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lrKwKnT İ“Ü7T I–iII&OJHT Ü7IT Ü7šIć7“G&ćT “"T lr,lT UJ&T lrwlnT
šIć”IiÜO%IGλrT 07IćIT "OJ&OJHćT ”š“%O&IT ćÜš“JHT I%O&IJiIT “"T
i“J%IšHIJÜT %UGO&OÜλT Uiš“ććT UGGT i“JćÜšQiÜćrT NQšÜ7Išj“šInT
Aš“JİUi7¶ćT UG”7UT i“I""OiOIJÜćT šUJHI&T "š“jT lrülcT Ü“T lrüücnT
OJ&OiUÜOJHTUT7OH7TGI%IGT“"TOJÜIšJUGTi“JćOćÜIJiλTšIGOUİOGOÜλT"“šTUGGT
jIUćQšIjIJÜTćiUGIćrT8ÜTÜ7ITi“JÜIJÜgUšIUTGI%IGnTÜ7IT8’4T%UGQIćT
šI”“šÜI&TOJT0UİGITpTI–iII&TÜ7ITi“ššIć”“J&OJHTjU–OjQjTć7UšI&T
%UšOUJiIT e-2’xT UJ&TjIUJT ć7UšI&T %UšOUJiIT e82’xT %UGQIćT "“šT
IUi7T“"TÜ7ITJOJITi“JÜIJÜTUšIUćnT+7Oi7TOćT&IćišO”ÜO%IGλTi“JćOćÜIJÜT
+OÜ7TU&I'QUÜITćI”UšUÜO“JTUj“JHTÜ7IćITUšIUćvT7“+I%IšnTİIiUQćIT
Ü7IT i“JÜIJÜT UšIUćT +IšIT J“ÜT IćÜOjUÜI&T UćT ćI”UšUÜIT "OšćÜg“š&IšT
"UiÜ“šćnT Ü7IćIT i“j”UšOć“JćT &“T J“ÜT İλT Ü7IjćIG%IćT i“JćÜOÜQÜIT UT
"“šjUGTÜIćÜT“"T&OćišOjOJUJÜT%UGO&OÜλTUj“JHTGUÜIJÜTi“JćÜšQiÜćrT8ÜT

Ü7IT GI%IGT “"T Ü7IT Ü7šIIT GUÜIJÜT i“JćÜšQiÜćT QćI&T OJT Ü7IT ćÜšQiÜQšUGT
j“&IGnT &OćišOjOJUJÜT %UGO&OÜλT +UćT ćQ””“šÜI&T İλT Ü7IT N“šJIGGg
SUši6IšTišOÜIšO“JnT+OÜ7TÜ7ITć'QUšITš““ÜT“"T8’4T"“šTIUi7Ti“JćÜšQiÜT
e0UİGIT bxT I–iII&OJHT OÜćT i“ššIGUÜO“JćT +OÜ7T Ü7IT “Ü7IšT Ü+“T
i“JćÜšQiÜćr 

fcrcevVVHVVPHQWeRIeVW9W൴VW൴O9OevVVXPSW൴RQV 
qJT”IšiI”ÜO“JgİUćI&TćQš%IλTšIćIUši7nTćÜUÜOćÜOiUGT”š“İGIjćTćQi7T
UćT jQGÜOi“GGOJIUšOÜλT UJ&T UQÜ“i“ššIGUÜO“JT iUJT Ü7šIUÜIJT Ü7IT
š“İQćÜJIććT“"TÜ7IT"OJ&OJHćrT’UšO“QćT&OUHJ“ćÜOiT”š“iI&QšIćT+IšIT
U””GOI&T Ü“TšI&QiIT Ü7IćIT”“ÜIJÜOUGTİOUćIćrT07IT OJ&I”IJ&IJiIT “"T
Ü7ITšIćO&QUGćT+UćTI–UjOJI&TQćOJHTÜ7ITFQšİOJg:UÜć“JTćÜUÜOćÜOinT
+7Oi7T λOIG&I&T UT %UGQIT “"T früüfT +OÜ7T UJT UQÜ“i“ššIGUÜO“JT
i“I""OiOIJÜT “"T lrlwcT UJ&T UT ”g%UGQIT “"T lrpbürT 2OJiIT %UGQIćT
İIÜ+IIJTfrwTUJ&TprwTUšITHIJIšUGGλTOJÜIš”šIÜI&TUćTOJ&OiUÜOJHTÜ7IT
UİćIJiIT “"T UQÜ“i“ššIGUÜO“JT UJ&T Ü7IT ”g%UGQIT I–iII&I&T Ü7IT
ćOHJO"OiUJiIT Ü7šIć7“G&T “"T lrlwnT Ü7OćT šIćQGÜT i“J"OšjćT Ü7UÜT Ü7IT
šIćO&QUGćTUšITćÜUÜOćÜOiUGGλTOJ&I”IJ&IJÜTe5UOšTIÜTUGrnTplfkxr 
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  NE)eVW9WLVWLO vXWRORUUHO9WLRQ SEY9OXH DHVXOW 

39QHOevAevXWRORUUHO9WLRQeiHVWe
nNXU7LQE)9WVRQs         

LIćO&QUGć früüf lrlwc lrpbü Y“TUQÜ“i“ššIGUÜO“J 

39QHOeUAeGXOWLOROOLQH9ULW\e
NL9JQRVWLOVen(*şeieiROHU9QOHs         

(9UL97OH iROHU9QOH (*ş iROHU9QOHe
iKUHVKROG (*şeiKUHVKROG 

4Ü7OiUGTAGOjUÜITe4qx lrKüc frbKb Clrfl Dwrl 

Bš“"IććO“JUGTA“jjOÜjIJÜTe-)x lrKüc frbKb Clrfl Dwrl 

GXOWLY9UL9WHe2RUP9OLW\         

iHVW 7,SenVNHZQHVVs 7PSen:XUWRVLVs çULWLO9Oe(9OXHe
SnSBPs DHVXOW 

-Uš&OU¶ćTA“I""OiOIJÜ fcKrcb fcbKrl, fcKüTecKîcüx -SLT4ćÜOjUÜ“šT8””GOI& 

 
N“šTÜ7ITÜ+“T”šI&OiÜ“šT%UšOUİGIćTOJiGQ&I&TOJTÜ7ITćÜšQiÜQšUGTj“&IGnT
’UšOUJiIT qJ"GUÜO“JT NUiÜ“šT e’qNxT UJ&T0“GIšUJiIT ćÜUÜOćÜOićT+IšIT
iUGiQGUÜI&T Ü“TUććIććT Ü7IT”šIćIJiIT“"TjQGÜOi“GGOJIUšOÜλTİIÜ+IIJT
Ü7IT”šI&OiÜ“šT%UšOUİGIćrT)“Ü7T4Ü7OiUGTAGOjUÜITUJ&TBš“"IććO“JUGT
A“jjOÜjIJÜTλOIG&I&T Ü7ITćUjIT0“GIšUJiIT%UGQIćT “"TlrKücTUJ&T
’qNT%UGQIćT“"TfrbKbrT4ćÜUİGOć7I&TišOÜIšOUTOJ&OiUÜITÜ7UÜT0“GIšUJiIT
%UGQIćT Uİ“%ITlrflT e-IJUš&nT pllpxT UJ&T’qNT%UGQIćT İIG“+TwrlT
e5UOšT IÜT UGrnT plfkvT 27šIćÜ7UnT plplxT šI"GIiÜT Ü7IT UİćIJiIT “"T
”š“İGIjUÜOiTjQGÜOi“GGOJIUšOÜλrT8ii“š&OJHGλnTÜ7ITšIćQGÜćTi“J"OšjT
Ü7UÜTjQGÜOi“GGOJIUšOÜλT &“IćT J“ÜT ”“ćIT UT ”š“İGIjT OJT Ü7IT iQššIJÜT
j“&IGrT 
 

fcfceNHVOU൴SW൴YHeVW9W൴VW൴OVe9QGeORUUHO9W൴RQV 
FIćišO”ÜO%IT ćÜUÜOćÜOićT UJ&T İO%UšOUÜIT šIGUÜO“Jć7O”ćT Uj“JHT Ü7IT
ćÜQ&λT %UšOUİGIćT UšIT ćQjjUšOαI&T OJT 0UİGIT brT 0UİGIT bT šI”“šÜćT
jIUJćnT ćÜUJ&Uš&T &I%OUÜO“JćnT BIUšć“JT i“ššIGUÜO“JT i“I""OiOIJÜćnT
ć6I+JIććTUJ&T6QšÜ“ćOćT%UGQIćnTUG“JHT+OÜ7TÜ7ITć'QUšITš““ÜćT“"TÜ7IT
i“JćÜšQiÜgGI%IGT 8%IšUHIT ’UšOUJiIT 4–ÜšUiÜI&T e8’4xT %UGQIćT
ešI”“šÜI&T OJT 0UİGIT pxT “JT Ü7IT &OUH“JUGnT +7Oi7T ćIš%IT UćT UJT
OJ&OiUÜ“šT“"T&OćišOjOJUJÜT%UGO&OÜλr 
 
 
 
 
 
 



dŚĞuZĞůĂƟŽŶƐŚŝƉuDĞƚǁĞĞŶuyƚŚŝĐĂůurůŝŵĂƚĞ͕uWƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů 
rŽŵŵŝƚŵĞŶƚuĂŶĚutŚŝƐƚůĞďůŽǁŝŶŐupŶƚĞŶƟŽŶucŵŽŶŐucĐĐŽƵŶƚĂŶƚƐ 
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(9UL97OHV   , P r GH9Q VN VNHZc :XUc 
frT4Ü7OiUGTAGOjUÜI U elr,wwx   prk, lrKü lrlc glrl, 

prTBš“"IććO“JUGTA“jjOÜjIJÜ U lrwKcaa elr,üüx  crlp lr,K lrfl glrpK 

crT:7OćÜGIİG“+OJHTqJÜIJÜO“J U lrw,caa rwkwaa elr,kwx prkü lr,K glrlf glrbb 
 
07IT jIUJT ći“šIćT "“šT 4Ü7OiUGT AGOjUÜIT e-Vprk,nT 2FVlrKüxnT
Bš“"IććO“JUGT A“jjOÜjIJÜT e-VcrlpnT 2FVlr,KxT UJ&T
:7OćÜGIİG“+OJHTqJÜIJÜO“JTe-VprkünT2FVlr,KxTUšITiG“ćITÜ“TÜ7IT
jO&”“OJÜT “"T Ü7IT ćiUGInT OJ&OiUÜOJHT j“&IšUÜIT GI%IGćT OJT UGGT
i“JćÜšQiÜćrT 26I+JIććT UJ&T 6QšÜ“ćOćT %UGQIćT šIjUOJI&T +OÜ7OJT
UiiI”ÜUİGIT šUJHIćnT "QšÜ7IšT ćQ””“šÜOJHT Ü7IT UććQj”ÜO“JT “"T
QJO%UšOUÜITJ“šjUGOÜλrT07ITi“ššIGUÜO“JTjUÜšO–TšI%IUGćTćÜUÜOćÜOiUGGλT
ćOHJO"OiUJÜT UJ&T”“ćOÜO%IT šIGUÜO“Jć7O”ćTİIÜ+IIJT Ü7IT Ü7šIITćÜQ&λT
%UšOUİGIćrT 4Ü7OiUGT AGOjUÜIT ć7“+I&T UT ćOHJO"OiUJÜT ”“ćOÜO%IT
i“ššIGUÜO“JT +OÜ7T İ“Ü7T Bš“"IććO“JUGT A“jjOÜjIJÜT ešVlrwKcnT DT
lrlfxT UJ&T :7OćÜGIİG“+OJHT qJÜIJÜO“JT ešVlrw,cnT ”DlrlfxnT
OJ&OiUÜOJHTÜ7UÜTUTj“šIT”“ćOÜO%ITIÜ7OiUGTiGOjUÜITOćTUćć“iOUÜI&T+OÜ7T
7OH7IšT GI%IGćT “"T ”š“"IććO“JUGT i“jjOÜjIJÜT UJ&T HšIUÜIšT
+OGGOJHJIććT Ü“T +7OćÜGIİG“+rT 2OjOGUšGλnT Bš“"IććO“JUGT
A“jjOÜjIJÜT ć7“+I&T UT ćOHJO"OiUJÜT ”“ćOÜO%IT i“ššIGUÜO“JT +OÜ7T
:7OćÜGIİG“+OJHT qJÜIJÜO“JT ešVlrwkwnT ”DlrlfxnT ćQHHIćÜOJHT Ü7UÜT
OJ&O%O&QUGćT +OÜ7T ćÜš“JHIšT ”š“"IććO“JUGT i“jjOÜjIJÜT UšIT j“šIT
GO6IGλT Ü“T šI”“šÜT “šHUJOαUÜO“JUGTjOći“J&QiÜrTA“GGIiÜO%IGλnT Ü7IćIT
i“ššIGUÜO“JćT ”š“%O&IT ”šIGOjOJUšλT ćQ””“šÜT "“šT Ü7IT ”šIćQjI&T
ćÜšQiÜQšUGT šIGUÜO“Jć7O”ćTUJ&T UšIT i“JćOćÜIJÜT+OÜ7T Ü7IT Ü7I“šIÜOiUGT
"šUjI+“š6TQJ&IšGλOJHTÜ7IT”šIćIJÜTćÜQ&λr 

fcdce VWUXOWXU9Oe yTX9W൴RQe GRGHOe 9QGe GHG൴9W൴QJe yIIHOWe
vQ9O\V൴V 
qJT Ü7IT"OšćÜTćÜUHIT“"T Ü7ITUJUGλćOćnT Ü7ITjIUćQšIjIJÜTj“&IGT+UćT
IćÜOjUÜI&T UJ&T i“J"OšjI&T Ü“T I–7OİOÜT ćUÜOć"UiÜ“šλT ”ćλi7“jIÜšOiT

”š“”IšÜOIćT UćT &IÜUOGI&T OJT Ü7IT ”šI%O“QćT ćIiÜO“JrT N“GG“+OJHT Ü7IT
%UGO&UÜO“JT“"T Ü7ITjIUćQšIjIJÜT ćÜšQiÜQšInT Ü7IT ćÜšQiÜQšUGTj“&IGT
+UćT I–UjOJI&T Ü“T ÜIćÜT Ü7IT”šIćQjI&T šIGUÜO“Jć7O”ćTİIÜ+IIJT Ü7IT
Ü7šIITGUÜIJÜTi“JćÜšQiÜćr 
 

 
ş൴JXUHePrT2ÜšQiÜQšUGTI'QUÜ൴“JTj“&IGTšIćQGÜćr 
 
M““&JIććg“"g"OÜT ćÜUÜOćÜOićT "“šT Ü7IT ćÜšQiÜQšUGT j“&IGT OJ&OiUÜIT
UiiI”ÜUİGIT "OÜT eȤðo&"VprpfvT ANqVlrkwüvT 0SqVlrkwcvT
L-248VlrlwüT ıkluTAq.T lrlwfnT lrlKKğvT2L-LVlrlKfxnT+OÜ7T
UGGT%UGQIćTjIIÜOJHTÜ7IT”š“”“ćI&TÜ7šIć7“G&ćnTÜ7QćTi“J"OšjOJHTÜ7UÜT
Ü7IT ”š“”“ćI&T ćÜšQiÜQšUGT "šUjI+“š6T U&I'QUÜIGλT šI”šIćIJÜćT Ü7IT
“İćIš%I&T &UÜUrT BUšUjIÜIšT IćÜOjUÜIćT “"T Ü7IT ćÜšQiÜQšUGT I'QUÜO“JT
j“&IGTUšIT”šIćIJÜI&TOJT0UİGITwr
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NHSHQGHQWe(9UL97OH *QGHSHQGHQWe(9UL97OH ȕ Vcyc ] S 
Bš“"IććO“JUGTA“jjOÜjIJÜ 4Ü7OiUGTAGOjUÜITeUx lrwkc lrlKw krfp aaa 
:7OćÜGIİG“+OJHTqJÜIJÜO“J Bš“"IććO“JUGTA“jjOÜjIJÜTeİx lrbfp lrlwü ,rfl aaa 
:7OćÜGIİG“+OJHTqJÜIJÜO“J 4Ü7OiUGTAGOjUÜITeix lrcKl lrlwk Krfl aaa 
2RWHcTȕTVTćÜUJ&Uš&OαI&TİIÜUTi“I""OiOIJÜvT2r4rTVTćÜUJ&Uš&TIšš“švTαTVTišOÜOiUGTšUÜO“rTaaaT”TDTlrllfr 

8ćT šI”“šÜI&T OJT 0UİGIT wnT 4Ü7OiUGT AGOjUÜIT 7UćT UT ćÜUÜOćÜOiUGGλT
ćOHJO"OiUJÜT UJ&T ”“ćOÜO%IT I""IiÜT “JT Bš“"IććO“JUGT A“jjOÜjIJÜT
eȕVlrwkcnT ”DlrllfxnT OJ&OiUÜOJHT Ü7UÜT UT j“šIT "U%“šUİGIT IÜ7OiUGT
iGOjUÜIT OćT Ućć“iOUÜI&T +OÜ7T 7OH7IšT GI%IGćT “"T ”š“"IććO“JUGT
i“jjOÜjIJÜT Uj“JHT Uii“QJÜOJHT ”š“"IććO“JUGćrT NQšÜ7Išj“šInT
Bš“"IććO“JUGTA“jjOÜjIJÜT 7UćT UT ćOHJO"OiUJÜT ”“ćOÜO%IT I""IiÜT “JT
:7OćÜGIİG“+OJHTqJÜIJÜO“JTeȕVlrbfpnT”DlrllfxnTćQHHIćÜOJHT Ü7UÜT
OJ&O%O&QUGćT +OÜ7T ćÜš“JHIšT ”š“"IććO“JUGT i“jjOÜjIJÜT UšIT j“šIT
GO6IGλTÜ“TšI”“šÜT“šHUJOαUÜO“JUGTjOći“J&QiÜrT8&&OÜO“JUGGλnT4Ü7OiUGT
AGOjUÜIT 7UćT UT ćOHJO"OiUJÜT &OšIiÜT I""IiÜT “JT :7OćÜGIİG“+OJHT

qJÜIJÜO“JT eȕVlrcKlnT T ”DlrllfxnT ćQ””“šÜOJHT Ü7IT UććQjI&T&OšIiÜT
”UÜ7+UλTOJTÜ7ITćÜšQiÜQšUGTj“&IGrT0“TUććIććTÜ7ITjI&OUÜOJHTš“GIT“"T
”š“"IććO“JUGT i“jjOÜjIJÜT OJT Ü7IT šIGUÜO“Jć7O”T İIÜ+IIJT IÜ7OiUGT
IJ%Oš“JjIJÜTUJ&T+7OćÜGIİG“+OJHTOJÜIJÜO“JnTÜ7ITćÜšQiÜQšUGTj“&IGT
+UćT šIgIćÜOjUÜI&T QćOJHT Ü7IT )““ÜćÜšU”T ”š“iI&QšIT +OÜ7T wlllT
šIćUj”GIćTUJ&TUTkwuTİOUćgi“ššIiÜI&Ti“J"O&IJiIT OJÜIš%UGrT07OćT
U””š“Ui7T OćT i“JćO&IšI&T j“šIT š“İQćÜT UJ&T ćÜUÜOćÜOiUGGλT šIGOUİGIT
Ü7UJT ÜšU&OÜO“JUGT jIÜ7“&ćT ćQi7T UćT Ü7IT )Uš“JT UJ&T PIJJλT
”š“iI&QšIT“šT Ü7IT2“İIGT ÜIćÜnT”UšÜOiQGUšGλT"“šTUććIććOJHT OJ&OšIiÜT
I""IiÜćTe5UλIćnTplf,xr 
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*QGHSHQGHQWe(9UL97OH GHGL9WRU NHSHQGHQWe
(9UL97OH ȕenLQGLUHOWs .RZHUenIdte

ç*s 
%SSHUenIdte

ç*s GHGL9WLRQei\SH 



 
dĂƟŚuvďƌĂŚŝŵuLƵƌƔƵŶŵĂĚĞŶ 
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4Ü7OiUGTAGOjUÜI Bš“"IććO“JUGT
A“jjOÜjIJÜ 

:7OćÜGIİG“+OJHT
qJÜIJÜO“J lrpbb lrfüp lrcbü A“j”GIjIJÜUšλT

-I&OUÜO“J 
1RWH�rSSSrSrükvvtkrCirKrmcyr1í3VuCRUUqzWqLrCRQNíLqQzqriQWqUY3Ok 

 
8ćTšI”“šÜI&TOJT0UİGITKnTÜ7ITOJ&OšIiÜTI""IiÜT“"T4Ü7OiUGTAGOjUÜIT“JT
:7OćÜGIİG“+OJHTqJÜIJÜO“JTÜ7š“QH7TBš“"IććO“JUGTA“jjOÜjIJÜTOćT
ćÜUÜOćÜOiUGGλTćOHJO"OiUJÜTeȕVlrpbbnTkwuTAqTılrfüpnTlrcbüğxrT2OJiIT
Ü7ITi“J"O&IJiITOJÜIš%UGT&“IćTJ“ÜTOJiGQ&ITαIš“nTÜ7ITćOHJO"OiUJiIT
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