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�ڒڋڎڜڞڒڔڪږڗړ�ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ�ڗښڏڟڐڊڛڊڛڛږڊښڜ���ڒڋڎڜڞڒڔڪږڗړ�ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ�ڗښڏڟڐڊڛڊڛڛږڊښڜ��
ڒڡڜڛڞڎڜږڗړ�ڎڏڗښڍڎڕڊږڊڑ�ڊڋڎښڊڑڒڏږڊڌ�ڊڍ�ڊڒښڗڜڛڒڒڡڜڛڞڎڜږڗړ�ڎڏڗښڍڎڕڊږڊڑ�ڊڋڎښڊڑڒڏږڊڌ�ڊڍ�ڊڒښڗڜڛڒ

სალომე შუბლაძე
ڒڜڞڊښڜڛڋڊڒڜڞڊښڜڛڋڊ

�ڣڊڛڎڍڗښ��ڒڜڞڒڔڪږڗړ�ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ�ڛڎڍښڒڣڒڪڒڔڊڏړڊڍ�ڊڍږڝ�ښڗڌڗښ
�ڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ �ڊڏڧڛ �ڛڒږڠڎڏڞ �ڎڐڊڒښڗڜڒښڎڜ �ڛڒڏڤښڋڎ �ڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛڊښڊ
�ڝڑ�ڛڏڊږڡڒږ�"ڎڡڎښڊڌ�ڛڒڋڗڕڧږڊڑ�ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ�ڒڔڝڒښڗڜڒښڎڜ��ڛڊڋڎڪڝڌڨڊڍ
�ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ�ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛڊښڊ�ڕڗښ��ڛڊڕڒ�ڊڋڗڋڎڛښڊښڊ�ڛڒڋڗڕڧږڊڑ�ڊښڊ
�ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ�ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ�ڛڋڗڎښڊږڒڍڕڒڕ�ڍڊښڝڔڎڔڊښڊژ�ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ
�ښڗ�ڒڜڞڒڔڪږڗړ �ڛڊږڊڠڎڏڞ �"ڛڒښڗڡ �ڎښڊڋڎڍڕڊږڒڥ �ڊڒڜڊڜڛ �ڊڋڎڍڣڎڎڡ �ڍڎښڗڥڛ
�ڊڏڧڛڊڍڊڏڧڛ�ڛڒڒڣڊړڒڪڒڛڊڔړ�ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ��ڊڍ�ڒڧڝڛڊژ�ڛڎڣڛڊڌ�ڛڋڎڏڧڑڒړڎڡ�ڕڊ
�ڛڒڋڎښڊږڎڣڛ �ڛڒڏڔڒڧږڊڌ ��ڍڊښڝڔڎڔڊښڊژ ��ڛڗڑڝڋڊڛڊڊڍ �ڕڗښ �ڑڗڕڎڐ
�ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ�ڣښڗڌڗښ�ڛڎڍښڒڣڒڪڒڔڊڏړڊڍ�ڊڍږڝ�ڒڜڞڒڔڪږڗړ�ڒڔڒښڎڥڟڊ
��ڣڒڔڊڑښڊڕڊڛ�ڒڔڎڋڎږڎڠڊڛڗڕڊڌ�ڛڗښڏڟڐڊڛڒږڊڌ�ڍڊڛڒڕڊڋڊڛڎڡ�ڛڒڔڝږڡڒږڟڊ�ڊڍ

�ڗڤږڊڏړڊڛ �ڗڤږڊڏړڊڛ�ڒڋڎڏڠڜڒڛ �ڒڋڎڏڠڜڒڛ� �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ �ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ �ڒڜڞڒڔڪږڗړ�
�ڒڔڝڒښڗڜڒښڎڜ �ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ �ڊڋڗڕڧږڊڑ� �ڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛڊښڊ �ڊڋڎڪڝڌڨڊڍ�
�ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛڊښڊ �ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ �ڒڜڞڒڔڪږڗړ� �ڗښڏڟڐڊڛڊڛڛږڊښڜ
ڒڜڞڒڔڪږڗړ�ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ

ڒڔڊڏڊڛڎڡڒڔڊڏڊڛڎڡ

����� �ڛڒڔڥ ��� �ڛڒښڋڕڎڜڞڎڛ �ڒڔڝڜڛڒښڗښڎڜ �ڛڒڕڧڛڊڍڏڊڑ �ڌڎڍڕڎڡ
�ڍڊږڏڗڔڎږڏڡڒږڕ �ڊڍښڊڐڒڊڌ ��ڛڒڕڐڒښڗښڎڜ �ڣښڗڌڗښ �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ
�ڛڒڋڎڗڍڊڌڗڐڊڛ �ڎڡڊږڒڥ �ڒڔڝڋڎڛښڊ ��ڛڒڧڑښڪڊڛ ���ڊڋڎښڊڒڟڊ �ڊڑڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ
�ڒږڊڒڋڊڜڡڛڊڕڗڑښڊڪ�ڒڔڝڑښڊڕڒڕ�ڌڎڍڕڟڊڊږڒڥ�ڛڒڧڑښڪڊڛ�ڛڒڕڐڒښڗښڎڜ�ښڎڒڕ
�ڛږڎڌڍڊڗڕښڊڥ�ڛڊڏڎڏڥڗڕڊڌ�ڍڒڍ�ڗښڪڝ�ڔڝڛ��ڒړ�ڛڊڛڒڋڎښڊڜڊڌ�ڛڒڋڎڋڎڒڤڛڒږڗڟ
�ڗڞڊڔڊڞڗڕڊڛ �ڛڒڋڗڎڔڧڊڛڗڕ ���ڊڏڣڊڍ �ڛڒڋڎڗڧڑښڪڊڛڝ �ږڊڍڒڋڎڋڎښڐڊڛڗڕ
�ڎښڊږڒڍڕڗڕڊڌ �ڊڒڔڒڪڗڠڔڎڧ �ڗڞڊڔڊڞڗڕڊڛ �ڛڒڋڗڎڔڧڊڛڗڕ �ڒڔڝښڊڜږڎڕڎڔڎ
���ڒڋڎڋڎڔڪڝ �ڒڔڝڜڛڒښڗښڎڜښڜږڗړ ��ڒڋڎڒڣڊښڎژڗ �ڍڊښڒڡڧ �ڍڊڏڊڑ �ڛڏڎڏڟښڊ
�ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ �ڛڒڔڑښڊڕڊڛ �ڗڛڒڐڊڋڊڛ ���ڛڋڎڛڎڥ �ڣښڗڌڗښ �ڗڔڗڋ �ڒڡڍڗڒښڎژ

��.DULQQH�&RRPEHV�� ³3URWHFWLQJ�&LYLOLDQV�GXULQJ� WKH�)LJKW�DJDLQVW�7UDQVQDWLRQDO�7HUURULVP��$SSO\LQJ�
,QWHUQDWLRQDO�+XPDQLWDULDQ�/DZ�WR�7UDQVQDWLRQDO�$UPHG�&RQÀLFWV�³�&DQDGLDQ�<HDUERRN�RI�,QWHUQDWLRQDO�
/DZ����������������
���(OOHQ�3ROLFLQVNL��7KH�SRZHU�RI�ZRUGV��WKH�GDQJHURXV�UKHWRULF�RI�WKH�³WHUURULVW´��+XPDQLWDULDQ�/DZ�DQG�
3ROLF\��0DUFK����������VKRUWXUO�DW�U%)1��>ڊڒڧڊږڊږ�����������@�
���5KRQGD�3RZHOO��³+XPDQ�5LJKWV��'HURJDWLRQ�DQG�$QWL�7HUURULVW�'HWHQWLRQ�³�6DVNDWFKHZDQ�/DZ�5HYLHZ�
����QR���������������
���+HH\RQJ�'DQLHO�-DQJ��³7KH�/DZIXOQHVV�RI�DQG�&DVH�IRU�&RPEDW�'URQHV�LQ�WKH�)LJKW�DJDLQVW�7HUURULVP�³�
1DWLRQDO�6HFXULW\�/DZ�-RXUQDO����QR�����)DOO�:LQWHU����������
�� -RQ�0RUDQ�� ³7LPH� WR�0RYH�RXW� RI� WKH�6KDGRZV��6SHFLDO�2SHUDWLRQV�)RUFHV� DQG�$FFRXQWDELOLW\� LQ�
&RXQWHU�7HUURULVP�DQG�&RXQWHU�,QVXUJHQF\�2SHUDWLRQV�³�8QLYHUVLW\�RI�1HZ�6RXWK�:DOHV�/DZ�-RXUQDO�
����QR�����������������
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��ڊڗڔڤڊڛڎڡ�ڊڔڗڤښڋ�ڌڎڍڕڟڊڊږڒڥ�ڛڒڕڐڒښڗښڎڜ��ڊږڎڏڢڊ�ڣڊڕڑڒڔڊڌڊڕ�ڛڒڒښڒڛ
��ڛڒڏڑڛڒڋڗڎڔڧڊڛڗڕ�ڗڞڊڔڊڞڗڕڊڛ�ڍڊڒڍڎڌڊښڜ�ڛڎڣڞڒ

�ڛڒڔڝږڡڒږڟڊڗڕڎڐ ��ڑڒڋڎږڒڥڛڒڔڊڏڑڊڌ �ڑڒڋڎښڑڝړڊڛږڊڌ �ڊڒږڊڏڗڔڎږڏڡڒږڕ
�ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ �ڛڒڋڎڪڝڌڨڊڍ �ڒڔڎڪڗڠڕڊڛڔڒڌڍڊ �ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ �ڒڡڌڎڍڕڎڡ�
�Äڒڔڎڪڗڠڕڊڛڔڒڌڍڊ� �³ڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ �ږڊ Äڒڔڝڒښڗڜڒښڎڜ� ���³ڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ
�ڎڐڊڒښڗڜڒښڎڜ �ڒڍڎڕڞڗڕ �ڗڧڣڝ �ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ �ڛڒڋڎڋڎڍڎڕڞ �ڗڒڪڊړڕ �ڊڍ
�ڒڏڊښڝڥڕڗڕڊ ��ڊڋڎڌڒښڛڎڥڗڕ �ڛڎ �ڊڋڎڗښڒڦڊڛ �ڑڒڋڎښڑڝړڊڛږڊڌ �ڊڗږڒڢڊڛڔڊڏڑ
�ڕڒ ��ڒڡڋڎڋڗښڒژ �ڣڊڛڎڍڗښ �ڔڝڜڛڒښڗښڎڜڒڜږڊ �ڒڡڋڎڒڣڊښڎژڗ �ڒڔڝڑښڊڢ �ڒښڗ
�ڒڛڎڍڒڍڝ ��ڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ �ڛڒړڒښڎڕڊ �ڒڔڝڋڎڑښڎڎڡ �ڒڋڎڜڊڜڡ �ڊڍ ��ڒڔڎڊښڛڒ
�ږڎڪڗڠښڊڝ �ڛڒږڊڒڕڊڍڊ �ڊڑڊڋڎڔڪڝ �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ ��ڛڒڋڎڜږڎڕڝښڜڛږڒ �ڑڊڕ
��ڛڒښڗڡ �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ�ڋڎڧڊڛڎڡ�ڛڒڋڎڋڎڔڪڝ�ڒښڝړڒڜڒڔڗژ�ڊڍ�ڗڞڊڔڊڞڗڕڊڛ
���ڛڊڋڎږڎڠڗڕڊڌ�ڔڝڒښڗڜڒښڎڜڊښڜڛڞڎ��ڛڒڜڞڊژ

��ڊڒڍڊڧڣ �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ �ڒڔڝښڊڜڒږڊڕڝک ��ڒڔڊڑښڊڕڊڛ �ڒڔڝڎڏړښڊڌ
�ڛڒڋڎڋڗښڒژ ��ڛڊڛڒڋڗڋڎڛښڊ �ڛڋڎڌڒښڛڎڥڊ �ښڊڏڌڕڊ ��ڛڋڎڋڎڍڎڕڞڗڕ �ڊڣڕڝڑ ��ڛڒ
�ڝڑ �ڊښ �ڑڒڋڗڔڝڣڗڕ �ڊڋڎږڎڠڒڗڕڊڌ �ڒڛڒڕڊڋڊڛڎڡ ��ڒڋڎڛڎڥ �ڊڒڔڝڋڎڍڒړڗڕڊڍ
�ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ ��ڎڐڊڒڣڊړڒڪڒڛڊڔړ �ڒڔڎڑڒڥ �ڛڒښڏڨ �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ �ڛڒڜڎڜڒڕڗړ
��ڑڒڏڍڎڧڒڕ�ڛڒښڊڜږڎڕڗړ�ڛڒڋڎڒڣږڎڏږڗړ�ڛڒڏڎږڎڙ�ڒڔڝڋڎڔڧڊږڊڌ�ڛڔڎڥ������ښڎڒڕ
�ڣڒڔڎڕڗښ �ڛڒڋڎڒڣږڎڏږڗړ �ڔڝڜڎڜڒښڗڜڏڊ �ڛڊڒڣڊڜڎښژښڎڜږڒ ��ڛږڎڌڍڊڗڕښڊڥ
�ڒڔڎڪڗڠڕڊڛڔڒڌڍڊ �ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ �ڛڒڋڗڕڧږڊڑ ��ڎڡڎښڊڌ �ڛڒڕ �ڎڐڊڒښڗڜڒښڎڜ
�ڗڔڗڤښڋڊڛ �ڛڒڋڎڋڎڍڎڕڞڗڕ �ڊڋڎڔڎڒڣښڗڧږڊڌ �ڊڍږڝ �ڛڗڔڊڏڑڒڊڢ �ڍڎښڗڥڛ �ڕڊ
�ڊڋڎڍڔڗڜڝ��ڍڊږڎڍڕڊ��ڊڍ�ڍڊڕڧڛڊڍڏڊڑ�ڔڝڑښڊڕڒڕ�ڌڎڍڕڟڊڊږڒڥ�ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ
��ڛڜڞڒڔڪږڗړ�ڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ�ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ

�ڛڒڒڜڊڜڛ �ڒڡڋڎڔڌښڊڪ �ڒڔڝڔڒڧږڊڌ �ڊڋڎږڞڒ �ڍڎښڗڥڛ Ä³ڒښڝڔڎڔڊښڊژ�
�ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ �ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ �ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ �ڛڒڋڗڋڎڛښڊ �ڊڋڗڔڋڎڔڤڊڛڎڡ
�ڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛڊښڊ �ڛڒڋڎڪڝڌڨڊڍ �ڔڎڪڗڠڕڊڛڔڒڌڍڊ ��ږڊڑڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ �ڕڒ
��ڒڡڋڎڏڎڏڧڑڕڎڡ �ڣڊڛڎڍڗښ �ڕڊ �ڛڔڎږړڛڊږڊړڝ �ڛڒڕ �ڎڐڊڒښڗڜڒښڎڜ �ڎښڊږڒڍڕڒڕ
�ڛڒڕڗښڡڊږ��ڑڒږڐڒڕ�ڕڊ��ڊڒڋڎڍڊڧڣڝږڊڌ�ښڊ�ڊڋڗڕڧږڊڑ�ڎڐڋڎڋڎڍڎڕڞڗڕ�ڗڔڗڤښڋڊڛ
�ڊڋڗڔڎږڏڡڒږڕ�ڒڔڝړڒڜڞڊښژ�ڊښ��ڍڊڍڊڌڗڐ��ڝڑ��ڊڋڎږڞڒ�ڒڔڝڔڒڧږڊڌ�ڒڡڏڊڑ�ڔڎڏښڒژ
�ڎښڗڎڕ�ڛڒڕڗښڡڊږ��ڛڊڋڎڏڊڏڧڛږڊڌ�ڔڝڋڎڛښڊ�ڛڒښڗڡ�ڛڜڞڒڔڪږڗړ�ڛڒژڒڜ�ڒښڗ�ڛڏڞڊ
�ڒڏڊڑ �ڊڋڗڕڑڎڊڍ �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛڊښڊ �ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ �ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ �ڛڒڋڎږڣ
��ڒڡڔڒښڦ�ڛڒڋڎڌڒښڛڎڥڗڕ�ڛڒڋڎڜڞڒڔڪږڗړ�ڒښڝڔڊږڗڒڣڊږڛږڊښڜ�ڛڊڋڎڐڒڔڊږڊڊڌ
�ڛڒڒڜڊڜڛ �ڎڕڊڛڎڕ �ڒڏڊڑ ��ڛڏڎڔڏړڒ �ڊښ �ڛڒڋڎڋڗښڒژ �ڛڊڛڒڋڗڋڎڛښڊ �ڊڋڎڔڤڒڎڡ
�ڊڋڎڍڎڕڞ�ڒڔڝڑښڊڕڒڕ�ڌڎڍڕڟڊڊږڒڥ�ڛڒڋڎڪڝڌڨڊڍ�ڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛڊښڊ�ڛڗڔڊڏڑڒڊڢ
�ڒڏڊڑ�ڎڧڑڗڎڕ��ڗڔڗڋ�ڗڔڗڧ��ڍڊڕڧڛڊڍڏڊڑ�ڎڐڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ�ڔڎڪڗڠڕڊڛڔڒڌڍڊ
�ڛڏڊڔڒڧڒڗڕڒڕ �ڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛڊښڊ �ږڊڑڛڊڋڎڪڝڌڨڊڍ �ڛڒڔڗڤښڋ �ښڝړڒڪڒڣڎژڛ
�ڒڡڋڎڋڗښڒژ�ڛڒڒڣڊژڝړڗ�ڛڊڏڎڏڧڑڕڎڡ
��+XPDQ�5LJKWV�:DWFK��6\ULD��(YHQWV�RI�������-XQH�����������KWWSV���ZZZ�KUZ�RUJ�ZRUOG�UHSRUW������
FRXQWU\�FKDSWHUV�V\ULD�>ڊڒڧڊږڊږ�����������@�
��%HWK�9DQ�6KDDFN�� ³7KH�8QLWHG�6WDWHV
�3RVLWLRQ�RQ� WKH�([WUDWHUULWRULDO�$SSOLFDWLRQ�RI�+XPDQ�5LJKWV�
2EOLJDWLRQV��1RZ�,V�WKH�7LPH�IRU�&KDQJH�³�,QWHUQDWLRQDO�/DZ�6WXGLHV�6HULHV��86�1DYDO�:DU�&ROOHJH��
��������������
��7��)HUUDUR�DQG�/��&DPHURQ�� ´$UWLFOH����$SSOLFDWLRQ�RI� WKH�&RQYHQWLRQ³�� ,&5&��&RPPHQWDU\�RQ� WKH�
)LUVW�*HQHYD�&RQYHQWLRQ� �������� �ڒڡڌڎڍڕڎڡ� ��)HUUDUR��&DPHURQ� �������� ��ڒڣڊڐڋڊ�ڎ���� KWWSV���LKO�
GDWDEDVHV�LFUF�RUJ�DSSOLF�LKO�LKO�QVI�&RPPHQW�[VS"DFWLRQ RSHQ'RFXPHQW	GRFXPHQW,G %(�'���&)�
'(��($&����)�'����%�������B%�>ڊڒڧڊږڊږ�����������@�
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�ڒڔڎڋڎږڎڠڊڛڗڕڊڌ�ڊڋڗڔڎږڏڡڒږڕ�ڛڒڒڣڊړڒڪڒڛڊڔړ�ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ���ڒڔڎڋڎږڎڠڊڛڗڕڊڌ�ڊڋڗڔڎږڏڡڒږڕ�ڛڒڒڣڊړڒڪڒڛڊڔړ�ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ����
�ڑڒڛڒښڐڊڛڔڊڏڑ�ڛڒښڏڟڐڊڛږڊڌ�ڛڒڔڑښڊڕڊڛ�ڑڒڛڒښڐڊڛڔڊڏڑ�ڛڒښڏڟڐڊڛږڊڌ�ڛڒڔڑښڊڕڊڛ

�ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ �ڒڔڝښڊڜڒږڊڕڝک �ڒڔڊڑښڊڕڊڛ �ږڊڌڛڒڑڎږڊڕڑښڎ �ڍڊښڑڎڏړڕ
�ڛڜڞڒڔڪږڗړ�ڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ�ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛڊښڊ�ڊڍ�ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ�ڛڏڊږڨڒڕ�
�ڊڍ �ڑڊڕ �ڑښڊڕڒڕ �ڔڝڋڎڏڊڏڧڛږڊڌ �ڛڋڎڛڎڥ ����ڛڋڎږڎڠڒ ��ڊڒڔڊڑښڊڕ �ڊڑڗښڍ
�ڒڡڊڋڗڔڏڊڕږڊڌ �ڕڊ �ڒښڗ �ڛڒژڒڜ �ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ �ڒڔڎڋڎښڒڔڝڌڎښڊڕ �ڒڋڎڛڎڥ
�ڔڝڛ �ڗښڪڝ ����ڊڋڎڍڏڗڔڧڊ �ڊڟڊڣڕڝڑ �ڑڊڕ �ڛڒښڗڡ �ڣږڒڊڕ �ڊڋڎڢښ �ڒڔڝژڒڣږڒښژ
����ڊڋڎڏڊڏڧڛږڊڌ

�ڊښ �ڒڔڝړڒڜڞڊښژ �ڊڋڗڔڎږڏڡڒږڕ �ڛڏڞڊ �ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ ��ڛڊڒڣڊړڒڪڒڛڊڔړ
�ڒڔڎڋڎږڎڠڊڛڗڕڊڌ �ڛڒڔڑښڊڕڊڛ �"ڑڒڛڒښڐڊڛڔڊڏڑ�ڛڒښڏڟڐڊڛږڊڌ �ڊڍږڝ ��ڛڊڏڞڑڒ
�ڕڗښ �ڗڋڎڔڝښړڎڡڔڎڧڊڛ �ڛڒڔڑښڊڕڊڛ �ڑڒڧڑڝړ �ڊڋڎڏڊڏڧڛږڊڌ �ښڎڨ �ڏڎڍڒړ
��ڊڒږڊڏڗڔڎږڏڡڒږڕ �ڛڒڏڎږڎڙ �ڎڏڒڧڑڗ ���ڊڒڣږڎڏږڗړ �ڊڍ �ڒڔڎڏښڒژ �ڒڑڒڋڎڜڊڕڊڍ
�ڒڔڝڋڎږڎڛڧ��ڎڐڜڞڒڔڪږڗړ�ڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ�ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ�ڊڋڎڍڔڎڣښڏ���ڒڕڞڗ
�ڛڋڎڌڒښڛڎڥڊ��ڏڒښڧڕ�ڒڑښڎ��ڣڒڋڎڔڕڗښ��ڛڋڎڛڎڥ�ښڝڔڊڜڎڍ�ڛڏڊڣڒڎڡ�ڒڋڎڋڎڕڧږڊڑڎڡ
�ڗښڍڎڧڕڊڛ �ڛڒڋڎڋڎڍڎڕڞڗڕ ��ڛڊڏڑښڊڕښڊڥ ��ڗڔڗڧ �ڎښڗڎڕ ��ڏڒښڧڕ �ڛږڎڌڍڊ
�ښڊڕڗڊڛ�ڛڋڗڎڔڒڥڊږڗڕ�ښڊڟڊ�ښڊ�ڣږڒڏ��ڍڊڏڊڣڊڛڊڍ�ڑڊڕ�ڛڋڎڒڜږڊښڊڌ�ڗڍڊږڊڑڊڛ
����ڒڡڋڎڋڎڍڎڕڞڗڕ �ڛڒڕڊ ��ڍڗښڒژڛڒښڒژڊڛ �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛڊښڊ �ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ
�ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ �ڛڒڔڑښڊڕڊڛ �ڑښڊڕڒڕ �ڒڔڝڋڎږڎڠڗڕڊڌ �ڗڋڎڔڝښړڎڡڔڎڧڊڛ
�ڛڒڋڎڛڎڥ �ڊڋڗڔڝڣڗڕ �ڍڗڊڕړڊڛ ����ڊڒڔڝڍڝڟڐڎڡ ��ڍڗڤښڎړ �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛڊښڊ
�ڗڑښڎڊڛ���ڎڕ�ڛڒڋڎڒڣږڎڏږڗړ�ڛڒڏڎږڎڙ�ڛڋڎڌڒښڛڎڥڊ�ڛڋڎڜڞڒڔڪږڗړ�ڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ
��ڒڔڧڝڕ

�ڛڒژڒڜ�ڒښڗ �ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ �ڛڒڋڎڕڒڙڎښ�ڒڏڒښڋڎڔڑښڊڕڊڛ�ڒڔڎڋڎښڒڔڝڌڎښڊڕ
�ڒڑڒڋڗږڊڑڊڍږڊڑ �ڊڋڎڗڔڧڊڊڍ ��ڒړ �ڒښڗ �ڒڍڊڑڒښڒڤ �ڑڒښڗڜڞڊڪ ��ڊڋڎږڛڧڒڊ
�ڔڎڏښڒژ ��ڒڡڌڒښ �ڗڔڗڋ �ڛڒڍڗڒښڎژ �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ �ڛڒڋڎڋڎڔڝښړڎڡڔڎڧ
��,QWHUQDWLRQDO�&RPPLWWHH�RI�WKH�5HG�&URVV�2SLQLRQ�3DSHU�+RZ�LV�WKH�7HUP�µ$UPHG�&RQÀLFW¶�'H¿QHG�
LQ� ,QWHUQDWLRQDO� +XPDQLWDULDQ� /DZ"�� ������ KWWSV���ZZZ�LFUF�RUJ�HQ�GRF�UHVRXUFHV�GRFXPHQWV�DUWLFOH�
RWKHU�DUPHG�FRQÀLFW�DUWLFOH��������KWP�>ڊڒڧڊږڊږ�����������@�
��� 5RJLHU� %DUWHOV�� ³7LPHOLQHV�� ERUGHUOLQHV� DQG� FRQÀLFWV�� 7KH� KLVWRULFDO� HYROXWLRQ� RI� WKH� OHJDO� GLYLGH�
EHWZHHQ� LQWHUQDWLRQDO�DQG�QRQ�LQWHUQDWLRQDO�DUPHG�FRQÀLFWV�³� ,QWHUQDWLRQDO�5HYLHZ�RI� WKH�5HG�&URVV�
����QR�������0DUFK�����������
����(PLO\�&UDZIRUG��³8QHTXDO�EHIRUH�WKH�/DZ��7KH�&DVH�IRU�WKH�(OLPLQDWLRQ�RI�WKH�'LVWLQFWLRQ�EHWZHHQ�
,QWHUQDWLRQDO� DQG�1RQ�LQWHUQDWLRQDO�$UPHG�&RQÀLFWV�³� /HLGHQ� -RXUQDO� RI� ,QWHUQDWLRQDO� /DZ����� QR�� ��
�-XQH�����������
���-DPHV�*��6WHZDUW��³7RZDUGV�D�VLQJOH�GH¿QLWLRQ�RI�DUPHG�FRQÀLFW�LQ�LQWHUQDWLRQDO�KXPDQLWDULDQ�ODZ��$�
FULWLTXH�RI�LQWHUQDWLRQDOL]HG�DUPHG�FRQÀLFW�³�����6ڒڡڌڎڍڕڎڡWHZDUW���������,QWHUQDWLRQDO�5HYLHZ�RI�5HG�
&URVV�����QR�������-XQH������������
���*HQHYD�&RQYHQWLRQ��,��IRU�WKH�$PHOLRUDWLRQ�RI�WKH�&RQGLWLRQ�RI�WKH�:RXQGHG�DQG�WKH�6LFN�LQ�$UPHG�
)RUFHV�LQ�WKH�)LHOG��$XJXVW�������������8�6�7�����������8�1�7�6������*HQHYD�&RQYHQWLRQ��,,��IRU�WKH�
$PHOLRUDWLRQ�RI�WKH�&RQGLWLRQ�RI�:RXQGHG��6LFN�DQG�6KLSZUHFNHG�0HPEHUV�RI�$UPHG�)RUFHV�DW�6HD��
$XJXVW�������������8�6�7�����������8�1�7�6������*HQHYD�&RQYHQWLRQ��,,,��5HODWLYH�WR�WKH�7UHDWPHQW�RI�
3ULVRQHUV�RI�:DU��$XJXVW�������������8�6�7�����������8�1�7�6�������*HQHYD�&RQYHQWLRQ��,9��5HODWLYH�
WR�WKH�3URWHFWLRQ�RI�&LYLOLDQ�3HUVRQV�LQ�7LPH�RI�:DU��$XJXVW�������������8�6�7�����������8�1�7�6������
���3URWRFRO�$GGLWLRQDO�WR�WKH�*HQHYD�&RQYHQWLRQV�RI����$XJXVW�������DQG�UHODWLQJ�WR�WKH�3URWHFWLRQ�RI�
9LFWLPV�RI�,QWHUQDWLRQDO�$UPHG�&RQÀLFWV��3URWRFRO�,���-XQH���������������8�1�7�6����
����6WHZDUW�������ڗڒڔڗڞڛ��ڑڗڕڎڐ�����������
���/RXLV�0RLU��³7RZDUGV�WKH�8QL¿FDWLRQ�RI�,QWHUQDWLRQDO�+XPDQLWDULDQ�/DZ"³�LQ�5��%XUFKLOO��1��:KLWH�DQG�
-��0RUULV��HGV���,QWHUQDWLRQDO�&RQÀLFW�DQG�6HFXULW\�/DZ�������������
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�ڛڒڋڎڏڊڏڧڛږڊڌ�ڛڒښڗڡ�ڛڋڎڜڞڒڔڪږڗړ�ڛڊڋڎڗڕښڊڥ�ڛڒڕڗ�ڛڋڎښڒڔڝڌڎښڊ�ڒڔڒڥڊږ
�ڛڒږڎڌڍڊڍ ����ڎڡڎښڊڌ ��ږڊڑڛڊڕڊ �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ �ڒڑڒڋڎڔڝڎڏڢ �ڒڔڊڑښڊڕڊڛ
�ڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ�ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛڊښڊ�ڛڋڎڌڒښڛڎڥڊ���ڑڒڋڗڔڝڣڗڕ�ڒڍڒڍ�ڍڗڊڕړڊڛ
��ڛڜڞڒڔڪږڗړ��

��ڊڟڊڣڕڝڑ �ڎڏڞڊ �ڊڍږڝ �ڛڗږڡڒږڒڟڊ ��ڣڒڛڒ �ڕڗښ �ڛڎ �ڊڋڗڔڝڕڎڣڗڕ �ڊڗڔڤڊڛڎڡ
�ڑڒڋڎڔڝښڛ �ڒڔڝڋڎڏڊڏڧڛږڊڌ �ڛڗڠڒ ��ږڒڡڊڕ �ڣڊڛڎڍڗښ �ڎڕڞڊڛ �ڊڋڎڧڎڎڡ �ڎڏڊڕڊ
�ڛڒڋڎڛڎڥ ����ڛڊڋڎڔڝښڛڟڊ �ڊڒڏڒڔڋڗڍږڊڡڒږ ��ڣڒڛڒ �ڕڗښ �ڛڒڔڧڛڒڛ �ڛڒڔڑښڊڕڊڛ
�ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ �ڛڗڔڑښڊڕڊڛڊڛ ���ڒڜڝڜڊڜڛ �ڛڏڊڣڒڎڡ �ڛڒڕڗ �ڛڒڋڎڔڝڊڡڊږڊڍ
�ڍڊږڏڗڔڎږڏڡڒږڕ �ڔڎڣښڏ ���ڛڔڊڏڑڊږڗڕڊڢ �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ �ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ
����ڒڡڊڏڎڏڧڑڕڎڡ�ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ

���� �ڊڒڛڒښڊڕړڊڛ �ڝڑ �ڊښڊ �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛڊښڊ ���ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ �ڊڒڛڒښڊڕړڊڛ �ڝڑ �ڊښڊ �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛڊښڊ �ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ
�ڍڊښڝڜڊڏړڎڍڊ�ڛڒڋڎڒڣڊښڎژڗ�ڗښڏڟڐڊڛڊڛڛږڊښڜ�ڒڔڊڑښڊڕڊڛ�ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ�ڍڊښڝڜڊڏړڎڍڊ�ڛڒڋڎڒڣڊښڎژڗ�ڗښڏڟڐڊڛڊڛڛږڊښڜ�ڒڔڊڑښڊڕڊڛ�ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ
��"��"ڍڊڔڋڎڌڒښڛڎڥڊڛڗڕڍڊڔڋڎڌڒښڛڎڥڊڛڗڕ

Äڊڒږڊڏڗڔڎږڏڡڒږڕ�ڛڊڛڒڏڔڒڧږڊڌ�ڛڒڧڑڒړڊڛ�³ڛڒڒڣڊړڒڪڒڛڊڔړ�ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ�
��ڛڗښڏڟڐڊڛڒږڊڌ �ڝڑ �ڛڊښ �ڑڋڎښڐڊڒڏڗڕ �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛڊښڊ �ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ
�ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ�ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛڊښڊ�ڊښڊ�ڝڑ�ڛڏڊڣڒڗڕ��ڒڡڊڋڎږڣ�ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ
�ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ �ڊڋڎڜښڊڕږڊڌ ��ڗښڏڟڐڊڛڊڛڛږڊښڜ �ڔڝڒښڗڜڒښڎڜڊښڜڛڞڎ
����ڛڋڎڜڞڒڔڪږڗړ �ڕڊ�ڝڑ� �ڊڍږڝ�ڒڋڎڋڎڍڎڕڞڗڕ�ڗڔڗڤښڋڊڛ�ڛڒژڒڜ�ڒڔڎږړڛڊږڊړڝ
�ڒڔڒږڎڌڍڊڍ�ڛڒڏڑڛڒڜڞڒڔڪږڗړ�ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ�ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ�ڛڎڍڌڒښڛڎڥڗڕ
�ڒڏڒښڋڎڔڑښڊڕڊڛ ���"ڑڒڕڒڙڎښ �ڛڎ �ڒڋڎڏڧڑڒړ �ښڒژڊڍښڒژ �ڊڒڡښڒڡڏڊړ �ڒڡڊڒڜڊڜڛ
��ڛڒڏڑڛڒڋڎږڐڒڕ�ڛڒڕڗښڡڊږ�ڎښڊڋڎڍڕڊږڒڥ�ڕڗڜڒڕڊ�ڍڎښڗڥڛ��ږڊڑڧڑڒړڊڛ�ڔڝڕڛڊڍ
�ڗڑښڎڊڛ���ڎڕ�ڛڒڋڎڒڣږڎڏږڗړ�ڛڒڏڎږڎڙ�ڊڋڎڦڒږڎ�ڊڋڗڔڎږڏڡڒږڕ�ڒڔڝڋڎښڑڝړڊڛږڊڌ
�ڛڋڎڔڌښڊڪ�ڛڒڋڎڍڎڕڞڗڕ�ڒڛڒڕ�ڊڍ�ڛڛښڊڊږڒڡ�ڔڝڒڜڊڕښڗږ�ڛڒڔڧڝڕ

�ڣښڗڌڗښ �ڛڒڏڎږڎڙ �ڛڒڋڎڒڣږڎڏږڗړ �ڒڔڎڋڎڍڊڐڕڊڛڗڕ �ڒڋڎڗڊڡڝڕڊڛ
����ڛڪڗڠڍڊڧڣ �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛڊښڊ �ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ �ڒڜڞڒڔڪږڗړ �ڛڒڏڑڔڎڏڗڠ
��ڊڍڗڎږڢڒڒڕ �ڣښڗڌڗښ �ڊښڊ �ڍڗڔڊښڋڝ �ڍڊڜڞڒڔڪږڗړ �ڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛڊښڊ

����'DSR�$NDQGH��³&ODVVL¿FDWLRQ�RI�$UPHG�&RQÀLFWV��5HOHYDQW�/HJDO�&RQFHSWV´���ڒڡڌڎڍڕڎڡ���$NDQGH�
�������LQ�,QWHUQDWLRQDO�/DZ�DQG�WKH�&ODVVL¿FDWLRQ�RI�&RQÀLFWV��HG��(OL]DEHWK�:LOPVKXUVW��2[IRUG��2[IRUG�
8QLYHUVLW\�3UHVV�����������
��� ,&7<��7DGLü�'HFLVLRQ�RQ� WKH�'HIHQVH�0RWLRQ� IRU� ,QWHUORFXWRU\�$SSHDO�RQ�-XULVGLFWLRQ������ڎ�������
���7DGLü±�ڒڡڌڎڍڕڎڡ��ڒڣڊڐڋڊ
���-HDQ�0DULH�+HQFNDHUWV�DQG�/RXLVH�2VZDOG�%HFN��&XVWRPDU\�,QWHUQDWLRQDO�+XPDQLWDULDQ�/DZ��9RO��
��&DPEULGJH��,&5&�&DPEULGJH�8QLYHUVLW\�3UHVV��������
���$NDQGH�������ڗڒڔڗڞڛ��ڑڗڕڎڐ���������
���81�*HQHUDO�$VVHPEO\��5RPH�6WDWXWH�RI�WKH�,QWHUQDWLRQDO�&ULPLQDO�&RXUW��ODVW�DPHQGHG�����������-XO\�
������������8176�ڒڜڝڜڊڜڛ�ڛڒڕڗښ���ڒڡڌڎڍڕڎڡ����
���:LOOLDP�6FKDEDV��³:DU�&ULPHV³�LQ�7KH�,QWHUQDWLRQDO�&ULPLQDO�&RXUW��$�&RPPHQWDU\�WR�WKH�6WDWXWH��HG��
:LOOLDP�6FKDEDV��2[IRUG��2[IRUG�8QLYHUVLW\�3UHVV�������������
���7KH�3URVHFXWRU�Y�%DKDU�,GULVV�$EX�*DUGD��,&&��������������&RQ¿UPDWLRQ�RI�&KDUJHV�'HFLVLRQ��3UH�
7ULDO�&KDPEHU�����)HEUXDU\ڒڣڊڐڋڊ�ڎ�����������
���'LHWULFK�6FKLQGOHU�� ³,QWHUQDWLRQDO� KXPDQLWDULDQ� ODZ�DQG� LQWHUQDWLRQDOL]HG� LQWHUQDO� DUPHG�FRQÀLFWV´��
,QWHUQDWLRQDO�5HYLHZ�RI�WKH�5HG�&URVV��1R������������������
���&KULVWLQH�%\URQ��³$UPHG�FRQÀLFWV��LQWHUQDWLRQDO�RU�QRQ�LQWHUQDWLRQDO"³�-RXUQDO�RI�&RQÀLFW�DQG�6HFXULW\�
/DZ��9RO�����1R���������������
���'DYLG�$��(OGHU�� µµ7KH�+LVWRULFDO� %DFNJURXQG� RI�&RPPRQ�$UWLFOH� �� RI� WKH�*HQHYD�&RQYHQWLRQV� RI�
����¶¶��&DVH�:HVWHUQ�5HVHUYH�-RXUQDO�RI�,QWHUQDWLRQDO�/DZ��9RO����������������
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��ږڊڑڛڊڋڎڪڝڌڨڊڍ �ڍڎڕڊښڊ ��ڏڒښڋڎڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛڊڍڒڡ �ڒڑښڎ �ڛڒږڠڎڏڞ �ڑڒږڌڒڡ
�ڛڒڏڎږڎڙ�ڊڒڔڒښڎڦڊڍښڊڧڕ�ڊڒڣڊڜڎښژښڎڜږڒ�ڒښڊڏڌڕڊ����ڍڊږڎڔڏڗڕ�ڎښڊږڒڍڕڒڕ
�ڛڒڋڎڒڣږڎڏږڗړ ���ڎڕ �ڗڑښڎڊڛ �ڛڒڔڧڝڕ ��ڑڒڋڎښڒڔڝڕښڗڪ �ڣڊڍڊڛ ��ڊڒڕڊڏڞڑڊږ
�ڕڗښ �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛڊښڊ �ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ �ڒڜڞڒڔڪږڗړ �ڛڋڗڎښڊږڒڍڕڒڕ
Äڒڔڊڟڊڕ� �ڒڔڎښڏړڕڎڡڔڎڧ �ڛڒښڊڧڕ ��³ڎڐڊڒښڗڜڒښڎڜ �ڛڒڋڎڒڣږڎڏږڗړ �ڛڒڋڎڟڒڕ
�ڛڒڗښڍ ��ڑڒڋڎږڒڥڛڒڔڊڏڑڊڌ �ڊڍږڝ ��ڑڗڕڧڛڒڔڝڌڒڏ �ڕڗښ �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛڊښڊ
�ڎڐڊڒښڗڜڒښڎڜ�ڎڏڊڛڛڒڕ�ښڎڒڕ�ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ�ڒڑښڎ�ڊڍڗڋڎښڐڊڒڗڕ�ڒڡڜڞڒڔڪږڗړ
�ڒڔڝڋڎڔڎڒڣښڗڧږڊڌ �ڊڍ�ڒڋڎڋڎڍڎڕڞڗڕ �ڎڏڗښڍڎڕڊږڊڑ�ڊښڊ Äڒڕڗ� �ڛڒڕڐڒښڗښڎڜ
��³ڌڎڍڕڟڊڊږڒڥ

���ڎڕ �ڗڑښڎڊڛ �ڛڒڔڧڝڕ �ڒښڊڜږڎڕڗړ �ڎڏڎڛڊ ��ڛڋڎڑڒڑڝڒڕ �ڕڗښ
�ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛڊښڊ �ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ �ڒڜڞڒڔڪږڗړ �ڛڋڗڎښڊږڒڍڕڒڕ �ڍڗڔڗڧڕ
�ڒڑښڎ �ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ ����ڒڡڋڎڔڌښڊڪ �ڒڔڒڪڗڠ �ڛڒڏڑڛڒڒڏڊڔڛڗڌڝڒ �ڒڔڒږڕڞڎڡ
�ڛڒڔڧڛڒڛ �ڛڒڔڑښڊڕڊڛ �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ �ڛڒڔڊږڝڋڒښڜ �ڗڒڣڊڔڎژڊڊڛ �ڕڊڜڊڔڊژ
�ڣڒڔڎڕڗښ��ڒڜڞڒڔڪږڗړ�ڊڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛڊښڊ�ڕڗښ��ڊږڡڒږڟڊ�ڒڡڎڕڞڊڛ�ڛڒڢڒڍڊڜ
�ڛڋڗڎښڊږڒڍڕڒڕ �ڛڒڋڎڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ �ڛڋڎڔڌښڊڪ �ڑڒږڌڒڡ��� �ڛڒڕڗښ ��ڒڜڝڜڊڜڛ
�ڎښڊږڒڍڕڒڕ�ڎڐڊڒښڗڜڒښڎڜ�ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ��ڛڋڎڑڒڑڝڒڕ��ڍڊڍڊڌڗڐ��ڏڒښڧڕ�ڛڒڏڊڑ
����ڎڐڜڞڒڔڪږڗړ �ڒڔڝڋڎږڎڛڧڗڕڎڐ �ڛڒڋڎڋڎڔڝڋڎڍ �ڒښڝړڒڌڗڔ �ڊڒڣڊڜڎښژښڎڜږڒ
�ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ�ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ�ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛڊښڊ�ڕڗښ��ڊږڏړڛڊڍ�ڛڗڠڒ�ڊڍږڝ
�ڊڋڗڔڎږڏڡڒږڕ �ڊڋڎڔڌښڊڪڒڗڕڎڡ �ڒڑښڎ �ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ �ڎڐڊڒښڗڜڒښڎڜ
�ڑڒڋڎڜڞڒڔڪږڗړ�ڎښڊږڒڍڕڒڕ

��ڍڊڔڝڗښڍڏڊڕڊ �ڛڒڋڎښڗڜڏڊ �ڒڔڒڥڊږ ��ڛڏڎږڢڒڒڕ ��ڕڗښ �ڍڊڏڊڍڎڧڝڒڕ
�ڛڒڏڎږڎڙ �ڛڒڋڎڒڣږڎڏږڗړ �ڛڒڋڎڟڒڕ �ڒڔڝڒښڗڜڛڒ ��ڊڛڒڜڛڞڎڜږڗړ �ڎڏڗښڍڎڕڊږڊڑ
�ڒڡڗڒڔڪڗڛڕ �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛڊښڊ �ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ �ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ �ڕڊڋڎږڣ
�ڛڎ�ڊڍ�ڊږڒڤڒڎڡ�ڊڋڗڔڎږڏڡڒږڕ�ڗڑښڊڪ�ڗښڪڝ ����ڛڊږڞڒ�ڊڍږڝ�ڔڝڋڎښڊڒڟڊ �ڊڏڧڛ
�ڑڒڋڎڏڠڜڒڛ �ڕڗښ ��ڑڊڏڞڑڏ ��ڊڒڔڊڑښڊڕ �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛڊښڊ �ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ
�ڒڜڞڒڔڪږڗړ �ڍڊڔڝڒښڗڜڛڒ ��ڊڗڔڤڊڛڎڡ ��ڣڊڔڑښڊڕ �ڗڠڒ �ڊڍڒڡ �ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ
��ڒڕڒږڗږڒڛ �ڊڣڕڝڑ �ڛڎ �ښڊ �ڛڒڔڏڣ �ڕڒ ��ڛڊڋڎڗڕڎښڊڌ �ڕڗښ ��ڊڕڋڎڜڞڒڔڪږڗړ
��ڑڒڋڗڎڟڍڛڎڟڍ �ڑڒڋڎڔڒڣڊڌ �ڒږڊڏڗښڎڪڔڊڏڊښڕ �ڎڧڊڛ �ڗڟڒڒڕ �ڊڍ �ڛڒڏڎږڎڙ
�ڛڒڋڎڒڣږڎڏږڗړ �ڒڛڒڕڊڋڊڛڎڡ �ڣڒڋڎڋڎڔڝڋڎڍ �ڎڏڗښڍڎڕڊږڊڑ�ڍڎښڗڥڛ �ڛڒړڒڜڞڊښژ
���ڛڗڜښڊڕڒږڊڌ�ڊڍږڝ�ڑڒڋڎږڒڥڛڒڔڊڏڑڊڌ

��ڣڊڔڑښڊڕ �ڎڏڗښڍڎڕڊږڊڑ �ڛڒڜڛڞڎڜږڗړ ��ڑڒڋڎږڒڥڛڒڔڊڏڑڊڌ
�ڊڒښڝړڒڌڗڔڊښڊ �ڝڑ ��ڑڒڔڏڑڏڊڢ �ڕڗښ �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛڊښڊ �ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ
�ڒڜڞڒڔڪږڗړ �ڊڍڒڡ �ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ �ڍڊڕڒږڗږڒڛ �ڊڍږڝ ��ڛڗڔڊڏڑڒڊڢ ��ڊڟڊڣڕڝڑ

���0DUNR�0LODQRYLF��³/HVVRQV�IRU�KXPDQ�ULJKWV�DQG�KXPDQLWDULDQ�ODZ�LQ�WKH�ZDU�RQ�WHUURU��FRPSDULQJ�
+DPGDQ�DQG� WKH� ,VUDHOL�7DUJHWHG�.LOOLQJV�FDVH�³� ,QWHUQDWLRQDO�5HYLHZ�RI� WKH�5HG�&URVV�����QR������
�-XQH������������
���-HDQ�3LFWHW��&RPPHQWDU\�RQ�WKH�*HQHYD�&RQYHQWLRQV�RI����$XJXVW������������3LFWHWڒڡڌڎڍڕڎڡ�������
*HQHYD��,&5&��������������
����7DGLüڒڣڊڐڋڊ�ڎ��������ڗڒڔڗڞڛ��ڑڗڕڎڐ���
�ڒڔڧڝڕ��I������ڛڒڜڝڜڊڜڛ�ڛڒڕڗښ���
��� 0DUNR�0LODQRYLF� DQG� +DG]L�9LGDQRYLF�� ³$� 7D[RQRP\� RI�$UPHG� &RQÀLFW³� �ڒڡڌڎڍڕڎڡ� �� 0LODQRYLF��
9LGDQRYLF��������LQ�1��:KLWH��&��+HQGHUVRQ��HGV���5HVHDUFK�+DQGERRN�RQ�,QWHUQDWLRQDO�&RQÀLFW�DQG�
6HFXULW\�/DZ��(GZDUG�(OJDU������������
���6\OYDLQ�9LWp��³7\SRORJ\�RI�$UPHG�&RQÀLFWV�LQ�,QWHUQDWLRQDO�+XPDQLWDULDQ�/DZ��/HJDO�&RQFHSWV�DQG�
$FWXDO�6LWXDWLRQV´���������,QWHUQDWLRQDO�5HYLHZ�RI�5HG�&URVV�����������
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�ڛڒڔڝږڡڒږڟڊ ��ڍڊښڝڔڎڔڊښڊژ ��ڎڏڎڛڊ �ڒڡڊڋڗڔڎڏڍڎڧڕ �ڊڍږڝ �ڛڎږڞڒ �ڒڔڝڋڎڟڒڕ
�ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛڊښڊ �ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ �ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ �ڒڔڒڔڗڠڊڍږڊڑ
����ڒڋڎڔڋڎڑڊڒڛڊڧڊڕ �ڛڒښ �ڣڗڕڊڌ �ڕڊ �ڛڒژڒڜ �ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ �ڒڏڒښڋڎڔڑښڊڕڊڛ
��ڊڋڎڔڏڑڒڊڢ�ښڎڏ�ڍڊڧڝڛڊژ�ڗڍڊږڊڑڊڛ�ڎڐڋڎڏڎڏڥڗڕڊڌ�ڎڏڗښڍڎڕڊږڊڑ�ڒڕڒڙڎښ

� �� ��� �ڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛڊښڊ �ڛڒڋڎڪڝڌڨڊڍ �ڌڎڍڕڟڊڊږڒڥ � ���ڒڔڝڋڎڔڎڒڣښڗڧږڊڌ �ڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛڊښڊ �ڛڒڋڎڪڝڌڨڊڍ �ڌڎڍڕڟڊڊږڒڥ � �ڒڔڝڋڎڔڎڒڣښڗڧږڊڌ
�ڗڔڗڤښڋڊڛ ��ڒڋڎڋڎڍڎڕڞڗڕ �ڣښڗڌڗښ �ڒڔڎڪڗڠڕڊڛڔڒڌڍڊ �ڗڔڗڤښڋڊڛ�ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ ��ڒڋڎڋڎڍڎڕڞڗڕ �ڣښڗڌڗښ �ڒڔڎڪڗڠڕڊڛڔڒڌڍڊ �ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ
ڊڕڧڛڊڍڏڊڑ�ڒڔڝڑښڊڕڒڕ�ڌڎڍڕڟڊڊږڒڥڊڕڧڛڊڍڏڊڑ�ڒڔڝڑښڊڕڒڕ�ڌڎڍڕڟڊڊږڒڥ

�ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ �ڒڔڝښڊڜڒږڊڕڝک �ڛڒڔڑښڊڕڊڛ �ڗڛڒڐڊڋڊڛ �ڛڒڛڎڥ ��ڍڊڕڧڊږڊڑ
�ڒڡڜڞڒڔڪږڗړ�ڊڒڜڎڏڠڥڕڊڍڊڌ�ڛڊڛڒڒڣڊړڒڪڒڛڊڔړ�ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ�ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ
�ڒڜڞڒڔڪږڗړ�ڊڗڔڤڊڛڎڡ�ڣڎڐڔڎڕڗښ��ڊڒښڗڜڒښڎڜ�ڊښڊ�ڊڍ���ڒڋڎڎښڊڧڕ�ڒڔڝڑښڊڢ
��ڊڋڗڛڎڔڏڊښڕڝ�ڛڒڋڎڜڞڒڔڪږڗړ�ڎڏڗښڍڎڕڊږڊڑ��ڕڗڜڒڕڊ�ڍڎښڗڥڛ��ڛڎڍڔڎڣښڏڊڌ
�ڣڊڍڊڛ �ڒڋڎڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ �ڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛڊښڊ �ڛڒڋڎڋڎڪڝڌڨڊڍ �ڌڎڍڕڟڊڊږڒڥ
��ږڊڒڏڤښڋڒ �ڊڍڗڎږڢڒڒڕ � �ڣښڗڌڗښ �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛڊښڊ �ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ
�ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ�ڛڋڗڎښڊږڒڍڕڒڕ�ڒڜڞڒڔڪږڗړ��ڊڛڒڕڒ�ڍڊڏڊڍڎڧڝڒڕ����ڒڜڞڒڔڪږڗړ
��ڎڐڊڒښڗڜڒښڎڜ�ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ�ڊڏڧڛ�ڝڑ��ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ�ڎښڊڧڕ

�ڛڒڏڎږڎڙ �ڛڒڋڎڒڣږڎڏږڗړ ���ڎڕ ��ڍڊڛڒڕڊڋڊڛڎڡ�ڛڒڔڧڝڕ�ڗڑښڎڊڛ �ڛڒڋڎڒڣږڎڏږڗړ
Äڊڋڎڍڎڕڞڗڕ� �ڊڋڎڍڔڎڣښڏ �ڊڔڎڏڠ �ڕڒ ��ڒڡڊڏڎڏڧڑڕڎڡ �ڣڊڛڎڍڗښ �ڒڔڒڌڍڊ �ڛڏڞڊ
�ڔڝڋڎڍڊڧڣڗڕڊڌ �ڛڕڗ �ږڊ �ڊڏڧڛ �ښڎڒڕڛڒڋڎږ �ڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ �ڛڜڞڒڔڪږڗړ �ښڗ
�ږڊ �ڜڎڕ �ڔڊڟڊڕ �ڔڎښڏړڕڎڡڔڎڧ �ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ ³�ڛڒښڗڡ� �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ
�ڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ �ڍڊڜڞڒڔڪږڗړ �ڛڒڏڑڛڒڒڣڊړڒڪڒڛڊڔړ �ښڊ �ڊڋڎڏڗڧڑڒڗڕ �ڎڕڒڊښ
�ڛڒژڒڜ �ڒڔڝښڏڟڐ ��ڛڒڕڝڒښڎڜڒښړ ��ڍڊڑڒڔڊڌڊڕ �ڛڒڋڗڏڒڛږڎڜږڒ ���ڊڋڗڋڎڛښڊ
�ڊڍ �ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ �ڛڒڔڊڤ �ڊڋڎږڎڠڗڕڊڌ �ښڗ �ږڊ �ڜڎڕ �ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ �ڛڒښڗڡ
�ڍڊښڝڜڊڕڗڜڏڊ �ڛڋڗڕڧڛڒڔڝڌ �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ �ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ �ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ
����ڛڊڋڗڋڎڛښڊ � �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ �ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ �ڒڜڞڒڔڪږڗړ �ڊڋڎڔڤڒڎڡ
�ڛڊڏڡڒڗڕښڊڥ �ڕڒ ��ڣڒڡڊڏڎڏڧڑڕڎڡ �ڣڊڛڎڍڗښ �ڒڑښڎ �ڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ �ڍڊڏڒښڧڕڔڊڣ
�ڛڋڎږڎڠڒ �ڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ �ڛڊڔڊڤ �ڛڎښڗڎڕ �ڌڎڍڕڟڊڊږڒڥ �ڊڍ �ڛڎ �ڒڔڎږړڛڊږڊړڝ �ښڊ
����ڑڒڋڎڋڎڔڊڝڡڊڛ�ڗښڍڎڧڕڊڛ�ڛڋڗڧڝڛڊژ

�ڝڑ�ڛڏڊږڡڒږ �ڊښڊ �ڛڎ �ڕڗښ��ڛڊڕڒ �ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ �ڊڋڎږڎڠڗڕڊڌ�ڛڒڔڊڤ �ڎښڗڎڕ
�ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ �ڛڒڒښڗڜڒښڎڜ �ڊڍ �ڊښڊ �ڒڛڒڕ �ڗښڍڎڧڕڊڛ �ڛڒڋڎڔڊڤ �ڌڎڍڕڟڊڊږڒڥ
�ڊڋڎڍښڒڣڒڪڒڔڊڏړڊڍ �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ �ڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ �"ڍڊڜڞڒڔڪږڗړ �ڕڒ
��ڊڋڗڕڧږڊڑ�ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ�ڒڔڝڒښڗڜڒښڎڜ�ڛڋڗڋڎڛښڊ�ڣڊڛڎڍڗښ��ڒڡڊڏڎڏڧڑڕڎڡ
�ڛڒڋڎښڎڒږڣڎڕ �ڊڋڗڛڎڔڏڊښڕڝ ��ڊڋڎڍڕڧږڊڑ �ڕڗښ �ڑڎڛڊ �ڛڗښڍ �ڒڔڒڌڍڊ �ڛڏڞڊ
�ڍڗڔڗڧڕ �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛڊښڊ �ڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ ���ڛڜڞڒڔڪږڗړ� �ڕڊ �ڎڐڊڏڧڑڒړڎڡ
�ڒڧڝڛڊژ �ڊڊڧڊڛڔڊڣ ��ڣڊږڒڡڊڕ �ڣڊڛڎڍڗښ �ڊڒڣږڎڏښڎڜږڒ �ڊڋڎڍڔڎڒڣښڗڧ

��� �ڊڒڔڎڋڎڔڤڝڎڡ �ڛڒڕڒ �ڕڗښ��ڊڪڗڠښڊڝ �ڕڊ �ڛڒڕڒڙڎښ�ڒڏڒښڋڎڔڑښڊڕڊڛ �ڒڛښڊ �ڊڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ
�ڊڍ �ڎڏڒڛڒڕ �ڛڒڕ�ڛڋڎڎڞڊڔڊڞڗڕ �ڎڐڊڒښڗڜڒښڎڜ �ڛڋڎڔڋڎښڏڗڧڣڊڕ �ڛڒښڗڡ �ڛڒڋڗڑښڎڒڑښڝ
�ڊڊڋڎڌڒښڛڎڥڗڕ
���3LFWHW�������������ڗڒڔڗڞڛ��ڑڗڕڎڐ�����
����$QWKRQ\�&XOOHQ��7KH�&RQFHSW�RI�1RQ�,QWHUQDWLRQDO�$UPHG�&RQÀLFW�LQ�,QWHUQDWLRQDO�+XPDQLWDULDQ�/DZ��
�&DPEULGJH��&DPEULGJH�8QLYHUVLW\�3UHVV�������������
���3LFWHW������������ڗڒڔڗڞڛ��ڑڗڕڎڐ�����
���7DGLüڒڣڊڐڋڊ�ڎ��������ڗڒڔڗڞڛ��ڑڗڕڎڐ���
���)HUUDUR��&DPHURQ�������ڒڣڊڐڋڊ�ڎ��������ڗڒڔڗڞڛ��ڑڗڕڎڐ���
���0LODQRYLF��9LGDQRYLF�������ڗڒڔڗڞڛ��ڑڗڕڎڐ����������
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�ڒڔڝڒښڗڜڒښڎڜ �ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ �ڌڎڍڕڟڊڊږڒڥ �ڒڍڎڕڞڗڕ �ڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛڊښڊ
�ڛڒڋڎڪڝڌڨڊڍ ��ڍڊڔڋڎښڊڕڧڊڛڊڍ �ڑڎڛڊ �ڒڡڊڏڎڏڧڑڕڎڡ �ڒڜڞڒڔڪږڗړ �ڍڊڔڒڏڍڕڊږ
�ڛڑڊڒڛڊڧ�ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ�ڛږڎڤڒڎڡ

�ڊڣڕڝڑ �ڒڡڊړڒڜڞڊښژ �ڍڒڍ�ڑڒڋڎڔڒڣڊڌ �ڛڊڏڎڏڥڗڕڊڌ �ڛږڎڌڍڊڗڕښڊڥ �ڒښڊڏڌڕڒ
��ڒڋڎڏڎڏڧڑڕڎڡ �ڣڊڛڎڍڗښ �ڊڒڣږڎڏښڎڜږڒ �ڊڋڎڍڔڎڒڣښڗڧ �ڍڊڔڋڎڍڒړڝڗڕڊڍ
�ڍڎڕڞڗڕ �ڔڝڜڛڒښڗښڎڜ �ږڊڑڛڊڋڎڪڝڌڨڊڍ ��ڍڊڔڎڏڔڗڤښڋڊڛ �ڒڔڝڒښڗڜڒښڎڜ
�ڒڔڝڋڎږڎڠڗڕڊڌ�ڊڔڊڤ�ڝڑ��ڒڡڊڏڎڏڧڑڕڎڡ�ڑڎڛڊ����ڎڡڎښڊڌ�ڛڒڋڗڕڧږڊڑ�ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ
�ڛڒڋڎڜڞڎڒڋڗ�ڗڞڊڔڊڞڗڕڊڛ�ڊڍ�ڛڒڋڗڎڔڧڊڛڗڕ�ڗڞڊڔڊڞڗڕڊڛ�ڛڒږڠڎڏڞ�ڕڊ�ڊڋڎږڞڒ
����ڌڎڍڕڟڊږڒڥ �ڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ�ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ�ڛڗڔڊڏڑڒڊڢ�ڊڍږڝ�ڒڜڞڒڔڪږڗړ
��ڛڏڗڧڑڒڗڕ�ښڊ�ڒڔڊڑښڊڕڊڛ�ڒڔڝښڊڜڒږڊڕڝک�ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ����ڍڊڜڞڒڔڪږڗړ
�ڛڒڕڧڛڊڍڏڊڑ�ڕڗښ �ڎږڐڒڕڊڛ �ڒڋڎښڒژ �ڊڍ�ږڊ �ڒڋڎڜڞڎڒڋڗ �ږڎږڏڠڒ �ڛڒڋڎڔڪڝڛڒڔڎڧ
��ڒڔڒڥڊږ �ڎڏڎڛڒ �ڣښڗڌڗښ �ڒڔڎڋڎڔڒڣڝڊ �ښڊ ��ڛڒښڊ �ڕڗښ �ڊڕڧڛڊڍڏڊڑ
�ڛڎڍڔڎڒڣښڗڧږڊڌ ����ڎڐڊڋڗښڏڊڑڕ �ڊڋڗښڏڊڑڕ �ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ �ږڊڍڒڋڎڜږڎڕڎڔڎ
�ڍڗڔڗڧڕ ��ڊڒڑښڎ�ڑښڎ �ڗڔڗڧ �ڊڒښڗڜڒښڎڜ �ڊڍ ��ڣڊڋڗڎڔڧڊڛڗڕ ��ڎڏڎڛڊ �ڕڊ
�ڛڋڎڜږڎڕڎڔڎ ����ڊڋڎږڏڑڝړڎږڊڌ ��ڍڊږڎڍڕڊ ��ڊڕڧڛڊڍڏڊڑ �ڣڒڔڎڕڗښ �ڊڒڔڝڑښڊڕڒڕ
�ڛږڎڌڍڊڗڕښڊڥ��ڌڎڍڕڟڊڊږڒڥ�ڛڒښڝڜڞڝښڜڛڊښڪږڒ�ږڊ�ڛڒڋڗڎڔڧڊڛڗڕ��ڛڒڒښڗڜڒښڎڜ
���ڌڎڍڕڟڊڊږڒڥ�ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ�ڛڊڋڎږڎڠڗڕڊڌ�ڛڒڔڊڤ�ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ

�ڛڒږڊڍڕڊک ����ڒڡڎڕڞڊڛ �ڛڒړڒښڎڕڊ �ڒڔڝڋڎڑښڎڎڡ �ڛڒڋڎڜڊڜڡ �ڊڕڛڎڊږڎڐڝ
��ڕڗڔڑښڊڕڊڛڊڛ �ڒڜڞڒڔڪږڗړ �ڊڛ�ڡڡڊ �ڊڍ �ڛڊڍڒڊڞ�ڔڊ �ڛڒښڗڡ �ښڒژڊڍښڒژڊښڊ
�ڊښڒڣڒڪڒڔڊڏړڊڊڍ �ڣښڗڌڗښ ��ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛڊښڊ �ڣڊڛڎڍڗښ ��ڊڑڒڑڝڒڕ �ڕڗښ
�ڗڔڗڤښڋڊڛ �ڛڒڋڎڋڎڍڎڕڞڗڕ �ڑښڊڕڒڕ �ڊڍڗڋڎڍڔڎڣښڏ �ڛڒڏڎږڎڙ �ڛڒڋڎڒڣږڎڏږڗړ
���ڎڕ �ڗڑښڎڊڛ ����ڒڔڧڝڕ �ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ �ڍڗڔڗڧڕ �ڍڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛڊښڊ
�ڛڒڋڎښڒڣڒڪڒڔڊڏړڊڍ �ڒڋڎڎښڧڕڗڕ ��ږڎڏڎږڢڒڒڕ �ڕڗښ �ڛڎ �ڒڔڎڍڗڕ �ڎڐڊڔڎڏڠ
�ڑڎړڝ �ڛڏڊڧڊڛڊ �ڏڒښڋڗڜڞڊڪ ����ڛڊڋڗڎښڊڕڗڌڍڕ �ڔڎڏښڒژ ��ڒڡڌڒښ �ږڊڍڒڏڊڑ
�ڛڒښڊ �ڒڔڝڋڎڍڒښڊ �ښڗ �ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ �ڛڒښڗڡ �ڎښڊږڒڍڕڒڕ �ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ
�ڛڜڞڒڔڪږڗړ�ښڊڏڌڕڊ�ڣڊڛڎڍڗښ��ڒڡڋڎڋڗښڒژ�ڕڒ��ڊڋڎڌڒښڛڎڥڗڕ�ڒڏڒښڋڎڔڑښڊڕڊڛ
�ڒڔڒڌڍڊ �ښڊ ���ڛڏڞڊ� �ڎښڗڎڕ ��ڒڡڌڒښ �ڒښڊڏڌڕڊ �ڊڒڣڊړڒڪڒڛڊڔړ �ڛڐڊڧ �ڛڕڊڏڛڝ �ڕڒ
�ڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ�ڒڍڎڕڞڗڕ�ڌڎڍڕڟڊڊږڒڥ�ڛڒڪڝڌڨ�ڒڔڝڜڛڒښڗښڎڜ�ڕڗښ��ڛڊڋڎڗڕڎښڊڌ
�ڛڋڎڑڎړڊ ��ڛڊڕڒ �ڣڊښ �ڊڍږڝ �ڊږڒڋڎڑڎړڎڊڌ �ڔڎڪڗڠڕڊڛڔڒڌڍڊ ��ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ
�ږڗږڎڠڒڗڕڊڌ��ڛڏڎڔڤڊ�ڛڊڋڎڔڊڝڡڊڛ�ڛڋڎڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ�ڒڔڎڍڗڕ�ڛڎ��ڒڡڌڒښ�ڎڕڊڛڎڕ

��� 1RDP� /XEHOO�� ³)UDJPHQWHG� :DUV�� 0XOWL�7HUULWRULDO� 0LOLWDU\� 2SHUDWLRQV� DJDLQVW� $UPHG� *URXSV�³�
,QWHUQDWLRQDO�/DZ�6WXGLHV�6HULHV��86�1DYDO�:DU�&ROOHJH�����������������
����)HUUDUR��&DPHURQ�������ڒڣڊڐڋڊ�ڎ��������ڗڒڔڗڞڛ��ڑڗڕڎڐ���
����&DVH�&RQFHUQLQJ�$UPHG�$FWLYLWLHV�RQ�WKH�7HUULWRU\�RI�WKH�&RQJR��'HPRFUDWLF�5HSXEOLF�RI�WKH�&RQJR�
Y�8JDQGD��,&-�5HSڒڋڎڣڊڐڋڊ�ڎ����������������
���$NDQGH�������ڗڒڔڗڞڛ��ڑڗڕڎڐ����������
����7KRPDV�'��*UDQW��³'H¿QLQJ�6WDWHKRRG��7KH�0RQWHYLGHR�&RQYHQWLRQ�DQG�LWV�'LVFRQWHQWV�³�&ROXPELD�
-RXUQDO�RI�7UDQVQDWLRQDO�/DZ�����QR����������������
����-DPHV�*��6WHZDUW��³7KH�81�&RPPLVVLRQ�RI�,QTXLU\�RQ�/HEDQRQ�³�-RXUQDO�RI�,QWHUQDWLRQDO�&ULPLQDO�
-XVWLFH����QR�����1RYHPEHU�������������
����+DPGDQ�Y��5XPVIHOG������8�6�������������
����,ELGڒڣڊڐڋڊ�ڎ��������
��� � 1�� '�� 8QJXUHDQX�� ³7KH� ,QWHUQDWLRQDO� +XPDQLWDULDQ� /DZ�$SSOLFDEOH� LQ� WKH� 1HZ�7\SHV� RI�$UPHG�
&RQÀLFWV�³�$*25$�,QWHUQDWLRQDO�-RXUQDO�RI�-XULGLFDO�6FLHQFHV�������QR����������������
��� � &ODXV� .UH��� ³6RPH�5HÀHFWLRQV� RQ� WKH� ,QWHUQDWLRQDO� /HJDO� )UDPHZRUN�*RYHUQLQJ� 7UDQVQDWLRQDO�
$UPHG�&RQÀLFWV�³�-RXUQDO�RI�&RQÀLFW�DQG�6HFXULW\�/DZ�����QR����������������
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�ڗڔڗڤښڋڊڛ�ڒڑڒڋڗڤښڌږڊڌ��Äڛڒښڗڡ�ڑڊڕ��ڒڋڎڛڎڥ�ڒښڝڜڊڏړڎڍڊ�ڛڒڋڎڟڗڕڊ�ڒڡږڊڐڒڕ
����ڊږڒښڜڞڗڍ�³ڛڒڒڣڞږڝڪ

�ڒڔڝڒښڗڜڒښڎڜ �ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ �ڛڒڋڗڕڧږڊڑ �ڛڒڋڗڋڎڛښڊښڊ ��ڒڡڋڎڋڗښڒژ
���ڒښڝڔڎڔڊښڊژ �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ �ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ �ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ �ڊڋڗڋڎڛښڊ
�ڊښڝڜڛڊڍڊڊڍ �ڛڗښڎڊڌ �ڗڋڎڒڤڗڕڊڌڊڛ �ڕڊڒڛڒڕڗړ �ڛڒږڊڋڒڔ ����� �ڛڒڔڥ
�ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ ����ڛڊڛڒڏڎڔڏړڗڕڊڌ �ڕڊڒڛڒڕڗړ ��ڊڑڒڑڝڒڕ �ڕڗښ Äڗڔڊڝڡڝ�
�ڗڔڗڤښڋڊڛ �ڒڋڎڋڎڍڎڕڞڗڕ �ڊڍڋڗڎښڊږڒڍڕڒڕ �ڍڗڔڗڧڕ �ڛڒڏڣڊڍڏڊڑ�ڛڒڔڎڊښڛڒ
�ڊڛڋڎڔڊڤ �ڊڍ �ڛڊڔڗڋڐڎک ��ڛڒښڗڡ ��ڍڊڔڝڗښڍڏڊڕڊ �ڛڒ ��ڒڜڞڊڪ �ڕڗښ �ښڝږڊڋڒڔ
�ڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ �ڛڋڎڔڊڤ �ڒښڝڒڜڞڊ �ڊڋڗڎڔڒڥڊږڗڕ �ښڊ �ڊڒڟڝڒڕ �ښڊڕڗڊڛ
�ڗڠڒ�ڒڜڞڒڔڪږڗړ�ڍڊڏڒښڋڎڔڑښڊڕڊڛ�ڕڗښ��ڛڊڕڒ�ڛڪڗڠښڊڝ�ښڊ��ڒڡڋڎڋڎڍڎڕڞڗڕ
��ڎڐڊڋڎڗڕڎښڊڌ�ڕڒ�ڊڑڒڑڝڒڕ��ڛڒښڗڡ�ڑڊڕ��ڕڊڒڛڒڕڗړ����³ڛڒڑڊڒڛڊڧ�ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ
�ڕڗښ Äڗڔڗڤښڋڊڛ� �ڛڒڋڎڍڎڕڞڗڕ �ڛڒڋڎڠڥڊڍ ��ڌڎڍڕڎڡ �ڒږڊڒڋڊڜڡڛڊڕڗڑښڊڪ �ڊڍ
�ڗڞڊڔڊڞڗڕڊڛ�ڒڛڒڕ�ڎڐڊڒښڗڜڒښڎڜ�ڛڒڕ�ڊڍڔڎڒڣښڗڧږڊڌ�ڊڒږڊژڕڊړ�ڒښڝڜڊڕڎڜڛڒڛ
�ڊڛڒڋڗڎڔڧڊڛڗڕ �ڊڍ �ڗڞڊڔڊڞڗڕڊڛ �ڛڒڋڎڜڞڎڒڋڗ ��ڌڎڍڕڟڊڊږڒڥ �ڎڏڎڛڒ �ڣښڗڌڗښ
�ڊڍڔڎڒڣښڗڧږڊڌ �ڗښڊڨڊڛ �ڛڒښڝڜڞڝښڜڛڊښڪږڒ �ڊڍ �ڒښڝړڒڕڗږڗړڎ �ڛڒڋڎڏڒڜڞڊ
�ڒڏڒښڋڗڛڊڕ ����³ڊڋڎښڝڌڍڊږڊڌ � �ڊڒڏڊږڡڒږڊڛڟڊ ��ڣڒڛڒ �ڕڗښ �ڍڊڏڊڑ �ڒڔڎڊښڛڒ �ڊڍ
�ڒږڊڋڒڔ �ڛڜڞڒڔڪږڗړ �ږڎږڍڏڎږڢڒڒڕ ��ڍڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ �ڍڊڏڊڍڎڧڝڒڕ ��ڊڛڒڕڒ
��ڌڎڍڕڟڊڊږڒڥ�ڛڊڔڗڋڐڎک�ڗڠڒ�ڒڔڝڑښڊڕڒڕ�ڒڋڎڋڎڍڎڕڞ�ڛڒڔڎڊښڛڒ�ڕڗښ �ڗڔڗڧ
���ڊڒڋڎږڎڠڝڗڕڊڌ�ښڊ�ڊڔڊڤ�ڌڎڍڕڟڊڊږڒڥ�ڛڒڔڎڊښڛڒ�ڛڊڒڕښڊ�ښڝږڊڋڒڔ

� �ڒڔڝږڡڒږڟڊڗڕڎڐ �ڒڑڒڔڊڌڊڕ ��ڛڪڗڠڍڊڧڣ ��ڕڗښ �ښڒڡڧ ��ڒڡڊڏڎڏڧڑڕڎڡ
�ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ�ڗڧڣڝ�ڛڗږڨڒڕڒڊڌ�ږڊڌڛڒڑڎږڊڕڑښڎ�ڊڒڔڎڋڎڔڤڝڎڡ�ڍڊڔڝړڒڜڞڊښژ
��ښڎڒڕ �ڒڑښڎ ��ڏڒښڧڕ �ڍڗڔڗڧڕ �ڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛڊښڊ �ڛڒڋڎڪڝڌڨڊڍ �ڌڎڍڕڟڊڊږڒڥ
��ڊڍ �ڎښڗڎڕ ��ڏڒښڧڕ �ڒڔڎڪڗڠڕڊڛڔڒڌڍڊ �ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ �ڊڛڒڋڎڜڞڎڒڋڗ �ڊڍ
�ڛڒڋڗڎڔڧڊڛڗڕ �ڌڎڍڕڟڊڊږڒڥ �ڒڔڝڑښڊڕڒڕ ����ڒڋڎڋڎڍڎڕڞ �ڑڒڋڎښڑڝړڊڛږڊڌ
����ڑڒڋڎږڒڥڛڒڔڊڏڑڊڌ�ڛڒڋڎڔڋڎڑڊڒڛڊڧڊڕ�ڛڒڋڎڋڎڍڎڕڞڗڕ�ڒښڊڕڗڊڛ�ڎڏڗښڍڎڕڊږڊڑ
�ڍڎښڗڥڛ ��ڕڗڜڒڕڊ �ڑښڎڒڌڗڐ �ڛښڗڜڏڊ ��ڊڒږڢڊڒڕ �ڕڗښ ��ڊڒڔڒږڗڥڎڡږڊڐڒڕ
�ڔڝڋڎږڎڠڗڕڊڌ �ڛڊږڞڒ �ڒښڊڏڌڑښڎ Äڒښڝڜڎړږڊڔڋ� �³ڊڒڣڊړڒڪڒڛڊڔړ �ڒڔڎڑڕ �ڕڒ
�ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ�ڛڋڗڎښڊږڒڍڕڒڕ�ڍڊڔڝڗښڍڑښڎ�ڣڊڍڊڛ��ڑښڊڕڒڕ�ڛڒڒښڗڜڒښڎڜ
�����ڒڜڞڒڔڪږڗړ�ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ�ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛڊښڊ�ڊڍ

����-DVRQ�)LVKHU��³7DUJHWHG�.LOOLQJ��1RUPV��DQG�,QWHUQDWLRQDO�/DZ�³�&ROXPELD�-RXUQDO�RI�7UDQVQDWLRQDO�
/DZ�����QR����������������
����&DVH�&RQFHUQLQJ�0LOLWDU\�DQG�3DUDPLOLWDU\�$FWLYLWLHV�LQ�DQG�$JDLQVW�1LFDUDJXD��1LFDUDJXD�Y��8QLWHG�
6WDWHV�RI�$PHULFD���0HULWV��,QWHUQDWLRQDO�&RXUW�RI�-XVWLFH��,&-������-XQH�����������ڒڣڊڐڋڊ�ڎ�
����+XPDQ�5LJKWV�&RXQFLO��5HSRUW�RI�WKH�&RPPLVVLRQ�RI�,QTXLU\�RQ�/HEDQRQ�SXUVXDQW�WR�+XPDQ�5LJKWV�
&RXQFLO�5HVROXWLRQ�6�����$�+5&���������������±ڒڋڎڣڊڐڋڊ�ڎ����
���,ELGڒڣڊڐڋڊ�ڎ�������
���,ELGڒڣڊڐڋڊ�ڎ�������
���,ELG������ڒڋڎڣڊڐڋڊ�ڎ�����ڎ�
���&RQVWDQWLQ�YRQ�GHU�*URHEHQ��³7KH�&RQÀLFW�LQ�&RORPELD�DQG�WKH�5HODWLRQVKLS�EHWZHHQ�+XPDQLWDULDQ�
/DZ�DQG�+XPDQ�5LJKWV�/DZ�LQ�3UDFWLFH��$QDO\VLV�RI�WKH�1HZ�2SHUDWLRQDO�/DZ�RI�WKH�&RORPELDQ�$UPHG�
)RUFHV�³�-RXUQDO�RI�&RQÀLFW�DQG�6HFXULW\�/DZ�����QR����������������
��� 1DWKDOLH� 'XUKLQ�� ³3URWHFWLQJ� FLYLOLDQV� LQ� XUEDQ� DUHDV��$�PLOLWDU\� SHUVSHFWLYH� RQ� WKH� DSSOLFDWLRQ� RI�
LQWHUQDWLRQDO�KXPDQLWDULDQ�ODZ�³�,QWHUQDWLRQDO�5HYLHZ�RI�WKH�5HG�&URVV�����QR�����$SULO������������
���6WHZDUW�������ڗڒڔڗڞڛ��ڑڗڕڎڐ�����������
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44�� �ڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛڊښڊ �ڛڒڋڎڪڝڌڨڊڍ �ڌڎڍڕڟڊڊږڒڥ �ڊڔڗڤښڋ ���ڔڝڋڎښڒژڝړڗ �ڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛڊښڊ �ڛڒڋڎڪڝڌڨڊڍ �ڌڎڍڕڟڊڊږڒڥ �ڊڔڗڤښڋ �ڔڝڋڎښڒژڝړڗ
ڎڐڊڒښڗڜڒښڎڜڎڐڊڒښڗڜڒښڎڜ

�ڛڒڕڗښڡڊږ �ڛڒڏڑڛڒڋڎږڐڒڕ �ڛڒڒڣڊژڝړڗ �ڒڧڑڒړڊڛ �ڊڒږڊڏڗڔڎږڏڡڒږڕ ��ڍڊږڎڍڕڒ
��ڣڊڍڊږڎڍڕڊښ �ڌڒښ ��ڒڡڋڎڏڎڏڧڑڕڎڡ �ڗښڍڎڧڕڊڛ �ڊڒڣڊژڝړڗ �ڊڋڎڔڤڒڎڡ �ڛڎڏڠکڗڕ
�ڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛڊښڊ �ڛڒڋڎڪڝڌڨڊڍ �ڌڎڍڕڟڊڊږڒڥ �ڔڝڑښڊڕڒڕ �ڗښڍڎڧڕڊڛ
�ڒڔڝڋڎښڊڠڕڊڍ�ڎڏړڝ�ڛڎڍڔڎڒڣښڗڧږڊڌ�ڒڋڎڋڎڍڎڕڞڗڕ�ڒښڊڏڌڕڊ�ږڊ�ڛڋڎڋڎڍڎڕڞڗڕ
�ڛڒڒڣڊژڝړڗ ��ڒڡڋڎڋڗښڒژ �ڑڎڛڊ �ڒڡڋڎڏڎڏڧڑڕڎڡ �ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ �ڛڒڒڣڊړڒڪڒڛڊڔړ
�ږڊڑڧڑڒړڊڛ �ڑڒڋڎڑښڊڕڒڕ �ڊڗڛڎښڎڜږڒڊڛ �ڛڒڔڎڊښڛڒ �ڒڛڎڊږڎڐڝ �ڛڗڔڑښڊڕڊڛڊڛ
��ڍڊڍڊڑڒښڒڤ��ڎڕڞڊڛ����ڎڐڎڕڞڊڛ�³ڛڒڋڎڋڗڔڎڔڏړڕ�ڑڒڋڎږڐڒڕڊڍ�Äڊڋڎڔڒڜڎڏڠڥڊڍڊڌ
�ڊڍڗڋڎڧڎڎڡ �ڛڒڔڎڊښڛڒ ��ڥ�ڎ Äڒڑڒڋڎږڐڒڕڊڍ� �³ڛڒڋڎڋڗڔڎڔڏړڕ ��ڛڊړڒڜڒڔڗژ
�ڣڒڔڎڕڗښ �ڊڍڗڋڎږڎڠڒڗڕڊڌ �ڣښڗڌڗښ �ڛڒڋڎڗڧڑښڪڊڛڝ ���ڊڋڎڒڤڛڒږڗڟ
�ڛڒڋڎڜڛڒښڗښڎڜ ����ڌڎڍڕڟڊڊږڒڥ �ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ �ڛڒڑڊڒڛڊڧ ��ڛڊڛڒڏڔڒڧږڊڌ
�ڗڔڑښڊڕڊڛڊڛ �ڛڋڎښڒڜڒڣ �ښڗڛڎڪڗښژ �ڛڎڛڎڛڊړ ���ڛڊڒڜڊڜڛ �ڊڍ ��ڛڒږڏړڛڊ �ڕڗښ
�ڗښڍڎڧڕڊڛ �ڒڋڎڋڎښڒژڛڒښڒژڊڍ �ڜږڊژڝړڗ �ڊڛڊڔڊڤ �ڊڍ �ڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛڊښڊ
�ښڊ�ڒڔڎږړڛڊږڊړڝ�ڛڎ�ڣڊڛڎڍڗښ��ڒڡڊڏڎڏڧڑڕڎڡ�ڕڒ�ڣڊڍږڝڑ��ڛڒښڗڡ�ڛڊڋڎڪڝڌڨڊڍ
�ڛڒڏڤښڋڒ �ڒڔڎڪڗڠڕڊڛڔڒڌڍڊ �ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ ��ڡڎڏڞڔڗښڜږڗړ �ڊڋڎڍښڒڔڝڌڎښ
�ڒڔڒڥڊږ�ڛڒڋڎښڗڜڏڊ����ڑڒڋڎڛڎڥ�ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ�ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ�ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ
���ڛڊڒڣڒڐڗژ�ڛڗڔڑښڊڕڊڛڊڛ�ڛښڎڦڝ�ڛښڊڧڕ

�ڊڑښڊڏڎڔڏړڕ �ڒڔڒڥڊږ ��ڛڏڎږڢڒڒڕ �ڕڗښ �ڑڗڕڎڐ �ڒڔڒښڎڥڟڊ �ڊڋڎښڊڑڒڏ
�ڊڍږڝ �ڛڎڍڌڒښڛڎڥڗڕ �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛڊښڊ �ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ �ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ
�ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ�ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ�ڊڔڎڏڠ�ږڊڌڍڊښ��ڑڒڋڎڛڎڥ�ڒڔڎڋڎښڒڔڝڌڎښڊڕ
�ڒڜڞڒڔڪږڗړ �ڛڏڗڧڑڒڗڕ �ڕڝڕڒږڒڕ �ښڗ �ڔڝڋڎښڒژڛڒښڒژڊڍ ����ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ
�ڒڑښڎڒڌڗڐ �ڛڒښڗڜڏڊ �ڑڒښڐڊ ����ڒړ �ڒښڊڏڊڑڕ �ڊڏڧڑڒړڎڡ �ڛڋڗڎښڊڕڗڌڍڕ
�ڒڔڎڋڎږڎڠڊڛڗڕڊڌ �ڛڒڔڑښڊڕڊڛ ��ڒڡڊږڎڌڍڊڍ �ڕڊ �ڑڒڛڒښڐڊڛڔڊڏڑ ��ڒړ
�ڒښڗ�ڍڗڔڗڧڕ�ڊڋڎڧڎ�ښڊ�ڒڔڊڑښڊڕڊڛ�ڛڒڒڣڊژڝړڗ�ڕڗښ��ڛڒ�ڊڒڔڎڋڎږڒڥڛڒڔڊڏڑڊڛڊڌ
�ڒڔڝڋڎښڒژڛڒښڒژڊڍ �ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ ��ڛڊڋڗڑښڎڒڑښڝ �ڛڒڒڣڊژڝړڗ ��ڒڔڊڑښڊڕڊڛ
�ڛڊڋڗڎڔڧڊڛڗڕ�ڏڒښڋڗڔڒڌڍڊ�ڊڍ�ڊڛڊڔڊڤ�ڜږڊژڝړڗ�ڛڋڎڌڒښڛڎڥڊ��ڒڡڌڒښ�ڔڎڏښڒژ
�ڛڒښڗڡ �ڛڊڋڗڑښڎڒڑښڝ��� �ڛږڎڌڍڊ �ڗڞڊڔڊڞڗڕڊڛ �ڛڒڋڗڎڔڧڊڛڗڕ �ڊڛڒڋڗښڠژڗڕ
�ڊڍ �ڛڒڏڣڊڍ ��ڛڋڎڜښڊڍږڊڜڛ �ڛڏڊڍڝڟڐ �ڒڜږڊژڝړڗ �ڛڒڔڊڤ ��ڛڊڋڎڔڒڛڗڕڊڋڎڔڪڝ
���6XSUHPH�&RXUW�RI�,VUDHO��3XEOLF�&RPPLWWHH�DJDLQVW�7RUWXUH�LQ�,VUDHO�Y��*RYHUQPHQW�RI�,VUDHO��&DVH�
1R��+&-������������'HFHPEHU��������7±�ڒڡڌڎڍڕڎڡDUJHWHG�.LOOLQJV�FDVH��
����,ELGڒڣڊڐڋڊ���ڎڕ����
��� /LHVEHWK� =HJYHOG��$FFRXQWDELOLW\� RI�$UPHG� 2SSRVLWLRQ� *URXSV� LQ� ,QWHUQDWLRQDO� /DZ�� �&DPEULGJH��
&DPEULGJH�8QLYHUVLW\�3UHVV�������������
��� $QWRQLR� &DVVHVH�� ,QWHUQDWLRQDO� /DZ�� �2[IRUG�� 2[IRUG� 8QLYHUVLW\� 3UHVV�� ������� �ڊڒڔڝڋڎښڒڜڒڣ�
7DUJHWHG�.LOOLQJV�FDVHڗڒڔڗڞڛ��ڑڗڕڎڐ�����ڒڣڊڐڋڊ����ڎڕ��
���7DUJHWHG�.LOOLQJV�FDVHڗڒڔڗڞڛ��ڑڗڕڎڐ������ڒڋڎڣڊڐڋڊ�������ڎڕ��
��� $QWRQLR� &DVVHVH�� ³2Q� 6RPH� 0HULWV� RI� WKH� ,VUDHOL� -XGJPHQW� RQ� 7DUJHWHG� .LOOLQJV�³� -RXUQDO� RI�
,QWHUQDWLRQDO�&ULPLQDO�-XVWLFH����QR�����0D\������������
����0DUNR�0LODQRYLF��³/HVVRQV�IRU�KXPDQ�ULJKWV�DQG�KXPDQLWDULDQ�ODZ�LQ�WKH�ZDU�RQ�WHUURU��FRPSDULQJ�
+DPGDQ�DQG� WKH� ,VUDHOL�7DUJHWHG�.LOOLQJV�FDVH�³� ,QWHUQDWLRQDO�5HYLHZ�RI� WKH�5HG�&URVV�����QR������
�-XQH�������������
����$NDQGH�������ڗڒڔڗڞڛ��ڑڗڕڎڐ�����������
���:��7��0DOOLVRQ��5��$�� -DEUL�� ³-XULGLFDO�&KDUDFWHULVWLFV�RI�%HOOLJHUHQW�2FFXSDWLRQ�DQG� WKH�5HVRUW� WR�
5HVLVWDQFH�E\�WKH�&LYLOLDQ�3RSXODWLRQ��'RFWULQDO�'HYHORSPHQW�DQG�&RQWLQXLW\�³�*HRUJH�:DVKLQJWRQ�/DZ�
5HYLHZ�����QR�����-DQXDU\������������
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�ڒښڊڏڌڕڒ�ڛڋڗڎښڊڕڗڌڍڕ��ڛڒښڗڡ�ڑڊڕ��ڒږڊڐڒڕ�ڛڒڔڑښڊڕڊڛ�ڛڒڒڣڊژڝړڗ��ږڊڑڛڊڕڊ
�ڜږڊژڝړڗ�ڊڋڗڔڝڋڊڤڊڍ�ڊڋڗڡڒڗڕښڊڥ�ڣڊڛڎڍڗښ��ڒڡڊڋڎښڒڔڝڌڎښ�ڛڒڋڎڏڎڏڧڑڕڎڡ
��ڏڒښڧڕ�ڛڒڏڊڑ��ڊڋڗڔڝڋڊڤڊڍ�ڛڎ��ڛڒښڗڡ�ڛڊڋڗڎڔڧڊڛڗڕ�ڏڒښڋڗڔڒڌڍڊ�ڊڍ�ڊڛڊڔڊڤ
�ڒښڝړڒڌڗڔ��ڍڊڛڒڕڊڋڊڛڎڡ��ڒڡڋڎڋڎڍڎڕڞڗڕ�ڗڔڗڤښڋڊڛ�ڛڗڍښڊڐڒڊڍڊڌ�ڊڗڔڤڊڛڎڡ
�ښڊ �ڊڋڎږڞڒ �ڝڑ ��ڑڒږڏړڛڊڏڊڍ �ڕڗښ �ڑڎڛڊ �ڛڗښڍ �ڊڎڐڎڧڊڛ �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛڊښڊ
�ڛڋڎښڊڒڟڊ�ڒڔڊڑښڊڕڊڛ�ڛڒڒڣڊژڝړڗ��ڊڛڒڕڊ�ڊڍښڊڌ��ڒڜڞڒڔڪږڗړ�ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ
�ڒڜږڊژڝړڗ�ڛڗڑښڎڊڢ�ڊڗڔڤڊڛڎڡ�ڊڋڗڎڔڧڊڛڗڕ�ڒڏڒښڋڗڔڒڌڍڊ�ڕڗښ��ڛڜڞڊڪ�ڕڒ
�ڊڋڎڌڍ�ښڊ�ڡڎڏڞڏڦڎ��ڛڗښڍ�ڑڎڛڊ�ڊڍ���ڒڡڋڎڜڞڊ�ڔڝڑښڊڕڒڕ�ڌڎڍڕڟڊڊږڒڥ�ڛڒڔڊڤ
�ڛڒڔڑښڊڕڊڛ �ڕڊ �ڛڒڔڒڥڊږ �ڊڋڎږڎڠڗڕڊڌ �� �ڒڛڏڊڌڛڕ �ڛڒڋڎڏڎڏڧڑڕڎڡ �ڊڋڎښڒڔڝڌڎښ
���ڒڡڋڎڔڌښڊڪ�ڛڒڔڑښڊڕڊڛ�ڛڒڒڣڊژڝړڗ�ڊڋڎڢښ�

�ڒڡڎڕڞڊڛ �ڒښڗښڝړڗښژ �ڛڊڌږڊڋڝڔ ��ڌڎڍڕڟڊڊږڒڥ �ڛڒڔڧڛڒڛ �ڛڒڔڑښڊڕڊڛ
�ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ �ڛڗڔڑښڊڕڊڛڊڛ �ڗڔڑښڊڕڊڛڊڛ �ڕڊڜڊڔڊژ ��ڊڑڒڑڝڒڕ �ڕڗښ
��ڍڊږڎڍڕڒ �ڣڊڍڊږڎڍڕڊښ �ڒڜڞڒڔڪږڗړ �ڛڒښڝڜڒ �ڛڗڌږڗړ� �ڒڔڝڒڜڊښړڗڕڎڍ
��ڊړڒڔڋڝژڛڎښ �ڎڐڊڒښڗڜڒښڎڜ �ڍڎڕڞڗڕ �ڛڊڌږڊڋڝڔ �ڊڛڊڋڎڪڝڌڨڊڍ �ڊڍ �ڛڊڍږڊڌڝ
�ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ�ښڗ�ڛڔڒڋڗڡڗڕښڊڥ�Äڛڊڋڎښڒژڛڒښڒژڊڍ�ڛږڎڌڍڊڗڕښڊڥ�ښڊ��ڛڒښڗڡ
�ڍڊڏڊڍڎڧڝڒڕ��ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛڊښڊ�ڣښڗڌڗښ�ڒڔڝڎږڢڒڕ�ڛڎږڞڒ�ڊڍږڝ�ڛڒ����´ڛڒښڗڡ
�ڊڛڗڌږڗړ �ڊڍ �ڛڊڍږڊڌڝ �ڛڒښڗڡ �ڍڊښڝڔڎڔڊښڊژ �ڎښڊږڒڍڕڒڕ �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ
����ڊڛڒڜڞڒڔڪږڗړ ��ڊڒڔڊڑښڊڕ �ڛڗڔڑښڊڕڊڛڊڛ ��ڒڋڎڋڎڛڊڪڎڡ �ڍڊښڝڔڊڕښڗڪ
�ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ �ڔڝڋڎڑښڊڕ �ڍڊڒڣڊړڒڪڒڛڊڔړ �ڊڍږڝ ��ڛڗڔڊڏڑڒڊڢ �ڊڣڕڝڑ �ڎڏڎڛڊ
���ڒڔڎڏڤڝڪڊڛ�ڛڒڒڣڊڜڎښژښڎڜږڒ�ڒږڊڏڗښڊڏڌڑښڎڊښڊ�ڛڎڍڧڊڌ�ڊڗڔڤڊڛڎڡ

ڊږڏړڛڊڍڊږڏړڛڊڍ

�ڗښڏڟڐڊڛڊڛڛږڊښڜ �ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ �ڛڒڋڎڜڞڒڔڪږڗړ �ڛڒڏڧڣڒښ �ږڊڑڛڊڍښڐ
��ڍڊڑښڎ �ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ �ڒڔڝښڊڜڒږڊڕڝک �ڛڒڔڑښڊڕڊڛ �ڛڒڋڎڕښڗږ �ڊڏڣڊڍ
�ڊڋڎڔڎڣښڏڊڌ�ڛڒڋڎڍڎڕڞڗڕ�ڒڛڒڕ�ڗڔڗڧ��ڊڋڎڍڧ�ڒڔڝڑښ�ڗښڪڝ�ڊڍ�ڗښڪڝ�ڔڝڛ
�ڒڔڝڗښڍ��ڍڊږڎڍڕڊ��ڒښڝڜڊڏړڎڍڊڊښڊ���ڑښڊڕڒڕ�ڛڒڋڎڋڎڪڝڌڨڊڍ�ڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛڊښڊ
�ڎڡڎښڊڌ�ڛڒڋڗڕڧږڊڑ�ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ�ڒڔڝڒښڗڜڒښڎڜ�ڕڗښ��ڊڒږڊڏڗڔڎږڏڡڒږڕ�ڊڍ
�ڒښڝڔڎڔڊښڊژ�Äڛڊږڞڒ�ڒڔڝڋڎښڊڒڟڊ��ڛڊڛڒڋڎڍڎڕڞڗڕ�ڗڔڗڤښڋڊڛ�ڒڔڝڑښڊڕښڊڥ
�ڊڋڗڋڎڛښڊ�ڛڒڋڗڔڝڕڎڣڗڕ�³ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ�ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ�ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ

��ږڊڑڛڊڕڊ ��ڏڒښڧڕ�ڒڑښڎ ��ڊڍ�ڊڛڊڋڎڪڝڌڨڊڍ�ڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛڊښڊ ��ڏڒښڧڕ�ڎښڗڎڕ
�ڒڔڝڋڎڏڊڏڧڛږڊڌ�ڛڒڋڎڜڞڒڔڪږڗړ�ڒڔڝڋڎڛښڊ�ږڊڑڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ�ڔڝڒښڗڜڒښڎڜ
�ڒڔڎڋڎږڎڠڊڛڗڕڊڌ�ڛڋڎڎڔڝڑښڒڛ�ڔڝړڒڜڞڊښژ�ڛڋڗڡڗڕښڊڥ�ڊڋڎڌڒښڛڎڥڗڕ�ڑڒڕڒڙڎښ
�ڛڒڔڑښڊڕڊڛ �ڛڒڒڣڊڜږڎڕڌڊښڪ ��ڑڒڛڒښڐڊڛڔڊڏڑ �ڕڊ �ڒښڗ �ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ
�ڊڏڧڛ�ڝڑ�ڒڔڝڒڪڊښڌڗڎڌ��ڊڒړ�ڣڒڔڎڋڎڔڤڝڎڡ�ڍڊښڒڡڧ�ڊږڏڨڒڕڊڌ�ږڊڌڛڒڑڎږڊڕڑښڎ
�ڛڒڋڎښڗڜڞڊڪ ��ڗڕڊڌ �ڒښڊڏڌڕڊ �ڛڒڋڎڜڞڒڔڪږڗړ �ڛڒڑڊڒڛڊڧ ��ڑڒڋڎږڒڥڛڒڔڊڏڑڊڌ
��� <RUDP� 'LQVWHLQ�� 7KH� ,QWHUQDWLRQDO� /DZ� RI� %HOOLJHUHQW� 2FFXSDWLRQ� �&DPEULGJH�� 8QLYHUVLW\� 3UHVV��
�����������
���ڛڒڔڧڝڕ�ڎ����ڛڒڕڞڗ�ڒڑڒڋڎڜڊڕڊڍ�ڒڔڎڏښڒژ��ڒڔڧڝڕ���ڎڕ�ڛڒڒڣږڎڏږڗړ���ڎڕ�ڛڒڏڎږڎڙ���ڌڊڕ���ڧڒ�
��ڒڜڞږڝژ���ڎڕ
���3URVHFXWRU�Y�/XEDQJD��,&&��������������������7ULDO�&KDPEHU��'HFLVLRQ����$SULOڒڣڊڐڋڊ�ڎ�������������
���,ELG�
���'DSR�$NDQGH�� ,&&�'HOLYHUV�,WV�)LUVW�-XGJPHQW��7KH�/XEDQJD�&DVH�DQG�&ODVVL¿FDWLRQ�RI�&RQÀLFWV�
6LWXDWLRQV�RI�2FFXSDWLRQ��(-,/��7DON��%ORJ�RI�(XURSHDQ�-RXUQDO�RI�,QWHUQDWLRQDO�/DZ��0DUFK�����������
KWWSV���ZZZ�HMLOWDON�RUJ�LFF�GHOLYHUV�LWV�¿UVW�MXGJPHQW�WKH�OXEDQJD�FDVH��>ڊڒڧڊږڊږ�����������@�
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�ڊڍ�ڗڒڪڊړڕ�ڛڒڋڎڋڎڍڎڕڞ�ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ�ڗڧڣڝ�ڊڒږڊڏڗڔڎږڏڡڒږڕ�ڍڗڔڧڣڗڣڒڛڊڛ
�ڍڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛڊښڊ�ڍڗڔڗڧڕ�ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ�ڣڊښ��ڊڋڎڌڒښڛڎڥڗڕ�ڒڏڊښڝڥڕڗڕڊ
��ڊڏڎڥڟڒڒڕ�ښڎڏ�ڑڒڋڎښڒڣڒڪڒڛڊڔړ

�ڛڗڒڔڪڗڛڕ �ڗڕڎڡښڊڌ �ڒڔڝڋڎڛښڊ �ڛڒڋڎڜڞڒڔڪږڗړ �ڊڛڒڔڝڑښڒڛ �ڊڍ
�ڛڒڔڏڊښڕڒڛ ��ڑڒڋڎږڒڥڛڒڔڊڏڑڊڌ �ڎښڊڋڎڍڕڊږڒڥ �ڛڒڒڜڊڜڛ ��ڒڡڋڎڔڌښڊڪ
�ڒڏڒښڋڎڔڑښڊڕڊڛ �ڊڛڒڋڎڜږڎڕڝړڗڍ �ڊڍ �ڗښڎڒږڣڎڕڊڛ �ڛڒڏڎڔڏړ �ڎڐڊڔڏڊڥڛڎڡ
�ڒڔڝڒښڗڜڒښڎڜڊښڜڛڞڎ�ڕڗښ��ڑڊږڏړڛڊڏڊڍ�ڍڗڔڗڧڕ��ڊڒڔڤڒڏڌڎڡ��ڑڒڋڗږڍښڠڊڍ
�ڛڒڋڎڜڞڒڔڪږڗړ ��ڒڡڋڎڏڎڏڧڑڕڎڡ �ڒښڝڔڎڔڊښڊژ �ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ �ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ
�ږڊڑڛڊڋڎښڊڒڟڊ ��ڍڊڑښڎ ��ڊڒڔڒږڗڥڎڡږڊڐڒڕ �ڒڔڒڪڗڠڔڎڏږڝښڐڝ �ڛڊږڞڒ
�ڒڔڎڋڎږڎڠڊڛڗڕڊڌ �ڛڒڔڑښڊڕڊڛ �ڊڋڗږڊڒڑښڎ �ڊڍ ��ڍڊڌڎڍڎڡ �ږڊڍڒڏڊڑ �ڛڊږڞڒ
�ڒڔڝڋڎڟڊښڊڒڎڡ�ڗڛڒښڗڡڊڑښڎڊڛ�ڛڋڗڕڧڛڒڔڝڌ�ڛڎ��ڊڒڣڊڜږڎڕڌڊښڪ�ڒڔڝڋڎڍڒښڊ
�ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ�ڒږڊڒڔڑڕ��ڛڊڋڎڔڎڣښڏڊڌ�ڛڒڕڒڙڎښ�ڒڏڒښڋڎڔڑښڊڕڊڛ�ڛڒڜڞڒڔڪږڗړ
�ڊڛڒڋڎڟڗڕڊ�ڒڡږڊڐڒڕ�ڛڒڋڎښڏڎڥ�ڛڒڋڎڪڝڌڨڊڍ�ڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛڊښڊ�ڊڍښڊڌ��ڑښڊڕڒڕ
�ڛڒڋڎڏڊړڊڍ�ڊڍ ��ڊڛڒڋڎڛڎڥ ��ږڊڑڛڊڕڊ �ڗڧڣڝ �ڛڗڪڒڥڕڔڎڧڊڛ �ڒڋڎڋڎڍڎڕڞ �ڍڊښڣڊړڕ
�ڒڔڝڋڎڌڒښڛڎڥڗڕ�ڗڠڒ�ڊڍږڝ


