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1$&,21$/1,�892'�
6ORYHQVNL� VWDQGDUG� 6,67� �������� %LWXPLQL]LUDQH� ]PHVL� ±� 6SHFLILNDFLMH�PDWHULDORY� ±� ��� GHO�� 'URELU� ]�
ELWXPHQVNLP�PDVWLNVRP�±�=DKWHYH�±�3UDYLOD�]D�XSRUDER�6,67�(1����������������MH�L]YLUQL�VWDQGDUG�LQ�
LPD�VWDWXV�VORYHQVNHJD�QDFLRQDOQHJD�VWDQGDUGD��
�
1$&,21$/1,�35('*2925��
(YURSVNL�VWDQGDUG�(1��������������MH�SULSUDYLO�WHKQLþQL�RGERU�(YURSVNHJD�NRPLWHMD�]D�VWDQGDUGL]DFLMR�&(1�7&�����0DWHULDOL�]D�FHVWH��NDWHUHJD�VHNUHWDULDW�MH�Y�SULVWRMQRVWL�QHPãNH�RUJDQL]DFLMH�]D�VWDQGDUGH�
',1���
6ORYHQVNL�QDFLRQDOQL�VWDQGDUG�6,67�������������MH�SULSUDYLO�WHKQLþQL�RGERU�6,67�7&�&(6�&HVWH��
7D�VORYHQVNL�QDFLRQDOQL�VWDQGDUG�VH�XSRUDEOMD�VNXSDM�V�VWDQGDUGRP�6,67�(1���������������
�
(YURSVNL�VWDQGDUG�]D�GURELU�]�ELWXPHQVNLP�PDVWLNVRP�MH�]DVQRYDQ�WDNR��GD�QXGL�ãLURN�RNYLU�]D�L]ELUR�
WLVWLK�ODVWQRVWL��NL�VR�QDMXVWUH]QHMãH�JOHGH�QD�SRGQHEQH�UD]PHUH�LQ�L]NXãQMH�Y�SRVDPH]QLK�GUåDYDK��
�
9� 6ORYHQLML� MH� åH� GDOM� þDVD� XYHOMDYOMHQD� XSRUDED� GURELUMD� ]� ELWXPHQVNLP� PDVWLNVRP�� 1MHJRYH�
NDNRYRVWQH�ODVWQRVWL�VR�åH�GR�VHGDM�RSUHGHOMHYDOH�XYHOMDYOMHQH�WHKQLþQH�VSHFLILNDFLMH���
�
*OHGH� QD� ]DKWHYQH� SRGQHEQH� UD]PHUH� Y� QDãL� GUåDYL� VH� RFHQMXMH�� GD� 6ORYHQLMD� SRWUHEXMH� VYRMH�
PLQLPDOQH�NULWHULMH�NDNRYRVWL��%UH]�SRVWDYOMHQLK�XVWUH]QLK�NULWHULMHY�Y�SRYH]DYL�]�HYURSVNLP�VWDQGDUGRP�
(1���������EL� ODKNR�ELOL� NXSFL�XSRUDEQLNL� WHK�PDWHULDORY�]DYHGHQL�� NHU� EL� ]DXSDOL�� GD�NDNRYRVW� YVHK�
PDWHULDORY��R]QDþHQLK�]�]QDNRP�&(��Y�FHORWL�XVWUH]D�WXGL�SRJRMHP�XSRUDEH�Y�QDãL�GUåDYL���
3R�SRVYHWLK�Y�=GUXåHQMX�DVIDOWHUMHY�6ORYHQLMH��NL�MH�SREXGQLN�SULSUDYH�XVWUH]QHJD�VORYHQVNHJD�SUHGSLVD��
LQ� JOHGH� QD� GREUH� L]NXãQMH� ]� GR� VHGDM� XYHOMDYOMHQLPL� NDNRYRVWQLPL� ODVWQRVWPL� þODQL� 6,67�7&� &(6�
RFHQMXMHMR�� GD� MH� QRYL� QDFLRQDOQL� VWDQGDUG� XþLQNRYLW� SULVSHYHN� ]D� QDGDOMHYDQMH� GREULK� L]NXãHQM� SUL�
SURL]YRGQML�NDNRYRVWQLK�ELWXPLQL]LUDQLK�]PHVL��
�
ýODQL�6,67�7&�&(6�PHQLMR��GD�EUH]�MDVQR�SRVWDYOMHQLK�NULWHULMHY�]D�YVH�ELVWYHQH�ODVWQRVWL�PDWHULDORY�LQ�
]PHVL�Y�6ORYHQLML�QH�ER�PRJRþH�RKUDQLWL�UHODWLYQR�YLVRNH�UDYQL�NDNRYRVWL��NL�MH�åH�XYHOMDYOMHQD�QD�WHP�
SRGURþMX��
�
1DFLRQDOQL�VWDQGDUG�RSUHGHOMXMH�QDFLRQDOQH�]DKWHYH��NL�GRSROQMXMHMR�HYURSVNL�VWDQGDUG��QLVR�SD�]�QMLP�Y�
QLþHPHU�Y�QDVSURWMX��9�VWDQGDUGX�VR�MDVQR�SRVWDYOMHQD�PHULOD�]D�ELVWYHQH�ODVWQRVWL�PDWHULDORY�LQ�]PHVL�
JOHGH�QD�]DKWHYQH�SRGQHEQH�UD]PHUH�Y�QDãL�GUåDYL��
7XGL�GUXJH�HYURSVNH�GUåDYH�SULSUDYOMDMR�VYRMH�QDFLRQDOQH�]DKWHYH���
�2GORþLWHY�]D�L]GDMR�WHJD�VWDQGDUGD�MH�GQH�����MDQXDUMD������VSUHMHO�6,67�7&�&(6�&HVWH��
�
2320%$���
±� 1DFLRQDOQL�XYRG�LQ�QDFLRQDOQL�SUHGJRYRU�QLVWD�VHVWDYQL�GHO�VWDQGDUGD��
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96(%,1$� 6WUDQ�
8YRG��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
���3RGURþMH�XSRUDEH��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
���=YH]H�V�VWDQGDUGL��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
���,]UD]L��RSLVL��VLPEROL�LQ�NUDWLFH��������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
���=DKWHYH�]D�VHVWDYQH��YKRGQH��PDWHULDOH��������������������������������������������������������������������������������������������� ��
�����6SORãQR ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
�����9H]LYR ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
�����.DPQLWL�PDWHULDO �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
�����3RQRYQR�XSRUDEOMHQL�DVIDOW��DVIDOWQL�JUDQXODW� ����������������������������������������������������������������������������������� ��
�����'RGDWNL ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
�����7HPSHUDWXUD�ELWXPLQL]LUDQH�]PHVL���������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
���=DKWHYH�]D�ELWXPLQL]LUDQH�]PHVL�GURELUMD�]�ELWXPHQVNLP�PDVWLNVRP ������������������������������������������������ ���
�����6SORãQR ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
�����6HVWDYD ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
�������=UQDYRVW ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
�������'HOHå�YH]LYD ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
�����=DKWHYH�]D�ELWXPLQL]LUDQH�]PHVL����������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
���2FHQD�VNODGQRVWL�±�]DþHWQL�SUHVNXV�LQ�QRWUDQMD�NRQWUROD�SURL]YRGQMH�Y�REUDWX ��������������������������������� ���
�����3RY]HWHN�ODVWQRVWL�LQ�SRVWRSNRY�]D�SUHVNXV�YKRGQLK�PDWHULDORY ���������������������������������������������������� ���
�����3RY]HWHN�ODVWQRVWL�LQ�SRVWRSNRY�]D�SUHVNXV�ELWXPLQL]LUDQLK�]PHVL ������������������������������������������������� ���
�����3RJRVWRVW�SUHVNXVRY�NRQþQHJD�SURL]YRGD ������������������������������������������������������������������������������������� ���
���2]QDþHYDQMH �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
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8YRG�
7D� VORYHQVNL� VWDQGDUG� MH� GHO� VNXSLQH� 6,67� ����� LQ� VH� XSRUDEOMD� VNXSDM� V� VWDQGDUGL� VNXSLQH��
6,67�(1�������]D�ELWXPLQL]LUDQH�]PHVL��3UHJOHGQLFD���YVHEXMH�SULPHUMDYR�VWDQGDUGRY���

3UHJOHGQLFD����3ULPHUMDYD�VWDQGDUGRY�VNXSLQ�6,67�(1�������LQ�6,67������
�

6,67�(1� %LWXPLQL]LUDQH�]PHVL�±�
=DKWHYH�]D�]PHVL� 6,67� %LWXPLQL]LUDQH�]PHVL�±�=DKWHYH�]D�]PHVL�

�������� %LWXPHQVNL�EHWRQ� ������� %LWXPHQVNL�EHWRQ�±�3UDYLOD�]D�XSRUDER�6,67�(1����������(PSLULþQD�]DVQRYD��
�������� 'URELU�]�ELWXPHQVNLP�PDVWLNVRP� ������� 'URELU�]�ELWXPHQVNLP�PDVWLNVRP�±�3UDYLOD�]D�XSRUDER�6,67�(1���������
�������� /LWL�DVIDOW� ������� /LWL�DVIDOW�±�3UDYLOD�]D�XSRUDER��6,67�(1���������
�������� 'UHQDåQL�DVIDOW�� ������� 'UHQDåQL�DVIDOW�±�3UDYLOD�]D�XSRUDER��

6,67�(1���������
�
���3RGURþMH�XSRUDEH�
�7D�VORYHQVNL�VWDQGDUG�GRORþD�Y�VNODGX�V�6,67�������6,67�������6,67�(1����������6,67�(1����������LQ�6,67� (1� ��������� L]EUDQH� ]DKWHYH� ]D� XSRUDER� GURELUMD� ]� ELWXPHQVNLP�PDVWLNVRP�SUL� JUDGQML� FHVW� LQ�GUXJLK�SURPHWQLK�SRYUãLQ��=DKWHYH�WHPHOMLMR�QD�SRVHEQLK�JHRJUDIVNLK��SURPHWQLK�LQ�SRGQHEQLK�UD]PHUDK��
NL� SUHYODGXMHMR� Y�6ORYHQLML�� =D� ]DGRYROMLWHY� UD]OLþQLK� SURPHWQLK� LQ�SRGQHEQLK�REUHPHQLWHY�Y�6ORYHQLML� VR�RSUHGHOMHQH�UD]OLþQH�YUVWH�ELWXPLQL]LUDQLK�]PHVL�JOHGH�VHVWDYH�LQ�]DKWHY�]D�]PHVL�NDPQLWLK�]UQ���
���=YH]H�V�VWDQGDUGL�
�3ROHJ�GRNXPHQWRY��QD�NDWHUH�VH�VNOLFXMH�6,67�(1����������VR�SUL�XSRUDEL�WHJD�GRNXPHQWD�SRWUHEQL�Y�
QDGDOMHYDQMX� QDYHGHQL� GRNXPHQWL�� 3UL� GDWLUDQLK� VNOLFHYDQMLK� VH� XSRãWHYD� OH� QDYHGHQD� L]GDMD�� 3UL�QHGDWLUDQLK�VNOLFHYDQMLK�VH�XSRUDEL�]DGQMD�L]GDMD�QDYHGHQHJD�GRNXPHQWD��YNOMXþQR�]�GRSROQLOL����
6,67����� ^ � $JUHJDWL� ]D� ELWXPHQVNH� ]PHVL� LQ� SRYUãLQVNH�SUHYOHNH� ]D� FHVWH�� OHWDOLãþD� LQ�GUXJH�SURPHWQH�SRYUãLQH�±�=DKWHYH�LQ�SUDYLOD�]D�XSRUDER�6,67�(1�������
6,67������ %LWXPHQ� LQ� ELWXPHQVND� YH]LYD� ±� &HVWRJUDGEHQL�� V� SROLPHUL� PRGLILFLUDQL�ELWXPQL�±�=DKWHYH�LQ�SUDYLOD�]D�XSRUDER�6,67�(1�������
6,67�(1������� 3UHVNXVL�JHRPHWULþQLK� ODVWQRVWL�DJUHJDWRY�±����GHO��'RORþHYDQMH�]UQDYRVWL�±�0HWRGD�VHMDQMD�
6,67�(1������� 3UHVNXVL�JHRPHWULþQLK�ODVWQRVWL�DJUHJDWRY�±����GHO��'RORþHYDQMH�REOLNH�]UQ�±�

0RGXO�REOLNH�
6,67�(1������� 3UHVNXVL� JHRPHWULþQLK� ODVWQRVWL� DJUHJDWRY� ±� ��� GHO�� 'RORþHYDQMH� RGVWRWND�ORPOMHQLK�SRYUãLQ�]UQ�JUREHJD�DJUHJDWD�
6,67�(1������� 3UHVNXVL�JHRPHWULþQLK� ODVWQRVWL�DJUHJDWRY�±����GHO��8JRWDYOMDQMH�ILQLK�GHOFHY�±�3UHVNXV�]�PHWLOHQ�PRGULP�
6,67�(1�������� 3UHVNXVL�JHRPHWULþQLK�ODVWQRVWL�DJUHJDWRY�±�����GHO��2FHQMHYDQMH�ILQLK�GHOFHY�

±�=UQDYRVW�NDPHQH�PRNH��VHMDQMH�]�]UDþQLP�FXUNRP��
6,67�(1�������� 3UHVNXVL� PHKDQVNLK� LQ� IL]LNDOQLK� ODVWQRVWL� DJUHJDWRY� ±� ��� GHO�� 'RORþHYDQMH�RGSRUQRVWL�SURWL�REUDEL��PLNUR�'HYDO��
6,67�(1�������� 3UHVNXVL� PHKDQVNLK� LQ� IL]LNDOQLK� ODVWQRVWL� DJUHJDWRY� ±� ��� GHO�� 0HWRGH�

GRORþHYDQMD�RGSRUQRVWL�SURWL�GUREOMHQMX�
���������������������������������������� ����_
`�acbJd!egf	hJi�jgk�l m k�l nCj!m o
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6,67�(1�������� 3UHVNXV� PHKDQVNLK� LQ� IL]LNDOQLK� ODVWQRVWL� ]PHVL� ]UQ� ±� ��� GHO�� 'RORþLWHY�YVHEQRVWL�YRWOLQ�Y�VXKHP�]JRãþHQHP�SROQLOX�
6,67�(1�������� 3UHVNXVL� PHKDQVNLK� LQ� IL]LNDOQLK� ODVWQRVWL� DJUHJDWRY� ±� ��� GHO�� 'RORþHYDQMH�

SURVWRUQLQVNH�PDVH�]UQ�LQ�YSLMDQMD�YRGH�
6,67�(1�������� 3UHVNXVL� PHKDQVNLK� LQ� IL]LNDOQLK� ODVWQRVWL� DJUHJDWRY� ±� ��� GHO�� 'RORþHYDQMH�SURVWRUQLQVNH�PDVH�]UQ�NDPHQH�PRNH�±�3RVWRSHN�V�SLNQRPHWURP�
6,67�(1�������� 3UHVNXVL� PHKDQVNLK� LQ� IL]LNDOQLK� ODVWQRVWL� DJUHJDWRY� ±� ��� GHO�� 'RORþHYDQMH�YUHGQRVWL�NROLþQLND�]DJODMHYDQMD�NDPHQLK�]UQ�
6,67�(1�������� 3UHVNXVL�ODVWQRVWL�DJUHJDWRY�]DUDGL�WHUPLþQLK�LQ�YUHPHQVNLK�YSOLYRY�±����GHO��

'RORþHYDQMH�RGSRUQRVWL�SURWL�]PU]RYDQMX�LQ�RGWDOMHYDQMX�
6,67�(1�������� 3UHVNXVL�ODVWQRVWL�DJUHJDWRY�]DUDGL�WHUPLþQLK�LQ�YUHPHQVNLK�YSOLYRY�±����GHO��3UHVNXV�V�NXKDQMHP�]DUDGL�YSOLYD�VRQFD�QD�ED]DOG��PHWRGD�ª6RQQHQEUDQG�

ED]DOW©�
6,67�(1�������� 3UHVNXVL�ODVWQRVWL�DJUHJDWRY�]DUDGL�WHUPLþQLK�LQ�YUHPHQVNLK�YSOLYRY�±����GHO��'RORþHYDQMH�RGSRUQRVWL�SURWL�WHPSHUDWXUQHPX�ãRNX�
6,67�(1������ %LWXPHQ�LQ�ELWXPHQVND�YH]LYD�±�'RORþDQMH�SHQHWUDFLMH�]�LJOR�
6,67�(1������ %LWXPHQ� LQ�ELWXPHQVND�YH]LYD�±�'RORþDQMH�]PHKþLãþD�±�0HWRGD�SUVWDQD� LQ�NURJOLFH�
6,67�(1�������� 3UHVNXVL�NHPLþQLK�ODVWQRVWL�DJUHJDWRY��±����GHO��.HPLMVND�DQDOL]D�
6,67�(1������� %LWXPHQ�LQ�ELWXPHQVND�YH]LYD�±�6SHFLILNDFLMH�]D�FHVWRJUDGEHQH�ELWXPQH�
6,67�(1������� %LWXPHQ�LQ�ELWXPHQVND�YH]LYD�±�'RORþDQMH�NLQHPDWLþQH�YLVNR]QRVWL�
6,67�(1������� %LWXPHQ� LQ�ELWXPHQVND�YH]LYD�±�'RORþDQMH�GLQDPLþQH�YLVNR]QRVWL�]�PHWRGR�

NDSLODUH�]�YDNXXPRP�
6,67�(1��������� %LWXPHQVNH� ]PHVL� ±� 3UHVNXVQH�PHWRGH� ]D� YURþH� DVIDOWQH� ]PHVL� ±� ��� GHO��7RSQL�GHOHå�YH]LYD�
6,67�(1��������� %LWXPHQVNH� ]PHVL� ±� 3UHVNXVQH�PHWRGH� ]D� YURþH� DVIDOWQH� ]PHVL� ±� ��� GHO��8JRWDYOMDQMH�]UQDYRVWL�
6,67�(1��������� %LWXPHQVNH� ]PHVL� ±� 3UHVNXVQH�PHWRGH� ]D� YURþH� DVIDOWQH� ]PHVL� ±� ��� GHO��

8JRWDYOMDQMH�YVHEQRVWL�YH]LYD��URWDFLMVNL�XSDUMDOQLN�
6,67�(1��������� %LWXPHQVNH� ]PHVL� ±� 3UHVNXVQH�PHWRGH� ]D� YURþH� DVIDOWQH� ]PHVL� ±� ��� GHO��8JRWDYOMDQMH�YVHEQRVWL�YH]LYD��NRORQVND�IUDNFLRQLUDQD�GHVWLODFLMD�
6,67�(1��������� %LWXPHQVNH� ]PHVL� ±� 3UHVNXVQH�PHWRGH� ]D� YURþH� DVIDOWQH� ]PHVL� ±� ��� GHO��8JRWDYOMDQMH�QDMYHþMH�JRVWRWH�
6,67�(1��������� %LWXPHQVNH� ]PHVL� ±� 3UHVNXVQH�PHWRGH� ]D� YURþH� DVIDOWQH� ]PHVL� ±� ��� GHO��8JRWDYOMDQMH�JRVWRWH�ELWXPHQVNLK�SUHVNXãDQFHY�
6,67�(1��������� %LWXPHQVNH� ]PHVL� ±� 3UHVNXVQH�PHWRGH� ]D� YURþH� DVIDOWQH� ]PHVL� ±� ��� GHO��8JRWDYOMDQMH�]QDþLOQRVWL�YRWOLQ�Y�ELWXPHQVNLK�SUHVNXãDQFLK�
6,67�(1���������� %LWXPHQVNH�]PHVL�±�3UHVNXVQH�PHWRGH�]D�YURþH�DVIDOWQH�]PHVL�±�����GHO��

8JRWDYOMDQMH�VSULMHPOMLYRVWL�PHG�DJUHJDWRP�LQ�ELWXPQRP�
6,67�(1���������� %LWXPHQVNH�]PHVL�±�3UHVNXVQH�PHWRGH�]D�YURþH�DVIDOWQH�]PHVL�±�����GHO��8JRWDYOMDQMH�REþXWOMLYRVWL�ELWXPHQVNLK�SUHVNXãDQFHY�QD�YRGR�
6,67�(1���������� %LWXPHQVNH�]PHVL�±�3RVWRSNL�]D�SUHVNXVH�YURþLK�]PHVL�±�����GHO��0HUMHQMH�WHPSHUDWXUH�
6,67�(1���������� %LWXPHQVNH� ]PHVL� ±�3UHVNXVQH�PHWRGH� ]D� YURþH� DVIDOWQH� ]PHVL� ±� ���� GHO�

9H]LYR�]D�RGYRGQMDYDQMH�
6,67�(1���������� %LWXPHQVNH�]PHVL�±�3UHVNXVQH�PHWRGH�]D�YURþH�DVIDOWQH�]PHVL�±�����GHO��3UHVNXV�]�YWLVNDQMHP�QD�SORãþH�
6,67�(1���������� %LWXPHQVNH�]PHVL�±�3UHVNXVQH�PHWRGH�]D�YURþH�DVIDOWQH�]PHVL�±�����GHO��

3UHVNXV�QDVWDMDQMD�NROHVQLF�
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6,67�(1���������� %LWXPHQVNH�]PHVL�±�3UHVNXVQH�PHWRGH�]D�YURþH�DVIDOWQH�]PHVL�±�����GHO��3ULSUDYD�SUHVNXãDQFHY�]�XGDUQLP�]JRãþHYDOQLNRP�
6,67�(1���������� %LWXPHQVNH�]PHVL�±�3UHVNXVQH�PHWRGH�]D�YURþH�DVIDOWQH�]PHVL�±�����GHO��

3UHVNXV�SR�0DUVKDOOX�
6,67�(1���������� %LWXPHQVNH�]PHVL�±�3UHVNXVQH�PHWRGH�]D�YURþH�DVIDOWQH�]PHVL�±�����GHO��/DERUDWRULMVND�]PHV�
6,67�(1���������� %LWXPHQVNH�]PHVL�±�3UHVNXVQH�PHWRGH�]D�YURþH�DVIDOWQH�]PHVL�±�����GHO��'HOHå�YH]LYD�RE�åDUHQMX�
6,67�(1���������� %LWXPHQVNH�]PHVL�±�3UHVNXVQH�PHWRGH�]D�YURþH�DVIDOWQH�]PHVL�±�����GHO��

2GSRUQRVW�SURWL�WHNRþLQDP�]D�RGWDMHYDQMH�
6,67�(1���������� %LWXPHQVNH�]PHVL�±�3UHVNXVQH�PHWRGH�]D�YURþH�DVIDOWQH�]PHVL�±�����GHO��2GSRUQRVW�SURWL�JRULYX�
6,67�(1������� $JUHJDWL� ]D� ELWXPHQVNH� ]PHVL� LQ� SRYUãLQVNH�SUHYOHNH� ]D� FHVWH�� OHWDOLãþD� LQ�GUXJH�SURPHWQH�SRYUãLQH�
6,67�(1��������� %LWXPHQVNH� ]PHVL� ±� 6SHFLILNDFLMH�PDWHULDORY� ±� ��� GHO�� 3RQRYQR�XSRUDEOMHQ�

DVIDOW��
6,67�(1���������� %LWXPHQVNH�]PHVL�±�6SHFLILNDFLMH�PDWHULDORY�±�����GHO��=DþHWQL�SUHVNXV�
6,67�(1���������� %LWXPHQVNH�]PHVL�±�6SHFLILNDFLMH�PDWHULDORY�±�����GHO��.RQWUROD�SURL]YRGQMH�Y�REUDWX�
6,67�(1��������� 3UHVNXV�NDPHQH�PRNH�]D�ELWXPHQVNH�]PHVL�±����GHO��'HOWD�SUHVNXV�SUVWDQ�NURJOLFD�
6,67�(1��������� 3UHVNXV�NDPHQH�PRNH�]D�ELWXPHQVNH�]PHVL�±����GHO��%LWXPHQVNR�ãWHYLOR�
6,67�(1������� %LWXPHQ�LQ�ELWXPHQVND�YH]LYD�±�6SHFLILNDFLMH�]D�WUãH�FHVWRJUDGEHQH�ELWXPQH�
6,67�(1������� %LWXPHQ�LQ�ELWXPHQVND�YH]LYD�±�2NYLUQD�VSHFLILNDFLMD�]D�ELWXPQH��PRGLILFLUDQH�V�SROLPHUL�
�
���,]UD]L��RSLVL��VLPEROL�LQ�NUDWLFH��
�
9�WHP�VWDQGDUGX�VH�XSRUDEOMDMR�L]UD]L�LQ�RSLVL��NRW�VR�RSUHGHOMHQL�Y�6,67�(1�����������
6LPEROL�

=� UD]UHG�]PHVL�NDPQLWLK�]UQ��SUHJOHGQLFD����
$� UD]UHG�ELWXPLQL]LUDQH�]PHVL�JOHGH�QD�SURPHWQR�REUHPHQLWHY�3/'2�LQ�JRVWRWR�SURPHWD�3/'3��SUHJOHGQLFD������

���=DKWHYH�]D�VHVWDYQH��YKRGQH��PDWHULDOH��
�
�����6SORãQR�
�
1D� SRGODJL� YUHGQRVWL� Y� SURGXNWQLK� VWDQGDUGLK� LQ� 6,67� (1� ��������� VR� Y� WHP� VWDQGDUGX� �������GRORþHQH� QDFLRQDOQH� ]DKWHYH�� .MHU� ]� QDFLRQDOQHJD� VWDOLãþD� QL� SRVWDYOMHQD� QREHQD� ]DKWHYD�� MH� WR�L]UDåHQR� V� NDWHJRULMR� ª15©� �QR� UHTXLUHPHQW�� R]LURPD� ªQL� ]DKWHYH©�� ýH� MH� SUL� NDWHUL� ]QDþLOQRVWL� Y��6,67�(1���������QDYHGHQR�ªY�SULPHUX�]DKWHYH©�� MH�GRSXVWQR�Y� L]MDYL�SURL]YDMDOFD� L]SXVWLWL�QDYHGER�
YUHGQRVWL��Y�WHP�SULPHUX�MH�WUHED�Y�L]MDYL�SURL]YDMDOFD�QDYHVWL�NUDWLFR�13'��QR�SHUIRPDQFH�GHWHUPLQHG�±� ODVWQRVW� QL� GRORþHQD��� 7D� SRVWRSHN� MH� Y� 6ORYHQLML� VPLVHOQ� VDPR�� þH� VH� Y� QDVOHGQMLK� SUHJOHGQLFDK�SRMDYL�NDWHJRULMD�ª15©�R]LURPD�ªQL�]DKWHYH©��
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�����9H]LYR�
�.RW� YH]LYR� ]D� L]NXVWYHQR� GRORþHQH� ]PHVL� VH� XSRUDEOMDWD� FHVWRJUDGEHQL� ELWXPHQ� LQ� PRGLILFLUDQL�
ELWXPHQ�� &HVWRJUDGEHQL� ELWXPHQ� PRUD� ELWL� VNODGHQ� V� VWDQGDUGRP� 6,67� (1� ������ LQ� PRGLILFLUDQL�ELWXPHQ�V�VWDQGDUGRP�6,67�(1�������WHU�SULSDGDMRþLPL�QDFLRQDOQLPL�GRGDWNL��
'RGDMD�VH�ODKNR�QDUDYQL�DVIDOW��NL�PRUD�XVWUH]DWL�]DKWHYDP�VWDQGDUGD�6,67�(1����������GRGDWHN�%���
�����.DPQLWL�PDWHULDO�
�=PHVL�NDPQLWLK�]UQ�PRUDMR�XVWUH]DWL�6,67�(1�������LQ�6,67��������
5D]OLNRYDWL�MH�WUHED�ãWLUL�UD]UHGH�]PHVL�NDPQLWLK�]UQ��=���=���=��LQ�=�����1D� SRGODJL� ]DKWHY� Y�6,67�(1� ������ VR�QDFLRQDOQH� ]DKWHYH�GRORþHQH� Y� SUHJOHGQLFDK��� LQ� ���.MHU� ]�
QDFLRQDOQHJD�VWDOLãþD�QL�SRVWDYOMHQD�QREHQD�]DKWHYD��MH�WR�L]UDåHQR�V�NDWHJRULMR�ª15©��QL�]DKWHYH�����ýH� MH� SUL� NDWHUL� ]QDþLOQRVWL� Y� 6,67� (1� ������ QDYHGHQR� ªY� SULPHUX� ]DKWHYH©�� MH� GRSXVWQR� Y� L]MDYL�SURL]YDMDOFD� L]SXVWLWL� QDYHGER� YUHGQRVWL�� 9� WHP� SULPHUX� MH� WUHED� Y� L]MDYL� SURL]YDMDOFD� QDYHVWL� NUDWLFR�
ª13'©��ODVWQRVW�QL�GRORþHQD���7D�SRVWRSHN� MH�Y�6ORYHQLML�VPLVHOQ�VDPR��þH�VH�Y�SUHJOHGQLFDK���LQ���SRMDYL�NDWHJRULMD�ª15©�R]LURPD�ªQL�]DKWHYH©����
5D]UHGL�YLãMLK�YUHGQRVWL�RG�QDYHGHQLK�VR�Y�SULPHULK�PLQLPDOQLK�]DKWHY�GRSXVWQL���1DYHGHQH� UHIHUHQþQH� YUHGQRVWL� VH� QDQDãDMR� QD� ]PHVL� NDPQLWLK� ]UQ�� QDYHGHQH� NDWHJRULMH� SD� QD�
XSRUDER�]UQDYRVWL���3ULSRURþHQH� NRPELQDFLMH� YUVW� ELWXPLQL]LUDQLK� ]PHVL� LQ� UD]UHGRY� ]PHVL� NDPQLWLK� ]UQ� VR� QDYHGHQH� Y�SUHJOHGQLFL�����
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3UHJOHGQLFD����0LQLPDOQH�]DKWHYH�]D�]PHVL�NDPQLWLK�]UQ�

=DKWHYH�=YH]D�V�6,67�(1��������
LQ�6,67������ 5D]UHG�]PHVL�]UQ�LQ�UHIHUHQþQH�YUHGQRVWL�

7RþND� =QDþLOQRVW�SR�&(�R]QDþLWYL� =�� =�� =�� =��
������ =UQDYRVW�SR�6,67�(1������� Y�VSORãQHP�IUDNFLMH��������������������������

* p�������* q����* r���
������ 'HOHå�ILQLK�GHOFHY�SR�6,67�(1�������� JUREL��I s tu �

ILQL��I sv w u �
������ .DNRYRVW�ILQLK�GHOFHY�SR�6,67�(1������� 0% q����QDMYHþ���J�NJ��
������ 2EOLND�JURELK�]UQ�SR�6,67�(1�������DOL��

PRGXO�SORãþDWRVWL�SR�6,67�(1������� 6, wx �DOL�), w x �
������ 'HOHå�GUREOMHQLK�]UQ�Y�]PHVL�JURELK�]UQ�SR�6,67�(1������� & s x xy x � & zxy s �
������ 2GSRUQRVW�JURELK�]UQ�SURWL�GUREOMHQMX�SR�6,67�(1���������WRþND��� /$ wx tu /$ w{ � /$ tx �

369{ x ������� 2GSRUQRVW�JURELK�]UQ�SURWL�]JODMHYDQMX�SR�6,67�(1�������� 369{ x � 369 tx s u � 369 tx � 369 |} �
������ 2GSRUQRVW�SURWL�REUDEL�SR�6,67�(1�������� 0 ~� �15���QDYHVWL�YUHGQRVW�
�������� 2GSRUQRVW�DJUHJDWRY�SURWL�]PU]RYDQMX�LQ�RGWDMHYDQMX�SR�6,67�(1��������

DOL�SUHVNXV�]�PDJQH]LMHYLP�VXOIDWRP�SR�6,67�(1��������
) s DOL�

06 s� ��PDQMãL�RG���P����
������� 2GSRUQRVW�]UQ�SURWL�WHPSHUDWXUQHPX�ãRNX�SR�6,67�(1�������� QDYHVWL�YUHGQRVW�
������� 2EYLWRVW�JURELK�]UQ�]�ELWXPHQVNLP�YH]LYRP�SR�6,67�(1�����������

SRVWRSHN�$�
QDMPDQM������

�������� 3URVWRUQLQVND�VWDELOQRVW�åOLQGUH�SR�6,67�(1�������� 9 tC� { ��� �� ��� �� � � �� � �� ���� � �� �� � � � � � � �� � � ��� �� �� � �� � � � � � � � �� � � � � �@� ��� � � �� �� �� �� � � �� � � ¡¢£� ¤� � � �� � � � � � �� � � � � � � �� � � �� � �� ¥ �¡� � � � � � ¦§ ¨� ��� � � � �� � � ��� �� � �� �©ª � �¢«� ¤� ¥ �� �¬ � � � � �® ¥¯� �� ¥ �� �¬ � � �  �°® ¥ £¢

�� 6,67���������������
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3UHJOHGQLFD����=DKWHYH�]D�]UQDYRVW�'���������PP�
�

=YH]D�V�6,67�(1�������
LQ�6,67������

7þ�� =QDþLOQRVW�SR�&(�R]QDþLWYL�
=DKWHYH�

]D�YVH�UD]UHGH�]PHVL�]UQ�
������ =UQDYRVW� SR� 6,67� (1� ������� DOL� ]UQDYRVW� SR�

6,67�(1�������
QDYHVWL�YUHGQRVWL�

������ .DNRYRVW�ILQLK�GHOFHY�SR�6,67�(1������� 0% ± ����QDMYHþ���J�NJ�
�������� 9VHEQRVW� YRWOLQ� Y� VXKR� ]JRãþHQHP� SROQLOX� SR�6,67�(1�������� QDYHVWL�YUHGQRVW�
�������� 'HOWD� SUHVNXV� SUVWDQ�NURJOLFD� SR� 6,67� (1��������� ' ²�³�´ ������

�
�����3RQRYQR�XSRUDEOMHQL�DVIDOW��DVIDOWQL�JUDQXODW��
�3RQRYQD� XSRUDED� DVIDOWD� �DVIDOWQHJD� JUDQXODWD�� SR� 6,67�(1� �������� MH� GRYROMHQD� VDPR� Y� SULPHUX�XSRUDEH�FHVWRJUDGEHQHJD�ELWXPQD�]D�REUDEQH�SODVWL� UD]UHGD�$���2YUHGQRWHQMH�YH]LYD�Y� UH]XOWLUDMRþL�
ELWXPLQL]LUDQL�]PHVL�WHPHOML�QD�WRþNL�]PHKþLãþD���������'RGDWNL��
�
9VH�YUVWH�LQ�NROLþLQH�GRGDWNRY�MH�WUHED�QDYHVWL���������7HPSHUDWXUD�ELWXPLQL]LUDQH�]PHVL�
�
ýH�VH�XSRUDEOMD�FHVWRJUDGEHQL�ELWXPHQ��MH�WUHED�WHPSHUDWXUR�ELWXPLQL]LUDQH�]PHVL� L]PHULWL�Y�VNODGX�]�]DKWHYDPL�VWDQGDUGD�6,67�(1�����������1DMYLãMD�WHPSHUDWXUD�VH�ODKNR�PHUL�NMHUNROL�QD�DVIDOWQL�ED]L��QDMQLåMD�WHPSHUDWXUD�SD�RE�GREDYL�QD�PHVWX�YJUDMHYDQMD��
ýH�VH�XSRUDEOMDMR�PRGLILFLUDQL�ELWXPHQ�DOL�GRGDWNL��VR� ODKNR�WHPSHUDWXUH�]PHVL�SULODJRMHQH��NDU�PRUD�
ELWL�GRNXPHQWLUDQR�LQ�QDYHGHQR�QD�OLVWLQL�]�R]QDNR�&(���
7HPSHUDWXUH�]PHVL�QD�]DþHWNX�]JRãþHYDQMD�PRUDMR�ELWL�Y�PHMDK��RSUHGHOMHQLK�Y�6,67�(1����������LQ�QDYHGHQLK�Y�SUHJOHGQLFL�����
3ULSRURþHQD� WHPSHUDWXUD� Y� SUHJOHGQLFL� �� MH� KNUDWL� WXGL� WHPSHUDWXUD� ]JRãþDQMD� 0DUVKDOORYLK�SUHVNXãDQFHY���� 3UHJOHGQLFD����7HPSHUDWXUD�SURL]YHGHQH�ELWXPLQL]LUDQH�]PHVL�
�

7HPSHUDWXUD�SURL]YHGHQH�ELWXPLQL]LUDQH�]PHVL��q&��7LS�
ELWXPQD� SULSRURþHQD� QDMYLãMD�
������
������
������
������
�������
��������
��������

����
����
����
����
����
����
����

����
����
����
����
����
����
����

3P%� SR�QDYRGLOLK�SURL]YDMDOFD�3P% µ%¶ �
µ%¶ ýH�SURL]YDMDOHF�3P%�QH�SRGD�SULSRURþHQH�WHPSHUDWXUH�]JRãþDQMD��MH�OH�WD�
��� q&��
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