
ZZZ�DFRQWURO�FRP�SO

3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND0LGL�0DHVWUR0D[L�0DHVWUR
1DS
G�GOD�VLOQLNyZ]�PDJQHVDPL�WUZDá\PL��'&�VHUYR��N:���N:�L���N:

.RG�SXEOLNDFML���������������3/:\GDQLH�1XPHU���



,QIRUPDFMH�2JyOQH:\WZyUFD�MDN�L�GRVWDZFD�]DVWU]HJD��*H�QLH�SRQRVL�RGSRZLHG]LDOQR�FL�]D�MDNLHNROZLHN�NRQVHNZHQFMH�Z\QLNDM�FH�]�QLHSUDZLGáRZHJR�GRERUX��SRGá�F]HQLD�L�GRVWURMHQLD�XNáDGX�GR�VLOQLND�=DZDUWR�F�QLQLHMV]HJR�3RGU
F]QLND�8*\WNRZQLND�MHVW�DNWXDOQD�QD�FKZLO
 GUXNX��:�]ZL�]NX�]�FLDJá\P�GRVNRQDOHQLHP�Z\UREX��Z\WZyUFD�]DVWU]HJD�VRELH�SUDZR�GR�]PLDQ�Z�Z\URELH�Z]JOHGHP�WHM�LQVWUXNFML��EH]�XPLHV]F]HQLD�GRGDWNRZ\FK�LQIRUPDFML�R�W\P�:V]HONLH�SUDZD�GR�QLQLHMV]HM�LQVWUXNFML�V� ]DVWU]H*RQH��,QVWUXNFMD�WD��MDN�L�MDNDNROZLHN�MHM�F]
�ü��QLH�PR*H�E\ü�NRSLRZDQD�DQL�SU]HV\áDQD�Z�MDNLHMNROZLHN�IRUPLH�EH]�SLVHPQHM�]JRG\�Z\GDZF\�

7HOHIRQ�NRQWDNWRZ\����������������&RS\ULJKW� ��3D(G]LHUQLN������$SDWRU�&RQWURO�6S��]�R�R��7RUX�.RG�Z\GDQLD� ��3/



3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWUR:\GDQLH�QXPHU���� ZZZ�DFRQWURO�FRP�SO

6SLV�WUH�FL� ,QIRUPDFMH�GRW\F]�FH�EH]SLHF]H�VWZD ������������������������� ���� 2VWU]H*HQLD��8ZDJL�L�=DOHFHQLD� ��������������������������������������������������������������� ���� %H]SLHF]H�VWZR�GRW\F]�FH�HOHNWU\NL���RVWU]H*HQLD�RJyOQH� ���������������������� ���� 3URMHNWRZDQLH�XNáDGX�SRá�F]H� ��������������������������������������������������������������� ���� 2JUDQLF]HQLD�FR�GR��URGRZLVND�SUDF\� ����������������������������������������������������� ���� =JRGQR�ü�]�QRUPDPL�L�SU]HSLVDPL� ����������������������������������������������������������� ���� %H]SLHF]H�VWZR�REVáXJL� �������������������������������������������������������������������������� ���� $QDOL]D�QLHEH]SLHF]H�VWZ������������������������������������������������������������������������� ���� 6HSDUDFMD�JDOZDQLF]QD�REZRGyZ�VWHURZDQLD�QDS
GX� ���������������������������� �� ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH� �������������������������������������������������� ���� &HFK\�XNáDGX� ������������������������������������������������������������������������������������������� ���� 'DQH�WHFKQLF]QH� �������������������������������������������������������������������������������������� �� 0RQWD* PHFKDQLF]Q\������������������������������������������������������� ����� 6SRVyE�PRQWD*X��������������������������������������������������������������������������������������� ����� 'áDZLN��RSFMRQDOQLH����������������������������������������������������������������������������������� ����� 5H]\VWRU�KDPRZDQLD� ������������������������������������������������������������������������������� ����� &KáRG]HQLH� ����������������������������������������������������������������������������������������������� ��� 3RGá�F]HQLD�HOHNWU\F]QH ������������������������������������������������ ����� =á�F]H�VLOQRSU�GRZH� �������������������������������������������������������������������������������� ����� 0RF�WUDQVIRUPDWRUD�]DVLODM�FHJR�������������������������������������������������������������� ����� %H]SLHF]QLNL�QD�]DVLODQLX�������������������������������������������������������������������������� ����� 1DSL
FLH�REZRGX�SR�UHGQLF]�FHJR�'&���������������������������������������������������� ����� 3RGá�F]DQLH�X]LHPLHQLD� ��������������������������������������������������������������������������� ����� 3RGá�F]HQLH�VLOQLND� ���������������������������������������������������������������������������������� ����� .LHG\�QDOH*\�VWRVRZDü�UH]\VWRU�KDPRZDQLD� ������������������������������������������� ����� 3RGá�F]HQLH�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD� ���������������������������������������������������������� ����� 'REyU�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD��������������������������������������������������������������������� ������ =DFLVNL�V\JQDáRZH������������������������������������������������������������������������������������� ��� 2SW\PDOL]DFMD ������������������������������������������������������������������ ����� 'RNRQ\ZDQLH�QDVWDZ�Z�QDS
G]LH������������������������������������������������������������� ����� 3RWHQFMRPHWU\������������������������������������������������������������������������������������������� ����� 3U]Há�F]QLNL����������������������������������������������������������������������������������������������� ����� 'RGDWNRZH�HOHPHQW\�PRQWRZDQH�GR�NDUW\����������������������������������������������� ����� 5HJXODFMD�QDS
GX�0LGL�0DHVWUR� �������������������������������������������������������������� ����� 5HJXODFMD�QDS
GX�0D[L�0DHVWUR� ������������������������������������������������������������� ����� 3U]HND]DQLH�GR�HNVSORDWDFML� �������������������������������������������������������������������� ��



3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWURZZZ�DFRQWURO�FRP�SO :\GDQLH�QXPHU����

� 'LDJQRVW\ND �������������������������������������������������������������������� ����� 6\JQDOL]DFMD�GLRGDPL�/('� ���������������������������������������������������������������������������� :\M�FLD����������������������������������������������������������������������������������������������������������� 2NUH�ODQLH�SU]\F]\Q�DZDULL� ������������������������������������������������������������������������� ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH����������������������������������������������������� ����� $OWHUQDW\ZQD�NDUWD�SURJUDPRZDQLD ������������������������������������������������������������



3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWUR:\GDQLH�1XPHU���� ZZZ�DFRQWURO�FRP�SO

'HNODUDFMD�=JRGQR�FL
&RQWURO�7HFKQLTXHV�3/&7KH�*UR1HZWRZQ3RZ\V8.6<����%(

:\*HM�Z\V]F]HJyOQLRQH�QDS
G\�]RVWDá\�]DSURMHNWRZDQH�L�Z\WZRU]RQH�]JRGQLH�]�QDVW
SXM�F\PL�QRUPDPL�HXURSHMVNLPL�L�PL
G]\QDURGRZ\PL�

3URGXNW�WHQ�]JRGQ\�MHVW�]�G\UHNW\Z� ������((&�GRW\F]�F� XU]�G]H�QLVNRQDSL
FLRZ\FK�RUD]�G\UHNW\Z� ������((&�GRW\F]�F� QDGDZDQLD�]QDNyZ�&(�

:��'UXU\7HFKQLFDO�'LUHFWRU1HZWRZQ'DWH����$SULO�����
1LQLHMV]\�QDS
G�HOHNWURQLF]Q\�SU]H]QDF]RQ\�MHVW�GR�VWRVRZDQLD�]�RGSRZLHGQLP�VLOQLNLHP��VWHURZQLNLHP��HOHPHQWDPL�]DEH]SLHF]H� HOHNWU\F]Q\FK�L�LQQ\P�Z\SRVD*HQLHP��NWyUH�WZRU]� NRPSOHWQ\�SURGXNW�NR�FRZ\�OXE�V\VWHP��:�]ZL�]NX�]�W\P�PR*H�E\ü�LQVWDORZDQ\�W\ONR�SU]H]�Z\NZDOLILNRZDQ\�SHUVRQHO��REH]QDQ\�]�Z\PDJDQLDPL�EH]SLHF]H�VWZD�L�NRPSDW\ELOQR�FL�HOHNWURPDJQHW\F]QHM��(0&���2VRED�LQVWDOXM�FD�QDS
G�MHVW�RGSRZLHG]LDOQD�]D�]DSHZQLHQLH�]JRGQR�FL�Z\UREX�NR�FRZHJR�OXE�V\VWHPX�]�RGSRZLHGQLPL�SU]HSLVDPL�RERZL�]XM�F\PL�Z�NUDMX�LQVWDODFML��2GQR�QLH�LQIRUPDFML�QD�WHPDW�VWDQGDUGyZ�NRPSDW\ELOQR�FL�VSHáQLDQ\FK�SU]H]�WHQ�Z\UyE�MDN�L�ZVND]yZHN�PRQWD*RZ\FK�QDOH*\�]DSR]QDü�VL
]�QLQLHMV]\P�SRGU
F]QLNLHP�MDN�L�NDUWDPL�(0&�

0LGL�0DHVWUR ����[�����0LGL�0DHVWUR ����[������0D[L�0DHVWUR ����[������0D[L�0DHVWUR�/9 ����[������

(1����� 3RGVWDZRZH�PDWHULDá\�GR�REZRGyZ�GUXNRZDQ\FK,(&����� 2EZRG\�GUXNRZDQH��,QIRUPDFMH�RJyOQH�GOD�VSHF\ILNDFML�WHFKQLF]QHM,(&����� 2EZRG\�GUXNRZDQH��2EZRG\�MHGQRVWURQQH�L�GZXVWURQQH�]�RWZRUDPL�SU]HM �FLRZ\PL,(&����� 2EZRG\�GUXNRZDQH��6SHF\ILNDFMD�WHFKLF]QD�GOD�REZRGyZ�ZLHORZDUVWZRZ\FK,(&����� .RRUG\QDFMD�L]RODFMLZ�V\VWHPDFK�QLVNRQDSL 
FLRZ\FK��=DVDG\��Z\PDJDQLD�L�SUyE\(1����� 6WRSQLH�RFKURQ\�REXGRZ\��NRG\�,3�8/�� 3DOQR�ü�WZRU]\Z�V]WXF]Q\FK



� 3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWURZZZ�DFRQWURO�FRP�SO :\GDQLH�QXPHU����

%H]SLHF]H��VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH 0RQWD*PHFKDQLF]Q\ 3RGá�F]HQLH�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH� ,QIRUPDFMH�GRW\F]�FH�EH]SLHF]H�VWZD��� 2VWU]H*HQLD��8ZDJL�L =DOHFHQLD

��� %H]SLHF]H�VWZR�GRW\F]�FH�HOHNWU\NL�±�RVWU]H*QLD RJyOQH1DSL
FLH�Z\VW
SXM�FH�Z�XNáDG]LH�VWDQRZLü�PR*H�QLHEH]SLHF]H�VWZR�GOD�REVáXJL�L�E\ü�SU]\F]\Q� SRUD*HQLD�HOHNWU\F]QHJR�OXE�SRSDU]HQLD��1DOH*\�]DFKRZDü�V]F]HJyOQ�RVWUR*QR�ü�SRGF]DV�SUDF\�SU]\�XU]�G]HQLX�MDN�L�SRGF]DV�MHJR�UHJXODFML�6]F]HJyáRZH�RVWU]H*HQLD�XPLHV]F]RQR�Z�RGSRZLHGQLFK�PLHMVFDFK�QLLHMV]HJR�3RGUHF]QLND�8*\WNRZQLND�,QVWDODFMD�XNáDGX�PXVL�VSHáQLDü�Z\PDJDQLD�ZV]HONLFK�QRUP�L�SU]HSLVyZ�RERZL�]XM�F\FK�Z�NUDMX�]DVWRVRZDQLD�:�XNáDG]LH�]QDMGXM� VL
 NRQGHQVDWRU\��QD�]DFLVNDFK�NWyU\FK�PR*H�Z\VWHSRZDü�QLHEH]SLHF]QH�QDSL
FLH��QDZHW�SR�RGá�F]HQLX�QDSL
FLD�]DVLODQLD��-H�OL�QDS
G�E\á�SRGáDF]RQ\�GR�]DVLODQLD��WR�QDOH*\�RGF]HNDü����PLQXW�RG�FKZLOL�MHJR�Z\áDF]HQLD��DE\�PyF�SU]\VW�SLü�GR�EH]SLHF]QHM�SUDF\�SU]\�QLP���� 3URMHNWRZDQLH�XNáDGX�SRá�F]H�1DS
G�0DHVWUR�]DSURMHNWRZDQR�MDNR�VNáDGQLN�SHáQHJR�XNáDGX�VWHURZDQLD�OXE�ZLHNV]HJR�V\VWHPX��1LHSUDZLGáRZD�LQVWDODFMD�L�RGá�F]HQLH�QDS
GX�PR*H�E\ü�SU]\F]\Q� SRZVWDQLD�QLHEH]SLHF]H�VWZD��:�QDS
G]LH�Z\VW
SXMH�Z\VRNLH�QDSL
FLH�L�GX*H�SU�G\��:HZQ�WU]�QDS
GX�PR*H�E\ü�]JURPDG]RQD�GX*D�LOR�ü�HQHUJLL��8NáDG�VáX*\�GR�VWHURZDQLD�XU]�G]HQLDPL�PHFKQLF]Q\PL��NWyUH�PRJ� VWZDU]Dü�QLHEH]SLHF]H�VWZR�6]F]HJyOQD�XZDJD�Z\PDJDQD�MHVW�SRGF]DV�SRGáDF]DQLD�QDSHGX�RUD]�SU]\�SURMHNWRZDQLX�MHJR�XNáDGX�VWHURZDQLD�WDN�DE\�XQLNDü�QLHEH]SLHF]H�VWZ�SRGF]DV�X*\WNRZDQLD�XNáDGX��QDZHW�Z�V\WXDFMDFK�QLHSUDZLGáRZHJR�G]LDáDQLD�XU]�G]H����3URMHNWRZDQLD�XNáDGyZ�VWHURZDQLD��LVWDODFM
 L�RGELyU�XNáDGX�VWHURZDQLD�MDN�L�MHJR�REVáXJ
 Z�WUDNFLH�SUDF\�SRZLQLHQ�GRNRQDü�RGSRZLHGQLR�SU]HV]NRORQ\�SHUVRQHO��3U]HG�SU]\VWDSLHQLP�GR�W\FK�F]\QQR�FL�QDOH*\�]DSR]QDü�VL
 ]�QLQLHMV]\P�3RGU
F]QLNLHP�8*\WNRZQLND�$E\�]DSHZQLü�EH]SLHF]H�VWZR�XNáDGX�PHFKDQLF]QHJR��NRQLHF]QH�MHVW�]DVWRVRZDQLH�GRGDWNRZ\FK�HOHPHQWyZ�WDNLFK�MDN�EORNDG\�PHFKDQLF]QH��6DP�QDS
G�QLH�SRZLQLHQ�E\ü�VWRVRZDQ\�Z�DSOLNDFMDFK�Z\PDJDM�F\FK�EDUG]R�Z\VRNLHJR�VWRSQLD�EH]SLHF]H�VWZD�QDZHW�Z�SU]\SDGNX�MHJR�ZHZQ
WU]QHJR�XV]NRG]HQLD�

2VWU]H*HQLD ]DZLHUDM� LQIRUPDFMH��NWyUH�QDOH*\�EH]Z]JO
GQLH�SU]HVWU]HJDü��DE\�XQLNQ�ü�QLHEH]SLHF]H�VWZD�GOD�*\FLD�L�]GURZLD�
8ZDJL� ]DZLHUDM� LQIRUPDFMH��NWyUH�QDOH*\�SU]HVWU]HJDü��DE\�XQLNQ�F�U\]\ND�XV]NRG]HQLD�XU]�G]HQLD�OXE�LQQ\FK�HOHPHQWyZ�]�QLP�ZVSyáSUDFXM�F\FK�
=DOHFHQLD ]DZLHUDM� LQIRUPDFMH�SRPRFQH�GOD�SUDZLGáRZHJR�X*\WNRZDQLD�XU]�G]HQLD�



3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWUR �:\GDQLH�QXPHU���� ZZZ�DFRQWURO�FRP�SO

%H]SLHF]H��VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH 0RQWD*PHFKDQLF]Q\ 3RGá�F]HQLH�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH��� 2JUDQLF]HQLD�FR�GR��URGRZLVND�SUDF\1DOH*\�SU]HVWU]HJDü�LQVWUXNFML�GRW\F]�F\FK�WUDQVSRUWX��SU]HFKRZ\ZDQLD��LVWDODFML�L�X*\WNRZDQLD�QDS
GX��Zá�F]DM�F�Z�WR�LQIRUPDFMH�GRW\F]�FH�RJUDQLF]H� FR�GR��URGRZLVND�SUDF\�XNáDGX���� =JRGQR�ü�]�QRUPDPL�L�SU]HSLVDPL2VRED�GRNRQXM�FD�LQVWDODFML�QDS
GX�RGSRZLDGD�]D�VSHáQLHQLH�Z\PDJD�RERZL�]XM�F\FK�Z�NUDMX�VWRVRZDQLD�QDS
GX�]H�V]F]HJyOQ\P�XZ]JO
GQLHQLHP�SU]HSLVyZ�GRW\F]DF\FK�RSU]HZRGRZDQLD�HOHNWU\F]QHJR��EH]SLHF]H�VWZD�SUDF\�L�NRPSDW\ELOQR�FL�HOHNWURPDJQHW\F]QHM��6]F]HJyOQ� XZDJ
 QDOH*\�]ZUyFLü�QD�GREyU�]DEH]SLHF]H� L�X]LHPLHQLH�XNáDGX�3RGU
F]QLN�8*\WNRZQLND ]DZLHUWD�LQIRUPDFMH�Z\PDJDQH�GOD�VSHáQLHQLD�Z\PRJyZ�VWDQGDUGyZ�NRPSDW\ELOR�FL�HOHNWURPDJQHW\F]QHM�:V]\VWNLH�PDV]\Q\�HNVSORDWRZDQH�Z�8QLL�(XURSHMVNLHM�Z�NWyU\FK�]DLQVWDORZDQR�QDS
G�0DHVWUR�PXV]� VSHáQLDü�QDVW
SXM�FH�G\UHNW\Z\�������(&��%H]SLHF]H�VWZR�XU]�G]H��������((&� .RPSDW\ELOQR�ü�HOHNWURPDJQHW\F]QD��� %H]SLHF]H�VWZR�REVáXJL)XQNFMD�6723 Z�QDS
G]LH�QLH�]DSHZQLD�EUDNX�QDSL
FLD�QD�]DFLVNDFK�Z\M�FLRZ\FK�XNáDGX�MDN�L�]HZQHWU]Q\FK�HOHPHQWyZ�RSFMRQDOQ\FK�:HM�FLD�6WRS�L�6WDUW�VWHURZDQLD�QDS
GHP�RUD]�LQQH�ZHM�FLD�GR�QDS
GX�SRZLQQ\�E\ü�VHSDURZDQH�SU]HND(QLNDPL�Z�FHOX�]DSHZQLHQLD�SHáQHJR�EH]SLHF]H�VWZD�REVáXG]H��-H�OL�Z�SU]\SDGNX�QLHSU]HZLG\ZDQHJR�XUXFKRPLHQLD�VLOQLND�PR*H�SRZVWDü�]DJUR*HQLH��WR�QD�]DVLODQLX�XNáDGX�QDOH*\�]DLQVWDORZDü�UR]áDF]QLN�L]RODF\MQ\�]DSHZQLDM�F\�RGá�F]HQLH�HOHNWU\F]QH�XNáDGX�RG�VLHFL�1DOH*\�]DFKRZDü�RVWUR*QR�ü�SU]\��NRU]\VWDQLX�]�IXQNFML�PRJ�F\FK�PLHü�ZSá\Z�QD�EH]SLHF]H�VWZR��QS��DXWRVWDUWX��OXE�PRJ�F\FK�PLHü�QLHSUDZLGáRZH�G]LDáDQLH�Z�SU]\SDGNX�Eá
GX�OXE�DZDULL��QS��VWDUW�VWRS��NLHUXQNL�SUDF\�Z�SUDZR�Z�OHZR��PDNV\PDOQD�SU
GNR�ü��:�V]F]HJyOQ\FK�SU]\SDGNDFK�QDS
G�PR*H�XWUDFLü�NRQWURO
 QDG�VLOQLNLHP��-H�OL�ZL
F�REFL�*HQLH�PR*H�SRZRGRZDü�Z]URVW�SU
GNR�FL�VLOQLN��QS��Z�G(ZLJDFK��*XUDZLDFK��ZLQGDFK��NRQLHF]QH�MHVW�]DVWRVRZDQLH�GRGDWNRZHM�PHWRG\�KDPRZDQLD��QS��KDPXOFD�PHFKDQLF]QHJR��3U]HG�SRGá�F]HQLHP�QDS
GX�GR VLHFL�]DVLODM�FHM�XSHZQLM�VL
��*H�]UR]XPLDáH� ]DVDG
G]LDáDQLD�QDS
GX��:�SU]\SDGNX�MDNLFKNROZLHN�Z�WSOLZR�FL�QLH�GRNRQXM�MHJR�UHJXODFML��0R*HV]�Z�W\P�SU]\SDGNX�VSRZRGRZDü�XV]NRG]HQLH�QDS
GX�D QDZHW�VWZRU]\ü�QLHEH]SLHF]H�VWZR�GOD�*\FLD��3RVW
SXM�]JRGQLH�]�3RGU
F]QLNLHP�8*\WNRZQLND�3U]HG�GRNRQDQLHP�UHJXODFML�QDS
GX�XSHZQLM�VL
��*H�RVRE\�]QDMGXM�FH�VL
 Z�SREOL*X�V�RVWU]H*RQH�R WZRMHM�SUDF\��1RWXM�ZV]HONLH�]PLDQ\�GRNRQDQH�Z�XVWDZLHQLDFK�QDS
GX�



� 3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWURZZZ�DFRQWURO�FRP�SO :\GDQLH�QXPHU����

%H]SLHF]H��VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH 0RQWD*PHFKDQLF]Q\ 3RGá�F]HQLH�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH��� $QDOL]D�QLHEH]SLHF]H�VWZ:�DSOLNDFMDFK�Z�NWyU\FK�QLHSUDZLGáRZH�G]LDáDQLH�QDS
GX�PRJáR�E\�GRSURZDG]Lü�GR�XV]NRG]HQLD�PDV]\Q\��XWUDW\�*\FLH�OXE�]GURZLD�RVyE��QDOH*\�SU]HSURZDG]Lü�DQDOL]
QLHEH]SLHF]H�VWZ��.LHG\�RND*H�VL
 WR�NRQLHF]QH��QDOH*\�GRNRQDü�GDOV]\FK�]PLDQ�]PQLHMV]DM�F\FK�U\]\NR�QLHEH]SLHF]H�VWZD��8]\VNXMH�VL
 WR�SRSU]H]�GRGDQLH�SURVW\FK�HOHPHQWyZ�HOHWURPHFKDQLF]Q\FK�]DSHZLDM�F\FK�QLH]DOH*QH�]DEH]SLHF]HQLH�PDV]\Q\�Z�SU]\SDGNX�DZDULL�QDS
GX���� 6HSDUDFMD�JDOZDQLF]QD�REZRGyZ�VWHURZDQLD�QDS
GX2EZRG\�VWHURZDQLD�WHJR�QDS
GX�QLH�V� VHSDURZDQH�RG�VLHFL�]DVLODM�FHM� :�ZLHNV]R�FL�SU]\SDGNyZ�VWRVXMH�VL
 WUDVIRUPDWRU\�]DSHZQLDM�FH�VHSDUDFM
 RG�VLHFL��'RGDWNRZR�X]LHPQLD�VL
 XMHPQ\�]DFLVN�REZRGX�SR�UHGQLF]�FHJR�'&�QDS
GX��1DOH*\�XSHZQLü�VL
��*H�SU]HZyG�X]LHPQLDM�F\�SRVLDGD�RGSRZLHGQL�SU]HNUyM�DE\�Z\WU]\PDü�SU�G\�]ZDUFLRZH�Z�SU]\SDGNX�XV]NRG]HQLD�QDS
GX��:�WDNLP�SU]\SDGNX�REZRG\�VWHURZDQLD�PRJ� E\ü�SRGá�F]DQH�GR�LQQ\FK�XU]�G]H� UyZQLH* SRVLDGDM�F\FK�X]LHPLRQH�REZRG\�VWHURZDQLD��-H�OL�XMHPQ\�]DFLVN�REZRGX��'&�QLH�MHVW�X]LHPLRQ\�QDOH*\�WUDNWRZDü�]DFLVNL�VWHURZQLF]H�MDNR�]QDMGXM�FH�VL
 QD�SRWHQFMDOH�VLHFL�]DVLODM�FHM�



3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWUR �:\GDQLH�QXPHU���� ZZZ�DFRQWURO�FRP�SO

6WURQD�QD�QRWDWNL



� 3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWURZZZ�DFRQWURO�FRP�SO :\GDQLH�QXPHU����

%H]SLHF]H���VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH 0RQWD*PHFKDQLF]Q\ 3RGá�F]HQLD�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH� ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH��� &HFK\�XNáDGX����� 2SFMH�Z\ERUX6WHURZDQLH�SU
GNR�FL� SU]\�VSU]
*HQLX�QDSL
FLRZ\P6WHURZDQLH�SU
GNR�FL� SU]\�VSU]
*HQLX�]�WDFKRSU�GQLF\6WURPR�FL�SU]\VSLHV]DQLD�L�KDPRZDQLD=DEH]SLHF]HQLH�SU]HG�DZDUL� WDFKRSU�GQLF\
����� 5HJXODFMD3U
GNR�ü�PDNV\PDOQD2JUDQF]HQLD�SU�GRZH5HJXODFMD�F]áRQX�SURSRUFMRQDOQHJR5HJXODFMD�F]áRQX�Uy*QLF]NXM�FHJR8VWDZLHQLH�GRNáDGQHJR�]HUD�]DGDMQLND6WURPR�ü�SU]\VSLHV]DQLD
����� )XQNFMH�GLDJQRVW\F]QH'LRGD�/('�V\JQDOL]XM�FD�SU]HFL�*HQLH�,�W'LRGD�/('�V\JQDOL]XM�FD�XWUDW
 V\JQDáX�]�WDFKRSUDGQLF\'LRGD�/('�ZVND]XM�FD�SUDZLGáRZ� SUDF
 QDS
GX:\M�FLH�F\IURZH�ZVND]XM�FH�VWDWXV�SUDF\�QDS
GX:\M�FLH�F\IURZH�V\JQDOL]XM�FH�]DG]LDáDQLH�RJUDQLF]HQLD�WHUPLF]QHJR�,�W:\M�FLH�DQDORJRZH�RGZ]RURZXM�FH�SU�G�VLOQLND:\M�FLH�DQDORJRZH�735&
��� 'DQH�WHFKQLF]QH����� $QDORJRZH�ZHM�FLH�]DGDZDQLD�SU
GNR�FL���9��LPSHGDQFMD�ZHM�FLRZD���NΩ������ 8FK\E��GU\IW��WHPSHUDWXURZ\�Z]PDFQLDF]D����µ9����&����� =DNUHV�SRPLDUX�SU
GNR�FL�]�WDFKRSU�GQLF\��GR �����REU�PLQ����� 0LQLPDOQD�ZDUWR�ü�V\JQDáX�]�WDFKRSU�GQLF\�SU]\�PDNV��REURWDFK�9��3U]H]�PDV\PDOQH�REURW\�UR]XPLH�VL
 REURW\�SU]\�V\JQDOH�]DGDQLD���9������ =DNUHV�UHJXODFML�SU
GNR�FL�REURWRZHM�SU]\�VSU]
*HQLX�QDSL
FLRZ\P����GR �����REU�PLQ����� 7HPSHUDWXUD�RWRF]HQLD7HPSHUDWXUD�SUDF\�XNáDGX��±�0�&�GR���0�&



3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWUR �:\GDQLH�QXPHU���� ZZZ�DFRQWURO�FRP�SO

%H]SLHF]H���VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH 0RQWD*PHFKDQLF]Q\ 3RGá�F]HQLD�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH����� =DVLODQLH�QDSL
FLHP�SU]HPLHQQ\P7DEHOD���� 0LQLPDOQD�ZDUWR�ü�QDSL
FLD�]DVLODQLD�WUyMID]RZHJR

7ROHUDQFMD�0LGL�0DHVWUR�����������0D[L�0DHVWUR�����������7DEHOD���� 0LQLPDOQD�ZDUWR�ü�QDSL
FLD�]DVLODQLD�MHGQRID]RZHJR

7ROHUDQFMD�0LGL�0DHVWUR�����������3U]\�]DVLODQLX�QDS
GX�]�MHGQHM�ID]\��GDQH�WHFKLF]QH�QDS
GX�XOHJDM� SRQL*V]\P�]PLDQRP�,120 ±���,3($. ±���1DSL
FLH�Z\M�FLRZH� ±�������� .DEOH�VLáRZH0LGL�0DHVWUR ����PP�0D[L�0DHVWUR ����PP������ 3U]HZRG\�V\JQDáRZH���PP�

������ 3DUDPHWU\�Z\M�FLRZH

0LGL�0DHVWUR����[���� 0LGL�0DHVWUR����[����� 0D[L�0DHVWUR����[����� 0D[L�0DHVWUR����[��������9 ���9 ���9 ��9

0LGL�0DHVWUR����[���� 0LGL�0DHVWUR����[����� 0D[L�0DHVWUR����[����� 0D[L�0DHVWUR����[�����
���9

2EZRG\�VWHURZQLF]H�QLH�V� VHSDURZDQH�RG�VLHFL��1DOH*\�VWRVRZDü�WUDQVIRUPDWRU�VHSDUXM�F\�]DVLODQLH�RG�VLHFL�

0RGHO 0DNV��QDSL
FLH�Z\M�FLRZH 3U�G�QRPLQDOQ\ 3U�G�V]F]\WRZ\�SU]H]���VHNXQG\0LGL�0DHVWUR����[���� ���9GF�����9DF �$ ��$0LGL�0DHVWUR����[����� ���9GF�����9DF ��$ ��$0D[L�0DHVWUR����[����� ���9GF�����9DF ��$ ��$0D[L�0DHVWUR����[����� ���9GF��9DF ��$ ��$



� 3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWURZZZ�DFRQWURO�FRP�SO :\GDQLH�QXPHU����

%H]SLHF]H���VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH 0RQWD*PHFKDQLF]Q\ 3RGá�F]HQLD�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH������ 7ROHUDQFMD�RGF]\WX�ZDUWR�FL�SU�GX���������� 'DQH�WHFKQLF]QH�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD0LGL�0DHVWUR=DEXGRZDQ\�UH]\VWRU�KDPRZDQLD�MDNR�VWDQGDUG

0D[L�0DHVWUR�=HZQHWU]Q\�UH]\VWRU�KDPRZDQLD3U]\�VWRVRZDQLX�QDS
GX�0D[L�0DHVWUR��]�SRZRGX�EUDNX�ZHZQ
WU]QHJR�UH]\VWRUD��NRQLHF]QH�MHVW�X*\FLH�]HZQ
WU]QHJR�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD��1L*HM�SRGDQ\�UH]\VWRU�]QDMGXMH�VL
 Z�RSDNRZDQLX�UD]HP�]�QRZ\P�QDS
GHP�

$E\�X]\VNDü�GRNáDGQH�LQIRUPDFMH�SDWU]�UR]G]LDá���3RGá�F]HQLD�HOHNWU\F]QH�
������ 2SLV�WDEOLF]NL�]QDPLRQRZHM�XNáDGX���,GHQW\ILNDFMD�QDS
GX5\VXQHN���� 7DEOLF]ND�]QDPLRQRZD�QDS
GX

0LGL�0DHVWUR����[���� 0LGL�0DHVWUR����[�������Ω�����:0LQ�ZDUWR�ü� ���Ω


�0LQLPDOQD�ZDUWR�ü�UH]\WRUD�Z\QLND�]�RJUDQLF]HQLD�SU�GRZHJR�REZRGX�KDPRZDQLD�L�]DSHZQLD�RFKURQ
 REZRGX�Z�SU]\SDGNX�Z\PRJX�LQVWDODFML�UH]\VWRUD�R�ZL
NV]HM�PRF\�

0D[L�0DHVWUR����[����� 0D[L�0DHVWUR�/9����[������Ω�����:0LQ�ZDUWR�ü� ��Ω


�0LQLPDOQD�ZDUWR�ü�UH]\WRUD�Z\QLND�]�RJUDQLF]HQLD�SU�GRZHJR�REZRGX�KDPRZDQLD�L�]DSHZQLD�RFKURQ
 REZRGX�Z�SU]\SDGNX�Z\PRJX�LQVWDODFML�UH]\VWRUD�R�ZL
NV]HM�PRF\�



3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWUR �:\GDQLH�QXPHU���� ZZZ�DFRQWURO�FRP�SO

%H]SLHF]H���VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH 0RQWD*PHFKDQLF]Q\ 3RGá�F]HQLD�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH������ =DEH]SLHF]HQLD

������ :\PLDU\�JDEDU\WRZH�QDS
GX5\VXQHN���� :\PLDU\�QDS
GX

=DEH]SLHF]HQLD 0LGL�0DHVWUR����[���� 0LGL�0DHVWUR����[����� 0D[L�0DHVWUR����[����� 0D[L�0DHVWUR����[�����3U]HJU]DQLH�UDGLDWRUD ��R& ��R& ��R& ��R&=DEH]S��SRGQDSL
FLRZH�'& ��9 ��9 ���9 ��9=DEH]S��QDGQDSL
FLRZH��'& ���9 ���9 ���9 ���9
3UyJ�]DG]LDáDQLD�UH]��KDPRZDQLD >1DSL
FLH�]DVLODQLD�$&�[�����@�����9

:\PLDU\� 0LGL�0DHVWUR� 0D[L�0DHVWUR�PP� PP�:\VRNR�ü�REXGRZ\� K� ���� ����6]HURNR�F�REXGRZ\� Z� ��� ���*á
ERNR�ü�REXGRZ\� G� ���� ����5R]VWDZ�RVL�SRPLHG]\�PRFRZDQLHP�JyUQ\P�L�GROQ\P D� ���� ����
:\VRNR�ü�]PRFRZDQLDPL E� ���� ����
6]HURNR�ü�PRFRZD� J� ��� ���



� 3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWURZZZ�DFRQWURO�FRP�SO :\GDQLH�QXPHU����

%H]SLHF]H���VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH 0RQWD*PHFKDQLF]Q\ 3RGá�F]HQLD�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH������ .DUWD�SDUDPHWU\]DFML�QDS
GX��'DXJKWHU�ERDUGV�3RWHQFMRPHWU\��SU]Há�F]QLNL�L�LQQH�HOHPHQW\�]DPRQWRZDQH�QD�NDUFLH�SU]H]QDF]RQH�V�GR�NRQILJXUDFML�QDS
GX��-H�OL�SRGF]DV�Z\PLDQ\�QDS
GX�NRQLHF]QH�MHVW�]DFKRZDQLH�VWDU\FK�XVWDZLH� NDUWD�WD�PR*H�E\ü�Z\M
WD�L�SU]HáR*RQD�GR�QRZHJR�QDS
GX�5\VXQHN���� .DUWD�SDUDPHWU\]DFML�GRá�F]DQD�GR�QDS
GX

������ :\ND]�HOHPHQWyZ�GRVWDUF]DQ\FK�ZUD]�]�QDS
GHP

$E\�]DSR]QDü�VL
 V]F]HJyáRZR�]�NRQILJXUDFM� NDUW\�SDUDPHWU\]DFML�SDWU]�UR]G]LDá���2SW\PDOL]DFMD�
-H�OL�X*\WNRZQLN�SRVLDGD�VWDUV]H�PRGHOH�QDS
GX��PR*OLZH�MHVW��*H�SRVLDGD�NDUW
NRQILJXUDFML�QDS
GX�R LQQ\P�Z\JO�G]LH��3DWU]�UR]G]LDá���,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH�

0LGL�0DHVWUR 0D[L�0DHVWUR=á�F]H���������� =á�F]H����������=á�F]H���������� =HZQHWU]Q\�UH]\VWRU�KDPRZDQLD����������



3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWUR ��:\GDQLH�QXPHU���� ZZZ�DFRQWURO�FRP�SO

%H]SLHF]H��VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH 0RQWD*PHFKDLF]Q\ 3RGá�F]HQLD�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH� 0RQWD* PHFKDQLF]Q\��� 6SRVRE\�PRQWD*X0RQWD* PHFKDQLF]Q\�QDS
GX�PXVL�XZ]JOHGQLDü�WDNLH�HOHPHQW\�MDN�SRGá�F]HQLH�SU]HZRGyZ�L�PRQWD* GáDZLNyZ��MHVOL�V� RQH�Z\PDJDQH�Z�DSOLNDFML��1DS
G�SRZLQLHQ�E\ü�LQVWDORZDQ\�Z�PLHMVFX�ZROQ\P�RG�]DS\OHQLD��RSDUyZ�SRZRGXM�F\FK�NRUR]M
��JD]yZ�RUD]�ZV]HONLFK�Sá\QyZ�,VWQLHM� GZD�DOWHUQDW\ZQH�VSRVRE\�PRQWD*X�QDS
GX��:�]DOH*QR�FL�RG�XPLHV]F]HQLD�XFKZ\WyZ�PRFXM�F\FK�PRJ� WR�E\ü�
�� 0RQWD* QD�SRZLHU]FKQL�Sá\W\�ZHZQDWU]�V]DI\�VWHURZQDLF]HM�� 3RSU]H]�RWZyU�Z�Sá\FLH�VWHURZDQLD��WDN��*H�UDGLDWRU�XNáDGX�]QDMGXMH�VL
 ]�W\áX�Sá\W\��0RQWD* WHQ�XPR*OLZLD�XPLHV]F]HQLH�UDGLDWRUD�]D�SDQHOHP�L�MHJR�VZRERGQH�FKáRG]HQLH�SU]H]�SU]HSá\ZDM�FH�SRZLHWU]H�SU]\�]PLQLPDOL]RZDQLX�Z]URVWX�WHPSHUDWXU\�ZHZQ�WU]�REXGRZ\��=DOHW\�WHJR�VSRVREX�PRQWD*X�V� V]F]HJyOQLH�ZLGRF]QH�MH�OL�ZHZQ�WU]�REXGRZ\�]QDMGXMH�VL
 ZL
NV]D�OLF]ED�QDS
GyZ�
.D*G\�]�XFKZ\WyZ�PRFRZDQ\�MHVW�GR�QDS
GX�SU]H]�GZLH��UXE\�

5\VXQHN���� 6]F]HJyá\�PRFRZDQLD�XFKZ\WyZ�PRFXM�F\FK

:\PLDU\� PP� FDOH0RQWD* Z�RWZRU]H���RGOHJáR�ü�XFKZ\WyZ�GR�IURQWX�QDS
GX� D� ���� �����0RQWD* Z�RWZRU]H���RGOHJáR�ü�XFKZ\WyZ�GR�W\áX�QDS
GX� E� ��� �����0RQWD* QD�Sá\FLH���RGOHJáR�ü�XFKZ\WyZ�GR�IURQWX�QDS
GX� F� ���� �����



�� 3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWURZZZ�DFRQWURO�FRP�SO :\GDQLH�QXPHU����

%H]SLHF]H��VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH 0RQWD*PHFKDLF]Q\ 3RGá�F]HQLD�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH5\VXQHN���� *yUQ\�XFKZ\W�PRFXM�F\�XNáDGX�0LGL�0DHVWUR���Z\PLDU\

7DEHOD���� *yUQ\�XFKZ\W�PRFXM�F\�XNáDGX�0LGL�0DHVWUR���Z\PLDU\

5\VXQHN���� 'ROQ\�XFKZ\W�PRFXM�F\�XNáDGX�0LGL�0DHVWUR���Z\PLDU\

7DEHOD���� 'ROQ\�XFKZ\W�PRFXM�F\�XNáDGX�0LGL�0DHVWUR���Z\PLDU\

D
E F G

H
I

J
K

L M N
Q

PO

:\PLDU PP FDOH :\PLDU PP FDOH :\PLDU PP FDOHD ���� ����� ∅ I ��� ����� N ���� �����E ��� ����� ∅ J ���� ����� O ���� �����F ���� ����� K ���� ����� P ���� �����G ��� ����� L ��� ����� Q ��� �����H ���� ����� M ���� �����

D
E F G

H
I

J
K

L M N
Q

PO
:\PLDU PP FDOH :\PLDU PP FDOH :\PLDU PP FDOHD ���� ����� ∅ I ���� ����� N ���� �����E ��� ����� ∅ J ��� ����� O ���� �����F ���� ����� K ���� ����� P ���� �����G ��� ����� L ��� ����� Q ��� �����H ���� ����� M ���� �����



3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWUR ��:\GDQLH�QXPHU���� ZZZ�DFRQWURO�FRP�SO

%H]SLHF]H��VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH 0RQWD*PHFKDLF]Q\ 3RGá�F]HQLD�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH5\VXQHN���� *yUQ\�XFKZ\W�PRFXM�F\�XNáDGX�0D[L�0DHVWUR���Z\PLDU\

7DEHOD���� *yUQ\�XFKZ\W�PRFXM�F\�XNáDGX�0D[L�0DHVWUR���Z\PLDU\

5\VXQHN���� 'ROQ\�XFKZ\W�PRFXM�F\�XNáDGX�0D[L�0DHVWUR���Z\PLDU\

7DEHOD���� 'ROQ\�XFKZ\W�PRFXM�F\�XNáDGX�0D[L�0DHVWUR���Z\PLDU\

D
E F

G
J

K
L M N

O
P Q

R
HI

:\PLDU PP FDOH :\PLDU PP FDOH :\PLDU PP FDOHD ���� ����� I ���� ����� N ��� �����E ��� ����� J ��� ����� O ���� �����F ��� ����� K ���� ����� ∅ P ���� �����G ���� ����� L ��� ����� ∅ Q ��� �����H ���� ����� M ���� ����� ∅ R ��� �����

D
E F

GHI

J

K
L M N

O
R

:\PLDU PP FDOH :\PLDU PP FDOH :\PLDU PP FDOHD ���� ����� I ���� ����� N ��� �����E ��� ����� J ��� ����� O ���� �����F ��� ����� K ���� ����� ∅ P ��� �����G ���� ����� L ��� ����� ∅ Q ��� �����H ���� ����� M ���� ����� ∅ R ���� �����



�� 3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWURZZZ�DFRQWURO�FRP�SO :\GDQLH�QXPHU����

%H]SLHF]H��VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH 0RQWD*PHFKDLF]Q\ 3RGá�F]HQLD�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH��� 'áDZLN��RSFMRQDOQLH�-H�OL�VLOQLN�SRVLDGD�LQGXNF\MR�ü�PQLHMV]� RG�SRGDQHM��Z�SRQL*V]HM�WDEHOL��NRQLHF]QH�MHVW�]DVWRVRZDQLH�GáDZLND��:�FHOX�RNUH�OHQLD�MHJR�Z\PLDUyZ�SDWU]�U\VXQHN�����

5\VXQHN���� :\PLDU\�GáDZLNyZ�W\SX�/���L�/��

0RGHO� 0LQLPDOQD�LQGXNF\MQR�ü� 7\S�GáDZLND :DJD .RG�]D��PyZLHQLRZ\0LGL�0DHVWUR� ��P+� /�� ������NJ ���������0D[L�0DHVWUR� ��P+� /�� ������NJ ���������

:\PLDU� /��� /��PP� FDOH� PP� FDOHD� ��� ������ ��� �����E� �� ����� ���� �����F� �� ����� �� �����G� �� ����� ��� �����H� ���� ����� ��� �����I� � ������ � �����J� �� ����� �� �����K� ��� ����� �� �����



3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWUR ��:\GDQLH�QXPHU���� ZZZ�DFRQWURO�FRP�SO

%H]SLHF]H��VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH 0RQWD*PHFKDLF]Q\ 3RGá�F]HQLD�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH��� 5H]\VWRU�KDPRZDQLD:�SU]\SDGNX�VWRVRZDQLD�QDS
GX�0D[L�0DHVWUR�OXE�MH�OL�ZHZQHWU]Q\�UH]\VWRU�KDPRZDQL�QDS
GX�0LGL�0DHVWUR�MHVW�QLHZ\VWDUF]DM�F\��QDS
G�Z\PDJD�SRGá�F]HQLD�]HZQ
WU]QHJR�UHVWRUD�KDPRZDQLD��1DS
G�0D[L�0DHVWUR�VSU]HGDZDQ\�MHVW�VWDQGDUGRZR�]�GRGDWNRZ\P�UH]\VWRUHP�]HZQHWU]Q\P�3DWU]�U\VXQHN�����DE\�RGF]\WDü�Z\PLDU\�JDEDU\WRZH�UH]\VWRUD�
5\VXQHN���� :\PLDU\�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD

:�FHOX�X]\VNDQLD�GRGDWNRZ\FK�LQIRUPDFML�R�VWRVRZDQLX�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD�SDWU]�UR]G]LDá�� 3RGñïF]HQLD�HOHNWU\F]QH �

:\PLDU\ PP FDOH6]HURNR�ü D ��� �����:\VRNR�ü E �� �����*UXER�ü F ���� �����6]HURNR�ü�UR]VWDZX�RWZRUyZ G �� �����:\VRNR�ü�UR]VWDZX�RWZRUyZ H �� ������UHGQLFD�RWZRUX I ��� �����0DNV\PDOQD�GáXJR�F�SU]HZRGyZ J ��� ������



�� 3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWURZZZ�DFRQWURO�FRP�SO :\GDQLH�QXPHU����

%H]SLHF]H��VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH 0RQWD*PHFKDLF]Q\ 3RGá�F]HQLD�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH��� &KáRG]HQLH=DEXGRZD�ZHZQ�WU]�V]DI$E\�]DSHZQLü�RGSRZLHGQLH�FKáRG]HQLH�QDS
GX�]DPRQWRZDQHJR�Z�V]F]HOQHM�REXGRZLH��SU]\�REOLF]DQLX�Z\PLDUyZ�V]DI\�SRZLQQ\�]RVWDü�XZ]JO
GQLRQH�ZV]HONLH�(UyGáD�FLHSáD�XPLHV]F]RQH�ZHZQDWU]�QLHM��WDN�DE\�GREUDQD�REXGRZD�]DSHZLDáD�VNXWHF]QH�FKáRG]HQLH�XNáDGX�Z�QLHM�]DLQVWDORZDQHJR�
$E\�]DSHZQLRQ\�E\á�SUDZLGáRZ\�SU]HSá\Z�SRZLHWU]D�SU]H]�UDGLDWRU�QDS
GX�PXVL�RQ�E\ü�LQVWDORZDQ\�Z�SR]\FML�SLRQRZHM����0RQWRZDQLH�Z�SLRQLH�MHGQHJR�QDS
GX�QDG LQQ\P�HOHPHQWHP�Z\WZDU]DM�F\P�FLHSáR�PR*H�GRSURZDG]Lü�GR�SU]HJU]DQLD�VL
 XNáDGX�

1DS
G�SRVLDGD�]DEH]SLHF]HQLH�SU]HG�SU]HJU]DQLHP��.LHG\�WHPSHUDWXUD�UDGLDWRUD�RVL�JQLH����&��QDS
G�]DEORNXMH�VL
��.LHG\�WHPSHUDWXUD�REQL*\�VL
 SRQL*HM����&�QDS
G�DXWRPDW\F]QLH�RGEORNXMH�VL
�

&DáNRZLWD�PRF�VWUDW�Z\G]LHODQD�SU]H]�QDS
G��GáDZLN��WUDQVIRUPDWRU�L�UH]\VWRU�KDPRZDQLD�VWDQRZL�RNRáR�����]QDPLRQRZHM�PRF\�VLOQLND�



3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWUR ��:\GDQLH�QXPHU���� ZZZ�DFRQWURO�FRP�SO

%H]SLHF]H��VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH ,QVWDODFMD�PHFKDQLF]QD 3RGá�F]HQLH�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH
� 3RGá�F]HQLD�HOHNWU\F]QH

5\VXQHN���� 5R]PLHV]F]HQLH�]áDF]\�VLOQRSU�GRZ\FK�L�V\JQDáRZ\FK�QDS
GX�0LGL�0DHVWUR

3U]HZRG\�V\JQDáRZH�L�VLOQRSU�GRZH�QDOH*\�SURZDG]Lü�UR]G]LHORQH�L�SU]HSURZDG]Dü�SU]H]�RGG]LHOQH�GáDZLFH�NDEORZH�



�� 3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWURZZZ�DFRQWURO�FRP�SO :\GDQLH�QXPHU����

%H]SLHF]H��VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH ,QVWDODFMD�PHFKDQLF]QD 3RGá�F]HQLH�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH5\VXQHN���� 5R]PLHV]F]HQLH�]áDF]\�VLOQRSU�GRZ\FK�L�V\JQDáRZ\FK�QDS
GX�0D[L�0DHVWUR

3U]HZRG\�V\JQDáRZH�L�VLOQRSU�GRZH�QDOH*\�SURZDG]Lü�UR]G]LHORQH�L�SU]HSURZDG]Dü�SU]H]�RGG]LHOQH�GáDZLFH�NDEORZH�



3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWUR ��:\GDQLH�QXPHU���� ZZZ�DFRQWURO�FRP�SO

%H]SLHF]H��VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH ,QVWDODFMD�PHFKDQLF]QD 3RGá�F]HQLH�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH��� =á�F]H�VLOQRSU�GRZH
=DFLVN� 2SLV� ,�2� )XQNFMD��� �'&� 2� =DFLVN�GRGDWQL�REZRGX�SR�UHGQLF]�FHJR�'&���� 027�� 2� =DFLVN�GRGDWQL�����Z\M�FLD�QD�VLOQLN���� 027�� 2� =DFLVN�XMHPQX��±��Z\M�FLD�QD�VLOQLN���� ±'&� 2� =DFLVN�XMHPQ\�REZRGX�SR�UHGQLF]�FHJR�'&���� (� =DFLVN�X]LHPLHQLD�
��� /�� ,� )D]D���]���ID]RZHJR�WUDQVIRUPDWRUD�]DVLODM�FHJR��=DVLODQLH�]�WUDQVIRIPDWRUD�MHGQRID]RZHJR�
��� /�� ,� )D]D���]���ID]RZHJR�WUDQVIRUPDWRUD�]DVLODM�FHJR��=DVLODQLH�]�WUDQVIRIPDWRUD�MHGQRID]RZHJR�
��� /�� ,� )D]D���]���ID]RZHJR�WUDQVIRUPDWRUD�]DVLODM�FHJR��8ZDJD ��8]ZRMHQLD�VWURQ\�ZWyUQHM�WUDQVIRUPDWRUD�PXV]� E\F�SRá�F]RQH�Z�WUyMN�W��.ROHMQR�ü�ID]�QLH�ZSá\ZD�QD�G]LDáDQLH�XNáDGX���� (;7�'%5� 2� =HZQ
WU]Q\�UH]\VWRU�KDPRZDQLD���� (;7�'%5� 2� �7\ONR�0D[L�0DHVWUR��=HZQ
WU]Q\�UH]\VWRU�KDPRZDQLD�:�XNáDGDFK�0LGL�0DHVWUR�]HZQ
WU]Q\�UH]\VWRU�KDPRZDQLD�SRGá�F]DQ\�MHVW�SRPL
G]\�]DFLVNL����L����$E\�X]\VNDü�GRGDWNRZH�LQIRUPDFMH�SDWU]�VHNFMD���� 3RGá�F]HQLH�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD �

:�XNáDGDFK�0D[L�0DHVWUR�]HZQ
WU]Q\�UH]\VWRU�KDPRZDQLD�SRGá�F]DQ\�MHVW�SRPL
G]\�]DFLVNL����L����$E\�X]\VNDü�GRGDWNRZH�LQIRUPDFMH�SDWU]��VHNFMD���� 3RGá�F]HQLH�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD �

:�SU]\SDGNX�X*\FLD�]HZQ
WU]QHJR�UH]\VWRUD�Z�XNáDGDFK�0LGL�0DHVWUR�NRLHF]QH�MHVW�RGáDF]HQLH�UH]\VWRUD�]DEXGRZDQHJR�

=DFLVNL�]DVLODQLD�QLH�V� L]RORZDQH�RG�]DFLVNyZ�VWHURZQLF]\FK��1DSL
FLH�]DVLODQLD�SRZLQQR�E\ü�RGVHSDURZDQH�RG�VLHFL�OXE�SRVLDGDü�X]LHPLRQ\�XMHPQ\�ELHJXQ�



�� 3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWURZZZ�DFRQWURO�FRP�SO :\GDQLH�QXPHU����

%H]SLHF]H��VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH ,QVWDODFMD�PHFKDQLF]QD 3RGá�F]HQLH�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH��� 0RF�WUDQVIRUPDWRUD�]DVLODM�FHJR� 3RMHG\QF]\���ID]RZ\�WUDQVIRUPDWRU�]DVLODM�F\�PR*H�E\ü�VWRVRZDQ\�GR�]DVLODQLD�ZLHNV]HM�LOR�FL�XNáDGyZ��� 0RF�X]ZRMHQLD�ZWyUQHJR�PXVL�E\ü�ZLHNV]D�RG�PRF\�]QDPLRQRZHM�VLOQLND�� .LHG\�VWRVRZDQ\�MHVW�WUDQVIRUPDWRU�R�ZLHNV]HM�LOR�FL�X]ZRMH� ZWyUQ\FK��NRQLHF]QH�MHVW�DE\�PRF�X]ZRMHQLD�SLHUZRWQHJR�E\á�ZL
NV]D�RG�VXP\�PRF\�X]ZRMH� ZWyUQ\FK�

����� ��ID]RZ\�WUDQVIRUPDWRU�]DVLODM�F\$E\�GRNRQDü�REOLF]HQLD�PRF\�ND*GHJR�]�X]ZRMH� ZWyUQ\FK��QDOH*\�VNRU]\VWDü�]�QDVWHSXM�FHJR�UyZQDQLD�QD�3V��Z�9$��
*G]LH� 3D]��  � ^�9P��× &P������9P��× &P������9PQ�× &PQ�`9P��  � 0DNV\PDOQH�REURW\�VLOQLND�Z�UDGLDQDFK�VHN� �REU�PLQ�������&P��  � 0RPHQW�]QDPLRQRZ\�VLOQLND�Z�1P

 � :VS��NRUHN��SU]\�SRGá�F]HQLX�UyZQROHJá\P�ZL
FHM�QL* ��QDS
GX
Q�  � /LF]ED�QDS
GyZ�SRá�F]RQ\FK�UyZQROHJOH$E\�REOLF]\ü�FDáNRZLW� PRF�WUDQVIRUPDWRUD�Z�9$��VNRU]\VWDM�]�UyZQDQLD�3W� �36����36������������ 36Q*G]LH�36�� �0RF�SLHUZV]HJR�X]ZRMHQLD�ZWyUQHJR36�� �0RF�GUXJLHJR�X]ZRMHQLD�ZWyUQHJR36Q� �0RF�Q�WHJR�X]ZRMHQLD�ZWyUQHJR5\VXQHN���� 3RáDF]HQLD���ID]RZHJR�]DVLODQLD�L�X]LHPLHQLD

8]ZRMHQLH�ZWyUQH�WUDQVIRUPDWRUD�PXVL�SRVLDGDü�XNáDG�SRá�F]H� Z�WUyMN�W���1LH�MHVW�WR�NRQLHF]QH�GOD�X]ZRMHQLD�SLHUZRWQHJR��

3V 3D] ���× ����Q �+
��������������������×=

����Q �+
��������������������



3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWUR ��:\GDQLH�QXPHU���� ZZZ�DFRQWURO�FRP�SO

%H]SLHF]H��VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH ,QVWDODFMD�PHFKDQLF]QD 3RGá�F]HQLH�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH����� =DVLODQLH���ID]RZH0RGHO�QDS
GX�'&'�����[������PR*H�E\ü�]DVLODQ\�MHGRID]RZR�$E\�REOLF]\ü�PRF�WUDQVIRUPDWRUD�QDOH*\�VNRU]\VWDü�]�Z]RUX�
*G]LH� 3D]��  � ^�9P��× &P������9P��× &P������9PQ�× &PQ�`9P��  � 0DNV\PDOQH�REURW\�VLOQLND�Z�UDGLDQDFK�VHN� �REU�PLQ�������&P��  � 0RPHQW�]QDPLRQRZ\�VLOQLND�Z�1P

 � :VS��NRUHN��SU]\�SRGá�F]HQLX�UyZQROHJá\P�ZL
FHM�QL* ��QDS
GX
Q�  � /LF]ED�QDS
GyZ�SRá�F]RQ\FK�UyZQROHJOH

8]ZRMHQLH�ZWyUQH�WUDQVIRUPDWRUD�QDOH*\�SRGá�F]\F�GR�]DFLVNyZ����L����]á�F]D�VLOQRSU�GRZHJR�
5\VXQHN���� 3RáDF]HQLD���ID]RZHJR�]DVLODQLD�L�X]LHPLHQLD

3V 3D] ���× ����Q �+
��������������������×=

����Q �+
��������������������



�� 3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWURZZZ�DFRQWURO�FRP�SO :\GDQLH�QXPHU����

%H]SLHF]H��VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH ,QVWDODFMD�PHFKDQLF]QD 3RGá�F]HQLH�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH��� %H]SLHF]QLNL�QD�]DVLODQLX1D�]DVLODQLX�X]ZRMHQLD�SLHUZRWQHJR�L�QD�Z\M�FLX�X]ZRMHQLD�ZWyUQHJR�QDOH*\�]DLQVWDORZDü�EH]SLHF]QLNL�5\VXQHN���� 3RGá�F]HQLH�EH]SLHF]QLNyZ�SR�REX�VWURQDFK�WUDQVIRUPDWRUD

%H]SLHF]QLNL�X]ZRMHQLD�SLHUZRWQHJR:�FHOX�REOLF]HQLD�ZDUWR�FL�EH]SLHF]QLNyZ�X]ZRMHQLD�SLHUZRWQHJR�X*\M�WHJR�UyZQDQLD��
����� %H]SLHF]QLNL�X]ZRMHQLD�ZWyUQHJR6NRU]\VWDM�]�SRQL*V]HM�WDEHONL�Z�FHOX�GRERUX�EH]SLHF]QLNyZ�GOD�X]ZRMHQLD�ZWyUQHJR�

-H�OL�GR�MHGQHJR�WUDQVIRUPDWRUD�SRGá�F]RQR�ZL
FHM�QL* MHGHQ�QDS
G��ZWHG\�NRQLHF]QH�MHVW�]DLQVWDORZDQLH�QLH]DOH*Q\FK�EH]SLHF]QLNyZ�Z�ND*GHM�ID]LH�GOD�ND*GHJR�QDS
GX���� 1DSL
FLH�REZRGX�SR�UHGQLF]�FHJR�'&1DSL
FLH�REZRGX�'&�EH]��REFL�*HQLD�Z\QRVL��9�'&� �9V�× ����JG]LH�9V� �QDSL
FLH�X]ZRMHQLD�ZWyUQHJR�WUDQVIRUPDWRUD��QD�MDáRZR��
3RQL*V]D�WDEHOND�SU]HGVWDZLD�]DOH*QR�ü�SRPL
G]\�QDSL
FLHP�'&�D�]DVLODQLHP�

$E\�XQLNQ�ü�QLHEH]SLHF]H�VWZD�SRZVWDQLD�SR*DUX�Z�SU]\SDGNDFK�DZDU\MQ\FK�NRQLHF]QH�MHVW�VWRVRZDQLH�SUDZLGáRZR�GREUDQ\FK�EH]SLHF]QLNyZ�

$PSV 0RF�WUDQVIRUPDWRUD�9$�1DS��X]ZRMHQLD�SLHUZ��������������������������������������������������������������������� 

0LGL�0DHVWUR�����× ����� 0LGL�0DHVWUR�����× ������ 0D[L�0DHVWUR�����× ����� 0D[L�0DHVWUR�����× ��������$� ���$� ���$ ���$

1DSL
FLH� 0LGL�0DHVWUR�����× ����� 0LGL�0DHVWUR�����× ������ 0D[L�0DHVWUR�����× ����� 0D[L�0DHVWUR�����× �����2EZyG�'&� ����9� ����9� ����9 ����98]ZRMHQLH�ZW��WUDQVIRUPDWRUD�� ����9� ����9� ����9 ���9



3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWUR ��:\GDQLH�QXPHU���� ZZZ�DFRQWURO�FRP�SO

%H]SLHF]H��VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH ,QVWDODFMD�PHFKDQLF]QD 3RGá�F]HQLH�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH����� =DVLODQLH�QDSL
FLHP�VWDá\P�'&�8NáDG\�0LGL�L�0D[L�0DHVWUR�SRVLDGDM� PR*OLZR�ü�]DVLOHQLD�LFK�QDSL
FLHP�VWDá\P�'&��'RNRQDü�WHJR�PR*QD�SRSU]H]�SRGá�F]HQLH�(UyGáD�]DVLODQLD�'&�GR�]DFLVNyZ����'&�QDS
GX��=DFLVN����L������:� SU]\SDGNX�]DVWRVRZDQLD�]DVLODQLD�'&��SRQLHZD* QLH�Z\VWHSXMH�]DVLODQLH�$&��REZyG�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD�E
G]LH�VWDOH�]Dá�F]RQ\��'ODWHJR�WH* NRQLHF]QH�MHVW�MHJR�RGá�F]HQLH������ %H]SLHF]QLNL�SU]\�]DVLODQLX�QDSL
FLHP�VWDá\P�'&:DUWR�FL�EH]SLHF]QLNyZ�MDNLH�QDOH*\�]DVWRVRZDü�QD�REX OLQLDFK�]DVLODQLD�

��� 3RGá�F]DQLH�X]LHPLHQLD$E\�]DSRELHF�Eá
GQ\P�EORNDGRP�QDS
GX��NRQLHF]QH�MHVW�]DVWRVRZDQLH�MHGQHJR�ZVSyOQHJR�SXQNWX�X]LHPLHQLD�GOD�REZRGyZ�V\JQDáRZ\FK�L�VLOQRSU�GRZ\FK��=DOHFD�VL
��DE\�SRá�F]HQLD�X]LHPLDM�FH�E\á\�MDN�QDMNUyWV]H��3DWU]�U\VXQHN�����0R]OLZH�MHVW�UyZQLH* ]DVWRVRZDQLH�V]\Q\�X]LHPLDMDFHM�PRFRZDQHM�QD�L]RODWRU]H��3DWU]��U\VXQHN�����1D�Z\VW
SXM�F\FK�SRá�F]HQLDFK�QLH�SRZLQLHQ�Z\VWHSRZDü�]QDF]�F\�VSDGHN�QDSL
FLD�3RGá�F]HQLD�X]LHPLHQLD�MDN�SRND]XMH�U\VXQHN�����SRZLQQ\�PLQLPDOL]RZDü�SRZVWDZDQLH�]DNáyFH��.RQLHF]QH�MHVW�]DSHZQLHQLH�RGSRZLHGQLHJR�SRGá�F]HQLD�GR�]DFLVNX�REXGRZ\�:�SU]\SDGNX�Z�WSOLZR�FL�VNRQWDNWXM�VL
 ]�GRVWDZF� QDS
GX���� 3RGá�F]HQLH�VLOQLND:�W\SRZ\FK�DSOLNDFMDFK�VLOQLN�SRGá�F]DP\�EH]SR�UHGQLR�GR�]DFLVNyZ����L����]á�F]D�VLOQRSU�GRZHJR�WDN�MDN�WR�SRND]XMH�U\VXQHN�����5\VXQHN���� 7\SRZH�SRGá�F]HQLH�VLOQLND

0LGL�0DHVWUR�����× ����� 0LGL�0DHVWUR�����× ������ 0D[L�0DHVWUR�����× ����� 0D[L�0DHVWUR�����× ��������$� ���$ ���$ ���$
3U]HG�]DVWRVRZQLHP�XNáDGX�Z�DSOLNDFML�]�]DVLODQLHP�QDS
FLHP�VWDá\P��'&��VNRQWDNWXM�VL
 SURGXFHQWHP�XNáDGX�



�� 3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWURZZZ�DFRQWURO�FRP�SO :\GDQLH�QXPHU����

%H]SLHF]H��VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH ,QVWDODFMD�PHFKDQLF]QD 3RGá�F]HQLH�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH:�SU]\SDGNX�Z\VW
SRZDQLD�MHGQHJR�]�SRQL*V]\FK�SU]\SDGNyZ��NRQLHF]QH�MHVW�X*\FLH��GRGDWNRZHJR�GáDZLND�QD�Z\M�FLX�ND*GHJR�QDSHGX��3DWU]�U\VXQHN�����L�U\VXQHN������ .LHG\�GR�QDS
GX�0LGL�0DHVWUR�SRGá�F]RQ\�PD�E\ü�VLOQLN�R�LQGXNF\MQR�FL�PQLHMV]HM�QL* �P+�� .LHG\�GR�QDS
GX�0D[L�0DHVWUR�SRGá�F]RQ\�PD�E\ü�VLOQLN�R�LQGXNF\MQR�FL�PQLHMV]HM�QL* �P+�� :�SU]\SDGNX�DZDU\MQHM�V\WXDFML�QDVW
SXMH�]ZDUFLH�]DFLVNyZ�VLOQLND�� :\VWHSXM� ]DNáyFHQLD�RG�Z\VRNLHM�F]
VWRWOLZR�FL�NOXF]RZDQLD�WUDQ]\VWRUyZ�� :\VW
SXMH�SU]HJU]HZDQLH�VL
 VLOQLND��QLH]DOH*QLH�RG�LQGXNF\MQR�FL�VLOQLND�3U]\�]DLQVWDORZDQLX�GáDZLND��]DFLVN����SRZLQLHQ�E\ü�SRGá�F]RQ\�GR�]DFLVNX���GáDZLND�D�]DFLVN����SRZLQLHQ�E\ü�SRGá�F]RQ\�GR�]DFLVNX���GáDZLND�5\VXQHN���� 3RGá�F]HQLH�VLOQLND�L�GáDZLND

3U]HZRG\�SRPL
G\�QDS
GHP�D�GáDZLNLHP�V� (UyGáHP�HPLVML�]DNáyFH���3Rá�F]HQLD�WH�SRZLQQ\�E\F�MDN�QDMNUyWV]H��]DOHFD�VL
 DE\�QLH�SU]HNUDF]Dá\����PP��=DFLVN���GáDZLND�SRZLQLHQ�E\ü�SRGá�F]RQ\�GR�]DFLVNX�³�´�VLOQLND��=DFLVN���GáDZLND�SRZLQLHQ�E\ü�SRGá�F]RQ\�GR�]DFLVNX��³�´�VLOQLND�=DFLVN���GáDZLND�SRZLQLHQ�E\F�SRGá�F]RQ\�GR�X]LHPLHQLD�



3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWUR ��:\GDQLH�QXPHU���� ZZZ�DFRQWURO�FRP�SO

%H]SLHF]H��VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH ,QVWDODFMD�PHFKDQLF]QD 3RGá�F]HQLH�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH
5\VXQHN���� 7\SRZH�SRGá�F]HQLH�PDV�L�X]LHPLH�



�� 3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWURZZZ�DFRQWURO�FRP�SO :\GDQLH�QXPHU����

%H]SLHF]H��VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH ,QVWDODFMD�PHFKDQLF]QD 3RGá�F]HQLH�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH5\VXQHN���� 6FKHPDW�EORNRZ\�QDS
GX



3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWUR ��:\GDQLH�QXPHU���� ZZZ�DFRQWURO�FRP�SO

%H]SLHF]H��VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH ,QVWDODFMD�PHFKDQLF]QD 3RGá�F]HQLH�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH��� .LHG\�QDOH*\�VWRVRZDü�UH]\VWRU�KDPRZDQLD3RGF]DV�KDPRZQLD�VLOQLND��OXE�NLHG\�Z\VW
SXMH�V\WXDFMD��*H�REFL�*HQLH�PHFKDQLF]QH�SRZRGXMH�SU]\VSLHV]DQLH�REURWyZ�VLOQLND��QDS
G�G]LDáD�MDNR�KDPXOHF��1DVW
SXMH�ZWHG\�]ZURW�HQHUJLL�]�VLOQLND�GR�QDS
GX��:�SU]\SDGNX�MH�OL�HQHUJLD�WD�MHVW�]E\W�GX*D��QLH�]RVWDMH�RQD��Z\WUDFRQD�Z�QDS
G]LH�L�QDVWHSXMH�Z]URVW�QDSL
FLD�Z�REZRG]LH�'&��1DGPLHUQ\�Z]URVW�WHJR�QDSL
FLD�VSRZRGRZDü�PR*H�EORNDG
 QDS
GX�:�]DOH*QR�FL�RG�Z\PDJD� FR�GR�KDPRZDQLD��Z�FHOX�Z\WUDFHQLD�]ZUDFDQHM�HQHUJLL�LVWQLHMH�PR*OLZR�ü�]DVWRVRZDQLD���ZHZQ
WU]QHJR�UH]\VWRUD�KDPRZQLD��]DEXGRZDQHJR�Z�QDS
G]LH�0LGL�0DHVWUR��OXE��]HZQ
WU]QHJR�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD���NWyU\�PR*H�E\ü�SRGá�F]DQ\�]DUyZQR�GR�QDS
GX�0LGL�L�0D[L�0DHVWUR����5H]\VWRU�KDPRZDQLD�SRGá�F]DQ\�MHVW�SU]H]�]DEXGRZQ\�WUDQ]\VWRU�Z�SU]\SDGNX�SU]HNURF]HQLD�RGSRZLHGQLHJR�SURJX�QDSL
FLD�3UyJ�]DG]LDáDQLD�XNáDGX�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD�RNUH�OD�SRQL*V]\�Z]yU��1DSL
FLH�]DVLODQLD�$&�[����������9�:�SU]\SDGNX�MH�OL�ZHZQ
WU]Q\�UH]\VWRU�KDPRZDQLD�]DEXGRZDQ\�Z�XNáDG]LH�0LGL�0DHVWUR�MHVW�QLHZ\VWDUF]DM�F\��LVWQLHMH�PR*OLZR�ü�SRGá�F]HQLD�]HZQ
WU]QHJR�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD�SRPL
G]\�]DFLVNL����L����]á�F]D�VLOQRSU�GRZHJR��5yZQLH* MH�OL�]HZQ
WU]Q\�UH]\VWRU�KDPRZDQLD�GRVWDUF]DQ\�UD]HP��]�XNáDGHP�0D[L�0DHVWUR�MHVW�QLHRGSRZLHGQL�LVWQLHMH�PR*OLZR�ü�SRGá�F]HQLD�RGSRZLHGQLR�ZLHNV]HJR�UH]\VWRUD��1DOH*\�SRGá�F]\ü�JR�SRPL
G]\�]DFLVNL����L����]á�F]D�VLOQRSU�GRZHJR��3RGá�F]HQLD�WH�SRND]XMH�U\VXQHN������RUD]�U\VXQHN������'REyU�ZDUWR�FL�UH]\VWRUD�X]DOH*QLRQ\�MHVW�RG�LOR�FL�]ZUDFDQHM�HQHUJLL��F\NOX�MHM�]ZUDFDQLD�L�F]
VWRWOLZR�FL�MDN�L�PR*OLZR�FL�FKáRG]HQLD�VDPHJR�UH]\VWRUD��3R�GRNRQDQLX��REOLF]HQLD�PRF\�L�ZDUWR�FL�UH]\VWRUD�QDOH*\�SRGM�ü�GHF\]M
 F]\�Z\VWDUF]M�F\�MHVW�]DEXGRZDQ\�UH]\VWRU�Z�XNáDG]LH�0LGL�0DHVWUR�F]\�NRQLHF]H�MHVW�]DVWRVRZDQLH�UH]\VWRUD�]HZQHWU]QHJR�

����� 'DQH�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD0LGL�0DHVWUR:HZQ
WU]Q\�UH]\VWRU�KDPRZQDLD���=DEXGRZDQ\�Z�VWDQGDUG]LH

'REyU�UH]\VWRUD�RSLVXMH�VHNFMD���� 'REyU�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD �
:�SU]\SDGNX�SRGá�F]HQLD�]HZQ
WU]QHJR�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD�GR�XNáDGX�0LGL�0DHVWUR��NRQLHF]QH�MHVW�RGá�F]HQLH�UH]\VWRUD�]DEXGRZDQHJR�Z�QDS
G]LH��

0LGL�0DHVWUR����[���� 0LGL�0DHVWUR����[�������Ω�����:0LQLPDOQD�ZDUWR�ü� ���Ω


�0LQLPDOQD�ZDUWR�ü�UH]\VWRUD�RNUH�ORQD�MHVW�Z�FHOX�RJUDQLF]HQLD�SU�GX�REZRGX�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD��WDN�DE\�]DEH]SLHF]\ü�QDS
G�SU]HG�MHJR�XV]NRG]HQLHP�SU]\�GRERU]H�UH]\VWRUD�R�ZLHNV]HM�PRF\�QL* SRVLDGD�UH]\VWRU�GRVWDUF]DQ\�]�QDS
GHP�



�� 3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWURZZZ�DFRQWURO�FRP�SO :\GDQLH�QXPHU����

%H]SLHF]H��VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH ,QVWDODFMD�PHFKDQLF]QD 3RGá�F]HQLH�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH
0D[L�0DHVWUR=HZQ
WU]Q\�UH]\VWRU�KDPRZDQLD3U]\�VWRVRZDQLX�XNáDGX�0D[L�0DHVWUR��]�SRZRGX��*H�XNáDG�QLH�SRVLDGD�]DEXGRZDQHJR�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD��NRQLHF]QH�MHVW�SRGá�F]HQLH�]HZQ
WU]QHJR�UH]\VWRUD��5H]\VWRU�R�QL*HM�SRGDQ\FK�SDUDPHWUDFK�MHVW�GRVWDUF]DQ\�ZUD]�]�QDS
GHP�

5\VXQHN����� :\PLDU\�]HZQHWU]QHJR�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD

0D[L�0DHVWUR����[����� 0D[L�0DHVWUR�/9����[������Ω�����:0LQLPDOQD�ZDUWR�ü� ��Ω


�0LQLPDOQD�ZDUWR�ü�UH]\VWRUD�RNUH�ORQD�MHVW�Z�FHOX�RJUDQLF]HQLD�SU�GX�REZRGX�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD��WDN�DE\�]DEH]SLHF]\ü�QDS
G�SU]HG�MHJR�XV]NRG]HQLHP�SU]\�GRERU]H�UH]\VWRUD�R�ZLHNV]HM�PRF\�QL* SRVLDGD�UH]\VWRU�GRVWDUF]DQ\�]�QDS
GHP�

:\PLDU\ PP FDOH'áXJR�ü D ��� �����6]HURNR�ü E �� �����*UXER�ü F ���� �����5R]VWDZ�RWZRUyZ���GáXJR�ü G �� �����5R]VWDZ�RWZRUyZ���V]HURNR�ü H �� ������UHGQLFD�RWZRUyZ I ��� �����0DNV\PDOQD�GáXJR�ü�SU]HZRGyZ J ��� ������



3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWUR ��:\GDQLH�QXPHU���� ZZZ�DFRQWURO�FRP�SO

%H]SLHF]H��VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH ,QVWDODFMD�PHFKDQLF]QD 3RGá�F]HQLH�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH
����� %H]SLHF]H�VWZR�]ZLD]DQH�]�UH]\VWRUDPL�KDPRZDQLD�

����� 2FKURQD�WHUPLF]QD�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD

:�SU]\SDGNX�]DVWRVRZDQLH�]HZQ
WU]QHJR�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD�Z�XNáDGDFK�0LGL�OXE�0D[L�0DHVWUR��NRQLHF]QH�MHVW�SRGá�F]HQLH�REZRGX�RFKURQ\�WHUPLF]QHM��2EZyG�WHQ�PXVL�SRZRGRZDü�RGá�F]HQLH�QDSL
FLD�]DVLODQLD�Z�SU]\SDGNX�SU]HJU]DQLD�VL
 UH]\VWRUD�KDPRZDQLD���3DWU]�GOD�SU]\NáDGX�QD�U\VXQHN������RUD]�U\VXQHN�������:�SU]\SDGNX�VWRVRZDLD�ZHZQ
WU]QHJR�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD�QLH�PD�NRQLHF]QR�FL�WZRU]HQLD�REZRGX�RFKURQ\�WHUPLF]QHM��W\ONR�XNODG\�0LGL�0DHVWUR��SRQLHZD* VDP�XNáDG�QDS
GRZ\�NRQWUROXMH�WHPSHUDWXU
 UDGLDWRUD��-H�OL�WHPSHUDWXUD�WD�SU]HNURF]\����&�XNáDG�]DEORNXMH�VL
��.LHG\�WHPSHUDWXUD�VSDGQLH�SRQL*HM�WHPSHUDWXU\����&�QDS
G�DXWRPDW\F]QLH�RGEORNXMH�VL
�

5\]\NR�SRUD*HQLD�HOHNWU\F]QHJR1DSL
FLH�Z\VW
SXM�FH�QD�UH]\VWRU]H�KDPRZDQLD�L�ZVSyáSUDFXM�F\FK�NRPSRQHQWDFK�QDS
GX�PR*H�VWDQRZLü�]DJUR*HQLH�GOD�]GURZLD�L�VSRZRGRZDü�SRUD*HQLH�HOHNWU\F]QH�
2FKURQD�WHUPLF]QD�UH]\VWRUD:�SU]\SDGNX�]DVWRVRZDQLD�]HZQHWU]QHJR�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD��QLH]PLHUQLH�ZD*QH��MHVW�MHJR�]DEH]SLHF]HQLH�WHUPLF]QH�Z�NWyUH�SRZLQLHQ�E\ü�RQ�Z\SRVD*RQ\��WDN�DE\��]PLQLPDOL]RZDü�U\]\NR�SRZVWDQLD�SR*DUX�Z�SU]\SDGNX�QDGPLHUQHJR�SU�GX�OXE�XWUDW\�NRQWUROL�QDG�XNáDGHP�KDPRZDQLD��7\SRZ\�REZyG�]DEH]SLHF]HQLD�WHUPLF]QHJR�RSLVDQ\�MHVW�Z�NROHMQHM�VHNFML���2FKURQD�WHUPLF]QD�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD�
:�SU]\SDGNX�VWRVRZDQLD�]HZQ
WU]QHJR�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD�Z�XNáDG]LH�0LGL�0DHVWUR��ZHZQ
WU]Q\�UH]\VWRU�PXVL�]RVWDü�RGá�F]RQ\��1LH�Z\NRQDQLH�WHM�F]\QQR�FL�VSRZRGXMH�XV]NRG]HQLH�QDS
GX��

:\VRND�WHPSHUDWXUD5H]\VWRU�KDPRZDQLD�PR*H�RVLDJDü�Z\VRNLH�WHPHSUDWXU\�GODWHJR�QLH�SRZLQLHQ�E\ü�XPLHV]F]DQ\�Z�SREOL*X�HOHPHQWyZ�ZUD*OLZ\FK�QD�WHPSHUDWXU
 RUD]�GRVW
SQ\FK�GOD�REVáXJL�



�� 3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWURZZZ�DFRQWURO�FRP�SO :\GDQLH�QXPHU����

%H]SLHF]H��VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH ,QVWDODFMD�PHFKDQLF]QD 3RGá�F]HQLH�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH��� 3RGá�F]HQLH�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD����� 3RGá�F]DQLH�ZHZQ
WU]QHJR�UH]\VWRUD�KDPRZQLD�GOD�XNáDGX�0LGL�0DHVWUR:HZQ
WU]Q\�UH]\VWRU�KDPRZQLD�]DEXGRZDQ\�MHVW�Z�QDS
G]LH��.LHG\�MHVW�WR�Z\PDJDQH�PR*OLZH�MHVW�UyZQLH* SRGá�F]HQLH�]HZQ
WU]QHJR�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD������ 3RGá�F]DQLH�]HZQ
WU]QHJR�UH]\VWRUD�KDPRZQLD�GOD�XNáDGX�0LGL�0DHVWUR=HZQHWU]Q\�UH]\VWRU�KDPRZDQLD�SRZLQLHQ�E\ü�SRGá�F]RQ\�GR�]DFLVNyZ����L����]áDF]D�VLOQRSU�GRZHJR�-DN�MX* ZVSRPQLDQR��SRGá�F]HQLH�]HZQ
WU]QHJR�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD�GR�XNáDGX�0LGL�0DHVWUR�Z\PDJD�RGá�F]HQLD�UH]\VWRUD�ZHZQ
WU]QHJR�3U]HG�SU]HVW�SLHQLHP�GR�RGá�F]HQLD�UH]\VWRUD�QDOH*\�RGá�F]\ü�QDS
G�RG ]DVLODQLD�D�QDVW
SQLH�RGF]HNDü�QD�UR]áDGRZDQLH�VL
 HOHNWURQLNL���:�W\P�FHOX�QDOH*\�]G�ü�SRNU\Z
 L�RGá�F]\ü�GZD�F]HUZRQH�SU]HZRG\�]DNR�F]RQH�NRQHNWRUNDPL��3U]HZRG\�]�NRQHNWRUNDPL�QDOH*\�FDáNRZLFLH�XVXQ�ü�OXE�]DEH]SLHF]\ü�MH�WDN��DE\�QLH�VW\NDá\�VL
 ]�UHV]W� XNáDGX��XPR*OLZL�WR�MHJR�SRQRZQH�SRGáDF]HQLH��MH�OL�]DMG]LH�WDND�SRWU]HED��6FKHPDW�SRGá�F]HQLD�]HZQ
WU]QHJR�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD�SRND]XMH�U\VXQHN������5\VXQHN����� =HZQ
WU]Q\�UH]\VWRU�KDPRZDQLD�GOD�XNáDGX�0LGL�0DHVWUR



3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWUR ��:\GDQLH�QXPHU���� ZZZ�DFRQWURO�FRP�SO

%H]SLHF]H��VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH ,QVWDODFMD�PHFKDQLF]QD 3RGá�F]HQLH�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH����� 3RGá�F]HQLH�]HZQ
WU]QHJR�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD�GOD�0D[L�0DHVWUR
:UD]�]�QDS
GHP�GRVWDUF]DQ\�MHVW�]HZQ
WU]Q\�UH]\VWRU��NWyU\�QDOH*\�]DPRQWRZDü�MDN�QDMEOL*HM�QDS
GX��-H�OL�MHVW�WR�NRQLHF]QH�PR*OLZH�MHVW�]DVWRVRZDQLH�ZLHNV]HJR�UH]\WRUD�5H]\VWRU�SRZLQLHQ�]RVWDü�SRGá�F]RQ\�GR�]DFLVNyZ����L����]á�F]D�VLOQRSU�GRZHJR��5\VXQHN����� =HZQ
WU]Q\�UH]\VWRU�KDPRZDQLD�GOD�XNáDGX�0D[L�0DHVWUR



�� 3RGU
F]QLN�X*\WNRZQLND�0LGL���0D[L�0DHVWURZZZ�DFRQWURO�FRP�SO :\GDQLH�QXPHU����

%H]SLHF]H��VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH ,QVWDODFMD�PHFKDQLF]QD 3RGá�F]HQLH�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH��� 'REyU�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD:�VHNFML�WHM�RSLVDQR�VSRVyE�REOLF]HQLD�L�GRERUX�UH]\VWRUD�KDPRZQLD�3U]\NáDG�8NáDG�QDS
GRZ\��0LGL�0DHVWUR�����[������6LOQLN��'&0���������3U�G�V]F]\WRZ\��,SN��QDS
GX��PDNV\PDOQLH�SU]H]���VHNXQG\������$2EURW\�VLOQLND�SU]\�SHáQ\P�REFL�*HQLX��Q���������REU�PLQ'áXJRWUZDá\�PRPHQW�XW\NX��7&6��VLOQLND������1P:VSyF]\QQLN��.7�GOD�VLOQLND�������1P�$,QHUFMD�ZáDVQD�VLOQLND��-0�������[����� NJP�,QHUFMD�REFL�*HQLD��-/��������[����� NJP�,QHUFMD�FDáNRZLWD��-7  �-0 ��-/������[����� NJP�:\PDJDQ\�F]DV�KDPRZDQLD��WG��]�SHáQHM�SU
GNR�FL�GR�]HUD����V&]
VWRWOLZR�ü�F\NOX�KDPRZDQLD��WU�����V1DSL
FLH�]DVLODQLD��95��SR�]Dá�F]HQLX� ��1DSL
FLH�]DVLODQLD�$&�[�����������������9
����� 0LQLPDOQ\�GRSXV]F]DOQ\�F]DV�KDPRZDQLD0LQLPDOQ\�GRSXV]F]DOQ\�F]DV�KDPRZDLD�RJUDQLF]RQ\�MHVW�SU]H]�� 3U�G�V]F]\WRZ\�QDS
GX��,SN�� 0RPHQW�V]F]\WRZ\ VLOQLND��PDNV\PDOQ\��PRPHQW�VLOQLND�PR*OLZ\�GR�X]\VNDQLD�SU]H]�RNUHVORQ\�F]DV���SDWU]�VSHF\ILNDFMD�WHFKQLF]QD�SURGXFHQWD�VLOQLND�

�� :�FHOX�REOLF]HQLD�PRPHQWX�V]F]\WRZHJR�Z\VWHSXM�FHJR�SU]\�PDNV\PDOQ\P�SU�G]LH�QDS
GX�VNRU]\VWDM�]�SRQL*V]HJR�Z]RUX�

1DS
G�RJUDQLF]D�F]DV�X]\VNDQLD�PDNV\PDOQHJR�PRPHQWX�GR���VHNXQG�
�� 'DQH�GRW\F]DFH�GRSXV]F]DOQHM�SU]HFL�*DOR�FL�VLOQLND�QDOH*\�X]\VNDü�RG�MHJR�SURGXFHQWD��:\PDJDQD�MHVW�]QDMRPR�ü���VHNXQGRZHJR�GRSXV]F]DOQHJR�SU]HFL�*HQLD��Z]JO
GHP�FL�JáHJR�PRPHQWX�XW\NX���'DQH�WH�QDOH*\�]DVWRVRZDü�GR�REOLF]HQLD�PRPHQWX�FKZLORZHJR�SU]H]���VHNXQG\��'OD�WHJR�SU]\NáDGX�SU]\M
WR�PR*OLZR�ü����NURWQHJR�SU]HFL�*HQLD�FR�GDMH�

�� 'OD�REOLF]HQLD�PLQLPDOQHJR�F]DVX�KDPRZDQLD��WE0,1���QDOH*\�SU]\M�ü�PQLHMV]�ZDUWR�ü�]�SR�UyG�W\FK�GZyFK�Z\QLNyZ�0E0$;  �������1P

0E'5,9( ,SN .7×=

0E'5,9( �� ����× �����1P= =

0E,17 7&6 �×=

0E,17 ��� �× ����1P= =
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3U]HNV]WDáDFDM�F�SRZ\*V]H�UyZQLDQLH�RWU]\PXMHP\�PLQLPDOQ\�F]DV�KDPRZDQLD��WE0,1��]�SU
GNR�FL�PDNV\PDOQHM�GR�]HUD�

6SUDZG( F]\�F]DV�WE0,1 MHVW�PQLHMV]\�RG�F]DVX�WG��MHVOL�QLH�SU]HSURMHNWXM�XNáDG�
����� :\QLNRZ\�PRPHQW2EOLF]HQLH�Z\PDJDQHJR�PRPHQWX�RGE\ZD�VLH�QD�SRGVWDZLH�Z]RUX�

����� 0RF�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD�� :�SLHUZV]HM�NROHMQR�FL�QDOH*\�REOLF]\ü�HQHUJL
 NLQHW\F]Q� �(.��NWyU� QDOH*\�Z\WUDFLü�QD�UH]\VWRU]H�KDPRZDQLD��:�W\P�FHOX�VNRU]\VWDM�]�Z]RUX�

�� 1DVW
SQLH�REOLF]��UHGQL� PRF�UH]\VWRUD�Z�F]DVLH�KDPRZDQLD��WG��

0E -7QWE���������� ππ�������� 1P( )×=

WE0,1 -7ππQ��0E0$;��������������������������=

WE0,1 �� �� �–× ππ× ����×�� �����×
������������������������������������������������������ ����V= =

0E -7QWG��������� ππ��������× 1P( )=

0E �� �� �–× ���� ππ××� ��×
������������������������������������������������������ ����1P= =

(. ��� -7× Q ππ×��������������� 
  �×=

(. ��� ��× �� �–× ���� ππ×������������������������ 
  �× ����- ����.-( )= =

33. (.WG�������=

33. ���� ���×���������������������������� ����:= =
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5\VXQHN����� 3U]\NáDG�FKDUDNWHU\VW\NL�WHUPLF]QHM�UH]\VWRUD��Z�SUDNW\F]Q\P�SU]\SDGNX�QDOH*\�]DVWRVRZDü�FKDUDNWHU\VW\N
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�� &KDUDNWHU\VW\ND�UH]\VWRUD�ZVND]XMH��*H�GOD�F]DVX�KDPRZDQLD���VHNXQG\�L�F]DVX�F\NOX���VHNXQG�ZVSyáF]\QQLN�SU]HFL�*DOQR�FL��)��Z\QRVL���

3DY (.WU�������=

3DY ���� ���×���������������������������� ���:= =
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-H�OL�UH]\VWRU�PD�E\ü�]DEXGRZDQ\�Z�V]DILH�VWHURZQLF]HM��]DQRWXM�W
 ZDUWR�ü��JG\*SRWU]HEQD�RQD�EHG]LH�SU]\�REOLF]DQLX�ZLHONR�FL�REXGRZ\�:�SUDNW\FH�GREUDQ\�UH]\VWRU�E
G]LH�PLDá�ZL
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G]LH�WR���N:
����� :DUWR�ü�UH]\VWRUD�KDPRZDQLD�� 2EOLF]HQLD�PDNV\PDOQHM�RSRUQR�FL�UH]\WRUD�GRNRQXMH�VL
 SU]\�SRPRF\�Z]RUX�

�� :�SUDNW\FH�VWRVXMH�VL
 UH]\VWRU�R�PLHMV]HM�RSRUQR�FL��-HVW�WR�VSRZRGRZDQH�W\P��*H�SU]\�]DVWRVRZDQLX�UH]\VWRUD�R�REOLF]HQHM�ZDUWR�FL�WUDQ]\VWRU�REZRGX�KDPRZQLD�E\áE\�]Dá�F]RQ\�SUDNW\F]QLH�SU]H]�FDá\�F]DV��:�W\P�SU]\SDGNX��QDS
G�QLH�SRVLDGDáE\�SHáQHM�NRQWUROL�QDSL
FLD�REZRGX�'&��5H]\VWRU�R�PLHMV]HM�RSRUQR�FL�VSRZRGXMH��*H�WUDQ]\VWRU�E
G]LH�G]LDáDá�MDN�NOXF]��FR�]DSHZQL�QDS
GRZL�NRQWURO
QDG�REZRGHP��'&�Z VSRVyE�R�ZLHOH�SUHF\]\MQLHMV]\�2EQL*HQLH�ZDUWR�FL�UH]\WRUD�QLH�VSRZRGXMH�Z]URVWX�Z\G]LHODQHM�QD�QLP�PRF\��SRQLHZD* �UHGQLH�QDSL
FLH�QD�QLP�MHVW�UHGXNRZDQH�SU]H]�WUDQ]\VWRU�REZRGX�KDPRZDQLD�G]LDáDM�F\�MDNR�NOXF]��'OD�WHJR�SU]\NáDGX��5� ���Ω�
����� 8VWDZLHQLD�SU�GRZH�GOD�WHUPLND�REZRGX�KDPRZDQLD�� :�SLHUZV]HM�NROHMQR�FL�REOLF]�PDNV\PDOQ\�GRSXV]F]DOQ\�SU�G�FL�Já\�PRJ�F\�Sá\Q�ü�SU]H]�UH]\VWRU�

JG]LH�35 MHVW�]QDPLRQRZ� PRF� FLDJá� GOD�UH]\VWRUD��QLH�PLQLPDOQD�Z\PDJDQD�PRF�5 MHVW�DNWXDOQ� ZDUWR�FL� GREUDQHJR�UH]\VWRUD��QLH�ZDUWR�FL� REOLF]RQ��
�� 'RELHU]�WHUPLN�R�PR*OLZHM�QDVWDZLH���$

350,1 33.)����������=

350,1 ������������������ ���:= =

50$; 95( )�33.���������������=

50$; ��������������������� �����Ω= =

,5PD[ 355�������=

,5PD[ ������������������� ��$= =
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�� 2EOLF]�ZVSyáF]\QQLN�SU]HFL�*HQLD�GOD�WDNLHJR�SU]\SDGNX�

�� .RU]\VWDM�F�]�FKDUNWHU\VW\N�WHUPLND��RNUH�O�F]DV�]DG]LDáDQLD��QS��RNRáR����VHNXQG��
5\VXQHN�����

,5SN 955�������=

,5SN ��������������� ��$= =

)6?& ,5SN,6(7���������������=

)6& ���������� ���$= =
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1U� 2SLV ,�2� )XQNFMD�� ,027 2� 6\JQDá�DQDORJRZ\�SURSRUFMRQDOQ\�GR�SU�GX�VLOQLND��6\JQDá�Z\M�FLRZ\�± �9�Z\VW
SXMH�GOD�PDNV\PDOQHJR�SU�GX�
�� 735&� ,�2�

6\JQDá�DQDORJRZ\�SURSRUFMRQDOQ\�GR�]DGDQHJR�SU�GX��=DNUHV�V\JDQáX����9��3U]\����9�QDS
G�Z\WZDU]D�SU�G�PDNV\PDOQ\��3U]\�]DVWRVRZDQLX�]DFLVNX�MDNR�ZHM�FLH�QDS
G�SUDFXMH�MDNR�Z]PDFQLDF]�SU�GRZ\�]�]DGDMQLNLHP�QDSL
FLRZ\P�=DGDZDQLH�PRPHQWX3RSU]H]�XVXQL
FLH�UH]\WRUD�QD�NDUFLH�SURJUDPXM �FHM�LVWQLHM�PR]OLZR�ü�X]\VNDQLD�Z\VRNLHM�UR]G]LHOF]R �FL��8QLHPR*OLZLD�WR�MHGQDN�SUDF
 QDS
GX�Z�WU\ELH�VWHURZDQLD�SU 
GNR�FL��
�� �9�

:HZQ
WU]QLH�SRGá�F]RQ\�]��=DFLVNLHP�����9��=DFLVNLHP�����7DFKR��0DV�=DFLVNLHP�����±'&�
�� ,�W� 2� 6\JQDá�Z\M�FLRZ\�SRMDZLDM�F\�VL
 Z�SU]\SDGNX�SU]HNURF]HQLH�SR]LRPX�]DEH]SLHF]HQLD�SU�GRZHJR�,�W� Z�F]DVLH�NLHG\�SDOL�VL
GLRGD�/('�,�W��0DNV\PDOQH�GRSXV]F]DOQH�QDSL
FLH�WR���9��2EFL�*DOQR�ü�SU]\�EUDNX�V\JQDáX����P$�
�� (1$%/(� ,� :�SU]\SDGNX�NLHG\�QD�W\P�]DFLVNX�SRGDQH�MHVW�QDSL
FLH�RG���9�'&�GR���9�'&��GR]ZRORQD�MHVW�SUDFD�QDS
GX��%UDN�WHJR�V\JQDáX�OXE�SRGDQLH���9��SRZRGXMH�]DEORNRZDQLH�QDS
GX��� ���9� 2� =DVLODQLH�]DGDMQLND��PDNV\PDOQLH��P$��� ±��9 2� =DVLODQLH�]DGDMQLND��PDNV\PDOQLH��P$�� �9� :VSyOQH
�� 63(('�5()���ZHM�FLH�RGZUDFM�FH��,� :�FHOX�]PLQLPDOL]RZDQLD�]DNáyFH� ZHM�FLH�]DGDQLD�SU
GNR�FL�VWDQRZL�ZHM�FLH�Uy*QLFRZH�:�SU]\SDGNX�EUDNX�V\JQDáX�Uy*QLFRZHJR�]�QDGU]
GQHJR�VWHURZQLND�QDOH*\�]DFLVN���SRGá�F]\ü�GR�]DFLVNX������

63(('�5()���ZHM�FLH�QLHRGZUD�FDM�FH��
,�

��� 7$&+2��ZHM�FLH�QLHRGZUD�FDM�FH�� ,� :HM�FLH�V\JQDáX�]�WDFKRSU�GQLF\�
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 GOD�NRQILJXUDFML�QDS
GX��-H�OL�]DFKRG]L�NRQLHF]QR�ü�Z\PLDQ\�QDS
GX�D Z\PDJDQH�MHVW�]DFKRZDQLH�VWDUHM�NRQILJXUDFML��NDUWD�WD�PR*H�E\ü�Z\M
WD�]H�VWDUHJR�QDS
GX�L�]DPRFRZDFD�Z�QRZ\P�

3U]Há�F]QLNL�����L���XVWDZLRQH�V� Z�SR]\FM
 213U]Há�F]QLN���XVWDZLRQ\�MHVW�Z�SR]\FM
 2))�

��� 3RWHQFMRPHWU\.DUWD�SRVLDGD�SL
ü�SRWHQFMRPHWUyZ�RSLVDQ\FK�MDN�SRQL*HM�=(52�5()0$;�63((''(5,9$7,9(5$033523257,21$/�*$,15\VXQHN���� .DUWD�SURJUDPRZDQLD

=(52�5()�SRWHQFMRPHWU=D�SRPRF� WHJR�SRWHQFMRPHWUX�PR*OLZH�MHVW�Z\HOLPLQRZDQLH�RIIVHWX�V\JQDáX�]DGDQLD�SU
GNR�FL�

5H]\VWRU�57�]DPRFRZDQ\�MHVW�Z�VWDQGDUG]LH��-HJR�ZDUWR�ü����NΩ GREUDQD�MHVW�GOD�WDFKRSU�GQLF\�R�SDUDPHWUDFK��.H� ����L�PDNV\PDOQ\FK�REURWDFK� ������REU�PLQ�

.DUWD�SURJUDPRZDQLD�Z�SD�VWZD�QDS
G]LH�PR*H�Uy*QLü�VL
 RG�QL*HM�RSLVDQHM��:�W\P�SU]\SDGNX�SDWU]�VHNFMD���� $OWHUQDW\ZQD�NDUWD�SURJUDPRZDQLD �
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3U]Há�F]QLN������

3U]Há�F]QLN��

3U]Há�F]QLN��

3U]Há�F]QLN������� 213U]Há�F]QLN��� 2))3U]Há�F]QLN��� 21

21� 7U\E�VWHURZDQLD�SU
GNR�FL� ]H�VSU]
*HQLHP�]�WDFKRSU�GQLF\�L�Z\á�F]HQLH�VSU]H*HQLD�QDSL
FLRZHJR��:�WHM�SR]\FML�NRQLHF]QH�MHVW�RGá�F]HQLH�UH]\WRUD�5$,�
2))� 7U\E�VWHURZDQLD�SU
GNR�FL� ]H�VSU]
*HQLHP�QDSL
FLRZ\P�L�Z\á�F]HQLH�VSU]H*HQLD�]�WDFKRSU�GQLF\�
21� $NW\ZDFMD�]DEH]SLHF]HQLD�SU]HG�XWUDW� V\JDQáX�]�WDFKSU�GQLF\�
2))� :\á�F]HQLH�]DEH]SLHF]HQLD�SU]HG�XWUDW� V\JDQáX�]�WDFKSU�GQLF\�
21� 5DPS\�SU]\VSLHV]DQLD�L�KDPRZDQLD�Z\á�F]RQH�2))� 5DPS\�SU]\VSLHV]DQLD�L�KDPRZDQLD�Zá�F]RQH�
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5H]\VWRU�5.:5HJXODFMD�QDS
GX�SU]\�VSU]
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FLRZ\P�
5H]\VWRU�5575HJXODFMD�]DEH]SLHF]HQLD�SU]HG�]DQLNLHP�V\JQDáX�]�WDFKRSU�GQLF\�
5H]\VWRU�5,35H]\VWRU�XVWDZLHQLD�RJUDQLF]HQLD�SUDGX�V]F]\WRZHJR�GR�Z\PDJDQHM�ZDUWR�FL�
5H]\VWRU�5,15]\VWRU�XVWDZLHQLD�RJUDQLF]HQLD�SU�GX�]QDPLRQRZHJR�GR�Z\PDJDQHM�ZDUWR�FL�
5H]\VWRU�5$,.RPSHQVDFMD�VSDGNX�QDSL
FLD�Z\QLNDM�FD�]�UH]\VWDQFML�VLOQLND�L�SU]HZRGyZ�
5H]\VWRU�568VWDZLHQLH�ZDUWR�FL�PRPHQWX�QD�VLOQLNX�SU]\�SU
GNR�FL�]HURZHM�SU]\�V\JQDOH�6723�SRGDQ\P�GR�QDS
GX�
5H]\VWRU�575H]\VWRU�GRVWRVRZ\ZXM�F\�]DVWRVRZDQ� WDFKRSU�GQLFH�GR�QDS
GX�
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*HQLX�QDSL
FLRZ\P�

��� 5HJXODFMD�QDS
GX�0LGL�0DHVWUR����� 2IIVHW�]DGDQLD�GOD�SU
GNR�FL�]HURZHM=(52�5()�SRWHQFMRPHWU�� 3RGá�F]�V\JDá�]DGDQLD�GR�QLHRGZUDFDM�FHJR�ZHM�FLD���L�RGZUDFDM�FHJR�ZHM�FLD������� 8VWDZ�]DGDQLH�QD�SU
GNR�ü�]HURZ���� 8VX� SRGá�F]HQLH�GR�]DFLVNX�����IXQNFMD�6723���� 3RGá�F]�PXOWLPHWHU�F\IURZ\�GR�]DFLVNyZ����L������ 8UXFKRP�QDS
G�V\JQDáHP�L�XVWDZ�SRWHQFMRPHWU�=(52�5()�Z�WDNLH�SRáR*HQLD�DE\�RGF]\W�]�PXOWLPHWUD�QLH�SU]HNUDF]Dá��P9��� 3U]\ZUyü�SRSU]HGQLH�RSU]HZRGRZDQLD�
-HVOL�VLOQLN�Z\NRQXMH�PLQLPDOQ\�UXFK�SU]\�]HURZRZ\P�]DGDQLX�OXE�NLHG\�NRPHQGD�6723�MHVW�DNW\ZQD��QDOH*\�VNRQWDNWRZDF�VL
 ]�GRVWDZF� QDS
GX�
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GNR�ü�PDNV\PDOQD5H]\VWRU�57:�FHOX�REOLF]HQLD�ZDUWR�FL�UH]\VWRUD�57�QDOH*\�VNRU]\VWDü�]�SRQL*V]HJR�Z]RUX�57�= ����>�9P�[�.HWDFKR�����@*G]LH� 9P� �0DNV\PDOQD�SU
GNR�ü�VLOQLND�Z��REU�PLQ��/ ����.HWDFKR  �6WDáD�QDSL
FLRZD�WDFKRSU�GQLF\
3R]RVWDáH�SDUDPHWU\�UH]\VWRUD�0RF������:7ROHUDQFMD������

:LHNV]R�ü�DSOLNDFML�QLH�Z\PDJD�]DVWRZRDQLD�NRQGHQVDWRUyZ�&���&��OXE�&���-HVOL�V�RQH�Z\PDJDQH��]DOHFD�VL
 DE\�PLDá\�RQH�ZDUWR�ü�Z�]DNUHVLH����µ)�GR��µ)�
3D�VWZD�XNáDG�PR*H�SRVLDGDü�LQQ� NDUW
 SURJUDPRZDQLD��-H�OL�WDN�MHVW�SDWU]�UR]G]LDá�� ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH �
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3U]\NáDG��0DNV\PDOQH�Z\PDJDQH�REURW\� ������REU�PLQ7DFKRSU�GLFD�]�Z\M�FLHP� ��9�QD����� REU�PLQ
�� 2EOLF]HQLD�57�= ����>���[�������@�= ���NΩ:DUWR�ü�UH]\VWRUD�57�SRZLQQD�]DZLHUDü�VL
 SRPL
G]\����NΩ L����NΩ�
�� =DPRFXM�UH]\VWRU��� 3RGá�F]�V\JQDá�]DGDQLD�SU
GNR�FL�R�ZDUWR�FL�RG��9�GR���9�GR�]DFLVNyZ���L������:�FHOX�X]\VNDQLD�WHJR�]DGDQLD�X*\M�]HZQ
WU]QHJR�VWHURZQLND�OXE�VNRU]\VWDM�]�QDSL
FLD�UHIHUHQF\MQHJR�QD�]DFLVNDFK���L������ 3RPLHU]�V\JQDáD�]DGDQLD�QD�]DFLVNDFK���L����D QDVW
SQLH�REOLF]�ZDUWR�ü�QDSL
FLD�Z\M�FLRZHJR�]�WDFKRSU�GQLF\�NRU]\VWDM�F�]�Z]RUX�

*G]LH�530��  �0DNV\PDOQH�Z\PDJDQH�REURW\9UHI�  �3RPLHU]RQ\�V\JQDá�]DGDQLD.HWDFKR  �6WDáD�QDSL
FLRZD�WDFKRSU�GLF\
3U]\NáDG��0DNV\PDOQH�Z\PDJDQH�REURW\� ������REU�PLQ9UHI��  ��9.HWDFKR  �������9�SU]\������REU�PLQ�

3RPLHU]�QDSL
FLH�Z\M�FLRZH�]�WDFKRSU�GQLF\�SU]\�SRPRF\�PXOWLPHWUX�F\IURZHJR�L�Z\UHJXOXM�REURW\�PDNV\PDOQH�VLOQLND�WDN��DE\�PXOWLPHWU�ZVND]\ZDá�REOLF]RQ� ZDUWR�ü�.DOLEUDFML�QDOH*\�GRNRQDü�Z\NRU]\VWXM�F�ZVND]DQLD�SU
GNR�FL�REURWRZHM�

-H�OL�REOLF]RQD�ZDUWR�ü�Z\QRVL�]HUR�Z�PLHMVFH�UH]\VWRUD�QDOH*\�]DPRFRZDü�]ZRUN
�
-H�OL�REOLF]RQD�ZDUWR�ü�MHVW�XMHPQD�QDOH*\�Z\PLHQLü�WDFKRSU�GQLF
 QD�LQQ� R�ZLHNV]\P�ZVSyáF]\QQLNX�.HWDFKR �DE\�PR*OLZH�E\áR�RVL�JL
FLH�Z\PDJDQ\FK�REURWyZ�VLOQLND��

9GW 530 9UHI× .HWDFKR×�� ���,
������������������������������������������������������������������=

9GW ���� �× ��×�� ���,
����������������������������������� ��9= =
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GX�SRSU]H]�RGSRZLHGQL�GREyU�UH]\VWRUD�5,1�
:�FHOX�REOLF]HQLD�ZDUWR�FL�UH]\VWRUD�5,1�QDOH*\�VNRU]\VWDü�]�SRQL*V]HJR�Z]RUX�
*G]LH�,120  �Z\PDJDQD�ZDUWR�ü�SU�GX�]QDPLRQRZHJR,3($.  �3U�G�V]F]\WRZ\�QDS
GX

3U]\NáDG��:�FHOX�REOLF]HQLD�ZDUWR�FL�5,1�GOD�PRGHOX�����× �����QD�SU�G�QRPLQDOQ\��$�
 �����Ω

*G]LH���  Z\PDJDQ\�SU�G�QRPLQDOQ\��� �WHRUHW\F]Q\�SU�G�V]F]\WRZ\�QDS
GX

:�FHOX�XQLNQL
FLD�U\]\ND�XV]NRG]HQLD�VLOQLND�L�PR*OLZR�FL�SRZVWDQLD�SR*DUX�Z�SU]\SDGNX�SU]HFL�*HQLD�VLOQLND���NRQLHF]Q\�MHVW�SUDZLGáRZ\�GREyU�UH]\VWRUD�5,1�
,3($. VWDQRZL�SR]LRP�RJUDQLF]HQLD�SU�GRZHJR�NWyU\�Z\QRVL���× ,120 QDS
GX�
:�SU]\SDGNX�RJUDQLF]HQLD�ZDUWR�FL�SU�GX�QRPLQDOQHJR��Z\QLNRZ\�SU�G�PDNV\PDOQ\�,3($. PR*H�E\ü�ZL
NV]\�QL* ��× ,120 ]DQLP�QDVWDSL�]DG]LDáDQLH�RFKURQ\�WHUPLF]QHM�,�W�
:�W\P�SU]\SDGNX�SU�G�V]F]\WRZ\�GRVWDUF]DQ\�MHVW�SU]H]�F]DV�GáX*V]\�QL* ��VHNXQG\��:�FHOX�RJUDQLF]HQLD�SUDGX�V]F]\WRZHJR�,3($. GR�ZDUWR�FL�QLH�SU]HNUDF]DM�FHM���× ,120��Z\PDJDQD�MHVW�GRGDWNRZD�RFKURQD��3DWU]�VHNFMD�������5HJXODFMD�SU�GX�V]F]\WRZHJR�
.LHG\�,120 VWDQRZL�WHRUHW\F]Q\�SU�G�]QDPLQRZ\�QDS
GX��PLHMVFH�QD�UH]\VWRU�5,1�SRZLQQR�]RVWDü�SXVWH�

5,1 � ���, ,120×������ ,3($.× ����� ,120×–
�����������������������������������������������������������������������������������������=

5,1 ���� �×������ ��× ����� �×–
����������������������������������������������������������������������=
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����� 5HJXODFMD��SU�GX�V]F]\WRZHJR5H]\VWRU�5,3:�SU]\SDGNX�SRGá�F]HQLH�UH]\VWRUD�5,1��SU�G�V]F]\WRZ\�,3($. PR*H�E\ü�VWRVXQNRZR�Z\*V]\�Z]JOHGHP�SU�GX�,120��$E\�RJUDQLF]\ü�SU�G�V]F]\WRZ\�]DVWRVXM�UH]\VWRU�5,3�
=DVWRVXM�SRQL*V]H�UyZQDQLH��DE\�REOLF]\ü�ZDUWR�ü�UH]\VWRUD�5,3�

*G]LH�,/,0  �QRZD�Z\PDJDQD�ZDUWR�ü�SU�GX�V]F]\WRZHJR�,3($.

3RQL*V]D�WDEHOD�PR*H�E\ü�X*\WHF]QD�GOD�RNUHVOHQLD�RGSRZLHGQLHM�ZDUWR�FL�,3($.�

5,1� 0LGL�0DHVWUR�����× ����� 0LGL�0DHVWUR�����× �����NΩ ,120 ,120�� ������� ����� ������ ����� ������ ���� ����� ����� ����� �

3U]\�REOLF]HQLX�UH]\VWRUD�5,1�QLH�QDOH*\�VWRVRZDü�QRZHM�ZDUWR�FL�SU�GX�,3($.�

.LHG\�GRNRQDP\�RJUDQLF]HQLD�SUDGX�V]F]\WRZHJR��VWRVXQHN�SU�GX�V]F]\WRZHJR�,3($.L�SU�GX�QRPLQDOQHJR�,120 E
G]LH�]PLHQLRQ\��:Sá\QLH�WR�QD�Z\GáX*HQLH�]DG]LDáDQLD�RFKURQ\�WHUPLF]QHM�,�W�
:�W\P�SU]\SDGNX��SU�G�V]F]\WRZ\�PR*H�E\ü�GRVWDUF]DQ\�SU]H]�F]DV�GáX*V]\�QL* ��VHNXQG\�

5,3� 0LGL�0DHVWUR�����× ����� 0LGL�0DHVWUR�����× �����NΩ ,3($. ,3($.��� ������� ������� ������ ������ ��� ��

5,3 ���� ,/,0×,3($. ,/,0–
����������������������������������NΩΩ=
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FLRZD�VLOQLND��QDSL
FLH�SU]\������REU�PLQ�
3U]\NáDG��0DNV\PDOQD�SU
GNR�ü� ������REU�PLQ9P� ��6WDáD�QDSL
FLRZD�VLOQLND��SU]\������REU�PLQ���.HPRWRU  ���557� >�������[���[��������@�[�������� �������Ω

����� 5HJXODFMD�SU
GNR�FL�SU]\�VSU]
*HQLX�QDSL
FLRZ\P5H]\VWRU�5.::�SU]\SDGNX�MH�OL�VLOQLN�QLH�SRVLDGD�]DEXGRZDQHM�WDFKSU�GQLF\�PR*OLZD�MHVW�SUDFD�]H�VSU]
*HQLHP�QDSL
FLRZ\P��.RQWUROD�SU
GNR�FL�MHVW�PQLHM�SUHF\]\MQD��3U
GNR�ü�MHVW�NRQWURORZDQD�SRSU]H]�QDSL
FLH�Z\M�FLRZH�VáX*�FH�MHGQRF]HVLQH�]D�VSU]
*HQLH�6SDGHN�QDSL
FLD�Z\QLNDM�F\�]�UH]\VWDQFML�VLOQLND�PR*H�E\ü�VNRPSHQVRZDQ\�SRSU]H]�RGSRZLHGQL�GREyU�UH]\VWRUD�5$,�
�� 8VWDZ�SU]Há�F]QLN�����Z�SR]\FM
 2))�GR�SUDF\�]H�VSU]
*HQLHP�QDSL
FLRZ\P��� 8VWDZ�SU]Há�F]QLN���Z�SR]\FM
 2))�DE\�Z\áDF]\ü�NRQWURO
 WDFKRSU�GQLF\��� :�FHOX�REOLF]HQLD�ZDUWR�FL�UH]\VWRUD�5.:�VNRU]\VWDM�]�SRQL*V]HJR�Z]RUX�5.:� �����[ 9P�[�.HPRWRU*G]LH�9P��  2EURW\�PDNV\PDOQH�Z�REU�PLQ�����.HPRWRU  �6WDáD�QDSL
FLRZD�VLOQLND��QDSL
FLH�SU]\������REU�PLQ�
�� 2EOLF]HQLH�ZDUWR�FL�UH]\VWRUD�5$,�PR*H�VWDQRZLü�SUREOHP��JG\* ]DOH*\�RQD�RG�� &KDUDNWHU\VW\NL�VLOQLND���QS��UH]\VWDQFML�X]ZRMH� L�WHPSHUDWXU\��� 5H]\VWDQFML�V]F]RWHN��]PLHQQHM�Z�F]DVLH�Z�Z\QLNX�LFK��FLHUDQLD�:DUWR�ü�UH]\VWRUD�5$,�PR*H�E\ü�GREUDQD�HNVSHU\PHQWDOQLH�L�W\SRZR�]DZLHUD�VL
 Z�SU]HG]LDOH�RG����NΩ GR����NΩ.

���� ������ ��� ������ ������ �
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SQLH�]Dá�F]\ü�V]\JQDáHP�(QDEOH�QDS
G�L�GRNRQDü�UHJXODFML�SRWHQFMRPHWUHP�WDN�DE\�X]\VNDü�Z\PDJDQ\�PRPHQW��1DVW
SQLH�SRWHQFMRPHWU�]DVW
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VWRWOLRZ�FL=DNUHV�F]
VWRWOLZR�FL���+]�WR���0+]1DSL
FLH�Z\M�FLRZH��±���9�GR�����92VF\ORVNRS�GZXNDQDáRZ\�
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SXM�FR�&]XáR�ü���P9�QD�G]LDáN
3RGVWDZD�F]DVX����PV�QD� G]LDáN


=E\W�PDáD�ZDUWR�ü�UH]\VWRUD�5$,�PR*H�ZSá\ZDü�QD�RGSRZLHG( S
WOL�SU
GNR�FLRZHM�XNáDGX��:�FHOX�X]\VNDQLD�GRGDWNRZ\FK�LQIRUPDFML�VNRQDWNWXM�VL
 ]�Z\WZyUF� XNáDGX�

-H�OL�REFL�*HQLH�VLOQLND�VWDQRZL�XU]�G]HQLH�]�NUD�FyZNDPL�UXFKX��Z�FHOX�XQLNQL
FLD�LFK�]DG]LDáDQLD�]ZL
NV]�F]
VWRWOLZR�ü�Z�JHQHUDWRU]H�OXE�]PQLHMV]�DPSOLWXG
 V\JQDáX�]�JHQHUDWRUD�Z�FHOX�RJUDQLF]HQLD�SU
GNR�FL�UXFK�
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�� =Dá�F]�]DVLODQLH�QDS
GX���� 3RGá�F]�V\JQDá�GR]ZROHQLD�SUDF\��(QDEOH����� 3U]HELHJ�QD�RVF\ORVNRSLH�PR*H�Z\JO�GDü�MDN�SU]HGVWDZLD�WR�5\VXQHN������:�W\P�SU]\SDGNX��XNáDG�PD�]E\W�PDá� G\QDPLN
��3U]HNU
ü�]JRGQLH�]�NLHUXQNLHP�UXFK�ZVND]yZHN�]HJDUD�SRWHQFMRPHWU�3523257,21$/���WDN�DE\�X]\VNDü�SU]HELHJ�EH]�RVF\ODFML�5\VXQHN���� 3U]HELHJ�SU]\�]E\W�PDáHM�ZDUWR�FL�F]áRQX�SURSRUFMRQDOQHJR

��� 3R�X]\VNDQLX�SU]HELHJX�EH]�RVF\ODFML��Z�ZL
NV]R�FL�SU]\SDGNyZ�RGSRZLHG(Z\JO�GDü�E
G]LH�MDN�SU]HGVWDZLD�WR�5\VXQHN����� :�W\P�SU]\SDGNX�XNáDG�PD�]E\W�PDá� ZDUWR�ü�F]áRQX�Uy*QLF]NXM�FHJR��3U]HNU
ü�SRWHQFMRPHWU�'(5,9$7,9(�]JRGQLH�]�NLHUXQNLHP�UXFKX�ZVND]yZHN�]HJDUD�DE\�Z\HOLPLQRZDü�SU]HUHJXORZDQLD�WDN�MDN�WR�SRND]XMH�5\VXQHN�����

0LQLPDOQD�GRSXV]F]DOQD�ZDUWR�ü�DPSOLWXG\�GOD�JHQHUDWRUD�WR��9�SRPL
G]\�V]F]\WDPL�
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5\VXQHN���� 3U]HELHJ�LGHDOQ\
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3RGF]DV�UHJXODFML�PR*H�]DM�ü�NRQLHFQR�ü�QDSU]HPLHQQHM�UHJXODFML�SRWHQFMRPHWUDPL�3523257,21$/�L�'(5,9$7,9(�-H�OL�SR�]DNR�F]HQLX�UHJXODFML�QDS
GX�D QDVWHSLH�SR�SRGá�F]HQLX�GR�]HZQHWU]QHJR�NRQWUROHUD�XNáDG�MHVW�QLHVWDELO\�]DSR]QDM�VL
 ]�LQIRUPDFMDPL�XPLHV]FRQ\PL�Z�GDOV]HM�F]
�FL�SRGU
F]QLND�VHNFMD���� 3U]HND]DQLH�GR�HNVSORDWDFML L�UR]G]LDá�� 'LDJQRVW\ND �



�� 3RGU
F]QLN�X*\WNRZLND�0LGL���0D[L�0DHVWURZZZ�DFRQWURO�FRP�SO :\GDQLH�QXPHU����
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GNR�FL�]HURZHM=(52�5()�SRWHQFMRPHWU�� 3RGá�F]�V\JDá�]DGDQLD�GR�QLHRGZUDFDM�FHJR�ZHM�FLD���L�RGZUDFDM�FHJR�ZHM�FLD������ 8VWDZ�]DGDQLH�QD�SU
GNR�ü�]HURZ���� 8VX� SRGá�F]HQLH�GR�]DFLVNX�����IXQNFMD�6723���� 3RGá�F]�PXOWLPHWHU�F\IURZ\�GR�]DFLVNyZ����L������ 8UXFKRP�QDS
G�V\JQDáHP�L�XVWDZ�SRWHQFMRPHWU�=(52�5()�Z�WDNLH�SRáR*HQLD�DE\�RGF]\W�]�PXOWLPHWUD�QLH�SU]HNUDF]Dá��P9��� 3U]\ZUyü�SRSU]HGQLH�RSU]HZRGRZDQLD�-H�OL�VLOQLN�Z\NRQXMH�PLQLPDOQ\�UXFK�SU]\�]HURZRZ\P�]DGDQLX�OXE�NLHG\�NRPHQGD�6723�MHVW�DNW\ZQD��QDOH*\�VNRQWDNWRZDF�VL
 ]�GRVWDZF� QDS
GX�
����� 3U
GNR�ü�PDNV\PDOQD5H]\VWRU�57:�FHOX�REOLF]HQLD�ZDUWR�FL�UH]\VWRUD�57�QDOH*\�VNRU]\VWDü�]�SRQL*V]HJR�Z]RUX�57� ����>�9P�[.HWDFKR�����@'RNRQDM�REOLF]H� WDN�MDN�GOD�LQQ\FK�UyZQD��*G]LH�9P���  �0DNV\PDOQD�SU
GNR�ü�VLOQLND�Z��REU�PLQ��/ ����.HWDFKR  �6WDáD�QDSL
FLRZD�WDFKRSU�GQLF\3R]RVWDáH�SDUDPHWU\�UH]\VWRUD�0RF������:7ROHUDQFMD�����

3U]\NáDG��0DNV\PDOQH�Z\PDJDQH�REURW\� ������REU�PLQ7DFKRSU�GQLFD�]�Z\M�FLHP� ��9�SU]\������REU�PLQ�� 2EOLF]HQLD�57� ����>���[�������@� ����NΩ:DUWR�ü�UH]\VWRUD�57�SRZLQQD�]DZLHUDü�VL
 SRPL
G]\����NΩ L����NΩ��� =DPRFXM�UH]\VWRU��� 3RGá�F]�V\JQDá�]DGDQLD�SU
GNR�FL�R�ZDUWR�FL�RG��9�GR���9�GR�]DFLVNyZ���L������:�FHOX�X]\VNDQLD�WHJR�]DGDQLD�X*\M�]HZQ
WU]QHJR�VWHURZQLND�OXE�VNRU]\VWDM�]�QDSL
FLD�UHIHUHQF\MQHJR�QD�]DFLVNDFK���L������ 3RPLHU]�V\JQDá�]DGDQLD�QD�]DFLVNDFK���L����D QDVW
SQLH�REOLF]�ZDUWR�ü�QDSL
FLD�Z\M�FLRZHJR�]�WDFKRSU�GQLF\�NRU]\VWDM�F�]�Z]RUX�

-H�OL�REOLF]RQD�ZDUWR�ü�Z\QRVL�]HUR�Z�PLHMVFH�UH]\VWRUD�QDOH*\�]DPRFRZDü�]ZRUN
�-H�OL�REOLF]RQD�ZDUWR�ü�MHVW�XMHPQD�QDOH*\�Z\PLHQLü�WDFKRSU�GQLF
 QD�LQQ� R�ZLHNV]\P�ZVSyáF]\QQLNX�.HWDFKR �DE\�PR*OLZH�E\áR�RVL�JL
FLH�Z\PDJDQ\FK�REURWyZ�VLOQLND��

9GW 530 9UHI× .HWDFKR×�� ���,
����������������������������������������������������������������=
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%H]SLHFH]��VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH 0RQWD*PHFKDQLF]Q\ 3RGá�F]HQLH�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH*G]LH�530�  �0DNV\PDOQH�Z\PDJDQH�REURW\9UHI��  �3RPLHU]RQ\�V\JQDá�]DGDQLD.HWDFKR  �6WDáD�QDSL
FLRZD�WDFKRSU�GQLF\3U]\NáDG��0DNV\PDOQH�Z\PDJDQH�REURW\� ������REU�PLQ9UHI� ��9.HWDFKR  �������9�SU]\������530�
3RPLHU]�QDSL
FLH�Z\M�FLRZH�]�WDFKRSU�GQLF\�SU]\�SRPRF\�PXOWLPHWUX�F\IURZHJR�L�Z\UHJXOXM�REURW\�PDNV\PDOQH�VLOQLND�WDN��DE\�PXOWLPHWU�ZVND]\ZDá�REOLF]RQ�ZDUWR�ü���.DOLEUDFML�QDOH*\�GRNRQDü�Z\NRU]\VWXM�F�ZVND]DQLD�SU
GNR�FL�REURWRZHM������ 8VWDZLHQLH�SU�GX�]QDPLRQRZHJR:�SU]\SDGNX�MH�OL�SU�G�]QDPLRQRZ\�VLOQLND�MHVW�PQLHMV]\�RG�SU�GX�]QDPLRQRZHJR�QDS
GX��LVWQLHMH�PR*OLZR�ü�RJUDQLF]HQLD�PDNV\PDOQHM�ZDUWR�FL�SU�GX�Z\M�FLRZHJR�]�QDS
GX�SRSU]H]�RGSRZLHGQL�GREyU�UH]\VWRUD�5,1�

�� :�FHOX�REOLF]HQLD�ZDUWR�FL�UH]\VWRUD�5,1�QDOH*\�VNRU]\VWDü�]�SRQL*V]HJR�Z]RUX�
*G]LH�,120  �Z\PDJDQD�ZDUWR�ü�SU�GX�]QDPLRQRZHJR,3($.  �3U�G�V]F]\WRZ\�QDS
GX

9GW ���� �× ��×�� ���,
����������������������������������� ��9= =

,3($. VWDQRZL�SR]LRP�RJUDQLF]HQLD�SU�GRZHJR�NWyU\�Z\QRVL���× ,120 QDS
GX�:�SU]\SDGNX�RJUDQLF]HQLD�ZDUWR�FL�SU�GX�QRPLQDOQHJR��Z\QLNRZ\�SU�G�PDNV\PDOQ\�,3($. PR*H�E\ü�ZL
NV]\�QL* ��× ,120 ]DQLP�QDVWDSL�]DG]LDáDQLH�RFKURQ\�WHUPLF]QHM�,�W�:�W\P�SU]\SDGNX�SU�G�V]F]\WRZ\�GRVWDUF]DQ\�MHVW�SU]H]�F]DV�GáX*V]\�QL* ��VHNXQG\��:�FHOX�RJUDQLF]HQLD�SUDGX�V]F]\WRZHJR�,3($. GR�ZDUWR�FL�QLH�SU]HNUDF]DM�FHM���× ,120��Z\PDJDQD�MHVW�GRGDWNRZD�RFKURQD��3DWU]�VHNFMD������ 5HJXODFMD�SU�GX�V]F]\WRZHJR �
.LHG\�,120 VWDQRZL�WHRUHW\F]Q\�SU�G�]QDPLQRZ\�QDS
GX��PLHMVFH�QD�UH]\VWRU�5,1�SRZLQQR�]RVWDü�SXVWH�

5,1 �� ���, ,120×,3($. �,120–
������������������������������������������=
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%H]SLHFH]��VWZR ,QIRUPDFMH�R�SURGXNFLH 0RQWD*PHFKDQLF]Q\ 3RGá�F]HQLH�HOHNWU\F]QH 2SW\PDOL]DFMD 'LDJQRVW\ND ,QIRUPDFMH�GRGDWNRZH3U]\NáDG��:�FHOX�REOLF]HQLD�ZDUWR�FL�5,1�GOD�PRGHOX�����× ������QD�SU�G�QRPLQDOQ\���$�
*G]LH����Z\PDJDQ\�SU�G�QRPLQDOQ\����WHRUHW\F]Q\�SU�G�V]F]\WRZ\�QDS
GX3RQL*V]D�WDEHOD�PR*H�E\ü�X*\WHF]QD�GOD�RNUHVOHQLD�RGSRZLHGQLHM�ZDUWR�FL�,120�

����� 5HJXODFMD�SU�GX�V]F]\WRZHJR5H]\VWRU�5,3:�SU]\SDGNX�SRGá�F]HQLH�UH]\VWRUD�5,1��SU�G�V]F]\WRZ\�,3($. PR*H�E\ü�VWRVXQNRZR�Z\*V]\�Z]JOHGHP�SU�GX�,120��$E\�RJUDQLF]\ü�SU�G�V]F]\WRZ\�]DVWRVXM�UH]\VWRU�5,3�

=DVWRVXM�SRQL*V]H�UyZQDQLH��DE\�REOLF]\ü�ZDUWR�ü�UH]\VWRUD�5,3�

*G]LH�,/,0  �QRZD�Z\PDJDQD�ZDUWR�ü�SU�GX�V]F]\WRZHJR�,3($.

5,1� 0D[L�0DHVWUR�����× ������OXE�����[������N: ,120������� ������� ������� ������� ������ ������ ������ ������ �

5,1 �� ���, ��×�� � ��×–
����������������������������������� � ���ΩΩ,= =

3U]\�REOLF]HQLX�UH]\VWRUD�5,1�QLH�QDOH*\�VWRVRZDü�QRZHM�ZDUWR�FL�SU�GX�,3($.�

.LHG\�GRNRQDP\�RJUDQLF]HQLD�SUDGX�V]F]\WRZHJR��VWRVXQHN�SU�GX�V]F]\WRZHJR�,3($.L�SU�GX�QRPLQDOQHJR�,120 E
G]LH�]PLHQLRQ\��:Sá\QLH�WR�QD�Z\GáX*HQLH�]DG]LDáDQLD�RFKURQ\�WHUPLF]QHM�,�W�:�W\P�SU]\SDGNX��SU�G�V]F]\WRZ\�PR*H�E\ü�GRVWDUF]DQ\�SU]H]�F]DV�GáX*V]\�QL* ��VHNXQG\�

5,3 �� ,/,0×,3($. �/,0–
������������������������������������NΩΩ=
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����� 5HJXODFMD�]DEH]SLHF]HQLD�DZDULL�WDFKRSU�GQLF\5H]\VWRU�557�� 8VWDZ�SU]Há�F]QLN����Z�SR]\FM
 21�DE\�DNW\ZRZDü�]DEH]SLHF]HQLH�XWUDW\�V\JQDáX�]�WDFKRSUDGQLF\��� 6NRU]\VWDM�]�SRQL*V]HJR�UyZQDQLD�DE\�REOLF]\ü�ZDUWR�ü�UH]\VWRUD�557�557� �>��������[�9P�[�.HPRWRU��� �@�[�������*G]LH�9P��  �0DNV\PDOQH�REURW\�Z��REU�PLQ������.HPRWRU  �6WDáD�QDSLHFLRZD�VLOQLND��QDSL
FLH�SU]\������REU�PLQ�3U]\NáDG��0DNV\PDOQD�SU
GNR�ü� ������REU�PLQ9P�  ��6WDáD�QDS
FLRZD�VLOQLND��SU]\������REU�PLQ��.HPRWRU  ���557� �>��������[���[ �������@�[�������� �������Ω

����� 5HJXODFMD�SU
GNR�FL�SU]\�VSU]
*HQLX�QDSL
FLRZ\P5H]\VWRU�5.::�SU]\SDGNX�MH�OL�VLOQLN�QLH�SRVLDGD�]DEXGRZDQHM�WDFKSU�GQLF\�PR*OLZD�MHVW�SUDFD�]H�VSU]
*HQLHP�QDSL
FLRZ\P��.RQWUROD�SUHGNR�FL�MHVW�PQLHM�SUHF\]\MQD��3U
GNR�ü�MHVW�NRQWURORZDQD�SRSU]H]�QDSL
FLH�Z\M�FLRZH�VáX*�FH�MHGQRF]HVLH�]D�VSU]
*HQLH�
6SDGHN�QDSLHFLH�Z\QLNDM�F\�]�UH]\VWDQFML�VLOQLND�PR*H�E\ü�VNRPSHQVRZDQ\�SRSU]H]�RGSRZLHGL�GREyU�UH]\VWRUD�5$,�
�� 8VWDZ�SU]Há�F]QLN�����Z�SR]\FM
 2))�GR�SUDF\�]H�VSU]
*HQLHP�QDSL
FLRZ\P��� 8VWDZ�SU]Há�F]QLN���Z�SR]\FM
 2))�DE\�Z\áDF]\ü�NRQWURO
 WDFKRSU�GQLF\��� :�FHOX�REOLF]HQLD�ZDUWR�FL�UH]\VWRUD�5.:�VNRU]\VWDM�]�SRQL*V]HJR�Z]RUX�5.:� ������[�9P�[�.HPRWRU

5,3� 0D[L�0DHVWUR�����× ������RU�����[ �����NΩ ,3($. �������� �������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ��
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FLRZD�VLOQLND��QDSL
FLH�SU]\������REU�PLQ���� 2EOLF]HQLH�ZDUWR�FL�UH]\VWRUD�5$,�PR*H�VWDQRZLü�SUREOHP��JG\* ]DOH*\�RQD�RG�� &KDUDNWHU\VW\NL�VLOQLND���QS��UH]\VWDQFML�X]ZRMH� L�WHPSHUDWXU\��� 5H]\VWDQFML�V]F]RWHN��]PLHQQHM�Z�F]DVLH�Z�Z\QLNX�LFK��FLHUDQLD���:DUWR�ü�UH]\VWRUD�5$,�PR*H�E\ü�GREUDQD�HNVSHU\PHQWDOQLH�L�W\SRZR�]DZLHUD�VL
 Z�SU]HG]LDOH�RG����NΩ GR����NΩ�

����� 0RPHQW�SU]\�SU
GNR�FL�]HURZHM5H]\VWRU�566WDQGDUGRZR�QLH�PD�]DPRFRZDQHJR�*DGQHJR�UH]\VWRUD��=DPRFXM�UHV\VWRU�56�DE\�XVWDZLü�SU�G��PRPHQW��GRVWDUF]DQ\�GR�VLOQLND�Z�SU]\SDGNX�SRGDQLH�NRPHQG\�6723�:DUWR�ü�UHV\WRUD�56�]DOH*\�RG�� &KDUDNWHU\VW\NL�VLOQLND���QS��UH]\VWDQFML�X]ZRMH� L�WHPSHUDWXU\��� 5H]\VWDQFML�V]F]RWHN��]PLHQQHM�Z�F]DVLH�Z�Z\QLNX�LFK��FLHUDQLD��$E\�X]\VNDü�RGSRZLHGQL� ZDUWR�ü�WHJR�UH]\VWRUD�]DOHFD�VLH�SU]HSURZDG]HQLH�SURVWHJR�WHVWX��'R�]DFLVNyZ�UHV\WRUD�56�QDOH*\�SRGá�F]\ü�SRWHQFMRPHWU�R�ZDUWR�FL����0Ω��QDVW
SQLH�]Dá�F]\ü�V]\JQDáHP�(QDEOH�QDS
G�L�GRNRQDü�UHJXODFML�SRWHQFMRPHWUHP�WDN�DE\�X]\VNDü�Z\PDJDQ\�PRPHQW��1DVW
SQLH�SRWHQFMRPHWU�]DVW
SXMHP\�UH]\VWRUHP�R�ZDUWR�FL�RGSRZLDGDM�FH�WHM�MDN� RWU]\PDOL�P\�QD�SRWHQFMRPHWU]H������ 5HJXODFMD�RGSRZLHG]L�G\QDPLF]QHM�XNáDGX:�FHOX�GRNRQDQLD�XVWDZLH���Z\PDJDQH�MHVW�QDVWHSXM�FH�Z\SRVD*HQLH�/*HQHUDWRU�QLVNLFK�F]
VWRWOLRZ�FL=DNUHV�F]
VWRWOLZR�FL���+]�GR���0+]1DSL
FLH�Z\M�FLRZH��±���9�GR�����92VF\ORVNRS�GZXNDQDáRZ\�
�� 2Gá�F]�V\JQDá�]DGDQLD�]�]DFLVNyZ���L������ 3RGá�F]�Z\M�FLH�JHQHUDWRUD�GR�]DFLVNyZ���L������ 8VWDZ�JHQHUDWRU�QDVW
SXM�FR�3U]HELHJ�Z\M�FLRZ\�SURVWRN�WQ\$PSOLWXGD����9&]
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