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1$&,21$/1,�892'�
6WDQGDUG�6,67�(1�����������$�������$&��VO���9DUQRVW�LJUDþ�±����GHO��0LJUDFLMD�GRORþHQLK�HOHPHQWRY�������� LPD�VWDWXV�VORYHQVNHJD�VWDQGDUGD�LQ� MH� LVWRYHWHQ�]�HYURSVNLP�VWDQGDUGRP�(1������������HQ���
YNOMXþHQL�VR�WXGL�GRSROQLOR�(1�����������$�������LQ�SRSUDYND�(1�����������$�������$&������WHU�(1�����������$&��������
1$&,21$/1,�35('*2925��
(YURSVNL� VWDQGDUG� (1� ����� MH� SULSUDYLO� WHKQLþQL� RGERU� (YURSVNHJD� NRPLWHMD� ]D� VWDQGDUGL]DFLMR��&(1�7&����9DUQRVW�LJUDþ��
(YURSVND�NRPLVLMD�LQ�(YURSVNR�]GUXåHQMH�]D�SURVWR�WUJRYLQR�VWD�SULSUDYR�WHJD�VWDQGDUGD�SRYHULOD�&(1��3RYH]DYH�]�GLUHNWLYR��DPL��(8�VR�UD]YLGQH�L]�GRGDWND�=$��NL�MH�VHVWDYQL�GHO�WHJD�VWDQGDUGD��
6ORYHQVNL� VWDQGDUG� 6,67� (1� ����������$�������$&������ MH� SUHYRG� HYURSVNHJD� VWDQGDUGD��(1������������GRSROQMHQ�]�GRSROQLORP� LQ�SRSUDYNRPD��9�SULPHUX�VSRUD�JOHGH�EHVHGLOD�VORYHQVNHJD�SUHYRGD�Y� WHP�VWDQGDUGX� MH�RGORþLOHQ� L]YLUQL�HYURSVNL�VWDQGDUG�Y�DQJOHãNHP�MH]LNX��6ORYHQVNR� L]GDMR�
VWDQGDUGD�MH�SULSUDYLO�WHKQLþQL�RGERU�6,67�7&�275�,]GHONL�]D�RWURNH��
=9(=$�6�67$1'$5',�
6�SULY]HPRP�WHJD�HYURSVNHJD�VWDQGDUGD�YHOMDWD�QDVOHGQML�]YH]L��
6,67�(1�������HQ��IU��GH�� 9DUQRVW�LJUDþ�±����GHO��0HKDQVNH�LQ�IL]LNDOQH�ODVWQRVWL�
6,67�(1�,62�������HQ�� 9RGD� ]D� DQDOLWVNR� ODERUDWRULMVNR� XSRUDER� ±� 6SHFLILNDFLMD� LQ� SUHVNXVQH�PHWRGH�
2320%(��
±� 3RYVRG�� NMHU� VH� Y� EHVHGLOX� VWDQGDUGD� XSRUDEOMD� L]UD]� ³HYURSVNL� VWDQGDUG´�� Y��

6,67�(1�����������$�������$&������WR�SRPHQL�³VORYHQVNL�VWDQGDUG´��
±� 1DFLRQDOQL�XYRG�LQ�QDFLRQDOQL�SUHGJRYRU�QLVWD�VHVWDYQL�GHO�HYURSVNHJD�VWDQGDUGD���
±� 7D� QDFLRQDOQL� GRNXPHQW� MH� ]GUXåHQR� EHVHGLOR� LQ� MH� LVWRYHWHQ� ]� (1� ����������� GRSROQMHQ� ]�GRSROQLORP� (1� ����������$������� LQ� SRSUDYNRPD� (1� ����������$�������$&������ WHU��(1�����������$&�������LQ�REMDYOMHQ�]�GRYROMHQMHP���
� � &(1��� � 5XH�GH�6WDVVDUW����� � �����%UXVHOM�
� � %HOJLMD��� 7KLV� QDWLRQDO� GRFXPHQW� LV� FRQVROLGDWHG� YHUVLRQ� DQG� LV� LGHQWLFDO�ZLWK�(1� ����������� DPHQGHG�E\��

(1� ����������$������� DQG� WZR� FRUULJHQGXPV� (1� ����������$�������$&������ DQG��(1�����������$&������DQG�LV�SXEOLVKHG�ZLWK�WKH�SHUPLVVLRQ�RI���� � &(1��
� � 5XH�GH�6WDVVDUW������ � �����%UX[HOOHV�� � %HOJLXP�
�
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(95236.,�67$1'$5'� (1������
(8523($1�67$1'$5'� �
1250(�(8523e(11(� �
(8523b,6&+(�1250� GHFHPEHU������
� ����( �*�8� �*�*�8� �*� 1DGRPHãþD�(1������������'HVNULSWRUML�� LJUDþH�� YDUQRVWQH� ]DKWHYH�� SUHSUHþHYDQMH� QHVUHþ�� RWURFL��PDWHULDOL�� WRNVLþQRVW�� SUHVNXVL��

GRORþHYDQMH��PLJUDFLMH��NRYLQH���
6ORYHQVND�L]GDMD��

9DUQRVW�LJUDþ�±����GHO��0LJUDFLMD�GRORþHQLK�HOHPHQWRY�
�
6DIHW\�RI�WR\V�±�3DUW����0LJUDWLRQ�RI�FHUWDLQ�HOHPHQWV� 6LFKHUKHLW� YRQ� 6SLHO]HXJ� ±��7HLO� ��� 0LJUDWLRQ� EHVWLPPWHU�(OHPHQWH��

6pFXULWp� GHV� MRXHWV� ±� 3DUWLH� ���0LJUDWLRQ�GH�FHUWDLQV�pOpPHQWV�
���
�7D�HYURSVNL�VWDQGDUG�MH�&(1�VSUHMHO�GQH�����GHFHPEUD�������ýODQLFH�&(1�PRUDMR�L]SROQMHYDWL�GRORþLOD�QRWUDQMLK� SUHGSLVRY� &(1�&(1(/(&�� V� NDWHULPL� MH� SUHGSLVDQR�� GD� PRUD� ELWL� WD� VWDQGDUG� EUH]�
NDNUãQLKNROL�VSUHPHPE�VSUHMHW�NRW�QDFLRQDOQL�VWDQGDUG��
6H]QDPL� QDMQRYHMãLK� L]GDM� WHK� QDFLRQDOQLK� VWDQGDUGRY� LQ� QMLKRYL� ELEOLRJUDIVNL� SRGDWNL� VR� QD� YROMR� SUL�
FHQWUDOQHP�VHNUHWDULDWX�DOL�þODQLFDK�&(1��
(YURSVNL� VWDQGDUGL� REVWDMDMR� Y� WUHK� L]YLUQLK� L]GDMDK� �QHPãNL�� DQJOHãNL� LQ� IUDQFRVNL��� ,]GDMH� Y� GUXJLK�
MH]LNLK�� NL� MLK� þODQLFH� &(1� QD� ODVWQR� RGJRYRUQRVW� SUHYHGHMR� LQ� L]GDMR� WHU� SULMDYLMR� SUL� FHQWUDOQHP�VHNUHWDULDWX�&(1��YHOMDMR�NRW�XUDGQH�L]GDMH��
ýODQL�&(1�VR�QDFLRQDOQL�RUJDQL�]D�VWDQGDUGH�$YVWULMH��%HOJLMH��'DQVNH��)LQVNH��)UDQFLMH��*UþLMH��,UVNH��
,VODQGLMH��,WDOLMH��/XNVHPEXUJD��1HPþLMH��1L]R]HPVNH��1RUYHãNH��3RUWXJDOVNH��âSDQLMH��âYHGVNH��âYLFH�LQ�=GUXåHQHJD�NUDOMHVWYD���
���
����
���
�

&(1�
(YURSVNL�NRPLWH�]D�VWDQGDUGL]DFLMR�(XURSHDQ�&RPPLWWHH�IRU�6WDQGDUGL]DWLRQ�(XURSlLVFKHV�.RPLWHH�I�U�1RUPXQJ�
&RPLWp�(XURSpHQ�GH�1RUPDOLVDWLRQ�

&HQWUDOQL�VHNUHWDULDW��5XH�GH�6WDVVDUW�����%������%UXVHOM�
gihQj�j`kmlQn�oDp q%r sDt/nQuDp v)w o�xQr y.z%w n`u�r s{oQv�uQoQt}|	w ~`n`uQt/�`� n%q%r sDt/���8��� �8t�� �D�Dp �%�8����hD� ��� hQj%jQk?�
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96(%,1$� 6WUDQ�
�3UHGJRYRU������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
8YRG��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
���3UHGPHW�VWDQGDUGD ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ��
���=YH]D�V�VWDQGDUGL��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
���'HILQLFLMH����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
���=DKWHYH ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ��
���1DþHOD �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
���5HDJHQWL�LQ�DSDUDWXUH��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
���,]ELUD�SUHVNXVQLK�Y]RUFHY��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
���3ULSUDYD�LQ�DQDOL]D�Y]RUFHY ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ��
�����3UHPD]L�EDUY��ODNRY��WLVNDUVNHJD�þUQLOD��SROLPHURY�LQ�SRGREQL�SUHPD]L ������������������������������������������� ��
�����3ROLPHUQL�LQ�SRGREQL�PDWHULDOL��YNOMXþQR�]�ODPLQDWL��RMDþHQLPL�DOL�QHRMDþHQLPL�WHNVWLOLMDPL���GUXJH�YUVWH�WHNVWLOLM�VR�L]Y]HWH ������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
�����3DSLU�LQ�NDUWRQ�OHSHQND ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
�����7HNVWLO�L]�QDUDYQLK�DOL�VLQWHWLþQLK�YODNHQ �������������������������������������������������������������������������������������������� ��
�����6WHNOHQL�NHUDPLþQL�NRYLQVNL�PDWHULDOL ������������������������������������������������������������������������������������������������ ��
�����'UXJL�PDWHULDOL��REDUYDQL�Y�PDVL�DOL�QHREDUYDQL �������������������������������������������������������������������������������� ��
�����0DWHULDOL��NL�SXãþDMR�VOHG����������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
�����0RGHOLUQH�PDVH��YNOMXþQR�JOLQH�LQ�JHOL �������������������������������������������������������������������������������������������� ���
�����%DUYH��YNOMXþQR�ODNL��JOD]XUQL�SUDãNL�LQ�SRGREQL�PDWHULDOL�Y�WUGQHP�LQ�WHNRþHP�VWDQMX�������������������� ���
���'RORþDQMH�NRQFHQWUDFLMH�PLJULUDQLK�HOHPHQWRY ���������������������������������������������������������������������������������� ���
����3RURþLOR�R�SUHVNXãDQMX��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
'RGDWHN�$��QRUPDWLYQL���,]SXãþHQ���������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
'RGDWHN�%��QRUPDWLYQL���=DKWHYH�]D�VLWD������������������������������������������������������������������������������������������������ ���
'RGDWHN�&��LQIRUPDWLYQL���3ULSUDYD�LQ�DQDOL]D�RGY]HWLK�Y]RUFHY ������������������������������������������������������������� ���
'RGDWHN�'��LQIRUPDWLYQL���2]DGMH�LQ�XWHPHOMLWHY�]DKWHY�LQ�SUHVNXVQLK�PHWRG��RSLVDQLK��

Y�WHP�GHOX�VWDQGDUGD�(1��� ������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
'����8YRG ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
'����3UHGPHW�VWDQGDUGD������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
'����3RVHEQH�]DKWHYH���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
'����0HULOQD�QHJRWRYRVW�SRVWRSND�SUHVNXãDQMD�LQ�UD]ODJD�UH]XOWDWRY���������������������������������������������������� ���
'����5HDJHQWL ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
'����$SDUDWXUH���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
'����,]ELUD�SUHVNXVQLK�Y]RUFHY��������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
'����3DSLU�LQ�NDUWRQ�OHSHQND������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
'����7HNVWLO�L]�QDUDYQLK�DOL�VLQWHWLþQLK�YODNHQ������������������������������������������������������������������������������������������ ���
'�����6WHNOHQL�NHUDPLþQL�NRYLQVNL�PDWHULDOL�������������������������������������������������������������������������������������������� ���
'�����'UXJL�PDWHULDOL��REDUYDQL�Y�PDVL�DOL�QHREDUYDQL���������������������������������������������������������������������������� ���
'RGDWHN�=$��LQIRUPDWLYQL���7RþNH�WHJD�HYURSVNHJD�VWDQGDUGD��NL�VH�QDQDãDMR�QD�ELVWYHQH��]DKWHYH�DOL�GUXJD�GRORþLOD�L]�GLUHNWLY�(8�������������������������������������������������������������������������������������������� ���
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3UHGJRYRU�
�
7D�HYURSVNL� VWDQGDUG� MH�SULSUDYLO� WHKQLþQL�RGERU�&(1�7&����9DUQRVW� LJUDþ�� NDWHUHJD�VHNUHWDULDW� YRGL�GDQVNL�RUJDQ�]D�VWDQGDUGH��'6����7D�HYURSVNL�VWDQGDUG�MH�ELO�SULSUDYOMHQ�QD�SRGODJL�PDQGDWD��NL�JD�MH�&(1�GRELO�RG�(YURSVNH�NRPLVLMH�LQ�
(YURSVNHJD�]GUXåHQMD�]D�SURVWR�WUJRYLQR��WHU�L]SROQMXMH�ELVWYHQH�]DKWHYH�GLUHNWLY��H��(8���7D�HYURSVNL�VWDQGDUG�PRUD�GRELWL�VWDWXV�QDFLRQDOQHJD�VWDQGDUGD�ERGLVL�]�REMDYR�LVWRYHWQHJD�EHVHGLOD�
DOL� ]� UD]JODVLWYLMR� QDMSR]QHMH� MXQLMD� ������ QDVSURWXMRþH� QDFLRQDOQH� VWDQGDUGH� SD� MH� WUHED� UD]YHOMDYLWL�QDMSR]QHMH�MXQLMD��������
7D� VWDQGDUG� MH� WUHWML� GHO� HYURSVNHJD� VWDQGDUGD� R� YDUQRVWL� LJUDþ� LQ� JD� MH� WUHED� EUDWL� VNXSDM� V� SUYLP�GHORP���6WDQGDUG� GRORþD� ]DKWHYH� LQ� SUHVNXVQH� PHWRGH� ]D� PLJUDFLMR� HOHPHQWRY� DQWLPRQD�� DU]HQD�� EDULMD��
NDGPLMD��NURPD��VYLQFD��åLYHJD�VUHEUD�LQ�VHOHQD�L]�PDWHULDOD�LJUDþH���9VHEXMH�WUL�GRGDWNH��
±� 'RGDWHN�%��QRUPDWLYQL��±�=DKWHYH�]D�VLWD�
±� 'RGDWHN�&��LQIRUPDWLYQL��±�3ULSUDYD�LQ�DQDOL]D�SUHVNXVQLK�Y]RUFHY�
±� 'RGDWHN�'��LQIRUPDWLYQL��±�2]DGMH�LQ�XWHPHOMLWHY�]DKWHY�LQ�SUHVNXVQLK�PHWRG�

�7D�VWDQGDUG�MH�QDVWDO�]�UHYL]LMR�VWDQGDUGD�(1�������������9�VNODGX�]�GRORþLOL�QRWUDQMLK�SUHGSLVRY�&(1�&(1(/(&�PRUDMR� WD�HYURSVNL�VWDQGDUG�XYHVWL�QDVOHGQMH�
GUåDYH��$YVWULMD��%HOJLMD��'DQVND��)LQVND��)UDQFLMD��*UþLMD��,VODQGLMD��,UVND��,WDOLMD��/XNVHPEXUJ��1HPþLMD��1L]R]HPVND��1RUYHãND��3RUWXJDOVND��âSDQLMD��âYHGVND��âYLFD��=GUXåHQR�NUDOMHVWYR���
8YRG�
�7D�HYURSVNL�VWDQGDUG�]D�YDUQRVW�LJUDþ�VHVWRML�L]�QDVOHGQMLK�GHORY��
±� ���GHO��0HKDQVNH�LQ�IL]LNDOQH�ODVWQRVWL�
±� ���GHO��9QHWOMLYRVW�
±� ���GHO��0LJUDFLMD�GRORþHQLK�HOHPHQWRY�
±� ���GHO��.RPSOHWL�]D�NHPLMVNH�SRVNXVH�LQ�GUXJH�SRVNXVH��SUL�NDWHULK�VH�XSRUDEOMDMR�NHPLNDOLMH�
±� ���GHO��.HPLMVNH�LJUDþH��NRPSOHWL���UD]HQ�NRPSOHWRY�]D�NHPLMVNH�SRVNXVH�
±� ���GHO��6OLNRYQD�R]QDND��NL�RSR]DUMD�QD�QHXVWUH]QRVW�LJUDþH�]D�QDYHGHQR�VWDURVWQR�VNXSLQR�RWURN��

7D�VWDQGDUG�MH����GHO�HYURSVNHJD�VWDQGDUGD�R�YDUQRVWL�LJUDþ�(1������=DKWHYH� Y� WHP� VWDQGDUGX� WHPHOMLMR� QD� ELRUD]SRORåOMLYRVWL�� L]KDMDMRþL� L]� XSRUDEH� LJUDþ�� 'QHYQL� YQRVL��
QDYHGHQL�VSRGDM��QH�VPHMR�ELWL�SUHVHåHQL��
±� ����PJ�]D�DQWLPRQ��
±� ����PJ�]D�DU]HQ��
±� �����PJ�]D�EDULM��
±� ����PJ�]D�NDGPLM��
±� ����PJ�]D�NURP��
±� ����PJ�]D�VYLQHF��
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±� ����PJ�]D�åLYR�VUHEUR��
±� ����PJ�]D�VHOHQ��

�=D�UD]ODJR�WHK�YUHGQRVWL�MH�ELOR�WUHED�GRORþLWL�]JRUQMH�PHMQH�YUHGQRVWL�SUL�]DXåLWMX�PDWHULDOD��L]�NDWHUHJD�VR� L]GHODQH� LJUDþH�� =D� GRORþLWHY� ]JRUQMH� PHMQH� YUHGQRVWL� MH� ELOR� QD� YROMR� ]HOR� PDOR� SRGDWNRY�� .RW�
GHORYQD� KLSRWH]D� MH� ELOD� XSRUDEOMHQD� WUHQXWQR� YHOMDYQD� YUHGQRVW� ]D� SRYSUHþQL� GQHYQL� YQRV� UD]OLþQLK�PDWHULDORY�LJUDþ�±���PJ�GDQ��]DYHGDMRþ�VH��GD�MH�Y�QHNDWHULK�SULPHULK�WD�YUHGQRVW�ODKNR�SUHVHåHQD���
6� NRPELQDFLMR� SRYSUHþQHJD� GQHYQHJD� YQRVD� ��� PJ�GDQ�� LQ� ]JRUDM� QDYHGHQLK� YUHGQRVWL� ]D�ELRUD]SRORåOMLYRVW� VH� GRELMR� PHMQH� YUHGQRVWL� ]D� UD]OLþQH� WRNVLþQH� HOHPHQWH� Y� PLNURJUDPLK� QD� JUDP��PLOLJUDPLK� QD� NLORJUDP��� 1DYHGHQH� VR� Y� WDEHOL� ��� 0HMQH� YUHGQRVWL� VR� GRORþHQH� WDNR�� GD� þLPEROM�]PDQMãDMR� L]SRVWDYOMHQRVW�RWURN� WRNVLþQLP�HOHPHQWRP� LQ�]DJRWRYLMR� L]YHGOMLYRVW�DQDOL]��8SRãWHYDQH�VR�
WXGL�PHMQH�YUHGQRVWL��NL�MLK�MH�PRJRþH�GRVHþL�SUL�VHGDQMLK�SRJRMLK�SURL]YRGQMH��JOHM�GRGDWHN�'����
���3UHGPHW�VWDQGDUGD�
�7D�GHO�HYURSVNHJD�VWDQGDUGD�RSLVXMH�]DKWHYH�LQ�SUHVNXVQH�PHWRGH�]D�PLJUDFLMR�HOHPHQWRY��DQWLPRQD��DU]HQD��EDULMD��NDGPLMD��NURPD��VYLQFD��åLYHJD�VUHEUD� LQ�VHOHQD� L]�PDWHULDORY� LJUDþ� WHU� L]�GHORY� LJUDþ��
UD]HQ�L]�GHORY��NL�QLVR�GRVWRSQL��JOHM����GHO�WHJD�VWDQGDUGD����(PEDODåQL�PDWHULDOL� ]D� LJUDþH�VH�SUHVNXãDMR�VDPR��þH�VR�VHVWDYQL�GHO� LJUDþH� LQ�þH�VR�QDPHQMHQL�]D�
LJUR��JOHM�GRGDWHN�'����ýH�QL�MDVQR��DOL�VR�GHOL�GRVWRSQL��VH�LJUDþD�QDMSUHM�SUHVNXãD�QD�QDþLQ��RSLVDQ�Y����GHOX�WHJD�VWDQGDUGD����
9�VWDQGDUG�VR�YNOMXþHQH�]DKWHYH�]D�PLJUDFLMR�L]�QDVOHGQMLK�PDWHULDORY�LJUDþ��
±� SUHPD]RY�EDUY��ODNRY��WLVNDUVNLK�þUQLO��SROLPHURY�LQ�SRGREQLK�SUHPD]RY��JOHM�������
±� SROLPHUQLK�LQ�SRGREQLK�PDWHULDORY��YNOMXþQR�]�ODPLQDWL��RMDþHQLPL�DOL�QHRMDþHQLPL�WHNVWLOLMDPL��GUXJH�

YUVWH�WHNVWLOLM�VR�L]Y]HWH��JOHM�������
±� SDSLUMD�LQ�NDUWRQD�OHSHQNH��JOHM�������
±� WHNVWLOD�L]�QDUDYQLK�DOL�VLQWHWLþQLK�YODNHQ��JOHM�������
±� VWHNOHQLK�NHUDPLþQLK�NRYLQVNLK�PDWHULDORY��JOHM�������
±� GUXJLK�PDWHULDORY��REDUYDQLK�Y�PDVL�DOL�QHREDUYDQLK��QSU��OHV��YODNQHQH�SORãþH��NRVWL�LQ�XVQMH���JOHM�������
±� PDWHULDORY�� NL� SXãþDMR� VOHG� �QSU�� JUDILWQLK� PDWHULDORY� LQ� VYLQþQLNRY� WHU� WHNRþLK� þUQLO� Y� QDOLYQLK�

SHUHVLK���JOHM�������
±� SURåQLK�PRGHOLUQLK�PDV��YNOMXþQR�]�JOLQDPL�LQ�JHOL�]D�PRGHOLUDQMH��JOHM�������
±� EDUY�� ODNRY�� JOD]XUQLK� SUDãNRY� LQ� SRGREQLK� PDWHULDORY� Y� WUGQHP� DOL� WHNRþHP� VWDQMX�� NRW� VH�

SRMDYOMDMR�Y�LJUDþL��JOHM��������9�WHP�GHOX�VWDQGDUGD�(1����QLVR�]DMHWH�LJUDþH�LQ�GHOL�LJUDþ��NL�]DUDGL�VYRMH�GRVWRSQRVWL��IXQNFLMH��PDVH��
YHOLNRVWL�DOL�GUXJLK�ODVWQRVWL�RþLWQR�L]NOMXþXMHMR�YVDNUãQR�QHYDUQRVW��GR�NDWHUH�ODKNR�SULGH�]DUDGL�VHVDQMD��OL]DQMD�DOL�]DXåLWMD�LJUDþ�DOL�GHORY�LJUDþ��RE�XSRãWHYDQMX�RELþDMQHJD�LQ�SUHGYLGOMLYHJD�REQDãDQMD�RWURN������*���.��� � ��p t)��oDp n%q`|)n)w |)��o`v/r �)w n%�Dt��`z%w rQxDn`p t	w r y�� t/�}v`~�q`n/q`t�u`n%w q�v�oDp%�`n)w n�|)r9oQt%o`n)qF� n��`� r �`n)qF� n}n)� rF�`n%�Q~�r p � n���q�n`o�� t%|	qF� t��

� uQoQt�r �	w n%�Dt���q`n)�.t)qF� t	q`t"�`n oDp r x:�"�`o9p r�n)� rco"y%w n)q�v��{xDv`���.t�p r �`q`t�r �	w n%�Dt���z�r o`n)� q%r4r q�w r o`n%� q%r�z%w r ��v%w��`n"vQp w v)x9t��v)z%w t%|%t	� � t	q.xDv`p�r �	w n%�Qn��
� uQo�r	|%v�oDp v)z%q�r	|%t)� r�r q?oQt%oDp n`u�q%r)|%t	� r�r �	w n%�%�*q�n%�.t	qF� t	q�r�v`p w v)xDv)��|%v oDp n%w v�oDp r%¡�� t`p �*z�w r�xDnQp t	w r y?v)�`oDp n9� n��.v`~�q�v�o9p ��|%nr �	w n��Dt/n)� rQqF� r y�vQu�r9oQt%oDp n`u�q%r9|�t	� rQz%w r |%t9� v�u�oDp r x��.�QoDp rQ¢ �	� t9�)|)v�|)n`p t	x�£8¤X�

�
�
�
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���=YH]D�V�VWDQGDUGL�
�
7D�HYURSVNL�VWDQGDUG�YVHEXMH�]�GDWLUDQLP�DOL�QHGDWLUDQLP�VNOLFHYDQMHP�GRORþLOD�L]�GUXJLK�SXEOLNDFLM��7D�VNOLFHYDQMD� QD� VWDQGDUGH� VR� QDYHGHQD� QD� XVWUH]QLK�PHVWLK� Y� EHVHGLOX�� SXEOLNDFLMH� SD� VR� QDãWHWH� Y�QDGDOMHYDQMX��3UL�GDWLUDQHP�VNOLFHYDQMX�VH�SUL�XSRUDEL�WHJD�HYURSVNHJD�VWDQGDUGD�SR]QHMãD�GRSROQLOD�DOL�VSUHPHPEH�NDWHUHNROL�RG�WHK�SXEOLNDFLM�XSRãWHYDMR�OH��þH�VR�]�GRSROQLORP�DOL�VSUHPHPER�YNOMXþHQH�
YDQM��3UL�QHGDWLUDQHP�VNOLFHYDQMX�SD�VH�XSRUDEOMD�]DGQMD�L]GDMD�SXEOLNDFLMH��QD�NDWHUR�VH�VNOLFXMH����(1������ 9DUQRVW�LJUDþ�±����GHO��0HKDQVNH�LQ�IL]LNDOQH�ODVWQRVWL�
�,62������� 9RGD�]D�DQDOLWVNR�ODERUDWRULMVNR�XSRUDER�±�6SHFLILNDFLMD�LQ�SUHVNXVQH�PHWRGH��
���'HILQLFLMH�
�9�WHP�VWDQGDUGX�VH�XSRUDEOMDMR�QDVOHGQMH�GHILQLFLMH��
�
�����2VQRYQL�PDWHULDO�� 0DWHULDO�� QD� NDWHUHJD� VH� SUHPD]L� ODKNR� QDQDãDMR� DOL� QD� NDWHUHP� QDVWDQHMR�
SUHPD]L���
�����3UHPD]��9VH�SODVWL�PDWHULDOD��NL�QDVWDQHMR�DOL�VH�QDQDãDMR�QD�RVQRYQL�PDWHULDO�DOL�LJUDþR��YNOMXþQR�
]�EDUYDPL��ODNL��þUQLOL��SROLPHUQLPL�DOL�GUXJLPL�SRGREQLPL�VQRYPL��NL�YVHEXMHMR�DOL�QH�YVHEXMHMR�NRYLQVNLK�
GHOFHY� LQ� SRGREQLK� VQRYL�� QH� JOHGH� QD� WR�� NDNR� VH� QDQDãDMR� QD� LJUDþR�� þH� VH� ODKNR� RGVWUDQLMR� V�SUDVNDQMHP�]�RVWULP�UH]LORP����
�����0HMD�GRORþDQMD�PHWRGH��7ULNUDWQL�VWDQGDUGQL�RGPLN�YUHGQRVWL�VOHSHJD�Y]RUFD��
�
�����'UXJL�PDWHULDOL��REDUYDQL�Y�PDVL�DOL�QHREDUYDQL��0DWHULDOL��NRW�VR� OHV��XVQMH� LQ�GUXJH�SRUR]QH�
VQRYL��NL�ODKNR�DEVRUELUDMR�EDUYLOR�WDNR��GD�SUHPD]�QH�QDVWDQH���
�����3DSLU� LQ� NDUWRQ�OHSHQND�� 1DMYHþMD� PDVD� QD� HQRWR� SRYUãLQH�� NL� VH� XSRãWHYD� ]D� WR� NDWHJRULMR�
PDWHULDOD�� MH� ����J�P ¥ ��ýH� MH�PDVD�QD�HQRWR� SRYUãLQH� YHþMD�� VH�VQRY� ãWHMH� ]D� �GUXJ�PDWHULDO�� �QSU��YODNQHQH�SORãþH�LQ�WUGH�YODNQHQH�SORãþH�LWG������
�����3UDVNDQMH��0HKDQVNR�RGVWUDQMHYDQMH�SUHPD]D�]�RVQRYQHJD�PDWHULDOD��
�
�����0DWHULDO�LJUDþH��9VL�GRVWRSQL�PDWHULDOL��NL�VR�Y�LJUDþL��
�
���=DKWHYH�
�
�����3RVHEQH�]DKWHYH�
�0LJUDFLMD� HOHPHQWRY� L]� LJUDþ� LQ� GHORY� LJUDþ� �NRW� VR� RSUHGHOMHQH� Y� ��� WRþNL�� PRUD� XVWUH]DWL� PHMQLP�
YUHGQRVWLP��GRORþHQLP�Y�WDEHOL��NDGDU�VH�SUHVNXãDMR�Y�VNODGX�V�SRVWRSNL��RSLVDQLPL�Y�WRþNDK������LQ����7D�]DKWHYD�QH�YHOMD�]D�VYLQþHQH�VSDMNH��XSRUDEOMHQH�Y�HOHNWULþQLK�SULNOMXþNLK��JOHM�GRGDWHN�'����

7DEHOD����0HMQH�YUHGQRVWL�]D�PLJUDFLMR�HOHPHQWRY�L]�PDWHULDORY�LJUDþH�
�

(OHPHQW� 6E� $V� %D� &G� &U� 3E� +J� 6H�
.DWHULNROL�PDWHULDO��QDYHGHQ�Y����WRþNL��UD]HQ�
PRGHOLUQH�JOLQH�

��� ��� ����� ��� ��� ��� ��� ����1DMYHþMD�PLJUDFLMD�HOHPHQWRY�
Y�PJ�NJ�PDWHULDOD��LJUDþH� 0RGHOLUQD�JOLQD�� ��� ��� ���� ��� ��� ��� ��� ����
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7DEHOD����.RUHNFLMD�DQDOL]QHJD�UH]XOWDWD�
�
(OHPHQW� 6E� $V� %D� &G� &U� 3E� +J� 6H�
$QDOL]QD�NRUHNFLMD��Y���� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ���
�
�����5D]ODJD�UH]XOWDWRY��
�
.RULJLUDQL� DQDOL]QL� UH]XOWDWL� VH� GRELMR� WDNR�� GD� VH� RG� YUHGQRVWL� DQDOL]QLK� UH]XOWDWRY�� GREOMHQLK� SR�SRVWRSNLK�Y�WRþNDK������LQ����RGãWHMH�DQDOL]QD�NRUHNFLMD�L]�WDEHOH������
2FHQMXMH�VH��GD�PDWHULDOL�XVWUH]DMR�]DKWHYDP�WHJD�VWDQGDUGD��þH�MH�NRULJLUDQ�DQDOL]QL�UH]XOWDW�PDQMãL�DOL�HQDN�PHMQLP�YUHGQRVWLP��QDYHGHQLP�Y�WDEHOL����JOHM�GRGDWHN�'�������*���.��� � ¦*n)w n`|	r`q�n`p n%q��`q�v�oDp r`�.t�p v`|���v)z�w t%|%t)� � t)q%r y�u{p t)��oDp n%q`|)n)w |	�	�K� t�p w t	��n}z%w rQxDv%w r �	r w n%q`t	��n)q�n)� r ��q`t	��w t`�%��� p n`p �}��z�v��Dp t`u`n`p rw t����%� p n`p t/�.t%|)� n)��v)w n`p v)w r � o�xQr y.z%w r �.t)w � n`u.¢ �	� tD�)|)v�|%n`p t	x�£8¤'�
�� �c§ � �8�c� � q�n)� r ��q%rDw t����%� p nQp)�`n.oDu�r q`t)s¨� t?hD©)ª}�.��« x9���� q�n)� r ��q�n}xDv)w t)xDs`r � n/r �{p n)�`t)� t}©��`��ª/¬;�

­ v)w r �)r w n)q�n)q�n)� r ��q%rQw t����%� p n`p�® � ¯Q°�±¨²¨³�±¯`°�± ¯Q°�±´³)µ¯`±�±
¶ · ¶ �

­ v)w r �)r w n)q.n)q�n)� r ��q%r`w t����%� p n`p�®-¸`k-�.��« x9��� � sDt)qF� �F� t/oQt��`|)n¹w t����%� p n`p��`oDp w t��`n��`n)yDp t�u`n)��oDp n)q`|)n%w |)n}¢ �.t9� q`n�u�w t�|	q�v�oDp%�`noDu�r q`t%s�� t/j%ª}�.��« x9�%¤X�
�
���1DþHOD�
�7RSQL�HOHPHQWL�VH�HNVWUDKLUDMR�L]�LJUDþH�SUL�SRJRMLK��NL�VLPXOLUDMR�VWLN�PDWHULDOD�]�åHORGþQR�NLVOLQR�QHNDM�
þDVD�SR�]DXåLWMX��.RQFHQWUDFLMD�WRSQLK�HOHPHQWRY�VH�GRORþL�NYDQWLWDWLYQR����
���5HDJHQWL�LQ�DSDUDWXUH�
����*���.��� � ¦*n?w t)n��%t)qQp t��)�}n`p t)w r n)� t;r q/n)z�n%w n`p �%w t��	z`v`p w t)�%q`t/�`n?r �DuQt%|	�`v-n)q`n)� r ��q%r y-z�v`oDp v)z%xDvQu)�	q�n`uQt�|%t	q%r y�u}j��Qp v%�`xQr �)z�w r z�v)w v��`r � nq�r oQv/q�n`uQt�|%t	q�n��
�
�����5HDJHQWL�
�
8SRUDEOMDMR�VH�OH�UHDJHQWL�]�]QDQR�DQDOL]QR�þLVWRþR��JOHM�GRGDWHN�'���

������ 5D]WRSLQD�NORURYRGLNRYH�NLVOLQH�F�+&O�� �������r��������PRO�O�
������ 5D]WRSLQD�NORURYRGLNRYH�NLVOLQH�F�+&O�� �������r��������PRO�O�
������ 5D]WRSLQD�NORURYRGLNRYH�NLVOLQH�F�+&O�� �SULEOLåQR���PRO�O�
������ 5D]WRSLQD�NORURYRGLNRYH�NLVOLQH�F�+&O�� �SULEOLåQR���PRO�O�
������ 5D]WRSLQD�NORURYRGLNRYH�NLVOLQH�F�+&O�� �SULEOLåQR���PRO�O�
������ Q�KHSWDQ���& º + »'¼ ���������
������ 9RGD�V�VWRSQMR�þLVWRþH�QDMPDQM���SR�VWDQGDUGX�,62��������

�����$SDUDWXUH�
�2ELþDMQL�ODERUDWRULMVNL�SULERU�LQ�

������ .RYLQVNR�VLWR�L]�QHUMDYQHJD�MHNOD�]�HQRVWDYQLP�åLþQLP�SOHWLYRP�]�LPHQVNR�YHOLNRVWMR�RGSUWLQ�
����PP�LQ�]�RGVWRSDQML��QDYHGHQLPL�Y�WDEHOL�%���Y�GRGDWNX�%��

������ ,QVWUXPHQW� ]D� PHUMHQMH� S+� V� WRþQRVWMR� r���� S+� HQRWH�� 3UHSUHþLWL� MH� WUHED� QDY]NULåQR�NRQWDPLQDFLMR�UD]WRSLQ��JOHM�GRGDWHN�'���
������ 0HPEUDQVNL�ILOWHU�]�YHOLNRVWMR�SRU������PP��
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������ &HQWULIXJD��V�NDWHUR�VH�ODKNR�L]YDMD�FHQWULIXJLUDQMH�SUL�������r������J hD¤ ��JOHM�GRGDWHN�'����
������ 6WUHVDOQLN��QD�NDWHUHP�VH�ODKNR�Y]GUåXMH�WHPSHUDWXUD�����r���� ½ &���
������ 3RVRGLFH�� NDWHULK� YROXPHQ� MH� ����� GR� ��NUDW� YHþML� RG� YROXPQD� HNVWUDNFLMVNHJD� VUHGVWYD�

NORURYRGLNRYH�NLVOLQH���
���,]ELUD�SUHVNXVQLK�Y]RUFHY�
�
/DERUDWRULMVNL� Y]RUFL� ]D� SUHVNXãDQMH� VR� LJUDþH�� NDNUãQH� VR� Y� SURGDML� DOL� VR� QDPHQMHQH� ]D� SURGDMR��3UHVNXVQL�Y]RUFL�VH�RGY]DPHMR�]�L]�GRVWRSQLK�GHORY�HQH�VDPH�LJUDþH��JOHM�(1��������(QDNL�PDWHULDOL�L]�LJUDþH�VH�ODKNR�]GUXåLMR�LQ�REUDYQDYDMR�NRW�HQ�SUHVNXVQL�Y]RUHF��YHQGDU�VH�QH�VPHMR�XSRUDELWL�GRGDWQL�
Y]RUFL� LJUDþH�� 9]RUFL� VR� ODKNR� VHVWDYOMHQL� L]� YHþ� UD]OLþQLK� PDWHULDORY� DOL� EDUY� OH�� þH� IL]LþQD� ORþLWHY�RQHPRJRþD� ORþHQR� Y]RUþHYDQMH�� QSU��SUL� WRþNRYQHP� WLVNX�� Y]RUþDVWHP� WHNVWLOX�� RPHMHQL�PDVL� Y]RUFD��JOHM�GRGDWHN�'���
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�ýH�VR�Y�LJUDþL�SULVRWQL�PDWHULDOL��NDWHULK�PDVD�MH�PDQMãD�RG����PJ��VH�WL�PDWHULDOL�QH�SUHVNXãDMR���
���3ULSUDYD�LQ�DQDOL]D�SUHVNXVQLK�Y]RUFHY�
�
�����3UHPD]L�EDUY��ODNRY��WLVNDUVNHJD�þUQLOD��SROLPHURY�LQ�SRGREQL�SUHPD]L�
�
�������2GY]HP�Y]RUFD�SRVWRSHN�SULSUDYH�
�3UHPD]� VH� PHKDQVNR� RGVWUDQL� ]� ODERUDWRULMVNHJD� Y]RUFD� SUL� VREQL� WHPSHUDWXUL� LQ� VH� ]GUREL� SUL�WHPSHUDWXUL��NL�QL�YLãMD�RG�VREQH�WHPSHUDWXUH��3RWUHEQR�MH�QDMPDQM�����PJ�Y]RUFD��NL�VH�SUHVHMH�VNR]L�
VLWR�]�YHOLNRVWMR�RGSUWLQ�����PP��JOHM����������ýH� MH� QD� YROMR� OH� RG� ��� GR� ���� PJ� ]GUREOMHQHJD� KRPRJHQHJD� SUHPD]D� �Y]RUFD��� VH� SUHVNXãD� SR�SRVWRSNX��RSLVDQHP�Y�WRþNL��������.RQFHQWUDFLMD�HOHPHQWRY�VH�L]UDþXQD�HQDNR��NRW�þH�EL�XSRUDELOL�����
PJ�Y]RUFD��Y�SRURþLOX�VH�QDYHGH�PDVD�Y]RUFD��NRW�WR�GRORþDMR�]DKWHYH�Y�WRþNL����H����.DGDU� SUHPD]RY� ]DUDGL� QMLKRYLK� ODVWQRVWL� QL� PRJRþH� ]GURELWL� �QSU�� HODVWLþQH�SODVWLþQH� EDUYH��� VH�
SUHVNXVQL�Y]RUFL�SULSUDYLMR�EUH]�GUREOMHQMD���
�������3RVWRSHN�SUHVNXãDQMD��
�
3UHVNXVQHPX�Y]RUFX�Y�SRVRGL�SULPHUQH�YHOLNRVWL��JOHM��������VH�GRGD�WDNãQD�PDVD�YRGQH�UD]WRSLQH�V�
WHPSHUDWXUR� ����r� ��� ½ &� V� NRQFHQWUDFLMR�F�+&O��  � �����PRO�O� �JOHM� �������� NL� MH� HQDND����NUDWQL�PDVL�
RGY]HWHJD�Y]RUFD��ýH�MH�PDVD�SUHVNXVQHJD�Y]RUFD�RG����GR�����PJ��VH�GRGD�����PO�WH�UD]WRSLQH�V�
WHPSHUDWXUR� ����r���� ½ &��6WUHVD�VH���PLQXWR�� ,]PHUL�VH�S+� UD]WRSLQH��ýH� MH�S+�YLãML�RG������VH�PHG�VWUHVDQMHP�SR�NDSOMLFDK�GRGDMD�YRGQD�UD]WRSLQD�+&O�V�NRQFHQWUDFLMR�SULEOLåQR���PRO�O��JOHM���������GRNOHU�
QL�S+�PHG�����LQ������5D]WRSLQD�VH�]DãþLWL�SUHG�VYHWORER��1HSUHNLQMHQR�VH�VWUHVD���XUR�SUL�����r���� ½ &�
�JOHM���������QDWR�QDM�VWRML�ãH���XUR�SUL�����r���� ½ &���
5D]WRSLQD� VH� WDNRM� ILOWULUD� VNR]L� PHPEUDQVNL� ILOWHU� �JOHM� ������� LQ�� þH� MH� SRWUHEQR�� VH� FHQWULIXJLUD� GR�������J »'¿ � �JOHM���������6HSDUDFLMD�VH� L]YHGH�þLP�KLWUHMH��FHQWULIXJLUDQMH�QDM�QH� WUDMD�GOMH�NRW����PLQXW��
3RVWRSHN�FHQWULIXJLUDQMD�VH�QDYHGH�Y�SRURþLOX��NRW�MH�GRORþHQR�Y�WRþNL����H����
ýH� VH� WDNR� GREOMHQH� UD]WRSLQH� Y]RUFHY� SUHG� DQDOL]R� KUDQLMR� GOMH� NRW� �� GHORYQL� GDQ�� MLK� MH� WUHED�VWDELOL]LUDWL� ]� GRGDWNRP� UD]WRSLQH� +&O� WDNR�� GD� MH� NRQFHQWUDFLMD� +&O� Y� VKUDQMHQL� UD]WRSLQL� SULEOLåQR����PRO�O��
�
���������������������������������������� ��������À Á
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���� 3ROLPHUQL� LQ�SRGREQL�PDWHULDOL��YNOMXþQR�]� ODPLQDWL��RMDþHQLPL�DOL�QHRMDþHQLPL� WHNVWLOLMDPL��
GUXJH�YUVWH�WHNVWLOLM�VR�L]Y]HWH�

�
�������2GY]HP�Y]RUFD�SRVWRSHN�SULSUDYH�
�=D�SUHVNXVQL�Y]RUHF�MH�SRWUHEQR�QDMPDQM�����PJ�SROLPHUQHJD�DOL�SRGREQHJD�PDWHULDOD��3UL�RGY]HPX�
SUHVNXVQHJD� Y]RUFD� VH� MH� WUHED� L]RJLEDWL� VHJUHYDQMX�PDWHULDOD��9]RUFL� VH�RGY]DPHMR�SR�QDVOHGQMHP�SRVWRSNX���
3UHVNXVQL� Y]RUFL� VH� L]UHåHMR� L]� SRYUãLQ�� NL� LPDMR� QDMWDQMãL� SUHþQL� SUHUH]�� WDNR� GD� MH� SRYUãLQD� Y]RUFD�JOHGH�QD�PDVR�þLP�YHþMD��3RVDPH]QL�SUHVNXVQL�GHOHF�QDM�QH�ER�YHþML�RG���PP�Y�QHVWLVQMHQL�REOLNL���
ýH� ODERUDWRULMVNL� Y]RUHF� QL� L]� HQRWQHJD� PDWHULDOD�� VH� SUHVNXVQL� Y]RUHF� SULSUDYL� L]� YVHK� UD]OLþQLK�PDWHULDORY��NDWHULK�PDVD�MH�YHþMD�RG����PJ��.DGDU�MH�PDVD�HQRWQHJD�Y]RUFD�PHG����LQ�����PJ��VH�WD�Y�VNODGX�]�]DKWHYDPL�WRþNH����H��QDYHGH�Y�SRURþLOX��NRQFHQWUDFLMD�HOHPHQWRY�SD�VH�L]UDþXQD�WDNR��NRW�þH�EL�XSRUDELOL�����PJ�Y]RUFD��
�
�������3RVWRSHN�SUHVNXãDQMD�
�,]YDMD�VH�SR�SRVWRSNX��RSLVDQHP�Y��������
�
�����3DSLU�LQ�NDUWRQ�OHSHQND�
�
�������2GY]HP�Y]RUFD�SRVWRSHN�SULSUDYH�
�
=D�SUHVNXVQL�Y]RUHF�MH�SRWUHEQR�QDMPDQM�����PJ�SDSLUMD�DOL�NDUWRQD�OHSHQNH���ýH� ODERUDWRULMVNL� Y]RUHF� QL� L]� HQRWQHJD� PDWHULDOD�� VH� SUHVNXVQL� Y]RUHF� SULSUDYL� L]� YVHK� UD]OLþQLK�
PDWHULDORY��NDWHULK�PDVD�MH�YHþMD�RG�����PJ��.DGDU�MH�PDVD�HQRWQHJD�Y]RUFD�PHG����LQ�����PJ��VH�WD�Y�VNODGX�]�]DKWHYDPL�WRþNH����H��QDYHGH�Y�SRURþLOX��NRQFHQWUDFLMD�HOHPHQWRY�SD�VH�L]UDþXQD�WDNR��NRW�þH�EL�XSRUDELOL�����PJ�Y]RUFD����
ýH�MH�QD�SDSLU�DOL�NDUWRQ�OHSHQNR�QDQHVHQ�SUHPD]�EDUYH��ODND��WLVNDUVNHJD�þUQLOD��OHSLOD�DOL�SRGREQHJD�SUHPD]D�� VH� WD� SUHPD]� QH� Y]RUþXMH� ORþHQR�� 3UHVNXVQL� Y]RUFL� VH� RGY]DPHMR� L]� PDWHULDOD� SR� ]JRUDM�RSLVDQHP� SRVWRSNX� WDNR�� GD� VH� ]DMDPHMR� UHSUH]HQWDWLYQL� GHOL� SUHPD]DQLK� SRYUãLQ�� 7DNR� GREOMHQL�
SUHVNXVQL�Y]RUFL�VH�DQDOL]LUDMR�VNODGQR�]�XVWUH]QLPL�SRVWRSNL��GRORþHQLPL�Y�WHM�SRGWRþNL��LQ�VH�QDYHGHMR�Y�SRURþLOX��NRW�MH�GRORþHQR�Y�WRþNL����H���JOHM�GRGDWHN�'����
�������3RVWRSHN�SUHVNXãDQMD�
�
3UHVNXVQHPX�Y]RUFX�VH�GRGD�WROLNãQD�NROLþLQD�YRGH�V�WHPSHUDWXUR�����r���� ½ &��JOHM���������NL�MH�HQDND����NUDWQL�PDVL�RGY]HWHJD�Y]RUFD��9]RUHF�VH�]�PHãDQMHP�]PHKþD��GD�VH�GREL�KRPRJHQD�]PHV��=PHV�VH�NYDQWLWDWLYQR�SUHQHVH�Y�SRVRGR�SULPHUQH�YHOLNRVWL��JOHM�������� LQ�VH�ML�GRGD�WROLNãQD�NROLþLQD�YRGQH�
UD]WRSLQH� F�+&O��  � ����� PRO�O� �JOHM� ������� V� WHPSHUDWXUR� ���� r� ��� ½ &�� NL� MH� HQDND� ���NUDWQL� PDVL�
RGY]HWHJD�Y]RUFD��
�6WUHVD� VH���PLQXWR�� ,]PHUL� VH� S+� UD]WRSLQH��ýH� MH� S+� YLãML� RG� ����� VH�PHG� VWUHVDQMHP�SR� NDSOMLFDK�GRGDMD�YRGQD�UD]WRSLQD�+&O�V�NRQFHQWUDFLMR�SULEOLåQR���PRO�O��JOHM���������GRNOHU�QL�S+�PHG�����LQ�������
�
5D]WRSLQD�VH�]DãþLWL�SUHG�VYHWORER��1HSUHNLQMHQR�VH�VWUHVD���XUR�SUL�����r���� ½ &��JOHM���������QDWR�QDM�
VWRML�ãH���XUR�SUL�����r���� ½ &��
�5D]WRSLQD� VH� WDNRM� ILOWULUD� VNR]L� PHPEUDQVNL� ILOWHU� �JOHM� ������� LQ�� þH� MH� SRWUHEQR�� VH� FHQWULIXJLUD� GR��
�����J hD¤ � �JOHM���������6HSDUDFLMD� VH� L]YHGH�þLP�KLWUHMH��FHQWULIXJLUDQMH�QDM�QH� WUDMD�GOMH�NRW����PLQXW��
3RVWRSHN�FHQWULIXJLUDQMD�VH�QDYHGH�Y�SRURþLOX��NRW�MH�GRORþHQR�Y�WRþNL����H���
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ýH�VH�WDNR�GREOMHQH�UD]WRSLQH�Y]RUFHY�SUHG�DQDOL]R�KUDQLMR�GOMH�NRW���GHORYQL�GDQ��MLK�MH�WUHED�VWDELOL]LUDWL�]�GRGDWNRP�UD]WRSLQH�+&O�WDNR��GD�MH�NRQFHQWUDFLMD�+&O�Y�VKUDQMHQL�UD]WRSLQL�SULEOLåQR���PRO�O���
�����7HNVWLO�L]�QDUDYQLK�DOL�VLQWHWLþQLK�YODNHQ�
�
�������2GY]HP�Y]RUFD�SRVWRSHN�SULSUDYH�
�=D�SUHVNXVQL�Y]RUHF�MH�SRWUHEQR�QDMPDQM�����PJ�WHNVWLOQHJD�PDWHULDOD��NL�VH�QDUHåH�QD�NRãþNH��NL�QDM�
QH�ERGR�YHþML�RG���PP�Y�QHVWLVQMHQL�REOLNL��JOHM�GRGDWHN�'����ýH�ODERUDWRULMVNL�Y]RUHF�QL�L]�HQRWQHJD�PDWHULDOD�DOL�HQDNH�EDUYH��VH�SUHVNXVQL�Y]RUHF�SULSUDYL�L]�YVHK�
UD]OLþQLK�PDWHULDORY��NDWHULK�PDVD�MH�YHþMD�RG�����PJ��ýH�MH�Y�Y]RUFX�SULVRWHQ�PDWHULDO�]�PDVR�RG����GR�����PJ��VH�SUHVNXVQL�Y]RUHF�VHVWDYL�WDNR��GD�VH�WHPX�PDWHULDOX�GRGD�SUHYODGXMRþL�PDWHULDO����
9]RUFL�� NL� VH� RGY]DPHMR� L]� Y]RUþDVWHJD� WHNVWLOD�� QDM� ERGR� UHSUH]HQWDWLYQL� ]D� FHORWHQ� PDWHULDO� �JOHM�GRGDWHN�'����
�������3RVWRSHN�SUHVNXãDQMD�
�,]YDMD�VH�SR�SRVWRSNX��RSLVDQHP�Y���������
�����6WHNOHQL�NHUDPLþQL�NRYLQVNL�PDWHULDOL�
�
�������2GY]HP�Y]RUFD�SRVWRSHN�SULSUDYH�
�,JUDþH�LQ�VHVWDYQH�GHOH�LJUDþ�MH�WUHED�QDMSUHM�SUHVNXVLWL�Y�VNODGX�V�VWDQGDUGRP�(1�������ýH�VH�LJUDþD�DOL� QMHQ� VHVWDYQL� GHO� SRSROQRPD�SULOHJD� Y� YDOM� ]D�PDMKQH� GHOH� LQ� LJUDþD� YVHEXMH� GRVWRSQH� VWHNOHQH��
NHUDPLþQH� DOL� NRYLQVNH� PDWHULDOH�� VH� SUHVNXãD� SR� SRVWRSNX� Y� ������� SRWHP� NR� VR� ELOL� ]� LJUDþH�RGVWUDQMHQL�YVL�SUHPD]L�Y�VNODGX�V�SRVWRSNRP�Y�WRþNL��������JOHM�GRGDWHN�'�������*���.��� � § �)w n%�DtÆr qÇoQt%oDp n`u�q�r}|%t)� r/r �	w n��%�?xQr}q%r �}nF� vÇ|)v`oDp v)z%q�r yÈoDp t)xQ� t)q%r y	�¹x9t	w n%�/r �`q%r yÇn)� r/xDvQu�r qQo�xQr ym�.n`p t	w r n)� v`u)�}oQtÆqQtz�w t%o�xQ�`�`nF� v/z�v}z�v�oDp v)z�xQ��u�¸�� Ã	� ©¹¢ �)� tD�)|)v�|%n`p t	x�£8¤X�
�
�������3RVWRSHN�SUHVNXãDQMD�
�,JUDþD�DOL�VHVWDYQL�GHO� LJUDþH�VH�GD�Y����PO�VWHNOHQR�SRVRGLFR�]�YLãLQR����PP�LQ�SUHPHURP����PP��
'RGD�VH�WROLNR�YRGQH�UD]WRSLQH�F�+&O�� ������PRO�O��JOHM��������V�WHPSHUDWXUR�����r���� ½ &��GD�MH�LJUDþD�
DOL�QMHQ�VHVWDYQL�GHO�SRNULW��3RVRGLFD�VH�SRNULMH�LQ�QMHQD�YVHELQD�VH�]DãþLWL�SUHG�VYHWORER��6WRML�QDM���XUL�
SUL�WHPSHUDWXUL�����r���� ½ &��
����*���.��� � �:z�v`o`v�|	r sQv/q`n`uQt%|%t	qQt.uQt	� r xDv�oDp r9oQt¹� n)y%xDv}q�n)��t%oDp r � v�uQoQt¹r �)w n%�Dt�« |%t	� rQr �	w n��%��xQr9oQt¹z�w r � t%�)n9� v�u{u`n)� � �`n/�.n9� y%q`t.|%t	� t��
�7DNRM�QDWR�VH�WUGQL�GHOFL�ORþLMR�RG�UD]WRSLQH��QDMSUHM�]�GHNDQWLUDQMHP��QDWR�V�ILOWUDFLMR�VNR]L�PHPEUDQVNL�
ILOWHU��JOHM��������LQ��þH�MH�SRWUHEQR��ãH�V�FHQWULIXJLUDQMHP�GR������J hD¤ ��JOHM���������6HSDUDFLMD�VH�L]YHGH�
þLP�KLWUHMH��FHQWULIXJLUDQMH�QDM�QH�WUDMD�GOMH�NRW����PLQXW��3RVWRSHN�FHQWULIXJLUDQMD�VH�QDYHGH�Y�SRURþLOX��
NRW�MH�GRORþHQR�Y�WRþNL����H����ýH� VH� WDNR� GREOMHQH� UD]WRSLQH� Y]RUFHY� SUHG� DQDOL]R� KUDQLMR� GOMH� NRW� ��� XU�� MLK� MH� WUHED� VWDELOL]LUDWL� ]�
GRGDWNRP�UD]WRSLQH�+&O�WDNR��GD�MH�NRQFHQWUDFLMD�+&O�Y�VKUDQMHQL�UD]WRSLQL�SULEOLåQR���PRO�O��
�����'UXJL�PDWHULDOL��REDUYDQL�Y�PDVL�DOL�QHREDUYDQL��JOHM�GRGDWHN�'��
�
�������2GY]HP�Y]RUFD�SRVWRSHN�SULSUDYH�
�
=D�SUHVNXVQL�Y]RUHF� MH�SRWUHEQR�QDMPDQM�����PJ�PDWHULDOD��NL�VH�RGY]DPH�SR�SULPHUQHP�SRVWRSNX��,]ELUD�VH�PHG�SRVWRSNL��RSLVDQLPL�Y�WRþNDK���������������������DOL��������
���������������������������������������� ��������À Å
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