
723/,),.$&,-$�$'�� 6NRSMH�
$.&,21(56.2�'58>792��=$�352,=92'6792�, ',675,%8&,-$�1$� 723/,16.$�(1(5*,-$

*2',>(1�,=9(>7$-������=$�5$%27(:(72�92������*2',1$

6NRSMH �� DSULO������JRGLQD



7RSOLILNDFLMD�$'�� 6NRSMH *RGL^HQ�L]YH^WDM�]D������JRGLQD

� RG ��



7RSOLILNDFLMD�$'�� 6NRSMH *RGL^HQ�L]YH^WDM�]D������JRGLQD

� RG ��

62'5#,1$�
�� 23>72 ��� 261291,�32'$72&, �����)RUPLUDZH�QD�GUX^WYRWR �����/LFHQFL�]D�YU^HZH�QD�HQHUJHWVND�GHMQRVW �����7HKQLaNL�L�ILQDVLVNL�SHUIRUPDQVL�QD�GUX^WYRWR �����6RSVWYHQLaND�WUDQVIRUPDFLMD�QD��GUX^WYRWR �����$NFLRQHUVNL�NDSLWDO�L�VRSVWYHQLND�VWUXNWXUD�QD� GUX^WYRWR ������2UJDQL]DFLRQD�SRVWDYHQRVW�L��XSUDYXYDZH�VR�GUX^WYRWR �����%URM�QD�YUDERWHQL�L�NDGURYVND�VWUXNWXUD �����2EH]EHGXYDZH�QD�LPRWL�L�OLFD��]D^WLWD�SUL�UDERWD ��� 352,=92'6792�1$�723/,16.$�(1(5*,-$ �����7RSOLQVNL��L]YRUL��]D�SURL]YRGVWYR�QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD ���� .OLPDWVNL�SRND]DWHOL �������*UHHQ� SHULRG ������3URL]YRGVWYR�QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD ������6QDEGHQRVW��SRWUR^XYDaND��QD�HQHUJHQWL�L��VXURYLQL ������7HKQR�HNRQRPVNR�SRND]DWHOL�L�VSHFLILaQL�SRWUR^XYDaNL ������+HPLVNR�SHUHZH�QD�NRWORYVNLWH SRVWURMNL ������3UHYHQWLYQR�RGUCXYDZH�L�UHPRQW�QD�SRVWURMNLWH ����� 5HDOL]LUDQL�LQYHVWLFLRQL�DNWLYQRVWL ��������,QIRUPDFLRQHQ�VLVWHP�YR�GUX^WYRWR� ���� ',675,%8&,-$�1$�723/,16.$�(1(5*,-$ ������2S^WR ������'LVWULEXFLMD�QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD ������5HNODPDFLL�]D�NYDOLWHW�QD�JUHHZH ������,QWHUYHQFLL ������'HIHNWL�QD�PUHCD ������=DPHQD�QD�FLUNXODFLRQL�SXPSL ������6HUYLVLUDZH�QD�DUPDWXUD�]D�WRSOLQVNL�VWDQLFL ������5HPRQWL�QD�GLVWULEXWLYQDWD�RSUHPD ������6DQDFLMD�QD�^DKWL �������$QDOLWLND �������,VNOXaXYDZD��SULNOXaXYDZD�QD�SRWUR^XYDaL �������6HUYLVLUDZH�QD�YQDWUH^QL�LQVWDODFLL �������0HUQR�UHJXODFLRQD�RSUHPD �������(QHUJHWVNL�SULHP�QD�WRSOLQVNL�VWDQLFL��REMHNWL �������3URHNWLUDZH�QD��GLVWULEXWLYQDWD�PUHCD �������*,6�L�GRNXPHQWDFLMD �������7HKQLaNL��QDG]RU�L�SULHP�QD�QRYD�L�UHNRQVWUXLUDQD�PUHCD ���� 61$%'89$:(�62�723/,16.$�(1(5*,-$ ������2UJDQL]DFLRQD�SRVWDYHQRVW�QD�VHNWRURW ������2VWYDUHQL�ILQDQVRYL�UH]XOWDWL�RG�UHJXOLUDQD�GHMQRVW ������2VWYDUHQ�WRSOLQVNL�NRQ]XP�L�LVSRUDaDQD�HQHUJLMD�SR�NDWHJRULMD�QD�SRWUR^XYDaL ������,]YH^WDL�]D�L]YU^XYDZH�QD�RSHUDWLYQL�DNWLYQRVWL �������,]YH^WDM�]D�SULPHQL�L�UHDOL]LUDQL��SLVPD��VR�VRVWRMED����������� ������,]YH^WDM�]D�LVNOXaXYDZH�L�SULNOaXYDZH�QD�SRWUR^XYDaL ������,]YH^WDM�]D�NRQWUROD�QD�JRWRYLQVND�QDSODWD�L�HYLGHQFLMD�QD�]DGROCXYDZDWD�L�UD]GROCXYDZDWD�NDM�UHIHUHQWLWH ���� %,=1,6�35(*/('�,�(.21206.2�2.58#89$:( ������(NRQRPVNR�RSNUXCXYDZH ������2VWYDUHQL�ILQDQVLVNL�UH]XOWDWL ������%HU]DQVNL�SHUIRUPDQVL�QD�DNFLMDWD�QD�7RSOLILNDFLMD�$'�6NRSMH�73/) ��
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�� 23>72�
*RGL^QLRW� L]YH^WDM� LPD� ]D� FHO� � GD� JL SUH]HQWLUD� QD� GRNXPHQWLUDQ� QDaLQ� SRVWLJQDWLWH�UH]XOWDWL� YR� UDERWHZHWR� QD� 7RSOLILNDFLMD� $'�6NRSMH� ]D� ����� JRGLQD� YU]� RVQRYD� QD��JRGL^QDWD�VPHWND���HQHUJHWVNLWH�L�ILQDQVLVNLWH�L]YH^WDL�NDNR�L�YU]�RVQRYD�QD�L]YH^WDLWH��]D�UDERWHZHWR�QD�SRHGLQLWH�RUJDQL]DFLRQL�FHOLQL�YR�GUX^WYRWR�
�� 261291,�32'$72&,
��� )RUPLUDZH�QD�GUX^WYRWR�7RSOLILNDFLMD� $'�6NRSMH� H� DNFLRQHUVNR� GUX^WYR� ]D� SURL]YRGVWYR� L� GLVWULEXFLMD� QD�WRSOLQVND� HQHUJLMD�� YR� SULYDWQD� VRSVWYHQRVW�� 'UX^WYRWR� H� IRUPLUDQR� YR� ����� JRGLQD� RG�VWUDQD� QD� 6REUDQLH� QD� JUDG� 6NRSMH� YR� VNODG� VR� SRVWRMQDWD� SURJUDPD� ]D� FHQWUDOQRWR�VQDEGXYDZH�VR�WRSOLQVND�HQHUJLMD QD�JUDG�6NRSMH�
����/LFHQFL�]D�YU^HZH�QD�HQHUJHWVND�GHMQRVW�7RSOLILNDFLMD�$'�6NRSMH��VRJODVQR�]DNRQRW�]D�HQHUJHWLND��QD�50 ��VO�YHVQLN�50�EU��������L]YU^XYD��WUL��UHJXOLUDQL�HQHUJHWVNL�GHMQRVWL�RG�MDYHQ�LQWHUHV�L�WRD� ��

¾ 3URL]YRGVWYR�QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD¾ 'LVWULEXFLMD�QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD¾ 6QDEGXYDZH�VR�WRSOLQVND�HQHUJLMD�QD�WDULIQLWH�SRWUR^XYDaL�
'HMQRVWLWH� VH� OLFHQFLUDQL� RG� VWUDQD� QD� 5HJXODWRUQDWD� NRPLVLMD� ]D� HQHUJHWLND� QD�5HSXEOLND 0DNHGRQLMD�L VH�L]YU^XYDDW��YR�VNODG�VR�NULWHULXPLWH��L�REYUVNLWH�XWYUGHQL�]D�YU^HZH�QD��HQHUJHWVNLWH�GHMQRVWL�XWYUGHQL�VR�]DNRQRW ]D�HQHUJHWLND�
����7HKQLaNL�L�ILQDVLVNL�SHUIRUPDQVL�QD�GUX^WYRWR��
6RVWRMED�VR�������������

¾ $QJDCLUDQ�WRSOLQVNL�NRQ]XP�QD�SUDJ�SRWUR^XYDa�����������0:¾ ,QVWDOLUDQ�WRSOLQVNL�NDSDFLWHW ]D�SURL]YRGVWYR�QD�7(���������� 0:¾ 3URL]YHGHQD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�����������0:K�¾ ,VSRUDaDQD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�QD�SUDJ�SRWUR^XYDaLWH�� ������� 0:K¾ 'ROCLQD� QD� WRSOLILNDFLRQD� PUHCD� �PDJLVWUDOQL� VHNXQGDUQL� L� SULNOXaQL� YRGRYL������ NP�¾ 3RWUR^XYDaND�QD�HQHUJHWVNR�JRULYR��������� WRQL�HNYDOLOHQWHQ�PD]XW¾ 3RWUR^XYDaND�QD�HOHNWULaQD�HQHUJLMD����������0:K¾ 1HWR�GRELYND � �����������GHQDUL�¾ %URM�QD�YUDERWHQL�QD�NUDM�QD�JRGLQD�� ��� OLFD�
��� 6RSVWYHQLaND�WUDQVIRUPDFLMD�QD��GUX^WYRWR�

¾ 9R� ����� JRGLQD L]YU^HQD� H� SULYDWL]DFLMD� QD� GUX^WYRWR� VRJODVQR� ]DNRQRW� ]D�WUDQVIRUPDFLMD� QD� SUHWSULMDWLMDWD� VR� RS^HVWYHQ� NDSLWDO� YR� YLVLQD� ������� RG��YUHGQRVWD�QD�NDSLWDORW L�VR�NRULVWHZH�QD�PRGHORW�QD�RGNXS�QD�NDSLWDORW�RG�VWUDQD�QD�YUDERWHQL�OLFD��¾ 9R����� JRGLQD��L]YU^HQD�H GRSULYDWL]DFLMD��YR�YLVLQD���������QD�NDSLWDORW�
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'RPD^QLIL]LaNL�OLFD���

6WUDQVNLSUDYQL�OLFD���

'RPD^QL�SUDYQLOLFD�� 6WUDQVNLIL]LaNL�OLFD��

¾ 9R �����JRGLQD L]YU^HQD��FHORVQD��������SULYDWL]DFLMD�QD�GUX^WYRWR��VR�SURGDCEDWD�QD�XGHORW�QD�GUCDYQLRW�NDSLWDO��SUHNX�$JHQFLMDWD�]D�SULYDWL]DFLMD��NDNR�L�SURGDCED�QD�XGHORW�QD�)RQGRW�]D�SHQ]LRQR�L�LQYDOLGVNR�RVLJXUXYDZH��QD�SULYDWQD�NRPSDQLMD�
��� $NFLRQHUVNL�NDSLWDO�L�VRSVWYHQLaND�VWUXNWXUD�QD��GUX^WYRWR�
������2S^WL�SRGDWRFL
6SRUHG� � DNFLRQHUVNDWD� NQLJD� QD� 7RSOLILNDFLMD� $'�6NRSMH�NRMD� VH� YRGL� � YR� &HQWUDOQLRW�GHSR]LWDU� ]D� KDUWLL� RG� YUHGQRVW� QD� 50�� DNFLRQHUVNLRW� NDSLWDO� QD� GUX^WYRWR� VR� SUHVHN������������JRGLQD�JL�LPD�VOHGQLYH�NDUDNWHULVWLNL�L��VWUXNWXUD�

� ,6,1��,QWHUQDWLRQDO�6HFXULWLHV�,GHQWLI\LQJ�1XPEHU� NRG�� 73/)� 9LG�QD�KDUWLL�RG�YUHGQRVW��� DNFLL���RELaQL� 1RPLQDOQD�YUHGQRVW�SR�KDUWLMD�RG�YUHGQRVW�(85���� ������� 1RPLQDOQD�YUHGQRVW�SR�KDUWLMD�RG�YUHGQRVW�0.'��� ������ 9NXSHQ�EURM�QD�KDUWLL�RG�YUHGQRVW��� �������� 9NXSQR�QRPLQDOHQ�NDSLWDO�(85��� ������������ 9NXSQR�QRPLQDOHQ�NDSLWDO�0.'��� �������������� %URM�QD�JODVRYL��� �������� %URM�QD�LPDWHOL�� ������ %URM�QD�VRSVWYHQLaNL�SR]LFLL�� �����
7RSOLILNDFLMD� $'�6NRSMH� XaHVWYXYD� YR� IRUPLUDZHWR� QD� 0DNHGRQVNLRW� %HU]DQVNL� ,QGHNV�0%,���� NRM�H�VRVWDYHQ�RG�DNFLLWH�QD�GHVHW�PDNHGRQVNL�NRPSDQLL�NRL�NRWLUDDW�QD�EHU]DWD� D�aLL�DNFLL�VH�QDMOLNYLGQL�L�QDMWUJXYDQL�QD�0DNHGRQVNDWD�%HU]D�
�������6RSVWYHQLaND�VWUXNWXUD�
6RSVWYHQLaND�VWUXNWXUD�QD��NDSLWDORW�VSRUHG�EURM�QD�SRVHGXYDQL�DNFLL�SUHVHN������������

��� 2UJDQL]DFLRQD�SRVWDYHQRVW�L� XSUDYXYDZH�VR�GUX^WYRWR2UJDQL]DFLRQDWD�VWUXNWXUD�QD�GUX^WYRWR�MD�VRaLQXYDDW���
¾ %LUR�QD�GLUHNWRUL¾ 6HNWRU�]D�SURL]YRGVWYR�QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�¾ 6HNWRU�]D�GLVWULEXFLMD��QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�¾ 6HNWRU�]D�VQDEGXYDZH¾ 6HNWRU�]D�VHUYLVL

L�LVWDWD�H�SULODJRGHQD�]D�XVSH^QR�L]YU^XYDZH�QD�WUL�UHJXOLUDQL�GHMQRVWL���SURL]YRGVWYR�GLVWULEXFLMD�L�VQDEGXYDZH�VR�WRSOLQVND�HQHUJLMD�QD�NUDMQLWH�SRWUR^XYDaL�

.DWHJRULMD %URM�QD�SRVHGXYDQL�DNFLL'RPD^QL�IL]LaNL�OLFD ������6WUDQVNL�SUDYQL�OLFD ������'RPD^QL�SUDYQL�OLFD �����6WUDQVNL�IL]LaNL�OLFD ����
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8SUDYXYDZHWR� YR� DNFLRQHUVNRWR� GUX^WYR� H� RUJDQL]LUDQR� VSRUHG� GYRVWHSHQ� VLVWHP� � QD�XSUDYXYDZH�VRJODVQR�RGUHGELWH�QD� �=DNRQRW�]D�WUJRYVNLWH�GUX^WYD�L�VR�NRQVWLWXLUDZH�QD�RUJDQL�QD�XSUDYXYDZH�NDNR�VOHGL���
¾ 6REUDQLH�QD�DNFLRQHULWH�¾ 1DG]RUHQ��RGERU�¾ 8SUDYHQ�RGERU��6REUDQLHWR� QD� GUX^WYRWR� JR� VRaLQXYDDW� VRSVWYHQLFLWH� QD� DNFLRQHUVNLRW� NDSLWDO��6REUDQLHWR�QD�DNFLRQHULWH�JL�L]ELUD�aOHQRYLWH�QD�QDG]RUQLRW�RUJDQ� 1DG]RUQLRW�RUJDQ�JL�L]ELUD� aOHQRYLWH� QD� XSUDYQLRW� RGERU� 6R� RGOXNDWD� ]D� L]ERU� QD� aOHQRYLWH� QD� XSUDYQLRW�RGERU�� HGHQ� RG� aOHQRYLWH� QD� XSUDYQLRW� RGERU� VH� LPHQXYD� ]D� SUHWVHGDWHO� QD� XSUDYQLRW�RGERU��8SDYQLRW�RGERU�VH�VRVWRL�RG���aOHQD�6R� GUX^WYRWR� UDNRYRGL� SUHGVHGDWHORW� QD� XSUDYQLRW� RGERU�� JR� ]DVWDSXYD� GUX^WYRWR� YR�GHORYQLWH RGQRVL�VSUHPD�WUHWL�OLFD L�YR�RGQRVRW VR�YUDERWHQLWH�9R� GUX^WYRWR� VH� XWYUGHQL� WHKQLaNL� NROHJLXP�� HNRQRPVNR� SUDYHQ� NROHJLXP�� NROHJLXP� QD�PHQD[HUVNLRW�WLP��2YLH WHOD�LPDDW�SUHWHCQR�VRYHWRGDYHQ�NDUDNWHU�� JL�UD]JOHGXYDDW�VLWH�SUD^DZD�RG�REODVWD QD�WHNRYQRWR�UDERWHZH�L�UD]YRM�QD�GUX^WYRWR L�SUHGODJDDW QDVRNL�QD�GHOXYDZH�SUL�SRHGLQL�RUJDQL]DFLRQL�FHOLQL�QD�UDERWHZHWR�QD�GUX^WYRWR�9UDERWHQLWH�OLFD�VYRLWH�SUDYD�L�REYUVNL�SR�RVQRY�QD�UDERWQLWH�RGQRVL� JL�RVWYDUXYDDW�YR�VRJODVQRVW��VR�=52�L�.ROHNWLYHQ��GRJRYRU�QD� DNFLRQHUVNRWR�GUX^WYR�

��� %URM�QD�YUDERWHQL�L�NDGURYVND�VWUXNWXUD�
1D�NUDMRW�QD����� JRGLQD��EURMRW�QD�YUDERWHQL��YR� GUX^WYRWR�L]QHVXYD� ����OLFD��RG�NRL ���L]YU^LWHOL�VH�RG�PD^NL��L����L]YU^LWHOL�RG�CHQVNL�SRO�
.DGURYVNDWD�VWUXNWXUD�QD�GUX^WYRWR�MD�VRaLQXYDDW��

¾ �� ����������YUDERWHQL�VR�YLVRNR�L�YL^R�REUD]RYDQLH��¾ ���������� ���YUDERWHQL�VR�VUHGQR�REU]RYDQLH�¾ ��� ������� ��� YUDERWHQL� VH� VR� NYDOLILNXYDQD� QDREUD]ED� ]D� GHMQRVWLWH� NRL� JL�L]YU^XYDDW�¾ ������������ YUDERWHQL�VR�QLVND�QDREU]ED�
6RVWDYRW� L� VWUXaQDWD� SRGJRWRYND� � QD� NDGULWH� RYR]PRCXYD� � FHORVQR� L]YU^XYDZH� QD� VLWH�SUHGYLGHQL�UDERWQL�DNWLYQRVWL��YR�GHMQRVWD�QD�GUX^WYRWR�6RJODVQR� XVYRHQDWD� VLVWHPDWL]DFLMD� QD� UDERWQL� PHVWD RG� 8SUDYQLRW� RGERU�UDVSRUHGXYDZHWR QD� OLFD� YR� GUX^WYRWR� SR� SRHGLQL� RUJDQLDFLRQL� HGLQLFL� QD� NUDM� �����JRGLQD�H�

9NXSQR�OLFD%LUR�QD�GLUHNWRUL 3URL]YRG��WRSOLQVND�HQHUJLMD
'LVWULEL�PHUHZH�WRSO�HQHU

6HNWRU��6QDEGXYDZH 6HNWRU��6HUYLVL %URMND �
6WHSHQL�NYDOLILNVWUXNWXUD � � � � � � �9,,�± 966 � �� �� � �� �� �����9,�� 9>6 � � � � � � ����,9�± 666 � �� �� �� �� ��� �����,,,�± .9 � �� �� � �� �� �����,�� 1. � � � � �� �� ����9N����� � ��� �� �� �� ��� �����
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9R�WHNRW�QD������JRGLQD� D�YR�VNODG�VR�SRWUHELWH�QD�GUX^WYRWR� RVWYDUHQR�H�QDJROHPXYDZH�]D� YUDERWHQLWH� RG� ���� OLFD� QD� ���� OLFD� LOL� ]D� �� YUDERWHQL� �������� YR� VSRUHGED� VR�SUHWKRGQDWD�JRGLQD��
9R�LVWLRW�SHULRG�VH�UHJLVWULUDQL���

¾ 9UDERWXYDZH�QD� ���OLFD�YR GUX^WYRWR��QD�QHRSUHGHOHQR�YUHPH�¾ .DNR�L�]DPLQXYDZH�RG� GUX^WYRWR�QD����OLFD��SR�UD]QL�RVQRYL���
9R� ����� JRGLQD XWYUGHQR� H� SUHUDVSRUHGXYDZH QD� GUXJR� UDERWQR� PHVWR� QD� �� OLFD�� NDNR� L�SURPHQD�QD�NRHILFLHQWRW�QD�YUHGQXYDZH�]D�SODWD�SUL����OLFD�6R� GRQHVXYDZH� QD� QRYD� VLVWHPDWL]DFLMD� QD� UDERWQL� PHVWD� YR� ����� JRGLQD� SRGJRWYHQL� VH�GRJRYRUL�]D�YUDERWXYDZH�]D��OLFDWD��YR�7RSOLILNDFLMD�$'�6NRSMH�=GUDYVWYHQL� NDUWRQL� QD� OLFDWD� UHGRYQR� VH� GRVWDYXYDDW� L]YU^HQL� VH� SRYHNH� SURYHUNL� L�XVRJODVXYDZD� YR� PDWLaQDWD� HYLGHQFLMD SUL� )RQGRW� ]D� 3,20� L SRGJRWYHQL� VH� SRYHNH�OLVWLQ]L�]D�VWDCRW�QD�OLFDWD���6RJODVQR�REYUVNLWH�VSUHPD��,62�VWDQGDUGLWH�VLWH�REXNL�L�VWUXaQL�XVRYU^XYDZD�QD�OLFDWD��YR�GUX^WYRWR�UHGRYQR VH�DCXULUDDW�
��� 2EH]EHGXYDZH�QD�LPRWL�L�OLFD L ]D^WLWD�SUL�UDERWD
9R� ����� JRGLQD� YR� VRJODVQRVW� VR� =DNRQRW� L� DNWLWH� QD� GUX^WYRWR� RVWYDUHQL� VH� SRYH`H�DNWLYQRVWL� YR� GRPHQ� � QD� REH]EHGXYDZHWR� QD� LPRWRW� L� OLFD�� 33� ]D^WLWD�� SRGJRWRYND� ]D�RGEUDQD�� � ]D^WLWD� SUL� UDERWD�� VR� FHO� � VR]GDYDZH� � SREH]EHGQL� XVORYL� QD� UDERWD� YRGUX^WYRWR���NDNR�^WR�VOHGL���

¾ 3ULSUHPD� QD� HODERUDWL� L� XSDWVWYD� ]D� UDERWD� � VR� FHO� EH]EHGQR� RVWYDUXYDZH� QD�UDERWLWH� SUL� L]YU^XYDZH� QD� GHMQRVWLWH� YR� GUX^WYRWR�� L� VR� SRVHEHQ� DNFHQW� QD�JRGL^QLRW�UHPRQW�NDNR�L�RGUCXYDZHWR�QD�WHKQROR^NLWH�NDSDFLWHWL�YR�GHMQRVWD�¾ =D^WLWD��NRQWUROD�L�SUHJOHG�QD�UDERWQLWH�PHVWD��SURVWRULLWH��RUDGLMDWD�L�XUHGLWH�]D�UDERWD��HOHNWULaQLWH�LQVWDODFLL��OLaQLWH�L�NROHNWLYQLWH�]D^WLWQL�VUHGVWYD�9R�UDPNLWH�QD�RYLH�DNWLYQRVWL�VSD_DDW�IL]LaNRWR�REH]EHGXYDZH�QD�REMHNWLWH��NRQWUROD�QD�HOHNWULaQDWD�LQVWDODFLMD�L ]D]HPMXYDZH�YR�WRSODQLWH��33�]D^WLWD��REXND�QD�UDERWQLFLWH�YR�REODVWD�QD�]D^WLWD�SUL�UDERWD�6RJODVQR�SURSLVLWH�VLWH�UDERWQL�PHVWD�L�OLFDWD�VH�REH]EHGXYDDW� VR�SRWUHEQLWH�]D^WLWQL�VUHGVWYD� YR� UDERWHZHWR�� =D� GHO� RG� YUDERWHQL� OLFD� REDYHQD� H� HGXNDFLMD� L� WHVWLUDZH� ]D�]DSR]QDYDZH�VR�]D^WLWD�SUL�UDERWD��=GUDYVWYHQDWD�]D^WLWD�QD�UDERWQLFLWH�VH�RVWYDUXYD�SUHNX�WUXGRYDWD�PHGLFLQD�YR�JUDGRW�L�YR�UDPNLWH�QD�WRD GHO�RG�UDERWQLFLWH�VH�LVSUD`DDW�QD�UHGRYQL�JRGL^QL�SUHJOHGL��'HO�RG�YUDERWHQLWH�OLFD�VH�LVSUD`DDW�QD�UHNUHDWLYHQ RGPRU�QD�EDZD�LOL�H]HUR�9R������JRGLQD�H�L]YU^HQDD�D�QDEDYND�QD�QRYD�RSUHPD�]D�FHORVHQ�YLGHR�QDG]RU�QD�WRSODQLWH�NDNR�SUHYHQWLYQD�PHUND�]D�REH]EHGXYDZH�QD�LPRWL�L�OLFD�9UDERWHQLWH� � NRL� VH� DQJDCLUDQL� QD� REH]EHGXYDZH� YR� GUX^WYRWR� VH� RVSRVREHQL� ]D�L]YU^XYDZH� QD� ]DGDaLWH SR� SDW� QD� REXND� L� SRODJDZH� LVSLWL L� JL� SRVHGXYDDW� SRWUHEQLWH�VHUWLILNDWL ]D�WRD�,]YU^HQ�H�FHORVHQ�VHUYLV�QD�VLWH��33�DSDUDWL�YR�GUX^WYRWR��
2VWYDUHQL�VH�L DNWLYQRVWL�YR�GHORW�QD���

¾ 2EXND� QD� UDERWQLFLWH� ]D� UDERWD� VR� SULURGHQ� JDV� NDNR� HQHUJHWVNR� JRULYR� YR�WRSODQLWH¾ 3RGJRWRYND�]D�RGEUDQD���]D^WLWD�QD�UDERWQDWD�L�CLYRWQDWD�VUHGLQD��
¾ 5HGRYQR� RGUCXYDZH� QD� NUXJRW� L� WUHYQDWLWH� SRYU^LQL� QD� GHORYQLRW� SURVWRU� QD�GUX^WYRWR�
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� 352,=92'6792�1$�723/,16.$�(1(5*,-$�
����7RSOLQVNL��L]YRUL��]D�SURL]YRGVWYR�QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�7RSOLQVNLWH� NDSDFLWHWL� ]D� SURL]YRGVWYR� QD� WRSOLQVND� HQHUJLMD� NRL� VH� YR� VRSVWYHQRVW� QD�GUX^WYRWR�VH��ORFLUDQL�YR�SRYH`H�WRSOLQVNL�L]YRUL��SRYH`H WRSODQL��L�WRD�

¾ 7RSODQD�,VWRN��ORFLUDQD�YR�LVWRaQD�LQGXVWULVND�]RQD�QD�JUDGRW¾ 7RSODQD�=DSDG��ORFLUDQD�YR�QDVHOED�7DIWDOL[H�¾ 7RSODQD����WL�2NWRPYUL��ORFLUDQD�YR�QDVHOED�.LVHOD�9RGD�
6RVWDYHQ� GHO� QD� NDSDFLWHWLWH� VH� L� NRWODUQLFLWH� 9RGQR� L� 3DUN� L� LVWLWH� RG� WHKQROR^NL�SULaLQL� L� YR� ���� JRG� QH� VH� YR� IXQNFLMD�� D� WRSOLQVNLRW� NRQ]XP� QD� SUDJ� SRWUR^XYDaL� NRM�JUDYLWLUD� SUHPD� RYLH� NDSDFLWHWL� H� SUHQDVRaHQ� SUHPD� WRSOLQVNLWH� NDSDFLWHWLWH� QD�WRSODQDWD�=DSDG��
9NXSQLRW� LQVWDOLUDQ� WRSOLQVNL� NDSDFLWHW� L]QHVXYD� ��������0:� L� LVWLRW� JR� VRaLQXYDDW�����NRWORYVNL�SRVWURMNL��
�������9UHORYRGQL�NDSDFLWHWL9NXSQLRW�YUHORYRGHQ�NDSDFLWHW�QD�NUDMRW�RG������JRGLQD�L]QHVXYD���������0:��2G�WRD��YR�DNWLYQD�XSRWUHED�VH���������0:��

7LS�YUHORYRGHQ�NRWHO (GLQLaHQ�NDSDFLWHW��0:� %URM��NRWOL /RNDFLMD�WRSODQD� 9NXSHQ�NDSDFLWHW��0:�9.60�� �� ������ � �,VWRN� �������9.60�� �� ������ � �,VWRN� �������9NXSQR � � 72��,VWRN� �������9.60���� ������ � �=DSDG� ������9.60���� ������ � �=DSDG� �������%.*�����D ����� � �=DSDG� �����9NXSQR � � 72��=DSDG� �������%.*�� �� ����� � ����2NWRPYUL� ������%.*�� ��� ������ � ����2NWRPYUL� ������9NXSQR � � ����2NWRPYUL� ������9NXSQR�DNWLYQR � �� �7RSOLILNDFLMD� �������
'YDWD�NRWOL�LQVWDOLUDQL�YR�.2��9RGQR��L�.2��3DUN���VR�YNXSHQ�NDSDFLWHW�RG���������0:��VH�NRQ]HUYLUDQL�

.RQ]HUYLUDQ�YUHORY��NRWHO (GLQLaHQ�NDSDFLWHW��0:� %URM�NRWOL /RNDFLMD��WRSODQD� 9NXSHQ�NDSDFLWHW��0:�&9*�� ��� ����� � .2��9RGQR�� �����%.*�� �� ����� � .2��3DUN� �����9NXSQR�NRQ]� � � �7RSOLILNDFLMD� ������
����� 3DUQL��NDSDFLWHWL3DUQLWH�NDSDFLWHWL�VH�QDPHQHWL�]D�WHKQROR^ND�SRWUHED�]D�WRSODQLWH�,VWRN�L�=DSDG��.DSDFLWHWRW� QD� SDUQLWH� NRWOL� YR����� JRGLQD L]QHVXYD��������0:�WRSOLQVND�PR`QRVW��2G�WRD�� YR� DNWLYQD� XSRWUHED� VH� �������0:�� (GHQ� NRWHO� VR� WRSOLQVND� PR`QRVW RG� �����0: H�NRQ]HUYLUDQ�L�VH�QDR_D�YR�72�,VWRN�
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7LS�SDUHQ�NRWHO (GLQLaHQ�NDSDFLWHW���0:� %URM��NRWOL /RNDFLMD��WRSODQD� 9NXSHQ�NDSDFLWHW��0:�%.*�� ��� ����� � �,VWRN� ������9NXSQR� � � 72��,VWRN� ������%.*�� �� ����� � �=DSDG� ������9NXSQR � � 72��=DSDG� ������9NXSQR�DNWLYQR � � �7RSOLILNDFLMD� ������
��� .OLPDWVNL�SRND]DWHOL,VSRUDND� QD� WRSOLQVNDWD� HQHUJLMD� NRQ� NRQ]XPHQWLWH� VH� YU^L� VSRUHG� QDGYRUH^QDWD�WHPSHUDWXUD�� D� YU]� RVQRYD� QD� 8SDWVWYRWR� ]D� LVSRUDND� QD� WRSOLQVND� HQHUJLMD� L� L]OH]QLRW�WHPSHUDWXUHQ�GLMDJUDP��3URVHaQLWH� QDGYRUH^QL� WHPSHUDWXUL� ]D� VHNRM� PHVHF� RGGHOQR� NDNR� L� ]D� FHODWD� JRGLQD��VSRUHG� SRGDWRFLWH� RG� 5HSXEOLaNLRW� KLGURPHWHUROR^NL� ]DYRG�� L]ORCHQL� VH� YR� QDUHGQLRW�WDEHODUHQ�SUHJOHG�YR�VSRUHGED�VR�SURHNWQLWH�WHPSHUDWXUL�

0HVHF 3ODQ 2VWYDUHQL�MDQXDUL ��� ����IHEUXDUL ��� ���PDUW ��� ���DSULO ���� ����RNWRPYUL ���� ����QRHPYUL ��� ���GHNHPYUL ��� ���3URVHaQR� ���� ����
9R� UXEULNDWD� ]D� SODQLUDQD� WHPSHUDWXUD� YR� SUHWKRGQLRW� WDEHODUHQ� SUHJOHG�� GDGHQD� H�SURHNWQDWD� QDGYRUH^QD� WHPSHUDWXUD�� NRMD� ]D� VNRSVNDWD� JHRJUDIVND� REODVW�� ]D� JUHMQLWH�PHVHFL� RG� JRGLQDWD�� VH� XVYRMXYD� VSRUHG� SULNDCDQLWH� YUHGQRVWL�� D� ]D� FHOD� JUHMQD� VH]RQD�L]QHVXYD� ����� R6�� 2G� JRUQDWD� WDEHOD�� VUHGQDWD� QDGYRUH^QD� WHPSHUDWXUD� VSRUHG� 5+0=� H�SRQLVND� RG� SURHNWQDWD�� 'YLCHZHWR� QD� SURVHaQLWH� QDGYRUH^QL� WHPSHUDWXUL� H� GDGHQR� H�VOHGQLRW�GLMDJUDP�
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� �
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2 VW YD UHQD3 ODQLUD QD

3 URVH aQL�QD G YRUH^ QL�W HP SH UDW X UL�QD �QLY R�QD �VLVLW HP �YR�� � � � ��J �

R&

2G�GDGHQLRW�JUDILaNL�SULND]��VH�JOHGD�GHND�SURVHaQLWH�QDGYRUH^QL�WHPSHUDWXUL�YR�WHNRW�QD�FHODWD�JRGLQD�EHD�EOLVNX�GR�SURHNWQLWH�YUHGQRVWL��*UHMQLWH�PHVHFL�VH�NDUDNWHUL]LUDD�VR�QDGYRUH^QLWH�WHPSHUDWXUL�QH^WR�SRG�SURHNWQLWH�YUHGQRVWL�� RVYHQ�DSULO�L�RNWRPYUL�NRJD�SURVHaQLWH�QDGYRUH^QL�WHPSHUDWXUL�EHD�QDG�QLYRWR�QD�SODQLUDQLWH�YUHGQRVWL��3URVHaQDWD� QDGYRUH^QD� WHPSHUDWXUD� ]D� JUHMQLRW� SHULRG� RG� JRGLQDWD� H� SRQLVND� RG�SURHNWQDWD�]D������R6��9R� QDUHGQLRW� WDEHODUHQ� SUHJOHG� `H� JR� SURVOHGLPH� GYLCHZHWR� QD� PDNVLPDOQLWH� L�PLQLPDOQL� WHPSHUDWXUL� SR� RGGHOQL� PHVHFL�� ELGHM`L� LVWLWH� GDYDDW� SRGREDU� XYLG� YR�UDERWHZHWR� QD� WRSODQLWH�� RVREHQR� YR� SUHRGQLWH� PHVHFL�� 9R� SUHJOHGRW� VH� L]ORCHQL�SRGDWRFLWH�GRELHQL RG�5HSXEOLaNLRW�KLGURPHWHUROR^NL�]DYRG�



7RSOLILNDFLMD�$'�� 6NRSMH *RGL^HQ�L]YH^WDM�]D������JRGLQD

�� RG ��

�����JRGLQD 0LQLPDOQL�WHPSHUDWXUL���&�
0DNVLPDOQL�WHPSHUDWXUL��&�MDQXDUL ����� ���IHYUXDUL ����� ����PDUW ���� ����DSULO ��� ����RNWRPYUL ��� ����QRHPYUL ���� ����GHNHPYUL ���� ����

'YLCHZHWR�QD�PDNVLPDOQLWH�L�PLQLPDOQLWH�QDGYRUH^QL�WHPSHUDWXUL�SR�WRSODQL�L�PHVHFL�YR� ����� JRGLQD�� ^WR� LPD� VYRH� YOLMDQLH� QD� SURVHaQLWH� YUHGQRVWL� H� GDGHQR� YR� JRUQLRW�WDEHODUHQ� SUHJOHG�� 1D� LVWDWD� WDEHOD� PRCH� GD� VH� YRRaL� GHND� QDMYLVRNL� WHPSHUDWXUL� YR�JUHMQLRW�SHULRG�VH�]DEHOHCDQL�YR�PHVHFLWH�PDUW��DSULO�L�RNWRPYUL��9R�MDQXDUL�L�IHEUXDUL�VH� ]DEHOHCDQL� L� PLQLPDOQL� WHPSHUDWXUL�� SRG� QXODWD�� 6OHGL� JUDILaNL� SULND]� QD�RVWYDUHQLWH� �L]PHUHQLWH�� PDNVLPDOQL�� PLQLPDOQL� L� SURVHaQL� FHORGQHYQL� QDGYRUH^QL�WHPSHUDWXUL�VSRUHG�SRGDWRFLWH�NRL�VH�GRELHQL�RG�5HSXEOLaNLRW�+LGURPHWHUROR^NL�]DYRG�
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MDQ� IHE� PDUW DSULO OHWR RNW� QRHP� GHN�

0DNVLPDOQD

0LQLPDOQD
3URVHaQD

2VWYDUHQL�WHPSHUDWXUL�YR������JRGLQD

R&

*UDILaNL� SULND]� QD� GYLCHZHWR� QD� QDGYRUH^QLWH� WHPSHUDWXUL� YR� WHNRW� QD� FHO� GHQ��VSRUHGEHQR� VR� SURVHaQDWD� QDGYRUH^QD� WHPSHUDWXUD� YR� YUHPH� QD� LVSRUDND� QD� WRSOLQVND�HQHUJLMD�QD�QLYR�QD�WRSOLILNDFLRQLRW�VLVWHP�H�GDGHQ�YR�VOHGQLRW�SULORJ�

�� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� �� � �� �� � �� �� � �� �

, ,, ,,, ,9 9 �,; ; ;, ;,,

&HO�GHQ9R�LVSRU�

6SRUHGED �QD �RVWYDUHQL�SURVHaQL�QDGYRUH^QL�W HPSHUDWXUL
2G�SUHWKRGQLRW�JUDILaNL�SUHJOHG�YRRaOLYR�H�GHND�QDGYRUH^QLWH�WHPSHUDWXUL�YR�YUHPH�QD�LVSRUDND�QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�L�YR�WHNWR�QD�FHOLRW�GHQ�VNRUR�VH�VRYSD_DDW��^WR�XNDCXYD�QD�IDNWRW�GHND�QHPDOR�JROHPL�YDULMDFLL�QD�QDGYRUH^QLWH�WHPSHUDWXUL�YR�WHNRW�QD�GHQRW�
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,VNOXaRN� SUDYL� PHVHF� DSULO�� NRJD� YR� FHORGQHYQLWH� QDGYRUH^QL� WHPSHUDWXUL� JROHPR�YOLMDQLH� LPDDW� YLVRNLWH� WHPSHUDWXUL� RVWYDUHQL� YR� WHNRW� QD�GHQRW�� SRUDGL�^WR�WRSODQLWH�UDERWHD�VR�GQHYHQ�SUHNLQ�QD�LVSRUDND�QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD��6HWR�WRD��VDPR�SR�VHEH�]ERUXYD�]D�NYDOLWHWRW�QD�QD^DWD�XVOXJD�RG�HGQD�VWUDQD�L�]D�UDFLRQDOQRVWD�YR�UDERWHZHWR�RG�GUXJD�VWUDQD��,PHQR��SRJRQLWH�UDERWHD�VH�GR�PRPHQW�NRJD�QDGYRUH^QLWH�WHPSHUDWXUL�`H�GRVWLJQDW�YUHGQRVWL� NRL� GR]YROXYDD� QLYQR� LVNOXaXYDZH�� EH]� GD� VH� QDUX^L� NRPRGLWHWRW� QD�NRULVQLFLWH�QD�QD^LWH�XVOXJL�
�����*UHHQ��SHULRG=D� ����� JRGLQD� EHD� SUHGYLGHQL� ���� JUHMQL� GHQD� LOL� ����� aDVD�� 3UL� WRD�� SODQLUDQR� EH^H�JUHMQDWD�VH]RQD�����������GD�]DYU^L�QD������������JRGLQD��D�QRYDWD�JUHMQD�VH]RQD�� ����������GD�]DSRaQH�QD������������JRGLQD�9UHPHWR� QD� UDERWD� QD� WRSOLILNDFLRQLRW� VLVWHP� YR� ���� JRGLQD� VNRUR� VH� VRYSDGQD� VR�SUHGYLGXYDZDWD��7DND��JUHMQLRW�SHULRG�YR������JRGLQD�WUDH^H�����GHQD��HGHQ�GHQ�SRYH`H�RG�SODQLUDQRWR��SRUDGL�NUDMRW�QD�JUHMQDWD�VH]RQD ��������� NRM�EH^H�QD������������JRGLQD�%URMRW�QD�JUHMQLWH�GHQRYL�RG�JUHMQLWH�PHVHFL�QD������JRGLQD�GDGHQ�H�YR�QDUHGQLRW�WDEHODUHQ�SUHJOHG�

0HVHF MDQXDUL IHYUXDUL PDUW DSULO RNWRP� QRHP� GHNHP� 9NXSQR2VWYDUHQR �� �� �� �� �� �� �� ���3ODQLUDQR �� �� �� �� �� �� �� ���
9R������JRGLQD�H�RVWYDUHQR�� YNXSQR�YUHPH�QD��UDERWD�QD�WRSODQLWH�RG������UDERWQL�aDVD���YUHPH�QD�UDERWD�QD�SXPSQLWH�VWDQLFL�YR�WRSODQLWH��L�H�SRPDOR�RG�SODQLUDQDWD�YUHGQRVW�

3ODQ��K�� ,VWRN��K�� =DSDG��K�� ���2NW���K��MDQXDUL ��� ��� ��� ���IHYUXDUL ��� ��� ��� ���PDUW ��� ��� ��� ���DSULO ��� ��� ��� ���RNWRPYUL ��� ��� ��� ���QRHPYUL ��� ��� ��� ���GHNHPYUL ��� ��� ��� ���9NXSQR ���� ���� ���� ����
7UHED� GD� VH� QDJODVL� GHND� SRJROHP� GHO� RG� UDERWQLWH� aDVRYL� VH� RVWYDUHQL� YR� SRVWXGHQLWH�PHVHFL� �MDQXDUL�� IHYUXDUL�� GHNHPYUL�� L� LVWLWH� VH� SRJROHPL� YR� RGQRV� QD� SODQLUDQLWH�� YR�RGQRV� QD� SUHRGQLWH� PHVHFL� �DSULO� L� RNWRPYUL�� NRJD� RVWYDUHQLWH� UDERWQL� aDVRYL� VH� SRG�SODQLUDQLWH��YUHGQRVWL�0RCH�GD�VH�YRRaL� UD]OLND�L�YR�YUHPHWR�QD�UDERWD�PH_X�RGGHOQL�WRSODQL��^WR�H�UH]XOWDW�QD�ORNDOQLWH� NOLPDWVNL� XVORYL�� REHPRW� QD� SULNOXaHQLRW� NRQ]XP� QD� SUDJ� SRWUR^XYDa� L� QD�SRWUHEQRWR�YUHPH�]D�SRVWLJQXYDZH��QD�SRWUHEQLRW�L]OH]HQ�WHPSHUDWXUHQ��GLMDJUDP��9R�QDUHGQLRW�WDEHODUHQ�SUHJOHG�H�GDGHQR��RVWYDUHQRWR�SURVHaQR�GQHYQR�YUHPH�QD�LVSRUDND�QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�RGGHOQR�]D�VHNRM�PHVHF�L�VHNRMD�WRSODQD��

3ODQ� K�GHQ�� ,VWRN� K�GHQ�� =DSDG� K�GHQ�� ���2NW���K�GHQ��MDQXDUL �� ����� ����� �����IHYUXDUL �� ����� ����� �����PDUW �� ����� ����� �����DSULO �� ���� ���� ����RNWRPYUL �� ���� ���� ����QRHPYUL �� ����� ����� �����GHNHPYUL �� ����� ����� �����3URVHaQR �� ����� ����� �����
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6H� YRRaXYD� GHND� YR� SRVWXGHQLWH� PHVHFL� VH� QDGPLQDWL� SODQLUDQLWH� SURVHaQL� GQHYQL�YUHPLZD� QD� LVSRUDND� QD� WRSOLQVND� HQHUJLMD�� GRGHND� YR� SRWRSOLWH� PHVHFL� VRVWRMEDWD� H�REUDWQD��^WR�H�VRVHPD�QRUPDOQD�NRQVWDWDFLMD�9R�VOHGQLRW�WDEHODUHQ�SUHJOHG�H��GDGHQR��RVWYDUHQRWR�YNXSQR�L�SURVHaQR�YUHPH�QD�LVSRUDND�QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�SR�RGGHOQL�WRSODQL�]D�SRVOHGQLWH�QHNRONX�JRGLQL��
9NXSQR�YUHPH���K��7RSODQD ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����,VWRN ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����=DSDG ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� �������2NW� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����3DUN ���� ���� ���� ���� ���� ��� � � � �

3URVHaQR�YUHPH��K�GHQ�7RSODQD ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����,VWRN ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����=DSDG ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ��������2NW� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����3DUN ����� ����� ����� ����� ����� � � � � �
0RCH� GD� VH� YRRaL� GHND� L� SRNUDM� RVWYDUHQ� SRPDO� YNXSHQ� EURM� QD� aDVRYL� QD� LVSRUDND� QD�WRSOLQVND� HQHUJLMD� YR� RGQRV� QD� SUHWKRGQLWH� JRGLQL�� RVWYDUHQ� H� SRYLVRN� EURM� QD� SURVHaQL�GQHYQL�UDERWQL�aDVRYL��SRUDGL�QDYUHPHQRWR�]DYU^XYDZH�QD�JUHMQDWD�VH]RQD������������9R�L]PLQDWDWD�JRGLQD�VH�]DEHOHCDQL�YNXSQR����VWUXMQL�XGDUL��1DMPQRJX�JL�LPD^H�YR�WRSODQD�,VWRN�� YNXSQR� ��� SDWL�� YR� WRSODQD� =DSDG� �� SDWL�� GRGHND� YR� WRSODQD� ��� 2NWRPYUL� LPD^H�VWUXHQ� XGDU� �� SDWL�� 9R� QDUHGQLRW� WDEHODUHQ� SUHJOHG� GDGHQL� VH� VLWH� ]DEHOHCDQL� VWUXMQL�XGDUL�

%URM�QD�VWUXMQL�XGDUL� ss,VWRNss ss=DSDGss ss���2NW�ss 9NXSQR6WUXMQL�XGDUL�� ���� �� �� � ��MDQXDUL � ���� � � � �PDUW�� ���� � � � �DSULO�� ���� � � � �RNWRPYUL�� ���� � � � �QRHPYUL�� ���� � � � �GHNHPYUL�� ���� � � � �6WUXMQL�XGDUL�� ���� �� � � ��
7UHED� GD� VH� QDSRPHQH� GHND� QHNRL� RG� VWUXMQLWH� XGDUL�� SUHG� VH
� YR� PHVHF� GHNHPYUL��SUHGL]YLNDD� LVNOXaXYDZH� QD� RGGHOQL� SRVWURMNL� RG� UDERWD�� QR� QH� SUHGL]YLNDD� FHORVHQ�SUHNLQ� QD� LVSRUDND� QD� WRSOLQVND� HQHUJLMD�� 1D� QDUHGQDWD� WDEHOD� VH� SULNDCDQL� EURMRW� QD�VWXMQL�XGDUL�YR�SRVOHGQLWH��� JRGLQL�

'HIHNW ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
6WUXHQ�XGDU �� � �� �� �� ������� � �� �� �� ��
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����3URL]YRGVWYR�QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD=D� � ����� JRGLQD� VR� SODQRW� EH^H� SUHGYLGHQR� SURL]YRGVWYR� QD� WRSOLQVND� HQHUJLMD� � RG����������0:K���2VWYDUHQRWR�SURL]YRGVWYR�H�SRG�SODQLUDQRWR��RGQRVQR�YNXSQR�H�SURL]YHGHQR����������� �0:K�� WRSOLQVND� HQHUJLMD�� 2G� YNXSQDWD� WRSOLQVND� HQHUJLMD�� VR� PD]XW� VH��SURL]YHGHQL�������������0:K��D�VR�SULURGHQ�JDV�VDPR�����������0:K��9R�QDUHGQLRW�WDEHODUHQ�SUHJOHG��VH�GDGHQL��SRGDWRFL�]D�SURL]YHGHQDWD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�SR� WRSODQL� L�PHVHFL�YR� WHNRW� QD� ����� JRGLQD�� VR� QDSRPHQD�GHND�]D� WRSODQD�,VWRN� L� ���WL��2NWRPYUL� RGGHOQR� VH� GDGHQL� SURL]YHGHQDWD� WRSOLQVND� HQHUJLMD� RG� PD]XW�� SULURGHQ� JDV� L�YNXSQR� SURL]YHGHQDWD� WRSOLQD�� 3UL� WRD� VH� NRULVWHQL NRHILFLHQWL� QD� NRULVQR� GHMVWYR� RG�������L��������]D�WHaQR�JRULYR��PD]XW��L�����L�����]D�SULURGHQ�JDV��VRJODVQR�SHULRGRW�QD�VWDSXYDZH�YR�VLOD�QD�3UDYLOQLNRW�]D�QDaLQ L�XVORYL�]D�UHJXOLUDZH�QD�FHQDWD�QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�]D�JUHHZH�
,VWRN�PD]XW��0:K�

,VWRN�JDV�0:K�
,VWRN�YNXSQR��0:K�

=DSDG��0:K� ���2NW��PD]XW��0:K�
���2NW��JDV��0:K�

���2NW��YNXSQR�0:K�
9NXSQR��0:K�

MDQXDUL �������� � �������� ������� ������ ������ ������� ��������IHYUXDUL ������� ������ ������� ������� ������ ������ ������ ��������PDUW ������� ������� ������� ������� ������ ������ ������ ��������DSULO ������� ������ ������� ������ ������ ����� ������ �������RNWRPYUL ������� � ������� ������ ������ ����� ������ �������QRHPYUL ������� � ������� ������� ������ ����� ������ ��������GHNHPYUL ������� � ������� ������� ������ ������ ������ ��������9NXSQR �������� ������� �������� �������� ������� ������� ������� ��������
8aHVWYRWR�QD�RGGHOQL�WRSODQL��NDNR�L�XaHVWYR�QD�RGGHOQL�PHVHFL�YR�YNXSQRWR�SURL]YRGVWYR�QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�YR�WHNRW�QD������JRGLQD�H�GDGHQR�QD�VOHGQLWH�JUDILaNL�SULND]L�

��2NWRP��
,VWRN���

=DSDG��� MDQXDU���

IHEUXDU���PDUW���DSULO��RNWRPYUL��

GHNHPYUL���QRHPYUL���

9R�WHNRW�QD������ JRGLQD�YR� WRSODQD�,VWRN� L� WRSODQD����WL�2NWRPYUL�SRNUDM�PD]XWRW�� NDNR�SRJRQVNR�JRULYR�VH�NRULVWH^H�L�SULURGHQ�JDV��
1D�VOHGQLRW�JUDILaNL�SULND]�H�GDGHQD�SURL]YHGHQDWD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�VR�SULURGHQ�JDV�L�VR�PD]XW�SR�RGGHOQL�PHVHFL�
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����

MDQXDU IHEUXDU PDUW DSULO RNWRPYUL QRHPYUL GHNHPYUL

VR�PD]XWVR�JDV

0RCH�GD�VH�YRRaL�GHND�YR�72����WL 2NWRPYUL�XaHVWYRWR�QD�SULURGHQ�JDV�H�]JROHPHQR�ELGHM`L�GYDWD�SRPDOL�NRWOD�NDNR�YU^QL�YR�WRSODQDWD�UHGRYQR�JR�NRULVWHD�NDNR�SRJRQVNR�JRULYR��2G�GUXJD�VWUDQD��YR�WRSODQD�,VWRN��YR�PHVHFLWH�IHYUXDUL�L�PDUW��SRUDGL�SRYROQDWD�FHQD���LQWHQ]LYQR� VH� NRULVWH^H� SULURGQLRW� JDV� NDNR� SRJRQVNR� JRULYR�� GRGHND� YR�PHVHF� DSULO� QD�SULURGHQ�JDV�UDERWDD�VDPR�SDUQLWH�NRWOL��9R�YWRUDWD�SRORYLQD�RG�JRGLQDWD�QHPD^H�SRWUR^XYDaND�QD�SULURGHQ�JDV�YR�WRSODQD�,VWRN��3URL]YHGHQDWD� WRSOLQVND� HQHUJLMD� VR� NRULVWHZH� QD� SULURGHQ� JDV� NDNR� SRJRQVNR� JRULYR��L]UD]HQD�YR�SURFHQWL��YR�RGQRV�QD�YNXSQDWD�SURL]YHGHQD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�XaHVWYXYD^H�VR������� 9R� RGQRV� QD� SUHWKRGQDWD� JRGLQD� VH� EHOHCL� SRUDVW� QD� SURFHQWRW� QD� SURL]YHGHQDWD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�VR�SULURGHQ�JDV��1D�VOHGQLRW�JUDILaNL�SULND]�H�GDGHQR�XaHVWYRWR�QD�SULURGQLRW�JDV�L�PD]XWRW�YR�YNXSQRWR�SURL]YRGVWYR� QD� WRSOLQVND� HQHUJLMD�� VDPR� YR� WRSODQD� ,VWRN� L� WRSODQD� ��� 2NWRPYUL� L� YR�RGQRV�QD�SURL]YHGHQDWD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�YR�VLWH�WRSODQL�
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� ��
� ��
� ��
� � ��

, VW RN � � �2 NW RP Y U L 6 L V W H P

6R �J D V6 R �P D ] X W

����6QDEGHQRVW��SRWUR^XYDaND��QD�HQHUJHQWL�L� VXURYLQL�
9R� WHNRW� QD� FHODWD� JRGLQD� LPD^H� UHGRYQD� VQDEGHQRVW� QD� WRSODQLWH� VR� SRJRQVNR� JRULYR��PD]XW�L�SULURGHQ�JDV�]D�WRSODQD�,VWRN�L����2NWRPYUL��GRGHND�]D�WRSODQD�=DSDG�LVNOXaLYR�PD]XW��7UDQVSRUWRW� QD� PD]XW� ]D� WRSODQLWH� H� YU^HQ� RG� VWUDQD� QD� ILUPLWH�� 7RSOLILNDFLMD�2GUCXYDZH�� %DHO� 7UDQV� L� 6WDUW� ������ 9R� ����� JRGLQD� RG� VWUDQD� QD� 7RSOLILNDFLMD�2GUCXYDZH�H�L]YU^HQ�WUDQVSRUW�QD��������WRQL�PD]XW�VR�UHDOL]DFLMD�QD�������WXUL��GRGHND�RG�VWUDQD�QD�%DHO�7UDQV�L�6WDUW������H�L]YU^HQ�WUDQVSRUW�QD�������WRQL�PD]XW�VR�L]YHGHQL�����WXUL��QD�SUHYR]��&HODWD�NROLaLQD�RG�QDEDYHQLRW�PD]XW�EH^H�RG�5DILQHULMD��2NWD�� 6NRSMH��VRJODVQR�=DNRQRW�]D�MDYQL�QDEDYNL��6RGUCLQDWD�QD�VXOIXU��VRJODVQR��XYHUHQLMDWD�]D�NYDOLWHWRW�QD�PD]XWRW�VH�GYLCH^H�RG�������GR�������
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�������3RWUR^XYDaND�QD�HQHUJHWVNR�JRULYR
6R� SODQRW� ]D� ����� JRGLQD� EH^H� SUHGYLGHQD� YNXSQD� SRWUR^XYDaND� RG� ��������� WRQL�HNYLYDOHQWHQ� PD]XW�� 2G� WRD� PD]XWRW� EH^H� SODQLUDQ� VR� ��������� WRQL�� D� SULURGHQ� JDV� VR������������ 1P� L� WRD� YR� WRSODQD� ,VWRN� L� YR� WRSODQD� ���WL 2NWRPYUL� ��������� 1P� ���3ODQLUDQLWH� NROLaHVWYD� QD� RGGHOQLWH� YLGRYL� SRJRQVNL� JRULYD� SR� WRSODQL� VH� GDGHQL� YR�QDUHGQLRW�SUHJOHG�

7RSODQD ,VWRN =DSDG ���2NWRPYUL 9NXSQR3ODQLUDQ�PD]XW��WRQL� �������� �������� ������� ��������3ODQLUDQ�JDV�YR��1P�� ���������� � ��������� ����������
2VWYDUHQDWD� YNXSQD� SRWUR^XYDaND� QD� SRJRQVNR� JRULYR� H� SRG� SUHGYLGHQRWR� QLYR�� SRUDGL�SRYROQLWH�YUHPHQVNL�XVORYL�YR�WHNRW�QD�SRJROHPLRW�GHO�RG�JUHMQLRW�SHULRG�RG������JRGLQD��7UHED�GD�VH�QDSRPHQH�GHND�YR�NRWODUQLFDWD����WL 2NWRPYUL�SR�L]YU^HQDWD�UHNRQVWUXNFLMD�QD� GYDWD� SRPDOL� NRWOD� YR� ����� L� ����� JRGLQD�� YR� ����� JRGLQD�� LVWR� NDNR� L� SUHWKRGQDWD�JRGLQD��UDERWHD�LVNOXaLYR�QD�SULURGHQ�JDV�L�WRD�NDNR�YU^QL�SRVWURMNL�
9R�QDUHGQLRW� WDEHODUHQ�SULORJ�H�GDGHQD�YNXSQDWD�SRWUR^XYDaND�QD� JRULYR�YR�SRVOHGQLWH�GHVHW�JRGLQL�
9NXSQR�SRWUR^HQR� ������WRQ� ������WRQ� ������WRQ� �����WRQ� �����WRQ� �����WRQ� �����WRQ� �����WRQ� �����WRQ� �����WRQ�,VWRN ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������=DSDG ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ���������2NWRP� ����� ����� ����� ����� ������ ����� ����� ����� ����� �����3DUN ����� ����� ����� ����� �� � � � � �9NXSQR�PD]XW ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������3ULURGHQ� JDV��HNYL�PD]XW� � ������ ������ ������ ������ ������ ����� ����� ����� �����
9.8312 ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������
2G� JRUQDWD� WDEHOD� PRCH� GD� VH� ]DNOXaL� GHND� QDMJROHPD� SRWUR^XYDaND� QD� JRULYR� LPD^H� YR������JRGLQD��NRMD�EH^H�L�JRGLQD�VR�QDMJROHP�EURM�QD�UDERWQL�aDVRYL��
���������3RWUR^XYDaND�QD�PD]XW9R������ JRGLQD� H� SRWUR^HQR� ��������� �WRQL��PD]XW��2VWYDUHQDWD� SRWUR^XYDaND� QD�PD]XW�SR�RGGHOQL�WRSODQL�L�PHVHFL�H�GDGHQD�QD�VOHGQLRW�WDEHODUHQ�SUHJOHG�

0�H�V�H�F ,VWRN =DSDG ���2NWRP� 9NXSQRMDQXDUL �������� ������� ������ �������IHYUXDUL ������� ������� ������ �������PDUW ������� ������� ������ ������DSULO ������� ������ ������ ������RNWRPYUL ������� ����� ������ ������QRHPYUL ������� ������� ������ �������GHNHPYUL ������� ������� ������ �������9NXSQR� ������� ������� ������ �������
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2G� SULNDCDQDWD� WDEHOD� VH� JOHGD� GHND� QDMJROHP GHO� RG� SRWUR^XYDaNDWD� QD� PD]XW� VH�RVWYDUXYD�YR�QRVHaNLWH�WRSODQL�,VWRN�L�=DSDG�RG�SULaLQD�^WR�NDM��RYLH�WRSODQL�H�SULNOXaHQ�L�QDMJROHP��NRQ]XP�QD�WDULIQLWH�SRWUR^XYDaL�
9R�SURGROCHQLH�H�GDGHQ�JUDILaNL�SULND]�QD�RVWYDUHQDWD�SRWUR^XYDaND�QD�PD]XW�SR�WRSODQL�YR�VSRUHGED�VR�SODQLUDQLWH�NROLaHVWYD�

� ��
� ��� � ��
� ���� ��
� ��� � ��
� ��� � ��
� ��� � ��

,VWRN =DSDG �� �2 NW �

2 VWYDUHQR3ODQLUDQR

3RWUR^HQ�PD ]XW �SR�WRSODQL�YR����� �JRGLQD
1D�VOHGQLWH�GLMDJUDPL�H�GDGHQR�XaHVWYRWR�QD�RGGHOQL�PHVHFL��RGQRVQR�RGGHOQL�WRSODQL�YR�YNXSQDWD�SRWUR^XYDaND�QD�PD]XW�YR�WHNRW�QD����� JRGLQD��

VR�JDV��

��2NWRP����

,VWRN���

=DSDG���
QRHP����

GHNHP���� MDQXDU���

DSULO��

RNWRP��� IHEU����PDUW���

$NR� SUHWKRGQLWH� GYD� JUDILND� JL� VSRUHGLPH� VR� VRRGYHWQLWH� RG� SUHWKRGQLWH� JRGLQL� VH�YRRaXYD�GHND�WRSODQD�,VWRN�YR�YNXSQDWD�SRWUR^XYDaNDWD�QD�PD]XW�LPD�QDMJROHP�XGHO�NDNR�QDMJROHP�WRSOLQVNL�L]YRU��2G�GUXJD�VWUDQD�XaHVWYRWR�QD�PHVHF�MDQXDUL�NDNR�QDMVWXGHQ�PHVHF��YR�RGQRV�QD�SUHWKRGQDWD�JRGLQD��H�]JROHPHQR�RG�����QD������GRGHND�PHVHF�IHYUXDUL�JR�VPDOL�VYRHWR�XaHVWYR�RG�����QD� ����� 0HVHF� GHNHPYUL� XaHVWYXYD� VR� ����� 0HVHF� PDUW� EHOHCL� VPDOXYDZH� QD� VYRHWR�XaHVWYR�QD�����GRGHND�DSULO��RNWRPYUL�L�QRHPYUL�RVWDQXYDDW�QD�SULEOLCQR�LVWR�XaHVWYR�YR�SRWUR^XYDaNDWD�QD�JRULYR
��������3RWUR^XYDaND�QD�SULURGHQ�JDV9R� ����� JRGLQD� SRWUR^XYDaND� QD� SULURGHQ� JDV� NDNR� HQHUJHWVNR� JRULYR� L]QHVXYD� �����������1P���RGQRVQR������ WRQL�HNYLYDOHQWHQ�PD]XW�3RWUR^XYDaNDWD�QD�SULURGHQ�JDV�H�RVWYDUHQD�YR�WRSODQLWH�,VWRN�L����WL�2NWRPYUL��GRGHND�YR�72�=DSDG�SULURGHQLRW�JDV�QH�VH�NRULVWL�]DUDGL�QHL]JUDGHQRVW�QD�JDVRYRGQDWD�PUHCD�9R�72�,VWRN�SULURGQLRW�JDV�VH�NRULVWH^H�VDPR�YR�PHVHFLWH��IHYUXDUL��PDUW�L�DSULO��GRGHND�YR�72����WL�2NWRPYUL� SULURGQLRW� JDV� VH� NRULVWH^H� ]D� UDERWD� VDPR� QD� SRPDOLWH� NRWHOVNL�HGLQLFL�YR�WHNRW�QD�FHODWD�JRGLQD��
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3ULURGHQ�JDV��PQ�� , ,, ,,, ,9 ; ;, ;,, 9NXSQR
72�,VWRN � ��������� ��������� ������� � � � ���������72����2NWRPY� ������� ������� ������� ������ ������ ������ ������� ���������9NXSQR�SULURGHQ�JDV ������� ��������� ��������� ������� ������ ������ ������� ���������(NYLY��PD]XW��WRQ� ������ �������� �������� ������ ����� ����� ������ ��������1DSRPHQD�� 9R�PDM�PHVHF�H�SRWUR^HQR�������1P� JDV�]D�SRWUHEL�QD�SHUHZH�L�VX^HZH�QD�NRWOLWH��YR�WRSODQD�,VWRN�NRMD�H�GRGDGHQD�QD�DSULOVNDWD�SRWUR^XYDaND

*UDILaNL� SULND]� QD� XaHVWYRWR� QD� SULURGQLRW� JDV� YR� RGQRV� QD� YNXSQDWD� SRWUR^XYDaND� QD�JRULYR�H�GDGHQ�QD�VOHGQLRW�GLMDJUDP��

��
���
���
���
���
�� ��

�� �RNW RP ,VW RN 6LVWHP

3ULURGHQ�JD V
0D]XW3URFHQWXDOQR�XaH VWYR�QD �YLGRYL�QD �JRULYR�SR�WRSODQL�L�QD �QLYR�QD �VLVWHP

1D�VOHGQLRW� WDEHODUHQ�SUHJOHG�H�GDGHQD� � SRWUR^XYDaNDWD�QD�SULURGHQ� JDV�YR�SRVOHGQLWH�QHNRONX JRGLQL��
3ULURGHQ�JDV��PQ�� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����72�,VWRN ���������� ���������� ���������� ���������� ��������� ������� ������� ���������.2����WL 2NWRPYUL ������� ��������� ��������� ���������
9NXSQR�SULUGHQ�JDV ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ��������� ��������� ���������
9R�RGQRV�QD� �SUHWKRGQLWH� JRGLQL��YR�SRVOHGQLWH�WUL� JRGLQL�VH�EHOHCL�]QDaLWHOQR�SRPDOD�SRWUR^XYDaND�QD�SULURGHQ�JDV��SUHG�VH
��]DUDGL�QHJRYDWD�YLVRND�FHQD��YR�RGQRV�QD�FHQDWD�QD�PD]XWRW�
������3RWUR^XYDaND�QD�HOHNWULaQD�HQHUJLMD
9NXSQDWD�SRWUR^XYDaND�QD�DNWLYQD�HOHNWULaQD�HQHUJLMD�YR�JUHMQLWH��PHVHFL�RG������JRGLQD�YR� WRSODQLWH� L]QHVXYD� ����������� �N:K�� L� LVWDWD� H� SRPDOD� YR� RGQRV� QD� SODQLUDQDWD� NRMD�L]QHVXYD�������������N:K���1D�VOHGQDWD�WDEHOD�H�GDGHQD�SRWUR^XYDaNDWD�QD�DNWLYQD�HOHNWULaQD�HQHUJLMD�SR�PHVHFL�]D�VHNRMD�WRSODQD�
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$NWLYQD ,VWRN =DSDG ���2NWRP� 9NXSQRMDQXDUL ������� ������� ������ �������IHYUXDUL ������� ������ ������ �������PDUW ������� ������ ������ �������DSULO ������ ������ ����� ������OHWR ����� ����� ����� ������RNWRPYUL ������ ������ ����� �������QRHPYUL ������� ������ ������ �������GHNHPYUL ������� ������� ������ �������9NXSQR �������� ������� ������� ��������
1D� VOHGQLRW� JUDILaNL� SULND]� H� GDGHQD VSRUHGED� QD� SODQLUDQDWD� L� RVWYDUHQDWD�SRWUR^XYDaND�QD�DNWLYQD�HOHNWULaQD�HQHUJLMD�SR�PHVHFL�
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�������
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, ,, ,,, ,9 ; ;, ;,,

2VWYDUHQR3ODQLUDQR

3RWUR^HQD�DNWLYQD�HOHNWULaQD�HQHUJLMD�YR������JRGLQD
1D�VOHGQDWD�WDEHOD�H�GDGHQD�SRWUR^XYDaNDWD�QD�DNWLYQD�HOHNWULaQD�HQHUJLMD�YR�SRVOHGQLWH�QHNRONX�JRGLQL�

*RGLQD ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� �����N:K� ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� ����������
2G� JRUQLRW� SUHJOHG� PRCH� GD� VH� YRRaL� PDNVLPDOQD� SRWUR^XYDaND� QD� DNWLYQD� HOHNWULaQD�HQHUJLMD�YR������JRGLQD��D�RWWRJD^�YR�QDUHGQLWH���JRGLQL�QDPDOXYDZH�QD�LVWDWD��9R ����� JRGLQD�� LPD� ]JROHPHQD� SRWUR^XYDaND� QD� DNWLYQD� HOHNWULaQD� HQHUJLMD� YR� RGQRV� QD�SUHWKRGQDWD� JRGLQD�� VRRGYHWQR� QD� SRJROHP� EURM� QD� UDERWQL� aDVRYL� L� QD� UDERWDWD� QD� ^HVW�VHULL�FLUNXODFLRQL�SXPSL�YR�72�,VWRN��9R� ����� JRGLQD� GRMGH� GR� QDPDOXYDZH� QD� NROLaHVWYRWR� QD� SRWUR^HQD� HOHNWULaQD� HQHUJLMD��VRRGYHWQR�QD�VPDOHQLRW�JUHHQ�SHULRG��6RRGYHWQR�QD�GROCLQDWD�QD�JUHMQLRW�SHULRG�L�YR������JRGLQD�LPDPH�SRWUR^HQD�HOHNWULaQD�HQHUJLMD�QD�QLYR�RG�SUHWKRGQLWH�JRGLQL��
=D������JRGLQD�SODQLUDQL�EHD������������N:K� UHDNWLYQD�HOHNWULaQD�HQHUJLMD��2VWYDUHQDWD�SRWUR^XYDaND� YR� JUHMQLRW� SHULRG� RG� ���������� �N:K�� YR� WRSODQLWH�� LOL� YNXSQR� VR� OHWQLRW�SHULRG� RG� ���������� �N:K��� H� SRG� SODQLUDQRWR� QLYR�� 'YLCHZHWR� QD� LVWDWD� YR� L]PLQDWLWH�JRGLQL�H�GDGHQD�YR�VOHGQLRW�WDEHODUHQ�SUHJOHG��
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2EMHNW �����N:UK� �����N:UK� �����N:UK� �����N:UK� �����N:UK� �����N:UK� �����N:UK� �����N:UK�
7RSODQL ��������� ��������� ��������� ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

3UHWKRGQDWD�WDEOLFD�MDVQR�XNDCXYD�GHND�YR�SRVOHGQLWH�JRGLQL�NROLaHVWYRWR�QD�SRWUR^HQD�UHDNWLYQD� HOHNWULaQD� HQHUJLMD� EHOHCL� L]YHVQR� RSDJDZH� YR� WRSODQLWH�� EODJRGDUHQLH� QD�YJUDGHQLWH�L�UHGRYQR�NRQWUROLUDQL�L�RGUCXYDQL�NRPSHQ]DWRUVNL�`HOLL��
������3RWUR^XYDaND�QD�KHPLVNL�SRGJRWYHQD�YRGD�
6R�SODQRW�]D������JRGLQD�EH^H�SUHGYLGHQD�NROLaHVWYR�RG����������P���KHPLVNL�SRGJRWYHQD�YRGD��2VWYDUHQDWD�SRWUR^XYDaND�RG����������P���H�QDG�SODQLUDQDWD�]D���������QR�VHSDN�H�]D�����SRPDOD�YR�RGQRV�QD�SRWUR^XYDaNDWD�RVWYDUHQD�YR�SUHWKRGQDWD�JRGLQD��
1D�VOHGQLRY�JUDILNRQ��H�GDGHQD�RVWYDUHQDWD��SRWUR^XYDaND�YR�RGQRV�QD�SODQLUDQDWD�

�� �� �� �� �� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
���
���
���
���
���
���

3ODQLUDQR�P�

2VWYDUHQR�P �
YR������P��

3RWUR^XYDaNDWD� QD� KHPLVNL� SRGJRWYHQD� YRGD�� SR� WRSODQL� L� PHVHFL� YR� ����� JRGLQD�� H�SUHWVWDYHQD�YR�VOHGQLRW�WDEHODUHQ�SUHJOHG�
,VWRN��P�� =DSDG��P�� ���2NWRP���P�� 9NXSQR�P��MDQXDU ����� ����� ���� �����IHEUXDU ����� ����� ���� �����PDUW ����� ����� ���� �����DSULO ����� ����� ��� �����OHWR ����� ��� ��� �����RNWRPYUL ����� ����� ���� �����QRHPYUL ����� ����� ���� �����GHNHPYUL ����� ����� ���� �����9NXSQR ������ ������ ���� ������

3RWUR^XYDaNDWD�QD�KHPLVNL�SRGJRWYHQD�YRGD��SR�JRGLQL�H�GDGHQD�QD�VOHGQDYD�WDEHOD�
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�����P�� ������P�� ������P�� ������P�� ������P�� ������P�� ������P�� ������P�� ������P��,VWRN ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� �������=DSDG ������� ������ ������� ������ ������� ������� ������ ������� ����������WL 2NW� ����� ����� ������ ����� ������ ������ ������ ������ �����9NXSQR ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� �������
2G�SRGDWRFLWH�GDGHQL� YR� WDEHODWD�PRCH�GD� VH� ]DNOXaL�GHND� � SRWUR^XYDaNDWD�QD� KHPLVNL�SRGJRWYHQD�YRGD�YR�RGQRV�QD�SUHWKRGQDWD�JRGLQD��YR�,VWRN�H�]JROHPHQD�]D�������YR�WRSODQD�=DSDG�H�QDPDOHQD�]D�������D�YR�72����WL�2NWRPYUL�H�QDPDOHQD�]D��������
����� 3RWUR^XYDaND�QD�JRWYDUVND�VRO�
9R� ����� H� SRWUR^HQR� �������� WRQL� JRWYDUVND� VRO� L� WRD� H� ]D� ���� SRPDONX� YR� RGQRV� QD�SODQLUDQDWD� NRMD� L]QHVXYD� �������� WRQL�� 9R� RGQRV� QD� SUHWKRGQDWD�� ����� JRGLQD��QDPDOXYDZHWR�QD�SRWUR^XYDaNDWD�QD�VRO�H�]D��������
9R�QDUHGQDWD�WDEHOD�H�SUHWVWDYHQD� �SRWUR^XYDaNDWD�QD�JRWYDUVND�VRO�YR������ JRGLQD�NRMD�^WR�H��YR�GLUHNWQD�]DYLVQRVW�RG��SRWUR^XYDaND�QD�KHPLVNL�SRGJRWYHQD�YRGD�

0HV��72 ,VWRN���NJ� =DSDG���NJ� ���2NWRPYUL���NJ� 9NXSQR��NJ�MDQXDUL ����� ����� ���� �����IHYUXDUL ����� ����� ���� �����PDUW ����� ����� ���� �����DSULO ����� ����� ��� �����OHWR ����� ��� ��� �����RNWRPYUL ����� ����� ���� �����QRHPYUL ����� ����� ���� �����GHNHPYUL ����� ����� ���� �����9NXSQR ������ ������ ����� ������
3RWUR^XYDaNDWD�QD�JRWYDUVND�VRO�SR�WRSODQL�L JRGLQL�H�GDGHQD�QD�VOHGQDWD�WDEHOD�
7RSODQD �����NJ� �����NJ� �����NJ� �����NJ� �����NJ� �����NJ� �����NJ� �����NJ� �����NJ�,VWRN ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� �������
=DSDG ������� ������ ������ ������ ������� ������� ������ ������� �������
���2NW� ����� ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������
9NXSQR ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� �������
6SHFLILaQDWD�SRWUR^XYDaND�QD�VRO�]D�VLWH�WRSODQL�YR������JRGLQD�L]QHVXYD�������NJ�P����=D�72�,VWRN�WDD�L]QHVXYD�������NJ�P����]D�72��=DSDG�������NJ�P���L�]D�72�����WL 2NWRPYUL�L]QHVXYD�������NJ�P����6SHFLILaQDWD� SRWUR^XYDaND� QD� JRWYDUVND� VRO�� EHOHCL� L]YHVQR� QDPDOXYDZH� YR� RGQRV� QD�SUHWKRGQDWD�JRGLQD�
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����7HKQR�HNRQRPVNR�SRND]DWHOL�L�VSHFLILaQL�SRWUR^XYDaNL
9UHPH�QD�SULNOXaHQ�PDNVLPDOHQ�NRQ]XP�QD�SUDJ�WRSODQD��K�� ,VWRN =DSDG ���2NWRP� 9NXSQR2VWYDUHQR ������ ������ ������ ������3ODQLUDQR ������ ������ ������ ������,QGHNV ����� ����� ����� �����1DSRPHQD� 9R�SUHVPHWNDWD�H�]HPHQD�VRVWRMEDWD�QD�NRQ]XP�QD������������JRGLQD
6SHF��SRWUR^XYDaND�QD�JRULYR�SR�HGLQLFD�LQVWDOLUDQ�NDSDFLWHW��WRQ�0:� ,VWRN =DSDG ���2NWRP� 9NXSQR2VWYDUHQR ����� ��� ����� �����3ODQLUDQR ����� ����� ����� �����,QGHNV ����� ����� ����� �����
6SHFLILaQD�SRWUR^XYDaND�QD�JRULYR�SR�HGLQLFD�SULNOXaHQ�NRQ]XP�QD�SUDJ�SRWUR^XYDa��WRQ�0:� ,VWRN =DSDG ���2NWRP� 9NXSQR2VWYDUHQR ����� ����� ����� �����3ODQLUDQR ����� ����� ����� �����,QGHNV ����� ����� ����� �����
6SHFLILaQD�SRWURaXYDaND�QD�JRULYR�SR�HGLQLFD�SULNOXaHQ�NRQ]XP��QD�SUDJ�SRWUR^XYDa��L���������VWHSHQ�GHQ��6� �NJ�0:R&�NJ�0:R&� ,VWRN =DSDG ���2NWRP� 9NXSQR2VWYDUHQR ���� ���� ���� ����3ODQLUDQR ����� ����� ����� �����,QGHNV ����� ����� ����� �����
6SHFLILaQD��SRWUR^XYDaND�QD�HOHNWULaQD�HQHUJLMD�SR�HGLQLFD�SULNOXaHQ�NRQ]XP�QD�SUDJ�SRWUR^XYDa�N:K�0:� ,VWRN =DSDG ���2NWRP� 9NXSQR2VWYDUHQR ������� ������� ������� �������3ODQLUDQR ������� ������� ������� �������,QGHNV ����� ������ ����� �����
6SHFLILaQD�SRWUR^XYDaND�QD�+39�SR�HGLQLFD�SURL]YHGHQD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�P��0:K� ,VWRN =DSDG ���2NWRP� 9NXSQR2VWYDUHQR ����� ����� ����� �����3ODQLUDQR ����� ����� ����� �����,QGHNV ������ ������ ����� �������
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6SHFLILaQD�SRWUR^XYDaND�QD�JRWYDUVND�VRO�SR HGLQLFD�SRWUR^HQD�+39�NJ�P�� ,VWRN =DSDG ���2NWRP�2VWYDUHQR ����� ����� �����3ODQLUDQR ��� ��� ���,QGHNV ������ ����� ������
6SHFLILaQD�SRWURaXYDaND�QD�JRULYR�SR�HGLQLFD�QD�WRSOLQD�QD�SUDJ�SRWUR^XYDa�NJ�0:K� ,VWRN =DSDG ���2NWRP�2VWYDUHQR ��� ��� ���3ODQLUDQR ��� ��� ���

��� +HPLVNR�SHUHZH�QD�NRWORYVNLWH�SRVWURMNL�+HPLVNLWH�SHUHZD�QD�NRWOLWH�RG�aDGQD�VWUDQD�VH�SUDYDW�VR�FHO�GD�VH�QDPDOL�WHPSHUDWXUDWD�QD�aDGQLWH�JDVRYL�L�QD�WRM�QDaLQ�]JROHPL�VWHSHQRVW�QD�NRULVQR�GHMVWYR�QD�NRWOLWH��%URMRW QD�KHPLVNL�SHUHZD�YR�WHNRW�QD������JRGLQD�����SHUHZD��H�QDPDOHQ�YR�VSRUHGED�VR�SUHWKRGQDWD�JRGLQD�����SHUHZD���3ULaLQD�]D�WRD�H�UDERWDWD�QD�SULURGHQ�JDV�QD�NRWOLWH�9.06����������YR�PHVHF� IHYUXDUL� L� PDUW�� NDNR� L� ]DPHQHWLWH� HNRQRPDM]HUL� QD� NRWOLWH� 9.60� ���� �YR� �����JRGLQD��L�9.60������YR������JRGLQD��2G�YNXSQR�L]YU^HQLWH����SHUHZD�QD�NRWOLWH�����SHUHZD�VH�YR�YUHPHWUDHZH�QD�JUHMQDWD�VH]RQD��D����SHUHZD�SR�]DYU^XYDZH�QD�JUHMQDWD�VH]RQD�
��� 3UHYHQWLYQR�RGUCXYDZH�L�UHPRQW�QD�SRVWURMNLWH�9R� WHNRW� QD� JUHMQDWD� VH]RQD� QHPD� HYLGHQWLUDQR� ]DVWRL� QD� LVSRUDND� QD� WRSOLQVND� HQHUJLMD�SRUDGL�GHIHNWL�QD�SRVWURMNLWH��7RD�VH�GROCL�SUHG�VH
�QD��

¾ 3UHYHQWLYQLRW�NDUDNWHU�QD�RGUCXYDZHWR�¾ 1DYUHPHQDWD��]DPHQD�QD�GRWUDHQLWH�GHORYL�L�XUHGL�YR�UHPRQWQLRW�SHULRG¾ 6WUXaQDWD�NYDOLILNDFLMD�QD�SRJRQVNLRW�SHUVRQDO�
1D�VOHGQLWH� JUDILaNL�SULOR]L�H�SULNDCDQ�SUHJOHG�QD�GHIHNWL�QD�QRVHaNLWH�SRVWURMNL�YR�WRSODQLWH�SR�SRRGHOQL�UDERWQL�HGLQLFL�]D�RGUCXYDZH�L�SR�JRGLQL
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9NXSQR�GHIHNWL�YR�SRVOHGQLWH�JRGLQL
5(��=$��2'5#89$:(�1$�052�,�$9720$7,.$
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2G� JRUQLWH� JUDILaNL� SULOR]L� H� HYLGHQWQR� NRQWLQXLUDQR� QDPDOXYDZH� QD� GHIHNWLWH� YR�SRVOHGQLWH�JRGLQL��^WR�VHNDNR�YOLMDH�QD�NYDOLWHWRW�QD�LVSRUDND�QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD1D�QDUHGQLRW�JUDILaNL�SULND]�H�GDGHQ�SUHJOHG�QD�GHIHNWLWH�QD�YR]LODWD�RG�FHODWD�ILUPD�NRL�VH�RGUCXYDDW�RG�VWUDQD�QD�UDERWQDWD�HGLQLFD�]D�PD^LQVNR�RGUCXYDZH�L�YR]HQ�SDUN�
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9NXSQR�GHIHNWL�QD�YR]LOD�SR�JRGLQL
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7RYDUQL�YR]LOD 3DWQLaNL�YR]LOD 3RPR^QL�YR]LOD

'HIHNWL�SR�WLSRYL�YR]LOD
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2G� JRUQLRW� JUDILaNL� SULND]� LVWR� WDND� H� HYLGHQWQR� SRVWRMDQR� QDPDOXYDZH� QD� EURMRW� QD�GHIHNWL�QD�YR]LODWD�YR�ILUPDWD��7RD��RVYHQ�QD�NYDOLWHWQRWR�RGUCXYDZH��VH�GROCL�L�QD�WRD�^WR�YR�SRVOHGQLWH�QHNRONX�JRGLQL�H�QDSUDYHQD�]DPHQD�QD�VWDULWH�DPRUWL]LUDQL�YR]LOD�VR�QRYL�5HPRQWQLWH� DNWLYQRVWL� QD� WRSODQLWH� YR� ����� JRGLQD� VH� VSURYHGHQL� EODJRYUHPHQR� L�NYDOLWHWQR�� VRJODVQR� SODQRYLWH� ]D� UHPRQW� L� RGREUHQDWD� LQYHVWLFLRQD� SURJUDPD� L� SRNUDM�QHJRYDWD�UHVWULNWLYQRVW�YR�SRJOHG�QD�YUHPHWUDHZHWR�L�RGREUHQLWH�VUHGVWYD��=D�WDD�FHO�H�QDSUDYHQR�QDPDOXYDZH�QD�SUHGYLGHQLWH�SR]LFLL�]D�NODVLaHQ�UHPRQW�NRL�QH�VH�RG�VX^WLQVNR�]QDaHZH�]D�LVSUDYQR�UDERWHZH�QD�SURL]YRGQLWH�SRVWURMNL��1D�VOHGQLRW�WDEOHDUHQ�SUHJOHG�VH�SULNDCDQL�RVWYDUHQLWH�SDUDPHWUL�YR�UHPRQWQLRW�SHULRG�YR������JRGLQD�
.ODVLaHQ�UHPRQW 1DNQDGQL 9NXSQR� %URM�5DERWQL�HGLQLFL SODQLUDQR RVWYDUHQR UDERWL aDVRYL L]YU^LWHOLSR]LFLL ��� ���3URL]YRGVWYR��QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD aDVRYL ���� ���� ���� ����� ��SR]LFLL ��� ���0D^LQ�RGUCXYDZH�L�YR]HQ�SDUN aDVRYL ���� ���� ���� ���� ��SR]LFLL ��� ���2GUCXYDZH�QD�0�5�2�L�DYWRPDWLND� aDVRYL ���� ���� ���� ���� �SR]LFLL ��� ���(OHNWUR�RGUCXYDZH aDVRYL ���� ��� ���� ���� �SR]LFLL ��� ���+39�L�HNRORJLMD aDVRYL ���� ��� ���� ���� �SR]LFLL ���� ����9NXSQR aDVRYL ����� ����� ����� ����� ��
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.ODVLaQLRW�UHPRQW�H�QDSUDYHQ�]D����GHQD��]DNOXaQR�VR������������JRGLQD
1DNQDGQLRW�UHPRQW�L�LQYHVWLFLRQLWH�UDERWL�VH�UDERWHQL�YR�WHNRW�QD�FHOLRW�OHWHQ�SHULRG�NDNR� RG� QD^L� L]YU^LWHOL�� WDND� L� RG QDGYRUH^QL� ILUPL� �)DNRP�0RQWDCD�� ,ULQJ��7RSOLILNDFLMD�2GUCXYDZH��7UDQVIHU]DOHF�L�GU����9R�RYRM�SHULRG�VH�RGUDERWHQL�L�QDNQDGQL�UDERWL�]D�GUXJLWH�VHNWRUL�YR�UDPNLWH�QD�7RSOLILNDFLMD�$'�
1D� QDUHGQLRW� JUDILaNL� SULND]� H� SUHWVWDYHQ� SURFHQWXDOHQ� XGHO� QD� UDERWQLWH� HGLQLFL� YR�WUR^RFLWH�]D�NODVLaHQ�L�QDNDQDGHQ�UHPRQW
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3URFHQWXDOHQ�XGHO�QD�UDERWQLWH�HGLQLFL�YR�WUR^RFLWH�]D�NODVLaHQ�UHPRQW��PDWHULMDO���QDNQDGQL�UDERWL��PDWHULMDO��L�RVQRYQL�VUHGVWYD�YR�UHPRQWPLRW�SHULRG������JRGLQD

9R� UHPRQWQLRW� SHULRG� L� ]D� YUHPH� QD� JRGL^QLWH� RGPRUL�� WRSOLILNDFLRQDWD� PUHCD� VH�RGUCXYD^H�SRG� SULWLVRN� VDPR� SRYUHPHQR�� SRUDGL� LQWHUYHQFLLWH�QD�PUHCDWD� RG� VWUDQD� QD�VHNWRURW�]D�'LVWULEXFLMD�
��� 5HDOL]LUDQL�LQYHVWLFLRQL�DNWLYQRVWL��
¾ *DVLILNDFLMD�QD�NRWHO�9.60������VR�YJUDGXYDZH�QD�JDVQL�SUVWHQL��JDVQD�UDPSD�L�6($9,6�VLVWHP�]D�XSUDYXYDZH�YR�72�,VWRN¾ 5HNRQVWUXNFLMD�QD�UHOHMQDWD�]D^WLWD��YWRUD�ID]D�]D���91 HOHNWURPRWRUL��YR�72�,VWRN¾ ,]JUDGED�QD�SURVWRULMD��NX`LaND��]D�QRYLWH�MRQVNL�ILOWUL�]D�SULSUHPD�QD�PHND�YRGD�YR�72�,VWRN�L�QLYQR�SX^WDZH�YR�UDERWD¾ ,]JUDGED� QD� QRYD� VRODQD� NDM� QRYLWH� -)� YR� 72� ,VWRN� VR� SODWIRUPD� ]D� VWDYDZH� VRO� L�SX^WDZH�YR�UDERWD¾ 1DEDYND��PRQWDCD�L� SX^WDZH�YR� UDERWD� QD�QRYD GLNWLU� SXPSD�� SURL]YRG�QD�:,/2 YR�72�,VWRN¾ 1DEDYND�L�PRQWDCD�QD�RSUHPD�]D�NRQWLQXLUDQR�PHUHZH�QD�NLVORURG�YR�aDGQLWH�JDVRYL�QD�NRWHO�9.60�����¾ 1DEDYND�L�]DPHQD�QD���WH�NRPSHQ]DWRUL�QD�YHUWLNDOQLWH�aDGQL�NDQDOL�QD�NRWOLWH�9.60����������YR�72�,VWRN¾ 1DEDYND�L�]DPHQD QD�NRPSHQ]DWRURW�QD�KRUL]RQWDOQLRW�aDGHQ�NDQDO�QD�NRWHO�9.60������YR�72�,VWRN¾ 1DEDYND� L� PRQWDCD� QD� RSUHPD� L� VRIWYHU� ]D� NRQWLQXLUDQR� PHUHZH� QD� LVSRUDaDQD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�RG�72�,VWRN¾ 0RQWDCD� QD� OLQLMD� ]D� NRQWLQXLUDQR� PHUHZH� WHPSHUDWXUD� QD� YR]GXK� ]D� VRJRUXYDZH� QD�NRWOLWH�9.60��������YR�72�,VWRN¾ =YXaQD�L]RODFLMD�QD�YHQWLODWRU�QD�NRWHO�9.60������L�QDVWUH^QLFD�NDM�LQVWUXPHQWDOFLWH¾ 6DQDFLMD�L�]DPHQD�QD����HNRQRPDM]HUVNL�L����FHYNL�RG�FHYQD�]DYHVD�RG�NRWHO�9.60������YR�72�,VWRN
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¾ 6DQDFLMD�L�]DPHQD�QD�HNUDQVNL FHYNL�RG�NRWHO�9.60��������L�9.60���������¾ 6DQDFLMD�LOL�]DPHQD�QD�REUDaL�QD�YOH]QL�YUDW�YR�ORCL^WH�QD�NRWHO�9.60�����¾ $QWLNRUR]LYQD�]D^WLWD�QD�FHYNL�VR�JROHPL�GLPHQ]LL�]D�SRWUHELWH�QD�VHNRWRURW�6HUYLVL��SURHNWDQVNR�L�UD]YRM��¾ ,]UDERWND�L�]DPHQD�QD�HNRQRPDM]HULWH�QD�NRWHO�9.60������YR�72�=DSDG¾ ,]UDERWND�L�]DPHQD�QD�SRGQD�JUHDOND�QD�UH]HUYRDU�]D�PD]XW�EU����YR�72�=DSDG¾ 6DQDFLMD�L�]DPHQD�QD����HNRQRPDM]HUVNL�FHYNL�RG�NRWHO�9.60�����¾ 6DQDFLMD�L�]DPHQD�QD�HNUDQVNL�FHYNL�RG�NRWHO�9.60��������L�9.60�������¾ 5HNRQVWUXNFLMD�QD�HO��LQVWDODFLL�]D�QDGYRUH^QR�RVYHWOHQLH��NDPHUL�L�NDSLL�YR�72�=DSDG¾ ,]YHGED�QD�QRYD�HO�LQVWDODFLMD�]D�RVYHWOXYDZH�SRG�NRWOL�YR�72�=DSDG¾ 0RQWDCD�L�SX^WDZH�YR�UDERWD�QD�VLVWHP�]D�DYWRPDWVNR�MDYXYDZH�QD�SRCDU�YR�GLUHNFLMD��L�QRYDWD�]JUDGD��'LVWULEXFLMD��YR�72�=DSDG�¾ 5HNRQVWUXNFLL�QD�HO��LQVWDODFLMD�YR�UHQRYLUDQL�NDQFHODULL�QD�HNRQRPVNR�� SUDYHQ�VHNWRU��QRYL�HO��LQVWDODFLL�L�RVYHWOHQLH�QD�WULWH�VSUDWD�YR�GLUHNFLMD��YR�DUKLYD�]D�YUHPHQD�GRNXPHQWDFLMD�L�YR�DUKLYD�]D�WUDMQD�GRNXPHQWDFLMD�L�YR�VDQLWDUHQ�aYRU�YR�72�=DSDG¾ 1DEDYND� L� PRQWDCD� QD� RSUHPD� L� VRIWYHU� ]D� NRQWLQXLUDQR� PHUHZH� QD� LVSRUDaDQD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�RG�72�=DSDG¾ 0RQWDCD� QD� OLQLMD� ]D� NRQWLQXLUDQR� PHUHZH� WHPSHUDWXUD� QD� YR]GXK� ]D� VRJRUXYDZH� QD�NRWOLWH�9.60��������L�9.60��������YR�72�=DSDG¾ 0RQWDCD� QD� QRYL� �� VWUXMQL� WUDID� ]D� 91� HOHNWURPRWRUL� QD� YHQWLODWRUL� ]D NRWOL 9.60������ YR�72�=DSDG¾ 1DEDYND�L�PRQWDCD�QD�RSUHPD�]D�NRQWLQXLUDQR�PHUHZH�QD�NLVORURG�YR�aDGQLWH�JDVRYL�QD�NRWHO�9.60������L�9.60�����¾ 5HYL]LMD� L� PHKDQLaNR� aLVWHZH� QD� R[DFLWH� ]D� NRWOL� 9.60� ������� L� 9.60� ������� YR� 72�=DSDG�¾ ,]YHGED�QD�LQVWDODFLMD�]D�GRSROQLWHOHQ�YLGHR�QDG]RU�YR�72�=DSDG¾ 5HNRQVWUXNFLMD� QD� SXPSQDWD� VWDQLFD� VR� YJUDGXYDZH� QD� WUL� QRYL� FLUNXODFLRQL� SXPSL� L�HOHWURPRWRUL�����������L����YR�72����2NWRPYUL¾ 1DEDYND�L�PRQWDCD�QD�RSUHPD�]D�NRQWLQXLUDQR�PHUHZH�QD�NLVORURG�YR�aDGQLWH�JDVRYL�QD�NRWHO�%.*������¾ 1DEDYND� L� PRQWDCD� QD� RSUHPD� L� VRIWYHU� ]D� NRQWLQXLUDQR� PHUHZH� QD� LVSRUDaDQD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�RG�72����2NWRPYUL¾ 1DEDYND�L�YJUDGXYDZH�QD�VLVLWHP�]D�GR]LUDZH�KLGUD]LQ�YR�+39�YR�72����2NWRPYUL
������,QIRUPDFLRQHQ�VLVWHP�YR�GUX^WYRWR�9R������JRGLQD VH�SURGROCXYD�VR�NRQWLQXLWHWRW�QD�RGUCXYDZH��VHUYLVLUDZH�L�UD]YRMRW�QD�LQIRUPDFLRQLRW�VLVWHP�QD�GUX^WYRWR��,QIRUPDFLRQLRW� VLVWHP� VH� GLPHQ]LRQLUD� YR� IXQNFLMD� QD� SRWUHEDWD� QD� VLWH� SURFHVL� YR�GHMQRVWD���SRVHEQR�YR�QDVRND�QD�VHUYLV�QD�L]YU^LWHOLWH�YR�UDERWHZHWR��NDNR�L�SRGU^ND QD�IXQNFLMDWD�QD�UDNRYRGHZHWR��YR��GUX^WYRWR��,67��YR�RGQRV�QD�KDUGYHUVNDWD�RSUHPDWD�VH�ED]LUD�YU]�RVQRYD�QD�GYH�RVQRYQL�SODWIRUPL��'LJLWDO� PLFUR 9$; VR� 906 RSUDWLYHQ� VLVWHP� L� &203$4 3UROLDQW� ,17(/ VR� 0LFURVRIW� 17RSHUDWLYHQ�VLVWHP��6R�WHNRW�QD�JRGLQLWH�LQYHVWLUDQR�H�YR�WHKQROR^NL�UD]OLaQD�RSUHPD��D�VRRGYHWQR�QD�WRD��L�UD]OLaQL� VRIWYHUVNL� UH^HQLMD� ^WR� SRYOHNXYD� ]JROHPHQ� DQJDCPDQ� ]D� RGUCXYDZH� QD�VLVWHPRW��,67� IXQNFLRQLUD� LQWHJUDOQR� YR� VLWH� REMHNWL� QD� ILUPDWD�� 6LWH� YUVNL� VH� GLUHNWQL� L�IXQNFLRQLUDDW� RQ�OLQH�� 2SUHPDWD� H� LQVWDOLUDQ� YRJODYQR� YR� WRSODQD� =DSDG� YR� XSUDYQDWD�]JUDGD� L� YR� ]JUDGDWD� QD� VHNWRU� GLVWULEXFLMD�� YR� WRSODQD� ,VWRN�� YR� QDSODWQLWH� SXQNWRYL�$HURGURP��&HQWDU� 2UFH�1LNRORY�L�6NRSMH�6HYHU��
5HGRYHQ�DQJDCPDQ�YR�KDUGYHU�VH�VRVWRL�RG�DNWLYQRVWL �� VHUYLVLUDZH�QD�NRPSMXWHUVND�RSUHPD� LQVWDOLUDZH�QD�QRYD�RSUHPD� NDEOLUDZH�L�SRGHVXYDZH�QD�NRPSMXWHUVND�PUHCD��CLaDQD�L�EH]CLaQD�� UHRUJDQL]DFLMD�QD�NRSMXWHUVND�PUHCD�QD�QLYR�QD�GUX^WYRWR
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5HGRYHQ�DQJDCPDQ�]D�VLVWHPVNL�VRIWYHU���6H�VRVWRL�YR�RGUCXYDZH�QD�IXQNFLRQDOQRVWD�QD�RSHUDWLYQLRW�VLVWHP�� LQVWDOLUDQ�FOXVWHU�906 QD�9$;�����L�9$;������1D�9$;����LQVWDOLUDQD�WHUPLQDOVND�PUHCD��D�SURFHVRUVNLWH�UHVXUVL�VH�QD�9$;���� QD�NRM�IXQNFLRQLUD�L�WHUPLQDO VHUYHU��� IXQNFLRQDOQRVWD�QD�RSHUDWLYQLRW�VLVWHP� IXQNFLRQDOQRVWD�QD�LQWHUQDWD�HOHN�SR^WD� IXQNFLRQDOQRVWD�QD�UHODFLRQDWD�ED]D
$SOLNDWLYHQ�VRIWYHU� RSIDND�SRYHNH�DSOLNDFLL�L�WRD �� QDSODWD�QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�� SUHVPHWND�QD�OLaHQ�GRKRG� HYLGHQFLMD�QD�UDERWQR�YUHPH� PDJDFLQVNR�UDERWHZH� PDWHULMDOQR�ILQDQVRYR�UDERWHZH� EODJDMQLaNR�UDERWHZH� RVQRYQL�VUHGVWYD� NQLJRYRGVWYHQR�UDERWHZH� HYLGHQFLMD�PHUQL�PHVWD� HYLGHQFLMD�YOH]QL�I�UL��� QDEDYNL�QD�PDWHULMDOL� UDERWQL�QDOR]L� DNYL]LUDQL�SRGDWRFL�RG�SURFHVRW�QD�SURL]YRGVWYR� HYLGHQFLMD�QD�UHNODPDFLL� VHUYLVQL�DNWLYQRVWL
9R� � ����� JRG�� VH� QDEDYXYD� LQIRUPDWLaND� RSUHPD� YRJODYQR� ]D� WHKQROR^NR� RVYHCXYDZH� QD�SRVWRMQLWH� UDERWQLWH� PHVWD� YR� GUX^WYRWR�� GRGHND� YR� VHUYHUVNLRW� GHO� QD� RSUHPDWD� QHPD�HYLGHQWLUDQR�YORCXYDZD��
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� ',675,%8&,-$�1$�723/,16.$�(1(5*,-$
����2S^WR,]YU^XYDZH� QD� GHMQRVWD� GLVWULEXFLMD� QD� WRSOLQVND� HQHUJLMD� VH� RVWDUXYD� RG� VWUDQD� QD�6HNWRU�]D�GLVWULEXFLMD�QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD L�VH�HODERULUD�YR�SURGROCHQLH�SUHNX�SRYHNH��VHJPHQWL��QD�UDERWHZHWR �6HNWRURW�GHMQRVWD�MD�L]YU^XYD�SUHNX�GLVWULEXWLYQLRW�VLVWHP�NRM�VH�VRVWRL�RG�GLVWULEXWLYQD�PUHCD�L�GLVWULEXWLYQL�SRVWURMNL��'LVWULEXWLYQDWD�PUHCD�H�YR�VRSVWYHQRVW�QD�GUCDYDWD�D�GUX^WYRWR VR�QHD�VWRSDQLVXYD�VR�'RJRYRU�VR�QDGRPHVW�L�VR�REYUVND�]D�QHM]LQR�RGUCXYDZH�L�^LUHZH��'LVWULEXWLYQD� PUHCD� VH� VRVWRL� RG� NDQDOQR� SRVWDYHQL� FHYNRYRGL� VR� GROCLQD� RG� VVD� ����NLORPHWUL�L�UD]GHOQL�^DKWL�L�SULSDGQDWD�UHJXODFLRQD�L�]DWYDUDaND�DUPDWXUD��3URL]YHGHQD� WRSOLQVND� HQHUJLMD� VH� SUHY]HPD� RG� SURL]YRGQLWH� NDSDFLWHWL� YR�GLVWULEXWLYQDWD�PUHCD�L�VH�GLVWULEXLUD��GR WRSOLQVNLWH�VWDQLFL�QD�REMHNWLWH�QD�WDULIQLWH�SRWUR^XYDaL��0HGLXPRW� ]D� GLVWULEXFLMD� QD� SUHY]HPHQDWD� WRSOLQVND� HQHUJLMD� H� YUHOD� YRGD� L� LVWDWD� VH�SUHGDYD� QD� SRWUR^XYDaLWH� SUHNX� WRSOLQVNL� VWDQLFL�� 1D� GLVWULEXWLYQLRW� VLVWHP� VH�SULNOXaHQL ���� REMHNWL�SUHNX������WRSOLQVNL�VWDQLFL��7RSOLQVNLWH�VWDQLFL�VH�YR�IXQNFLMDQD�VQDEGXYDZH�QD�SRWUR^XYDaLWH�VR�WRSOLQVND�HQHUJLMD L�YR�QLY�VH�YU^L�ILQD�UHJXODFLMD�QD��WHPSHUDWXUDWD� QD� WRSORQRVLWHORW� YR� NUXJRW� QD� SRWUR^XYDaLWH� VSRUHG� QDGYRUH^QDWD�WHPSHUDWXUD�L�PHUHZH�QD�LVSRUDaDQDWD�WRSOLQVND�HQHUJLMD��7RSOLQVNLWH� VWDQLFL� VH� SULNOXaHQL� QD� FHQWUDOQLRW� VLVWHP� ]D� QDG]RU� L� XSUDYXYDZH� QD�GLVWULEXWLYQLRW�VLVWHP�
����'LVWULEXFLMD�QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD
9R� WHNRW� QD� ����� JRGLQD� RG� UHJXOLUDQLWH� SURL]YRGLWHOLWH� QD� WRSOLQVND� HQHUJLMD� H�SUHY]HPHQD ������� 0:K WRSOLQVND�HQHUJLMD�L�GLVWULEXLUDQD�GR�WDULIQLWH�SRWUR^XYDaL��'LVWULEXFLMDWD�QD�SUHY]HPHQDWD�WRSOLQVND�HQHUJLMD� �GR�NRQ]XP�QD�SRWUR^XYDaL�VH�YU^L�RG�WUL�WRSODQL�SUHNX��GLVWULEXWLYQDWD�PUHCD�QD�VLVWHPRW��'LVWULEXFLMDWD� QD� WRSOLQVNDWD� HQHUJLMD� QD� NRQ]XPRW� QD� SRWUR^XYDaLWH� VH� YU^L� VR�SUHY]HPDZH� QD� SURL]YHGHQDWD� WRSOLQVND� HQHUJLMD� RG� WUL� WRSODQL� SUHNX� SRYU]DQLWH��GLVWULEXWLYQL� PUHCL� D� JUDQLFDWD� QD� GLVWULEXFLMDWD� QD� WRSOLQVNDWD� HQHUJLMD� RG� WRSODQD�,VWRN�L�WRSODQD�=DSDG�EH^H�QD�XO�1�)URQW����L�NDM�REMHNWRW��QD�*UDGHCHQ�IDNXOWHW�'HORW�QD��NRQ]XPRW QD�SRWUR^XYDaL�RG�YRG�%��RG�WRSODQD�=DSDG �����0:� SUL�NUDM�QD�PHVHF��QRHPYUL� SUHIUOHQ H QD %�� YRGRW� RG� WRSODQD� ,VWRN� ELGHM`L� QRYRGRELHQLWH� SDUDPHWUL� YR�REMHNWLWH� VH� SRNDCDD� SRGREUL�� 2VWDQDWLRW� UDVSRUHGRW� QD� NRQ]XPRW� QD� SRWUR^XYDaL� H�LGHQWLaHQ�NDNR�L�YR�PLQDWDW�VH]RQD��9R�SHULRGRW�������� �����������L�YR�SHULRGRW�RG������ � ������������WRSODQD ,VWRN�UDERWH^H�VR� �� VHULL� SXPSL�� 1H� EH^H� YNOXaHQD� ^HVWDWD� VHULMD� QD� SXPSL� RG� WRSODQD� ,VWRN� ]DUDGLSRYROQLWH��QDGYRUH^QL�WHPSHUDWXUL�YR�SHULRGRW�QD�VH]RQDWD��3URVHaQLWH� SURWRFL� SR� YRGRYL� YR� VLVWHPRW� ]D� GLVWULEXFLMDWD� QD� WRSOLQVNDWD� HQHUJLMD� RG�SRHGLQLWH�WRSODQL�EHD�NDNR�VOHGL��
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��VHULMD ��VHULL9NXSQLRW�SURWRN�� VXPDUQR�]D�GLVWULEXFLMD�QD�WRSOLQVNDWD�HQHUJLMD�]D�72�,VWRN�L�72�=DSDG�H�VHX^WH�]D�VVD�����SRJROHP�RG�WHRUHWVNL�SRWUHEQLRW�^WR�YR�RGQRV�QD�SUHGKRGQDWD�JRGLQD�SUHWVWDYXYD�SRGREUXYDZH��3UL�WRD�QD�VLVWHPRW�QD�WRSODQD�,VWRN�VUHGQLRW�SURWRN�H�SRJROHP�RG�WHRUHWVNLRW�]D�����D�QD�WRSODQD��=DSDG�]D�VVD ����^WR�H�QD�PLQDWRJRGL^QR QLYR��3URWRFL�SR�WRSODQL�SR�0: SULNOXaHQ�NRQ]XP
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3RJROHPLRW�SURWRN�QD�WRSORQRVLWHORW�SR 0: SULNOXaHQ�NRQ]XP YR�WRSODQD�=DSDG�VH�MDYXYD�SRUDGL� VDPDWD� VWUXNWXUD� QD� SULNOXaHQLRW� NRQ]XP�� =QDaLWHOQR� H� XaHVWYRWR� QD� ,62� L� '2��YNOXaLWHOQR� L� QDVHOED� 9RGQR��� NDM� NRL� DQJDCLUDQLWH� SURWRFL� VH� ]QDaLWHOQR� SRJROHPL� RG�WHRUHWVNLWH�3RJROHPL� SUREOHPL� VR� REH]EHGXYDZH� QD� SRWUHEQLWH� SURWRFL� QD� GHORYL� RG� PUHCDWD� LOL�REMHNWL�QHPD^H��LDNR�QD RGUHGHQL�PHVWD�QD�NUDHYLWH�RG�PUHCDWD��VH�VOXaXYD�GD�SRWUHEQLWH�SURWRFL VH�QD�JUDQLFD�RG�GHEDODQVLUDZH�QD�PUHCDWD��SD�YR�RGUHGHQL�NUDWNL�VLWXDFLL�LPD�SUREOHPL�VR�JUHHZHWR��.DNR�UHOHYDQWHQ�SRGDWRN�]D�NYDOLWHWRW�QD�UHJXODFLMDWD�L�LVSRUDNDWD�QD�WRSOLQVND HQHUJLMD�GR� NUDMQLWH� NRULVQLFL� VH� YRGL� YR� SRVOHGQLWH� JRGLQL�� VSHFLILaQDWD� SRWUR^XYDaND� QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�QD�PHWDU�NYDGUDWHQ�L�VWHSHQ�GHQ� ��2YLH�SRGDWRFL�VH�GDGHQL SRGROX�YR�SUHJOHGRW SR� JRGLQL�� RG� NRMD� VH� JOHGD� GD� JROHP� GHO� RG� REMHNWLWH� NDM� NRL� VSHFLILaQDWD��SRWUR^XYDaND� QD� HQHUJLMD� ELOD� SRJROHPD� H� GRYHGHQD� YR� UDPNLWH� QD� QRUPDODWD�� 'HO� RG�REMHNWLWH� NDM� NRL� SRWUR^XYDaNDWD� QD� HQHUJLMD� QH� PRCH� GD� VH� GRYHGH� YR� QRUPDOQL� JUDQLFL��SRUDGL� REMHNWLYQL� SULaLQL� � RG� � SRaHWRNRW� QD� JUHMQDWD� VH]RQD� ���������� VH� SUHIUOHQL� RG�
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SDX^DOQD� QDSODWD� QD� QDSODWD� SR� PHUDa�� NDGH� IDNWXULUDZHWR� H� YU]� ED]D� QD� HJ]DNWQR�SRWUR^HQDWD�WRSOLQVND�HQHUJLMD��
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� 3R� RVQRY� QD� VR]QDQLMDWD� ]D� � ]JROHPHQD� SRWUR^XYDaND� QD� WRSOLQVND� HQHUJLMD� YR�REMHNWLWH� VH� SUHY]HPD� VQLPDZH� QD� YQDWUH^QLWH� WHPSHUDWXUL� YR� REMHNWLWH� 9R� ����� JRGLQDVQLPDQL� VH� YNXSQR� ��� SRGVWDQLFL YR� REMHNWLWH�� SUL� ^WR� WDPX� NDGH� H� SRWUHEQR� VH�SUHY]HPHQL�WUL�JHQHUDOQL�PHUNL� SURPHQD�QD�GLMDJUDP QD�LVSRUDND��GD�VH�L]YU^L�PHUHZH�QD�YQDWUH^QLWH�WHPSHUDWXUL�L�GD�VH�SURYHUL�RSUHPDWD�]D�YWRU�VWHSHQ�QD�UHJXODFLMD�3RGDWRFL� NRL� VH� NRULVWHQL� YR� DQDOL]DWD� VH�� LQVWDOLUDQD� VQDJD� YR� REMHNWRW�� ]DJUHYQD�SRYU^LQD��SRWUR^XYDaND�QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�YR�SRVOHGQLWH�WUL�JUHMQL�VH]RQL��SRGDWRFL�RG�ED]DWD�]D�UHNODPDFLL��YLGRW�QD�RSUHPD�]D�YWRU�VWHSHQ�QD�UHJXODFLMD�YR�SRGVWDQLFLWH��NDNR�L�SRGDWRFLWH�RG PHUHZDWD�VR�WHPSHUDWXUQLWH�VHQ]RUL��9U]�RVQRYD�QD�VLWH�RYLH�SRGDWRFL��VH�RGUHGXYD� VSHFLILaQD� SRWUR^XYDaND� QD� WRSOLQVND� HQHUJLMD� QD� LQVWDOLUDQDWD� VQDJD���VSHFLILaQD�SRWUR^XYDaND�QD�JUHMQD�SRYU^LQD�L�VWHSHQ�GHQ��6RJODVQR�SUHWKRGQR�QDYHGHQLWH�SRGDWRFL�SRVWRL PRCQRVW�]D�DQDOL]D�QD�REMHNWLWH�L�]D�XWRaQXYDZH�QD�GLMDJUDPRW���.DNR�UH]XOWDW�QD�QDSUDYHQLWH�DQDOL]L�L]YU^HQD�H�SURPHQD�QD�GLMDJUDP�NDM����SRGVWDQLFL��RG�NRL�VDPR�NDM����H�L]YU^HQR�]JROHPXYDZH�QD�GLMDJUDPRW��
2VWYDUHQR��SURPHQD�YR�GLMDJUDP�NDM�DQDOL]LUDQL�REMHNWL

���

���

]JROHPHQ�GLMDJUDPQHSURPHQHW�GLMDJUDP

�����,VNOXaXYDZD��SULNOXaXYDZD�QD�SRWUR^XYDaL
,VNOXaXYDZDWD�L�SULNOXaXYDZDWD�QD�VWDUL�SRWUR^XYDaL�VSRUHG�RVQRYLWH�SR NRL�VH�L]YU^HQL�L�DNWLYQRVWLW�YR�YUVND�VR�WRD�VH�SULNDCDQL�YR�SURGROCHQLH�
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,VNOXaXYDZD�SULNOXaXYDZD�SR�JRGLQL
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QDOR]L�]D�SULVLOQR�LVNOXaHQL
SULVLOQR�LVNOXaHQL
LVNOXaXYDZD�SULNOXaXYDZDSR�EDUDZH

,]YU^HQL�LVNOXaXYDZD�L�SULNOXaXYDZD�������JRG �5�EU $NWLYQRVWL .62 ,62 '2 YNXSQR� 3RPLQDWL�]D�SULQXG� LVNOXaXYDZH SRWUR^XYDaL � � � ������ 3ULQXGQR�LVNOXaHQL SRWUR^XYDaL ��� �� ��� ���� 3ULNOXaHQL�RG�SULQXGQR�LVNOXaHQL SRWUR^XYDaL �� � �� ��� 9NXSQR�SULPHQL�EDUDZD�RG�SRWUR^XYDaL � � � ���� 3ULNOXaHQL�SR�EDUDZH�QD�SRWUR^XYDaL ��� �� �� ���� LVNOXaHQL�SR�EDUDZH�QD�SRWUR^XYDaL ��� �� ��� ���
�����6HUYLVLUDZH�QD�YQDWUH^QL�LQVWDODFLL9R�WHNRW�QD������JRGLQD L]YU^HQL�VH�YNXSQR�����LQWHUYHQFLL�QD�YQDWUH^QL�LQVWDODFLL�SR�EDUDZH�QD��SRWUR^XYDaL�RG�VWUDQD�QD� VHUYLVRW�NRM�VH�SRNULYD�VR�YUDERWHQLWH��QD��*,03�L�GLVWULEXWLYQLWH�PRQWHUL��

9NXSHQ�EURM�QD�LQWHUYHQFLL�SR�PHVHFL�YR�����
��� ���

��
��

� � �� ��

��
��� ���

��

���
����
�����������

MDQ IHE PDU DSU PDM MXQL MXOL DYJ VHSW RNW QRH GHN
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6SRUHGED�QD�L]YU^HQLWH�LQWHUYHQFLL�SR�JRGLQL

���
���� ����

�������� ���� ���������������

�
���

����
����
����

���� ���� ���� �������� ���� ���� ���� ��������
9R ����� JRGLQD�� NDNR� L� SUHWKRGQLWH�� H� HYLGHQWQD� QHUDPQRPHUQRVW� YR� EDUDZHWR� ]D�LQWHUYHQFLL�RG�VWUDQD�QD�SRWUR^XYDaLWH�L LVWRWR�SUHWVWDYXYD�]QDaLWHOQD�SRWH^NRWLMD�YR�UDERWHZHWR� QD� VHUYLVRW� L� PRCQRVWD� VHNRJD^� EU]R� GD� VH� RGJRYRUL� QD� EDUDZHWR� QD�NRULVQLFLWH��2YDD�H�SRVHEQR�L]UD]HQR�YR�PHVHF�RNWRPYUL�� QRHPYUL�L�GHNHPYUL�� SD� ]DUDGL�WRD�VH�RUJDQL]LUD^H�L�GRSROQLWHOQR�UDERWHZH�NDNR�EL�VH�UH^LOH�VOXaDLWH�NRL�EHD�QDMLWQL�9R�VSRUHGED�VR�PLQDWDLWH�VH]RQL�EURMRW�QD�L]YU^HQL�LQWHUYHQFLL�EHOHCL�RSD_DZH���SUL�WRD�VH� XWYUGXYD� ]D� QDPDOXYDZH� ]D� ���� YR� RGQRV� QD� L]YU^HQLWH� LQWHUYHQFLL� SUHWKRGQDWD�JRGLQD��2SD_DZHWR�QD�EURMRW�QD�LQWHUYHQFLL�H�UH]XOWDW�QD� QDPDOHQLRW�EURM� QD�EDUDZD�QD�SRWUR^XYDaLWH��
�����0HUQR�UHJXODFLRQD�RSUHPD
�������0HUHZH9R������JRGLQD VH�L]YHGXYDDW�VOHGQLWH�DNWLYQRVWL��
� .RQWUROD�L�WHNRYQR�RGUCXYDZH�QD�PHUDaLWH�QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD���YR�YNXSQD�EURMND��QD�������PHUQL�PHVWD��� %DCGDUHZH�QD�PHUDaLWH�QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�YR�UHPRQWQLRW�SHULRG� 0RQWDCD�QD�RSUHPD�]D GDOHaLQVNR�RWaLWXYDZH� 7HNRYQR�RGUCXYDZH�QD�UHJXODFLRQDWD�RSUHPD�
9R�VOHGQLRW SUHJOHG�VH�SULNDCDQL�NRQWUROQLWH�SRVWDSNL�QD�PHUDaLWH�]D�WRSOLQVND�HQHUJLMDSRHGLQL�WLSRYL�QD�SRWUR^XYDaL��VSRUHGHQR�VR�SRVOHGQLWH�WUL�JRGLQL��

.RQWUROL�QD�PHUQDWD�RSUHPD�SR�WLSRYL�QD�NRULVQLFL���� ���� ����7LSRYL�QDSRWUR^XYDaL SDUaH � SDUaH � SDUaH �,QGLYLGXDOQL�VWDQE�REMHNWL ��� ����� ��� ���� ��� ����'HORYQL�2EMHNWL ��� ����� ��� ����� ��� ����.ROHNWLYQL�6WDQE�REMHNWL ��� ����� ��� ����� ��� ����9NXSQR ��� ����� ��� ����� ��� �����
3RWUHEDWD� RG� NRQWUROD� QD� � PHUDaLWH� YR� GHMQRVWD� VH� ]DVQLYD� QD� VOXaDL� QD� � SRJUH^QR�SURaLWDQL PHUDaL�� SRJUH^QR� YQHVHQD VRVWRMED� QD� PHUDaL�� NDNR� L� QD� GRJUDGED�� QDJUDGED� L�VR]QDQLMD��]D�QHUHJXODUQR��SULNOXaHQL�ORNDOL�YR�VLVWHPRW��2G�SUHJOHGRW�H�HYLGHQWQR�GHND��EURMRW�QD�NRQWUROLWH�QD�PHUDaLWH�YR�EURMND�RG�����YR�����JRGLQD VH�QDPDOXYD�YR�VSRUHGED�VR��PLQDWDWD��JRGLQD�L�VH�GROCL�QD�L]YU^XYDZH��]DPHQD�QD�PHKDQLaNL�SUHVPHWNRYQL�HGLQLFL�RG�WLSRW�,16$ YR�SHULRGRW��
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6R�VOHGQLWH SUHJOHGL�VH�XWYUGXYDDW�RWND]LWH�QD�YRGRPHUQLWH�L�SUHVPHWNRYQLWH�VHJPHQWL�QD�PDUDaLWH�]D�WRSOLQVND�HQHUJLMD�SR�WLSRYL�QD�SURL]YRGLWHO��YR�SHULRGRW���3UL�WRD�VH��RSUHGHOXYD�EURMND� QD�RWND]L�NDM��YRGRPHUQLRW�GHO�QD�PHUDaLWH��YR������JRG��RG���YJUDGHQR� ������� QHLVSLWDQR� ��� �� ^WR� SUHVWDYXYD� QDPDOXYDZH� � YR� VSRUHGED� VR� PLQDWLWH�VH]RQL�
2WND]L�NDM�YRGRPHULWH�YR������JRG����� ���� ����7LSRYL� QD�YRGRPHUL 9JUDG 1HLVS � 9JUDG 1HLVS � 9JUDG 1HLVS �,16$ �� �� ����� �� � ����� �� � ����''5 � � � � � � � � �6,0(16 ����� �� ���� ����� �� ���� ��� �� ����>/80%(5#( ��� � ���� ��� � � ��� � ����'$1)26 ��� � ���� ��� � ���� ��� � ����9NXSQR ����� �� ���� ����� �� ���� ����� �� ����

2WND]L�QD�YRGRPHULWH�SR�SURL]YRGLWHOL�YR������JRGLQD

�
������
������
������
������
�������

,16$ ''5 6,0(16 >/80%(5#( '$1)26
9JUDGHQL�YRGRPHUL 1HLVSUDYQL�YRGRPHUL

2WND]L�NDM�SUHVPHWNRYQL�HGLQLFL�SR�WLSRYL�YR������JRGLQD���� ���� ����7LSRYL� QD�SUHVPHWN�HGLQLF %URMND =DPHQD � %URMND =DPHQD � %URMND =DPHQD �,16$ ��� �� ���� ��� �� ����� ��� �� �����$70 �� � ����� �� � ���� � � ���>/80%(5#( �� � ���� ��� � � ��� � �'$1)26 ����� � ���� ���� � ���� ����� �� ����9NXSQR ����� �� ���� ����� �� ���� ����� �� ����
2WND]L�NDM�SUHVPHWNRYQL�HLQLFL�SR�WLSRYL�QD�SURL]YRGLWHO�YR������JRGLQD

�
���
���
���
���

����
����
����
����

,16$ $70 >/80%(5#( '$1)26
LVSUDYQL�3( QHLVSUDYQL�3(
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.DM� SUHVPHWNRYQLWH� HGLQLFL� VLWXDFLMDWD� H� VOLaQD� NDNR� L� NDM� YRGRPHULWH�� 2WND]LWH� VH�QDMJROHPL�NDM�SUHVPHWNRYQLWH�HGLQLFL�,16$��D�NDM�QRYLWH�PLNULSURFHVRUVNL�SUHVPHWNRYQL�HGLQLFL� VNRUR� L� GD� QHPD�� .DM� RYLH� SUHVPHWNRYQL� HGLQLFL� SUHWHCQR� GHIHNWLWH� VH� SRUDGL�PHKDQLaNR� R^WHWXYDZH�QD� WHPSHUDWXUQLWH� VHQ]RUL�� QR� ]DPHQDWD� H� NRPSOHWQR� VR� VHQ]RUL� L�SUHVPHWNRYQD�HGLQLFD�
2WND]L�NDM�XOWUD]YXaQL�PHUDaL���� ���� ����8OWUD]YXaQL�PHUDaL 9JUDG 1HLVS � 9JUDG 1HLVS � 9JUDG 1HLVS �:6&� �� � ���� �� � ���� �� � ����:6' ��� � ���� ��� � ���� ��� � ����:6) ��� � ���� ��� � ���� ��� � ���9NXSQR ����� � ���� ����� �� ���� ����� �� ���

2WND]L�NDM�XOWUD]YXaQL�PHUDaL�SR�WLSRYL�QD�SURL]YRGLWHO�YR������JRGLQD

�
���
���
���
���
���
���
���

:6&� :6' :6)
LVSUDYQL�XOWUD]YXaQL�PHUDaL QHLVSUDYQL�XOWUD]YXaQL�PHUDaL

.DM XOWUD]YXaQLWH� PHUDaL� EURMNDWD� QD� RWND]L� H� QDMPDOD�� LVWLWH� VH� SUHWHCQR� RG� WLSRW� QD��6LPHQV��NRL�VH�NRPSOHWQL�L�RWND]LWH�VH�SUHWHCQR�SRUDGL�PHKDQLaNL�R^WHWXYDZD��9R��UHPRQWQLRW�SHULRG�YR������JRGLQD VH�RGYLYD^H�EDCGDUHZHWR�QD�XOWUD]YXaQLWH�PHUDaL�RG�6LPHQV�NDNR�L�RG�'DQIRV��9R������ JRGLQD QDSUDYHQD�H�]DPHQD QD����SUHVPHWNRYQL�HGLQLFL�'DQIRV�VR�QRYL�,QIRNDO�]DUDGL�YNORSXYDZH�VR�RSUHPDWD�]D�PRQLWRULQJ��,]EDCGDUHQL�VH�L�����XOWUD]YXaQL PHULOD�
�������5HJXODFLMD9R������LQWHQ]LYQR�VH� L]YHGXYDDW�VOHGQLWH�DNWLYQRVWL���� 0RQWDCD�QD�RSUHPD�]D�GDOHaLQVNR�RWaLWXYDZH� ,QWHUYHQFLL�]D�WHNRYQR�RGUCXYDZH�QD�UHJXODFLRQDWD�RSUHPD� ,QWHUYHQFLL�QD�RSUHPD�]D�GDOHaLQVNR�RWaLWXYDZH� ,QWHUYHQFLL�QD�QDGYRUH^QL�VHQ]RUL�

,QWHUYHQFLL�SR�RGGHOQL�NDWHJRULL�YR�SURFHQWL�YR������JRGLQD
�

���� �����

�����

�����
�����

�����

,QWHUYHQLUDQR�QD�PHUQDRSUHPD,QWHUYHQLUDQR�QD�RSUHPD]D�NRPXQLNDFLMD,QWHUYHQLUDQR�QDUHJXODWRU,QWHUYHQLUDQR�QD�YHQWLO
,QWHUYHQLUDQR�QDVHQ]RUL3URYHUHQR�LVSUDYQR
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6R� SULND]RW� VH� XWYUGXYD� SURFHQWXDOQR� QDYHGHQLWH� LQWHUYHQFLL YR� ����� JRGLQD L� VH�]DNOXaXYD�GHND�QDMJROHP�SURFHQW�RG�LQWHUYHQFLL�RWSD_D�QD UHJXODWRULWH�L� � UHJXODFLRQLWH�YHQWLOL��,QWHUYHQFLLWH�QD�UHJXODFLRQLWH�YHQWLOL�VH�YVX^QRVW�SRGHVXYDZH�QD RJUDQLaXYDZH�QD�UHJXODFLRQLWH�YHQWLOL��NDNR�QH�EL�GR^OR�GR�SUHJUHYDZH�QD�REMHNWLWH��,VNXVWYRWR�SRNDCD�GHND� QDMYDCQR� ]D� RGUCXYDZH� QD� ]DGDGHQLRW� GLMDJUDP� H� LVSUDYQR� IXQNFLRQLUDZH� QD�HOHNWURPRWRUQLRW� YHQWLO�� RVREHQR� QD� RJUDQLaXYDZDWD� QD� PLQLPDOQLRW� L� PDNVLPDOQLRW�SURWRN��NDNR�L�GREUR�L]EUDQDWD�PHVWRSRORCED�QD�QDGYRUH^QLRW�VHQ]RU���9R������JRGLQD DNWLYQRVWLWH�RG�PHUHZHWR�VH�SRPDOL�YR�RGQRV�QD�DNWLYQRVWLWH�RG�UHJXODFLMD�RVYHQ� YR� OHWQLRW� SHULRG�� NRJD�PHULODWD� QD� WRSOLQVND� HQHUJLMD� VH� LVSLWXYDDW� L� EDCGDUDW��2YD� VH� GROCL� QD� DNWLYQRVWLWH� QD� PRQWDCD� L� NRQWUROD� QD� RSUHPDWD� ]D� PRQLWRULQJ� QD�SRaHVWLWH�GHIHNWL�NDM�UHJXODFLRQDWD�RSUHPD��
�����(QHUJHWVNL�SULHP�QD�WRSOLQVNL�VWDQLFL�L�REMHNWL
9R� WHNRW� QD� ���� JRGLQD L]YU^HQR� H� SURYHUND� QD� IXQNFLRQLUDZHWR� QD� LQVWDODFLLWH� � QD�JUHHZHWR�SUL�WRSOLQVNLWH�VWDQLFL�YR����WRSOLQVNL�REMHNWL�SULNOXaHQL�QD�VLVWHPRW �
%URM�QD�SUHJOHGDQL�WRSOLQVNL�VWDQLFL�SR�SHULRGL�L�NDWHJRULL�QD�NRULVQLFL������� ���������� ������� ���������� ������� ����������6WDQESURVW 'HORY�SURVW LQG ��REMHN 9N� 6WDQESURVW 'HORY�SURVW LQG ��REMHN 9N� 6WDQESURVW 'HORY�SURVW LQG ��REMHN 9N�3UHJOHGDQL�WRSOLQVNL�VWDQLFL �� � � �� �� � � �� �� �� � ��
9RHGQR� L]YU^HQR� H� ]DUDGL� SURYHUND� QD� IXQNFLRQLUDZHWR� QD� JUHMQLWH� LQVWDODFLL� NDM�QRYRSULNOXaHQLWH�REMHNWL��HQHUJHWVNL�SULHP��PHUHZH�QD�WHPSHUDWXUL�YR����REMHNWD��YNXSQR����� VWDQD��� 3UL� WRD� VH� XWYUGXYD� GHND� EURMRW� QD� REMHNWLWH� NDM� NRL� H� L]YU^HQR� VQLPDZH� ]DHQHUJHWVNL�VH�QDPDOXYD�YR�VSRUHGED�VR�PLQDWL�VH]RQL��QR�VR�HGQRYUHPHQR��QDJROHPXYDZH�QD�EURMRW�QD� VWDQEHQLWH�HGLQLFL�YR�REMHNWLWH��3UHJOHG�QD�L]YU^HQL�PHUHZD�QD�WHPSHUDWXUL�SR�SHULRGL3HULRG������� ���������� ������� ���������� ������� ����������2EMHNWL 6WDQRYL 2EMHNWL 6WDQRYL 2EMHNWL 6WDQRYL

,]YU^HQRPHUHZH�QD�WHPSHUDWXUDSUL HQHUJHWVNLSULHP�REMHNWL �� ��� �� ��� �� ���
9R�WHNRW�QD������JRGLQD L]YU^HQR�H�SULNOXaXYDZH�QD�QRYL�NRULVQLFL�VR�YNXSQR������������:� LQVWDOLUDQD�VQDJD�L������� �P�� RWRSOXYDQD�SRYU^LQD�6WUXNWXUDWD�QD�QRYRSULNOXaHQLRW�NRQ]XP�SR�NDWHJRULL�QD�NRULVQLFL�H�GDGHQ�YR�VOHGQLRW�GLMDJUDP��

���

��� �� .ROHNWLYQLVWDQE��2EMHNWL'HORYQLREMHNWL,QGLYLGXDOQLVWDQE��REMHNWL

6WUXNWXUD�QD�SULNOXaHQLRW�NRQ]XP�SR�NDWHJRULL�QD�NRULVQLFL
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1RYR� SULNOXaHQLRW� NRQ]XP� SR� SHULRG� QD� SULNOXaXYDZH� H� GDGHQ� YR� GLMDJUDPRW� YR�SURGROCHQLH�

���

���
������������������������

3ULNOXaHQ�NR]XP�SR�SHULRGL�QD�SULNOXaXYDZH

�����������������������������������������������������������������������������

���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����3HULRG

,QVW
DOLU

DQ�ND
SDFL

WHW�:
�

6SRUHGED�QD�QRYRSULNOXaHQ�NRQ]XP�YR�L]PLQDWLWH�JRGLQL
�����3URHNWLUDZH QD��GLVWULEXWLYQDWD�PUHCD�
9R� � ���� JRGLQD� GRELHQL� VH� YNXSQR� ���� EDUDZD� ]D� SURHNWLUDZH� L� LQCLQHULQJ� QD�GLVWULEXWLYQD� PUHCD� SR� UD]QL� RVQRYL�� L� WRD�� � ]D� � SUHWKRGQL� HQHUJHWVNL� VRJODVQRVWL� L� ]D�L]UDERWND�QD�SURHNWL��RGQRVQR�WHKQLaNL�UH^HQLMD�

'RVWDYHQL��EDUDZD�SURHNWLUDZH�L�LQCLQHULQJ�PUHCD��YR������JRGLQD3SURHNWL��HQHUJHWVNL�L�SUHGKRGQL�VRJODVQRVWL .ROLa�� *ODYQL��SURHNWL�]D�WRSOLILNDFLVNL��YRGRYL ���� 3URHNWL��]D�YQDWUH^QD�LQVWDODFLMD �� 3UHWKRGQL��HQHUJHWVNL�VRJODVQRVWL ���� (QHUJHWVNL��VRJODVQRVWL ��� 7HKQLaNL��UH^HQLMD ��� ,QCHZHULQJ�XVOXJL�L�SURGDCED�QD�RSUHPD �� 'UXJL��XVOXJL�
3UL�WRD�YR������JRGLQD�VH�L]UDERWHQL�YNXSQR�����SURHNWL�L�WHKQLaNL�UH^HQLMD�L�LVWLWH�RVWYDUXYDZD�VH�QD� LGHQWLaQR�QLYR�VR�PLQDWDWD�JRGLQD�
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5HNRQVWUXNFLRQL�]DKYDWL�QD�PUHCD9R������JRG��RVWYDUHQL�VH�SRYHNH�L]YHGEL���VDQDFLMD�QD��GHIHNWL�QD�PUHCD���UHNRQVWUXNWLYQL��]DKYDWL�QD�GLVWULEXWLYQDWD�PUHCD���WDND�GD�UDERWHZHWR�QD�WRSODQLWH�QH�EH^H�SRUHPHWHQR�� 'HIHNW�QD�PUHCD��%XNXUH^W��12����� 5HNRQVWUXNFLMD�SR�XO�3UD^ND�RG�>����GR�>����� 5HNRQVWUXNFLMD�$��������RG�>����GR�>����� 5HNRQVWUXNFLMD�%���������SUHNRS�/RQGRQVND��� 5HNRQVWUXNFLMD�%��������7HK��)DNXOWHW���1RHPYUL� 5HNRQVWUXNFLMD�%��������5HJ�9DUGDU�SUHPLQ 3DUWL]DQVND�� 5HNRQVWUXNFLMD�SR�XO�0LKDLO�ADKRY�YR��.�9RGD�� 5HNRQVWUXNFLMD�SUHPLQ�EXO�-XJRVODYLMD�� 5HNRQVWUXNFLMD�12����YR�.DUSR^��
5D]YRM SURHNWLUDZH�QD�PHUQR�UHJXODFLRQD�RSUHPD
9R������JRGLQD�UD]JOHGXYDQD�H�NRPSOHWQD�WHKQLaND�GRNXPHQWDFLMD��SURHNWL���L�L]ERU�QD�WRSOLQVNL��SRWVWDQLFL��VR�PHUQRUHJXODFLRQD�RSUHPD�]D������REMHNWL��
,]YU^HQD�H��L]UDERWND�L�PRQWDCD�QD��WRSOLQVNL�VWDQLFL�]D���REMHNWL�� >YHGVND L�1RUYH^ND�DPEDVDGD� 0HWURSRO
=D��SRWUHEDWD�QD��SURHNWRW�]D�GDOHaLQVNR�PRQLWRULUDZH�L�XSUDYXYDZH�VR�WRSOLQVNLWH�VWDQLFL�QDEDYHQD�H��PHUQR�UHJXODFLRQD�RSUHPD��]D�����REMHNWL��9UHGQRVWD�QD�QDEDYHQDWD�RSUHPD�]D�WDD�QDPHQD� L]QHVXYD^H �������� (YUD� L� VSHFLILNDFLMDWD� QD� LVWDWD� LVSRUDaDWHOL� � L� SR� SRHGLQL�YLGRYL�QD�RSUHPD�H�SULNDCDQD�YR�JUDILaNLRW�SULND]�YR�SURGROCHQLH�

3UHJOHG�QD�QDEDYHQD�PHUQRUHJXODFLRQD�RSUHPD�YR������JRGLQD5HG��EU� ,VSRUDaDWHOL 9LG�QD�QDEDYHQD�PHUQRUHJXODFLRSQD�RSUHPD 3DUaH
(OHNW�UHJXODWRUL��]D�YHQWLOL� 59'���� ����� 6LHPHQV (OHNW�UHJXODWRUL��]D�YHQWLOL�� 59'���� ��(OHNWURQVNL��HGLQLFL�� &)��� ���� 9�	9� $FWDULV XOWUD]YXaQL�PHUDaL�6RQRFDO ���� ��7RSOLQVNL�L]PHQXYDL ��XOWUD]YXaQL�PHUDaL�6RQRFDO ���� ��(OHNWURQVNL��HGLQLFL� ,QIRFDO�� ���(OHNWURPRWRUQL�YHQWLOL��9%� ���%DODQVQL�YHQWLOL ��

�� 'DQIRVV
5HJXODWRUL�]D�SULWLVRN�� $,'�L�$94 ���2UPDQaLQD�� %� ��2UPDQaLQD�� %� ����� ����0DUW�L�NOXFVHUYLV %UDYL ����� 7HUPRQHW %DWHULL ����� ,PL� LQWHUQDF� %DODQVQL�YHQWLOL ��%DWHULL ���$QWHQD ���5HJXODWRUL�]D�SULWLVRN�� $,'�L�$94 ��� $6��0DVFKLQHQEDXWHLOOH
3RJRQL�$09 ��

9R� ����� JRGLQD� SURGDGHQD� H� L� PHUQR�UHJXODFLRQD� RSUHPD� QD� SRWUR^XYDaLWH� � YR� YUHGQRVW��������� (XUR� L� YR� NROLaHVWYR NDNR� VOHGL�� ��� PHUDaL�� ��HOHNWURPRWRUQL� YHQWLOL 9%������UHJXODWRUL�59'��������UHJXODWRUL� �59'��������UHJXODWRUL�QD�SULWLVRN $,'���� UHJXODWRUL�QD�SULWLVRN $94�L� ��WRSOLQVNL�L]PHQXYDaL�
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�����*,6�L�GRNXPHQWDFLMD$NWLYQRVWL�YR�RGGHOHQLHWR�]D�*,6�L�GRNXPHQWDFLMD�YR������JRGLQD�
� .RQWLQXLUDQR� VLQKURQL]LUDQR YQHVXYDZH� QD� ]DSLVQLFLWH� ]D� WHKQLaNL� SULHP� QD� PUHCD� ���GHQD�RG�QLYQD�GRVWDYD�RG�QDG]RUQLRW�RUJDQ���NDNR�QD�KDUWLMD�WDND�L�YR *,6�RW�LVWRYUHPHQR�� .RQWLQXUDQR�H�YU^HQD�NRQWUROD�]D�]DSD]XYDZH�QD�SURFHGXUDWD�GD�SURHNWLUDZHWR�QD�QRYLWH�YRGRYL�VH�YU^L�VR�SRGDWRFLWH�RG�*,6�RW��9QHVXYDZH�QD�QRYLWH�SRGDWRFLWH�YR�*,6 �RW�RG�VWUDQD� QD� SURHNWDQWLWH� VH� YU^L� VR� ]DYU^XYDZHWR� QD� VHNRM� SURHNW�� D� VHNRM� QRY� YRG�]DGROCLWHOQR� GRELYD� VYRMD� ^LIUD� RG� VWUDQD� QD� *,6� RSHUDWRURW�� NRMD� VH� QD]QDaXYD� L� QDQDVORYQDWD�VWUDQD�RG�SURHNWRW��7DND�SRVWLJQDWD�H�GQHYQD�DCXUQRVW�L�VDPR�SURHNW�]D�NRM�VH�FHORVQR�]DSD]HQL�SRVWDSNLWH�VH�DUKLYLUD�L�SUHGDYD�QD�VWUDQNLWH�� 6H�YU^H^H�NRQWUROD�QD�HYLGHQFLMDWD�QD�YRGRYLWH�VR�VWDWXV�QD�L]YHGED�L�SULPRSUHGDYDZH�YR�*,6�UDERWQDWD�RNROLQD�NRL�NRQWLQXLUDQR�L�DCXUQR�MD�YU^L�QDG]RUHQLRW�RUJDQ��NRM�YRHGQR�H� L� RGJRYRUHQ� *,6� RSHUDWRU� YR 6HNWRURW� ]D� GLVWULEXFLMD�� 7DND� GD� YR� VRJODVQRVW� VR�GLQDPLNDWD� QD� DCXULUDQRVW� QD� VSLVRNRW� QD� QRYL� YRGRYL� NRL� VH� YR� L]YHGED�� RG� VWUDQD� QDQDG]RUQLRW�RUJDQ�� VHNRMGQHYQR�VH�YU^L�DCXULUDZH�QD� JUDILaNLWH�SRGDWRFL�]D�YRGRYLWH�L�^DKWLWH�YR�*,6�RW�� 6H�GRGDGRD�X^WH�HGHQ�VORMD�]D�JUDILaND�HYLGHQFLMD�QD�SRORCEDWD�QD�SRYUDWQLWH�YRGRYL��D�NRL�VOXCL�NDNR�SRPR^�QD�SURHNWDQWLWH�NDNR�QH�EL�GR^OR�GR�JUH^QR�SRYU]XYDZH�YR�WHN�QD�L]YHGXYDZHWR��RYDD�DNWLYQRVW�H�SUHIUOHQD�YR�VHNWRURW�]D�GLVWULEXFLMD�NRM�H�]DGROCHQ�]D�YQHVXYDZH�QD�SRORCEDWD�QD�YRGRYLWH�YR�RGQDSUHG�LVSHaDWHQL�VLWXDFLL��� =D�FHOR�YUHPH�YR�L]YLVWLWHOQLRW�SHULRG�YU^HQD�H�NRQWUROD�QD�YH`H�YQHVHQLWH�JUDILaNL�L�DOIDQXPHULaNL� SRGDWRFL� ]D� VWDULWH� YRGRYL� L� SR� SULPHWXYDZH� QD� RGUHGHQL� JUH^NL� YR�^LIULUDZHWR� L� YQHVXYDZHWR� YU^HQL� VH� VRRGYHWQL� NRUHNFLL��,VWR� WDND� NDNR� SULSUHPD� ]D�VLPXODFLMDWD� QD� WRSOLILNDFLRQDWD� PUHCD� L]YU^HQD� H� WRSROR^ND� SURYHUND� QD� FHODWD�WRSOLILNDFLRQD� PUHCD� L� SUL� WRD� VH� LVSUDYHQL� VLWH� WRSROR^NL� JUH^NL�� D� ]D� HOHPHQWLWH�NDGH� H� SULPHWHQR� GXSOLUDZH� QD� SRYU]DQLWH� SRGDWRFL� LOL� SURSXVW� YR� NRQHNWLUDZHWR��JUH^NLWH� VH� NRUHJLUDQL�� D� SRGDWRFLWH� VH� SUDYLOQR� NRQHNWLUDQL�� 9NXSQLRW� EURM� QD�GLJLWDOL]LUDQL�REMHNWL�L]QHVXYD���������� 2G� ����������� VH� RGSRaQD� VR� UHDOL]DFLMD� QD� 3URHNWRW� ]D� DQDOL]D� L� UHJXODFLMD� QD�WRSOLILNDFLVNDWD�PUHCD�VR�SULPHQD�QD�*,6�RNROLQD��3UYLQ�EH^H�IRUPLUDQ�SURHNWHQ�WLP��D� ]DGDaDWD� VH� GDGH� SUHNX� GHILQLUDZH� QD� PHUND� ]D� SRGREUXYDZH�� 6R� NRULVWHZH QD�SURJUDPRW� ]D� VLPXODFLMD� QD� WRSOLILNDFLVND� PUHCD�� YR� *,6� RNROLQDWD�� VH� L]YU^LMD�PQRJXEURMQL� VLPXODFLL� SUL� UD]OLaHQ� UHCLP� QD� UDERWD� QD� WRSODQLWH� L� RSWRYDUXYDZD� QD�REMHNWLWH�VR�^WR�VH�GRELMD�RGUHGHQL�SUYLaQL�VR]QDQLMD�]D�SDGRYLWH�QD�SULWLVRN��YUHPLZDWD�QD GRWHN� L� EHD� LQGHQWLILNXYDQL� NULWLaQLWH� GHOQLFL� ]D� NRL� H� SRWUHEQR� GD� VH� L]YU^L�UHNRQVWUXNFLMD�� 9DND� GRELHQLWH� SUYLaQL� UH]XOWDWL�� QD� GHQ� ������������ VH� SUH]HQWLUDD� QD�VRVWDQRN� QD� PHQD[HUVNLRW� WLP� QD� 7RSOLILNDFLMD� $�'�� L� LVWLWH� SREXGLMD� LQWHUHV� NDM�SULVXWQLWH�� 1D� SUH]HQWDFLMDWD� VH� GDGRD� L� QDVRNL� NRQ� LGQR� RGYLYDZH� QD� RYRM� SURHNW� NRQ�QDWDPR^QD�RSWLPL]DFLMD�QD�WRSOLILNDFLVNDWD�PUHCD�� 9R�PHVHF� MXOL�EH^H�UHDOL]LUDQD�L�SRVHWDWD�QD�ILUPDWD�(/�7(&�0XOHM��RG�%OHG��6ORYHQLMD��QD� NRMD� VH� ]DSR]QDY� VR� PRCQRVWLWH� QD� SURJUDPVNLRW� SDNHW�7(50,6�� SURL]YRG� QD� GDQVNDWD�ILUPD�� 7HFQRORJLHV��NRM�VOXCL�]D�VWDWLaND�L�GLQDPLaND�DQDOL]D�QD�WRSOLILNDFLVND�PUHCD�VR� FHO� QHM]LQR� RSWLPL]LUDZH� L� NDOLEULUDZH� ]DUDGL� HQHUJHWVND� ]D^WHGD�� 6R� ILUPDWD�(/�7(&� 0XOHM VH� YRVSRVWDYL� NRQWLQXLUDQD� VRUDERWND� SRUDGL� QHM]LQRWR� LVNXVWYR� VR�HQHUJHWVNRWR�RSWLPL]LUDZH�L�VH�GRJRYRUL�SLORW�SURHNW�]D�GHPRQVWULUDZH�QD�PRCQRVWLWH�QD�SRJRUH� QDYHGHQLRW� SURJUDPVNL� SDNHW� ]D� NRQNUHWQR� SRGUDaMH� RG� QD^DWD� WRSOLILNDFLVND�PUHCD�NRM�WUHED�GD�VH�UHDOL]LUD�YR�PHVHF�IHYUXDUL����� JRG��� 3RUDGL� QHSRVWRHZH� QD� SRYH`H� QRYRL]JUDGHQL� REMHNWL� YR� GHWDOQLWH� OLVWRYL� L]YU^HQL� VH�NRQWDNWL�L�VRUDERWND�VR�=8$6 L� ,1380$ ]D�GRELYDZH�QD�QRYLWH�XUEDQLVWLaNL�SODQRYL�YR�HOHNWURQVNL�REOLN�]DUDGL�YQHVXYDZH�QD�LVWLWH�YR�*,6�RNROLQDWD��SULPHU�H�SRGUDaMHWR QD�5& UDVDGQLN��L�YQHVXYDZH�QD�REMHNWL�YR�ID]D�QD�SURHNWLUDZH�]DUDGL�DQDOL]L�L�YDULMDQWL�]D�SULNOXaXYDZH�� 6R� GRELYDZH� QD� RYLH� SODQRYL� L]YU^HQD� H� SURYHUND� QD� YH`H� YQHVHQLWH� L�YQHVXYDZH�QD�YRGRYLWH�NRL�QH�ELOH�YQHVHQL�RG�SULaLQD�QD�QHSRVWRHZH�QD�QLNDNYL�UHSHUQL�WRaNL
9R� GHORW� QD� GRNXPHQWDFLMDWD� SURGROCXYD� SURFHVRW� QD� NRPSMXWHUVNR� � L]UDERWXYDZH� L�DUKLYLUDZH� QD� WHKQLaND� GRNXPHQWDFLMD�� ]D� WRSODQL VR� YQHVHQL� ��� �YNXSQR�� ����� SURHNWL L�
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WHKQLaNDWD�GRNXPHQWDFLMD�SRYU]DQD�VR�WRSOLILNDFLRQDWD PUHCD�VR�YQHVHQL������YNXSQR��������SURHNWL��SUHVHN�������������3RNUDM�JRUHQDYHGHQLWH�DNWLYQRVW�YR�RGGHOHQLHWR�VH�L]YU^HQL�L�VOHGQLWH�DNWLYQRVWL�� L]GDYDZH� SRWYUGL�VRJODVQRVWL� ]D� SRG]HPQL� LQVWDODFLL� �VR� NRULVWHZH� QD� *,6� RNROLQD� VR�HGQRYUHPHQD� SURYHUND� QD� VLWXDFLL� L� QD� SURHNWL�� QD� NRPXQDOQL� RUJDQL]DFLL��ILUPL� L� WUHWL�OLFD�VR�YNXSQR�L]GDGHQL�����SRWYUGL�� YQHVXYDZH� QD� ]DSLVQLFL� L� VNLFL� QD� VQLPHQL� WRSORYRGQL� LQVWDODFLL� RG� WHUHQ� RG� QRYR�L]JUDGHQL�YRGRYL�L�SULNOXaRFL�QD�GHWDOQL�OLVWRYL�L�NRRUGLQDFLMD�YR�YQHVXYDZH�QD�LVWLWH�YR�*,6 RNROLQDWD��VR�YNXSQR�YQHVHQL����]DSLVQLND��RG�������L����]DSLVQLND��RG�������� VQLPDZH�QD�YRGRYL��^DKWL�L�SRWVWDQLFL�QD�WHUHQ�]D�SRWUHELWH�QD�GUXJLWH�UDERWQL�HGLQLFL�YR�GUX^WYRWR�
$NWLYQRVWL�SR�JRGLQL5HG�EURM $NWLYQRVW 3RND]DWHO ���� ���� 3URPHQD� ,]UDERWND�QD�VRJODVQRVWL�]D�NRPXQDOQL�RUJDQL]DFLL�L�WUHWL�OLFD EURM�QD�SRWYUGL ��� ��� ���

� ,]UDERWHQD�L�DUKLYLUDQD�WHKQLaND�GRNXPHQWDFLMD�� WLS��PUHCD EURM�QD�SURHNWL ��� ��� ���
� ,]UDERWHQD�L�DUKLYLUDQD�WHKQLaND�GRNXPHQWDFLMD�� WLS��WRSODQL EURM�QD�SURHNWL �� �� ����
� 9QHVHQL�]DSLVQLFL�]D�WHKQLaNL�SULHP�QD�PUHCD�YR�*,6�L�VLWXDFLL EURM�QD�]DSLVQLFL ��� ��� ���
� 9HNWRUL]LUDZH�QD�QRYL�PUHCQL�HOHPHQWL�YR�*,6�RNROLQD EURM�QD�HQWLWHWL ����� ����� ����

2G�JRUQLRW�SULND]�QD�DNWLYQRVWLWH�SR�JRGLQL�YLGOLYR�H�GHND�� $NWLYQRVWLWH� SRG� WRaND� �� L� �� VH� QDPDOHQL� YR� ���� JRGLQD� YR� RGQRV� QD� ����� SRUDGL�QDPDOHQL�DNWLYQRVWL�YR�JUDGRW�6NRSMH�L�NDM�GUXJLWH�NRPXQDOQL�RUJDQL]DFLL�YR�L]JUDGED�QD�QRYD�PUHCQD�LQIUDVWUXNWXUD��/RNDOQL�L]ERUL��������RYD�QDPDOXYDZH�VH�RGUD]XYD�L�QD�DNWLYQRVWD�SRG�WRaND���
� 9R� ����� JRGLQD� LPDPH� ]JROHPXYDZH� QD� WHKQLaNDWD� GRNXPHQWDFLMD� RG� WLS�� WRSODQL��DNWLYQRVW�����^WR�VH�GROCL�QD�L]UDERWHQL�SURHNWL�]D�YQDWUH^QL�LQVWDODFLL�]D�JUHHZH��NDNR�L�GUXJL�SRJROHPL�L�SRPDOL�SURHNWL�YR�5(�]D�3URHNWLUDZH�L�LQCHQHULQJ��UDERWHQL�]D�QDGYRH^QL�NOLHQWL�
� 9R������LPDPH�L� ]JROHPXYDZH�QD�YHNWRUL]LUDQLWH�HOHPHQWL� �GHOQLFL��^DKWL�L�76��YR�*,6�RNROLQDWD��DNWLYQRVW����^WR�VH�GROCL�QD�NRQVWDQWQR�GQHYQR�DCXULUDZH�QD�LVWDWD��NDNR�YR�SRJOHG�QD�YH`H�L]JUDGHQDWD�PUHCD��SUHIUOXYDZH�YR�ED]QLWH�VORHYL���WDND�L�QD�SURHNWLUDQWD�L�LGHMQDWD�PUHCD��YR�VOHYLWH�]D�SURHNWLUDZH���1DSRPHQXYDP�GHND�NDM�RYDD�DNWLYQRVW�PRCH�GD�LPD�VDPR�NRQVWDQWQR�]JROHPXYDZH�

�����7HKQLaNL��QDG]RU�L SULHP�QD�QRYD�L�UHNRQVWUXLUDQD�PUHCD
9R� ����� JRGLQD� YU^HQ� H� WHKQLaNL� QDG]RU� L� SULHP� QD� YUHORYRGQL� NDQDOL� �WRSOLILNDFLRQD�PUHCD�� YR� VNORSRW� QD� WRSOLILNDFLRQLRW� VLVWHP� QD� JUDGRW�� VRJODVQR� L]GDGHQL� SURHNWL� L�WHKQLaNL�UH^HQLMD�RG�VWUDQD�QD�RGGHOHQLHWR�]D�SUSRHNWLUDZH�QD�WRSOLILNDFLRQD�PUHCD� 9R�UDPNLWH�QD�WRD�YU^HQ�H�QDG]RU�QD�YNXSQR������WRSOLQVNL�REMHNWL�2G��QLY�]D����REMHNWL�H�L]YU^HQ�L�NRQHaHQ�SULHP��GRGHND����REMHNWL�VH�VHX^WH�QHGRYU^HQL�L�WHKQLaNLRW�QDG]RU�]D�QLY�SURGROCXYD�YR������JRGLQD�=D��VLWH�SULHPL�H�QDSUDYHQ�]DSLVQLN�]D�WHKQLaNL�SULHP�NRM�H�VRVWDYHQ�GHO�QD�GRVLHWR�QD�VHNRM�QRYRSULPHQ� REMHNW� YR� VLVWHPRW�� NRSLH� � RG� ]DSLVQLFLWH� VH� GRVWDYXYD� GR� QDGOHCQL� VNWRUL� QD�GUX^WYRWR�L�GR��L]YHGXYDaRW�=D��VLWH�ID]L�QD�L]YHGEDWD�QD�SURHNWLWH�]D�YUHORYRGQD�PUHCD�H�YRGHQD�NRPSOHWQD�HYLGHQFLMD�YR�UDPNLWH�QD� *,6�RNROLQDWD�QD�LQIRUPDFLRQLRW�VLVWHP�QD�GUX^WYRWR���NDNR�VOHGL��
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6XPDUHQ�SUHJOHG�QD�YU^HQ�QDG]RU�L�SULHP�QD�REMHNWL�YR������JRGLQD=DSRaQDWL����� =DSRaQDWL�SUHG����� 9NXSQR2VWYDUHQR�QDG]RU��L�SULHP�REMHNWL � � �9U^HQ�QDG]RU�YNXSQR ��� �� ���� ,]GDGHQL�]DSLVQLFL �� �� ��� 1HGRYU^HQL �� �� ��

9R� WHNRW� QD� ����� JRGLQD� H� L]YU^HQ�QDG]RU� QD� YNXSQR� �� UHNRQVWUXNFLL� QD�PUHCD�L� LVWLWH� VH�QDYHGHQL�YR�WDEHODWD����
6SLVRN�QD�UHNRQVWUXNFLL
U�EU /RNDFLMD�QD�UHNRQVWUXNFLMD 7LS�QD�YRG SRaHWRNQD�UDERWD ]DYU^XYDZHQD�UDERWD� 0LKDLO�ADNRY VHNXQGDU ������� �������� 3UD^ND VHNXQGDU ������� �������� 6DYD�.RYDaHYL`��� SULNOXaRN ������� �������� .DUSR^HYR�9RVWDQLH VHNXQGDU ������� �������� 0DU^DO�7LWR PDJLVWUDOD ������� �������� 3DUL]DQVND�� *UDGH]HQ PDJLVWUDOD ������� �������� 3DUL]DQVND�� $VLED PDJLVWUDOD ������� �������� 3DUL]DQVND�� 6LPSR PDJLVWUDOD ������� �������

3UHJOHGRW�SR�WLSRYL�H�GDGHQ�YR�SURGROCHQLH
3UHJOHG�QD�UHNRQVWUXNFLL�SR�WLSRYL7LS 0DJLVWUDOD 6HNXQGDU 3ULNOXaRN%URM � � �

*UDILaNL�SULND]�QD�EURM�QD�UHNRQVWUXNFLL�QD�PUHCD�QD�NRL�H�YU^HQ�QDG]RU�UDVSRUHGHQ�SR�WLSRYL

3URHNWL]DSRaQDWL�YR�����JRG� 3URHNWL]DSRaQDWLSUHG�����JRG�

���

��
�� ���

��
��
��
��

���
���

%URM�QD�L]GDGHQL]DSLVQLFL�YR������JRG�
%URM�QD�SURHNWL�QD�NRL�HYU^HQ�QDG]RU�YR�����JRG�
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� 61$%'89$:(62�723/,16.$�(1(5*,-$
����2UJDQL]DFLRQD�SRVWDYHQRVW�QD�VHNWRURW

6HNWRURW�VQDEGXYDZH�IXQNFLRQLUD�NDNR�]DRNUXCHQD�WHKQROR^ND�FHOLQD�YR�UDPNLWH�QD� GUX^WYRWR�� VR� MDVQR� GHIHQLUDQL� RSHUDWLYQL� ]DGDaL� YR� GHORW� QD� SURGDCED�� QDSODWD� L�HYLGHQFLMD� QD� REYUVNLWH� NRL� SURL]OHJXYDDW�RG�''2�SRPH_X�GUX^WYRWR� L� SRWUR^XYDaLWH QD�WRSLQVND�HQHUJLMD�=D� L]YU^XYDZH� QD� GHILQLUDQLWH� ]DGDaL� VHNWRURW� H� RUJDQL]LUDQ� YR� UDPNLWH� QD�3UDYLOQLNRW�]D�VLVWHPDWL]DFLMD�QD�UDERWQLWH�PHVWD�YR�GUX^WYRWR� VR�EURM�QD�L]YU^LWHOL�SR�UDERWQL�PHVWD�L�NYDOLILNDFLRQD�VWUXNWXUD�NDNR�VOHGL�
UHG��EURM QD]LY VWUXaQD�VSUHPD EURM�QD�L]YU^LWHOL� ,]YU^HQ�GLUHNWRU 966 �� 6DPRVWRHQ�HNRQRPLVW 966 �� 5DRYRGLWHO�QD�5( 966 �� ^HI�QD�RGHOHQLH 666 �� 5HIHUHQW�]D�QDSODWD 666 ��� 5HIHUHQW�]D�DQDOLWLND 666 �� >DOWHUVNL�EODJDMQLN 666 �� 5HIHUHQW�]D�NRQ]XP 666 �9NXSQR ��

��� 2VWYDUHQL�ILQDQVLVNL UH]XOWDWL RG�UHJXOLUDQD�GHMQRVW
6HNWRURW�VQDEGXYDZH�YR�GHORYQDWD������JRGLQD�LPD�RVWYDUHQR�QHJDWLYHQ�ILQDQVLVNL�UH]XOWDW�SUHG�RGDQRaXYDZH�RG�UHJXOLUDQD�GHMQRVW YR�L]QRV�RG������������GHQDUL�1HJDWLYQLRW�ILQDQVLVNL�UH]XOWDW�SURL]OHJXYD�RG�QHSUL]QDYDZHWR�QD�UHDOQLRW�L]QRV�QD� GUXJLWH� XVOXJL� NRL� SR� PHWRGRORJLMDWD� VH� RJUDQLaHQL� QD� ����� RG� PDWHULMDOLWH� D� QH� YR�UHDOHQ�L]QRV��� ^WR�]D�RYD�GHMQRVW�H�QHORJLaQR��UH^HQLH�YR�PHWRGRORJLMDWD��6RJODVQR�RGUHGELWH�QD�PHWRGRORJLMDWD���UHGRVOHGQR�QD�RYD�U]XOWLUD�L�SRPDO�SUL]QDW�L]QRV�L�NDM�SR]LFLMDWD�RVWDQDWL�YRQUHGQL�WUR^RFL�L�VHWR�WRD�]DHGQR�SUDYL�SRPDOL�RGREUHQL�WUR^RFL�]D������YR�YLVLQD�RG�����2YD� ]DHGQR� VR� QHRGREUHQDWD� FHQD� ]D� FHORWR� GUX^WYR� ]D� JUHMQD� VH]RQD� ����������GRYHGXYD�GR�HYLGHQWLUDQLRW�QHJDWLYHQ�ILQDQVLVNL�UH]XOWDW�SUHG�RGDQRaXYDZH�YR�VHNWRURW�

����2VWYDUHQ�WRSOLQVNL�NRQ]XP�L�LVSRUDaDQD�HQHUJLMD�SR�NDWHJRULMD�QD�SRWUR^XYDaL
6HNWRU�6QDEGXYDZH�VR�WRSOLQVND�HQHUJLMD���VYRMDWD�UHJXOLUDQD��GHMQRVW�MD�L]YU^XYD^HSUHNR� LVSRUDND� QD� WRSOLQVND� HQHUJLMD� QD� WDULIQLWH� SRWUR^XYDaL� SULNOXaHQL� QD�GLVWULEXWLYQD�PUHCD�VR��XWYUGHQ��DQJDCLUDQ�NRQ]XP QD������������JRGLQD�NDNR�VOHGL�9R� WHNRW� QD� ����� JRGLQD� SULNOXaHQL� VH� QRYL� SRWUR^XYDaL� VR� YNXSHQ� NRQ]XP� RG��������0:��9R������JRGLQDWD�VH�LVNOXaHQL�SULQXGQR RG�VLVWHPRW�]DUDGL�QHSODWHQL�REYUVNL�]D�SRWUR^HQD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�L�SR�VRSVWYHQR�EDUDZH�SRWUR^XYDaL VR�YNXSHQ�NRQ]XP�RG������� 0:�� (IHNWLYHQ� SULUDVW� QD� NRQ]XPRW� QD� 7RSOLILNDFLMD� $'�6NRSMH� YR� ����� JRGLQD�L]QHVXYD� ����� 0: YR� DSVROXWHQ� L]QRV� LOL� ������ YR� RGQRV� QD� NRQ]XPRW� YR� ����� JRGLQD��.RQ]XPRW�QD�SRWUR^XYDaL QD�NUDMRW�RG������JRGLQD�L]QHVXYD^H�������� 0:�9R� SUHJOHGRW� YR� SURGROCHQLH� H� SULNDCDQ� QRYRSULNOXaHQLRW� NR]XP� QD� QRYLSRWUR^XYDaL�SR�NDWHJRULL�QD�SRWUR^XYDaL YR�RGGHOQL�SHULRGL�RG�JRGLQDWD�
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������ ���������� ������� ���������� ������� ����������.DWHJRULMD�QD��SRWUR^XYDaL ,QVWDOLUDQD��PR`QRVW>0:@ 3RYU^LQD>P�@ ,QVWDOLUDQD��PR`QRVW�>0:@ 3RYU^LQD>P�@ ,QVWDOLUDQD��PR`QRVW�>0:@ 3RYU^LQD>P�@
6WDQEHQ�SURVWRU� ����� ���� ����� ����� ����� �����
'HORYHQ�SURVWRU ����� ���� ����� ���� ����� ����6WDQEHQ�SURVWRU�PHUDa� � � ����� ���� ����� ����
9NXSQR NRQ]XP ����� ����� ����� ����� ������ �����

$QJDCLUDQ�WRSOLQVNL�NRQ]XP�SR�NDWHJRULL�L�YLGRYL�QD�NRULVQLFL
SDX^DOQD�QDSODWD QDSODWD�VR�PHUDa

5�% RSLV 6WDQEHQ�SURVWRU 'HORYQL�REMHNWL
,QGLYLGXDOQL�VWDQEHQL�REMHNWL

'HORYQL�REMHNWL�VWDQGDUGQL
'HORYQL�REMHNWL��8VWDQRYL�

'HORYQL�REMHNWL��2VQ�8aLO� 9NXSQR
� %URM�QD�VWDQRYL ������ ����� ����� ����� �� �� ������� 9NXSQD�SRYU^LQD��Pð� ��������� ������� ������� ������� ������� ������� ���������� $QJDCLUDQD�PR`QRVW��0:� ������� ������ ������ ������� ������ ������ �������

=D� DQJDCLUDQLRW��NRQ]XP���YR�WHNRW�QD����� JRGLQD���LVSRUDaDQD�H�HQHUJLMD�SR�NDWHJRULMD�QD�SRWUR^XYDaL L�SR�PHVHFL�NDNR�VOHGL�
,VSRUDaDQD�HQHUJLMD ]D�DQJDCLUDQ�NRQ]XP��
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����,]YH^WDL�]D�L]YU^XYDZH�QD�RSHUDWLYQL�DNWLYQRVWL
�������,]YH^WDM�]D�YNXSQD�QDSODWD

9R� VOHGQDWD� WDEHOD� H� SULNDCDQD� QDSODWDWD� � SULOLYRW� QD� VUHGVWYD� YR� GHORYQDWD������ JRGLQD�� SR�SULQFLS�SRaQXYDM`L� VR�IDNWXULUDQRWR�]D���������L� QDSODWHQRWR�]D� MDQXDUL������L�]DYU^XYDM`L�VR�IDNWXULUDQRWR�]D���������L�QDSODWHQRWR�YR���������
)DNWXULUDQR QDSODWHQR UD]OLND����IDN������ ����������� QDSO������ ����������� �����������IDN������ ����������� QDSO������ ����������� �����������IDN������ ����������� QDSO������ ����������� �����������IDN������ ����������� QDSO������ ����������� �����������IDN������ ����������� QDSO������ ����������� ����������IDN������ ���������� QDSO������ ����������� �����������IDN������ ���������� QDSO������ ����������� �����������YNXSQR� ������������� ������������� ������������

IDN������ ���������� QDSO������ ����������� �����������IDN������ ���������� QDSO������ ����������� �����������IDN������ ���������� QDSO������ ����������� �����������IDN������������ ����������� QDSO������ ����������� � ���������IDN������������ ����������� QDSO������ ����������� �����������YNXSQR� ����������� ������������ ������������
VH�YNXSQR� ������������� ������������� �����������

�
����������

�����������
�����������
�����������
�����������
�����������
�����������

� � � � � � � � � �� �� ��

IDNWXULUDQR QDSODWHQR

6R�VWDYDZH�YR�VRRGQRV�QD�IDNWXULUDQRWR�YR�RGQRV�QD�QDSODWHQRWR��SULOLY�QD�SDUL�YR�RGQRVQLRW�SHULRG����VH�GRD_D�GR�SURFHQWRW�QD�QDSODWHQR�YR������YR�YLVLQD�RG �������2VWYDUHQLRW�SURFHQW�QD�SULOLY�QD�SDUL�YR�RGQRV�QD�IDNWXULUDQRWR�YR�������H�VRVHPD�]DGRYROXYDaNL�L�VR�QHJR�H�QDGPLQDWD�FHOWD�RG�PLQLPXP�����L�SRNUDM�WRD�^WR�VH�]QDH�GHND�HGHQ�GREDU�GHO�RG�SULOLYLWH�H�RG�PLQDWL�JRGLQL���QR�YSURaHP�L�WRD�H�HGQD�RG�]DGDaLWH�QD�6QDEGXYDZH�
������� ,]YH^WDM� ]D� RVWYDUXYDZDWD� QD� QDSODWDWD� QD� UHGRYQL� ]DGROCHQLMD� NDM� GHORYQL�NRULVQLFL�D�� 6RVWRMED� QD� GROJ� NDM� GHORYQL� NRULVQLFL� ]D� SHULRG GR� ������������ VOHGHQR� RG� � � �������������]DNOXaQR�VR������������
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���������� ���������� QDSODWHQR �YN��SREDUXYDZD ����������� ����������� ����������� ��GROJ�QD�GHORYQLNRULVQLFL�L�%X[HW ����������� ����������� ����������� ��x EX[HW ����������� ����������� ���������� ����x GHORYQL�NRU� ����������� ���������� ����������� ����RVWDQDW�GROJ ����������� ���������� ����������� ����x YU]DQL�VXEMHN������������� ���������� ���������� ����x VLWQL�ILUPL�������������� ���������� ���������� ����

�
����������
����������
����������
����������

�����������
�����������
�����������
�����������
�����������
�����������

EX[HW NUXSQL�ILUPL YU]DQL�VXEMHNWL� VLWQL�ILUPL�����

������������������
������������������
QDSODWHQR�����������

2G�JRUQDYD�WDEHOD�VH�JOHGD�GHND�HIHNWRW�QD�QDSODWD�YR�L]YH^WDMQLRW�SHULRG�H�����RG�YNXSQRWR�QD��������������QR�PRUD�GD�VH�QDJODVL�GHND�IDNW H� GHND EX[HWRW�RVWDQD�VR�����PLOLRQL�� RVWDQD� 079� QH]DWYRUHQD� VR� FFD� �� PLO��� *UDGVND� EROQLFD� VR� FFD� �� PLO�� L� LPD�QDSUDYHQR�SURWRNROL�]D�YNXSHQ�GROJ�RG�FFD����PLOLRQL�GHQDUD�,VWRWDND� IDNW� H� GHND� RG� YNXSQLWH� SREDUXYDZD� HGHQ� GHO� VH� RWLGHQL� QD� WXCHQR� YR�L]QRV�RG�VVD ���PLO��GHQDUD�RG�NRL�FFD��� PLO��VH�]D�YU]DQLWH�VXEHNWL�
E� ,]YH^WDM� ]D� RVWYDUXYDZDWD� QD� QDSODWDWD� QD� UHGRYQL� ]DGROCHQLMDWD� NDM� GHORYQL�NRULVQLFL�]D�WHNRYQD�JUHMQD�VH]RQD�� ��������������VR�SUHVHaHQ�GDWXP�����������

���������� ���������� QDSODWHQR �YN��SREDUXYDZD ����������� ����������� ����������� ��GROJ�QD�GHORYQL�NRU��L�%X[HW ����������� ����������� ���������� ��x EX[HW ����������� ���������� ���������� ��x GHORYQL� ���������� ���������� ���������� ��RVWDQDWL�GHORYQL� ���������� ������������ ���������� ����YU]DQL�VXEMHNWL� ���������� ���������� ��������� ����

�
����������
����������
����������
����������

�����������
�����������

EX[HW NUXSQL�ILUPL YU]DQL�VXEMHNWL� VLWQL�ILUPL�

������������������
������������������
QDSODWHQR�����������
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�������� ,]YH^WDM� ]D� RVWYDUXYDZH� QD� QDSODWDWD� ]D� UHGRYQL� ]DGROCHQLMD� NDM� VWDQEHQ�SURVWRU�� LQGLYLGXDOQL�NRULVQLFL��]D�SHULRG�����������VR�GDWXP������������
D��L]YH^WDM�MDQXDUL�MXOL�����
L]YH^WDM�SR�PHVHFL���L]UD]HQR�YR�GHQDUL
PHVHF GROCL SREDUXYD VDOGR �
MDQXDUL ����������� ���������� ��������� ������IHEUXDUL ���������� ���������� ��������� �����PDUW ���������� ���������� ��������� �����DSULO ���������� ���������� ��������� �����PDM ���������� ���������� ��������� �����MXQ ���������� ���������� ���������� �����MXOL ���������� ���������� ��������� �����
YNXSQR� ������������� ������������� ���������� �����
L]YH^WDM�SR�YDOXWD���L]UD]HQR�YR�SURFHQWL�����
PHVHF YR�YDOXWD SR����GHQD�� SR����GHQD�� SR����GHQD
MDQXDUL ����� ����� ����� �������IHEUXDUL�� ����� ����� ����� �����PDUDW ����� ����� ����� �����DSULO ����� ����� ����� �����PDM ����� ����� ����� ����MXQ ����� ����� ����� ����MXO ����� ����� ����� �����
E� L]YH^WDM�DYJXVW�� GHNHPYUL�����
L]YH^WDM�SR�PHVHFL���L]UD]HQR�YR�GHQDUL
PHVHF GROCL SREDUXYD VDOGR �
DYJXVW ������������ ������������ ���������� �����VHSWHPYUL ������������ ������������ ���������� �����RNWRPYUL ������������ ������������ ���������� �����QRHPYUL ������������ ������������ ���������� �����GHNHPYUL ������������� ������������ ���������� �����
YNXSQR���� ������������� ����������� ����������� �����
L]YH^WDM�SR�YDOXWD���L]UD]HQR�YR�SURFHQWL��
PHVHF YR�YDOXWD SR����GHQD�� SR����GHQD�� SR����GHQD
DYJXVW ����� ����� ����� ����VHSWHPYUL ����� ����� ����� ����RNWRPYUL ����� ����� �����QRHPYUL ����� ����� ����GHNHPYUL ����� ����� �����
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� � � � � � � � � �� �� ��

GROCL SREDUXYD VDOGR

����
�����
�����
�����
�����
�����
�����

� � � � � � � � � �� �� ��

YR�YDOXWDSR����GHQDSR���GHQDSR����GHQD

������� ,]YH^WDM�]D�QDSODWD�QD�WXCHQR�NDM�GHORYQL��NRULVQLFL�VR�������������
�������� QDPDOXYDZH �SREDUXYDZD�QD�WXCHQR�� ����������� ���������� �����

������� ,]YH^WDM�]D�QDSODWD�QD�WXCHQR�RG�VWDQEHQ�SURVWRU�� LQGLYLGXDOQL�NRULVQLFL�VR������������ �������� �������� QDPDOXYDZH �EURM�QD�WXCEL ������ ������ ����� ����SREDUXYDZD�QD�WXCHQR�� ������������� ����������� ���������� �����

���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

NUXSQL LQGLYLGXDOQL

����������]DGROCHQLHQDSODWHQRVDOGR
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�����,]YH^WDM�]D�SULPHQL�L�UHDOL]LUDQL��SLVPD��VR�VRVWRMED������������
������,]YH^WDM�]D�SULHP���UHDOL]DFLMD�L�VWDWLVWLND�QD�SULPHQLWH�SLVPD

9R�SHULRG�RG����GR���PHVHF������JRGLQD�YR�VHNWRU�6QDEGXYDZH�VR�WRSOLQVND�HQHUJLMD�RGQRVQR��RG SUHY]PHPDZH�QD�HYLGHQFLMD�L��VOHGHZH��QD GRSLVL�RG�NRULVQLFLWH�QD�XVOXJL�SR�UD]QL��RVQRYL�QD�UHNODPDFLMD�HYLGHQWLUDQR�H�YNXSQR�����GRSLVD�RG�NRL�VH��UHDOL]LUDQL�����LOL��������
XaHVWYR UH^HQL �(9,'(17,5$1,�'23,6, ��� YR� ��� �����

%$5$:$ ��� ����� ��� �����, 'R��8SUDYHQ�2GERU� �� ���� � �����,, =D�SURPHQD�QD�LQVWDOLUDQD�VQDJD � ���� � �����,,, =D�NRUHNFLMD��QD� V�N�L�IDNWXUL �� ���� �� �����,9 =D�SURYHUND�QD�NYDGUDWXUD �� ���� �� �����9 =D�SURYHUND�QD�NYDOLWHWRW�QD�JUHHZHWR �� ����� �� �����9, =D��YUHPH�QD�LVSRUDND�QD�JUHZH � ���� �9,, =D�LVNOXaXYDZH�L�UDVNLQXYDZH�QD�GRJRYRU �� ���� �� �����9,,,, =D�XNOXaXYDZH�L�VNOXaXYDZH�QD�GRJRYRU �� ���� � �����,; =D�RVORERGXYDZD�RG�SOD`DZH�QD����� �� ���� �� �����; 6RFLMDOQL�VOXaDL � ���� � �����;, 2VWDQDWL�EDUDZD �� ����� �� �����
,=9(6789$:$ ��� ����� �� �����;,, =D�SURPHQD�QD�NRULVQLN �� ����� �� �����;,,, =D�SURPHQD�QD�DGUHVD � ���� � ����;,9 3ULMDYD�]D�QHUHJXODUQR�SULNOXaHQL � ���� � �����;9 =D�YUDWHQL�I�UL �� ����� �� �����;9, 2VWDQDWL�L]YHVWXYDZD �� ���� �� �����

9R IXQNFLMD� QD� RYD� HYLGHQFLMD� �� QDSUDYHQD H� DSOLNDFLMD� ]D� VOHGHZH� QD� RYRM� YLG�SR^WD�VR�DWULEXWL�]D�VOHGHZH��GR�UH^DYDZH�QD�EDUDZHWR�L]YHVWXYDZHWR VR��DUKLYVNL�EURM��GDWD��PDWLaQL SRGDWRFL�]D�NRULVQLNRW� SULaLQD�]D�UHNODPDFLMD�L�GDWXP�QD�UH^DYDZH�
����� ,]YH^WDM�]D�HYLGHQWLUDQL�EDUDZD�VR�VRVWRMED�QD������������

9R� SHULRG� RG� ��� GR��� PHVHF� ����� JRGLQD� YR� VHNWRU� 6QDEGXYDZH� QDSUDYHQD� H� L�DSOLNDFLMD� ]D� VOHGHZH� QD SRGQHVHQL� EDUDZD� RG� SRWUR^XYDaL QD� WRSOLQVND� HQHUJLMD� SR�YLGRYL�QD�EDUDQDWD�XVOXJD�6LWH�EDUDZD�VH��HYLGHQWLUDQL�SR�PHVHFL�YR�NRL VH�SRGQHVHQL�VR�LPH��DGUHVD�L�^LIUD�QD�EDUDWHORW�VR�GDWD�QD�SULHP�RGQRVQR�YQHV�YR�DSOLNDFLMD�L��GDWD�QD�UH^DYDZH�QD�EDUDZDWD��L�SUHVPHWDQL�GHQRYL�RG�SULHP�GR�UHDOL]DFLMD�QD�HYLGHQWLUDQLWH�EDUDZD�
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(9,'(17,5$1,�%$5$:$ ��� ������� SURPHQD�QD�NRULVQLN ��� �������� QDaLQ�QD�SOD`DZH YR�JRWRYR� � ����QD�WHNRYQD�VPHWND � ������� SURPHQD�QD�VWDWXV�QD�SOD`DZH���PHVHFL � �������PHVHFL � ������� SULMDYD�QD�GXSOR�SODWHQL�V�NL � ������� SURYHUND�QD�QHWR�]DWRSOXYDQD�SRYU^LQD � ������� SURYHUND�QD�LQVWDOLUDQD�VQDJD � ������� SURYHUND�QD�NYDOLWHWRW�QD�JUHHZH �� �������� SURYHUND�QD�LVNOXaHQ�VWDQ � ������� SURPHQD�QD�FLOLQGHU���NDWDQHF�YR�WRSO�VWDQLFD �� ������� SULNOXaXYDZH �� ������� LVNOXaXYDZH� UHGRYQR �� ����SULVLOQR ��� �������� LVSX^WDZH�QD�YRGD �� ����
9R� YNXSQLWH EDUDZD� ]D� YUHPH� QD� FHOLRW� SHULRG QDMEURMQL� VH EDUDZDWD ]D� SULVLOQR�LVNOXaXYDZH�� YNXSQR� ���� LOL� �������� 2G� RVWDQDWLWH� EDUDZD�� YR� SRJROHP� EURM� VH��HYLGHQWLUDQL� EDUDZDWD ]D� SURYHUND� QD�NYDOLWHWRW� QD� JUHHZHWR�YNXSQR� ��� LOL� �������� ���EDUDZD�]D�UHGRYQR� SULNOXaXYDZH�LOL�������D� ]D�LVNOXaXYDZH�SR�EDUDZH����EDUDZD�LOL�������L� ����EDUDZD�]D�SURPHQD�QD�NRULVQLN�2VWDQDWLWH�EDUDZD�QH�XaHVWYXYDW�YR�SR]QDaDHQ��SURFHQW�=D�UHDOL]DFLMD�QD��SRGQHVHQLWH��EDUDZD�YRJODYQRP��L]PLQXYD�GROJ�YUHPHQVNL�SHULRG�RGQRVQR�SRGROJ� RG�GRJRYRUHQLWH ���GHQD��SRWUHEQL�]D�UHDOL]DFLMD��QD�LVWRWR�3URVHaQRWR�YUHPH�]D�SRVWDSXYDZD�SR�EDUDZDWD�H�QDG����GHQD�VR�PDNVLPXP����GHQD���QR�HYLGHQWQR�H�GHND�YR�GHNHPYUL�URNRW�H������GHQD�VR�^WR�YR�PQRJX�H�SRGREUHQD�VRVWRMEDWD�L�WRM�WUHQG�WUHED�GD�VH�RGUCL��SRQDWDPX�

����,]YH^WDM�]D�LVNOXaXYDZH�L�SULNOaXYDZH�QD�SRWUR^XYDaL6RVWRMEDWD�VR�LVNOXaXYDZH�SULNOXaXYDZH�YR������JRGLQD�L�NXPXODWLYQR RG�SUHWKRGQLWH�JRGLQL�H�VOHGQDWD�
,=9(>7$-�=$�,6./8A89$:(�35,./8A89$:$ 92������JRGLQDUHGRYQR SULVLOQRSHULRG LVNOXaHQL� SULNOXaHQL� LVNOXaHQL� SRYWRUQR�SULNOXaHQLGR���������J� �� �� ��� �RG���������J� ��� ��� ��� ��YNXSQR�YR������J� ��� ��� ��� ��

62672-%$�=$�'(/291,�.25,61,&,��3(5,2'������������������������YNXSQR�NRULVQLFL���������� .: YNXSQR������������RSLV EURM�NRULVQLFL .:LVNOXaHQL�SR�EDUDZH ��� �������LVNOXaHQL�SULVLOQR �� �������YNXSQR ��� ���������
%URMRW�QD�LVNOXaHQL�SRWUR^XYDaL SULNDCDQL�YR�SUHWKRGQLWH�SUHJOHGL�VH�UD]OLNXYD�RG� SRGDWRFLWH� ]D� LVNOXaHQL� SRWUR^XYDaL� YR� L]YH^WDMRW� QD GLVWULEXFLMD� ELGHM`L� YR�LVNOXaXYDZHWR� QD� SRWUR^XYDaLWH� VQDEGXYDZH� RVYHQ� L]YU^LWHOL� RG� GLVWULEXFLMD�DQJDCLUD^H�L�L]YU^LWHOL RG�QDGYRUH^QL�ILUPL�
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62672-%$�1$���������� ,1',9,'8$/1,�.25,61,&,�=$�6(=21$�����������YNXSQR�NRULVQLFL�������RSLV EURM�NRULVQLFLLVNOXaHQL�SR�EDUDZH�SOD`DDW���� ���LVNOXaHQL�SR�EDUDZH�SOD`DDW���� �LVNOXaHQL�SR�EDUDZH�SOD`DDW���� �LVNOXaHQL�SR�EDUDZH�SOD`DDW��� ���LVNOXaHQL�SULVLOQR�SOD`DDW��� ���LVNOXaHQL�SR�EDUDZH�SOD`DDW��� �QHDNWLYQL�NRULVQLFL ���YNXSQR �����
62672-%$�QD�������������=$�,1',9,'8$/1,��.25,61,&,�6(=21$����������YNXSQR�NRULVQLFL�������RSLV EURM�NRULVQLFLLVNOXaHQL�SR�EDUDZH�SOD`DDW���� ���LVNOXaHQL�SR�EDUDZH�SOD`DDW���� �LVNOXaHQL�SR�EDUDZH�SOD`DDW���� �LVNOXaHQL�SR�EDUDZH�SOD`DDW��� ���LVNOXaHQL�SULVLOQR�SOD`DDW��� ���LVNOXaHQL�SR�EDUDZH�SOD`DDW��� �QHDNWLYQL�NRULVQLFL ���YNXSQR �����

2aLJOHGQR�H�GHND�SUHY]HPHQLWH�PHUNL�GDYDW�HIHNWL�YR�QDVRND�QD�GLVFLSOLQLUDZH�QD�NRULVQLFLWH�^WR�VH�JOHGD�RG�EURMRW�QD�LVNOXaHQLWH�SR��������.RQNUHWQLWH� EURMNL� VH� ]QDaLWHOQR� SRJROHPL� RG� SUHWKRGQDWD� VRVWRMED�� UDVWDW� L�EURMNLWH�QD�LVNOXaHQLWH�L�SULNOXaHQLWH�SR�QLYQR�EDUDZH� ^WR�LVWR WDND�H�VWDYDZH�UHG�YR�RYRM�VHJPHQW�3RNUDM� VLWH� SR]LWLYQRVWL� VH X^WH� LPDPH� QH]DYU^HQD� UDERWD� YR� VUHGXYDZH� L�GLVFLSOLQLUDZH�QD�NRULVQLFLWH�NRL�QHUHGRYQR�LOL�YRRS^WR�QH�JL�SOD`DW�VYRLWH�REYUVNL��=D� VUHGXYDZH� QD� RYDD� VRVWRMED� SRWUHEQR� H� SHUPDQHQWQR� VOHGHZH� L� UHYQRVQR�SRVWDSXYDZH�NDNR L GD�VH�LQWHUYHQLUD�YR�=DNRQRW�]D�HQHUJHWLND�]D�GD VH�SUHFL]LUD�aOHQRW�VSRUHG�NRM H�GR]YROHQ��SULVWDSRW�GR VHNRH�PHUQR�PHVWR�L�SRWUR^XYDa��]DUDGL�LVNOXaXYDZH��SRPH_X�GUXJRWR�L�]DUDGL�QHSOD`DZH�
��� ,]YH^WDM� ]D� NRQWUROD� QD� JRWRYLQVND� QDSODWD� L� HYLGHQFLMD� QD� ]DGROCXYDZDWD� L�UD]GROCXYDZDWD�NDM�UHIHUHQWLWH�

9R� VHNWRURW� ]DUDGL� VOHGHZH� L� NRQWUROD� QD� ]DGROCXYDZDWD� L� UD]GROCXYDZDWD� VR�NRaDQLWH�� NDVD�SULPL��VR�NRL�VH�YU^L�QDSODWD�YR�JRWRYR��NDNR�L ]DUDGL�VSRUHGED�QD�YQHVRW�QD� SDUL� VR� YQHVRW� QD� XSODWLWH� �UDVNQLCXYDZH�� QD� VRRGYHWQLWH� ^LIUL� YR� DQDOLWLaNDWD�HYLGHQFLMD� H�YRYHGHQD�UHGRYQD�PHVHaQD�NRQWUROD�QD�]DGROCXYDZHWR�L�UD]GROCXYDZHWR�VR�NDVLWH�� YQHVRW� QD� SDULWH� YR� EODJDMQD� L� UDVNQLCXYDZHWR� QD� XSODWLWH� SUHNX� QDORJ� YR�DQDOLWLaNDWD�HYLGHQFLMDQD�NRULVQLFLWH�.RQWURODWD� VH� SRNDCD� HILNDVQD� L� QHRSKRGQD�� NDNR� SUHYHQWLYD� RG� ]ORXSRWUHEL� L�SURGROCXYD� QHM]LQDWD� UHYQRVQD� DSOLNDFLMD� VR� VDQNFLRQLUDZH� QD� VLWH� SURMDYHQL�QHGRVOHGQRVWL�
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61$%'89$:(GHMQRVW��VQDEGXYDZH�VR�WRSOLQVND�HQHUJLMD�QD�WDULIQL�SRWUR^XYDaLYUDERWHQL� ��RVQRYQD�RGJRYRUQRVW�� SRVWRMDQ�NYDOLWHW�QD�YU^HZH�QD�HQHUJHWVNDWD�GHMQRVW�VQDEGXYDZH�VR�WRSOLQVND�HQHUJLMD�VRJODVQR�]DNRQVNLWH�SURSLVL� QDEDYND��PHUHZH��IDNWXULUDZH�L�QDSODWD�QD�SRWUR^HQDWD�WRSOLQVND�HQHUJLMD� PRQLWRULQJ�QD�NYDOLWHWRW��YOH]QD�L�L]OH]QD� WHPSHUDWXUD�L�NROLaLQD��QD�LVSRUDaDQDWD�WRSOLQVND�HQHUJLMD� FHQDWD�]D�YU^HZH�QD�HQHUJHWVNDWD�GHMQRVW�VQDEGXYDZH�VR�WRSOLQVND�HQHUJLMD�QD�WDULIQL�SRWUR^XYDaL�GD�MD�IRUPLUD�YR�VRJODVQRVW�VR��3UDYLOQLNRW�]D�QDaLQ�L�XVORYL�]D�UHJXOLUDZH�QD�FHQL�QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�]D�JUHHZH

',675,%8&,-$GHMQRVW��GLVWULEXFLMD�QD�WRSOLQVND�HQHUJLMDYUDERWHQL����RVQRYQD�RGJRYRUQRVW�� SRVWRMDQ�NYDOLWHW�YR�YU^HZH�QD�XVOXJDWD�GLVWULEXFLMD�QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�VRJODVQR�SURSL^DQLWH�XVORYL�]D�VQDEGXYDZH�VR�WRSOLQVND�HQHUJLMD� L�GUXJLWH�SURSLVL� SRVWRMDQ�PRQLWRULQJ�QD�QD�NYDOLWHWRW�QD�GLVWULEXFLMDWD�QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�� GLVWULEXLUDQDWD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�GD�MD�SURGDYD�VSRUHG�FHQD�XWYUGHQD�YR�VRJODVQRVW�VR�3UDYLOQLNRW�]D�QDaLQ�L�XVORYL�]D�UHJXOLUDZH�QD�FHQL�QD�WRSOLQVND�HQHU JLMD�]D�JUHHZHGROCLQD�QD�XSUDYXYDQD�GLVWULEXWLYQD�PUHCD� ��� NP

352,=92'6792GHMQRVW�SURL]YRGVWYR�QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�]D�WDULIQL�SRWUR^XYDaLYUDERWHQL�����RVQRYQD�RGJRYRUQRVW��� SRVWRMDQ�NYDOLWHW�QD�SURL]YHGHQDWD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�VRJODVQR�SURSL^DQLWH�XVORYL�]D�VQDEGXYDZH�VR�WRSOLQVND�HQHUJLMD�L�GUXJLWH�SURSLVL� PRQLWRULQJ�QD�SURL]YHGHQDWD�L�LVSRUDaDQD�HQHUJLMD�YR�GLVWULEXWLYQDWD�PUHCD� SURL]YHGHQDWD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�GD�MD�SURGDYD�VSRUHG�FHQD�XWYUGHQD�YR�VRJODVQRVW�VR�3UDYLOQLNRW�]D�QDaLQ�LXVORYL�]D�UHJXOLUDZH�QD�FHQL�QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�]D�JUHHZHSURL]YRGVWYHQ�NDSDFLWHW������0:

75*29,-$�62�672.,�,�86/8*,
WUJRYLMD�VR�PD]XW�
WUJRYLMD�VR�WDNVHQL�PDUNL
WUJRYLMD�VR�RSUHPD�]D�JUHHZH��ODGHZH�L�NOLPDWL]DFLMD
WUJRYLMD�VR�PHUDaL
DQJDCLUDZH QD�UDERWQLFL�YR�GUXJL�ILUPL

352(.7,
÷������
�� �� ����������

�������� �������� ������
��� �
������ �����
�����/� �� 
����������/��
������� �������������� ����
��
÷������
�� �� ����������

�������� �������� ������
��� �
������ �����
�����/� �� GLVWULEXFLMD QD JDV
,]UDERWND QD�SURHNWL�]D JHHZH��ODGHZH�L�NOLPDWL]DFLMD
,]YHGED�QD�LQVWDODFLL�]D�JHHZH��ODGHZH�L�NOLPDWL]DFLMD

� %,=1,6�35(*/('�,�(.21206.2�2.58#89$:(
����(NRQRPVNR�RSNUXCXYDZH

*RGLQDWD������EH^H�LVSROQHWD�VR�SUHGL]YLFL��9U]�RVQRYD�QD�L]PHQLWH�YR�=DNRQRW�]D�HQHUJHWLND�GRQHVHQ�H�QRY 3UDYLOQLN�]D�QDaLQ�L�XVORYL�]D�UHJXOLUDZH�QD�FHQL�]D�WRSOLQVND�HQHUJLMD� ]D� JUHHZH� VR� NRM� VH� SURSL^D� QRY� QDaLQ� QD� SUHVPHWND� QD� FHQDWD� QD� WRSOLQVND�HQHUJLMD� NRMD� MD� SOD`DDW� NUDMQLWH� NRULVQLFL�� 2G� GRWRJD^QDWD� HGLQVWYHQD� GHMQRVW�SURL]YRGVWYR� L� GLVWULEXFLMD� QD� WRSOLQVND� HQHUJLMD� VH� IRUPLUDD� WUL� SRVHEQL� UHJXOLUDQL�GHMQRVWL� 3URL]YRGVWYR� QD� WRSOLQVND� HQHUJLMD� ]D� WDULIQL� SRWUR^XYDaL�� 'LVWULEXFLMD� QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�L�6QDEGXYDZH�VR�WRSOLQVND�HQHUJLMD�QD�WDULIQL�SRWUR^XYDaL��6HNRMD�RG�GHMQRVWLWH�H�GROCQD�GD�MD�IRUPLUD FHQD�QD�VYRMDWD�XVOXJD�VRJODVQR�PHWRGRORJLMDWD�NRMD�^WR�H� XWYUGHQD� VR� 3UDYLOQLNRW�� .UDMQDWD� FHQD� L� FHQLWH� QD� SRVHEQLWH� UHJXOLUDQL� GHMQRVWL� VH�RGREUXYDDW�RG�VWUDQD�QD�5HJXODWRUQDWD�NRPLVLMD�]D�HQHUJHWLND�QD�5HSXEOLND�0DNHGRQLMD��6R� ]DNRQVNLWH� L]PHQL� L� SULPHQD� QD� QRYLRW� 3UDYLOQLN� L� PHWRGRORJLMD� VH� RWYRUL�SD]DURW� QD� WRSOLQVND� HQHUJLMD� L� VH� VR]GDGRD� XVORYL� ]D� NRQNXUHQFLMD� YR� YU^HZHWR� QD�UHJXOLUDQLWH�GHMQRVWL��7RSOLILNDFLMD� $'�6NRSMH� JL� GREL� OLFHQFLWH� ]D� YU^HZH� QD� VLWH� WUL� UHJXOLUDQL�HQHUJHWVNL�GHMQRVWL�� OLFHQFD�]D�3URL]YRGVWYR�QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�VR�YDCQRVW�GR����-XQL������ JRGLQD�� OLFHQFD� ]D� 'LVWULEXFLMD� QD� WRSOLQVND� HQHUJLMD� VR� YDCQRVW� GR� ��� -XQL� �����JRGLQD�L�OLFHQFD�]D�6QDEGXYDZH�VR�WRSOLQVND�HQHUJLMD�VR�YDCQRVW�GR����-XQL������JRGLQD�
5HJXOLUDQD�GHMQRVW�� 1HUHJXOLUDQD�GHMQRVW
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8VORYLWH� YR� EL]QLV� RNUXCXYDZHWR� QD� 7RSOLILNDFLMD� $'�6NRSMH� GRYHGRD� GR�RVWYDUXYDZH�QD�QHWR�GRELYND�QD�UHNRUGQR�QLVNR�QLYR�YR�SRVOHGQLWH���JRGLQL�
3UHJOHGRW�^WR�VOHGL�JL�SRNDCXYD�RVQRYQLWH�SRVWLJQDWL�UH]XOWDWL�

���� ���� ���� ���� ����
3ULKRG GHQ���� ��������� ��������� ��������� ��������� ���������2SHUDWLYQD�GRELYND GHQ���� ������� ������� ������� ������� �������1HWR�GRELYND� GHQ���� ������ ������ ������ ������ ������'LYLGHQGD�SR�DNFLMD GHQ� ������ � ������ ������9NXSQL�VUHGVWYD GHQ���� ��������� ��������� ��������� ��������� ���������'ROJRURaQL�REYUVNL GHQ���� ��� ����� ����� � �$NFLRQHUVNL�NDSLWDO GHQ���� ��������� ��������� ��������� ��������� ���������

'YLCHZH�QD�FHQDWD
�QD�PD]XWRW�QD�GRPD^QLRW�SD]DU�YR�WHNRW�QD������JRGLQD

��

��

��

��

-DQ )HY 0DUW $SU 0DM -XQL -XOL $YJ 6HSW 2NW 1RH 'HN
6H� RGQHVXYD� QD� PDNVLPDOQDWD� SURL]YRGQD� �UDILQHULVND�� FHQD� VR� GRGDGHQL� DNFL]D� RG� ���GHQ�NJ� L� WDNVD� ]D�]D^WLWD� QD� CLYRWQDWD� VUHGLQD� RG� ����GHQ�NJ��&HQDWD� QH� VRGUCL� ''9� RG� ���� L� WUJRYVND� PDUCD� RG� ���� GHQ�NJ��&HQDWD�H�SULNDCDQD�NDNR�SRQGHULUDQ�SURVHN�YR�RGQRV�QD�SRHGLQHaQLWH�SURPHQL�YR�FHQLWH�YR�VRRGYHWQLRW�PHVHF�VRJODVQR�RGOXNLWH�QD�5HJXODWRUQDWD�NRPLVLMD�]D�HQHUJHWLND�QD�509R�SUYDWD�SRORYLQD�RG������JRGLQD�FHQDWD�QD�PD]XWRW�QD�GRPD^QLRW�SD]DU�VOHGHM`L�JL�GYLCHZDWD�QD�VYHWVNLWH�EHU]L�JR�SURGROCL�UDVWRW�NRM�EH^H�]DSRaQDW�X^WH�YR������JRGLQD��3URVHaQDWD�FHQD�QD�PD]XWRW�QD�GRPD^QLRW�SD]DU�YR������JRGLQD�EH^H�]D�����SRYLVRND�RG�FHQDWD�YR������JRGLQD��3URVHaQDWD�FHQD�EH^H�QDMYLVRND�YR�PHVHF�$YJXVW�VR������GHQDUL�SR�NLORJUDP��0DNVLPXPRW�FHQDWD�QD�PD]XWRW�QD�GRPD^QLRW�SD]DU�JR�GRVWLJQD�YR�PHVHF�0DM�NRJD�YR�RGUHGHQ�SHULRG�L]QHVXYD^H����GHQDUL�SR�NLORJUDP��2OHVQLWHOQD�RNROQRVW�EH^H�WRD�^WR�^SLFRYLWH�QD�FHQLWH�VH�VOXaXYDD�YR�SHULRG�NRJD�7RSOLILNDFLMD�$'�6NRSMH�QH�LVSRUDaXYD^H�WRSOLQVND�HQHUJLMD��3RaHWRNRW�QD�JUHMQDWD�VH]RQD����������� JRGLQD� EH^H� SURVOHGHQ� VR� SDG� QD� FHQDWD� QD� PD]XWRW�� 9R� WRM� SHULRG� FHQDWD� QD�PD]XWRW� QD� GRPD^QLRW� SD]DU� VH� GYLCH^H� QD� QLYRWR�^WR� JR� LPD^H� YR� SUYDWD� SRORYLQD� RG�JUHMQDWD�VH]RQD�����������JRGLQD�$NR� VH� LPD� SUHGYLG� GRPLQDQWQRWR� XaHVWYR� QD� WUR^RFLWH� ]D� HQHUJHWVNR� JRULYR� YR�YNXSQLWH� WUR^RFL� MDVHQ� H� HIHNWRW� QD� SURPHQDWD� QD� FHQDWD� QD�PD]XWRW� YU]� UH]XOWDWRW�^WR�7RSOLILNDFLMD $'�6NRSMH�JR�RVWYDUL�YR������JRGLQD�5HJXOLUDQDWD�FHQD�QD�WRSOLQVND�HQHUJLMD�NRMD�MD�SOD`DD�NUDMQLWH�NRULVQLFL�YR�LVWLRW�SHULRG�QH�JL�RGUD]XYD^H�SURPHQLWH�YR�FHQDWD�QD�HQHUJHWVNRWR�JRULYR��5HJXOLUDQDWD�FHQD�QD�WRSOLQVND� HQHUJLMD� NRMD� MD� SOD`DDW� NUDMQLWH� NRULVQLFL� YR� RGQRV� QD� ����� JRGLQD� VRJODVQR�RGOXNDWD�QD�5HJXODWRUQDWD�NRPLVLMD�]D�HQHUJHWLND�QD�50�RG������������JRGLQD�VH�]JROHPL�]D�������� 3UHWKRGQR� 7RSOLILNDFLMD� $'�6NRSMH� UDERWH^H� VR� UHJXOLUDQD� FHQD� QD� WRSOLQVND�HQHUJLMD� VR� RGOXND� RG� ����������� JRGLQD� IRUPLUDQD� YR� XVORYL� NRJD� FHQDWD� QD� PD]XWRW� QD�GRPD^QLRW�SD]DU�L]QHVXYD^H�SURVHaQR����GHQDUL�SR�NLORJUDP�
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