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$NFLMX�VDELHGU EDV�³/DWYLMDV�* ]H´�YDG ED�
�
3DGRPH� .LULOV�6H H] RYV�� � ����SDGRPHV�

SULHNãV G W MV��
-XULV�6DYLFNLV���SDGRPHV�SULHNãV G W MD�YLHWQLHNV���
6WHIDQV�.DPS ]V��6WHSKDQ�.DPSKXHV����SDGRPHV�
SULHNãV G W MD�YLHWQLHNV��
(LNH�%HQNH��(LNH�%HQNH����SDGRPHV�ORFHNOLV�
5HLQHUV�/ PDQV��5HLQHU�/HKPDQQ����SDGRPHV�ORFHNOLV�
0DWWLDVV�.HXKHOV��0DWWKLDV�.HXFKHO����SDGRPHV�ORFHNOLV�
�O G]������������
8YH�)LSV��8ZH�)LS��±�SDGRPHV�ORFHNOLV��
-H HQD�.DUSH D�� � ����SDGRPHV�ORFHNOH�
,JRUV�1D]DURYV�� � ����SDGRPHV�ORFHNOLV��
9ODGD�5XVDNRYD�� � ����SDGRPHV�ORFHNOH��
$OHNVDQGUV�.UDV HQNRYV�� � ����
SDGRPHV�ORFHNOLV�
0DUNXVV�$QWRQV�= ULKV��0DUFXV�$QWRQ�6|KULFK��±�
SDGRPHV�ORFHNOLV��QR�������������
�

9DOGH� $GULDQV�' YLV���YDOGHV�SULHNãV G W MV�
$OHNVDQGUV�0LKHMHYV�� � ����YDOGHV�
ORFHNOLV��
)UDQNV�= EHUWV��)UDQN�6LHEHUW����YDOGHV�ORFHNOLV���O G]��������������
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=L RMXPV�SDU�DNFLMX�VDELHGU EDV�³/DWYLMDV�* ]H´�GDUE EX�������JDGD����P QHãRV�
�
6DLPQLHFLVN �XQ�ILQDQVL O �GDUE ED� �

$NFLMX�VDELHGU ED�³/DWYLMDV�* ]H´��WXUSP N�/*��������JDGD�GLYSDGVPLW�P QHãRV�OLHWRW MLHP�S UGHYD�
��������PLOM�QP � �GDEDVJ ]HV��NDV�VDO G]LQ MXP �DU������JDGD�DWWLHF JR�SHULRGX�LU�SDU������YDL������PLOMRQLHP�
QP � �YDLU N���

* ]HV�LHV NQ ãDQDV�VH]RQD�,QþXNDOQD�3*.�WLND�X]V NWD�������JDGD����DSU O �XQ�SDEHLJWD�����RNWREU ��
âDM �VH]RQ �NU WXY �LHV NQ MD���������PLOM�QP � �J ]HV��EHW�L] PD���������PLOM�QP � ��

������JDGD����P QHãRV�SDW U W MLHP�S UGRWD�GDEDVJ ]H�XQ�VQLHJWL�SDNDOSRMXPL�SDU�/V�������PLOM��XQ�
J WD�/V����PLOM��SH D��NDV�LU�SDU�/V������PLOM��PD] ND�QHN �������JDG ��

������ JDGX� X] PXPV� EHLG]D� DU� EUXWR� SH X�/9/� �����PLOM�� �QHVN�� DGPLQLVWUDW Y V� L]PDNVDV��� EHW�
������JDG �W �VDVQLHJV������PLOM��- DW] P ��ND�/9/�����PLOM��EUXWR�SH DV�������JDG �LHJ WD�SDWHLFRWLHV�WDULIRV�
LHN DXWR�XQ�IDNWLVNR�J ]HV� LHSLUNãDQDV�FHQX�DWã LU E P�GRO UD�NXUVD�XQ�PD]XWD�NRW FLMDV�VY UVW EX�UH]XOW W ��
*DQGU ]� SXVH� SDSLOGXV� SH DV� VDLVW WD� DU� GDEDVJ ]HV� LHSLUNãDQDV� L]PDNVX� VWDUS EDV� DWO G] EX� /*� SDU� ������
JDGX�� EHW� RWUD� SXVH� DU� S UVNDWD� SHULRGX�� XQ� WR� 6DELHGULVNR� SDNDOSRMXPX� UHJXO ãDQDV� NRPLVLMD� �WXUSP N� �
635.�� HPV� Y U �� QRVDNRW� WDULIXV� ������ JDGDP�� 3DPDWGDUE EDV� QHWR� UHQWDELOLW WH� ������ JDG � �DWVNDLWRW�
]DXG MXPX�DWO G] EX�XQ�SURFHQWX�PDNVX�QR�YDOVWV�VDVND �DU�6WRNKROPDV�ã U MWLHVDV�XQ�=YLHGULMDV�DSHO FLMDV�
WLHVDV�VSULHGXPLHP��ELMD�������XQ�������JDG �W �DU �SDOLNV�ãDM �O PHQ ��������QHVN��NRUHNFLMDV����

������JDGD����MDQY U �/*�LHVQLHG]D�635.�GDEDVJ ]HV�WDULIX�SDDXJVWLQ ãDQDV�SURMHNWX�������JDGDP��
NDV�SDUHG] MD�YLG M �GDEDVJ ]HV�WDULID�SDDXJVWLQ ãDQX�SDU�����SLH�PD]XWD�NRW FLMDV�����86'�W��DU�������JDGD�
���PDLMX��3 F�SDPDWRMXPX�GRNXPHQWX� L]Y UW ãDQDV�XQ�������JDGD�QHDXGLW WR�UH]XOW WX�SUH]HQW ãDQDV��������
JDGD�����PDUW �/*�SUHFL] MD�635.� LHVQLHJWR�GDEDVJ ]HV� WLUG]QLHF EDV�JDOD� WDULIX�SURMHNWX�� O G]RW� DU�������
JDGD����PDLMX�SDDXJVWLQ W�GDEDVJ ]HV�WLUG]QLHF EDV�JDOD�WDULIXV�SDU�����SLH�PD]XWD�NRW FLMDV�����86'�W���EHW�
����SLH�PD]XWD�NRW FLMDV�����86'�W��

.DSLW OLHJXOG MXPX�SURJUDPPDV� LHWYDURV� ������ JDGD� ���P QHãRV� DSJ WL�/V� ������PLOM��1R�
NRS M P� LQYHVW FLM P�������� WLND� L]OLHWRWL� ,QþXNDOQD�3*.�HNVSOXDW FLMDV�GURã EDV�SDDXJVWLQ ãDQDV�
XQ� LHN UWX�PRGHUQL] FLMDV� YDMDG] E P�� ������PD LVWU OR� J ]HV� YDGX� VLVW PDV�PRGHUQL] FLMDL�� EHW�
������VDGDOHV�W NOX�SDSODãLQ ãDQDL�XQ�HVRãR�SDPDWO G]HN X�DWMDXQRãDQDL��

.RS MDLV�JD]LILF WR�REMHNWX�VNDLWV�������JDG �SLHDXJD�SDU�������REMHNWLHP�XQ�VDVQLHG]D�������W NVW��
��������� ������ JDG � QRVO JWL� ���� MDXQL� O JXPL� SDU� GDEDVJ ]HV� SLHJ GL� U SQLHFLVNDMLHP� XQ� NRPHUFL ODMLHP�
OLHWRW MLHP��

�
,QþXNDOQD�3*.��

� 6DGDUE E � DU� 91,,*$=� VSHFL OLVWLHP� V NWV� GDUEV� SLH� XUEXPX� PRGHUQL] FLMDV� SURJUDPPDV�
VDJDWDYRãDQDV���
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� �

� 6 NWV�.&���NRPSUHVRUD�1U���NDSLW ODLV�UHPRQWV��3 UVNDWD�JDG �SURMHNW �DSJ WLH�O G]HN L�VDVW GD�/V�����
PLOM��

� 3DEHLJWL�YLVL�MDXQ �NRPSUHVRUX�FHKD�.&���FHOWQLHF EDV�PRQW åDV�GDUEL�������JDG �ãDM �REMHNW �M YHLF�
DXWRP WLVN V�YDG EDV�VLVW PDV�SURJUDPP ãDQD�XQ�SDODLãDQDV�LHUHJXO ãDQDV�GDUEL��7LHN�SURJQR] WV��ND�
.&��� X]V NV� GDUEX� �����JDGD� ��M QLM �� 3 UVNDWD� JDGD� ODLN � L]OLHWRWL� /V� �����PLOM��� EHW� NRSã� SURMHNWD�
X]V NãDQDV�/V�������PLOM��

� * ]HV�VDY NãDQDV�SXQNWD�*63���PRGHUQL] FLMDL�,3*.�VD HPWDV�YLVDV�WHKQROR LVN V�LHN UWDV��QRVO JWV�
O JXPV�SDU�QHSLHFLHãDPR�FDXUX X�XQ�YHLGJDEDOX�SLHJ GL��N �DU �ã�J��MDQY UD�V NXP �SDUDNVW WV�O JXPV�DU�
DWNO W � VWDUSWDXWLVN � NRQNXUVD� X]YDU W MX� SDU� WLHV E P� YHLNW� *63��� FHOWQLHF EDV� PRQW åDV� GDUEXV��
/ JXPD�VXPPD�VDVW GD�/V�����PLOM��'DUEXV�SO QRWV�X]V NW�DSU D�V NXP �S F������������JDGD�LHJXYHV�
VH]RQDV�SDEHLJãDQDV��/ G]������JDGD�EHLJ P�DSJ WL�ELMD�/V������PLOM���

� 1RVO JWV� O JXPV�SDU� ,3*.�NRPXQLN FLMX� GLJLW OR� ��GLPHQVLMX� X]P U ãDQX� DU�P UQLHF EDV� NRPS QLMX��
6 NWL�GDUEL�SLH�SURMHNWD�UHDOL] FLMDV�XQ�WRV�SO QRWV�SDEHLJW������JDG ���

* ]HV�WUDQVSRUWV��
� 3DEHLJWD�PD LVWU O � J ]HV� YDGD� ,]ERUVND�� ,3*.� LHNã M � GLDJQRVWLND�� SDãODLN� QRWLHN� LHJ WR� U G MXPX�

DSVWU GH��
� 3 UVNDWD�SHULRG � V NWD�GLDJQRVWLNDV� UH]XOW W � NRQVWDW WR�ERM MXPX�QRY UãDQD�J ]HVYDGRV�±�3OHVNDYD�

5 JD��9LUHãL�7DOOLQD�XQ�5 JD�'DXJDYSLOV��
� �����JDG � QRVO JWV� O JXPV� SDU� SURMHNWD� L]VWU GHV� J ]HV� YDGD� ,HFDYD�/LHS MD� VDJDWDYRãDQDL� LHNã MDL�

GLDJQRVWLNDL�� �����JDGD� EXGåHW � SDUHG] WL� O G]HN L� GLYX� O QLMDV� NU QX� PH]JOX� QRPDL DL�� DSYLHQRWDV�
YLU]X D� SLH HPãDQDV� XQ� SDODLãDQDV� NDPHUDV� L]E YHL� XQ� YLU]X X� SLH HPãDQDV� NDPHUDV�PH]JOD� L]E YHL�
*56�³/LHS MD´�WHULWRULM ��

� ,]VWU G WL� WHKQLVNLH� SURMHNWL� 0*9� 5 JD�,QþXNDOQD� 3*.� DEX� O QLMX� YLU]X X� SDODLãDQDV� XQ� DU �
SLH HPãDQDV�NDPHUX�PH]JOX�L]E YHL��'DUEXV�SO QRWV�YHLNW�������JDG ��

� 3 UVNDWD�JDG �YHLNWL�*56�³3DOVPDQH´��³'DXJPDOH´�XQ�³-HOJDYD��´�UHNRQVWUXNFLMDV�GDUEL��N �DU �X]V NWL�
*56�³5 JD��´�UHNRQVWUXNFLMDV�GDUEL��3 UVNDWD�SHULRG �*56�UHNRQVWUXNFLM V�L]OLHWRWL�/V������PLOM��

�
6DGDOHV�VLVW PD�

� ������JDG �HNVSOXDW FLM �QRGRWL�a�������NP�VDGDOHV�YDGX��1RVO JWL����LOJWHUPL D�GDEDVJ ]HV�SLHJ GHV�
O JXPL� DU� U SQLHFLVNDMLHP� XQ� NRPHUFL ODMLHP� OLHWRW MLHP� SDU� NRS MR� SDW UL X� ���� PLOM�QP � � SLHFRV�
JDGRV��$SNXUHL�SLHVO JWDV������LQGLYLGX O V�P MDV�DU�NRS MR�SURJQR] WR�SDW UL X����PLOM�QP � �JDG ���

� �����JDG �LU�YHLNWD����XQ�SDEHLJWD�Y O�WU V�NDWRGVWDFLMX�UHNRQVWUXNFLMD��
� ,]VWU G WD� XQ� LHYLHVWD� MDXQD� 6&$'$� VLVW PD� J ]HV� UHJXO ãDQDV� SXQNWX� GDUE EDV� NRQWUROHL�� -DXQDMDL�

VLVW PDL�SLHVO JWL����*53��1RWLHN�VDJDWDYRãDQDV�GDUEL�Q NDP �HWDSD�SLHVO JXPLHP��
�
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1R] P J N V��DNWLYLW WHV��
�� 3 UVNDWD�SHULRG �YHLNVP JL�WLND�SDEHLJWDV������JDG �X]V NW V�WLHVYHG EDV�SDU�6DELHGULVNR�SDNDOSRMXPX�

UHJXO ãDQDV� NRPLVLMDV� �����JDGD� ��M QLMD� O PXPX� 1U������� ���� XQ� ���� DU� NXULHP� ELMD� DSVWLSULQ WL�
GDEDVJ ]HV�DSJ GHV�WDULIL��������������XQ������JDGDP��$GPLQLVWUDW Y �UDMRQD�WLHVD�L]EHLG]D�WLHVYHG EX�
JDQ� SLHWHLF MD� ±� VDELHGULVN V� RUJDQL] FLMDV� ³ UQLHNX� NXVW ED� SDU� VDY P� WLHV E P´� SLHWHLNXP �� JDQ�
IL]LVN V�SHUVRQDV�LHVQLHJWDM �SLHWHLNXP ��

�� 3LHGDO ãDQ V�SDVDXOHV�J ]HV�NRQIHUHQF �XQ�L]VW G �$PVWHUGDP ��
�� 3LHGDO ãDQ V�FHOWQLHF EDV�L]VW G �6$(,�������
�� 3LHGDO ãDQ V� S UUXQ V� DU� ³(HVWL� *DDV´�� ³6SHF HIWHJD]´� XQ� � ³ HQWUDQVJD]´� ILUPX� S UVW YMLHP� SDU�

PD LVWU O �J ]HVYDGD�,]ERUVND�,3*.�VDJDWDYRãDQX�LHNã MDL�GLDJQRVWLNDL��
�� 'DUED� SLHUHG]HV� DSPDL D� ±� 6,$� ³ HQWUDQVJD]´� 3OHVNDYDV� PD LVWU OR� J ]HVYDGX� O QLMDV� UDåRãDQDV�

X] PXPD�S UVW YMLHP�SDU�GLDJQRVWLN �DWNO WR�GHIHNWX�QRY UãDQX��
�� �����JDGD���M OLM �/DWYLMDV�* ]H�NRQWDNWX�FHQWUDP�LHYLHVWV�³ VDLV´�QXPXUV�����DU�YLHQ GX�L]HMRãR�]YDQX�

WDULIX�YLVLHP�ILNV WR�WHOHIRQX�DERQHPHQWLHP�UHSXEOLN ��
�� �����JDGD� ,� SXVJDG � WLND� VD HPWDV� GLYDV� U SQLHFLVNL� UDåRWDV� DU� GHJYLHOX� �� GDEDVJ ]L� GDUELQ PDV�

DXWRPDã QDV��NXUDV�WLND�S UEDXG WDV�HNVSOXDW FLM �³/DWYLMDV�* ]H´�VDGDOHV�VLVW P ��
�
�
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$NFLMDV�XQ�DNFLRQ UL��
�
$NFLMX�VDELHGU EDV�³/DWYLMDV�* ]H´�DNFLRQ UX�VDVW YV � ������JDGD����GHFHPEU ��
�
$NFLRQ UV� � $NFLMDV�����
(�21�5XKUJDV�,QWHUQDWLRQDO� � ������
*D]SURP� � ������
,WHUD�/DWYLMD� � ������
&LWL� � �����
�
�
$NFLMX�FHQD�5 JDV�)RQGX�ELUå ������JDGD����P QHãRV�

��
�

$�V��/DWYLMDV�* ]H��DNFLMX�FHQDV��20;�5LJD��20;�%DOWLF�XQ�20;�
(QHUJ\�LQGHNVX�DWW VW ED������JDG
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20;�5 JD $�V��/DWYLMDV�* ]H��DNFLMD 20;�%DOWLF� 20;�%DOWLF�(QHUJ\$YRWV��5)% �

�������������������������������������������������
� �$NFLRQ UL��NXUX� SDãXP �LU�QH�PD] N�N ����QR�NDSLW OD�

���� ���� ���� ��������P Q�
$XJVW N ���� ���� ���� �����
=HP N ���� ���� ���� ����
9LG M ���� ���� ���� �����
3 G M ���� ���� ���� �����
.RS MDLV�DSJUR] MXPV�
�/V� ������������� ������������ ���������� ������������
.RS MDLV�DSJUR] MXPV�
�DNFLMDV� ��������� ������� ������ �������
.DSLWDOL] FLMD�SHULRGD�
EHLJ V��/9/� ����������� ����������� ����������� �����������
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� �

=L RMXPV�SDU�9DOGHV�DWELOG EX�
�

$NFLMX� VDELHGU EDV� ³/DWYLMDV� * ]H´� �WXUSP N� WHNVW � ±� 6DELHGU ED�� YDG ED� LU� DWELOG JD� SDU� 6DELHGU EDV�
VWDUSSHULRGX�ILQDQãX�S UVNDWX�VDJDWDYRãDQX��6DELHGU EDV�VWDUSSHULRGX�S UVNDWL�QHWLHN�DXGLW WL��

)LQDQãX� S UVNDWL�� NDV� LHWYHUWL� QR� ��� O G]� ���� ODSSXVHL�� LU� VDJDWDYRWL�� SDPDWRMRWLHV� X]� JU PDWYHG EDV�
LHUDNVWLHP� XQ� DWWDLVQRMXPD� GRNXPHQWLHP� XQ� VQLHG]� SDWLHVX� SULHNãVWDWX� SDU� 6DELHGU EDV� ILQDQVL OR� VW YRNOL�
�����JDGD����GHFHPEU ��W ������JDGD����P QHãX�UH]XOW WLHP�XQ�QDXGDV�SO VPX��

�
,HSULHNã� PLQ WLH� VWDUSSHULRGX� ILQDQãX� S UVNDWL� VDVW G WL� VDVND � DU� 6WDUSWDXWLVNDMLHP� ILQDQãX� S UVNDWX�

VWDQGDUWLHP�� EDOVWRWLHV� X]� X] P MGDUE EDV� WXUSLQ ãDQDV� SULQFLSX�� 7R� VDJDWDYRãDQ V� LU� NRQVHNYHQWL� L]PDQWRWDV�
DWELOVWRãDV� X]VNDLWHV� PHWRGHV�� )LQDQãX� S UVNDWX� VDJDWDYRãDQDV� JDLW � YDG EDV� SLH HPWLH� O PXPL� XQ� L]GDU WLHV�
QRY UW MXPL�LU�ELMXãL�SLHVDUG] JL�XQ�SDPDWRWL��

�
6DELHGU EDV� YDG ED� LU� DWELOG JD� SDU� DWELOVWRãDV� X]VNDLWHV� � VLVW PDV� QRGURãLQ ãDQX�� 6DELHGU EDV� DNW YX�

VDJODE ãDQX��N � DU �SDU�NU SãDQDV�XQ� FLWX�6DELHGU E � L]GDU WX�S UN SXPX�DWNO ãDQX�XQ�QRY UãDQX��9DG ED� LU� DU �
DWELOG JD�SDU�/DWYLMDV�5HSXEOLNDV�OLNXPGRãDQDV�SUDV EX�L]SLOGL��

�
6DELHGU EDV�YDOGHV�Y UG ��
�
�
$GULDQV�' YLV�
9DOGHV�SULHNãV G W MV��
�
�
�����JDGD����PDUW �

��
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� �

�

3H DV�XQ�]DXG MXPD�DSU LQV�
�

� � ������������ ������������ � � ������������ �������������
� � /9/
���� /9/
���� ,]PDL D� � (85
���� (85
���� ,]PDL D�
� � � � � � ������� ������� �
�3LHOLNXPV� � � � � � � �

1HWR�DSJUR] MXPV� � �������� �������� �������� �������� �������� �������
5DåRãDQDV�L]PDNVDV� �� ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ���������
%UXWR�SH D� � ������� ������� ������� ������� ������� ������
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LHJXOG MXPLHP�
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)LQDQãX�LHQ NXPL��QHWR� �� ������ ���� ������� ������ ���� ������
3H D�SLUPV�QRGRN LHP� � ������� ������� ��������� ������� ������� ��������
� � � � � � � � �
,HQ NXPD�QRGRNOLV� � ������ ������ ������� ������ ������ ������
3 UVNDWD�SHULRGD�SH D� � ������� ������� ��������� ������� ������� ��������
� � � � � � � � �
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���� /9/
���� ,]PDL D� � (85
���� (85
���� ,]PDL D�
� 3LHOLNXPV�� � � � ������� ������� �
$.7 9,� � � � � � � � �
,OJWHUPL D�LHJXOG MXPL� � � � � � � � �
1HPDWHUL OLH�DNW YL� � ������ ������ ����� ������ ������ ����
3DPDWO G]HN L� � �������� �������� �������� �������� �������� �������
3 UGRãDQDL�SLHHMDPLH�LHJXOG MXPL� � �� ������������������ �� �� ��
,OJWHUPL D�GHELWRUL� � ��� ���� ������� ���� ���� ������
.RS �LOJWHUPL D�LHJXOG MXPL� � �������� �������� �������� �������� �������� �������
$SJUR] PLH�O G]HN L� � � � � � � � �
.U MXPL� �� ������� ������� �������� �������� ������� �������
'HELWRUL� � ������� ������� ����� ������� ������� ������
3 U MLH�DSJUR] PLH�O G]HN L� � ������ ������ ������ ������ ������ �����
8] PXPD�LHQ NXPD�QRGRNOLV� � �������������������������������������������������� ������ ���� ����
1DXGDV�O G]HN L� � ������� ������� ��������� ������� ������� ��������
.RS �DSJUR] PLH�O G]HN L� � �������� ������� �������� �������� �������� �������
.23 �$.7 9,� � �������� �������� �������� �������� �������� �������
� � � � � � � � �

3$â8�.$3,7 /6�81�6$,67 %$6� � � � � � � � �
3DãX�NDSLW OV� � � � � � � � �

$NFLMX�NDSLW OV� � ������� �������� � ������� ��������
$NFLMX�HPLVLMDV�X]FHQRMXPV� � ������� �������� � ������� ��������
3 UY UW ãDQDV�UH]HUYH� � �������� �������� ����� �������� �������� ����
5H]HUYHV� � ������� ������� ������� ������� ������� �������
1HVDGDO WD�SH D� � ������� ������� ��������� ������� ������� ��������
.RS �SDãX�NDSLW OV� � �������� �������� ������� �������� �������� �������
6DLVW EDV� � � � � � � � �

,OJWHUPL D�VDLVW EDV� � � � � � � � �

$WOLNWDLV�QRGRNOLV� � ������� ������� ������� ������� ������� ������
$L] PXPL� � �� ��� ������ �� ��� �����
1 NDPR�SHULRGX�LH PXPL� � ������ ������ ������� ������� ������ ������
.RS �LOJWHUPL D�VDLVW EDV� � ������� ������� ������� ������� ������� ������
VWHUPL D�VDLVW EDV� � � � � � � � �
3DU GL�SLHJ G W MLHP� � ������� ������� �������� ������� ������� �������
3 U M V�VDLVW EDV� � ������� ������� ������� ������� ������� ������
8] PXPD�LHQ NXPD�QRGRN D�SDU GV� � � �� ��� � �� ��
8]NU MXPL� � � �� ��� � �� ��
$L] PXPL�� � ��� ��� ������ ��� ��� �����
1 NDPR�SHULRGX�LH PXPL� � ���� ���� ���� ���� ���� ����
.RS � VWHUPL D�VDLVW EDV� � ������� ������� �������� ������� ������� �������
.RS �VDLVW EDV� � ������� ������� �������� �������� ������� �������
.23 �3$â8�.$3,7 /6�81�6$,67 %$6� � �������� �������� �������� �������� �������� ��������
�
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6DLPQLHFLVNDMRV�GDU MXPRV�VD HPWLH�QDXGDV�
O G]HN L� �� ������� ������� ���������� ������� ������� ���������
6D HPWLH�SURFHQWX�PDNV MXPL� � ������ ������ ����� ������ ������ ����
6DPDNV WDLV�X] PXPX�LHQ NXPD�QRGRNOLV� � �������� �������� ������� �������� �������� ������
1DXGDV�SO VPD�QR�VDLPQLHFLVN V�GDUE EDV� � ������� ������� ���������� ������� ������� ���������
� � � � � � � � �
,HJXOG MXPX�GDUE ED� � � � � � � � �
3DPDWO G]HN X�LHJ GH� � ��������� ��������� ��������� ��������� ��������� ��������
1HPDWHUL OR�DNW YX�LHJ GH� � � � � � � � �
,HJXOG MXPX�S UGRãDQD� � � ��� � � �� ����
3DPDWO G]HN X�S UGRãDQDV�UH]XOW W �J WLH�
LHQ NXPL� � ��� ��� ���� ��� ��� ���
1DXGDV�SO VPD�QR�LHJXOG MXPX�GDUE EDV�� � ��������� ��������� ��������� ��������� ��������� ��������
� � � � � � � � �

)LQDQãX�GDUE ED� � � � � � � � �

$WPDNV WLH�DL] PXPL� � ����� ����� ����� ����� ����� �����
6DPDNV W �SDNDOSRMXPX�PDNVD�SDU�
DL] PXPX�� � ���� ���� ��� ���� ���� ��
6DPDNV W V�GLYLGHQGHV� � ��������� ��������� ��������� ��������� ��������� ��������
1DXGDV�SO VPD�QR�ILQDQãX�GDUE EDV�� � ��������� ��������� ��������� ��������� ��������� ��������
� � � � � � � � �
1HWR�QDXGDV�O G]HN X�XQ�QDXGDV�HNYLYDOHQWX��VDPD]LQ MXPV����SLHDXJXPV� � �������� ������� ���������� �������� ������� ���������
� � � � � � � � �
1DXGDV�O G]HN X�XQ�QDXGDV�HNYLYDOHQWX�NXVW ED� � � � � � � � �
� � � � � � � � �
3 UVNDWD�JDGD�V NXP � � ������� ������� �������� ������� ������� �������
�6DPD]LQ MXPV����SLHDXJXPV� � �������� ������� ���������� �������� ������� ���������
3 UVNDWD�SHULRGD�EHLJ V� � ������� ������� ��������� ������� ������� ���������
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,]VO JWL��S UY UW WLH�SDPDWO G]HN L� � � ������ � ���� �
$WOLNWDLV�QRGRNOLV�QR�L]VO JWDMLHP�
S UY UW��3/� � � ��� � ����� �
$WVNDLW MXPL�UH]HUYMX�SDOLHOLQ ãDQDL� � � � ������ �������� �
3 UVNDWD�SHULRGD�SH D� � � � � ������� �������
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'LYLGHQGHV�SDU������� � � � � ��������� ���������
3DPDWO G]HN X�S UY UW ãDQD� � � ������ � � ������
$WOLNW �QRGRN D�VDLVW EDV�QR�3/�
S UY UW ãDQDV� � � ������ � � ������
,]VO JWL��S UY UW WLH�SDPDWO G]HN L� � � ������ � ���� �
$WOLNWDLV�QRGRNOLV�QR�L]VO JWDMLHP�
S UY UW��3/� � � � � � �
$WVNDLW MXPL�UH]HUYMX�SDOLHOLQ ãDQDL� � � � ������ �������� �
3 UVNDWD�SHULRGD�SH D� � � � � ������� �������

������������ ������� ������� �������� ������� ������� ��������
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$WOLNW �QRGRN D�VDLVW EDV�QR�3/�
S UY UW ãDQDV� � � ����� � � �����
,]VO JWL��S UY UW WLH�SDPDWO G]HN L� � � ������ � ���� �
$WOLNWDLV�QRGRNOLV�QR�L]VO JWDMLHP�
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3LHOLNXPL�
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� � ������������ ������������ � ������������ ������������
� � /9/¶���� /9/¶���� � (85¶���� (85¶����
���������5$ä2â$1$6�,=0$.6$6� � � � ������� �������
� � � � � � �
� 'DEDV�J ]HV�LHJ GH� �������� �������� �������� ��������
� 'DUELQLHNX�DWDOJRMXPV� ������ ������� ������� �������
� 6RFL O V�DSGURãLQ ãDQDV�LHPDNVDV� ������ ������� ������ ������
� '] Y EDV��YHVHO EDV�XQ�SHQVLMDV�DSGURãLQ ãDQD� ���� ����� ���� ����
� 0DWHUL OL�XQ�UH]HUYHV�GD DV� ������ ������� ������ ������

�
1ROLHWRMXPV��DPRUWL] FLMD�XQ�SDPDWO G]HN X�
Y UW EDV�VDPD]LQ MXPD�QRUDNVW ãDQD� ������� �������� ������� �������

� 3 U M V�L]PDNVDV� ������ ������� ������ ������
� � �������� �������� � �������� ��������
�
���������$'0,1,675$7 9 6�,=0$.6$6� � � � � �
� � � � � � �
� 'DUELQLHNX�DWDOJRMXPV�� ������ ������� ������ ������
� 6RFL O V�DSGURãLQ ãDQDV�LHPDNVDV� ���� ����� ���� ����
� '] Y EDV��YHVHO EDV�XQ�SHQVLMDV�DSGURãLQ ãDQD� ���� ����� ���� ����
� 8]WXU ãDQD�XQ�NRPXQ OLH��SDNDOSRMXPL� ���� ����� ������ ����
� 1HNXVWDP � SDãXPD�QRGRNOLV� ������ ������� ������ ������

�
1ROLHWRMXPV��DPRUWL] FLMD�XQ�SDPDWO G]HN X�
VDPD]LQ MXPD�QRUDNVW ãDQD� ���� ����� ���� ����
� %DQNDV�SDNDOSRMXPX�L]GHYXPL� ���� ����� ���� ����
� 8]NU MXPL�VOLNWLHP�XQ�ãDXE JLHP��GHELWRULHP��QHWR� � ����� �� ����
� 3 U MLH�L]GHYXPL� ������ ������� ������ ������
� � ������ ������ � ������� �������
�
���������&,7,�6$,01,(&,6. 6�'$5% %$6�,(1 .80,� � � � �
� � � � � � �
� � � � � � �
� 6RGD�QDXGDV�QR�SDW U W MLHP� ���� ����� ���� ����
� ,H PXPL�QR�O G]GDO EDV�J ]HV�YDGX�FHOWQLHF E �� ���� ����� ���� ����
� ,H PXPL�QR�SDPDWO G]HN X�S UGRãDQDV� ��� ���� ��� ���
� =DXG MXPX�DWO G] ED� � ������� � ������
� 8]NU MXPL�VOLNWLHP�XQ�ãDXE JLHP��GHELWRULHP��QHWR� ���� �� �����
� &LWL�LHQ NXPL� ���� ������� ���� ������
� � ������ ������� � ������ �������
�
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� 6RFL O V�DSGURãLQ ãDQDV�LHPDNVDV� ��� ��� ��� ���

�
1ROLHWRMXPV��DPRUWL] FLMD�XQ�SDPDWO G]HN X�
Y UW EDV�VDPD]LQ MXPD�QRUDNVW ãDQD� ��� ���� ��� ���

� 6SRQVRU ãDQDV�L]GHYXPL� ���� ����� ������ ������

�
8]NU MXPL�O QDV�DSULWHV�XQ�QRYHFRMXãLHP�
NU MXPLHP� ��� ���� ��� ����

� &LWL�L]GHYXPL� ���� ����� ������ ����
� � ������ ������ � ������ ������
�
���������),1$1â8�,(1 .80,� � � � � �
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