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1D�RVQRYX�þODQD�����=DNRQD�R�SULSDGQRVWL�MDYQLK�SULKR�

GD�X�)HGHUDFLML�%RVQH�L�+HUFHJRYLQH���Ä6OXåEHQH�QRYLQH�)H�
GHUDFLMH�%RVQH�L�+HUFHJRYLQH´��EURM���������������� L����������
þODQD����=DNRQD�R�SULSDGQRVWL�MDYQLK�SULKRGD�QD�SRGUXþMX�7X�
]ODQVNRJ� NDQWRQD� L� ¿QDQVLUDQMX�7X]ODQVNRJ� NDQWRQD� �Ä6OXå�
EHQH�QRYLQH�7X]ODQVNRJ�NDQWRQD³��EURM���������������L���������
=DNRQD�R�NDQWRQDOQLP�DGPLQLVWUDWLYQLP�WDNVDPD�L�7DUL¿�NDQ�
WRQDOQLK�DGPLQLVWUDWLYQLK�WDNVL��Ä6OXåEHQH�QRYLQH�7X]ODQVNRJ�
NDQWRQD³��EURM����������������L��������L�þODQD�����6WDWXWD�2SüL�
QH�7X]OD��Ä6OXåEHQL�JODVQLN�2SüLQH�7X]OD³��EURM���������������
������L����������2SüLQVNR�YLMHüH�7X]OD��QD�VMHGQLFL�RG�����MXOD�
������JRGLQH��GRQRVL

2'/8.8�
R�DGPLQLVWUDWLYQLP�WDNVDPD�L�7DUL¿�RSüLQVNLK�

DGPLQLVWUDWLYQLK�WDNVL

,�23û(�2'5('%(

ýODQ���

2YRP� 2GOXNRP� VH� XUHÿXMH� SODüDQMH� DGPLQLVWUDWLYQLK�
WDNVL��X�GDOMHP�WHNVWX��WDNVD��]D�VSLVH�L�UDGQMH�X�XSUDYQLP�VWYD�
ULPD�NDR�L�]D�GUXJH�SUHGPHWH�L�UDGQMH�NRG�2SüLQVNRJ�RUJDQD�
XSUDYH�L�GUXJLK�SUDYQLK�OLFD�NRMLPD�VX�=DNRQRP�LOL�SURSLVRP�
2SüLQVNRJ� YLMHüD� SRYMHUHQD� MDYQD� RYODãWHQMD� GD� VDPRVWDOQR�
UMHãDYDMX�X�XSUDYQLP�VWYDULPD�X�RGUHÿHQLP�SUDYLPD�L�REDYH�
]DPD������

ýODQ���

6SLVL� L�UDGQMH�]D�NRMH�VH�SODüD�WDNVD�NDR�L�YLVLQD�7DNVH�
XUHÿXMH�VH�7DNVHQRP�WDULIRP�NRMD�MH�VDVWDYQL�GLR�RYH�2GOXNH�
�X�GDOMHP�WHNVWX��7DULID��

ýODQ���

3ULKRG�RVWYDUHQ�QDSODWRP�WDNVL�MH�SULKRG�%XGåHWD�2SüL�
QH�7X]OD�

,,��7$.6(1,�2%9(=1,.��7$.6(1$�2%$9(=$�,
�����7$.6(1$�26129,&$

ýODQ���

7DNVHQL�REYH]QLN�MH� OLFH�SR�þLMHP�]DKWMHYX�MH�SRNUHQXW�
SRVWXSDN��RGQRVQR�OLFH�]D�NRMH�VH�REDYOMDMX�UDGQMH�]D�NRMH�MH�X�
VNODGX�VD�7DULIRP�SURSLVDQR�SODüDQMH�WDNVH�

$NR�]D�LVWX�UDGQMX�SRVWRMH�GYD�LOL�YLãH�WDNVHQLK�REYH]QL�
ND��QMLKRYD�REDYH]D�MH�VROLGDUQD�

$NR�YLãH�RVRED�SRGQRVL�]DMHGQLþNL�]DKWMHY��SODüD�VH�MHG�
QD�WDNVD�

ýODQ���

7DNVD�VH�SODüD�X�WUHQXWNX�QDVWDQND�WDNVHQH�REDYH]H��DNR�
RYRP�2GOXNRP�QLMH�GUXJDþLMH�SURSLVDQR��

7DNVHQD�REDYH]D�QDVWDMH��

]D�UMHãHQMD�L�GUXJH�LVSUDYH�X�WUHQXWNX�SRGQRãHQMD�]D�±
KWMHYD�]D�QMLKRYR�L]GDYDQMH�

]D�SRGQHVNH�X� WUHQXWNX�NDGD�VH�SUHGDMH�SRGQHVDN��D�±
XVPHQR�VDRSüHQMH�X�WUHQXWNX�SRGQRãHQMD�]DKWMHYD�]D�
QMLKRYR�L]GDYDQMH��

]D� SUDYQH� UDGQMH� X� WUHQXWNX� SRGQRãHQMD� ]DKWMHYD� ]D�±
L]YUãHQMH�UDGQML��

ýODQ���

$NR�MH�7DULIRP�SURSLVDQR�GD�VH� WDNVD�SODüD�SUHPD�YUL�
MHGQRVWL� SUHGPHWD�� NDR� RVQRYLFD� ]D� REUDþXQ� WDNVH� X]LPD� VH�
YULMHGQRVW�SUHGPHWD�R]QDþHQD�X�SRGQHVNX�LOL�LVSUDYL��LOL�YULMHG�
QRVW�XWYUÿHQD�SURFMHQRP�RUJDQD�NRML�YRGL�SRVWXSDN��

.DGD�VH�LVSUDYD�]D�NRMX�VH�SODüD�WDNVD��QD�]DKWMHY�VWUDQ�
NH�� L]GDMH�X�GYD� LOL�YLãH�SULPMHUDND��]D�GUXJL� L�VYDNL�VOMHGHüL�
SULPMHUDN�SODüD�VH�WDNVD�NDR�]D�SUHSLV�L�RYMHUX�SUHSLVD��

ýODQ���

.RG�VOXåEL�L�RUJDQD�L]�þODQD����RYH�2GOXNH��WDNVD�VH�SODüD�
X�JRWRYRP�QRYFX�LOL�X�DGPLQLVWUDWLYQLP�WDNVHQLP�PDUNDPD�X�
VNODGX�V�NDQWRQDOQLP�SURSLVLPD��

8NROLNR� WDNVHQL� REYH]QLN� QH� SODWL� WDNVX� L]� SUHWKRGQRJ�
VWDYD��REDYH]D�SODüDQMD� WDNVH�üH� VH�XWYUGLWL� UMHãHQMHP� LOL� ]D�
NOMXþNRP�NRMLP�VH�RGOXþXMH�R�]DKWMHYX�VWUDQNH�

$NR�QHWDNVLUDQL�LOL�QHGRYROMQR�WDNVLUDQL�SRGQHVDN�VWLJQH�
SRãWRP��QDGOHåQL�RUJDQ�]D�RGOXþLYDQMH�R�SRGQHVNX�üH�SR]YDWL�
WDNVHQRJ�REYH]QLND�RSRPHQRP��GD�X�URNX�RG���GDQD�RG�GDQD�
SULMHPD�RSRPHQH�SODWL�UHGRYQX�WDNVX�L�7DNVX�]D�RSRPHQX��

1DGOHåQL�RUJDQ�PRåH�SRNUHQXWL�SRVWXSDN�L�SR�QHWDNVL�
UDQRP�LOL�QHGRYROMQR�WDNVLUDQRP�SRGQHVNX�X�VOXþDMX�L]�SUHW�
KRGQRJ�VWDYD��DOL� UMHãHQMH� LOL�GUXJL�DNW�QH�PRåH�ELWL�XUXþHQ�
VWUDQFL�SULMH�QHJR�ãWR�EXGH�SODüHQD�UHGRYQD�WDNVD�L�WDNVD�SR�
RSRPHQL��
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ýODQ���

'R�GRQRãHQMD�SURSLVD� L]� þODQD���� VWDYD����RYH�2GOXNH��
WDNVD�üH�VH�QDSODüLYDWL�X�JRWRYRP�QRYFX�

,,,�3295$7�7$.6(

ýODQ���

/LFH�NRMH�MH�SODWLOR�WDNVX��NRMX�QLMH�ELOR�REDYH]QR�GD�SODWL�
LOL�MH�SODWL�X�YHüHP�L]QRVX�RG�SURSLVDQRJ�LOL�SODWL�]D�UDGQMX�NRMX�
RUJDQ�QLMH�REDYLR��LPD�SUDYR�QD�SRYUDW�SODüHQH�LOL�YLãH�SODüHQH�
WDNVH��

3RVWXSDN�]D�SRYUDW�WDNVH�SRNUHüH�VH�QD�]DKWMHY�VWUDQNH�
5MHãHQMH�]D�SRYUDW�WDNVH�GRQRVL�RUJDQ�NRPH�MH�WDNVD�SOD�

üHQD��
9UDüDQMH�WDNVH�VH�YUãL�QD�WHUHW�%XGåHWD�2SüLQH�7X]OD�

,9�35,18'1$�1$3/$7$�7$.6(�

ýODQ����

$NR� MH�QDGOHåQL�RUJDQ�REDYLR� UDGQMX�]D�NRMX� MH� WUHEDR�
QDSODWLWL� WDNVX�� D� LVWD�QDNRQ�RSRPHQH�QLMH�SODüHQD�RG� VWUDQH�
WDNVHQRJ�REYH]QLND��WDNVD�üH�VH�QDSODWLWL�SULQXGQLP�SXWHP�

9�=$67$5,-(9$1-(

ýODQ����

3UDYR�QD�QDSODWX�WDNVH�]DVWDULMHYD�X�URNX�RG�GYLMH��JRGL�
QH��UDþXQDMXüL�RG�GDQD�NDGD�MH�WDNVX�WUHEDOR�SODWLWL��D�SUDYR�QD�
SRYUDW�WDNVH�]DVWDULMHYD�X�URNX�RG�GYLMH�JRGLQH�RG�GDQD�NDGD�
MH�WDNVD�SODüHQD�

9,�26/2%$Ĉ$1-(�2'�7$.6(

ýODQ����

6SLVL�L�UDGQMH�NRMH�VH�YRGH�SR�VOXåEHQRM�GXåQRVWL�QH�SRG�
OLMHåX�SODüDQMX�WDNVH��

ýODQ����

2G�SODüDQMD�WDNVH�VX�RVORERÿHQL��

'UåDYQL�RUJDQL�L�MDYQH�XVWDQRYH���
)RQGDFLMH�LOL�XGUXåHQMD�JUDÿDQD�VD�SRVHEQLP�SRWUHEDPD���
�GRND]��UMHãHQMH�R�UHJLVWUDFLML�QDGOHåQRJ�RUJDQD��
*UDÿDQL�]D�DNW�R�]DVQLYDQMX�UDGQRJ�RGQRVD�L�]D�VSLVH���
L� UDGQMH�X�YH]L� VD�RVWYDULYDQMHP� L� ]DãWLWRP�SUDYD� L]�
UDGQRJ�RGQRVD��GRND]���SRWYUGD�SRVORGDYFD��SRWYUGD�
-8�6OXåED�]D�]DSRãOMDYDQMH�7.�±�%LUR�]D�]DSRãOMDYD�
QMH�7X]OD��DNW�L]�REODVWL�UDGQRJ�RGQRVD�SURWLY�NRMHJ�VH�
XODåH�SUDYQL�OLMHN��
*UDÿDQL�NRML�VH�SULYUHPHQR�QDOD]H�YDQ�UDGQRJ�RGQRVD���
X�SRVWXSNX�]D�GRELMDQMH�PDWHULMDOQRJ�REH]EMHÿHQMD�L�
GUXJLK�SUDYD�NRMD� LP�SR� WRP�RVQRYX�SULSDGDMX� �GR�
ND]��]D�RVOREDÿDQMH�SRWYUGD�RG�3,2�D�LOL�SRWYUGD�RG�
&HQWUD�]D�VRFLMDOQL�UDG���
3HQ]LRQHUL��NRULVQLFL�PLQLPDOQLK�SHQ]LMD��GRND]��SR���
VOMHGQML�þHN�RG�SHQ]LMH��
,QYDOLGL��UDWQL�YRMQL�LQYDOLGL�L�FLYLOQH�åUWYH�UDWD�V�XWYU���
ÿHQLP�VWHSHQRP�LQYDOLGLWHWD�L�VD�SUHNR������GRND]��

SRWYUGD�QDGOHåQRJ�RUJDQD�]GUDYVWYHQH�]DãWLWH��RGQR�
VQR�6OXåEH�]D�ERUDþNR�LQYDOLGVNX�]DãWLWX��
ýODQRYL�XåH�SRURGLFH�ãHKLGD�L�SRJLQXORJ�ERUFD��GRND]����
SRWYUGD� QDGOHåQH� 6OXåEH� ]D� ERUDþNR�LQYDOLGVNX�
]DãWLWX��� þODQRYLPD� XåH� SRURGLFH� VH� VPDWUDMX� EUDþQL�
GUXJ��GMHFD�±�EUDþQD��YDQEUDþQD� L�XVYRMHQD�� URGLWHOML�
NRMH�MH�ãHKLG��RGQRVQR�SRJLQXOL�ERUDF��SR�]DNRQX�ELR�
GXåDQ�L]GUåDYDWL�
*UDÿDQL�VODERJ�LPRYQRJ�VWDQMD��GRND]��SRWYUGD�&HQ���
WUD�]D�VRFLMDOQL�UDG�GD�VH�OLFH�YRGL�QD�HYLGHQFLML��
1H]DSRVOHQL� GHPRELOLVDQL� ERUFL� ]D� VSLVH� L� UDGQMH� L]���
7DULIQRJ�EURMD����WDþND�����GRND]��SRWYUGD�6OXåEH�]D�
ERUDþNR�LQYDOLGVNX�]DãWLWX�L�SRWYUGD�-8�6OXåED�]D�]D�
SRãOMDYDQMH�7.�±�%LUR�]D�]DSRãOMDYDQMH�7X]OD��
1RVLRFL�UDWQLK�SUL]QDQMD�L�RGOLNRYDQMD�L]�þODQD�����=D����
NRQD�R�SRVHEQLP�SUDYLPD�GRELWQLND�UDWQLK�SUL]QDQMD�
L�RGOLNRYDQMD�L�þODQRYD�QMLKRYLK�SRURGLFD��GRND]��SR�
WYUGD�6OXåEH�]D�ERUDþNR�LQYDOLGVNX�]DãWLWX�LOL�IRWRNR�
SLMD�SUL]QDQMD��RGQRVQR�RGOLNRYDQMD���

ýODQ����

.DGD�MH�SRVWXSDN�SRNUHQXW�SR�]DKWMHYX�YLãH�OLFD�RG�NRMLK�
VX�QHND�RVORERÿHQD�SODüDQMD�WDNVH��WDNVX�X�WRP�SRVWXSNX�SODüD�
VDPR�RVRED�NRMD�QLMH�RVORERÿHQD�SODüDQMD�WDNVH��

ýODQ����

2G�SODüDQMD�WDNVH�VX�RVORERÿHQL�VOMHGHüL�VSLVL�L�UDGQMH��

8�SRVWXSNX�]D�YUDüDQMH�QHSUDYLOQR�QDSODüHQLK�GDåEL���
QD�

8�SRVWXSNX�]D�LVSUDYNX�JUHãDND�X�UMHãHQMLPD��GUXJLP���
LVSUDYDPD�L�VOXåEHQLP�HYLGHQFLMDPD��

8�SRVWXSNX�]D�RVWYDULYDQMH�SUDYD�ERUDFD�L�LQYDOLGD�L���
UMHãDYDQMD�VWDWXVD�L]EMHJOLFD�L�UDVHOMHQLK�OLFD��

8�SRVWXSNX�]D�XSLV�X�VOXåEHQH�HYLGHQFLMH��RVLP�DNR���
SRVHEQLP�SURSLVRP�QLMH�GUXJDþLMH�RGUHÿHQR��

8�SRVWXSNX�XWYUÿLYDQMD�UDGQRJ�L�SHQ]LMVNRJ�VWDåD���

8� SRVWXSNX� RVWYDULYDQMD� SUDYD� QD� QRYþDQH� SRGUãNH���
X� SULPDUQRM� SROMRSULYUHGQRM� SURL]YRGQML� �L]GDYDQMH�
UMHãHQMD�R�QRYþDQRM�SRGUãFL��RYMHUD�L]MDYH�SRGQRVLRFD�
]DKWMHYD� R� XVWDQRYOMHQRM� SURL]YRGQML�� RYMHUHQD� L]MD�
YD�GD�SURL]YRÿDþ�PDWHULMDOQR�L�NULYLþQR�RGJRYDUD�]D�
EURM�SURL]YRGQLK�GUXãWDYD��RYMHUD�XJRYRUD�R�]DNXSX�
]HPOMLãWD� QD� NRMHP� MH� XVSRVWDYOMHQD� SROMRSULYUHGQD�
SURL]YRGQMD�� RYMHUD� NRSLMH� GRND]D� NRML� VH� REDYH]QR�
SUHGDMX�X]�]DKWMHY�]D�RVWYDULYDQMH�SRGUãNH�±�L]GDYD�
QMH�SRVMHGRYQRJ�OLVWD�L�VNLFH�]D�]HPOMLãQH�SDUFHOH�QD�
NRMLPD� MH� XVSRVWDYOMHQD� SROMRSULYUHGQD� SURL]YRGQMD�
]D� NRMX� VH� RVWYDUXMH� SRGUãND�� NXüQD� OLVWD�� RYMHUHQD�
L]MDYD�GD�SURL]YRÿDþ�PDWHULMDOQR�L�NULYLþQR�RGJRYDUD�
]D�EURM�SURL]YRGQLK�GUXãWDYD��

3RVWXSFL�RYMHUH�GRNXPHQWDFLMH�]D�UHGRYQR�ãNRORYDQMH���
XþHQLND� L� VWXGHQDWD� VD� SUHELYDOLãWHP� X� RSüLQL�7X]OD�
�GRND]��&,36�LOL�OLþQD�NDUWD��

3RVWXSFL�X�YH]L�VD�FLYLOQRP�]DãWLWRP���

3RVWXSFL�]D�RVWYDULYDQMH�SUDYD�ERUDFD�SR�RVQRYX�XþHã���
üD�X�26�5%L+��
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1DSRPHQD��SUDYR�QD�RVOREDÿDQMH�L]�WDþNH����LPDMX�JUD�
ÿDQL�V�SUHELYDOLãWHP�QD�SRGUXþMX�RSüLQH�7X]OD�L�SUDYQD�OLFD�VD�
VMHGLãWHP�QD�SRGUXþMX�RSüLQH�7X]OD��D�WR�SUDYR�üH�VH�XWYUGLWL�
QD�RVQRYX�SRWYUGH�R�XSLVX�X�5HJLVWDU�SROMRSULYUHGQLK�JD]GLQ�
VWDYD�L�5HJLVWDU�NOLMHQDWD��53*�L�5.���NRMX�SR�L]YUãHQRP�XSLVX�
X� UHJLVWUH� L]GDMH� QDGOHåQD� 6OXåED� ]D� UD]YRM�� SRGX]HWQLãWYR� L�
GUXãWYHQH�GMHODWQRVWL�

ýODQ�����

8�UMHãHQMX��LOL�GUXJRM�LVSUDYL�]D�NRMX�MH�XWYUÿHQD�REDYH]D�
SODüDQMD� WDNVH�� �PRUD� VH� QD]QDþLWL� GD� MH� QDSODüHQD�� X� NRMHP�
L]QRVX�L�SR�NRMHP�7DULIQRP�EURMX�

8� UMHãHQMX�� LOL� GUXJRM� LVSUDYL� NRMD� MH� RVORERÿHQD� RG�
SODüDQMD� WDNVH�� PRUD� VH� R]QDþLWL� X� NRMX� VYUKX� VH� L]GDMH�� QD�
RVQRYX�NRMHJ�7DULIQRJ�EURMD��MH�RVORERÿHQD�SODüDQMD�WDNVH��WH�
GD�VH� �X�GUXJH�VYUKH� �PRåH�NRULVWLWL�VDPR�NDGD�]D�QMLK�EXGH�
SODüHQD�RGJRYDUDMXüD�WDNVD��

9,,�35(/$=1(�,�=$95â1(�2'5('%(

ýODQ����

=D�VSLVH�L�UDGQMH�]D�NRMH�MH�WDNVHQD�REDYH]D�QDVWDOD�GR�
GDQD�VWXSDQMD�QD�VQDJX�RYH�2GOXNH��QDSODWLW�üH�VH�WDNVD�NRMD�MH�
ELOD�SURSLVDQD�X�WUHQXWNX�QDVWDQND�WDNVHQH�REDYH]H��

ýODQ����

=D�VYH�RQR�ãWR�QLMH�UHJXOLVDQR�RYRP�2GOXNRP��SULPMH�
QMLYDW�üH�VH�RGUHGEH�YDåHüLK�IHGHUDOQLK�L�NDQWRQDOQLK�SURSLVD����

ýODQ����

'DQRP�SRþHWND�SULPMHQH�RYH�2GOXNH��SUHVWDMH�GD�YDåL�
2GOXND�R�DGPLQLVWUDWLYQLP�WDNVDPD�L�7DUL¿�RSüLQVNLK�DGPLQL�
VWUDWLYQLK�WDNVL��Ä6OXåEHQL�JODVQLN�2SüLQH�7X]OD´��EURM�������L�
�������

ýODQ����

2GOXND�VWXSD�QD�VQDJX�VOMHGHüHJ��GDQD�RG�GDQD�REMDYOML�
YDQMD�X�Ä6OXåEHQRP�JODVQLNX�2SüLQH�7X]OD´��D�SULPMHQMLYDW�üH�
VH�SRþHY�RG����������������JRGLQH��

7$5,)$�23û,16.,+�$'0,1,675$7,91,+�7$.6,

,�32'1(6&,�

7DULIQL�EURM����

���=D�]DKWMHYH��PROEH��SULMHGORJH�L�GUXJH�SRGQHVNH��DNR�RYRP�7DULIRP�QLMH�SURSLVDQD�GUXJD�WDNVD��������������������������������.0

1DSRPHQD��7DNVD�SR�RYRP�7DULIQRP�EURMX�QH�SODüD�VH�]D�QDNQDGQH�SRGQHVNH�NRMLPD�VWUDQND�]DKWLMHYD�EUåH�SRVWXSDQMH�
SR�UDQLMH�SRGQHVHQRP�]DKWMHYX�

���=D�åDOEH�QD�XSUDYQH�DNWH�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
���3RGQHVFL�XSXüHQL�RUJDQLPD�]D�SUHGVWDYNH�L�SULWXåEH����������������������������������������������������������������������������������������������������.0�
���7DNVD�QD�RSRPHQX� ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0

7DULIQL�EURM����

=D�VYD�UMHãHQMD�]D�NRMD�QLMH�SURSLVDQD�SRVHEQD�WDNVD�������������������������������������������������������������������������������������������������������.0

,,�89-(5(1-$

7DULIQL�EURM���

=D�XYMHUHQMD�L�SRWYUGH�NRMH�L]GDMX�RSüLQVNH�VOXåEH�]D�XSUDYX�L�GUXJL�RSüLQVNL�RUJDQL��DNR�]DNRQRP�QLMH�GUXJDþLMH�
RGUHÿHQR����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
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7DULIQL�EURM���

���=D�RYMHUX�VYDNRJ�SRWSLVD�LOL�SXQRPRüL��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
���=D�RYMHUX�DXWHQWLþQRVWL�UXNRSLVD�LOL�]D�RYMHUX�SUHSLVD
��±�GR����VWUDQD�±�SR�VWUDQLFL��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
��±�RG����GR����VWUDQD�±�SR�VWUDQLFL����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
��±�SUHNR����VWUDQD�±�SR�VWUDQLFL�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
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����=D�RYMHUX�XJRYRUD��EH]�RE]LUD�QD�XJRYRUHQX�YULMHGQRVW���������������������������������������������������������������������������������������������.0
�����=D�RYMHUX�SRWSLVD�QD�XJRYRUX�R�MHPVWYX�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��.0�

1DSRPHQD��6YDND�L]PMHQD�VDGUåLQH�XJRYRUD�X�WDNVHQRP�SRJOHGX�VPDWUD�VH�NDR�QRYL�XJRYRU��
=D�RYMHUX�SURGXåHQMD�URND�YDåHQMD�XJRYRUD��SODüD�VH�����RG�WDNVH�L]�RYRJ�7DULIQRJ�EURMD��
2YMHUD�XJRYRUD�SRGUD]XPLMHYD�VDPR�RYMHUX�SRWSLVD�XJRYRUQLK�VWUDQD�

,9�7$.6(�,=�2%/$67,�*5$Ĉ$16.,+�67$1-$

7DULIQL�EURM����

���=D�L]YRGH�L]�PDWLþQLK�NQMLJD�L�XYMHUHQMD�SR�þO�������=83�D������������������������������������������������������������������������������������������.0
���=D�LQWHUQDFLRQDOQL�L]YRG�L]�0.������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
���=D�XYMHUHQMH�R�QHSRVWRMDQMX�VPHWQML�]D�]DNOMXþHQMH�EUDND�SUHG�LQRVWUDQLP�RUJDQRP��������������������������������������������������.0�
���=D�YMHQþDQMD�VH�SODüD��

���������5HGRYQD�YMHQþDQMD�

D��9MHQþDQMD�VULMHGRP�L�SHWNRP��X�VDOL�]D�YMHQþDQMD�L�PMHVQLP�XUHGLPD�X�GDQH�NDGD�UDGH��X�WRNX�UHGRYQRJ�UDGQRJ
YUHPHQD������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0�

E��9MHQþDQMD�VXERWRP��X�VDOL�]D�YMHQþDQMD�����������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
F��9MHQþDQMD�VXERWRP��L]YDQ�VDOH�]D�YMHQþDQMD���������������������������������������������������������������������������������������������������.0

�����9DQUHGQD�YMHQþDQMD�

D��9MHQþDQMD�RVWDOLP�UDGQLP�GDQLPD��X�VDOL�]D�YMHQþDQMD��X�WRNX�UDGQRJ�YUHPHQD���������������������������������������������.0
E��9MHQþDQMD�RVWDOLP�UDGQLP�GDQLPD��X�VDOL�]D�YMHQþDQMD��L]YDQ�UHGRYQRJ�UDGQRJ�YUHPHQD������������������������������.0
F��9MHQþDQMD�RVWDOLP�UDGQLP�GDQLPD��L]YDQ�VDOH�]D�YMHQþDQMD��L�L]YDQ�UHGRYQRJ�UDGQRJ�YUHPHQD���������������������.0
G��9MHQþDQMD�VD�VWUDQLP�GUåDYOMDQLQRP�LOL�VWUDQLK�GUåDYOMDQD��EH]�RE]LUD�QD�YULMHPH�L�PMHVWR�YMHQþDQMD�����������.0

7DULIQL�EURM����

���=D�SRWYUGH�R�L]GUåDYDQMX�]D�LQRVWUDQVWYR
D��]D�GRPDüLQVWYR�VD�MHGQLP�þODQRP�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
E��]D�GRPDüLQVWYR�VD�YLãH�þODQRYD�±�]D�VYDNRJ�VOMHGHüHJ�þODQD�GRPDüLQVWYD�MRã�SR���������������������������������������������������.0

V�WLP�GD�XNXSDQ�L]QRV�WDNVH�QH�SUHOD]L����.0����������
���=D�SRWYUGH�R�SRURGLþQRP�VWDQMX�QDPLMHQMHQH�]D�XSRWUHEX�X�LQRVWUDQVWYX�������������������������������������������������������������������.0�
���=D�3RWYUGX�R�SULMHPX�QRYFD

±�GR�����.0�SULPOMHQRJ�QRYFD�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0�
±�SUHNR�����.0�SULPOMHQRJ�QRYFD������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0�

7DULIQL�EURM����

���=D�SRWYUGX�R�åLYRWX
D��]D�XSRWUHEX�X�%L+������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
E��]D�XSRWUHEX�X�LQRVWUDQVWYX����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0

���=D�XSLV�VWUDQLK�GUåDYOMDQD�X�PDWLþQX�NQMLJX�URÿHQLK�L�GUåDYOMDQD�%L+������������������������������������������������������������������������.0�
���=D�XSLV�%L+�GUåDYOMDQD�X�PDWLþQX�NQMLJX�URÿHQLK��YMHQþDQLK��XPUOLK�L�QD�RVQRYX�L]YRGD�L]�
����PDWLþQH�NQMLJH�LQRVWUDQRJ�RUJDQD���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
���=D�L]UDGX�]DSLVQLND�R�SUL]QDYDQMX�RþLQVWYD�L��SR]DNRQMHQMH����������������������������������������������������������������������������������������.0�
���=D�L]UDGX�]DSLVQLND�R�SURPMHQL�SUH]LPHQD�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0�
���=D�L]UDGX�VPUWRYQLFH����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0�
���=D�SURYRÿHQMH�SUHVXGD�LQRVWUDQLK�RUJDQD���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
���=D�NRULãWHQMH�SUHGPHWD�L]�DUKLYH������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���.0
���=D�L]OD]DN�QD�WHUHQ�UDGL�RYMHUD��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0

����.RULãWHQMH�VDOH�]D�YMHQþDQMH�RG�VWUDQH�IRWRJUDID��SODüD�VH�PMHVHþQR���������������������������������������������������������������������������.0�
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7DULIQL�EURM���

$��=D�L]GDYDQMH�RGREUHQMD�]D�UDG�VDPRVWDOQLP�REUWQLFLPD�WDNVD�VH�SODüD�SUHPD�SRYUãLQL��RGQRVQR�NYDGUDWXUL�SRVORYQRJ�
SURVWRUD�L��]RQL�JUDGD�X�NRMRM�MH�ORFLUDQ�SRVORYQL�SURVWRU��NDNR�VOLMHGL��

=RQD
���P� , ,, ,,,

GR���� ����.0 ���.0 ���.0

���±����� ����.0 ����.0 ����.0

SUHNR����� ����.0 ����.0 ����.0

1DSRPHQD��=RQH�]D�SRGUXþMH�JUDGD�7X]OH�RGUHÿHQH�VX�SR�2GOXFL�R�NRPXQDOQRP�UHGX��QD�VOMHGHüL�QDþLQ��

,�]RQD�±�XåH�SRGUXþMH�JUDGD�7X]OH��REXKYDWD�SRGUXþMH�RG�]JUDGH�0LQLVWDUVWYD�XQXWUDãQMLK�SRVORYD�7.�GR�6NYHUD��VD�VYLP�±
SRSUHþQLP�XOLFDPD�VD�OLMHYH�L�GHVQH�VWUDQH��WH�7UåQL�FHQWDU�QD�6MHQMDNX�L�5REQX�NXüX�Ä2PHJD³�

,,�]RQD�±�ãLUH�SRGUXþMH�JUDGD�7X]OH�L�QDVHOMD�JUDGVNRJ�NDUDNWHUD��REXKYDWD�SRGUXþMH�RG�0LQLVWDUVWYD�XQXWUDãQMLK�SRVORYD�±
7.�GR�%UþDQVNH�PDOWH��RGQRVQR�GR�$�EORND�QD�6MHQMDNX�L�RG�6NYHUD�GR�QDVHOMD�%DWYD�L�0ROXKH�

,,,�]RQD�±�RVWDOR�SRGUXþMH�±

%��8�SRVWXSNX�L]GDYDQMD�RGREUHQMD�]D�UDG��OLFD�NRMD�SUYL�SXW�UHJLVWUXMX�VDPRVWDOQX�GMHODWQRVW�QD�SRGUXþMX�RSüLQH�7X]OD��X�
RVQRYQRP�]DQLPDQMX��RVOREDÿDMX�VH�RG�SODüDQMD�WDNVH�X�L]QRVX�RG�����RG�L]QRVD�WDNVH�XWYUÿHQH�7DULIQLP�EURMHP�����SUDYR�
QD�XPDQMHQMH�WDNVH�üH�VH�XWYUGLWL�QD�RVQRYX�XYMHUHQMD�6OXåEH�]D�UD]YRM��SRGX]HWQLãWYR�L�GUXãWYHQH�GMHODWQRVWL��NRMH�VH�QD�
]DKWMHY�VWUDQNH�L]GDMH�QD�RVQRYX�XYLGD�X�VOXåEHQX�HYLGHQFLMX��

&��=D�L]GDYDQMH�RGREUHQMD�]D�UDG�REUWQLþNLK�L�GMHODWQRVWL�VURGQLK�REUWX��NRMH�VH�REDYOMDMX�X�VWDPEHQLP�L�L]YDQ�VWDPEHQLK�L�
SRVORYQLK�SURVWRUD��WDNVD�VH�SODüD�X�L]QRVX�RG�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0

'���2VWDOD�UMHãHQMD�]D�VDPRVWDOQH�GMHODWQRVWL

���=D�UMHãHQMD�R�VWDOQRP�SUHVWDQNX�UDGD�]D�VYH�GMHODWQRVWL��R�SULYUHPHQRM�REXVWDYL��SUHVWDQNX��UDGD��R�SRQRYQRP�SRþHWNX
����REDYOMDQMD�GMHODWQRVWL��WH�]D�VYH�L]PMHQH�L�XVNODÿLYDQMD�VD�]DNRQRP������������������������������������������������������������������������ ���.0
���=D�SULMDYX�SRþHWND�REDYOMDQMD�GMHODWQRVWL�SUDYQLK�OLFD�L�YRÿHQMH�HYLGHQFLMH����������������������������������������������������������������.0�

9,��*5$Ĉ(9,16.(�7$.6(

7DULIQL�EURM���

�,���=D�]DKWMHY�]D�L]GDYDQMH�ORNDFLMVNH�LQIRUPDFLMH��XUEDQLVWLþNH�VDJODVQRVWL�L�L]GDYDQMH�RGREUHQMD�]D�JUDÿHQMH�REMHNDWD�YL�
����VRNRJUDGQMH��SODüD�VH�WDNVD�X�DNRQWDWLYQRP�L]QRVX�RG�������.0��D�QDNRQ�GH¿QLVDQMD�SRYUãLQH�JUDÿHYLQH�X�WRNX�SRVWXSND�
����SODüD�VH�L]QRV�UD]OLNH�XWYUÿHQH�WDNVH�

���D��VWDPEHQL�L�VWDPEHQR�SRVORYQL�REMHNWL�GR�����P��������������������������������������������������������������������������������������������������.0
����E��SRVORYQL�REMHNWL�GR�����P������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0

���D��VWDPEHQL�REMHNWL�RG�����GR�����P������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
����E��VWDPEHQR�SRVORYQL�REMHNWL�RG�����GR�����P�������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
����F��SRVORYQL�REMHNWL�RG�����GR�����P������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0

����D��VWDPEHQL�REMHNWL�SUHNR�����P�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
�����E��VWDPEHQR�SRVORYQL�REMHNWL�SUHNR�����P�������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
�����F��SRVORYQL�REMHNWL�SUHNR�����P������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ����.0

,,��=D�L]GDYDQMH�XUEDQLVWLþNH�VDJODVQRVWL�L�L]GDYDQMH�JUDÿHYLQVNH�GR]YROH��]D�JUDÿHQMH�REMHNDWD�QLVNRJUDGQMH������������.0

,,,��=D�L]GDYDQMH�XUEDQLVWLþNH�VDJODVQRVWL�L�JUDÿHYLQVNH�GR]YROH�]D�JUDÿHQMH�GUXJLK�YUVWD�REMHNDWD��RGQRVQR�GUXJLK
]DKYDWD�X�SURVWRUX��]D�NRMH�VH�GRQRVL�XUEDQLVWLþND�VDJODVQRVW�L�JUDÿHYLQVND�GR]YROD�����������������������������������������������.0
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,9���=D�LVNROþDYDQMH�VWDPEHQLK��VWDPEHQR�SRVORYQLK�L�SRVORYQLK�REMHNDWD�L�SULSDGDMXüLK�SDUFHOD�

������D��VWDPEHQL�L�VWDPEHQR�SRVORYQL�REMHNWL�GR�����P������������������������������������������������������������������������������������������������.0
�������E��SRVORYQL�REMHNWL�GR�����P����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0

������D��VWDPEHQL�REMHNWL�RG�����GR�����P���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
�������E��VWDPEHQR�SRVORYQL��REMHNWL�RG�����GR�����P����������������������������������������������������������������������������������������������������.0
�������F��SRVORYQL�REMHNWL�RG�����GR�����P����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0

�������D��VWDPEHQL�REMHNWL�SUHNR�����P���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
�������E��VWDPEHQR�SRVORYQL�REMHNWL�SUHNR�����P������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
�������F��SRVORYQL�REMHNWL�SUHNR�����P�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0

7DULIQL�EURM����

1D�]DKWMHY�]D�L]GDYDQMH�RGREUHQMD�]D�XSRWUHEX�RG�SUHGUDþXQVNH�YULMHGQRVWL��REMHNWD�������������������������������������������������������

7DULIQL�EURM����

=D�L]GDYDQMH�VDQLWDUQH�VDJODVQRVWL�QD�ORNDFLMX��VDQLWDUQH�VDJODVQRVWL�QD�SURMHNWQX�GRNXPHQWDFLMX�L�VDQLWDUQH�VDJODVQRVWL�]D�
XSRWUHEX�REMHNWD��WDNVD�L]QRVL�

D��]D�VWDPEHQH�REMHNWH�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
E��]D�VWDPEHQR�SRVORYQH�REMHNWH����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���.0
F��]D�SRVORYQH�REMHNWH���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���.0

7DULIQL�EURM����

=D�]DKWMHYH�]D� L]GDYDQMH�QDNQDGQH�XUEDQLVWLþNH�VDJODVQRVWL��QDNQDGQRJ�RGREUHQMD�]D�JUDÿHQMH�� LVNROþDYDQMD��VDQLWDUQH�
VDJODVQRVWL�QD�ORNDFLMX�L�VDQLWDUQH�VDJODVQRVWL�]D�SURMHNWQX�GRNXPHQWDFLMX�X�SRVWXSNX�OHJDOL]DFLMH�EHVSUDYQR�L]JUDÿHQLK�
REMHNDWD��SULPMHQMXMX�VH�RGJRYDUDMXüL�L]QRVL�WDNVL�XWYUÿHQL�X�7DULIQLP�EURMHYLPD����L����

7DULIQL�EURM����

=D�L]GDYDQMH�XYMHUHQMD�R�FMHORYLWRVWL�]JUDGH������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0

9,,�,029,16.2�35$91,�35('0(7,�±�7$.6(

7DULIQL�EURM����

=D�]DKWMHYH

���=D�SUL]QDYDQMH�X]XUSDFLMD�

±�GR�������P��]HPOMLãWD������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
±�RG�������P��]HPOMLãWD������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0

���=D��HNVSURSULMDFLMX�

±�GR�������P��]HPOMLãWD�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
±�RG�������P��GR�������P��]HPOMLãWD����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
±�RG�������P��]HPOMLãWD������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
±�HNVSURSULMDFLMD�REMHNDWD�GR�����P�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
±�HNVSURSULMDFLMD�REMHNDWD�SUHNR�����P�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0

���'UXJL�LPRYLQVNR�SUDYQL�SUHGPHWL��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0�
���8YMHUHQMD�R�YODVQLþNRP�L�SRVMHGRYQRP�VWDQMX�������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
���=D�L]GDYDQMH�LGHQWL¿NDFLMH�SDUFHOD�QRYRJ�SUHPMHUD�V�SDUFHODPD�VWDURJ�SUHPMHUD��SR�MHGQRM�SDUFHOL�QRYRJ
����SUHPMHUD�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
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���=D�L]GDYDQMH�LGHQWL¿NDFLMH�SDUFHOD�VWDURJ�SUHPMHUD�V�SDUFHODPD�QRYRJ�SUHPMHUD��SR�MHGQRM�SDUFHOL�VWDURJ
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����±�]D�VYDNX�QDUHGQX�SDUFHOX�L]�LVWRJ�SRVMHGRYQRJ�OLVWD�������������������������������������������������������������������������������������������������.0
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3R�]DKWMHYLPD�]D�XWYUÿLYDQMH�SUDYD�L�XSLV�X�MDYQH�NQMLJH�QHNUHWQLQD�L�SUDYD�QD�QHNUHWQLQDPD�X�SRVWXSNX�SULYDWL]DFLMH��QD�
SODüXMX�VH�WURãNRYL�SRVWXSND�X�SDXãDOQRP�L]QRVX��L�WR�

���=D�L]GDYDQMH�GR]YROH�XSODQMHQMD�LOL�LVSODQMHQMD�REMHNWD��SR�REMHNWX����������������������������������������������������������������������������.0
���=D��XWYUÿLYDQMH�SUDYD�NRULãWHQMD�]HPOMLãWD�

±�GR�����P�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
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±�RG�������GR��������P����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
±�SUHNR��������P��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0

���7DNVH�X�SRVWXSNX�XWYUÿLYDQMD�SUDYD�QD�GLMHORYLPD�REMHNDWD�VH�XWYUÿXMX�X�L]QRVX�RG���.0�SR�P��QHWR�NRULVQH�SRYUãLQH�
����7DNVH�L]�RYH�WDþNH�üH�VH�XWYUÿLYDWL�L�QD�]DKWMHYH�]D�XWYUÿLYDQMH�SUDYD�UDVSRODJDQMD�

���8VDJODãDYDQMH�SDUFHOD�VWDURJ�SUHPMHUD�VD�SDUFHODPD�QRYRJ�SUHPMHUD�������������������������������������������������������������������������.0
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���=D�L]GDYDQMH�GXSOLNDWD�UDGQH�NQMLåLFH��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
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���=D�RYMHUDYDQMH�XJRYRUD�R�UDGX�NRG�SRVORGDYFD�����������������������������������������������������������������������������������������������������������.0�
���=D�L]GDYDQMH�SUHSLVD�UMHãHQMD�L�GUXJLK�VOXåEHQLK�DNDWD��SR�VWUDQLFL���������������������������������������������������������������������������� ��.0
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���,]GDYDQMH�UMHãHQMD�R�SURPMHQL�QDPMHQH�SROMRSULYUHGQRJ�]HPOMLãWD�]D�L]JUDGQMX�LQGLYLGXDOQLK�VWDPEHQLK�L
�VWDPEHQR�SRVORYQLK�REMHNDWD���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0

���2YMHUD�FMHQRYQLND�XJRVWLWHOMVNLK�XVOXJD�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
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���2YMHUD�NQMLJH�HYLGHQFLMH�XWURãND�EUDãQD��.(8%���������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
���,]GDYDQMH�L]YRGD�L]�36��33�L�3*�REUDVFD��SRVMHG�VWDQD��SRVMHG�SRVORYQRJ�SURVWRUD�L�SRVMHG�JDUDåH���������������������������.0
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���=D�UMHãHQMD�L�VSURYRGQLFH�XPUOLK�OLFD�

D��QD�SRGUXþMX�%L+�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
E��YDQ�SRGUXþMD�%L+�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������.0
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