
 þÿ .þÿþþÿ' þÿ þÿþÿ' þþÿþÿ 7þþÿ þÿ'
.'7þÿÿ'

/þþþþÿ' þþÿþþÿ' .'7þÿÿ' þÿN/ þÿ Fþþÿÿ' þþÿ þÿþÿN þÿ/þþþÿÿ' þþþÿþþþÿ' 6þþÿ þÿþÿ þþÿþÿ Gþþÿ

þþþÿþþÿ' .þÿþþÿ'N þþÿþþÿ' .'7þþþÿþÿ þþÿþÿþÿ



�.'7þÿÿ' þÿ .þÿþþÿ' þþÿþÿ þÿ þÿ
 N' þÿ/ þÿþÿ þÿ 6þþOÿ /þÿþþÿ þþÿþÿ /þþþþÿ' þþÿþþÿ' .'7þÿÿ' þÿN/ þÿ .þÿþþÿ' þÿ/ þþÿþÿ þþþþÿ
 N/þþÿÿ' Gþÿþþÿ' þþÿ'7þÿÿ' þÿþþþÿ' .7þÿ' þÿN .þÿNþÿ' þÿ þÿ7þþÿ þþþÿ' 77þþÿ þþÿ' .þÿþþÿ' /þÿ7'

.2023 þþÿþÿ 1 þÿ O þþþÿ7 þþþþþþÿ 'þÿN �þþÿþþÿ' Gþÿ þþþÿ Nþÿ' 2023 þþþÿ 60 þÿ7

:þþþÿ' �þÿNþþÿ þþþþÿ'þþÿ' G'þÿ' /þÿ þþþþÿ ÿ' þþÿþþÿ' Gþÿ Gþþÿ

7þþþþÿÿ'N Fþþÿþÿ þÿ'7 þþÿþÿ þÿþþÿ .'7þÿÿ' þÿþþÿ þÿþþÿ
þþþþþÿ' .'/'þÿÿ' þÿ /þþþÿÿ' þþþþÿN þþÿþÿ' þÿþÿ' 7/þþÿ þÿþþÿ

þþþÿþþÿ'N þþÿþþÿ' þþÿþþþþÿ þþÿNþÿ' þþÿþþþþÿ Fþþþÿÿ'
þÿþþÿ'N G'þþþþÿ' N/þþþÿÿ' þþþÿ' þþþþÿ

þþþþþÿ' þÿ þþþÿþÿ /þþÿ þþÿ' þÿþþÿ' .þÿþþÿ'N þþÿþþþÿ' þÿ7þþþÿ' þÿþþÿ

 �þþÿþþþÿ' Gþÿþÿ'N þÿþþþÿ' þþþþÿ' þþÿþÿ þþþÿ þþÿþþþÿ þþþÿþÿ þÿþþþÿ þÿ O ''þÿ þþÿþþÿ' Gþÿ þþþþÿN
 þþþÿþþÿ' .þþþþÿ' þþÿ' þÿ .'7þÿÿ' þþþÿ þþÿ �/'þÿÿ' þÿ/ þÿ þþÿþÿ /þÿN Gþÿ þÿ >þþþÿ' þÿ

.þÿþþÿ' Oþþþÿ þÿ þþþÿþþÿ

 þþþþþþÿ þÿ'7/ þþÿ .'7þÿÿ' þÿ .þÿþþÿ' þþÿþÿ Gþþÿ þþþþÿ þÿ
 þÿ/þþþÿÿ' þþþþÿ' þþÿþþÿ /þÿ'þÿ þÿ �þþþÿþþÿ' .þÿ7þþþÿ' þþÿÿ

 þþþÿÿ' þþÿ' þÿ þþÿþþÿ' Gþþþÿ' 'þÿ þþÿN .þþþþþÿÿ'N þþþþþÿ'
 .'7þÿÿ' þþÿ6þÿ þÿ 6þþÿ þþÿ �þÿþþÿ' Oþþþÿ þÿ þþþÿþþÿ

.þþþþÿÿ' .'7þþþþÿþÿ

þþþÿþþÿ' .þÿþþÿ'N þþÿþþÿ' .'7þþþÿþÿ þþÿþÿþÿ



.'7þÿÿ' þÿ .þÿþþÿ' þþÿþÿ þþÿ

0%
þÿ7/ 375,000 þþÿ þÿþÿ' þÿ

 Nþÿ' þþÿþþþÿ þÿþþÿ' þÿþÿ' þÿ þÿþþÿþÿ þþÿ þþþÿ þþþÿ
 O þþÿ/ þþþÿ þÿ þÿN �þÿ'7þÿ' þÿ7/ 375,000 6Nþþþÿ ÿ

 þÿ þÿþþÿN �þþÿþþÿ'N þþÿþþþÿ'N /þþþþÿ' .þÿþþþÿ O 'þþþÿ
.þþþþÿ' Fþþÿ' þÿ 7þþþÿÿ'N Fþþÿÿ' //þÿ7 þþþþÿ

9%
þÿ7/ 375,000 Fþÿ þÿþÿ' þÿ

 6Nþþþÿ Nþÿ' þþÿþþþÿ þÿþþÿ' þÿþÿ' þÿ %9 þþþÿ þþþÿ
 þÿ' þÿ þþþþÿ' Gþÿ þþþþÿN .þÿ'7þÿ' þÿ7/ 375,000

 þþþÿþþÿ 6þþÿ þþÿ �þÿþþÿ' Oþþþÿ þÿ þþþÿþþÿ' þþþÿ'
 .'7þþþþÿÿ' .þÿ þÿ þþþÿN .'7þÿÿ' þÿ Fþþÿÿ' þþþÿ

./þÿþþþÿ' þþþþÿÿ'

15%
.þþþþþÿ' //þþþÿ .þÿþþþÿ

 þÿþÿ þþÿ' /þþþþÿ' .þþþþþÿ' //þþþÿ .þÿþþÿ' þþþÿ
 7þþþÿ 3.15 þÿ'þÿ) N7þÿ Fþþþÿ 750 þÿ þÿþþþÿ' þþÿ'/'þÿ'

 þþÿþþþþÿ O þþÿN þþþþþÿ þþþÿþÿ þþþþÿ (þÿ'7þÿ' þÿ7/
 þþþÿþþÿ' þþþþþþÿ þþÿþþÿ' /þþÿþÿ' þþÿ 7þÿ'N þþÿNþÿ'

.(OECD) þþþþþÿ'N N/þþþÿÿ' FNþþþþÿ

 þþÿ' .'þþþþÿ' þÿ' þÿ þÿ'7þÿ' þÿ7/ 375,000 þÿþþÿ' 'þþÿÿ' þÿ þþþþÿN .þþÿþþÿ' þþÿ7þÿN .þÿþþÿ' þþÿ 7þþþÿÿ' þÿ þÿþÿ þþÿ �þÿNþþÿ'N .7þþÿþÿ .'7þÿÿ' þÿ þþÿþþÿ' þþþþþÿ þþþþÿ
 þþþÿ þÿ /N'þþÿ þþÿ' þþþÿþþÿ' .ÿþþþÿþÿ þÿ7þþÿ þþþÿþþÿ þþÿ %9 þþÿþþÿ' þÿþþÿ' þþþÿþþÿ' þþþþÿ' F' þþÿ .þþþþÿþÿ þÿ ÿNÿ' þÿ'þþÿ' Fþÿ /þþþþÿ'N þþÿþþÿ' .þÿþþÿ' þþÿ þÿþÿ

.%35N %15 þþÿ þÿþþþþÿ' FNþÿ'

 þþþÿþþÿ þþþÿþÿ þþþÿ þÿ >þþþÿþÿ þþÿ'þþÿ' .þÿ' þþÿ'7þÿÿ' þÿþþþÿ' þþÿN �þÿNþþÿ þþþþþþþþÿ' þÿ/þþþÿÿ' .þÿþþþþÿ O þþÿN þÿþþþþÿ þþþÿ þÿ þþþÿ' Gþÿ F' ÿ' /7þÿÿ' 7þþÿN
.G'þþþþÿ' N/þþþÿÿ' þþþÿ' þÿþÿ /þþþþÿN

þþþÿþþÿ' .þÿþþÿ'N þþÿþþÿ' .'7þþþÿþÿ þþÿþÿþÿ



þþÿþþÿ' þþþþÿ Fþþÿ

 þþÿþþþÿ ?þþþÿ' þÿþþÿ þþÿN .þþÿNþÿ' þþÿþÿ'þþÿ'N þÿNþþÿ þÿ/þþþÿÿ' þþÿþþþÿ' /þÿ'þÿ þÿ �þþþþþÿ'N þÿ7þþþÿ' .þÿþþþÿ' ?'þÿ' þþþÿ .'7þÿÿ' þÿ .þÿþþÿ' þþÿþÿ þþþþÿ Fþþÿ þþþÿ
.þÿþþþÿ þþþþþÿ' /7'/ÿ' N' þþÿþþÿ' Fþþÿ þÿ þþþþÿ Nþÿ' "þþþÿþþÿ' þÿþÿÿ'" Gþþþÿ þÿ O'þþÿ

 þþþþÿ þþÿ þþÿ .þÿNþÿ' þÿ'/ 7/þþÿ þÿ þþþþþÿ' þÿþÿ' þÿ þþÿ þþþþþÿ' þþÿ .þÿþþÿ' þÿ 6þþÿ þþþþÿ �.'7þÿÿ' þÿ þþþþþÿ' .þÿþþþÿ þþÿþþÿ' þÿþÿ' þÿ þþÿþþÿ' þþþÿN
.Oþÿÿ' FNþÿ' þÿ þÿNþÿ' þþþÿþÿ' þþÿ' þþÿþþÿ' .'N/6ÿ' þþþÿ .þþÿþþÿÿ O þþÿN þþÿNþÿ' .þÿþþþÿ' þÿ þÿþþþÿ' þÿþÿ' þÿ þÿþÿ þÿ'þÿ

þþþÿþþÿ' .þÿþþÿ'N þþÿþþÿ' .'7þþþÿþÿ þþÿþÿþÿ

þþþþþÿ' .þÿþþÿ'

 þþÿ'N .'7þÿÿ' þÿ þþþþþÿ' .þþÿþþÿ'N .þÿþþÿ' þþþÿ
 þÿ þþÿþÿ þþþþÿ N' þþÿþþÿ N' þÿ7þþÿ þþþÿ' 77þþÿ
 þþÿNþþÿ .'6 .þÿþÿ þÿþÿ ''þÿ �þþþþþÿ' .þþþþÿ'
.þÿþÿ N' þÿþÿ þþÿþþÿ �//Nþþÿ

þÿ/þþÿ' Fþþÿÿ'
 þþþþþÿ þþþþÿ N' þÿ7þþÿ þþþÿ' Fþÿ7þþÿ þÿþÿ' /'þÿÿ'
 þÿ6 þÿ þþÿ �þþþþÿ N' þÿ7þþÿ þþÿ7 þþÿþÿN þþþþþÿ'
 7þþÿ' þþÿþþþÿ þþþÿþþÿ'N þÿ/þþÿ' þÿ7þþþÿ' .þþÿ'

.þþþþþþþÿ' þÿ7þþþþþÿ'N

/þþÿ' þÿþþþÿ' .þÿþÿ

 /þÿN þÿ �þþÿ'7þÿÿ' /þþÿ' þÿþþþÿ' þÿ þþþþþÿ' .þÿþþÿ'
 O þÿNþÿ þÿþþþÿ þþÿ' þþÿþþÿ' .þÿþþþÿ þÿþÿ þþÿþþÿ
 þþÿNþÿ' þþÿþþþþÿ Fþþþÿÿ'N 7þþþÿ' þþþÿ þþþþÿ //þþÿ

.þþÿþþþþÿ

þþþþÿÿ' .þÿþþÿ'

 �.'7þÿÿ' þÿ þþÿ'/ /þþþÿ þþÿþÿ þþÿ' þþþþÿÿ' .þÿþþÿ'
 þþþÿ þþÿ'N �'þÿN N' þþþþþþÿ þÿþþÿ N' O þÿNþÿ þÿþÿ ''þÿ
 þÿ //7'þÿ' .þþÿþþþþÿ O þþÿN þÿNþÿ' þÿ'/ 7/þþÿ þÿ Oþÿ/
.Fþÿþþÿ'



.þÿþþÿ' þþÿþÿ þÿ þþþþÿþÿ' .''þþþþÿÿ'

þþþþþþÿ' /7'þþÿ' þþþÿ'
 þþþÿ') þþþþþþÿ' /7'þþÿ' .'þþþÿ' þþþÿ' þþþÿ

 /7þÿÿ' Oþþþÿ þÿ þþþþÿ þþÿþþÿ (F/þþþÿ'N 6þþÿ'N
 þþþÿ' þþþÿ 'þÿ .þÿ/þþÿÿ' þþÿþþþÿ þþÿN �þþþþþÿ'

 GþþþÿN þþþþÿ' /þþþÿþÿ Nþþþÿ' ?þþþÿ' 'þÿ
.þþþþþþÿ' þÿ/7'þÿ /7'/' þÿ /7þÿ' þÿ þþÿþþÿ

þþÿþþÿ'þÿ' /þÿ7ÿ'N þþÿÿ' /þÿ7'
 �.'7þÿÿ' þÿ þþþþþÿ' .þÿþþÿ' þÿ þÿ6þþÿ' /þÿ7ÿ'

 þÿ þþÿÿ' þþÿ þÿ þþÿþþÿ' þþÿþþÿ'þÿ' /þÿ7ÿ' þÿþÿN
 7Nþþÿ þþÿþþÿ' þÿ /þþþÿ �þþÿþþÿ' .þÿþþÿ'

 Fþþÿ' F'þÿ' þÿ 7þþþþÿÿ' þÿ þþþÿ 'þÿ .//þþÿ
.þþÿþþÿ' .'N/6ÿ' þþþÿN þþþþþÿ'

þþþÿþþÿ' þÿþþþþÿ' þþÿ .þÿþþþÿ'
 þþÿ þþÿ .þÿþÿ þþÿ þþÿ þþÿ' .þÿþþþÿ'

 þþÿþÿ �þþÿþþÿ' þÿ /þþþÿ þþþÿþþÿ' þÿþþþþÿ'
 þþþþþÿ' þþþþÿ þþþþÿ //þþÿ þþÿþþÿ 'þþþþÿ'

 /7'/þÿ þÿ7þþþÿ' .þÿþþþþþÿ þþþÿ 'þÿ ./þþþþÿ'N
 þÿ þÿþÿ' þþÿþÿ 'þÿ FN/ /'þþþÿ þþÿþþþþÿ

.þþþÿ'þÿ' .þÿþþþÿ'

:þþþÿ Oþÿ' .''þþþþÿ'

 7Nþÿ þÿN) .'7þÿÿ' þÿ þþþþþÿ' .þÿþþþÿ þþÿþþÿ' þþþþÿÿ' .'7þþþþÿÿ' þÿ/
(//þþÿ

þþÿþþÿ' þþÿþþÿ' .þþÿþþÿ' þþÿ þÿ þþþþþÿ' þÿþÿÿ' þÿþþþÿ'N þÿ'þþÿ' þÿ/
þÿNþÿ' .7þÿ þÿþþþþÿ þþÿþþÿ' //þÿ' .þþþþÿ /þÿ7'

þþÿþþÿ' 7þþþþÿÿ'N þÿþþþÿ' þÿ/þþÿ þÿ/

þÿþþþÿ' þÿ /þþþþþÿ' þþþÿþÿ' þþÿ .þþþþþÿ' þÿ/
(7Nþþÿ) þþÿþþþÿ' þÿþþÿ' .þþÿþþÿ'N .þþþþÿ' þÿ/

N7þþþÿ' 7þþþÿþÿ þþþÿþþÿ' þþÿ þþþþÿÿ' .þþþÿ' Gþÿ þÿþþÿN þÿþþÿ
þÿ7'6þÿ' .'7'þþÿ' þÿ þÿ7þþÿ'N þÿþþþþÿ þÿþþÿþÿ þÿþþþþÿ' .þÿþþÿ' þÿ/

 Gþÿ þþþÿN .þþÿþÿ N7þþþþÿ'N þÿþÿ þÿþþÿ .'7þÿÿ' þþÿ6þÿ þÿ >þþþÿ' þÿ �N/þþþÿÿ' þÿþþþÿ' þÿþþÿN þþþþÿ .þÿþþÿ þþþþþÿ þþþþÿ'þþÿ' þÿ&7 þþþÿ .''þþþþÿÿ' Gþÿ
./þÿþþÿ' G'þÿþÿ þþþþþþÿ Fþþþÿ þþþÿþþÿ' .þþþþÿ' þþÿ þÿ þÿ7N/ þþÿ'þþÿ .''þþþþÿÿ'

þþþÿþþÿ' .þÿþþÿ'N þþÿþþÿ' .'7þþþÿþÿ þþÿþÿþÿ



þþÿþþþÿ þþþÿþþÿ' 7þþÿÿ' þÿþþÿ

Fþÿ7þþþÿÿ' 7þþÿÿ'

:þþÿ �.7þþÿ' N' .'7þÿÿ' þÿ þþþþþÿ' N' /þþþþÿ' þþÿþÿþþÿ' .þÿþþþÿ' þþþÿ þþþÿN

(G.G.6.6) //Nþþþÿ' þþÿNþþþÿ' .'6 .þÿþþÿ'
þÿþþÿ'N þÿþþÿ' þþÿþþþÿ' .þÿþÿ

þþþþþþÿ' þÿ7þþþÿÿ' þþþþþÿ' .'6 þÿ/þþÿ' .þþÿþþÿ'
.'7þÿÿ' þÿ þþÿþþÿ' þþþþÿÿ' .þÿþþÿ' ?Nþÿ

þÿ7þþþþÿÿ'N þþÿþþÿ' .þÿþþÿ'
þÿ'þÿ' þþþÿ' .þÿþÿ

Fþþþþþþÿ' 7þþÿÿ'

:þþÿ �þþþþþÿ' þþþþþÿ .'7þÿÿ' þÿ þþþþÿ N' þÿ7þþÿ þþþÿ' Fþÿ7þþÿ þÿþÿ' /'þÿÿ'

þÿ/þþþþÿ' 7þþþÿ'N þÿ/þþÿ' þÿ7þþþÿ' .þþÿ'
þþÿþþþþÿ'N þþÿþþþÿ' þþÿ þþþþþþþÿ' þþþþþþÿ'
7þþÿ' þþÿþþþÿ þþþÿþþÿ' ''þþþÿ'N þþÿ7þþþÿÿ'

þþþþþþþÿ' 'þþÿþÿ'N þÿþþþÿ' 'þÿN
//þþþÿ þÿ7þþÿ .'7þþþþÿ' FNþÿþÿ þÿþÿ' /'þÿÿ' þÿþþþþþþÿ'

:þÿþÿ .ÿþÿ

þÿþþþþÿ' .þÿþþÿÿ'

 þþþÿ (Joint Ventures) þÿþþþþÿ' .þÿþþÿÿ' þÿþþÿ
 þÿ þþÿþþþÿ 'þÿþþÿ' þþþÿ þþÿ �Oþþþÿþÿ Gþþÿ

 þþÿ þÿ þÿ �Gþþÿþÿ þþÿþþÿ' þÿþþþÿ' þÿ þþþÿ þþÿ
.þþþþþÿ þÿþþÿ Gþþÿÿ' þþþþÿ

þþþÿþþþÿ' .þÿþþÿ'

 þþþÿþÿ 7þþÿþÿ Fþþÿþþþþÿ' 'þÿþþÿ' þÿþþÿ
 þÿþþÿ' þÿþÿ' þÿ6þÿ þÿ �þþþþÿ þþþÿ þþÿþþþÿ

 þþÿ þÿ þþþþÿ þþþþÿ' þþþþþÿ' þþÿ þþÿ þþÿþþþÿ
.þÿ'þþÿ'

þþþþÿÿ' .þÿþþþÿ'

 þÿ 7/þþÿ þÿ þÿþþþÿ' þÿþÿ' þÿ þþÿþþþÿ þþþÿ
 Nþÿ' þÿþÿ' Fþÿ þÿ N' �þþÿ'/ /þþþÿ Fþÿ þÿ .'7þÿÿ'
.Fþÿþþÿ' þÿ //þþþÿ' .þþÿþþþÿ' þÿN þÿNþÿ' þÿ 7þþÿ þÿ

 .'7'þÿÿ' þÿþþÿN þþþþþÿþÿ þþþþÿ //þþÿ .þÿ'þþÿ' þÿ6 þÿ þÿþþÿ þþÿ �.þÿþþÿ' þþÿþÿ Gþþÿ þþþþÿ þÿ þþÿþÿÿ' .'þþþÿ' þÿ "þþÿþþþÿ þÿþþÿ' þþþÿ'" þþÿ þÿþþÿ þþþþÿ
.þÿNþÿ' þÿ þþþÿþþÿ' þÿþÿÿ' þþÿþþþÿ þÿþþþþÿ' OþÿN 77þþþÿ' 7þþþÿ' þþþþÿN Fþþþþÿ þÿþÿþþÿ' þþþÿ' þÿ O'þþÿ þþþÿ' Gþÿ þÿþþÿ þþÿN .þþþþþþÿ' þþÿþþÿ' /'þÿN

þþþÿþþÿ' .þÿþþÿ'N þþÿþþÿ' .'7þþþÿþÿ þþÿþÿþÿ



þÿþÿ' þþÿþÿ þÿ .þÿþþÿ' .þÿ'þþÿ'

1 þþÿþþÿ' þþþþþÿ'

 þÿ/þþÿÿ' þþþþÿ' Oþÿ þþþþþÿ' þþÿþþþÿ þþþÿþþÿ' 7þþÿÿ' þÿ þþÿ
 //þþÿ /þþÿ Fþÿ (TRN) þþÿþþÿ' þþþþþÿ' þÿ7 þÿ Fþþþÿ'N þÿ'þþþÿ
 þþþþþÿ' þþÿ'þÿ þþþþÿ .þþÿþþþÿ ?þþþÿ' 7Nþÿ þþþÿ N' 7þþþÿ' 'þÿ þÿ
:þÿþþþÿ' þþÿ'/'þÿ'N þÿþþÿ' þþÿ þþÿ

 31 þþÿ þþþþþÿ' þþÿ :(þÿ7/ Fþþþÿ 1 6Nþþþÿ .'/'þÿ') /þþþþÿ' .þÿþþÿ'
2023 þÿþÿ

 þþÿ' 3 Fþÿ N' 2023 þþþÿþÿ 30 þþÿ þþþþþÿ' þþÿ :Oþÿÿ' .þÿþþÿ'
þÿþþÿ' þþÿþÿ þÿ

2þþþÿþþÿ' .þþþÿ'N .'7'þÿÿ'

 þÿ þÿþþþÿ' þþþÿþþÿ' .'7'þÿÿ' þÿþþþÿ þþÿþþþÿ Fþþÿþþÿ' 7þþÿÿ' Gþþþÿ
:.'7'þÿÿ' Gþÿ þþþþÿN �//þþþÿ' þþÿ'þþÿ'

þþÿþþþÿ þÿþþÿ' þÿþÿ'N .þÿNþþþÿ'N .'/'þÿÿ' þþÿþþÿ
þþÿ þÿþþþÿ' .þÿþþþÿ'N .''þþÿÿ'

þþþþþþÿ' þþÿþþÿ' .þþÿ
þÿþþÿ' .'6 G'þÿÿ' þÿ .þÿþþþÿ' þÿ .þÿþþþÿ

 7 þÿ þþÿ ÿ /þþÿ þþÿþþÿ' .'þþþþþÿ'N .þþþÿþÿ >þþþÿÿ' þþÿ þþÿ
.þþþþþÿ' þþþÿþþÿ' /þþþÿ' þÿþþÿ þÿ .'þþÿ

3 þþÿNþÿ' þþÿþþþÿ' þþÿþþþÿ Fþþþÿÿ'
 þþÿNþÿ' þþÿþþþþÿ Fþþþÿÿþÿ �þþþÿ .þþþþþÿ' //þþþÿ þÿþÿN �.þÿþþÿ' Gþþþÿ
 þÿ þþÿ �(BEPS) /þÿ7ÿ' þþÿN þþþÿþþÿ' /þÿþþÿ' þÿþÿ þþÿþþÿN þþÿþþþþÿ
:þÿ6

 þþþþÿ) þÿþþÿ' .'6 G'þÿÿ' þÿ .þÿþþþÿþÿ þÿþÿ þÿ7þþÿ þÿþþÿ
(.þÿþþþÿ'

.þþþþþÿ' //þþþÿ .þÿþþþþþÿ /þÿþþÿ' þþÿþþÿ' þÿ7þþþÿ' þÿþþÿ
(CFC Rules) þþþþÿ þþþþþÿ' þþþþÿÿ' þÿþþÿ' þÿ'þþÿ Fþþþÿÿ'

þþÿþþÿ' /þþÿþÿ' þþÿ 7þÿ' þÿN þþþÿþþÿ' þþÿþþþÿ þÿ/ÿ' þþÿþÿ G'þþÿÿ'

 .þÿþþÿ' þÿ .þÿ'þþÿÿ' Gþÿ þþþþÿN .þÿ7þþþÿ' .þÿþþþÿ' þÿ þþÿþþþÿ'N þþÿþþÿ' Fþþþÿÿ' Fþþÿ ÿ' GþþÿN �.'7þÿÿ' þÿ þþÿþþÿ' Gþþþÿ' þÿ O þþÿþÿ' O ''þÿ .þÿ'þþÿÿ' Gþÿ þþþþÿ
.þÿ'þþþÿ þÿ/þþÿÿ' þþþþþÿ þÿþþþÿ' þþþÿþþÿ'N þþÿþþÿ' .þÿþþþÿ' þÿ/ Fþþþÿ þÿþþÿ þþþÿ'/ .'''þÿ'N /7þþþÿ þþþÿþþÿ þþþÿ' þþþÿ

 Gþÿ þÿ þþþÿ þÿ þþÿ' .þÿ'þþÿ'N .þþÿþþþÿ' þþþÿN þþþÿþþÿ' .þþþþþþþÿ þþÿÿ' Fþþþÿÿ' Fþþþÿ þþþþþþÿ' þþþÿþþÿ' .'7þþþÿÿ' .þÿþÿ þÿ //þþþÿÿ' .þÿþþþÿ þþþÿ þþÿ
.þþþÿþþÿ' þÿ'þþÿ'N þþÿ'þþÿþÿ G'þþÿÿ'

þþþÿþþÿ' .þÿþþÿ'N þþÿþþÿ' .'7þþþÿþÿ þþÿþÿþÿ



þþþÿþþÿ' .þþþþþÿ'N þÿ'þþÿ'

/þþþþÿ'N þþÿþþÿ' .þÿþþþÿ .''þþÿ'

 þÿþÿ þþÿ �þÿ'7þÿ' þÿ7/ 375,000 þþÿ þþÿþþþÿ þÿþþÿ' þÿþÿ' þÿ %0 þþþÿ þþþþÿ
 Gþÿ þÿþþÿ 'þþÿÿ' 'þÿ .þþÿNÿ' þþþÿ' þÿ'þÿ Fþÿ /þþþþÿ'N þþÿþþÿ' .þÿþþþÿ O 'þþþÿ O þþÿ/

.þÿþþÿ'N þþþÿ' þÿþþþÿ þþÿþÿ7' 7þþþþÿ' //þÿ'N þþÿþþÿ' þþÿ'7þÿ 'þþÿ þÿ .þÿþþÿ'

/þþÿ' þÿþþþÿ' þÿ þÿ'þÿ

 7Nþþÿ' þÿþþþÿ þþÿ' þþÿþþÿ' .þÿþþþÿ /þþÿ' þÿþþþÿ' þÿ þþþÿþþÿ' þÿ'þþÿ' 7'þþþÿ'
:þÿ6 þÿ þþÿ �//þþþÿ'

(Economic Substance) N/þþþÿÿ' þÿþþÿ' þþÿþþþÿ G'þþÿÿ'
.'7þÿþÿ þþþÿþÿ' þþÿ' þÿ þþþÿ' þÿ7þþÿ Gþÿ
þþþþþÿ' þþþþþþÿ' þþþþÿ .þÿþþþþÿ >þþþÿÿ'

þþÿþþÿ' þþÿþþþþÿ þþÿNþÿ' þþÿþþþþÿ Fþþþÿÿ'

 þþÿ þÿ O þÿþÿ 50 ÿ' þþÿ .'þþþÿ .þÿþþÿ' þþÿþÿ þÿ .''þþÿ' þÿ'þþÿ' Gþÿ þþþÿN
.þÿþÿþþÿ þþÿþþÿ' þÿ �/þþÿ' þÿþþþÿ'

þþÿþþÿ' .'N/6ÿ' þþþÿ .þþÿþþÿ' þþþÿ

 Fþÿ þÿN/ 100 þÿ þþÿ' þÿ þþÿþþÿ' .'N/6ÿ' þþþþÿ þþÿþþÿ .þþÿþþÿ' .'7þÿÿ' þÿþÿ'
:þþÿ þÿþþþþþþþÿ þþþÿ þÿ'þÿ þÿþÿ �þÿþþÿ'

.'Nþÿÿ'N þÿ'þþÿ'N /þÿ7ÿ' .þþÿ6þÿ þÿ þþþþÿ' þþÿ þþþþþþÿ' þÿ'þþÿ' þþÿ þþþþÿ
þþþÿþþÿ' .þÿ6þþþÿ' þÿþþÿ .þþÿ&

þþÿþþÿ' .þþþÿ' þþÿN þþþÿþþÿ' þÿþÿÿ' þÿ'þÿ þþÿþÿ
þþþÿþþÿ' þÿþþþÿ' þÿ þÿNþÿ' FNþþþÿ' þÿþþÿ

:þþÿþÿ' þþþÿþÿ þÿ'þÿ

 þþÿ þþþþÿ 7þþþÿÿ'N þÿþþþÿ'N þþþÿ' þÿ 7þþþþÿþÿ .þÿþþÿ
þþÿþþÿ' .þÿNþþþÿ' þÿ %120 ÿ'

 þþÿ þþþþÿ'þþÿ' .þÿþþÿ þÿ þþÿþþÿ' .þÿþþþÿ þÿþÿ .''þþÿ'
þÿ'þþÿ' þÿÿ'N //þþþþÿ' þÿþþÿ'

.'þþÿ 10 ÿ' þþÿ /þþÿ þþþÿþþÿ' þÿþþþÿ' þþÿþÿ
þþÿþþÿ' 6'þþþÿÿ'N .þÿþÿÿ' .þþþþÿN þþþþþÿ' //þÿÿ .''þþÿ'

þÿþþþÿ' þÿ /þþþþþÿ' þþþÿþÿ' þþÿ .þþþþþþÿ .''þþÿ'

 þþþÿþþÿ þÿþþþÿ þþÿþþþÿ þþþþÿ'þþÿ' þÿ O ''þÿ þÿ'þþÿ' Gþÿ þþþÿ
 þþþþÿÿ'N þþþþþÿ' .'7þþþþÿÿ' .þÿN .'7þÿÿ' þÿ þþþÿþþÿ' þþþþÿ'

 þþþþþÿ' þþÿ þÿ þþþþÿ'þþÿÿ' þÿþÿNÿ' .'6 .þÿþþþÿ' ÿ'
.þÿNþþÿ þÿ/þþþÿÿ'

þþþÿþþÿ' .þÿþþÿ'N þþÿþþÿ' .'7þþþÿþÿ þþÿþÿþÿ



G'þþÿÿ' Gþÿ þÿþÿ þÿ þÿþþþÿ'N .þÿþþþÿ'

10,000
þþþþþÿ' Gþÿ þÿ'þÿ þÿ7/

 10,000 þÿ7þÿ þÿ'þÿ þÿ'þþþÿ þÿ/þþÿÿ' þþþþÿ' 6þþÿ
 .þÿþþÿ' þþÿþÿ Gþþÿ þÿ þþþþþÿ' Gþÿ þÿ þÿ'7þÿ' þÿ7/
 þþÿþÿ' .þÿ'þÿ 6þÿ þþÿþþÿ' þÿ �//þþþÿ' þþþþÿ' Fþÿ

.7'þÿÿ' þþÿ þþÿþÿ Gþÿ þÿ þÿ

20,000
7'þÿÿ' þÿþþÿ Gþÿ þÿ'þÿ þÿ7/

 þÿþþÿ' þÿ þþÿþþÿ' 7'þÿÿ' þÿþþÿ Gþÿ þÿ þÿ'þþÿ' þþÿ
 þþÿþÿ' .þÿ'þÿ þÿ �þÿ'7þÿ' þÿ7/ 20,000 ÿ' /þþþÿ'

 þþÿ þÿ þÿ þÿ7/ 2,000N 1,000 þþÿ /N'þþÿ þþÿþþÿ' þÿ
.Fþþþþÿÿ' þÿ7þÿ þþÿ þþÿþÿ

30%
/'þþÿ' þÿ þþÿþþÿ' þÿ'þÿ

 þÿþþÿ' þÿ þþþþþþÿ' þþÿþþÿ' /'þÿ Gþÿ þÿ'þÿ 6þþÿ
 þÿþþÿ' Gþþÿ' þÿ þþÿþÿ þþÿ þÿ þÿ %1 þþþþÿ /þþþÿ'

 þþÿþþÿ' þþþÿ þÿ %30 þþÿ' þþÿ �Fþþþþÿÿ' þÿ7þþÿ
.//þþþÿ' þþÿ

:G'þþÿÿ' Gþþÿ þþÿþÿÿ' þÿþþþÿ'

þþÿþÿþÿ þÿþþÿ

 þþÿþþÿ' .þþþÿ' .ÿþÿ þÿ þþÿþþþÿ' þþÿNþþþÿ'
þþþþþÿ'

 .þÿ'þþÿ'N þþþÿ' þþþÿ þþÿþþÿ .þÿþþÿ 6þÿ
/þþþþÿ' þþÿþþÿ'

þÿþþþÿ þþÿþþþÿ' .þÿþþþÿ' þþþþÿ þþÿþþÿ'
þÿ'þþþÿ þÿ/þþÿÿ' þþþþÿ' þÿ þþþþÿ' þþÿþþÿ'

þÿ7þþÿ þÿþþÿ

Fþþÿ' þÿ þÿþþÿ' þþþÿ þÿ þþþþÿ' þþÿþþÿ'
 Gþþþÿ' þÿ þÿþþÿ þÿ Fþþþÿ' þÿ þÿþþÿ

þþÿþþÿ' .þþÿþþÿ'N
/þÿþÿ ?Nþÿ þþÿN 7þþþÿ' þþÿþÿ þÿ .þþþÿ

 'þÿþþÿ'N þÿþþþþþþÿ' .þÿ þÿ .þÿþþÿ
þþþþþÿ'þþÿÿ'

þþþþþþÿ þÿþþÿ

þþþÿþþÿ' .þÿ'þþÿ' þþþÿ þÿ7þþþÿ' .þþþþþÿ' þþþþÿ
þÿ7þþþÿ' þÿ7þþþÿ'N þþÿ'þþÿ' þÿþþÿ þÿ þÿþþÿ
 þÿ7þþþÿ'N .þþÿþþþÿ' þÿ þÿ7þþþÿ' þÿ þÿ'þÿ

þþÿþþþÿ'
þþþþþþÿ' þÿ þþÿþþÿ' Fþþþÿÿ' þþÿþþÿ //þÿ6

 þþÿ'/ þÿþÿ þÿ þÿþþÿ' G'þþÿÿ' þþþÿ' þÿ þÿ'þþþÿ þÿ/þþÿÿ' þþþþÿ' þÿþÿN .þÿþþþÿ' þÿþÿ' þÿ þþþÿþþÿ' .þþþþþþÿþÿ G'þþÿþÿ .þÿþþþÿ O þÿþÿ O 'þÿþÿ þÿþþþÿ'N .þÿþþþÿ' Gþÿ þþþÿ
..þÿ'þþÿ' þÿ .'/'þÿÿ' þþÿ þþÿN Fþþþÿÿ' þþþþÿ þÿ .þÿþþþÿ' þÿ þÿþÿÿ' Gþþÿ' F' þÿ þþÿþþÿ' þÿ �þÿ'þþÿ'

 Gþÿ þþþÿN þþþÿþþÿ' .þþþþþþþÿ þÿþþÿ' Fþþþÿÿ' Fþþþÿ þþþþþþÿ ''þþþÿ þÿþþþÿÿ'N þþÿ/ þþþÿ þþþÿþþÿ' þþÿþÿ'þþÿ' þþÿ .'7þÿÿ' þÿ þþÿþþÿ' .þÿþþþÿ N7Nþþÿ' þÿ �þÿþÿ
.þÿþþþÿ'N .þÿþþþÿ'

þþþÿþþÿ' .þÿþþÿ'N þþÿþþÿ' .'7þþþÿþÿ þþÿþÿþÿ



.þþÿþÿN þÿþÿ

GþþÿN þþÿþþÿ þþÿþÿ Gþþÿ
 /þþþÿÿ' þþþÿþþÿ þÿþþÿ þþÿ þþþÿ /þþÿ .'7þÿÿ' þÿ .þÿþþÿ' þþÿþÿ Gþþÿ þþþÿ
 þÿ �/þÿþÿ'N þþÿþþþÿþÿ Gþþþÿ' 'þÿ þþþþÿN .þþÿþÿ' þÿþÿ' 7/þþÿ þÿþþÿN þÿ'7þÿÿ'
 þþÿþþÿ' .þÿþþþÿ þþþÿ þÿ'þÿN �þþÿþþÿ' Oþþþþÿ' þÿ þþþÿþþÿ þþþÿþÿ .ÿþþÿ

./þþþþÿ'N

Fþþþÿÿ' 7þÿ' þþÿþÿ' þþþÿ'
 þÿþþþÿ' þþþþÿ O þÿ7Nþÿ .þÿ'þþÿÿ'N .''þþþþÿÿ'N þþþÿþþÿ' þþþþÿ þþÿþÿ' þþþÿ' þþÿ

 .þþÿþþþÿ' þþÿþþÿ .þÿþþÿ' þÿ þþþþÿN .Fþþþÿÿ' Gþÿ þÿ þþÿþþþÿ' .þÿþþþÿ'N
 'þÿþþÿ þþþþÿ' /'þþþÿÿ'N �7'þþþÿþÿ þþÿþþÿ' Gþþþÿ' þÿ 'þþÿ þþÿ' .þÿþþþÿ'N

.//þþþÿ' þÿþþÿ'þÿ þÿ þþþÿþþÿ' .þÿ'þþÿÿþÿ

þþþþÿ' þþÿþþÿ' þþþþþÿ'

 þÿN .þÿ' þÿ .þÿþþÿ' þþÿþÿ Gþþÿ þÿ þþþþþÿþÿ /7/þþþÿ' .þÿþþÿ' þÿ þþþþÿ
 Fþþþÿÿ' FþþÿN .þÿ'þþÿ' þþþþÿ �'þþÿÿ' þþÿ þþÿ þÿþÿ þÿ þþÿ �þþþÿ

.þþÿþÿþþÿ' .þþþþþþþÿ

þþþÿ/ .þþþÿ >þþþÿÿ'

 þþÿþþþÿ' þÿ þÿ'þþÿ þþþþÿN þþþÿ/ þþþÿþþÿ .þþþÿ >þþþÿÿ' /7Nþÿ
 þþþÿ þÿ7þþþÿ' .þÿþþþÿ' þþþÿ þþÿþÿ þÿ þÿþþÿ'N �/þþþþþÿ' þþþÿþþþÿ'

.þþþÿ

þþþþþþÿ ''þþþÿ þÿþþþÿÿ'

 .'7þþþÿþÿ þþÿþÿþÿ" þþÿ �þÿ'þþÿ' þÿ þþþþþþÿ ''þþÿ /7þþþÿ'
 .þþþþþþþÿ þþÿÿ' Fþþþÿÿ' Fþþþÿ �"þþþÿþþÿ' .þÿþþÿ'N þþÿþþÿ'

.þÿþþþÿ' þÿ'þþÿ'N .''þþÿÿ' þÿ Oþþþÿ' //þþþÿÿ'N �þþþÿþþÿ'

þþþÿ'þþÿÿ' þþÿþþÿ' þþþþþÿ'

 þÿþþÿ'N þþþÿ' þþÿ þÿ þÿ'þþÿ þþÿþþþÿ þþþÿþÿ þþþþÿ'þþÿ' þþþÿ
 þÿ7þþþÿ' .'7'þþÿ' 6þþÿ' þÿ þþþÿþþÿ' þÿ'þþÿ' /þÿ'þÿ þÿ �þÿþþþÿ

.þþþþÿþÿ'

 þþÿ' þþþþþÿ .þÿþþÿ' G'þþÿ'N �þÿ'þþþÿ þÿ/þþÿÿ' þþþþÿ'N 7þþÿ' ?þþþÿ' þþÿ þÿþþþÿ' þÿ'þþÿ' þÿ þþþÿ þþþÿ þþþþÿ .'7þÿÿ' þÿ .þÿþþÿ' þþÿþÿ Gþþÿ þþþþÿ /þþÿ F'
.þþþÿþþÿ' þþÿþþÿ'N þþÿþþÿ' Fþþþÿÿ' Fþþÿ þÿ .þÿ7þþþÿ'

 þÿ //þþþÿ' þþÿ' þþþþÿ þÿ þþÿþþÿ /þÿþþþÿ þþþþþþÿ' þþþÿþþÿ' .'7þþþÿÿ'N Fþþþÿ' þþÿ' þÿþþþÿ Gþþþÿ "þþþÿþþÿ' .þÿþþÿ'N þþÿþþÿ' .'7þþþÿþÿ þþÿþÿþÿ" þÿ þþÿ
.Fþþÿ' þÿ þþþÿþþþÿ' þþÿ7þÿ þÿþþÿN þÿ7þþþÿ' þþÿþþþþÿ /'þþÿ þÿ >þþþÿ' þÿ �þþÿþÿþþÿ' .þþþþþþþÿ þÿþþÿ' þþÿþþþÿ' FþþÿN �.'7þÿÿ' þÿ þþÿþþÿ' Gþþþÿ'

þþþÿþþÿ' .þÿþþÿ'N þþÿþþÿ' .'7þþþÿþÿ þþÿþÿþÿ


