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9lKHPXVRVDOXV� � �������������������� ������������������ ������������������� ������������������
*UXSL�SXKDVNDVXP� � ������������������� ������������������ ����������������� ������������������
� � � � � �
� � � � � �
3XKDVNDVXP�DNWVLD�NRKWD��(85�� �� ������������������� ������������������ ������������������ ��������������������
�
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20$.$3,7$/,�0887867(�$58$11(�6(,68*$�������������
7XK��((.� �$NWVLDNDSLWDO� $D]LR� 5HVHUYLG� 7UHVRRU�DNWVLDG� -DRWDPDWD�NDVXP� .RNNX�
6DOGR������������ ������� ������� ������� ������ ������� ��������
7HKLQJXG�WUHVRRUDNWVLDWHJD� �� ���� �� ���� �� ������
$UXDQGHSHULRRGL�SXKDVNDVXP� �� �� �� �� ������� �������
-DRWDPDWD�NDVXPL�PXXWXV� �� �� �� �� ������ ������
.RQYHUWHHULPLVYDKH� �� �� �� �� ����� �����
6DOGR������������ ������� ������� ������� �� ������� ��������
$UXDQGHDDVWD�SXKDVNDVXP� �� �� �� �� ������� �������
'LYLGHQGLG� �� �� �� �� �������� ��������
6DOGR������������ ������� ������� ������� �� ������� ��������
��
7XK��(85� �$NWVLDNDSLWDO� $D]LR� 5HVHUYLG� 7UHVRRU�DNWVLDG� -DRWDPDWD�NDVXP� .RNNX�
6DOGR������������ ������ ������ ������ ����� ������ ������
7HKLQJXG�WUHVRRUDNWVLDWHJD� �� ��� �� ��� �� ���
$UXDQGHSHULRRGL�SXKDVNDVXP� �� �� �� �� ���� ����
-DRWDPDWD�NDVXPL�PXXWXV� �� �� �� �� ���� ����
.RQYHUWHHULPLVYDKH� �� �� �� �� ���� ����
6DOGR������������ ������ ������ ������ �� ������ ������
$UXDQGHDDVWD�SXKDVNDVXP� �� �� �� �� ������ ������
'LYLGHQGLG� �� �� �� �� ������ ������
6DOGR������������ ������ ������ ������ �� ������ ������
���
��
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5$+$922*8'(�$58$11(���NDXGQH�PHHWRG���
� � 7XK��((.� 7XK��(85�
bULWHJHYXV� /LVDG� ����� ����� ����� �����
bULNDVXP� � ������� ������� ������ ������
.RUULJHHULPLQH�NXOXPLJD� �� ������� ������� ���� ����
3}KLYDUD�P��JLNDVXP� � ���� ������ �� �����
.XUVLYDKHG� � �� ����� �� ����
1}XHWH�VDOGR�PXXWXV� � ��������� �������� �������� ������
9DUXGH�VDOGR�PXXWXV� �� ��������� �������� �������� ������
9}OJQHYXVH�PXXWXV�KDQNLMDWHJD� � ������ ������ ���� ����
0DNVWXG�LQWUHVVLG� � �������� �������� ������ ������
0DNVWXG�WXOXPDNV� � ���� ������ ��� ����
5DKDYRRJ�lULWHJHYXVHVW� � ������ ������� ����� ����
� � � � � �
,QYHVWHHULPLQH� � � � � �
0DWHULDDOVH�S}KLYDUD�VRHWDPLQH� �� ��������� ��������� �������� ��������
3}KLYDUD�P��N� � ������ ������ ��� ���
0DNVWXG�NDSLWDOLUHQGL�MD�MlUHOPDNVHLG� � ������ ������ ����� �����
2VDOXVH�VRHWDPLQH�W�WDUHWWHY}WHWHV� ��� �������� �������� ������ ������
6DDGXG�UDKD�SLNDDMDOLVWH�LQYHVWHHULQJXWH�P��JLVW� � �� ������ �� ����
6DDGXG�LQWUHVVLG� � ���� ���� �� ���
6DDGXG�GLYLGHQGLG� � �� �� �� ��
2VWHWXG�YllUWSDEHULG�MD�RVDNXG� � �� �������� �� ������
0��GXG�YllUWSDEHULG�MD�RVDNXG� � �� ������� �� ������
$QWXG�ODHQXGH�WDJDVLPDNVHG� � ��� ���� �� ���
$QWXG�ODHQXG� � ����� ������ ���� �����
5DKDYRRJ�LQYHVWHHULPLVHVW� � ��������� �������� �������� ������
� � � � � �
� � � � � �
)LQDQWVHHULPLQH� � � � � �
/DHQXGH�WDVXPLQH� �� ��������� ��������� �������� ������
6DDGXG�ODHQXG� �� ������� ������ ������ ����
5DKDYRRJ�WHKLQJXWHVW�RPD�DNWVLDWHJD� � �� ������ �� ���
0DNVWXG�RPDDNWVLDWH�HHVW� � �������� ������ ������ �����
0DNVWXG�GLYLGHQGLG� �� �������� �������� ������ ������
/DHNXPLQH�DNWVLDNDSLWDOL�VLVVHPDNVHWHVW� � �� �� �� ��
6DDGXG�NRPPHUWVSDEHULWH�P��JLVW� �� ������� �� ������ ��
6DDGXG�YDKHWXVY}ODNLUMDGH�P��JLVW� �� ���� �� ��� ��
5DKDYRRJ�ILQDQWVHHULPLVHVW� � ������� �������� ������ ������
9DOXXWDNXUVL�PXXWXVH�P}MX�UDKDMllJLOH� � ������ �� ����� ��
5DKDYRRJ�NRNNX� � �������� �������� ������ �����
� � � � � �
5DKD�DOJMllN�� � ������� ������� ���� ������
5DKD�O}SSMllN� � ������� ������� ���� �������
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/LVD���/�KLDMDOLVHG�DNWVLDG�MD��YllUWSDEHULG��
((.�
� �� ����������� �����������
� 6RHWXV�����YllUWXV�� .RJXV� %LODQVLOLQH�YllUWXV� .RJXV� %LODQVLOLQH�YllUWXV�
7DOOLQQD�.DXEDPDMD�DNWVLDG�� �������������������������������������� ���������������������������������������������������������������������
+DQVDSDQJD�DNWVLDG�� �������������������������� �������� ����� �������
$6�%ULWL�.DXEDPDMD�DNWVLDG� ��������������������������� ������� � �
.RNNX� ������� �������� ��������
(85�
� �� ����������� �����������
� 6RHWXV�����YllUWXV�� .RJXV� %LODQVLOLQH�YllUWXV� .RJXV� %LODQVLOLQH�YllUWXV�
7DOOLQQD�.DXEDPDMD�DNWVLDG�� ���� ������ ������� ������ �������
+DQVDSDQJD�DNWVLDG�� ������ ������ ������� ������ ������
$6�%ULWL�.DXEDPDMD�DNWVLDG� ������ ��� ������ �� ��
.RNNX� ������ � ������� � ��������������D��VDDGL��DNWVLDWHOW�GLYLGHQGLWXOX�����WXK��((.������WXK��(85�����/LVD���1}XGHG�RVWMDWHOH�
� 7XK��((.� 7XK��(85�
�� ����������� ���������� ���������� �����������
2VWMDWHOW�ODHNXPDWD�DUYHG� ���������������� ������������������� ���������������������� �����������������
(EDW}HQlROLVHOW�ODHNXYDG�DUYHG�� ��������������������������������������������������������������������������������
.RNNX� ������� ������ ����� �������1}XHWH�KLQGDPLVHO�RQ�NlVLWOHWXG�LJD�Q}XHW�HUDOGL��(EDW}HQlROLVHOW�ODHNXYDLG�DUYHLG�NDQWL�������DDVWDO�NXOXGHVVH�VXPPDV��������WXK��((.��������WXK��(85���VHOOHVW�,9�NYDUWDOLV�������WXK��((.�����WXK��(85����1}XGHG��PLOOH� NRKWD� RQ� WHDGD�� HW� QDG� RQ� ORRWXVHWXG�� RQ� ELODQVLVW� YlOMD� NDQWXG�� ������ DDVWDO� NDQWL� ORRWXVHWXLG�Q}XGHLG�PDKD�����WXK��((.�������WXK��(85���$UXDQGHNYDUWDOLV�ODHNXV�HHOPLVWHO�SHULRRGLGHO�NXOXVVH�NDQWXG�Q}XGHLG�NRNNX�����WXKDW�((.������WXK��(85������/LVD���.DXED��MD�WRRWPLVYDUXG�
� 7XK��((.� 7XK��(85�
�� ���������� ���������� ����������� ����������
7RRUDLQH�MD�PDWHUMDO��NDQJDV��IXUQLWXXU��DELPDWHUMDO��PDWHUMDO�WHHO�� ������ ������ ������ �����
0DWHUMDOLYDUXGH�DOODKLQGOXVUHVHUY� ����������������� �������������������������������������������������������������
/}SHWDPDWD�WRRGDQJ� ������ ����� ���� ���
9DOPLVWRRGDQJ�MD�VLVVHRVWHWXG�NDXS��ODRG��NDXSOXVHG�� ������ ������ ������ �����
9DOPLVWRRGDQJX�YDUX�DOODKLQGOXVUHVHUY� ��������������������������������������������������������������������������������
(WWHPDNVXG�KDQNLMDWHOH� ��� ��� ��� ��
.RNNX� ������� ������� ������ �����
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%LODQVLV�WRRGXG�YDOPLVWRRGDQJX�VDOGRVW�VHLVXJD������������D��RQ�QHWRUHDOLVHHULPLVPDNVXPXVHV�QlLGDWXG�YDUXVLG�����PLOMRQLW�NURRQL�������PLOM��(85���VHOOHVW�YDOPLVWRRGDQJX�RVDV�����PLOM��NURRQL�������PLOM��(85��MD�PDWHUMDOL�RVDV�����PLOM��NURRQL�������PLOM��(85�����
/LVD���
0DWHULDDOQH�MD�LPPDWHULDDOQH�S}KLYDUD�������D�� RVWHWL� WRRWPLVVHDGPHLG�NRNNX������PLOM��NU�� �����PLOM��(85��HHVW�� LQIRWHKQRORRJLDVHDGPHLG������PLOM��NU�������PLOM��(85��QLQJ��PXXG�S}KLYDUD�����PLOM��NU�������PLOM��(85��HHVW��8XVL�NDXSOXVL�UHQRYHHULWL�MD�VLVXVWDWL��(HVWLV��/HHGXV��3RRODV�MD�8NUDLQDV������PLOM��NU�������PLOM��(85��HHVW��(PDHWWHY}WWH� SHDKRRQH� WHUULWRRULXPLO�9HHUHQQL���� � UHNRQVWUXHHULWL� ROHPDVROHY�YLLOKDOO�YDOPLVNDXEDODRNV�PDNVXPXVHJD�����PLOM��NU�������PLOM��(85��QLQJ��PEHUHKLWXVW|LG�WHRVWDWL�ND�SHDKRRQHV���(KLWXVW|LG� DOXVWDWL� W�WDUHWWHY}WWHV� 9LUXODQH� XXH� }PEOXVWVHKKL� UDMDPLVHNV� $KWPHVVH�� /}SHWDPDWD� W|LG� RQ�QLPHWDWXG�REMHNWLO�WHRVWDWXG�����PLOM��NU�������PLOM��(85��HHVW�QLQJ�HWWHPDNVHLG�WHRVWDWXG�����PLOM��NURRQL������PLOM��(85��HHVW��
�0DWHULDDOVH�S}KLYDUD�OLLNXPLQH��WXK��((.��� 0DD� +RRQHG�����UDMDWLVHG� 0DVLQDG����VHDGPHG� 0XX�LQYHQWDU� /}SHWDPD��WD�HKLWXV� (WWH��PDNVHG� .RNNX�
6RHWXVPDNVXPXV������������ ������ ������� ������� ������� ��� ���� ��������
$NXPXOHHUXQXG�NXOXP������������ �� �������� ��������� ��������� �� �� ���������
-llNYllUWXV������������ ������ ������� ������� ������� ��� ���� �������
� � � � � � � �
6RHWDWXG�SHULRRGL�MRRNVXO� �� ������ ������ ������ ������ ������ �������
0��GXG�SHULRRGL�MRRNVXO� ����� ����� ����� ������ �� �� ������
0DKD�NDQWXG�SHULRRGL�MRRNVXO� �� �� ������ ������ �� �� ������
.DVXWXVHOH�Y}HWXG� �� �� �� �� ����� ������ ������
.XOXP������ �� �������� �������� �������� �� �� ���������
.XUVLYDKHG� � � � ��� � � ���
3}KLYDUD��PEHUJUXSHHULPLQH� �� ������ ������ �������� �� �� ������
� � � � � � � �
6RHWXVPDNVXPXV������������ ������ ������� ������� ������� ������ ������ ��������
$NXPXOHHUXQXG�NXOXP������������ �� ��������� ��������� ��������� �� �� ���������
-llNYllUWXV������������ ������ ������� ������� ������� ������ ������ �������
�0DWHULDDOVH�S}KLYDUD�OLLNXPLQH��WXK��(85��� 0DD� +RRQHG�����UDMDWLVHG� 0DVLQDG����VHDGPHG� 0XX�LQYHQWDU� /}SHWDPD��WD�HKLWXV� (WWH��PDNVHG� .RNNX�
6RHWXVPDNVXPXV������������ ���� ������ ������ ������ �� ��� ������$NXPXOHHUXQXG�NXOXP������������ �� ������ �������� ������ �� �� ��������
-llNYllUWXV������������ ���� ������ ���� ���� �� ��� ������� �� �� �� �� �� �� ��6RHWDWXG�SHULRRGL�MRRNVXO� �� ���� ���� ���� ���� ���� ������0��GXG�SHULRRGL�MRRNVXO� ���� ���� ���� ����� �� �� �����0DKD�NDQWXG�SHULRRGL�MRRNVXO� �� �� ����� ����� �� �� �����.DVXWXVHOH�Y}HWXG� �� �� �� �� ���� ����� �����.XOXP������ �� ������ ������ ������ �� �� ������.XUVLYDKHG� �� �� �� �� �� �� ��3}KLYDUD��PEHUJUXSHHULPLQH� �� ���� ��� ������ �� �� ������ �� �� �� �� �� �� ��6RHWXVPDNVXPXV������������ ���� ������ ������ ������ ���� ���� ������$NXPXOHHUXQXG�NXOXP������������ �� ���� ������ ���� �� �� ������
-llNYllUWXV������������ ���� ������ ������ ���� ���� ���� ������
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$UXDQGHDDVWDO��KWOXVWDWL�NRQWVHUQLV�S}KLYDUD�DUYHVWXVH�S}KLP}WWHLG�±�ILNVHHULWL�DODPSLLU�NRQWVHUQL�HWWHY}WHWHOH���KWOXVWDWL�DPRUWLVDWVLRRQL�DUYHVWXVH�S}KLP}WWHLG��6DPXWL�JUXSHHULWL�DUXDQGHDDVWDO��PEHU�S}KLYDUD�SHDDHJX�N}LJLV�NRQWVHUQL�W�WDUHWWHY}WHWHV��JUXSLVW�³PXX�LQYHQWDU´�W}VWHWL�JUXSSL�³PDVLQDG�MD�VHDGPHG´�S}KLYDUD�VXPPDV�������WXK��NURRQL�HKN����WXK��(85�MD�JUXSSL�³PDD�MD�HKLWLVHG´�������WXK��NURRQL�HKN�����WXK��(85���6HRVHV�VHOOHJD�JUXSHHULWL��PEHU�ND�QLPHWDWXG�S}KLYDUDOW�DUYHVWDWXG�NXOXP��YDVWDYDOW�YlKHQHV�JUXSL�³PXX�LQYHQWDU´�NXOXP�������WXK��NURRQL�����WXK��(85��MD�VXXUHQHVLG�JUXSSLGH�³PDVLQDG�MD�VHDGPHG´�NXOXP�����WXK��NURRQL�����WXK��(85��MD�³PDD�MD�HKLWLVHG�NXOXP�����WXK��NURRQL�����WXK��(85����
�,PPDWHULDDOVH�S}KLYDUD�OLLNXPLQH��WXK��((.���
� ,PPDW��S}KLYDUD� )LUPDYllUWXV� .RNNX�
6RHWXVPDNVXPXV������������ ���������������� ������������������� �������������������
$NXPXOHHUXQXG�NXOXP������������ ���������������� ������������������� �������������������
-llNPDNVXPXV������������ ���������������� ������������������� �������������������
2VWHWXG�DUXDQGHDDVWDO� ���������������� ������������������� �������������������
0DKD�NDQWXG� ����������������� �� ��������������������
3}KLYDUD��PEHUJUXSHHULPLQH� ����������������� �� ��������������������
.XOXP������ ����������������� ������������������� �������������������
�� � � �
6RHWXVPDNVXPXV������������ ���������������� ������������������� �������������������
$NXPXOHHUXQXG�NXOXP������������ ���������������� ������������������� �������������������
-llNYllUWXV������������ ���������������� ������������������� ��������������������
,PPDWHULDDOVH�S}KLYDUD�OLLNXPLQH��WXK��(85���
� ,PPDW��S}KLYDUD� )LUPDYllUWXV� .RNNX�
6RHWXVPDNVXPXV������������ ����������������� ������������������� ��������������������
$NXPXOHHUXQXG�NXOXP������������ ����������������� �������������������� ��������������������
-llNPDNVXPXV������������ ����������������� �������������������� ��������������������
2VWHWXG�DUXDQGHDDVWDO� ����������������� �������������������� ��������������������
0DKD�NDQWXG� ������������������ �������������������� ���������������������
3}KLYDUD��PEHUJUXSHHULPLQH� ����������������� ������� ��������������������
.XOXP������ ����������������� �������������������� ��������������������
��
6RHWXVPDNVXPXV������������ ����������������� ������������������� ��������������������
$NXPXOHHUXQXG�NXOXP������������ ����������������� �������������������� ��������������������
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