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) FU�I FFGU�FWFO�N PHFO�EVSFO�N BBS�EF�[ PO
LPN U�EPPS�EF�UFN QFSBUVSFO�TUJKHFO�FO�XF
HBBO�XFFS�HFOJFUFO�WBO�PO[ F�CVJUFOSVJN UF�
&FO�UVJO�EJF�FS�UJQUPQ�JO�PSEF�VJU[ JFU�[ JU
MFLLFSEFS��%BU�XFUFO�XJK�CJK�, VTUFST�� �� �PPL�

8 BU�WFFM�WBO�PO[ F�LMBOUFO�OJFU�XFUFO�JT�EBU
XJK�FFO�I FMF�VJUHFCSFJEF�TI PXUVJO�I FCCFO
HFWVME�N FU�EF�N PPJTUF�UFHFMT�FO�N BUFSJBMFO
WPPS�JO�EF�UVJO��7PFM�KF�WSJK�PN �FFO�LJKLKF�UF
LPN FO�OFN FO�JOTQJSBUJF�PQ�UF�EPFO�FO�UF
TQBSSFO�PWFS�BM�I FU�N PPJT�

�,�Q���G�H�]�H���H�G�L�W�L�H���Y�D�Q���%�\�]�R�Q�G�H�U���E�\���.�X�V�W�H�U�V�����������O�H�H�V
�M�H���D�O�O�H�V���R�Y�H�U���K�H�W���S�U�R�M�H�F�W���Y�D�Q���G�H���I�D�P�L�O�L�H
�%�U�X�H�N�H�U�V�����R�Q�]�H���W�H�J�H�O�V���L�Q���&�R�P�S�D�H�Q�����K�H�W���N�O�H�L�Q�V�W�H
�F�D�I�«���Y�D�Q���9�H�Q�U�D�\�����H�Q���K�H�W���S�U�R�M�H�F�W���Y�D�Q���G�H���I�D�P�L�O�L�H
�%�H�X�U�V�N�H�Q�V�����' �D�D�U�Q�D�D�V�W���J�H�Y�H�Q���Z�L�M���M�H���H�H�Q���N�L�M�N�M�H
�E�L�Q�Q�H�Q���E�L�M���' �H���*�D�V�W�H�Q�G�R�Q�N�����H�H�Q���Y�D�Q���R�Q�]�H���P�H�H�V�W
�U�H�F�H�Q�W�H���K�R�U�H�F�D���S�U�R�M�H�F�W�H�Q����

�2�Q�V���E�H�W�H�U���O�H�U�H�Q���N�H�Q�Q�H�Q�"���%�O�D�G�H�U���G�R�R�U���Q�D�D�U
�S�D�J�L�Q�D��������
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�(�H�Q���S�U�D�F�K�W�L�J���S�U�R�M�H�F�W�����P�H�W
�]�R�U�J���V�D�P�H�Q�J�H�V�W�H�O�G��

�~���� �������� �����‘ ���� ������

�' �H���N�O�H�L�Q�V�W�H���N�U�R�H�J���Y�D�Q
�9�H�Q�U�D�\�����P�H�W���S�U�D�F�K�W�L�J�H���W�H�J�H�O�V
�Y�D�Q���.�X�V�W�H�U�V����������

�•���������� �����������}���� ��������� ����

�: �H���P�R�J�H�Q���E�L�Q�Q�H�Q�N�L�M�N�H�Q���E�L�M
�G�H�]�H���S�U�D�F�K�W�L�J�H���Z�R�Q�L�Q�J���G�L�H
�P�H�W���R�R�J���Y�R�R�U���G�H�W�D�L�O���L�V
�V�D�P�H�Q�J�H�V�W�H�O�G����

�•�������������� ���� �����#

�2�Q�]�H���W�H�D�P�O�H�G�H�Q���V�W�H�O�O�H�Q���]�L�F�K
�Y�R�R�U�����' �L�W���]�L�M�Q���Z�L�M��
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�•�����‚ ���������� �� ���� ���

�*�H�E�R�X�Z�G���L�Q���G�H
�0�L�G�G�H�O�H�H�X�Z�H�Q���H�Q���Q�X���H�H�Q
�E�L�M�]�R�Q�G�H�U�H���S�O�H�N�����Y�R�O
�I�D�P�L�O�L�H�J�H�V�F�K�L�H�G�H�Q�L�V���H�Q
�P�R�R�L�H���K�H�U�L�Q�Q�H�U�L�Q�J�H�Q����
�' �H���*�D�V�W�H�Q�G�R�Q�N���L�Q���+�R�U�V�W��

�€�‰���‰�Š�‚
�‘ �€�€�‡���ˆ �€�€�•�#

�q

�2�Q�W�G�H�N���K�H�W���P�H�W���E�H�K�X�O�S���Y�D�Q
�R�Q�]�H���T�X�L�]��

����

�‚ �� �� �����•���	��������

�(�H�Q���P�R�R�L�H���V�D�P�H�Q�Z�H�U�N�L�Q�J
�P�H�W���H�H�Q���S�U�D�F�K�W�L�J���U�H�V�X�O�W�D�D�W����
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&FO�FJHFO�I VJT�CPVXFO�JT�WPPS�WFMFO�FFO�ESPPN�
7PPS�EF�GBNJMJF�#SVFLFST�XFSE�EF[ F�ESPPN
XFSLFMJKLI FJE�FO�XJK�NPDI UFO�I FO�WPPS[ JFO�WBO
EF�NPPJTUF�TUFOFO�FO�UFHFMT��8 F�TQSBLFO�3PCJO
FO�*SJT�EF�FJHFOBSFO�WBO�EJU�NPPJF�QSPKFDU�PWFS
EF�JOTQJSBUJF�I FU�QSPDFT�FO�I FU�QSBDI UJHF
FJOESFTVMUBBU�

���: �H���K�H�E�E�H�Q���L�Q���G�H���S�H�U�L�R�G�H���G�D�D�U�Q�D���P�H�W
�Y�H�U�V�F�K�L�O�O�H�Q�G�H���Y�D�N�P�H�Q�V�H�Q���J�H�V�S�U�R�N�H�Q���R�P���K�H�W
�R�Q�W�Z�H�U�S���Y�R�R�U���R�Q�V���W�H���S�H�U�I�H�F�W�L�R�Q�H�U�H�Q�����(�Q���G�D�W���K�H�H�I�W
�X�L�W�H�L�Q�G�H�O�L�M�N���J�H�O�H�L�G���W�R�W���K�H�W���K�X�L�V���]�R�D�O�V���K�H�W���Q�X���L�V����

) PF�[ JKO�KVMMJF�WBOVJU�I FU�POUXFSQ�CJK�, VTUFST�� ��
UFSFDI UHFLPNFO 

���: �H���K�H�E�E�H�Q���Y�H�U�N�H�Q�Q�H�Q�G�H���J�H�V�S�U�H�N�N�H�Q���J�H�Y�R�H�U�G
�P�H�W���Y�H�U�V�F�K�L�O�O�H�Q�G�H���D�D�Q�Q�H�P�H�U�V�����8�L�W�H�L�Q�G�H�O�L�M�N���Y�L�H�O���R�Q�]�H
�N�H�X�]�H���R�S���%�H�L�M�H�U�V���%�R�X�Z���X�L�W���0�H�L�M�H�O�����+�L�M���K�H�H�I�W���H�H�Q���Y�D�V�W�H
�N�H�U�Q���Y�D�Q���S�D�U�W�Q�H�U�V���Z�D�D�U���K�L�M���J�U�D�D�J���P�H�H���V�D�P�H�Q�Z�H�U�N�W��
�+�L�M���K�H�H�I�W���R�Q�V���J�H�D�G�Y�L�V�H�H�U�G���R�P���H�H�Q���D�I�V�S�U�D�D�N���W�H
�P�D�N�H�Q���P�H�W���.�X�V�W�H�U�V�����������R�P���L�Q���J�H�V�S�U�H�N���W�H���J�D�D�Q���R�Y�H�U
�G�H���J�H�Y�H�O�V�W�H�Q�H�Q�����: �H���]�L�M�Q���E�O�L�M���G�D�W���Z�H���G�D�W���D�G�Y�L�H�V
�K�H�E�E�H�Q���R�S�J�H�Y�R�O�J�G����

8 FMLF�TQFDJGJFLF�LFONFSLFO�I FFGU�KVMMJF�XPOJOH 

���: �D�Q�Q�H�H�U���M�H���D�D�Q���N�R�P�W���U�L�M�G�H�Q���Y�D�O�W���K�H�W���K�X�L�V���R�S���R�P�G�D�W
�H�U���D�D�Q���G�H���E�X�L�W�H�Q�N�D�Q�W���J�H�N�R�]�H�Q���L�V���Y�R�R�U���H�H�Q���Q�L�H�W
�D�O�O�H�G�D�D�J�V���R�Q�W�Z�H�U�S�����H�H�Q���Z�R�Q�L�Q�J���P�H�W���H�H�Q���G�X�E�E�H�O�H
�N�D�S���L�Q���F�R�P�E�L�Q�D�W�L�H���P�H�W���Y�H�U�V�F�K�L�O�O�H�Q�G�H���P�D�W�H�U�L�D�O�H�Q��
�+�H�W���F�R�Q�W�U�D�V�W���W�X�V�V�H�Q���G�H���Z�L�W�W�H���V�W�H�H�Q�����K�H�W���J�H�H�O�J�R�X�G�H�Q
�U�L�H�W���H�Q���G�H���G�R�Q�N�H�U�H���D�F�F�H�Q�W�H�Q���P�D�N�H�Q���K�H�W���H�H�Q
�S�U�D�F�K�W�L�J���J�H�K�H�H�O����

+VMMJF�I FCCFO�FFO�QSBDI UJH�I VJT�HFSFBMJTFFSE�I PF
[ JKO�KVMMJF�UPU�EJU�CJK[ POEFSF�POUXFSQ�HFLPNFO 

���: �H���K�D�G�G�H�Q���D�O�O�H�E�H�L���G�H���G�U�R�R�P���R�P���H�H�Q���N�H�H�U���R�Q�V
�H�L�J�H�Q���K�X�L�V���W�H���E�R�X�Z�H�Q�����7�R�H�Q���G�L�H���N�D�Q�V���Y�R�R�U�E�L�M�N�Z�D�P��
�K�H�E�E�H�Q���Z�H���h�P���P�H�W���E�H�L�G�H���K�D�Q�G�H�Q���D�D�Q�J�H�J�U�H�S�H�Q�����' �H
�N�D�Y�H�O���Z�D�D�U���Z�H���R�Q�V���R�R�J���R�S���K�D�G�G�H�Q���O�D�W�H�Q���Y�D�O�O�H�Q
�N�H�Q�G�H���U�H�O�D�W�L�H�I���Z�H�L�Q�L�J���U�H�V�W�U�L�F�W�L�H�V���P���E���W�����K�H�W���W�\�S�H
�Z�R�Q�L�Q�J���H�Q���N�O�H�X�U�����H�Q���P�D�W�H�U�L�D�D�O�J�H�E�U�X�L�N�����' �D�W���J�D�I���R�Q�V
�L�Q���K�H�W���R�Q�W�Z�H�U�S�S�U�R�F�H�V���Y�H�H�O���Y�U�L�M�K�H�L�G����
��
���: �H���]�L�M�Q���E�H�J�R�Q�Q�H�Q���P�H�W���K�H�W���R�S���S�D�S�L�H�U���]�H�W�W�H�Q���Y�D�Q
�R�Q�]�H���Z�H�Q�V�H�Q�����: �H���E�H�J�R�Q�Q�H�Q���P�H�W���K�R�R�I�G�O�L�M�Q�H�Q�����H�Q
�K�H�E�E�H�Q���G�H�]�H���G�D�D�U�Q�D���P�H�W���6�W�H�Y�H�Q���3�D�O�P�H�Q�����H�H�Q
�E�R�X�Z�N�X�Q�G�L�J���W�H�N�H�Q�����H�Q���D�G�Y�L�H�V�E�X�U�H�D�X���X�L�W���: �H�H�U�W�����S�H�U
�U�X�L�P�W�H���J�H�V�S�H�F�L�I�L�F�H�H�U�G�����2�R�N���P�D�D�N�W�H�Q���Z�H���H�H�Q
�P�R�R�G�E�R�D�U�G���Y�D�Q���V�W�L�M�O�H�Q���Y�D�Q���K�X�L�]�H�Q���H�Q���P�D�W�H�U�L�D�O�H�Q
�G�L�H���Z�H���P�R�R�L���Y�R�Q�G�H�Q�����6�W�H�Y�H�Q���L�V���P�H�W���R�Q�]�H���L�Q�S�X�W���D�D�Q
�G�H���V�O�D�J���J�H�J�D�D�Q���H�Q���]�L�M�Q���H�H�U�V�W�H���R�Q�W�Z�H�U�S���Y�R�H�O�G�H
�P�H�W�H�H�Q���J�R�H�G����
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) PF�I FCCFO�KVMMJF�EF�TBNFOXFSLJOH�NFU�, VTUFST
� �� �FSWBSFO 

���: �H���K�H�E�E�H�Q���G�H���V�D�P�H�Q�Z�H�U�N�L�Q�J���P�H�W���.�X�V�W�H�U�V�����������D�O�V
�]�H�H�U���S�U�H�W�W�L�J���H�U�Y�D�U�H�Q�����: �H���Z�D�U�H�Q���f���Y�R�R�U���R�Q�]�H
�D�I�V�S�U�D�D�N���P�H�W���5�D�O�I���f���L�Q���G�H���Y�H�U�R�Q�G�H�U�V�W�H�O�O�L�Q�J���G�D�W���Z�H
�D�O�O�H�H�Q���H�H�Q���J�H�Y�H�O�V�W�H�H�Q���Y�R�R�U���G�H���S�O�L�Q�W���Y�D�Q���G�H���Z�R�Q�L�Q�J
�]�R�X�G�H�Q���X�L�W�N�L�H�]�H�Q�����: �H���Z�D�U�H�Q���L�P�P�H�U�V���Y�R�R�U�Q�H�P�H�Q�V
�R�P���R�Q�V���K�X�L�V���Z�L�W���W�H���O�D�W�H�Q���N�H�L�P�H�Q�����1�D�G�D�W���Z�H���K�H�W
�R�Q�W�Z�H�U�S���H�Q���G�H���D�U�W�L�V�W���L�P�S�U�H�V�V�L�R�Q�V���P�H�W���5�D�O�I���G�H�H�O�G�H�Q��
�G�D�F�K�W���K�L�M���G�L�U�H�F�W���S�U�R�D�F�W�L�H�I���P�H�W���R�Q�V���P�H�H�����+�L�M���Y�H�U�W�H�O�G�H
�G�D�W���Z�L�W���N�H�L�P�H�Q���X�L�W�H�U�D�D�U�G���W�R�W���G�H���P�R�J�H�O�L�M�N�K�H�G�H�Q
�E�H�K�R�R�U�W�����P�D�D�U���G�D�W���K�L�M���R�R�N���H�H�Q���D�O�W�H�U�Q�D�W�L�H�Y�H���R�S�W�L�H
�K�D�G�����+�L�M���O�L�H�W���R�Q�V���H�H�Q���Z�L�W���J�H�F�H�P�H�Q�W�H�H�U�G�H���V�W�H�H�Q���]�L�H�Q��
�2�Y�H�U���G�H���V�W�H�H�Q���Z�D�U�H�Q���Z�H���G�L�U�H�F�W���H�Q�W�K�R�X�V�L�D�V�W�����' �H
�V�W�H�Q�H�Q���Z�D�U�H�Q���Q�L�H�W���D�O�O�H�P�D�D�O���H�J�D�D�O���Z�L�W�����P�D�D�U���N�H�Q�G�H�Q
�R�Q�G�H�U�O�L�Q�J���Z�D�W���N�O�H�X�U�Y�H�U�V�F�K�L�O���Z�D�D�U�G�R�R�U���K�H�W���J�H�K�H�H�O
�O�H�Y�H�Q�G�L�J�H�U���R�R�J�G�H���H�Q���P�H�H�U���G�\�Q�D�P�L�H�N���N�U�H�H�J����

���2�S���E�D�V�L�V���Y�D�Q���H�H�Q���N�O�H�L�Q���V�D�P�S�O�H�����P�H�W���J�U�L�M�]�H���Y�R�H�J�H�Q��
�Y�R�Q�G�H�Q���Z�H���K�H�W���O�D�V�W�L�J���R�R�U�G�H�O�H�Q���K�R�H���G�L�W���R�S���H�H�Q
�J�U�R�R�W���R�S�S�H�U�Y�O�D�N���]�R�X���X�L�W�S�D�N�N�H�Q�����5�D�O�I���V�W�X�X�U�G�H���R�Q�V
�G�D�D�U�R�P���O�D�Q�J�V���H�H�Q���D�D�Q�W�D�O���K�X�L�]�H�Q���Z�D�D�U���P�H�W���G�H�]�H
�V�W�H�H�Q���H�Q���Y�H�U�V�F�K�L�O�O�H�Q�G�H���V�R�R�U�W�H�Q���Y�R�H�J�H�Q���Z�D�V
�J�H�E�R�X�Z�G�����7�R�H�Q���Z�H���G�H���V�W�H�H�Q���L�Q���K�H�W���H�F�K�W���]�D�J�H�Q�����L�Q
�F�R�P�E�L�Q�D�W�L�H���P�H�W���G�H���O�L�F�K�W�V�W�H���Y�R�H�J�����Z�D�U�H�Q���Z�H
�Y�H�U�N�R�F�K�W�����9�H�U�Y�R�O�J�H�Q�V���D�G�Y�L�V�H�H�U�G�H���5�D�O�I���R�Q�V���R�P���H�H�Q
�V�W�H�H�Q���P�H�W���H�H�Q���Z�D�W���P�H�H�U���O�D�Q�G�H�O�L�M�N���N�D�U�D�N�W�H�U���W�H���N�L�H�]�H�Q
�Y�R�R�U���G�H���S�O�L�Q�W�����' �D�W���S�D�V�W���E�L�M���G�H���V�W�L�M�O���Y�D�Q���K�H�W���K�X�L�V���H�Q
�Y�R�U�P�W���H�H�Q���P�R�R�L���F�R�Q�W�U�D�V�W���P�H�W���G�H���P�R�G�H�U�Q�H���Z�L�W
�J�H�F�H�P�H�Q�W�H�H�U�G�H���V�W�H�H�Q�����: �H���]�L�M�Q���Q�R�J���K�H�H�O���E�O�L�M���P�H�W���G�H
�J�H�N�R�]�H�Q���V�W�H�Q�H�Q�����=�H���J�H�Y�H�Q���K�H�W���K�X�L�V���N�D�U�D�N�W�H�U���H�Q���H�H�Q
�H�L�J�H�Q���X�L�W�V�W�U�D�O�L�Q�J����
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�,�Q���G�L�W���S�U�R�M�H�F�W���]�L�M�Q���G�H���Y�R�O�J�H�Q�G�H���V�W�H�Q�H�Q���Y�H�U�Z�H�U�N�W����
1MJOU
0WFSJH�

�: �L�O���M�H���K�H�W���K�H�O�H���E�R�X�Z�S�U�R�F�H�V���Y�D�Q���G�L�W���S�U�D�F�K�W�L�J�H
�S�U�R�M�H�F�W���W�H�U�X�J�]�L�H�Q���H�Q���L�Q�V�S�L�U�D�W�L�H���R�S�G�R�H�Q���Y�R�R�U���M�H
�H�L�J�H�Q���S�U�R�M�H�F�W�"��

, JKL�EBO�PQ�EF�*OTUBHSBN�QBHJOB�WBO�*SJT��
+F�WJOEU�I BBS�POEFS��! LPT�JOUFSJPS

5SBQBOJ�HFUSPLLFO�
, . �� � � �8 JU�HFDFNFOUFFSE�UZQF��
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&FO�CSVJO�DBGÏ �BMT�UPFWPFHJOH�PQ�EF
I PSFDB�JO�7FOSBZ��. FU�$PN QBFO�JT�FS�FFO
HF[ FMMJHF�QMFL�POUTUBBO�XBBS�MFLLFS
HFCPSSFME�LBO�XPSEFO�
. FU�EF�CJK[ POEFSF�5FSSB[ [ P�USFOE�JT�FS
TGFFS�UPFHFWPFHE�BBO�EF�[ BBL��8 F
TQSBLFO�1BVM�/ BCCFO�PWFS�I FU�DBGÏ �FO
PO[ F�TBN FOXFSLJOH�

+VMMJF�I FCCFO�FFO�N PPJ�CSVJO�DBGÏ
HFSFBMJTFFSE�JO�7FOSBZ�I PF�JT�EJU�DPODFQU
UPU�TUBOE�HFLPN FO 

���*�L�H�O���H�Q���*�L�M�V���]�D�W�H�Q���R�S���K�H�W���W�H�U�U�D�V���R�S���G�H
�*�U�R�W�H���0�D�U�N�W���H�Q���]�D�J�H�Q���G�D�W���G�L�W���S�D�Q�G���W�H���K�X�X�U
�V�W�R�Q�G�������=�X�O�O�H�Q���Z�H���K�L�H�U���P�H�W���]�L�M�Q�����H�Q���L�H�W�V
�P�R�R�L�V���Y�D�Q���J�D�D�Q���P�D�N�H�Q�"�����Z�D�V���G�H���Y�U�D�D�J���G�L�H
�]�H���H�O�N�D�D�U���V�W�H�O�G�H�����8�L�W�H�L�Q�G�H�O�L�M�N���Z�D�V���K�H�W
�E�L�Q�Q�H�Q�������G�D�J�H�Q���D�O�O�H�P�D�D�O���J�H�U�H�J�H�O�G����

8 BU�WPPS�TGFFS�XJMMFO�KVMMJF�EBU�EF�LMBOUFO
LSJKHFO�CJK�I FU�DBGÏ  

���2�H�U���+�R�O�O�D�Q�G�V�H���J�H�]�H�O�O�L�J�K�H�L�G�����/�H�N�N�H�U
�R�X�Z�H�K�R�H�U�H�Q���P�H�W���H�H�Q���O�H�N�N�H�U���G�U�D�Q�N�M�H���H�Q
�E�R�U�U�H�O�K�D�S�M�H�����7�R�H�J�D�Q�N�H�O�L�M�N���Y�R�R�U���L�H�G�H�U�H�H�Q
�G�L�H���G�H���H�F�K�W�H���R�X�G�H�U�Z�H�W�V�H���E�U�X�L�Q�H���N�U�R�H�J���N�D�Q
�Z�D�D�U�G�H�U�H�Q����

8 BU�JT�KVMMJF�N FFTU�WFSLPDI UF�ESBOLKF 

���' �D�W���L�V���K�H�W���E�L�H�U�W�M�H���Y�D�Q���%�L�U�U�D���0�R�U�H�W�W�L�����P�D�D�U
�R�R�N���G�H���/�L�P�R�Q�F�H�O�O�R���6�S�U�L�W�]���L�V���H�H�Q���]�H�H�U
�S�R�S�X�O�D�L�U���G�U�D�Q�N�M�H����

) FU�HFCSVJLUF�QSPEVDU�JO�EJU�QSPKFDU�JT�

�7�H�U�U�D�]�]�R���O�R�R�N���O�L�J�K�W���U�R�X�J�K���5�7�����������[��������

�&�R�P�S�D�H�Q���L�V���H�H�Q���N�O�H�L�Q���H�Q���N�Q�X�V���F�D�I�«���L�Q
�K�H�W���K�D�U�W�M�H���9�H�Q�U�D�\�����%�L�Q�Q�H�Q���]�L�W���M�H���L�Q���H�H�Q
�R�X�G�H���E�U�X�L�Q�H���N�U�R�H�J���H�Q���E�X�L�W�H�Q���J�H�Q�L�H�W���M�H
�R�S���H�H�Q���J�U�R�R�W���W�H�U�U�D�V���f���P�H�W���Z�H�O��������
�]�L�W�S�O�D�D�W�V�H�Q���f���Y�D�Q���H�H�Q���E�R�U�U�H�O���L�Q���J�R�H�G
�J�H�]�H�O�V�F�K�D�S��

" ESFT��
( SPUF�. BSLU�� �
� � � � #- �7FOSBZ�
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�• �€���•�| �ˆ �„�‡�„�€���} �€�• �• �Ž�†�€�‰�Ž

*FEFSF�FEJUJF�HFWFO�XF�KF�FFO�VOJFL�LJKLKF�BDI UFS
EF�WPPSEFVS�CJK�FFO�BBOUBM�QSPKFDUFO��*O�EF[ F
FEJUJF�OFNFO�XF�KF�NFF�OBBS�I FU�I VJT�WBO�EF
GBNJMJF�#FVSTLFOT��; JK�WFSCPVXEFO�I VO
XPPOCPFSEFSJK�FO�NBBLUF�FS�FFO�QSBDI UJHF�QBSFM
WBO��7PPS[ JFO�WBO�BMMF�MVYF�FO�EPPS�I FU�HFCSVJL
WBO�NPEFSOF�NBUFSJBMFO�JT�EF[ F�CPFSEFSJK
I FMFNBBM�WBO�OV�

8 F�JOUFSWJFXEFO�EF�GBNJMJF�FO�XF�OFNFO�KF
HSBBH�NFF�JO�I VO�[ PFLUPDI U�OBBS�EF�QFSGFDUF
NBUFSJBMFO�

8 BU�XBT�EF�JOTQJSBUJF�WPPS�KVMMJF�XPOJOH 

���: �H���Z�L�O�G�H�Q���J�U�D�D�J���R�Q�]�H���Z�R�R�Q�E�R�H�U�G�H�U�L�M���Y�H�U�E�R�X�Z�H�Q��
�]�R�G�D�W���Z�H���Q�R�J���O�D�Q�J���R�S���G�H�]�H���S�O�H�N���N�X�Q�Q�H�Q���E�O�L�M�Y�H�Q
�Z�R�Q�H�Q�����2�P�G�D�W���Z�L�M���E�H�L�G�H�Q���Y�H�U�E�R�Q�G�H�Q���]�L�M�Q���P�H�W
�E�X�L�W�H�Q���H�Q���Y�D�Q���Y�H�H�O���O�L�F�K�W���K�R�X�G�H�Q�����K�H�E�E�H�Q���Z�H���H�H�Q
�D�U�F�K�L�W�H�F�W���L�Q���G�H���K�D�Q�G���J�H�Q�R�P�H�Q�����' �H���D�U�F�K�L�W�H�F�W���K�H�H�I�W
�R�Q�V���J�H�K�R�O�S�H�Q���R�P���R�Q�]�H���G�U�R�R�P���Z�H�U�N�H�O�L�M�N�K�H�L�G���W�H
�O�D�W�H�Q���Z�R�U�G�H�Q�����' �D�D�U�Q�D�D�V�W���K�H�H�I�W���H�H�Q
�E�L�Q�Q�H�Q�K�X�L�V�D�U�F�K�L�W�H�F�W���J�H�K�R�O�S�H�Q���R�P���H�H�Q���V�I�H�H�U���W�H
�F�U�H��U�H�Q���G�L�H���E�L�M���R�Q�V���H�Q���R�Q�]�H���Z�R�Q�L�Q�J���S�D�V�W�����(�Q�����Q�L�H�W���W�H
�Y�H�U�J�H�W�H�Q���L�V���G�D�W���G�H���Z�R�Q�L�Q�J���Q�X���H�Q�H�U�J�L�H�Q�H�X�W�U�D�D�O���L�V����

" MT�KF�KVMMJF�TUJKM�[ PV�PNTDI SJKWFO�I PF�[ PV�KF�EBU
EBO�EPFO 

���' �L�W���Y�L�Q�G���L�N���H�H�Q���P�R�H�L�O�L�M�N�H���Y�U�D�D�J�����0�L�V�V�F�K�L�H�Q���S�D�V�W
�P�R�G�H�U�Q���O�D�Q�G�H�O�L�M�N���R�I���V�W�U�D�N���O�D�Q�G�H�O�L�M�N���K�H�W���E�H�V�W�H���E�L�M���G�H
�V�W�L�M�O���H�Q���V�I�H�H�U���Y�D�Q���R�Q�]�H���Z�R�Q�L�Q�J����



�� ��

) PF�[ JKO�KVMMJF�CJK�, VTUFST�� �� �UFSFDI UHFLPNFO 

���: �H���K�H�E�E�H�Q���.�L�P���	���&�R���L�Q���G�H���K�D�Q�G���J�H�Q�R�P�H�Q���D�O�V
�E�L�Q�Q�H�Q�K�X�L�V�D�U�F�K�L�W�H�F�W�����=�L�M���K�H�E�E�H�Q���R�Q�V���L�Q���F�R�Q�W�D�F�W
�J�H�E�U�D�F�K�W���P�H�W���.�X�V�W�H�U�V��������������

8 BU�BEWJTFSFO�KVMMJF�LMBOUFO�EJF�OBBS�, VTUFST�� ��
LPNFO�UFS�WPPSCFSFJEJOH 

���' �H���N�H�X�]�H���L�V���U�H�X�]�H�����G�D�W���P�D�D�N�W���N�L�H�]�H�Q���O�D�V�W�L�J�����' �D�D�U�R�P
�Y�R�Q�G���L�N���K�H�W���I�L�M�Q���G�D�W���Z�H���D�O���N�O�H�X�U�D�G�Y�L�H�V���K�D�G�G�H�Q���J�H�K�D�G
�Y�D�Q���G�H���E�L�Q�Q�H�Q�K�X�L�V�D�U�F�K�L�W�H�F�W�����Z�D�D�U�G�R�R�U���G�H���V�I�H�H�U���L�Q
�K�X�L�V���R�R�N���E�L�M���H�O�N�D�D�U���D�D�Q�V�O�R�R�W���H�Q���Y�H�U�E�R�Q�G�H�Q���Z�H�U�G�����%
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�„�� ���� �������� ���� ���� �� ������������ ���� �� ���� �� ���	 �� �� �� ��
�� ���� �� �� �� ���� �� ���	 �� �� ���� ������ 

�: �D�Q�G�H�Q���E�D�G�N�D�P�H�U
�9�O�R�H�U���N�H�X�N�H�Q���H�Q���O�R�G�J�H
�9�O�R�H�U���H�Q�W�U�H�H���H�Q���W�R�L�O�H�W
�5�D�Q�G���R�P���W�H�U�U�D�]�]�R
�1�L�V���N�H�X�N�H�Q
�$�F�K�W�H�U�Z�D�Q�G���W�R�L�O�H�W
�$�F�F�H�Q�W�H�Q���E�D�G�N�D�P�H�U��

�6�F�D�Q�G�L�Q�D�Y�L�H���P�D�W�W���E�U�X�Q�������[����
�6�F�D�Q�G�L�Q�D�Y�L�H���P�D�W�W���E�U�X�Q�������[����
�7�H�U�U�D�]�]�R���O�R�R�N���G�D�U�N���V�P�D�O�O�������[����
�7�H�U�U�D�]�]�R���O�R�R�N���G�D�U�N���J�U�H�\
�6�T�X�D�U�H���J�R�O�G�������[����
�*�O�D�V�V�\���W�L�O�H���J�U�L�J�L�R�����[����
�*�O�D�V�V�\���W�L�O�H���S�D�W�U�R�O�O�����[����

�� ��
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+FSPFO�( MPVEFN BOT

���,�N���Y�H�U�]�R�U�J���G�H���L�Q�N�R�R�S�����S�O�D�Q�Q�L�Q�J�����V�K�R�Z�U�R�R�P���D�I�V�S�U�D�N�H�Q���H�Q
�Y�H�U�N�R�R�S���E�L�Q�Q�H�Q���.�X�V�W�H�U�V�������������' �D�D�U�Q�D�D�V�W���K�H�E���L�N���G�D�J�H�O�L�M�N�V
�F�R�Q�W�D�F�W���P�H�W���N�O�D�Q�W�H�Q����

���: �H���Z�H�U�N�H�Q���L�Q���H�H�Q���K�H�H�O���J�H�]�H�O�O�L�J���W�H�D�P���H�Q���L�H�G�H�U�H���G�D�J���L�V���Z�H�H�U
�D�Q�G�H�U�V�����' �H���G�L�Y�H�U�V�L�W�H�L�W���H�Q���F�R�Q�W�D�F�W�H�Q���P�H�W���D�O���R�Q�]�H���N�O�D�Q�W�H�Q��
�S�D�U�W�Q�H�U�V���H�Q���O�H�Y�H�U�D�Q�F�L�H�U�V���Y�L�Q�G���L�N���O�H�X�N���D�D�Q���P�L�M�Q���Z�H�U�N������
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3BMG�, VTUFST

���.�X�V�W�H�U�V�����������L�V���P�L�M�Q���W�U�R�W�V�����+�H�W���P�H�H���P�R�J�H�Q���G�H�Q�N�H�Q���L�Q���G�H
�P�D�W�H�U�L�D�O�L�V�D�W�L�H���H�Q���U�H�D�O�L�V�D�W�L�H���Y�D�Q���S�O�D�Q�Q�H�Q���H�Q���G�U�R�P�H�Q���Y�L�Q�G
�L�N���E�L�M�]�R�Q�G�H�U���D�D�Q���P�L�M�Q���Z�H�U�N����

���' �D�D�U�Q�D�D�V�W���P�D�N�H�Q���K�H�W���J�H�Y�R�H�O���Y�D�Q���Y�U�L�M�K�H�L�G���R�P���]�H�O�I���L�Q
�R�Y�H�U�O�H�J���P�H�W���H�H�Q���P�R�R�L���W�H�D�P���W�H���P�R�J�H�Q���R�Q�G�H�U�Q�H�P�H�Q���H�Q
�K�H�W���U�H�V�X�O�W�D�D�W���W�H���]�L�H�Q���Y�D�Q���K�H�W���X�L�W�U�R�O�O�H�Q���H�Q���X�L�W�Y�R�H�U�H�Q���Y�D�Q
�S�O�D�Q�Q�H�Q���P�L�M���E�O�L�M������

4BN BOUI B�4OJKEFST� , VTUFST

���+�H�W���G�H�H�O���X�L�W���P�R�J�H�Q���P�D�N�H�Q���Y�D�Q���G�H���S�O�D�Q�Q�H�Q���G�L�H���R�Q�]�H
�N�O�D�Q�W�H�Q���K�H�E�E�H�Q���Y�R�R�U���L�Q���H�Q���R�P���K�X�Q���K�X�L�V�����V�D�P�H�Q���]�R�
�Q���W�U�D�M�H�F�W
�L�Q�V�W�D�S�S�H�Q���H�Q���K�H�W���X�L�W�H�L�Q�G�H�O�L�M�N�H���U�H�V�X�O�W�D�D�W���N�X�Q�Q�H�Q
�E�H�Z�R�Q�G�H�U�H�Q���L�V���H�Q���E�O�L�M�I�W���Q�R�J���V�W�H�H�G�V���E�L�M�]�R�Q�G�H�U�����H�Q���]�H�N�H�U���D�O�V
�G�H���P�H�Q�V�H�Q���Q�D���M�D�U�H�Q���Q�R�J���]�H�J�J�H�Q���G�D�W���]�H���]�R���E�O�L�M���]�L�M�Q���P�H�W���G�H
�N�H�X�]�H�V���G�L�H���]�H���J�H�P�D�D�N�W���K�H�E�E�H�Q������

���(�Q���G�D�W���D�O�O�H�V���G�R�H�Q���Z�H���P�H�W���H�H�Q���I�D�Q�W�D�V�W�L�V�F�K���W�H�D�P����
�G�H���D�E�V�R�O�X�W�H���N�U�D�F�K�W���Y�D�Q���K�H�W���E�H�G�U�L�M�I����

*FEFSF�EBH�POUWBOHFO�XF�LMBOUFO�HFWFO
XF�BEWJFT�FO�SFBMJTFSFO�XF�XPPOESPN FO�
%JU�EPFO�XF�TBN FO�N FU�POT�HFESFWFO�FO
I FDI UF�UFBN ��

- BUFO�XF�LFOOJTN BLFO��

�2�Q�]�H���W�H�D�P�I�R�W�R�
�V���]�L�M�Q���J�H�P�D�D�N�W���G�R�R�U���/�D�X�U�D
�6�F�K�D�S�H�Q�G�R�Q�N���Y�D�Q���/�D�X�U�D���)�R�W�R�V�W�X�G�L�R�����' �D�Q�N�]�L�M���K�D�D�U
�K�H�E�E�H�Q���Z�H���P�R�G�H�U�Q�H���H�Q���S�D�V�V�H�Q�G�H���S�U�R�I�L�H�O�I�R�W�R�
�V���H�Q
�H�H�Q���W�H�D�P�I�R�W�R���G�L�H���G�H���J�H�]�H�O�O�L�J�K�H�L�G���X�L�W�V�W�U�D�D�O�W���G�L�H���M�H
�R�R�N���H�U�Y�D�D�U�W���L�Q���R�Q�]�H���V�K�R�Z�U�R�R�P����
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/ ZOLF�/ BCVVST� ( MPVEFN BOT

���: �H���]�L�M�Q���H�H�Q���Z�D�W���h�N�O�H�L�Q�H�U�i���E�H�G�U�L�M�I���G�X�V���Z�H���G�R�H�Q���K�H�H�O
�Y�H�H�O���W�D�N�H�Q���V�D�P�H�Q���P�H�W���R�Q�V���W�H�D�P����

���: �H���K�H�E�E�H�Q���H�H�Q���N�O�H�L�Q���H�Q���K�H�F�K�W���W�H�D�P�����,�N���E�H�Q���D�O�W�L�M�G
�J�H�Z�H�Q�G���L�Q���J�U�R�W�H�U�H���E�H�G�U�L�M�Y�H�Q���H�Q���G�X�V���J�U�R�W�H���W�H�D�P�V���W�H
�Z�H�U�N�H�Q�����K�H�W���L�Q�W�L�H�P�H���Y�L�Q�G���L�N���H�U�J���I�L�M�Q�����' �H���S�H�U�V�R�R�Q�O�L�M�N�H
�D�D�Q�G�D�F�K�W���Y�R�R�U���G�H���N�O�D�Q�W�H�Q���W�U�H�N�W���P�L�M���R�R�N���K�H�H�O���H�U�J�����]�R
�Y�R�H�O�W���Z�H�U�N�H�Q���K�H�H�O���I�L�M�Q����
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. BSJÑMMF�( PVN BOT

���,�N���R�Q�G�H�U�V�W�H�X�Q���K�H�W���Y�H�U�N�R�R�S�W�H�D�P���P�H�W���R���D�����K�H�W
�Y�H�U�]�R�U�J�H�Q���Y�D�Q���R�I�I�H�U�W�H�V�����L�Q�N�R�S�H�Q���Y�D�Q���J�H�Y�H�O�V�W�H�Q�H�Q���H�Q
�K�H�W���P�D�N�H�Q���Y�D�Q���R�U�G�H�U�E�H�Y�H�V�W�L�J�L�Q�J�H�Q����

���' �H���G�L�Y�H�U�V�L�W�H�L�W���L�Q���P�L�M�Q���Z�H�U�N���H�Q���G�L�W���K�H�O�H���K�H�F�K�W�H���H�Q
�I�L�M�Q�H���W�H�D�P���P�D�N�H�Q���P�L�M�Q���Z�H�U�N���E�L�M�]�R�Q�G�H�U���P�R�R�L������

#FSU�. JDI FMT

���,�N���Z�H�U�N���D�O���E�L�M�Q�D���������M�D�D�U���E�L�M���.�X�V�W�H�U�V�������������,�N���E�H�Q
�Y�H�U�D�Q�W�Z�R�R�U�G�H�O�L�M�N���Y�R�R�U���K�H�W���L�Q���R�U�G�H���P�D�N�H�Q���Y�D�Q���G�H
�E�H�V�W�H�O�O�L�Q�J�H�Q���G�L�H���N�O�D�Q�W�H�Q���R�S���N�R�P�H�Q���K�D�O�H�Q���H�Q���]�R�U�J���G�D�W
�R�Q�]�H���]�D�D�N���H�U���D�O�W�L�M�G���W�R�S���X�L�W�]�L�H�W������
��
���0�L�M�Q���O�H�X�N�H���F�R�O�O�H�J�D�i�V�����G�L�H���Y�L�Q�G���L�N���H�U�J���E�H�O�D�Q�J�U�L�M�N��
�' �D�D�U�Q�D�D�V�W���N�D�Q���L�N���L�Q���P�L�M�Q���Z�H�U�N���P�H�W���Y�H�H�O���P�H�Q�V�H�Q���H�H�Q
�S�U�D�D�W�M�H���P�D�N�H�Q�����' �D�W���G�R�H���L�N���G�D�Q���R�R�N���H�U�J���J�U�D�D�J������

&OSJDP�WBO�EFO�#FVLFO
��
���+�H�W���E�O�L�M�I�W���V�F�K�L�W�W�H�U�H�Q�G���R�P���W�H���]�L�H�Q���Z�D�W���M�H���]�R�D�O���N�X�Q�W
�P�D�N�H�Q���P�H�W���N�O�H�L�����]�D�Q�G�����Z�D�W�H�U���H�Q���Y�X�X�U����

���1�D���������M�D�D�U���V�D�P�H�Q���P�H�W���P�L�M�Q���H�F�K�W�J�H�Q�R�W�H���H�H�Q���E�H�G�U�L�M�I
�W�H���K�H�E�E�H�Q���J�H�U�X�Q�G�����E�H�Q���L�N���Z�H�H�U���K�H�O�H�P�D�D�O���K�D�S�S�\���R�P
�E�D�F�N���L�Q���E�X�V�L�Q�H�V�V���W�H���]�L�M�Q�����(�Q���G�D�W���L�N���G�D�Q���P�H�W���G�L�W
�J�H�G�U�H�Y�H�Q���H�Q���H�Q�W�K�R�X�V�L�D�V�W�H���W�H�D�P���P�L�M�Q���N�H�Q�Q�L�V
�R�S�Q�L�H�X�Z���P�D�J���G�H�O�H�Q���E�L�M���H�H�Q���Y�D�Q���G�H���P�R�R�L�V�W�H���E�D�N�V�W�H�H�Q
�L�Q�V�S�L�U�D�W�L�H�O�R�X�Q�J�H�V���Y�D�Q���1�H�G�H�U�O�D�Q�G�����L�V���Y�R�R�U���P�L�M���G�H���N�H�U�V
�R�S���G�H���W�D�D�U�W������
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( FCPVXE�JO�EF�. JEEFMFFVXFO�FO�OV�FFO
CJK[ POEFSF�QMFL�WPM�GBNJMJFHFTDI JFEFOJT�FO
NPPJF�I FSJOOFSJOHFO��%F�( BTUFOEPOL�JO�) PSTU
FFO�WBO�PO[ F�NFFTU�SFDFOUF�QSPKFDUFO�JT�FFO
PBTF�WBO�SVTU�DVMJOBJS�HFOJFUFO�FO�EF�CFTUF�WFSTF
QSPEVDUFO��/ ZOLF�HJOH�MBOHT�CJK�+PFQ�FO�- JFLF
EF�HBTUI FFS�FO��WSPVX�WBO�EF�( BTUFOEPOL�FO
TQSBL�NFU�I FO�PWFS�EF�PPSTQSPOH�WBO�I FU
HFCPVX�EF�POUXJLLFMJOHFO�CJOOFO�I FU�CFESJKG
FO�I VO�FSWBSJOHFO�NFU�, VTUFST�� �� ���

���: �D�D�U���H�H�U�V�W���G�H���Y�H�U�V�Z�L�Q�N�H�O���W�H���Y�L�Q�G�H�Q���Z�D�V�����N�X�Q���M�H���Q�X
�K�H�H�U�O�L�M�N���H�H�Q���D�Y�R�Q�G���W�D�I�H�O�H�Q�����9�D�Q���G�R�Q�G�H�U�G�D�J���W�R�W���H�Q
�P�H�W���]�R�Q�G�D�J���V�W�D�D�Q���Z�L�M�����-�R�H�S���H�Q���/�L�H�N�H�����H�Q���K�H�W���W�H�D�P
�Y�D�Q���' �H���*�D�V�W�H�Q�G�R�Q�N���Y�R�R�U���M�H���N�O�D�D�U�����]�R�G�D�W���M�L�M���N�X�Q�W
�J�H�Q�L�H�W�H�Q���Y�D�Q���P�R�R�L�H���J�H�U�H�F�K�W�H�Q���H�Q���H�H�Q���Z�D�U�P�H
�V�I�H�H�U����

���: �L�M���]�L�M�Q���G�H���Y�L�M�I�G�H���J�H�Q�H�U�D�W�L�H���G�L�H���R�S���' �H���*�D�V�W�H�Q�G�R�Q�N
�Z�R�Q�H�Q���«�Q���Z�H�U�N�H�Q�����9�D�Q�X�L�W���H�H�Q���U�L�M�N�H���J�H�V�F�K�L�H�G�H�Q�L�V���L�V
�' �H���*�D�V�W�H�Q�G�R�Q�N���J�H�Z�R�U�G�H�Q���Z�D�W���K�H�W���Q�X���L�V�����H�H�Q
�F�X�O�L�Q�D�L�U���U�H�V�W�D�X�U�D�Q�W���P�H�W���H�H�Q���Z�D�U�P�H���H�Q���K�X�L�V�H�O�L�M�N�H
�V�I�H�H�U�����' �L�W���S�U�D�F�K�W�L�J�H���V�W�X�N�M�H���+�R�U�V�W���L�V���D�O���Y�D�Q�D�I���H�L�Q�G
�Q�H�J�H�Q�W�L�H�Q�G�H���H�H�X�Z���L�Q���R�Q�]�H���I�D�P�L�O�L�H����

���' �H���*�D�V�W�H�Q�G�R�Q�N���L�V���P�H�H�U���G�D�Q���H�H�Q���U�H�V�W�D�X�U�D�Q�W�����: �H
�Y�H�U�E�R�X�Z�H�Q���Q�D�P�H�O�L�M�N���H�H�Q���G�H�H�O���Y�D�Q���G�H���S�U�R�G�X�F�W�H�Q
�Z�D�D�U�P�H�H���Z�H���Z�H�U�N�H�Q���L�Q���R�Q�]�H���H�L�J�H�Q���P�R�H�V�W�X�L�Q�����L�Q���G�H
�I�U�X�L�W�E�R�R�P�J�D�D�U�G���H�Q���L�Q���R�Q�V���H�L�J�H�Q���Y�R�H�G�V�H�O�E�R�V�����9�D�Q�X�L�W
�' �H���*�D�V�W�H�Q�G�R�Q�N���N�L�M�N���M�H���X�L�W���R�S���G�H���P�R�H�V�W�X�L�Q���H�Q
�Y�H�U�G�H�U�R�S���O�L�J�W���K�H�W���Y�R�H�G�V�H�O�E�R�V���G�D�W���L�Q���D�D�Q�S�O�D�Q�W���L�V�����: �D�W
�H�U���E�L�M���R�Q�V���R�S���K�H�W���P�H�Q�X���V�W�D�D�W�����Z�R�U�G�W���E�H�S�D�D�O�G���D�D�Q���G�H
�K�D�Q�G���Y�D�Q���G�H���V�H�L�]�R�H�Q�V�S�U�R�G�X�F�W�H�Q���G�L�H���N�O�D�D�U���]�L�M�Q���R�P
�J�H�R�R�J�V�W���H�Q���J�H�J�H�W�H�Q���W�H���Z�R�U�G�H�Q����

, VOOFO�KVMMJF�POT�JFUT�NFFS�WFSUFMMFO�PWFS�A%F
( BTUFOEPOL� 

���' �H���*�D�V�W�H�Q�G�R�Q�N���L�V���H�H�Q���U�H�V�W�D�X�U�D�Q�W���Z�D�D�U���M�H���M�H���F�X�O�L�Q�D�L�U
�N�X�Q�W���O�D�W�H�Q���Y�H�U�U�D�V�V�H�Q���L�Q���H�H�Q���Z�D�U�P�H���H�Q���K�X�L�V�H�O�L�M�N�H
�V�I�H�H�U�����: �L�M���E�L�H�G�H�Q���R�Q�]�H���J�D�V�W�H�Q���L�H�G�H�U�H���W�Z�H�H
�P�D�D�Q�G�H�Q���H�H�Q���Q�L�H�X�Z���Y�H�U�U�D�V�V�L�Q�J�V�P�H�Q�X�����P�D�D�U���G�D�W
�Z�D�V���Q�L�H�W���D�O�W�L�M�G���K�H�W���J�H�Y�D�O����
��
���' �H���R�R�U�V�S�U�R�Q�J���Y�D�Q���' �H���*�D�V�W�H�Q�G�R�Q�N���J�D�D�W���K�H�O�H�P�D�D�O
�W�H�U�X�J���W�R�W���L�Q���G�H���P�L�G�G�H�O�H�H�X�Z�H�Q�����+�H�W���L�V���J�H�E�R�X�Z�G���D�O�V
�K�H�U�H�Q�K�X�L�V���H�Q���G�L�H�Q�G�H���D�O�V���J�D�V�W�H�Q�Y�H�U�E�O�L�M�I���Y�D�Q���K�H�W
�N�D�V�W�H�H�O���+�X�L�V���W�H�U���+�R�U�V�W�����,�Q���G�H���M�D�U�H�Q���G�L�H���Y�R�O�J�G�H�Q���L�V���G�H
�E�R�Y�H�Q�Y�H�U�G�L�H�S�L�Q�J���Y�D�Q���K�H�W���K�X�L�V���J�H�K�D�D�O�G���H�Q���N�U�H�H�J���' �H
�*�D�V�W�H�Q�G�R�Q�N���P�H�H�U���K�H�W���X�L�W�H�U�O�L�M�N���Y�D�Q���H�H�Q���E�R�H�U�G�H�U�L�M�����$�O
�E�L�M�Q�D�����������M�D�D�U���L�V���G�H���*�D�V�W�H�Q�G�R�Q�N���H�L�J�H�Q�G�R�P���Y�D�Q���G�H
�I�D�P�L�O�L�H���Y�D�Q���/�L�H�N�H�����G�H���R�R�U�V�S�U�R�Q�N�H�O�L�M�N�H���I�D�P�L�O�L�H���: �H�L�M�V����
��
���: �D�D�U���H�H�U�V�W���Y�R�R�U�D�O���D�D�U�G�D�S�S�H�O�H�Q���Z�H�U�G�H�Q���J�H�W�H�H�O�G���H�Q
�Y�H�U�N�R�F�K�W�����N�Z�D�P���G�D�D�U���O�D�W�H�U���H�H�Q���Y�H�U�V�Z�L�Q�N�H�O���E�L�M�����' �H
�R�X�G�H�U�V���Y�D�Q���/�L�H�N�H�����*�H�U�U�L�W���H�Q���+�H�Q�Q�\�����K�H�E�E�H�Q���G�H
�Y�H�U�V�Z�L�Q�N�H�O���J�U�R�R�W���J�H�P�D�D�N�W���H�Q���K�H�W���D�V�V�R�U�W�L�P�H�Q�W
�Y�H�U�U�X�L�P�G���P�H�W���J�U�R�H�Q�W�H�Q�����I�U�X�L�W���H�Q���V�D�O�D�G�H�V�����7�R�H�Q���Z�H���L�Q
�����������R�R�N���L�Q���K�H�W���E�H�G�U�L�M�I���V�W�D�S�W�H�Q�����N�Z�D�P�H�Q���G�D�D�U
�F�D�W�H�U�L�Q�J�����N�R�R�N�Z�R�U�N�V�K�R�S�V�����H�H�Q���H�H�W�J�H�O�H�J�H�Q�K�H�L�G���H�Q
�Y�H�U�V�H���P�D�D�O�W�L�M�G�H�Q���E�L�M�����6�D�P�H�Q���]�L�M�Q���Z�L�M���Y�R�R�U�X�L�W�J�H�J�D�D�Q
�G�R�R�U���W�H�U�X�J���W�H���N�H�U�H�Q���Q�D�D�U���G�H���E�D�V�L�V�����R�Q�]�H���S�D�V�V�L�H���Y�R�R�U
�K�H�W���Y�D�N����



�� ��



+VMMJF�I FCCFO�I FU�SFTUBVSBOU�I FMFNBBM�BBOHFQBLU�
" MT�KVMMJF�EF�TUJKM�WBO�I FU�SFTUBVSBOU�[ PVEFO
NPHFO�PNTDI SJKWFO�I PF�[ PV�KF�EBU�EBO�EPFO 

���' �D�W���L�V���P�D�N�N�H�O�L�M�N�����Z�L�M���]�L�H�Q���R�Q�]�H���V�W�L�M�O���D�O�V���K�X�L�V�H�O�L�M�N���	
�V�I�H�H�U�Y�R�O����

&O�I PF�[ JKO�KVMMJF�UPU�EF[ F�CZ[ POEFS�NPPJF
DPNCJOBUJF�WBO�NBUFSJBMFO�HFLPNFO 

���.�X�V�W�H�U�V�����������K�H�H�I�W���R�Q�V���K�L�H�U�L�Q���K�H�H�O���J�R�H�G���J�H�D�G�Y�L�V�H�H�U�G��
�: �L�M���K�H�E�E�H�Q���Y�H�U�W�H�O�G���Z�D�W���Z�H���Z�L�O�G�H�Q���X�L�W�V�W�U�D�O�H�Q���H�Q���]�L�M
�N�Z�D�P�H�Q���P�H�W���G�H���V�X�J�J�H�V�W�L�H�V����

���+�H�W���L�V���H�F�K�W���L�H�W�V���J�H�Z�R�U�G�H�Q���Z�D�W���Z�H���Q�R�R�L�W���X�L�W���R�Q�V�]�H�O�I
�J�H�N�R�]�H�Q���K�D�G�G�H�Q�����P�D�D�U���Z�D�W���K�H�H�O���J�R�H�G���E�L�M���R�Q�V
�U�H�V�W�D�X�U�D�Q�W���S�D�V�W�����2�R�N���K�H�H�I�W���6�D�P�D�Q�W�K�D���R�Q�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�H�O
�E�H�Z�X�V�W�H���N�H�X�]�H�V���K�H�O�S�H�Q���P�D�N�H�Q����

; JKO�KVMMJF�UFWSFEFO�PWFS�I FU�FJOESFTVMUBBU 

���: �L�M���H�Q���R�Q�]�H���J�D�V�W�H�Q���]�L�M�Q���V�X�S�H�U���W�H�Y�U�H�G�H�Q���H�Q���U�D�G�H�Q
�L�H�G�H�U�H�H�Q���D�D�Q���R�P���Q�D�D�U���M�X�O�O�L�H���D�G�Y�L�H�V���W�H���O�X�L�V�W�H�U�H�Q����
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%SPNFO�SFBMJTFSFO�EPF�KF�TBNFO��%BU�NPFUFO
-JFLF�FO�+PFQ�WBO�EF�( BTUFOEPOL�PPL�HFEBDI U
I FCCFO�UPFO�[ JK�I VO�TBNFOXFSLJOH�NFU�( VVT
; FHFST�BBOHJOHFO��( VVT�I FFGU�I FO�LVOOFO
I FMQFO�CJK�I FU�SFBMJTFSFO�WBO�I VO�I PSFDB�ESPPN
FO�XF�WSPFHFO�( VVT�OBBS�[ JKO�WFSI BBM�

0N�UF�CFHJOOFO�LVO�KF�POT�JFUT�NFFS�WFSUFMMFO
PWFS�KPVX�CFESJKG�; FHFST�#PVX 

���=�H�J�H�U�V���%�R�X�Z���+�R�U�V�W���L�V���J�H�Y�H�V�W�L�J�G���L�Q���G�H���*�H�P�H�H�Q�W�H
�+�R�U�V�W���D���G���0�D�D�V���H�Q���G�R�R�U���P�L�M���R�S�J�H�U�L�F�K�W�����: �H���Z�H�U�N�H�Q
�Y�R�R�U���]�R�Z�H�O���G�H���S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U�H���H�Q���]�D�N�H�O�L�M�N�H���P�D�U�N�W�����P�D�D�U
�R�R�N���Y�R�R�U���L�Q�V�W�H�O�O�L�Q�J�H�Q����

) PF�[ JFU�FFO�XFSLEBH�WPPS�KPV�FSVJU 

���6�D�P�H�Q���N�R�P�H�Q���Z�L�M���P�H�W���]�L�M�Q���D�O�O�H�Q���R�P�����X���i�V���R�F�K�W�H�Q�G�V
�R�S���G�H���Z�H�U�N�S�O�D�D�W�V���E�L�M���H�O�N�D�D�U�����' �D�D�U���O�D�G�H�Q���H�Q���O�R�V�V�H�Q
�Z�H���V�S�X�O�O�H�Q���Y�R�R�U���G�H���E�H�W�U�H�I�I�H�Q�G�H���Z�H�U�N�H�Q���H�Q���G�D�D�U�Q�D
�G�U�L�Q�N�H�Q���Z�H���V�D�P�H�Q���H�H�Q���N�R�S�M�H���N�R�I�I�L�H�����2�Q�G�H�U���J�H�Q�R�W
�Y�D�Q���G�L�W���N�R�S�M�H���N�R�I�I�L�H���E�H�V�S�U�H�N�H�Q���Z�H���G�H���G�L�Q�J�H�Q���Y�D�Q���G�H
�G�D�J�����P�D�D�U���R�R�N���Z�D�W���H�U���G�L�H���D�Y�R�Q�G���H�U�Y�R�R�U
�E�L�M�Y�R�R�U�E�H�H�O�G���R�S���W�Y���Z�D�V�����+�H�W���L�V���
�V���R�F�K�W�H�Q�G�V���D�O
�J�H�]�H�O�O�L�J������

, VO�KF�JFUT�NFFS�WFSUFMMFO�PWFS�I FU�DPODFQU�EF
( BTUFOEPOL �

���9�R�R�U���G�H���I�D�P�L�O�L�H�V���Y�D�Q���G�H���*�D�V�W�H�Q�G�R�Q�N���K�H�E�E�H�Q���Z�L�M���D�O
�P�H�H�U�G�H�U�H���P�D�O�H�Q���P�R�J�H�Q���Z�H�U�N�H�Q�����G�X�V���Y�D�Q���G�D�D�U�X�L�W
�Z�D�U�H�Q���Z�H���]�H�N�H�U���J�H�H�Q���R�Q�E�H�N�H�Q�G�H�Q���Y�D�Q���H�O�N�D�D�U����

���2�Q�]�H���D�D�Q�S�D�N���L�V���Y�R�R�U�D�O���Q�X�F�K�W�H�U���H�Q���Z�H���V�W�D�D�Q���P�H�W
�E�H�L�G�H���E�H�Q�H�Q���R�S���G�H���J�U�R�Q�G�����' �D�W���J�H�O�G�W���Y�R�R�U���K�X�Q���Q�H�W
�]�R���H�Q���G�D�W���V�F�K�H�S�W���H�H�Q���E�D�Q�G����

���$�O���J�H�U�X�L�P���Y�R�R�U���G�H���Y�H�U�E�R�X�Z�L�Q�J���K�H�E�E�H�Q���Z�H���G�H
�S�O�D�Q�Q�H�Q���E�H�V�S�U�R�N�H�Q���H�Q���H�H�Q���J�H�]�D�P�H�Q�O�L�M�N���S�O�D�Q
�R�S�J�H�V�W�H�O�G�����2�Q�]�H���Z�H�U�N�]�D�D�P�K�H�G�H�Q���G�R�H�Q���Z�L�M���P�H�W
�Y�D�V�W�H���S�D�U�W�L�M�H�Q�����Z�D�D�U���.�X�V�W�H�U�V�����������R�R�N���G�H�H�O���Y�D�Q
�X�L�W�P�D�D�N�W�����: �D�D�U���Q�R�G�L�J���V�W�X�U�H�Q���Z�L�M���G�H���N�O�D�Q�W���Q�D�D�U���G�H�]�H
�S�D�U�W�L�M�H�Q���R�P���G�D�D�U���L�Q���K�X�Q���V�K�R�Z�U�R�R�P���K�X�Q���Z�H�Q�V�H�Q���W�H
�R�Y�H�U�O�H�J�J�H�Q����

���,�N���F�R� �̧U�G�L�Q�H�H�U���G�L�W���J�H�K�H�H�O���H�Q���V�F�K�D�N�H�O���W�H�Y�H�Q�V���P�H�W
�S�D�U�W�L�M�H�Q���G�L�H���G�H���N�O�D�Q�W���H�Y�H�Q�W�X�H�H�O���]�H�O�I���L�Q���G�H���D�U�P���K�H�H�I�W
�J�H�Q�R�P�H�Q�����6�D�P�H�Q���P�D�N�H�Q���Z�H���H�H�Q���S�O�D�Q���]�R�G�D�W���D�O�O�H
�P�D�W�H�U�L�D�O�H�Q���W�L�M�G�L�J���E�H�V�W�H�O�G���N�X�Q�Q�H�Q���Z�R�U�G�H�Q�����' �L�W���G�R�H�Q
�Z�H���]�R�G�D�W���Z�H���V�R�H�S�H�O���Y�D�Q���V�W�D�U�W���N�X�Q�Q�H�Q���H�Q���D�O�O�H�V���]�R
�J�R�H�G���P�R�J�H�O�L�M�N���Y�H�U�O�R�R�S�W����

���7�L�M�G�H�Q�V���G�H���E�R�X�Z���E�H�Q���L�N���K�H�W���D�D�Q�V�S�U�H�H�N�S�X�Q�W���H�Q
�V�W�X�X�U���L�N���Z�D�D�U���Q�R�G�L�J���D�D�Q���]�R�G�D�W���D�O�O�H�V���]�R���J�R�H�G
�P�R�J�H�O�L�M�N���Y�H�U�O�R�R�S�W���H�Q���Z�H���D�D�Q���G�H���G�H�D�G�O�L�Q�H���N�X�Q�Q�H�Q
�Y�R�O�G�R�H�Q������

���0�D�D�U���K�H�W���]�D�W���Q�L�H�W���D�O�W�L�M�G���P�H�H���R�P�G�D�W���Z�H���W�H���P�D�N�H�Q
�N�U�H�J�H�Q���P�H�W���&�R�Y�L�G���������H�Q���G�H���R�R�U�O�R�J���L�Q���2�H�N�U�D�±�Q�H��
�6�L�Q�G�V���G�H�]�H���J�H�E�H�X�U�W�H�Q�L�V�V�H�Q���]�L�M�Q���G�L�Q�J�H�Q���Q�L�H�W���P�H�H�U���]�R
�Y�D�Q�]�H�O�I�V�S�U�H�N�H�Q�G���D�O�V���Y�R�R�U���G�L�H���W�L�M�G�����Y�L�Q�G���L�N����
�2�Q�G�D�Q�N�V���G�H�]�H���J�H�E�H�X�U�W�H�Q�L�V�V�H�Q�����Z�D�Q�W���Z�H���K�H�E�E�H�Q
�K�L�H�U���W�H�Q�V�O�R�W�W�H���D�O�O�H�P�D�D�O���P�H�H���W�H���P�D�N�H�Q�����P�R�H�W�H�Q���Z�H
�K�H�W���W�R�F�K���P�H�W���]�L�M�Q���D�O�O�H�Q���G�R�H�Q���H�Q���N�U�L�M�J�H�Q���Z�H���K�H�W
�V�D�P�H�Q���W�R�F�K���D�O�W�L�M�G���Z�H�H�U���Y�R�R�U���H�O�N�D�D�U�����K�H�W�]�L�M���Y�D�D�N���P�H�W
�P�H�H�U�G�H�U�H���R�P�Z�H�J�H�Q����

) PF�FSWBBS�KF�EF�TBNFOXFSLJOH�NFU�, VTUFST�� ��  

���2�Q�]�H���U�H�O�D�W�L�H���E�H�V�W�D�D�W���D�O���]�R���O�D�Q�J���H�Q���G�D�W���Z�R�U�G�W
�Z�H�G�H�U�]�L�M�G�V���J�H�U�H�V�S�H�F�W�H�H�U�G�����' �H���V�D�P�H�Q�Z�H�U�N�L�Q�J���Y�L�Q�G
�L�N���G�D�Q���R�R�N���]�H�H�U���J�R�H�G�����P�D�D�U���E�R�Y�H�Q�D�O���O�H�X�N��
�,�N���K�H�F�K�W���Z�D�D�U�G�H���D�D�Q���O�D�Q�J�H���H�Q���J�R�H�G�H���U�H�O�D�W�L�H�V
�Z�D�D�U�E�L�M���L�N���S�U�L�M�V���Q�L�H�W���K�H�W���D�O�O�H�U�E�H�O�D�Q�J�U�L�M�N�V�W�H���Y�L�Q�G�W���P�D�D�U
�M�X�L�V�W���G�H���V�H�U�Y�L�F�H�����' �H�]�H���L�V���Y�H�O�H���P�D�O�H�Q���E�H�O�D�Q�J�U�L�M�N�H�U���H�Q
�Y�L�Q�G�H�Q���Z�H���G�D�Q���R�R�N���W�H�U�X�J���E�L�M���.�X�V�W�H�U�V������������
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�„�� ���� �������� ���� ���� �� ������������ ���� �� ���� �� ���	 �� �� �� ��
�� ���� �� �� �� ���� �� ���	 �� �� ���� ������ 

�: �D�Q�G���W�R�L�O�H�W
�: �D�Q�G���W�R�L�O�H�W
�$�F�K�W�H�U���G�H���E�D�U
�9�R�R�U���G�H���E�D�U
�9�R�R�U���G�H���E�D�U

�0�D�U�P�H�U���J�R�O�G���J�U�H�H�Q�������[������
�6�T�X�D�U�H���J�R�O�G�������[����
�/�L�W�W�O�H���K�H�[�D�J�R�Q���F�D�U�E�R�Q�����������[��������
�0�D�U�E�O�H���J�U�H�H�Q���������[����������
�0�D�U�E�O�H���J�U�H�H�Q���S�U�L�V�P�D���������[����������
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%F�[ PNFST�JO�/ FEFSMBOE�XPSEFO�XBSNFS�FO�EVSFO�TUFFET�MBOHFS��8 F�CSFOHFO�TUFFET�NFFS�UJKE�EPPS
JO�PO[ F�UVJO�FO�EBBSPN�JT�FFO�GJKOF�UVJO�HFFO�PWFSCPEJHF�MVYF�NFFS��0OUEFL�KPVX�JEFBMF�UVJO�EPPS
NJEEFM�WBO�EF[ F�RVJ[ ��, JFT�KJK�B�C�D�PG�E �+F�MFFTU�PQ�QBHJOB�� � �NFFS�PWFS�KPVX�QFSGFDUF�UVJO��

�’ ����������������������������������������� �������������	�������
�����������$

�| �} �~ �•
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8 JM�KF�TQBSSFO�PG�I FC�KF�BEWJFT�OPEJH�PWFS�N BUFSJBMFO �. BBL�FFO�BGTQSBBL�JO�EF
TI PXUVJO��8 F�I FMQFO�KF�HSBBH�FO�EFOLFO�N FF�JO�I FU�QSPDFT�SJDI UJOH�KPVX �JEFBMF
UVJO��" GTQSBBL�N BLFO�EPF�KF�WJB��XXX �LVTUFST� QVOU� �OM� BGTQSBBL�N BLFO�

/ BUVVSMJKL�� �-BOEFMJKL�

�,�Q���G�H�]�H���W�X�L�Q���G�U�D�D�L�W���K�H�W���R�P���J�H�]�H�O�O�L�J��
�K�H�L�G���H�Q���Q�D�W�X�X�U�O�L�M�N�H���P�D�W�H�U�L�D�O�H�Q���L�Q
�H�H�Q���J�U�R�H�Q�H���H�Q���N�O�H�X�U�U�L�M�N�H���R�P�J�H�Y�L�Q�J����

4UBE�� �-PVOHF

�3�H�U�I�H�F�W���Y�R�R�U���K�H�Q���G�L�H���J�U�D�D�J
�R�Q�W�V�S�D�Q�Q�H�Q���L�Q���H�L�J�H�Q���W�X�L�Q�����/�H�N�N�H�U
�K�D�Q�J�H�Q���L�Q���G�H���K�D�Q�J�P�D�W�����E�R�U�U�H�O�H�Q���R�I
�E�D�U�E�H�F�X�H��Q�����' �D�W���N�D�Q���L�Q���G�H�]�H���W�X�L�Q��

. FEJUFSSBBO�� �&DP

�+�H�W���J�U�R�H�Q�����G�H���P�D�W�H�U�L�D�O�H�Q���H�Q���G�H���V�I�H�H�U
�G�L�H���M�H���W�H�U�X�J�Y�L�Q�G�W���L�Q���H�H�Q���]�R�Q�Q�L�J
�Y�D�N�D�Q�W�L�H�O�D�Q�G���F�U�H��H�U���M�H���P�H�W���G�H�]�H���V�W�L�M�O
�R�R�N���L�Q���M�H���H�L�J�H�Q���W�X�L�Q����

. JOJNBMJTUJTDI �� �. PEFSO

�3�X�U�H���H�Q���P�R�G�H�U�Q�H���P�D�W�H�U�L�D�O�H�Q���G�L�H
�H�H�Q���V�W�U�D�N�N�H���H�Q���W�L�M�G�O�R�]�H���X�L�W�V�W�U�D�O�L�Q�J
�J�H�Y�H�Q�����,�Q���H�H�Q���P�L�Q�L�P�D�O�L�V�W�L�V�F�K�H���	
�P�R�G�H�U�Q�H���W�X�L�Q���R�Q�W�V�W�D�D�W���H�H�Q���R�D�V�H���Y�D�Q
�U�X�V�W����




