
����&(67$�.�95&+2/8�3526,1(&����� ������

&�?'RFXPHQWV�DQG�6HWWLQJV?-�.ODEDQ?'RNXPHQW\?0\�6LWH?6NXQLSD�?YUFKRO\?YUFKRO\BXNRO\?Y�����KWP ����������������

>+RPH@>8QLYHU]LWD@>9UFKRO\@>3URWRP\@>&HVW\@>2OGVNDXWL@>.RQWDNW\�2GND]\@
>����������ÒNRO\@>����������ÒNRO\@>����������ÒNRO\@>����������ÒNRO\@>ÒNRO\���DEHFHGQ @

�����3URVLQHF�������&(67$�.�95&+2/8
>���GDOãt�P VtF@���������>S HKOHG�URþQtNX@������>S HGFKR]t�P VtF�!!@

3 HþWL�VL�SURVLQFRYRX�OLVWiUQX 7H[W�N�Y\WLãW Qt���SGI���N%�

3 HKOHG�
5ý $NWLYLWD 6� �0=�6
������������	
��	
��	������ ,3=�±�,1)250$&(�326/('1Ë��=È&+5$1< � "
� =D�GRSOQ Qt�LQIRUPDFt�GR�7LPH�PDQDJHUX ��6 �
� =D�GRSOQ Qt�LQIRUPDFt�GR�SRþtWDþH ��6 �
9�������'���� 7(3(/1È�2&+5$1$ � ���6
� =D�NDåGê�REMHY �6 �
9�������'���������� =,01Ë�7È%2 (1Ë��SUR�SRNURþLOp� � "6
� =D�NDåGRX�QRF�SRG�VWDQHP ���6 �
� =D�NDåGRX�QRF�ELYDNHP ���6 �
9�������'���� 6-(='29e�/<ä29È1Ë � ���6
� =D�NDåGê�VMH]G�EH]�SiGX ���6 �
9�������-���� (95236.e�-$=<.< � ���6
� � � �
9�������'���������� 9('(1Ë � "6
� =D�YHGHQt�GUXåLQRYN\ ��6 �
� =D�YHGHQt�YêSUDY\ ��6 �
� =D�YHGHQt�GQH�WiERUD ��6 �
� =D�YHGHQt�VSRUWRYQtKR�WUpQLQJX ��6 �

=DGiQt�~NRO
5ý $NWLYLWD 6� �0=�6
99�������-���� ,3=�±�,1)250$&(�326/('1Ë��=È&+5$1< � ���
� =D�GRSOQ Qt�LQIRUPDFt�GR�7LPH�PDQDJHUX ��6 �
� =D�GRSOQ Qt�LQIRUPDFt�GR�SRþtWDþH ��6 �
9�NUDELþFH�SRVOHGQt�]iFKUDQ\��PiPH� DGX�Y Ft��NWHUp�QiV�PRKRX�Y�NULWLFNp�FKYtOL�GRVORYD�
]DFKUiQLW��$OH�H[LVWXMt�L�LQIRUPDFH��NWHUp��PRKRX�WDNRYRX�IXQNFL�VSOQLW�D�QHPXVt�WR�EêW�MHQ�
WHOHIRQQt�þtVOD�]iFKUDQN\��KDVLþ �þL�SROLFLH��'RXIiP��åH�MLå�GiYQR�Piã�VYpKR�7,0(�0$1$*(5$�
�9��������D�WR�MH�LGHiOQt�PtVWR��NGH�WDNRYp�LQIRUPDFH�VKURPDå RYDW��SURWRåH�E\V�MH�P O�PtW�
QHXVWiOH�S L�VRE ��VWHMQ �MDNR�.3=��$ �FKFHPH��þL�QHFKFHPH��åLMHPH��Y�W]Y�LQIRUPDþQt�VSROHþ
QRVWL��NWHUi�MH�QD�LQIRUPDFtFK�åLYRWQ �]iYLVOi�
&R�WDP�WHG\�YãHFNR�PtW"�7DG\�MH� DGD�WLS ��DOH�NRQHþQê�REVDK�]iOHåt�QD�WRE �D�WYêFK�SRW HEiFK�
�� ~SOQê�DGUHVi ��V�DGUHVDPL��WHOHIRQ\��PRELO\��H�PDLO\���PRåQi�XVSR iGDQê�L�SRGOH�S

H]GtYHN�



����&(67$�.�95&+2/8�3526,1(&����� ������

&�?'RFXPHQWV�DQG�6HWWLQJV?-�.ODEDQ?'RNXPHQW\?0\�6LWH?6NXQLSD�?YUFKRO\?YUFKRO\BXNRO\?Y�����KWP ����������������

�� G OHåLWp�WHOHIRQ\��]iFKUDQND��KDVLþL��SROLFLH�VWiWQt�L�P VWVNi��MHGQRWQp�HYURSVNp�þtVOR�WtV
RYpKR�YROiQt�������KDYDULH��YRGD�SO\Q��HOHNW LQD��OpND VNi�SRKRWRYRVW��OpNiUQ\��LQIRUPDFH�
R�WHOHIRQHFK��S HVQê�þDV��PRWRKDYDULMQt�QRQ�VWRS�VOXåED��PtVWQt�LQIRFHQWUXP��HYURSVNi�
GDWDEDQND��LQIR�DXWREXV\��LQIR�åHOH]QLFH��OLQND�EH]SHþt�G Wt��OLQND�G Y U\

�� SUR�WHEH�RVREQ �G OHåLWp��QHER�]DMtPDYp�LQIRUPDFH���ZHERYp�VWUiQN\
�� QiSDG\�]DMtPDYp�P\ãOHQN\��FLWiW\��WH[W\
�� WLS\�QD�NQLK\�QHER�WH[W\��NWHUp�VWRMt�]D�WR�S HþtVW
�� SRVOHGQt�SURJUDPRYi�]iFKUDQD��YWLS\��DQHNGRW\��PRQRORJ\��YêVWXS\��KU\�
�� SRXåtYDQp�GRSUDYQt�VSRMH��PtVWQt��DXWREXVRYp�D��åHOH]QLþQt�GRSUDY\
�� VH]QDP�RVREQtFK�~NRO �V�WHUPtQ\
�� FL]t�MD]\N���VORYtþND���YROQp�FKYtOH�XPRå XMt�NGHNROLY�D�NG\NROLY�VORYtþND������PHPRURYDW�
��� )LãWUiN\�SUR�NULWLFNRX�VLWXDFL��SUYQt�SRPRF��]iNODGQt�SRVWXS\�OpþLWHOVNp��SRVWXS\�D�UHFHSW\
=�YODVWQt�]NXãHQRVWL�GRSRUXþXML��DGUHVi ��DOH�L�RVWDWQt�LQIRUPDFH�PtW�Y�SRþtWDþL��NGH�MH�PRåQi�
NRQWLQXiOQt�DNWXDOLVDFH�D�]iURYH �PRåQRVW�MHMLFK�Y\WLãW Qt�D�]NRStURYiQt�S L�VRXþDVQpP�]PHQãHQt�
QD�IRUPiW�70��7R�MH��]Gi�VH�L�S tSUDYD�SUR�EXGRXFt�S HYHGHQt�W FKWR�LQIRUPDFt�GR�NDSHVQtKR�SRþ
tWDþH���NWHUê�MH�MLå�GQHãQt�WHFKQLFNRX�UHDOLWRX�
=D��SRFWLYp�LQIRUPDþQt�GRSOQ Qt�VYpKR�70�Piã�����6��V�SRXåLWtP�SRþtWDþH����6
�
5ý $NWLYLWD 6� �0=�6
9�������'���� 7(3(/1È�2&+5$1$ � ���6
� =D�NDåGê�REMHY �6 �

%H]�MtGOD��O]H�Y\GUåHW�WêGQ\��EH]�YRG\�GQ\��EH]�WHSHOQp�RFKUDQ\�SRX]H�KRGLQ\��3 L�WHSHOQp�
RFKUDQ ��þORY ND�Y�S tURGQtFK�SRGPtQNiFK�MVRX�YH�K H���IDNWRU\�
�� YHQNRYQt�WHSORWD��]GH�SODWt�URYQLFH���2� ��.�±�7

NGH���.«���PLQLPiOQt�WHSHOQê�NRPIRUW�
�������������������SUR�VSDQt�������������������������� �����&
�������������������SUR�ELYDN�YH�VWRMH������������ �����&
�������������������SUR�SRFKRG���������������������� ������&

���������7�«��S HGSRNOiGDQi�PLQLPiOQt�YHQNRYQt�WHSORWD
�������������������1DS ��OHWQt�SU P U�Y�3UD]H����������������� �����&�
������������������������������������������������QD�*HUODFKRYFH��� �������&�
�����������������������������������������������QD�(YHUHVWX��������� �������&
��������������������������Y��EDVH�FDPSX�SRG�(YHUHVWHP��� ��������&
����������2«��LVRODþQt�VFKRSQRVW�RG YX�YH��&����QDS ��
���������������������������WHQNê������J��YOQ Qê�VYHWU���������2� ������&
���������������������������VLOQê�������J��YOQ Qê�VYHWU���������2� ������&
���������������������������NYDOLWQt�Sp RYi�EXQGD������J�����2� ������&�
���������������������������NYDOLWQt�Sp RYê�VSDFiN������J���2� ������&
����7DNåH�S tNODGQ �XUþHQt�REOHþHQt�SUR�VSDQt�Y�EDVH�FDPSX�SRG�(YHUHVWHP���.� �����&��
7� �������&�SDN�2�PXVt�EêW� �������&��D�WRPXWR�SRåDGDYNX�RGSRYtGi�NYDOLWQt�Sp RYê�
VSDFiN���VLOQê�YOQ Qê�VYHWU�����VYHWU\�OHKNp�
�� YtWU���VLOQê�YtWU�S L����������&��VQtåt�WHSORWX�QD��±����&��

����������������������S L���±����&�����������������������QD��������&�
����������������������S L���������&�����������������Då���QD��������&
=�WRKR�MH�YLG W��åH�S L�YHONpP�Y WUX�VH�Gi�L�X�QiV�]PU]QRXW�]FHOD�EH]�SUREOpP ��



����&(67$�.�95&+2/8�3526,1(&����� ������

&�?'RFXPHQWV�DQG�6HWWLQJV?-�.ODEDQ?'RNXPHQW\?0\�6LWH?6NXQLSD�?YUFKRO\?YUFKRO\BXNRO\?Y�����KWP ����������������

�H[LVWXMt�WDEXON\�]iYLVORVWL�WHSORW\�QD�Y WUX���NWHUp�PRPHQWiOQ �QHPiP�
N�GLVSRVLFL�

�� W OHVQê�UHåLP��Qiã�WHSHOQê�NRPIRUW�VDPR] HMP �]iYLVt��QD�QDãHP�SRK\EX��
YH�VSiQNX�QDãH�W OR�SURGXNXMH��������������.-�KRG
Y�VHG ������������������������������������������������.-�KRG
YVWRMH������������������������������������������������.-�KRG
S L�SRGXSiYiQt������������������������������������.-�KRG
�
D�QHVURYQDWHOQ �YtFH�S L�YêVWXSX�V�W åNêP�EiJOHP��NG\�Xå�Y EHF�QHMGH��R�]WUiWX�
WHSOD��DOH�SUiY �QDRSDN��=�WRKR�Y\SOêYi�åH��Y�PUD]LYêFK�SRGPtQNiFK�]iFKUDQRX�
S L�QHGRVWDWHþQpP�REOHþHQt��P åH�EêW�SUiY �SRK\E

�� YOKNRVW��RFKUDQD�SURWL�YOKNRVWL�VH�]Gi�EêW�MHGQRGXFKi��PiPH�N�GLVSRVLFL�SOiãW QN\��
SRQþD��QHRSUpQ��MDFKWD VNp�NRPSOHW\�]�XP OêFK�PDWHULiO ��7DWR�RFKUDQD�MH�YãDN�
S tþLQRX�YOKNRVWL�YQLW Qt��NWHURX�SURGXNXMH�QDãH�W OR�Y�QHSURPRNDYpP��DOH�WDNp�
QHSURG\ãQpP�REDOX��YH�IRUP �SRWX��QHER�Y\GHFKRYDQêFK�SDU��3RGREQ �VH�
REMHYt��YOKNRVW�YH�VWDQX�S L�YD HQt��NRQGHQVDFL�GHFKX��NWHUê�VH�S L�Qt]Np�WHSORW �
VUiåt�QD�SODFKW �VWDQX��3URWL�YQLW Qt�YOKNRVWL�O]H�þiVWHþQ �ERMRYDW��REOpNDW�VH�FR�
QHMPpQ ��QD�KUDQLFL�WHSHOQpKR�NRPIRUWX��QHER�SRXåtYDW�PRGHUQt��RYãHP�GUDKp��
W]Y��WHUPRREOHþHQt�]�YRGRRGSXGLYêFK�YOiNHQ��SRO\SURS\OHQ���NWHUp�SRW��
WUDQVSRUWXMt�]�SRYUFKX�W OD�GR��YUFKQtFK�YUVWHY�SURG\ãQpKR��DOH�SUR�YRGX�
QHSURSXVWQpKR�REOHþHQt�

792-(�Ò.2/<��EXGRX�Yê]NXPQpKR�FKDUDNWHUX�
$� 6�SRXåLWtP�]tVNDQêFK�]QDORVWt�QD�YêSUDYiFK�D�QD�WiER H��]MLVWL�UHVSHNWLYH�RGKDGQL�

KRGQRWX�2�SUR�VYp�REOHþHQt�DE\V�QDãHO�QHMOHSãt�]S VRE��Y\EDYHQt�GR�
MDNpKRNROLY�SRþDVt�

�� SUR�WXULVWLFNê�SRK\E�D�SRE\W�Y�URYLQ �L�Y�KRUVNêFK�REODVWHFK
�� SUR�S HQRFRYiQt�Y�S HQRVQpP��WXULVWLFNpP�VWDQX
�� SUR�ELYDN�EH]�SRXåLWt�VWDQX��QDS �9�����±����
%� D�WR��

�������������Y�OpW �Y�WHSORWQtP�UR]PH]t����±�����&���QiFYLN�SRE\WX�Y�WURSHFK��QHER�QD�
SRXãWL��
������������QD�MD H�D�QD�SRG]LP�Y�WHSORWQtP�UR]PH]t����±�����&���QiFYLN�SRE\WX�D�
SRK\EX��Y�WXQG H�D�]D�SROiUQtP�NUXKHP�
�����������Y�]LP ��Y�UR]PH]t�������������&���QiFYLN�SRK\EX�D�SRE\WX�Y�$UNWLG ��$QWDUNWLG ��
QD�$OMDãFH�

-GH�FHONHP�R���NRPELQDFt��WDNåH�WR�MH�~NRO�GORXKRGREê���3UR�MHKR�SOQ Qt�E\�E\OR�YKRGQp�
PtW�S tUXþQt�WHSORP U�D�VYi�SR]RURYiQt�WHSHOQpKR�NRPIRUWX��Y�]iYLVORVWL�QD�YHQNRYQtFK�
SRGPtQNiFK���WHSORW ��Y WUX��YOKNRVWL���VYpP�REOHþHQt��D�VYpP�SRK\EX�]DSLVRYDW�GR�
([SHGX��6HP�]DSLVXM�QHER�Y\OHSXM��L�QRYp�LQIRUPDFH�]�OLWHUDWXU\��QHER�RXWGRURYêFK�þ
DVRSLV �R�RSWLPiOQtP�REOHþHQt��9êVOHGNHP�E\�P OR�EêW��åH�S L�SRKOHGX�QD�YHQNRYQt�WHSORP
U��YtWU��D�~URYH �YOKNRVWL�EXGHã�VFKRSHQ�VH�RSWLPiOQ �REOpFW�
.DåGRX��]���NRPELQDFt�X]DY L�VKUQXWtP�]NXãHQRVWt��Ä�Yê]NXPQRX�]SUiYRX³���]D�NWHURX�VL�S
LSLã����6�
3UR�WHQWR�Yê]NXP�Y\XåtYHM�VNDXWVNêFK�YêSUDY��VNDXWVNpKR�WiERUD��URGLQQp�GRYROHQp��DOH�L�



����&(67$�.�95&+2/8�3526,1(&����� ������

&�?'RFXPHQWV�DQG�6HWWLQJV?-�.ODEDQ?'RNXPHQW\?0\�6LWH?6NXQLSD�?YUFKRO\?YUFKRO\BXNRO\?Y�����KWP ����������������

PRåQRVWL�]NRXãHW�XYHGHQp�Y FL�Y�EOt]NRVWL�FKDOXS\��FKDW\��QD�]DKUDG ��þL�QD�EDONRQ �
5ý $NWLYLWD 6� �0=�6
9�������'���������� =,01Ë�7È%2 (1Ë��SUR�SRNURþLOp� � "6
� =D�NDåGRX�QRF�SRG�VWDQHP ���6 �
� =D�NDåGRX�QRF�ELYDNHP ���6 �
3 tSUDYRX�QD�]LPQt�WiER HQt�MH�YODVWQ �FHORURþQt�VNDXWVNi�þLQQRVW��VSRUWRYiQt��YHQNX��YêSUDY\��
WiERU\��RWXåRYiQt���0RGUê�åLYRW���D�W HED�~NRO\��9��������PUD]LYi�QRF���9�����±�����FHVWD�
N�SyOX���9����������WUpQLQJ�Y OH����9�����±����XãOp�NLORPHWU\���9�����±����]LPQt�I\]LþND���
.H�YãHP�]NXãHQRVWHP�MH�GREUp�SURVWXGRYDW�]NXãHQRVWL�SXEOLNRYDQp�
-�3DYOtþHN��ýORY N�Y�GUVQp�S tURG ��2O\PSLD��3UDKD��������
QHER�QRY �3UiK��3UDKD��������7URVHþQtNHP�Y�GUVQp�S tURG ��
S HGQiãNX�-�3DYOtþND�QD�6.81,3 �Y�]i t�������5������YH�VORåFH�8QLYHUVLWD��
Y�NQLKiFK�Y QRYDQêFK�S HåLWt��QDS ��
-�:LVHPDQ��3 tUXþND�MDN�S HåtW��QDNODGDWHOVWYt�6YRMWND	&R��3UDKD������
*DUWK��+DWWLQJK��-DN�S HåtW�Y�S tURG �S tUXþND���QDNODGDWHOVWYt��6YRMWND�	�&R��3UDKD�����
.DåGRSiGQ �S HG�SOQ QtP�QiVOHGXMtFtFK�~NRO �MUH�W HED�EêW�DEVROXWQ �]GUDYê�D�VSOQLW�~NRO�&HVWD�
N�SyOX��9�����±�����S L�NWHUpP�V�PLQLPiOQtP�UL]LNHP�SURY tã�VYRML�S LSUDYHQRVW�D�YêEDYX��
7Y M�~NRO�
�� 6WUiYLW��]�EH]SHþQRVWQtFK�G YRG �QLNROLY�ViP��MHGQX�QRF�SRG�VWDQHP�Y�]LPQt�NUDMLQ ��YþHWQ

�XYD HQt�YHþH H�D�VQtGDQ �YHQNX��=LVN�����6�
�� %LYDNRYDW�MHGQX�QRF��QLNROLY�ViP��Y�]LPQt�NUDMLQ �EH]�VWDQX�YþHWQ �XYD HQt�YHþH H�D�VQtGDQ

�YHQNX��=LVN�����6
�� 6WUiYLW��Y�]LPQt�NUDMLQ �GHOãt�GREX�V�YKRGQêP�SURJUDPHP��O\åD VNêP��WiERUQLFNêP��

VSRUWRYQtP���=D�NDåGRX�QRF�]tVNiYiã�SRG�VWDQHP�����6��ELYDNHP�����6��3 tNODG���GQ\�QD�
VQ KX�SRG��VWDQHP������6�

5ý $NWLYLWD 6� �0=�6
9�������'���� 6-(='29e�/<ä29È1Ë � ���6
� =D�NDåGê�VMH]G�EH]�SiGX ���6 �
9�~NROX�9����±���MVRX�SDViåH�WêNDMtFt�VH��WDNp�VMH]GRYpKR�O\åRYiQt��9�GQHãQtP�~NROX�SURYHGHPH�
]S HVQ Qt�Y]KOHGHP�N�REWtåQRVWL�VMH]GRYN\��6MH]GRYN\�UR]G OtPH�QD�W L�VNXSLQ\�

�� QHMVQDGQ Mãt�W]Y�ORXþND�MH�PtUQê�WUHQLQJRYê�WHUpQ��NGH�]D�NDåGê�VMH]G�EH]�SiGX�Piã����
6

�� REWtåQp�VMH]GRYN\�MVRX�QDS ��
Y�.UNRQRãtFK��Y�3HFL�SRG�6Q åNRX��âSLQGOHURY �POêQ ��QD�ýHUQp�KR H��Y�5RN\WQLFL�
QDG�-L]HURX
Y�-L]HUVNêFK�KRUiFK�QD�âSLþiNX��
Y�2UOLFNêFK�KRUiFK�Y� tþNiFK��'HãWQpP��DWG��=D�NDåGê�VMH]G�EH]�SiGX�Piã���6

�� VW HGQ �REWtåQp�MVRX�W\�PH]L�XYHGHQêPL�H[WUpP\��=D D]HQt�MH�QD�WYpP���IDLU�SOD\��7DG\�
]tVNiYiã��]D�VMH]G�EH]�SiGX���6

3UR�]DMtPDYRVW�XYiGtP��åH��QHMW åãt�VMH]G�DEVROYRYDO���OHWê�6ORYLQHF�'DYR�.DUQLþDU�Y�URFH�������
NG\å�SR�YêVWXSX�QD�YUFKRO�(YHUHVWX�V�N\VOtNHP�VMHO�SRSUYp�D�EH]�N\VOtNRYp�PDVN\��DQLå�E\�VXQGDO�
O\åH�]�YUFKROX�(YHUHVWX�NODVLFNRX�+LOODU\KR�FHVWRX�Då�GR�]iNODGQtKR�WiERUD�]D���KRG�D����PLQ��S L�
S HYêãHQt������P�
5ý $NWLYLWD 6� �0=�6



����&(67$�.�95&+2/8�3526,1(&����� ������

&�?'RFXPHQWV�DQG�6HWWLQJV?-�.ODEDQ?'RNXPHQW\?0\�6LWH?6NXQLSD�?YUFKRO\?YUFKRO\BXNRO\?Y�����KWP ����������������

9�������-���� (95236.e�67È7< � ���6
� � � �
-VL�(YURSDQ��Y\]NRXãHM�VL�FR�RYtã�R�(YURSVNêFK�MD]\FtFK�D�QDXþ�VH�]iNDOGQt�VORYD�SRPRFt�3URWRPX�
þ���Ä(YURSVNp�MD]\N\³�=tVNDQp���~VS ãQRVWL�EXGH�þtVHOQ �RGSRYtGDW�WYpPX�]LVNX�VYHP
5ý $NWLYLWD 6� �0=�6
9�������'���������� 9('(1Ë � "6
� =D�YHGHQt�GUXåLQRYN\ ��6 �
� =D�YHGHQt�YêSUDY\ ��6 �
� =D�YHGHQt�GQH�WiERUD ��6 �
� =D�YHGHQt�VSRUWRYQtKR�WUpQLQJX ��6 �
3 L�YãHFK�VNDXWVNêFK�L�MLQêFK�DNFtFK��NWHUp�YHGHã��]D�SRGPtQN\��åH�Piã�SURJUDP�QDSVDQê�QD�SDSt
H���L�GRGDWHþQ ��VL�S LSRþtWHM�MDNR�SUHPLL�]D�YHGHQt��������]�KRGQRFHQp�~þDVWL��7DNåH�
]D�YHGHQt�GUXåLQRYN\�Piã���������6� ����6��
YêSUDY\����������6� ����6��
MHGQRKR�GQH�WiERUD��������� ����6�
VSRUWRYQtKR�WUpQLQNX�������� ����6��
9�S tSDG �YtFHþOHQQpKR�YHGHQt�VL�S LSLã�SRX]H�S tVOXãQê�SRGtO
�
=�SURVLQFRYp�OLVWiUQ\�þDVRSLVX�6.$87��-81È.
/�������3526,1&29È��/,67È51$����

,QIRUPDFH�R�UHJLVWUDFL�D�YãHP�S HGFKR]tP�MH�QD�LQWHUQHWX��ZZZ�VNDXWLQJ�F]�VNXQLSD
9 tP��åH�Y WãLQD�þWHQi �QDãHKR�VHULiOX�&HVWD�N�YUFKROX�VOHGRYDOD�PLQXOê�P VtF�VH�]DWDMHQêP�
GHFKHP���GREURGUXåVWYt�þHVNêFK�KRUROH]F �S L�]GROiYiQt�VNXWHþQêFK�RVPLWLVtFRYHN�Y�
VHGPLGtOQpP�VHULiOX�QD�ý7��
1iã�VHULiO�VL�QHNODGH�]D�FtO�S LSUDYLW�MHKR�~þDVWQtN\�QD�YêVWXS�QD�VNXWHþQRX�RVPLWLVtFRYNX��1iP�
MGH�R�WR�Y]tW�VL�S tNODG�]�Y OH��NWHURX�WLWR�OLGp�PXVLOL�Y�VRE �Y\N HVDW��DE\�þDVWR�QD�SRPH]t�åLYRWD�
D��VPUWL�S HNRQDOL�YãHFKQ\�QiVWUDK\�D�REWtåH�Y\SOêYDMtFt�]�QHS t]Q �SRþDVt��PUD]X��QHGRVWDWNX�
N\VOtNX��S HQRFRYiQt�D�VWUDYRYiQt�Y�WpWR�YêãFH�L��YãHFK�KRUROH]HFNêFK�SUREOpP �S L�OH]HQt��-DN�
MVRX�SURWL�WRPX�PDOLFKHUQp�REWtåH�S L�S HNRQiYiQt�QHSRKRGOt�D�OHQRVWL��S L�SOQ Qt�QDãLFK�~NRO �
$OH�S HFH��Y ]WH��åH�YHONp�Y FL�VH�URGt�]�PDOêFK���WHQ�NGR�MH�VFKRSHQ�]�YODVWQt�Y OH�D�EH]�
GRQXFHQt�VH�GHQQ �PêW�VWXGHQRX�YRGRX��Y\VWRXSDW�SR�VFKRGHFK�W HED����P��Y�]DVQ åHQp�
NUDMLQ �XMtW�Q MDNê�WHQ�NLORPHWU�D�SDN��SRVWDYLW�VWDQ�D�XYD LW��WHQ�SRVWXSQ ��]MLVWt���åH�Y�SRGVWDW �
Y WãLQX��SUREOpP �MH�VFKRSHQ�VYRX�VHEHNi]Qt� HãLW��D�WR�PX�SRVN\WXMH�QHMHQ�UDGRVW���DOH��L�
YHOLFH�FHQQê�SRFLW�G Y U\�Y�VHEH�7HQWR�WUpQLQN�D�VHEHG Y UD�RYãHP�FK\Et�W P��NWH t�QLF�
SRGREQpKR�QH]NXVLOL�D�NWH t�S L�SUYQtFK�SRWtåtFK�YãHFKQR�Y]GiYDMt�QHMHQ�Q NGH�Y�KRUiFK��QHER�
QD�FHVW ��DOH�L�Y�NDåGRGHQQtP�åLYRW �
3URWRåH�V�WtPWR�WUHQLQJHP�MH�W HED�]DþtW�FR�QHMG tYH��G OiPH�H[SHULPHQW�V�YOþDW\�D�VY WOXãNDPL�
D�MVPH�]Y GDYt�MDN�RQL�VH�VYêP�HOiQHP�EXGRX�VWRXSDW�N�YUFKRO P�
=DWtP�VH�S LKOiVLOR��YHGOH���VNDXW ��'XPL�6OLP��'RQDOG��-HåHN�����L�GHY W�YOþDW�]�-LOHPQLFH�%yå
D�/i D��%RE tN��.OtãW ��'DQGD��+RQ]D��-DNXE��0DUWLQ��9ODGLPtU����NWHUp�]DUHJLVWURYDO�MHMLFK�
YHGRXFt�D�VRXþDVQ �NRXþ�/XEDQ��7HQ�StãH���YOþDWD�]D�PQRX�FKRG Mt�NROLN�EXGH�VYHP �]D�WRKOH�D�
NROLN�]D�WRKOH��$�FRå�WHSUYH�Då�XPtVWt�VYRX�]QDþNX���YHONê�þDORXQLFNê�ãSHQGOtN�QD�$QQDSXUQX«



����&(67$�.�95&+2/8�3526,1(&����� ������

&�?'RFXPHQWV�DQG�6HWWLQJV?-�.ODEDQ?'RNXPHQW\?0\�6LWH?6NXQLSD�?YUFKRO\?YUFKRO\BXNRO\?Y�����KWP ����������������

��3OQt�0RGUê�åLYRW��DOH�QHGD t�VH�MLP�RWXåRYiQt��
3URWRåH�YHGOH�E åQêFK�~NRO ��]H�NWHUêFK�VL�YOþDWD�D�VY WOXãN\�PRKRX�Y\EtUDW��SXEOLNXMHPH�D�
EXGHPH�GiOH�SXEOLNRYDW�L�~NRO\�XUþHQp�SRX]H�SUR�Q ��VWDUãt�D�]NXãHQ Mãt��VNDXWL�D�VNDXWN\�W\WR�
~NRO\�QHEXGRX�SOQLW��SURWRåH�E\�E\O\�SUR�Q �VQDGQêP��]GURMHP�VYHP ���3URWR�EXGHPH�W\WR�
~NRO\��RGOLãRYDW�D�R]QDþRYDW�QD�UR]GtO�RG�GRVDYDGQtFK��GY PD�9��QDS �99��������3 HVWRåH�WRWR�
R]QDþHQt�]DYiGtPH�Då�Q\Qt�SODWt�WR�MLå�L�SUR�~NRO\�]i LMRYp�D� tMQRYp��99���������99���������D�
99���������
'iOH�S LSRPtQiPH��åH��GDWHP�GRVDåHQt�RVPLWLVtFRYN\�QHQt�GHQ��NG\�~þDVWQtN�YêVWXSX�GRViKO�S
tVOXãQê�SRþHW�VYHP ��DOH�GDWXP�GRUXþHQt��YãHFK�WDEXOHN��GR�UHGDNFH�QHER�QD�.\ERYX�DGUHVX��
7DEXON\�O]H�YpVW�WDNp��QD�SRþtWDþL�D�QDNRQHF�MH��SRVODW�PDLOHP�QD�.\ERYX�DGUHVX��
MLUL�NODEDQ#TXLFN�F]��FRå�MH��Y EHF�QHMMHGQRGXããt��QHMU\FKOHMãt�D�]DGDUPR�
=E\WHþQêP�RWiOHQtP�V�RGHVOiQtP��WDEXOHN�VH�WDN�SURGOXåXMH�L�GRED�YêVWXSX��NWHUi�P åH�EêW�Y�
EXGRXFQX�L�]DMtPDYRX�VRXW åQt�GLVFLSOtQRX�
3URWRåH�E\FKRP�VH�UiGL�GR]Y G OL�R�YDãLFK�]iåLWFtFK�S L�SOQ Qt�~NRO ��EXGH�Y�EXGRXFQX�QXWQR�V�
WDEXONDPL�]DVODW�L�]SUiYX�R�YêVWXSX�Y�UR]VDKX�DOHVSR ���VWUDQ\�$���9H�]SUiY �P åHWH�SRSVDW�FR�
YiP�G ODOR�QHMY Wãt�SRWtåH��NGH�MVWH�QDRSDN�]tVNDOL�QHMYtFH�VYHP ��MDNp�MVWH�P OL�]DMtPDYp�]iå
LWN\�QHER�FR�E\VWH�QDYUKRYDOL�NH�]OHSãHQt�&HVW\��7R�YãHFKQR�EXGH�XUþLW �YHOPL�]DMtPDW�YãHFKQ\�
W\��NWH t�YiV�EXGRX�QiVOHGRYDW��2GP QRX�EXGH�OHJLWLPDFH�.OXEX�������SRWYU]XMtFt�GRVDåHQt�
YUFKROX��RUD]tWNRYDQRX�IRWRJUDILt�S tVOXãQp�RVPLWLVtFRYN\�

=iY UHP�R�SRGPtQNiFK�&HVW\�N�YUFKROX��VWiOH�]G UD] XMHPH��åH�]DþtW�O]H�NG\NROLY��SOQ QtP�
MDNpKRNROLY�~NROX�]��GRVDYDGQt�GYRXOHWp�L�DNWXiOQt�QDEtGN\��WDN��DE\�E\O�VSOQ Q�SRåDGDYHN�Y
ãHVWUDQQRVWL��2�WRP�YãHP�VH�O]H�GRþtVW�QD�LQWHUQHWRYp�DGUHVH��ZZZ�VNDXWLQJ�F]�VNXQLSD�YH�
VORåFH��&R�D�MDN���S tSDGQ �PDLORYDW�
QD�MLUL�NODEDQ#TXLFN�F]�������������������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������.\E

�


