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�����1RUPDOQH�UD]PHUH �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
�����,]MHPQH�UD]PHUH ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
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&(1�7&�����MH�RGJRYRUHQ�]D�YVH�NRQVWUXNFLMVNH�HYURNRGH��
�
'RGDWND�$�LQ�%�VWD�QRUPDWLYQD��GRGDWNL�&��'�LQ�(�VR�LQIRUPDWLYQL��
�3R� GRORþLOLK� QRWUDQMLK� SUHGSLVRY� &(1�&(1(/(&� VR� WD� HYURSVNL� VWDQGDUG� GROåQL� VSUHMHWL� QDFLRQDOQL�
RUJDQL� ]D� VWDQGDUGH� QDVOHGQMLK� GUåDY�� $YVWULMH�� %HOJLMH�� ýHãNH� UHSXEOLNH�� 'DQVNH�� )LQVNH�� )UDQFLMH��
*UþLMH�� ,VODQGLMH�� ,UVNH�� ,WDOLMH�� /XNVHPEXUJD�� 0DGåDUVNH�� 0DOWH�� 1HPþLMH�� 1L]R]HPVNH�� 1RUYHãNH��
3RUWXJDOVNH��6ORYDãNH��âSDQLMH��âYHGVNH��âYLFH�LQ�=GUXåHQHJD�NUDOMHVWYD��
�
2]DGMH�SURJUDPD�HYURNRGRY�
.RPLVLMD� (YURSVNLK� VNXSQRVWL� VH� MH� Y� OHWX� ����� QD� SRGODJL� ���� þOHQD� 5LPVNH� SRJRGEH� RGORþLOD�� GD�
VSUHMPH�DNFLMVNL� SURJUDP�QD�SRGURþMX�JUDGEHQLãWYD��&LOM� SURJUDPD� MH�ELO� RGVWUDQLWL� WHKQLþQH�RYLUH�SUL�
WUJRYDQMX�LQ�XVNODGLWL�WHKQLþQH�VSHFLILNDFLMH��
=QRWUDM�WHJD�SURJUDPD�MH�.RPLVLMD�VSRGEXGLOD�SULSUDYR�QL]D�XVNODMHQLK�WHKQLþQLK�SUDYLO�]D�SURMHNWLUDQMH�
JUDGEHQLK� REMHNWRY�� NL� EL� VH� VSUYD� XSRUDEOMDOD� NRW� DOWHUQDWLYD� UD]OLþQLP� SUDYLORP�� YHOMDYQLP� Y�
SRVDPH]QLK�GUåDYDK�þODQLFDK��NRQþQR�SD�EL�MLK�QDGRPHVWLOD�Y�FHORWL���
.RPLVLMD�MH�V�SRPRþMR�XSUDYQHJD�RGERUD��Y�NDWHUHP�VR�ELOL�SUHGVWDYQLNL�GUåDY�þODQLF��SHWQDMVW�OHW�YRGLOD�
UD]YRM� SURJUDPD�HYURNRGRY�� NDWHUHJD� UH]XOWDW� MH� ELOD�SUYD�JHQHUDFLMD�HYURNRGRY�Y�RVHPGHVHWLK� OHWLK�
SUHMãQMHJD�VWROHWMD��
/HWD� ����� VR� VH� .RPLVLMD� LQ� GUåDYH� þODQLFH� (8� LQ� ()7$� RGORþLOH�� GD� QD� SRGODJL� GRJRYRUD x � PHG�
.RPLVLMR�LQ�&(1�]�YHþ�SRREODVWLOL�SUHQHVHMR�SULSUDYR�LQ�REMDYOMDQMH�HYURNRGRY�QD�&(1��GD�EL�HYURNRGL�Y�SULKRGQMH� LPHOL� VWDWXV�HYURSVNLK� VWDQGDUGRY� �(1��� 7R� MH� HYURNRGH�GHMDQVNR�SRYH]DOR� ]� GRORþEDPL�
YVHK�GLUHNWLY�6YHWD� LQ�DOL� RGORþEDPL�.RPLVLMH�� NL� VH� QDQDãDMR� QD� HYURSVNH�VWDQGDUGH� �QSU��'LUHNWLYD�
6YHWD� �������(*6� R� JUDGEHQLK� SURL]YRGLK� �&3'�� LQ� 'LUHNWLYH� 6YHWD� ������(*6�� ������(*6� WHU�
�������(*6�R� MDYQLK�GHOLK� LQ�VWRULWYDK� WHU�XVWUH]QH�GLUHNWLYH�()7$��NL� VR�ELOH�VSUHMHWH� ]D�XYHOMDYLWHY�
QRWUDQMHJD�WUJD���
3URJUDP�NRQVWUXNFLMVNLK�HYURNRGRY�REVHJD�QDVOHGQMH�VWDQGDUGH��NL�LPDMR�QD�VSORãQR�YHþ�GHORY��
(1������
(1������
(1������
(1������
(1������
(1������
(1������
(1������

(YURNRG��
(YURNRG����
(YURNRG����
(YURNRG����
(YURNRG����
(YURNRG����
(YURNRG����
(YURNRG����

2VQRYH�SURMHNWLUDQMD�NRQVWUXNFLM�
9SOLYL�QD�NRQVWUXNFLMH�
3URMHNWLUDQMH�EHWRQVNLK�NRQVWUXNFLM�
3URMHNWLUDQMH�MHNOHQLK�NRQVWUXNFLM�
3URMHNWLUDQMH�VRYSUHåQLK�MHNOHQLK�LQ�EHWRQVNLK�NRQVWUXNFLM�
3URMHNWLUDQMH�OHVHQLK�NRQVWUXNFLM�
3URMHNWLUDQMH�]LGDQLK�NRQVWUXNFLM�
*HRWHKQLþQR�SURMHNWLUDQMH�

���������������������������������������� ��������y�z�{�|�{D}&{�~	���&�=��{&��� ��� � {=�	}&~ {��D���7� �����D�&�&��{��7� �7� ���	}�~ {��D���D� ���7{&��� � �E� �����D���7� �&������~ ��� �D�&��� � {�� ��������{��&~ � �&~ �D}&�E��}�~ {��7{���{D}��D��&~ {E� ���(� � ~ ���I� ���7� �D}&��� ��|�~ ���������&� ��� �7�7���&� ~ ���D� ��{��(� ���U� {7}�� ����� �_����� ����� �&���
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(1������
(1������

(YURNRG����
(YURNRG����

3URMHNWLUDQMH�SRWUHVQRRGSRUQLK�NRQVWUXNFLM�
3URMHNWLUDQMH�DOXPLQLMVNLK�NRQVWUXNFLM��

(YURNRGL�SUL]QDYDMR�RGJRYRUQRVW�SULVWRMQLK�REODVWL� Y�YVDNL�GUåDYL�þODQLFL� LQ� MLP�GRSXãþDMR�SUDYLFR��GD�
YUHGQRVWL��SRYH]DQH�]�YDUQRVWMR��GRORþDMR�QD�QDFLRQDOQL�UDYQL��RG�GUåDYH�GR�GUåDYH�UD]OLþQR��
�
6WDWXV�LQ�SRGURþMH�YHOMDYQRVWL�HYURNRGRY�
ýODQLFH�(8�LQ�()7$�SUL]QDYDMR�HYURNRGH�NRW�UHIHUHQþQH�GRNXPHQWH�]D�QDVOHGQMH�QDPHQH��
±� NRW�QDþLQ�]D�GRND]RYDQMH�XVWUH]QRVWL�VWDYE�LQ�JUDGEHQLK�LQåHQLUVNLK�REMHNWRY�ELVWYHQLP�]DKWHYDP�
'LUHNWLYH�6YHWD��������(*6�� ]ODVWL� ELVWYHQL� ]DKWHYL� ãW�� ��ª0HKDQVND�RGSRUQRVW� LQ� VWDELOQRVW©� LQ�
ELVWYHQL�]DKWHYL�ãW����ª9DUQRVW�SUL�SRåDUX©��

±� NRW� SRGODJR� ]D� VSHFLILNDFLMR� SRJRGE� ]D� JUDGQMR� JUDGEHQLK� REMHNWRY� LQ� VSUHPOMDMRþH� LQåHQLUVNH�
VWRULWYH��

±� NRW�RNYLU�]D�SULSUDYR�KDUPRQL]LUDQLK�WHKQLþQLK�VSHFLILNDFLM�]D�JUDGEHQH�SURL]YRGH��(1�LQ�(7$���
.HU�VH�HYURNRGL�QDQDãDMR�QD�JUDGEHQH�REMHNWH��VR�QHSRVUHGQR�SRYH]DQL� ]� UD]ODJDOQLPL�GRNXPHQWL   ��
QDYHGHQLPL�Y�����þOHQX�'LUHNWLYH�R�JUDGEHQLK�SURL]YRGLK��&3'���þHSUDY�MH�QMLKRYD�QDUDYD�GUXJDþQD�RG�
QDUDYH� KDUPRQL]LUDQLK� VWDQGDUGRY� ]D� SURL]YRGH ¡ �� =DWR� PRUDMR� WHKQLþQL� RGERUL� &(1� LQ�DOL� GHORYQH�
VNXSLQH� (27$�� NL� SULSUDYOMDMR� WHKQLþQH� VSHFLILNDFLMH� ]D� SURL]YRGH�� XSRãWHYDWL� WHKQLþQH� YLGLNH�
HYURNRGRY��GD�EL�V�WHP�GRVHJOL�SRSROQR�XVNODMHQRVW�WHK�WHKQLþQLK�VSHFLILNDFLM�]�HYURNRGL��
(YURNRGL� YVHEXMHMR� VNXSQD� SUDYLOD� ]D� YVDNGDQMR� UDER� SUL� SURMHNWLUDQMX� RELþDMQLK� LQ� LQRYDWLYQLK�
NRQVWUXNFLM�NRW�FHORWH�DOL�SRVDPH]QLK�NRQVWUXNFLMVNLK�GHORY��(YURNRGL�QH�YVHEXMHMR�SRVHEQLK�GRORþLO�]D�
QHQDYDGQH�REOLNH�NRQVWUXNFLM�DOL�QHQDYDGQH�SURMHNWQH�SRJRMH��9�WHK�SULPHULK�MH�SRWUHEQR�VRGHORYDQMH�
]�L]YHGHQFL��
1DFLRQDOQH�L]GDMH�HYURNRGRY�
1DFLRQDOQD� L]GDMD�HYURNRGD�YVHEXMH�SROHJ�FHORWQHJD�EHVHGLOD�HYURNRGD��]�YVHPL�GRGDWNL���NRW�JD� MH�
REMDYLO�&(1��WXGL�PRUHELWQR�QDFLRQDOQR�QDVORYQLFR��QDFLRQDOQL�SUHGJRYRU�LQ�QDFLRQDOQL�GRGDWHN��
1DFLRQDOQL�GRGDWHN�ODKNR�YVHEXMH�OH�SRGDWNH�R�SDUDPHWULK��NL�VR�Y�HYURNRGX�QDYHGHQL�NRW�QDFLRQDOQR�
GRORþHQL� SDUDPHWUL� �1'3��� 7L� SDUDPHWUL� YHOMDMR� ]D� SURMHNWLUDQMH� NRQVWUXNFLM� VWDYE� LQ� JUDGEHQLK�
LQåHQLUVNLK�REMHNWRY�Y�GUåDYL��Y�NDWHUL�ERGR�]JUDMHQL��7R�VR��
±� YUHGQRVWL�GHOQLK�IDNWRUMHY�LQ�DOL�UD]UHGL��NMHU�HYURNRGL�GRSXãþDMR�DOWHUQDWLYH��
±� YUHGQRVWL��NMHU�HYURNRGL�QDYDMDMR�OH�VLPEROH��
±� SRGDWNL��VSHFLILþQL�]D�GUåDYR��JHRJUDIVNL��SRGQHEQL�LWQ����NRW�MH�QSU��NDUWD�VQHJD��
±� SRVWRSHN��þH�MLK�HYURNRG�GRSXãþD�YHþ��

1DFLRQDOQL�GRGDWHN�ODKNR�YVHEXMH�WXGL��
±� RGORþLWYH�R�XSRUDEL�LQIRUPDWLYQLK�GRGDWNRY��
±� QDSRWNH�R�GRGDWQLK�LQIRUPDFLMDK��NL�QLVR�Y�QDVSURWMX�]�HYURNRGL��]D�SRPRþ�XSRUDEQLNX��

�
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3RYH]DYH�PHG� HYURNRGL� LQ� KDUPRQL]LUDQLPL� WHKQLþQLPL� VSHFLILNDFLMDPL� �(1� LQ� (7$�� ]D�
SURL]YRGH�
+DUPRQL]LUDQH�WHKQLþQH�VSHFLILNDFLMH�]D�JUDGEHQH�SURL]YRGH�PRUDMR�ELWL�XVNODMHQH�V�WHKQLþQLPL�SUDYLOL�
]D� REMHNWH ¶ �� 1DGDOMH� PRUDMR� QDYRGLOD�� SRYH]DQD� ]� R]QDþHYDQMHP� &(� JUDGEHQLK� SURL]YRGRY�� NL� VH�
VNOLFXMHMR�QD�HYURNRGH��QDWDQþQR�GRORþLWL��NDWHUH�QDFLRQDOQR�SUHGSLVDQH�SDUDPHWUH�XSRãWHYDMR��
'RGDWQH�LQIRUPDFLMH�R�(1����������
�
(1� ��������� YVHEXMH� QDYRGLOD� ]D� XSRãWHYDQMH� REWHåEH� VQHJD� SUL� SURMHNWLUDQMX� NRQVWUXNFLM� VWDYE� LQ�JUDGEHQLK�LQåHQLUVNLK�REMHNWRY��
�
(1����������MH�QDPHQMHQ�QDURþQLNRP��SURMHNWDQWRP��L]YDMDOFHP�LQ�SULVWRMQLP�RUJDQRP��
�
(1����������MH�QDPHQMHQ�XSRUDEL�]�(1������������GUXJLPL�GHOL�(1������LQ�(1������GR�(1�������
�
1DFLRQDOQL�GRGDWHN�N�(1����������
�
7D�VWDQGDUG�SRGDMD�DOWHUQDWLYQH�SRVWRSNH��YUHGQRVWL� LQ�SULSRURþLOD�]D�UD]UHGH�]�RSRPEDPL��NL�NDåHMR��NMH� VH� ODKNR� XYHOMDYL� QDFLRQDOQD� L]ELUD�� =DWR� QDM� LPDMR� QDFLRQDOQH� L]GDMH� (1� ��������� QDFLRQDOQL�
GRGDWHN��NL�YVHEXMH�YVH�QDFLRQDOQR�GRORþHQH�SDUDPHWUH��NL�MLK�MH�WUHED�XSRUDELWL�SUL�SURMHNWLUDQMX�VWDYE�
LQ�JUDGEHQLK�LQåHQLUVNLK�REMHNWRY��NL�ERGR�]JUDMHQL�Y�WHM�GUåDYL��
�
1DFLRQDOQD�L]ELUD�MH�Y�(1����������GRYROMHQD�Y�SRGSRJODYMLK��
���������������
�����������
�����������������
�����������������������
���������������������������������������������������������������������������������������������������
�����������������������
$�����Y�SUHJOHGQLFL�$���
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���6SORãQR�
�
�����3RGURþMH�XSRUDEH�
�
���� (1����������YVHEXMH�QDYRGLOD�]D�GRORþLWHY�YUHGQRVWL�REWHåEH�VQHJD�SUL�SURMHNWLUDQMX�NRQVWUXNFLM�

VWDYE�LQ�JUDGEHQLK�LQåHQLUVNLK�REMHNWRY��
�
���� 7D�VWDQGDUG�QH�YHOMD�]D�NUDMH��NL�OHåLMR�YLãMH�RG������P�QDG�PRUMHP��þH�QL�GRORþHQR�GUXJDþH��
� º ¨ º�» �,<°&²¼���&��{�� �D���D�¤{��&~ ��}����D}�{¤{��7� �����D�%������|��#}¤�D~ �U� � ��ª��D�e¥ ����� � {#}&� µI� �%{D�½°D¹&���%�¾�����³��{�~ � ���©ª3��{³¥ ���&�E{�}���&��� {����&¥ �D�����&{����D� �D��¦
�
���� 'RGDWHN�$�YVHEXMH�LQIRUPDFLMH�R�SURMHNWQLK�VWDQMLK�LQ�UD]SRUHGX�REWHåEH�QD�UD]OLþQLK�NUDMLK��
� º ¨ º�» �,_²¿¬��D��{��D���&�&�7�D~ �U� �U��{�¥ �����7{���{�¥ {�§7�����(}�������� {����&¥ �����#�&{������ �7��¦
�
���� 'RGDWHN�%�YVHEXMH�REOLNRYQH�NRHILFLHQWH�]D�XSRãWHYDQMH�L]MHPQLK�]DPHWRY��
� º ¨ º�» �,_²ÁÀ���{�~ ��������{��&��� �7�©��� ���&{D}&{�¥ � �����e}����&��� {����&¥ �������&{����D� �D�&¦
�
���� 'RGDWHN� &� YVHEXMH� NDUDNWHULVWLþQH� YUHGQRVWL� REWHåEH� VQHJD� QD� WOHK�� NL� VR� ELOH� GRORþHQH� ]�

UD]LVNDYDPL�SR�SRVHEQLK�SRJRGEDK�Y�]YH]L�V�WHP�HYURNRGRP�SUL�'*�,,,�'��(YURSVNH�NRPLVLMH��
�

1DPHQ�WHJD�GRGDWND�MH��
±� REYHVWLWL�SULVWRMQH�QDFLRQDOQH�RUJDQH�LQ�MLP�SRPDJDWL�SUL�GRSROQLWYL�QDFLRQDOQLK�NDUW��
±� SRPDJDWL�SUL�]DJRWDYOMDQMX��GD�EL�ELOL�SUL�REUDYQDYL�QDFLRQDOQLK�SRGDWNRY�Y�GUåDYDK�þODQLFDK�

XSRUDEOMHQL�XYHOMDYOMHQL�KDUPRQL]LUDQL�SRVWRSNL�Y�WHP�GRGDWNX��
�
���� 'RGDWHN�'�YVHEXMH�QDYRGLOD�]D�GRORþLWHY�REWHåEH�VQHJD�QD�WOHK�Y�VNODGX�V�SRYUDWQR�GRER��
�
���� 'RGDWHN�(�YVHEXMH�SRGDWNH�R�SURVWRUQLQVNL�WHåL�VQHJD��
�
���� 7D�GHO�VWDQGDUGD�QH�YVHEXMH�QDYRGLO�R�SRVHEQLK�YUVWDK�REWHåEH�VQHJD��NRW�VR��

±� REWHåED�VQHJD�]DUDGL�]GUVD�DOL�SDGFD�VQHJD�]�YLãMH�VWUHKH��
±� GRGDWQD�REWHåED�]�YHWURP�]DUDGL�VSUHPHPEH�REOLNH�DOL�YHOLNRVWL�REMHNWD�]DUDGL�VQHJD�DOL�OHGX��
±� REWHåED�Y�REPRþMLK��NMHU�VQHJ�OHåL�YVH�OHWR��
±� REWHåED�]�OHGRP��
±� ERþQD�REWHåED�VQHJD��QSU��]DUDGL�]DPHWRY���
±� REWHåED�VQHJD�QD�PRVWRYLK��

�
�����=YH]D�]�GUXJLPL�VWDQGDUGL��
�
7D�HYURSVNL�VWDQGDUG�YVHEXMH�]�GDWLUDQLP�DOL�QHGDWLUDQLP�VNOLFHYDQMHP�GRORþLOD�L]�GUXJLK�SXEOLNDFLM��7D�
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