
¾œŮřƚƃ�ŗƒż°ŶƆƃ¦�ŗƒŽƄŤƃ¦
ƒººƌƆř®

ϭ��¾œŮřƙ¦�»ƒ°Ŷř
Ϯ��¾œŮřƙ¦�¸¦Âƈ¢Â�°Ůœƈŵ

Ϯ�ϭ�¿ŕŰśƛ§�±ŰŕƊŷ
Ϯ�Ϯ�¿ŕŰśƛ§�¹§ÃƊ£

ϯ��¾œŮřƗ¦�¬œŞƈ�¾Ɔ¦ÂŵÂ�ŗƒƆƋ¢
ϯ�ϭ�¿ŕŰśƙ§�řƔƈƍ£
ϯ�Ϯ�¿ŕŰśƙ§�­ŕŠƊ�¿ƈ§Ãŷ

ϰ��¢ŗƒƃœŮřƙ¦�ŗƒƄƆŶƃ¦�´őœŮŤÂ�»¦®Ƌ
ϰ�ϭ�¿ŕŰśƛ§�¼§¯ƍ£
ϰ�Ϯ�řƔƅŕŰśƛ§�řƔƆƈŸƅ§�µœŕŰŦ

ϱ��¾œŮřƙ¦�¾őœŪÂ�¸¦Âƈ¢
ϱ�ϭ�řƔ¯ƔƆƂśƅ§�¿ŕŰśƛ§�¿œŕŬÃ
ϱ�Ϯ�řŝƔ¯ţƅ§�¿ŕŰśƛ§�¿œŕŬÃ

ϲ��œŮřƘƃ�ŗƒŞÂƃÂƒŪÂŪƃ¦�©œŕ°œƀƆƃ¦¾
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®ºƒƌƆř�
�Á§¯Ɣƈ� Ɠž� ÁƔ±Ƅſƈƅ§Ã� ÁƔŝţŕŗƅ§� ¿ŗƁ� Áƈ� §¯Ɣ§²śƈÃ� ŕŸŬ§Ã� ŕƈŕƈśƍ§� ¿ŕŰśƛ§� ¹ÃŲÃƈ� ¿ŕƊ� ¯Ƃƅ

řƔŷŕƈśŠƛ§�ÀÃƆŸƅ§ˬřƔÃƔţ�řƔŷŕƈśŠ§�řƔƆƈŷ�ƌſŰÃŗˬ¿œŕŬ±ƅ§Ã�ªŕƈÃƆŸƈƆƅ�ƛ¯ŕŗś�Ƌ±ŕŗśŷŕŗ�·Ƃž�³Ɣƅˬ

ŗ� � ŕƈƊ ǔ§ÃŕƄƈƔ�ƛ� ƌƊƗ�¾ƅ°� ŕƔŷŕƈŠÃ� ŕƔ ±̄ž� ŕ·ŕŮƊ� Ƌ±ŕŗśŷ¿ŕŰś§�ÁÃ¯�Å±Ůŗ�¾ÃƆŬ�Å£�±ÃŰś�Áˬ

¡§ÃŬ�¯ţ�ƑƆŷ�ªŕŬŬ¤ƈƅ§Ã�ªŕŸƈśŠƈƅ§Ã� ±̄ſƆƅ�řŗŬƊƅŕŗ�řƔÃƔţ�řŠŕţ�¿ŕŰśƛ§�ŢŗŰōžˬ�Áƈ�¯§²�ŕƈƈ

�řŠŕţƅ§�Ƌ°Ǝŗ�¡ŕƈƆŸƅ§�Àŕƈśƍ§˭�À¯ƅ§�ťŲƔ�Å°ƅ§�¨ƆƂƅŕƄ�ƋÃ±ŗśŷŕžÃ£ªŕƈÃƆŸƈƅ§�¿Ŭ±Ɣ�Å°ƅ§�¨ƆƂƅŕƄˬ

§�§°Ǝŗ�řƈśƎƈƅ§�ªŕŬ§±¯ƅ§�ª¯¯Ÿś�ÀƎƈƅ§�¨ƊŕŠƅ§�§°ƍ�ÁƈÃ�¯Ÿŗ�¿Ƅ�řŬ§±¯�Ɠž�ªƂƈŸśÃ�ªŷÃƊśÃ�¿ŕŠƈƅ

�ÁƈƋ¯ŕŸŗ£¿œŕŬÃÃ�±ŰŕƊŷ�Áƈˬ�©¯ŕƔ²�řƅÃŕţƈÃřƔƆŷŕž�ÁÃ¯�¿Ãţś�Ɠśƅ§�ªŕƁÃŸƈƅ§�řž±ŸƈÃ�¿ŕŰśƛ§

© Ã̄ŮƊƈƅ§�řƔƅŕŰśƛ§�¼œŕ Ã̧ƅ§�½ƔƂţś˭�¬°ÃƈƊƅ§�½ƆŦÃ�¿ŕŸſƅ§�¿ŕŰśƛ§�­ŕŠƊÃ�±§±ƈśŬ¥�ÁƈŲƔ�ŕƈŗ

ªŕƈÃƆŸƈƆƅ� ŶƔ±Ŭƅ§� ½ž¯śƅ§� ƑƆŷ� ¯ŷŕŬƈƅ§Ã� ¨ŬŕƊƈƅ§ˬƔ²Ã�¯§±ž£� ÁƔŗ� ƓŷŕƈśŠƛ§� ¾Ŭŕƈśƅ§� ©¯ŕ

¿Űſƅ§�§°ƍ�¿Ɯţ�Áƈ�ƌŲ±ŷ�¿ÃŕţƊŬ�ŕƈ�ÃƍÃ�ªŕŸƈśŠƈƅ§�
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ϭ���ϑϳέόΗϝΎλΗϻ΍�

ŲśƂƔ� ŕƎśŕƔƊƂś�¿Ƅŗ�řƔƅŕŰśƛ§�řƔƆƈŸƅ§�řƔƈƍ£�¾±¯Ɗ�ƓƄƅ¿ŕŰśƛ§�ÀÃƎſƈƅ��ƛÃ£�¶±ŸśƊ�Á£�Ɠ�«Ɣţ

� ŶŬ§Ã� řƈƆƄƅ§� Ƌ°ƍ� ¿ŕƈŸśŬ§� Á£� Áƈ� ÀŻ±ƅŕŗ±ŕŮśƊƙ§ˬƎƊ¥� ƛ¥©¯Ɣ¯ŷÃ� řſƆśŦƈ�ƓƊŕŸƈ� ¿ƈţś� ŕˬ�¯Ƃž

ƌƅ�À²Ɯƈƅ§�ƓƂƔŗ·śƅ§�·ŕŮƊƅ§�Ã£�ƓƈƔ¯ŕƄƗ§�řŬ§±¯ƅ§�¿ŕŠƈ�ŕƎŗ�ƓƊŸƊƅ�ŕƎƆƈŸśŬƊ˭�Ã£�ŕƈƆŷ�ŕƎſŰÃŗ�Ã£

�Ã£�¼¯Ǝś� ¯Ɓ� ŕƎƊ£� ŕƈƄ� řƔŰŦŮ�ªŕŗŬŕţ�Ã£�řƔ±ƔƍŕƈŠ�¿ŕŰś§�¿œŕŬÃ�Ã£�řƔƊŕŬƊ¥�ªŕƁƜŷ�Ã£� ŕƊž

�© Ã̄ŰƂƈÃ�řž¯ŕƍ�řƔƆƈŷ�Áŷ�±ŗŸśÃ£řƔœŕƂƆś�řŸƔŗ·ˬƍ�¿ƄÃ�½±·ƅ§�Ƌ°Ã£�²Ƅ±ś�ƓƊŕŸƈƅ§Ã�ªƛŕŠƈƅ§

ŕŬŕŬ£�±ŰƊŷ�ƑƆŷƓŬŕŬ£řƈÃƆŸƈƅ§�¿ƂƊ�ÃƍÃ����

� ¼Ɣ±Ÿś� Ƒƅ¥� ±ƈƊ� ƌƊƈÃ�¿ŕŰśƛ§� ��¬°ŕƈƊ� Ɠ·ŸƊƅÃ� ƓţƜ·Űƛ§� §°ƄÃ� ÅÃżƆƅ§� ¨ƊŕŠƅ§� «Ɣţ� Áƈ

ÁƔ±Ƅſƈƅ§Ã�ÁƔƈśƎƈƅ§�¶Ÿŗ�ªŕſƔ±Ÿśƅ�

řżƅ�Á¥� řƔ²ƔƆŠƊƛ§� řƈƆƄƅ§� Áƈ� ÀŠ±śƈƅ§Ã� ¿ŕŰśƛ§&RPPXQLFDWLRQͿ� �ƈƅ§Ã�Áƈ� ƜŰ£� řƂśŮ

řƔƊƔśƜƅ§� řƈƆƄƅ§�&RPPXQLV� �� ƌƆŸžÃ�¾±śŮƈƅ§�´ƔŮƅ§�ƓƊŸś�Ɠśƅ§&RPPXQLFDUHͿ� �Å£

� ŶƔŮƔÃ� ŶƔ°Ɣ�ƓƊŕŸƈ� Ɠž� µŕŦŮƗ§� Áƈ� řŷÃƈŠƈ� Ã£� µŦŮ� ÁƔŗ� ¾§±śŮƛ§� ƓƊŕŸƔ� ¿ŕŰśƛŕž

¼Ɓ§ÃƈÃ�ªŕƍŕŠś§Ã����

�¿ŕŰśƛ§ÃŕŲƔ£�¿ƈţƔ�Å°ƅ§�¿ŰÃ�±¯Űƈ�Áƈ�řƂśŮƈ�řƈƆƄÁƔƔƊŸƈÁƔŬƔœ±�

�·ŗ±ƅ§�ƛÃ£Ŷ·Ƃƅ§Ã�¿Űſƅ§�³Ƅŷ�¾ƅ°Ã�ÁƔŰŦŮ�ÁƔŗ�

ϭ�ϑέη�ίϳίόϟ΍�ΩΑϋ��ϋϹ΍ϝΎλΗϻ΍�ΎϳΟϭϟϭϧϛΗϭ�ϲϣϼγϹ΍�ϡϼˬΓέϫΎϘϟ΍�ˬϊϳίϭΗϟ΍ϭ�έηϧϟ΍ϭ�ΔϋΎΑρϠϟ�ΔΑρέϗ�έ΍Ω�ˬ

ˬέλϣϭϵϵϴι�ˬϭϮ���

Ϯ�ΩϣΣϣ�Ωϳγ�ΩϣΣϣ��ΔϳΑέόϟ΍�ΔϐϠϟ΍ϭ�ϡϼϋϹ΍ˬΓέϫΎϘϟ΍�ΏΎΗϛϟ΍�ϡϟΎϋ�ˬέλϣ�ˬϭϵϵϮ�ˬιϮϯ�
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ŕƈ� řƔŕŻ� Ƒƅ¥� ¡ŕƎśƊƛ§Ã� ºÃƆŗƅ§� ƓƊŸƔ� ƓƊŕŝƅ§Ãˬ� ¿ŰÃ� ¿ŕƂƔÃ¡ƓŮƅ§Å£� ±ŗŦƅ§� ƓƊƆŰÃÃ� ƌżƆŗÅ£

ƓƊżƆŗ���;

ΎΣϼρλ΍� Ύϣ΃��¿ŕŰśƛ§�ƑƊŸƈ�¶±ŷ�Ƒƅ¥� ŕƎŗŕţŰ£� ŕƎƔž�ƑŸŬ�Ɠśƅ§�¼Ɣ±ŕŸśƅ§�Áƈ�¯Ɣ¯Ÿƅ§� ¯ŠƊž

ƓƆƔŕƈ�ŕƎƊƈ�±Ƅ°Ɗ�

�¼Ɣ±Ÿś�´ƔÃ±¯�ÀƔ±Ƅƅ§�¯ŗŷ��Ƃƅŕŗ�ŕƎŷÃƊ�ÁŕƄ�ŕƔ£�ªŕƈÃƆŸƈƅ§�¿ŕŰƔ¥�ŕƎƂƔ±·�Áŷ�ÀśƔ�řƔƆƈŷ�ƌƊ£�¿Ã

§¯ƙ§�©¯ţÃƅ§�Ɠž�ÃŲŷ�Å£�Áƈ±Ɣżś�ƌŗ�¯ŰƂƔ�±ŝƄ£�Ã£�ÃŲŷ�Ƒƅ¥�řƔ±����

���ƌž±ŸƔ�ŕƈƄ�ƓƅÃƄ�²ƅ±ŕŮś���řƔƊŕŬƊƙ§�řƁƜŸƅ§�¯ŠÃś�ƌƅƜŦ�Áƈ�Å°ƅ§�À²ƔƊŕƄƔƈƅ§�¾ƅ°�Ãƍ�¿ŕŰśƛ§�Á£

řƔƆƂŸƅ§�²Ãƈ±ƅ§�±Ã·śśÃ�§ÃƈƊśÃˬƊ�¿œŕŬÃ�ř·Ŭ§Ãŗ�Áŕƈ²ƅ§�±ŗŷ�ŕƍ±§±ƈśŬ§Ã�ÁŕƄƈƅ§�±ŗŷ�²Ãƈ±ƅ§�Ƌ°ƍ�±Ů

ªŕƈƆƄƅ§Ã�ªÃŰƅ§�ª§±ŗƊÃ�ª§¡ŕţƔƙ§Ã�ƌŠÃƅ§�ª§±ƔŗŸś�ÁƈŲśś�ƓƍÃ�

�¹ŕƈśŠƛ§� Àƅŕŷ�¼±ŸƔ� ŕƈƄ� �²śŕƄ���Ã�ªŕƈÃƆŸƈƅ§� ¿¯ŕŗś� ƌƊōŗƊ�±Ãţƈ� ÃƎž� ƓƅŕśƅŕŗÃ� ƓƊŕŸƈƅ§� ¿Ƃ

ŕƍ Ã̄ŠÃÃ�ªŕƈƔ¸Ɗśƅ§�����

���řŗŬƊƅŕŗ�¿ŕŰśƛ§�ŕƈ£��¬±ÃŠƅ�¬±ŗ¯Ɗƅ�ÃƎž��ÁÃƄś�¯Ɓ�Ɠśƅ§�²Ãƈ±ƅ§�ř·Ŭ§Ãŗ�«¯ţƔ�¿ŷŕſśƅ§�Áƈ�¹ÃƊ

�¾ÃƆŬƆƅ�ƌŗƊƈƄ�¿ƈŸƔ�±Ŧ£�¡ƓŮ�Ã£�řżƅ�Ã£�§�±ÃŰ�Ã£�ªŕƄ±ţ��������

��� ¿ÃƂƅŕŗ� ƓƊŕŬƔŷ� ¨Ɣ·ƅ§� řƈƔţ±� ƌž±Ÿś� ŕƈƄ� ��Áƈ� ªŕƍŕŠśƛ§Ã� ±ŕƄžƗ§Ã� ªŕƈÃƆŸƈƅ§� ¿ŕƂśƊ§� Ãƍ

²Ãƈ±ƅ§�¿ƜŦ�Áƈ�Ä±Ŧ£�řŷŕƈŠ�Ã£�µŦŮ�Ƒƅ¥�řŷŕƈŠ�Ã£�µŦŮˬ£�Ãƍ�¿ŕŰśƛ§Ã�¿ŷŕſś�¿Ƅ�³ŕŬ

¯§±žƗ§�ÁƔŗ�Àƍŕſśƅ§�±ƔŬƔÃ�ŕƊž±ŕŸƈ�¿ƂƊ�Áƈ�ŕƊƊƄƈƔ�ÃƎž�ƓŷŕƈśŠ§�����

ϯ��ϝϳοϓ�ϭϳϟΩ���ϝΎλΗϻ΍�ϝ΋Ύγϭ�ϲϓ�ΔϣΩϘϣΔϳέϳϫΎϣΟϟ΍ˬΔϳόϣΎΟϟ΍�ΕΎϋϭΑρϣϟ΍�ϥ΍ϭϳΩ�ˬϟ΍έ΋΍ίΟˬϭϵϵϴ�ˬιϭϳ�
ϰ�εϳϭέΩ�ϡϳέϛϟ΍�ΩΑϋ�ϼϛΗ�ϰϠϳϟˬ�ΔϣΎόϟ΍�Γέ΍ΩϹ΍�ϝλ΃�ˬΔϳέλϣϟ΍�ϭϠΟϧϻ΍�ΔΑΗϛϣ�ˬ�ΓέϫΎϘϟ΍�ϭϵϴϲ�ˬιϰϲϯ�

ϱ��ΓΩϭϋ�ΩϣΣϣ��ϲϋΎϣΗΟϻ΍�έϳϐΗϟ΍ϭ�ϝΎλΗϻ΍�ΏϳϟΎγ΃�ˬΕϭέϳΑ�ˬϭϵϴϴ�ˬ�ιϳ�

ϲ�ΩϣΣϣ�ΩϣΣϣ�Ωϳγ��ϡϼγϹ΍�ϲϓ��ΔϳϣϼϋϹ΍�Δϳϟϭ΅γϣϟ΍ˬΔϳϧρϭϟ΍�Δγγ΅ϣϟ΍ΏΎΗϛϠϟˬρϭˬϭϵϴϲˬ�ιϮϵ�

ϳ�ίϳίόϟ΍�ΩΑϋˬ�ΔϔϳϠΧϥΎΑόη��ΕΎϣϭϠόϣϟ΍ϭ�ΕΎΑΗϛϣϟ΍�ΕΎΣϠρλϣ�ϲϓ�ϲϋϭγϭϣϟ΍�ϱϭΎϬϧΑϟ΍�αϭϣΎϗˬ�ΓέϫΎϘϟ΍ˬ�έ΍Ω

ϊϳίϭΗϟ΍ϭ�έηϧϠϟ�ϲΑέόϟ΍�έϛϔϟ΍ˬϭϵϵϭˬιϮϰϰ�
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řƔƊŕŬƊƙ§� ©±ŗŦƅ§� ±Ãţƈ� ƌƊōŗ� ŕŲƔ£� ¿ŕƂƔ� ŕƈƄ� ��Ɠśƅ§� ªŕƈÃƆŸƈƅ§Ã� ±ŕƄžƗ§� ¿¯ŕŗś� ƓƊŸƔ� ¿ŕŰśƛ§Ã

řſƆśŦƈƅ§�±ÃŰƅ§Ã�²Ãƈ±ƅ§Ã�ªŕƈƆƄƅ§�ÁƈŲśś�����

ŗ�¹ŕƈŠ¥�¾ŕƊƍ�Á£�¸ţƜƊ�řƂŗŕŬƅ§�ªŕſƔ±Ÿśƅ§�¿ƜŦ�Áƈ�¿ŕŰśƛ§�±ŕŗśŷ§�ƑƆŷ�ÁƔ±Ƅſƈƅ§Ã�¡ŕƈƆŸƅ§�ÁƔ

ŶƈśŠƈƅ§�©ŕƔţ�Ɠž�řƔŬŕŬ£�řƔƆƈŷˬ�řƔŷŕƈśŠ§�ªŕƁŕƔŬ�Ɠž�¿œŕŬ±ƅ§�ÁÃƆŗƂśŬƈƅ§Ã�ÁÃƆŬ±ƈƅ§�ŕƎŗ�¿¯ŕŗśƔ

řſƆśŦƈ�ªŕƈ²ƊŕƄƔƈ�½Ɣ±·�Áŷ�řƊƔŸƈ�

Ϯ��ϝΎλΗϹ΍�ω΍ϭϧ΃ϭ�έλΎϧϋ�

Ϯ�ϭ��ϝΎλΗϻ΍�έλΎϧϋ�

Ÿƈ�±ŰŕƊŷ�±žÃś�Áƈ�¯ŗ�ƛ�řƔƅŕŰśƛ§�řƔƆƈŸƅ§�Àśś�ƓƄƅřƊƔˬÀŕŠŬƊ§Ã�¿ƈŕƄśÃ�·ŗ§±ś�¾ŕƊƍ�ÁÃƄƔƅ�ŕƎƊƔŗ

¶Ÿŗƅ§� ŕƎŲŸŗƅ�řƆƈƄƈÃˬ�¿ŕŰśƛ§� řƔƆƈŸƅ�ÁƄƈƔ�ƛ�±ŰŕƊŸƅ§� Ƌ°ƍ� Ã̄ŠÃ�ÁÃ¯�ƓƅŕśƅŕŗÃÁ£�¿ƈśƄś

±ŝ¤ƈÃ�¿ŕŸž�¿ƄŮŗ˭�Ɠž�ÁƔƁŕŗŬƅ§�§ÃƊŕƄ�ÁƔŬ±§¯ƅ§�Áƈ�¯¯Ÿƅ�©±Ůŕŗƈ�ƓŲſƔ�¿ŕŰśƛ§�±ŰŕƊŸƅ�½±·śƅ§Ã

¯Ɣ¯ţśƈ�ÁŕƄ�¬°ŕƈƊ� ©¯ŷ� §Ãƈ¯Ɓ�«Ɣţ�±ŰŕƊŸƅ§�¾Ɔś�ÁŕƎƈ¯Ɓ£¬°ÃƈƊ� �Ã·Ŭ±£� ��řŝƜŝ� ¯¯ţƔ�Å°ƅ§

� ±ŰŕƊŷřƔŬŕŬ£±ÃƎƈŠƅ§Ã� řżƆƅ§Ã�«¯ţśƈƅ§�Ɠƍˬ�Áƈ�½ſś§� řŝƔ¯ţƅ§� ¬°ŕƈƊƅ§� À¸Ÿƈ� Áŕž� ŕƊƍ�ÁƈÃ

�ŕƎƅƜŦŶƔƈŠŦ�ƑƆŷ�¿ŕŰśƛ§�¿ŕŠƈ�Ɠž�ÁƔŰśŦƈƅ§Ã�ÁƔŝţŕŗƅ§�ŕƈ�Ɠž�¿ŝƈśś�řƔŬŕŬ£�±ŰŕƊŷ�řŬƈ

ƆƔƓ����

Ϯ�ϭ��¾Ū°Ɔƃ¦�

Ůƅ§�Ãƍ�¿ŕŰśƛ§�Ɠž�±¯Űƈƅŕŗ�¯ŰƂƔÃ�µŦÃ£�řŷÃƈŠƈµŕŦŮƗ§Ã£�řœƔƎƅ§Ã£� Ã̄Ɣ�Å°ƅ§�²ŕƎŠƅ§

Á£�Ɠž�±ŝ¤ƔÁƔ±Ŧƕ§ŗ� ƋÃƄ±ŕŮƔƅ�ÁƔŸƈ�¿ƄŮƋ±ŕƄž£ƌœ§±£ÃˬÃ£řƊƔŸƈ�ª§±ŗŦÃ�ªŕƍŕŠś§ˬ�ÁƔŗ�ÁƈÃ

ϴͲ�DŽŚĂŵĞĚ�DĞǌŝĂŶĞ��ůĞ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶˬ��ĚŝƚŝŽŶ�Ăů�ŚŝŬŵĂˬ��ůŐĞƌ�ˬϮϬϬϲˬ�Ɖϭϳϭ͘

ϵ�ϋ�Ώϳρϟ΍�ΔϣϳΣέϲϧΎγϳ��ϝΎλΗϻ΍ϭ�ϡϼϋϹ΍�ϰϟ·�ϝΧΩϣˬϲϣϟΎόϟ΍�ΏΎΗϛϟ΍�έ΍ΩΟϭ�ΙϳΩΣϟ΍�ΏΎΗϛϟ΍�ϡϟΎϋˬϥΩέϷ΍ˬ

ρϭˬϮϬϬϴˬιϭϮ�
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řƆŝƈƗ§�±Ɣ�Å°ƅ§�³±¯ƈƅ§�¯ŠƊ�¾ƅ°�ƑƆŷƔ°ƔƈƆśƆƅ�¼±ŕŸƈƅ§�¿ƂƊ�¯˭�±ŰƊŸƅ§�¿Ŭ±ƈƅ§�¯ŸƔÃƓŬŕŬƗ§�Ɠž

� řƔƆƈŸƅ§řƔƅŕŰśƛ§� ¨ƅŕŻ� Ɠž� ƑƈŬƔÃÁŕƔţƗ§� ±¯ŰƈƅŕŗÃ£¿Űśƈƅ§ˬ�ÃƔ� ¿ÃƂƅ§� ÁƄƈÁ£�řƔƆƈŷ

�¿ŕŰśƛ§±ŝōśś�§°ƍ�řƔŰŦŮ�¿ƜŦ�Áƈ�¿Ŭ±ƈƅŕŗ±ƔŦƗ§�ƌś§±ŗŦÃ�ƌśŕƍŕŠś§ÃÃ̈ƆŬƗ§Ã�Ƌ¯ƈśŸƔ�Å°ƅ§

ŕƎƆƂƊ�¯§±ƈƅ§�ªŕƈÃƆŸƈƅ§�¯¯ţś�Ɠśƅ§�Ɠƍ�¿ƈ§ÃŸƅ§�Ƌ°ƍ�¿Ƅž�ƌśƅŕŬ±�Ɠž�����

Ϯ�Ϯ��ŗƃœŪ°ƃ¦�

�±ƈƅ§�¹ÃŲÃƈƅ§�Ã£�ÁÃƈŲƈƅ§�řƅŕŬ±ƅŕŗ�¯ŰƂƔÃŬ±ƅ§�Áƈ�ƌƆƔŰÃś�Ã£�ƌƆƂƊ�¯§œŕ�ÁŕƄ�¡§ÃŬ�¿ŗƂśŬƈƅ§�Ƒƅ¥�¿

ƆŸƈ�±Ɣ±Ƃś�Ã£�ÄÃƄŮ�Ã£�±ŗŦ�Ã£�řƈÃ�����ťƅ§ˬ�¼¯Ǝś�Å°ƅ§�¼¯Ǝƅ§�ŕƎƊōŗ�ŕŲƔ£�ŕƍ±ŕŗśŷ§�ÁƄƈƔ�ŕƈƄ

ƌƂƔƂţś� Ƒƅ¥� ¿ŕŰśƛ§� řƔƆƈŷˬ�³ƄŸƅ§Ã� ¯§±ƈƅ§�ªƂƂţ� ¯Ɓ� řƅŕŬ±ƅ§� ÁÃƄś� ¯ÃŮƊƈƅ§�¼¯Ǝƅ§� ½Ƃţś� §°Őž

ƅŕŬ±ƅ§�Ä±Ɗ�Á£�¯ŗ�ƛ�ƓƅŕśƅŕŗÃ��ŢƔţŰ¿ŗƂśŬƈƅ§�řƔÃ§²�Áƈ�ř˭¿ŗƂśŬƈƅ§�ƌŬ±ŕƈƔ�Å°ƅ§�¾ÃƆŬƅ§�¹ÃƊÃˬ

­ÃŲÃƅ§Ã�řƁ¯ƅ§� ŕƎƊƈ�řƅŕŬ±ƅ§�Ɠž�·Ã±Ůƅ§�Áƈ�řŷÃƈŠƈ�±žÃśś�Á£�¯ŗ�ƛÃˬřƈƔƆŬ�řżƅ�À§¯ŦśŬ§�ª§°

śŬ§�¿ŗƂśŬƈƆƅ�ƑƊŬśƔ�Ƒśţ�©¯œŕžƔřƔƅŕŰśƛ§�řƔƆƈŸƅ§�¼¯ƍ�¾ƅ°ŗ�½ƂţśƔÃ�řƅŕŬ±ƅ§�¨ŕŸ�����

Ϯ�ϯ���¨œƈƀƃ¦���ŗƆÂƄŶƆƃ¦�¾ƀƈ�ŗƄƒŪÂ��
�Áŷ�©±ŕŗŷ�ƓƍÃřƆƔŬÃƅ§řƅŕŬ±ƅ§�¿ƂƊ�ŕƎƅƜŦ�Áƈ�ÀśƔ�Ɠśƅ§ˬÃ£ŕƎƅŕŬ±¥�Áŗ�·ŗ±ƅ§�řŗŕŝƈŗ�±ŗśŸś�ƓƎž

řƔƅŕŰśƛ§� řƔƆƈŸƅ§� Àśś� ƛ� ŕƍ Ã̄ŠÃ� ÁÃ¯� ¿ŗƂśŬƈƅ§Ã� ¿Ŭ±ƈƅ§ˬ�¿Ŭ±ƈƅ§� ±ŕśŦƔ� ¿ŕŰśƛ§� řƔƆƈŷ� Ɠſž

ƌśƅŕŬ±�¿ƂƊƅ� řƆƔŬÃ˭ŕƈ¥� ŕƔÃſŮÃ£� řƔŗŕśƄ� řƆƔŬÃ� ½Ɣ±·�ÁŷÃ£� Ƌ°ƍ�ÁÃƄś� ¯ƁřƆƔŬÃƅ§ƔŸƈŬ� řÃ£

řƔ±ŰŗˬÃ£� ŕŸƈ�řƔ±Űŗ�řƔŸƈŬÃ£řƔƊÃ±śƄƅƛ§�ŶƁ§Ãƈƅ§Ã�ªƊ±śƊƛŕƄ�řƔƊÃ±śƄƅ§ˬ�·œŕŬÃ�±ŗśŸś� ŕƎƆƄž

ÁŕƍÃƆƄŕƈ�¼ŰÃ�ŕƎƔƆŷ�½ŗ·ƊƔ���ÁŕŬƊƚƅ�ª§¯§¯śƈ§�ŕƎƊōŗ�¿ŕŰśƛ§�¿œŕŬÃƅ��Ŷƈ�±ŝƄ£�½ſśś�ŕƎƊ£�ŕƈƄ

ϭϬ��Ώϧη�ϭΑ΃�ΩϣΣϣ�ϝΎϣΟ��ΎϳΎοϘϟ΍�Δϳέυϧϟ΍�ϝΧ΍Ωϣϟ΍�ϡϳϫΎϔϣϟ΍��ϡϼϋϹ΍ϭ�ϝΎλΗϻ΍�ΕΎϳέυϧˬ�Δϓέόϣϟ΍�έ΍Ω

�ΔϳόϣΎΟϟ΍ˬϮϬϬϲˬιϭϰ�

ϭϭ��ϲϘϳΩλϟ΍�ϥΎϣΛϋ�ϯϭϠγˬ˯Ύϧϫ�υϓΎΣϱϭΩΑ��ΩΎόΑ΃ΔϳϟΎλΗϻ΍�ΔϳϠϣόϟ΍ˬΙϳΩΣϟ΍�ϲόϣΎΟϟ΍�ΏΗϛϣϟ΍ˬΔρέ΍ίϻ΍ˬ

ϭϵϵϵˬιϮϵ�
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Ͳϯϱ��

�©±ƔƎŮƅ§�ƌś±ŕŗŷ��řƅŕŬ±ƅ§�Ɠƍ�řƆƔŬÃƅ§���Ã�Å±Ã±Ų�±ŰƊŷ�Ɠƍ�©ŕƊƂƅŕž�ƓƅŕśƅŕŗÃƈ�ÀƎ�řƔƆƈŸƅ§�© Ã̄Š�Ɠž

řƔƅŕŰśƛ§�����

Ϯ�ϰ��¾ŕƀřŪƆƃ¦�

řƊƔŸƈ�©ŕƊƁ�±ŗŷ�řƅŕŬ±ƅ§�ƌƔƅ¥�ƌŠÃś�Å°ƅ§�µŦŮƅ§�Ã£�ƌƔƅ¥�¿Ŭ±ƈƅ§�ÃƍÃˬ�ŕŰŦŮ�¿ŗƂśŬƈƅ§�ÁÃƄƔ�¯ƁÃ

µŕŦŮƗ§�Áƈ�řŷÃƈŠƈ�Ã£�§¯ţ§Ãˬ�řƔżŗ�ŕƍŕƊŸƈ�¾§±¯ ǔ§Ã�ŕƍ²Ãƈ±�¿ţŗ�ÀÃƂƔ�řƅŕŬ±ƅ§�ƑƂƆś�§°¥�¿ŗƂśŬƈƅ§Ã

ŕŗ�ÀśśÃ�ŕƍ§Ãśţƈ�±ƔŬſś�Ƒƅ¥�¿ŰÃśƅ§�¿ÃŗƂƅ§�À¯Ÿŗ�Ã£�°ƔſƊśƅ§Ã�¿ÃŗƂƅŕŗ�¡§ÃŬ�řŗŕŠƙ§�Ɠƅŕśƅ¶ž±ƅ§Ã�����

Ϯ�ϱ��ŗƒŶŞ°ƃ¦�ŗƒ¯źřƃ¦�

�ÃƍřŗŕŠƙ§Ɠśƅ§�ŕƎŗ�¨ƔŠƔ¿ŗƂśŬƈƅ§�¯ƁÃ�±¯Űƈƅ§�Áƈ�ŕƍŕƂƆśƔ�Ɠśƅ§�řƅŕŬ±ƅ§�ƑƆŷ°Ŧ¤Ɣ�³ſƊ�ŶŠ±ƅ§

±¯Űƈƅ§� ŕƍŕƂƆśƔ� ©¯ŕŲƈ� řŗŕŠśŬ§� řŗŕŝƈŗ� ŶŠ±ƅ§� Á£� ¶Ÿŗƅ§� Ä±ƔÃ� řƅŕŬ±ƅ§� Ƌ°Ŧōś� Å°ƅ§� ¿ƄŮƅ§ˬ

ŬÃ¯ƔſśŬƔ�Á£�±¯Űƈƅ§�ŶƔ·śŬƔ�ŶŠ±ƅ§�§°ƍ�½Ɣ±·�ÁŸž�§±ƔŝƄ�ŕƎƊƈƔ�ƑƂƆś�¯Ɓ�¿ŗƂśŬƈƅ§�ÁŕƄ�§°¥�ŕƈ�ÀƎſ

ƛ�À£�řƅŕŬ±ƅ§ˬ�ÀÃƂƔ�¿Ŭ±ƈ�Ƒƅ¥�¿ŗƂśŬƈƅ§� §°ƍ�¿ÃţśƔ� ŕƎƈƎſƔÃ�¿ŗƂśŬƈƅ§�Ƒƅ¥�řƅŕŬ±ƅ§�¿Űś�Á£�¯Ÿŗž

¹ŕŠ±¥� řƔƆƈŸŗˬ����ƓƅŕśƅŕŗÃžŗÀŻ�±ƅŕƍ� ¯¯ŸśÃ�¿ŕŰśƛ§�±ŰŕƊŷ�¿Ãţ�ÁƔ±¸Ɗƈƅ§�¼ƜśŦ§�Áƈ�Ƌ°

°ƍ�Ɠž��¬°ŕƈƊƅ§�­ŕŠƊ�Á£�ÁÃƄ�Ɠž�Ãƍ�ªŕžƜśŦƛ§�Ƌ°ƍ�ŶƈŠƔ�Å°ƅ§�¨ƅŕżƅ§�±ŰƊŸƅ§�Á£�ƛ¥�¨ƊŕŠƅ§�§

�řƂŗŕŬƅ§�±ŰŕƊŸƅ§�±žÃś�¨Ɔ·śƔ�© Ã̄ŮƊƈƅ§�ŕƎž§¯ƍ§�ºÃƆŗ�Ɠž�řƔƅŕŰśƛ§�řƔƆƈŸƅ§�ŕƈƄƔ�¿ƄŮƅ§�Ɠž�ŢŲÃ

Ɠƅŕśƅ§�

ϭϮ�ϲϟΩ�ϝΑοϓ��ϕΑΎγ�ϊΟέϣˬιϰϵ�
ϭϯ�ΩΑόϟ΍�ϲϟΩϋ�ϑρΎϋ��ΔϳΑέόϟ΍�ΕΎϣΎϬγϹ΍ϭ�Δϳέυϧϟ΍�αγϷ΍�ϡΎόϟ΍�ϱ΃έϟ΍ϭ�ϝΎλΗϹ΍��έηϧϠϟ�ϲΑέόϟ΍�έϛϔϟ΍�έ΍Ω�ˬ

�ˬΓέϫΎϘϟ΍�ˬϊϳίϭΗϟ΍ϭϭϵϵϯιˬϰϲ�

ϭϰ��Ώϧη�ϭΑ΃�ΩϣΣϣ�ϝΎϣΟ���ϕΑΎγ�ϊΟέϣˬιϭϲ�
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Ͳϯϲ��

¿ſ°�¾ƂŬƃ¦Ϭϭ��¾œŮřƙ¦�°Ůœƈŵ�Àƒŕƒ

°®ŮƆƃ¦��ŝŵďůĞďǇ͕�ZŝĐŚĂƌĚ�ĂŶĚ�'ƌĂĞŵĞ��ƵƌƚŽŶ͘�DŽƌĞ�dŚĂŶ�tŽƌĚ��Ŷ�/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ƚŽ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͘�

ZŽƵƚůĞĚŐĞ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͘�EĞǁ�zŽƌŬ͕�ϭϵϵϴ͘�W͘�ϯϱ͘�������

Ϯ�Ϯ��¾œŮřƙ¦�¸¦Âƈ¢��

�¯Ɣ¯ţś�ÁƄƈƔ¹§ÃƊ£ƔŕŸƈ�©¯Ÿƅ�ŕƂžÃ�¿ŕŰśƛ§Ɣ�ƓƆƔ�ŕƔž�¿ŝƈśś�±��
Ϯ�Ϯ��ϭ�ŗźƄƃ¦�§Ūš��

��� Ɠ¸ſƅ� ¿ŕŰś§� �� ŕƔÃżƅ� ¿ŕŰśƛ§� ÁÃƄƔ§°¥� ŕƔÃſŮ�ªŕƈÃƆŸƈƅ§� ¿¯ŕŗś� ÀśÃ£ŕƔŗŕśƄ�±ŗśŸśÃ

ţƈƅ§ŕ�ªŕŝ¯Àƍ£¿ŕƄŮ£�Ɠ¸ſƆƅ§�¿ŕŰśƛ§�

��ƔŻ�¿ŕŰś§±Ɠ¸ſƅ��ªŕƈÃƆŸƈƅ§�¿¯ŕŗś�ƌƅƜŦ�Áƈ�ÀśƔ�Å°ƅ§�¿ŕŰśƛ§�ÃƍÃ¡§±ƕ§Ã±ŕƄžƗ§Ã

� řżƅ� À§¯ŦśŬ§� ÁÃ¯¸ŕſƅƗ§Ã£¯ŬŠƅ§� řżƅ� À§¯ŦśŬŕŗ� ¼±ŸƔ� ŕƈˬ� ¹ÃƊƅ§� §°ƍ� ÁÃƄƔÃƈ�Á

ƌŠÃƅ§�ª§±ƔŗŸś�¿ƄŮ�Ɠž�¿ŕŰśƛ§ˬªÃŰƅ§�Ã�ªƈŰƅ§˭ª§±ŕŮƙ§�Ãƙ§Ɣª§¡ŕƈµƁ±ƅ§�Ã

©¡§±Ɓ�Ã��©±ÃŰƅ§Ã±ƔŗŸśƋŕſŮƅ§�řƄ±ţ�����

Ϯ�Ϯ��Ϯ��ŗŞ°®�§Ūš°ƒśŋřƃ¦�
���Ɠś§°�¿ŕŰś§�ƌś§°Ã� ±̄ſƅ§�«¯ţƔ�

���¿ŕŰś§Å ±̄ž��Áƈ�ÄÃśŬƈƅ§�¾ƅ°�ÃƍÃśƛ§¿ŕŰ� ±̄žÃ� ±̄ž�ÁƔŗ�«¯ţƔ±Ŧ£±ŝƄ£�Ã£�

ϭϱ�έϫΎϣ�ΩϣΣ΍��ϝΎλΗϻ΍�ϲϓ�ϙΗέΎϬϣ�ϊϓέΗ�ϑϳϛˬέηϧϟ΍ϭ�ϊΑρϠϟ�ΔϳόϣΎΟϟ΍�έ΍Ωϟ΍���ΔϳέΩϧϛγϹ΍ˬϮϬϬϯ�ιϯϮ�
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Ͳϯϳ��

��ƓŸƈŠ�¿ŕŰś§��řŷÃƈŠƈÃ� ±̄ž�ÁƔŗ�ÁÃƄƔÃƄ�Áƈ�©±ƔŗµŕŦŮƗ§�řƔƊƔ¯ƅ§�¨·ŦƅŕƄƜŝƈ�����

��Å±ƔƍŕƈŠ�¿ŕŰś§���ªŕƔƆƈŷ�¼ŰÃƅ�ÀÃƎſƈƅ§�§°ƍ�¿ƈŸśŬƔ¿ŕŰśƛ§Ɠśƅ§�Áƈ�řŷÃƈŠƈ�¿ƈŮś

� ¿œŕŬÃ� ř·Ŭ§Ãŗ� ³ŕƊƅ§¿ŕŰśƛ§� ÁÃƔ²ſƆśƅŕƄ� Å±ƔƍŕƈŠƅ§řŷ§°ƙ§Ãƅ§Ã� ¼ţŰƅ§ÃƈƜŠª

�řƔƂŗ�Áŷ�¼ƆśŦśÃ¹§ÃƊ£Ɨ§�¿ŕŰśƛ§�Ɠž�Å±ŦÁ£�Ŷƈ�±Ůŕŗƈ�ŶŲÃ�Ɠž�ÁÃƄƔ�ƛ�¿Ŭ±ƈƅ§

�¯Ƃſś�ƓƅŕśƅŕŗÃ�±ÃƎƈŠƅ§řƆƔŬÃƅ§řƔƅ¯ŕŗśƅ§�řſŰ�����

� ¿ƔŰſśƅŕŗ� ŢŲÃƔ� Ɠƅŕśƅ§� ¿Ã¯Šƅ§ÃƌŠÃ£�řŠ±¯� ¨Ŭţ� ¿ŕŰśƛ§� ¬°ŕƈƊ� ÁƔŗ� ƌŗŕŮśƅ§Ã� ¼ƜśŦƛ§

±Ɣŝōśƅ§�

�¿ſ°�¾Â®Şƃ¦ϭ��Àƒŕ�ŗƈ°œƀƆ¸¦Âƈ¢¾œŮřƙ¦œŪƈƗ¦Ƒƈ�

¾œŮřƙ¦Ƒř¦¯ƃ¦ƑŮŤŬƃ¦�¾œŮřƙ¦ƑŶƆŞƃ¦�¾œŮřƙ¦
�¿Ŭ±ƈƅ§��³§Ãţƅ§µŕŦŮ£�řŷÃƈŠƈ�Ã£�µŦŮřŬŬ¤ƈ
¿ŗƂśŬƈƅ§��¿ƂŸƅ§µŕŦŮ£�řŷÃƈŠƈ�Ã£�µŦŮ±ÃƎƈŠ

�¿œŕŬ±ƅ§���ªŕŲŗƊ¥řƔƊÃ±śƄƅřżƆƅ§řżƆƅ§
�řƆƔŬÃƅ§�ƓŗŰŸƅ§�²ŕƎŠƅ§ªÃŰƅ§�řƔŸƈŬôřƔ±Űŗ
�řŗŕŠśŬƛ§��řƔƊÃ±śƄƅ§�ªŕŲŗƊřƆœŬ£ŕŬ±¿œ

�´ƔÃŮśƅ§��ƅ§¹§¯Űşŷ²ƈ�ªÃŰřţŲ§Ã�±ƔŻ�řŷŕŗ·
°®ŮƆƃ¦�����

ϭϲ Ͳ� �ĞŶŬĂŝĚ� ŬĞƐďĂ� �� �ƉƉƌŽĐŚĞ� ĚĞ� ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ� ĚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ ˬZĞǀǀĞ� ĚĞƐ� ^ĐŝĞŶĐĞƐ� ,ƵŵĂŝŶĞƐ�

ˬhŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�DŽŚĂŵĞĚ�ŬŚŝĚĞƌ��ĞƐŬƌĂ�ˬ�ůŐĞƌŝĞĞ�ˬϮϬϬϳˬƉϭϮ͘��

ϭϳ�ϝΎλΗϼϟ�ϲϧΎΛϟ΍�ϲϧρϭϟ΍�ϲϘΗϠϣϟ΍�ΕΎϳϟΎόϓˬϥϭέΧ΁ϭ�ϭϳϟΩ�ϝϳοϓ��Δγγ΅ϣϟ΍�ϲϓ�ϝΎλΗϻ΍�ϝϭΣˬ�ϡϠϋ�έΑΧϣ

�Δϧϳρϧγϗ�ΔόϣΎΟ�ωΎϣΗΟϻ΍ˬ�έ΋΍ίΟϟ΍ˬϮϬϬϯˬιϭϵ�

ϭϴ��Ώϧη�ϭΑ΃�ΩϣΣϣ�ϝΎϣΟ���ϕΑΎγ�ϊΟέϣˬιϮϭϯ�
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Ϯ�Ϯ��ϯ�°ƒśŋřƃ¦�ŗŞ°®�§Ūš�
��ƓƈŬ±� ¿ŕŰś§�� Ɠž� ÀśƔ�Å°ƅ§� ¿ŕŰśƛ§� ƌŗ� ¯ŰƂƔÃ±ŕ·¥� ¯ŷ§ÃƂƅ§Ɠśƅ§� ÀƔ¸Ɗśƅ§� ÀƄţśÃ£

řƈ¸Ɗƈƅ§ƓƈŬ±ƅ§�¿ŕŰśƛ§�ª§ÃƊƁ�ř·Ŭ§ÃŗÃ�

��ƓƈŬ±� ƓŻ� ¿ŕŰś§�ƔÃ� řƔƈŬ±� ±ƔŻ� ¿œŕŬÃŗ� ÀśƔ� Å°ƅ§� ¿ŕŰśƛ§� ÃƍÃ�³ŕŬ£� ƑƆŷ� ÀÃƂ

řŬŬ¤ƈƅ§�Ɠž�ÁƔƆƈŕŸƅ§� ÁƔŗ� řƔŷŕƈśŠƛ§Ã� řƔŰŦŮƅ§�ªŕƁƜŸƅ§ˬ�řƔƈŬ±ƅ§�±ƔŻ�ªƛŕŰśƛ§Ã

�řƁ§¯Űƅ§� ·ŗ§Ã±� řƔƈƊś� ƑƆŷ� ¯ŷŕŬƔ� ŕƈƄ� řŷ±Ŭŗ�ªŕƈÃƆŸƈƅ§� ƑƆŷ�¿ÃŰţƅ§� řƔƆƈŷ�¿ƎŬś

ƓƈŬ±ƅ§�¿ŕŰśƜƅ�ƜƈƄƈ�ƌƆŸŠƔ�ŕƈ�řƔƈƍƗ§�Áƈ�ƌƆž�řƊŬţƅ§�řƔƊŕŬƊƙ§�ªŕƁƜŸƅ§Ã�¯Ɣ¯ŷ�Ɠž

ÁŕƔţƗ§�

Ϯ�Ϯ��ϰ�ƉœŞřƙ¦�§Ūš��
��¿²ŕƊ�¿ŕŰś§�¯ŗƔ�Å°ƅ§�¿ŕŰśƛ§�ÃƍÃ£�Ƒƅ¥�³Ɣœ±ƅ§�Áƈ�Å£� ƌƆſŬ£�Ƒƅ¥� ÀƔ¸Ɗśƅ§�ƑƆŷ£�Áƈ

�ÁƔŬÃ¤±ƈƅ§�

��¯ŷŕŰ�¿ŕŰś§��¯ŗƔ�Å°ƅ§�¿ŕŰśƛ§�ÃƍÃ£ƋƜŷ£�Ƒƅ¥�ÀƔ¸Ɗśƅ§�¿ſŬ£�Áƈˬ�ÁƔŬÃ¤±ƈƅ§�Áƈ�Å£

Ƒƅ¥�¿ƈƄƈ�ÃƍÃ�³Ɣœ±ƅ§¿ŕŰśƜƅ¿²ŕƊƅ§ˬŬ±ƅ§�¿ŕŗƂśŬ§�Ɠž�¿ŕƈŸƅ§�±Ã¯�ÁƈƄƔ�ƛ�«Ɣţ�¿œŕ

ŗ·śÃ�·ƂžƔ�½±ƈ§ÃƗ§Ã�ª§±§±Ƃƅ§ˬ�ƑƆŷ�©±¯Ƃƅ§�ÀƎƅ�¿ŗ¿ŕŬ±¥ƅ§�ªŕţ§±śƁƛ§Ã�±Ɣ±ŕƂśƅ§Ã�ªŕƈÃƆŸƈ

Ůƅ§ÃƄ�ÅÃŕŕŲƔ£řƄ±ŕŮƈƅŕŗ�©±§¯ƙ§�½ƂţƔ�ŕƈ�ÃƍÃ�ŕƔƆŸƅ§�ªŕƔÃśŬƈƅ§�Ƒƅ¥��ϭϵ�

���ƓŗƊŕŠ�¿ŕŰś§�ƓƂž£��ÀƔ¸ƊśƆƅ�¯ţ§Ãƅ§�ÄÃśŬƈƅ§�Ɠž�¿ŕŰśƛ§�Áƈ�¹ÃƊƅ§�§°ƍ�ÀśƔˬ�ÀśƔ�«Ɣţŗ

� ªŕƈÃƆŸƈƅ§� ¿ŕŬ±¥�Ã£� ²Ƅ§±ƈƅ§� ³ſƊ� Ɠž� ÁÃƆżśŮƔ� ÁƔ°ƅ§� ¿ŕƈŸƅ§� ¼ƆśŦƈ� ÁƔŗ� ŕƎƅ¯ŕŗśÃ

¿ƈŸƅ§�¨ŰŕƊƈˬŕƈ�ÃƍÃ¡ŕŲŷƗ§�ÁƔŗ�±ŕƄžƗ§Ã�ªŕƈÃƆŸƈƅ§�±ŕŮśƊ§�řƔƊŕƄƈ¥�ƑƆŷ�¯ŷŕŬƔ˭

ª§¯ţÃƅ§�¼ƆśŦƈ�ÁƔŗ��¿ŕŸſƅ§�ÁÃŕŸśƅ§�½ƔƂţśÃ�

ϭϵ�ϭϳϟΩ�ϝϳοϓ���ϪϣϳϫΎϔϣ�ϝΎλΗϻ΍�ϪΗϳέυϧϪϠ΋Ύγϭϭˬϟ΍ϭ�έηϧϠϟ�έΟϔϟ΍�έ΍Ω�ϊϳίϭΗˬ�ΓέϫΎϘϟ΍ˬϮϬϬϯ�ιϮϬ�
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Ͳϯϵ��

�¿ſ°�¾ƂŬƃ¦ϬϮ��ƉœŞřƙ¦�§Ūš�ƑƈœŪƈƗ¦�¾œŮřƙ¦�¸¦Âƈ¢�Àƒŕƒ�ƑŮŤŬ�°®ŮƆ

�������¿ŕƈŸƅ§�±Ɣ¯ƈƅ§�³Ɣœ±ƅ§�
¿ŕŰś§¿ŕŰś§� ƓƂž£� �� ŢƅŕŰƈƅ§� ÁƔŗ� ����������������������������������������������������������������������������¿ŕŰś§
¯ŷŕŰ¿²ŕƊ

ϯ��ŗƒƆƋ¢�¾œŮř¦ƊšœŞƈ�¾Ɔ¦ÂŵÂ

ϯ�ϭ��¾œŮřƙ¦�ŗƒƆƋ¢�

¿ŕŰśƛ§�±Űŷ�´ƔŸƊ�ŕƊƊ£�ŕƔžŕŦ�¯ŸƔ�Àƅˬƙ§�ªŕƔƊƂś�ªƈ¯Ƃś�¯Ƃž�ƌƆœŕŬÃ�ª¯¯ŸśÃ�±Ɣŝƈ�¿ƄŮŗ�¿ŕŰś

ÁƔŗ�¯ţÃś�řƔŷŕƊŰƅ§�±ŕƈƁƗ§�¿ŸŠ�¯ţ�Ƒƅ¥�Ã�řƈƆƄƅ§�¿ƂƊśƅ�ª§±ŕƂƅ§§�±ŗŷ� ©±ÃŰƅ¼ƛ£ª§±śƈÃƆƔƄƅ§

�ÁŕƄŬ�ŶƔƈŠ�ƑƆŷ� ©±Ůŕŗƈ� ŕƎŲ±ŸśÃ©±ÃƈŸƈƅ§ˬ�¿ŕŰśƛ§�¹ÃŲÃƈ�¿ŕƊ�řƈŝ�ÁƈÃÀŕƈśƍ§�Áƈ�±ƔŝƄƅ§

�©ŕƔţƅ§� ªŕƔ±Ã±Ų� Áƈ� ©±Ã±ŲÃ� řƔŷŕƈśŠ§� řƔƆƈŷ� ƌſŰÃŗ� ¿ŕŰśƛ§� ÁÃŠƅŕŸƔ� ÁƔ°ƅ§� ÁƔŬ±§¯ƅ§

ŕƎś§°�řƔŷŕƈśŠƛ§ˬƔŬƅ§�¨ƔƅŕŬōŗ�Àŕƈśƍƛ§�¯§ ²̄§Ã�ƌƔŠÃśÃ�řƔŷŕƈśŠƛ§�©±·Å£±ƅ§�ÀŕŸƅ§½Ɣŗ·śŗ�şƍŕƊƈ

� řƔÃŗ±ś� � ©¯¯Ÿśƈ�¶§±ŻƗ�¾ƅ°Ã�¿ŕŠƈƅ§� §°ƍ�Ɠž�«Ɣ¯ţƅ§�«ţŗƅ§Ã� řƔŬŕŬÃ�řƔ±ƄŬŷ� ÃřƔ±ŕŠśˬ

�±ŕŗśŷŕŗÃÁ£� ±̄ž�Áƈ�ªŕƈÃƆŸƈƅ§�¿¯ŕŗśÃ�¿ƂƊ�řƔƆƈŷ�Ãƍ�¿ŕŰśƛ§Ƒƅ¥±Ŧ£˭� ¯ƂžŢŗŰ£� ƌƅřƔƈƍ£

� řŗŬƊƅŕŗ� ©±ƔŗƄ� řƔ±Ã±ŲƘƅ¯§±žƊśƅ§Ã� ªŕŷŕƈŠƅ§ÃªŕƈƔ¸ˬ� ¡ŕƈƆŸƅ§� Áƈ� ±ƔŝƄƅ§� ƌŗƊś� ¯ƁÃƑƅ¥řƔƈƍ£

¿ŕŰśƛ§�¿ƜŦ�ÁƈƓƆƔŕƈ�
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ͲϰϬ��

ϭ���řƄ±ŕŮƈ�©¯ŕƔ²�ÁƄƈƔ�ƌƅƜŦ�Áƈ¯§±žƗ§řƔƈƊśƅ§�ŶƔ±ŕŮƈ�Ɠžˬ�ÀƎŸƈśŠƈƅ�ÀƎœŕƈśƊ§�©¯ŕƔ²�¾ƅ°ƄÃ

�½¯Űƅŕŗ� ÀŬśś� řƔƅŕŰśƛ§� řƔƆƈŸƅ§� Áƈ� ŕƎƔƆŷ� ÁÃƆŰţśƔ� Ɠśƅ§� ªŕƈÃƆŸƈƅ§� Áƛ� ¾ƅ°Ã

�¨ƅŕŻ�Ɠž�­ÃŲÃƅ§Ã�řţ§±Űƅ§ÃÁŕƔţƗ§�ϮϬ

Ϯ���¨ŬƄƔ¯§±žƗ§�Áƈ� ÀƎƊƔŗ� ŕƈƔž� ƓŷŕƈśŠƛ§� ¿ŷŕſśƅ§� řƔƆƈŷ� Áƈ� ¯Ɣ²Ɣ� ŕƈƄ� ©¯Ɣ¯Š�ªŕƈÃƆŸƈ

ªƊ±śƊƛ§Ã�¿ŕƂƊƅ§�¼śŕƎƅ§Ã�ªƜŠƈƅ§Ã�¼ţŰƅ§�¿ƜŦ�

ϯ���¿ŕŰśƛ§�±ŗśŸƔªŕŸœŕŮƅ§�řƎŠ§Ãƈƅ�řƅŕŸž�©§¯£Ã¯§±žƗ§�ÁƔŗ�Å±Ƅſƅ§�¿¯ŕŗśƅ§Ã�¡§¯Ɨ§�ÁŬţś�

ϭϱƅ�§¯ƍÃ�řƈŕƎƅ§�řƔ±§¯ƙ§�ªŕƔƆƈŸƅ§�Ä¯ţ¥�¿ŝƈƔ�ŶŲÃ�ƑƆŷ�ÁƔƈœŕƂƅ§�¯ŷŕŬś�ªŕƈÃƆŸƈ�Áƈ�Ƌ±žÃƔ�ŕƈ

řƔƊŕŬƊƙ§�ªŕƁƜŸƅ§Ã�½ƔŬƊśƅ§Ã�·Ɣ·Ŧśƅ§�¿ƄŕŮƈ�¿ţÃ�ŕƍ°ƔſƊśÃ�··Ŧƅ§�¯§¯ŷ ǔ§Ã�����

ϯ�Ϯ��¾œŮřƙ¦�¬œŞƈ�¾Ɔ¦Âŵ�

�¿ÃƂƔ�±̄ŕƄƔ±�Å¯Ɗ§�����ƌŷŕƊƁ¥��Ã£�Ƌ±ŕƄž£�±Ɣżś�řƔżŗ�±Ɣżƅ§�Ƒƅ¥�řƅŕŬ±�¿ŕŰƔ¥�Ãƍ�¿ŕŰśƛ§�Á£�ŕƈƅŕ·

�ŕƎţŕŠƊ�ÁŐž�ŕƈ�¡ƓŮŗ�£�řƅŕŬ±ƅ§�Å��ŕƎƅ�ƓƊƈŲƅ§�ƑƊŸƈƅ§�¿ŕŰƔ¥�Áŷ�¼ƁÃśƔˬ�ŕƎƆŮž�ŢŗŰƔ�ŕƈƊƔŗ

�ƓƊƈŲƅ§�ƑƊŸƈƅ§Ã�ŢƔţŰƅ§�ƑƊŸƈƅ§�ÁƔŗ�ŢƔţŰƅ§�ƑƊŸƈƅ§�ÁƔŗ� ±̈ŕŲśƅ§�¨ŗŬŗÅ£�ƑƊŸƈŗ±Ŧ£�ÁÃƄƔ

¯ţ§Ã�ƓƊƈŲ�ƑƊŸƈ�ƑƆŷ�ÁƔž±·ƅ§�½ŕſśŕŗ� ŕţŕŠƊ�¿ŕŰśƛ§�­ŕŠƊˬ�¾ŕƊƍ� ÀÃƎſƈƅ§� §°ƍ�ƑƆŷ� ¡ŕƊŗÃ

�Ã�ŕţŠŕƊ�¿ŕŰśƛ§�Áƈ�¿ŸŠś�±ŰŕƊŷƓž�±ŰŕƊŸƅ§�Ƌ°ƍ�¿ŝƈśś�¿ŕŸž�

ϭ��Ɠž±Ÿƈƅ§�­ÃŲÃƅ§�Áƈ�¨ŬŕƊƈ�¿Ÿž�±žÃś� ©±Ã±Ų�Å£�¨ŠƔÁ£�ÁÃƄƔ¯§±žƗ§�ÁƔƄ±ŕŮƈƅ§

� ŕƔž±Ÿƈ� ÁƔŷ§Ã¡ŕƊŝ£� ­ÃŲÃÃ� ¿ŕŰśƛ§� řƔƆƈŷ¼§¯ƍƗ§±§Ã¯Ɨ§Ã�ŕƈƔž� řŰŕŦ�¼œŕ Ã̧ƅ§Ã

�¿Ŭ±ƈƅŕŗ�¿ŰśƔ�

ϮϬ��ϥΎϣΣέϟ΍�ΩΑϋ�ϱίϋϥϭέΧ΍ϭ��ϝΎλΗϻ΍�ϡϟΎϋ�ˬ�έ΋΍ίΟϟ΍�ΔϳόϣΎΟϟ΍�ΕΎϋϭΑρϣϟ΍�ϥ΍ϭϳΩ�ˬϭϵϵϮι�ˬϭϴ�

Ϯϭ�ϊΟέϟ΍�αϔϧˬιϭϴ�
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Ϯ��¿ŕŰśƛ§� Áƈ�¼¯Ǝƅ§� ¯Ɣ¯ţś�ŷ�ƛ¥� řţŠŕƊ� ÁÃƄś�ƛ�¿ŕŰśƛ§� řƔƆƈŷ� Á£�«Ɣţ�¾§±¯¥� ¯Ɗ

�ÁÃƈŲƈ�ŕƊƅ�ŢŲÃƔ�¼¯Ǝƅ§�¯Ɣ¯ţśž�ƌƔƅ¥�¿ÃŰÃƅ§�¯Ɣ±Ɗ�Å°ƅ§�¼¯Ǝƅ§�­ÃŲÃ�Å£�ŕƎƊƈ�řƔŕżƅ§

¿Ųž£�¿ƄŮŗ��řƅŕŬ±ƅ§��

ϯ��řƅŕŬ±Ɔƅ�¨ŬŕƊƈƅ§�ªƁÃƅ§�¯Ɣ¯ţś�Ɣţś�Å£ŗ�¿ŗƂś�řƆţ±ƈ�Ɠž�¿Ŭ±ƈƅ§�ƌƔž�ÁÃƄƔ�Å°ƅ§�ªƁÃƅ§�Á

ƓƂƆśƈƅ§�Ä¯ƅ�¿ÃŗƂƅ§�řŠ±¯�¹ŕſś±§�±ŕ¸śƊ§Ã�

ϰ��řŗŬŕƊƈƅ§� řƆƔŬÃƅ§� ±ŕśŦ§�� ¨ŠƔ� Å£�±ÃƎƈŠƅ§�¨Ŭţ�¾ƅ°Ã� řŗŬŕƊƈ� ¿ŕŰś§� řƆƔŬÃ� ±ŕƔśŦ§

��¼¯ƎśŬƈƅ§�

ϱ���¯Ɣ¯ţś�ÁÃƈŲƈƅ§¿ŲžƗ§řƅŕŬ±Ɔƅ��ƑƆŷ�½ƆŸśƋ°ƍ� ©Ã·Ŧƅ§�¿ŕŰśƛ§�­ŕŠƊƅ� ©±ƔŗƄ� řƔƈƍ£

�¯Ɣ¯ţś�©±Ã±Ų�¶±ſƔ�§°ƍÃ±ŕƄžƗ§±ŝƄƗ§§±ƔŝōśŕŷŕƊƁ ǔ§Ã¿ŕŰśƛ§�Áƈ�řƔŕżƅ§�Áŷ�§±ƔŗŸśÃ��
����

ϮϮ�ϱέϣόϟ΍�ΩϣΣϣ�ΎΟϧϟ΍�ϭΑ΃��ΔϳϋΎϣΗΟϻ΍�ΔϣΩΧϟ΍�ϲϓ�ϝΎλΗϻ΍ˬΔϳΑέόϟ΍�ΔοϬϧϟ΍�έ΍ΩˬΕϭέϳΑˬϭϵϴϵˬ�ι�ι

ϭϱϭ�ϭϱϮ�
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ϰ�Ůřƙ¦�ŗƒƄƆŶƃ¦�´őœŮŤÂ�»¦®Ƌ¢�ŗƒƃœ�

ϰ�ϭ��¾œŮřƙ¦�»¦®Ƌ¢�

�Ɠž�řƄ±ŕŮƈƅ§�½ƂţƔ�Ƒśţ�¿ŗƂśŬƈƅ§�Ɠž�±Ɣŝōśƅ§�ÃƍÃ�Àŕŷ�¼¯ƍ�½ƔƂţś�Ƒƅ¥�ƑŸŬś�¿ŕŰśƛ§�řƔƆƈŷ�Á¥

±ŗŦƅ§ˬ��ƌś§±ŕƎƈ�ƑƆŷ�Ã£�ŕƍ±ƔƔżśÃ�ŕƎƆƔ¯Ÿśƅ�Ƌ±ŕƄž£�ƑƆŷ�±Ɣŝōśƅ§�§°ƍ�¨ŰƊƔ�¯ƁÃ�¿Ŭ±ƈƅ§�Ŷƈ��¿ŷŕſśƔ�Ã

Ƒƅ¥�¿ŕŰśƛ§�¼§¯ƍ£�¼ƔƊŰś�ÁƄƈƔ�¾ƅ°ƅ�

��ƓƎƔŠÃś�¼¯ƍ�Ɣ�ªŕƍŕŠś§�¿ŗƂśŬƈƅ§�¨ŕŬƄ¥�Ƒƅ¥�¿ŕŰśƛ§�ƌŠśƔ�ŕƈ¯Ɗŷ�¾ƅ°�½ƂţśƔ�Á£�ÁƄƈ

ŕƎƔž� Ã̈Ż±ƈ�řƈƔ¯Ɓ�ªŕƍŕŠś§�¿Ɣ¯Ÿś�Ã£� ©¯Ɣ¯Šˬ�©¯Ɣ¯Ÿƅ§�ªŕŬ§±¯ƅ§� ¿ƜŦ�Áƈ�ŢŲÃ�¯ƂƅÃ

�¿ŕŰśƛ§� Áƈ� ¼¯Ǝƅ§� §°ƍ� ½ƔƂţś� ƑƆŷ� ±¯Ɓ§� ƓŰŦŮƅ§� ¿ŕŰśƛ§� Á£� ªƔ±Š£� Ɠśƅ§

Å±ƔƍŕƈŠƅ§��

��ƓſƔƂŝś� ¼¯ƍ�ŠśƔ� ŕƈƊƔţ� Áƈ� ¼¯Ǝƅ§� §°ƍ� ½ƂţśƔÃ�řƔŷÃśÃ� ±ƔŰŗś� ÃţƊ� ¿ŕŰśƛ§� ƌ

�Áƈ� ±Ã¯Ɣ� ŕƈƅ� ÀƎƂž£� ¹ŕŬś§Ã� ÀƎž±ŕŸƈ� ©¯ŕƔ²Ã� ÀƎś¯ŷŕŬƈ� ¯ŰƂŗ� ÀƎƈƎś� ±Ãƈōŗ� ÁƔƔƆŗƂśŬƈƅ§

«§¯ţ£�Áƈ�ÀƎƅÃţ�

��ƓƈƔƆŸś�¼¯ƍ��ª§±ŗŦÃ� ÀƔƍŕſƈ� Ã£�ª§±ŕƎƈ� ¿ŗƂśŬƈƅ§�¨ŕŬƄ¥� ÃţƊ� ¿ŕŰśƛ§� ƌŠśƔ� ŕƈƊƔţ

©¯Ɣ¯Š�

��ƓƎƔž±ś�¼¯ƍ�ţśƔÃƂŗƅ§�¿ŕŦ¯¥�ÃţƊ�¿ŕŰśƛ§�ƌƔŠÃś�¿ƜŦ�Áƈ�½�¹ŕśƈśŬƛ§Ã�±Ã±Ŭƅ§Ã�řŠƎ

¿ŗƂśŬƈƅ§�³ſƊ�Ƒƅ¥�;Ϯϯ�

Ϯϯ�Á§ÃƊŸŗ�¿ŕƂƈ��Ɠƅŕśƅ§�·ŗ±ƅ§�±ŗŷ�řƔƅŕŰśƗ§�řƔƆƈŸƅ§�¼§¯ƍ£��ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵŽũƚĂŵĂŝ͘ĐŽŵťƔ±ŕśŗ��
Ϯϯ�Ϭϵ�ϮϬϭϭ�řŷŕŬƅ§��Ϭϵ͘ϯϬŕţŕŗŰ�
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��Å±§¯¥�¼¯ƍ�ţśƔÃƂ�ŶƔ²ÃśÃ�¿ƈŸƅ§�±ƔŬ�ÁƔŬţś�ÃţƊ�¿ŕŰśƛ§�ƌŠśƔ� ŕƈƊƔţ�¼¯Ǝƅ§� §°ƍ�½

řſƆśŦƈƅ§�ªŕœƔƎƅ§Ã�ªŕŬŬ¤ƈƅ§�Ɠž�ÁƔƆƈŕŸƅ§�ÁƔŗ�¿ŷŕſśƅ§�Àŷ Ã̄�ªŕƔƅÃ¤Ŭƈƅ§�

��ƓŷŕƈśŠ§�¼¯ƍ�¶Ÿŗƅ§�ÀƎŲŸŗ�³ŕƊƅ§�¾ŕƄśţ§�©¯ŕƔ²ƅ�řŰ±ſƅ§�¿ŕŰśƛ§�ŢƔśƔ��ŕŝƈÃ�¾ƅ°�¿

ƓŷŕƈśŠƛ§�¿Ű§Ãśƅ§�ŶƁÃƈ�±ŗŷ�¿Ű§Ãśƅ§ˬ�ÁƔŗ�řƔŷŕƈśŠƛ§�ªƜŰƅ§�ÄÃƂś�¾ƅ°ŗÃ¯§±žƗ§�

ϰ�Ϯ���ŗƒƃœŮřƙ¦�ŗƒƄƆŶƃ¦�´őœŮŤ�
¿ŕŰśƛ§�ŕ»Ǝƅ¯ŕŗśƔ�Ɠ»śƅ§�řƔƈƜƄ�±Ɣżƅ§Ã�řƔƈƜƄƅ§�²Ãƈ±ƅŕŗ�ŒƆśƈś�ŕƎƊ¥�«Ɣţ�±ŰŕƊŸƅ§�řƆŦ§¯śƈ�řƔƆƈŷ

�Ã�ªŕ»ƔſƆŦƅ§�Ã�řƔ»ŰŦŮƅ§�ª§±»ŗŦƅ§�¿»¸�Ɠ»ž�¿ŗƂśŬƈƅ§Ã�¿Ŭ±ƈƅ§ŕ»ƎƊƈ�¿»Ƅƅ�©¯œŕ»Ŭƅ§�ř»žŕƂŝƅ§Ã�ª§±Ã»Űśƅ§��

�ŕƎžÃ± Ã̧�ŕƎś§°ŗ�řƆƂśŬƈÃ�©¯Ɣ±ž�¿ŕŰś§�řƅŕţ�¿Ƅ�ÁƗ�ŕƈŕś�ŕƂŗŕ·ś�¿ŕŰś§�ŕśƔƆƈŷ�½ŗŕ·śś�Á£�ÁƄƈƔ�ƛÃ

ŕƎƁŕƔ»ŬÃ���ř·»ŮƊƅ§�ƌ»śƄ±ţ�Ã£�ƌ»śƔƄƔƈŕƊƔ¯�Á»ŷ�±»ŗŸś�Ɠ»śƅ§�¿ŕ»Űśƛ§�µœŕ»ŰŦ�ř»ž±Ÿƈ�Á»ƈ� »̄ŗƛ�¾ƅ°»ƅÃ

řŗœ§¯ƅ§�řƔƆŷŕſśƅ§�����

ϭ�©±ƈśŬƈ�řƔƆƈŷ�¿ŕŰśƛ§�;ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ƉƌŽĐĞƐƐͿ��

�ƌ»ƊŐž���©¯¯»ţƈ�ř»ƔŕƎƊ�Ã£�ř»Ɣ§¯ŗ�ŕ»Ǝƅ�³Ɣ»ƅ�Ɠ»śƅ§�¿ŕ»ŸžƗ§�Á»ƈ�řƆ»ŬƆŬ�Ƒ»Ɔŷ�¿ƈś»ŮƔ�¿ŕŰśƛ§�ÁƗ�Æ§±¸Ɗ

řƄ±ţƅ§Ã�±Ɣżśƅ§�Àœ§¯���Ã»ƅÃ��ƌś»Ŭ§±¯ŗ�ÀÃ»ƂƔÃ�ƌ»ſƁÃƔÃ�¿ŕ»Űś§�Åō»ŗ�¾»ŬƈƔ�Á£�¡±»ƈƅ§�ƑƆŷ�¿ƔţśŬƔ�¾ƅ°ƅÃ

§±£¯¿ŕ»»Űśƛ§�±»»Ɣżśƅ�¾»»ƅ°�¿»»ŸſƔ�Á£��ś�ƌ»»ś¯ŕŷ¥�Á»»ƄƈƔ�ƛ�¿ŕ»»Űśƛ§�Á¥�Ƒ»»Ɔŷ�Ɠ»»Ɗŗƈ�ƌ»»ƊƗ�Ã»»ƍ�ŕ»»ƈƄ�Æŕ»»ƈŕƈ

�²²»Ÿś�Ɠ»śƅ§�±ŷŕ»Ůƈƅ§Ã� ±̈ŕ»Šśƅ§Ã�¼»Ɓ§Ãƈƅ§Ã�ª§±ŕ»Ǝƈƅ§Ã�¿ŕ»Űśƛ§�ªŕ»œƔŗÃ�³ŕ»Ɗƅ§�ÁƔ»ŗ�©±ƈś»Ŭƈ�ªŕƁƜŷ

¯¯ţƈ�¿ƄŮŗÃ�¯¯ţƈ�ªƁÃ�Ɠž�¿ŕŰśƛ§�

Ϯ��ÆƜƈŕƄśƈ�Æŕƈŕ¸Ɗ�¿ƄŮƔ�¿ŕŰśƛ§�;ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƐǇƐƚĞŵͿ��

Ϯϰ Ͳ��ĞƚŚĂŵŝ͕��͘��ŽďŬŝŶ�ĂŶĚ�ZŽŐĞƌ��͘�WĂĐĞ͘��ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ŝŶ�Ă��ŚĂŶŐŝŶŐ�tŽƌůĚ� ͘�
h^�͗�DĐ�'ƌĂǁ�,ŝůů�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ͕�ϮϬϬϲ��ĚŝƚŝŽŶ͘ƉϭϬϮ��
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�¿ŷŕſśś�ŕƈƊƔţ�ÆŕŸƔƈŠ�¿ƈŸśÃ��řŗƄ§±śƈ�ª§¯ţÃ�Áƈ�¿ŕŰśƛ§�Á ÌÃƄśƔ�¿»Ŭ±ƈ�Á»ƈ�¶Ÿŗ»ƅ§�ŕƎŲŸŗ�Ŷƈ

řƔƅŕŰś§�řœƔŗÃ�Ä¯Ű�ŶŠ±Ã�¿œŕŬ±Ã�¿ŗƂśŬƈÃ��� »̄ƔŠ�¿ƄŮŗ�¿ƈŸś�ÀƅÃ£�±ŰŕƊŸƅ§�¶Ÿŗ�ªŗŕŻ�ŕƈ�§° ǔ§Ã

�ƌƊƈ�©ÃŠ±ƈƅ§�şœŕśƊƅ§�½ƂţƔƛ�¿·ŸśƔ�¿ŕŰśƛ§�ÁŐž�

ϯ����±ƔżśƈÃ�ƓƊ¢Ã�ƓƆŷŕſś�¿ŕŰśƛ§͗�;ŝŶƚĞƌĂĐƚŝǀĞ͕�ƚŝŵĞůǇ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌͲĐŚĂŶŐŝŶŐͿ

¿»ŷŕſśƅ§�Ƒ»Ɔŷ�Ƒ»ƊŗƊƔ�·ŕ»ŮƊ�¿ŕŰśƛ§�¿œŕ»Ŭ±ƅ§�¿ŕŗƂś»Ŭ§Ã�¿ŕ»Ŭ±Őŗ�µŦ»Ůƅ§�ÀÃ»ƂƔ�«»Ɣţ�ÁƔ±»Ŧƕ§�Ŷ»ƈ

�¿ŕ»Ŭ±¥�¿»ƈśƄƔ�Á£�¿»ŗƁ�Ƒ»śţ�ÁƔ±»Ŧƕ§�Ƒ»ƅ¥�¿œŕ»Ŭ±�¿ŕ»Ŭ±¥�Ɠ»ž�£¯ŗƊ�ŕƈ�©¯ŕŷ�ŕƊƊ¥�¿ŗ���ƌŬſƊ�ªƁÃƅ§�Ɠž

ŕƊƔƅ¥�ÀƎƆœŕŬ±���¿»ƈƄƔ�Á£�¿»ŗƁ��¾»ŗ�§° ǔ§Ã��ŕ»ƈƄƅ�½Ɣ¯Űƅ�±ƔŬ�«¯ŕţ�¿ÃŰţ�Áŷ�µŦŮ�¾ŝ¯ţƔ�ÆƜŝƈž

Ɔŷ�Á²ţƅ§�ªŕƈƜŷ�±Ǝ¸ś�«¯ŕţƅ§�«Ã¯ţ�řŰƁƌŝƔ¯ţ�Ɠž�Æ§±ƈśŬƈ�¿§²ŕƈ�ÃƍÃ��¾Ɣ���¨ƔŠśŬƔ�ƓƅŕśƅŕŗÃ

±»ƔŦŗ�ƌ»Ɗ£Ã�ƌ»ƔƆŷ�¾»»ƊƔƈ·śŗ�£¯»ŗƔ�¯»ƁÃ��ř»ŰƂƅ§�±»ŰśŦƔž�¾±ŝō»śƅ�Ã»ƍ���¿»»ŷŕſśśÃ�¿œŕ»Ŭ±ƅ§�¿Ŧ§¯»śś�§°»ƄƍÃ

řƔƊ¢Ã�řŷ±Ŭŗ�±ƔżśśÃ��

ϰ��ÆŕŗƅŕŻ�Å¯ŕſśƅ§�Ã£�ŶŠ§±śƆƅ�¿ŗŕƁ�±ƔŻ�¿ŕŰśƛ§�;ŵŽƐƚůǇ�ŝƌƌĞǀĞƌƐŝďůĞͿ��

ƛ§�Áŷ�ŶŠ§±śƔ�Á£�ŕƈ�µŦŮ�¯§±£�§°¥¾ƅ°�ŶƔ·śŬƔƛ�ƌƊŐž��ƌŝÃ¯ţ�¯Ÿŗ�¿ŕŰś���¼»Ŭōśƅ§�ŶƔ·śŬƔ�¯Ɓ

¿ŕŰśƛ§�Ƌ¯Ŭž£�ŕƈ�­ƜŰ¥�Ã£�±§°śŷƛ§�Ã£��«¯ţƔ�Àƅ�ƌƊōŗ�Á¸ƅ§�Ã£�ƌţŬƈ�ÁƄƈƔ�ƛ�ÁƄƅÃ���Á£�ŕ»ƈŗÃ

�¼§±»·£�ÁƔ»ŗ�¾±ś»Ůƈƅ§�ťƔ±ŕ»śƅ§Ã�řƂŗŕ»Ŭƅ§�ªƜŷŕ»ſśƅ§�Ƒ»Ɔŷ�Ɠ»ƊŗƊƔ�ƌ»ƊŐž��ƌ»Ɗŷ�ŶŠ§±śƅ§�ÁƄƈƔ�ƛ�¿ŕŰśƛ§

¿ŕ»»Űśƛ§��ƈƅ§�¯»»ţōŗ�ªƆ»»Űś§�§°¥��Ƌ¯»»Šś�À»»ƅÃ�Àŕ»»Ÿ·ƅ§�Á»»ƈ�ÁƔ»»Ÿƈ�¹Ã»»Ɗ�Ƒ»»Ɔŷ�¿Ã»»ŰţƆƅ�ª§±»»ƈ�© »̄»ŷ�Àŷŕ»»·

ÀŕŸ·ƅ§�§°ƍ�³ſƊ�¨Ɔ·ƅ�ÀŸ·ƈƅ§�§°Ǝŗ�¿ŕŰśƛ§�¯ƔŸś�Áƅ�ÆŕŗƅŕŻ�¾ƊŐž�����

Ϯϱ
��ŝŵďůĞďǇ͕� ZŝĐŚĂƌĚ� ĂŶĚ� 'ƌĂĞŵĞ� �ƵƌƚŽŶ͘� DŽƌĞ� dŚĂŶ� tŽƌĚƐ͗� �Ŷ� /ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ� ƚŽ�

�ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͘�EĞǁ�zŽƌŬ͗�ZŽƵƚůĞĚŐĞ͕�dŚŝƌĚ��ĚŝƚŝŽŶ͕ϭϵϵϴ͘Ɖϱϲ͘�
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Ͳϰϱ��

�¿ŕ»»»»Űśƛ§�Ɠ»»»»ž�ř»»»»ŰŕŦ�ƌ»»»»Ɣ¯ŕſś�Á»»»»ƄƈƔ�ƛ�ƌ»»»»ƊŐž���Á»»»»Ƅƈƈ�±»»»»ƔŻ�¿ŕ»»»»Űśƛ§�Á»»»»ŷ�Ŷ»»»»Š§±śƅ§�Á£�ŕ»»»»ƈƄÃ

ƓŰŦŮƅ§���¿ŕ»ŝƈƅ§�¿Ɣŗ»Ŭ�Ƒ»Ɔŷ�ƌœŕƁ¯»Ű£�¯»ţōŗ�¿ŕ»Űśƛ§�ŕƊ¯»ţ£�Ä¯ŕ»ſś�ŕƈ�§°¥�ÆŕŗƆ»Ŭ�±ŝ¤»Ɣ�¯»Ɓ�¾»ƅ°�ÁŐ»ž

řƁ§¯Űƅ§�Ƌ°ƍ�ƑƆŷ��

ϱ���ÁÃƄƔ�ƛ�¯ƁÃ�ÆŕƔ¯ŰƁ�ÁÃƄƔ�¯Ɓ�¿ŕŰśƛ§�;/ŶƚĞŶƚŝŽŶĂů�Žƌ�ƵŶŝŶƚĞŶƚŝŽŶĂůͿ��

ªƛŕţ�Ŷŗ±£�Ɠž�¿ŝƈśƔ�§°ƍ���

£��ÁÃ»ƄƔ�¿ŕ»Űśƛ§�ÁŐž�ƓƅŕśƅŕŗÃ��¯ŰƂŗ�±Ŧƕ§�ŕƎƆŗƂśŬƔÃ�¯ŰƂŗ�řƅŕŬ±�±Ŧ¢�Ƒƅ¥�µŦŮ�¿Ŭ±Ɣ�¯Ɓ

�Æ§±ŝ¤ƈ�ÆŕŗƅŕŻ���

¨��µŦŮ�¿Ŭ±Ɣ�¯ƁÃ�ř»ŝ¯ŕţƈ�Ƒ»Ɔŷ�ª»ŰƊśƔ�Á»ƈƄ�¯»ŰƁ�Áŷ�ŕƎƆŗƂśŬƔ�±Ŧƕ�¯ŰƁ�ÁÃ¯ŗ�řƅŕŬ±

ÁƔƊŝ§�ÁƔŗ�řŰŕŦ�

¬�ŕƎŸƈ�¿ŷŕſśƔ�Ɯž�ŕƎƅ�ƌŗśƊƈ�±ƔŻ�±Ŧ¢�Ƒƅ¥�¯ŰƁ�Áŷ�řƅŕŬ±�µŦŮ�¿Ŭ±Ɣ�¯ƁÃ��

¯��Ɠ»ž�±»ƔŗƄ�¿Ƅ»Ůŗ�§°»ƍ�¿ŝƈśƔÃ��¾ƅ°ŗ�ŕƈƎƊƈ�¯ŰƁ�ÁÃ¯�ŕƎƊƜŗƂśŬƔÃ�¿œŕŬ±�ÁŕŰŦŮ�¿Ŭ±Ɣ�¯ƁÃ

ŬŗƜƈ�¹ÃƊƄ�řƔƈƜƄƅ§�±ƔŻ�¿œŕŬ±ƅ§ŕƊţƈƜƈÃ�ÀŕŸƅ§�ŕƊ±Ǝ¸ƈÃ�ŕƎƊÃƅÃ�ŕƊ�

ϲ�©¯¯Ÿśƈ�¯ŕŸŗ£�Ã°�¿ŕŰśƛ§�;ŵƵůƚŝͲĚŝƌĞĐƚŝŽŶĂůͿ��

�©¯¯»Ÿśƈ�¼§¯»ƍ£�ƌ»ƅ�¿ŕ»Űśƛ§�Á£�ƛ¥�ř»ƔÃſŸŗ�ƌ»Ɣ ¤̄ƔÃ�ř»ſŝƄƈ�ƌſŰŗ�¿ŕŰśƛŕŗ�ÀÃƂƔ�ÁŕŬƊƙ§�Á£�ÀŻ±ŗ

ƓƊŕŸƈƅ§�Áƈ�řƊƔŕŗśƈ�ªŕƔÃśŬƈÃ��ƌƅ�¿ÃƂśž�¾œŕƁ¯Ű£�¯ţ£�¨ŷ§¯ś�¯Ɓ�����Ã»Ɣƅ§�¾±£�À»ƅ�¨»Ɣŗţƅ§�ƓŦ£�ŕƔ�À

¯Š»»Ŭƈƅ§�Ɠ»»ž��ř»»ţ±ŕŗƅ§�ř»»ƆƔƅ�ř»»Ŭ§±¯ƅŕŗ�¾»»ŬſƊ�ª»»Ƃƍ±£�¾»»Ɗ£�¯»»ŗ�ƛ����§°¥�¼¯»»ƍ�Á»»ƈ�±»»ŝƄ£�řƅŕ»»Ŭ±ƅ§�Ƌ°»»ƍ�Ɠ»»ž

�ƛÃ�¾ś»Ŭ§±¯�Ɠ»ž�Æ§¯»Šƈ�ª»Ŭƅ�¾»Ɗ£�ŕ»ƈƄ��±Šſƅ§�©ƜŰ�řŷŕƈŠƅ§�Ŷƈ�¿Űś�Àƅ�¾Ɗ¥�ƌƅ�¿ÃƂś�Á£�¯Ɣ±ś�¾Ɗ£

¾ƅÃƂŗ�ƌŗţś�¾Ɗōŗ�ƌƅ�ƓţÃś�¾ƊƄƅÃ��ŕƎƆŠ£�Áƈ�±ƎŬś����¨Ɣŗţƅ§�ƓŦ£�ŕƔ������

Ϯϲ
��ŝŵďůĞďǇ͕�ZŝĐŚĂƌĚ�ĂŶĚ�'ƌĂĞŵĞ��ƵƌƚŽŶ͗�ůďŝĚ�͘Ɖϱϴ͘�
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Ɣž�¿œŕŬ±ƅ§�¿ƄƓƊŕ»Ÿƈƅ§�Á»ƈ�Á§¯»Ÿŗ�¿ƁƗ§�ƑƆŷ�ŕƎ����řƅŕ»Ŭ±ƅ§�ÄÃ»śţƈ�¿Ɯ»Ŧ�Á»ƈ�²±»ŗƔ�±ƍŕ»¸�Ƒ»ƊŸƈ

�¶»Ÿŗ�Ƒ»Ɔŷ�¯»ƔƄÃśƅ§Ã�¾ŝƔ¯»ţ�ř»ƂƔ±·Ƅ�¿ŕ»Űśƛ§�¼§±»·£�ÁƔŗ�řƆŰƅ§�řŸƔŗ·�Ƌ¯¯ţś�±Ŧ¢�Á·ŕŗ�ƑƊŸƈÃ

ª§±ŕ»»»Ů ǔ§Ã�ª§¡ŕ»»»ƈƔ¥�Á»»»ƈ�ř»»»Ɣ¸ſƆƅ§�ř»»»żƆƅ§�¨ţŕ»»»ŰƔ�ŕ»»»ƈÃ�ÀƜ»»»Ƅƅ§�Ŷ·ŕ»»»Ƃƈ���¼œŕ»»» Ã̧�ŕ»»»Ɗƅ�Å ¤̄»»»Ɣ�¿ŕ»»»Űśƛŕž

ś�¿»»Š£�Á»»ƈ�ƌ»»ŗ�ÀÃ»»ƂƊÃ��©¯¯»»Ÿśƈ�ř»»Šŕţƅ§�Ä¯»»ƈÃ�¿ŕ»»Űśƛ§�¼§¯»»ƍ£�Ɠ»»ƍ�ŕ»»ƈž��ŕ»»ƎƔƅ¥�ƑŸ»»ŬƊ�¼§¯»»ƍ£�½»»ƔƂţ

Ɠƅŕśƅ§�¹ÃŲÃƈƅ§�Ãƍ�§°ƍ� ƌƔƅ¥�

ϱ�¸¦Âƈ¢¾œŮřƙ¦�¾őœŪÂ�

Á¥ƅÃ�ÀƅŕŸƅ§� §°ƍ� Ã̄ŠÃŗ�ª¯ŠÃ�¿ŕŰśƛ§�¿œŕŬÃƄ�©¯Ɣ¯ŷ�±Ã·ś�¿ţ§±ƈŗ�ª±ƈ�ŕƎƊª²±ž£�©¯ŷ¹§ÃƊ£

¯¯Ÿƅ§Ã�¹ÃƊƅ§Ã�¼ƔƄƅ§Ã�ÀƄƅ§�Ɠž�řśÃŕſśƈˬž�¿ŕŰśƛ§�¿œŕŬÃ�ªƊŕƄ�¯Ƃž�¿ŷ�±ŰśƂś�řƈƔ¯Ƃƅ§�±ÃŰŸƅ§�Ɠ

�ÁŕŦ¯ƅ§Ã�¿Ãŗ·ƅ§¿ŕŸŮ ǔ§Ã� §°ƍ�¿ƔŦƅ§Ã�±ŕƊƅ§řžŕŲƙŕŗƑƅ¥�ƑƆŷ�±ſţƅ§Ã�´ƂƊƅ§±ŕŠţƗ§±ŕŠŮƗ§Ã

­§ÃƅƗ§Ã©¯ƈŷƗ§ÃřƈŕŸƅ§�ÁƔ¯ŕƔƈƅ§Ã� ¯ŗŕŸƈƅ§�Ɠž� řŗÃŰƊƈƅ§ˬ� řƎŠ�ÁƈÃÄ±Ŧ£�ÁÃƆƈţƔ�±ŕŠśƅ§�ÁŕƄ

�Ɠž�ÀƎŸƈÀƍ±ŕſŬ£±ŕŗŦƗ§˭�Ɠž�ŕƎƊÃ±ŮƊƔ�ÁÃ¯ŕƊƈƅ§�ÁŕƄ�ŕƈƄƗ§½§ÃŬÁƄŕƈƗ§Ã�ÁÃƊƆŸƔÃ�řƈŕŸƅ§±ƈ§Ã£

� ÁƈÃ� � ÀŕƄţƅ§Å±Ã±Ųƅ§� ¿ŕŰśƛ§� ¿œŕŬÃ� řŬ§±¯ƅ� ÀƎƈƅ§ÃÁ£�±ŗŷ� � ƓŦƔ±ŕśƅ§� ŕƍ±Ã·ś� ƑƆŷ� ±ƈƊ

ÁƔƊŬƅ§ˬŸƔÃ¯�§°ƍÁƈ±ÃƈƗ§Ɠśƅ§�¼ƔƄÃ�Ƒśƈ�¯Ɣ¯ţś�ŕƎƔž�¨ŸŰƔŢŗŰ£�Ɠž�ŕƈŕƍ�§±ŰƊŷ�¿ŕŰśƛ§

³ŕƊƅ§�©ŕƔţ�ŕƊƊƄƈƔ�ÁƄƅÃƎ¸�°Ɗƈ�řƔÃŕƈŬƅ§�ÁŕƔ¯Ɨ§�Á£�À²ŠƊ�Á£�Ã�řƔƈƍ£�ÀƔŷ¯ś�ƑƆŷ�ªƆƈŷ�¿ÃƗ§�ŕƍ±

řƆƔŸſśƅ§�ŕƎś§Ãŷ¯�Ɠž�ŕƎƅÃŸſƈÃ�řƈƆƄƅ§�����

ÀƎƔ�Ãŷ¯ƈƅ�ŕƔŕŲƂƅ§Ã�şŠţƅ§�ÀƔ¯Ƃś�Ɠž�řŻƜŗƅ§Ã�řţŕŰſƅ§�ƑƆŷ�ŕƎŗŕţŰ£�¯ƈśŷ§�¯Ƃž�řƈŝ�ÁƈÃ�ÁƈÃ

¿ƔŰſśƅ§�Áƈ�¡ƓŮŗ�¿ŕŰśƛ§�¿œŕŬÃƅ�ƓŦƔ±ŕśƅ§�±Ã·śƅ§� ±̄Ŭ�¿ÃŕţƊŬ�½Ɔ·Ɗƈƅ§�§°ƍ�

Ϯϳ��ϭϳϟΩ�ϝϳοϓ�΍�ϝ΋Ύγϭ�ϲϓ�ΔϣΩϘϣΔϳέϳϫΎϣΟϟ΍�ϝΎλΗϻˬϕΑΎγ�ϊΟέϣˬιϮϯ�
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ϱ�ϭ��ƆƂśƅ§�¿ŕŰśƛ§�¿œŕŬÃřƔ¯Ɣ�
�řƔ±ŸŮƅ§� ©¯ƔŰƂƅ§� ¿œŕŬÃƅ§� Ƌ°ƍ� Àƍ£�ÁƈÃ� ©¡Ã±Ƃƈ� Ã£� řŷÃƈŬƈ� ŕƈ¥�¿œŕŬÃ�Ɠž� ÀÃƈŸƅ§�ƑƆŷ�¿ŝƈśśÃ

�©±¸ŕƊƈƅ§�řŗ·Ŧƅ§Ã�Å¯ŕƊƈƅ§ÃªŕŝŸŗƅ§�

ϱ��ϭ��ϭ��±ŸŮƅ§�
Áƈ�řƔ±ŸŮƅ§�©¯ƔŰƂƅ§�ªƊŕƄÀ¯Ɓ£�¿ŕŰśƛ§�¿œŕŬÃƓśƅ§�±Ůŗƅ§�ŕƎž±ŷ���Ã£� ±̈Ÿƅ§�ŕƎƆƈŸśŬ§�řƆƔŬÃ�Àƍ

� ŕƎŗ�ÃżƆŗÃ� ŕƈƔ¯ƁƑƆŷ£§±ƈƅ§¨ś�­¯ƈƅ§�Ɠž� ¡§ÃŬÃ£� ¡ŕŝ±ƅ§Ã£� ¡ŕŠƎƅ§Ã£� ±Ŧſƅ§Ã£Ƌ°ƍ�±ƔŻ�Ɠž

¶§±ŻƗ§� řƔ±ŸŮƅ§Ɨ�Á©§¯£�¡§±ŝÃ� ±ƔŗŸśƅ§� řƁ Ã̄�ªŕž¯§±śƈƅ§� ©±ŝƄŗ�²ŕśƈś�Ɠśƅ§� řƔŗ±Ÿƅ§� řżƆƅ§� Ƌ±ƔŗŸś

Ã̈ƆŬƗ§�ªŕƂśŮƈƅ§ÃřžŕŲƙŕŗƑƅ¥ŕƈ�ŕƎƆŸŠƔ�³±ŠÃ�ÁƔƊ±�Áƈ�ƌƆƈţś¹Ã·£�ƋŕƂƔŬÃƈÃ�±ŸŮƆƅ�¯Ƃƅ

ŕŠƅ§�±ŰŸƅ§�Ɠž�ªƊŕƄƓƆƍˬ©§¯Ɨ§řƔŬŕŬƗ§Ɠśƅ§�Áŷ�ŕƎŗ�±ŗŸƔ�Å£±�řƆƔŗƂƅ§¯ƔŮƔÃŕƎƅŕŸžōŗˬ�ÁŕƄÃ

ŕƎŗŕţŰ£�ÁÃ±ŕśŦƔ£�¨ŬƊÁƄŕƈƗ§ŕƎœŕƂƅƙ˭�şţƅŕƄ½§ÃŬƗ§Ãƅ§�ŕƎƔž�ŶƈśŠƔ�Ɠśƅ§Ÿ�¯§¯ŷōŗ� ŕƔ±Ã¯� ±̈

©±ƔŗƄˬ� ¡ŕŠ� ŕƈƆžÀƜŬƙ§�Áƈ�ÁƔƈƆŬƈƅ§� ¡§±ŸŮƅ§� ¯œŕŰƂƅ� ÁŕƄ¿ŕŝƈ£�ÁŕŬţÁŗªŗŕŝ� ��Ɠž� ŕƍ±Ã¯

Ŭ±ƅ§� ©±ŰŕƊƈřƔ¯ƈţƈƅ§� řƅŕˬŕƈ£� Áŗ� ±Űŷ�ƓžřƔƈ£� ±ŸŮƅŕŗ� ƓƈŬƔŕƈ� ±Ǝ¸� ¯ƂƆžƓŬŕƔŬƅ§ˬ«Ɣţ

� ƓƊŗ� ¡ŕſƆŦ� À¸Ÿƈ� ¯ƈśŷ§řƔƈ£Ɔŷ�µÃŰŦƅ§� ƑƆŷ� řƔŬŕƔŬƅ§� ÀƍŕƔŲƁ� Áƈ� ±ƔŝƄ� ƓžÃƑ�¡§±ŸŮƅ§

ÁƔƔŬŕƔŬƅ§¾§°Ɗ¢� Áƈ¿ŕŝƈ£�½ ²̄±ſƅ§Ã� ±Ɣ±Š¿·ŦƗ§Ã�´ƈţƔ�«Ɣţ�ƓŬŕŗŸƅ§� ±ŰŸƅ§� Ɠž� ¾ƅ°ƄÃ

śƊƔ� Ɠśƅ§� ¿œŕŗƂƅ§Ã� ÀƈƘƅ� ¡§±ŸŮƅ§�¯ƎŷÃ� řƔƈ·ŕſƅ§� řžƜŦƅ§� ¯Ǝŷ�Ɠž� ÁŕƄ� ¿ŕţƅ§� Ãƍ� ŕƈƄÃ� ŕƎƔƅ¥� ÁÃƈ

¾Ɣƅŕƈƈƅ§˭�řƔŕżƅ�řƔƈƜŷƙ§Ã�řƔŷŕƈśŠƛ§Ã�řƔŬŕƔŬƅ§�ŕƎśſƔ Ã̧Ã�ŕƎśƊŕƄƈ�řƔ±ŸŮƅ§�©¯ƔŰƂƆƅ�ªƔƂŗ�ŕƊƍ�ÁƈÃ

� ŕƊƈÃƔ±ŸŮƅŕžÁ°¥� ÀƎŗŕŬţ£� ¿ŠŬÃ� ±̈Ÿƅ§� Á§ÃƔ¯� ±ŗśŸƔÀƎŗŕŬƊ£Ã�ÀƎśƈƄţ� ¹ Ã̄śŬƈÃ� ÀƎƈŕƔ£Ã

ÀƎśŻƜŗÃ����� �� ¯ƂžƌƊŷ�¿ŕƁƌƊ£�ƓƊŕŠ±Šƅ§� �� ��ƌƊ£Ã�¨ŕ·Ŧƅ§�¿ŰžÃ� řƈƄţƅ§Ã�½¯Űƅ§Ã�½ţƅ§� ƌƔž

¨§¯ƕ§�½±ž�ŶƈśŠƈÃ��¨ŕŗƅƗ§Ã�¿ÃƂŸƅ§�±ƈŝ�ƑƊŠƈ˭�Àƍ¯ŕž£Ã��řſƔ±Ůƅ§�ƓƊŕŸƈƅ§�³ŕƊƅ§�ƑƆŷ�¯ƔƁ�Å°ƅ§Ã

Ϯϴ��ϡΗΎΣ�έΩΎϘϟ΍�ΩΑϋ�ϡϳέϛϟ΍�ϥ΍έϘϟ΍�ϲϓ�ϡϼϋϹ΍ˬ�αϳέΎΑ�ϱΩΎϧˬϥΩϧϟˬϭϵϴϱˬιϱϵ�
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�Å ¤̄ƔÃ� �¯ƅ§Ãƅ§� Áƈ� ¯ƅÃƅ§� Ƒƅ¥� ½ƜŦƗ§� À±ŕƄƈ� ¿ƂƊƔ� �±ŗŕżƅ§Ã�ƓŲŕƈƅ§� ÁƔŗ�¿Ŭ±śÃ� �řƆƔƆŠƅ§� ¯œ§Ãſƅ§

ŕżƅ§� Áŷ�¼±Ůƅ§� Ŷœ§ Ã̄�¿ÃƂŷÃ� �ÁƔƁŕŗƅ§� Ɠž� ©¯ƆŦƈ�ÁƔƔŲŕƈƅ§� ±ŕŝ¢� ƌŗ�Ä±ś�Ƒśţ� �¯ƍŕŮƅ§� Ƒƅ¥�¨œ

�¿Ÿſƅ§�Ã�¿ÃƂƅ§�ÁŬŕţƈ�¨Ɔ·Ã�¼±Ůƅ§�Ƒżśŗ§Ã�¨¯ƛ§�À§±�Áƈ�¿Ƅƅ�Ä±śÃ��ÁƔ±Ŧƕ§�Ɠž�© Ã̄ ±̄ƈ�ÁƔƅÃƗ§

�±ŝŋƈƅ§�¨Ɔ·� Áŷ�ƓœŕƊƆƅ� ƌƔž� ¯ŠśÃ� �§¯¯Ŭƈ� ŕƈƆŸƈÃ� �§¯Ů±ƈ� ŕƔ¯ŕƍÃ� �ŕŗÃŰƊƈ� ŕƈƆŷÃ� �ŕŷÃž±ƈ� §±ŕƊƈ

§� ¨ŕŬśƄ§� Ɠž� ¯ƍ§²ƅ§Ã�Æŕ¸ Ëŷ§ÃÉÃ� �Æŕž Đ±ÉŸÊƈ ÉÃ� Æ§±ĐƄÉ°Êƈ ÉÃ� �ÆŕŲĐŲÉţÊƈ ÉÃ� Æŕŝ ËŷƛÉÃ� �ÆŕŲĐ± ÉţÊƈÃ� ÆŕƔ Ëŷ§¯� ¯ƈŕţƈƅ

�ÆŕſĐƂÉŝÊƈ ÉÃ������

ϱ��ϭ��Ϯ��řŗ·Ŧƅ§�

Á¥�¿ƂƔ�ƛ�ÁƔƈƆŬƈƅ§Ã� ±̈Ÿƅ§�ťƔ±ŕś�Ɠž�ƓŬŕƔŬƅ§Ã�ƓƊƔ¯ƅ§�ŕƎƔ¯Ÿŗŗ�řŗ·Ŧƅ§�ƌśŗŸƅ�Å°ƅ§�±Ã¯ƅ§řƔƈƍ£

řƔ±ŸŮƅ§� ©¯ƔŰƂƅ§� ±Ã¯� ÁŷˬŢŗŰ£ÃƎ¸� °Ɗƈ� řŗ·ŦƆƅ� ±ÃÀƜŬƙ§ÁōŮƅ§�ÁƔ¯ƅ§� ±ŮƊ� Ɠž� ±ƔŗƄƅ§

ŗ�±ƔŬśÃ�řţƈŬƅ§� ƌƈƔƅŕŸśÃƊ�ťƔ±ŕśƅ§� řƆŠŷ� ŕƑƅ¥�řƔ±Ɣ±ţśƅ§� řƔŗŸŮƅ§�ª§±Ãŝƅ§�±Űŷ�«Ɣ¯ţƅ§�±ŰŸƅ§

řƔŗ±Ÿƅ§� ¿Ã¯ƅ§� À¸Ÿƈ�Ɠž�ªƈŕƁ�Ɠśƅ§ˬ�ƛ�Å°ƅ§� řƔŬŕƔŬƅ§� řƔƊƔ¯ƅ§� řŗ·ŦƆƅ� ÀƎƈƅ§� ±Ã¯ƅ§�³±Ƅ�«Ɣţ

ŕŗƈƅ§�¿ŕŰśƛ§�řƔƅŕŸž�ª¯Ƅ£�ŕƈƄ�ƌƊŷ�¡ŕƊżśŬƛ§�ÁƄƈƔ«Ɣ¯ţƅ§�±ŰŸƅ§�Ɠž�±Ů˭�Ƌ°Ǝƅ�©±ƔŗƄƅ§�řƔƈƍƗ§Ã

ƓŬŕƔŬƅ§�ƑśţÃ�ƓŷŕƈśŠƛ§�Ã�ƓƊƔ¯ƅ§�¿ŕŠƈƅ§�Ɠž�±Ɣżśƅ§�«§̄ ţ¥�Ɠž�řƆƔŬÃƅ§�źƅŕŗ�řŗ·ŦƆƅÃ±ŝƗ§�Ɠž

�³ÃſƊƅ§§°¥řŗƔ·Ã� ©±ƍŕ·� řŰƆŦƈ� Ã̈ƆƁ� Áŷ� ©±¯ŕŰ�ªƊŕƄˬ� ÁŕƄÃŕƎŗŕţŰƗ�ÁŕŬƆƅ§� řƁƜ·�Áƈ

±ƔŗŸśƅ§� ÁŬţƔŕƈƌŗˬŲśƂƈƅ� ŕśƔŷ§±ƈ�ªƊŕƄ� §°¥� ŕŲƔ£Ã�řƅ²ŕƊƅ§� «¯§Ãţƅ§� Ɠž�¨·ŦƔž� ¿§ÃţƗ§�ªŕƔ

©¯Ɣ¯Šƅ§�ŶœŕƁÃƅ§Ã�����

Ϯϵ��ϡϳϧϏ�ΡϭΗϔϟ΍�ϭΑ΃�ΩϣΣϣ�ϩέλΎϧϋϭ�ϪϠοϓϭ�ϪΗΩ΋Ύϓϭ�έόηϟ΍�ϑϳέόΗ�ϥ΍ϭϧόΑ�ϝΎϘϣˬϲϟΎΗϟ΍�ρΑ΍έϟ΍�έΑϋ��

ǁǁǁ͘ĚŝǁĂŶĂůĂƌĂď͘ĐŽŵˬϮϰ�Ϭϯ�ϮϬϭϭˬΔϋΎγϟ΍ϭϱ͘Ϭϯ˯Ύγϣ�

ϯϬ�ϲϟϭΧϟ΍�ίϳίόϟ΍�ΩΑϋ�ΩϣΣϣ��ϲϧϳΩϟ΍�υϋϭϟ΍�Ρϼλ΍�ˬέϛϔϟ΍�έ΍Ω�ˬΔϧγ�ϥϭΩ�ˬιϭϴ�
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ϱ��ϭ��ϯ��� Ã̄žÃƅ§Ã�ªŕŝŸŗƅ§�

ªž±ŷ�řƆƔŬÃ�Ɠƍ�À¯Ƃƅ§�°Ɗƈ¶Ãŕſśƅ§Ã�¼±ŕŸƈƅ§Ã�ªŕƈÃƆŸƈƅ§�¿ƂƊƅˬ�±ÃƎ¸�°Ɗƈ�ŕƊ¯Ɗŷ�ª±ƎśŮ§�¯ƁÃ

�Ã� ©ƜŰƅ§� ¿Ųž£� ƌƔƆŷ� §¯ƈţƈ� ŕƊ¯ƔŬ� ŕƎƔƆŷ� ¯ƈśŷ§�«Ɣţ� ÀƜŬƙ§£ƅ§�ƓƄ²śƆŬƔ±ŮƊƅ� §±ƔŗƄ� §¯ŕƈśŷ§� À

řŗŕţŰƅ§�±ŕŗƄ�¾§°Ɗ¢�ŕƎƅ�±ƔśŦ§Ã�řƔƈƜŬƙ§�©Ãŷ¯ƅ§ˬ�ªŕŝŸŗƅ§�řƔŗ±ÃƗ§�¿Ã¯ƅ§�¯Ÿŗ�ŕƈƔž�ªƆƈŸśŬ§�¯ƂƅÃ

Áŕ·ƔśŬƛ§Ã�±ŕƈŸśŬƜƅ�§¯ƔƎƈś�řƔ±ƔŮŗśƅ§�ªŕŝŸŗƅ§��Àś�řƔƈƜŬƙ§�¼±ŕŸƈƅ§�¿ƂƊƅ�řƔƈƆŸƅ§˭�ŕƎśƆśŸŗ�ŕƈƔž¯

� řƔƈŬ±ƅ§� řƔŗƜ·ƅ§� ªŕŝŸŗƅ§� ½Ɣ±·� Áŷ� ¿ŕƈŮƅ§� Ƒƅ¥� Ã̈ƊŠƅ§� Áƈ� řƔŬƄŷ� řƄ±ţ�ÁƔÃƄśƆƅ� řŰŕŦƅ§Ã

�ªţŗŰōž�Ɠƅŕţƅ§�ªƁÃƅ§�Ɠž� ŕƎśƔƈƍ£�ª¯§²� ¯ƁÃ�Ã� řƔŗ±żƅ§� ²Ƅ§±ƈƅ§Ã�ªŕŸƈŕŠƅŕŗ�¼±ŕŸƈƅ§� ½ƔƈŸśÃ

ªŕŬŬ¤ƈƅ§Ã�¿Ã¯ƅ§�ÁƔŗ�ª§¯ƍŕŸƈƅ§Ã�ªŕƂſŰƅ§�À§±ŗ¥�¿ŠƗ�ªŕŝŸŗ�¿ƈŮś�

ϱ�Ϯ���ŗśƒ®šƃ¦�¾œŮřƙ¦�¾őœŪÂ��

�¶§±ŸśŬ§� ±ŰƊŸƅ§� §°ƍ� ¿ƜŦ� Áƈ� ¿ÃŕţƊŬ±§±Ƅś� Ŷƈ� řŝƔ¯ţƅ§� ¿ŕŰśƛ§� ¿œŕŬÃ�¿œŕŬÃƅ§�¶Ÿŗ

ŕƎƈƍ£�ƓƆƔ�ŕƈƔžÃ�§°ƍ�ŕƊƈÃƔ�řƔŕŻ�Ƒƅ¥�©±ƔŗƄ�řƔƅŕŸſŗÃ�¿ƈŸśŬś�ªƅ§²ŕƈ�Ɠśƅ§�řƔ¯ƔƆƂśƅ§�

ϱ�Ϯ�ϭ��ªƜŠƈƅ§�
µŕŦƅ§�ŕƍ±ÃƎƈŠ�řƆŠƈ�¿Ƅƅ�ŕƎŗ�Ɠž�¼ţŰƅ§�Ŷƈ�ªƜŠƈƅ§�¾±śŮśÃŕƍ±ŕŮśƊ§�ŕƎƅÃŰÃÃ�ŶŬ§Ãƅ§Ƒƅ¥

ÁƄŕƈ£�±ƔŻ�©¯¯ŸśƈŕƎƊ£�¿Ƅƅ�©¯ŕŷ�±¯Űś¹ÃŗŬ£Ã£ÁƔŷÃŗŬ§Ã£ŕƔ±ƎŮ�ˬ¿ŕƈŸśŬŕŗ�ªƜŠƈƅ§�²ƔƈśśÃ

Á§ÃƅƗ§řţŲ§Ãƅ§�±ÃŰƅ§Ã�řſƆśŦƈƅ§ˬ±ƈƗ§�¦±ŕƂƅ§�řœƔƎśÃ�ÁƔŸƈ�ƓŬſƊ�ÃŠ�½ƆŦ�ƑƆŷ�¯ŷŕŬƔ�Å°ƅ§

�¿ƂƊ�ƑƆŷ�¯ŷŕŬƔ� Ƌ±Ã¯ŗ� §°ƍÃ� ŕƔƊƍ°ªŕƈÃƆŸƈƅ§Ƒƅ¥¦±ŕƂƅ§˭�ªƜŠƈƅ§� ÀƔŬƂś�ÁƄƈƔÃƑƅ¥� ©¯ŷ¹§ÃƊ£

¨�²Ɣƈśś�¹ÃŲÃƈƅ§�«Ɣţ�Áƈž�

��řƈŕŸƅ§�ªƜŠƈƅ§��Áƈ�ŕŷÃŲÃƈ�¿ÃŕƊśśÃ§ÀŕŸƅ§�±ÃƎƈŠƅ§�ªŕŗŻ±�Ŷƈ�½ſśś�Ɠśƅ§�ŶƔŲ§Ãƈƅ�
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��řŰŕŦƅ§�ªƜŠƈƅ§��ªƜŠƈƅ§�ƓƍÃƓśƅ§�¿ÃŕƊśśŕŷÃŲÃƈƔ�ÁƈÃ�±ƔƍŕƈŠƅ§�Áƈ�řƊƔŸƈ�ƌœž�ÀƎ

�Ɠśƅ§� řƔƊƎƈƅ§�ªƜŠƈƅ§� ¯ŠƊ� ŕŲƔ£�ªƜŠƈƅ§� ¹§ÃƊ£� ÁƔŗÀśƎśŗ�řƂƆŸśƈ� řſƆśŦƈ�ªŕŷÃŲÃƈ

řƔŗ±śƅ§Ã�řŷ§±²ƅ§Ã�řŬ¯ƊƎƅ§Ã�¨·ƅŕƄ�řƊƔŸƈ�řŷŕƊŰ�Ã£�řƊƎƈŗ�

�ÁƄƈƔÃ�¿ŕƈŸśŬ§�Áƈ�ƓŬƔœ±ƅ§Ã�ÀŕŸƅ§�¼¯Ǝƅ§�µƔŦƆśƅ§�½ƔƆŸśƅ§Ã�řƔ±ŕŠƅ§�«§¯ţƗ§�¶±ŷ�Ɠž�ªƜŠƈ

řƔœŕŰţ¥� ªŕƊŕƔŗÃ� ªŕƈÃŬ±ŗ� ŕƎƔƆŷˬ�ÀŠţ� ±ŗƄ� ŕƈƆƄÃ� ¦±ŕƂƅ§� ÀƎś� řſƆśŦƈ� ªŕƈÃƆŸƈ� ÀƔ¯Ƃś� Ŷƈ

ŕƎŗ�řŰŕŦ�řƆŠƈ�Ã£�řſƔţŰ�ŕƎŗ�ÁÃƄś�Á£�ÁƄƈƈƅ§�Áƈ�ŢŗŰ£�ŕƈƆƄ�ªŕƈ¸Ɗƈƅ§�����

ϱ�Ϯ�ϭřžŕţŰƅ§��
ƈ�¼ţŰƅ§�¯Ÿś�¼ţŰƅ§Ã�ŕƈƊƔŬƅ§Ã�ÃƔ¯§±ƅ§�Áƈ�À¯Ɓ£�ƓƎž�ÀƜŷƙ§�¿œŕŬÃ�À¯Ɓ£�Á�¼±Ÿś�ŕƈ�©¯ŕŷ�Ɠƍ

ŕƎƊōŗ�Áŷ�¾ƅ°�ÁÃƄƔÃ� ŕƎƔƆŷ�½ƆŸƔÃ� ŕƎţ±ŮƔÃ�ªƛŕŠƈƅ§�¼ƆśŦƈ�Ɠž�±ŕŗŦƗ§�±ŮƊƔ�Å±Ã¯�¹Ãŗ·ƈ

řŰŕŦƅ§Ã�řƈŕŸƅ§�ªƜŠƈƅ§Ã�¼ţŰƅ§�½Ɣ±·�

ŕƈ£ªƜŠƈƅ§Ã�¼ţŰƅ§�µŦƔ�ŕƈƔžˬ�ÁƈÃ�«ƔţŕƎś¡§±Ɓˬ�¯ƂžªţŗŰ£�ÁƈÀƍ£ŬÃ�¿ŕŰśƛ§�¿œŕƓśƅ§

ŕƎƊŷ�¡ŕƊżśŬƛ§�ÁƄƈƔ�ƛƓžªŕŸƈśŠƈƅ§�řŝƔ¯ţƅ§Ɠśƅ§ÃřƔ±Ƅſƅ§�©ŕƔţƅ§�ªŕƈÃƂƈ�Áƈ�±ŗśŸśˬ�řžŕţŰƅ§Ã

�¿ŕŰś§�řƆƔŬÃƄ£±Ƃś�©¯Ÿƅ¶§±Ż£�����

��ŕƈ�ƑƆŷ�¹Ɯ·ƛ§ƔžƎ�Áƈ�ŕ±ŕŗŦƗ§�ƑƆŷ�¼ÃƁÃƅ§�Ɠž�řŗŻ±ƅ§�Ŷž§¯ŗ¿§ÃţƗ§ƔŷŕƈśŠƛ§řƔžŕƂŝƅ§Ãř

Ɣ¯ŕŰśƁƛ§ÃřƔŬŕƔŬƅ§Ãř§ÃƔƊƔ¯ƅř�

���ŕƔŕŲƂƅ§�řž±ŸƈƓśƅ§�ŕƍ¯Ɗŷ�«¯ţśƔÅ£±ƅ§ÀŕŸƅ§�

���±¯§ÃƊÃ�řƔ±ŗŦ�¼œ§±·�Áƈ�ŕƎƔž�ŕƈŗ�¹ŕƊśƈƛ§Ã�řƔƆŬśƅ§� ±̄ŠƈƅřƔŗ¯£řƔƆŬśÃ�

��řţŕś¥�řƅŕŬ±ƅ§�ÄÃśţƈ�ƑƆŷ�¹Ɯ·Ɯƅ�¦±ŕƂƆƅ�řŰ±ſƅ§±ŝƄ£©±ƈ�řƊƈ�

ϯϭ��ΔϳΎΑ�ϲϧϭϧϗϭ����ϙϠϬΗγϣϟ΍�ϙϭϠγ�ϰϠϋ�ΔϣΎόϟ΍�ΕΎϗϼόϟ΍�έΛ΍���ΕϻΎλΗϻ�ϡϭϛγ�έϭ΃�Δϛέη�ΔϟΎΣ�Δγ΍έΩ

έ΋΍ίΟϟ΍��έϳΗγΟΎϣ�ΔϟΎγέέϳϏ�ΓέϭηϧϣˬΔϳέΎΟΗϟ΍�ϡϭϠόϟ΍ϭ�έϳϳγΗϟ΍�ϡϭϠϋϭ�ΔϳΩΎλΗϗϻ΍�ϡϭϠόϟ΍�ΔϳϠϛ�ˬ�ΔόϣΎΟ

έ΋΍ίΟϟ΍�α΍ΩέϣϭΑˬϮϬϬϳ�ϮϬϬ�ˬιϭϭϳ���

ϯϮ��ϭϳϟΩ�ϝϳοϭϓ��Δγγ΅ϣϟ΍�ϝΎλΗ΍�ˬ�ϊϳίϭΗϟ΍ϭ�έηϧϠϟ�έΟϔϟ΍�έ΍Ωˬέλϣ�ˬϮϬϬϯ�ˬ�ιϲϮ�
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��řƂƔƁ¯ƅ§�¿ƔŰŕſśƅ§Ã�řƆƔÃ·ƅ§�ŶƔŲ§Ãƈƅ§�¶±ŷ�ƑƆŷ�©±¯Ƃƅ§�

� ŕƈƄÁ£ś� řžŕţŰƅ§� ŕƈƎƈ� §±ŗƊƈ� ƑƂŗÅ£±Ɔƅ� ƌś±ÃƆŗ� ƑƆŷ� ¿œŕŬÃƅ§� ±¯Ɓ§� ÁƈÃ� ÀŕŸƅ§±Ɣŝōśƅ§Ã�Ŷƈ� ƌƔž
�ř¸ţƜƈŕƎƊ£�řŸŬŗ�²ŕśƈśÃ�ŕƎƊŕƈ²�©¯ƔƅÃŕƍ±ŕŮśƊ§ƌś±ŝƄÃ�ˬ�±Ã±ƈ�ŶƈÃÁŕƈ²ƅ§�ªƈŬƂƊ§Ƒƅ¥ÁƔŷÃƊ�

ϱ�Ϯ�Ϯ�¡ŕŗƊƗ§�ªƛŕƄÃ�

ƛŕƄÃ� ťƔ±ŕś� řƔ§¯ŗ� ŶŠ±ś�ª¡ŕŗƊƗ§Ƒƅ¥ƅ§� Á±Ƃƅ§� ªŕƔƊƔ±Ůŷ� řƔŕƎƊŶŬŕś¯ŗ� «Ɣţ� ±Ůŷ�ƓŬƊ±ſƅ§� ¡

�Å±Šƈƅ§¿ŰƗ§��³ƔÃƅ�¿±ŕŮś³ŕžŕƍ� ��ŶƈŠ�¿ŕŠƈ�¿ƜżśŬ§�Ɠž�±ƔƄſśƅŕŗ±ŕŗŦƗ§ś�Å°ƅ§�Ã�ƌƅ�ŶƁ

�Àŕŷ�ƑƎśƊ§Ã§±ƍ§²�ƜŗƂśŬƈϭϴϯϱƑƅ¥�±ŕŮśƊ§¿Ã£�řƅŕƄÃ¡ŕŗƊ£ÀŬŕŗ�«ƔƈŬ�ˬƈ�ŕƁƜ·Ɗ§�¾ƅ°�ÁŕƄÃÁ

�ŶƈŠƅ�¨śƄƈ¡ŕŗƊƗ§�ÀŰ§ÃŸƅ§�À¸Ÿƈŗ�ÁƔƆŬ§±ƈÃ�³Ɣ±ŕŗŗřƔŗ±ÃƗ§�ˬ�Ã·ś�½ŕƔŬƅ§�³ſƊ�ƓžÃ�ªƛŕƄÃ�ª±

¡ŕŗƊƗ§� ŕƈƄ�¾ƅ°� ¯ŸŗŕſƔƄÃ� řƔƆţƈƅ§Ã�řƔÃƎŠƅ§�ªƛŕƄÃƅ§�Áƈ�ª§±ŮŸƅ§�ª±Ǝ¸�«Ɣţ�řƅŕƄÃƄ¡ŕŗƊƗ§

řƔƊŕƈƅƗ§�Àŕŷϭϴϰϵ�Àŕŷ�Á¯ƊƆŗ�řƔƊŕ·Ɣ±ŗƅ§�řƅŕƄÃƅ§Ãϭϴϱϭ˭�Ã�şƊśŬƊ�½ŗŬ�ŕƈƈÁ£�ªƛŕƄÃ¡ŕŗƊƗ§

�«Ɯŝ¼ŕƊŰ£�����

£�řƔƈƅŕŸƅ§� ªƛŕƄÃƅ§��ªŕƈ¯Ŧƅ§� ¹ÃƊśÃ� ©±ŝƄŗ�²ƔƈśśÃƔƈƜŷƙ§řƓśƅ§� řŸŬŗ� ŕƎƈ¯ƂśŕƎŸƔ²Ãś

�řƔ±Ůŗƅ§�¿œŕŬÃƅ§�řƈŕŦŲŗÃ���řƔƊƂśƅ§Ã�řƔ¯ŕƈƅ§ÃƓśƅ§ŕƎƄƆśƈś�

¨�řƔÃƎŠƅ§�ªƛŕƄÃƅ§��ƓƍÃƓśƅ§Ɣž�Ä¯ŸśśƎ�ŕŕƎś·ŮƊ£řƔ±ŕŗŦƙ§�ŕƍ¯ƆŗƓƆŰƗ§Ƒƅ¥�¶Ÿŗ

�¿Ã¯ƅ§Ä±ŦƗ§�

ª�řƔƆţƈƅ§� ªƛŕƄÃƅ§�� ŕƎ·ŕŮƊ� ¿ŝƈśƔÃƓŬŕŬƗ§ž�ŕƍ¯Ɔŗ� Ɠž� ªŕƈÃƆŸƈƅ§� ŶƔ²ÃśÃ� ŶƈŠ� Ɠ

ƆŰƗ§Ɠ�¿Ãŕţś�ªƊŕƄ�Á§ÃÁ£Áƈ�µƔƆƂśƆƅ�¶Ÿŗƅ§�ŕƎŲŸŗ�Ŷƈ�ÁÃŕŸśśÃ�ŶƈŠśśřƊƈƔƎƅ§

řƔ±ŕŗŦƙ§ªƛŕƄÃƆƅ��;ϯϰ

ϯϯ��ϭϳϟΩ�ϝϳοϭϓ��ϝΎλΗϻ΍�ϝ΋Ύγϭ�ΦϳέΎΗˬέϛϔϟ΍�ΏΎρϗ΃�έ΍Ωˬέ΋΍ίΟϟ΍ˬρϯˬϮϬϬϳˬ�ι�ιϴϳ�ϴϵ�
ϯϰ��ϭϳϟΩ�ϝοϭϓ�ϝΎλΗϻ΍�ϝ΋Ύγϭ�ΦϳέΎΗˬ�ϊΟέϣϕΑΎγˬιϵϱ�
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ϱ�Ϯ�ϯŕƈƊƔŬƅ§�

�ŕƈƊƔŬƅ§�½Ɣ±·�Áŷ�ªŕŷÃŲÃƈƅ§Ã�±ŕƄžƗ§�ÀƔ¯ƂśÃ�±ŮƊ�ƓœŕƈƊƔŬƅ§�ÀƜŷƙŕŗ�¯ŰƂƔ��±žÃśś�«Ɣţ�Ƒƅ¥

�řƔƈƔƆŸś�řƔƆƔŠŬś�ÀƜž£�řƔ¯ŕŸƅ§�ÀƜžƗ§�¨ƊŕŠ���řƔƎƔŠÃś��Ɣƈƈ�ÁƈÃŕƈ�±Ƅ°Ɗ�ŕƈƊƔŬƅ§�ª§²ƓƆƔ�

��¿ŕſ·Ɨ§�řŰŕŦ�±ƔƍŕƈŠƅ§�¿ƈŕƄ�ƑƆŷ�°ÃţśŬƔ�ƓœŕƈƊƔŬƅ§�ÀƆƔſƅ§�Á£�

��ƔŻÃ�ÁƔſƂŝƈƅ§�ÁƔŗ�ŶƈŠś�Á£�ŶƔ·śŬś�ŕƈƊƔŬƅ§±ÁƔſƂŝƈƅ§�

���¯ŷŕŬśÀƜžƗ§�¾ÃƆŬƅ§�ƋŕŠś§�±Ɣżś�ƑƆŷ�řƔœŕƈƊƔŬƅ§��½ƔƂţśÃ¼§¯ƍƗ§řƔƈƜŷƙ§�

ϱ�Ϯ�ϰ�řŷ§°ƙ§�

�Ã§�Ɠž�ªƛŕŰśƛ§�©±Ãŝ�ª£¯ŗ�¯Ƃƅ�¹ŕƔ°ƈƅ§�±Ǝ¸�«Ɣţ�ÁƔ±ŮŸƅ§�Á±Ƃƅ§�¿œ§�řƔŗ±Ÿƅ§�©±Ŭƛ§�ƌƅÃţ�ªƂƆţśÃ

řƔƆţƈƅ§�řƔŗ±Ÿƅ§�řžŕƂŝƅ§�Áƈ�ƌŗƆŻ§�ÁŕƄ�Å°ƅ§Ã�ƌŸƔ°Ɣ�ŕƈ�¿Ƅŗ�ÁƔżƅŕŗ�¹ŕśƈśŬ§Ã�ªŕŰƊ§�Ɠžˬ�Ɠž�řŰŕŦ

¯ŗ§�¿ŝƈ� řƔŗŸŮƅ§� ªŕƔŕƄţƅ§Ã� Ɠŗ±Ÿƅ§� «§±śƅ§Ã� ƓŗŸŮƅ§� «Ã±Ãƈƅ§� ƑƆŷ� ª¯ƈśŷ§� Ƒśƅ§� ŕƎŠƈ§±ŗ� ªŕƔ

�řƆƔƅÃ�řƆƔƅ�¼ƅ£�ªŕƔŕƄţ±ƔŬƅ§ÃˬÁƔſƂŝƈƅ§Ã�¡ŕŗ¯Ɨ§�ŕƎƔƂƆƔ�ÁŕƄ�Ɠśƅ§�řƔƊƔ¯ƅ§�řƔžŕƂŝƅ§�«Ɣ¯ŕţƗ§�¾ƅ§°ƄÃ˭

���� �� ¯ŰƂƔÃřŷ§°ƙŕŗ� řŷÃƈŬƈƅ§ôÃƔ¯§±ƅ§�� ½Ɣ±·� Áŷ� «ŗƔŕƈ±ƔŝƗ§�ªŕŠÃƈ� À§¯ŦśŬŕŗ

�řƔŬ·ŕƊżƈÃ±ƎƄŕƎƊŕƄƈŐŗ�řƔž§±żŠƅ§�²Š§Ãţƅ§�²ŕƔśŠ§�ŶƔ±ŬÃ�¾±śŮƈ�·ŗ±ŗ�ŕƎƔƆƈŸśŬƈ�·ŗ±Ã�řƔŬŕƔŬƅ§Ã

Ƅ±ŕŮ�¯Ƃž�řƈŝ�ÁƈÃ�ÁƔÃƄśÃ�ªŕžŕƂŝƅ§�¨Ɣ±Ƃś�Ɠž�řŰŕŦ�ÁÃƔ²ſƆśƅ§Ã�řƈŕŷ�¿ŕŰśƛ§�¿œŕŬÃ�Ŷƈ�ªÅ£±ƅ§

ƓƈƅŕŸƅ§�ÀŕŸƅ§ˬ�¨ŬţÃ�ƓƄŬ±ŕŮśÃƅ��±ŝ§�¯Ƃž�«ŗƅ§Ɠŷ§°ƙ§§±Ɣŝōś�ƑƆŷ�§±ƔŗƄƅ§�±ƔŰƈŝ�řƔƈƅŕŸƅ§�řžŕƂ

ŕƎƂƈŷÃ� ÀƎſ·§Ãŷ�²²Ÿž�³ŕƊƅ§� řƔŬſƊ�ƑƆŷÃˬ� ±ƔŮśÃ«ŕţŗƗ§� řƔ±¸Ɗƅ§řƔƂƔŗ·śƅ§ÃƓśƅ§ªƔ±Š£�Ɠž

ƅ§�¼ƆśŦƈ�«ŗƅ§�řŗ±Šś�¿Ãţ�Á§¯ƆŗƓŷ§°ƙ§�Áŕŗřŷ§°ƚƅ�řƔśÃŰƅ§§±Ɣŝōś�ƑƆŷ�§±ƔŗƄ�ŕƔŷŕƈśŠ§Ã�ŕƔŬſƊ

ϯϱ�ϝϭΩόϣϟ΍�ΔϣρΎϓ�Δϳο΍έΗϓϻ΍�ΓΎϳΣϟ΍ϭ�ΎϧΑΎΑηˬϲΑέόϟ΍�ΔϠΟϣ��ΔΛϳΩΣϟ΍�ϝΎλΗϻ΍�ρ΋Ύγϭ�ϝυ�ϲϓ�ΔϳΑέόϟ΍�ΔϓΎϘΛϟ΍ˬ

ϲϧΎΛϟ΍�˯ίΟϟ΍�ˬέΑϭΗϛ΍ϮϬϭϬ�ˬιϭϬ�
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ŕƎƔŸƈśŬƈ�ˬƓŷŕƈŠƅ§Ã�Å ±̄ſƅ§�¾ÃƆŬƅ§�¿ŝƈ�řſƆśŦƈ�ªƛŕŠƈ�Ɠž�¾ƅ°Ã˭¡§±ƕ§Ã�ª§±ÃŰśƅ§Ã��ÀƔƆŸśƅ§Ã

řž±Ÿƈƅ§Ã�ˬ�ªƛŕŸſƊƛ§Ã�¼·§ÃŸƅ§Ã����ťƅ§�����

ϱ��Ϯ��ϱ��±ŕƈƁƗ§�řƔƅŕŰśƛ§�
� řƂƔƂţ�ƓžƈƗ§±¿œŕŬÃƅ§� ƓƁŕŗ� ¿ŝƈ� řƔ¯ŕŷ� ¿ŕŰś§� řƆƔŬÃ�ªŬƔƅ� Ɠƍ� ˬ�¿œŕŬÃƆƅ� řƆƔŬÃ� ±ŗśŸś� ¿ŗ

� řƔƅŕŰśƛ§Ä±ŦƗ§� şƈ§±ŗƅŕžřƔ²ſƆśƅ§řƔŷ§°ƙ§ÃƄƈƅ§Ãŕ�řŷ±Ŭ� Áƈ� ƌśżƆŗ� ŕƈ� źƆŗś� Àƅ� řƔſśŕƎƅ§� ªŕƈƅ

�­ÃŲÃÃƛ¥¿Ųſŗ±ŕƈƁƗ§řŷŕƊŰƅ§�ˬ�řſƔ Ã̧ƅ§ÃřƔŬŕŬƗ§±ŕƈƁƘƅ�ÀƜśŬ§�Ɠƍ�řƔŷŕƊŰƅ§©±ŕŮƙ§Ã£

�ªŕ·ţƈƅ§�Áƈ�©¯ŷŕŰƅ§�ªŕŠÃƈƅ§řƔŲ±Ɨ§řžŕŲƙŕŗƑƅ¥�ªƛŕƈŸśŬ§Ä±Ŧ£Ɣž�¿ŝƈśś¾�

��ÁÃƔ²ſƆśƅ§��±ƈƂƅ§�¿ƈŸśŬƔƓŷŕƊŰƅ§�¿ƂƊ�Ɠž«§¯ţƗ§�řƔţƅ§Ɠśƅ§řƔƅÃ¯�řƈŬ�ŕƎƅ�

��ƓſśŕƎƅ§�¿ŕŰśƛ§��ƓŷŕƊŰƅ§�±ƈƂƅ§�¿ƎŬ�¯Ƃƅ¿ŕƈŸśŬƛ§�¾ƅ°Ã�řƄ±śŮƈƅ§�¿Ã¯ƅ§�ÁƔŗ�ƓſśŕƎƅ§

¡§¯śŗ§� Àŕŷ� Áƈϭϵϲϴ� «ƔţŗŰ£ŢƁ� Å±Ãſƅ§� ƓſśŕƎƅ§� ¿ŕŰśƛ§Ɔ�Áƈ� ƓƅŕŦÃ� řſƆƄśƅ§� ¿Ɣ

´ƔÃŮśƅ§Ã�ªŕŗ§±·Ųƛ§�

��� Áŷ� ¨ƔƂƊśƅ§ª§Ã±ŝƅ§�� ÁƄƈś¯Ɣ¯ţś� Áƈ� řƔŷŕƊŰƅ§� ±ŕƈƁƗ§�ª§Ã±ŝƆƅ� řƔž§±żŠƅ§� ŶƁ§Ãƈƅ§

� Á·ŕŗ� Ɠž� © Ã̄ŠÃƈƅ§¶±Ɨ§Ã£� řž±Ÿƈ� Áƈ� ŕƊƊƄƈś� ŕƈƄ� ±ŕţŗƅ§� ±ŸƁ� ƓžÁƄŕƈƗ§±ŝƄƗ§

�řŷ§±²ƅ�řƈœƜƈ¿ƔŰŕţƈƅ§řƔŷ§±²ƅ§�

��§¼§¯ƍƗřƔ±ƄŬŸƅ§��±ƈƂƅ§�¿ƎŬƔƓŷŕƊŰƅ§�³ŬŠśƅ§�řƔƆƈŷƓœŕŲſƅ§�ŕƎŝŗÃ�±ÃŰƅ§�·ŕƂśƅŕŗ

� ¿ŗƁ� §±Ãž¡ŕƊŝ£Ã� ¯ŸŗÃÁŕƔƆƈŸƅ§� řƔŗ±ţƅ§ˬ� ŕƈƄŢŗŰ£�Ɠž� ÁƔƄ±śŮƈƅ§� Áƈ� ŶƔƈŠƆƅ� ŕţŕśƈ

�ŶƔƈŠ�Ɠž�¿ÃŠśƅ§�ªƊ±śƊƛ§¡ŕţƊ£Ã±ŗ�«±§Ã�«±§�¿ƄÃƄ�şƈŕƊ±ŗ�½Ɣ±·�Áŷ�ÀƅŕŸƅ§ˬ�ŶŠ±ƔÃ

řƔŷŕƊŰƅ§�±ŕƈƁƗ§�À§¯ŦśŬ§�ƓƊŕ·Ɣ±ŗƅ§�ÀƅŕŸƅ§�Ƒƅ¥�Å²ſƆśƅ§Ã�Ɠŷ§°ƙ§�«ŗƅ§Ã�ªƛŕŰśƛ§�Ɠž

ϯϲ��ÁÃ±Ŧ¢�Ã�ƑƔŬÃƊŕƔƅÃƄ��ƔŕŲƁÃ�ƓŷŕƈśŠƛ§�³ſƊƅ§�ÀƆŷřƔŕŷ¯ƅ§Ã�ÀƜŷƙ§�ŕˬ½Ůƈ¯�±§¯ˬŕƔ±ÃŬ�ˬϭϵϳϴˬ

µ�µϭϯϳ��ϭϯϱ�
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�řƊŬ�±ŮƊ�Å°ƅ§�¾±ƜƄ�«±§ϭϵϰϱ�Ɠž�ƓŷŕƊŰ�±ƈƁ�½Ɯ·¥�řƔƊŕƄƈ¥�Ƒƅ¥�ƌƔž�±ŕŮ£�ƛŕƂƈ

�Àŕŷ�ƛ¥�©±Ƅſƅ§�¾Ɔś�½Ƃţśś�ÀƅÃ�¾±ƜƄ�±§¯ƈŗ�¯Ÿŗ�ŕƈƔž�ƓƈŬ�¯¯ţƈ�±§¯ƈϭϵϲϰ��;ϯϳ

ϱ��Ϯ��ϲ��ÁÃƔ²ſƆśƅ§�

Ɣœ²Š�Áƈ�řŗƄ±ƈ�řƈƆƄ�ÁÃƔ²ſƆśƅ§�řƈƆƄÁ;ƚĞůͿ���ƋŕƊŸƈÃ��¯Ÿŗ���ÃǀŝƐŝŽŶͿ����ƓƊŸśÃ�řƔ¤±ƅ§���§°ƎŗÃ

�řƈƆƄƅ§�ƑƊŸƈ�ÁÃƄƔ�¯Ÿŗ�Áŷ�řƔ¤±ƅ§���řƊŬ�©±ƈ�¿ÃƗ�řƈƆƄƅ§�ªƆƈŸśŬ§ÃϭϵϬϬ�Ã�Á£�ÁƄƈƔ�§°ƍ�¿ŗŕƂƈ

ƌƊōŗ�řƔƈƆŸƅ§�řƔţŕƊƅ§�Áƈ�ÁÃƔ²ſƆśƅ§�Àŕ¸Ɗ�¼±ŸƊ���řƊŕƈōŗ�ªÃŰƅ§Ã�©±ÃŰƅ§�¿ŕŗƂśŬ§Ã�¿ŕŬ±¥�řƂƔ±·����

Ŭ§Ãŗ� ±Ŧ¢� Ƒƅ¥� ÁŕƄƈ� ÁƈřƔŬƔ·ŕƊżƈÃ±ƎƄƅ§� ªŕŠÃƈƅ§� ř·ˬ� Àŝř·Ŭ§Ãŗ±ŕƈƁƗ§ƈÃ� řƔŷŕƊŰƅ§Ɗ�ƌ

� řƆƔŬÃ�ÁÃƔ²ſƆśƅŕž�±·ŗ�¯ţ§Ã�ªƁÃ�Ɠž� ©±ÃŰƅ§Ã�ªÃŰƅ§�¿ſƊřƂƔ�Ɠœŕŗ±ƎƄƅ§� Ŷž¯ƅ§����ˬ� ƌŠÃśÃƑƅ¥

�ŶƔƈŠªŕœſƅ§¡ŕƊŝśŬ§�ÁÃ¯˭ªŬƔƅ�ÃƍÃ� ±̄Šƈ©§¯£�¿ƂƊƅ±ŕŗŦƗ§©±ÃŰƈƅ§ˬ�±ŗŷ�©±Ůŕŗƈƅ§�Ã£�řƆŠŬƈƅ§

£� ¿ŗ� řƔŷŕƊŰƅ§� ±ŕƈƁƗ§©±·ƔŬƅ§Ã� ±Ɣŝōśƅ§Ã�¹ŕƊƁƙ§� ƑƆŷ� ©±¯Ƃƅŕŗ� ²Ɣƈśś�ªţŗŰˬ�²ƈ±� ŢŗŰ£�«Ɣţ

¿ŕŰśƛ§�±Űŷ�Ɠž�ř·ƆŬƅ§ˬ�¿ƜŦ�Áƈ�ŕƎśÃƁ�¯ƈśŬś�ÀÃƔƅ§�ÀƅŕŸƅ§�ŕƍ¯ƎŮƔ�Ɠśƅ§�ªŕŗƜƂƊƛ§Ã�ª§±Ãŝƅŕž

řƔƈƍƗ§Ã�Ä¯Űƅ§� řŸŬ§Ã� řƔƅŕŰś§� řƆƔŬÃ� ÃƎž�ƓƅŕśƅŕŗÃ�ƓƊÃƔ²ſƆśƅ§�«ŗƅ§ˬ�ÁÃƔ²ſƆśƅ§� ¯ƈśŸƔ� Àƅ�«Ɣţ

�±Ÿƅ§�řžŕƂŝƅ§�ƑƆŷ·Ƃž�řƔƆţƈƅ§Ã�řƔŗ˭±ƔƍŕƈŠƆƅ�řŸŬ§Ã�ŕƁŕž£�Ţśž�Ɠž�ÀƍŕŬ�¿ŗˬ�ÃŠƅ§�ªŕƂŗ·�Ƒƅ¥�¯ŸŰÃ

�²ŕƎŠƅ§� §°ƍ�ŢŗŰ£�Ƒśţ�ŕŲƔ£�¶±Ɨ§�ªŕƂŗ·Ã�±ŕţŗƅ§�½ŕƈŷ£�Ƒƅ¥�¿²ƊÃ�ƓŠ±ŕŦƅ§�¡ŕŲſƅ§Ã�ŕƔƆŸƅ§

¯Ɣ¯Šƅ§�¡´Ɗƅ§�řƔŗ±ś�Ɠž�řŬ±¯ƈƅ§Ã�©±ŬƘƅ�ŕƄƔ±Ů�Å±ţŬƅ§�����

� ŗ·šƚƆ�Ǝž� ¿ŕƂƊƅ§� ¼śŕƎƅ§Ã� ªƊ±śƊƜƅ� řŗŬƊƅŕŗ�řŝƔ¯ţƅ§� ¿ŕŰśƛ§� ¿œŕŬÃ� ²±ŗ§� Áƈ� Á§±ŗśŸƔ� ŕƈ

�½±·śƊŬÃŕƈƎƔƅ¥�¡ƓŮŗ�ÁƔƈ¯ŕƂƅ§�ÁƔƆŰſƅ§�Ɠž±ŝƄ£­ŕŲƔ ǔ§Ã�ƜƔŰſś�

ϯϳ�ϥϭΟέϋ�ϥϳΩϟ΍�ϲϬΑ�ΩϣΣϣ�ΔϳϣϠγϟ΍�ϪΗΎϣ΍ΩΧΗγ΍�ϲΟέΎΧϟ΍�˯Ύοϔϟ΍ˬΔϓέόϣϟ΍�ϡϟΎϋ�ˬΕϳϭϛϟ΍�ˬϭϵϵϲ�ˬιϯϮϭ�

ϯϴ�ϭϳϟΩ�ϝϳοϭϓ�ϝΎλΗϻ΍�ϝ΋Ύγϭ�ΦϳέΎΗˬϕΑΎγ�Νέϣˬιϭϭϴ�

ϯϵ�ϣϳΣέΔ�ϲϧΎγϳϋ�Ώϳρϟ΍��ϝΎλΗϻ΍ϭ�ϡϼϋϹ΍�ϰϟ·�ϝΧΩϣˬΎϋϲϣϟΎόϟ΍�ΏΎΗϛϟ΍�έ΍ΩΟϭ�ΙϳΩΣϟ΍�ΏΎΗϛϟ΍�ϡϟˬϥΩέϷ΍ˬ

ρϭˬϮϬϬϴˬιϭϬ�
ϰϬ�ϲΑέόϟ΍�ΔϠΟϣˬϕΑΎγ�ϊΟέϣˬιϭϭ�
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Á¥ŕƈ�Ɠƍ�Ƌ±Ƅ°�½ŗŬ�ŕƈƄ�¿ŕŰśƛ§�řƆƔŬÃ¤̄śÄ�řƅŕŬ±ƅ§�ƌŗřƔƈƜŷƙ§Ã£�©ŕƊƂƅ§Ɠśƅ§�²Ãƈ±ƅ§�¿ƈţś

Ɠśƅ§�¿Ŭ±ƈƅ§�Áƈ�řƅŕŬ±ƅ§�ŕƎƔÃśţśƌƔƅ¥ˬ�ƓſžÅ£�±ƈƅ§�±ŕśŦƔ�¿ŕŰś§�řƔƆƈŷŬ¿�Ŷƈ�ƌśƅŕŬ±�¿ƂƊƅ�řƆƔŬÃ

©±ŕŮƙ§Ƒƅ¥Á£�Ɠƍ�ªŬƔƅ�řƆƔŬÃƅ§řƅƕ§Ã£�¿ƄŕƔƍ�Ɠž�µŦŮś� ŕƎƊƄƅÃ�·Ƃž�ƌś§°�¯ţ�Ɠž�²ŕƎŠƅ§

�ÁŕƍÃƆƄŕƈ�¼ŰÃ� ŕƎƔƆŷ�½ŗ·ƊƔ�·œŕŬÃ� ŕƍ±ŕŗśŷŕŗ�¿ŕŰśƛ§�¿œŕŬÃÃ��ƌƆƄ�µ§Ãśƅ§��¿œŕŬÃƅ�¿ŕŰśƛ§

ŕƎƊōŗ� ¯§¯śƈ§ÁŕŬƊƚƅ�� ¨ŠƔ� ¿ŕŰśƛ§� ¿œŕŬÃ� ÁƔŗ� řƊ±ŕƂƈƅ§ÃÁ£°ŦōśƔŸŗ�ªŕƔÃśŬƈƅ§� ±ŕŗśŷƛ§� Á

ƈ�¿ŕŰśƛ§�řƔƆƈŸƅ�řſƆśŦƈƅ§ŝÀƎſƅ§�¿ˬ�ÀƆŸśƅ§�řŠ±¯�Ã¹ŕƊƁƙ§Ƒƅ¥ƔŻ±ªŕƔÃŬƈƅ§�Áƈ�¾ƅ°�řƎŠ�Áƈˬ

Ä±Ŧ£� řƎŠ�Áƈ�řƔƅŕŰśƛ§� řƔƆƈŸƅ§�Ɠž� Ã̄ŰƂƈƅ§�±ÃƎƈŠƆƅ� řŗŬŕƊƈƅ§� řƆƔŬÃƅ§� ±ŕƔśŦ§�ƑƆŷ�¿ƈŸƅ§Ã˭

Ɣ¯ţƅ§�Ã£�řƈƔ¯Ƃƅ§�¡§ÃŬ�¿ŕŰśƛ§�¿œŕŬÃ�Áƈ�řƆƔŬÃ�¿Ƅƅ�Áŕž�ƓƅŕśƅŕŗÃ�¼Ã± Ã̧�řŰŕŦƅ§� ŕƎś²Ɣƈ��řŝ

Ƌ±ƔŻ�ÁÃ¯�ƌƔž�±ŝ¤ś�Á£�ÁƄƈƔ�Å°ƅ§�ŕƍ±ÃƎƈŠÃ�ŕƎƅŕƈŸśŬ§�Ŷž§Ã Ã̄�
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ϲ��¾œŮřƘƃ�ŗƒŞÂƃÂƒŪÂŪƃ¦�©œŕ°œƀƆƃ¦�

¿ŕŰśƙ§� ©±ƍŕ¸� řŬ§±¯ŗ�ªƈśƍ§�Ɠśƅ§� řƔŠÃƅÃƔŬÃŬƅ§�ªŕƔ±¸Ɗƅ§� Áƈ� ¯Ɣ¯Ÿƅ§� ¯ŠÃś��Áƈ� ÀŻ±ƅ§� ƑƆŸž

�ƛ¥�ªŕƔ±¸Ɗƅ§�Ƌ°ƍ�Áƈ�řƔ±¸Ɗ�¿Ƅ�ªŕţÃ±·£�¼ƜśŦ¥�¡ŕŷÃ�Ɠž�¨Űś�±ƔŦƗ§�Ɠž�¡ŕƂśƅƛ§�ř·ƂƊ�Á£

�Ƌ°ƍ� ±ƔŝōśÃ� ŕƎŷ§ÃƊ£�¼ƆśŦƈŗ� ¿ŕŰśƙ§� ¿œŕŬÃƅ� řƔſƔ Ã̧ƅ§� ±§Ã¯Ɨ§Ã� ¿ŕŰśƙ§� řŬ§±¯� ÃƍÃ� ƛ£� ¯ţ§Ã

ŕƎœ§±£Ã�ªŕƔ±¸Ɗƅ§�Ƌ°ƍ�ÀƍƗ�¶±ŷ�ƓƆƔ�ŕƈƔžÃ�ªŕŸƈśŠƈƅ§�ƑƆŷ�¿œŕŬÃƅ§�

ϭ�ŗƒ®ƒƄƀřƃ¦�ŗƒŞÂƃÂƒŪÂŪƃ¦�©œƒ°·ƈƃ¦��

ōŮƊƅ§� řƆţ±ƈŗ�ªŕƔ±¸Ɗƅ§� Ƌ°ƍ�·ŗś±ś�ªƜƄŮƈƅ§Ã�±ƍ§Ã¸Ɔƅ� ŕƎśŠƅŕŸƈÃ�¹ŕƈśŠƙ§� ÀƆŷ�±ÃƎ¸ƅ�ƑƅÃƗ§� ©

ƓƅÃƈŮ� ±Ã¸Ɗƈ� Áƈ� ŶƈśŠƈƅŕŗ� řƂƆŸśƈƅ§Ɣ�¿ŸŠ� ƑƆŷ� Àƍ±ŕƄž£Ã� ÀƎś§±ÃŰś� ¡ŕƈƆŸƅ§� ƌƅƜŦ� Áƈ� ²Ƅ±

řƈŕŷ�©±ÃŰŗ�¿ƔƆţśƅ§Ã�řŬ§±¯ƅ§�©¯ţÃ�ŶƈśŠƈƅ§��řƔ±¸Ɗƅ§�¯§Ã±�±ŕƄž£�¯Ɣ¯ŷ�Ɠž�¿Ÿſƅŕŗ�±Ǝ¸�ŕƈ�§°ƍÃ

Ŧ§Ã£�°Ɗƈ�řƔ¯ƔƆƂśƅ§�řƔŠÃƅÃƔŬÃŬƅ§ÁƔ±ŮŸƅ§�Á±Ƃƅ§�¼ŰƊƈ�ƑśţÃ�±Ůŷ�ŶŬŕśƅ§�Á±Ƃƅ§�±��Ƌ°ƍ�ª²ƔƈśÃ

řƈŕŷ�řƔŠÃƅÃƔ¯Ɣ¥�ª§±ÃŰś�ŕƎƔƊŗśŗ�ªŕƔ±¸Ɗƅ§��ÀƎœ§±£Ã�¡ŕƈƆŸƅ§�ªŕƈŕƈśƍ§�Ä¯ƈ�Áŷ�­ÃŲÃŗ�±ƔŗŸśƅ§Ã

řƔŬŕƔŬƅ§Ã�řƔ±Ƅſƅ§˭�Ɠśƅ§�ªŕŸƈśŠƈƆƅ�ƓŠÃƅÃƔ¯Ɣƙ§�±ŕ·ƙ§�Ã£�ÀŕŸƅ§�±ÃŰśƅ§�Áƈ�ŕŬŬ£�½Ɔ·Ɗś�Ɠśƅ§Ã

�±śſƅ§Ã�¿Ÿſƅŕŗ� ŕƎƔž� §ÃŮŕŷ�řƈŕŸƅ§� ©±¸Ɗƅ§Ã�ªŕƔŠÃƅÃƔ¯ƔƗ§Ã�¡§±ƕ§� Ƌ°ƍ�¿Ƅ� ŕƎƔž�ª±ÃƆŗś�Ɠśƅ§� řƔƊƈ²ƅ§� ©

ªŕƔ±¸Ɗƅ§�Ƌ°ƍ�Àƍ£�ÁƈÃ�¿ƄƄ�řƔŷŕƈśŠƛ§�©ŕƔţƅ§�ªƜƄŮƈƅ��ϭ�

ϭ��ϭ���řƔſƔ Ã̧ƅ§�řƔ±¸Ɗƅ§�IRQFWLRQQDO�WKHRU\

� ¯ƈśŬś�ÁƔ¯ƔƆƂśƅ§� ¹ŕƈśŠƛ§� ¡ŕƈƆŷ� Áƈ� řŷÃƈŠƈ� ¡§±£� Áƈ� řƈŕŸƅ§� řƔ±Ƅſƅ§� ŕƎƅÃŰ£� řƔ±¸Ɗƅ§� Ƌ°ƍ

ŕŸƈƅ§Ã�²Ƅ±ś� Ɠśƅ§� �řƔƅŕƈŬ£±ƅ§� řƔŗ±żƅ§� ªŕŸƈśŠƈƅ§� Ɠž�µÃŰŦƅ§� ƌŠÃ� ƑƆŷ� §Ã±Ǝ¸� ÁƔ°ƅ§� ÁƔ±Ű

�Áƈ�ŕƎƎƔŠÃśÃ��ƓſƔ Ã̧ƅ§�ŕƍ±Ã¯�řž±ŸƈÃ�řƔŷŕƈśŠƙ§�À¸Ɗƅ§Ã�ª§¡ŕƊŗƅ§�¿ƔƆţś�řƔƈƍ£�ƑƆŷ�řƈŕŷ�©±ÃŰŗ

ϭ��ϥΎϣΣέϟ΍�ΩΑϋ�ΩϣΣϣ�ௌ�ΩΑϋ���ΕΎγ΍έΩϟ΍ϭ�ΔΛϳΩΣϟ΍�ΕΎϫΎΟΗϹ΍ϭ�ΔϳέϭρΗϟ΍�Γ΄ηϧϟ΍�ϡϼϋϹ΍ϭ�ϝΎλΗϹ΍�ΎϳΟϭϠϳγϭγ

Δϳϧ΍Ωϳϣϟ΍ˬϮϬϬϮ�ιϭϰϱ�
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ƌŝƔ¯ţśÃ�Ƌ±Ã·ś�řƔ±§±ƈśŬ§Ã�ÀŕŸƅ§�Àŕ¸Ɗƅ§�ƑƆŷ�¸ŕſţƅ§�¿Š£˭�ÀƆŷ�¯§Ã±�¡§±£Ã�±ŕƄž£�Ɠž�¿ŝƈś�ŕƈ�§°ƍÃ

ƙ§�±§±Ż�ƑƆŷ�ÁƔƔŗ±żƅ§�¹ŕƈśŠ�ªƊÃƄ�ªŬŠÃ£�� ��ÀƔŕƄ±Ã¯�¿Ɣƈ¥�� ��±ŬƊŗŬ�ª±ŗ±ƍ��Áƈ� ¯Ɣ¯Ÿƅ§� ¡§±£Ã

�¾�¡§±ƕ§� Ƌ°ƍ� §ÃƊŗś�ÁƔ°ƅ§�ÁƔ±ŰŕŸƈƅ§�ÁƔƔƄƔ±ƈƗ§�¹ŕƈśŠƙ§�¡ŕƈƆŷ��ÁÃś±ƈ�ª±ŗÃ±� ��ƓžÃ�Àƍ±ƔŻÃ

� ƓŷŕƈśŠƙ§� ½ŬƊƅ§� Ã£� Àŕ¸Ɗƅ§� ƑƆŷ� ř¸žŕţƈƅ§� řƔƅÃƈŮƅ§� řŷ²Ɗƅ§� ±ŕ·¥VRFLDO� V\VWP� ��ª¡ŕŠ

ƜƔƆţśƓſƔ Ã̧ƅ§� ¿ƔƆţśƅ§� řƔ±¸Ɗ� ŕƎƔƆŷ� ½Ɔ·£� Ɠśƅ§� řƔſƔ Ã̧ƅ§� řƔ±¸Ɗƅ§� ªWKH� IXQFWLRQQDO�

DQDO\VLVÀƜŷƙ§Ã�¿ŕŰśƙ§�¿œŕŬÃƅ� řŰŕŦ�©±ÃŰŗ� ŕƎśŠƅŕŸƈ�¯Ɗŷ�řƔ±¸Ɗƅ§� Ƌ°ƍ�ªƈśƍ§�«Ɣţ�

ª§¡ŕƊŗ� Áƈ� ÁÃƄśś� řƔŷŕƈśŠ§� ½ŕŬƊ£� ŕƍ±ŕŗśŷŕŗ� À¸Ɗƅ§� Ƌ°ƍ� řŬ§±¯ŗVWUXFWXUHV�ŕƎƅÃ

¼œŕ Ã̧IRQFWLRQƋ°Ǝƅ�ƓżŗƊƔ�©¯¯ţƈ�¼œŕ Ã̧ƅŕŗ�ÀÃƂś�Á£�řƔƈƜŷƙ§Ã�řƔƅŕŰśƙ§�À¸Ɗƅ§�Ã£�ª§¡ŕƊŗƅ§

ŕƎƅ�©¯¯ţƈƅ§˭�ÀŕŸƅ§�½ŬƊƅ§�ƑƆŷ�ř¸žŕţƈƅ§�Ɠž�řƈƍŕŬƈƅ§�¿Š£�Áƈ�ŶƈśŠƈƅ§����«Ã¯ţ�Áƈ�¯ŗ�ƛ�ŕƈƄ

�½ƔŬƊśƅ§�Áƈ�¹ÃƊFRRUGLQDWLRQ�ÁÃŕŸśƅ§ÃFRRSpUDWLRQ�ÀƜŷƙ§Ã�¿ŕŰśƙ§�¿œŕŬÃ�À¸Ɗ�ÁƔŗ

ž�Ä±ŦƗ§�½ŕŬƊƗ§Ã�À¸Ɗƅ§�Áƈ�ŕƍ±ƔŻÃŶƈśŠƈƅ§�Ɠ�����

�¿ŕŰśƙ§�¿œŕŬÃƅ�Á£�řƔ±¸Ɗƅ§�Ƌ°ƍ�¨ŕţŰ£�Ä±Ɣ�ªƁÃƅ§�³ſƊ�ƓžÃPDVV�PHGLD�řƔſƔ Ã̧�¼§¯ƍ£

ªŕƈƔ¸Ɗśƅ§Ã�ªŕŬŬ¤ƈƅ§�ŕƎŗ�ÀÃƂś��©¯¯ţƈ��Ƒƅ¥�¿ƂƊśÃ�řƔƅŕŰś¥�¿œŕŬ±�¿ƈţś�Ɠśƅ§�řſƆśŦƈƅ§�¿œŕŬÃƅ§Ã

ÁƔ¯¯ţƈ�ÁƔƆŗƂśŬƈ�¿Š£�Áƈŕ Ã̧ƅ§� Áƈ�řŷÃƈŠƈ�ÀƎƅ�½Ƃţś�Ɠśƅ§� ÀƎž§¯ƍ£�½ƔƂţśÃ�¹ŕŗŮ¥�¿ŝƈ�¼œ

ÀƔƆŸśƅ§ƌƔž±śƅ§Ã±ŕƄžƗ§Ã�¡§±ƕ§Ã�ªŕƍŕŠśƙ§�±ƔÃ·śÃ�±ŕŗŦƗ§Ã�ªŕƈÃƆŸƈƅ§�¿ƂƊÃ��¾ƅ°�Ƒƅ¥�řžŕŲƙŕŗ

�À¸Ɗƅ§�řƔƂŗ�ÁƔŗÃ�Å±ƔƍŕƈŠƅ§�¿ŕŰśƙ§�À¸ƊÃ�¿œŕŬÃ�ÁƔŗ�řƅ¯ŕŗśƈƅ§�řƁƜŸƅ§�¯Ɣ¯ţś�řƔƈƍ£�řƔ±¸Ɗƅ§�¯Ƅ¤ś

Ɨ§Ã�±·Ɨ§Ã� Ã̄ƔƂƅ§�Áƈ�řŷÃƈŠƈ�¶±Ÿś�Ɠśƅ§�Ä±ŦƗ§�řƔŷŕƈśŠƙ§�½ŕŬƊƗ§Ã�¨ŠƔ�Ɠśƅ§�řƈŕŸƅ§�¼§¯ƍ

�Å±ƔƍŕƈŠƅ§�¿ŕŰśƛ§�¿œŕŬÃƅ�řƔŬŕŬƗ§�¼œŕ Ã̧ƅ§Ã�ªŕƔŕżƅ§Ã�¼§¯ƍƗ§�řƔŷÃƊ�řƈŕŷ�©±ÃŰŗ�¿ƄŮś�Á£

Ã£�±ÃƎƈŠƅ§�Áƈ�ªŕŷŕƈŠƅ§� Ã£� ¯§±žƘƅ�¡§ÃŬ�řƈŕŸƅ§�ŢƅŕŰƈƅ§�¹ŕŗŮƙ� ŕƎśŕƔŠƔś§±śŬ§Ã�¨ŕţŰ£�Áƈ

ϰϭ��ΩϣΎΣ�ΩϟΎΧ�ΗΟϹ΍�ϡϠϋ�ϰϟ΍�ϝΧΩϣϟ΍ωΎϣ��ϊϳίϭΗϟ΍ϭ�έηϧϠϟ�έϭγΟ�έ΍Ω�έ΋΍ίΟϟ΍�ρϭ�ϮϬϬϴ��ιϵϴ�
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�řƔƅŕƈŬ£±ƅ§�ŕƔƆŸƅ§�ªŕƂŗ·ƅ§��±ƈśŬ§Ã�½ŬƊƅ§�ƑƆŷ�ř¸žŕţƈƅ§�řƈ¯Ŧ�¿Š£�Áƈƌƈ¯ƂśÃ�ƌśƔ�±§˭�ªţ±·�ŕƈƄ

¬°ŕƈƊƅŕŗ�ÀƜŷƙ§Ã�¿ŕŰśƛ§�ªŕŬ§±¯�Ɠž�¼±Ÿś�Ɠśƅ§�¬°ŕƈƊƅ§�Áƈ�řŷÃƈŠƈ�řƔ±¸Ɗƅ§�Ƌ°ƍřƔſƔ¸Ãƅ§�

¯¯ŷ� ¿ƔƆţś� ƑƆŷ� ²Ƅ±ś� Ɠśƅ§�¿ŕŰśƙ§� ¿œŕŬÃ� ŕƎŗ� ÀÃƂś� Ɠśƅ§� řƈŕŸƅ§� ¼§¯ƍƗ§Ã� ¼œŕ Ã̧ƅ§� Áƈ

Å±ƔƍŕƈŠƅ§�©±ÃŰŗ�¼œŕ Ã̧ƅ§�Ã£�¼§¯ƍƗ§�½ƔƂţś�Ä¯ƈ�ƑƆŷ�¼±Ÿśƅ§Ã�ª¡ŕŠ� ŕƈƄ�řƔ±¸Ɗƅ§�řƔƈƍ£

řƔţŕƊ�Áƈ�řƔ±¸Ɗƅ§�ªƜƔƆţśƅ§�ƑƆŷ�¯ŕƈśŷƚƅ�§±¸Ɗ�Å±ƔƍŕƈŠƅ§�¿ŕŰśƛ§�¿œŕŬÃ�řŬ§±¯�Ɠž�řƔſƔ Ã̧ƅ§˭

¡§±Š ǔ§Ãª§�ªţŗŰ£Ã�¿œŕŬÃƅ§�Ƌ°ƍ�řƔƈƍ£�ª¯Ɣ§²ś�Á£�¯Ÿŗ�ŕƈƔŬ�ƛ�Ä±Ŧ£�řƔţŕƊ�Áƈ�řƔƊ§¯Ɣƈƅ§�ªŕŬ§±¯ƅ§

ƔŬŕƔŬƅ§Ã� řƔ¯ŕŰśƁƙ§Ã� řƔŷŕƈśŠƛ§Ã� řƔžŕƂŝƅ§� ©ŕƔţƅ§� ·ƈƊ� Áƈ� ¡²Š� ¿ƄŮś�řƔŗ±żƅ§� ªŕŸƈśŠƈƅ§� Ɠž� ř

řƔ·§±ƂƈƔ¯ƅ§�řƔƅŕƈŬ£±ƅ§�����ř·ŮƊƗ§�±ŰŕƊŷ�Áŷ�©±ŕŗŷ�Ɠƍ�¿ŕŰśƛ§Ã�ÀƜŷƙ§�¿œŕŬÃ�Á£�¶±śſƔÃ

ŶƈśŠƈƅ§� ªŕŠŕţ� řƔŗƆś� ƑƆŷ� ŕƎſœŕ Ã̧� ¿ƜŦ� Áƈ� ¿ƈŸś� Ɠśƅ§� ©±±Ƅśƈƅ§��Ƌ°ƍ� ÁƔŗ� řƁƜŸƅ§� ÀÃƂśÃ

ƈśŷƛ§�Áƈ�³ŕŬ£�ƑƆŷ�ŶƈśŠƈƅ§�Ɠž�Ä±ŦƗ§�À¸Ɗƅ§Ã�±ŰŕƊŸƅ§�ƓƁŕŗÃ�±ŰŕƊŸƅ§�Ƌ°ƍ�ÁƔŗ�¿¯ŕŗśƈƅ§�¯ŕ

ƌƊ²§ÃśÃ�ŶƈśŠƈƅ§�±±ƂśŬ§�ÁŕƈŲƅ�ř·ŮƊƗ§Ã�±ŰŕƊŸƅ§�����

ϭ��Ϯ��řƔŬƄ±ŕƈƅ§�řƔ±¸Ɗƅ§0DU[LVW�WKHRU\�

�Ƒƅ¥� ƑƅÃƗ§� Ƌ±Ã°Š� ¯śƈś� Å°ƅ§� ƓŷŕƈśŠƙ§� ¹§±Űƅ§� ±Ã¸Ɗƈ� ±ÃƎ¸� Ƒƅ¥� řƔŬƄ±ŕƈƅ§� ±Ã°Š� ŶŠ±ś

řſŬƜſƅ§¿ŕŝƈ£�¡ŕƈ¯Ƃƅ§�ÁÃ·Ɯž£��ƆŲŕſƅ§�řƔ±ÃƎƈŠƅ§�¿Ãţ�ƌśŕŮƁŕƊƈÃƈÃ�řŕŲƔ£�ƌśŮƁŕƊ�±ŕƄžƗ§�řŸƔŗ·ƅ

¨°Ƅƅ§Ã�řƂƔƂţƅŕŗ�ŕŬŕŬ£�ř·ŗś±ƈƅ§�ÀƔƍŕſƈƅ§Ã�ª§±ÃŰśƅ§Ã�±ƔŦƅ§Ã�±Ůƅ§Ã��¾ƅ°�ƓŻÃ�řƆƔ°±ƅ§Ã�řƆƔŲſƅ§Ã

�¡ŕƔŮƗ§Ã�½·Ɗƈƅ§� À§¯ŦśŬŐŗ�ÁƔ±Ŧƕ§�¹ŕƊƁ¥�Ƒƅ¥�ƓŸŬƅ§Ã�±§Ãţƅ§�Áƈ�¹ÃƊŗ�ŢƈŬś�Ɠśƅ§� ÀƔƍŕſƈƅ§�Áƈ

½·Ɗƈƅ§�¡ŕƈƆŷ�ƓŸŬ�ŕƈƄ�ŕƎŲƔƂƊÃƅ¥�¿ÃŰÃƆƅ�ÁÃŸŬƔ�ÁƔ°ƅ§ƅ§�ƑřƂƔƂţ�¿ƜŦ�Áƈ�ŕƎśž±Ÿƈ�řƔſƔƄÃ

ŕƎƅ�ÄÃŰƂƅ§�řƔŕżƅ§�½Ƃţś�Àƅ�©¯ŕŲƈƅ§�¡§±ƕ§�±ŕƔśŦ§�řŮƁŕƊƈ��±Űŷ�¿ƜŦ�¾ƅ°�¯Ÿŗ�±Ã·ś�ŕƈ�§°ƍ

Ͳ�ϰϮ�ΩϣΎΣ�ΩϟΎΧ��ϊΟέϣϕΑΎγϟ΍ι�ι�ˬϭϬϬ��ϭϬϭ�

ϰϯ�ௌ�ΩΑϋ�ϲϣ�ϝΎλΗϻ΍�ΕΎϳέυϧ�ˬΔϳΑέόϟ΍�ΔοϬϧϟ΍�έ΍Ω�ˬΕϭέϳΑ�ˬϮϬϬϲ�ˬ�ι�ιϭϳϱ��ϭϳϲ�



¾ŮŽƃ¦Ƒƈœśƃ¦¾œŮřƙ¦Ɗřœƒ°·ƈÂ

Ͳϱϵ��

� ¿ŕŝƈ£� ƓŷŕƈśŠƛ§� ¯ƂŸƅ§� řſŬƜž� Å¯Ɣ£� ƑƆŷ� řŲƎƊƅ§�²ŗÃƍ� ��¹§±Űƅ§� řŮƁŕƊƈ� ƑƆŷ� ²Ƅ±� Å°ƅ§

ƓŷŕƈśŠƛ§�řƔ±Ůŗƅ§�©ŕƔţƆƅ�řƔŬŕŬƗ§�ªŕƔƆƈŸƅ§�¯ţōƄ˭ž�±Ǝ¸�ŕƈÃ�©ÃƂƅ§�©¯ŕƔŬ�Áŷ�©²Ɣƈƈƅ§�ƌś±Ƅž�Ɠ

�Áƈ�¿Ƅ�Ƒƅ¥�¾ƅ°�¯Ÿŗ�ªƆƂśƊ§�Ɠśƅ§Ã�³Ƅ±ŕƈ���ƌƆƔƈ²�Ã�²ƆŠƊ§���±¸Ɗ�«Ɣţ�³Ƅ±ŕƈϭϴϭϴÀ��ϭϴϴϯÀ��

ƓŷŕƈśŠƙ§� ±Ɣżśƅ§� «§¯ţƗ� řƔŷŕƈśŠ§� řƔ±Ãŝ� ©±Ã±Ų� ƌƊ£� ƑƆŷ� ¹§²Ɗƅ§� Ɠƅ¥��Ã�¯Ƃţƅ§� ±ŷŕŮƈ� řƔ°żś

řŷ²ŕƊśƈƅ§�řƔŷŕƈśŠƙ§�ªŕƂŗ·ƅ§�ŕƎƊƄś�Ɠśƅ§�¡ŕŲżŗƅ§Ã�řƔƍ§±Ƅƅ§ÃťƔ±ŕśƅ§�ªŕŗƂţ�Áƈ�řŗƂţ�¿Ƅ�Ɠž��ŕƈƄ

�ªŕƂŗ·ƅ§� ŢƅŕŰƈ� ÁƔŗ�¶ƁŕƊśƅ§Ã� ±̈ŕŲśƅ§� Ɠž� ÁƈƄƔ� ¹§±Űƅ§� ±ƍÃŠ� Á£� ŕŲƔ£� ³Ƅ±ŕƈ� ¯Ƃśŷ§

řƔŷŕƈśŠƙ§˭�Ɠśƅ§Ã�¬ŕśƊƙ§�¿œŕŬÃ�Ŷƈ�ÁŕŬƊƙ§� ŕƎƊÃƄƔ�Ɠśƅ§�řƔŠŕśƊƙ§�ªŕƁƜŸƅ§�řŸƔŗ·�ŕƍ±±Ƃś�Ɠśƅ§

� ªƜƔƆţś� ª¡ŕŠ� ŕƈƄ� Àœ§¯ƅ§� ƓƂŗ·ƅ§� ¹§±Űƅ§� Ã̄Ƃś�³Ƅ±ŕƈ� �� ¿Ãţ�ƓƈƜŷƙ§� ¿ŕŰśƙ§� À¸Ɗ

Å±ƔƍŕƈŠƅ§Ã�����¿ƄƄ�ƓŠÃƅÃƔ¯ƔƗ§Ã�ƓžŕƂŝƅ§Ã�Å±Ƅſƅ§�¬ŕśƊƙ§�¿œŕŬÃ�Ä¯ţ¥�ŕƍ±ŕŗśŷŕŗ��¨ŸƆś�Ɠśƅ§Ã

řƈƄŕţƅ§�řƂŗ·ƅ§�ŢƅŕŰƈ�¿Š£�Áƈ�±ƔƍŕƈŠƅ§�Ä¯ƅ�ƓŷÃƅ§�¿ƔƄŮś�řƔƆƈŷ�Ɠž�řƔŬŕŬ£�±§Ã¯£�����

� ±ŕƄž£� ª¡ŕŠ� ŕƈƄ�³Ƅ±ŕƈ� ��ÃƎſƈƅ� ƌƆƔƆţś� ¡ÃŲ� Ɠž� ¬ŕśƊƙ§� ¿œŕŬÃ� řƔƄƆƈ� ¿Ãţ�Ɠśţśƅ§� ¡ŕƊŗƅ§� À

řƄƅŕƈƅ§�řƂŗ·ƅ§�ř·Ŭ§Ãŗ��ª§¯ƂśŸƈƅ§Ã�±ŕƄžƗ§�Áƈ�ÁÃƄśƔ�Å°ƅ§�ƓƈÃƂƅ§�¡ŕƊŗƅ§�¾Ɔƈś�Á£�ŶƔ·śŬś�Ɠśƅ§

ªŕƍŕŠśƛ§Ã� ¡§±ƕ§Ã�ªŕŸƈśŠƈƅ§� Ɠž� ÀŕŸƅ§� ƓŠÃƅÃƔ¯Ɣƙ§� ½ŬƊƅ§Ã˭�Ã·Ɗƈƅ§� §°ƍ�ÁƈƆ�±ŕƄž£�ª¡ŕŠ� ½

�³Ƅ±ŕƈ� �� ±ƔżśƆƅ�³ŕŬōƄ�ƓƂŗ·ƅ§�¹§±Űƅ§� ©±Ƅž� À§¯ŦśŬ§� ©±Ã±Ų�ƑƆŷ� ©¯Ƅ¤ƈ±Ã·śƅ§Ã��½Ɣ±·�Áŷ

řƈŕŷ�řƔƄƆƈ�Ƒƅ¥� ŕƎƆƔÃţśÃ�řŰŕŦƅ§�řƔƄƆƈƅ§�¡ŕżƅ¥�¿Ãţ�©±ƔƎŮƅ§�ƌś±Ƅž��½±§Ãſƅ§�¿§Ã²�Ƒƅ¥�Å ¤̄Ɣ�ŕƈ

ƓƂŗ·ƅ§� ŶƈśŠƈƅ§� Áƈ� ¹ÃƊ� ½ƆŦÃ� řƔƂŗ·ƅ§˭�ªŕƈŕƎŬ¥� ¿Ãţ� řŷÃƊśƈÃ� ©¯Ɣ¯ŷ� ªŕŬ§±¯� ª±Ǝ¸� ¯ƁÃ

� řŝƔ¯ţƅ§�ªŕŬ§±¯ƅ§� Ƌ°ƍ� ¿ŕŝƈ£� ÁƈÃ�¿ŕŰśƙ§� ¿œŕŬÃ� řŬ§±¯�Ɠž� řƔŬƄ±ŕƈƅ§� řƔ±¸Ɗƅ§�Áƈ� ¿Ƅ� řŬ§±¯

��¿Ɣƍ�ª±§ÃƔśŬ��Ã��²ƔƊƔƅÃƄ���řŬ§±¯�¿ŝƈ�řƔƄƔŬƜƄƅ§�ªŕŬ§±¯ƅ§�ŕŲƔ£�¯ŠƊ�ŕƈƄ���¼Ã¯Ɗ±ƍ§¯�¼ƅ§±ZͲ

ϰϰ�έϭηϳϋ�ΔϳΩΎϧ��ϕϳΑρΗϟ΍ϭ�Δϳέυϧϟ΍�ϥϳΑ�ϲϋΎϣΗΟϹ΍�ω΍έλϟ΍�ρϭ��ϥϳΩϟ΍�˯ΎϬΑ�έ΍Ω�Δϧϳρϧγϗ�ϊϳίϭΗϟ΍ϭ�έηϧϠϟ

έ΋΍ίΟϟ΍�ιϮϬ�

ϰϱ��ΔϳΩΎϧέϭηϳϋ��ϊΟέϣϟ΍�αϔϧ�ιϮϭ�



¾ŮŽƃ¦Ƒƈœśƃ¦¾œŮřƙ¦Ɗřœƒ°·ƈÂ

ͲϲϬ��

�ĂŚƌĞŶĚƌƌŽĨ� �ƓƂŗ·ƅ§�¹§±Űƅ§�řƆƄŮƈ�¿ƔƆţśƅ�ŕ Ã̧ţƆƈ�ŕƈŕƈśƍ§�Ɠ·ŷ£�Å°ƅ§��­±·Ɣ�Á£�¿ÃŕţÃ

�±Ɣżś�«Ã¯ţ�¿Š£�Áƈ�¹§±Űƅ§�¿Ãţ�Å¯ƔƆƂśƅ§�ƓŬƄ±ŕƈƅ§�¬°ÃƈƊƅ§�Áŷ�§±Ã¸Ɗƈ�ŕŠ°ÃƈƊ����§�ƓŷŕƈśŠ

ƓƈƜŷƙ§Ã�Å±ƔƍŕƈŠƅ§�¿ŕŰśƙ§�¿œŕŬÃ�À§¯ŦśŬ§�½Ɣ±·�Áŷ�¼¯ƎśŬƈ��Ã�Ƌ°ƍ�ƌŗŸƆś�Å°ƅ§�±Ã¯Ɔƅ�§±¸Ɗ

�řƔƅŕśƅ§�±ŕƄžƗ§�Ɠž�ŕŬŕŬ£�¬°ŕƈƊƅ§�Ƌ°ƍ�¿ŝƈśśÃ�řŝƔ¯ţƅ§�ªŕŸƈśŠƈƅ§�Ɠž�¿œŕŬÃƅ§�

���ªŕƈŕƈśƍƙ§Ã�ŢƅŕŰƈƅ§�Áƈ�řƊƔŕŗśƈÃ�řſƆśŦƈ�ªŕŷŕƈŠ�Áƈ�ÁÃƄśƔ�ŶƈśŠƈƅ§�Á£�

��ŸƈśŠƈƅ§�Ƌ°ƍ�¿Ãŕţś±ŦƗ§�ŕƎƊƈ�¿Ƅ�ŶƊƂś�Á£�ªŕ���Ɠž�ÁƔƈ¯ŦśŬƈ�řŰŕŦƅ§� ŕƎœ§±£�¿ÃŗƁ�¿Š£�Áƈ

řƔ±ŕƄśţƙ§Ã�řƔŬžŕƊśƅ§�¨ƔƅŕŬƗ§Ã�¿œŕŬÃƅ§�řžŕƄ�¾ƅ°�

��¾ƅ°�½ƔƂţś�Ɠž� ŕƔſƔ Ã̧� §±Ã¯�Å±ƔƍŕƈŠƅ§�¿ŕŰśƙ§�¿œŕŬÃ�¨ŸƆś��±ŕŗśŷ§Ã�Àƍ£�Áƈ�¿œŕŬÃƅ§� Ƌ°ƍ

ªŕƈ²ƔƊŕƄƔƈƅ§±Ã·śƅ§Ã�±Ɣżśƅ§�řƔƆƈŷ�²²Ÿś�Ɠśƅ§�ŗ·�Á£� ŕƈƔŬ�ƛ�ŕƎſŰÃ�ÁƄƈƔ�ƛ�ªŕŸƈśŠƈƅ§� řŸƔ

±Ɣżśƅŕŗ� ÀŬśś� ŕƈ� ±¯Ƃŗ� ©±ƈśŬƈƅ§� řŸƔŗ·ƅŕŗ�ŕƈ� §°ƍÃ�ÀƅŕŸƅ� řƂŗŕŬƅ§� ±ŕƄžƗ§� Á£� ¿ÃƂƅ§� Ƒƅ¥� ŕƊ±ŠƔ

�¹ŕƈśŠƛ§��¼Ã¯Ɗ� ±ƍ§¯� �řƔ¯ƔƆƂśƅ§� řƔŬƄ±ŕƈƅ§� ±ŕƄžƗ§� ±ƔÃ·śƅ�ª¡ŕŠ˭�¿œŕŬÃ�±Ã¯�ƑƆŷ� ŕƍ²ƔƄ±śÃ

«Ɣ¯ţƅ§�ªŕŸƈśŠƈƅ§�Ɠž�ÀƜŷƙ§Ã�¿ŕŰśƙ§������

Ϯ��°·ƈƃ¦�ŗƒ®ƀƈƃ¦�©œƒ��ŗƒƃœƂƒ®¦°ƃ¦����

�¿Ãƍ�ª±§ÃƔśŬ�±ŗśŸƔ^Ͳ,Ăůů�řƔŗ±żƅ§�ŕŗ±Ã£�Ɠž�ª±Ǝ¸�Ɠśƅ§�ªŕƍŕŠśƛ§�Ƌ°ƍ�Ɠž�ÁƔ±Ƅſƈƅ§�¯§Ã±�Áƈ

�ªŕƍŕŠśŕŗ�ōŗƊśśÃ�±Ŭſś�Á£�¿Ãŕţś�Ɠśƅ§�řƔƆƈōśƅ§�ªŕƔ±¸Ɗƅ§Ã�ƓŷŕƈśŠƛ§�½ŕƔŬƅ§�ªŕƔ±¸Ɗ�ƑƆŷ�Ƌ¯ƈśŸƈ

řžŕƂŝƅ§��ŶƈśŠƈƅ§Ã�řƔ¯ƔƆƂśƅ§�ªŕƔ±¸Ɗƅ§� Ƌ°ƍ�ª²Ƅ±�«Ɣţ�ƛ�řƔŬƄ±ŕƈ�Ã£�řƔſƔ Ã̧� řƔœŕƊŗ�ªƊŕƄ£�¡§ÃŬ

�ÀƎśŕƔ±¸Ɗ�«Ɣ¯ţś�©±Ã±Ų�Ƒƅ¥�řŬŕƈƅ§�ªŕƔ±¸Ɗƅ§�Ƌ°ƍ�¨ŕţŰ£Ã�¯§Ã±�Áƈ�±ƔŝƄƅ§�ŶƊśƁ§�Á£�¯Ÿŗ�ŕƈƔŬ

©¯Ɣ¯ŷ� ª§¯ŕƂśƊƛ� ªŲ±Ÿś� Á£� ¯Ÿŗ� řŰŕŦ� řƔ¯ƔƆƂśƅ§�� ÄÃśŬƈƅ§� ƑƆŷ� ¡§ÃŬ§Ã£� Å±¸Ɗƅ�ÄÃśŬƈƅ§

ϰϲ��Υϭέη�ϥϳΩϟ΍�Ρϼλ��ωΎϣΗΟϹ΍�ϡϠϋ�ϲϓ�ϝΧΩϣ��ϊϳίϭΗϟ΍ϭ�έηϧϠϟ�ϡϭϠόϟ΍�έ΍Ω�έΎΟΣϟ΍��ΔΑΎϧϋ�ϮϬϬϱ�
ιϳϵ�
ϰϳ�έϭηϳϋ�ΔϳΩΎϧ�ι�ϕϳΎγ�ϊΟέϣϮϮ�



¾ŮŽƃ¦Ƒƈœśƃ¦¾œŮřƙ¦Ɗřœƒ°·ƈÂ

Ͳϲϭ��

Ƅž£� Àƍ£� ¿ÃŕƊśƊŬ� ªŕţÃ±·Ɨ§� Ƌ°ƍ� ¿ƜŦ� Áƈ� ÁţƊÃ� ƓƂƔ±ŗƈƛ§�ªƈśƍ§� Ɠśƅ§� řƔ¯ƂƊƅ§�ªŕƔ±¸Ɗƅ§� ±ŕ

�řƔ±¸ƊÃ� ª±ÃſƄƊ§±ž� řŬ±¯ƈ� Ɠž� řƆŝƈƈ� ƓƈƜŷƙ§Ã� Å±ƔƍŕƈŠƅ§� ¿ŕŰśƛ§� ¿œŕŬÃ� řŬ§±¯ŗ� ¿Ÿſƅŕŗ

řƔŸŗśƅ§�����

Ϯ��ϭ��ϭ���ª±ÃſƄƊ§±ž�řŬ±¯ƈ)UDQNIRUW�VFRRO�

�Àŕŷ�Áƈ�¡§¯śŗ§�©¯Ɣ¯Šƅ§�řƔŬƄ±ŕƈƅ§�©±Ƅž�ƑƆŷ�§±Ƅŗƈ�ªƈŕƁ�Ɠśƅ§�³±§¯ƈƅ§�¯ţ£�ƓƍÃϭϵϮϯ�¯ƎŸƈ�Ɠž

Ŭ§±¯ƅ�ŕƎś±Ƅž�ÀƜŷŕŗ�ÀŕƁÃ�ª±ÃſƄƊ§±ž�řŬ±¯ƈ�ÀŬŕŗ�řžÃ±Ÿƈ��ªƁÃƅ§�¾ƅ°�°Ɗƈ�ªţŗŰ£Ã�ª±ÃſƄƊ§±ſŗ�ªŕ

� ³Ƅŕƈ� Áƈ� ¿Ƅ�±ƈƔŦ� ±Ãƍ� �0D[� +RUNKHULPHU��ÃƊ±¯§� ±Ã¯ƔśÃ� �7KH� 'RU� $GRUR

řƔ¯ƂƊƅ§� řƔŬƄ±ŕƈƅ§� řƔ±¸Ɗƅ§�ÁƔŗ� řƔ±¸Ɗƅ§� Ƌ°ƍ�ª·ŗ±Ã�řƔƊŕŬƊƙ§�ªŕƔŗ¯Ɨ§�¿ƔƆţśÃ�����ª±Ǝ¸�¯ƁÃ

řŠƔśƊ�řŬ±¯ƈƅ§�Ƌ°ƍ�řƔ¯ƂƊ�řƔ±Ƅž�řŷ²Ɗ�±ÃƎ¸�Ƒƅ¥�ª¯£�Ɠśƅ§�řƔžŕƂŝƅ§Ã�řƔŬŕƔŬƅ§Ã�řƔŷŕƈśŠƛ§�¼Ã±¸Ɔƅ

ř¸žŕţƈ�řƔƅŕƈŬ£±�À£�ªƊŕƄ�řƔŬƄ±ŕƈ�ªƊŕƄ�¡§ÃŬ�řƔ¯ƔƆƂśƅ§�ƓŠÃƅÃƔŬÃŬƅ§�ªŕƔ±¸ƊƆƅ�řŝƔ¯ţ˭�ª¯£�¯ƂƆž

�Ƒƅ¥�ƑƅÃƗ§�řƔƈƅŕŸƅ§� ±̈ţƅ§�¡ŕƎśƊ§Ã��ŕƔŬÃ±�Ɠž�řƔſŮƆŗƅ§�©±Ãŝƅ§�ÀŕƔƁ�¯Ÿŗ�ª¡ŕŠ�Ɠśƅ§�¼Ã±¸ƅ§�Ƌ°ƍ

�ÃƎ¸ŕŲƔ£� ř·ŬÃśƈƅ§Ã� řƔƅŕƈŸƅ§� řƂŗ·ƅ§�ƑƆŷ� ¿ƈƗ§� řŗƔŦ�±ƍŕ¸ƈ�Áƈ�±ƔŝƄƅ§�±��Ɠž�ªƈŬÃś�Ɠśƅ§

�řŗƔŦ�Ƒƅ§Ã� ŕƂŗŕŬ� řƔƄ§±śŮƛ§�¿Ã¯ƅ§� Áƈ�¯Ɣ¯Ÿƅ§Ã�ƓśƔžÃŬƅ§� ¯ŕţśƛ§�Ɠž� ŕƍ±ŕŮśƊ§Ã� řƔŬƄ±ŕƈƅ§� ±ŕƄžƗ§

�Ɠƈŕŷ�«§¯ţ£�¿ƜŦ�ª±Ǝ¸�Ɠśƅ§Ã� ŕƔƊŕƈƅ£�Ɠž�řƔƅŕƈŸƅ§�řƂŗ·ƅ§�ªƎŠ§Ã�Ɠśƅ§�¿ƈƗ§ϭϵϭϴ��ϭϵϭϵ

ŕƎƅ§�±ŕƄžƗ§�¯ŕƂśƊ§�ƑƆŷ�ª±ÃſƄƊ§±ž�řŬ±¯ƈ�ª²Ƅ±�¯Ƃž�©±ŰśŦƈ�©±ÃŰŗÃ�±ƔŗŸś�©±Ãŝ�«Ã¯ţ�Ƒƅ¥�řž¯

řƔŬƄ±ŕƈƅ§� řƔƅŕŝƈƅ§��řƂŗ·ƅ§Ã� řƔŷÃƔŮƅ§� řƆţ±ƈ� Ƒƅ¥� ¿ÃŰÃƅ§Ã� ŕƎž§¯ƍ£� ½ƔƂţś� řƔƆƈŷ�²²Ÿś� Àƅ� Ɠśƅ§

řƔƅŕƈŸƅ§��ª§±ÃŰś�Áƈ� §±ƔŝƄ�Á£� ŕƈƄ�ŶƁ§Ãƅ§�Áŷ� ŕƍ¯Ÿŗƅ� §±¸Ɗ�³Ƅ±ŕƈ� ��¿ƜŦ� ŕŬŕŬ£�ªſƊŰ�Ɠśƅ§

ƅ§±Ůŷ� ŶŬŕśƅ§� Á±Ƃ˭�Á±Ƃƅ§� ¼ŰśƊƈ� ¿ƜŦ� řŝƔ¯ţƅ§� ªŕŸƈśŠƈƅ§� ŶƁ§Ã� Áŷ� ©±ƔŗƄ� ©±ÃŰŗ� ªſƆśŦ§

ϰϴ�ௌ�ΩΑϋ�ϲϣ��ϝΎλΗϻ΍�ΕΎϳέυϧ�ϕΑΎγ�ϊΟέϣ�ιϭϵϵ�

ϰϵ�ϊΟέϣϟ΍�αϔϧ�ιϮϬϭ�



¾ŮŽƃ¦Ƒƈœśƃ¦¾œŮřƙ¦Ɗřœƒ°·ƈÂ

ͲϲϮ��

�ÀƔ¯Ƃś� Áƈ�ƓƅŕƈŬ£±ƅ§� ŶƈśŠƈƆƅ�ª±ÃſƄƊ§±ž� řŬ±¯ƈ� ¯§Ã±� řŮƔŕŸƈƅ�ÁŕƄ�Ä±Ŧ£� řƔţŕƊ� Áƈ� Ã�ÁƔ±ŮŸƅ§

Ƒƅ¥�©±Ɣ±ƈ�ª§¯ŕƂśƊ§�Àŕ¸Ɗƅ§�§°ƍ�řƔŷŕƈśŠƛ§�ªŕƁƜŸƅ§�½ŬƊ�řŬ§±¯ƅ�řŬ±¯ƈƅ§�Ƌ°ƍ�ªŸŬ�ŕƈ¯Ɗŷ�řŰŕŦ

řƔŷÃƊÃƓƅŕƈŬ£±ƅ§� Àŕ¸ƊƆƅ� ÀŕŸƅ§� ƓŠÃƅÃƔ¯ƔƗ§� ½ŬƊƅ§Ã� ªŕƈƔ¸Ɗśƅ§Ã� ªŕŬŬ¤ƈƅ§Ã� À¸Ɗƅ§��ƌŠÃ� Å°ƅ§

řƈƄŕţƅ§�řƂŗ·ƅ§�ŢƅŕŰƈ�ƑƆŷ�ř¸žŕţƈƅ§�¿Š§�Áƈ�ƌś§±ÃŰś�

�ÀÃƂś�Ɠśƅ§�ªŕƈƔ¸Ɗśƅ§�Àƍ£�Áƈ� ŕƍ±ŕŗśŷ§Ã�¿œŕŬÃƅ§�Ƌ°ƍ�řƔƈƍ£�ƑƆŷ�ª±ÃſƄƊ§±ž�řŬ±¯ƈ�¯§Ã±�¯Ƅ£� ŕƈƄ

ŕŲƔ£� ªŕŬ§±¯ƅ§� Ƌ°ƍ� ÁƈÃ�ªŕƈÃƆŸƈƅ§� řŷŕƊŰŗ� ªƜƔƆţśŗ� ª·ŗś±§� Ɠśƅ§� ¾Ɔś�Ãś±Ã Ã̄§� ��±Ã¯� Áŷ

�¿œŕŬÃƅ§� Ƌ°Ǝƅ�řƈŕƎƅ§�¼œŕ Ã̧ƅ§�Áƈ� �řŷÃƈŠƈ�ƑƆŷ�¯Ƅ¤śƅÃ� řƔžŕƂŝƅ§�ªŕŷŕƊŰƅ§�Ɠž� ÀƜŷƙ§�¿œŕŬÃ

řƔƈƜŷƙ§�řſƔ Ã̧ƅ§�¿ŝƈ�řƔƎƔž±śƅ§�ªŕŬ§±¯ƅ§�Áƈ�¯Ɣ¯Ÿƅ§�±ÃƎ¸�Ƒƅ¥�Ä¯£�ŕƈ�řƔŬŕƔŬƅ§Ã��řƔ¯ŕŰśƁƛ§Ã

řƈŕƎƅ§�řƔ±¸Ɗƅ§Ã�řƔƊ§¯Ɣƈƅ§�Ɠśƅ§ƍŕƊŗśª±ÃſƄƊ§±ž�řŬ±¯ƈ�¨ŕţŰ£�ŕ��Ɠśƅ§�řŝƔ¯ţƅ§�ªŕŬ§±¯ƅ§�Àƍ£�ÁƈÃ

�¿Ƅ� ªŕŬ§±¯� ¿ŝƈ� řƔŗ±żƅ§� ªŕŸƈśŠƈƅ§� Ɠž� Å±ƔƍŕƈŠƅ§� ÀƜŷƙ§Ã� ¿ŕŰśƙ§� ¿œŕŬÃ� ƑƆŷ� ªƂŗ·

�ÁÃŬŗÃƍ�KREVRQÃ��ƓƄŬƅ Ã̄ƈ0RGHOHVNLÃ��ÁƆŗŕƄ�NDSODQ������

Ϯ��ϭ��Ϯ���řƔŸŗśƅ§�řƔ±¸Ɗ'HSHQGHQF\�WKHRU\��

�ÃŬ� ŕ·Ŧ� řƔŸŗśƅ§� řƔ±¸Ɗ� ±ŗśŸś�¹ŕƈśŠƛ§� ¡ŕƈƆŷ� Áƈ� ¯¯ŷ� Ã̄ƎŠ� ¿Ųſŗ� ±ÃƆŗś� §¯Ɣ¯Š� ŕƔŠÃƅÃƔŬ

řƔƈƊśƅ§� ¹ŕƈśŠ§Ã� ƓŬŕƔŬƅ§� ¹ŕƈśŠƛ§Ã��¯ŕŰśƁƛŕƄ� Ä±ŦƗ§� řƔŷŕƈśŠƙ§� ªŕŰŰŦśƅ§� Áƈ� Àƍ±ƔŻÃ

�řƔ±¸Ɗƅ§� ¡§±ƕ§� ¶Ÿŗ� ­ÃŲÃŗ� ³ƄŸśƅ� řƔ±¸Ɗƅ§� Ƌ°ƍ� ª¡ŕŠ� ŕƈƄ� ¿ŕŝƈƅ§� ¿ƔŗŬ� ƑƆŷ� ƓŬŕƔŬƅ§

§� ·ŕŬÃƗ§� ŕƎſƅōś� Àƅ� Ɠśƅ§� ©¯Ɣ¯Šƅ§� řƔŠÃƅÃƔŬÃŬƅ§�¿ƜŦ� řƔŷŕƈśŠƙ§� ÀÃƆŸƅ§� Ɠž� řƔƈƔ¯ŕƄƗ§� řƔƈƆŸƅ

ÁƔ±ŮŸƅ§� Á±Ƃƅ§�Áƈ�¿ÃƗ§�¼ŰƊƅ§�� ŕƈƔŬ�ƛÃ£�řƔƈŕƊƅ§�¿Ã¯ƅ§�Áƈ� §¤ŕŠ�řƔ±¸Ɗƅ§� Ƌ°ƍ� ¯§Ã±� À¸Ÿƈ�Á

�Áƈ�¿Ƅ�¡§±£�ŕƎƊŷ�ª±ŗŷÃ�řƔƊƔśƜƅ§�ŕƄƔ±ƈ£�¿Ã¯�řŰŕŦÃ���¾Ɗ§±žIUDQN���ÃŬÃ ±̄ƄÃ&RUGRVR��

ϱϬ��ௌ�ΩΑϋ�ϲϣ��ϝΎλΗϻ΍�ΕΎϳέυϧ�ϊΟέϣϕΑΎγ�ιϮϬϯ
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�ªƜƔƆţś�ª¡ŕŠ�ŕƈƄ��ÁƔƈ£�±ƔƈŬ6�$PLQ���°ŕśŬ£�©±ƍŕƂƅŕŗ�řƔƄƔ±ƈƗ§�řŸƈŕŠƅŕŗ�ƓŬŕƔŬƅ§�¯ŕŰśƁƙ§

řƔŸŗśƅ§� řƔ±¸Ɗ�¿Ãţ�ª§±ÃŰśƅ§�Áƈ�±ƔŝƄ�ŶŲÃŗ� Àśƍ£�Å°ƅ§��ƑƆŷ�řƔŸŗśƅ§� řƔ±¸Ɗ� ¡§±£�ª²Ƅ±� ŕƈƄ

řƈ¯Ƃśƈƅ§�¿Ã¯ƅ§Ã�řƔƈŕƊƅ§�¿Ã¯ƅ§�ÁƔŗ�·ŗ§Ã±ƅ§Ã�ªŕƁƜŸƅ§�Ä¯ƈ�¿ƔƆţś�ƓŸŬ�řƔſƔƄÃƋ°ƍ�¿ŸŠƅ�©±ƔŦƗ§

�ƓŬŕƔŬƅ§�ŕƍ±ŕ·¥�Ɠž�±ƔŬś�řƔƈŕƊƅ§�¿Ã¯ƅ§ƅ§Ã�Å¯ŕŰśƁƛ§ÃŝƓžŕƂ˭ŕƎƄƆƈś�½Ɣ±·�Áŷ�ªŕŬŬ¤ƈÃ�¿œŕŬÃƅ

řƔ¯ŕŰśƁƛ§Ã�řƔžŕƂŝƅ§�řƊƈƔƎƅ§��ŕƎƄƜśƈ§Ã�ªŕƈÃƆŸƈƅ§Ã�ŕƔŠÃƅÃƊƄśƅ§�À¸Ɗ�ƑƆŷ�ŕƎś±·ƔŬ�Ɠž�±Ǝ¸ś�Ɠśƅ§

řŝƔ¯ţƅ§� ÀƜŷƙ§Ã� ¿ŕŰśƙ§� ¿œŕŬÃ�ƅ§Ãś� Ɠś�řƔƆƈŸƅŕŗ� ř·ŗś±ƈƅ§� ª§±ŕƄƔŗƙ§Ã� ªŕŷ§±śŦƛ§� Ɠž� ¿ŝƈś

řƔƅŕŰśƙ§�Å£� °Ɗƈ� ¡ŕŠ� ŕƈƅ§Ã� §¯ƔƂŸś� ±ŝƄƗ§�¿ŕŰśƙ§�¿œŕŬÃ�Ƒśţ� řŗŕśƄƅ§�¹§±śŦ§ś�Ɠś�Ɠž� ¿ŝƈś

Ɠƅƕ§�¨Ŭŕţƅ§Ã�ªƊ±śƊƛ§�ªŕƄŗŮ˭�¯¯ţƈ�¬°ÃƈƊ�­±·�Ɠž� ŕƍ±ŕƄž£� řƔŸŗśƅ§� řƔ±¸Ɗ�ª²Ƅ±� ¯ƁÃ� §°ƍ

�řƈŕŷ�©±ÃŰŗ�ÀƜŷƙ§Ã�¿ŕŰśƙ§�¿Ãţ�řƔ±¸Ɗƅ§�Ƌ°ƍ�¡§±£�ŢŲÃƔ����

ϭ��ƅŕŸƅ§� ½ÃŬƅŕŗ� řƔƈŕƊƅ§� ±ŕ·ƁƘƅ� ƓƆŦ§¯ƅ§� Àŕ¸Ɗƅ§� ·ŕŗś±§řƔƈ��ƑƆŷ� řƈ¯Ƃśƈƅ§� ¿Ã¯ƅ§� ª²Ƅ±� ¯ƂƆž

«Ɣ¯ţƅ§� ƓƈƅŕŸƅ§� ƓƅŕƔ±ŗƈƙ§� ¿ŕŰśƙ§� ¿œŕŬÃƅ� ŕƎƄƜśƈ§��¿ƔƄŮśƅ� ƌŠÃƈ� Àŕ¸Ɗƅ§� §°ƍ� ªŕƔƅ¢� ¿ŸŠÃ

�ƓƈƅŕŸƅ§� Àŕ¸Ɗƅŕŗ� ©¯¯Ÿśƈ� ©±ÃŰŗ�ƌ·ŗ±Ã�řƔƈŕƊƅ§� ¿Ã¯ƅ§�Ɠž�ƓŷŕƈśŠƛ§Ã�Å¯ŕŰśƁƛ§�ƓƆŦ§¯ƅ§� Àŕ¸Ɗƅ§

ƓƅŕƈŬ£±ƅ§�

Ϯ��ž¯śƅ§� ±Ɣŝōśƛ§� ¿œŕŬ±ƅ§Ã�ƓŠÃƅÃƊƄśƅ§� ½řƔƅŕŰś� ��ªŕƔƆƈŷ� ¿ŸŠ�Ɠž� řƔŗ±żƅ§� ¿Ã¯ƅ§�ªţŠƊ� ¯ƂƆž

�À¸Ɗƅ§Ã� ªŕƄ±Ůƅŕŗ� ±ƔŗƄ� ¿ƄŮŗ� ř·ŗś±ƈ� řſƆśŦƈƅ§� ƌƆœŕŬÃÃ� Å±ƔƍŕƈŠƅ§� ƓƈƜŷƙ§Ã� ƓžŕƂŝƅ§� ¬ŕśƊƙ§

řƔŗ±żƅ§�řƔŠÃƅÃƊƄśƅ§�

ϯ���¸ŕſţƅ§� řƔƆƈŷ� Áƈ� ²²Ÿś� Ɠśƅ§� řƔŠ±ŕŦƅ§� ¿ƈ§ÃŸƅ§Ã� ª§±Ɣżśƈƅ§� Áƈ� řŷÃƈŠƈ� ƑƆŷ� ²ƔƄ±śƅ§

§� ¿Ã¯ƅ§�¼ƆŦś�řƔ±§±ƈśŬ§Ã¾Ɯśƈ§�¿ƜŦ�Áƈ�¾ƅ°�±Ǝ Ã̧� řƔƈŕƊƅ�±ŕƄśţ§ÃřƔƅŕŰśƛ§�ªŕƔŠÃƅÃƊƄśƅ§

©±Ã·śƈƅ§�

ϱϭ��ௌ�ΩΑϋ�ϲϣ��ϝΎλΗϻ΍�ΕΎϳέυϧ�ϕΑΎγ�ϊΟέϣ��ιϮϭϵ�
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ϰ��ªƛŕŠƈƅ§�řžŕƄ�Ɠž�ŕƔŠÃƅÃƊƄśƅ§�¿ƂƊ�ƑƆŷ�řƔƈƅŕŸƅ§�ªŕƄ±Ůƅ§�řƊƈƔƍ��ªŕƍŕŠśƛ§�±Ɣżś�ƑƆŷ�¿ƈŸƅ§Ã

ŗ±żƅ§�řƔ±ŕŲţƅ§Ã�řƔžŕƂŝƅ§Ã�řƔ±Ƅſƅ§�ŕƔŠÃƅÃƔ¯Ɨ§�ŢƅŕŰƅ�řƔƈŕƊƅ§�¿Ã¯ƅ§�Ɠž�ª§¯ƂśŸƈƅ§Ã�ÀƔƂƅ§Ã�¡§±ƕ§Ã�řƔ�

ϯó�ŗśƒ®šƃ¦�ŗƒŞÂƃÂƒŪÂŪƃ¦�©œƒ°·ƈƃ¦��

ÁƔ±ŮŸƅ§�Á±Ƃƅ§�Áƈ�ªŕƊƔŬƈŦƅ§�řƔ§¯ŗ�Ŷƈ�ƑƆŷ�řŸƔ±Ŭ�©±ÃŰŗ�£±·ś�«Ɣ¯ţśƅ§Ã�±Ɣżśƅ§�ŢƈƜƈ�ª£¯ŗ

řƔŠÃƅÃƔŬÃŬƅ§� řƔ±¸Ɗƅ§�µœŕŰŦ��řƔ±¸Ɗƅ§� Ƌ°ƍ� řŸƔŗ·�¼ƔƄśś� Á£� ©±Ã±Ų� ÃţƊ� ŕƎœŕƈƆŷ� ƑŸŬÃ

ƅ§Ã�řƔŬŕƔŬƅ§Ã�řƔžŕƂŝƅ§Ã�řƔ±Ƅſƅ§�¼Ã±¸ƅ§�ƋŕŠś�ŕƎž§¯ƍ£ÃřƔ±ŕŲţ��ƛ�©¯¯Ÿśƈ�ƛŕƄŮ£Ã�§¯ŕŸŗ£�ª°Ŧ£�Ɠśƅ§

�ŕƔŠÃƅÃƔŬÃŬ�¿ŕŠƈ�Ɠž�¿ŕŝƈƅ§�¿ƔŗŬ�¿ŷÃ�¹ŕƈśŠƛ§�ÀƆŷ�Ɠž�ÁƔŰśŦƈƅ§�¯§¯ŷ£�¯Ɣ§²ś�Á£�¯Ÿŗ� ŕƈƔŬ

ÀƜŷƙ§Ã� ¿ŕŰśƛ§˭�řƔ±¸Ɗƅ§� ªŕƊÃƄƈ� Ɠž� ±¸Ɗƅ§� ©¯ŕŷ¥� ©±Ã±Ųƅ� řţƆƈ� řŠŕţƅ§� ª±Ǝ¸� «Ɣţ

ŕƎƆœŕŬÃÃ�řƔƅŕŰśƛ§�řƔƆƈŸƅ§�şƅŕŸś�Ɠśƅ§�řƔŠÃƅÃƔŬÃŬƅ§��Ã�Àƍ£�ƑƆŷ�¼±Ÿśƅ§�²ŕŠƔŐŗ�¿ÃŕţƊŬ�ŕƊƍ�Áƈ

�řŠƅŕŸƈŗ�ª·ŗś±§� Ɠśƅ§Ã� řƈŕŷ� ©±ÃŰŗ� řƔŠÃƅÃƔŬÃŬƅ§� řƔ±¸ƊƆƅ� řŝƔ¯ţƅ§�ª§±Ã·śƅ§Ã�ª§±Ɣżśƅ§� ŢƈƜƈ

ƓƈƜŷƙ§Ã�Å±ƔƍŕƈŠƅ§�¿ŕŰśƛ§�¿œŕŬÃÃ�ŕƔŕŲƁ�

ϯ��ϭôƓžŕƂŝƅ§�¿ƔƆţśƅ§�řƔ±¸Ɗ��&XOWXUDO�DQDO\VLV�WKHRU\

�²Ɗƅ§�¨ŕţŰ£�Áƈ�±ƔŝƄƅ§�řƔ±¸Ɗƅ§� Ƌ°ƍ�ŶƈŠś�ÁÃƈśƎƔ�ÁƔ°ƅ§�¡ŕƈƆŸƅ§�¾ƅ°ƄÃ�řŝ¯ţƈƅ§� řƔŬƄ±ŕƈƅ§�ªŕŷ

�ÀƆŷ�¡ŕƈƆŷ�řŰŕŦÃ�řżƆƅ§� ¡ŕƈƆŷ�ªŕƈŕƈśƍ§�ÁƔŗ�ŶƈŠƔÃ�¿ƈŮ£Ã�Àŷ£�½ŬƊ�ŕƎƊ£�ƑƆŷ�řžŕƂŝƅ§�řŬ§±¯ŗ

�ƑŸŬƊ� ŕƊƊŐž� ŕƊƍ�ÁƈÃ�řƔžŕƂŝƅ§� ŕƔŠÃƅÃŗ±ŝƊƛ§�¡ŕƈƆŷ�§°ƄÃ�ƓŬŕƔŬƅ§�¯ŕŰśƁƛ§�¡ŕƈƆŷÃ�řżƆƅ§�¹ŕƈśŠƛ§

�řƔ±¸Ɗ�Ɠž�řƈŕƍ�řƂƔƂţ�ŢƔŲÃś�Ƒƅ¥ŕƍ¯ŕſƈ�ƓžŕƂŝƅ§�¿ƔƆţśƅ§���ŕƍ¯¯ţ�ŕƈƄ�ÀŕŸƅ§�ŕƎƈÃƎſƈŗ�řžŕƂŝƅ§�Á£

±ÃƆƔŕśÀÃƎſƈ�±ŗśŸś�¾ÃƆŬƅ§Ã�½ƜŦƗ§Ã�ÁÃƊŕƂƅ§Ã�ÀƔƂƅ§Ã�¯ƔƅŕƂśƅ§Ã�ª§¯ŕŸƅ§�Áƈ�¿Ƅ�ŶƈŠƔ�¿ƈŕŮÃ�Àŕŷ

śƄƔ� ŕƈ� ¿ƄÃŬ� ±̄ſƅ§� ƌŗÁƈ�¿ƔƆţśƅ§� řƔ±¸Ɗ� ¡ŕƈƆŷ� Á£� Ƒƅ¥� řžŕŲƙŕŗ� ƌƔž� §ÃŲŷ� Ƌ±ŕŗśŷŕŗ� ŶƈśŠƈƅ§

�±¯�Ɠž�ÁÃƈƎŬƔ�ƓžŕƂŝƅ§¿ŕŰśƛ§�¿œŕŬÃƅ� şœŕśƊƅ§Ã�±ŕŝƕ§� řŬ§��řƅŕŬ±ƅ§�ÁÃƈŲƈ�¿ƔƆţś� ¿ƜŦ� Áƈ

řŝƔ¯ţƅ§�řž±Ÿƈƅ§Ã�řžŕƂŝƅ§�±ŰŕƊŷ�Áƈ�±ƔŝƄƅ§�¿ƈţś�Ɠśƅ§� řƔƈƜŷƙ§�©¯ŕƈƅ§Ã�řƔƈƜŷƙ§��řƔţŕƊ�ÁƈÃ
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�ŕƈƆŷ�ªŕƈŕƎŬ¥�ª±Ǝ¸�Ä±Ŧ£řƔžŕƂŝƅ§�řƔŠÃƅÃŗ±ŝƊƗ§�ªŕŗŕśƄƅ§Ã�ªƜƔƆţśƅŕŗ�§Ãƈśƍ§�ÁƔ°ƅ§�řżƆƅ§�¹ŕƈśŠ§˭

ŕŬ� Ɠśƅ§ÃřƔÃżƆƅ§Ã� řƔƅŕŰśƚƅ§Ã� řƔžŕƂŝƅ§� ÀƎśƜƔƆţś� Ɠž� §±ƔŝƄ� ª¯ŷ��Àƅŕŷ� ªŕŗŕśƄ� Ɠž� řŰŕŦ

řƔžŕƂŝƅ§� ŕƔŠÃƅÃŗ±ŝƊƗ§�� ƓſƔƅ³Ã±śŬ�ůͲƐƚŽƵƐ� ŕƈƄ� Ƌ°ƍ� ª±Ã·ś� ªŕŬ§±¯ƅ§� ÀÃƆŷ� Ƒƅ¥řżƆƅ§

Ůƙ§�ÀƆŷÃ�řŰŰŦśƈƅ§ŕ�À§¯ŦśŬ§�¿ŷ�ÀÃƂś�Å±ƔƍŕƈŠƅ§Ã�ƓƈƜŷƙ§�¿ŕŰśƛ§�¿œŕŬÃ�Á£�řŰŕŦ�ª§±

ƅ§Ã� ²Ãƈ±ƅ§� Áƈ� ¯Ɣ¯Ÿƅ§�řƔƅŕŰśƛ§� řƔƆƈŸƅ§� řŬ§±¯ŗ� ªƈśƍ§� Ɠśƅ§Ã� ©¯¯Ÿśƈƅ§� řƔÃżƆƅ§� ªƛƛ¯ƅ§Ã� ±ÃŰ

¿ƄƄ������

ϯ��Ϯ���řƔŷŕƈśŠƛ§�řƔƅÃ¤Ŭƈƅ§�řƔ±¸Ɗ��6RFLDO�5HDVSDQLEVLEOLW\7KHRU\�

�Ɠž� ©¯Ɣ¯Š� řƔ±¸Ɗ�±ÃƎ¸�Áƈ� ¯ŗ�ƛ�ÁŕƄ�ªŕ¸ţƜƈƅ§�Áƈ�±ƔŝƄƆƅ� řƔ±ţƅ§� řƔ±¸Ɗ�ªŲ±Ÿś�Á£� ¯Ÿŗ

ƅŕŸƅ§� ±̈ţƅ§� ¯Ÿŗž� řƔƈƜŷƙ§� řţŕŬƅ§�ªŕƔƛÃƅ§�Ɠž� řƔŷŕƈśŠƛ§� řƔƅÃ¤Ŭƈƅ§� řƔ±¸Ɗ�ª±Ǝ¸� řƔƊŕŝƅ§� řƔƈ

�řƔƅÃ¤Ŭƈƅ§�ƑƆŷ�řƈœŕƁ�řƔ±ţŗ�řƔƈƜŷƙ§�řƔƆƈŸƅ§�řŬ±ŕƈƈ�ƑƆŷ�řƔ±¸Ɗƅ§�Ƌ°ƍ�ÀÃƂśÃ�řƔƄƔ±ƈƗ§�©¯ţśƈƅ§

�¾ƅ°Ã�ÁƔƊ§ÃƂƅ§Ã�řƊƎƈƅ§� Ƌ°ƍ�ƑƆŷ�¨ƔƁ±�ÀŕŸƅ§�Å£±ƅ§�¿ŸŠś�Ɠśƅ§Ã� ¯ŷ§ÃƂƅ§�¾ƅ°ŗ�ª±Ǝ Ã̧�řƔŷŕƈśŠƛ§

§� ¿œŕŬÃ�ªƈ¯ŦśŬ§� ŕƈ¯Ÿŗ©±ŕŝƙ§�Ɠž� ÀƜŷƙ��Ƒƅ¥� Ä¯£� ŕƈƈ� ŕƍ±ƔŻÃ� řƈƔ±Šƅ§� ±ŕŗŦ£�Ɠž�¶ÃŦƅ§Ã

�Ã�řƔ±ţƅ§�©¡ŕŬ¥�Ƌ°ƍ�±Ã·ś�Ä¯ƈ�¼ŮƄś�Ɠśƅ§Ã�řƔ±¸Ɗƅ§�Ƌ°Ǝŗ�·ŗś±ś�Ɠśƅ§�ªƜƔƆţśƅ§�Áƈ�¯Ɣ¯Ÿƅ§�¾ŕƊƍ

±Ůŷ� ŶŬŕśƅ§� Á±Ƃƅ§� ¿ƜŦ� řƔƅ§±ŗƔƆƅ§� řſŬƆſƅ§� ±Ã·ś� ¡ÃŲ�Ɠž� řƔ±¸Ɗƅ§Ɠśƅ§�ªŕſŬƆſƅ§� ¾ƆśªŮƁŕƊ

§� řƁƜŸƅ§� řƔŬŕŬ£� ©±ÃŰŗŶƈśŠƈƅ§Ã� řƅÃ¯ƅ§Ã� ±̄ſƅ§� ÁƔŗ� řƅ¯ŕŗśƈƅ˭�ŕƎƊƔŗ� řƅ¯ŕŗśƈƅ§� ªŕƁƜŸƅ§� řŸƔŗ·Ã

�řžŕţŰƆƅ�ƓſƔ Ã̧ƅ§�±Ã¯ƅ§�¯Ɣ¯ţś�¯Ƅ¤ś�Ɠśƅ§�¡§±ƕ§�¶Ÿŗ�ª±Ǝ¸�ÁƔ±ŮŸƅ§�Á±Ƃƅ§�řŗ§¯ŗ�ŶƈÃ�ŕƎśƔŷÃƊÃ

řƔś§°ƅ§�Áŷ�±ƔŗŸśƅ§Ã�Ţŗ±ƅ§� řƊƈƔƎƅ�¹ÃŲŦƅ§� À¯ŷÃ�řƔŷŕƈśŠƛ§� řƔƅÃ¤Ŭƈƅ§� ©±Ƅž�±ŕ·¥�ƓžřƔƊŕƊƗ§Ã�

ϱϮ�ϱΩϳίϟ΍�έϳοΧ��ϲϓΎϘΛϟ΍�ϝϳϠΣΗϟ΍�Δϓέόϣ�ϲϓˬϲϟΎΗϟ΍�ρΑέϟ΍�έΑϋ�ŬŚĂůĚŽƵŶ͘ĐŽŵͲŚƚƚƉ͗ͬͬĞďŶ�ΦϳέΎΗΑ

Ϯϯ�Ϭϵ�ϮϬϭϭ�ΔϋΎγϟ΍ϭϰ͘Ϭϲ˯Ύγϣ�
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ţśƅ�ƓŸŬƅ§Ã�ÀƔƍŕſƈ�ŕƎƔƆŷ�ÅÃ·Ɗś�Ɠśƅ§�řƔŬŕŬƗ§�¦¯ŕŗƈƅ§�Áƈ�¯¯ŷ�½ƔƂţś�¯ƁÃ�řƔƊŕŬƊƚƅ�±ƔŦƅ§�½ƔƂ

ŕƎƈƍ£�ÁƈÃ�ÀƜŷƙ§�¿œŕŬÃƅ�řƔŷŕƈśŠƛ§�řƔƅÃ¤Ŭƈƅ§�����

��ŶƈśŠƈƅ§�ƋŕŠś�řƊƔŸƈ�ªŕƍŕŠśŕŗ�¿ŕŰśƛ§�¿œŕŬÃ�À²śƆś�Á£�©±Ã±Ų�

��Ƌ Ã̄¯ţÃ�ƌśŕƔƅÃ¤ŬƈÃ�ƓƊƎƈƅ§�¿ƈŸƅ§�½ŕŝƔƈ�¯Ɣ¯ţś�©±Ã±Ų�

��Űƅŕŗ�À§²śƅƛ§�©±Ã±ŲÁ²§Ãśƅ§Ã�řƁ¯ƅ§Ã�řƔŷÃŲÃƈƅ§Ã�½¯�

�ÁƔŗ�½ž§Ãśƅ§Ã�Á²§Ãśƅ§�Áƈ�¹ÃƊ�½ƔƂţś�±ŕ·¥�Ɠž�řƔŷŕƈśŠƛ§�řƔƅÃ¤Ŭƈƅ§�řƔ±¸Ɗ�ª±Ǝ¸�¯Ƃž�ŕƊƍ�ÁƈÃ

�řƔƅ§±ŗƔƆƅ§�ÀÃƎſƈ�±Ã·ś�¨Ŭţ�¾ƅ°Ã�ŶƈśŠƈƅ§Ã�¯§±žƗ§�Áƈ�¿Ƅ�ŢƅŕŰƈÃ�ªŕŗŠ§Ã�����

ϯ��ϯô�řƔŠÃƅÃƊƔƈÃƊƔſƅ§�řƔ±¸Ɗƅ§��7KH�SKHQRRPHQRORJLFDO

ś�±ƍŕ¸ƅ§�¿żŮřƔŠÃƅÃƊƔƈÃƊƔſƅ§� Ã£� řƔś§� >Ă�ƉŚĠŶŽŵĠŶŽůŽŐŝĞ��©±ŰŕŸƈƅ§� řſŬƆſƅ§�Ɠž� ÆŕƈƎƈ� Æ§²Ɣţ

ŕƔŬ±¯ƈ�Æ§±Ƅž�ªŬƔƅ�ƓƎž�«ţŗ�şƎƊƈ�ŕƎƊ£�«Ɣţ�Áƈ�ƐĐŽůĂƐƚŝƋƵĞ��©±śž� ŕŗÃ±Ã£�Ɠž�Æ§¯œŕŬ�ÁŕƄ�ŕƈƄ

Ƒ·ŬÃƅ§� ±ÃŰŸƅ§�� řŝƔ¯ţƅ§� ªŕſŬƆſƅŕƄ� ªŬƔƅ� ŕƎƊ£� ŕƈƄ� �řƔƂ·Ɗƈƅ§� řƔŸŲÃƅ§� WŽƐŝƚŝǀŝƐŵĞ�

ůŽŐŝƋƵĞ��řƔŬƄ±ŕƈƅ§Ã�ÆƜŝƈ���²ƔƈƔ�ŕƈ�±ŝƄ£Ã�ÆŕƔŬ±¯ƈ�Æ§±Ƅž�ƛ¥�ªŕſŬƆſƅ§�Ƌ°ƍ�Ã¯ŗƔ�ŕƈ�ƑƆŷ�À¯Ƃś�ÀƆž

řſŬƆſƅ§�Ƌ°Ǝƅ�ÁƔƈśƊƈƅ§�¡§±¢�¯¯ţś�řƈŕŷ�¦¯ŕŗƈ� Ã̄ŠÃ�Ãƍ�řƔŬ±¯ƈƅ§�řſŬƆſƅ§��Áŷ�ŶŠ§±ś�Å£� ÌÁ£�«Ɣţ

�Å££¯ŗƈƄŮś�ƓƎž�řƔś§±ƍŕ¸ƅ§�ŕƈ£�řƔŬŕŬƗ§�©¯ƔƂŸƅ§�Áŷ�Æƛ²ŕƊś�±ŗśŸƔ�¦¯ŕŗƈƅ§�Ƌ°ƍ�Áƈ¿ƔſŬƆž�Æ§±ŕƔś�Æŕ

�řƔś§±ƍŕ¸ƅ§� ÌÁ£�¾ƅ°�Ƒƅ¥�¼Ų£�±Ůŷ�ŶŬŕśƅ§�Á±Ƃƅ§�Ɠž�¯œŕŬƅ§�±Ƅſƅ§�Áŷ�řƔŠÃƅÃƈśŬŗ§� řŸƔ·Ƃŗ�ÀŕƁ

ŕƍ±ŕŗśŷŕŗ�±ŗƄ£�Ƒƅ¥�¾ƅ°ŗ�¿ÃŰÃƅ§�ÆƛÃŕţƈ�ÀƔƔƂś�Å£�¿ƈŷ�Áŷ�¯ŸśŗƔ�Ƒ·Ÿƈ�Ãƍ�ŕƈ�¼ŰÃƅ�ÆŕŠƎƊƈ

řƔŷÃŲÃƈƅ§� Áƈ� ÁƄƈƈ� ±¯Ɓ��Ã�Ɠśƅ§Ã� řŝƔ¯ţƅ§� řƔŠÃƅÃƔŬÃŬƅ§� ªŕƔ±¸Ɗƅ§� Áƈ� řƔ±¸Ɗƅ§� Ƌ°ƍ� ±ŗśŸś

ŬƔřƔŷŕƈśŠƛ§� ÀÃƆŸƅ§� Ɠž� ÁƔŰśŦƈƅ§� Áƈ� ¯Ɣ¯Ÿƅ§� ÁƄƅÃ� ¹ŕƈśŠƛ§� ¡ŕƈƆŷ� ·Ƃž� ³Ɣƅ� ŕƎƈ¯Ŧś��ŕƈƄ

ϱϯ��ΩϣΣ΍�ϥΎϬϳΟϲΗηέ��ϡϼϋϹ΍�Δϳέυϧϟ�ΔϳϣϠόϟ΍�αγϷ΍�ϲΑέόϟ΍�έϛϔϟ΍�έ΍Ω�ΓέϫΎϘϟ΍�ρϮ�ϭϵϳϴ�ιϲϬ�

ϱϰ�·�ϡ�ϭΑƓƄŬƊŮ��ŕÉŗ±Ã£�Ɠž�©±ŰŕŸƈƅ§�řſŬƆſƅ§ª����¯ƓƊ±Ƃƅ§�ªÌ²ŷ�¯¯ŷ��řž±Ÿƈƅ§�Àƅŕŷ��ϭϲϱ�µ��ϮϮϬ�
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� ©±ƔŦƗ§� ª§ÃƊŬƅ§� ¿ƜŦ� řƔ±¸Ɗƅ§� Ƌ°Ǝƅ� ƓƈƆŸƅ§� «§±śƅ§� ¾ƅ°� ³ƄŸƔ˭�Áƈ� §¯¯ŷ� ¸ţƜƊ� ŕƊƊƄƅÃ

ƓƍÃ�řƔ±¸Ɗƅ§�Ƌ°ƍ�À§¯ŦśŬŕŗ�·ŗś±ś�Ɠśƅ§Ã�½œŕƂţƅ§Ã�ªŕ¸ţƜƈƅ§�

��ƊŕŸƈƅ§�¿ƔƆţśÃ�Å±Ůŗƅ§�¾ÃƆŬƅ§Ã�¿ŕŰśƛ§�Á£�řž±Ÿƈƅ§�·ŕƈƊ£Ã��Ɠ���¿ŷŕſśƅ§�ªŕƊÃƄƈ�řŬ§± Ã̄

�Å ±̄ſƅ§� ¾ÃƆŬƆƅ� Àƍ±ƔŬſśÃ� ªŕŷŕƈŠƅ§Ã� ¯§±žƘƅ� ±ÃŸŮƅ§Ã� ¾§±¯ƙ§� ªŕƔƆƈŷÃ�¼Ɓ§Ãƈƅ§� řƔŷÃƊÃ

ƓŸƈŠƅ§Ã��řƔ±ÃŰśƅ§Ã�řƔŰŦŮƅ§�ÀƎś§±¯ƁÃ�ÀƎś§±ŗŦ�ƑƆŷ�ŕƈÃƈŷ�¯ŕƈśŷƛ§�½Ɣ±·�Áŷ�¾ƅ°�ÀśƔ

�řƔƆƔƆţśƅ§Ã�řƔƄ§±¯ƙ§��ªŸŗ·Ɗ§�Ɠśƅ§�¿ŸſƅŕŗŦƅ§�ÀƎœ§±£�Ɠž�¿Ãţ�řŰŕ�řŰŕŦƅ§�½œŕƂţƅ§�řŷÃƈŠƈ

řƔŷŕƈśŠƛ§�±ƍ§Ã¸ƅ§Ã�řƔŸƁ§Ãƅ§�¡ŕƔŮƗŕŗ�ř·ŗś±ƈƅ§��¼ŰÃś�²ŕŠƔŐŗÃ�¼±ŕŸƈƅ§Ã�řž±Ÿƈƅ§�À¸ƊÃ

� ŕƈ�µƜŦśŬƛ� řƆƔŬÃ� ŕƎƊōŗ� řƈŕŷ� ŕƔŠÃƅÃƊƔƈÃƔ²ſƅ§�¡ŕƔŮƗ§� ±ƍÃŠ� ÀƎžÃ� ŶƁ§Ãƅ§� Ɠž� ƌƄ±¯Ɗ

řŬÃƈƆƈ�řƔƊƍ°�©±ÃŰŗ�ŕƎ·ŗ±Ã�ŕƎƆƔƆţśÃ�

� ¿Ÿſƅŕŗ� Ƌ¯Ƅ£� ŕƈ� §°ƍÃ�²śÃŮ� �ž�ÀƜŷƙ§Ã� ¿ŕŰśƛ§� ¿œŕŬÃƅ� ŕƎśŕƈ§¯ŦśŬ§Ã� řƔ±¸Ɗƅ§� Ƌ°Ǝƅ� ƌśŬ§±¯� Ɠ

ŕŬŕŬ£� ¯ƈśŸƔ� §°ƍ�Á£� ŕţŲÃƈ©ŕƔţƅ§�·ƈƊÃ� řƔ ±̄ſƅ§� ©±ŗŦƅ§�ƑƆŷ��Áƈ� ©±ƔŗƄ�řŷÃƈŠƈ�³ƄŸś�Ɠśƅ§Ã

�ŕƈƄ�Å±Ůŗƅ§�¿ŕŰśƛ§�·ŕƈƊ£�¿ƜŦ�Áƈ�řƔŷŕƈŠ�Ã£�řƔ ±̄ž�©±ÃŰŗ�ŕƎƔƆŷ�¿ÃŰţƅ§�ÀśƔ�Ɠśƅ§�řž±Ÿƈƅ§

�ªƜƔƆţśƅ§� ¯Ɣ¯ŷ� ±Ŭſś� ¿ŕŠƈ�Ɠž¿ŕŰśƛ§ƛ�ŕƎƊ£�ƑƊŸƈŗ� řƔ±Ɣżś� ¿ŕŸž£� Áŷ� ©±ŕŗŷ�ªƛŕŰśƛ§� Á

��ŶƔƈŠ�¿Ƅ�Ɠž�ŕƎƊƈ�¯ƔſśŬƈƅ§�±ÃƎƈŠƅ§�Ƒƅ¥�ŕƎƎƔŠÃśÃ�ŕƎśŷŕƊŰ�ƑƆŷ�ÁƔƈœŕƂƅ§�¿ŗƁ�Áƈ�Ŷž§Ã¯�¿ƈţś

� ªƛŕŰśƛ§� ¹§ÃƊ£��±Ã·śÃ� řŝ§¯ţ� ±ŝƄƗŕž� ¹Ãŗ·ƈƅ§� Àŝ� Ã̈śƄƈƅ§� Ƒƅ¥� ÅÃſŮƅ§� ¿ŕŰśƛŕŗ� §¡¯ŗ

ªƊ±śƊƛŕƄ�ŲÃ�Å°ƅ§�ªŕƔ±ƍŕ¸ƅ§�¨ƍ°ƈ�Ƒƅ¥�¾ƅ°�Áƈ�¿ŰÃśƔƅ�ªŕƔŲŕƔ±ƅ§�¯ƂƊ�Áƈ� £¯ŗƔ�¿±ŬÊƍ�ƌŸ

�Ɠƍ�¾ƅ°ƅ�řƔŬŕŬƗ§�©¯ŷŕƂƅ§Ã�řƔŬŕŬƗ§�½œŕƂţƅ§�¿ƔŰţś�Áƈ�ÁƄƈś�řƂƔ±·�¼ŕŮśƄ§���¨ŕƍ°ƅ§

�ŕƎś§°�¡ŕƔŮƗ§�Ƒƅ¥��ÁƔ£¯ŗƈ�ƑƆŷ�¿ƈŸƅ§�§°ƍ�ÀÃƂƔÃ�ŶƁ§Ãƅŕŗ�řƂƆŸśƈƅ§�řƂŗŕŬƅ§�ªŕƔ±¸Ɗƅ§�¿Ƅ�ÁƔ¯ŸŗśŬƈ�

�Ãƅ§�Å£�ƌŦÃŗƛ§�Ãƍ�ƓŗƆŬ�£¯ŗƈ�ƓŗŕŠƔ§�£¯ŗƈÃ�řƔƊƔƂƔ�řƂƔ±·ŗ�ƌƔƆŷ�Áƍ±ŗƔ�Àƅ�ŕƈ�¿Ƅƅ�³§ÃƁ£�ÁƔŗ�ŶŲ

�ÁŕƔŸƅ§� Á§¯ƔƈÃ� ÆŕƂţ� ŕƊƅ� ©ŕ·Ÿƈƅ§� ±ÃƈƗ§� Ɠƍ� ŕƎƊƗ� ±ƍ§Ã¸Ɔƅ� Å£� ¡ŕƔŮƘƅ� ÁŕƔŸƅŕŗ� řŗŕƍƛŕŗ� ÀÃƂƔ
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¼ŰÃ�Áŷ�¼ŮƄƅ§�Ɠƍ�ªŕƔ±ƍŕ¸ƅ§�řƈƎƈÃ�±ÃŸŮƆƅ�©ŕ·Ÿƈƅ§�±ƍ§Ã¸ƅ§�¿Ƅ�Áƈ�Á°¥�¼ƅōśƔ�Ɠś§±ƍŕ¸ƅ§

ŗ�ŕƈÃ�řƁ¯�¿Ƅŗ�±ƍ§Ã¸ƅ§�Àƅŕŷ·ŗ§Ã±�Áƈ�ŕƈƎƊƔ��;ϱϱ

řŰƜŦ�
�řƆţ±ƈ�¿Ƅ�«±ŝ£�¿ţ§±ƈ�©¯Ÿŗ�±ƈ�ƓƊŕŬƊƙ§�¿ŕŰśƛ§�Á£�µƆŦśŬƊ� §°ƍ� ŕƊƆŰž�řƈśŕŦƅ�řŰƜŦƄÃ

� řƔ±Ůŗƅ§� ťƔ±ŕś� Ɠž� ŕƎƊƈřƔƊŕŬƊƙ§ªƈƍŕŬÃŕƎƊƈ� řƆţ±ƈ�¿Ƅ±Ɣżś�Ɠž� ÁƔŸƈ� ¡²Šŗ�řŮƔŸƈ�·ŕƈƊ£

ªŕŸƈśŠƈƅ§�ªƛŕŰśƜƅ�©¯Ɣ¯Š�·ŕƈƊ£�±ÃƎ¸�ƓžÃ�

ϱϱ�ÅÃ¯ŗ�Áƈţ±ƅ§�¯ŗŷ�řſŬƆſƅ§�Ƒƅ¥�¯Ɣ¯Š�¿Ŧ¯ƈ��·ϭ�ϭϵϳϱ�řţſŰ��ϭϯϮ�


