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(YLGHQWLDVýYLQVWýHIWHUýVNDWWýèçýõèèôý0NU

'HWýE|UVQRWHUDGHý(YLGHQWLDý)DVWLJKHWHUý$%ýõSXEOôýXSSYLVDUýI|UýI|UVWDýNYDUWDOHWýìäääýHWWýUHVXOð
WDWýHIWHUýVNDWWýSnýèçýõèèôý0NUïý)DVWLJKHWVU|UHOVHQVýUHVXOWDWýHIWHUýDYVNULYQLQJDUýXSSJnUýWLOOýëì
õëéôý0NUýRFKýELOU|UHOVHQVýUHVXOWDWýWLOOýéýõìôý0NUï

,ýNRQFHUQHQVýUHVXOWDWýLQJnUýYLQVWýYLGýI|UVlOMQLQJýDYýHQýNRQWRUVIDVWLJKHWýLý$PVWHUGDPýPHGýéè
0NUïý)|UUDýnUHWýLQJLFNýHQýUHDYLQVWýYLGýDNWLHI|UVlOMQLQJýSnýéåý0NUï

%RODJHWVýILQDQVLHOODýVWlOOQLQJýKDUýVWlUNWVýRFKýVROLGLWHWHQýXSSJnUýQXýWLOOýêíýõëçôýSURFHQWï

%RODJHWVýV\QOLJDýHJQDýNDSLWDOýlUýèæëý0NUýPRWVYDUDQGHýçêãëíýNUýSHUýDNWLHïýgYHUYlUGHWýLýI|Uð
YDOWQLQJVIDVWLJKHWHUQDýXSSJnUýWLOOýëéñäý0NUýPRWVYDUDQGHýëãæèýNUýSHUýDNWLHï

(QýSUHOLPLQlUý|YHUHQVNRPPHOVHýKDUýWUlIIDWVýPHGýN|SDUHýWLOOýERODJHWVýVWRUDýIDVWLJKHWý$GXDQDýL
0DGULGýLQQHElUDQGHýHWWýI|UVlOMQLQJVSULVýPRWVYDUDQGHýFDýëëíý0NUïý'HWWDýEHORSSý|YHUVWLJHU
PDUJLQHOOWýGHWýERNI|UGDýYlUGHWï

<WWHUOLJDUHýLQIRUPDWLRQ
.HQWý*UDYHVHQñý9HUNVWlOODQGHýGLUHNW|Uñýíåýðýééìýèèýíç

(YLGHQWLDý)DVWLJKHWHUý$%ýõSXEOôýlUýVHGDQýìäåêýQRWHUDWýSný6WRFNKROPVý)RQGE|UVý$ðOLVWDñýRFKýKDUýFDýéïèííýDNWLHlJDUHïý(YLGHQWLDýEHGULYHU
IDVWLJKHWVU|UHOVHýPHGýLQQHKDYýDYýNRPPHUVLHOODýIDVWLJKHWHUýVDPWýELOI|UVlOMQLQJVýýRFKýýYHUNVWDGVU|UHOVHýJHQRPýGRWWHUERODJHWý3KLOLSVRQý%LOï

)DVWLJKHWVLQQHKDYHWýEHVWnUýDYýN|SFHQWUHWý6WLQVHQý+lJJYLNýLý6ROOHQWXQDñýýNRQWRUVIDVWLJKHWHUý§1RUUDý6WDWLRQ§ýLý6WRFNKROPñýKDQGHOVðýRFKýLQð
GXVWULIDVWLJKHWHUýVDPWýXWODQGVIDVWLJKHWHUýLý6SDQLHQýPHGýHQýWRWDOý\WDýSnýFDýìæíïíííýNYPýRFKýHWWýK\UHVYlUGHýSnýFDýìèåý0NUýLýDSULOýìäääï

3KLOLSVRQý%LOý$%ñýPHGýYHUNVDPKHWýNRQFHQWUHUDGýWLOOýUHJLRQVWlGHUýRFKý*|WHERUJñýRPVlWWHUýFDýåííý0NUï



xý .RQFHUQHQVýLQWlNWHUýëçëýõëéìôý0NU
xý 5HVXOWDWýHIWHUýVNDWWýèçýõèèôý0NU
xý 'HWýV\QOLJDýHJQDýNDSLWDOHWýXSSJnUýWLOOýçêãëíýõèéãéíôýNUîDNWLH
xý 9LQVWýYLGýIDVWLJKHWVI|UVlOMQLQJýLý+ROODQGýSnýéèý0NU

3(5,2'(1ý,ý6,))525 ýý
-DQýðýPDUV -DQýðýPDUV -DQýðýGHF

ýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýýìäääýýýýýýýýýýýýýìääåýýýýýýýýýýýýýýìääåBB
2PVlWWQLQJýõ0NUô ëçë ëéì ìýíåë
5HVXOWDWýI|UHýVNDWWýõ0NUô èç èè çé
%RNI|UWýYlUGHýI|UYDOWQLQJVIDVWLJKHWHUýõ0NUôýëô ìýëçì ìýéææý ìýêæë
.DVVDIO|GHýõ0NUô çë çë äí
(JHWýNDSLWDOýõ0NUô èæë éäë èìç
6\QOLJýVROLGLWHWýõøô êí ëç ëç
5HVXOWDWýHIWHUýVNDWWýSHUýDNWLHýõNUôýìô çãëí çãìí æãìí
%RNI|UWýYlUGHýI|UYDOWQLQJVIDVWLJKHWHUýSHUýDNWLHýõNUôýëô ìêäãêè ìçêãëí ìèìãçí
6\QOLJWýHJHWýNDSLWDOýSHUýDNWLHýõNUôý çêãëí èéãéí èæãíí

ìôýý,QJHQýVNDWWHNRVWQDGýEHUlNQDVýXSSNRPPDýSnýSHULRGHQVýUHVXOWDWï
ëôýý,QNOXVLYHýDQGHOýLýLQWUHVVHERODJVýIDVWLJKHWHUï

5(68/7$7
.RQFHUQHQVýUHVXOWDWýHIWHUýVNDWWýI|UýSHULRGHQýMDQXDULðPDUVýìäääýXSSJLFNýWLOOýèçýõèèôý0NUïý5Hð
VXOWDWHWýHIWHUýVNDWWýSHUýDNWLHýXSSJLFNýWLOOýçãëíýõçãìíôýNUïý)|UýPRGHUERODJHWýXSSJLFNýUHVXOWDWHW
I|UHýGLVSRVLWLRQHUýRFKýVNDWWýWLOOýëçýõéçôý0NUï

)g56b/-1,1*ý$9ý)$67,*+(7(5î$.7,(5
8QGHUýVOXWHWýDYýI|UVWDýNYDUWDOHWýVnOGHý(YLGHQWLDýGHQýERODJVVWUXNWXUýYDULýGHQýKROOlQGVNDýNRQð
WRUVIDVWLJKHWHQý§3RLQWý:HVW§ýLý$PVWHUGDPýLQJnUïý)|UVlOMQLQJHQýPRWVYDUDUýHWWýSULVýSnýIDVWLJKHð
WHQýNULQJýìéíý0NUýYLONHWý|YHUVWLJDUýGHQýH[WHUQDýYlUGHULQJHQýYLGýnUVVNLIWHWýPHGýPHUýlQýìèýSURð
FHQWïý9LQVWHQýYLGýI|UVlOMQLQJHQýXSSJLFNýWLOOýéèý0NUïý8QGHUýPRWVYDUDQGHýSHULRGýI|UUDýnUHWýVnOð
GHVýDNWLHUýPHGýHQýYLQVWýSnýéåý0NUï

),1$16,(//ý67b//1,1*
6\QOLJýVROLGLWHWñýEHUlNQDGýVRPýDQGHOýV\QOLJWýHJHWýNDSLWDOýDYýEDODQVRPVOXWQLQJHQñýXSSJLFNýYLG
SHULRGHQVýVOXWýWLOOýêíýõëçôýSURFHQWï
ýýýýý/LNYLGDýPHGHOñýLQNOXVLYHýNRUWIULVWLJDýSODFHULQJDUñýXSSJLFNýWLOOýìéåýõåêôý0NUïý5lQWHElUDQGH
VNXOGHUýLQNOXVLYHýSHQVLRQVVNXOGHUñýNRQYHUWLEHOWýOnQýRFKýI|UODJVOnQýXSSJLFNýWLOOýìýíèêýõìýìèëô
0NUïý.DVVDIO|GHWýIUnQýU|UHOVHQñýEHUlNQDWýVRPýUHVXOWDWHWýI|UHýVNDWWýPHGýWLOOlJJýDYýJMRUGDýDYð
VNULYQLQJDUýRFKýDYGUDJýI|UýIDNWLVNWýEHWDOGýVNDWWýXSSJLFNýWLOOýçëýõçëôý0NUï



)$67,*+(765g5(/6(1
)DVWLJKHWVU|UHOVHQVýUHVXOWDWýHIWHUýDYVNULYQLQJDUýXSSJLFNýWLOOýëìýõëéôý0NUïý,ýUHVXOWDWHWýLQJnU
XSSO|VQLQJýDYýWLGLJDUHýJMRUGýUHVHUYHULQJýI|UýERODJHWVýNRQWRUVK\UHVNRQWUDNWýLý/RQGRQýPHGýéýõëô
0NUïý9DNDQVHQýLýIDVWLJKHWVEHVWnQGHWñýLQNOýLQWUHVVHERODJýRFKý3KLOLSVRQVýU|UHOVHIDVWLJKHWHUñ
XSSJnUýYLGýSHULRGHQVýVOXWýWLOOýêñçýõéñæôýSURFHQWýDYýXWK\UQLQJVEDUý\WDï
ýýýýý0DUNQDGVRPUnGHWý§NRQWRUVIDVWLJKHWHUýLý6WRFNKROPýðý1RUUDý6WDWLRQ§ýýNlQQHWHFNQDVýIRUWIDð
UDQGHýDYýVWDUNýK\UHVXWYHFNOLQJï
ýýýýý,ýN|SFHQWUDWý6WLQVHQý+lJJYLNýKDUýEXWLNHUQDVýRPVlWWQLQJýXQGHUýGHýýI|UVWDýWUHýPnQDGHUQD
|NDWýPHGýìëýSURFHQWýRFKýDQWDOHWýEHV|NDUHýPHGýìæýSURFHQWýLýI|UKnOODQGHýWLOOýPRWVYDUDQGH
SHULRGýI|UUDýnUHWï
ýýýýýýý'HQýVSDQVNDýK\UHVðýRFKýIDVWLJKHWVPDUNQDGHQýI|UElWWUDVýDOOWMlPWïý)DVWLJKHWVLQQHKDYHWýGRð
PLQHUDVýDYýNRQWRUVIDVWLJKHWHQý$GXDQDñýEHOlJHQýLýFHQWUDODý0DGULGïý+HODýIDVWLJKHWHQýlUýXWK\UG
WLOOý6SDQVNDý3RVWYHUNHWïý+\UHVQLYnQýI|UýNRQWRUVGHOHQýOLJJHUýSnýGU\JWýêïíííý(63îNYPîPnQDGñ
YLONHWýYlVHQWOLJWý|YHUVWLJHUýPDUNQDGVPlVVLJýK\UDïý)|UýGHQýWLOOýKlOIWHQýlJGDýIDVWLJKHWHQý6DQ
%HUQDUGRýlUýXWK\UQLQJVVLWXDWLRQHQýIRUWIDUDQGHýLQWHýWLOOIUHGVVWlOODQGHñýPHQýGLVNXVVLRQHUýPHG
P|MOLJDýK\UHVJlVWHUýWLOOýKHODýGHQýYDNDQWDý\WDQýSnJnUï
ýýýýý'nýI|UVlOMQLQJHQýDYýGHQýKROOlQGVNDýIDVWLJKHWHQýVNHWWýJHQRPýDY\WWULQJýDYýHQýERODJVVWUXNWXU
LQQHElUýGHWWDýDWWýIDVWLJKHWHQVýUHVXOWDWýI|UýI|UVWDýNYDUWDOHWýHMýLQJnUýLýGHWýNRQVROLGHUDGHýUHVXOWDWHWï
7YLVWHQñýVRPýIDQQVýPHGýWLGLJDUHýI|UKDQGOLQJVSDUWñýU|UDQGHý3RLQWý:HVWýKDUýO|VWVï

3+,/,3621
3KLOLSVRQVýI|UVlOMQLQJýDYýQ\DýELODUýKDUýI|UýMlPI|UEDUDýHQKHWHUý|NDWýPHGýêíýSURFHQWýWLOOýæëë
ELODUïý1\ELOVUHJLVWUHULQJHQýLý6YHULJHýI|UýSHUVRQELODUýKDUýXQGHUýGHýWUHýI|UVWDýPnQDGHUQDý|NDW
PHGýìêýSURFHQWïý0HUFHGHVýKDUý|NDWýVLQýPDUNQDGVDQGHOýNUDIWLJWýWLOOýêñìýSURFHQWýPHGDQý1LVVDQV
PDUNQDGVDQGHOýKDUýPLQVNDWýWLOOýëñéýSURFHQWïý3KLOLSVRQVýI|UVlOMQLQJýDYýEHJDJQDGHýELODUýXSSJnU
WLOOýçäêýELODUýYLONHWýlUýSnýVDPPDýQLYnýVRPýI|UUDýnUHWï
ýýýýý,ýE|UMDQýDYýnUHWýDY\WWUDGHVý3KLOLSVRQVýELOU|UHOVHýLý-|QN|SLQJïý'HQQDýHQKHWýVYDUDGHýI|UýQlUð
PDUHýëíýSURFHQWýDYýELOU|UHOVHQVýWRWDODýI|UVlOMQLQJï
ýýýýý5HVXOWDWHWýHIWHUýDYVNULYQLQJDUýXSSJnUýWLOOýýéýõìôý0NUïý,ýGHWWDýEHORSSýLQJnUýYLQVWHQýYLGýI|Uð
VlOMQLQJHQýDYýELOU|UHOVHQýLý-|QN|SLQJýPHGýêý0NUï

,19(67(5,1*$5
8QGHUýSHULRGHQýKDUýLQYHVWHULQJDUîGHVLQYHVWHULQJDUýýJMRUWVýPHGýéýõðëôýý0NUï

g95,*7
(IWHUýSHULRGHQVýVOXWýKDUýI|UVlOMQLQJýDYýERODJHWVýIDVWLJKHWHUýLý-|QN|SLQJýRFKý/LQN|SLQJýJHQRPð
I|UWVïý9LQVWHQýYLGýI|UVlOMQLQJHQýlUýFDýìíý0NUï
ýýýýý(QýSUHOLPLQlUý|YHUHQVNRPPHOVHýKDUýWUlIIDWVýPHGýN|SDUHýWLOOýGHQýVSDQVNDýIDVWLJKHWHQý$GXDð
QDýLQQHElUDQGHýHWWýI|UVlOMQLQJVSULVýPRWVYDUDQGHýFDýëëíý0NUïý'HWWDýEHORSSý|YHUVWLJHUýPDUJLð
QHOOWýGHWýERNI|UGDýYlUGHWïý7LOOWUlGHýEHUlNQDVýVNHýLQQDQýKDOYnUVVNLIWHWïý3nýJUXQGýDYýGHQýEHW\ð
GDQGHý|YHUK\UDQýLýIDVWLJKHWHQýMXVWýQXýLQQHElUýHQýI|UVlOMQLQJýHWWýUHVXOWDWERUWIDOOýXQGHUýUHVWHUDQð
GHýGHOHQýDYýìäääýSnýFDýåý0NUýMlPI|UWýPHGýI|UHJnHQGHýnUï
ýýýýý9LGýI|UVWDýNYDUWDOHWVýVOXWýXSSJLFNýGHWýERNI|UGDýYlUGHWýSnýERODJHWVýKHOðýRFKýGHOlJGDýIDVWLJð
KHWHUñýH[NOý3KLOLSVRQVýU|UHOVHIDVWLJKHWHUñýWLOOýìýëçíñçý0NUïý0DUNQDGVYlUGHWñýHQOLJWýH[WHUQDýYlUð
GHULQJDUñýYLGýnUVVNLIWHWýI|UýGHVVDýIDVWLJKHWHUýXSSJLFNýWLOOýìýëåèñèý0NUïý6NLOOQDGHQýXSSJnUýVnOHð
GHVýWLOOýëéñäý0NUñýPRWVYDUDQGHýëãæèýNUýSHUýDNWLHï



,1)250$7,2167,//)b//(1

+DOYnUVUDSSRUW ý ëçýDXJXVWLýìäää
'HOnUVUDSSRUWñýêãHýNYDUWDOHWý ìçýQRYHPEHUýìäää
%RNVOXWVUDSSRUW ìæýIHEUXDULýëííí

6WRFNKROPýGHQýçýPDMýìäää

.HQWý*UDYHVHQ
9HUNVWlOODQGHýGLUHNW|U

'HQQDýUDSSRUWýKDUýHMýJUDQVNDWVýDYýERODJHWVýUHYLVRUHU



.21&(51(16ý5(68/7$75b.1,1*ýõ0.5ô

-DQðPDUV -DQðPDUV -DQðGHF
ýìäää ýýýìääå ýýýìääå

)DVWLJKHWVU|UHOVHQ
RPVlWWQLQJ êí êê ìëä
|YULJDýU|UHOVHLQWlNWHU è ë è
U|UHOVHQVýNRVWQDGHU ðýç ðýè ðýëç
K\UHVJlVWDQSDVVQLQJDU ðýè ðýë ðè
IDVWLJKHWVVNDWW ðýì ðýì ðýê
DGPLQLVWUDWLRQ ðýé ðýë ðýëì
DYVNULYQLQJDU ðýê ðýê ðýìê
UHVXOWDWñýLQWUHVVHERODJ è ë ìç

5|UHOVHUHVXOWDWñýIDVWLJKHWVU|UHOVHQ ëì ëé åë

%LOU|UHOVHQ
RPVlWWQLQJ ëêë ëíå äèê
|YULJDýU|UHOVHLQWlNWHU è ê ëí
U|UHOVHQVýNRVWQDGHU ðýìäæ ðýìæìý ðýæäç
I|UVlOMQLQJVNRVWQDGHU ðýëäý ðýêíý ðýìêì
DGPLQLVWUDWLRQ ðýè ðýæ ðýìä
DYVNULYQLQJDU ðýë ðýë ðýæ

5|UHOVHUHVXOWDWñýELOU|UHOVHQ é ì ëí

)|UVlOMQLQJýIDVWLJKHWHUîDNWLHUñýQHWWR éè éå éë
-XVWHULQJýIDVWLJKHWVYlUGHQñýQHWWR ðð ðð ðìä
&HQWUDOýDGPLQLVWUDWLRQ ðýê ðýê ðýìè
)LQDQVQHWWR ðýìì ðýìè ðýéç
5HVXOWDWýI|UHýVNDWW èç èè çé
6NDWW í í í
3HULRGHQVýUHVXOWDW èç èè çé



.21&(51(16ý%$/$165b.1,1*ýõ0.5ô

ìäääðíêðêì ìääåðíêðêì ìääåðìëðêì
0DWHULHOODýWLOOJnQJDU ìýíæë ìýìäê ìýìëë
)LQDQVLHOODýWLOOJnQJDU êæè êíé êçä
6XPPDýDQOlJJQLQJVWLOOJnQJDU ìýééæ ìýéäæ ìýéäì
9DUXODJHU ìëé ìêè ìçè
.RUWIULVWLJDýIRUGULQJDU ìçì ëìí ìëè
.RUWIULVWLJDýSODFHULQJDU ììí éì ìëí
.DVVDýRFKýEDQN êå éë èå
6XPPDýRPVlWWQLQJVWLOOJnQJDU éêê éëå éçå
6XPPDýWLOOJnQJDU ìýååí ìýäëè ìýäèä

(JHWýNDSLWDO èæë éäë èìç
$YVlWWQLQJýI|UýSHQVLRQHU èè çì çì
gYULJDýDYVlWWQLQJDU ëê çë éè
6XPPDýDYVlWWQLQJDU æå ìëê ìíç
2EOLJDWLRQVðýRFKýI|UODJVOnQ ììê ìíç ììê
.RQYHUWHULQJVOnQ ëää ëäí ëäæ
gYULJDýVNXOGHUýWLOOýNUHGLWLQVWLWXW ééç èìí èìê
6XPPDýOnQJIULVWLJDýVNXOGHU åèå äíç äëê
6NXOGHUýWLOOýNUHGLWLQVWLWXW ìéí ìåè ìèé
/HYHUDQW|UVNXOGHU ììå ììç ìéé
6NDWWHVNXOGHU ëè ëê ëè
gYULJDýVNXOGHU ëí ìå ìæ
8SSOXSQDýNRVWQDGHUñýI|UXWEHWDOGDýLQWlNWHU çä çë æé
6XPPDýNRUWIULVWLJDýVNXOGHU êæë éíé éìé
6XPPDýHJHWýNDSLWDOýRFKýVNXOGHU ìýååí ìýäëè ìýäèä

),1$16,(5,1*6$1$/<6ýõ0.5ô
ìäääðíêðêì ìääåðíêðêì ìääåðìëðêì

5|UHOVHUHVXOWDWýH[NOýDYVNULYQLQJDUýRFK
DNWLHîIDVWLJKHWVI|UVlOMQLQJý ëå ëæ ìíå
)LQDQVQHWWR ðìì ðìè ðéç
%HWDOGýVNDWW í í í
.DVVDIO|GHýI|UHýI|UlQGULQJDUýDY
U|UHOVHNDSLWDOýRFKýLQYHVWHULQJDU ìæ ìë çë
)|UlQGULQJýýU|UHOVHNDSLWDO ðýæå ðìíä ðìé
.DVVDIO|GHýI|UHýLQYHVWHULQJDU ðýçì ðäæ éå
,QYHVWHULQJDUý é ðë ðìì
)|UVlOMQLQJDU åè í ëä
.DVVDIO|GHýHIWHUýLQYHVWHULQJDU ëå ðää çç
)|UlQGULQJýDYýOnQJIULVWLJDýIRUGULQJDU ðýç æí êí
)|UlQGULQJýOnQJIULVWLJDýVNXOGHU ðýçè ðçå ðýèì
)|UlQGULQJýDYVlWWQLQJDU ðýëå ðìæ ðýêé
)|UlQGULQJýYDUXODJHU éì è ðýëè
)|UlQGULQJýOLNYLGDýPHGHO ðýêí ðìíä ðýìé


