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6WDQGDUG�6,67�(1� ��������� �VO��� (YURNRG� ��� 3URMHNWLUDQMH� MHNOHQLK� NRQVWUXNFLM� ±� ����� GHO��8WUXMDQMH��
������ LPD� VWDWXV� VORYHQVNHJD� VWDQGDUGD� LQ� MH� LVWRYHWHQ� HYURSVNHPX� VWDQGDUGX� (1� ��������� �HQ���
(XURFRGH����'HVLJQ�RI�VWHHO�VWUXFWXUHV�±�3DUW������)DWLJXH��������
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VWDQGDUGL]DFLMR�&(1�7&�����.RQVWUXNFLMVNL�HYURNRGL��NDWHUHJD�WDMQLãWYR�MH�Y�SULVWRMQRVWL�%6,��
6ORYHQVNL� VWDQGDUG� 6,67�(1��������������� MH� SUHYRG� HYURSVNHJD� VWDQGDUGD� (1���������������� 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&�.21�
.RQVWUXNFLMH��
=9(=$�=�1$&,21$/1,0,�67$1'$5',�
9�VWDQGDUGX�6,67�(1���������������SRPHQL�VNOLFHYDQMH�QD�HYURSVNH�LQ�PHGQDURGQH�VWDQGDUGH��NL�MH�
YNOMXþHQR�Y�WD�HYURSVNL�VWDQGDUG��VNOLFHYDQMH�QD�HQDNRYUHGQH�VORYHQVNH�VWDQGDUGH��QSU���
(1����������SRPHQL�6,67�(1�����������
1$&,21$/1,�'2'$7(.�
9� VNODGX� V� VWDQGDUGRP�(1� �������������� ER� SULSUDYOMHQ� QDFLRQDOQL� GRGDWHN� N� VWDQGDUGX� 6,67�(1����������������1DFLRQDOQL�GRGDWHN�YVHEXMH�DOWHUQDWLYQH�SRVWRSNH��YUHGQRVWL�LQ�SULSRURþLOD�]D�UD]UHGH�
]�RSRPEDPL��NL�NDåHMR��NMH�VH� ODKNR�XYHOMDYL�QDFLRQDOQD� L]ELUD��=DWR�ER�QDFLRQDOQL�GRGDWHN�6,67�(1�
��������������$����YVHERYDO�QDFLRQDOQR�GRORþHQH�SDUDPHWUH��NL�MLK�MH�WUHED�XSRUDELWL�SUL�SURMHNWLUDQMX�
VWDYE�LQ�JUDGEHQLK�LQåHQLUVNLK�REMHNWRY��NL�ERGR�]JUDMHQL�Y�5HSXEOLNL�6ORYHQLML��
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��� 6ORYHQVND�L]GDMD��(YURNRG����3URMHNWLUDQMH�MHNOHQLK�NRQVWUXNFLM�±������GHO��8WUXMDQMH��
(XURFRGH����'HVLJQ�RI�VWHHO�
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7D�HYURSVNL�VWDQGDUG�MH�&(1�VSUHMHO�����DSULOD�������
�
ýODQL�&(1�PRUDMR� L]SROQMHYDWL�QRWUDQMH�SUHGSLVH�&(1�&(1(/(&��V�NDWHULPL� MH�SUHGSLVDQR��GD�PRUD�
ELWL� WD�VWDQGDUG�EUH]�NDNUãQLKNROL�VSUHPHPE�VSUHMHW�NRW�QDFLRQDOQL�VWDQGDUG��1DMQRYHMãL�VH]QDPL� WHK�
QDFLRQDOQLK�VWDQGDUGRY�]�QMLKRYLPL�ELEOLRJUDIVNLPL�SRGDWNL�VH�QD�]DKWHYR�ODKNR�GRELMR�SUL�&HQWUDOQHP�VHNUHWDULDWX�DOL�NDWHULNROL�þODQLFL�&(1��
7D� HYURSVNL� VWDQGDUG� REVWDMD� Y� WUHK� L]YLUQLK� L]GDMDK� �DQJOHãNL�� IUDQFRVNL� LQ� QHPãNL��� ,]GDMH� Y� GUXJLK�
MH]LNLK�� NL� MLK� þODQLFH� &(1� QD� ODVWQR� RGJRYRUQRVW� SUHYHGHMR� LQ� L]GDMR� WHU� SULMDYLMR� SUL� &HQWUDOQHP�
VHNUHWDULDWX�&(1��YHOMDMR�NRW�XUDGQH�L]GDMH��
ýODQL� &(1� VR� QDFLRQDOQL� RUJDQL� ]D� VWDQGDUGH� $YVWULMH�� %HOJLMH�� &LSUD�� ýHãNH� UHSXEOLNH�� 'DQVNH��(VWRQLMH�� )LQVNH�� )UDQFLMH�� *UþLMH�� ,UVNH�� ,VODQGLMH�� ,WDOLMH�� /DWYLMH�� /LWYH�� /XNVHPEXUJD�� 0DGåDUVNH��
0DOWH��1HPþLMH��1L]R]HPVNH��1RUYHãNH��3ROMVNH��3RUWXJDOVNH��6ORYDãNH��6ORYHQLMH��âSDQLMH��âYHGVNH��
âYLFH�LQ�=GUXåHQHJD�NUDOMHVWYD��
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�����=YH]D�]�GUXJLPL�VWDQGDUGL����������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
�����,]UD]L�LQ�GHILQLFLMH������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
�����6LPEROL ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
���2VQRYQH�]DKWHYH�LQ�PHWRGH ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
���0HWRGH�]D�RFHQR�RGSRUQRVWL ������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
���1DSHWRVWL�]DUDGL�REWHåE�SUL�XWUXMDQMX ������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
���,]UDþXQ�QDSHWRVWL�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
���,]UDþXQ�UD]OLN�QDSHWRVWL ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
�����6SORãQR ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
�����3URMHNWQD�YUHGQRVW�QD]LYQH�UD]OLNH�QDSHWRVWL ��������������������������������������������������������������������������������� ���
�����3URMHNWQD�YUHGQRVW�PRGLILFLUDQH�QD]LYQH�UD]OLNH�QDSHWRVWL������������������������������������������������������������� ���
�����3URMHNWQD�YUHGQRVW�UD]OLNH�QDSHWRVWL�SUL�YDUMHQLK�YR]OLãþLK��Y�NDWHULK�VH�VWLNDMR�YRWOL�SURILOL ������������ ���
�����3URMHNWQD�YUHGQRVW�JHRPHWULMVNH�UD]OLNH�QDSHWRVWL ������������������������������������������������������������������������� ���
���7UGQRVW�XWUXMDQMD �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
�����6SORãQR ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
�����0RGLILNDFLMH�WUGQRVWL�XWUXMDQMD ��������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
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�
7D�HYURSVNL�VWDQGDUG�(1�������(YURNRG����3URMHNWLUDQMH�MHNOHQLK�NRQVWUXNFLM��MH�SULSUDYLO�WHKQLþQL�RGERU�
&(1�7&�����.RQVWUXNFLMVNL�HYURNRGL��NDWHUHJD�VHNUHWDULDW�MH�QD�%6,��&(1�7&�����MH�RGJRYRUHQ�]D�YVH�NRQVWUXNFLMVNH�HYURNRGH��
�
7D� HYURSVNL� VWDQGDUG� PRUD� SRVWDWL� QDFLRQDOQL� VWDQGDUG� ]� REMDYR� LVWRYHWQHJD� EHVHGLOD� DOL� ]� XUDGQR�
UD]JODVLWYLMR�QDMSR]QHMH�GR�QRYHPEUD�������QDFLRQDOQL�VWDQGDUGL��NL�VR�]�QMLP�Y�QDVSURWMX��SD�PRUDMR�
ELWL�XPDNQMHQL�QDMSR]QHMH�PDUFD�������
�7D�GRNXPHQW�QDGRPHãþD�(19�����������
�
&(1�7&�����MH�RGJRYRUHQ�]D�YVH�NRQVWUXNFLMVNH�HYURNRGH��
�
3R� GRORþLOLK� QRWUDQMLK� SUHGSLVRY� &(1�&(1(/(&� VR� WD� HYURSVNL� VWDQGDUG� GROåQL� VSUHMHWL� QDFLRQDOQL�RUJDQL� ]D� VWDQGDUGH� QDVOHGQMLK� GUåDY�� $YVWULMH�� %HOJLMH�� &LSUD�� ýHãNH� UHSXEOLNH�� 'DQVNH�� (VWRQLMH��
)LQVNH�� )UDQFLMH�� *UþLMH�� ,VODQGLMH�� ,UVNH�� ,WDOLMH�� /DWYLMH�� /LWYH�� /XNVHPEXUJD�� 0DGåDUVNH�� 0DOWH��
1HPþLMH��1L]R]HPVNH��1RUYHãNH��3ROMVNH��3RUWXJDOVNH��6ORYDãNH��6ORYHQLMH��âSDQLMH��âYHGVNH��âYLFH�
LQ�=GUXåHQHJD�NUDOMHVWYD��
�2]DGMH�SURJUDPD�HYURNRGRY�
�
.RPLVLMD� (YURSVNLK� VNXSQRVWL� VH� MH� Y� OHWX� ����� QD� SRGODJL� ���� þOHQD�5LPVNH� SRJRGEH� RGORþLOD�� GD�VSUHMPH�DNFLMVNL�SURJUDP�QD�SRGURþMX�JUDGEHQLãWYD��&LOM� SURJUDPD� MH�ELO� RGVWUDQLWL� WHKQLþQH�RYLUH�SUL�
WUJRYDQMX�LQ�XVNODGLWL�WHKQLþQH�VSHFLILNDFLMH��
�
=QRWUDM�WHJD�SURJUDPD�MH�.RPLVLMD�VSRGEXGLOD�SULSUDYR�QL]D�XVNODMHQLK�WHKQLþQLK�SUDYLO�]D�SURMHNWLUDQMH�
JUDGEHQLK� REMHNWRY�� NL� EL� VH� VSUYD� XSRUDEOMDOD� NRW� DOWHUQDWLYD� UD]OLþQLP� SUDYLORP�� YHOMDYQLP� Y�
SRVDPH]QLK�GUåDYDK�þODQLFDK��NRQþQR�SD�EL�MLK�QDGRPHVWLOD�Y�FHORWL����
.RPLVLMD�MH�V�SRPRþMR�XSUDYQHJD�RGERUD��Y�NDWHUHP�VR�ELOL�SUHGVWDYQLNL�GUåDY�þODQLF��SHWQDMVW�OHW�YRGLOD�
UD]YRM�SURJUDPD�HYURNRGRY��NDWHUHJD� UH]XOWDW� MH�ELOD�SUYD�JHQHUDFLMD�HYURNRGRY�Y�RVHPGHVHWLK� OHWLK�
����VWROHWMD��
�/HWD� ����� VR� VH� .RPLVLMD� LQ� GUåDYH� þODQLFH� (8� LQ� ()7$� RGORþLOH�� GD� QD� SRGODJL� GRJRYRUD ^ � 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��
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(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�

������������������������������������������������������_a` B:b2B8A8B�C6cG?3JedfB3c6= 93= g BhQiA3C B2F898D�= Ej9:D8k:F2<8B89�; =H= <lQiA3C B2F898D8= cmD�B3cN= ; ?�g ?�con87p9�; 7�<�J27�C JK= n873>:= g Brq PsQSRStuBrF2C = F2C 78A3=-?:A3C B2D�B:J2B8Avn:7F2C B�g ?�D�; = C 7�<�g ?G9�; 78A:w@= <abKC 7:J�w8?K<3= E@= <�L�?K<3= C 9:D8= EIB2w�g ?2D�; B8AIq xfP,y P-QSR*y 13[3z3Z:t)T
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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$���

�
.MHU�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�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��
±� RGORþLWHY�R�XSRUDEL�LQIRUPDWLYQLK�GRGDWNRY��
±� QDSRWNH�R�GRGDWQLK�LQIRUPDFLMDK��NL�QLVR�Y�QDVSURWMX�]�HYURNRGL��]D�SRPRþ�XSRUDEQLNX��
�

������������������������������������������������������} � ~ 9:D8O 7:JKk�9�[KT [�M:O ?K<8B3c�P-� ` g ?�; C ?�w:7�w2= 9�; A�?K<�?�n87�E�; ?:A�?�A�C 78n3O 7:b27�O <2= EuJ2B2D8k8cG?K<�; = E�D�B�<8D8C ?:; = n3= C 78; =:; 72D�B��KJ27�9�?�F2C =3; ?2c�A�n:F:B:9�; 78A3=n�A�?:n87NcG?3J6w2= 9�; A�?K<3= cN=�n87�E�; ?:A873c6=�= <GF:B3B2w2O 7:9�; = O =�n87NF2C = F2C 78A8B6E87�C c@B�<3= n3= C 7�<3= E@QSR�= <�98cI?KC <3= >IQK�K�'�-y QK�K�sT �� ��~ 9:D�O 7:JKk�n6Y�/iT M:O ?K<8B3c � P-� ` c@B�C 7�g B6C 78n3O 7:b27�O <3=�J2B2D8k8cG?K<�; = ]7:t�D�B�<:D8C ?:; = n3= C 78; =8w2= 9�; A�?K<�?Nn87�E�; ?:A�?69NF8B:?K<8B8; ?K<�g ?2c�= n3C 78n8B8A6= <I; ?KE3<3= M:<3= ENF8B:JKO 7:bN; ?KC�nGJ2B�O B3M:= ; A3= g BuC 78n3C ?3J2B8A@7�O =�9�; B2F8?K<�g�n87�E�; ?:A3<8B:9�; =n87IA�9872D�BIn87�E�; ?:A8BK�8D�7:J27�C�g ?I; BNF:B8; C ?�w2<8BK�w8t�<872D�78n878; =scG?:; B:J3?pn87rF:B8A�?:n878A8BeC 78n3C ?3J2B8Ap7�O =-9�; B2F8?K<�gGn87�E�; ?:A3<8B:9�; ='9v; ?KE3<3= M:<:= c6='9:F8?2>:= V = D�73>:= g 73c6= �G<:F2C TIcG?8; B:J3?eC 73M:k3<87h= <J2B2D�78n8B8A2��; ?KE3<3= M:<87NF2C 78A3= O 7In87NF2C B�g ?2D�; = C 7�<�g ?6= F8JiT �>�t�w2= ; =,k:F:B�C 72w2<3=SD�B8;aF:B:JKO 7:b27�n870F2C = F�C 78A8BvE87�C c@B�<3= n3= C 7�<3= E�9�; 7�<�J27�C J2B8A�7�O =f98cG?KC <3= >�n87�?:A3C B2F89:D�7�; ?KE3<3= M:<87�98B:bKO 7:9�g 7�T-QiA3C B2D�B:JK== c@7�g BGJ3?�g 7�<�9:D�B@F:B:J2B2w2<8BIA3O B:b2BNF2C =�w2= 9�; A�?K<3=�n87�E�; ?:A3=�X�;WT2YI= <�J3?KO <8BNF2C =�w3= 9�; A�?K<3=�n87�E�; ?:A3=�X�;WT�/iT �
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=YH]H�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��
�1DFLRQDOQL�GRGDWHN�N�(1����������
�
7D�VWDQGDUG�YVHEXMH�DOWHUQDWLYQH�SRVWRSNH��YUHGQRVWL�LQ�SULSRURþLOD�]D�UD]UHGH�]�RSRPEDPL��NL�NDåHMR��
NMH� VH� ODKNR�XYHOMDYL� QDFLRQDOQD� L]ELUD��=DWR�QDM� EL� QDFLRQDOQH� L]GDMH�(1� ��������� LPHOH� QDFLRQDOQL�
GRGDWHN� ]� YVHPL� QDFLRQDOQR� GRORþHQLPL� SDUDPHWUL�� NL� MLK� MH� WUHED� XSRUDELWL� SUL� SURMHNWLUDQMX� MHNOHQLK�
NRQVWUXNFLM�]D�JUDGLWHY�Y�WHM�GUåDYL���
1DFLRQDOQD�L]ELUD�MH�Y�(1����������GRYROMHQD�Y���
±� �������
±� �����
±� �����
±� �����

±� �����
±� �����
±� �������
±� �������

±� �������
±� �������
±� �����

�
�
�

������������������������������������������������������� �IO ?�g�[�T [6= <NY�/iT�M:O ?K<aPs� ` = <�; k�JK=�; B:M8D�?I��T /K����T [�T Y:����T [KT /6= <I4�T /GAGF2C A�?2chC 78n3O 7:b27�O <�?�cpJ2B2D8k8cI?K<�; k2T �
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�� 6SORãQR��
����� 3RGURþMH�XSRUDEH��
�
���� (1� ��������� QDYDMD� PHWRGH� ]D� RFHQR� RGSRUQRVWL� SURWL� XWUXMDQMX� SUL� HOHPHQWLK�� VSRMLK� LQ�

YR]OLãþLK��NL�VR�L]SRVWDYOMHQL�REWHåEL�XWUXMDQMD��
�
���� 7H� PHWRGH� L]KDMDMR� L]� SUHVNXVRY� XWUXMDQMD�� L]YHGHQLK� V� SUHVNXãDQFL� Y� QDUDYQL� YHOLNRVWL�� SUL�

NDWHULK� VR� VH� XSRãWHYDOL� YSOLYL� JHRPHWULMVNLK� LQ� NRQVWUXNFLMVNLK� QHSRSROQRVWL� ]DUDGL� L]GHODYH�PDWHULDOD� LQ� L]GHODYH� NRQVWUXNFLMVNLK� HOHPHQWRY� �QSU�� YSOLYL� WROHUDQF� LQ� ]DRVWDOLK� QDSHWRVWL� RG�
YDUMHQMD���

� � � �a� xK�vY:]��f7j; B�O ?KC 7�<8>�?pbKO ?�g6QSR�Y�13Z31KT ` BlB2w�g 78A�?hQSR�Y�13Z310g ?hO 7�E:D�BjAl<873>:= B�<87�O <�?�c�J2B:J278; D8k�F2C ?3J�F2= 987�<vJKC k�b9�; 7�<�J27�C JGn876= n�A�?3J�w:BHg ?2D8O ?K<3= EID�B�<�9�; C k:D�>:= g T
� � �a� xK��/i] ~ <873>:= B�<87�O <�?2c�J2B:J278; D8kl98B�O 7�E:D�B�<878A�?3J3?K<�?�J2B:J278; <�?�= <�V B�C c@7:>:= g ?eBrn87�E�; ?:A87�ErbKO ?3J3?�<87:J3n8B�C 7�cG?3J= n�J3?KO 78A8BND�B�<�9�; C k:D�>:= g T

���� 3UDYLOD�YHOMDMR�]D�NRQVWUXNFLMH��NDWHULK�L]YHGED�MH�Y�VNODGX�]�(1�������
� � � �a� xK�s] df7:J27�C�g ?6F2C = cG?KC <8B���9�?@J2B:J278; <�?In87�E�; ?:A�?�<878A�?3J3?�g BIAGF2C ?3bKO ?3JK<3= >�7�E�9ID�7�; ?3b2B�C = g 73c6=�D�B�<�9�; C k:D�>:= g 98D8= EaJ3?8; 7�g O B8A2T

����� 0HWRGH�� QDYHGHQH� Y� WHP� GHOX�� YHOMDMR� ]D� YVH� NDNRYRVWL� NRQVWUXNFLMVNLK� MHNHO�� QHUMDYQLK� MHNHO��
QH]DãþLWHQLK�YUHPHQVNR�RGSRUQLK�MHNHO��UD]HQ�NDGDU�MH�Y�SUHJOHGQLFDK�NDWHJRULM�NRQVWUXNFLMVNLK�GHWDMORY� QDYHGHQR� GUXJDþH�� 7D� GHO� YHOMD� ]D�PDWHULDOH�� NL� L]SROQMXMHMR� ]DKWHYH� JOHGH� åLODYRVWL��
QDYHGHQH�Y�(1������������

�
���� 'UXJH�PHWRGH�]D�RFHQR�RGSRUQRVWL�SURWL�XWUXMDQMX��UD]HQ�PHWRGH�'V   �1��NRW�QD�SULPHU�PHWRGD�ªQRWFK�VWUDLQ©�DOL�PHWRGH�ORPQH�PHKDQLNH��Y�WHP�GHOX�QLVR�REUDYQDYDQH��
�
���� 1DNQDGQL� SRVWRSNL� ]D� L]EROMãDQMH� RGSRUQRVWL� SURWL� XWUXMDQMX�� UD]HQ� SRSXãþDQMD� ]DRVWDOLK�QDSHWRVWL��Y�WHP�GHOX�QLVR�REUDYQDYDQL��
�
���� 7UGQRVWL� XWUXMDQMD�� QDYHGHQH� Y� WHP� GHOX�� YHOMDMR� ]D� NRQVWUXNFLMH�� NL� GHOXMHMR� Y� QRUPDOQLK�

DWPRVIHUVNLK�SRJRMLK�LQ�VR�UHGQR�Y]GUåHYDQH��9SOLYL�NRUR]LMH�]DUDGL�PRUVNH�YRGH�QLVR�YNOMXþHQL��
0LNURSRãNRGEH�]DUDGL�YLVRNLK�WHPSHUDWXU��!�����&��QLVR�YNOMXþHQH����

������=YH]H�]�GUXJLPL�VWDQGDUGL�
�
7D�HYURSVNL�VWDQGDUG�YNOMXþXMH�]�GDWLUDQLP�DOL�QHGDWLUDQLP�VNOLFHYDQMHP�GRORþLOD�L]�GUXJLK�SXEOLNDFLM��7D�
VNOLFHYDQMD� QD� VWDQGDUGH� VR� QDYHGHQD� QD� XVWUH]QLK� PHVWLK� Y� EHVHGLOX�� SXEOLNDFLMH� SD� VR� QDãWHWH�
VSRGDM�� 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�
�YNOMXþQR�]�GRSROQLOL���
�
7D�VWDQGDUG�VH�VNOLFXMH�QD�QDVOHGQMH�VWDQGDUGH��
(1������ ,]YHGED�MHNOHQLK�NRQVWUXNFLM�±�7HKQLþQH�]DKWHYH�
(1������ 2VQRYH�SURMHNWLUDQMD�NRQVWUXNFLM�
(1������ 9SOLYL�QD�NRQVWUXNFLMH�
(1������ 3URMHNWLUDQMH�MHNOHQLK�NRQVWUXNFLM�
(1�������� 3URMHNWLUDQMH�VRYSUHåQLK�MHNOHQLK�LQ�EHWRQVNLK�NRQVWUXNFLM�±����GHO��0RVWRYL�
�
�
�
��
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�����,]UD]L�LQ�GHILQLFLMH�
����� 6SRGDM� QDYHGHQL� L]UD]L� LQ� GHILQLFLMH� VH� ]D� SRWUHEH� WHJD� HYURSVNHJD� VWDQGDUGD� XSRUDEOMDMR� ]�

QDVOHGQMLPL�SRPHQL��
�������6SORãQR�
�
���������8WUXMDQMH�� 3URFHV� QDVWDQND� LQ� UDVWL� UD]SRNH� Y� NRQVWUXNFLMVNHP� HOHPHQWX� ]DUDGL� YSOLYRY�
VSUHPLQMDMRþH�VH�QDSHWRVWL��
���������1D]LYQD� QDSHWRVW�� 1DSHWRVW� Y� RVQRYQHP� PDWHULDOX� DOL� Y� ]YDUX� Y� EOLåLQL� OHJH� SRWHQFLDOQH�
UD]SRNH��L]UDþXQDQD�SR�HODVWLþQL�WHRULML�EUH]�XSRãWHYDQMD�YSOLYD�NRQFHQWUDFLM�QDSHWRVWL���
�� � �a� xK�s] R,78n3= A3<87�<872F8?:; B:9�;W�2D�B8;3g ?uB2F2C ?3J3?KO g ?K<87NAG; ?2ceJ3?KO k2��g ?�O 7�E8D�B�<8B�C c@7�O <87u<872F8?:; B:9�; �:9�; C = L3<87�<872F8?:; B:9�;W�:bKO 78A3<87�<872F8?:; B:9�;7�O =�?�D�A3= A87�O ?K<�; <87N<872F8?:; B:9�;WT

���������0RGLILFLUDQD� QD]LYQD� QDSHWRVW�� 1D]LYQD� QDSHWRVW�� SRPQRåHQD� V� SULPHUQLP� IDNWRUMHP�
NRQFHQWUDFLMH� QDSHWRVWL� N ¡ �� V� NDWHULP� VH� XSRãWHYD� QH]YH]QRVW� Y� JHRPHWULML�� NL� QL� ELOD� XSRãWHYDQD� SUL�
NODVLILNDFLML�SRVDPH]QHJD�NRQVWUXNFLMVNHJD�GHWDMOD������������*HRPHWULMVND�QDSHWRVW��NRQLFD�QDSHWRVWL��1DMYHþMD�JODYQD�QDSHWRVW�Y�RVQRYQHP�PDWHULDOX�
RE� ]DNOMXþNX� ]YDUD�� L]UDþXQDQD� RE� XSRãWHYDQMX� YSOLYD� NRQFHQWUDFLM� QDSHWRVWL� ]DUDGL� JOREDOQH�JHRPHWULMH�SRVDPH]QHJD�NRQVWUXNFLMVNHJD�GHWDMOD���
�� � �a� xK�s] ~ F2O = A8B8A@O B2D�7�O <�?ND�B�<8>�?K<�; C 73>:= g ?�<872F�?:; B:9�; = �3<:F2C T8B2w3O = D�?Gn�A87�C 7Nq D8=�g ?GL�?GA8D�O g k8M�?K<87IAGD�7�; ?3b2B�C = g BND�B�<�9�; C k8D�>8= g 98D�?:b27GJ3?:; 7�g O 7AaJ2B:J278; D8kGx�t)�:<3=�; C ?�w:76k:F:B:X�; ?:A878; = T

���������=DRVWDOD�QDSHWRVW��=DRVWDOH�QDSHWRVWL�SUHGVWDYOMDMR�VWDOQR�VWDQMH�QDSHWRVWL�Y�NRQVWUXNFLML��]D�
NDWHUHJD� YHOMD� VWDWLþQR� UDYQRWHåMH� LQ� MH� QHRGYLVQR� RG� ]XQDQMH� REWHåEH�� =DRVWDOH� QDSHWRVWL� VH� Y�NRQVWUXNFLML�SRMDYLMR�]DUDGL�SURFHVRY�L]GHODYH��YDOMDQMD��UH]DQMD�LQ�YDUMHQMD�DOL�]DUDGL�VODEHJD�QDOHJDQMD�
PHG�HOHPHQWL�DOL�GHOQH�SODVWLILNDFLMH�NRQVWUXNFLMH��
�������3DUDPHWUL�REWHåEH�SUL�XWUXMDQMX�
����������2EWHåQL� GRJRGHN�� 'RORþHQR� ]DSRUHGMH� REWHåE�� NL� GHOXMHMR� QD� NRQVWUXNFLMR� LQ� SRY]URþDMR�
]JRGRYLQR�QDSHWRVWL��SRQDYDGL�]�]QDQLP�ãWHYLORP�SRQRYLWHY�Y�åLYOMHQMVNL�GREL�NRQVWUXNFLMH���
����������=JRGRYLQD� QDSHWRVWL�� ,]PHUMHQR� DOL� L]UDþXQDQR� VSUHPLQMDQMH� QDSHWRVWL� Y� GRORþHQL� WRþNL�
NRQVWUXNFLMH�Y�þDVX�REWHåQHJD�GRJRGND������������0HWRGD� YRGQHJD� WRND�� 3RVHEQD� PHWRGD� ]D� ãWHWMH� FLNORY�� NL� QD� RVQRYL� GDQH� ]JRGRYLQH�
REUHPHQMHYDQMD�RPRJRþL�L]GHODYR�VSHNWUD�UD]OLN�QDSHWRVWL��
����������0HWRGD� UH]HUYRDUMD�� 3RVHEQD� PHWRGD� ]D� ãWHWMH� FLNORY�� NL� QD� RVQRYL� GDQH� ]JRGRYLQH�
REUHPHQMHYDQMD�RPRJRþD�L]GHODYR�VSHNWUD�UD]OLN�QDSHWRVWL���� � �a� xK�s] �f7@c@7�; ?2c@78; = M:<�?NB893<8B8A�?@bKO ?�g3J2B:J278; ?�D'�HT

���������5D]OLND� QDSHWRVWL�� 5D]OLND� PHG� GYHPD� HNVWUHPQLPD� QDSHWRVWPD� Y� REUDYQDYDQHP�
QDSHWRVWQHP�FLNOX��NL�MH�UH]XOWDW�]JRGRYLQH�REUHPHQMHYDQMD��
��������� � 6SHNWHU� UD]OLN� QDSHWRVWL��+LVWRJUDP� SRJRVWRVWL� SRMDYOMDQMD� YVHK� UD]OLN� QDSHWRVWL� UD]OLþQLK�
YHOLNRVWL��L]PHUMHQ�DOL�L]UDþXQDQ�]D�SRVDPH]QL�REWHåQL�GRJRGHN������������3URMHNWQL�VSHNWHU��9VRWD�YVHK�VSHNWURY�UD]OLN�QDSHWRVWL�]D�FHORWQR�SURMHNWQR�åLYOMHQMVNR�GRER��
SRPHPEQD�]D�RFHQR�RGSRUQRVWL�SURWL�XWUXMDQMX��
�
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���������3URMHNWQD� åLYOMHQMVND� GRED��5HIHUHQþQR� REGREMH�� Y� NDWHUHP� PRUD� NRQVWUXNFLMD� REUDWRYDWL�
YDUQR�RE�VSUHMHPOMLYL�YHUMHWQRVWL��GD�QH�ER�SULãOR�GR�SRUXãLWYH�]DUDGL�QDVWDQND�XWUXMHQRVWQH�UD]SRNH������������äLYOMHQMVND� GRED� SUL� XWUXMDQMX�� 1DSRYHGDQR� þDVRYQR� REGREMH�� NL� ER� ]DUDGL� XWUXMDQMD� SUL�
GHORYDQMX�SURMHNWQHJD�VSHNWUD�SRY]URþLOR�SRUXãLWHY��
�����������0LQHUMHYR� VHãWHYDQMH�� ,]UDþXQ� OLQHDUQH� DNXPXODFLMH� SRãNRGE� QD� RVQRYL� 3DOPJUHQ�
0LQHUMHYHJD�SUDYLOD������������(NYLYDOHQWQD� NRQVWDQWQD� UD]OLND�QDSHWRVWL��.RQVWDQWQD� UD]OLND�QDSHWRVWL�� NL� EL� SRY]URþLOD�
HQDNR�åLYOMHQMVNR�GRER�XWUXMDQMD�NRW�SURMHNWQL�VSHNWHU��þH�SULPHUMDYD�WHPHOML�QD�0LQHUMHYHP�VHãWHYDQMX��
�� � �a� xK�s] �f7@c@7�; ?2c@78; = M:<�?NB893<8B8A�?@bKO ?�g3J2B:J278; ?�D'�HT

����������2EWHåED�SUL� XWUXMDQMX��6NXSLQD�REWHåQLK� SDUDPHWURY�� NL� WHPHOMLMR� QD� ]QDþLOQHP�REWHåQHP�
GRJRGNX�� RSLVDQHP� ]� OHJR� LQ� YHOLNRVWMR� REWHåE�� SRJRVWQRVWMR� SRMDYOMDQMD�� YUVWQLP� UHGRP� LQ�
PHGVHERMQLP�]DPLNRP��
�� � �a� xK�vY:] ~ F2O = A3=,F2C =�k�; C k�g 7�<�g k2�s<878A�?3J3?K<3=fAvQSR�Y�Z3ZiY:�-F2C ?3J39�; 78A3O g 7�g B�n�b2B�C <�g ?jcG?�g ?¢A3C ?3JK<8B:9�; = ��J2B�O B3M�?K<�?�<870B:93<8B8A3=,cG?KC = ; ?:A<8B8; C 7�<�g = Ea9:= O�A�98D8O 7:JKk�naJ2B:J278; D�B3cv�HT
� � �a� xK��/i] � w�; ?:L3<3=�F:7�C 73cG?:; C = �3<878A�?3J3?K<3=�AGQSR¢Y�Z3ZiY:��98B�]

£¥¤s¦8§ ¨ ��© ¦8§ ¨ ��9�; 7�<�J27�C JK<3=�9:F8?2D�; ?KC�72O =
£¥¤sª�« ¬��® ¯ �:D8=�9�?6<87�<87:X876<87I© ¦8§ ¨ ��7�O =
£¥¤sª�« } �8D8=�9�?�<87�<87:X87N<87G©N°@/�±KY�1:²�>:= D�O B8A2T` = <872cN= M:<3=�A:F2O = A3=�98BIAH; ?KEGF:7�C 73cG?:; C = E�L�?�k:F:B:X�; ?:A87�<3= �:C 78n�?K<IM�?6<3=�<878A�?:J3?K<8BGJKC k�b273M�?iT

����������(NYLYDOHQWQD� NRQVWDQWQD� DPSOLWXGD� REWHåEH� SUL� XWUXMDQMX�� 3RHQRVWDYOMHQD� REWHåED� V�
NRQVWDQWQR�DPSOLWXGR��NL�SRY]URþD�HQDNH�XWUXMHQRVWQH�SRãNRGEH�NRW�QL]�GHMDQVNLK�REWHåQLK�GRJRGNRY�
V�VSUHPHQOMLYR�DPSOLWXGR��
�������7UGQRVW�XWUXMDQMD�
����������.ULYXOMD� WUGQRVWL� XWUXMDQMD�� .YDQWLWDWLYQD� ]YH]D� PHG� UD]OLNR� QDSHWRVWL� LQ� ãWHYLORP� FLNORY��
SRWUHEQLK� ]D� SRUXãLWHY� ]DUDGL� XWUXMDQMD�� NL� VH� XSRUDEOMD� ]D� RFHQR� RGSRUQRVWL� SRVDPH]QH� NDWHJRULMH�NRQVWUXNFLMVNHJD�GHWDMOD�SURWL�XWUXMDQMX��
�� � �a� xK�s] �*C J�<�B89�; =8k�; C k�g 72<�g 7��2<�78A�?:J:?K<�?@Aa; ?2crJ:?�O k3�89�B@98F8B8J�<�g ?@A:C ?:JK<�B89�; = �8J3B3w3O g ?�<�?u<�76F8B8J�O 7:b�=�B:>�?�<�?uC ?:n:k:O ; 7�; B�A@F2C ?398D�k�9�B�Aan�7k�; C k�g 72<�g ?aAH98D�O 78J�ksnIQ*R�Y�Z:Z:1�³GJ3B:J27�; ?2D ` T ~ ; ?�EaF3C ?:98D�k�9:= Es9�BGw3= O =�k8F8B2C 73w3O g ?�<:=�A�?�O = D�=�F3C ?:98D�k�X�72<�>8=�<�72C 7�A3<�?aA�?�O = D�B89�; = T

���������.DWHJRULMD� NRQVWUXNFLMVNHJD� GHWDMOD�� âWHYLOþQD� R]QDND� SRVDPH]QHJD� NRQVWUXNFLMVNHJD�
GHWDMOD�]D�QDYHGHQR�VPHU�GHORYDQMD�VSUHPHQOMLYLK�QDSHWRVWL�]�QDPHQRP��GD�VH�UD]ORþL��NDWHUD�NULYXOMD�WUGQRVWL�XWUXMDQMD�VH�XSRUDEL�]D�RFHQR�RGSRUQRVWL�SURWL�XWUXMDQMX��ãWHYLOND�NDWHJRULMH�NRQVWUXNFLMVNHJD�
GHWDMOD�R]QDþXMH�UHIHUHQþQR�WUGQRVW�XWUXMDQMD�'V ´ �LQ�1�PPð�������������7UDMQD� WUGQRVW� XWUXMDQMD� SUL� NRQVWDQWQL� DPSOLWXGL�� 0HMQD� YUHGQRVW� QRUPDOQH� DOL� VWULåQH�
UD]OLNH�QDSHWRVWL��SRG�NDWHUR�SUHVNXVL�SUL�NRQVWDQWQL�DPSOLWXGL�QDSHWRVWL�QH�SRNDåHMR�UD]YRMD�SRãNRGE�
]DUDGL� XWUXMDQMD�� 3UL� VSUHPHQOMLYL� DPSOLWXGL� QDSHWRVWL� PRUDMR� ELWL� YVH� UD]OLNH� QDSHWRVWL� SRG� WR�PHMQR�
YUHGQRVWMR��GD�QH�ER�SULãOR�GR�UD]YRMD�SRãNRGE�]DUDGL�XWUXMDQMD������������6SRGQMD�PHMD�XWUXMDQMD��0HMQD�YUHGQRVW��SRG�NDWHUR�UD]OLNH�QDSHWRVWL�SURMHNWQHJD�VSHNWUD�QH�
SULVSHYDMR�N�L]UDþXQDQL�DNXPXODFLML�SRãNRGE��
����������9]GUåOMLYRVW� NRQVWUXNFLMVNHJD� GHWDMOD�� 'RED� GR� SRUXãLWYH�� L]UDåHQD� V� ãWHYLORP� FLNORY��
SRWUHEQLK� ]D� SRUXãLWHY� Y� SRJRMLK� GHORYDQMD� ]JRGRYLQH� REUHPHQMHYDQMD� V� NRQVWDQWQR� DPSOLWXGR�QDSHWRVWL��
�
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���������5HIHUHQþQD� WUGQRVW� XWUXMDQMD�� .RQVWDQWQD� UD]OLND� QDSHWRVWL� 'V ´ � SRVDPH]QHJD�
NRQVWUXNFLMVNHJD�GHWDMOD��NL�XVWUH]D�Y]GUåOMLYRVWL�1� ���u�����FLNORY��
������6LPEROL��

� UD]OLND�QDSHWRVWL��QRUPDOQH�QDSHWRVWL��
� UD]OLND�QDSHWRVWL��VWULåQH�QDSHWRVWL��
µ �� µ � HNYLYDOHQWQD�NRQVWDQWQD�UD]OLND�QDSHWRVWL��YH]DQD�QD�Q ¶*·�¸ �
µ�¹ º �� µ�¹ º � HNYLYDOHQWQD�NRQVWDQWQD�UD]OLND�QDSHWRVWL��YH]DQD�QD���PLOLMRQD�FLNORY�
» �� » � UHIHUHQþQD�WUGQRVW�XWUXMDQMD�SUL�1 ´ � ���PLOLMRQD�FLNORY�
¼K¹ � ¼ � WUDMQD�WUGQRVW�XWUXMDQMD�RE�XSRãWHYDQMX�UD]OLNH�QDSHWRVWL�Y�SRJRMLK�NRQVWDQWQH�DPSOLWXGH�SUL�ãWHYLOX�FLNORY�1 ½ �
¾�¹ � ¾ � VSRGQMD�PHMD�UD]OLNH�QDSHWRVWL�SUL�ãWHYLOX�FLNORY�1 ¿ �
ÀWÁ � HNYLYDOHQWQD�UD]OLND�QDSHWRVWL�]D�VSRMH�LQ�Y�VWRMLQDK�RUWRWURSQLK�SORãþ�
»:¹ Â ÀWÃ � UHGXFLUDQD�UHIHUHQþQD�YUHGQRVW�WUGQRVWL�XWUXMDQMD��
Ä�Å � GHOQL�IDNWRU�]D�HNYLYDOHQWQR�NRQVWDQWQR�UD]OLNR�QDSHWRVWL�'V Æ ��'W Æ �
Ç'Å � GHOQL�IDNWRU�]D�WUGQRVW�XWUXMDQMD�'V ´ ��'W ´ �
P� QDNORQ�NULYXOMH�WUGQRVWL�XWUXMDQMD�
È � IDNWRU�HNYLYDOHQWQLK�SRãNRGE�
\� É � IDNWRU�]D�GRORþLWHY�SRJRVWH�YUHGQRVWL�VSUHPHQOMLYHJD�YSOLYD�
4 Ê � NDUDNWHULVWLþQD�YUHGQRVW��SRVDPH]QHJD�VSUHPHQOMLYHJD�YSOLYD�
N Ë � UHGXNFLMVNL�IDNWRU�]D�XSRãWHYDQMH�YSOLYD�YHOLNRVWL�QD�WUGQRVW�XWUXMDQMD�
. É � IDNWRU�SRYHþDQMD�QD]LYQH�UD]OLNH�QDSHWRVWL�]DUDGL�XSRãWHYDQMD�VHNXQGDUQLK�XSRJLEQLK�

PRPHQWRY�Y�SDOLþQLK�NRQVWUXNFLMDK�
N Å � IDNWRU�NRQFHQWUDFLMH�QDSHWRVWL��
1 Ì � SURMHNWQD�åLYOMHQMVND�GRED��L]UDåHQD�V�ãWHYLORP�FLNORY�Y�SRJRMLK�NRQVWDQWQH�UD]OLNH�QDSHWRVWL�

�� 2VQRYQH�]DKWHYH�LQ�PHWRGH�
�
���3� .RQVWUXNFLMVNL� HOHPHQWL� PRUDMR� ELWL� SURMHNWLUDQL� WDNR�� GD� MH� UDYHQ� YHUMHWQRVWL�� GD� ER� QMLKRYR�

REQDãDQMH�PHG�SURMHNWQR�åLYOMHQMVNR�GRER�]DGRYROMLYR��VSUHMHPOMLYD���
� � � �a� xK�s] �f7pD�B�<�9�; C k:D�>:= g ?i�HD8=,98Bl<87lk�; C k�g 7�<�g ?lF2C B�g ?�D�; = C 7�<�?jn�k:F:B�C 72w:BvA3F2O = A8B8Apk�; C k�g 7�<�g 7l= n�QSR�Y�Z3ZiYv= <¢; C JK<8B:9�; =k�; C k�g 7�<�g 7IA�9:D8O 7:JKk�9H; ?2cpJ3?KO B3c6��A�?KO g 7K��J27In87:J2B:X�M�7�g Ba; ?2c6kIF:B:b2B�g k2T

���� 'RGDWHN�$�VH�ODKNR�XSRUDEL�]D�GRORþDQMH�SRVHEQLK�REWHåQLK�PRGHORY��þH�
±� Y�(1������QL�QD�YROMR�XVWUH]QHJD�REWHåQHJD�PRGHOD�]D�XWUXMDQMH��
±� VH�]DKWHYD�EROM�UHDOLVWLþHQ�REWHåQL�PRGHO�]D�XWUXMDQMH��

� � � �a� xK�s] �f7�E�; ?:A�?Gn87GJ2B�O B3M�7�<�g ?NF:B:9�?�w2<3= EaB2w�; ?:L3<3= EIc@B:J3?KO B8A@k�; C k�g 7�<�g 7I98BNO 7�E8D�BN<878A�?3J3?K<�?GA@<873>:= B�<87�O <�?2clJ2B:J278; D8k2T

���� 3UHVNXVL�]D�GRORþDQMH�WUGQRVWL�XWUXMDQMD�VH�ODKNR�L]YHGHMR�]D��
±� GRORþDQMH�WUGQRVWL�XWUXMDQMD�]D�NRQVWUXNFLMVNH�GHWDMOH��NL�QLVR�REUDYQDYDQL�Y�WHP�GHOX��
±� GRORþDQMH� åLYOMHQMVNH� GREH� SUL� XWUXMDQMX� SURWRWLSRY�� ]D� GHMDQVNH� DOL� HNYLYDOHQWQH� REWHåEH�

XWUXMDQMD��
�
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