�āμP�EμR�āϜ�EμR�OmQK�NK{QJ�KЀ\�QJDQJ�YLϠF�7φS�āRjQ�9LQJURXS�²�&{QJ�
W\�&3�WKЊF�KLϠQ�FiF�QJKĤD�YϾ�FЀD�PuQK�WKHR�FiF�YąQ�EμQ�JLDR�GϤFK�YϴL�:DUEXUJ�3LQFXV�Yj�&UHGLW�6XLVVH�OLrQ�TXDQ�āϘQ�NKRμQ�
YD\�FKX\ϜQ�āϮL�QKȶ�āȶϼF�WUuQK�Ej\�WκL�7KX\ϘW�PLQK�VϪ����Yj�YLϠF�SKiW�KjQK�FϮ�SKπQ�ȶX�āmL�FЀD�&{QJ�W\�9LQFRP�5HWDLO�QKȶ�
āȶϼF�WUuQK�Ej\�WκL�7KX\ϘW�PLQK�VϪ����

7κL�QJj\����WKiQJ����QąP�������&{QJ�W\�FŕQJ�Vϸ�KЈX�PϲW�VϪ�NKRμQ�āπX�Wȶ�YjR�FiF�F{QJ�W\�OLrQ�NϘW�QKȶ�āȶϼF�WUuQK�Ej\�WκL�
7KX\ϘW�PLQK�VϪ������

���&ɲ�6Ϸ�75Ï1+�%<

����&KXςQ�PЊF�Yj�&KϘ�āϲ�NϘ�WRiQ�iS�GϾQJ

%iR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�FЀD�&{QJ�W\�Yj�FiF�F{QJ�W\�FRQ��´7φS�āRjQµ��āȶϼF�WUuQK�Ej\�EϊQJ�āϬQJ�9LϠW�1DP��´91żµ��SK��KϼS�
YϴL�&KϘ�āϲ�NϘ�WRiQ�GRDQK�QJKLϠS�9LϠW�1DP�Yj�FiF�&KXςQ�PЊF�.Ϙ�WRiQ�9LϠW�1DP�GR�%ϲ�7jL�FKtQK�EDQ�KjQK�WKHR�

4X\ϘW�āϤQK�VϪ����������4ż�%7&�QJj\����WKiQJ����QąP������YϚ�YLϠF�EDQ�KjQK�EϪQ�&KXςQ�PЊF�.Ϙ�WRiQ�9LϠW�1DP��żϼW����

4X\ϘW�āϤQK�VϪ����������4ż�%7&�QJj\����WKiQJ����QąP������YϚ�YLϠF�EDQ�KjQK�ViX�&KXςQ�PЊF�.Ϙ�WRiQ�9LϠW�1DP��żϼW����

4X\ϘW�āϤQK�VϪ����������4ż�%7&�QJj\����WKiQJ����QąP������YϚ�YLϠF�EDQ�KjQK�ViX�&KXςQ�PЊF�.Ϙ�WRiQ�9LϠW�1DP��żϼW����

4X\ϘW�āϤQK�VϪ���������4ż�%7&�QJj\����WKiQJ���QąP������YϚ�YLϠF�EDQ�KjQK�ViX�&KXςQ�PЊF�.Ϙ�WRiQ�9LϠW�1DP��żϼW�����Yj

4X\ϘW�āϤQK�VϪ����������4ż�%7&�QJj\����WKiQJ����QąP������YϚ�YLϠF�EDQ�KjQK�EϪQ�&KXςQ�PЊF�.Ϙ�WRiQ�9LϠW�1DP��żϼW����

7KHR�āy��EμQJ�FkQ�āϪL�NϘ�WRiQ�KϼS�QKξW��EiR�FiR�NϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�KϼS�QKξW��EiR�FiR�OȶX�FKX\ϜQ�WLϚQ�WϠ�KϼS�QKξW�
Yj�FiF�WKX\ϘW�PLQK�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�āȶϼF�WUuQK�Ej\�NqP�WKHR�Yj�YLϠF�VІ�GϾQJ�EiR�FiR�Qj\�NK{QJ�GjQK�FKR�FiF�āϪL�
WȶϼQJ�NK{QJ�āȶϼF�FXQJ�FξS�FiF�WK{QJ�WLQ�YϚ�FiF�WKЀ�WϾF�Yj�QJX\rQ�WψF�Yj�WK{QJ�OϠ�NϘ�WRiQ�WκL�9LϠW�1DP�Yj�KɳQ�QЈD�NK{QJ�
āȶϼF�FKЀ�āϤQK�WUuQK�Ej\�WuQK�KuQK�WjL�FKtQK��NϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�Yj�OȶX�FKX\ϜQ�WLϚQ�WϠ�WKHR�FiF�QJX\rQ�WψF�Yj�WK{QJ�
OϠ�NϘ�WRiQ�āȶϼF�FKξS�QKφQ�UϲQJ�UmL�ϸ�FiF�QȶϴF�Yj�OmQK�WKϮ�NKiF�QJRjL�9LϠW�1DP�

7+8<ϗ7�0,1+�%É2�&É2�7,�&+Ì1+�+ϻ3�1+ν7��WLϘS�WKHR��

YjR�QJj\����WKiQJ����QąP������Yj�FKR�QąP�WjL�FKtQK�NϘW�WK~F�F�QJ�QJj\

&{QJ� W\� 71++� 079� 9LQFRP�
&HQWHU� %� 7KjQK� SKϪ� +Ϭ� &Kt�
0LQK� �´&{QJ� W\�9LQFRP�&HQWHU�
%�+&0µ�

&{QJ� W\�71++�9LQFRP�&HQWHU�
%j� 7ULϠX� �´&{QJ� W\� 9LQFRP�
&HQWHU�%j�7ULϠXµ�

&{QJ� W\� 71++� 079� 9LQFRP�
&HQWHU� /RQJ� %LrQ� �´&{QJ� W\�
9LQFRP�&HQWHU�/RQJ�%LrQµ�

&{QJ� W\�71++�079�9LQVFKRRO�
�´&{QJ�W\�9LQVFKRROµ�

&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�%ξW�āϲQJ�VμQ�
;DYLQFR� �´&{QJ� W\� %ż6�
;DYLQFRµ�

&{QJ� W\�71++�.LQK�'RDQK�Yj�
4XμQ� Oì� %ξW� āϲQJ� VμQ�
9LQKRPHV� �´&{QJ� W\�
9LQKRPHVµ��

&{QJ� W\� 71++� 079� 9LQFRP�
0HJD�0DOO�5R\DO�&LW\��´&{QJ�W\�
900�5R\DO�&LW\µ�

&{QJ� W\� 71++� +ϼS� WiF� .LQK�
GRDQK� Yj� 3KiW� WULϜQ� ,6$'2�
�´&{QJ�W\�,6$'2µ�

&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�9LQSHDUO�4X\�
1KɳQ� �´&{QJ� W\� 9LQSHDUO� 4X\�
1KɳQµ�

&{QJ� W\� 71++� żπX� Wȶ� .LQK�
GRDQK� Yj� 'ϤFK� YϾ� 7RjQ� &πX�
9,1*7��´&{QJ�W\�9LQ*7µ�

&{QJ�W\�71++�'ϤFK�YϾ�%μR�YϠ�
9LQFRP� �´&{QJ� W\� %μR� YϠ�
9LQFRPµ�

&{QJ�W\�71++�żπX�Wȶ�%ξW�āϲQJ�
VμQ�Yj�3KiW�WULϜQ�+κ�WπQJ�ż{�WKϤ�
+j�7KjQK��´&{QJ�W\�+j�7KjQKµ�

&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�%ξW�āϲQJ�VμQ�
9LHWWURQLFV� �´&{QJ� W\� %ż6�
9LHWWURQLFVµ�

6Ϫ�����/r�7KiQK�7{Q�Yj�
��$� /ì� 7Њ� 7UϦQJ��
SKȶ϶QJ� %ϘQ� 1JKp��
TXφQ� ��� WKjQK� SKϪ� +Ϭ�
&Kt�0LQK

6Ϫ� ����� SKϪ� %j� 7ULϠX��
SKȶ϶QJ� /r� żκL� +jQK��
TXφQ�+DL�%j�7UȶQJ��+j�
1ϲL

6Ϫ����āȶ϶QJ�%ϊQJ�/ąQJ�
��� NKX� ā{� WKϤ� 9LQFRP�
9LOODJH�� SKȶ϶QJ� 9LϠW�
+ȶQJ�� TXφQ� /RQJ� %LrQ��
+j�1ϲL�

6Ϫ����āȶ϶QJ�%ϊQJ�/ąQJ�
��� NKX� ā{� WKϤ� VLQK� WKiL�
9LQFRP�9LOODJH��SKȶ϶QJ�
9LϠW� +ȶQJ�� TXφQ� /RQJ�
%LrQ��+j�1ϲL�

6Ϫ� ����� SKϪ� %j� 7ULϠX��
SKȶ϶QJ� /r� żκL� +jQK��
TXφQ�+DL�%j�7UȶQJ��+j�
1ϲL

6Ϫ����āȶ϶QJ�%ϊQJ�/ąQJ�
��� NKX� ā{� WKϤ� VLQK� WKiL�
9LQFRP�9LOODJH��SKȶ϶QJ�
9LϠW� +ȶQJ�� TXφQ� /RQJ�
%LrQ��+j�1ϲL

6Ϫ���$��āȶ϶QJ�1JX\ϞQ�
7UmL�� SKȶ϶QJ� 7KȶϼQJ�
żuQK��TXφQ�7KDQK�;XkQ��
+j�1ϲL

6Ϫ����āȶ϶QJ�%ϊQJ�/ąQJ�
��� NKX� ā{� WKϤ� VLQK� WKiL�
9LQFRP�9LOODJH��SKȶ϶QJ�
9LϠW� +ȶQJ�� TXφQ� /RQJ�
%LrQ��+j�1ϲL

7K{Q� +μL� *LDQJ�� ;m�
1KɳQ� +μL�� 7KjQK� SKϪ�
4X\�1KɳQ��%uQK�żϤQK

6Ϫ����āȶ϶QJ�%ϊQJ�/ąQJ�
��� NKX� ā{� WKϤ� VLQK� WKiL�
9LQFRP�9LOODJH��SKȶ϶QJ�
9LϠW� +ȶQJ�� TXφQ� /RQJ�
%LrQ��+j�1ϲL

6Ϫ����āȶ϶QJ�%ϊQJ�/ąQJ�
��� NKX� ā{� WKϤ� VLQK� WKiL�
9LQFRP�9LOODJH��SKȶ϶QJ�
9LϠW� +ȶQJ�� /RQJ� %LrQ��
+j�1ϲL

6Ϫ����āȶ϶QJ�%ϊQJ�/ąQJ�
��� NKX� ā{� WKϤ� VLQK� WKiL�
9LQFRP�9LOODJH��SKȶ϶QJ�
9LϠW� +ȶQJ�� /RQJ� %LrQ��
+j�1ϲL

���� %j� 7ULϠX�� SKȶ϶QJ�
/r� żκL� +jQK�� +DL� %j�
7UȶQJ��+j�1ϲL

�� żπX� Wȶ�� [k\� GЊQJ� Yj�
NLQK� GRDQK� EξW� āϲQJ�
VμQ

�� żπX� Wȶ�� [k\� GЊQJ� Yj�
NLQK� GRDQK� EξW� āϲQJ�
VμQ

�� żπX� Wȶ�� [k\� GЊQJ� Yj�
NLQK� GRDQK� EξW� āϲQJ�
VμQ

��&XQJ�FξS�GϤFK�YϾ�JLiR�
GϾF

�� żπX� Wȶ�� [k\� GЊQJ� Yj�
NLQK� GRDQK� EξW� āϲQJ�
VμQ

�� .LQK� GRDQK� EξW� āϲQJ�
VμQ

�� .LQK� GRDQK� EξW� āϲQJ�
VμQ

�� .LQK� GRDQK� EξW� āϲQJ�
VμQ

�� &XQJ� FξS� GϤFK� YϾ� GX�
OϤFK�VLQK�WKiL�Yj�FiF�ORκL�
KuQK�GX�OϤFK�NKiF

�� %iQ� Oϔ� WURQJ� FiF� FІD�
KjQJ�FKX\rQ�GRDQK

��.LQK�GRDQK�GϤFK�YϾ�EμR�
YϠ

�� ;k\� GЊQJ� F{QJ� WUuQK�
āȶ϶QJ� VψW� Yj� āȶ϶QJ�
Eϲ

�� .LQK� GRDQK� EξW� āϲQJ�
VμQ
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7+8<ϗ7�0,1+�%É2�&É2�7,�&+Ì1+�+ϻ3�1+ν7��WLϘS�WKHR��

YjR�QJj\����WKiQJ����QąP������Yj�FKR�QąP�WjL�FKtQK�NϘW�WK~F�F�QJ�QJj\

&{QJ� W\� 71++� 079� 9LQSHDUO�
3K~� 4XϪF� �´&{QJ� W\� 9LQSHDUO�
3K~�4XϪFµ�

&{QJ� W\� 71++� 9LQFRP� 2IILFH�
�´&{QJ�W\�9LQFRP�2IILFHµ�

&{QJ� W\�71++�9LQFRP�&HQWHU�
+κ� /RQJ� �´&{QJ� W\� 9LQFRP�
&HQWHU�+κ�/RQJµ�

&{QJ� W\� 71++� 9LQFRP� 0HJD�
0DOO�7LPHV�&LW\��´&{QJ�W\�900�
7LPHV�&LW\µ�

&{QJ� W\� 71++� 7KLϘW� NϘ� ;k\�
GЊQJ� Yj� 4XμQ� Oì� &μQK� TXDQ�
9LQODQGVFDSH� �´&{QJ� W\�
9LQODQGVFDSHµ�

&{QJ� W\� 71++� 9LQSHDUOODQG�
�´&{QJ�W\�9LSHDUOODQGµ�

&{QJ� W\� 71++� 9LQSHDUO� 1KD�
7UDQJ� �´&{QJ� W\� 9LQSHDUO� 1KD�
7UDQJµ�

.KX� %mL� 'jL�� [m� *jQK�
'πX�� KX\ϠQ� 3K~� 4XϪF��
.LrQ�*LDQJ�

6Ϫ����āȶ϶QJ�%ϊQJ�/ąQJ�
��� NKX� ā{� WKϤ� 9LQKRPHV�
5LYHUVLGH�� SKȶ϶QJ� 9LϠW�
+ȶQJ�� TXφQ� /RQJ� %LrQ��
+j�1ϲL

.KX� &ϲW� żϬQJ� +Ϭ��
SKȶ϶QJ� %κFK� żϊQJ��
WKjQK� SKϪ� +κ� /RQJ��
4XμQJ�1LQK

6Ϫ� ���� āȶ϶QJ� 0LQK�
.KDL��SKȶ϶QJ�9ĤQK�7X\��
TXφQ�+DL�%j�7UȶQJ��+j�
1ϲL

6Ϫ����āȶ϶QJ�%ϊQJ�/ąQJ�
��� NKX� ā{� WKϤ� 9LQKRPHV�
5LYHUVLGH�� SKȶ϶QJ� 9LϠW�
+ȶQJ�� TXφQ� /RQJ� %LrQ��
+j�1ϲL

żμR� +zQ� 7UH�� SKȶ϶QJ�
9ĤQK�1JX\rQ��WKjQK�SKϪ�
1KD�7UDQJ��.KiQK�+zD

żμR� +zQ� 7UH�� SKȶ϶QJ�
9ĤQK�1JX\rQ��WKjQK�SKϪ�
1KD�7UDQJ��.KiQK�+zD

��&XQJ� FξS� GϤFK� YϾ� OȶX�
WU~�QJψQ�QJj\

�� .LQK� GRDQK� EξW� āϲQJ�
VμQ

�� .LQK� GRDQK� EξW� āϲQJ�
VμQ

�� .LQK� GRDQK� EξW� āϲQJ�
VμQ

�� 'ϤFK� YϾ� FKąP� VyF� Yj�
GX\�WUu�FμQK�TXDQ

��&XQJ�FξS�GϤFK�YϾ�F{QJ�
YLrQ� YXL� FKɳL� Yj� F{QJ�
YLrQ�WKHR�FKЀ�āϚ

��&XQJ� FξS� GϤFK� YϾ� OȶX�
WU~�QJψQ�QJj\
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*Li�WUϤ�WKXπQ�Fy�WKϜ�WKЊF�KLϠQ�āȶϼF�Oj�JLi�EiQ�ȶϴF�WtQK�FЀD�KjQJ�WϬQ�NKR�WURQJ�āLϚX�NLϠQ�NLQK�GRDQK�EuQK�WKȶ϶QJ�WUЄ�FKL�SKt�
ȶϴF�WtQK�āϜ�KRjQ�WKjQK�Yj�FKL�SKt�EiQ�KjQJ�ȶϴF�WtQK��

7φS�āRjQ�iS�GϾQJ�SKȶɳQJ�SKiS�Nr�NKDL�WKȶ϶QJ�[X\rQ�āϜ�KκFK�WRiQ�KjQJ�WϬQ�NKR��WURQJ�āy�JLi�WUϤ�FЀD�QJX\rQ�YφW�OLϠX�[k\�GЊQJ�
āȶϼF�[iF�āϤQK�WKHR�JLi�YϪQ�WKЊF�WϘ�WKHR�SKȶɳQJ�SKiS�QKφS�WUȶϴF��[XξW�WUȶϴF�

'Њ�SKzQJ�JLμP�JLi�KjQJ�WϬQ�NKR

'Њ�SKzQJ�FKR�KjQJ�WϬQ�NKR�āȶϼF�WUtFK�OφS�FKR�SKπQ�JLi�WUϤ�GЊ�NLϘQ�EϤ�WϮQ�WKξW�GR�FiF�NKRμQ�VX\�JLμP�WURQJ�JLi�WUϤ��GR�JLμP�JLi��
Kȶ�KϨQJ��NpP�SKςP�FKξW��OϰL�WK϶L�Y�Y���Fy�WKϜ�[μ\�UD�āϪL�YϴL�QJX\rQ�YφW�OLϠX��WKjQK�SKςP��KjQJ�KRi�WϬQ�NKR�WKXϲF�TX\ϚQ�Vϸ�KЈX�
FЀD�7φS�āRjQ�GЊD�WUrQ�EϊQJ�FKЂQJ�KϼS�Oì�YϚ�VЊ�VX\�JLμP�JLi�WUϤ�WκL�QJj\�NϘW�WK~F�NЌ�NϘ�WRiQ��6Ϫ�WąQJ�KRϐF�JLμP�NKRμQ�GЊ�
SKzQJ�JLμP�JLi�KjQJ�WϬQ�NKR�āȶϼF�KκFK�WRiQ�YjR�JLi�YϪQ�KjQJ�EiQ�WUrQ�EiR�FiR�NϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�KϼS�QKξW�

����&iF�NKRμQ�SKμL�WKX

&iF�NKRμQ�SKμL�WKX�āȶϼF�WUuQK�Ej\�WUrQ�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�WKHR�JLi�WUϤ�JKL�VϮ�FiF�NKRμQ�SKμL�WKX�WЄ�NKiFK�KjQJ�Yj�SKμL�
WKX�NKiF�VDX�NKL�FξQ�WUЄ�FiF�NKRμQ�GЊ�SKzQJ�āȶϼF�OφS�FKR�FiF�NKRμQ�SKμL�WKX�NKy�āzL��

'Њ�SKzQJ�Qϼ�SKμL�WKX�NKy�āzL�WKϜ�KLϠQ�SKπQ�JLi�WUϤ�FЀD�FiF�NKRμQ�SKμL�WKX�Pj�7φS�āRjQ�GЊ�NLϘQ�NK{QJ�Fy�NKμ�QąQJ�WKX�KϬL�WκL�
QJj\�NϘW�WK~F�NЌ�NϘ�WRiQ��7ąQJ�KRϐF�JLμP�VϪ�Gȶ�WjL�NKRμQ�GЊ�SKzQJ�āȶϼF�KκFK�WRiQ�YjR�FKL�SKt�TXμQ�Oì�GRDQK�QJKLϠS�WURQJ�
QąP�

����7jL�VμQ�FϪ�āϤQK�KЈX�KuQK

7jL�VμQ�FϪ�āϤQK�KЈX�KuQK�āȶϼF�WKϜ�KLϠQ�WKHR�QJX\rQ�JLi�WUЄ�āL�JLi�WUϤ�KDR�PzQ�Oŕ\�NϘ�

1JX\rQ�JLi�WjL�VμQ�FϪ�āϤQK�EDR�JϬP�JLi�PXD�Yj�QKЈQJ�FKL�SKt�Fy�OLrQ�TXDQ�WUЊF�WLϘS�āϘQ�YLϠF�āȶD�WjL�VμQ�YjR�KRκW�āϲQJ�QKȶ�
GЊ�NLϘQ��&iF�FKL�SKt�PXD�VψP��QkQJ�FξS�Yj�āϮL�PϴL�WjL�VμQ�FϪ�āϤQK�āȶϼF�JKL�WąQJ�QJX\rQ�JLi�FЀD�WjL�VμQ�Yj�FKL�SKt�EμR�WUu��VІD�
FKЈD�āȶϼF�KκFK�WRiQ�YjR�NϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�KϼS�QKξW�NKL�SKiW�VLQK��

.KL�WjL�VμQ�āȶϼF�EiQ�KD\�WKDQK�Oì��QJX\rQ�JLi�Yj�JLi�WUϤ�KDR�PzQ�Oŕ\�NϘ�āȶϼF�[yD�VϮ�Yj�FiF�NKRμQ�OmL�Oϰ�SKiW�VLQK�GR�WKDQK�Oì�
WjL�VμQ�āȶϼF�KκFK�WRiQ�YjR�NϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�KϼS�QKξW�

����7jL�VμQ�FϪ�āϤQK�Y{�KuQK

7jL�VμQ�FϪ�āϤQK�Y{�KuQK�āȶϼF�JKL�QKφQ�WKHR�QJX\rQ�JLi�WUЄ�āL�JLi�WUϤ�KDR�PzQ�Oŕ\�NϘ�

1JX\rQ�JLi�WjL�VμQ�FϪ�āϤQK�Y{�KuQK�EDR�JϬP�JLi�PXD�Yj�QKЈQJ�FKL�SKt�Fy�OLrQ�TXDQ�WUЊF�WLϘS�āϘQ�YLϠF�āȶD�WjL�VμQ�YjR�VІ�GϾQJ�
QKȶ�GЊ�NLϘQ��

&iF�FKL�SKt�QkQJ�FξS�Yj�āϮL�PϴL�WjL�VμQ�FϪ�āϤQK�Y{�KuQK�āȶϼF�JKL�WąQJ�QJX\rQ�JLi�FЀD�WjL�VμQ�Yj�FiF�FKL�SKt�NKiF�āȶϼF�KκFK�
WRiQ�YjR�NϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�KϼS�QKξW�NKL�SKiW�VLQK��

.KL�WjL�VμQ�FϪ�āϤQK�Y{�KuQK�āȶϼF�EiQ�KD\�WKDQK�Oì��QJX\rQ�JLi�Yj�JLi�WUϤ�KDR�PzQ�Oŕ\�NϘ�āȶϼF�[yD�VϮ�Yj�FiF�NKRμQ�OmL�Oϰ�SKiW�
VLQK�GR�WKDQK�Oì�WjL�VμQ�āȶϼF�KκFK�WRiQ�YjR�NϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�KϼS�QKξW�

����.KξX�KDR�Yj�NKξX�WUЄ�

.KξX�KDR�Yj�NKξX�WUЄ�WjL�VμQ�FϪ�āϤQK�KЈX�KuQK�Yj�WjL�VμQ�FϪ�āϤQK�Y{�KuQK�āȶϼF�WUtFK�WKHR�SKȶɳQJ�SKiS�NKξX�KDR�āȶ϶QJ�WKόQJ�
WURQJ�VXϪW�WK϶L�JLDQ�KЈX�GϾQJ�ȶϴF�WtQK�FЀD�FiF�WjL�VμQ�QKȶ�VDX�

1Kj�FІD�YφW�NLϘQ�WU~F� � ��������QąP

&iF�F{QJ�WUuQK�NLϘQ�WU~F�NKiF� ��������QąP

0i\�PyF�Yj�WKLϘW�EϤ� � �������QąP

3KȶɳQJ�WLϠQ�YφQ�WμL� � �������QąP

7KLϘW�EϤ��GϾQJ�FϾ�TXμQ�Oì� � ������QąP

3KπQ�PϚP�Pi\�WtQK� � ������QąP

%μQ�TX\ϚQ� � � ������QąP

4X\ϚQ�VІ�GϾQJ�āξW�Fy�WK϶L�KκQ� ���QąP

4X\ϚQ�WKXr�āξW� � � ���QąP

7jL�VμQ�NKiF� � � �������QąP

7φS�āRjQ�NK{QJ�WUtFK�NKξX�KDR�āϪL�YϴL�WjL�VμQ�Y{�KuQK�Oj�TX\ϚQ�VІ�GϾQJ�āξW�NK{QJ�Fy�WK϶L�KκQ�Yj�TX\ϚQ�SKiW�WULϜQ�GЊ�iQ�

�

����%ξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ

%ξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�āȶϼF�WKϜ�KLϠQ�WKHR�QJX\rQ�JLi�EDR�JϬP�Fμ�FiF�FKL�SKt�JLDR�GϤFK�OLrQ�TXDQ�WUЄ�āL�JLi�WUϤ�KDR�PzQ�Oŕ\�NϘ�

&iF�NKRμQ�FKL�SKt�OLrQ�TXDQ�āϘQ�EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�SKiW�VLQK�VDX�JKL�QKφQ�EDQ�āπX�āȶϼF�KκFK�WRiQ�YjR�JLi�WUϤ�FzQ�OκL�FЀD�
EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�NKL�7φS�āRjQ�Fy�NKμ�QąQJ�WKX�āȶϼF�FiF�OϼL�tFK�NLQK�WϘ�WURQJ�WȶɳQJ�ODL�QKLϚX�KɳQ�PЂF�KRκW�āϲQJ�āȶϼF�
āiQK�JLi�EDQ�āπX�FЀD�EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�āy�

.KξX�KDR�Yj�NKξX�WUЄ�EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�āȶϼF�WUtFK�WKHR�SKȶɳQJ�SKiS�NKξX�KDR�āȶ϶QJ�WKόQJ�WURQJ�VXϪW�WK϶L�JLDQ�KЈX�GϾQJ�
ȶϴF�WtQK�FЀD�FiF�EξW�āϲQJ�VμQ�QKȶ�VDX�

&KR�PϾF�ātFK�WUuQK�Ej\�WUrQ�EμQJ�FkQ�āϪL�NϘ�WRiQ�KϼS�QKξW��7φS�āRjQ�FŕQJ�ām�EϮ�VXQJ�PϲW�VϪ�VϪ�OLϠX�FKL�WLϘW�FKR�FiF�NKRμQ�
PϾF�WUrQ�EμQJ�FkQ�āϪL�NϘ�WRiQ�KϼS�QKξW�QKȶ�´1Jȶ϶L�PXD�WUμ�WLϚQ�WUȶϴFµ��0m�VϪ�������´&KL�SKt�SKμL�WUμµ��0m�VϪ�������Yj�´&iF�
NKRμQ�SKμL�WUμ��SKμL�QϲS�QJψQ�KκQ�NKiFµ��0m�VϪ�������0ϾF�WLrX�FЀD�YLϠF�WUuQK�Ej\�WKrP�FiF�VϪ�OLϠX�FKL�WLϘW�WUrQ�EμQJ�FkQ�āϪL�NϘ�
WRiQ�KϼS�QKξW�Oj�āϜ�QKϊP�FXQJ�FξS�FiF�WK{QJ�WLQ�SK��KϼS�FKR�QJȶ϶L�āϦF�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW��9LϠF�VІD�āϮL��EϮ�VXQJ�
Qj\�āȶϼF�FKξS�WKXφQ�EϸL�%ϲ�7jL�FKtQK�WKHR�&{QJ�YąQ�VϪ������%7&�&ż.7�EDQ�KjQK�QJj\���WKiQJ���QąP������YϚ�YLϠF�EϮ�VXQJ�
FKL�WLϘW�YjR�PτX�EiR�FiR�WjL�FKtQK�

����+uQK�WKЂF�VϮ�NϘ�WRiQ�iS�GϾQJ�

+uQK�WKЂF�VϮ�NϘ�WRiQ�iS�GϾQJ�āȶϼF�āąQJ�Nì�FЀD�&{QJ�W\�Oj�1KφW�Nì�FKXQJ�

����1LrQ�āϲ�NϘ�WRiQ

1LrQ�āϲ�NϘ�WRiQ�FЀD�7φS�āRjQ�iS�GϾQJ�FKR�YLϠF�OφS�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�EψW�āπX�WЄ�QJj\���WKiQJ���Yj�NϘW�WK~F�QJj\����
WKiQJ����

����żɳQ�YϤ�WLϚQ�WϠ�JKL�VϮ�NϘ�WRiQ

&iF�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�āȶϼF�OφS�EϊQJ�āɳQ�YϤ�WLϚQ�WϠ�FЀD�&{QJ�W\�Oj�91ż�

����&ɳ�Vϸ�KϼS�QKξW

%iR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�EDR�JϬP�EiR�FiR�WjL�FKtQK�FЀD�&{QJ�W\�Yj�FiF�F{QJ�W\�FRQ�FKR�QąP�WjL�FKtQK�NϘW�WK~F�QJj\����WKiQJ�
���QąP�������

&iF�F{QJ�W\�FRQ�āȶϼF�KϼS�QKξW�WRjQ�Eϲ�NϜ�WЄ�QJj\�PXD��Oj�QJj\�7φS�āRjQ�WKЊF�VЊ�QψP�TX\ϚQ�NLϜP�VRiW�F{QJ�W\�FRQ�Yj�WLϘS�
WϾF�āȶϼF�KϼS�QKξW�FKR�āϘQ�QJj\�7φS�āRjQ�WKЊF�VЊ�FKξP�GЂW�TX\ϚQ�NLϜP�VRiW�āϪL�YϴL�F{QJ�W\�FRQ��

%iR�FiR�WjL�FKtQK�FЀD�F{QJ�W\�Pϒ�Yj�FiF�F{QJ�W\�FRQ�VІ�GϾQJ�āϜ�KϼS�QKξW�āȶϼF�OφS�FKR�F�QJ�PϲW�NЌ�NϘ�WRiQ�Yj�āȶϼF�iS�GϾQJ�
FiF�FKtQK�ViFK�NϘ�WRiQ�PϲW�FiFK�QKξW�TXiQ��

6Ϫ�Gȶ�FiF�WjL�NKRμQ�WUrQ�EμQJ�FkQ�āϪL�NϘ�WRiQ�JLЈD�FiF�āɳQ�YϤ�WURQJ�F�QJ�7φS�āRjQ��FiF�NKRμQ�WKX�QKφS�Yj�FKL�SKt�NKiF��FiF�
NKRμQ�OmL�KRϐF�Oϰ�QϲL�Eϲ�FKȶD�WKЊF�KLϠQ�SKiW�VLQK�WЄ�FiF�JLDR�GϤFK�Qj\�āȶϼF�ORκL�WUЄ�KRjQ�WRjQ�

/ϼL�tFK�FЀD�FiF�FϮ�ā{QJ�WKLϜX�VϪ�Oj�SKπQ�OϼL�tFK�WURQJ�OmL�KRϐF�Oϰ��Yj�WURQJ�WjL�VμQ�WKXπQ�FЀD�F{QJ�W\�FRQ�NK{QJ�āȶϼF�QψP�JLЈ�
EϸL�7φS�āRjQ�Yj�āȶϼF�WUuQK�Ej\�ULrQJ�ELϠW�WUrQ�EiR�FiR�NϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�KϼS�QKξW�Yj�āȶϼF�WUuQK�Ej\�ULrQJ�ELϠW�YϴL�
SKπQ�YϪQ�FKЀ�Vϸ�KЈX�FЀD�FiF�FϮ�ā{QJ�FЀD�F{QJ�W\�Pϒ�WUrQ�EμQJ�FkQ�āϪL�NϘ�WRiQ�KϼS�QKξW�

���&É&�&+Ì1+�6É&+�.ϗ�72É1�&+Ͽ�<ϗ8

����&iF�WKD\�āϮL�WURQJ�FiF�FKtQK�ViFK�NϘ�WRiQ�Yj�WKX\ϘW�PLQK

&iF�FKtQK�ViFK�NϘ�WRiQ�FЀD�7φS�āRjQ�VІ�GϾQJ�āϜ�OφS�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�āȶϼF�iS�GϾQJ�QKξW�TXiQ�YϴL�YϴL�FiF�FKtQK�
ViFK�ām�āȶϼF�iS�GϾQJ�āϜ�OφS�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�FKR�QąP�WjL�FKtQK�NϘW�WK~F�QJj\����WKiQJ����QąP������

����7LϚQ�Yj�FiF�NKRμQ�WȶɳQJ�āȶɳQJ�WLϚQ

7LϚQ�Yj�FiF�NKRμQ�WȶɳQJ�āȶɳQJ�WLϚQ�EDR�JϬP�WLϚQ�PϐW�WκL�TXВ��WLϚQ�JІL�QJkQ�KjQJ��FiF�NKRμQ�āπX�Wȶ�QJψQ�KκQ�Fy�WK϶L�KκQ�JϪF�
NK{QJ�TXi�ED�WKiQJ��Fy�WtQK�WKDQK�NKRμQ�FDR��Fy�NKμ�QąQJ�FKX\ϜQ�āϮL�GϞ�GjQJ�WKjQK�FiF�OȶϼQJ�WLϚQ�[iF�āϤQK�Yj�NK{QJ�Fy�QKLϚX�
UЀL�UR�WURQJ�FKX\ϜQ�āϮL�WKjQK�WLϚQ�

����+jQJ�WϬQ�NKR

%ξW�āϲQJ�VμQ�āϜ�EiQ

%ξW�āϲQJ�VμQ�āȶϼF�PXD�KRϐF�āȶϼF�[k\�GЊQJ�āϜ�EiQ�WURQJ�TXi�WUuQK�KRκW�āϲQJ�EuQK�WKȶ϶QJ�FЀD�7φS�āRjQ��NK{QJ�SKμL�āϜ�FKR�
WKXr�KRϐF�FK϶�WąQJ�JLi��āȶϼF�JKL�QKφQ�Oj�KjQJ�WϬQ�NKR�WKHR�JLi�WKξS�KɳQ�JLЈD�JLi�WKjQK�āϜ�āȶD�PϰL�VμQ�SKςP�āϘQ�YϤ�WUt�Yj�
āLϚX�NLϠQ�KLϠQ�WκL�Yj�JLi�WUϤ�WKXπQ�Fy�WKϜ�WKЊF�KLϠQ�āȶϼF�

*Li�WKjQK�FЀD�KjQJ�WϬQ�NKR�EDR�JϬP�

&KL�SKt�WLϚQ�VІ�GϾQJ�āξW�Yj�WLϚQ�WKXr�āξW�

&KL�SKt�[k\�GЊQJ�WUμ�FKR�QKj�WKπX��

&KL�SKt�OmL�YD\��FKL�SKt�Wȶ�YξQ��WKLϘW�NϘ��FKL�SKt�VDQ�OξS��āϚQ�E��JLμL�SKyQJ�PϐW�EϊQJ��SKt�Wȶ�YξQ��WKXϘ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�āξW��FKL�
SKt�TXμQ�Oì�[k\�GЊQJ�FKXQJ��Yj�FiF�FKL�SKt�OLrQ�TXDQ�NKiF���

*Li�WUϤ�WKXπQ�Fy�WKϜ�WKЊF�KLϠQ�āȶϼF�Oj�JLi�EiQ�ȶϴF�WtQK�FЀD�KjQJ�WϬQ�NKR�WURQJ�āLϚX�NLϠQ�NLQK�GRDQK�EuQK�WKȶ϶QJ��GЊD�WUrQ�JLi�
WKϤ�WUȶ϶QJ�YjR�QJj\�EiR�FiR��Yj�WUЄ�FKL�SKt�ȶϴF�WtQK�āϜ�KRjQ�WKjQK�Yj�FKL�SKt�EiQ�KjQJ�ȶϴF�WtQK��

*Li�YϪQ�FЀD�EξW�āϲQJ�VμQ�ām�EiQ�āȶϼF�JKL�QKφQ�WUrQ�EiR�FiR�NϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�KϼS�QKξW�GЊD�WUrQ�FiF�FKL�SKt�WUЊF�
WLϘS�WκR�WKjQK�EξW�āϲQJ�VμQ�āy�Yj�FKL�SKt�FKXQJ�āȶϼF�SKkQ�EϮ�WUrQ�Fɳ�Vϸ�GLϠQ�WtFK�WȶɳQJ�ЂQJ�FЀD�EξW�āϲQJ�VμQ�āy�

+jQJ�WϬQ�NKR�NKiF

+jQJ�WϬQ�NKR�āȶϼF�JKL�QKφQ�WKHR�JLi�WKξS�KɳQ�JLЈD�JLi�WKjQK�āϜ�āȶD�PϰL�VμQ�SKςP�āϘQ�YϤ�WUt�Yj�āLϚX�NLϠQ�KLϠQ�WκL�Yj�JLi�WUϤ�
WKXπQ�Fy�WKϜ�WKЊF�KLϠQ�āȶϼF��
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4X\ϚQ�VІ�GϾQJ�āξW� � � ��������QąP

1Kj�FІD��YφW�NLϘQ�WU~F� � � ��������QąP

0i\�PyF�WKLϘW�EϤ� � � � �������QąP

4X\ϚQ�VІ�GϾQJ�āξW�āȶϼF�JKL�QKφQ�Oj�EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�EDR�JϬP�TX\ϚQ�VІ�GϾQJ�āξW�Fy�WK϶L�KκQ�āȶϼF�FξS�FKR�7φS�āRjQ�
QKϊP�PϾF�ātFK�SKiW�WULϜQ�FiF�EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ��&iF�TX\ϚQ�VІ�GϾQJ�āξW�Fy�WK϶L�KκQ�āy�āȶϼF�WUtFK�NKξX�KDR�WURQJ�VXϪW�WK϶L�
KκQ�āȶϼF�FξS�SKpS�

%ξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�NK{QJ�FzQ�āȶϼF�WUuQK�Ej\�WURQJ�EμQJ�FkQ�āϪL�NϘ�WRiQ�KϼS�QKξW�VDX�NKL�ām�EiQ�KRϐF�VDX�NKL�EξW�āϲQJ�VμQ�
āπX�Wȶ�ām�NK{QJ�FzQ�āȶϼF�VІ�GϾQJ�Yj�[pW�WKξ\�NK{QJ�WKX�āȶϼF�OϼL�tFK�NLQK�WϘ�WURQJ�WȶɳQJ�ODL�WЄ�YLϠF�WKDQK�Oì�EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�
Wȶ�āy��&KrQK�OϠFK�JLЈD�WLϚQ�WKX�WKXπQ�WЄ�YLϠF�EiQ�WjL�VμQ�YϴL�JLi�WUϤ�FzQ�OκL�FЀD�EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�āȶϼF�JKL�QKφQ�YjR�NϘW�TXμ�
KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�KϼS�QKξW�WURQJ�QąP�WKDQK�Oì�

9LϠF�FKX\ϜQ�WЄ�EξW�āϲQJ�VμQ�FKЀ�Vϸ�KЈX�VІ�GϾQJ�WKjQK�EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�FKϢ�NKL�Fy�VЊ�WKD\�āϮL�YϚ�PϾF�ātFK�VІ�GϾQJ�QKȶ�
WUȶ϶QJ�KϼS�FKЀ�Vϸ�KЈX�FKξP�GЂW�VІ�GϾQJ�WjL�VμQ�āy�Yj�EψW�āπX�FKR�ErQ�NKiF�WKXr�KRκW�āϲQJ�KRϐF�NKL�NϘW�WK~F�JLDL�āRκQ�[k\�
GЊQJ��9LϠF�FKX\ϜQ�WЄ�EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�VDQJ�EξW�āϲQJ�VμQ�FKЀ�Vϸ�KЈX�VІ�GϾQJ�KD\�KjQJ�WϬQ�NKR�FKϢ�NKL�Fy�VЊ�WKD\�āϮL�YϚ�
PϾF�ātFK�VІ�GϾQJ�QKȶ�FiF�WUȶ϶QJ�KϼS�FKЀ�Vϸ�KЈX�EψW�āπX�VІ�GϾQJ�WjL�VμQ�Qj\�KRϐF�EψW�āπX�WULϜQ�NKDL�FKR�PϾF�ātFK�EiQ��9LϠF�
FKX\ϜQ�WЄ�EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�VDQJ�EξW�āϲQJ�VμQ�FKЀ�Vϸ�KЈX�VІ�GϾQJ�KRϐF�KjQJ�WϬQ�NKR�NK{QJ�OjP�WKD\�āϮL�QJX\rQ�JLi�KD\�
JLi�WUϤ�FzQ�OκL�FЀD�EξW�āϲQJ�VμQ�WκL�QJj\�FKX\ϜQ�āϮL�

����&KL�SKt�āL�YD\

&KL�SKt�āL�YD\�EDR�JϬP�OmL�WLϚQ�YD\�Yj�FiF�FKL�SKt�NKiF�SKiW�VLQK�OLrQ�TXDQ�WUЊF�WLϘS�āϘQ�FiF�NKRμQ�YD\�FЀD�GRDQK�QJKLϠS��&KL�
SKt�āL�YD\�āȶϼF�KκFK�WRiQ�QKȶ�FKL�SKt�SKiW�VLQK�WURQJ�NЌ�QJRκL�WUЄ�FiF�NKRμQ�āȶϼF�YϪQ�KyD�QKȶ�WKHR�QϲL�GXQJ�FЀD�āRκQ�WLϘS�
WKHR�

&KL�SKt�āL�YD\�OLrQ�TXDQ�WUЊF�WLϘS�āϘQ�YLϠF�PXD�VψP��[k\�GЊQJ�KRϐF�KuQK�WKjQK�PϲW�WjL�VμQ�FϾ�WKϜ�FπQ�Fy�PϲW�WK϶L�JLDQ�āЀ�GjL�
āϜ�Fy�WKϜ�āȶD�YjR�VІ�GϾQJ�WKHR�PϾF�ātFK�āϤQK�WUȶϴF�KRϐF�āϜ�EiQ�āȶϼF�YϪQ�KyD�YjR�QJX\rQ�JLi�FЀD�WjL�VμQ�āy��

�����&KL�SKt�WUμ�WUȶϴF�

&KL�SKt�WUμ�WUȶϴF�EDR�JϬP�FiF�FKL�SKt�WUμ�WUȶϴF�QJψQ�KκQ�KRϐF�FKL�SKt�WUμ�WUȶϴF�GjL�KκQ�WUrQ�EμQJ�FkQ�āϪL�NϘ�WRiQ�KϼS�QKξW�Yj�
āȶϼF�SKkQ�EϮ�WURQJ�NKRμQJ�WK϶L�JLDQ�WUμ�WUȶϴF�FЀD�FKL�SKt�WȶɳQJ�ЂQJ�YϴL�FiF�OϼL�tFK�NLQK�WϘ�āȶϼF�WκR�UD�WЄ�FiF�FKL�SKt�Qj\�

&KL�SKt�WUμ�WUȶϴF�GjL�KκQ�EDR�JϬP�FKL�SKt�WKXr�āξW�GjL�KκQ�WUμ�WUȶϴF��FKL�SKt�SKiW�KjQK�WUiL�SKLϘX�Yj�FiF�FKL�SKt�WUμ�WUȶϴF�NKiF�
PDQJ�OκL�OϼL�tFK�NLQK�WϘ�WURQJ�NKRμQJ�WK϶L�JLDQ�WUrQ�PϲW�QąP��

�

�����+ϼS�QKξW�NLQK�GRDQK�Yj�OϼL�WKϘ�WKȶɳQJ�PκL

+ϼS�QKξW�NLQK�GRDQK�āȶϼF�KκFK�WRiQ�WKHR�SKȶɳQJ�SKiS�JLi�PXD��*Li�SKt�KϼS�QKξW�NLQK�GRDQK�EDR�JϬP�JLi�WUϤ�KϼS�Oì�WκL�QJj\�
GLϞQ�UD�WUDR�āϮL�FЀD�FiF�WjL�VμQ�āHP�WUDR�āϮL��FiF�NKRμQ�Qϼ�SKμL�WUμ�ām�SKiW�VLQK�KRϐF�ām�WKЄD�QKφQ�Yj�FiF�F{QJ�FϾ�YϪQ�GR�ErQ�
PXD�SKiW�KjQK�āϜ�āϮL�Oξ\�TX\ϚQ�NLϜP�VRiW�ErQ�EϤ�PXD�Yj�FiF�FKL�SKt�OLrQ�TXDQ�WUЊF�WLϘS�āϘQ�YLϠF�KϼS�QKξW�NLQK�GRDQK��7jL�VμQ�
ām�PXD��Qϼ�SKμL�WUμ�Fy�WKϜ�[iF�āϤQK�āȶϼF�Yj�QKЈQJ�NKRμQ�Qϼ�WLϚP�WjQJ�SKμL�JiQK�FKϤX�WURQJ�KϼS�QKξW�NLQK�GRDQK�āϚX�JKL�QKφQ�
WKHR�JLi�WUϤ�KϼS�Oì�WκL�QJj\�KϼS�QKξW�NLQK�GRDQK�

/ϼL�WKϘ�WKȶɳQJ�PκL�SKiW�VLQK�WЄ�KϼS�QKξW�NLQK�GRDQK�āȶϼF�JKL�QKφQ�EDQ�āπX�WKHR�JLi�JϪF��Oj�SKπQ�FKrQK�OϠFK�JLЈD�JLi�SKt�
KϼS�QKξW�NLQK�GRDQK�VR�YϴL�YϴL�SKπQ�Vϸ�KЈX�FЀD�ErQ�PXD�WURQJ�JLi�WUϤ�KϼS�Oì�WKXπQ�FЀD�WjL�VμQ��Qϼ�SKμL�WUμ�Fy�WKϜ�[iF�āϤQK�
āȶϼF�Yj�FiF�NKRμQ�Qϼ�WLϚP�WjQJ�ām�JKL�QKφQ��7URQJ�WUȶ϶QJ�KϼS�JLi�SKt�KϼS�QKξW�NLQK�GRDQK�WKξS�KɳQ�SKπQ�Vϸ�KЈX�FЀD�ErQ�
PXD�āϪL�YϴL�JLi�WUϤ�KϼS�Oì�FЀD�WjL�VμQ�WKXπQ�FЀD�ErQ�EϤ�PXD��NKRμQ�FKrQK�OϠFK�Qj\�āȶϼF�JKL�QKφQ�YjR�EiR�FiR�NϘW�TXμ�KRκW�
āϲQJ�NLQK�GRDQK�KϼS�QKξW��6DX�NKL�JKL�QKφQ�EDQ�āπX��OϼL�WKϘ�WKȶɳQJ�PκL�āȶϼF�[iF�āϤQK�JLi�WUϤ�EϊQJ�JLi�JϪF�WUЄ�āL�KDR�PzQ�Oŕ\�
NϘ��/ϼL�WKϘ�WKȶɳQJ�PκL�āȶϼF�SKkQ�EϮ�WKHR�SKȶɳQJ�SKiS�āȶ϶QJ�WKόQJ�WURQJ�WK϶L�JLDQ�KЈX�tFK�āȶϼF�ȶϴF�WtQK�Oj�Pȶ϶L������
QąP�

0XD�WjL�VμQ�Yj�KϼS�QKξW�NLQK�GRDQK

7φS�āRjQ�PXD�FiF�F{QJ�W\�FRQ�Vϸ�KЈX�EξW�āϲQJ�VμQ��7κL�WK϶L�āLϜP�PXD��7φS�āRjQ�Vϖ�[iF�āϤQK�OLϠX�YLϠF�PXD�F{QJ�W\�FRQ�Fy�
SKμL�Oj�JLDR�GϤFK�KϼS�QKξW�NLQK�GRDQK�KD\�NK{QJ��*LDR�GϤFK�Qj\�āȶϼF�FRL�Oj�KRκW�āϲQJ�KϼS�QKξW�NLQK�GRDQK�QϘX�F{QJ�W\�FRQ�
Fy�FiF�KRκW�āϲQJ�VμQ�[XξW�NLQK�GRDQK�JψQ�OLϚQ�YϴL�EξW�āϲQJ�VμQ�āȶϼF�PXD��

1ϘX�YLϠF�PXD�OκL�F{QJ�W\�FRQ�NK{QJ�SKμL�Oj�JLDR�GϤFK�KϼS�QKξW�NLQK�GRDQK��JLDR�GϤFK�āy�āȶϼF�KκFK�WRiQ�QKȶ�Oj�PϲW�JLDR�GϤFK�
PXD�PϲW�QKyP�FiF�WjL�VμQ�Yj�Qϼ�SKμL�WUμ��*Li�SKt�PXD�āȶϼF�SKkQ�EϮ�YjR�FiF�WjL�VμQ�Yj�Qϼ�SKμL�WUμ�GЊD�WUrQ�JLi�WUϤ�KϼS�Oì�WȶɳQJ�
ЂQJ�FЀD�FiF�WjL�VμQ�Yj�Qϼ�SKμL�WUμ��Yj�NK{QJ�Fy�OϼL�WKϘ�WKȶɳQJ�PκL�KD\�WKXϘ�KRmQ�OκL�āȶϼF�JKL�QKφQ��

7KD\�āϮL�WА�OϠ�Vϸ�KЈX�WURQJ�F{QJ�W\�FRQ�QKȶQJ�NK{QJ�PξW�TX\ϚQ�NLϜP�VRiW

.KL�&{QJ�W\�PXD�OκL�OϼL�tFK�FЀD�FiF�FϮ�ā{QJ�WKLϜX�VϪ�WURQJ�PϲW�F{QJ�W\�FRQ��FKrQK�OϠFK�JLЈD�JLi�PXD�Yj�JLi�WUϤ�JKL�VϮ�FЀD�WjL�VμQ�
WKXπQ�āȶϼF�PXD�āȶϼF�WUuQK�Ej\�Oj�OϼL�WKϘ�WKȶɳQJ�PκL�WUrQ�EμQJ�FkQ�āϪL�NϘ�WRiQ�KϼS�QKξW�

.KL�&{QJ�W\�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�PϲW�SKπQ�TX\ϚQ�Vϸ�KЈX�WURQJ�PϲW�F{QJ�W\�FRQ�QKȶQJ�NK{QJ�PξW�TX\ϚQ�NLϜP�VRiW��SKπQ�FKrQK�
OϠFK�JLЈD�JLi�EiQ�Yj�JLi�WUϤ�JKL�VϮ�FЀD�WjL�VμQ�WKXπQ�ām�EiQ�āȶϼF�JKL�QKφQ�Oj�PϲW�NKRμQ�OmL�KRϐF�Oϰ�WUrQ�EiR�FiR�NϘW�TXμ�KRκW�
āϲQJ�NLQK�GRDQK�KϼS�QKξW��

+ϼS�QKξW�NLQK�GRDQK�JLЈD�FiF�GRDQK�QJKLϠS�KRϐF�FiF�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�F�QJ�GȶϴL�PϲW�VЊ�NLϜP�VRiW�FKXQJ

*LDR�GϤFK�KϼS�QKξW�NLQK�GRDQK�āȶϼF�WKЊF�KLϠQ�JLЈD�FiF�GRDQK�QJKLϠS�KRϐF�FiF�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�F�QJ�GȶϴL�PϲW�VЊ�NLϜP�
VRiW�FKXQJ�āȶϼF�WKЊF�KLϠQ�QKȶ�VDX�

7jL�VμQ�Yj�Qϼ�SKμL�WUμ�FЀD�KDL�āɳQ�YϤ�āȶϼF�KϼS�QKξW�WKHR�JLi�WUϤ�JKL�VϮ�WκL�QJj\�KϼS�QKξW��

.K{QJ�Fy�OϼL�WKϘ�WKȶɳQJ�PκL�SKiW�VLQK�WЄ�JLDR�GϤFK�KϼS�QKξW�

%iR�FiR�NϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�SKμQ�iQK�NϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�WЄ�WK϶L�āLϜP�KϼS�QKξW��

&KrQK�OϠFK�JLЈD�JLi�SKt�KϼS�QKξW�Yj�WjL�VμQ�WKXπQ�FЀD�ErQ�EϤ�KϼS�QKξW�āȶϼF�JKL�QKφQ�YjR�YϪQ�FKЀ�Vϸ�KЈX�

�����żπX�Wȶ�YjR�FiF�F{QJ�W\�OLrQ�NϘW�

&iF�NKRμQ�āπX�Wȶ�YjR�FiF�F{QJ�W\�OLrQ�NϘW�āȶϼF�KϼS�QKξW�WKHR�SKȶɳQJ�SKiS�YϪQ�FKЀ�Vϸ�KЈX��&{QJ�W\�OLrQ�NϘW�Oj�FiF�F{QJ�W\�
Pj�WURQJ�āy�7φS�āRjQ�Fy�μQK�KȶϸQJ�āiQJ�NϜ�QKȶQJ�NK{QJ�SKμL�Oj�F{QJ�W\�FRQ�KD\�F{QJ�W\�OLrQ�GRDQK�FЀD�7φS�āRjQ��7K{QJ�
WKȶ϶QJ��7φS�āRjQ�āȶϼF�FRL�Oj�Fy�μQK�KȶϸQJ�āiQJ�NϜ�QϘX�Vϸ�KЈX�WUrQ�����TX\ϚQ�EϨ�SKLϘX�ϸ�āɳQ�YϤ�QKφQ�āπX�Wȶ�

7KHR�SKȶɳQJ�SKiS�YϪQ�FKЀ�Vϸ�KЈX��NKRμQ�āπX�Wȶ�āȶϼF�JKL�QKφQ�EDQ�āπX�WUrQ�EμQJ�FkQ�āϪL�NϘ�WRiQ�KϼS�QKξW�WKHR�JLi�JϪF��
VDX�āy�āȶϼF�āLϚX�FKϢQK�WKHR�QKЈQJ�WKD\�āϮL�FЀD�SKπQ�Vϸ�KЈX�FЀD�&{QJ�W\�WURQJ�WjL�VμQ�WKXπQ�FЀD�F{QJ�W\�OLrQ�NϘW�VDX�NKL�PXD��
/ϼL�WKϘ�WKȶɳQJ�PκL�SKiW�VLQK�āȶϼF�SKμQ�iQK�WURQJ�JLi�WUϤ�FzQ�OκL�FЀD�NKRμQ�āπX�Wȶ�Yj�āȶϼF�SKkQ�EϮ�WURQJ�NKRμQJ�WK϶L�JLDQ�
Pȶ϶L������QąP��%iR�FiR�NϘW�TXμ�NLQK�GRDQK�KϼS�QKξW�SKμQ�iQK�SKπQ�Vϸ�KЈX�FЀD�7φS�āRjQ�WURQJ�NϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�
FЀD�F{QJ�W\�OLrQ�NϘW�VDX�NKL�PXD�

3KπQ�Vϸ�KЈX�FЀD�QKj�āπX�Wȶ�WURQJ�OϼL�QKXφQ��Oϰ��FЀD�F{QJ�W\�OLrQ�NϘW�VDX�NKL�PXD�āȶϼF�SKμQ�iQK�WUrQ�EiR�FiR�NϘW�TXμ�NLQK�
GRDQK�KϼS�QKξW�Yj�SKπQ�Vϸ�KЈX�FЀD�QKj�āπX�Wȶ�WURQJ�WKD\�āϮL�VDX�NKL�PXD�FЀD�FiF�TXВ�GЊ�WUЈ�FЀD�F{QJ�W\�OLrQ�NϘW�āȶϼF�JKL�
QKφQ�YjR�FiF�TXВ�GЊ�WUЈ��7KD\�āϮL�Oŕ\�NϘ�VDX�NKL�PXD�āȶϼF�āLϚX�FKϢQK�YjR�JLi�WUϤ�FzQ�OκL�FЀD�NKRμQ�āπX�Wȶ�YjR�F{QJ�W\�OLrQ�NϘW��
&Ϯ�WЂF�QKφQ�āȶϼF�WЄ�F{QJ�W\�OLrQ�NϘW�āȶϼF�FξQ�WUЄ�YjR�NKRμQ�āπX�Wȶ�YjR�F{QJ�W\�OLrQ�NϘW�

&iF�EiR�FiR�WjL�FKtQK�FЀD�F{QJ�W\�OLrQ�NϘW�āȶϼF�OφS�F�QJ�NЌ�YϴL�FiF�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�FЀD�7φS�āRjQ��&iF�āLϚX�FKϢQK�
KϼS�QKξW�WKtFK�KϼS�ām�āȶϼF�JKL�QKφQ�āϜ�EμR�āμP�FiF�FKtQK�ViFK�NϘ�WRiQ�āȶϼF�iS�GϾQJ�QKξW�TXiQ�YϴL�7φS�āRjQ�WURQJ�WUȶ϶QJ�
KϼS�FπQ�WKLϘW�

�����żπX�Wȶ�FKЂQJ�NKRiQ�Yj�FiF�NKRμQ�āπX�Wȶ�NKiF

żπX�Wȶ�FKЂQJ�NKRiQ�Yj�FiF�NKRμQ�āπX�Wȶ�NKiF�āȶϼF�JKL�QKφQ�WKHR�JLi�PXD�WKЊF�WϘ��'Њ�SKzQJ�āȶϼF�OφS�FKR�YLϠF�JLμP�JLi�WUϤ�
FЀD�FiF�NKRμQ�āπX�Wȶ�Fy�WKϜ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�āȶϼF�WUrQ�WKϤ�WUȶ϶QJ�YjR�QJj\�NϘW�WK~F�NЌ�NϘ�WRiQ�WȶɳQJ�ЂQJ�YϴL�FKrQK�OϠFK�JLЈD�
JLi�JϪF�FЀD�FϮ�SKLϘX�YϴL�JLi�WUϤ�WKϤ�WUȶ϶QJ�WκL�QJj\�āy�WKHR�KȶϴQJ�GτQ�FЀD�7K{QJ�Wȶ����������77�%7&�GR�%ϲ�7jL�FKtQK�EDQ�
KjQK�QJj\���WKiQJ����QąP������āȶϼF�VІD�āϮL��EϮ�VXQJ�WKHR�7K{QJ�Wȶ���������77�%7&�GR�%ϲ�7jL�FKtQK�EDQ�KjQK�QJj\����
WKiQJ���QąP�������7ąQJ�KRϐF�JLμP�VϪ�Gȶ�WjL�NKRμQ�GЊ�SKzQJ�āȶϼF�KκFK�WRiQ�YjR�FKL�SKt�WjL�FKtQK�WUrQ�EiR�FiR�NϘW�TXμ�KRκW�
āϲQJ�NLQK�GRDQK�KϼS�QKξW�

�����&iF�NKRμQ�SKμL�WUμ�Yj�FKL�SKt�WUtFK�WUȶϴF

&iF�NKRμQ�SKμL�WUμ�Yj�FKL�SKt�WUtFK�WUȶϴF�āȶϼF�JKL�QKφQ�FKR�VϪ�WLϚQ�SKμL�WUμ�WURQJ�WȶɳQJ�ODL�OLrQ�TXDQ�āϘQ�KjQJ�KyD�Yj�GϤFK�YϾ�
ām�QKφQ�āȶϼF�NK{QJ�SKϾ�WKXϲF�YjR�YLϠF�7φS�āRjQ�ām�QKφQ�āȶϼF�KyD�āɳQ�FЀD�QKj�FXQJ�FξS�KD\�FKȶD��&iF�NKRμQ�SKμL�WUμ�
QKj�WKπX�[k\�GЊQJ�FKR�GЊ�iQ�EξW�āϲQJ�VμQ�āȶϼF�JKL�QKφQ�WKHR�ELrQ�EμQ�QJKLϠP�WKX�NKϪL�OȶϼQJ�JLЈD�KDL�ErQ��NK{QJ�SKϾ�WKXϲF�
YjR�YLϠF�7φS�āRjQ�ām�QKφQ�āȶϼF�KyD�āɳQ�FЀD�QKj�FXQJ�FξS�KD\�FKȶD�

�����7Uϼ�FξS�WK{L�YLϠF�SKμL�WUμ�

7Uϼ�FξS�WK{L�YLϠF�FKR�QKkQ�YLrQ�āȶϼF�WUtFK�WUȶϴF�YjR�FXϪL�PϰL�NЌ�EiR�FiR�FKR�WRjQ�Eϲ�QJȶ϶L�ODR�āϲQJ�ām�OjP�YLϠF�WκL�7φS�āRjQ�
āȶϼF�KɳQ����WKiQJ�FKR�āϘQ�QJj\����WKiQJ����QąP������YϴL�PЂF�WUtFK�FKR�PϰL�QąP�OjP�YLϠF�WtQK�āϘQ�QJj\����WKiQJ����QąP�
�����EϊQJ�PϲW�QІD�PЂF�OȶɳQJ�EuQK�TXkQ�WKiQJ�WKHR�/XφW�/DR�āϲQJ��/XφW�EμR�KLϜP�[m�KϲL�Yj�FiF�YąQ�EμQ�KȶϴQJ�GτQ�Fy�OLrQ�
TXDQ��7Є�QJj\���WKiQJ���QąP�������PЂF�OȶɳQJ�EuQK�TXkQ�WKiQJ�āϜ�WtQK�WUϼ�FξS�WK{L�YLϠF�Vϖ�āȶϼF�āLϚX�FKϢQK�YjR�FXϪL�PϰL�NЌ�
EiR�FiR�WKHR�PЂF�OȶɳQJ�EuQK�TXkQ�FЀD�ViX�WKiQJ�JπQ�QKξW�WtQK�āϘQ�WK϶L�āLϜP�OφS�EiR�FiR��3KπQ�WąQJ�OrQ�WURQJ�NKRμQ�WUtFK�
WUȶϴF�Qj\�Vϖ�āȶϼF�JKL�QKφQ�YjR�EiR�FiR�NϘW�TXμ�NLQK�GRDQK�KϼS�QKξW�

.KRμQ�WUϼ�FξS�WK{L�YLϠF�WUtFK�WUȶϴF�Qj\�āȶϼF�VІ�GϾQJ�āϜ�WUμ�WUϼ�FξS�WK{L�YLϠF�FKR�QJȶ϶L�ODR�āϲQJ�NKL�FKξP�GЂW�KϼS�āϬQJ�ODR�
āϲQJ�WKHR�żLϚX����FЀD�%ϲ�OXφW�/DR�āϲQJ�

�����&iF�QJKLϠS�YϾ�EϊQJ�QJRκL�WϠ

7φS�āRjQ�iS�GϾQJ�KȶϴQJ�GτQ� WKHR�&KXςQ�PЊF�.Ϙ� WRiQ�9LϠW�1DP�VϪ���� ��λQK�KȶϸQJ�FЀD�YLϠF� WKD\�āϮL� WА�JLi�KϪL� āRiL�
�´&0.791�VϪ���µ��Yj�7K{QJ�Wȶ����������77�%7&�TX\�āϤQK�YϚ�JKL�QKφQ��āiQK�JLi��[І�Oì�FiF�NKRμQ�FKrQK�OϠFK�WА�JLi�KϪL�āRiL�
WURQJ�GRDQK�QJKLϠS�GR�%ϲ�7jL�FKtQK�EDQ�KjQK�QJj\����WKiQJ����QąP�������´7K{QJ�Wȶ����µ��OLrQ�TXDQ�āϘQ�FiF�QJKLϠS�YϾ�EϊQJ�
QJRκL�WϠ�QKȶ�ām�iS�GϾQJ�QKξW�TXiQ�WURQJ�QąP�WUȶϴF�

&iF�QJKLϠS�YϾ�SKiW�VLQK�EϊQJ�FiF�āɳQ�YϤ�WLϚQ�WϠ�NKiF�YϴL�āɳQ�YϤ�WLϚQ�WϠ�NϘ�WRiQ�FЀD�7φS�āRjQ��91ż��āȶϼF�KκFK�WRiQ�WKHR�WА�
JLi�JLDR�GϤFK�YjR�QJj\�SKiW�VLQK�QJKLϠS�YϾ��7κL�QJj\�NϘW�WK~F�QLrQ�āϲ�NϘ�WRiQ��FiF�NKRμQ�PϾF�WLϚQ�WϠ�Fy�JϪF�QJRκL�WϠ�āȶϼF�āiQK�
JLi�OκL�WKHR�WА�JLi�PXD�YjR�FЀD�QJkQ�KjQJ�WKȶɳQJ�PκL�QɳL�7φS�āRjQ�Pϸ�WjL�NKRμQ�WκL�WK϶L�āLϜP�Qj\��7ξW�Fμ�FiF�NKRμQ�FKrQK�
OϠFK�WА�JLi�WKЊF�WϘ�SKiW�VLQK�WURQJ�QąP�Yj�FKrQK�OϠFK�GR�āiQK�JLi�OκL�VϪ�Gȶ�WLϚQ�WϠ�Fy�JϪF�QJRκL�WϠ�FXϪL�QąP�āȶϼF�KκFK�WRiQ�
YjR�NϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�KϼS�QKξW�

�����&Ϯ�SKLϘX�TXВ

&iF�F{QJ�FϾ�YϪQ�FKЀ�Vϸ�KЈX�āȶϼF�7φS�āRjQ�PXD�OκL��FϮ�SKLϘX�TXВ��āȶϼF�JKL�QKφQ�WKHR�QJX\rQ�JLi�Yj�WUЄ�YjR�YϪQ�FKЀ�Vϸ�
KЈX��7φS�āRjQ�NK{QJ�JKL�QKφQ�FiF�NKRμQ�OmL��Oϰ��NKL�PXD��EiQ��SKiW�KjQK�KRϐF�KЀ\�FiF�F{QJ�FϾ�YϪQ�FKЀ�Vϸ�KЈX�FЀD�PuQK�

�����3KkQ�FKLD�OϼL�QKXφQ

/ϼL�QKXφQ�WKXπQ�VDX�WKXϘ�WKX�QKφS�GRDQK�QJKLϠS�Fy�WKϜ�āȶϼF�FKLD�FKR�FiF�QKj�āπX�Wȶ�VDX�NKL�āȶϼF�żκL�KϲL�āϬQJ�FϮ�ā{QJ�SKr�
GX\ϠW�Yj�VDX�NKL�ām�WUtFK�OφS�FiF�TXВ�GЊ�SKzQJ�WKHR�żLϚX�OϠ�&{QJ�W\�Yj�FiF�TX\�āϤQK�FЀD�SKiS�OXφW�9LϠW�1DP�
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Qj\�NK{QJ�Fy�μQK�KȶϸQJ�āϘQ�OϼL�QKXφQ�NϘ�WRiQ�KRϐF�OϼL�QKXφQ�WtQK�WKXϘ�WKX�QKφS��KRϐF�Oϰ�WtQK�WKXϘ��WκL�WK϶L�āLϜP�SKiW�VLQK�
JLDR�GϤFK�

&iF�FKrQK�OϠFK�WκP�WK϶L�FKϤX�WKXϘ�JψQ�OLϚQ�YϴL�FiF�NKRμQ�āπX�Wȶ�YjR�F{QJ�W\�FRQ��F{QJ�W\�OLrQ�NϘW�Yj�FiF�NKRμQ�YϪQ�JyS�OLrQ�
GRDQK�NKL�Fy�NKμ�QąQJ�NLϜP�VRiW�WK϶L�JLDQ�KRjQ�QKφS�NKRμQ�FKrQK�OϠQK�WκP�WK϶L�Yj�FKψF�FKψQ�NKRμQ�FKrQK�OϠFK�WκP�WK϶L�
Vϖ�NK{QJ�āȶϼF�KRjQ�QKφS�WURQJ�WȶɳQJ�ODL�Fy�WKϜ�GЊ�āRiQ�

7jL�VμQ�WKXϘ�WKX�QKφS�KRmQ�OκL�FπQ�āȶϼF�JKL�QKφQ�FKR�WξW�Fμ�FiF�FKrQK�OϠFK�WκP�WK϶L�āȶϼF�NKξX�WUЄ��JLi�WUϤ�āȶϼF�NKξX�WUЄ�
FKX\ϜQ�VDQJ�FiF�QąP�VDX�FЀD�FiF�NKRμQ�Oϰ�WtQK�WKXϘ�Yj�FiF�NKRμQ�ȶX�āmL�WKXϘ�FKȶD�VІ�GϾQJ��NKL�FKψF�FKψQ�WURQJ�WȶɳQJ�ODL�
Vϖ�Fy�OϼL�QKXφQ�WtQK�WKXϘ�āϜ�VІ�GϾQJ�QKЈQJ�FKrQK�OϠFK�WκP�WK϶L�āȶϼF�NKξX�WUЄ��FiF�NKRμQ�Oϰ�WtQK�WKXϘ�Yj�FiF�ȶX�āmL�WKXϘ�FKȶD�
VІ�GϾQJ�Qj\��QJRκL�WUЄ�

7jL�VμQ�WKXϘ�KRmQ�OκL�SKiW�VLQK�WЄ�JKL�QKφQ�EDQ�āπX�FЀD�PϲW�WjL�VμQ�KRϐF�Qϼ�SKμL�WUμ�WЄ�PϲW�JLDR�GϤFK�Pj�JLDR�GϤFK�Qj\�NK{QJ�
Fy�μQK�KȶϸQJ�āϘQ�OϼL�QKXφQ�NϘ�WRiQ�KRϐF�OϼL�QKXφQ�WtQK�WKXϘ�WKX�QKφS��KRϐF�Oϰ�WtQK�WKXϘ��WκL�WK϶L�āLϜP�SKiW�VLQK�JLDR�GϤFK�

żϪL�YϴL�FiF�FKrQK�OϠFK�WκP�WK϶L�āȶϼF�NKξX�WUЄ�SKiW�VLQK�WЄ�FiF�NKRμQ�āπX�Wȶ�YjR�FiF�F{QJ�W\�FRQ��F{QJ�W\�OLrQ�NϘW�Yj�FiF�
NKRμQ�YϪQ�JyS�OLrQ�GRDQK��WjL�VμQ�WKXϘ�WKX�QKφS�KRmQ�OκL�āȶϼF�JKL�QKφQ�NKL�FKψF�FKψQ�Oj�FKrQK�OϠQK�WκP�WK϶L�Vϖ�āȶϼF�KRjQ�
QKφS�WURQJ�WȶɳQJ�ODL�Fy�WKϜ�GЊ�āRiQ�āȶϼF�Yj�Fy�OϼL�QKXφQ�FKϤX�WKXϘ�āϜ�VІ�GϾQJ�āȶϼF�NKRμQ�FKrQK�OϠFK�WκP�WK϶L�āy�

*Li�WUϤ�JKL�VϮ�FЀD�WjL�VμQ�WKXϘ�WKX�QKφS�GRDQK�QJKLϠS�KRmQ�OκL�SKμL�āȶϼF�[HP�[pW�OκL�YjR�QJj\�NϘW�WK~F�NЌ�NϘ�WRiQ�Yj�SKμL�JLμP�
JLi�WUϤ�JKL�VϮ�FЀD�WjL�VμQ�WKXϘ�WKX�QKφS�KRmQ�OκL�āϘQ�PЂF�EμR�āμP�FKψF�FKψQ�Fy�āЀ�OϼL�QKXφQ�WtQK�WKXϘ�FKR�SKpS�OϼL�tFK�FЀD�PϲW�
SKπQ�KRϐF�WRjQ�Eϲ�WjL�VμQ�WKXϘ�WKX�QKφS�KRmQ�OκL�āȶϼF�VІ�GϾQJ��&iF�WjL�VμQ�WKXϘ�WKX�QKφS�GRDQK�QJKLϠS�KRmQ�OκL�FKȶD�JKL�
QKφQ�WUȶϴF�āk\�āȶϼF�[HP�[pW�OκL�YjR�QJj\�NϘW�WK~F�NЌ�NϘ�WRiQ�Yj�āȶϼF�JKL�QKφQ�NKL�FKψF�FKψQ�Fy�āЀ�OϼL�QKXφQ�WtQK�WKXϘ�āϜ�Fy�
WKϜ�VІ�GϾQJ�FiF�WjL�VμQ�WKXϘ�WKX�QKφS�KRmQ�OκL�FKȶD�JKL�QKφQ�Qj\�

7jL�VμQ�WKXϘ�WKX�QKφS�KRmQ�OκL�Yj�WKXϘ�WKX�QKφS�KRmQ�OκL�SKμL�WUμ�āȶϼF�[iF�āϤQK�WKHR�WKXϘ�VXξW�GЊ�WtQK�Vϖ�iS�GϾQJ�FKR�QLrQ�āϲ�
WjL�FKtQK�NKL�WjL�VμQ�āȶϼF�WKX�KϬL�KD\�Qϼ�SKμL�WUμ�āȶϼF�WKDQK�WRiQ��GЊD�WUrQ�FiF�PЂF�WKXϘ�VXξW�Yj�OXφW�WKXϘ�Fy�KLϠX�OЊF�YjR�
QJj\�NϘW�WK~F�NЌ�NϘ�WRiQ��

7KXϘ�WKX�QKφS�KRmQ�OκL�āȶϼF�JKL�QKφQ�YjR�NϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�QJRκL�WUЄ�WUȶ϶QJ�KϼS�WKXϘ�WKX�QKφS�SKiW�VLQK�OLrQ�
TXDQ�āϘQ�PϲW�NKRμQ�PϾF�āȶϼF�JKL�WKόQJ�YjR�YϪQ�FKЀ�Vϸ�KЈX��WURQJ�WUȶ϶QJ�KϼS�Qj\��WKXϘ�WKX�QKφS�KRmQ�OκL�FŕQJ�āȶϼF�JKL�
QKφQ�WUЊF�WLϘS�YjR�YϪQ�FKЀ�Vϸ�KЈX�

7φS�āRjQ�FKϢ�āȶϼF�E��WUЄ�FiF�WjL�VμQ�WKXϘ�WKX�QKφS�KRmQ�OκL�Yj�WKXϘ�WKX�QKφS�KRmQ�OκL�SKμL�WUμ�NKL�GRDQK�QJKLϠS�Fy�TX\ϚQ�KϼS�
SKiS�āȶϼF�E��WUЄ�JLЈD�WjL�VμQ�WKXϘ�WKX�QKφS�KLϠQ�KjQK�YϴL�WKXϘ�WKX�QKφS�KLϠQ�KjQK�SKμL�QϲS�Yj�FiF�WjL�VμQ�WKXϘ�WKX�QKφS�KRmQ�
OκL�Yj�WKXϘ�WKX�QKφS�KRmQ�OκL�SKμL�WUμ�OLrQ�TXDQ�WϴL�WKXϘ�WKX�QKφS�GRDQK�QJKLϠS�āȶϼF�TXμQ�Oì�EϸL�F�QJ�PϲW�Fɳ�TXDQ�WKXϘ�

āϪL�YϴL�F�QJ�PϲW�āɳQ�YϤ�FKϤX�WKXϘ��KRϐF�

7φS�āRjQ�GЊ�āϤQK�WKDQK�WRiQ�WKXϘ�WKX�QKφS�KLϠQ�KjQK�SKμL�WUμ�Yj�WjL�VμQ�WKXϘ�WKX�QKφS�KLϠQ�KjQK�WUrQ�Fɳ�Vϸ�WKXπQ�KRϐF�WKX�
KϬL�WjL�VμQ�āϬQJ�WK϶L�YϴL�YLϠF�WKDQK�WRiQ�Qϼ�SKμL�WUμ�WURQJ�WЄQJ�NЌ�WȶɳQJ�ODL�NKL�FiF�NKRμQ�WUϦQJ�\ϘX�FЀD�WKXϘ�WKX�QKφS�KRmQ�
OκL�SKμL�WUμ�KRϐF�WjL�VμQ�WKXϘ�WKX�QKφS�KRmQ�OκL�āȶϼF�WKDQK�WRiQ�KRϐF�WKX�KϬL�

�����&{QJ�FϾ�WjL�FKtQK

&{QJ�FϾ�WjL�FKtQK�²�*KL�QKφQ�EDQ�āπX�Yj�WUuQK�Ej\

7jL�VμQ�WjL�FKtQK�

7KHR�7K{QJ�Wȶ����������77�%7&�GR�%ϲ�7jL�FKtQK�EDQ�KjQK�QJj\���WKiQJ����QąP������KȶϴQJ�GτQ�iS�GϾQJ�&KXςQ�PЊF�
%iR�FiR�7jL�FKtQK�4XϪF�WϘ�YϚ�WUuQK�Ej\�EiR�FiR�WjL�FKtQK�Yj�WKX\ϘW�PLQK�WK{QJ�WLQ�āϪL�YϴL�F{QJ�FϾ�WjL�FKtQK�ϸ�9LϠW�1DP�
�´7K{QJ�Wȶ����µ���WjL�VμQ�WjL�FKtQK�āȶϼF�SKkQ�ORκL�PϲW�FiFK�SK��KϼS��FKR�PϾF�ātFK�WKX\ϘW�PLQK�WURQJ�FiF�EiR�FiR�WjL�FKtQK�
KϼS�QKξW��WKjQK�WjL�VμQ�WjL�FKtQK�āȶϼF�JKL�QKφQ�WKHR�JLi�WUϤ�KϼS�Oì�WK{QJ�TXD�EiR�FiR�NϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK��FiF�
NKRμQ�FKR�YD\�Yj�SKμL�WKX��FiF�NKRμQ�āπX�Wȶ�JLЈ�āϘQ�QJj\�āiR�KκQ�Yj�WjL�VμQ�WjL�FKtQK�VώQ�VjQJ�āϜ�EiQ��7φS�āRjQ�TX\ϘW�
āϤQK�YLϠF�SKkQ�ORκL�FiF�WjL�VμQ�WjL�FKtQK�Qj\�WκL�WK϶L�āLϜP�JKL�QKφQ�OπQ�āπX�

7κL�WK϶L�āLϜP�JKL�QKφQ�OπQ�āπX��WjL�VμQ�WjL�FKtQK�āȶϼF�[iF�āϤQK�WKHR�QJX\rQ�JLi�FϲQJ�YϴL�FKL�SKt�JLDR�GϤFK�WUЊF�WLϘS�OLrQ�TXDQ�
āϘQ�YLϠF�SKiW�KjQK�

&iF�WjL�VμQ�WjL�FKtQK�FЀD�7φS�āRjQ�EDR�JϬP�WLϚQ�Yj�FiF�NKRμQ�WLϚQ�JІL�QJψQ�KκQ��FiF�NKRμQ�SKμL�WKX�NKiFK�KjQJ�Yj�SKμL�
WKX�NKiF��FiF�NKRμQ�FKR�YD\��FiF�F{QJ�FϾ�WjL�FKtQK�āȶϼF�QLrP�\ϘW�Yj�FKȶD�āȶϼF�QLrP�\ϘW�

1ϼ�SKμL�WUμ�WjL�FKtQK

1ϼ�SKμL�WUμ�WjL�FKtQK�WKHR�SKκP�YL�FЀD�7K{QJ�Wȶ������FKR�PϾF�ātFK�WKX\ϘW�PLQK�WURQJ�FiF�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW��āȶϼF�
SKkQ�ORκL�PϲW�FiFK�SK��KϼS�WKjQK�FiF�Qϼ�SKμL�WUμ�WjL�FKtQK�āȶϼF�JKL�QKφQ�WK{QJ�TXD�EiR�FiR�NϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ�NLQK�
GRDQK��FiF�NKRμQ�Qϼ�SKμL�WUμ�WjL�FKtQK�āȶϼF�[iF�āϤQK�WKHR�JLi�WUϤ�SKkQ�EϮ��7φS�āRjQ�[iF�āϤQK�YLϠF�SKkQ�ORκL�FiF�Qϼ�SKμL�
WUμ�WjL�FKtQK�WK϶L�āLϜP�JKL�QKφQ�OπQ�āπX��

7ξW�Fμ�Qϼ�SKμL�WUμ�WjL�FKtQK�āȶϼF�JKL�QKφQ�EDQ�āπX�WKHR�QJX\rQ�JLi�FϲQJ�YϴL�FiF�FKL�SKt�JLDR�GϤFK�WUЊF�WLϘS�OLrQ�TXDQ�āϘQ�
YLϠF�SKiW�KjQK�

1ϼ�SKμL�WUμ�WjL�FKtQK�FЀD�7φS�āRjQ�EDR�JϬP�FiF�NKRμQ�SKμL�WUμ�QJȶ϶L�EiQ�Yj�FiF�NKRμQ�SKμL�WUμ�NKiF��FiF�NKRμQ�WUtFK�
WUȶϴF��WUiL�SKLϘX�GRDQK�QJKLϠS��WUiL�SKLϘX�Yj�YD\�FKX\ϜQ�āϮL��Qϼ�Yj�YD\�

*Li�WUϤ�VDX�JKL�QKφQ�OπQ�āπX

+LϠQ�WκL�7K{QJ�Wȶ�����NK{QJ�Fy�KȶϴQJ�GτQ�YϚ�YLϠF�[iF�āϤQK�OκL�JLi�WUϤ�FЀD�FiF�F{QJ�FϾ�WjL�FKtQK�VDX�JKL�QKφQ�EDQ�āπX��'R�
āy�JLi�WUϤ�VDX�JKL�QKφQ�EDQ�āπX�FЀD�FiF�F{QJ�FϾ�WjL�FKtQK�āDQJ�āȶϼF�SKμQ�iQK�WKHR�QJX\rQ�JLi�

%��WUЄ�FiF�F{QJ�FϾ�WjL�FKtQK

&iF�WjL�VμQ�WjL�FKtQK�Yj�Qϼ�SKμL�WUμ�WjL�FKtQK�āȶϼF�E��WUЄ�Yj�JLi�WUϤ�WKXπQ�Vϖ�āȶϼF�WUuQK�Ej\�WUrQ�EiR�FiR�WuQK�KuQK�WjL�FKtQK�
ULrQJ�QϘX��Yj�FKϢ�QϘX��āɳQ�YϤ�Fy�TX\ϚQ�KϼS�SKiS�WKL�KjQK�YLϠF�E��WUЄ�FiF�JLi�WUϤ�ām�āȶϼF�JKL�QKφQ�Qj\�Yj�Fy�ì�āϤQK�E��WUЄ�
WUrQ�Fɳ�Vϸ�WKXπQ��KRϐF�WKX�āȶϼF�FiF�WjL�VμQ�Yj�WKDQK�WRiQ�Qϼ�SKμL�WUμ�āϬQJ�WK϶L�

7φS�āRjQ�WUtFK�OφS�TXВ�GЊ�SKzQJ�WjL�FKtQK�WЄ�OϼL�QKXφQ�WKXπQ�VDX�WKXϘ�WKX�QKφS�GRDQK�QJKLϠS�FЀD�7φS�āRjQ�WKHR�āϚ�QJKϤ�FЀD�
+ϲL�āϬQJ�4XμQ�WUϤ�Yj�āȶϼF�FiF�FϮ�ā{QJ�SKr�GX\ϠW�WκL�āκL�KϲL�āϬQJ�FϮ�ā{QJ�WKȶ϶QJ�QLrQ��4XВ�GЊ�SKzQJ�WjL�FKtQK�āȶϼF�WUtFK�
OφS�āϜ�EμR�YϠ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�WK{QJ�WKȶ϶QJ�FЀD�7φS�āRjQ�WUȶϴF�FiF�UЀL�UR�KRϐF�WKLϠW�KκL�NLQK�GRDQK��KRϐF�āϚ�GЊ�SKzQJ�
FKR�FiF�NKRμQ�Oϰ�KD\�WKLϠW�KκL�QJRjL�GЊ�NLϘQ�GR�FiF�QKkQ�NKiFK�TXDQ�KRϐF�GR�FiF�WUȶ϶QJ�KϼS�EξW�NKμ�NKiQJ�QKȶ�KϨD�KRκQ��
EξW�ϮQ�WURQJ�WuQK�KuQK�NLQK�WϘ�Yj�WjL�FKtQK�WURQJ�QȶϴF�KD\�QȶϴF�QJRjL�

�����.KiFK�KjQJ�ЂQJ�WUȶϴF�

&iF�NKRμQ�WLϚQ�NKiFK�KjQJ�ЂQJ�WUȶϴF�āϜ�PXD�QKj�ϸ��FąQ�Kϲ�WURQJ�WȶɳQJ�ODL�Pj�FKȶD�āЀ�āLϚX�NLϠQ�āϜ�āȶϼF�JKL�QKφQ�Oj�GRDQK�
WKX�WURQJ�NЌ�āȶϼF�SKμQ�iQK�WURQJ�WjL�NKRμQ�´1Jȶ϶L�PXD�WUμ�WLϚQ�WUȶϴFµ�WURQJ�SKπQ�Qϼ�SKμL�WUμ�WUrQ�EμQJ�FkQ�āϪL�NϘ�WRiQ�KϼS�
QKξW��

&iF�NKRμQ�WLϚQ�QKφQ�WЄ�NKiFK�KjQJ��GȶϴL�KuQK�WKЂF�KϼS�āϬQJ�YD\�YϪQ�āȶϼF�SKμQ�iQK�WURQJ�WjL�NKRμQ�´3KμL�WUμ�NKiFµ�WURQJ�
SKπQ�Qϼ�SKμL�WUμ�WUrQ�EμQJ�FkQ�āϪL�NϘ�WRiQ�KϼS�QKξW�

�����*KL�QKφQ�GRDQK�WKX

'RDQK�WKX�āȶϼF�JKL�QKφQ�NKL�7φS�āRjQ�Fy�NKμ�QąQJ�QKφQ�āȶϼF�FiF�OϼL�tFK�NLQK�WϘ�Fy�WKϜ�[iF�āϤQK�āȶϼF�PϲW�FiFK�FKψF�FKψQ��
'RDQK�WKX�āȶϼF�[iF�āϤQK�WKHR�JLi�WUϤ�KϼS�Oì�FЀD�FiF�NKRμQ�ām�WKX�KRϐF�Vϖ�WKX�āȶϼF�VDX�NKL�WUЄ�āL�FiF�NKRμQ�FKLϘW�NKξX�WKȶɳQJ�
PκL��JLμP�JLi�KjQJ�EiQ�Yj�KjQJ�EiQ�EϤ�WUμ�OκL��&iF�āLϚX�NLϠQ�JKL�QKφQ�FϾ�WKϜ�VDX�āk\�FŕQJ�SKμL�āȶϼF�āiS�ЂQJ�NKL�JKL�QKφQ�
GRDQK�WKX�

'RDQK�WKX�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�EξW�āϲQJ�VμQ

'RDQK�WKX�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�EξW�āϲQJ�VμQ�āȶϼF�JKL�QKφQ�NKL�SKπQ�OϴQ�FiF�UЀL�UR�Yj�OϼL�tFK�JψQ�OLϚQ�YϴL�TX\ϚQ�Vϸ�KЈX�EξW�āϲQJ�
VμQ�āȶϼF�FKX\ϜQ�JLDR�FKR�QJȶ϶L�PXD�

'RDQK�WKX�FKR�WKXr�EξW�āϲQJ�VμQ

'RDQK�WKX�FKR�WKXr�EξW�āϲQJ�VμQ�āȶϼF�JKL�QKφQ�WUrQ�EiR�FiR�NϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�WKHR�SKȶɳQJ�SKiS�āȶ϶QJ�WKόQJ�
GЊD�WUrQ�WK϶L�KκQ�FЀD�KϼS�āϬQJ�WKXr�

'RDQK�WKX�WЄ�EiQ�KjQJ�KyD

'RDQK�WKX�WЄ�EiQ�KjQJ�KyD�āȶϼF�JKL�QKφQ�NKL�FiF�UЀL�UR�WUϦQJ�\ϘX�Yj�FiF�TX\ϚQ�Vϸ�KЈX�KjQJ�KyD�ām�āȶϼF�FKX\ϜQ�VDQJ�QJȶ϶L�
PXD��WKȶ϶QJ�Oj�WU�QJ�YϴL�YLϠF�FKX\ϜQ�JLDR�KjQJ�KyD�

'RDQK�WKX�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ

/LrQ�TXDQ�āϘQ�KRκW�āϲQJ�NKiFK�VκQ��NKX�YXL�FKɳL�JLμL�WUt��JLiR�GϾF��OjP�āϒS��EϠQK�YLϠQ�Yj�FiF�GϤFK�YϾ�Fy�OLrQ�TXDQ�NKiF��GRDQK�
WKX�āȶϼF�JKL�QKφQ�NKL�FiF�GϤFK�YϾ�āȶϼF�WKЊF�KLϠQ��

'RDQK�WKX�WKϔ�J{Q

7KX�QKφS�WЄ�WLϚQ�EiQ�WKϔ�WKjQK�YLrQ�VkQ�J{Q�āȶϼF�KκFK�WRiQ�YjR�NϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�KϼS�QKξW�WKHR�SKȶɳQJ�SKiS�
āȶ϶QJ�WKόQJ�WURQJ�VXϪW�WK϶L�KκQ�FЀD�WKϔ�WKjQK�YLrQ�

7KX�QKφS�WЄ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�FKЂQJ�NKRiQ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�YϪQ

7KX�QKφS�WЄ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�FKЂQJ�NKRiQ�Yj�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�YϪQ�āȶϼF�[iF�āϤQK�Oj�SKπQ�FKrQK�OϠFK�JLЈD�JLi�EiQ�
Yj�JLi�YϪQ�FKЂQJ�NKRiQ��7KX�QKφS�Qj\�āȶϼF�JKL�QKφQ�YjR�QJj\�SKiW�VLQK�JLDR�GϤFK��WЂF�Oj�NKL�KϼS�āϬQJ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�
āȶϼF�WKЊF�KLϠQ�

7LϚQ�OmL

'RDQK�WKX�āȶϼF�JKL�QKφQ�NKL�WLϚQ�OmL�SKiW�VLQK�WUrQ�Fɳ�Vϸ�GϬQ�WtFK��Fy�WtQK�āϘQ�OϼL�WЂF�Pj�WjL�VμQ�āHP�OκL��WUЄ�NKL�NKμ�QąQJ�WKX�
KϬL�WLϚQ�OmL�NK{QJ�FKψF�FKψQ�

&Ϯ�WЂF

&Ϯ�WЂF�āȶϼF�JKL�QKφQ�Oj�GRDQK�WKX�NKL�TX\ϚQ�OϼL�āȶϼF�QKφQ�FϮ�WЂF�FЀD�7φS�āRjQ�YϴL�Wȶ�FiFK�Oj�QKj�āπX�Wȶ�āȶϼF�[iF�OφS�

�����7KXϘ�

7KXϘ�WKX�QKφS�KLϠQ�KjQK�

7jL�VμQ�WKXϘ�WKX�QKφS�Yj�WKXϘ�WKX�QKφS�SKμL�QϲS�FKR�QąP�KLϠQ�KjQK�Yj�FiF�QąP�WUȶϴF�āȶϼF�[iF�āϤQK�EϊQJ�VϪ�WLϚQ�GЊ�NLϘQ�SKμL�
QϲS�FKR��KRϐF�āȶϼF�WKX�KϬL�WЄ��Fɳ�TXDQ�WKXϘ��GЊD�WUrQ�FiF�PЂF�WKXϘ�VXξW�Yj�FiF�OXφW�WKXϘ�Fy�KLϠX�OЊF�āϘQ�QJj\�NϘW�WK~F�QLrQ�
āϲ�NϘ�WRiQ�

7KXϘ�WKX�QKφS�KLϠQ�KjQK�āȶϼF�JKL�QKφQ�YjR�NϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�QJRκL�WUЄ�WUȶ϶QJ�KϼS�WKXϘ�WKX�QKφS�SKiW�VLQK�OLrQ�
TXDQ�āϘQ�PϲW�NKRμQ�PϾF�āȶϼF�JKL�WKόQJ�YjR�YϪQ�FKЀ�Vϸ�KЈX��WURQJ�WUȶ϶QJ�KϼS�Qj\��WKXϘ�WKX�QKφS�KLϠQ�KjQK�FŕQJ�āȶϼF�JKL�
QKφQ�WUЊF�WLϘS�YjR�YϪQ�FKЀ�Vϸ�KЈX�

7φS�āRjQ�FKϢ�āȶϼF�E��WUЄ�FiF�WjL�VμQ�WKXϘ�WKX�QKφS�KLϠQ�KjQK�Yj�WKXϘ�WKX�QKφS�KLϠQ�KjQK�SKμL�WUμ�NKL�7φS�āRjQ�Fy�TX\ϚQ�KϼS�
SKiS�āȶϼF�E��WUЄ�JLЈD�WjL�VμQ�WKXϘ�WKX�QKφS�KLϠQ�KjQK�YϴL�WKXϘ�WKX�QKφS�KLϠQ�KjQK�SKμL�QϲS�Yj�GRDQK�QJKLϠS�GЊ�āϤQK�WKDQK�
WRiQ�WKXϘ�WKX�QKφS�KLϠQ�KjQK�SKμL�WUμ�Yj�WjL�VμQ�WKXϘ�WKX�QKφS�KLϠQ�KjQK�WUrQ�Fɳ�Vϸ�WKXπQ���

7KXϘ�WKX�QKφS�KRmQ�OκL�

7KXϘ�WKX�QKφS�KRmQ�OκL�āȶϼF�[iF�āϤQK�FKR�FiF�NKRμQ�FKrQK�OϠFK�WκP�WK϶L�WκL�QJj\�NϘW�WK~F�NЌ�NϘ�WRiQ�QąP�JLЈD�Fɳ�Vϸ�WtQK�WKXϘ�
WKX�QKφS�FЀD�FiF�WjL�VμQ�Yj�Qϼ�SKμL�WUμ�Yj�JLi�WUϤ�JKL�VϮ�FЀD�FK~QJ�FKR�PϾF�ātFK�OφS�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW��

7KXϘ�WKX�QKφS�KRmQ�OκL�SKμL�WUμ�āȶϼF�JKL�QKφQ�FKR�WξW�Fμ�FiF�NKRμQ�FKrQK�OϠFK�WκP�WK϶L�FKϤX�WKXϘ��QJRκL�WUЄ���

7KXϘ�WKX�QKφS�KRmQ�OκL�SKμL�WUμ�SKiW�VLQK�WЄ�JKL�QKφQ�EDQ�āπX�FЀD�PϲW�WjL�VμQ�KD\�Qϼ�SKμL�WUμ�WЄ�PϲW�JLDR�GϤFK�Pj�JLDR�GϤFK�
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���7,ϙ1�9�&É&�.+2λ1�7ȵɲ1*�żȵɲ1*�7,ϙ1

&iF�NKRμQ�WȶɳQJ�āȶɳQJ�WLϚQ�EDR�JϬP�FiF�NKRμQ�WLϚQ�JІL�EϊQJ�āϬQJ�9LϠW�1DP�Fy�NЌ�KκQ�WЄ���WKiQJ�āϘQ���WKiQJ�YϴL�OmL�VXξW�
WЄ����QąP�āϘQ������QąP��QJj\����WKiQJ����QąP�������FiF�NKRμQ�WLϚQ�JІL�EϊQJ�āϬQJ�9LϠW�1DP�Fy�NЌ�KκQ�WЄ���WXπQ�āϘQ���
WKiQJ�YϴL�OmL�VXξW�WЄ����QąP�āϘQ����QąP��

żɳQ�YϤ�WtQK��91ż

7LϚQ�PϐW�
7LϚQ�JІL�QJkQ�KjQJ
&iF�NKRμQ�WȶɳQJ�āȶɳQJ�WLϚQ

7ϭ1*�&ϱ1*
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�6ϩ�&8ϩ,�1Ą0 6ϩ�żο8�1Ą0

���&É&�*,$2�'ϣ&+�08$�9�&+8<ϛ1�1+ȵϻ1*�&ϭ�3+ο1�7521*�1Ą0

����&iF�JLDR�GϤFK�PXD�FϮ�SKπQ�WURQJ�QąP

0XD�FϮ�SKπQ�WURQJ�&{QJ�W\�%ż6�;DYLQFR�

9jR�QJj\����WKiQJ���QąP�������7φS�āRjQ�ām�KRjQ�WξW�YLϠF�PXD�����FϮ�SKπQ�WURQJ�&{QJ�W\�%ż6�;DYLQFR�Yj�TXD�āy��OjP�WąQJ�
WА�OϠ�Vϸ�KЈX�FЀD�7φS�āRjQ�WURQJ�F{QJ�W\�Qj\�OrQ�����Yj�&{QJ�W\�%ż6�;DYLQFR�WUϸ�WKjQK�F{QJ�W\�FRQ�FЀD�7φS�āRjQ��7ϮQJ�JLi�
SKt�FЀD�JLDR�GϤFK�Qj\�Oj�������WА�āϬQJ�9LϠW�1DP�

&{QJ�W\�%ż6�;DYLQFR�āȶϼF�WKjQK�OφS�āϜ�SKiW�WULϜQ�GЊ�iQ�WϮ�KϼS�FąQ�Kϲ��YąQ�SKzQJ�Yj�WUXQJ�WkP�WKȶɳQJ�PκL�WUrQ�WϮQJ�GLϠQ�
WtFK�āξW����������P��WκL�VϪ����%��āȶ϶QJ�1JX\ϞQ�7UmL��TXφQ�7KDQK�;XkQ��+j�1ϲL��´'Њ�iQ�;DYLQFRµ���&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�;j�3KzQJ�
+j�1ϲL��´+DVRµ���PϲW�WURQJ�FiF�FϮ�ā{QJ�ViQJ�OφS�FЀD�&{QJ�W\�%ż6�;DYLQFR��QKφQ�āȶϼF�4X\ϘW�āϤQK�VϪ������4ż�8%1'�QJj\���
WKiQJ���QąP������WЄ�Ͽ\�EDQ�1KkQ�GkQ�7KjQK�SKϪ�+j�1ϲL�YϚ�YLϠF�WKXr�āξW�WЄ�&KtQK�SKЀ�YϴL�GLϠQ�WtFK����������P��WURQJ�WK϶L�
KκQ����QąP��WЄ�QJj\���WKiQJ���QąP������āϘQ�QJj\���WKiQJ���QąP�������Yj�FDP�NϘW�FKX\ϜQ�TX\ϚQ�WKXr�āξW�Qj\�FKR�&{QJ�W\�
%ż6�;DYLQFR�WKHR�+ϼS�āϬQJ�KϼS�WiF�NLQK�GRDQK�Nì�JLЈD�FiF�FϮ�ā{QJ�ViQJ�OφS�

%DQ�*LiP�āϪF�ām�[HP�[pW�Yj�āiQK�JLi�UϊQJ�YLϠF�PXD�FϮ�SKπQ�FЀD�&{QJ�W\�%ż6�;DYLQFR�Oj�YLϠF�PXD�PϲW�QKyP�FiF�WjL�VμQ��
NK{QJ�SKμL�Oj�KϼS�QKξW�NLQK�GRDQK��*Li�SKt�FЀD�JLDR�GϤFK�Qj\�āȶϼF�SKkQ�EϮ�FKR�FiF�WjL�VμQ�āȶϼF�PXD�GЊD�WUrQ�JLi�WUϤ�KϼS�Oì�
FЀD�FiF�WjL�VμQ�āy�WκL�QJj\�PXD��Yj�SKπQ�JLi�SKt�FzQ�OκL�āȶϼF�SKkQ�EϮ�FKR�JLi�WUϤ�FЀD�TX\ϚQ�WKXr�āξW�Yj�āȶϼF�KκFK�WRiQ�YjR�
FKL�SKt�[k\�GЊQJ�Fɳ�EμQ�Gϸ�GDQJ��3KπQ�OϼL�tFK�FЀD�FϮ�ā{QJ�WKLϜX�VϪ�FŕQJ�āȶϼF�JKL�QKφQ�FKR�JLi�WUϤ�FЀD�FiF�WjL�VμQ�āȶϼF�PXD��
&iF�WjL�VμQ�āȶϼF�PXD�āȶϼF�WUuQK�Ej\�WURQJ�F�QJ�QKyP�YϴL�FiF�WjL�VμQ�WȶɳQJ�WЊ�FЀD�7φS�āRjQ�

0XD�WKrP�FϮ�SKπQ�WURQJ�&{QJ�W\�%ż6�+μL�3KzQJ

7URQJ�WKiQJ���QąP�������7φS�āRjQ�ām�PXD�WKrP��������FϮ�SKπQ�WURQJ�F{QJ�W\�FRQ�Oj�&{QJ�W\�%ż6�+μL�3KzQJ��*LDR�GϤFK�Qj\�
OjP�WąQJ�WА�OϠ�Vϸ�KЈX�FЀD�7φS�āRjQ�WURQJ�&{QJ�W\�%ż6�+μL�3KzQJ�OrQ���������7ϮQJ�JLi�SKt�FЀD�JLDR�GϤFK�Qj\�Oj����WА�āϬQJ�
9LϠW�1DP�

&{QJ�W\�%ż6�+μL�3KzQJ�Oj�PϲW�F{QJ�W\�FϮ�SKπQ�āȶϼF�WKjQK�OφS�WκL�9LϠW�1DP�WKHR�*Lξ\�SKpS�7KjQK�OφS�Yj�+RκW�āϲQJ�VϪ�
�����������QJj\���WKiQJ���QąP�������Yj�*Lξ\�FKЂQJ�QKφQ�āąQJ�Nì�NLQK�GRDQK�VІD�āϮL�OπQ�WKЂ�����āȶϼF�FξS�QJj\���WKiQJ���
QąP�������YϴL�PЂF�YϪQ�āLϚX�OϠ�Oj�����WА�āϬQJ�9LϠW�1DP��6DX�NKL�JLDR�GϤFK�KRjQ�WξW��&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�%ξW�āϲQJ�VμQ�+μL�3KzQJ�
āϮL�WrQ�WKjQK�&{QJ�W\�71++�0ϲW�WKjQK�YLrQ�żπX�Wȶ�Yj�3KiW�WULϜQ�%ξW�āϲQJ�VμQ�+μL�3KzQJ�WKHR�*Lξ\�FKЂQJ�QKφQ�.LQK�GRDQK�
VІD�āϮL�OπQ�WKЂ����āȶϼF�FξS�QJj\����WKiQJ���QąP�������YϴL�PЂF�YϪQ�āLϚX�OϠ�Oj�����WА�āϬQJ�9LϠW�1DP��żϤD�FKϢ�āąQJ�Nì�FЀD�
&{QJ�W\�%ξW�āϲQJ�VμQ�+μL�3KzQJ�āϐW�WκL�VϪ���āȶ϶QJ�/r�7KiQK�7{QJ��SKȶ϶QJ�0i\�7ɳ��TXφQ�1J{�4X\ϚQ��WKjQK�SKϪ�+μL�3KzQJ��

%DQ�*LiP�āϪF�āiQK�JLi�UϊQJ�JLDR�GϤFK�PXD�WKrP��������FϮ�SKπQ�FЀD�&{QJ�W\�%ż6�+μL�3KzQJ�Oj�YLϠF�PXD�OϼL�tFK�FЀD�FiF�FϮ�
ā{QJ�WKLϜX�VϪ�WURQJ�QKyP�FiF�WjL�VμQ�FЀD�&{QJ�W\�%ż6�+μL�3KzQJ�WκL�QJj\�PXD�Pj�NK{QJ�SKμL�Oj�JLDR�GϤFK�PXD�PϲW�QKyP�WjL�
VμQ�PϴL�KD\�KϼS�QKξW�NLQK�GRDQK��7KHR�āy��NKRμQ�FKrQK�OϠFK�JLЈD�JLi�SKt�FЀD�JLDR�GϤFK�Qj\�VR�YϴL�OϼL�tFK�FЀD�FiF�FϮ�ā{QJ�
WKLϜX�VϪ�WURQJ�QKyP�FiF�WjL�VμQ�FЀD�&{QJ�W\�%ż6�+μL�3KzQJ�WκL�QJj\�PXD�āȶϼF�JKL�YjR�NϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�KϼS�
QKξW�WURQJ�QąP�

0XD�WKrP�FϮ�SKπQ�WURQJ�&{QJ�W\�9LQFRP�&HQWHU�/RQJ�%LrQ�

7URQJ�WKiQJ���QąP�������7φS�āRjQ�ām�PXD�WKrP�����FϮ�SKπQ�WURQJ�F{QJ�W\�FRQ�Oj�&{QJ�W\�9LQFRP�&HQWHU�/RQJ�%LrQ��*LDR�
GϤFK�Qj\�OjP�WąQJ�WА�OϠ�Vϸ�KЈX�FЀD�7φS�āRjQ�WURQJ�F{QJ�W\�FRQ�Qj\�OrQ�PЂF���������7ϮQJ�JLi�SKt�FЀD�JLDR�GϤFK�Qj\�Oj��������
WА�āϬQJ�9LϠW�1DP��*Li�WUϤ�FЀD�WjL�VμQ�WKXπQ�PXD�WKrP�Oj�������WА�āϬQJ�9LϠW�1DP��&KrQK�OϠFK����WА�āϬQJ�9LϠW�1DP�JLЈD�JLi�SKt�
PXD�WKrP�FϮ�SKπQ�Yj�JLi�WUϤ�WjL�VμQ�WKXπQ�PXD�WKrP�āȶϼF�JKL�QKφQ�Oj�OϼL�WKϘ�WKȶɳQJ�PκL�WUrQ�EμQJ�FkQ�āϪL�NϘ�WRiQ�KϼS�QKξW��

0XD�FϮ�SKπQ�WURQJ�&{QJ�W\�%ż6�9LHWWURQLFV�

9jR�QJj\���WKiQJ����QąP�������7φS�āRjQ�ām�KRjQ�WξW�JLDR�GϤFK�PXD��������FϮ�SKπQ�WURQJ�&{QJ�W\�%ż6�9LHWWURQLFV�QKϊP�PϾF�
ātFK�SKiW�WULϜQ�'Њ�iQ�7Ϯ�KϼS�YąQ�SKzQJ�FKR�WKXr��GϤFK�YϾ�WKȶɳQJ�PκL��FąQ�Kϲ�Yj�WUȶ϶QJ�PπP�QRQ�WκL�VϪ����1JX\ϞQ�&Kt�7KDQK��
TXφQ�żϪQJ�żD��+j�1ϲL��´'Њ�iQ����1JX\ϞQ�&Kt�7KDQKµ��YϴL�WϮQJ�JLi�SKt�EϊQJ�WLϚQ�Oj�������WА�āϬQJ�9LϠW�1DP��*LDR�GϤFK�Qj\�OjP�
WąQJ�WА�OϠ�Vϸ�KЈX�FЀD�7φS�āRjQ�WURQJ�&{QJ�W\�%ż6�9LHWWURQLFV�OrQ��������Yj�WKHR�āy��&{QJ�W\�%ż6�9LHWWURQLFV�WUϸ�WKjQK�F{QJ�
W\�FRQ�FЀD�7φS�āRjQ�

%DQ�JLiP�āϪF�ām�[HP�[pW�Yj�āiQK�JLi�UϊQJ�YLϠF�PXD�FϮ�SKπQ�FЀD�&{QJ�W\�%ż6�9LHWWURQLFV�Oj�YLϠF�PXD�PϲW�QKyP�FiF�WjL�VμQ��
NK{QJ�SKμL�Oj�KϼS�QKξW�NLQK�GRDQK��*Li�SKt�FЀD�JLDR�GϤFK�Qj\�āȶϼF�SKkQ�EϮ�FKR�FiF�WjL�VμQ�āȶϼF�PXD�GЊD�WUrQ�JLi�WUϤ�KϼS�Oì�
FЀD�FiF�WjL�VμQ�āy�WκL�QJj\�PXD��Yj�SKπQ�JLi�SKt�FzQ�OκL�āȶϼF�SKkQ�EϮ�FKR�JLi�WUϤ�FЀD�TX\ϚQ�SKiW�WULϜQ�GЊ�iQ�Yj�āȶϼF�KκFK�
WRiQ�YjR�FKL�SKt�[k\�GЊQJ�Fɳ�EμQ�Gϸ�GDQJ��3KπQ�OϼL�tFK�FЀD�FϮ�ā{QJ�WKLϜX�VϪ�FŕQJ�āȶϼF�JKL�QKφQ�FKR�JLi�WUϤ�FЀD�FiF�WjL�VμQ�
āȶϼF�PXD��&iF�WjL�VμQ�āȶϼF�PXD�āȶϼF�WUuQK�Ej\�WURQJ�F�QJ�QKyP�YϴL�FiF�WjL�VμQ�WȶɳQJ�WЊ�WUrQ�EμQJ�FkQ�āϪL�NϘ�WRiQ�KϼS�QKξW�
FЀD�&{QJ�W\�Yj�FiF�F{QJ�W\�FRQ�

0XD�FϮ�SKπQ�WURQJ�&{QJ�W\�9LQSHDUO�4X\�1KɳQ

9jR�QJj\����WKiQJ���QąP�������7φS�āRjQ�ām��KRjQ�WξW�YLϠF�PXD�����FϮ�SKπQ�WURQJ�&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�+μL�*LDQJ�WЄ�FiF�Fi�QKkQ�
YϴL�WϮQJ�JLi�SKt�FЀD�JLDR�GϤFK�Oj�����WА�āϬQJ�9LϠW�1DP��6DX�NKL�KRjQ�WξW�JLDR�GϤFK�Qj\��&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�+μL�*LDQJ�WUϸ�WKjQK�
F{QJ�W\�FRQ�FЀD�7φS�āRjQ�Yj�āȶϼF�āϮL�WrQ�WKjQK�&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�9LQSHDUO�4X\�1KɳQ�

&{QJ�W\�9LQSHDUO�4X\�1KɳQ�āȶϼF�WKjQK�OφS�WKHR�*Lξ\�FKЂQJ�QKφQ�āąQJ�Nì�NLQK�GRDQK�VϪ������������GR�6ϸ�.Ϙ�KRκFK�Yj�
żπX�Wȶ�WϢQK�%uQK�żϤQK�FξS�QJj\����WKiQJ����QąP�������9jR�QJj\����WKiQJ����QąP�������&{QJ�W\�9LQSHDUO�4X\�1KɳQ�QKφQ�
āȶϼF�*Lξ\�FKЂQJ�QKφQ�āπX�Wȶ�VϪ�������������GR�%DQ�4XμQ�Oì�.KX�NLQK�WϘ�WϢQK�%uQK�żϤQK�FξS�YϚ�YLϠF�WKЊF�KLϠQ�GЊ�iQ�āπX�
Wȶ�.KX�GX�OϤFK�+μL�*LDQJ�WUrQ�GLϠQ�WtFK�āξW�NKRμQJ��������KD�Fy�āϤD�FKϢ�WκL�.KX�TX\�KRκFK�.KX�'X�OϤFK�+μL�*LDQJ��WKXϲF�.KX�
NLQK�WϘ�1KɳQ�+ϲL��7KjQK�SKϪ�4X\�1KɳQ��WϢQK�%uQK�żϤQK��0ϾF�WLrX�FЀD�GЊ�iQ�Qj\�Oj�[k\�GЊQJ�NKX�GX�OϤFK�NKiFK�VκQ��NKX�QJKϢ�
GȶϺQJ�Fy�āόQJ�FξS�TXϪF�WϘ�YϴL�FiF�ORκL�KuQK�JLμL�WUt�FDR�FξS��NKX�VkQ�JROI��NKX�GϤFK�YϾ�YXL�FKɳL�JLμL�WUt��NKX�WψP�ELϜQ��NKX�YЊF�
WϮ�FKЂF�KϲL�QJKϤ��KϲL�WKμR�Yj�OϞ�KϲL�YąQ�KyD�GkQ�WϲF�GkQ�JLDQ��

%DQ�*LiP�āϪF�ām�[HP�[pW�Yj�āiQK�JLi�UϊQJ�YLϠF�PXD�FϮ�SKπQ�FЀD�&{QJ�W\�9LQSHDUO�4X\�1KɳQ�Oj�YLϠF�PXD�PϲW�QKyP�FiF�WjL�
VμQ��NK{QJ�SKμL�Oj�KϼS�QKξW�NLQK�GRDQK��*Li�SKt�FЀD�JLDR�GϤFK�Qj\�āȶϼF�SKkQ�EϮ�FKR�FiF�WjL�VμQ�āȶϼF�PXD�GЊD�WUrQ�JLi�WUϤ�
KϼS�Oì�FЀD�FiF�WjL�VμQ�āy�WκL�QJj\�PXD��Yj�SKπQ�JLi�SKt�FzQ�OκL�āȶϼF�SKkQ�EϮ�FKR�JLi�WUϤ�FЀD�TX\ϚQ�SKiW�WULϜQ�GЊ�iQ�Yj�āȶϼF�
KκFK�WRiQ�YjR�FKL�SKt�[k\�GЊQJ�Fɳ�EμQ�Gϸ�GDQJ��3KπQ�OϼL�tFK�FЀD�FϮ�ā{QJ�WKLϜX�VϪ�FŕQJ�āȶϼF�JKL�QKφQ�FKR�JLi�WUϤ�FЀD�FiF�WjL�
VμQ�āȶϼF�PXD��&iF�WjL�VμQ�āȶϼF�PXD�āȶϼF�WUuQK�Ej\�WURQJ�F�QJ�QKyP�YϴL�FiF�WjL�VμQ�WȶɳQJ�WЊ�WUrQ�EμQJ�FkQ�āϪL�NϘ�WRiQ�KϼS�
QKξW�FЀD�7φS�āRjQ�

0XD�FϮ�SKπQ�WURQJ�&{QJ�W\�9LQ*7

9jR�QJj\���WKiQJ����QąP�������&{QJ�W\�ām�PXD�WRjQ�Eϲ�FϮ�SKπQ�WURQJ�&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�$Q�%uQK�WЄ�FiF�FϮ�ā{QJ�Fi�QKkQ�YϴL�
WϮQJ�JLi�SKt�Oj���WА�āϬQJ�9LϠW�1DP��7KHR�āy��&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�$Q�%uQK�WUϸ�WKjQK�F{QJ�W\�FRQ�FЀD�7φS�āRjQ�Yj�āȶϼF�āϮL�WrQ�
WKjQK�&{QJ�W\�71++�żπX�Wȶ�.LQK�GRDQK�Yj�'ϤFK�YϾ�7RjQ�&πX�9LQ*7��.K{QJ�SKiW�VLQK�FKrQK�OϠFK�JLЈD�JLi�SKt�FЀD�JLDR�GϤFK�
Yj�JLi�WUϤ�KϼS�Oì�FЀD�WjL�VμQ�WKXπQ�FЀD�&{QJ�W\�9LQ*7�WκL�QJj\�PXD�

+RκW�āϲQJ�FKtQK�FЀD�&{QJ�W\�9LQ*7�Oj�EiQ�Oϔ�PD\�PϐF��JLj\�GpS��KjQJ�GD��JLμ�GD��ViFK��EiR��WκS�FKt�YąQ�SKzQJ�SKςP��WKLϘW�EϤ��
GϾQJ�FϾ�WKϜ�GϾF��WKϜ�WKDR�WURQJ�FiF�FІD�KjQJ�FKX\rQ�GRDQK��9LQ*7�KLϠQ�QD\�āDQJ�WLϘQ�KjQK�NLQK�GRDQK�NKX�VLrX�WKϤ�9LQ.&�WκL�
WUXQJ�WkP�WKȶɳQJ�PκL�9LQFRP�0HJD�0DOO�7LPHV�&LW\�Yj�Fy�NϘ�KRκFK�Pϸ�UϲQJ�KRκW�āϲQJ�EiQ�Oϔ�WκL�9LQFRP�&HQWHU�żϬQJ�.KϸL�
YjR�WKiQJ���QąP������

0XD�FϮ�SKπQ�WURQJ�&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�żπX�Wȶ�Yj�;k\�GЊQJ�7kQ�/LrQ�3KiW��´&{QJ�W\�7kQ�/LrQ�3KiWµ��

7KHR�+ϼS�āϬQJ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�FϮ�SKπQ�FЀD�&{QJ�W\�7kQ�/LrQ�3KiW�āȶϼF�Nì�NϘW�JLЈD�&{QJ�W\��&{QJ�W\�9LQFRP�5HWDLO�Yj�PϲW�
āϪL�WiF�GRDQK�QJKLϠS�YjR�QJj\����WKiQJ����QąP������

&{QJ�W\�9LQFRP�5HWDLO�ām�KRjQ�WξW�YLϠF�PXD�����FϮ�SKπQ�WURQJ�&{QJ�W\�7kQ�/LrQ�3KiW�WЄ�āϪL�WiF�GRDQK�QJKLϠS�Qj\�YjR�QJj\�
���WKiQJ����QąP������YϴL�WϮQJ�JLi�SKt�Oj�������WА�āϬQJ�9LϠW�1DP�Yj�WKHR�āy��&{QJ�W\�7kQ�/LrQ�3KiW�WUϸ�WKjQK�F{QJ�W\�OLrQ�
NϘW�FЀD�7φS�āRjQ�

&{QJ�W\�ām�WκP�ЂQJ�������WА�āϜ�QKφQ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�WKrP�����FϮ�SKπQ�WURQJ�&{QJ�W\�7kQ�/LrQ�3KiW��7KX\ϘW�PLQK�VϪ�����

1JRjL�UD��&{QJ�W\�FŕQJ�FDP�NϘW�āϐW�FϦF�����WА�āϬQJ�9LϠW�1DP�āϜ�QKφQ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�WKrP�����FϮ�SKπQ�QKȶ�āȶϼF�WUuQK�
Ej\�WκL�7KX\ϘW�PLQK�VϪ����

9jR�QJj\����WKiQJ���QąP�������&{QJ�W\�ām�KRjQ�WξW�YLϠF�PXD�WKrP�����FϮ�SKπQ�WURQJ�&{QJ�W\�7kQ�/LrQ�3KiW�Yj�WKHR�āy��&{QJ�
W\�7kQ�/LrQ�3KiW�WUϸ�WKjQK�F{QJ�W\�FRQ�FЀD�7φS�āRjQ��7KX\ϘW�PLQK�VϪ�����

+RκW�āϲQJ�FKtQK�FЀD�&{QJ�W\�7kQ�/LrQ�3KiW�Oj�Wȶ�YξQ��P{L�JLϴL��āξX�JLi�EξW�āϲQJ�VμQ�Yj�āξX�JLi�TX\ϚQ�VІ�GϾQJ�āξW��&{QJ�W\�
7kQ�/LrQ�3KiW�KLϠQ�ām�Nì�+ϼS�āϬQJ�QJX\rQ�WψF�YϴL�PϲW�āϪL�WiF�GRDQK�QJKLϠS�āϜ�QKφQ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�NKX�āξW�Fy�GLϠQ�WtFK�
NKRμQJ������KD�WκL�VϪ�����żLϠQ�%LrQ�3KЀ��SKȶ϶QJ�����TXφQ�%uQK�7KκQK��WKjQK�SKϪ�+Ϭ�&Kt�0LQK�FKR�PϾF�ātFK�WKЊF�KLϠQ�āπX�
Wȶ�[k\�GЊQJ�GЊ�iQ�NKX�SKЂF�KϼS�7kQ�&μQJ�6jL�*zQ�

0XD�FϮ�SKπQ�WURQJ�&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�7iP�FRQ�6ȶ�WІ��´&{QJ�W\�7iP�FRQ�6ȶ�WІµ�

9jR�QJj\���WKiQJ����QąP�������&{QJ�W\�9LQ*7�ām�KRjQ�WξW�YLϠF�PXD�����FϮ�SKπQ�WURQJ�&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�7iP�FRQ�6ȶ�WІ�WЄ�
FiF�Fi�QKkQ�YϴL�WϮQJ�JLi�SKt�Oj����WА�āϬQJ�9LϠW�1DP��7KHR�āy��&{QJ�W\�7iP�FRQ�6ȶ�WІ�WUϸ�WKjQK�F{QJ�W\�OLrQ�NϘW�FЀD�7φS�āRjQ�

+RκW�āϲQJ�FKtQK�FЀD�&{QJ�W\�7iP�FRQ�6ȶ�WІ�Oj�SKkQ�SKϪL�āϲF�TX\ϚQ�FKR�PϲW�VϪ�QKmQ�KLϠX�WK϶L�WUDQJ�QϮL�WLϘQJ�Yj�KLϠQ�Oj�PϲW�
NKiFK�WKXr�WκL�FiF�WUXQJ�WkP�WKȶɳQJ�PκL�FЀD�7φS�āRjQ�

����&iF�JLDR�GϤFK�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�FϮ�SKπQ�WURQJ�QąP

&KX\ϜQ�QKȶϼQJ�FϮ�SKπQ�WURQJ�&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�'X�OϤFK�9LϠW�1DP�WκL�WKjQK�SKϪ�+Ϭ�&Kt�0LQK��´&{QJ�W\�'X�OϤFK�9LϠW�1DPµ���F{QJ�
W\�OLrQ�NϘW

9jR�QJj\����WKiQJ���QąP�������7φS�āRjQ�ām�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�WRjQ�Eϲ��������FϮ�SKπQ�WURQJ�&{QJ�W\�'X�OϤFK�9LϠW�1DP��PϲW�
F{QJ�W\�OLrQ�NϘW�FKR�PϲW�āϪL�WiF�ErQ�QJRjL�7φS�āRjQ��7ϮQJ�JLi�SKt�QKφQ�āȶϼF�WЄ�JLDR�GϤFK�Qj\�Oj����WА�āϬQJ�9LϠW�1DP��.KRμQ�
FKrQK�OϠFK�JLЈD�JLi�SKt�QKφQ�āȶϼF�Yj�JLi�YϪQ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�āȶϼF�JKL�QKφQ�YjR�EiR�FiR�NϘW�TXμ�NLQK�GRDQK�KϼS�QKξW�

&KX\ϜQ�QKȶϼQJ�WRjQ�Eϲ�FϮ�SKπQ�WURQJ�&{QJ�W\�71++�PϲW�WKjQK�YLrQ�'ϤFK�YϾ�7KȶɳQJ�PκL�Yj�żπX�Wȶ�7ȶɳQJ�/DL��´&{QJ�W\�
7ȶɳQJ�/DLµ�

9jR�QJj\����WKiQJ���QąP�������7φS�āRjQ�KRjQ�WξW�YLϠF�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ������TX\ϚQ�Vϸ�KЈX�&{QJ�W\�7ȶɳQJ�/DL�FKR�PϲW�āϪL�
WiF�GRDQK�QJKLϠS�ErQ�QJRjL�7φS�āRjQ��7κL�QJj\�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ��WjL�VμQ�FЀD�&{QJ�W\�7ȶɳQJ�/DL�FKЀ�\ϘX�EDR�JϬP�FξX�SKπQ�
NKiFK�VκQ�Yj�WUXQJ�WkP�WKȶɳQJ�PκL�WKXϲF�GЊ�iQ�9LQFRP�&HQWHU�$�²�7KjQK�SKϪ�+Ϭ�&Kt�0LQK��7ϮQJ�JLi�SKt�QKφQ�āȶϼF�WЄ�JLDR�
GϤFK�Qj\�Oj�������WА�āϬQJ�9LϠW�1DP��.KRμQ�FKrQK�OϠFK�JLЈD�JLi�SKt�QKφQ�āȶϼF�Yj�JLi�YϪQ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�āȶϼF�JKL�QKφQ�YjR�
EiR�FiR�NϘW�TXμ�NLQK�GRDQK�KϼS�QKξW�

&KX\ϜQ�QKȶϼQJ�WRjQ�Eϲ�FϮ�SKπQ�WURQJ�&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�3KiW�WULϜQ�Yj�;k\�GЊQJ�żκL�$Q��´&{QJ�W\�żκL�$Qµ���F{QJ�W\�OLrQ�NϘW

9jR�QJj\����WKiQJ���QąP�������7φS�āRjQ�ām�Nì�NϘW�FiF�KϼS�āϬQJ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�WRjQ�Eϲ�FϮ�SKπQ�WURQJ�&{QJ�W\�żκL�$Q��F{QJ�
W\�OLrQ�NϘW�FKR�FiF�āϪL�WiF�ErQ�QJRjL�7φS�āRjQ��7ϮQJ�JLi�SKt�QKφQ�āȶϼF�WЄ�JLDR�GϤFK�Qj\�Oj�����WА�āϬQJ�9LϠW�1DP��.KRμQ�FKrQK�
OϠFK�JLЈD�JLi�SKt�QKφQ�āȶϼF�Yj�JLi�YϪQ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�āȶϼF�JKL�QKφQ�YjR�EiR�FiR�NϘW�TXμ�NLQK�GRDQK�KϼS�QKξW�
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�L���żk\�Oj�NKRμQ�SKμL�WKX�WЄ�FiF�Fi�QKkQ�OLrQ�TXDQ�āϘQ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�WRjQ�Eϲ�NKRμQ�āπX�Wȶ�YjR�&{QJ�W\�żκL�$Q��7KX\ϘW�
PLQK������

�LL���żk\�Oj�NKRμQ�WκP�ЂQJ�FϮ�WЂF�FKR�&{QJ�W\�żLϠQ�WІ�+j�1ϲL��PϲW�FϮ�ā{QJ�OϴQ�FЀD�&{QJ�W\�6jL�żϬQJ��F{QJ�W\�FRQ�FЀD�
&{QJ�W\�

�LLL��żk\�Oj�NKRμQ�SKμL�WKX�OκL�WЄ�QJkQ�ViFK�QKj�QȶϴF�OLrQ�TXDQ�āϘQ�YLϠF�NK{QJ�WLϘS�WϾF�WULϜQ�NKDL�PϲW�GЊ�iQ�WLϚP�QąQJ�WκL�
WKjQK�SKϪ�+Ϭ�&Kt�0LQK��9LϠF�NK{QJ�WLϘS�WϾF�WULϜQ�NKDL�GЊ�iQ�Qj\�ām�āȶϼF�FKξS�WKXφQ�EϸL�Ͽ\�EDQ�1KkQ�GkQ�7KjQK�SKϪ�
+Ϭ�&Kt�0LQK�WKHR�&{QJ�YąQ�VϪ�����8%1'�ż707�0�QJj\����WKiQJ����QąP�������żϘQ�QJj\���WKiQJ���QąP�������&{QJ�
W\�ām�WKX�OκL�WRjQ�Eϲ�NKRμQ�SKμL�WKX�Qj\�

�L����%ξW�āϲQJ�VμQ�āϜ�EiQ�ām�KRjQ�WKjQK�EDR�JϬP�JLi�WKjQK�FЀD�FiF�FąQ�Kϲ�WЊ�[k\�GЊQJ�āϜ�EiQ�WκL�GЊ�iQ�9LQFRP�&HQWHU�żϬQJ�
.KϸL��FЀD�FiF�FąQ�Kϲ�PXD�āϜ�EiQ�WκL�WKjQK�SKϪ�+Ϭ�&Kt�0LQK��Yj�TX\ϚQ�VІ�GϾQJ�āξW�Yj�FiF�WjL�VμQ�WUrQ�āξW�PXD�āϜ�EiQ�WκL�
GЊ�iQ�NKX�'X�OϤFK�6LQK�WKiL�$Q�9LrQ�

�LL���%ξW�āϲQJ�VμQ�āϜ�EiQ�āDQJ�[k\�GЊQJ�EDR�JϬP�FiF�FKL�SKt�SKiW�VLQK�WUЊF�WLϘS�Yj�FiF�FKL�SKt�FKXQJ�SKkQ�EϮ�OLrQ�TXDQ�āϘQ�
KκQJ�PϾF�ELϠW�WKЊ�WKXϲF�GЊ�iQ�NKX�ā{�WKϤ�9LQKRPHV�5LYHUVLGH��KκQJ�PϾF�FąQ�Kϲ�Yj�PϲW�SKπQ�KκQJ�PϾF�WUXQJ�WkP�WKȶɳQJ�
PκL�FKR�WKXr�GjL�KκQ�WKXϲF�GЊ�iQ�5R\DO�&LW\�Yj�7LPHV�&LW\��KκQJ�PϾF�ELϠW�WKЊ�WKXϲF�GЊ�iQ�NKiFK�VκQ�Yj�NKX�QJKϢ�GȶϺQJ�
9LQSHDUO�+ϲL�$Q��GЊ�iQ�NKiFK�VκQ�Yj�NKX�QJKϢ�GȶϺQJ�9LQSHDUO�żj�1ώQJ�/X[XU\��GЊ�iQ�ELϠW�WKЊ�VkQ�J{Q�9LQSHDUO�1KD�7UDQJ�
Yj�GЊ�iQ�ELϠW�WKЊ��TXμQJ�WUȶ϶QJ�3K~�4Xì�WκL�WKjQK�SKϪ�1KD�7UDQJ��9LϠW�1DP��;HP�FKL�WLϘW�WκL�7KX\ϘW�PLQK�VϪ����YϚ�YLϠF�
VІ�GϾQJ�EξW�āϲQJ�VμQ�āϜ�EiQ�Yj�EξW�āϲQJ�VμQ�āϜ�EiQ�āDQJ�[k\�GЊQJ�Oj�WjL�VμQ�WKϘ�FKξS�FKR�FiF�NKRμQ�YD\�Yj�FiF�NKRμQ�
WUiL�SKLϘX�FЀD�7φS�āRjQ�

���+1*�7ϫ1�.+2
żɳQ�YϤ�WtQK��91ż

%ξW�āϲQJ�VμQ�āϜ�EiQ�ām�KRjQ�WKjQK��L�

%ξW�āϲQJ�VμQ�āϜ�EiQ�āDQJ�[k\�GЊQJ���LL�

1JX\rQ�YφW�OLϠX�[k\�GЊQJ�

+jQJ�WϬQ�NKR�VLrX�WKϤ��EϠQK�YLϠQ�Yj�NKiF

&{QJ�FϾ��GϾQJ�FϾ

+jQJ�PXD�āDQJ�āL�āȶ϶QJ

'Њ�SKzQJ�JLμP�JLi�KjQJ�WϬQ�NKR

*Li�WUϤ�WKXπQ�FЀD�KjQJ�WϬQ�NKR

��������������

������������������

��������������

��������������

��������������

�����������

������������������

���������������

������������������

��������������

������������������

��������������

��������������

�������������

�����������

������������������

���������������

������������������

�L����%DR�JϬP�FiF�NKRμQ�WLϚQ�JІL�Fy�NЌ�KκQ�WκL�FiF�QJkQ�KjQJ�Yj�WϮ�FKЂF�WjL�FKtQK�YϴL�OmL�VXξW�WЄ������QąP�āϘQ�����QąP���
�LL���żk\�Oj�FiF�NKRμQ�FKR�NKiFK�KjQJ��QKj�FXQJ�FξS�Yj�FiF�āϪL�WiF�GRDQK�QJKLϠS�YD\�YϴL�OmL�VXξW�WЄ�����QąP�WϴL�����QąP��

&iF�NKRμQ�FKR�YD\�Qj\�NK{QJ�Fy�WjL�VμQ�āμP�EμR�
�LLL��żk\�Oj�NKRμQ�āπX�Wȶ�YjR�FϮ�SKLϘX�FЀD�7ϮQJ�&{QJ�W\�3KkQ�EyQ�Yj�+yD�FKξW�'πX�NKt��´'30µ���

���&É&�.+2λ1�żο8�7ȵ�7,�&+Ì1+�1*χ1�+ι1
żɳQ�YϤ�WtQK��91ż

&iF�NKRμQ�WLϚQ�JІL�QJψQ�KκQ��L�
&iF�NKRμQ�FKR�YD\�NKiF��LL�
&iF�NKRμQ�FKR�YD\�GjL�KκQ�NKiF�āϘQ�KκQ�WKX�KϬL��7KX\ϘW�PLQK�VϪ������
&iF�NKRμQ�FKR�YD\�FiF�ErQ�OLrQ�TXDQ��7KX\ϘW�PLQK�VϪ����
&iF�NKRμQ�āπX�Wȶ�WjL�FKtQK�QJψQ�KκQ�WKHR�KϼS�āϬQJ�Ѐ\�WKiF�TXμQ�Oì�YϪQ
żπX�Wȶ�QJψQ�KκQ�YjR�FϮ�SKLϘX��LLL�
7ϮQJ�JLi�WUϤ�āπX�Wȶ�WjL�FKtQK�QJψQ�KκQ
'Њ�SKzQJ�JLμP�JLi�āπX�Wȶ�WjL�FKtQK�QJψQ�KκQ

7ϭ1*�&ϱ1*

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

����������
����

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

�����������������

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

�����������������
����������������

�����������������

�L��3KμL�WKX�WЄ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�EξW�āϲQJ�VμQ�FKЀ�\ϘX�EDR�JϬP�NKRμQ�SKμL�WKX�WЄ�YLϠF�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�TX\ϚQ�VІ�GϾQJ�āξW�Yj�
Kκ�WπQJ�FЀD�KκQJ�PϾF�ELϠW�WKЊ�WκL�GЊ�iQ�.KX�ā{�WKϤ�9LQKRPHV�5LYHUVLGH�Yj�SKμL�WKX�WЄ�FiF�NKiFK�KjQJ�PXD�FąQ�Kϲ�WκL�GЊ�
iQ�7LPHV�&LW\�Yj�5R\DO�&LW\��

���3+λ,�7+8�.+É&+�+1*
żɳQ�YϤ�WtQK��91ż

3KμL�WKX�WЄ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�EξW�āϲQJ�VμQ��L�
3KμL�WKX�FKR�WKXr�JLDQ�KjQJ��FKR�WKXr�YąQ�SKzQJ�Yj�FXQJ�FξS�FiF�
GϤFK�YϾ�OLrQ�TXDQ�NKiF
3KμL�WKX�WЄ�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�NKiFK�VκQ�Yj�FiF�GϤFK�YϾ�OLrQ�TXDQ�NKiF
3KμL�WKX�WЄ�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�EϠQK�YLϠQ�Yj�FiF�GϤFK�YϾ�OLrQ�TXDQ�NKiF
3KμL�WKX�WЄ�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�TXμQ�Oì
3KμL�WKX�NKiF

7ϭ1*�&ϱ1*
7URQJ�āy�
3KμL�WKX�NKiFK�KjQJ
3KμL�WKX�FiF�ErQ�OLrQ�TXDQ��7KX\ϘW�PLQK�VϪ����

���������������

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

���������������

898.600.737.662
7.982.572.934

�����������������

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

�
�

�����������������

1.167.506.819.443
59.366.278.564

�6ϩ�&8ϩ,�1Ą0 6ϩ�żο8�1Ą0

�6ϩ�&8ϩ,�1Ą0 6ϩ�żο8�1Ą0

�6ϩ�&8ϩ,�1Ą0 6ϩ�żο8�1Ą0

����&+,�3+Ì�75λ�75ȵϳ&�1*χ1�+ι1
żɳQ�YϤ�WtQK��91ż

&KL�SKt�WKX�[ϘS�FiF�NKRμQ�YD\�

&KL�SKt�EiQ�KjQJ�OLrQ�TXDQ�āϘQ�FiF�FąQ�Kϲ�FKȶD�EjQ�JLDR

&KL�SKt�āϬ�G�QJ��GϾQJ�FϾ

&KL�SKt�OmL�YD\�WUμ�WUȶϴF

&KL�SKt�WUμ�WUȶϴF�QJψQ�KκQ�NKiF

7ϭ1*�&ϱ1*

�������������

��������������

��������������

��������������

��������������

���������������

�

�

��������������

�

��������������

��������������

�6ϩ�&8ϩ,�1Ą0 6ϩ�żο8�1Ą0

���&É&�.+2λ1�3+λ,�7+8�.+É&
żɳQ�YϤ�WtQK��91ż

3KμL�WKX�WЄ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�NKRμQ�āπX�Wȶ��L�
3KμL�WKX�WЄ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�GЊ�iQ�1JX\ϞQ�&{QJ�7UЂ
/mL�SKμL�WKX
3KμL�WKX�WЄ�&{QJ�W\�żLϠQ�WІ�+j�1ϲL��LL�
3KμL�WKX�OκL�WЄ�QJkQ�ViFK�QKj�QȶϴF��LLL�
&iF�NKRμQ�SKμL�WKX�NKiF��

7ϭ1*�&ϱ1*
7URQJ�āy�

3KμL�WKX�NKiF
3KμL�WKX�WЄ�FiF�ErQ�OLrQ�TXDQ��7KX\ϘW�PLQK�VϪ����

����������������
�

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

�����������������

1.632.135.173.957
216.430.684.800

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

�
���������������

���������������

260.891.664.067
227.722.867.956

�6ϩ�&8ϩ,�1Ą0 6ϩ�żο8�1Ą0
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�L���7URQJ�QąP�7φS�āRjQ�ām�SKkQ�ORκL�OκL�FiF�WjL�VμQ�NK{QJ�āЀ�āLϚX�NLϠQ�JKL�QKφQ�Oj�WjL�VμQ�FϪ�āϤQK�Yj�āȶϼF�SKkQ�
ORκL�VDQJ�FKL�SKt�WUμ�WUȶϴF�GjL�KκQ�WKHR�TX\�āϤQK�FЀD�7K{QJ�Wȶ���������77�%7&�GR�%ϲ�7jL�FKtQK�EDQ�KjQK�YjR�
QJj\����WKiQJ���QąP������KȶϴQJ�GτQ�FKϘ�āϲ�TXμQ�Oì��VІ�GϾQJ�Yj�WUtFK�NKξX�KDR�WjL�VμQ�FϪ�āϤQK��

;HP�FKL�WLϘW�WκL�7KX\ϘW�PLQK�VϪ����YϚ�YLϠF�VІ�GϾQJ�WjL�VμQ�FϪ�āϤQK�KЈX�KuQK�Oj�WjL�VμQ�WKϘ�FKξS�FKR�FiF�NKRμQ�YD\�Yj�FiF�
NKRμQ�WUiL�SKLϘX�FЀD�7φS�āRjQ��

����7,�6λ1�&ϩ�żϣ1+�+Ї8�+Ï1+
żɳQ�YϤ�WtQK��91ż

6Ϫ�Gȶ�āπX�QąP
7ąQJ�WURQJ�QąP
7URQJ�āy�

0XD�PϴL
;k\�GЊQJ�PϴL
3KkQ�ORκL�WЄ�EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ

3KkQ�ORκL�OκL
*LμP�WURQJ�QąP
7URQJ�āy�

7KDQK�Oì��QKȶϼQJ�EiQ
3KkQ�ORκL�VDQJ�FKL�SKt�WUμ�WUȶϴF���L�
*LμP�NKiF

6Ϫ�Gȶ�FXϪL�QąP
7URQJ�āy�

żm�NKξX�KDR�KϘW

*Li�WUϤ�KDR�PzQ�Oŕ\�NϘ�
6Ϫ�Gȶ�āπX�QąP
7ąQJ�WURQJ�QąP
7URQJ�āy�

.KξX�KDR�WURQJ�QąP
3KkQ�ORκL�WЄ�EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ

*LμP�WURQJ�QąP
7URQJ�āy�
�����7KDQK�Oì��QKȶϼQJ�EiQ
�����3KkQ�ORκL�VDQJ�FKL�SKt�WUμ�WUȶϴF��L�
�����*LμP�NKiF

6Ϫ�Gȶ�FXϪL�QąP

*Li�WUϤ�FzQ�OκL�
6Ϫ�Gȶ�āπX�QąP

6Ϫ�Gȶ�FXϪL�QąP

�����������������
�����������������

4.678.811.272
74.822.777.326
934.099.096.149
���������������
���������������

(281.389.500)
(5.705.887.957)
(244.954.038)

�����������������

4.022.562.000

���������������
���������������

93.032.189.813
8.432.152.179
�������������

(10.786.599)
(168.894.815)
(212.356.438)

���������������

�����������������

�����������������

�����������������
���������������

38.145.888.643
61.606.956.746
367.700.487.763

�����������������
����������������

(31.638.356.411)
(46.507.141.021)
(1.239.493.267)

������������������

25.995.639.528

���������������
����������������

172.896.288.816
5.382.098.232

����������������

(10.701.212.268)
(7.671.310.369)
(580.032.287)

���������������

�����������������

�����������������

���������������
��������������

32.939.541.981
221.278.535

-
����������������
����������������

(9.650.503.065)
(2.876.116.006)
(17.182.727)

���������������

5.641.406.766

��������������
��������������

24.900.355.710
-

���������������

(6.407.086.157)
(728.663.750)
(6.847.677)

��������������

���������������

���������������

��������������
��������������

14.064.875.618
320.000.000

����
�����������

����������������

(2.632.640.410)
(22.466.389.032)

(759.853.559)

��������������

9.731.066.681

��������������
��������������

18.088.856.079
-

����������������

(1.558.864.626)
(9.996.904.713)
(140.212.202)

��������������

��������������

��������������

���������������
�������������

5.697.582.843
4.091.401.162

���
�������������

����������������

(166.833.600)
(28.245.707.611)

-

���������������

�

��������������
��������������

12.689.320.960
����

���������������

(89.822.784)
(6.154.720.439)

����

��������������

���������������

���������������

�����������������
�����������������

95.526.700.357
141.062.413.769

1.301.799.583.912
�

�����������������

(44.369.722.986)
(105.801.241.627)
(2.261.483.591)

�����������������

45.390.674.975

���������������
����������������

321.607.011.378
13.814.250.411

����������������

(18.767.772.434)
(24.720.494.086)

(939.448.604)

�����������������

�����������������

�����������������
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�L��żk\�Oj�FiF�NKRμQ�WκP�ЂQJ�āϐF�FϦF�FKR�FiF�āϪL�WiF�GRDQK�QJKLϠS�FKR�PϾF�ātFK�

1KφQ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�����FϮ�SKπQ�WURQJ�&{QJ�W\�7kQ�/LrQ�3KiW��F{QJ�W\�OLrQ�NϘW�QKȶ�āȶϼF�WUuQK�Ej\�WκL�7KX\ϘW�PLQK�VϪ�
����Yj�7KX\ϘW�PLQK�VϪ����

1KφQ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�����FϮ�SKπQ�FЀD�&{QJ�W\�6jL�żϬQJ��F{QJ�W\�FRQ�WKHR�7KϨD�WKXφQ�QJX\rQ�WψF�YϚ�YLϠF�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�
FϮ�SKπQ�āȶϼF�Nì�JLЈD�&{QJ�W\�Yj�PϲW�āϪL� WiF�GRDQK�QJKLϠS��&{QJ�W\�6jL�żϬQJ�KLϠQ�āDQJ�WULϜQ�NKDL�GЊ�iQ�NKX�ā{�WKϤ�
9LQKRPHV�5LYHUVLGH�Fy�āϤD�FKϢ�WκL�SKȶ϶QJ�9LϠW�+ȶQJ��TXφQ�/RQJ�%LrQ��+j�1ϲL�

1KφQ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�����FϮ�SKπQ�FЀD�&{QJ�W\�%ż6�7KąQJ�/RQJ��F{QJ�W\�OLrQ�NϘW��&{QJ�W\�%ż6�7KąQJ�/RQJ�āDQJ�WURQJ�
TXi�WUuQK�OjP�YLϠF�YϴL�FiF�Fɳ�TXDQ�FKЂF�QąQJ�āϜ�[LQ�SKr�GX\ϠW�āϬ�iQ�TX\�KRκFK�Yj�FiF�JLξ\�W϶�SKiS�Oì�NKiF�Fy�OLrQ�TXDQ�
FKR�PϾF�ātFK�SKiW�WULϜQ�PϲW�GЊ�iQ�EξW�āϲQJ�VμQ�Fy�āϤD�FKϢ�WκL�����āȶ϶QJ�1JX\ϞQ�7UmL��TXφQ�7KDQK�;XkQ��+j�1ϲL�

żϐW�FϦF�āϜ�āμP�EμR�TX\ϚQ�āȶϼF�WKDP�JLD�KϼS�WiF�WKЊF�KLϠQ�GЊ�iQ�NKX�ā{�WKϤ�WUrQ�NKX�āξW�Fy�GLϠQ�WtFK�NKRμQJ�����KD�WκL�
[m�7kQ�4XDQJ��KX\ϠQ�9ąQ�/kP�Yj�[m�1JKĤD�7UϾ��KX\ϠQ�9ąQ�*LDQJ��WϢQK�+ȶQJ�<rQ��7KX\ϘW�PLQK�VϪ�����

�LL��%DR�JϬP�WURQJ�FiF�NKRμQ�āϐW�FϦF�QJψQ�KκQ�Oj�NKRμQ�āϐW�FϦF����WULϠX�ā{�OD�0В�WκL�WjL�NKRμQ�SKRQJ�WϨD�Pϸ�WκL�&UHGLW�6XLVVH�
Yj�āȶϼF�VІ�GϾQJ�āϜ�āμP�EμR�FKR�&UHGLW�6XLVVH�OLrQ�TXDQ�āϘQ�FiF�KϼS�āϬQJ�KRiQ�āϮL�FϮ�SKLϘX�Pj�&UHGLW�6XLVVH�ām�Nì�NϘW�
YϴL�PϲW�VϪ�WUiL�FKЀ�FЀD�WUiL�SKLϘX�FKX\ϜQ�āϮL�āȶϼF�&{QJ�W\�SKiW�KjQK�WURQJ�WKiQJ���QąP�������.KRμQ�āϐW�FϦF�Qj\�NK{QJ�
āȶϼF�KȶϸQJ�OmL�Yj�Vϖ�KϘW�KκQ�YjR�QJj\���WKiQJ���QąP�������9jR�QJj\����WKiQJ���QąP�������&{QJ�W\�ām�āȶϼF�KRjQ�OκL�
���WULϠX�ā{�OD�0В�WЄ�NKRμQ�āϐW�FϦF�Qj\��&{QJ�W\�FŕQJ�ām�JLD�KκQ�VϪ�WLϚQ�āϐW�FϦF�FzQ�OκL����WULϠX�ā{�OD�0В�WϴL�QJj\���WKiQJ�
��QąP������

����7,�6λ1�1*χ1�+ι1�.+É&
żɳQ�YϤ�WtQK��91ż

7κP�ЂQJ�FKR�QKkQ�YLrQ

7κP�ЂQJ�āϐW�FϦF�FKR�PϾF�ātFK�āπX�Wȶ��L�

&iF�NKRμQ�āϐW�FϦF�QJψQ�KκQ��LL�

7ϭ1*�&ϱ1*

7URQJ�āy�

7jL�VμQ�QJψQ�KκQ�NKiF

7jL�VμQ�QJψQ�KκQ�WЄ�FiF�ErQ�OLrQ�TXDQ��7KX\ϘW�PLQK�VϪ����

��������������

�����������������

���������������

�����������������

3.522.907.902.645

200.000.000.000

�������������

�

������������������

�����������������

1.440.630.290.454

-
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����&+,�3+Ì�;Ç<�'Љ1*�&ɲ�%λ1�'Ϸ�'$1*�

�L����%DR�JϬP�FiF�FKL�SKt�SKiW�VLQK�OLrQ�TXDQ�āϘQ�KκQJ�PϾF�WUXQJ�WkP�WKȶɳQJ�PκL�Yj�FiF�KκQJ�PϾF�NKiF��QJRκL�WUЄ�KκQJ�PϾF�
FąQ�Kϲ�Yj�PϲW�SKπQ�KκQJ�PϾF�WUXQJ�WkP�WKȶɳQJ�PκL�FKR�WKXr�OkX�GjL�āDQJ�āȶϼF�WUuQK�Ej\�WURQJ�7KX\ϘW�PLQK�VϪ����WKXϲF�
GЊ�iQ�7LPHV�&LW\��'Њ�iQ�Qj\�Fy�āϤD�FKϢ�WκL�VϪ�����āȶ϶QJ�0LQK�.KDL��TXφQ�+DL�%j�7UȶQJ��WKjQK�SKϪ�+j�1ϲL�Yj�GR�&{QJ�W\�
1DP�+j�1ϲL�OjP�FKЀ�āπX�Wȶ�

�LL���%DR�JϬP�FiF�FKL�SKt�SKiW�VLQK�OLrQ�TXDQ�āϘQ�KκQJ�PϾF�WUXQJ�WkP�WKȶɳQJ�PκL�Yj�FiF�KκQJ�PϾF�NKiF��QJRκL�WUЄ�KκQJ�PϾF�
FąQ�Kϲ�Yj�PϲW�SKπQ�KκQJ�PϾF�WUXQJ�WkP�WKȶɳQJ�PκL�FKR�WKXr�OkX�GjL�āDQJ�āȶϼF�WUuQK�Ej\�WURQJ�7KX\ϘW�PLQK�VϪ����WKXϲF�
GЊ�iQ�5R\DO�&LW\��'Њ�iQ�Qj\�Fy�āϤD�FKϢ�WκL���$�āȶ϶QJ�1JX\ϞQ�7UmL��TXφQ�7KDQK�;XkQ��WKjQK�SKϪ�+j�1ϲL�Yj�GR�&{QJ�W\�
7KjQK�SKϪ�+RjQJ�*LD�OjP�FKЀ�āπX�Wȶ��7URQJ�QąP��7φS�āRjQ�ām�KRjQ�WξW�YLϠF�[k\�GЊQJ�FiF�KκQJ�PϾF�Qj\�

�LLL��%DR�JϬP�FiF�FKL�SKt�SKiW�VLQK�OLrQ�TXDQ�āϘQ�KκQJ�PϾF�YąQ�SKzQJ��NKX�ςP�WKЊF�$PD]ND��EϠQK�YLϠQ�Yj�FiF�KκQJ�PϾF�NKiF�
�QJRκL�WUЄ�SKt�VІ�GϾQJ�āξW�Yj�FKL�SKt�SKiW�WULϜQ�Fɳ�Vϸ�Kκ�WπQJ�FKR�KκQJ�PϾF�ELϠW�WKЊ�āDQJ�āȶϼF�WUuQK�Ej\�WURQJ�7KX\ϘW�
PLQK�VϪ����WKXϲF�GЊ�iQ�9LQKRPHV�5LYHUVLGH��'Њ�iQ�Qj\�Fy�āϤD�FKϢ�WκL�SKȶ϶QJ�9LϠW�+ȶQJ��TXφQ�/RQJ�%LrQ��WKjQK�SKϪ�+j�
1ϲL�Yj�GR�&{QJ�W\�6jL�żϬQJ�OjP�FKЀ�āπX�Wȶ�

�LY��%DR�JϬP�JLi�WUϤ�TX\ϚQ�SKiW�WULϜQ�GЊ�iQ�QKȶ�āȶϼF�WUuQK�Ej\�WκL�7KX\ϘW�PLQK�VϪ���Yj�FiF�FKL�SKt�SKiW�VLQK�OLrQ�TXDQ�āϘQ�'Њ�
iQ����1JX\ϞQ�&Kt�7KDQK��'Њ�iQ�Qj\�GR�&{QJ�W\�%ż6�9LHWWURQLFV�OjP�FKЀ�āπX�Wȶ�

�Y��%DR�JϬP�JLi�WUϤ�TX\ϚQ�WKXr�āξW�QKȶ�āȶϼF�WUuQK�Ej\�WκL�7KX\ϘW�PLQK�VϪ���Yj�FiF�FKL�SKt�SKiW�VLQK�OLrQ�TXDQ�āϘQ�'Њ�iQ�
;DYLQFR��'Њ�iQ�Qj\�GR�&{QJ�W\�%ż6�;DYLQFR�OjP�FKЀ�āπX�Wȶ�

�YL��%DR�JϬP�TX\ϚQ�SKiW�WULϜQ�GЊ�iQ�QKȶ�āȶϼF�WUuQK�Ej\�WκL�7KX\ϘW�PLQK�VϪ���Yj�FiF�FKL�SKt�SKiW�VLQK�OLrQ�TXDQ�āϘQ�'Њ�iQ�
.KX�'X�OϤFK�+μL�*LDQJ�Fy�āϤD�FKϢ�WκL�.KX�TX\�KRκFK�.KX�'X�OϤFK�+μL�*LDQJ��WKXϲF�.KX�NLQK�WϘ�1KɳQ�+ϲL��7KjQK�SKϪ�4X\�
1KɳQ��WϢQK�%uQK�żϤQK��'Њ�iQ�Qj\�GR�&{QJ�W\�9LQSHDUO�4X\�1KɳQ�OjP�FKЀ�āπX�Wȶ�

�YLL��%DR�JϬP�FiF�FKL�SKt�[k\�GЊQJ�EDQ�āπX�FKR�GЊ�iQ�7k\�+Ϭ�9LHZ�Fy�āϤD�FKϢ�WκL�VϪ����āȶ϶QJ�7k\�+Ϭ��SKȶ϶QJ�4XμQJ�$Q��
TXφQ�7k\�+Ϭ��+j�1ϲL��'Њ�iQ�Qj\�GR�&{QJ�W\�7k\�+Ϭ�9LHZ�OjP�FKЀ�āπX�Wȶ�

�YLLL��%DR�JϬP�WLϚQ�ЂQJ�WUȶϴF�FKR�JLμL�SKyQJ�PϐW�EϊQJ�FЀD�GЊ�iQ�.KX�'X�OϤFK�1JKϢ�GȶϺQJ�Yj�*LμL�WUt�7ϮQJ�KϼS�/jQJ�9kQ�Fy�
āϤD�FKϢ�WκL�SKȶ϶QJ�+zD�+LϠS�%ψF��TXφQ�/LrQ�&KLϜX��WKjQK�SKϪ�żj�1ώQJ��'Њ�iQ�Qj\�KLϠQ�GR�&{QJ�W\�9LQSHDUO�OjP�FKЀ�āπX�
Wȶ��

�L[��%DR�JϬP�FiF�FKL�SKt�[k\�GЊQJ�EDQ�āπX�FKR�GЊ�iQ�)XWXUH�3URSHUW\�,QYHVW�WκL�āȶ϶QJ�7Uȶ϶QJ�6D��SKȶ϶QJ�+zD�+μL��TXφQ�
1Jŕ�+jQK�6ɳQ��WKjQK�SKϪ�żj�1ώQJ��'Њ�iQ�Qj\�GR�&{QJ�W\�)3,�OjP�FKЀ�āπX�Wȶ��

�[��%DR�JϬP�FiF�FKL�SKt�FKR�NKX�NKiFK�VκQ�WκL�GЊ�iQ�NKiFK�VκQ�Yj�NKX�QJKϢ�GȶϺQJ�9LQSHDUO�+ϲL�$Q�Fy�āϤD�FKϢ�WκL�NKϪL�3KȶϴF�
+μL��SKȶ϶QJ�&ІD�żκL��WKϤ�[m�+ϲL�$Q��WϢQK�4XμQJ�1DP��'Њ�iQ�Qj\�GR�&{QJ�W\�9LQSHDUO�+ϲL�$Q�OjP�FKЀ�āπX�Wȶ�

;HP�FKL�WLϘW�WκL�7KX\ϘW�PLQK�VϪ����YϚ�YLϠF�VІ�GϾQJ�FKL�SKt�[k\�GЊQJ�Fɳ�EμQ�Gϸ�GDQJ�Oj�WjL�VμQ�WKϘ�FKξS�FKR�FiF�NKRμQ�YD\�
Yj�FiF�NKRμQ�WUiL�SKLϘX�FЀD�7φS�āRjQ�

żϪL�YϴL�FiF�FKL�SKt�[k\�GЊQJ�FKR�FiF�KκQJ�PϾF�EξW�āϲQJ�VμQ�āϜ�EiQ��7φS�āRjQ�KLϠQ�āDQJ�WUuQK�Ej\�WκL�7KX\ϘW�PLQK�VϪ���

żɳQ�YϤ�WtQK��91ż

&KL�SKt�FKR�GЊ�iQ�9LQFRP�&HQWHU�$�²�7KjQK�SKϪ�+Ϭ�&Kt�0LQK�

&KL�SKt�FKR�GЊ�iQ�7LPHV�&LW\��L�

&KL�SKt�FKR�GЊ�iQ�5R\DO�&LW\��LL�

&KL�SKt�FKR�GЊ�iQ�9LQKRPHV�5LYHUVLGH��LLL���

&KL�SKt�FKR�GЊ�iQ����1JX\ϞQ�&Kt�7KDQK��LY�

&KL�SKt�FKR�GЊ�iQ�;DYLQFR��Y�

&KL�SKt�FKR�GЊ�iQ�9LQSHDUO�4X\�1KɳQ��YL�

&KL�SKt�FKR�GЊ�iQ�7k\�+Ϭ�9LHZ��YLL�

&KL�SKt�FKR�GЊ�iQ�/jQJ�9kQ��YLLL�

&KL�SKt�FKR�GЊ�iQ�)XWXUH�3URSHUW\�,QYHVW��L[��

&KL�SKt�FKR�GЊ�iQ�.KiFK�VκQ�Yj�.KX�QJKϢ�GȶϺQJ�9LQSHDUO�+ϲL�$Q��[�

&KL�SKt�FKR�GЊ�iQ�+Ϭ�7k\

&KL�SKt�FKR�GЊ�iQ�9LQSHDUO�3K~�4XϪF�

&KL�SKt�FKR�GЊ�iQ�+zQ�0ϲW�

&KL�SKt�FKR�NKX�6SD�Yj�NKX�ELϜX�GLϞQ�Fi�KHR�²�9LQSHDUO�1KD�7UDQJ

&KL�SKt�FKR�GЊ�iQ�9LQFRP�+μL�3KzQJ

&KL�SKt�FKR�FiF�KκQJ�PϾF�NKiF

7ϭ1*�&ϱ1*
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����7,�6λ1�&ϩ�żϣ1+�9Ñ�+Ï1+

żɳQ�YϤ�WtQK��91ż

6Ϫ�Gȶ�āπX�QąP
7ąQJ�WURQJ�QąP
7URQJ�āy�

�0XD�PϴL
*LμP�WURQJ�QąP

7URQJ�āy�
7KDQK�Oì�QKȶϼQJ�EiQ
3KkQ�ORκL�VDQJ�FKL�SKt�WUμ�WUȶϴF�GjL�KκQ��LLL�

6Ϫ�Gȶ�FXϪL�QąP
7URQJ�āy�

żm�NKξX�KDR�KϘW

*Li�WUϤ�KDR�PzQ�Oŕ\�NϘ�
6Ϫ�Gȶ�āπX�QąP
7ąQJ�WURQJ�QąP
7URQJ�āy�

�.KξX�WUЄ�WURQJ�QąP
*LμP�WURQJ�QąP
7URQJ�āy�

7KDQK�Oì�QKȶϼQJ�EiQ
3KkQ�ORκL�VDQJ�FKL�SKt�WUμ�WUȶϴF�GjL�KκQ��LLL�

6Ϫ�Gȶ�FXϪL�QąP

*Li�WUϤ�FzQ�OκL�
6Ϫ�Gȶ�āπX�QąP

6Ϫ�Gȶ�FXϪL�QąP

��������������
��������������

14.302.800.000
�
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�
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�

�

��������������

��������������

���������������
�

�
����������������

�
(77.397.693.214)

���������������

�

��������������
�������������

5.602.632.965
���������������

-
(5.671.361.255)
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���������������

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

9.217.901.051
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����������

95.454.546
�

�
�

�������������

1.186.358.188

�������������
�����������

151.526.230
�

-
-

�������������

�����������

�����������
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3.885.446.496
���������������

(1.787.970.370)
(455.171.016)
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5.703.901.079
���������������

(768.589.876)
(234.280.665)
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18.283.701.042
����������������

(1.787.970.370)
(77.852.864.230)
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1.186.358.188
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20.675.961.325
���������������

(768.589.876)
(5.905.641.920)
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1JX\rQ�JLi�

48<ϙ1�6Ѕ�'Ͻ1*
żν7�/Ç8�',

48<ϙ1�6Ѕ�'Ͻ1*
żν7�&Ð�7+ϵ,�+ι1

48<ϙ1
7+8È�żν7��L�

48<ϙ1�3+É7
75,ϛ1�'Љ�É1��LL� %λ1�48<ϙ1

3+ο1�0ϙ0
0É<�7Ì1+ 7ϭ1*�&ϱ1*

�L��*Li�WUϤ�TX\ϚQ�WKXr�āξW�Oj�JLi�WUϤ�KϼS�āϬQJ�WKXr�āξW�WЄ�1Kj�QȶϴF�YϴL�GLϠQ�WtFK�������P��WURQJ�WK϶L�JLDQ����QąP��WЄ�QąP������
āϘQ�QąP�������FЀD�&{QJ�W\�%ż6�+μL�3KzQJ��PϲW�F{QJ�W\�FRQ�

�LL��*Li�WUϤ�TX\ϚQ�SKiW�WULϜQ�GЊ�iQ�Oj�TX\ϚQ�WKЊF�KLϠQ�GЊ�iQ�.KX�GX�OϤFK�+zQ�0ϲW�WκL�żμR�+zQ�0ϲW��SKȶ϶QJ�9ĤQK�1JX\rQ��WKjQK�
SKϪ�1KD�7UDQJ�GR�Ͽ\�EDQ�1KkQ�GkQ�WϢQK�.KiQK�+zD�SKr�GX\ϠW�WKHR�&{QJ�YąQ�VϪ������8%1'�EDQ�KjQK�QJj\����WKiQJ���
QąP������

�LLL��7URQJ�QąP�7φS�āRjQ�ām�SKkQ�ORκL�OκL�WLϚQ�WKXr�āξW�WUμ�WUȶϴF�FKR�FiF�KϼS�āϬQJ�WKXr�āξW�Fy�KLϠX�OЊF�VDX�QąP������Yj�āȶϼF�
FξS�*Lξ\�FKЂQJ�QKφQ�TX\ϚQ�VІ�GϾQJ�āξW�VDQJ�FKL�SKt�WUμ�WUȶϴF�GjL�KκQ�WKHR�TX\�āϤQK�FЀD�7K{QJ�Wȶ���������77�%7&�GR�%ϲ�
7jL�FKtQK�EDQ�KjQK�YjR�QJj\����WKiQJ���QąP������KȶϴQJ�GτQ�FKϘ�āϲ�TXμQ�Oì��VІ�GϾQJ�Yj�WUtFK�NKξX�KDR�WjL�VμQ�FϪ�āϤQK�

;HP�FKL�WLϘW�WκL�7KX\ϘW�PLQK�VϪ����YϚ�YLϠF�VІ�GϾQJ�WjL�VμQ�FϪ�āϤQK�Y{�KuQK�Oj�WjL�VμQ�WKϘ�FKξS�FKR�FiF�NKRμQ�YD\�Yj�FiF�NKRμQ�
WUiL�SKLϘX�FЀD�7φS�āRjQ�



WULϜQ�żϠ�1KξW�Yj�+ϼS�āϬQJ�WKXr�GjL�KκQ�WRjQ�Eϲ�GLϠQ�WtFK�FzQ�OκL�FЀD�NKX�YąQ�SKzQJ�WκL����/r�7KiQK�7{Q�Yj����/ì�7Њ�7UϦQJ��
4XφQ����WKjQK�SKϪ�+Ϭ�&Kt�0LQK�Vϖ�NK{QJ�QϊP�WURQJ�SKκP�YL�WjL�VμQ�āμP�EμR�Qj\��āDQJ�āȶϼF�G�QJ�OjP�WjL�VμQ�āμP�EμR�
FKR�QJKĤD�YϾ�FЀD�NKiFK�KjQJ�WKXr�GjL�KκQ�NKX�YąQ�SKzQJ�WκL�7zD�QKj�9LQFRP�&HQWHU�żϬQJ�.KϸL�

*Li�WUϤ�TX\ϚQ�VІ�GϾQJ�āξW�Yj�WjL�VμQ�JψQ�OLϚQ�WUrQ�GLϠQ�WtFK�āξW�FЀD�WUXQJ�WkP�WKȶɳQJ�PκL�FЀD�7zD�QKj�9LQFRP�&HQWHU�żϬQJ�
.KϸL�Fy�āϤD�FKϢ�WκL�VϪ�����āȶ϶QJ�/r�7KiQK�7{Q��%ϘQ�1JKp��TXφQ����WKjQK�SKϪ�+Ϭ�&Kt�0LQK��%ξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�Qj\�KLϠQ�
āDQJ�āȶϼF�VІ�GϾQJ�OjP�WjL�VμQ�āμP�EμR�FKR�NKRμQ�WUiL�SKLϘX�������WА�āϬQJ�9LϠW�1DP�SKiW�KjQK�EϸL�7φS�āRjQ�9LQJURXS�²�
&{QJ�W\�&3��[HP�7KX\ϘW�PLQK�VϪ�����

*Li�WUϤ�TX\ϚQ�VІ�GϾQJ�āξW�Yj�WjL�VμQ�JψQ�OLϚQ�WUrQ�GLϠQ�WtFK�āξW�FЀD�7Rj�QKj�9LQFRP�&HQWHU�/RQJ�%LrQ�WκL�SKȶ϶QJ�3K~F�/ϼL��
9LϠW�+ȶQJ��*LDQJ�%LrQ��TXφQ�/RQJ�%LrQ��WKjQK�SKϪ�+j�1ϲL��%ξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�Qj\�KLϠQ�āDQJ�āȶϼF�VІ�GϾQJ�OjP�WjL�VμQ�
āμP�EμR�FKR�NKRμQ�WUiL�SKLϘX�SKiW�KjQK�EϸL�&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�9LQFRP�5HWDLO��[HP�7KX\ϘW�PLQK�VϪ�������

.KX�SKϪ�PXD�VψP�WKXϲF�&{QJ�YLrQ�YąQ�KRi�Yj�GX�OϤFK�VLQK�WKiL�9LQSHDUOODQG�WκL�āμR�+zQ�7UH��WKjQK�SKϪ�1KD�7UDQJ��WϢQK�

.KiQK�+zD��%ξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�Qj\�KLϠQ�āDQJ�āȶϼF�FDP�NϘW�VІ�GϾQJ�OjP�WjL�VμQ�āμP�EμR�FKR�KDL�NKRμQ�WUiL�SKLϘX�WЄ�
1JkQ�KjQJ�70&3�.В�WKȶɳQJ�9LϠW�1DP��[HP�7KX\ϘW�PLQK�VϪ��������

*Li�WUϤ�WjL�VμQ�FЀD�NKX�WUȶ϶QJ�KϦF�WκL�GЊ�iQ�9LQKRPHV�5LYHUVLGH�Fy�āϤD�FKϢ�WκL�SKȶ϶QJ�9LϠW�+ȶQJ��TXφQ�/RQJ�%LrQ��WKjQK�
SKϪ�+j�1ϲL��9LϠW�1DP��%ξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�Qj\�āȶϼF�VІ�GϾQJ�OjP�WjL�VμQ�āμP�EμR�FKR�NKRμQ�YD\�WЄ�1JkQ�KjQJ�70&3�
&{QJ�WKȶɳQJ�9LϠW�1DP��[HP�7KX\ϘW�PLQK�VϪ���������

*Li�WUϤ�TX\ϚQ�VІ�GϾQJ�āξW�Yj�WjL�VμQ�JψQ�OLϚQ�WUrQ�GLϠQ�WtFK�āξW�FЀD�NKX�WUXQJ�WkP�WKȶɳQJ�PκL�FKR�WKXr�9LQFRP�0HJD�0DOO�
7LPHV�&LW\�WKXϲF�GЊ�iQ�7LPHV�&LW\�Fy�āϤD�FKϢ�WκL�VϪ�����āȶ϶QJ�0LQK�.KDL��TXφQ�+DL�%j�7UȶQJ��+j�1ϲL�

*Li�WUϤ�TX\ϚQ�VІ�GϾQJ�āξW�Yj�WjL�VμQ�JψQ�OLϚQ�WUrQ�GLϠQ�WtFK�āξW�FЀD�FξX�SKπQ�WUȶ϶QJ�KϦF��WUXQJ�WkP�WKȶɳQJ�PκL�FKR�WKXr�
9LQFRP�0HJD�0DOO�5R\DO�&LW\�Yj�GLϠQ�WtFK�FąQ�Kϲ�FKR�WKXr�GjL�KκQ�WKXϲF�GЊ�iQ�5R\DO�&LW\�Fy�āϤD�FKϢ�WκL�6Ϫ���$��āȶ϶QJ�
1JX\ϞQ�7UmL��SKȶ϶QJ�7KȶϼQJ�żuQK��TXφQ�7KDQK�;XkQ��+j�1ϲL��

*Li�WUϤ�WKϤ�WUȶ϶QJ�FЀD�EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�FЀD�7φS�āRjQ�WκL�QJj\����WKiQJ����QąP������āȶϼF�[iF�āϤQK�EϸL�PϲW�āɳQ�YϤ�āϤQK�
JLi�āϲF�OφS�WKHR�EiR�FiR�GЊ�WKμR�QKȶ�VDX��

����&+,�3+Ì�/®,�9$<�żȵϻ&�9ϩ1�+Ð$

7URQJ�QąP��7φS�āRjQ�ām�YϪQ�KyD�FKL�SKt�āL�YD\�WϮQJ�FϲQJ�Oj�������������������āϬQJ�9LϠW�1DP��������������������������āϬQJ�
9LϠW�1DP���&iF�NKRμQ�FKL�SKt�āL�YD\�Qj\�FKЀ�\ϘX�OLrQ�TXDQ�āϘQ�FiF�NKRμQ�YD\�QKϊP�āπX�Wȶ�FKR�FiF�GЊ�iQ�EξW�āϲQJ�VμQ�FЀD�7φS�
āRjQ��&KL�SKt�āL�YD\�āȶϼF�YϪQ�KyD�WKHR�WА�OϠ�YϪQ�KyD�Oj��������QąP���������������QąP���7А�OϠ�YϪQ�KyD�Qj\�āȶϼF�WtQK�WKHR�WА�OϠ�
OmL�VXξW�EuQK�TXkQ�JLD�TX\ϚQ�FЀD�FiF�NKRμQ�YD\�FKȶD�WUμ�WURQJ�QąP�āπX�Wȶ�[k\�GЊQJ�FЀD�7φS�āRjQ��

%ξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�
*,É�75ϣ�7+ϣ�75ȵϵ1*

7zD�QKj�9LQFRP�&HQWHU�%j�7ULϠX���7zD�WKiS�$�Yj�%��NKX�WUXQJ�WkP�WKȶɳQJ�PκL�
7zD�QKj�9LQFRP�&HQWHU�%j�7ULϠX���7zD�WKiS�&��NKX�WUXQJ�WkP�WKȶɳQJ�PκL�
7zD�QKj�9LQFRP�&HQWHU�żϬQJ�.KϸL��NKX�YąQ�SKzQJ�
7zD�QKj�9LQFRP�&HQWHU�żϬQJ�.KϸL��WUXQJ�WkP�WKȶɳQJ�PκL�
7zD�QKj�9LQFRP�&HQWHU�/RQJ�%LrQ
.KX�WUȶ϶QJ�KϦF�WKXϲF�GЊ�iQ�9LQKRPHV�5LYHUVLGH
.KX�WUȶ϶QJ�KϦF�WKXϲF�GЊ�iQ�5R\DO�&LW\
.KX�SKϪ�PXD�VψP�WKXϲF�&{QJ�YLrQ�YąQ�KyD�Yj�GX�OϤFK�VLQK�WKiL�9LQSHDUOODQG
.KX�7UXQJ�WkP�WKȶɳQJ�PκL�9LQFRP�0HJD�0DOO�5R\DO�&LW\
.KX�7UXQJ�WkP�WKȶɳQJ�PκL�9LQFRP�0HJD�0DOO�7LPHV�&LW\
'LϠQ�WtFK�FąQ�Kϲ�FKR�WKXr�GjL�KκQ�WKXϲF�GЊ�iQ�5R\DO�&LW\�
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żπX�Wȶ�YjR�FiF�F{QJ�W\�OLrQ�NϘW�
żπX�Wȶ�GjL�KκQ�NKiF

7ϮQJ�FiF�NKRμQ�āπX�Wȶ�GjL�KκQ
'Њ�SKzQJ�JLμP�JLi�āπX�Wȶ�GjL�KκQ��

�������������������
�����������������

�����������������
���������������

�����������������

�����
����

�������������������
�����������������

������������������
�

�����������������

żÑ�/$�0Б
7Џ�żϫ1*
9,ϟ7�1$0

����&É&�.+2λ1�żο8�7ȵ�',�+ι1
żɳQ�YϤ�WtQK��91ż

�6ϩ�&8ϩ,�1Ą0 6ϩ�żο8�1Ą07+8<ϗ7�0,1+

���*Li�WUϤ�WKϤ�WUȶ϶QJ�FЀD�EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�Qj\�āȶϼF�ȶϴF�WtQK�EϸL�7φS�āRjQ�

%ξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�WąQJ�WURQJ�QąP�FKЀ�\ϘX�EDR�JϬP�JLi�WUϤ�FЀD�WUXQJ�WkP�WKȶɳQJ�PκL�9LQFRP�0HJD�0DOO�5R\DO�&LW\�WKXϲF�
GЊ�iQ�5R\DO�&LW\�Yj�JLi�WUϤ�FЀD�WUXQJ�WkP�WKȶɳQJ�PκL�9LQFRP�0HJD�0DOO�7LPHV�&LW\�WKXϲF�GЊ�iQ�7LPHV�&LW\�EψW�āπX�āȶϼF�āȶD�
YjR�NKDL�WKiF�WURQJ�QąP������

%ξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�JLμP�WURQJ�QąP�FKЀ�\ϘX�EDR�JϬP�JLi�WUϤ�FЀD�FξX�SKπQ�WUXQJ�WkP�WKȶɳQJ�PκL�FЀD�7Rj�QKj�9LQFRP�&HQWHU�
$���7KjQK�SKϪ�+Ϭ�&Kt�0LQK�VDX�NKL�7φS�āRjQ�KRjQ�WξW�YLϠF�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�WRjQ�Eϲ�FϮ�SKπQ�WURQJ�&{QJ�W\�7ȶɳQJ�/DL�QKȶ�
āȶϼF�WUuQK�Ej\�WκL�7KX\ϘW�PLQK�VϪ���

%ξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�WκL�QJj\����WKiQJ����QąP������EDR�JϬP��

4X\ϚQ�VІ�GϾQJ�āξW�Yj�FiF�WjL�VμQ�JψQ�OLϚQ�WUrQ�GLϠQ�WtFK�āξW�FЀD�NKX�WUXQJ�WkP�WKȶɳQJ�PκL�FЀD�7zD�QKj�9LQFRP�&HQWHU�%j�
7ULϠX�²�7zD�WKiS�$�	�%�Fy�āϤD�FKϢ�WκL�VϪ������SKϪ�%j�7ULϠX��SKȶ϶QJ�/r�żκL�+jQK��TXφQ�+DL�%j�7UȶQJ��+j�1ϲL��%ξW�āϲQJ�VμQ�
āπX�Wȶ�Qj\�KLϠQ�āDQJ�āȶϼF�VІ�GϾQJ�OjP�WjL�VμQ�āμP�EμR�FKR�NKRμQ�WUiL�SKLϘX�SKiW�KjQK�EϸL�&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�9LQFRP�
5HWDLO��[HP�7KX\ϘW�PLQK�VϪ��������

*Li�WUϤ�TX\ϚQ�VІ�GϾQJ�āξW�Yj�WjL�VμQ�JψQ�OLϚQ�WUrQ�GLϠQ�WtFK�āξW�FЀD�FξX�SKπQ�WUXQJ�WkP�WKȶɳQJ�PκL�FЀD�7zD�QKj�9LQFRP�
&HQWHU�%j�7ULϠX�²�7zD�WKiS�&�WκL�VϪ������āȶ϶QJ�0DL�+ψF�żϘ��SKȶ϶QJ�/r�żκL�+jQK��TXφQ�+DL�%j�7UȶQJ��WKjQK�SKϪ�+j�1ϲL��
%ξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�Qj\�KLϠQ�āDQJ�āȶϼF�VІ�GϾQJ�OjP�WjL�VμQ�āμP�EμR�FKR�NKRμQ�WUiL�SKLϘX�SKiW�KjQK�EϸL�&{QJ�W\�&Ϯ�
SKπQ�9LQFRP�5HWDLO��[HP�7KX\ϘW�PLQK�VϪ�������

*Li�WUϤ�TX\ϚQ�VІ�GϾQJ�āξW�Yj�WjL�VμQ�JψQ�OLϚQ�WUrQ�GLϠQ�WtFK�āξW�FЀD�NKX�YąQ�SKzQJ��QJRκL�WUЄ�SKπQ�GLϠQ�WtFK�������P��WκL�
NKX�YąQ�SKzQJ�ām�Nì�NϘW�YϴL�F{QJ�W\�71++�żπX�Wȶ�Yj�3KiW�WULϜQ�żϠ�1KξW��FЀD�7Rj�QKj�9LQFRP�&HQWHU�żϬQJ�.KϸL�Fy�āϤD�
FKϢ�WκL�VϪ�����āȶ϶QJ�/r�7KiQK�7{Q��%ϘQ�1JKp��TXφQ����WKjQK�SKϪ�+Ϭ�&Kt�0LQK��%ξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�Qj\�F�QJ�YϴL�WRjQ�Eϲ�
QJXϬQ�WKX��Yj�OϼL�tFK�SKiW�VLQK�WЄ�YLϠF�NKDL�WKiF�VІ�GϾQJ�WjL�VμQ�JψQ�OLϚQ�YϴL�āξW��WUЄ�QJXϬQ�WKX�WЄ�7LϚQ�WKXr�Yj�SKt�'ϤFK�YϾ�
WKHR�+ϼS�āϬQJ�WKXr�GjL�KκQ�āϪL�YϴL�SKπQ�GLϠQ�WtFK�������P��WκL�NKX�YąQ�SKzQJ�ām�Nì�NϘW�YϴL�F{QJ�W\�71++�żπX�Wȶ�Yj�3KiW�

����%ν7�żϱ1*�6λ1�żο8�7ȵ
żɳQ�YϤ�WtQK��91ż

1JX\rQ�JLi�

6Ϫ�Gȶ�āπX�QąP

7ąQJ�WURQJ�QąP

7URQJ�āy

���;k\�GЊQJ�KRjQ�WKjQK�WURQJ�QąP

���7ąQJ�NKiF

*LμP�WURQJ�QąP

7URQJ�āy�

����7KDQK�Oì��QKȶϼQJ�EiQ�

���3KkQ�ORκL�VDQJ�WjL�VμQ�FϪ�āϤQK

���*LμP�NKiF

6Ϫ�Gȶ�FXϪL�QąP

*Li�WUϤ�KDR�PzQ�

6Ϫ�Gȶ�āπX�QąP

7ąQJ�WURQJ�QąP

7URQJ�āy�

���.KξX�KDR�WURQJ�QąP

���7ąQJ�NKiF

3KkQ�ORκL�OκL

*LμP�WURQJ�QąP

7URQJ�āy�

��7KDQK�Oì��QKȶϼQJ�EiQ

��3KkQ�ORκL�VDQJ�WjL�VμQ�FϪ�āϤQK

��*LμP�NKiF

6Ϫ�Gȶ�FXϪL�QąP

*Li�WUϤ�FzQ�OκL�

6Ϫ�Gȶ�āπX�QąP

6Ϫ�Gȶ�FXϪL�QąP
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�����������������

1.381.806.766.334

-

�������������������

(1.077.418.708.114)

������������������

-

������������������

��������������

��������������

36.155.574.860

-

�

����������������

(11.950.017.176)

��������������

-

��������������

�����������������

�����������������

�����������������

�����������������

7.493.953.064.973

-

�������������������

(1.201.734.361.448)

(803.400.544.204)

(5.732.992.130)

�����������������

���������������

���������������

131.151.211.598

216.840.187

�

����������������

(14.370.715.386)

����������������

(1.389.598.697)

���������������

�����������������

�����������������

���������������

�����������������

1.981.276.631.996

1.991.457.545

�����������������

(83.339.736.616)

(367.700.487.763)

-
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��������������

80.070.013.103

4.479.179.100

�

����������������
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(5.382.098.232)

-
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10.857.036.463.303

1.991.457.545

�������������������

(2.362.492.806.178)

(1.301.799.583.913)

(5.732.992.130)
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���������������

247.376.799.561

4.696.019.287
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(13.814.250.411)

(1.389.598.697)
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&iF�NKRμQ�FKR�YD\�GjL�KκQ

�L����.KRμQ�FKR�&{QJ�W\�żLϠQ�WІ�+j�1ϲL��´+DQHOµ��YD\�Oj�PϲW�NKRμQ�Kϰ�WUϼ�WjL�FKtQK�FKR�+DQHO�YϚ�YLϠF�JyS�YϪQ�WκL�&{QJ�W\�6jL�
żϬQJ��.KRμQ�YD\�Qj\�NK{QJ�Fy�WjL�VμQ�āμP�EμR��Fy�WK϶L�KκQ���QąP�Yj�Fy�PЂF�OmL�VXξW�����QąP�

�LL���%DR�JϬP�FiF�NKRμQ�FKR�FiF�Fi�QKkQ�YD\�āϜ�PXD�FϮ�SKπQ�&{QJ�W\�7KjQK�SKϪ�;DQK��&iF�NKRμQ�FKR�YD\�Qj\�Fy�WK϶L�KκQ�
��QąP�WtQK�WЄ�QJj\����WKiQJ���QąP������Yj�KȶϸQJ�OmL�VXξW�āȶϼF�[iF�āϤQK�GЊD�WUrQ�Fɳ�Vϸ�OmL�VXξW�KX\�āϲQJ�YϪQ�WUXQJ�EuQK�
FЀD�&{QJ�W\�Yj�FiF�F{QJ�W\�FRQ��7jL�VμQ�āμP�EμR�FЀD�NKRμQ�FKR�YD\�Qj\�Oj�WRjQ�Eϲ�VϪ�FϮ�SKπQ�&{QJ�W\�7KjQK�SKϪ�;DQK�
QKφQ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ��

żɳQ�YϤ�WtQK��91ż

&iF�NKRμQ�FKR�YD\�GjL�KκQ

&KR�&{QJ�W\�żLϠQ�WІ�+j�1ϲL�YD\��7KX\ϘW�PLQK�VϪ������L�

&iF�NKRμQ�FKR�YD\�FiF�Fi�QKkQ��LL�

&iF�NKRμQ�FKR�NKiFK�KjQJ�YD\��LLL�

&iF�NKRμQ�FKR�YD\�GjL�KκQ�āϘQ�KκQ�WKX��7KX\ϘW�PLQK�VϪ���

żπX�Wȶ�YjR�FϮ�SKLϘX�FKȶD�QLrP�\ϘW

&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�żπX�Wȶ�Yj�3KiW�WULϜQ�6LQK�7KiL�

&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�7UX\ϚQ�WK{QJ�7KDQK�QLrQ

&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�żπX�Wȶ����

&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�;DYLQFR

&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�%ξW�āϲQJ�VμQ�9LHWWURQLFV�

1JkQ�KjQJ�70&3�żπX�Wȶ�Yj�3KiW�WULϜQ�9LϠW�1DP

&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�'X�OϤFK�9LϠW�1DP�WκL�+j�1ϲL

&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�%ξW�āϲQJ�VμQ�7KDQK�1LrQ

&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�3KiW�WULϜQ�1ąQJ�OȶϼQJ�7KXφQ�3KRQJ

&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�9LHWWURQLFV�żϪQJ�żD�

żπX�Wȶ�GjL�KκQ�NKiF

+ϼS�WiF�āπX�Wȶ�YϴL�&{QJ�W\�7KjQK�SKϪ�;DQK�

�7KX\ϘW�PLQK�VϪ������LY�

żπX�Wȶ�GjL�KκQ�NKiF

7ϭ1*�&ϱ1*
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&{QJ�W\�'X�OϤFK�9LϠW�1DP��

&{QJ�W\�%r�W{QJ�1JRκL�WKȶɳQJ�����

&{QJ�W\�7KjQK�SKϪ�;DQK

&{QJ�W\�%ż6�7KąQJ�/RQJ

&{QJ�W\�7iP�FRQ�6ȶ�WІ�

&{QJ�W\�żκL�$Q

&{QJ�W\�7kQ�/LrQ�3KiW

7ϭ1*�&ϱ1*
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�����żπX�Wȶ�WjL�FKtQK�GjL�KκQ�NKiF

�6ϩ�&8ϩ,�1Ą0 6ϩ�żο8�1Ą0

6ϩ�żο8�1Ą06ϩ�&8ϩ,�1Ą0
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7K{QJ�WLQ�FKL�WLϘW�YϚ�FiF�F{QJ�W\�OLrQ�NϘW�Yj�WА�OϠ�ELϜX�TX\ϘW�FЀD�7φS�āRjQ�WURQJ�FiF�F{QJ�W\�OLrQ�NϘW�Qj\�QKȶ�VDX�

�����żπX�Wȶ�YjR�FiF�F{QJ�W\�OLrQ�NϘW

żɳQ�YϤ�WtQK��91ż

1Jj\���WKiQJ���QąP�����

żπX�Wȶ�WąQJ�WKrP�WURQJ�QąP

3KkQ�FKLD�OmL��Oϰ���WЄ�FiF�F{QJ�W\�OLrQ�NϘW

&KX\ϜQ�QKȶϼQJ�WURQJ�QąP
�[HP�WKX\ϘW�PLQK�VϪ���

1Jj\����WKiQJ����QąP�����
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7È1�&Ñ1*�7<677
7Џ�/ϟ

%,ϛ8�48<ϗ7����
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75Ͻ�6Ϸ�&+Ì1+ +2ι7�żϱ1*�&+Ì1+

/πX������������%ϘQ�&KȶɳQJ�'ȶɳQJ��SKȶ϶QJ�1JX\ϞQ�7KiL�%uQK��TXφQ����
WKjQK�SKϪ�+Ϭ�&Kt�0LQK

6Ϫ�����/r�7KiQK�7{Q��SKȶ϶QJ�%ϘQ�1JKp��TXφQ����WKjQK�SKϪ�+Ϭ�&Kt�0LQK

����SKϪ�%j�7ULϠX��TXφQ�+DL�%j�7UȶQJ��WKjQK�SKϪ�+j�1ϲL

$����&��/DP�7KLrQ�/ϾF�żϤD����SKȶ϶QJ�7kQ�3KRQJ��TXφQ�����WKjQK�SKϪ�
+Ϭ�&Kt�0LQK

6Ϫ�������1JX\ϞQ�9ąQ�7UϰL��SKȶ϶QJ�����TXφQ�3K~�1KXφQ��WKjQK�SKϪ�+Ϭ�
&Kt�0LQK

&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�%r�W{QJ�1JRκL�WKȶɳQJ��´&{QJ�W\�%r�W{QJ�1JRκL�WKȶɳQJµ�

&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�3KiW�WULϜQ�7KjQK�SKϪ�;DQK��´&{QJ�W\�7KjQK�SKϪ�;DQKµ�

&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�żπX�Wȶ�.LQK�GRDQK�%ξW�āϲQJ�VμQ�7KąQJ�/RQJ��&{QJ�W\�%ż6�
7KąQJ�/RQJµ�

&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�7iP�FRQ�Vȶ�WІ��´&{QJ�W\�7iP�FRQ�6ȶ�WІµ�

&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�āπX�Wȶ�[k\�GЊQJ�7kQ�/LrQ�3KiW��´&{QJ�W\�7kQ�/LrQ�3KiWµ�

��6μQ�[XξW��EiQ�EX{Q�VμQ�SKςP�Er�W{QJ

��żπX�Wȶ��[k\�GЊQJ�Yj�NLQK�GRDQK�EξW�āϲQJ�VμQ

��żπX�Wȶ��[k\�GЊQJ�Yj�NLQK�GRDQK�EξW�āϲQJ�VμQ

��.LQK�GRDQK�EiQ�EX{Q�YμL��KjQJ�PD\�VώQ��JLj\�GpS

��7ȶ�YξQ��P{L� JLϴL�� āξX�JLi�EξW� āϲQJ�VμQ�� āξX�JLi�
TX\ϚQ�VІ�GϾQJ�āξW

&Ñ1*�7<�'8
/ϣ&+�9,ϟ7�1$0

&Ñ1*�7<�%È�7Ñ1*
1*2ι,�7+ȵɲ1*

CÔNG TY 
7+1+�3+ϩ�;$1+

&Ñ1*�7<�%ż6
7+Ą1*�/21*

&Ñ1*�7<�7É0
&21�6ȵ�7Ѕ

CÔNG TY
żι,�$1�

CÔNG TY
7Ç1�/,È1�3+É7 7ϭ1*�&ϱ1*
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����&+,�3+Ì�75λ�75ȵϳ&�',�+ι1�
żɳQ�YϤ�WtQK��91ż

&KL�SKt�SKiW�KjQK�WUiL�SKLϘX

&KL�SKt�WKXr�āξW�WUμ�WUȶϴF

&KL�SKt�EiQ�KjQJ�OLrQ�TXDQ�āϘQ�FiF�FąQ�Kϲ�FKȶD�EjQ�JLDR

&KL�SKt�EiQ�KjQJ�OLrQ�TXDQ�āϘQ�FKR�WKXr�7UXQJ�WkP�7KȶɳQJ�PκL

&KL�SKt�QKj�PτX

7KXϘ�WKX�QKφS�GRDQK�QJKLϠS�WκP�QϲS�

&KL�SKt�āϬ�G�QJ��GϾQJ�FϾ

3KkQ�ORκL�WLϚQ�WKXr�āξW�WUμ�WUȶϴF��L�

&KL�SKt�WUμ�WUȶϴF�GjL�KκQ�NKiF

7ϭ1*�&ϱ1*
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�LLL��żk\�Oj�FiF�NKRμQ�FKR�YD\�FiF�NKiFK�KjQJ�WKXr�WκL�FiF�WUXQJ�WkP�WKȶɳQJ�PκL�FЀD�7φS�āRjQ��&iF�NKRμQ�FKR�YD\�Qj\�Fy�NЌ�
KκQ�WЄ���āϘQ���QąP�YϴL�OmL�VXξW�WЄ�����QąP�āϘQ�����QąP�Yj�āȶϼF�VІD�āϮL�āϤQK�NЌ�GЊD�WUrQ�OmL�VXξW�FKR�YD\�FЀD�1JkQ�
KjQJ�70&3�żπX�Wȶ�Yj�3KiW�WULϜQ�9LϠW�1DP��&iF�NKRμQ�FKR�YD\�Qj\�āȶϼF�āμP�EμR�EϸL�FϮ�SKπQ�āȶϼF�QψP�JLЈ�EϸL�FiF�FϮ�
ā{QJ�OϴQ�FЀD�FiF�F{QJ�W\�KRϐF�WjL�VμQ�FЀD�FiF�JLDQ�KjQJ�GR�FiF�F{QJ�W\�Qj\�Vϸ�KЈX��7κL�QJj\����WKiQJ����QąP�������PϲW�
SKπQ�FЀD�FiF�NKRμQ�YD\�Qj\�ām�āȶϼF�SKkQ�ORκL�VDQJ�FiF�NKRμQ�āπX�Wȶ�WjL�FKtQK�QJψQ�KκQ�

żπX�Wȶ�FϮ�SKLϘX�FKȶD�QLrP�\ϘW�Yj�āπX�Wȶ�GjL�KκQ�NKiF

&KL�WLϘW�FiF�NKRμQ�āπX�Wȶ�FЀD�7φS�āRjQ�YjR�FϮ�SKLϘX�FЀD�FiF�F{QJ�W\�NKiF�WκL�QJj\����WKiQJ����QąP������QKȶ�VDX�

żπX�Wȶ�GjL�KκQ�NKiF

�LY��1Jj\����WKiQJ���QąP�������7φS�āRjQ�Nì�NϘW�+ϼS�āϬQJ�KϼS�WiF�āπX�Wȶ�YϴL�&{QJ�W\�7KjQK�SKϪ�;DQK�āϜ�F�QJ�KϼS�WiF�āπX�
Wȶ�YjR�'Њ�iQ�.KX�'kQ�Fȶ�Yj�&{QJ�YLrQ�3KȶϴF�7KLϠQ�WκL�SKȶ϶QJ�/RQJ�%uQK�Yj�/RQJ�7KκQK�0В��TXφQ����WKjQK�SKϪ�+Ϭ�
&Kt�0LQK�Yj�Vϖ�KȶϸQJ�SKkQ�FKLD�OmL�Oϰ�WUrQ�SKπQ�OϼL�QKXφQ�VDX�WKXϘ�FЀD�'Њ�iQ�WȶɳQJ�ЂQJ�YϴL�WА�OϠ�JyS�YϪQ�FЀD�WЄQJ�ErQ��

�L���7LϚQ�WKXr�āξW�WUμ�WUȶϴF�FKR�FiF�KϼS�āϬQJ�WKXr�āξW�Fy�KLϠX�OЊF�VDX�QąP������Yj�āȶϼF�FξS�*Lξ\�FKЂQJ�QKφQ�TX\ϚQ�VІ�
GϾQJ�āξW�NK{QJ�āȶϼF�JKL�QKφQ�Oj�WjL�VμQ�FϪ�āϤQK�Y{�KuQK�Yj�āȶϼF�SKkQ�ORκL�VDQJ�FKL�SKt�WUμ�WUȶϴF�GjL�KκQ��7KX\ϘW�PLQK�
VϪ�����WKHR�TX\�āϤQK�FЀD�7K{QJ�Wȶ���������77�%7&�GR�%ϲ�7jL�FKtQK�EDQ�KjQK�YjR�QJj\����WKiQJ���QąP������KȶϴQJ�GτQ�
FKϘ�āϲ�TXμQ�Oì��VІ�GϾQJ�Yj�WUtFK�NKξX�KDR�WjL�VμQ�FϪ�āϤQK�

&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�żπX�Wȶ�Yj�
3KiW�WULϜQ�6LQK�7KiL��
&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�7UX\ϚQ�WK{QJ�
7KDQK�QLrQ�����
&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�żπX�Wȶ����
&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�;DYLQFR
&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�%ξW�āϲQJ�VμQ�
9LHWWURQLFV�
1JkQ�KjQJ�70&3�żπX�Wȶ�Yj�
3KiW�WULϜQ�9LϠW�1DP
&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�'X�OϤFK�9LϠW�
1DP�WκL�+j�1ϲL
&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�%ξW�āϲQJ�VμQ�
7KDQK�1LrQ�
&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�3KiW�WULϜQ�
1ąQJ�OȶϼQJ�7KXφQ�3KRQJ
&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�9LHWWURQLFV�
żϪQJ�żD

7ϭ1*�&ϱ1*

6ϩ�żο8�1Ą06ϩ�&8ϩ,�1Ą0

�7Џ�/ϟ�6Ϸ
+Ї8���� �*,É�75ϣ6ϩ�/ȵϻ1*
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�7Џ�/ϟ�6Ϸ
+Ї8���� �*,É�75ϣ6ϩ�/ȵϻ1*

�6ϩ�&8ϩ,�1Ą0 6ϩ�żο8�1Ą0

����/ϻ,�7+ϗ�7+ȵɲ1*�0ι,
żɳQ�YϤ�WtQK��91ż

1JX\rQ�JLi�

6Ϫ�Gȶ�āπX�QąP

7ąQJ�WURQJ�QąP

7KDQK�Oì�WURQJ�QąP

6Ϫ�Gȶ�FXϪL�QąP

3KkQ�EϮ�Oŕ\�NϘ�

6Ϫ�Gȶ�āπX�QąP

3KkQ�EϮ�WURQJ�QąP

7KDQK�Oì�WURQJ�QąP

6Ϫ�Gȶ�FXϪL�QąP

*Li�WUϤ�FzQ�OκL�

6Ϫ�Gȶ�āπX�QąP

6Ϫ�Gȶ�FXϪL�QąP
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�����������������

��������������

�

�����������������

���������������

���������������

�

�����������������

�����������������

�����������������

/ϼL�WKϘ�WKȶɳQJ�PκL�SKiW�VLQK�
WЄ�YLϠF�PXD�FϮ�SKπQ�FЀD�&{QJ�

W\�1DP�+j�1ϲL

/ϼL�WKϘ�WKȶɳQJ�PκL�SKiW�
VLQK�WЄ�YLϠF�PXD�FϮ�SKπQ�

FЀD�&{QJ�W\�3)9

/ϼL�WKϘ�WKȶɳQJ�PκL�SKiW�
VLQK�WЄ�YLϠF�PXD�FϮ�SKπQ�

FЀD�&{QJ�W\�6jL�żϬQJ

/ϼL�WKϘ�WKȶɳQJ�PκL�
SKiW�VLQK�WЄ�PXD�&{QJ�

W\�9LQSHDUO�żj�1ώQJ�

/ϼL�WKϘ�WKȶɳQJ�PκL�SKiW�
VLQK�WЄ�PXD�&{QJ�W\�

9LQFRP�&HQWHU�/RQJ�%LrQ

7ϮQJ�FϲQJ/ϼL�WKϘ�WKȶɳQJ�PκL�SKiW�VLQK�
WЄ�YLϠF�PXD�FϮ�SKπQ�FЀD�&{QJ�

W\�7KjQK�3KϪ�+RjQJ�*LD
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����9$<�1*χ1�+ι1
żɳQ�YϤ�WtQK��91ż

7UiL�SKLϘX�GRDQK�QJKLϠS�GjL�KκQ�āϘQ�KκQ�WUμ��7KX\ϘW�PLQK�VϪ������
9D\�GjL�KκQ�QJkQ�KjQJ�āϘQ�KκQ�WUμ��7KX\ϘW�PLQK�VϪ������
9D\�FKX\ϜQ�āϮL�QJψQ�KκQ��L�
9D\�QJψQ�KκQ�QJkQ�KjQJ
9D\�QJψQ�KκQ�NKiFK�KjQJ�
9D\�QJψQ�KκQ�NKiF��LL�

7ϭ1*�&ϱ1*
7URQJ�āy�

9D\�QJψQ�KκQ
9D\�WЄ�FiF�ErQ�Fy�OLrQ�TXDQ�

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

����
�

��������������

�����������������

3.023.470.785.606
-

�����������������
���������������

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

�����������������

3.066.159.014.913
-

����7+8ϗ�9�&É&�.+2λ1�3+λ,�1ϱ3�1+�1ȵϳ&
żɳQ�YϤ�WtQK��91ż

7KXϘ�WKX�QKφS�GRDQK�QJKLϠS��7KX\ϘW�PLQK�VϪ������

7KXϘ�JLi�WUϤ�JLD�WąQJ

7KXϘ�WKX�QKφS�Fi�QKkQ�

7KXϘ�QKj�āξW�Yj�WLϚQ�WKXr�āξW

7KXϘ�Yj�FiF�NKRμQ�SKμL�QϲS�NKiF

7ϭ1*�&ϱ1*

���������������

���������������

�������������

�����������������

�������������

�����������������

���������������

��������������

�������������

�

������������

���������������

����&+,�3+Ì�3+λ,�75λ

&KL�SKt�OmL�YD\�WUtFK�WUȶϴF

&KL�SKt�[k\�GЊQJ�WUtFK�WUȶϴF

*Li�YϪQ�WUtFK�WUȶϴF�FKR�EξW�āϲQJ�VμQ�ām�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ

'Њ�SKzQJ�WUϼ�FξS�WK{L�YLϠF�OjP

&iF�NKRμQ�FKL�SKt�SKμL�WUμ�NKiF

7ϭ1*�&ϱ1*

�����������������

���������������

���������������

�������������

��������������

�����������������

���������������

���������������

��������������

�������������

��������������

�����������������

����&É&�.+2λ1�3+λ,�75λ��3+λ,�1ϱ3�1*χ1�+ι1�.+É&

7LϘQ�ЂQJ�YϪQ�WЄ�NKiFK�KjQJ��L�

'Њ�iQ�5R\DO�&LW\�

'Њ�iQ�7LPHV�&LW\�

&iF�NKRμQ�SKμL�WUμ��SKμL�QϲS�QJψQ�KκQ�NKiF

'RDQK�WKX�QKφQ�WUȶϴF�SKμL�WKЊF�KLϠQ�WURQJ�YzQJ����WKiQJ�WϴL��7KX\ϘW�PLQK�VϪ����

żϐW�FϦF�WKXr�YąQ�SKzQJ�Yj�TXπ\�KjQJ�SKμL�WUμ�WURQJ�YzQJ����WKiQJ�WϴL�
�7KX\ϘW�PLQK�VϪ����

3KμL�WUμ�FKR�KRκW�āϲQJ�āπX�Wȶ��LL�

&iF�NKRμQ�WKX�Kϲ�SKμL�WUμ��LLL�

&Ϯ�WЂF�SKμL�WUμ�FKR�FϮ�ā{QJ

%μR�KLϜP�[m�KϲL�SKμL�QϲS

3KμL�WUμ�NKiFK�KЀ\�KϼS�āϬQJ�PXD�FąQ�Kϲ

4XВ�EμR�WUu��LY�

3KμL�WUμ�NKiF

7ϭ1*�&ϱ1*

7URQJ�āy�

&iF�NKRμQ�SKμL�WUμ�QJψQ�KκQ�NKiF

&iF�NKRμQ�SKμL�WUμ�QJψQ�KκQ�NKiF�FKR�FiF�ErQ�OLrQ�TXDQ��7KX\ϘW�PLQK�VϪ����

��������������

����

88.740.877.355

���������������

��������������

��������������

���������������

��������������

�������������

�������������

���������������

��������������

�����������������

�����������������

1.085.453.547.978

16.345.811.659

���������������

���������������

���������������

���������������

���������������

���������������

�

������������

��������������

��������������

�

��������������

���������������

�����������������

1.034.756.918.182

6.073.064.497

�L��7URQJ�QąP��7φS�āRjQ�ām�QKφQ�FiF�NKRμQ�YD\�FKX\ϜQ�āϮL�WЄ�&UHGLW�6XLVVH�Yj�:DUEXUJ�3LQFXV�YϴL�VϪ�WLϚQ�WȶɳQJ�ЂQJ�Oj�
����������ā{�OD�0В�Yj������������ā{�OD�0В��&iF�NKRμQ�YD\�FKX\ϜQ�āϮL�Qj\�Fy�WK϶L�KκQ����WKiQJ��FKϤX�OmL�VXξW�������QąP��
Fy�WjL�VμQ�āμP�EμR�QKȶ�āȶϼF�WUuQK�Ej\�WκL�7KX\ϘW�PLQK�VϪ���Yj�Fy�WKϜ�āȶϼF�FKX\ϜQ�āϮL�PϲW�SKπQ�KRϐF�WRjQ�Eϲ�VDQJ�FϮ�
SKπQ�ȶX�āmL�FЀD�&{QJ�W\�9LQFRP�5HWDLO�VDX���WKiQJ�EψW�āπX�NϜ�WЄ�WK϶L�āLϜP�VϴP�KɳQ�JLЈD��L��QJj\�KRjQ�WξW�FXϪL�F�QJ�FЀD�
JLDR�GϤFK�SKiW�KjQK�FϮ�SKπQ�ȶX�āmL�EϸL�&{QJ�W\�9LQFRP�5HWDLO�FKR�&UHGLW�6XLVVH�Yj�:DUEXUJ�3LQFXV��Yj��LL��QJj\����WKiQJ�
��QąP�������&{QJ�W\�āDQJ�WKЊF�KLϠQ�FiF�WKЀ�WϾF�FπQ�WKLϘW�āϜ�JLD�KκQ�NKRμQ�YD\�Qj\�āϘQ�QJj\����WKiQJ���QąP�������

�LL��%DR�JϬP�FiF�NKRμQ�YD\�QJψQ�KκQ�NK{QJ�āȶϼF�EμR�āμP�WЄ�PϲW�Fi�QKkQ�PXD�ELϠW�WKЊ�WκL�GЊ�iQ�NKX�ELϠW�WKЊ�3K~�4Xì�YϴL�
VϪ� WLϚQ� Oj����������������91ż��OmL�VXξW����QąP��Yj� WЄ�PϲW�Fi�QKkQ�NKiF�YϴL�VϪ� WLϚQ� Oj���������������91ż��OmL�VXξW�
����QąP��

����1*ȵϵ,�08$�75λ�7,ϙ1�75ȵϳ&
żɳQ�YϤ�WtQK��91ż

7KDQK�WRiQ�WKHR�KϼS�āϬQJ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�EξW�āϲQJ�VμQ�Yj�
KϼS�āϬQJ�KϼS�WiF�āπX�Wȶ�WκL�FiF�GЊ�iQ

'Њ�iQ�5R\DO�&LW\
'Њ�iQ�7LPHV�&LW\
'Њ�iQ�9LQKRPHV�5LYHUVLGH
'Њ�iQ�9LQSHDUO�/X[XU\�żj�1ώQJ

7KDQK�WRiQ�WKHR�FiF�KϼS�āϬQJ�NKiF
7κP�ЂQJ�WЄ�NKiFK�PXD�FąQ�Kϲ�WiL�āϤQK�Fȶ��L�
7κP�ЂQJ�WЄ�KϼS�āϬQJ�FKR�WKXr�FąQ�Kϲ�GjL�KκQ��LL�
7κP�ЂQJ�WЄ�KRκW�āϲQJ�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�QKj�KjQJ��NKiFK�VκQ
7κP�ЂQJ�WЄ�KRκW�āϲQJ�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�NKiP�FKЈD�EϠQK
7κP�ЂQJ�WЄ�KRκW�āϲQJ�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�JLiR�GϾF�Yj�KRκW�ā{QJ�NKiF

7ϭ1*�&ϱ1*
7URQJ�āy�
1Jȶ϶L�PXD�WUμ�WLϚQ�WUȶϴF
&iF�ErQ�OLrQ�TXDQ�WUμ�WLϚQ�WUȶϴF��7KX\ϘW�PLQK�VϪ����

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

�
������������������

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

�����������
�����������������

������������������

16.125.987.481.196
24.056.941.538

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

�����������
������������������

��������������
�

��������������
�������������

�
���������������

������������������

17.765.979.061.653
34.295.011.713

�L��&KЀ�\ϘX�EDR�JϬP�FiF�NKRμQ�WκP�ЂQJ�WЄ�FiF�NKiFK�KjQJ�PXD�FąQ�Kϲ�WUȶϴF�āk\�āȶϼF�7φS�āRjQ�PXD�āϜ�EiQ�WκL�WKjQK�SKϪ�
+Ϭ�&Kt�0LQK�

�LL��żk\�Oj�NKRμQ�WκP�ЂQJ�WЄ�+ϼS�āϬQJ�WKXr�FąQ�Kϲ�GjL�KκQ���+ϼS�āϬQJ�WKXr���JLЈD�&{QJ�W\�+RjQJ�*LD���%rQ�FKR�WKXr���Yj�
&{QJ�W\�żκL�$Q���%rQ�WKXr���Nì�QJj\���WKiQJ���QąP������YϴL�WK϶L�KκQ����QąP�NϜ�WЄ�QJj\�Nì�+ϼS�āϬQJ�WKXr��7URQJ�WUȶ϶QJ�
KϼS�WuP�āȶϼF�NKiFK�KjQJ�Fy�QKX�FπX�PXD�PϲW�PϲW�VϪ�KRϐF�WξW�Fμ�FąQ�Kϲ���.KiFK�PXD����FiF�ErQ�WLϘQ�KjQK�VІD�āϮL�
�WUȶ϶QJ�KϼS�.KiFK�PXD�PϲW�PϲW�VϪ�FąQ�Kϲ��KRϐF�FKξP�GЂW�+ϼS�āϬQJ�WKXr��WUȶ϶QJ�KϼS�.KiFK�PXD�PXD�WRjQ�Eϲ�FiF�FąQ�
Kϲ��āϜ�FKξP�GЂW�YLϠF�FKR�WKXr�āϪL�YϴL�PϲW�PϲW�VϪ�KRϐF�WRjQ�Eϲ�FiF�FąQ�Kϲ�āy��W�\�WUȶ϶QJ�KϼS��āϜ�FKX\ϜQ�VDQJ�KuQK�WKЂF�
KϼS�āϬQJ�PXD�EiQ�Nì�NϘW�JLЈD�%rQ�FKR�WKXr�Yj�%rQ�WKXr���+ϼS�āϬQJ�PXD�EiQ�FąQ�Kϲ����%rQ�WKXr�VDX�āy�Vϖ�WKЊF�KLϠQ�
YLϠF�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�+ϼS�āϬQJ�PXD�EiQ�FąQ�Kϲ�FKR�NKiFK�PXD�

�6ϩ�&8ϩ,�1Ą0 6ϩ�żο8�1Ą0

�6ϩ�&8ϩ,�1Ą0 6ϩ�żο8�1Ą0

�6ϩ�&8ϩ,�1Ą0 6ϩ�żο8�1Ą0

�6ϩ�&8ϩ,�1Ą0 6ϩ�żο8�1Ą0

�6ϩ�&8ϩ,�1Ą0 6ϩ�żο8�1Ą0
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7jL�VμQ�WKϘ�FKξS�āϜ�EμR�āμP�FKR�NKRμQ�YD\�Qj\�Oj�TX\ϚQ�VІ�GϾQJ�āξW��F{QJ�WUuQK�WUrQ�āξW��EξW�āϲQJ�VμQ��WUDQJ�WKLϘW�EϤ�\�WϘ�
FЀD�%ϠQK�YLϠQ�żD�NKRD�4XϪF�WϘ�9LQPHF�WκL�VϪ������SKϪ�0LQK�.KDL��SKȶ϶QJ�9ĤQK�7X\��+DL�%j�7UȶQJ��+j�1ϲL�

�����9D\�GjL�KκQ
żɳQ�YϤ�WtQK��91ż

%rQ�FKR�YD\
1JkQ�KjQJ�70&3�żπX�Wȶ�Yj�3KiW�WULϜQ�9LϠW�1DP
��&KL�QKiQK�4XDQJ�7UXQJ
7URQJ�āy��YD\�GjL�KκQ�āϘQ�KκQ�WUμ
1JkQ�KjQJ�70&3�żπX�Wȶ�Yj�3KiW�WULϜQ�9LϠW�1DP
��&KL�QKiQK�.KiQK�+zD
7URQJ�āy��YD\�GjL�KκQ�āϘQ�KκQ�WUμ
1JkQ�KjQJ�70&3�&{QJ�WKȶɳQJ�9LϠW�1DP�
7URQJ�āy��YD\�GjL�KκQ�āϘQ�KκQ�WUμ
1JkQ�KjQJ�70&3�1JRκL�WKȶɳQJ�9LϠW�1DP�
7URQJ�āy��YD\�GjL�KκQ�āϘQ�KκQ�WUμ
9,$&�1R����/LPLWHG
9D\�KϼS�YϪQ�TXϪF�WϘ

7URQJ�āy�
9D\�GjL�KκQ
9D\�GjL�KκQ�āϘQ�KκQ�WUμ��7KX\ϘW�PLQK�VϪ����

���������������
(147.363.803.719)

���������������
(83.328.126.005)

�����������������
-

���������������
(138.791.355.882)
���������������

�����������������
�����������������

6.216.608.358.377
(369.483.285.606)

������

������

������

������

������
������

���������������
(104.204.754.649)

���������������
(73.577.912.000)

�����������������
(133.333.333.333)
���������������

(190.142.979.999)
���������������

�
�����������������

5.023.765.624.939
(501.258.979.981)

�������9D\�WЄ�1JkQ�KjQJ�70&3�żπX�Wȶ�Yj�3KiW�WULϜQ�9LϠW�1DP���&KL�QKiQK�4XDQJ�7UXQJ

&KL�WLϘW�FiF�NKRμQ�YD\�WЄ�1JkQ�KjQJ�70&3�żπX�Wȶ�Yj�3KiW�WULϜQ�9LϠW�1DP���&KL�QKiQK�4XDQJ�7UXQJ�QKȶ�VDX�

����������������+ż7'
7URQJ�āy��YD\�GjL�KκQ�āϘQ�KκQ�WUμ

7ϭ1*�&ϱ1*

���WKiQJ���QąP��������������������
�����������������

���������������

/mL�VXξW�KX\�āϲQJ�WLϘW�NLϠP�
EϊQJ�āϬQJ�9LϠW�1DP�NЌ�

KκQ����WKiQJ��WUμ�OmL�VDX��
iS�GϾQJ�YϴL�NKiFK�KjQJ�

Fi�QKkQ�������

�������9D\�WЄ�1JkQ�KjQJ�70&3�żπX�Wȶ�Yj�3KiW�WULϜQ�9LϠW�1DP���&KL�QKiQK�.KiQK�+zD

&KL�WLϘW�FiF�NKRμQ�YD\�WЄ�1JkQ�KjQJ�70&3�żπX�Wȶ�Yj�3KiW�WULϜQ�9LϠW�1DP���&KL�QKiQK�.KiQK�+zD�QKȶ�VDX�

��������������

(15.436.692.005)

��������������
(4.225.434.000)

��������������
(10.500.000.000)

186.433.851.466
(53.166.000.000)

���������������

����������������
�����������������

�������

(732.117)

�������
(200.400)

�
-

-
-

/mL�VXξW�WLϘW�NLϠP�86'�
���WKiQJ�������

/mL�VXξW�WLϘW�NLϠP�86'�
���WKiQJ�������

/mL�VXξW�WLϘW�NLϠP�91ż�
���WKiQJ�������

/mL�VXξW�WLϘW�NLϠP�91ż�
���WKiQJ�������

�L������������+ż7'�QJj\����WKiQJ���
QąP�����
7URQJ�āy��YD\�GjL�KκQ�āϘQ�KκQ�WUμ

�LL�����������+ż7'�QJj\����WKiQJ���
QąP�����
7URQJ�āy��YD\�GjL�KκQ�āϘQ�KκQ�WUμ

�LLL����������+ż7'�QJj\����WKiQJ���
QąP�����
7URQJ�āy��YD\�GjL�KκQ�āϘQ�KκQ�WUμ

�LY����������+ż7'�QJj\����WKiQJ���
QąP�����
7URQJ�āy��YD\�GjL�KκQ�āϘQ�KκQ�WUμ
�
7ϭ1*�&ϱ1*
7URQJ�āy�

9D\�GjL�KκQ
9D\�GjL�KκQ�āϘQ�KκQ�WUμ

1Jj\����WKiQJ����
QąP�����
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7UiL�SKLϘX�GRDQK�QJKLϠS
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�L����%DR�JϬP�FiF�NKRμQ�QKφQ�āȶϼF�WKHR�FiF�KϼS�āϬQJ�YD\�YϪQ�WЄ�NKiFK�KjQJ�FKR�FiF�GЊ�iQ�EξW�āϲQJ�VμQ�FЀD�7φS�āRjQ��

�LL���%DR�JϬP�FiF�NKRμQ�āϐW�FϦF�FЀD�ErQ�WKЂ�ED�āϜ�PXD�OκL�FiF�NKRμQ�āπX�Wȶ�FЀD�7φS�āRjQ�

�LLL��żk\�Oj�NKRμQ�WKX�Kϲ�WЄ�FiF�NKiFK�KjQJ�WKXr�WκL�9LQFRP�&HQWHU�żϬQJ�.KϸL�SKμL�WUμ�&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�żπX�Wȶ�'ϤFK�YϾ�
7KȶɳQJ�PκL�7KjQK�SKϪ�+Ϭ�&Kt�0LQK�

�LY��żk\�Oj�NKRμQ�SKt�TXμQ�Oì�Yj�EμR�WUu�FąQ�Kϲ�JLЈ�Kϲ�FЀD�NKiFK�KjQJ�PXD�FąQ�Kϲ�WκL�GЊ�iQ�5R\DO�&LW\��7LPHV�&LW\��9LQFRP�
&HQWHU�%j�7ULϠX�²�7zD�WKiS�&�Yj�9LQFRP�&HQWHU�żϬQJ�.KϸL�

�L����%DR�JϬP�GRDQK�WKX�JKL�QKφQ�WUȶϴF�Yj�QJȶ϶L�PXD�WUμ�WLϚQ�WUȶϴF�YϴL�VϪ�WLϚQ�WȶɳQJ�ЂQJ�Oj������WА�āϬQJ�9LϠW�1DP�Yj�������
WА�āϬQJ�9LϠW�1DP�WKHR�+ϼS�āϬQJ�WKXr�YąQ�SKzQJ�9LQFRP�&HQWHU�żϬQJ�.KϸL�JLЈD�&{QJ�W\�7K϶L�żκL�Yj�&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�
żπX�Wȶ�'ϤFK�YϾ�7KȶɳQJ�PκL�7KjQK�SKϪ�+Ϭ�&Kt�0LQK�Nì�QJj\���WKiQJ���QąP������YϴL�WK϶L�KκQ�WKXr�WtQK�WЄ�1Jj\�EψW�āπX�
�Oj�QJj\�FiF�ErQ�KRjQ�WKjQK�FiF�āLϚX�NLϠQ�WLrQ�TX\ϘW�āȶϼF�TX\�āϤQK�WURQJ�KϼS�āϬQJ��āϘQ�QJj\����WKiQJ���QąP������

�6ϩ�&8ϩ,�1Ą0 6ϩ�żο8�1Ą0

�6ϩ�&8ϩ,�1Ą07+8<ϗ7�0,1+ 6ϩ�żο8�1Ą0

'RDQK�WKX�QKφQ�WUȶϴF

7URQJ�āy��'RDQK� WKX�QKφQ� WUȶϴF�SKμL� WKЊF�KLϠQ� WURQJ� YzQJ���� WKiQJ� WϴL�
�7KX\ϘW�PLQK�VϪ����

&iF�NKRμQ�āϐW�FϦF�WKXr�YąQ�SKzQJ�Yj�TXπ\�KjQJ

&iF�NKRμQ�āϐW�FϦF�WKXr�YąQ�SKzQJ�Yj�TXπ\�KjQJ�SKμL�KRjQ�WUμ�WURQJ�YzQJ�
���WKiQJ�WϴL��7KX\ϘW�PLQK�VϪ����

7KDQK�WRiQ�WKHR�KϼS�āϬQJ�WKXr�YąQ�SKzQJ�9LQFRP�&HQWHU�żϬQJ�.KϸL��L�

7URQJ� āy�� GRDQK� WKX� QKφQ� WUȶϴF� SKμL� WKЊF� KLϠQ� WURQJ� YzQJ� ��� WKiQJ� WϴL�
�7KX\ϘW�PLQK�VϪ����

3KμL�WUμ�GjL�KκQ�NKiF

7ϭ1*�&ϱ1*

7URQJ�āy�

&iF�NKRμQ�SKμL�WUμ�GjL�KκQ�NKiF

&iF�NKRμQ�SKμL�WUμ�GjL�KκQ�NKiF�FKR�FiF�ErQ�OLrQ�TXDQ��7KX\ϘW�PLQK�VϪ����

11
0

11
1

BÁ
O

 C
ÁO

 
7+

ȵ
ϵ
1
*
�1
,È
1
��
��

BÁ
O

 C
ÁO

 
7+

ȵ
ϵ
1
*
�1
,È
1
��
��



żɳQ�YϤ�WtQK��91ż

7UiL�SKLϘX�WURQJ�QȶϴF�SKiW�KjQK��

7URQJ�āy�āϘQ�KκQ�WUμ

7UiL�SKLϘX�TXϪF�WϘ

7URQJ�āy�āϘQ�KκQ�WUμ

7UiL�SKLϘX�FKX\ϜQ�āϮL�TXϪF�WϘ
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(2.250.000.000.000)
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(2.500.000.000.000)
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14.240.000.000.000

�������.KRμQ�YD\�FKX\ϜQ�āϮL�YϴL�9,$&�1R����&RPSDQ\�/LPLWHG��´9,$&�1R���µ�

żk\�Oj�PϲW�NKRμQ�YD\�FKX\ϜQ�āϮL�Fy�JLi�WUϤ����WULϠX�ā{�OD�0В��WK϶L�KκQ���QąP��āiR�KκQ�YjR�QJj\����WKiQJ���QąP������Yj�OmL�
VXξW�Oj����QąP��.KRμQ�YD\�Qj\�āȶϼF�āμP�EμR�EϊQJ�����������FϮ�SKLϘX�7φS�āRjQ�9LQJURXS�²�&{QJ�W\�&3�āȶϼF�Vϸ�KЈX�EϸL�
PϲW�F{QJ�W\�F�QJ�FKЀ�Vϸ�KЈX�YϴL�&{QJ�W\�Yj�����������FϮ�SKLϘX�TXВ�FЀD�&{QJ�W\��7KX\ϘW�PLQK�VϪ�������

9jR�QJj\���WKiQJ���QąP�������FiF�ErQ�ām�Nì�WKϨD�WKXφQ�YϚ�YLϠF�WξW�WRiQ�WUȶϴF�KκQ�NKRμQ�YD\�Qj\�WUȶϴF�QJj\����WKiQJ���QąP�
�����

�������.KRμQ�YD\�KϼS�YϪQ�TXϪF�WϘ

9jR�WKiQJ����QąP�������&{QJ�W\�ām�KRjQ�WξW�YLϠF�Nì�NϘW�KϼS�āϬQJ�YD\�KϼS�YϪQ�TXϪF�WϘ�YϴL�VϪ�WLϚQ�Oj�����WULϠX�ā{�OD�0В��Fy�
PЂF�OmL�VXξW�/,%25��������QąP�Yj�OmL�YD\�āȶϼF�WKDQK�WRiQ�ED�WKiQJ�PϲW�OπQ�NϜ�WЄ�QJj\�JLμL�QJkQ��9LϠF�WKDQK�WRiQ�JϪF�FЀD�
NKRμQ�YD\�KϼS�YϪQ�TXϪF�WϘ�Qj\�Vϖ�āȶϼF�FKLD�WKjQK���āϼW��EψW�āπX�WЄ�WKiQJ�WKЂ����FKR�āϘQ�WKiQJ�WKЂ����NϜ�WЄ�QJj\�JLμL�QJkQ�
NKRμQ�YD\��7jL�VμQ�āμP�EμR�FЀD�NKRμQ�YD\�KϼS�YϪQ�TXϪF�WϘ�Qj\�Oj�FϮ�SKLϘX�FЀD�&{QJ�W\�9LQFRP�5HWDLO��F{QJ�W\�FRQ��āDQJ�
āȶϼF�QψP�JLЈ�EϸL�&{QJ�W\�Yj�PϲW�VϪ�F{QJ�W\�FRQ��6Ϫ�OȶϼQJ�FϮ�SKLϘX�āμP�EμR�Fy�WKϜ�āȶϼF�āLϚX�FKϢQK�FąQ�FЂ�YjR�VϪ�Gȶ�JϪF�
FЀD�NKRμQ�YD\��1JRjL�UD�������������FϮ�SKLϘX�TXВ�QψP�JLЈ�EϸL�&{QJ�W\�;DYLQFR�FŕQJ�āDQJ�āȶϼF�VІ�GϾQJ�OjP�WjL�VμQ�āμP�
EμR�FKR�NKRμQ�YD\�Qj\��7KX\ϘW�PLQK�VϪ�������

7κL�QJj\����WKiQJ����QąP�������7φS�āRjQ�Fy�FiF�ORκL�WUiL�SKLϘX�GRDQK�QJKLϠS�VDX�

/RκL�WUiL�SKLϘX�WKЂ�QKξW�Fy�JLi�WUϤ�JKL�VϮ�Oj�������WА�āϬQJ�9LϠW�1DP�āȶϼF�SKiW�KjQK�YjR�QJj\����WKiQJ����QąP������EDR�
JϬP�������WUiL�SKLϘX�Fy�NЌ�KκQ���QąP��/mL�WUiL�SKLϘX�āȶϼF�WUμ�āϤQK�NЌ���WKiQJ�PϲW�OπQ�YjR�QJj\����WKiQJ���Yj����WKiQJ����
KjQJ�QąP��/mL�VXξW�FЀD�FiF�WUiL�SKLϘX�āȶϼF�[iF�āϤQK�EϊQJ�OmL�VXξW�WUπQ�WLϚQ�JІL�WLϘW�NLϠP�EϊQJ�āϬQJ�9LϠW�1DP�WUμ�VDX�NЌ�
KκQ����WKiQJ�FЀD�FЀD�1JkQ�KjQJ�70&3�&{QJ�WKȶɳQJ�9LϠW�1DP�FϲQJ�����ELrQ�āϲ������QąP��/mL�VXξW�FKR�JLDL�āRκQ�WЄ���
WKiQJ���QąP������āϘQ����WKiQJ����QąP������Oj�WЄ�������āϘQ�������QąP��7jL�VμQ�āμP�EμR�FЀD�������WUiL�SKLϘX�Qj\�EDR�
JϬP�F{QJ�WUuQK�[k\�GЊQJ�WUrQ�āξW�FЀD�GЊ�iQ�5R\DO�&LW\�JϬP�����FąQ�Kϲ�Yj�FiF�TX\ϚQ�WjL�VμQ�SKiW�VLQK�WЄ�FiF�FąQ�Kϲ�Qj\��
.KRμQ�WUiL�SKLϘX�Qj\�āDQJ�āȶϼF�WUuQK�Ej\�WUrQ�FiF�NKRμQ�YD\�QJψQ�KκQ��7KX\ϘW�PLQK�VϪ����

/RκL�WUiL�SKLϘX�WKЂ�KDL�Fy�JLi�WUϤ�JKL�VϮ�Oj�������WА�āϬQJ�9LϠW�1DP�āȶϼF�SKiW�KjQK�YjR�QJj\����WKiQJ���QąP������EDR�JϬP�
������WUiL�SKLϘX��WUμ�JϪF���WKiQJ�PϲW�OπQ�WtQK�WЄ�QJj\����WKiQJ���QąP�������YϴL�OmL�VXξW�WKμ�QϮL��EϊQJ�WϮQJ�FЀD�FKL�SKt�YϪQ�
WKЊF�WϘ�7HFKFRPEDQN�KX\�āϲQJ�����FKL�SKt�GЊ�WUЈ�EψW�EXϲF�����ELrQ�āϲ�FϪ�āϤQK��7KHR�āy��ELrQ�āϲ�FϪ�āϤQK�iS�GϾQJ�FKR�QąP�
āπX�WLrQ�Yj�QąP�WKЂ�KDL�Oj����QąP�Yj�iS�GϾQJ�FKR�QąP�WKЂ�ED�Oj����QąP��9jR�QJj\�āiR�KκQ��&{QJ�W\�SKμL�WKDQK�WRiQ�
P{W�NKRμQ�EϊQJ��������PϠQK�JLi�JϪF�PϰL�WUiL�SKLϘX��/mL�VXξW�WKЊF�FKR�QąP�WjL�FKtQK�NϘW�WK~F�QJj\����WKiQJ����QąP������
Oj�WЄ��������QąP�āϘQ��������QąP��/RκL�WUiL�SKLϘX�Qj\�Yj�ORκL�WUiL�SKLϘX�WKЂ�ED�āȶϼF�āμP�EμR�EϊQJ�4X\ϚQ�VІ�GϾQJ�āξW��
PϐW�QȶϴF�Yj�F{QJ�WUuQK�ām�Yj�Vϖ�KuQK�WKjQK�WUrQ�āξW�WKXϲF�.KX�.KiFK�VκQ���VDR�9LQSHDUO�5HVRUW�	�6SD�Yj�&{QJ�YLrQ�YXL�
FKɳL�JLμL�WUt�WκL�āμR�+zQ�7UH��WϢQK�.KiQK�+zD�WKXϲF�Vϸ�KЈX�FЀD�&{QJ�W\�9LQSHDUO��0ϲW�SKπQ�NKRμQ�WUiL�SKLϘX�Qj\�YϴL�JLi�WUϤ�
Oj�������WА�āϬQJ�9LϠW�1DP�āDQJ�āȶϼF�WUuQK�Ej\�WUrQ�FiF�NKRμQ�YD\�QJψQ�KκQ��7KX\ϘW�PLQK�VϪ�����

/RκL�WUiL�SKLϘX�WKЂ�ED�Fy�JLi�WUϤ�JKL�VϮ�Oj�������WА�āϬQJ�9LϠW�1DP�āȶϼF�SKiW�KjQK�YjR�QJj\����WKiQJ���QąP������EDR�JϬP�
������WUiL�SKLϘX��NЌ�KκQ�WUμ�JϪF���WKiQJ�PϲW�OπQ�EψW�āπX�WЄ�QJj\����WKiQJ����QąP������YϴL�OmL�VXξW�WKμ�QϮL��EϊQJ�WϮQJ�FЀD�
FKL�SKt�YϪQ�WKЊF�WϘ�7HFKFRPEDQN�KX\�āϲQJ�����FKL�SKt�GЊ�WUЈ�EψW�EXϲF�����ELrQ�āϲ�FϪ�āϤQK��7KHR�āy��ELrQ�āϲ�FϪ�āϤQK�iS�GϾQJ�
FKR�QąP�āπX�WLrQ�Yj�QąP�WKЂ�KDL�Oj����QąP�Yj�iS�GϾQJ�FKR�QąP�WKЂ�ED�Oj����QąP��9jR�QJj\�āiR�KκQ��&{QJ�W\�SKμL�WKDQK�
WRiQ�P{W�NKRμQ�EϊQJ��������PϠQK�JLi�JϪF�PϰL�WUiL�SKLϘX��/mL�VXξW�WKЊF�FKR�QąP�WjL�FKtQK�NϘW�WK~F�QJj\����WKiQJ����QąP�
�����Oj�WЄ��������QąP�āϘQ��������QąP��7UiL�SKLϘX�Qj\�āȶϼF�āμP�EμR�EϊQJ���L��NKiFK�VκQ�9LQSHDUO�/X[XU\�1KD�7UDQJ��
�LL��TX\ϚQ�VІ�GϾQJ�āξW�Yj�WjL�VμQ�WUrQ�āξW�FЀD�KDL�PȶɳL�ViX������FąQ�ELϠW�WKЊ�WκL�GЊ�iQ�9LQSHDUO�+ϲL�$Q�WκL�SKȶ϶QJ�&ІD�żκL��
WKϤ�[m�+ϲL�$Q��WϢQK�4XμQJ�1DP�Yj�TX\ϚQ�Vϸ�KЈX�WjL�VμQ�WUrQ�āξW�KuQK�WKjQK�WURQJ�WȶɳQJ�ODL�Oj�NKiFK�VκQ�WKXϲF�GЊ�iQ�Qj\��
�LLL��O{�āξW�VϪ�.7�$��Yj�.7�$��WκL�NKX�GX�OϤFK�Yj�VLQK�WKiL�$Q�9LrQ��SKȶ϶QJ�9ĤQK�1JX\rQ���9ĤQK�7Uȶ϶QJ��WKjQK�SKϪ�1KD�
7UDQJ��.KiQK�+zD���LY��TX\ϚQ�VІ�GϾQJ�āξW��PϐW�QȶϴF�Yj�F{QJ�WUuQK�ām�Yj�Vϖ�KuQK�WKjQK�WUrQ�āξW�WKXϲF�.KX�.KiFK�VκQ���
VDR�9LQSHDUO�5HVRUW�	�6SD�Yj�&{QJ�YLrQ�YXL�FKɳL�JLμL�WUt�WκL�āμR�+zQ�7UH��WϢQK�.KiQK�+zD�WKXϲF�Vϸ�KЈX�FЀD�F{QJ�W\�9LQSHDUO�
QKȶ�WURQJ�SKπQ�WKX\ϘW�PLQK�YϚ�WjL�VμQ�āμP�EμR�FЀD�ORκL�WUiL�SKLϘX�WKЂ�KDL��0ϲW�SKπQ�NKRμQ�WUiL�SKLϘX�Qj\�YϴL�JLi�WUϤ�Oj�����
WА�āϬQJ�9LϠW�QDP�āDQJ�āȶϼF�WUuQK�Ej\�WUrQ�FiF�NKRμQ�YD\�QJψQ�KκQ��7KX\ϘW�PLQK�VϪ�����

�����7UiL�SKLϘX�GjL�KκQ

7UiL�SKLϘX�WURQJ�QȶϴF�SKiW�KjQK

�6ϩ�&8ϩ,�1Ą0 6ϩ�żο8�1Ą0

7jL�VμQ�WKϘ�FKξS�āϜ�EμR�āμP�FKR�FiF�NKRμQ�YD\�Qj\�EDR�JϬP��

+ϼS�āϬQJ�WKϘ�FKξS�FKЂQJ�NKRiQ�āϜ�EμR�OmQK�VϪ���������+ż&&�QJj\����WKiQJ���QąP������YϴL�VϪ�OȶϼQJ�FϮ�SKLϘX�7φS�
āRjQ�9LQJURXS�²�&{QJ�W\�&3�Vϸ�KЈX�EϸL�PϲW�FϮ�ā{QJ�OϴQ�FЀD�&{QJ�W\�āȶϼF�WKϘ�FKξS�Oj������������FϮ�SKLϘX�

+ϼS�āϬQJ�WKϘ�FKξS�FKЂQJ�NKRiQ�āϜ�EμR�OmQK�VϪ���������+ż&&�QJj\����WKiQJ���QąP������YϴL�VϪ�OȶϼQJ�FϮ�SKLϘX�7φS�
āRjQ�9LQJURXS�²�&{QJ�W\�&3�Vϸ�KЈX�EϸL�PϲW�FϮ�ā{QJ�OϴQ�FЀD�&{QJ�W\�āȶϼF�WKϘ�FKξS�Oj�����������FϮ�SKLϘX�

7jL�VμQ�WKϘ�FKξS�āϜ�EμR�āμP�FKR�NKRμQ�YD\�WKHR�KϼS�āϬQJ�VϪ���������+ż7'�6DLGRQJ�EDR�JϬP��

7RjQ�Eϲ�F{QJ�WUuQK�WKXϲF�GЊ�iQ�9LQKRPHV�5LYHUVLGH�GR�&{QJ�W\�6jL�żϬQJ��F{QJ�W\�FRQ�OjP�FKЀ�āπX�Wȶ��EDR�JϬP�Fμ�FiF�
F{QJ�WUuQK�QkQJ�FξS�Yj�FiF�EξW�āϲQJ�VμQ�NKiF�āȶϼF�[k\�GЊQJ��WURQJ�KLϠQ�WκL�Yj�WȶɳQJ�ODL��QJRκL�WUЄ�NKX�ELϠW�WKЊ�Yj�NK{QJ�
EDR�JϬP�NKX�(���(���*���*���PϲW�SKπQ�NKX�*��Yj�NK{QJ�EDR�JϬP�9LQFRP�&HQWHU�/RQJ�%LrQ�

7jL�VμQ�WUrQ�āξW�FЀD�NKX�āξW�(��WKXϲF�GЊ�iQ�9LQKRPHV�5LYHUVLGH�Vϸ�KЈX�EϸL�PϲW�&{QJ�W\�F�QJ�FKЀ�Vϸ�KЈX�YϴL�&{QJ�W\�

4X\ϚQ�VІ�GϾQJ�āξW�āϪL�YϴL�NKRμQJ�����KHFWD�āξW�WKXϲF�GЊ�iQ�9LQKRPHV�5LYHUVLGH��WȶɳQJ�ЂQJ�GLϠQ�WtFK�āξW�WKXϲF�GЊ�iQ�
VDX�NKL�WUЄ�GLϠQ�WtFK�NKX�ELϠW�WKЊ��QKȶQJ�NK{QJ�EDR�JϬP�NKX�(���(���*���*��Yj�PϲW�SKπQ�NKX�*���7RjQ�Eϲ�SKπQ�āϲQJ�VμQ�
KuQK�WKjQK�EϊQJ�FKL�SKt�FЀD�GЊ�iQ�EDR�JϬP�QKȶQJ�NK{QJ�JLϴL�KκQ�FiF�Pi\�PyF�WKLϘW�EϤ�Yj�FiF�āϲQJ�VμQ�NKiF��

7ξW�Fμ�FiF�TX\ϚQ�WjL�VμQ��OϼL�tFK��FiF�NKRμQ�EϬL�KRjQ�Yj�FiF�NKRμQ�WKDQK�WRiQ�NKiF�OLrQ�TXDQ�āϘQ�GЊ�iQ�9LQKRPHV�5LYHU�
VLGH�WK϶L�āLϜP�KLϠQ�WκL�Yj�WȶɳQJ�ODL�

�����������FϮ�SKLϘX�7φS�āRjQ�9LQJURXS�²�&{QJ�W\�&3�Vϸ�KЈX�EϸL�PϲW�F{QJ�W\�FRQ��7KX\ϘW�PLQK�VϪ�������

4X\ϚQ�VІ�GϾQJ�āξW�Yj�WjL�VμQ�KuQK�WKjQK�WUrQ�āξW�WκL�āϤD�FKϢ�VϪ���7UπQ�3K~��WKjQK�SKϪ�1KD�7UDQJ��.KiQK�+zD�WKHR�*Lξ\�
FKЂQJ�QKφQ�TX\ϚQ�VІ�GϾQJ�āξW�VϪ�%$�������FЀD�&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�+zQ�0ϲW��Yj

4X\ϚQ�SKiW�VLQK�WЄ�+ϼS�āϬQJ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�TX\ϚQ�VІ�GϾQJ�āξW�ām�Fy�Kκ�WπQJ�NВ�WKXφW�JLЈD�&{QJ�W\�6jL�żϬQJ�Yj�PϲW�VϪ�
FKЀ�āπX�Wȶ�WKЂ�FξS�

7jL�VμQ�WKϘ�FKξS�FKR�FiF�NKRμQ�YD\�QrX�WUrQ�Oj�JLi�WUϤ�TX\ϚQ�VІ�GϾQJ�āξW�Yj�WjL�VμQ�WUrQ�āξW�FЀD�WRjQ�Eϲ�GЊ�iQ�NKiFK�VκQ�Yj�
NKX�QJKϢ�GȶϺQJ�9LQSHDUO�żj�1ώQJ�/X[XU\�FЀD�&{QJ�W\�71++�0ϲW�WKjQK�YLrQ�9LQSHDUO�żj�1ώQJ�

�������9D\�WЄ�1JkQ�KjQJ�70&3�&{QJ�WKȶɳQJ�9LϠW�1DP

&KL�WLϘW�FiF�NKRμQ�YD\�WЄ�1JkQ�KjQJ�70&3�&{QJ�WKȶɳQJ�9LϠW�1DP�QKȶ�VDX�

��������+ż7'�6DLGRQJ�
7URQJ�āy�
YD\�GjL�KκQ�āϘQ�KκQ�WUμ

���WKiQJ����QąP����������������������

-
�����������������

/mL�VXξW�WKDP�NKμR��������Yj�NK{QJ�
YȶϼW�TXi�OmL�VXξW�FKR�YD\�WKHR�TX\�āϤQK�
FЀD�1JkQ�KjQJ�1Kj�QȶϴF�Yj�9LHWLQEDQN

�������9D\�WЄ�1JkQ�KjQJ�70&3�1JRκL�7KȶɳQJ�9LϠW�1DP

&KL�WLϘW�FiF�NKRμQ�YD\�WЄ�1JkQ�KjQJ�70&3�1JRκL�7KȶɳQJ�9LϠW�1DP�QKȶ�VDX�

��������������
(99.456.428.259)

���������������
(30.000.000.000)

�������������
(7.965.052.623)

��������������
(1.369.875.000)

���������������

423.863.549.615
(138.791.355.882)

�
-

�
-

�������
(377.938)

�������
(65.000)

/mL�VXξW�WLϘW�NLϠP����WKiQJ�
FЀD�9LHWFRPEDQN�������

/mL�VXξW�WLϘW�NLϠP����WKiQJ�
FЀD�9LHWFRPEDQN�������

/mL�VXξW�WLϘW�NLϠP����WKiQJ�
FЀD�9LHWFRPEDQN�������

/mL�VXξW�WLϘW�NLϠP����WKiQJ�
FЀD�9LHWFRPEDQN�������

�L����������+ż7'�9&%�93/'1�QJj\�
���WKiQJ���QąP�����
7URQJ�āy��YD\�GjL�KκQ�āϘQ�KκQ�WUμ

�LL����������+ż7'�9&%�93/'1�QJj\�
���WKiQJ���QąP�����
7URQJ�āy��YD\�GjL�KκQ�āϘQ�KκQ�WUμ

�LLL����������+ż7'�9&%�93/'1�QJj\�
���WKiQJ���QąP�����
7URQJ�āy��YD\�GjL�KκQ�āϘQ�KκQ�WUμ

�LY����������+ż7'�9&%�93/'1�QJj\�
���WKiQJ���QąP�����
7URQJ�āy��YD\�GjL�KκQ�āϘQ�KκQ�WUμ

�
7ϭ1*�&ϱ1*
7URQJ�āy�

9D\�GjL�KκQ
9D\�GjL�KκQ�āϘQ�KκQ�WUμ

1Jj\����WKiQJ���
QąP�����

1Jj\����WKiQJ���
QąP�����

1Jj\����WKiQJ���
QąP�����

1Jj\����WKiQJ���
QąP�����

1*<�żÉ2�+ι1 /®,�68ν7����1Ą0�
1*<����7+É1*���

1Ą0�������91ż�+ϻ3�żϫ1*�6ϩ

.Ћ�+ι1
75λ�*ϩ&�9�/®, /®,�68ν7�1*<����7+É1*����1Ą0�����+ϻ3�żϫ1*�6ϩ
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/RκL�WUiL�SKLϘX�WKЂ�Wȶ�Fy�JLi�WUϤ�JKL�VϮ�Oj�������WА�āϬQJ�9LϠW�1DP�EDR�JϬP�������WUiL�SKLϘX��WURQJ�āy�Fy�������WUiL�SKLϘX�āȶϼF�
SKiW�KjQK�YjR�QJj\����WKiQJ���QąP�������Fy�NЌ�KκQ�����QąP�Yj�������WUiL�SKLϘX�āȶϼF�SKiW�KjQK�YjR�QJj\����WKiQJ����
QąP������Fy�NЌ�KκQ�����QąP��YϴL�OmL�VXξW�WKμ�QϮL��āȶϼF�[iF�āϤQK�EϊQJ�OmL�VXξW�KX\�āϲQJ�WLϚQ�JІL�WLϘW�NLϠP�EϊQJ�āϬQJ�9LϠW�
1DP�WUμ�OmL�VDX�FDR�QKξW�FЀD�1JkQ�KjQJ�70&3�&{QJ�WKȶɳQJ�9LϠW�1DP�����FKL�SKt�KX\�āϲQJ�YϪQ�NKiF��������PϲW�QąP��/mL�
VXξW�iS�GϾQJ�WURQJ�QąP������Oj�WЄ�����QąP�āϘQ�����QąP��/RκL�WUiL�SKLϘX�Qj\�āȶϼF�āμP�EμR�EϊQJ�WjL�VμQ�Yj�FiF�TX\ϚQ�
WjL�VμQ�FЀD�WRjQ�Eϲ�����FąQ�Kϲ�WκL�'Њ�iQ�7LPHV�&LW\�Fy�GLϠQ�WtFK�Oj�����������P��Yj�GLϠQ�WtFK�FąQ�Kϲ�[k\�GЊQJ�Gϸ�GDQJ�FЀD�
��WzD��7��7��7���7���7����Fy�GLϠQ�WtFK�Oj���������P��

/RκL�WUiL�SKLϘX�WKЂ�QąP�Fy�JLi�WUϤ�JKL�VϮ�Oj�������WА�91ż�EDR�JϬP�������WUiL�SKLϘX�SKiW�KjQK�YjR�QJj\���WKiQJ���QąP������
�WURQJ�āy�Fy�������WUiL�SKLϘX�Fy�NЌ�KκQ���QąP�Yj�������WUiL�SKLϘX�Fy�NЌ�KκQ���QąP��YϴL�OmL�VXξW�WKμ�QϮL��āȶϼF�[iF�āϤQK�EϊQJ�
WUXQJ�EuQK�FϲQJ�OmL�VXξW�WLϘW�NLϠP�Fi�QKkQ�91ż�WUμ�VDX�NЌ�KκQ����WKiQJ�FЀD�1JkQ�KjQJ�żπX�Wȶ�Yj�SKiW�WULϜQ�9LϠW�1DP��1JkQ�
KjQJ�70&3�1JRκL�7KȶɳQJ�9LϠW�1DP��1JkQ�KjQJ�70&3�&{QJ�WKȶɳQJ�9LϠW�1DP��1JkQ�KjQJ�3KiW�WULϜQ�1{QJ�QJKLϠS�Yj�
1{QJ�WK{Q�9LϠW�1DP�����������/mL�VXξW�FKR�NЌ� WtQK� OmL�āπX� WLrQ�EϊQJ�������QąP��/mL�VXξW�iS�GϾQJ�WURQJ�QąP������ Oj�
�������QąP�āϘQ�������QąP��/RκL�WUiL�SKLϘX�Qj\�āȶϼF�āμP�EμR�EϊQJ���L��WjL�VμQ�JψQ�OLϚQ�YϴL�āξW�NKX�7770�9LQFRP�0HJD�
0DOO�5R\DO�&LW\��EDR�JϬP�Fμ�NKX�WπQJ�KπP���LL��WjL�NKRμQ�GRDQK�WKX�9LQFRP�0HJD�0DOO�5R\DO�&LW\�Yj��LLL��WRjQ�Eϲ�QJXϬQ�WKX�
Yj�OϼL�tFK�SKiW�VLQK�WЄ�YLϠF�NKDL�WKiF�Yj�VІ�GϾQJ�WjL�VμQ�JψQ�OLϚQ�YϴL�āξW��

/RκL�WUiL�SKLϘX�WKЂ�ViX�Fy�JLi�WUϤ�JKL�VϮ�Oj�������WА�āϬQJ�9LϠW�1DP�EDR�JϬP��������WUiL�SKLϘX�āȶϼF�SKiW�KjQK�YjR�QJj\����
WKiQJ���QąP������Yj�Fy�NЌ�KκQ���QąP��/mL�VXξW�WUiL�SKLϘX�iS�GϾQJ�FKR�KDL�NЌ�WtQK�OmL�āπX�WLrQ�Oj�����QąP��OmL�VXξW�iS�GϾQJ�
FKR�FiF�NЌ�WtQK�OmL�WLϘS�WKHR�āȶϼF�[iF�āϤQK�EϊQJ�OmL�VXξW�KX\�āϲQJ�WLϘW�NLϠP�WUXQJ�EuQK�NЌ�KκQ����WKiQJ�WUμ�VDX�EϊQJ�āϬQJ�
9LϠW�1DP�āȶϼF�QLrP�\ϘW�WκL�Vϸ�JLDR�GϤFK�FKL�QKiQK�FЀD���QJkQ�KjQJ�WKDP�FKLϘX��EDR�JϬP�1JkQ�KjQJ�70&3�żπX�Wȶ�Yj�
3KiW�WULϜQ�9LϠW�1DP��&KL�QKiQK�6ϸ�JLDR�GϤFK�����1JkQ�KjQJ�1{QJ�QJKLϠS�Yj�3KiW�WULϜQ�1{QJ�WK{Q�9LϠW�1DP��6ϸ�JLDR�GϤFK���
1JkQ�KjQJ�70&3�&{QJ�WKȶɳQJ�9LϠW�1DP��&KL�QKiQK�+j�1ϲL��Yj�1JkQ�KjQJ�70&3�1JRκL�WKȶɳQJ�9LϠW�1DP��6ϸ�JLDR�GϤFK��
YjR�PϰL�QJj\�[iF�āϤQK�OmL�VXξW�FϲQJ�YϴL�ELrQ�āϲ����QąP��7UiL�SKLϘX�GRDQK�QJKLϠS�Qj\�āȶϼF�āμP�EμR�EϊQJ�TX\ϚQ�VІ�GϾQJ�
āξW�Yj�WjL�VμQ�JψQ�OLϚQ�YϴL�āξW�FЀD�7UXQJ�WkP�WKȶɳQJ�PκL�9LQFRP�%j�7ULϠX�²�7zD�WKiS�$�	�%��7UXQJ�WkP�WKȶɳQJ�PκL�9LQFRP�
&HQWHU�%j�7ULϠX�²�7zD�WKiS�&�Yj�7UXQJ�WkP�WKȶɳQJ�PκL�9LQFRP�&HQWHU�/RQJ�%LrQ��

7UiL�SKLϘX�TXϪF�WϘ

7UiL�SKLϘX�TXϪF�WϘ�Fy�JLi�WUϤ�WKHR�PϠQK�JLi�Oj�����WULϠX�ā{�OD�0В�āȶϼF�SKiW�KjQK�WURQJ�WKiQJ����QąP�������YϴL�WK϶L�KκQ�����
QąP��7UiL�SKLϘX�Qj\�NK{QJ�āȶϼF�āμP�EμR��Fy�OmL�VXξW�FϪ�āϤQK���������QąP�āȶϼF�WKDQK�WRiQ�KDL�OπQ�PϲW�QąP�

7UiL�SKLϘX�FKX\ϜQ�āϮL�TXϪF�WϘ

7UiL�SKLϘX�FKX\ϜQ�āϮL�Fy�JLi�WUϤ�Oj�����WULϠX�ā{�OD�0В�āȶϼF�SKiW�KjQK�WURQJ�WKiQJ���Yj�WKiQJ���QąP�������YϴL�WK϶L�KκQ���
QąP��7UiL�SKLϘX�Qj\�NK{QJ�āȶϼF�āμP�EμR��Fy�OmL�VXξW�FϪ�āϤQK����QąP�āȶϼF�WKDQK�WRiQ�KDL�OπQ�PϲW�QąP��7KHR�āLϚX�NKRμQ�
FЀD�WUiL�SKLϘX�FKX\ϜQ�āϮL�Qj\��FiF�WUiL�FKЀ�Fy�TX\ϚQ�FKX\ϜQ�āϮL�WUiL�SKLϘX�WKjQK�FϮ�SKπQ�SKϮ�WK{QJ�FЀD�&{QJ�W\�WKHR�PЂF�
JLi�Fy�WKϜ�āȶϼF�āLϚX�FKϢQK�YjR�QJj\���WKiQJ����KjQJ�QąP��EψW�āπX�WЄ�QJj\���WKiQJ����QąP������FKR�WϴL�QJj\���WKiQJ����
QąP������

7URQJ�QąP�������FiF�WUiL�FKЀ�ām�FKX\ϜQ�āϮL�����������ā{�OD�0В�WUiL�SKLϘX�WKjQK���������FϮ�SKLϘX�SKϮ�WK{QJ�FЀD�&{QJ�W\�
YϴL�JLi�FKX\ϜQ�āϮL��������āϬQJ�9LϠW�1DP�FϮ�SKLϘX��6Ϫ�Gȶ�WUiL�SKLϘX�FzQ�OκL�WκL�QJj\����WKiQJ����QąP������Oj�����WULϠX�ā{�
OD�0В�

7φS�āRjQ�SKiW�KjQK�FiF�WUiL�SKLϘX�Qj\�QKϊP�āiS�ЂQJ�QKX�FπX�YϚ�YϪQ�OȶX�āϲQJ�FŕQJ�QKȶ�QKX�FπX�YϪQ�āπX�Wȶ�FiF�GЊ�iQ�SKiW�
WULϜQ�EξW�āϲQJ�VμQ�Yj�FiF�GЊ�iQ�NKiF�

�L���7KHR�1JKϤ�TX\ϘW�FЀD�żκL�KϲL�āϬQJ�FϮ�ā{QJ�YjR�QJj\���WKiQJ���QąP�������żκL�KϲL�āϬQJ�FϮ�ā{QJ�ām�WK{QJ�TXD�SKȶɳQJ�iQ�
SKiW�KjQK�FϮ�SKLϘX�āϜ�WąQJ�YϪQ�FϮ�SKπQ�WЄ�QJXϬQ�WKϐQJ�Gȶ�YϪQ�FKR�FiF�FϮ�ā{QJ�KLϠQ�KЈX�WKHR�WА�OϠ�Vϸ�KЈX�Oj�����������
YϴL�WϮQJ�VϪ�YϪQ�āLϚX�OϠ�WąQJ�WKrP�Oj�������������������āϬQJ�9LϠW�1DP��7KHR�āy��VϪ�OȶϼQJ�FϮ�SKLϘX�āȶϼF�&{QJ�W\�SKiW�KjQK�
WKrP�Oj�������������FϮ�SKπQ��9LϠF�SKiW�KjQK�WKrP�FϮ�SKπQ�Qj\�OjP�WąQJ�YϪQ�FϮ�SKπQ�FЀD�&{QJ�W\�WKrP��������������������
āϬQJ�9LϠW�1DP��WKHR�PϠQK�JLi��������āϬQJ�9LϠW�1DP�FϮ�SKLϘX��

żɳQ�YϤ�WtQK��91ż

9ϩ1�&ϭ�3+ο1�ż®�*Ð3 7+Ϗ1*�'ȵ�9ϩ1 &ϭ�3+,ϗ8�48Б
48Б�.+É&�7Ѓ

�9ϩ1�&+Ͽ�6Ϸ�+Ї8
/ϻ,�1+8υ1�6$8�7+8ϗ

&+ȵ$�3+Ç1�3+ϩ,� 7ϭ1*�&ϱ1*

1ąP�WUȶϴF

6Ϫ�Gȶ�āπX�QąP

��7ąQJ�WURQJ�QąP

���/ϼL�QKXφQ��WURQJ�QąP

���7ąQJ�WЄ�FKLD�FϮ�WЂF�EϊQJ�FϮ�SKLϘX

��7ąQJ�FϮ�SKLϘX�TXВ�GR�KϼS�QKξW�NLQK�GRDQK

��*LμP�WЄ�KϼS�QKξW�NLQK�GRDQK

���7iL�SKiW�KjQK�FϮ�SKLϘX�TXВ

��7UtFK�TXВ�GЊ�SKzQJ�WjL�FKtQK

6Ϫ�Gȶ�FXϪL�QąP

1ąP�QD\

6Ϫ�Gȶ�āπX�QąP

��7ąQJ�WURQJ�QąP��L�

��/ϼL�QKXφQ��WURQJ�QąP

��7UtFK�TXВ�GЊ�SKzQJ�WjL�FKtQK

��7ąQJ�WЄ�FKX\ϜQ�āϮL�WUiL�SKLϘX��LL�

��3KiW�KjQK�FϮ�SKLϘX�āϜ�ViS�QKφS�YϴL�F{QJ�W\�FRQ

��0XD�FϮ�SKLϘX�TXВ

��0XD�F{QJ�W\�FRQ

6Ϫ�Gȶ�FXϪL�QąP
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�LL��1JRjL�UD��QKȶ�WUuQK�Ej\�WκL�7KX\ϘW�PLQK�VϪ�������WURQJ�QąP�QD\��FiF�WUiL�FKЀ�ām�FKX\ϜQ�āϮL�����������ā{�OD�0В�WUiL�SKLϘX�
WKjQK���������FϮ�SKLϘX�SKϮ�WK{QJ�FЀD�&{QJ�W\��WKHR�PϠQK�JLi��������āϬQJ�9LϠW�1DP�FϮ�SKLϘX���7KHR�āy��YϪQ�āLϚX�OϠ�FЀD�
&{QJ�W\�WąQJ�WKrP���������������āϬQJ�9LϠW�1DP��WȶɳQJ�āȶɳQJ�YϴL���������FϮ�SKLϘX�SKϮ�WK{QJ�YϴL�WκL�PϠQK�JLi��������
āϬQJ�9LϠW�1DP�FϮ�SKLϘX��Yj�WKϐQJ�Gȶ�FϮ�SKπQ�WąQJ�WKrP����������������āϬQJ�9LϠW�1DP�



����/ϻ,�Ì&+�&Ͽ$�&ϭ�żÑ1*�7+,ϛ8�6ϩ
żɳQ�YϤ�WtQK��91ż
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�L���7KHR�FiF�WKϨD�WKXφQ�Nì�JLЈD�&{QJ�W\�9LQFRP�5HWDLO��7φS�āRjQ�9LQJURXS�²�&{QJ�W\�&3��F{QJ�W\�Pϒ�Yj�PϲW�VϪ�F{QJ�W\�NKiF�
WURQJ�7φS�āRjQ�YϴL�:DUEXUJ�3LQFXV�Yj�&UHGLW�6XLVVH�YjR�FiF�QJj\����WKiQJ���QąP������Yj�QJj\����WKiQJ���QąP������
F�QJ�YϴL�FiF�VІD�āϮL�VDX�āy��&{QJ�W\�9LQFRP�5HWDLO�ām�SKiW�KjQK�������������FϮ�SKπQ�ȶX�āmL�Yj�������FϮ�SKπQ�SKϮ�WK{QJ�
FKR�:DUEXUJ�3LQFXV�Yj�&UHGLW�6XLVVH�YϴL�WϮQJ�JLi�WUϤ�VDX�NKL�WUЄ�āL�FKL�SKt�SKiW�KjQK�Oj�������WА�āϬQJ�9LϠW�1DP��&Ϯ�SKπQ�
ȶX�āmL�SKiW�KjQK�EϸL�&{QJ�W\�9LQFRP�5HWDLO�Oj�FϮ�SKπQ�ȶX�āmL�FϮ�WЂF��Fy�TX\ϚQ�KRiQ�āϮL�VDQJ�FϮ�SKπQ�SKϮ�WK{QJ�FЀD�7φS�
āRjQ�9LQJURXS�²�&{QJ�W\�&3�Yj�KȶϸQJ�PϲW�VϪ�TX\ϚQ�ȶX�āmL�NKiF�

�����4XВ�GЊ�SKzQJ�WjL�FKtQK
żɳQ�YϤ�WtQK��91ż

4XВ�GЊ�SKzQJ�WjL�FKtQK

7ϭ1*�&ϱ1*

��������������

��������������

��������������

��������������

�����&Ϯ�SKLϘX�SKϮ�WK{QJ�Yj�FϮ�SKLϘX�ȶX�āmL

�����'RDQK�WKX�EiQ�KjQJ�Yj�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ

żɳQ�YϤ�WtQK��91ż

6Ϫ�OȶϼQJ�FϮ�SKLϘX�āąQJ�Nì�SKiW�KjQK

6Ϫ�OȶϼQJ�FϮ�SKLϘX�ām�EiQ�UD�F{QJ�FK~QJ

&Ϯ�SKLϘX�SKϮ�WK{QJ

&Ϯ�SKLϘX�ȶX�āmL

6Ϫ�OȶϼQJ�FϮ�SKLϘX�āDQJ�OȶX�KjQK

&Ϯ�SKLϘX�SKϮ�WK{QJ

&Ϯ�SKLϘX�ȶX�āmL

0ϠQK�JLi�FϮ�SKLϘX�āDQJ�OȶX�KjQK���������āϬQJ�9LϠW�1DP�FϮ�SKLϘX�

�����������

�����������

929.603.679

-

�����������

836.888.541

-

�����������

�����������

700.462.055

-

�����������

656.684.696

-

7κL�QJj\����WKiQJ����QąP�������VϪ�OȶϼQJ�FϮ�SKLϘX�FЀD�&{QJ�W\�GR�FiF�F{QJ�W\�FRQ�Yj�F{QJ�W\�OLrQ�NϘW�QψP�QKȶ�VDX�

&{QJ�W\�QψP������������FϮ�SKLϘX��WURQJ�āy�����������FϮ�SKLϘX�āDQJ�āȶϼF�VІ�GϾQJ�OjP�WjL�VμQ�āμP�EμR�FKR�PϲW�NKRμQ�
YD\�FKX\ϜQ�āϮL�FЀD�&{QJ�W\�1DP�+j�1ϲL��F{QJ�W\�FRQ��7KX\ϘW�PLQK�VϪ���������

&{QJ�W\�+RjQJ�*LD��F{QJ�W\�FRQ��QψP������������FϮ�SKLϘX��WURQJ�āy������������FϮ�SKLϘX�āDQJ�āȶϼF�VІ�GϾQJ�OjP�WjL�VμQ�
āμP�EμR�FKR�NKRμQ�YD\�WЄ�1JkQ�KjQJ�70&3�&{QJ�WKȶɳQJ�9LϠW�1DP�FЀD�&{QJ�W\�6jL�żϬQJ��F{QJ�W\�FRQ��7KX\ϘW�PLQK�VϪ�
�����������������FϮ�SKLϘX�āDQJ�āȶϼF�VІ�GϾQJ�OjP�WjL�VμQ�āμP�EμR�FKR�QJKĤD�YϾ�SKμL�WUμ�FЀD�&{QJ�W\�7iP�FRQ�6ȶ�7І��
F{QJ�W\�OLrQ�NϘW������������FϮ�SKLϘX�āDQJ�āȶϼF�VІ�GϾQJ�OjP�WjL�VμQ�āμP�EμR�FKR�NKRμQ�SKμL�WUμ�QKj�FXQJ�FξS�SKiW�VLQK�
WЄ�āLϚX�NKRμQ�&{QJ�W\�+RjQJ�*LD�PXD�KjQJ�WUμ�FKφP��Yj���������FϮ�SKLϘX�āDQJ�āȶϼF�VІ�GϾQJ�OjP�WjL�VμQ�āμP�EμR�FKR�
QJKĤD�YϾ�NKiF�FЀD�&{QJ�W\�+RjQJ�*LD��

&{QJ�W\�9LQSHDUO�+ϲL�$Q��F{QJ�W\�FRQ��QψP�����������FϮ�SKLϘX��Yj

&{QJ�W\�%ż6�;DYLQFR��F{QJ�W\�FRQ��QψP������������FϮ�SKLϘX��WURQJ�āy������������FϮ�SKLϘX�āDQJ�āȶϼF�VІ�GϾQJ�OjP�WjL�
VμQ�āμP�EμR�FKR�NKRμQ�YD\�KϼS�YϪQ�TXϪF�WϘ�FЀD�&{QJ�W\��7KX\ϘW�PLQK�VϪ���������

�����&Ϯ�SKLϘX�TXВ

6Ϫ�Gȶ�āπX�QąP

*yS�YϪQ�WЄ�FϮ�ā{QJ�WKLϜX�VϪ��L�

/ϼL�tFK�FЀD�FϮ�ā{QJ�WKLϜX�VϪ�SKiW�VLQK�WЄ�YLϠF�7φS�āRjQ�PXD�FϮ�SKπQ�WURQJ�
F{QJ�W\�FRQ

*LμP�OϼL�tFK�FЀD�FϮ�ā{QJ�WKLϜX�VϪ�GR�U~W�YϪQ

3KπQ�FKLD�FKR�FϮ�ā{QJ�WKLϜX�VϪ�GR�WiL�SKiW�KjQK�FϮ�SKLϘX�TXВ�EϸL�F{QJ�W\�FRQ

/ϼL�QKXφQ�VDX�NKL�KϼS�QKξW

*Li�SKt�PXD�WKrP�FϮ�SKπQ�WURQJ�F{QJ�W\�FRQ�āȶϼF�FKLD�FKR�FϮ�ā{QJ�WKLϜX�VϪ�

7KD\�āϮL�OϼL�tFK�FЀD�FϮ�ā{QJ�WKLϜX�VϪ�GR�7φS�āRjQ�PXD�WKrP�FϮ�SKπQ�WURQJ�
F{QJ�W\�FRQ�KLϠQ�KЈX�

&KLD�FϮ�WЂF�FKR�FϮ�ā{QJ�WKLϜX�VϪ

*LμP�OϼL�tFK�FЀD�FϮ�ā{QJ�WKLϜX�VϪ�WURQJ�&{QJ�W\�3)9�GR�ViS�QKφS�YϴL�7φS�āRjQ�
9LQJURXS

7ąQJ�OϼL�tFK�FЀD�FϮ�ā{QJ�WKLϜX�VϪ�GR�KuQK�WKjQK�WKrP�FiF�F{QJ�W\�FRQ�NKL�ViS�
QKφS�YϴL�&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�9LQSHDUO

*LμP�OϼL�tFK�FЀD�FϮ�ā{QJ�WKLϜX�VϪ�GR�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�F{QJ�W\�FRQ

*LμP�OϼL�tFK�FЀD�FϮ�ā{QJ�WKLϜX�VϪ�WURQJ�&{QJ�W\�7KjQK�SKϪ�+RjQJ�*LD�GR�ViS�
QKφS�YϴL�&{QJ�W\�9LQSHDUO

6Ϫ�Gȶ�FXϪL�QąP

����'2$1+�7+8�

żɳQ�YϤ�WtQK��91ż

������������������
14.657.846.833.066
1.798.711.062.674
1.600.165.486.836
286.917.398.734
1.676.808.280
3.837.671.011
30.113.372.615

���������������
�

���������������

������������������
14.657.846.833.066
1.798.711.062.674
1.598.573.038.093
286.917.398.734
1.639.469.513
3.837.671.011
30.113.372.615

�����������������
5.335.595.152.814
1.225.842.939.796
1.179.071.603.163
147.590.588.627

-
-

19.916.142.043

���������������
�

���������������

�����������������
5.333.744.304.037
1.225.842.939.796
�������������������
����������������

��
-

19.209.818.738

7ϮQJ�GRDQK�WKX�
'RDQK�WKX�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�EξW�āϲQJ�VμQ
'RDQK�WKX�FKR�WKXr�EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�Yj�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�OLrQ�TXDQ
'RDQK�WKX�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�NKiFK�VκQ��GX�OϤFK��YXL�FKɳL�JLμL�WUt�Yj�GϤFK�YϾ�NKiF
'RDQK�WKX�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�EϠQK�YLϠQ�Yj�FiF�GϤFK�YϾ�OLrQ�TXDQ
'RDQK�WKX�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�EiQ�Oϔ
'RDQK�WKX�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�JLiR�GϾF�Yj�FiF�GϤFK�YϾ�OLrQ�TXDQ
'RDQK�WKX�FiF�GϤFK�YϾ�NKiF

&iF�NKRμQ�JLμP�WUЄ�GRDQK�WKX
&KLϘW�NKξX�WKȶɳQJ�PκL
*LμP�WUЄ�GRDQK�WKX�

'RDQK�WKX�WKXπQ
'RDQK�WKX�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�EξW�āϲQJ�VμQ
'RDQK�WKX�FKR�WKXr�EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�Yj�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�OLrQ�TXDQ
'RDQK�WKX�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�NKiFK�VκQ��GX�OϤFK��YXL�FKɳL�JLμL�WUt�Yj�GϤFK�YϾ�NKiF
'RDQK�WKX�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�EϠQK�YLϠQ�Yj�FiF�GϤFK�YϾ�OLrQ�TXDQ
'RDQK�WKX�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�EiQ�Oϔ
'RDQK�WKX�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�JLiR�GϾF
'RDQK�WKX�FiF�GϤFK�YϾ�NKiF

�6ϩ�&8ϩ,�1Ą0 6ϩ�żο8�1Ą0

�6ϩ�&8ϩ,�1Ą0 6ϩ�żο8�1Ą0

1Ą0�1$< 1Ą0�75ȵϳ&

1Ą0�1$< 1Ą0�75ȵϳ&
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����*,É�9ϩ1�+1*�%É1�9�&81*�&ν3�'ϣ&+�9Ͻ
żɳQ�YϤ�WtQK��91ż
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*Li�YϪQ�EξW�āϲQJ�VμQ�ām�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ

&KL�SKt�WЄ�YLϠF�FKR�WKXr�EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�Yj�FXQJ�FξS�FiF�GϤFK�YϾ�OLrQ�TXDQ

*Li�YϪQ�GϤFK�YϾ�NKiFK�VκQ��GX�OϤFK��YXL�FKɳL�JLμL�WUt�Yj�GϤFK�YϾ�NKiF

*Li�YϪQ�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�EϠQK�YLϠQ�Yj�FiF�GϤFK�YϾ�OLrQ�TXDQ

*Li�YϪQ�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�EiQ�Oϔ

*Li�YϪQ�WЄ�YLϠF�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�JLiR�GϾF

*Li�YϪQ�NKiF

7ϭ1*�&ϱ1*

����&+,�3+Ì�7,�&+Ì1+
żɳQ�YϤ�WtQK��91ż
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�����������������

&KL�SKt�OmL�YD\

/ϰ�FKrQK�OϠFK�WА�JLi�FKȶD�WKЊF�KLϠQ

/ϰ�FKrQK�OϠFK�WА�JLi�ām�WKЊF�KLϠQ�

'Њ�SKzQJ�JLμP�JLi�FiF�NKRμQ�āπX�Wȶ

&KL�SKt�SKiW�KjQK�WUiL�SKLϘX�Yj�FiF�NKRμQ�YD\�SKkQ�EϮ�WURQJ�QąP

/ϰ�WЄ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�FiF�NKRμQ�āπX�Wȶ

&KL�SKt�WjL�FKtQK�NKiF

7ϭ1*�&ϱ1*

����7+8�1+υ3�9�&+,�3+Ì�.+É&
żɳQ�YϤ�WtQK��91ż
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��������������

7KX�QKφS�NKiF

7KX�QKφS�WЄ�WKDQK�Oì�WjL�VμQ�FϪ�āϤQK�

7KX�QKφS�WЄ�SKκW�KϼS�āϬQJ

7KX�QKφS�NKiF

&KL�SKt�NKiF

&KL�SKt�WKDQK�Oì�WjL�VμQ�FϪ�āϤQK�

&Kt�SKt�SKκW�YL�SKκP�KϼS�āϬQJ�Yj�SKκW�NKiF

&KL�SKt�NKiF

/ϼL�QKXφQ�NKiF

1Ą0�1$< 1Ą0�75ȵϳ&

1Ą0�1$< 1Ą0�75ȵϳ&

1Ą0�1$< 1Ą0�75ȵϳ&

'RDQK�WKX�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�EξW�āϲQJ�VμQ�WURQJ�QąP�FKЀ�\ϘX�SKiW�VLQK�WЄ�YLϠF�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�TX\ϚQ�VІ�GϾQJ�āξW�F�QJ�YϴL�
Kκ�WπQJ�NВ�WKXφW�FЀD�KκQJ�PϾF�ELϠW�WKЊ�FЀD�'Њ�iQ�NKX�ā{�WKϤ�9LQKRPHV�5LYHUVLGH�FKR�FiF�QKj�āπX�Wȶ�WKЂ�FξS�Yj�WЄ�YLϠF�EjQ�
JLDR�FiF�FąQ�Kϲ�WKXϲF�GЊ�iQ�7LPHV�&LW\�Yj�5R\DO�&LW\�

�L���%DR�JϬP�WURQJ�WKX�QKφS�WЄ�KRκW�āϲQJ�WKDQK�Oì�FiF�NKRμQ�āπX�Wȶ�Oj�NKRμQ�OmL�������WА�āϬQJ�9LϠW�1DP�WЄ�YLϠF�FKX\ϜQ�
QKȶϼQJ�WRjQ�Eϲ�NKRμQ�āπX�Wȶ�YjR�&{QJ�W\�7ȶɳQJ�/DL�FKR�PϲW�āϪL�WiF�GRDQK�QJKLϠS�ErQ�QJRjL��7KX\ϘW�PLQK�VϪ������

����3+ο1�/®,�7Ѓ�&Ñ1*�7<�/,È1�.ϗ7
żɳQ�YϤ�WtQK��91ż
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��������������

&{QJ�W\�%r�W{QJ�1JRκL�WKȶɳQJ

&{QJ�W\�7iP�FRQ�6ȶ�WІ

&{QJ�W\�7KjQK�SKϪ�;DQK

&{QJ�W\�'X�OϤFK�9LϠW�1DP�

&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�9LHWWURQLFV�żϪQJ�żD�

&{QJ�W\�żκL�$Q

&{QJ�W\�%ż6�7KąQJ�/RQJ

7ϭ1*�&ϱ1*

�����'RDQK�WKX�KRκW�āϲQJ�WjL�FKtQK�
żɳQ�YϤ�WtQK��91ż
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�����������������

/mL�WLϚQ�JІL�Yj�FKR�YD\

+RjQ�QKφS�GЊ�SKzQJ�JLμP�JLi�WUϤ�āπX�Wȶ

/mL�FKrQK�OϠFK�WА�JLi�FKȶD�WKЊF�KLϠQ

/mL�FKrQK�OϠFK�WА�JLi�ām�WKЊF�KLϠQ

7KX�QKφS�WЄ�KRκW�āϲQJ�āπX�Wȶ

7KX�QKφS�WЄ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�FϮ�SKπQ��L�

7KX�QKφS�WjL�FKtQK�NKiF

7ϭ1*�&ϱ1*

�����'RDQK�WKX�Yj�FKL�SKt�OLrQ�TXDQ�āϘQ�EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ
żɳQ�YϤ�WtQK��91ż

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

��������������
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7KX�QKφS�FKR�WKXr�EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�

&KL�SKt�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�WUЊF�WLϘS�FЀD�FiF�EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�WκR�WKX�
QKφS�FKR�WKXr�WURQJ�QąP

&KL�SKt�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�WUЊF�WLϘS�FЀD�FiF�EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�NK{QJ�WκR�
WKX�QKφS�FKR�WKXr�WURQJ�QąP

7KX�QKφS�NLQK�GRDQK�EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�

1Ą0�1$< 1Ą0�75ȵϳ&

1Ą0�1$< 1Ą0�75ȵϳ&

1Ą0�1$< 1Ą0�75ȵϳ&
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�����&KL�SKt�WKXϘ�71'1
żɳQ�YϤ�WtQK��91ż
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&KL�SKt�WKXϘ�71'1�KLϠQ�KjQK

żLϚX�FKϢQK�WKXϘ�71'1�WUtFK�WKLϘX�QąP�WUȶϴF�

7KX�QKφS�WKXϘ�71'1�KRmQ�OκL

żɳQ�YϤ�WtQK��91ż
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/ϼL�QKXφQ�WKXπQ�WUȶϴF�WKXϘ

&iF�NKRμQ�āLϚX�FKϢQK�WąQJ��JLμP�

&KL�SKt�WЄ�WKLϠQ

*Li�YϪQ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�EξW�āϲQJ�VμQ�FKȶD�āπ\�āЀ�FKЂQJ�WЄ

&KrQK�OϠFK��OmL��Oϰ�WЄ�YLϠF�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�FϮ�SKπQ�WURQJ�F{QJ�W\�FRQ�Yj�F{QJ�W\�
OLrQ�NϘW�WUrQ�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�VR�YϴL�EiR�FiR�WjL�FKtQK�ULrQJ

3KkQ�EϮ�OϼL�WKϘ�WKȶɳQJ�PκL�

3KkQ�EϮ�TX\ϚQ�WKXr�āξW

7KX�QKφS�WЄ�FϮ�WЂF

3KπQ�OmL�WURQJ�F{QJ�W\�OLrQ�NϘW�

7KX�QKφS�WЄ�WiL�SKiW�KjQK�FϮ�SKLϘX�TXВ�EϸL�F{QJ�W\�FRQ

&KrQK� OϠFK�GR�āiQK�JLi� OκL� TX\ϚQ� VІ�GϾQJ�āξW� FKR� FiF�ELϠW� WKЊ�ām�EiQ� WκL�
9LQSHDUO�żj�1ώQJ

&KL�SKt�Kϰ�WUϼ�FKR�āϪL�WiF�WKHR�KϼS�āϬQJ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�FϮ�SKπQ�F{QJ�W\�;DYLQFR

żLϚX�FKϢQK�WLϚQ�SKκW�KjQK�FKtQK�QąP�WUȶϴF

&KL�SKt�WκP�WK϶L�NK{QJ�āȶϼF�NKξX�WUЄ�OLrQ�TXDQ�āϘQ�EξW�āϲQJ�VμQ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ

/ϰ�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�FKȶD�WKЊF�KLϠQ�WUrQ�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW

&iF�NKRμQ�NKiF

/ϼL�QKXφQ�āLϚX�FKϢQK�FKȶD�WUЄ�FKX\ϜQ�Oϰ�Yj�WUȶϴF�WKXϘ

/ϰ�FЀD�FiF�F{QJ�W\�FRQ

/ϰ�QąP�WUȶϴF�FKX\ϜQ�VDQJ

7KX�QKφS�FKϤX�WKXϘ�ȶϴF�WtQK�QąP�Qj\

7URQJ�āy�

7KX�QKφS�FKϤX�WKXϘ�VXξW������KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�WK{QJ�WKȶ϶QJ�Yj�NKiF�

7KX�QKφS�FKϤX�WKXϘ�VXξW������KRκW�āϲQJ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�EξW�āϲQJ�VμQ�

7KX�QKφS�FKϤX�WKXϘ�VXξW�������

7KX�QKφS�FKϤX�WKXϘ�VXξW�����KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�GϤFK�YϾ�QKj�KjQJ��NKiFK�VκQ�
FЀD�&{QJ�W\�71++�079�9LQSHDUO�

/ϰ�NK{QJ�āȶϼF�E��WUЄ�YjR�WKX�QKφS�WtQK�WKXϘ

&KL�SKt�WKXϘ�71'1�ȶϴF�WtQK�QąP�QD\

żLϚX�FKϢQK�ȶX�āmL�WKXϘ�71'1

żLϚX�FKϢQK�WЄ�WiL�SKiW�KjQK�FϮ�SKLϘX�TXВ�EϸL�F{QJ�W\�FRQ�āȶϼF�KκFK�WRiQ�JLμP�
WKϐQJ�Gȶ�YϪQ�FϮ�SKπQ

&KL�SKt�WKXϘ�71'1�ȶϴF�WtQK�QąP�QD\

żLϚX�FKϢQK�FKL�SKt�WKXϘ�71'1�GR�JKL�QKφQ�WKLϘX�QąP�WUȶϴF

&KL�SKt�WKXϘ�71'1�ȶϴF�WtQK�QąP�QD\�VDX�NKL�āLϚX�FKϢQK

����&+,�3+Ì�6λ1�;8ν7��.,1+�'2$1+�7+(2�<ϗ8�7ϩ

����7+8ϗ�7+8�1+υ3�'2$1+�1*+,ϟ3

żɳQ�YϤ�WtQK��91ż
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&KL�SKt�QJX\rQ�YφW�OLϠX

&KL�SKt�SKiW�WULϜQ�EξW�āϲQJ�VμQ�āϜ�EiQ

&KL�SKt�QKkQ�F{QJ

&KL�SKt�NKξX�KDR�

&KL�SKt�GϤFK�YϾ�PXD�QJRjL

&KL�SKt�NKiF��EDR�JϬP�FKL�SKt�WjL�FKtQK�

7ϭ1*�&ϱ1*

7KXϘ�VXξW�WKXϘ�WKX�QKφS�GRDQK�QJKLϠS��´71'1µ��iS�GϾQJ�FKR�&{QJ�W\�Yj�FiF�F{QJ�W\�FRQ�WURQJ�7φS�āRjQ�Oj�����OϼL�QKXφQ�
FKϤX�WKXϘ��QJRκL�WUЄ�FiF�WUȶ϶QJ�KϼS�VDX�āk\�

&{QJ�W\�71++�0ϲW�WKjQK�YLrQ�9LQSHDUO�āDQJ�āπX�Wȶ�FiF�GЊ�iQ�WκL�āμR�+zQ�7UH��SKȶ϶QJ�9ĤQK�1JX\rQ��WKjQK�3KϪ�1KD�7UDQJ��
WϢQK�.KiQK�+zD��&iF�GЊ�iQ�Qj\�ām�āȶϼF�8%1'�WϢQK�FξS�FiF�*Lξ\�FKЂQJ�QKφQ�ȶX�āmL�āπX�Wȶ�Yj�*Lξ\�FKЂQJ�QKφQ�āπX�Wȶ��
7KHR�*Lξ\�FKЂQJ�QKφQ�ȶX�āmL�āπX�Wȶ�VϪ������8%�GR�Ͽ\�EDQ�QKkQ�GkQ�WϢQK�.KiQK�+zD�FξS��&{QJ�W\�71++�0ϲW�WKjQK�YLrQ�
9LQSHDUO�Fy�QJKĤD�YϾ�QϲS�WKXϘ�WKX�QKφS�GRDQK�QJKLϠS��´71'1µ��YϴL�WKXϘ�VXξW�����WUrQ�WKX�QKφS�FKϤX�WKXϘ�Yj�āȶϼF�PLϞQ�WKXϘ�
71'1���QąP�NϜ�WЄ�QąP�Fy�WKX�QKφS�FKϤX�WKXϘ�Yj�āȶϼF�JLμP�����WURQJ���QąP�WLϘS�WKHR�āϪL�YϴL�FiF�KRκW�āϲQJ�āąQJ�Nì�WURQJ�
JLξ\�SKpS�āπX�Wȶ��7X\�QKLrQ��FiF�GЊ�iQ�Qj\�WKXϲF�āϤD�EjQ�Fy�āLϚX�NLϠQ�NLQK�WϘ���[m�KϲL�āϐF�ELϠW�NKy�NKąQ�WKHR�TX\�āϤQK�WκL�1JKϤ�
āϤQK�VϪ����������1ż�&3�QJj\����WKiQJ����QąP������FЀD�&KtQK�SKЀ�KȶϴQJ�GτQ�WKXϘ�71'1��&ąQ�FЂ�7K{QJ�Wȶ����������77�
%7&�QJj\����WKiQJ����QąP������FЀD�%ϲ�7jL�FKtQK�KȶϴQJ�GτQ�WKXϘ�71'1��&{QJ�W\�71++�0ϲW�WKjQK�YLrQ�9LQSHDUO�āȶϼF�
FKX\ϜQ�VDQJ�KȶϸQJ�ȶX�āmL�WKXϘ�71'1�WKHR�TX\�āϤQK�WκL�7K{QJ�Wȶ����������77�%7&�YϴL�WKXϘ�VXξW�ȶX�āmL�����WURQJ����QąP�
āπX�WLrQ�NϜ�WЄ�NKL�Fy�GRDQK�WKX��āȶϼF�PLϞQ�WKXϘ�WKX�QKφS�WURQJ�YzQJ���QąP�NϜ�WЄ�QąP�āπX�WLrQ�F{QJ�W\�Fy�OϼL�QKXφQ�FKϤX�WKXϘ�
Yj�JLμP�����FKR���QąP�WLϘS�WKHR�āϪL�YϴL�OϼL�QKXφQ�FKϤX�WKXϘ�WЄ�FiF�GЊ�iQ�āπX�Wȶ�WκL�āμR�+zQ�7UH��1ąP�āπX�WLrQ�&{QJ�W\�71++�
0ϲW�WKjQK�YLrQ�9LQSHDUO�Fy�GRDQK�WKX�Oj�QąP������Yj�QąP�āπX�WLrQ�F{QJ�W\�Qj\�Fy�OϼL�QKXφQ�FKϤX�WKXϘ�Oj�QąP�������GR�āy�
WKXϘ�VXξW�WKXϘ�WKX�QKφS�GRDQK�QJKLϠS�iS�GϾQJ�FKR�QąP�WjL�FKtQK�NϘW�WK~F�QJj\����WKiQJ����QąP������Oj����

&{QJ�W\�71++�0ϲW�WKjQK�YLrQ�9LQSHDUO�żj�1ώQJ�āȶϼF�PLϞQ�WKXϘ�71'1�WURQJ���QąP�WtQK�WЄ�QąP�āπX�WLrQ�NLQK�GRDQK�Fy�OϼL�
QKXφQ�FKϤX�WKXϘ�Yj�āȶϼF�JLμP�����āϪL�YϴL�WKXϘ�VXξW�WKXϘ�71'1�iS�GϾQJ�FKR�&{QJ�W\�Qj\�WURQJ���QąP�WLϘS�WKHR�āϪL�YϴL�OϼL�
QKXφQ�WKX�āȶϼF�WЄ�FiF�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�SK��KϼS�YϴL�*Lξ\�&KЂQJ�QKφQ�żπX�Wȶ��&{QJ�W\�Fy�QJKĤD�YϾ�QϲS�WKXϘ�WKX�QKφS�
GRDQK�QJKLϠS��´WKXϘ�71'1µ��YϴL�WKXϘ�VXξW�EϊQJ�����OϼL�QKXφQ�WKX�āȶϼF�WURQJ�YzQJ����QąP�NϜ�WЄ�EψW�āπX�KRκW�āϲQJ�Yj�����
OϼL�QKXφQ�WKX�āȶϼF�FKR�FiF�QąP�VDX�āy��0ЂF�WKXϘ�VXξW�WKXϘ�WKX�QKφS�GRDQK�QJKLϠS�iS�GϾQJ�FKR�QąP�WjL�FKtQK�NϘW�WK~F�QJj\�
���WKiQJ����QąP������Oj�����

&KL�QKiQK�%ϠQK�YLϠQ�āD�NKRD�TXϪF�WϘ�9LQPHF�FЀD�&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�3KiW�WULϜQ�ż{�WKϤ�1DP�+j�1ϲL��F{QJ�W\�FRQ��āȶϼF�KȶϸQJ�
ȶX�āmL�WKXϘ�71'1�WKHR�&{QJ�YąQ�VϪ�������&7�+7U�QJj\����WKiQJ����QąP������FЀD�7ϮQJ�&ϾF�WKXϘ�YϴL�WKXϘ�VXξW�ȶX�āmL�����
WURQJ�VXϪW�WK϶L�JLDQ�KRκW�āϲQJ��

&{QJ�W\�71++�PϲW�WKjQK�YLrQ�9LQVFKRRO�āȶϼF�PLϞQ�WKXϘ�71'1�WURQJ���QąP�WtQK�WЄ�QąP�āπX�WLrQ�NLQK�GRDQK�Fy�OϼL�QKXφQ�
FKϤX�WKXϘ�Yj�āȶϼF�JLμP�����WKXϘ�VXξW�WKXϘ�71'1�WURQJ���QąP�WLϘS�WKHR�āϪL�YϴL�OϼL�QKXφQ�WKX�āȶϼF�WЄ�FiF�KRκW�āϲQJ�NLQK�
GRDQK�SK��KϼS�YϴL�*Lξ\�&KЂQJ�QKφQ�āąQJ�Nì�NLQK�GRDQK��&{QJ�W\�Fy�QJKĤD�YϾ�QϲS�WKXϘ�71'1�YϴL�WKXϘ�VXξW�����FKR�FiF�
QąP�VDX�āy�

0ϲW�VϪ�F{QJ�W\�WURQJ�7φS�āRjQ�Fy�GRDQK�WKX�WURQJ�QąP������NK{QJ�TXi����WА�āϬQJ�āDQJ�āȶϼF�iS�GϾQJ�WKXϘ�VXξW�WKXϘ�71'1�
����NϜ�WЄ�QJj\���WKiQJ���QąP������WKHR�TX\�āϤQK�WκL�7K{QJ�Wȶ����������77�%7&�QJj\����WKiQJ����QąP������FЀD�%ϲ�7jL�
FKtQK�YϚ�YLϠF�KȶϴQJ�GτQ�WKL�KjQK�1JKϤ�āϤQK�VϪ���������1ż�&3�QJj\����WKiQJ���QąP������FЀD�&KtQK�SKЀ�TX\�āϤQK�FKL�WLϘW�WKL�
KjQK�PϲW�VϪ�āLϚX�FЀD�OXφW�VІD�āϮL��EϮ�VXQJ�PϲW�VϪ�āLϚX�FЀD�/XφW�7KXϘ�71'1�

&iF�EiR�FiR�WKXϘ�FЀD�&{QJ�W\�Yj�FiF�F{QJ�W\�FRQ�Vϖ�FKϤX�VЊ�NLϜP�WUD�FЀD�Fɳ�TXDQ�WKXϘ��'R�YLϠF�iS�GϾQJ�OXφW�Yj�FiF�TXL�āϤQK�
YϚ�WKXϘ�āϪL�YϴL�FiF�ORκL�QJKLϠS�YϾ�NKiF�QKDX�Fy�WKϜ�āȶϼF�JLμL�WKtFK�WKHR�QKLϚX�FiFK�NKiF�QKDX��VϪ�WKXϘ�āȶϼF�WUuQK�Ej\�WUrQ�
FiF�EiR�FiR�WjL�FKtQK�Fy�WKϜ�Vϖ�EϤ�WKD\�āϮL�WKHR�TX\ϘW�āϤQK�FXϪL�F�QJ�FЀD�Fɳ�TXDQ�WKXϘ�

7KXϘ�WKX�QKφS�GRDQK�QJKLϠS�KLϠQ�KjQK�SKμL�WUμ�āȶϼF�[iF�āϤQK�GЊD�WUrQ�WKX�QKφS�FKϤX�WKXϘ�FЀD�NЌ�KLϠQ�WκL��7KX�QKφS�FKϤX�
WKXϘ�NKiF�YϴL�WKX�QKφS�āȶϼF�EiR�FiR�WURQJ�EiR�FiR�NϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�Yu�WKX�QKφS�FKϤX�WKXϘ�NK{QJ�EDR�JϬP�FiF�
NKRμQ�PϾF�WKX�QKφS�FKϤX�WKXϘ�KD\�FKL�SKt�āȶϼF�NKξX�WUЄ�FKR�PϾF�ātFK�WtQK�WKXϘ�WURQJ�FiF�NЌ�NKiF�Yj�FŕQJ�NK{QJ�EDR�JϬP�
FiF�NKRμQ�PϾF�NK{QJ�SKμL�FKϤX�WKXϘ�KD\�NK{QJ�āȶϼF�NKξX�WUЄ�FKR�PϾF�ātFK�WtQK�WKXϘ��7KXϘ�WKX�QKφS�GRDQK�QJKLϠS�KLϠQ�KjQK�
SKμL�WUμ�FЀD�&{QJ�W\�Yj�FiF�F{QJ�W\�FRQ�āȶϼF�WtQK�WKHR�WKXϘ�VXξW�ām�EDQ�KjQK�āϘQ�QJj\�NϘW�WK~F�NЌ�NϘ�WRiQ�

%μQJ�āϪL�FKLϘX�OϼL�QKXφQ�NϘ�WRiQ�FЀD�7φS�āRjQ�YϴL�OϼL�QKXφQ�FKϤX�WKXϘ�āȶϼF�WUuQK�Ej\�GȶϴL�āk\�

1Ą0�1$< 1Ą0�75ȵϳ&

1Ą0�1$< 1Ą0�75ȵϳ&

1Ą0�1$< 1Ą0�75ȵϳ&
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�����7KXϘ�WKX�QKφS�KRmQ�OκL�FKȶD�āȶϼF�JKL�QKφQ

/ϰ�FKX\ϜQ�VDQJ�WЄ�QąP�WUȶϴF

&{QJ�W\�Pϒ�Yj�FiF�F{QJ�W\�FRQ�āȶϼF�SKpS�FKX\ϜQ�FiF�NKRμQ�Oϰ�WtQK�WKXϘ�VDQJ�NЌ�VDX�āϜ�E��WUЄ�YϴL�OϼL�QKXφQ�WKX�āȶϼF�
WURQJ�YzQJ���QąP�NϜ�WЄ�VDX�QąP�SKiW�VLQK�NKRμQ�Oϰ�āy��7κL�QJj\�NϘW�WK~F�NЌ�NϘ�WRiQ�QąP��FiF�F{QJ�W\�FRQ�FЀD�&{QJ�W\�Fy�
FiF�NKRμQ�Oϰ�Oŕ\�NϘ�YϴL�WϮQJ�JLi�WUϤ�Oj�����������������āϬQJ�9LϠW�1DP�Fy�WKϜ�VІ�GϾQJ�āϜ�E��WUЄ�YϴL�OϼL�QKXφQ�SKiW�VLQK�
WURQJ�WURQJ�WȶɳQJ�ODL�

/ϰ�WtQK�WKXϘ�ȶϴF�WtQK�WKHR�W϶�NKDL�WKXϘ�FЀD�FiF�F{QJ�W\�FRQ�FKȶD�āȶϼF�Fɳ�TXDQ�WKXϘ�āϤD�SKȶɳQJ�TX\ϘW�WRiQ�YjR�QJj\�NϘW�
WK~F�NЌ�NϘ�WRiQ�QąP��7φS�āRjQ�FKȶD�JKL�QKφQ�WjL�VμQ�WKXϘ�WKX�QKφS�KRmQ�OκL�FKR�SKπQ�Oϰ�Oŕ\�NϘ�QrX�WUrQ�GR�NK{QJ�WKϜ�GЊ�
WtQK�āȶϼF�FKψF�FKψQ�OϼL�QKXφQ�WURQJ�WȶɳQJ�ODL�FЀD�FiF�F{QJ�W\�FRQ�WκL�WK϶L�āLϜP�Qj\�

&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�7φS�āRjQ�
żπX�Wȶ�9LϠW�1DP

&{QJ�W\�'X�OϤFK�9LϠW�1DP�

&{QJ�W\�7KjQK�SKϪ�;DQK

&{QJ�W\�żLϠQ�WІ�+j�1ϲL

&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�żπX�Wȶ�;k\�
GЊQJ�żκL�$Q

&�QJ�FKЀ�Vϸ�KЈX

&{QJ�W\�OLrQ�NϘW��āϘQ�QJj\�
���WKiQJ���QąP������

&{QJ�W\�OLrQ�NϘW

&Ϯ�ā{QJ�OϴQ�FЀD�F{QJ�W\�
FRQ

&{QJ�W\�OLrQ�NϘW��āϘQ�QJj\�
���WKiQJ���QąP������
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3Kt�TXμQ�Oì�Yj�GϤFK�YϾ�SKμL�WKX
3Kt�TXμQ�Oì�Yj�GϤFK�YϾ�ām�WKX
&iF�NKRμQ�WKDQK�WRiQ�SKμL�WKX�NKiF
&iF�NKRμQ�QKφQ�WLϚQ�SKμL�WUμ�NKiF

&iF�NKRμQ�WKDQK�WRiQ�SKμL�WKX�NKiF
&iF�NKRμQ�QKφQ�WLϚQ�SKμL�WUμ�NKiF

7κP�ЂQJ�WKHR�KϼS�āϬQJ�KϼS�WiF�āπX�Wȶ
0XD�FϮ�SKπQ�SKμL�WUμ
0XD�FϮ�SKπQ�ām�WUμ

/mL�SKμL�WKX
/mL�ām�WKX
&iF�NKRμQ�WKDQK�WRiQ�SKμL�WKX�NKiF
&iF�NKRμQ�QKφQ�WLϚQ�SKμL�WUμ�NKiF

1KφQ�JϪF�YD\
7Uμ�JϪF�YD\
/mL�SKμL�WUμ
7KDQK�WRiQ�OmL�YD\

&{QJ�W\�7iP�FRQ�6ȶ�WІ &{QJ�W\�OLrQ�NϘW �������������

�������������

7LϚQ�WKXr�Yj�SKt�GϤFK�YϾ�SKμL�WKX

����1*+,ϟ3�9Ͻ�9ϳ,�&É&�%È1�/,È1�48$1

1KЈQJ�JLDR�GϤFK�WUϦQJ�\ϘX�FЀD�7φS�āRjQ�YϴL�FiF�ErQ�OLrQ�TXDQ�WURQJ�QąP�EDR�JϬP�

&iF�āLϚX�NLϠQ�Yj�āLϚX�NKRμQ�FЀD�FiF�JLDR�GϤFK�YϴL�FiF�ErQ�OLrQ�TXDQ�

7URQJ�QąP��7φS�āRjQ�ām�FXQJ�FξS�FiF�NKRμQ�YD\�FKR�FiF�ErQ�OLrQ�TXDQ�YϴL�OmL�VXξW�WЄ�����QąP�āϘQ�����QąP�Yj�QKφQ�FiF�NKRμQ�
YD\�WЄ�FiF�ErQ�OLrQ�TXDQ�YϴL�OmL�VXξW�����QąP��7φS�āRjQ�WURQJ�QąP�FŕQJ�ām�EiQ�KjQJ�Yj�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�FŕQJ�QKȶ�PXD�KjQJ�
Yj�VІ�GϾQJ�GϤFK�YϾ�FKR�WЄ�FiF�ErQ�OLrQ�TXDQ�WKHR�PЂF�JLi�EiQ�QLrP�\ϘW�WK{QJ�WKȶ϶QJ�

7URQJ�QąP��7φS�āRjQ�NK{QJ�WUtFK�OφS�GЊ�SKzQJ�SKμL�WKX�NKy�āzL�FKR�FiF�NKRμQ�SKμL�WKX�WЄ�FiF�ErQ�OLrQ�TXDQ��QJj\����WKiQJ����
QąP�������NK{QJ���9LϠF�āiQK�JLi�Qj\�āȶϼF�WKЊF�KLϠQ�KjQJ�NЌ�WK{QJ�TXD�YLϠF�[HP�[pW�NKμ�QąQJ�WjL�FKtQK�Yj�WKϤ�WUȶ϶QJ�KRκW�āϲQJ�
FЀD�FiF�ErQ�OLrQ�TXDQ�

&iF�NKRμQ�SKμL�WKX�Yj�SKμL�WUμ�YϴL�FiF�ErQ�OLrQ�TXDQ�WκL�QJj\����WKiQJ����QąP������QKȶ�VDX�

3KμL�WKX�NKiFK�KjQJ��7KX\ϘW�PLQK�VϪ���

&{QJ�W\�żLϠQ�WІ�+j�1ϲL &Ϯ� ā{QJ� OϴQ� FЀD� F{QJ� W\�
FRQ

��������������

���������������

���������������

/mL�YD\�SKμL�WKX

7κP�ЂQJ�FϮ�WЂF

3KμL�WKX�NKiF��7KX\ϘW�PLQK�VϪ���

&{QJ�W\�żLϠQ�WІ�+j�1ϲL &Ϯ� ā{QJ� OϴQ� FЀD� F{QJ� W\�
FRQ

���������������

���������������

7κP�ЂQJ�PXD�FϮ�SKπQ
7jL�VμQ�QJψQ�KκQ�NKiF��7KX\ϘW�PLQK�VϪ����

�����7KXϘ�71'1�KRmQ�OκL�

7φS�āRjQ�ām�JKL�QKφQ�PϲW�VϪ�NKRμQ�WKXϘ�71'1�KRmQ�OκL�SKμL�WUμ�Yj�WjL�VμQ�WKXϘ�71'1�KRmQ�OκL�YϴL�FiF�ELϘQ�āϲQJ�WURQJ�QąP�
QKȶ�VDX�

���&iF�F{QJ�W\�FRQ�Fy�WϮQJ�GRDQK�WKX�WURQJ�QąP�NK{QJ�TXi����WА�āϬQJ�9LϠW�1DP�āȶϼF�iS�GϾQJ�WKXϘ�VXξW�WKXϘ�71'1�����
WKHR�7K{QJ�Wȶ����������77�%7&�QJj\����WKiQJ����QąP������FЀD�%ϲ�7jL�FKtQK�YϚ�YLϠF�KȶϴQJ�GτQ�WKL�KjQK�1JKϤ�āϤQK�VϪ�
��������1ż�&3�QJj\����WKiQJ���QąP������FЀD�&KtQK�SKЀ�TX\�āϤQK�FKL�WLϘW�WKL�KjQK�PϲW�VϪ�āLϚX�FЀD�OXφW�VІD�āϮL��EϮ�VXQJ�
PϲW�VϪ�āLϚX�FЀD�/XφW�7KXϘ�71'1��

żɳQ�YϤ�WtQK��91ż

7UtFK�WUȶϴF�FKL�SKt�TXμQJ�FiR�Yj�FKL�
SKt�%ż6�ām�EiQ

&KL�SKt�TXμQ�Oì�FKXQJ�āȶϼF�YϪQ�KyD�

'Њ�SKzQJ�WUϼ�FξS�WK{L�YLϠF

/ϰ�GR�āiQK�JLi�OκL�FiF�WjL�NKRμQ�WLϚQ�
WϠ�Fy�JϪF�QJRκL�WϠ

&KrQK�OϠFK�WκP�WK϶L�WЄ�WjL�VμQ�JyS�
YϪQ�YjR�F{QJ�W\�FRQ

&KrQK�OϠFK�WκP�WK϶L�OLrQ�TXDQ�āϘQ�
WzD�QKj�9LQFRP�&HQWHU�%j�7ULϠX�²�
WzD�WKiS�&

&KrQK�OϠFK�GR�āiQK�JLi�OκL�WjL�VμQ�
FЀD�F{QJ�W\�FRQ�WκL�QJj\�KϼS�QKξW�
NLQK�GRDQK

&KrQK�OϠFK�WκP�WK϶L�WЄ�JLi�WUϤ�TX\ϚQ�
WKЊF�KLϠQ�GЊ�iQ�+zQ�0ϲW

1ϼ�WKXϘ�71'1�KRmQ�OκL�WKXπQ

7KX�QKφS�WKXϘ�71'1�KRmQ�OκL

7UuQK�Ej\�WUrQ�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�
QKξW�QKȶ�VDX�

7jL�VμQ�WKXϘ�71'1�KRmQ�OκL�

7KXϘ�71'1�KRmQ�OκL�SKμL�WUμ

7KXϘ�71'1�KRmQ�OκL�SKμL�WUμ�
WKXπQ

���������������
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���������������

7KXϘ�71'1�SKμL�WUμ�āπX�QąP

żLϚX�FKϢQK�FKL�SKt�WKXϘ�71'1�SKμL�WUμ�GR�F{QJ�W\�FRQ�EiQ�FϮ�SKLϘX�TXВ

żLϚX�FKϢQK�QJKĤD�YϾ�WKXϘ�71'1�NKL�EiQ�)XWXUH

7KXϘ�71'1�WąQJ�WKrP�GR�ViS�QKφS�YϴL�&{QJ�W\�9LQSHDUO

żLϚX�FKϢQK�NKiF

7KXϘ�71'1��WκP�QϲS��WκP�WtQK�FKR�NKRμQ�WKDQK�WRiQ�WKHR�WLϘQ�āϲ�FЀD�NKiFK�KjQJ�
WKXπQ�WURQJ�QąP

żLϚX�FKϢQK�JLμP�WKXϘ�71'1�ām�WκP�WtQK�FiF�QąP�WUȶϴF�

7KXϘ�71'1�ām�QϲS�WURQJ�QąP

7KXϘ�71'1�FξQ�WUЄ�YϴL�WKXϘ�*7*7�āȶϼF�KRjQ

7KXϘ�71'1�SKμL�WUμ�FXϪL�QąP��7KX\ϘW�PLQK�VϪ����

�������������
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1Ą0�1$< 1Ą0�75ȵϳ&
1Jj\����WKiQJ
���QąP�����

1Jj\����WKiQJ
���QąP�����

%μQJ�FkQ�āϪL�NϘ�WRiQ�KϼS�QKξW
7KX�QKφS��FKL�SKt��WtQK�YjR�%iR�FiR

.ϘW�TXμ�NLQK�GRDQK�KϼS�QKξW

%rQ�OLrQ�TXDQ 0ϪL�TXDQ�KϠ 1ϲL�GXQJ�QJKLϠS�YϾ 91ż

%rQ�OLrQ�TXDQ 0ϪL�TXDQ�KϠ 1ϲL�GXQJ�QJKLϠS�YϾ 91ż
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����7+Ñ1*�7,1�7+(2�%ϱ�3+υ1

żϜ�SKϾF�YϾ�PϾF�ātFK�TXμQ�Oì��7φS�āRjQ�āȶϼF�WϮ�FKЂF�WKjQK�FiF�Eϲ�SKφQ�NLQK�GRDQK�GЊD�WUrQ�ORκL�KuQK�VμQ�SKςP�Yj�GϤFK�YϾ�
FXQJ�FξS��Yj�EDR�JϬP�ED�Eϲ�SKφQ�NLQK�GRDQK�QKȶ�VDX�

.LQK�GRDQK�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�EξW�āϲQJ�VμQ��EDR�JϬP�KRκW�āϲQJ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�FiF�FąQ�Kϲ��ELϠW�WKЊ�WκL�FiF�GЊ�iQ�EξW�āϲQJ�
VμQ�FЀD�7φS�āRjQ�FŕQJ�QKȶ�FiF�KRκW�āϲQJ�āπX�Wȶ�EξW�āϲQJ�VμQ�NKiF�

.LQK�GRDQK�FKR�WKXr�EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�Yj�FXQJ�FξS�FiF�GϤFK�YϾ�OLrQ�TXDQ��EDR�JϬP�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�FKR�WKXr�YąQ�SKzQJ��
TXπ\�KjQJ�WκL�FiF�WUXQJ�WkP�WKȶɳQJ�PκL�Yj�FXQJ�FξS�FiF�GϤFK�YϾ�OLrQ�TXDQ�WκL�FiF�EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�FЀD�7φS�āRjQ�

.LQK�GRDQK�GϤFK�YϾ�NKiFK�VκQ�GX�OϤFK��YXL�FKɳL�JLμL�WUt�Yj�GϤFK�YϾ�NKiF��EDR�JϬP�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�FKR�WKXr�QKj�KjQJ��NKiFK�
VκQ�Yj�FiF�GϤFK�YϾ�OLrQ�TXDQ�WκL�FiF�NKiFK�VκQ�Yj�NKX�QJKϢ�GȶϺQJ�FЀD�7φS�āRjQ��

.LQK�GRDQK�GϤFK�YϾ�EϠQK�YLϠQ�Yj�FiF�GϤFK�YϾ�OLrQ�TXDQ��EDR�JϬP�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�NKiP��FKЈD�EϠQK�Yj�FiF�GϤFK�YϾ�OLrQ�
TXDQ�NKiF�WκL�%ϠQK�YLϠQ�żD�NKRD�4XϪF�WϘ�9LQPHF�

.LQK�GRDQK�GϤFK�YϾ�JLiR�GϾF�Yj�GϤFK�YϾ�OLrQ�TXDQ��EDR�JϬP�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�JLiR�GϾF�Yj�FiF�GϤFK�YϾ�OLrQ�TXDQ�WκL�KϠ�WKϪQJ�
WUȶ϶QJ�KϦF�9LQVKRRO�FЀD�7φS�āRjQ�

.LQK�GRDQK�GϤFK�YϾ�EiQ�Oϔ��EDR�JϬP�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�EiQ�Oϔ��VLrX�WKϤ�

&iF�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�NKiF��EDR�JϬP�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�TXμQ�Oì�EξW�āϲQJ�VμQ��GϤFK�YϾ�EμR�YϠ�

7φS�āRjQ�WKHR�G}L�NϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ�PϲW�FiFK�ULrQJ�ELϠW�FKR�WЄQJ�Eϲ�SKφQ�NLQK�GRDQK�FKR�PϾF�ātFK�UD�TX\ϘW�āϤQK�SKkQ�EϮ�
QJXϬQ�OЊF�Yj�āiQK�JLi�NϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ��.ϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ�FЀD�WЄQJ�Eϲ�SKφQ�āȶϼF�āiQK�JLi�GЊD�WUrQ�OmL�Oϰ�Yj�āȶϼF�[iF�
āϤQK�PϲW�FiFK�QKξW�TXiQ�YϴL�OmL�Oϰ�FЀD�7φS�āRjQ�WUrQ�FiF�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW��7X\�QKLrQ��KRκW�āϲQJ�WjL�FKtQK�FЀD�7φS�
āRjQ��EDR�JϬP�FKL�SKt�WjL�FKtQK�Yj�GRDQK�WKX�WjL�FKtQK��āȶϼF�WKHR�G}L�WUrQ�Fɳ�Vϸ�WφS�WUXQJ�Yj�NK{QJ�SKkQ�EϮ�FKR�WЄQJ�OĤQK�
YЊF�NLQK�GRDQK�

*Li�iS�GϾQJ�FKR�FiF�JLDR�GϤFK�JLЈD�FiF�Eϲ�SKφQ�āȶϼF�[iF�āϤQK�WUrQ�Fɳ�Vϸ�WKϨD�WKXφQ�KϼS�āϬQJ�WȶɳQJ�WЊ�QKȶ�JLDR�GϤFK�YϴL�
FiF�ErQ�WKЂ�ED��'RDQK�WKX��FKL�SKt�Yj�NϘW�TXμ�NLQK�GRDQK�FЀD�FiF�Eϲ�SKφQ�EDR�JϬP�FiF�JLDR�GϤFK�JLЈD�FiF�Eϲ�SKφQ��&iF�JLDR�
GϤFK�Qj\�āȶϼF�ORκL�WUЄ�NKL�OφS�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�

7φS�āRjQ�VІ�GϾQJ�FiF�WK{QJ�WLQ�VDX�āϜ�WtQK�OmL�Fɳ�EμQ�Yj�OmL�VX\�JLμP�WUrQ�FϮ�SKLϘX�
żɳQ�YϤ�WtQK��91ż
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/ϼL�QKXφQ�VDX�WKXϘ�WKXϲF�YϚ�FϮ�ā{QJ�Vϸ�KЈX�FϮ�SKLϘX�SKϮ�WK{QJ�

λQK�KȶϸQJ�VX\�JLμP

/mL�YD\�WUiL�SKLϘX�FKX\ϜQ�āϮL

/ϼL�QKXφQ�VDX�WKXϘ�WKXϲF�YϚ�FϮ�ā{QJ�Vϸ�KЈX�FϮ�SKLϘX�SKϮ�WK{QJ�VDX�
NKL�ām�āLϚX�FKϢQK�FKR�FiF�\ϘX�WϪ�VX\�JLμP

6Ϫ�FϮ�SKLϘX�SKϮ�WK{QJ�EuQK�TXkQ�JLD�TX\ϚQ��NK{QJ�EDR�JϬP�FϮ�SKLϘX�TXВ��āϜ�
WtQK�OmL�Fɳ�EμQ�WUrQ�FϮ�SKLϘX�

λQK�KȶϸQJ�FЀD�FϮ�SKLϘX�WKȶϸQJ�SKiW�KjQK�WURQJ�QąP�����

λQK�KȶϸQJ�FЀD�FϮ�SKLϘX�WKȶϸQJ�SKiW�KjQK�WURQJ�WKiQJ���QąP�����

6Ϫ�FϮ�SKLϘX�SKϮ�WK{QJ�EuQK�TXkQ�JLD�TX\ϚQ��NK{QJ�EDR�JϬP�FϮ�SKLϘX�
TXВ���āLϚX�FKϢQK�āϜ�WtQK�OmL�Fɳ�EμQ�WUrQ�FϮ�SKLϘX

λQK�KȶϸQJ�VX\�JLμP

9D\�FKX\ϜQ�āϮL

7UiL�SKLϘX�FKX\ϜQ�āϮL

6Ϫ�FϮ�SKLϘX�SKϮ�WK{QJ�EuQK�TXkQ�JLD�TX\ϚQ��NK{QJ�EDR�JϬP�FϮ�SKLϘX�
TXВ��ām�āLϚX�FKϢQK�FKR�FiF�\ϘX�WϪ�VX\�JLμP

/mL�WUrQ�FϮ�SKLϘX�Fɳ�EμQ

/mL�WUrQ�FϮ�SKLϘX�VX\�JLμP

1Ą0�1$< 1Ą0�75ȵϳ&

����/®,�&ɲ�%λ1�75È1�0ϯ,�&ϭ�3+,ϗ8�

/mL�Fɳ�EμQ�WUrQ�FϮ�SKLϘX�āȶϼF�WtQK�EϊQJ�FiFK�FKLD�OϼL�QKXφQ�KRϐF�Oϰ�VDX�WKXϘ�SKkQ�EϮ�FKR�FϮ�ā{QJ�Vϸ�KЈX�FϮ�SKLϘX�SKϮ�WK{QJ�
FЀD�7φS�āRjQ�FKR�VϪ�OȶϼQJ�EuQK�TXkQ�JLD�TX\ϚQ�FЀD�VϪ�FϮ�SKLϘX�SKϮ�WK{QJ�āDQJ�OȶX�KjQK�WURQJ�QąP�

/mL�VX\�JLμP�WUrQ�FϮ�SKLϘX�āȶϼF�WtQK�EϊQJ�FiFK�FKLD�OϼL�QKXφQ�KRϐF�Oϰ�VDX�WKXϘ�SKkQ�EϮ�FKR�FϮ�ā{QJ�Vϸ�KЈX�FϮ�SKLϘX�SKϮ�WK{QJ�
FЀD�7φS�āRjQ��VDX�NKL�ām�āLϚX�FKϢQK�FKR�FϮ�WЂF�FЀD�FϮ�SKLϘX�ȶX�āmL�Fy�TX\ϚQ�FKX\ϜQ�āϮL��FKR�VϪ�OȶϼQJ�EuQK�TXkQ�JLD�TX\ϚQ�FЀD�
VϪ�FϮ�SKLϘX�SKϮ�WK{QJ�āDQJ�OȶX�KjQK�WURQJ�QąP�Yj�VϪ�OȶϼQJ�EuQK�TXkQ�JLD�TX\ϚQ�FЀD�FϮ�SKLϘX�SKϮ�WK{QJ�Vϖ�āȶϼF�SKiW�KjQK�
WURQJ�WUȶ϶QJ�KϼS�WξW�Fμ�FiF�FϮ�SKLϘX�SKϮ�WK{QJ�WLϚP�QąQJ�Fy�WiF�āϲQJ�VX\�JLμP�āϚX�āȶϼF�FKX\ϜQ�WKjQK�FϮ�SKLϘX�SKϮ�WK{QJ�
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���'RDQK�WKX�QϲL�Eϲ�āȶϼF�ORκL�WUЄ�NKL�OφS�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�

��� /ϼL� QKXφQ� FЀD� WЄQJ� Eϲ� SKφQ� NK{QJ� EDR� JϬP� GRDQK� WKX� WjL� FKtQK� ������������������� 91ż��� FKL� SKt� WjL� FKtQK�
�������������������91ż��

��� 7jL� VμQ� FЀD� WЄQJ� Eϲ� SKφQ� NK{QJ� EDR� JϬP� OϼL� WKϘ� WKȶɳQJ� PκL� ������������������� 91ż��� WjL� VμQ� WKXϘ� KRmQ� OκL�
����������������91ż���FiF�NKRμQ�āπX�Wȶ�QJψQ�KκQ��������������������91ż���FiF�NKRμQ�āπX�Wȶ�GjL�KκQ���������������������
91ż��Yu�QKЈQJ�WjL�VμQ�Qj\�āȶϼF�TXμQ�Oì�WφS�WUXQJ�

���1ϼ�SKμL�WUμ�WKHR�Eϲ�SKφQ�NK{QJ�EDR�JϬP�FiF�NKRμQ�YD\�FKϤX�OmL�GjL�KκQ���������������������91ż���WKXϘ�SKμL�WUμ�QKj�QȶϴF�
������������������� 91ż��� FiF� NKRμQ� YD\� QJψQ� KκQ� ������������������� 91ż�� Yj� WKXϘ� WKX� QKφS� KRmQ� OκL� SKμL� WUμ�
����������������91ż��Yu�QKЈQJ�NKRμQ�Qϼ�SKμL�WUμ�Qj\�āȶϼF�TXμQ�Oì�WφS�WUXQJ�

����0Ͻ&�żÌ&+�9�&+Ì1+�6É&+�48λ1�/ë�5Ͽ,�52�7,�&+Ì1+

1ϼ�SKμL�WUμ�WjL�FKtQK�FKЀ�\ϘX�FЀD�7φS�āRjQ�EDR�JϬP�FiF�NKRμQ�YD\�QJkQ�KjQJ��WUiL�SKLϘX�GRDQK�QJKLϠS��WUiL�SKLϘX�FKX\ϜQ�
āϮL��YD\�FKX\ϜQ�āϮL��FiF�NKRμQ�SKμL�WUμ�QKj�FXQJ�FξS�Yj�SKμL�WUμ�NKiF��0ϾF�ātFK�FKtQK�FЀD�QKЈQJ�NKRμQ�Qϼ�SKμL�WUμ�WjL�FKtQK�
Qj\�Oj�KX\�āϲQJ�QJXϬQ�WjL�FKtQK�SKϾF�YϾ�FiF�FiF�KRκW�āϲQJ�FЀD�7φS�āRjQ��7φS�āRjQ�FzQ�Fy�FiF�WjL�VμQ�WjL�FKtQK�NKiF�QKȶ�
FiF�NKRμQ�WLϚQ�Yj�WȶɳQJ�āȶɳQJ�WLϚQ��FiF�NKRμQ�SKμL�WKX�NKiFK�KjQJ�Yj�SKμL�WKX�NKiF��FiF�NKRμQ�FKR�YD\��āπX�Wȶ�FKЂQJ�
NKRiQ�QLrP�\ϘW�KRϐF�FKȶD�QLrP�\ϘW�SKiW�VLQK�WUЊF�WLϘS�WЄ�KRκW�āϲQJ�FЀD�7φS�āRjQ�

5ЀL�UR�WUϦQJ�\ϘX�SKiW�VLQK�WЄ�FiF�F{QJ�FϾ�WjL�FKtQK�FЀD�7φS�āRjQ�Oj�UЀL�UR�WKϤ�WUȶ϶QJ��UЀL�UR�WtQ�GϾQJ�Yj�UЀL�UR�WKDQK�NKRμQ��

4XμQ�Oì�UЀL�UR�ām�āȶϼF�NϘW�KϼS�YjR�WRjQ�Eϲ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�FЀD�7φS�āRjQ��7φS�āRjQ�ām�[k\�GЊQJ�KϠ�WKϪQJ�NLϜP�VRiW�
QKϊP�āμP�EμR�VЊ�FkQ�EϊQJ�ϸ�PЂF�KϼS�Oì�JLЈD�FKL�SKt�UЀL�UR�SKiW�VLQK�Yj�FKL�SKt�TXμQ�Oì�UЀL�UR��%DQ�*LiP�āϪF�OLrQ�WϾF�WKHR�
G}L�TX\�WUuQK�TXμQ�Oì�UЀL�UR�FЀD�7φS�āRjQ�āϜ�āμP�EμR�VЊ�FkQ�EϊQJ�KϼS�Oì�JLЈD�UЀL�UR�Yj�NLϜP�VRiW�UЀL�UR��

%DQ�*LiP�āϪF�[HP�[pW�Yj�WKϪQJ�QKξW�iS�GϾQJ�FiF�FKtQK�ViFK�TXμQ�Oì�FKR�QKЈQJ�UЀL�UR�QyL�WUrQ�QKȶ�VDX�

5ЀL�UR�WKϤ�WUȶ϶QJ

5ЀL�UR�WKϤ�WUȶ϶QJ�Oj�UЀL�UR�Pj�JLi�WUϤ�KϼS�Oì�FЀD�FiF�OXϬQJ�WLϚQ�WURQJ�WȶɳQJ�ODL�FЀD�PϲW�F{QJ�FϾ�WjL�FKtQK�Vϖ�ELϘQ�āϲQJ�WKHR�
QKЈQJ�WKD\�āϮL�FЀD�JLi�WKϤ�WUȶ϶QJ��*Li�WKϤ�WUȶ϶QJ�Fy�EϪQ�ORκL�UЀL�UR��UЀL�UR�OmL�VXξW��UЀL�UR�WLϚQ�WϠ��UЀL�UR�JLi�KjQJ�KyD�Yj�UЀL�UR�YϚ�
JLi�NKiF��FKόQJ�KκQ�QKȶ�UЀL�UR�YϚ�JLi�FϮ�SKπQ��&{QJ�FϾ�WjL�FKtQK�EϤ�μQK�KȶϸQJ�EϸL�UЀL�UR�WKϤ�WUȶ϶QJ�EDR�JϬP�FiF�NKRμQ�YD\�
Yj�Qϼ��WUiL�SKLϘX�GRDQK�QJKLϠS��WUiL�SKLϘX�FKX\ϜQ�āϮL��FiF�NKRμQ�āϐW�FϦF�Yj�FiF�NKRμQ�āπX�Wȶ�WjL�FKtQK��

&iF�SKkQ�WtFK�āϲ�QKκ\�QKȶ�āȶϼF�WUuQK�Ej\�GȶϴL�āk\�OLrQ�TXDQ�āϘQ�WuQK�KuQK�WjL�FKtQK�FЀD�7φS�āRjQ�WκL�QJj\����WKiQJ����QąP�
�����Yj�QJj\����WKiQJ����QąP�������

&iF�SKkQ�WtFK�āϲ�QKκ\�Qj\�ām�āȶϼF�OφS�WUrQ�Fɳ�Vϸ�JLi�WUϤ�FiF�NKRμQ�Qϼ�WKXπQ��WА�OϠ�JLЈD�FiF�NKRμQ�Qϼ�Fy�OmL�VXξW�FϪ�āϤQK�Yj�
FiF�NKRμQ�Qϼ�Fy�OmL�VXξW�WKμ�QϮL�Yj�WА�OϠ�WȶɳQJ�TXDQ�JLЈD�FiF�F{QJ�FϾ�WjL�FKtQK�Fy�JϪF�QJRκL�WϠ�Oj�NK{QJ�WKD\�āϮL�

.KL�WtQK�WRiQ�FiF�SKkQ�WtFK�āϲ�QKκ\��%DQ�*LiP�āϪF�JLμ�āϤQK�UϊQJ�āϲ�QKκ\�FЀD�FiF�NKRμQ�PϾF�Fy�OLrQ�TXDQ�WURQJ�EiR�FiR�NϘW�
TXμ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�EϤ�μQK�KȶϸQJ�EϸL�FiF�WKD\�āϮL�WURQJ�JLμ�āϤQK�YϚ�UЀL�UR�WKϤ�WUȶ϶QJ�WȶɳQJ�ЂQJ��9LϠF�WtQK�WRiQ�Qj\�GЊD�
WUrQ�FiF�WjL�VμQ�WjL�FKtQK�Yj�F{QJ�Qϼ�WjL�FKtQK�QψP�JLЈ�EϸL�7φS�āRjQ�WκL�QJj\����WKiQJ����QąP������Yj�QJj\����WKiQJ����QąP�
�����

5ЀL�UR�OmL�VXξW

5ЀL�UR�OmL�VXξW�Oj�UЀL�UR�Pj�JLi�WUϤ�KϼS�Oì�KRϐF�FiF�OXϬQJ�WLϚQ�WURQJ�WȶɳQJ�ODL�FЀD�PϲW�F{QJ�FϾ�WjL�FKtQK�Vϖ�ELϘQ�āϲQJ�WKHR�QKЈQJ�
WKD\�āϮL�FЀD�OmL�VXξW�WKϤ�WUȶ϶QJ��5ЀL�UR�WKϤ�WUȶ϶QJ�GR�WKD\�āϮL�OmL�VXξW�FЀD�7φS�āRjQ�FKЀ�\ϘX�OLrQ�TXDQ�āϘQ�Qϼ�GjL�KκQ�Fy�OmL�
VXξW�WKμ�QϮL�FЀD�7φS�āRjQ�

7φS�āRjQ�TXμQ�Oì�UЀL�UR�OmL�VXξW�EϊQJ�FiFK�WKHR�G}L�FKϐW�FKϖ�WuQK�KuQK�WKϤ�WUȶ϶QJ�Fy�OLrQ�TXDQ��EDR�JϬP�WKϤ�WUȶ϶QJ�WLϚQ�WϠ�Yj�
NLQK�WϘ�WURQJ�QȶϴF�Yj�TXϪF�WϘ��7UrQ�Fɳ�Vϸ�āy��7φS�āRjQ�GЊ�WtQK�Yj�āLϚX�FKϢQK�PЂF�āzQ�Eς\�WjL�FKtQK�FŕQJ�QKȶ�FKLϘQ�OȶϼF�WjL�
FKtQK�WKHR�WuQK�KuQK�KLϠQ�WκL��

żϲ�QKκ\�āϪL�YϴL�OmL�VXξW

żϲ�QKκ\�FЀD�FiF�NKRμQ�YD\�Yj�Qϼ�āϪL�YϴL�VЊ�WKD\�āϮL�Fy�WKϜ�[μ\�UD�ϸ�PЂF�āϲ�KϼS�Oì�WURQJ�OmL�VXξW�āȶϼF�WKϜ�KLϠQ�QKȶ�VDX��
9ϴL�JLμ�āϤQK�Oj�FiF�ELϘQ�VϪ�NKiF�NK{QJ�WKD\�āϮL��FiF�ELϘQ�āϲQJ�WURQJ�OmL�VXξW�FЀD�FiF�NKRμQ�YD\�YϴL�OmL�VXξW�WKμ�QϮL�Fy�μQK�
KȶϸQJ�āϘQ�OϼL�QKXφQ�WUȶϴF�WKXϘ�FЀD�7φS�āRjQ�QKȶ�VDX��WiF�āϲQJ�āϘQ�YϪQ�FKЀ�Vϸ�KЈX�FЀD�7φS�āRjQ�Oj�NK{QJ�āiQJ�NϜ��
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7ąQJ��JLμP
żLϜP�Fɳ�EμQ�
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.LQK�GRDQK�FKX\ϜQ�
QKȶϼQJ�EξW�āϲQJ�

VμQ

.LQK�GRDQK�GϤFK�YϾ�
JLiR�GϾF�Yj�GϤFK�YϾ�

OLrQ�TXDQ

.LQK�GRDQK�GϤFK�YϾ�
EiQ�Oϔ

+RκW�āϲQJ�NLQK�
GRDQK�NKiF

żLϚX�FKϢQK�Yj�
/RκL�WUЄ

7ϮQJ�FϲQJ.LQK�GRDQK�FKR�WKXr�
EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�
Yj�GϤFK�YϾ�OLrQ�TXDQ�

.LQK�GRDQK�GϤFK�
9Ͼ��NKiFK�VκQ�GX�OϤFK��YXL�

FKɳL�JLμL�WUt�Yj�GϤFK�YϾ�NKiF�

.LQK�GRDQK�GϤFK�
9Ͼ�EϠQK�YLϠQ�Yj�FiF�

GϤFK�YϾ�OLrQ�TXDQ

'RDQK�WKX

'RDQK�WKX�FKR�ErQ�
WKЂ�ED�

'RDQK�WKX�JLЈD�FiF�Eϲ�
SKφQ����

7ϮQJ�GRDQK�WKX�
WKXπQ

.ϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ�
NLQK�GRDQK

.KξX�KDR�76&ż

3KπQ�āȶϼF�KȶϸQJ�WЄ�
OϼL�QKXφQ�FЀD�F{QJ�W\�
OLrQ�NϘW

7KX�QKφS��Oϰ��WUȶϴF�
WKXϘ�WKHR�Eϲ�SKφQ����

7jL�VμQ

żπX�Wȶ�YjR�F{QJ�W\�
OLrQ�NϘW

&KL�SKt�YϪQ�WąQJ�WURQJ�
QąP

7ϮQJ�WjL�VμQ����

7ϮQJ�Qϼ�SKμL�WUμ����

7K{QJ�WLQ�YϚ�GRDQK�WKX��OϼL�QKXφQ�Yj�PϲW�VϪ�WjL�VμQ�Yj�F{QJ�Qϼ�FЀD�Eϲ�SKφQ�WKHR�OĤQK�YЊF�NLQK�GRDQK�FЀD�7φS�āRjQ�QKȶ�VDX�
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0ЂF�WąQJ�JLμP�āLϜP�Fɳ�EμQ�VІ�GϾQJ�āϜ�SKkQ�WtFK�āϲ�QKκ\�āϪL�YϴL�OmL�VXξW�āȶϼF�JLμ�āϤQK�GЊD�WUrQ�FiF�āLϚX�NLϠQ�Fy�WKϜ�TXDQ�
ViW�āȶϼF�WURQJ�NЌ�EiR�FiR��

&KЀ�\ϘX�FiF�NKRμQ�YD\�EϊQJ�āϬQJ�ā{�OD�0В�FЀD�7φS�āRjQ�Fy�OmL�VXξW�FϪ�āϤQK�Yj�GR�āy��μQK�KȶϸQJ�FЀD�YLϠF�WKD\�āϮL�OmL�VXξW�
āϘQ�OϼL�QKXφQ�WUȶϴF�WKXϘ�Oj�NK{QJ�āiQJ�NϜ�

5ЀL�UR�QJRκL�WϠ

5ЀL�UR�QJRκL�WϠ�Oj�UЀL�UR�Pj�JLi�WUϤ�KϼS�Oì�KRϐF�FiF�OXϬQJ�WLϚQ�WURQJ�WȶɳQJ�ODL�FЀD�PϲW�F{QJ�FϾ�WjL�FKtQK�Vϖ�ELϘQ�āϲQJ�GR�WKD\�
āϮL�WА�JLi�KϪL�āRiL��5ЀL�UR�YϚ�WKD\�āϮL�WА�JLi�QJRκL�WϠ�FЀD�7φS�āRjQ�FKЀ�\ϘX�OLrQ�TXDQ�āϘQ�FiF�KRκW�āϲQJ�FЀD�7φS�āRjQ�QKȶ�
WLϚQ�JІL��KX\�āϲQJ�YϪQ�YD\�Yj�FiF�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�KjQJ�QJj\�NKiF�Fy�QJXϬQ�JϪF�QJRκL�WϠ��

7φS�āRjQ�FKȶD�VІ�GϾQJ�FiF�F{QJ�FϾ�SKiL�VLQK�āμP�EμR�āϜ�SKzQJ�QJЄD�FiF�UЀL�UR�YϚ�QJRκL�KϪL�

5ЀL�UR�YϚ�JLi�FϮ�SKLϘX

&iF�FϮ�SKLϘX�ām�QLrP�\ϘW�Yj�FKȶD�QLrP�\ϘW�GR�7φS�āRjQ�QψP�JLЈ�EϤ�μQK�KȶϸQJ�EϸL�FiF�UЀL�UR�WKϤ�WUȶ϶QJ�SKiW�VLQK�WЄ�WtQK�
NK{QJ�FKψF�FKψQ�YϚ�JLi�WUϤ�WȶɳQJ�ODL�FЀD�FϮ�SKLϘX�āπX�Wȶ��7φS�āRjQ�TXμQ�Oì�JLi�UЀL�UR�YϚ�JLi�FϮ�SKLϘX�EϊQJ�YLϠF�+ϲL�āϬQJ�4XμQ�
WUϤ�FЀD�&{QJ�W\�[HP�[pW�Yj�SKr�GX\ϠW�FiF�TX\ϘW�āϤQK�āπX�Wȶ�YjR�FϮ�SKLϘX�

7κL�QJj\�OφS�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW��UЀL�UR�YϚ�JLi�FϮ�SKLϘX�ām�QLrP�\ϘW�FЀD�7φS�āRjQ�Oj�NK{QJ�āiQJ�NϜ�

5ЀL�UR�YϚ�JLi�KjQJ�KyD

7φS�āRjQ�Fy�UЀL�UR�YϚ�JLi�KjQJ�KyD�GR�WKЊF�KLϠQ�PXD�PϲW�VϪ�ORκL�KjQJ�KRi�QKξW�āϤQK�SKϾF�YϾ�FKR�YLϠF�WKL�F{QJ�[k\�GЊQJ�FiF�
GЊ�iQ�EξW�āϲQJ�VμQ��7φS�āRjQ�TXμQ�Oì�UЀL�UR�YϚ�JLi�KjQJ�KyD�WK{QJ�TXD�YLϠF�WKHR�G}L�FKϐW�FKϖ�FiF�WK{QJ�WLQ�Yj�WuQK�KuQK�Fy�
OLrQ�TXDQ�FЀD�WKϤ�WUȶ϶QJ�KjQJ�KyD�QKϊP�TXμQ�Oì�WK϶L�āLϜP�PXD�KjQJ��NϘ�KRκFK�VμQ�[XξW�Yj�PЂF�KjQJ�WϬQ�NKR�PϲW�FiFK�KϼS�
Oì��7φS�āRjQ�FKȶD�VІ�GϾQJ�FiF�F{QJ�FϾ�SKiL�VLQK�āμP�EμR�āϜ�SKzQJ�QJЄD�FiF�UЀL�UR�YϚ�JLi�KjQJ�KyD�

5ЀL�UR�WtQ�GϾQJ

5ЀL�UR�WtQ�GϾQJ�Oj�UЀL�UR�Pj�PϲW�ErQ�WKDP�JLD�WURQJ�PϲW�F{QJ�FϾ�WjL�FKtQK�KRϐF�KϼS�āϬQJ�NKiFK�KjQJ�NK{QJ�WKЊF�KLϠQ�FiF�
QJKĤD�YϾ�FЀD�PuQK��GτQ�āϘQ�WϮQ�WKξW�YϚ�WjL�FKtQK��7φS�āRjQ�Fy�UЀL�UR�WtQ�GϾQJ�WЄ�FiF�KRκW�āϲQJ�VμQ�[XξW�NLQK�GRDQK�FЀD�PuQK�
�FKЀ�\ϘX�āϪL�YϴL�FiF�NKRμQ�SKμL�WKX�NKiFK�KjQJ��Yj�WЄ�KRκW�āϲQJ�WjL�FKtQK�FЀD�PuQK��EDR�JϬP�WLϚQ�JІL�QJkQ�KjQJ�Yj�FiF�
NKRμQ�FKR�YD\�

3KμL�WKX�NKiFK�KjQJ�WЄ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�NKiFK�VκQ��QJKϢ�GȶϺQJ��FKR�WKXr�YąQ�SKzQJ�Yj�TXπ\�KjQJ�WκL�FiF�WUXQJ�WkP�
WKȶɳQJ�PκL

żϪL�YϴL�FiF�NKiFK�KjQJ�WKXr�YąQ�SKzQJ�Yj�TXπ\�KjQJ�WκL�WUXQJ�WkP�WKȶɳQJ�PκL��7φS�āRjQ�TXμQ�Oì�UЀL�UR�WtQ�GϾQJ�TXD�YLϠF�\rX�
FπX�NKiFK�KjQJ�āϐW�FϦF�WUȶϴF�PϲW�NKRμQ�WLϚQ�WKXr�QKξW�āϤQK�

7φS�āRjQ�WKȶ϶QJ�[X\rQ�WKHR�G}L�FiF�NKRμQ�SKμL�WKX�NKiFK�KjQJ�FKȶD�WKX�āȶϼF�Yj�WuP�FiFK�GX\�WUu�NLϜP�VRiW�FKϐW�FKϖ�āϪL�
YϴL�FiF�NKRμQ�SKμL�WKX�WϬQ�āϦQJ��żϪL�YϴL�FiF�NKiFK�KjQJ�OϴQ��7φS�āRjQ�WKЊF�KLϠQ�[HP�[pW�VЊ�VX\�JLμP�WURQJ�FKξW�OȶϼQJ�WtQ�
GϾQJ�FЀD�WЄQJ�NKiFK�KjQJ�WκL�QJj\�OφS�EiR�FiR�āϜ�WUtFK�OφS�GЊ�SKzQJ�SK��KϼS��7UrQ�Fɳ�Vϸ�Qj\��PЂF�WUtFK�OφS�GЊ�SKzQJ�āϪL�
YϴL�FiF�NKRμQ�SKμL�WKX�WκL�QJj\����WKiQJ����QąP������Oj����������������91ż��

3KμL�WKX�WЄ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�EξW�āϲQJ�VμQ

1Kȶ�āȶϼF�WUuQK�Ej\�WκL�7KX\ϘW�PLQK�VϪ����7φS�āRjQ�Fy�FiF�NKRμQ�SKμL�WKX�WЄ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�EξW�āϲQJ�VμQ�FKR�PϲW�VϪ�NKiFK�
KjQJ�GRDQK�QJKLϠS�Yj�Fi�QKkQ��7φS�āRjQ�TXμQ�Oì�UЀL�UR�WtQ�GϾQJ�āϪL�YϴL�FiF�NKRμQ�SKμL�WKX�WЄ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�EξW�āϲQJ�VμQ�
TXD�YLϠF�WKȶ϶QJ�[X\rQ�WKHR�G}L�WLϘQ�āϲ�WKX�WLϚQ�WЄ�FiF�NKiFK�KjQJ�Yj�āiQK�JLi�OLϠX�Fy�VЊ�VX\�JLμP�WURQJ�FKξW�OȶϼQJ�WtQ�GϾQJ�
FЀD�WЄQJ�NKiFK�KjQJ�WκL�QJj\�OφS�EiR�FiR�āϜ�WUtFK�OφS�GЊ�SKzQJ�SK��KϼS��7UrQ�Fɳ�Vϸ�Qj\��WκL�QJj\����WKiQJ����QąP�������
7φS�āRjQ�NK{QJ�SKμL�WUtFK�OφS�GЊ�SKzQJ�FKR�FiF�NKRμQ�SKμL�WKX�WЄ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�EξW�āϲQJ�VμQ�

&iF�NKRμQ�SKμL�WKX�NKiF

1Kȶ�āȶϼF�WUuQK�Ej\�WκL�7KX\ϘW�PLQK�VϪ����7φS�āRjQ�Fy�FiF�NKRμQ�SKμL�WKX�NKiF�WЄ�FiF�WϮ�FKЂF�Yj�Fi�QKkQ�NKiF��7φS�āRjQ�
TXμQ�Oì�UЀL�UR�WtQ�GϾQJ�Qj\�TXD�YLϠF�WKȶ϶QJ�[X\rQ�WKHR�G}L�WLϘQ�āϲ�WKX�WLϚQ�WЄ�FiF�WϮ�FKЂF�Yj�āiQK�JLi�OLϠX�Fy�VЊ�VX\�JLμP�
WURQJ�FKξW�OȶϼQJ�WtQ�GϾQJ�FЀD�WЄQJ�āϪL�WȶϼQJ�WκL�QJj\�OφS�EiR�FiR�āϜ�WUtFK�OφS�GЊ�SKzQJ��0ЂF�WUtFK�OφS�GЊ�SKzQJ�āϪL�YϴL�FiF�
NKRμQ�SKμL�WKX�Qj\�WκL�QJj\����WKiQJ����QąP������Oj����������������91ż��

&iF�NKRμQ�FKR�YD\

1Kȶ�āȶϼF�WUuQK�Ej\�WκL�7KX\ϘW�PLQK�VϪ���Yj�������7φS�āRjQ�Fy�FiF�NKRμQ�FKR�FiF�āɳQ�YϤ�NKiF�YD\��&iF�NKRμQ�FKR�YD\�Qj\�
KRϐF�NK{QJ�āȶϼF�EμR�āμP��KRϐF�āȶϼF�EμR�āμP�EϸL�WjL�VμQ�Oj�FiF�FϮ�SKLϘX�FKȶD�QLrP�\ϘW��7φS�āRjQ�TXμQ�Oì�UЀL�UR�WtQ�GϾQJ�
Qj\�TXD�YLϠF�WKȶ϶QJ�[X\rQ�WKHR�G}L�WLϘQ�āϲ�WKX�KϬL�YϪQ�WЄ�FiF�āϪL�WiF�Yj�āiQK�JLi�OLϠX�Fy�VЊ�VX\�JLμP�WURQJ�FKξW�OȶϼQJ�WtQ�
GϾQJ�FЀD�WЄQJ�āϪL�WȶϼQJ�WκL�QJj\�OφS�EiR�FiR�āϜ�WUtFK�OφS�GЊ�SKzQJ��0ЂF�WUtFK�OφS�GЊ�SKzQJ�āϪL�YϴL�FiF�NKRμQ�FKR�YD\�Qj\�
WκL�QJj\����WKiQJ����QąP������Oj����������������91ż�
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&KR�QąP�WjL�FKtQK�NϘW�WK~F�QJj\����WKiQJ����QąP�����

&KR�QąP�WjL�FKtQK�NϘW�WK~F�QJj\����WKiQJ����QąP�����

żɳQ�YϤ�WtQK��91ż
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1Jj\����WKiQJ����QąP������

1Jj\����WKiQJ����QąP�����

7LϚQ�JІL�QJkQ�KjQJ

7φS�āRjQ�FKЀ�\ϘX�GX\�WUu�VϪ�Gȶ�WLϚQ�JІL�WκL�FiF�QJkQ�KjQJ�āȶϼF�QKLϚX�QJȶ϶L�ELϘW�āϘQ�ϸ�9LϠW�1DP��5ЀL�UR�WtQ�GϾQJ�āϪL�YϴL�VϪ�Gȶ�WLϚQ�JІL�WκL�FiF�QJkQ�KjQJ�āȶϼF�TXμQ�Oì�EϸL�Eϲ�SKφQ�QJkQ�TXВ�FЀD�7φS�āRjQ�WKHR�FKtQK�ViFK�FЀD�7φS�āRjQ��5ЀL�UR�WtQ�GϾQJ�WϪL�āD�FЀD�7φS�āRjQ�āϪL�YϴL�FiF�
NKRμQ�PϾF�WURQJ�EμQJ�FkQ�āϪL�NϘ�WRiQ�WκL�PϰL�NЌ�OφS�EiR�FiR�FKtQK�Oj�JLi�WUϤ�JKL�VϮ�QKȶ�WUuQK�Ej\�WURQJ�7KX\ϘW�PLQK�VϪ���Yj�VϪ����7φS�āRjQ�QKφQ�WKξ\�PЂF�āϲ�WφS�WUXQJ�UЀL�UR�WtQ�GϾQJ�āϪL�YϴL�WLϚQ�JІL�QJkQ�KjQJ�Oj�WKξS�

1JRκL�WUЄ�FiF�WjL�VμQ�WjL�FKtQK�Pj�7φS�āRjQ�ām�OφS�GЊ�SKzQJ�QKȶ�WURQJ�7KX\ϘW�PLQK�VϪ���Yj�VϪ����%DQ�*LiP�āϪF�āiQK�JLi�UϊQJ�WξW�Fμ�FiF�WjL�VμQ�WjL�FKtQK�āϚX�WURQJ�KκQ�Yj�NK{QJ�EϤ�VX\�JLμP�Yu�FiF�WjL�VμQ�WjL�FKtQK�Qj\�āϚX�OLrQ�TXDQ�āϘQ�FiF�NKiFK�KjQJ�Fy�X\�WtQ�Yj�Fy�NKμ�QąQJ�WKDQK�
WRiQ�WϪW�QJRκL�WUЄ�FiF�NKRμQ�SKμL�WKX�Yj�FKR�YD\�VDX�āk\�āȶϼF�FRL�Oj�TXi�KκQ�QKȶQJ�FKȶD�EϤ�VX\�JLμP�

5ЀL�UR�WKDQK�NKRμQ

5ЀL�UR�WKDQK�NKRμQ�Oj�UЀL�UR�7φS�āRjQ�JϐS�NKy�NKąQ�NKL�WKЊF�KLϠQ�FiF�QJKĤD�YϾ�WjL�FKtQK�GR�WKLϘX�YϪQ��5ЀL�UR�WKDQK�NKRμQ�FЀD�7φS�āRjQ�FKЀ�\ϘX�SKiW�VLQK�WЄ�YLϠF�FiF�WjL�VμQ�WjL�FKtQK�Yj�Qϼ�SKμL�WUμ�WjL�FKtQK�Fy�FiF�WK϶L�āLϜP�āiR�KκQ�OϠFK�QKDX��7φS�āRjQ�JLiP�ViW�UЀL�UR�WKDQK�NKRμQ�WK{QJ�
TXD�YLϠF�VψS�[ϘS�FiF�KϼS�āϬQJ�WtQ�GϾQJ�GjL�KκQ�WЄ�QJkQ�KjQJ��WKX�[ϘS�FiF�NKRμQ�WUiL�SKLϘX�GjL�KκQ�āϜ�āμP�EμR�FiF�NKRμQ�YD\�Qj\�Vϖ�āȶϼF�KRjQ�WUμ�VDX�NKL�7φS�āRjQ�KRjQ�WKjQK�Yj�āȶD�FiF�GЊ�iQ�EξW�āϲQJ�VμQ�YjR�KRκW�āϲQJ��

%μQJ�GȶϴL�āk\�WϮQJ�KϼS�WK϶L�KκQ�WKDQK�WRiQ�FЀD�FiF�NKRμQ�Qϼ�SKμL�WUμ�WjL�FKtQK�FЀD�7φS�āRjQ�GЊD�WUrQ�FiF�NKRμQ�WKDQK�WRiQ�GЊ�NLϘQ�WKHR�KϼS�āϬQJ�WUrQ�Fɳ�Vϸ�ām�āȶϼF�FKLϘW�NKξX�

7φS�āRjQ�FKR�UϊQJ�PЂF�āϲ�UЀL�UR�āϪL�YϴL�YLϠF�WUμ�Qϼ�WφS�WUXQJ�YjR�FiF�NKRμQ�Qϼ�WUiL�SKLϘX�Vϖ�āiR�KκQ�WURQJ�QąP������Yj�FiF�NKRμQ�WKDQK�WRiQ�FKR�QKj�WKπX�WKЊF�KLϠQ�FiF�GЊ�iQ�EξW�āϲQJ�VμQ��7φS�āRjQ�āDQJ�āiQK�JLi�FiF�QJXϬQ�YϪQ�āϜ�āμP�EμR�YLϠF�WKDQK�WRiQ�FKR�FiF�NKRμQ�PϾF�Qj\�

7ϮQJ�FϲQJ
&KȶD�TXi�KκQ

9j�FKȶD�VX\�JLμP

4Xi�KκQ�QKȶQJ�NK{QJ�EϤ�VX\�JLμP

�����QJj\ ��²���QJj\ ��²����QJj\ !�����QJj\
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1Jj\����WKiQJ����QąP�����

&iF�NKRμQ�YD\�Yj�Qϼ��

9D\�Yj�WUiL�SKLϘX�FKX\ϜQ�āϮL

3KμL�WUμ�NKiFK�KjQJ

&KL�SKt�SKμL�WUμ�Yj�FiF�NKRμQ�SKμL�WUμ�NKiF

1Jj\����WKiQJ����QąP�����

&iF�NKRμQ�YD\�Yj�Qϼ��

9D\�Yj�WUiL�SKLϘX�FKX\ϜQ�āϮL

3KμL�WUμ�NKiFK�KjQJ

&KL�SKt�SKμL�WUμ�Yj�FiF�NKRμQ�SKμL�WUμ�NKiF

%ξW�NЌ�WK϶L�āLϜP�QjR 'ȶϴL���QąP 7Є�����QąP 7UrQ���QąP 7ϮQJ�FϲQJ

żɳQ�YϤ�WtQK��91ż

12
8

BÁ
O

 C
ÁO

 
7+

ȵ
ϵ
1
*
�1
,È
1
��
��

12
9

BÁ
O

 C
ÁO

 
7+

ȵ
ϵ
1
*
�1
,È
1
��
��



����&É&�&$0�.ϗ7�9�&É&�.+2λ1�1ϻ�7,ϙ0�71*�

&iF�FDP�NϘW�OLrQ�TXDQ�āϘQ�FiF�KRκW�āϲQJ�āπX�Wȶ�[k\�GЊQJ

&{QJ�W\�1DP�+j�1ϲL�ām�Nì�NϘW�PϲW�VϪ�KϼS�āϬQJ�OLrQ�TXDQ�āϘQ�YLϠF�WULϜQ�NKDL�'Њ�iQ�7LPHV�&LW\�WκL�VϪ�����āȶ϶QJ�0LQK�.KDL��
TXφQ�+DL�%j�7UȶQJ��+j�1ϲL�Yj�WκL�VϪ�����āȶ϶QJ�����SKϪ�/ĤQK�1DP��TXφQ�+RjQJ�0DL��+j�1ϲL��7ϮQJ�VϪ�YϪQ�FDP�NϘW�WKHR�QKЈQJ�
KϼS�āϬQJ�Qj\�WκL�QJj\����WKiQJ����QąP������ȶϴF�WtQK�Oj�������WА�āϬQJ�9LϠW�1DP�

&{QJ�W\�7KjQK�SKϪ�+RjQJ�*LD�ām�Nì�NϘW�PϲW�VϪ�KϼS�āϬQJ�OLrQ�TXDQ�āϘQ�YLϠF�WULϜQ�NKDL�'Њ�iQ�5R\DO�&LW\�WκL���$�1JX\ϞQ�7UmL��
SKȶ϶QJ�7KȶϼQJ�żuQK��TXφQ�7KDQK�;XkQ��+j�1ϲL��7ϮQJ�VϪ�YϪQ�FDP�NϘW�WKHR�FiF�KϼS�āϬQJ�Qj\�ȶϴF�WtQK�Oj�������WА�91ż�WκL�
QJj\����WKiQJ����QąP������

&{QJ�W\�6jL�żϬQJ�ām�Nì�NϘW�PϲW�VϪ�KϼS�āϬQJ�OLrQ�TXDQ�āϘQ�YLϠF�WULϜQ�NKDL�'Њ�iQ�.KX�ā{�WKϤ�9LQKRPHV�5LYHUVLGH�WκL�SKȶ϶QJ�
3K~F�/ϼL��9LϠW�+ȶQJ��*LDQJ�%LrQ��TXφQ�/RQJ�%LrQ��+j�1ϲL��7ϮQJ�VϪ�YϪQ�FDP�NϘW�WKHR�FiF�KϼS�āϬQJ�Qj\�WκL�QJj\����WKiQJ����
QąP������ȶϴF�WtQK�Oj�����WА�91ż��

&{QJ�W\�9LQSHDUO�ām�WKϨD�WKXφQ�QJX\rQ�WψF�YϴL�Ͽ\�EDQ�QKkQ�GkQ�WKjQK�SKϪ�żj�1ώQJ�OLrQ�TXDQ�āϘQ�YLϠF�WULϜQ�NKDL�GЊ�iQ�.KX�
GX�OϤFK�QJKϢ�GȶϺQJ�Yj�JLμL�WUt�WϮQJ�KϼS�/jQJ�9kQ�WκL�SKȶ϶QJ�+zD�+LϠS�%ψF��TXφQ�/LrQ�&KLϜX��WKjQK�SKϪ�żj�1ώQJ��7KHR�āy��
&{QJ�W\�9LQSHDUO�FDP�NϘW�Vϖ�WUμ�����WА�āϬQJ�9LϠW�1DP�WLϚQ�VІ�GϾQJ�āξW�FЀD�GЊ�iQ�

&{QJ�W\�9LQSHDUO�3K~�4XϪF�ām�Nì�NϘW�PϲW�VϪ�KϼS�āϬQJ�OLrQ�TXDQ�āϘQ�YLϠF�WULϜQ�NKDL�GЊ�iQ�.KX�GX�OϤFK�QJKϢ�GȶϺQJ�Yj�JLμL�WUt�
9LQSHDUO�3K~�4XϪF�WκL�.KX�%mL�'jL��[m�*jQK�'πX��KX\ϠQ�3K~�4XϪF��.LrQ�*LDQJ��7ϮQJ�VϪ�YϪQ�FDP�NϘW�WKHR�FiF�KϼS�āϬQJ�Qj\�
WκL�QJj\����WKiQJ����QąP������ȶϴF�WtQK�Oj�����WА�91ż�

7κL�QJj\����WKiQJ����QąP�������7φS�āRjQ�FzQ�Fy�FiF�NKRμQ�FDP�NϘW�YϴL�WϮQJ�VϪ�WLϚQ�NKRμQJ�����WА�āϬQJ�9LϠW�1DP�FKЀ�\ϘX�
OLrQ�TXDQ�āϘQ�FiF�KϼS�āϬQJ�ām�Nì�NϘW�YϴL�FiF�QKj�WKπX�āϜ�WKЊF�KLϠQ�'Њ�iQ�.KX�ELϠW�WKЊ�Yj�VkQ�J{Q�9LQSHDUO��.KX�NKiFK�VκQ�
WKXϲF�GЊ�iQ�&{QJ�YLrQ�9ąQ�KyD�Yj�GX�OϤFK�6LQK�WKiL�9LQSHDUO�WκL�NKX�YЊF�%mL�6ϨL�WUrQ�żμR�+zQ�7UH��WKjQK�SKϪ�1KD�7UDQJ��WϢQK�
.KiQK�+zD��'Њ�iQ�NKiFK�VκQ�Yj�NKX�QJKϢ�GȶϺQJ�9LQSHDUO�żj�1ώQJ��'Њ�iQ�NKiFK�VκQ�Yj�NKX�QJKϢ�GȶϺQJ�9LQSHDUO�+ϲL�$Q�Yj�
FiF�GЊ�iQ�āπX�Wȶ�[k\�GЊQJ�Fɳ�EμQ�NKiF���WURQJ�āy�Fy�FDP�NϘW�WLϚQ�WKXr�āξW�FЀD�GЊ�iQ�7k\�+Ϭ�9LHZ�Oj����WА�91ż�

&iF�FDP�NϘW�OLrQ�TXDQ�āϘQ�FiF�KϼS�āϬQJ�WKXr�KRκW�āϲQJ�Pj�7φS�āRjQ�Oj�ErQ�FKR�WKXr�

7φS�āRjQ��Oj�ErQ�FKR�WKXr��FKR�WKXr�YąQ�SKzQJ��TXπ\�KjQJ�Yj�NK{QJ�JLDQ�āD�FKЂF�QąQJ�WKHR�WKRμ�WKXφQ�FKR�WKXr��6Ϫ�WLϚQ�
WKXr�WϪL�WKLϜX�WKHR�FiF�WKRμ�WKXφQ�Qj\�YjR�QJj\����WKiQJ����QąP������QKȶ�VDX�

*Li�WUϤ�KϼS�Oì�FЀD�FiF�WjL�VμQ�WjL�FKtQK�Yj�Qϼ�SKμL�WUμ�WjL�FKtQK�āȶϼF�SKμQ�iQK�WKHR�JLi�WUϤ�Pj�F{QJ�FϾ�WjL�FKtQK�Fy�WKϜ�āȶϼF�FKX\ϜQ�
āϮL�WURQJ�PϲW�JLDR�GϤFK�KLϠQ�WκL�JLЈD�FiF�ErQ�WKDP�JLD��QJRκL�WUЄ�WUȶ϶QJ�KϼS�EψW�EXϲF�SKμL�EiQ�KRϐF�WKDQK�Oì�

7φS�āRjQ�VІ�GϾQJ�SKȶɳQJ�SKiS�Yj�JLμ�āϤQK�VDX�āk\�āȶϼF�VІ�GϾQJ�āϜ�ȶϴF�WtQK�JLi�WUϤ�KϼS�Oì�FKR�PϾF�ātFK�WUuQK�Ej\�WUrQ�EiR�FiR�
WjL�FKtQK�

*Li�WUϤ�KϼS�Oì�FЀD�WLϚQ�PϐW�Yj�WLϚQ�JІL�QJψQ�KκQ��FiF�NKRμQ�SKμL�WKX�NKiFK�KjQJ��FiF�NKRμQ�SKμL�WKX�NKiF��FiF�NKRμQ�SKμL�WUμ�
QJȶ϶L�EiQ�Yj�Qϼ�SKμL�WUμ�QJψQ�KκQ�NKiF�WȶɳQJ�āȶɳQJ�YϴL�JLi�WUϤ�JKL�VϮ�FЀD�FЀD�FiF�NKRμQ�PϾF�Qj\�GR�QKЈQJ�F{QJ�FϾ�Qj\�Fy�
NЌ�KκQ�QJψQ�

*Li�WUϤ�KϼS�Oì�FЀD�FiF�FKЂQJ�NKRiQ�Yj�FiF�F{QJ�FϾ�Qϼ�WjL�FKtQK�QLrP�\ϘW�āȶϼF�[iF�āϤQK�WKHR�JLi�WUϤ�WKϤ�WUȶ϶QJ�

*Li�WUϤ�KϼS�Oì�FЀD�FiF�FKЂQJ�NKRiQ��FiF�NKRμQ�āπX�Wȶ�WjL�FKtQK�Pj�JLi�WUϤ�KϼS�Oì�NK{QJ�WKϜ�[iF�āϤQK�āȶϼF�PϲW�FiFK�FKψF�FKψQ�
GR�NK{QJ�Fy�WKϤ�WUȶ϶QJ�Fy�WtQK�WKDQK�NKRμQ�FDR�FKR�FiF�FKЂQJ�NKRiQ��FiF�NKRμQ�āπX�Wȶ�WjL�FKtQK�Qj\�āȶϼF�WUuQK�Ej\�EϊQJ�JLi�
WUϤ�JKL�VϮ�

&iF�NKRμQ�YD\�QJkQ�KjQJ�Yj�FiF�NKRμQ�Qϼ�SKμL�WUμ�WjL�FKtQK�NKiF�Pj�JLi�WUϤ�KϼS�Oì�NK{QJ�WKϜ�[iF�āϤQK�āȶϼF�PϲW�FiFK�FKψF�
FKψQ�GR�NK{QJ�Fy�WKϤ�WUȶ϶QJ�Fy�WtQK�WKDQK�NKRμQ�FDR�FKR�FiF�NKRμQ�YD\�Yj�FiF�NKRμQ�Qϼ�SKμL�WUμ�WjL�FKtQK�NKiF�Qj\�āȶϼF�WUuQK�
Ej\�EϊQJ�JLi�WUϤ�JKL�VϮ�
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1ϼ�SKμL�WUμ�WjL�FKtQK

9D\�Yj�Qϼ

9D\�Yj��WUiL�SKLϘX�FKX\ϜQ�āϮL

3KμL�WUμ�QJȶ϶L�EiQ

1ϼ�SKμL�WUμ�QJψQ�KκQ�NKiF

1ϼ�SKμL�WUμ�GjL�KκQ�NKiF

7ϮQJ�FϲQJ

*Li�WUϤ�KϼS�Oì

1Jj\���
7KiQJ����QąP�����

1Jj\���
7KiQJ����QąP�����

*Li�WUϤ�JKL�VϮ

1Jj\���
7KiQJ����QąP�����

1Jj\���
7KiQJ����QąP�����

żɳQ�YϤ�WtQK��91ż
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7jL�VμQ�WjL�FKtQK�

&Ϯ�SKLϘX�QLrP�\ϘW�Yj�FKȶD�QLrP�\ϘW

3KμL�WKX�NKiFK�KjQJ

3KμL�WKX�NKiF

7jL�VμQ�QJψQ�KκQ�NKiF

&iF�NKRμQ�WjL�VμQ�WjL�FKtQK�GjL�KκQ�NKiF�

7LϚQ�Yj�FiF�NKRμQ�WȶɳQJ�āȶɳQJ�WLϚQ

7ϮQJ�FϲQJ

1Jj\����WKiQJ����QąP�����

1JX\rQ�JLi 'Њ�SKzQJ� 'Њ�SKzQJ�1JX\rQ�JLi

1Jj\����WKiQJ����QąP�����

*Li�WUϤ�KϼS�Oì

1Jj\���
7KiQJ����QąP�����

1Jj\���
7KiQJ����QąP�����

*Li�WUϤ�JKL�VϮ

żɳQ�YϤ�WtQK��91ż
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%μQJ�GȶϴL�āk\�WUuQK�Ej\�JLi�WUϤ�JKL�VϮ�Yj�JLi�WUϤ�KϼS�Oì�FЀD�FiF�F{QJ�FϾ�WjL�FKtQK�āȶϼF�WUuQK�Ej\�WURQJ�EiR�FiR�WjL�FKtQK�KϼS�QKξW�FЀD�7φS�āRjQ�
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&iF�FDP�NϘW�NKiF

&DP�NϘW�WKHR�+ϼS�āϬQJ�KϼS�WiF�NLQK�GRDQK�YϴL�&{QJ�W\�żLϠQ�WІ�+j�1ϲL

7KHR�KϼS�āϬQJ�KϼS�WiF�NLQK�GRDQK�Nì�QJj\���WKiQJ���QąP������JLЈD�&{QJ�W\�Yj�&{QJ�W\�żLϠQ�WІ�+j�1ϲL��´+DQHOµ���&{QJ�W\�
āϬQJ�ì�FKR�+DQHO�KȶϸQJ�PϲW�NKRμQ�YD\�Oj�����WА�āϬQJ�9LϠW�1DP�āϜ�JyS�YϪQ�YjR�&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�żπX�Wȶ�Yj�3KiW�WULϜQ�ż{�
WKϤ�6jL�żϬQJ���Oj�PϲW�F{QJ�W\�āȶϼF�WKjQK�OφS�āϜ�āμP�QKφQ�YLϠF�WKЊF�KLϠQ�FiF�GЊ�iQ�SKiW�WULϜQ�EξW�āϲQJ�VμQ�WκL�TXφQ�/RQJ�
%LrQ��WKjQK�SKϪ�+j�1ϲL��.KRμQ�YD\�Fy�WK϶L�KκQ���QąP�WЄ�QJj\�+DQHO�KRjQ�WξW�PϰL�JLDL�āRκQ�JyS�YϪQ�YjR�YϪQ�āLϚX�OϠ�FЀD�&{QJ�
W\�&Ϯ�SKπQ�żπX�Wȶ�Yj�3KiW�WULϜQ�ż{�WKϤ�6jL�żϬQJ��7κL�QJj\����WKiQJ����QąP�������NKRμQ�FDP�NϘW�FzQ�OκL�WKHR�WKϨD�WKXφQ�Qj\�
Oj�����WА�āϬQJ�9LϠW�1DP��.KRμQ�FDP�NϘW�Qj\�Vϖ�NK{QJ�SKμL�WKЊF�KLϠQ�WURQJ�WUȶ϶QJ�KϼS�&{QJ�W\�KRjQ�WξW�YLϠF�QKφQ�FKX\ϜQ�
QKȶϼQJ�����FϮ�SKπQ�WURQJ�&{QJ�W\�6jL�żϬQJ�WЄ�+DQHO�WKHR�7KϨD�WKXφQ�QJX\rQ�WψF�YϚ�YLϠF�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�FϮ�SKπQ�Nì�QJj\�
���WKiQJ���QąP������

7KHR�7KϨD� WKXφQ�Kϰ� WUϼ�Nì�QJj\��� WKiQJ���QąP�������7φS�āRjQ�FDP�NϘW�Kϰ� WUϼ�FKR�+DQHO�PϲW�NKRμQ������ WА�āϬQJ�9LϠW�
1DP�QąP�āϜ�GL�G϶L��JLμL�SKyQJ�PϐW�EϊQJ�WURQJ�YzQJ���QąP�āϜ�VІ�GϾQJ�WURQJ�YLϠF�[k\�GЊQJ�Fɳ�Vϸ�VμQ�[XξW�PϴL�VDX�NKL�GL�G϶L�
Yj�WiL�āϤQK�Fȶ��7κL�QJj\����WKiQJ����QąP�������NKRμQ�FDP�NϘW�FzQ�OκL�WKHR�+ϼS�āϬQJ�WUrQ�Oj������WА�āϬQJ�9LϠW�1DP�

7KHR�7KϨD�WKXφQ�Kϰ�WUϼ�QJj\����WKiQJ���QąP�������&{QJ�W\�FDP�NϘW�Kϰ�WUϼ�KjQJ�QąP�FKR�&{QJ�W\�71++�079�+DQHO�PϲW�
NKRμQ������WА��āϬQJ�9LϠW�1DP�QąP�WURQJ�YzQJ���QąP��WK϶L�āLϜP�FKX\ϜQ�WLϚQ�Oj�YjR�QJj\����WKiQJ���KjQJ�QąP��7κL�QJj\����
WKiQJ����QąP�������NKRμQ�FDP�NϘW�FzQ�OκL�FЀD�7KϨD�WKXφQ�WUrQ�Oj�NKRμQJ������WА�91ż�

&DP�NϘW�WKHR�FiF�+ϼS�āϬQJ�KϼS�WiF�NLQK�GRDQK�YϴL�&{QJ�W\�'ϠW�PD\�+j�1ϲL��´+DQRVLPH[µ��

7KHR�+ϼS�āϬQJ�KϼS�WiF�NLQK�GRDQK�āȶϼF�Nì�NϘW�JLЈD�7φS�āRjQ�Yj�+DQRVLPH[�YjR�QJj\���WKiQJ���QąP������Yj�%μQ�FDP�NϘW�
YϚ�YLϠF�WKЊF�KLϠQ�WUiFK�QKLϠP�YϴL�+DQRVLPH[�YjR�QJj\����WKiQJ���QąP�������7φS�āRjQ�FDP�NϘW�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�������P��
āξW�WκL�'Њ�iQ�7LPHV�&LW\�FKR�+DQRVLPH[�

&DP�NϘW�WKHR�+ϼS�āϬQJ�KϼS�WiF�NLQK�GRDQK�YϴL�7ϮQJ�&{QJ�W\�7KXϪF�Oi�9LϠW�1DP

7KHR�KϼS�āϬQJ�KϼS�WiF�NLQK�GRDQK�Nì�QJj\���WKiQJ���QąP������JLЈD�Eμ\�����ErQ�EDR�JϬP�&{QJ�W\��7ϮQJ�&{QJ�W\�7KXϪF�Oi�
9LϠW�1DP� �´9LQDWDEDµ���&{QJ� W\�71++�PϲW� WKjQK� YLrQ�7KXϪF� Oi�7KąQJ�/RQJ� �´9LQDWDED�7KąQJ�/RQJµ���&{QJ� W\�&Ϯ�SKπQ�
7KȶɳQJ�PκL�Yj�żπX�Wȶ�9LQDWDED��9LQDWDED�-6&���&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�;k\�GЊQJ�7KȶɳQJ�PκL�&ąQ�1Kj�0ɳ�ȵϴF��´&ąQ�1Kj�0ɳ�
ȵϴFµ���&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�;k\�GЊQJ�Yj�.В�WKXφW�9LϠW�1DP��´9LQDHQFRµ��Yj�&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�;k\�GЊQJ�Yj�żπX�Wȶ�%ξW�āϲQJ�VμQ�
$Q�%uQK��´$Q�%uQKµ���&{QJ�W\�FDP�NϘW�FKX\ϜQ�PϲW�NKRμQ�WLϚQ�āϐW�FϦF�YϴL�JLi�WUϤ�Oj�����WА�āϬQJ�9LϠW�1DP�āϜ�WKЊF�KLϠQ�GЊ�iQ�
WκL�����1JX\ϞQ�7UmL��TXφQ�7KDQK�;XkQ��+j�1ϲL��1JRjL�UD��&{QJ�W\�FŕQJ�FDP�NϘW�Kϰ�WUϼ�9LQDWDED�Yj�9LQDWDED�7KąQJ�/RQJ�����
WА�āϬQJ�9LϠW�1DP�āϜ�VІ�GϾQJ�WURQJ�YLϠF�GL�G϶L��JLμL�SKyQJ�PϐW�EϊQJ�Yj�[k\�GЊQJ�Fɳ�Vϸ�VμQ�[XξW�PϴL�VDX�NKL�GL�G϶L�Yj�WiL�āπX�
Wȶ��.KRμQ�FDP�NϘW�Qj\�Vϖ�āȶϼF�FKX\ϜQ�WKjQK�YϪQ�JyS�FЀD�&{QJ�W\�YjR�&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�żπX�Wȶ�.LQK�GRDQK�%ξW�āϲQJ�VμQ�
7KąQJ�/RQJ��´7KąQJ�/RQJµ���PϲW�F{QJ�W\�PϴL�āȶϼF�WKjQK�OφS�āϜ�āϜ�WKЊF�KLϠQ�GЊ�iQ�����āȶ϶QJ�1JX\ϞQ�7UmL��TXφQ�7KDQK�
;XkQ��+j�1ϲL��7κL�QJj\����WKiQJ����QąP�������NKRμQ�FDP�NϘW�FzQ�OκL�WURQJ�WKϨD�WKXφQ�Oj�������WА91ż��

&DP�NϘW�WKHR�+ϼS�āϬQJ�KϼS�WiF�NLQK�GRDQK�YϴL�7ϮQJ�&{QJ�W\�9φQ�WμL�+j�1ϲL�Yj�&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�'RDQK�QKkQ�9LϠW�1DP�ϸ�
QȶϴF�QJRjL

7KHR�WKϨD�WKXφQ�āϚQ�E��Nì�QJj\����WKiQJ���QąP������JLЈD�&{QJ�W\��7ϮQJ�&{QJ�W\�9φQ�WμL�+j�1ϲL��´+DQRL�7UDQVHUFRµ��Yj�&{QJ�
W\�&Ϯ�SKπQ�'RDQK�QKkQ�9LϠW�1DP�ϸ�QȶϴF�QJRjL��´'97µ���&{QJ�W\�āϬQJ�ì�āϚQ�E��PϲW�NKRμQ�����WА�91ż�FKR�PϾF�ātFK�JLμL�
SKyQJ�PϐW�EϊQJ�āϜ�WKЊF�KLϠQ�'Њ�iQ�WκL�NKX�āξW���%�7KϾ\�.KXr��TXφQ�7k\�+Ϭ��+j�1ϲL��7κL�QJj\����WKiQJ����QąP�������NKRμQ�
FDP�NϘW�FzQ�OκL�WURQJ�WKϨD�WKXφQ�Oj������91ż�

&DP�NϘW�WKHR�+ϼS�āϬQJ�&KX\ϜQ�QKȶϼQJ�YϴL�1JkQ�KjQJ�żπX�Wȶ�Yj�3KiW�WULϜQ�9LϠW�1DP

9jR�QJj\����WKiQJ����QąP�������&{QJ�W\�ām�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�PϲW�SKπQ�WjL�VμQ�WKXϲF�WzD�QKj�9LQFRP�&LW\�7RZHUV�FKR�1JkQ�
KjQJ�żπX�Wȶ�Yj�3KiW�WULϜQ�9LϠW�1DP��%,'9���7KHR�+ϼS�āϬQJ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�QrX�WUrQ��&{QJ�W\�FŕQJ�FDP�NϘW�FKX\ϜQ�JLDR�FiF�
EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�VDX�FKR�%,'9�YjR�QJj\����WKiQJ���QąP������

�L���4X\ϚQ�Vϸ�KЈX�ô�NKX�YЊF�WKȶɳQJ�PκL��WЄ�WπQJ���āϘQ�WπQJ���WzD�QKj�9LQFRP�&LW\�7RZHUV���´7zD�QKjµ��NK{QJ�EDR�JϬP�NKX�
OϞ�WkQ�Yj�NKX�WKDQJ�Pi\�WπQJ���Fy�GLϠQ�WtFK�Oj����P����Yj

�LL��4X\ϚQ�Vϸ�KЈX���������WπQJ�KπP�%���%��FЀD�WzD�QKj�

&DP�NϘW�YϴL�Ͽ\�EDQ�QKkQ�GkQ�WKjQK�SKϪ�+j�1ϲL��´8%1'�WKjQK�SKϪ�+j�1ϲLµ�

7KHR�4X\ϘW�āϤQK�VϪ������4'�8%1'�QJj\����WKiQJ���QąP������EDQ�KjQK�EϸL�8%1'�WKjQK�SKϪ�+j�1ϲL��&{QJ�W\�6jL�żϬQJ�Fy�
WUiFK�QKLϠP�KRjQ�WUμ�O{�āξW�VϪ�*��++����Fy�GLϠQ�WtFK��������P���Yj�O{�āξW�*��17��Fy�GLϠQ�WtFK�ȶϴF�WtQK�NKRμQJ�������P���
WKXϲF�'Њ�iQ�9LQKRPHV�5LYHUVLGH�FKR�8%1'�WKjQK�SKϪ�+j�1ϲL�[k\�GЊQJ�WUȶ϶QJ�PτX�JLiR�

&DP�NϘW�WKHR�KϼS�āϬQJ�Kϰ�WUϼ�OmL�VXξW�FKR�NKiFK�PXD�FąQ�Kϲ�WκL�'Њ�iQ�5R\DO�&LW\�Yj�7LPHV�&LW\

&{QJ�W\�7KjQK�SKϪ�+RjQJ�*LD�Yj�&{QJ�W\�1DP�+j�1ϲL��KDL�F{QJ�W\�FRQ�ām�Nì�NϘW�PϲW�VϪ�WKϨD�WKXφQ�ED�����ErQ�YϴL�FiF�NKiFK�
KjQJ�PXD�FąQ�Kϲ�WκL�'Њ�iQ�5R\DO�&LW\��7LPHV�&LW\�Yj�PϲW�VϪ�QJkQ�KjQJ�FKR�FiF��NKiFK�PXD�FąQ�Kϲ�Qj\�YD\�āϜ�WUμ�WLϚQ�PXD�
FąQ�Kϲ��7KHR�WKϨD�WKXφQ�Qj\�

1JkQ�KjQJ�Vϖ�FKR�NKiFK�KjQJ�PXD�FąQ�Kϲ�YD\�āϜ�WKDQK�WRiQ�WLϚQ�PXD�FąQ�Kϲ�WκL�'Њ�iQ�5R\DO�&LW\�Yj�7LPHV�&LW\�

&{QJ�W\�+RjQJ�*LD�Yj�&{QJ�W\�1DP�+j�1ϲL�Vϖ�Kϰ�WUϼ�NKiFK�KjQJ�WK{QJ�TXD�YLϠF�WKDQK�WRiQ�PϲW�SKπQ�OmL�YD\�WȶɳQJ�ЂQJ�
YϴL�OmL�VXξW�WЄ����QąP�āϘQ������QąP�WURQJ�WK϶L�KκQ�NK{QJ�TXi����āϘQ����WKiQJ�NϜ�WЄ�QJj\�Nì�NϘW�KϼS�āϬQJ�WtQ�GϾQJ��Yj

7URQJ�WUȶ϶QJ�KϼS�NKiFK�KjQJ�PXD�FąQ�Kϲ�WκL�GЊ�iQ�5R\DO�&LW\�YL�SKκP�āLϚX�NKRμQ�WURQJ�KϼS�āϬQJ�WtQ�GϾQJ�ām�Nì�YϴL�QJkQ�
KjQJ��QJkQ�KjQJ�Fy�WKϜ�\rX�FπX�&{QJ�W\�+RjQJ�JLD�PXD�OκL�FąQ�Kϲ�YϴL�JLi�WϪL�WKLϜX�EϊQJ�����JLi�WUϤ�NKRμQ�WLϚQ�NKiFK�KjQJ�
ām�WKDQK�WRiQ�WKHR�WLϘQ�āϲ�FKR�&{QJ�W\�+RjQJ�*LD�

&DP�NϘW�WKHR�+ϼS�āϬQJ�KϼS�WiF�āπX�Wȶ�YϴL�&{QJ�W\�żκL�$Q

9jR�QJj\����WKiQJ����QąP�������&{QJ�W\�Yj�&{QJ�W\�9LQFRP�5HWDLO��F{QJ�W\�FRQ��ām�Nì�KϼS�āϬQJ�KϼS�WiF�YϴL�&{QJ�W\�żκL�$Q�
āϜ�SKiW�WULϜQ�GЊ�iQ�.KX�ā{�WKL�żκL�$Q�WκL�[m�7kQ�4XDQJ��KX\ϠQ�9ąQ�/kP�Yj�[m�1JKĤD�7UϾ��KX\ϠQ�9ąQ�*LDQJ��WϢQK�+ȶQJ�<rQ��
żϜ�EμR�āμP�TX\ϚQ�āȶϼF�āϲF�TX\ϚQ�WKDP�JLD�KϼS�WiF��&{QJ�W\�FDP�NϘW�āϐW�FϦF�FKR�&{QJ�W\�żκL�$Q�VϪ�WLϚQ�������WА�91ż��7κL�
QJj\����WKiQJ����QąP�������NKRμQ�FDP�NϘW�FzQ�OκL�WURQJ�WKϨD�WKXφQ�Oj�������WА�91ż�

&DP�NϘW�WKHR�+ϼS�āϬQJ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�FϮ�SKπQ�YϴL�&{QJ�W\�żκL�$Q

9jR�QJj\����WKiQJ����QąP�������&{QJ�W\�Yj�&{QJ�W\�9LQFRP�5HWDLO��F{QJ�W\�FRQ��ām�Nì�KϼS�āϬQJ�PXD�FϮ�SKπQ�FЀD�&{QJ�W\�
7kQ�/LrQ�3KiW�WЄ�&{QJ�W\�żκL�$Q��7KHR�āy��&{QJ�W\�FDP�NϘW�WKDQK�WRiQ�FKR�&{QJ�W\�żκL�$Q�VϪ�WLϚQ�Oj�������WА�91ż�āϜ�QKφQ�
FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�����FϮ�SKπQ�WURQJ�&{QJ�W\�7kQ�/LrQ�3KiW�Yj�āϐW�FϦF�����WА�āϬQJ�9LϠW�1DP�āϜ�āμP�EμR�YLϠF�QKφQ�FKX\ϜQ�
QKȶϼQJ�����FϮ�SKπQ�WURQJ�&{QJ�W\�7kQ�/LrQ�3KiW�PXD�WKHR�TX\ϚQ�FKϦQ�PXD��7κL�QJj\����WKiQJ����QąP�������NKRμQ�FDP�
NϘW�FzQ�OκL�WKHR�WKϨD�WKXφQ�Qj\�Oj�����WА�91ż�

&DP�NϘW�WKDQK�WRiQ�VϪ�WLϚQ�WU~QJ�āξX�JLi�FzQ�OκL�OLrQ�TXDQ�āϘQ�PϲW�GЊ�iQ�EξW�āϲQJ�VμQ�ϸ�&πQ�7Kɳ

9jR�QJj\���WKiQJ����QąP�������7φS�āRjQ�ām�WU~QJ�WKπX�āξX�JLi�WKjQK�&ɳ�Vϸ�QKj��āξW�WUϾ�Vϸ�%ϲ�FKϢ�KX\�TXkQ�VЊ�WκL�VϪ�����
āȶ϶QJ����WKiQJ���SKȶ϶QJ�;XkQ�.KiQK��TXφQ�1LQK�.LϚX��WKjQK�SKϪ�&πQ�7Kɳ��7KHR�āy�JLi�WU~QJ�WKπX�Oj�������WА�91ż��7κL�
QJj\����WKiQJ����QąP�������NKRμQ�FDP�NϘW�FzQ�OκL�Oj�����WА�91ż�

����&É&�6Љ�.,ϟ1�48$1�75ϥ1*�7521*�1Ą0

1JRjL�FiF�VЊ�NLϠQ�TXDQ�WUϦQJ�WURQJ�QąP�ām�āȶϼF�WUuQK�Ej\�WURQJ�FiF�7KX\ϘW�PLQK�NKiF�FЀD�EiR�FiR�WjL�FKtQK��7φS�āRjQ�FzQ�
SKiW�VLQK�FiF�VЊ�NLϠQ�TXDQ�WUϦQJ�VDX�

7URQJ�WKiQJ���QąP�������&{QJ�W\�ām�KRjQ�WξW�YLϠF�QKφQ�YD\�����WULϠX�ā{�OD�0В�WЄ�&UHGLW�6XLVVH��.KRμQ�YD\�Qj\�NK{QJ�Fy�WjL�
VμQ�āμP�EμR��Fy�WK϶L�KκQ����WKiQJ�Yj�FKϤX�OmL�VXξW�WKμ�QϮL�āȶϼF�[iF�āϤQK�EϊQJ�OmL�VXξW�OLrQ�QJkQ�KjQJ�$QK��´/,%25µ����ELrQ�
āϲ��7URQJ�WKiQJ���QąP�������&{QJ�W\�ām�KRjQ�WUμ�WRjQ�Eϲ�NKRμQ�YD\�Qj\�

7URQJ�WKiQJ���QąP�������7φS�āRjQ�ām��L��WKDQK�WRiQ�WRjQ�Eϲ�WUiL�SKLϘX�YϴL�JLi�WUϤ�������WА�91ż�SKiW�KjQK�FKR�1JkQ�KjQJ�1{QJ�
QJKLϠS�Yj�3KiW�WULϜQ�1{QJ�WK{Q�9LϠW�1DP�Yj�PXD�OκL�WUȶϴF�KκQ�WRjQ�Eϲ�WUiL�SKLϘX�YϴL�JLi�WUϤ�������WА�91ż�SKiW�KjQK�FKR�1JkQ�
KjQJ�70&3�&{QJ�7KȶɳQJ�9LϠW�1DP��Yj���LL��WKDQK�WRiQ�WRjQ�Eϲ�WUiL�SKLϘX�YϴL�JLi�WUϤ�����WА�91ż�Yj�PXD�OκL�WUȶϴF�KκQ�WRjQ�Eϲ�
WUiL�SKLϘX�YϴL�JLi�WUϤ�������WА�91ż�SKiW�KjQK�FKR�1JkQ�KjQJ�żπX�Wȶ�Yj�3KiW�WULϜQ�9LϠW�1DP��7URQJ�WKiQJ���Yj�WKiQJ���QąP�
������&{QJ�W\�FŕQJ�ām�KRjQ�WUμ�WRjQ�Eϲ�NKRμQ�YD\�WUϤ�JLi�������WА�91ż�FKR�1JkQ�KjQJ�70&3�&{QJ�WKȶɳQJ�9LϠW�1DP�

7URQJ�WKiQJ���QąP�������&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�9LQFRP�5HWDLO��F{QJ�W\�FRQ�ām�SKiW�KjQK�������������FϮ�SKπQ�ȶX�āmL�FKR�SKπQ�
YϪQ�JyS�EϊQJ� WLϚQ� WUϤ�JLi������� WА�91ż�WЄ�&UHGLW�6XLVVH� �WȶɳQJ�āȶɳQJ�YϴL������������ā{� OD�0В��Yj� ��������� WА�91ż�WЄ�
:DUEXUJ�3LQFXV��WȶɳQJ�āȶɳQJ�YϴL�������������ā{�OD�0В���1JRjL�UD��&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�9LQFRP�5HWDLO�FŕQJ�QKφQ�WLϚQ�YD\�OLrQ�
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żϘQ���QąP

7UrQ���āϘQ���QąP

7UrQ���QąP

7ϭ1*�&ϱ1*

7KHR�+ϼS�āϬQJ�KϼS�WiF�NLQK�GRDQK�Nì�WURQJ�WKiQJ���QąP������JLЈD�&{QJ�W\�Yj�&{QJ�W\�&Ϯ�SKπQ�żπX�Wȶ�7KLrQ�+ȶɳQJ��´&{QJ�
W\�7KLrQ�+ȶɳQJµ��YϚ�YLϠF�NKDL�WKiF�FξX�SKπQ�WUȶ϶QJ�KϦF�WKXϲF�GЊ�iQ�NKX�ā{�WKϤ�9LQKRPHV�5LYHUVLGH�Yj�GЊ�iQ�5R\DO�&LW\��7φS�
āRjQ��Oj�ErQ�FKR�WKXr��Vϖ�āȶϼF�QKφQ�SKπQ�FKLD�GRDQK�WKX�FЀD�&{QJ�W\�7KLrQ�+ȶɳQJ�āȶϼF�WtQK�EϊQJ�����GRDQK�WKX��ām�EDR�
JϬP�Fμ�WKXϘ�*7*7�&{QJ�W\�SKμL�QϲS��Yj�Fy�WKϜ�āLϚX�FKϢQK�WKHR�WKϨD�WKXφQ��7K϶L�KκQ�WKЊF�KLϠQ�+ϼS�āϬQJ�+ϼS�WiF�NLQK�GRDQK�
Qj\�Oj�WЄ�WKiQJ���QąP������āϘQ�KϘW�WKiQJ���QąP������

&iF�FDP�NϘW�OLrQ�TXDQ�āϘQ�FiF�KϼS�āϬQJ�WKXr�KRκW�āϲQJ�Pj�7φS�āRjQ�Oj�ErQ�āL�WKXr

�7φS�āRjQ��Oj�ErQ�āL�WKXr��ām�Nì�NϘW�PϲW�VϪ�KϼS�āϬQJ�WKXr�āξW�YϴL�WK϶L�KκQ����QąP�Yj�VϪ�WLϚQ�WKXr�WϪL�WKLϜX�WKHR�FiF�WKϨD�WKXφQ�
Qj\�YjR�QJj\����WKiQJ����QąP������QKȶ�VDX�
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TXDQ�āϘQ�FiF�NKRμQ�YD\�FKX\ϜQ�āϮL�QKȶ�āȶϼF�WUuQK�Ej\�WκL�7KX\ϘW�PLQK�VϪ����

9jR�QJj\����WKiQJ����QąP�������&{QJ�W\�ām�KRjQ�WξW�YLϠF�SKiW�KjQK�FϮ�SKLϘX�āϜ�KRiQ�āϮL�Oξ\�WRjQ�Eϲ�����������FϮ�SKπQ�FЀD�
&{QJ�W\�3)9��F{QJ�W\�FRQ��6DX�KRjQ�WξW�YLϠF�ViS�QKφS�YjR�&{QJ�W\��&{QJ�W\�3)9�ām�WLϘQ�KjQK�JLμL�WKϜ�

����&É&�6Љ�.,ϟ1�3+É7�6,1+�6$8�1*<�.ϗ7�7+Ô&�.Ћ�.ϗ�72É1�1Ą0

9jR�QJj\���WKiQJ���QąP�������&{QJ�W\�Yj�&{QJ�W\�1DP�+j�1ϲL�ām�KRjQ�WξW�YLϠF�QKφQ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ������FϮ�SKπQ�WURQJ�
&{QJ�W\�71++�;k\�GЊQJ�9LQFRP��WrQ�WUȶϴF�āk\�Oj�&{QJ�W\�71++�żπX�Wȶ�;k\�GЊQJ�Yj�7KȶɳQJ�PκL�(FRFRQV�+j�1ϲL��Yj�WKHR�
āy��&{QJ�W\�71++�;k\�GЊQJ�9LQFRP�WUϸ�WKjQK�F{QJ�W\�FRQ�FЀD�&{QJ�W\�

9jR�QJj\����WKiQJ���QąP�������7φS�āRjQ�ām�KRjQ�WξW�YLϠF�QKφQ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�����FϮ�SKπQ�WURQJ�&{QJ�W\�7kQ�/LrQ�3KiW�
Yj�WKHR�āy��F�QJ�YϴL�����FϮ�SKπQ�&{QJ�W\�Vϸ�KЈX�JLiQ�WLϘS�TXD�&{QJ�W\�9LQFRP�5HWDLO��&{QJ�W\�7kQ�/LrQ�3KiW�WUϸ�WKjQK�F{QJ�
W\�FRQ�FЀD�7φS�āRjQ�

9jR�QJj\����WKiQJ����QąP�������7φS�āRjQ�ām�SKiW�KjQK�WUiL�SKLϘX�NK{QJ�FKX\ϜQ�āϮL�EϊQJ�āϬQJ�9LϠW�1DP�Fy�WK϶L�KκQ���QąP�
YϴL�WϮQJ�JLi�WUϤ�WKHR�PϠQK�JLi�Oj�������WА�āϬQJ�9LϠW�1DP��/mL�VXξW�WUiL�SKLϘX�iS�GϾQJ�FKR���NЌ�WtQK�OmL�āπX�WLrQ�Oj�����QąP�Yj�
āȶϼF�āLϚX�FKϢQK�WURQJ�FiF�NЌ�WtQK�OmL�WLϘS�WKHR�GЊD�WUrQ�OmL�VXξW�WLϚQ�JІL�WLϘW�NLϠP�Fi�QKkQ�EϊQJ�āϬQJ�9LϠW�1DP��WUμ�VDX��NЌ�KκQ�
��WKiQJ�F{QJ�EϪ�EϸL�PϲW�VϪ�QJkQ�KjQJ�WKȶɳQJ�PκL��7jL�VμQ�āμP�EDR�FKR�WUiL�SKLϘX�Qj\�Oj�WUXQJ�WkP�WKȶɳQJ�PκL��GϤFK�YϾ�Yj�
EmL�āφX�[H�QJπP�FЀD�9LQFRP�&HQWHU�żϬQJ�.KϸL�Fy�āϤD�FKϢ�WκL�VϪ����āȶ϶QJ�/r�7KiQK�7{Q��SKȶ϶QJ�%ϘQ�1JKp��4XφQ����WKjQK�
SKϪ�+Ϭ�&Kt�0LQK�

&{QJ�W\�71++�9,1(�&20��F{QJ�W\�FRQ��āȶϼF�WKjQK�OφS�WKHR�*Lξ\�FKЂQJ�QKφQ�āąQJ�Nì�NLQK�GRDQK�VϪ������������GR�6ϸ�.Ϙ�
KRκFK�Yj�żπX�Wȶ�WKjQK�SKϪ�+j�1ϲL�FξS�QJj\����WKiQJ���QąP������YϴL�YϪQ�āLϚX�OϠ�Oj�������WА�āϬQJ�9LϠW�1DP�WURQJ�āy�&{QJ�
W\�QψP�����WА�OϠ�Vϸ�KЈX��+RκW�āϲQJ�FKtQK�FЀD�F{QJ�W\�FRQ�Qj\�Oj�EiQ�Oϔ�WKHR�\rX�FπX�āϐW�KjQJ�TXD�EȶX�āLϠQ�KRϐF�LQWHUQHW��
&{QJ�W\�Fy�WUϾ�Vϸ�FKtQK�WκL�7����NKX�ā{�WKϤ�7LPHV�&LW\��VϪ�����0LQK�.KDL��SKȶ϶QJ�9ĤQK��7X\��TXφQ�KDL�%j�7UȶQJ��WKjQK�SKϪ�
+j�1ϲL��9LϠW�1DP�

&{QJ�W\�71++�żπX�Wȶ�3KiW�WULϜQ�1JϦF�9LϞQ�ż{QJ��F{QJ�W\�OLrQ�NϘW��āȶϼF�WKjQK�OφS�WKHR�*Lξ\�FKЂQJ�QKφQ�āąQJ�Nì�NLQK�GRDQK�
VϪ������������GR�6ϸ�.Ϙ�KRκFK�Yj�żπX�Wȶ�WKjQK�SKϪ�+j�1ϲL�FξS�QJj\���WKiQJ���QąP������YϴL�YϪQ�āLϚX�OϠ�Oj����������WА�91ż�
WURQJ�āy�&{QJ�W\�QψP�����WА�OϠ�Vϸ�KЈX��+RκW�āϲQJ�FKtQK�FЀD�F{QJ�W\�OLrQ�NϘW�Qj\�Oj�NLQK�GRDQK�EξW�āϲQJ�VμQ��&{QJ�W\�Fy�WUϾ�
Vϸ�FKtQK�WκL�VϪ����/r�7KiQK�7{Q��SKȶ϶QJ�%ϘQ�1JKp��4XφQ����WKjQK�SKϪ�+Ϭ�&Kt�0LQK��

.K{QJ�Fy�FiF�VЊ�NLϠQ�QjR�NKiF�SKiW�VLQK�VDX�QJj\�NϘW�WK~F�NЌ�NϘ�WRiQ�Fy�μQK�KȶϸQJ�WUϦQJ�\ϘX�KRϐF�Fy�WKϜ�Jk\�μQK�KȶϸQJ�
WUϦQJ�\ϘX�āϘQ�KRκW�āϲQJ�FЀD�7φS�āRjQ�Yj�NϘW�TXμ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK�KϼS�QKξW�FЀD�7φS�āRjQ�WURQJ�FiF�NЌ�VDX�QJj\�NϘW�
WK~F�NЌ�NϘ�WRiQ�
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7+8<ϗ7�0,1+&+ϡ�7,È8 ��������

+RκW�āϲQJ�OLrQ�WϾF

'RDQK�WKX�FKR�WKXr�EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�Yj�FXQJ�FξS�FiF�GϤFK�
YϾ�OLrQ�TXDQ

'RDQK�WKX�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�EξW�āϲQJ�VμQ

'RDQK�WKX�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�NKiFK�VκQ�Yj�FiF�GϤFK�YϾ�OLrQ�TXDQ

'RDQK�WKX�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�ErQK�YLϠQ�Yj�FiF�GϤFK�YϾ�OLrQ�TXDQ

'RDQK�WKX�WЄ�GϤFK�YϾ�JLiR�GϾF�Yj�FiF�GϤFK�YϾ�OLrQ�TXDQ

'RDQK�WKX�WЄ�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ�EiQ�Oϔ

'RDQK�WKX�NKiF

'RDQK�WKX

*Li�YϪQ�KjQJ�EiQ�Yj�FXQJ�FξS�GϤFK�YϾ

/ϼL�QKXφQ�JϲS

/mL��Oϰ��WЄ�YLϠF�āiQK�JLi�OκL�EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�KRjQ�WKjQK�

/mL�WЄ�YLϠF�āiQK�JLi�OκL�EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�āDQJ�[k\�GЊQJ

7KX�QKφS�KRκW�āϲQJ�NKiF

&KL�SKt�EiQ�KjQJ

&KL�SKt�TXμQ�Oì�GRDQK��QJKLϠS

&KL�SKt�KRκW�āϲQJ�NKiF

7KX�QKφS�WЄ�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK

7KX�QKφS�WjL�FKtQK

&KL�SKt�WjL�FKtQK

�/ϰ��OmL�WKXπQ�FЀD�F{QJ�FϾ�Qϼ�WjL�FKtQK�āȶϼF�JKL�QKφQ�WKHR�JLi�
WUϤ�KϼS�Oì�WK{QJ�TXD�OmL�Oϰ

3KπQ�OmL�WЄ�F{QJ�W\�OLrQ�NϘW

7KX�QKφS�WUȶϴF�WKXϘ�WЄ�KRκW�āϲQJ�OLrQ�WϾF

&KL�SKt�WKXϘ�WKX�QKφS�GRDQK�QJKLϠS

/ϼL�QKXφQ�WURQJ�QąP�WЄ�KRκW�āϲQJ�OLrQ�WϾF

7Ð0�7χ7�%É2�&É2�7,�&+Ì1+
�.,ϛ0�72É1�7+(2�,)56
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%É2�&É2�.ϗ7�48λ�+2ι7�żϱ1*�.,1+�'2$1+�+ϻ3�1+ν7

FKR�QąP�WjL�FKtQK�NϘW�WK~F�QJj\����WKiQJ����QąP�����

żɳQ�YϤ�WtQK��91ż

1J{�1JX\ϠW�+ϊQJ
1Jȶ϶L�OφS

1Jj\����WKiQJ����QąP������

1JX\ϞQ�7KϤ�7KX�+LϚQ
.Ϙ�WRiQ�WUȶϸQJ

'ȶɳQJ�7KϤ�0DL�+RD
7ϮQJ�*LiP�āϪF



&+ϡ�7,È8

%λ1*�&Ç1�żϩ,�.ϗ�72É1�+ϻ3�1+ν7

QJj\����WKiQJ����QąP�����

7,�6λ1�',�+ι1

1Kj�FІD�Yj�WKLϘW�EϤ

7jL�VμQ�Y{�KuQK

%ξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�KRjQ�WKjQK

%ξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�āDQJ�[k\�GЊQJ

;k\�GЊQJ�Fɳ�EμQ�Gϸ�GDQJ

żπX�Wȶ�YjR�F{QJ�W\�OLrQ�NϘW

7jL�VμQ�WKXϘ�WKX�QKφS�KRmQ�OκL

&KL�SKt�WUμ�WUȶϴF�GjL�KκQ

&iF�WjL�VμQ�WjL�FKtQK�GjL�KκQ�NKiF

7ϮQJ�WjL�VμQ�GjL�KκQ

7,�6λ1�1*χ1�+ι1

+jQJ�WϬQ�NKR

&iF�NKRμQ�SKμL�WKX�NKiFK�KjQJ

7Uμ�WUȶϴF�FKR�QJȶ϶L�EiQ

7jL�VμQ�WjL�FKtQK�āȶϼF�JKL�QKφQ�WKHR�JLi�WUϤ�KϼS�Oì�WK{QJ�TXD�OmL�Oϰ

&iF�NKRμQ�FKR�YD\�Yj�SKμL�WKX�FiF�ErQ�OLrQ�TXDQ

&KL�SKt�WUμ�WUȶϴF�QJψQ�KκQ�Yj�SKμL�WKX�NKiF

&iF�NKRμQ�āπX�Wȶ�QJψQ�KκQ

7LϚQ�Yj�WȶɳQJ�āȶɳQJ�WLϚQ

7ϮQJ�WjL�VμQ�QJψQ�KκQ

7,�6λ1�1*χ1�+ι1
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7+8<ϗ7�0,1+ ��������

%É2�&É2�.ϗ7�48λ�+2ι7�żϱ1*�.,1+�'2$1+�+ϻ3�1+ν7��WLϘS�WKHR�

FKR�QąP�WjL�FKtQK�NϘW�WK~F�QJj\����WKiQJ����QąP�����
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7+8<ϗ7�0,1+ ��������

/mL�WUrQ�FϮ�SKLϘX�

/mL�Fɳ�EμQ�GЊD�WUrQ�OϼL�QKXφQ�WKXϲF�YϚ�FϮ�ā{QJ�FЀD�
F{QJ�W\�Pϒ

/mL�VX\�JLμP�GЊD�WUrQ�OϼL�QKXφQ�WKXϲF�YϚ�FϮ�ā{QJ�FЀD�
F{QJ�W\�Pϒ

/mL�WUrQ�FϮ�SKLϘX�FKR�KRκW�āϲQJ�OLrQ�WϾF�

/mL�Fɳ�EμQ�GЊD�WUrQ�OϼL�QKXφQ�WЄ�KRκW�āϲQJ�OLrQ�WϾF�
WKXϲF�YϚ�FϮ�ā{QJ�FЀD�F{QJ�W\�Pϒ

/mL�VX\�JLμP�GЊD�WUrQ�OϼL�QKXφQ�WЄ�KRκW�āϲQJ�OLrQ�WϾF�
WKXϲF�YϚ�FϮ�ā{QJ�FЀD�F{QJ�W\�Pϒ

/ϼL�QKXφQ�WURQJ�QąP

7KX�QKφS��Oϰ��VDX�WKXϘ�NKiF�WURQJ�QąP

7KX�QKφS�VDX�WKXϘ�WURQJ�QąP

7URQJ�āy�

7KX�QKφS�WKXϲF�YϚ�FϮ�ā{QJ�FЀD�F{QJ�W\�Pϒ

/ϼL�tFK�FЀD�FϮ�ā{QJ�NK{QJ�QψP�TX\ϚQ�NLϜP�VRiW

+RκW�āϲQJ�EϤ�FKξP�GЂW

/ϼL�QKXφQ�WURQJ�QąP�WЄ�KRκW�āϲQJ�EϤ�FKξP�GЂW

/ϼL�QKXφQ�WURQJ�QąP

7URQJ�āy�

/mL�WKXϲF�YϚ�FϮ�ā{QJ�FЀD�F{QJ�W\�Pϒ

/ϼL�tFK�FЀD�FϮ�ā{QJ�NK{QJ�QψP�TX\ϚQ�NLϜP�VRiW
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żɳQ�YϤ�WtQK��91ż żɳQ�YϤ�WtQK��91ż

7,�6λ1



%λ1*�&Ç1�żϩ,�.ϗ�72É1�+ϻ3�1+ν7��WLϘS�WKHR�

QJj\����WKiQJ����QąP�����
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7+8<ϗ7�0,1+ ��������

9ϩ1�&+Ͽ�6Ϸ�+Ї8

9ϪQ�FϮ�SKπQ

7KϐQJ�Gȶ�YϪQ�FϮ�SKπQ

&Ϯ�SKLϘX�TXВ

4XВ�NKiF

/ϼL�QKXφQ�JLЈ�OκL

9ϪQ�WKXϲF�FiF�FϮ�ā{QJ�FЀD�F{QJ�W\�Pϒ

/ϼL�tFK�FϮ�ā{QJ�NK{QJ�QψP�TX\ϚQ�NLϜP�VRiW

7ϮQJ�YϪQ�FKЀ�Vϸ�KЈX

1ϻ�',�+ι1

&iF�NKRμQ�YD\�Yj�Qϼ�FKϤX�OmL

&iF�NKRμQ�āϐW�FϦF�GjL�KκQ�FЀD�NKiFK�KjQJ

'RDQK�WKX�FKȶD�WKЊF�KLϠQ�GjL�KκQ

7KXϘ�WKX�QKφS�KRmQ�OκL�SKμL�WUμ

&iF�NKRμQ�Qϼ�GjL�KκQ�NKiF

1ϻ�1*χ1�+ι1

&iF�NKRμQ�YD\�Yj�Qϼ�FKϤX�OmL

1ϼ�SKμL�WUμ�WjL�FKtQK�āȶϼF�JKL�QKφQ�WKHR�JLi�WUϤ�KϼS�Oì�WK{QJ�
TXD�OmL�Oϰ

3KμL�WUμ�QJȶ϶L�EiQ

&iF�NKRμQ�āϐW�FϦF�QJψQ�KκQ�Yj�WKDQK�WRiQ�WKHR�KϼS�āϬQJ�FЀD�
NKiFK�KjQJ

3KμL�WUμ�FiF�ErQ�OLrQ�TXDQ

'RDQK�WKX�FKȶD�WKЊF�KLϠQ�QJψQ�KκQ

&KL�SKt�WUtFK�WUȶϴF

7KXϘ�WKX�QKφS�GRDQK�QJKLϠS�SKμL�QϲS

&iF�NKRμQ�Qϼ�QJψQ�KκQ�NKiF

7ϮQJ�Qϼ�SKμL�WUμ

7ϭ1*�1ϻ�3+λ,�75λ�9�9ϩ1�&+Ͽ�6Ϸ�+Ї8

%É2�&É2�/ȵ8�&+8<ϛ1�7,ϙ1�7ϟ�+ϻ3�1+ν7�

FKR�QąP�WjL�FKtQK�NϘW�WK~F�QJj\����WKiQJ����QąP������Yj����WKiQJ����QąP������
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7+8<ϗ7�0,1+ ��������

+2ι7�żϱ1*�.,1+�'2$1+

/ϼL�QKXφQ�WUȶϴF�WKXϘ�WKX�QKφS�GRDQK�QJKLϠS�WЄ�KRκW�āϲQJ�OLrQ�
WϾF

/ϼL�QKXφQ�WUȶϴF�WKXϘ�WKX�QKφS�GRDQK�QJKLϠS�WЄ�KRκW�āϲQJ�EϤ�
FKξP�GЂW

/ϼL�QKXφQ�WUȶϴF�WKXϘ�WKX�QKφS�GRDQK�QJKLϠS

&iF�NKRμQ�āLϚX�FKϢQK�FKR�FiF�NKRμQ�PϾF�SKL�WLϚQ�WϠ�

.KξX�KDR�Yj�NKξX�WUЄ

'Њ�SKzQJ

/ϰ��OmL��FKrQK�OϠFK�WА�JLi�FKȶD�WKЊF�KLϠQ

/ϰ��OmL��WЄ�WKDQK�Oì�WjL�VμQ

/ϼL�QKXφQ�WЄ�EiQ�FϮ�SKπQ�WURQJ�FiF�F{QJ�W\�FRQ�Yj�FiF�F{QJ�
W\�NKiF

�7ąQJ��JLμP�JLi�WUϤ�KϼS�Oì�FЀD�WjL�VμQ�WjL�FKtQK�āȶϼF�JKL�QKφQ�
WKHR�JLi�WUϤ�KϼS�Oì�WK{QJ�TXD�OmL�Oϰ

/ϰ��OmL���WKXπQ�WUrQ�Qϼ�SKμL�WUμ�WjL�FKtQK�āȶϼF�JKL�QKφQ�WKHR�
JLi�WUϤ�KϼS�Oì�WK{QJ�TXD�OmL�Oϰ

7KD\�āϮL�JLi�WUϤ�FKLϘW�NKξX�FЀD�FiF�NKRμQ�FKR�YD\�Yj�FiF�
NKRμQ�SKμL�WKX

7KD\�āϮL�JLi�WUϤ�FKLϘW�NKξX�FЀD�FiF�NKRμQ�SKμL�WUμ

7KX�QKφS�WЄ�WLϚQ�OmL�Yj�FϮ�WЂF

&KL�SKt�OmL�YD\

/ϼL�QKXφQ�WЄ�FiF�F{QJ�W\�OLrQ�NϘW

/mL�WЄ�āiQK�JLi�OκL�EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ

żLϚX�FKϢQK�YϪQ�OȶX�āϲQJ�

*LμP��WąQJ��FiF�NKRμQ�SKμL�WKX�NKiFK�KjQJ�Yj�SKμL�WKX�NKiF

7ąQJ�KjQJ�WϬQ�NKR

7ąQJ�FiF�NKRμQ�SKμL�WUμ�Yj�SKμL�WUμ�NKiF

*LμP��WąQJ��FiF�NKRμQ�WUμ�WUȶϴF

7LϚQ�WKX��FKL��NKiF�FKR�KRκW�āϲQJ�NLQK�GRDQK

7KXϘ�WKX�QKφS�GRDQK�QJKLϠS�ām�QϲS

/ȶX�FKX\ϜQ�WLϚQ�WKXπQ�WЄ��VІ�GϾQJ�YjR��KRκW�āϲQJ�
NLQK�GRDQK
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&+ϡ�7,È8 &+ϡ�7,È8

żɳQ�YϤ�WtQK��91ż żɳQ�YϤ�WtQK��91ż

1ϻ�3+λ,�75λ�9�9ϩ1�&+Ͽ�6Ϸ�+Ї8
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7LϚQ�WKX�GR�WKDQK�Oì��QKȶϼQJ�EiQ�WjL�VμQ�FϪ�āϤQK

7LϚQ�FKL�āϜ�PXD�VψP��[k\�GЊQJ�WjL�VμQ�FϪ�āϤQK

7LϚQ�FKL�PXD�FϮ�SKπQ�FЀD�FiF�F{QJ�W\�NKiF

7LϚQ�FKL�āϜ�PXD�FiF�F{QJ�W\�FRQ��VDX�NKL�WUЄ�WLϚQ�WKX�YϚ

7LϚQ�JІL�QJψQ�KκQ

5~W�WLϚQ�JІL�QJψQ�KκQ

7LϚQ�FKR�YD\

7LϚQ�WKX�WЄ�KRκW�āϲQJ�FKR�YD\

7LϚQ�WKX�GR�QKȶϼQJ�EiQ�FiF�NKRμQ�āπX�Wȶ�YjR�F{QJ�W\�FRQ��VDX�
NKL�WUЄ�VϪ�Gȶ�WLϚQ�WκL�F{QJ�W\�FRQ

7LϚQ�WKX�GR�QKȶϼQJ�EiQ�FiF�NKRμQ�āπX�Wȶ�YjR�āɳQ�YϤ�NKiF

/mL�YD\�Yj�FϮ�WЂF�QKφQ�āȶϼF

7LϚQ�WκP�ЂQJ�WKHR�KϼS�āϬQJ�KϼS�WiF�NLQK�GRDQK

żϐW�FϦF�FKR�PϾF�ātFK�āπX�Wȶ�YjR�FiF�GЊ�iQ�EξW�āϲQJ�VμQ�WLϚP�
QąQJ

6Ϫ�Gȶ�WLϚQ�FЀD�9LQSHDUO�Yj�FiF�F{QJ�W\�FRQ�WκL�QJj\�ViS�QKφS

/ȶX�FKX\ϜQ�WLϚQ�WKXπQ��VІ�GϾQJ�YjR��WЄ�KRκW�āϲQJ�āπX�Wȶ

+2ι7�żϱ1*�7,�&+Ì1+

7LϚQ�FKL�PXD�FϮ�SKLϘX�TXВ

7LϚQ�WKX�WЄ�WiL�SKiW�KjQK�FϮ�SKLϘX�TXВ

1KφQ�JyS�YϪQ�FЀD�FϮ�ā{QJ�WKLϜX�VϪ

7LϚQ�FKL�PXD�WKrP�FϮ�SKπQ�WURQJ�F{QJ�W\�FRQ�KLϠQ�KЈX

7LϚQ�WKX�WЄ�SKiW�KjQK�WUiL�SKLϘX�Yj�āL�YD\

7Uμ�Qϼ�YD\

7Uμ�OmL�YD\

7LϚQ�FKL�WUμ�FϮ�WЂF

/ȶX�FKX\ϜQ�WLϚQ�WKXπQ�WЄ��VІ�GϾQJ�YjR��KRκW�āϲQJ�WjL�FKtQK

7KD\�āϮL�WLϚQ�WKXπQ�WURQJ�QąP

7LϚQ�Yj�WȶɳQJ�āȶɳQJ�WLϚQ�WκL�QJj\���WKiQJ��

λQK�KȶϸQJ�FЀD�WKD\�āϮL�WА�JLi�KϪL�āRiL�TX\�āϮL�QJRκL�WϠ

7LϚQ�Yj�WȶɳQJ�āȶɳQJ�WLϚQ�WκL�QJj\����WKiQJ���
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/ϼL�QKXφQ�VDX�WKXϘ�KκFK�WRiQ�WKHR�9$6

&iF�āLϚX�FKϢQK�WKHR�,)56

żLϚX�FKϢQK�OmL�WЄ�FKX\ϜQ�QKȶϼQJ�FϮ�SKπQ�WURQJ�&{QJ�W\�7ȶɳQJ�/DL

/mL�GR�āiQK�JLi�OκL�EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ��EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�āDQJ�[k\�GЊQJ�WKHR�JLi�
WUϤ�WKϤ�WUȶ϶QJ

/ϰ�WKXπQ�FЀD�F{QJ�FϾ�Qϼ�WjL�FKtQK�āȶϼF�JKL�QKφQ�WKHR�JLi�WUϤ�KϼS�Oì�WK{QJ�TXD�OmL�Oϰ

&KL�SKt�WjL�FKtQK�SKiW�VLQK�WЄ�YLϠF�JKL�QKφQ�WUiL�SKLϘX�SKiW�KjQK�WURQJ�QȶϴF�WKHR�JLi�WUϤ�
FKLϘW�WtQK

'RDQK�WKX�WjL�FKtQK�FKL�SKt�WjL�FKtQK�SKiW�VLQK�WЄ�YLϠF�JKL�QKφQ�FiF�NKRμQ�FKR�YD\�āϐW�
FϦF�WЄ�NKiFK�KjQJ�SKμL�WKX�WKHR�JLi�WUϤ�FKLϘW�WtQK

*LμP�FKL�SKt�WjL�FKtQK�SKiW�VLQK�WЄ�YLϠF�JKL�QKφQ�NKRμQ�YD\�FKX\ϜQ�āϮL�WKHR�JLi�WUϤ�
FKLϘW�WtQK

&KL�SKt�WjL�FKtQK�SKiW�VLQK�WЄ�YLϠF�JKL�QKφQ�WUiL�SKLϘX�FKX\ϜQ�āϮL�WKHR�JLi�WUϤ�FKLϘW�WtQK

żLϚX�FKϢQK�OϼL�QKXφQ�WЄ�F{QJ�W\�OLrQ�NϘW�WЄ�YLϠF�JKL�QKφQ�NKRμQ�FKR�YD\�FЀD�F{QJ�W\�
OLrQ�NϘW�WKHR�JLi�WUϤ�FKLϘW�WtQK

&KL�SKt�WKXϘ�WKX�QKφS�KRmQ�OκL

�����&KL�SKt��WKX�QKφS�WKXϘ�WKX�QKφS�KRmQ�OκL�SKiW�VLQK�WЄ�YLϠF�āiQK�JLi�OκL�EξW�āϲQJ�
VμQ�āπX�Wȶ��EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�āDQJ�[k\�GЊQJ�WKHR�JLi�WUϤ�WKϤ�WUȶ϶QJ�Yj�āLϚX�FKϢQK�
WKXϘ�VXξW

������7KX�QKφS�WKXϘ�WKX�QKφS�KRmQ�OκL�NKiF�SKiW�VLQK�WURQJ�QąP

&iF�NKRμQ�āLϚX�FKϢQK�NKiF

������żLϚX�FKϢQK�WąQJ�OϼL�QKXφQ�āϪL�YϴL�FKL�SKt�KRD�KϬQJ�EiQ�FąQ�Kϲ��FKL�SKt�QKj�PτX�
FЀD�'Њ�iQ�5R\DO�&LW\�Yj�7LPHV�&LW\�WUȶϴF�āk\�ām�āȶϼF�KκFK�WRiQ�YjR�FKL�SKt�QąP�
WUȶϴF

�����+κFK�WRiQ�āμR�SKπQ�NKξX�KDR�Yj�SKkQ�EϮ�WLϚQ�āξW�FЀD�EξW�āϲQJ�VμQ�āπX�Wȶ�GR�ām�
JKL�QKφQ�WKHR�JLi�WUϤ�KϼS�Oì

������*KL�āμR�OκL�SKπQ�OϼL�WKϘ�WKȶɳQJ�PκL�ām�SKkQ�EϮ

������żLϚX�FKϢQK�FiF�FKL�SKt�NKiF

/ϼL�QKXφQ�VDX�WKXϘ�WKHR�,)56
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