


������������������



������������������

�6�R�X�P�\�D���6�K�U�L�Y�D�V�W�D�Y�D

�1�R���I�X�U�W�K�H�U���S�U�H���G�H�S�R�V�L�W���U�H�T�X�L�U�H�G���I�R�U���7�U�L�E�X�Q�D�O
�D�S�S�H�D�O���Z�K�H�U�H���H�D�U�O�L�H�U���V�W�D�W�X�W�R�U�\���S�U�H���G�H�S�R�V�L�W
�V�D�W�L�V�I�L�H�V���6�H�F�W�L�R�Q�����������U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V

�%�2�/�����$�%�����:�:�/�6�6�+�>�/���%�<�3�,�?�8�+�6�����!�<�3�8�-�3�:�+�6�����/�8�-�2�������/�A
���/�6�2�3�����2�/�6�.���>�2�+�>���8�9���0�?�<�>�2�/�<���=�>�+�>�?�>�9�<�C���:�<�/���.�/�:�9�=�3�>���A�+�=
�<�/�;�?�3�<�/�.���0�9�<���+�.�7�3�=�=�3�9�8���9�0���+�8���+�:�:�/�+�6���?�8�.�/�<���$�/�-�>�3�9�8
�������� �9�0���>�2�/�������$�%�����-�>���A�2�/�<�/���>�2�/���+�:�:�/�6�6�+�8�>���2�+�.
�+�6�<�/�+�.�C���.�/�:�9�=�3�>�/�.�����
���� �9�0���>�2�/���9�<�3�1�3�8�+�6���.�3�=�:�?�>�/�.���>�+�B
�A�2�3�6�/���0�3�6�3�8�1���>�2�/���0�3�<�=�>���+�:�:�/�+�6���?�8�.�/�<���$�/�-�>�3�9�8�����
�����+�8�.
�=�?�-�2���+�7�9�?�8�>���/�B�-�/�/�.�/�.���>�2�/�����
���� �:�<�/���.�/�:�9�=�3�>���<�/�;�?�3�<�/�.
�9�8���>�2�/���<�/�.�?�-�/�.���>�+�B���.�/�7�+�8�.���-�9�8�0�3�<�7�/�.���,�C���>�2�/�����3�<�=�>
���:�:�/�6�6�+�>�/�����?�>�2�9�<�3�>�C�	�����8���>�2�/���:�<�/�=�/�8�>���-�+�=�/�����>�2�/
�+�.�4�?�.�3�-�+�>�3�8�1���+�?�>�2�9�<�3�>�C���2�+�.���-�9�8�0�3�<�7�/�.���>�+�B�����3�8�>�/�<�/�=�>
�+�8�.���:�/�8�+�6�>�C���9�8���>�2�/���+�6�6�/�1�+�>�3�9�8���9�0���/�B�-�/�=�=���+�@�+�3�6�7�/�8�>���9�0
�3�8�:�?�>���>�+�B���-�<�/�.�3�>�����A�2�3�-�2���A�+�=���=�?�,�=�/�;�?�/�8�>�6�C���<�/�.�?�-�/�.���,�C
�>�2�/�����3�<�=�>�����:�:�/�6�6�+�>�/�����?�>�2�9�<�3�>�C�	���%�2�/���%�<�3�,�?�8�+�6���9�,�=�/�<�@�/�.
�>�2�+�>���=�3�8�-�/���>�2�/���+�:�:�/�6�6�+�8�>���2�+�.���+�6�<�/�+�.�C���.�/�:�9�=�3�>�/�.
�G�������
�����������+�=���:�<�/���.�/�:�9�=�3�>���+�>���>�2�/���0�3�<�=�>���+�:�:�/�6�6�+�>�/���=�>�+�1�/��
�A�2�3�-�2���A�+�=���7�9�<�/���>�2�+�8���>�2�/�����
���� �9�0���>�2�/���<�/�.�?�-�/�.
�.�3�=�:�?�>�/�.���>�+�B���9�0���G�����
�����
���������>�2�/���<�/�;�?�3�<�/�7�/�8�>���?�8�.�/�<
�$�/�-�>�3�9�8�����������=�>�9�9�.���=�+�>�3�=�0�3�/�.���+�8�.���8�9���+�.�.�3�>�3�9�8�+�6���:�<�/��
�.�/�:�9�=�3�>���-�9�?�6�.���,�/���3�8�=�3�=�>�/�.���?�:�9�8�	���#�/�6�C�3�8�1���9�8���>�2�/
�.�/�-�3�=�3�9�8���9�0���>�2�/�����2�+�<�5�2�+�8�.�����3�1�2�����9�?�<�>���3�8�����=�2�3�<�A�+�.
���9�9�.�����8�.�?�=�>�<�3�/�=�����>�2�/���%�<�3�,�?�8�+�6���.�3�<�/�-�>�/�.���>�2�+�>���>�2�/���+�:�:�/�+�6
�,�/�� �:�<�9�-�/�=�=�/�.���A�3�>�2�9�?�>���+�8�C���0�?�<�>�2�/�<���:�<�/���.�/�:�9�=�3�>�	
���9�A�/�@�/�<�����3�>���2�/�6�.���>�2�+�>���>�2�/���+�:�:�/�6�6�+�8�>���2�+�.���:�+�3�.���9�8�6�C
�G�
���
�
�
���>�9�A�+�<�.�=���>�2�/���%�<�3�,�?�8�+�6���0�3�6�3�8�1���0�/�/���+�1�+�3�8�=�>���>�2�/
�7�3�8�3�7�?�7���:�<�/�=�-�<�3�,�/�.���0�/�/���9�0���G�����
�
�
���?�8�.�/�<���#�?�6�/
�����
���������9�0���>�2�/�������$�%���#�?�6�/�=�������
�������+�8�.�����+�-�-�9�<�.�3�8�1�6�C��
�.�3�<�/�-�>�/�.���:�+�C�7�/�8�>���9�0���>�2�/���,�+�6�+�8�-�/���-�9�?�<�>���0�/�/���,�/�0�9�<�/���>�2�/
�+�:�:�/�+�6���-�9�?�6�.���,�/���+�.�7�3�>�>�/�.�	

���+�8�9�<�+�8�4�+�8�����+�=�2���'�/�<�=�?�=�����9�7�7�3�=�=�3�9�8�/�<����� �.�3�=�2�+��
���9�7�7�3�=�=�3�9�8�/�<�+�>�/���9�0�����%������ ���$�%���������
�����������������/�8�>�+�B
�������������$�%���%�������!�<�3�8�-�3�:�+�6�����/�8�-�2�������/�A�����/�6�2�3��

�,�Q�G�L�U�H�F�W���7�D�[

��

�/ �( �; �3�2�5�7���1�( �: �6�/ �( �7�7�( �5
�-�X�O�\�������������_���: �( �( �. ����



������������������

�6�R�X�P�\�D���6�K�U�L�Y�D�V�W�D�Y�D

�'�*�)�7�� �D�O�L�J�Q�V���,�7�&�����+�6�������������� �,�P�S�R�U�W���3�R�O�L�F�\
�6�F�K�H�G�X�O�H���Z�L�W�K���)�L�Q�D�Q�F�H���$�F�W������������

�&�2�-�.�����6�:�2�/�2�,�*�:�2�6�5�����6�������
�����	�������������-�*�:�.�-�������� ���;�3�?
���	���������:�1�.�����2�8�.�,�:�6�8�*�:�.�����.�5�.�8�*�3���6�/�����6�8�.�2�0�5���$�8�*�-�.
���������$�������2�5���.�>�.�8�,�2�9�.���6�/���7�6�=�.�8�9���;�5�-�.�8���#�.�,�:�2�6�5�9�������*�5�-
���� �6�/���:�1�.�����6�8�.�2�0�5���$�8�*�-�.�������.�<�.�3�6�7�4�.�5�:���*�5�-
�"�.�0�;�3�*�:�2�6�5�������,�:�����
���������8�.�*�-���=�2�:�1���7�*�8�*�0�8�*�7�1�9���
���	�����*�5�-
�����	�
���6�/���:�1�.�����6�8�.�2�0�5���$�8�*�-�.���!�6�3�2�,�?�������	���������*�4�.�5�-�.�-
���$���������#���������	�������#�,�1�.�-�;�3�.�����������4�7�6�8�:���!�6�3�2�,�?�����:�6���+�8�2�5�0
�2�:���2�5���9�?�5�,���=�2�:�1���:�1�.�����2�5�*�5�,�.�����,�:�������	�������-�*�:�.�-�����	�����*�8�,�1
���	�������� �$�1�.�� ���6�:�2�/�2�,�*�:�2�6�5���7�8�6�<�2�-�.�9���:�1�*�:���:�1�.
�*�4�.�5�-�4�.�5�:�9���2�5�,�3�;�-�.���:�1�.�� �2�5�9�.�8�:�2�6�5�����-�.�3�.�:�2�6�5��
�*�4�.�5�-�4�.�5�:�����9�7�3�2�:�:�2�5�0���*�5�-���4�.�8�0�2�5�0���6�/�����$���������#��
�,�6�-�.�9���*�5�-���8�.�3�*�:�.�-���2�4�7�6�8�:���7�6�3�2�,�?���,�6�5�-�2�:�2�6�5�9�����*�9
�-�.�:�*�2�3�.�-���2�5�����5�5�.�>�;�8�.�������:�6���:�1�.�����6�:�2�/�2�,�*�:�2�6�5�����$�1�.
�8�.�<�2�9�.�-���.�5�:�8�2�.�9���*�8�.���2�5�:�.�5�-�.�-���:�6���*�3�2�0�5���:�1�.�����4�7�6�8�:
�!�6�3�2�,�?���#�,�1�.�-�;�3�.���=�2�:�1���:�1�.���:�*�8�2�/�/���,�1�*�5�0�.�9���2�5�:�8�6�-�;�,�.�-
�;�5�-�.�8���:�1�.�����2�5�*�5�,�.�����,�:�������	������

�,�Q�G�L�U�H�F�W���7�D�[

��

�/ �( �; �3�2�5�7���1�( �: �6�/ �( �7�7�( �5
�-�X�O�\�������������_���: �( �( �. ����



������������������

�'�H�O�K�L���+�L�J�K���&�R�X�U�W���5�H�M�H�F�W�V���$�1�,�
�V���,�Q�W�H�U�L�P
�&�R�S�\�U�L�J�K�W���,�Q�M�X�Q�F�W�L�R�Q���$�J�D�L�Q�V�W���2�S�H�Q�$�,�����&�L�W�L�Q�J
�3�X�E�O�L�F���,�Q�W�H�U�H�V�W

�$�2�/�����/�6�2�3�����3�1�2�����9�>�;�=���2�+�<���.�3�<�7�3�<�<�/�.�����������<���:�6�/�+���0�9�;
�+�8���3�8�=�/�;�3�7���3�8�4�>�8�-�=�3�9�8���+�1�+�3�8�<�=��� �:�/�8�������3�8���3�=�<���-�9�:�B�;�3�1�2�=
�3�8�0�;�3�8�1�/�7�/�8�=���<�>�3�=���-�9�8�-�/�;�8�3�8�1�����2�+�=���!�$�	���$�2�/�����9�>�;�=
�2�/�6�.�����9�8���+���:�;�3�7�+���0�+�-�3�/���,�+�<�3�<�����=�2�+�=���=�2�/���>�<�/���9�0�����������<
�:�>�,�6�3�-�6�B���+�?�+�3�6�+�,�6�/���-�9�8�=�/�8�=���0�9�;���=�;�+�3�8�3�8�1�����2�+�=���!�$���0�+�6�6�<
�@�3�=�2�3�8���=�2�/���0�+�3�;���.�/�+�6�3�8�1���/�A�-�/�:�=�3�9�8���>�8�.�/�;���#�/�-�=�3�9�8������������
���+�����9�0���=�2�/�����9�:�B�;�3�1�2�=�����-�=�������������	�����=���0�>�;�=�2�/�;���9�,�<�/�;�?�/�.
�=�2�+�=���������� �0�+�3�6�/�.���=�9���/�<�=�+�,�6�3�<�2���=�2�+�=�����2�+�=���!�$
�;�/�:�;�9�.�>�-�/�.���3�=�<���-�9�:�B�;�3�1�2�=�/�.���@�9�;�5�<���3�8���+���<�>�,�<�=�+�8�=�3�+�6�6�B
�<�3�7�3�6�+�;���7�+�8�8�/�;���9�;���/�8�1�+�1�/�.���3�8�����7�/�7�9�;�3�C�+�=�3�9�8���+�8�.
�;�/�1�>�;�1�3�=�+�=�3�9�8�����9�0���3�=�<���-�9�8�=�/�8�=�	���$�2�/�����9�>�;�=���-�9�8�-�6�>�.�/�.
�=�2�+�=���1�;�+�8�=�3�8�1���+�8���3�8�4�>�8�-�=�3�9�8���+�=���=�2�3�<���<�=�+�1�/���@�9�>�6�.���-�+�>�<�/
�3�;�;�/�:�+�;�+�,�6�/���2�+�;�7���8�9�=���9�8�6�B���=�9��� �:�/�8�������,�>�=���+�6�<�9���=�9���=�2�/
�,�;�9�+�.�/�;���:�>�,�6�3�-���3�8�=�/�;�/�<�=�����@�2�3�6�/���-�6�+�;�3�0�B�3�8�1���=�2�+�=���=�2�/�<�/
�0�3�8�.�3�8�1�<���+�;�/���:�;�/�6�3�7�3�8�+�;�B���+�8�.���=�2�/���7�+�3�8���<�>�3�=���@�3�6�6
�-�9�8�=�3�8�>�/���=�9���=�;�3�+�6�	

�,�Q�W�H�O�O�H�F�W�X�D�O
�3�U�R�S�H�U�W�\���5�L�J�K�W

��

�$�Q�L�U�E�D�Q���5�R�\

�/ �( �; �3�2�5�7���1�( �: �6�/ �( �7�7�( �5
�-�X�O�\�������������_���: �( �( �. ����



������������������

�$�N�V�K�L�W�D���$�J�D�U�Z�D�O

�*�&�$�,���8�U�J�H�V���%�&�,���W�R���5�H�F�R�J�Q�L�V�H���*�H�Q�H�U�D�O���&�R�X�Q�V�H�O�V
�D�Q�G���,�Q���+�R�X�V�H���/�D�Z�\�H�U�V���D�V���µ�/�H�J�D�O���3�U�D�F�W�L�W�L�R�Q�H�U�V�¶

�"�/�,�����,�5�,�9�(�3�����6�<�5�:�,�3�:�G�����:�:�6�*�0�(�;�0�6�5���6�-�����5�+�0�(��������������
�/�(�:���:�<�)�4�0�;�;�,�+���(���9�,�7�9�,�:�,�5�;�(�;�0�6�5���;�6���;�/�,�����(�9�����6�<�5�*�0�3���6�-
���5�+�0�(���������������:�,�,�2�0�5�.���-�6�9�4�(�3���9�,�*�6�.�5�0�;�0�6�5���6�-���.�,�5�,�9�(�3
�*�6�<�5�:�,�3�:���(�5�+���0�5���/�6�<�:�,���3�(�>�@�,�9�:���>�6�9�2�0�5�.���0�5���7�9�0�=�(�;�,��
�7�<�)�3�0�*�����(�5�+���1�6�0�5�;���:�,�*�;�6�9���6�9�.�(�5�0�:�(�;�0�6�5�:���(�:���D�3�,�.�(�3
�7�9�(�*�;�0�;�0�6�5�,�9�:�E���<�5�+�,�9���;�/�,�� �7�9�6�7�6�:�,�+�����+�=�6�*�(�;�,�:
�����4�,�5�+�4�,�5�;�������0�3�3�����
���
����

�"�/�,���9�,�7�9�,�:�,�5�;�(�;�0�6�5���(�3�:�6���*�(�3�3�:���-�6�9���(�4�,�5�+�4�,�5�;�:���;�6��� �<�3�,
������ �6�-���;�/�,�����(�9�����6�<�5�*�0�3���6�-�����5�+�0�(��� �<�3�,�:�����>�/�0�*�/
�*�<�9�9�,�5�;�3�@���9�,�:�;�9�0�*�;�:���(�+�=�6�*�(�;�,�:���0�5���-�<�3�3���;�0�4�,���:�(�3�(�9�0�,�+
�,�4�7�3�6�@�4�,�5�;���-�9�6�4���*�6�5�;�0�5�<�0�5�.���(�:�� �7�9�(�*�;�0�:�0�5�.
�(�+�=�6�*�(�;�,�:�������������� �/�(�:���7�9�6�7�6�:�,�+���;�/�(�;���(�+�=�6�*�(�;�,�:
�,�5�.�(�.�,�+���7�9�0�4�(�9�0�3�@���0�5���)�6�5�(���-�0�+�,���3�,�.�(�3���-�<�5�*�;�0�6�5�:���>�0�;�/�0�5
�6�9�.�(�5�0�:�(�;�0�6�5�:���:�/�6�<�3�+���9�,�;�(�0�5���;�/�,�0�9���7�9�6�-�,�:�:�0�6�5�(�3���:�;�(�;�<�:��
�:�<�)�1�,�*�;���;�6���9�,�.�<�3�(�;�6�9�@���:�(�-�,�.�<�(�9�+�:���:�<�*�/���(�:���+�0�:�*�3�6�:�<�9�,
�9�,�8�<�0�9�,�4�,�5�;�:�����7�9�6�-�,�:�:�0�6�5�(�3���,�;�/�0�*�:�����*�6�5�-�3�0�*�;
�4�(�5�(�.�,�4�,�5�;�����(�5�+���+�0�:�*�0�7�3�0�5�(�9�@���6�=�,�9�:�0�.�/�;��

���������� �/�(�:���-�<�9�;�/�,�9���:�<�.�.�,�:�;�,�+���,�?�7�(�5�+�0�5�.���;�/�,���7�9�6�7�6�:�,�+
�+�,�-�0�5�0�;�0�6�5���6�-���D�3�,�.�(�3���7�9�(�*�;�0�;�0�6�5�,�9�E���;�6���0�5�*�3�<�+�,
�0�5�+�0�=�0�+�<�(�3�:���7�,�9�-�6�9�4�0�5�.���3�,�.�(�3���(�+�=�0�:�6�9�@�����;�9�(�5�:�(�*�;�0�6�5�(�3��
�9�,�.�<�3�(�;�6�9�@�����*�6�4�7�3�0�(�5�*�,�����+�0�:�7�<�;�,���9�,�:�6�3�<�;�0�6�5��
�.�6�=�,�9�5�(�5�*�,�����(�5�+���+�6�*�<�4�,�5�;�(�;�0�6�5���-�<�5�*�;�0�6�5�:�����9�,�-�3�,�*�;�0�5�.
�;�/�,���,�=�6�3�=�0�5�.���5�(�;�<�9�,���6�-���3�,�.�(�3���7�9�(�*�;�0�*�,���)�,�@�6�5�+
�*�6�<�9�;�9�6�6�4���(�+�=�6�*�(�*�@�����"�/�,�� ���:�:�6�*�0�(�;�0�6�5���/�(�:���(�3�:�6
�7�9�6�7�6�:�,�+���(�4�,�5�+�4�,�5�;�:���;�6���;�/�,�����+�=�6�*�(�;�,�:�����*�;�����	�����	���;�6
�9�,�*�6�.�5�0�:�,���D�3�,�.�(�3���7�9�(�*�;�0�;�0�6�5�,�9�:�E�����9�(�;�/�,�9���;�/�(�5���6�5�3�@
�(�+�=�6�*�(�;�,�:�����(�:���;�/�,���*�3�(�:�:���,�5�;�0�;�3�,�+���;�6���7�9�(�*�;�0�:�,���3�(�>��

�"�/�,�� �9�,�7�9�,�:�,�5�;�(�;�0�6�5���/�0�.�/�3�0�.�/�;�:���;�/�,�� �0�5�*�9�,�(�:�0�5�.
�0�4�7�6�9�;�(�5�*�,���6�-���0�5���/�6�<�:�,���3�,�.�(�3���9�6�3�,�:���(�*�9�6�:�:���:�,�*�;�6�9�:
�:�<�*�/���(�:���*�6�9�7�6�9�(�;�,���3�(�>�����4�,�9�.�,�9�:���(�5�+���(�*�8�<�0�:�0�;�0�6�5�:��
�-�0�5�(�5�*�,�����*�6�4�7�,�;�0�;�0�6�5���3�(�>�����0�5�:�6�3�=�,�5�*�@�����;�,�*�/�5�6�3�6�.�@��
�+�(�;�(���7�9�6�;�,�*�;�0�6�5�����(�5�+���9�,�.�<�3�(�;�6�9�@���*�6�4�7�3�0�(�5�*�,�������-
�(�*�*�,�7�;�,�+�����;�/�,�:�,���7�9�6�7�6�:�(�3�:���*�6�<�3�+���:�0�.�5�0�-�0�*�(�5�;�3�@���9�,�:�/�(�7�,
�;�/�,���9�,�.�<�3�(�;�6�9�@���-�9�(�4�,�>�6�9�2���.�6�=�,�9�5�0�5�.���0�5���/�6�<�:�,���3�,�.�(�3
�7�9�(�*�;�0�*�,���0�5�����5�+�0�(���(�5�+���:�;�9�,�5�.�;�/�,�5���;�/�,���7�9�6�-�,�:�:�0�6�5�(�3
�9�,�*�6�.�5�0�;�0�6�5���6�-���*�6�9�7�6�9�(�;�,���3�,�.�(�3���;�,�(�4�:��

�&�R�U�S�R�U�D�W�H

��

�/ �( �; �3�2�5�7���1�( �: �6�/ �( �7�7�( �5
�-�X�O�\�������������_���: �( �( �. ����



������������������

�'�H�O�K�L���+�L�J�K���&�R�X�U�W���8�S�K�R�O�G�V���3�O�D�W�I�R�U�P���:�L�G�H
�%�O�R�F�N�L�Q�J���R�I���7�H�O�H�J�U�D�P���8�Q�G�H�U���6�H�F�W�L�R�Q�������$���R�I���W�K�H
�,�7���$�F�W

�&�6�3�����3�:�6�7�����7�5�6�����=�C�@�B�����7�<���&�3�:�3�5�@�/�;�����,���������� ���� ���<�@��
�D�����'�<�7�=�<���=�4�����<�2�7�/������ �!�@�A�����-�)���"���������������������	���
�����.��
�C�>�6�3�:�2���B�6�3�����3�<�B�@�/�:�����=�D�3�@�<�;�3�<�B�M�A���B�3�;�>�=�@�/�@�G
�0�:�=�1�9�7�<�5���=�4���&�3�:�3�5�@�/�;���C�<�2�3�@���%�3�1�B�7�=�<���������� �=�4���B�6�3
���<�4�=�@�;�/�B�7�=�<���&�3�1�6�<�=�:�=�5�G�����1�B�������
�
�
�����6�=�:�2�7�<�5���B�6�/�B���B�6�3
�A�B�/�B�C�B�=�@�G���>�=�E�3�@���B�=���0�:�=�1�9���K�7�<�4�=�@�;�/�B�7�=�<�L���;�/�G�����7�<
�/�>�>�@�=�>�@�7�/�B�3���1�/�A�3�A�����3�F�B�3�<�2���B�=���/�<���3�<�B�7�@�3���7�<�B�3�@�;�3�2�7�/�@�G
�>�:�/�B�4�=�@�;��

�&�6�3���;�/�B�B�3�@���/�@�=�A�3���/�4�B�3�@���B�6�3��� �/�B�7�=�<�/�:���&�3�A�B�7�<�5�����5�3�<�1�G
��� �&�������7�<�4�=�@�;�3�2���B�6�3�����7�<�7�A�B�@�G���=�4�����:�3�1�B�@�=�<�7�1�A���/�<�2
���<�4�=�@�;�/�B�7�=�<���&�3�1�6�<�=�:�=�5�G�������3�7�B�+�����=�4���B�6�3���/�:�:�3�5�3�2
�;�7�A�C�A�3���=�4���&�3�:�3�5�@�/�;���7�<���1�=�<�<�3�1�B�7�=�<���E�7�B�6���B�6�3��� �����&��
�'���� ���
������ �3�F�/�;�7�<�/�B�7�=�<�������<�D�=�9�7�<�5���B�6�3���3�;�3�@�5�3�<�1�G
�>�@�=�1�3�2�C�@�3���C�<�2�3�@���B�6�3�����<�4�=�@�;�/�B�7�=�<���&�3�1�6�<�=�:�=�5�G
���"�@�=�1�3�2�C�@�3���/�<�2���%�/�4�3�5�C�/�@�2�A���4�=�@�����:�=�1�9�7�<�5���4�=�@�����1�1�3�A�A
�=�4�����<�4�=�@�;�/�B�7�=�<���0�G���"�C�0�:�7�1�����$�C�:�3�A�������
�
���������3�7�B�+���7�A�A�C�3�2
�/�<�� �7�<�B�3�@�7�;���0�:�=�1�9�7�<�5���=�@�2�3�@�����E�6�7�1�6���&�3�:�3�5�@�/�;
�1�6�/�:�:�3�<�5�3�2���=�<���B�6�3���5�@�=�C�<�2���B�6�/�B���%�3�1�B�7�=�<��������
�/�C�B�6�=�@�7�A�3�A���0�:�=�1�9�7�<�5���=�<�:�G���=�4���A�>�3�1�7�4�7�1���1�=�<�B�3�<�B���/�<�2���<�=�B
�/�<���3�<�B�7�@�3���>�:�/�B�4�=�@�;��

�$�3�8�3�1�B�7�<�5���B�6�7�A���1�=�<�B�3�<�B�7�=�<�����B�6�3�����=�C�@�B���6�3�:�2���B�6�/�B���B�6�3
�2�3�4�7�<�7�B�7�=�<���=�4���K�7�<�4�=�@�;�/�B�7�=�<�L���C�<�2�3�@���%�3�1�B�7�=�<�������������D�����=�4
�B�6�3�����&�����1�B���3�F�>�@�3�A�A�:�G���7�<�1�:�C�2�3�A���1�=�;�>�C�B�3�@���>�@�=�5�@�/�;�;�3�A
�/�<�2���A�=�4�B�E�/�@�3�����%�7�<�1�3���/�<���7�<�B�3�@�;�3�2�7�/�@�G���>�:�/�B�4�=�@�;
�=�>�3�@�/�B�3�A���B�6�@�=�C�5�6���A�=�4�B�E�/�@�3�����7�B���4�/�:�:�A���E�7�B�6�7�<���B�6�3���/�;�0�7�B���=�4
�K�7�<�4�=�@�;�/�B�7�=�<�L���/�<�2���;�/�G���B�6�3�@�3�4�=�@�3���0�3���0�:�=�1�9�3�2���E�6�3�@�3
�B�6�3���A�B�/�B�C�B�=�@�G���1�=�<�2�7�B�7�=�<�A���/�@�3���A�/�B�7�A�4�7�3�2��

���>�>�:�G�7�<�5���B�6�3���>�@�=�>�=�@�B�7�=�<�/�:�7�B�G���B�3�A�B���:�/�7�2���2�=�E�<���0�G���B�6�3
�%�C�>�@�3�;�3�����=�C�@�B���7�<�����<�C�@�/�2�6�/�����6�/�A�7�<���D�����'�<�7�=�<���=�4
���<�2�7�/�����B�6�3�����=�C�@�B���=�0�A�3�@�D�3�2���B�6�/�B���@�3�>�3�/�B�3�2���2�7�@�3�1�B�7�=�<�A���B�=
�2�7�A�/�0�:�3���A�>�3�1�7�4�7�1���1�6�/�<�<�3�:�A�����5�@�=�C�>�A���/�<�2���0�=�B�A���6�/�2
�>�@�=�D�3�2���7�<�3�4�4�3�1�B�7�D�3���2�C�3���B�=���B�6�3���@�/�>�7�2���3�;�3�@�5�3�<�1�3���=�4
�;�7�@�@�=�@���1�6�/�<�<�3�:�A�����@�3�A�3�@�D�3���5�@�=�C�>�A���/�<�2���/�C�B�=�;�/�B�3�2
�;�3�1�6�/�<�7�A�;�A���B�6�/�B���3�<�/�0�:�3�2���1�=�<�B�7�<�C�3�2���2�7�A�A�3�;�7�<�/�B�7�=�<���=�4
�B�6�3���7�;�>�C�5�<�3�2���1�=�<�B�3�<�B�������<���A�C�1�6���1�7�@�1�C�;�A�B�/�<�1�3�A��
�B�3�;�>�=�@�/�@�G���>�:�/�B�4�=�@�;���E�7�2�3���0�:�=�1�9�7�<�5���E�/�A���6�3�:�2���B�=���0�3���B�6�3
�:�3�/�A�B���@�3�A�B�@�7�1�B�7�D�3���;�3�/�A�C�@�3���/�D�/�7�:�/�0�:�3��

�&�6�3�����=�C�@�B���4�C�@�B�6�3�@���6�3�:�2���B�6�/�B���B�6�3���3�;�3�@�5�3�<�1�G���0�:�=�1�9�7�<�5
�>�@�=�1�3�2�C�@�3���C�<�2�3�@���%�3�1�B�7�=�<�����������/�<�2���B�6�3�����
�
�������:�=�1�9�7�<�5
�$�C�:�3�A���6�/�2���0�3�3�<���2�C�:�G���4�=�:�:�=�E�3�2�����7�<�1�:�C�2�7�<�5���/���>�=�A�B��
�2�3�1�7�A�7�=�<�/�:���6�3�/�@�7�<�5���0�3�4�=�@�3���B�6�3���$�C�:�3���������=�;�;�7�B�B�3�3��
���1�1�=�@�2�7�<�5�:�G�����B�6�3���E�@�7�B���>�3�B�7�B�7�=�<���E�/�A���2�7�A�;�7�A�A�3�2��
�@�3�/�4�4�7�@�;�7�<�5���B�6�/�B�����E�6�3�@�3���A�B�/�B�C�B�=�@�G���@�3�?�C�7�@�3�;�3�<�B�A���/�<�2
�B�6�3���B�3�A�B���=�4���>�@�=�>�=�@�B�7�=�<�/�:�7�B�G���/�@�3���A�/�B�7�A�4�7�3�2�����B�6�3
���=�D�3�@�<�;�3�<�B�M�A���0�:�=�1�9�7�<�5���>�=�E�3�@�A���C�<�2�3�@���%�3�1�B�7�=�<��������
�/�@�3���<�=�B���1�=�<�4�7�<�3�2���B�=���7�<�2�7�D�7�2�C�/�:���>�=�A�B�A�����1�6�/�<�<�3�:�A���=�@
�'�$���A���0�C�B���;�/�G���3�F�B�3�<�2���B�=���/�<���3�<�B�7�@�3���7�<�B�3�@�;�3�2�7�/�@�G
�>�:�/�B�4�=�@�;��

�$�N�V�K�L�W�D���$�J�D�U�Z�D�O

�&�R�U�S�R�U�D�W�H

��

�/ �( �; �3�2�5�7���1�( �: �6�/ �( �7�7�( �5
�-�X�O�\�������������_���: �( �( �. ����



������������������

�$�N�V�K�L�W�D���$�J�D�U�Z�D�O

�&�&�3�$���,�P�S�R�V�H�V��
_�����/�D�N�K���3�H�Q�D�O�W�\���R�Q���6�S�L�F�H�-�H�W���I�R�U
�8�V�H���R�I���'�D�U�N���3�D�W�W�H�U�Q�V

�$�1�.�����.�6�<�:�*�4�����7�6�;�=�5�.�:��� �:�7�<�.�,�<�2�7�6�����=�<�1�7�:�2�<�A��������� ����
�1�*�;���2�5�8�7�;�.�-���*���8�.�6�*�4�<�A���7�/���I�	�� �4�*�3�1���7�6���#�8�2�,�.���.�<
���2�5�2�<�.�-���/�7�:���=�;�2�6�0���8�:�7�1�2�+�2�<�.�-���E�-�*�:�3���8�*�<�<�.�:�6�;�F���7�6���2�<�;
�?�.�+�;�2�<�.���2�6���:�.�4�*�<�2�7�6���<�7���#�8�2�,�.���4�=�+���5�.�5�+�.�:�;�1�2�8
�.�6�:�7�4�5�.�6�<�����$�1�.������� ���� �1�.�4�-���<�1�*�<���<�1�.���*�2�:�4�2�6�.�G�;���:�.�6�.�?�*�4
�2�6�<�.�:�/�*�,�.���2�6�,�7�:�8�7�:�*�<�.�-���5�=�4�<�2�8�4�.���-�*�:�3���8�*�<�<�.�:�6�;
�8�:�7�1�2�+�2�<�.�-���=�6�-�.�:���<�1�.�����=�2�-�.�4�2�6�.�;���/�7�:��� �:�.�>�.�6�<�2�7�6���*�6�-
�"�.�0�=�4�*�<�2�7�6���7�/�����*�:�3��� �*�<�<�.�:�6�;�����
���
�������2�6�,�4�=�-�2�6�0���E�$�:�2�,�3
�!�=�.�;�<�2�7�6�F�����E���6�<�.�:�/�*�,�.�����6�<�.�:�/�.�:�.�6�,�.�F�����*�6�-���E���7�:�,�.�-
���,�<�2�7�6�F�����:�.�;�=�4�<�2�6�0���2�6���=�6�/�*�2�:���<�:�*�-�.���8�:�*�,�<�2�,�.�;���*�6�-
�2�5�8�*�2�:�2�6�0���,�7�6�;�=�5�.�:�;�G���*�+�2�4�2�<�A���<�7���5�*�3�.���/�:�.�.���*�6�-
�2�6�/�7�:�5�.�-���,�1�7�2�,�.�;��

�$�1�.���8�:�7�,�.�.�-�2�6�0�;���*�:�7�;�.���/�:�7�5���#�8�2�,�.���.�<�G�;���7�6�4�2�6�.���<�2�,�3�.�<
�+�7�7�3�2�6�0���8�:�7�,�.�;�;�����?�1�.�:�.���,�=�;�<�7�5�.�:�;���?�.�:�.���:�.�9�=�2�:�.�-���<�7
�5�*�6�=�*�4�4�A���-�.�;�.�4�.�,�<���*���8�:�.���,�1�.�,�3�.�-���+�7�@���<�7���7�8�<���7�=�<���7�/
�#�8�2�,�.���4�=�+���5�.�5�+�.�:�;�1�2�8�����$�1�.������� ���� �7�+�;�.�:�>�.�-���<�1�*�<
�;�=�,�1���2�6�<�.�:�/�*�,�.���-�.�;�2�0�6���5�*�6�2�8�=�4�*�<�.�-���,�7�6�;�=�5�.�:
�+�.�1�*�>�2�7�=�:���*�6�-���=�6�-�.�:�5�2�6�.�-���2�6�/�7�:�5�.�-���,�7�6�;�.�6�<���+�A
�6�=�-�0�2�6�0���=�;�.�:�;���<�7�?�*�:�-�;���=�6�2�6�<�.�6�-�.�-���.�6�:�7�4�5�.�6�<��

�$�1�.�����=�<�1�7�:�2�<�A���1�.�4�-���<�1�*�<���<�1�.���8�:�*�,�<�2�,�.���>�2�7�4�*�<�.�-���<�1�.
�8�:�7�>�2�;�2�7�6�;���:�.�4�*�<�2�6�0���<�7���5�2�;�4�.�*�-�2�6�0���*�-�>�.�:�<�2�;�.�5�.�6�<�;��
�=�6�/�*�2�:���<�:�*�-�.���8�:�*�,�<�2�,�.�;�����*�6�-���=�6�/�*�2�:���,�7�6�<�:�*�,�<�;���=�6�-�.�:���<�1�.
���7�6�;�=�5�.�:��� �:�7�<�.�,�<�2�7�6�����,�<�����
���	�������2�6���*�-�-�2�<�2�7�6���<�7���<�1�.
���7�6�;�=�5�.�:��� �:�7�<�.�,�<�2�7�6�����������7�5�5�.�:�,�.�����"�=�4�.�;�����
���
��
�*�6�-���<�1�.�����=�2�-�.�4�2�6�.�;���/�7�:��� �:�.�>�.�6�<�2�7�6���*�6�-���"�.�0�=�4�*�<�2�7�6���7�/
���*�:�3��� �*�<�<�.�:�6�;�����
���
���������4�<�1�7�=�0�1���#�8�2�,�.���.�<���;�=�+�;�.�9�=�.�6�<�4�A
�:�.�,�<�2�/�2�.�-���<�1�.���2�6�<�.�:�/�*�,�.���*�6�-���/�=�:�6�2�;�1�.�-���*�6���=�6�-�.�:�<�*�3�2�6�0
�,�7�6�/�2�:�5�2�6�0���,�7�5�8�4�2�*�6�,�.�����<�1�.������� ���� �6�.�>�.�:�<�1�.�4�.�;�;
�2�5�8�7�;�.�-���<�1�.���5�7�6�.�<�*�:�A���8�.�6�*�4�<�A���*�6�-���-�2�:�.�,�<�.�-���<�1�.
�*�2�:�4�2�6�.���<�7���;�=�+�5�2�<���8�.�:�2�7�-�2�,���,�7�5�8�4�2�*�6�,�.���:�.�8�7�:�<�;��

�$�1�.���7�:�-�.�:���:�.�2�<�.�:�*�<�.�;���<�1�.������� ���G�;���.�@�8�.�,�<�*�<�2�7�6���<�1�*�<
�-�2�0�2�<�*�4���8�4�*�<�/�7�:�5�;���8�:�7�>�2�-�.���,�7�6�;�=�5�.�:�;���?�2�<�1���<�:�*�6�;�8�*�:�.�6�<
�*�6�-���=�6�+�2�*�;�.�-���2�6�<�.�:�/�*�,�.���-�.�;�2�0�6�;���<�1�*�<���/�*�,�2�4�2�<�*�<�.
�2�6�/�7�:�5�.�-���-�.�,�2�;�2�7�6���5�*�3�2�6�0�����:�*�<�1�.�:���<�1�*�6���=�;�2�6�0���-�.�;�2�0�6
�/�.�*�<�=�:�.�;���<�1�*�<���5�*�6�2�8�=�4�*�<�.���7�:���2�6�/�4�=�.�6�,�.���,�7�6�;�=�5�.�:
�,�1�7�2�,�.�;�����$�1�.���*�,�<�2�7�6���*�4�;�7���/�7�4�4�7�?�;���<�1�.������� ���G�;�����=�6�.
�
���
�
���*�-�>�2�;�7�:�A���-�2�:�.�,�<�2�6�0���.���,�7�5�5�.�:�,�.���8�4�*�<�/�7�:�5�;���<�7
�,�7�6�-�=�,�<���;�.�4�/���*�=�-�2�<�;���<�7���2�-�.�6�<�2�/�A���*�6�-���.�4�2�5�2�6�*�<�.���-�*�:�3
�8�*�<�<�.�:�6�;��

�&�R�U�S�R�U�D�W�H

��

�/ �( �; �3�2�5�7���1�( �: �6�/ �( �7�7�( �5
�-�X�O�\�������������_���: �( �( �. ����



������������������

�$�N�V�K�L�W�D���$�J�D�U�Z�D�O

�6�X�S�U�H�P�H���&�R�X�U�W�����2�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�\���1�R�W�L�F�H���8�Q�G�H�U
�6�H�F�W�L�R�Q���������������)�(�5�$���0�D�Q�G�D�W�R�U�\���%�H�I�R�U�H���7�D�N�L�Q�J
�&�R�J�Q�L�]�D�Q�F�H�����3�U�R�F�H�H�G�L�Q�J�V���4�X�D�V�K�H�G���I�R�U���1�R�Q��
�&�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���D�Q�G���,�Q�R�U�G�L�Q�D�W�H���'�H�O�D�\

���<���'�B�/�<�2�/�@�2�����6�/�@�B�3�@�3�2�����/�<�9������ ���<�@�����D�������<�4�=�@�1�3�;�3�<�B
�#�4�4�7�1�3�@�����!�7�<�7�A�B�@�G���=�4�����=�;�3�����4�4�/�7�@�A������ ���<�@���������	����
���"�'���� �������� �����C�2�5�;�3�<�B���2�/�B�3�2�����
�� ���C�:�G�����	�����������B�6�3
�'�C�>�@�3�;�3�����=�C�@�B���2�3�/�:�B���E�7�B�6���1�@�7�;�7�<�/�:���>�@�=�1�3�3�2�7�<�5�A
�7�<�7�B�7�/�B�3�2���C�<�2�3�@���B�6�3�����=�@�3�7�5�<�����F�1�6�/�<�5�3���&�3�5�C�:�/�B�7�=�<
���1�B�����
�������� ���L�����&���M�����/�5�/�7�<�A�B���'�B�/�<�2�/�@�2�����6�/�@�B�3�@�3�2
���/�<�9���/�<�2���7�B�A���=�4�4�7�1�3�@���7�<���@�3�:�/�B�7�=�<���B�=���/�<���/�:�:�3�5�3�2
�C�<�/�C�B�6�=�@�7�A�3�2���1�@�3�2�7�B���=�4���/�>�>�@�=�F�7�;�/�B�3�:�G���P���	���:�/�9�6���B�=���B�6�3
�0�3�<�3�4�7�B���=�4���/�� �>�3�@�A�=�<���@�3�A�7�2�3�<�B���=�C�B�A�7�2�3�����<�2�7�/�����(�6�3
�/�>�>�3�:�:�/�<�B�A���1�6�/�:�:�3�<�5�3�2���B�6�3���>�@�=�1�3�3�2�7�<�5�A���=�<���B�6�3���5�@�=�C�<�2
�B�6�/�B���B�6�3���;�/�<�2�/�B�=�@�G���=�>�>�=�@�B�C�<�7�B�G���<�=�B�7�1�3���C�<�2�3�@���'�3�1�B�7�=�<
���
���������=�4�������&���� �6�/�2���<�3�D�3�@���0�3�3�<���A�3�@�D�3�2�����B�6�3�����7�5�6
���=�C�@�B���6�/�2���3�@�@�=�<�3�=�C�A�:�G���2�3�1�:�7�<�3�2���B�=���3�<�B�3�@�B�/�7�<���B�6�3�7�@
�>�3�B�7�B�7�=�<���C�<�2�3�@���'�3�1�B�7�=�<���
������ ���@�$�������/�<�2���B�6�3
�>�@�=�A�3�1�C�B�7�=�<���6�/�2���@�3�;�/�7�<�3�2���>�3�<�2�7�<�5���4�=�@���=�D�3�@���B�E�=
�2�3�1�/�2�3�A��

���:�:�=�E�7�<�5���B�6�3���/�>�>�3�/�:�A�����B�6�3���'�C�>�@�3�;�3�����=�C�@�B���6�3�:�2���B�6�/�B
�A�3�@�D�7�1�3���=�4���/�<���=�>�>�=�@�B�C�<�7�B�G���<�=�B�7�1�3���C�<�2�3�@���B�6�3���>�@�=�D�7�A�=���B�=
�'�3�1�B�7�=�<�����
���������=�4�������&�����7�A���/���;�/�<�2�/�B�=�@�G���>�@�3���1�=�<�2�7�B�7�=�<
�4�=�@���7�<�A�B�7�B�C�B�7�<�5���/���1�=�;�>�:�/�7�<�B���C�<�2�3�@���'�3�1�B�7�=�<�A���������=�@���������=�4
�����&���� �/�<�2���4�=�@���/�� �!�/�5�7�A�B�@�/�B�3���B�=���D�/�:�7�2�:�G���B�/�9�3
�1�=�5�<�7�H�/�<�1�3�����(�6�3�����=�C�@�B���6�3�:�2���B�6�/�B���B�6�3���<�=�B�7�1�3���;�C�A�B
�>�@�=�D�7�2�3���/���;�3�/�<�7�<�5�4�C�:���=�>�>�=�@�B�C�<�7�B�G���B�=���B�6�3���>�@�=�>�=�A�3�2
�/�1�1�C�A�3�2���/�<�2���B�6�/�B���B�6�3���!�/�5�7�A�B�@�/�B�3���;�C�A�B���A�/�B�7�A�4�G���6�7�;�A�3�:�4
�B�6�/�B���B�6�7�A���A�B�/�B�C�B�=�@�G���@�3�?�C�7�@�3�;�3�<�B���6�/�A���0�3�3�<���1�=�;�>�:�7�3�2
�E�7�B�6���0�3�4�=�@�3���B�/�9�7�<�5���1�=�5�<�7�H�/�<�1�3�����(�6�3�����=�C�@�B���4�C�@�B�6�3�@
�@�3�7�B�3�@�/�B�3�2���B�6�/�B���B�6�3���/�D�/�7�:�/�0�7�:�7�B�G���=�4���/���@�3�D�7�A�7�=�<���C�<�2�3�@
�'�3�1�B�7�=�<�������������@�$�����2�=�3�A���<�=�B���0�/�@���B�6�3�����7�5�6�����=�C�@�B���4�@�=�;
�3�F�3�@�1�7�A�7�<�5���7�B�A���7�<�6�3�@�3�<�B���8�C�@�7�A�2�7�1�B�7�=�<���C�<�2�3�@���'�3�1�B�7�=�<���
����
���@�$���������=�<�A�7�2�3�@�7�<�5���B�6�/�B���B�6�3���>�@�=�A�3�1�C�B�7�=�<���6�/�2
�@�3�;�/�7�<�3�2���>�3�<�2�7�<�5���4�=�@���=�D�3�@���������G�3�/�@�A�����>�@�7�;�/�@�7�:�G���2�C�3���B�=
�B�6�3���>�@�=�A�3�1�C�B�7�=�<�N�A���=�E�<���7�<�/�1�B�7�=�<�����B�6�3�����=�C�@�B���/�:�A�=���6�3�:�2
�B�6�/�B���B�6�3���/�>�>�3�:�:�/�<�B�A�N���@�7�5�6�B���B�=���/���A�>�3�3�2�G���B�@�7�/�:���C�<�2�3�@
���@�B�7�1�:�3�����
�� �6�/�2���0�3�3�<���D�7�=�:�/�B�3�2���/�<�2���/�1�1�=�@�2�7�<�5�:�G
�?�C�/�A�6�3�2���B�6�3���1�@�7�;�7�<�/�:���1�=�;�>�:�/�7�<�B�A���/�<�2���A�C�;�;�=�<�7�<�5
�=�@�2�3�@�A��

�&�R�U�S�R�U�D�W�H

��

�/ �( �; �3�2�5�7���1�( �: �6�/ �( �7�7�( �5
�-�X�O�\�������������_���: �( �( �. ����



������������������

�5�L�V�K�D�Y���6�D�J�D�U

�0���V���7�D�W�D���6�W�H�H�O���/�W�G�����Y�����9�D�U�V�K�D���	���$�Q�U��

�&�3�0���%�?�:�<�0�7�0�����9�?�<�>���3�,�=���<�0�,�1�1�4�<�7�0�/���>�3�0�����.�6�0�,�8���=�6�,�>�0��
�:�<�4�8�.�4�:�6�0���?�8�/�0�<���>�3�0�����8�=�9�6�@�0�8�.�C���,�8�/�����,�8�5�<�?�:�>�.�C�����9�/�0
���������������3�9�6�/�4�8�2���>�3�,�>���9�8�.�0���,�� �<�0�=�9�6�?�>�4�9�8���:�6�,�8���4�=
�,�:�:�<�9�@�0�/���?�8�/�0�<���%�0�.�>�4�9�8�����
�����,�6�6���.�6�,�4�7�=���8�9�>���4�8�.�6�?�/�0�/
�4�8���>�3�0���:�6�,�8���=�>�,�8�/���0�B�>�4�8�2�?�4�=�3�0�/�
�����9�8�=�0�;�?�0�8�>�6�C��
�9�:�0�<�,�>�4�9�8�,�6���.�<�0�/�4�>�9�<�=���.�,�8�8�9�>���:�?�<�=�?�0���.�4�@�4�6���=�?�4�>�=��
�,�<�-�4�>�<�,�>�4�9�8�����9�<���9�>�3�0�<���<�0�.�9�@�0�<�C���:�<�9�.�0�0�/�4�8�2�=���1�9�<���:�,�=�>
�/�?�0�=���4�1���>�3�0�4�<���.�6�,�4�7�=���3�,�/���8�9�>���.�<�C�=�>�,�6�6�4�=�0�/���-�0�1�9�<�0���>�3�0
�<�0�=�9�6�?�>�4�9�8���:�6�,�8���=���,�:�:�<�9�@�,�6�
�����6�6�9�A�4�8�2���&�,�>�,���%�>�0�0�6���=
�,�:�:�0�,�6�����>�3�0�����9�?�<�>���<�?�6�0�/���>�3�,�>���,�6�6���:�0�8�/�4�8�2���6�0�2�,�6
�:�<�9�.�0�0�/�4�8�2�=���<�0�6�,�>�4�8�2���>�9���=�?�.�3���.�6�,�4�7�=���,�-�,�>�0���?�:�9�8
�,�:�:�<�9�@�,�6���9�1���>�3�0���<�0�=�9�6�?�>�4�9�8���:�6�,�8�����0�8�=�?�<�4�8�2���.�0�<�>�,�4�8�>�C
�1�9�<���>�3�0���=�?�.�.�0�=�=�1�?�6���<�0�=�9�6�?�>�4�9�8���,�:�:�6�4�.�,�8�>�
�����>���>�3�0���=�,�7�0
�>�4�7�0�����>�3�0�����9�?�<�>���0�B�:�<�0�=�=�0�/���.�9�8�.�0�<�8���>�3�,�>���>�3�0���0�B�4�=�>�4�8�2
�������� �1�<�,�7�0�A�9�<�5���/�4�=�:�<�9�:�9�<�>�4�9�8�,�>�0�6�C���/�4�=�,�/�@�,�8�>�,�2�0�=
���4�.�<�9�����%�7�,�6�6���,�8�/�����0�/�4�?�7�����8�>�0�<�:�<�4�=�0�=�������%�����=�����,�8�/
�9�>�3�0�<���=�7�,�6�6���9�:�0�<�,�>�4�9�8�,�6���.�<�0�/�4�>�9�<�=���-�C���:�6�,�.�4�8�2���>�3�0�7���,�>
�>�3�0���-�9�>�>�9�7���9�1���>�3�0���<�0�:�,�C�7�0�8�>���A�,�>�0�<�1�,�6�6�
���!�-�=�0�<�@�4�8�2
�>�3�,�>���=�?�.�3���0�8�>�4�>�4�0�=���9�1�>�0�8���6�,�.�5���>�3�0���1�4�8�,�8�.�4�,�6���<�0�=�4�6�4�0�8�.�0���>�9
�,�-�=�9�<�-���6�9�=�=�0�=�����>�3�0�����9�?�<�>���?�<�2�0�/���>�3�0�����,�A�����9�7�7�4�=�=�4�9�8
�,�8�/���>�3�0�����0�2�4�=�6�,�>�?�<�0���>�9���0�B�,�7�4�8�0���,�7�0�8�/�7�0�8�>�=���>�9���.�<�0�,�>�0
�,�� �7�9�<�0���0�;�?�4�>�,�-�6�0���<�0�:�,�C�7�0�8�>���7�0�.�3�,�8�4�=�7���A�3�4�6�0
�:�<�0�=�0�<�@�4�8�2���>�3�0���0�1�1�4�.�4�0�8�.�C���,�8�/���1�4�8�,�6�4�>�C���9�1���>�3�0
�4�8�=�9�6�@�0�8�.�C���:�<�9�.�0�=�=�


�&�R�U�S�R�U�D�W�H

����

�/ �( �; �3�2�5�7���1�( �: �6�/ �( �7�7�( �5
�-�X�O�\�������������_���: �( �( �. ����



������������������

�5�L�V�K�D�Y���6�D�J�D�U

�5�%�,�� �5�H�O�H�D�V�H�V���'�U�D�I�W���)�R�U�H�L�J�Q���(�[�F�K�D�Q�J�H
�0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����)�R�U�H�L�J�Q���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�����5�X�O�H�V������������

�"�/�,��� �,�:�,�9�=�,�����(�5�2���6�-�����5�+�0�(����� ���������/�(�:���9�,�3�,�(�:�,�+���;�/�,
�+�9�(�-�;�����6�9�,�0�.�5�����?�*�/�(�5�.�,�����(�5�(�.�,�4�,�5�;�������6�9�,�0�.�5
���5�=�,�:�;�4�,�5�;����� �<�3�,�:�����
���
���� �;�6���9�,�7�3�(�*�,���;�/�,�����6�9�,�0�.�5
���?�*�/�(�5�.�,�����(�5�(�.�,�4�,�5�;�������6�5�����,�)�;�����5�:�;�9�<�4�,�5�;�:��
� �<�3�,�:�����
���	�������>�0�;�/���;�/�,���6�)�1�,�*�;�0�=�,���6�-���*�9�,�(�;�0�5�.���(
�:�0�4�7�3�0�-�0�,�+�����7�9�0�5�*�0�7�3�,���)�(�:�,�+���(�5�+�� �-�<�;�<�9�,���9�,�(�+�@
�-�9�(�4�,�>�6�9�2���-�6�9���-�6�9�,�0�.�5���0�5�=�,�:�;�4�,�5�;���0�5�����5�+�0�(�����"�/�,���+�9�(�-�;
�*�6�5�:�6�3�0�+�(�;�,�:���;�/�,���9�,�.�<�3�(�;�6�9�@���9�,�.�0�4�,���.�6�=�,�9�5�0�5�.���-�6�9�,�0�.�5
�0�5�=�,�:�;�4�,�5�;���0�5���,�8�<�0�;�@���6�-���*�6�4�7�(�5�0�,�:�����������:�� �(�5�+
�0�5�=�,�:�;�4�,�5�;���=�,�/�0�*�3�,�:�����>�/�0�3�,���*�3�,�(�9�3�@���+�0�:�;�0�5�.�<�0�:�/�0�5�.
�)�,�;�>�,�,�5�����6�9�,�0�.�5�����0�9�,�*�;�����5�=�,�:�;�4�,�5�;�������������� �(�5�+
���6�9�,�0�.�5�����6�9�;�-�6�3�0�6�����5�=�,�:�;�4�,�5�;�������������������;�� �(�3�:�6
�0�5�;�9�6�+�<�*�,�:���/�(�9�4�6�5�0�:�,�+���+�,�-�0�5�0�;�0�6�5�:�����*�3�(�9�0�-�0�,�:���;�/�,
�*�6�5�*�,�7�;���6�-���-�6�9�,�0�.�5���*�6�5�;�9�6�3�3�,�+���,�5�;�0�;�0�,�:�����9�(�;�0�6�5�(�3�0�:�,�:
�7�9�0�*�0�5�.���.�<�0�+�,�3�0�5�,�:�����:�;�9�,�(�4�3�0�5�,�:���;�9�(�5�:�-�,�9���(�5�+���9�,�7�6�9�;�0�5�.
�9�,�8�<�0�9�,�4�,�5�;�:�����(�5�+���0�5�*�6�9�7�6�9�(�;�,�:���7�9�6�=�0�:�0�6�5�:���9�,�3�(�;�0�5�.���;�6
�6�=�,�9�:�,�(�:���3�0�:�;�0�5�.���6�-�����5�+�0�(�5���*�6�4�7�(�5�0�,�:���6�5���0�5�;�,�9�5�(�;�0�6�5�(�3
�:�;�6�*�2���,�?�*�/�(�5�.�,�:�����"�/�,���-�9�(�4�,�>�6�9�2���:�,�,�2�:���;�6���9�,�+�<�*�,
�*�6�4�7�3�0�(�5�*�,���)�<�9�+�,�5�����,�5�/�(�5�*�,���6�7�,�9�(�;�0�6�5�(�3���-�3�,�?�0�)�0�3�0�;�@��
�(�5�+���0�4�7�9�6�=�,���,�(�:�,���6�-���+�6�0�5�.���)�<�:�0�5�,�:�:���>�0�;�/�6�<�;���+�0�3�<�;�0�5�.
�:�,�*�;�6�9�(�3���*�(�7�:���6�9���:�,�*�<�9�0�;�@���:�(�-�,�.�<�(�9�+�:�������<�)�3�0�*
�*�6�4�4�,�5�;�:���6�5���;�/�,���+�9�(�-�;���9�<�3�,�:���/�(�=�,���)�,�,�5���0�5�=�0�;�,�+���)�@���;�/�,
� �������)�,�-�6�9�,���-�0�5�(�3�0�:�(�;�0�6�5��

�&�R�U�S�R�U�D�W�H

����

�/ �( �; �3�2�5�7���1�( �: �6�/ �( �7�7�( �5
�-�X�O�\�������������_���: �( �( �. ����



������������������

�5�L�V�K�D�Y���6�D�J�D�U

�6�(�%�,���6�L�P�S�O�L�I�L�H�V���D�Q�G���6�W�D�Q�G�D�U�G�L�V�H�V���W�K�H���)�U�D�P�H�Z�R�U�N
�I�R�U���7�U�D�Q�V�P�L�V�V�L�R�Q���R�I���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V

�"�/�,���!�,�*�<�9�0�;�0�,�:���(�5�+�����?�*�/�(�5�.�,�����6�(�9�+���6�-�����5�+�0�(�����!��������
�/�(�:���0�5�;�9�6�+�<�*�,�+���(���9�,�=�0�:�,�+���(�5�+���:�;�(�5�+�(�9�+�0�:�,�+���-�9�(�4�,�>�6�9�2
�-�6�9���;�/�,���;�9�(�5�:�4�0�:�:�0�6�5���6�-���:�,�*�<�9�0�;�0�,�:���;�6���4�(�2�,���;�/�,���7�9�6�*�,�:�:
�4�6�9�,���,�-�-�0�*�0�,�5�;�����;�9�(�5�:�7�(�9�,�5�;���(�5�+���0�5�=�,�:�;�6�9���-�9�0�,�5�+�3�@�����"�/�,
�-�9�(�4�,�>�6�9�2���0�5�;�9�6�+�<�*�,�:�����<�0�*�2���"�9�(�5�:�4�0�:�:�0�6�5
���9�6�*�,�:�:�0�5�.�������"������ �-�6�9���3�6�>���=�(�3�<�,���*�3�(�0�4�:�����>�0�;�/
�:�0�4�7�3�0�-�0�,�+���9�,�8�<�0�9�,�4�,�5�;�:���-�6�9���*�3�(�0�4�:���<�7���;�6���D�	�������������-�6�9
�7�/�@�:�0�*�(�3���/�6�3�+�0�5�.�:���(�5�+���D���������������-�6�9���+�,�4�(�;�,�9�0�(�3�0�:�,�+
�/�6�3�+�0�5�.�:�������;���(�3�:�6���0�5�*�9�,�(�:�,�:���;�/�,���;�/�9�,�:�/�6�3�+�:���-�6�9
�:�0�4�7�3�0�-�0�,�+���+�6�*�<�4�,�5�;�(�;�0�6�5���;�6���D�	�����3�(�2�/���-�6�9���7�/�@�:�0�*�(�3
�:�,�*�<�9�0�;�0�,�:���(�5�+���D�������3�(�2�/���-�6�9���+�,�4�(�;�,�9�0�(�3�0�:�,�+���:�,�*�<�9�0�;�0�,�:��
���,�@���9�,�-�6�9�4�:���0�5�*�3�<�+�,���;�/�,���9�,�4�6�=�(�3���6�-���;�/�,���4�(�5�+�(�;�6�9�@
�9�,�8�<�0�9�,�4�,�5�;���6�-���7�9�6�)�(�;�,���6�-���(���>�0�3�3�����0�5�;�9�6�+�<�*�;�0�6�5���6�-���(
�*�6�4�)�0�5�,�+���(�-�-�0�+�(�=�0�;���*�<�4�����6�����)�1�,�*�;�0�6�5�����,�9�;�0�-�0�*�(�;�,��
�(�*�*�,�7�;�(�5�*�,���6�-����� �� �*�6�+�,���,�5�(�)�3�,�+���+�,�(�;�/���*�,�9�;�0�-�0�*�(�;�,�:��
�(�5�+���(�+�+�0�;�0�6�5�(�3���=�,�9�0�-�0�*�(�;�0�6�5���4�,�*�/�(�5�0�:�4�:���-�6�9���-�6�9�,�0�.�5
�+�,�(�;�/���*�,�9�;�0�-�0�*�(�;�,�:�����"�/�,�� �-�9�(�4�,�>�6�9�2���7�9�,�:�*�9�0�)�,�:
�:�;�(�5�+�(�9�+�0�:�,�+���-�6�9�4�:�����,�5�(�)�3�,�:���6�5�3�0�5�,���:�<�)�4�0�:�:�0�6�5���(�5�+
�;�9�(�*�2�0�5�.���6�-���*�3�(�0�4�:�����(�5�+���9�,�8�<�0�9�,�:���7�9�6�*�,�:�:�0�5�.���,�5�;�0�;�0�,�:���;�6
�:�,�;�;�3�,���*�6�4�7�3�,�;�,���;�9�(�5�:�4�0�:�:�0�6�5���9�,�8�<�,�:�;�:���>�0�;�/�0�5���
�	
�*�(�3�,�5�+�(�9���+�(�@�:�����"�/�,���9�,�=�0�:�,�+���-�9�(�4�,�>�6�9�2���0�:���,�?�7�,�*�;�,�+���;�6
�9�,�+�<�*�,���7�9�6�*�,�+�<�9�(�3���+�,�3�(�@�:���>�/�0�3�,���4�(�0�5�;�(�0�5�0�5�.
�(�7�7�9�6�7�9�0�(�;�,���:�(�-�,�.�<�(�9�+�:��

�&�R�U�S�R�U�D�W�H

����

�/ �( �; �3�2�5�7���1�( �: �6�/ �( �7�7�( �5
�-�X�O�\�������������_���: �( �( �. ����



������������������

�������� �*�6�7���R�Q���2�Q�O�L�Q�H���*�D�P�L�Q�J�����6�X�S�U�H�P�H���&�R�X�U�W
�5�X�O�L�Q�J���5�H�V�K�D�S�H�V���W�K�H���,�Q�G�X�V�W�U�\

�"�/�,���!�:�6�7�,�3�,�����5�:�7�9���8���+�,�*�0�8�0�5�4���:�6�/�5�2�+�0�4�.���
������ ���!�"
�5�4���9�/�,���-�:�2�2���-�(�*�,���;�(�2�:�,���5�-���5�4�2�0�4�,���.�(�3�0�4�.���+�,�6�5�8�0�9�8
�)�7�0�4�.�8���2�,�.�(�2���*�,�7�9�(�0�4�9�>���)�:�9���7�(�0�8�,�8���*�7�0�9�0�*�(�2���*�5�4�*�,�7�4�8
�(�)�5�:�9���*�5�3�3�,�7�*�0�(�2���;�0�(�)�0�2�0�9�>�����7�,�9�7�5�8�6�,�*�9�0�;�,���9�(�=�(�9�0�5�4��
�(�4�+���9�/�,���-�:�9�:�7�,���5�-�����4�+�0�(���8���.�(�3�0�4�.���0�4�+�:�8�9�7�>��

���4���9�/�0�8���(�7�9�0�*�2�,�������,�=�6�5�7�9���8���!�5�:�3�>�(���!�/�7�0�;�(�8�9�(�;�(
�/�0�.�/�2�0�.�/�9�8���/�5�<���9�/�,���7�:�2�0�4�.���6�7�0�5�7�0�9�0�8�,�8���8�9�(�9�:�9�5�7�>
�0�4�9�,�7�6�7�,�9�(�9�0�5�4���5�;�,�7���*�5�3�3�,�7�*�0�(�2���7�,�(�2�0�9�0�,�8�����,�=�(�3�0�4�,�8���0�9�8
�0�3�6�(�*�9���5�4���9�/�,���.�(�3�0�4�.���,�*�5�8�>�8�9�,�3�����(�4�+���+�0�8�*�:�8�8�,�8���9�/�,
�4�,�,�+���-�5�7���(�� �)�(�2�(�4�*�,�+���7�,�.�:�2�(�9�5�7�>���(�4�+���9�(�=�(�9�0�5�4
�-�7�(�3�,�<�5�7�1���9�/�(�9���8�:�6�6�5�7�9�8���7�,�8�6�5�4�8�0�)�2�,���.�7�5�<�9�/��

� �,�(�+���-�:�2�2���(�7�9�0�*�2�,�����/�9�9�6�8�������8�/�5�7�9�:�7�2���(�9�������!������

�$�U�W�L�F�O�H���R�I���W�K�H
�: �H�H�N

����

�/ �( �; �3�2�5�7���1�( �: �6�/ �( �7�7�( �5
�-�X�O�\�������������_���: �( �( �. ����

�6�R�X�P�\�D���6�K�U�L�Y�D�V�W�D�Y�D

https://shorturl.at/lN5yX
https://shorturl.at/lN5yX


�]�^

 
�"�3�E�>�=�?�A���7�@���/���4�B�:�:���@�3�?�C�7�1�3�����<�2�7�/�<���:�/�D���4�7�?�; ���=�4�4�3�?�7�<�5
�1�=�<�@�B�:�A�7�<�5�����:�7�A�7�5�/�A�7�=�<���/�<�2���?�3�>�?�3�@�3�<�A�/�A�7�=�<���@�3�?�C�7�1�3�@���A�=
�/���?�/�<�5�3���=�4���1�:�7�3�<�A�@�	
 
�)�6�3���1�=�?�3���1�=�; �>�3�A�3�<�1�7�3�@���=�4���=�B�?���4�7�?�; �K�@���>�?�/�1�A�7�1�3���L�Q�W�H�U
�D�O�L�D���/�?�3���)�?�/�2�3���"�/�D�@������ �B�@�A�=�; �@������ �(�)���� �����=�?�3�7�5�<
�)�?�/�2�3���&�=�:�7�1�F�������� �=�?�>�=�?�/�A�3���/�<�2���� �=�; �; �3�?�1�7�/�:���"�/�D�@���/�<�2
���<�A�3�:�:�3�1�A�B�/�:���&�?�=�>�3�?�A�F���' �7�5�6�A�@�	
 
�)�6�3���4�7�?�; ���/�:�@�=���>�?�=�C�7�2�3�@���)�?�/�<�@�/�1�A�7�=�<�����' �3�5�B�:�/�A�=�?�F���/�<�2
�� �=�; �>�:�7�/�<�1�3���(�3�?�C�7�1�3�@�	���%�B�?���2�3�A�/�7�:�3�2���>�?�=�4�7�:�3���1�/�<���0�3
�@�3�3�<���/�A���=�B�?���D�3�0�@�7�A�3���D�D�D�	�:�3�E�>�=�?�A�	�7�<�	

�$�E�R�X�W���8�V

�6�U�L�Q�L�Y�D�V���.�R�W�Q�L��
�#�/�<�/�5�7�<�5���&�/�?�A�<�3�?�����"�3�E�>�=�?�A

�/�L�W�L�J�D�W�L�R�Q���7�H�D�P�� 
 
���/�?�2�7�9��� �/�7�<

�,�3�5���7�H�D�P 
 
�'�/�8�:�/�A�6�/���!�=�A�<�7  
���<�/�<�F�/���(�7�<�5�6 
���<�B�@�6�9�/���)�?�7�>�/�A�6�7 
 
�,�'�7���7�H�D�P
 
�(�?�7�<�7�C�/�@���!�=�A�<�7 
���B�?�2�3�3�>���(�7�<�5�6 
���9�@�6�/�F���!�B�;�/�? 
�'�7�@�6�/�0�6�����3�C�����7�E�7�A  
�(�=�B�;�F�/���(�6�?�7�C�/�@�A�/�C�/
��
�&�R�U�S�R�U�D�W�H �7�H�D�P��
 
�'�/�8�7�C���(�/�D�6�<�3�F
���9�@�6�7�A�/�����5�/�?�D�/�:
�'�7�@�6�/�C���(�/�5�/�?

�2�X�U���/ �H�J�D�O���7�H�D�P

�' �H�O�K�L��

�&�D�O�O���X�V�������������������
���
�����������������
���
���������������������������������


�( �P�D�L�O���X�V�����2�3�:�6�7�� �:�3�E�>�=�?�A�	�7�<

�9�L�V�L�W���X�V�����! ���
�����������7�?�@�A�����:�=�=�?������ �6�7�A�A�/�?�/�<�8�/�<������ �	�' �	��
�&�/�?�9�����$�3�D���� �3�:�6�7���J���������������������<�2�7�/

�%�D�Q�J�D�O�R�U�H��

�&�D�O�O���X�V����������������������������������

�( �P�D�L�O���X�V�����0�/�<�5�/�:�=�?�3�� �:�3�E�>�=�?�A�	�7�<

�9�L�V�L�W���X�V�����������������A�6���� ���� �?�=�@�@���
���A�6���#�/�7�<���(�3�1�A�=�?�������� �(�'
�"�/�F�=�B�A���� �/�<�5�/�:�=�?�3�������������������
���������<�2�7�/

��

�&�R�Q�W�D�F�W

�$�Q�L�U�E�D�Q���5�R�\�����( �G�L�W�R�U��
�� �6�7�3�4���%�>�3�?�/�A�7�<�5���%�4�4�7�1�3�?�����"�3�E�>�=�?�A

����������������������

�/ �( �; �3�2�5�7���1�( �: �6�/ �( �7�7�( �5
�-�X�O�\�������������_���: �( �( �. ����

http://www.lexport.in/
mailto:delhi@lexport.in

	LEXPORT NEWSLETTER OCTOBER 2025 | WEEK 1
	LEXPORT NEWSLETTER
	July 2026 | WEEK 4
	LEXPORT NEWSLETTER July 2026 | WEEK 4

	Indirect Tax

