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Gaxdovey Tesscads du Konyvvizsgsis Kit

FOGGETLEN KONYVWVIZSGALOI JELENTES
AZ OPIMUS GROUP NYRT. TULAIDONOSAINAK

Vélemény

Elvégeztik az OPIMUS GROUP Nyrt. (,a Tdrsasdg”) 2016. évi éves beszamoldjanak a
kanywvizsgalatat, amely éves beszamolé a 2016. december 31.-i fordulénapra készitett mérlegbdl ~
melyben

az eszkdz6k és forrdsok egyezd végdsszege 8.086.277 e F,
az adézott eredmény 403.292 e Ft veszteség —, i

és az ugyanezen idéponttal végz8dé Uzleti évre vonatkozé eredménykimutatdsbél, valamint a
szamviteli politika jelentés elemeinek dsszefoglaldsat is tartalmazé kiegészité mellékletbsl all.

Véleményink szerint a mellékelt éves beszdmolé megbizhaté és valos képet ad a Térsasag 2016.
december 31.-én fenndllé vagyoni és pénzigyi helyzetérgl, valamint az ezen id8ponttal végzédé
tzleti évre vonatkozé jovedelmi helyzetérl a Magyarorszdgon hatélyos, a szamvitelr8l sz616 2000.
évi C. tdrvénnyel &sszhangban (a tovébbiakban: ,szamviteli térvény”).

A vélemény alapia

KénywizsgGlatunkat a Magyar Nemzeti  Kénywvizsgalati - Standardokkal dsszhangban és a
kénywizsgélatra vonatkozé — Magyarorszégon hatélyos — térvények és egyéb jogszabalyok alapjdn
haitottuk végre. Ezen standardok értelmében fennallé felelésségink bévebb leirasat jelentésink ,A
kénywizsgdld éves beszémold kénywvizsgélataért vald feleléssége” szakasza tartalmazza.

Az éves beszamold Gltalunk végzett kénywvizsgdlatdra vonatkozé, Magyarorszagon hatdlyos etikai
kovetelményeknek megfelelve, fuggetlenek vagyunk a Tarsasdgtél, és ugyanezen etikai
kovetelményekkel dsszhangban eleget teftink egyéb etikai felel6sségeinknek is.

Meggydzédésiink, hogy az dltalunk megszerzett kénywvizsgdlati bizonyiték elegendd és megfelelé
alapot nydjt véleményinkhoz.

Kulcsfontossdqu kényvvizsgdlati kérdések

A kulcsfontosségy kényvwvizsgalati kérdések azok a kérdések, amelyek szakmai megftélésink szerint
a legjelentésebbek voltak a targyidészaki pénziigyi kimutatésok gltalunk végzett kdnywvizsgdlata
sorén. Ezeket a kérdéseket a pénzigyi kimutatésok egésze dltalunk végzett kénywvizsgalatanak
osszefiggésében és az arra vonatkozd véleményink kialakitdsa sordn vizsgaltuk, és ezekrdl a
kérdésekrsl nem bocsatunk ki kilén véleményt.
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Kulesfontossagu kényvvizsgalati terilet

A terilethez kapcsolédé kényvvizsgalati
eliarasok

Tartés részesedések kapesolt vallalkozasban

A Tdrsasdg tobb leanyvallalattal is rendelkezik, a
mérlegben o Tortés részesedések  kopcsolt
vallalkozasban soron 4.630.012 e Ft értékben mutat
ki befektetéseket.

A vonatkozé szdmviteli szabdlyoknak megfelel8en a
menedzsment  rendszeresen  (legaldbb  évente)
értékvesztés tesztet készit abbdl a célbdl, hogy
megvizsgdlia, hogy szikség van-e értékvesztés
elszémoldsara a részesedésekkel kopcsolatosan. A
részesedések bekerClési értéke és a hozzdjuk
kapcsolédd  értékvesztés osszege o tGrsasdg
kiegészitéd mellékletének Il/1. pontjdban talalhats. A
tarsasdg a  részesedések  értékeléséhez @
leanyvdllalatok sajat téke értékét vette alapul. A
szitkséges értékvesztéseket elszdmoltdk.

A befektetések  értékelésével kapcsolatos
konyvvizsgdlati eliérésaink sordn a menedzsment
értékelését  megvizsgdltuk, azokat oz egyes
leanyvéllalotok kényvvizsgdlt adataival
Ssszehasonlitottuk. A leanyvéllalatok sajat t8kéjét
novels értékelési tartalék megfelel8ségét, valamint
az ingatlan szakénéi vélemény megalapozottsdgat
megvizsgaltuk.

Egyéb kévetelések

Az egyéb kovetelések a forgdeszkdzok 89,6%-Gt
teszik ki, ezért ezt a mérlegsort kulcsfontosségu
teriletnek mindsftettik.

Az egyéb kovetelések részletes bemutatdsa a
kiegészité melléklet 1I/2. pontigban talélhaté a
kovetelések részletezésében. Az egyéb kévetelések
kozétt a legjelentésebb tétel a részesedés értékesités
miatti kdvetelés &sszege, amely 1.331.800 e Fi.

Az egyéb kovetelések ellendrzésével kapcsolatos

eligrasaink  sordn  visszaigozoldst kértink a
partnerektél a kimutatott egyenlegek
megerdsitésére.  Vizsgdltuk  a  kévetelések

megtérilését, a targyidészakot kévetSen térténd
megfizetését.

Vizsgaltuk, oz egyéb kovetelések dsszegének
mérlegkészités napjdig t1drténd megtérilését,

Eqyéb informdacidk: Az Uzleti jelentés

Az egyéb informéciok az OPIMUS GROUP Nyrt. 2016. évi izleti jelentésébdl dllnak, amelyet a
kényvvizsgdléi jelentés datuma elstt megkaptunk. A vezetés felel8s az Uzleti jelentésnek a szamviteli
térvény, illetve egyéb mds jogszabdly vonatkozé eldirdsaival 8sszhangban t6rténd elkészitéséért. A
jelentésiink ,Vélemény” szakaszdban az éves beszémoléra adott véleményink nem vonatkozik az
Uzleti jelentésre.

Az éves beszamold dltalunk végzett kénywvizsgélataval kapcsolatban a mi felel8sségink az uzleti
jelentés dtolvasdsa és ennek sordn annak mérlegelése, hogy az Uzleti jelentés lényegesen
ellentmond-e oz éves beszdmolénak vagy a kényvvizsgdlat sordn szerzett ismereteinknek, vagy
egyébként Ggy tGnik-e, hogy az lényeges hibds dllitést tartalmaz.

Az izleti jelentéssel kapcsolatban, a szamviteli torvény alapjén a mi felel&sségink tovabbé az Uzleti
ielentés Gtolvasdsa sordn annak a megftélése, hogy az Uzleti jelentés a szamviteli t6rvény, illetve, ha
van, egyéb mas jogszabdly vonatkozé elirdsaival 8sszhangban készilt-e.

Mivel az OPIMUS GROUP Nyrt. atruhdzhaté értékpapiriait az Eurdpai Gazdasdgi Térség
tagdllamanak szabdlyozott piacdra kereskedésre befogadtdk, ezért az Uzleti és a vezetéségi
ielentésrdl sz6l6 véleményiinknek ki kell terjednie a szamviteli térvény 95/B. § (2) bekezdés e) és f)
pontidban szereplé informdcidkra, és nyilatkoznunk kell arrél, hogy rendelkezésre bocsdtotték-e a
95/B. § (2) bekezdés a)-d) és g) pontiaban emlitett informdcidkat.

Véleményink szerint az OPIMUS GROUP Nyrt. 2016. évi Uzleti és vezet8ségi jelentése, beleérive a
szamviteli torvény 95/B. § (2) bekezdés e) és f) pontidban szerepld informécidkat is, dsszhangban
van az OPIMUS GROUP Nyrt. 2016. évi éves beszamoléjdval és az Gzleti és a vezet&ségi jelentés a
szdmviteli térvény el@irdsaival 6sszhangban készilt.
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Mivel egyéb mds jogszabdly a Tarsasdg szémdra nem ir el6 az Uzleti jelentésre vonatkozé tovébbi
kévetelményeket, ezért ezzel kapcsolatban az Uzleti jelentésre vonatkozé véleményink nem tartalmaz
a szamviteli térvény 156.§ (5) bekezdésének h) pontiaban eléirt véleményt.

A fentieken 16l a Tarsasdgrél és annak kdrnyezetérél megszerzett ismereteink alapjdn jelentést kell
tennink arrol, hogy a tudomésunkra jutott-e barmely lényegesnek tekintheté hibas kozlés (Iényeges
hibés éllfts) az Uzleti jelentésben, és ha igen, akkor a széban forgé hibds kézlés (hibas dllitds) milyen
jellegt. Ebben a tekintetben nincs jelentenivalénk.

A vezetés és az iranyitassal megbizott személyek feleléssége az éves beszdmoléért

A vezetés felelés az éves beszamolénak a szamviteli térvénnyel dsszhangban t6rténé és a valés
bemutatds kévetelményének megfeleld elkészitéséért, valamint az olyan belsé kontrollért, amelyet a
vezetés szikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé vélion az akdr csalasbél, akar hibébsl ereds lényeges
hibas dllitasté! mentes éves beszdmolo elkészitése.

Az éves beszdmolé elkészitése sordn a vezetés felel6s azért, hogy felmérie a Tarsasdgnak a
véllalkozés folytatdséra valé képességét és az adott helyzetnek megfelelden kozzétegye a vallalkozas
folytataséval kapcsolatos informaciékat, valamint a vezetés felel a véllalkozas folytatasénak elvén
alapulé szémvitel éves beszdmoléban valé alkalmazdsaért, azt az esetet kivéve, ha a vezetésnek
szandékdban dll megszintetni a Térsasdgot vagy beszintetni az UzletszerG tevékenységet, vagy
amikor ezen kiviil nem dall el8tte més redlis lehetéség.

Az irdnyitéssal megbizott személyek felelések a Tarsasdg pénzigyi beszémolasi folyamaténak
felugyeletéért.

A kénywvizsqald éves beszamolé kényvvizsqdlataért valé feleléssége

A kénywizsgdlat sordn célunk kellé bizonyossagot szerezni arrél, hogy az éves beszémolé egésze
nem fartalmaz akar csaldsbsl, akér hibabél eredé lényeges hibés dllitdst, valamint az, hogy ennek
alapjan a véleményiinket tarfalmazé fuggetlen konywizsgéléi jelentést bocsassunk ki A kell&
bizonyosség magas foka bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Konyvvizsgélati
Standardokkal sszhangban elvégzett kénywvizsgalat mindig feltéria az egyébként létezd lényeges
hibas allitast. A hibas allitasok eredhetnek csaldsbsl vagy hibabdl, és lényegesnek minéstlnek, ha
ésszerd lehet az a vdrakozds, hogy ezek Snmagukban vagy egyittesen befolyasolhatigk a
felhasznalék adott éves beszamolé alapjén meghozott gazdasdgi dontéseit.

Egyy, o Magyar Nemzeti Koénywvizsgélati Standardokkal ~6sszhangban elvégzésre kerilé
kanywvizsgalatnak a részeként szakmai megitélést alkalmazunk, és szakmai szkepticizmust tartunk
fenn a kénywvizsgalat egésze sordn. Emellett:

*  Azonostjuk és felbecsiliik az éves beszdmolé akdr csalasbél, akar hibabsl ereds 1ényeges hibas
allitasainak kockdzatait, az ezen kockazatok kezelésére alkalmas kénywvizsgalati eliarasokat
alakitunk ki és hajtunk végre, valamint véleményink megalapozasahoz elegends és megfeleld
kanywvizsgélati bizonyitékot szerziink. A csalasbél ereds lényeges hibas dllités fel nem tarasanak
kockézata nagyobb, mint a hibdbél ereddé, mivel a csalds magdban foglalhat 8sszejdtszast,
hamisitdst, szandékos kihagydsokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsé kontroll felvlirasdt.

*  Megismerjik a kénywizsgélat szempontjdbdl relevéns belsé kontrollt annak érdekében, hogy
olyan kénywvizsgdlati eljarésokat tervezzink meg, amelyek az adoft korolmények kozott
megfeleldek, de nem azért, hogy a Tarsasdg belsé kontrollianak hatékonysagéra vonatkozdan
véleményt nyilvénitsunk.

x  Ertékeljik a vezetés dltal alkalmazott szamviteli politika megfeleldségét és a vezetés dltal készitett
szamviteli becslések és kapcsolédd kozzétételek ésszerlségét.
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$ EHYpWHOHN pV D N|OWVpJHN IHQWD YiOWRYiViBpQG RN
WHYpNHQ\VpJpQHN RUGNG\WPIpQ\H H)W

$] HUHGPpPQ\ROIPMPRQL P&YHOHWHN QUM PWHOPW RVIWUiIN V]pNKHO\& V]i
pPUWPNHVtWpVH VRUIQ HOV]iPRQ@®Q]+Q\HUHMWPHOHWMHE HUHGPYEBNB

H)w
gVV]IHVVpPJIpEHQ D HV pY JD]GiONRGODD ORW Q $mBly PRAWW HUHGPpQ\W
SURGXNiOW H)W WDO W ERWUHGEPQ\W pUW HO P
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$ 7TE56$6E* % (087$7E6S%

$] 2386 */2%$/ 1\UW D 3+</$;,$ +ROGLQPHOUVWPMRUNMYEMD LJ Q\~OLN
YLVV]D DNNRU NHU+OW PHJDODStWiVBW D 3K\OD[LD 6]pUXPWHUPHO
$ 7iUVDViJ | WHYpNHQ\VpJH LJ D J\DNXVOODDDUIWiV YROWDUFXODWYiOWiVi

NLDODNtWRWW KROGLQJ V]HUNHPHWR DIDIDSNVRILNDJ\R @NB]BAPYFBRQDOL]iOiVW
WLV]WtWiVW | V]HPSRQWNPQW FpOMXD WRYYN|YWDODN XMW BURIUWVHUPHOp
YiOODODWRNNDO E Y-OW D FpJFVRSRUW

$ FpJ OHIQ\YiOODODWDL N|][WW BO®yO KHNWWNK ] KHHO\H Q\0W J psDW A SDUL FpJ

EpPUEHDGIVIYDO «]HPHOWHW pV p YCHIS NR.DOEYON R DIMWDLWiJ $ 7iUVDViJ D EHIHN
IRO\DPDWRVDQ E YtWL

iQ PHIWDUWRWW UHQGNtY-\WD ODD&SEMMpY RDWIWRDIDIJ ~M QHYH 2386 *
1\UW $ 7iUVDViJ VIpNKHO\H HWWO5pYD%WXWBB

$ WiUVDViJ UpV]YpQ\HL EDQ NHU-+OWHN E HYH BMW V]V B pl 6 XGDSRNWy E H L
3UpPLXP NDWHJyULiIV UpV]YPQ\NpQW V]HUHSHO

$ UpV]YpPQ\HNU O D MHOHQWpPV 5e6=9e1<6758.705% HMBI/$HWAREQ .§B XQ NI
WiMpNR]JWDWIiVW $ UpV]YPQ\HNKH] NDS®WNRDIGHN MR JIR NDWW P Vi N [MOHDGN] DEiO\i
SRQWMD UpV]OHWHI]L

$ 7iUVDViJ N|Q\YYL]VJiOyMD

%'2 0DJ\DURUV]iJ .|Q\YYL]VJiOy .IW FROXGD&HYBFO.HMWI XAPJIMHJI\]pN V]iPD
DGyV]iPD VIHPpO\PEHQQIMDH®JiOy .pNHVL 3pWHU 0.9

V]iP

$ .|Q\YYL]VJIODW pYHV GtMD D HE¥)$YUH )W

$ 7iUVDViJQiO D N|Q\YYLWHOL V]R®IOA® VW YHRRD O H]BMWERMWPPPWHL -XGLW Q\LC
V]iPD

$ 7iUVDViJ | EE WHYpNHQ\VpJpQHN N|UBIL D WHOMHVVpJ LIpQ\

9DJ\RQNH]HOpPV KROGLQJ

hJOHWYLWHOL HJ\pE YH]JHWpVL WDQIiFVDGiV
,QJDWODQNH]HOpV

6]iPYLWHOL N|Q\YYL]VJiOyNHRGYWNVIDNpUW L WHYp
eStWPpQ\* ]HPHOWHWpV

.RQIHUHQFLD NHUHVNHGHOWH EHPXWDWy V]HUYH]p

6]HUYH]JHWL pV VIHPpO\L YiOWR]JiVRN

$ *]OHWL pYUH D 7iUVDViJ V]HUONHDWAPMD QUEY W WDRIDD ,YDOy E YtWpVpW

PYL pYHV UHQGHV .[]J\&OpVQHN BWMRWMNHBUD] (UDJHDWHWDQiFV WDJIMI
%LIRWWViJL WLV]WVpJUH LV NLWHQEHEB NQJ\BOpV KPW pY\HWYDO OHPRQGWDN \
'U ODODVLFV $QGUiV NLYpWHOpPKHDWiO®LDO PRQG RWWLO H

$ 7iUVDViJ ,JD]JDWyWDQiFViQDN O iSUPOMXV Q@DSWiWy WDJMD YROW 7D.
+XGHN &VDED D] ,JD]JDWyWDQiFV HOQ|NH

'U %iOLQW eYD 0iULD I[+JJHWOHQ

'U ODODVLFV $QGUIV /iV]Oy [+JIJHWGHDSMiY D OPOHFPLRYGRW W

0iWUDL *iERU 1+JJHWOHQ

1\XOL )HUHQF

X X X X X
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$ 7iUVDViJ $XGLW %L]RWWViJiQDN QUDSIWIBMyO  iPUMGNY QDSMiLJ
Xx'U %iOLQW eYD 0iULD 1+JJHWOHQ
x'U ODODVLFV $QGUIiV /iV]Oy I1+JJHWOHQ
X 0iWUDL *iERU 1+JJHWOHQ

$ PIMXV  QDSMiQ PHIWDUWRWW BRI WV. |JHGEGHVHHD]V,RD]JIDWYWDQIFV W
IHQWL OHPRQGIViUD WHNLQW HWWNHU + ®\WHHN HAWH J WiloOvD W]W\pi NULDY H O
$ 9 V]iP~ .]]J\&O0OpVL KDWiURPDMWXV]HULMSWiWyO D 7iUVDViJ «J\YH]HW

D] ,JD]JDWyViJ $ .|]1J\&O0pV D] ,ID]JIDWRWiW \Pid Q& H)W W+ $X-C0 \E LHRW W ViJ OpW U H
LV G|QW|WW

,JD]IJDWyViJL WDJRN PHJYiODV]WIiVINN]NMHUQW VRU D] DOIEELD

$ 7iUVDViJ ,JD]JDWyViJiQDN PiMIXAVD YRQQSKDWMOL WD
x 0pV]iURV %HDWUL[ D] ,JD]JDWyViJ HOQ|NH
x -iV]IDL *HOOpUW =ROWiQ
x'U *|G|U eYD 6]LOYLD
x +DOPL 7DPiV
x +RPORN O0pV]iURV EJQHV

$ 7iUVDViJ )HO<J\HO EL]IRWWVIiJiQDN pNQ-HDINEWRJISDOGELW % PIRMIWWYV QDSMiWyO
X7LPD -iQRV [«JJHWOHQ
x'U (J\HGQp GU 3iULFVL 2UVRO\D [«JJHWOHQ
x'U $QWDO .DGRVD $GRUMIQ [JJHWOHQ

DXJXVIWXV W O D 7iUVDViJ ,JPYHD Wl Wik 0PN HIJ QW iOWDOIQRV YH]pUL
PXQNDN|UW IGRUQp $QJ\DO =VX]VDQQD W|OWL EH
$ODSW NpW pULQW HVHPpPQ\HN YiOWR]iVRN

7iUVDVIiJXQN iSULOLV PQ PHYWPKHIWRWMNIHOMV . ]H@&O®HVH IHOKDWDOP
,JD]JDWyWDQiFVRW ,JD]JDWyViJRONW W DR RDW i DR ] R &/IVS WGNW YW L.
IHOHPHOPpPVpPUH

PYEHQ D] DOIEEL DODSW NpW pQW®W YiOWR]iIVRN W|U

X $ 7iUVDVil QDSMiQ G|QW|WW NpMpQWNViJ DODS )W WDO W|UWp
IHOHPHOpPVPU O $ FpJEtUyViJ D] DODSEHNHHPQHOPWMHI\H]WRYHHA ~M
UpV]YpPQ\HN NLERFViIWiVL pUWpNH NH HPHDWY $SNLERBSWiVL pUWpNy

67$786 03( 0ODJiQW NHDODS V]ROJiOWDWAPH UW 7iD VNDLVE R Fi'DIWD\OL H@ MW p N
PHJIHOHO |VV]HJ& N|YHWHOpPVpQHN EHV]iPtWiViYDO

x $ 7iUVDViJ QDSMiQ G|QW|WSW DpMpWDViJ DOD)W WDO W|UWp
IHOHPHOpPVPU O $ FpJEtUyViJ D] DQRBEW N&HPHNWIAM]WH BP~M UpV]YpQ
NLERFViIWiVL pUWpNH YW V$N ISEOFOFSMMN YL HPUHO[N pW D .21=80

0DJiQW NHDODS V]ROJIOWDWWD D D7NIMIRAY i VOIWD @ HOLN@HN VWHJIIHOHO
NI[YHWHOpPVPQHN EHV]iPtWiViYDO

$] DODSW NH PpUWpNH iQ
D PvAI-: Peel P
Z 1A vCel u ~ o ITAXT60Xdi6
PCl 88 §...1 ~&8§e DX TTTXOOAXGRAI

zZd..l+ & Al135385 & -lu
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7XODMGRQRVL VWUXNW~UIEDQ EHN|YHWNH]HWW YiOWRI]iVRN

7iUVDViJXQN UpV]pUH PIUFLXV WQ WHWHPON QKR MW EHMHOHQWpVHN
PHO\HN IHOWpWHOH YROW D *D]GDWIQIHGPOIHQPRL DD WD® My KDJI\iVD $ KDV
HOMiUIiVW PHJHO ] HQ PQ | NDMHAWH O KG\L ONY MDIRWW Y pWHOL DMiQODV

7iUVDViJXQNKR] D] iOWDOD NLERFVIiWRWW 2386JpV][¥YPQpVPWpROHNRQ W |UW
PHJYiViUOiViUD $ YpWHOL DMiQODW D] Y pX BV H W]DRID PHQ QOLW

$ *9+ pV 01% HQJHGPO\W N|YHW HQ DHOWBGHQOQWOYiQRWYPWY WyO OpSH
pVv PiMXV QDSMiQ JiUXOW|WHOS$/] DONIQIDMIYRAHY pWHOL DMiQODWIW HJ\H)
VHP IRJDGWD HO

$ UpV]YPQ\N|Q\Y DODSMiQ D] DNWXiODVOW®OPWGHRQRNQ DWBENWWUDW56 W
VIHPOpOWHWL

11pPWpWHOL LQIRUPIiFLYN

$ +ROGLQJRW pULQW HVHPpQ\HNW DW RQVQ ] WHNEpNRINUD® MRE\D UpV]YpQ\HV
PUGHNO G NHW D %XGDSHVWL eUWPBNW yXNGHL K RQ\DID SMBi&6 O MNAE 1\UW . []]1pW|
FtP DODWW D ZZZ NR]JHWHWH ®WNIJKKRROGBRMRY AYZDREAMVIOREDO KX

$ W ]VGHL NDSFVRODWWDUWIiV HVHPpQ\HL

$ 7iUVDViJ iOWDO D EHV]iPROIVL LG WDEHWHPRIOW pM|]Pp VDR WHHPLI N|]]pW
HVHPpQ\HNHW KtUHNHW D OHOOpN OHWGE HNQ]]¥ WHHWWOW M pNR]WDWEVRN WiE
WHVV]eN N|[]]p

0e5/(*)25'8/11$3 87E1, (6(0el<(.

$ 7iUVDViJ ,JD]JDWyViJD IHEURMWIURIWD pXRQ\HOKHOQL NtYiQMD D] 2386 °
1\UW VDMiW W NpMpW HOV GOHJEGVEHD L]0 BWEREWL] HAR JQIMRUSPiIVNPQW D 7i
UHQGHONH]pVpUH ERFVIiWiVD ~WMiQ VDIRHIOR]HY HRH@W A W U@ O HWH]HWW V
HO JHWHV PHJYDOYVtWiVD V]*NVpJHV &) BRDSPN N HANODYWANRUEHQ W|U
IRUJDORPED KR]DWDOiUD NHU+O PDMG VRU

$] ~MRQQDQ IRUJDORPED KR]QL NtYiQW 2B8BpUWRNKINpD\ebN 7 NILERBQiWiV
QDSMiQDN JiUy iUIRO\DPDNpQW Q\LONUQ®\WUWRWWpPVUH)RDIWMQWYO 1JIJHWOH
7UDQ]DNFLyYy HJ\HV UpV]HLW D 7iUV DAtW DRQIN R&U 7IiRIINDY iBHIDPXDW yViJD D] HI\H\
SPQJEHOL YDJ\RQL KR]]JiMiUXOiVNpQW NEJRDJiCHOMRDRGW DDJEEQBOHPF
HOOHQV]ROJIOWDWiVNpQW NLERFViWI¥NMD VNRUYO D38\ NMPYHMPV WpQ\OF
HOUHQGHOPpPVPYHO HJ\LGHM&OHJ G|QW PDMG

$ 7iUVDViJ DODSW NH HPHOpPVH pUG HW REH QV PHIQ YIDNRIWNW EGLHMH]pVL FpOK
QDSMD

$ 7iUVDViJ D 7TUDQ]DNFLY OHERQ\ROtWip/Tp YHBHWpEHQQMDD O iGHEP IHOWpW OH G
VRUUHQGEHQ + PHJYDOyYVtWDQL

X $ OpV]iURV pV O0pV]iURV ,SDUL .HUHWNYHGWOPL RV 6]@BWIOMWDH QHP
SPQ]EHOL YDJ\RQL KR]]iMiUXOiVNpQwWyWH7OHIDNQ ERFYGWDONH]p

X $] 5 .25' eStW LSDUL .IW RV +]OHW WD\ Q@QHRRIPQEKOiVNPpQW |
7iUVDViJ UHQGHONH]pVpUH OHJ\HQ ERFViWYD

X $9,6217% 352-(.7 ,SDUL pV 6]ROJiOWDWyUWpN& VIGINWQpV]R QHP SpQ]El
YDJ\RQL KR]]iMiUXOiVNpQW D 7iUVDNQ ERFGWINH]pVpUH OHJI\
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X $ .$// ,QIJUHGLHQWY .HUHVNHGHOPL .IWV]NVOHWPHRPQ]ERNOL]BWRQL
KR]]JIMiUXOiIVNpQW D 7iUVDViJ UHQGWIBRH]pVpUH OHJ\HQ ERFV
X $ 67$786 32:(5 ,19(67 .IW RV «]OHWWEMIH YHRARIPIQKR]]IMiUXOiV

FtPpQ D 7iUVDViJ UHQGHONH]pVpUH @ ISROW ERFYVLIYWD GHMSPQJEHOL Y
KR]]iMiUXOiV UHQGHONH]pVUH ERFViWiVDDHWHGPRIQ\BIDIp SEHE FUW EH
RV N[JYHWHWW UpV]HVHGpPVW V]HUH]

X $ 67$786 *(2 ,QYHVW .IW <]JOHWUpPVIHLRKN®JI\RQLQKR]ISMQIEBO/ FtPpQ D
7iUVDViJ UHQGHONH]pVpUH OHJ\HQ ERAYVLWQWL QHR]SIQIERI@®W YPJI\R
KR]]iMiUX0OiV UHQGHONH]pVUH ERFViWTVIDVBViHGP p*GR6R p S BM QEB Q

RV PpUWpPN& N|JYHWHWW EHIRO\iIVW V]HUH]

$ 7iUVDViJ PIUFLXV L N|]]pWpWHNTI86p B2V HEO PIPHED .DW67D V]NVpJHV

IHOWpWHOHNHW N|YHW HQ V]WDIDpNUDDQIIHOL\ WROBMGROUW EHQ DPHOO

NL]iUyODJRV pV WHOMHV N|U& LUIQ\BNIMOHWWUH]WD NJNMHIMWDH QU P M~QLXV

NLYiViUOIV ~WMiQ UD Q|YHOL WXQODHUGRQURPYEIWIBEDQIWUJ]HO D] LUIQ\

PHJV]HU]pVPW N|YHW HQ D 67$786 32:(5 ,(9(B& =I\WW DOOMBODNLERFVIWRWW Up’
V]i]DOpN HJ\HG+OL N|]JYHWHWW WXODMGRQRViYi Yi

$ EHIHNWHW N NLYiViUOiViUD LUSQVY® K O JIDOH/DIAL HA\D SpNH HPHOpV V]HUL
*/2%$/ 1\UW D 0iWUDL (U P& =UW VMMH@MPMWRY iRtPiU V]i]DOpNRV N|JYHW
WXODMGRQRViYi YiOLN

PIUFLXV iQ GU $QWDO .DGRVD]RMEWVYMIQ p)\H BXIGH® EBL]RWWViJL WD
HOIRJODOWViJiUD WHNLQWHWWH.(0]JO&E R KRWO WY PW \PHIGIMUH OV HN L QW H W W
W|UYpPQ\HV P&N|GpVPQHN pUGHNpPEHQ]D&OpVpOQHW PHQBIHYWMIEDQ N-O|Q QDSL
SRQWNPQW NHU<OW IHOYpWHOUHOM O\ RHQUMIN WK IS RPWHMDWHIOV HM )H O« J\H C
YDODPLQW ~M $XGLW %L]JRWWViJL WDJ PHJYiODV]WiVD

$ 7TE56$6E* -g9 %(/, &el-$,

$] 2386 */2%$/ 1\UW QHN PLQW YDJ\RQNH]HOWQ@QW PRONEG KQUDYIEOD®iOO0D
HUHGPpPQ\HV P&N|GpVPE O M|YHGHOHPUWi O\DHIQB@® RN HW WY ppH @M igdpW NRQ\
LUIQ\tWYD pV HUHGPPQ\HVVp WpYH pVHWVROUHD ORIV LN MERFYNW AV pJE O V]iU
Q\HUHVpJHW pUMHQ HO

$] 2386 */2%$/ 1\UW Q\LOYiQRVDQ P&N|G VYNV PHQHWUSPRMIW INoL GH QHP Yp
EHIHNWHW L V]iPiUD EHIHNWHWpPV NH]JHOpVL VIROJiIiOWDWIiVW

$ 7iUVDViJ KRVV]~ WiY~ HUHGPpPQ\HV JDLGIID NPRIGO/MY NSRIQWpOHYQ® LQJIJDWO
HU IRUUIVRN NLKDV]QiOWViJiQDN FEELLPN [ HiP ilWOY W& M COWONiViY DO

EWOiWKDWy HUHGPPQ\HV pV WUDQV]SDUHQV P&N|GpV

7RYIEEL EHIHNWHWpPVL OHKHW \HpUHK®iIMDONXWDWiVD pV EHLQW
6DMiW YDJ\RQ pUWpPNPQHN Q|YHOpPVH

,QWp]PpQ\L EHIHNWHW N EHYRQiVD D UpV]YpQ\HVL N|UEH

$ YIOODODWFVRSRUW UpV]YpQ\HLQWNiURRDDP P VORY HiWH G-hQ/®IW D U W K D
5pV]YPQ\HVHLQNQHN RV]WDOpPNILIHWpV ELJWRVtWiVD

%HIHNWHW LQNQHN pV PXQNDWIiUMWDRQINMQBN EL]WRV M|Y NpS EL

X ORGHUQ HXUySDL QDJ\YiOODODW PHJWHUHPWpVH

$ PHQHG]VPHQW D M|Y EHQ LV W|UHMHG\®V pB¥Xi QD ®D FVRQD ODWQWHQ WDU
KROGLQJFVRSRUWED WDUWR]y YLiQDD NDWRNWP&N|GHVL NXOW~Ui

X X X X X X X
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$ PHQHG]VPHQW NLHPHOW FpONLW&PoVQD NK R \Dt W @ GYDHPO! W XRWp]PpQ\L Et
MHOHQOpPWpPW Q|YHOM«N tJ\ PpUVpNp@HM DRT D WL DILDWONW pN]MP® LV HU VWY
EL]DOPDW

Y2*/$/.2=7$7E632/,7,.%

$ 7iUVDViJ *]OHWL WHOMHVtWPpQ\H HY NLNKHUGtWHOHQIWWL VPN ] pS-0 $ V\
NLGROJR]iIVD D EHUXKi]JiVRN PHJYD (ROMDW B RD® REGR®WR]IVD pV IHO+J\HO
SDUWQHUHN PHJWDUWIVD QDJ\PpUW)NEHPE HU B NH WXB$\DIW WD OMR Nii0O0iViw
7iUVDViJ YHUVHQ\NpSHV IHOWpPWHOHNJIHNVREILEWRYSWMIVLY DOHKIHWHWY LN H
NXOFVV]DNHPEHUHNHW PHJWDUW D QYR QEHVN § RQyDVQ E IK|RIR VHWp NDDUWJEE WDS!
VIDNHPEHUW QHP YHV]tWKHWQH HO

EHQ D 7iUVDViJ PHQHG]VPHQWMpBMQWWPpQWJIHYV YIOWR]iV

$ 9 V]iP~ .]]J\&0OpVL KDWiURPDMWXV]HULMSW iWyO D 7iUVDViJ «J\YH]HW
D] ,JD]JDWyWDQiFV KHO\HWW ,JD]JDWyMid]IDHWYWiJ $P HDIO&MWPN BNGLW %L]RW
JHO«J\HO EL]JRWWViJ OpWUHKR]iViUyO LV G|QW|WW

$ 9 V]iP~ .|]J\&O0pVL +DWID\RyYW BDIMPLQDN GtMD]iViW KDYRQWI
D]D] .HWW V]i]H]HU )W EDQ KDWiUR]]D PHJ

$ JHO<J\HO %LIRWWViJ pV $XGLW WALYRIRWVIIH OB MDA D EGYBYDQ FVDN WL

UpV]HV-OQHN $ 9 V]iP~ .|]WM &0 pNO+IDHO U BIIDRWWViJ WDIJMDLQDN

KDYRQWD IHMHQNpPQW V]i]HIHWJI )8 EDQ KDWIiUR]]B]iP~ .[]J\&0OpVL

+DWIiUR]DW D] $XGLW %L]RWWViJ WRIDIWDKRDRQGM B D]iViw DIDJIU\V]i]H]IHU )W I

iOODStWMD PHJ

$ WiUJ\LG VIDNEDQ IRJODONR]WDW RADW LP/Y /NN DIOOPWYNRWODJIRV V

62.6=E1%6e*, 32/,7,.%

$] 2386 */2%$/ 1\UW HOXWDVtWMD P L QREJ\D\@pINPRIVHV i OB WRNIRQG D] HWQLNDL H
IDMUD YDOOIVL pV V]H[XiOLV E HillDROLtGARY WP\H J N £0 YRE} PWHWVRGY VE YDODPLQW
GLVINULPLQiFLYy PLQGHQ IRUPiIMiW D QRXQWIMHPHDWQ FpOMPROML PXQNDKI
GLVINULPLQIFLYPHQWHVVpJ pV D] H\Dp O\ RXGIQDW PV EN ] WRNEHY WHNLQWHW
NXOWXUiOLV pV MRJL VDMiWRVViJRNDW

$ 7iUVDViJ D MHOHQOHJ LV ]DMOy UipW]IVPQ\¥NQ DWPWQ WN W& N [BBYiDIW R pON LW &
[VVIKDQJEDQ DODNtWMD NL PHQHG]V PHHIQONH\Dp W] pWp D HP B NY®MRWWNV]HUYHL Q!
[VVIHWPpWHOpPW $ KXPiQSROLWLNDN DDNRURRWDDWRRN @] VQ&HNV] SROLWLND
PLQGHQ WHNLQWHWEHQ EHWHOMHV+-OMHQHN

$] 2386 */2%$/ 1\UW $ODSV]DEIiO\D pUWHOP MEIHG DIDIUBWYMIQiCPLQLPXP WD.
JHO+J\HO %L]RWWViJ YDODPLQW VGIQW SAL JRIVOW R XP P &WPGII-N$X MHOHQOHJL
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$] 2386 */2%$/ 1\UW MRJIHO GMH E H Q XPPOADHNXFOH/D 3BWO DQp B HQp$ W|EE PLQ
PYHV FpJ D PHIJDODNXOiViWyO NH]G|GLHNQ $RO\DVDWRWPYIFRY\HLW MDQXi

EHYHJHWWpN D %XGDSHVWL eUWpNW]YYW@H)HN D |FRRNM YD R WWYy QJ pA/3UpPL;
NDWHJYULIEDQ YDQQDN Q\LOYiQWDUWYD

$ 7iUVDViJ FpJQHYpW DXJXV]IWXV Wy®d/ 2B ®8B38628B82%%U 1\UW UH
PYGRVtWRWWD
$ 7iUVDViJ VIpNKHO\H MDQXiU 5WYD\ X %XGDSHVW

$] pYHV EHV]iPROyW DOitUy VIHPpO\ QHYH pV ODNyKHO\H
iIGRUQp $QJ\DO =VX]VDQQD %DJ -yNDL XWFD D
$] ,JD]JDWyWDQiFV ,JD]JDWyViJ WDJMDL

iSULOLV QDSMiWyO WyWDOMIYI WDJRN
HOQI|N +XGHN &VDED D] ,JD]JDWyWDQiFV HOQ|NH
WDJRN 'U %iOLQW eYD 0iULD I1+JJHWOHQ

1\XOL )HUHQF

'U ODODVLFV $QGUIV 1+JJHWOMRO OHPRQGRWS®MWLV]WVpJIpU O
0OiWUDL *IERU [<JJHWOHQ

QDSMiWyO ,JD]JDWyViJL WDJRNL
OpV]iURV %HDWUL[ D] ,JD]JDWyViJ HOQ|NH
WDJRN +RPORN 0pV]iURV EJQHV

'U *|G|U eYD 6]LOYLD

-iV]DL *HOOpUW =ROWiQ

+DOPL 7DPiV

$] $XGLW %LIRWWViJ WDJIJMDL

iSULOLV QDSMiWyO QDSMiLJ
'U ODODVLFV $QGUIV Q DASLWINAD\Op DpHP B Q G RW W
'U %iOLQW eYD 0iULD
0iWUDL *iERU

QDSMiWyO $XGLW %L]JRWWViJL WDJRN
7LPD -iQRV HOQ|N
WDJRN 'U (J\HGQp 'U 3iULFVL 2UVRO\D

'U $QWDO .DGRVD $GRUMIQ

$ )HO*J\HO %L]RWWViJ WDJMDL

QDSMiWyO D )HO<J\HO %L]RWWViJL WDJRN
7LPD -iQRV HOQ|N
WDJRN 'U (J\HGQp 'U 3iULFVL 2UVRO\D

'U $QWDO .DGRVD $GRUMIQ
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$ 7iUVDViJ N|Q\YYL]VJiOyMD

%'2 0DJ\DURUV]iJ .|Q\YYL]VJiOy .IW FRoXGD&HYBFO.HMWI XAPJIMHJI\]pN V]iPD
DGyV]iPD VIHPpO\® B/H @ |QNOHL]VJIiOy .pNHVL 3pWHU O.
V]iP

$ N|Q\YYLWHOL V]ROJIOWDWIiV N|UpEMW WDHMRYV p-HQ G DHORND M.
PLQ VtWpVVHO UHQGHONH] V]HPpO\ DGDWDL

D QHYH 6]HQWLPUH\ -XGLW
E FtPH %XGDSHVW 7LV]DYLUiJ X D
F Q\LOYiQWDUWIVL V]iPD

$ 7iUVDViIJ MRJL NpSYLVHOHWpPW HOOiWy «J\YpGL LURGD

1DGUD\ hJ\YpGL ,URGD %XGDSHVW )DON OLNVD XWFD
.HUWDpV] pV 7iUVDL hJ\YpGL ,URGD \ $QX\GIDCS KWW D % XGOHP1DJ

$ PpPUOHJNpPV]tWpV DODSMD

$] pYHV EHV]iPROy NpV]tWpVpQHN DODSRDI\D i PRPJINW MWD @E@UBRN DKRJ\ D]
(XUySDL 8QLy EHIRJDGWD D WRYIiBEHNNBDR] AXBESDI$SIBQEY (8 +LYDWDORV /
UHQGHOHWL IRUPIEDQ KLUGHW LDNILHPYHVXN PLWe iP EHW BIO) 56V W QGDUGRN %L]R
pV D 1HP]JHWN]|]JL 3pQJ]+J\L %HV]iPROIV 88 V&H OPWMD 0%k HHWRWBQIPD]RWW VWDQGL
pUWHOPH]pVHN DONRWMiN

$] pYHV EHV]iPROy D EHNHU+OpVL pUWNNHHOOMM iDOD S MilQr pf\HHU €2\W\R Q\RV Sp
LQVWUXPHQWXPRNDW pV D EHIHNOWHN ISEPBE pQWRPWIOQ YRMDMSHOQHN D P
pYHV EHV]iPROyW D 7iUVDViJ PDJ\DUWRWMHWEDQ $ H]WWDNpPV V]IiPYLWHOL Sp
HJ\pE Q\LOYiQWDUWIiVDLQDN YHJHWPSMi@]W)B& HILKNUi$RN)®DO VIHULQWL EH
HONpPV]tWpVH NULWLNXV V]iPYLWHOLL E3HBWRPAHN P M DIORD]BMODAD i WH INHWH W H O L
7iUVDViJ V]iPYLWHOL SROLWLNiMiQDRHOMND CKIDN¥iVIDBRWYIIQ QDN D] HVIN
NJWHOHJHWWVpJHN EHYpWHOHN pXWDWWMRMWEDRNVSHQHIOL NWPHIpUH $ W
HUHGPpPQ\HN HOWpPUKHWQHN HJHNW O D EHFVOpVHNW O

$ EHFVOpPVHN pV D P|J[WWHV IHOW p\® BRI PARWYN $H\O i P Y ILYWH OQ DEMHIF VR pVHN Py
D EHFVOpVHN PyGRVtWiViQDN LG V]BRMIWNQYV YOWDPLQWL QWHWW M|Y EHOL L
NHU-OQHN NLPXWDWiVUD $ PDJDV V]OQW & GH QWA p\PHHNDHAH Q J P QAJH W HW W W H U »
.RQV]ROLGIiOW pYHV EHV]iPROy V]HP SRQWY® iEyHO M pi\® HQM] pAGHN pR EHFVOp\
PHIJMHJ\]JpVEHQ WDOiOKDWYyYN

$ SpQJeJ\L pY PHJHJ\H]LN D QDSWiUL pYYHO
$ 6]iPYLWHOL SROLWLND YiOWR]iVDL

6]iPYLWHOL SROLWLNIEDQ EHN|YHW NHpBWWN YKDWR]iIVRNUyO DNNRU EH

X $ YIOWR]iVW W|UYpQ\L VIDEIiO\R]iV YINDW M DR RWWY HDOH VWY O B & D&|@RV p V H
DO

X $ V]iPYLWHOL SROLWLND PHJYiOW R ] DLW KD \Hid W 6 UO O D Q/NHRO]MVH \BH/DR p Q \
FDVK IORZ MiUyO UHOHYiQVDEE pVW BIEMWDWYEE LQIRUPIFLYy

X $ YIiOODONR]iV HJ\ RO\DQ ~M VWD QRDWEBRW yD0G NSOVi@E | P PHORYRLWHOL S
DONDOPD]iViW NtYiQMD PHJ

X $ YIOODONR]iV D] ,)56 iOWDO PHJHPRBGHWRY G/JyFOY HWH P LV HDO VD] ,)56 iOV
VILQWpPQ PHIJHQJHGHWW HOV]iPROGIRWYGUD YDOy iWWpUpVU O
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$EEDQ D] HYHWEHQ DPHQQ\LEHQ D Y MMGRH KW HW®HHWINNRNLY IPYyGRV WiV
WHNLQWHQL

$ 7iUVDViJ *]JOHWL WHYpNHQ\VpJpEHR NHM® NBLNMEWD @D SYQRI\L NLPXWLE
V]iPRV WpWHOH QHP PpUKHW SRQW RWEK®WNINHWODJ EHFV+0Q

$ EHFVOpPVHN pVV]HU&HQ YDOy DONDOMRNiMD Np 8 pt@/]p VAQMINP @ W@W I HV UpV]H
FVRUEtWMD D]JRN PHJEt]KDWyViJiWO HKEMFDPRYBDQ]{NOpONVL]VIiOQL KD D EHI
NpS] N|U*OPpQ\HNHW pULQW YiOWRJ}i¥RNHNVYHWNE]RURIEHNYDIDJI\ W|EE WD
LQGRNROMIN (J\ EHFVOpV IHO+0OYW]WK i ®DWP WHRQOHDIp Q GOVIRNRNUD YRQDWN
PLQ VO KLEDMDYtWiVQDN

$ YIOODONRI]iIVQDN D WiUJ\LG V]DN UN| X LEKDQAI ¥ & D\ DONNRN U D DYNUB DWyYyDQ NLKD)
V]iPYLWHOL EHFVOpPV YiOWR]iVRN MHOMD NIB®QphHW |WY ¥HXFW DNN]Y EHQL LG V
YRQDWNR]y KDWiVW DEEDQ D] HVHWEHH® KO QH P NILEHPAN+O QK H

$] DQ\DFpJ MDQXiU W O D] (8 HPMWB [FIH IRIDERWWo HV]iPROIVL 6WDQGE
)56 V]JHULQW iOOtWMD |[VV]H D EHY VPRDyMiW & W]LPYLQYHO & T EHNH]GpV|
PHIJKDWiUR]JRWW IHOWpPWHOHNQHN YDOy PHJIHOHOpPV VIHULQW

$ 7iUVDViJ D MDQXiU MpW O WDMWIERRY $VIHiPYDWHGNH]GpVH KDWiO\D D¢
PLVIHULQW ApYHV EHV]iPROYyMiW PVJV,)B6DH N W]iDDIDDM ROy tWAVHO\QHN pUWPpPNS
(XUySDL *D]GDViJL 7pUVpJ EiUPHO\ i\WCSLPIKIDN R/JDE P R]RW

,)56 HNUH YDOy iWWpUpV LG SRQWMD MDQXiU
)56 Q\LWyPpUOHJ IRUGXOYyQDSMD

$] ,)56 Q\LWyPpUOHJ [VV]HIOOtWiVD VFRIHBHP HWUPDMGIAUGX0Oy QDSSDO |VV]F
SpQJ+J\L NLPXWDWiVRNEDQ EHPXWDWR\WWiJL G]V])B6RNYUDNLFHIIBIGTHO V]iPYL\
SROLWLNiINDW DONDOPD]WD PHO\HNGNVHRE®UED Q@ QOIIDID\RY ,)56 HNNHO L\

GHFHPEMDQXiU
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$ EHV]iPROy NLDGiViLJ D] DOIEEL VWOW & & UNLRER BWi\WUNUHO P H HVEHWN © |
VWDQGDUGRNDW D 7iUVDViJ KDWiO\ED OpSpV+sNW O NH]GYH DONDOPD

)56  3pQJ*J\L LQVWUXPHQWXPRN EHVRUWRIDQXipV pUWpNHOpPV KDWIiO
$ VWDQGDUG ~M N[YHWHOPpPQ\HNHW YHN]SWQEH\D SIpWHO\H]HWMWYVIBHN EHVRUR

PUWPNHOpPVPYHO pV pUWPNYHVIWpVpWHD® G DB 5 VIRONDMCETDY i V) Y)BBEK DWyDQ KD W
D 7iUVDViJ SpQJ+J\L HVIN|JHLQHN PLGVYt\Wip VIPJRH BN Qp DWHNHOI\L N|WHOH]HW
PLQ VIWpVpW pV pUWpPNHOpPVpPW YD®IPVPIMMG HS DMK EWURD \PYBRVtIWiV KDWiViV
IRIMD

,)56  9HY NNHO N|W|WW V]HU] Gp/HWEPB OiMNDRDKDBHTPRWHOHNMD Q Xi
$] ,$6% PIMXV  iQ ~M VWDQGDUGRMOHRRWORWWWWM B]JHU] GpVHNE O V
iUEHYpPWHO HOV]iPROIViUyO $] ,)56 W V)iPNDD PD]y WiMDPRXiLR MpQ YDJ\ D]
N|[YHW HQ NH]G G EHV]iPROIVL LG VIDNRNDHVMWHHEHONEBY] WYWEGDUG DOND
$] ~M VWDQGDUG IHOYiOWMD D] ,$6 U Xk YipW H/QHWI] p3/p BHNS 81 H O%IY)OHJIL V]DEIiC
D EHYpWHOHN HOV]iPROIVD WHUpPQ $]D-OND W R/ND GIG D B GWO]HSAVQ W MR BIO OW~ D
DQQDN PHJKDWIiUR]iViUD KRJ\ PLNRU RVYWPLION HPG JVIV]] HUEHQpWHOKN $ PRGHO
D EHYpWHOW ~J\ NHOO PHJMHOH Q&M plQW *~ KRV Mg NN ¥ DHIM NJRIOD]OWDW iV iW U XK
[VV]HJEHQ DPHO\UH D YiOODODW JRWXODW RHYDL $VFHUVDWIMR PyGRVtWiV k
YL]VJiOQL IRIJMD

,)56  /t]LQJ KDWIiO\RV MDQXiU W O

$] ,$6% MDQXiU iQ ~M VWDQGQPLUERW HR FYViiRRROVW YNDLODNO SFVRODW ED Q

DONDOPD]y WiUVDViJRN V]iPiUD DJ\ D]WDINQXHW HMPQH]B G EHV]iPROIVL LG V
HVHWpPEHQ OHV] NJ[WHOH] D] ~R]O4PLG] YW VQOMED DGNBOPIOWNMND D] ,$6  /t]
MHOHQOHJL V]IDEiO\R]iViW pV DODBSHWDWQ Y BIMiQIWHRA|WMBWMIL BOV]iPROiIVDL
D PyGRVtWiV KDWiViW YL]VJiOQL IRIJMD

EHQ D 7iUVDViJ DONDOPD]]D D] |VVIMYYHO KBDWQXRV ,)56 VWDQGDU
PyGRVtWiVRNDW pV pUWHOPH]pVHNHWG pYMHHDHMNS B QWUIWIEY Q) PEEAHYiQVD N

$] .$6% iIOWDO NLDGRWW pV D] (8 (DGDJG RNJIp@ HPY GIR ViIWDVRRNW W VWD

$ MHOHQOHJ D] (8 iOWDO LV HOIRJMHPRWVO |QEp] ®IMN MBO Hi®% VEQWD® HOIRJ
VIDEiO\RNWyO NLYpYH D] DOIEEPHUWPQGDWORIGDW G R OB RN tWiVDLW pUV
PyGRVtWiVDLW DPHO\HN D SpQJ]+J\L NNPIXGV B RQWRWi BND1Q pIV p(\& HOW® O PpJ QHP I
HOIRJDGiIVUD D OHQWLHNEHQ P HY56G\R WAMG WV X PUREN D NODGORPVD\M V,iQ DN LG SRQ\

,)56 36]DEiO\R]yL HOKDWiUROiVRN" VWDWGADUG KDWIiO\RV MDQ >
$] (XUySDL %L]RWWViJ G|QWpVW KR]RWWDJIRINOIROUWRDDPREWHQ BDIHMHQOHJL
VWDQGDUGUD QHP IRJMD DONDOP D JRQ @B LPGRW UM HNYKJYHWNH]WpPpEHQ H \
QLQFV pV QHP LV OHV] KDWiVD D] HOV]iPROiIVRNUD

)56  3/t]LQJHN" VWDQGDUG KDWIiO\RV MDQXiU W O

/tILQJHN VWDQGDUG OHIHNWHWL BQIWhQFPHNI] [GhW pINHPHYMEBN EHPXWDV
N|]]JpPWpWHOpPQHN DODSHOYHLW PBEGLDI TOLQUE HEYHDYGY PLRYGDWNR]iViEDQ
$] ,$6% G|QWpVH VIHULQW D JD]GDViJL HIpVYIXHW \JiP)iaeD N[WHQ@HN VWDQGD
DONDOPD]iVD $ NRUDL DONDOPDI]iV PB JUHQGHBNHRGY HIRWIIQ \ IMEHI@HQ 6WDQ G D
DONDOPD]iVIiQDN LG SRQWMIiEDQ YDJ\ONMOPHEJPWOD]HP6 Pik BHY NNHO N|W
VIHU] GpVHNE O V]iUPD]y EHYpWHOHN H OBHWHREW PV VW INHUBOGRWDQGDUG
Ot]LQJV]HU] GpVHNE O V]iUPD]y HV]N|JHN MW\ WHOEH R WWIYWIH¥N BN EL]WRVtW
$] ,)56 * /t]LQJHN VWDQGDUG D ERQHYHWPVHHOWHRL KOOWS$B\ + /t]LQJHN VWD
pV D NDSFVROyGy pUWHOPH]pVHNHW ,)5,&
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,)56 “5pV]YpQ\ DODS~ NLILJHWpVHN'VYWDOBOD S~ PYIGIR MW pWLe3\OHW
EHVRUROIiIVD pV pUWpPNHOpPVH KDWIiO\RV MDQXiU W O
$ PYyGRVtWiVRN D N|YHWNH] N V]iPYLMW H®DL tNH R & pWp K B WiRIGRDM NFRH J
X D PHJV]ROJiOiVL pV QHP PHJV]ROJiO[\EH QH ®MHIWHH@GINY B MW HWFM] Y p Q\ D
NLILJHWpVHNUH YDOy KDWiVD

X UpV]YpQ\DODS~ NLILIHWpVL «J\OHWHN IRDEFVRGY W RVHQ HWHMWYHQ G H'
NH]JHOpVH
X D SPQJHVIN|]JEHQ NLHJ\HQOtWHWW L U p3AY i Q\HDNO DS ~N H\LLQ I/ MAWXPR/H Q W X

NLHJ\HQOtWHWW UpV]YpQ\DODS~PN GIRYHWIPA Q B B\ & HWYINNE OMD B ]HO pV
OLYHO D 7iUVDViJQDN QLQFVHQHN Uk \PlYGRVYD\GDVSH N KIDWHWYDELQHP NHOO V]i

)56 "9HY L V]HU] GpVHNE O HUHRGWIiQiEBDYp W 5HOH AW DDHDANG WRIUIQ |+
SUREOpPPIN KDWIiO\RV MDQXiU W O

$ SURMHNW FpOMD D] ,)56 VWDQG&DDGVILW DROXMDAMRNUFH *URXS EHYpWHO H
NDSFVRODWRYV HJ\HV NpUGpVHN WLV]Wi]iVD

,$6 3 DVK IORZ N NLPXWDWIiVDL" VWDQGDIRW PR GR VEWRXIVMD W i\ LY
NDSFVRODWRY NH]GHPpQ\H]pV KDWIiO\RV MDQXiU W O

$ VIWHQGHUG D .LHJpV]tW LQIRUPiFRY IEMRXWDHYOHFP POQ\HPBWY WDUWDOP I
PyGRVtWiVRN FpOMD D] ,$6 SRQWRVRW\VID Sp@QDINL pNICGFHNYEWQ/ RN [HOKDV]Q
JD]GIONRGY HJ\VpJ SpQJ+J\L WHY pNHQ\WIRIPpRI FOL yKR/]] BKWHNDE/BD QDN $ PyGR\
pPUWHOPpPEHQ D JD]GIiONRGY HJ\VpJDyHND WLNBOWJ tN|]IlpQWRHPQEH DPL OHKHW Y
D SpQJ+J\L NLPXWDWiVRN IHOKDV]GEi®y ] U WHOFH]DQ \ W)XIEMONHD HG N|WHOH]!
YiOWR]iVDLW LGHpUWYH D SpQ]PRIQiIPRDPIVWILG QMHDFO BIPWYY Wi DWSR]iVRNDW LV

,$6 31\HUHVpJDGYN" VWDQGDUG PyGRVHWVBLYR QB W NR{P QL 00DV |YWH
HVIN|]|N HOV]iPROiVD KDWiO\RYV MDQXiU W O

(JHN D PyGRVtWiVRN WLV]Wi]]iN D KCHIDA]] WARGN Wi @IBN R Ji®W]HUMDQiW D YDOy\V
PUWPNHOW DGyVViJLQVWUXPHQW XPR N K\RWNMIMSFR® PEHYIKQ@ WIUR]]D D KDODV]\
HVIN|IIN pV N|YHWHOpPVHN PHJMHOWRQW NV pHBW p PAH RIMAD N EOBWLERFViWRW W
WLV]Wi]]iN D KDODV]IWRWW DGy HV]N|MWN ORHHLI¥ HID HQRV pWHd DG IN] i OO W pi V ] W H
NDSFVROyGyDQ

,$6 "%HIHNWHWpPVL FpO~ LQJDWO®E1HWWBHWPNU GF PQ & RMIIWI WIDLD Q F
KDWiO\RV MDQXiU W O

$] ,$6% PYGRVtIWRWWD D VWDQGDUGRW. MPHID\ VQHDW@W QE [E H MHDNW HEW pH N W H
LQJDWODQEYO YDOy iWVRUROIV FKD ND D NQRUWNIODMPWKKIDWY Q@ i O PMIHED Q YiOWR]iV
EH

(J)\HV VWDQGDUGRN PyGRVtWiVD 3,)56 HN WRYHNEHROHN3YpY56 )HMOHV]IWpV
3URMHNW HUHGPpPQ\HNpSSHQ D] HI\HY5WD,QE0D U GRNB® pUNVQUWHQW PyGRVtW
HOV GOHJHVHQ D] LQNRQ]JLV]WH QF L\ @i D WRQ\WWHMWH WH] ip\D Ip PGHNpEH Q

)5, & PUWHOPH]pV 23.«01|OGL SpQ]QHPEE B JIHRN\ WKIDWR @A\ Ve J\ O H W Bl @ Xd
W O

$] PUWHOPH]pY SRQWRVtWMD D]RQ +J\OHWHINNKN]iRN¥OWBGL EHQHQHYEW QP W | L
HO OHJILJHWpV WDUWRI]LN $ V]DEiDAEDQDIRWILY ®IOPOWDHENHBND+VD] pY YpJL p!
NHUHWpPEHQ + iWpUWpNHOQL
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$ 7iUVDViJ QHP]JHWN]|]L EHV]iPROyYMiW DB JIDHPY HOVRIN] 1% 6 ] FPW WW HIDL ,$6% iOWDO
1HP]JHWN/|JL 3pQJ<J\L %HV]iPROiVL 6WIMJQDIOEXRMWMD)5VVPODS] pYHV EHV]iP
[VVIKDQJEDQ YDQ D PDJ\DU V]iPYLWHOLQ®H®QYpR) ,$%% iN0ODMDO NLDGRWW
EHV]iPROy NpV]tWpVpQHN LG SRQW MIED® BKO WM TRON DO PI]RIWW ,)56 V]DEiO\V
D] (XUySDL 8QLy pV D] (XUySDL %LQRWW\O] €W EVN [DPPGMKI\DQD]RQ HOYHN
NpV]+O DKRJ\DQ D] (XUySDL 8QLy LV DE@\RMNOMD]]D D] ,)56 V]DE

$ EHV]iPROy D EHNHU+-OpVL pUW pNHHIDO/tV D/QJDS NNIQY Nk COWNDW D] HVHWHNHW
PiV pUWPNHOpPVL HOY KDV]QiODWiW] N YWHWNOW IPGII SARGW DKIEDQ OiWKD Wy

$ 7iUVDViJ D PDJ\DU V]iPYLWHOL W|UM@QNW VDL YDXQ B VWKDQJEDQ YH]JHWL V]
Q\LOYiQWDUWIVDLW pV NpV]tWL ESPQIPRICH. W PD EBV]IRRQQW $ EHV]iPROYED
MHO]pV KLiQ\iEDQ D] [VV]HJHN H]JHU IRULQWEDQ pUWHQG HN

IXiXiXopus rU A]l u%A o 3 |

$] DQ\DYIiOODODW IXQNFLRQIiOLV EHV]UPRRUVQVEp Q| QIWRID\DIPOEFIQDJ\L NLPXW
PDJ\DU IRULQWEDQ +8) NpV]e«OWHN BHUHNMWHYGIHEREY gH DKRO HWW O HOWp
NHU-OW $ QHP IRULQWEDQ Q\LOW@BMIMEMRWI GEOWYHQDWUOBWHNINVN YpJUH
QDSMiQ pUYpQ\HV iUIRO\DPRQ NHU-+OQ@HIMN FERQGIW QM B UHWIWYIDN $PRHO\HN EH V]|
YDJ\ OpWUHKR]iIVL N|OWVpJH N+OI|©@BU DO KXW EDQ HGHW JEEHNVQHU]pVHNNRU

NDSFVROyGy WpWHOHN HVIN|[]IN N|[]1pp@{HW{QIRG\DPROHOHNRUQHYN HOV]iPRO
N+OI|OGL GHYL]DQHPEHQ IHQQIiOOWW MWpPHWN p P HUN I N RUKBXI®WHIDSL iUIRO\DP
IRULQWUD iWV]iPtWiVUD $ NHOHWNH]HUHEGPPRRNGPXWWDMQ¥EDQ D SpQJl«J\L Et}
LOOHWYH UiIRUGtWIiIVRN N|]|WW NHU<OQHN NLPXWDWiVUD

$ N*OI|OGL SpQ]JQHPEHQ IHOPHU-0 HDWUiPROVWNQPDWMDIDWRYD D WUDQ]DN|
pUYPQ\HV KLYDWDORY 01% iUIRO\DP @ QD|SR\QP @ HN O $ YP pYIDAHNWRIU GXHYL]D HV]!
IRUUIVRN pY YpJpQ iWpUWPpPNHOPpVURRQ NHUO@RHN D1YRUCGWOPQ DS ] pWHWW K
iUIRO\DPRQ

5HDOL]iOW iUIRO\DP N+<O|QE|IHW M HNQHUAMDIQNVPVWNRQ]DINFHQQ\LEHQ D EHNF
NLHJ\HQOtWpVNRUL iUIRO\DP HOW pW! RHI\PP\QNVK OH$p IH QHHWYH iUIRO\DPYH
HUHGPPQ\NLPXWDWIiVEDQ NHU+<O HOV]WRXHYUID eW YWpQ RWDPWIWHOHN iWpU\
QHP UHDOL]iOW iUIRO\DP N+<O|QEJPHW NHU+<O HOV]iPROIVi

IXiXTW vI°PC] JveSEpu v3uull

$ SpQJ+J\L HVIN|]IN PDJXNEDQ IRJODONM|NHMNpQKW D HW Q HNPXE| N|OFV|Q|NHW
NI[YHWHOpPVHNHW YDODPLQW V]iUPD]ANRM pI\G @\HLP Pp]OWRRD pNRY VWRIW W Sp Qe J\I

$ SpQJ+J\L N|[WHOH]HWWVpJHN iOWDOEDHVS\QNpYLHVIPELEHP@PMADHN LIpQ\p
HUHGQHN ) NpQW N|WYpQ\HNHW p\ WK HE] IH WW/p/MNhS B B HWVR VYW RWW NNDW EDQN
YiOODODWRNNDO V]HPEHQL N|WHQHQHWMWAHIHNHWY Y SPONHW O DODPLQW \
SpQJ+J\L NJWHOH]HWWVpJHNHW IRJODOQDN PDJXNEDQ

3pQJeJ\L HV]INJ|]IN
$ 7iUVDViJ D SpQJeJ\L HVIN|JHLW D N|RW\RBOMD NDWHJIYULINED V

X HUHGPpPQQ\HO VIHPEHQ YDOYV pUWYNHRNUWPNHOW SpQJeJ\L
X NJOFV|Q|N pV N|YHWHOpPVHN

X PUWPNHVIWKHW SpQJ]+J\L HVIN]|]IN

X OHMiUDWLJ WDUWDQGY EHIHNWHWDpPVHN
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$ FVRSRUWRVtWiV DWWyO 1+JJ KR.D Y] RUWH]DWH JERLD \$H® FROEHVIN|]W $ PHQH(
D YPWHO LG SRQWMIiEDQ PHJKDW iU RIHY PUKOQYi WML $HBPNI1{8\L HVIN|]|N HOLVF
YiViUOiV pV NLYH]HWpVH HODGIV POLJRRUDDQM B R QW] HONQWN OBI]L PDJiW D]
EHV]HU]pVPUH LOOHWYH pUW pN H\PO\@\HIOU W] HRBMM @ DOOHA hUMPR HQ pUWPpPNHO
D WUDQ]DNFLYV N|OWVpJIJHO Q[YHO W] HGHG/P p Q\@ pH® Q/ JH/PEHIQ ND B8PV p UW p N H
EHIHNWHWpPVHN YDOyYV pUWpPNHQ NMUBQQHNNF HYM \WRE WMPUHN A HUHGPpQ\NLP
NHU<OQHN HOV]iPROIVUD

$PHQQ\LEHQ HJ\ NJYHWHOpPVW EHKDMW®K DW B WH®RM®D N LPXW DWW HQBIO V]HPEH
OHtUiIVUD $PHQQ\LEHQ NRUIEEDQ PiU QMW OWNNHIHMN BjRINDW HV]LQW p QG
HUHGPpPQ\NLPXWDWiVVDO V]HPEHQ V]iPROMXN HO

+D HJ\ NpV EEL LG VIDNEDQ D] pUWpN ¥FNVYNW pI\Q PpD VDWAY MHWVH @ pIWWIREMHN W t°
HJ\ RO\DQ HVHPpQ\KH] OHKHW NDSFVROHXLV ] CPPRHI0V D ] XU & pNN| W W M MH W W E F
SpOGiIXO D] DGyV KLWHONpPSHVVpJL EHWRURO NI GDOWV [MAROM i¥DWpNY HV]Wp\
YHV]WHVpJHW YLVV]D NHOO tUQL D] WUWYN®HV]WpVL V]iPOD PyGRVt

$ YLVV]DtUiV HUHGPpPQ\HNpQW D] HV]N|HMN|RDO VGHKDMQWDL FPHIWPIW Q] DPRU!
EHNHU<OpVL pUWpPNHW DPHO\ DHQQY JDNNR/UL &K 3 RQW KNEHY W pV HOV]iPROIVi
QHP NHU-OW YROQD VRU $ YLV V]DHWW GRH\JVNH P XV DW {MEPW BNHOO HOV]iPRO(

$ SpQJ+J\L HVIN|]IN NLYH]HWpVUH NHUBDQ @DHGNR W W |EN YHINE HOV KVE O V]iUPD]y FI
EHYpWHOUH YDOy MRJRVXOW Vil DDNM U pW YD 71 U WINWKiKi HYWEBH @ iWUXKiJWD D WX
NDSFVROYGy OpQ\HJHV NRFNi]JDWRNDW pV HO Q\[NHW LV
$] AHUHGPPQQ\HO V]HPEHQ YDOYV pUWNNHGO pUWpNHOWYSEpODWHIHM D D N|Y
SpQJ+J\L HVIN|]INHW IRJODOMD PDJIiEDQ
+ 3pQJ+J\L HVIN|]IN DPHO\HNHW HUHGPpPpQQ@WNHR VHWEN8OWD Gp\Q ] pllW
HVIN[INpQW D] ~Q YDOyV pUWpN R S/MLQGDUIESMIR PHJI|SH®OHO HQ LGH VF
+ 3pQJ]+J\L HVIN|]IN DPHO\HNHW DODSYHW M|QHOMRQBBOQ L WYDWp QD
WRYIEEpUWpPNHVtWpV FpOMiUD V]HUpMW RpNORHIO pWDtIW R WU HWYDIM B L Q \
+ $ VIIUPD]pNRV SpQJ«J\L HVIN|]IN PHO\B® WV BN BWWW HGHWH FpOLOED WD

$] HIHQ NDWHJYULIED WDUWR]y HV]N|\MW D HR O DHIR] N ILID WilQMW DU WiV UD

$] HUHGPPQQ\HO V]HPEHQ YDOYV pUW pMW|HI HW Wp NEHHOIW US ©@ VWA IN F\HW HQ LV
PUWPNHQ WDUWMXN Q\LOYiQ $] HUHGRHQQNHW pWHEWHSp POWY HWIW [N Y
pUWPNPQHN YiOWR]iVIEyO DGyGy Q\HUHRNJ IMDPHUY¥BYYWEMNI pYPEHQ D
HUHGPpPQ\NLPXWDWiVEDQ NHU+O HOV]iPROiVUD

$ NJOFV|Q|N pV N|YHWHOpPVHN RO\DQ NL[IL]BIWpRNWHDWHRIKDWKH] QHP V]iUF
SpQJ+J\L HVIN|]IN DPHO\HN QHP MHJ$]MWONFNNQPW WYYNSYBRRI@pVHN D IRUJYH\
N|]IWW N|YHWHOpPVHN YDQQDN Q\LON i @MMUWDWDD R KD DO MIBO D KyQl
PpUOHJIRUGXOYQDSWyO V]iPtW YW HSAYN FEN DN ] DVEH YHDNVQHDW HNAL P X WD W Y D

$ N|JOFV|Q|N pV N|YHWHOPpPVHN YDOYVQpYUKNEH QDNNHiI* EEHNNEH Q@ SHGLJ D] DPF
EHNHU<OpVL pUWPNHQ NHU+OQHN DWW Pl RQE V PHU DK D] € NODIW i ND O

$] PUWPNHVIWKHW SpQJ«J\L HVIN|]IN N|]p DIRNIPJ\QHRVYNI|JND MNBWR]QDN
DPHO\HNHW D 7iUVDViJ HQQHN PLQUWW D LMW RHRROW NEWHUOW p N HVtWKHW
HVIN|]IIN D EHIHNWHWHWW SpQJ+J\L HAING MO W PIYWAY DY DKDFVDN D PHQHG]VF
V]IiQGPNIiEDQ QHP i0OO D EHIHNW HWy\DW Pi FPt PRIV | R UKGXQM@YSROB EHO +O pUWpNH)
D] HYHWEHQ D IRUJYHV]IN|]IN N|]|[WW VIHUHSHOQHN

$ 7iUVDViJ D] pUWPNHVtWKHW SpQ]-UNRH VIW |P| EHWHLHOEYWON|YHW HQ LV YD!
PUWPNHOL $] pUWPNHVIWKHW Sp Q@D BiWRWIW pNJ|\MMWS IS LWRN YDOyV pUWp
D W NpEHQ NHU<O HOV]iPROIVUD $P1NRUW pQ W ONHY WADKIHWMR WHW INY W pNSD S t U
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PUWPNHVtWpVUH D W NpEHQ NR W EYED®My \H @ UWPHU Ay @ ROPRIM W] HUHGPpQ\NLT
NHU+O HOV]iPROiIVUD

$ 7iUVDViJ PLQGHQ HJ\HV PpUOHJIRINGKIDY GIDBRQH MKMW BY EL ] K@ tWpND DQQDN
SpQJ+J\L HVIN|JUH pUWpPNYHV]WpVW NMOBLHR G\OW piR ROQWH]2ZEMBNWUWpNYH
YRQDWNR]yDQ RO\DQ HVHPpQ\HN HUHBP?PNYVHENHDIQMU +DPHIB\KWiQ W|UWpQWHN
YHV]WHVpJHW RNR]y HVHPPQ\HNQHN KNWMXXDYD® BpRIQNI\HVIN[]|IN HJI\

FVRSRUWMiIQDN EHFV+OW M|Y EHQD RDWKVIQRE B p WoWN H PHHEt]KDWyDQ EHF

$ AOHMiUDWLJ WDUWDQGY EHIHNVROWDY HN[ YD W prHUIDWL i IR M B Wy NDIL]HW pV
OHMiUDWWDO EtUy QHP V]iUPD]pNRYWSGHA BJ\L PHD]WHH|HW WD WDUVDViJ KDWiU
V]iQGPpNRI]LN pV NpSHV D OHMiUDWLJiOPHIJBHNHURQALVLS]pDWBNWD Q\LOYiQWTE
W|UOHV]WpPpVHNNHO FV|NNHQWHWW |DWH]MilHD WDN\PR.WL [p WM PGS HNV L| VBW LD SRILWtY
NeO|QEVpJIJHO YDODPLQW D] HVHWRHUHYI @Q W NMOHOV |®|pYVPAIRMWO]iOW EHNHU -
HITHNWtY NDPDWOIE PyGV]HUpQHNWIKRVO\Lp Jp KDV NNHROMD RIDPKONVOIE EHOV Pl
UiWD D] D UiWD DPHO\ D SpQJ]+J\L Y@WK\ WXPSHWMXPDRQYVBH®WL D SpQJl-J\L H
EHNHU<OpVNRUL QHWWy N|Q\Y VIHULQWL pUWpNpUH GLVINRQWIiOMD

IXiXW viePC] 1,8 o 1 5+ P |
$ SpQJ+J\L NJWHOH]HWWVpJHNHW D 7iNMOViJ NpWIpOHNpPpSSHQ pUW

+ DPRUWL]IOW EHNHU+OpVL pUW pINNQVR\QBM YWV g IWRWW SpQJeJ\
+ HUHGPPQQ\HO VIHPEHQ YDOYV pUWWNB® |HWMOWHGIW SpQJl-J\L N

$] ADPRUWL]IOW EHNHU<OpVL pUW pINHGWHQ B ¥H QWP NNV WN SWEPWULD PLQ
SpQJ+J\L N|WHOH]HWWVpJHW WDUWE®RDRODWPUHD \D{ HRM INHIRPAQQEHO V]HPEH(
pPUWPNHQ pUWPNHOW SpQJ+J\L NMVEDH]HWWVpJHN" NDWHJIyUL;

$ KLWHOHNHW pV N|OFV|Q|INHW |HDOpMM-HAO HIWNRID [F WY N B B PWHW YW YDOyV pUW
NLPXWDWiVUD $ NpV EEL LG V]DNRNWEGY |BIUKHBNWIYK D VRPDR]BVEW DPRUWL]IO
PUWPNHQ VIHUHSHOQHN $] HIIHNMN[YFNDE® DXWROW DGHWMHDY QDWW D] HUHGP pQ\N
V]iPROMD HO

$ V]iOOtWyNDW pV HJI\pE N|WHOH]HWIWIgIRININ®NEWO DpUWYB VD) BENHU-OpV]
pUWPNHQ LVPHUL HO $ NpV EEL LGPOWORE PYG VD H Bip MHNOWPH N DWiUR]JRWW |
EHNHU<OpVL pUWpPNHQ V]HUHSHOQH M H$HW WP No|\D \B I Vil E INJ@AWM L pUWpNH
OHMiUDWD PLDWW PHJN|]HOtWH] i@ WJD MDVDPDOF P @ MW P NY N B W

$ 7iUVDViJ D] [VV]HV V]iUPD]pNRV WHURpNPEHR] YACHAMVGPHW ENHQ pUWpPNHOW’
NDWHJyULIiED VRUROMD $ V]iUP D pWNRR/UWDH W PpN HBIHWPEIR N HWUp @ p QHN QDSMiQ |
YDOyV pUWpPNHQ pUWpPNHOL pV ODQNpV DEYLDI®AW WPWHOHOHENW RDV]QiOMD $ 7
DONDOPD]]D D IHGH]HWL HOV]iPROIVWVIWUNPRQWXRYLEPQMIPUWQPLQGHQ Q\!
pV YHVIWHVpJHW D] HUHGPpQ\NLPXWDWIiVEDQ V]iPRO HO

$ V]iUPD]pNRV SpQJ+J\L LQVWUXPHQWXPRNYYBOYW QHWYNHKRY WHHI pEHMiUDW ~
HVIN|]IN YDJ\ NJ\WHOH]HWWVpJHNIN|]|WW NHU«O NLPXWDWiVU

$] ,$6 VWDQGDUG DODSMiQ D 7iUVDViJVFWHW DYRINDOWDR YIHDPOBBV]HU] ¢
HON+O|QtWHQG pV EHiJ\DJRWW V]iUFDHMNRWPVEY PENIQHN]HIAHG 1pO IXQNFL
GHYL]iMiEDQ VHP SHGLJ D QHP SpQp\i\HOWBMHOHO Y MK OBUDD]DNFLYNUD
VIHU] GpVHN JD]GDViJL NJUQ\H]HWpEB©DYRNOW VG NNMLEHED @ DM U+OQHN PHJIN|W
YLV]RQ\ODJ VWDELO OLNYLG GHYLINDD OPFDH Q DHW KWI@\Q.H V] O\ W& HW UD@ ]DNF Ly
NeONHUHVNHGHOHPEHQ $ 7iUVDVQJ@H YHXQDN WIHNH@MWW RQpDHV N|U&HQ K
7iUVDViJ P&N|GpVL WHU-OHWpQ
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$] ,)56 HO tUiVD VIHULQW D V]iUPD]pQRVHNMHUPEN P EHO HHEHVNRUL YDOyV
MHOHQLN PHJ $ V]iUPD]pNRV WHURpNBNY D GEHN pHWW NYMW| Q NHU<OQHN pUWpN

IXiX&Xelo & I

$ NpV]OHW EHNHU+OpVL pUWpPNH DQEHIW]H Y ] VOM|\DPI AR IWH pW DDRNWW D N|OWVp
PDJIEDQ DPHO\HN D NpV]OHWHN QMDSRYDXN E DK N 8 U NPV pR/Hi] V]+NVpJIHVHN

$ PpPUOHJEHQ D YiViUROW NpV]OHWH N NWHWW W LIOCHMYW H V VIO | iPRJOIW H QU W
YLVV]DtUiViYDO Q|YHOW iWODJRV EHWHWRPNOpPYEWHNHOQ@HWHNBEWIiWUWpPNY
FVINNHQWHWW LOOHWYH HOV]iP R GWY pHOWp WY QYW P W W H\OV O 6Lt Wi D O [OW V pJ

$ NpVIOHWHN D IHOHVOHJHV LOOHNWSHI\DWHIOUWK N Y B MY@ ¥ WHHON FIW [NNH QW H
PUWPNHQ YDJ\ D QHWWyYy UHDOL]iOW W@ pIW g-NH QP M PH UN D DM WR Q\D E E

IXIXAX( 18 & «] o- JvP %0 v}l

%HIHNWHWpPVL FpO~ LQJDWODQNpPQW WMHUQRO KNLPXMWDWIVEPUGIHWILLQITMEY
PUWPNQ|YHNHGpPVE O V]iUPD]y M|YHQ®HQ@WR pYIBH NPPLEHEN HW W) HPONpV EEL pUW
YDJ\ WHUPpPN HO iOOtWiV LOOHW ¥ B\ VI R/®.DCFWOWiEDO~WBUW MWDJIHQQ D YiOOD

$ EHIHNWHWpPVL FpO~ LQJDW ODQRNHNHPHNW Lp BWHMNHQ HNIHW-NORQHE pUWpNHOPpV
N]YHW HQ D EHIHNWHWDpPVL FpO-~ L QU@KND PRRKDWDORVIVSL DFL HWOHG pUWpN
N|JUHP&N|GpVpPYHO W|UWPQLN (]HQiRRO DM OTHLRN PX\Q G pIp @ HVMD OyV pUWPpPNHC
NLPXWDWiVUD pV D NHOHWNH]HWWHNEOQ® B | INMWPEKNY DYV iVVE R Qy \\HU<OQHN EHP X
NH]GHWL EHNHU+-OpVL pUWpN P DNi|DWMpIGINO PPEGHQ]RIGRYW LQJDWODQ EH
IHOPHU-OW

$ EHIHNWHWpPVL FpO~ LQJDWOD@WNYNRIHWDVU K N KDVQ)QiOWWNEYDOt NLYRQMIiN p\
YiUKDWyDQ KR]DPRN QHP MHOHQWNH]E@HON H$JHIGQ JQWOBYpN LYBIJHWHVRWHV p.
LQJDWODQ NLYH]HWpV LG V]DNiQD K HAD UNJHUGOV HIONA] iR B B GVRLM) \ p

IXiXo& EPC] «il,i,I

$ WiUJ\L HVIN|]INHW EHNHU-OpVL NEWNNNHQ KDHR [RW WU MW F HV]WpVVHO F
pUWPNHQ NHU<OQHN NLPXWDWiVUD

(J\ WiUJ\L HV]N|] EHNHU<OpVL pUWpNH MNDNJWACD §W OU PIE MWN\HIEOY I M DIQI\H Q W HW W
iUDW EHOHpPUWYH D] LPSRUWYiPRW pDQ@yNDWV]DPDQBP LLWQRHQKBH®W RO\DQ N
NJOWVpJHW DPHO\ D] HVIN|] P&N|GpVLVKHR]\pUGIOWWWp® RHI@OGYWPHQW
NtYiQDWRVQDN WDUWRWW PyGRQ W|UwpgaYV EBF]HPHE PV p&HY]HIHOpVpQHI
HOWiIYROtWiViQDN YDODPLQW D KEHHF\WOW K\HO WG 0L WiViQDEHNHU-OpVL p
NpSHILN DPHQQ\LEHQ D N|WHOH]HWWNQ GBI IDH ],$\6HL VIHDQ®DWEBpSH]KHW Fp

$ WiUJ\L HVIN|[]IN pUWpPNFV|NNHQpVH BUQBiHOV|PRB® VWDV $ UKW NN EHV]HL
pUWpPNH D KDV]QiODWEDYpWHO L& ]SIRIQW KDVYQRVHPG HBWHD DWIBPD DODWW NH
7iUVDViJ D KDV]QRV pOHWWDUWDPRNRW\PVPWEDGYiHP UGN M BiDW D

$ 7iUVDViJ OLQHIULV PYyGV]HUUHO HOIE\ELFVRWRNMARENBQWVIDNROFVRNDW DC

eS«0Ot

*PSHN EHUHC
-iUP&YHN
(J\pPE HVIN

$ 7iUVDViJ WHUYHQ IHO-OL pUWpNRWY|NNH®HVINLYHPRQ]HICUB]ROPHO\VHN HVHV
HVIN|IIN QHWWy N|Q\Y VIHULQWL pO R piN HD YRt KND|W yBHQQ HP| YWHGHOHPWHUPHO
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DODSMiIiQ $ 7iUVDViJ D V]*NVpJHV NDODNX\OI¥ EHNDW FD VKRMOWZ WHUYHN PHJ
GLVINRQWIiOiVD DODSMiQ NpV]tWL

IXiXdXu & E] o]« i A |

$] LPPDWHULIOLVY MDYDNDW D 7iUVRD QPR ]RMNW  SOWYNFYYNPM@REYVVHO pV pUW
FVINNHQWHWW pUWpNpQ WDUWMD BVLENYRQW BHWYINNHRO W VilURWiIpB EHVIHU]|
*]HPEH KHO\H]pVKH] NDSFVROyGy N|GOWWRJRWW @D®ENH@HIKWLYiOMD PHO\L
POHWWDUWDP VRUIQ pUWPpPNFV|NNH QWM WWPROHHNOI HM\D]HR/WApMSYHH O pV NDUE
NDSFVRODWRY N|OWVpJHNHW D 7iUVRWJV]HORRHWBE O NRU N|OWVpJINp

$ 7iUVDViJ OLQHIULV PYyGV]HUUHO HOIE\ELFVRWRNMARENBPQWVIDNROFVRNDW DC

9DJ\RQL pUWpN& MRJRN FVDN LQJDWODQKF SFVROyYGy
(J\pE YDJ\RQL pUWpN& MRJRN IRUJDOPD]iV
6]JHOOHPL WHUPpNHN V]RIWYHUHN

IXIX@XEPC] «il,i,] « Juu & €] o] i Al ES IA +i% »

$ 7iUVDViJ WHUYHQ IHO-OL pUWpNRWV|NNHQHVINLYHPRQ]HIOUB]ROPHO\VHN HVHYV
HVIN[IIN QHWWy N|Q\Y VIHULQWL pO R piN HD VRN KND|W yBHQQ HVP| YWHGHOHPWHUPHO
DODSMiQ $ 7iUVDViJ D V]*NVpJHV NBVOXXOMPLyENDQN BDKRVVQRZ WHUYHN PF
GLVINRQWIiOiVD DODSMiQ NpV]tWL

$]JRQ HVIN|]IN HVHWpPEHQ DPHO\HNUNNB QZgUWDV]IPROWHAFWPLQGHQ RO\DQ H
DPLNRU EL]JRQ\RV HVHPpPQ\HN YDJ\ D N|Dv@mpRWINOP HRUNON Q)W B]HULQWL pUV
WpU+OQH PHJ PHJYL]VJIOMD KRJ\ EHWN|$H WMNWDNWHAY HVPpWWPNMWHANW D] HVIN|]
VIHULQWL pUWpPNH pV PHIJWpU+<O pUWPpPNH N|]|[WWL N+O|QEVpJ

IXiX0X08 ES o I}

&pOWDUWDOpPN NpS]pVUH DEEDQ DiUNDHANIEIDN NHUG B QUERHD LKB | W HD HITHW W V p J
YDJ\ YPOHOPH]HWW {00 IHQQ HJ\HAWQWIEE LV H\DIOR/YQAQN|WHVWKNI W KRJ\ D N|W
WHOMHVtWpVpKH] JD]GDViJL KDV]QRNDRN PMUMWBP®HANUW OGHVIRV]*NVpJ WR)
NJWHOH]HWWVpJ |VV]HIJpUH PHJEt]KDW Et BDWDpIW DNppN RMK HRp UOHJIN p V]t
IHO*OYL]VJiODWUD NHU*OQHN DNOMUMREE DNWXiOLV EHFVOpV

$ FPOWDUWDOPNNPQW NLPXWDWRWWQ|&N]pNpB HHD (PpoYU OHWROEROYQDSRQ V)
UilIRUGtWiIVUD YRQDWNR]y OHJMREE EMFNGNOPHVWAH@HOGBHPYpWHRFENIJDWR
ELJRQ\WDODQViJRNDW $PHQQ\LEWSKE ]FP W DO MYD O W ip O WP NUH@G H]pVpKH] Yi
V]*NVpJHV FDVK IORZ NHU+<O KDV]Qi@INVMPQ\DNWRU LD WIp W PWBE H]HQ FD'
MHOHQPUWpPNH

$PHQQ\LEHQ D FpOWDUWDOpPN UHQG H|RMpHH ] U] Y NpAg NHD/JU DR QO NVH IpVIpW HJI\
IpO YiUKDWyDQ PHJWpUtWL D N|YHWHW pN MW XW PNV QKD DINNRHJIJDBIHI EL]W
JD]GIiONRGY HJ\VpJ PHINDSMD D WpUt\MpR/A BN KD W yYDHV PIOUR/HIW V ] H J

$ KiWUIQ\RV V]HU] GpVHNE O IDNDGyDRHID® ¥N NNj &\W OPHQIQ BNOWLP XWDWYD

DNNRU PLQ VtW KiWUIQ\RVQDN HJ\ VW UD)GEpYMiQ KIBI@QMIBY]NGWHOPHN WHON

HONHU*OKHWHWOHQ N|OWVpJHL PM i LYOUKIMVN DI VEHILROG p I DIGDYiJL KDV]QRI
IXIX{EXPCl 88 §..1 U d @501}l «~Ai& E +IA vC |

$ W|U]JVUpPV]YPQ\HN VDMiW W NHHOMANMPOW NHU+OQHN Q\LOYiQWDU
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$] pYHV EHV]iPROYEDQ V]HUHSO W D URWD D p\WN R & DIVWUGAROQURV @ N ION RML I L]HW K H W
[VVIHIpYHO $] RVIWDOpPN PpUWpNpQHBI6EPHIWBINAWRiVHI\B Gl 2,)56 VWDQGDUG
VIHULQW NpV]tWHWW pYHV EHV]iPROyMD V]ROJiO

$PLNRU D 7iUVDViJ PHJYiViUROMD D NLQQD\WYBWW pi\0|® HQHLWMPN pV PLQGHQ M
D VDMiW W NpW FV|NNHQWL D A6D M W pAIW]F@\GA\M NEHYRQRQUID PDIJ\ ~MUD HODC
NHU*OQHN

IXIXiiXA § o |

$ 7iUVDViJ EHYpWHOH HOV VRUEDQUPIDGLN OpHL WV HIUBE RBMWRWW V]ROJiO
iUXN pUWPNHVtWpVpPE O V]iUPDILN $HOIR®iViRNDADi WRINEY] yp EHYUPWHOHNHW i
IRUJDOPL DGyYDO pV NHGYH]PpQ\HNNHACD AW B NEHHQ IV HWIW DpWiw p N PRQ Q\LEHQ D
QDJ\ViJD PHJEt]JKDWyDQ PHJKDWiUR]KDWy

IXIXEE E « P ol

$ KHO\L LSDU&]pVL DGy D] LQQRYQRLy D MI\BIXGIpN JDHR KRIU QY D] HI\pE UilRUC
N|]JWW NHU<O NLPXWDWiVUD

7iUVDViJL DGy

$ WiUVDViJL DGyW D 7iUVDViJ P&M@pMH\KROW i YRWURGWKDWQViJRNQDN NHOO
DGYILJHWpV DODSMD D] DGyly WiUVDNVDGYDCYSWNONNEQRILWWIiQDYHO Wp\
NRUULJIOW DGy]iV HO WWL HUHGPpQ\H

IXIXEXI]VP

$QQDN D PHJKDWIiUR]iViKR] KRJ\ HJ\ QMOMHW WVDI\QWIHNNPQPD] H Ot]LQJ
PHJIOODSRGIiV OpQ\HJpW NHOO PHJYNRUIiQD]D)]W\DHWONHPSHWHPEH YHQQL
PHJIOODSRGiIV WHOMHVtWpVH HJ\ NRQW WDV ]EMBWiWPO\ IMWIM]|LOOHWYH
PHJIiOODSRGiIV NHUHWpPEHQ D] HV]N]]WIDV NHODOWH MRJD iWUXK

$ SpQJ+J\L Ot]LQJ HVHWpPQ DPHO\ VARUI®HI NDEANRYXOYBMPRQEBHQ NRFNi]DW
iWDGiVUD NHU+<O HVIN|INpQW pV N |WHIQHQHWMYLp IN [0Q W QNHO®] ®HWHNRU D] +
YDOyV pUWpNpW YDJ\ KD D] DODFVRAWVEE MBI GH QR QUWH MM VENEHNHU-OpVNF
LOOHWYH D KR]]i NDSFVROyYGy N|VOHGH]HWWMpKB W] QilOWIWED (MpWHOH VRUIQ
POHWWDUWDPRW pV D] pUWpNFV|NNDWIWIR OVt DIV LBpQVEHY pIW ©@p0 pUWPpPNF V|
NHOO HOV]iPROQL

$ NI WHOH]HWWVpJHW PHJ NHOO RV]W P/AQHOHMLVEWWpKERNYH- D R MUWHYEHQ YDO
VRUIQ

$ SpQJ+J\L UiIIRUGtWiVRN N|]YHWOHQ @ INHEHDQWMNOHSNHPROJNBBH $ PpUOF
PHIMHOHQtWHWW Ot]JLQJHOW HV]IN|IM IV MRN EH RWKHOQW KON ]QR\D GRWW WD U V
WIUWpPQLN

$]JRN D Ot]LQJ*J\OHWHN DKRO D OH\V N EHW RGPY®RPMRIGY DD NDSFVRODWRYV
KDV]RQ RSHUDWtY Ot]LQJQHN PLQKHPDRBSF\SR ®RSGHU B IMLY HWPMVFHIN N|OWVpJINp
PHJ D] HUHGPpQ\NLPXWDWIiVEDQ H@®\W]GRR®Ii \DXOND IV \® tPLL@H I XWADDQ W|UWp QLN

IXIX{§% *18}88 o

$ WiUVDViJL DGy D PDJ\DU DGyW |UYphQWVNHEIG FIHNEDW]HR]iVUD $ KDODV]W
PPUOHJIN|WHOH]HWWVpJ PyGV]HUpW [DOND@ROH BWWN pHMN|ENV]iPROYEDQ V
N|Q\Y VIHULQWL pUWpNH pV D WiUNVDIYWIWRSAWiVVFVI8WHEYy® | NWW IHQQIiOO)
N+O|QEVpPpJHNUH NHU+O NpS]pVUH
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$ KDODVIWRWW DGy |[VV]HJpW D 7iUVD\GJURD\DQ PWUDHHQRUGWDMOIDSRQ pl
DGYNXOFVRN KDV]QiODWiYDO V]iPtW M DHVIHNH O QH N KID VK PIDD WWYR\EW DGy N
pUYPQ\HVtWpVH LOOHWYH D KDOBEPBWHRWM DG ySRQWHNDIHEIHW W V p J

+DODV]WRWW DGy N|YHWHOpPV HOV]NHRWD- i ¥RUR @B PHQ WpNBHYPEHQ YDOYV]
KRJ\ D M|Y EHQ OHV] RO\DQ DGyN|WWOVRQ\GIWHKDW y KD DW]WRWW DGy N
DPHOO\HO V]HPEHQ D KDODV]WRWWWD Gy N|[YHWHOpPV pUYpQ\HVtWKH

+DODV]WRWW DGyW V]iPRO HO D 7iNMPW NHDHWHD&E YW OBROWRNEDQ OHY Up)
iWPHQHWL N*O|QEVpJHLUH LV

$ NJWHOH]HWWVpJ PyGV]HU DODSMUGI KHUBE]WRW DN PEYOMISRIMPXOYyQDSRQ D
pV IRUUIVRN DGyDODSMD pV D]RN EMIVAMRDWRWW HP\SRYWENYDUWIiVL pUWpNH
iWPHQHWL HOWpUpVHN YRQDWNR]iVPiEDIH J$ DIODSRY] WRVWW HGWNPROIVIQDN |
NXPXOiOW N<O|QEVpJHN IHOIHGH]HOHM® H@MDS XYOU \(Q QKN ®M@V]tWL D] DGy pV D
PpUOHJpW pV D NHWW N|]|WWL NBGHR EVhHB B RQNHDI € yoDBHIN WRWWQ L D

$ PpUOHJDODS~ PHJIN|JHOtWpVY HVHWpPEHBRPWKRHII NPHHUQ WY ]NYWREH PHJIKDO
V]IiPYLWHOL PpUOHJEHQ NLPXWDWR®QD N | QDO ¥INRWW DEWNNPHW HOpV KDW
HVHWHN QHP FVDN D YHY N|YHWHOpPWHNKHN HONWMPQRQARUBKOpNGHVKDQHP DNN
VIiPYLWHOL pUWPpPNFV|NNHQpPV PpUWpXNHQ\P HOWD®D ®MDHQJHBEWWUpUWpNFV
PpUWpNpW KD WRYIiEEL pUWpPNYHV]WHYV W D\J)\i FKRDO XWQHNU YHOQ N pi\O] GOHW W p N F V|
V]iPROXQN HO WiUJ\L HVIN|]INUH pV LPPDWHULIOLV MDYDNUD

+DODV]WRWW DGYN|YHWHOpPV HOV]iPRIO /OWD DpO@HNRPGRDWH Li@/\W HIHK DWiUR OV
DGYN|YHWHOpPYV LOOHWYH DGyYHV]WHWPN pHV.H WD BL ®HHQOP p RW p RBMNDQY DOy V1
D M|Y EHQ RO\DQ DGYN|WHOHV Q\HUM WpR EMIQOHMANHDY N WP RIQBI@AH G OWpUpVH
IHOKDV]QiODWODQ DGYN|[YHWHODPV YDKDWGOHMW]WHVpJ IHOKDV]Q

$ KDODV]WRWW DGYN|YHWHOpPV Q\ROUWOGWRWE XAy QDS RIQHPRUIYGH/QiOiVUD NHL
PPUWPNEHQ OHFV|NNHQWLN DPLO\HQ RRUW DNEHN QHR]EBQY VYA WHOMH
IHOKDV]QiOiViKR] NHOHWNH]LN HOHJHQG DGYN|WHOHV Q\HUHVpJ

$ KDODV]RWW DGyN|YHWHOPpPV pV D Gy NHMHIDH\H \E WINRED\ iR/ DINRN H WO HW YH D N
UHQGH]pVHNRU D PpUOHJIRUGXOYyQHERE ®PIHWIW NjV¥ MMQ HQV pmGyW |UYpQ\t
DGYNXOFVRNNDO NHU+O PHJKDWiUR]iVUD

IXIXI@RE poev % pusS v] e« u vC |

$]JRN D EHV]iPROIVL LG VIDN YpJH XWiQ\ENN|YPMONHNVEWWBYBPPIRY LQIRUI
ELJWRVtWDQDN D 7iUVDViJ EHV]iPROIMR Qi® OyDN|[QDONP pr@\HpQU O PyGRVIWY V
EHPXWDWiVUD NHU<OWHN D EHV]iPROyEDRD N$ PRQI EHHNVMHREOAHN DPHO\HN
PyGRVtWMiN D EHV]iPROy DGDWDLWV HN KH & JNWWWO QRHHNI NEHPXWDWiVUD DPH
OpPQ\HJHVHN

IXiXi®XEo P v I_A°0] § 5§ o |

$ PPUOHJHQ NtY.OL N|WHOHJHWWVpYHN @HP]iIPRIQH SHO PN NgSp PpUOHJIEH
HUHGPpQ\NLPXWDWiVEDQ KDFVDN QHP WJOHW LWKRP BL QiF 1Y]M WHRNEGQ NHU
EHPXWDWiVUD NLYpYH KD D JD]GDMVJLIRWDWINRW NRHUAHYIWHMN HVpO\H

PLQLPiOLV $ PpUOHJHQ NtY+-OL N|YHWpOHV HEN D HPROWH U B S HOQNNSBI] PpUOH
pV HUHGPpQ\NLPXWDWIVEDQ GH DPB®Q\EEH POMDVYDOKDBMR&VIWKHW D .L
PHIJMHJ\]pVEHQ NLPXWDWiVUD NHU*OQHN
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$ .LHIpV]tW OHJMHJI\]pVHN SRQW MiE®LQ 3IRCPLHVLVNHDWIHOND GPiIPMYDMRU EHF V1
IHOWpPWHOH]pVHNHW V]NVpJHV DON DN RHQH]HWWVpBNNNPERWW LG SRQWU
pUWPNPQHN PHJKDWIiIUR]iIVDNRU PHO\GIR&AKY OQRIPUPHEKD Wil RUKDHVYN $ EHF
IRO\DPDW D OHJXWROVy UHQGHONGDOXIH iG@WhLOHRBMFPYQ UBIOHYiQV W,
WDUWDOPD]]D (JHQ EHFVOpPVHN D YH|NWHVYR QDVOMR]G HIH JWNRHEFED QY PH U HW H L C
DJRQEDQ D WpQ\OHJHV HUHGPpQ\HN HOWpPUKHWQHN D]JRNWyYO

$ EHFVOpVHN IRO\DPDWRVDQ DNWXDOLFEBFYVODR \NFHHQ EGHNY $WN iHP]Y YWD R iV k
D YIiOWR]iV LG VIDNIiEDQ YHHQG |i\J\F\ODH\P BH DIGIR W W ilOGVRIDNRW pULQWL LOC
LG VIDNIiEDQ pV D M|Y EHQL LG V]DNRBNRQp KR WL QGOIWR]L\GUYD YDQ V]y

$ EHFVOpVL ELIRQ\WDODQViJ pV DOV PYDWHIOWpRRIOR VRWWD BONWLNXV G|QWp\
DPHO\HN D OHJMHOHQW VHEE KDWLVMLBXMWRWVKERNED Q BHQWHOHQIWHWW |V
DOIEELDN

X 7iUJ\L HVIN|[]IN pV YpJHV pOHWWDUW DBV ]QRR/D VDB &/IDVU WMDIPY @ I N
PHJIOODStWiVD

X $ WiUJ\L HVIN|]IN pV LPPDWHULIOLV MDKDWipRWWNYHV]WpVpQHN P
%HIHNWHWpPVL FpO~ LQJDWODQRIM pWHHJI\pE LQJDWODQRN pUWpNH

x

X $ NJUQ\HJHWYpGHOPL N|WHOH]JHWWVpJWNpGMHDPW D XNPW HOB | H\N W@ pH
V]iPVIHU&VtWpVH pV LG EHOL IHOPHU+<OpVH

X $GYNHGYH]PPQ\HN D M|Y EHQ LOOIBWDEPIRWHOMI PpHWHNEIDUHDOL]I
DPHOO\HO VIHPEHQ D KDODV]WRWW DGYHV]N|] pUYPQ\HVtWKHW

X %L]RQ\RV SHUHV *J\HN NLPHQHWHOH

X %HKDMWKDWDWODQ pV NpWHV NMWHWWEWYVHNUH HOV]iPROW pUWpN

X &pOWDUWDOpPNNpPS]pV JDUDQFLIOLVY N|[WHOH]JHWWVpJHNU
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$GyVViJIOORPIQ} UpV]Dutehs—
1IHWWYy

E 7 NHPHQHG]VPHQW

$ 7iUVDViJ SROLWLNiIMD KRJ\ PHJ U H®H DH @@® DISKK Rp WKRDPBOBHIHNWHW L pV
EL]JDORP D M|Y EHQ IHQQWDUWV DiD VND|Wi EHI\L ¥ M ODGIDMWWY D) LIVHNVILN 1HQC
DJW D SROLWLNiW KRJ\ N|JOFV|QDG\VWNBWOVIHUH\G FRDNDPDEEVDEE KR]DP PH
D] HU V W NHSR]tFLy iOWDO Q\~MW RVDOW S\ @\[N pV D ELIWRQ

$ 7iUVDViJ W NHV]HUNH]HWH D Q BDWWYW GHIBIQiW WpNp®I pEDD i OPWH] XWYEEL [
D WDUWDOpPNRNDW pV D QHP HOOHIY W MRYOD MR PROMREDQpV]HVHG

$ 7iUVDViJ D W NH NHJHOpVH VRUIQRINBNMLULNDEL]WRVIWDKEPVHNNPQW Q\LO)Y
WDJMDL IRO\WDWQL WXGMiN WH YIpRNBH@®LVEOMNHD WX GIDMEGRQIRY RD [V]iPiUD D P
NJOFV|QW NH pV D VDMiW W NH RSWEPAQLWD M) HQW~DYRILYVIMOD KRJ\ WDJYiO(
W NHV]JHUNH]HWH PHJIHOHO H D KHO\L W|UYpQ\L HO tUiVRNQDN

$] LGHJHQ W NH D EHV]iPROIVL LG W|HN IYQ W Q ) DGO WE L DN

DGDWRN H)W EDQ GHFHPEHU GHFHPEHU
+LWHOHN

3pQIH|I

IHWWy DGy

6DMi'

1y VDMit

F ILNYLGLWIiVL NRFNi]DW

$ OLNYLGLWIiVL NRFNi]JDW DQQDN NRANiSPWPJ\KRN|WH OTHYW\BWNMpIHLW QHP
HVHGPNHVVPIJNRU NLHJ\HQOtWHQL $KRLWN HOGHMIYGNHHORYUFYWMBL]WRVtV
NIWHOH]JHWWVpJHN NLHJ\HQOtWpM @G N HDAVMDRYI OMMINNRU D]RN HV

$ OLNYLGLWIVL NRFNi]DW NH]JHOpVH

$ 7iUVDViJ OLNYLGLWiIVPHQHG]VHOpPVL QRHLN|HH OHKHWAY pEIRY\ PPOIGLJI PHJI
OLNYLGLWiVW EL]WRVtWVRQ N|W HOW bW W ¥ OINHHL VH Wi @ p KH ]V VLR W R NiVRV P
N|UsOPpQ\HN N|]|WW DQpON+0O KRHViHOHRR B G KDWD WH®D QDY HWJRFENi]WDW Qi D -
KtUQHYpW

$ 7iUVDViJ HO tUMD JD]GIiONRGY HJ\VpJOIL NWLRUWiVKRIR]HL YW WDUWVDQD
HVIN|JHLN N|WHOH]HWWVpJHLN p®LUNNLGLUWINQHIHRIWEMIWLNI\ DODNtWViIN K
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D SpQJiUDPRN NLHJVHQV~O\R]JRWW ViYW HOH] B WMOW JBI LIQ HIWHVHGpNHV VpJIN |
WHOMHVtWpVpW

ILNYLGLW)VL PXWD RUJvHL
5]YLG OHMiUDW

JLNYLGLWIVL J\RUVORGH V]

5|]YLG OHMiUDW~ N|WHOH]JHWWVDp|JHN

G 7 NH NRFNi]JDW NH]HOpVH

$ 7iUVDViJ VDMiW W NpMpW D MHIR VHW \W UMW GIRp QY PUIW OKID OPRIRWMD $ 7iUVD\
MHJ\]JHWW W NpMH D]RQRV WDJWUPWRPRNDVE BL]OAV SN YHEKDOPR]RWW H L
7iUVDViJ HUHGPpQ\WDUWDOpPNIQDN pYWNGHIHDNpSHIHGPpQ\pQHN

$ 7iUVDViJ W NHV]JHUNH]HWpW D] DOIiEEL WIiEQi]DW PXWDWMD

DGDWRN H)W EDQ
OV WXODMGR(
+RVV]~ OHMiUD\
5|YLG OHMiUDW
JWHOH]
$Q\DYiUpV]YPQ\HNUF

H BLDFL NRFNi]DW

$ 7iUVDViJ D WHYpNHQ\VpJHLE O DGyGHOQIRMY K RP¥EDQODPDWOYE]PR]JiIVRNE
V]iUPD]y SpQJ]+J\L NRFNi]JDWRNQDN YDQ NLWpYH

EUIRO\DPNRFNi]DW

$ GHYL]DNRFNi]DW IRUUiViW HJ\UpV]WLDLOOWIW B ®H ¥]HNS RIGFH]HWpUH V]RO.
«J\OHWHN PiVUpPV]W D SpQ]+J\LIVUpE |@HIYLi®W DD NWAH MW W G-MiN

$] DOIEEL iUIRO\DPRNDW DONDOPD]WMB]YHJVDViJ +8) EDQ NL

EWODJRV iUIRO\DP JRUGXOyQDSL DJRQQDOL iUIRO\DP

3pQIJ!

(85
86"

$ 7iUVDViJ D P&N|GpVH VRUIQ EL]RQUGRV GHYQRH\EBRHMW W -QPODWW NL YDQ
iUIRO\DPNRFNi]DWQDN

eU]pNHQ\VpJL HOHP]pV

$ 7iUVDViJ PHJIOODStWRWWD KRJ\ NpWH GPRQAH LD BISPHW] W& NXOFVYiOWR!
OpQ\HJHVHQ D NDPDWNRFNi]DWWydHY DXOHRYY]DMWRRINNDW W@ pJH]WH D] pU]
YL]VJIODWRNDW $ NDPDWNRFNi]DWRN F\D|EDG GWQ VW NH DY ORINEW QVpYHO LJ
D 7iUVDViJ ELIWRVtWDQL EUIRO\DB VD] HWHIP +NJYHWHNHW D 7i
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.DPDW pU]pNHQ\VpJL YL]VJiODW HUHGPpROWNDENRQPDWYiOWR]iV

GHFHPEHU
$GRWW
+RVV]~ OHM
5|YLG OHM

.DSRW
JLIHWH
1HWW
.DSRWW NEC
JLIHWHW WF
1IHWWy ND

IHWWy NDPD

.DSRWW NEC
JLIHWHWW NDPDW YiOWR]iV
1IHWWy ND

1IHWWy NDPD

.DSRWW OW
JLIHWHWW |
1IHWWy ND
1HWWy NDPDW YiOWR]iV

.DSRWW NC
JLIHWHWW |
1HWWy ND

1HWWy OWR]

.DSRWW NC
JLIHWHWW I
1HWWy ND

1HWWy NDPD

.DSRWW NC
JLIHWHWW NDPDW YiOWR]iV
1 WWy NDP

1HWWy NDPD
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7pQ\OHJIHV | GHFHF GHFHF
$GyliV HO W NDPDWUIIR

1HWWy NDF

$GylivV HO W\

$GyliV HO W NDPDWUIIR
1HWWy NDF

$GyliV HO W\

$Gy]iV HO WWL HU
$Gy]iV HO WWL HUHC

$Gy]iV HO W NDPDWUIIR
1HWWy NDF

$GylivV HO W\

$Gy]iV HO WWL HU
$Gy]iV HO WWL HUH(

$GyliV HO W NDPDWUIIR
1HWWy NDF

$GylivV HO W\

$Gy]iV HO WWL HU
$Gy]iV HO WWL HUH(

$Gyl]iV HO W NDPDWUIIR
1IHWWy NDF

$GylivV HO W\

$GyliV HO WWL HU
$GyliV HO WWL HUHC

$GiV HO WW NDPDWUIIR
1HWWy NDF

$GyliV HO W\

$GyliV HO WWL HU
$GyliV HO WWL HUH(

$Gy]HO WWL NDPDWUIIR
1IHWWy NDF

$GyliV HO W\

$GyliV HO WWL HU
$GyliV HO WWL HUHC
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3el=h*<, ;,167580(17802.

$ PPUOHJEHQ V]JHUHSO SpQJ<J\L LQVWW XPHIKW XBRND \E HDHNOMHMNHAMAN  HV ] T
YHY N|YHWHOpPVHN HJ\pE IRUJYHVIN|]IN @p@QMLNGNIHMiUDWRVAWIBOHN HJ\pE
OHMiUDW~ N|[WHOH]JHWWVpJHN NWOOpPNHN DO NBWHEiN|WHIHHJVRUROW SpQJeJd
NJWHOHJHWWVpJHN QHWWYy N|Q\Y MJHULQWL pUWpPNHQ V]HUHSHOQH

DGDWRN H)W EDQ

3pQIHVIN|]IN pV SpQJHVIN|] HI\HQPpUWPpPNHVHN
$GRWW N|OFV|Q|N

9HY N|YHWHOpPVHN

(J\PE SpQJeJ\L HVIN|]|N

JOFV|QIN pV N|YHWHOpPVHN |[VV]HVHQ

+LWHOHN

7DUWR]iIVRN N|WYpQ\NLERFViWiVEyO

(J\PE KRVV]~ OHMiUDW~ SpQJ]+J\L NJ[WHOH]HWWVpJHN
6]i00OtWyL WDUWR]iVRN

(J\PE SpQJ+J\L NJ[WHOH]HWWVpJHN pV V]iUPD]pNRV «J\OHWHN
(J\PE SpQJeJ\L NJWHOH]JHWWVpJHN |[VV]HVHQ

h*</(7(. .$3&62/7 9E//$/.2=E62..%/

$ OHIQ\YiOODODWRNQDN IRO\WVtWRWIWW KFOFAMMQ|GHM|UDWL N|OEG| QN HJI\I
VIHUHSHOQHN

$] HI\pE *J\OHWHNHW D 1+JJHWOH® WHBOHNFN |[[J\WW DON®OPYIRHOPpYHO N|W|W\

*$=*$7I6E* Y(Ih*<(/ %,=2776E* eb6 $8',7 %,=2776E*
-$9%$'$/0$=E6%
$] ,JD]IJDWyViJIJDO NDSFVRODWRYV *J\OHWHN

$] ,JD]JDWyViJ WDJMDL D NI[YHWNW{OWKWWDWIiIVRNEDQ UpV]H
DGDWRN H)W EDQ

5|YLG WiY ~ WILXWY W B @/h R
gVVIHVHQ

$ )HO<J\HO %L]RWWViJ WDIJMDL D NYYHWNOMIHNXWWDWIiVRNEDQ U
DGDWRN H)W EDQ

S51YLG WiY ~ WILXWY WD G/RNMARBU X P
gVVIHVHQ

$] $XGLW %L]RWWViJ WDJIJMDL D N|YHOWMNHY MXWWDWIiIVRNEDQ UpV]HV.
DGDWRN H)W EDQ

51YLG WiY ~ WILXWY WD G/RNMARBU X P
gVVIHVHQ
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$ &YVRSRUW D PHQHG]VPHQW WDJMDLQRW @QiA plRiO \WNPWRONWMQ N|OFV|

,JD]JDWyViJ WDIJMDLQDN DGRWW N|OFV|Q|N HJI\HQOHJH
DGDWRN H)W EDQ

,JD]JDWDJMDLQD?
,JD]JDWDJMDLQDN DG
gVV]H

0e5/(*)25'8/11$3 87E1, (6(0el<(.

$ 7iUVDViJ ,JD]JDWyViJD IHEUXWIURLDOPVPRBH O KRS/ 1\UW VDMIW W N;
HOV GOHJHVHQ *]JOHWUpPV]HN QHP SPQYEHQW VDIIBRQYDVKR|JHQGKONH]pVpUH E
~WMiQ Q|YHOQL NtYiQMD DPHO\ HVHP|H@WRKMIW DDpWOWH WiK R{WIW N\W UD Q] DN F L
PHJYDOyYVtWiVD V]-NVpJHV $] DODSW Nk QNRNOJp VWK UEH G MV [WpNpQ IRUJIDC
KR]DWDOiUD NHU-O PDMG VRU

$] ~MRQQDQ IRUJDORPED KR]QL NtYiQW 2B8BpUWRNKIN pD\ebK 7 NILERBQiWiV
QDSMIiQDN ]iUy iUIRO\DPDNpQW Q\[VO/YHYWHUWRW W | J ]t WRWIUHW DWWyO [+JIHW
7UDQ]DNFLyYy HJ\HV UpV]HLW D 7iUV DAtW DRQIN R{U 7IiRIINDY iBHIDPXDW yViJD D] HJI\H\
SPQJEHOL YDJ\RQL KR]]JiMiUXOiVNpQW NEJRDJiCHOMRDROW DDJEEQBOHPF
HOOHQV]ROJIOWDWIiVNpQW NLERFViWI¥ND VNRUW YO D38\W NHMPHMPV WpQ\OF
HOUHQGHOPpPVPYHO HIJ\LGHM&OHJ G|QW PDMG

$ 7iUVDViJ DODSW NH HPHOPpPVH pUGHN@EHQ PBHQ VDNRIMIN EQULHMH]pVL FpOK
QDSMD

$ 7iUVDViJ D 7TUDQ]DNFLY OHERQ\ROtWip/Tp YHBHWpEHQQMDD O iGHEP IHOWpW OH G
VRUUHQGEHQ + PHJYDOyYVtWDQL

X $ 7iUVDViJ ,JD]JDWyViJD HQJHGpPO\H]L pRRIVRY QSVUULRVHRMHWNHGHOPL
6]JROJIOWDWY .RUOIWROW )HOHO VVpJEpV]iVRWR SpQREHOLOMBJI\RQL
KR]]IMiUXOiVNpQW D 7iUVDViJ UHQBHMMOWH]pVpUH OHJ\HQ ERF

X $ 7iUVDViJ ,JD]JDWyViJD HQJHGpPO\H]IL SPRL\ RUOIWRCBWW)HOHO VVpJ& 7il

RV *]JOHWUpPV]H QHP SpQJEHOL Y DJDR QiU KRY]iM LUHKDGHONHWpVpUH OHJ
ERFViWYD

X $ 7iUVDViJ ,JD]JDWyViJD HQJHGpPO\H]L KRXBDN 9,2 6ARCFHOWDWY .RUOIW
JHOHO VVpJ& 7iUVDViJ [VV]HVHQ oAU B/ QU J&E M @IH WINDWR]GIL QK R]JiMiU X O iV N
D 7iUVDViJ UHQGHONH]pVpUH OHJ\HQ ERFVIiWYD

X $ 7iUVDViJ ,JD]JDWyViJD HQJHGpPO\H]L KRV\ .BUHVMNH®HORGLHRUOIWR
JHOHO VVpJ& 7iUVDViJ |VV]IHVHQ RV +OHWWRPVYR)QKR]EMRYEKOiVNpQW
7iUVDViJ UHQGHONH]pVpPpUH OHJ\HQ ERFViWYD

X $ 7iUVDViJ ,JD]JDWyViJD HQJHGpPO\H]L KRI\(&7 6 RUIBEBNRDY )HOHO VVpJé
7iUVDViJ RV +]OHWUpV]H QHP SpQiEHXIOiY¥DBYREQ RR7iUVDVilJ
UHQGHONH]pVpUH OHJ\HQ ERFViIWYD P$]SpQHBHGCR QWD JYRMUL BW]]i il X O
UHQGHONH]pVUH ERFViWiVD HUHGPp QQNMNPSIS HQ P& 7sUUNIM|UEHQ 0&N|G

5pV]YpQ\WiUVDVIJEDQ RV N[]JYHWHWW UpV]HVHGpPVW V]HUH]
X $ 7iUVDViJ ,JD]JDWyViJD HQJHGpPO\H]L2 KRY\HDW67RDUEEIWROW )HOHO V\
7iUVDViJ +]OHWUPpPV]HLQHN D QHP SpPRIEXOILY YDBPRQLD KRYVDViJ

UHQGHONH]pVpPpUH OHJ\HQ ERFVIWYD P$]SpIQHBHG R QWD JYRMUL W] i il X O
UHQGHONH]pVUH ERFViWiVD HUHGPpPQ\HRFSSHRUDIWROM V)BHOMO VVpJa&
7iUVDVIJEDQ RV PpUWpPN& N|JYHWHWW EHIRO\iVW V]HUH
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X $ 7iUVDViJ DODSW NH HPHOpVpU O WID]O pXp¥ BN yWHIW| UWPQWPpPKH] V]eN
HO NpV]tW OpSpVHN PHJIJW|UWpPpQWpY MWQE EV OHKD/EHED QGH BIDIWHOIWKD

OHJNpV EE QDSMiLJ G|QW PDMG
X $ 7iUVDViJ ,JD]JDWyViJD HOKDWIiUR]Wp VK®RHW B | HHWQW ZHIDBEHRNFLYy HUHGI
OHERQ\ROtWIiViKR] V]*NVpJHV V]DNpUWG PWHINDOHBV 7N PVWADH/ iRIHD V]H U]

$ 7iUVDViJ PIUFLXV L N|]]pWpWHO B 2D (@D SIMi(@ 7D. I8 $TB6V]+NVpJIHV

IHOWpWHOHNHW N|YHW HQ  V]WDIDpNUDDQIIHOL\ WROBMGROUW EHQ DPHOO

NL]iUyODJRV pV WHOMHYV N|U& LUIQ\BNVIMOHWWUH]WD NNMHIWDH QU P M~QLXV

NLYiViUOIV ~WMiQ UD Q|YHOL WXQODHUGRQURPYEIWIBEDQIWUJ]HO D] LUIQ\

PHJV]HU]pVPW N|YHW HQ D 67$786 32:(5 ,(9 (P& =I\WW DOOMBODNLERFVIWRWW Up’
V]i]DOpN HJ\HG+OL N|]JYHWHWW WXODMGRQRViYi Yi

$ EHIHNWHW N NLYiViUOiViUD LUS@VX® KO IJDOHVONN. HXADW SWpNH HPHOpV V]HUL
*/2%$/ 1\UW D 0iWUDL (U P& =UW VMDDPAWRY iRtPiU - V]i]DOpNRV N|]JYHW
WXODMGRQRViYi YIiOLN

$ 3el=h*<, .,087$7E62. .g==e7e7(/5( (1*('e/<(=e6(

$ SpQJ-J\L NLPXWDWiVRNDW D 7iUVD8iULIDVDW pQiID i pV D
V]iP~ KDWiUR]DWIiEDQ HEEHW pDVHRUWPHED®@JN {JpO \H]W H
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