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*ROGVZRUWK\��9HVQD���������������������

*ROLDWK��F����WK�FHQWXU\�%&��%LEOLFDO�JLDQW
VODLQ�E\�'DYLG������

*ROXFKRZVNL��$JHQRU��0DULD�$GDP��
&RXQW������r�������$XVWUR�+XQJDULDQ
)RUHLJQ�0LQLVWHU������r�������������

*UHHFH������������������������������������
���

*UHHNV����r��������������������������

*UHHQH��6LU�&RQ\QJKDP����

*UH\��6LU�(GZDUG������r�������%ULWLVK
)RUHLJQ�6HFUHWDU\������r���������������
������������������

*ULIILWKV��'HQQLV������������������������

*URJDQ��/DG\����r������r�������r��������
*UX\LFK��0DEHO��ZLIH�RI�6ODYNR�*UX\LFK�

��

*UX\LFK��6ODYNR������r������6��6ODYNR
*UXML`��&��6ODYNR�*UXML`���6HUELDQ�DQG
<XJRVODY�GLSORPDW����

*XDUUDFLQR��0���&RUUHVSRQGHQW�RI�7KH
7LPHV�IURP�&RQVWDQWLQRSOH����

*XDWHPDOD����

*XOOLYHU
V�7UDYHOV��QRYHO�RI�-RQDWKDQ
6ZLIW������

+

+DEVEXUJ��VHH�+DSVEXUJ

+DJXH���������������

+DOÃY\��(OLH������r�������)UHQFK
KLVWRULDQ���������

+DSVEXUJ�����

+DSVEXUJV����

+DUGLQJH��6LU�&KDUOHV��$VVLVWDQW�8QGHU
6HFUHWDU\�LQ�WKH�)RUHLJQ�2IILFH
�����r����$PEDVVDGRU�DW�6W�
3HWHUVEXUJK������r������

+DUULV��-RVH����������

+DUURZ����

+DVNHOO��(GZDUG�%���PHPEHU�RI�DQ
$PHULFDQ�PLVVLRQ�LQ�0DFHGRQLD�DW�WKH
EHJLQQLQJ�RI�WKH�WZHQWLHWK�FHQWXU\����

+DVWLQJV��$GULDQ��FRQWHPSRUDU\�%ULWLVK
3URIHVVRU�RI�WKHRORJ\����������

+D\��-RKK��0LOWRQ��������r�������8�6�
6HFUHWDU\�RI�6WDWH������r���������r��

+D\GHQ��5REHUW�����

+HIIHU��6LPRQ��%ULWLVK�SXEOLFLVW����r�������

+HOHQD������r������
4XHHQ�RI�,WDO\��ZLIH�RI�9LFWRU
(PPDQXHO�,,,��UHLJQHG������r���������

+HOOHQHV�����

+HU]HJRYLQD��DOVR�VSHOOHG�+HUFHJRYLQD��
������r�������������������������������
���

+LWWLWHV�����

+RGJHV��&RORQHO�*HRUJH�/OR\G
�����r�������%ULWLVK�&RQVXO�LQ�6HUELD
�����r�������;,,�������r�������

+RJDUWK��'DYLG�*HRUJH������r������
(QJOLVK�DUFKDHRORJLVW���������r����
�������������

+RKHQ]ROOHUQ�6LJPDULQJHQ�OLQH��UXOLQJ
GLQDVW\�LQ�5RPDQLD������r���������

+RXVH�RI�&RPPRQV�������������

+RXVH�RI�/RUGV����

+R[KD��(QYHU������r�������$OEDQLDQ
FRPPXQLVW�OHDGHU�����

+ULVWLFK��)LOLS������r������6��)LOLS
+ULVWL`��&��)LOLS�+ULVWL`��)��3KLOLS
&KULVWLFK���6HUELDQ�SROLWLFDQ�DQG
GLSORPDW�������������

+XPDQLWDULDQ��%ULWLVK�SHULRGLFDO���������
+XQJDU\�����������������

6ORERGDQ�*��0DUNRYLFK
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,

,052��DFURQ\P�IRU�WKH�,QWHUQDO
0DFHGRQLDQ�5HYROXWLRQDU\
2UJDQLVDWLRQ��IRXQGHG�LQ������
%XOJDULDQ�DFURQ\P�LV�9052�IRU
9XWUHVKQDWD�0DNHGRQR�2GULQVND
5HYROXWVLRQQD�2UJDQL]DWVL\D�����r��

,OLQGHQ��VHH�6W��(OLMDK�,QVXUUHFWLRQ
,OO\ULD��QDPH�RI�DQ�DQFLHQW�5RPDQ

SURYLQFH��,OO\ULFXP���LQ�WKH�QLQHWHHQWK
FHQWXU\�WKH�QDPH�ZDV�VRPHWLPHV�XVHG
WR�GHQRWH�ODQGV�LQKDELWHG�E\�WKH�6RXWK
6ODYV�����

,QGLD��������������
,QRFHQWLXV������r�������$UFKELVKRS�RI

%HOJUDGH�DQG�0HWURSROLWDQ�RI�6HUELD
�����r����������

,QYHUQHVV�����
,RQLDQ�,VODQGV�����
,SHN��VHH�3HFK
,UDQ�����
,UE\��$GHOLQD�3DXOLQD������r�������%ULWLVK

WUDYHOOHU�DQG�SKLODQWKURSLVW��������������
���

,ULVKPHQ�����
&RPSDULVRQV�ZLWK�WKH�6HUEV�������������

,VODP�����
,VODPLVP�����r��������
,WDOLDQV����
,WDO\����������������������������������

-

-DFNVRQ��-RKQ��$PHULFDQ�0LQLVWHU�LQ
5RPDQLD��*UHHFH�DQG�6HUELD�DW�WKH�WLPH
RI�WKH�FULVLV�LQ�$QJOR�6HUELDQ�UHODWLRQV�
��r�������

-DFN�WKH�5LSSHU��SVHXGRQ\PRXV�PXUGHUHU
RI�VHYHUDO�SURVWLWXWHV�LQ����������

-DSDQ�����������������������������
-HKX��.LQJ�RI�,VUDHO��F�����r�����%&��

���r���
-HZV���������
-H]DEHO��VHH�-H]HEHO
-H]HEHO��G��F������%�&����ZLIH�DQG�ZLGRZ

RI�$KDE��.LQJ�RI�WKH�.LQJGRP�RI�,VUDHO�
��������

-H]UHHO��DQFLHQW�FLW\�LQ�3DOHVWLQH��FDSLWDO�RI
WKH�QRUWKHUQ�.LQJGRP�RI�,VUDHO��
���r���

.

.DELOMR�>XWL`��6LPKD��FRQWHPSRUDU\
<XJRVODY�OLWHUDU\�KLVWRULDQ����������

.DLVHU��VHH�:LOOLDP�,,

.»OOD\��%HQMDPLQ�YRQ��$XVWUR�+XQJDULDQ
DGPLQLVWUDWRU�RI�%RVQLD�DQG
+HU]HJRYLQD��IURP������WR�����������
�����������

.DQO\MD��VXEXUE�RI�&RQVWDQWLQRSOH����

.DSODQ��5REHUW�'���FRQWHPSRUDU\
$PHULFDQ�%DONDQ�FRUUHVSRQGHQW������
���

.DSQLVW��&RXQW��5XVVLDQ�$PEDVVDGRU�LQ
9LHQQD�DW�WKH�EHJLQQLQJ�RI�WKH�WZHQWLHWK
FHQWXU\����

.DUDGMLFK��9XN�6WHIDQRYLFK������r�����
6��9XN�6WHIDQRYL`�.DUD[L`��&�
9XN�6WHIDQRYL`�.DUDGCL`���6HUELDQ
ODQJXDJH�VFKRODU��;,����

.DUDJHRUJH��6��.DUD_RU_H��&�
.DUD_RU_H��E\QDPH�RI�'\RUG\H
3HWURYLFK������r������OHDGHU�RI�WKH
)LUVW�6HUELDQ�8SULVLQJ����

.DUDJHRUJHYL�W�FK��$OH[DQGHU��E������rG�
������6��$OHNVDQGDU�.DUD_RU_HYL`�
&��$OHNVDQGDU�.DUD_RU_HYL`��3ULQFH�RI
6HUELD������r�������������

.DUDJHRUJHYL�W�FK��$OH[DQGHU��E������rG�
������6��$OHNVDQGDU�.DUD_RU_HYL`�
&��$OHNVDQGDU�.DUD_RU_HYL`��5HJHQW�RI
6HUELD������r������5HJHQW������r�����
DQG�.LQJ�RI�WKH�.LQJGRP�RI�WKH�6HUEV�
&URDWV�DQG�6ORYHQHV�<XJRVODYLD�
����r���������

.DUDJHRUJHYL�W�FK��3HWHU��E������rG�������
6��3HWDU�.DUD_RU_HYL`��&��3HWDU
.DUD_RU_HYL`��.LQJ�RI�6HUELD�
����r�����DQG�RI�WKH�.LQJGRP�RI�WKH
6HUEV��&URDWV�DQG�6ORYHQHV�
����r����������������������������r���
���������������������������������r���

.DUDJHRUJHYL�W�FKHV���6HUELDQ�G\QDVW\�
UXOHG�6HUELD�IURP������WR������DQG
IURP�����r�����DQG�WKH�.LQJGRP�RI
WKH�6HUEV��&URDWV�DQG��6ORYHQHV��ODWHU

%ULWLVK�3HUFHSWLRQV�RI�6HUELD�DQG�WKH�%DONDQV������r����

���



<XJRVODYLD��IURP������WR���������������
��r������������

.HQQHG\��5���%ULWLVK�0LQLVWHU�LQ�WKH
3ULQFLSDOLW\�RI�0RQWHQHJUR�GXULQJ�WKH
FULVLV�LQ�$QJOR�6HUELDQ�UHODWLRQV����r���
���

.HUU��0UV��$OH[DQGHU����

.KDOLI�����

.LQJODNH��$OH[DQGHU�:LOOLDP������r������
%ULWLVK�WUDYHOOHU�DQG�KLVWRULDQ�RI�WKH
&ULPHDQ�ZDU����r���������������������
�������������

.LUH\HYD�r�1RYLNRYD��2OJD��DOVR�VSHOOHG
.LUHHIID���5XVVLDQ�ODG\�ZKR�OLYHG�LQ
/RQGRQ�DQG�ZKR�SURSDJDWHG�5XVVLD�LQ
%ULWDLQ�LQ�WKH�ODVW�GHFDGHV�RI�WKH
QLQHWHHQWK�FHQWXU\�����

.QH]KHYLFK��6DVKD������r����0RQWHQHJULQ
KLVWRULDQ��,;

.QH]KHYLFK��6UG\DQ��6HUELDQ�ILOP�KLVWRULDQ

.QROO\V��/RUG��3ULYDWH�6HFUHWDU\�RI�.LQJ
(GZDUG�9,,����

.RUFKD��6DQMDN�RI����

.RVRYR�������������

.RVV��6WHSKHQ��$PHULFDQ�KLVWRULDQ�RI
%ULWLVK�3UHVV���������

.UHPQD��YLOODJH�LQ�VRXWK�ZHVW�6HUELD������

.URSRWNLQ��3ULQFH�3HWHU�$OH[H\HYLFK
�����r�������5XVVLDQ�UHYROXWLRQDU\�DQG
JHRJUDSKHU����������

.UXVKHYDWV��6��.UX^HYDF��&��.UX^HYDF�
WRZQ�LQ�FHQWUDO�6HUELD�����

.XWFKXN�.DQLQDUGML��7UHDW\�RI��DOVR�VSHOOHG
.ÖÁÖN�.D\QDUFD��SODFH�LQ�%XOJDULD�����

.XWX]RY��*HQHUDO����

/

/DPVGRUI��DOVR�VSHOOHG�/DPVGRUII��
5XVVLDQ�0LQLVWHU�RI�)RUHLJQ�$IIDLUHV�
��������������

/DQVGRZQH��/RUG��+HQU\
3HWW\�)LW]PDXULFH������r�������%ULWLVK
)RUHLJQ�6HFUHWDU\������r���������r���
��r������r������r�������������
���r��������

/DWLQV�����

/DXVDQQH����������

/DYLQR��:LOOLDP��9LHQQHVH�DQG�WKHQ�3DULV
&RUUHVSRQGHQW�RI�7KH�7LPHV�DW�WKH
EHJLQQLQJ�RI�WKH�WZHQWLHWK�FHQWXU\�
��r�������

/HH��6LGQH\��������

/HJJH��(GZDUG����r�����������

/HR�;,,,������r�������KHDG�RI�WKH�5RPDQ
&DWKROLF�&KXUFK������r���������

/HYDQW����

/LEHUDOV�����

/LVVD��,��IRUP�RI�WKH�QDPH�IRU�WKH�LVODQG�RI
9LV�LQ�WKH�$GULDWLF�6HH��WRGD\�LQ
&URDWLD������

/RGJH��6LU�2OLYHU�-RVHSK������r������
%ULWLVK�SK\VLFLVW�DQG�VSLULWLVW�����

/RQGRQ�������������������r�����������
��r������r����������������r���������
�������������r��������r��������r����
���

/RRPLV��'HSXW\�6HFUHWDU\�RI�6WDWH�GXULQJ
WKH�DGPQLVWUDWLRQ�RI�7KHRGRUH
5RRVHYHOW����

/RXGD��-LUL��FRQWHPSRUDU\�&]HFK�VFKRODU�LQ
KHUDOGU\����

/RXLV�3KLOLSSH������r�������.LQJ�RI�WKH
)UHQFK������r���������

/R]DQLFK��6LPD������r�������6HUELDQ
FKHPLVW�DQG�SROLWLFLDQ����

/XJDUG��/DG\�)ORUD��f�������MRXUQDOLVW��VKH
KHDGHG�WKH�&RORQLDO�'HSDUWPHQW�RI�7KH
7LPHV�DQG�ZDV�RQ�VHYHUDO�RFFDVLRQV
6SHFLDO�&RUUHVSRQGHQW�IRU�7KH�7LPHV�
��������

/XQ\HYLWVD��+ULVWLQD�3HWURYLFK��VLVWHU�RI
4XHHQ�'UDJD�����r��������

/XQ\HYLWVD�IDPLO\����

0

0DFNHQ]LH��*HRUJLQD�0XLU��f�������%ULWLVK
WUDYHOOHU���������

0DF.HQ]LH��'DYLG������r����$PHULFDQ
KLVWRULDQ���r�����������������r�������
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0DFHGRQLD���r������������r������r�������
������r����������������r��������r����
�����������������������r��������r����
��������r��������r��������������
���r���

0DFHGRQLDQV����������r���

0DFODJDQ��0LFKDHO��(QJOLVK�FRQWHPSRUDU\
H[SHUW�LQ�KHUDOGU\��2[IRUG�OHFWXUHU�LQ
PHGLDHYHO�KLVWRU\���������

0DGULG�����

0DJGDOHQH�&ROOHJH��DQ�2[RUG�FROOHJH������

0DKRPHW��VHH�0RKDPPHG

0DOL�=KXUQDO��%HOJUDGH�GDLO\�����

0DOWHVH�����

0DVKLQ��&RORQHO�$OH[DQGHU������r������6�
$OHNVDQGDU�0D^LQ��&��$OHNVDQGDU
0D^LQ���RQH�RI�WKH�SULQFLSDO�OHDGHUV�RI
WKH�0D\�&RXS����������������������

0DXURLV��$QGUH������r�������)UHQFK
ELRJUDSKHU�DQG�QRYHOLVW���������

0F.LQOH\��:LOOLDP������r�������3UHVLGHQW
RI�WKH�8�6�$�������r�������������

0HGLWHUUDQHDQ�6HH�����

0HOQLN��WRGD\�WRZQ�LQ�VRXWK�ZHVWHUQ
%XOJDULD�����

0LGORWKLDQ�FDPSDLJQ����r���������������

0LODQ��VHH�2EUHQRYLFK

0LOQHU��9LVFRXQW�$OIUHG������r������
%ULWLVK�FRORQLDO�DGPLQLVWUDWRU�����

0LORVK��VHH�2EUHQRYLFK

0LWURYLFK��$QGUH\������r����6HUELDQ
KLVWRULDQ�����

0L\DWRYLFK��&KHGRPLOOH��6��AHGRPLT
0LMDWRYL`��&��AHGRPLOM�0LMDWRYL`�
����r�������6HUELDQ�KLVWRULDQ�DQG
GLSORPDW��;,����������������r������r���
��r������r����������������������r����
���r�������������r���

0L\DWRYLFK��(ORGLH�/DZWRQ��F������r�����
+��VSHOOLQJ�0LMDWRYLFV���WUDQVODWRU�RI
6HUELDQ�SRHWU\�LQWR�(QJOLVK��ZLIH�RI
&KHGRPLOOH�0L\DWRYLFK����

0RKDPPHG�����r������0XVOHP�SURSKHW�
���

0RKDPPHGDQV��������������

0ROGRYD����

0RQDVWLU��7��QDPH�IRU�WKH�WRZQ�LQ
0DFHGRQLD��LQ�%XOJDULDQ��0DFHGRQLDQ
%LWROD�����

0RQJHU��*HRUJH���������
0RQWHQHJULQV��������r���������������������

����������������������������r��������
0RQWHQHJUR��,;�������������������r���

��r������r������������r��������r����
���������������������������������

0RRUH��:��$���6HFUHWDU\�RI�WKH�%DONDQ
&RPPLWWHH����

0RURFFR�����
0RUULV��-DPHV��-DQ���%ULWLVK�KLVWRULDQ������

��������
0RWWHUVKDZ��)UDQN�6WRUP������r������

FDPHUDPDQ�RI�WKH�6KHIILHOG�3KRWR
&RPSDQ\�����r���

0XQUR��+HFWRU�+XJK��SVHXGRQ\P�6DNL
�����r�������6FRWWLVK�ZULWHU�DQG
MRXUQDOLVW����r���

0XVOLPV���������
0\NKQHQNR��9ODG��,;

1

1DFKHUWDQL\H��VHH�'UDIW
1DSOHV����
1DSROHRQLF�:DUV���������
1DWDOLH��VHH�2EUHQRYLFK
1HWKHUODQGV���������
1HXH�)UHLH�3UHVVH�����
1HZWRQ��/RUG��������
1HZ�<RUN�7LPHV��1HZ�<RUN�GDLO\

HVWDEOLVKHG�LQ������������������������
���r�������������

1LVK��6��1L^��&��1L^��WRZQ�LQ
VRXWK�ZHVWHUQ�6HUELD������

1RQFRQIRUPLVWV����������
1RUWKHVN�:LOVRQ��)���������������

���r��������
1RUZD\�����
1RYDNRYL`�/RSX^LQD��-HOLFD������r���

FRQWHPSRUDU\�6HUELDQ�SKLORORJLVW������
���

1RYL�%D]DU��VDQMDN�RI��7XUNLVK�VDQMDN
EHWZHHQ�%RVQLD��0RQWHQHJUR�DQG

%ULWLVK�3HUFHSWLRQV�RI�6HUELD�DQG�WKH�%DONDQV������r����

���



6HUELD��XQWLO�������QRZ�5DVKND�UHJLRQ
LQ�VRXWK�ZHVWHUQ�6HUELD�����������

1RYL�6DG��WRZQ�LQ�VRXWKHUQ�+XQJDU\�XQWLO
������QRZ�WRZQ�LQ�QRUWKHUQ�6HUELD�����

2

2EUDGRYLFK��'RVLWH\������r�������6HUELDQ
ZULWHU�DQG�DGYRFDWH�RI�HQOLJKWHQPHQW����

2EUHQRYL�W�FK��$OH[DQGHU��E�������r�G�
������6��$OHNVDQGDU�2EUHQRYL`��&�
$OHNVDQGDU�2EUHQRYL`��.LQJ�RI�6HUELD�
����r������������������������r�������
�������������������������������������
�������������r������������������r����
��������������������������������������

2EUHQRYL�W�FK��'UDJD��E��F�������r�G�
������6��'UDJD�2EUHQRYL`��&��'UDJD
2EUHQRYL`��4XHHQ�RI�6HUELD��ZLIH�RI
.LQJ�$OH[DQGHU��������r������������
��������r��������r�������������������
�������������r��������

2EUHQRYL�W�FK��0LFKDHO��E�������r�G�������
6��0LKDLOR�2EUHQRYL`��&��0LKDLOR
2EUHQRYL`��3ULQFH�RI�6HUELD������r����
DQG�����r�����������������

2EUHQRYL�W�FK��0LODQ��E������rG��������6�
0LODQ�2EUHQRYL`��&��0LODQ
2EUHQRYL`��3ULQFH������r������DQG
.LQJ�RI�6HUELD������r���������������
���

2EUHQRYL�W�FK��0LORVK��E������rG��������6�
0LOR^�2EUHQRYL`��&��0LOR^
2EUHQRYL`��3ULQFH�RI�6HUELD�����r����
DQG�����r���������

2EUHQRYL�W�FK��1DWDOLH���E������r������6�
1DWDOLMD�2EUHQRYL`��&��1DWDOLMD
2EUHQRYL`��4XHHQ�RI�6HUELD��ZLIH�RI
.LQJ�0LODQ������

2EUHQRYLFKHV��6HUELDQ�GLQDVW\��UHLJQHG�LQ
6HUELD�����r����������r���������r���
������r������������������������������
�������������r�������������

2FFLGHQW����������
2FFLGHQWDO�����r���
2FFLGHQWDOLVDWLRQ������������r�������������
2
&RQRU��6LU�1LFKRODV��%ULWLVK�$PEDVVDGRU

WR�&RQVWDQWLQRSOH������r��������������

2NKUDQD��SUHUHYROXWLRQDU\�5XVVLDQ
VHFUHW�SROLFH�RUJDQLVDWLRQ������r������
���

2O\PSLF�*DPHV����

2ULHQW���������������r�������������r����
��������

2ULHQWDO����������������������������r����
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5LFKDUGV��%ULQVOH\��9LHQQD�&RUUHVSRQGHQW
RI�7KH�7LPHV����

5LOD�PRQDVWHU\��%XOJDULDQ�PRQVWHU\������
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��r������r����������������������r���

%ULWLVK�3HUFHSWLRQV�RI�6HUELD�DQG�WKH�%DONDQV������r����

���



������������r������������������������
��������������������������������������

5XVVLDQV���r�������������������������r���
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6KXQGHND��0LU\DQD��,;
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0DVVDFUH�RI�����

6W��&ODLU��6WDQLVODV���������
6WHDG��$OIUHG������r�������MRXUQDOLVW�
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���

7RU\��VHH�7RULHV
7RZQVHQG��0���(GLWRU�RI�7KH�6SHFWDWRU

�����r���������
7UHYHO\DQ��*HRUJH�0DFDXOD\������r������
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9LOODUL��/XLJL���������
9LYLDQ��+HUEHUW������r�������%ULWLVK
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