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ÖÏ
Äº ��

z���°®
�°Zlc

²º¿¦ �vº³®º]�ÀZººÀ³Z]�|À³�¾¿Z�Â°¦�ÄZ·¾³Z�°§�ÀÇÇ® ²¿zd�À]��v³®z§¾¯�°Z^d�¦ ²À¯Pc�v´¬·�¾£z��v´·�v´º�Z]�Zºº·º°��Â À¦°v��°Z¨°·�¿Z°�¦ ¾´]�Â À¦z���¶§�®º]�¿º�z¯��®º]��¾-®¦º³Zs�¾gÂ°º¯�Äz¯¦ �ª���¶ºº§ v��f�Z]�¾º��À®¦®�¿¦Â�°Z§�°®�ÀZÀ³Z]�¾Z�d�¦ �v³º��Z·À¡�²À�³Zk��áz¯�Z¿�¾.d��³±Z]�±¦�~��Zc�Â Áz¸º] ­zºº³ ªÀ«® ¶]�|À#�z·�±¦��À]�Z·¾]z��z ´c�Â \��c��v´´§�®Z¿�Äv]�¶]�Z·À¡�±¦�¾]z��ÀZoZÀ��Â ÀZºÀ³Z]�ÊÄ°¦ºsZº]° ªº°��|Àºº³ ¾³¦z¿¦ ¾�À��ÀºÀ³ZoÂ°�ÀZÀ¯�°®�ÔÔ�v³®¦®¾¯�µz£�ÀZÀ³Z]�¶§�®º]�¾«º��¾d¿Zº�°Z³�f�Zº] À¡�Zº] ¶º¬]Z¤¯�Â ®ºº] Á®°Â¡�vº¿v��¾¿Zº·¾³¦z.³��ÀZ³Z°¬ºº�¯�Z]�À¡�±¦�¾�Z³�©È¯Z�¯� ÔÕ�v��ÀZ³Z°¬�¯�¶º´À¯± ° ®�ÔÖªº¿®�² Àdº�¦ ¶ºd -�¶ºº] ¶¨¬]��v³®z§¾¯�Ä±Z]�¦°�¾Ç® Â �°¦®¦³Z]��¤³�Z¸´c�¶³�Z·Äv´·�Á°Zº�¦ ¾º¬s¦®�bºº�®°Â®�©°Zlc�°®�ÀZÀ³Z]�b§°Z�¯�¶]�>Zdo¦z����]Z´¯�ÕÍ�v³®º]�¾Z���|À³�®�´¯�Ê©°Zlc�ÄZ§zº� À¦ºº´��¶º] Â vº³®º]�¾Zº���¾ºº�Âz�Á®zs�©°Zlc�°®�Z·À¡�¶§�b�¦ ²¿¦ bÀ�£¦Â�Z¯¦ �v´´§¾°³��ÀZ¸º �¦ °¦±Zº] °®�¶º§ ®±Zº�¾¯�ÀZº�³z�Zs�²º¿°ZºX«Â¦ ÕÎ�v³¦Ávº� ¶dsZ´º� |Àºº³ ¶À�Â°�Z]�Ä°Zlc�Zº·À¡�Â¦�³°¦|-�¶]�Z´]��®z§�Áv·Z�¯�¾³¦z¿¦ °Zlc�ÄZ·Ázlo�°Z´§�°®�À¦ºc¾¯�¦°�Äv´·�°Zlc�ÄZ·Ázlo�¶º�z��ÀZººÀ³¦z¿¦ ¶§�®º]�¾¿Z·À¡�±¦�zd¸]�Â zc�¿z��\c¦z¯�¶]�¶§�v´dsÂz�¾¯�¾³Zd§�²Z´k¦ Â �®�¿z]¦¦°�ÀZ¸º �¦ ÄZ·¦zº�³¦Â°Z§�bºº�z¸��¶§�¿ÎÓÔÍ�¼ÎÍÕÍ�¶·® ¶]�¢¬�d¯�¾³¦z¿¦ �^´¯�¦¿�ÕÏ�v³®z§¾¯��À]��Ä±Â°¶³Z^��Ä¦z�³¦Â°Z§�°Z¸#�²¿¦ Z]��^cz¯�Äv´·�°Zlc�¶§�®±Z�¾¯�ÀZ�³z�Zs��b�¦ Á®z§�¶W¦°¦�vºº³®z§¾¯�¶«®Z^¯�Z·À¡�¶§�¾¿Z·ÇZ§��v´d�¦®�¶�]¦°�v´��²¿¦ °® �Äz.¿® ÁÂz-�z·�Z]�¶§�v³®º]�¾³Z�§�±¦�ÀZº°·�¶ºº§ ¦z#��v´�Z]�Á®º]�v´¯©Âzg�¾d�¿Z]�ÀZ³Z-°±Z]�²¿¦ ±¦ �¾��]��v�¾¯�ªÀ³�Â z¨���²Z^«�ª¯Z��¶º§ ®±Zº�¾¯�ÀZºº�³z�Zs�ÀZ¸ �¦ °® �¢]Z��¾�ºd�¯�Ä¦z�³¦Â°Z§�Â Ávk�Ä¦z�³¦Â°Z§�¶]�Á°Z�¦ Z]��^´¯�Â v´§¾¯�Á°Z�¦ ±¦zÀ��°®�Z·¾³Zd«º¯�Ä¦z�³¦Â°Z§�¶]�À®°Z��ÕÐ�v³¦Áv¿|-�¦ÂP¯�Zl³¡ °® �v´·�v´¯©Âzg�°Zlc��v´d�Zº¿ Äzººcz]�¾º��¶�ÂZ�¯�z¯¦ °® �Z·À¡�¶§�b¤À¤o�²¿¦�ÕÑ�v³¦ºs¾¯�z¸��Ä¦z�³¦Â°Z§�²¿zcZ^¿± ¦°À¡�®º·v ·�Ávº� ÄZ·¾Zºº� ²À��¦Â °® �ÀZ¿v´·�Ä°Zlc�©ZÀo�°®�Z·À¡�¾¬§��¤³��¿¦|�¦ z-ÀZ¿Z°³�v¿Z��¶º§ ®º��¶Z^´d�¦ |À³�¾«Z°���¬dt¯�ÄZ·z¸��ÀZÀ³Z]�Áv´¿¦|��°º�o�±¦�v³¦ºc¾¯�²À´#®·�z¯¦ ²¿¦ �v�Z]�Zº·À¡�¶ºº§ ¾¿Zk��v³®º]�¾Z���Z.«Â zÀ�¯�°®�Z·À¡�ÕÒ�b�¦ Áv��®Z¿�À¡�±¦�®·v ·�Àz£�zs¡ ¶·® ¶��°®��Ávº� ®Zºº¿ ÀZszd�·�°®�Z·Äv´·�°º�o�±¦�¶§�Ä°Z]�²À«Â¦��v³®z§�°¦x-¦Â�¶´¯¦°¦�¶]��¤��¦°�ÀZ¨¯�²À«Â¦�±¦�Zº¿ vº³¦Áv¯¡ vº´·�±¦�>Z°À¤dº�¯�Zºº·À¡�Z¿¡ ¶§�b�À³��t�¯�¶#z-�b�¦ Á®º]�®·v ·�Àz£�ª¿¦Â¦�°®� ÕÓ�À¦z¿¦ ¢¿z�



ÖÐ

ÎÁ°Z°�
��ÕÑ°Z

¸]��ÀZ·
Â&�r¿°

Zc�¶¯Z³
Z·b�º³¾�� �±¦�b�¦ Ä¦¶°kzc�¶«Z¤¯�²¿¦��Î5XGL� PDWWKHH� �0(5&+$176� ,1� 6$)$9,'�,5$1��3$57,&,3$176��$1'3(5&(37,216��-RXUQDO��RI�(DUO\�0RGHUQ�+LVWRU\����������/HLGHQ������� >�b�¦ ÁvÀ�° v³¦®¾¯�§ºs�¦°�¾�°Z��ÀZ]± ¶§�¿zdp¯��«R¯�b¿£°�¶]�¶°kzc�²¿¦ ¶§�b�¦ z§¯ ª]Z£@�� � �6DQMD\�6XEUDKPDQ\DP���� 6DQMD\� 6XEUDKPDQ\DP�� 7KH� 3RUWXJXHVH� (PSLUH� LQ� $VLD� ����������� $3ROLWLFDO��DQG�(FRQRPLF�+LVWRU\��/RQGRQ���������������-HDQ�&DOPDUG�� � �5XGLJHU�.OHLQ
V����(GPXQG�+HU]LJ����,QD�%DJGLDQW]�0F&DEH���� 0HKGL� .H\YDQL�� $UWLVDQV� DQG� *XLOG� /LIH� LQ� WKH� /DWHU� 6DIDYLG� 3HULRG�&RQWULEXWLRQV� WR� WKH� 6RFLDO�(FRQRPLF� +LVWRU\� RI� 3HUVLD� �%HUOLQ���������-HDQ&DOPDUG�� �/HV� PDUFKDQGV� LUDQLHQV�� )RUPDWLRQ� HW� PRQWpH� G
XQ� JURXSH� GHSUHVVLRQ� �� H ���H VLpFOHV�´ LQ�0DUFKDQGV�HW�KRPPHV�G
DIIDLUHV�DVLDWLTXHV�GDQV,
2FpDQ� ,QGLHQ� HW� OD� 0HU� GH� &KLQH� ��H���H�VLpFOHV��HG��'HQ\V�/RPEDUG�DQG-HDQ� $XELQ� �3DULV�� ���������������(GPXQG�+HU]LJ���7KH�$UPHQLDQ�0HUFKDQWVRI� 1HZ�-XOID��,VIDKDQ��$�6WXG\�LQ�3UH�PRGHUQ��$VLDQ�7UDGH���3K�'�GLVVHUWDWLRQ�2[IRUG� 8QLYHUVLW\�� ������� DQG� �7KH� )DPLO\� � )LUP� LQ� WKH� &RPPHUFLDO2UJDQL]DWLRQ� RI� WKH� -XOID� $UPHQLDQV���LQ�(WXGHV�6DIDYLGHV���HG��-HDQ�&DOPDUG�3DULV� �7HKUDQ�� ������� ��������� ,QD�%DJKGLDQW]�0F&DEH��7KH��6KDK
V�6LON�IRU(XURSH
V� 6LOYHU�� 7KH� (XUDVLDQ� 7UDGH� RI� WKH�-XOIDQ�$UPHQLDQV�LQ�6DIDYLG�,UDQDQG� ,QGLD� ������������ �$WODQWD�� ������� 5�GLJHU� .OHLQ�� ³&DUDYDQ� 7UDGH� LQ6DIDYLG� ,UDQ� �ILUVW� KDOI�RI�WKH���WKFHQWXU\����LQ�(WXGHV�6DIDYLGHV��HG��&DOPDUG��������� 6HH� DOVR� 6WHSKHQ� )UHGHULFN� 'DOH�� ,QGLDQ� � 0HUFKDQWV� DQG� (XUDVLDQ7UDGH��������������&DPEULGJH��������� �½�°��b�°¾¯�°Z§�¶]�bÀ°·¦ ®§�ÀZ³Z-°±Z]�Ä¦z]�¾¯Â®�Z¯¦ �v´d�·�»®¦zd¯�Ävo�Zc��z-¦®º��Â °Zlc��Ö.H\YDQL��$UWLVDQV�DQG�*XLOG�/LIH��������� 9�$�� %DLEXUWLDQ�� $UPDQVNDLD� .RORQLLD� 1R9RL� ']KXO
I\� Y� ;9,,� YHNH�5RO
QRYRL�']KXO
I\9� LUDQR�HYURSLVNLNK� SROLWLFKHVNLNK� L� HNRQRPLFKHVNLNK� ]YD]LDNK��(UHYDQ���������������� 6KXVKDQQLN� .KDFKLN\DQ�� �7\SRORJ\� RI�WKH�7UDGLQJ�&RPSDQLHV�2ZQHG�E\WKH0HUFKDQWV� RI� 1HZ� -XOID´�� �SDSHU� SUHVHQWHG� WR� WKH� 6HFRQG�&RQIHUHQFH�RI,UDQLDQ�6WXGLHV���0D\�������%HWKHVGD��0'����� ,QD� %DJKGLDQW]� 0F&DEH�� �6LON�DQG�6LOYHU��7KH�7UDGH�DQG�2UJDQL]DWLRQ�RI1HZ� -XOID� DW� WKH� (QG� RI� WKH� 6HYHQWHHQWK� &HQWXU\��5HYXH� GHV� (WXGHV$UPHQLHQQHV����������������������0F&DEH���6LON�DQG�6LOYHU�����������'DU� GDQLVWDQ�L� NDUDYDVDUDKD�\L� ,VIDKDQ��� 9DGHPHFXP� RI� ,RQJ�� GLVWDQFHPHUFKDQWV��%ULWLVK� 0XVHXP�� 0V�� 6ORDQH� ������ IDFVLPLOH� DQG� *HUPDQ� WUDQV�� LQ� +HLQ]*DXEH��DQG�(��:LUWK��'HU�%D]DU�YRQ�,VIDKDQ��:LHVEDGHQ����������������� �ÀZ³Z°¬�¯�®|³�¶]°Z�¯�zÀ�³��ÎÒ
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���b�¦ ¶d�z-�°¦z£�Á°Z�¦ ®°º¯�Ä¦z��ÀZk���ºc�¦v³Z¯Z§ �ÎÓ�-RKQ� )U\HU��$�1HZ�$FFRXQW�RI�(DVW�,QGLD�DQG�3HUVLD�EHLQJ�1LQH�<HDUV
�7UDYHOV����������� � YRO ����G� HG��� /RQGRQ�� ���������� YRO�� ��� ����� DQG� LQ� .pUDP.pYRQLDQ��³0DUFKDQGV�DUPpQLHQV�DX�;9,,H VLpFOH�´ &DKLHUV�GX�0RQGH�5XVVH�HW6RYLpWLTXH� �� �������� ����� IQ�� ����� 6HH� DOVR�WKH�(,&�UHSRUW�LQ�5�:��)HUULHU��7KH� $JUHHPHQW� � RI� WKH� (DVW�,QGLD�&RPSDQ\�ZLWK�WKH�$UPHQLDQ�1DWLRQ���QG-XQH�������5HYXH�GHV�(WXGH�$UPpQLQQHV��Q��V������������������������������ �½�°�Äº ��z���©°Zlc�°®�¶´¯¦°¦��¤³�¾¬§�°º�¶]�Â ¶´¯¦°¦�Ä°Zlc�ÄZ·ÁºÀ��±¦�¸È�¦ Ä¦z]�+HU]LJ���7KH�$UPHQLDQ�0HUFKDPWV���DQG�0F&DGH��7KH�6KDK
V�6LON��FK������� 6HH�0LFKHO�$JKDVVLDQ�DQG�.pUDP�.pYRQLDQ���/H�FRPPHUFH�DUPHQLHQ�GDQV,
2QpDQ�,QGLHQ�DX[���H HW���H 6LpFOHV�´ LQ�0DUFKDQGV�HW�KRPHV�G
DIIDLUHV������������� $YHGLV� .�� 6DQMLDQ�� 7KH� $UPHQLDQ� &RPPXQLWLHV� LQ�6\ULD�XQGHU�2WWRPDQ'RPLQDWRQ� �&DPEULGJH� 0DVV�� ��������������DQG�&�'��7pNpLDQ���0DUVHLOOH��OD3URYHQFH� HW� OHV� $UPpQLHQV�´ 0pPLRLUHV�GH�O
OQVWLWXO�+LVWRULTXH�GH�3URYHQFH����������������� *�� $OLVKDQ�� $UPDQLR�YDHQHWVLDQVNLH� RWQRVKHQLLD�� ����� FLWHG� LQ�DLEXUWLDQ�$UPDQVNDLD���.RORQLLD��������� 5D\PRQG� +��.pYRUNLDQ���/H�QpJRFH�LQWHUQDWLRQDO�GHV�$UPpQLHQV�DX�;9,,VLHFOH��� LQ�$UPpQLH�HQWUH�2ULHQW�HW�2FFLGHQW��7URLV�PLOOH�DQV�GH�FLYLOLVDWLRQ��HG�,GHP���3DULV���������������� .pYRUNLDQ�� �/H�QpJRFH�LQWHUQDWLRQDO�GHV�$UPpQLHQV´��DQG�9��%D\EXUG\DQ�1DTVK�L� $UDPDQDK�,� ,UDQL� GDU� WLMDUDW�,� ED\Q� DO�PLODOL� WD� SD\DQ�,� VDGDK�,� ��PLODGL��WUDQV��$GLN%DJKGDVDUL\DQ��7HKUDQ��������������������� ��Ä®ÈÀ¯�ÎÔ Áv��ÀZ¿Z��¾¬¬°«¦�²À]�©°Zlc�°®�¾³¦z¿¦�¶´¯¦°¦��¤³�����%UXFH�0DVWHUV��7KH�2ULJLQV�RI�:HVWHUQ�(FRQRPLF�'RPLQDQFH�LQ�WKH�0LGGOH(DVW�0HUFDQWLOLVP� DQG�WKH�,VODPLF�(FRQRP\�LQ�$OHSSR�������������1HZ�<RUN������������Äz.ºº¿® ÄZ·ÇZ§�¶´¯¦°¦��v´d�¦v³�¾dÀ¬sv¯�®�¿z]¦ ©°Zlc�°®�¾³¦z¿¦ zÀ��¶´¯¦°¦�¶§�v´§¾¯�\¬k�bÀ�£¦Â�²¿¦ ¶]�¦°�¶kºc��v³®z§¾¯�ª°o��Áv��z§¯ Z·¦z�³¦Â°Z§�ÄZ°´·¦°�§Zd§�°®�¶§�¾°�¿z]¦ ±¦ �zÀ�*DXEH� DQG� :LUWK�� 'HU� %D]DU� YRQ� ,VIDKDQ�� �������� 6HH� DOVR� -HDQ�%DSW�7DYHUQLHU�� /HV� VL[�YR\DJHV�GH�PRQVLHXU�-�%��7DYHUQLHU�HQ�7XUTXLH��HQ�3HUVH��HWDX[� ,QGHV�� � YROV ���8WUHFKW�������� YRO�� O�������DQG�-HDQ�&KDUGLQ��9R\DJHV�GXFKHYDOLHU� � &KDUGLQ� HQ� 3HUVH��DW�DXWUHV�OLHX[GH�O
2ULFQW��HG��/��/DQJOHV�����YROV�DQG PDS��3DULV������������YRO������������%DJKGLDQW]�0F&DEH���6LON�IRU�6LOYHU����������� (DUO\�9R\DJHV�DQG�7UDYHOV�WR�5XVVLD�DQG�3HUVVLD�E\�$QWKRQ\�-HQNLQVRQ�DQGRWKHU(QJOLVKPHQ�� HG�� (�� 'HOPDU� 0RUJDQ� DQG� &�+�� &RRWH�� � YROV ���/RQGRQ�������� YRO�� ������� $OJHPHHQ� 5LMNV� $UFKLHI� �'XWFK� 1DWLRQDO� $UFKLYHV�� 7KH+DJXH� $5$��+HQFHIRUWK� 92&� ������ �&RQVWDQW��*DPURQ�WR�%DWDYLD��OO�0DUFK������IROV����U�������,25� (������������ (GYDUGV��,VIDKDQ�WR�/RQGRQ�����2FW��������XQIRO�6HH�DOVR*������� ������ *ODGPDQ�� *RPEURRQ� WR� /RQGRQ�� �� 0DUFK� ������ IRO�� ����(�����������������(����������� � �°®�ÀÂz^°-��*ODGPDQ²¯®È-�¶]�ÀZ-°±Z]�j´��¶¯Z³�
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,,� 0DUFK� ������ XQIRO�� (������������ %UDJZLQ�� ,VIDKDQ� WR�/RQGRQ���� 'HF�����DQG������������0DMRU��7DEUL]�WR�/RQGRQ���� 2FW��������XQIRO�����6WHHQVJDDUG� � �zÀs¦ ¢À¤pc��½�°��ÏÔ%DJKGLDQW]�0F&DEH��7KH�6KDK
V�6LON��SDVVLP�����6HH�0LFKHO�$JKDVVLRQ�DQG�.pUDP�.HYRQLDQ��/H�FRPPHUFH�DUPHQLHQ�����������+HU]LJ�CC7KH�$UPHQLDQ�0HUFKDQWV�

���������)U\HU�����)U\HU��$�1HZ�$FFRXQW��YRO��������� � �½�°�¾´¯°¦�°Zlc�©Âzg�±¦�¸È�¦ b¸k�.HUDUQ�.HYRQLRDQ��CC0DUFKDQGV�DUQHQLHQV�

������IQ���������� -HDQ�%DSWLVWH�7DYHUQLHU��/HV�VL[�YR\DJHV�GH�-HDQ�%DSWLVHU�7DYHUQLHU��YRO����������� $5$�� 92&� ������ 9DQ� GHQ� +HXYHO�� *DPURQ� WR�%DWDYLD�����$SULO������IRO����U�¾Zº� °®�º¨º�¯�°Zº]°®�¶º] ¦°�Zº ¬k�¶º´¯¦°¦�¾-v´¿Zº°³�bºXÀ·�bº�Z¿° ¶º§ bº�¦ ÀZÀcZ·°Zº� ÄZºº¿z§± >ÇZ°do¦ �Z¿z§±�b�¦®�Áv¸�z]�¿ÎÓÓÍºÎÓÒÖ�� ��&KDUGLQ��9R\DJHV��YRO������������,25��(������������6PLWK��*RPEURRQ�WR�6XUDW�����0D\�������IRO����� �½�°�¶´¯¦°¦�Â~À¬.³¦ ¾£z�v´·�¾³Z�°§�²À]�®v�d¯�ÄZ·®¦®°¦z£�b�¨��±¦�¸È�¦ Ä¦z]��ÐÓ5�� :�� )HUULHU�� CC7KH� $UQHQLDQV� DQG�WKH�(DVW�,QGLD�&RPSDQ\�LQ�3HUVLD�LQ�WKH6HYHQWHHQWK� DQG� (DUO\� (LJKWHHQWK� &HQWXULHV�

(FRQRPLF� +LVWRU\�5HYLHZ���QGVHU�� ���������� ������ DQG� LGHP�� CC7KH� $JUHHPHQW�RI�WKH�(DVW�,QGLD�&RPSDQ\ZLWK�WKH�$UPHQLDQ�1DWLRQ�

¾Zºº� °®�ÀZ¿º�³¦z��¶]�Z·À¡�®Z¸´�À��±¦�v´´§�¶¬¯Z�¯�¾¿Z�Â°¦�¾¿Z¿°®�ÄZ·¾d�§�Z]�v³®º]�v´¯¶£È��ÀZ�®ºs�¶´¯¦°¦�¶§²¿¦�½�°��b�z.³�®ºs�¶]�¾¬°��¶^´k�|-z·�®¦®°¦z£�²¿¦ �®º�¾¯�ÀZ¿Z°³�¶�³¦z��¶]�ÀZ³¡ ®�¿z]¦ ª°o�z]�¾´^¯�¿ÎÓÒÍ�0HPRLUHV� GH�)UDQFRLV�0DUWLQ�)RQGDWHXU�GH�3RQGLFKU\����������������YROV���HG$OIUHG�0DUWLQHDX��3DULV�����������YRO����������� ��9�.�9RVNDQLDQ��³/HV�DUPHQLHQV�j0RVFRX�GX�;9H DX�;9,,
�VLHFOH�´ 5HYXHGHV�(WXGHV�$UPHQLHQQHV��Q�V������������������ �� (��=HYDNLQ��CC3HUVLGVNLL�YRSURV�Y�UXVVNR�HYURSHLVNLNK�RWQRVKHQLLDNK�;9,,YHNH�

�,VWRULFKHVNLH�=DSLVNL�� ������������� v¿vk�ÄZ ¬k�°®�¶§�®º]�¾´¯°¦�¦¿�Â¦��v¿®z-�¾�ZÀ��Á®Zd�z��¶§�b�¦ ¾¿ºk¦zkZ¯�Â Àº¬d¯�bÀ�t���¾¬-¦±��À¬À���ÐÖ�Â¦��bº�¦ ÀZ¸º �¦ °® �®Zºº]¡²Z^��¶�Â°¦®�z���¶§�v��¾�v¯�Â v��~¿°Z��®°¦Â�¿ÎÓÓÖ��¼ÎÍÕÍ�¾Z��®Âvo��v¯¡ ZÀ³® ¶]�¦°�°¦®,º´ c�ÄZ·¶dºº�® ¾·v³Z¯±Z��¶ À�Â Â �b�¦ ¶�³¦z��ÁZ�®Z��Á®Zd�z��¶§�®z§�Z�®¦�Â b�° º¨�¯�Â ¿¦®zd�¯¡ ¶]�Å¦v�]�À¦zº¿¦ Ä¦zºº] vWº��ÁZ��±¦�¾¿Z·¶¯Z³�Â vÀ�° vWº��¶]�¿Zl³¦z��Â v�³�À¦z¿¦ ¶]�®Â°Â�¶]�¢�º¯�ÄÂ��®°¦®�Áv¸��z]�À¦z¿¦ °®�¾���Å¦v�]�Â¦��Â°�²¿¦ ±¦ �Áv��Â°�¶]�Â°�b�¨��Z]�v�°¾¯�z�³�¶]�ÁÞÂz��²¿¦ �b�° ¶À�Â°�¶]�z.¿® °Z] ~����Á®z§�b�Z¿°®�²º¿¦ �vº³±¦ºp¯��®zºº§ v·¦ºs�b¿¦v·�ÀZd�¸«�¶]�¦°�À¦z¿¦ ÀZÀ´¯°¦�©°Zlc�¶§�zÀ]vc�²¿¦ Z]�¦°�®ºs�bt]�ÀZd�¸«�°®�®z§�°®�¾º�ZÀ��Á®Zdº�z��À¦ººº´��¶]�¦°�Â¦�Â Á®¦® �b´§�\¤«�Â¦�¶]�¶§�btÀ.³¦z]�¦°�ÀZd�¸«�°º¯¦ ÄZÀ«Â¦�Z¯¦ �v�³�¶d�z¿x��¬z��°ººº^l¯�¶§�¾¿Zk��®z§�b§zo�¾³Z°h��Ä°º�¦z�¯¦ zÀ�¯�±¦�ÄÂ��v´d�z ]�²À�o�ÀZ�¬��°Z]°®�¶]�¿ÎÓÖÕ��¼ÎÎÏÍ ¾Z�� �vº¿|-zº] ®ººs Ä¦zºº] ¦°�,À]¾¬£¿Z¯¦ ¿Z³ Â v¿Âz-��À�c�¶]�À¦z¿¦ ¶]�®Â°Â��p¯�¶]��v·® Áº¬k�¾´��ÊÀZ°¬�¯�¦°�®ºs�v��ªººÀ°¿¦ ¶«Z¤¯�²¿¦ ®kzd¯�Ä¦z]�Áv´�¿º³�¶§�b�¦ ¾¬À°¨c�nÀ�ºc��Áv¯¡ ¾¬-¦±��À¬À��¶]��k¦°�¼º��¸Zk°¦�°®�¶§�¾^«Z�¯@>�b�¦ Á®z§
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���� 6HH� 5�*XOEHQNLDQ�� CC3KLOLSSH� GH� =DJO\�� PDUFKDQG� DUPHQLHQ�GH�-XOID��HW,
HWDEOLVVHPHQW� GX� FRPPHUFH�SHUVDQ�HQ�&RXUODQGH�HQ������

�5HYXH�GHV�(WXGHV$UPHQLHQQHV�� Q�V���������� �������� 6WHIDQ� 7URHEVW�� CC,VIDKDQ�0RVNDX�$PVWHUGDP�� =XU� (QWVWHKXQJVJHVFKLFKWH�GHV�PRVNDXLVFKHQ�7UDQVLWSULYLOHJV�IXUGLH� $UPHQLVFKH� +DQGHOVNRPSDJQLH� LQ� 3HUVLHQ� ������������´ -DKUEXFKHU�]XU*HVFKLFKWH� 2VWHXURSDV� �� �������� ��������� LGHP�� ³'LH�.DVSL�9ROJD�2VWVHH�5RXWH�� +DQGHOVNRQWUROOSROLWLN� .DUOV� ;,��'LH�VFKZHGLVFKHQ��3HUVLHQ�0LVVLRQHQXQWHU� /XGZLJ�)DEULWLXV�����������

�)RUVFKXQJHQ�=XU�2VWHXURSLVHQ�*HVFKLFKWH�� �������� ��������� DQG� LGHP�� CC1DUYD�XQG�GHU$XVVHQKDQGHO�3HUVLHQV�LP����-DKUKXQGHUW�� =XP� PHUNDQWLOHQ� +LQWHUJUXQG�VFKZHGLVFKHQ�*URVVPDFKWSROLWLN�

LQ� 'LH� VFKZHGLVFKHQ� 2VWSURYLQ]HQ� (VWODQG� XQG� /LYODQG� LP���XQG� ���-DKUKXQGHUW�� HG�� $OH[DQGHU�/RLW�DQG�+HOPXW�3XULPDH��8SSVDOD����������������DQG� � �½�°�©°Zlc�²¿¦ ±¦ �̧ È�¦ Ä¦z]�5XGROSK� 3�� 0DWWKHH�� 7KH� 3ROLWLFDO� (FRQRP\� RI�6DIDYLG�,UDQ��6LON�IRU�6LOYHU�������������&DPEULGJH������������������¿|º¬£�ÄZº¿°®�Â Àvº� ¶.º´c�°Zº´§�°®�¾º]º´k�ÀZdºº�]z���b�¦ Ä¦¶¤�´¯��Zt¯�Zt°«¦ DO���0XNKD�0RFKD���ÑÎ�¾¿ZºÀ�¦z�k�ÀZ¯±Zº� ©¦°Zº�d³¦ �À¦z¸ºc �¾Â¦�ÜZº#� �³ººº³°¯¡�³Zc°¯¡�¶°kzc��¿È�¦ r¿°Zc�~¬�¦ �~³R¯�²À�o�½�°� �®kzd¯���ÑÖ�´ �ÎÐÔÒ��n¬�¯�ÄZ·ÂzÀ³� �½�°�¾Zh¯�À¦º´��¶]��ÑÏ$5$��92&�������'DJKUHJLVWHU�%DVUD����2FW����������-XO\�������IRO�����Y�����7HQUHLUR����� $QWRQLR� 7HQUHLUR�� CC,WLQHUDULR

� LQ� ,WLQHUDULRV� GD� ,QGLD� 3RUWXJDO�SRU�WHUUD�HG�$QWRQLR�%DLDR��&RLPEUD�������������Zº·²¿¦ �vº³°¦®�°¦zº£ ¾º]z��ÀZ¿®º¸ºº¿ Z¿$VKNHQD]LP Z·�À¡�ª]Z¤¯�°®�v´d�·�¾£z��ÀZ¿®º¸¿�6HSKDUGLP��ÑÒ�¶º§ ¾º¯Z.´·�ÎÓ ÂÎÒ�Àzº£ zºs¦Â¦�°®�¶º§ v´dº�·�¾³Zºº�§�6HSKDUGLP��v³®z§¾¯�¾-v³± ¾£z��ÄZ�Â°¦�°®�>Zcv°��¶]�Z·À¡�±¦�Â v´d�° ¾³Z°h��Ä°º�¦z�¯¦ ¶]�>Zcv°��Â Áv��Áv³¦°�Zl³¡ ±¦ �v´d�z-�ÀZ³Z°¬�¯�b�® ±¦ �Å¦®vl¯�¦°�ZÀ³Z��¦ ÀZÀpÀ�¯� ¶«Z¤¯�Áv´�¿º³�¶§�b�¦ ¾¬À°¨c�nÀ�ºc��Áv¯¡ ¼º��¸Zk°¦�°®�¶§�¾^«Z�¯@ �v³v¯¡ À¦z¿¦ ¶]�®·�¾��]�v��¾Z^¤d�¦ ¾]ºs� >�b�¦ Á®z§�ªÀ°¿¦ ®kzd¯�Ä¦z]����5XGLJHU�.OHLQ��³7KH�3RUW�&LW\�RI�%DGDU�$EEDV�´ ����������7KRPDV�+HUEHUW����� 7KRPDV� +HUEHUW�� 7UDYHOV� LQ� 3HUVLD�� �����������DEULGJHG�HGLWLRQ���HG��6LU:LOOLDP)RVWHU��1HZ�<RUN�������������������:RUP����� -RKDQQ�*RWWOLHE� :RUP�� ,QGLDQ� �� XQG�SHUVLDQLVFKH�5HLVHQ��RGHU��]HKQMULJHDXI� � *URVV� -DYD�� %HXJDOD�� 8QG� LQ� *HIROJH� +HUP� -RDQQ� -XVXD� .ROHODU�KROODQGLVFKHQ� $EJHVDQGWHQV� DQ� GHQ6RSKL� LQ� 3HUVLHQ� JHOHLVWHWH�.ULHJVGLHQVWH�/HLS]LJ��������������������� 5DSKDHO� GX� 0DQV��(VWDW�GH�OD�3HUVH�HQ�������HG��&K��6FKHIHU��3DULV������������&KDUGLQ��9R\DJHV��YRO��������� � �b�¦ Á®z°��¦°�ÀZ¸ �¦ Ä®º¸¿�ÄZ·Á®¦º³Zs�±¦�Ä®¦v�c�¶À³°ÂZc�7DYHUQLHU��/HV�VL[�YR\DJHV��YRO����������DV�FD����������&KDUGLQ��9D\DJHV��YRO����������&KDUGLQ��9D\DJHV��YRO���������� �v³®º]�zÀ¤��¾.°·�²¿Â|£�Ä®º¸¿�°¦º³Zs�°¦|·�¶§�®±Z��¾¯�ÀZ�³z�Zs�����&RUQHOLV�GH�%UX\Q�
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���� &RUQHOLV� GH� %UX\Q�� 5HL]HQ� RYHU� 0RVNRYLH�� GRRU� 3HUVLH� HQ� ,QGLH�$PVWHUGDP����������������� $UDNHO� GH� 7DEUL]�� /LYUH� G
KLVWRLUHV�� WUDQV�� 0�� ,�� %URVVHW�� LQ�&ROOHFWLRQVG
KLVWRULHQV�DUPHQLHQV����YROV���6W��3HWHUVEXUJ������������YRO�������������6WUX\V���� -�-�� 6WUX\V�� 'ULH� DDQPHUNHOLMNH�HQ�VHHU�UDPSVSRHGLJH�5H\VHQ�GRRU�,WDOLHQ�*ULHNHQODQGW�� /LMIODQGW�� 0RVFRYLHQ�� 7DUWDULMHQ�� 0HGHQ�� 3HUVLHQ��2RVW�,QGLHQ�-DSDQ��HQ�YHUVFKH\GHQ�DQGHUH*HZHVWHQ��$PVWHUGDP��������������������6FKLOOLQJHU����� 3HUH� )UDQ]� &DVSDU� 6FKLOOLQJHU�� 3HUVLDQLVFKH� XQG� 2VW�,QGLDQLVFKH� 5HLVH�1XUHPEHUJ�������������������$5$��92&�������:LOOHPV]���*DPURQ�WR�%DWDYLD���� 0DUFK�������IRO�����Y�����*DXEH�DQG�:LUWK��'HU�%D]DU�YRQ�,VIDKDQ������������� $5$�� 92&� ������'H�/HHXZ��DERDUG�CC8WUHFKW�

�WR�%DWDYLD�����$XJ�������IRO���� � �Ð�« �r¿°¦ºd«¦ ª��¦ �¾³Z¸ �¦ ¾³¦±ºs�¾¬�����ÓÐ&KULVW
V�&ROOHJH��&DPEULGJH��PV��'G�������IRO�����D�����7DYHUQLHU��/HV�VL[�YR\DJHV��YRO�������������,ELG��S����� � �b�¦ Áv��z§¯ ª¿¯ �^´¯�°®�ÀZ¿®º¸¿�Z]�º- Â b -�Ä¦z]�¿ÎÓÑÓ ¾Z��ÄZ·�³Èc���ÓÓ$5$�� &ROO�� *HOH\QVVHQ� GH� -RQJK�� ����� ([WUDFW� 'DJKUHJLVWHU� :LQQLQF[�� �-DQ����� � �½�°�¿ÎÓÒÔ ¾Z��©ZÀ¬°��±¦�¸È�¦ Ä¦z]�92&� ������ :LOOHPV]���*DPURQ�WR�+HUHQ�;9,,�����0DUFK�������IRO����YR��$&KURQLFOH� RI� WKH� &DUPHOLWHV�LQ�3HUVLD�DQG�WKH�3DSDO�0LVVLRQ�RI�WKH�;9,,WK�DQG;9,,WK� &HQWXULHV�� �YROV��� HG�� &KLFN�� �/RQGRQ�� ������� YRO�� ��� �������� 9HUD%DVFK� 0RUHHQ�� ,UDQLDQ� -HZU\
V+RXU� RI� 3HULO� DQG� +HURLVP� �1HZ� <RUN� �-HUXVDOHP�� ������� DQG� 5XGL� 0DWWKHH�� CC7KH&DUHHU�RI�0RKDPPDG�%HJ��*UDQG9L]LHU�RI�6KDK�C$EEDV�,,��U�������������
�,UDQLDQ6WXGLHV��� ������������������ *HQHUDOH� PLVVLZHQ� YDQ� JRXYHUQHXUV� HQ� UDGHQ� DDQ� +HUHQ� ;9,,� GHU9HUHQLJGH� 2RVWLQGLVFKH� &RPSDJQLH�� HG�� :�� 3K��&RROKDDV��YRO���������������7KH�+DJXH����������������� &KDUGLQ�� 9R\DJHV�� YRO�� ��� ����� 6HH� DOVR� 7KH� 6DOPRQ�� +LVWRULH� XQG*HXJUDSKLH��GHVJHJHQ�ZUWLJHQ�6WDDW�LQ�3HUVLHQ��$OWRQD���)OHQVEXUJ����������������� $5$�� 92&� ������ IROV�� ������� ���������������������92&�������IROV�������������������� �������� ����� �������� ����� 92&� ������ IROV���������������������������������������������������������������� $5$��92&�������:LOOHPV]���*DPURQ�WR�9DQ�:LMFN��,VIDKDQ�����-XO\������)RO������$5$��92&�������:LOOHPV]���*DPURQ�WR�%DWDYLD����0DUFK�������IRO���������� $5$�� 92&� ������ 9DQ� GHQ� +HXYHO�� *DPURQ� WR� %DWDYLD���� $SULO������IRO����U����� ,Q� $5$�� 92&� ������ 0HPRUDQGXP� %HQW� WR� &DVHPEURRW�� ,� -XQH� �����IRO����Y��Â vº� bº�¨�°Â�¿ÎÓÔÓ�¾Zºº� °®�Â¦��®º�¾¯�®Z¿�°¦®¶¿Z¯z��À¦º´��¶]�Â¦�±¦�¶§�b�¦ Ä®º¸¿�°Zlc�±¦�¾¨¿��º]Z]�§º¤�¿�,º´§�°®�¿ÎÓÔÖ�±¦�vº�]�¾º°§�Â¦�®ºº�´Èºs À¦°Z¨³Zdº�]�,º´#�±¦�Zººc bt¿z-�²°Z��jÀ¬s�¾]z��ªoZ��¶]�Å¦z·Z�� �b�¦ Áv��Á°Z�¦ ®°º¯��^´¯�°®�Â¦�¾.d�¨�°Â�Á°Z]°®��b�x-°®
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92&�������7UDQVO�OHWWHU�IURP�92&�WR�6KDK�6XOD\PDQ��-XQH�������IRO���������� &KDUGLQ�� 9D\DJHV�� YRO����������6HH�DOVR�5HODFDR�QRYR�FDPLQKR�TXH�IHU�SRUWHUUD� H� PDU� YLGLD� GH� ,QGLD� SDUD� 3RUWXJDO�� QR� DQR� GH� ����R� 3DGUH�0DQXHO*RGLQKR��HG��$XJXVWR�5HLV�0DFKDGR��/LVERQ����������������� 0HPRLUH� GH� OD� SURYLQFH� GX� 6LUYDQ�� HQ� IRUPH�GH�/HWWUH�DGUHVVHH�DX�3HUH)OHXULDX�´ LQ� /HWWUHV� HGLILDQWHV� HW� FXULHXVHV� HFULWHV� GHV� PLVVLRQV� HWUDQJHUHV�7RXORXVH��QHZ�HG��������YRO������������7DYHUQLHU��/HV�VL[�YR\DJHV��YRO����������� � �v´§¾¯�b^p��ÎÏÍÍÍ ºÎÍÍÍÍ ®£° ±¦ �¶À³°ÂZc�-HDQ�GH�7KHYHQRW��6XLWH�GX�YR\DJH�GH�/HYDQW��3DULV����������������� $�� +DPLOWRQ��$�1HZ�$FFRXQW�RI�WKH�(DVW�,QGLHV����YROV���(GLQEXUJK�������YRO������ � �½�°�¶À³°ÂZc�©Z À�ºc�¶]�¾Zh¯�À¦º´��¶]��ÔÔ/HV��VL[�YR\DJHV��YRO���������&KDUGLQ��9R\DJH��YRO���������DQG�'H�%UX\Q��5HL]HQRYHU�0RVNRYLH���������� �ÐÒÐ´��ÎÐÔÍ��ÀZ¿°Z�³¦ ©¦°Z�d³¦ �®£��¾Â¦�ÜZ#��Äº ��z���b�ZÀ��Â ²¿® �ÀZ¿z �k�¾º�° �½�° ��ÔÕ����6WHSKDQ�'DOH�����'DOH��,QGLDQ�0HUFKDQWV�DQG�(XUDVLDQ�7UDGH�����7��º�Âv´·�¶d�º³�°®��v´§¾¯�b«Ç® ÀZ-°±Z]�z]�¶§�®°¦®�b¿z¨�³Z��¦À³¦Â�Z¿�¦À³Z]�¶°¬§�°®�¶�¿° �¶À³Z]�Z¿�ÀZÀ³Z]�¶°¬§���ÕÎ�À¦z¿¦ °® �Z¸´c�¶³��®Â°¾¯�°Z§�¶]�ÀZÀ³Z]�»®¦zd¯��À¦z¿¦ °®©°¦®Á±Z�¯ªÂv´·�°®©³Âz�Á®zs�zkZcª¾Z¤]�¾]z��¶°¬§�¾�°Z�� �½�°��v³v��Á®z]�°Z§�¶]�À¦°¦®Á±Z�¯�Â ³Âz�Á®zs�À¦zkZc�À¦º´��¶]�>Z�º³�ÀZÀ³Z]�|À³�v´·�°®�¶¨¬],UIDQ� +DELE�� CC0HUFKDQW� &RPPXQLWLHV� LQ� 3UHFRORQLDO� ,QGLD�
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