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Q\RPWiYROViJ~��IHOVĘYH]HWpNHV�YLOODPRV�YRQWDWiVUD�NLpStWHWW�IĘYRQDORQ KHO\H]NHGLN�HO 3pWI�UGĘ�
pV�9HV]SUpP�iOORPiVRN�N|]|WW D��������± �������V]iP~�V]HOYpQ\EHQ��
� -HOOHJH�D�IĘYRQDORQ�N|]pSiOORPiV��D�+DMPiVNpU�� /HSVpQ\�PHOOpNYRQDORQ ����HV�V]iP~� SHGLJ�
HOiJD]y�iOORPiV�3DSNHV]L� IHOp��$�+DMPiVNpU� ± /HSVpQ\�YRQDO� LV�QRUPiO�Q\RPWiYROViJ~��GH�
YLOODPRV�IHOVĘYH]HWpNHV�YRQWDWiVUD�NLpStWYH�QLQFV��
� 6]RPV]pGRV�iOORPiVRN�D�IĘYRQDORQ 3pWI�UGĘ�pV�9HV]SUpP��D�PHOOpNYRQDORQ 3DSNHV]L��
� 3pWI�UGĘ�pV�+DMPiVNpU iOORPiVRN�N|]|WW�WDOiOKDWy�gVN�������HV�V]HOYpQ\EHQ��pV�+DMPiVNpU�
ÒMWHOHS������HV�V]HOYpQ\EHQ��PHJiOOyKHO\�
� +DMPiVNpU� pV� 9HV]SUpP� iOORPiVRN� N|]|WW� WDOiOKDWy� .iGiUWD� �����HV� V]HOYpQ\EHQ��
PHJiOOyKHO\��
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9LORQ\D�.LUiO\V]HQWLVWYiQ� SiO\DHOiJD]iV� ����HV� V]HOYpQ\EHQ��� DKRO� VDMiW� FpO~� YDV~WL� SiO\D�
iJD]LN�NL�D]�$���HV�V]iP~�YiOWyYDO��9t]WHF�VYFS����
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V]DEiO\R]iViUD� NLDGRWW� 98� WDUWDOPD]]D�� PHO\� V]HULQW� 3DSNHV]L� iOORPiV� pV� 9LORQ\D�
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EL]WRVtWyEHUHQGH]pV��]HPHO��IpQ\�EHMiUDWL�pV�DODN�NLMiUDWL MHO]ĘNNHO �)6+���WRYiEEi�D�IĘYRQDODW�
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WpUN|]L�� D� ���HV� YRQDORQ�+DMPiVNpU� ± 3DSNHV]L��+DMPiVNpU� ± )Ħ]IĘJ\iUWHOHS� YLV]RQ\ODWEDQ�
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$]�iOORPiVL�YiJiQ\RNRQ�IRJODOWViJ�pU]pNHOpV�pV�MHOIHODGiV�QLQFV�

+DMPiVNpU�iOORPiVRQ�D�OHMWpVYLV]RQ\RN�YDODPHQQ\L�YiJiQ\UD�YRQDWNR]yDQ��PHJIXWDPRGiV�

HOOHQL�EL]WRVtWiV�V]HPSRQWMiEyO��

6]HOYpQ\V]iP /HMWpVL�YLV]RQ\�
WtSXVD

+HO\ eUWpN
�кͿ

NH]GĘSRQWWyO�±
������

Yt]V]LQWHV .H]GĘSRQWWyO�� Ä(´�NLMiUDWL�MHO]Ę�YRQDOiLJ�
�QHJ\HGLN�YiJiQ\UyO�D�NS�IHOp�

�

�������± ������ HPHONHGpV�9P�
IHOp

Ä(´�NLMiUDWL�MHO]Ę�YRQDOiWyO ± D����HV�YiOWy�
YRQDOiLJ

����

������ ± ������ HPHONHGpV�9P�
IHOp

$����HV�YiOWyWyO ± D]�,��V]��ĘUKHO\LJ� ���

$]� iOORPiVRQ� D� )HMURYDWRV� HOĘMHJ\]pVL� QDSOyN� YH]HWpVHNRU� D� YiJiQ\V]iPRW� HQJHGpO\NpUpV�
DGiV��YiJiQ\~W�EHiOOtWiV�HOUHQGHOpVHNRU�EHWĦYHO�NHOO�HOĘMHJ\H]QL��V]ROJiODW�iWDGiV�iWYpWHONRU�D�
YiJiQ\RN�IRJODOW�V]DEDG�YROWiUD�W|UWpQĘ�XWDOiVNRU�DUDE�V]iPRNNDO��V]iPR]iVVDO�QHP�UHQGHONH]Ę�
YiJiQ\RN�HVHWpQ�EHWĦYHO� 7RODWiVVDO�NDSFVRODWRV�HOĘMHJ\]pVHN�HVHWpQ�DUDE�V]iPPDO�

$]�iOORPiVL�YiJiQ\RN�DGDWDLW�D�N|YHWNH]Ę�WiEOi]DW�WDUWDOPD]]D�
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HVHWpQ� H]� D� �������������� V]iP~� YiOWyN� HJ\HQHV� LUiQ\D� iOWDO�� SiUDWODQ� YRQDW� HVHWpQ� D�
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$]�XWDVRN�D�SHURQRNDW�D�IHOYpWHOL�pS�OHW�HOĘWW�D]�,���,,���LOO��,,,��YiJiQ\RNEDQ�HOKHO\H]HWW�iWMiUy
HOHPHNHQ�NHUHV]W�O�N|]HOtWKHWLN�PHJ��

ͳǤ͸Ǥ� �� ��������� ������À�������� ����ò�������� ��������ǡ� ������������ǡ�
��������±��������������×��Ú������À���Ǥ
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YiJiQ\RN� PHOOHWW� �� ,,�� ,,,�� ,9�� 9�� �� DODN� NLMiUDWL� MHO]ĘN� YDQQDN� PLQG� D� KiURP� LUiQ\QDN�
PHJIHOHOĘHQ�� PHO\HN� D� IĘYRQDORQ� NH]GĘ� WpUN|]MHO]ĘNNHO� FVDWODNR]QDN� D]� |QPĦN|GĘ�
WpUN|]EL]WRVtWy�EHUHQGH]pVKH]��
$]�iOORPiV�NH]GĘSRQWL�ROGDOiQ�NE������PpWHU�KRVV]EDQ�D�IĘYRQDO�SiUKX]DPRVDQ�IXW�D����HV�
V]iP~�PHOOpNYRQDOODO�� YDODPLQW� NE�� ����PpWHU� KRVV]EDQ� D� ÄWiERUL� ÄYiJiQQ\DO�� $� YpJSRQWL�
ROGDORQ�D�IĘYRQDOWyO�MREEUD�WDOiOMXN�D�UDNRGyYiJiQ\RNDW�pV�D�Ä�´SRQWL�NLK~]yW��$�UDNRGyWHU�OHW�
N|]HO������P� WHU�OHWĦ�NLYLOiJtWRWW�pV�OHKHWĘVpJ�YDQ�ROGDO��KRPORNUDNRGiVUD�pV�GDUX]iVUD�LV��
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������×� ����×�� ��������� ������Ú�±�±���Ǥ� �� ����������� ���������
����������À����� ���������×� ����Ý�ǡ� ����Ý����Ú�Ú�� ������������
�����������������Ǥ

� $]�iOORPiV�WHU�OHWpQ�WDOiOKDWy�IĘMHO]ĘN����GE��DODN�NLMiUDWL�MHO]Ę����GE��NH]GĘ�

WpUN|]MHO]Ę�pV���GE��IpQ\�EHMiUDWL�MHO]Ę�

-HOH )ĘMHO]Ę�WtSXVD +RQQDQ�+RYi 9iJiQ\UyO 6]HOY�V]iP

$ IpQ\�EHMiUDWL
Ä+tYyMHO]pV´�HO�

IHOV]HUHOW

3pWI�UGĘ ������

% IpQ\�EHMiUDWL
Ä+tYyMHO]pV´�HO�

IHOV]HUHOW

3DSNHV]L ����

& DODN�NLMiUDWL 3pWI�UGĘ�3DSNHV]L ,,� ������
' DODN�NLMiUDWL 3pWI�UGĘ�3DSNHV]L ,,,� ������
( DODN�NLMiUDWL 3pWI�UGĘ�3DSNHV]L ,9� ������
) DODN�NLMiUDWL 3pWI�UGĘ�3DSNHV]L 9� ������
��� NH]GĘ�WpUN|] 3pWI�UGĘ ������
/ IpQ\�EHMiUDWL

Ä+tYyMHO]pV´�HO
IHOV]HUHOW

9HV]SUpP ������

* DODN�NLMiUDWL� 9HV]SUpP ,,� ������
+ DODN�NLMiUDWL� 9HV]SUpP ,,,� ������
, DODN�NLMiUDWL� 9HV]SUpP ,9� ������
. DODN�NLMiUDWL� 9HV]SUpP 9� ������
��� NH]GĘ�WpUN|] 9HV]SUpP ������

� (OĘMHO]ĘN��LVPpWOĘMHO]ĘN�

-HOH )ĘMHO]Ę WtSXVD +RQQDQ�+RYi 9iJiQ\UyO 6]HOY�V]iP

/�LVP LVPpWOĘMHO]Ę 9HV]SUpP�IHO|O�%M�
LVP�

������

��� WpUN|]MHO]Ę��
HJ\EHQ�I%(M

9HV]SUpP�IHO|O�%M�
HOĘM

������

��� WpUN|]MHO]Ę��
HJ\EHQ�I%(M

3pWI�UGĘ�IHO|O�%M�HOĘM ������

%(M HOĘMHO]Ę 3DSNHV]L�IHO|O �����
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� 9LOODPRVPR]GRQ\RNUD�YRQDWNR]y�pV�HJ\pE�MHO]ĘN�

9iJiQ\ 6]HOYpQ\ 2V]ORS 7iEOD 0HJMHJ\]pV
3DSNHV]L ���� '2� h/91-3(
3DSNHV]L ���� 7+
iWPHQĘ �������� ����� 7+

,�� ������ ����� h/91-3(
9�� ������ ���������� IpO

h/91-3(
;,,,��3)7
FVRQND� IHOp

,�� � ����� IpO�
h/91-3(

9,,��YiJiQ\�IHOp

;9�� ������ ����� h/91-3( ;9�UĘO�D�9,,�UH
9,,,�� ������ ����� h/91-3( 9,,,��YiJiQ\UD
iWPHQĘ �������� ����� 7+
;,9��;9� ���� ����� h/91-3(
9�9, ������ %L]WRQViJL�KDWiUMHO]Ę V]LJHWHOpV���P
9,,� ������ 9iJiQ\]iUy�MHO]Ę
9,,,� ���� 9iJiQ\]iUy�MHO]Ę
WiERUL ���� 9iJiQ\]iUy�MHO]Ę
;,9 ���� 9iJiQ\]iUy�MHO]Ę

h/91-3(� �h]HPEHQ�OpYĘ�YLOODPRVPR]GRQ\RNNDO�QHP�MiUKDWy�SiO\DV]DNDV]�HOHMH

� )LJ\HOPH]WHWĘ�MHOHN�

9iJiQ\ 6]HOYpQ\ 7iEOD 0HJMHJ\]pV
;,9� ���� Ä�´SRQWL�NLK~]y �� )|OGN~S�WiYROViJiUD�

ILJ\�

;,9� ���� Ä�´SRQWL�NLK~]y ��� )|OGN~S�WiYROViJiUD�
ILJ\�

;,9� ���� Ä�´SRQWL�NLK~]y ��� )|OGN~S�WiYROViJiUD�
ILJ\�

,� ������ ĥUV]HOYpQ\EH�Q\~Oy�OpWHVtWPpQ\UH�ILJ\��MHO�

,� ������ ĥUV]HOYpQ\EH�Q\~Oy�OpWHVtWPpQ\UH�ILJ\��MHO�

3DSNHV]L YRQDO ����� %HMiUDWL�MHO]ĘUH�ILJ\��MHO�

3pWI�UGĘ�YRQDO ��� .�O|Q�HOĘMHO]ĘYHO�QHP�UHQGHONH]Ę�EHMiUDWL�M�

9HV]SUpP�YRQDO ��� .�O|Q�HOĘMHO]ĘYHO�QHP�UHQGHONH]Ę�EHMiUDWL�M�

+DMPiVNpU�� 3pWI�UGĘ�pV�+DMPiVNpU�� 9HV]SUpP�N|]|WW�|QPĦN|GĘ�WpUN|]MHO]ĘN�YDQQDN�
+DMPiVNpU�pV�3DSNHV]L�N|]|WW�+DMPiVNpU�pV�3DSNHV]L�iOORPiVQDN�IpQ\�EHMiUDWL� MHO]ĘMH�pV�
IpQ\�HOĘMHO]ĘMH�YDQ��3DSNHV]L�iOORPiV�EHMiUDWL�MHO]ĘMH�pUYpQ\WHOHQtWYH���
9LORQ\D�.LUiO\V]HQWLVWYiQ� SiO\DHOiJD]iVRQ� 3DSNHV]L� pV� )Ħ]IĘJ\iUWHOHS� IHOp� DODN� EHMiUDWL�
MHO]Ę�YDQ��Ä&´���$�3DSNHV]L�IHOĘOL�DODN�%HMiUDWL�MHO]Ę�MHOH Ä$´��D�)Ħ]IĘJ\iUWHOHS�IHOĘOL�DODN�
EHMiUDWL� MHO]Ę� MHOH�Ä%´��$�MHO]ĘN�pUYpQ\WHOHQtWYH� OHWWHN��PLYHO�D�SiO\DHOiJD]iVRQ�V]ROJiODW�
QLQFV�
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-HO]ĘHV]N|]|N�V]ROJiODWL�KHO\HN�V]HULQWL�IHOVRUROiVD�

+DMPiVNpU�IRUJDOPL�LURGD�

� QDSSDOL�YRQDWLQGtWy MHO]ĘHV]N|] ��GDUDE
� IHKpU IpQ\Ħ�MHO]ĘOiPSD��DPHO\QHN�IHKpU�IpQ\H�]|OG�V]tQĦUH�YiOWR]WDWKDWy ��GDUDE
� SLURV IpQ\Ħ�MHO]ĘOiPSD���GDUDE
� MHO]Ę]iV]Oy���GDUDE
� SLURV�V]tQĦ�MHO]ĘWiUFVD���GDUDE

,��ĘUKHO\�

� ]|OG�V]tQĦ�Np]L�MHO]ĘWiUFVD�D�Ä6]DEDG�D]�HOKDODGiV�MHO]pV´�DGiViUD����GDUDE
� IHKpU�IpQ\Ħ�MHO]ĘOiPSD��DPHO\QHN�IHKpU�IpQ\H�]|OG�V]tQĦUH�YiOWR]WDWKDWy���GDUDE
� Y|U|V�IpQ\Ħ�OiPSD���GDUDE
� MHO]Ę]iV]Oy���GDUDE
� 0HJiOOM�MHO]Ę�pV�0HJiOOM�MHO]Ę�HOĘMHO]ĘMH�����GDUDE
� SLURV�V]tQĦ�MHO]ĘWiUFVD���GDUDE

,,��ĘUKHO\�

� ]|OG�V]tQĦ�Np]L�MHO]ĘWiUFVD�D�Ä6]DEDG�D]�HOKDODGiV�MHO]pV´�DGiViUD����GDUDE
� IHKpU�IpQ\Ħ�MHO]ĘOiPSD��DPHO\QHN�IHKpU�IpQ\H�]|OG�V]tQĦUH�YiOWR]WDWKDWy ��GDUDE
� Y|U|V�IpQ\Ħ�OiPSD���GDUDE
� ViUJD�IpQ\Ħ�OiPSD���GDUDE
� MHO]Ę]iV]Oy���GDUDE
�0HJiOOM�MHO]Ę�pV�0HJiOOM�MHO]Ę�HOĘMHO]ĘMH�����GDUDE
� SLURV�V]tQĦ�MHO]ĘWiUFVD���GDUDE

$�PHJiOOM�MHO]ĘN�pV�HOĘMHO]ĘM�N�WiUROiVD�D]�,��pV�D�,,��V]��YiOWyNH]HOĘL�ĘUKHO\HNHQ�W|UWpQLN�D�KiURP�
LUiQ\QDN�PHJIHOHOĘHQ�
/DVV~PHQHWHN�NLWĦ]pVpKH]� V]�NVpJHV� MHO]ĘHV]N|]|N� WiUROiVL� KHO\H� D� SiO\DPHVWHUL� V]DNDV]RQ�
YDQ�
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����×������������ ������������ ±�� ��� ������� �����������×� ������±��
�������������Ǥ

$]�iOORPiVRQ�|VV]HVHQ����GE�HJ\V]HUĦ�YiOWy�YDQ��IHORV]WiVXNDW�D]�DOiEEL�WiEOi]DW�V]HPOpOWHWL�

.H]GĘSRQWL�ROGDO 9pJSRQWL�ROGDO
9iOWyN ��������������������������������

������
�������������������������������

������
9RQyYH]HWpNHV�N|]SRQWL�
iOOtWiV~�YiOWyN

��������������������������������
������

�������������������������������
��

+HO\V]tQL�iOOtWiV~�YiOWyN QLQFV ��
/H]iUKDWy�EL]WRVtWRWW�YiOWyN ��������������������������������

������
�����������������������

/H�QHP�]iUKDWy�YiOWyN QLQFV ������������
9iOWyIĦWpVVHO�HOOiWRWW�YiOWy QLQFV QLQFV
9iOWyMHO]ĘYHO�HOOiWRWW�YiOWy ��������������������������������

������
�������������������������������

������
ÈEUDOHPH]HV� YiOWyMHO]ĘYHO�
IHOV]HUHOW�YiOWyN

�������� �� ����� ����������������������

)RUJyODSRV� YiOWyMHO]ĘYHO�
IHOV]HUHOW�YiOWyN

������������������������� �����

.|]SRQWL� iOOtWiV~� YiOWyN�
UHQGHONH]QHN�H�HOOHQV~OO\DO

YDODPHQQ\L��DODSKHO\]HWEHQ�
KDWiVWDODQtWRWW

YDODPHQQ\L��DODSKHO\]HWEHQ�
KDWiVWDODQtWRWW

ͳǤ͸Ǥ͵Ǥ� �������� �Ú�Ú��� �±������ ��������±���� ���������×� ������������
�����������ǡ������Ǥ

9iJiQ\]iUy�VRURPSy��96�� ��������D�;,,,���3)7�FVRQND��YiJiQ\�IRO\WDWiViW�NpSH]Ę�~Q��ÄUHOp´
�7KHUPL[� VDMiW� FpO~� YDV~WL� SiO\D� NDSXMD� HOĘWW� WDOiOKDWy�� MHOHQOHJ� D� VDMiW� FpO~� YDV~WL� SiO\D�
KDV]QiODWD�V]�QHWHO��$�YiJiQ\]iUy�VRURPSy�NXOFViW�D�,��V]iP~�YiOWyNH]HOĘL�ĘUKHO\ YiOWyNH]HOĘMH�
WDUWMD�ĘUL]HWEHQ��V]HUNH]HWL�I�JJpVH�QLQFV�
)|OGN~SEDQ�YpJ]ĘGĘ�YiJiQ\RN�D�9,,,��V]iP~�RUV]iJ~WL�FVRQND ����������D�;,9��V]iP~���SRQWL�
NLK~]y ������ pV� D]� ,�� V]iP~� YiJiQ\� NH]GĘSRQW� LUiQ\~� IRO\WDWiViW� NpSH]Ę� WiERUL� FVRQND
���������
ÄhWN|]ĘEDNEDQ´�YpJ]ĘGLN�D�9,,��V]iP~�KRPORNFVRQND ���������

ͳǤ͸ǤͶǤ�s������±�������ï�×��ö�������������������Ǥ

ĥUV]HOYpQ\EH�Q\~Oy�OpWHVtWPpQ\�D]�,��pV�9,,��V]��YiJiQ\�PHOOHWW�OpYĘ�ROGDOUDNRGy��D�NH]GĘSRQW�
IHOĘO� D� YpJSRQW� IHOp� KDODGYD� D� MREE� ROGDORQ� ������� � �������� ������� � ������� V]iP~�
V]HOYpQ\HN�N|]|WW���
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��������±���Ǥ� ��� ���Ǧ���� �������±�Ýǡ� ����×�� �Ú�������� ������×�
����������� ������ǡ� �� �������±�Ý� �À�×�����ǡ� ��������� �� �����Ú��À�Ý����
����±��À����� �������±�Ý� ±�� ����×�� �����������ǡ� ����������� �������
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$]� iOORPiVRQ� D� IRUJDORP� OHERQ\ROtWiVD� pUWHNH]pVL� EHUHQGH]pV� V]HPSRQWMiEyO� D� IRUJDOPL�
V]ROJiODWWHYĘ� UpV]pUĘO� D� UHQGHONH]Ę�DV]WDOL� NpV]�OpNHQ �0$&6���3DSNHV]L� pV�)Ħ]IĘJ\iUWHOHS�
�9t]WHF�� iOORPiV� NLV]ROJiOiVDNRU� D� YRQDOL� WRODWiVYH]HWĘYHO� W|UWpQĘ� pUWHNH]pV� &%�� LOOHWYH�
PRELOWHOHIRQRQ�W|UWpQLN��$�UHQGHONH]Ę�DV]WDOUyO�D�N|YHWNH]Ę�V]ROJiODWL�KHO\HNNHO�OHKHW�EHV]pOQL�
�pUWHNH]QL��
D��� $� +DMPiVNpU� ± 3DSNHV]L� N|]|WWL� iOORPiVN|]L� WHOHIRQRQ� pUWHNH]QL� OHKHW� &VDMiJ� iOORPiV�

IRUJDOPL�V]ROJiODWWHYĘMpYHO��
E���$�+DMPiVNpU�� 9HV]SUpP�N|]|WWL�iOORPiVN|]L�WHOHIRQRQ�pUWHNH]QL�OHKHW�9HV]SUpP�iOORPiV�

IRUJDOPL�V]ROJiODWWHYĘMpYHO�
F��� $�+DMPiVNpU� � 3pWI�UGĘ� N|]|WWL� iOORPiVN|]L� WHOHIRQRQ� pUWHNH]QL� OHKHW� 3pWI�UGĘ� iOORPiV�

IRUJDOPL�V]ROJiODWWHYĘMpYHO�
G��� $� IRUJDOPL� V]ROJiODWWHYĘ� 0$&6� NpV]�OpNpUH� EH� YDQ� PpJ� NDSFVROYD� D� IRUJDOPL�

YRQDOLUiQ\tWy��D�YLOODPRV�GLV]SpFVHU��YDODPLQW�D�KHO\L�N|U��PHO\HQ�pUWHNH]QL�OHKHW�D]�,�HV��,,�
HV�V]iP~�YiOWyNH]HOĘL�ĘUKHO\HNNHO�

H��� $� IRUJDOPL� V]ROJiODWWHYĘ� V]ROJiODWL� PRELOWHOHIRQMiQDN� KtYyV]iPD�� ��� ��� �������� $�
V]ROJiODWL� PRELOWHOHIRQRQ� W|UWpQW� N|]OHPpQ\HNHW� D� WHOHStWHWW� �0RELO� 9RLFH�� DONDOPD]iV�
U|J]tWL pV�IHOW|OWL�D�N|]SRQWL�DGDWEi]LVED�

I��� �8WDVWiMpNR]WDWiVUD�� YDODPLQW� D� WRODWiVL� N|U]HWHNEH� W|UWpQĘ� pUWHNH]pVKH]� UHQGHONH]pVUH� iOO�
WpUKDQJRVtWy� EHUHQGH]pV�� YDODPLQW� WHOHStWHWW� pV� KRUGR]KDWy� UiGLyN� WRODWiV� FpOMiUD�� � $]�
iOORPiVRQ�HJ\�UiGLyV�N|U]HW�YDQ�

$�IRUJDOPL�LURGiEDQ�D�0$&6�NH]HOĘSXOWRQ�NHUHV]W�O W|UWpQĘ�PLQGHQ�EHV]pOJHWpVW�KDQJU|J]tWĘ�
EHUHQGH]pV�U|J]tW�D�V]RPEDWKHO\L�N|]SRQWEDQ��9LVV]DMHOHQWpVH�D�NH]HOĘSXOW�PHOOHWW� WDOiOKDWy��
+D�D�YLVV]DMHOHQWĘ�³/('´�YLOiJtW��D�KDQJU|J]tWĘ�PĦN|GLN��
$�&%�WHOHIRQRQ������������W|UWpQĘ�EHV]pOJHWpVHNHW�LV�KDQJU|J]tWĘ U|J]tWL��$NNRU�WHNLQWKHWM�N�
U|J]tWHWWQHN��KD�D�NDJ\Oy�IHOYpWHOH�XWiQ�SiU�PiVRGSHUFFHO�U|YLG�SLWW\HQpVW�KDOOXQN�KDOOJDWyEDQ��
.pWVpJ� HVHWpQ� D� UHQGV]HU� IHO�J\HOHWpYHO�PHJEt]RWW� GROJR]yWyO� pUGHNOĘGQL�NHOO� D� KDQJU|J]tWĘ�
PĦN|GĘNpSHVVpJpUĘO� D� ��������� WHOHIRQV]iPRQ�� PHO\HW� D� )HMURYDWRV� HOĘMHJ\]pVL� QDSOy
N|YHWNH]Ę VRUiED� LGĘDGDW� IHOW�QWHWpVpYHO� HOĘ� NHOO� MHJ\H]QL�� $� WRODWiVL� UiGLyNRQ� W|UWpQĘ�
N|]OHPpQ\HNHW�V]LQWpQ�KDQJU|J]tWĘ�U|J]tWL��PHO\QHN�YLVV]DMHOHQWpVH�KHO\LOHJ�QLQFV�

ÈOORPiV
6]ROJiODWL�
KHO\�NyG�
�iOORPiV�

&VDWRUQD�
D]RQRVtWy

5HQGHOWHWpVH

+DMPiVNpU ����� 76�� WRODWiVL�UiGLy

(J\pQL�KtYyMHOHN�

+DMPiVNpUL�KHO\L�N|U��IRUJDOPL�LURGD�� �
,��ĘUKHO\�� � � �
,,��ĘUKHO\� � �

7HU�OHWL�IĘ�]HPLUiQ\tWy HOpUKHWĘVpJH�������������PRELO������������� ���
)RUJDOPL�YRQDOLUiQ\tWy�HOpUKHWĘVpJH�������������PRELO������� ��������
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��������� �Ú����Ý� ������ ��������� ������ ±�� ����������Ǥ� �±������À�����
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$]�iOORPiVL�NDSFVROyNHUW�D�IHOYpWHOL�pS�OHWWĘO�NE�����PpWHUUH�WDOiOKDWy�D�NH]GĘSRQW�IHOp�D]�,��
YiJiQ\�PHOOHWW��$�NDSX�NXOFVD�D�IRUJDOPL�LURGiEDQ�D]�HUUH�UHQGV]HUHVtWHWW�GRER]EDQ�WDOiOKDWy��
$]�iOORPiVQDN���N|]SRQWL�NDSFVROiV~�iUDPN|UH�YDQ��ÄÈM´���,,��YiJiQ\���ÄÈE´���,,,�,9��YiJiQ\���
ÄiE´����9�9,��YiJiQ\��.LDODNtWiVXNDW�D����V]��PHOOpNOHW�V]HPOpOWHWL��$]��,��V]iP~�YiJiQ\�PHOOHWW�
D�IHOYpWHOL�pS�OHWQpO�Np]L�PĦN|GWHWpVL�V]DNDV]ROyYDO�HOOiWRWW�Ä5´�UDNWiUL�iUDPN|U�YDQ�NLDODNtWYD�
PHO\�WiSOiOiViW�D]��ÈM�iUDPN|UEĘO�NDSMD��(]HQ�V]DNDV]ROyKR]�WDUWR]LN�D�;,9��������SRQWL�NLK~]y��
YiJiQ\��D�;9���ÄYt]GDUX�� YiJiQ\�pV�D 9,,,�����RUV]iJ~WL��YiJiQ\ YLOODPRVtWRWW�V]DNDV]D��� �$
V]DNDV]ROy�DODSiOOiVD�D�IHV]�OWVpJPHQWHV�I|OGHOW�iOODSRW��NXOFVD�D�IRUJDOPL�LURGiEDQ�HOKHO\H]HWW�
V]HNUpQ\EHQ�WDOiOKDWy��$�Np]L�V]DNDV]ROy�HVHWHQNpQWL�NH]HOpVH�D�IRUJDOPL�V]ROJiODWWHYĘ�IHODGDWD��
$]�,��YiJiQ\RQ�UDNRGyJpSSHO�W|UWpQĘ�UDNRGiV�HVHWpQ�D�,,��V]��YiJiQ\RQ�YLOODPRV�PR]GRQ\�QHP�
N|]OHNHGKHW��H]�YRQDWNR]LN�D�NDWRQDL�V]iOOtWPiQ\RN�UDNRGiViQDN�HVHWpUH�LV��5DNRGiVL�HQJHGpO\W�
FVDN�D�NLI�JJHV]WHWW�QpYVRUEDQ�V]HUHSOĘ�IRUJDOPL�V]ROJiODWWHYĘN�DGKDWQDN�NL��$ 9LOODPRV��]HPL�
QDSOy YH]HWpVH� D� IRUJDOPL� V]ROJiODWWHYĘ�� LOOHWYH� D� NDSFVROiVW� NH]GHPpQ\H]Ę� �D� IRUJDOPL�
V]ROJiODWWHYĘ�KR]]iMiUXOiViYDO�� IHODGDWD� ��0XQNDHQJHGpO\W��D� V]DNN|]HJ�HUUH�IHOKDWDOPD]RWW�
PXNDYiOODOyMD� DGKDW� NL�� HOĘ]HWHV� EHMHOHQWpV� DODSMiQ�� $� EL]WRVtWyEHUHQGH]pV� IRO\DPDWRV�
HQHUJLDHOOiWiViW�D]�Ä6h´�Np]L�PĦN|GWHWpVĦ�V]DNDV]ROyYDO�NLDODNtWRWW�iUDPN|U�EL]WRVtWMD��PHO\�
WiSOiOiViW� D]� ÈM� iUDPN|UEĘO� NDSMD�� 6]DEYiQ\RV� iOOiVD� D� EHNDSFVROW� iOOiV�� HOKHO\H]pVH� D�
EL]WRVtWyEHUHQGH]pVL�pS�OHW�P|J|WWL�IHOVĘYH]HWpNL�RV]ORSRQ�
9LOODPRV�PR]GRQQ\DO�UpV]EHQ�MiUKDWy�YiJiQ\RN�� � WiERUL�YiJiQ\�����PpWHU�KRVV]EDQ��WiSOiO�
ÈM����9,,��YiJiQ\��KRPORNFVRQND�����PpWHU�KRVV]EDQ��9,,,��V]iP~�YiJiQ\��RUV]iJ~WL������PpWHU�
KRVV]EDQ��WiSOiO�5��
$]�iOORPiVRQ���GE�I|OGHOĘ�U~G�WDOiOKDWy����GE�WiUROiVD�D NDSFVROyNHUWEHQ�HOKHO\H]HWW�]iUKDWy�
WDUWyEDQ�W|UWpQLN����GE�SHGLJ�D]�,��V]iP~�pV�D]�HEEĘO�NLiJD]y�UDNRGyYiJiQ\RN�IHV]�OWVpJPHQWHV�
I|OGHOW�iOODSRWiW�EL]WRVtWMD�D]�HOVĘ YiJiQ\�NpW�YpJpQ��
$� WiUROyKHO\HQ� HOKHO\H]HWW� I|OGHOĘUXGDN� PHJOpWpW �D� WiUROyGRER]UD� pV� D� ODNDWRNUD� YDOy�
UiWHNLQWpVVHO� D�IRUJDOPL�V]ROJiODWWHYĘ�N|WHOHV�V]ROJiODWiWYpWHO�XWiQ�HOOHQĘUL]QL�pV�HOĘMHJ\H]QL�D�
)HMURYDWRV� HOĘMHJ\]pVL� QDSOy N|YHWNH]Ę� VRUiEDQ��$]� ,�� V]iP~� YiJiQ\� NpW� YpJpQ� HOKHO\H]HWW�
I|OGHOĘU~GDN PHJOpWpUĘO�pV�KDV]QiOKDWyViJiUyO�N|U]HWEHMiUiV�DONDOPiYDO�D]�,�HV��LOOHWYH�D�,,�HV�
ROGDOL� YiOWyNH]HOĘ� N|WHOHV� PHJJ\Ę]ĘGQL� pV� D� IRUJDOPL� V]ROJiODWWHYĘQHN� MHOHQWpVW� WHQQL��
7RODWiVRN� HVHWpQ� D]� HOVĘ� YiJiQ\� NpW� YpJpQ D� I|OGHOĘUXGDN� OHYpWHOH� pV� YLVV]DKHO\H]pVH� D�
YiOWyNH]HOĘN��D]�Ä5´�V]DNDV]ROy�NH]HOpVH�D�IRUJDOPL�V]ROJiODWWHYĘ�IHODGDWD�

.DSFVROyNHUW�WDUWR]pNDL� � ��GE�I|OGHOĘU~G
� ��GE�)LJ\HOPH]WHWĘ�± MHO]Ę
� �� GE� h]HPEHQ� OpYĘ� YLOODPRVPR]GRQ\RNNDO� QHP� MiUKDWy�

SiO\DV]DNDV]�HOHMH�MHO]Ę
� ��GE�/HHUHV]WHWW�iUDPV]HGĘYHO�EHMiUDQGy�SiO\DV]DNDV]�HOHMH�MHO]Ę
� ��GE�/HHUHV]WHWW�iUDPV]HGĘYHO�EHMiUDQGy�SiO\DV]DNDV]�YpJH�MHO]Ę

7pUYLOiJtWiVL�N|U]HWHN��7���7���7���7� YLOiJtWy�WRUQ\RN��NH]GĘSRQWL�OtUD��YpJSRQWL�OtUD�YLOiJtWiVD��
SHURQYLOiJtWiV�� .DSFVROiVXN� D� IRUJDOPL� LURGiEyO� W|UWpQLN�� OHKHWVpJHV� Np]L� pV� DXWRPDWLNXV�
YH]pUOpV�LV��



��

ͳǤͻǤ ����������±�������������������×���������ÝÀ�������������������Ǥ

ͳǤͻǤͳǤ������������������À�����

+DMPiVNpU�iOORPiV�XWDVWiMpNR]WDWiVL�V]HPSRQWEyO�HJ\pE�iOORPiV�

ͳǤͻǤʹǤ�������������������������������À������������±������×���������±����
������ǣ

� $ KDQJRV XWDVWiMpNR]WDWiV� YpJUHKDMWiViKR]� V]iPtWyJpSHV� �3,6� /LJKW�� XWDVWiMpNR]WDWy�
EHUHQGH]pV�YDQ�UHQGV]HUHVtWYH��KLEiMD�HVHWpQ�DQDOyJ�EHUHQGH]pV�LV�UHQGHONH]pVUH�iOO��$�GLJLWiOLV�
KDQJRVtWy�EHUHQGH]pV�Np]L�YH]pUOpVĦ��D�EHPRQGiV�JpSL�
� 9L]XiOLV�XWDVWiMpNR]WDWy�EHUHQGH]pV�D]�iOORPiVRQ�QLQFV�
� $]�XWDVWiMpNR]WDWy�EHUHQGH]pV�NH]HOpVH�D�IRUJDOPL�V]ROJiODWWHYĘ�IHODGDWD��
� $� YRQDWRN� NpVpVpUĘO�� YRQDWN|]OHNHGpVW� EHIRO\iVROy� UHQGNtY�OL� HVHPpQ\HNUĘO D� IRUJDOPL�
V]ROJiODWWHYĘ�D�IRUJDOPL�YRQDOLUiQ\tWyWyO�pV�D�V]RPV]pGRV�iOORPiVRN�IRUJDOPL�V]ROJiODWWHYĘLWĘO��
V]HUH]� WXGRPiVW�� HPHOOHWW� D]RQEDQ� N|WHOHV� ILJ\HOHPPHO� NtVpUQL� D� )25�� YDODPLQW� H�0LJ�
UHQGV]HUEHQ��YDODPLQW�D]�H�PDLOHQ�NDSRWW�pUWHVtWpVHNHW��PHJMHOHQĘ�DGDWRNDW�pV�D]W�D�V]RPV]pGRV�
iOORPiVRNNDO�PHJRV]WDQL��LOOHWYH�D]�XWDVWiMpNR]WDWiVEDQ�IHOKDV]QiOQL�

ͳǤͻǤ͵Ǥ� �������±������×� �Ú������ǡ� ����� �À�ò�� ����� ����������� �������
�������±�����������Ú��±���������������×�Ǥ

$]�iOORPiVRQ�HJ\�XWDVWiMpNR]WDWy�N|U]HW�YDQ��LQQpW�W|UWpQLN�+DMPiVNpU�iOORPiV�YRQDWNR]iViEDQ�
D]�XWD]yN|]|QVpJ� WiMpNR]WDWiVD��+DMPiVNpU�iOORPiVKR]� WDUWR]LN�gVN��PHJiOOyKHO\��PHO\QHN�
KLUGHWPpQ\HNNHO�YDOy�HOOiWiVD�D]�iOORPiV�IHODGDWD��OiVG�PpJ�D]���������SRQWRW��

ͳǤͻǤͶǤ ��� ��������� ������������ ����Ú���À�±��� ��Ý������À����� �����
±��±��Ǥ� �� ����������� ����� �À�������� ±�� ��� ����������������Ú���À�±���
��Ý����������� �����������±���±���� �� ������� �������±���������� ��
�������� ±����±�±���Ǧ������������ �±����� ������� ��Ý�������� �����
���±�����Ǥ

$]� XWDVSHURQRN PHJN|]HOtWpVL� LGĘQRUPiMD YDODPHQQ\L� SHURQUD� YRQDWNR]yODJ �� SHUF�� � $]�
XWDVWiMpNR]WDWiVW�D�YRQDW�WpQ\OHJHV�pV�PHQHWUHQG�V]HULQWL�LQGXOiVD��HOĘWW�OHJDOiEE����pV���SHUFFHO�
NRUiEEDQ�NHOO�YpJUHKDMWDQL��D]�HOĘ]HWHVHQ�EHWiSOiOW�LQIRUPiFLyNDW�N|]]pWHQQL���YRQDW�pUNH]pVH�
HOĘWW���SHUFFHO�HJ\V]HU�NHOO�WiMpNR]WDWiVW�DGQL��/HJDOiEE���SHUFHV�NpVpV�HVHWpQ�D]�HOĘ]ĘHNHQ�IHO�O�
EH�NHOO�PRQGDQL�D�YiUKDWy�NpVpV�PpUWpNpW��D�NpVpV�RNiW�����SHUFHW�HOpUĘ�YDJ\�PHJKDODGy�NpVpV�
HVHWpQ� D� 9iOODONR]y� 9DV~WL� 7iUVDViJ� PHJUHQGHOpVH� DODSMiQ� IHO� NHOO� KtYQL� D� ILJ\HOPHW� D]�
DOWHUQDWtY�XWD]iVL�OHKHWĘVpJHNUH�����SHUF�IHOHWWL�NpVpVQpO�D�N|]OHPpQ\W����SHUFHQNpQW�LVPpWHOQL�
NHOO��



��

ͳǤͻǤͷǤ�����������������������Ǧ����������������Ǥ�����������������������
������������������������������ǡ� ������������������������������Ǧ �����
���ò����×�� �������ò�� �Ú���À����Ý� ���ǡ� ������������ ����ǡ� �����
���������������� ����������� �� �±�Ý��� ±����Ý� ������×�� ��� ±����±���
�����Ý�Ý������������������������������±��������������Ǥ�

� $]�iOORPiV�QHP�UHQGHONH]LN�V]LJHWSHURQQDO��
� 9RQDWWDOiONR]iV� DONDOPiYDO� D� NpVĘEE� pUNH]Ę� YRQDWUyO� N|]YHWOHQ�O� D]� pUNH]pVW� N|YHWĘHQ� ±
ILJ\HOHPEH�YpYH�D]�ÄiOORPiVL�XWDVSHURQRN�PHJN|]HOtWpVL�LGĘQRUPiMD´�SHUF�pUWpNHW�± FVDN�DNNRU�
V]DEDG�WiMpNR]WDWiVW�DGQL��KD�D]�HOĘEE�pUNH]Ę�YRQDW�PiU�PHJiOOW��LOOHWYH�PHJiOO��PLUH�D]�XWDVRN�
D�SHURQW�PHJN|]HOtWLN�
� $EEDQ�D]�HVHWEHQ��KD�D����SHUFFHO NRUiEEL�WiMpNR]WDWiVW�N|YHWĘHQ�D�YRQDW�pUNH]pVpLJ�D]�DGRWW�
YiJiQ\UD� PpJ� PiVLN� V]HPpO\V]iOOtWy� YRQDW� LV� pUNH]LN�LQGXO�� D� N|YHWNH]Ę� YRQDWUyO� V]yOy�
WiMpNR]WDWy�V]|YHJQHN�N|WHOH]ĘHQ�WDUWDOPD]QLD�NHOO�D�YRQDW�WHUYH]HWW�YiUKDWy�pUNH]pVL�LGĘDGDWiW��
3O��6]HPpO\YRQDW�pUNH]LN�««�iOORPiVUyO�NE��«��SHUF�P~OYD�D�««�YiJiQ\UD�

ͳǤͻǤ͸Ǥ� ������������ ��� ������������ ��±����±�±���� ±�� ����Ú���À�±���
�×������� �����������±���±���� ������������ ����ǡ� ����� �� ����������
���������������×���������×�����������������������±��������������Ǥ�

ÈWKDODGy�YRQDWRNUyO�D�YiUyWHUHP�Q\LWYDWDUWiVL�LGHMpEHQ�NHOO�WiMpNR]WDWiVW DGQL�

ͳǤͻǤͺǤ� �� ���Ǧ������ ���Ǥ� ������ �±��À����� ±�� �������� �������±������×�
��Ú����Ú�����×���À�����ǡ�����������������±��Ý������������×Ǥ

$� PyGRVtWiVRNDW� D� 0È9�67$57� YpJ]L� pV� DGMD� iW� NLQ\RPWDWRWW� IRUPiEDQ�� $� NLDGRWW�
PyGRVtWiVRNDW� D]� iOORPiVIĘQ|N�� YDJ\� HVHWL PHJEt]iVD� DODSMiQ� D� IRUJDOPL� NRRUGLQiWRU�� YDJ\�
XWDVtWiV�DODSMiQ�D�IRUJDOPL�V]ROJiODWWHYĘ�YH]HWL�iW�D�V]|YHJN|Q\YEH�

ͳǤͻǤͻǤ���� �������±������×� ��������±���� �������������������� ����±�� ��
��������±���ǡ� �������� ��� ±�Ý������� �������±��������� �±�������������
��������×���ÝÀ�����Ǥ�

� $]� XWDVWiMpNR]WDWy� EHUHQGH]pV�PHJKLEiVRGiVW� KDODGpNWDODQXO� EH� NHOO� MHOHQWHQL� D� 7iYN|]OĘ�
GLV]SpFVHUQHN�������������YDODPLQW�D�IRUJDOPL�YRQDOLUiQ\tWyQDN�
� $�V]iPtWyJpSHV�EHUHQGH]pV�KLEiMD�HVHWpQ�D�WiMpNR]WDWiV�DQDOyJ EHPRQGiVVDO�W|UWpQLN��(EEHQ�
D]�HVHWEHQ�D]�iWPHQĘ�YRQDWRNUyO�LQGXOiV�HOĘWW���SHUFFHO��HJ\V]HU�NHOO�WiMpNR]WDWiVW�DGQL���+D�D�
WpUKDQJRVtWy� EHUHQGH]pV� LV�PHJKLEiVRGLN�� DNNRU� D� WiMpNR]WDWiV� pOĘV]yYDO� W|UWpQLN�� HEEHQ� D]�
HVHWEHQ� D� YRQDWRN� LQGtWiVD� HOĘWW� IRNR]RWW� ILJ\HOHPPHO� NHOO� HOMiUQL�� V]�NVpJ� HVHWpQ� D�
WiMpNR]WDWiVED�EH�NHOO�YRQQL�D�MHJ\YL]VJiOyNDW�LV��
� $�YRQDWRN� HVHWOHJHV� pOĘV]DYDV� EHPRQGiViW� D� IRUJDOPL� V]ROJiODWWHYĘ� D�0È9�67$57�iOWDO�
UHQGHONH]pVUH�ERFViWRWW�V]|YHJN|Q\Y�V]HULQW�YpJ]L���$�V]|YHJN|Q\Y�WiUROiVL�KHO\H�D�IRUJDOPL�
V]ROJiODWWHYĘ�DV]WDOiQ�YDQ�



��

ͳǤͻǤͳͲǤ� �����À�ò��� ����±����� ����±�� �� ���Ǧ������ ���Ǥ�
����±�������À����� ���±�����±���� �����×������������×����� ±����À�±�±���
��������×� ��ÝÀ�����Ǥ� ȋ��Ǥǣ� ������À�±�Ý� ����±�����ǡ� ���������×�ǡ�
����±�������À�����ò��������ǡ�����±���±�������ǡ����ǤȌ

$� YRQDWNtVpUĘ� V]HPpO\]HWHW� KDQJRVEHPRQGyQ� NHUHV]W�O� NHOO� pUWHVtWHQL�� (]� D� IRUJDOPL�
V]ROJiODWWHYĘ�IHODGDWD�pV�N|WHOHVVpJH�

ͳǤͻǤͳͳǤ� ���������� ȋ������×��������Ȍ� �����������×� ���À�� ����ï�
�������±������×��������±�����������Ǥ�����������±������×��������±�����
��������±�±���ǡ� �×��������ǡ� �×���À�������ǡ� �������À�������� ����À�����
�����������×�Ǥ�

$]� pUNH]Ę�LQGXOy� YRQDWRN� MHJ\]pNH�� D� 0HQHWUHQGYiOWiVUD� ILJ\HOPH]WHWĘ� IHOKtYiV�� XWDVMRJL�
UHQGHOHWEHQ�PHJKDWiUR]RWW V]HPpO\V]iOOtWiVL� KLUGHWPpQ\HN� NLKHO\H]pVH��PyGRVtWiVD�� SyWOiVD��
HOWiYROtWiVD�D]�iOORPiVIĘQ|N��YDJ\�D]�iOWDOD�PHJEt]RWW�PXQNDYiOODOy�IHODGDWD� 0HJiOOyKHO\HN�
YRQDWNR]iViEDQ�ILJ\HOHPEH�NHOO�YHQQL�D]�8WDVWiMpNR]WDWiVL�0HJiOODSRGiVEDQ�IRJODOWDNDW�

� +DMPiVNpU�iOORPiVRQ�D YiUyWHUHPEHQ�D N|YHWNH]Ę�KLUGHWPpQ\HN�NLKHO\H]pVH�V]�NVpJHV�

� eUNH]Ę�� ,QGXOy�YRQDWRN�MHJ\]pNH�
� 6]ROJiOWDWiVRN�pV�SDQDV]RN�N|Q\YH�HOKHO\H]pVpUH�YRQDWNR]y�LQIRUPiFLy�
� ÈOORPiVL�UHQG�
� 8WD]iVL�IHOWpWHOHN��LOOHWYH�GtMV]DEiV�
�0HQHWUHQGYiOWiVUD�ILJ\HOPH]WHWĘ�IHOKtYiV D����DV�V]iP~ YRQDOUD�YRQDWNR]yDQ�
� $�YiUyWHUHP�Q\LWYD�WDUWiVL�LGHMH��EHMiUDWRQNpQW���GE�
� 'RKiQ\]iVL�WLODORPUD XWDOy�SLNWRJUDP��EHMiUDWRQNpQW���GE�
� (J\pE HOUHQGHOW�� YDJ\� D� YRQDO� V]HPSRQWMiEyO� IRQWRVQDN� tWpOW�� WRYiEEi� D� YRQDWNR]y�(9,*�
8WDVtWiVEDQ�PHJKDWiUR]RWW�HVHWL�KLUGHWPpQ\HN��

� gVN��PHJiOOyKHO\HQ D�N|YHWNH]Ę�KLUGHWPpQ\HN�NLKHO\H]pVH�V]�NVpJHV�

� eUNH]Ę�,QGXOy�YRQDWRN�MHJ\]pNH�
� 8WD]iVL�IHOWpWHOHN��LOOHWYH�GtMV]DEiV�
�0HQHWUHQGYiOWiVUD�ILJ\HOPH]WHWĘ�IHOKtYiV D����DV�V]iP~�YRQDOUD�YRQDWNR]yDQ�
� (J\pE� HOUHQGHOW�� YDJ\� D� YRQDO� V]HPSRQWMiEyO� IRQWRVQDN� tWpOW�� WRYiEEi� D� YRQDWNR]y� (9,*�
8WDVtWiVEDQ PHJKDWiUR]RWW�HVHWL�KLUGHWPpQ\HN��

ͳǤͻǤͳʹǤ� �������±������×� �������±����� �����Ý��±�±��� ��������×�
��ÝÀ�����Ǥ�

0XQNDQDSRNRQ�D]�iOORPiVIĘQ|N�N|WHOHV�D�YiUyWHUHPEHQ�NLKHO\H]HWW�KLUGHWPpQ\HN�PHJOpWpW��
DNWXDOLWiViW� HOOHQĘUL]QL�� $� IRUJDOPL� V]ROJiODWWHYĘN� D� YiUyWHUHP� ]iUiVDNRU� N|WHOHVHN�
PHJJ\Ę]ĘGQL� D� NLKHO\H]HWW� KLUGHWPpQ\HN� PHJOpWpUĘO�� D� KLUGHWPpQ\WiUROyN� pSVpJpUĘO��
KLiQ\RVViJ�HVHWpQ�D�SyWOiVUyO�LQWp]NHGQL��LOOHWYH�MHOHQWpVW�WHQQL��
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$]�8WDVtWiVJ\ĦMWHPpQ\� pV� D� IRUJDOPL� LURGiEDQ� WDUWDQGy� UHQGHOHWHN� J\ĦMWHPpQ\H� D� IRUJDOPL�
LURGiEDQ�WDOiOKDWy�D]�H�FpOEyO�UHQGV]HUHVtWHWW�V]HNUpQ\EHQ�pV�D�IRUJDOPL�UHQGHONH]Ę�DV]WDORQ��$]�
HOHNWURQLNXVDQ�WiUROW�UHQGHOHWHNUH�KLYDWNR]y�SDUDQFVLNRQ�D�)25�JpS�DV]WDOiQ�YDQ�HOKHO\H]YH��D�
IRO\DPDWRV�DNWXDOL]iOiV�D]�iOORPiVIĘQ|N�IHODGDWD���$�SDUDQFVN|Q\Y�pV�HJ\pE�Q\LOYiQWDUWiVRN�
V]LQWpQ�D�UHQGHONH]Ę�DV]WDORQ�YDQQDN�WiUROYD�

$�IRUJDOPL�LURGiEDQ�SDStUDODSRQ�LV�PHJWDOiOKDWy�XWDVtWiVRN�
� )����V]��-(/=e6,�87$6Ë7È6
� )����V]��)25*$/0,�87$6Ë7È6
� )����V]��)25*$/0,�87$6Ë7È6 )h**(/e.(,
� È//20È6,�9e*5(+$-7È6,�87$6Ë7È6
� %,=726Ë7Ï%(5(1'(=e6�.(=(/e6,�6=$%È/<=$7$
� 0ĦV]DNL�7iEOi]DWRN�,���*pSpV]HWL�WiEOi]DWRN�
� 0ĦV]DNL�7iEOi]DWRN�,,���3iO\DDGDW WiEOi]DWRN�
� (����V]��)pNXWDVtWiV
� )�����V]��8WDVtWiV�D�YpGHWW�YH]HWĘN�XWD]iVDLQDN�OHERQ\ROtWiViUD
� (������V]��ÈOWDOiQRV�XWDVtWiV�D�0È9�=UW��YLOODPRV�YRQDODLQDN�

�]HPpUH��FVDN�YLOODPRVtWRWW YRQDODNRQ�
� (������V]��8WDVtWiV�D�IHOVĘYH]HWpNHV�YLOODPRV��]HPL�PXQND�

YpJ]pVpUH��FVDN�YLOODPRVtWRWW�YRQDODNRQ�
� 7RYiEEi D�UHQGHOHWJ\ĦMWHPpQ\EHQ�PHJKDWiUR]RWW�SDStUDODS~�

GRNXPHQWXPRN�

$�YiOWyNH]HOĘL�ĘUKHO\HNHQ�D�V]ROJiODW�HOOiWiViKR]�D�N|YHWNH]Ę�XWDVtWiVRN��V]DEiO\]DWRN�YDQQDN�
HOKHO\H]YH��NLI�JJHV]WYH���

� )����V]��-(/=e6,�87$6Ë7È6
� )����V]��)25*$/0,�87$6Ë7È6
� )����V]��)25*$/0,�87$6Ë7È6 )h**(/e.(,
� È//20È6,�9e*5(+$-7È6,�87$6Ë7È6
� %,=726Ë7Ï%(5(1'(=e6�.(=(/e6,�6=$%È/<=$7$
� /H]iUiVL�WiEOi]DW
� (O]iUiVL�WiEOi]DW
� 7RU]tWRWW�KHO\V]tQUDM]
� 0HQHWUHQGMHJ\]pN
� +tYyMHOHN
� .LPXWDWiV�D�YiOWyN�V]DEYiQ\RV�iOOiViUyO
� ÈOORPiVL�YiJiQ\RN�RV]WiO\ED�VRUROiVD
� (OOHQĘU]Ę�NpUGpVHN

$�YiOWyNH]HOĘL�ĘUKHO\HNHQ�D� IHOVRUROW� GRNXPHQWXPRN� WiUROiVD� D� V]ROJiODWL� DV]WDO� ILyNMDLEDQ��
LOOHWYH�D�NLI�JJHV]WHWW�SDUDIDWiEOiQ�W|UWpQLN�
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�0HQWĘOiGD�D]�iOORPiVRQ�D�IRUJDOPL�LURGiEDQ��WDOiOKDWy��D�EHMiUDWL�DMWyWyO�NE����PpWHUUH�MREEUD��
� (OVĘVHJpO\Q\~MWiVUD�NLNpS]HWW�D]�iOORPiVRQ�QLQFV��D]�HJ\LGĘEHQ�IRJODONR]WDWRWW�OpWV]iP�QHP�
LQGRNROMD�
� )RJODONR]iV�HJpV]VpJ�J\L�RUYRV�
'U��*|E|O|V�'yUD
9HV]SUpP�'DPMDQLFK�-iQRV�X���&
7HOHIRQV]iPD������������������������
5HQGHOpVL�LGē�9HV]SUpPEHQ��+��������.��������� �����
� .|U]HWL� RUYRV� D]� iOORPiV� PXQNDYiOODOyLW� pULQWYH�� 9HV]SUpP�� +DMPiVNpU�� gVN��� 3pWI�UGĘ��
9iUSDORWD�KHO\VpJHNEHQ�WDOiOKDWy�
� 2UYRVL��J\HOHW�
.g=3217,�h*<(/(7�������9(6=35e0��.Ï5+È=�8����
�D�NyUKi]�V�UJēVVpJL�RV]WiO\D�PHOOHWW�PĳN|GLN�
)HOQēWW�V�UJēVVpJL�HOOiWiV��J\HOHWL�UHQGMH�
7HOHIRQ��������������
+pWIē±SpQWHN��������yUiWyO������yUiLJ�
+pWYpJHNHQ�pV��QQHSQDSRNRQ������±�����yUiLJ�����yUiV�IRO\DPDWRV�
� $�YpUDONRKRO�GRER]�pV�D]�DONRKROV]RQGD�D�IRUJDOPL�LURGiEDQ�D]�DV]WDO�ILyNMiEDQ�WDOiOKDWy��
� $ONRKROWHV]WHU�D]�iOORPiVIĘQ|NL�LURGiEDQ�
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6HJpO\KtYiV�KtYiVIRJDGy�N|]SRQW� ���
5HQGĘUVpJ������
0HJ\HL�5HQGĘU�)ĘNDSLWiQ\ViJ�9HV]SUpP��%DMFV\�=V��8�����
7HO����������� �����������
0HQWĘN�����
2UV]iJRV�0HQWĘV]ROJiODW�0HQWĘiOORPiVD��9HV]SUpP��$OPiGL�X������
7HO��������� �������������������������������������������������������
7Ħ]ROWyViJ�����
0HJ\HL�7Ħ]ROWyViJ�9HV]SUpP��'y]VD�*\��X����
7HO����������± ���
$�YDV~WL�WiYEHV]pOĘ�N|]SRQWRQ�NHUHV]W�O�N|]YHWOHQ�O�KtYKDWy�
6HJpO\KtYiV�KtYiVIRJDGy�N|]SRQW� ���
gQNRUPiQ\]DW��+DMPiVNpU�.RVVXWK�X�����������7HO�������������
9DGiV]WiUVDViJ��9DNFVD�97������+DMPiVNpU��7iERUL�X������.yVD�/iV]Oy�����������������
3ROJiUĘUVpJ���������������
.DWDV]WUyIDYpGHOHP����������± ������������������
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9DV~WĘU�.IW�������� �������
3HUHPDUWRQL�)HUWLOt]HUV�.IW�YDV~W�]HP�YH]HWĘ������ ����������
9t]WHF�%DODWRQIĦ]IĘ���� �� �������
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+DMPiVNpU�iOORPiVRQ�D�IHOYpWHOL�pS�OHWQpO�GRKiQ\]iVUD�NLMHO|OW�KHO\�D]�pS�OHW�YpJSRQW�IHO|OL�
YpJpQpO�WDOiOKDWy��D�NHUpNSiU�WiUROy�PHOOHWW��
$�YiOWyNH]HOĘL�ĘUKHO\HNHQ�D]�pS�OHWHN�PHOOHWW�D�PHJIHOHOĘ�WiYROViJUD�NLWiEOi]RWW�KHO\HQ�V]DEDG�
GRKiQ\R]QL��
$]� XWD]yN|]|QVpJ� UpV]pUH� PHJ� QHP� Q\LWRWW� WHFKQROyJLDL� WHU�OHWHNHQ�� D]� HOĘtUW� WiYROViJ�
WDUWiViYDO��D�PHJQ\LWRWW�WHU�OHWHNWĘO��D�GRKiQ\]iV�QHP�HVLN�NRUOiWR]iV�DOi��


