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!Ĝ ĴÛ āÂĘù ģíÛ ʼģʁí ÂĂĂïĳÛĘĜÂĘĶ Ĉè ģíÛ 
|ģÂģÛ ¤ĘÂÕïĂé hĘéÂĂïĺÂģïĈĂ ĕüÐˍ ģíïĜ 

āïüÛĜģĈĂÛ !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ïĜ ÕÛÕïÐÂģÛÕ ģĈ ģíÛ 
ĕÛĈĕüÛ ĴíĈ íÂĳÛ āÂÕÛ ïģ Âüü ĕĈĜĜïÎüÛ ˠ ĈħĘ 
ÛāĕüĈĶÛÛĜˍ ĕÂĜģ ÂĂÕ ĕĘÛĜÛĂģ˒ GĈĘ Ĝïĵ 

ÕÛÐÂÕÛĜˍ ïģ íÂĜ ÎÛÛĂ ģíÛïĘ íÂĘÕ ĴĈĘùˍ üĈĶÂüģĶˍ 
ÂĂÕ ģïĘÛüÛĜĜ ÕÛÕïÐÂģïĈĂ ģíÂģ íÂĳÛ ĜíÂĕÛÕ 
|¤h ïĂģĈ ģíÛ ģĘħĜģÛÕˍ ÕĶĂÂāïÐ ĈĘéÂĂïĺÂģïĈĂ ïģ 
ïĜ ģĈÕÂĶ˒ GĘĈā ģíĈĜÛ ĴíĈ üÂïÕ ģíÛ èĈħĂÕÂģïĈĂ 
ïĂ ģíÛ ÛÂĘüĶ ĶÛÂĘĜˍ ĂÂĳïéÂģïĂé ģíÛ ÐíÂüüÛĂéÛĜ 
Ĉè Â ĶĈħĂé ĂÂģïĈĂˍ ģĈ ģíĈĜÛ ĴíĈ ÐĈĂģïĂħÛ ģĈ 
ĕħĜí ÎĈħĂÕÂĘïÛĜ ÂĂÕ ÕĘïĳÛ ïĂĂĈĳÂģïĈĂ ˠ 
ÛÂÐí ïĂÕïĳïÕħÂü íÂĜ ĕüÂĶÛÕ ÂĂ ïĂĳÂüħÂÎüÛ 
ĘĈüÛ ïĂ ĈħĘ ĜģĈĘĶ˒ ¤íïĜ ĘÛĕĈĘģ ïĜ Â ģĘïÎħģÛ ģĈ 
ģíÛïĘ ÐĈüüÛÐģïĳÛ ÛèèĈĘģ ÂĂÕ ĜĕïĘïģ˒ ·Û ģíÂĂù 
ÛĳÛĘĶ ģÛÂā āÛāÎÛĘ ĴíĈ íÂĜ ĴÂüùÛÕ ģíïĜ 
øĈħĘĂÛĶ Ĵïģí ħĜˍ èĈĘ ģíÛïĘ ÐĈĂģĘïÎħģïĈĂĜˍ ģíÛïĘ 
ÎÛüïÛè ïĂ ĈħĘ āïĜĜïĈĂˍ ÂĂÕ ģíÛïĘ ÐĈāāïģāÛĂģ 
ģĈ ĜÛĘĳïĂé ģíÛ ĂÂģïĈĂ˒ |¤hĜ˭ ÂÐíïÛĳÛāÛĂģĜ 
ÂĘÛ Â ĘÛèüÛÐģïĈĂ Ĉè ĶĈħĘ ÛĵÐÛüüÛĂÐÛˍ ÂĂÕ ģíïĜ 
ÐÛüÛÎĘÂģïĈĂ ïĜ ĶĈħĘĜ ÂĜ āħÐí ÂĜ ïģ ïĜ ĈħĘĜ˒

Ȧ



¤íïĜĘÛĕĈĘģÐĈāĕĘïĜÛĜģíÛ!ĂĂħÂüxÛĕĈĘģĈè|ģÂģÛ¤ĘÂÕïĂéhĘéÂĂïĺÂģïĈĂĕüÐĕĘÛĕÂĘÛÕïĂÂÐÐĈĘÕÂĂÐÛĴïģí 

ģíÛ /ĈāĕÂĂïÛĜ!Ðģ˞ʁʽ˘ʸʶʸʹ˟ü̱ïĜģïĂéĘħüÛĜĈèaÂüÕïĳÛĜ|ģĈÐù:ĵÐíÂĂéÛˍaÂüÕïĳÛĜ|ÛÐħĘïģïÛĜ!Ðģ

˞ʶʸ˘ʸʶʶʼ˟ˍ|ÛÐħĘïģïÛĜ˞/ĈĂģïĂħïĂé4ïĜÐüĈĜħĘÛÂĂÕhÎüïéÂģïĈĂĜĈèOĜĜħÛĘĜ˟xÛéħüÂģïĈĂ˞xx̫ ʶʻʶ˘ʸʶʷʿ˟Ĉè

/ÂĕïģÂü aÂĘùÛģ4ÛĳÛüĈĕāÛĂģ!ħģíĈĘïģĶÂĂÕ/ĈĘĕĈĘÂģÛIĈĳÛĘĂÂĂÐÛ/ĈÕÛĈè/ÂĕïģÂüaÂĘùÛģ4ÛĳÛüĈĕāÛĂģ

!ħģíĈĘïģĶ ĘÛėħïĘÛāÛĂģĜ˒¨ĂüÛĜĜĈģíÛĘĴïĜÛĜģÂģÛÕïĂģíïĜ!ĂĂħÂüxÛĕĈĘģˍģíÛģÛĘāĜˬ|¤h˭ˍˬ/ĈāĕÂĂĶ˭ˍ 

IˬĘĈħĕ˭ˍˬĴÛ˭ˍˬħĜ˭ÂĂÕˬĈħĘ˭ĘÛèÛĘģĈ |ģÂģÛ¤ĘÂÕïĂéhĘéÂĂïĺÂģïĈĂĕüÐÂĂÕïģĜĜħÎĜïÕïÂĘïÛĜˍÂĜĜĈÐïÂģÛĜÂĂÕ

øĈïĂģĳÛĂģħĘÛĜÐĈüüÛÐģïĳÛüĶ˒|¤hĕĘÛĕÂĘÛĜïģĜèïĂÂĂÐïÂüĜģÂģÛāÛĂģĜïĂÂÐÐĈĘÕÂĂÐÛĴïģíOĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü 

GïĂÂĂÐïÂüxÛĕĈĘģïĂé|ģÂĂÕÂĘÕĜ˞OGx|˟˒xÛèÛĘÛĂÐÛĜģĈÂĶÛÂĘïĂģíïĜĘÛĕĈĘģÂĘÛˍħĂüÛĜĜĈģíÛĘĴïĜÛ

ïĂÕïÐÂģÛÕˍĘÛèÛĘÛĂÐÛĜ ģĈģíÛ/ĈāĕÂĂĶ˭ĜèïĂÂĂÐïÂüĶÛÂĘÛĂÕïĂéʹĜ̫ģ 4ÛÐÛāÎÛĘʸʶyʺO˒ĂģíïĜĘÛĕĈĘģˍ

èïĂÂĂÐïÂüÂĂÕĜģÂģïĜģïÐÂüïĂèĈĘāÂģïĈĂïĜˍ ħĂüÛĜĜĈģíÛĘĴïĜÛïĂÕïÐÂģÛÕˍĜģÂģÛÕÎÂĜÛÕ ĈĂģíÛ/ĈāĕÂĂĶ˭Ĝ

èïĂÂĂÐïÂüĶÛÂĘ˒OĂèĈĘāÂģïĈĂíÂĜÎÛÛĂħĕÕÂģÛÕģĈģíÛ āĈĜģĕĘÂÐģïÐÂüÕÂģÛ˒ ¤íïĜ!ĂĂħÂüxÛĕĈĘģÐĈĂģÂïĂĜ

èĈĘĴÂĘÕüĈĈùïĂéĜģÂģÛāÛĂģĜģíÂģÂĘÛÎÂĜÛÕĈĂÐħĘĘÛĂģÛĵĕÛÐģÂģïĈĂĜ ĈĘÎÛüïÛèĜˍÂĜĴÛüüÂĜÂĜĜħāĕģïĈĂĜ

ÂÎĈħģèħģħĘÛÛĳÛĂģĜ˒ ¤íÛĜÛèĈĘĴÂĘÕüxĈĈùïĂéĜģÂģÛāÛĂģĜÐÂĂÎÛïÕÛĂģïèïÛÕÎĶģíÛ èÂÐģ ģíÂģģíÛĶÕĈĂĈģ

ĘÛüÂģÛĈĂüĶģĈíïĜģĈĘïÐÂüĈĘÐħĘĘÛĂģèÂÐģĜ˒GĈĘĴÂĘÕüĈĈùïĂéĜģÂģÛāÛĂģĜĈèģÛĂħĜÛĴĈĘÕĜĜħÐíÂĜ 

ˬÂĂģïÐïĕÂģÛ˭ˍˬģÂĘéÛģ˭ˍˬÛĵĕÛÐģ˭ˍˬÛĜģïāÂģÛ˭ˍˬïĂģÛĂÕ˭ˍˬĕüÂĂ˭ˍˬéĈÂü˭ˍˬÎÛüïÛĳÛ˭ˍˬĴïüü˭ˍˬāÂĶ˭ˍˬĜíĈħüÕ˭ˍˬĴĈħüÕ˭ˍˬÐĈħüÕ˭

ĈĘĈģíÛĘ ĴĈĘÕĜĈèĜïāïüÂĘāÛÂĂïĂé˒¨ĂÕħÛĘÛüïÂĂÐÛĜíĈħüÕĂĈģÎÛĕüÂÐÛÕĈĂÂĂĶĜħÐíĜģÂģÛāÛĂģĜ

ÎÛÐÂħĜÛˍÎĶ ģíÛïĘĳÛĘĶĂÂģħĘÛˍģíÛĶÂĘÛĜħÎøÛÐģģĈùĂĈĴĂÂĂÕħĂùĂĈĴĂĘïĜùĜÂĂÕħĂÐÛĘģÂïĂģïÛĜÂĂÕÐÂĂ

ÎÛÂèèÛÐģÛÕÎĶĈģíÛĘèÂÐģĈĘĜģíÂģ ÐĈħüÕÐÂħĜÛÂÐģħÂüĘÛĜħüģĜˍÂĂÕ|¤hĕüÂĂĜÂĂÕĈÎøÛÐģïĳÛĜˍģĈÕïèèÛĘ

āÂģÛĘïÂüüĶèĘĈāģíĈĜÛÛĵĕĘÛĜĜÛÕĈĘïāĕüïÛÕïĂģíÛ èĈĘĴÂĘÕüxĈĈùïĂéĜģÂģÛāÛĂģĜ˒¤íÛĘÛÂĘÛĜÛĳÛĘÂü

èÂÐģĈĘĜĴíïÐíÐĈħüÕÐÂħĜÛÂÐģħÂüĘÛĜħüģĜģĈÕïèèÛĘāÂģÛĘïÂüüĶèĘĈāģíĈĜÛ ÛĵĕĘÛĜĜÛÕĈĘïāĕüïÛÕïĂ

èĈĘĴÂĘÕüĈĈùïĂéĜģÂģÛāÛĂģĜ˒!āĈĂéģíÛèÂÐģĈĘĜÂĘÛÐíÂĂéÛĜïĂģíÛéüĈÎÂüˍĕĈüïģïÐÂüˍ ÛÐĈĂĈāïÐˍ

ÎħĜïĂÛĜĜˍÐĈāĕÛģïģïĳÛˍāÂĘùÛģÂĂÕĘÛéħüÂģĈĘĶèĈĘÐÛĜˍèħģħĘÛÛĵÐíÂĂéÛÂĂÕïĂģÛĘÛĜģĘÂģÛĜˍÐíÂĂéÛĜïĂ

ģÂĵ ĘÂģÛĜÂĂÕèħģħĘÛÎħĜïĂÛĜĜÐĈāÎïĂÂģïĈĂĜĈĘÕïĜĕĈĜïģïĈĂĜ˒|¤hÐÂĂĂĈģéħÂĘÂĂģÛÛèħģħĘÛĘÛĜħüģĜˍ

üÛĳÛüĜĈèÂÐģïĳïģĶˍ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛĈĘÂÐíïÛĳÛāÛĂģĜ˒

3|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



/ĈĘĕĈĘÂģÛ 
hĳÛĘĳïÛĴ

Purpose

Strategy

Values

ʷʿʼʺ ʷʿʽʿ

!ģíïĘÛÛāÂÂèÂĂĂħ 

¤ĘÂÕïĂé !ÐÐĈħĂģ 

˞!¤!˟ èĈĘāÛÕ

xÛĂÂāÛÕ ģĈ 

|ģÂģÛ ¤ĘÂÕïĂé 

hĘéÂĂïĺÂģïĈĂ 

˞|¤h˟

:ĜģÂÎüïĜíÛÕ 

!üüïÛÕ 

OĂĜħĘÂĂÐÛ 

/ĈāĕÂĂĶ Ĉè 

ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ 

uĳģ \ģÕ

ʷʿʾʻ

GïĘĜģ :ÂĜĶ èïüü 

GħÛü |ģÂģïĈĂ 

hĕÛĂÛÕ

ʷʿʿʹ

GïĘĜģ 

uíÂĘāÂÐĶ 

hĕÛĂÛÕ

ʷʿʿʻ ʸʶʶʶ

:ĜģÂÎüïĜíÛÕ 

GħÛü |ħĕĕüïÛĜ 

aÂüÕïĳÛĜ uĳģ 

\ģÕ

ʸʶʶʶ

-ÛÐÂāÛ Â 

ĕħÎüïÐ üïĜģÛÕ 

ÐĈāĕÂĂĶ

ʸʶʶʷ

:ĜģÂÎüïĜíÛÕ 

aÂüÕïĳÛĜ 

/ÛāÛĂģ 

/ĈāĕÂĂĶ Ĵïģí 

\ÂèÂĘéÛ 

½ħĘïÐí˒ 

MĈĴÛĳÛĘ üÂģÛĘ 

ĕÂĘģĂÛĘÛÕ Ĵïģí 

xÂĶĜħģ hāÂĂ

ʸʶʶʸ

:ĜģÂÎüïĜíÛÕ 

aÂüÕïĳÛĜ 

bÂģïĈĂÂü hïü 

/ĈāĕÂĂĶ \ģÕ

ʸʶʶʹ

:ĜģÂÎüïĜíÛÕ 

aÂüÕïĳÛ IÂĜ 

uĳģ \ģÕ

:ĜģÂÎüïĜíÛÕ 

aÂüÕïĳÛĜ 

|ģĘħÐģħĘÂü 

uĘĈÕħÐģĜ uĳģ 

\ģÕ

ʷʿʿʿʷʿʾʽ

GïĘĜģ 

|ħĕÛĘāÂĘģ 

|íĈĴĘĈĈā 

ĈĕÛĂÛÕ

ʷʿʿʸ

:ĜģÂÎüïĜíÛÕ 

|¤h aÂüÕïĳÛĜ 

˞|ïĂéÂĕĈĘÛ˟ 

uģÛ \ģÕ

ʷʿʿʽ

GïĘĜģ 

:üÛÐģĘĈĂïÐĜ 

|íĈĴĘĈĈā 

ĈĕÛĂÛÕ

!üü OĜüÂĂÕ 

ĕíÂĘāÂÐĶ 

ĕĘĈøÛÐģ 

ïĂïģïÂģÛÕ

ʸʶʷʷ

aÂüÕïĳÛĜ 

OĂÕħĜģĘïÂü 

GïĜíÛĘïÛĜ 

/ĈāĕÂĂĶ uĳģ 

\ģÕ ÎÛÐÂāÛ Â 

ĜħÎĜïÕïÂĘĶ 

ʸʶʷʼ

:ĜģÂÎüïĜíÛÕ 

aÂüÕïĳÛĜ |ģÂģÛ 

|íïĕĕïĂé 

/ĈāĕÂĂĶ uĳģ 

\ģÕ

ʸʶʸʶ

GïĘĜģ 

ÛÐĈāāÛĘÐÛ 

ĕüÂģèĈĘā 

:˪ĜģĈĘÛ˫ 

ÛĜģÂÎüïĜíÛÕ

ʸʶʸʶ

GïĘĜģ 

íĶĕÛĘāÂĘùÛģ 

ĴÂĜ ĈĕÛĂÛÕ ̬ 

ģíÛ èïĘĜģ |āÂĘģ 

|ģĈĘÛ ïĂ 

|ĈħģíÛÂĜģ 

!ĜïÂ ĈĕÛĂÛÕ

aOG/h üÛèģ |¤h 

IĘĈħĕ

ʸʶʸʹ

OĂĳÛĜģÛÕ ïĂ ģíÛ 

aÂüÕïĳÛĜ 

OĂÕħĜģĘïÂü 

4ÛĳÛüĈĕāÛĂģ 

GĘÛÛ ½ĈĂÛ 

/ĈāĕÂĂĶ ̬ 

ïĂïģïÂģÛÕ 

ïĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü 

ÎħĂùÛĘïĂé 

ĜÛĘĳïÐÛĜ ïĂ 

OíÂĳÂĂÕíïĕĕĈüíħ

ʸʶʸʺ

!ģ |¤hˍ ĈħĘ ĜģĘÂģÛéĶ ïĜ ÐÛĂģÛĘÛÕ ĈĂ 

ĜħĜģÂïĂÂÎüÛ éĘĈĴģíˍ ïāĕĘĈĳÛ ĈħĘ ÐĈĘÛ 

ÎħĜïĂÛĜĜÛĜ ÂĂÕ ÛĵĕüĈĘÛ ÂĂÕ ïĂĳÛĜģ ïĂ 

ĕĈģÛĂģïÂü ĜÛÐģĈĘĜ˒ ·Û Âïā ģĈ ĜĈüïÕïèĶ ĈħĘ 

ĕĈĜïģïĈĂ ÂĜ Â üÛÂÕÛĘ ïĂ ÛĜĜÛĂģïÂü ĜÛÐģĈĘĜˍ 

ïĂÐüħÕïĂé èħÛüˍ ÐĈĂĜģĘħÐģïĈĂˍ ÂĂÕ 

íÛÂüģíÐÂĘÛˍ ĴíïüÛ ÛĵĕÂĂÕïĂé ïĂģĈ 

ÛāÛĘéïĂé āÂĘùÛģĜ üïùÛ ĘÛĂÛĴÂÎüÛ ÛĂÛĘéĶ 

ÂĂÕ ÕïéïģÂü ĜĈüħģïĈĂĜ˒

Å ¤íïĂù -ïé

Å 4ÛģÛĘāïĂÛÕ ģĈ 4ÛüïĳÛĘ

Å ¤ÛÐí 4ĘïĳÛĂ

Å ¨ĂïèïÛÕ ģĈ aÂùÛ ÂĂÕ OāĕÂÐģ

Å 4Ĉ ¤íïĂéĜ xïéíģ

¤Ĉ ÛĂĘïÐí üïĳÛĜ ÎĶ ÕÛüïĳÛĘïĂé ÛĜĜÛĂģïÂü 

ĕĘĈÕħÐģĜ ÂĂÕ ĜÛĘĳïÐÛĜ Ĵïģí ÛĵÐÛüüÛĂÐÛˍ 

ÕĘïĳïĂé ĜħĜģÂïĂÂÎüÛ éĘĈĴģíˍ ÂĂÕ 

ĕïĈĂÛÛĘïĂé ïĂĂĈĳÂģïĈĂĜ ģíÂģ ÎÛĂÛèïģ ĈħĘ 

ÐĈāāħĂïģĶ ÂĂÕ ÎÛĶĈĂÕ˒ ·Û ÂĘÛ 

ÐĈāāïģģÛÕ ģĈ ÂÕĳÂĂÐïĂé ÛÐĈĂĈāïÐ 

ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ ÂĂÕ ÛĂĜħĘïĂé Â āĈĘÛ 

ĕĘĈĜĕÛĘĈħĜ èħģħĘÛ èĈĘ ÛĳÛĘĶĈĂÛ˒

Vision

:ˬĂĘïÐíïĂé \ïĳÛĜ˒˭

!ģ |¤hˍ :ˬĂĘïÐíïĂé \ïĳÛĜ˭ ïĜ āĈĘÛ ģíÂĂ Â 

ĳïĜïĈĂˠ ïģ ïĜ ģíÛ èĈħĂÕÂģïĈĂ Ĉè ÛĳÛĘĶģíïĂé 

ĴÛ ÕĈ˒ Oģ ĘÛèüÛÐģĜ ĈħĘ ÐĈāāïģāÛĂģ ģĈ 

ïāĕĘĈĳïĂé ģíÛ ėħÂüïģĶ Ĉè üïèÛ èĈĘ ģíÛ ĕÛĈĕüÛ 

Ĉè ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ ģíĘĈħéí ĘÛüïÂÎüÛ ÂÐÐÛĜĜ ģĈ 

ÛĜĜÛĂģïÂü éĈĈÕĜ ÂĂÕ ĜÛĘĳïÐÛĜˍ ïĂĂĈĳÂģïĳÛ 

ĜĈüħģïĈĂĜˍ ÂĂÕ ĜħĜģÂïĂÂÎüÛ ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ˒ 

-Ķ ĕüÂÐïĂé ÐĈāāħĂïģĶ ĴÛüüÎxÛïĂéˍ 

ÛĂĳïĘĈĂāÛĂģÂü ĜģÛĴÂĘÕĜíïĕˍ ÂĂÕ ïĂÐüħĜïĳÛ 

ÛÐĈĂĈāïÐ éĘĈĴģí Âģ ģíÛ íÛÂĘģ Ĉè ĈħĘ 

ĈĕÛĘÂģïĈĂĜˍ ĴÛ ĜģĘïĳÛ ģĈ ÐĘÛÂģÛ üĈĂéģxÛĘā 

ĳÂüħÛ èĈĘ Âüü ĈħĘ ĜģÂùÛíĈüÕÛĘĜ˒

Mission

:ˬĵĕÂĂÕ ģíĘĈħéí ĜħĜģÂïĂÂÎüÛ 

ÎħĜïĂÛĜĜ ĕĘÂÐģïÐÛĜˍ ÂÐíïÛĳÛ 

ÐħĜģĈāÛĘ ÛĵÐÛüüÛĂÐÛ ÂĂÕ 

ÛĂÐĈħĘÂéÛ ÐĈāāħĂïģĶ 

ÛĂéÂéÛāÛĂģ˒˭

·Û Âïā ģĈ éĘĈĴ ïĂ Â ĴÂĶ ģíÂģ ÎÂüÂĂÐÛĜ 

ÛÐĈĂĈāïÐ ĜħÐÐÛĜĜ Ĵïģí ÛĂĳïĘĈĂāÛĂģÂü 

ÐÂĘÛ ÂĂÕ ĜĈÐïÂü ĘÛĜĕĈĂĜïÎïüïģĶˍ ÛĂĜħĘïĂé 

ĈħĘ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ ÐĘÛÂģÛ üÂĜģïĂéˍ ĕĈĜïģïĳÛ 

ïāĕÂÐģ ÂÐĘĈĜĜ ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ˒

|¤h IĘĈħĕ ïĜ Â üÛÂÕïĂé 

ÐĈĂéüĈāÛĘÂģÛ ïĂ ģíÛ aÂüÕïĳÛĜˍ 

ĕüÂĶïĂé Â ĕïĳĈģÂü ĘĈüÛ ïĂ ÛĂĜħĘïĂé 

ĂÂģïĈĂÂü ĘÛĜïüïÛĂÐÛ ÂĂÕ ÛÐĈĂĈāïÐ 

ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ˒ ·ïģí Â ÕïĳÛĘĜïèïÛÕ 

ĕĈĘģèĈüïĈ ĜĕÂĂĂïĂé èħÛüˍ éÂĜˍ 

ÐĈĂĜħāÛĘ éĈĈÕĜˍ ÐĈĂĜģĘħÐģïĈĂ 

āÂģÛĘïÂüĜˍ āÛÕïÐÂü ĜħĕĕüïÛĜˍ 

ïĂĜħĘÂĂÐÛ ÂĂÕ ĜíïĕĕïĂéˍ |¤h ïĜ Â 

ģĘħĜģÛÕ ĕĘĈĳïÕÛĘ Ĉè ÛĜĜÛĂģïÂü 

ĕĘĈÕħÐģĜ ÂĂÕ ĜÛĘĳïÐÛĜ ģíÂģ 

ĜħĕĕĈĘģ ÛĳÛĘĶÕÂĶ üïèÛ ÂÐĘĈĜĜ ģíÛ 

ÐĈħĂģĘĶ˒ IħïÕÛÕ ÎĶ Â ĜģĘĈĂé 

ĜÛĂĜÛ Ĉè ĕħĘĕĈĜÛˍ Â ÐĈāāïģāÛĂģ 

ģĈ ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶˍ ÂĂÕ Â èĈÐħĜ ĈĂ 

ïĂĂĈĳÂģïĈĂˍ |¤h ÐĈĂģïĂħÛĜ ģĈ 

ĜÛĘĳÛ ÂĜ Â ÐĈĘĂÛĘĜģĈĂÛ Ĉè 

ĕĘĈéĘÛĜĜˍ ÛāĕĈĴÛĘïĂé 

ÐĈāāħĂïģïÛĜ ÂĂÕ ÕĘïĳïĂé éĘĈĴģí 

ÂÐĘĈĜĜ ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ˒

Milestones

!ÎĈħģ



Allied Insurance

Company of the 
Maldives Pvt Ltd

STOMaldives 
(Singapore) Pte Ltd Maldive Gas Pvt Ltd

Maldives Structural 
Products Pvt Ltd

Fuel Supplies 
Maldives Pvt Ltd

Raysut Maldives 
Cement Pvt Ltd**

Maldives National  Oil
Company Pvt Ltd

STOHotel & 
Resorts Pvt Ltd

Maldives State

Shipping Company 
Pvt Ltd

Maldives Industrial

Development Free 
Zone

Incorporated 
Date:

01st November 
1985

30th November 
1997

30th November 
1997

03rd October 
2000

18th December 
2000

07th January 
2002

06th October 
2003

7th February 
2012

04th February 
2020

04th February 
2020

Area of 
business:

Insurance Trading Gas Distribution
Roofing material 
manufacturer

Fuel distribution
Cement 
manufacturer

Energy trade Tourism Sector Shipping
Industrial 
Development

Incorporated in: Maldives Singapore Maldives Maldives Maldives Maldives Maldives Maldives Maldives Maldives

Operated in: Maldives Singapore Maldives Maldives Maldives Maldives Maldives Maldives Maldives Maldives

Shareholders :
STO99.99% &
MGPL 0.01%

STO 100%

STO 90% &
Champa Oil & Gas 
10%

STO 50% &
Rainbow 
Enterprises 50%

STO 99.99% &
Allied 0.01%

STO 99.99% &
Allied 0.01%

STO 99.99% &
MSS 0.01%

STO 99.99% &
FSM 0.01%

STO 99.99% &
FSM 0.01%

STO 20%
MTCC 20%
MPL 20%
MACL 20%
HDC 20%

Registered 
Address :

Allied Building,
3rd floor,
Chaandhanee 
Magu, Malé 20156 
Maldives

T: +960 3341001
E: 1600@allied.mv
Website: allied.mv

#39- 10 
International 
Plaza,10 Anson 
Road 079903,
Singapore

T: (65) 6324 4668
E: 
stosing@stomaldives.
com.sg

#02- 21 STO
Trade Centre, 2nd 
Floor, Orchid Magu, 
aÂüÛ˭ ʸʶʷʾʾˍ 
Maldives

T: +960 3335614
E: 
info@maldivegas.co
m W: 
maldivegas.com

G. Marinespike 
Building, 2nd Floor, 
Alikilegefaanu 
aÂéħˍ aÂüÛ˭ ʸʶʷʷʽˍ 
Maldives

T: +960 3337720
E: 
msroof@dhivehinet.n
et. mv
W: msp.com.mv

FSM Building, 
Block A, 4th 
Floor,
Boduthakurufaanu 
Magu, Malé 20026, 
Maldives

T: +(960) 3336655
E: 
info@fsm.m
v W: fsm.mv

Faamudheyri ge, 2nd 
Floor, 2A

aÂüÛ˭ʸʶʸʶʿˍ aÂüÕïĳÛĜ

T: +960 3315314
E: 
info@raysutmaldive
s.com

STO Head Office 
-ħïüÕïĂéˍ YÂĂ˭ÎÂÂ !ïĜÂ 
xÂĂï MïĂéħĂˍ aÂüÛ˭ 
20345, Maldives

T: +960 3344333
E: info@mnoc.com

STO Head Office 
-ħïüÕïĂéˍ YÂĂ˭ÎÂÂ !ïĜÂ 
xÂĂï MïĂéħĂˍ aÂüÛ˭ 
20345, Maldives

T: +960 3344209
E: hotels@sto.mv

STO Head Office 
BħïüÕïĂéˍ YÂĂ˭ÎÂÂ !ïĜÂ 
xÂĂï MïĂéħĂˍ aÂüÛ˭ 
20345, Maldives

T: +960 3029200
E: 
info@stateshipping.m
v
W: stateshipping.mv

STO Head Office 
Building, YÂĂ˭ÎÂÂ Aisa 
Rani Hingunˍ aÂüÛ˭ 
20345, Maldives

T: +960 3344383
E: 
corporateaffairs@mid
f.com.mv

|ħÎĜïÕïÂĘïÛĜ Ĉè |ģÂģÛ ¤ĘÂÕïĂé hĘéÂĂïĺÂģïĈĂ ĕüÐˍ ÂĜ Âģ ʹʷ˒ʷʸ˒ʸʶʸʺ
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hħĘ ¹ÛÂĘ ʸʶʸʺ

/íÂïĘāÂĂ˭Ĝ \ÛģģÛĘ ʾ

|íÂĘÛíĈüÕÛĘ˭Ĝ xÛĕĈĘģʿ

w ̬ ! Ĵïģí aÂĂÂéïĂé 4ïĘÛÐģĈĘʷʷ

YÛĶ GïéħĘÛĜ ʷʹ

YÛĶ :ĳÛĂģĜ ʷʻ

hħĘ -ħĜïĂÛĜĜ aĈÕÛü ʷʼ

-ħĜïĂÛĜĜ ̬ GïĂÂĂÐïÂü xÛĳïÛĴ

|ģĘÂģÛéïÛĜ èĈĘ éĘĈĴģí ÂĂÕ ÛèèïÐïÛĂÐĶʷʾ

-ħĜïĂÛĜĜ :ĂĳïĘĈĂāÛĂģ xÛĳïÛĴʸʸ

-ħĜïĂÛĜĜ xÛĳïÛĴˌ :ĂÛĘéĶ ʸʺ

-ħĜïĂÛĜĜ xÛĳïÛĴˌ ¤ĘÂÕïĂé |ÛéāÛĂģ  x/ĈĂĜģĘħÐģïĈĂ 
|ĈüħģïĈĂĜ

ʸʼ

-ħĜïĂÛĜĜ xÛĳïÛĴˌ ¤ĘÂÕïĂé |ÛéāÛĂģ  xMÛÂüģíÐÂĘÛ 
|ĈüħģïĈĂĜ

ʸʿ

-ħĜïĂÛĜĜ xÛĳïÛĴˌ ¤ĘÂÕïĂé |ÛéāÛĂģ  xIÛĂÛĘÂü 
¤ĘÂÕïĂé

ʹʷ

-ħĜïĂÛĜĜ xÛĳïÛĴˌ OĂĜħĘÂĂÐÛ́ʹ

-ħĜïĂÛĜĜ xÛĳïÛĴˌ |íïĕĕïĂéʹʻ

-ħĜïĂÛĜĜ xÛĳïÛĴˌ IÂĜ ʹʽ

GïĂÂĂÐïÂü xÛĳïÛĴ ʹʿ

hħĘ |ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ XĈħĘĂÛĶ

aÂĂÂéïĂé |ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ Âģ |¤hʽʼ

MïéíüïéíģĜ Ĉè ʸʶʸʺ ʽʾ

|ģÂùÛíĈüÕÛĘ :ĂéÂéÛāĂÛģ ʽʿ

|ħāāÂĘĶ Ĉè uÛĘèĈĘāÂĂÐÛ aÛģĘïÐÛĜʾʶ

aÂģÛĘïÂüïģĶ !ĂÂüĶĜïĜ ʾʸ

aÂĕĕïĂé aÂģÛĘïÂü ¤ĈĕïÐĜ Ĵïģí ¨b |4I ÂĂÕ IxO 
|ģÂĂÕÂĘÕĜ

ʾʹ

/üïāÂģÛ /íÂĂéÛ ʾʼ

OĂĜĕïĘïĂé /íÂĂéÛˍ :āĕĈĴÛĘïĂé \ïĳÛĜʿʷ

:ģíïÐÂü /ĈĘĕĈĘÂģÛ /ïģïĺÛĂĜíïĕʿʼ

aÂüÕïĳÛĜ |ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ xÛĕĈĘģïĂé GĘÂāÛĴĈĘù 
OĂÕÛĵ xÛèÛĘÛĂÐÛÕ

ʿʿ

/ĈĘĕĈĘÂģÛ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ xÛĕĈĘģ

-Ĉ4˭Ĝ ÂĂÕ aÂĂÂéÛāÛĂģ uĘĈèïüÛĜʺʹ

/ĈĘĕĈĘÂģÛ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ uĘïĂÐïĕüÛĜ ÂĂÕ |ģĘħÐģħĘÛ
- \ÛÂÕÛĘĜíïĕ
- :èèÛÐģïĳÛĂÛĜĜ
- !ÐÐĈħĂģÂÎïüïģĶ ÂĂÕ !ħÕïģ
- |íÂĘÛíĈüÕÛĘĜ
- 4ÛÐüÂĘÂģïĈĂ

ʺʿ

IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ̬ |ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ /ĈāāïģģÛÛ xÛĕĈĘģʻʾ

bĈāïĂÂģïĈĂ ÂĂÕ xÛāħĂÛĘÂģïĈĂ /ĈāāïģģÛÛ xÛĕĈĘģʼʷ

xÛāħĂÛĘÂģïĈĂ xÛĕĈĘģ ʼʺ

!ħÕïģ ̬ xïĜù /ĈāāïģģÛÛ xÛĕĈĘģʼʾ

xïĜù aÂĂÂéÛāÛĂģ xÛĕĈĘģ ʽʸ

6|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



hħĘ ¹ÛÂĘ 
ʸʶʸʺ

OĂ ģíïĜ |ÛÐģïĈĂ

/íÂïĘāÂĂ˭Ĝ \ÛģģÛĘ ʾ

|íÂĘÛíĈüÕÛĘ˭Ĝ xÛĕĈĘģ ʿ

/:h˭Ĝ aÛĜĜÂéÛ ʷʷ

YÛĶ GïéħĘÛĜ ʷʹ

YÛĶ :ĳÛĂģĜ ʷʻ

hħĘ -ħĜïĂÛĜĜ aĈÕÛü ʷʼ

7|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



/íÂïĘāÂĂ˭Ĝ

Amir Mansoor
Chairman

!Ĝ ĴÛ ÐÛüÛÎĘÂģÛ 
Ĝïĵ ÕÛÐÂÕÛĜ Ĉè 
ĜÛĘĳïÐÛˍ ĴÛ 
ĘÛāÂïĂ 

ÐĈāāïģģÛÕ ģĈ 
ÛĂĘïÐíïĂé üïĳÛĜ 

ģíĘĈħéí 
ĜħĜģÂïĂÂÎüÛ 

éĘĈĴģíˍ ĜģĘÂģÛéïÐ 
ïĂĂĈĳÂģïĈĂˍ ÂĂÕ 
ħĂĴÂĳÛĘïĂé 
ÕÛÕïÐÂģïĈĂ˒

ˠ !āïĘ aÂĂĜĈĈĘˍ 
/íÂïĘāÂĂ

Dear Shareholders,

ʸʶʸʺ ĴÂĜ Â ÕÛèïĂïĂé ĶÛÂĘ èĈĘ |¤h IĘĈħĕˍ ĈĂÛ ģíÂģ 

ÕÛāĈĂĜģĘÂģÛÕ ĈħĘ ÂÎïüïģĶ ģĈ üÛÂÕ Ĵïģí ĕħĘĕĈĜÛˍ ÂÕÂĕģ 

Ĵïģí ĘÛĜïüïÛĂÐÛˍ ÂĂÕ ÕÛüïĳÛĘ Ĵïģí ïāĕÂÐģ˒ OĂ ÂĂ 

ÛĂĳïĘĈĂāÛĂģ āÂĘùÛÕ ÎĶ éüĈÎÂü ÛÐĈĂĈāïÐ ħĂÐÛĘģÂïĂģĶˍ 

éÛĈĕĈüïģïÐÂü ĳĈüÂģïüïģĶˍ ÂĂÕ ÐĈĂģïĂħÛÕ ïĂèüÂģïĈĂÂĘĶ 

ĕĘÛĜĜħĘÛĜˍ |¤h IĘĈħĕ āÂïĂģÂïĂÛÕ ïģĜ ĘĈüÛ ÂĜ Â 

ĜģÂÎïüïĺïĂé èĈĘÐÛ èĈĘ ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ˒

¤íĘĈħéíĈħģ ģíÛ ĶÛÂĘˍ ĴÛ ĜģĘïĳÛÕ ģĈ ÛĂĜħĘÛ ģíÛ 

ÐĈĂĜïĜģÛĂģ ĜħĕĕüĶ Ĉè ÛĜĜÛĂģïÂü éĈĈÕĜ ÂĂÕ ĜÛĘĳïÐÛĜ 

ÂÐĘĈĜĜ ĈħĘ ÕïĳÛĘĜïèïÛÕ ĕĈĘģèĈüïĈ èĘĈā èħÛü ÂĂÕ āÛÕïÐÂü 

ĜħĕĕüïÛĜ ģĈ èĈĈÕ ĜÛÐħĘïģĶ ÂĂÕ ÐĈĂĜģĘħÐģïĈĂ ĜĈüħģïĈĂĜ˒ 

hħĘ ÐĈĂģïĂħÛÕ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ĘÛĜïüïÛĂÐÛ ïĂ ģíÛ èÂÐÛ Ĉè 

éüĈÎÂü ĜħĕĕüĶ ÐíÂïĂ ĕĘÛĜĜħĘÛĜˍ ĘÛïĂèĈĘÐÛÕ ģíÛ ģĘħĜģ 

ĕüÂÐÛÕ ïĂ ħĜ ÎĶ ÐħĜģĈāÛĘĜˍ ÐĈāāħĂïģïÛĜˍ ÂĂÕ ģíÛ 

éĈĳÛĘĂāÛĂģ ÂüïùÛ˒

·Û ÂĘÛ ĕüÛÂĜÛÕ ģĈ ĕĘĈĕĈĜÛ Â ÕïĳïÕÛĂÕ Ĉè a´x ʾʶ ĕÛĘ 

ĜíÂĘÛ èĈĘ ģíÛ ĶÛÂĘ ʸʶʸʺˍ āÂïĂģÂïĂïĂé ÐĈĂĜïĜģÛĂÐĶ Ĵïģí 

ģíÛ ÕïĳïÕÛĂÕ ÕÛÐüÂĘÛÕ ïĂ ģíÛ ĕĘÛĳïĈħĜ ĶÛÂĘ˒ ¤íïĜ 

ĘÛÐĈāāÛĂÕÂģïĈĂ ĘÛèüÛÐģĜ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˭Ĝ ÐĈĂģïĂħÛÕ 

ÐĈāāïģāÛĂģ ģĈ ÕÛüïĳÛĘïĂé ĜģÂÎüÛ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘ ĘÛģħĘĂĜˍ 

ĴíïüÛ ÂüĜĈ ÛĂĜħĘïĂé ĜħèèïÐïÛĂģ ĘÛïĂĳÛĜģāÛĂģ ïĂģĈ ģíÛ 

ÎħĜïĂÛĜĜ ģĈ ĜħĕĕĈĘģ üĈĂéģxÛĘā éĘĈĴģí ÂĂÕ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü 

ĘÛĜïüïÛĂÐÛ˒ ¤íÛ ĕĘĈĕĈĜÛÕ ÕïĳïÕÛĂÕ ïĜ ÂüïéĂÛÕ Ĵïģí ĈħĘ 

ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ èĈĘ ģíÛ ĶÛÂĘ ÂĂÕ ħĂÕÛĘĜÐĈĘÛĜ ģíÛ -ĈÂĘÕ˭Ĝ 

ÐĈĂèïÕÛĂÐÛ ïĂ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˭Ĝ èïĂÂĂÐïÂü ĕĈĜïģïĈĂ ÂĂÕ 

èħģħĘÛ ĈħģüĈĈù˒

·Û ĜħÐÐÛĜĜèħüüĶ üÂħĂÐíÛÕ ĈħĘ ĂÛĴ ÕïéïģÂü ÐĈĘÛ ģíĘĈħéí 

ģíÛ éĈüxïĳÛ Ĉè |!u |˘ʺM!b!ˍ ĕĈĜïģïĈĂïĂé |¤h ģĈ ĈĕÛĘÂģÛ 

Ĵïģí éĘÛÂģÛĘ ÛèèïÐïÛĂÐĶˍ ĳïĜïÎïüïģĶˍ ÂĂÕ ÂéïüïģĶ˒ ¤íïĜ 

ïĂĳÛĜģāÛĂģ ïĂ ĈħĘ èħģħĘÛ ĜģĘÛĂéģíÛĂĜ ĈħĘ ÂÎïüïģĶ ģĈ 

ĜÛĘĳÛ ĈħĘ ĜģÂùÛíĈüÕÛĘĜ Ĵïģí ĕĘÛÐïĜïĈĂ ÂĂÕ ĜĕÛÛÕ˒

·Û ÂüĜĈ āÂÕÛ ĜïéĂïèïÐÂĂģ íÛÂÕĴÂĶ ïĂ ÛĵĕÂĂÕïĂé ĈħĘ 

ĜģĘÂģÛéïÐ èĈĈģĕĘïĂģ ģíĘĈħéí ģíÛ ĕÂĘģĂÛĘĜíïĕ Ĵïģí ´ïģĈüˍ 

ĜÛģģïĂé ģíÛ èĈħĂÕÂģïĈĂ èĈĘ ÂĂ ïĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü ÎħĂùÛĘïĂé 

ĈĕÛĘÂģïĈĂ ÎÂĜÛÕ ïĂ ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ˒ ¤íïĜ ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģˍ 

ÂüĈĂéĜïÕÛ ģíÛ ĕüÂĂĂÛÕ ĘÛüĈÐÂģïĈĂ Ĉè ĈħĘ èħÛü ģÛĘāïĂÂü to 

Thilafushi , signals a new phase of infrastructure 

readiness and energy security. 

During the year, the Board remained actively engaged, 

endorsing key initiatives in fleet expansion, 

organizational restructuring, and the development of 

commercial assets. I am particularly proud of STO 

IĘĈħĕ˭Ĝ ĘÛÐĈéĂïģïĈĂ ÂĜ ģíÛ íïéíÛĜģ- ranked entity in the 

Corporate Governance Transparency Index, a clear 

reflection of our commitment to accountability, 

integrity, and public trust.

Looking forward, our priorities are well defined. We are 

focused on business growth, aligned with our strategic 

direction to sustain our core businesses, and continued 

investment in digital capability. With key infrastructure 

and partnership foundations now in place, STO Group is 

positioned to unlock new value across the economy 

contributing not only to our own growth, but to that of 

the nation.

I would like to thank our employees across all levels of 

the organization for their extraordinary contributions 

this year. Their commitment, especially during major 

transitions, has been instrumental in delivering the 

results we now see. I also thank our shareholders for 

their confidence, and the Government of Maldives for 

ïģĜ ĜħĕĕĈĘģ ÂĂÕ ĕÂĘģĂÛĘĜíïĕ ïĂ ĜíÂĕïĂé |¤h IĘĈħĕ˭Ĝ 

strategic direction.

Together, we move into 2025 with purpose, with 

progress, and with an unwavering commitment to 

delivering long - term value for all our stakeholders.

8|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



|íÂĘÛ uÛĘèĈĘāÂĂÐÛ

OĂ ʸʶʸʺˍ |¤h ĂÂĳïéÂģÛÕ Â ÐĈāĕüÛĵ ÂĂÕ ĳĈüÂģïüÛ ÎħĜïĂÛĜĜ ÛĂĳïĘĈĂāÛĂģ ĴíïüÛ ÂÕĳÂĂÐïĂé ĈħĘ üĈĂéģxÛĘā ĜģĘÂģÛéĶˍ ïāĕĘĈĳïĂé ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü 
ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛˍ ÂĂÕ ĘÛïĂèĈĘÐïĂé ĈħĘ ĕĈĜïģïĈĂ ÂĜ Â ĘÛĜĕĈĂĜïÎüÛ ÂĂÕ ĜħĜģÂïĂÂÎüÛ ÛĂģÛĘĕĘïĜÛ ïĂ ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ˒ ·Û ÛĵģÛĂÕ ĈħĘ ĜïĂÐÛĘÛ 

ÂĕĕĘÛÐïÂģïĈĂ ģĈ ĈħĘ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ èĈĘ ĶĈħĘ ÐĈĂģïĂħÛÕ ģĘħĜģˍ ÐĈāāïģāÛĂģˍ ÂĂÕ ĕÂĘģĂÛĘĜíïĕ ģíĘĈħéíĈħģ ģíÛ ĶÛÂĘ˒

uÛĘèĈĘāÂĂÐÛ hĳÛĘĳïÛĴ ÂĂÕ aÂĘùÛģ /ĈĂģÛĵģ

IüĈÎÂü āÂĘùÛģ ħĂÐÛĘģÂïĂģĶ ĕÛĘĜïĜģÛÕ ÕħĘïĂé ʸʶʸʺˍ ïĂèüħÛĂÐÛÕ ÎĶ ïĂèüÂģïĈĂÂĘĶ ĕĘÛĜĜħĘÛĜˍ 

éÛĈĕĈüïģïÐÂü ģÛĂĜïĈĂĜˍ ÂĂÕ èüħÐģħÂģïĈĂĜ ïĂ ÕÛāÂĂÕ ÂÐĘĈĜĜ ïĂÕħĜģĘïÛĜ˒ !éÂïĂĜģ ģíïĜ ÎÂÐùÕĘĈĕˍ 

|¤h ĘÛāÂïĂÛÕ ĘÛĜïüïÛĂģˍ èĈÐħĜïĂé ĈĂ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÛèèïÐïÛĂÐïÛĜˍ ĕĘħÕÛĂģ ÐĈĜģ āÂĂÂéÛāÛĂģˍ 

ÂĂÕ ÐħĜģĈāÛĘÐxÛĂģĘïÐ ïāĕĘĈĳÛāÛĂģ˒ ·Û ĈÎĜÛĘĳÛÕ ĜģÂÎüÛ āÂĘùÛģ ÐĈĂÕïģïĈĂĜ ÐĈāĕÂĘÛÕ ģĈ 

ʸʶʸʹˍ ÂüģíĈħéí ÐĈĂĜħāÛĘ ĜÛĂģïāÛĂģ ÐĈĂģïĂħÛÕ ģĈ ÎÛ ÐÂħģïĈħĜ˒

|ģĘÂģÛéïÐ uĘĈéĘÛĜĜ ÂĂÕ ´ÂüħÛ /ĘÛÂģïĈĂ

hħĘ ĈĳÛĘÂĘÐíïĂé Âïā ĘÛāÂïĂĜ ģíÛ ÕÛüïĳÛĘĶ Ĉè ĜħĜģÂïĂÂÎüÛ ĳÂüħÛ ÐĘÛÂģïĈĂ èĈĘ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ˒ 

OĂ ʸʶʸʺˍ |¤h ÛĵÛÐħģÛÕ Â ĘÂĂéÛ Ĉè ĜģĘÂģÛéïÐ ïĂïģïÂģïĳÛĜ ģĈ ĜģĘÛĂéģíÛĂ ĈħĘ ÐĈāĕÛģïģïĳÛĂÛĜĜˌ

Å uĘĈèïģÂÎïüïģĶ ÛĂíÂĂÐÛāÛĂģˌ ·Û ÐĈĂģïĂħÛÕ ģĈ ïāĕüÛāÛĂģ ÛèèïÐïÛĂÐĶ ïāĕĘĈĳÛāÛĂģ 

ĕĘĈéĘÂāāÛĜ ÂÐĘĈĜĜ ģíÛ IĘĈħĕˍ ïĂÐüħÕïĂé ÐĈĜģ ĘÂģïĈĂÂüïĺÂģïĈĂˍ ïāĕĘĈĳÛÕ ĕĘĈÐħĘÛāÛĂģ 

ĜģĘÂģÛéïÛĜˍ ÂĂÕ ÂħģĈāÂģïĈĂ ïĂ ÐÛĘģÂïĂ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ˒

Å /ÂĕïģÂü ÕïĜÐïĕüïĂÛˌ ·Û èĈÐħĜÛÕ ĈĂ íïéíïxāĕÂÐģ ïĂĳÛĜģāÛĂģĜ ÂĂÕ ĈĕģïāïĺÛÕ ĈħĘ ÂĜĜÛģ 

ĕĈĘģèĈüïĈˍ ĕĘïĈĘïģïĺïĂé ïĂïģïÂģïĳÛĜ ģíÂģ ÂüïéĂ Ĵïģí ĈħĘ üĈĂéģxÛĘā éĘĈĴģí ĜģĘÂģÛéĶ˒

Å |ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ ïĂģÛéĘÂģïĈĂˌ !Ĝ ĕÂĘģ Ĉè ĈħĘ :ĂĳïĘĈĂāÛĂģÂüˍ |ĈÐïÂüˍ ÂĂÕ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ˞:|I˟ 

ÐĈāāïģāÛĂģĜˍ ĴÛ ïĂģĘĈÕħÐÛÕ ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ïĂÕïÐÂģĈĘĜ ïĂģĈ ùÛĶ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü 

āÛģĘïÐĜ˒ 

hħĘ ĶÛÂĘ ʸʶʸʺˌ /íÂïĘāÂĂ˭Ĝ \ÛģģÛĘ  l|íÂĘÛíĈüÕÛĘĜ xÛĳïÛĴ

YÛĶ GïĂÂĂÐïÂü MïéíüïéíģĜ

Å IĘĈħĕ xÛĳÛĂħÛˌ |¤h ĘÛÐĈĘÕÛÕ a´x ʷʼ˒ʾ ÎïüüïĈĂ ïĂ ĘÛĳÛĂħÛ èĈĘ ʸʶʸʺˍ Â ʸ̩ ÕÛÐüïĂÛ ÕĘïĳÛĂ 

ÎĶ éüĈÎÂü èħÛü ĕĘïÐÛ ĂĈĘāÂüïĺÂģïĈĂ ÂĂÕ ģíÛ ïāĕÂÐģ Ĉè ÕïĳÛĜģāÛĂģĜ˒

Å uĘĈèïģÂÎïüïģĶˌ bÛģ ĕĘĈèïģ ĜģĈĈÕ Âģ a´x ʽʽʸ āïüüïĈĂˍ ĘÛèüÛÐģïĂé ĜģÂÎüÛ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ÂÐĘĈĜĜ 

ÐĈĘÛ ĜÛéāÛĂģĜ ÕÛĜĕïģÛ āÂĘéïĂ ĕĘÛĜĜħĘÛ ÂĂÕ ÛüÛĳÂģÛÕ èïĂÂĂÐÛ ÐĈĜģĜ˒

Å 4ïĳïÕÛĂÕˌ ! ÕïĳïÕÛĂÕ Ĉè a´x ʾʶ ĕÛĘ ĜíÂĘÛ ĴÂĜ ÕÛÐüÂĘÛÕˍ āÂïĂģÂïĂïĂé ģíÛ ĕĘïĈĘ ĶÛÂĘ˭Ĝ 

üÛĳÛü ÂĂÕ ĘÛïĂèĈĘÐïĂé |¤h˭Ĝ ÐĈāāïģāÛĂģ ģĈ ĜģÛÂÕĶ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘ ĘÛģħĘĂĜ˒

/ÂĕïģÂü aÂĘùÛģ :ĂéÂéÛāÛĂģ

OĂ ʸʶʸʺˍ ĴÛ ÐĈĂģïĂħÛÕ ģĈ ÛĂéÂéÛ ģĘÂĂĜĕÂĘÛĂģüĶ ïĂ ĈħĘ ÐÂĕïģÂü āÂĘùÛģ ÂĂÕ Ĵïģí ĈħĘ ïĂĳÛĜģĈĘĜ˒ 

|¤h ĘÛāÂïĂÛÕ ÐĈāāïģģÛÕ ģĈ ĘÛéħüÂĘˍ ģïāÛüĶ ÕïĜÐüĈĜħĘÛĜ ÂĂÕ íÛüÕ ÛĂéÂéÛāÛĂģ ĜÛĜĜïĈĂĜ Ĵïģí 

ïĂĳÛĜģĈĘĜ˒ hħĘ ïĂĳÛĜģĈĘ ĘÛüÂģïĈĂĜ ÛèèĈĘģĜ èĈÐħĜÛÕ ĈĂ ĜíÂĘïĂé ĈħĘ ĜģĘÂģÛéïÐ ĳïĜïĈĂˍ 

ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ħĕÕÂģÛĜˍ ÂĂÕ ùÛĶ ÂÐíïÛĳÛāÛĂģĜ˒

|¤h˭Ĝ ĜíÂĘÛĜ ĘÛāÂïĂÛÕ üïĜģÛÕ ĈĂ ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ |ģĈÐù :ĵÐíÂĂéÛ ˞a|:˟ˍ ÂĂÕ ĴÛ ÂĘÛ ĕüÛÂĜÛÕ 

Ĵïģí ģíÛ ÐĈĂģïĂħÛÕ ïĂĳÛĜģĈĘ ïĂģÛĘÛĜģ ÂĂÕ ģĘÂÕïĂé ÂÐģïĳïģĶ ÂÐĘĈĜĜ ģíÛ ĶÛÂĘ˒ ¤íÛ ïāĕĘĈĳÛÕ 

ÐüÂĘïģĶ ïĂ ĈħĘ ÕïĜÐüĈĜħĘÛĜ ÂĂÕ ģíÛ ÛĵÛÐħģïĈĂ Ĉè ĈħĘ üĈĂéģxÛĘā ĜģĘÂģÛéĶ ĴÛĘÛ ĕĈĜïģïĳÛüĶ 

ĘÛÐÛïĳÛÕ ÎĶ ģíÛ āÂĘùÛģ˒

|íÂĘÛíĈüÕÛĘĜ

!ģ ģíÛ ÛĂÕ Ĉè ʸʶʸʺˍ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ íÂÕ ÂĕĕĘĈĵïāÂģÛüĶ ʺˍʷʶʶ ĘÛéïĜģÛĘÛÕ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ˒ :ÂÐí 

ĂĈāïĂÛÛ ĘÛéïĜģÛĘ ïĜ ÛĂģÛĘÛÕ ïĂ ģíÛ ĜíÂĘÛ ĘÛéïĜģÛĘ ÂĜ ĈĂÛ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘ˒

¤íÛ èĘÛÛ èüĈÂģ Ĉè ĜíÂĘÛĜˍ ÛĵÐüħÕïĂé ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ Ĵïģí íĈüÕïĂéĜ Ĉè āĈĘÛ ģíÂĂ ʻ̩ Ĉè ĜíÂĘÛĜ ĈĘ 

ĳĈģÛĜˍ ïĜ ʸʶʽˍʶʺʷ ĜíÂĘÛĜˍ ÐĈĘĘÛĜĕĈĂÕïĂé ģĈ ʷʾ˒ʹ̩ Ĉè ģíÛ ģĈģÂü ĂħāÎÛĘ Ĉè ĜíÂĘÛĜ ïĜĜħÛÕ˒ ¤íÛ 

üÂĘéÛĜģ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘ ïĂ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ ïĜ ģíÛ IĈĳÛĘĂāÛĂģ Ĉè aÂüÕïĳÛĜ íĈüÕïĂé ʿʷʿˍʾʼʿ ĜíÂĘÛĜ 

Ĉè ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˒ 

GĈüüĈĴïĂé ģÂÎüÛ ĜíĈĴĜ ģíÛ ĈĴĂÛĘĜíïĕ ÕïĜģĘïÎħģïĈĂ Ĉè ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ ÎĶ ĜíÂĘÛíĈüÕïĂé 

ĕÛĘÐÛĂģÂéÛ˒

IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ÂĂÕ |íÂĘÛíĈüÕÛĘ xïéíģĜ

·Û ÂĘÛ ÐĈāāïģģÛÕ ģĈ āÂïĂģÂïĂïĂé íïéí ĜģÂĂÕÂĘÕĜ Ĉè éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ÂĂÕ ģĘÂĂĜĕÂĘÛĂÐĶ˒ |¤h 

ĜħÐÐÛĜĜèħüüĶ ÐĈĂĳÛĂÛÕ ïģĜ !ĂĂħÂü IÛĂÛĘÂü aÛÛģïĂé ˞!Ia˟ ïĂ ʸʶʸʺˍ Ĵïģí ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ 

íĈüÕïĂé ʾʺ̩ Ĉè ģíÛ ģĈģÂü ĜíÂĘÛíĈüÕïĂé ïĂ ÂģģÛĂÕÂĂÐÛˍ ÛĂĜħĘïĂé èħüü ÐĈāĕüïÂĂÐÛ Ĵïģí Âüü 

ĘÛéħüÂģĈĘĶ ĘÛėħïĘÛāÛĂģĜ˒ |íÂĘÛíĈüÕÛĘĜ ÛĵÛĘÐïĜÛÕ ģíÛïĘ ĘïéíģĜˍ ïĂÐüħÕïĂé ĳĈģïĂé ĈĂ 

ÕïĳïÕÛĂÕĜˍ ÎĈÂĘÕ ÂĕĕĈïĂģāÛĂģĜˍ ÂĂÕ ÂĕĕĘĈĳÂüĜ˒ 
hĴĂÛĘĜíïĕ 4ïĜģĘïÎħģïĈĂ

GĈüüĈĴïĂé ÕïÂéĘÂā ÕÛāĈĂĜģĘÂģÛĜ ģíÛ ĈĴĂÛĘĜíïĕ ÕïĜģĘïÎħģïĈĂ Ĉè ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ ÎĶ ģĶĕÛ Ĉè 

ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ˒

ĜíÂĘÛĜ ̩

IĈĳÛĘĂāÛĂģ Ĉè aÂüÕïĳÛĜʿʷʿˍʾʼʿʾ̫ ˒ʼ̩

/ĈāĕÂĂïÛĜ ʸʽˍʽʾʸy ˒ʻ̩

OĂÕïĳïÕħÂüĜ ʷʼʹˍ ʶʽʿʷʺ˒ʻ̩

!ĜĜĈÐïÂģïĈĂĜ ˘ GħĂÕĜʷʼˍʷʾʶ̫ ˒ʺ̩

IĈa
ʾʸ̩

uħÎüïÐ
ʷʾ̩All values in MVR

Authorized  Capital 200,000,000

Paid up Capital 56,345,000

No. of Shares Issued 1,126,910

Face Value 50

!ĂĂħÂü IÛĂÛĘÂü aÛÛģïĂé

¤íÛ !ĂĂħÂü IÛĂÛĘÂü aÛÛģïĂé ˞!Ia˟ Ĉè |ģÂģÛ ¤ĘÂÕïĂé hĘéÂĂïĺÂģïĈĂ uüÐ èĈĘ ģíÛ ĶÛÂĘ ʸʶʸʺ 

ïĜ ĜÐíÛÕħüÛÕ ģĈ ÎÛ íÛüÕ ĈĂ ʷʽģí aÂĶ ʸʶʸʻ˒ !üü ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ ÂĘÛ ÐĈĘÕïÂüüĶ ïĂĳïģÛÕ ÂĂÕ 

ĜģĘĈĂéüĶ ÛĂÐĈħĘÂéÛÕ ģĈ ĕÂĘģïÐïĕÂģÛ ïĂ ģíïĜ ïāĕĈĘģÂĂģ ÛĳÛĂģ˒ ¤íÛ !Ia ĜÛĘĳÛĜ ÂĜ Â ĳïģÂü 

ĕüÂģèĈĘā èĈĘ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ ģĈ ÛĂéÂéÛ Ĵïģí ģíÛ -ĈÂĘÕ ÂĂÕ āÂĂÂéÛāÛĂģˍ ĘÛĳïÛĴ ģíÛ 

/ĈāĕÂĂĶ˭Ĝ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛˍ ÂĕĕĘĈĳÛ ùÛĶ ĘÛĜĈüħģïĈĂĜˍ ÂĂÕ éÂïĂ ïĂĜïéíģ ïĂģĈ |¤h˭Ĝ ĜģĘÂģÛéïÐ 

ÕïĘÛÐģïĈĂ èĈĘ ģíÛ ħĕÐĈāïĂé ĶÛÂĘ˒ 

9|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



ʸʶʸʶ ʸʶʸʷ ʸʶʸʸ ʸʶʸʹ ʸʶʸʺ

\ÂĜģ ģĘÂÕÛÕ ĕĘïÐÛ ˞a´x˟̋ ʻʻ ʻʾʷ ʷˍʹʹʶʷʻʶʶ ʷʶʿʾ

MïéíÛĜģ ģĘÂÕÛÕ ĕĘïÐÛ ˞a´x˟ʽʶʶ ʽʶʶ ʷˍʺʻʶʷʽʶʶ ʷʻʶʶ

\ĈĴÛĜģ ģĘÂÕÛÕ ĕĘïÐÛ ˞a´x˟ʺʻʻ ʻʻʶ ʷˍʸʼʻʷʷʻʶ ʷʶʶʶ

·ÛïéíģÛÕ ÂĳÛĘÂéÛ ģĘÂÕÛÕ ĕĘïÐÛ ˞a´x˟ʺʾʶ ʼʶʶ ʷˍʹʶʹ̫ ˍʸʾʶ̫ ˍʷʸʾ

bħāÎÛĘ Ĉè ĜíÂĘÛĜ ģĘÂÕÛÕ̫ˍʶʻʽ ʿʽ ʺʿʷ ʽʸʽ ʿʷʶ

bħāÎÛĘ Ĉè ģĘÂÕÛĜ ʷʺ ʼ ʸʺ ʺʹ ʺʹ

aÂĘùÛģ /ÂĕïģÂüïĺÂģïĈĂ ˞a´x˟ʻʷʹ ʼʻʻ ʷˍʺʿʿ̫ ˍʼʿʶ̫ ˍʹʹʻ

|íÂĘÛ ¤ĘÂÕïĂé

|íÂĘÛ uÛĘèĈĘāÂĂÐÛ hĳÛĘĳïÛĴ ˞ʸʶʸʷˡy ʶʸʺ˟

|¤h˭Ĝ ĜíÂĘÛ ģĘÂÕïĂé ÂÐģïĳïģĶ ÂÐĘĈĜĜ ģíÛ a|: íÂĜ ÕÛāĈĂĜģĘÂģÛÕ Â ĘÛĜïüïÛĂģ ÂĂÕ ÛĳĈüĳïĂé 

ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ĕÂģģÛĘĂ èĘĈā ʸʶʸʷ ģĈ ʸʶʸʺ˒ |íÂĘÛ ĕĘïÐÛ ģĘÛĂÕĜ íÂĳÛ ĘÛèüÛÐģÛÕ ÎĘĈÂÕÛĘ 

āÂÐĘĈÛÐĈĂĈāïÐ ÕĶĂÂāïÐĜˍ ïĂĳÛĜģĈĘ ÐĈĂèïÕÛĂÐÛˍ ÂĂÕ ïĂģÛĘĂÂü ÎħĜïĂÛĜĜ ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģĜ˒

¤íÛ èĈüüĈĴïĂé íïéíüïéíģĜ ĜħāāÂĘïĺÛ ģíïĜ ÛĳĈüħģïĈĂˌ

Å Growth in Trading Volume : |íÂĘÛ ģĘÂÕÛ ĳĈüħāÛ ïĂÐĘÛÂĜÛÕ ĜģÛÂÕïüĶ èĘĈā øħĜģ ʿʽ ĜíÂĘÛĜ ïĂ 

ʸʶʸʷ ģĈ ʿʷʶ ĜíÂĘÛĜ ïĂ ʸʶʸʺˍ ĜïéĂÂüïĂé ĘïĜïĂé āÂĘùÛģ ĕÂĘģïÐïĕÂģïĈĂ ÂĂÕ ïĂĳÛĜģĈĘ ïĂģÛĘÛĜģ˒

Å Share Price Appreciation : GĘĈā Â ĴÛïéíģÛÕ ÂĳÛĘÂéÛ ĕĘïÐÛ Ĉè a´x ʻʿʿ˒ʿʶ ïĂ ʸʶʸʷˍ |¤h 

ĜíÂĘÛĜ āĈĘÛ ģíÂĂ ÕĈħÎüÛÕ ÎĶ ʸʶʸʸ ÂĂÕ ĘÛāÂïĂÛÕ ĜģĘĈĂé ģíĘĈħéí ʸʶʸʺ˒

Å Stabilization in 2023 2l024: !üģíĈħéí ĕĘïÐÛĜ ĜĈèģÛĂÛÕ ĜüïéíģüĶˍ ģíÛ ÂĳÛĘÂéÛ ĜíÂĘÛ ĕĘïÐÛ 

ĘÛāÂïĂÛÕ ÂÎĈĳÛ a´x ʷˍʸʶʶˍ ħĂÕÛĘĜÐĈĘïĂé ÐĈĂèïÕÛĂÐÛ ïĂ |¤h˭Ĝ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ÂĂÕ 

èħĂÕÂāÛĂģÂüĜ˒

Å Total Value Traded: ¤ĈģÂü ´ÂüħÛ ¤ĘÂÕÛÕ ĘÛÂÐíÛÕ Â ĕÛÂù Ĉè ĈĳÛĘ a´x ʷ˒ʷ āïüüïĈĂ ïĂ ʸʶʸʺˍ ģíÛ 

íïéíÛĜģ ïĂ ģíÛ ĘÛÐĈĘÕÛÕ ĕÛĘïĈÕˍ ĘÛèüÛÐģïĂé ÎĈģí íïéíÛĘ ĳĈüħāÛ ÂĂÕ ĳÂüħÛ ÂĕĕĘÛÐïÂģïĈĂ˒

¤íïĜ ħĕĴÂĘÕ āĈāÛĂģħā ÂüïéĂĜ ÐüĈĜÛüĶ Ĵïģí ģíÛ ĈĘéÂĂïĺÂģïĈĂ˭Ĝ ĜģĘÂģÛéïÐ ĳïĜïĈĂˠÕÛüïĳÛĘïĂé 

ÐĈĂĜïĜģÛĂģ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛˍ ÛĂíÂĂÐïĂé ģĘÂĂĜĕÂĘÛĂÐĶˍ ÂĂÕ āÂĵïāïĺïĂé ĳÂüħÛ èĈĘ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ˒ !Ĝ 

|¤h ÐĈĂģïĂħÛĜ ģĈ ÛĳĈüĳÛ ÂĂÕ ÂÕÂĕģˍ ģíÛ ÐÂĕïģÂü āÂĘùÛģ˭Ĝ ĘÛĜĕĈĂĜÛ ÂèèïĘāĜ ĈħĘ ĘĈüÛ ÂĜ Â ùÛĶ 

ĕüÂĶÛĘ ïĂ ĂÂģïĈĂÂü ÛÐĈĂĈāïÐ ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ ÂĂÕ Â ģĘħĜģÛÕ ĕÂĘģĂÛĘ èĈĘ ïĂĳÛĜģĈĘĜ˒

4ïĳïÕÛĂÕ

|¤h ĘÛāÂïĂĜ ÐĈāāïģģÛÕ ģĈ ÕÛüïĳÛĘïĂé üĈĂéģxÛĘā ĳÂüħÛ ģĈ ïģĜ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ ģíĘĈħéí ÐĈĂĜïĜģÛĂģ 

ÂĂÕ ĜħĜģÂïĂÂÎüÛ ÕïĳïÕÛĂÕ ĕÂĶāÛĂģĜˍ ÂüïéĂÛÕ Ĵïģí ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˭Ĝ ĕĘĈèïģÂÎïüïģĶˍ èïĂÂĂÐïÂü 

ĕĈĜïģïĈĂˍ ÂĂÕ ĜģĘÂģÛéïÐ ĕĘïĈĘïģïÛĜ˒

GĈĘ ģíÛ èïĂÂĂÐïÂü ĶÛÂĘ ÛĂÕÛÕ ʹʷ 4ÛÐÛāÎÛĘ ʸʶʸʺˍ ģíÛ -ĈÂĘÕ Ĉè 4ïĘÛÐģĈĘĜ íÂĜ ĕĘĈĕĈĜÛÕ Â 

ÕïĳïÕÛĂÕ Ĉè a´x ʾʶ ĕÛĘ ĜíÂĘÛˍ ĘÛèüÛÐģïĂé ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˭Ĝ èïĂÂĂÐïÂü ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ÂĂÕ ÐÂĜí èüĈĴ 

éÛĂÛĘÂģïĈĂ ÕħĘïĂé ģíÛ ĶÛÂĘ˒ ¤íïĜ ĕĘĈĕĈĜÛÕ ÕïĜģĘïÎħģïĈĂ ÐĈĘĘÛĜĕĈĂÕĜ ģĈ Â ÕïĳïÕÛĂÕ ĕÂĶĈħģ ĘÂģïĈ 

Ĉè ʷʸ̩ Ĉè ĂÛģ ĕĘĈèïģ ÂģģĘïÎħģÂÎüÛ ģĈ ÛėħïģĶ íĈüÕÛĘĜ˒

¤íÛ ÕïĳïÕÛĂÕ ĕĘĈĕĈĜÂü ïĜ ĜħÎøÛÐģ ģĈ ÂĕĕĘĈĳÂü Âģ ģíÛ !ĂĂħÂü IÛĂÛĘÂü aÛÛģïĂé ĜÐíÛÕħüÛÕ èĈĘ aÂĶ 

ʷʽˍ ʸʶʸʻ˒ Oè ÂĕĕĘĈĳÛÕˍ ģíÛ ÕïĳïÕÛĂÕ Ĵïüü ÎÛ ĕÂïÕ Ĉħģ ģĈ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ ĘÛéïĜģÛĘÛÕ ïĂ ģíÛ ĜíÂĘÛ 

ĘÛéïĜģÛĘ ÂĜ Ĉè ģíÛ ĘÛÐĈĘÕ ÕÂģÛ˒

|¤h˭Ĝ ÕïĳïÕÛĂÕ ĕĈüïÐĶ ÂïāĜ ģĈ ÛĂĜħĘÛ Â ĜģÂÎüÛ ÂĂÕ ĕĘÛÕïÐģÂÎüÛ ĘÛģħĘĂ ģĈ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ ĴíïüÛ 

ĘÛģÂïĂïĂé ĜħèèïÐïÛĂģ ÛÂĘĂïĂéĜ ģĈ èħĂÕ èħģħĘÛ éĘĈĴģí ÂĂÕ āÂïĂģÂïĂ èïĂÂĂÐïÂü èüÛĵïÎïüïģĶ˒

GĈüüĈĴïĂé ÕïÂéĘÂā ÕÛāĈĂĜģĘÂģÛĜ :u| ÂĂÕ 4u| ïĂèĈĘāÂģïĈĂ èĈĘ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˒ 

658|80
2023 -  646|70

COMPANY EPS & DPS

\ĈĈùïĂé ÂíÛÂÕˍ ĴÛ ĘÛāÂïĂ ÐÂħģïĈħĜüĶ ĈĕģïāïĜģïÐ˒ ·Û ÛĵĕÛÐģ ÐĈĂģïĂħÛÕ āÂÐĘĈÛÐĈĂĈāïÐ 

ĳĈüÂģïüïģĶ Îħģ ÂüĜĈ ïÕÛĂģïèĶ ĜģĘĈĂé éĘĈĴģí ĈĕĕĈĘģħĂïģïÛĜ ÂÐĘĈĜĜ íÛÂüģíÐÂĘÛˍ ÂĂÕ ÛĂÛĘéĶ˒ hħĘ 

èĈÐħĜ Ĵïüü ĘÛāÂïĂ ĈĂˌ

Å 4ÛüïĳÛĘïĂé ĈĂ ĈħĘ ÕïéïģÂü ģĘÂĂĜèĈĘāÂģïĈĂ ĘĈÂÕāÂĕ ģĈ ÛĂíÂĂÐÛ ÛèèïÐïÛĂÐĶ ÂĂÕ ÐħĜģĈāÛĘ 

ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛ˗

Å :ĵĕÂĂÕïĂé ĜħĜģÂïĂÂÎüÛ ĕĘĈÕħÐģ ĈèèÛĘïĂéĜˍ ÛĜĕÛÐïÂüüĶ ïĂ ÛÐĈèxĘïÛĂÕüĶ éĈĈÕĜ ÂĂÕ ĜÛĘĳïÐÛĜ˗

Å 4ÛÛĕÛĂïĂé ĜħĕĕüĶ ÐíÂïĂ ĘÛĜïüïÛĂÐÛ ÂĂÕ ÎħïüÕïĂé üĈĂéģxÛĘā ĜħĕĕüïÛĘ ĕÂĘģĂÛĘĜíïĕĜ˗

Å GĈĜģÛĘïĂé Â ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛÕxĘïĳÛĂ ÐħüģħĘÛˍ éħïÕÛÕ ÎĶ ÐüÛÂĘ YuOĜˍ ÂÐÐĈħĂģÂÎïüïģĶˍ ÂĂÕ 

ÐĈĂģïĂħĈħĜ ïāĕĘĈĳÛāÛĂģĜ˒

hĂ ÎÛíÂüè Ĉè ģíÛ -ĈÂĘÕ Ĉè 4ïĘÛÐģĈĘĜ ÂĂÕ ģíÛ āÂĂÂéÛāÛĂģ ģÛÂāˍ O ģíÂĂù Âüü ĈħĘ 

ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ èĈĘ ģíÛïĘ ĜģÛÂÕèÂĜģ ĜħĕĕĈĘģ˒ 

!āïĘ aÂĂĜĈĈĘ
/íÂïĘāÂĂ

hħģüĈĈù èĈĘ ʸʶʸʻ ÂĂÕ -ÛĶĈĂÕ

OĂĳÛĜģĈĘ |ÛĂģïāÛĂģ

¤íÛ ĜģÛÂÕĶ ĘïĜÛ ïĂ ģĘÂÕÛÕ ĳÂüħÛ ÂĂÕ ĳĈüħāÛ ĈĳÛĘ ģíÛ ĶÛÂĘĜ ĘÛèüÛÐģĜ ĜģĘĈĂé ïĂĳÛĜģĈĘ ĜÛĂģïāÛĂģ 

ÂĂÕ ÐĈĂèïÕÛĂÐÛ ïĂ |¤h˭Ĝ éĘĈĴģí ģĘÂøÛÐģĈĘĶ˒ ¤íÛ ÕÂģÂ ħĂÕÛĘĜÐĈĘÛĜ |¤h˭Ĝ ïĂÐĘÛÂĜïĂé ĳïĜïÎïüïģĶ 

ÂĂÕ ĘÛĕħģÂģïĈĂ ÂĜ Â ÕÛĕÛĂÕÂÎüÛ ÂĂÕ üĈĂéģxÛĘā ïĂĳÛĜģāÛĂģ ĴïģíïĂ ģíÛ aÂüÕïĳïÂĂ ÐÂĕïģÂü 

āÂĘùÛģ˒

hħĘ ĶÛÂĘ ʸʶʸʺˌ /íÂïĘāÂĂ˭Ĝ \ÛģģÛĘ  l|íÂĘÛíĈüÕÛĘĜ xÛĳïÛĴ

10|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



ô

! ÐĈĂĳÛĘĜÂģïĈĂ Ĵïģí |íïāÂÕ 

OÎĘÂíïāˍ |¤h IĘĈħĕ /:h

hħĘ éĘÛÂģÛĜģ ĜģĘÛĂéģí íÂĜ 
ÂüĴÂĶĜ ÎÛÛĂ ĈħĘ ĕÛĈĕüÛˠ
ģíÛïĘ ĕÂĜĜïĈĂˍ ĘÛĜïüïÛĂÐÛˍ ÂĂÕ 
ĕħĘĕĈĜÛ ÐĈĂģïĂħÛ ģĈ ÕĘïĳÛ 
|¤h èĈĘĴÂĘÕ ÂĂÕ ĜíÂĕÛ ģíÛ 
èħģħĘÛ Ĉè ĈħĘ ĂÂģïĈĂ˒

  ˠ |íïāÂÕ OÎĘÂíïāˍ |¤h IĘĈħĕ /:h

Q
ʸʶʸʺ ĴÂĜ Â āĈĘÛ ÐíÂüüÛĂéïĂé ĶÛÂĘ èĈĘ |¤h IĘĈħĕ ÐĈāĕÂĘÛÕ ģĈ ʸʶʸʹ˒ MĈĴ ÕĈ 
ĶĈħ ĘÛèüÛÐģ ĈĂ ģíÛ ĈĳÛĘÂüü ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ˓

¹ÛĜˍ ʸʶʸʺ ĴÂĜ ÐÛĘģÂïĂüĶ āĈĘÛ ÐĈāĕüÛĵ ÂĂÕ ÐíÂüüÛĂéïĂé ģíÂĂ ģíÛ ĶÛÂĘ 
ÎÛèĈĘÛ˒ 4ÛĜĕïģÛ ģíÛ ĘĈÎħĜģ ģĈħĘïĜā éĘĈĴģíˍ ĴïÕÛĂïĂé èïĜÐÂü ÕÛèïÐïģˍ íïéí 
ĕĘïĳÂģÛ ÂĂÕ ĕħÎüïÐ ÕÛÎģ ÂĂÕ ĜïéĂïèïÐÂĂģ ģĘÂÕÛ ÕÛèïÐïģ ÂèèÛÐģÛÕ ĈħĘ ÎħĜïĂÛĜĜ 
ÂÕĳÛĘĜÛüĶˍ  /íÂüüÛĂéÛĜ ïĂ ÐĈĂĜģĘħÐģïĈĂ ïĂÕħĜģĘĶ ÂĂÕ èïĜíÛĘïÛĜ ïĂÕħĜģĘĶ 
ÂüĈĂé Ĵïģí üïāïģÛÕ ÂÐÐÛĜĜ ģĈ ĴĈĘùïĂé ÐÂĕïģÂü ÂĂÕ èĈĘÛïéĂ ÛĵÐíÂĂéÛ ÂÕÕÛÕ ģĈ 
ģíÛĜÛ ÐĈāĕüÛĵïģïÛĜ˒

·íïüÛ ĴÛ ÕïÕ ĂĈģ ÂÐíïÛĳÛ ģíÛ ĜÂāÛ ĘÛĳÛĂħÛ ÂĂÕ ĕĘĈèïģ üÛĳÛüĜ ÂĜ ïĂ ʸʶʸʹˍ O 
ÎÛüïÛĳÛ ĈħĘ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ÕÛāĈĂĜģĘÂģÛÕ ĘÛĜïüïÛĂÐÛ ÂĂÕ ĜģĘÂģÛéïÐ ÕïĜÐïĕüïĂÛ˒ 
IüĈÎÂü ÐĈāāĈÕïģĶ ĳĈüÂģïüïģĶˍ ĜħĕĕüĶ ÐíÂïĂ ÕïĜĘħĕģïĈĂĜˍ ÂĂÕ ĕĘïÐïĂé 
ĕĘÛĜĜħĘÛĜ ÂÐĘĈĜĜ āÂĘùÛģĜ ÂèèÛÐģÛÕ ĈħĘ ģĈĕüïĂÛ ÂĂÕ ĕĘĈèïģÂÎïüïģĶ ĘÂģïĈĜ˒ 
MĈĴÛĳÛĘˍ ĴÛ èĈÐħĜÛÕ ĈĂ ĜħĜģÂïĂïĂé ĈħĘ ÛĜĜÛĂģïÂü ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ ÂĂÕ ÎħïüÕïĂé Â 
ĜģĘĈĂéÛĘ èĈħĂÕÂģïĈĂ èĈĘ üĈĂéģxÛĘā éĘĈĴģí˒ ¤íÂģ ĴÂĜˍ ÂĂÕ ĘÛāÂïĂĜˍ ĈħĘ 
ĕĘïĈĘïģĶ˒

A

Q ·ïģí ģíÛ aÂüÕïĳïÂĂ ÛÐĈĂĈāĶ èÂÐïĂé èïĜÐÂü ģïéíģÛĂïĂé ÂĂÕ ĘÛÕħÐÛÕ üïėħïÕïģĶˍ 
íĈĴ ïĜ |¤h ÂÕÂĕģïĂé ïģĜ ĕĘïĈĘïģïÛĜ˓

¤íÛ āÂÐĘĈÛÐĈĂĈāïÐ ÐíÂüüÛĂéÛĜ ïĂ ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ ÂĘÛ ÂĜ Â ĘÛĜħüģ Ĉè 
ÐĈĂģïĂħĈħĜ ÎħÕéÛģ ÕÛèïÐïģ ÂĂÕ ĂĈĂÐxĈĂÐÛĜĜïĈĂÂü ÎĈĘĘĈĴïĂéĜ èĈĘ 
ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ ĕĘĈøÛÐģĜ ĴíïÐí ÕĈ ĂĈģ éÛĂÛĘÂģÛ ĜïéĂïèïÐÂĂģ ĘÛĳÛĂħÛ ĈĘ 
èĈĘÛïéĂ ÛĵÐíÂĂéÛ˒  ¤íïĜ ĘÛĜħüģÛÕ ïĂ èïĜÐÂü ÂĂÕ ÛĵģÛĘĂÂü ĳħüĂÛĘÂÎïüïģïÛĜ ÂĂÕ 
ħüģïāÂģÛüĶ ÕÛĕüÛģïĈĂ Ĉè èĈĘÛïéĂ ĘÛĜÛĘĳÛĜ˒   IĈĳÛĘĂāÛĂģ ÛĂģïģïÛĜ ÂĂÕ ĜģÂģÛˣ
ĈĴĂÛÕ ÛĂģÛĘĕĘïĜÛĜ ÂĘÛ ĳÛĘĶ ĜïéĂïèïÐÂĂģ ĕĈĘģïĈĂ Ĉè ĈħĘ ÐħĜģĈāÛĘ ÎÂĜÛ˒  !ĂĶ 
ĜíĈÐùĜ ģĈ ģíĈĜÛ ÎħĜïĂÛĜĜÛĜ íÂĜ Â ÕïĘÛÐģ ïāĕÂÐģ ĈĂ ĈħĘ ÎħĜïĂÛĜĜÛĜ˒  

¤Ĉ ÕïĜÐíÂĘéÛ ĈħĘ ùÛĶ ĘÛĜĕĈĂĜïÎïüïģïÛĜ ÕħĘïĂé ģíïĜ ÐíÂüüÛĂéïĂé ģïāÛˍ ĴÛ ˞ʷ˟ 
èĈÐħĜ íÛÂĳïüĶ ĈĂ èĈĘÛïéĂ ÐħĘĘÛĂÐĶ ÛÂĘĂïĂé ĜÛéāÛĂģĜˍ ˞ʸ˟ ĘÛÂxĂÂüĶĺÛ ÂĂÕ ĘÛˣ
ÛĳÂüħÂģÛ ĈħĘ ÐÂĕïģÂü ÛĵĕÛĂÕïģħĘÛ ĕĘĈøÛÐģˍ ˞ʹ˟ ÂÐģïĳÛüĶ ĴĈĘù ĈĂ üïėħïÕïģĶ ÂĂÕ 
ĘÛÐÛïĳÂÎüÛ āÂĂÂéÛāÛĂģˍ ÂĂÕ ˞ʺ˟ ÐĈĂÕħÐģ Â ÐĈĂģïĂħĈħĜ ÕïÂüĈéħÛ Ĵïģí ĈħĘ 
ùÛĶ ĜģÂùÛíĈüÕÛĘĜˍ ÛĜĕÛÐïÂüüĶ aïĂïĜģĘĶ Ĉè GïĂÂĂÐÛ˒

OĂģÛĘĂÂüüĶˍ ĴÛ íÂĳÛ ïĂģÛĂĜïèïÛÕ ÐĈĜģ ĘÂģïĈĂÂüïĺÂģïĈĂ ÂĂÕ ĈĕģïāïĺÛÕ üĈéïĜģïÐĜ 
ÂĂÕ ĕĘĈÐħĘÛāÛĂģ ģĈ āÂïĂģÂïĂ íÛÂüģíĶ āÂĘéïĂĜ˒ ¤íïĜ ïĜ ĂĈģ Â ģïāÛ èĈĘ 
ÎħĜïĂÛĜĜ ÂĜ ħĜħÂü ˠ ïģ ïĜ Â ģïāÛ èĈĘ ĜíÂĘĕÛĘ èĈÐħĜˍ ĜģĘĈĂéÛĘ ÐĈĂģĘĈüĜˍ ÂĂÕ 
ĘÛĜïüïÛĂÐÛ ïĂ ÂÐģïĈĂ˒

A

Q OĂ üïéíģ Ĉè ģíÛĜÛ ÐíÂüüÛĂéÛĜˍ ĴíÂģ ĴÛĘÛ ģíÛ āÂïĂ ÂĘÛÂĜ Ĉè èĈÐħĜ èĈĘ ĶĈħ ÂĂÕ 
ĶĈħĘ üÛÂÕÛĘĜíïĕ ģÛÂā˓

hħĘ ĜģĘÂģÛéïÐ ÐĈāĕÂĜĜ ĘÛāÂïĂÛÕ ÐüÛÂĘˌ ÛĂĜħĘÛ ħĂïĂģÛĘĘħĕģÛÕ ÕÛüïĳÛĘĶ Ĉè 
ÛĜĜÛĂģïÂü éĈĈÕĜ ÂĂÕ ĜÛĘĳïÐÛĜ ˠ èħÛüˍ èĈĈÕˍ ÂĂÕ āÛÕïÐÂü ĜħĕĕüïÛĜ ˠ ĴíïüÛ 
ĘÛĜíÂĕïĂé ĈħĘ ÎħĜïĂÛĜĜ èĈĘ ģíÛ èħģħĘÛ˒ ·Û ĕĘïĈĘïģïĺÛÕ ĂÂģïĈĂÂü ĜħĕĕüĶ 
ĜÛÐħĘïģĶˍ ïāĕĘĈĳÛÕ ïĂģÛĘĂÂü ÛèèïÐïÛĂÐïÛĜˍ ÂĂÕ ÎÛéÂĂ ħĂüĈÐùïĂé ÐÂĕÂÐïģĶ 
ģíĘĈħéí ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ˒ hĕÛĘÂģïĈĂÂü ĜģÂÎïüïģĶ ÕħĘïĂé ÕïèèïÐħüģ 
ĕÛĘïĈÕĜ ïĜ ĴíÛĘÛ |¤h˭Ĝ ĳÂüħÛ ģĈ ģíÛ ĂÂģïĈĂ ïĜ āĈĜģ ĳïĜïÎüÛˍ ÂĂÕ ĴÛ ÂĘÛ 
ÐĈāāïģģÛÕ ģĈ āÛÛģ ģíÛ ÛĵĕÛÐģÂģïĈĂ Ĉè ģíÛ ÐïģïĺÛĂĜ˒

A

11|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



Q ¹Ĉħ˭ĳÛ ĕüÂÐÛÕ ĜģĘĈĂé ÛāĕíÂĜïĜ ĈĂ ÛĵĕÂĂÕïĂé ģíÛ èħÛü ĜÛéāÛĂģ˒ ·íĶ ïĜ ģíïĜ ĜģĘÂģÛéïÐ˓

GħÛü ÐĈĂģïĂħÛĜ ģĈ ÎÛ ĈħĘ ÐĈĘÛ ÎħĜïĂÛĜĜ ÎĈģí ïĂ ģÛĘāĜ Ĉè ĘÛĳÛĂħÛ ÂĂÕ èĈĘÛïéĂ ïĂÐĈāÛ˒ 
MÛĂÐÛˍ ÐĈĂģïĂħĈħĜ ïāĕĘĈĳÛāÛĂģ Ĉè ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ïĂ ģíïĜ ĜÛéāÛĂģ ïĜ ĳïģÂü èĈĘ ĈħĘ 
ĈĳÛĘÂüü ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ āÂĂÂéÛāÛĂģ˒ OĂ ʸʶʸʺˍ ĴÛ ÛĵĕÂĂÕÛÕ ĈħĘ ĳÛĜĜÛü èüÛÛģ ĜïĺÛ ˠ 
ÂÐėħïĘïĂé ĂÛĴ ÕÛüïĳÛĘĶ ÎÂĘéÛĜ ģĈ ïāĕĘĈĳÛ ĜÛĘĳïÐÛ èĘÛėħÛĂÐĶ ÂĂÕ ĘÛüïÂÎïüïģĶ ÂÐĘĈĜĜ 
ÂģĈüüĜ˒ ·Û ÂüĜĈ èĈÐħĜÛÕ ĈĂ ĈĕģïāïĺïĂé ĈħĘ ĕĘïÐïĂé ÂĂÕ ÐÂĕģħĘïĂé íïéíÛĘāxÂĘéïĂ 
ÕÛāÂĂÕˍ ĕÂĘģïÐħüÂĘüĶ èĘĈā ģíÛ ĘÛĜĈĘģ ĜÛÐģĈĘ˒ ¤íïĜ ïĜ ĂĈģ øħĜģ ÂÎĈħģ ĜÂüÛĜ ĳĈüħāÛ ˠ ïģ˭Ĝ 
ÂÎĈħģ ïĂÐĘÛÂĜïĂé ĈħĘ èĈĘÛïéĂ ÐħĘĘÛĂÐĶ ïĂèüĈĴĜ ÂĂÕ ĘÛïĂèĈĘÐïĂé ĈħĘ ĕĈĜïģïĈĂ ïĂ Â íïéíüĶ 
ÐĈāĕÛģïģïĳÛ āÂĘùÛģ˒

A

Q |¤h˭Ĝ ÕïéïģÂü ģĘÂĂĜèĈĘāÂģïĈĂ ģĈĈù Â āÂøĈĘ ĜģÛĕ èĈĘĴÂĘÕ ģíïĜ ĶÛÂĘ˒ ·íÂģ íÂĜ ÎÛÛĂ 
ÂÐíïÛĳÛÕ ÂĂÕ ĴíÂģ ÐĈāÛĜ ĂÛĵģ˓

¤íÛ ĜħÐÐÛĜĜèħü ïāĕüÛāÛĂģÂģïĈĂ Ĉè  |!u |˘ʺM!b!  ĴÂĜ Â āÂøĈĘ āïüÛĜģĈĂÛ ģíÂģ ĴÛ 
ÂÐíïÛĳÛÕ ÕħĘïĂé ģíÛ ĶÛÂĘ˒  ¤íÛ ħĕéĘÂÕïĂé Ĉè ĈħĘ :xu ĕüÂģèĈĘā èĘĈā ģíÛ ĕĘÛĳïĈħĜ :// 
ģĈ ģíÛ |˘ʺ MÂĂÂ ĴÂĜ āĈĘÛ ģíÂĂ Â ĜĶĜģÛāĜ ħĕéĘÂÕÛ˗ ïģ ÐĈĂģĘïÎħģÛĜ ģĈ ÂÐíïÛĳïĂé 
ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÛèèïÐïÛĂÐïÛĜˍ āÂùÛ ÎÛģģÛĘ ÕÛÐïĜïĈĂĜˍ ÂĂÕ ĜÛĘĳÛ ĈħĘ ÐħĜģĈāÛĘĜ ÎÛģģÛĘ˒ ·Û 
ĂĈĴ íÂĳÛ ÂÐÐÛĜĜ ģĈ ĘÛÂüģxïāÛ ÕÂģÂˍ ÐÛĂģĘÂüïĺÛÕ ĴĈĘùèüĈĴĜˍ ÂĂÕ èÂĘ ÎÛģģÛĘ ïĂģÛéĘÂģïĈĂ 
ÂÐĘĈĜĜ ÕÛĕÂĘģāÛĂģĜ˒ ¤íïĜ èĈħĂÕÂģïĈĂ ÂüüĈĴĜ ħĜ ģĈ ĜÐÂüÛ ÕïéïģÂü ĜÛĘĳïÐÛĜˍ ÂħģĈāÂģÛ 
èħĘģíÛĘˍ ÂĂÕ ïāĕĘĈĳÛ íĈĴ ĴÛ ÛĂéÂéÛ Ĵïģí ĈħĘ ĜħĕĕüïÛĘĜ ÂĂÕ ĕÂĘģĂÛĘĜ˒

A

Q !ÐÐÛĜĜ ģĈ ÂèèĈĘÕÂÎüÛˍ íïéíėxħÂüïģĶ āÛÕïÐïĂÛ ïĜ Â ùÛĶ ĂÂģïĈĂÂü ĕĘïĈĘïģĶ˒ MĈĴ ïĜ |¤h 
ÂÕÕĘÛĜĜïĂé ģíïĜ˓

hħĘ ĘĈüÛ ïĂ íÛÂüģíÐÂĘÛ ïĜ ÎĈģí ĜģĘÂģÛéïÐ ÂĂÕ ĜĈÐïÂü˒ ·Û˭ĳÛ ĴĈĘùÛÕ ģĈ ÛĵĕÂĂÕ ĘÛéïĈĂÂü 
ĕíÂĘāÂÐĶ ÐĈĳÛĘÂéÛ ÂĂÕ ïāĕĘĈĳÛ üĈéïĜģïÐĜ ģĈ ÛĂĜħĘÛ ÎÛģģÛĘ ÂĳÂïüÂÎïüïģĶ ÂÐĘĈĜĜ ģíÛ 
ÐĈħĂģĘĶ˒ ʸʶʸʺ ĴÂĜ Â ĕÂĘģïÐħüÂĘüĶ ÐíÂüüÛĂéïĂé ĶÛÂĘ ÂĜ èÂĘ ÂĜ āÛÕïÐïĂÛ ÂĳÂïüÂÎïüïģĶ ïĜ 
ÐĈĂÐÛĘĂÛÕ˒  ! ÐĈāÎïĂÂģïĈĂ Ĉè āÂĂĶ èÂÐģĈĘĜ ÂèèÛÐģÛÕ ģíÛ ÂĳÂïüÂÎïüïģĶ ÂĂÕ ĜħĕĕüĶ Ĉè 
āÛÕïÐïĂÛĜ ïĂģĈ ģíÛ ÐĈħĂģĘĶ˒  4ÛĜĕïģÛ ģíÛ ĳÂĘïĈħĜ ÐíÂüüÛĂéÛĜ èÂÐÛÕ ïĂ ïāĕĈĘģïĂé 
āÛÕïÐïĂÛĜ ģĈ ģíÛ ÐĈħĂģĘĶˍ |¤h ïĜ ÐĈāāïģģÛÕ ÂĂÕ ïĜ ĴĈĘùïĂé ĳÛĘĶ ÐüĈĜÛüĶ Ĵïģí ùÛĶ 
ĜģÂùÛíĈüÕÛĘĜ ģĈ āÂïĂģÂïĂ Âģ üÛÂĜģ ĈĂÛ íïéí ėħÂüïģĶ éÛĂÛĘïÐ èĘĈā ģíÛ ÛĜĜÛĂģïÂü 
āÛÕïÐïĂÛĜ üïĜģ ÂĂÕ ÂĕĕĘĈĳÛÕ ÕĘħé üïĜģ āÂïĂģÂïĂÛÕ ÎĶ aÂüÕïĳÛĜ GĈĈÕ ÂĂÕ 4Ęħé 
!ħģíĈĘïģĶ˒ 

A

Q MĈĴ ÂĘÛ ĶĈħ ÎÂüÂĂÐïĂé ÐĈāāÛĘÐïÂü ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ Ĵïģí ĂÂģïĈĂÂü ĜÛĘĳïÐÛ ĈÎüïéÂģïĈĂĜ˓

Oģ˭Ĝ Â ÐĈĂĜģÂĂģ ÂÐģ Ĉè ÎÂüÂĂÐïĂé ÎÛģĴÛÛĂ ĕĘĈèïģÂÎïüïģĶ ÂĂÕ ÂèèĈĘÕÂÎïüïģĶ˒ ·íïüÛ 
āÂĵïāïĺïĂé ģíÛ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘ ĴÛÂüģí ÂĂÕ ïāĕĘĈĳïĂé ģíÛ ĕĘĈèïģÂÎïüïģĶ ÂĘÛ ÂāĈĂé ĈħĘ ùÛĶ 
ĈÎøÛÐģïĳÛĜˍ ĴÛ ÕĈ ĂĈģ èĈÐħĜ ĈĂ ĕĘĈèïģÂÎïüïģĶ éĘĈĴģí ĶÛÂĘ ĈĂ ĶÛÂĘˍ  hħĘ ÐĈāāïģāÛĂģ ïĜ 
ģĈ ÕÛüïĳÛĘ ĕĘĈèïģÂÎïüïģĶ ģíĘĈħéí ÛèèïÐïÛĂÐĶ ÂĂÕ ĳĈüħāÛ ˠ ĂĈģ Âģ ģíÛ ÛĵĕÛĂĜÛ Ĉè ÂÐÐÛĜĜ 
ĈĘ ÂèèĈĘÕÂÎïüïģĶ˒ ·Û ÂĘÛ ÐĈāāïģģÛÕ ģĈ āÂïĂģÂïĂïĂé ÐĈĂĜïĜģÛĂģ ÕÛüïĳÛĘĶ Ĉè ĜģÂĕüÛ èĈĈÕĜˍ 
èħÛüˍ ÂĂÕ ĕíÂĘāÂÐÛħģïÐÂüĜ ÂÐĘĈĜĜ Âüü ĘÛéïĈĂĜ˒ !ģ ģíÛ ĜÂāÛ ģïāÛˍ ĴÛ˭ĘÛ ĈĕģïāïĺïĂé 
ïĂģÛĘĂÂü ĕĘĈÐÛĜĜÛĜˍ ĜģĘÛĂéģíÛĂïĂé üĈéïĜģïÐĜˍ ÂĂÕ ĘÛĜíÂĕïĂé ĈħĘ ĕĈĘģèĈüïĈ èĈĘ Â āĈĘÛ 
ĜħĜģÂïĂÂÎüÛ āĈÕÛü˒ 

A

Q 4ÛĜĕïģÛ Â ÕïèèïÐħüģ èïĂÂĂÐïÂü ĶÛÂĘˍ |¤h Ĝģïüü āÂÕÛ ÎĈüÕ üĈĂéģxÛĘā ĈÎøÛÐģïĳÛĜ˒ ·íÂģ 
éïĳÛĜ ĶĈħ ÐĈĂèïÕÛĂÐÛ üĈĈùïĂé ÂíÛÂÕ˓

¤íÛ ÛÐĈĂĈāïÐ ĈħģüĈĈù Ĉè aÂüÕïĳÛĜ ÂĘģïÐħüÂģÛÕ ÎĶ ïĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü ïĂĜģïģħģïĈĂĜ ĴÂĘĂÛÕ 
ħĜ ÂÎĈħģ ģíÛ ÐíÂüüÛĂéÛĜ ĴÛ ĴĈħüÕ èÂÐÛ ïĂ ʸʶʸʺ ÂĂÕ ÛĳÛĂ ïĂ ģíÛ èÛĴ ĶÛÂĘĜ ÂíÛÂÕ˒ 
!ĂĶ ÐíÂĂéÛĜ ģĈ āÂÐĘĈÛxÐĈĂĈāïÐ èÂÐģĈĘĜ ĜħÐí ÂĜ ĕħÎüïÐ ÕÛÎģˍ éĈĳÛĘĂāÛĂģ ĕĈüïÐïÛĜˍ 
ĂÂģïĈĂÂü ÎħÕéÛģˍ ïĂģÛĘÛĜģ ĘÂģÛĜ ÂĂÕ ÛĵÐíÂĂéÛ ĘÂģÛĜ íÂĜ Â ÕïĘÛÐģ ïāĕÂÐģ ĈĂ |¤h˭Ĝ 
ÎħĜïĂÛĜĜ˒  

O ÎÛüïÛĳÛ ģíÂģ ģíÛĘÛ ĴĈħüÕ ÎÛ ĈĕĕĈĘģħĂïģïÛĜ ÛĳÛĂ ïĂ ģíÛ āĈĜģ ÕïèèïÐħüģ ģïāÛĜ ÂĂÕ 
ÛĳÛĂģĜ˒ O íÂĳÛ ĕÛĘĜĈĂÂüüĶ ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛÕ āÂĂĶ ĜħÐí ĜïģħÂģïĈĂĜ Âģ Â üÛÂÕÛĘĜíïĕ üÛĳÛü 
ïĂ ģíÛ ĕÂĜģ˒  

O Âā ÐĈĂèïÕÛĂģ ÎÛÐÂħĜÛ O Âā ĴĈĘùïĂé ħĂÕÛĘ Â ĳïĜïĈĂÂĘĶ üÛÂÕÛĘĜíïĕ Ĉè ģíÛ 
uĘÛĜïÕÛĂģˍ Ĵïģí éħïÕÂĂÐÛ èĘĈā Â ÕĶĂÂāïÐ ÎĈÂĘÕ ÂĂÕ Ĵïģí ÂĂ ÛĂÛĘéÛģïÐ ģÛÂā ĴíĈ 
íÛüĕĜ āÛ ĈĂ ïāĕüÛāÛĂģïĂé ĈħĘ ĜģĘÂģÛéïÛĜ ÂĂÕ ÂģģÛĂÕ ģĈ ÕÂĶģxĈxÕÂĶ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ ĈĂ 
Â ģïāÛüĶ āÂĂĂÛĘ˒

O˭ā ÂüĜĈ ÐĈĂèïÕÛĂģ ÎÛÐÂħĜÛ ĴÛ˭ĳÛ ħĜÛÕ ģíïĜ ĶÛÂĘ ģĈ ïÕÛĂģïèĶïĂé ÂĂÕ ÂÕÕĘÛĜĜïĂé 
ĜģĘħÐģħĘÂü ïĜĜħÛĜ ïĂ ĈħĘ ĈĘéÂĂïĺÂģïĈĂ˒ ·Û˭ĘÛ āĈÕÛĘĂïĺïĂé ĈħĘ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛˍ 
ĜģĘÛĂéģíÛĂïĂé ĈħĘ èüÛÛģˍ ÕïéïģïĺïĂé ĈħĘ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜˍ ÂĂÕ ÕïĳÛĘĜïèĶïĂé ĘÛĳÛĂħÛ 
ĜģĘÛÂāĜ˒ ¤íÛĜÛ ÂĘÛ ĜģĘÂģÛéïÐ ïĂĳÛĜģāÛĂģĜ ˠ ĂĈģ ĜíĈĘģģxÛĘā ĘÛĜĕĈĂĜÛĜ˒ ¤íÛ 
ģĘÂĂĜèĈĘāÂģïĈĂ ïĜ ħĂÕÛĘĴÂĶˍ ÂĂÕ ĴÛ˭ĘÛ ĜģÂĘģïĂé ģĈ ĜÛÛ ïģĜ ÎÛĂÛèïģĜ ģÂùÛ ĜíÂĕÛ˒ ¤íÂģ 
éïĳÛĜ āÛ ĘÛÂü ÐĈĂèïÕÛĂÐÛ ÂÎĈħģ ĈħĘ ÂÎïüïģĶ ģĈ ÕÛüïĳÛĘ ĜħĜģÂïĂÂÎüÛˍ ĕĘĈèïģÂÎüÛ 
éĘĈĴģí˒

A

Q MĈĴ ïĜ |¤h ÛāÎÛÕÕïĂé ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ ÂĂÕ :|I ĕĘïĂÐïĕüÛĜ ïĂģĈ ïģĜ üĈĂéģxÛĘā 
ĜģĘÂģÛéĶ˓

|ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ ïĜ ïĂÐĘÛÂĜïĂéüĶ ÐÛĂģĘÂü ģĈ íĈĴ ĴÛ ĈĕÛĘÂģÛ ÂĂÕ ģíïĂù˒ ·íïüÛ ĈħĘ ÐĈĘÛ 
āÂĂÕÂģÛ ïĜ ÕÛüïĳÛĘïĂé ÛĜĜÛĂģïÂü éĈĈÕĜ ÂĂÕ ĜÛĘĳïÐÛĜˍ ĴÛ ĘÛÐĈéĂïĺÛ ģíÂģ ĴÛ āħĜģ ÕĈ 
ĜĈ ïĂ Â ĴÂĶ ģíÂģ āïĂïāïĺÛĜ ÛĂĳïĘĈĂāÛĂģÂü ïāĕÂÐģ ÂĂÕ āÂĵïāïĺÛĜ ĜĈÐïÂü ĳÂüħÛ˒

OĂ ʸʶʸʺˍ ĴÛ ģĈĈù ģÂĂéïÎüÛ ĜģÛĕĜ ïĂ ģíïĜ ÕïĘÛÐģïĈĂ ˠ èĘĈā ĕÂĘģïÐïĕÂģïĂé ïĂ ÐüÛÂĂ 
ÛĂÛĘéĶ èÛÂĜïÎïüïģĶ ĜģħÕïÛĜ ģĈ ĘÛÕħÐïĂé ĴÂĜģÛ ïĂ ĕíÂĘāÂÐÛħģïÐÂü ĜħĕĕüĶ ÐíÂïĂĜ˒ ·Û 
ÂüĜĈ ïĂģĘĈÕħÐÛÕ ģÛÐíĂĈüĈéïÛĜ üïùÛ ĈÐÛÂĂÐxüÛÂĂïĂé ÕĘĈĂÛĜ ÂĂÕ ĕħĘĜħÛÕ āĈĘÛ 
ÛĂÛĘéĶÛxèèïÐïÛĂģ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ ÕÛĜïéĂ˒

hħĘ éĈÂü ïĜ ģĈ ÂüïéĂ Ĵïģí ĂÂģïĈĂÂü ĂÛģĺxÛĘĈ ÂāÎïģïĈĂĜ ÂĂÕ éüĈÎÂü :|I ĜģÂĂÕÂĘÕĜ ÎĶ 
ïĂģÛéĘÂģïĂé ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ ÂÐĘĈĜĜ ĕĘĈÐħĘÛāÛĂģˍ üĈéïĜģïÐĜˍ ÂĂÕ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ˒ Oģ˭Ĝ ĂĈģ Â 
ĜÛĕÂĘÂģÛ ĜģĘÛÂā Ĉè ĴĈĘù ˠ ïģ˭Ĝ ÎÛÐĈāïĂé ĕÂĘģ Ĉè íĈĴ ĴÛ ÕÛüïĳÛĘ |¤h˭Ĝ āÂĂÕÂģÛ˒

A

Q ·íÂģ ĜģÛĕĜ ïĜ |¤h ģÂùïĂé ģĈ ÕÛĳÛüĈĕ ïĂģÛĘĂÂü ÐÂĕÂÎïüïģïÛĜ ÂĂÕ ÛāĕĈĴÛĘ ïģĜ ĕÛĈĕüÛ˓

hħĘ ĕÛĈĕüÛ ÂĘÛ ģíÛ ÕĘïĳïĂé èĈĘÐÛ ÎÛíïĂÕ ÛĳÛĘĶ ÂÐíïÛĳÛāÛĂģ Âģ |¤h˒ OĂ ʸʶʸʺˍ ĴÛ 
ħĂÕÛĘģĈĈù ĈĂÛ Ĉè ģíÛ āĈĜģ ÐĈāĕüÛĵ ÐíÂĂéÛ ïĂïģïÂģïĳÛĜ ïĂ ĈħĘ íïĜģĈĘĶ ˠ
OāĕüÛāÛĂģÂģïĈĂ Ĉè |!u |˘ʺ MÂĂÂ ÂÐĘĈĜĜ ģíÛ ÐĈāĕÂĂĶ˒ Oģ ĘÛėħïĘÛÕ ĂĈģ øħĜģ 
ģÛÐíĂĈüĈéĶˍ Îħģ ÐÂĕÂÎïüïģĶ˒ O˭ā ĕĘĈħÕ Ĉè íĈĴ ĈħĘ ģÛÂāĜ ÛāÎĘÂÐÛÕ ģíÛ ÐíÂüüÛĂéÛĜ 
ĴÛ èÂÐÛÕ˒  ·Û íÂÕ ģĈ āÂùÛ ģíÛ éĈĂxĈxéĈ ÕÛÐïĜïĈĂ ÂĂÕ ģíÛ éĈüxïĳÛ ÕÛÐïĜïĈĂĜ ÕħĘïĂé 
Â ĳÛĘĶ ÕïèèïÐħüģ ģïāÛ  lģíÛ üÂģģÛĘ èÛüģ ĈĂ xÂāÂÕÂĂ˒  O ĴĈħüÕ üïùÛ ģĈ ĕħģ ĈĂ ĘÛÐĈĘÕ āĶ 
ĜïĂÐÛĘÛ ÂĕĕĘÛÐïÂģïĈĂ ģĈ ÛĳÛĘĶĈĂÛ ĴíĈ ĴÛĘÛ ïĂĳĈüĳÛÕ ïĂ ģíÛ ïāĕüÛāÛĂģÂģïĈĂ˒

·Û ÐĈĂģïĂħÛ ģĈ ïĂĳÛĜģ ïĂ ģĘÂïĂïĂéˍ ÕïéïģÂü üïģÛĘÂÐĶˍ ÂĂÕ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÛĵÐÛüüÛĂÐÛ 
ĕĘĈéĘÂāĜ ˠ èĘĈā ĕíÂĘāÂÐĶ ĜģÂèè ģĈ üĈéïĜģïÐĜˍ èĘĈā èïĂÂĂÐÛ ģĈ èĘĈĂģüïĂÛ ĜÂüÛĜ˒ hħĘ 
éĈÂü ïĜ ģĈ ÎħïüÕ Â ĴĈĘùèĈĘÐÛ ģíÂģ ïĜ ÕïéïģÂüüĶ ÛĂÂÎüÛÕˍ ÐĈāāÛĘÐïÂüüĶ ĜÂĳĳĶˍ ÂĂÕ 
ĂÂģïĈĂÂüüĶ ĘÛĜĕĈĂĜïĳÛ˒

·Û˭ĳÛ ÂüĜĈ ÛĂíÂĂÐÛÕ ïĂģÛĘĂÂü ÐĈāāħĂïÐÂģïĈĂĜ ÂĂÕ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ āÂĂÂéÛāÛĂģ 
ĜĶĜģÛāĜ ģĈ ÐĘÛÂģÛ Â āĈĘÛ ÛāĕĈĴÛĘÛÕ ÂĂÕ ÂÐÐĈħĂģÂÎüÛ ĴĈĘù ÐħüģħĘÛ˒ ¤íÛ 
ĈĘéÂĂïĺÂģïĈĂ ĴÛ˭ĘÛ ÎħïüÕïĂé ïĜ ĂĈģ øħĜģ āĈĘÛ āĈÕÛĘĂ ˠ ïģ˭Ĝ āĈĘÛ íħāÂĂˍ āĈĘÛ 
ÐÂĕÂÎüÛˍ ÂĂÕ āĈĘÛ èħģħĘÛĘxÛÂÕĶ˒

A

Q !Ĝ ĴÛ ÛĂģÛĘ ģíÛ ÛĘÂ Ĉè !Oˍ íĈĴ ïĜ |¤h ĕĘÛĕÂĘïĂé ģĈ íÂĘĂÛĜĜ ïģĜ ĕĈģÛĂģïÂü 
ÎÛĶĈĂÕ :xu ĜĶĜģÛāĜ˓

!ĘģïèïÐïÂü OĂģÛüüïéÛĂÐÛ ïĜ ĂĈ üĈĂéÛĘ Â ÕïĜģÂĂģ ÐĈĂÐÛĕģ ˠ ïģ ïĜ íÛĘÛˍ ÂĂÕ ïģ ïĜ 
ĘÛÕÛèïĂïĂé íĈĴ ÎħĜïĂÛĜĜÛĜ ĈĕÛĘÂģÛ˒ !ģ |¤hˍ ĴÛ ĜÛÛ !O ĂĈģ ÂĜ Â ÎħĺĺĴĈĘÕˍ 
Îħģ ÂĜ Â ĕĈĴÛĘèħü ģĈĈü ģĈ ÛĂíÂĂÐÛ ĕĘÛÐïĜïĈĂˍ ĘÛĜĕĈĂĜïĳÛĂÛĜĜˍ ÂĂÕ ÕÛÐïĜïĈĂˣ
āÂùïĂé ÂÐĘĈĜĜ ĈħĘ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ˒ O Âā íÂĕĕĶ ģĈ ĂĈģÛ ģíÂģ ĜĈāÛ Ĉè ĈħĘ ùÛĶ 
ĜģÂèè íÂĳÛ ÂüĘÛÂÕĶ ĜģÂĘģ ħģïüïĺïĂé !O ïĂ ģíÛïĘ ÕÂĶ ģĈ ÕÂĶ ĴĈĘùĜ˒

GĈüüĈĴïĂé ģíÛ ĜħÐÐÛĜĜèħü ĘĈüüĈħģ Ĉè |!u ïāĕüÛāÛĂģÂģïĈĂˍ ĴÛ ĂĈĴ íÂĳÛ Â 
ÕïéïģÂü èĈħĂÕÂģïĈĂ ÐÂĕÂÎüÛ Ĉè ĜħĕĕĈĘģïĂé ïĂģÛüüïéÛĂģ ģÛÐíĂĈüĈéïÛĜ˒ hħĘ èĈÐħĜ 
ïĜ ĈĂ ħĜïĂé !O ģĈ éÛĂÛĘÂģÛ ÂÐģïĈĂÂÎüÛ ïĂĜïéíģĜ ˠ èĘĈā ïĂĳÛĂģĈĘĶ èĈĘÛÐÂĜģïĂé 
ÂĂÕ ÕÛāÂĂÕ ĕĘÛÕïÐģïĈĂ ģĈ ĜāÂĘģÛĘ ĕĘĈÐħĘÛāÛĂģˍ ÐĘÛÕïģ ĘïĜù ĕĘĈèïüïĂéˍ ÂĂÕ 
ÛĳÛĂ ÂħģĈāÂģïĂé ÐħĜģĈāÛĘ ĜħĕĕĈĘģ˒

·Û˭ĳÛ ÂüĘÛÂÕĶ ÎÛéħĂ ħĜïĂé aïÐĘĈĜĈèģ /ĈĕïüĈģ èĈĘ ÂĂÂüĶģïÐĜ ÂĂÕ ĘÛĕĈĘģïĂé ģĈ 
ïāĕĘĈĳÛ āÂĂÂéÛāÛĂģ ĳïĜïÎïüïģĶ ÂĂÕ ĘÛÕħÐÛ āÂĂħÂü ĕĘĈÐÛĜĜïĂé ģïāÛ˒ 
\ĈĈùïĂé ÂíÛÂÕˍ ĴÛ Ĵïüü ħĜÛ ĈħĘ ĈĴĂ āĈÕÛüĜ ÂĂÕ ÂéÛĂģĜ ģĈ ÛāÎÛÕ !O ÕÛÛĕÛĘ 
ïĂģĈ ĈħĘ üĈéïĜģïÐĜˍ ĕüÂĂĂïĂéˍ ÂĂÕ āÛÕïÐÂü ĜħĕĕüĶ ÐíÂïĂ ģĈ ĘÛÕħÐÛ 
ïĂÛèèïÐïÛĂÐïÛĜ ÂĂÕ ÛĂĜħĘÛ èÂĜģÛĘˍ āĈĘÛ ÕÂģÂïxĂèĈĘāÛÕ ĘÛĜĕĈĂĜÛĜ˒

·Û ÂĘÛ ÛĂģÛĘïĂé ģíïĜ ĂÛĴ ÛĘÂ Ĵïģí Â ÐüÛÂĘ ĈÎøÛÐģïĳÛ˒ !O ïĜ ĂĈģ āÛÂĂģ ģĈ 
ĘÛĕüÂÐÛ ĈħĘ ĕÛĈĕüÛ ˠ ïģ Ĵïüü ĘÂģíÛĘ ÛāĕĈĴÛĘ ģíÛā ģĈ èĈÐħĜ ĈĂ ģÂĜùĜ ģíÂģ 
ĴĈħüÕ ÂÕÕ ĳÂüħÛ ģĈ ģíÛ ĈĘéÂĂïĺÂģïĈĂ˒ ¤íÛ ĴÂĶ èĈĘĴÂĘÕ èĈĘ |¤h ïĜ ÐüÛÂĘˌ 
ÐĈāÎïĂÛ ÕïéïģÂü ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ Ĵïģí ïĂģÛüüïéÛĂģ ÂħģĈāÂģïĈĂ ģĈ ÐĘÛÂģÛ Â āĈĘÛ 
ÂéïüÛˍ ÐĈāĕÛģïģïĳÛˍ ÂĂÕ ÐħĜģĈāÛĘèxĈÐħĜÛÕ ĈĘéÂĂïĺÂģïĈĂ˒

A

Q ·íÂģ āÛĜĜÂéÛ ĴĈħüÕ ĶĈħ üïùÛ ģĈ ĜíÂĘÛ Ĵïģí ÛāĕüĈĶÛÛĜˍ ĕÂĘģĂÛĘĜˍ ÂĂÕ 
ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ˓

¤Ĉ ĈħĘ ÛāĕüĈĶÛÛĜˌ ¤íÂĂù ĶĈħ èĈĘ ĶĈħĘ ÐĈāāïģāÛĂģ ģíĘĈħéí Â 
ģĘÂĂĜèĈĘāÂģïĳÛ ĶÛÂĘ˒ ¹ĈħĘ ĘÛĜïüïÛĂÐÛ ÂĂÕ ÕÛÕïÐÂģïĈĂ íÂĳÛ ÎÛÛĂ ïĂĳÂüħÂÎüÛ˒

¤Ĉ ĈħĘ ĕÂĘģĂÛĘĜˌ ·Û ÂĕĕĘÛÐïÂģÛ ĶĈħĘ ÐĈĂģïĂħÛÕ ĜħĕĕĈĘģ ïĂ ĈħĘ āïĜĜïĈĂ ģĈ 
ĜÛĘĳÛ ģíÛ ĂÂģïĈĂ˒

!ĂÕ ģĈ ĈħĘ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜˌ ·íïüÛ ģíÛ ĂħāÎÛĘĜ āÂĶ ĂĈģ āÂģÐí üÂĜģ ĶÛÂĘ˭Ĝ 
ĘÛÐĈĘÕˍ ģíÛ ÕïĘÛÐģïĈĂ ïĜ Ęïéíģ˒ ·Û ÂĘÛ ïĂĳÛĜģïĂé ĜāÂĘģüĶˍ ĈĕÛĘÂģïĂé 
ĘÛĜĕĈĂĜïÎüĶˍ ÂĂÕ ģĘÂĂĜèĈĘāïĂé ģíïĜ ĈĘéÂĂïĺÂģïĈĂ èĈĘ ģíÛ èħģħĘÛ˒ ¤ĈéÛģíÛĘˍ ĴÛ 
Ĵïüü ÐĈĂģïĂħÛ ģĈ āĈĳÛ èĈĘĴÂĘÕ ˠ Ĵïģí ÕïĜÐïĕüïĂÛˍ ÐüÂĘïģĶˍ ÂĂÕ ĕħĘĕĈĜÛ˒

A

|íïāÂÕ OÎĘÂíïā
|¤h IĘĈħĕ /:h

/:h˭Ĝ aÛĜĜÂéÛ  l! /ĈĂĳÛĘĜÂģïĈĂ Ĵïģí |íïāÂÕ OÎĘÂíïāˍ |¤h IĘĈħĕ /:h 

OĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ ÂĂÕ ïĂĳÛĜģāÛĂģ ĜÛÛā ģĈ ÎÛ ùÛĶ ģíÛāÛĜ ïĂ ʸʶʸʺ˒ ·íÂģ ÂĘÛ ģíÛ ĕĘïĈĘïģïÛĜ 
ïĂ ģíïĜ ĜĕÂÐÛ˓

OĂÕÛÛÕˍ ĴÛ ÂĘÛ ÂÕÕĘÛĜĜïĂé ĜÛĳÛĘÂü üĈĂéĜxģÂĂÕïĂé ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ üïāïģÂģïĈĂĜ˒ hĂÛ 
āÂøĈĘ ĜģÛĕ èĈĘĴÂĘÕ ĴÂĜ ģíÛ ïĂïģïÂģïĈĂ Ĉè Â ĂÛĴ ĴÂĘÛíĈħĜïĂé ĕĘĈøÛÐģ ˠ Â ĘÛĜĕĈĂĜÛ ģĈ 
ģíÛ ÂéïĂé ÂĂÕ ÐÂĕÂÐïģĶÐxĈĂĜģĘÂïĂÛÕ èÂÐïüïģïÛĜ ĴÛ ĘÛüĶ ĈĂ ģĈÕÂĶ˒ ·Û ÂĘÛ ÂüĜĈ Âģ ģíÛ 
ĕĘÛüïāïĂÂĘĶ ĜģÂéÛ Ĉè ÕÛĳÛüĈĕïĂé  Â āħüģïĕħĘĕĈĜÛ ÐĈāāÛĘÐïÂü ÎħïüÕïĂé Âģ ģíÛ |¤h MÛÂÕ 
hèèïÐÛ ĜïģÛ˒ Oģ˭Ĝ Â èħģħĘÛèxĈÐħĜÛÕ ÂĜĜÛģ ģíÂģ Ĵïüü éÛĂÛĘÂģÛ ÛÐĈĂĈāïÐ ĘÛģħĘĂĜ ĴíïüÛ 
ĕĘĈĳïÕïĂé Â ÕÛÐÛĂģ ĴĈĘùïĂé ÛĂĳïĘĈĂāÛĂģ èĈĘ ĈħĘ ĜģÂèè˒ !üĈĂéĜïÕÛ ģíïĜˍ ĕüÂĂĂïĂé ÎÛéÂĂ 
èĈĘ ĘÛüĈÐÂģïĂé ĈħĘ èħÛü ģÛĘāïĂÂü ģĈ ¤íïüÂèħĜíïˍ ĴíïÐí Ĵïüü ÛĂíÂĂÐÛ ĜģĈĘÂéÛ ÐÂĕÂÐïģĶˍ 
ÂÐíïÛĳÛ ÛÐĈĂĈāïÛĜ Ĉè ĜÐÂüÛ ÂĂÕ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ĘÛÂÕïĂÛĜĜ èĈĘ ÕÛÐÂÕÛĜ ģĈ ÐĈāÛ˒

Q

A

12|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



ʸʶʸʺ ʸʶʸʹ ʸʶʸʸ ¤ÂĘéÛģ
uÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ÂéÂïĂĜģ 
ģÂĘéÛģ

Revenue Growth - 2% 10% 70% >8% per annum

Gross Profit Growth - 12% 30% 41% >5% per annum

ROCE 9% 14% 13% >10%

Net Debt to Equity 1.27 1.17 2.24 1.60

YÛĶ GïéħĘÛĜ

:ÂĘĂïĂéĜ 
ĕÛĘ 
|íÂĘÛ

a´x ʼʻʾ
ʸʶʸʹˌ a´x ʽʸʼ

:āĕüĈĶÛÛĜ

ʹˍʻʻʺ
ʸʶʸʹ̩ ʹˍʹʺʻ

GÛāÂüÛ 
|ģÂèè 
xÂģïĈ

ʹʺ̩
ʸʶʸʹˌ ʹʺ̩

¤ĘÂïĂïĂé 
|ĕÛĂÕ

a´xʷʷ˒ʾā
ʸʶʸʹˌ a´xʷʷ˒ʹā

772

uĘĈèïģ ÂèģÛĘ ¤Âĵ ¤ĈģÂü !ĜĜÛģĜ ¤ĈģÂü :ėħïģĶ

15,316 5,944

16,760

xÛĳÛĂħÛ hĕÛĘÂģïĂé uĘĈèïģ

2024

1,188

IĘĈħĕ 

2024

2020

2024

2020

2024

2020

2024

2020

2020

5,000 10,000 15,000 20,0000

200 400 800 1,2000 600 1,000

500 1,000 1,500 2,0000

5000 10,000 15,000 20,0000 2,000 4,000 6,000 8,0000

Achieved On track Not achieved

uĘĈèïģ èĘĈā ÐĈĂģïĂħÛÕ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ



YÛĶ GïéħĘÛĜ

ʸʶʸʺ ʸʶʸʹ ʸʶʸʸ ¤ÂĘéÛģ
uÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ÂéÂïĂĜģ 
ģÂĘéÛģ

Revenue Growth - 6% - 10% 79% >8% per annum

Gross Profit Growth - 12% 23% 41% >5% per annum

ROCE 9% 12% 10% >10%

Net Debt to Equity 1.56 1.42 1.91 1.60

Dividend per Share (MVR) 80 80 77 75

:ÂĘĂïĂé 
ĕÛĘ 
|íÂĘÛ

a´x ʼʻʾ
uÛĘ ĜíÂĘÛ

a´x ʽʸʼ ïĂ 
ʸʶʸʹ

|ģÂèè 
|ÂģïĜèÂÐģïĈĂ 
|ÐĈĘÛ ʸʶʸʺ

ʾʻ̩
ʾʷ̩ ïĂ ʸʶʸʹ

¤ĘÂïĂïĂé 
|ĕÛĂÕ

a´xʷʶ˒ʸā
ʸʶʸʹˌ a´xʿ˒ʻā

:āĕüĈĶÛÛĜ

ʸˍʹʽʶ
ʸʶʸʹˌ ʸˍʸʺʿ

uĘĈĕĈĜÛÕ 
4ïĳïÕÛĂÕ èĈĘ 
ʸʶʸʺ

a´x ʾʶ
uÛĘ ĜíÂĘÛ

ʸʶʸʹˌ a´xʾʶ ĕÛĘ 
ĜíÂĘÛ

741

uĘĈèïģ ÂèģÛĘ ¤Âĵ ¤ĈģÂü !ĜĜÛģĜ ¤ĈģÂü :ėħïģĶ

13,532 4,956

15,449

xÛĳÛĂħÛ hĕÛĘÂģïĂé uĘĈèïģ

2024

1,093

/ĈāĕÂĂĶ

2024

2020

2024

2020

2024

2020

2024

2020

2020

5,000 10,000 15,000 20,0000

200 400 800 1,2000 600 1,000

500 1,000 1,500 2,0000

5000 10,000 15,000 20,0000 2,000 4,000 6,000 8,0000

Achieved On track Not achieved



YÛĶ :ĳÛĂģĜ

hĂÛ Ĉè ģíÛ āĈĜģ ĂĈģÂÎüÛ ÂÐíïÛĳÛāÛĂģĜ Ĉè ģíÛ 

ĶÛÂĘ ĴÂĜ ģíÛ üÂħĂÐí Ĉè OĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü 

-ħĂùÛĘïĂé hĕÛĘÂģïĈĂĜ ïĂ OíÂĳÂĂÕíïĕĕĈüíħˍ Â 

ĜģĘÂģÛéïÐ āĈĳÛ ÂïāÛÕ Âģ ÛüÛĳÂģïĂé ģíÛ 

aÂüÕïĳÛĜ˭ ĕĈĜïģïĈĂ ïĂ ģíÛ éüĈÎÂü āÂĘïģïāÛ 

ïĂÕħĜģĘĶ˒ OĂ ÐĈüüÂÎĈĘÂģïĈĂ Ĵïģí ´ïģĈü !ĜïÂˍ ģíïĜ 

ïĂïģïÂģïĳÛ ÛĜģÂÎüïĜíÛÕ Â íïéíÐxÂĕÂÐïģĶ ĘÛèħÛüïĂé 

íħÎ ÐÂĕÂÎüÛ Ĉè ĜÛĘĳïĂé ïĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü ĳÛĜĜÛüĜ 

ÂüĈĂé ùÛĶ ĜíïĕĕïĂé ĘĈħģÛĜ˒ ¤íÛ ĕĘĈøÛÐģ ĂĈģ ĈĂüĶ 

ÕïĳÛĘĜïèïÛĜ |¤h˭Ĝ ĘÛĳÛĂħÛ ĜģĘÛÂāĜ Îħģ ÂüĜĈ 

ĜħĕĕĈĘģĜ ģíÛ ÎĘĈÂÕÛĘ ĂÂģïĈĂÂü ĳïĜïĈĂ Ĉè 

ģĘÂĂĜèĈĘāïĂé ģíÛ ĂĈĘģíÛĘĂ ÂģĈüüĜ ïĂģĈ Â 

éÂģÛĴÂĶ èĈĘ ÛÐĈĂĈāïÐ ÛĵĕÂĂĜïĈĂ ÂĂÕ āÂĘïģïāÛ 

ģĘÂÕÛ˒

OĂ ĘÛĜĕĈĂĜÛ ģĈ ÕÛÐüïĂïĂé éüĈÎÂü ÛĂÛĘéĶ ĕĘïÐÛĜˍ 

|¤h ģĈĈù Â ĜĈÐïÂüüĶ ĘÛĜĕĈĂĜïÎüÛ ĜģÛĕ ÎĶ 

ĘÛÕħÐïĂé èħÛü ĕĘïÐÛĜ ģíĘÛÛ ģïāÛĜ ÕħĘïĂé ģíÛ 

ĶÛÂĘ˒ ¤íÛĜÛ ĘÛÕħÐģïĈĂĜ íÛüĕÛÕ ĜģÂÎïüïĺÛ 

ïĂèüÂģïĈĂ ÂĂÕ ÛÂĜÛ ÐĈĜģĈxèxüïĳïĂé ĕĘÛĜĜħĘÛĜˍ 

ÕïĘÛÐģüĶ ĜħĕĕĈĘģïĂé ģíÛ ĂÂģïĈĂ˭Ĝ ÛÐĈĂĈāïÐ 

ĴÛüüÎxÛïĂé˒

|¤h ÂüĜĈ āÂÕÛ ÐĘïģïÐÂü ĜģĘïÕÛĜ ïĂ ĂÂģïĈĂÂü 

ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ ÎĶ ïĂïģïÂģïĂé ģíÛ ĘÛüĈÐÂģïĈĂ Ĉè 

ģíÛ GħĂÂÕíĈĈ GħÛü ¤ÛĘāïĂÂü ģĈ ¤íïüÂèħĜíï ÂĂÕ 

ĘĈüüïĂé Ĉħģ ģíÛ GħÛü |ģĈĘÂéÛ |ùïÕ uĘĈøÛÐģ 

ÂÐĘĈĜĜ ʷʿ ÂģĈüüĜ˒ ¤íÛĜÛ ĕĘĈøÛÐģĜ ÛĂíÂĂÐÛ 

ÛĂÛĘéĶ ĜÛÐħĘïģĶˍ ĜÂèÛģĶˍ ÂĂÕ ÕïĜģĘïÎħģïĈĂ 

ÐÂĕÂÎïüïģïÛĜ ÂÐĘĈĜĜ ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ˒

OĂ ÐĈĘĕĈĘÂģÛ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛˍ |¤h ÐĈĂģïĂħÛÕ ģĈ 

üÛÂÕ ÎĶ ÛĵÂāĕüÛˍ ÎÛïĂé ĘÂĂùÛÕ íïéíÛĜģ ïĂ ģíÛ 

/ĈĘĕĈĘÂģÛ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ¤ĘÂĂĜĕÂĘÛĂÐĶ OĂÕÛĵ 

˞/I¤O˟ ÎĶ ¤ĘÂĂĜĕÂĘÛĂÐĶ aÂüÕïĳÛĜˠÂĂ 

ÂÐùĂĈĴüÛÕéāÛĂģ Ĉè ģíÛ ÐĈāĕÂĂĶ˭Ĝ ÕÛÛĕˣ

ĘĈĈģÛÕ ÐĈāāïģāÛĂģ ģĈ ïĂģÛéĘïģĶ ÂĂÕ 

ÂÐÐĈħĂģÂÎïüïģĶ˒

¤íÛ /ĈāĕÂĂĶ ÂüĜĈ ĜħÐÐÛĜĜèħüüĶ ģĘÂĂĜïģïĈĂÛÕ 

ïģĜ :xu ĕüÂģèĈĘā ģĈ |!u |˘ʺM!b!ˍ Â ĜïéĂïèïÐÂĂģ 

ÕïéïģÂü ģĘÂĂĜèĈĘāÂģïĈĂ ģíÂģ Ĵïüü ÛĂíÂĂÐÛ 

ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÂéïüïģĶˍ ÕÂģÂ ÂÐÐħĘÂÐĶˍ ÂĂÕ 

ÕÛÐïĜïĈĂāxÂùïĂé ÂÐĘĈĜĜ ģíÛ ĈĘéÂĂïĺÂģïĈĂ˒

OĂ ʸʶʸʺˍ |¤h ÂÐíïÛĳÛÕ ĜģÛÂÕĶ ĘÛĳÛĂħÛ éĘĈĴģí ÂÐĘĈĜĜ ïģĜ ùÛĶ ÎħĜïĂÛĜĜ ĜÛéāÛĂģĜˍ ĘÛïĂèĈĘÐïĂé ïģĜ ĘĈüÛ ÂĜ Â ÐĘïģïÐÂü ĕïüüÂĘ Ĉè ģíÛ aÂüÕïĳïÂĂ ÛÐĈĂĈāĶ˒ ¤íÛ /ĈāĕÂĂĶ˖Ĝ 

ÕïĳÛĘĜïèïÛÕ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ ïĂ ÛĂÛĘéĶˍ íÛÂüģíÐÂĘÛˍ ÐĈĂĜģĘħÐģïĈĂˍ éÛĂÛĘÂü ģĘÂÕïĂéˍ ÂĂÕ üĈéïĜģïÐĜ ÕÛüïĳÛĘÛÕ ĜģĘĈĂé ĘÛĜħüģĜˍ ÕĘïĳÛĂ ÎĶ ĜģĘÂģÛéïÐ ïĂĳÛĜģāÛĂģĜˍ ÛĂíÂĂÐÛÕ 

ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÛèèïÐïÛĂÐĶˍ ÂĂÕ ÐħĜģĈāÛĘèxĈÐħĜÛÕ ïĂĂĈĳÂģïĈĂĜ˒ ¤íïĜ éĘĈĴģí ĜĈüïÕïèïÛÕ |¤h˭Ĝ ĕĈĜïģïĈĂ ÂĜ Â ĘÛüïÂÎüÛ ĕĘĈĳïÕÛĘ Ĉè ÛĜĜÛĂģïÂü éĈĈÕĜ ÂĂÕ ĜÛĘĳïÐÛĜˍ ÐĈĂģĘïÎħģïĂé 

ĜïéĂïèïÐÂĂģüĶ ģĈ ĂÂģïĈĂÂü ÛÐĈĂĈāïÐ ĘÛĜïüïÛĂÐÛ ÂĂÕ ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ˒

15|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



OĂĜħĘÂĂÐÛˌ ¤íĘĈħéí !üüïÛÕ OĂĜħĘÂĂÐÛˍ 

ĈèèÛĘïĂé éÛĂÛĘÂüˍ üïèÛˍ ÂĂÕ ģÂùÂèħü 

ĜĈüħģïĈĂĜ Ĵïģí éĘĈĴïĂé ÕïéïģÂü ĈħģĘÛÂÐí˒

|íïĕĕïĂé |ÛĘĳïÐÛĜˌ hĕÛĘÂģÛÕ ÎĶ aÂüÕïĳÛĜ 

|ģÂģÛ |íïĕĕïĂé ˞a||˟ˍ ĈèèÛĘïĂé ÐÂĘéĈˍ 

èÛÛÕÛĘˍ ÂĂÕ b´h// ĜÛĘĳïÐÛĜ ÂÐĘĈĜĜ |Ĉħģí 

!ĜïÂ ÂĂÕ ÎÛĶĈĂÕ˒

/ĈĂĜģĘħÐģïĈĂ |ĈüħģïĈĂĜˌ 4ïĜģĘïÎħģĈĘ Ĉè 

ĘÛÂÕĶāxïĵ ÐĈĂÐĘÛģÛˍ ÐÛāÛĂģˍ 

ÐĈĂĜģĘħÐģïĈĂ ÛėħïĕāÛĂģˍ ÛüÛĳÂģĈĘĜˍ ĕÂïĂģˍ 

ÂĂÕ ĈģíÛĘ ĕĘÛāïħā ÎħïüÕïĂé āÂģÛĘïÂüĜ˒

MÛÂüģíÐÂĘÛ |ĈüħģïĈĂĜˌ bÂģïĈĂĴïÕÛ āÛÕïÐÂü 

ĜħĕĕüĶ ĂÛģĴĈĘù ˞ʷʿʶ̟ ĕíÂĘāÂÐïÛĜ˟ 

ĈèèÛĘïĂé ĕíÂĘāÂÐÛħģïÐÂüĜˍ ÛėħïĕāÛĂģˍ ÂĂÕ 

ÐĈĂĜħāÂÎüÛĜ ģĈ íÛÂüģíÐÂĘÛ ïĂĜģïģħģïĈĂĜ 

ÂĂÕ ïĂÕïĳïÕħÂüĜ˒

IÛĂÛĘÂü ¤ĘÂÕïĂéˌ |ÂüÛ Ĉè ÐĈĂĜħāÛĘ éĈĈÕĜˍ 

ÛüÛÐģĘĈĂïÐĜˍ ÂĕĕüïÂĂÐÛĜˍ ÂĂÕ ĜģÂĕüÛ èĈĈÕĜ 

ĳïÂ |¤h uÛĈĕüÛ˭Ĝ /íĈïÐÛ ÂĂÕ ĘÛéïĈĂÂü 

ĈħģüÛģĜ˒

:ĂÛĘéĶˌ bÂģïĈĂÂü ĜħĕĕüïÛĘ Ĉè ĕÛģĘĈüÛħā 

ĕĘĈÕħÐģĜ ÂĂÕ éÂĜ ˞ĳïÂ |¤h :ĂÛĘéĶˍ G|aˍ 

ÂĂÕ aÂüÕïĳÛ IÂĜ˟˒ OĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü ÎħĂùÛĘïĂé 

ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ ÂĂÕ èħÛü ģÛĘāïĂÂü 

ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ˒

Å MĈħĜÛíĈüÕĜ ˞èĈĘ \uI ÂĂÕ èħÛü èĈĘ éÛĂÛĘÂģĈĘĜ˟
Å IĈĳÛĘĂāÛĂģ ħģïüïģïÛĜ ÂĂÕ ĕĈĴÛĘ ĜģÂģïĈĂĜ ˞èĈĘ 
ÛüÛÐģĘïÐïģĶ éÛĂÛĘÂģïĈĂ˟

Å -ħĜïĂÛĜĜÛĜ ÂĂÕ ĘÛĜĈĘģĜ ˞èĈĘ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü èħÛü 
ĂÛÛÕĜ˟

Å ¤ĘÂĂĜĕĈĘģ ĈĕÛĘÂģĈĘĜ ˞ÎħĜÛĜˍ èÛĘĘïÛĜˍ üĈéïĜģïÐĜ˟
Å !ĳïÂģïĈĂ ÂĂÕ āÂĘïģïāÛ ĜÛÐģĈĘĜ ˞øÛģ èħÛü ÂĂÕ 
āÂĘïĂÛ ÎħĂùÛĘïĂé˟

Å OĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü ĳÛĜĜÛüĜ ˞ĳïÂ ÎħĂùÛĘïĂé ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ˟

Å IÛĂÛĘÂü ĕħÎüïÐ˘íĈħĜÛíĈüÕĜ ˞éĘĈÐÛĘïÛĜˍ 
ÂĕĕüïÂĂÐÛĜˍ ÛüÛÐģĘĈĂïÐĜ˟

Å MĈģÛüĜ ÂĂÕ éħÛĜģíĈħĜÛĜ
Å |āÂüü ÎħĜïĂÛĜĜÛĜ ÂĂÕ ĘÛģÂïüÛĘĜ ˞-ʸ- ĴíĈüÛĜÂüÛ 
ĜħĕĕüĶ˟

Å hĂüïĂÛ ĜíĈĕĕÛĘĜ ˞ĳïÂ Û|ģĈĘÛ˟

Å IÛĂÛĘÂü ĕħÎüïÐ ˞ĳïÂ ʷʿʶ̟ ĕíÂĘāÂÐïÛĜ ĂÂģïĈĂĴïÕÛ˟
Å MĈĜĕïģÂüĜ ÂĂÕ íÛÂüģí ÐÛĂģÛĘĜ ˞ĕħÎüïÐ ÂĂÕ ĕĘïĳÂģÛ˟
Å /üïĂïÐĜˍ üÂÎĈĘÂģĈĘïÛĜˍ ÂĂÕ ÕïÂéĂĈĜģïÐ ÐÛĂģÛĘĜ
Å aïĂïĜģĘĶ Ĉè MÛÂüģí ÂĂÕ ĕħÎüïÐ ĕĘĈÐħĘÛāÛĂģ 
ÎĈÕïÛĜ

Å bIhĜ ÂĂÕ íÛÂüģíĘxÛüÂģÛÕ ĕĘĈøÛÐģĜ

Å /ĈĂĜģĘħÐģïĈĂ ÐĈĂģĘÂÐģĈĘĜ ÂĂÕ ÕÛĳÛüĈĕÛĘĜ
Å IĈĳÛĘĂāÛĂģ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ ĕĘĈøÛÐģĜ
Å xÛĜĈĘģ ÂĂÕ íĈģÛü ÕÛĳÛüĈĕÛĘĜ
Å MĈāÛĈĴĂÛĘĜ ÂĂÕ ĜāÂüüĜxÐÂüÛ ÎħïüÕÛĘĜ
Å :ĂéïĂÛÛĘïĂé èïĘāĜ ˞èĈĘ ÛüÛĳÂģĈĘĜˍ ĴÂģÛĘĕĘĈĈèïĂéˍ 
ÛģÐ˒˟

Å OĂÕïĳïÕħÂüĜ ˞üïèÛˍ āÛÕïÐÂüˍ ĳÛíïÐüÛˍ ĕĘĈĕÛĘģĶ 
ïĂĜħĘÂĂÐÛ˟

Å -ħĜïĂÛĜĜÛĜ ˞ÐĈĘĕĈĘÂģÛ ÂĂÕ ĘÛĜĈĘģ ïĂĜħĘÂĂÐÛ 
ĕĘĈÕħÐģĜ˟

Å IĈĳÛĘĂāÛĂģ ÛĂģïģïÛĜ ÂĂÕ ïĂĜģïģħģïĈĂĜ
Å OĜüÂāïÐ ÐħĜģĈāÛĘĜ ˞ĳïÂ ¤ÂùÂèħü ĕĘĈÕħÐģĜ˟

Å OāĕĈĘģÛĘĜ ÂĂÕ ÛĵĕĈĘģÛĘĜ
Å ·íĈüÛĜÂüÛ ÕïĜģĘïÎħģĈĘĜ ÂĂÕ ĘÛģÂïüÛĘĜ
Å -ħĜïĂÛĜĜÛĜ ÕÛĕÛĂÕÛĂģ ĈĂ ĘÛéħüÂĘ ÐÂĘéĈ ˞Û˒é˒ˍ 
ÐĈĂĜģĘħÐģïĈĂˍ āÛÕïÐÂüˍ èĈĈÕ˟

Å IĈĳÛĘĂāÛĂģ ÂéÛĂÐïÛĜ
Å xÛéïĈĂÂü ĕĈĘģĜ ÂĂÕ ïĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü ģĘÂÕÛ ĕÂĘģĂÛĘĜ

hħĘ -ħĜïĂÛĜĜ aĈÕÛü
OĂĕħģĜ /ĈĘÛ !ÐģïĳïģïÛĜ ´ÂüħÛ /ĘÛÂģïĈĂ hħģĕħģ ÂĂÕ hħģÐĈāÛĜ

GïĂÂĂÐïÂü /ÂĕïģÂü

|ģÂÎüÛ èïĂÂĂÐïÂü ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ Ĵïģí 

ĜģĘÂģÛéïÐ ïĂĳÛĜģāÛĂģĜ ģĈ ĜħĕĕĈĘģ 

ÛĵĕÂĂĜïĈĂ ÂĂÕ ïĂĂĈĳÂģïĈĂ˒ 

MħāÂĂ /ÂĕïģÂü 

! ĜùïüüÛÕ ÂĂÕ ÕÛÕïÐÂģÛÕ ĴĈĘùèĈĘÐÛ Ĉè 

ĈĳÛĘ ʺˍʶʶʶ ÛāĕüĈĶÛÛĜ ÂÐĘĈĜĜ 

ÕïĳÛĘĜÛ ÎħĜïĂÛĜĜ ÂĘÛÂĜ ģíĘĈħéíĈħģ 

|¤h IĘĈħĕ˒

OĂģÛüüÛÐģħÂü /ÂĕïģÂü

|ģĘĈĂé ÎĘÂĂÕ ĘÛĕħģÂģïĈĂˍ :xu 

ĜĶĜģÛāĜ ˞|!u |˘ʺM!b!˟ˍ ÂĂÕ 

ĕĘĈĕĘïÛģÂĘĶ ÕïéïģÂü ĕüÂģèĈĘāĜ˒

aÂĂħèÂÐģħĘÛÕ /ÂĕïģÂü

·ÂĘÛíĈħĜÛĜˍ ĘÛģÂïü ĈħģüÛģĜˍ 

ģÛĘāïĂÂüĜˍ ÐĈĂĜģĘħÐģïĈĂ ĕüÂĂģĜˍ èħÛü 

ÎÂĘéÛĜˍ ÂĂÕ ĜģĈĘÂéÛ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ˒

|ĈÐïÂü ÂĂÕ xÛüÂģïĈĂĜíïĕ /ÂĕïģÂü

\ĈĂéxĜģÂĂÕïĂé ĕÂĘģĂÛĘĜíïĕĜ Ĵïģí 

éüĈÎÂü ÎĘÂĂÕĜˍ ĜħĕĕüïÛĘĜˍ ÂĂÕ 

ĂÂģïĈĂÂü ïĂĜģïģħģïĈĂĜ˒

uĘĈÐħĘÛāÛĂģˌ |ÛÐħĘÛĜ ÛĜĜÛĂģïÂü 

éĈĈÕĜ ÂĂÕ ĜÛĘĳïÐÛĜ èĘĈā éüĈÎÂü 

ĜħĕĕüïÛĘĜ˒

4ïĜģĘïÎħģïĈĂˌ bÂģïĈĂĴïÕÛ 

ÕÛüïĳÛĘĶ ĳïÂ ĘÛģÂïü ĈħģüÛģĜˍ èħÛü 

ģÂĂùÛĘĜˍ ĴÂĘÛíĈħĜÛĜˍ ÂĂÕ 

ĜíïĕĕïĂé üïĂÛĜ˒

OĂĂĈĳÂģïĈĂ ̬ 4ïéïģÂüïĺÂģïĈĂˌ 

OĂĳÛĜģ ïĂ !Oˍ ÂħģĈāÂģïĈĂˍ :xu 

˞|!u |˘ʺM!b!˟ˍ ÂĂÕ ÐħĜģĈāÛĘˣ

èÂÐïĂé ĕüÂģèĈĘāĜ˒

/ħĜģĈāÛĘ :ĂéÂéÛāÛĂģˌ :ĂĜħĘÛĜ 

ÂèèĈĘÕÂÎïüïģĶˍ ėħÂüïģĶˍ ÂĂÕ 

ÂÐÐÛĜĜïÎïüïģĶ ģíĘĈħéí ĜģĘĈĂé 

ÐħĜģĈāÛĘ ĜÛĘĳïÐÛ ÂĂÕ ĘÛéïĈĂÂü 

ĕĘÛĜÛĂÐÛ˒

IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ̬ xïĜù 

aÂĂÂéÛāÛĂģˌ Mïéí ÐĈĘĕĈĘÂģÛ 

éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ĜģÂĂÕÂĘÕĜ ÂĂÕ 

ģĘÂĂĜĕÂĘÛĂģ ĘÛĕĈĘģïĂé˒

|ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ GĈÐħĜˌ :|Ix

ÂüïéĂÛÕ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜˍ ÂüģÛĘĂÂģïĳÛ 

ÛĂÛĘéĶ ïĂïģïÂģïĳÛĜˍ ÂĂÕ ĴÂĜģÛ 

ĘÛÕħÐģïĈĂ ÛèèĈĘģĜ˒

xÛüïÂÎüÛ ÕÛüïĳÛĘĶ Ĉè ÛĜĜÛĂģïÂü 

éĈĈÕĜ ÂĂÕ ĜÛĘĳïÐÛĜ˒

xÛéħüÂĘ ÂĂÕ ĜģÛÂÕèÂĜģ 

ĘÛģħĘĂĜ ģĈ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ 

˞a´x ʾʶ ïĂ ʸʶʸʺ ÂĂÕ ʸʶʸʹ ÂĜ 

ÕïĳïÕÛĂÕ˟˒

bÂģïĈĂÂü ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ 

ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ ÂĂÕ ĂÂģïĈĂÂü 

ÛÐĈĂĈāïÐ ÐĈĂģĘïÎħģïĈĂĜ˒

XĈÎ ÐĘÛÂģïĈĂˍ ĳĈÐÂģïĈĂÂü 

ģĘÂïĂïĂéˍ íÛÂüģí ÂĂÕ 

ĴÛüüÎÛïĂé ÂĂÕ ÛāĕüĈĶÛÛ 

ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ˒

:ĂĳïĘĈĂāÛĂģÂü ĜģÛĴÂĘÕĜíïĕ 

ģíĘĈħéí èħÛü ÛèèïÐïÛĂÐĶˍ ĜĈüÂĘ 

ĕĈĴÛĘˍ ÂĂÕ :|I ĕĘĈéĘÂāĜ˒

/ĈāāħĂïģĶ ÛāĕĈĴÛĘāÛĂģ 

ģíĘĈħéí ÛÕħÐÂģïĈĂˍ 

íÛÂüģíÐÂĘÛ ÂÐÐÛĜĜˍ ģĘÂïĂïĂé 

ĕĘĈéĘÂāĜˍ ÂĂÕ āÛÂĂïĂéèħü 

ĜĈÐïÂü ïāĕÂÐģ ïĂïģïÂģïĳÛĜ 

˞a´x ʷʶ˒ʿā éïĳÛĂ ÎÂÐù ģĈ 

ģíÛ ÐĈāāħĂïģĶ ïĂ ʸʶʸʺ˟˒

aÂïĂ /ħĜģĈāÛĘ IĘĈħĕĜ xÛĳÛĂħÛ

|ÂüÛĜˌ a´x ʷʸˍʹʼʾ āïüüïĈĂ

|ÂüÛĜˌ a´x ʷˍʶʾʻ 

āïüüïĈĂ

|ÂüÛĜˌ a´x ʷˍʺʸʼ 

āïüüïĈĂ

|ÂüÛĜˌ a´x ʼʸʹ āïüüïĈĂ

|ÂüÛĜˌ a´x ʽʼʷ āïüüïĈĂ

|ÂüÛĜˌ a´x ʺʹʷ āïüüïĈĂ

16|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



OĂ ģíïĜ |ÛÐģïĈĂ

|ģĘÂģÛéïÛĜ èĈĘ IĘĈĴģí ÂĂÕ :èèïÐïÛĂÐĶʷʾ

-ħĜïĂÛĜĜ :ĂĳïĘĈĂāÛĂģ xÛĳïÛĴ ʸʸ

-ħĜïĂÛĜĜ xÛĳïÛĴˌ :ĂÛĘéĶ ʸʺ

-ħĜïĂÛĜĜ xÛĳïÛĴˌ ¤ĘÂÕïĂé |ÛéāÛĂģ  x/ĈĂĜģĘħÐģïĈĂ |ĈüħģïĈĂĜʸʼ

-ħĜïĂÛĜĜ xÛĳïÛĴˌ ¤ĘÂÕïĂé |ÛéāÛĂģ  xMÛÂüģíÐÂĘÛ |ĈüħģïĈĂĜʸʿ

-ħĜïĂÛĜĜ xÛĳïÛĴˌ ¤ĘÂÕïĂé |ÛéāÛĂģ  xIÛĂÛĘÂü ¤ĘÂÕïĂéʹʷ

-ħĜïĂÛĜĜ xÛĳïÛĴˌ OĂĜħĘÂĂÐÛ ʹʹ

-ħĜïĂÛĜĜ xÛĳïÛĴˌ |íïĕĕïĂé ʹʻ

-ħĜïĂÛĜĜ xÛĳïÛĴˌ IÂĜ ʹʽ

-ħĜïĂÛĜĜ

17|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



hħĘ |ģĘÂģÛéïÛĜ  
GĈĘ IĘĈĴģí ÂĂÕ 
:èèïÐïÛĂÐĶ

hħĘ |ģĘÂģÛéïÐ uïüüÂĘĜ

aÂĘùÛģ :ĵĕÂĂĜïĈĂ

OĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ 4ÛĳÛüĈĕāÛĂģ

GïĂÂĂÐïÂü |ģĘÛĂéģí

OĂĂĈĳÂģïĈĂ ̬ ¤ÛÐíĂĈüĈéĶ 4ĘïĳÛĂ IĘĈĴģí

hĕÛĘÂģïĈĂÂü :ĂíÂĂÐÛāÛĂģ

uÛĈĕüÛ 4ÛĳÛüĈĕāÛĂģ

|ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ !üïéĂāÛĂģ

/ħĜģĈāÛĘ/xÛĂģĘïÐ ¤ĘÂĂĜèĈĘāÂģïĈĂ

!Ĝ |¤h éĘĈĴĜˍ ĴÛ ÕĈ ĜĈ 
Ĵïģí Â ÕÛÛĕ ĜÛĂĜÛ Ĉè 
ÕħģĶˠģĈ ÎÛ ĕĘÛĜÛĂģ ïĂ 
ÛĳÛĘĶ íĈāÛˍ ÛĳÛĘĶ 
ïĜüÂĂÕˍ ÂĂÕ ÛĳÛĘĶ 
ĜĈüħģïĈĂ ģíÂģ āĈĳÛĜ ģíÛ 
ĂÂģïĈĂ èĈĘĴÂĘÕ˒   
 ˠ |¤h \ÛÂÕÛĘĜíïĕ

hħĘ |ģĘÂģÛéïÐ !āÎïģïĈĂ

!Ĝ ĴÛ ÐÛüÛÎĘÂģÛ ʼʶ ĶÛÂĘĜ Ĉè ÕÛÕïÐÂģÛÕ ĜÛĘĳïÐÛˍ |¤h 

ÛĂģÛĘĜ Â ĂÛĴ ÛĘÂ Ĉè ĜģĘÂģÛéïÐ ÐüÂĘïģĶ ÂĂÕ ĂÂģïĈĂÂü 

ĘÛüÛĳÂĂÐÛ˒ hħĘ ÂāÎïģïĈĂ ïĜ ģĈ ĜÛĘĳÛ ÂĜ ģíÛ ÛĂéïĂÛ ģíÂģ 

ĕĈĴÛĘĜ ĜħĜģÂïĂÂÎüÛ ĕĘĈéĘÛĜĜ ģíĘĈħéíĈħģ ģíÛ ÐĈħĂģĘĶˠ

ÎĶ ÕÛüïĳÛĘïĂé ÛĜĜÛĂģïÂü ĜÛĘĳïÐÛĜˍ ÛĵĕÂĂÕïĂé ÂÐÐÛĜĜïÎïüïģĶˍ 

ÂĂÕ üÛÂÕïĂé ģíÛ ĴÂĶ ïĂ ïĂĂĈĳÂģïĈĂˍ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü 

ÛĵÐÛüüÛĂÐÛˍ ÂĂÕ ïĂÐüħĜïĳÛ éĘĈĴģí˒

|¤h ïĜ ÕÛÛĕüĶ ÛāÎÛÕÕÛÕ ïĂ ģíÛ ÕÂïüĶ üïĳÛĜ Ĉè aÂüÕïĳïÂĂĜˠ

èĘĈā ģíÛ èħÛü ģíÂģ üïéíģĜ íĈāÛĜ ÂĂÕ ĕĈĴÛĘĜ ģĘÂĂĜĕĈĘģˍ ģĈ 

ģíÛ íÛÂüģíÐÂĘÛ ĜĈüħģïĈĂĜ ģíÂģ ĜħĜģÂïĂ üïèÛˍ ģĈ ģíÛ ÎħïüÕïĂé 

āÂģÛĘïÂüĜ ģíÂģ ĜíÂĕÛ ĈħĘ ĂÂģïĈĂ˭Ĝ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ˒ hħĘ 

ĘĈüÛ ïĜ ĳïģÂüˍ ÂĂÕ ĈħĘ ĘÛĜĕĈĂĜïÎïüïģĶ ïĜ éĘĈĴïĂé˒ \ĈĈùïĂé 

ÂíÛÂÕˍ ĴÛ Âïā ģĈ ÕÛÛĕÛĂ ĈħĘ ïāĕÂÐģ ÎĶ ÕÛüïĳÛĘïĂé üĈĂéˣ

ģÛĘā ĳÂüħÛ èĈĘ Âüü ĜģÂùÛíĈüÕÛĘĜ˒

hħĘ |ģĘÂģÛéïÐ uĘïĈĘïģïÛĜ ÂĂÕ YuO˭Ĝ

|¤h˖Ĝ ĳÂüħÛ ÐĘÛÂģïĈĂ ïĜ éħïÕÛÕ ÎĶ Ûïéíģ ÐĈĘÛ ĜģĘÂģÛéïÐ 

ĕïüüÂĘĜ ģíÂģ ÛĂĜħĘÛ ĜħĜģÂïĂÂÎüÛ ïāĕÂÐģˍ éĘĈĴģíˍ ÂĂÕ 

ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ÂÐĘĈĜĜ Âüü ÎħĜïĂÛĜĜ ĜÛéāÛĂģĜ˒ ¤íÛĜÛ 

ĕïüüÂĘĜ ÂĘÛ ĂĈģ øħĜģ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü èĈÐħĜ ÂĘÛÂĜ˗ ģíÛĶ ÂĘÛ ģíÛ 

èĈħĂÕÂģïĈĂ Ĉè ĈħĘ ģĘÂĂĜèĈĘāÂģïĈĂ ïĂģĈ Â èħģħĘÛĘxÛÂÕĶˍ 

ÐħĜģĈāÛĘÕxĘïĳÛĂˍ ÂĂÕ ĕħĘĕĈĜÛüxÛÕ ĈĘéÂĂïĺÂģïĈĂ˒ :ÂÐí 

ĕïüüÂĘ ĘÛèüÛÐģĜ Â ÕÛüïÎÛĘÂģÛ ĜģĘÂģÛéïÐ ïĂģÛĂģ ÂĂÕ ÂüïéĂĜ 

Ĵïģí ĈħĘ ÂāÎïģïĈĂ ģĈ ÎħïüÕ ĂÂģïĈĂÂü ĘÛĜïüïÛĂÐÛˍ ÛĂíÂĂÐÛ 

ÂÐÐÛĜĜïÎïüïģĶˍ ÂĂÕ ĕĘĈāĈģÛ ïĂÐüħĜïĳÛ ĕĘĈĜĕÛĘïģĶ˒ !Ĝ ĴÛ 

āĈĳÛ ģĈĴÂĘÕ ʸʶʸʻ ÂĂÕ ÎÛĶĈĂÕˍ ģíÛĜÛ ĕĘïĈĘïģïÛĜ ĜíÂĕÛ 

ĈħĘ ïĂĳÛĜģāÛĂģĜˍ ïĂèĈĘā ĈħĘ ÕÛÐïĜïĈĂāxÂùïĂéˍ ÂĂÕ ÕĘïĳÛ 

āÛÂĜħĘÂÎüÛ ĳÂüħÛ èĈĘ ĈħĘ ÐħĜģĈāÛĘĜˍ ĕÂĘģĂÛĘĜˍ ÂĂÕ 

ĜģÂùÛíĈüÕÛĘĜ ĂÂģïĈĂĴïÕÛ˒

-ħĜïĂÛĜĜ xÛĕĈĘģ  lhħĘ |ģĘÂģÛéïÛĜ èĈĘ IĘĈĴģí ÂĂÕ :èèïÐïÛĂÐĶ

18|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



OĂ ʸʶʸʺˍ |¤h ÂÐÐÛüÛĘÂģÛÕ ïģĜ ÕïéïģÂü ģĘÂĂĜèĈĘāÂģïĈĂ øĈħĘĂÛĶ ģíĘĈħéí ĜÛĳÛĘÂü 

ùÛĶ ģÛÐíĂĈüĈéĶ ïĂïģïÂģïĳÛĜ ÂïāÛÕ Âģ ÛĂíÂĂÐïĂé ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÛèèïÐïÛĂÐĶˍ 

ĜÐÂüÂÎïüïģĶˍ ÂĂÕ ÐħĜģĈāÛĘ ÛĂéÂéÛāÛĂģ˒ ! āÂøĈĘ āïüÛĜģĈĂÛ ĴÂĜ ģíÛ 

ïāĕüÛāÛĂģÂģïĈĂ Ĉè uĘĈøÛÐģ |ÂāħéÂˍ ĴíïÐí āÂĘùÛÕ ģíÛ ĜħÐÐÛĜĜèħü āïéĘÂģïĈĂ 

èĘĈā |!u :// ģĈ ģíÛ xO|: Ĵïģí |!u |˘ʺM!b! ÐüĈħÕÎxÂĜÛÕ :xu ĜĶĜģÛā˒ ¤íïĜ 

Ĝíïèģ ģĈ ÂĂ !OĕxĈĴÛĘÛÕˍ ÕÂģÂÕxĘïĳÛĂ ĕüÂģèĈĘā āĈÕÛĘĂïĺÛÕ |¤h˭Ĝ ÛĂģÛĘĕĘïĜÛ 

ĈĕÛĘÂģïĈĂĜˍ ïāĕĘĈĳïĂé ÂéïüïģĶ ÂĂÕ üÂĶïĂé ģíÛ éĘĈħĂÕĴĈĘù èĈĘ èħģħĘÛ ïĂĂĈĳÂģïĈĂ˒ 

/ĈāĕüÛāÛĂģïĂé ģíïĜˍ |¤h ÛĵĕÂĂÕÛÕ ïģĜ !OĕxĈĴÛĘÛÕ |āÂĘģ |ģĈĘÛ ïĂ MħüíħāÂüÜ 

ģĈ ʸʺ˘ʽ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜˍ ïĂģÛéĘÂģïĂé ÂĘģïèïÐïÂü ïĂģÛüüïéÛĂÐÛ ÂĂÕ OĈ¤ ģÛÐíĂĈüĈéïÛĜ ģĈ 

ÕÛüïĳÛĘ Â ĜÛÂāüÛĜĜˍ ïĂģÛüüïéÛĂģ ĘÛģÂïü ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛ˒

·ĈĘùèĈĘÐÛ ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ ĘÛāÂïĂÛÕ Â ÐĈĘÛ èĈÐħĜ˒ hĳÛĘ ʽʶʶ ïĂÕïĳïÕħÂüĜ 

ĕÂĘģïÐïĕÂģÛÕ ïĂ |¤h˭Ĝ ģĘÂïĂïĂé ÂĂÕ ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ ĕĘĈéĘÂāĜ˒ ¤íÛ /!|¤ ĳĈÐÂģïĈĂÂü 

ģĘÂïĂïĂé ĕĘĈéĘÂāˍ üÂħĂÐíÛÕ ïĂ ÐĈüüÂÎĈĘÂģïĈĂ Ĵïģí ´ïüüÂ /ĈüüÛéÛˍ ĕĘĈĳïÕÛÕ 

ĕĘÂÐģïÐÂü üÛÂĘĂïĂé èĈĘ èħģħĘÛ ĕĘĈèÛĜĜïĈĂÂüĜ˒ ¤íÛ èïĘĜģ ÎÂģÐí Ĉè ĜģħÕÛĂģĜ èĘĈā 

ģíÛ |¤hIx: 4ïĕüĈāÂ ïĂ xÂÕïĈéĘÂĕíĶ éĘÂÕħÂģÛÕ ïĂ ʸʶʸʺ˒ |¤h ÂüĜĈ ĘÛÐÛïĳÛÕ 

ĂÂģïĈĂÂü ĘÛÐĈéĂïģïĈĂ èĈĘ ïģĜ ÛāĕüĈĶÛÛ ĴÛüüĂÛĜĜ ÂĂÕ Mx ĕĘÂÐģïÐÛĜˍ ĘÛèüÛÐģïĂé 

ĈħĘ ĈĂéĈïĂé ÐĈāāïģāÛĂģ ģĈ Â ĕÛĈĕüÛèxïĘĜģ ÐħüģħĘÛ˒

GïĂÂĂÐïÂü |ģĘÛĂéģí

ʸʶʸʺ 4ÛĳÛüĈĕāÛĂģĜ

|¤h˭Ĝ èïĂÂĂÐïÂü ĜģĘÛĂéģí ħĂÕÛĘĕïĂĜ ĈħĘ ÂÎïüïģĶ ģĈ éĘĈĴˍ ïĂĂĈĳÂģÛˍ ÂĂÕ ÕÛüïĳÛĘ 

üĈĂéģxÛĘā ĳÂüħÛ˒ ·Û Âïā ģĈ āÂïĂģÂïĂ íÛÂüģíĶ èïĂÂĂÐïÂü èħĂÕÂāÛĂģÂüĜˍ ÛĂĜħĘÛ 

ÛèèïÐïÛĂģ ÐÂĕïģÂü ÕÛĕüĈĶāÛĂģˍ ÂĂÕ ĕĘĈĳïÕÛ ÐĈĂĜïĜģÛĂģ ĘÛģħĘĂĜ ģĈ ĈħĘ 

ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ˒

|ģĘĈĂé èïĂÂĂÐïÂü íÛÂüģí ÛĂÂÎüÛĜ ĜģĘÂģÛéïÐ ïĂĳÛĜģāÛĂģĜ ÂĂÕ üĈĂéģxÛĘā éĘĈĴģí˒ 

|¤h˭Ĝ èïĂÂĂÐïÂü ĕĘïĈĘïģïÛĜ ïĂÐüħÕÛ āÂïĂģÂïĂïĂé ĕĘĈèïģÂÎïüïģĶˍ ĈĕģïāïĺïĂé ÐÂĜí 

èüĈĴˍ ÕÛüïĳÛĘïĂé ÐĈāĕÛģïģïĳÛ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘ ĘÛģħĘĂĜˍ ÂĂÕ āÂĂÂéïĂé ĘïĜù 

ÛèèÛÐģïĳÛüĶ˒ ·Û Âïā ģĈ āÂïĂģÂïĂ ĜģÛÂÕĶ ĘÛģħĘĂĜ ĴíïüÛ ĘÛïĂĳÛĜģïĂé ïĂ 

ģĘÂĂĜèĈĘāÂģïĳÛ ïĂïģïÂģïĳÛĜ˒

ʸʶʸʻ hħģüĈĈù

|¤h āÂïĂģÂïĂÛÕ ĜģĘĈĂé èïĂÂĂÐïÂü íÛÂüģíˍ ÂÐíïÛĳïĂé ʷʹ̩ ÛėħïģĶ éĘĈĴģí ÂĂÕ 

ĜħĜģÂïĂïĂé Â ĕĘĈèïģ āÂĘéïĂ ÂÎĈĳÛ ʻ̩˒ ¤íÛĜÛ ĘÛĜħüģĜ ÂüüĈĴÛÕ ģíÛ ÐĈāĕÂĂĶ ģĈ 

ĕĘĈĕĈĜÛ Â ÕïĳïÕÛĂÕ Ĉè a´x ʾʶ ĕÛĘ ĜíÂĘÛˍ ĜÂāÛ ÂĜ üÂĜģ ĶÛÂĘ˒ uĘħÕÛĂģ ÐÂĕïģÂü 

ÂüüĈÐÂģïĈĂ ÂĂÕ ÐĈĂĜïĜģÛĂģ ĘÛĳÛĂħÛ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ÂÐĘĈĜĜ ĜÛÐģĈĘĜ ÐĈĂģĘïÎħģÛÕ ģĈ 

|¤h˭Ĝ ĜģÂÎüÛ èïĂÂĂÐïÂü èĈħĂÕÂģïĈĂ˒

·Û Âïā ģĈ āÂïĂģÂïĂ ĈħĘ āĈāÛĂģħā Ĵïģí ÐĈĂĜïĜģÛĂģ ĘÛĳÛĂħÛ ÂĂÕ ĕĘĈèïģÂÎïüïģĶ 

éĘĈĴģíˍ ĜħĕĕĈĘģÛÕ ÎĶ ĕĘħÕÛĂģ ÐĈĜģ āÂĂÂéÛāÛĂģ ÂĂÕ ĜģĘÂģÛéïÐ ĘÛïĂĳÛĜģāÛĂģ˒ 

|¤h Ĵïüü ÐĈĂģïĂħÛ ģĈ ÕÛüïĳÛĘ ÂģģĘÂÐģïĳÛ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘ ĘÛģħĘĂĜ ĴíïüÛ ÛĂĜħĘïĂé ģíÛ 

èïĂÂĂÐïÂü èüÛĵïÎïüïģĶ ģĈ èħĂÕ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ ÂĂÕ ÕïéïģÂü ïĂĂĈĳÂģïĈĂ˒

OĂĂĈĳÂģïĈĂ ̬ ¤ÛÐíĂĈüĈéĶ4xĘïĳÛĂ 
IĘĈĴģí

ʸʶʸʺ 4ÛĳÛüĈĕāÛĂģĜ

OĂĂĈĳÂģïĈĂ ïĜ ĂĈģ øħĜģ Â éĈÂüˠïģ˭Ĝ Â āïĂÕĜÛģ ģíÂģ ĜíÂĕÛĜ |¤h˭Ĝ èħģħĘÛ˒ ·Û ÂĘÛ 

üÛĳÛĘÂéïĂé ĂÛĴ ģÛÐíĂĈüĈéïÛĜ ģĈ ïāĕĘĈĳÛ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛˍ ÐĘÛÂģÛ ĂÛĴ ĳÂüħÛˍ ÂĂÕ 

ÛĳĈüĳÛ ïĂģĈ Â ĜāÂĘģÛĘˍ āĈĘÛ ĘÛĜĕĈĂĜïĳÛ ĈĘéÂĂïĺÂģïĈĂ˒

¤ÛÐíĂĈüĈéĶ ïĜ ÐÛĂģĘÂü ģĈ ĈħĘ èħģħĘÛ éĘĈĴģí ĜģĘÂģÛéĶ˒ ·Û ÂĘÛ ïĂģÛéĘÂģïĂé 

ÂĘģïèïÐïÂü ïĂģÛüüïéÛĂÐÛˍ ÂĂÂüĶģïÐĜˍ ÂĂÕ ÂħģĈāÂģïĈĂ ģĈ āĈÕÛĘĂïĺÛ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜˍ 

ïāĕĘĈĳÛ ÕÛÐïĜïĈĂāxÂùïĂéˍ ÂĂÕ ÐĘÛÂģÛ ĜÐÂüÂÎüÛ ïĂĂĈĳÂģïĈĂĜ ÂÐĘĈĜĜ Âüü 

ÎħĜïĂÛĜĜ ħĂïģĜ˒ hħĘ éĈÂü ïĜ ģĈ ÎÛÐĈāÛ Â āĈĘÛ ÂéïüÛˍ ÕïéïģÂüèxïĘĜģ ĈĘéÂĂïĺÂģïĈĂ˒

ʸʶʸʻ hħģüĈĈù

OĂĂĈĳÂģïĈĂ ÛèèĈĘģĜ Ĵïüü ÐÛĂģÛĘ ÂĘĈħĂÕ ÕÛĕüĈĶïĂé ĜāÂĘģ üĈéïĜģïÐĜˍ ĕĘÛÕïÐģïĳÛ 

ÂĂÂüĶģïÐĜˍ ÂĂÕ ÐüĈħÕÎxÂĜÛÕ ĕüÂģèĈĘāĜ˒ ·Û Ĵïüü ÂüĜĈ ÛĵĕüĈĘÛ ĕïüĈģ ĕĘĈéĘÂāĜ 

ħĜïĂé !O ÂĂÕ ÎüĈÐùÐíÂïĂ èĈĘ ĕĘĈÕħÐģ ģĘÂÐÛÂÎïüïģĶˍ ïĂĳÛĂģĈĘĶ ĈĕģïāïĺÂģïĈĂˍ ÂĂÕ 

ÐħĜģĈāÛĘ ïĂĜïéíģĜ˒

uÛĈĕüÛ 4ÛĳÛüĈĕāÛĂģ

ʸʶʸʺ 4ÛĳÛüĈĕāÛĂģĜ

hħĘ ĕÛĈĕüÛ ÂĘÛ ģíÛ èĈħĂÕÂģïĈĂ Ĉè ĈħĘ ĜģĘÂģÛéĶ˒ -Ķ ïĂĳÛĜģïĂé ïĂ ģĘÂïĂïĂéˍ 

üÛÂÕÛĘĜíïĕˍ ĴÛüüÎÛïĂéˍ ÂĂÕ ĈĕĕĈĘģħĂïģĶˍ ĴÛ ÂĘÛ ÎħïüÕïĂé Â ÐÂĕÂÎüÛˍ èħģħĘÛˣ

ĘÛÂÕĶ ĴĈĘùèĈĘÐÛ ģíÂģ ÕĘïĳÛĜ ĈħĘ üĈĂéģxÛĘā ĜħÐÐÛĜĜ ÂĂÕ ĜĈÐïÛģÂü ïāĕÂÐģ˒

hħĘ ĕÛĈĕüÛ ÂĘÛ ģíÛ èĈħĂÕÂģïĈĂ Ĉè ĈħĘ ĜħÐÐÛĜĜ˒ ·Û ÂĘÛ ÎħïüÕïĂé Â ÐÂĕÂÎüÛ ÂĂÕ 

èħģħĘÛĘxÛÂÕĶ ĴĈĘùèĈĘÐÛ ģíĘĈħéí ĕĘĈèÛĜĜïĈĂÂü ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģˍ üÛÂÕÛĘĜíïĕ 

ģĘÂïĂïĂéˍ ĳĈÐÂģïĈĂÂü ĕÂĘģĂÛĘĜíïĕĜˍ ÂĂÕ ĴÛüüÎÛïĂé ĕĘĈéĘÂāĜ˒ ! ĜģĘĈĂé ïĂģÛĘĂÂü 

ÐħüģħĘÛ ÛĂÂÎüÛĜ ĜħĜģÂïĂÛÕ íïéí ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ÂĂÕ ĕĈĜïģïĳÛ ĜĈÐïÛģÂü ïāĕÂÐģ˒

ʸʶʸʻ hħģüĈĈù

hħĘ ĕÛĈĕüÛ ĜģĘÂģÛéĶ ïĂ ʸʶʸʻ ïĂÐüħÕÛĜ üÂħĂÐíïĂé Â \ÛÂÕÛĘĜíïĕ 4ÛĳÛüĈĕāÛĂģ 

!ÐÂÕÛāĶˍ ĜÐÂüïĂé /!|¤ ÂĂÕ ĳĈÐÂģïĈĂÂü ĕĘĈéĘÂāĜˍ ÂĂÕ ÛĵĕÂĂÕïĂé ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ 

āÂĂÂéÛāÛĂģ ĜĶĜģÛāĜ˒ |¤h Ĵïüü ÐĈĂģïĂħÛ ĕĘïĈĘïģïĺïĂé ĴÛüüÎÛïĂéˍ ÕïĳÛĘĜïģĶˍ ÂĂÕ 

ïĂģÛĘĂÂü ĕĘĈāĈģïĈĂ ģĈ èĈĜģÛĘ Â ĘÛĜïüïÛĂģ ÂĂÕ ÛĂéÂéÛÕ ĴĈĘùèĈĘÐÛ˒

ʷʶ˒ʾ
ʷʽ˒ʷïĂ ʸʶʸʹ

¤ÂĘéÛģˌ ̣ʷʻ 
íĈħĘĜ ĕÛĘ ĜģÂèè

!ĳÛĘÂéÛ 
¤ĘÂïĂïĂé 
íĈħĘĜ ĕÛĘ 
ĜģÂèè

ʷʼ̩
ʷʸ̩ ïĂ ʸʶʸʹ

¤ÂĘéÛģˌ ̤ʸʶ̩

!ģģĘïģïĈĂ 
xÂģÛ

ʾʻ̩
ʾʷ̩ ïĂ ʸʶʸʹ

¤ÂĘéÛģˌ ̣ʾʶ̩

:āĕüĈĶÛÛ 
|ÂģïĜèÂÐģïĈĂ 
|ÐĈĘÛ

ʽʻ̩
ʹʻ̩ ïĂ ʸʶʸʹ

¤ÂĘéÛģˌ ʷʶʶ̩

!ÕĈĕģïĂé 
ģĈ 
ÛāÛĘéïĂé 
¤ÛÐí

ʺʻ̩
ʷʻ̩ ïĂ ʸʶʸʹ

¤ÂĘéÛģˌ ʷʶʶ̩ 
ÎĶ ʸʶʸʾ

YÛĶ 
uĘĈÐÛĜĜÛĜ 
4ïéïģÂüïĺÛÕ

ˣy ̩
ˣ̫ ʶ̩ ïĂ ʸʶʸʹ

¤ÂĘéÛģˌ ʾ̩ ¹Ĉ¹

xÛĳÛĂħÛ 
IĘĈĴģí

ˣ̫ ʸ̩
ʹʶ̩ ïĂ ʸʶʸʹ

¤ÂĘéÛģˌ ʻ̩ ¹Ĉ¹

IĘĈĜĜ uĘĈèïģ 
IĘĈĴģí

ʷʹ˒ʾ̩
ʸʺ˒ʻ̩ ïĂ ʸʶʸʹ

¤ÂĘéÛģˌ ʷʸ̩

xÛģħĘĂ ĈĂ 
:ėħïģĶ

-ħĜïĂÛĜĜ xÛĕĈĘģ  lhħĘ |ģĘÂģÛéïÛĜ èĈĘ IĘĈĴģí ÂĂÕ :èèïÐïÛĂÐĶ

19|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



OĂ ʸʶʸʺˍ |¤h ïāĕüÛāÛĂģÛÕ ĜÛĳÛĘÂü ĜģĘÂģÛéïÐ āÂĘùÛģ ÛĵĕÂĂĜïĈĂ ïĂïģïÂģïĳÛĜ ģĈ ÕïĳÛĘĜïèĶ ïģĜ 

ĜÛĘĳïÐÛĜ ÂĂÕ ĜģĘÛĂéģíÛĂ ïģĜ āÂĘùÛģ ĕĘÛĜÛĂÐÛ˒ OĂ aÂĘÐíˍ |¤h ĜïéĂÛÕ Â ģÛĘā ĜíÛÛģ ÂéĘÛÛāÛĂģ 

Ĵïģí ´ïģĈü IĘĈħĕˍ ģíÛ ĴĈĘüÕ˖Ĝ üÂĘéÛĜģ ïĂÕÛĕÛĂÕÛĂģ ÛĂÛĘéĶ ģĘÂÕÛĘˍ ģĈ ÛĜģÂÎüïĜí ÂĂ ïĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü 

ÎħĂùÛĘïĂé íħÎ ïĂ OíÂĳÂĂÕíïĕĕĈüíħ !ģĈüü˒ ¨ĂÕÛĘ ģíïĜ ĕÂĘģĂÛĘĜíïĕˍ ´ïģĈü Ĵïüü āÂĘùÛģ ģíÛ 

aÂüÕïĳÛĜ ÂĜ Â ÎħĂùÛĘïĂé íħÎ ïĂ ģíÛ OĂÕïÂĂ hÐÛÂĂ ÂĂÕ ÛĂíÂĂÐÛ |¤h˖Ĝ ģÛÐíĂïÐÂü ÐÂĕÂÎïüïģïÛĜ ïĂ 

ģíÛ ïĂÕħĜģĘĶ˒ OĂ !ĕĘïüˍ |¤h ïĂÂħéħĘÂģÛÕ ģíÛ |¤h /ĈĂĜģĘħÐģïĈĂ |ĈüħģïĈĂĜ |íĈĴĘĈĈā ïĂ 

MħüíħāÂüÜˍ ĈèèÛĘïĂé Â ĕÂĕÛĘüÛĜĜˍ ĈĂÛĜxģĈĕ ĜíĈĕĕïĂé ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛ ģíÂģ ĜģĘÛÂāüïĂÛÕ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ 

ÂĂÕ ïāĕĘĈĳÛÕ ÐħĜģĈāÛĘ ĜÛĘĳïÐÛ˒ OĂ ģíÛ íÛÂüģíÐÂĘÛ ĜÛÐģĈĘˍ |¤h ïĂģĘĈÕħÐÛÕ ¤ĘïĜģÛĘ ÎĘÂĂÕ 

ĕĘĈÕħÐģĜ ģĈ ģíÛ aÂüÕïĳïÂĂ āÂĘùÛģˍ ĕĘĈĳïÕïĂé Â ĘÂĂéÛ Ĉè íÛÂüģí āĈĂïģĈĘïĂé ÕÛĳïÐÛĜ ĜħïģÂÎüÛ èĈĘ 

ÎĈģí ĕĘĈèÛĜĜïĈĂÂü ÂĂÕ íĈāÛ ĜÛģģïĂéĜ˒ GħĘģíÛĘ ĜģĘÛĂéģíÛĂïĂé ïģĜ íÛÂüģíÐÂĘÛ ĜÛĘĳïÐÛĜˍ |¤h 

aÛÕïÐÂü |ÛĘĳïÐÛĜ üÂħĂÐíÛÕ Â āĈÕÛĘĂ ĕíÂĘāÂÐĶ ĴïģíïĂ 4íÂĘħāÂĳÂĂģíÂ MĈĜĕïģÂü ïĂ XħüĶˍ 

ĈèèÛĘïĂé Â ÐĈāĕĘÛíÛĂĜïĳÛ ĜÛüÛÐģïĈĂ Ĉè āÛÕïÐïĂÛĜˍ āÛÕïÐÂü ÛėħïĕāÛĂģˍ ÂĂÕ ĕÛĘĜĈĂÂü ÐÂĘÛ 

ĕĘĈÕħÐģĜˍ ÛĂíÂĂÐïĂé ÐĈĂĳÛĂïÛĂÐÛ èĈĘ ĕÂģïÛĂģĜ ÂĂÕ ĳïĜïģĈĘĜ˒ 

hĕÛĘÂģïĈĂÂü ÛèèïÐïÛĂÐĶ ĴÂĜ ÎĈüĜģÛĘÛÕ Ĵïģí ģíÛ ĜħÐÐÛĜĜèħü ïāĕüÛāÛĂģÂģïĈĂ Ĉè |!u |˘ʺM!b!˒ 

¤íïĜ ÕïéïģÂü ģĘÂĂĜèĈĘāÂģïĈĂ ĜģĘÛÂāüïĂÛÕ ÛĂģÛĘĕĘïĜÛ ĘÛĜĈħĘÐÛ ĕüÂĂĂïĂé ÂĂÕ ÛĂÂÎüÛÕ ÕÂģÂˣ

ÕĘïĳÛĂ ÕÛÐïĜïĈĂāxÂùïĂé˒ !ĘïÎÂ ÂĂÕ ĈħĘ ĕĘĈĕĘïÛģÂĘĶ uh| ĜĶĜģÛāĜˠxÂĶģÂïüˠĴÛĘÛ ÂüĜĈ ĘĈüüÛÕ 

Ĉħģ ģĈ ÛĂíÂĂÐÛ ĘÛÂüģxïāÛ ĳïĜïÎïüïģĶ ÂĂÕ ÂÐÐĈħĂģÂÎïüïģĶ ÂÐĘĈĜĜ ĘÛģÂïü ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ˒

/ħĜģĈāÛĘ/xÛĂģĘïÐ ¤ĘÂĂĜèĈĘāÂģïĈĂ

ʸʶʸʺ 4ÛĳÛüĈĕāÛĂģĜ

·Û ĕüÂÐÛ ÐħĜģĈāÛĘĜ Âģ ģíÛ íÛÂĘģ Ĉè ÛĳÛĘĶģíïĂé ĴÛ ÕĈ˒ ¤íĘĈħéí ÕïéïģÂüïĺÂģïĈĂˍ ïāĕĘĈĳÛÕ 

ÂÐÐÛĜĜïÎïüïģĶˍ ÂĂÕ ĕÛĘĜĈĂÂüïĺÛÕ ĜÛĘĳïÐÛˍ ĴÛ Âïā ģĈ ÐĘÛÂģÛ āÛÂĂïĂéèħü ÂĂÕ ĘÛüïÂÎüÛ 

ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛĜ èĈĘ ÛĳÛĘĶ íĈħĜÛíĈüÕ ÂĂÕ ÎħĜïĂÛĜĜ ĴÛ ĜÛĘĳÛ˒ 4ÛüïĳÛĘïĂé ÐĈĂĜïĜģÛĂģ ÂĂÕ íïéíˣ

ėħÂüïģĶ ĜÛĘĳïÐÛ ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛĜ ïĜ Âģ ģíÛ íÛÂĘģ Ĉè |¤h˭Ĝ ģĘÂĂĜèĈĘāÂģïĈĂ˒ -Ķ ÛĂíÂĂÐïĂé ÕïéïģÂü 

ĕüÂģèĈĘāĜˍ ÛĵĕÂĂÕïĂé ÛÐxĈāāÛĘÐÛ ĜÛĘĳïÐÛĜˍ ÂĂÕ ĕÛĘĜĈĂÂüïĺïĂé ïĂģÛĘÂÐģïĈĂĜˍ ĴÛ Âïā ģĈ āÛÛģ 

ÐħĜģĈāÛĘĜ ĴíÛĘÛĳÛĘ ģíÛĶ ÂĘÛˠĈĂ ÛĳÛĘĶ ïĜüÂĂÕ ÂĂÕ ÂÐĘĈĜĜ ÛĳÛĘĶ ÐíÂĂĂÛü˒

ʸʶʸʻ hħģüĈĈù

OĂ ʸʶʸʺˍ |¤h ģĈĈù ÕÛÐïĜïĳÛ ĜģÛĕĜ ģĈĴÂĘÕ ĜģĘÛĂéģíÛĂïĂé ïģĜ ÐħĜģĈāÛĘÐxÛĂģĘïÐ ģĘÂĂĜèĈĘāÂģïĈĂ 

ģíĘĈħéí Â ĘÂĂéÛ Ĉè ÕïéïģÂü ÂĂÕ ĜÛĘĳïÐÛĈxĘïÛĂģÛÕ ïĂïģïÂģïĳÛĜ˒ hĂÛ Ĉè ģíÛ ùÛĶ ïĂĂĈĳÂģïĈĂĜ ĴÂĜ ģíÛ 

ïĂģĘĈÕħÐģïĈĂ Ĉè ģíÛ |¤h 4ïéïģÂü /ÂüÛĂÕÂĘ ˠ Â ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶèxĈÐħĜÛÕ ĜĈüħģïĈĂ ÕÛĜïéĂÛÕ ģĈ 

ĘÛĕüÂÐÛ ģĘÂÕïģïĈĂÂü ĕĘïĂģÛÕ ÐÂüÛĂÕÂĘĜ Ĵïģí ÂĂ ïĂģÛĘÂÐģïĳÛ ÕïéïģÂü ĕüÂģèĈĘā˒ ¤Ĉ ÛĂíÂĂÐÛ ĜÛĘĳïÐÛ 

ÂÐÐÛĜĜïÎïüïģĶˍ ģíÛ |¤h |āÂĘģ |ģĈĘÛ ïĂ MħüíħāÂüÛ˭ uíÂĜÛ O ĴÂĜ ģĘÂĂĜïģïĈĂÛÕ ģĈ Â ʸʺíxĈħĘ 

ĈĕÛĘÂģïĈĂˍ ĕĘĈĳïÕïĂé éĘÛÂģÛĘ ÐĈĂĳÛĂïÛĂÐÛ ÂĂÕ èüÛĵïÎïüïģĶ ģĈ ÐħĜģĈāÛĘĜ˒ OĂ ĕÂĘÂüüÛüˍ |¤h ĘĈüüÛÕ 

Ĉħģ ÐĈāĕÂĂĶĴxïÕÛ ģĘÂïĂïĂé ĕĘĈéĘÂāĜ èĈÐħĜÛÕ ĈĂ ÐħĜģĈāÛĘ ĘÛüÂģïĈĂĜíïĕ āÂĂÂéÛāÛĂģ ÂĂÕ 

ÛèèÛÐģïĳÛ ÐĈāāħĂïÐÂģïĈĂˍ ÛėħïĕĕïĂé ÛāĕüĈĶÛÛĜ Ĵïģí ģíÛ ĜùïüüĜ ĂÛÛÕÛÕ ģĈ ÕÛüïĳÛĘ íïéíėxħÂüïģĶˍ 

ĘÛĜĕĈĂĜïĳÛ ĜÛĘĳïÐÛ˒ GħĘģíÛĘāĈĘÛˍ ģíÛ éĘĈħĂÕĴĈĘù ĴÂĜ üÂïÕ èĈĘ ģíÛ ïĂģÛéĘÂģïĈĂ Ĉè ÛāÛĘéïĂé 

ģÛÐíĂĈüĈéïÛĜ ĜħÐí ÂĜ !ĘģïèïÐïÂü OĂģÛüüïéÛĂÐÛ ˞!O˟ ÂĂÕ ģíÛ OĂģÛĘĂÛģ Ĉè ¤íïĂéĜ ˞OĈ¤˟ ģĈ āĈÕÛĘĂïĺÛ 

ÐħĜģĈāÛĘ ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛ ÂĂÕ ïāĕĘĈĳÛ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÛèèïÐïÛĂÐĶ˒

/ħĜģĈāÛĘ ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛ Ĵïüü ÎÛ ÛüÛĳÂģÛÕ ģíĘĈħéí ÛÐxĈāāÛĘÐÛ ĕüÂģèĈĘā ÛĂíÂĂÐÛāÛĂģĜˍ èÂĜģÛĘ 

ĜÛĘĳïÐÛ ÕÛüïĳÛĘĶˍ ÂĂÕ ÛĵĕÂĂÕÛÕ ĕÛĘĜĈĂÂüïĺÂģïĈĂ ÂÐĘĈĜĜ ÐíÂĂĂÛüĜ˒ |¤h Ĵïüü ÛĵĕÂĂÕ ïģĜ !Oˣ

ÎÂĜÛÕ ÐħĜģĈāÛĘ ĜħĕĕĈĘģ ĜĶĜģÛāĜ ÂĂÕ ïĂĳÛĜģ ïĂ ÐĈāāħĂïģĶ ĈħģĘÛÂÐí ģĈ ÂüïéĂ ĜÛĘĳïÐÛĜ Ĵïģí 

ÛĳĈüĳïĂé ÐħĜģĈāÛĘ ĂÛÛÕĜ˒

aÂĘùÛģ :ĵĕÂĂĜïĈĂ

ʸʶʸʺ 4ÛĳÛüĈĕāÛĂģĜ

aÂĘùÛģ ÛĵĕÂĂĜïĈĂ ïĜ ÐÛĂģĘÂü ģĈ |¤h˭Ĝ āïĜĜïĈĂ Ĉè ÕÛüïĳÛĘïĂé ħĂïĳÛĘĜÂü ÂÐÐÛĜĜ ģĈ ÛĜĜÛĂģïÂü 

ĜÛĘĳïÐÛĜ˒ !Ĝ ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ ÐĈĂģïĂħÛĜ ģĈ éĘĈĴˍ ĴÛ ÂĘÛ ÐĈāāïģģÛÕ ģĈ ĘÛÂÐíïĂé ÛĳÛĘĶ ïĂíÂÎïģÛÕ 

ïĜüÂĂÕ ÂĂÕ ģÂĕĕïĂé ïĂģĈ ĂÛĴ ĜÛÐģĈĘĜ ÂĂÕ éüĈÎÂü ĈĕĕĈĘģħĂïģïÛĜ ģíÂģ ÂüïéĂ Ĵïģí ĈħĘ ÐĈĘÛ 

ĜģĘÛĂéģíĜ˒ |¤h ïĜ èĈÐħĜÛÕ ĈĂ ÛĵĕÂĂÕïĂé ïģĜ ĕĘÛĜÛĂÐÛ ïĂ ħĂÕÛĘĜÛĘĳÛÕ ĘÛéïĈĂĜ ÂĂÕ ÛĂģÛĘïĂé 

ĂÛĴ éĘĈĴģí āÂĘùÛģĜ˒ ¤íïĜ ïĂĳĈüĳÛĜ ĜģĘÛĂéģíÛĂïĂé ĘÛģÂïü ÂĂÕ ĕíÂĘāÂÐĶ ĂÛģĴĈĘùĜˍ ÛĵģÛĂÕïĂé 

èħÛü ÂĂÕ ÐĈĂĜģĘħÐģïĈĂ āÂģÛĘïÂüĜ ĜħĕĕüĶ ÐíÂïĂĜˍ ÂĂÕ ģÂĕĕïĂé ïĂģĈ ïĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü ĈĕĕĈĘģħĂïģïÛĜ 

ĜħÐí ÂĜ ĜíïĕĕïĂé ÂĂÕ āÂĘïģïāÛ ĜÛĘĳïÐÛĜ˒

ʸʶʸʻ hħģüĈĈù

·Û Âïā ģĈ āÂïĂģÂïĂ ĈħĘ āĈāÛĂģħā Ĵïģí ÐĈĂĜïĜģÛĂģ ĘÛĳÛĂħÛ ÂĂÕ ĕĘĈèïģÂÎïüïģĶ éĘĈĴģíˍ 

ĜħĕĕĈĘģÛÕ ÎĶ ĕĘħÕÛĂģ ÐĈĜģ āÂĂÂéÛāÛĂģ ÂĂÕ ĜģĘÂģÛéïÐ ĘÛïĂĳÛĜģāÛĂģ˒ |¤h Ĵïüü ÐĈĂģïĂħÛ ģĈ 

ÕÛüïĳÛĘ ÂģģĘÂÐģïĳÛ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘ ĘÛģħĘĂĜ ĴíïüÛ ÛĂĜħĘïĂé ģíÛ èïĂÂĂÐïÂü èüÛĵïÎïüïģĶ ģĈ èħĂÕ 

ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ ÂĂÕ ÕïéïģÂü ïĂĂĈĳÂģïĈĂ˒

hĕÛĘÂģïĈĂÂü :ĂíÂĂÐÛāÛĂģĜ

ʸʶʸʺ 4ÛĳÛüĈĕāÛĂģĜ

:ĂíÂĂÐïĂé ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÛĵÐÛüüÛĂÐÛ ïĜ ùÛĶ ģĈ ïāĕĘĈĳïĂé ĜÛĘĳïÐÛ ėħÂüïģĶ ÂĂÕ ïĂģÛĘĂÂü ÛèèïÐïÛĂÐĶ˒ 

·Û ÂĘÛ āĈÕÛĘĂïĺïĂé ĈħĘ ĕĘĈÐÛĜĜÛĜ ÂĂÕ ĜĶĜģÛāĜ ģĈ ÛĂĜħĘÛ ÂéïüÛˍ ÐĈĜģÛxèèÛÐģïĳÛˍ ÂĂÕ 

ģĘÂĂĜĕÂĘÛĂģ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ ÂÐĘĈĜĜ Âüü ÎħĜïĂÛĜĜ ħĂïģĜ˒

:èèïÐïÛĂÐĶ ïĜ Â ÐĘïģïÐÂü ÛĂÂÎüÛĘ Ĉè ĳÂüħÛ ÕÛüïĳÛĘĶ˒ |¤h ïĜ ÛĂíÂĂÐïĂé ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ÎĶ 

ÂÕĈĕģïĂé āĈÕÛĘĂ ÛĂģÛĘĕĘïĜÛ ĜĶĜģÛāĜˍ ÂħģĈāÂģïĂé ĴĈĘùèüĈĴĜˍ ÂĂÕ ĘÛèïĂïĂé ĕĘĈÐħĘÛāÛĂģˍ 

üĈéïĜģïÐĜˍ ÂĂÕ ïĂĳÛĂģĈĘĶ āÂĂÂéÛāÛĂģ˒ ¤íÛĜÛ ÛèèĈĘģĜ ÂĘÛ ÂïāÛÕ Âģ ĘÛÕħÐïĂé ĴÂĜģÛˍ ïĂÐĘÛÂĜïĂé 

ĜĕÛÛÕˍ ÂĂÕ ĜħĕĕĈĘģïĂé ÕÂģÂïxĂèĈĘāÛÕ ÕÛÐïĜïĈĂāxÂùïĂé˒

ʸʶʸʻ hħģüĈĈù

|¤h Ĵïüü ÂÕĳÂĂÐÛ ģĈ ģíÛ ĂÛĵģ ĕíÂĜÛ Ĉè :xu ĈĕģïāïĺÂģïĈĂ ÂĂÕ ÛĵĕÂĂÕ ÂħģĈāÂģïĈĂ ÂÐĘĈĜĜ 

ïĂĳÛĂģĈĘĶˍ ĕĘĈÐħĘÛāÛĂģˍ ÂĂÕ èïĂÂĂÐÛ˒ :āĕíÂĜïĜ Ĵïüü ÎÛ ĕüÂÐÛÕ ĈĂ ĘÛÕħÐïĂé üÛÂÕ ģïāÛĜˍ 

ïĂÐĘÛÂĜïĂé ĘÛÂüģxïāÛ ĳïĜïÎïüïģĶˍ ÂĂÕ ÛĂíÂĂÐïĂé ïĂģÛĘĂÂü ÐĈāĕüïÂĂÐÛ ģíĘĈħéí ïāĕĘĈĳÛÕ ĕĘĈÐÛĜĜ 

éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ˒

ʽ̩
ˣ̫ ʸ̩ ïĂ ʸʶʸʹ

¤ÂĘéÛģˌ ʻ̩ ĕÛĘ ÂĂĂħā

˞uĘĈÐÛĜĜ ÂĂÕ /ĈĜģ :èèïÐïÛĂÐĶ˟

/ĈĜģ 
|ÂĳïĂé

ʼ
¤ÂĘéÛģˌ ʷʷ

bÛĴ |ÛĘĳïÐÛ 
˘ hħģüÛģ ˘ 
GüÛÛģ

ʼʸ̩
¤ÂĘéÛģˌ ʷʶʶ̩

YÛĶ 
uĘĈøÛÐģĜ 
/ĈāĕüÛģÛÕ

-ħĜïĂÛĜĜ xÛĕĈĘģ  lhħĘ |ģĘÂģÛéïÛĜ èĈĘ IĘĈĴģí ÂĂÕ :èèïÐïÛĂÐĶ

20|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



OĂ ÂüïéĂāÛĂģ Ĵïģí |¤h˭Ĝ :|I éĈÂüĜˍ ĜĈüÂĘ ÛĂÛĘéĶ ĜĶĜģÛāĜ ĴÛĘÛ 

ïĂĜģÂüüÛÕ ÂÐĘĈĜĜ ùÛĶ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ĜïģÛĜˍ ïĂÐüħÕïĂé ĘÛģÂïü ĴÂĘÛíĈħĜÛĜ 

ÂĂÕ ĜģĈĘÂéÛ èÂÐïüïģïÛĜ˒ xĈħģÛĜ ÂĂÕ ÕÛüïĳÛĘĶ ĂÛģĴĈĘùĜ ĴÛĘÛ ĈĕģïāïĺÛÕ 

èĈĘ èħÛü ÛèèïÐïÛĂÐĶˍ ÂĂÕ |¤h ÐĈĂģïĂħÛÕ ģĈ ïĂģÛéĘÂģÛ éĘÛÛĂ ĕĘĈÕħÐģ 

ÂüģÛĘĂÂģïĳÛĜ ïĂģĈ ïģĜ ĈèèÛĘïĂéĜ˒ 

OĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ 4ÛĳÛüĈĕāÛĂģ

ʸʶʸʺ 4ÛĳÛüĈĕāÛĂģĜ

xÛüïÂÎüÛ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ ïĜ ģíÛ ÎÂÐùÎĈĂÛ Ĉè ĂÂģïĈĂÂü ĜÛĘĳïÐÛ ÕÛüïĳÛĘĶ˒ 

|¤h ïĜ ĕĘïĈĘïģïĺïĂé ĜģĘÂģÛéïÐ ïĂĳÛĜģāÛĂģĜ ģíÂģ ÛĂíÂĂÐÛ ÛĂÛĘéĶ ĜÛÐħĘïģĶˍ 

üĈéïĜģïÐĜ ÐÂĕÂÎïüïģïÛĜˍ ÂĂÕ ĜħĕĕüĶ ÐíÂïĂ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ ÂÐĘĈĜĜ Âüü 

ĘÛéïĈĂĜ ģĈ ĜħĕĕĈĘģ éĘĈĴïĂé ÕÛāÂĂÕ˒

xÛĜïüïÛĂģ ÂĂÕ ĜÐÂüÂÎüÛ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ ïĜ ÛĜĜÛĂģïÂü èĈĘ |¤h ģĈ āÛÛģ 

ĘïĜïĂé ÕÛāÂĂÕ ÂÐĘĈĜĜ ÛĂÛĘéĶˍ íÛÂüģíÐÂĘÛˍ ÐĈĂĜģĘħÐģïĈĂˍ ÂĂÕ üĈéïĜģïÐĜ˒ 

·Û ÂĘÛ ïĂĳÛĜģïĂé ïĂ èħÛü ģÛĘāïĂÂüĜˍ ĴÂĘÛíĈħĜÛĜˍ ĘÛéïĈĂÂü ÕïĜģĘïÎħģïĈĂ 

ÐÛĂģÛĘĜˍ ÂĂÕ èüÛÛģ ÛĵĕÂĂĜïĈĂ ģĈ ÛĂíÂĂÐÛ ĂÂģïĈĂĴïÕÛ ĜÛĘĳïÐÛ ĘÛüïÂÎïüïģĶ 

ÂĂÕ èħģħĘÛ ĘÛÂÕïĂÛĜĜ˒

ʸʶʸʻ hħģüĈĈù

|¤h āÂÕÛ ĜïéĂïèïÐÂĂģ íÛÂÕĴÂĶ ïĂ ĜģĘÛĂéģíÛĂïĂé ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ˒ ¤íÛ 

ĘÛüĈÐÂģïĈĂ Ĉè ģíÛ GħĂÂÕíĈĈ GħÛü ¤ÛĘāïĂÂü ģĈ ¤íïüÂèħĜíï ÐĈāāÛĂÐÛÕˠÂ 

ĜģĘÂģÛéïÐ āĈĳÛ ģĈ ÛĂíÂĂÐÛ ĂÂģïĈĂÂü èħÛü ĜÛÐħĘïģĶ˒ |ïāħüģÂĂÛĈħĜüĶˍ èħÛü 

ĜģĈĘÂéÛ ÐÂĕÂÐïģĶ ÛĵĕÂĂĜïĈĂ ĕĘĈøÛÐģ ĴÂĜ ïĂïģïÂģÛÕ ÂÐĘĈĜĜ ʷʿ ÂģĈüüĜˍ ÂĂÕ 

ģíĘÛÛ ĂÛĴ ĳÛĜĜÛüĜ ĴÛĘÛ ÂÕÕÛÕ ģĈ ģíÛ |¤h èüÛÛģˍ ĜħĕĕĈĘģïĂé ÎĈģí 

üĈéïĜģïÐĜ ÂĂÕ ïĂģÛĘïxĜüÂĂÕ ÐĈĂĂÛÐģïĳïģĶ˒

hħĘ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ ĜģĘÂģÛéĶ Ĵïüü èĈÐħĜ ĈĂ ÐĈāĕüÛģïĂé ùÛĶ āïüÛĜģĈĂÛĜ 

ĜħÐí ÂĜ ģíÛ ĘÛüĈÐÂģïĈĂ Ĉè ģíÛ GħĂÂÕíĈĈ GħÛü ¤ÛĘāïĂÂü ģĈ ¤íïüÂèħĜíï ÂĂÕ 

ÛĵĕÂĂÕïĂé ĘÛéïĈĂÂü èħÛü ĜģĈĘÂéÛ˒ bÛĴ ÕïĜģĘïÎħģïĈĂ ÐÛĂģÛĘĜˍ 

ĴÂĘÛíĈħĜïĂé èÂÐïüïģïÛĜˍ ÂĂÕ ĜíïĕĕïĂé ÂĜĜÛģĜ Ĵïüü ÎÛ ÐĈāāïĜĜïĈĂÛÕ ģĈ 

ïāĕĘĈĳÛ ÐÂĕÂÐïģĶˍ ĜħĕĕüĶ ĘÛüïÂÎïüïģĶˍ ÂĂÕ ĂÂģïĈĂÂü üĈéïĜģïÐĜ ÛèèïÐïÛĂÐĶ˒

|ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ !üïéĂāÛĂģ

ʸʶʸʺ 4ÛĳÛüĈĕāÛĂģĜ

hħĘ ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ ĜģĘÂģÛéĶ ĘÛèüÛÐģĜ Â ÕÛÛĕ ĘÛĜĕĈĂĜïÎïüïģĶ ģĈĴÂĘÕ ģíÛ 

ÛĂĳïĘĈĂāÛĂģ ÂĂÕ èħģħĘÛ éÛĂÛĘÂģïĈĂĜ˒ |¤h ïĜ ÛāÎÛÕÕïĂé ĜħĜģÂïĂÂÎüÛ 

ĕĘÂÐģïÐÛĜ ïĂģĈ ÛĳÛĘĶ ÂĜĕÛÐģ Ĉè ĈħĘ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜˍ ÂüïéĂïĂé Ĵïģí ĂÂģïĈĂÂü 

ÂĂÕ éüĈÎÂü ÐüïāÂģÛ éĈÂüĜ˒

|¤h ïĜ ÐĈāāïģģÛÕ ģĈ ĘÛĜĕĈĂĜïÎüÛ éĘĈĴģí ÂĂÕ ÐüïāÂģÛ ÂÐģïĈĂ˒ ·Û ÂĘÛ 

ÛāÎÛÕÕïĂé :|I ĕĘïĂÐïĕüÛĜ ïĂģĈ ĈħĘ ÎħĜïĂÛĜĜ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ ÎĶ ÂÕĳÂĂÐïĂé 

ĘÛĂÛĴÂÎüÛ ÛĂÛĘéĶ ħĜÂéÛˍ ĘÛÕħÐïĂé ÛāïĜĜïĈĂĜˍ ĕĘĈāĈģïĂé ÛÐĈÛxèèïÐïÛĂģ 

üĈéïĜģïÐĜˍ ÂĂÕ üÂħĂÐíïĂé ĜħĜģÂïĂÂÎüÛ ĕĘĈÕħÐģ üïĂÛĜ˒ 

ʸʶʸʻ hħģüĈĈù

hħĘ ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ ĘĈÂÕāÂĕ èĈĘ ʸʶʸʻ ïĂÐüħÕÛĜ ïĂÐĘÛÂĜïĂé ĘÛĂÛĴÂÎüÛ 

ÛĂÛĘéĶ ħĜÛ ÂÐĘĈĜĜ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜˍ üÂħĂÐíïĂé ÛÐĈÐxÛĘģïèïÛÕ ĕĘĈÕħÐģ üïĂÛĜˍ 

ÂĂÕ ĜÛģģïĂé ÛāïĜĜïĈĂĘxÛÕħÐģïĈĂ ģÂĘéÛģĜ Âģ ģíÛ ĜÛéāÛĂģ üÛĳÛü˒ ·Û Ĵïüü 

ïĂģÛéĘÂģÛ :|I ïāĕÂÐģ ģĘÂÐùïĂé ïĂģĈ ĘÛĕĈĘģïĂé ĜģĘħÐģħĘÛĜ ÂĂÕ ĕĘĈāĈģÛ 

ÐïĘÐħüÂĘ ÛÐĈĂĈāĶ ĕĘÂÐģïÐÛĜ ïĂ ĈħĘ üĈéïĜģïÐĜ ÂĂÕ ÐĈĂĜģĘħÐģïĈĂ 

ĜÛéāÛĂģĜ˒

hħĘ øĈħĘĂÛĶ ïĜ ĕĈĴÛĘÛÕ ÎĶ 
ĕħĘĕĈĜÛ˒ !Ĝ ĴÛ ĜģÛĕ ïĂģĈ ģíÛ 
èħģħĘÛˍ ĴÛ ĘÛāÂïĂ ÂĂÐíĈĘÛÕ 
ïĂ ĈħĘ ĳÂüħÛĜˍ éħïÕÛÕ ÎĶ 
ĜģĘÂģÛéĶˍ ÂĂÕ ÕĘïĳÛĂ ÎĶ ģíÛ 
ĂÛÛÕĜ Ĉè ÛĳÛĘĶ ÐĈāāħĂïģĶ 
ĴÛ ĜÛĘĳÛ˒

     ˠ |¤h \ÛÂÕÛĘĜíïĕ

\ĈĈùïĂé !íÛÂÕ
|¤h˭Ĝ ĳïĜïĈĂ èĈĘ ģíÛ èħģħĘÛ ïĜ Îħïüģ ĈĂ Â èĈħĂÕÂģïĈĂ Ĉè ĜģĘÂģÛéïÐ 

èĈĘÛĜïéíģ ÂĂÕ ĂÂģïĈĂÂü ÂüïéĂāÛĂģ˒ !Ĝ ĴÛ āĈĳÛ ïĂģĈ ʸʶʸʻ ÂĂÕ 

ÎÛĶĈĂÕˍ ĈħĘ èĈÐħĜ ïĜ ĈĂ ÕÛÛĕÛĂïĂé ģíÛ ïāĕÂÐģ Ĉè ĈħĘ Ûïéíģ 

ĜģĘÂģÛéïÐ ĕïüüÂĘĜ˒ ·Û Ĵïüü ÐĈĂģïĂħÛ ģĈ ïĂĳÛĜģ ïĂ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ ÂĂÕ 

ģÛÐíĂĈüĈéĶˍ ĴíïüÛ ĕħĘĜħïĂé ÎĈüÕ āÂĘùÛģ ÛĵĕÂĂĜïĈĂ ĜģĘÂģÛéïÛĜ 

ģíÂģ ÛĂĜħĘÛ ÛėħïģÂÎüÛ ÂÐÐÛĜĜ ģĈ ÛĜĜÛĂģïÂü éĈĈÕĜ ÂĂÕ ĜÛĘĳïÐÛĜ 

ÂÐĘĈĜĜ Âüü ïĜüÂĂÕĜ˒

hħĘ ÛĂÛĘéĶ ÂĂÕ èħÛü ÕïĳïĜïĈĂ Ĵïüü ĜÛÛ ÐĈĂģïĂħÛÕ āĈÕÛĘĂïĺÂģïĈĂ 

Ĵïģí ģíÛ ĘÛüĈÐÂģïĈĂ Ĉè ùÛĶ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛˍ ĴíïüÛ ĈħĘ ĘÛģÂïü ÂĂÕ 

íÛÂüģíÐÂĘÛ ĕüÂģèĈĘāĜ Ĵïüü ÛāÎĘÂÐÛ āĈĘÛ ÕïéïģÂü ÐÂĕÂÎïüïģïÛĜ ģĈ 

ÛĂíÂĂÐÛ ÐħĜģĈāÛĘ ÐĈĂĳÛĂïÛĂÐÛ˒ |ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ Ĵïüü ĘÛāÂïĂ Âģ ģíÛ 

ÐĈĘÛ Ĉè ÛĳÛĘĶ ĕĘĈøÛÐģˍ Ĵïģí ïĂÐĘÛÂĜÛÕ ÂÕĈĕģïĈĂ Ĉè ĜĈüÂĘ ÛĂÛĘéĶˍ 

ÛÐĈxÛèèïÐïÛĂģ üĈéïĜģïÐĜˍ ÂĂÕ éĘÛÛĂ ĕĘĈÕħÐģĜ˒

OĂ ĕÂĘÂüüÛüˍ ĴÛ Âïā ģĈ ĂħĘģħĘÛ Â ÕĶĂÂāïÐˍ èħģħĘÛĘxÛÂÕĶ ĴĈĘùèĈĘÐÛ 

ģíĘĈħéí ĘĈÎħĜģ üÛÂĘĂïĂé ÂĂÕ ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ ĕĘĈéĘÂāĜ˒ !Ĝ ĕÂĘģ Ĉè 

ĈħĘ ĕÛĈĕüÛèxïĘĜģ ÂĕĕĘĈÂÐíˍ ĴÛ Ĵïüü ÐĈĂģïĂħÛ ģĈ ĕĘïĈĘïģïĺÛ 

ÛāĕüĈĶÛÛ ĴÛüüÎÛïĂéˍ ïĂģÛĘĂÂü éĘĈĴģíˍ ÂĂÕ üÛÂÕÛĘĜíïĕ 

ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ˒ GïĂÂĂÐïÂüüĶˍ ĈħĘ èĈÐħĜ ĘÛāÂïĂĜ ĈĂ ÕÛüïĳÛĘïĂé ĳÂüħÛ 

ģĈ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ ģíĘĈħéí ĜĈüïÕ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛˍ ĕĘħÕÛĂģ ÐÂĕïģÂü 

āÂĂÂéÛāÛĂģˍ ÂĂÕ ĜģĘÂģÛéïÐ ĘÛïĂĳÛĜģāÛĂģĜ˒

|¤h ïĜ ÐĈāāïģģÛÕ ģĈ ÎÛïĂé āĈĘÛ ģíÂĂ Â ĜÛĘĳïÐÛ ĕĘĈĳïÕÛĘˠĴÛ ÂĘÛ 

Â ĂÂģïĈĂÂü ĕÂĘģĂÛĘ ïĂ ĘÛĜïüïÛĂÐÛˍ ïĂĂĈĳÂģïĈĂˍ ÂĂÕ ïĂÐüħĜïĳÛ 

ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ˒ ·Û üĈĈù ÂíÛÂÕ Ĵïģí ÐĈĂèïÕÛĂÐÛˍ ÕĘïĳÛĂ ÎĶ ĕħĘĕĈĜÛˍ 

ĜģĘÛĂéģíÛĂÛÕ ÎĶ ĕÛĈĕüÛˍ ÂĂÕ éħïÕÛÕ ÎĶ ĈħĘ ĘÛĜĕĈĂĜïÎïüïģĶ ģĈ ģíÛ 

aÂüÕïĳÛĜ˒

ʿʾ̩
ʿʼ̩ ïĂ ʸʶʸʹ

¤ÂĘéÛģˌ ʷʶʶ̩

YÛĶ 
uĘĈøÛÐģĜ 
ÐĈāĕüÛģÛÕ

OÕÛĂģïèĶïĂé ÂĂÕ 
ïĂģÛéĘÂģïĂé 
ùÛĶ :|I 
āÂģĘïÐÛĜ

ʷʻ̩
¤ÂĘéÛģˌ /ĈāĕüÛģÛ ÂĂÕ 
ïĂģÛéĘÂģÛ 
|ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ āÂģĘïÐÛĜ 
ÎĶ ʸʶʸʼ ÛĂÕ

-ħĜïĂÛĜĜ xÛĕĈĘģ  lhħĘ |ģĘÂģÛéïÛĜ èĈĘ IĘĈĴģí ÂĂÕ :èèïÐïÛĂÐĶ

21|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



-ħĜïĂÛĜĜ 
:ĂĳïĘĈĂāÛĂģ
:ÐĈĂĈāïÐ ÂĂÕ OĂÕħĜģĘĶ 
/ĈĂģÛĵģ

!ÐÐĈĘÕïĂé ģĈ ģíÛ OĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü aĈĂÛģÂĘĶ GħĂÕ ˞OaG˟ˍ éüĈÎÂü 

I4u éĘÛĴ ÎĶ ʹ˒ʸ̩ ïĂ ʸʶʸʺˍ āÂïĂģÂïĂïĂé ģíÛ ĜÂāÛ éĘĈĴģí ĘÂģÛ 

ÂĜ ïĂ ʸʶʸʹ˒

¤íÛ aÂüÕïĳïÂĂ ÛÐĈĂĈāĶ èÂÐÛÕ ĂĈģÂÎüÛ ÐíÂüüÛĂéÛĜ ïĂ ʸʶʸʺ˒ ¤íÛ 

aÂüÕïĳÛĜ aĈĂÛģÂĘĶ !ħģíĈĘïģĶ ˞aa!˟ ĘÛĕĈĘģÛÕ Â ĜüĈĴÕĈĴĂ ïĂ 

ÛÐĈĂĈāïÐ ÂÐģïĳïģĶ ÕħĘïĂé ģíÛ ĜÛÐĈĂÕ ėħÂĘģÛĘˍ èĈüüĈĴïĂé Â 

ĜģĘĈĂé ʿ˒ʾ̩ ÂĂĂħÂü éĘĈĴģí ïĂ ģíÛ èïĘĜģ ėħÂĘģÛĘ˒ 4ÛĜĕïģÛ ģíÛĜÛ 

èüħÐģħÂģïĈĂĜˍ ģíÛ ÛÐĈĂĈāĶ ÕÛāĈĂĜģĘÂģÛÕ ĘÛĜïüïÛĂÐÛˍ ÂÐíïÛĳïĂé 

Â ĘÛÂü I4u éĘĈĴģí Ĉè ʺ˒ʽ̩ èĈĘ ģíÛ ĶÛÂĘ˒ ¤íïĜ éĘĈĴģí ĴÂĜ 

ĕĘïāÂĘïüĶ ÕĘïĳÛĂ ÎĶ ģíÛ ĘĈÎħĜģ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ Ĉè ģíÛ ģĈħĘïĜā 

ĜÛÐģĈĘˍ ĴíïÐí ĴÛüÐĈāÛÕ Â ĘÛÐĈĘÕÎxĘÛÂùïĂé ʸ āïüüïĈĂ ĳïĜïģĈĘĜˍ 

ĘÛïĂèĈĘÐïĂé ïģĜ ĘĈüÛ ÂĜ ģíÛ ÐĈĘĂÛĘĜģĈĂÛ Ĉè ģíÛ ĂÂģïĈĂ˭Ĝ 

ÛÐĈĂĈāĶ˒

OĂèüÂģïĈĂ ĘÛāÂïĂÛÕ üĈĴ Âģ ʶ˒ʻ̩ ïĂ ģíÛ èïĘĜģ íÂüè Ĉè ʸʶʸʺ˒ 

MĈĴÛĳÛĘˍ èĈĈÕ ĕĘïÐÛĜ ĘĈĜÛ ĜïéĂïèïÐÂĂģüĶ ÎĶ ʼ˒ʽ̩ ÕħĘïĂé ģíÛ 

ĜÂāÛ ĕÛĘïĈÕˍ ĘÛèüÛÐģïĂé éüĈÎÂü ĜħĕĕüĶ ÐíÂïĂ ÕïĜĘħĕģïĈĂĜ ÂĂÕ 

ïĂÐĘÛÂĜÛÕ ïāĕĈĘģ ÐĈĜģĜ˒

IüĈÎÂü ÛĂÛĘéĶ ĕĘïÐÛĜ ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛÕ Â Ĝüïéíģ ÕÛÐüïĂÛ ģíĘĈħéíĈħģ 

ģíÛ ĶÛÂĘˍ ĕĘĈāĕģïĂé |¤h ģĈ ĘÛÕħÐÛ èħÛü ĕĘïÐÛĜ ĈĂ ģíĘÛÛ 

ĈÐÐÂĜïĈĂĜ˒ ¤íÛĜÛ ĕĘïÐÛ ÂÕøħĜģāÛĂģĜ ÐĈĂģĘïÎħģÛÕ ģĈ ĈĳÛĘÂüü 

ïĂèüÂģïĈĂ ĜģÂÎïüïĺÂģïĈĂ ÂĂÕ ĜħĕĕĈĘģÛÕ ÛÐĈĂĈāïÐ ĜģÂÎïüïģĶ˒

¤íÛ ģĘÂÕÛ ÕÛèïÐïģ ĴïÕÛĂÛÕ ģĈ ˸ʷ˒ʻ ÎïüüïĈĂˍ ÂÐÐĈħĂģïĂé èĈĘ ʷʸ˒ʻ̩ 

Ĉè I4u ïĂ ʸʶʸʺ˒ ¤íïĜ ĕÛĘĜïĜģÛĂģ ÕÛèïÐïģ ĕĘÛĜÛĂģĜ ÂĂ ĈĂéĈïĂé 

ÐíÂüüÛĂéÛ èĈĘ ģíÛ éĈĳÛĘĂāÛĂģ˭Ĝ èïĂÂĂÐïÂü āÂĂÂéÛāÛĂģˍ 

ÛāĕíÂĜïĺïĂé ģíÛ ĂÛÛÕ èĈĘ èïĜÐÂü ĘÛèĈĘāĜ ÂĂÕ ÛĂíÂĂÐÛÕ 

ĘÛĳÛĂħÛ éÛĂÛĘÂģïĈĂ ĜģĘÂģÛéïÛĜ ģĈ ÛĂĜħĘÛ üĈĂéģxÛĘā ÛÐĈĂĈāïÐ 

ĜģÂÎïüïģĶ˒

hħģüĈĈù ʸʶʸʻˌ
bÂĳïéÂģïĂé /íÂüüÛĂéÛĜ ÂĂÕ 
hĕĕĈĘģħĂïģïÛĜ

¤íÛ éüĈÎÂü ÛÐĈĂĈāïÐ ÛĂĳïĘĈĂāÛĂģ ÐĈĂģïĂħÛĜ ģĈ ïĂèüħÛĂÐÛ ģíÛ 

aÂüÕïĳïÂĂ ÛÐĈĂĈāĶ˒ !ÐÐĈĘÕïĂé ģĈ ģíÛ OaG˭Ĝ XÂĂħÂĘĶ ʸʶʸʻ 

·ĈĘüÕ :ÐĈĂĈāïÐ hħģüĈĈù ¨ĕÕÂģÛˍ éüĈÎÂü I4u éĘĈĴģí ïĜ 

ĕĘĈøÛÐģÛÕ Âģ ʹ˒ʹ̩ èĈĘ ÎĈģí ʸʶʸʻ ÂĂÕ ʸʶʸʼˍ ĘÛāÂïĂïĂé ÎÛüĈĴ ģíÛ 

íïĜģĈĘïÐÂü ÂĳÛĘÂéÛ Ĉè ʹ˒ʽ̩˒

¤íÛ aÂüÕïĳïÂĂ ÛÐĈĂĈāĶ ïĜ èĈĘÛÐÂĜģÛÕ ģĈ éĘĈĴ ÎĶ ʼ˒ʺ̩ ïĂ ʸʶʸʻˍ 

ÎħïüÕïĂé ĈĂ ģíÛ āĈāÛĂģħā Ĉè ʸʶʸʺ˒ ¤íïĜ éĘĈĴģí ïĜ ÛĵĕÛÐģÛÕ ģĈ 

ÎÛ ÕĘïĳÛĂ ÎĶ ÐĈĂģïĂħÛÕ ĜģĘÛĂéģí ïĂ ģíÛ ģĈħĘïĜā ĜÛÐģĈĘ ÂĂÕ 

ĜħÎĜģÂĂģïÂü ĕħÎüïÐ ïĂĳÛĜģāÛĂģ ïĂ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ ĕĘĈøÛÐģĜ˒

OĂèüÂģïĈĂ ïĜ ĕĘĈøÛÐģÛÕ ģĈ āĈÕÛĘÂģÛ ģĈ ʹ˒ʼ̩ ïĂ ʸʶʸʻˍ ïĂèüħÛĂÐÛÕ 

ÎĶ ÕÛÐüïĂïĂé éüĈÎÂü èĈĈÕ ÂĂÕ ÛĂÛĘéĶ ĕĘïÐÛĜ ÂĂÕ ĈĂéĈïĂé 

ÕĈāÛĜģïÐ èïĜÐÂü ÐĈĂĜĈüïÕÂģïĈĂ ÛèèĈĘģĜ˒ ¤íïĜ āĈÕÛĘÂģïĈĂ ïĜ 

ÛĵĕÛÐģÛÕ ģĈ ïāĕĘĈĳÛ ÐĈĂĜħāÛĘ ĕħĘÐíÂĜïĂé ĕĈĴÛĘ ÂĂÕ ÐĘÛÂģÛ 

Â āĈĘÛ èÂĳĈĘÂÎüÛ ÎħĜïĂÛĜĜ ÛĂĳïĘĈĂāÛĂģ˒

¤íÛ IĈĳÛĘĂāÛĂģ˭Ĝ ĕĘĈĕĈĜÛÕ ʸʶʸʻ ÎħÕéÛģ ģĈģÂüĜ a´x ʻʼ˒ʼ 

ÎïüüïĈĂˍ Ĵïģí Â ĜģĘĈĂé ÛāĕíÂĜïĜ ĈĂ ÛÐĈĂĈāïÐ ĜģÂÎïüïģĶ ÂĂÕ 

ĜħĜģÂïĂÂÎüÛ éĘĈĴģí˒ ! ĜħÎĜģÂĂģïÂü ÂüüĈÐÂģïĈĂ Ĉè a´x ʷʸ˒ʺ 

ÎïüüïĈĂ ïĜ ÕÛĜïéĂÂģÛÕ èĈĘ ģíÛ uħÎüïÐ |ÛÐģĈĘ OĂĳÛĜģāÛĂģ uĘĈéĘÂā 

˞u|Ou˟ˍ ĴíïÐí èĈÐħĜÛĜ ĈĂ ÐĘïģïÐÂü ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ ĕĘĈøÛÐģĜ ÂïāÛÕ 

Âģ ÛĂíÂĂÐïĂé ÐĈĂĂÛÐģïĳïģĶˍ ÛĵĕÂĂÕïĂé ģĈħĘïĜā ÐÂĕÂÐïģĶˍ ÂĂÕ 

ïāĕĘĈĳïĂé ĈĳÛĘÂüü ÛÐĈĂĈāïÐ ÛèèïÐïÛĂÐĶ˒

-ħĜïĂÛĜĜ xÛĕĈĘģ  l:ÐĈĂĈāïÐ :ĂĳïĘĈĂāÛĂģ xÛĳïÛĴ

22|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



hħĘ -ħĜïĂÛĜĜÛĜ

-ħĜïĂÛĜĜ xÛĕĈĘģ  lhħĘ -ħĜïĂÛĜĜÛĜ

GAS

261 12,107 63761
+4% - 7% +251%+46%

2023 -  252
2023  l12,988 2023 -  18

2023 -  519

TRADING

3,136
SHIPPING

432

2023 -  2,917
2023 -  376

+15%INSURANCE
FUEL OTHERS

Segment Revenue

2024 2024 2024
2024 2024 2024

OĂ ʸʶʸʺˍ |¤h IĘĈħĕ˭Ĝ ÕïĳÛĘĜïèïÛÕ ĕĈĘģèĈüïĈ ÕÛāĈĂĜģĘÂģÛÕ Â ĘÛĜïüïÛĂģ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ÂÐĘĈĜĜ 

its core business segments, highlighting the strength of its integrated operations and 

the success of its strategic repositioning. Total revenue was primarily driven by the Fuel 

segment, while growth across non -èħÛü ÎħĜïĂÛĜĜÛĜ ĘÛïĂèĈĘÐÛÕ ģíÛ IĘĈħĕ˭Ĝ ÐĈĂģïĂħÛÕ 

progress in diversifying its portfolio and strengthening its position within essential 

national supply chains.

The Fuel segment, accounting for over 72% of total revenue, generated MVR 12.1 billion, 

representing a 7% decline attributable to global price stabilization. Despite this, volume 

sales remained strong, and significant strategic groundwork was undertaken to support 

ģíÛ IĘĈħĕ˭Ĝ ÛĂģĘĶ ïĂģĈ ïĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü ÎħĂùÛĘïĂé ÂĂÕ ÎĘĈÂÕÛĘ āÂĘùÛģ ÛĵĕÂĂĜïĈĂ˒ OĂ 

contrast, all other major segments achieved year - on- year growth, underscoring the 

ÛèèÛÐģïĳÛĂÛĜĜ Ĉè |¤h˭Ĝ ÕïĳÛĘĜïèïÐÂģïĈĂ ĜģĘÂģÛéĶ˒ ¤ĘÂÕïĂé ĘÛĳÛĂħÛ ĘĈĜÛ ÎĶ ʾ̩ ģĈ a´x ʹ˒ʷ 

billion, driven by solid performances in medical, construction solutions, staple foods, 

and the expanded wholesale footprint of General Trading. The Gas segment reported a 

4% increase, supported by network expansion initiatives and operational upgrades in 

distribution infrastructure.

Share of Segment Revenue

FUEL

NON-FUEL

72%

28%

TRADING 19% GAS 2%

INSURANCE 5%

SHIPPING 3%

OTHERS 0.38%

The Insurance segment delivered outstanding growth, with revenue surging 46% to MVR 

761 million, reflecting greater digital adoption and broader market reach. Shipping 

maintained its positive momentum, increasing by 15% year - on- year through improved 

route efficiency and market optimization. Other revenue, largely comprising project 

revenue from the medical sector, grew by MVR45m from a smaller base as the Group 

expanded its support services and explored new opportunities.

hĳÛĘÂüüˍ ģíÛ IĘĈħĕ˭Ĝ ʸʶʸʺ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ĘÛèüÛÐģĜ ÐĈĂĜïĜģÛĂģ ÛĵÛÐħģïĈĂˍ ĜģĘĈĂé ħĂÕÛĘüĶïĂé 

demand, and disciplined operational management across all sectors. As STO moves into 

2025, it does so from a position of financial strength and strategic focus, with a clear 

pathway to further enhance earnings quality through service excellence, digital 

transformation, and continued market expansion.

Strengthening Diversification and Strategic Growth

+8%

23|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



:ĂÛĘéĶ

\ÛÂÕïĂé ģíÛ GħģħĘÛ Ĉè :ĂÛĘéĶ 
|ĈüħģïĈĂĜ
OĂ ʸʶʸʺˍ |¤h˭Ĝ :ĂÛĘéĶ ĜÛéāÛĂģ ÐĈĂģïĂħÛÕ ģĈ üÛÂÕ ģíÛ 
ģĘÂĂĜèĈĘāÂģïĈĂ ģĈĴÂĘÕ ÂÕĳÂĂÐÛÕ ÛĂÛĘéĶ ĜĈüħģïĈĂĜ 
ģíĘĈħéí ĜģĘÂģÛéïÐ ÛĵĕÂĂĜïĈĂˍ ïĂĂĈĳÂģïĈĂˍ ÂĂÕ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü 
ÛèèïÐïÛĂÐĶ˒ !Ĝ ģíÛ āÂĘùÛģ üÛÂÕÛĘ ïĂ ģíÛ ĜÂüÛˍ ÕïĜģĘïÎħģïĈĂˍ 
ÂĂÕ āÂĘùÛģïĂé Ĉè ĕÛģĘĈüÛħā ĕĘĈÕħÐģĜ ÂÐĘĈĜĜ ģíÛ 
aÂüÕïĳÛĜˍ ĴÛ ĜģĘÛĂéģíÛĂÛÕ ĈħĘ ĜħĕĕüĶ ÐíÂïĂˍ ÛĵĕÂĂÕÛÕ 
ïĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü ĈĕÛĘÂģïĈĂĜˍ ÂĂÕ ÛĵĕüĈĘÛÕ ĂÛĵģéxÛĂÛĘÂģïĈĂ 
ÛĂÛĘéĶ ïĂïģïÂģïĳÛĜ ÂĜ ĕÂĘģ Ĉè ĈħĘ üĈĂéģxÛĘā ĳïĜïĈĂ èĈĘ 
ÛĂÛĘéĶ ĜÛÐħĘïģĶ ÂĂÕ ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ˒ ·íïüÛ ĜħĜģÂïĂÂÎüÛ 
ÛĂÛĘéĶ ĘÛāÂïĂĜ Â èħģħĘÛ ÕïĘÛÐģïĈĂˍ ĈħĘ ÐĈāāïģāÛĂģ ģĈ 
èĈĜģÛĘïĂé ÛĂĳïĘĈĂāÛĂģÂü ĘÛĜĕĈĂĜïÎïüïģĶ ÂĂÕ ĂÂģïĈĂÂü 
ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ ĘÛāÂïĂĜ ĜģÛÂÕèÂĜģ˒



Operational Excellence and 
Supply Chain Optimization
¤íĘĈħéíĈħģ ʸʶʸʺˍ |¤h èĈÐħĜÛÕ ĈĂ ĈĕģïāïĺïĂé ïģĜ 

èħÛü ĜħĕĕüĶ ÐíÂïĂ ÎĶ ÛĂíÂĂÐïĂé üĈéïĜģïÐĜ ĕüÂĂĂïĂé 

ÂĂÕ ïĂĳÛĂģĈĘĶ āÂĂÂéÛāÛĂģ˒ ¤íïĜ ÛĂĜħĘÛÕ ģíÛ 

ĜÛÂāüÛĜĜ ĂÂģïĈĂĴïÕÛ ÕïĜģĘïÎħģïĈĂ Ĉè èħÛü ģíĘĈħéí 

GħÛü |ħĕĕüïÛĜ aÂüÕïĳÛĜ ˞G|a˟˒

YÛĶ ïĂïģïÂģïĳÛĜ ïĂÐüħÕÛÕˌ

Å /ĈĂģïĂħÛÕ ĜħĕĕüĶ Ĉè XÛģ !ˣ̫  èħÛü ģĈ ģíÛ 

aÂüÕïĳÛĜ !ïĘĕĈĘģ /ĈāĕÂĂĶ ÂĂÕ ĘÛéïĈĂÂü 

ÂïĘĕĈĘģĜ ĳïÂ ĈħĘ ÕÛÕïÐÂģÛÕ XÛģ !ˣ̫  ÎÂĘéÛˍ 

ïāĕĘĈĳïĂé ėħÂüïģĶ ÂĜĜħĘÂĂÐÛ ÂĂÕ ÕÛüïĳÛĘĶ 

ÛèèïÐïÛĂÐĶ˒

Å |ģĘÂģÛéïÐ ïĂĳÛĜģāÛĂģĜ ïĂ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛˍ 

ĜģĈĘÂéÛ ÐÂĕÂÐïģĶˍ ÂĂÕ ÕïĜģĘïÎħģïĈĂ ĂÛģĴĈĘùĜ ģĈ 

ĜĈüïÕïèĶ |¤h˭Ĝ ĕĈĜïģïĈĂ ÂĜ ģíÛ üÛÂÕïĂé ÛĂÛĘéĶ 

ĕĘĈĳïÕÛĘ ïĂ ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ˒

Å xÛïĂèĈĘÐÛāÛĂģ Ĉè èïĘÛ ĕĘĈģÛÐģïĈĂ āÛÂĜħĘÛĜˍ 

ÂüĈĂé Ĵïģí ģíÛ ÐĈāāÛĂÐÛāÛĂģ Ĉè èïĘÛèïéíģïĂé 

ÂĂÕ èïĘĜģ ÂïÕ ģĘÂïĂïĂé èĈĘ GħĂÂÕíĈĈ ģÛĘāïĂÂü 

ĜģÂèè˒

Å XÛģģĶ ĘÛĕÂïĘĜ ÂĂÕ ģíÛ ïāĕüÛāÛĂģÂģïĈĂ Ĉè 

ÐĈÂĜģÂü ĕĘĈģÛÐģïĈĂ āÛÂĜħĘÛĜ ģĈ ÛĂíÂĂÐÛ 

ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ĘÛĜïüïÛĂÐÛ˒

GüÛÛģ :ĵĕÂĂĜïĈĂ ÂĂÕ 
4ïĜģĘïÎħģïĈĂ :ĂíÂĂÐÛāÛĂģ
¤Ĉ āÛÛģ ģíÛ ĘïĜïĂé èħÛü ÕÛāÂĂÕˍ |¤h ÛĵĕÂĂÕÛÕ ïģĜ 

èüÛÛģ Ĵïģí ʹ ÂÕÕïģïĈĂÂü ÐĈÂĜģÂü ģÂĂùÛĘĜ ïĂ ʸʶʸʺ˒ 

aĈĳïĂé èĈĘĴÂĘÕˍ ģíÛ ÐĈāĕÂĂĶ ĕüÂĂĜ ģĈ èħĘģíÛĘ 

ÛĂíÂĂÐÛ ïģĜ ÕïĜģĘïÎħģïĈĂ ÐÂĕÂÐïģĶ ÎĶ ÂÐėħïĘïĂé ʷʶ 

āĈĘÛ ÎÂĘéÛĜ ÂĂÕ ʸ āĈĘÛ ÐĈÂĜģÂü ģÂĂùÛĘĜ˒ ¤íïĜ 

ÛĵĕÂĂĜïĈĂ Ĵïüü ïāĕĘĈĳÛ ĜÛĘĳïÐÛ ĘÛüïÂÎïüïģĶˍ 

ĜģĘÛĂéģíÛĂ üĈéïĜģïÐĜ ĂÛģĴĈĘùĜˍ ÂĂÕ ÛĂíÂĂÐÛ ģíÛ 

ÛèèïÐïÛĂÐĶ Ĉè èħÛü ÕïĜģĘïÎħģïĈĂ ÂÐĘĈĜĜ ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ˒

xÛÐĈéĂïĺïĂé ģíÛ ïāĕĈĘģÂĂÐÛ Ĉè ĜħĜģÂïĂÂÎüÛ ÛĂÛĘéĶ 

ĜĈüħģïĈĂĜˍ |¤h ĘÛāÂïĂĜ ÐĈāāïģģÛÕ ģĈ ÂÐíïÛĳïĂé 

ÐÂĘÎĈĂ ĂÛħģĘÂüïģĶ ÎĶ ʸʶʻʶ˒ ¤Ĉ ÂÐíïÛĳÛ ģíïĜˍ ģíÛ 

ÐĈāĕÂĂĶ ïĜ ÂÐģïĳÛüĶ ĜÛÛùïĂé ģĈ ïĂĳÛĜģ ïĂ 

ĘÛĂÛĴÂÎüÛ ÛĂÛĘéĶ ĕĘĈøÛÐģĜ˒ \bI íÂĜ ÎÛÛĂ 

ïÕÛĂģïèïÛÕ ÂĜ Â ùÛĶ ģĘÂĂĜïģïĈĂ èħÛü ģĈ āÛÛģ ĜíĈĘģˣ

ģÛĘā ÐüïāÂģÛ éĈÂüĜ˒ |¤h íÂĜ ÛĂéÂéÛÕ Ĵïģí ģíÛ 

aïĂïĜģĘĶ Ĉè ¤ĈħĘïĜā ÂĂÕ :ĂĳïĘĈĂāÛĂģ ģĈ ÛĵĕüĈĘÛ 

ĕĈģÛĂģïÂü ÐĈüüÂÎĈĘÂģïĈĂĜ ĈĂ ĕĈĴÛĘ ĕĘĈøÛÐģĜ ÂĂÕ 

ĘÛĂÛĴÂÎüÛ ÛĂÛĘéĶ ĳÛĂģħĘÛĜ˒

Sustainability and ESG
OĂ üïĂÛ Ĵïģí |¤h˭Ĝ ÐĈāāïģāÛĂģ ģĈ ĜħĜģÂïĂÂÎüÛ 

ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģˍ ģíÛ :ĂÛĘéĶ |ÛéāÛĂģ ĕĘïĈĘïģïĺÛÕ 

ïĂïģïÂģïĳÛĜ ÂïāÛÕ Âģ āïĂïāïĺïĂé ģíÛ ÛĂĳïĘĈĂāÛĂģÂü 

ïāĕÂÐģ Ĉè èħÛü ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ˒ YÛĶ ÛèèĈĘģĜ ïĂÐüħÕÛÕˌ

Å !ÕĳÂĂÐïĂé ĕüÂĂĜ ģĈ ģĘÂĂĜïģïĈĂ ģĈĴÂĘÕĜ üĈĴˣ

ÐÂĘÎĈĂ ÂĂÕ ĘÛĂÛĴÂÎüÛ ÛĂÛĘéĶ ĜĈħĘÐÛĜˍ Ĵïģí Â 

èĈÐħĜ ĈĂ \ïėħÛèïÛÕ bÂģħĘÂü IÂĜ ˞\bI˟ ÂĜ ÂĂ 

ïĂģÛĘïā ĜĈüħģïĈĂ˒

Å uĘĈāĈģïĂé ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÛèèïÐïÛĂÐĶ ģíĘĈħéí 

ĜģĘÂģÛéïÐ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ ÛĂíÂĂÐÛāÛĂģĜˍ 

ĘÛÕħÐïĂé ÛĂÛĘéĶ ÐĈĂĜħāĕģïĈĂ ÂĂÕ ÛāïĜĜïĈĂĜ 

ÂÐĘĈĜĜ ĜģĈĘÂéÛ ÂĂÕ ÕïĜģĘïÎħģïĈĂ èÂÐïüïģïÛĜ˒

Å OāĕüÛāÛĂģïĂé ÐĈÂĜģÂü ĕĘĈģÛÐģïĈĂ āÛÂĜħĘÛĜ ģĈ 

ĜÂèÛéħÂĘÕ ģÛĘāïĂÂü ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ ÂéÂïĂĜģ 

ÐüïāÂģÛĘxÛüÂģÛÕ ĘïĜùĜ˒

Å |ģĘÛĂéģíÛĂïĂé ÐĈāĕüïÂĂÐÛ Ĵïģí ĂÂģïĈĂÂü ÂĂÕ 

ïĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü ÛĂĳïĘĈĂāÛĂģÂü ĜģÂĂÕÂĘÕĜˍ 

ÛĂĜħĘïĂé ģíÂģ Âüü èħÛü ĜħĕĕüĶ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ ħĕíĈüÕ 

ģíÛ íïéíÛĜģ :|I ˞:ĂĳïĘĈĂāÛĂģÂüˍ |ĈÐïÂüˍ ÂĂÕ 

IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ˟ ĕĘïĂÐïĕüÛĜ˒

|¤h ĘÛāÂïĂĜ èïĘāüĶ ÐĈāāïģģÛÕ ģĈ ĜħĕĕĈĘģïĂé ģíÛ 

aÂüÕïĳÛĜ˭ ÎĘĈÂÕÛĘ ÕÛÐÂĘÎĈĂïĺÂģïĈĂ ÂéÛĂÕÂˍ 

ģÂĘéÛģïĂé ĂÛģ ĺÛĘĈ ÐÂĘÎĈĂ ÛāïĜĜïĈĂĜ ÎĶ ʸʶʻʶ˒

Challenges and Mitigation

¤íÛ :ĂÛĘéĶ |ÛéāÛĂģ èÂÐÛÕ ĜÛĳÛĘÂü ÐíÂüüÛĂéÛĜ ïĂ 

ʸʶʸʺˍ ĕĘïāÂĘïüĶ ÕĘïĳÛĂ ÎĶ éüĈÎÂü āÂĘùÛģ ĳĈüÂģïüïģĶ 

ÂĂÕ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ĘïĜùĜˌ

Å IüĈÎÂü GħÛü uĘïÐÛ GüħÐģħÂģïĈĂĜˌ |íÂĘĕ 

āĈĳÛāÛĂģĜ ïĂ ïĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü Ĉïü ĕĘïÐÛĜ 

ïāĕÂÐģÛÕ ĘÛĳÛĂħÛ ĜģÂÎïüïģĶ˒ OĂ ĘÛĜĕĈĂĜÛˍ |¤h 

ïāĕüÛāÛĂģÛÕ ĕĘĈÂÐģïĳÛ ĕĘïÐïĂé ĜģĘÂģÛéïÛĜˍ 

ÐĈĂÕħÐģïĂé āħüģïĕüÛ ĕĘïÐÛ ÂÕøħĜģāÛĂģĜ ģĈ 

āÂïĂģÂïĂ ÐĈāĕÛģïģïĳÛĂÛĜĜ ÂĂÕ ÂèèĈĘÕÂÎïüïģĶ èĈĘ 

ÐĈĂĜħāÛĘĜ˒

Å \ĈéïĜģïÐĜ ÂĂÕ |ħĕĕüĶ /íÂïĂ /ĈĂĜģĘÂïĂģĜˌ 

!ÕĳÛĘĜÛ ĴÛÂģíÛĘ ÐĈĂÕïģïĈĂĜ ÂĂÕ üĈéïĜģïÐÂü 

ÕïĜĘħĕģïĈĂĜ ĕĈĜÛÕ ĘïĜùĜ ģĈ ģíÛ ģïāÛüĶ ÕÛüïĳÛĘĶ 

Ĉè èħÛü ĕĘĈÕħÐģĜ ÂÐĘĈĜĜ ģíÛ ïĜüÂĂÕĜ˒ ¤Ĉ āïģïéÂģÛ 

ģíïĜˍ |¤h ïĂĳÛĜģÛÕ ïĂ èüÛÛģ ÛĵĕÂĂĜïĈĂ ÂĂÕ 

ïĂģĘĈÕħÐÛÕ ÂÕÕïģïĈĂÂü ĜģĈĘÂéÛ èÂÐïüïģïÛĜ ģíĘĈħéí 

ģíÛ GħÛü |ģĈĘÂéÛ |ùïÕ uĘĈøÛÐģ˒

Å OĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ !éïĂéˌ aÂïĂģÂïĂïĂé ÂéïĂé 

ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛˍ ĕÂĘģïÐħüÂĘüĶ Âģ ģÛĘāïĂÂü 

èÂÐïüïģïÛĜˍ ĕĘÛĜÛĂģÛÕ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÂĂÕ ĜÂèÛģĶ 

ĘïĜùĜ˒ |¤h ÂÕÕĘÛĜĜÛÕ ģíïĜ ģíĘĈħéí ÐĈĂģïĂħĈħĜ 

ĘÛïĂèĈĘÐÛāÛĂģ Ĉè èïĘÛ ĕĘĈģÛÐģïĈĂ ĜĶĜģÛāĜˍ øÛģģĶ 

ĘÛĕÂïĘĜˍ ÂĂÕ ģíÛ ĘÛüĈÐÂģïĈĂ Ĉè ÐĘïģïÐÂü 

ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ ĜħÐí ÂĜ ģíÛ GħĂÂÕíĈĈ èħÛü 

ģÛĘāïĂÂü˒

Å :ĂĳïĘĈĂāÛĂģÂü ÂĂÕ xÛéħüÂģĈĘĶ uĘÛĜĜħĘÛĜˌ 

OĂÐĘÛÂĜïĂé ÛĵĕÛÐģÂģïĈĂĜ ÂĘĈħĂÕ ÛĂĳïĘĈĂāÛĂģÂü 

ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ĘÛėħïĘÛÕ ģíÛ ĈĘéÂĂïĺÂģïĈĂ ģĈ 

ÂÐÐÛüÛĘÂģÛ ïģĜ ģĘÂĂĜïģïĈĂ ģĈ ÐüÛÂĂÛĘ ÛĂÛĘéĶ 

ĜĈħĘÐÛĜ ÂĂÕ ïāĕĘĈĳÛ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ĘÛĜïüïÛĂÐÛ˒

Energy

P
e
rf

o
rm

a
n
ce

In 2024, the fuel segment generated 
revenue of MVR 12,107 million, 
compared to MVR 12,988 million in 
2023. The decline was primarily 
driven by fluctuations in global fuel 
prices. In response, STO 
implemented three fuel price 
reductions throughout the year, 
with adjustments in both the first 
and second quarters, ensuring 
competitive pricing for consumers.

ENERGY

12,107

2023  l12,988

- 7%

-ħĜïĂÛĜĜ xÛĕĈĘģ  l:ĂÛĘéĶ

ʸʶʸʻ hħģüĈĈù ÂĂÕ 

|ģĘÂģÛéïÐ GĈÐħĜ

:ĵĕÂĂĜïĈĂ ïĂģĈ ïĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü 
ÎħĂùÛĘïĂé
OĂ |ÛĕģÛāÎÛĘ ʸʶʸʺˍ |¤h üÂħĂÐíÛÕ ïĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü 

ÎħĂùÛĘïĂé ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ ïĂ OíÂĳÂĂÕíïĕĕĈüíħ !ģĈüüˍ 

üÛĳÛĘÂéïĂé ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ˖ ĜģĘÂģÛéïÐ ĕĈĜïģïĈĂ ÂüĈĂé 

éüĈÎÂü ģĘÂÕÛ ĘĈħģÛĜ˒ ¤íĘĈħéí Â ĕÂĘģĂÛĘĜíïĕ Ĵïģí 

´ïģĈü !ĜïÂˍ Â ĘÛĂĈĴĂÛÕ ïĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü ÎħĂùÛĘ 

ģĘÂÕÛĘ˒ ¤íïĜ ïĂïģïÂģïĳÛ ïĜ ÛĵĕÛÐģÛÕ ģĈ ÂģģĘÂÐģ 

ïĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü ĳÛĜĜÛüĜˍ ÎĈĈĜģ āÂĘïģïāÛ ģĘÂèèïÐˍ ÂĂÕ 

éÛĂÛĘÂģÛ ĜïéĂïèïÐÂĂģ ÛÐĈĂĈāïÐ ÎÛĂÛèïģĜ ÎĶ 

ïĂÐĘÛÂĜïĂé èħÛü ģĘÂÕÛ ĘÛĳÛĂħÛĜˍ ÐĘÛÂģïĂé øĈÎ 

ĈĕĕĈĘģħĂïģïÛĜˍ ÂĂÕ ĜģĘÛĂéģíÛĂïĂé ģíÛ ÐĈħĂģĘĶ˖Ĝ 

ĜģĘÂģÛéïÐ ĘĈüÛ ïĂ ģíÛ éüĈÎÂü ĜíïĕĕïĂé ïĂÕħĜģĘĶ˒

2024

* Photos from  the inauguration  ceremony  of 
bunkering  services  at Ihavandhippolhu.

25|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ

GħÛü |ģĈĘÂéÛ |ùïÕ uĘĈøÛÐģ
OĂ bĈĳÛāÎÛĘ ʸʶʸʹˍ uĘÛĜïÕÛĂģ aĈíÂāÛÕ aħïĺĺħ 

üÂħĂÐíÛÕ ģíÛ GħÛü |ģĈĘÂéÛ |ùïÕ uĘĈøÛÐģ ÂÐĘĈĜĜ ʷʿ 

ÂģĈüüĜ˒ ¤íïĜ ïĂïģïÂģïĳÛˍ ĜÐíÛÕħüÛÕ èĈĘ 

ïāĕüÛāÛĂģÂģïĈĂ ïĂ ʸʶʸʺˍ ÂïāĜ ģĈ ÛĜģÂÎüïĜí èħÛü 

ĜģĈĘÂéÛ èÂÐïüïģïÛĜ ïĂ Âüü ÂģĈüüĜˍ ÛĂĜħĘïĂé ĜģÂÎüÛ èħÛü 

ĕĘïÐÛĜ ģĈ ĜħĕĕĈĘģ ģíÛ èïĜíïĂé ÂĂÕ ģĘÂĂĜĕĈĘģ 

ïĂÕħĜģĘïÛĜ˒

bÛĴ GħÛü ¤ÛĘāïĂÂü 
4ÛĳÛüĈĕāÛĂģ
! ùÛĶ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ ĕĘĈøÛÐģ ïĂïģïÂģÛÕ ïĂ ʸʶʸʺ ïĜ 

ģíÛ ĘÛüĈÐÂģïĈĂ Ĉè ģíÛ GħĂÂÕíĈĈ èħÛü ģÛĘāïĂÂü ģĈ 

¤íïüÂèħĜíï ʸ˒ OĂïģïÂüüĶ ĕüÂĂĂÛÕ èĈĘ aÂÂéïĘï \ÂéĈĈĂˍ 

ģíÛ ĕĘĈøÛÐģ ĴÂĜ ĘÛĳïĜÛÕ ģĈ Â ĘÛÐüÂïāÛÕ ĜïģÛ ïĂ 

¤íïüÂèħĜíï ģĈ ÛĂíÂĂÐÛ ĜģĈĘÂéÛ ÐÂĕÂÐïģĶˍ 

ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÛèèïÐïÛĂÐĶˍ ÂĂÕ ĜÂèÛģĶ ĜģÂĂÕÂĘÕĜ˒ ¤íÛ 

ģÛĘāïĂÂü Ĵïüü ÎÛ ÕÛĳÛüĈĕÛÕ ģĈ ÐÂģÛĘ ģĈ ĈħĘ èħÛü 

ĜģĈĘÂéÛ ĘÛėħïĘÛāÛĂģĜ èĈĘ ĂÛĵģ ʼʶ ĶÛÂĘĜ ÂĂÕ Ĵïüü 

ïāĕĘĈĳÛ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÛèèïÐïÛĂÐĶ ÂĂÕ ĜÂèÛģĶ ÎĶ 

ÂÕĈĕģïĂé üÂģÛĜģ ģÛÐíĂĈüĈéĶ ïĂ ģÛĘāïĂÂü 

ÂħģĈāÂģïĈĂ˒ hħĘ üÂĂÕÛÕ ÐĈĜģ Ĉè èħÛü Ĵïüü ÎÛ 

ĘÛÕħÐÛÕ ĜïéĂïèïÐÂĂģüĶ Ĵïģí ģíÛ ÂÕÕïģïĈĂÂü ĜģĈĘÂéÛ 

ÐÂĕÂÐïģĶ ÂĜ ĴÛüü ÂĜ ĳÛĜĜÛü ÎÛĘģíïĂé ÐÂĕÂÐïģĶ ģĈ 

ÂÐÐĈāāĈÕÂģÛ \xʷ ģÂĂùÛĘĜ˒ 

/ĈāāïģāÛĂģ ģĈ OĂĂĈĳÂģïĈĂ 
ÂĂÕ :ĂÛĘéĶ ĜÛÐħĘïģĶ
|¤h ĘÛāÂïĂĜ ÕÛÕïÐÂģÛÕ ģĈ ÕÛüïĳÛĘïĂé ĘÛüïÂÎüÛ ÛĂÛĘéĶ 

ĜĈüħģïĈĂĜ ĴíïüÛ ÕĘïĳïĂé ïĂĂĈĳÂģïĈĂ ïĂ ģíÛ ĜÛÐģĈĘ˒ -Ķ 

ÛĵĕÂĂÕïĂé ĜģĈĘÂéÛ ÐÂĕÂÐïģĶˍ ĈĕģïāïĺïĂé ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛˍ ÂĂÕ 

ĜģĘÛĂéģíÛĂïĂé ÕïĜģĘïÎħģïĈĂ ĂÛģĴĈĘùĜˍ |¤h Ĵïüü ÐĈĂģïĂħÛ ģĈ 

āÛÛģ ģíÛ ÛĳĈüĳïĂé ÛĂÛĘéĶ ÕÛāÂĂÕĜ Ĉè ģíÛ ĂÂģïĈĂ ĴíïüÛ 

ÂÕĳÂĂÐïĂé ÛĂĳïĘĈĂāÛĂģÂü ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ˒ ¤íÛ ÐĈāĕÂĂĶ˭Ĝ 

ĜģĘÂģÛéïÐ ĳïĜïĈĂ ÛĂĜħĘÛĜ ģíÂģ ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ ĘÛāÂïĂĜ Âģ ģíÛ 

èĈĘÛèĘĈĂģ Ĉè ÛĂÛĘéĶ ģĘÂĂĜèĈĘāÂģïĈĂˍ ÐĘÛÂģïĂé üĈĂéģxÛĘā 

ĳÂüħÛ èĈĘ ÎħĜïĂÛĜĜÛĜˍ ÐĈāāħĂïģïÛĜˍ ÂĂÕ ģíÛ ĂÂģïĈĂÂü 

ÛÐĈĂĈāĶ˒



4ĘïĳïĂé IĘĈĴģí ÂĂÕ 
bÂģïĈĂÂü uĘĈĜĕÛĘïģĶ ïĂ 
ʸʶʸʺ
OĂ ʸʶʸʺˍ ģíÛ ¤ĘÂÕïĂé ĜÛéāÛĂģ ĘÛāÂïĂÛÕ Â ÐĈĘĂÛĘĜģĈĂÛ 

Ĉè |¤h IĘĈħĕˍ ĕüÂĶïĂé Â ĳïģÂü ĘĈüÛ ïĂ ĜħĜģÂïĂïĂé ģíÛ 

ĂÂģïĈĂ˖Ĝ ĜħĕĕüĶ ÐíÂïĂ ÂĂÕ ÕĘïĳïĂé ÛÐĈĂĈāïÐ éĘĈĴģí˒ 

¤íĘĈħéí ĜģĘÂģÛéïÐ ĘÛĜïüïÛĂÐÛ ÂĂÕ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü 

ÛĵÐÛüüÛĂÐÛˍ ģíïĜ ĜÛéāÛĂģ ÐĈĂģïĂħÛÕ ģĈ ÛĂĜħĘÛ ÂĂ 

ħĂïĂģÛĘĘħĕģÛÕ èüĈĴ Ĉè ÛĜĜÛĂģïÂü éĈĈÕĜ ÂĂÕ ĜÛĘĳïÐÛĜˍ 

ĘÛïĂèĈĘÐïĂé |¤h˭Ĝ ÐĈāāïģāÛĂģ ģĈ ĂÂģïĈĂÂü 

ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ ÂĂÕ ÛÐĈĂĈāïÐ ĜģÂÎïüïģĶ˒ !Ĝ ģíÛ āĈĜģ 

ÕïĳÛĘĜÛ ĜÛéāÛĂģ ĴïģíïĂ ģíÛ IĘĈħĕˍ ĈħĘ ĕĈĘģèĈüïĈ 

ĜĕÂĂĜ āħüģïĕüÛ ïĂÕħĜģĘïÛĜˍ ïĂÐüħÕïĂé ÐĈĂĜģĘħÐģïĈĂ 

āÂģÛĘïÂüĜˍ íĈħĜÛíĈüÕ ÂĕĕüïÂĂÐÛĜˍ ĜħĕÛĘāÂĘùÛģ 

éĈĈÕĜˍ ÂĂÕ āÛÕïÐÂü ĜÛĘĳïÐÛĜ˒ ¤íïĜ ĶÛÂĘˍ ĴÛ èħĘģíÛĘ 

ĜģĘÛĂéģíÛĂÛÕ ĈħĘ ĘĈüÛ ÂĜ Â ùÛĶ ÛĂÂÎüÛĘ Ĉè ĕĘĈéĘÛĜĜ 

ÎĶ ÛĵĕÂĂÕïĂé ĕĘĈÕħÐģ ÂĳÂïüÂÎïüïģĶˍ ÛĂíÂĂÐïĂé ĜÛĘĳïÐÛ 

ÛèèïÐïÛĂÐĶˍ ÂĂÕ ĈĕģïāïĺïĂé ĜħĕĕüĶ ÐíÂïĂ ĜĈüħģïĈĂĜ˒

!ÕĳÂĂÐïĂé MÛÂüģíÐÂĘÛ 
!ÐÐÛĜĜ
hħĘ ħĂĴÂĳÛĘïĂé ÐĈāāïģāÛĂģ ģĈ ģíÛ íÛÂüģí ÂĂÕ ĴÛüüˣ

ÎÛïĂé Ĉè ģíÛ ĂÂģïĈĂ ĴÂĜ ÛĳïÕÛĂģ ïĂ ĈħĘ ÛĵĕÂĂÕÛÕ 

āÛÕïÐÂü ĜħĕĕüïÛĜ ÂĂÕ ĜÛĘĳïÐÛĜ˒ -Ķ ĕĘĈĳïÕïĂé íïéíˣ

ėħÂüïģĶ ĕíÂĘāÂÐÛħģïÐÂüĜˍ ÐĘïģïÐÂü íĈĜĕïģÂü 

ÐĈĂĜħāÂÎüÛĜˍ ÂĂÕ ÂÕĳÂĂÐÛÕ āÛÕïÐÂü ÛėħïĕāÛĂģˍ ĴÛ 

ÛĂĜħĘÛÕ íÛÂüģíÐÂĘÛ ĕĘĈĳïÕÛĘĜ ÂĂÕ ÐĈāāħĂïģïÛĜ íÂÕ 

ĘÛüïÂÎüÛ ÂÐÐÛĜĜ ģĈ ÛĜĜÛĂģïÂü ĘÛĜĈħĘÐÛĜˍ ĘÛïĂèĈĘÐïĂé 

|¤h˭Ĝ ĘĈüÛ ïĂ ĜģĘÛĂéģíÛĂïĂé ģíÛ ĂÂģïĈĂÂü íÛÂüģíÐÂĘÛ 

ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ˒

|ħĕĕĈĘģïĂé ģíÛ 
/ĈĂĜģĘħÐģïĈĂ OĂÕħĜģĘĶ
|¤h ÐĈĂģïĂħÛÕ ģĈ ÎÛ Â ģĘħĜģÛÕ ĕÂĘģĂÛĘ ïĂ ģíÛ 

ÐĈĂĜģĘħÐģïĈĂ ĜÛÐģĈĘˍ ÕÛüïĳÛĘïĂé ĜħĕÛĘïĈĘėxħÂüïģĶ 

āÂģÛĘïÂüĜ ÂĂÕ ïĂĂĈĳÂģïĳÛ ĜĈüħģïĈĂĜ˒ OĂ ʸʶʸʺˍ ĴÛ 

èħĘģíÛĘ ÕïĳÛĘĜïèïÛÕ ĈħĘ ĈèèÛĘïĂéĜˍ ĜħĕĕüĶïĂé ùÛĶ 

ĕĘĈÕħÐģĜ ĜħÐí ÂĜ ÛüÛĳÂģĈĘĜˍ ĕĘÛāïħāéxĘÂÕÛ ĕÂïĂģˍ 

ĘÛÂÕĶāxïĵ ÐĈĂÐĘÛģÛˍ ÐÛāÛĂģˍ ÂĂÕ ĈģíÛĘ ÛĜĜÛĂģïÂü 

ÐĈĂĜģĘħÐģïĈĂ āÂģÛĘïÂüĜˍ ÐĈĂģĘïÎħģïĂé ģĈ ģíÛ 

ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ Ĉè ĘĈÎħĜģ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ ÂÐĘĈĜĜ ģíÛ 

ÐĈħĂģĘĶ˒

:ĂĜħĘïĂé GĈĈÕ |ÛÐħĘïģĶ 
ÂĂÕ xÛģÂïü :ĵÐÛüüÛĂÐÛ
hħĘ IÛĂÛĘÂü ¤ĘÂÕïĂé ĜÛéāÛĂģ ĘÛāÂïĂÛÕ Âģ ģíÛ 

èĈĘÛèĘĈĂģ Ĉè ÕÛüïĳÛĘïĂé Â ĜÛÂāüÛĜĜ ĜíĈĕĕïĂé 

ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛ˒ -Ķ āÂïĂģÂïĂïĂé Â ĜģĘĈĂé ÐĈāāïģāÛĂģ ģĈ 

ÂèèĈĘÕÂÎïüïģĶ ÂĂÕ ÂÐÐÛĜĜïÎïüïģĶˍ ĴÛ ÛĂĜħĘÛÕ ģíÂģ ĜģÂĕüÛ 

èĈĈÕĜ ÂĂÕ ÛĜĜÛĂģïÂü íĈħĜÛíĈüÕ ïģÛāĜ ĴÛĘÛ ÂĳÂïüÂÎüÛ 

Âģ ÂèèĈĘÕÂÎüÛ ĕĘïÐÛĜ˒ hħĘ uÛĈĕüÛ /íĈïÐÛ ĜħĕÛĘāÂĘùÛģ 

ÂĂÕ ĘÛéïĈĂÂü ĈħģüÛģĜ ÛĵĕÂĂÕÛÕ ģíÛïĘ ĘÛÂÐíˍ ĕĘĈĳïÕïĂé 

Â ĈĂÛĜxģĈĕ ĜĈüħģïĈĂ èĈĘ éĘĈÐÛĘïÛĜˍ íĈāÛ 

ïāĕĘĈĳÛāÛĂģ ĕĘĈÕħÐģĜˍ ÛüÛÐģĘĈĂïÐ ÂĕĕüïÂĂÐÛĜˍ 

éÛĂÛĘÂü ÐĈĂĜģĘħÐģïĈĂ āÂģÛĘïÂüĜˠÛĂíÂĂÐïĂé 

ÐĈĂĳÛĂïÛĂÐÛ èĈĘ ÐĈāāħĂïģïÛĜ ĂÂģïĈĂĴïÕÛ˒ OĂ ʸʶʸʺˍ 

|¤h˭Ĝ ¤ĘÂÕïĂé ĜÛéāÛĂģ ĂĈģ ĈĂüĶ ħĕíÛüÕ ïģĜ üÛéÂÐĶ Ĉè 

ÛĵÐÛüüÛĂÐÛ Îħģ ÂüĜĈ ÂÕÂĕģÛÕ ģĈ ÛĳĈüĳïĂé āÂĘùÛģ 

ÕÛāÂĂÕĜˍ ĘÛïĂèĈĘÐïĂé ïģĜ ĘĈüÛ ÂĜ Â ùÛĶ ÕĘïĳÛĘ Ĉè 

ĂÂģïĈĂÂü ĕĘĈĜĕÛĘïģĶ ÂĂÕ ÛÐĈĂĈāïÐ ĘÛĜïüïÛĂÐÛ˒

¤ĘÂÕïĂé



/ĈĂĜģĘħÐģïĈĂ 
|ĈüħģïĈĂĜ
\ÛÂÕÛĘ ïĂ /ĈĂĜģĘħÐģïĈĂ 
:ĵÐÛüüÛĂÐÛ
¤íÛ |¤h /ĈĂĜģĘħÐģïĈĂ ĜÛéāÛĂģ ÐĈĂģïĂħÛĜ ģĈ ÎÛ Â āÂĘùÛģ üÛÂÕÛĘ 
ïĂ ĜħĕĕüĶïĂé íïéíėxħÂüïģĶ ÐĈĂĜģĘħÐģïĈĂ āÂģÛĘïÂüĜ ÂÐĘĈĜĜ ģíÛ 
aÂüÕïĳÛĜ˒ OĂ ʸʶʸʺˍ ģíÛ ÐĈāĕÂĂĶ ĘÛïĂèĈĘÐÛÕ ïģĜ ĕĈĜïģïĈĂ ģíĘĈħéí Â 
ĜģĘÂģÛéïÐ èĈÐħĜ ĈĂ ÛèèïÐïÛĂÐĶˍ ïĂĂĈĳÂģïĈĂˍ ÂĂÕ ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ˒ -Ķ 
ĈèèÛĘïĂé Â ÐĈāĕĘÛíÛĂĜïĳÛ ĘÂĂéÛ Ĉè ĕĘĈÕħÐģĜˍ ïĂÐüħÕïĂé ĘĈĈèïĂé 
ĜíÛÛģĜˍ ĘÛÂÕĶāxïĵ ÐÛāÛĂģ ĜĈüħģïĈĂĜˍ ÂĂÕ ĕĘÛāïħā ÐĈĂĜģĘħÐģïĈĂ 
āÂģÛĘïÂüĜˍ |¤h íÂĜ ÛĂĜħĘÛÕ ÂèèĈĘÕÂÎïüïģĶ ÂĂÕ ÂÐÐÛĜĜïÎïüïģĶ èĈĘ 
ÎħĜïĂÛĜĜÛĜ ÂĂÕ ÐĈāāħĂïģïÛĜ˒

hħĘ ĜģĘÂģÛéïÐ ÕïĘÛÐģïĈĂ ĘÛāÂïĂĜ ÐÛĂģÛĘÛÕ ĈĂ ÐĈĜģÛxèèÛÐģïĳÛ ÂĂÕ 
ÛèèïÐïÛĂģ ĜĈüħģïĈĂĜˍ üÛĳÛĘÂéïĂé ĈħĘ āÂĘùÛģ ĕĈĜïģïĈĂ ÂĂÕ üĈéïĜģïÐĜ˒ 
¤íĘĈħéí ĜģĘĈĂé ĕÂĘģĂÛĘĜíïĕĜ Ĵïģí ĘÛĕħģÂÎüÛ ÐħĜģĈāÛĘĜ ÂĂÕ 
ïĂÕħĜģĘĶ ĜģÂùÛíĈüÕÛĘĜˍ ĴÛ íÂĳÛ ĘÛïĂèĈĘÐÛÕ ĈħĘ ĘÛüïÂÎïüïģĶ ÂĜ Â 
ģĘħĜģÛÕ ĜħĕĕüïÛĘ˒



ʸʶʸʻ hħģüĈĈù ÂĂÕ 

|ģĘÂģÛéïÐ GĈÐħĜ

2023 -  647

- 4%
CONSTRUCTION
SOLUTIONS

623

Operational Excellence and Supply 
Chain Optimization

The sales  performance  of key brands  such as Nippon Paint 

and MAKITA power  tools  showed  significant  improvement  in 

the year. STO also achieved Yhb:˭Ĝ 2024 sales  target,  

attaining  Gold distributor  status.

Strengthening  strategic  partnerships  was a major  focus, with  a 

landmark agreement  signed with  Apollo  Company for  the supply  

of 46 elevators  for  a 1,000- apartment  project  in Hulhumale.  

Additionally,  a collaboration  with Sonee Hardware  ensured  a 

consistent  supply  of sand and aggregates.

Retail  expansion  played a crucial  role  in improving  accessibility  

and service quality.  A new Construction  Solutions  showroom  

was opened in Hulhumale in April  2024, enhancing  customer  

engagement.  To support  brand  visibility and outreach,  an in-

house digital  marketing  content  creation  team was also  

established.  The network  of construction  agents  was expanded 

with the addition  of 12 new agents  to strengthen  market  reach.

* Photos of new Construction  Showroom  and 
ready- mix concrete.
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The Construction segment recorded a 
revenue of MVR 623 million in 2024, 
marking a 4% decline from MVR 647 
million in 2023. Despite this downturn, 
the segment delivered 30,725 CBM of 
concrete, including the single largest 
pour of 2,700 CBM for a major apartment 
development project. Market share for 
construction materials remained steady 
at 24%, supported by operational 
efficiency initiatives and strategic focus 
on cost control, even as broader industry 
headwinds persisted.

Construction 
Solutions- %

Sustainability and ESG
¤íÛ /ĈĂĜģĘħÐģïĈĂ ĜÛéāÛĂģ ĘÛāÂïĂĜ ÐĈāāïģģÛÕ ģĈ 

ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ ÂĂÕ ÛĂĳïĘĈĂāÛĂģÂü ĘÛĜĕĈĂĜïÎïüïģĶ˒ ! 

ÐĈāĕĘÛíÛĂĜïĳÛ :|I ÂĂÕ ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ ÂĜĜÛĜĜāÛĂģ ïĜ ĕüÂĂĂÛÕ 

èĈĘ wʸ  xy ʶʸʻˍ èĈÐħĜïĂé ĈĂ ĴÂģÛĘ ÐĈĂĜÛĘĳÂģïĈĂ ÂĂÕ ģíÛ 

ĘÛÐĶÐüïĂé Ĉè ĴÂĜģÛ āÂģÛĘïÂüĜ ïĂ ĘÛÂÕĶāxïĵ ÐĈĂÐĘÛģÛ ĜïģÛĜ˒ 

Yhb:˭Ĝ ÛĂÛĘéĶÛxèèïÐïÛĂģ ÛüÛĳÂģĈĘ ĜĈüħģïĈĂĜˍ ïĂÐĈĘĕĈĘÂģïĂé 

ĘÛéÛĂÛĘÂģïĳÛ ģÛÐíĂĈüĈéĶˍ ĘÛÕħÐÛ ÛĂÛĘéĶ ÐĈĂĜħāĕģïĈĂ ÎĶ ħĕ ģĈ 

ʺʻ̩ ÎĶ ĘÛÐĈĳÛĘïĂé ÛĂÛĘéĶ éÛĂÛĘÂģÛÕ ÕħĘïĂé ħĜÛ˒ bïĕĕĈĂ uÂïĂģ 

ÐĈĂģïĂħÛĜ ģĈ ĕĘĈāĈģÛ ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ Ĵïģí ïģĜ ĴÂģÛĘÎxÂĜÛÕ 

ĜĈüħģïĈĂĜ ģíÂģ Ûāïģ èÛĴÛĘ ĳĈüÂģïüÛ ĈĘéÂĂïÐ ÐĈāĕĈħĂÕĜ ˞´h/Ĝ˟ 

ÐĈāĕÂĘÛÕ ģĈ ģĘÂÕïģïĈĂÂü ĈïüÎxÂĜÛÕ ĕÂïĂģĜ˒

¤íÛ ïĂģĘĈÕħÐģïĈĂ Ĉè uĈĘģüÂĂÕ \ïāÛĜģĈĂÛ /ÛāÛĂģ ˞u\/˟ˍ 

ÐĈĂģÂïĂïĂé ʻˣ̫ ʻ̩ üïāÛĜģĈĂÛˍ āÂĘùĜ Â ĜïéĂïèïÐÂĂģ ĜģÛĕ ïĂ 

üĈĴÛĘïĂé ģíÛ ÐÂĘÎĈĂ èĈĈģĕĘïĂģ Ĉè ÐĈĂÐĘÛģÛ ĕĘĈÕħÐģïĈĂ ÎĶ 

ÂĕĕĘĈĵïāÂģÛüĶ ʷʶ̩˒ ¤íÛĜÛ ïĂïģïÂģïĳÛĜ ĘÛèüÛÐģ |¤h˭Ĝ ĈĂéĈïĂé 

ÐĈāāïģāÛĂģ ģĈ ĘÛÕħÐïĂé ÛāïĜĜïĈĂĜ ÂĂÕ ïāĕĘĈĳïĂé ĘÛĜĈħĘÐÛ 

ÛèèïÐïÛĂÐĶ ïĂ ģíÛ ÐĈĂĜģĘħÐģïĈĂ ïĂÕħĜģĘĶ˒

Challenges and Mitigation
! āÂøĈĘ ÐíÂüüÛĂéÛ èÂÐÛÕ ïĂ ʸʶʸʺ ĴÂĜ ģíÛ ĘÛÕħÐÛÕ éĈĳÛĘĂāÛĂģ 

ĜĕÛĂÕïĂé ĈĂ uħÎüïÐ |ÛÐģĈĘ OĂĳÛĜģāÛĂģ uĘĈéĘÂā ˞u|Ou˟ 

ĕĘĈøÛÐģĜ˒ !ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ ģíÛ ïĂèüħĵ Ĉè ÐĈħĂģÛĘèÛïģ ÐĈĂĜģĘħÐģïĈĂ 

āÂģÛĘïÂüĜ ÂĂÕ ĴÛÂù ĘÛéħüÂģĈĘĶ ÛĂèĈĘÐÛāÛĂģ ĕĈĜÛÕ ĘïĜùĜ ģĈ 

āÂĘùÛģ ïĂģÛéĘïģĶ˒

¤Ĉ āïģïéÂģÛ ģíÛĜÛ ïĜĜħÛĜˍ ĴÛ èĈÐħĜÛÕ ĈĂ ĕĘïĳÂģÛ ĜÛÐģĈĘ 

ïĂïģïÂģïĳÛĜˍ ïĂÐüħÕïĂé ģĈħĘïĜā ĜÛÐģĈĘ ģĈ ïāĕĘĈĳÛ ĈħĘ 

ÐĈĂģĘïÎħģïĈĂ˒ :ĂéÂéïĂé Ĵïģí ĘÛéħüÂģĈĘĶ ÂħģíĈĘïģïÛĜ ģĈ 

ĜģĘÛĂéģíÛĂ ÛĂèĈĘÐÛāÛĂģ ÂéÂïĂĜģ ÐĈħĂģÛĘèÛïģ ĕĘĈÕħÐģĜ íÂĜ 

ÂüĜĈ ÎÛÛĂ Â ĕĘïĈĘïģĶ˒

-ħĜïĂÛĜĜ xÛĕĈĘģ  l/ĈĂĜģĘħÐģïĈĂ |ĈüħģïĈĂĜ

2024

\ĈĈùïĂé ÂíÛÂÕˍ |¤h ÂïāĜ ģĈ ÛĵĕÂĂÕ ïģĜ èĈĈģĕĘïĂģ ïĂ ģíÛ 

ÐĈĂĜģĘħÐģïĈĂ ĜÛÐģĈĘ ÎĶ ÕïĳÛĘĜïèĶïĂé ïģĜ ĕĘĈÕħÐģ ĕĈĘģèĈüïĈ ÂĂÕ 

ÛĵĕüĈĘïĂé ĂÛĴ āÂĘùÛģ ĈĕĕĈĘģħĂïģïÛĜ˒ ¤íÛ ÐĈāĕÂĂĶ ĕüÂĂĜ ģĈ 

ÛĂíÂĂÐÛ ïģĜ ĜħĕĕüĶ ÐíÂïĂ ÂĂÕ üĈéïĜģïÐĜ ÐÂĕÂÎïüïģïÛĜˍ ÛĂĜħĘïĂé 

ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÛèèïÐïÛĂÐĶ ÂĂÕ ÐĈĜģ ÐĈāĕÛģïģïĳÛĂÛĜĜ˒ OĂÐĘÛÂĜïĂé 

āÂģÛĘïÂü ÂĳÂïüÂÎïüïģĶ ÂÐĘĈĜĜ ģíÛ ÂģĈüüĜ ÂĂÕ ģÂĘéÛģïĂé íïéíˣ

ĳÂüħÛ ĕĘĈøÛÐģĜˍ ĕÂĘģïÐħüÂĘüĶ ïĂ ģíÛ ĘÛĜĈĘģ ÐĈĂĜģĘħÐģïĈĂ 

ĜÛéāÛĂģˍ Ĵïüü ÕĘïĳÛ ĘÛĳÛĂħÛ éĘĈĴģí˒

! ĘÛĳïÛĴ Ĉè ģíÛ ÐĘÛÕïģ ĕĈüïÐĶ ïĜ ĕüÂĂĂÛÕ èĈĘ ʸʶʸʻ ģĈ ĕĘĈĳïÕÛ 

āĈĘÛ èüÛĵïÎïüïģĶ ģĈ ĳÂüħÂÎüÛ ÐüïÛĂģĜˍ èĈĜģÛĘïĂé üĈĂéģxÛĘā 

ÎħĜïĂÛĜĜ ĘÛüÂģïĈĂĜíïĕĜ˒ |ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ Ĵïüü ĘÛāÂïĂ Â ÐĈĘÛ 

èĈÐħĜˍ Ĵïģí Â ÐĈāāïģāÛĂģ ģĈ ĕĘĈāĈģïĂé ÛÐĈèxĘïÛĂÕüĶ ÎħïüÕïĂé 

āÂģÛĘïÂüĜ ÂĂÕ ÛĂÛĘéĶÛxèèïÐïÛĂģ ĜĈüħģïĈĂĜ˒

·ïģí Â ĜģĘÂģÛéïÐ ÛāĕíÂĜïĜ ĈĂ ïĂĂĈĳÂģïĈĂˍ ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶˍ ÂĂÕ 

ÐħĜģĈāÛĘÐxÛĂģĘïÐ ĜĈüħģïĈĂĜˍ |¤h /ĈĂĜģĘħÐģïĈĂ ïĜ ĴÛüüˣ

ĕĈĜïģïĈĂÛÕ èĈĘ ÐĈĂģïĂħÛÕ éĘĈĴģí ÂĂÕ ïĂÕħĜģĘĶ üÛÂÕÛĘĜíïĕ ïĂ 

ʸʶʸʻ˒ |ģĘÛĂéģíÛĂïĂé ĕÂĘģĂÛĘĜíïĕĜˍ ïāĕĘĈĳïĂé ĜÛĘĳïÐÛ ėħÂüïģĶˍ 

ÂĂÕ ÛĂíÂĂÐïĂé ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÛèèïÐïÛĂÐïÛĜ Ĵïüü ÎÛ ùÛĶ ÕĘïĳÛĘĜ Ĉè 

ĜħÐÐÛĜĜ ïĂ ģíÛ ÐĈāïĂé ĶÛÂĘ˒

28|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



MÛÂüģíÐÂĘÛ 
|ĈüħģïĈĂĜ
:ĵÐÛüüÛĂÐÛ ïĂ aÛÕïÐÂü 
ĜħĕĕüïÛĜ ÂĂÕ íÛÂüģíÐÂĘÛ 
ĜĈüħģïĈĂĜ
|ïĂÐÛ ïģĜ ÛĜģÂÎüïĜíāÛĂģ ïĂ ʷʿʾʹˍ ģíÛ |¤h aÛÕïÐÂü |ħĕĕüïÛĜ 
ÂĂÕ uíÂĘāÂÐĶ ĜÛéāÛĂģ íÂĜ ĘÛāÂïĂÛÕ Â ÐĈĘĂÛĘĜģĈĂÛ Ĉè 
íÛÂüģíÐÂĘÛ ĜĈüħģïĈĂĜ ïĂ ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ˒ OĂ ʸʶʸʺˍ |¤h ĘÛïĂèĈĘÐÛÕ 
ïģĜ üÛÂÕÛĘĜíïĕ ÎĶ ĜģĘÛĂéģíÛĂïĂé ĜģĘÂģÛéïÐ ĕÂĘģĂÛĘĜíïĕĜˍ 
ÛĂíÂĂÐïĂé ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÛèèïÐïÛĂÐĶˍ ÂĂÕ ÛĵĕÂĂÕïĂé ĕĘĈÕħÐģ 
ÂĂÕ ĜÛĘĳïÐÛ ĈèèÛĘïĂéĜ ģĈ āÛÛģ ģíÛ ÛĳĈüĳïĂé ÕÛāÂĂÕĜ Ĉè ģíÛ 
íÛÂüģíÐÂĘÛ ĜÛÐģĈĘ˒ ·ïģí Â ĂÛģĴĈĘù Ĉè ĈĳÛĘ ʷʿʶ ĕíÂĘāÂÐïÛĜˍ 
ĜħĕĕĈĘģÛÕ ÎĶ ģíĘÛÛ ĴÂĘÛíĈħĜÛĜ ÂĂÕ Â ĴĈĘùèĈĘÐÛ ÛĵÐÛÛÕïĂé 
ʽʶʶ ĕĘĈèÛĜĜïĈĂÂüĜˍ |¤h ÐĈĂģïĂħÛĜ ģĈ ÛĂĜħĘÛ ÂÐÐÛĜĜïÎïüïģĶ ÂĂÕ 
ĘÛüïÂÎïüïģĶ ïĂ āÛÕïÐÂü ĜħĕĕüĶ ÕïĜģĘïÎħģïĈĂ˒



ˈ uíĈģĈĜ Ĉè ĂÛĴ ĕíÂĘāÂÐĶ ĈĕÛĂÛÕ ïĂ 4íÂĘħāÂĳÂĂģíÂ MĈĜĕïģÂü

Healthcare 
Solutions

2023  l1,311

+9%

HEALTHCARE
SOLUTIONS

1,426
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Revenue increased to MVR 1,426 
million in 2024 from MVR 1,311 
million in 2023, maintaining a strong 
market share in biomedical, 
pharmaceuticals, and hospital 
consumables. A total of 81 new 
products were registered, while 131 
were re - registered.

\ĈĈùïĂé ÂíÛÂÕˍ ĴÛ Âïā ģĈ ĜģĘÛĂéģíÛĂ ĈħĘ āÂĘùÛģ üÛÂÕÛĘĜíïĕ ïĂ āÛÕïÐÂü 

ĜħĕĕüïÛĜ ÂĂÕ íÛÂüģíÐÂĘÛ ĜĈüħģïĈĂĜ ÎĶ èĈÐħĜïĂé ĈĂ ïĂĂĈĳÂģïĈĂˍ 

ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶˍ ÂĂÕ ïāĕĘĈĳÛÕ ÂÐÐÛĜĜïÎïüïģĶ˒ uüÂĂĜ èĈĘ ʸʶʸʻ ïĂÐüħÕÛ ģíÛ 

ÐĈāĕüÛģïĈĂ Ĉè ģíÛ ÐÛĂģĘÂü āÂïĂ ĴÂĘÛíĈħĜÛ ÂĂÕ ģíÛ ÛĜģÂÎüïĜíāÛĂģ Ĉè 

ĘÛéïĈĂÂü ĜģĈĘÂéÛ èÂÐïüïģïÛĜ ģĈ ÛĂíÂĂÐÛ üĈéïĜģïÐĜ ÂĂÕ ÕïĜģĘïÎħģïĈĂ 

ÐÂĕÂÎïüïģïÛĜ˒ /ħĜģĈāÛĘ ĜÛĘĳïÐÛ ģĘÂïĂïĂé ĕĘĈéĘÂāĜ Ĵïüü ÎÛ ÛĵĕÂĂÕÛÕ ģĈ 

ïāĕĘĈĳÛ ĜÛĘĳïÐÛ ėħÂüïģĶ ÂĂÕ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÛèèïÐïÛĂÐĶ˒

¤ÛÐíĂĈüĈéĶÕxĘïĳÛĂ ĈĕģïāïĺÂģïĈĂĜ Ĵïüü ÎÛ Âģ ģíÛ èĈĘÛèĘĈĂģ Ĉè ĈħĘ ĜģĘÂģÛéĶˍ 

ÛĂĜħĘïĂé ÎÛģģÛĘ ĕĘĈÕħÐģ ÂĳÂïüÂÎïüïģĶ ÂĂÕ ïāĕĘĈĳÛÕ ïĂĳÛĂģĈĘĶ āÂĂÂéÛāÛĂģ˒ 

|ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ ïĂïģïÂģïĳÛĜ Ĵïüü ÐĈĂģïĂħÛˍ Ĵïģí èħĘģíÛĘ ÕïéïģÂü ģĘÂĂĜèĈĘāÂģïĈĂ 

ÛèèĈĘģĜ ÂïāÛÕ Âģ ĘÛÕħÐïĂé ÛĂĳïĘĈĂāÛĂģÂü ïāĕÂÐģ ÂĂÕ ïāĕĘĈĳïĂé ÛèèïÐïÛĂÐĶ˒

-Ķ ÐĈĂģïĂħĈħĜüĶ ÂÕÂĕģïĂé ģĈ ģíÛ ÛĳĈüĳïĂé íÛÂüģíÐÂĘÛ üÂĂÕĜÐÂĕÛ ÂĂÕ 

ĕĘïĈĘïģïĺïĂé ÐħĜģĈāÛĘ ĂÛÛÕĜˍ ĴÛ ĘÛāÂïĂ ÐĈāāïģģÛÕ ģĈ ÕÛüïĳÛĘïĂé 

ÛĵÐÛüüÛĂÐÛ ïĂ āÛÕïÐÂü ĜħĕĕüïÛĜ ÂĂÕ ĜÛĘĳïÐÛĜ˒ ·ïģí Â èĈÐħĜ ĈĂ íïéíėxħÂüïģĶ 

ĕĘĈÕħÐģĜˍ ĘĈÎħĜģ ĕÂĘģĂÛĘĜíïĕĜˍ ÂĂÕ ïĂĂĈĳÂģïĳÛ ĜĈüħģïĈĂĜˍ ĴÛ ÛĂĜħĘÛ ģíÂģ 

íÛÂüģíÐÂĘÛ ĕĘĈĳïÕÛĘĜ ÂĂÕ ÐĈāāħĂïģïÛĜ ÂÐĘĈĜĜ ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ íÂĳÛ ÂÐÐÛĜĜ 

ģĈ ģíÛ ÎÛĜģ āÛÕïÐÂü ÐÂĘÛ ÂĂÕ ģÛÐíĂĈüĈéĶ ÂĳÂïüÂÎüÛ˒

Key Achievements in 2024

We expanded our product portfolio with nine globally recognized medical 

brands, improving access to high - value healthcare solutions. Enhanced 

service delivery and an efficient distribution network contributed to greater 

customer loyalty and trust.

Key product launches included Foxiga, Symbicort Turbuhaler, and Pulmicort 

Respules  in partnership with AstraZeneca. Other additions included 

glucometers, rapid testing kits, and laboratory diagnostic equipment from 

SD Biosensor, along with consumer medical and wellness products under 

the Trister brand.

STO signed strategic agreements with GE Healthcare for ultrasound scan 

systems, SD Biosensor for diagnostic equipment, and Arjo for hospital 

furniture and patient lifters. Major installations were completed at key 

hospitals, including Dharumavantha Hospital, Hulhumale' Hospital, and the 

IGMH Central Sterilization Services Department. Additional installations 

included MRI facilities at R. Ungoofaaru  and ten digital X - ray systems in 

atoll hospitals.

The inauguration of a flagship pharmacy at Dharumavantha Hospital in July 

2024 expanded our pharmacy services. We also hosted the Nexus of Care 

Symposium in Q4 2024, focusing on sustainability, efficiency, and patient 

care, and participated in Health Expo 2024 to showcase medical innovations.

|ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ ÂĂÕ :|I

|ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ ĘÛāÂïĂĜ Â ùÛĶ èĈÐħĜ èĈĘ ĈħĘ íÛÂüģíÐÂĘÛ ĜĈüħģïĈĂĜ˒ ¤íÛ 

ģĘÂĂĜïģïĈĂ ģĈ Â ĕÂĕÛĘüÛĜĜ ĜĶĜģÛā ģíĘĈħéí ģíÛ hÕïíÂĂħ ÕïéïģÂü ĕüÂģèĈĘā ĴÂĜ 

ïĂïģïÂģÛÕˍ Ĵïģí ïāĕüÛāÛĂģÂģïĈĂ Âģ ģíÛ aïĂïĜģĘĶ Ĉè MÛÂüģíˍ MħüíħāÂüÛ˖ MĈĜĕïģÂüˍ 

ÂĂÕ ĘÛéïĈĂÂü íĈĜĕïģÂüĜ˒ uħÎüïÐ ÂĴÂĘÛĂÛĜĜ ÐÂāĕÂïéĂĜ ĴÛĘÛ ÐĈĂÕħÐģÛÕ ĈĂ 

ÐĘïģïÐÂü íÛÂüģí ïĜĜħÛĜˍ ïĂÐüħÕïĂé ÕïÂÎÛģÛĜˍ ÐÂĂÐÛĘˍ ģíÂüÂĜĜÛāïÂˍ 

ĜÐíïĺĈĕíĘÛĂïÂˍ ÂĂÕ ĕĘĈĕÛĘ āÛÕïÐÂģïĈĂ ïĂģÂùÛ˒ !ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ ĴÛ ĕÂĘģĂÛĘÛÕ 

Ĵïģí íĈĜĕïģÂüĜ ÂĂÕ ĜĕĈĘģĜ ĈĘéÂĂïĺÂģïĈĂĜ ģĈ ĕĘĈāĈģÛ ĕíĶĜïĈģíÛĘÂĕĶ 

ÂĴÂĘÛĂÛĜĜ ÂĂÕ ÂÐģïĳÛ üïèÛĜģĶüÛĜ˒

IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ïāĕĘĈĳÛāÛĂģĜ ïĂÐüħÕÛÕ ģíÛ ïāĕüÛāÛĂģÂģïĈĂ Ĉè ĜÛĳÛĂ ĂÛĴ 

|ģÂĂÕÂĘÕ hĕÛĘÂģïĂé uĘĈÐÛÕħĘÛĜ ˞|huĜ˟ˍ ÐĈĳÛĘïĂé ÂĘÛÂĜ ĜħÐí ÂĜ ĜģĈĘÂéÛ ÂĂÕ 

ĕíÂĘāÂÐĶ ĜÛüèïxĂĜĕÛÐģïĈĂˍ ÐĈĘĘÛÐģïĳÛ ÂĂÕ ĕĘÛĳÛĂģïĳÛ ÂÐģïĈĂĜˍ ÐíÂĂéÛ 

āÂĂÂéÛāÛĂģˍ ÐĈüÕ ÐíÂïĂ āÂĂÂéÛāÛĂģˍ ģĘÂïĂïĂéˍ |hu ÕĈÐħāÛĂģÂģïĈĂˍ ÂĂÕ 

ĕÛĜģ ÐĈĂģĘĈü ĕĘĈÐÛÕħĘÛĜ˒

/íÂüüÛĂéÛĜ ÂĂÕ aïģïéÂģïĈĂ

! āÂøĈĘ ÐíÂüüÛĂéÛ èÂÐÛÕ ïĂ ʸʶʸʺ ĴÂĜ ģíÛ ĘÛÕħÐÛÕ éĈĳÛĘĂāÛĂģ ĜĕÛĂÕïĂé ĈĂ uħÎüïÐ 

|ÛÐģĈĘ OĂĳÛĜģāÛĂģ uĘĈéĘÂā ˞u|Ou˟ ĕĘĈøÛÐģĜ˒ !ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ ģíÛ ïĂèüħĵ Ĉè ÐĈħĂģÛĘèÛïģ 

ÐĈĂĜģĘħÐģïĈĂ āÂģÛĘïÂüĜ ÂĂÕ ĴÛÂù ĘÛéħüÂģĈĘĶ ÛĂèĈĘÐÛāÛĂģ ĕĈĜÛÕ ĘïĜùĜ ģĈ āÂĘùÛģ 

ïĂģÛéĘïģĶ˒

¤Ĉ āïģïéÂģÛ ģíÛĜÛ ïĜĜħÛĜˍ ĴÛ èĈÐħĜÛÕ ĈĂ ĕĘïĳÂģÛ ĜÛÐģĈĘ ïĂïģïÂģïĳÛĜˍ ïĂÐüħÕïĂé ģĈħĘïĜā 

ĜÛÐģĈĘ ģĈ ïāĕĘĈĳÛ ĈħĘ ÐĈĂģĘïÎħģïĈĂ˒ :ĂéÂéïĂé Ĵïģí ĘÛéħüÂģĈĘĶ ÂħģíĈĘïģïÛĜ ģĈ ĜģĘÛĂéģíÛĂ 

ÛĂèĈĘÐÛāÛĂģ ÂéÂïĂĜģ ÐĈħĂģÛĘèÛïģ ĕĘĈÕħÐģĜ íÂĜ ÂüĜĈ ÎÛÛĂ Â ĕĘïĈĘïģĶ˒

-ħĜïĂÛĜĜ xÛĕĈĘģ  lMÛÂüģíÐÂĘÛ |ĈüħģïĈĂĜ

2024

ʸʶʸʻ hħģüĈĈù ÂĂÕ 
|ģĘÂģÛéïÐ GĈÐħĜ

30|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



IÛĂÛĘÂü 
¤ĘÂÕïĂé

:ĂĜħĘïĂé GĈĈÕ |ÛÐħĘïģĶ ÂĂÕ 
xÛģÂïü :ĵÐÛüüÛĂÐÛ
|¤h IÛĂÛĘÂü ¤ĘÂÕïĂé ÐĈĂģïĂħÛÕ ģĈ ĜģĘÛĂéģíÛĂ ïģĜ āÂĘùÛģ 
ĕĘÛĜÛĂÐÛ ÂĂÕ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÐÂĕÂÎïüïģïÛĜˍ ĘÛïĂèĈĘÐïĂé ïģĜ ĕĈĜïģïĈĂ 
ÂĜ Â ùÛĶ ĕüÂĶÛĘ ïĂ ģíÛ ĘÛģÂïü ÂĂÕ ÕïĜģĘïÎħģïĈĂ ĜÛÐģĈĘ˒ ¤íÛ 
ÐĈāĕÂĂĶ ĘÛāÂïĂÛÕ ÐĈāāïģģÛÕ ģĈ ÕÛüïĳÛĘïĂé íïéíėxħÂüïģĶ íĈāÛ 
ÂĕĕüïÂĂÐÛĜ ÂĂÕ ĳÂĘïĈħĜ ÐĈĂĜħāÛĘ éĈĈÕĜˍ ĈĕģïāïĺïĂé üĈéïĜģïÐĜˍ 
ÂĂÕ ÛĂíÂĂÐïĂé ÐħĜģĈāÛĘ ÛĂéÂéÛāÛĂģ˒ ¤íĘĈħéíĈħģ ģíÛ ĶÛÂĘˍ 
|¤h ĜħÐÐÛĜĜèħüüĶ ĂÂĳïéÂģÛÕ āÂĘùÛģ ÐíÂüüÛĂéÛĜ ĴíïüÛ 
ïāĕüÛāÛĂģïĂé ĜģĘÂģÛéïÐ ïĂïģïÂģïĳÛĜ ģĈ ÕĘïĳÛ éĘĈĴģí ÂĂÕ 
ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ˒
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Financially, STO experienced a 
significant increase in revenue. In 
2023, revenue stood at MVR 958 
million, which increased to MVR 
1,085 million in 2024, reflecting 
strong business performance and 
effective market strategies.

ˈ |¤h uÛĈĕüÛ˭Ĝ /íĈïÐÛ ĜíĈĴĘĈĈā ïĂ aÂüÛ˭˒

\ĈĈùïĂé ÂíÛÂÕˍ ĴÛ Âïā ģĈ ÛĂíÂĂÐÛ ÐħĜģĈāÛĘ ÛĂéÂéÛāÛĂģ 

ģíĘĈħéí ïĂĕxÛĘĜĈĂ ĜħĘĳÛĶĜˍ ÐĈüüÂÎĈĘÂģïĈĂ Ĵïģí üĈÐÂü 

ïĂèüħÛĂÐÛĘĜˍ ÂĂÕ ÂĕĕĘÛÐïÂģïĈĂ ÛĳÛĂģĜ˒ ¤íÛ ÐĈāĕÂĂĶ Ĵïüü 

ÐĈĂģïĂħÛ ĈĕģïāïĺïĂé ïĂĳÛĂģĈĘĶ āÂĂÂéÛāÛĂģ ÂĂÕ üĈéïĜģïÐĜ ģĈ 

āïĂïāïĺÛ ÕÂāÂéÛ ĘïĜùĜ ÂĂÕ ïāĕĘĈĳÛ ĜħĕĕüĶ ÐíÂïĂ ÛèèïÐïÛĂÐĶ˒ 

:èèĈĘģĜ Ĵïüü ÎÛ ÕïĘÛÐģÛÕ ģĈĴÂĘÕĜ ïÕÛĂģïèĶïĂé ģíÛ Ęïéíģ ÂħÕïÛĂÐÛ 

èĈĘ íĈāÛ ÂĕĕüïÂĂÐÛĜ ÂĂÕ Ga/I ĕĘĈÕħÐģĜˍ ÛĂĜħĘïĂé ģíÂģ 

ĜģĘÂģÛéïÐ āÂĘùÛģïĂé ïĂïģïÂģïĳÛĜ ÂüïéĂ Ĵïģí ÐĈĂĜħāÛĘ 

ĕĘÛèÛĘÛĂÐÛĜ ïĂ ÂĂ ïĂÐĘÛÂĜïĂéüĶ ÐĈāĕÛģïģïĳÛ āÂĘùÛģ˒ 

OĂĳÛĜģāÛĂģĜ ïĂ ÎĘÂĂÕÎxħïüÕïĂé ÂĂÕ ĕĘĈāĈģïĈĂÂü ÂÐģïĳïģïÛĜ Ĵïüü 

ÎÛ ĕĘïĈĘïģïĺÛÕ ģĈ ÐÂģÛĘ ģĈ ÛĳĈüĳïĂé āÂĘùÛģ ĂÛÛÕĜ˒

!ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ |¤h ĕüÂĂĜ ģĈ èħĘģíÛĘ ĜģĘÛĂéģíÛĂ ïģĜ ĜħĕĕüĶ ÐíÂïĂ 

ĜģĘÂģÛéĶ ÎĶ ÂüïéĂïĂé ĜģĈÐù ÕïĜģĘïÎħģïĈĂ Ĵïģí ĘÛéïĈĂÂü ÕÛāÂĂÕ 

ħĜïĂé ÕÂģÂÕxĘïĳÛĂ ĕüÂĂĂïĂé˒ \ĈéïĜģïÐĜ ïāĕĘĈĳÛāÛĂģĜ Ĵïüü 

ÐĈĂģïĂħÛˍ Ĵïģí Â èĈÐħĜ ĈĂ ÐÂģÛéĈĘĶĜxĕÛÐïèïÐ íÂĂÕüïĂé ÂĂÕ 

ĈĕģïāïĺÛÕ ĜģĈĘÂéÛ ÐÂĕÂÐïģĶ ģĈ ÛĂĜħĘÛ ĜÛÂāüÛĜĜ ÕïĜģĘïÎħģïĈĂ˒ 

|ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ ÛèèĈĘģĜ Ĵïüü ĘÛāÂïĂ Âģ ģíÛ èĈĘÛèĘĈĂģˍ Ĵïģí 

ÐĈĂģïĂħÛÕ ïĂĳÛĜģāÛĂģ ïĂ ÛĂÛĘéĶÛxèèïÐïÛĂģ ĕĘĈÕħÐģĜ ÂĂÕ 

ĘÛĂÛĴÂÎüÛ ÛĂÛĘéĶ ïĂïģïÂģïĳÛĜ˒

·Û ĘÛāÂïĂ ÐĈāāïģģÛÕ ģĈ ÕÛüïĳÛĘïĂé íïéíėxħÂüïģĶ ĕĘĈÕħÐģĜ ÂĂÕ 

ĜÛĘĳïÐÛĜˍ ïāĕĘĈĳïĂé ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÛèèïÐïÛĂÐĶˍ ÂĂÕ èĈĜģÛĘïĂé 

ĜħĜģÂïĂÂÎüÛ éĘĈĴģí˒ ¤íÛ ÐĈāĕÂĂĶ Ĵïüü ÐĈĂģïĂħÛ ģĈ ÂÕÂĕģ ģĈ 

āÂĘùÛģ ÕĶĂÂāïÐĜˍ ÛĂĜħĘïĂé ģíÂģ ïģ āÛÛģĜ ÐħĜģĈāÛĘ 

ÛĵĕÛÐģÂģïĈĂĜ ĴíïüÛ āÂïĂģÂïĂïĂé Â ĜģĘĈĂé āÂĘùÛģ ĕĘÛĜÛĂÐÛ˒

Key Achievements

STO successfully conducted warehouse sales in 

Kulhudhuffushi , Male, and Addu, offering a variety of products 

at competitive discounts while fostering an engaging shopping 

environment for customers. The company sustained a strong 

market presence in key electronic and FMCG categories, with 

HITACHI and Choice vegetable oil remaining top contributors. 

Further expanding its product range, STO introduced new 

additions such as HITACHI dishwashers and CHIOS Garden 

Juice, catering to evolving consumer needs. The Ramazan 

Bazaar Sale, held from January to April 2024, provided 

customers with discounts of up to 25% on a diverse selection 

Ĉè ĕĘĈÕħÐģĜ Âģ uÛĈĕüÛ˭Ĝ /íĈïÐÛ ĈħģüÛģĜ˒ !ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ |¤h ģĈĈù 

part in Living Expo 2024, where it prominently featured its 

home and lifestyle product line, including Russell Hobbs 

appliances and other fast - moving consumer goods.

Operational enhancements remained a priority, with 

renovations to the staple foods office and counter area aimed 

at improving workflow efficiency and customer service. These 

efforts contributed to a more streamlined and productive 

business environment .

|ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ ÂĂÕ :|I

|¤h ÐĈĂģïĂħÛÕ ïģĜ ÐĈāāïģāÛĂģ ģĈ ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ ÎĶ üÂħĂÐíïĂé 

MO¤!/MO˭Ĝ ÛĂÛĘéĶÛxèèïÐïÛĂģ ĕĘĈÕħÐģĜ ħĂÕÛĘ ģíÛ ˖MÂùÂģíÂĘï˖ 

üÂÎÛüˍ ĴíïÐí ïĂÐüħÕÛÕ ĘÛèĘïéÛĘÂģĈĘĜˍ ĴÂĜíïĂé āÂÐíïĂÛĜˍ ÂĂÕ 

ÂïĘ ÐĈĂÕïģïĈĂÛĘĜ˒ ¤íïĜ ïĂïģïÂģïĳÛ ĴÂĜ ÂüïéĂÛÕ Ĵïģí ģíÛ aïĂïĜģĘĶ 

Ĉè /üïāÂģÛ /íÂĂéÛˍ :ĂĳïĘĈĂāÛĂģˍ ÂĂÕ :ĂÛĘéĶ˭Ĝ ĕĘĈéĘÂā ģĈ 

ĕĘĈāĈģÛ ÛĂÛĘéĶ ÛèèïÐïÛĂÐĶ ïĂ íĈħĜÛíĈüÕ ÂĕĕüïÂĂÐÛĜ˒ ¤íÛ 

ÐĈāĕÂĂĶ ÂüĜĈ ħĕíÛüÕ ĘÛĜĕĈĂĜïÎüÛ ĜĈħĘÐïĂé ĕĘÂÐģïÐÛĜˍ 

ÛĂĜħĘïĂé ģíÛ ÂĳÂïüÂÎïüïģĶ Ĉè íïéíėxħÂüïģĶ ÂĂÕ íÛÂüģíÐxĈĂĜÐïĈħĜ 

ĕĘĈÕħÐģĜ èĈĘ ïģĜ ÐħĜģĈāÛĘĜ˒ GħĘģíÛĘāĈĘÛˍ ĜĈüÂĘ ĕÂĂÛüĜ ĴÛĘÛ 

ïĂĜģÂüüÛÕ ïĂ ģíÛ ĜģÂĕüÛ ĴÂĘÛíĈħĜÛˍ ĘÛèüÛÐģïĂé |¤h˭Ĝ ÕÛÕïÐÂģïĈĂ 

ģĈ ĘÛÕħÐïĂé ïģĜ ÛĂĳïĘĈĂāÛĂģÂü èĈĈģĕĘïĂģ ÂĂÕ ĈĕģïāïĺïĂé ÛĂÛĘéĶ 

ħĜÛ˒

ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ˒ |¤h ĘÛĜĕĈĂÕÛÕ Ĵïģí ĜģĘÂģÛéïÐ ĕĘĈāĈģïĈĂĜˍ 

ÕïĳÛĘĜïèïÛÕ ĕĘĈÕħÐģ ĈèèÛĘïĂéĜˍ ÂĂÕ èüÛĵïÎüÛ ĕĘïÐïĂé 

ĜģĘÂģÛéïÛĜ ģĈ āÛÛģ ÛĳĈüĳïĂé ÐħĜģĈāÛĘ ĂÛÛÕĜ˒

Å /ĈāĕÛģïģïĳÛ aÂĘùÛģ uĘÛĜĜħĘÛĜˌ OĂÐĘÛÂĜÛÕ ÐĈāĕÛģïģïĈĂ 

èĘĈā üĈÐÂü ÂĂÕ ĘÛéïĈĂÂü ĕüÂĶÛĘĜ ĘÛėħïĘÛÕ ÐĈĂģïĂħĈħĜ 

ïĂĂĈĳÂģïĈĂ ïĂ āÂĘùÛģïĂé ÂĂÕ ÐħĜģĈāÛĘ ÛĂéÂéÛāÛĂģ˒ |¤h 

ïĂģÛĂĜïèïÛÕ ïģĜ ÎĘÂĂÕÎxħïüÕïĂé ÛèèĈĘģĜˍ üÂħĂÐíÛÕ ĂÛĴ 

ĕĘĈÕħÐģ üïĂÛĜ ħĂÕÛĘ ÛĜģÂÎüïĜíÛÕ ÎĘÂĂÕĜ üïùÛ MO¤!/MOˍ ÂĂÕ 

ĕĘïĈĘïģïĺÛÕ ÐħĜģĈāÛĘ üĈĶÂüģĶ ïĂïģïÂģïĳÛĜ˒

Å hĕÛĘÂģïĈĂÂü :èèïÐïÛĂÐĶ xÛėħïĘÛāÛĂģĜˌ aÂïĂģÂïĂïĂé ĜÛĘĳïÐÛ 

ÛĵÐÛüüÛĂÐÛ ĴíïüÛ āÂĂÂéïĂé ÛĵĕÂĂÕÛÕ ĕĘĈÕħÐģ ĘÂĂéÛĜ ÂĂÕ 

ĴÂĘÛíĈħĜÛ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ ÕÛāÂĂÕÛÕ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü 

ïāĕĘĈĳÛāÛĂģĜ˒ uĘĈÐÛĜĜ ÛĂíÂĂÐÛāÛĂģĜˍ ĜĶĜģÛā ħĕéĘÂÕÛĜˍ 

ÂĂÕ ĴĈĘùèüĈĴ ĈĕģïāïĺÂģïĈĂĜ ĴÛĘÛ ïāĕüÛāÛĂģÛÕ ģĈ ÛĂĜħĘÛ 

ÛèèïÐïÛĂģ ĜÛĘĳïÐÛ ÕÛüïĳÛĘĶ ÂĂÕ ïāĕĘĈĳÛ ģíÛ ĈĳÛĘÂüü ÐħĜģĈāÛĘ 

ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛ˒

¤íĘĈħéí ĕĘĈÂÐģïĳÛ ĘïĜù āÂĂÂéÛāÛĂģˍ ÂéïüÛ ÎħĜïĂÛĜĜ 

ĜģĘÂģÛéïÛĜˍ ÂĂÕ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ĘÛĜïüïÛĂÐÛˍ |¤h˭Ĝ IÛĂÛĘÂü ¤ĘÂÕïĂé 

|ÛéāÛĂģ ĜħÐÐÛĜĜèħüüĶ ĂÂĳïéÂģÛÕ ģíÛ ÐíÂüüÛĂéÛĜ ÂĂÕ ÐĈĂģïĂħÛÕ 

ïģĜ ģĘÂøÛÐģĈĘĶ Ĉè éĘĈĴģí ÂĂÕ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ÛĵÐÛüüÛĂÐÛ˒

-ħĜïĂÛĜĜ xÛĕĈĘģ  lIÛĂÛĘÂü ¤ĘÂÕïĂé

2024

ʸʶʸʻ hħģüĈĈù ÂĂÕ 

|ģĘÂģÛéïÐ GĈÐħĜ

/íÂüüÛĂéÛĜ ÂĂÕ aïģïéÂģïĈĂ

OĂ ʸʶʸʺˍ IÛĂÛĘÂü ¤ĘÂÕïĂé èÂÐÛÕ Â ÕĶĂÂāïÐ ĈĕÛĘÂģïĂé 

ÛĂĳïĘĈĂāÛĂģ ïĂèüħÛĂÐÛÕ ÎĶ ĜÛĳÛĘÂü ùÛĶ ÐíÂüüÛĂéÛĜˌ

Å |ħĕĕüĶ /íÂïĂ 4ïĜĘħĕģïĈĂĜˌ IüĈÎÂü ĜíïĕĕïĂé ÕÛüÂĶĜ ÂĂÕ 

ĜħĕĕüĶ ĜíĈĘģÂéÛĜ ÂèèÛÐģÛÕ ģíÛ ģïāÛüĶ ÂĳÂïüÂÎïüïģĶ Ĉè ĜĈāÛ 

ĕĘĈÕħÐģ ÐÂģÛéĈĘïÛĜ˒ |¤h āïģïéÂģÛÕ ģíÛĜÛ ïāĕÂÐģĜ ÎĶ 

ĜģĘÛĂéģíÛĂïĂé ĜħĕĕüïÛĘ ĘÛüÂģïĈĂĜíïĕĜˍ ÕïĳÛĘĜïèĶïĂé ĜĈħĘÐïĂé 

ÐíÂĂĂÛüĜˍ ÂĂÕ ÛĂíÂĂÐïĂé ïĂĳÛĂģĈĘĶ āÂĂÂéÛāÛĂģ ĕĘÂÐģïÐÛĜ 

ģĈ āÂïĂģÂïĂ ĜģĈÐù üÛĳÛüĜ˒

Å GüħÐģħÂģïĂé /ĈĂĜħāÛĘ 4ÛāÂĂÕˌ /íÂĂéÛĜ ïĂ ÐĈĂĜħāÛĘ 

ÎÛíÂĳïĈĘ ÂĂÕ ĜĕÛĂÕïĂé ĕÂģģÛĘĂĜˍ ĕÂĘģïÐħüÂĘüĶ ïĂ ģíÛ 

ÛüÛÐģĘĈĂïÐĜ ÂĂÕ Ga/I ĜÛÐģĈĘĜˍ ĕĈĜÛÕ ĘïĜùĜ ģĈ ĜÂüÛĜ

32|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



OĂĜħĘÂĂÐÛ

|ģĘÂģÛéĶ èĈĘ IĘĈĴģí ÂĂÕ 
OĂĂĈĳÂģïĈĂ Ĉè |ÂüÛĜ
!üüïÛÕ OĂĜħĘÂĂÐÛ /ĈāĕÂĂĶ Ĉè ģíÛ aÂüÕïĳÛĜˍ Â ĜħÎĜïÕïÂĘĶ Ĉè 
|¤hˍ íÂĜ ĜĈüïÕïèïÛÕ ïģĜ ĕĈĜïģïĈĂ ÂĜ Â üÛÂÕïĂé ïĂĜħĘÂĂÐÛ 
ĕĘĈĳïÕÛĘ ïĂ ģíÛ ÐĈħĂģĘĶ˒ hèèÛĘïĂé Â ÕïĳÛĘĜÛ ĘÂĂéÛ Ĉè éÛĂÛĘÂüˍ 
üïèÛˍ ÂĂÕ ģÂùÂèħü ïĂĜħĘÂĂÐÛ ĜÛĘĳïÐÛĜˍ ģíÛ ÐĈāĕÂĂĶ ÐÂģÛĘĜ ģĈ Â 
ĴïÕÛ ÐüïÛĂģ ÎÂĜÛˍ èĘĈā ĜāÂüü ÎħĜïĂÛĜĜ ĈĴĂÛĘĜ ģĈ üÂĘéÛ 
ĘÛĜĈĘģ ĈĕÛĘÂģĈĘĜ˒ OĂ ʸʶʸʺˍ !üüïÛÕ èĈÐħĜÛÕ ĈĂ ĘÛïĂèĈĘÐïĂé ïģĜ 
āÂĘùÛģ üÛÂÕÛĘĜíïĕ ģíĘĈħéí ĜģĘÂģÛéïÐ ïĂĂĈĳÂģïĈĂˍ ÕïéïģÂü 
ģĘÂĂĜèĈĘāÂģïĈĂˍ ÂĂÕ ÐħĜģĈāÛĘÐxÛĂģĘïÐ ĜÛĘĳïÐÛ ÕÛüïĳÛĘĶ˒ ¤íÛ 
ÐĈāĕÂĂĶ ĘÛāÂïĂÛÕ ÐĈāāïģģÛÕ ģĈ ĕĘĈĳïÕïĂé ÂÐÐÛĜĜïÎüÛ ÂĂÕ 
ÐĈāĕĘÛíÛĂĜïĳÛ ïĂĜħĘÂĂÐÛ ĜĈüħģïĈĂĜ ģíÂģ ÂÕÕĘÛĜĜ ģíÛ 
ÛĳĈüĳïĂé ĂÛÛÕĜ Ĉè ÐħĜģĈāÛĘĜ ĴíïüÛ āÂïĂģÂïĂïĂé èïĂÂĂÐïÂü 
ĜģÂÎïüïģĶ ÂĂÕ üĈĂéģxÛĘā éĘĈĴģí˒
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Allied Insurance recorded a 
significant milestone in 2024, with 
revenue reaching MVR 761 million 
for the first time, representing a 46% 
growth compared to 2023, marking a 
substantial turnaround from the 
ĕĘÛĳïĈħĜ ĶÛÂĘ˭Ĝ ĈĳÛĘÂüü ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ˒ 
This financial growth was driven by 
innovative sales strategy, risk 
management, product development, 
and enhanced digital platforms that 
streamlined customer service and 
operational efficiency.

ʸʶʸʻ hħģüĈĈù ÂĂÕ |ģĘÂģÛéïÐ 
GĈÐħĜ
\ĈĈùïĂé ÂíÛÂÕˍ !üüïÛÕ OĂĜħĘÂĂÐÛ ÂïāĜ ģĈ ĜħĜģÂïĂ ïģĜ éĘĈĴģí 

ģĘÂøÛÐģĈĘĶ Ĵïģí ÂāÎïģïĈħĜ ģÂĘéÛģĜ èĈĘ ʸʶʸʻ˒  |ģĘÂģÛéïÐ ĕĘïĈĘïģïÛĜ 

èĈĘ ģíÛ ĶÛÂĘ ïĂÐüħÕÛ ĜģĘÛĂéģíÛĂïĂé ÐħĜģĈāÛĘ ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛ 

ģíĘĈħéí ĕÛĘĜĈĂÂüïĺÛÕ ĜÛĘĳïÐÛˍ üÛĳÛĘÂéïĂé ģÛÐíĂĈüĈéĶ èĈĘ 

ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÛèèïÐïÛĂÐĶˍ ÂĂÕ ÛĵĕÂĂÕïĂé āÂĘùÛģ ĕĘÛĜÛĂÐÛ ģíĘĈħéí 

ĕÂĘģĂÛĘĜíïĕĜ ÂĂÕ ģÂĘéÛģÛÕ āÂĘùÛģïĂé ÛèèĈĘģĜ˒

OĂĂĈĳÂģïĈĂ ÂĂÕ ÕïéïģÂü ģĘÂĂĜèĈĘāÂģïĈĂ Ĵïüü ĘÛāÂïĂ Âģ ģíÛ ÐĈĘÛ Ĉè 

!üüïÛÕ˭Ĝ ĜģĘÂģÛéĶ˒ ¤íÛ ÐĈāĕÂĂĶ Ĵïüü ÐĈĂģïĂħÛ ģĈ ïĂĳÛĜģ ïĂ !Oˣ

ĕĈĴÛĘÛÕ ĘÛÐĈāāÛĂÕÂģïĈĂ āĈÕÛüĜˍ /xa ĜĶĜģÛā ÛĂíÂĂÐÛāÛĂģĜˍ 

ÂĂÕ ÂħģĈāÂģïĈĂ ģĈ ïāĕĘĈĳÛ ĜÛĘĳïÐÛ ÛèèïÐïÛĂÐĶ˒ :ĵĕÂĂÕïĂé ģíÛ 

ĕĘĈÕħÐģ ĕĈĘģèĈüïĈ Ĵïģí ģÂïüĈĘÛÕ ïĂĜħĘÂĂÐÛ ĜĈüħģïĈĂĜ Ĵïüü ÂüĜĈ ÎÛ 

Â èĈÐħĜ ÂĘÛÂˍ ÛĂĜħĘïĂé ģíÂģ !üüïÛÕ ĘÛāÂïĂĜ ÐĈāĕÛģïģïĳÛ ïĂ Â 

ÕĶĂÂāïÐ āÂĘùÛģ˒

|ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ ïĂïģïÂģïĳÛĜ Ĵïüü ÎÛ ïĂģÛéĘÂģÛÕ ïĂģĈ ÎħĜïĂÛĜĜ 

ĈĕÛĘÂģïĈĂĜˍ Ĵïģí Â èĈÐħĜ ĈĂ ÐĈāāħĂïģĶ ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ ÂĂÕ 

ĘÛĜĕĈĂĜïÎüÛ ÎħĜïĂÛĜĜ ĕĘÂÐģïÐÛĜ˒ ¤íÛ ÐĈāĕÂĂĶ Ĵïüü ÛĂíÂĂÐÛ 

èïĂÂĂÐïÂü üïģÛĘÂÐĶ ÂĂÕ ïĂĜħĘÂĂÐÛ ÂĴÂĘÛĂÛĜĜ ģíĘĈħéí 

ÛÕħÐÂģïĈĂÂü ĜÛĜĜïĈĂĜ ïĂ ĜÐíĈĈüĜˍ ÐĈĘĕĈĘÂģÛ ĈèèïÐÛĜˍ ÂĂÕ 

ÐĈāāħĂïģĶ ÛĳÛĂģĜ˒ ¤íÛĜÛ ÛèèĈĘģĜ Âïā ģĈ èĈĜģÛĘ Â ÎÛģģÛĘ 

ħĂÕÛĘĜģÂĂÕïĂé Ĉè ģíÛ ïāĕĈĘģÂĂÐÛ Ĉè ïĂĜħĘÂĂÐÛ ÂĂÕ ĕĘĈāĈģÛ 

ĘÛĜĕĈĂĜïÎüÛ èïĂÂĂÐïÂü ĕüÂĂĂïĂé ÂāĈĂé ïĂÕïĳïÕħÂüĜ ÂĂÕ 

ÎħĜïĂÛĜĜÛĜ˒

!üüïÛÕ ĘÛāÂïĂĜ ÐĈāāïģģÛÕ ģĈ ÐĈĂģïĂħĈħĜ ïĂĂĈĳÂģïĈĂˍ ÂÕÂĕģïĂé ģĈ 

ÛĳĈüĳïĂé āÂĘùÛģ ĂÛÛÕĜˍ ÂĂÕ ÕĘïĳïĂé üĈĂéģxÛĘā ĜħÐÐÛĜĜ èĈĘ ïģĜ 

ĜģÂùÛíĈüÕÛĘĜ˒ -Ķ üÛĳÛĘÂéïĂé ïģĜ ÛĵĕÛĘģïĜÛˍ ģÛÐíĂĈüĈéĶˍ ÂĂÕ 

ÐħĜģĈāÛĘèxïĘĜģ ÂĕĕĘĈÂÐíˍ ģíÛ ÐĈāĕÂĂĶ ïĜ ĴÛüüĕxĈĜïģïĈĂÛÕ ģĈ 

ÂÐíïÛĳÛ ïģĜ ĜģĘÂģÛéïÐ ĈÎøÛÐģïĳÛĜ ÂĂÕ āÂïĂģÂïĂ ïģĜ üÛÂÕÛĘĜíïĕ ïĂ 

ģíÛ aÂüÕïĳïÂĂ ïĂĜħĘÂĂÐÛ ïĂÕħĜģĘĶ˒

Operational  Excellence  and Supply 
Chain Optimization

Operational advancements played a crucial role in the 

ÐĈāĕÂĂĶ˭Ĝ ĜħÐÐÛĜĜ˒ !üüïÛÕ ĜģĘÛĂéģíÛĂÛÕ ïģĜ ĈĂüïĂÛ ïĂĜħĘÂĂÐÛ 

services by automating processes for paperless operation 

and improving customer accessibility. The My Allied App and 

myallied.mv platform underwent significant upgrades, 

incorporating a more intuitive UI/UX design, real - time 

notifications, and personalized service features. The 

underwriting process was optimized to expedite policy 

issuance, enhance the customer experience, and improve 

service efficiency.

The company also focused on customer engagement through 

targeted marketing and promotional campaigns. Initiatives 

such as the Women's Day Special on TVM, promotional 

events across various media channels, and engaging social 

media content increased brand visibility and consumer trust. 

Furthermore, Allied continued to expand its product 

offerings, introducing Airport and Aviation insurance to cater 

to new market demands.

In 2024 we marked !üüïÛÕ˭Ĝ 39th anniversary, the 10th 

anniversary of Ayady Takaful, and successfully concluding 

the 3rd Edition of Allied Fest. Additionally, Ayady Takaful won 

the Gold Award for Takaful Window/Unit of the Year at the 

OGG|! !ĴÂĘÕĜˍ íïéíüïéíģïĂé ģíÛ ÐĈāĕÂĂĶ˭Ĝ ÛĵÐÛüüÛĂÐÛ ïĂ ģíÛ 

Takaful sector. The company also witnessed a 30% average 

increase in renewal premiums across the entire Allied and 

Ayady portfolio, strengthening its market presence and 

customer loyalty.

|ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ ÂĂÕ :|I

!üüïÛÕ OĂĜħĘÂĂÐÛ ĘÛāÂïĂĜ ÐĈāāïģģÛÕ ģĈ ÛāÎÛÕÕïĂé 

ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ ĕĘïĂÐïĕüÛĜ ïĂģĈ ïģĜ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ ÂĂÕ ÐĈāāħĂïģĶ 

ÛĂéÂéÛāÛĂģĜˌ

Å uĘĈāĈģïĂé GïĂÂĂÐïÂü \ïģÛĘÂÐĶˌ !üüïÛÕ ÛĵĕÂĂÕÛÕ ïģĜ 

ÛÕħÐÂģïĈĂÂü ĈħģĘÛÂÐí ĕĘĈéĘÂāĜˍ ĘÂïĜïĂé ÂĴÂĘÛĂÛĜĜ ÂÎĈħģ 

ïĂĜħĘÂĂÐÛˍ ĘïĜù āÂĂÂéÛāÛĂģˍ ÂĂÕ èïĂÂĂÐïÂü ĕüÂĂĂïĂé ÂāĈĂé 

ĜÐíĈĈüĜˍ ÐĈĘĕĈĘÂģÛĜˍ ÂĂÕ ģíÛ ÎĘĈÂÕÛĘ ÐĈāāħĂïģĶ˒

Å 4ïéïģÂü OĂĂĈĳÂģïĈĂ èĈĘ :ĂĳïĘĈĂāÛĂģÂü OāĕÂÐģ xÛÕħÐģïĈĂˌ -Ķ 

ÕïéïģïĺïĂé ĕĘĈÐÛĜĜÛĜ ÂĂÕ ĕĘĈāĈģïĂé ĕÂĕÛĘüÛĜĜ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜˍ 

!üüïÛÕ ĜïéĂïèïÐÂĂģüĶ ĘÛÕħÐÛÕ ïģĜ ÛĂĳïĘĈĂāÛĂģÂü èĈĈģĕĘïĂģ 

ĴíïüÛ ïāĕĘĈĳïĂé ĜÛĘĳïÐÛ ÛèèïÐïÛĂÐĶ˒

/íÂüüÛĂéÛĜ ÂĂÕ aïģïéÂģïĈĂ

OĂ ʸʶʸʺˍ ģíÛ ïĂĜħĘÂĂÐÛ ĜÛéāÛĂģ ÛĂÐĈħĂģÛĘÛÕ ĜÛĳÛĘÂü 

ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÂĂÕ āÂĘùÛģ ÐíÂüüÛĂéÛĜˌ

Å OĂģÛĂĜïèĶïĂé aÂĘùÛģ /ĈāĕÛģïģïĈĂˌ OĂÐĘÛÂĜÛÕ ÐĈāĕÛģïģïĈĂ ïĂ 

ģíÛ ïĂĜħĘÂĂÐÛ ĜÛÐģĈĘˍ ÛĜĕÛÐïÂüüĶ Ĵïģí ģíÛ ÛĂģĘĶ Ĉè ĂÛĴ 

ĕüÂĶÛĘĜ ÂĂÕ ÂüģÛĘĂÂģïĳÛ ïĂĜħĘÂĂÐÛ āĈÕÛüĜˍ ÛĵÛĘģÛÕ ĕĘÛĜĜħĘÛ 

ĈĂ ĕĘïÐïĂé ÂĂÕ ÐħĜģĈāÛĘ ĘÛģÛĂģïĈĂ˒ !üüïÛÕ āïģïéÂģÛÕ ģíïĜ ÎĶ 

ÕïèèÛĘÛĂģïÂģïĂé ģíĘĈħéí ÛĂíÂĂÐÛÕ ÕïéïģÂü ĜÛĘĳïÐÛ ĕüÂģèĈĘāĜˍ 

ĕÛĘĜĈĂÂüïĺÛÕ ïĂĜħĘÂĂÐÛ ĜĈüħģïĈĂĜˍ ÂĂÕ üĈĶÂüģĶÕxĘïĳÛĂ 

ïĂïģïÂģïĳÛĜ˒

Å xÛéħüÂģĈĘĶ /íÂĂéÛĜˌ :ĳĈüĳïĂé ĘÛéħüÂģĈĘĶ ĘÛėħïĘÛāÛĂģĜ 

ÕÛāÂĂÕÛÕ ÐĈĂģïĂħĈħĜ ÐĈāĕüïÂĂÐÛ ħĕÕÂģÛĜ ÂĂÕ ĘÛĕĈĘģïĂé 

ÛĂíÂĂÐÛāÛĂģĜ˒ !üüïÛÕ ĕĘĈÂÐģïĳÛüĶ ĜģĘÛĂéģíÛĂÛÕ ïģĜ 

ÐĈāĕüïÂĂÐÛ èĘÂāÛĴĈĘù ÂĂÕ ïĂĳÛĜģÛÕ ïĂ ĘÛéħüÂģĈĘĶ ģĘÂïĂïĂé 

ÂĂÕ ĜĶĜģÛā ħĕéĘÂÕÛĜ ģĈ ÛĂĜħĘÛ ÂÕíÛĘÛĂÐÛ˒

Å /ĶÎÛĘĜÛÐħĘïģĶ ÂĂÕ 4ÂģÂ uĘïĳÂÐĶ xïĜùĜˌ !Ĝ ÕïéïģÂü 

ģĘÂĂĜèĈĘāÂģïĈĂ ÂÐÐÛüÛĘÂģÛÕˍ ÐĶÎÛĘĜÛÐħĘïģĶ ģíĘÛÂģĜ ÂĂÕ ÕÂģÂ 

ĕĘĈģÛÐģïĈĂ ÎÛÐÂāÛ ÐĘïģïÐÂü ĘïĜùĜ˒ !üüïÛÕ ĘÛïĂèĈĘÐÛÕ ïģĜ 

ÐĶÎÛĘĜÛÐħĘïģĶ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛˍ ïāĕüÛāÛĂģÛÕ ÂÕĳÂĂÐÛÕ 

ÛĂÐĘĶĕģïĈĂ ģÛÐíĂĈüĈéïÛĜˍ ÂĂÕ ÛĂíÂĂÐÛÕ ÛāĕüĈĶÛÛ 

ÂĴÂĘÛĂÛĜĜ ĕĘĈéĘÂāĜ ģĈ ĜÂèÛéħÂĘÕ ÐħĜģĈāÛĘ ïĂèĈĘāÂģïĈĂ˒

Å /íÂĂéïĂé /ħĜģĈāÛĘ :ĵĕÛÐģÂģïĈĂĜˌ xïĜïĂé ÕÛāÂĂÕ èĈĘ èÂĜģÛĘˍ 

āĈĘÛ ĕÛĘĜĈĂÂüïĺÛÕ ÕïéïģÂü ĜÛĘĳïÐÛĜ ÐíÂüüÛĂéÛÕ ģĘÂÕïģïĈĂÂü 

ĜÛĘĳïÐÛ āĈÕÛüĜ˒ !üüïÛÕ ĘÛĜĕĈĂÕÛÕ ÎĶ ħĕéĘÂÕïĂé ïģĜ aĶ !üüïÛÕ 

Âĕĕˍ ïĂģĘĈÕħÐïĂé !OĕxĈĴÛĘÛÕ ĜÛĘĳïÐÛ èÛÂģħĘÛĜˍ ÂĂÕ 

ĈĕģïāïĺïĂé ģíÛ ħĂÕÛĘĴĘïģïĂé ĕĘĈÐÛĜĜ èĈĘ èÂĜģÛĘ ģħĘĂÂĘĈħĂÕ 

ģïāÛĜ˒

¤íĘĈħéí Â èĈĘĴÂĘÕüxĈĈùïĂé ĜģĘÂģÛéĶ èĈÐħĜÛÕ ĈĂ ïĂĂĈĳÂģïĈĂˍ 

ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ĘÛĜïüïÛĂÐÛˍ ÂĂÕ ÐħĜģĈāÛĘÐxÛĂģĘïÐïģĶˍ !üüïÛÕ 

OĂĜħĘÂĂÐÛ ĜħÐÐÛĜĜèħüüĶ āïģïéÂģÛÕ ģíÛĜÛ ÐíÂüüÛĂéÛĜ ĴíïüÛ 

ĜģĘÛĂéģíÛĂïĂé ïģĜ āÂĘùÛģ üÛÂÕÛĘĜíïĕ˒

Å /ĈāāħĂïģĶ 4ÛĳÛüĈĕāÛĂģˌ !üüïÛÕ ÐĈĂģïĂħÛÕ ïģĜ ÂÐģïĳÛ ĘĈüÛ ïĂ 

ÐĈāāħĂïģĶ ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ ïĂïģïÂģïĳÛĜˍ ĜħĕĕĈĘģïĂé ĕĘĈéĘÂāĜ 

ģíÂģ ÎħïüÕ èïĂÂĂÐïÂü ĘÛĜïüïÛĂÐÛ ÂĂÕ ĕĘĈāĈģÛ ĜĈÐïÂü 

ĘÛĜĕĈĂĜïÎïüïģĶ˒

!üüïÛÕ˭Ĝ ÐĈāāïģāÛĂģ ģĈ ĘÛĜĕĈĂĜïÎüÛ ÎħĜïĂÛĜĜ ĕĘÂÐģïÐÛĜ 

ĜħĕĕĈĘģĜ ģíÛ ÎĘĈÂÕÛĘ ĂÂģïĈĂÂü ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ ÂéÛĂÕÂ ÂĂÕ 

ĘÛïĂèĈĘÐÛĜ ïģĜ üĈĂéģxÛĘā ĳïĜïĈĂ Ĉè ÐĘÛÂģïĂé ĜíÂĘÛÕ ĳÂüħÛ èĈĘ Âüü 

ĜģÂùÛíĈüÕÛĘĜ˒

-ħĜïĂÛĜĜ xÛĕĈĘģ  lOĂĜħĘÂĂÐÛ

2024

34|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



|íïĕĕïĂé

bÂĳïéÂģïĂé -ÛĶĈĂÕ MĈĘïĺĈĂĜ ˘ 
|ģÛÛĘïĂé ģíÛ GħģħĘÛ
aÂüÕïĳÛĜ |ģÂģÛ |íïĕĕïĂé ˞a||˟ ÐĈĂģïĂħÛÕ ïģĜ éĘĈĴģí 
ģĘÂøÛÐģĈĘĶ ïĂ ʸʶʸʺˍ ĜĈüïÕïèĶïĂé ïģĜ ĕĈĜïģïĈĂ ÂĜ Â ùÛĶ ĕüÂĶÛĘ ïĂ 
ĘÛéïĈĂÂü ÂĂÕ ïĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü ĜíïĕĕïĂé ÂĂÕ üĈéïĜģïÐĜ˒ |ÛĘĳïĂé 
ÂĜ ĂÂģïĈĂÂü ĜíïĕĕïĂé üïĂÛĘˍ a|| ĕüÂĶĜ Â ĳïģÂü ĘĈüÛ ïĂ 
ÛĂĜħĘïĂé ĘÛüïÂÎüÛ āÂĘïģïāÛ ģĘÂÕÛ ĘĈħģÛĜ èĈĘ aÂüÕïĳïÂĂ 
ÎħĜïĂÛĜĜÛĜ˒ ¤íÛ ÐĈāĕÂĂĶ ÛĵĕÂĂÕÛÕ ïģĜ ĜÛĘĳïÐÛĜˍ ïĂÐĘÛÂĜÛÕ 
èüÛÛģ ÐÂĕÂÐïģĶˍ ÂĂÕ ÛĂíÂĂÐÛÕ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÛèèïÐïÛĂÐïÛĜ ģĈ 
ĜħĕĕĈĘģ ģíÛ ÛĳĈüĳïĂé ÕÛāÂĂÕĜ Ĉè ģíÛ āÂĘùÛģ˒
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The Shipping segment experienced 
robust growth in 2024, propelled by 
strategic initiatives and operational 
efficiency. Net revenue reached MVR 
432 million, marking a substantial 
15% increase from 2023. This growth 
ħĂÕÛĘĜÐĈĘÛĜ a||˭Ĝ ĜħÐÐÛĜĜ ïĂ 
capitalizing on new market 
opportunities and expanding its 
service portfolio. However, despite 
the strong revenue performance, the 
year presented challenges in terms 
of operating results.

Shipping
/ĈāāïģāÛĂģ ģĈ OĂĂĈĳÂģïĈĂ ÂĂÕ 

:ĂÛĘéĶ ĜÛÐħĘïģĶ

a|| ïĜ èĈÐħĜÛÕ ĈĂ ĜģĘÂģÛéïÐ ÛĵĕÂĂĜïĈĂ ģĈ ĜģĘÛĂéģíÛĂ ïģĜ 

ĜíïĕĕïĂé ÐÂĕÂÎïüïģïÛĜ˒ uüÂĂĜ èĈĘ èüÛÛģ ÛĵĕÂĂĜïĈĂ ïĂÐüħÕÛ 

ÂÐėħïĘïĂé ÂÕÕïģïĈĂÂü ĳÛĜĜÛüĜ ÂĂÕ ÐĈĂģÂïĂÛĘĜ ģĈ ĜħĕĕĈĘģ ģĘÂÕÛ 

éĘĈĴģí˒ !ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ a|| ÂïāĜ ģĈ ÕÛĳÛüĈĕ Â ÕÛÕïÐÂģÛÕ ĕĈĘģ 

èÂÐïüïģĶˍ ĘÛÕħÐïĂé ĘÛüïÂĂÐÛ ĈĂ aÂüÜ /ĈāāÛĘÐïÂü MÂĘÎĈħĘ˒ 

OĂģÛĘĂÂģïĈĂÂüüĶˍ ģíÛ ÐĈāĕÂĂĶ ĜÛÛùĜ ģĈ ÛĵĕÂĂÕ ïģĜ ĕĘÛĜÛĂÐÛ ïĂ 

:ħĘĈĕÛ ÂĂÕ !èĘïÐÂˍ ÂüïéĂïĂé Ĵïģí ïģĜ ĳïĜïĈĂ Ĉè ÎÛÐĈāïĂé Â éüĈÎÂü 

èÛÛÕÛĘ ĈĕÛĘÂģĈĘ˒

OĂ üïĂÛ Ĵïģí ïģĜ ÐĈāāïģāÛĂģ ģĈ ÕïéïģÂüïĺÂģïĈĂ ÂĂÕ ïĂĂĈĳÂģïĈĂˍ 

a|| ïĜ ïāĕüÛāÛĂģïĂé Û-a| |ĈüħģïĈĂĜˍ ÂĂ ÂÕĳÂĂÐÛÕ üĈéïĜģïÐĜ 

ĜĈèģĴÂĘÛ ģíÂģ ÛĂÂÎüÛĜ ĜÛÂāüÛĜĜ ĘÛÂüģxïāÛ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ˒ ¤íÛ 

ïĂģÛéĘÂģïĈĂ Ĉè !OÕxĘïĳÛĂ ÂĂÂüĶģïÐĜ Ĵïüü èħĘģíÛĘ ĈĕģïāïĺÛ èüÛÛģ 

āÂĂÂéÛāÛĂģ ÂĂÕ ĘĈħģÛ ĕüÂĂĂïĂéˍ ĴíïüÛ ÂħģĈāÂģïĈĂ ïĂ b´h// 

ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ Ĵïüü ÛĂíÂĂÐÛ ģĘÂÐùïĂé ÂĂÕ ÐħĜģĈāÛĘ ĜÛĘĳïÐÛ˒

¤Ĉ ĜħĕĕĈĘģ üĈĂéģxÛĘā éĘĈĴģíˍ a|| ïĜ ÂüĜĈ ĕĘïĈĘïģïĺïĂé íħāÂĂ 

ÐÂĕïģÂü ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ˒ OĂĳÛĜģāÛĂģĜ ïĂ ĴĈĘùèĈĘÐÛ ģĘÂïĂïĂé 

ĕĘĈéĘÂāĜ Ĵïüü Ûėħïĕ aÂüÕïĳïÂĂĜ Ĵïģí ÛĜĜÛĂģïÂü āÂĘïģïāÛ ĜùïüüĜˍ 

ĴíïüÛ ĜģĘÂģÛéïÐ ĘÛÐĘħïģāÛĂģ ÛèèĈĘģĜ Ĵïüü ÂÕÕĘÛĜĜ ģÂüÛĂģ éÂĕĜ ïĂ 

ģÛÐíĂïÐÂü ÂĂÕ āÂĂÂéÛĘïÂü ĘĈüÛĜ˒ \ÛÂÕÛĘĜíïĕ ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ 

ïĂïģïÂģïĳÛĜ Ĵïüü èħĘģíÛĘ ĜģĘÛĂéģíÛĂ ÛĵĕÛĘģïĜÛ ĴïģíïĂ ģíÛ 

ĈĘéÂĂïĺÂģïĈĂ˒

a|| íÂĜ ÕÛāĈĂĜģĘÂģÛÕ ĘÛāÂĘùÂÎüÛ ĘÛĜïüïÛĂÐÛ ÂĂÕ éĘĈĴģí ïĂ 

ʸʶʸʺˍ ĘÛïĂèĈĘÐïĂé ïģĜ āÂĘùÛģ üÛÂÕÛĘĜíïĕ ĴíïüÛ ÂÕĳÂĂÐïĂé 

ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶˍ ÕïéïģÂü ģĘÂĂĜèĈĘāÂģïĈĂˍ ÂĂÕ íħāÂĂ ÐÂĕïģÂü 

ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ˒ ·ïģí Â ÐüÛÂĘ ĜģĘÂģÛéĶ èĈĘ ģíÛ èħģħĘÛˍ a|| ïĜ ĴÛüüˣ

ĕĈĜïģïĈĂÛÕ èĈĘ èħĘģíÛĘ ĘÛéïĈĂÂü ÂĂÕ ïĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü ÛĵĕÂĂĜïĈĂˍ 

ÐÛāÛĂģïĂé ïģĜ ĘĈüÛ ÂĜ ģíÛ ĂÂģïĈĂÂü ĜíïĕĕïĂé üïĂÛ Ĉè ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ˒

GüÛÛģ ÂĂÕ hĕÛĘÂģïĈĂÂü IĘĈĴģí
a|| ĈĕÛĘÂģÛÕ èïĳÛ ĳÛĜĜÛüĜ ïĂ ʸʶʸʺˍ ÐĈāĕĘïĜïĂé ģíĘÛÛ ĈĴĂÛÕ 

ÂĂÕ ģĴĈ ÐíÂĘģÛĘÛÕ ĳÛĜĜÛüĜ˒ a|| IÂüÛĂÂ ÂĂÕ a|| IĘÂĕíÛĂÛ 

ĈĕÛĘÂģÛ ÂĜ èÛÛÕÛĘ ĳÛĜĜÛüĜ ÎÛģĴÛÛĂ /ĈüĈāÎĈ ÂĂÕ aÂüÛ˭˒ bĈģÂÎüÛ 

ÐíÂĂéÛĜ ïĂÐüħÕÛÕ ģíÛ ïĂģĘĈÕħÐģïĈĂ Ĉè ¹/ -ÂĘĘïÛĘˍ Â üÂĘéÛĘ ʷˍʷʶʻ 

¤:¨ ÐÛüüħüÂĘ ÐĈĂģÂïĂÛĘ ĳÛĜĜÛüˍ ĴíïÐí ĘÛĕüÂÐÛÕ -üħÛ |ùĶÛˍ 

ïĂÐĘÛÂĜïĂé a||˭Ĝ ÐÂĘéĈ ÐÂĕÂÐïģĶ ĈĂ ģíÛ aÂüÜ/xĈüĈāÎĈ ÐĈĘĘïÕĈĘ˒ 

!ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ a|| hĕÂü ÐĈĂģïĂħÛÕ ĜģĘÛĂéģíÛĂïĂé ÕĈāÛĜģïÐ 

ģĘÂĂĜĜíïĕāÛĂģ ĜÛĘĳïÐÛĜ ĴïģíïĂ ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ˒

a|| ĜħÐÐÛĜĜèħüüĶ ÐĈĂÕħÐģÛÕ ʿʸ ĳĈĶÂéÛĜ ģíĘĈħéíĈħģ ģíÛ ĶÛÂĘˍ 

Ĵïģí ʽʼ̩ èĈÐħĜÛÕ ĈĂ ïĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü ģĘÂÕÛ ÂĂÕ ʸʺ̩ ĈĂ ÕĈāÛĜģïÐ 

ģĘÂĂĜĜíïĕāÛĂģ˒ ¤íÛ ÐĈāĕÂĂĶ āÂïĂģÂïĂÛÕ Â āÂĘùÛģ ĜíÂĘÛ Ĉè ʼʶˣ

ʼʻ̩ ïĂ ģíÛ ÐĈāĕÛģïģïĳÛ /ĈüĈāÎĈaxÂüÜ ÐĈĘĘïÕĈĘˍ ĘÛïĂèĈĘÐïĂé ïģĜ 

üÛÂÕÛĘĜíïĕ ïĂ ģíÛ ĘÛéïĈĂ˒

/ĈĘĕĈĘÂģÛ |ĈÐïÂü xÛĜĕĈĂĜïÎïüïģĶ 

˞/|x˟

a|| ÂÐģïĳÛüĶ ÐĈĂģĘïÎħģÛÕ ģĈ ĜĈÐïÂü ÂĂÕ ÐĈāāħĂïģĶ ïĂïģïÂģïĳÛĜˍ 

ïĂÐüħÕïĂéˌ

Å YÂüÂÂĜÛÛĂ |ÐíĈüÂĘĜíïĕ uĘĈéĘÂāˌ |ħĕĕĈĘģïĂé aÂüÕïĳïÂĂ 

ĜģħÕÛĂģĜ ïĂ āÂĘïģïāÛ ÛÕħÐÂģïĈĂ ģíĘĈħéí ĕÂĘģĂÛĘĜíïĕĜ Ĵïģí 

!ùÂÕÛāï \Âħģ aÂüÂĶĜïÂ ˞!\!a˟ ÂĂÕ /Ob:/ |Ęï \ÂĂùÂ˒

Å OĂÕħĜģĘĶ :ĂéÂéÛāÛĂģˌ a|| ĜĕĈĂĜĈĘÛÕ ùÛĶ āÂĘïģïāÛ ÛĳÛĂģĜ 

ĜħÐí ÂĜ ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ aÂĘïĂÛ OĂÕħĜģĘĶ GĈĘħā ÂĂÕ ÂÐģïĳÛüĶ 

ĕÂĘģïÐïĕÂģÛÕ ïĂ éüĈÎÂü ĜíïĕĕïĂé ÐĈĂèÛĘÛĂÐÛĜ˒

aÂĘùÛģ \ÛÂÕÛĘĜíïĕ ÂĂÕ 

OĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü uĘÛĜÛĂÐÛ
a|| ÛĵĕÂĂÕÛÕ ïģĜ b´h// ĜÛĘĳïÐÛ ÎĶ ïĂÐĘÛÂĜïĂé ïģĜ ÐĈĂģÂïĂÛĘ 

ïĂĳÛĂģĈĘĶ ģĈ ʸˍʻʻʻ ¤:¨Ĝˍ ÂÕÕïĂé ĂÛĴ ĕĈĘģĜ Ĉè ÐÂüü ïĂ XÂĕÂĂ ÂĂÕ 

¤īĘùïĶÛˍ ÂĂÕ ĜÛÐħĘïĂé Â ĜģĘĈĂé ĕĘÛĜÛĂÐÛ ÂÐĘĈĜĜ ģíÛ aïÕÕüÛ 

:ÂĜģˍ OĂÕïÂĂ |ħÎÐĈĂģïĂÛĂģˍ ÂĂÕ |ĈħģíÛÂĜģ !ĜïÂ˒ !Ĝ Â ĘÛĜħüģˍ a|| 

ĘÂĂùÛÕ ÂĜ ģíÛ ĜÛÐĈĂÕüxÂĘéÛĜģ /h/ ĈĕÛĘÂģĈĘ ïĂ aÂüÜ ÂèģÛĘ /a! 

/Iaˍ ĜħĘĕÂĜĜïĂé éüĈÎÂü ÐĈāĕÛģïģĈĘĜ ĜħÐí ÂĜ aÂÛĘĜù ÂĂÕ a|/˒

:ĵĕÂĂĜïĈĂ Ĉè |ÛĘĳïÐÛĜ

a|| íÂĜ ïāĕüÛāÛĂģÛÕ ĳÂĘïĈħĜ ÛĂĳïĘĈĂāÛĂģÂü ÂĂÕ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü 

ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ āÛÂĜħĘÛĜ ģĈ ÛĂíÂĂÐÛ ÛèèïÐïÛĂÐĶ ÂĂÕ ĘÛÕħÐÛ 

ÛĂĳïĘĈĂāÛĂģÂü ïāĕÂÐģ˒ ¤íĘĈħéí èüÛÛģ ĈĕģïāïĺÂģïĈĂˍ ģíÛ ÐĈāĕÂĂĶ 

íÂĜ āïĂïāïĺÛÕ èħÛü ÐĈĂĜħāĕģïĈĂ ÎĶ ïĂģĘĈÕħÐïĂé ÛèèïÐïÛĂģ ĳĈĶÂéÛ 

ĕüÂĂĂïĂé˒ ¤Ĉ ģÂÐùüÛ ĴÂĜģÛ ĘÛÕħÐģïĈĂˍ ģíÛ ÐĈāĕÂĂĶ ïĂĜģÂüüÛÕ xh 

ĴÂģÛĘ ĕħĘïèïÛĘĜ ĈĂ ĳÛĜĜÛüĜˍ ĜïéĂïèïÐÂĂģüĶ ÕÛÐĘÛÂĜïĂé ĕüÂĜģïÐ 

ÎĈģģüÛ ħĜÂéÛˍ ĴíïüÛ ÂüĜĈ ÛĂíÂĂÐïĂé èĈĈÕ ĴÂĜģÛ āÂĂÂéÛāÛĂģ 

ĕĘĈģĈÐĈüĜ˒ !ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ a|| íÂĜ ÛāÎĘÂÐÛÕ ĕÂĕÛĘüÛĜĜ 

ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ ÎĶ ÂÕĈĕģïĂé ÕïéïģÂü ĜĶĜģÛāĜˍ ïĂÐüħÕïĂé Mx ÂĂÕ 

ĕĘĈÐħĘÛāÛĂģ ĜĈèģĴÂĘÛˍ ÛĜxïéĂÂģħĘÛĜˍ ÂĂÕ ÕĈÐħāÛĂģ 

ÕïéïģïĺÂģïĈĂˍ ģíÛĘÛÎĶ ĘÛÕħÐïĂé ĕÂĕÛĘ ÐĈĂĜħāĕģïĈĂ ÂĂÕ 

ĜģĘÛÂāüïĂïĂé ĕĘĈÐÛĜĜÛĜ˒

-ħĜïĂÛĜĜ xÛĕĈĘģ  l|íïĕĕïĂé

ˈ uíĈģĈĜ Ĉè a|| ĳÛĜĜÛü 

2024

36|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ

:|I OĂïģïÂģïĳÛĜ

a|| íÂĜ ïāĕüÛāÛĂģÛÕ ĳÂĘïĈħĜ ÛĂĳïĘĈĂāÛĂģÂü ÂĂÕ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü 

ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ āÛÂĜħĘÛĜ ģĈ ÛĂíÂĂÐÛ ÛèèïÐïÛĂÐĶ ÂĂÕ ĘÛÕħÐÛ 

ÛĂĳïĘĈĂāÛĂģÂü ïāĕÂÐģ˒ ¤íĘĈħéí èüÛÛģ ĈĕģïāïĺÂģïĈĂˍ ģíÛ ÐĈāĕÂĂĶ 

íÂĜ āïĂïāïĺÛÕ èħÛü ÐĈĂĜħāĕģïĈĂ ÎĶ ïĂģĘĈÕħÐïĂé ÛèèïÐïÛĂģ 

ĳĈĶÂéÛ ĕüÂĂĂïĂé˒ ¤Ĉ ģÂÐùüÛ ĴÂĜģÛ ĘÛÕħÐģïĈĂˍ ģíÛ ÐĈāĕÂĂĶ 

ïĂĜģÂüüÛÕ xh ĴÂģÛĘ ĕħĘïèïÛĘĜ ĈĂ ĳÛĜĜÛüĜˍ ĜïéĂïèïÐÂĂģüĶ 

ÕÛÐĘÛÂĜïĂé ĕüÂĜģïÐ ÎĈģģüÛ ħĜÂéÛˍ ĴíïüÛ ÂüĜĈ ÛĂíÂĂÐïĂé èĈĈÕ 

ĴÂĜģÛ āÂĂÂéÛāÛĂģ ĕĘĈģĈÐĈüĜ˒ !ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ a|| íÂĜ ÛāÎĘÂÐÛÕ 

ĕÂĕÛĘüÛĜĜ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ ÎĶ ÂÕĈĕģïĂé ÕïéïģÂü ĜĶĜģÛāĜˍ ïĂÐüħÕïĂé Mx 

ÂĂÕ ĕĘĈÐħĘÛāÛĂģ ĜĈèģĴÂĘÛˍ ÛĜxïéĂÂģħĘÛĜˍ ÂĂÕ ÕĈÐħāÛĂģ 

ÕïéïģïĺÂģïĈĂˍ ģíÛĘÛÎĶ ĘÛÕħÐïĂé ĕÂĕÛĘ ÐĈĂĜħāĕģïĈĂ ÂĂÕ 

ĜģĘÛÂāüïĂïĂé ĕĘĈÐÛĜĜÛĜ˒



IÂĜ

uĈĴÛĘïĂé IĘĈĴģíˍ 4ĘïĳïĂé 
OĂĂĈĳÂģïĈĂ
¤íÛ ĶÛÂĘ ʸʶʸʺ ĴÂĜ Â āïüÛĜģĈĂÛ èĈĘ ģíÛ IÂĜ ĜÛéāÛĂģˍ 
āÂĘùÛÕ ÎĶ ĜģĘĈĂé èïĂÂĂÐïÂü ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛˍ ĜģĘÂģÛéïÐ 
ÛĵĕÂĂĜïĈĂĜˍ ÂĂÕ ĜïéĂïèïÐÂĂģ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÂÕĳÂĂÐÛāÛĂģĜ Âģ 
ĈħĘ ĜħÎĜïÕïÂĘĶˍ aÂüÕïĳÛ IÂĜ uĳģ˒ \ģÕ˒ ˞aIu\˟˒ !Ĝ ģíÛ 
üÛÂÕïĂé ĜħĕĕüïÛĘ Ĉè \ïėħÛèïÛÕ uÛģĘĈüÛħā IÂĜ ˞\uI˟ ÂĂÕ 
ïĂÕħĜģĘïÂü éÂĜÛĜ ïĂ ģíÛ aÂüÕïĳÛĜˍ aIu\ ĘÛïĂèĈĘÐÛÕ ïģĜ 
āÂĘùÛģ üÛÂÕÛĘĜíïĕ ģíĘĈħéí ïĂĂĈĳÂģïĈĂˍ ÐħĜģĈāÛĘÐxÛĂģĘïÐ 
ĜÛĘĳïÐÛĜˍ ÂĂÕ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ˒ 4ÛĜĕïģÛ 
ïĂÕħĜģĘĶĴxïÕÛ ÐíÂüüÛĂéÛĜˍ ïĂÐüħÕïĂé èüħÐģħÂģïĂé éüĈÎÂü \uI 
ĕĘïÐÛĜ ÂĂÕ íÛïéíģÛĂÛÕ ÐĈāĕÛģïģïĈĂˍ ģíÛ ÐĈāĕÂĂĶ ĘÛāÂïĂÛÕ 
ĘÛĜïüïÛĂģˍ èĈĘĴÂĘÕèxĈÐħĜÛÕˍ ÂĂÕ èïĂÂĂÐïÂüüĶ ĜģĘĈĂé˒
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The year 2024 was a milestone for the Gas 
segment, marked by strong financial 
performance, strategic expansions, and 
significant operational advancements at our 
subsidiary, Maldive Gas Pvt. Ltd. (MGPL). As 
the leading supplier of Liquefied Petroleum 
Gas (LPG) and industrial gases in the 
Maldives, MGPL reinforced its market 
leadership through innovation, customer -
centric services, and infrastructure 
development. Despite industry - wide 
challenges, including fluctuating global LPG 
prices and heightened competition, the 
company remained resilient, forward -
focused, and financially strong.

Gas
4ïĳÛĘĜïèïÐÂģïĈĂ ĘÛāÂïĂĜ Â ÐĈĘÛ ĜģĘÂģÛéĶˍ Ĵïģí aIu\ ÛĵĕÂĂÕïĂé 

ïģĜ āÛÕïÐÂü ÂĂÕ ïĂÕħĜģĘïÂü éÂĜ ĜÛéāÛĂģĜ ÎĶ ÕÛĳÛüĈĕïĂé üïėħïÕ 

/hʸ ÂĂÕ üïėħïÕ ĂïģĘĈéÛĂ ĕĘĈÕħÐģïĈĂ èÂÐïüïģïÛĜ˒ ¤íïĜ ÛĵĕÂĂĜïĈĂ 

Ĵïüü ĘÛÕħÐÛ ÕÛĕÛĂÕÛĂÐĶ ĈĂ \uI ĘÛĳÛĂħÛˍ āïģïéÂģïĂé ĘïĜùĜ 

ÂĜĜĈÐïÂģÛÕ Ĵïģí éüĈÎÂü èħÛü ĕĘïÐÛ èüħÐģħÂģïĈĂĜ˒ GïĂÂĂÐïÂüüĶˍ 

aIu\ ïĜ ģÂĘéÛģïĂé a´x ʹʶʶ āïüüïĈĂ ïĂ ĘÛĳÛĂħÛ èĈĘ ʸʶʸʻˍ 

ÂüĈĂéĜïÕÛ ĈĕģïāïĺÛÕ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÐĈĜģĜ ÂĂÕ ïāĕĘĈĳÛÕ ÐÂĜí èüĈĴ 

āÂĂÂéÛāÛĂģ˒

¤Ĉ āÂïĂģÂïĂ ïģĜ üÛÂÕÛĘĜíïĕ ĕĈĜïģïĈĂˍ aIu\ Ĵïüü ÐĈĂģïĂħÛ 

ïĂĳÛĜģïĂé ïĂ ģÛÐíĂĈüĈéĶÕxĘïĳÛĂ ÛĂíÂĂÐÛāÛĂģĜˍ ïĂÐüħÕïĂé !Oˣ

ĕĈĴÛĘÛÕ ĂĈģïèïÐÂģïĈĂĜ èĈĘ \uI ĘÛèïüüĜˍ ÂħģĈāÂģÛÕ èüÛÛģ ģĘÂÐùïĂéˍ 

ÂĂÕ ÕïéïģÂü ĜÛĘĳïÐÛ ïĂĂĈĳÂģïĈĂĜ˒ |ģĘÛĂéģíÛĂïĂé ïģĜ íħāÂĂ ÐÂĕïģÂü 

ïĜ ÂüĜĈ Â ĕĘïĈĘïģĶˍ Ĵïģí ÛĵĕÂĂÕÛÕ ģĘÂïĂïĂé ĕĘĈéĘÂāĜˍ üÛÂÕÛĘĜíïĕ 

ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ ïĂïģïÂģïĳÛĜˍ ÂĂÕ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛÎxÂĜÛÕ ĘÛÐĈéĂïģïĈĂ 

ĜĶĜģÛāĜ˒ |ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ ÛèèĈĘģĜ Ĵïüü ÎÛ èħĘģíÛĘ ĘÛïĂèĈĘÐÛÕ ÎĶ 

ÐÂĘÎĈĂ èĈĈģĕĘïĂģ ĘÛÕħÐģïĈĂ āÛÂĜħĘÛĜˍ ĈĕģïāïĺÛÕ üĈéïĜģïÐĜˍ ÂĂÕ 

ĂÛĴ ĘÛĂÛĴÂÎüÛ ÛĂÛĘéĶ ïĂïģïÂģïĳÛĜ˒

aIu\ ĘÛāÂïĂĜ ÐĈāāïģģÛÕ ģĈ üĈĂéģxÛĘā éĘĈĴģíˍ ĜģÂùÛíĈüÕÛĘ 

ĳÂüħÛ ÐĘÛÂģïĈĂˍ ÂĂÕ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÛĵÐÛüüÛĂÐÛ˒ ·ïģí  Â ÐüÛÂĘ 

ĘĈÂÕāÂĕ èĈĘ ʸʶʸʻˍ ģíÛ ÐĈāĕÂĂĶ ïĜ ĴÛüüĕxĈĜïģïĈĂÛÕ ģĈ ÕĘïĳÛ ģíÛ 

èħģħĘÛ Ĉè éÂĜ ĜĈüħģïĈĂĜ ïĂ ģíÛ aÂüÕïĳÛĜˍ ÛĂĜħĘïĂé ĘÛüïÂÎïüïģĶˍ 

ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶˍ ÂĂÕ ïĂĂĈĳÂģïĈĂ˒

hĕÛĘÂģïĈĂÂü :ĵÐÛüüÛĂÐÛ ÂĂÕ |ħĕĕüĶ 

/íÂïĂ hĕģïāïĺÂģïĈĂ

¤íÛ IÂĜ ĜÛéāÛĂģ ÐĈĂģïĂħÛÕ ïģĜ āÂĘùÛģ ÛĵĕÂĂĜïĈĂ ÂĂÕ ĜÛĘĳïÐÛ 

ĈĕģïāïĺÂģïĈĂˍ ĘÛïĂèĈĘÐïĂé ïģĜ üÛÂÕÛĘĜíïĕ ïĂ \uIˍ ïĂÕħĜģĘïÂü éÂĜÛĜˍ 

ÂĂÕ āÛÕïÐÂü éÂĜ ĜĈüħģïĈĂĜ˒ ¤íÛ ÐĈāĕÂĂĶ ĜħÐÐÛĜĜèħüüĶ 

ïĂÐĘÛÂĜÛÕ ïģĜ \uI āÂĘùÛģ ĜíÂĘÛ ïĂ ģíÛ IĘÛÂģÛĘ aÂüÜ ĘÛéïĈĂ ģĈ 

ʻʾ̩ˍ ħĂÕÛĘĜÐĈĘïĂé ïģĜ ÕĈāïĂÂĂÐÛ ïĂ íĈħĜÛíĈüÕ ÂĂÕ ÐĈāāÛĘÐïÂü 

ĜÛéāÛĂģĜ˒ !ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ ģĈģÂü ĈĘÕÛĘĜ ÕÛüïĳÛĘÛÕ ïĂÐĘÛÂĜÛÕ ÎĶ ʻ̩ˍ 

ĜħĕĕĈĘģÛÕ ÎĶ üĈéïĜģïÐĜ ïāĕĘĈĳÛāÛĂģĜˍ ĘÛÂüģxïāÛ ĳÛíïÐüÛ 

ģĘÂÐùïĂéˍ ÂĂÕ ĈĕģïāïĺÛÕ ĘĈħģÛ ĕüÂĂĂïĂéˍ ĴíïÐí ĘÛÕħÐÛÕ ÂĳÛĘÂéÛ 

ÕÛüïĳÛĘĶ ģïāÛ èĘĈā ʾʸ āïĂħģÛĜ ģĈ ʽʽ āïĂħģÛĜ˒

|ģĘÂģÛéïÐ 4ÛĳÛüĈĕāÛĂģĜˌ !ÕĳÂĂÐïĂé 

IĘĈĴģí ÂĂÕ OĂĂĈĳÂģïĈĂ

¤Ĉ ĜħĜģÂïĂ éĘĈĴģíˍ aIu\ ĜÛÐħĘÛÕ èïĂÂĂÐïĂé èĈĘ ģíÛ ¤íïüÂèħĜíï 

\uI |ģĈĘÂéÛ :ĵĕÂĂĜïĈĂ uĘĈøÛÐģˍ Â ĜģĘÂģÛéïÐ ïĂĳÛĜģāÛĂģ ģíÂģ Ĵïüü 

ïĂÐĘÛÂĜÛ ĜģĈĘÂéÛ ÐÂĕÂÐïģĶ èĘĈā ʷˍʷʽʻ a¤ ģĈ ʹˍʷʽʻ a¤ˍ ÛĂĜħĘïĂé 

ĜħĕĕüĶ ÐíÂïĂ ĘÛĜïüïÛĂÐÛ ÂĂÕ ÐĈĜģ ÛèèïÐïÛĂÐĶ˒ OĂ ģíÛ ïĂÕħĜģĘïÂü 

ĜÛÐģĈĘˍ aIu\ ÛĵĕÂĂÕÛÕ ïģĜ ĕĘĈÕħÐģ ĕĈĘģèĈüïĈˍ ĂĈģÂÎüĶ 

ÐĈāĕüÛģïĂé ģíÛ ĜħĕĕüĶ ÂĂÕ ïĂĜģÂüüÂģïĈĂ Ĉè /hʸ ÂĂÕ bʸh /ĶüïĂÕÛĘ 

aÂĂïèĈüÕ |ĶĜģÛāĜ Âģ MħüíħāÂüÛ˭ MĈĜĕïģÂüˍ ĜģĘÛĂéģíÛĂïĂé ïģĜ 

èĈĈģíĈüÕ ïĂ ģíÛ āÛÕïÐÂü éÂĜ ïĂÕħĜģĘĶ˒

:ĵĕÂĂĜïĈĂ Ĉè |ÛĘĳïÐÛĜ

¤ÛÐíĂĈüĈéĶ ÂĂÕ ÕïéïģÂü ģĘÂĂĜèĈĘāÂģïĈĂ ĴÛĘÛ āÂøĈĘ ĕĘïĈĘïģïÛĜ ïĂ 

ʸʶʸʺˍ Ĵïģí aIu\ ïāĕüÛāÛĂģïĂé ĘÛÂüģxïāÛ ĳÛíïÐüÛ ģĘÂÐùïĂéˍ 

ÕïéïģÂü ÐħĜģĈāÛĘ ĘÛÐĈĘÕĜˍ ÂĂÕ !OĕxĈĴÛĘÛÕ ĜÛĘĳïÐÛ ĂĈģïèïÐÂģïĈĂĜ˒ 

¤íÛĜÛ ÂÕĳÂĂÐÛāÛĂģĜ ïāĕĘĈĳÛÕ ģĘÂĂĜĕÂĘÛĂÐĶ˒ ¤íÛ ÐĈāĕÂĂĶ 

ÂüĜĈ ïĂĳÛĜģÛÕ ïĂ Mx ÂħģĈāÂģïĈĂˍ ĜģĘÛÂāüïĂïĂé ÂÕāïĂïĜģĘÂģïĳÛ 

ĕĘĈÐÛĜĜÛĜ ÂĂÕ ÛĂíÂĂÐïĂé ÛāĕüĈĶÛÛ āÂĂÂéÛāÛĂģ˒

-ħĜïĂÛĜĜ xÛĕĈĘģ  lIÂĜ

ˈ uíĈģĈĜ Ĉè aÂüÕïĳÛ IÂĜ \uI uüÂĂģ ïĂ ¤íïüÂèħĜíï

2024

38|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ

ʸʶʸʹ hħģüĈĈù ÂĂÕ |ģĘÂģÛéïÐ 
GĈÐħĜ

!Ĝ aIu\ āĈĳÛĜ ïĂģĈ ʸʶʸʻ ÂĂÕ ÎÛĶĈĂÕˍ ïģĜ ĜģĘÂģÛéĶ èĈÐħĜÛĜ ĈĂ 

ÛĵĕÂĂÕïĂé ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛˍ ĜģĘÛĂéģíÛĂïĂé èïĂÂĂÐïÂü ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛˍ 

ÂÕĳÂĂÐïĂé ÕïéïģÂüïĺÂģïĈĂˍ ÂĂÕ ĘÛïĂèĈĘÐïĂé ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ 

ïĂïģïÂģïĳÛĜ˒ ¤íÛ ÐĈāĕüÛģïĈĂ Ĉè ģíÛ ¤íïüÂèħĜíï |ģĈĘÂéÛ :ĵĕÂĂĜïĈĂ 

uĘĈøÛÐģ Ĵïüü ÎÛ Â āÂøĈĘ āïüÛĜģĈĂÛˍ ĜïéĂïèïÐÂĂģüĶ ÛĂíÂĂÐïĂé ÐĈĜģ 

ÛèèïÐïÛĂÐïÛĜ ÂĂÕ ĜģÂÎïüïĺïĂé \uI ĜħĕĕüĶ˒ !ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ ģíÛ 

ÐĈāĕÂĂĶ Ĵïüü ÂÐÐÛüÛĘÂģÛ ÛèèïÐïÛĂÐïÛĜ ÂĂÕ ĜģÂÎïüïĺïĂé \uI 

ĜħĕĕüĶ˒ GħĘģíÛĘāĈĘÛˍ ģíÛ ÐĈāĕÂĂĶ Ĵïüü ÂÐÐÛüÛĘÂģÛ ģíÛ 

¤íïĂÂÕíĈĈ uĘĈøÛÐģˍ ĘÛïĂèĈĘÐïĂé ïģĜ éÛĈéĘÂĕíïÐ ĕĘÛĜÛĂÐÛ ÂĂÕ 

ÎħĜïĂÛĜĜ éĘĈĴģí ïĂ ģíÛ ĜĈħģíÛĘĂ ÂģĈüüĜ˒



OĂ ģíïĜ |ÛÐģïĈĂ

xÛĳÛĂħÛ ʺʶ

IĘĈĜĜ uĘĈèïģ ʺʶ

hĕÛĘÂģïĂé uĘĈèïģ ʺʶ

bÛģ GïĂÂĂÐÛ /ĈĜģ ʺʷ

bÛģ uĘĈèïģ ʺʷ

GïĂÂĂÐïÂü uĈĜïģïĈĂ ʺʷ

\ïėħïÕïģĶ ʺʷ

:ėħïģĶ ÂĂÕ |íÂĘÛíĈüÕÛĘ ´ÂüħÛ ʺʷ

/ÂĜíèüĈĴĜ ʺʷ

\ĈĈùïĂé !íÛÂÕ ʺʷ

GïĂÂĂÐïÂü

39|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



|ģĘÛĂéģíÛĂïĂé 
ģíÛ /ĈĘÛ˒ 
!ÕĳÂĂÐïĂé ģíÛ 
GħģħĘÛ˒

ʸʶʸʺ āÂĘùÛÕ Â ĕïĳĈģÂü ĶÛÂĘ èĈĘ |ģÂģÛ ¤ĘÂÕïĂé hĘéÂĂïĺÂģïĈĂ 

u\/ ˞|¤h˟ˍ Â ĶÛÂĘ ĴíÛĘÛ ĘÛĜïüïÛĂÐÛ āÛģ ĘÛÐÂüïÎĘÂģïĈĂ˒ 

GĈüüĈĴïĂé ÂĂ ÛĵģĘÂĈĘÕïĂÂĘĶ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ïĂ ʸʶʸʹˍ ģíÛ IĘĈħĕ 

ĜģĘÂģÛéïÐÂüüĶ ĜíïèģÛÕ ïģĜ āĈāÛĂģħā ģĈ ÐĈĂĜĈüïÕÂģÛ 

ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü èĈħĂÕÂģïĈĂĜˍ ĘÛĕĈĜïģïĈĂ ùÛĶ ÎħĜïĂÛĜĜÛĜ èĈĘ 

ĜħĜģÂïĂÂÎüÛ ÛĵĕÂĂĜïĈĂˍ ÂĂÕ ĘÛïĂĳÛĜģ ïĂ ÐĈĘÛ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ 

ÂĂÕ ÕïéïģÂü ģĘÂĂĜèĈĘāÂģïĈĂ˒

4ÛĜĕïģÛ ĘÛĕĈĘģïĂé Â āĈÕÛĘÂģÛÕ ģĈĕüïĂÛ ÂĂÕ üĈĴÛĘ ĕĘĈèïģ 

ÐĈāĕÂĘÛÕ ģĈ ģíÛ ĕĘïĈĘ ĶÛÂĘˍ |¤h āÂïĂģÂïĂÛÕ Â ĜģĘĈĂé 

ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ĘíĶģíāˍ éÛĂÛĘÂģïĂé ĈĳÛĘ a´x ʽʽʸ āïüüïĈĂ ïĂ ĂÛģ 

ĕĘĈèïģ ÂĂÕ ÕÛüïĳÛĘïĂé a´x ʹʿʾ āïüüïĈĂ ïĂ ĈĕÛĘÂģïĂé ÐÂĜí 

èüĈĴĜˍ ħĂÕÛĘĜÐĈĘïĂé ģíÛ IĘĈħĕ˭Ĝ ÂÎïüïģĶ ģĈ éÛĂÛĘÂģÛ 

ÐĈĂĜïĜģÛĂģ ĳÂüħÛ èĘĈā ïģĜ ÐĈĂģïĂħïĂé ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ˒

¤íÛ ĶÛÂĘ˭Ĝ èïĂÂĂÐïÂü ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ĘÛÂèèïĘāĜ ģíÛ IĘĈħĕ˭Ĝ 

ÂéïüïģĶ ÂĂÕ ĘÛÂÕïĂÛĜĜ ģĈ ģĘÂĂĜïģïĈĂ èĘĈā Â ÐÂĕïģÂüĕxĘĈģÛÐģïĳÛ 

ĜģÂĂÐÛ ģĈĴÂĘÕ èĈĘĴÂĘÕüxÛÂĂïĂé éĘĈĴģí ïĂĳÛĜģāÛĂģĜ ïĂ ʸʶʸʻ 

ÂĂÕ ÎÛĶĈĂÕ˒

xÛĳÛĂħÛ

¤ĈģÂü ÐĈĂĜĈüïÕÂģÛÕ ĘÛĳÛĂħÛ èĈĘ ģíÛ ĶÛÂĘ ĘÛÂÐíÛÕ a´x ʷʼ˒ʽʼ 

ÎïüüïĈĂˍ ĘÛèüÛÐģïĂé Â ʷ˒ʾ̩ ÕÛÐüïĂÛ èĘĈā a´x ʷʽ˒ʶʽ ÎïüüïĈĂ ïĂ ʸʶʸʹ˒ 

¤íïĜ ĘÛÕħÐģïĈĂ ĴÂĜ ĕĘïāÂĘïüĶ ÕĘïĳÛĂ ÎĶ ģĴĈ ÛĵģÛĘĂÂü èĈĘÐÛĜˌ

Å |ĈèģÛĂïĂé éüĈÎÂü èħÛü ĕĘïÐÛĜˍ ÂĂÕ ĜģĘĈĂé ÐĈāĕÛģïģïĳÛĂÛĜĜ 

ĴíïÐí ÕïĘÛÐģüĶ ÂèèÛÐģÛÕ ģíÛ IĘĈħĕ˭Ĝ èħÛü ģĘÂÕïĂé ĘÛĳÛĂħÛĜ 

ÕÛĜĕïģÛ íïéíÛĘ ÕïĜģĘïÎħģïĈĂ ĳĈüħāÛĜ˒

Å |ģĘħÐģħĘÂü ÂÕøħĜģāÛĂģĜˍ āĈĜģ ĂĈģÂÎüĶ ģíÛ ÂÎĜÛĂÐÛ Ĉè ģíÛ 

èïĜíÛĘïÛĜ ĜÛéāÛĂģˍ èĈüüĈĴïĂé ïģĜ ÕïĳÛĜģāÛĂģ Âģ ģíÛ ÛĂÕ Ĉè 

ʸʶʸʹ˒

bĈĂÛģíÛüÛĜĜˍ |¤h˭Ĝ ħĂÕÛĘüĶïĂé ĜÂüÛĜ ÂÐģïĳïģĶ ĘÛāÂïĂÛÕ ĜĈüïÕ˒ 

¤íÛ GħÛü ĜÛéāÛĂģ ˠ ĴíïüÛ ĕĘïÐÛĜxÛĂĜïģïĳÛ ˠ ĜħĜģÂïĂÛÕ ĳĈüħāÛ 

éĘĈĴģí˒ IÂĜ ÂĂÕ MÛÂüģíÐÂĘÛ ĜÛéāÛĂģĜ ÐĈĂģïĂħÛÕ ģíÛïĘ 

ÛĵĕÂĂĜïĈĂ ģĘÂøÛÐģĈĘïÛĜˍ ĴíïüÛ ģíÛ OĂĜħĘÂĂÐÛ ĜÛéāÛĂģ ÕÛüïĳÛĘÛÕ 

ĘÛÐĈĘÕ ģĈĕüxïĂÛ éĘĈĴģí ģíĘĈħéí ïĂÐĘÛÂĜÛÕ ĕĈüïÐĶ ĕÛĂÛģĘÂģïĈĂ 

ÂĂÕ ÛĂíÂĂÐÛÕ ÕïéïģÂü ĈèèÛĘïĂéĜ˒ ¤íÛĜÛ éÂïĂĜ ĘÛèüÛÐģ |¤h˭Ĝ 

ĜħÐÐÛĜĜèħü ÛèèĈĘģĜ ģĈ ÎħèèÛĘ ïģĜ ģĈĕüïĂÛ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ģíĘĈħéí 

ĜÛÐģĈĘÂü ÕïĳÛĘĜïèïÐÂģïĈĂ˒

IĘĈĜĜ uĘĈèïģ

IĘĈĜĜ ĕĘĈèïģ èĈĘ ģíÛ ĶÛÂĘ ĴÂĜ a´x ʹ˒ʶʿ ÎïüüïĈĂˍ ÐĈāĕÂĘÛÕ ģĈ 

a´x ʹ˒ʻʷ ÎïüüïĈĂ ïĂ ʸʶʸʹˍ Â ʷʸ̩ ĘÛÕħÐģïĈĂ ïĂ ÂÎĜĈüħģÛ ģÛĘāĜ˒ 

IĘĈĜĜ āÂĘéïĂ ĂÂĘĘĈĴÛÕ ĜüïéíģüĶ ģĈ ʷʾ˒ʺ̩ˍ ÕĈĴĂ èĘĈā ʸʶ˒ʼ̩ ģíÛ 

ĶÛÂĘ ĕĘïĈĘ˒

¤íÛ ÕÛÐüïĂÛ ĘÛèüÛÐģĜ ģíÛ ÐĈĂģĘÂÐģïĈĂ ïĂ èħÛüĘxÛüÂģÛÕ éĘĈĜĜ 

āÂĘéïĂ ÕħÛ ģĈ üĈĴÛĘ ĕĘïÐÛĜˍ ÂĜ ĴÛüü ÂĜ ģíÛ üĈĜĜ Ĉè āÂĘéïĂ 

ÐĈĂģĘïÎħģïĈĂ èĘĈā ÕïĳÛĜģÛÕ ÎħĜïĂÛĜĜ ħĂïģĜ˒ MĈĴÛĳÛĘˍ ĈĕÛĘÂģïĂé 

ĜÛéāÛĂģĜ ĜħÐí ÂĜ OĂĜħĘÂĂÐÛ ÂĂÕ aÛÕïÐÂü |ÛĘĳïÐÛĜ ĕÛĘèĈĘāÛÕ 

ÂÎĈĳÛ ÛĵĕÛÐģÂģïĈĂĜ ÂĂÕ ÐĈĂģĘïÎħģÛÕ ĕĈĜïģïĳÛüĶ ģĈ IĘĈħĕĴxïÕÛ 

āÂĘéïĂ ĕĘÛĜÛĘĳÂģïĈĂ˒

|ģĘÂģÛéïÐ ĕĘĈÐħĘÛāÛĂģ ïāĕĘĈĳÛāÛĂģĜˍ ÎÛģģÛĘ ĜħĕĕüïÛĘ ģÛĘāĜˍ 

ÂĂÕ ÛèèïÐïÛĂÐĶ éÂïĂĜ ïĂ üĈéïĜģïÐĜ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ ÂüĜĈ íÛüĕÛÕ ĈèèĜÛģ 

ĕĘÛĜĜħĘÛ ĈĂ ïĂĕħģ ÐĈĜģĜ˒ ¤íÛĜÛ ïāĕĘĈĳÛāÛĂģĜ ĴÛĘÛ 

ĕÂĘģïÐħüÂĘüĶ ïāĕÂÐģèħü ïĂ āÂĂÂéïĂé ĕĘïÐÛ ĳĈüÂģïüïģĶ ÂĂÕ ĘÛÕħÐïĂé 

ÐĈĜģ Ĉè ĜÂüÛĜ ïĂ ÐĈĘÛ ĜÛéāÛĂģĜ˒

REVENUE

16,760

2023  l17,070

GROSS PROFIT

3,088

2023  l3,511

hĕÛĘÂģïĂé uĘĈèïģ

|¤h ĘÛĕĈĘģÛÕ ÂĂ ĈĕÛĘÂģïĂé ĕĘĈèïģ Ĉè a´x ʷ˒ʷʿ ÎïüüïĈĂˍ ÕĈĴĂ èĘĈā 

a´x ʷ˒ʻʿ ÎïüüïĈĂ ïĂ ʸʶʸʹˍ Â ʸʻ̩ ÕÛÐüïĂÛ˒ ¤íïĜ ĘÛèüÛÐģĜ ÎĈģí ģíÛ 

üĈĴÛĘ éĘĈĜĜ ĕĘĈèïģ ÂĂÕ ïĂÐĘÛÂĜÛÕ ĈĕÛĘÂģïĂé ÛĵĕÛĂÕïģħĘÛĜ 

ĘÛüÂģÛÕ ģĈˌ

Å 4ïéïģÂü ģĘÂĂĜèĈĘāÂģïĈĂ ïĂĳÛĜģāÛĂģĜˍ ïĂÐüħÕïĂé 

ÛĂģÛĘĕĘïĜÛĴxïÕÛ :xu ÂĂÕ ĜĈèģĴÂĘÛ ĘÛüÂģÛÕ ÛĵĕÛĂĜÛĜ˒

Å \ĈéïĜģïÐĜ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ ÛĂíÂĂÐÛāÛĂģĜˍ ĕÂĘģïÐħüÂĘüĶ ïĂ 

ģíÛ èħÛü ÂĂÕ íÛÂüģíÐÂĘÛ ĜÛéāÛĂģĜ˒

Å |ģĘÂģÛéïÐ ĴĈĘùèĈĘÐÛ ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģˍ ÂüïéĂÛÕ Ĵïģí èħģħĘÛˣ

èÂÐïĂé ÎħĜïĂÛĜĜ ÂĘÛÂĜ˒

·íïüÛ ĈĕÛĘÂģïĂé āÂĘéïĂĜ ÕÛÐüïĂÛÕˍ ģíÛ ħĂÕÛĘüĶïĂé ÐĈĜģ 

ĜģĘħÐģħĘÛ ĘÛāÂïĂÛÕ ĜĈħĂÕ˒ |¤h˭Ĝ ÛāĕíÂĜïĜ ĈĂ ïĂģÛĘĂÂü ĕĘĈÐÛĜĜ 

ĘÛÛĂéïĂÛÛĘïĂéˍ ÂħģĈāÂģïĈĂˍ ÂĂÕ ĕĘĈÐħĘÛāÛĂģ ĈĕģïāïĺÂģïĈĂ ïĜ 

ÛĵĕÛÐģÛÕ ģĈ ĶïÛüÕ ĜħĜģÂïĂÂÎüÛ ĈĕÛĘÂģïĂé üÛĳÛĘÂéÛ ïĂ ģíÛ āÛÕïħā 

ģÛĘā˒

OPERATING PROFIT

1,188

2023  l1,586

40|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



bÛģ uĘĈèïģ

bÛģ ĕĘĈèïģ èĈĘ ģíÛ ĶÛÂĘ ĴÂĜ a´x ʽʽʸ āïüüïĈĂˍ ÐĈāĕÂĘÛÕ ģĈ a´x 

ʷ˒ʶʿ ÎïüüïĈĂ ïĂ ʸʶʸʹˍ Â ʸʿ̩ ÕÛÐüïĂÛ˒ ¤íÛ ÕÛÐĘÛÂĜÛ ĘÛèüÛÐģĜ ģíÛ 

ÐĈāÎïĂÛÕ ÛèèÛÐģ Ĉè üĈĴÛĘ ĈĕÛĘÂģïĂé ĕĘĈèïģ ÂĂÕ íïéíÛĘ èïĂÂĂÐÛ 

ÐĈĜģĜ˒

¤íÛ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ÕÛāĈĂĜģĘÂģÛĜ Â ĜģÂÎüÛ ÂĂÕ ĕĘĈèïģÂÎüÛ ÐĈĘÛ 

ÎħĜïĂÛĜĜ˒ OĂ èÂÐģˍ ÛÂÐí Ĉè |¤h˭Ĝ ĕĘïāÂĘĶ ĈĕÛĘÂģïĂé ÛĂģïģïÛĜ ĜħÐí 

ÂĜ  GħÛüˍ OĂĜħĘÂĂÐÛˍ IÂĜˍ ÂĂÕ MÛÂüģíÐÂĘÛ ˠ ĘÛāÂïĂÛÕ ĕĘĈèïģÂÎüÛˍ 

íïéíüïéíģïĂé ģíÛ ĜģĘÛĂéģí Ĉè ģíÛ ÕïĳÛĘĜïèïÛÕ ĕĈĘģèĈüïĈ ÂĂÕ ģíÛ 

ĜĈħĂÕĂÛĜĜ Ĉè ÎħĜïĂÛĜĜ ÐĈĂģïĂħïģĶ ĕüÂĂĂïĂé˒

¤íÛ IĘĈħĕ˭Ĝ ÛÂĘĂïĂéĜ ÐĈĂģïĂħÛ ģĈ ĜħĕĕĈĘģ ïģĜ ÕïĳïÕÛĂÕ ÐÂĕÂÐïģĶ 

ÂĂÕ ĜģĘÂģÛéïÐ ĘÛïĂĳÛĜģāÛĂģ ĕüÂĂ˒

GïĂÂĂÐïÂü uĈĜïģïĈĂ

|¤h˭Ĝ ÎÂüÂĂÐÛ ĜíÛÛģ ĘÛāÂïĂĜ ĜģĘĈĂé ÂĂÕ ÐĈĂĜÛĘĳÂģïĳÛüĶ 
üÛĳÛĘÂéÛÕ˒ !Ĝ Ĉè ʹʷ 4ÛÐÛāÎÛĘ ʸʶʸʺˍ ģĈģÂü ÂĜĜÛģĜ ÐĈĂģïĂħÛÕ ģĈ 
éĘĈĴ ģíĘĈħéí ĜģĘÂģÛéïÐ ÐÂĕïģÂü ÂüüĈÐÂģïĈĂˍ ĕÂĘģïÐħüÂĘüĶ ïĂģĈ 
ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ ÂĂÕ üĈéïĜģïÐĜ˒

YÛĶ ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģĜ ÕħĘïĂé ģíÛ ĶÛÂĘ ïĂÐüħÕÛÕˌ

Å OĂïģïÂģïĈĂ Ĉè ģíÛ èüÛÛģ ÛĵĕÂĂĜïĈĂ ĕĘĈøÛÐģ ÕÛĜïéĂÛÕ ģĈ 
ÛĂíÂĂÐÛ üĈĂéģxÛĘā ĜģĈĘÂéÛ ÂĂÕ ĘÛÕħÐÛ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü 
ÎĈģģüÛĂÛÐùĜ˒

Å OĂĳÛĜģāÛĂģ ïĂ ĴÂĘÛíĈħĜÛ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ 
ÂĂÕ ÕïĜģĘïÎħģïĈĂ ÐÂĕÂÐïģĶ ģĈ ĜħĕĕĈĘģ ĜģĈĘÂéÛ ÂĂÕ ĜħĕĕüĶ 
ÐíÂïĂ āÂĂÂéÛāÛĂģ˒

Å :ĵĕÂĂĜïĈĂ Ĉè O¤ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ ģĈ èÂÐïüïģÂģÛ ģíÛ IĘĈħĕ˭Ĝ 
|!u ïĂģÛéĘÂģïĈĂ ÂĂÕ ÂħģĈāÂģïĈĂ ÛèèĈĘģĜ˒

¤íÛ ÛėħïģĶ ÎÂĜÛ ĘÛāÂïĂĜ íÛÂüģíĶˍ ÛĂÂÎüïĂé ģíÛ IĘĈħĕ ģĈ 
āÂïĂģÂïĂ ïģĜ ÐĘÛÕïģ ĕĘĈèïüÛ ÂĂÕ ÕïĳïÕÛĂÕ ĜģĘÂģÛéĶ˒ 

NET PROFIT

772

2023  l1,087

\ïėħïÕïģĶ

·ĈĘùïĂé ÐÂĕïģÂü ĘÛāÂïĂÛÕ ĜģĘĈĂé Âģ a´x ʷ˒ʺ ÎïüüïĈĂˍ ÕÛĜĕïģÛ 

ÎÛïĂé üĈĴÛĘ ģíÂĂ ģíÛ a´x ʷ˒ʼ ÎïüüïĈĂ éÛĂÛĘÂģÛÕ ïĂ ʸʶʸʹ˒ ¤íÛ 

ĘÛÕħÐģïĈĂ ïĜ ïĂ üïĂÛ Ĵïģí ĕĘĈèïģ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ÂĂÕ ĘÛèüÛÐģĜ 

ïĂÐĘÛÂĜÛÕ ĴĈĘùïĂé ÐÂĕïģÂü ģïÛÕ ħĕ ïĂ ĘÛÐÛïĳÂÎüÛĜ˒

¤íÛ IĘĈħĕ āÂïĂģÂïĂÛÕ ĜħèèïÐïÛĂģ üïėħïÕïģĶ ÎħèèÛĘĜ ģíĘĈħéíĈħģ ģíÛ 

ĶÛÂĘ ÂĂÕ ĜÛÐħĘÛÕ ĘĈüüïĂé ÐĘÛÕïģ ÂĘĘÂĂéÛāÛĂģĜ ģĈ ĜħĕĕĈĘģ 

ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÐĈĂģïĂħïģĶ˒ ! èĈÐħĜ ĈĂ ÕïĜÐïĕüïĂÛÕ ÐÂĜí èüĈĴ 

èĈĘÛÐÂĜģïĂéˍ ĈĕģïāïĺÛÕ ĜĈħĘÐïĂé ÂĂÕ ĜħĕĕüĶ ÐíÂïĂ āÂĂÂéÛāÛĂģˍ 

ÂĂÕ ÐÂĘÛèħü üïėħïÕïģĶ ĈĳÛĘĜïéíģ ÂĂÕ ĳïĜïÎïüïģĶ íÛüĕÛÕ ÛĂĜħĘÛ 

èïĂÂĂÐïÂü ÂéïüïģĶ˒

IĈïĂé èĈĘĴÂĘÕˍ ģïéíģÛĘ ĴĈĘùïĂé ÐÂĕïģÂü éĈĳÛĘĂÂĂÐÛˍ ÛĂíÂĂÐÛÕ 

ÕïéïģÂü ĘÛÐÛïĳÂÎüÛĜ ģĘÂÐùïĂéˍ ÂĂÕ ĕĘïĈĘïģïĺÛÕ ÐĈüüÛÐģïĈĂĜ èĘĈā 

éĈĳÛĘĂāÛĂģĘxÛüÂģÛÕ ÛĂģïģïÛĜ Ĵïüü ÎÛ ùÛĶ èĈÐħĜ ÂĘÛÂĜ˒

bÛģ GïĂÂĂÐÛ /ĈĜģ

GïĂÂĂÐÛ ÐĈĜģĜ ïĂÐĘÛÂĜÛÕ ïĂ ʸʶʸʺ ÂĜ ģíÛ IĘĈħĕ èÂÐÛÕ íïéíÛĘ 

ĜíĈĘģģxÛĘā èħĂÕïĂé ĘÛėħïĘÛāÛĂģĜ˒ ¤íÛ ĘïĜÛ ïĂ ĘÛÐÛïĳÂÎüÛĜ èĘĈā 

IĈĳÛĘĂāÛĂģ :ĂģïģïÛĜ ÂĂÕ |ģÂģÛhxĴĂÛÕ :ĂģÛĘĕĘïĜÛĜ ˞|h:Ĝ˟ 

ÛĵÛĘģÛÕ ĕĘÛĜĜħĘÛ ĈĂ ĴĈĘùïĂé ÐÂĕïģÂüˍ ĂÛÐÛĜĜïģÂģïĂé ÛĵģÛĂÕÛÕ 

ÐĘÛÕïģ üïĂÛĜ ÂĂÕ íïéíÛĘ ïĂģÛĘÛĜģ ÐĈĜģĜ˒

¤íïĜ ģĘÛĂÕ ĴÂĜ ÐĈāĕĈħĂÕÛÕ ÎĶ ÛüÛĳÂģÛÕ éüĈÎÂü ÂĂÕ ÕĈāÛĜģïÐ 

ïĂģÛĘÛĜģ ĘÂģÛĜˍ ĘÛĜħüģïĂé ïĂ íïéíÛĘ èïĂÂĂÐÛ ÐíÂĘéÛĜ ĈĂ ÎĈģí ĂÛĴ 

ÂĂÕ ĘÛèïĂÂĂÐÛÕ èÂÐïüïģïÛĜ˒

OĂ ĘÛĜĕĈĂĜÛˍ |¤h íÂĜ ïĂïģïÂģÛÕ ģÂĘéÛģÛÕ ģĘÛÂĜħĘĶ ÂÐģïĈĂĜˌ

:ĂéÂéÛāÛĂģ Ĵïģí ģíÛ aïĂïĜģĘĶ Ĉè GïĂÂĂÐÛ ̬ uüÂĂĂïĂé èĈĘ |h: 

ĕÂĶāÛĂģ ĜÐíÛÕħüïĂé˒

GïĵÛÕ ģÛĘā āÛÐíÂĂïĜāĜ èĈĘ èħÛü ĕĘïÐÛüxïĂùÛÕ ÐĈĂģĘÂÐģĜ˒

·ïģí ģíÛ ĜģĘÂģÛéïÐ èïĂÂĂÐïÂü ĕüÂĂĂïĂé ÂĂÕ ĈĕģïāïĺïĂé üïėħïÕïģĶ 

ĕĈĜïģïĈĂˍ ĂÛģ èïĂÂĂÐÛ ÐĈĜģ ÕÛÐĘÛÂĜÛÕ ÂĜ Â ĘÛĜħüģ Ĉè ÂÐģïĳÛ 

ĕĈĘģèĈüïĈ āÂĂÂéÛāÛĂģ Ĉè ĜħĘĕüħĜ ÐÂĜí ĳïÂ íïéíĶxïÛüÕ ģĘÛÂĜħĘĶ 

ïĂĜģĘħāÛĂģĜ˒

GïĂÂĂÐïÂü xÛĳïÛĴ  l|ģĘÛĂéģíÛĂïĂé ģíÛ /ĈĘÛˍ !ÕĳÂĂÐïĂé ģíÛ GħģħĘÛ˒

41|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ

/ÂĜí GüĈĴ

/ÂĜí èüĈĴ èĘĈā ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ ĴÂĜ a´x ʹʿʾ āïüüïĈĂˍ Ĵïģí ÂÕÕïģïĈĂÂü 

ÐÂĜí āĈĳÛāÛĂģĜ ĘÛüÂģïĂé ģĈˌ

Å hĂéĈïĂé ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ ïĂĳÛĜģāÛĂģˍ

Å :ÂĘüĶ ĘÛĕÂĶāÛĂģ Ĉè ĜÛüÛÐģÛÕ ĜíĈĘģģxÛĘā üĈÂĂĜˍ

Å 4ïĳïÕÛĂÕ ÕïĜģĘïÎħģïĈĂĜ ģĈ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ˒

/ÂĕïģÂü ÛĵĕÛĂÕïģħĘÛ ĴÂĜ ÕïĘÛÐģÛÕ ģĈĴÂĘÕ íïéíïxāĕÂÐģ ÂĜĜÛģĜ 

Ĵïģí Â ĜģĘĈĂé èħģħĘÛ ÛÂĘĂïĂéĜ ĕĘĈèïüÛˍ ïĂÐüħÕïĂé ĳÛĜĜÛü 

ÂÐėħïĜïģïĈĂĜˍ ĴÂĘÛíĈħĜÛ ÂħģĈāÂģïĈĂˍ ÂĂÕ ĘÛģÂïü ÕïéïģïĺÂģïĈĂ˒ ¤íÛ 

IĘĈħĕ ÛĵÛĘÐïĜÛÕ ÐÂħģïĈĂ ïĂ èïĂÂĂÐïĂéˍ ħĜïĂé ïĂģÛĘĂÂüüĶ 

éÛĂÛĘÂģÛÕ ÐÂĜí ÂĂÕ ĜíĈĘģģxÛĘā ïĂĜģĘħāÛĂģĜ ïĂ Â āÛÂĜħĘÛÕˍ 

ĕĘĈøÛÐģüxïĂùÛÕ āÂĂĂÛĘ˒

¤íÛ ĈĳÛĘÂüü ÐÂĜí ĕĈĜïģïĈĂ Âģ ĶÛÂĘÛxĂÕ ĴÂĜ ÂÕÛėħÂģÛˍ Ĵïģí ĂĈ 

ĜïéĂïèïÐÂĂģ ÕĘÂĴÕĈĴĂĜ ÛĵĕÛÐģÛÕ ïĂ ģíÛ èïĘĜģ íÂüè Ĉè ʸʶʸʻ˒

:ėħïģĶ ÂĂÕ |íÂĘÛíĈüÕÛĘ ´ÂüħÛ

|¤h˭Ĝ ÛėħïģĶ ĕĈĜïģïĈĂ ĘÛāÂïĂÛÕ ĜģÂÎüÛ ïĂ ʸʶʸʺˍ ħĂÕÛĘĕïĂĂÛÕ ÎĶ 

ĘÛģÂïĂÛÕ ÛÂĘĂïĂéĜ ÂĂÕ ĕĘħÕÛĂģ ÕïĳïÕÛĂÕ ĕĈüïÐĶ˒ ¤íÛ IĘĈħĕ˭Ĝ 

ÕïĳïÕÛĂÕ ÕÛÐüÂĘÂģïĈĂ Ĉè a´x ʾʶ ĕÛĘ ĜíÂĘÛ ĴÂĜ āÂïĂģÂïĂÛÕ ïĂ 

üïĂÛ Ĵïģí ģíÛ ĕĘïĈĘ ĶÛÂĘˍ ĘÛÂèèïĘāïĂé ģíÛ -ĈÂĘÕ˭Ĝ ÐĈāāïģāÛĂģ ģĈ 

ĳÂüħÛ ĘÛģħĘĂ ÛĳÛĂ ÕħĘïĂé Â ģĘÂĂĜïģïĈĂÂü ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ĕíÂĜÛ˒

¤íÛ xÛģħĘĂ ĈĂ :ėħïģĶ ˞xh:˟ ÕÛÐüïĂÛÕ èĘĈā ʸʺ˒ʻ̩ ïĂ ʸʶʸʹ ģĈ 

ʷʹ˒ʾ̩ ïĂ ʸʶʸʺˍ ĘÛèüÛÐģïĂé ģíÛ āĈÕÛĘÂģÛÕ ÛÂĘĂïĂéĜ ÎÂĜÛ˒ 

MĈĴÛĳÛĘˍ ÐĈĘÛ ĘÛģħĘĂ éÛĂÛĘÂģïĈĂ ĘÛāÂïĂÛÕ ĜĈüïÕ ĘÛüÂģïĳÛ ģĈ 

ïĂÕħĜģĘĶ ÎÛĂÐíāÂĘùĜ ÂĂÕ ïĜ ÛĵĕÛÐģÛÕ ģĈ ĘÛÐĈĳÛĘ ÂĜ 

ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛüxÛÕ ĘÛĳÛĂħÛ ÂĂÕ āÂĘéïĂ ÐĈĂģĘïÎħģïĈĂĜ 

ÂÐÐÛüÛĘÂģÛ ïĂ ʸʶʸʻ˒

EQUITY

5,944

2023 5l,259

\ĈĈùïĂé 
!íÛÂÕ

·ïģí ÐĈĘÛ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ ĜģÂÎïüïĺÛÕ ÂĂÕ āÂøĈĘ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ 

ħĂÕÛĘĴÂĶˍ |¤h ïĜ ĴÛüüĕxĈĜïģïĈĂÛÕ ģĈ ĘÛÂÐÐÛüÛĘÂģÛ éĘĈĴģí ïĂ 

ʸʶʸʻ˒ ¤íÛ IĘĈħĕ˭Ĝ ĜģĘÂģÛéïÐ ĘĈÂÕāÂĕ ïĜ Îħïüģ ĈĂ èïĳÛ ĕïüüÂĘĜˌ

ʷ˒GħÛü ÂĂÕ :ĂÛĘéĶ ¤ĘÂĂĜèĈĘāÂģïĈĂˌ ·ïģí ģíÛ ïĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü 

ÎħĂùÛĘïĂé øĈïĂģ ĳÛĂģħĘÛ ÂĂÕ ĂÛĴ ģÛĘāïĂÂü ÐÂĕÂÐïģĶ 

ÛĵĕÛÐģÛÕ ģĈ ÐĈāÛ ĈĂüïĂÛ˒

ʸ˒MÛÂüģíÐÂĘÛ :ĵĕÂĂĜïĈĂˌ |ħĕĕĈĘģïĂé ĜģÂģÛ íĈĜĕïģÂüĜ ÂĂÕ 

ĘÛéïĈĂÂü ÐüïĂïÐĜ ģíĘĈħéí éÂĜ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ ÂĂÕ āÛÕïÐÂü 

ÕïĜģĘïÎħģïĈĂ ĂÛģĴĈĘùĜ˒

ʹ˒4ïéïģÂü /ĈāāÛĘÐÛ ÂĂÕ :èèïÐïÛĂÐĶˌ \ÛĳÛĘÂéïĂé !OĕxĈĴÛĘÛÕ 

ĕüÂĂĂïĂéˍ ĜĈħĘÐïĂé ÛÐxĈāāÛĘÐÛ ïĂģÛéĘÂģïĈĂˍ ÂĂÕ :xu 

āÂģħĘïģĶ˒

ʺ˒xïĜù ÂĂÕ ¤ĘÛÂĜħĘĶ hĕģïāïĺÂģïĈĂˌ |ģĘÛĂéģíÛĂïĂé ÎÂüÂĂÐÛ 

ĜíÛÛģ ĘÛĜïüïÛĂÐÛ ģíĘĈħéí ÎÛģģÛĘ èĈĘÛÐÂĜģïĂéˍ íÛÕéïĂéˍ ÂĂÕ 

üïėħïÕïģĶ ÐĈĂģĘĈüĜ˒

ʻ˒|ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ ÂĂÕ :|I uĘĈéĘÛĜĜïĈĂˌ OĂÐüħÕïĂé ĜÐĈĕÛÎxÂĜÛÕ 

ÐÂĘÎĈĂ ģĘÂÐùïĂéˍ ĘÛĂÛĴÂÎüÛ ÛĂÛĘéĶ ÛĵĕüĈĘÂģïĈĂˍ ÂĂÕ 

ĜħĜģÂïĂÂÎüÛ ĕĘĈÐħĘÛāÛĂģ˒

|¤h ÛĂģÛĘĜ ģíÛ ĂÛĴ ĶÛÂĘ Ĵïģí èïĂÂĂÐïÂü ïĂģÛéĘïģĶˍ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü 

ĘÛÂÕïĂÛĜĜˍ ÂĂÕ ĜģĘÂģÛéïÐ ÐüÂĘïģĶ ĜħĕĕĈĘģÛÕ ÎĶ Â ĜÛÂĜĈĂÛÕ 

üÛÂÕÛĘĜíïĕ ģÛÂāˍ ÐĈāāïģģÛÕ ĴĈĘùèĈĘÐÛˍ ÂĂÕ ĘÛĜïüïÛĂģ ĂÂģïĈĂÂü 

āÂĂÕÂģÛ˒

41|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



OĂ ģíïĜ |ÛÐģïĈĂ

-Ĉ4˭Ĝ ÂĂÕ aÂĂÂéÛāÛĂģ uĘĈèïüÛĜ̋ ʹ

/ĈĘĕĈĘÂģÛ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ uĘïĂÐïĕüÛĜ ÂĂÕ |ģĘħÐģħĘÛ

- \ÛÂÕÛĘĜíïĕ

- :èèÛÐģïĳÛĂÛĜĜ

- !ÐÐĈħĂģÂÎïüïģĶ ÂĂÕ !ħÕïģ

- |íÂĘÛíĈüÕÛĘĜ

- 4ÛÐüÂĘÂģïĈĂ

ʺʿ

IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ̬ |ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ /ĈāāïģģÛÛ xÛĕĈĘģʻʾ

bĈāïĂÂģïĈĂ ÂĂÕ xÛāħĂÛĘÂģïĈĂ /ĈāāïģģÛÛ xÛĕĈĘģʼʷ

xÛāħĂÛĘÂģïĈĂ xÛĕĈĘģ ʼʺ

!ħÕïģ ̬ xïĜù /ĈāāïģģÛÛ xÛĕĈĘģ̓ ʾ

xïĜù aÂĂÂéÛāÛĂģ xÛĕĈĘģ ʽʸ

IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ

42|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



!āïĘ aÂĂĜĈĈĘ

/íÂïĘāÂĂ

!āïĘ aÂĂĜĈĈĘ ĴÂĜ ÂĕĕĈïĂģÛÕ ÂĜ ģíÛ /íÂïĘāÂĂ Ĉè |¤h ïĂ 4ÛÐÛāÎÛĘ ʸʶʸʹˍ 

ĘÛĕĘÛĜÛĂģïĂé ģíÛ ÐĈāĕÂĂĶ˖Ĝ āÂøĈĘïģĶ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘˍ ģíÛ IĈĳÛĘĂāÛĂģ Ĉè ģíÛ 

aÂüÕïĳÛĜ˒ ! ĜÛÂĜĈĂÛÕ ÛĂģĘÛĕĘÛĂÛħĘ Ĵïģí ĈĳÛĘ ʹʽ ĶÛÂĘĜ Ĉè ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛ ïĂ ÎħĜïĂÛĜĜ 

ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ ÂĂÕ āÂĂÂéÛāÛĂģˍ íÛ íÂĜ ĕüÂĶÛÕ Â ĕïĳĈģÂü ĘĈüÛ ïĂ ÛĜģÂÎüïĜíïĂé ÂĂÕ 

üÛÂÕïĂé āħüģïĕüÛ ÛĂģÛĘĕĘïĜÛĜ ÂÐĘĈĜĜ ĳÂĘïĈħĜ ïĂÕħĜģĘïÛĜ˒ /ħĘĘÛĂģüĶˍ íÛ ĜÛĘĳÛĜ ÂĜ ģíÛ 

aÂĂÂéïĂé 4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè ĜÛĳÛĘÂü ÐĈāĕÂĂïÛĜˍ ïĂÐüħÕïĂé \ïüĶ OĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü uĳģ \ģÕˍ 

/ÂĘĕÛ 4ïÛā aÂüÕïĳÛĜ uĳģ \ģÕˍ IĘÂĕÛ :ĵĕÛÐģÂģïĈĂ uĳģ \ģÕˍ |Âüģ ÂĂÕ xĈÐù xÛÂü :ĜģÂģÛ 

uĳģ \ģÕˍ MħĘħĳÂüíï -ÛÂÐí xÛĜĈĘģ OĂĳÛĜģāÛĂģĜ uĳģ \ģÕˍ aÂĘïÐħüģħĘÛ aÂüÕïĳÛĜ uĳģ \ģÕˍ 

ÂĂÕ M˒O˒a aÂĂÂéÛāÛĂģ /ĈāĕÂĂĶ |ÛĘĳïÐÛĜ uĳģ \ģÕ˒ !ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ íÛ ïĜ ģíÛ ĈĴĂÛĘ Ĉè 

¤íÛ |ģÂĂÕÂĘÕ MħĘħĳÂüíï aÂüÕïĳÛĜ xÛĜĈĘģ˒ 

-ÛĶĈĂÕ íïĜ ÎħĜïĂÛĜĜ ĳÛĂģħĘÛĜˍ !āïĘ ÂÐģïĳÛüĶ ÐĈĂģĘïÎħģÛĜ ģĈ ïĂÕħĜģĘĶ ĈĘéÂĂïĺÂģïĈĂĜ˒ 

MÛ ĜÛĘĳÛĜ ÂĜ ÂĂ :ĵÛÐħģïĳÛ -ĈÂĘÕ aÛāÎÛĘ Ĉè ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ \ïĳÛÂÎĈÂĘÕ !ĜĜĈÐïÂģïĈĂ˒ 

OĂ bĈĳÛāÎÛĘ ʸʶʸʹˍ íÛ ĴÂĜ ÛüÛÐģÛÕ uĘÛĜïÕÛĂģ Ĉè ģíÛ bÂģïĈĂÂü -ĈÂģïĂé !ĜĜĈÐïÂģïĈĂ Ĉè 

aÂüÕïĳÛĜ˒ MïĜ ĕĘÛĳïĈħĜ ģÛĂħĘÛ ĈĂ ģíÛ |¤h -ĈÂĘÕ ĜĕÂĂĂÛÕ èĘĈā ʸʶʷʸ ģĈ ʸʶʷʿ˒ 

!āïĘ íĈüÕĜ Â aÂĜģÛĘ˭Ĝ ÕÛéĘÛÛ ïĂ -ħĜïĂÛĜĜ !ÕāïĂïĜģĘÂģïĈĂ èĘĈā ¤ÂĘüÂÐ |ģÂģÛ 

¨ĂïĳÛĘĜïģĶˍ uíïüïĕĕïĂÛĜ ÂĂÕ ÂĂ :ĵÛÐħģïĳÛ 4ïĕüĈāÂ ïĂ 4ïĘÛÐģĈĘĜíïĕ èĘĈā |ïĂéÂĕĈĘÛ 

aÂĂÂéÛāÛĂģ ¨ĂïĳÛĘĜïģĶ˒ MÛ íÂĜ ÂüĜĈ ÐĈāĕüÛģÛÕ ģíÛ wħÂüïèïÛÕ xïĜù 4ïĘÛÐģĈĘ 

uĘĈéĘÂā Âģ ģíÛ OĂĜģïģħģÛ Ĉè :ĂģÛĘĕĘïĜÛ xïĜù uĘÂÐģïģïĈĂÛĘĜ ïĂ aÂüÂĶĜïÂ˒

|íïāÂÕ OÎĘÂíïā

/:h ̬ a4

|íïāÂÕ OÎĘÂíïā ĴÂĜ èïĘĜģ ÂĕĕĈïĂģÛÕ ģĈ ģíÛ -ĈÂĘÕ Ĉè 4ïĘÛÐģĈĘĜ ïĂ aÂĶ ʸʶʷʿ ÂĜ Â 

ĘÛĕĘÛĜÛĂģÂģïĳÛ Ĉè ģíÛ āÂøĈĘïģĶ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘ ÂĂÕ üÂģÛĘ ÂĜĜħāÛÕ ģíÛ ĘĈüÛ Ĉè 

aÂĂÂéïĂé 4ïĘÛÐģĈĘ ĈĂ bĈĳÛāÎÛĘ ʸʾˍ ʸʶʸʹ˒ 

! /íÂĘģÛĘÛÕ !ÐÐĈħĂģÂĂģ Ĵïģí ĈĳÛĘ ʸʶ ĶÛÂĘĜ Ĉè ĕĘĈèÛĜĜïĈĂÂü ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛˍ íÛ íĈüÕĜ 

Â -ÂÐíÛüĈĘ Ĉè !ÐÐĈħĂģïĂé ˞MĈĂĈĘĜ˟ ÕÛéĘÛÛ èĘĈā ģíÛ OĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü OĜüÂāïÐ 

¨ĂïĳÛĘĜïģĶ Ĉè aÂüÂĶĜïÂˍ ĴíÛĘÛ íÛ ĴÂĜ ĘÛÐĈéĂïĺÛÕ ÂĜ ģíÛ -ÛĜģ |ģħÕÛĂģ ïĂ 

aÂĂÂéÛāÛĂģ !ÐÐĈħĂģïĂé˒ 

/ħĘĘÛĂģüĶˍ |íïāÂÕ ïĜ Â 4ïĘÛÐģĈĘ Âģ |GI /ĈĘĕĈĘÂģÛ |ÛĘĳïÐÛĜˍ |GI \ĈéïĜģïÐĜˍ |̬! 

¤Âĵ ÂĂÕ GïĂÂĂÐïÂü |ÛĘĳïÐÛĜˍ ÂĂÕ \ïĜÂ aÂüÕïĳÛĜ˒ !ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ íÛ ĜÛĘĳÛĜ ÂĜ ģíÛ 

aÂĂÂéïĂé 4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè aÂüÕïĳÛĜ OĂÕħĜģĘïÂü 4ÛĳÛüĈĕāÛĂģ GĘÛÛ ½ĈĂÛ u\/ ÂĂÕ Â 

/íÂïĘāÂĂ Âģ aÂüÕïĳÛĜ bÂģïĈĂÂü hïü /ĈāĕÂĂĶ \ģÕ˒ MïĜ ÛĵģÛĂĜïĳÛ ÐÂĘÛÛĘ ïĂÐüħÕÛĜ 

üÛÂÕÛĘĜíïĕ ĘĈüÛĜ ĜħÐí ÂĜ /íïÛè GïĂÂĂÐïÂü hèèïÐÛĘ Âģ ´ïüüÂ IĘĈħĕˍ MÛÂÕ Ĉè GïĂÂĂÐÛ Âģ 

aÂüÕïĳÛĜ OĜüÂāïÐ -ÂĂùˍ ÂĂÕ /íïÛè GïĂÂĂÐÛ :ĵÛÐħģïĳÛ Âģ ģíÛ aïĂïĜģĘĶ Ĉè GïĂÂĂÐÛ˒ MÛ 

íÂĜ ÂüĜĈ ĜÛĘĳÛÕ ÂĜ Â -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ Âģ aÂüÕïĳÛĜ OĜüÂāïÐ -ÂĂù u\/ˍ aÂüÕïĳÛĜ 

¤ĈħĘïĜā 4ÛĳÛüĈĕāÛĂģ /ĈĘĕĈĘÂģïĈĂ u\/ˍ ¤íïüÂèħĜíï /ĈĘĕĈĘÂģïĈĂ \ïāïģÛÕˍ ÂĂÕ 

¨ĕĕÛĘ |Ĉħģí ¨ģïüïģïÛĜ \ïāïģÛÕ˒ GħĘģíÛĘāĈĘÛˍ |íïāÂÕ íÂĜ ÐĈĂģĘïÎħģÛÕ ģĈ ĂÂģïĈĂÂü 

èïĂÂĂÐïÂü āÂģģÛĘĜ ÂĜ Â āÛāÎÛĘ Ĉè ģíÛ bÂģïĈĂÂü 4ÛÎģ aÂĂÂéÛāÛĂģ /ĈāāïģģÛÛ˒

aĈíÂāÛÕ bïĺÂā

/Gh ̬ :ĵÛÐħģïĳÛ 4ïĘÛÐģĈĘ

aĈíÂāÛÕ bïĺÂā Ĵïģí Â ģÛĂħĘÛ Âģ |¤h ĜïĂÐÛ ʸʶʷʶˍ ÐħĘĘÛĂģüĶ ĜÛĘĳïĂé ÂĜ ģíÛ /íïÛè 

GïĂÂĂÐïÂü hèèïÐÛĘ ÂĂÕ :ĵÛÐħģïĳÛ 4ïĘÛÐģĈĘ˒ ¤íĘĈħéíĈħģ íïĜ ģÛĂħĘÛ Âģ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶˍ 

bïĺÂā íÂĜ ÕÛāĈĂĜģĘÂģÛÕ ÛĵÛāĕüÂĘĶ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ïĂ ĜÛĳÛĘÂü ùÛĶ ĘĈüÛĜˍ ïĂÐüħÕïĂé 

MÛÂÕ Ĉè uĘĈÐħĘÛāÛĂģˍ |ÛĂïĈĘ GïĂÂĂÐÛ aÂĂÂéÛĘˍ /íïÛè xïĜù hèèïÐÛĘˍ ÂĂÕ |ÛĂïĈĘ 

OĂèĈĘāÂģïĈĂ |ĶĜģÛā aÂĂÂéÛĘ ïĂ ģíÛ O¤ ÕÛĕÂĘģāÛĂģ˒ !Ĝ Ĉè ĂĈĴˍ bïĺÂā íĈüÕĜ ģíÛ 

ĕĈĜïģïĈĂ Ĉè /íÂïĘāÂĂ Âģ xÂĶĜħģ aÂüÕïĳÛĜ /ÛāÛĂģ uĳģ \ģÕˍ /íÂïĘāÂĂ Ĉè |¤h 

aÂüÕïĳÛĜ ˞|ïĂéÂĕĈĘÛ˟ uĳģ \ģÕ ÂĂÕ -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ ģĈ aÂüÕïĳÛĜ bÂģïĈĂÂü hïü 

/ĈāĕÂĂĶ \ģÕ˒ 

bïĺÂā íÂĜ ĕĘÛĳïĈħĜüĶ ĜÛĘĳÛÕ ÂĜ Â /íÂïĘāÂĂ Ĉè GħÛü |ħĕĕüïÛĜ aÂüÕïĳÛĜ˒ MïĜ 

ÛĵģÛĂĜïĳÛ ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛ ïĂ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ïĜ èħĘģíÛĘ ÕÛāĈĂĜģĘÂģÛÕ ģíĘĈħéí ĕĘÛĳïĈħĜ 

ÕïĘÛÐģĈĘĜíïĕĜˍ ïĂÐüħÕïĂé -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ ģĈ aÂüÕïĳÛĜ |ģÂģÛ |íïĕĕïĂé /ĈāĕÂĂĶ uĳģ 

\ģÕˍ ÂĂÕ -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ Âģ aÂüÕïĳÛĜ OĂÕħĜģĘïÂü GïĜíÛĘïÛĜ /ĈāĕÂĂĶ \ģÕ˒ aĈĘÛĈĳÛĘˍ 

bïĺÂā íÂĜ üÛÕ ÂĜ ģíÛ /íÂïĘāÂĂ Ĉè ģíÛ -ĈÂĘÕ Ĉè 4ïĘÛÐģĈĘĜ Âģ !üüïÛÕ OĂĜħĘÂĂÐÛ 

/ĈāĕÂĂĶ Ĉè ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ uĳģ \ģÕ˒ MÛ íÂĜ ÂüĜĈ ĂĈģÂÎüĶ ĘÛĕĘÛĜÛĂģÛÕ |¤h ĈĂ ģíÛ 

-ĈÂĘÕ Ĉè ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ |ģĈÐù :ĵÐíÂĂéÛ ÂĂÕ ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ |ÛÐħĘïģïÛĜ 4ÛĕĈĜïģĈĘĶˍ 

ĜíĈĴÐÂĜïĂé íïĜ üÛÂÕÛĘĜíïĕ ïĂ ģíÛ èïĂÂĂÐïÂü ĜÛÐģĈĘ˒ 

bïĺÂā ïĜ Â GÛüüĈĴ āÛāÎÛĘ Ĉè ģíÛ !O/u! ̬ /Oa! ˞G/a!ˍ /Ia!˟ˍ ¨Y˒ MÛ ĈÎģÂïĂÛÕ 

aÂĜģÛĘ˭Ĝ ÕÛéĘÛÛ ïĂ -ħĜïĂÛĜĜ !ÕāïĂïĜģĘÂģïĈĂ Ĵïģí Â ĜĕÛÐïÂüïĺÂģïĈĂ ïĂ èïĂÂĂÐïÂü 

āÂĂÂéÛāÛĂģ èĘĈā ģíÛ ¨ĂïĳÛĘĜïģĶ Ĉè -ÂüüÂĘÂģˍ !ħĜģĘÂüïÂˍ -ÂÐíÛüĈĘ Ĉè !ĘģĜ 

˞MĈĂĈĘĜ˟ ÕÛéĘÛÛ ïĂ GïĂÂĂÐÛ ÂĂÕ !ÐÐĈħĂģïĂé èĘĈā ģíÛ ¨ĂïĳÛĘĜïģĶ Ĉè :ÂĜģ \ĈĂÕĈĂˍ 

¨Y˒ MïĜ ĕĘĈèÛĜĜïĈĂÂü ÐĘÛÕÛĂģïÂüĜ ïĂÐüħÕÛ āÛāÎÛĘĜíïĕ ïĂ ģíÛ OĂĜģïģħģÛ Ĉè 

:ĂģÛĘĕĘïĜÛ xïĜù uĘÂÐģïģïĈĂÛĘĜ ˞O:xu˟ ÂĜ Â ÐÛĘģïèïÛÕ :ĂģÛĘĕĘïĜÛ xïĜù !ÕĳïĜĈĘ ˞:x!˟ˍ 

ÂĂÕ /ÛĘģïèïÛÕ ÂĜĜĈÐïÂģÛ ÐĈĂĜħüģÂĂģ ïĂ |!u GïĂÂĂÐÛ ÂĂÕ /ĈĂģĘĈüüïĂéˍ ħĂÕÛĘĜÐĈĘïĂé 

íïĜ ÛĵĕÛĘģïĜÛ ïĂ èïĂÂĂÐïÂü ÂĂÂüĶĜïĜˍ ĘïĜù āÂĂÂéÛāÛĂģˍ ÂĂÕ ÎħĜïĂÛĜĜ ïĂèĈĘāÂģïĈĂ 

ĜĶĜģÛāĜ˒

aĈíÂāÛÕ !íĜÂĂ |ÂüÛÛā ĴÂĜ ÛüÛÐģÛÕ ģĈ ģíÛ -ĈÂĘÕ Ĉè 4ïĘÛÐģĈĘĜ Âģ ģíÛ !ĂĂħÂü 

IÛĂÛĘÂü aÛÛģïĂé ïĂ XħĂÛ ʸʶʸʹˍ ĘÛĕĘÛĜÛĂģïĂé ģíÛ ïĂģÛĘÛĜģĜ Ĉè ģíÛ ÐĈāĕÂĂĶ˭Ĝ ʷʾ̩ 

ĕħÎüïÐ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ˒ 

MÛ íĈüÕĜ Â aÂĜģÛĘ˭Ĝ ÕÛéĘÛÛ ïĂ OĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü ¤ĈħĘïĜā ÂĂÕ MĈģÛü aÂĂÂéÛāÛĂģ èĘĈā 

|ĈħģíÛĘĂ /ĘĈĜĜ ¨ĂïĳÛĘĜïģĶˍ |ïĂéÂĕĈĘÛ ÂĂÕ Â -ÂÐíÛüĈĘ˭Ĝ ÕÛéĘÛÛ ïĂ OĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü 

MĈģÛü ÂĂÕ xÛĜĈĘģ aÂĂÂéÛāÛĂģ èĘĈā -üħÛ aĈħĂģÂïĂ OĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü MĈģÛü 

aÂĂÂéÛāÛĂģ |ÐíĈĈüˍ !ħĜģĘÂüïÂ˒ !ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ íÛ íÂĜ ÂĂ !ĜĜĈÐïÂģÛ 4ïĕüĈāÂ ïĂ 

MĈģÛü aÂĂÂéÛāÛĂģ èĘĈā \ÛĜ xĈÐíÛĜ |ÐíĈĈü Ĉè MĈģÛü aÂĂÂéÛāÛĂģˍ |ĴïģĺÛĘüÂĂÕˍ 

ÂüĈĂé Ĵïģí Â -ħĜïĂÛĜĜ !ÕāïĂïĜģĘÂģïĈĂ ėħÂüïèïÐÂģïĈĂ ïĂ GĈĈÕ ̬ -ÛĳÛĘÂéÛ 

hĕÛĘÂģïĈĂĜ˒ !íĜÂĂ íÂĜ ÂüĜĈ ĜħÐÐÛĜĜèħüüĶ ÐĈāĕüÛģÛÕ ģíÛ -ĈÂĘÕ /ÛĘģïèïÐÂģÛ :ĵÂā 

èĘĈā /ĈĘĕĈĘÂģÛ 4ïĘÛÐģĈĘĜ OĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü˒ GħĘģíÛĘāĈĘÛˍ !íĜÂĂ íĈüÕĜ Â uĘïĳÂģÛ uïüĈģ 

\ïÐÛĂĜÛ èĘĈā |ÛüÛģÂĘ GüĶïĂé /üħÎˍ |ïĂéÂĕĈĘÛ˒ 

/ħĘĘÛĂģüĶˍ !íĜÂĂ ĜÛĘĳÛĜ ÂĜ ģíÛ 4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè hĕÛĘÂģïĈĂĜ Âģ ¤ĘÛÛ ¤Ĉĕ MĈĜĕïģÂü 

aÂüÕïĳÛĜˍ ĴíÛĘÛ íÛ ĕĘÛĳïĈħĜüĶ íÛüÕ ģíÛ ĕĈĜïģïĈĂ Ĉè MÛÂÕ Ĉè OĂèĈĘāÂģïĈĂ 

¤ÛÐíĂĈüĈéĶ˒ MïĜ ÕïĳÛĘĜÛ ĕĘĈèÛĜĜïĈĂÂü ÎÂÐùéĘĈħĂÕ ĜĕÂĂĜ āħüģïĕüÛ ïĂÕħĜģĘïÛĜˍ Ĵïģí 

ĘĈüÛĜ ïĂÐüħÕïĂé GĘĈĂģ 4ÛĜù !éÛĂģ Âģ aÂüÕïĳÛĜ ¤ĈħĘïĜā uĘĈāĈģïĈĂ -ĈÂĘÕˍ 

xÛĜÛÂĘÐí !ĜĜïĜģÂĂģ Âģ ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ !ĜĜĈÐïÂģïĈĂ Ĉè ¤ĈħĘïĜā OĂÕħĜģĘĶˍ ÂĂÕ ĈģíÛĘ 

ĳÂĘïĈħĜ íĈĜĕïģÂüïģĶ ĕĈĜïģïĈĂĜ˒ MÛ íÂĜ ÂüĜĈ ĴĈĘùÛÕ ÂĜ Â ĜÛĘĳïÐÛ ĜģÂèè Âģ /ĈüüÛéÛ 4¨ 

\ÛāÂĂ ïĂ |ĴïģĺÛĘüÂĂÕˍ GĘĈĂģ hèèïÐÛ aÂĂÂéÛāÛĂģ ¤ĘÂïĂÛÛ Âģ MïüģĈĂ |ÛĶÐíÛüüÛĜ 

bĈĘģííĈüāÛ xÛĜĈĘģ ̬ |ĕÂ ÂĂÕ /ĈĂĘÂÕ xÂĂéÂüï OĜüÂĂÕˍ hĕÛĂ ·ÂģÛĘ |ÐħÎÂ 

OĂĜģĘħÐģĈĘ Âģ 4ïĳÛÐüħÎˍ GĘĈĂģ 4ÛĜù aÂĂÂéÛĘ Âģ :üĶĜïħā IħÛĜģ MĈħĜÛˍ ÂĂÕ 

!ĕĕüïÐÂģïĈĂ 4ÛĳÛüĈĕÛĘ Âģ :uĘïĳÂģÛ \ïāïģÛÕ˒

aĈíÂāÛÕ !íĜÂĂ |ÂüÛÛā

bĈĂx:ĵÛÐħģïĳÛˍ OĂÕÛĕÛĂÕÛĂģ 4ïĘÛÐģĈĘ

-ĈÂĘÕ Ĉè 4ïĘÛÐģĈĘĜ
uĘĈèïüÛĜ

/ĈĘĕĈĘÂģÛ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ xÛĕĈĘģ

43|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



-ĈÂĘÕ Ĉè 4ïĘÛÐģĈĘĜ
uĘĈèïüÛĜ

4íÂÂĂïĜí aĈíÂāÛÕ !āÛÛĂ

bĈĂx:ĵÛÐħģïĳÛˍ OĂÕÛĕÛĂÕÛĂģ 4ïĘÛÐģĈĘ

4íÂÂĂïĜí aĈíÂāÛÕ !āÛÛĂ ĴÂĜ ÂĕĕĈïĂģÛÕ ģĈ ģíÛ -ĈÂĘÕ Ĉè 4ïĘÛÐģĈĘĜ ÂĜ ÂĂ 

OĂÕÛĕÛĂÕÛĂģˍ bĈĂ:xĵÛÐħģïĳÛ 4ïĘÛÐģĈĘ ĈĂ 4ÛÐÛāÎÛĘ ʷʾˍ ʸʶʸʹˍ ĘÛĕĘÛĜÛĂģïĂé ģíÛ 

āÂøĈĘïģĶ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘ˒ MÛ íĈüÕĜ ÂĂ \\- ˞MĈĂĜ˟ èĘĈā ģíÛ ¨ĂïĳÛĘĜïģĶ Ĉè ·ÂĘĴïÐù ÂĂÕ 

Â aÂĜģÛĘ˭Ĝ ïĂ \ÂĴ èĘĈā ģíÛ ¨ĂïĳÛĘĜïģĶ Ĉè \ÂĴ ˞¨Y˟ˍ ėħÂüïèĶïĂé íïā ÂĜ Â |ĈüïÐïģĈĘ 

˞¨Y˟˒ !ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ íÛ ïĜ Â āÛāÎÛĘ Ĉè ģíÛ /íÂĘģÛĘÛÕ OĂĜģïģħģÛ Ĉè !ĘÎïģĘÂģĈĘĜ ˞/O!ĘÎ˟˒

/ħĘĘÛĂģüĶˍ 4íÂÂĂïĜí ĜÛĘĳÛĜ ÂĜ ÂĂ !ģģĈĘĂÛĶ Âģ |M/ \ÂĴ ̬ ¤Âĵˍ ĜĕÛÐïÂüïĺïĂé ïĂ 

ÎÂĂùïĂé ÂĂÕ èïĂÂĂÐÛˍ ģĈħĘïĜāˍ ÂĂÕ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ üÂĴ˒ MïĜ ÛĵĕÛĘģïĜÛ íÂĜ ÎÛÛĂ 

ĘÛÐĈéĂïĺÛÕ ïĂģÛĘĂÂģïĈĂÂüüĶˠíÛ ĴÂĜ ĘÂĂùÛÕ ÂĜ Â xïĜïĂé |ģÂĘ uÂĘģĂÛĘ ÎĶ IüĈÎÂü OG\x 

ÂĂÕ /íÂāÎÛĘĜ ̬ uÂĘģĂÛĘĜ ïĂ ʸʶʸʹ ÂĂÕ ĴÂĜ üïĜģÛÕ ÂĜ Â bĈģÂÎüÛ uĘÂÐģïģïĈĂÛĘ ÎĶ !ĜïÂ 

\ÂĴ èĈĘ aÛĘéÛĘĜ ̬ !ÐėħïĜïģïĈĂĜ ÎÛģĴÛÛĂ ʸʶʷʿ ÂĂÕ ʸʶʸʹ˒ OĂ ÂÕÕïģïĈĂ ģĈ íïĜ üÛéÂü 

ĕĘÂÐģïÐÛˍ 4íÂÂĂïĜí íÂĜ ÐĈĂģĘïÎħģÛÕ ģĈ ÂÐÂÕÛāïÂ ÂĜ Â ĳïĜïģïĂé üÛÐģħĘÛĘ Âģ ´ïüüÂ 

/ĈüüÛéÛ˒

xÛÛĜíÂ !ÎÕħü aħĂĂïā

bĈĂx:ĵÛÐħģïĳÛˍ OĂÕÛĕÛĂÕÛĂģ 4ïĘÛÐģĈĘ

xÛÛĜíÂ !ÎÕħü aħĂĂïā ĴÂĜ ÂĕĕĈïĂģÛÕ ģĈ ģíÛ -ĈÂĘÕ Ĉè 4ïĘÛÐģĈĘĜ Ĉè |¤h ÂĜ ÂĂ 

OĂÕÛĕÛĂÕÛĂģˍ bĈĂ:xĵÛÐħģïĳÛ 4ïĘÛÐģĈĘ ïĂ XÂĂħÂĘĶ ʸʶʸʺˍ ĘÛĕĘÛĜÛĂģïĂé ģíÛ āÂøĈĘïģĶ 

ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ˒ 

|íÛ íĈüÕĜ Â aÂĜģÛĘ˭Ĝ ïĂ -ħĜïĂÛĜĜ !ÕāïĂïĜģĘÂģïĈĂ èĘĈā ģíÛ ¨ĂïĳÛĘĜïģĶ Ĉè aĶĜĈĘÛˍ 

OĂÕïÂˍ ÂĂÕ Â -ÂÐíÛüĈĘ˭Ĝ ïĂ -ħĜïĂÛĜĜ aÂĂÂéÛāÛĂģ èĘĈā X|| /ĈüüÛéÛ èĈĘ ·ĈāÛĂ ïĂ 

OĂÕïÂ˒ !ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ ĜíÛ íÂĜ ÛÂĘĂÛÕ Â 4ïĕüĈāÂ ïĂ !ïĘüïĂÛ aÂĘùÛģïĂé èĈĘ \ÛÂÕÛĘĜíïĕ 

èĘĈā O!¤!ˍ |ïĂéÂĕĈĘÛˍ ÂĂ !ĜĜĈÐïÂģÛ 4ïĕüĈāÂ ïĂ hĘéÂĂïĺÂģïĈĂÂü \ÛÂĘĂïĂé ÂĂÕ 

4ÛĳÛüĈĕāÛĂģ èĘĈā /Ou4ˍ ¨Yˍ ÂĂÕ Â 4ïĕüĈāÂ ïĂ GĈĘÛïéĂ ¤ĘÂÕÛ˒ 

xÛÛĜíÂ ĕĘÛĳïĈħĜüĶ ĜÛĘĳÛÕ ÂĜ ģíÛ |ÛĂïĈĘ aÂĂÂéÛĘ Ĉè ģíÛ \ÛÂĘĂïĂé ÂĂÕ 

4ÛĳÛüĈĕāÛĂģ èħĂÐģïĈĂ Âģ OĜüÂĂÕ !ĳïÂģïĈĂ |ÛĘĳïÐÛĜ \ģÕ ÂĂÕ íÂĜ íÛüÕ ĳÂĘïĈħĜ ĘĈüÛĜ 

ïĂ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˭Ĝ ÐĈāāÛĘÐïÂü ÂĂÕ íħāÂĂ ĘÛĜĈħĘÐÛ ĜÛÐģĈĘĜˍ ĜíĈĴÐÂĜïĂé íÛĘ 

ÛĵĕÛĘģïĜÛ ïĂ ĴĈĘùèĈĘÐÛ ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ ÂĂÕ ÎħĜïĂÛĜĜ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ˒ 

-ÛĶĈĂÕ íÛĘ ÐĈĘĕĈĘÂģÛ ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛˍ xÛÛĜíÂ ïĜ Â ĕÂĜĜïĈĂÂģÛ ÛÕħÐÂģĈĘˍ ĜÛĘĳïĂé ÂĜ Â 

ĕÂĘģģxïāÛ üÛÐģħĘÛĘ Âģ ĜÛĳÛĘÂü ïĂĜģïģħģïĈĂĜˍ ïĂÐüħÕïĂé a!u| /ĈüüÛéÛˍ ´ïüüÂ /ĈüüÛéÛˍ 

/üïėħÛ /ĈüüÛéÛˍ !ĳïÕ /ĈüüÛéÛˍ ÂĂÕ aÂüÛ˖ -ħĜïĂÛĜĜ |ÐíĈĈü˒ |íÛ ïĜ ÂüĜĈ ÂĂ ÂÐģïĳÛ 

āÛāÎÛĘ Ĉè ģíÛ |ïĂéÂĕĈĘÛ ÐíÂĕģÛĘ Ĉè ·ĈāÛĂ ïĂ !ĳïÂģïĈĂ OĂģÛĘĂÂģïĈĂÂüˍ ¨|!ˍ 

!ÐģïĳÛ aÛāÎÛĘ Ĉè aÂüÕïĳÛĜ !ĜĜĈÐïÂģïĈĂ Ĉè MħāÂĂ xÛĜĈħĘÐÛ uĘĈèÛĜĜïĈĂÂüĜ 

˞a!Mxu˟ ÂĂÕ aÂüÕïĳÛĜ uĘĈèÛĜĜïĈĂÂü |ĕÛÂùÛĘĜ !ĜĜĈÐïÂģïĈĂ˒

aĈíÂāÛÕ aħĘÂÕ

bĈĂx:ĵÛÐħģïĳÛˍ bĈĂOxĂÕÛĕÛĂÕÛĂģ 4ïĘÛÐģĈĘ ˞GĈĘāÛĘ˟

aĈíÂāÛÕ aħĘÂÕ ĜÛĘĳÛÕ ÂĜ Â bĈĂOxĂÕÛĕÛĂÕÛĂģˍ bĈĂ:xĵÛÐħģïĳÛ 4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè ģíÛ 

ÐĈāĕÂĂĶˍ ÂĕĕĈïĂģÛÕ ģĈ ģíÛ -ĈÂĘÕ Ĉè 4ïĘÛÐģĈĘĜ ĈĂ 4ÛÐÛāÎÛĘ ʻˍ ʸʶʸʹˍ ÂĜ Â 

ĘÛĕĘÛĜÛĂģÂģïĳÛ Ĉè ģíÛ āÂøĈĘïģĶ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ˒ MÛ üÂģÛĘ ĘÛĜïéĂÛÕ èĘĈā ģíÛ ĕĈĜïģïĈĂ 

ĈĂ XÂĂħÂĘĶ ʽˍ ʸʶʸʻ˒ 

aħĘÂÕ íĈüÕĜ Â aÂĜģÛĘ Ĉè -ħĜïĂÛĜĜ !ÕāïĂïĜģĘÂģïĈĂ èĘĈā /ÂāÎĘïÕéÛ /ĈüüÛéÛ Ĉè 

-ħĜïĂÛĜĜ ÂĂÕ aÂĂÂéÛāÛĂģˍ ÂüĈĂé Ĵïģí Â -¤:/ GïĘĜģ 4ïĕüĈāÂ ÂĂÕ Â -¤:/ MïéíÛĘ 

bÂģïĈĂÂü 4ïĕüĈāÂ èĘĈā ģíÛ !ÐÂÕÛāĶ Ĉè 4ÛĜïéĂˍ bĈĘģíħāÎĘïÂ ¨ĂïĳÛĘĜïģĶˍ ¨Y˒ 

MïĜ ÐÂĘÛÛĘ Âģ |ģÂģÛ ¤ĘÂÕïĂé hĘéÂĂïĺÂģïĈĂ uüÐ ÎÛéÂĂ ïĂ ʷʿʿʾ ÂĜ Â ĜÂüÛĜ 

ĘÛĕĘÛĜÛĂģÂģïĳÛˍ ÂĂÕ íÛ ĜģÛÂÕïüĶ ÂÕĳÂĂÐÛÕ ģíĘĈħéí ĳÂĘïĈħĜ ĘĈüÛĜˍ ïĂÐüħÕïĂé |ģĈĘÛ 

hĕÛĘÂģïĈĂĜ aÂĂÂéÛĘˍ MĈāÛ OāĕĘĈĳÛāÛĂģ aÂĂÂéÛĘˍ ÂĂÕ |ÛĘĳïÐÛ /ÛĂģÛĘ aÂĂÂéÛĘ˒ 

GĘĈā ʸʶʷʹ ģĈ ʸʶʸʷˍ íÛ íÛüÕ ģíÛ ĕĈĜïģïĈĂ Ĉè IÛĂÛĘÂü aÂĂÂéÛĘ Âģ |¤h˒ 

-ÛĶĈĂÕ |¤hˍ aħĘÂÕ íÂĜ ĜÛĘĳÛÕ ÂĜ Â -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ èĈĘ !üüïÛÕ OĂĜħĘÂĂÐÛ 

/ĈāĕÂĂĶ Ĉè ģíÛ aÂüÕïĳÛĜˍ aÂüÕïĳÛĜ IÂĜ uĳģ \ģÕˍ ÂĂÕ aÂüÕïĳÛĜ |ģĘħÐģħĘÂü 

uĘĈÕħÐģĜ uĳģ \ģÕˍ ÂĂÕ /hh Ĉè GÛĂÂùÂ /ĈĘĕĈĘÂģïĈĂ \ïāïģÛÕˍ ÎĘïĂéïĂé íïĜ ÛĵģÛĂĜïĳÛ 

ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛ ÂĂÕ üÛÂÕÛĘĜíïĕ èĘĈā āħüģïĕüÛ ĈĘéÂĂïĺÂģïĈĂĜ˒

!ïĜíÂģí GÂĺÛÛĂÂ ĴÂĜ ÂĕĕĈïĂģÛÕ ģĈ ģíÛ -ĈÂĘÕ Ĉè 4ïĘÛÐģĈĘĜ Ĉè |¤h ÂĜ ÂĂ 

OĂÕÛĕÛĂÕÛĂģˍ bĈĂ:xĵÛÐħģïĳÛ 4ïĘÛÐģĈĘ ïĂ aÂĘÐí ʸʶʸʻˍ ĘÛĕĘÛĜÛĂģïĂé ģíÛ āÂøĈĘïģĶ 

ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ˒ 

GÂĺÛÛĂÂ ïĜ ÂĂ !èèïüïÂģÛ āÛāÎÛĘ Ĉè ģíÛ !ĜĜĈÐïÂģïĈĂ Ĉè /íÂĘģÛĘÛÕ /ÛĘģïèïÛÕ 

!ÐÐĈħĂģÂĂģĜ ˞!//!˟˒ |íÛ íĈüÕĜ Â aÂĜģÛĘ Ĉè -ħĜïĂÛĜĜ !ÕāïĂïĜģĘÂģïĈĂ ˞a-!˟ èĘĈā 

ģíÛ ¨ĂïĳÛĘĜïģĶ Ĉè ģíÛ ·ÛĜģ Ĉè :ĂéüÂĂÕˍ ¨Yˍ ÂĂÕ Â -ÂÐíÛüĈĘ Ĉè |ÐïÛĂÐÛ ïĂ !ĕĕüïÛÕ 

!ÐÐĈħĂģïĂé èĘĈā hĵèĈĘÕ -ĘĈĈùÛĜ ¨ĂïĳÛĘĜïģĶˍ ¨Y˒ OĂ ÂÕÕïģïĈĂ ģĈ íÛĘ ÂÐÂÕÛāïÐ 

ėħÂüïèïÐÂģïĈĂĜˍ ĜíÛ íÂĜ ÐĈāĕüÛģÛÕ ÂĂ :ĵÛÐħģïĳÛ 4ïĕüĈāÂ ïĂ 4ïĘÛÐģĈĘĜíïĕ ÂĂÕ 

ĜħÐÐÛĜĜèħüüĶ ħĂÕÛĘéĈĂÛ ģíÛ /a4! 4ïĘÛÐģĈĘ˭Ĝ ¤ĘÂïĂïĂé uĘĈéĘÂā˒ 

|íÛ ÐħĘĘÛĂģüĶ ĜÛĘĳÛĜ ÂĜ ÂĂ !ÐÐĈħĂģÂĂģ Âģ ·ÂüÕïĳÛĜ uĳģ \ģÕˍ ĴíÛĘÛ ĜíÛ ĈĳÛĘĜÛÛĜ 

èïĂÂĂÐïÂü ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ ÂĂÕ ÐĈāĕüïÂĂÐÛ˒ MÛĘ ĕĘÛĳïĈħĜ ÎĈÂĘÕ ĘĈüÛĜ ïĂÐüħÕÛ ĜÛĘĳïĂé 

ÂĜ Â -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè aÂüÕïĳÛĜ ¤ĘÂĂĜĕĈĘģ ÂĂÕ /ĈĂģĘÂÐģïĂé /ĈāĕÂĂĶ ˞a¤//˟ˍ 

aÂüÕïĳÛĜ ¤ĈħĘïĜā 4ÛĳÛüĈĕāÛĂģ /ĈĘĕĈĘÂģïĈĂ ˞a¤4/˟ˍ ÂĂÕ ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ uÛĂĜïĈĂ 

!ÕāïĂïĜģĘÂģïĈĂ hèèïÐÛ ˞au!h˟˒ |íÛ íÂĜ ÂüĜĈ ĕĘÛĳïĈħĜüĶ ĜÛĘĳÛÕ ÂĜ -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ 

ģĈ |¤hˍ ÎÂÐù ïĂ ʸʶʷʾ˒ OĂ ÂÕÕïģïĈĂ ģĈ íÛĘ ÐĈĘĕĈĘÂģÛ ĘÛĜĕĈĂĜïÎïüïģïÛĜˍ ĜíÛ íÂĜ ĜÛĘĳÛÕ 

ÂĜ Â ´ïĜïģïĂé \ÛÐģħĘÛĘ Âģ ´ïüüÂ /ĈüüÛéÛ ÂĂÕ a!u| /ĈüüÛéÛˍ ÂĂÕ ÂĜ Â \ÛÐģħĘÛĘ Âģ ģíÛ 

aÂüÕïĳÛĜ bÂģïĈĂÂü ¨ĂïĳÛĘĜïģĶ ˞ab¨˟˒ 

!ïĜíÂģí GÂĺÛÛĂÂ

bĈĂx:ĵÛÐħģïĳÛˍ OĂÕÛĕÛĂÕÛĂģ 4ïĘÛÐģĈĘ

/ĈĘĕĈĘÂģÛ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ xÛĕĈĘģ

44|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



|ÛĂïĈĘ aÂĂÂéÛāÛĂģ
uĘĈèïüÛĜ

|íïāÂÕ OÎĘÂíïā

/:h ̬ a4

|íïāÂÕ OÎĘÂíïā ĴÂĜ èïĘĜģ ÂĕĕĈïĂģÛÕ ģĈ ģíÛ -ĈÂĘÕ Ĉè 4ïĘÛÐģĈĘĜ ïĂ aÂĶ ʸʶʷʿ ÂĜ Â 

ĘÛĕĘÛĜÛĂģÂģïĳÛ Ĉè ģíÛ āÂøĈĘïģĶ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘ ÂĂÕ üÂģÛĘ ÂĜĜħāÛÕ ģíÛ ĘĈüÛ Ĉè 

aÂĂÂéïĂé 4ïĘÛÐģĈĘ ĈĂ bĈĳÛāÎÛĘ ʸʾˍ ʸʶʸʹ˒ 

! /íÂĘģÛĘÛÕ !ÐÐĈħĂģÂĂģ Ĵïģí ĈĳÛĘ ʸʶ ĶÛÂĘĜ Ĉè ĕĘĈèÛĜĜïĈĂÂü ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛˍ íÛ íĈüÕĜ 

Â -ÂÐíÛüĈĘ Ĉè !ÐÐĈħĂģïĂé ˞MĈĂĈĘĜ˟ ÕÛéĘÛÛ èĘĈā ģíÛ OĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü OĜüÂāïÐ 

¨ĂïĳÛĘĜïģĶ Ĉè aÂüÂĶĜïÂˍ ĴíÛĘÛ íÛ ĴÂĜ ĘÛÐĈéĂïĺÛÕ ÂĜ ģíÛ -ÛĜģ |ģħÕÛĂģ ïĂ 

aÂĂÂéÛāÛĂģ !ÐÐĈħĂģïĂé˒ 

/ħĘĘÛĂģüĶˍ |íïāÂÕ ïĜ Â 4ïĘÛÐģĈĘ Âģ |GI /ĈĘĕĈĘÂģÛ |ÛĘĳïÐÛĜˍ |GI \ĈéïĜģïÐĜˍ |̬! 

¤Âĵ ÂĂÕ GïĂÂĂÐïÂü |ÛĘĳïÐÛĜˍ ÂĂÕ \ïĜÂ aÂüÕïĳÛĜ˒ !ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ íÛ ĜÛĘĳÛĜ ÂĜ ģíÛ 

aÂĂÂéïĂé 4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè aÂüÕïĳÛĜ OĂÕħĜģĘïÂü 4ÛĳÛüĈĕāÛĂģ GĘÛÛ ½ĈĂÛ u\/ ÂĂÕ Â 

/íÂïĘāÂĂ Âģ aÂüÕïĳÛĜ bÂģïĈĂÂü hïü /ĈāĕÂĂĶ \ģÕ˒ MïĜ ÛĵģÛĂĜïĳÛ ÐÂĘÛÛĘ ïĂÐüħÕÛĜ 

üÛÂÕÛĘĜíïĕ ĘĈüÛĜ ĜħÐí ÂĜ /íïÛè GïĂÂĂÐïÂü hèèïÐÛĘ Âģ ´ïüüÂ IĘĈħĕˍ MÛÂÕ Ĉè GïĂÂĂÐÛ Âģ 

aÂüÕïĳÛĜ OĜüÂāïÐ -ÂĂùˍ ÂĂÕ /íïÛè GïĂÂĂÐÛ :ĵÛÐħģïĳÛ Âģ ģíÛ aïĂïĜģĘĶ Ĉè GïĂÂĂÐÛ˒ MÛ 

íÂĜ ÂüĜĈ ĜÛĘĳÛÕ ÂĜ Â -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ Âģ aÂüÕïĳÛĜ OĜüÂāïÐ -ÂĂù u\/ˍ aÂüÕïĳÛĜ 

¤ĈħĘïĜā 4ÛĳÛüĈĕāÛĂģ /ĈĘĕĈĘÂģïĈĂ u\/ˍ ¤íïüÂèħĜíï /ĈĘĕĈĘÂģïĈĂ \ïāïģÛÕˍ ÂĂÕ 

¨ĕĕÛĘ |Ĉħģí ¨ģïüïģïÛĜ \ïāïģÛÕ˒ GħĘģíÛĘāĈĘÛˍ |íïāÂÕ íÂĜ ÐĈĂģĘïÎħģÛÕ ģĈ ĂÂģïĈĂÂü 

èïĂÂĂÐïÂü āÂģģÛĘĜ ÂĜ Â āÛāÎÛĘ Ĉè ģíÛ bÂģïĈĂÂü 4ÛÎģ aÂĂÂéÛāÛĂģ /ĈāāïģģÛÛ˒

aĈíÂāÛÕ bïĺÂā

/Gh ̬ :ĵÛÐħģïĳÛ 4ïĘÛÐģĈĘ

aĈíÂāÛÕ bïĺÂā Ĵïģí Â ģÛĂħĘÛ Âģ |¤h ĜïĂÐÛ ʸʶʷʶˍ ÐħĘĘÛĂģüĶ ĜÛĘĳïĂé ÂĜ ģíÛ /íïÛè 

GïĂÂĂÐïÂü hèèïÐÛĘ ÂĂÕ :ĵÛÐħģïĳÛ 4ïĘÛÐģĈĘ˒ ¤íĘĈħéíĈħģ íïĜ ģÛĂħĘÛ Âģ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶˍ 

bïĺÂā íÂĜ ÕÛāĈĂĜģĘÂģÛÕ ÛĵÛāĕüÂĘĶ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ïĂ ĜÛĳÛĘÂü ùÛĶ ĘĈüÛĜˍ ïĂÐüħÕïĂé 

MÛÂÕ Ĉè uĘĈÐħĘÛāÛĂģˍ |ÛĂïĈĘ GïĂÂĂÐÛ aÂĂÂéÛĘˍ /íïÛè xïĜù hèèïÐÛĘˍ ÂĂÕ |ÛĂïĈĘ 

OĂèĈĘāÂģïĈĂ |ĶĜģÛā aÂĂÂéÛĘ ïĂ ģíÛ O¤ ÕÛĕÂĘģāÛĂģ˒ !Ĝ Ĉè ĂĈĴˍ bïĺÂā íĈüÕĜ ģíÛ 

ĕĈĜïģïĈĂ Ĉè /íÂïĘāÂĂ Âģ xÂĶĜħģ aÂüÕïĳÛĜ /ÛāÛĂģ uĳģ \ģÕˍ /íÂïĘāÂĂ Ĉè |¤h 

aÂüÕïĳÛĜ ˞|ïĂéÂĕĈĘÛ˟ uĳģ \ģÕ ÂĂÕ -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ ģĈ aÂüÕïĳÛĜ bÂģïĈĂÂü hïü 

/ĈāĕÂĂĶ \ģÕ˒ 

bïĺÂā íÂĜ ĕĘÛĳïĈħĜüĶ ĜÛĘĳÛÕ ÂĜ Â /íÂïĘāÂĂ Ĉè GħÛü |ħĕĕüïÛĜ aÂüÕïĳÛĜ˒ MïĜ 

ÛĵģÛĂĜïĳÛ ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛ ïĂ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ïĜ èħĘģíÛĘ ÕÛāĈĂĜģĘÂģÛÕ ģíĘĈħéí ĕĘÛĳïĈħĜ 

ÕïĘÛÐģĈĘĜíïĕĜˍ ïĂÐüħÕïĂé -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ ģĈ aÂüÕïĳÛĜ |ģÂģÛ |íïĕĕïĂé /ĈāĕÂĂĶ uĳģ 

\ģÕˍ ÂĂÕ -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ Âģ aÂüÕïĳÛĜ OĂÕħĜģĘïÂü GïĜíÛĘïÛĜ /ĈāĕÂĂĶ \ģÕ˒ aĈĘÛĈĳÛĘˍ 

bïĺÂā íÂĜ üÛÕ ÂĜ ģíÛ /íÂïĘāÂĂ Ĉè ģíÛ -ĈÂĘÕ Ĉè 4ïĘÛÐģĈĘĜ Âģ !üüïÛÕ OĂĜħĘÂĂÐÛ 

/ĈāĕÂĂĶ Ĉè ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ uĳģ \ģÕ˒ MÛ íÂĜ ÂüĜĈ ĂĈģÂÎüĶ ĘÛĕĘÛĜÛĂģÛÕ |¤h ĈĂ ģíÛ 

-ĈÂĘÕ Ĉè ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ |ģĈÐù :ĵÐíÂĂéÛ ÂĂÕ ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ |ÛÐħĘïģïÛĜ 4ÛĕĈĜïģĈĘĶˍ 

ĜíĈĴÐÂĜïĂé íïĜ üÛÂÕÛĘĜíïĕ ïĂ ģíÛ èïĂÂĂÐïÂü ĜÛÐģĈĘ˒ 

bïĺÂā ïĜ Â GÛüüĈĴ āÛāÎÛĘ Ĉè ģíÛ !O/u! ̬ /Oa! ˞G/a!ˍ /Ia!˟ˍ ¨Y˒ MÛ ĈÎģÂïĂÛÕ 

aÂĜģÛĘ˭Ĝ ÕÛéĘÛÛ ïĂ -ħĜïĂÛĜĜ !ÕāïĂïĜģĘÂģïĈĂ Ĵïģí Â ĜĕÛÐïÂüïĺÂģïĈĂ ïĂ èïĂÂĂÐïÂü 

āÂĂÂéÛāÛĂģ èĘĈā ģíÛ ¨ĂïĳÛĘĜïģĶ Ĉè -ÂüüÂĘÂģˍ !ħĜģĘÂüïÂˍ -ÂÐíÛüĈĘ Ĉè !ĘģĜ 

˞MĈĂĈĘĜ˟ ÕÛéĘÛÛ ïĂ GïĂÂĂÐÛ ÂĂÕ !ÐÐĈħĂģïĂé èĘĈā ģíÛ ¨ĂïĳÛĘĜïģĶ Ĉè :ÂĜģ \ĈĂÕĈĂˍ 

¨Y˒ MïĜ ĕĘĈèÛĜĜïĈĂÂü ÐĘÛÕÛĂģïÂüĜ ïĂÐüħÕÛ āÛāÎÛĘĜíïĕ ïĂ ģíÛ OĂĜģïģħģÛ Ĉè 

:ĂģÛĘĕĘïĜÛ xïĜù uĘÂÐģïģïĈĂÛĘĜ ˞O:xu˟ ÂĜ Â ÐÛĘģïèïÛÕ :ĂģÛĘĕĘïĜÛ xïĜù !ÕĳïĜĈĘ ˞:x!˟ˍ 

ÂĂÕ /ÛĘģïèïÛÕ ÂĜĜĈÐïÂģÛ ÐĈĂĜħüģÂĂģ ïĂ |!u GïĂÂĂÐÛ ÂĂÕ /ĈĂģĘĈüüïĂéˍ ħĂÕÛĘĜÐĈĘïĂé 

íïĜ ÛĵĕÛĘģïĜÛ ïĂ èïĂÂĂÐïÂü ÂĂÂüĶĜïĜˍ ĘïĜù āÂĂÂéÛāÛĂģˍ ÂĂÕ ÎħĜïĂÛĜĜ ïĂèĈĘāÂģïĈĂ 

ĜĶĜģÛāĜ˒

MÂĴĴÂ bÂèïÂ ÎÛéÂĂ íÛĘ ÐÂĘÛÛĘ Âģ |¤h ïĂ ʸʶʷʺ ÂĜ ÂĂ !ÐÐĈħĂģÂĂģ ÂĂÕ ĴÂĜ ÂĕĕĈïĂģÛÕ 

ģĈ /íïÛè !ħÕïģ :ĵÛÐħģïĳÛ ïĂ ʸʶʸʷ˒ |íÛ ÐħĘĘÛĂģüĶ ĈĳÛĘĜÛÛĜ ģíÛ ÐĈāĕÂĂĶ˭Ĝ OĂģÛĘĂÂü 

!ħÕïģ 4ÛĕÂĘģāÛĂģ˒ ·ïģí ĈĳÛĘ ʷʶ ĶÛÂĘĜ Ĉè ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛ ïĂ !ÐÐĈħĂģïĂé ÂĂÕ !ħÕïģïĂé˒ 

|íÛ íÂĜ íÛüÕ ùÛĶ ĕĈĜïģïĈĂĜ ïĂ ĳÂĘïĈħĜ ïĂĜģïģħģïĈĂĜˍ ïĂÐüħÕïĂé XħĂïĈĘ !ĜĜïĜģÂĂģ 

!ħÕïģĈĘ Âģ ģíÛ !ħÕïģĈĘ IÛĂÛĘÂü˭Ĝ hèèïÐÛ ˞|˒ MïģíÂÕíĈĈ -ĘÂĂÐí˟ˍ OĂģÛĘĂÂü !ħÕïģĈĘ Âģ 

ģíÛ /ÂĕïģÂü aÂĘùÛģ 4ÛĳÛüĈĕāÛĂģ !ħģíĈĘïģĶˍ ÂĂÕ OĂĳÛĜģïéÂģïĈĂ hèèïÐÛĘ Âģ ģíÛ !Ăģïˣ

/ĈĘĘħĕģïĈĂ /ĈāāïĜĜïĈĂ˒ 

!ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ ĜíÛ íÂĜ ĜÛĘĳÛÕ ÂĜ Â -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ Âģ !üüïÛÕ OĂĜħĘÂĂÐÛ /ĈāĕÂĂĶ Ĉè 

ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ uĳģ \ģÕ ÂĂÕ ĴÂĜ Â āÛāÎÛĘ Ĉè ÎĈģí ģíÛ !ħÕïģ ÂĂÕ xïĜù aÂĂÂéÛāÛĂģ 

/ĈāāïģģÛÛ ÂĂÕ ģíÛ /ĈĘĕĈĘÂģÛ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ÂĂÕ /ĈāĕüïÂĂÐÛ /ĈāāïģģÛÛ˒ 

bÂèïÂ ïĜ Â ÐÛĘģïèïÛÕ āÛāÎÛĘ Ĉè ģíÛ !ĜĜĈÐïÂģïĈĂ Ĉè /íÂĘģÛĘÛÕ /ÛĘģïèïÛÕ !ÐÐĈħĂģÂĂģĜ 

˞!//!ˣ̈ Y˟ ÂĂÕ íĈüÕĜ Â GïĘĜģ/xüÂĜĜ MĈĂĈĘĜ -ÂÐíÛüĈĘ Ĉè |ÐïÛĂÐÛ ÕÛéĘÛÛ ïĂ !ĕĕüïÛÕ 

!ÐÐĈħĂģïĂé èĘĈā hĵèĈĘÕ -ĘĈĈùÛĜ ¨ĂïĳÛĘĜïģĶ˒ |íÛ ïĜ ÂüĜĈ Â /ÛĘģïèïÛÕ OĂģÛĘĂÂü 

!ħÕïģĈĘ˒ ˞/O!˟ 

MÂĴĴÂ bÂèïÂ

/íïÛè !ħÕïģ :ĵÛÐħģïĳÛ

!èģÛĘ ĂÛÂĘüĶ èïĳÛ ĶÛÂĘĜ Ĉè ĜÛĘĳïÐÛ ïĂ ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ bÂģïĈĂÂü 4ÛèÛĂĜÛ GĈĘÐÛˍ |íïèÂĂ 

øĈïĂÛÕ |¤h ïĂ ʸʶʶʹ ÂĜ ÂĂ !ĜĜïĜģÂĂģ aÂĂÂéÛĘ˒ MÛ ÐħĘĘÛĂģüĶ íĈüÕĜ ģíÛ ĕĈĜïģïĈĂ Ĉè 

4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè ģíÛ /ĈĘĕĈĘÂģÛ aÂĘùÛģïĂé /ĈāāħĂïÐÂģïĈĂĜ 4ÛĕÂĘģāÛĂģ˒ 

¤íĘĈħéíĈħģ íïĜ ģÛĂħĘÛ Âģ |¤hˍ |íïèÂĂ íÂĜ íÛüÕ ĳÂĘïĈħĜ üÛÂÕÛĘĜíïĕ ĘĈüÛĜˍ ïĂÐüħÕïĂé 

IÛĂÛĘÂü aÂĂÂéÛĘ Ĉè |¤h uÛĈĕüÛ˭Ĝ /íĈïÐÛˍ ĴíÛĘÛ íÛ ĈĳÛĘĜÂĴ |¤h uÛĈĕüÛ˭Ĝ 

/íĈïÐÛˍ xÛéïĈĂÂü |ÂüÛĜˍ ģíÛ |ÛĘĳïÐÛ /ÛĂģĘÛˍ ÂĂÕ |ģÂĕüÛ GĈĈÕĜ˒ !ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ íÛ 

íÂĜ üÛÕ āħüģïĕüÛ ÕÛĕÂĘģāÛĂģĜ ĴïģíïĂ |¤hˍ ĜħÐí ÂĜ aÛÕïÐÂüĜˍ OĂèĈĘāÂģïĈĂ 

/ĈāāħĂïÐÂģïĈĂ ¤ÛÐíĂĈüĈéĶˍ MħāÂĂ xÛĜĈħĘÐÛĜˍ !ÕāïĂïĜģĘÂģïĈĂˍ |ģĈĘÛ 

hĕÛĘÂģïĈĂĜˍ MĈāÛ OāĕĘĈĳÛāÛĂģˍ :üÛÐģĘĈĂïÐĜˍ |ħĕÛĘ aÂĘģˍ ÂĂÕ xÛéïĈĂÂü |ÂüÛĜ˒ 

|íïèÂĂ ïĜ ĕĘÛĜÛĂģüĶ Â -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè aÂüÕïĳÛĜ |ģÂģÛ |íïĕĕïĂé /ĈāĕÂĂĶ uĳģ \ģÕ 

ÂĂÕ íÂĜ ĕĘÛĳïĈħĜüĶ ĜÛĘĳÛÕ ÂĜ Â -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ ģĈ GħÛü |ħĕĕüïÛĜ aÂüÕïĳÛĜ uĳģ \ģÕˍ 

-ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ ģĈ aÂüÕïĳÛĜ |ģĘħÐģħĘÂü uĘĈÕħÐģĜ uĳģ \ģÕˍ ÂĂÕ -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ ģĈ 

aÂüÕïĳÛĜ OĂÕħĜģĘïÂü GïĜíÛĘïÛĜ /ĈāĕÂĂĶ \ģÕˍ ĴíÛĘÛ íÛ ÂüĜĈ íÛüÕ ģíÛ ĕĈĜïģïĈĂ Ĉè 

/íÂïĘāÂĂ˒ MÛ íÂĜ ÂüĜĈ ĜÛĘĳÛÕ ÂĜ /íÂïĘāÂĂ Ĉè aÂüÕïĳÛĜ IÂĜ uĳģ \ģÕ ÂĂÕ |¤h 

xÛÐĘÛÂģïĈĂÂü /üħÎˍ ÂĜ ĴÛüü ÂĜ aÂĂÂéïĂé 4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè |¤h MĈģÛü ÂĂÕ xÛĜĈĘģĜ uĳģ 

\ģÕ˒ GħĘģíÛĘāĈĘÛˍ íÛ ĴÂĜ Â āÛāÎÛĘ Ĉè ģíÛ -ĈÂĘÕ Ĉè !ÕĳïĜĈĘĜ èĈĘ ģíÛ |!u !ĜïÂ 

uÂÐïèïÐ XÂĕÂĂ xÛéïĈĂÂü |ÛĘĳïÐÛĜ -ĈÂĘÕ˒ 

|íïèÂĂ íĈüÕĜ Â aÂĜģÛĘ Ĉè -ħĜïĂÛĜĜ !ÕāïĂïĜģĘÂģïĈĂ Ĵïģí MĈĂĈĘĜ èĘĈā !ħÐùüÂĂÕ 

¨ĂïĳÛĘĜïģĶ Ĉè ¤ÛÐíĂĈüĈéĶ ˞!¨¤˟ˍ bÛĴ ½ÛÂüÂĂÕˍ ÂĂÕ Â -ÂÐíÛüĈĘ Ĉè |ÐïÛĂÐÛ Ĵïģí 

XĈïĂģ MĈĂĈĘĜ ˞GïĘĜģ /üÂĜĜ˟ ïĂ -ħĜïĂÛĜĜ OĂèĈĘāÂģïĈĂ |ĶĜģÛāĜ ÂĂÕ -ħĜïĂÛĜĜ 

|ģħÕïÛĜ èĘĈā aïÕÕüÛĜÛĵ ¨ĂïĳÛĘĜïģĶˍ ¨Y˒ 

!íāÛÕ |íïèÂĂ

4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè /ĈĘĕĈĘÂģÛ aÂĘùÛģïĂé /ĈāāħĂïÐÂģïĈĂĜ

/ĈĘĕĈĘÂģÛ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ xÛĕĈĘģ

45|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



|ÛĂïĈĘ aÂĂÂéÛāÛĂģ
uĘĈèïüÛĜ

!üï bÂÎÛÛí

4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè \ĈéïĜģïÐĜ

!üï bÂÎÛÛí øĈïĂÛÕ |¤h ïĂ ʸʶʶʻˍ ÎÛéïĂĂïĂé íïĜ ÐÂĘÛÛĘ ÂĜ ÂĂ ĈèèïÐÛĘ ïĂ ģíÛ ¤ĘÂĂĜĕĈĘģ 

4ÛĕÂĘģāÛĂģ˒ hĳÛĘ ģíÛ ĶÛÂĘĜˍ íÛ íÛüÕ ĳÂĘïĈħĜ ĘĈüÛĜ ĴïģíïĂ ģíÛ ÕÛĕÂĘģāÛĂģ ÎÛèĈĘÛ 

ÂÕĳÂĂÐïĂé ģĈ íïĜ ÐħĘĘÛĂģ ĕĈĜïģïĈĂ ÂĜ 4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè ģíÛ \ĈéïĜģïÐĜ 4ÛĕÂĘģāÛĂģ˒ OĂ ģíïĜ 

ĘĈüÛˍ íÛ ĈĳÛĘĜÛÛĜ aÂĘïĂÛ ¤ĘÂĂĜĕĈĘģˍ 4ïĜģĘïÎħģïĈĂ |ÛĘĳïÐÛĜˍ ÂĂÕ :ĂéïĂÛÛĘïĂé 

|ÛĘĳïÐÛĜ˒ bÂÎÛÛí ÂüĜĈ ĜÛĘĳÛĜ ÂĜ ģíÛ /íÂïĘāÂĂ Ĉè GħÛü |ħĕĕüïÛĜ aÂüÕïĳÛĜ uĳģ˒ 

\ģÕ˒ MÛ íÂĜ ĕĘÛĳïĈħĜüĶ ĜÛĘĳÛÕ ÂĜ Â -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ Âģ aÂüÕïĳÛĜ |ģÂģÛ |íïĕĕïĂé 

/ĈāĕÂĂĶ uĳģ \ģÕ˒ ÂĂÕ íÂĜ ĜÛĘĳÛÕ ÂĜ Â ÎĈÂĘÕ ÕïĘÛÐģĈĘ ģĈ GħÛü |ħĕĕüïÛĜ aÂüÕïĳÛĜ 

uĳģ \ģÕ ÂĂÕ ÂĜ Â -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè aÂüÕïĳÛĜ IÂĜ uĳģ \ģÕ˒ 

MÛ íĈüÕĜ Â -ÂÐíÛüĈĘ Ĉè !ĘģĜ ÕÛéĘÛÛ Ĵïģí GïĘĜģ/xüÂĜĜ MĈĂĈĘĜ ïĂ \ĈéïĜģïÐĜ 

aÂĂÂéÛāÛĂģ èĘĈā ¨|/O ¨ĂïĳÛĘĜïģĶˍ aÂüÂĶĜïÂˍ ÂĂÕ íÂĜ ħĂÕÛĘéĈĂÛ ÛĵģÛĂĜïĳÛ 

ģĘÂïĂïĂé ïĂ ïĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü ģĘÂÕÛ ÂĂÕ āÂĘïģïāÛ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ˒ 

OĜāÂïü aïèĘÂí

/íïÛè ¤ÛÐíĂĈüĈéĶ hèèïÐÛĘ

OĜāÂïü aïèĘÂí øĈïĂÛÕ |¤h ïĂ ʸʶʶʼ ÂĜ Â ¤ÛÐíĂïÐÂü |ħĕĕĈĘģ :ĂéïĂÛÛĘ˒ MÛ üÂģÛĘ 

ĴĈĘùÛÕ íïĜ ĴÂĶ ħĕ ģĈ ģíÛ ĕĈĜïģïĈĂ Ĉè |ÛĂïĈĘ OĂèĈĘāÂģïĈĂ |ĶĜģÛāĜ aÂĂÂéÛĘ ĴíÛĘÛ 

íÛ ĴÂĜ ĘÛĜĕĈĂĜïÎüÛ èĈĘ ÐĘÛÂģïĂé ĈĘéÂĂïĺÂģïĈĂÂü üÛĳÛü O/¤ ĕĈüïÐïÛĜ ÂĂÕ ÎÛĜģ 

ĕĘÂÐģïÐÛĜ ÂĂÕ ÕÛĳÛüĈĕïĂé ĕĘĈÐÛÕħĘÛ èĈĘ ÎħĜïĂÛĜĜ ÐĈĂģïĂħïģĶ ̬ ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ˒ !èģÛĘ 

ĘÛĜïéĂïĂé ïĂ hÐģĈÎÛĘ ʸʶʷʽˍ íÛ üÂģÛĘ ĘÛøĈïĂÛÕ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ ïĂ aÂĶ ʸʶʷʿ ÂĜ ģíÛ 

/íïÛè OĂèĈĘāÂģïĈĂ hèèïÐÛĘ˒ 

aïèĘÂí ÂüĜĈ ĜÛĘĳÛĜ ÂĜ ģíÛ /íÂïĘāÂĂ Ĉè |¤h MĈģÛüĜ ÂĂÕ xÛĜĈĘģĜˍ -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè 

|¤h aÂüÕïĳÛĜ ˞|ïĂéÂĕĈĘÛ˟ uĳģ \ģÕ ÂĂÕ -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè !üüïÛÕ OĂĜħĘÂĂÐÛ 

/ĈāĕÂĂĶ Ĉè ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ uĳģ \ģÕ˒ MÛ íÂĜ ĕĘÛĳïĈħĜüĶ ĜÛĘĳÛÕ ÂĜ Â -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ 

Ĉè GħÛü |ħĕĕüïÛĜ aÂüÕïĳÛĜ uĳģ \ģÕˍ -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè aÂüÕïĳÛĜ |ģÂģÛ |íïĕĕïĂé 

/ĈāĕÂĂĶ uĳģ \ģÕ ÂĂÕ -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè aÂüÕïĳÛĜ OĂÕħĜģĘïÂü GïĜíÛĘïÛĜ /ĈāĕÂĂĶ 

\ïāïģÛÕ˒ aïèĘÂí íÂĜ ÂüĜĈ ĜÛĘĳÛÕ ÂĜ Â /íÂïĘāÂĂ Ĉè !üüïÛÕ OĂĜħĘÂĂÐÛ /ĈāĕÂĂĶ Ĉè 

ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ uĳģ \ģÕˍ /íÂïĘāÂĂ Ĉè |¤h aÂüÕïĳÛĜ ˞|ïĂéÂĕĈĘÛ˟ uĳģ \ģÕ ÂĂÕ 

/íÂïĘāÂĂ Ĉè aÂüÕïĳÛĜ IÂĜ uĳģ \ģÕ˒ 

aïèĘÂí íĈüÕĜ Â aÂĜģÛĘ˭Ĝ ïĂ ¤ÛÐíĂĈüĈéĶ aÂĂÂéÛāÛĂģ èĘĈā !ĜïÂ uÂÐïèïÐ OĂĜģïģħģÛ èĈĘ 

OĂèĈĘāÂģïĈĂ ¤ÛÐíĂĈüĈéĶ ˞!uOO¤˟ˍ aÂüÂĶĜïÂ ÂĂÕ Â -ÂÐíÛüĈĘ Ĉè |ÐïÛĂÐÛ ïĂ 

OĂèĈĘāÂģïĈĂ ¤ÛÐíĂĈüĈéĶ èĘĈā :Õïģí /ĈĴÂĂ ¨ĂïĳÛĘĜïģĶˍ !ħĜģĘÂüïÂ˒ MÛ ïĜ ÂüĜĈ Â 

aïÐĘĈĜĈèģ /ÛĘģïèïÛÕ uĘĈèÛĜĜïĈĂÂü ÂĂÕ ÂĂ |!u aa !ĜĜĈÐïÂģÛ /ĈĂĜħüģÂĂģ˒ 

aÂĘïĶÂā bħĺüÂ ĜÛĘĳÛĜ ÂĜ ģíÛ 4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè MħāÂĂ xÛĜĈħĘÐÛĜ˒ |íÛ øĈïĂÛÕ ģíÛ 

/ĈāĕÂĂĶ ïĂ ʷʿʿʿˍ ĜģÂĘģïĂé Ĉħģ ÂĜ Â |ÂüÛĜ hèèïÐÛĘ˒ bħĺüÂ˭Ĝ ÕÛÕïÐÂģïĈĂ ÂĂÕ ĜģĘĈĂé 

ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ íÂĳÛ ĕĘĈĕÛüüÛÕ íÛĘ ïĂģĈ ùÛĶ üÛÂÕÛĘĜíïĕ ĘĈüÛĜ˒ MÛĘ ÕÛÐÂÕÛĜ üĈĂé 

ÐÂĘÛÛĘ Ĉè ĜÛĘĳïÐÛ íÂĜ ĜĕÂĂĂÛÕ ģĈ ïĂÐüħÕÛ ĜÛĳÛĘÂü ùÛĶ ĕĈĜïģïĈĂĜ Âģ ģíÛ ĈĘéÂĂïĺÂģïĈĂˍ 

ĜħÐí ÂĜ ģíÛ MÛÂÕ Ĉè /ĈĘĕĈĘÂģÛ ÂĂÕ \ÛéÂü !èèÂïĘĜˍ ģíÛ MÛÂÕ Ĉè uĘĈÐħĘÛāÛĂģ 

˞IÛĂÛĘÂü˟ˍ MÛÂÕ Ĉè !ÕāïĂïĜģĘÂģïĈĂ 4ÛĕÂĘģāÛĂģ ÂĂÕ ÂĜ ģíÛ uÛĘĜĈĂÂü !ĜĜïĜģÂĂģ ģĈ ģíÛ 

aÂĂÂéïĂé 4ïĘÛÐģĈĘ˒ 

bħĺüÂ˖Ĝ ÛÕħÐÂģïĈĂÂü ėħÂüïèïÐÂģïĈĂ ïĂÐüħÕÛĜ Â aÂĜģÛĘ˭Ĝ ÕÛéĘÛÛ ïĂ -ħĜïĂÛĜĜ èĘĈā 

/ÂĘÕïèè aÛģĘĈĕĈüïģÂĂ ¨ĂïĳÛĘĜïģĶˍ ¨ĂïģÛÕ YïĂéÕĈāˍ ÂĂÕ Â -ÂÐíÛüĈĘ 4ÛéĘÛÛ ïĂ 

-ħĜïĂÛĜĜ ˞aÂĘùÛģïĂé ÂĂÕ aÂĂÂéÛāÛĂģ˟ èĘĈā :Õïģí /ĈĴÂĂ ¨ĂïĳÛĘĜïģĶˍ !ħĜģĘÂüïÂ˒ 

|íÛ ÐħĘĘÛĂģüĶ ĜÛĘĳÛĜ ÂĜ Â -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ ģĈ aÂüÕïĳÛĜ |ģÂģÛ |íïĕĕïĂé ÂĂÕ 

ĕĘÛĳïĈħĜüĶ ĜÛĘĳÛÕ ÂĜ Â -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ ģĈ GħÛü |ħĕĕüïÛĜ aÂüÕïĳÛĜ uĳģ \ģÕ˒ |íÛ íÂĜ 

ÂüĜĈ ĜÛĘĳÛÕ ÂĜ Â -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ ģĈ aÂüÕïĳÛĜ IÂĜ uĳģ \ģÕˍ -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ ģĈ !üüïÛÕ 

OĂĜħĘÂĂÐÛ /ĈāĕÂĂĶ Ĉè ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ uĳģ \ģÕˍ ÂĂÕ -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ ģĈ aÂüÕïĳÛĜ 

OĂÕħĜģĘïÂü GïĜíÛĘïÛĜ /ĈāĕÂĂĶ uĳģ \ģÕ ĈĂ ĕĘïĈĘ ĈÐÐÂĜïĈĂĜ˒ 

aÂĘïĶÂā bħĺüÂ

4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè MħāÂĂ xÛĜĈħĘÐÛĜ

!ÎÕħü ·ÂíïÕ aĈĈĜÂ øĈïĂÛÕ |¤h ÂèģÛĘ ÛÂĘĂïĂé Â -ÂÐíÛüĈĘ˖Ĝ ÕÛéĘÛÛ ïĂ -ħĜïĂÛĜĜ 

Ĵïģí Â ĜĕÛÐïÂüïĺÂģïĈĂ ïĂ aÂĂÂéÛāÛĂģ ÂĂÕ aÂĘùÛģïĂé èĘĈā :Õïģí /ĈĴÂĂ ¨ĂïĳÛĘĜïģĶˍ 

!ħĜģĘÂüïÂ˒ 

MÛ ÎÛéÂĂ íïĜ ÐÂĘÛÛĘ ïĂ ģíÛ |¤h ¤ĘÂĂĜĕĈĘģ 4ÛĕÂĘģāÛĂģˍ āÂĂÂéïĂé ģíÛ ÐĈāĕÂĂĶ˭Ĝ 

èüÛÛģˍ ÎÛèĈĘÛ ĕħĘĜħïĂé íïĜ ĕÂĜĜïĈĂ èĈĘ ĜíïĕĕïĂéˍ ĕÂĘģïÐħüÂĘüĶ ïĂ ģÛÐíĂïÐÂü ÂĂÕ 

ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü āÂĂÂéÛāÛĂģ Ĉè èĈĘÛïéĂéxĈïĂé ĳÛĜĜÛüĜ˒ ¤Ĉ éÂïĂ ïĂÕħĜģĘĶ ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛˍ 

íÛ ĴĈĘùÛÕ Âģ ¤íĈāÛ |íïĕ aÂĂÂéÛāÛĂģ ïĂ |ïĂéÂĕĈĘÛˍ Â üÛÂÕïĂé Ĝíïĕ āÂĂÂéÛāÛĂģ 

ÐĈāĕÂĂĶ˒ ·ÂíïÕ ïĜ Â ÐÛĘģïèïÛÕ /ĈāĕÂĂĶ |ÛÐħĘïģĶ hèèïÐÛĘ ÂĂÕ ïĜ ėħÂüïèïÛÕ ģĈ 

ÐĈĂÕħÐģ Ĝíïĕ ÂħÕïģĜ ÂĂÕ ïĂĜĕÛÐģïĈĂĜ ħĂÕÛĘ O|aˍ O|u|ˍ ÂĂÕ O|h ʿʶʶʷˌʸʶʷʻ 

ĜģÂĂÕÂĘÕĜ˒ /ħĘĘÛĂģüĶˍ íÛ ĜÛĘĳÛĜ ÂĜ ģíÛ 4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè uĘĈÐħĘÛāÛĂģ ÂĂÕ íÂĜ 

ĕĘÛĳïĈħĜüĶ üÛÕ ģíÛ GħÛüˍ \ĈéïĜģïÐĜˍ ÂĂÕ /ĈĂĜģĘħÐģïĈĂ 4ÛĕÂĘģāÛĂģ˒ 

·ÂíïÕ ÂüĜĈ íĈüÕĜ ùÛĶ üÛÂÕÛĘĜíïĕ ĘĈüÛĜˍ ÐħĘĘÛĂģüĶ ĜÛĘĳïĂé ÂĜ /íÂïĘāÂĂ Ĉè ģíÛ 

aÂüÕïĳÛĜ |ģÂģÛ |íïĕĕïĂé /ĈāĕÂĂĶ uĳģ \ģÕ ÂĂÕ aÂĂÂéïĂé 4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè aÂüÕïĳÛĜ 

bÂģïĈĂÂü hïü /ĈāĕÂĂĶ \ģÕ˒ MÛ íÂĜ ĕĘÛĳïĈħĜüĶ ĜÛĘĳÛÕ ÂĜ Â /íÂïĘāÂĂ Ĉè GħÛü 

|ħĕĕüïÛĜ aÂüÕïĳÛĜ uĳģ \ģÕ ÂĂÕ Â -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ Âģ xÂĶĜħģ aÂüÕïĳÛĜ /ÛāÛĂģ \ģÕ˒ 

!ÎÕħü ·ÂíïÕ aĈĈĜÂ

4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè uĘĈÐħĘÛāÛĂģ

/ĈĘĕĈĘÂģÛ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ xÛĕĈĘģ

46|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



|ÛĂïĈĘ aÂĂÂéÛāÛĂģ
uĘĈèïüÛĜ

!ïĜíÂģí |íÂèèÂĂÂ xÂĜíÛÛÕ

4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè /ĈĘĕĈĘÂģÛ !èèÂïĘĜ ˘ /ĈāĕÂĂĶ |ÛÐĘÛģÂĘĶ

!ïĜíÂģí |íÂèèÂĂÂ xÂĜíÛÛÕ øĈïĂÛÕ |¤h ïĂ ʸʶʶʺ ÂĂÕ ĜÛĘĳÛĜ ÂĜ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ 

|ÛÐĘÛģÂĘĶ ĜïĂÐÛ ʸʶʶʽ˒ |íÛ ïĜ ÂüĜĈ ģíÛ 4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè /ĈĘĕĈĘÂģÛ !èèÂïĘĜˍ ĈĳÛĘĜÛÛïĂé 

ģíÛ aÂĂÂéïĂé 4ïĘÛÐģĈĘ˖Ĝ -ħĘÛÂħˍ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛˍ |ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶˍ |ģĘÂģÛéĶˍ 

/ĈāĕüïÂĂÐÛˍ ÂĂÕ ģíÛ \ÛéÂü !èèÂïĘĜ˒ 

|íÂèèÂĂÂ íÂĜ ĕĘÛĳïĈħĜüĶ ĴĈĘùÛÕ ïĂ ģíÛ |¤h |ħĕÛĘāÂĘģ ÂĂÕ aÂĘùÛģïĂé 

4ÛĕÂĘģāÛĂģ˒ |íÛ íÂĜ ÂüĜĈ āÂĂÂéÛÕ ģíÛ ÐĈāĕÂĂĶ˭Ĝ /|x ïĂïģïÂģïĳÛĜ ÂĂÕ āÛÕïÂ 

ÛĂéÂéÛāÛĂģĜ˒ 

|íÛ íĈüÕĜ Â aÂĜģÛĘ Ĉè \ÂĴ ÂĂÕ Â aÂĜģÛĘ Ĉè -ħĜïĂÛĜĜ !ÕāïĂïĜģĘÂģïĈĂ èĘĈā /ÂĘÕïèè 

aÛģĘĈĕĈüïģÂĂ ¨ĂïĳÛĘĜïģĶˍ ¨Yˍ ÂĜ ĴÛüü ÂĜ Â -ÂÐíÛüĈĘ Ĉè -ħĜïĂÛĜĜ ˞aÂĘùÛģïĂé ÂĂÕ 

aÂĂÂéÛāÛĂģ˟ èĘĈā :Õïģí /ĈĴÂĂ ¨ĂïĳÛĘĜïģĶˍ !ħĜģĘÂüïÂ˒ |íÂèèÂĂÂ ïĜ Â āÛāÎÛĘ Ĉè 

ģíÛ /ĈĘĕĈĘÂģÛ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ OĂĜģïģħģÛ Ĉè OĘÛüÂĂÕ ÂĂÕ íÂĜ ÐĈāĕüÛģÛÕ ÎĈģí Â 4ïĕüĈāÂ 

ïĂ /ĈĘĕĈĘÂģÛ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ÂĂÕ Â 4ïĕüĈāÂ ïĂ :|I èĘĈā ģíÛ ĜÂāÛ ïĂĜģïģħģÛ˒ 

aĈíÂāÛÕ :āÂĂ

4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè /ĈĂĜģĘħÐģïĈĂ |ĈüħģïĈĂĜ

aĈíÂāÛÕ :āÂĂ øĈïĂÛÕ |¤h ïĂ ʸʶʶʻ ÂĂÕ ÐħĘĘÛĂģüĶ üÛÂÕĜ ģíÛ /ĈĂĜģĘħÐģïĈĂ 

|ĈüħģïĈĂĜ 4ÛĕÂĘģāÛĂģ˒ hĳÛĘ ģíÛ ĶÛÂĘĜˍ íÛ íÂĜ íÛüÕ ĳÂĘïĈħĜ ùÛĶ ĕĈĜïģïĈĂĜˍ 

ïĂÐüħÕïĂé |ÛĂïĈĘ aÂĂÂéÛĘ Ĉè ģíÛ /ĈĂĜģĘħÐģïĈĂ aÂģÛĘïÂüĜ 4ÛĕÂĘģāÛĂģ ÂĂÕ 

aÂĂÂéÛĘ Ĉè ģíÛ \ĈéïĜģïÐĜˍ :ĂģÛĘĕĘïĜÛ OĂèĈĘāÂģïĈĂ |ĶĜģÛāˍ ÂĂÕ GħÛü ̬ ÛĂÛĘéĶ 

ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ˒ 

OĂ ÂÕÕïģïĈĂ ģĈ íïĜ ĘĈüÛ Âģ |¤hˍ :āÂĂ ĜÛĘĳÛĜ ÂĜ ģíÛ /íÂïĘāÂĂ Ĉè aÂüÕïĳÛĜ IÂĜ uĳģ 

\ģÕ˒ MÛ íÂĜ ĕĘÛĳïĈħĜüĶ ĜÛĘĳÛÕ ÂĜ Â -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè aÂüÕïĳÛĜ |ģĘħÐģħĘÂü 

uĘĈÕħÐģĜ uĳģˍ -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè aÂüÕïĳÛĜ IÂĜ uĳģ \ģÕ ÂĂÕ -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè 

xÂĶĜħģ aÂüÕïĳÛĜ /ÛāÛĂģ \ģÕ˒ˍ ÂĜ ĴÛüü ÂĜ ģíÛ /íÂïĘāÂĂ Ĉè ģíÛ |¤h xÛÐĘÛÂģïĈĂ 

/üħÎ˒ 

:āÂĂ íĈüÕĜ Â -ÂÐíÛüĈĘ Ĉè !ĘģĜ ïĂ :ÐĈĂĈāïÐĜ èĘĈā X|| /ĈüüÛéÛ Ĉè !ĘģĜˍ 

/ĈāāÛĘÐÛ ̬ |ÐïÛĂÐÛˍ OĂÕïÂ˒ MÛ ïĜ ÂüĜĈ Â ÐÛĘģïèïÛÕ !ĜĜĈÐïÂģÛ /ĈĂĜħüģÂĂģ ïĂ |!u 

aÂģÛĘïÂüĜ aÂĂÂéÛāÛĂģ˒ 

aĈíÂāÛÕ OíĜÂĂ ·ÂíÛÛÕ ïĜ ģíÛ 4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè ģíÛ uĘĈøÛÐģĜ ÂĂÕ !ĜĜÛģĜ 4ÛĕÂĘģāÛĂģˍ 

ĈĳÛĘĜÛÛïĂé ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ ĕĘĈøÛÐģĜ ÂĂÕ ĕĘĈĕÛĘģĶ āÂĂÂéÛāÛĂģ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ èĈĘ ģíÛ 

/ĈāĕÂĂĶ˒ ·ïģí ĈĳÛĘ ʷʹ ĶÛÂĘĜ Ĉè ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛ Âģ |¤hˍ OíĜÂĂ íÂĜ ĕĘÛĳïĈħĜüĶ ĜÛĘĳÛÕ ÂĜ 

ÂĂ ĈèèïÐÛĘ ïĂ ģíÛ !ĜĜÛģ aÂĂÂéÛāÛĂģ 4ÛĕÂĘģāÛĂģˍ Â /ĈĂģĘÂÐģïĂé hèèïÐÛĘ ïĂ ģíÛ 

uĘĈÐħĘÛāÛĂģ 4ÛĕÂĘģāÛĂģˍ Â 4ÛüïĳÛĘĶ aÂĂÂéÛĘ ïĂ ģíÛ \ĈéïĜģïÐĜ 4ÛĕÂĘģāÛĂģˍ ÂĂÕ Â 

|ÛĂïĈĘ aÂĂÂéÛĘ ïĂ ģíÛ uĘĈøÛÐģĜ |ÛÐģïĈĂ Ĉè -ħĜïĂÛĜĜ xÛĜÛÂĘÐí ̬ uĘĈĕÛĘģĶ 

aÂĂÂéÛāÛĂģ˒ 

OíĜÂĂ ĘÛĕĘÛĜÛĂģĜ |¤h ĈĂ ģíÛ -ĈÂĘÕ Ĉè aÂüÕïĳÛĜ |ģĘħÐģħĘÂü uĘĈÕħÐģĜ uĳģ \ģÕ ÂĜ ïģĜ 

/íÂïĘāÂĂ ÂĂÕ ÂüĜĈ ĜÛĘĳÛĜ ÂĜ Â -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ èĈĘ |¤h MĈģÛüĜ ÂĂÕ xÛĜĈĘģĜ uĳģ \ģÕ˒

 MÛ íĈüÕĜ Â aÂĜģÛĘ˭Ĝ 4ÛéĘÛÛ ïĂ -ħĜïĂÛĜĜ !ÕāïĂïĜģĘÂģïĈĂ èĘĈā !ĂéüïÂ xħĜùïĂ 

¨ĂïĳÛĘĜïģĶˍ ¨Yˍ ÂĂÕ Â -ÂÐíÛüĈĘ˭Ĝ 4ÛéĘÛÛ ïĂ \ĈéïĜģïÐĜ aÂĂÂéÛāÛĂģ èĘĈā ¨|/O 

¨ĂïĳÛĘĜïģĶˍ aÂüÂĶĜïÂ˒ 

aĈíÂāÛÕ OíĜÂĂ ·ÂíÛÛÕ

4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè uĘĈøÛÐģĜ ̬ !ĜĜÛģĜ

!íāÛÕ bïħĜíÂÕ øĈïĂÛÕ |¤h ïĂ ʸʶʷʸ ÂĜ Â uĘĈøÛÐģ aÂĂÂéÛĘ ÂĂÕ íÂĜ ĜïĂÐÛ ģÂùÛĂ ĈĂ 

ùÛĶ üÛÂÕÛĘĜíïĕ ĘĈüÛĜˍ ĂĈĴ ĜÛĘĳïĂé ÂĜ ģíÛ 4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè MÛÂüģíÐÂĘÛ |ĈüħģïĈĂĜ˒ ·ïģí 

ĈĳÛĘ Â ÕÛÐÂÕÛ Ĉè ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛˍ íÛ íÂĜ ÎÛÛĂ ïĂĜģĘħāÛĂģÂü ïĂ ÕĘïĳïĂé |¤h˭Ĝ 

íÛÂüģíÐÂĘÛ ïĂïģïÂģïĳÛĜˍ èĈÐħĜïĂé ĈĂ ïĂĂĈĳÂģïĈĂˍ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÛèèïÐïÛĂÐĶˍ ÂĂÕ 

ĜģĘÂģÛéïÐ éĘĈĴģí˒ 

! /ÛĘģïèïÛÕ uĘĈøÛÐģ aÂĂÂéÛāÛĂģ uĘĈèÛĜĜïĈĂÂü ˞uaṵ˟ˍ bïħĜíÂÕ íĈüÕĜ Â aÂĜģÛĘ˭Ĝ 

4ÛéĘÛÛ ïĂ -ħĜïĂÛĜĜ !ÕāïĂïĜģĘÂģïĈĂ èĘĈā !ĂéüïÂ xħĜùïĂ ¨ĂïĳÛĘĜïģĶˍ ¨Yˍ ÂĂÕ Â 

-ÂÐíÛüĈĘ Ĉè !ĘģĜ ïĂ !ĘÐíïģÛÐģħĘÛ èĘĈā ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ bÂģïĈĂÂü ¨ĂïĳÛĘĜïģĶ˒  

-ÛĶĈĂÕ íïĜ ĘĈüÛ ïĂ |¤h íÛÂüģíÐÂĘÛˍ bïħĜíÂÕ ïĜ ģíÛ aÂĂÂéïĂé 4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè |¤h MĈģÛü 

ÂĂÕ xÛĜĈĘģĜ ÂĂÕ Â -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ Âģ !üüïÛÕ OĂĜħĘÂĂÐÛ /ĈāĕÂĂĶ Ĉè ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ 

uĳģ \ģÕ˒ MÛ íÂĜ ÂüĜĈ ĕĘÛĳïĈħĜüĶ ĜÛĘĳÛÕ ÂĜ Â -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ Âģ GħÛü |ħĕĕüïÛĜ 

aÂüÕïĳÛĜ uĳģ \ģÕ˒ 

!íāÛÕ bïħĜíÂÕ

4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè MÛÂüģíÐÂĘÛ |ĈüħģïĈĂĜ

/ĈĘĕĈĘÂģÛ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ xÛĕĈĘģ

47|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



|ÛĂïĈĘ aÂĂÂéÛāÛĂģ
uĘĈèïüÛĜ

48

aĈíÂāÛÕ |íħÂïÎ !íāÛÕ

4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè :ĂÛĘéĶ

aĈíÂāÛÕ |íħÂïÎ !íāÛÕ ïĜ ÂĂ ÂÐÐĈāĕüïĜíÛÕ üÛÂÕÛĘ ïĂ ģíÛ aÂüÕïĳïÂĂ hïü ̬ IÂĜ 

ïĂÕħĜģĘĶˍ ÎĘïĂéïĂé ĈĳÛĘ Â ÕÛÐÂÕÛ Ĉè ÛĵĕÛĘģïĜÛ ïĂ ĜÂüÛĜˍ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜˍ ÂĂÕ ÎħĜïĂÛĜĜ 

ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ˒ OĂ 4ÛÐÛāÎÛĘ ʸʶʸʺˍ íÛ ĴÂĜ ÂĕĕĈïĂģÛÕ 4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè :ĂÛĘéĶˍ èĈüüĈĴïĂé 

Â ÕÛÐÂÕÛüxĈĂé ģÛĂħĘÛ ÂĜ¤ÛĘāïĂÂü aÂĂÂéÛĘ Ĉè |¤h uĈĘģ GÂÐïüïģĶ ÂĂÕ GħĂÂÕíĈĈ 

¤ÛĘāïĂÂüèĘĈā ʸʶʷʺ ģĈ ʸʶʸʺ˒

MïĜÛĵĕÛĘïÛĂÐÛÛĵģÛĂÕĜ ÎÛĶĈĂÕ íïĜ ÛĵÛÐħģïĳÛ ĘĈüÛˍ ĕĘÛĳïĈħĜüĶ ĜÛĘĳïĂé ÂĜ Â -ĈÂĘÕ 

4ïĘÛÐģĈĘ Âģ aÂüÕïĳÛ IÂĜ ÂĂÕ ÂĜ Â -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘĈèaÂüÕïĳÛĜ OĂÕħĜģĘïÂü GïĜíÛĘïÛĜ 

/ĈāĕÂĂĶ \ģÕ˒ MÛ ÐħĘĘÛĂģüĶ ĜÛĘĳÛĜ ÂĜ Â -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ Âģ GħÛü |ħĕĕüïÛĜ aÂüÕïĳÛĜ 

uĳģ \ģÕ ÂĂÕ -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ Âģ aÂüÕïĳÛĜ bÂģïĈĂÂü hïü /ĈāĕÂĂĶ \ģÕ˒ 

|íħÂïÎ íĈüÕĜ Â -ÂÐíÛüĈĘ Ĉè -ħĜïĂÛĜĜ !ÕāïĂïĜģĘÂģïĈĂ ˞--!˟ Ĵïģí GïĘĜģ/xüÂĜĜ 

MĈĂĈĘĜ ïĂ hïü ̬ IÂĜ aÂĂÂéÛāÛĂģ ÂĂÕ Â aÂĜģÛĘ Ĉè -ħĜïĂÛĜĜ !ÕāïĂïĜģĘÂģïĈĂ ˞a-!˟˒ 

OÎĘÂíïā aïĘĺÂė

4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè IÛĂÛĘÂü ¤ĘÂÕïĂé

OÎĘÂíïā aïĘĺÂė ĴÂĜ ÂĕĕĈïĂģÛÕ ÂĜ ģíÛ 4ïĘÛÐģĈĘ Ĉè IÛĂÛĘÂü ¤ĘÂÕïĂé ïĂ 4ÛÐÛāÎÛĘ 

ʸʶʸʺˍ ĈĳÛĘĜÛÛïĂé |¤h uÛĈĕüÛ˭Ĝ /íĈïÐÛˍ |ģÂĕüÛ GĈĈÕĜˍ ÂĂÕ xÛéïĈĂÂü hĕÛĘÂģïĈĂĜ˒ MÛ 

ÎÛéÂĂ íïĜ øĈħĘĂÛĶ Ĵïģí |¤h ïĂ ʸʶʶʿ ÂĜ ÂĂ hèèïÐÛĘ ÂĂÕ íÂĜ ĜïĂÐÛ íÛüÕ ùÛĶ 

ĕĈĜïģïĈĂĜˍ ïĂÐüħÕïĂé uĘĈÐħĘÛāÛĂģ aÂĂÂéÛĘˍ ÂĂÕ hĕÛĘÂģïĈĂĜ aÂĂÂéÛĘ˒ MÛ ÂüĜĈ 

ĕüÂĶÛÕ Â ĕïĳĈģÂü ĘĈüÛ ïĂ üÛÂÕïĂé ģíÛ |!u |˘ʺM!b! ïāĕüÛāÛĂģÂģïĈĂ ĕĘĈøÛÐģ ÂĜ Â 

uĘĈøÛÐģ \ÛÂÕ ÂĂÕ üÂģÛĘ ĜÛĘĳÛÕ ÂĜ Â -ħĜïĂÛĜĜ ¤ĘÂĂĜèĈĘāÂģïĈĂ aÂĂÂéÛĘ˒ 

aïĘĺÂė ÐħĘĘÛĂģüĶ ĜÛĘĳÛĜ ÂĜ Â -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ èĈĘ aÂüÕïĳÛĜ |ģĘħÐģħĘÂü uĘĈÕħÐģĜ 

ÂĂÕ ĕĘÛĳïĈħĜüĶ ĜÛĘĳÛÕ ÂĜ Â -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ Âģ GħÛü |ħĕĕüïÛĜ aÂüÕïĳÛĜ uĳģ \ģÕ˒ 

MÛ íĈüÕĜ Â aÂĜģÛĘ˭Ĝ ÕÛéĘÛÛ ïĂ -ħĜïĂÛĜĜ !ÕāïĂïĜģĘÂģïĈĂ èĘĈā !ĂéüïÂ xħĜùïĂ 

¨ĂïĳÛĘĜïģĶ ÂĂÕ Â 4ïĕüĈāÂ ïĂ OĂèĈĘāÂģïĈĂ ¤ÛÐíĂĈüĈéĶ˒ !ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ íÛ ïĜ Â /ÛĘģïèïÛÕ 

|!u aÂģÛĘïÂüĜ aÂĂÂéÛāÛĂģ uĘĈèÛĜĜïĈĂÂüˍ Â /ÛĘģïèïÛÕ uĘĈøÛÐģ aÂĂÂéÛĘˍ ÂĂÕ Â 

/ÛĘģïèïÛÕ OĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü uĘĈÐħĘÛāÛĂģ aÂĂÂéÛĘ èĘĈā ģíÛ OĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü uħĘÐíÂĜïĂé 

ÂĂÕ |ħĕĕüĶ /íÂïĂ aÂĂÂéÛāÛĂģ OĂĜģïģħģÛ˒ 

/ĈĘĕĈĘÂģÛ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ xÛĕĈĘģ

|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



/ĈĘĕĈĘÂģÛ 
IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ 
uĘïĂÐïĕüÛĜ ÂĂÕ 
|ģĘħÐģħĘÛ

¤íÛ -ĈÂĘÕ Ĉè 4ïĘÛÐģĈĘĜ ˞ĘÛèÛĘĘÛÕ ģĈ íÛĘÛïĂ ÂĜ ģíÛ 

˕-ĈÂĘÕ˕˟ ÂĂÕ ģíÛ āÂĂÂéÛāÛĂģ Ĉè |¤h ˞ĘÛèÛĘĘÛÕ ģĈ íÛĘÛïĂ 

ÂĜ ģíÛ ˕/ĈāĕÂĂĶ˕˟ˍ ÂüĈĂé Ĵïģí ïģĜ ĜħÎĜïÕïÂĘïÛĜ ˞ĘÛèÛĘĘÛÕ 

ģĈ íÛĘÛïĂ ÂĜ ģíÛ ˕|¤h IĘĈħĕ˕˟ˍ ÂĘÛ ÕÛÕïÐÂģÛÕ ģĈ ħĕíĈüÕïĂé 

íïéí ĜģÂĂÕÂĘÕĜ Ĉè ÐĈĘĕĈĘÂģÛ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ˒ hħĘ Âïā ïĜ ģĈ 

èĈĜģÛĘ ĘĈÎħĜģ ÂĂÕ èïĘāüĶ ÛĜģÂÎüïĜíÛÕ ÐĈĘĕĈĘÂģÛ 

éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ĕĘÂÐģïÐÛĜ èĈĘ ģíÛ ÎÛĂÛèïģ Ĉè ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ ÂĂÕ 

ĳÂĘïĈħĜ ĜģÂùÛíĈüÕÛĘĜˍ ïĂÐüħÕïĂé ģíÛ éĈĳÛĘĂāÛĂģˍ 

ÐħĜģĈāÛĘĜˍ ĜħĕĕüïÛĘĜˍ ÛāĕüĈĶÛÛĜˍ ÂĂÕ ģíÛ ĴïÕÛĘ ĕħÎüïÐ˒

¤íÛ /ĈāĕÂĂĶ ĜģĘïÐģüĶ ÂÕíÛĘÛĜ ģĈ ĘÛüÛĳÂĂģ üÂĴĜ ÂĂÕ 

ĘÛéħüÂģïĈĂĜ ÂĂÕ èĈüüĈĴĜ ģíÛ éħïÕÛüïĂÛĜ ÂĂÕ ĘħüÛĜ ïĜĜħÛÕ 

ÎĶ ĘÛéħüÂģĈĘĶ ÂħģíĈĘïģïÛĜ˒ uÛĘïĈÕïÐ ÂĜĜÛĜĜāÛĂģĜ Ĉè ģíÛ 

ÐĈĘĕĈĘÂģÛ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ èĘÂāÛĴĈĘù ÂĘÛ ÐĈĂÕħÐģÛÕ ģĈ 

ÛĂĜħĘÛ ÂüïéĂāÛĂģ Ĵïģí ïĂÕħĜģĘĶ ÎÛĜģ ĕĘÂÐģïÐÛĜ˒

!Ĝ Â üïāïģÛÕ üïÂÎïüïģĶ ÐĈāĕÂĂĶˍ |¤h ĈĕÛĘÂģÛĜ ïĂ 

ÂÐÐĈĘÕÂĂÐÛ Ĵïģí ģíÛ /ĈāĕÂĂïÛĜ !Ðģ ʽ˘ʸʶʸʹ ˞ĘÛèÛĘĘÛÕ ģĈ 

íÛĘÛïĂ ÂĜ ģíÛ ˕!Ðģ˕˟ˍ ģíÛ /ĈĘĕĈĘÂģÛ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ /ĈÕÛ 

˞ĘÛèÛĘĘÛÕ ģĈ íÛĘÛïĂ ÂĜ ˪ģíÛ /ĈÕÛ˕˟ Ĉè ģíÛ /ÂĕïģÂü aÂĘùÛģ 

4ÛĳÛüĈĕāÛĂģ !ħģíĈĘïģĶ ˞/a4!˟ˍ ģíÛ |ÛÐħĘïģïÛĜ !Ðģ Ĉè 

aÂüÕïĳÛĜˍ ģíÛ \ïĜģïĂé xħüÛĜ Ĉè ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ |ģĈÐù 

:ĵÐíÂĂéÛ uĳģ˒ \ģÕ ˞a|:˟˒ˍ ÂĂÕ ģíÛ |ÛÐħĘïģïÛĜ /ĈĂģïĂħïĂé 

4ïĜÐüĈĜħĘÛ hÎüïéÂģïĈĂĜ Ĉè OĜĜħÛĘĜ xÛéħüÂģïĈĂĜ ʸʶʷʿ 

˞|/4hO xÛéħüÂģïĈĂ˟ Ĉè /a4!ˍ ÂüĈĂéĜïÕÛ ĈģíÛĘ ĕÛĘģïĂÛĂģ 

üÛéïĜüÂģïĈĂĜ˒ |¤h ÂüĜĈ ÂÕíÛĘÛĜ ģĈ ïģĜ !ĘģïÐüÛĜ Ĉè 

!ĜĜĈÐïÂģïĈĂ ˞!h!˟ˍ ģíÛ -ĈÂĘÕ˭Ĝ ĕĘĈÐÛÕħĘÂü ĘħüÛĜˍ 

ÕÛüÛéÂģïĈĂ Ĉè ÂħģíĈĘïģĶ ģĈ āÂĂÂéÛāÛĂģˍ ÂĂÕ ĕĈüïÐĶ 

ÕĈÐħāÛĂģĜ Ĉè ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˒

¤íĘĈħéíĈħģ ģíÛ ĘÛĕĈĘģïĂé ĕÛĘïĈÕˍ |¤h ĕüÂÐÛÕ ĜïéĂïèïÐÂĂģ 

ÛāĕíÂĜïĜ ĈĂ āÂïĂģÂïĂïĂé ÛĵÛāĕüÂĘĶ üÛĳÛüĜ Ĉè ÐĈāĕüïÂĂÐÛ 

Ĵïģí Âüü ĘÛüÛĳÂĂģ ĘÛéħüÂģïĈĂĜ˒ !ĂĶ ïĂĜģÂĂÐÛĜ Ĉè ÕÛĳïÂģïĈĂ 

ÂĘÛ ÛüħÐïÕÂģÛÕ ïĂ ÂÐÐĈĘÕÂĂÐÛ Ĵïģí ģíÛ ˕ÐĈāĕüĶ˕ ĈĘ 

˕ÛĵĕüÂïĂ˕ ĕĘïĂÐïĕüÛ ĈħģüïĂÛÕ ïĂ ģíïĜ ĘÛĕĈĘģ˒

!Ĝ ĜħÐíˍ ÎÛüĈĴ ïĜ ģíÛ ĜħāāÂĘĶ Ĉè ģíÛ ĂĈĂÐxĈāĕüïÂĂģ 

ïĜĜħÛĜ Ĵïģí ģíÛ /ĈÕÛ ÂĂÕ ïģĜ ÛĵĕüÂĂÂģïĈĂ ÂĂÕ ÂÐģïĈĂ ĕüÂĂ˒

ʷ˒ʷ˒ /ĈāĕüïÂĂÐÛ Ĵïģí /ĈĘĕĈĘÂģÛ 
IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ /ĈÕÛ

xÛèÛĘÛĂÐ

Û ģĈ 

/a4! 

/ĈÕÛ

/a4! /ĈÕÛ xÛėħïĘÛāÛĂģ
/ĈāĕüïÂĂÐÛ 

|ģÂģħĜ
:ĵĕüÂĂÂģïĈĂ ̬ !ÐģïĈĂ uüÂĂ

ʷ˒y  ˞ Ð˟

/ĈāĕĈĜïģïĈĂ Ĉè ģíÛ -ĈÂĘÕ

!ģ üÛÂĜģ íÂüè ģíÛ -ĈÂĘÕ 

ĜíĈħüÕ ÐĈāĕĘïĜÛ Ĉè ĂĈĂˣ

ÛĵÛÐħģïĳÛ ÕïĘÛÐģĈĘĜˍ Ĵïģí 

āĈĜģ Ĉè ĜħÐí ĂĈĂˣ

ÛĵÛÐħģïĳÛ ÕïĘÛÐģĈĘĜ ÎÛïĂé 

ïĂÕÛĕÛĂÕÛĂģ ÕïĘÛÐģĈĘĜ˒

/ĈāĕüïÂĂģˍ 

ģíĈħéí 

ÐĈĂÐÛĘĂïĂé

ʷ ĂĈĂïxĂÕÛĕÛĂÕÛĂģ ÕïĘÛÐģĈĘ ïĂ -ĈÂĘÕ ÕħÛ ģĈ èÂāïüĶ ĘÛüÂģïĈĂĜíïĕˍ ÂĜ ģíÛ 

ÕïĘÛÐģĈĘ˭Ĝ ĴïèÛ ĴÂĜ ÛāĕüĈĶÛÕ ïĂ Â ùÛĶ ÕÛĕÂĘģāÛĂģ Ĉè ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˒ 

!ÐģïĈĂuüÂĂ

!üģíĈħéí ģíÛ ÕïĘÛÐģĈĘ íÂĜ ĘÛĜïéĂÛÕ èĘĈā ĕĈĜģ ĂĈĴˍ ĘÛĳïÛĴĜ ÂĘÛ ÎÛïĂé 

āÂÕÛ ģĈ ĜģĘÛĂéģíÛĂ ģíÛ ïĂÕÛĕÛĂÕÛĂÐÛ ĘÛėħïĘÛāÛĂģ Ĉè ÕïĘÛÐģĈĘĜ ïĂ ģíÛ 

-ĈÂĘÕ ĕĘĈÐÛÕħĘÂü ÕĈÐħāÛĂģĜ˒

ʷ˒̓  ˞ Â ˟ĳï˒

4ħģïÛĜ Ĉè ģíÛ -ĈÂĘÕ ÂĜ Â 

ĴíĈüÛ

!ÕĈĕģ ĕĈüïÐïÛĜ ÂĂÕ 

ĕĘĈÐÛÕħĘÛĜ ģĈ ÛĂĜħĘÛ 

ĴĈāÛĂ ĕÂĘģïÐïĕÂģïĈĂ ĈĂ 

-ĈÂĘÕĜ ģĈ ÎÛ ïĂïģïÂüüĶ ĜÛģ 

Âģ āïĂïāħā ʸ ĴĈāÛĂ 

-ĈÂĘÕ āÛāÎÛĘĜ ĈĂ ÛÂÐí 

-ĈÂĘÕ˒

bĈģ ÐĈāĕüïÂĂģ

¤íÛĘÛ ĴÂĜ ĈĂüĶ ĈĂÛ èÛāÂüÛ ÕïĘÛÐģĈĘ ïĂ ģíÛ -ĈÂĘÕ˒

!ÐģïĈĂuüÂĂ

|¤h ïĜ ÂÐģïĳÛüĶ ĴĈĘùïĂé ģĈ ÛĂÐĈħĘÂéÛ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ ģĈ ĂĈāïĂÂģÛ èÛāÂüÛ 

ÕïĘÛÐģĈĘĜ ģĈ ģíÛ -ĈÂĘÕ˒

¤íÛ -ĈÂĘÕ íÂĜ ÂüĜĈ ĘÛĳïĜÛÕ ģíÛ -ĈÂĘÕ ĕĘĈÐÛÕħĘÂü ÕĈÐħāÛĂģĜ ģĈ 

ÛĂÐĈħĘÂéÛ Âģ üÛÂĜģ ʸ èÛāÂüÛ ÕïĘÛÐģĈĘĜ ģĈ Ĝïģ ïĂ ģíÛ -ĈÂĘÕ˒ !üĜĈˍ ÂĜ Ĉè 

ĘÛĕĈĘģïĂé ÕÂģÛˍ ģíÛĘÛ ÂĘÛ ʸ èÛāÂüÛ ÕïĘÛÐģĈĘĜ ïĂ ģíÛ -ĈÂĘÕ˒ 

|íÂĘÛíĈüÕÛĘĜ ÂĂÕ ĈģíÛĘ ĜģÂùÛíĈüÕÛĘĜ

ʷ˒ʸ˒ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ xÛĕĈĘģïĂé |ģĘħÐģħĘÛ

-ĈÂĘÕ Ĉè 4ïĘÛÐģĈĘĜ

!ħÕïģ ÂĂÕ 
xïĜù 

/ĈāāïģģÛÛ

IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ 
ÂĂÕ 

|ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ 
/ĈāāïģģÛÛ

bĈāïĂÂģïĈĂ 
ÂĂÕ 

xÛāħĂÛĘÂģïĈĂ 
/ĈāāïģģÛÛ

aÂĂÂéïĂé 
4ïĘÛÐģĈĘ

/ĈāĕÂĂĶ 
|ÛÐĘÛģÂĘĶ

OĂģÛĘĂÂü 
/ĈĂģĘĈüĜ

OĂģÛĘĂÂü 
!ħÕïģ

xïĜù 
aÂĂÂéÛāÛĂģ

:ĵÛÐħģïĳÛ 
/ĈāāïģģÛÛ

|ÛĂïĈĘ 
aÂĂÂéÛāÛĂģ

YÛĶ āÂģģÛĘĜ ĘÛĜÛĘĳÛÕ ģĈ 

ģíÛ -ĈÂĘÕ

¤íÛ -ĈÂĘÕ ĘÛģÂïĂĜ ģíÛ 

ÂħģíĈĘïģĶ ģĈ āÂùÛ 

ÕÛÐïĜïĈĂĜ ĈĂ ĜïéĂïèïÐÂĂģ 

āÂģģÛĘĜ ĕÛĘģÂïĂïĂé ģĈ 

ĜģĘÂģÛéĶˍ èïĂÂĂÐÛˍ ÂĂÕ 

éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ˒ ¤íÛ ģÂÎüÛ 

ĕĘĈĳïÕÛÕ ĈĂ ĕÂéÛ ʻʸˣ̒ ʹ 

ÕÛüïĂÛÂģÛĜ ģíÛĜÛ ùÛĶ 

āÂģģÛĘĜ ĘÛĜÛĘĳÛÕ ÎĶ ģíÛ 

-ĈÂĘÕ èĈĘ ÕÛÐïĜïĈĂˣ

āÂùïĂé˒

-ĈÂĘÕ ÐĈāāïģģÛÛ 

ĜģĘħÐģħĘÛ

¤íÛ -ĈÂĘÕ íÂĜ ÂĜĜïéĂÛÕ 

ĘÛĜĕĈĂĜïÎïüïģĶ Ĉè ïģĜ 

ĕĘïāÂĘĶ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ 

èħĂÐģïĈĂĜ ģĈ ģíĘÛÛ ĕĘïĂÐïĕÂü 

ÐĈāāïģģÛÛĜˍ ĂÂāÛüĶ ģíÛ 

!ħÕïģ ÂĂÕ xïĜù /ĈāāïģģÛÛˍ 

bĈāïĂÂģïĈĂ ÂĂÕ 

xÛāħĂÛĘÂģïĈĂ /ĈāāïģģÛÛˍ 

ÂĂÕ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ÂĂÕ 

|ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ /ĈāāïģģÛÛ 

˞ĘÛèÛĘĘÛÕ ģĈ ÐĈüüÛÐģïĳÛüĶ ÂĜ 

ģíÛ ˕-ĈÂĘÕ /ĈāāïģģÛÛĜ˕˟ˍ 

Ĵïģí ģíÛïĘ ĘÛĜĕÛÐģïĳÛ 

ÕħģïÛĜ ÕÛģÂïüÛÕ ĈĂ ĕÂéÛ 

ʺʸx̔ ʺ˒ ¤íÛ ÂÐģïĳïģïÛĜ ÂĂÕ 

ÕÛÐïĜïĈĂĜ āÂÕÛ ÎĶ ģíÛĜÛ 

ÐĈāāïģģÛÛĜ ģíĘĈħéíĈħģ ģíÛ 

ĶÛÂĘ ÂĘÛ ÕĈÐħāÛĂģÛÕ ïĂ 

ģíÛïĘ ïĂÕïĳïÕħÂü ĘÛĕĈĘģĜ˒

a4˘/:hˍ ģíÛ ÛĵÛÐħģïĳÛ 

ÐĈāāïģģÛÛˍ ÂĂÕ ģíÛ 

ÕÛüÛéÂģÛÕ ÂħģíĈĘïģïÛĜ

¤íÛ a4˘/:h ĈĳÛĘĜÛÛĜ ģíÛ 

ÎħĜïĂÛĜĜ ïĂ ÂÐÐĈĘÕÂĂÐÛ 

Ĵïģí ģíÛ ĜģĘÂģÛéĶ ÛĂÕĈĘĜÛÕ 

ÎĶ ģíÛ -ĈÂĘÕ ÂĂÕ ïĜ 

ÂĂĜĴÛĘÂÎüÛ ģĈ ïģ˒ |ĕÛÐïèïÐ 

ÕħģïÛĜ Ĉè ģíÛ a4˘/:h ÂĘÛ 

ĈħģüïĂÛÕ ĈĂ ĕÂéÛ ʻʶ˒

¤íÛ a4˘/:h ïĜ ÂïÕÛÕ ÎĶ ģíÛ 

:ĵÛÐħģïĳÛ /ĈāāïģģÛÛ ïĂ 

ÛĵÛÐħģïĂé ģíÛ ĜģĘÂģÛéĶ ÂĂÕ 

ĈĳÛĘĜÛÛïĂé ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü 

ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ˒ !ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ 

ÂĜ ģíÛ IĘĈħĕ /:hˍ íÛ íÂĜ 

ïāĕüÛāÛĂģÛÕ ÂħģíĈĘïģĶ 

èĘÂāÛĴĈĘùĜ ĴïģíïĂ ģíÛ 

IĘĈħĕˍ ÕÛüÛéÂģïĂé ÐÛĘģÂïĂ 

āÂĂÂéÛĘïÂü ÕÛÐïĜïĈĂĜ ģĈ 

ÕÛĜïéĂÂģÛÕ ïĂÕïĳïÕħÂüĜ ÂĂÕ 

āÂĂÂéÛāÛĂģ˒

49|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



OĂ ģíÛ ĕÂĜģ ĶÛÂĘˍ ģíÛ -ĈÂĘÕ ĴÂĜ ÐĈāĕĈĜÛÕ Ĉè ʽ āÛāÎÛĘĜˍ ÐĈĂĜïĜģïĂé Ĉè ʸ ÛĵÛÐħģïĳÛ ÕïĘÛÐģĈĘĜˍ 

ʷ ĂĈĂÛxĵÛÐħģïĳÛ ĂĈĂïxĂÕÛĕÛĂÕÛĂģ ÕïĘÛÐģĈĘˍ ÂĂÕ ʺ ĂĈĂÛxĵÛÐħģïĳÛ ïĂÕÛĕÛĂÕÛĂģ ÕïĘÛÐģĈĘĜ˒ 

¤íÛ ĘĈüÛĜ Ĉè ÐíÂïĘāÂĂ ÂĂÕ āÂĂÂéïĂé ÕïĘÛÐģĈĘ ĴÛĘÛ íÛüÕ ÎĶ ÕïĜģïĂÐģ ïĂÕïĳïÕħÂüĜ˒ -Ĉģí ĕĈĜïģïĈĂĜ 

ÂĘÛ ĜÛüÛÐģÛÕ èĘĈā ÂāĈĂé ģíÛ ĂĈĂÛxĵÛÐħģïĳÛ ïĂÕÛĕÛĂÕÛĂģ āÛāÎÛĘĜ Ĉè ģíÛ -ĈÂĘÕˍ ĴíïüÛ ģíÛ 

aÂĂÂéïĂé 4ïĘÛÐģĈĘĜ ĘĈüÛ ħĕĈĂ ÂĕĕĈïĂģāÛĂģ ÐíÂĂéÛĜ ģĈ ÂĂ ÛĵÛÐħģïĳÛ ĕĈĜïģïĈĂ˒

¤íÛ -ĈÂĘÕ ĈĕÛĘÂģÛÕ ĴïģíïĂ Â ÐĈíÛĘÛĂģ èĘÂāÛĴĈĘù ĈħģüïĂÛÕ ïĂ ïģĜ ÐíÂĘģÛĘˍ ĴíïÐí ÕÛüïĂÛÂģÛĜ 

ÐüÛÂĘ ĘÛĜĕĈĂĜïÎïüïģïÛĜ ÂĂÕ ÂÐÐĈħĂģÂÎïüïģïÛĜ ÂïāÛÕ Âģ ĜÂèÛéħÂĘÕïĂé ÂĂÕ ÛĂíÂĂÐïĂé üĈĂéģxÛĘā 

ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘ ĳÂüħÛ ÂĂÕ ĕĘĈĳïÕïĂé Â ĘĈÎħĜģ èĈħĂÕÂģïĈĂ èĈĘ ĘÛÂüïĺïĂé ģíÛ IĘĈħĕ˖Ĝ ĜģĘÂģÛéĶ˒ ¤íïĜ 

/íÂĘģÛĘ èħĘĂïĜíÛĜ 4ïĘÛÐģĈĘĜ Ĵïģí éħïÕÛüïĂÛĜ ÐĈĂÐÛĘĂïĂé ģíÛïĘ ĘÛĜĕĈĂĜïÎïüïģïÛĜˍ ÂħģíĈĘïģïÛĜˍ 

ÐĈāĕĈĜïģïĈĂˍ āÛÛģïĂéĜˍ ÂĕĕĈïĂģāÛĂģĜˍ ģĘÂïĂïĂéˍ ÛĳÂüħÂģïĈĂˍ ÂĂÕ ÕïĜÐüĈĜħĘÛ˒

¤íÛ ÐĈüüÛÐģïĳÛ ĘĈüÛĜ ÂĂÕ ĘÛĜĕĈĂĜïÎïüïģïÛĜ Ĉè ģíÛ -ĈÂĘÕ ÛĂÐĈāĕÂĜĜˌ

ʸ˒ʷ˒ -ĈÂĘÕ xĈüÛĜ

Å GĈĘāħüÂģïĂé ÐĈĘĕĈĘÂģÛ ĳïĜïĈĂˍ āïĜĜïĈĂˍ ÂĂÕ ĜģĘÂģÛéïÛĜ

Å !ĕĕĘĈĳïĂé ÎħĜïĂÛĜĜ ĕüÂĂĜ ÂĂÕ ÎħÕéÛģĜ

Å hĳÛĘĜÛÛïĂé ĘïĜùĜ ÂĂÕ ĕĘĈĳïÕïĂé éħïÕÂĂÐÛ ĈĂ āïģïéÂģïĈĂ ĜģĘÂģÛéïÛĜ

Å aĈĂïģĈĘïĂé ÂĂÕ ÕïĘÛÐģïĂé èïĂÂĂÐïÂü ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ÂĂÕ ÂĜĜÛģ āÂĂÂéÛāÛĂģ

Å :ĜģÂÎüïĜíïĂé ģíÛ ÂĕĕĘĈĕĘïÂģÛ ģÛÐíĂĈüĈéĶ ÕïĘÛÐģïĈĂ

Å |ħĕÛĘĳïĜïĂé ģíÛ ĈĳÛĘÂüü ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ Ĉè ģíÛ |¤h IĘĈħĕ

Å 4ÛģÛĘāïĂïĂé ÕïĳïÕÛĂÕ ĕĈüïÐĶ

Å OĜĜħïĂé ĘÛėħïĜïģÛ ĘÛĕĈĘģĜ èĈĘ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ

Å 4ÛĳÛüĈĕïĂé ÂĂ ÂĕĕĘĈĕĘïÂģÛ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ÂĂÕ ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ èĘÂāÛĴĈĘù èĈĘ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ

! ĜħāāÂĘĶ Ĉè ĘÛĜĕĈĂĜïÎïüïģïÛĜ Ĉè ģíÛ -ĈÂĘÕ ĘĈüÛĜ ïĜ éïĳÛĂ ïĂ ģíÛ ÎÛüĈĴ˒ 

/íÂïĘāÂĂ

Å IħïÕÛĜ ģíÛ -ĈÂĘÕ ïĂ ÕÛģÛĘāïĂïĂé ĜģĘÂģÛéĶ ÂĂÕ ÂÐíïÛĳïĂé ĈÎøÛÐģïĳÛĜ˒

Å \ÛÂÕĜ ģíÛ -ĈÂĘÕ ïĂ ÂüïéĂïĂé ÐħüģħĘÛ Ĵïģí ïģĜ ĳïĜïĈĂˍ āïĜĜïĈĂˍ ĳÂüħÛĜˍ ÂĂÕ ĜģĘÂģÛéĶˍ 

ÛĂĜħĘïĂé Âüü ÕïĘÛÐģĈĘĜ ħĕíĈüÕ ïĂģÛéĘïģĶˍ ĜÛģ ÂĂ ÛĵÂāĕüÛˍ ÂĂÕ èĈĜģÛĘ ģíÛ ÕÛĜïĘÛÕ ÐħüģħĘÛ˒

Å uĘĈĳïÕÛĜ üÛÂÕÛĘĜíïĕ ÂĂÕ āÂĂÂéÛĜ ģíÛ -ĈÂĘÕ ģĈ ÛĂĜħĘÛ ÕïĘÛÐģĈĘĜ ÂĘÛ ĴÛüüïxĂèĈĘāÛÕ 

ÂÎĈħģ ïĜĜħÛĜ ÕïĜÐħĜĜÛÕ Âģ āÛÛģïĂéĜ ÂĂÕ ĘÛÐÛïĳÛ ģïāÛüĶˍ ÐĈāĕüÛģÛˍ ÂĂÕ ĘÛüïÂÎüÛ 

ïĂèĈĘāÂģïĈĂ˒

Å !ĕĕĘĈĳÛĜ ÂéÛĂÕÂĜ èĈĘ -ĈÂĘÕ āÛÛģïĂéĜˍ ÐĈĂĜïÕÛĘïĂé ģíÛ ÐĈĂÐÛĘĂĜ ÂĂÕ ïĜĜħÛĜ Ĉè -ĈÂĘÕ 

āÛāÎÛĘĜ˒

Å uĘĈāĈģÛĜ ÂÐģïĳÛ ÛĂéÂéÛāÛĂģ Ĉè -ĈÂĘÕ āÛāÎÛĘĜˍ üÛĳÛĘÂéïĂé ģíÛïĘ ĜùïüüĜˍ ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛˍ 

ÂĂÕ ùĂĈĴüÛÕéÛ˒

Å :ĜģÂÎüïĜíÛĜ ÛèèÛÐģïĳÛ ÐĈĘĕĈĘÂģÛ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ĕĘÂÐģïÐÛĜ ÂĂÕ ĕĘĈÐÛÕħĘÛĜˍ èÂÐïüïģÂģïĂé 

ģĘÂĂĜĕÂĘÛĂģ ÐĈāāħĂïÐÂģïĈĂ Ĵïģí ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ ÂĂÕ ĜģÂùÛíĈüÕÛĘĜ˒

Å uĘĈĳïÕÛĜ ĈĳÛĘĜïéíģˍ éħïÕÂĂÐÛˍ ÂÕĳïÐÛˍ ÂĂÕ üÛÂÕÛĘĜíïĕ ģĈ ģíÛ aÂĂÂéïĂé 4ïĘÛÐģĈĘ˒

a4 ˘ /:h ÂĂÕ ģíÛ :ĵÛÐħģïĳÛ 4ïĘÛÐģĈĘ

Å OĜ ÂüĜĈ ÛĂģĘħĜģÛÕ Ĵïģí ģíÛ ĘÛĜĕĈĂĜïÎïüïģïÛĜ Ĉè IĘĈħĕ /:h ÂĂÕ IĘĈħĕ /Gh˒

Å GĈĘāħüÂģÛĜ ÂĂÕ ĘÛÐĈāāÛĂÕĜ ģíÛ ĜģĘÂģÛéĶ Ĉè ģíÛ IĘĈħĕ ģĈ ģíÛ -ĈÂĘÕ˒

Å :ĵÛÐħģÛĜ ģíÛ ĕĈüïÐïÛĜ ÂĂÕ ĜģĘÂģÛéïÛĜ ÂÐĘĈĜĜ ģíÛ IĘĈħĕˍ ÂĜ ÂéĘÛÛÕ Ĵïģí ģíÛ -ĈÂĘÕ˒

Å aÂùÛĜ ÂĂÕ ïāĕüÛāÛĂģĜ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÕÛÐïĜïĈĂĜ ÂĂÕ āÂĂÂéÛĜ ģíÛ ÎħĜïĂÛĜĜ ÕÂĶģxĈxÕÂĶ˒

Å \ÛÂÕĜ ģíÛ IĘĈħĕˍ ÎħĜïĂÛĜĜˍ ÂĂÕ ģíÛ āÂĂÂéÛāÛĂģ ģÛÂā˒

Å :ĂĜħĘÛĜ ģíÂģ ģíÛ -ĈÂĘÕ ïĜ ùÛĕģ ïĂèĈĘāÛÕ ïĂ Â ģïāÛüĶ āÂĂĂÛĘ ĈĂ ÐħĘĘÛĂģ ÂèèÂïĘĜ Ĉè ģíÛ 

IĘĈħĕ˒

bĈĂx:ĵÛÐħģïĳÛ 4ïĘÛÐģĈĘĜ

Å uÂĘģïÐïĕÂģÛĜ ïĂ -ĈÂĘÕ āÛÛģïĂéĜ ģĈ ĕĘĈĳïÕÛ ïĂÕÛĕÛĂÕÛĂģ øħÕéāÛĂģ ĈĂ āÂģģÛĘĜ ĘÛüÂģÛÕ ģĈ 

ĜģĘÂģÛéĶˍ ĕĈüïÐĶˍ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛˍ ÂÐÐĈħĂģÂÎïüïģĶˍ ĘÛĜĈħĘÐÛ ÂüüĈÐÂģïĈĂˍ ùÛĶ ÂĕĕĈïĂģāÛĂģĜˍ 

ÂĂÕ ĜģÂĂÕÂĘÕĜ Ĉè ÐĈĂÕħÐģ˒

Å ¤ÂùÛĜ ģíÛ üÛÂÕ ïĂ ÂÕÕĘÛĜĜïĂé ĈĘ ÕïĜÐħĜĜïĂé ĕĈģÛĂģïÂü ÐĈĂèüïÐģĜ Ĉè ïĂģÛĘÛĜģ˒

Å |ÐĘħģïĂïĺÛ ģíÛ IĘĈħĕ˭Ĝ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ïĂ ÂģģÂïĂïĂé ÂéĘÛÛÕ ÐĈĘĕĈĘÂģÛ éĈÂüĜ ÂĂÕ ĈÎøÛÐģïĳÛĜ 

ÂĂÕ ĈĳÛĘĜÛÛ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ĘÛĕĈĘģïĂé˒

Å /ĈĂģĘïÎħģÛĜ ĕĈĜïģïĳÛüĶ ģĈ ģíÛ ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ Ĉè ģíÛ IĘĈħĕ˭Ĝ ĜģĘÂģÛéĶ ÂĂÕ ĕĈüïÐïÛĜ ÎĶ 

ĈèèÛĘïĂé ïĂÕÛĕÛĂÕÛĂģˍ ÐĈĂĜģĘħÐģïĳÛˍ ÂĂÕ ĴÛüüïxĂèĈĘāÛÕ èÛÛÕÎÂÐù˒

Å :ĂÐĈħĘÂéÛĜ ģíÛ ÂüïéĂāÛĂģ Ĉè |¤h˭Ĝ ÐħüģħĘÛ Ĵïģí ïģĜ ĳïĜïĈĂˍ āïĜĜïĈĂˍ ĳÂüħÛĜˍ ÂĂÕ ĜģĘÂģÛéĶˍ 

ÛĂĜħĘïĂé Âüü ÕïĘÛÐģĈĘĜ ÕÛāĈĂĜģĘÂģÛ ïĂģÛéĘïģĶˍ ĜÛģ ÛĵÂāĕüÛĜˍ ÂĂÕ ĕĘĈāĈģÛ ģíÛ ÕÛĜïĘÛÕ 

ÐħüģħĘÛ˒ ¤íïĜ ÐħüģħĘÛ ĜíĈħüÕ ÐĈĂĜïĜģÛĂģüĶ ĘÛïĂèĈĘÐÛ |¤h˭Ĝ ĳÂüħÛĜ Ĉè üÂĴèħüˍ ÛģíïÐÂüˍ ÂĂÕ 

ĘÛĜĕĈĂĜïÎüÛ ÐĈĂÕħÐģ˒

Å :ĂéÂéÛĜ Ĵïģí |ÛĂïĈĘ aÂĂÂéÛāÛĂģ ÂĂÕ ĈģíÛĘ ĘÛüÛĳÂĂģ ĕÂĘģïÛĜ ģĈ ÛĂĜħĘÛ ģíÂģ ĳÂĘïĈħĜ 

ÐĈĂÐÛĘĂĜ ÂĂÕ ïĜĜħÛĜ ĕÛĘģïĂÛĂģ ģĈ ģíÛ āÂĂÂéÛāÛĂģ ÂĂÕ ĈĳÛĘĜïéíģ Ĉè ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˖Ĝ ÂĂÕ 

ģíÛ IĘĈħĕ˖Ĝ ÎħĜïĂÛĜĜ ÂĂÕ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ ÂĘÛ ÂÕÛėħÂģÛüĶ ÂÕÕĘÛĜĜÛÕ˒

¤íÛ -ĈÂĘÕ ĘÛÐĈéĂïĺÛĜ ģíÂģ Â ÐĘïģïÐÂü èÂÐģĈĘ ïĂ ïģĜ ÛèèÛÐģïĳÛĂÛĜĜ ïĜ ģíÛ ĕĘÛĜÛĂÐÛ Ĉè Â ÕïĳÛĘĜÛ 

ÂĘĘÂĶ Ĉè ĜùïüüĜˍ ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛĜˍ ùĂĈĴüÛÕéÛˍ ÂĂÕ ïĂÕÛĕÛĂÕÛĂÐÛ ÂāĈĂé ïģĜ āÛāÎÛĘĜ èĈĜģÛĘïĂé 

ÐĈíÛĜïĳÛ ģÛÂā ÕĶĂÂāïÐĜ˒ !ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ ģíÛ -ĈÂĘÕ ÂÐùĂĈĴüÛÕéÛĜ ģíÛ ïāĕĈĘģÂĂÐÛ Ĉè ÂéÛ ÂĂÕ 

éÛĂÕÛĘ ÕïĳÛĘĜïģĶ ÂĜ ÐĈĂģĘïÎħģïĂé èÂÐģĈĘĜ ģĈ ïģĜ ĜħÐÐÛĜĜ˒ |¤h˖Ĝ -ĈÂĘÕ ÐĈĂĜïĜģÛĂģüĶ ĜģĘïĳÛĜ ģĈ 

ÂÐíïÛĳÛ Â ÎÂüÂĂÐÛ Ĉè ģíÛĜÛ ÂģģĘïÎħģÛĜˍ ÛĂÐĈāĕÂĜĜïĂé ÕïĳÛĘĜïģĶ ïĂ ÂéÛˍ éÛĂÕÛĘˍ ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛˍ ÂĂÕ 

ÛĵĕÛĘģïĜÛ˒ ¤Ĉ ģíïĜ ÛĂÕˍ ģíÛ -ĈÂĘÕ íÂĜ ÛĂÕĈĘĜÛÕ ģíÛ -ĈÂĘÕ /ÂĂÕïÕÂÐĶ IħïÕÛüïĂÛˍ ÕÛüïĂÛÂģïĂé 

ùÛĶ ÕïĳÛĘĜïģĶ ĕĈüïÐĶ èĈĘ |¤h IĘĈħĕ˒

OĂ ʸʶʸʺˍ ģíÛ -ĈÂĘÕ ÐĈāĕĘïĜÛÕ ʷ èÛāÂüÛ ÕïĘÛÐģĈĘ ÂĂÕ ʼ āÂüÛ ÕïĘÛÐģĈĘĜˍ èÂüüïĂé ĜíĈĘģ Ĉè ģíÛ 

/ĈÕÛ˖Ĝ ĘÛėħïĘÛāÛĂģ èĈĘ Âģ üÛÂĜģ ʸ èÛāÂüÛ ĘÛĕĘÛĜÛĂģÂģïĈĂĜ˒ ¤Ĉ ÂÕÕĘÛĜĜ ģíïĜˍ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ 

ÂÐģïĳÛüĶ ÛĂÐĈħĘÂéÛÕ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ ģĈ ĂĈāïĂÂģÛ èÛāÂüÛ ÐÂĂÕïÕÂģÛĜ èĈĘ -ĈÂĘÕ ÂĕĕĈïĂģāÛĂģĜ˒ 

/ĈĂĜÛėħÛĂģüĶˍ ÂĜ Ĉè ģíÛ ĘÛĕĈĘģ˖Ĝ ĕħÎüïÐÂģïĈĂ ÕÂģÛˍ ģíÛ -ĈÂĘÕ ĂĈĴ ïĂÐüħÕÛĜ ʸ èÛāÂüÛ ÕïĘÛÐģĈĘĜˍ 

āÛÛģïĂé ģíÛ ĘÛėħïĘÛÕ ģíĘÛĜíĈüÕ˒

¤íÛ ÂÐÐĈāĕÂĂĶïĂé ÕïÂéĘÂāĜ ÎÛüĈĴˍ ĕĘĈĳïÕÛĜ ÂĂ ĈĳÛĘĳïÛĴ Ĉè ģíÛ -ĈÂĘÕ˖Ĝ ÐĈāĕĈĜïģïĈĂ ÂĂÕ 

ÕïĳÛĘĜïģĶ ĕĘĈèïüÛˍ ĴíïüÛ ÕÛģÂïüÛÕ ÎïĈéĘÂĕíïÛĜ Ĉè ģíÛ ÕïĘÛÐģĈĘĜ ÐÂĂ ÎÛ èĈħĂÕ ĈĂ ĕÂéÛĜ ʺʺˣ̋ ʾ Ĉè 

ģíïĜ ĘÛĕĈĘģ˒

¤íÛ ÐħĘĘÛĂģ ÕïĘÛÐģĈĘĜ íÂĳÛ ĳÂĘĶïĂé ģÛĘāĜ ĘÂĂéïĂé èĘĈā ʶ ģĈ ʺ ĶÛÂĘĜ ĈĂ ģíÛ -ĈÂĘÕ˒ aĘ˒ OĜāÂïü 

½ħāÂĶü xÂĜíÛÛÕ ĴÂĜ ĘÛāĈĳÛÕ èĘĈā -ĈÂĘÕ ĈĂ ʸʸĂÕ XÂĂħÂĘĶ ʸʶʸʺ ÂĂÕ aĜ˒ xÛÛĜíÂ !ÎÕħü 

aħĂĂïā ĴÂĜ ÂĕĕĈïĂģÛÕ ģĈ ģíÛ -ĈÂĘÕ ĈĂ ʸʾģí XÂĂħÂĘĶ ʸʶʸʺ˒ ¤íÛĘÛ ĴÛĘÛ ĂĈ èħĘģíÛĘ ÐíÂĂéÛĜ ģĈ 

ģíÛ -ĈÂĘÕ ïĂ ʸʶʸʺ˒ 

!Ĝ Ĉè ģíÛ ÐħĘĘÛĂģ ÕÂģÛˍ ĂĈĂÛ Ĉè ģíÛ ĂĈĂÛxĵÛÐħģïĳÛ ïĂÕÛĕÛĂÕÛĂģ ÕïĘÛÐģĈĘĜ ĜÛĘĳÛ ĈĂ ģíÛ -ĈÂĘÕ 

èĈĘ āĈĘÛ ģíÂĂ ʼ ĶÛÂĘĜ˒

ʸ˒ʹ˒ ¤ÛĂħĘÛ

YÛĶ èÛÂģħĘÛĜ Ĉè ģíÛ -ĈÂĘÕ ÐĈāĕĈĜïģïĈĂ ïĂ y ʶʸʺ

4ïĳÛĘĜïģĶ

¤íÛ -ĈÂĘÕ āÂïĂģÂïĂÛÕ Â ÎÂüÂĂÐÛ ïĂ ģÛĘāĜ Ĉè ÂéÛˍ ĜùïüüĜˍ ÂĂÕ ÛĵĕÛĘģïĜÛˍ 

Ĵïģí ĜĈāÛ āÛāÎÛĘĜ íÂĳïĂé ĘÛüÛĳÂĂģ ïĂÕħĜģĘĶĜxĕÛÐïèïÐ ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛˍ 

Ĵïģí ģíÛ ĕĘÛĜÛĂÐÛ Ĉè ʷ èÛāÂüÛ āÛāÎÛĘ ïĂ ģíÛ -ĈÂĘÕ˒ 

OĂÕÛĕÛĂÕÛĂÐÛ

aÂøĈĘïģĶ Ĉè ģíÛ āÛāÎÛĘĜ ÂĘÛ ÕÛÛāÛÕ ïĂÕÛĕÛĂÕÛĂģ ÂĜ ĕÛĘ ģíÛ /a4! 

/I /ĈÕÛ˒ 

4ïĘÛÐģĈĘ aĈíÂāÛÕ aħĘÂÕ ïĜ ÐüÂĜĜïèïÛÕ ÂĜ ĂĈĂïxĂÕÛĕÛĂÕÛĂģ ÕħÛ ģĈ íïĜ 

ïĂÛüïéïÎïüïģĶ ħĂÕÛĘ ʷ˒ʸ˞ïï˟ Ĉè ģíÛ /ĈÕÛˍ ÂĜ íïĜ ĜĕĈħĜÛ íĈüÕĜ ÂĂ ÂÐģïĳÛ 

ÛāĕüĈĶÛÛ ĕĈĜïģïĈĂ ïĂ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˒

xÛüÂģïĈĂĜíïĕ ÂāĈĂé 

ÕïĘÛÐģĈĘĜ

¤Ĉ ģíÛ ÎÛĜģ Ĉè ģíÛ -ĈÂĘÕ āÛāÎÛĘĜ˖ ùĂĈĴüÛÕéÛˍ ÂĜ Ĉè ģíÛ ÕÂģÛ Ĉè ģíïĜ 

ĘÛĕĈĘģˍ ģíÛĘÛ ÂĘÛ ĂĈ ĘÛüÂģïĈĂĜíïĕĜ ÂāĈĂé ģíÛ -ĈÂĘÕ āÛāÎÛĘĜ ÎÛĶĈĂÕ 

ģíĈĜÛ ˞ïĂÐüħÕïĂé èïĂÂĂÐïÂüˍ ÎħĜïĂÛĜĜˍ èÂāïüĶˍ ÂĂÕ ĈģíÛĘ āÂģÛĘïÂü ÂĂÕ 

ĘÛüÛĳÂĂģ ĘÛüÂģïĈĂĜíïĕĜ˟ ÕĈÐħāÛĂģÛÕ ïĂ ģíïĜ ĘÛĕĈĘģ ÂĂÕ ïĂ ģíÛ 

ÕïĘÛÐģĈĘĜ˭ ÎïĈéĘÂĕíïÛĜ˒

ʸ˒ʸ˒ -ĈÂĘÕ /ĈāĕĈĜïģïĈĂ ÂĂÕ 4ïĳÛĘĜïģĶ

/ĈĘĕĈĘÂģÛ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ xÛĕĈĘģ

¤ÛĂħĘÛ

bħāÎÛĘ Ĉè ĕÛĘĜĈĂĜ

ʷxʹ ĶÛÂĘĜ

ʺxʼ ĶÛÂĘĜ

ʻ

ʸ

IÛĂÕÛĘ

bħāÎÛĘ Ĉè ĕÛĘĜĈĂĜ

GÛāÂüÛ

aÂüÛ

ʼ

ʷ

!éÛ

bħāÎÛĘ Ĉè ĕÛĘĜĈĂĜ

ʹʶx̋ ʶ ĶÛÂĘĜ

ʺʷx̒ ʶ ĶÛÂĘĜ

ʻʷx̓ ʶ ĶÛÂĘĜ

ʹ

ʷ

ʹ

¤ĶĕÛ Ĉè 4ïĘÛÐģĈĘĜíïĕ

bħāÎÛĘ Ĉè ĕÛĘĜĈĂĜ

bĈĂx:ĵÛÐħģïĳÛ 4ïĘÛÐģĈĘĜ

:ĵÛÐħģïĳÛ 4ïĘÛÐģĈĘĜ

bĈĂxOĂÕÛĕÛĂÕÛĂģ 

4ïĘÛÐģĈĘ

ʸ

ʻ

ʷ

50|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



! -ĈÂĘÕ |ùïüü aÂģĘïĵ ïĜ Â ĜģĘħÐģħĘÛÕ ģĈĈü ħĜÛÕ ģĈ ÂĜĜÛĜĜ ģíÛ ÐĈüüÛÐģïĳÛ ÛĵĕÛĘģïĜÛˍ ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛˍ ÂĂÕ 

ÐĈāĕÛģÛĂÐïÛĜ Ĉè ģíÛ -ĈÂĘÕ Ĉè 4ïĘÛÐģĈĘĜ˒ Oģ íÛüĕĜ ÛĂĜħĘÛ ģíÂģ ģíÛ -ĈÂĘÕ ĕĈĜĜÛĜĜÛĜ ģíÛ ÕïĳÛĘĜÛ ĜùïüüĜ 

ÂĂÕ ùĂĈĴüÛÕéÛ ĘÛėħïĘÛÕ ģĈ ÛèèÛÐģïĳÛüĶ ĈĳÛĘĜÛÛ ÐĈĘĕĈĘÂģÛ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛˍ ĜģĘÂģÛéïÐ ÕÛÐïĜïĈĂāxÂùïĂéˍ ÂĂÕ 

ĘïĜù āÂĂÂéÛāÛĂģ˒

¤íÛ āÂģĘïĵ ïÕÛĂģïèïÛĜ ùÛĶ ÂĘÛÂĜ Ĉè ÛĵĕÛĘģïĜÛˍ ïĂÐüħÕïĂé èïĂÂĂÐïÂü āÂĂÂéÛāÛĂģˍ ÐĈĘĕĈĘÂģÛ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛˍ 

ĘïĜù ĈĳÛĘĜïéíģˍ ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶˍ ÕïéïģÂü ģĘÂĂĜèĈĘāÂģïĈĂˍ ÂĂÕ ïĂÕħĜģĘĶĜxĕÛÐïèïÐ ùĂĈĴüÛÕéÛ˒ -Ķ āÂĕĕïĂé Ĉħģ 

ģíÛ ĜģĘÛĂéģíĜ ÂĂÕ éÂĕĜ ĴïģíïĂ ģíÛ -ĈÂĘÕˍ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ ÐÂĂˌ

ʸ˒ʺ˒ -ĈÂĘÕ |ùïüü aÂģĘïĵ

Å :ĂĜħĘÛ ĴÛüüĘxĈħĂÕÛÕ ÕÛÐïĜïĈĂāxÂùïĂé ÂĂÕ ĜģĘÂģÛéïÐ ĈĳÛĘĜïéíģ˒

Å OÕÛĂģïèĶ ÂĘÛÂĜ èĈĘ ÕïĘÛÐģĈĘ ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ ģíĘĈħéí ģĘÂïĂïĂé ÂĂÕ ĕĘĈèÛĜĜïĈĂÂü éĘĈĴģí˒

Å IħïÕÛ èħģħĘÛ ÎĈÂĘÕ ÂĕĕĈïĂģāÛĂģĜ ģĈ ÂüïéĂ Ĵïģí ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˭Ĝ ÛĳĈüĳïĂé ĂÛÛÕĜ ÂĂÕ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ÎÛĜģ 

ĕĘÂÐģïÐÛĜ˒

¤íÛ èĈüüĈĴïĂé -ĈÂĘÕ |ùïüü aÂģĘïĵ ĕĘĈĳïÕÛĜ ÂĂ ĈĳÛĘĳïÛĴ Ĉè ģíÛ ÐħĘĘÛĂģ ÕïĘÛÐģĈĘĜ˖ ÐĈāĕÛģÛĂÐïÛĜˍ 

ÛĂĜħĘïĂé ģíÛ -ĈÂĘÕ ĘÛāÂïĂĜ ÐÂĕÂÎüÛˍ ïĂÕÛĕÛĂÕÛĂģˍ ÂĂÕ èĈĘĴÂĘÕģxíïĂùïĂé ïĂ ÕĘïĳïĂé ÐĈĘĕĈĘÂģÛ ĜħÐÐÛĜĜ˒

wħÂüïèïÐÂģïĈĂ ÂĂÕ˘ĈĘ ÂÕÛėħÂģÛ ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛÕ 
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|ģĘÂģÛéïÐ ¤íïĂùïĂé ̬ 4ÛÐïĜïĈĂ aÂùïĂéˈˈˈ ˈˈˈ ˈˈ ˈˈ ˈˈ ˈˈ ˈˈ

/ĈĘĕĈĘÂģÛ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ̬ /ĈāĕüïÂĂÐÛˈˈˈ ˈˈˈ ˈˈˈ ˈ ˈ ˈˈ ˈˈ

uĈüïÐĶāÂùïĂé ̬hĳÛĘĜïéíģ ˈˈˈ ˈˈˈ ˈˈ ˈˈ ˈˈ ˈˈ

:ĵĕÛĘïÛĂÐÛ ïĂ üÛÂÕïĂé -ĈÂĘÕ ̬ ïģĜ 

ÐĈāāïģģÛÛĜ
ˈˈˈ ˈˈˈ ˈˈˈ ˈ ˈ ˈ ˈˈˈ

|ģĘÂģÛéïÐ GïĂÂĂÐïÂü aÂĂÂéÛāÛĂģˈˈˈ ˈˈˈ ˈˈˈ ˈˈ ˈˈ ˈˈ ˈˈˈ

xïĜù aÂĂÂéÛāÛĂģˍ OĂģÛĘĂÂü /ĈĂģĘĈüĜ ̬ 

!ħÕïģ
ˈˈˈ ˈˈˈ ˈˈˈ ˈ ˈˈˈ

aÛĘéÛĘĜˍ !ÐėħïĜïģïĈĂĜ ̬ IĘĈĴģí |ģĘÂģÛéĶˈˈˈ ˈˈˈ ˈˈ ˈˈ

/ĈāāÛĘÐïÂü !ÐħāÛĂ ˈˈˈ ˈˈˈ ˈˈˈ ˈˈˈ ˈˈ ˈˈˈ

|ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ ̬ :|I ˞:ĂĳïĘĈĂāÛĂģÂüˍ 

|ĈÐïÂüˍ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ˟
ˈ ˈ ˈ ˈ ˈ

4ïéïģÂü ¤ĘÂĂĜèĈĘāÂģïĈĂ ̬ OĂèĈĘāÂģïĈĂ 

¤ÛÐíĂĈüĈéĶ
ˈˈˈ ˈˈ ˈ

MħāÂĂ xÛĜĈħĘÐÛĜ ̬ ¤ÂüÛĂģ |ģĘÂģÛéĶˈˈˈ ˈˈˈ

ˈˈˈ̢ !ÕĳÂĂÐÛÕ :ĵĕÛĘģïĜÛ ˞ aĈĘÛ ģíÂĂ ̫  ʁĶÛÂĘĜ Ĉè ÕïĘÛÐģ ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛ˟ ̍ ˈ̢ OĂģÛĘāÛÕïÂģÛ ÛĵĕÛĘģïĜÛ˞̒ˣ̫  ʁĶÛÂĘĜ Ĉè 

ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛ˟  ̢̍ :āÛĘéïĂé :ĵĕÛĘģïĜÛ ˞\ÛĜĜ ģíÂĂ ̒ ĶÛÂĘĜ Ĉè ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛ˟

!üü -ĈÂĘÕ ÂĕĕĈïĂģāÛĂģĜ ÂĘÛ ÎÂĜÛÕ ĈĂ āÛĘïģˍ ģÂùïĂé ïĂģĈ ÐĈĂĜïÕÛĘÂģïĈĂ ģíÛ ĜùïüüĜˍ 

ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛˍ ÂĂÕ éÛĂÕÛĘ ÕïĳÛĘĜïģĶ ĂÛÐÛĜĜÂĘĶ èĈĘ ģíÛ ÛèèÛÐģïĳÛ èħĂÐģïĈĂïĂé Ĉè ģíÛ 

-ĈÂĘÕ ÂĜ Â ĴíĈüÛ˒

¤íÛĘÛèĈĘÛˍ ģíÛ -ĈÂĘÕ ÂÐùĂĈĴüÛÕéÛĜ ģíÛ ïāĕĈĘģÂĂÐÛ Ĉè ÛĂĜħĘïĂé ģíÂģ ÎĈģí ģíÛ 

-ĈÂĘÕ ÂĂÕ |ÛĂïĈĘ aÂĂÂéÛāÛĂģ ÂĘÛ ÂÕÛėħÂģÛüĶ ÛėħïĕĕÛÕ Ĵïģí ģíÛ ĘÛėħïĜïģÛ 

ĜùïüüĜ ÂĂÕ ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛ ģĈ ÛèèÛÐģïĳÛüĶ ÛĵÛÐħģÛ ģíÛ IĘĈħĕ˭Ĝ ĜģĘÂģÛéĶ˒

! èĈĘāÂü ÂĂÕ ģĘÂĂĜĕÂĘÛĂģ ĕĘĈÐÛÕħĘÛ éĈĳÛĘĂĜ ģíÛ ÂĕĕĈïĂģāÛĂģ Ĉè ĂÛĴ ÕïĘÛÐģĈĘĜ 

ģĈ ģíÛ -ĈÂĘÕˍ Ĵïģí ģíÛ ĕĘïāÂĘĶ ĘÛĜĕĈĂĜïÎïüïģĶ ÕÛüÛéÂģÛÕ ģĈ ģíÛ bĈāïĂÂģïĈĂ ÂĂÕ 

xÛāħĂÛĘÂģïĈĂ /ĈāāïģģÛÛ˒

¤íÛ bĈāïĂÂģïĈĂ ÂĂÕ xÛāħĂÛĘÂģïĈĂ /ĈāāïģģÛÛ íÂĜ ÛĜģÂÎüïĜíÛÕ Â èĈĘāÂü 

ĕĘĈÐÛĜĜ èĈĘ ĜÛüÛÐģïĂé ĂÛĴ ÕïĘÛÐģĈĘĜ ģĈ ÛĂíÂĂÐÛ ģíÛ ģĘÂĂĜĕÂĘÛĂÐĶ Ĉè ģíÛ 

ĂĈāïĂÂģïĈĂ ÂĂÕ ÛüÛÐģïĈĂ ĕĘĈÐÛĜĜˍ ĴíïÐí ïĂĳĈüĳÛĜ ïÕÛĂģïèĶïĂé ÂĂÕ ÛĳÂüħÂģïĂé 

ĂĈāïĂÛÛĜ èĈĘ ģíÛ -ĈÂĘÕ˒ ¤íÛ ĕĘĈÐÛĜĜ ïĜ ĈħģüïĂÛÕ ÎÛüĈĴ˒

OĂ ʸʶʸʺˍ ʸ ÐÂĂÕïÕÂģÛĜ èĘĈā ģíÛ ĕħÎüïÐ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ ÛĵĕĘÛĜĜÛÕ ïĂģÛĘÛĜģ ïĂ 

ÕïĘÛÐģĈĘĜíïĕ˒ !üü ÐÂĂÕïÕÂģÛĜ ĕÂĘģïÐïĕÂģÛÕ ïĂ ïĂģÛĘĳïÛĴĜ Ĵïģí ģíÛ bĈāïĂÂģïĈĂ ÂĂÕ 

xÛāħĂÛĘÂģïĈĂ /ĈāāïģģÛÛ˒ !èģÛĘ ÐĈĂĜïÕÛĘïĂé ģíÛ ïĂģÛĘĳïÛĴ ĘÛĜħüģĜ ÂĂÕ ĈģíÛĘ 

ĘÛüÛĳÂĂģ ïĂèĈĘāÂģïĈĂ ïĂ ÂÐÐĈĘÕÂĂÐÛ Ĵïģí ģíÛ -ĈÂĘÕ /ÂĂÕïÕÂÐĶ IħïÕÛüïĂÛ ÂĂÕ 

ÂĕĕüïÐÂÎüÛ ĘÛéħüÂģïĈĂĜˍ ÎĈģí ÐÂĂÕïÕÂģÛĜ ĴÛĘÛ ĘÛÐĈāāÛĂÕÛÕ ģĈ ģíÛ !Ia èĈĘ 

ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘ ÕÛÐïĜïĈĂ˒ |íÂĘÛíĈüÕÛĘĜ ÂĕĕĈïĂģÛÕ aĘ˒ aĈíÂāÛÕ !íĜÂĂ |ÂüÛÛā ģĈ 

ĘÛĕĘÛĜÛĂģ ĕħÎüïÐ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ ĈĂ ģíÛ -ĈÂĘÕ èĈĘ Â ĜÛÐĈĂÕ ģÛĘā˒

!üü ĂĈāïĂÂģïĈĂĜ āÂÕÛ ÎĶ ģíÛ u/- ģĈ ģíÛ -ĈÂĘÕ ĴÛĘÛ ÂüĜĈ ĘÂģïèïÛÕ Âģ ģíÛ !Iaˍ 

Ĵïģí ģíÛ ÂĕĕĈïĂģÛÕ ÕïĘÛÐģĈĘĜ ĘÛĕĘÛĜÛĂģïĂé ģíÛ ïĂģÛĘÛĜģĜ Ĉè ģíÛ āÂøĈĘïģĶ 

ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘ˒

!üü ÕïĘÛÐģĈĘĜ ÂĘÛ ÂĕĕĈïĂģÛÕ èĈĘ Â ĈĂÛĶxÛÂĘ ģÛĘā ÂĂÕ āÂĶ ÎÛ ĘÛÛxüÛÐģÛÕ ĈĘ 

ĘÛĕüÂÐÛÕ ïĂ ÎÛģĴÛÛĂ ĈĘ Âģ ģíÛ ĜħÎĜÛėħÛĂģ !Ia˒

ʸ˒ʻ˒ uĘĈÐÛĜĜ Ĉè xÛ:xüÛÐģïĈĂ ÂĂÕ !ĕĕĈïĂģāÛĂģ Ĉè 
bÛĴ 4ïĘÛÐģĈĘĜ

The selected  nominations  are presented  to the AGM for  shareholder  
approval.

The NRC provides  recommendations  to the Board on eligible  
candidates  to run for  directorship election  at AGM, on behalf  of the 

public  shareholders.
The NRC also presents to the Board the letter received from the 

PCB, confirming their nominees and the absence of any conflict of 
interest.

The PCB nominates  
individuals to the Board on 

behalf  of the majority  
shareholder.

Public shareholders 
express their interest in 
directorship positions, to 

the Company.

/ĈĘĕĈĘÂģÛ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ xÛĕĈĘģ

Shareholders are provided with a 21-day notice period to submit their 
nominations or express their interest in directorship positions.

Candidates undergo evaluation and interviews, with suitable individuals 
identified for consideration.

!üü 4ïĘÛÐģĈĘĜ ÂĘÛ ĈÎüïéÂģÛÕ ģĈ ÛĵÛĘÐïĜÛ ïĂÕÛĕÛĂÕÛĂģ øħÕéāÛĂģ ïĂ ģíÛ ÎÛĜģ 

ïĂģÛĘÛĜģĜ Ĉè ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˒ ¤íÛ -ĈÂĘÕ ÂèèïĘāĜ ģíÂģ ģíÛ ĂĈĂÛxĵÛÐħģïĳÛ 

ïĂÕÛĕÛĂÕÛĂģ ÕïĘÛÐģĈĘĜ ĕĈĜĜÛĜĜ ģíÛ ĘÛėħïĜïģÛ ÐÂüïÎÛĘ ÂĂÕ ĘÛĕĘÛĜÛĂģÂģïĈĂ ģĈ 

ÛĂĜħĘÛ ģíÛïĘ ĕÛĘĜĕÛÐģïĳÛĜ ÐÂĘĘĶ ĜïéĂïèïÐÂĂģ ĴÛïéíģ ïĂ ģíÛ -ĈÂĘÕ˖Ĝ ÕÛüïÎÛĘÂģïĈĂĜ 

ÂĂÕ ÕÛÐïĜïĈĂĜ˒

!ÐÐĈĘÕïĂé ģĈ ģíÛ /ĈÕÛˍ Â āÂøĈĘïģĶ Ĉè ÎĈÂĘÕ āÛāÎÛĘĜ āħĜģ ÎÛ ïĂÕÛĕÛĂÕÛĂģ Ĉè 

ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˒ OĂÕÛĕÛĂÕÛĂÐÛ ÐĘïģÛĘïÂ ÂĘÛ èħĘģíÛĘ ĈħģüïĂÛÕ ïĂ ģíÛ /ĈÕÛˍ ĴíïÐí 

ĜĕÛÐïèïÛĜ ģíÂģ èĈĘ Â ÕïĘÛÐģĈĘ ģĈ ÎÛ ÕÛÛāÛÕ ïĂÕÛĕÛĂÕÛĂģˍ ĂÛïģíÛĘ ģíÛ ÕïĘÛÐģĈĘ ĂĈĘ 

ÂĂ ïāāÛÕïÂģÛ èÂāïüĶ āÛāÎÛĘ ĜíĈħüÕ ÎÛ íĈüÕïĂé ĈĘ íÂĳÛ íÛüÕ Â ùÛĶ ĕĈĜïģïĈĂ ïĂ 

ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ ÕħĘïĂé ģíÛ ĕÂĜģ ĶÛÂĘ˒ !ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ ģíÛ ÕïĘÛÐģĈĘ ĈĘ ÂĂ ïāāÛÕïÂģÛ 

èÂāïüĶ āÛāÎÛĘ ĜíĈħüÕ ĂĈģ íÂĳÛ ÛĂéÂéÛÕ ïĂ ĜħÎĜģÂĂģïÂü èïĂÂĂÐïÂü ÕÛÂüïĂéĜ Ĵïģí 

ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ ÕħĘïĂé ģíÛ ĜÂāÛ ĕÛĘïĈÕ˒ |ïéĂïèïÐÂĂģ èïĂÂĂÐïÂü ÕÛÂüïĂéĜ ÛĂÐĈāĕÂĜĜ 

ÂĂĶ èĈĘā Ĉè ĘÛāħĂÛĘÂģïĈĂˍ èÛÛĜˍ ĈĘ ĴÂéÛĜ ĕĘĈĳïÕÛÕ ÎĶ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ èĈĘ 

ĜÛĘĳïÐÛĜ ĘÛĂÕÛĘÛÕˍ ĈĘ ÂĂĶ ģĘÂĂĜÂÐģïĈĂĜ ÛėħïĳÂüÛĂģ ģĈ ĈĘ ÛĵÐÛÛÕïĂé ʶ˒ʷ̩ Ĉè ģíÛ 

/ĈāĕÂĂĶ ĘÛĳÛĂħÛ˒

/ĈĂĜÛėħÛĂģüĶˍ ïģ ïĜ ÕÛģÛĘāïĂÛÕ ģíÂģ ʺ Ĉħģ Ĉè ģíÛ ʻ ĂĈĂÛxĵÛÐħģïĳÛ āÛāÎÛĘĜ āÛģ 

ģíÛ ïĂÕÛĕÛĂÕÛĂÐÛ ÐĘïģÛĘïÂ ĈħģüïĂÛÕ ïĂ ģíÛ /ĈÕÛ˒ aĘ˒ aĈíÂāÛÕ aħĘÂÕ ĴÂĜ 

ÕÛÛāÛÕ ĂĈĂïxĂÕÛĕÛĂÕÛĂģ ÂĜ íïĜ ĜĕĈħĜÛ ïĜ Â èħüüģxïāÛ ÛāĕüĈĶÛÛ Ĉè ģíÛ 

/ĈāĕÂĂĶ˒ 

ʸ˒ʼ˒ OĂÕÛĕÛĂÕÛĂÐÛ

4ïĘÛÐģĈĘĜ ÂĘÛ üÛéÂüüĶ ĈÎüïéÂģÛÕ ģĈ ĕĘÛĳÛĂģ ĜïģħÂģïĈĂĜ ïĂ ĴíïÐí ģíÛïĘ ïĂģÛĘÛĜģĜ˭ 

ÐĈĂèüïÐģ Ĵïģí ģíĈĜÛ Ĉè ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˒ !ÐÐĈĘÕïĂéüĶˍ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ íÂĜ ïāĕüÛāÛĂģÛÕ 

Â -ĈÂĘÕÂxĕĕĘĈĳÛÕ /ĈĂèüïÐģ Ĉè OĂģÛĘÛĜģ 4ÛÐüÂĘÂģïĈĂ uĈüïÐĶˍ ĴíïÐí ÂĕĕüïÛĜ ģĈ 

4ïĘÛÐģĈĘĜˍ |ÛĂïĈĘ aÂĂÂéÛāÛĂģˍ ÂĂÕ ĈģíÛĘ ÛāĕüĈĶÛÛĜ Ĉè ģíÛ IĘĈħĕ˒ ¨ĂÕÛĘ ģíïĜ 

uĈüïÐĶˍ ÕïĘÛÐģĈĘĜ āħĜģ ÕïĜÐüĈĜÛ ÂĂĶ ÕïĘÛÐģ ĈĘ ïĂÕïĘÛÐģ ïĂģÛĘÛĜģĜ ģíÛĶ ĈĘ ģíÛïĘ 

ïāāÛÕïÂģÛ èÂāïüĶ āÛāÎÛĘĜ íÂĳÛ ïĂ ÂĂĶ ĕĘĈĕĈĜÂüˍ ģĘÂĂĜÂÐģïĈĂˍ ÂĘĘÂĂéÛāÛĂģˍ ĈĘ 

ÐĈĂģĘÂÐģ ģíÂģ ïĜ ĜïéĂïèïÐÂĂģ ïĂ ĘÛüÂģïĈĂ ģĈ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˖Ĝ ÎħĜïĂÛĜĜ˒ ¤íïĜ ïĂÐüħÕÛĜ 

ïĂģÛĘÛĜģĜ ïĂ ÛĂģïģïÛĜ ÐĈĂĂÛÐģÛÕ ģĈ ģíÛ ÕïĘÛÐģĈĘ ģíÂģ ÂĘÛ ÐĈĂĜïÕÛĘÛÕ āÂģÛĘïÂü˒ ¤íÛ 

ïĂèĈĘāÂģïĈĂ ĕĘĈĳïÕÛÕ ïĜ ĘÛĳïÛĴÛÕ ÂĂÕˍ ïè ĂÛÐÛĜĜÂĘĶˍ ÐĘĈĜĜĘxÛèÛĘÛĂÐÛÕ Ĵïģí 

ĘÛüÛĳÂĂģ ÂħģíĈĘïģïÛĜ ģĈ ĳÛĘïèĶ ïģĜ ÂÐÐħĘÂÐĶ˒

!üü ĜïéĂïèïÐÂĂģ ģíïĘÕĕxÂĘģĶ ģĘÂĂĜÂÐģïĈĂĜˍ āĈĂÛģÂĘĶ ģĘÂĂĜÂÐģïĈĂĜˍ ĈĘ ĘÛüÂģïĈĂĜíïĕĜ 

ÎÛģĴÛÛĂ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ ÂĂÕ ïģĜ 4ïĘÛÐģĈĘĜˍ aÂĂÂéÛāÛĂģˍ |ħÎĜïÕïÂĘïÛĜˍ ĈĘ 

ĘÛüÂģïĳÛĜ ÂĘÛ ÕïĜÐüĈĜÛÕ ïĂ ĂĈģÛ ʺʾ Ĉè ģíÛ ÂħÕïģÛÕ èïĂÂĂÐïÂüĜ˒

ʸ˒ʽ˒ /ĈĂèüïÐģ Ĉè OĂģÛĘÛĜģ ÂĂÕ aÂģÛĘïÂüüĶ 
|ïéĂïèïÐÂĂģˍ xÛüÂģÛÕ uÂĘģĶ ¤ĘÂĂĜÂÐģïĈĂĜ

bĈĂÛ Ĉè ģíÛ ÕïĘÛÐģĈĘĜ íÂĳÛ íÛüÕ ÕïĘÛÐģĈĘĜíïĕĜ ïĂ ÂĂĶ ĈģíÛĘ uħÎüïÐ \ïĜģÛÕ 

/ĈāĕÂĂïÛĜ ÕħĘïĂé ģíÛ ĕÂĜģ ĶÛÂĘ˒ MĈĴÛĳÛĘˍ ÛĵÛÐħģïĳÛ ÕïĘÛÐģĈĘĜ ÕĈ ĜÛĘĳÛ ĈĂ ģíÛ 

-ĈÂĘÕĜ Ĉè ĜĈāÛ Ĉè ģíÛ |¤h IĘĈħĕ /ĈāĕÂĂïÛĜˍ ĴíïüÛ ĜĈāÛ ĂĈĂÛxĵÛÐħģïĳÛ 

ÕïĘÛÐģĈĘĜ ÂĘÛ ÂèèïüïÂģÛÕ Ĵïģí ĕĘïĳÂģÛ ÐĈāĕÂĂïÛĜ ÂĂÕ ĂĈĂĕxĘĈèïģ ĈĘéÂĂïĺÂģïĈĂĜ˒ 

bĈĂÛģíÛüÛĜĜˍ Âüü ÕïĘÛÐģĈĘĜ íÂĳÛ ÕÛÕïÐÂģÛÕ ÂÕÛėħÂģÛ ģïāÛ ÂĂÕ ÛèèĈĘģ ģĈ èħüèïüüïĂé 

ģíÛïĘ ÕħģïÛĜ ÂĜ ÎĈÂĘÕ āÛāÎÛĘĜ Ĉè ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˒ !ÕÕïģïĈĂÂü ïĂèĈĘāÂģïĈĂ ĈĂ ĈģíÛĘ 

ÕïĘÛÐģĈĘĜíïĕĜ íÛüÕ ÎĶ ģíÛ ÕïĘÛÐģĈĘĜ ÐÂĂ ÎÛ èĈħĂÕ ïĂ ģíÛïĘ ĘÛĜĕÛÐģïĳÛ ĕĘĈèïüÛĜ˒

ʸ˒ʾ˒ hģíÛĘ 4ïĘÛÐģĈĘĜíïĕĜ MÛüÕ

51|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



¤íÛ /ĈāĕÂĂĶ íÂĜ ïāĕüÛāÛĂģÛÕ ģíÛ ˕uĈüïÐĶ ĈĂ uĘĈíïÎïģïĈĂ Ĉè 4ÛÂüïĂé ïĂ |ÛÐħĘïģïÛĜ ÎĶ /ĈĂĂÛÐģÛÕ 

uÛĘĜĈĂĜ Ĵïģí ÂÐÐÛĜĜ ģĈ ħĂĕħÎüïĜíÛÕ ïĂèĈĘāÂģïĈĂ˕ ïĜĜħÛÕ ÎĶ ģíÛ /a4! ÂĂÕ íÂĜ ÂüĜĈ ÛĜģÂÎüïĜíÛÕ Â 

-ĈÂĘÕÂxĕĕĘĈĳÛÕ IħïÕÛüïĂÛ ĈĂ ¤ĘÂÕïĂé ïĂ |ÛÐħĘïģïÛĜ˒ ¤íïĜ IħïÕÛüïĂÛ ïĜ ÂĕĕüïÐÂÎüÛ ģĈ Âüü ïĂÕïĳïÕħÂüĜ 

ïÕÛĂģïèïÛÕ ÂĜ íÂĳïĂé ÂÐÐÛĜĜ ģĈ ħĂĕħÎüïĜíÛÕ ïĂèĈĘāÂģïĈĂ ÂĂÕ ÐüÂĜĜïèïÛÕ ÂĜ ˕ĘÛĜģĘïÐģÛÕ ĕÛĘĜĈĂĜ˕˒ 

-Ĉģí ģíÛ -ĈÂĘÕ Ĉè 4ïĘÛÐģĈĘĜ ÂĂÕ |ÛĂïĈĘ aÂĂÂéÛāÛĂģ ÂÕíÛĘÛ ģĈ ģíïĜ IħïÕÛüïĂÛ ïĂ ģíÛïĘ 

ģĘÂĂĜÂÐģïĈĂĜ ïĂĳĈüĳïĂé ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ ĜÛÐħĘïģïÛĜ˒

¤íĘĈħéíĈħģ ʸʶʸʺˍ Âüü ÕïĘÛÐģĈĘĜ ÐĈāĕüïÛÕ Ĵïģí ģíïĜ uĈüïÐĶ ïĂ Âüü ģíÛïĘ ĜÛÐħĘïģïÛĜ ÕÛÂüïĂéĜ˒ 

!ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ ĘÛéħüÂĘüĶ ħĕÕÂģÛÕ ģíÛ ˕ĘÛĜģĘïÐģÛÕ ĕÛĘĜĈĂĜ üïĜģ˕ ïĂ ÂÐÐĈĘÕÂĂÐÛ Ĵïģí ģíÛ 

uĈüïÐĶ ÂĂÕ ĕĘĈāĕģüĶ ĂĈģïèïÛÕ ĘÛüÛĳÂĂģ ÂħģíĈĘïģïÛĜ˒ 

ʸ˒ʿ˒ 4ïĘÛÐģĈĘ˭Ĝ |ÛÐħĘïģïÛĜ ¤ĘÂĂĜÂÐģïĈĂĜ

¤íÛ /ĈāĕÂĂĶ ÂÐùĂĈĴüÛÕéÛĜ ģíÛ ïāĕĈĘģÂĂÐÛ Ĉè ĘÛéħüÂĘüĶ ĘÛĳïÛĴïĂé ÂĂÕ ÂÕÕĘÛĜĜïĂé ģíÛ ģĘÂïĂïĂé 

ĂÛÛÕĜ Ĉè ÛÂÐí ÕïĘÛÐģĈĘ ģĈ ÛĂĜħĘÛ ģíÛĶ ĘÛāÂïĂ ÂÎĘÛÂĜģ Ĉè ùÛĶ ÎħĜïĂÛĜĜ ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģĜˍ ģíÛĘÛÎĶ 

āÂïĂģÂïĂïĂé ÂĂÕ ÛĂíÂĂÐïĂé ģíÛïĘ ÛèèÛÐģïĳÛĂÛĜĜ˒

¤Ĉ èÂÐïüïģÂģÛ ģíïĜˍ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ íÂĜ ïāĕüÛāÛĂģÛÕ Â -ĈÂĘÕÂxĕĕĘĈĳÛÕ 4ïĘÛÐģĈĘ OĂÕħÐģïĈĂ ÂĂÕ 

¤ĘÂïĂïĂé uĈüïÐĶˍ ĴíïÐí ïĂÐüħÕÛĜ Â ÐĈāĕĘÛíÛĂĜïĳÛ ĈĘïÛĂģÂģïĈĂ ĕĘĈéĘÂā ÕÛĜïéĂÛÕ èĈĘ ĂÛĴüĶ 

ÂĕĕĈïĂģÛÕ ÕïĘÛÐģĈĘĜ˒ /ĈĂÕħÐģÛÕ ÎĶ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ |ÛÐĘÛģÂĘïÂģˍ ģíïĜ ĕĘĈéĘÂā èÂāïüïÂĘïĺÛĜ ÕïĘÛÐģĈĘĜ 

Ĵïģí ģíÛ IĘĈħĕ˭Ĝ ÎħĜïĂÛĜĜ ÂĂÕ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ĕĈüïÐïÛĜˍ ÛĂÂÎüïĂé ģíÛā ģĈ ÂĜĜïāïüÂģÛ ïĂģĈ ģíÛïĘ ĂÛĴ 

ĘĈüÛĜ ÛèèÛÐģïĳÛüĶ˒

|ïĂÐÛ ʸʶʷʾˍ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ íÂĜ ĕĘĈĳïÕÛÕ ÕïĘÛÐģĈĘĜ Ĵïģí Â ģĘÂïĂïĂé ÂĂÂüĶĜïĜ ĘÛĕĈĘģ ħĕĈĂ ģíÛïĘ 

ÂĕĕĈïĂģāÛĂģˍ ĴíïÐí ïÕÛĂģïèïÛĜ ÂĘÛÂĜ èĈĘ ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ ÎÂĜÛÕ ĈĂ ģíÛïĘ ÛÕħÐÂģïĈĂ ÂĂÕ ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛ˒ 

¤íïĜ ĘÛĕĈĘģ ÂĜĜïĜģĜ ÕïĘÛÐģĈĘĜ ïĂ èĈÐħĜïĂé ĈĂ ĜĕÛÐïèïÐ ÂĘÛÂĜ ÕħĘïĂé ģíÛïĘ ģÛĂħĘÛ˒ ¤íÛ uĈüïÐĶ 

ħĂÕÛĘĴÛĂģ ĘÛĳïÛĴ ïĂ ʸʶʸʹˍ ĘÛĜħüģïĂé ïĂ ģíÛ ĕĘÛĕÂĘÂģïĈĂ Ĉè Â |ùïüü !ĜĜÛĜĜāÛĂģ uĈüïÐĶ ģĈ 

ÐĈāĕüÛāÛĂģ ģíÛ ¤ĘÂïĂïĂé uĈüïÐĶ˒ ¤íÛ ĕħĘĕĈĜÛ Ĉè ģíïĜ uĈüïÐĶ ïĜ ģĈ ïÕÛĂģïèĶ Ĝùïüüˍ ùĂĈĴüÛÕéÛˍ ÂĂÕ 

ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛ éÂĕĜ ÂāĈĂé ÎĈÂĘÕ ÕïĘÛÐģĈĘĜ ÂĂÕ ÂĂĶ èħģħĘÛ ĘÛėħïĘÛāÛĂģĜ èĈĘ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˒

OĂ ʸʶʸʺˍ ÕïĘÛÐģĈĘĜ ĕÂĘģïÐïĕÂģÛÕ ïĂ Â ģĈģÂü Ĉè ʷʸ ÕïèèÛĘÛĂģ ģĘÂïĂïĂé ĕĘĈéĘÂāĜˍ ÎĈģí ÂÎĘĈÂÕ ÂĂÕ 

ĈĂüïĂÛ˒ ¤íÛĜÛ ĕĘĈéĘÂāĜ ÐĈĳÛĘÛÕ ĳÂĘïĈħĜ ÂĘÛÂĜ ĜħÐí ÂĜ üÛÂÕÛĘĜíïĕ èĈĘ ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ 

ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģˍ ¨ĜïĂé !O ïĂ ĜģĘÂģÛéïÐ āÂĂÂéÛāÛĂģˍ /ĈĘĕĈĘÂģÛ 4ïĘÛÐģĈĘĜ OĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü -ĈÂĘÕ 

4ïĘÛÐģĈĘ /ÛĘģïèïÐÂģïĈĂˍ O|!/! /ÛĘģïèïÛÕ xïĜù ÂĂÕ OĂèĈĘāÂģïĈĂ |ĶĜģÛā /ĈĂģĘĈüĜ :ĵÂāˍ ÎĈÂĘÕ 

ÕïĘÛÐģĈĘĜíïĕ ÐÛĘģïèïÐÂģïĈĂ Âģ |a¨|xO4 |ïĂéÂĕĈĘÛ˒ ! ģĈģÂü Ĉè a´xʷ˒ʷā ĴÂĜ ĜĕÛĂģ ĈĂ ģíÛ ģĘÂïĂïĂéĜ˒

ʸ˒ʷʶ˒ -ĈÂĘÕ OĂÕħÐģïĈĂ ÂĂÕ /ĈĂģïĂħïĂé :ÕħÐÂģïĈĂ

!āïĘ aÂĂĜĈĈĘ ˣ

|íïāÂÕ OÎĘÂíïā\ÛÂÕÛĘĜíïĕ èĈĘ ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģˍ ¨ĜïĂé !O ïĂ ĜģĘÂģÛéïÐ āÂĂÂéÛāÛĂģ

aĈíÂāÛÕ bïĺÂā\ÛÂÕÛĘĜíïĕ èĈĘ ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģˍ ¨ĜïĂé !O ïĂ ĜģĘÂģÛéïÐ āÂĂÂéÛāÛĂģ

aĈíÂāÛÕ !íĜÂĂ 

|ÂüÛÛā

/ĈĘĕĈĘÂģÛ 4ïĘÛÐģĈĘĜ OĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘ /ÛĘģïèïÐÂģïĈĂˍ O|!/! /ÛĘģïèïÛÕ 

xïĜù ÂĂÕ OĂèĈĘāÂģïĈĂ |ĶĜģÛā /ĈĂģĘĈüĜ :ĵÂā

aĈíÂāÛÕ aħĘÂÕ|a¨˙|O4 aĈÕħüÛ ʶʺ  xxïĜù aÂĂÂéÛāÛĂģ ÂĂÕ /ĶÎÛĘĜÛÐħĘïģĶ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ

xÛÛĜíÂ !ÎÕħü aħĂĂïā
|a¨x|O4 aĈÕħüÛ ʶʻ  x|ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛˍ |a¨|xO4 aĈÕħüÛ ʶʼ  l:èèÛÐģïĳÛ 

|ħÐÐÛĜĜïĈĂ uüÂĂĂïĂé ÂĂÕ /ĈāĕÛĂĜÂģïĈĂˍ /a4! 4ïĘÛÐģĈĘĜ ¤ĘÂïĂïĂé uĘĈéĘÂā

4íÂÂĂïĜí aĈíÂāÛÕ 

!āÛÛĂ

|a¨x|O4 aĈÕħüÛ ʶʺ  xxïĜù aÂĂÂéÛāÛĂģ ÂĂÕ /ĶÎÛĘĜÛÐħĘïģĶ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛˍ |a¨|xO4 

aĈÕħüÛ ʶʻ  x|ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ 

!Ĝ ĕÂĘģ Ĉè ģíÛ ĈĂéĈïĂé ĕĘĈèÛĜĜïĈĂÂü ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ ĕĘĈéĘÂāˍ -ĈÂĘÕ āÛāÎÛĘĜ ĕÛĘïĈÕïÐÂüüĶ ĘÛÐÛïĳÛ 

ĕĘÛĜÛĂģÂģïĈĂĜ èĘĈā |ÛĂïĈĘ :ĵÛÐħģïĳÛĜ ĈĂ ĜïéĂïèïÐÂĂģ ÎħĜïĂÛĜĜ āÂģģÛĘĜ˒ ¤íÛĜÛ ĕĘÛĜÛĂģÂģïĈĂĜ 

ÛĂÐĈāĕÂĜĜ Â ĘÂĂéÛ Ĉè ģĈĕïÐĜˍ ïĂÐüħÕïĂé èïĂÂĂÐïÂü ĕüÂĂĜ ĜħÐí ÂĜ ÎħÕéÛģĜ ÂĂÕ èĈĘÛÐÂĜģĜˍ ħĕÕÂģÛĜ 

ĈĂ ÐĈĘĕĈĘÂģÛ ĜģĘÂģÛéĶˍ ÂĂÕ ÕïĜÐħĜĜïĈĂĜ ĈĂ :|I ïĜĜħÛĜ˒ ¤íÛĜÛ āÂģģÛĘĜ ÂĘÛ ĘÛéħüÂĘüĶ ĘÛĳïÛĴÛÕ 

ÂĂÕ ÕïĜÐħĜĜÛÕ ÕħĘïĂé -ĈÂĘÕ āÛÛģïĂéĜ˒

¤íÛ /ĈāĕÂĂĶ íÂĜ ÛĜģÂÎüïĜíÛÕ Â xÛāħĂÛĘÂģïĈĂ ÂĂÕ -ÛĂÛèïģĜ uĈüïÐĶˍ 

ĴíïÐí ĈħģüïĂÛĜ Â èĈĘāÂü ÂĂÕ ģĘÂĂĜĕÂĘÛĂģ ĕĘĈÐÛÕħĘÛ èĈĘ ÕÛģÛĘāïĂïĂé 

ģíÛ ĘÛāħĂÛĘÂģïĈĂ ĕÂÐùÂéÛĜ Ĉè -ĈÂĘÕ 4ïĘÛÐģĈĘĜ ÂĂÕ |ÛĂïĈĘ 

aÂĂÂéÛāÛĂģ˒

/ĈāĕĘÛíÛĂĜïĳÛ ÕÛģÂïüĜ ĘÛéÂĘÕïĂé ģíÛ ĘÛāħĂÛĘÂģïĈĂ ĕĈüïÐïÛĜˍ 

ĘÛāħĂÛĘÂģïĈĂ ĕÂĶÂÎüÛ ģĈ ĜÛĂïĈĘ āÂĂÂéÛāÛĂģˍ ÂĂÕ ĈģíÛĘ ĕÛĘģïĂÛĂģ 

ïĂèĈĘāÂģïĈĂ ÂĘÛ ĕĘĈĳïÕÛÕ ïĂ ģíÛ xÛāħĂÛĘÂģïĈĂ xÛĕĈĘģ Ĉè ģíïĜ !ĂĂħÂü 

xÛĕĈĘģˍ üĈÐÂģÛÕ ĈĂ ĕÂéÛĜ ʼʺ˒

ʸ˒ʷʷ˒ -ĈÂĘÕ xÛāħĂÛĘÂģïĈĂ

!üü 4ïĘÛÐģĈĘĜ íÂĳÛ ÂÐÐÛĜĜ ģĈ ģíÛ ĜÛĘĳïÐÛĜ ÂĂÕ ÂÕĳïÐÛ Ĉè ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ 

|ÛÐĘÛģÂĘĶˍ ĴíĈ ĕüÂĶĜ Â ÐĘħÐïÂü ĘĈüÛ ïĂ ĜħĕĕĈĘģïĂé ģíÛ -ĈÂĘÕ ÂĂÕ ïģĜ 

ïĂÕïĳïÕħÂü āÛāÎÛĘĜ˒ ¤íÛ /ĈāĕÂĂĶ |ÛÐĘÛģÂĘĶ ĕĘĈĳïÕÛĜ éħïÕÂĂÐÛ ĈĂ 

èħüèïüüïĂé ÕïĘÛÐģĈĘïÂü ĘÛĜĕĈĂĜïÎïüïģïÛĜ ïĂ ģíÛ ÎÛĜģ ïĂģÛĘÛĜģĜ Ĉè ģíÛ 

/ĈāĕÂĂĶ˒ !ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ |ÛÐĘÛģÂĘĶ èÂÐïüïģÂģÛĜ ģíÛ -ĈÂĘÕ 

ĕĘĈÐÛĜĜ ÂĂÕ èĈĜģÛĘĜ ÐĈāāħĂïÐÂģïĈĂ ÂāĈĂé -ĈÂĘÕ āÛāÎÛĘĜˍ 

ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜˍ ÂĂÕ āÂĂÂéÛāÛĂģ˒

¤íÛ /ĈāĕÂĂĶ |ÛÐĘÛģÂĘĶ ÐĈĂĜïĜģÛĂģüĶ ħĕÕÂģÛĜ íÛĘ ùĂĈĴüÛÕéÛ Ĉè 

ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģĜ ïĂ /ĈĘĕĈĘÂģÛ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ÎÛĜģ ĕĘÂÐģïÐÛĜ ÂĂÕ 

ĘÛéħüÂģïĈĂĜ˒ GĈĘ èħĘģíÛĘ ÕÛģÂïüĜ ĈĂ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ |ÛÐĘÛģÂĘĶ˖Ĝ ĕĘĈèïüÛˍ 

ĕüÛÂĜÛ ĘÛèÛĘ ģĈ ĕÂéÛ ʺʽ˒

¤íÛ -ĈÂĘÕ ĘÛāÂïĂĜ ĜÂģïĜèïÛÕ ïĂ ģíÛ ÐĈāĕÛģÛĂÐĶ ÂĂÕ ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛ Ĉè ģíÛ 

/ĈāĕÂĂĶ |ÛÐĘÛģÂĘĶ˒

ʸ˒ʷʸ˒ /ĈāĕÂĂĶ |ÛÐĘÛģÂĘĶ

/ĈĘĕĈĘÂģÛ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ xÛĕĈĘģ

¤íÛ /ĈāĕÂĂĶ ïĜ éĈĳÛĘĂÛÕ ÎĶ Â -ĈÂĘÕ ģÂĜùÛÕ Ĵïģí ĜģÛÛĘïĂé ïģĜ ĜħÐÐÛĜĜ 

ģíĘĈħéí ĈĳÛĘĜïéíģ Ĉè ĈĳÛĘÂüü ĜģĘÂģÛéĶˍ ÂĂÕ ĘÛĜĕĈĂĜïÎüÛ ÂĂÕ ÛèèÛÐģïĳÛ 

ĜħĕÛĘĳïĜïĈĂ Ĉè ïģĜ ÂèèÂïĘĜ˒ ¤íÛ -ĈÂĘÕ ÂüĜĈ ÛĜģÂÎüïĜíÛĜ ģíÛ IĘĈħĕ˭Ĝ ÐĈĘÛ 

ĳÂüħÛĜ ÂĂÕ ÂÕĈĕģĜ ĜģÂĂÕÂĘÕĜ ģĈ ÛĂĜħĘÛ ïĂģÛéĘïģĶ ÂĂÕ ÐĈāĕüïÂĂÐÛ Ĵïģí 

ĘÛüÛĳÂĂģ ĘħüÛĜ ÂĂÕ ĘÛéħüÂģïĈĂĜ˒

-ĈÂĘÕĜ èĈĘāÂü ÕĈÐħāÛĂģÂģïĈĂ ÕÛüïĂÛÂģÛĜ āÂģģÛĘĜ ĘÛĜÛĘĳÛÕ èĈĘ ģíÛ 

-ĈÂĘÕ ÂĂÕ ģíĈĜÛ ÕÛüÛéÂģÛÕ ģĈ aÂĂÂéÛāÛĂģ˒ aÂĂÂéÛāÛĂģˍ üÛÕ ÎĶ ģíÛ 

a4˘/:hˍ ïĜ ĘÛĜĕĈĂĜïÎüÛ èĈĘ ÕÂïüĶ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ ÂĂÕ ÂÕāïĂïĜģĘÂģïĳÛ 

èħĂÐģïĈĂĜ˒ ¤íÛ -ĈÂĘÕ íÂĜ ĕĘĈĳïÕÛÕ ÐüÛÂĘ ÕïĘÛÐģïĳÛĜ ģĈ aÂĂÂéÛāÛĂģ 

ĘÛéÂĘÕïĂé āÂģģÛĘĜ ĘÛėħïĘïĂé -ĈÂĘÕ ÂĕĕĘĈĳÂü ÎÛèĈĘÛ ÕÛÐïĜïĈĂĜ ÂĘÛ 

āÂÕÛ ĈĘ ÐĈāāïģāÛĂģĜ ÛĂģÛĘÛÕ ĈĂ ÎÛíÂüè Ĉè ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˒ 4ÛÐïĜïĈĂĜ 

ÕÛüÛéÂģÛÕ ģĈ aÂĂÂéÛāÛĂģ ïĂÐüħÕÛ ïāĕüÛāÛĂģïĂé -ĈÂĘÕÕxÛģÛĘāïĂÛÕ 

ĜģĘÂģÛéĶ ÂĂÕ ÕïĘÛÐģïĈĂˍ ĈĳÛĘĜÛÛïĂé ÎħĜïĂÛĜĜ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜˍ ĕĘÛĕÂĘïĂé 

èïĂÂĂÐïÂü ĜģÂģÛāÛĂģĜˍ ĈĕÛĘÂģïĂé ÎħÕéÛģĜˍ ÂĂÕ ÛĂĜħĘïĂé ÐĈāĕüïÂĂÐÛ Ĵïģí 

üÂĴĜ ÂĂÕ ĘÛéħüÂģïĈĂĜ˒ ¤íÛĜÛ ÂĘĘÂĂéÛāÛĂģĜ ÂĘÛ ĜħÎøÛÐģ ģĈ ĕÛĘïĈÕïÐ 

ĘÛĳïÛĴ ģĈ ÛĂĜħĘÛ ÂüïéĂāÛĂģ Ĵïģí ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˭Ĝ ĂÛÛÕĜ˒

ʹ˒ʷ˒ -ĈÂĘÕ˭Ĝ xÛĜĕĈĂĜïÎïüïģïÛĜ ÂĂÕ 4ÛüÛéÂģïĈĂ

YÛĶ āÂģģÛĘĜ ĘÛĜÛĘĳÛÕ èĈĘ -ĈÂĘÕ ÂĕĕĘĈĳÂü

xïĜù aÂĂÂéÛāÛĂģ ÂĂÕ GĘÂħÕ uĘÛĳÛĂģïĈĂ

¤íÛ -ĈÂĘÕ ĕüÂĶĜ Â ÐĘïģïÐÂü ĘĈüÛ ïĂ ĈĳÛĘĜÛÛïĂé ģíÛ ĘïĜù 
āÂĂÂéÛāÛĂģ èĘÂāÛĴĈĘù ģĈ ÛĂĜħĘÛ ģíÂģ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ ĈĕÛĘÂģÛĜ 
ĴïģíïĂ ÂÐÐÛĕģÂÎüÛ ĘïĜù ĕÂĘÂāÛģÛĘĜ ĴíïüÛ ĜÂèÛéħÂĘÕïĂé ïģĜ 
ÂĜĜÛģĜ ÂĂÕ ĘÛĕħģÂģïĈĂ˒ ¤íïĜ ïĂÐüħÕÛĜˌ

Å xïĜù !ĕĕÛģïģÛ ̬ /ĈĂģĘĈü uĘĈÐÛĜĜÛĜˌ !ĕĕĘĈĳÂü Ĉè ģíÛ 
/ĈāĕÂĂĶ˘IĘĈħĕ˭Ĝ ĘïĜù ÂĕĕÛģïģÛ ĜģÂģÛāÛĂģĜˍ ÕÛèïĂïĂé ģíÛ üÛĳÛü 
Ĉè ĘïĜù ģíÛ ĈĘéÂĂïĺÂģïĈĂ ïĜ ĴïüüïĂé ģĈ ÂÐÐÛĕģ ïĂ ĕħĘĜħïģ Ĉè ïģĜ 
ĜģĘÂģÛéïÐ ĈÎøÛÐģïĳÛĜ˒

Å xïĜù ̬ /ĈĂģĘĈü hĳÛĘĜïéíģˌ xÛĳïÛĴïĂé ĘÛĕĈĘģĜ ĈĂ ģíÛ 
ÛèèÛÐģïĳÛĂÛĜĜ Ĉè ĘïĜù āÂĂÂéÛāÛĂģ ÂĂÕ ïĂģÛĘĂÂü ÐĈĂģĘĈü 
ĕĘĈÐÛĜĜÛĜˍ ÛĂĜħĘïĂé ģíÛĶ ÂüïéĂ Ĵïģí ÐĈĘĕĈĘÂģÛ ĜģĘÂģÛéĶ ÂĂÕ 
ĘÛéħüÂģĈĘĶ ĘÛėħïĘÛāÛĂģĜ˒

Å GĘÂħÕ ̬ -ĘïÎÛĘĶ uĘÛĳÛĂģïĈĂˌ !ĕĕĘĈĳïĂé ÂĂÕ ĈĳÛĘĜÛÛïĂé ģíÛ 
ïāĕüÛāÛĂģÂģïĈĂ Ĉè ĕĘĈÐÛÕħĘÛĜ ģĈ ÕÛģÛÐģ èĘÂħÕ ÂĂÕ ĕĘÛĳÛĂģ 
ÎĘïÎÛĘĶˍ ÛĂĜħĘïĂé ÐĈāĕüïÂĂÐÛ Ĵïģí üÛéÂü ÂĂÕ ÛģíïÐÂü ĜģÂĂÕÂĘÕĜ˒

GïĂÂĂÐïÂü ÂĂÕ |ģĘÂģÛéïÐ hĳÛĘĜïéíģ

¤íÛ -ĈÂĘÕ ïĜ ĘÛĜĕĈĂĜïÎüÛ èĈĘ ÂĕĕĘĈĳïĂé ùÛĶ èïĂÂĂÐïÂü ÂĂÕ 
ĜģĘÂģÛéïÐ ÕÛÐïĜïĈĂĜ ģĈ ÛĂĜħĘÛ ģĘÂĂĜĕÂĘÛĂÐĶˍ ÐĈāĕüïÂĂÐÛˍ ÂĂÕ 
ÂüïéĂāÛĂģ Ĵïģí ÐĈĘĕĈĘÂģÛ ĈÎøÛÐģïĳÛĜ˒ ¤íïĜ ïĂÐüħÕÛĜˌ

Å GïĂÂĂÐïÂü xÛĕĈĘģïĂé ̬ uĈüïÐïÛĜˌ !ĕĕĘĈĳÂü Ĉè ėħÂĘģÛĘüĶ ĘÛĕĈĘģĜˍ 
ïĂģÛĘïā āÂĂÂéÛāÛĂģ ĜģÂģÛāÛĂģĜˍ ÂĂĂħÂü ĘÛĕĈĘģĜ ÂĂÕ 
ÂÐÐĈħĂģĜˍ ïĂÐüħÕïĂé ģíÛ ÐĈĘĕĈĘÂģÛ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ĜģÂģÛāÛĂģ ÂĂÕ 
ÕïĘÛÐģĈĘĜ˭ ĘÛāħĂÛĘÂģïĈĂ ĘÛĕĈĘģ˒

Å 4ïĳïÕÛĂÕĜ ̬ |íÂĘÛíĈüÕÛĘ xÛģħĘĂĜˌ !ĕĕĘĈĳÂü Ĉè ģíÛ 4ïĳïÕÛĂÕ 
uĈüïÐĶˍ ÕÛÐüÂĘÂģïĈĂ Ĉè ïĂģÛĘïā ÕïĳïÕÛĂÕĜˍ ÂĂÕ ĘÛÐĈāāÛĂÕÂģïĈĂ 
Ĉè èïĂÂü ÕïĳïÕÛĂÕĜ˒

Å !ÐÐĈħĂģïĂé ̬ ¤ĘÛÂĜħĘĶ uĈüïÐïÛĜˌ !ħģíĈĘïĺÂģïĈĂ Ĉè ĜïéĂïèïÐÂĂģ 
ÐíÂĂéÛĜ ïĂ ÂÐÐĈħĂģïĂé ĕĈüïÐïÛĜ ĈĘ ĕĘÂÐģïÐÛĜ ÂĂÕ ÂĕĕĘĈĳÂü Ĉè 
ģĘÛÂĜħĘĶ ĕĈüïÐïÛĜˍ ïĂÐüħÕïĂé èĈĘÛïéĂ ÐħĘĘÛĂÐĶ ÛĵĕĈĜħĘÛ ÂĂÕ 
èïĂÂĂÐïÂü ÕÛĘïĳÂģïĳÛĜ ħĜÂéÛ˒

Å -ħÕéÛģ ̬ /ÂĕïģÂü :ĵĕÛĂÕïģħĘÛĜˌ !ĕĕĘĈĳÂü Ĉè ģíÛ ÂĂĂħÂü 
ÐĈĘĕĈĘÂģÛ ÎħÕéÛģ ÂĂÕ ÂĂĶ ĜïéĂïèïÐÂĂģ ĘÛĳïĜïĈĂĜˍ ÂĜ ĴÛüü ÂĜ 
āÂģÛĘïÂü ħĂÎħÕéÛģÛÕ ÐÂĕïģÂü ĈĘ ĈĕÛĘÂģïĂé ÛĵĕÛĂÕïģħĘÛĜ ÎÛĶĈĂÕ 
ÛĜģÂÎüïĜíÛÕ ģĈüÛĘÂĂÐÛĜ˒

Å |ģĘÂģÛéïÐ uüÂĂĂïĂé ̬ uħÎüïÐ !ĂĂĈħĂÐÛāÛĂģĜˌ !ĕĕĘĈĳÂü Ĉè üĈĂéˣ
ģÛĘā ÎħĜïĂÛĜĜ ĕüÂĂĜ ÂĂÕ ÂħģíĈĘïĺÂģïĈĂ Ĉè ĕĘÛĜĜ ĘÛüÛÂĜÛĜ 
ĘÛüÂģÛÕ ģĈ èïĂÂĂÐïÂü ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ĈĘ āÂøĈĘ ÐĈĘĕĈĘÂģÛ ÛĳÛĂģĜ˒

-ĈĘĘĈĴïĂéˍ OĂÕÛÎģÛÕĂÛĜĜˍ ÂĂÕ GïĂÂĂÐïÂü /ĈāāïģāÛĂģĜ

¤íÛ -ĈÂĘÕ āħĜģ ĘÛĳïÛĴ ÂĂÕ ÂĕĕĘĈĳÛ ÂĂĶ ÂéĘÛÛāÛĂģĜ ĘÛüÂģÛÕ ģĈ 
|¤h˭Ĝ ÎĈĘĘĈĴïĂé ĈĘ ïĂÕÛÎģÛÕĂÛĜĜ ģíÂģ ÛĵÐÛÛÕ ģíÛ ģíĘÛĜíĈüÕĜ 
ÛĜģÂÎüïĜíÛÕ ÎĶ ģíÛ -ĈÂĘÕ ĈĘ ĘÛüÛĳÂĂģ ÐĈāāïģģÛÛ˒ ¤íïĜ ïĂÐüħÕÛĜ 
ÛĂģÛĘïĂé ïĂģĈ ĂÛĴ ÎĈĘĘĈĴïĂé ÂéĘÛÛāÛĂģĜ ĈĘ āÂùïĂé āÂģÛĘïÂü 
ÂāÛĂÕāÛĂģĜ ģĈ ÛĵïĜģïĂé ĈĂÛĜ˒

!ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ ģíÛ -ĈÂĘÕ˭Ĝ ÂĕĕĘĈĳÂü ïĜ ĘÛėħïĘÛÕ èĈĘ éĘÂĂģïĂé 
ĜÛÐħĘïģĶ ïĂģÛĘÛĜģĜˍ éħÂĘÂĂģÛÛĜˍ ĈĘ ĜħĘÛģïÛĜ ïĂĳĈüĳïĂé |¤h ÂĜĜÛģĜ 
ïè ģíÛĶ ÛĵÐÛÛÕ ģíÛ ĕĘÛÕÛèïĂÛÕ ÂħģíĈĘïģĶ üïāïģĜˍ ÛĂĜħĘïĂé èïĂÂĂÐïÂü 
ĕĘħÕÛĂÐÛˍ ĘïĜù āÂĂÂéÛāÛĂģˍ ÂĂÕ ÂüïéĂāÛĂģ Ĵïģí ÐĈĘĕĈĘÂģÛ 
ĜģĘÂģÛéĶ˒

xÛüÂģÛÕuxÂĘģĶ ¤ĘÂĂĜÂÐģïĈĂĜ

!ĕĕĘĈĳÂü Ĉè ÂĂĶ ģĘÂĂĜÂÐģïĈĂ Ĵïģí Â ÕïĘÛÐģĈĘˍ ĈèèïÐÛĘˍ āÂøĈĘ 
ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘˍ ĈĘ ÂĂĶ ĘÛüÂģÛÕ ĕÂĘģĶ ÎÛĶĈĂÕ ĈĘÕïĂÂĘĶ ÐĈħĘĜÛˍ ïĂ 
ÂÐÐĈĘÕÂĂÐÛ Ĵïģí |¤h˭Ĝ xÛüÂģÛÕuxÂĘģĶ ¤ĘÂĂĜÂÐģïĈĂ uĈüïÐĶ ÂĂÕ 
üĈÐÂü ĘÛéħüÂģïĈĂĜ˒

-ĈÂĘÕ ÂĂÕ :ĵÛÐħģïĳÛ !ĕĕĈïĂģāÛĂģĜ

¤íÛ -ĈÂĘÕ ïĜ ĘÛĜĕĈĂĜïÎüÛ èĈĘ ĈĳÛĘĜÛÛïĂé ÂĂÕ ÂĕĕĘĈĳïĂé ÐíÂĂéÛĜ 
ģĈ ïģĜ ĜģĘħÐģħĘÛˍ ĜïĺÛˍ ÂĂÕ ÐĈāĕĈĜïģïĈĂˍ ÛĂĜħĘïĂé Â ĴÛüüˣ
ÎÂüÂĂÐÛÕ āïĵ Ĉè ĜùïüüĜ ÂĂÕ ÛĵĕÛĘïÛĂÐÛ˒ ¤íïĜ ïĂÐüħÕÛĜ ÂĕĕĈïĂģïĂé 
ĂÛĴ ÕïĘÛÐģĈĘĜˍ ĜÛüÛÐģïĂé ģíÛ /íÂïĘāÂĂ ÂĂÕ aÂĂÂéïĂé 4ïĘÛÐģĈĘˍ 
ÂĂÕ ÕÛģÛĘāïĂïĂé ÐĈāāïģģÛÛ āÛāÎÛĘĜíïĕĜ˒ ¤íÛ -ĈÂĘÕ āħĜģ ÂüĜĈ 
ÛĂĜħĘÛ ĜħÐÐÛĜĜïĈĂ ĕüÂĂĂïĂé èĈĘ ÎĈģí ģíÛ -ĈÂĘÕ ÂĂÕ ĜÛĂïĈĘ 
āÂĂÂéÛāÛĂģ ģĈ āÂïĂģÂïĂ üÛÂÕÛĘĜíïĕ ĜģÂÎïüïģĶ˒

!ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ ģíÛ -ĈÂĘÕ ĈĳÛĘĜÛÛĜ ģíÛ ÐĈĂģïĂħÂģïĈĂˍ ĘÛÛxüÛÐģïĈĂˍ 
ĜħĜĕÛĂĜïĈĂˍ ĈĘ ģÛĘāïĂÂģïĈĂ Ĉè ÕïĘÛÐģĈĘĜˍ ïĂ üïĂÛ Ĵïģí üÛéÂü 
ĘÛėħïĘÛāÛĂģĜ ÂĂÕ ĜÛĘĳïÐÛ ÐĈĂģĘÂÐģĜ˒ Oģ ÂüĜĈ ÂĕĕĘĈĳÛĜ 
ÂĕĕĈïĂģāÛĂģĜ ÂĂÕ ĘÛāĈĳÂüĜ Ĉè ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ |ÛÐĘÛģÂĘĶˍ ÛĵģÛĘĂÂü 
ÂħÕïģĈĘĜ ˞ĜħÎøÛÐģ ģĈ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘ ÂĕĕĘĈĳÂü Âģ ģíÛ !Ia˟ˍ ÂĂÕ 
ÕïĘÛÐģĈĘĜ Ĉè ĜħÎĜïÕïÂĘĶ ÎĈÂĘÕĜ ģĈ āÂïĂģÂïĂ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ 
ÐĈĂĜïĜģÛĂÐĶ ÂÐĘĈĜĜ ģíÛ ĈĘéÂĂïĺÂģïĈĂ˒

xÛāħĂÛĘÂģïĈĂ ÂĂÕ OĂÐÛĂģïĳÛ uüÂĂĜ

¤íÛ -ĈÂĘÕ ïĜ ĘÛĜĕĈĂĜïÎüÛ èĈĘ ÛĜģÂÎüïĜíïĂé ÂĂÕ ÂĕĕĘĈĳïĂé ģíÛ 
ĘÛāħĂÛĘÂģïĈĂ ĕĈüïÐĶ èĈĘ ÕïĘÛÐģĈĘĜˍ ģíÛ aÂĂÂéïĂé 4ïĘÛÐģĈĘˍ ģíÛ 
/ĈāĕÂĂĶ |ÛÐĘÛģÂĘĶˍ ÂĂÕ ĜÛĂïĈĘ ÛĵÛÐħģïĳÛĜˍ ÛĂĜħĘïĂé ÂüïéĂāÛĂģ 
Ĵïģí āÂĘùÛģ ĜģÂĂÕÂĘÕĜ ÂĂÕ ÐĈĘĕĈĘÂģÛ ĈÎøÛÐģïĳÛĜ˒ Oģ ÂüĜĈ 
ÕÛģÛĘāïĂÛĜ ģíÛ ĘÛāħĂÛĘÂģïĈĂ Ĉè ĂĈĂÛxĵÛÐħģïĳÛ ÕïĘÛÐģĈĘĜˍ 
ĜħÎøÛÐģ ģĈ ģíÛ !ĘģïÐüÛĜ Ĉè !ĜĜĈÐïÂģïĈĂ ÂĂÕ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘ ÂĕĕĘĈĳÂü 
ĴíÛĘÛ ĘÛėħïĘÛÕ˒

!ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ ģíÛ -ĈÂĘÕ āħĜģ ĘÛĳïÛĴ ÂĂÕ ÂĕĕĘĈĳÛ ģíÛ 
ïĂģĘĈÕħÐģïĈĂ Ĉè ĂÛĴ ĜíÂĘÛ ïĂÐÛĂģïĳÛ ĈĘ ÎĈĂħĜ ĕüÂĂĜˍ ÂĜ ĴÛüü ÂĜ 
ĜïéĂïèïÐÂĂģ ÐíÂĂéÛĜ ģĈ ÛĵïĜģïĂé ĕüÂĂĜˍ ÛĂĜħĘïĂé ģíÛĶ ÂüïéĂ Ĵïģí 
ÐĈĘĕĈĘÂģÛ ĜģĘÂģÛéĶ ÂĂÕ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘ ïĂģÛĘÛĜģĜˍ ÎÛèĈĘÛ 
ĕĘÛĜÛĂģïĂé ģíÛā èĈĘ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘ ÂĕĕĘĈĳÂü˒

52|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



/ĈĘĕĈĘÂģÛ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ xÛĕĈĘģ

\ÛéÂü uĘĈÐÛÛÕïĂéĜ

OĂïģïÂģïĈĂ ĈĘ ĜÛģģüÛāÛĂģ Ĉè āÂøĈĘ üÛéÂü ĕĘĈÐÛÛÕïĂéĜ ģíÂģ ÐĈħüÕ 
ĜïéĂïèïÐÂĂģüĶ ïāĕÂÐģ |¤hĜ˭ èïĂÂĂÐïÂü ĕĈĜïģïĈĂ ĈĘ ĘÛĕħģÂģïĈĂ˒

4ÛüÛéÂģïĈĂ ÂĂÕ ÂħģíĈĘïģĶ

¤íÛ -ĈÂĘÕ ïĜ ĘÛĜĕĈĂĜïÎüÛ èĈĘ ÐüÛÂĘüĶ ÕÛèïĂïĂé ÂĂÕ ÕĈÐħāÛĂģïĂé 
ģíÛ ÕïĳïĜïĈĂ Ĉè ĘÛĜĕĈĂĜïÎïüïģïÛĜ ÎÛģĴÛÛĂ ģíÛ /íÂïĘāÂĂˍ aÂĂÂéïĂé 
4ïĘÛÐģĈĘˍ ÂĂÕ ĈģíÛĘ ÛĵÛÐħģïĳÛ ÂĂÕ ĂĈĂÛxĵÛÐħģïĳÛ ÕïĘÛÐģĈĘĜˍ 
ÛĂĜħĘïĂé ÛèèÛÐģïĳÛ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ˒ Oģ āħĜģ ÂĕĕĘĈĳÛ ģíÛ ÕÛüÛéÂģÛÕ 
ÂħģíĈĘïģĶ üÛĳÛüĜˍ ïĂÐüħÕïĂé ģíÛ aÂĂÂéïĂé 4ïĘÛÐģĈĘ˭Ĝ ÂħģíĈĘïģĶ 
üïāïģĜˍ ÂĂÕ ĈĳÛĘĜÛÛ ģíÛ ÛĜģÂÎüïĜíāÛĂģ ÂĂÕ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ Ĉè -ĈÂĘÕ 
ÐĈāāïģģÛÛĜˍ ïĂÐüħÕïĂé ģíÛïĘ ģÛĘāĜ Ĉè ĘÛèÛĘÛĂÐÛ ÂĂÕ ÂĂĶ āÂģÛĘïÂü 
ÐíÂĂéÛĜ˒ !ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ ģíÛ -ĈÂĘÕ āħĜģ ĘÛĳïÛĴ ĘÛĕĈĘģĜ èĘĈā 
ÐĈāāïģģÛÛĜ ģĈ ÛĂĜħĘÛ ÂüïéĂāÛĂģ Ĵïģí ĜģĘÂģÛéïÐ ĈÎøÛÐģïĳÛĜ ÂĂÕ 
ĘÛéħüÂģĈĘĶ ÐĈāĕüïÂĂÐÛ˒

!ÕĈĕģïĈĂ ĈĘ !āÛĂÕāÛĂģ Ĉè YÛĶ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ÂĂÕ :ĵÛÐħģïĳÛ 
uĈüïÐïÛĜ

¤íÛ -ĈÂĘÕ ïĜ ĘÛėħïĘÛÕ ģĈ ĘÛĳïÛĴ ÂĂÕ ÂĕĕĘĈĳÛ ģíÛ ÂÕĈĕģïĈĂ ĈĘ 
ÂāÛĂÕāÛĂģ Ĉè ùÛĶ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ÂĂÕ ÛĵÛÐħģïĳÛ ĕĈüïÐïÛĜ ģĈ ÛĂĜħĘÛ 
ÂüïéĂāÛĂģ Ĵïģí ĘÛéħüÂģĈĘĶ ĘÛėħïĘÛāÛĂģĜˍ ïĂÕħĜģĘĶ ÎÛĜģ 
ĕĘÂÐģïÐÛĜˍ ÂĂÕ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˭Ĝ ĜģĘÂģÛéïÐ ÕïĘÛÐģïĈĂ˒

¤ÛÐíĂĈüĈéĶ |ģĘÂģÛéĶ ÂĂÕ OĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ OĂĳÛĜģāÛĂģĜ

¤íÛ -ĈÂĘÕ ïĜ ĘÛėħïĘÛÕ ģĈ ĘÛĳïÛĴ ÂĂÕ ÂĕĕĘĈĳÛ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˭Ĝ 
ĈĳÛĘÂüü ģÛÐíĂĈüĈéĶ ĜģĘÂģÛéĶ ÂĂÕ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ ģĈ ÛĂĜħĘÛ 
ÂüïéĂāÛĂģ Ĵïģí ģíÛ ĜģĘÂģÛéïÐ ÕïĘÛÐģïĈĂˍ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÛèèïÐïÛĂÐĶˍ 
ÂĂÕ ÐĶÎÛĘĜÛÐħĘïģĶ ĕĘïĈĘïģïÛĜ˒

!Ĝ ĈģíÛĘ ģÂĜùĜ ĜĕÛÐïèïÛÕ ÎĶ üÂĴˍ ÎĶ |¤h˭Ĝ !ĘģïÐüÛĜ Ĉè !ĜĜĈÐïÂģïĈĂˍ ÎĶ -ĈÂĘÕ ĘÛĜĈüħģïĈĂˍ /ĈāĕÂĂĶ uĈüïÐïÛĜ ÂĂÕ uĘĈÐÛÕħĘÛĜ ĈĘ ÎĶ ÂĂĶ 
ÂĕĕüïÐÂÎüÛ ĘÛéħüÂģĈĘĶ ĘÛėħïĘÛāÛĂģ˒

ʹ˒ʸ˒ -ĈÂĘÕ aÛÛģïĂéĜ

xÛéħüÂĘ aÛÛģïĂéĜ

aïĂħģÛĜ Ĉè -ĈÂĘÕ āÛÛģïĂéĜ ÂĘÛ ĘÛÐĈĘÕÛÕ ïĂ 
ĜħèèïÐïÛĂģ ÕÛģÂïü Ĵïģí ģíÛ āÂģģÛĘĜ ÐĈĂĜïÕÛĘÛÕ ÎĶ 
ģíÛ -ĈÂĘÕ ÂĂÕ ÕÛÐïĜïĈĂĜ ĘÛÂÐíÛÕˍ ïĂÐüħÕïĂé ÂĂĶ 
ÐĈĂÐÛĘĂĜ ĘÂïĜÛÕ ÎĶ ÕïĘÛÐģĈĘĜ ĈĘ ÕïĜĜÛĂģïĂé ĳïÛĴĜ 
ÛĵĕĘÛĜĜÛÕ˒ GħĘģíÛĘāĈĘÛˍ āïĂħģÛĜ Ĉè -ĈÂĘÕ 
āÛÛģïĂéĜ ĴÛĘÛ ÐïĘÐħüÂģÛÕ ģĈ ģíÛ ĘÛĜĕÛÐģïĳÛ 
-ĈÂĘÕ āÛāÎÛĘĜ èĈĘ ÐĈāāÛĂģ ĴíÛĘÛ ÂĕĕĘĈĕĘïÂģÛ 
ÂĂÕ ÂĘÛ ÕħüĶ ùÛĕģ èĈĘ ïĂĜĕÛÐģïĈĂ ÎĶ ÂĂĶ ÕïĘÛÐģĈĘ˒

¤íÛ -ĈÂĘÕ āÛÛģĜ Âģ üÛÂĜģ ʺ 
ģïāÛĜ Â ĶÛÂĘˍ ģĈ ĘÛĳïÛĴ èïĂÂĂÐïÂü 
ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛˍ ĜģĘÂģÛéïÛĜˍ ÂĂÕ 
ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ ģíÂģ ĘÛėħïĘÛ 

ÂĕĕĘĈĳÂüĜ˒

¤íÛ āÛÛģïĂé ÂéÛĂÕÂ ÂĂÕ ĂĈģïÐÛ 
ÂĘÛ ĕĘÛĕÂĘÛÕ ÎĶ ģíÛ ÐĈāĕÂĂĶ 
ĜÛÐĘÛģÂĘĶˍ Ĵïģí èïĂÂüïĺÂģïĈĂ ÎĶ 
ģíÛ a4 ÂĂÕ /íÂïĘāÂĂ ïĂ 
ÐĈĂĜħüģÂģïĈĂ Ĵïģí ĈģíÛĘ 

ÕïĘÛÐģĈĘĜ˒

! ĂĈģïÐÛ ĕÛĘïĈÕ Ĉè Âģ üÛÂĜģ ʸˣ̔  
ÕÂĶĜ ïĜ ĕĘĈĳïÕÛÕ èĈĘ ģíÛ 

āÛÛģïĂéĜ˒

aÛÛģïĂéĜ ÂĘÛ ÐĈĂĳÛĂÛÕ ÛïģíÛĘ ïĂ 
ĕÛĘĜĈĂ ĈĘ ÛüÛÐģĘĈĂïÐÂüüĶ˒

hģíÛĘ ùÛĶ èÛÂģħĘÛĜ Ĉè -ĈÂĘÕ uĘĈÐÛĜĜ

¤ïāÛüĶ ħĕÕÂģÛĜ ÂĂÕ 

ÕïĜÐħĜĜïĈĂ

¤íÛ ÕïĘÛÐģĈĘĜ ĴÛĘÛ ĜħĕĕüïÛÕ ïĂ Â ģïāÛüĶ āÂĂĂÛĘ Ĵïģí Âüü ĘÛüÛĳÂĂģ ÕĈÐħāÛĂģÂģïĈĂ ÂĂÕ èïĂÂĂÐïÂü ïĂèĈĘāÂģïĈĂ ģĈ 

ÂĜĜïĜģ ģíÛā ïĂ ÕïĜÐíÂĘéÛ Ĉè ģíÛïĘ ÕħģïÛĜ˒ aĈĂģíüĶ ħĕÕÂģÛĜ Ĉè ģíÛ èïĂÂĂÐïÂü ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ Ĉè ģíÛ IĘĈħĕ ĴÛĘÛ 

èħĘĂïĜíÛÕ ģĈ ģíÛ -ĈÂĘÕ ÎÛģĴÛÛĂ ĘÛéħüÂĘ -ĈÂĘÕ aÛÛģïĂéĜ ģíĘĈħéí -ĈÂĘÕĕÂė ˘ 4ïüïéÛĂģ˒

|ÛĂïĈĘ aÂĂÂéÛāÛĂģ ĴÂĜ ïĂĳïģÛÕ ģĈ ÂģģÛĂÕ -ĈÂĘÕ āÛÛģïĂéĜˍ ĴíÛĘÛ ÂĕĕĘĈĕĘïÂģÛˍ ģĈ ĘÛĕĈĘģ ĈĂ āÂģģÛĘĜ ĘÛüÂģïĂé 

ģĈ ģíÛïĘ ÂĘÛÂĜ Ĉè ĘÛĜĕĈĂĜïÎïüïģĶˍ ÂĂÕ ģĈ ÎĘïÛè ÂĂÕ ĕĘÛĜÛĂģ ÕÛģÂïüĜ ģĈ ģíÛ ÕïĘÛÐģĈĘĜ ĈĂ ĘÛÐĈāāÛĂÕÂģïĈĂĜ 

ĜħÎāïģģÛÕ èĈĘ ģíÛ -ĈÂĘÕ˭Ĝ ÐĈĂĜïÕÛĘÂģïĈĂ˒ !ÕÕïģïĈĂÂü ïĂèĈĘāÂģïĈĂ ĈĘ ÐüÂĘïèïÐÂģïĈĂ ĘÛėħïĘÛÕ ĴÛĘÛ èħĘĂïĜíÛÕˍ 

ĕÂĘģïÐħüÂĘüĶ Ĵïģí ĘÛĜĕÛÐģ ģĈ ÐĈāĕüÛĵ ÂĂÕ ģÛÐíĂïÐÂü ïĜĜħÛĜ ģÂÎüÛÕ ģĈ ģíÛ -ĈÂĘÕ˒

¤íÛ /ĈāĕÂĂĶ íÂĜ ÂÕĈĕģÛÕ ģíÛ |/4hO xÛéħüÂģïĈĂĜ Ĉè /a4! ÂĂÕ ïģĜ ïāĕüÛāÛĂģÂģïĈĂ éħïÕÛüïĂÛ ĈĂ āĈĂïģĈĘïĂéˍ 

ĘÛĕĈĘģïĂéˍ ÂĂÕ ÕïĜĜÛāïĂÂģïĂé ïĂĜïÕÛ ïĂèĈĘāÂģïĈĂ˒ 

¤íÛ IĘĈħĕ˖Ĝ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÂĂÕ ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģÂü ÐĈĂÐÛĘĂĜ ĴÛĘÛ ĕĘĈāĕģüĶ ÐĈāāħĂïÐÂģÛÕ ģĈ ģíÛ -ĈÂĘÕ ÂĂÕ 

ÂÕÕĘÛĜĜÛÕ ÂÐÐĈĘÕïĂéüĶ˒
aÂĂÂéÛāÛĂģ˭Ĝ ĕĘĈĕĈĜÂüĜ ģĈ ģíÛ -ĈÂĘÕ èĈĘ ÂĕĕĘĈĳÂü ĕĘĈĳïÕÛÕ ÎÂÐùéĘĈħĂÕ ÂĂÕ ÛĵĕüÂĂÂģĈĘĶ ïĂèĈĘāÂģïĈĂ ĜħÐí 

ÂĜ èÂÐģĜˍ ĘÛĜĈħĘÐÛĜ ĂÛÛÕÛÕˍ ĘïĜù ÂĂÂüĶĜïĜ ÂĂÕ āïģïéÂģïĈĂ ĜģĘÂģÛéïÛĜˍ èïĂÂĂÐïÂü ïāĕÂÐģ ÂĂÕ ÎħÕéÛģ 

ĘÛėħïĘÛāÛĂģĜˍ ĘÛéħüÂģĈĘĶ ïāĕüïÐÂģïĈĂĜˍ ÛĵĕÛÐģÛÕ ĈħģÐĈāÛĜ ÂĂÕ ĘÛÐĈāāÛĂÕÂģïĈĂĜ˒

¤íÛ /íïÛè !ħÕïģ :ĵÛÐħģïĳÛ ÂüĜĈ ĕĘĈĳïÕÛÕ ģĈ ģíÛ !ħÕïģ ÂĂÕ xïĜù /ĈāāïģģÛÛ ÂĂÕ ĴíÛĘÛ ĂÛÐÛĜĜÂĘĶ ģĈ ģíÛ -ĈÂĘÕˍ 

ïĂèĈĘāÂģïĈĂ ĈĂ ģíÛ ÂħÕïģ èïĂÕïĂéĜ˒ 

-ĈÂĘÕ ÂÐģïĳïģïÛĜ ÂĘÛ ĈĘéÂĂïĺÛÕ ģĈ íÛüĕ ģíÛ -ĈÂĘÕ ÂÐíïÛĳÛ ïģĜ ĈÎøÛÐģïĳÛĜ ÂĂÕ ģĈ ĕĘĈĳïÕÛ ĜħĕĕĈĘģ ÂĂÕ 

éħïÕÂĂÐÛ ģĈ |ÛĂïĈĘ aÂĂÂéÛāÛĂģ ïĂ ïāĕüÛāÛĂģïĂé ģíÛ ĜģĘÂģÛéĶ ĴïģíïĂ Â ģĘÂĂĜĕÂĘÛĂģ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ 

èĘÂāÛĴĈĘù˒

-ÛüĈĴ ÂĘÛ ģíÛ āÂïĂ ÂĘÛÂĜ Ĉè èĈÐħĜ ÂĂÕ ÕÛÐïĜïĈĂĜ ÎĶ ģíÛ -ĈÂĘÕˍ ĴíïÐí ĴÛĘÛ ÕïĜÐħĜĜÛÕ ÂĜ ÂéÛĂÕÂ 

ïģÛāĜ ģíĘĈħéíĈħģ ʸʶʸʺ˒ GĈÐħĜÛÕ ÕïĜÐħĜĜïĈĂĜ ĈĂ ģíÛĜÛ ïģÛāĜ íÛüĕ ģíÛ -ĈÂĘÕ āÂùÛ ïĂèĈĘāÛÕ 

ÕÛÐïĜïĈĂĜ ÎÂĜÛÕ ĈĂ ģíÛ üĈĂéģxÛĘā ĈĕĕĈĘģħĂïģïÛĜ èĈĘ ģíÛ ÎħĜïĂÛĜĜ˒

ʹ˒ʹ˒ -ĈÂĘÕ !ÐģïĳïģïÛĜ

GïĂÂĂÐïÂü hĳÛĘĜïéíģ ÂĂÕ |ģĘÂģÛéïÐ uüÂĂĂïĂé

¤íÛ ÂéÛĂÕÂ èĈÐħĜÛÕ ĈĂ èïĂÂĂÐïÂü ĈĳÛĘĜïéíģ ÂĂÕ ĜģĘÂģÛéïÐ ĕüÂĂĂïĂéˍ ÛĂĜħĘïĂé ÛèèÛÐģïĳÛ 

āÂĂÂéÛāÛĂģ Ĉè ĘÛÐÛïĳÂÎüÛĜˍ èïĂÂĂÐïÂü èÂÐïüïģïÛĜˍ ÂĂÕ ÎħÕéÛģ ÂĕĕĘĈĳÂüĜ˒ 4ïĜÐħĜĜïĈĂĜ ïĂÐüħÕÛ 

ėħÂĘģÛĘüĶ ÂĂÕ ÂĂĂħÂü ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ĘÛĳïÛĴĜˍ ÎħÕéÛģ ÛĳÂüħÂģïĈĂĜˍ ÂĂÕ ĘÛéħüÂĘ èïĂÂĂÐïÂü ħĕÕÂģÛĜˍ 

ĜħĕĕĈĘģïĂé ĜĈħĂÕ èïĂÂĂÐïÂü éĈĳÛĘĂÂĂÐÛˍ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÛèèïÐïÛĂÐĶˍ ÂĂÕ üĈĂéģxÛĘā ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ˒

:|I

¤íÛ ÂéÛĂÕÂ ïĂÐüħÕÛÕ Â èĈÐħĜ ĈĂ ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ ÂĂÕ ÛĂÛĘéĶ ģĘÂĂĜïģïĈĂˍ Ĵïģí ÕïĜÐħĜĜïĈĂĜ ĈĂ 

ĘÛĂÛĴÂÎüÛ ÛĂÛĘéĶ ÛĵĕüĈĘÂģïĈĂˍ èÛÂĜïÎïüïģĶ ÂĜĜÛĜĜāÛĂģĜˍ ÂĂÕ ĕĈģÛĂģïÂü ïāĕÂÐģ˒ 

O¤

¤íÛ ÂéÛĂÕÂ ïĂÐüħÕÛÕ ģÛÐíĂĈüĈéĶ ÂĂÕ ÕïéïģÂü ģĘÂĂĜèĈĘāÂģïĈĂ ïĂïģïÂģïĳÛĜˍ èĈÐħĜïĂé ĈĂ |!u 

ĜĶĜģÛā ÛĂíÂĂÐÛāÛĂģĜˍ O¤ ĕĘĈøÛÐģ ħĕÕÂģÛĜˍ ÂĂÕ ÐĈĂģĘÂÐģ ĘÛĂÛĴÂüĜ˒ 4ïĜÐħĜĜïĈĂĜ ÂïāÛÕ ģĈ 

ÛĂĜħĘÛ ĜĶĜģÛā ÛèèïÐïÛĂÐĶˍ ĈĕģïāïĺÛ ÕïéïģÂü ÐÂĕÂÎïüïģïÛĜˍ ÂĂÕ ĜħĕĕĈĘģ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÛĵÐÛüüÛĂÐÛ 

ģíĘĈħéí ĜģĘÂģÛéïÐ O¤ ïĂĳÛĜģāÛĂģĜ ÂĂÕ ïĂĂĈĳÂģïĳÛ ĜĈüħģïĈĂĜ˒

|ģĘÂģÛéïÐ -ħĜïĂÛĜĜ 4ÛÐïĜïĈĂĜˍ xïĜù aÂĂÂéÛāÛĂģˍ !ĂÕ hĕÛĘÂģïĈĂÂü uüÂĂĂïĂé 

¤íÛ ÂéÛĂÕÂ ÛāĕíÂĜïĺÛÕ ĜģĘÂģÛéïÐ ÎħĜïĂÛĜĜ ÕÛÐïĜïĈĂĜˍ ĘïĜù āÂĂÂéÛāÛĂģˍ ÂĂÕ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü 

ĕüÂĂĂïĂé ģĈ ĜħĕĕĈĘģ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˭Ĝ üĈĂéģxÛĘā éĘĈĴģí˒ YÛĶ ÕïĜÐħĜĜïĈĂĜ ïĂÐüħÕÛ ÎħĜïĂÛĜĜ 

ÛĵĕÂĂĜïĈĂ ïĂïģïÂģïĳÛĜˍ ĘïĜù ÐĈĂģĘĈü āÛÂĜħĘÛĜˍ ÂĂÕ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ ĕĘĈøÛÐģĜˍ 

ÛĂĜħĘïĂé ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ĘÛĜïüïÛĂÐÛˍ ĘÛéħüÂģĈĘĶ ÐĈāĕüïÂĂÐÛˍ ÂĂÕ ĜģĘÂģÛéïÐ ÂüïéĂāÛĂģ Ĵïģí 

ÐĈĘĕĈĘÂģÛ ĈÎøÛÐģïĳÛĜ˒

hĕÛĘÂģïĈĂÂü

¤íÛ ÂéÛĂÕÂ ÛāĕíÂĜïĺÛÕ ĈĂ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģˍ ÛĂĜħĘïĂé ÂüïéĂāÛĂģ Ĵïģí ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˭Ĝ 

üĈĂéģxÛĘā éĘĈĴģí ĈÎøÛÐģïĳÛĜ˒ 4ïĜÐħĜĜïĈĂĜ èĈÐħĜ ĈĂ ÐÂĕïģÂü ïĂĳÛĜģāÛĂģĜˍ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ 

ĕĘĈøÛÐģĜˍ ÂĂÕ ĕĘĈÐħĘÛāÛĂģ ÕÛÐïĜïĈĂĜ ģĈ ÛĂíÂĂÐÛ ÛèèïÐïÛĂÐĶ ÂĂÕ ÛĵĕÂĂÕ ÎħĜïĂÛĜĜ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ˒ 

!ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ ģíÛ -ĈÂĘÕ ĘÛĳïÛĴÛÕ ĜħÎĜïÕïÂĘĶ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛˍ èïĂÂĂÐïÂü éĈĳÛĘĂÂĂÐÛˍ ÂĂÕ ùÛĶ 

ÐĈĂģĘÂÐģħÂü ÂéĘÛÛāÛĂģĜˍ ÛĂĜħĘïĂé ÐĈāĕüïÂĂÐÛˍ ĘïĜù āïģïéÂģïĈĂˍ ÂĂÕ ĳÂüħÛ ÐĘÛÂģïĈĂ˒

IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ

¤íÛ ÂéÛĂÕÂ èĈÐħĜÛÕ ĈĂ ÐĈĘĕĈĘÂģÛ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛˍ ĜģĘÂģÛéïÐ ĈĳÛĘĜïéíģˍ ÂĂÕ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÛèèïÐïÛĂÐĶˍ 

ÛĂĜħĘïĂé ÛèèÛÐģïĳÛ ÕÛÐïĜïĈĂāxÂùïĂé ÂĂÕ ĘÛéħüÂģĈĘĶ ÐĈāĕüïÂĂÐÛ˒ 4ïĜÐħĜĜïĈĂĜ ïĂÐüħÕÛ 

éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ħĕÕÂģÛĜ ÎĶ ÎĈÂĘÕ ÐĈāāïģģÛÛĜˍ ÎĈÂĘÕ ÂĂÕ ĜħÎĜïÕïÂĘĶ āÂĂÂéÛāÛĂģˍ ĕĈüïÐĶ 

ÂĕĕĘĈĳÂüĜˍ ÂĂÕ ĜģĘħÐģħĘÂü ÐíÂĂéÛĜ ģĈ ÛĂíÂĂÐÛ ģĘÂĂĜĕÂĘÛĂÐĶ ÂĂÕ ÂÐÐĈħĂģÂÎïüïģĶ˒ !ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ 

ĕĘÛĕÂĘÂģïĈĂĜ èĈĘ ùÛĶ ÐĈĘĕĈĘÂģÛ ÛĳÛĂģĜ ÂĂÕ ÛĂéÂéÛāÛĂģĜˍ ĜħÐí ÂĜ ģíÛ !Ia ÂĂÕ ĂĈĂÛxĵÛÐħģïĳÛ 

ÕïĘÛÐģĈĘ āÛÛģïĂéĜˍ ĘÛïĂèĈĘÐÛÕ ĜģÂùÛíĈüÕÛĘ ÐĈāāħĂïÐÂģïĈĂ ÂĂÕ üĈĂéģxÛĘā ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ˒

Mx

¤íÛ ÂéÛĂÕÂ ÛĂÐĈāĕÂĜĜÛÕ ùÛĶ ĜģĘÂģÛéïÐ íħāÂĂ ĘÛĜĈħĘÐÛ āÂģģÛĘĜˍ ÛĂĜħĘïĂé ÂüïéĂāÛĂģ Ĵïģí 

ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˭Ĝ üĈĂéģxÛĘā ĈÎøÛÐģïĳÛĜ˒ 4ïĜÐħĜĜïĈĂĜ èĈÐħĜ ĈĂ ĘÛĜĈħĘÐÛĜ ÂĂÕ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ 

ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģˍ ĴĈĘùèĈĘÐÛ ĕüÂĂĂïĂéˍ ĕĈüïÐĶ ÕÛÐïĜïĈĂĜˍ èïĂÂĂÐïÂü āÂĂÂéÛāÛĂģˍ ÂĂÕ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ 

ÛĂíÂĂÐÛāÛĂģĜ˒ ¤íÛ -ĈÂĘÕ ĘÛĳïÛĴÛÕ ĈĘéÂĂïĺÂģïĈĂÂü ÛèèïÐïÛĂÐĶˍ ÛāĕüĈĶÛÛ ĴÛüüÎxÛïĂéˍ ÂĂÕ 

ÐĈĘĕĈĘÂģÛ ÐħüģħĘÛˍ ĴíïüÛ ÂüĜĈ ÂÕÕĘÛĜĜïĂé ĴíÛģíÛĘ ÐĈāĕüïÂĂÐÛˍ ĘïĜù āÂĂÂéÛāÛĂģˍ ÂĂÕ 

ÎħĜïĂÛĜĜ ÛĵĕÂĂĜïĈĂ ĜģĘÂģÛéïÛĜ ĴÛĘÛ āÛģ ïģ Mx ĘÛĜĈħĘÐÛĜ˒ ¤íÛĜÛ ÕÛüïÎÛĘÂģïĈĂĜ ÂïāÛÕ ģĈ 

ĜģĘÛĂéģíÛĂ ÐĈĘĕĈĘÂģÛ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛˍ ĈĕģïāïĺÛ ĘÛĜĈħĘÐÛ ÂüüĈÐÂģïĈĂˍ ÂĂÕ ÕĘïĳÛ ĜħĜģÂïĂÂÎüÛ 

éĘĈĴģí˒

ʹ˒ʺ˒ aÂïĂ !ÐģïĳïģïÛĜ

OĂ ʸʶʸʺˍ Â ģĈģÂü Ĉè ʷʿ -ĈÂĘÕ āÛÛģïĂéĜ ĴÛĘÛ ÐĈĂĳÛĂÛÕ˒ 

!āĈĂé ģíÛĜÛˍ ʺ āÛÛģïĂéĜ ĴÛĘÛ ĕĘïāÂĘïüĶ íÛüÕ ģĈ ĘÛĳïÛĴ 

ėħÂĘģÛĘüĶ ÎħĜïĂÛĜĜ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛˍ ĈĂÛ āÛÛģïĂé ĴÂĜ 

ÕÛÕïÐÂģÛÕ ģĈ ĘÛĳïÛĴïĂé ÎħĜïĂÛĜĜ ĜģĘÂģÛéĶ Ĵïģí 

āÂĂÂéÛāÛĂģˍ ÂĂÕ ģíÛ ĘÛāÂïĂÕÛĘ èĈÐħĜÛÕ ĈĂ ĜÛÛùïĂé 

ÕïĘÛÐģĈĘĜ˖ ÂĕĕĘĈĳÂü ĈĂ ĳÂĘïĈħĜ āÂģģÛĘĜ˒ ¤íÛ -ĈÂĘÕ ïĜ 

ÐĈĂèïÕÛĂģ ģíÂģ 4ïĘÛÐģĈĘĜ ÂüüĈÐÂģÛÕ ĜħèèïÐïÛĂģ ģïāÛ ģĈ 

ÂÕÛėħÂģÛüĶ ÂÕÕĘÛĜĜ ģíÛ āÂģģÛĘĜ ÕïĜÐħĜĜÛÕ ÕħĘïĂé ģíÛĜÛ 

āÛÛģïĂéĜ˒ 

¤íÛ ÎÛüĈĴ ÐíÂĘģ ĕĘĈĳïÕÛĜ ÂĂÕ ĈĳÛĘĳïÛĴ Ĉè íĈĴ ģíÛ -ĈÂĘÕ 

ÂüüĈÐÂģÛÕ ïģĜ ÂéÛĂÕÂ ģïāÛ ÕħĘïĂé ģíÛ ĶÛÂĘ˒

xÛéħüÂĘ aÛÛģïĂéĜ

Operational 
29%

ESG 2%

Financials 
14%

Governance 
34%

HR 
7%

IT 
5%

Strategy 9%

4ïĘÛÐģĈĘĜ ÂĘÛ ÛĵĕÛÐģÛÕ ģĈ ÂģģÛĂÕ Âüü āÛÛģïĂéĜ Ĉè ģíÛ 

-ĈÂĘÕ ÂĂÕ ģíÛ /ĈāāïģģÛÛĜ ĈĂ ĴíïÐí ģíÛĶ ĜÛĘĳÛ ÂĂÕ ģĈ 

ÕÛĳĈģÛ ĜħèèïÐïÛĂģ ģïāÛ ģĈ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ ģĈ ĕÛĘèĈĘā ģíÛïĘ 

ÕħģïÛĜ˒ ·íÛĘÛ ÕïĘÛÐģĈĘĜ ĴÛĘÛ ħĂÂÎüÛ ģĈ ÂģģÛĂÕ Â 

āÛÛģïĂéˍ ģíÛĶ ĘÛÐÛïĳÛ ĕÂĕÛĘĜ èĈĘ ģíÂģ āÛÛģïĂé ÂĂÕ ÂĘÛ 

éïĳÛĂ ģíÛ ĈĕĕĈĘģħĂïģĶ ģĈ ĘÂïĜÛ ÂĂĶ ïĜĜħÛĜ Ĵïģí ģíÛ 

/íÂïĘāÂĂ ïĂ ÂÕĳÂĂÐÛ Ĉè ģíÛ āÛÛģïĂé˒

!ģ ėħÂĘģÛĘüĶ āÛÛģïĂéĜˍ ģíÛ -ĈÂĘÕ ĘÛÐÛïĳÛĜ ħĕÕÂģÛĜ èĘĈā 

ģíÛ a4˘/:h ÂĂÕ ģíÛ /Gh ĈĂ ģíÛ èïĂÂĂÐïÂü ÂĂÕ 

ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ÂĂÕ ÂĂĶ ĜĕÛÐïèïÐ ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģĜ 

ïĂ ģíÛ ÂĘÛÂĜ Ĉè ģíÛ ÎħĜïĂÛĜĜÛĜ˒ 

/íÂïĘāÛĂ Ĉè ģíÛ ĘÛĜĕÛÐģïĳÛ -ĈÂĘÕ ÐĈāāïģģÛÛĜ ĴĈħüÕ 

ÂüĜĈ ĘÛĕĈĘģ ĈĂ āÂģģÛĘĜ ÕïĜÐħĜĜÛÕ ÂĂÕ˘ĈĘ ÂĕĕĘĈĳÛÕ Âģ 

ģíÛ ĘÛüÛĳÂĂģ -ĈÂĘÕ /ĈāāïģģÛÛ āÛÛģïĂéĜ íÛüÕ ĕĘïĈĘ ģĈ 

ģíÛ -ĈÂĘÕ āÛÛģïĂéĜ˒ aÛÛģïĂéĜ ÂĘÛ ĜģĘħÐģħĘÛÕ ģĈ ÂüüĈĴ 

èĈĘ ģíĈĘĈħéí ÐĈĂĜïÕÛĘÂģïĈĂ ÂĂÕ ÕïĜÐħĜĜïĈĂ Ĉè Âüü 

āÂģģÛĘĜ˒

53|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



¤íÛ -ĈÂĘÕ˖Ĝ ĴĈĘù ïĜ ĜħĕĕĈĘģÛÕ ģíĘĈħéí ïģĜ ÐĈāāïģģÛÛĜ  lģíÛ !ħÕïģ ÂĂÕ 

xïĜù /ĈāāïģģÛÛˍ ģíÛ bĈāïĂÂģïĈĂ ÂĂÕ xÛāħĂÛĘÂģïĈĂ /ĈāāïģģÛÛ ÂĂÕ ģíÛ 

IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ÂĂÕ |ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ /ĈāāïģģÛÛ˒ /ĈāāïģģÛÛ /íÂïĘĕÛĘĜĈĂĜ 

ÂĂÕ āÛāÎÛĘĜ ÂĘÛ ÂĕĕĈïĂģÛÕ ÎĶ ģíÛ -ĈÂĘÕ ÂĂĂħÂüüĶˍ ÂĂÕ ģíÛïĘ 

ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ïĜ ĘÛĳïÛĴÛÕ ĘÛéħüÂĘüĶ˒ 

:ÂÐí /ĈāāïģģÛÛ ïĜ ĘÛėħïĘÛÕ ģĈ ÐĈĂĳÛĂÛ Âģ üÛÂĜģ ģĴïÐÛ Â ĶÛÂĘ ÂĂÕ 

ĈĕÛĘÂģÛĜ ÎÂĜÛÕ ĈĂ ÐíÂĘģÛĘĜ ÂĕĕĘĈĳÛÕ ÎĶ ģíÛ -ĈÂĘÕˍ ÕÛģÂïüïĂé ģíÛïĘ 

āÛāÎÛĘĜíïĕˍ ĘÛĜĕĈĂĜïÎïüïģïÛĜˍ ÂĂÕ ÂÐģïĳïģïÛĜ˒ ¤íÛĜÛ ÕÛģÂïüĜ ÂĘÛ èħĘģíÛĘ 

ÛüÂÎĈĘÂģÛÕ ïĂ ģíÛ ïĂÕïĳïÕħÂü ÐĈāāïģģÛÛ ĘÛĕĈĘģĜ˒

¤íÛ bĈāïĂÂģïĈĂ ÂĂÕ xÛāħĂÛĘÂģïĈĂ /ĈāāïģģÛÛ ïĜ ÐĈāÎïĂÛÕ èĈĘ ģíÛ 

ĕħĘĕĈĜÛ Ĉè ÛĵĕÛÕïÛĂÐĶ ĜïĂÐÛ āĈĜģ Ĉè ģíÛ ĜÂāÛ 4ïĘÛÐģĈĘĜ ÂĘÛ ÛĂģĘħĜģÛÕ 

Ĵïģí ģíÛ èħĂÐģïĈĂĜ Ĉè ÎĈģí /ĈāāïģģÛÛĜ˒

¤íÛ /ĈāāïģģÛÛ /íÂïĘĕÛĘĜĈĂ ÂĂÕ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ |ÛÐĘÛģÂĘĶ ÕÛģÛĘāïĂÛĜ 

ģíÛ èĘÛėħÛĂÐĶ ÂĂÕ ÕħĘÂģïĈĂ Ĉè ģíÛ /ĈāāïģģÛÛ āÛÛģïĂéĜ˒ /ĈāāïģģÛÛ 

ĘÛĕĈĘģĜˍ ïĂÐüħÕïĂé ģíÛïĘ ÕÛÐïĜïĈĂĜ ĈĘ ĘÛÐĈāāÛĂÕÂģïĈĂĜˍ ÂĘÛ ĜħÎāïģģÛÕ 

ģĈ ģíÛ -ĈÂĘÕ ĈĂ Â ĘÛéħüÂĘ ÎÂĜïĜˍ ħĂüÛĜĜ ģíÛĘÛ ÂĘÛ üÛéÂüˍ ĘÛéħüÂģĈĘĶˍ ĈĘ 

ÐĈĂèüïÐģïĂé ĘÛĜģĘïÐģïĈĂĜ ĈĂ ģíÛïĘ ÂÎïüïģĶ ģĈ ÕĈ ĜĈ˒ 

¤íÛ -ĈÂĘÕ āÂĶ ÂüĜĈ ÛĜģÂÎüïĜí ÐĈāāïģģÛÛĜ ĈĂ ÂĂ ÂÕ íĈÐ ÎÂĜïĜ ģĈ 

ÂĕĕĘĈĳÛ ĜĕÛÐïèïÐ ĕĘĈøÛÐģĜ ÂĜ ÕÛÛāÛÕ ĂÛÐÛĜĜÂĘĶ˒ 

ʹ˒ʻ˒ /ĈāāïģģÛÛĜ

¤íÛ -ĈÂĘÕ ĘÛÐĈéĂïĺÛĜ ģíÛ ïāĕĈĘģÂĂÐÛ Ĉè ĘÛéħüÂĘüĶ ÂĜĜÛĜĜïĂé ïģĜ ĈĴĂ 

ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ģĈ ĜħĕĕĈĘģ ģíÛ üÛÂÕÛĘĜíïĕ Ĉè ģíÛ IĘĈħĕ˒ \ÛÕ ÎĶ ģíÛ 

IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ÂĂÕ |ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ /ĈāāïģģÛÛˍ ģíÛ -ĈÂĘÕ íÂĜ ÛĜģÂÎüïĜíÛÕ Â 

èĈĘāÂü ĕĘĈÐÛĜĜ èĈĘ ÛĳÂüħÂģïĂé ģíÛ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ Ĉè ÎĈģí ģíÛ -ĈÂĘÕ ÂĂÕ 

ïģĜ /ĈāāïģģÛÛĜ˒ ¤íïĜ ÛĳÂüħÂģïĈĂ ÂïāĜ ģĈ ÛĂĜħĘÛ ÐĈĂģïĂħÛÕ 

ÛèèÛÐģïĳÛĂÛĜĜ ÂĂÕ ÛèèïÐïÛĂÐĶ ïĂ èħüèïüüïĂé ģíÛïĘ ĘÛĜĕÛÐģïĳÛ ÕħģïÛĜˍ 

ĕĘĈĳïÕïĂé Â ĳÂüħÂÎüÛ ĈĕĕĈĘģħĂïģĶ èĈĘ ÐĈĂģïĂħĈħĜ ïāĕĘĈĳÛāÛĂģ˒

¤íÛ ĈÎøÛÐģïĳÛĜ Ĉè ģíÛ ÛĳÂüħÂģïĈĂ ïĂÐüħÕÛ ÎħïüÕïĂé ħĕĈĂ ĕĘÛĳïĈħĜ 

ïāĕĘĈĳÛāÛĂģĜˍ ÛĂíÂĂÐïĂé ģíÛ ÐĈüüÛÐģïĳÛ ÐĈĂģĘïÎħģïĈĂ Ĉè ģíÛ -ĈÂĘÕˍ ÂĂÕ 

ïāĕĘĈĳïĂé ģíÛ ÐĈāĕÛģÛĂÐÛ ÂĂÕ ÛèèÛÐģïĳÛĂÛĜĜ Ĉè ïĂÕïĳïÕħÂü ÕïĘÛÐģĈĘĜ˒ 

¤íÛ -ĈÂĘÕ ĘÛéħüÂĘüĶ ĘÛĳïÛĴĜ ģíïĜ ÛĳÂüħÂģïĈĂ èĘÂāÛĴĈĘùˍ ÐĈĂÕħÐģïĂé 

ģíÛ ÂĜĜÛĜĜāÛĂģ ģíĘĈħéí ÂĂ ÂĂĂħÂü ĈĂüïĂÛ ėħÛĜģïĈĂĂÂïĘÛ˒

¤íÛ ÛĳÂüħÂģïĈĂ ĕĘĈÐÛĜĜ ïĂĳĈüĳÛĜ ģíÛ èĈüüĈĴïĂé ʹ ĜģÂéÛĜ˒

ʹ˒ʼ˒ -ĈÂĘÕ :ĳÂüħÂģïĈĂ

|ģÂéÛ ʷ

4ÛģÛĘāïĂÛ ģíÛ ĜÐĈĕÛ

xÛĳïÛĴ ģíÛ ÛĳÂüħÂģïĈĂ èĘÂāÛĴĈĘù ģĈ ÂĜĜÛĜĜ ĴíÛģíÛĘ ÂÕøħĜģāÛĂģĜ 

ÂĘÛ ĂÛÐÛĜĜÂĘĶ ïĂ ĘÛĜĕĈĂĜÛ ģĈ ĕĈüïÐĶˍ ĕĘĈÐÛÕħĘÂü ÐíÂĂéÛĜˍ ĈĘ ĂÛĴ 

ĘÛéħüÂģïĈĂĜ˒

4ÛģÛĘāïĂÛ ģíÛ ÂĕĕĘĈÂÐí

¤íÛ ÛĳÂüħÂģïĈĂ ïĜ ÐÂĘĘïÛÕ Ĉħģ ħĜïĂé ÂĂ ĈĂüïĂÛ ėħÛĜģïĈĂĂÂïĘÛ˒

|ģÂéÛ ʸ

4ïĜÐħĜĜ ÂĂÕ ĘÛĳïÛĴ ģíÛ ĘÛĜħüģĜ

Å ¤íÛ /ĈāĕÂĂĶ |ÛÐĘÛģÂĘĶ ÕĘÂèģĜ ģíÛ ĘÛĜħüģĜ ĘÛĕĈĘģ˒

Å ¤íÛ ÕĘÂèģ ĘÛĜħüģĜ ÂĘÛ ÕïĜÐħĜĜÛÕ Ĵïģí ģíÛ /íÂïĘāÂĂ Ĉè ģíÛ 

-ĈÂĘÕ˒

Å !ĂĶ āÂģģÛĘĜ ĘÛėħïĘïĂé ĜÛĕÂĘÂģÛ ÕïĜÐħĜĜïĈĂ Ĵïģí ïĂÕïĳïÕħÂü 

ÕïĘÛÐģĈĘĜ ÂĘÛ ÂÕÕĘÛĜĜÛÕ ÎĶ ģíÛ /íÂïĘāÂĂ Ĉè ģíÛ -ĈÂĘÕ ÂĂÕ 

ĴíÛĘÛ ĂÛÐÛĜĜÂĘĶ ģíÛ bx/ /íÂïĘāÂĂ˒

Å ¤íÛ èïĂÂü ĘÛĕĈĘģ ïĜ ĕĘÛĜÛĂģÛÕ ģĈ ģíÛ -ĈÂĘÕ˒

Å !ÐģïĈĂ ïģÛāĜ ÂĘÛ ïÕÛĂģïèïÛÕ ÂĂÕ ÕÛÐïÕÛÕ ħĕĈĂ˒ 

|ģÂéÛ ʹ

!ÐģïĈĂ ĕüÂĂ ÂéĘÛÛÕ

Å GĈüüĈĴïĂé ĘÛĳïÛĴ Ĉè ģíÛ ĘÛĜħüģĜˍ ģíÛ -ĈÂĘÕ ÕĘÂĴĜ ÐĈĂÐüħĜïĈĂĜ 

ÂĂÕ ÂéĘÛÛĜ ĈĂ ģíÛ ïāĕĘĈĳÛāÛĂģĜ˒ 

¤íÛ ÛĳÂüħÂģïĈĂ èĈĘ ģíÛ ĶÛÂĘ ʸʶʸʺ ĴÂĜ ÐĈāĕüÛģÛÕ ïĂ XÂĂħÂĘĶ ʸʶʸʻˍ 

ïÕÛĂģïèĶïĂé ÂĘÛÂĜ èĈĘ ïāĕĘĈĳÛāÛĂģˍ ÂĂÕ ÛĂéÂéïĂé ïĂ ÕïĜÐħĜĜïĈĂĜ 

ÂÐÐĈĘÕïĂéüĶ˒ YÛĶ ÂĜĕÛÐģĜ ÐĈĳÛĘÛÕ ïĂ ģíÛ ÛĳÂüħÂģïĈĂ ïĂÐüħÕÛˌ

Å -ĈÂĘÕ ÐĈāĕĈĜïģïĈĂ ÂĂÕ ĜģĘħÐģħĘÛ

Å :èèÛÐģïĳÛĂÛĜĜ Ĉè -ĈÂĘÕ ĕĘĈÐÛĜĜÛĜ

Å 4ïĘÛÐģĈĘĜ˖ ÐĈĂģĘïÎħģïĈĂ ÕħĘïĂé -ĈÂĘÕ āÛÛģïĂéĜ

Å |ģĘÂģÛéïÐ ÂĂÕ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ĈĳÛĘĜïéíģ

Å uĘĈèÛĜĜïĈĂÂü ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ ĈĕĕĈĘģħĂïģïÛĜ

Å -ĈÂĘÕ ĜħĕĕĈĘģ

Å /ĈāāħĂïÐÂģïĈĂ Ĵïģí ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ ÂĂÕ ĜģÂùÛíĈüÕÛĘĜ

¤íÛ ĈĳÛĘÂüü ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ Ĉè ģíÛ ÕïĘÛÐģĈĘĜ ĴÂĜ ÂĜĜÛĜĜÛÕ ÂĜ 

ĜïéĂïèïÐÂĂģüĶ èÂïĘˍ Ĵïģí Âüü ĜÛÐģïĈĂĜ Ĉè ģíÛ ÛĳÂüħÂģïĈĂ ĘÛÐÛïĳïĂé ÂĂ 

ĈĳÛĘÂüü ĘÂģïĂé ÂÎĈĳÛ ʹ Ĉħģ Ĉè ʻ˒ MĈĴÛĳÛĘˍ ĜÛĳÛĘÂü ùÛĶ ÂĘÛÂĜ èĈĘ 

ïāĕĘĈĳÛāÛĂģ ĴÛĘÛ ïÕÛĂģïèïÛÕ ģĈ ÛĂíÂĂÐÛ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ÛèèÛÐģïĳÛĂÛĜĜ 

ÂĂÕ ĜģĘÂģÛéïÐ ÂüïéĂāÛĂģ˒

hĂÛ Ĉè ģíÛ ĕĘïāÂĘĶ ÂĘÛÂĜ íïéíüïéíģÛÕ ĴÂĜ ģíÛ ĂÛÛÕ èĈĘ ÎÛģģÛĘ 

ÂüïéĂāÛĂģ ÎÛģĴÛÛĂ ģíÛ ÐĈāĕÂĂĶ˭Ĝ ĜģĘÂģÛéïÛĜˍ ïģĜ ÐĈĘÛ ĘÛāïģˍ ÂĂÕ 

ÛĵïĜģïĂé ÐÂĕÂÎïüïģïÛĜ˒ ¤íïĜ ĴĈħüÕ ÛĂĜħĘÛ ģíÂģ ģíÛ ÐĈāĕÂĂĶ˭Ĝ 

ĈÎøÛÐģïĳÛĜ ÂĘÛ ÎĈģí ĘÛÂüïĜģïÐ ÂĂÕ ÂüïéĂÛÕ Ĵïģí ïģĜ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü 

ĜģĘÛĂéģíĜ˒ !ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ ïģ ĴÂĜ ĜħééÛĜģÛÕ ģíÂģ ĜĈāÛ ÕïĘÛÐģĈĘĜ ĜíĈħüÕ 

ÐĈāÛ ÎÛģģÛĘ ĕĘÛĕÂĘÛÕ èĈĘ āÛÛģïĂéĜ ģĈ èÂÐïüïģÂģÛ āĈĘÛ ĕĘĈÕħÐģïĳÛ 

ÕïĜÐħĜĜïĈĂĜ ÂĂÕ ÕÛÐïĜïĈĂāxÂùïĂé ĕĘĈÐÛĜĜÛĜ˒ !ĂĈģíÛĘ ùÛĶ 

ĘÛÐĈāāÛĂÕÂģïĈĂ ĴÂĜ ģĈ ïāĕĘĈĳÛ ģíÛ ÐüÂĘïģĶ Ĉè ïĂèĈĘāÂģïĈĂ 

ĕĘÛĜÛĂģÛÕ ģĈ ģíÛ -ĈÂĘÕ ģĈ ĜħĕĕĈĘģ āĈĘÛ ïĂèĈĘāÛÕ ÂĂÕ ÛèèïÐïÛĂģ 

ÕÛÐïĜïĈĂāxÂùïĂé˒

¤Ĉ ĜģĘÛĂéģíÛĂ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ĕĘÂÐģïÐÛĜˍ ïģ ĴÂĜ ÂüĜĈ ĘÛÐĈāāÛĂÕÛÕ ģĈ 

ÛĂíÂĂÐÛ ģíÛ ÐĈāĕÂĂĶ˭Ĝ ïĂģÛĘĂÂü ÐĈĂģĘĈüĜ ÂĂÕ èïĂÂĂÐïÂü ĕĘïĂÐïĕüÛĜ˒ 

!ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ éĘÛÂģÛĘ ÛāĕíÂĜïĜ ĜíĈħüÕ ÎÛ ĕüÂÐÛÕ ĈĂ ÕÛĕüĈĶïĂé 

ģÛÐíĂĈüĈéĶ ģíÂģ ïāĕĘĈĳÛĜ ĈĳÛĘÂüü ĈĘéÂĂïĺÂģïĈĂÂü ÛèèÛÐģïĳÛĂÛĜĜˍ 

ÛĂĜħĘïĂé ģíÂģ ģíÛ ÐĈāĕÂĂĶ ĘÛāÂïĂĜ ÐĈāĕÛģïģïĳÛ ÂĂÕ ĈĕÛĘÂģÛĜ 

ÛèèïÐïÛĂģüĶ˒

hĳÛĘÂüüˍ ĴíïüÛ ģíÛ ÕïĘÛÐģĈĘĜ ÕÛāĈĂĜģĘÂģÛÕ ĜģĘĈĂé ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛˍ 

ģíÛĜÛ ÂĘÛÂĜ Ĉè ïāĕĘĈĳÛāÛĂģ ĕĘÛĜÛĂģ ĈĕĕĈĘģħĂïģïÛĜ ģĈ èħĘģíÛĘ 

ÛĂíÂĂÐÛ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ÂĂÕ ÕÛÐïĜïĈĂāxÂùïĂé ĴïģíïĂ ģíÛ ĈĘéÂĂïĺÂģïĈĂ˒

ʹ˒ʽ˒ -ĈÂĘÕ āÛÛģïĂéĜˍ ÐĈāāïģģÛÛ āÛÛģïĂéĜ ÂĂÕ 
éÛĂÛĘÂü āÛÛģïĂéĜ

¤íÛ èĈüüĈĴïĂé ÕïÂéĘÂā ïüüħĜģĘÂģÛĜ ģíÛ -ĈÂĘÕˍ -ĈÂĘÕ /ĈāāïģģÛÛ 
āÛÛģïĂéĜ ÂĂÕ éÛĂÛĘÂü āÛÛģïĂéĜ íÛüÕ ÕħĘïĂé ʸʶʸʺ˒

-a l -ĈÂĘÕ aÛÛģïĂéˍ !x/  l!ħÕïģ ÂĂÕ xïĜù /ĈāāïģģÛÛˍ bx/  lbĈāïĂÂģïĈĂ ÂĂÕ 

xÛāħĂÛĘÂģïĈĂ /ĈāāïģģÛÛˍ I|/  lIĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ÂĂÕ |ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ /ĈāāïģģÛÛˍ 

!Ia l !Iaˍ b:4  lbĈĂxÛĵÛÐħģïĳÛ ÕïĘÛÐģĈĘĜ āÛÛģïĂéˍ |a|xģĘÂģÛéïÐ aÛÛģïĂéĜ

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec
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BM
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BM

19 

BM
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ARC
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BM
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BM
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BM
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ARC

06 

ARC

18 

BM
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ARC

02 

ARC
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NR
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09 

BM

12 

BM
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NR

C
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GSC

07 

ARC

09 

ARC
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NR

C

01 

GSC

04 

ARC

02 

GSC

04 

NR

C

10 

ARC

04 

GSC

01 

NE

D

AGM |a˭Ĝ

4ħĘïĂé ʸʶʸʺˍ ģíÛ ĈĳÛĘÂüü ÂģģÛĂÕÂĂÐÛ ĘÂģÛ Ĉè ÕïĘÛÐģĈĘĜ Âģ -ĈÂĘÕ 

āÛÛģïĂéĜ ĴÂĜ ʿʽ̩ ˞ʸʶʸʹˌ ʿʾ̩˟˒ 4ÛģÂïüĜ Ĉè ģíÛ ÂģģÛĂÕÂĂÐÛ Ĉè ÛÂÐí 

ÕïĘÛÐģĈĘ Âģ ģíÛ -ĈÂĘÕ āÛÛģïĂéˍ -ĈÂĘÕ /ĈāāïģģÛÛ āÛÛģïĂéĜ ÂĂÕ éÛĂÛĘÂü 

āÛÛģïĂé ÂĘÛ ĜÛģ Ĉħģ ïĂ ÎÛüĈĴ ģÂÎüÛ˒

ʹ˒ʾ˒ 4ïĘÛÐģĈĘ˭Ĝ !ģģÛĂÕÂĂÐÛ

bĈģÛĜˌ ¤íÛ ÂģģÛĂÕÂĂÐÛ ĘÛĕĘÛĜÛĂģĜ ÂÐģħÂü ÂģģÛĂÕÂĂÐÛ˘ģíÛ ĂħāÎÛĘ Ĉè āÛÛģïĂéĜ Â 

ÕïĘÛÐģĈĘ ïĜ ÛĂģïģüÛÕ ģĈ ÂģģÛĂÕ˒

/ĈĘĕĈĘÂģÛ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ xÛĕĈĘģ

Name of Director
Meeting attended / held in 2024

BM ARC NRC GSC NED

Amir Mansoor 

(Chairman)
19/19 1/1

Shimad Ibrahim (MD 

& CEO)
19/19

Mohamed Nizam 19/19

Mohamed Murad 19/19 9/10 4/4 4/4 1/1

Mohamed Ahsan 

Saleem
19/19 10/10 4/4 1/1

Dhaanish Mohamed 

Ameen
16/19 8/9 3/4 4/4 1/1

Reesha Abdul 

Munnim
19/19 4/4 4/4 1/1

Ismail Zumayl 

Rasheed (member of 

the Board until 22 nd 

January 2024)

1/1

hĳÛĘ ģíÛ ĶÛÂĘĜˍ ģíÛ -ĈÂĘÕ íÂĜ ÕÛĳÛüĈĕÛÕ ÂĂÕ ĘÛĳïÛĴÛÕ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˭Ĝ 

/ĈĘĕĈĘÂģÛ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ uĘïĂÐïĕüÛĜ ģĈ íÛüĕ èħüèïü ïģĜ ÐĈĘĕĈĘÂģÛ 

ĘÛĜĕĈĂĜïÎïüïģĶ ģĈĴÂĘÕĜ ģíÛ ĜģÂùÛíĈüÕÛĘĜ˒ ¤íÛĜÛ ĕĘïĂÐïĕüÛĜ ÛĂĜħĘÛ ģíÂģ 

ģíÛ -ĈÂĘÕ íÂĜ ģíÛ ĂÛÐÛĜĜÂĘĶ ÂħģíĈĘïģĶ ÂĂÕ ĕĘĈÐÛĜĜÛĜ ģĈ ĘÛĳïÛĴ ÂĂÕ 

ÛĳÂüħÂģÛ ģíÛ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ ĴíÛĂ ĘÛėħïĘÛÕ˒ GħĘģíÛĘāĈĘÛˍ ģíÛĜÛ 

éħïÕÛüïĂÛĜ ÂüüĈĴ ģíÛ -ĈÂĘÕ ģĈ āÂùÛ ÕÛÐïĜïĈĂĜ ģíÂģ ÂĘÛ ïĂÕÛĕÛĂÕÛĂģ Ĉè 

ģíÛ aÂĂÂéÛāÛĂģ˒ 

|¤h èïĘĜģ ÛĜģÂÎüïĜíÛÕ ïģĜ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ IħïÕÛüïĂÛ ïĂ ʸʶʶʼ˒ ¤íÛĘÛĈĂˍ ģíÛ 

/ĈāĕÂĂĶ íÂĜ ĘÛĳïÛĴÛÕ ÂĂÕ āÂÕÛ ÐíÂĂéÛĜ ģĈ ïģˍ ÐĈĂĜïÕÛĘïĂé ģíÛ 

ĳÂĘïĈħĜ ÂāÛĂÕāÛĂģĜ ÎĘĈħéíģ ģĈ ģíÛ ĘÛüÛĳÂĂģ ĘÛéħüÂģïĈĂĜ ÂĂÕ ģíÛ 

ïĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü ÐĈÕÛĜ˒ MĈĴÛĳÛĘˍ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ ĂĈĴ ÂÕíÛĘÛĜ ģĈ ģíÛ /a4! 

/I /h4:˒ ¤íÛ /ĈāĕÂĂĶ èħĘģíÛĘ ÛĜģÂÎüïĜíÛÕ ïģĜ èïĘĜģ /ĈÕÛ èĈĘ ģíÛ 

IĘĈħĕ ïĂ ʸʶʷʺ˒ ¤íïĜ /ĈÕÛ ĴÂĜ üÂĜģ ĘÛĳïĜÛÕ ïĂ ʸʶʸʹ˒

|¤h íÂĜ ïĂ ĕüÂÐÛˍ ĕĈüïÐïÛĜˍ ÂĂÕ ĕĘĈÐÛÕħĘÛĜ ģĈ éĈĳÛĘĂ ïģĜ ĜħÎĜïÕïÂĘĶ 

ÐĈāĕÂĂïÛĜ ÂĂÕ āÂøĈĘ ÐĈāāÛĘÐïÂü ÂÐģïĳïģïÛĜˍ Â āÂĂħÂü èĈĘ -ĈÂĘÕ 

4ïĘÛÐģĈĘĜ ÂĂÕ Â /ĈÕÛ Ĉè :ģíïÐĜ èĈĘ 4ïĘÛÐģĈĘĜ˒ GħĘģíÛĘāĈĘÛˍ |¤h íÂĜ 

ģïāÛüĶ ĘÛĳïÛĴÛÕ ģíÛ -ĈÂĘÕ ÂĂÕ ïģĜ /ĈāāïģģÛÛ /íÂĘģÛĘĜ ÂĂÕ /ĈĘĕĈĘÂģÛ 

IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ IħïÕÛüïĂÛĜ˒ |¤h ÂüĜĈˍ íÂĜ ïĂ ÛèèÛÐģ Â éħïÕÛüïĂÛ ĈĂ íĈüÕïĂé 

!IaĜ ÂĂÕ ĕĘÛĕÂĘÂģïĈĂ Ĉè !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģĜ èĈĘ ïģĜ IĘĈħĕ /ĈāĕÂĂïÛĜ˒ 

¤íÛĜÛ ĕĈüïÐïÛĜˍ ĕĘĈÐÛÕħĘÛĜ ÂĂÕ éħïÕÛüïĂÛĜ ÂĘÛ ÎÛüïÛĳÛÕ ģĈ ĕĘĈĳïÕÛ ģíÛ 

IĘĈħĕ Ĵïģí éħïÕÂĂÐÛ ÂĂÕ ÛāĕíÂĜïĺÛ ģíÛ ïāĕĈĘģÂĂÐÛ Ĉè ĕĘĈĕÛĘ 

éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ĴïģíïĂ ģíÛ /ĈāĕÂĂïÛĜ˒

¤íÛ IĘĈħĕ ÂüĜĈ íÂĜ ïĂ ÛèèÛÐģ Â -ĈÂĘÕ /ÂĂÕïÕÂÐĶ IħïÕÛüïĂÛ ÂĂÕ Â 

IħïÕÛüïĂÛ ĈĂ !ÕāïĂïĜģĘÂģïĈĂ ÂĂÕ /ĈĂģĘĈü Ĉè |¤h IĘĈħĕ /ĈāĕÂĂïÛĜ˒ 

¤íÛĜÛ éħïÕÛüïĂÛĜ ÕÛèïĂÛ ģíÛ ÐíÂĘÂÐģÛĘïĜģïÐĜ ÂĂÕ ĕĘĈÐÛÕħĘÛ èĈĘ āÂùïĂé 

ĂĈāïĂÂģïĈĂĜˍ ÂĕĕĈïĂģāÛĂģˍ ÂĂÕ ĘÛāĈĳÂü Ĉè ÎĈÂĘÕ āÛāÎÛĘĜ ģĈ ģíÛ 

-ĈÂĘÕĜ Ĉè |¤h IĘĈħĕ Ĉè /ĈāĕÂĂïÛĜ˒ 

ʺ˒ʷ˒ IĈĈÕ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛˍ uĈüïÐïÛĜˍ uĘĈÐÛÕħĘÛĜ 
ÂĂÕ IħïÕÛüïĂÛĜ

¤íÛ -ĈÂĘÕ ÂÐùĂĈĴüÛÕéÛĜ ïģĜ ĘÛĜĕĈĂĜïÎïüïģĶ èĈĘ ĕĘÛĜÛĂģïĂé Â ÎÂüÂĂÐÛÕˍ 

ÐüÛÂĘˍ ÂĂÕ ÐĈāĕĘÛíÛĂĜïĳÛ ÂĜĜÛĜĜāÛĂģ Ĉè ģíÛ IĘĈħĕ˭Ĝ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛˍ 

ĕĈĜïģïĈĂˍ ÂĂÕ ĕĘĈĜĕÛÐģĜ˒ ¤íÛ -ĈÂĘÕ ïĜ ÂüĜĈ ĘÛĜĕĈĂĜïÎüÛ èĈĘ ģíÛ 

ĕĘÛĕÂĘÂģïĈĂ Ĉè èïĂÂĂÐïÂü ĜģÂģÛāÛĂģĜ èĈĘ ÛÂÐí èïĂÂĂÐïÂü ĶÛÂĘ ĴíïÐí 

éïĳÛĜ Â ģĘħÛ ÂĂÕ èÂïĘ ĳïÛĴ Ĉè ģíÛ ĜïģħÂģïĈĂ Ĉè ģíÛ IĘĈħĕ ĈĂ éĈïĂé 

ÐĈĂÐÛĘĂ ÎÂĜïĜ˒ ¤íÛ ĕĘÂÐģïÐÛĜ Ĉè ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ ĈĂ ģíÛ ģïāÛüïĂÛ èĈĘ 

ĕħÎüïÐÂģïĈĂ Ĉè èïĂÂĂÐïÂü ĘÛĜħüģĜ ÂĂÕ ģíÛ ĘÛüÂģÛÕ ĘÛĕĈĘģĜ ÂĘÛ ĜÛģ Ĉħģ 

ÎÛüĈĴˌ

ʺ˒ʸ˒ GïĂÂĂÐïÂü xÛĕĈĘģïĂé

!ĂĂħÂü ĘÛĜħüģĜ

Ƭ uħÎüïĜí ÎĶ ÛĂÕ Ĉè !ĕĘïü āĈĂģí

Ƭ !ĕĕĘĈĳÛ èïĂÂĂÐïÂüĜ Âģ ģíÛ !Ia

wħÂĘģÛĘüĶ ĘÛĜħüģĜ

Ƭ uħÎüïĜí ĘÛĕĈĘģ ÎĶ ÛĂÕ Ĉè ĕĘÛÐÛÕïĂé āĈĂģí ÂèģÛĘ ÛÂÐí ėħÂĘģÛĘ

54|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



¤íÛ -ĈÂĘÕ íÂĜ ĘÛĳïÛĴÛÕ ÂĂÕ ÂĕĕĘĈĳÛÕ ģíÛ èïĂÂĂÐïÂü ĘÛĜħüģĜ Ĉè ʸʶʸʺ˒ OĂ 

ĕĘÛĜÛĂģïĂé ģíÛĜÛ ĘÛĜħüģĜˍ ģíÛ -ĈÂĘÕ íÂĜ ÂïāÛÕ ģĈ ĕĘĈĳïÕÛ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ Ĵïģí Â 

ÎÂüÂĂÐÛÕ ÂĂÕ ÐüÛÂĘ ÂĜĜÛĜĜāÛĂģ Ĉè ģíÛ IĘĈħĕ˭Ĝ ĕĈĜïģïĈĂ ÂĂÕ ĕĘĈĜĕÛÐģĜ˒

!Ĝ ĘÛėħïĘÛÕ ÎĶ ģíÛ /ĈÕÛ ÂĂÕ |/4hO xÛéħüÂģïĈĂˍ ģíÛ a4˘/:hˍ !ħÕïģ /ĈāāïģģÛÛ 

/íÂïĘāÂĂ ÂĂÕ /Gh ÐÛĘģïèïÐÂģïĈĂĜ ĈĂ ģíÛ èïĂÂĂÐïÂüĜ ÂĘÛ ĕĘĈĳïÕÛÕ Ĵïģí ģíïĜ 

ĘÛĕĈĘģ˒ ¤íÛ -ĈÂĘÕˍ ģĈ ģíÛ ÎÛĜģ Ĉè ģíÛïĘ ùĂĈĴüÛÕéÛˍ ÐĈĂèïĘāĜ ģíÂģ ģíÛ GïĂÂĂÐïÂü 

|ģÂģÛāÛĂģĜ èĈĘ ģíÛ ĕÛĘïĈÕ èĘĈā XÂĂħÂĘĶ ʶʷˍ ʸʶʸʺˍ ģĈ 4ÛÐÛāÎÛĘ ʹʷˍ ʸʶʸʺˍ íÂĳÛ 

ÎÛÛĂ ĕĘÛĕÂĘÛÕ ïĂ  ÂÐÐĈĘÕÂĂÐÛ Ĵïģí ģíÛ ÂĕĕüïÐÂÎüÛ ÂÐÐĈħĂģïĂé ĜģÂĂÕÂĘÕĜ ÂĂÕ 

éïĳÛĜ Â ģĘħÛ ÂĂÕ èÂïĘ ĳïÛĴ Ĉè ģíÛ IĘĈħĕ ÂĂÕ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˭Ĝ ÐĈĂĜĈüïÕÂģÛÕ ÂĂÕ 

ĜÛĕÂĘÂģÛ ÂĜĜÛģĜˍ üïÂÎïüïģïÛĜˍ èïĂÂĂÐïÂü ĕĈĜïģïĈĂ ÂĂÕ ĘÛĜħüģĜ Ĉè ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ˒

!ģ |¤hˍ ĘïĜù ĘÛèÛĘĜ ģĈ ĕĈģÛĂģïÂü ÂÐģïĈĂĜˍ ÛĳÛĂģĜˍ ĈĘ ÐïĘÐħāĜģÂĂÐÛĜ ģíÂģ ÐĈħüÕ 

ĕĈĜïģïĳÛüĶ ĈĘ ĂÛéÂģïĳÛüĶ ÂèèÛÐģ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˖Ĝ ÂÎïüïģĶ ģĈ ÂÐíïÛĳÛ ïģĜ ÎħĜïĂÛĜĜ 

ĜģĘÂģÛéïÛĜ ÂĂÕ ĈÎøÛÐģïĳÛĜ˒ ¨ĂÕÛĘĜģÂĂÕïĂé ÂĂÕ ÛèèÛÐģïĳÛüĶ āÂĂÂéïĂé ģíÛĜÛ 

ĘïĜùĜ ÂĘÛ ÐĘħÐïÂü èĈĘ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˖Ĝ ĜħĜģÂïĂÛÕ ĜħÐÐÛĜĜ ïĂ ïģĜ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ˒

OĂ üïĂÛ Ĵïģí ģíÛ ÐĈāāïģāÛĂģ ģĈ ÕÛüïĳÛĘïĂé ĜħĜģÂïĂÂÎüÛ ÎħĜïĂÛĜĜ ĳÂüħÛˍ |¤h íÂĜ 

ïāĕüÛāÛĂģÛÕ Â ÐĈāĕĘÛíÛĂĜïĳÛ ĘïĜù āÂĂÂéÛāÛĂģ ÂĂÕ ïĂģÛĘĂÂü ÐĈĂģĘĈü 

èĘÂāÛĴĈĘù˒ ¤íïĜ èĘÂāÛĴĈĘùˍ ÎÂĜÛÕ ĈĂ ģíÛ ˕¤íĘÛÛ \ïĂÛĜ Ĉè 4ÛèÛĂĜÛ˕ āĈÕÛüˍ ïĜ 

ĈĳÛĘĜÛÛĂ ÎĶ ģíÛ -ĈÂĘÕ Ĉè 4ïĘÛÐģĈĘĜ Ĵïģí ĜħĕĕĈĘģ èĘĈā ģíÛ !ħÕïģ ÂĂÕ xïĜù 

/ĈāāïģģÛÛ˒ ¤íÛïĘ ĘÛĜĕĈĂĜïÎïüïģĶ ïĜ ģĈ āĈĂïģĈĘ ùÛĶ ÎħĜïĂÛĜĜ ĘïĜùĜ ÂĂÕ ÛĳÂüħÂģÛ 

ģíÛ ÕÛĜïéĂ ÂĂÕ ÛèèÛÐģïĳÛĂÛĜĜ Ĉè ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˖Ĝ ĘïĜù āÂĂÂéÛāÛĂģ ÂĂÕ ïĂģÛĘĂÂü 

ÐĈĂģĘĈü ĜĶĜģÛāĜ˒

4ħĘïĂé ģíÛ ĶÛÂĘˍ Â ĜģĘħÐģħĘÂü ÐíÂĂéÛ ĴÂĜ ïāĕüÛāÛĂģÛÕ ĴíÛĘÛÎĶ ģíÛ xïĜù 

aÂĂÂéÛāÛĂģ èħĂÐģïĈĂˍ ĴíïÐí ĴÂĜ ĕĘÛĳïĈħĜüĶ ÛāÎÛÕÕÛÕ ĴïģíïĂ ģíÛ \ÛéÂü 

4ÛĕÂĘģāÛĂģˍ ĴÂĜ ģĘÂĂĜïģïĈĂÛÕ ħĂÕÛĘ ģíÛ ĕħĘĳïÛĴ Ĉè ģíÛ GïĂÂĂÐÛ 4ÛĕÂĘģāÛĂģ˒ 

¤íïĜ ÐíÂĂéÛ ĴÂĜ ħĂÕÛĘģÂùÛĂ ģĈ ÛĂíÂĂÐÛ ģíÛ ÂüïéĂāÛĂģ Ĉè ĘïĜù āÂĂÂéÛāÛĂģ 

Ĵïģí èïĂÂĂÐïÂü ĕüÂĂĂïĂéˍ ĘÛĕĈĘģïĂéˍ ÂĂÕ ÛĂģÛĘĕĘïĜÛüxÛĳÛü ÕÛÐïĜïĈĂāxÂùïĂé 

ĕĘĈÐÛĜĜÛĜ˒ ¤íÛ ĘÛĕĈĜïģïĈĂïĂé ÂïāĜ ģĈ ÛĂĜħĘÛ Â āĈĘÛ ïĂģÛéĘÂģÛÕ ÂĕĕĘĈÂÐí ģĈ 

ĘïĜù ĈĳÛĘĜïéíģˍ ÛĂÂÎüïĂé ÎÛģģÛĘ ÂĜĜÛĜĜāÛĂģ Ĉè èïĂÂĂÐïÂü ÛĵĕĈĜħĘÛĜˍ ïāĕĘĈĳÛÕ 

ïĂģÛĘĂÂü ÐĈĂģĘĈüĜˍ ÂĂÕ ĜģĘÛĂéģíÛĂÛÕ ÐĈāĕüïÂĂÐÛ Ĵïģí ÐĈĘĕĈĘÂģÛ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ 

ĜģÂĂÕÂĘÕĜ˒

ʺ˒ʹ˒ xïĜù aÂĂÂéÛāÛĂģ

¤íÛ ïĂģÛĘĂÂü ÐĈĂģĘĈüĜ ÂĂÕ āĈĂïģĈĘïĂé ĜĶĜģÛāĜ ĴïģíïĂ ģíÛ ÐĈāĕÂĂĶ ÛĂĜħĘÛ ģíÂģ 

ģíÛ IĘĈħĕ˖Ĝ ĈÎøÛÐģïĳÛĜ ÂĘÛ ÂÐíïÛĳÛÕ ÛèèïÐïÛĂģüĶˍ ÐĈāĕüïÂĂÐÛ Ĵïģí ĘÛüÛĳÂĂģ 

ĕĈüïÐïÛĜˍ üÂĴĜˍ ÂĂÕ ĘÛéħüÂģïĈĂĜ ïĜ āÂïĂģÂïĂÛÕˍ ÂĂÕ èïĂÂĂÐïÂü ĘÛĕĈĘģïĂé ïĜ 

ĘÛüïÂÎüÛ˒

¤íÛ -ĈÂĘÕ Ĉè 4ïĘÛÐģĈĘĜ íĈüÕĜ ģíÛ ĈĳÛĘÂüü ĘÛĜĕĈĂĜïÎïüïģĶ èĈĘ ÛĜģÂÎüïĜíïĂé ÂĂ 

ÛèèÛÐģïĳÛ ĜĶĜģÛā Ĉè ïĂģÛĘĂÂü ÐĈĂģĘĈüˍ Ĵïģí ģíÛ !ħÕïģ ÂĂÕ xïĜù /ĈāāïģģÛÛ 

ÂĜĜïĜģïĂé ïĂ ĈĳÛĘĜÛÛïĂé ïģĜ ÂÕÛėħÂÐĶ˒ ¤íÛ a4˘/:h ïĜ ģÂĜùÛÕ Ĵïģí āÂĂÂéïĂé 

ÂĂÕ āÂïĂģÂïĂïĂé ģíÛĜÛ ïĂģÛĘĂÂü ÐĈĂģĘĈüĜ˒

|¤h˖Ĝ ÐĈĂģĘĈü ÛĂĳïĘĈĂāÛĂģ ïĜ ÕÛèïĂÛÕ ÎĶ ĳÂĘïĈħĜ ĕĈüïÐïÛĜˍ ĕĘĈÐÛÕħĘÛĜˍ 

āÂĂħÂüĜˍ ÐĈÕÛĜˍ ÂĂÕ O¤ ĜĶĜģÛāĜˍ Âüü Ĉè ĴíïÐí ÂĘÛ ÛèèÛÐģïĳÛüĶ ÐĈāāħĂïÐÂģÛÕ ģĈ 

ÛāĕüĈĶÛÛĜ ÎĶ āÂĂÂéÛāÛĂģ˒ ¤ĘÂïĂïĂé ĈĂ ģíÛĜÛ ĜĶĜģÛāĜ ÂĂÕ ĕĈüïÐïÛĜ 

ĘÛïĂèĈĘÐÛĜ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˖Ĝ ÐĈāāïģāÛĂģ ģĈ ÐĈāĕüïÂĂÐÛ ÂĂÕ ïĂģÛéĘïģĶ ïĂ 

ÎħĜïĂÛĜĜ ÐĈĂÕħÐģ˒ !ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ |¤h íÂĜ ïāĕüÛāÛĂģÛÕ ĂħāÛĘĈħĜ ĕĈüïÐïÛĜ ģĈ 

ĕĘĈĳïÕÛ ÕÛģÂïüÛÕ éħïÕÂĂÐÛ ģĈ ÛāĕüĈĶÛÛĜ ĈĂ ÐĈāĕüïÂĂÐÛ Ĵïģí ĘħüÛĜ ÂĂÕ üÂĴĜˍ 

ïĂÐüħÕïĂé ģíĈĜÛ ĘÛüÂģÛÕ ģĈ ĕĘÛĳÛĂģïĂé ÎĘïÎÛĘĶ ÂĂÕ ÐĈĘĘħĕģïĈĂ˒ !ĂĶ ĳïĈüÂģïĈĂ Ĉè 

ģíÛĜÛ ÐĈĂģĘĈüĜ ïĜ ģĘÛÂģÛÕ ĜÛĘïĈħĜüĶ ÂĂÕ āÂĶ ĘÛĜħüģ ïĂ ÕïĜÐïĕüïĂÂĘĶ ÂÐģïĈĂˍ 

ïĂÐüħÕïĂé ģÛĘāïĂÂģïĈĂ Ĉè ÛāĕüĈĶāÛĂģ˒

ʺ˒ʺ˒ OĂģÛĘĂÂü /ĈĂģĘĈüĜ

xÛéħüÂĘ āĈĂïģĈĘïĂé ÂĂÕ ģÛĜģïĂé Ĉè ÐĈĂģĘĈü ÂÐģïĳïģïÛĜ ÂĘÛ ÐĈĂÕħÐģÛÕ ģĈ 

ÛĂĜħĘÛ ģíÛïĘ ÂÕÛėħÂÐĶˍ Ĵïģí ģíÛ OĂģÛĘĂÂü !ħÕïģ ÂĂÕ xïĜù 4ÛĕÂĘģāÛĂģ 

ĈĳÛĘĜÛÛïĂé ģíïĜ ĕĘĈÐÛĜĜ ÂĂÕ ĘÛĕĈĘģïĂé ģĈ ģíÛ !ħÕïģ ÂĂÕ xïĜù /ĈāāïģģÛÛ 

ÂĂÕ aÂĂÂéÛāÛĂģ˒ !ĂĶ èÂïüÛÕ ÐĈĂģĘĈüĜ ÂĘÛ ĘÛāÛÕïÂģÛÕ ģíĘĈħéí 

ÐĈĘĘÛÐģïĳÛ ÂÐģïĈĂĜ˒ :āĕüĈĶÛÛĜ ÂĘÛ ÂüĜĈ ĕĘĈĳïÕÛÕ Ĵïģí ÐĈĂèïÕÛĂģïÂü ÂĂÕ 

ÂĂĈĂĶāĈħĜ ÐíÂĂĂÛüĜ èĈĘ ĘÛĕĈĘģïĂé ÐĈĂÐÛĘĂĜ ĈĘ ĜħĜĕÛÐģÛÕ āïĜÐĈĂÕħÐģ˒

GħĘģíÛĘāĈĘÛˍ ÂĜ ĕÂĘģ Ĉè ģíÛ ÐĈāĕÂĂĶ˖Ĝ ÐĈāāïģāÛĂģ ģĈ èïĂÂĂÐïÂü 

ïĂģÛéĘïģĶˍ ĘÛüÛĳÂĂģ ĜÛĂïĈĘ ÛĵÛÐħģïĳÛĜ ĘÛéħüÂĘüĶ ĳÛĘïèĶ ģíÛ ÂÐÐħĘÂÐĶ ÂĂÕ 

ÐĈāĕüÛģÛĂÛĜĜ Ĉè ėħÂĘģÛĘüĶ èïĂÂĂÐïÂü ĜģÂģÛāÛĂģĜ ÂĂÕ ÐĈĂèïĘā 

ÐĈāĕüïÂĂÐÛ Ĵïģí ùÛĶ ïĂģÛĘĂÂü ÐĈĂģĘĈüĜ˒

¤íÛ -ĈÂĘÕ ïĜ ÐĈĂèïÕÛĂģ ģíÂģ ģíÛ ĜĶĜģÛā Ĉè ïĂģÛĘĂÂü ÐĈĂģĘĈüĜ ïĂ ĕüÂÐÛ 

ÂÕÛėħÂģÛüĶ ÂÕÕĘÛĜĜÛĜ āÂģÛĘïÂü ĘïĜùĜ ĴïģíïĂ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˖Ĝ ÐħĘĘÛĂģ 

ÎħĜïĂÛĜĜ ÛĂĳïĘĈĂāÛĂģˍ ïĂÐüħÕïĂé èïĂÂĂÐïÂüˍ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂüˍ ÐĈāĕüïÂĂÐÛˍ 

ÂĂÕ ïĂèĈĘāÂģïĈĂ ģÛÐíĂĈüĈéĶ ĘïĜùĜ ÂĂÕ ïĜ ĂĈģ ÂĴÂĘÛ Ĉè ÂĂĶ ĜïéĂïèïÐÂĂģ 

ÂĘÛÂĜ Ĉè ÐĈĂÐÛĘĂ ÂèèÛÐģïĂé ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ˒

ʺ˒ʻ˒ |ĶĜģÛā èĈĘ xÂïĜïĂé /ĈĂÐÛĘĂĜ

¤íÛ /ĈāĕÂĂĶ íÂĜ ÛĜģÂÎüïĜíÛÕ āÛÐíÂĂïĜāĜ ģĈ ÂüüĈĴ ÛāĕüĈĶÛÛĜˍ 

āÂĂÂéÛāÛĂģˍ ÂĂÕ ĈģíÛĘ ĜģÂùÛíĈüÕÛĘĜ ģĈ ĘÛĕĈĘģ ÂĂĶ ÐĈĂÐÛĘĂĜ ĘÛéÂĘÕïĂé 

ĂĈĂxÐĈāĕüïÂĂÐÛˍ èĘÂħÕˍ ĈĘ āïĜÐĈĂÕħÐģˍ ĴíÛģíÛĘ ÐĈĂèïÕÛĂģïÂüüĶ ĈĘ 

ĈģíÛĘĴïĜÛ˒

|¤h íÂĜ ïāĕüÛāÛĂģÛÕ Â ·íïĜģüÛÎüĈĴÛĘ uĈüïÐĶ˒ :āĕüĈĶÛÛĜ ÂĂÕ ĈģíÛĘ 

ĜģÂùÛíĈüÕÛĘĜ ÐÂĂ ħģïüïĺÛ ģíÛ ˕·íïĜģüÛÎüĈĴÛĘ GÂÐïüïģĶ˕ èÛÂģħĘÛ ĈĂ ģíÛ 

ÐĈāĕÂĂĶ˖Ĝ ĴÛÎĜïģÛ ÂĂÕ ïĂģĘÂĂÛģ˒ aÛĜĜÂéÛĜ ĜħÎāïģģÛÕ ģíĘĈħéí ģíïĜ 

èÂÐïüïģĶ ÂĘÛ èĈĘĴÂĘÕÛÕ ÕïĘÛÐģüĶ ģĈ ģíÛ /íÂïĘāÂĂ Ĉè ģíÛ !ħÕïģ ÂĂÕ xïĜù 

/ĈāāïģģÛÛˍ ÂüĈĂé Ĵïģí ģíÛ /íïÛè !ħÕïģ :ĵÛÐħģïĳÛ èĈĘ èħĘģíÛĘ ĘÛĳïÛĴ ÂĂÕ 

ÂÐģïĈĂ˒ 

OĂ ʸʶʸʺˍ Â ģĈģÂü Ĉè ʸʿ ĂĈģïèïÐÂģïĈĂĜ ĴÛĘÛ ĘÛÐÛïĳÛÕ ģíĘĈħéí ģíÛ 

ĴíïĜģüÛÎüĈĴÛĘ èÂÐïüïģĶˍ Âüü Ĉè ĴíïÐí ĴÛĘÛ ÂÕÕĘÛĜĜÛÕˍ ÂĂÕ ĂÛÐÛĜĜÂĘĶ 

ÂÐģïĈĂĜ ĴÛĘÛ ģÂùÛĂ˒ GĈĘ èħĘģíÛĘ ÕÛģÂïüĜ ĈĂ íĈĴ ģíÛĜÛ ÐÂĜÛĜ ĴÛĘÛ 

íÂĂÕüÛÕ ÂĂÕ ĘÛĜĈüĳÛÕˍ ĕüÛÂĜÛ ĘÛèÛĘ ģĈ ģíÛ |ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ xÛĕĈĘģ ĈĂ ĕÂéÛ 

ʽʻ

!ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ |¤h íÂĜ ĜÛģ ħĕ ÂĂ !ĕĕÛÂü /ĈāāïģģÛÛˍ ÂĜ ĴÛüü ÂĜ Â |ÛĵħÂü 

MÂĘÂĜĜāÛĂģ uĘÛĳÛĂģïĈĂ ÂĂÕ IÛĂÕÛĘ :ėħÂüïģĶ /ĈāāïģģÛÛˍ ģĈ ÂÕÕĘÛĜĜ 

ÐĈĂÐÛĘĂĜ ÂĂÕ éĘïÛĳÂĂÐÛĜ ĘÂïĜÛÕ ÎĶ ÛāĕüĈĶÛÛĜ˒ ¤íÛĜÛ /ĈāāïģģÛÛĜ ÂĘÛ 

ÕÛÕïÐÂģÛÕ ģĈ ïĂĳÛĜģïéÂģïĂé ÂĂÕ ĘÛĜĈüĳïĂé ïĜĜħÛĜ ĘÛüÂģÛÕ ģĈ ÕïĜÐïĕüïĂÂĘĶ 

āÂģģÛĘĜˍ éĘïÛĳÂĂÐÛĜˍ ÂĂÕ éÛĂÕÛĘ ÛėħÂüïģĶˍ ïĂÐüħÕïĂé ĜÛĵħÂü íÂĘÂĜĜāÛĂģ˒

! ģĈģÂü Ĉè ʹ ÐÂĜÛĜ ĴÛĘÛ ĜħÎāïģģÛÕ ģĈ ģíÛ !ĕĕÛÂü /ĈāāïģģÛÛˍ ĴíïüÛ ʷ 

ÐÂĜÛ ĴÂĜ ĜħÎāïģģÛÕ ģĈ ģíÛ |ÛĵħÂü MÂĘÂĜĜāÛĂģ uĘÛĳÛĂģïĈĂ ÂĂÕ IÛĂÕÛĘ 

:ėħÂüïģĶ /ĈāāïģģÛÛ˒ !üü ÐÂĜÛĜ ĴÛĘÛ ĘÛĳïÛĴÛÕˍ ÂÕÕĘÛĜĜÛÕˍ ÂĂÕ 

ÂĕĕĘĈĕĘïÂģÛ ÂÐģïĈĂĜ ĴÛĘÛ ģÂùÛĂ˒ GĈĘ èħĘģíÛĘ ÕÛģÂïüĜˍ ĕüÛÂĜÛ ĘÛèÛĘ ģĈ ģíÛ 

|ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ xÛĕĈĘģ ĈĂ ĕÂéÛ ʽʻ˒

GħĘģíÛĘāĈĘÛˍ ïĂ ʸʶʷʿˍ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ ïĂģĘĈÕħÐÛÕ ģíÛ ˕xÂïĜÛ ¹ĈħĘ 

/ĈĂÐÛĘĂ˕ èÂÐïüïģĶˍ ÛĂÂÎüïĂé ĜģÂùÛíĈüÕÛĘĜ ģĈ ĜħÎāïģ ģíÛïĘ ÐĈĂÐÛĘĂĜ 

ÕïĘÛÐģüĶ ģĈ ģíÛ a4˘/:h èĈĘ ĕĘĈāĕģ ÂģģÛĂģïĈĂ ÂĂÕ ĘÛĜĈüħģïĈĂ˒ OĂ ʸʶʸʺˍ ʻ 

ėħÛĘïÛĜ ÂĂÕ ĜħééÛĜģïĈĂĜ ĴÛĘÛ ĘÛÐÛïĳÛÕ ģíĘĈħéí ģíïĜ ĕüÂģèĈĘā˒ 4ÛģÂïüĜ 

ĈĂ ģíÛ íÂĂÕüïĂé ÂĂÕ ĘÛĜĈüħģïĈĂ Ĉè ģíÛĜÛ ÐÂĜÛĜ ÐÂĂ ÎÛ èĈħĂÕ ïĂ ģíÛ 

|ħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ xÛĕĈĘģ ĈĂ ĕÂéÛ ʽʻ˒

ʺ˒ʻ˒ OĂĜïÕÛĘ OĂèĈĘāÂģïĈĂ

OĂ ĘÛüÂģïĈĂ ģĈ ĕĘĈÐÛÕħĘÛĜ ÂĂÕ ïĂģÛĘĂÂü ÐĈĂģĘĈüĜ èĈĘ íÂĂÕüïĂé ÂĂÕ 

ÕïĜĜÛāïĂÂģïĂé ïĂĜïÕÛ ïĂèĈĘāÂģïĈĂˍ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ ÛĂĜħĘÛĜ ģíÛ èĈüüĈĴïĂéˌ

Â˒!ÐùĂĈĴüÛÕéÛĜ ïģĜ ĈÎüïéÂģïĈĂĜ ħĂÕÛĘ ģíÛ |/4hO xÛéħüÂģïĈĂĜ ÂĂÕ 

ģíÛ \ïĜģïĂé xħüÛĜˍ ĕĘïĈĘïģïĺïĂé ģíÛ ïāāÛÕïÂģÛ ÂĂĂĈħĂÐÛāÛĂģ Ĉè 

ïĂĜïÕÛ ïĂèĈĘāÂģïĈĂ ïè ïģ èÂüüĜ ħĂÕÛĘ ģíÛ ĘÛėħïĘÛāÛĂģĜ ÂĂÕ ĜÂèÛ 

íÂĘÎĈĘĜ ĕĘĈĳïÕÛÕ ïĂ ģíÛ |/4hO xÛéħüÂģïĈĂ˒

Î˒/ĈĂÕħÐģĜ ïģĜ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ ïĂ ÐĈāĕüïÂĂÐÛ Ĵïģí ģíÛ ÂĕĕüïÐÂÎüÛ üÂĴĜ 

ÂĂÕ ĘÛéħüÂģïĈĂĜ Ĉè ģíÛ ÐĈħĂģĘĶ˒

Ð˒OĂÐüħÕÛĜ ïĂ ģíÛ :āĕüĈĶÛÛ MÂĂÕÎĈĈù ÂĂÕ /ĈÕÛ Ĉè /ĈĂÕħÐģ Â ĜģĘïÐģ 

ĕĘĈíïÎïģïĈĂ ĈĂ ģíÛ ħĂÂħģíĈĘïĺÛÕ ħĜÛ Ĉè ĂĈĂĕxħÎüïÐ ĈĘ ïĂĜïÕÛ 

ïĂèĈĘāÂģïĈĂ˒

Õ˒OÕÛĂģïèïÛĜ ÂħģíĈĘïĺÛÕ ĜĕĈùÛĜĕÛĘĜĈĂĜ Ĉè ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ ÂĂÕ 

ÕÛüïĂÛÂģÛĜ ģíÛïĘ ĘÛĜĕĈĂĜïÎïüïģïÛĜ èĈĘ ÐĈāāħĂïÐÂģïĂé Ĵïģí 

ĜģÂùÛíĈüÕÛĘĜ˒

!ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ íÂĜ ÛĜģÂÎüïĜíÛÕ Â IħïÕÛüïĂÛ ĈĂ ¤ĘÂÕïĂé ïĂ 

/ĈāĕÂĂĶ |ÛÐħĘïģïÛĜ ģĈ éĈĳÛĘĂˍ āĈĂïģĈĘˍ ÂĂÕ ĘÛĕĈĘģ ģĘÂÕïĂé ÎĶ ïĂĜïÕÛĘĜ˒ 

¤íïĜ éħïÕÛüïĂÛ ĈħģüïĂÛĜ ĕĘÂÐģïÐÛĜ ÂĂÕ ĕĘĈÐÛÕħĘÛĜ èĈĘ ÕïĜÐüĈĜïĂé ĕĘïÐÛˣ

ĜÛĂĜïģïĳÛ ïĂèĈĘāÂģïĈĂ ÂĂÕ ĈģíÛĘ ĈĂéĈïĂé ÕïĜÐüĈĜħĘÛĜˍ ÂüĈĂé Ĵïģí 

ĕÛĂÂüģïÛĜ èĈĘ ĂĈĂÐxĈāĕüïÂĂÐÛ˒

¤Ĉ ÂïÕ ģíÛ !ħÕïģ /ĈāāïģģÛÛ ïĂ ïģĜ ĈĳÛĘĜïéíģ ÂĂÕ āĈĂïģĈĘïĂé 

ĘÛĜĕĈĂĜïÎïüïģïÛĜˍ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ āÂïĂģÂïĂĜ ÂĂ ïĂÕÛĕÛĂÕÛĂģ OĂģÛĘĂÂü !ħÕïģ 

èħĂÐģïĈĂ˒ ¤íïĜ èħĂÐģïĈĂ ÛĂĜħĘÛĜ ģíÂģ ģíÛ ĜĶĜģÛā Ĉè ïĂģÛĘĂÂü ÐĈĂģĘĈüĜ ïĜ 

ÛèèÛÐģïĳÛ ÂĂÕ ĈĕÛĘÂģïĂé ÂĜ ïĂģÛĂÕÛÕˍ ĕĘĈĳïÕïĂé ĈÎøÛÐģïĳÛ ÂĜĜħĘÂĂÐÛ ģĈ 

ģíÛ !ħÕïģ /ĈāāïģģÛÛ˒

¤Ĉ āÂïĂģÂïĂ ïģĜ ïĂÕÛĕÛĂÕÛĂÐÛˍ ģíÛ /íïÛè !ħÕïģ :ĵÛÐħģïĳÛ ÕïĘÛÐģüĶ 

ĘÛĕĈĘģĜ ģĈ ģíÛ !ħÕïģ /ĈāāïģģÛÛ ĈĂ ÂħÕïģ āÂģģÛĘĜ ÂĂÕ ģĈ ģíÛ a4˘/:h ĈĂ 

ÂÕāïĂïĜģĘÂģïĳÛ ïĜĜħÛĜ˒ ¤íÛ /íïÛè !ħÕïģ :ĵÛÐħģïĳÛ ïĜ ÂüĜĈ ÂħģíĈĘïĺÛÕ ģĈ 

ÐĈāāħĂïÐÂģÛ ÕïĘÛÐģüĶ Ĵïģí ģíÛ /íÂïĘāÂĂ Ĉè ģíÛ -ĈÂĘÕˍ ģíÛ /íÂïĘāÂĂ Ĉè 

ģíÛ !ħÕïģ /ĈāāïģģÛÛˍ ÂĂÕ ĈģíÛĘ -ĈÂĘÕ āÛāÎÛĘĜˍ ÂĜ ĂÛÐÛĜĜÂĘĶ˒

¤Ĉ ħĕíĈüÕ ģíÛ ėħÂüïģĶ Ĉè ģíÛ OĂģÛĘĂÂü !ħÕïģ èħĂÐģïĈĂ ÂĂÕ ÛĂĜħĘÛ 

ÐĈāĕüïÂĂÐÛ Ĵïģí ģíÛ ĜģÂĂÕÂĘÕĜ Ĉè ģíÛ OĂĜģïģħģÛ Ĉè OĂģÛĘĂÂü !ħÕïģĈĘĜˍ 

ÐĈāĕĘÛíÛĂĜïĳÛ ÂĂÕ ÐĈĂģïĂħĈħĜ ėħÂüïģĶ ÂĜĜħĘÂĂÐÛ ÂĂÕ ïāĕĘĈĳÛāÛĂģ 

ĕĘĈéĘÂāĜ ÂĘÛ ïāĕüÛāÛĂģÛÕ˒ !ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ ģíÛ !ħÕïģ /ĈāāïģģÛÛ 

ĕÛĘïĈÕïÐÂüüĶ ÐĈāāïĜĜïĈĂĜ ÂĂ ïĂÕÛĕÛĂÕÛĂģ ĘÛĳïÛĴ Ĉè ģíÛ OĂģÛĘĂÂü !ħÕïģ 

èħĂÐģïĈĂ˒

:ÂÐí ĶÛÂĘˍ OĂģÛĘĂÂü !ħÕïģ ÐĈĂÕħÐģĜ Â ĘïĜù ÂĜĜÛĜĜāÛĂģ ģĈ ĜÛüÛÐģ ÂħÕïģĜˍ 

ÐĈĂĜïÕÛĘïĂé ïĂĕħģ èĘĈā ĕĘĈÐÛĜĜ ĈĴĂÛĘĜˍ ģíÛ ĘïĜù āÂĂÂéÛāÛĂģ ģÛÂāˍ 

ĜÛĂïĈĘ ÛĵÛÐħģïĳÛĜˍ ģíÛ ÛĵģÛĘĂÂü ÂħÕïģĈĘˍ ÂĂÕ ģíÛ -ĈÂĘÕ˒ ¤íÛ ĘÛĜħüģïĂé 

ÂħÕïģ ĕüÂĂ ĕĘïĈĘïģïĺÛĜ ÂĘÛÂĜ Ĵïģí ĜïéĂïèïÐÂĂģ ĘïĜùĜ ĈĘ ĜģĘÂģÛéïÐ 

ïāĕĈĘģÂĂÐÛ ģĈ ģíÛ ÎħĜïĂÛĜĜ˒ ¤íÛ !ħÕïģ /ĈāāïģģÛÛ ĘÛĳïÛĴĜ ģíÛ ÂħÕïģ 

ĕüÂĂ ÂĂÕ ĘÛÐÛïĳÛĜ ėħÂĘģÛĘüĶ ħĕÕÂģÛĜ ĈĂ ïģĜ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ÂĂÕ ùÛĶ 

èïĂÕïĂéĜ˒ ¤íÛ ĕüÂĂ ïĜ ÂÕøħĜģÛÕ ÂĜ ĂÛÛÕÛÕ ģĈ ÂÕÕĘÛĜĜ ÛāÛĘéïĂé ĘïĜùĜ ĈĘ 

ÐíÂĂéÛĜ ïĂ ÎħĜïĂÛĜĜ ĕüÂĂĜˍ ÂĂÕ ÂÕ íĈÐ ĘÛĳïÛĴĜ ÂĘÛ ÐĈĂÕħÐģÛÕ èĈĘ 

ÂĘÛÂĜ Ĉè ÐĈĂÐÛĘĂ˒

ʺ˒ʽ˒ OĂģÛĘĂÂü !ħÕïģ

/ĈĘĕĈĘÂģÛ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ xÛĕĈĘģ

OĂ ʸʶʸʺˍ OĂģÛĘĂÂü !ħÕïģ ïĜĜħÛÕ āħüģïĕüÛ ĘÛĕĈĘģĜ ÐĈĳÛĘïĂé ĜïéĂïèïÐÂĂģ 

ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÂĂÕ èïĂÂĂÐïÂü ħĂïģĜˍ ĘÛéħüÂĘüĶ āĈĂïģĈĘïĂé āÂĂÂéÛāÛĂģ 

ÂÐģïĈĂ ĕüÂĂĜ ĘÛĜħüģïĂé èĘĈā ÂħÕïģ èïĂÕïĂéĜ ÂĂÕ ĘÛĕĈĘģïĂé ĕĘĈéĘÛĜĜ ģĈ 

ģíÛ !ħÕïģ /ĈāāïģģÛÛ˒ aĈĘÛĈĳÛĘˍ OĂģÛĘĂÂü !ħÕïģ ïĂĳÛĜģïéÂģÛĜ ÐÛĘģÂïĂ 

ÂüüÛéÂģïĈĂĜ Ĉè ĕĈģÛĂģïÂü ĕĈüïÐĶ ĳïĈüÂģïĈĂĜˍ ÐĈüüÂÎĈĘÂģïĂé Ĵïģí \ÛéÂüˍ 

MħāÂĂ xÛĜĈħĘÐÛĜ ÂĂÕ ĈģíÛĘ ÛĵĕÛĘģĜ ÂĜ ĂÛÛÕÛÕ˒ ¤íÛ ĘÛĜħüģĜ Ĉè ģíÛĜÛ 

ïĂĳÛĜģïéÂģïĈĂĜˍ ĘÛėħïĘÛÕ ÂÐģïĈĂĜˍ ÂĂÕ ĜģÂģħĜ ħĕÕÂģÛĜ ÂĘÛ 

ÐĈāāħĂïÐÂģÛÕ ģĈ āÂĂÂéÛāÛĂģ ÂĂÕ ģíÛ !ħÕïģ /ĈāāïģģÛÛ˒

¤íÛ -ĈÂĘÕˍ Ĵïģí ģíÛ ĜħĕĕĈĘģ Ĉè ģíÛ !ħÕïģ /ĈāāïģģÛÛˍ ĘÛéħüÂĘüĶ 

ÛĳÂüħÂģÛĜ ģíÛ ÛèèÛÐģïĳÛĂÛĜĜ Ĉè ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˖Ĝ ïĂģÛĘĂÂü ÐĈĂģĘĈü ĜĶĜģÛāˍ 

ÐĈĂĜïÕÛĘïĂé Âüü āÂģÛĘïÂü ĘïĜùĜ ÂĂÕ ÐĈĂģĘĈüĜˍ ïĂÐüħÕïĂé èïĂÂĂÐïÂüˍ 

ĈĕÛĘÂģïĈĂÂüˍ ïĂèĈĘāÂģïĈĂ ģÛÐíĂĈüĈéĶˍ ÂĂÕ ÐĈāĕüïÂĂÐÛ ÐĈĂģĘĈüĜ˒ ¤íÛ 

-ĈÂĘÕ ïĜ ĜÂģïĜèïÛÕ Ĵïģí ģíÛ ÛèèÛÐģïĳÛĂÛĜĜ Ĉè ģíÛ ïĂģÛĘĂÂü ÂħÕïģ èħĂÐģïĈĂ 

ÂĂÕ ģíÛïĘ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ˒

¤íÛ ÂĕĕĈïĂģāÛĂģ Ĉè ģíÛ :ĵģÛĘĂÂü !ħÕïģĈĘ ħĂÕÛĘéĈÛĜ ÂĂ ÂĂĂħÂü ĘÛĳïÛĴ 

ÎĶ ģíÛ !ħÕïģ ÂĂÕ xïĜù /ĈāāïģģÛÛ˒ ¤íÛ /ĈāāïģģÛÛ ģíÛĂ ÂÕĳïĜÛĜ ģíÛ 

-ĈÂĘÕ ĈĂ ģíÛ ĈħģÐĈāÛ Ĉè ģíïĜ ÂĜĜÛĜĜāÛĂģˍ ĴíïÐí ïĜ ĜħÎĜÛėħÛĂģüĶ 

ĕĘÛĜÛĂģÛÕ ģĈ ģíÛ !Ia èĈĘ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ˖ ÂĕĕĘĈĳÂü˒ ¤íÛ -ĈÂĘÕ ĳÂüħÛĜ 

ģíÛ ïāĕÂĘģïÂü ĈĕïĂïĈĂĜ ÂĂÕ ĘÛÐĈāāÛĂÕÂģïĈĂĜ ĕĘĈĳïÕÛÕ ÎĶ ģíÛ 

ÂĕĕĈïĂģÛÕ OĂÕÛĕÛĂÕÛĂģ !ħÕïģĈĘĜ ÂĂÕ ÛĂÕÛÂĳĈĘĜ ģĈ ÂÕÕĘÛĜĜ ģíÛ èïĂÕïĂéĜ 

íïéíüïéíģÛÕ ïĂ ģíÛ !ħÕïģĈĘ˖Ĝ xÛĕĈĘģ˒

OĂ ʸʶʸʺˍ ģíÛ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ ĘÛÂxĕĕĈïĂģÛÕ 4ÛüĈïģģÛ ÂĜ ģíÛ :ĵģÛĘĂÂü 

!ħÕïģĈĘ Ĉè ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˒ ·íïüÛ ģíïĜ āÂĘùĜ ģíÛ èïèģí ÐĈĂĜÛÐħģïĳÛ ĶÛÂĘ Ĉè 

ÂħÕïģ ĜÛĘĳïÐÛĜ ĕĘĈĳïÕÛÕ ÎĶ ģíÛ ĜÂāÛ üĈÐÂü ģÛÂāˍ ïģ ïĜ ïāĕĈĘģÂĂģ ģĈ ĂĈģÛ 

ģíÂģ uĴ/ aÂüÕïĳÛĜ ÛĵïģÛÕ ģíÛ uĴ/ éüĈÎÂü ĂÛģĴĈĘù ÂĂÕ øĈïĂÛÕ ģíÛ 

4ÛüĈïģģÛ ĂÛģĴĈĘù ïĂ ʸʶʸʹˍ ÂĂÕ Â ĂÛĴ ÛĂéÂéÛāÛĂģ ĕÂĘģĂÛĘ ĴÂĜ 

ÂĕĕĈïĂģÛÕ ïĂ ʸʶʸʺ˒OĂ ÂÐÐĈĘÕÂĂÐÛ Ĵïģí ģíÛ /ĈĘĕĈĘÂģÛ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ /ĈÕÛ 

Ĉè ģíÛ /ÂĕïģÂü aÂĘùÛģ 4ÛĳÛüĈĕāÛĂģ !ħģíĈĘïģĶ ˞/a4!˟ˍ /üÂħĜÛ /˒ʹ ˞Î˟ˍ Â 

ÐíÂĂéÛ ïĂ ÂħÕïģ èïĘā ĈĘ ÛĂéÂéÛāÛĂģ ĕÂĘģĂÛĘ ĘÛĜÛģĜ ģíÛ ģÛĂħĘÛ˒ 

¤íÛĘÛèĈĘÛˍ èĈĘ ģíÛ ĕħĘĕĈĜÛ Ĉè ĘÛéħüÂģĈĘĶ ÐĈāĕüïÂĂÐÛˍ ʸʶʸʺ ïĜ 

ÐĈĂĜïÕÛĘÛÕ ģíÛ èïĘĜģ ĶÛÂĘ Ĉè 4ÛüĈïģģÛ˭Ĝ ÂħÕïģ ģÛĂħĘÛ˒ 4ÛüĈïģģÛ íÂĜ ïĜĜħÛÕ 

ïĂÕÛĕÛĂÕÛĂģ ÂħÕïģ ĈĕïĂïĈĂĜ èĈĘ ÎĈģí ģíÛ ĜģÂĂÕÂüĈĂÛ èïĂÂĂÐïÂü 

ĜģÂģÛāÛĂģĜ Ĉè |¤h ÂĂÕ ģíÛ ÐĈĂĜĈüïÕÂģÛÕ èïĂÂĂÐïÂü ĜģÂģÛāÛĂģĜ Ĉè ģíÛ 

|¤h IĘĈħĕˍ ïĂ ÂÐÐĈĘÕÂĂÐÛ Ĵïģí ÂĕĕüïÐÂÎüÛ ïĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü ÂħÕïģïĂé 

ĜģÂĂÕÂĘÕĜ˒

ʺ˒ʾ˒ :ĵģÛĘĂÂü !ħÕïģ

¤íÛ IĘĈħĕ˖Ĝ ÛĵģÛĘĂÂü ÂħÕïģĈĘˍ 4ÛüĈïģģÛˍ ïĜ ĕĘïāÂĘïüĶ ÐĈāĕÛĂĜÂģÛÕ 

èĈĘ ïģĜ ÂħÕïģ ĜÛĘĳïÐÛĜ ĘÛĂÕÛĘÛÕ ģĈ ģíÛ IĘĈħĕ˒ ¤íÛ /ĈāĕÂĂĶ íÂĜ 

ïāĕüÛāÛĂģÛÕ Â uĈüïÐĶ éĈĳÛĘĂïĂé ģíÛ ÛĂéÂéÛāÛĂģ Ĉè ģíÛ ÛĵģÛĘĂÂü 

ÂħÕïģĈĘˍ ĴíïÐí ïĂÐüħÕÛĜ éħïÕÛüïĂÛĜ èĈĘ ĕĘĈĳïÕïĂé ĂĈĂÂxħÕïģ 

ĜÛĘĳïÐÛĜ˒ !ÐÐĈĘÕïĂé ģĈ ģíïĜ uĈüïÐĶˍ ģíÛ ÛĵģÛĘĂÂü ÂħÕïģĈĘ āħĜģ 

ÂÕíÛĘÛ ģĈ ģíÛ ïĂÕÛĕÛĂÕÛĂÐÛ ĘÛėħïĘÛāÛĂģĜ ĈħģüïĂÛÕ ïĂ ģíÛ /a4! 

/ĈÕÛ èĈĘ uĘĈèÛĜĜïĈĂÂü !ÐÐĈħĂģÂĂģĜ˒

¤íÛ ÂħÕïģĈĘĜ íÂĳÛ ÐĈĂèïĘāÛÕ ģíÂģ ĂĈ ÐĈĂèüïÐģĜ Ĉè ïĂģÛĘÛĜģ ÛĵïĜģÛÕ 

ÎÛģĴÛÛĂ ģíÛāĜÛüĳÛĜˍ ģíÛ ÐĈāĕÂĂĶˍ ĈĘ ÂĂĶ ĘÛüÂģÛÕ ĜģÂùÛíĈüÕÛĘĜ 

ÕħĘïĂé ģíÛ ÂħÕïģ ĕÛĘïĈÕ˒ !Ĝ Â ĘÛĜħüģˍ ģíÛĶ āÂïĂģÂïĂÛÕ ģíÛïĘ 

ïĂÕÛĕÛĂÕÛĂģ ėħÂüïèïÐÂģïĈĂ ïĂ ÂÐÐĈĘÕÂĂÐÛ ĘÛėħïĘÛāÛĂģĜ ĜÛģ èĈĘģí 

ÎĶ ģíÛ /íÂĘģÛĘÛÕ !ÐÐĈħĂģÂĂģĜˍ aÂüÕïĳÛĜˍ ÂĂÕ ģíÛ /ĈÕÛ Ĉè /a4!˒

ʺ˒ʾ˒ʷ˒ OĂÕÛĕÛĂÕÛĂÐÛ Ĉè :ĵģÛĘĂÂü !ħÕïģĈĘĜ

¤íÛ èÛÛĜ ĕÂĶÂÎüÛ ģĈ 4ÛüĈïģģÛ èĈĘ ÂħÕïģ ĜÛĘĳïÐÛĜ ïĂ ʸʶʸʺ ÂāĈħĂģ ģĈ 

¨|4ʼʻˍʻʶʶˍ ÐĈāĕÂĘÛÕ ģĈ ¨|4ʼʹˍʾʶʶ ïĂ ʸʶʸʹ˒

ʺ˒ʾ˒ʸ˒ xÛāħĂÛĘÂģïĈĂ Ĉè :ĵģÛĘĂÂü !ħÕïģĈĘĜ

55|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



¤íÛ /ĈāĕÂĂĶ˖Ĝ ĳïĜïĈĂ ïĜ ģĈ ÛĂĘïÐí üïĳÛĜ ģíĘĈħéí ĜħĜģÂïĂÂÎüÛ éĘĈĴģíˍ 

ïĂĂĈĳÂģïĳÛ ĕĘĈÕħÐģĜ ÂĂÕ ĜÛĘĳïÐÛĜˍ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÛĵÐÛüüÛĂÐÛˍ ÂĂÕ ÕÛÕïÐÂģÛÕ 

ÛāĕüĈĶÛÛĜ˒ |¤h ÂïāĜ ģĈ ÕÛĳÛüĈĕ ĜāÂĘģÛĘˍ āĈĘÛ ÂÐÐÛĜĜïÎüÛˍ ÂĂÕ ĘÛĜĈħĘÐÛˣ

ÛèèïÐïÛĂģ ĜĈüħģïĈĂĜ ģĈ āÛÛģ ĕÛĈĕüÛ˖Ĝ ĂÛÛÕĜ ÂĂÕ ÛĂíÂĂÐÛ ģíÛïĘ ÛĳÛĘĶÕÂĶ üïĳÛĜ˒

|¤h˖Ĝ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ ïĂÐüħÕÛ ģĘÂÕïĂé ïĂ èħÛüˍ ĜħĕÛĘāÂĘùÛģ ĕĘĈÕħÐģĜˍ íĈāÛ 

ïāĕĘĈĳÛāÛĂģ ïģÛāĜˍ ĜģÂĕüÛ èĈĈÕĜˍ ÐĈĂĜģĘħÐģïĈĂ āÂģÛĘïÂüĜˍ āÛÕïÐÂü ĜÛĘĳïÐÛĜˍ 

ÂĂÕ ĕíÂĘāÂÐÛħģïÐÂüĜˍ ĜĕÂĂĂïĂé ÂÐĘĈĜĜ ģíÛ ÐĈħĂģĘĶ˒ ¤íÛĜÛ ÎħĜïĂÛĜĜÛĜ ÂĘÛ 

ĜħĕĕĈĘģÛÕ ÎĶ ĳÂĘïĈħĜ ÕÛĕÂĘģāÛĂģĜ ïĂÐüħÕïĂé GïĂÂĂÐÛˍ MħāÂĂ xÛĜĈħĘÐÛĜˍ 

uĘĈøÛÐģĜ ÂĂÕ !ĜĜÛģĜˍ uĘĈÐħĘÛāÛĂģˍ OĂèĈĘāÂģïĈĂ ¤ÛÐíĂĈüĈéĶˍ /ĈĘĕĈĘÂģÛ 

!èèÂïĘĜˍ /ĈĘĕĈĘÂģÛ aÂĘùÛģïĂé /ĈāāħĂïÐÂģïĈĂĜˍ OĂģÛĘĂÂü !ħÕïģ ÂĂÕ \ĈéïĜģïÐĜ˒ 

¤íÛ |¤h IĘĈħĕ ĈĕÛĘÂģÛĜ ïĂ ÕïĳÛĘĜÛ ĜÛÐģĈĘĜ ĜħÐí ÂĜ ïĂĜħĘÂĂÐÛˍ èħÛü 

ÕïĜģĘïÎħģïĈĂ ÂĂÕ üĈéïĜģïÐĜˍ ÐĈāāĈÕïģĶ ģĘÂÕÛˍ éÂĜ ÕïĜģĘïÎħģïĈĂˍ ĜíïĕĕïĂéˍ ÂĂÕ 

āÂĂħèÂÐģħĘÛ Ĉè ĘĈĈèïĂé ĜíÛÛģĜˍ āÂĂÂéÛÕ ÂĜ |ħÎĜïÕïÂĘĶ /ĈāĕÂĂïÛĜ ħĂÕÛĘ 

|¤h˖Ĝ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ˒ 

·ïģí ĈĳÛĘ ʹʶʶʶ ÛāĕüĈĶÛÛĜˍ |¤h IĘĈħĕ ĜÛĘĳÛĜ ÎĈģí ģíÛ ÐĈāāħĂïģĶ ÂĂÕ ģíÛ 

ÐĈħĂģĘĶ˒ ¤íÛ bĈāïĂÂģïĈĂ ÂĂÕ xÛāħĂÛĘÂģïĈĂ /ĈāāïģģÛÛ ĘÛĳïÛĴĜ ÂĂÕ 

ĘÛÐĈāāÛĂÕĜ ÐĈāĕÛĂĜÂģïĈĂ ÂĂÕ ÎÛĂÛèïģĜ èĈĘ Âüü :ĵÛÐħģïĳÛ -ĈÂĘÕ aÛāÎÛĘĜˍ 

ĴíïüÛ ģíÛ aÂĂÂéïĂé 4ïĘÛÐģĈĘ ÛĳÂüħÂģÛĜ ÂĂÕ ĕĘĈāĈģÛĜ āÛāÎÛĘĜ Ĉè ģíÛ 

:ĵÛÐħģïĳÛ ¤ÛÂāˍ ÂÕíÛĘïĂé ģĈ ģíÛ -ĈÂĘÕ ÂĕĕĘĈĳÛÕ ĜÂüÂĘĶ ÂĂÕ ÎÛĂÛèïģĜ 

ĜģĘħÐģħĘÛ˒

xÛĕĘÛĜÛĂģÂģïĳÛĜ ĜħÐí ÂĜ ģíÛ aÂĂÂéïĂé 4ïĘÛÐģĈĘˍ /íïÛè GïĂÂĂÐïÂü hèèïÐÛĘˍ ÂĂÕ 

MÛÂÕ Ĉè /ĈĘĕĈĘÂģÛ aÂĘùÛģïĂé /ĈāāħĂïÐÂģïĈĂĜ ÛĂéÂéÛ Ĵïģí ïĂĳÛĜģĈĘĜˍ ģíÛ 

āÛÕïÂˍ ÂĂÕ ģíÛ IĈĳÛĘĂāÛĂģ˒ ¤íÛ MÛÂÕ Ĉè MħāÂĂ xÛĜĈħĘÐÛĜ ïĂģÛĘÂÐģĜ Ĵïģí 

ÛāĕüĈĶÛÛĜˍ ĴíïüÛ ïĂÕïĳïÕħÂü :ĵÛÐħģïĳÛĜ íÂĂÕüÛ ÐüïÛĂģ ĘÛüÂģïĈĂĜ˒

¤íÛ -ĈÂĘÕ Ĉè 4ïĘÛÐģĈĘĜ íÂĜ ÕÛĜïéĂÂģÛÕ ģíÛ a4˘/:h Ĉè |¤h ģĈ ĈĳÛĘĜÛÛ 

ïģĜ IĘĈħĕ Ĉè /ĈāĕÂĂïÛĜˍ ÛèèÛÐģïĳÛüĶ ĜÛĘĳïĂé ÂĜ ģíÛ IĘĈħĕ /íïÛè 

:ĵÛÐħģïĳÛ hèèïÐÛĘ˒ ´ÂĘïĈħĜ āÛÂĜħĘÛĜ íÂĳÛ ÎÛÛĂ ïāĕüÛāÛĂģÛÕ ģĈ 

ĕĘĈāĈģÛ éĈĈÕ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ĕĘÂÐģïÐÛĜ ĴïģíïĂ ģíÛ IĘĈħĕˍ ïĂÐüħÕïĂé ģíÛ 

ÂÕĈĕģïĈĂ Ĉè Â /ĈĘĕĈĘÂģÛ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ /ĈÕÛˍ Â -ĈÂĘÕ aÂĂħÂü ÂĂÕ Â 

/ĈÕÛ Ĉè :ģíïÐĜ ÂĕĕĘĈĳÛÕ èĈĘ Âüü IĘĈħĕ ÐĈāĕÂĂïÛĜ˒

!Ĝ Ĉè ģíÛ ÛĂÕ Ĉè ʸʶʸʺˍ |¤h íÂÕ ʼ ĜħÎĜïÕïÂĘïÛĜ ĴíÛĘÛ ïģ íÛüÕ āĈĘÛ ģíÂĂ 

ʿʶ̩ Ĉè ĜíÂĘÛĜ˒ !ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ |¤h íÂÕ ʷ XĈïĂģ ´ÛĂģħĘÛ /ĈāĕÂĂĶ Ĵïģí 

ÛėħÂü ĜíÂĘÛ ÕïĜģĘïÎħģïĈĂ ÂüĈĂéĜïÕÛ xÂïĂÎĈĴ :ĂģÛĘĕĘïĜÛĜˍ ÂĂÕ ïģ íÛüÕ 

üÛĜĜ ģíÂĂ ĈĘ ÛėħÂü ģĈ ʸʻ̩ Ĉè ĜíÂĘÛĜ ïĂ ʺ ĈģíÛĘ ÐĈāĕÂĂïÛĜ˒ 4ÛģÂïüÛÕ 

ïĂèĈĘāÂģïĈĂ ĈĂ |¤h˖Ĝ ĜíÂĘÛíĈüÕïĂéĜ ïĂ ģíÛĜÛ ÐĈāĕÂĂïÛĜˍ ÂĜ ĘÛėħïĘÛÕ 

ÎĶ ģíÛ |/4hO xÛéħüÂģïĈĂĜˍ ÐÂĂ ÎÛ èĈħĂÕ ĈĂ ĕÂéÛ ʻ Ĉè ģíÛ ĘÛĕĈĘģ˒

ʺ˒ʷʶ˒ IĘĈħĕ aÂĂÂéÛāÛĂģ

!Ĝ ĕÂĘģ Ĉè ĈħĘ ÐĈāāïģāÛĂģ ģĈ ÛĂíÂĂÐÛÕ ÕïĜÐüĈĜħĘÛ ÂĂÕ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ 

ĘÛĕĈĘģïĂéˍ Âüü ĜħÎĜïÕïÂĘĶ ÐĈāĕÂĂïÛĜ ÎÛéÂĂ ĕħÎüïĜíïĂé ģíÛïĘ ĈĴĂ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ 

ĘÛĕĈĘģĜ èĘĈā ʸʶʸʹˍ ĕĘĈĳïÕïĂé ĜģÂùÛíĈüÕÛĘĜ Ĵïģí ïĂĜïéíģĜ ïĂģĈ ģíÛïĘ ÎĈÂĘÕ 

ÐĈāĕĈĜïģïĈĂˍ āÂĂÂéÛāÛĂģ ĜģĘħÐģħĘÛˍ ĘïĜù āÂĂÂéÛāÛĂģˍ ÂĂÕ ÐĈāĕüïÂĂÐÛ 

èĘÂāÛĴĈĘùĜ˒ ¤íÛĜÛ ĘÛĕĈĘģĜ ÂĘÛ ÂĳÂïüÂÎüÛ ĈĂ ÛÂÐí ĜħÎĜïÕïÂĘĶ˭Ĝ ĘÛĜĕÛÐģïĳÛ 

ĴÛÎĜïģÛ ÂĂÕ ÐÂĂ ÂüĜĈ ÎÛ ÂÐÐÛĜĜÛÕ ģíĘĈħéí ģíÛ |¤h ÐĈĘĕĈĘÂģÛ ĴÛÎĜïģÛ˒

¤íÛ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ Ĉè ĜħÎĜïÕïÂĘïÛĜ ïĜ ĈĳÛĘĜÛÛĂ ÎĶ ÕÛÕïÐÂģÛÕ ÎĈÂĘÕĜˍ Ĵïģí 

āÛāÎÛĘĜ ÂĕĕĈïĂģÛÕ ÎÂĜÛÕ ĈĂ ÛĵĕÛĘģïĜÛˍ ïĂÕÛĕÛĂÕÛĂÐÛˍ ÂĂÕ ÂüïéĂāÛĂģ Ĵïģí 

ÐĈĘĕĈĘÂģÛ ĜģĘÂģÛéĶ˒ |¤h ÛĂĜħĘÛĜ ģíÂģ ģíÛĜÛ ÎĈÂĘÕĜ āÂïĂģÂïĂ ÛèèÛÐģïĳÛ 

üÛÂÕÛĘĜíïĕ ÂĂÕ ĈĳÛĘĜïéíģˍ ĴíïüÛ ĜħÎĜïÕïÂĘĶ āÂĂÂéÛāÛĂģ ģÛÂāĜ ÂĘÛ 

ĘÛĜĕĈĂĜïÎüÛ èĈĘ ÕÂĶģxĈxÕÂĶ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜˍ ĘïĜù āïģïéÂģïĈĂˍ ÂĂÕ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ 

āÂĂÂéÛāÛĂģ˒

|¤h ÐĈĂģïĂħÛĜ ģĈ ĜģĘÛĂéģíÛĂ ïģĜ ĜħÎĜïÕïÂĘĶ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ èĘÂāÛĴĈĘù ÎĶ 

āĈĂïģĈĘïĂé ÐĈāĕüïÂĂÐÛˍ ĕĘĈĳïÕïĂé ĜģĘÂģÛéïÐ éħïÕÂĂÐÛˍ ÂĂÕ ÛĂĜħĘïĂé 

éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ĜģÂĂÕÂĘÕĜ ĘÛāÂïĂ ÂüïéĂÛÕ Ĵïģí ïĂģÛĘĂÂģïĈĂÂü ÎÛĜģ ĕĘÂÐģïÐÛĜ˒ 

¤íĘĈħéí ĜģĘħÐģħĘÛÕ ÎĈÂĘÕ ÂĕĕĈïĂģāÛĂģĜˍ ïĂÕÛĕÛĂÕÛĂģ ĈĳÛĘĜïéíģˍ ÂĂÕ 

ģĘÂĂĜĕÂĘÛĂģ ĘÛĕĈĘģïĂéˍ |¤h IĘĈħĕ ÐĈāĕÂĂïÛĜ ÂĘÛ ĴÛüüĕxĈĜïģïĈĂÛÕ ģĈ ÕĘïĳÛ 

ĜħĜģÂïĂÂÎüÛ éĘĈĴģíˍ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÛèèïÐïÛĂÐĶˍ ÂĂÕ ĳÂüħÛ ÐĘÛÂģïĈĂ èĈĘ 

ĜģÂùÛíĈüÕÛĘĜ˒

ʺ˒ʿ˒ aÂĂÂéÛāÛĂģ xÛĳïÛĴ ÂĂÕ xÛĜĕĈĂĜïÎïüïģĶ

ʺ˒ʷʷ˒ |ħÎĜïÕïÂĘĶ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ

/ĈĘĕĈĘÂģÛ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ xÛĕĈĘģ

|¤h ïĜ ÕÛĳĈģÛÕ ģĈ ĕĘĈĳïÕïĂé ģĘÂĂĜĕÂĘÛĂģ ÂĂÕ ÐüÛÂĘ ÐĈāāħĂïÐÂģïĈĂĜ 

Ĵïģí ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜˍ ĕĈģÛĂģïÂü ïĂĳÛĜģĈĘĜ ÂĂÕ ÂĂÂüĶĜģĜ ģĈ íÛüĕ ģíÛā èĈĘā 

Â ÎÛģģÛĘ ħĂÕÛĘĜģÂĂÕïĂé Ĉè ģíÛ IĘĈħĕ˭Ĝ ÎħĜïĂÛĜĜ ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģ ÂĂÕ 

èħģħĘÛ ĕĘĈĜĕÛÐģĜ˒

ʻ˒ʷ˒ |íÂĘÛíĈüÕÛĘ /ĈāāħĂïÐÂģïĈĂ uĈüïÐĶ

|¤h ïĜ ÐĈāāïģģÛÕ ģĈ ÛĂĜħĘïĂé ģíÂģ ģíÛ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘ ÐĈāāħĂïģĶˍ 

ĕĈģÛĂģïÂü ïĂĳÛĜģĈĘĜˍ ÂĂÕ ÂĂÂüĶĜģĜ íÂĳÛ ģïāÛüĶ ÂĂÕ ÛėħÂü ÂÐÐÛĜĜ ģĈ èÂïĘˍ 

ÎÂüÂĂÐÛÕˍ ÂĂÕ ħĂÕÛĘĜģÂĂÕÂÎüÛ ïĂèĈĘāÂģïĈĂ ĘÛéÂĘÕïĂé ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˭Ĝ 

èïĂÂĂÐïÂü ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛˍ ÐĈĘĕĈĘÂģÛ ĜģĘÂģÛéïÛĜˍ ÂĂÕ :|I ïĂïģïÂģïĳÛĜ˒ 

!ÕÕïģïĈĂÂüüĶˍ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ ïĜ ÕÛÕïÐÂģÛÕ ģĈ ĜÂèÛéħÂĘÕïĂé ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ˖ 

ïĂģÛĘÛĜģĜ ÂĂÕ ÎÛüïÛĳÛĜ ģíÂģ ÛèèÛÐģïĳÛ ÐĈāāħĂïÐÂģïĈĂ Ĵïģí ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ 

ÂĂÕ ĈģíÛĘ ĜģÂùÛíĈüÕÛĘĜ ïĜ ĳïģÂü èĈĘ ÛĂíÂĂÐïĂé ïĂĳÛĜģĈĘ ĘÛüÂģïĈĂĜ ÂĂÕ 

ħĂÕÛĘĜģÂĂÕïĂé Ĉè ģíÛ IĘĈħĕ˖Ĝ ÎħĜïĂÛĜĜ ĕÛĘèĈĘāÂĂÐÛ ÂĂÕ ĜģĘÂģÛéïÛĜ˒

|¤h ĘÛéħüÂĘüĶ ħĕÕÂģÛĜ ïģĜ ĴÛÎĜïģÛ ˞íģģĕĜˌ˘˘ĜģĈ˒āĳ˟ ģĈ ĕĘĈĳïÕÛ ÛÂĜĶ 

ÂÐÐÛĜĜ ģĈ ģíÛ ĕħÎüïÐ Ĵïģí ïĂèĈĘāÂģïĈĂ ÂÎĈħģ ģíÛ ÂèèÂïĘĜ Ĉè ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˒ 

¤íïĜ ïĂÐüħÕÛĜ èïĂÂĂÐïÂü ĘÛĕĈĘģĜˍ ÂĂĂĈħĂÐÛāÛĂģĜˍ ĜģÂģħģĈĘĶ ĕħÎüïÐÂģïĈĂĜˍ 

ĕĘÛĜÛĂģÂģïĈĂ āÂģÛĘïÂüĜˍ ĕĘÛĜĜ ĘÛüÛÂĜÛĜˍ āÂøĈĘ ÐĈĘĕĈĘÂģÛ ĂÛĴĜˍ 

èïĂÂĂÐïÂü ÐÂüÛĂÕÂĘĜˍ ÂĂÕ ÕïĳïÕÛĂÕ ÂĂĂĈħĂÐÛāÛĂģĜ˒

ʻ˒ʸ˒ /ĈāāħĂïÐÂģïĈĂ Ĵïģí |íÂĘÛíĈüÕÛĘĜ

/ĈāāħĂïÐÂģïĈĂ ÐíÂĂĂÛüĜ Ĵïģí ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ

aÛÕïÂ 

ÎĘïÛèïĂéĜ ÂĂÕ 

ĕĘÛĜĜ 

ĜģÂģÛāÛĂģĜ

uħÎüïÐÂģïĈĂ Ĉè 

ėħÂĘģÛĘüĶ ÂĂÕ 

ÂĂĂħÂü 

ĘÛĕĈĘģĜ

|íÂĘÛíĈüÕÛĘ 

āÛÛģïĂéĜ

/ĈāĕÂĂĶ 

ĴÛÎĜïģÛ

aÛĜĜÂéïĂé 

èÂÐïüïģïÛĜ ĈĂ 

ĴÛÎĜïģÛ

¤íÛ !Ia ÂĂÕ ĈģíÛĘ éÛĂÛĘÂü āÛÛģïĂéĜ ĜÛĘĳÛ ÂĜ ģíÛ āÂïĂ ĕüÂģèĈĘā èĈĘ 

ÐĈāāħĂïÐÂģïĈĂ ÎÛģĴÛÛĂ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ ÂĂÕ ģíÛ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜˍ ÂüüĈĴïĂé 

èĈĘ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘ ĕÂĘģïÐïĕÂģïĈĂ˒ ¤íÛ -ĈÂĘÕ ÛĂÐĈħĘÂéÛĜ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ ģĈ 

ÂģģÛĂÕ ģíÛĜÛ āÛÛģïĂéĜ ÂĜ ģíÛĶ ĈèèÛĘ ÂĂ ïāĕĈĘģÂĂģ ĈĕĕĈĘģħĂïģĶ ģĈ 

ÕïĜÐħĜĜ āÂģģÛĘĜ ĘÛéÂĘÕïĂé ģíÛ /ĈāĕÂĂĶˍ ïģĜ ÐĈĘĕĈĘÂģÛ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛˍ 

ÂĂÕ ĈģíÛĘ ĜïéĂïèïÐÂĂģ ïĜĜħÛĜ˒ bĈģïÐÛ Ĉè ģíÛ !Ia ÂĂÕ ĘÛüÂģÛÕ ÕĈÐħāÛĂģĜ 

ÂĘÛ ĕĘĈĳïÕÛÕ Âģ üÛÂĜģ ʷʺ ÐüÛÂĘ ÎħĜïĂÛĜĜ ÕÂĶĜ ÎÛèĈĘÛ ģíÛ āÛÛģïĂé ÕÂģÛˍ 

ïĂÐüħÕïĂé Â ĜħāāÂĘĶ Ĉè ģíÛ ÂéÛĂÕÂ ïģÛāĜ˒

|íÂĘÛíĈüÕÛĘĜ ÐÂĂ ĕÂĘģïÐïĕÂģÛ ïĂ ÕÛÐïĜïĈĂāxÂùïĂé ÎĶ ÂģģÛĂÕïĂé ģíÛ 

āÛÛģïĂé ĕÛĘĜĈĂÂüüĶ ĈĘ ÂĕĕĈïĂģïĂé Â ĕĘĈĵĶ˒ ¤íÛĶ āħĜģ ÂüĜĈ ÎÛ 

ĘÛéïĜģÛĘÛÕ ïĂ ģíÛ ĜíÂĘÛ ĘÛéïĜģÛĘ ÎĶ Â ĜĕÛÐïèïÛÕ ÕÂģÛ ÎÛèĈĘÛ ģíÛ āÛÛģïĂé 

ÂĂÕ èĈüüĈĴ ģíÛ ĕĘÛĜÐĘïÎÛÕ ĘÛéïĜģĘÂģïĈĂ ĕĘĈÐÛĜĜ˒ 4ÛÐïĜïĈĂĜ Âģ ģíÛ 

āÛÛģïĂé ÂĘÛ ģĶĕïÐÂüüĶ āÂÕÛ ÎÂĜÛÕ ĈĂ Â ĜïāĕüÛ āÂøĈĘïģĶ˒

4ħĘïĂé ģíÛ !Iaˍ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ ĈĘéÂĂïĺÛĜ Â ėħÛĜģïĈĂÂxĂÕxÂĂĜĴÛĘ 

ĜÛĜĜïĈĂˍ ÂüüĈĴïĂé ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ ģĈ ÕïĘÛÐģüĶ ÐĈāāħĂïÐÂģÛ Ĵïģí ģíÛ 

/íÂïĘāÂĂˍ -ĈÂĘÕˍ ÂĂÕ |ÛĂïĈĘ aÂĂÂéÛāÛĂģ˒

ʻ˒ʹ˒ /ĈĂĜģĘħÐģïĳÛ ¨ĜÛ Ĉè |íÂĘÛíĈüÕÛĘ aÛÛģïĂéĜ

aÂģģÛĘĜ xÛĜĈüĳÛÕ Âģ ģíÛ !Ia yʶʸʹ

!ĕĕĘĈĳÂü Ĉè ģíÛ ÂħÕïģÛÕ ÐĈĂĜĈüïÕÂģÛÕ èïĂÂĂÐïÂü ĜģÂģÛāÛĂģĜ ÂĂÕ ģíÛ 

ĘÛĕĈĘģĜ Ĉè ģíÛ ÕïĘÛÐģĈĘĜ ÂĂÕ ģíÛ ïĂÕÛĕÛĂÕÛĂģ ÂħÕïģĈĘ

4ÛÐüÂĘÂģïĈĂ Ĉè a´xʾʶ ÂĜ èïĂÂü ÕïĳïÕÛĂÕ ĕÛĘ ĜíÂĘÛ

:üÛÐģïĈĂ Ĉè ÕïĘÛÐģĈĘĜ ģĈ ģíÛ -ĈÂĘÕ

xÛxÂĕĕĈïĂģāÛĂģ Ĉè uĴ/ ˞4ÛüĈïģģÛ˟ ÂĜ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˭Ĝ ÂħÕïģĈĘ èĈĘ Â 

ĘÛāħĂÛĘÂģïĈĂ Ĉè ¨|4ʼʻˍʻʶʶ

¤íÛ ʸʶʸʹ !Ia ĴÂĜ íÛüÕ ĈĂ XħüĶ ʷʻˍ ʸʶʸʺˍ Âģ ģíÛ bĈĈĳïüħ |ÛÂĕüÂĂÛ 

¤ÛĘāïĂÂüˍ MħüíħüÛ ÂĂÕ ĈĂ aïÐĘĈĜĈèģ ¤ÛÂāĜ \ïĳÛ ÛĳÛĂģĜ˒ ! ģĈģÂü Ĉè ʷʾʿ 

ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ ĘÛĕĘÛĜÛĂģïĂé Â ģĈģÂü Ĉè ʾʺ˒ʷ̩ Ĉè ģíÛ ĜíÂĘÛ ÐÂĕïģÂü ĴÛĘÛ 

ĘÛĕĘÛĜÛĂģÛÕ Âģ ģíÛ !Ia˒

ʻ˒ʺ˒ !ĂĂħÂü IÛĂÛĘÂü aÛÛģïĂéĜ 

|¤h ïĜ ÐĈāāïģģÛÕ ģĈ ĜģĘĈĂé ÐĈĘĕĈĘÂģÛ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ÂÐĘĈĜĜ ïģĜ IĘĈħĕ 

ÐĈāĕÂĂïÛĜˍ ÛĂĜħĘïĂé ÂüïéĂāÛĂģ Ĵïģí ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˭Ĝ ĜģĘÂģÛéïÐ ĈÎøÛÐģïĳÛĜˍ 

ĘÛéħüÂģĈĘĶ ĘÛėħïĘÛāÛĂģĜˍ ÂĂÕ ÎÛĜģ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ĕĘÂÐģïÐÛĜ˒ ¤Ĉ ĘÛïĂèĈĘÐÛ 

ģĘÂĂĜĕÂĘÛĂÐĶˍ ÂÐÐĈħĂģÂÎïüïģĶˍ ÂĂÕ ĈĳÛĘĜïéíģˍ |¤h íÂĜ ÛĜģÂÎüïĜíÛÕ Â IĘĈħĕ 

IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ /ĈÕÛˍ ĴíïÐí ĜÛģĜ Ĉħģ ģíÛ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ èĘÂāÛĴĈĘù èĈĘ Âüü 

ĜħÎĜïÕïÂĘĶ ÎĈÂĘÕĜˍ āÂĂÂéÛāÛĂģ ĜģĘħÐģħĘÛĜˍ ÂĂÕ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ĈĳÛĘĜïéíģ 

āÛÐíÂĂïĜāĜ˒

ʻ˒ʻ˒ |íÂĘÛíĈüÕÛĘ xïéíģĜ 

|íÂĘÛíĈüÕÛĘĜ íĈüÕïĂé Â āïĂïāħā Ĉè ʷʶ̩ Ĉè ģíÛ ģĈģÂü ĳĈģïĂé ĘïéíģĜ 

Ĉè ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ ÐÂĂ ĘÛėħÛĜģ ģíÛ -ĈÂĘÕ ģĈ ÐĈĂĳÛĂÛ Â éÛĂÛĘÂü 

āÛÛģïĂé ÎĶ ĘÛėħïĜïģïĈĂ˒ ¤íïĜ ĘÛėħÛĜģ ĜíĈħüÕ ÂÕíÛĘÛ ģĈ ģíÛ 

ĕĘĈÐÛÕħĘÛĜ ĈħģüïĂÛÕ ïĂ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˖Ĝ !ĘģïÐüÛĜ Ĉè !ĜĜĈÐïÂģïĈĂ˒ ¤íÛ 

ĘÛėħïĜïģïĈĂ āħĜģ ïĂÐüħÕÛ ģíÛ éÛĂÛĘÂü ĂÂģħĘÛ Ĉè ģíÛ ÎħĜïĂÛĜĜ ģĈ ÎÛ 

ÕïĜÐħĜĜÛÕ Âģ ģíÛ āÛÛģïĂé ÂĂÕ ÎÛ ĜħÎāïģģÛÕ ģĈ ģíÛ ĘÛéïĜģÛĘÛÕ ĈèèïÐÛ 

Ĉè ģíÛ /ĈāĕÂĂĶˍ ÂÕÕĘÛĜĜÛÕ ģĈ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ |ÛÐĘÛģÂĘĶ˒

ʻ˒ʻ˒ʷ˒ uĘĈÐÛÕħĘÛĜ èĈĘ /ĈĂĳÛĂïĂé Â IÛĂÛĘÂü 
aÛÛģïĂé

|¤h˖Ĝ ĜíÂĘÛ ÐÂĕïģÂü ÐĈĂĜïĜģĜ ĜĈüÛüĶ Ĉè ĈĘÕïĂÂĘĶ ĜíÂĘÛĜ˒ :ÂÐí 

ĜíÂĘÛ éĘÂĂģĜ ïģĜ íĈüÕÛĘ ÂĂ ÛėħÂü ĜģÂùÛ ïĂ ģíÛ ÐĈāĕÂĂĶ˖Ĝ ÂĜĜÛģĜ 

ÂĂÕ ÛÂĘĂïĂéĜˍ ÂĜ ĴÛüü ÂĜ ÛėħÂü ÛĂģïģüÛāÛĂģ ģĈ ÕïĳïÕÛĂÕĜ˒ !Ĝ ĕÛĘ 

ģíÛ !ĘģïÐüÛĜ Ĉè !ĜĜĈÐïÂģïĈĂ ĘÛĳïĜÛÕ üÂĜģ ĶÛÂĘˍ ÛÂÐí ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘ 

ÐÂĘĘïÛĜ ĈĂÛ ĳĈģÛ ĕÛĘ ÛÂÐí ĜíÂĘÛ ģíÛĶ ĘÛĕĘÛĜÛĂģ˒

ʻ˒ʻ˒ʸ˒ ´ĈģïĂé xïéíģĜ

¤Ĉ èÂÐïüïģÂģÛ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘ ĳĈģïĂé ĈĂ ĘÛĜĈüħģïĈĂĜ ĕĘĈĕĈĜÛÕ Âģ ģíÛ 

!Iaˍ ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ íÂĜ ïĂģĘĈÕħÐÛÕ ÂĂ ÛĳxĈģïĂé èÂÐïüïģĶ˒ ¤íïĜ 

ïĂïģïÂģïĳÛ íÂĜ ĜģĘÛÂāüïĂÛÕ ÂĂÕ ÛĵĕÛÕïģÛÕ ģíÛ āÛÛģïĂé ĕĘĈÐÛĜĜ˒ 

¤íÛ ÛĳxĈģïĂé ĕüÂģèĈĘā ĴÂĜ ÕÛĳÛüĈĕÛÕ ïĂíxĈħĜÛ ÎĶ ģíÛ |¤h O¤ 

4ÛĕÂĘģāÛĂģˍ ÂĂÕ ïģ íÂĜ ÎÛÛĂ ĜħÐÐÛĜĜèħüüĶ ħģïüïĺÛÕ Âģ ģíÛ üÂĜģ ʿ 

!Ia˒

ʻ˒ʻ˒ʹ˒ xÛāĈģÛ :ˣ́ ĈģïĂé Âģ ģíÛ !Ia

¤íÛ ĘïéíģĜ Ĉè ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ ÂĘÛ ÂüĜĈ ĈħģüïĂÛÕ ïĂ ģíÛ !h!˒ OĂ ʸʶʸʺˍ 

ģĴĈ ÂāÛĂÕāÛĂģĜ ĴÛĘÛ āÂÕÛ ģĈ ģíÛ !h! ïĂ üïĂÛ Ĵïģí ÐíÂĂéÛĜ ģĈ 

ģíÛ /ĈāĕÂĂïÛĜ !Ðģ˒ hĂÛ ùÛĶ ÂāÛĂÕāÛĂģ ïĂĳĈüĳÛÕ ģíÛ ĳĈģïĂé 

ģíĘÛĜíĈüÕ èĈĘ ÛĵģĘÂĈĘÕïĂÂĘĶ ĘÛĜĈüħģïĈĂĜ˒ uĘÛĳïĈħĜüĶˍ Â 

ĘÛĜĈüħģïĈĂ ÐĈħüÕ ÎÛ ĕÂĜĜÛÕ Ĵïģí ģíÛ ÂĕĕĘĈĳÂü Ĉè ˇ Ĉè ģíÛ 

āÛāÎÛĘĜˍ Îħģ ģíïĜ ĴÂĜ ĘÛĳïĜÛÕ ģĈ ĘÛėħïĘÛ ʽʻ̩ Ĉè ģíÛ ĳĈģÛĜ èĘĈā 

ÛüïéïÎüÛ ĳĈģÛĘĜ ĕĘÛĜÛĂģ Âģ ģíÛ āÛÛģïĂé˒

¤íÛ ĈģíÛĘ ÂāÛĂÕāÛĂģ ĕÛĘģÂïĂÛÕ ģĈ ĳĈģïĂé Âģ ģíÛ !Ia˒ :ĵÐÛĕģ èĈĘ 

ĳĈģÛĜ ÐĈĂÐÛĘĂïĂé ĜíÂĘÛ ģĶĕÛĜˍ ÛÂÐí āÛāÎÛĘ ïĜ ĂĈĴ ÛĂģïģüÛÕ ģĈ 

ĈĂÛ ĳĈģÛ ĕÛĘ ĜíÂĘÛ íÛüÕ˒ uĘÛĳïĈħĜüĶˍ ĳĈģïĂé ĴÂĜ ÐĈĂÕħÐģÛÕ ĈĂ Â 

ĈĂÛxĳĈģÛĕxÛĘxĜíÂĘÛíĈüÕÛĘ ÎÂĜïĜ ÎĶ Â ĜíĈĴ Ĉè íÂĂÕĜˍ ħĂüÛĜĜ 

ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ ĘÛĕĘÛĜÛĂģïĂé Âģ üÛÂĜģ ʷʶ̩ Ĉè ģíÛ ĜíÂĘÛíĈüÕïĂé 

ĘÛėħÛĜģÛÕ Â ĕĈüü˒

!Ă ħĕģxĈxÕÂģÛ ÐĈĂĜĈüïÕÂģÛÕ ĳÛĘĜïĈĂ Ĉè ģíÛ !h! ïĜ ÂĳÂïüÂÎüÛ ĈĂ 

ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˭Ĝ ĴÛÎĜïģÛ˒

ʻ˒ʻ˒ʺ˒ /ĈĂĜģïģħģïĈĂÂü 4ĈÐħāÛĂģĜ

|¤h˭Ĝ ĜíÂĘÛĜ ÂĘÛ üïĜģÛÕ ĈĂ ģíÛ aÂüÕïĳÛĜ |ģĈÐù :ĵÐíÂĂéÛ ˞a|:˟˒ 

¤íÛ IĈĳÛĘĂāÛĂģ Ĉè aÂüÕïĳÛĜ ĈĴĂĜ ʾʷ˒ʼ̩ Ĉè ģíÛ ĜíÂĘÛĜˍ ĴíïüÛ 

ģíÛ ĘÛāÂïĂïĂé ʷʾ˒ʺ̩ ïĜ ĈĴĂÛÕ ÎĶ ģíÛ IÛĂÛĘÂü uħÎüïÐ˒ ¤íÛĘÛ ĴÛĘÛ 

ĂĈ ÐíÂĂéÛĜ ģĈ ģíÛ ĜíÂĘÛíĈüÕïĂé ĜģĘħÐģħĘÛ ÕħĘïĂé ģíÛ ĕÂĜģ ĶÛÂĘ˒ 

!Ĝ Ĉè ģíÛ ÛĂÕ Ĉè ʸʶʸʺˍ ģíÛĘÛ ĴÛĘÛ ʺˍʷʾʽ ˞ʸʶʸʹˌʺˍʶʺʹ˟ ĘÛéïĜģÛĘÛÕ 

ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ Ĉè ģíÛ /ĈāĕÂĂĶ˒ ¤íÛĜÛ ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜ ïĂÐüħÕÛ 

ïĂĜģïģħģïĈĂĜˍ ĕĘïĳÂģÛ ïĂĳÛĜģĈĘĜˍ ĘÛüÂģÛÕ ĕÂĘģïÛĜ ĜħÐí ÂĜ 

ĜħÎĜģÂĂģïÂü ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜˍ ÕïĘÛÐģĈĘĜˍ ÛāĕüĈĶÛÛĜ Ĉè ģíÛ 

/ĈāĕÂĂĶˍ ÂĂÕ ĈģíÛĘĜ˒

bĈĂÛ Ĉè ģíÛ ïĂÕïĳïÕħÂü ĜíÂĘÛíĈüÕÛĘĜˍ ÂĕÂĘģ èĘĈā ģíÛ 

IĈĳÛĘĂāÛĂģˍ íĈüÕ ĜíÂĘÛĜ ÂāĈħĂģïĂé ģĈ āĈĘÛ ģíÂĂ ʻ̩ Ĉè ģíÛ 

/ĈāĕÂĂĶ˒

ʻ˒ʽ˒ |íÂĘÛíĈüÕïĂé |ģĘħÐģħĘÛ

56|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ



bĈ ĕÛĂÂüģïÛĜ íÂĳÛ ÎÛÛĂ ïāĕĈĜÛÕ ÎĶ a|:ˍ /a4!ˍ ĈĘ ģíÛ xÛéïĜģĘÂĘ Ĉè 

/ĈāĕÂĂïÛĜˍ ÂĂÕ ģíÛĘÛ íÂĳÛ ÎÛÛĂ ĂĈ ïĂĜģÂĂÐÛĜ Ĉè ĂĈĂÐxĈāĕüïÂĂÐÛ Ĵïģí 

üÛéïĜüÂģïĳÛ ĘÛėħïĘÛāÛĂģĜ ĕÛĘģÂïĂïĂé ģĈ ģíÛ ÐÂĕïģÂü āÂĘùÛģ ģíĘĈħéíĈħģ ģíÛ 

ĶÛÂĘ ʸʶʸʺ˒

ʼ˒ʷ˒ 4ÛģÂïüĜ Ĉè bĈĂ/xĈāĕüïÂĂÐÛ

57

IĈïĂé /ĈĂÐÛĘĂ 4ÛÐüÂĘÂģïĈĂ

¤íÛ -ĈÂĘÕ Ĉè 4ïĘÛÐģĈĘĜˍ ÂèģÛĘ ģíĈĘĈħéí ÂĜĜÛĜĜāÛĂģˍ ÂèèïĘāĜ ģíÂģ 

|¤h ĘÛāÂïĂĜ Â éĈïĂé ÐĈĂÐÛĘĂ˒ OĂ āÂùïĂé ģíïĜ ÕÛģÛĘāïĂÂģïĈĂˍ ģíÛ 

-ĈÂĘÕ íÂĜ ĘÛĳïÛĴÛÕ ģíÛ IĘĈħĕ˭Ĝ èïĂÂĂÐïÂü ĕĈĜïģïĈĂˍ ÎħĜïĂÛĜĜ 

ĜģĘÂģÛéĶˍ ĘïĜù āÂĂÂéÛāÛĂģ èĘÂāÛĴĈĘùˍ ÐÂĜí èüĈĴ ĕĘĈøÛÐģïĈĂĜˍ 

ÂÐÐÛĜĜ ģĈ èħĂÕïĂéˍ ÂĂÕ ĈĳÛĘÂüü ÛÐĈĂĈāïÐ ÂĂÕ ïĂÕħĜģĘĶ ÐĈĂÕïģïĈĂĜ˒

|¤h āÂïĂģÂïĂĜ Â ĜģĘĈĂé èïĂÂĂÐïÂü ĕĈĜïģïĈĂˍ Ĵïģí ĜģÂÎüÛ ĘÛĳÛĂħÛ 

ĜģĘÛÂāĜˍ ĕĘħÕÛĂģ èïĂÂĂÐïÂü āÂĂÂéÛāÛĂģˍ ÂĂÕ ÂÕÛėħÂģÛ üïėħïÕïģĶ ģĈ 

āÛÛģ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÂĂÕ èïĂÂĂÐïÂü ĈÎüïéÂģïĈĂĜ˒ ¤íÛ IĘĈħĕ íÂĜ ĜħèèïÐïÛĂģ 

ĘÛĜÛĘĳÛĜ ÂĂÕ èïĂÂĂÐïĂé èÂÐïüïģïÛĜ ģĈ ĜħĕĕĈĘģ ÎħĜïĂÛĜĜ ÐĈĂģïĂħïģĶ ÂĂÕ 

ĜħĜģÂïĂ ïģĜ ÐĈāāïģāÛĂģĜ˒

GħĘģíÛĘāĈĘÛˍ ģíÛ -ĈÂĘÕ íÂĜ ÐĈĂĜïÕÛĘÛÕ ĕĈģÛĂģïÂü ĘïĜùĜ ÂĂÕ 

ħĂÐÛĘģÂïĂģïÛĜˍ ïĂÐüħÕïĂé āÂÐĘĈÛÐĈĂĈāïÐ èÂÐģĈĘĜˍ ĘÛéħüÂģĈĘĶ 

ÐíÂĂéÛĜˍ ÂĂÕ āÂĘùÛģ ĳĈüÂģïüïģĶˍ ÂĂÕ ĘÛāÂïĂĜ ÐĈĂèïÕÛĂģ ģíÂģ ģíÛ 

IĘĈħĕ íÂĜ ģíÛ ĂÛÐÛĜĜÂĘĶ ĘïĜù āïģïéÂģïĈĂ āÛÂĜħĘÛĜˍ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü 

ÐĈĂģĘĈüĜˍ ÂĂÕ ĜģĘÂģÛéïÐ èüÛĵïÎïüïģĶ ģĈ ĂÂĳïéÂģÛ ģíÛĜÛ ÐíÂüüÛĂéÛĜ˒

-ÂĜÛÕ ĈĂ ģíïĜ ÂĜĜÛĜĜāÛĂģˍ ģíÛ -ĈÂĘÕ ïĜ ĜÂģïĜèïÛÕ ģíÂģ |¤h íÂĜ ģíÛ 

ĂÛÐÛĜĜÂĘĶ ĘÛĜĈħĘÐÛĜ ģĈ ÐĈĂģïĂħÛ ïģĜ ĈĕÛĘÂģïĈĂĜ èĈĘ ģíÛ èĈĘÛĜÛÛÂÎüÛ 

èħģħĘÛˍ ÂĂÕ ÂĜ ĜħÐíˍ ģíÛ èïĂÂĂÐïÂü ĜģÂģÛāÛĂģĜ íÂĳÛ ÎÛÛĂ ĕĘÛĕÂĘÛÕ ĈĂ 

Â éĈïĂé ÐĈĂÐÛĘĂ ÎÂĜïĜ ïĂ ÂÐÐĈĘÕÂĂÐÛ Ĵïģí ÂĕĕüïÐÂÎüÛ ÂÐÐĈħĂģïĂé 

ĜģÂĂÕÂĘÕĜ ÂĂÕ ÐĈĘĕĈĘÂģÛ éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ÎÛĜģ ĕĘÂÐģïÐÛĜ˒

GħģħĘÛ hħģüĈĈù |ģÂģÛāÛĂģ

\ĈĈùïĂé ÂíÛÂÕˍ |¤h ïĜ ĕĈĜïģïĈĂÛÕ èĈĘ üĈĂéģxÛĘā éĘĈĴģí ÂĂÕ 

ĘÛĜïüïÛĂÐÛˍ ÕĘïĳÛĂ ÎĶ ïģĜ ĜģĘÂģÛéïÐ ïĂïģïÂģïĳÛĜˍ ÕïéïģÂü ģĘÂĂĜèĈĘāÂģïĈĂˍ 

ÛĵĕÂĂĜïĈĂ ĕĘĈøÛÐģĜˍ ÂĂÕ ÐĈāāïģāÛĂģ ģĈ ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ˒

YÛĶ èĈÐħĜ ÂĘÛÂĜ èĈĘ ģíÛ ħĕÐĈāïĂé ĶÛÂĘ ïĂÐüħÕÛˌ

ʼ˒ʸ˒ IĈïĂé /ĈĂÐÛĘĂ 4ÛÐüÂĘÂģïĈĂ ÂĂÕ GħģħĘÛ hħģüĈĈù

Å |ģĘÛĂéģíÛĂïĂé ģíÛ ÛĂÛĘéĶ ĜÛÐģĈĘ ÎĶ ÛĵĕÂĂÕïĂé ïģĜ ĜÛĘĳïÐÛĜˍ 

ĘÛĜĈħĘÐÛĜˍ ïĂĳÛĜģāÛĂģĜˍ ÂĂÕ ĈĕģïāïĺïĂé èħÛü ĜħĕĕüĶ ÐíÂïĂ 

āÂĂÂéÛāÛĂģ˒

Å :ĂíÂĂÐïĂé ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÛèèïÐïÛĂÐĶ ģíĘĈħéí ÕïéïģÂüïĺÂģïĈĂˍ 

ÂħģĈāÂģïĈĂˍ ÂĂÕ āĈÕÛĘĂïĺÂģïĈĂ Ĉè O¤ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ˒

Å OĂĳÛĜģïĂé ïĂ ïĂèĘÂĜģĘħÐģħĘÛ ÕÛĳÛüĈĕāÛĂģˍ ïĂÐüħÕïĂé èħÛü ĜģĈĘÂéÛ 

ÛĵĕÂĂĜïĈĂˍ ĘÛģÂïü ĂÛģĴĈĘù éĘĈĴģíˍ ÂĂÕ üĈéïĜģïÐĜ 

ÛĂíÂĂÐÛāÛĂģĜ˒

Å !ÕĳÂĂÐïĂé ĜħĜģÂïĂÂÎïüïģĶ ïĂïģïÂģïĳÛĜˍ Ĵïģí Â ĜģĘĈĂé èĈÐħĜ ĈĂ :|I 

ÐĈāĕüïÂĂÐÛˍ éĘÛÛĂ ÛĂÛĘéĶ ĜĈüħģïĈĂĜˍ ÂĂÕ ĴÂĜģÛ ĘÛÕħÐģïĈĂ 

ĜģĘÂģÛéïÛĜ˒

Å |ģĘÛĂéģíÛĂïĂé éĈĳÛĘĂÂĂÐÛ ÂĂÕ ģĘÂĂĜĕÂĘÛĂÐĶˍ ÛĂĜħĘïĂé 

ÐĈāĕüïÂĂÐÛ Ĵïģí ĘÛéħüÂģĈĘĶ ĘÛėħïĘÛāÛĂģĜ ÂĂÕ ÛĂíÂĂÐïĂé ĘïĜù 

āÂĂÂéÛāÛĂģ èĘÂāÛĴĈĘùĜ

4ÛĜĕïģÛ éüĈÎÂü ÛÐĈĂĈāïÐ ħĂÐÛĘģÂïĂģïÛĜ ÂĂÕ ÛĳĈüĳïĂé āÂĘùÛģ 

ÕĶĂÂāïÐĜˍ |¤h ĘÛāÂïĂĜ ÐĈāāïģģÛÕ ģĈ ÕÛüïĳÛĘïĂé ĳÂüħÛ ģĈ ïģĜ 

ĜģÂùÛíĈüÕÛĘĜˍ èĈĜģÛĘïĂé ïĂĂĈĳÂģïĈĂˍ ÂĂÕ ĜħĜģÂïĂïĂé ïģĜ üÛÂÕÛĘĜíïĕ 

ĕĈĜïģïĈĂ ïĂ ùÛĶ ïĂÕħĜģĘïÛĜ˒ ·ïģí Â ĜģĘÂģÛéïÐ ĳïĜïĈĂˍ ĕĘħÕÛĂģ èïĂÂĂÐïÂü 

āÂĂÂéÛāÛĂģˍ ÂĂÕ ĈĕÛĘÂģïĈĂÂü ÛĵÐÛüüÛĂÐÛˍ ģíÛ IĘĈħĕ ïĜ ĴÛüüˣ

ÛėħïĕĕÛÕ ģĈ ĜÛïĺÛ ĂÛĴ ĈĕĕĈĘģħĂïģïÛĜˍ āïģïéÂģÛ ĘïĜùĜˍ ÂĂÕ ÕĘïĳÛ 

ĜħĜģÂïĂÂÎüÛ éĘĈĴģí ïĂ ģíÛ ÐĈāïĂé ĶÛÂĘĜ˒

¤íÛ -ĈÂĘÕ ĘÛāÂïĂĜ ÐĈĂèïÕÛĂģ ïĂ |¤h˭Ĝ ÂÎïüïģĶ ģĈ ĂÂĳïéÂģÛ ÐíÂüüÛĂéÛĜ 

ÂĂÕ ÐÂĕïģÂüïĺÛ ĈĂ ÛāÛĘéïĂé ĈĕĕĈĘģħĂïģïÛĜˍ ÛĂĜħĘïĂé üĈĂéģxÛĘā 

ĕĘĈèïģÂÎïüïģĶ ÂĂÕ ÐĈĂģïĂħÛÕ ĜħÐÐÛĜĜ˒

!āïĘ aÂĂĜĈĈĘ

/íÂïĘāÂĂ

|íïāÂÕ OÎĘÂíïā

aÂĂÂéïĂé 4ïĘÛÐģĈĘ

/ĈĘĕĈĘÂģÛ IĈĳÛĘĂÂĂÐÛ xÛĕĈĘģ

|¤h !ĂĂħÂü xÛĕĈĘģ ʸʶʸʺ


