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�
1D SRGVWDZLH�DUW������XVW����XVWDZ\��]�GQLD����F]HUZFD������U��R�ILQDQVDFK�SXEOLF]Q\FK��']��8��1U�
�����SR]��������]P��']��8��]�����U��1U������SR]�������]�����U��1U�����SR]�������1U������SR]�������
RUD]� XFKZDá\� 1U� ;/9,���������� 5DG\�0LHMVNLHM� Z� 6W SRUNRZLH� ]� GQLD� ��� F]HUZFD� ����� URNX��������
Z VSUDZLH� ]DNUHVX� L� IRUP\� LQIRUPDFML� SyáURF]QHM� R� SU]HELHJX� Z\NRQDQLD� EXG HWX� JPLQ\� RUD]�
LQIRUPDFML� R� Z\NRQDQLX� SODQX� ILQDQVRZHJR� JPLQQ\FK� RVyE� SUDZQ\FK�� 5DGD� 0LHMVND� XFKZDOD��������
FR QDVW SXMH�����

� ��� 3U]\MPXMH� VL VSUDZR]GDQLH� ]� Z\NRQDQLD� EXG HWX� *PLQ\� 6W SRUNyZ� ]D� ,� SyáURF]H� ����U����������
Z EU]PLHQLX�]Dá F]QLND�GR�QLQLHMV]HM�XFKZDá\�� � � � �
� �� :\NRQDQLH�XFKZDá\�SRZLHU]D�VL %XUPLVWU]RZL�6W SRUNRZD��
� ���8FKZDáD�SRGOHJD�RJáRV]HQLX�Z�']LHQQLNX�8U] GRZ\P�:RMHZyG]WZD� ZL WRNU]\VNLHJR�� �
� ���8FKZDáD�ZFKRG]L�Z� \FLH�]�GQLHP�SRGM FLD��

3U]HZRGQLF] F\�5DG\�0LHMVNLHM�
�

6WDQLVáDZ�3LHWUDV�
�
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:\SHáQLDM F G\VSR]\FM DUW�� ���� XVWDZ\� ]� GQLD� ��� F]HUZFD� ����� URNX� R� ILQDQVDFK� SXEOLF]Q\FK��
SURSRQXMH VL XFKZDOLü� SU]HGáR RQ\� SURMHNW� XFKZDá\� Z� VSUDZLH� SU]\M FLD� VSUDZR]GDQLD�
] Z\NRQDQLD�EXG HWX�*PLQ\�6W SRUNyZ�]D�,�SyáURF]H�����U��
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] Z\NRQDQLD�EXG HWX�*PLQ\�0LHMVNLHM�]D�,�SyáURF]H������URNX��
�
1D� ����� URN� XFKZDORQR� SODQ� GRFKRGyZ� EXG HWRZ\FK� Z� NZRFLH� ����������� ]á� RUD]� SODQ�
Z\GDWNyZ�EXG HWRZ\FK�Z�NZRFLH������������]á��
:SURZDG]RQH� Z� FL JX� ,� SyáURF]D� ����� URNX� ]PLDQ\� ]ZL NV]\á\� VWURQ GRFKRGRZ R NZRW
�������� ]á�� SODQ� GRFKRGyZ� EXG HWRZ\FK� SR� ]PLDQDFK� ZSURZDG]RQ\FK� XFKZDáDPL� 5DG\�
0LHMVNLHM�L�=DU] G]HQLDPL�%XUPLVWU]D�6W SRUNRZD�Z\QLyVá�NZRW �����������]á��
1DWRPLDVW�ZSURZDG]RQH�Z������ URNX� ]PLDQ\� ]ZL NV]\á\� VWURQ Z\GDWNRZ R NZRW �������]á��
SODQ� Z\GDWNyZ� EXG HWRZ\FK� SR� ]PLDQDFK ZSURZDG]RQ\FK� XFKZDáDPL� 5DG\� 0LHMVNLHM�������������������
L =DU] G]HQLDPL�%XUPLVWU]D�Z\QLyVá�NZRW �����������]á��
�
: ,� SyáURF]X� ����� URNX� ZSURZDG]RQR� =DU] G]HQLHP� %XUPLVWU]D� ]ZL NV]HQLH� SODQX� GRWDFML�
RWU]\PDQ\FK� ]� IXQGXV]\� FHORZ\FK� QD� UHDOL]DFM ]DGD ELH F\FK� MHGQRVWHN� VHNWRUD� ILQDQVyZ�
SXEOLF]Q\FK� Z G]LDOH� ��� ±� 'RFKRG\� RG� RVyE� SUDZQ\FK�� RG� RVyE� IL]\F]Q\FK� L� RG� LQQ\FK�
MHGQRVWHN� QLH� SRVLDGDM F\FK� RVRERZR FL� SUDZQHM� RUD]� Z\GDWNL� ]ZL ]DQH� ]� LFK� SRERUHP��
UR]G]LDá� ������ ±�ZSá\Z\� ]� SRGDWNX� UROQHJR�� SRGDWNX� OH QHJR�� SRGDWNX� RG� VSDGNyZ� L� GDURZL]Q��
SRGDWNX�RG�F]\QQR FL�F\ZLOQRSUDZQ\FK�RUD]�SRGDWNyZ�L�RSáDW�ORNDOQ\FK�RG�RVyE�IL]\F]Q\FK��
�R NZRW �������]á���
�
: ,�SyáURF]X������URNX�ZSURZDG]RQR�=DU] G]HQLDPL�%XUPLVWU]D�6W SRUNRZD�]ZL NV]HQLD�SODQX�
GRWDFML� FHORZ\FK� QD� UHDOL]DFM ZáDVQ\FK� ]DGD ELH F\FK� JPLQ� Z� QL HM� Z\PLHQLRQ\FK� G]LDáDFK��������������������
L UR]G]LDáDFK�NODV\ILNDFML�EXG HWRZHM��
� G]LDá�������2 ZLDWD�L�Z\FKRZDQLH� UR]G]LDá�������±�6]NRá\�SRGVWDZRZH�R NZRW ������]á��
� G]LDá�����±�3RPRF�VSRáHF]QD� UR]G]LDá�������±�2 URGNL�SRPRF\�VSRáHF]QHM�R NZRW �������]á��
� UR]G]LDá�������±�3R]RVWDáD�G]LDáDOQR ü R NZRW �������]á��
� UR]G]LDá�������±�3RPRF�PDWHULDOQD�GOD�XF]QLyZ�R NZRW �������]á��
�
: ,� SyáURF]X� ����� URNX� GRNRQDQR� ]ZL NV]HQLD� SODQX� Z\GDWNyZ� Z G]LDOH� ���� ±� 5y QH�
UR]OLF]HQLD� UR]G]LDá� ������ ±� F] ü R ZLDWRZD� VXEZHQFML� RJyOQHM� GOD� MHGQRVWHN� VDPRU] GX�
WHU\WRULDOQHJR�R NZRW �������]á��
�

: G]LDOH� ���� ±� *RVSRGDUND� PLHV]NDQLRZD�� UR]G]LDá� ������ ± *RVSRGDUND� JUXQWDPL�������������������������
L QLHUXFKRPR FLDPL�SODQ�GRFKRGyZ�EXG HWRZ\FK�]RVWDá�Z\NRQDQ\�Z�����������



'RNRQDQR�VSU]HGD \ QL HM�Z\PLHQLRQHJR�PLHQLD�JPLQQHJR�QD NZRW ����������]á��
Z W\P��
� VSU]HGDQR���ORNDOH�PLHV]NDOQH�]�]DVREyZ�PLHV]NDQLRZ\FK�JPLQ\�QD�U]HF]��
QDMHPFyZ�Z�6W SRUNRZLH�]D�NZRW ���������]á�� � � � � � � ��
� VSU]HGDQR�QLHUXFKRPR ü ]DEXGRZDQ SRáR RQ Z 6W SRUNRZLH�R]QDF]RQ
QU����������]D�NZRW ���������]á�� � � � � � � �� � �
� GRNRQDQR�ZSáDW\�GZyFK�UDW�NZDUWDOQ\FK�QDOH Q\FK�]�W\WXáX�VSU]HGD \
QLHUXFKRPR FL�]DEXGRZDQHM�SRáR RQHM�Z�:LHONLHM�:VL��SR�V]NROH��QD�NZRW ����������]á�� ������������
� GRNRQDQR�ZSáDW\�UDW�]�W\WXáX�QDE\FLD�ORNDOL�PLHV]NDOQ\FK�]�]DVREyZ��
PLHV]NDQLRZ\FK�JPLQ\�QD�NZRW ���������]á�� � � � � � � ��
�
'R GQLD� ����������U�� ZQLHVLRQR� GR� EXG HWX� JPLQ\� RSáDW\� Z� NZRFLH� ���������� ]á� ]� W\WXáX��
X \WNRZDQLD�ZLHF]\VWHJR� JUXQWyZ� �UR]G]LDá� ������� �� ������� NWyUH�Z\NRQDQR�Z� ��������2SODW\�
ZQRV]RQH�V SU]H]�RVRE\�IL]\F]QH��6SyáG]LHOQL 0LHV]NDQLRZ � *PLQQ 6SyáG]LHOQL Ä6DPRSRPRF�
&KáRSVND´�Z�6W SRUNRZLH��6SyáG]LHOQL +DQGORZ Ä$WXW�´�Z�1LHNáDQLX�� � �����������
�
= W\WXáX� QDMPX� QLHUXFKRPR FL� L� G]LHU DZ\� JUXQWyZ� �UR]G]LDá� ������� �� ������ X]\VNDQR�ZSá\Z\�������
Z Z\VRNR FL�����������]á��FR�VWDQRZL���������UHDOL]DFML�SODQX�URF]QHJR�

1DWRPLDVW�ZSá\Z\�]�Uy Q\FK�RSáDW�Z\NRQDQR�Z�NZRFLH�����������]á��FR�VWDQRZL���������UHDOL]DFML�
SODQX� URF]QHJR�� :Sá\Z\� GRW\F]\á\� � ]ZURWyZ� ]� 383� ]D� SUDFH� LQWHUZHQF\MQH�� ]D� HQHUJL
HOHNWU\F]Q � ZRG LWS��
�
3RQL HM� ]DáR H SODQRZDQ\FK� ]UHDOL]RZDQH� ]RVWDá\� GRFKRG\� Z� QL HM� Z\PLHQLRQ\FK� G]LDáDFK�������������
L UR]G]LDáDFK�NODV\ILNDFML�EXG HWRZHM��
� G]LDá� ����±�/H QLFWZR�� UR]G]LDá� ������±�*RVSRGDUND� OH QD�±�GRFKRG\� �F]\QV]�G]LHU DZQ\�]D�
REZRG\� áRZLHFNLH�� Z\NRQDQR� Z� NZRFLH� ��������� ]á� QD� SODQ� Z� NZRFLH� ������ ]á�� SODQ� ]RVWDá�
]UHDOL]RZDQ\�Z������������
� G]LDá� ���� ±� *RVSRGDUND� PLHV]NDQLRZD�� UR]G]LDá� ������ ± *RVSRGDUND� JUXQWDPL�������������������������������

L QLHUXFKRPR FLDPL�±�GRFKRG\�]RVWDá\�Z\NRQDQH�Z�NZRFLH������������]á��FR�VWDQRZL��������
UHDOL]DFML�SODQX�URF]QHJR��

� G]LDá� ���� ±� $GPLQLVWUDFMD� SXEOLF]QD�� UR]G]LDá� ������ ±� 8U] G\� JPLQ� �� GRFKRG\� Z\NRQDQR����������
Z NZRFLH�����������]á��FR�VWDQRZL��������UHDOL]DFML�SODQX�URF]QHJR��

� G]LDá� ���� �� 'RFKRG\� RG� RVyE� SUDZQ\FK�� RG� RVyE� IL]\F]Q\FK� L� RG� LQQ\FK� MHGQRVWHN� QLH�
SRVLDGDM F\FK� RVRERZR FL� SUDZQHM� RUD]� Z\GDWNL� ]ZL ]DQH� ]� LFK� SRERUHP�� UR]G]LDá� ������ ±�
ZSá\Z\� ]� SRGDWNX� UROQHJR�� SRGDWNX� OH QHJR�� SRGDWNX� RG� F]\QQR FL� F\ZLOQRSUDZQ\FK��
SRGDWNyZ L� RSáDW� ORNDOQ\FK� RG� RVyE� SUDZQ\FK� L� LQQ\FK� MHGQRVWHN� RUJDQL]DF\MQ\FK� �� ���� ±�
SRGDWHN UROQ\±�GRFKRG\�Z\NRQDQR�Z�NZRFLH����������]á��FR�VWDQRZL��������UHDOL]DFML�SODQX�



URF]QHJR�� �� ���� ±� 3RGDWHN� RG� URGNyZ� WUDQVSRUWRZ\FK� �� GRFKRG\� Z\NRQDQR� Z� NZRFLH�
��������� ]á�QD�SODQ�Z�NZRFLH��������]á��FR�VWDQRZL��������UHDOL]DFML�SODQX�URF]QHJR��
� UR]G]LDá� ������ ± ZSá\Z\� ]� SRGDWNX� UROQHJR�� SRGDWNX� OH QHJR�� SRGDWNX� RG� VSDGNyZ��������������������
L GDURZL]Q��SRGDWNX�RG�F]\QQR FL�F\ZLOQRSUDZQ\FK�RUD]�SRGDWNyZ�L�RSáDW� ORNDOQ\FK�RG�RVyE�
IL]\F]Q\FK���������±�SRGDWHN�RG�VSDGNyZ�L�GDURZL]Q�±�GRFKRG\�Z\NRQDQR�Z�NZRFLH����������
]á� SODQ�]UHDOL]RZDQR��Z�����������

2VWDWHF]QLH�SODQ�GRFKRGyZ�EXG HWRZ\FK�QD�G]LH ����������U��Z\QLyVá�NZRW �����������]á�
D Z\NRQDQLH�GRFKRGyZ�EXG HWRZ\FK�Z\QRVLáR���������������]á� FR�VWDQRZL���������Z\NRQDQLD�
SODQX�URF]QHJR���
=HVWDZLHQLH� SODQRZDQ\FK� L� ]UHDOL]RZDQ\FK� GRFKRGyZ�EXG HWRZ\FK� ]D� ,� SyáURF]H� ����U��ZHGáXJ�
G]LDáyZ��UR]G]LDáyZ�L�SDUDJUDIyZ�NODV\ILNDFML�EXG HWRZHM�VWDQRZL�]Dá F]QLN�1U���GR�VSUDZR]GDQLD��
�
3ODQRZDQH�Z\GDWNL�EXG HWRZH SR�]PLDQDFK�ZSURZDG]RQ\FK�Z��,�SyáURF]X������URNX�Z\QLRVá\�
NZRW ����������� ]á�� Z\GDWNL� ]UHDOL]RZDQH� QD� G]LH ����������� URNX� Z\QLRVá\� NZRW
��������������]á��FR VWDQRZL���������UHDOL]DFML�SODQX�URF]QHJR��
=HVWDZLHQLH�SODQRZDQ\FK�L�Z\NRQDQ\FK�Z\GDWNyZ�EXG HWRZ\FK�]D� ,�SyáURF]H������URNX�ZHGáXJ�
G]LDáyZ�L�UR]G]LDáyZ�NODV\ILNDFML�EXG HWRZHM�VWDQRZL�]Dá F]QLN�1U���GR�VSUDZR]GDQLD��
�
: G]LDOH�����±�*RVSRGDUND�PLHV]NDQLRZD��UR]G]LDá�������±�=DNáDG\�JRVSRGDUNL�PLHV]NDQLRZHM�
SODQ�Z\GDWNyZ� EXG HWRZ\FK� SR� ]PLDQDFK� GRNRQDQ\FK� GR� ����������U��Z\QRVLá� �������� ]á��'OD�
]DNáDGX�EXG HWRZHJR�SU]HND]DQR�Z�FL JX�URNX�GRWDFM SU]HGPLRWRZ ] EXG HWX�JPLQ\�Z�NZRFLH�
�������]á��NWyU ]DNáDG�Z\NRU]\VWDá�Z���������
6SUDZR]GDQLH�]�G]LDáDOQR FL�=DNáDGX�*RVSRGDUNL�.RPXQDOQHM�L�0LHV]NDQLRZHM�Z�6W SRUNRZLH�]D�,�
SyáURF]H������URNX�VWDQRZL�]Dá F]QLN�1U���GR�QLQLHMV]HJR�VSUDZR]GDQLD�RSLVRZHJR��

�
1DWRPLDVW�SODQ� L�Z\NRQDQLH�]DGD LQZHVW\F\MQ\FK�JPLQ\�]D� ,�SyáURF]H������URNX�SU]HGVWDZLRQR��
Z ]Dá F]QLNX�1U���GR�QLQLHMV]HJR�VSUDZR]GDQLD��
:\GDWNL� SODQRZDQH� SR� ]PLDQDFK� ZSURZDG]RQ\FK� Z� ,� SyáURF]X� ����� URNX� � Z G]LDOH� � ���� ±�
*RVSRGDUND�PLHV]NDQLRZD� UR]G]LDá�������±�*RVSRGDUND�JUXQWDPL�L�QLHUXFKRPR FLDPL�Z\QLRVá\�
NZRW ��������]á� L� ]RVWDá\�]UHDOL]RZDQH�Z�NZRFLH������������]á�� FR� VWDQRZL���������Z\GDWNyZ�
]DSODQRZDQ\FK�Z�W\P�UR]G]LDOH��
1DMZ\ V] SR]\FM Z\GDWNyZ�VWDQRZL�]DNXS�XVáXJ�SR]RVWDá\FK� ���������]UHDOL]RZDQ\�Z�NZRFLH�����
��������� ]á��QD�NWyU\�VNáDGDM VL QL HM�Z\PLHQLRQH�SR]\FMH��
� Z\FHQD�QLHUXFKRPR FL��L�ORNDOL�PLHV]NDOQ\FK�� ��
� Z\NRQDQLH� Z\U\VyZ� L� Z\SLVyZ� ]� HZLGHQFML� JUXQWyZ�� SRG]LDáyZ� � QLHUXFKRPR FL� RUD]� SRPLDU\�
NRQWUROQH�G]LDáHN�L�SRG]LDáyZ��
� RSáDW\�]D�RJáRV]HQLD�SUDVRZH�R�SU]HWDUJDFK�L�]D�Z\ND]\�Z�VSUDZLH�VSU]HGD \ QLHUXFKRPR FL��



� NRV]W\�SRQLHVLRQH�]D�VSUDZRZDQLH�]DU] GX�QLHUXFKRPR FLDPL�JPLQQ\PL�SU]H]�=DNáDG�*RVSRGDUNL�
.RPXQDOQHM�L�0LHV]NDQLRZHM�Z�6W SRUNRZLH�� � � � ��
3RQDGWR�Z�G]LDOH������UR]G]LDá�������Z��,�SyáURF]X������URNX��SRQLHVLRQR�Z\GDWNL�QD��
� Z\QDJURG]HQLD�EH]RVRERZH��Z\GDWNL�GRW\F] VSRU] G]HQLD�SRG]LDáX�
� G]LDáNL�L�Z\FHQ\�ORNDOX�PLHV]NDOQHJR��Z�NZRFLH����������� ���������]á�
� ]DNXS�PDWHULDáyZ�L�Z\SRVD HQLD��Z�NZRFLH������������������������������������������������� ����������]á��������������
� ]DNXS�HQHUJLL�Z�NZRFLH� � � � � � � ����� ������������]á� �
� ]DNXS�XVáXJ�UHPRQWRZ\FK�Z�NZRFLH� � � � � ����� ������������]á�
� Uy QH�RSáDW\�L�VNáDGNL�Z�NZRFLH� � � � � ����� � ������������]á�
� NDU\�L�RGV]NRGRZDQLD�Z\SáDFDQH�QD�U]HF]�RVyE�IL]\F]Q\FK��
� �Z\GDWNL�GRW\F] RGV]NRGRZD ]D�JUXQW\�SU\ZDWQH��Z�NZRFLH�� � ������������]á�
� NRV]W\�SRVW SRZDQLD�V GRZHJR�L�SURNXUDWRUVNLHJR��Z\GDWNL�GRW\F]

RSáDW�V GRZ\FK�]D�NVL JL�ZLHF]\VWH�RUD]�]ZURWX�NRV]WyZ�QD�U]HF]�=*.L0�
� Z�]ZL ]NX�]�XPRU]RQ\P�SRVW SRZDQLHP�NRPRUQLF]\P�SU]HFLZNR��
� QDMHPFRP��Z�NZRFLH� � � � � � ��� � �����������]á� ��
�
:\GDWNL� ]DSODQRZDQH� Z� G]LDOH� ���� ±� ']LDáDOQR ü XVáXJRZD� UR]G]LDá� ������ ±� &PHQWDU]H�
Z\QLRVá\�NZRW ������]á� L�]RVWDá\�Z\NRQDQH�Z�NZRFLH��������]á��FR�VWDQRZL���������Z\GDWNyZ�
]DSODQRZDQ\FK��.ZRW W SU]H]QDF]RQR�QD�XWU]\PDQLH�PLHMVF�SDPL FL�QDURGRZHM��
�
: G]LDOH� ���� ±� $GPLQLVWUDFMD� SXEOLF]QD� Z\GDWNL� SODQRZDQH� SR� ]PLDQDFK� GRNRQDQ\FK�������������������
Z RNUHVLH� ,� SyáURF]D� ����� URNX� Z\QRVLá\� NZRW ���������� � ]á�� � Z\GDWNL� Z\NRQDQR� Z� NZRFLH�
�������������]á��FR�VWDQRZL���������Z\GDWNyZ�SODQRZDQ\FK���
1DMZ\ V] SR]\FM Z\GDWNyZ�Z�G]LDOH�����VWDQRZL Z\GDWNL��Z�UR]G]LDOH�������±�8U] G\�JPLQ��
:\GDWNL� SODQRZDQH� SR� ]PLDQDFK� ZSURZDG]RQ\FK� Z� ,� SyáURF]X� ����� URNX� Z� W\P� UR]G]LDOH�
Z\QLRVá\� NZRW ���������� ]á�� QDWRPLDVW� Z\GDWNL� ]UHDOL]RZDQH� ±� NZRW ������������� ]á�� 3ODQ�
Z\GDWNyZ�Z�UR]G]LDOH�������]RVWDá�Z\NRQDQ\�Z����������
1DMZ\ V]H�SR]\FMH�Z\GDWNyZ�Z�G]LDOH������UR]G]LDá�������VWDQRZL �
� Z\QDJURG]HQLD�RVRERZH�L�EH]RVRERZH�RUD]�SRFKRGQH�RG�Z\QDJURG]H �
� RSáDW\�]D�HQHUJL HOHNWU\F]Q L HQHUJL FLHSOQ � RSáDW\�]D�ZRG � FLHNL�L�Z\Zy]�QLHF]\VWR FL��
� RSáDW\�SRF]WRZH�L�WHOHIRQLF]QH��Z\GDWNL�]D�QDG]yU�=(72��SURZL]MH�L�RSáDW\�EDQNRZH��V]NROHQLD�

SUDFRZQLF]H��
� RSáDW\�]�W\WXáX�PRQLWRURZDQLD�8U] GX�L�]D�SURZDG]HQLH�VWURQ\�%LXOHW\QX�,QIRUPDFML�3XEOLF]QHM��
� QDSUDZ\� NVHURNRSLDUHN� L� GUXNDUHN�� NRQVHUZDFMD� V\VWHPX� NRPSXWHURZHJR� RUD]� VSU] WX��
ELXURZHJR��
� ]DNXS\�PDWHULDáyZ�ELXURZ\FK� L� GUXNyZ� DNF\GHQVRZ\FK�� � DWUDPHQWyZ� L� WRQHUyZ�GR� GUXNDUHN�

ODVHURZ\FK���
� ]DNXS\�SDOLZD�GR�VDPRFKRGX�VáX ERZHJR��



� ]DNXS�RSURJUDPRZDQLD�GR�8U] GX��
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�
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3R]RVWDáD�G]LDáDOQR ü

']LDá 5R]G]LDá� �3DUDJUDI� 3ODQ�ZJ�VWDQX�QD�G]LH����������U��
:\NRQDQLH�QD�G]LH����������U��
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=HVWDZLHQLH� ]DVLáNyZ� Z\SáDFRQ\FK� Z� ,� SyáURF]X� ����� URNX� SU]H]� 0*236� Z� 6W SRUNRZLH�
SU]HGVWDZLRQR�SRQL HM��
�
=DGDQLD ]OHFRQH��
� ]DVLáNL�VWDáH� � � � � � �����������]á� � � ����RVRE\�
� VNáDGNL�QD�XEH]SLHF]HQLH�]GURZRWQH� � ������������]á� � � ����RVyE�
� UHDOL]DFMD�U] GRZHJR�SURJUDPX�
Ä3RVLáHN�GOD�SRWU]HEXM F\FK´�� � � �����������]á� � � ������RVyE�
� GR \ZLDQLH�G]LHFL�L�GRURVá\FK� � � �������������]á�� � ����RVyE�
� ZLDGF]HQLD�URG]LQQH�ZUD]�



] GRGDWNDPL�L�VNáDGNDPL�HPHU\WDOQR��
UHQWRZ\PL� � � � � �����������������������]á�� ����������������RVRE\�
�
=DGDQLD�ZáDVQH��
� ]DVLáNL�FHORZH�L�SRPRF�Z�QDWXU]H� � � ������������]á�� � ����RVRE\�
� ]DSHZQLHQLH�PLHMVF�Z�GRPDFK��
SRPRF\�VSRáHF]QHM� � � � � �������������]á�� ����� ������RVyE�
� XVáXJL�RSLHNX F]H� � � � � ������������]á�� � ����RVRE\�
� ]DVLáNL�RNUHVRZH�� � � � � �������������]á�� � ����RVyE�
� XWU]\PDQLH�R URGND� � � � � ������������]á�
Z W\P�� URGNL�ZáDVQH�JPLQ\��� � � �������������]á�
5D]HP�� � � � � ���������� ��������������]á�
�
: ,�SyáURF]X������URNX�Uy Q\PL�IRUPDPL�SRPRF\�REM W\FK�]RVWDáR������URG]LQ\���
&]WHU\�RVRE\�VDPRWQH��Z�SRGHV]á\P�ZLHNX�L�VFKRURZDQH�SU]HE\ZDM Z 'RPX�3RPRF\�6SRáHF]QHM�
Z .R VNLFK�� GZLH� RVRE\� Z� 2 URGNX� 2SLHNX F]\P� Ä%DUEDUD´� Z� :LHONLHM� :VL�� GR� XWU]\PDQLD�
NWyU\FK�GRSáDFD�JPLQD��'OD����RVyE�2 URGHN�3RPRF\�6SRáHF]QHM� ZLDGF]\�XVáXJL�RSLHNX F]H���
1D� NRQLHF� ,� SyáURF]D� ����U�� Z� URGRZLVNDFK� SUDFRZDá\� ��� RSLHNXQNL� GRPRZH�� Z� W\P� ���
]DWUXGQLRQR�QD�F]DV�QLHRNUH ORQ\��SR]RVWDáH�]DWUXGQLRQH�E\á\�Z�UDPDFK�SUDF�LQWHUZHQF\MQ\FK��
�
3ODQRZDQH�Z\GDWNL�EXG HWRZH�SR�]PLDQDFK�ZSURZDG]RQ\FK�Z�,�SyáURF]X������URNX�Z G]LDOH�����
± (GXNDF\MQD� RSLHND� Z\FKRZDZF]D�Z\QLRVá\� NZRW ���������� ]á�� D� Z\GDWNL� ]UHDOL]RZDQH� ±�
����������� ]á�� FR� VWDQRZL� ������ �� UHDOL]DFML� SODQX� Z\GDWNyZ��:\GDWNL� Z� G]LDOH� ����� UR]G]LDá�
������ ]RVWDá\� SRQLHVLRQH� Z� Z\VRNR FL� ����������� ]á� QD� XWU]\PDQLH� � L� ELH FH� IXQNFMRQRZDQLH�
ZLHWOLF� V]NROQ\FK�� D� Z� UR]G]LDOH� ������ ±� 'RNV]WDáFDQLH� L� GRVNRQDOHQLH� QDXF]\FLHOL� Z\GDWNL�
Z\NRQDQR�Z�NZRFLH����������]á��FR�VWDQRZL��������UHDOL]DFML�SODQX��
: ,�SyáURF]X������URNX�Z\GDWNL�Z�G]LDOH������ UR]G]LDá�������±�3RPRF�PDWHULDOQD�GOD�XF]QLyZ�
SRQLHVLRQR�Z\GDWNL��NWyUH�VILQDQVRZDQR�]H� URGNyZ�EXG HWX SD VWZD�Z�NZRFLH����������]á��
�
: G]LDOH�����±�*RVSRGDUND�NRPXQDOQD� L� RFKURQD� URGRZLVND� SODQRZDQH�Z\GDWNL�EXG HWRZH������
SR ]PLDQDFK�GRNRQDQ\FK�Z�� ,�SyáURF]X������URNX�Z\QRVLá\�����������]á��D�Z\GDWNL�Z\NRQDQH�±��
���������� ]á�� FR� VWDQRZL� ������ �� UHDOL]DFML� SODQX� Z\GDWNyZ�� 1DMZ\ V]H� Z\GDWNL� SR]D�
LQZHVW\F\MQ\PL�]RVWDá\�SRQLHVLRQH�Z�UR]G]LDOH�������±�2 ZLHWOHQLH�XOLF��SODFyZ�L�GUyJ�Z�NZRFLH�
����������� ]á� �]D� HQHUJL HOHNWU\F]Q Z\GDWNRZDQR� NZRW ����������� ]á�� QD� SODQ� Z� NZRFLH�
��������]á��FR�VWDQRZL���������UHDOL]DFML�SODQX�Z\GDWNyZ�Z�W\P�UR]G]LDOH��
1DWRPLDVW�Z\QDJURG]HQLD�SUDFRZQLNyZ�LQWHUZHQF\MQ\FK�ZUD]�]�SRFKRGQ\PL�Z�UR]G]LDOH�������±�
3R]RVWDáD� G]LDáDOQR ü Z\QLRVá\� NZRW ���������� ]á� QD� SODQ� Z� NZRFLH� �������� ]á�� SODQ� Z� W\P�
]DNUHVLH�Z\NRQDQR�Z�����������
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NXOWXU\�� ZLHWOLFH� L� NOXE\� SODQRZDQH� Z\GDWNL� EXG HWRZH� Z\QLRVá\� NZRW �������� ]á� L� ]RVWDá\�
]UHDOL]RZDQH�Z����������0LHMVNR� ±�*PLQQ\�2 URGHN�.XOWXU\� L� 6SRUWX�Z�6W SRUNRZLH� RWU]\PDá�������
] EXG HWX�JPLQ\�GRWDFM Z NZRFLH���������]á��
1DWRPLDVW Z� UR]G]LDOH� ������±�%LEOLRWHNL� SRQLHVLRQH� ]RVWDá\�Z\GDWNL�Z�NZRFLH� ���������� ]á� QD�
SODQ�Z�NZRFLH���������]á�L�VWDQRZL��������� URGNL�SRFKRG] FH�]�GRWDFML�SU]H]QDF]RQH�]RVWDá\�QD�
]DNXS�QRZR FL�Z\GDZQLF]\FK�GOD�ELEOLRWHNL���
�
=HVWDZLHQLH� SODQRZDQ\FK� L� ]UHDOL]RZDQ\FK� NRV]WyZ� RUD]� SU]\FKRGyZ�0*2.L6� Z� 6W SRUNRZLH�
ZUD]� ]H� VSUDZR]GDQLHP� ]� Z\NRQDQLD� SODQX� ILQDQVRZHJR� ELEOLRWHNL� VWDQRZL ]Dá F]QLN� 1U� �� GR�
QLQLHMV]HJR�VSUDZR]GDQLD��
�
: G]LDOH�����±�.XOWXUD�IL]\F]QD�L�VSRUW�]DSODQRZDQR�Z\GDWNL�EXG HWRZH�Z�NZRFLH���������]á��
NWyUH� ]UHDOL]RZDQR� Z� NZRFLH� ���������� ]á�� FR� VWDQRZL� ������ �� Z\GDWNyZ� SODQRZDQ\FK�����������������
: UR]G]LDOH� ������ ±� ,QVW\WXFMH� NXOWXU\� IL]\F]QHM� 0LHMVNL� .OXE� 6SRUWRZ\� Z� 6W SRUNRZLH�
Z\NRU]\VWDá� URGNL�SRFKRG] FH�]�GRWDFML�EXG HWX�JPLQ\�Z�NZRFLH�����������]á��QD�SODQ�Z�NZRFLH�
�������]á���FR�VWDQRZL��������UHDOL]DFML�SODQX�URF]QHJR��
'R GQLD� ����������U�� Z� UR]G]LDOH� ������ Z\GDWNRZDQR� URGNL� QD� ]DGDQLD� Z� ]DNUHVLH� NXOWXU\�
IL]\F]QHM� L� VSRUWX� Z� NZRFLH� ���������� ]á� �QD� SODQ� Z� NZRFLH� ������� ]á��� FR� VWDQRZL� �������
UHDOL]DFML�URF]QHJR�SODQX�Z\GDWNyZ�Z�W\P�UR]G]LDOH��
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:REHF� SRZ\ V]HJR� XVWDORQH� KDUPRQRJUDP\� SODQX� UHPRQWyZ� ]RVWDá\� Z� F] FL SU]HVXQL WH� QD� ,,�
SyáURF]H EU��L�V Z WUDNFLH�UHDOL]DFML��
1DGDO� LVWQLHMH� SUREOHP� ]� ZLQG\NDFM QDOH QR FL� JáyZQLH� PLHV]NDQLRZ\FK� RUD]� Z\NRQ\ZDQLHP�
VSUDZ HNVPLV\MQ\FK�� 3RZRGHP� W\FK� SUREOHPyZ� MHVW� EUDN� ]DEH]SLHF]HQLD� ORNDOL� VRFMDOQ\FK� GOD�
URG]LQ�� NWyUH� RU]HNá� 6 G L� XPRU]\á� SRVW SRZDQLH� R� HJ]HNXFM QDOH QR FL�� :REHF� NLONXQDVWX�
Z\URNyZ�QDOH \ QLH]ZáRF]QLH�SU]\VW SLü�GR�UHDOL]DFML�DGDSWDFML�E G EXGRZ\�ORNDOL�VRFMDOQ\FK�DE\�
QLH�SRZL NV]Dü�VWUDW�Z\QLNDM F\FK�]�RSLHV]DáR FL�RSáDW�]D� ZLDGF]RQH�XVáXJL�RGELRUFyZ��D�NWyU\FK�
WR� XVáXJ� QLH� GD� VL SR]EDZLü� ]� XZDJL� QD� XZDUXQNRZDQLD� WHFKQLF]QH�� 3RPLPR� Z\VW SXM F\FK�
NRPSOLNDFML� ]� HJ]HNXFM QDOH QR FL� ZDUWR� ]DV\JQDOL]RZDü�� H V\WXDFMD� MHVW� VWDELOQD�� 3U]HFLZNR��
]DNáDGRZL� QLH� WRF]\� VL DGQH� SRVW SRZDQLH� HJ]HNXF\MQH�� SRPLPR�� H SáDWQR FL� UHDOL]RZDQH� V
] SHZQ\P�RSy QLHQLHP��
: ELH F\P� URNX�Z\NRQDQR� MHGQ HNVPLVM D GUXJD� MHVW� ]DZLHV]RQD� GR� NR FD� URNX� ]� XZDJL� QD�
ZSáDW SRáRZ\� ]DGáX HQLD� F]\QV]X� ORNDWRUVNLHJR�� 3R]RVWDáH� VSUDZ\� R� HJ]HNXFM V Z WRNX��
UR]SR]QDZDQH�SU]H]�6 G E G SU]H]�.RPRUQLND��
5HDVXPXM F�� QDOH \ VWZLHUG]Lü�� H V\WXDFMD� ILQDQVRZD�]DNáDGX�Z� VWRVXQNX�GR� URNX�XELHJáHJR�QLH�
XOHJáD�Z� ]QDF] F\� VSRVyE� ]PLDQLH�� SRPLPR�� H GRFKRG\�Z� ,� SyáURF]X� EU�� QLH� ]RVWDá\� RVL JQL WH������
Z VWRVXQNX�GR�SODQX�ILQDQVRZHJR���
�
5HDOL]DFMD�SODQX�ILQDQVRZHJR�]D�,�SyáURF]H������U��SU]HGVWDZLD�VL QDVW SXM FR��
3ODQ�SU]\FKRGyZ�QD������U�� � � �� �������������
:\NRQDQLH�]D�,�SyáURF]H������U�� � �� �������������������������������
� Z\NRQDQLD� � � � �� ���������������
Z W\P��



3ODQRZDQD�GRWDFMD�]�EXG HWX�*PLQ\�� �� �������������
3U]HND]DQD�GRWDFMD�Z�,�SyáURF]X������U�� �� ���������������������������������
� Z\NRQDQLD� � � � ��� ��������������
3ODQ�NRV]WyZ�QD������U�� � � ������������������������������
:\NRQDQLH�NRV]WyZ�]D�,�SyáURF]H������U�� �� ������������������������������
� Z\NRQDQLD��� � � ���������������������������������
�

:\NRQDQLH�SODQX�NRV]WyZ�]�=*.L0�Z�UR]ELFLX�QD�SDUDJUDI\�SU]HGVWDZLD�VL QDVW SXM FR��
�
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:\GDWNL�RVRERZH�QLH]DOLF]DQH�GR�Z\Q��
:\QDJURG]HQLH�RVRERZH��
SUDFRZQLNyZ�
'RGDWNRZH��Z\QDJURG]HQLH�URF]QH�
6NáDGNL�QD�XEH]SLHF]HQLH�VSRáHF]QH�
6NáDGNL�QD�)XQGXV]�3UDF\�
:\QDJURG]HQLH�EH]RVRERZH�
=DNXS�PDWHULDáyZ�L�Z\SRVD HQLD�
=DNXS�HQHUJLL�
=DNXS�XVáXJ�UHPRQWRZ\FK�
=DNXS�XVáXJ�]GURZRWQ\FK�
=DNXS�XVáXJ�SR]RVWDá\FK�
3RGUy H VáX ERZH�NUDMRZH�
5y QH�RSáDW\�L�VNáDGNL�
2GSLV\�QD�=)6
3R]RVWDáH�RGVHWNL�
.RV]W\�SRVW SRZDQLD�V GRZHJR�
:\GDWNL�QD�]DNXS\�LQZHVW\F\MQH�
]DNáDGyZ�EXG HWRZ\FK�
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:\NRQDQLH�NRV]WyZ�ZJ��SRV]F]HJyOQ\FK�URG]DMyZ�G]LDáDOQR FL�SU]HGVWDZLD�VL
QDVW SXM FR��
�

� 1D]ZD�NRV]WyZ� 5R]G]��
������
ZRGD�

5R]G]�
�������
2�*0�

5R]G]�
�������
=DU] G
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:\GDWNL�RVRERZH�QLH]DOLF]DQH�GR��
Z\QDJURG]H
:\QDJURG]HQLH�RVRERZH��
SUDFRZQLNyZ�
'RGDWNRZH��Z\QDJURG]HQLH�URF]QH�
6NáDGNL�QD�XEH]SLHF]HQLH�VSRáHF]QH�
6NáDGNL�QD�)XQGXV]�3UDF\�
:\QDJURG]HQLH�EH]RVRERZH�
=DNXS�PDWHULDáyZ�L�Z\SRVD HQLD�
=DNXS HQHUJLL�
=DNXS XVáXJ�UHPRQWRZ\FK�
=DNXS XVáXJ�]GURZRWQ\FK�
=DNXS XVáXJ�SR]RVWDá\FK�
3RGUy H VáX ERZH�NUDMRZH�
5y QH�RSáDW\�L�VNáDGNL�
2GSLV\�QD�=)6
3R]RVWDáH�RGVHWNL�
.RV]W\�SRVW SRZDQLD�V GRZHJR�
:\GDWNL�QD�]DNXS\�LQZHVW\F\MQH�
=DNáDGyZ�EXG HWRZ\FK�
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2JyáHP�NRV]W\�� ������� ������� ������� ������� �������

: ,�SyáURF]X�����U��]DNáDG�RVL JQ á QDVW SXM FH�SU]\FKRG\�]�XVáXJ��
3U]\FKRG\�]H�VSU]HGD \ ZRG\�L�SR]RVWDá\FK�XVáXJ�
RGG]� ZRGRFL JyZ�L�NDQDOL]DFML� � � �� �����������
3U]\FKRG\�]�W\WXáX�RGSURZDG]DQLD� FLHNyZ�� �� �����������
�
3U]\FKRG\�]�W\WXáX�XVáXJ�RF]\V]F]DQLD� � �� �����������
Z W\P�GRWDFMD�� � � �������������������������������



3U]\FKRG\�]�RSáDW�F]\QV]RZ\FK� � � �� ����������� � �
5D]HP�SU]\FKRG\�,�SyáURF]H������U�� � �����������������������������
�
=DNáDG�QD�G]LH �����������U��Z\ND]Dá�QDOH QR FL�Z�NZRFLH������������]á��
V WR QDOH QR FL�]�QDVW SXM F\FK�W\WXáyZ��
�
� RSáDW\�F]\QV]RZH� � � � �����������������������������
� Z\NRQDQH�XVáXJL�RF]\F]V]DQLD� � � ���� �����������
� XVáXJL�ORNDWRUVNLH� � � � ���� ������������
� VSU]HGDQ ZRG SRGPLRWRP�JRVSRGDUF]\P� � ��� �����������
� VSU]HGDQ ZRG RGELRUFRP�LQG\ZLGXDOQ\P�� �������������������������������������������������
� ]U]XW� FLHNyZ� � � � � �����������
� ]�W\WXáX�RJU]HZDQLD� � � � ������������������������������
� ]D�SR]RVWDáH�XVáXJL�2�:L.� � � � �����������
� SR]RVWDáH��RGVHWNL�QDOLF]RQH�RG�QLHWHUPLQRZ\FK� ������������������������������
� ZSáDW�RSáDW�F]\QV]RZ\FK��
�
.ZRW\�]DGáX HQLD�SRGPLRWyZ�JRVSRGDUF]\FK�ZREHF�=*.L0�]�W\WXáX��
Z\NRQ\ZDQ\FK�XVáXJ��UD]HP�]�SU]\SLVHP�P�FD�F]HUZFD������U���
�
6SyáG]LHOQLD�0LHV]NDQLRZD� � � ����������������������������
6DPRG]LHOQ\�3XEOLF]Q\�=DNáDG�2SLHNL�=GURZRWQHM�����������������������������
6]SLWDO &]DUQLHFND�*yUD� � � � ���������� �
6áRND�3DZHá� � � � � ����������
=8.�6W SRUNyZ� � � � � ����������
6SyáG]LHOQLD��$787��1LHNáD ����������
*�6�6�&K� 6W SRUNyZ�� � � ���� ����������
%DU �3LZQLF]ND�� � � � � ����������
021$5 ±�6W SRUNyZ� � � � ���� ����������
5$),7�±�*RVD ���������
=HVSyá�2EVáXJL�6]Nyá�� � � ����� ����������
�8U] G 0LHMVNL� � � � � ����������
3R]RVWDOL�RGELRUF\�]D�Z\NRQDQH�XVáXJL� � ����������������������������
�RF]\V]F]DQLD��XVáXJL�2�:L.��ZRG
L FLHNL��QD�RJyOQ NZRW



=RERZL ]DQLD�QD�G]LH �����������U��Z\QLRVá\��NZRW �����������]á��

=RERZL ]DQLD� Z\PDJDOQH� VWDQRZL NZRW ���������� ]á� ]� W\WXáX� ]DNXSLRQHM� HQHUJLL� FLHSOQHM��
3R]RVWDáD�NZRWD�Z�Z\VRNR FL������������]á�WR�]RERZL ]DQLD�ELH FH�]D�]DNXSLRQ HQHUJL FLHSOQ �
HOHNWU\F]Q � PDWHULDá\� QLH]E GQH� GR� Z\NRQ\ZDQLD� UHPRQWyZ�� ]D� XVáXJL� ELH FH� RUD]� SáDFH�
SUDFRZQLNyZ�IL]\F]Q\FK�L�=86�]D�P�F�F]HUZLHF��D�RSáDFDQH�Z�P�FX�OLSFX��



=Dá F]QLN�1U����� GR�VSUDZR]GDQLD��
,1)250$&-$�= 5($/,=$&-,���=$'$ = :<'=,$à8����,1:(67<&-,��%8'2:1,&7:$����35202&-,���,���:63Ïà35$&<�5(*,21$/1(-��=$ ,�3Ïà52&=(�������U���

,��%8'2:1,&7:2��
�
���:�]DNUHVLH����EXGRZQLFWZD���L���]DJRVSRGDURZDQLD����SU]HVWU]HQQHJR����Z\GDQR��
�� �����GHF\]MH�XVWDODM FH��ZDUXQNL��]DEXGRZ\�L��]DJRVSRGDURZDQLD����WHUHQX��
� ����GHF\]MH�XVWDODM FH�ZDUXQNL�]DEXGRZ\�L�]DJRVSRGDURZDQLD�WHUHQX�FHOX�SXEOLF]QHJR��
�� �����SRVWDQRZLH RGQR QLH�SRG]LDáX�QLHUXFKRPR FL��
�� �����GHF\]MH�R� URGRZLVNRZ\FK�XZDUXQNRZDQLDFK���
� ������]D ZLDGF]HQLD�R�SU]H]QDF]HQLX�G]LDáHN��
�
�� :�WUDNFLH��RSUDFRZDQLD�MHVW�GRNXPHQWDFMD�QD�³$NWXDOL]DFM VWXGLXP�XZDUXQNRZD L
NLHUXQNyZ ]DJRVSRGDURZDQLD� GOD� � PLDVWD� L� JPLQ\� 6W SRUNyZ´� L� ³2SUDFRZDQLH� SODQX��
SU]HVWU]HQQHJR�]DJRVSRGDURZDQLD�GOD�VRáHFWZ��Z�&]DUQLHFND�*yUD�L�-DQRZD´��RSUDFRZ\ZDQD�SU]H]�
,QVW\WXW� *RVSRGDUNL� � 3U]HVWU]HQQHM� L� � 0LHV]NDOQLFWZD� Z� :DUV]DZLH�� =DNáDG� =DJRVSRGDURZDQLD�
3U]HVWU]HQQHJR��L�8UEDQLVW\NL�����±�����/XEOLQ�SU]\�XO��7RPDV]D�=DQD����F�����.ZRWD���RSUDFRZDQLD��
� ����������]á���
�
,,��,1)5$6758.785$�����:2'2&, *2:$�

���%XGRZD��VLHFL�ZRGRFL JRZHM�±�*PLQD�6W SRUNyZ��(7$3�,,´��
�
3ODQ�ILQDQVRZ\�QD�WR�]DGDQLH�GR�GQLD�����������U��Z\QRVLá��������� ]á��
: GQLX�����������U�]RVWDá�RJáRV]RQ\��SU]HWDUJ�QLHRJUDQLF]RQ\�QD�Z�Z�LQZHVW\FM �
:\NRQDQLH�U]HF]RZH��
=DNUHV�]RVWDá�SRG]LHORQ\�QD�GZD�]DGQLD��Z�RNUHVLH�UHDOL]DF\MQ\P���������������
=DGDQLH�,�±�����U��
6LHü��]�UXU��39&������PP��/� ������P�
6LHü��]�UXU��3(������PP��/� �����P�
6LHü��]�UXU��39&��������PP��/� ������P�
6LHü��]�UXU��39&�������PP��/� ������P�
6LHü��]�UXU��39&��������PP��/� ������P�
6LHü��]�UXU��3(�������PP��/� ������P�



6LHü��]�UXU��3(�������PP��/� ������P�
]DVXZ\�]�REXGRZ � �����V]W����
]DVXZ\�]�REXGRZ � �����V]W�����������
]DVXZ\�]�REXGRZ � �����V]W���������������
+\GUDQW\�QDG]LHPQH�������V]W�����
=DZRU\�RGSRZLHWU]DM FH�V]W����
3U]HZLHUW\�UXU\�VWDORZH�������PP�/� ����P�
3U]HZLHUW\�UXU\�VWDORZH�������PP�/� ����P�
3U]HZLHUW\�UXU\�VWDORZH�������PP�/� �����P�
3U]HZLHUW\�UXU\�VWDORZH�������PP�/� �����P�
3U]HZLHUW\�UXU\�VWDORZH�������PP�/� ������P�
5XU\�RFKURQQH�39&�������PP��/� ����P�
5XU\�RFKURQQH�39&�������PP��/� �����P�
5XU\�RFKURQQH�39&�������PP��/� �����P�
SU]\á F]D�GRPRZH�GR��EXG\QNyZ��V]W�������3(�����PP��/� ������P�
�
=DGDQLH�,,�±�����U��
D����6LHü��]�UXU��39&��������PP��/� ������P�
6LHü��]�UXU��39&�������PP��/� �������P�
6LHü��]�UXU��3(�������PP��/� ������P�
6LHü��]�UXU��3(�������PP��/� �������P�
]DVXZ\�]�REXGRZ � �����V]W�����������
]DVXZ\�]�REXGRZ � �����V]W����������������
+\GUDQW\�QDG]LHPQH�������V]W������
=DZRU\�RGSRZLHWU]DM FH�V]W�����
3U]HZLHUW\�UXU\�VWDORZH�������PP�/� �����P�
3U]HZLHUW\�UXU\�VWDORZH�������PP�/� ������P�
3U]HZLHUW\�UXU\�VWDORZH�������PP�/� �����P�
3U]HZLHUW\�UXU\�VWDORZH�������PP�/� ������P�
5XU\�RFKURQQH�39&�������PP��/� ����P�
5XU\�RFKURQQH�39&�������PP��/� �����P�
5XU\�RFKURQQH�39&�������PP��/� ������P�
5XU\�RFKURQQH�39&�������PP��/� �������P�
SU]\á F]D�GRPRZH�GR��EXG\QNyZ��V]W�������3(�����PP��/� ������P�
SRPSRZQLD�ZRG\�ZUD]�]�NRQWHQHUHP��3���
SRPSRZQLD�ZRG\�ZUD]�]�NRQWHQHUHP��3���
SRPSRZQLD�ZRG\�ZUD]�]�NRQWHQHUHP��3���
�



����%XGRZD�VLHFL�ZRGRFL JRZHM�ZH�ZVL�&]DUQLHFND�*yUD�±�3RU ED���
�
:\NRQDQLH�U]HF]RZH��
1D UHDOL]DFM WHJR� ]DGDQLD� Z� EXG HFLH� JPLQ\� QD� ����� URN� ]DSODQRZDQR� URGNL� ILQDQVRZH���������������
Z Z\VRNR FL��������]á��:�����U��=DNáDG�*RVSRGDUNL�.RPXQDOQHM�L�0LHV]NDQLRZHM�Z�6W SRUNRZLH�
]OHFLá�RSUDFRZDQLH�SURMHNWX��3RGVWDZ GR�UR]SRF] FLD�SURFHGXU�SU]HWDUJRZ\FK�E G]LH RWU]\PDQLH�
NRPSOHWQHM�GRNXPHQWDFML�ZUD]�]�SR]ZROHQLHP�QD�EXGRZ �

����%XGRZD�VLHFL�ZRGRFL JRZHM�ZH�ZVL��-DQyZ��
�
:\NRQDQLH�U]HF]RZH��
1D UHDOL]DFM WHJR�]DGDQLD�]DEH]SLHF]RQR�Z�EXG HFLH�JPLQ\� URGNL�Z�NZRFLH������� ]á��
: GQLX� ����������U�� SU]HSURZDG]RQR� SU]HWDUJ� QLHRJUDQLF]RQ\� QD� RSUDFRZDQLH� GRNXPHQWDFML�
EXGRZODQR���NRV]WRU\VRZHM�QD�EXGRZ VLHFL�ZRGRFL JRZHM�ZUD]�]�SU]\á F]DPL��SRPSRZQL�ZRG\��L�
X]EURMHQLD�GOD�PLHMVFRZR FL�-DQyZ�JPLQD�6W SRUNyZ´�Gá��RNRáR�����NP��=RVWDá\�]áR RQH���RIHUW\��
QDMWD V]D� ±� ��� ������� ]á�� QDMGUR V]D� ±� ���������� ]á�� � 1D� SRGVWDZLH� SRUyZQDQLD� ]áR RQ\FK� RIHUW�
SRVW SRZDQLH�]RVWDáR�XQLHZD QLRQH�QD�SRGVWDZLH�DUW�����XVW���SNW����XVWDZ\�]�GQLD����VW\F]QLD������
URNX ±�3UDZR�]DPyZLH SXEOLF]Q\FK��']��8��1U�����SR]������]�Sy Q��]P�����FHQD�QDMNRU]\VWQLHMV]HM�
RIHUW\�SU]HZ\ V]D�NZRW � NWyU ]DPDZLDM F\�PR H SU]H]QDF]\ü�QD�VILQDQVRZDQLH�]DPyZLHQLD���
: GQLX����PDMD����U��RGE\á�VL SU]HWDUJ�QLHRJUDQLF]RQ\�QD�SRZ\ V]H�]DGDQLH��Z�Z\QLNX��NWyUHJR�
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SRGDWNL�L�RSáDW\ PDWHULDáyZ�QLH�SRGOHJDM F\FK�UR]OLF]HQLX�]�SRGDWNLHP QDOH Q\P�5$=(0����� ������ �������� ������� ����SRGUy HVáX ERZH�NUDMRZH�

� GHOHJDFMH��U\F]DáW\��X \ZDQLH�VDPRFKRGX�SU\ZDWQHJR�GR�FHOyZ�VáX ERZ\FK� ����� ��������

5$=(0����� ����� �������� ������� ����SR]RVWDáH�NRV]W\�URG]DMRZH�

� NRV]W\�RUJDQL]DFML�LPSUH]��QDJURG\�U]HF]RZH��SRF] VWXQNL��LWS��� ����� �������� ������

5$=(0����� ����� �������� ������
� QDNáDG\�QD�RFLHSOHQLH�L�HOHZDFM EXG\QNX�
� UHPRQW�VFKRGyZ�� ������������ ��

5$=(0�1$.à$'<� ������ �
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35=<&+2'<�
3U]\FKRG\�/S� .RQWR� 7UH ü 3ODQ�QD����� U�� :\NRQDQLH����������� :\N��Z ��

��� ���GRWDFMH � GRWDFMD�2UJDQL]DWRUD� ������� ����������
5$=(0����� ������� ���������� �����
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6SUDZR]GDQLH�0*2.�L�6���ELEOLRWHND��]�Z\NRQDQLD�SODQX�ILQDQVRZHJR�QD�G]LH
���F]HUZFD������U��
�
.RV]W\�/S� .RQWR� 7UH ü

3ODQ�QD�����U� :\NRQDQLH�
����������U�

:\N��Z ��
� ����DPRUW\]DFMD� �� NVL JR]ELyU�� ����� ��������

5$=(0����� ����� �������� �����
� ����]X \FLH�PDWHULDáyZ�

� PDWHULDá\�ELXURZH�� SUDVD�� PDWHULDá\�GR�UHPRQWX�ELEOLRWHNL�� Z JLHO��

����������

����������������������������
5$=(0����� ����� �������� �����

� ����]X \FLH�HQHUJLL� � HQHUJLD�HOHNWU\F]QD�� � �����
5$=(0����� � ����� �

� ����XVáXJL��
� VSRWNDQLH�DXWRUVNLH� � ������

5$=(0����� � ������ �� ����Z\QDJURG]HQLD� � Z\QDJURG]HQLD�SUDFRZQLNyZ�� MHGQRUD]RZD�SUHPLD�UHJXODPLQRZD��
����������� ����������

5$=(0�262%2:(� ������ ��������� ������ %H]RVRERZH��� Z\QDJURG]HQLH�]D�UHPRQW�Z�ELEOLRWHFH�� � ��������
5$=(0�%(=262%2:(� � �������� �

� ����XEH]SLHF]HQLD�VSRáHF]QH�
� HPHU\WDOQH��UHQWRZH��Z\SDGNRZH�� IXQGXV]�SUDF\��IXQG��JZ� ZLDGF]HSUDFRZQLF]\FK��

����������� ����������������

5$=(0����� ������ �������� �����
�� ���� �� ZLDGF]HQLD�XUORSRZH� ����� �������� �����

5$=(0����� ����� �������� �����
2*Ïà(0�.26=7<� �������� ���������� ������
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