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4X STXXTX UWTHIXXTX X8T HIWYNKNHENDORKJIUZISIW YNKWHF « 8T 9A][
STWYZLFQ 1IF HZRUWNSIT WNLTWTXFRNBSBNEXXJISNBRINKSEHH TSFN X
KTWRF F FXXJLZWFWRTX F VZFQNIFIJ ITXSYTTXXTX JVZNUFR

.39*%,7&9*) 841:9.438
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4 STXXT ITJUFWYFRJSYT [J JSLISMFWNF - JHEZRUWKITXY ™MARTANS TW HFUF
WIXUTSIIW FTX [¥WNTX IJXFKNTX NRUTXXYWTXX URIIXIR THXQ NHITSQYRG T W F R
STXXTX JSLISMINWTX KTWSJIHISIT JXXIANNK-NKHBFEFWEREK SWHIIIX _NW T
UWJIJYJSINIT

& J]IJHZ«8T IT UWTOJYT - WIFQN_FIT FYWR[BIT QNX\XWRX\ ) J &ZYT
5TXXZ+tRTX YFRG-R T XTKY\FWJ JXUJHNFPBXNTRIFRUSEWF IINRYZNUFRJE
UWJIXXST

&X STXXFX WIQF«1JX HTRIWHNFNX ZQYWWURXKERT FIIXNRWNXT X TZ
JVZNUFRJISYT UWTHZWFRTX HTR T HQNRFIWNIXFX IIRIZFMAXNV XX QZ«rIX
(TSYFRTX HTR XTQIFITWJIX J UWTHJINRJISKF THAOWY KKNQHFIZW J LFWF
XIW[N«T W¥UNIT J KN¥[JQ

JZWFSYJ YTIF F HTSHJ«8T JINXYJ ZR WRNL™WEFRNIRTEYWSIQTHFIF K
UWTIZYT - FHTRUFSMFIT HTR JSXENTX FIJVZFITX



&U - X T UWTHIXXT 1J UWTIZ«8T WJIFQN_HARTIW ENRFRYBYJRST QTHFQ
INXUTRTX 1J RFYJWNFQ J JVZNUFX |J RTSKIFIISX ZAWRIXXSHZWFR T
KZSHNTSFRJSYT J NSYJWOQONLF«8T IT JVERBERIDSYINXXISBBXY ST
STXYIJWNTWRJISYJ KTWSJHIJRTX KTWRF«BX SXKXXAXFQRNWHIINWTX 1J
ZXZKWZ+WJR 1J ZRF JKNHNJSYJ ZYNQNTF«8T IT JVZNUFRJS

*AYI XIW[N«T [IJXYNSF XJ F FXXIJLZWFWNZXRBPEWNQF SLFNRQ FRRX JVZN
LFWFSYNSIT FTX STXXTX UFWHINWTXZW KNAGNRWFFIZRIGRIXRLKZSHNTS
XZF FYN[NIFIJ

& *WLF +QZNI JKJYZF YFRG-R F RFSZYJS«SNYTK RYWRUDKRJIJ Y-I
JXUJHNFQN_FITX VZIJW JXYJX XJOFRWSKRSPIYQ[NETYTNWMWSYZYWFX JSYN
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3F STXXF GZXHF NSHFSX¥[JQ UJQF JJHIJQWNIHXFHI RH FRUNMWFTRFRJISYTX XTQIFIZWFX WZLT)
VZFQNIFIJ ITX UWTIZYTX KNSFNX SF RSIPBUJWMNEBEYHFRIK-YNH
TX STXXTX JVZNUFRJSYTX RIJYNHZQTXFRKIBGW NMFTOIY HINW IYN[F 57*) o

(TRUWTRNXXT HTR F 6ZFQNIFI1J JNWIYN[F &9*= o
)IX1J TX FHFGFRJIJSYTX UWNRTWTXTX ITX SYXXTXYIJWZNUFRIJ

FYJS«8T FTX IJYFQMJIX SFX XTQIFIZWF)>S TXWELRXXXEBM {F5

XZUIJWFW FX JJUJHYFYN[FX JR YTITX RX XWX ONWXY NgFIXY F

5%*) J &9*= *VZNUFRJSYTX IJXYNSFITX RUGYRNKKIWEXIIYWIYN[F R¥VZNSFX (*
FQYF UWJXXS8T HTRT UFWYJ NSYJLWFSRNXKTSHIRTFHTRUWT

XJLZWFS«F J F JJHIQ®SHNF *SXFENTX

8TQZ«1JX 8TG 2JINIF JIXNLS UJQF *3 TZ *3

& NRUQJRJISYF«8T IT XNXYJRF (.5 (QJFS NSRUWQARHWT - Z
STXXT HTRUWTRNXXT JR FQNSMFW TX JVZNUFRIBSWXXIRETRI HEWNF«8T 1J WIQFY -WN
HFWFHYJW2XYNHFX JXUJH+tKNHFX 1J HFIF UWTOJYT
7IJHINYEX FZYTR¥YNHFX
.ST[F«8T 9JHSTQ-LNHF
4X STXXTX JVZNUFRJSYTX X8T UWTOJYFIMX UHISR FWJHZW X T X
9JRTX F HFUFHNIFIJ 1J HWNFW J J]JHZYEW MHFHXINBBR FZY
HTRT RTSNYTWN_FW J FOZXYFW JR Y JRWITX WT FLOWT X JXPWWT ! RJ Y
IJ KFGWNHT *XXF FGTWIFLJR TWNJSYFIEFWFQGFINBT[F«§T
JKNHN®SHNF J F HTSXNXY®SHNF JR WTFX«EX JYFUFX IF U

8IJLZWFS«F JR 5WNRJIJNWT 1ZLFW

4X STXXTX JVZNUFRJSYTX HZRUWJR WNLTWNAFRJSYJ F)NWJ
2¥VZNSFX (* LFWFSYNSIT VZzZJ YTITX Td UFIW]
XJLZWFS«F XJOFR WIJXUJNYFITX J VZJ TGFQMIRFIRWJIX YWF
FRGNJSYJX UWTYJLNITX

(TRUWTRJYNITX HTR F *JHIJQ®SHNF

8JLZNRTX FX )NWJYNI[FX 5%*) * ) &O*IQFGTWFEFRTX
JSXENTX WNLTWTXTX J FUQNHFRTX T IUXQESIXYFGUOQIHNIT
*3 GJR HTRT F NRUQJRJISYF«8T 1J XWXFIBFXIJJI H

WIQFY -WNTX FZYTR¥YNHTX J WIHINYFX FZYTR¥YNHFX
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(FQIINWF 7TIFYTW 9TWWJI 1J FWWIKJIJHNRJISYT

+ZXTW 4XRTXJ .S[IJWXF (.5

CSNIFIJ 1J UWTIZ«8T HTRUQJYF UWTOJYFIF KFGWNI—?F}IF J(l\ng)%$IZQ7I'—8IF UJQF
STXXF JRUWIJIXF *XYJ UWTOJYT WJUWJIXJSYF F ST)?\Y)EYI#WJI&H LW NHYENX 13 1

KTWSJHIJW XTQZ«'JX HTRUQJYFX J XTG RIJINIF UFWF NSI%XYWNF
HTXR-YNHF 7IFYTWIX [JWYNHFNX 1J 1
(TRUWTRNXXT HTR F 6ZFQNIFIJ J *KNHN®SHNF +ZXTWIX [JWYNHFNX 1] 1 :SN

*XYF ZSNIFIJ KFGWNQ KTN HTSHJGNIF HTR T HTRUWTRNXXT NSFGFQ¥[JQ 1J
FYJSIIJW FTX RFENX FQYTX UFIWTIX IJ VZFQNIFIJ J JKNHNESHNFF WXGZ 6 FW
ZSNIFIJ 1J UWTIZ«8T UWNSHNUFQ FY- F ZSNIFIJ IJ QNRUJ_F (.5 (QJFS

NS 5QFHJ R-[JQ J F ZSNIFIJ IJ YWFYFRJSYT 1J ¥LZF HBENIFXUQJHBYR - KIQ
HZNIFITXFRJSYJ UQFSJFIT UFWF LFWFSYNW F UWTIZ«8T HTSXNXYJSYJ J

I1J FQYF VZFQNIFIJ IJ UWTIZYTX HTXR-YNHTX JJU-XNYT [JWYNHFQ 1J 1 :SN
. SKWFJXYWZYZWF 1J 5TSYF )JU'XNYT [JWYNHFQ 1J 1 :SN
*XYF ZSNIFIJ NSHQZN  WJFYTWJIX [JWYNHFNX 1J WJIFYTWJX

[JWYNHFNX 1J OQNYWTX UJWRNYNSIT ZRF HFUPHNI FJ—J|'3 lﬂw%?‘ﬁ«%ﬁF 13 FHIXXT J

XNLSNKNHFYN[F &Q-R INXXT KZXTWJIX [IJWYNHFNK YIF STNSNY WTY VWHIFY B <@ Tw FR
NSYJLWFITX UFWF LFWFSYNW ZRF UWJHNXST JJHJHNTSFQ SF RNXYZWF 1J
NSLWIINISYJIX &QYF [NXHTXNIFEIJ

8TQZ«*IX .SYJLWFIFX

7IJHTSMJIHIJISIT F SJHJIJXXNIFIJ 1J ZRF TUJWF«8T KQZ=xIF J JKNHF_
RTSYFRTX ZRF JXYWZYZWF YZGZQFW IJINHFIF UFWF HTSJHYFW YTIFX FX
ZSNIFIJX 1J UWTIZ«8T . XXT LFWFSYJ ZR KQZ]T UJWKJINYT IJ RFY-WNFX
UWNRFX J UWTIZYTX FHFGFITX TYNRN_FSIT T UWTHJIXXT IJ UWTIZ«S8T

.LZF 1J 6ZFQNIFIJ 8ZUJWNTW

*XYF ZSNIFIJ NSHQZN ZR [JU-XNYT [JWYNHFQ IJ ONYWTX J TZYWT 1J
QNYWTX FRGTX UWTOJYFITX UFWF FWRF_JSFW ¥LZF YWFYFIF 1J KTWRF
XJIJLZWFEF J FHIXX%[JQ &Q-R INXXT NSXYFQFRTX ZRF HFQIJNWF 1J ¥LZF
XTGWJIFVZIJHNIF HTRUQJYF HTR ZRF HMFRNS- JR F«T NSTINI¥[JQ UFWF
LFWFSYNW ZR KTWSJHNRJSYT HTSY+*SZT |J ¥LZF F YIJRUIJWFYZWFX UWJHNXFX

BILZWFS«F J &HIXXNGNQNIFIJ
2TSYFRTX JXHFIFX 1J FHIXXT J [FWESINSX 1J UWTYJ«§T JR YTIF F
ZSNIFIJ LFWESYNSIT FHIXXT XJLZWT J KY¥YHNQ NSXUJ«§T ITX
JVZNUFRJISYTX VZESIT SIHIXX¥WNT N

&£ 2260e7,88%
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'SNIFIJ R-[JQ 1J UWTHJIXXFRJSYT 1J UWTIZYTX HTXR-YNHTX

IJXJS[TQINIF J RTSYFIF UJQF STXXF JRUWJXF *XYF ZSNIFIJ HTRUFHYF
WJIJUWJIXJISYF ZRF XTQZ«8T ¥LNQ J JKNHF_ UFWF F UWTIZ«8T 1J HTXR-YNHTX

1J FQYF VZFQNIFIJ JR VZFQVZJW QTHFQ

2TGNQNIFIJ J *KNHN®SHNF

*XYF ZSNIFIJ HTRUFHYF 1J UWTHJXXFRJSYT HTXR-YNHT KTN UWTOJYFIF

HTR F RTGNQNIFIJ JR RIJSYJ (TR ZR WJIJFHYTW [JWYNHFQ 1J QNYWTX J ZR
KZXTW [JWYNHFQ 1J QNYWTX TKJIWJIHJISIT ZRF HFUFHNIFIJ 1J UWTIZ«8T
[IWX¥YNQ J KQJ]£[JQ UJWRNYNSIT F UWTIZ«8T 1J ZRF FRUQF LFRF 1J

UWTIZYTX HTXR-YNHTX JR QTYJX IJ INKIJWJSYJX YFRFSMTX

(TSIHYN[NIFIJ J +FHNQNIFIJ 1J :XT

& NSYIJWQNLF«8T UIJWKINYF JSYWJ T WIFHYTW J T KZXTW - FXXJLZWFIF UTW RJNT
I1J ZRF JXYWZYZWF YZGZQFW JXUJHNFQRJSYJ HTSHJGNIF VZJ LFWFSYJ F
YWFSXKIJIW®SHNF JKNHNJSYJ 1J RFY-WNFX UWNRFX J UWTIZYTX KNSFNX &
NSXYFQF«8T J RTSYFLJR I1J YZGFLJSX FHJIJXX-WNTX J JVZNUFRJSYTX KTWFR
HZNIFITXFRJSYJ UQFSJFIFX UFWF UWTUTWHNTSFW ZR FRGNJSYJ 1J
YWFGFQMT KQZ£IT J UWTIZYNI[T

6ZFQNIFIJ J 5WJIHNXST

& UWJIHNX8T SFX RNXYZWFX J UWTHJIXXTX - LFWFSYNIF UJWRNYNSIT VZJ XJOF
UWTIZ_NIT HTXR-YNHTX 1J FQYF VZFQNIFIJ

&IFUYFGNQNIFIJ UFWF )N[JWXTX 8JYTWJX

& [JWXFYNQNIFIJ IJXYF ZSNIFIJ YTWSF F NIJFQ S8T FUJSFX UFWF F NSI¥%XYWNF

HTXR-YNHF RFX YFRG-R UFWF TZYWFX ¥WJFX TSIJ F UWJHNXST J F
VZFQNIFIJ X8T JXXJSHNFENX

&«T NST] &.8. 1
(FUFHNIFIJ 1
s NXHTXNIFII © (58

SBWIXXS8T HTWUT ~ [¥HZT

EWIXXST HFRNXF GFW
SENSJQ 1J HTSYWTQT TJEYTW &LNYF«ST !SHTWF H WFXUFITWJX
&GJIJWYZWF YFRUT MNIW®RZQNRAFSET TSHTWF
+ZXTW &VZJIJHNRJISYT &WWJIKJHNRJISYT

@ &260e7,8&$
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2NXYZWFITW (NQxSIWNHT ;JWYNHFQ UWTOJYFIT J KFGWNHFIT HTR UWJHNXST
UJQF STXXF JRUWJXF *XYJ JVZNUFRJSYT KTN HTSHJGNIT UFWF JQJ[FW F
VZFQNIFIJ J F JKNHN®SHNF IF KTWRZQF«S8T IJ UWTIZYTX UJWXTSFQ HFWJ

; JWXFYNQNIFII &[FS«FIF

*XYJI 2NXYZWFITW (NQxSIWNHT ;JWYNHFQ - RZNYT RFNX IT VZJ FUJSFX ZR
INXUTXNYN[T 1J RNXYZWF HTS[JSHNTSFQ FQ-R 1J UWTUTWHNTSFW ZRF
RNXYZWF UWJHNXF J MTRTL-SJF JXYJ JVZNUFRJISYT JXY¥ UWTSYT UFWF
KZYZWTX FII TSX VZJ NSHQZJR T ITXJFRJSYT FZYTR¥YNHT J F
XNSHWTSN_F«8T UJWKINYF HTR R¥VZNSFX 1J JSHMNRJSYT YTWSFSIT T
ZRF JXHTQMF [JWIFIIJNWFRJSYJ [JWX¥YNQ

(TSYWTQT J 5WJIHNXST

*XYJI 2NXYZWFITW (NQ*xSIWNHT ; JWYNHFQ TKIJWJHJ ZRF X-WNJ 1J WIJHZWXTX VZJ
UIJWRNYJR ZR HTSYWTQJ UWJHNXT J XJR NLZFQ & LJIJXYS8T I1J WJIHINYFX
UIWXTSFQN_FIFX F LIXYS8T IJ ZYNQN_FITWJIX T HTSYWTQT IJ YIJRUIJWFYZWF
JIFYT J F HFUFHNIFIJ IJ RFESYJW WJILNXYTX IJYFQMFITX YTWSFR JXYJ
JVZNUFRJSYT NSINXUJSX¥[JQ UFWF VZFQVZJW TUJWF«8T X-WNF SF
NSI¥%XYWNF ITX HZNIFITX UJXXTFENX

.ST[F«8T J *KNHN®SHNF SF 2NXYZWF
*XYJI 2NXYZWFITW (NQxSIWNHT ;JWYNHFQ NSHQZN ZR RN]JIJW [1J KZSIT VZJ
LFWFSYJ ZRF RNXYZWF HTRUQJYF J MTRTL-SJF ITX NSLWJINJSYJX &Q-R

INXXT T HTSYWTQT 1J UIJXFLIJR NSHTWUTWFIT FXXJLZWF ZRF UWTIZ«S8T
HTR UWJHNXS8T LFWFSYNSIT F HTSXNXY®SHNF J F VZFQNIFIJ ITX UWTIZYTX

&«T NST] &.8. 1
(FUFHNIF1J Rw

XTQFRJSYT 18 1J 7THMF OL Rw
RR 1J JXUJXXZWF

s NXHTXNIFII & (58
S5WJIXX8T HTWUT &92

5WIXXSET HFRNXF GFW

2N]JJIW 1J KZSIT (-QZQFX IJ HFWLF 2-INF ;NXHTXNIFIJ

@ &260e7,&$
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s NXHTXNIFIJ (58 &«T NST] &.8. 1

(FUFHNIFIJ 1 a 1 a 1 S5WJIJXX8T HFRNXF ~ GF

&LNYF«8T [SHTWF QJSYF -TRTLJSIN_FITW5WJXXS8§T HTWUT &YRTXK
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4 STXXT ;&25 ZRF XTQZ«8T [JWX¥YNQ J K¥HNQ 1J ZXFW VZJ HTRGNSF
MTRTLIJSIN_F«8T FVZJHNRJISYT J FWWJKJHNRJISYT *XYJ JVZNUFRJSYT
KTN UWTOJYFIT UFWF XJW HTRUWJJSINIT J HTSYWTQFIT HTR KFHNQNIFIJ
UJQTX TUIWFITWJIX

-TRTLISIN_F«8T

4 STXXT ;&25 UTXXZN ZR XNXYJRF IJ MTRTLJSIN_F«8T VZJ LFWFSYJ

ZRF RNXYZWF ZSNKTWRJ ITX XJZX UWTIZYTX . XXT XNLSNKNHF WIXZQYFITX
HTSXNXYJSYJX J IJ FQYF VZFQNIFIJ

&VZIJHNRJISYT J &WWIKJIHNRJISYT

(TR F HFUFHNIFIJ IJ FVZIJHIW J FWWJKJHJIJW T ;&25 FIFUYF XJ =aX

XZFX SIHIXXNIFIJX &0ZXYJ FX YJRUIJWFYZWFX HTSKTWRJ SIHIXX¥WNT
UFWF T XJZ UWTHJXXT

(TSYWTQT .SYZNYNI[T

4 HTSYWTQT IT ;&25 - XNRUQJX J NSYZNYN[T 4X TUJWFITWJX UTIJR
KFHNQRJSYJ FOZXYFW FX HTSKNLZWF«1JX J RTSNYTWN_FW T UWTHJXXT HTR
KFHNQNIFIJ

&$5%$7(51867,&%$6 67$1'$5"
7TIXIW[FY-WNT HTR FLNYF«S8T

8NXYJRF IJ [¥HZT

-TRTLIJSIN_FITW HTR KZS«8T IJ GT
NSHTWUTWEFIF

8NXYJRF 1J JQJ[F«8T UFWF FGJW
'TRGF 1J [¥HZT -TRTLISIN_FITW FJU-XNYT

+JHMT FZYTR¥YNHT IF UTWYF
(FRNXF IZUQF HTR NXTQFRJSYT
(TSYWTQT 1J YIRUIJWFYZWF
(TRUFY+[JQ HTR (.5 JJYJWNTW
(.5 NSHTWUTWFIT

8NXYJRF IJ FVZIJHNRJIJSYT J FWWJK

&LNYF«S§T 7IXIW[FY-WNT YWFsxUuTwWYSMF 1Y WIHNWHZQF«8T J]JYJWSF

*QI[FITW 5FNSJQ IJ HTSYWTQT
@ &260e7,&$
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4 STXXT
[FWNJIFIJ
KFWRFH®ZYNHF J VZtRNHF KNSF
JRZQXNTSFW MTRTLJSIN_FW J

JQJ[FITW HTR FLNYF«8T -
1J SIHIXXNIFIIJX SFX NSI%XYWNFX FOQNRJSYFW HTXR-YNHF
(TR F HFUFHNIFIJ
IIXNSYJLWFW X-QNITX

(1(9$'25 &20 $*,7$d’2

F WIXUTXYF UFWF ZRF

I1J INXUJWXFW

JXYF XTQZ«8T -

[JWX¥YNQ J JKNHF_ UFWF ZRF FRUQF LFRF IJ UWTIZYTX J UWTHJXXTX

SBNRUQNKNHFSIT
JKNHN®SHNF IF XZF UWTIZ«8T

(TQZSF 1J JQJ[F«S8T

5-X J UIJWSFX FOZXY¥BNXXYJRF

5FNSJQ

I1J HTSYWT@HTUQFRJISYT

6ZFIWT JQ-YWNHT

IJ YWF[FRJSYT

IJ FLNYF«S8T

2\

- FJIJXHTQMF NSYJQNLJSYJ UFWF RIQMTWFW F VZFQNIFIJ J

&$5%$7(5067,&%6 67$1'$5"

8ZUTWYJ JQ-YWNHT IJ XZGNIF J |

8JIJSXTWIX IJ QNRNYJ

INKIWJISYJIX YNUTX IJ XNXYJRF 13

(TSYWTQT 1J [JQTHNIFIJ HTR H
QNLFW IJXQNLFW

5-X J UJWSFX FOZXY¥[JNX
8NXYJRF I1J YWF[FRJSYT 1J VZJIF

(JWYNKNHFIT (*

&260e7,&%
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4 RNXYZWFITW JR ;

RFSYJW XJ KWNTX

+FWNSMFX

(FK-

SWTIZYTX

KFWRFH®ZYNHTX

KF_

0,6785%'25 (0 9

ZRF RNXYZWF MTRTL®SJF [J X-QNITX &
[JQTHNIFIJ S8T - FQYF UTNX - %YNQ UFWF TX UWTIZYTX VZJ SIJHIXXNYFR

(MTHTQFYJ

(TWFSYJX

(TXR-YNHTX

&$5%$7(50267,&%$6 67$1'$5"

2NXYZWF UWJIHNXF J W¥UNIF

8NXYJRF 1J XJLZWFS«F 1J FHTWIT
STWRFX (*

)J K¥HNQ IJXHFWLF J J[NYF KT\
UTSYTX RTWYTX

(JWYNKNHFIT (*

+¥HNQ QNRUJ_F YFSYT RFSZFQ
XNXYJRF (.5

'"TF VZFQNIFIJ 1J RNXYZWF

"FEN]JTX HZXYTX JSIWL-YNHTX J IJ F
&HFGFRJSYT GWNQMFSYJ UTQNIT |
'"FWWFX NSYJWSFX VZJ TUYNRN_FR

i JIF«8T MIJWR-YNHF UFWF
HTSYFRNSF«8T FRGNJSYFQ IZWFSY

§§§ &260e7,&$
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