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6,68.25'

3DNNXPLVH�WLQJLPXVHG���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �

3DNNXPLVH�HHVPlUN�MD�S}KMHQGXV��������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �

(HVPlUN ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �
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3$..80,6(�7,1*,086('

.lHVROHYDJD� WHHE� /LQVWRZ� ,QWHUQDWLRQDO� $6�� /LQVWRZ� $6� �����OLQH� W�WDUHWWHY}WH�� SDNNXPLVH� 5HYDO
+RWHOOLJUXSL�$6�DNWVLRQlULGHOH�DNWVLDWH�RVWXNV�DOOMlUJQHYDWHO�WLQJLPXVWHO�

3DNNXMD�� /LQVWRZ� ,QWHUQDWLRQDO� $6�� UHJ�� NRRG� ���� ���� ����� DDGUHVV� %U\JJHJDWHQ� ��
����� 2VOR�� 1RUUD�� /LQVWRZ� ,QWHUQDWLRQDO� $6�L� SHDPLVHNV� WHJHYXVDODNV� RQ
LQYHVWHHULQJXG�NLQQLVYDUDVVH�MD�NLQQLVYDUDDUHQGDPLQH�

6LKWHPLWHQW� 5HYDO� +RWHOOLJUXSL� $6�� UHJ�� NRRG� ���������� HPLWHHULWXG� OLKWDNWVLDWH� DUY
����������QLPLYllUWXVHJD����((.��$DGUHVV�1DUYD�PQW�������������7DOOLQQ�
(HVWL�

2VWHWDYDWH�DNWVLDWH�DUY�� 3DNNXPLQH�NHKWLE�N}LNLGHOH�5HYDO�+RWHOOLJUXSL�$6�DNWVLRQlULGHOH�N}LJLOH�QHLOH
NXXOXYDWH�5HYDO�+RWHOOLJUXSL�$6�DNWVLDWH�RVDV�

3DNNXPLVH�NHKWLYXV�� 3DNNXPLQH�NHKWLE�����DXJXVWLVW������NHOOD�������VW�NXQL�����VHSWHPEULQL�����
NHOOD�������QL�

3DNNXPLVH�KLQG�� 3DNXWDY�KLQG�RQ����((.�DNWVLD�NRKWD�

9llUWXVSlHY�� 3DNNXPLVH� YllUWXVSlHY� RQ� ���� VHSWHPEHU� ������ PLO� WRLPXYDG� UDKDOLVHG
DUYHOGXVHG�QLQJ�YllUWSDEHULWH��OHNDQGPLQH�

.XL� DNWVLRQlU� VRRYLE� �ODOWRRGXG� WLQJLPXVWHO� WHKLQJXW� VRRULWDGD�� SHDE� WD� S||UGXPD� RPD� YllUWSDEHULNRQWR
KDOGXUSDQND��NHOOH�NDXGX�WD�RQ�DYDQXG�RPD�YllUWSDEHULNRQWR�(HVWL�9llUWSDEHULWH�.HVNGHSRVLWRRULXPLV�QLQJ
NXV� WD� KRLDE� 5HYDO� +RWHOOLJUXSL� $6� DNWVLDLG�� $NWVLRQlUH� WHHQLQGDYDWHNV� NRQWRKDOGXUSDQNDGHNV� RQ
+DQVDSDQN�� (HVWL� hKLVSDQN�� (HVWL� .UHGLLGLSDQN�� 2SWLYD� 3DQN� MD� 3UHDWRQL� 3DQN�� (QGLVH� 7DOOLQQD� 3DQJD
NOLHQGLG� SHDYDG� S||UGXPD�(HVWL� hKLVSDQND� QLQJ� HQGLVH� +RLXSDQJD� NOLHQGLG�+DQVDSDQND�� .XL� DNWVLRQlUL
NRQWRKDOGXUSDQJDNV� ROL� (9($� 3DQN�� (5$� 3DQN�� (HVWL� ,QQRYDWVLRRQLSDQN� Y}L� (HVWL� 0DDSDQN�� Y}LE
DNWVLRQlU� S||UGXGD� PLVWDKHV� HHOQHYDOW� WRRGXG� NRQWRKDOGXUSDQND�� $NWVLDWH� P��PLVHNV� NlHVROHYDV
SDNNXPLVHV�VlWHVWDWXG�WLQJLPXVWHO� WXOHE�NRQWRKDOGXUSDQJDV�UHJLVWUHHULGD� WHKLQJXNRUUDOGXV�DNWVLDWH�P��JLNV
/LQVWRZ�,QWHUQDWLRQDO�$6�OH�

7HKLQJXNRUUDOGXV

7HKLQJXNRUUDOGXV��PLV� SHDE� ROHPD� YllUWSDEHULNRQWR� KDOGXUSDQJDOH� HVLWDWXG� KLOMHPDOW� ���� VHSWHPEULO� �����
DDVWDO�NHOOD�������NV��SHDE�VLVDOGDPD�DOOMlUJQHYDW�LQIRW�

9llUSDEHU�� ����5HYDO�+RWHOOLJUXSL�$6�DNWVLDW

,6,1�NRRG�� ((����������

7HKLQJX�KLQG�DNWVLD�NRKWD�� ���((.

9DVWDVSRRO�� /LQVWRZ�,QWHUQDWLRQDO�$6

9DVWDVSRROH�NRQWRKDOGXUSDQN�� +DQVDSDQN

9DVWDVSRROH�YllUWSDEHULNRQWRQXPEHU� �����������

7HKLQJX�W��S� P��N

7HKLQJX�YllUWXVSlHY�� ����VHSWHPEHU�����

7HKLQJX�DUYHOGXVW��S�� PDNVH�YDVWX

7HKLQJX�YllUWXVSlHYDOH�HHOQHYDO�SDQJDSlHYDO�DQQDE�/LQVWRZ�,QWHUQDWLRQDO�$6�RPD�NRQWRKDOGXUSDQJD�NDXGX
SDNNXPLVH� WLQJLPXVWHOH� YDVWDYDWH� P��JLNRUUDOGXVWH� UHDOLVHHULPLVHNV� YDMDOLNXG� YDVWXNRUUDOGXVHG�� 7HKLQJX
YllUWXVSlHYDO������VHSWHPEULO������D���NDQQDE�DNWVLRQlUL�NRQWRKDOGXUSDQN�DNWVLDWH�P��JLVW�ODHNXQXG�VXPPD
P��MD�YllUWSDEHULNRQWRJD�VHRWXG�DUYHOGXVNRQWROH�
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3$..80,6(�((60b5.�-$�3¯+-(1'86

.lHVROHYD� SDNNXPLVH� WHJHPLVH� KHWNHNV� RQ�/LQVWRZ� ,QWHUQDWLRQDO�$6� �´/LQVWRZµ��� /LQVWRZ�$6� �����OLQH
W�WDUHWWHY}WH�� 5HYDO� +RWHOOLJUXSL� $6�L� �´5HYDOµ�� ���������� ��������� DNWVLDWH� RPDQLN�� /LQVWRZ� RPDQGDV
HQDPXVRVDOXVH�����DXJXVWLO������D��RPDQGDGHV��������������������DNWVLDW�5HYDOLV�QLQJ�WDVXGHV�RVDOXVH�HHVW
���((.�DNWVLD�NRKWD��.lHVROHYDJD�WHHE�/LQVWRZ�N}LNLGHOH�DNWVLRQlULGHOH�DYDOLNX�SDNNXPLVH�DNWVLDWH�RVWXNV
HHOWRRGXG�WLQJLPXVWHO�

((60b5.

3DNNXPLVH� HHVPlUJLNV�RQ� VDDYXWDGD� RVDOXV�5HYDOLV��PLV� Y}LPDOGDE� O}SHWDGD� HWWHY}WWH� DNWVLDWH� QRWHHULPLVH
7DOOLQQD�9llUWSDEHULE|UVLO�

.RQWUROORVDOXVH� NRQWVHQWUHHUXPLVHO� 5HYDOLV� /LQVWRZ� NlWWH� RQ� YlKHQHQXG� �OHMllQXG� DNWVLRQlULGH� Y}LPDOXV
P}MXWDGD� HWWHY}WWH� MXKWLPLVW� QLQJ� RWVXVWH� YDVWXY}WPLVW� DNWVLRQlULGH� �OGNRRVROHNXO�� -lUJQHYD� SDDUL� DDVWD
MRRNVXO� NDYDQGDE� /LQVWRZ� WHJHYXVH� ODLHQGDPLVHNV� VXXUL� LQYHVWHHULQJXLG� 5HYDOLVVH�� 6HHJD� HL� JDUDQWHHUL
/LQVWRZ� DNWVLRQlULGHOH� MlUJQHYDWH� DDVWDWH� MRRNVXO� GLYLGHQGLGH�PDNVPLVW��9lLNHDNWVLRQlULGH� KXYLGH� NDLWVHNV
RQ�/LQVWRZ�VHLVXNRKDO��HW�WD�RQ�WHLQXG�WHLVWHOH�DNWVLRQlULGHOH�}LJODVH�SDNNXPLVH�QLQJ�5HYDO�NDYDWVHE�HVLWDGD
SDNNXPLVH�O}SSHGHV�7DOOLQQD�9llUWSDEHULE|UVLOH��´79%µ��WDRWOXVH�5HYDOL�DNWVLDWH�QRWHHULPLVH�O}SHWDPLVHNV�

7XOHQHYDOW� HHOQHYDWHVW� DVMDROXGHVW�� KHDVW� lULWDYDVW�� (9� VHDGXVDQGOXVHVW� QLQJ� 79%� hOHY}WPLVSDNNXPLVH
5HHJOLWHVW�� RQ� /LQVWRZ� VHLVXNRKDO�� HW� NlHVROHYD� SDNNXPLVH� WLQJLPXVHG� RQ� DNWVLRQlULGH� VXKWHV� }LJODVHG�
Y}LPDOGDGHV�QHLO�P��D���NXX�MRRNVXO�RPD�DNWVLDG�}LJODVH�KLQQDJD�

3¯+-(1'86

/LQVWRZ� $6� RQ� NDVYDQXG� �KHNV� VXXULPDNV� 6NDQGLQDDYLD� NLQQLVYDUDDUHQGXVHWWHY}WWHNV�� PLOOH� SHDPLQH
HHVPlUN�RQ�NRPPHUWVNLQQLVYDUD�DUHQGXV�MD�RSHUHHULPLQH��/LQVWRZ�$6�L�NLQQLVYDUDSRUWIHOO�NRRVQHE�SHDPLVHOW
PRRGVDWHVW��VLKWRWVWDUEHOLVWHVW�HKLWLVWHVW��PLV�DVXYDG�VWUDWHHJLOLVHOW�ROXOLVWHV�SLLUNRQGDGHV�

hNV� RVD� /LQVWRZ� $6� DUHQJXVWUDWHHJLDVW� YlOMDVSRRO� 6NDQGLQDDYLDW� RQ� WHJHYXVH� ODLHQGDPLQH� %DOWLNXPLV�
/LQVWRZ�$6�L�HVLQGDE�%DOWLNXPLV�/LQVWRZ��PLV�RQ�ND�NlHVROHYD�SDNNXPLVH�WHJLMD�

/LQVWRZ� RQ� �NV� DNWLLYVHPDLG� MD� VXXUHPDLG� NLQQLVYDUDDUHQGXVHWWHY}WWHLG� %DOWLNXPLV�� /LQVWRZ
NLQQLVYDUDSRUWIHOOL�NXXOXE�PLWX�NDXEDQGXVNHVNXVW�MD�KRWHOOL��NDDVDDUYDWXG�KRWHOO�/DWYLMD��5LLD���KRWHOO�/LHWXYD
�9LOQLXV���KRWHOO�3DUNV�5LG]HQH��5LLD��QLQJ�KRWHOOL�:RUOG�7UDGH�&HQWHU��7DOOLQQ��DUHQGXVSURMHNW�

/LQVWRZ�VWUDWHHJLD

/LQVWRZ�RQ�GHILQHHULQXG�MlUJPLVHG�HHVPlUJLG�lULWHJHYXVH�DUHQGDPLVHO�%DOWLNXPLV�

• 7}VWD�KRWHOOLNLQQLVYDUD�SRUWIHOOL�YllUWXVW�QLQJ�YlOMXPLVSRWHQWVLDDOL�OlEL�V�QHUJLDWH��PLV�WHNLYDG�NHVNNODVVL
KRWHOOLSURMHNWLGH� �/DWYLMD�� /LHWXYD� MD� :RUOG� 7UDGH� &HQWHU� KRWHOOLG�� NRQVROLGHHULPLVHO� �KHNV
�OHEDOWLNXPLOLVHNV�NHWLNV�

• 0DNVLPHHULGD� NLQQLVYDUD� YllUWXVW� OlEL� PDKXND� NDSLWDOLSDLJXWXVH� SURJUDPPL�� PLOOH� NRJXPDKW� RQ
OLJLNDXGX� ��� PLOMRQLW� 86$� GROODULW� QLQJ� PLV� LQYHVWHHULWDNVH� KRWHOOLGH� /DWYLMD� MD� /LHWXYD
UHNRQVWUXHHULPLVHNV�UDKYXVYDKHOLVHO�WDVHPHO�NROPH�WlUQL�KRWHOOLGHNV�

• 0DNVLPHHULGD� NDVXPOLNNXVW�� OXXD� UHJLRQDDOQH� NDXEDPlUN� MD� WDJDGD� N}UJHWDVHPHOLQH� WHHQXV� NRJX� NHWLV�
NRRQGDGHV�KRWHOOLGH�RSHUHHULPLQH��KH�RSHUDDWRUL�DOOD�

• 0DNVLPHHULGD�SRUWIHOOL�YllUWXVH�W}XVX��OLNYLGHHULGHV�LQYHVWHHULQJX�YLLH�NXQL�N�PQH�DDVWD�MRRNVXO�
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/LQVWRZ�lULLGHH�VLVDOGDE�SLNDDMDOLVW�YllUWXVH�NDVYDWDPLVW�DNWVLRQlULGHOH� OlEL�VLKLSlUDVH�DUHQGXVWHJHYXVH�QLQJ
HVPDNODVVLOLVH�MXKWLPLVH�RPD�NHVNNODVVL�KRWHOOLGHV�

/,1672:�.,11,786('

/LQVWRZ� HL� RPD� NRQILGHQWVLDDOVHW� LQIRUPDWVLRRQL�� PLV� ROHNV� 5HYDOL� DNWVLRQlULGHOH� ROXOLQH� NlHVROHYD
SDNNXPLVH�KLQGDPLVHO�

.lHVROHYD�SDNNXPLVH� WXOHPXVHQD� HL� NDYDQGD�/LQVWRZ� MlUJPLVH� DDVWD� MRRNVXO� WHKD�ROXOLVL�PXXGDWXVL�5HYDOL
WHJHYXVH� MD�NRKXVWXVWH�VXKWHV��VHDOKXOJDV�PXXGDWXVL� MXKWNRQQDV�HJD�SODDQL�YlKHQGDGD� W||WDMDWH�DUYX��3HDOH
HQDPXVRVDOXVH�RPDQGDPLVW�RQ�NDYDV�DVHQGDGD�SUDHJXVHG�5HYDOL�Q}XNRJX�OLLNPHG�/LQVWRZ�HVLQGDMDWHJD�

.lHVROHYDJD�NLQQLWDE�/LQVWRZ��HW�MlUJLE�RPD�SDNNXPLVHV�N}LNL�(HVWL�9DEDULLJL�VHDGXVL�QLQJ�79%�L�UHHJOHLG�MD
HWWHNLUMXWXVL�� NDDVDDUYDWXG� ´hOHY}WPLVSDNNXPLVH� 5HHJOLGµ�� .RQNXUHQWVLDPHWLOW� RQ� VDDGXG� NLUMDOLN� NLQQLWXV
NRJX� WHDEH� YDOLWVHYD� P}MX� VDDPLVH� NRKWD� QLQJ� .RQNXUHQWVLDPHW� RQ� DQGQXG� Q}XVROHNX� YDOLWVHYD� P}MX
VDDPLVHNV�

9DVWDYDOW� HHOQLPHWDWXG� ´hOHY}WPLVSDNNXPLVH� 5HHJOLWHOHµ� Y}LYDG� SDNNXPLVH� DGUHVVDDGLNV� ROHYDG
YllUWSDEHULWH�YDOLWVHMDG�WDJDQHGD�RPD�DNWVHSWLVW�MXKXO��NXL�HVLQHE�UHHJOLWHV�VlWHVWDWXG�WDJDVLXODWXYDOW�NHKWLYDLG
}LJXVWRLPLQJXLG� Y}L� NXL� SDNNXPLVH� WlKWDMD� MRRNVXO� WHKDNVH� Y}LVWOHY� SDNNXPLQH� �´hOHY}WPLVSDNNXPLVH
5HHJOLWHµ�SXQNWLG�������MD��������

+LQQD�Y}LPDOLN�PXXWPLQH�SDNNXMD�SRROW�NHKWLE�WDJDVLXODWXYDOW�ND�QHQGH�YllUWSDEHULWH�YDOLWVHMDWH�VXKWHV��NHV
ROLG� WHJXWVHQXG� YDVWDYDOW� �OHY}WPLVSDNNXPLVH� VlWHWHOH� YllUWSDEHULWH� Y}}UDQGDPLVHNV� �OHY}WPLVSDNNXPLVH
UDDPHV�

9DVWDYDOW� UHHJOLWHOH� NLQQLWDE� /LQVWRZ�� HW� DNWVHSWLWXG� WHKLQJXWH� DOXVHO� /LQVWRZ� SRROW� RPDQGDWDYDG
�OHY}WXSDNNXPLVH� HVHPHNV� ROHYDG� 5HYDOL� DNWVLDG� NDQWDNVH� /LQVWRZ� YllUWSDEHULNRQWROH� PLWWH� HQQH� QHQGH
RVWXKLQQD�WDVXPLVW�

3$..80,6(�5$+$67$0,1(

3DNNXPLVH� UDKDVWDPLVH� DOOLNDWHNV� RQ� /LQVWRZ� RPDYDKHQGLG�� 5HYDO� HL� ILQDQWVHHUL� HJD� JDUDQWHHUL
RVWXSDNNXPLVH�ILQDQWVHHULPLVW�

2678+,11$�0bb5$7/(0,6(�$/86('

3DNNXPLVKLQG�MD�5HYDOL�DNWVLD�7DOOLQQD�9llUWSDEHULE|UVLO

5HYDOL� DNWVLDWHJD� DOXVWDWL� NDXSOHPLVW� 79%�O� DODWHV� ���� MDDQXDULVW� �����D�� O�KHQGL� 5(9$/� DOO�� $MDORROLVHOW
N}UJHLP�WHKLQJ�79%�O�5HYDOL�DNWVLDJD�HQQH�HQDPXVRVDOXVH�RPDQGDPLVW�/LQVWRZ�SRROW� WHKWL�����PDLO�SHDOH
VXKWHJD�����WHKWXG�IRQGLHPLVVLRRQL��WHKLQJX�KLQQDNV�ROL�������((.�DNWVLD�NRKWD�

.lHVROHYD� SDNNXPLVH� UDDPHV�5HYDOL� DNWVLRQlULGHOH� /LQVWRZ� SRROW� SDNXWDY� ��� ((.� LJD� DNWVLD� HHVW� �OHWDE
DNWVLDWHJD�NDXSOHPLVH�SHDWDPLVHOH� ����� MXXOLO�������HHOQHQXG�N�PQH�E|UVLSlHYD� MD���NXX�NHVNPLVW�NDDOXWXG
KLQGD�79%�O�YDVWDYDOW��������MD��������Y}UUD��3DNXWDY�KLQG�DNWVLD�HHVW��OHWDE�VDPXWL�5HYDOL�DNWVLDJD�79%�O
WHKWXG�N}UJHLPDW�WHKLQJXKLQGD��������Y}UUD�

/LQVWRZ�SRROW�YlLNHDNWVLRQlULGHOH�SDNXWDY�KLQG����((.�RQ�VDPD��PLV�/LQVWRZ�WDVXV��������5HYDOL�DNWVLDWH
HHVW�%DOWLF�5HSXEOLFV�)XQG�OH��PLV��KWODVL�RQ�N}UJHLP�/LQVWRZ�SRROW�5HYDOL�DNWVLDWH�HHVW�PDNVWXG�KLQG�

/LQVWRZ�RQ�VHLVXNRKDO��HW�DNWVLDWH�HHVW�SDNXWDY�KLQG����((.�YlOMHQGDE�5HYDOL�DNWVLDWH�}LJODVW�YllUWXVW�QLQJ
VHH�RQ�YDVWDYXVHV�´hOHY}WPLVSDNNXPLVH�5HHJOLWHJDµ��$QWXG�KLQG�RQ�ROXOLVHOW�N}UJHP�5HYDOL�DNWVLD�HHOQHYD
NXXH�NXX� MD� N�PQH�E|UVLSlHYD� NDDOXWXG� NHVNPLVHVW� WHKWXG� WHKLQJXWH� KLQQDVW�79%�O� QLQJ� Y}UGQH�/LQVWRZ
SRROW�5HYDOL�DNWVLDWH�HHVW�PDNVWXG�N}UJHLPD�KLQQDJD�



/LQVWRZ�,QWHUQDWLRQDO�$6�DYDOLN�SDNNXPLQH�5HYDO�+RWHOOLJUXSL�$6�DNWVLRQlULGHOH

�

5HYDOL�DNWVLDKLQQD�OLLNXPLQH�79%�O
DMDYDKHPLNXV������������²�����������

.226.¯/$67$78/7�7(*876(9$'�,6,.8'

.lHVROHYD�SDNNXPLVH�NRRVN}ODVWDWXOW�WHJXWVHYDG�LVLNXG�RQ�$6�7ULJRQ�&DSLWDO�MD�$6�7ULJRQ�6HFXULWLHV�

.lHVROHYD�SDNNXPLVH�YROLWDWXG�NRUUDOGDMD�RQ�$6�7ULJRQ�&DSLWDO��PLOOH�UHJLVWUHHULPLVQXPEHU�RQ����������MD
DDGUHVV� 3lUQX� PQW� ���� 7DOOLQQ�� $6�L� 7ULJRQ� &DSLWDO� WHJHYXVDODNV� RQ� LQYHVWHHULPLVSDQJDQGXV�� .lHVROHYD
SDNNXPLVH�YlOMDNXXOXWDPLVH�VHLVXJD�HL�RPD�$6�7ULJRQ�&DSLWDO��KWHJL�5HYDOL�DNWVLDW�

.lHVROHYD� SDNNXPLVH� YROLWDWXG� NDDVNRUUDOGDMD� RQ� $6� 7ULJRQ� 6HFXULWLHV�� PLOOH� UHJLVWUHHULPLVQXPEHU� RQ
���������MD�DDGUHVV�3lUQX�PQW�����7DOOLQQ��$6�L�7ULJRQ�6HFXULWLHV�WHJHYXVDODNV�RQ�YllUWSDEHULYDKHQGXV��$6
7ULJRQ� 6HFXULWLHV� RPDE� VHLVXJD� ���� DXJXVW� �����D�� NOLHQGL� �/LQVWRZ�� QLPHO� ���������� 5HYDOL� DNWVLDW�� PLV
PRRGXVWDE�NRNNX��������HWWHY}WWH� DNWVLDNDSLWDOLVW��/LQVWRZ�RQ� DQGQXG� ���� DXJXVWLO� �����D��$6�OH�7ULJRQ
6HFXULWLHV� WHKLQJXNRUUDOGXVH� 5HYDOL� DNWVLDWH� RVWPLVHNV�� /LQVWRZ� HL� ROH� V}OPLQXG� WHLVL� OHSLQJXLG
NRRVN}ODVWDWXOW�WHJXWVHYDWH�LVLNXWHJD�5HYDOL�DNWVLDWH�RPDQGDPLVHNV�

.lHVROHY�SDNNXPLQH�RQ�DYDOLN�QLQJ�JDUDQWHHULE�WDVX�DNWVLDWH�HHVW�YDVWDYDOW�HVLWDWXG�WLQJLPXVWHOH�
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/LQVWRZ�,QWHUQDWLRQDO�$6�DYDOLN�SDNNXPLQH�5HYDO�+RWHOOLJUXSL�$6�DNWVLRQlULGHOH

�

/,1672:�*5833

/,1672:�*5833

/LQVWRZ� *UXSL� WHJHYXV� 1RUUDV� RQ� NRRQGXQXG� W�WDUHWWHY}WWH� /LQVWRZ� (LHQGRP� $6� NlWWH� QLQJ� WHJHYXVW
%DOWLNXPLV�NRRUGLQHHULE�W�WDUHWWHY}WH�/LQVWRZ�,QWHUQDWLRQDO�$6�

/,1672:�*583,�6758.7885

/,1672:�$6

������DDVWD� O}SX�VHLVXJD�NRRVQHV�/LQVWRZ�$6�NLQQLVYDUDSRUWIHOO�1RUUDV����KRRQHVW�NRJXSLQGDODJD��������
UXXWPHHWULW�� OLVDNV� YHHO� O}SHWDPDWD� SURMHNWLG� NRJXSLQGDODJD� ������� UXXWPHHWULW�� /LVDNV� KDOGDV� HWWHY}WH
SHDPLVHOW�6DPHLHW�*DOOHULHWLOH�NXXOXYDW�NLQQLVYDUD�NRJXSLQGDODJD��������UXXWPHHWULW�

/LQVWRZ�$6�RQ�KROGLQJ�HWWHY}WH��NHV�RPDE������RVDOXVW�/LQVWRZ�(LHQGRP�$6�V�MD�/LQVWRZ�,QWHUQDWLRQDO�$6�
V�

/,1672:�(,(1'20�$6

/LQVWRZ�*UXSL�WHJHYXV�1RUUDV�RQ�NRRQGDWXG�/LQVWRZ�(LHQGRP�$6�L�NlWWH��/LQVWRZ�(LHQGRP�$6�RSHUHHULE
MD� DUHQGDE� HULQHYDLG� E�URR��� NDXEDQGXV��� KRWHOOL�� MD� SDUNLPLVSLQGX� NRJXSLQGDODJD� �������� UXXWPHHWULW�
.lHVROHYDO� KHWNHO� RQ� /LQVWRZ� (LHQGRP� $6�L� S}KLWHJHYXV� VHRWXG� 2VOR� lULSLQGDGH� DUHQGDPLVHJD
NRJXSLQGDODJD�OLJLNDXGX���������UXXWPHHWULW�

/LQVWRZ�$6

/LQVWRZ
(LHQGRP�$6

����

/LQVWRZ
,QWHUQDWLRQDO�$6

����

/LQVWRZ
9DUQHU�$6

���

5LJD�3URSHUW\
'HYHORSPHQW

����

,QYHVWD�6RXUFH

���

,QYHVWD�%DOWLND

����

+RWHO
5LW]HQH
���

+RWHO
/LHWXYD
���

+RWHO�/DWYLMD

���

:7&7

����



/LQVWRZ�,QWHUQDWLRQDO�$6�DYDOLN�SDNNXPLQH�5HYDO�+RWHOOLJUXSL�$6�DNWVLRQlULGHOH

�

/,1672:�,17(51$7,21$/�$6

0,66,221�-$�((60b5*,'

/LQVWRZ� SHDPLQH� HHVPlUN� RQ� SLNDDMDOLQH� YllUWXVH� NDVYDWDPLQH� DNWVLRQlULGHOH� OlEL� VLKLSlUDVH
NLQQLVYDUDSURMHNWLGH�DUHQGXVWHJHYXVH�

675$7((*,$

/LQVWRZ� VWUDWHHJLD� RQ� RPDGD� Y}L� KDOODWD� VWUDWHHJLOLVHOW� WlKWVDWHV� SLLUNRQGDGHV� �OLLNOXVV}OPHG�� NHVNOLQQ� MQH��
DVXYDW�NLQQLVYDUD�

7h7$5(77(9¯77('

/LQVWRZ�9DUQHU�$6

������ DDVWDO� RPDQGDV� /LQVWRZ� ���� /LQVWRZ� 9DUQHULVW�� (WWHY}WH� RQ� VHRWXG� PLWPHWH
NLQQLVDYDUDDUHQGXVSURMHNWLGHJD� QLQJ� RPDE� QHOMD� NDXEDQGXVNHVNXVW� 5LLDV� ²� &HQWUV�� 'ROH�� 3XUYFLHUQV� MD
6WDFLMD�

5LJD�3URSHUW\�'HYHORSPHQW

5LJD�3URSHUW\�'HYHORSPHQW�WHJHOHE�HODPXNLQQLVYDUD�DUHQGXVSURMHNWLGHJD�

+RWHOOLDUHQGXVHWWHY}WWHG

+RWHOOH� KDOGDYDG� HWWHY}WWHG� RQ� NRRQGDWXG� QHOMD� W�WDUHWWHY}WWHVVH� ²� +RWHO� /DWYLMD�� +RWHO� /LHWXYD�� :RUOG
7UDGH�&HQWHU�7DOOLQQ�MD�+RWHO�5LW]HQH�

/,1672:��-8+7,0,66758.7885

/LQVWRZ�,QWHUQDWLRQDO�$6�L�Q}XNRJX

3HU�+nYDUG�/LQGTYLVW

+U��/LQGTYLVW�RQ�/LQVWRZ�Q}XNRJX�HVLPHHV��+U��/LQGTYLVW�RQ�W||WDQXG�/LQVWRZ�*UXSLV�DODWHV�������DDVWDVW�
(HOQHYDOW�RQ�KU��/LQGTYLVW�W||WDQXG�6HOPHU�6DQGH�(LHQGRPL�MXKDWDMDQD��+U��/LQGTYLVW�RPDE�PDJLVWULNUDDGL
LQVHQHULWHDGXVHV�

$UYLG�*UXQGHNMRQ

+U�� *UXQGHNMRQ� RQ� /LQVWRZ� $6�L� MD� /LQVWRZ� (LHQGRP� $6�L� MXKDWDMD� MD� /LQVWRZ� *UXSL� HPDHWWHY}WWH�
:LOKHOPVHQ�*UXSL��ILQDQWVGLUHNWRU��+U��*UXQGHNMRQ�RQ�NYDOLILWVHHULWXG�|NRQRPLVW�MD�MXULVW�

$QGUHV�&��:LOKHOPVHQ

+U��:LOKHOPVHQ�RQ��NV�:LOKHOPVHQ�*UXSL�DNWVLRQlULGHVW��+U��:LOKHOPVHQ�RPDE�PDJLVWULNUDDGL�lULMXKWLPLVHV�

/LQVWRZ�,QWHUQDWLRQDO�$6�MXKDWXV

(JLO�%DXHU�1LOVHQ

+U�� %DXHU�1LOVHQ� RQ� /LQVWRZ� MXKDWXVH� HVLPHHV�� (HOQHYDOW� RQ� +U�� %DXHU�1LOVHQ� ROQXG� /LQVWRZ� $6�L
DVHGLUHNWRU� QLQJ�/LQVWRZ�9DUQHU� MXKDWDMD�� (HOQHYDOW� W||WDV� WD� NRQVXOWDQGLQD�0F.LQVH\	&R�V��+U�� %DXHU�
1LOVHQ�RQ�O}SHWDQXG�:DUZLFN�hOLNRROL�QLQJ�RPDE�PDJLVWULNUDDGL�.HOORJJ�hOLNRROLVW�



/LQVWRZ�,QWHUQDWLRQDO�$6�DYDOLN�SDNNXPLQH�5HYDO�+RWHOOLJUXSL�$6�DNWVLRQlULGHOH

�

5XQH�(QJH

+U��(QJH�RQ�,QYHVWD�%DOWLND�SUHVLGHQW� MD�,QYHVWDVRXUFH� MXKDWDMD��+U��(QJH�RPDE�EDNDODXUHXVHNUDDGL�1RUUD
bULMXKWLPLVNRROLVW��(HOQHYDOW�W||WDV�WD�ILQDQWVNRQWUROOHULQD�ODHYDQGXV��MD�LQYHVWHHULPLVILUPDGHV�

2OH�&KULVWLDQ�)RQJDDUG

0U��)RQJDDUG�RQ�/LQVWRZ�ILQDQWVNRQWUROOHU��(HOQHYDOW�RQ�WD�W||WDQXG�/LQVWRZ�9DUQHUL�ILQDQWVQ}XVWDMDQD�MD
.30*�DXGLLWRULQD��+U��)RQJDDUG�RQ�O}SHWDQXG�1RUUD�hOLNRROL�lULMXKWLPLVH�PDJLVWUL}SSH�



/LQVWRZ�,QWHUQDWLRQDO�$6�DYDOLN�SDNNXPLQH�5HYDO�+RWHOOLJUXSL�$6�DNWVLRQlULGHOH

��

),1$176$58$1'('

/LQVWRZ� DVXWDWL� ������ DDVWDO� QLQJ� VLLDQL� HL� ROH� HWWHY}WWHV� WRLPXQXG� PDMDQGXVWHJHYXVW�� PLVW}WWX� HVLWDPH
VLLQNRKDO� /LQVWRZ� *UXSL� �/LQVWRZ� ,QWHUQDWLRQDOL� $6�L� �����OLQH� RPDQLN�� ������������ PDMDQGXVDDVWD
DXGLWHHULWXG�O�KL�NDVXPLDUXDQGH�MD�ELODQVL��.}LN�DUXDQGHG�RQ�NRRVWDWXG�YDVWDYXVHV�1RUUD�bULVHDGXVWLNXJD�

/LQVWRZ�*UXSL�NRQVROLGHHULWXG�NDVXPLDUXDQQH�

12.��¶��� ���� ���� ����

5HQGLNlLYH ������� ������� �������

.LQQLVYDUD�P��JLVW�ODHNXQXG�NDVXP ������ ������ �������

7�WDU��VLGXVHWWHY}WHWH� WXOXG� MD
NRQWVHUQLSDQXV

����� ���

0XXG�lULWXOXG ������ ������ �������

bULNXOXG

7||M}XNXOXG ������ ������ ������

$PRUWLVDWVLRRQ ������� ������� �������

0XXG�lULNXOXG ������� ������� �������

.XOXG�NRNNX ������� ������� �������

6LGXV��MD�W�WDUHWWHY}WHWH�NDVXP�NDKMXP ���� ������

7HJHYXVNDVXP ������� ������� �������

1HWR�ILQDQWVWXOXG�NXOXG �������� �������� ��������

1HWR�HUDNRUUDOLVHG�WXOXG ������ � �

.DVXP�HQQH�UHVHUYH�MD�PDNVH ������� ������ �������

0DNVXG�QHWR ����� ������� �������

9lKHPXVRVDOXV ���� ���� �����

1HWRNDVXP ������� ������ �������

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

��(VLWDWXG�NDVXPLDUXDQQH�MD�ELODQVV�RQ�NRRVWDWXG�YDVWDYDOW�1RUUD�bULVHDGXVWLNXJD��1RUZHJLDQ�&RPSDQLHV�$FW��

����12.� ��������((.�������������



/LQVWRZ�,QWHUQDWLRQDO�$6�DYDOLN�SDNNXPLQH�5HYDO�+RWHOOLJUXSL�$6�DNWVLRQlULGHOH

��

/LQVWRZ�*UXSL�NRQVROLGHHULWXG�ELODQVV
12.�¶��� ���� ���� ����

$NWLYD

.DVVD�MD�SDQJDNRQWRG ������ ������ �������

0XXG�O�KLDMDOLVHG�Q}XGHG ������� ������� �������

.RNNX�NlLEHYDUDG ������� ������� �������

$NWVLDG�VLGXV��MD�W�WDUHWWHY}WHWHV ������ ������ �������

(GDVLO�NNXQXG�PDNVXVRRGXVWXV ����� ������ ������

0XXG�SLNDDMDOLVHG�Q}XGHG ������ ������� �������

0DVLQDG�MD�VHDGPHG ������ ������ ������

.LQQLVYDUD ��������� ��������� ���������

.LQQLVYDUDSURMHNWLG ������ ������� �������

0XXG�DNWVLDG �����

.RNNX�S}KLYDUD ��������� ��������� ���������

.RNNX�DNWLYDG ��������� ��������� ���������

3DVVLYD

/�KLDMDOLVHG�LQWUHVVLYDEDG�NRKXVWXVHG ������� ������� �������

.RNNX�O�KLDMDOLVHG�Y}OJQHYXVHG ������� ������� �������

(GDVLO�NNXQXG�PDNVXNRKXVWXV �����

.UHGLLGLOLLQ ������ ������� �������

+�SRWHHNODHQXG ��������� ��������� ���������

9llUWSDEHULVWDWXG�NRKXVWXVHG ��������� ������� �

0XXG�SLNDDMDOLVHG�Y}OJQHYXVHG ����� ����� �����

.RNNX�SLNDDMDOLVHG�NRKXVWXVHG ��������� ��������� ���������

9lKHPXVRVDOXV ��� ������ ������

$NWVLDNDSLWDO ������� ������� �������

5HVHUYLG�MD�IRQGLG ��������� ��������� ���������

.RNNX�RPDNDSLWDO ��������� ��������� ���������

.RNNX�SDVVLYD ��������� ��������� ���������



/LQVWRZ�,QWHUQDWLRQDO�$6�DYDOLN�SDNNXPLQH�5HYDO�+RWHOOLJUXSL�$6�DNWVLRQlULGHOH

��

$.76,$.$3,7$/

/LQVWRZ�DNWVLDNDSLWDO�RQ�������������1RUUD�NURRQL��$NWVLDNDSLWDO� MDJXQHE��������� DNWVLDNV�QLPLYllUWXVHJD
������1RUUD�NURRQL�DNWVLD�NRKWD�

/LQVWRZ�,QWHUQDWLRQDO�$6�RQ�/LQVWRZ�$6�L������OLQH�W�WDUHWWHY}WH�

.lHVROHYD�SURVSHNWL�NXXSlHYD�VHLVXJD�NXXOXE������/LQVWRZ�$6�L� DNWVLDWHVW�$6�OH�0||OHUJnUGHQ� �HWWHY}WH
:LOKHOPVHQ� *UXSSHQ�VW��� NHV� RPDQGDV� QHHG� DYDOLNX� SDNNXPLVH� WHHO� ������ DDVWD� V�JLVHO�� (QQH� VHGD� ROLG
/LQVWRZ�$6�L�DNWVLDG�QRWHHULWXG�2VOR�%|UVLO��3HDOH������DNWVLDWH�NRRQGXPLVW��KH�DNWVLRQlUL�NlWWH� O}SHWDWL
������DDVWD�RNWRREULV�/LQVWRZ�$6�DNWVLDWH�QRWHHULPLQH�E|UVLO�



/LQVWRZ�,QWHUQDWLRQDO�$6�DYDOLN�SDNNXPLQH�5HYDO�+RWHOOLJUXSL�$6�DNWVLRQlULGHOH

��

5(9$/�+27(//,*583,�$6

5HYDO� RQ� YDOGXVHWWHY}WMD�� PLV� NRRQGDE� HQGD� DOOD� HULQHYDLG� KRWHOOLPDMDQGXVHJD� VHRWXG� WHJHYXVL�� KRWHOOLGH
KDOGDPLQH�MD�KRWHOOH�KDOGDYDWHOH�lUL�KLQJXWHOH�MXKWLPLVWHHQXVH�RVXWDPLQH�

6HRWXG�HWWHY}WWHG�

-8+7.21'

5HYDO�+RWHOOLJUXSL�$6�1}XNRJX

5HYDOL�Q}XNRJX�SODQHHULE�lUL�KLQJX�WHJHYXVW��NRUUDOGDE�MXKWLPLVW�MD�WHRVWDE�MlUHOYDOYHW�MXKDWXVH�WHJHYXVH��OH�
1}XNRJXO� RQ� YLLV� NXQL� �KHNVD� OLLJHW� QLQJ� Q}XNRJX� YDOLWDNVH� DNWVLRQlULGH� �OGNRRVROHNXO� NROPHNV� DDVWDNV�
1}XNRJX�RQ�RWVXVWXVY}LPHOLQH�� NXL� VHOOHVW� Y}WDYDG� RVD� �OH� SRROH� Q}XNRJX� OLLNPHWHVW��1}XNRJX� RWVXV� RQ
YDVWX�Y}HWXG��NXL� VHOOH�SRROW� DQWDNVH��OH�SRROH� NRKDOROHYDWH�Q}XNRJX� OLLNPHWH�KllOWHVW��.lHVROHYDO� DMDO� RQ
Q}XNRJXO�YLLV�OLLJHW�

7DUPR�6XPEHUJ

+U��6XPEHUJ�RQ�5HYDOL�Q}XNRJX�HVLPHHV�DODWHV�������������(HOQHYDOW�ROL�KU��6XPEHUJ�$6�+RWHOO�2O�PSLD
MXKDWDMD� MD� NXQL� ������������ VDPDV� GLUHNWRUL� DVHWlLWMD�� /}SHWDQXG� 7DOOLQQD� 7HKQLND�OLNRROL
PDMDQGXVWHDGXVNRQQD�UDDPDWXSLGDPLVH�MD�PDMDQGXVDQDO��VL�HULDODO�

-RDNLP�-��+HOHQLXV

+U��+HOHQLXV�RQ�$6�L�7ULJRQ�&DSLWDO�Q}XNRJX�HVLPHHV��+U��+HOHQLXV�RPDE�EDNDODXUHXVH�� MD�PDJLVWULNUDDGL
PDMDQGXVH� DODO� &DPEULGJH·L� �OLNRROLVW�� 7||WDQXG� LQYHVWHHULPLVSDQNDGHV�*ROGPDQ� 6DFKV� MD�0HUULOO� /\QFK�
$ODWHV�������DDVWDVW�RQ�WD�VHRWXG�LQYHVWHHULPLVDODVH�WHJHYXVHJD�%DOWL�ULLNLGHV��9HQHPDDO�MD�7äHKKL�9DEDULLJLV�
+U��+HOHQLXV�RQ�%DOWLF�5HSXEOLFV�)XQG·L�MXKDWXVH�OLLJH�

7RRPDV�/HLV

+U��/HLV�RQ�DODWHV�������������D��$6�(VWRQLDQ�$LU�DVHSUHVLGHQW��(QQH� W||OH� DVXPLVW�(VWRQLDQ�$LU·,��ROL�KU�
/HLV� $6�L� +RWHOO� 2O�PSLD� WRLWOXVWXVMXKW� QLQJ� (VWRQLDQ� $LU·L� WXUXQGXVGLUHNWRU�� /}SHWDQXG� 7DOOLQQD
7HKQLND�OLNRROL�PDMDQGXVWHDGXVNRQQD�
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3LUHW�5DXGVHSS

3U��5DXGVHSS�W||WDE�$6�LV�7ULJRQ�&DSLWDO��3U��5DXGVHSS�}SLE�&RQFRUGLD�5DKYXVYDKHOLVHV�hOLNRROLV�(HVWLV�
.XQL�������DDVWD�PlUWVLQL�W||WDV�SU��5DXGVHSS�$6�LV�(5$�3DQN�MD�$6�LV�(5$�,QYHVW�

0DUW�.LUVLSXX

+U�� .LUVLSXX� RQ� DODWHV� ������ DDVWD� DXJXVWLVW� 2h� )RQWHV� .RQVXOWDWVLRRQLG� WHJHYGLUHNWRU�� $MDYDKHPLNXV
RNWRREHU������²�MXXOL������W||WDV�KU��.LUVLSXX�2h�V�)RQWHV�.RQVXOWDWVLRRQG�SHDNRQVXOWDQGLQD�

5HYDOL�MXKDWXV

(WWHY}WWH� LJDSlHYDVW� W||G� NRUUDOGDE� MXKDWXV�� -XKDWXVH� SlGHYXVHV� RQ� UDDPDWXSLGDPLVH� NRUUDOGDPLQH�
UDDPDWXSLGDPLVH�DDVWDDUXDQGH��WHJHYXVDUXDQGH�MD�NDVXPL�MDRWDPLVH�HWWHSDQHNX�NRRVWDPLQH�MD�HVLWDPLQH�NRRV
DXGLLWRUL� MlUHOGXVRWVXVHJD��OGNRRVROHNXOH��DUXDQGOXVH�NRUUDOGDPLQH��QLQJ�VHDGXVWHVW��PXXGHVW�}LJXVDNWLGHVW�
�OGNRRVROHNX� MD� Q}XNRJX� VHDGXVOLNHVW� RWVXVWHVW� MD� NRUUDOGXVWHV� WXOHQHYDWH� WHKLQJXWH� MD� }LJXVWRLPLQJXWH
WHJHPLQH�

$ODWHV����QRYHPEULVW������RQ�5HYDOL�MXKDWXV�QHOMDOLLNPHOLQH�

)HOLNV�0lJXV

+U��0lJXV�RQ�5HYDOL�MXKDWXVH�HVLPHHV��+U��0lJXV��KLQHV�5HYDOLJD�PlUWVLV�������PLO�DOXVWDV�W||G�$6�+RWHOO
2O�PSLD�WHJHYGLUHNWRULQD�������²������W||WDV�WD�6LOMD�/LQH�(HVWL�MXKDWXVH�HVLPHKHQD�QLQJ������²������W||WDV
)LQHVW�+RWHO�*URXS�MXKDWXVH�HVLPHKH�QLQJ�3DODFH�+RWHOOL�WHJHYGLUHNWRULQD�

8UPDV�3DVWDUXV

$ODWHV� GHWVHPEULVW� ����� RQ� KU�� 3DVWDUXV� 5HYDOL� DUHQGXVGLUHNWRU�� ���������� W||WDV� WD� )RUHNVSDQJDV
lULSDQJDQGXVH�GLUHNWRULQD�

.DWULQ�5DVPDQQ

3U�� 5DVPDQQ� RQ� DODWHV� ������ DDVWDVW� W||WDQXG� 5HYDOL� ILQDQWVGLUHNWRULQD�� ���������� W||WDV� 9HOVLFRO� (HVWL
ILQDQWVGLUHNWRULQD�

0DDULND�/LLYDPlJL

3U�� /LLYDPlJL� W||WDE� DODWHV� ������ DDVWD� GHWVHPEULVW� 5HYDOL�P��JL�� MD�PDUNHWLQJLGLUHNWRULQD�� $MDYDKHPLNXV
�����²������W||WDV�SU��/LLYDPlJL�$6�+RWHOO�2O�PSLD�P��JL��MD�PDUNHWLQJLMXKLQD�QLQJ�HQQH�VHGD������²�����
$6�(HVWL�6WDWRLO�PDUNHWLQJLMXKLQD�

$.76,$.$3,7$/

6XXUHPDG�DNWVLRQlULG�VHLVXJD�����DXJXVW������

$NWVLRQlU $NWVLDWH�DUY 2VDOXV���

%DOWLF�5HSXEOLFV�)XQG ��������� �����

$6�,11�*URXS ������� �����

,QWHUQDWLRQDO�)LQDQFH�&RUSRUDWLRQ ������� ����

$6�7ULJRQ�6HFXULWLHV ������� ����

2h�3UXGHQRU ������� ����

.}LN�NRNNX ��������� ����
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),1$176$58$1'('

.RNNXY}WH�5HYDO�+RWHOOLJUXSL�$6�NDVXPLDUXDQQHWHVW
((.�¶��� ���� ���� ��NXXG�����

1HWRNlLYH ������� ������� �������

bULNDVXP ������� ������� ������

3XKDVNDVXP ������ ������ ������

.RNNXY}WH�5HYDO�+RWHOOLJUXSL�$6�ELODQVLVW
((.�¶��� ���������� ���������� ����������

$NWLYD

.lLEHYDUDG ������ ������ ������

3}KLYDUDG ������� ������� �������

.RNNX�DNWLYD ������� ������� �������

3DVVLYD

/�KLDMDOLVHG�NRKXVWXVHG ������ ������ ������

3LNDDMDOLVHG�NRKXVWXVHG ������� ������� �������

.RKXVWXVHG�NRNNX ������� ������� �������

2PDNDSLWDO ������� ������� �������

9lKHPXVRVD � � �

3DVVLYD�NRNNX ������� ������� �������
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/,1672:�*583,������$$67$�$58$11(

7(*(986$58$11(�����

������ DDVWD� ROL� /LQVWRZ� *UXSL� MDRNV� HGXNDV� MD� YlJD� WHJXV�� $DVWDW� MlLG� LVHORRPXVWDPD� PlUNLPLVYllUVHLG
LQYHVWHHULQJXLG� K}OPDYDWH� SURMHNWLGH� YlOMDW||WDPLQH�� ROHPDVROHYDWH� SURMHNWLGHJD� VHRWXG� WHKLQJXWH
HGDVLDUHQGDPLQH�QLQJ�+RWHO�5R\DO�&KULVWLDQLD�P��N��)LUPDO�RQ�RPDNDSLWDOL�QlRO�WXJHY�DOXV��PLV�Y}LPDOGDE
VHHW}WWX�KHDGH�NDVXWRRYDWH�WHKLQJXWH�V}OPLPLVW�MD�WXJHYDPDW�NHVNHQGXPLVW�RPDQGLDUHQGXVHOH�

-XXOLNXXV� �����D�� WHJL� :LOKHOPVHQ� *URXS� YDEDWDKWOLNX� SDNNXPLVH� RVWD� lUD� N}LN� /LQVWRZ� $6� DNWVLDG�
1LPHWDWXG�SDNNXPLQH�Y}HWL�YDVWX�QLQJ�������DDVWD�V�JLVHO�RPDQGDV�:LOKHOPVHQ�*URXS�ILUPD�DNWVLDG�

)LUPD�WHJHYXV

/LQVWRZ� *UXSL� WHKLQJXG� K}OPDYDG� NLQQLVYDUD� DUHQGXVW�� NLQQLVYDUDWHKLQJXLG� MD� NLQQLVYDUD� KDOGXVW�� )LUPD
WHJHYXV�1RUUDV�RQ� NRRQGXQXG�SHDPLVHOW�2VOR� NHVNOLQQD�� )LUPD�RQ� WHJHY� ND�%DOWL� UHJLRRQLV� MD� 3RUWXJDOLV�
hKWHNRNNX�RQ�ILUPD�YDUDGHVW�XPEHV�����LQYHVWHHULWXG�%DOWL�UHJLRRQL�MD�OLJLNDXGX����3RUWXJDOL��hOHMllQXG
OLJLNDXGX�����ILUPD�YDUDGHVW�RQ�LQYHVWHHULWXG�1RUUDVVH�

hOHYDDGH�DDVWDDUXDQQHWHVW

$DVWDDUXDQQHWH�NRRVWDPLVHO�RQ�OlKWXWXG�PDMDQGXVWHJHYXVH�MlWNXYXVH�SULQWVLLELVW�

bULWXOXG
.RQWVHUQL� �����D�� NRJXWXOXG� PRRGXVWDVLG� ���� PLOMRQLW� 12.�� Y}UUHOGXQD� ������ PLOMRQL� 12.�JD� �����
DDVWDO�� VHHJD� W}XV� �����0XXG� WXOXG� PRRGXVWDVLG� ������ PLOMRQLW� 12.� ������� DDVWDO� ��� PLOMRQLW� 12.��
0XXGH� WXOXGH� W}XVX� S}KMXVWDVLG� SHDPLVHOW� KRWHOOLG� %DOWL� UHJLRRQLV� QLQJ�$NHU� (QWHUWDLQPHQW� $6·L� WHJHYXV
NRJX�������DDVWD�MRRNVXO��)LUPD�WXOXG�NLQQLVYDUD�P��JLVW�������DDVWDO�ROLG�������PLOMRQLW�12.��Y}UUHOGXQD
���PLOMRQL�12.�JD�������DDVWDO�

bULNXOXG

bULNXOXG�W}XVLG�DDVWD�MRRNVXO����������PLOMRQLOW�12.�OW�������DDVWDO�������PLOMRQLOH�12.�OH�������DDVWDO�
.LQQLVYDUDJD� VHRWXG� lULNXOXG� PRRGXVWDVLG� ����� PLOMRQLW� 12.�� Y}UUHOGXQD� ����� PLOMRQL� 12.�JD� �����
DDVWDO��.RQWVHUQL�MXKWLPLVNXOXG�NDVYDVLG�������PLOMRQLOW�12.�OW�������DDVWDO�������PLOMRQLOH�12.�OH������
DDVWDO��VHGD�SHDPLVHOW�WlQX�KRWHOOLGHOH�%DOWL�UHJLRRQLV�MD�$NHU�(QWHUWDLQPHQW�$6�OH�

7HJHYXVNDVXP

.RQWVHUQL�WHJHYXVNDVXP�W}XVLV�������PLOMRQLOH�12.�OH��Y}UUHOGXQD�������PLOMRQL�12.�JD�������DDVWDO��PLV
RQ������SURWVHQGLQH�W}XV��.RQWVHUQL�WDYD�DPRUWLVDWVLRRQ�PRRGXVWDV�������PLOMRQLW�12.��Y}UUHOGXQD������
PLOMRQL�12.�JD�������DDVWDO��3}KLYDUD�DPRUWLVDWVLRRQ�PRRGXVWDV������PLOMRQLW�12.��PLOOHVW������PLOMRQLW
12.�SXXGXWDE�$NHU�(QWHUWDLQPHQW�$6�L��,0$;���.RQWVHUQL�DPRUWLVDWVLRRQLHHOQH�WHJHYXVNDVXP�ROL������
PLOMRQLW�12.��Y}UUHOGXQD�����PLOMRQL�12.�JD�������DDVWDO�

)LQDQWVNXOXG

.RQWVHUQL�ILQDQWVNXOXG�ODQJHVLG�������PLOMRQL�12.�QL��Y}UUHOGXQD�����PLOMRQL�12.�JD�������DDVWDO��VHHJD
ODQJXV��������6HOOH�SHDPLVHNV�S}KMXVHNV�RQ�NLQQLVYDUD�P��JLVW�WXOHQHY�ODHQXGH�YlKHQHPLQH�

0DMDQGXVDDVWD�WXOHP

0DMDQGXVDDVWD� WXOHPLNV� ROL� NDVXP� ������ PLOMRQLW� 12.�� Y}UUHOGXQD� NDVXPLJD� ����� PLOMRQLW� 12.� DDVWDO
�����
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.LQQLVYDUD�SRUWIRROLR

������DDVWD�O}SXO�ROL�ILUPD�RPDQGXVHV�1RUUDV����KRRQHW�S}UDQGDSLQQDJD�NRNNX�XPEHV���������UXXWPHHWULW�
OLVDNV�YHHO��������UXXWPHHWULW�DUHQGDWDYDW�NLQQLVYDUD��)LUPD�KDOGDV�XPEHV��������UXXWPHHWULW�WHLVWH�RPDQLNH�
SHDPLVHOW� 6DPHLHW� *DOOHULHW� RPDQGXVHV� ROHYDW� NLQQLVYDUD� QLQJ� RQ� LQYHVWHHULQXG� ND� KRWHOOLGHVVH� MD
NRPPHUWVNLQQLVYDUDVVH�%DOWLPDDGH�SHDOLQQDGHV�

)LUPD�VWUDWHHJLD� QlHE� HWWH� NHVNHQGXPLVW� DWUDNWLLYVHOH� NLQQLVYDUDOH� SHDPLVHOW�2VORV� MD� VHOOH� �PEUXVHV�� 6HGD
VXXQGD�MlUJLWL�ND�������DDVWDO��P��HV�PLWPHG�HEDVWUDWHHJLOLVHG�NLQQLVYDUDG��$DVWD�O}SXNV�WXOHQHV�����ILUPD
UHQGLVLVVHWXOHNXWHVW�NLQQLVYDUDVW�2VORV��OLVDNV����NLQQLVYDUDVW�$VNHULV�MD�% UXPLV�

)LUPDOH� NXXOXYDW� NLQQLVYDUD� KDOODWL� YlJD� HGXNDOW� QLQJ� ����ROL� QHLVW� DDVWDO}SXNV� YlOMD� OLLVLWXG�� ������ DDVWDO
O}SSHQXG�OLLVLQJOHSLQJXG�RQ�XXHVWL�V}OPLWXG�PlUNLPLVYllUVHOW�N}UJHPD�UHQGLJD��)LUPD�RVD�UHQGLWXUXO�W}XVLV
NRJX�������DDVWD�MRRNVXO�QLQJ�VWDELOLVHHUXV�DDVWD�O}SXO�

.LQQLVYDUD�RVWX��MD�P��JLWHKLQJXG

������DDVWD�WHLVHV�NYDUWDOLV�RPDQGDV�/LQVWRZ�*UXSS�����PLOMRQL�12.�HHVW�NLQQLVYDUD�DDGUHVVLO�6DQGVWXYHLHQ
����5\HQ��2VOR�� 6HOOHO� ������� UXXWPHHWULVHO� NLQQLVYDUDO� RQ� HGDVLQH� ��� ���� UXXWPHHWULQH� DUHQJXSRWHQWVLDDO�
6DPXWL� RVWLV� /LQVWRZ� *UXSS� XPEHV� ���� PLOMRQL� 12.� HHVW� 3RVWKXVNYDUWDOHW·L� 2VORV�� 6HH� ��� ���
UXXWPHHWULQH�NLQQLVYDUD�NRRVQHE�RVDGHVW�DDGUHVVLWHJD�'URQQLQJHQVJW�����.LUNHJW����MD�7ROLEXJW����QLQJ�OlNV
ILUPD�RPDQGXVVH�������DDVWD�HVLPHVHV�NYDUWDOLV�

)LUPD�RQ�������DDVWDO�LQYHVWHHULQXG�SHDPLVHOW�2VORVVH��$VNHULVVH�MD�%DOWL�UHJLRRQL�XPEHV�����PLOMRQLW�12.�

$DVWD� MRRNVXO� P��GL� YLLV� NLQQLVYDUDW�NNL� NRJXSLQQDJD� XPEHV� ��� ���� UXXWPHHWULW� MD� NRJXYllUWXVHV� ����
PLOMRQLW�12.��������DDVWDO�P��GXG�NLQQLVYDUDGHNV�ROLG�SLQQDG�DDGUHVVLGHO�)\UVWLNNDOOHHQ���MD����+RWHO�5R\DO
&KULVWLDQLD�� SLQG� DDGUHVVLO� /¡[DYHLHQ� ���� 5\NNLQ� .M¡SHVHQWHU� �RVWXNHVNXV�� QLQJ� 7DQJHQ� 1 ULQJVSDUN
�lULNHVNXV��

3URMHNWLG

������DDVWD�MRRNVXO�RQ�ILUPD�WHJHOHQXG�PLWPHWH�DUHQGXVSURMHNWLGHJD��PLOOHVW�WlKWVDPDG�RQ�ROQXG�MlUJQHYDG�

$NHU�%U\JJH

7||�$NHU�%U\JJH�HGDVLDUHQGDPLVHNV�RQ�NHVWQXG�OlEL�������DDVWD�MD�MlWNXE�ND�HHOROHYDWHO�DDVWDWHO��9lOLVDOD�MD
lULRVD�DUHQGDWDNVH�HGDVL��HW�NLQGOXVWDGD�MD�WXJHYGDGD�$NHU�%U\JJH�LVHORRPXOLNNX�PDLQHW�MD�DWUDNWLLYVXVW�

hOGDODG�MD�lULRVD�9HUNVWHGKDOOHQH�RVD�HVLPHVHO�NRUUXVHO�XXHQGDWDNVH�WlLVPDKXV�QLQJ�VHOOH�W||�O}SHWDPLQH�RQ
SODQHHULWXG�������DDVWD�MXXQLNXXVVH�

(UWHO¡NND

(UWHO¡NND� DVXE�PDDQWHH�(���� YlOMXPLVNRKD� MXXUHV��PLV� YLLE�$VNHUL� OLQQDNHVNXVVH�� (UWHO¡NND� DVHWVHE� YlJD
OLJLGDO�$VNHUL�YDNVDOLOH��PLV�RQ�OHQQXMDDPD�HNVSUHVVURQJLGH��*DUGHUPREDQHQ��LQJO��N��´$LUSRUW�([SUHVV�7UDLQVµ�
O}SSMDDPDNV�� $QWXG� SURMHNW� K}OPDE� OLJL� ��� ���� UXXWPHHWULW� QLQJ� NRRVQHE� HODPLVSLQGDGHVW�� NRQWRULWHVW�
P}QHGHVW� lULSLQGDGHVW� MD� SDUNLPLVSODWVLGHVW�� (QDPXV� SURMHNWL� HODPLVSLQGDGHVW� RQ�P��GXG�� VDPDO� DMDO� NXL
HQDPXV� lULSLQGDGHVW� RQ� YlOMD� OLLVLWXG�� 3URMHNWL� HODPLVSLQGDGH� MD� lULSLQGDGH� YDOPLPLQH� RQ� SODQHHULWXG
NlHVROHYD�DDVWD�PDL��Y}L�MXXQLNXXVVH��NRQWRULSLQGDGH�YDOPLPLQH�RQ�SODQHHULWXG�������DDVWD�RNWRREULVVH�

.ULQNHONURNHQ

.ULQNHONURNHQ� NRRVQHE�SHDPLVHOW� ��� ���� UXXWPHHWULVHVW� NRQWRULSLQQDVW��PLOOH� NHVNQH� DVXNRKW� RQ�%HUJHQL
OLQQDNHVNXVHV�� 3URMHNWLO� DOJDV� HKLWXVW||� ������ DDVWD� QHOMDQGDV� NYDUWDOLV�� .RQWRULKRRQH� RQ�P��GXG� ILUPDOH
%HUJHQV�7LGHQGH��1RUUD�DMDOHKHILUPD��QLQJ�VDL�YDOPLV�������DDVWD�DSULOOLV�
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6PHVWDG

3URMHNW�6PHVWDG�'DPPHQ�3DUN�2VORV�NRRVQHE�NROPHVW�NRQWRULKRRQHVW��KLVH�SDUNODJD� NHOGULNRUUXVHO�� 6HH
K}OPDE� ��� ���� UXXWPHHWULW� NRQWRULSLQGD� QLQJ� ����� UXXWPHHWULW� SDUNOD�� MD� DOXPLVH� NRUUXVH� SLQGD�� +RRQH
NRJXPDKW�RQ��������UXXWPHHWULW��HKLWXVWHJHYXV�SURMHNWLO�DOJDV����QRYHPEULO�������hNV�NRQWRULKRRQHWHVW�RQ
P��GXG�ILUPDOH�3HULVFRSXV��hOHMllQXG�NRQWRULKRRQHWHVW�RQ��NV�UHQGLWXG�$VWUD�=HQHFD�$6·LOH�MD�WHLVH�KRRQH
YlOMDOLLVLPLVHNV�NlLYDG�HWWHYDOPLVWXVHG��6HOOH�SURMHNWL�O}SHWDPLQH�RQ�SODQHHULWXG�������DDVWD�DXJXVWLNXXVVH�

%DOWL�UHJLRRQ

/LQVWRZ�*UXSS�RQ�RVWQXG�����ILUPD�/LQVWRZ�9DUQHU�$6�DNWVLDWHVW� MD� DNWVLDWH� DPHWOLN��OHY}WPLQH� WRLPXV
������ DDVWD� NHVNHO�� )LUPD� RPDQGXVHV� RQ� QHOL� RVWXNHVNXVW� 5LLDV� QLQJ� W||WDWDNVH� ND� WHLVWH� SURMHNWLGHJD�
/LQVWRZ� *UXSS� RQ� MXED� YDUHP� RVWQXG� DNWVLDLG� NROPHV� ILUPDV�� PLV� �KHVNRRV� RPDYDG� NROPH� VXXUHPDW
XXHQGDPLVHO�DUHQGDPLVHO� ROHYDW� KRWHOOL�� 1HHG� KRWHOOLG� DVXYDG� /lWL�� /HHGX� MD� (HVWL� SHDOLQQDGH� NHVNXVWHV�
+RWHOOLG� /lWLV� MD� /HHGXV� RQ� SUDHJX� W||V� MD� QHLG� XXHQGDWDNVH��+RWHO� /DWYLMD� XXHQGXVW||GH� DOJXV�5LLDV� RQ
SODQHHULWXG� ������ DDVWD� MXXQLNXXVVH�� ���� GHWVHPEUL� VHLVXJD�PRRGXVWDYDG� ILUPD� NRKXVWXVHG�%DOWL� UHJLRRQLV
NRNNX�XPEHV�����ILUPD�NRJXYDUDGHVW�

)LQDQWVHHULPLQH�MD�PDNVHY}LPH

)LUPDW�ILQDQWVHHULWDNVH�SHDPLVHOW�SLNDDMDOLVWH�ODHQXOHSLQJXWH�NDXGX�1RUUD�SDQNDGHVW��/LVDNV�VHOOHOH�RQ�ILUPD
YlOMD� ODVNQXG� WDJDWLVHWD� Y}ODNLUMD� ILNVHHULWXG� LQWUHVVLPllUDJD� ����� MD� WlKWDMDJD� ��� DDVWDW�� $DVWDO}SXO
PRRGXVWDVLG� ILUPD� LQWUHVVHNDQGYDG� Y}ODNRKXVWXVHG� NRNNX� ����� PLOMRQLW� 12.�� VHOOHVW� SLNDDMDOLVHG
ODHQXNRKXVWXVHG������PLOMRQLW�12.�MD�WDJDVLRVWX}LJXVHG�HKLWXVODHQXG�����PLOMRQLW�12.�

.RNNX�����PLOMRQL�12.�HKN�����Y}ODNRKXVWXVWHVW�WDJDVLPDNVPLVH�WlKWDHJ�RQ�DDVWDO������QLQJ����PLOMRQL
12.�HKN����Y}ODNRKXVWXVWHVW�WDJDVLPDNVPLVH�WlKWDHJ�ODQJHV�DDVWDVVH�������)LUPD�RQ�ILQDQWVLOLVHOW�SDLQGXY
MD� WDO� RQ�KHD� OLNYLLGVXVUHVHUY�� ILUPDO�RQ�XPEHV�����PLOMRQL�12.�YllUWXVHV� NDVXWDPDWD� WDJDVLRVWX}LJXVL� MD
LQYHVWHHULQJXNDVXPHLG�

$NWVLRQlULG

:LOKHOPVHQ�*URXS·L�NRRVVHLVXV�ROHY�ILUPD�$6�0¡OOHJDDUGHQ�WHJL�����MXXOLO������YDEDWDKWOLNX�SDNNXPLVH�RVWD
N}LN�/LQVWRZ�$6�DNWVLDG��0¡OOHJDDUGHQ�Y}WWLV�N}LN�/LQVWRZ�$6�DNWVLDG��OH�DXJXVWLV�MD�RQ�Q��G�ILUPD�DLQXV
DNWVLRQlU��2NWRREULV������ODKNXV�/LQVWRZ�$6�2VOR�6WRFN�([FKDQJH�DNWVLDE|UVLOW�

.DVXPLMDRWXV

(PDHWWHY}WH�/LQVWRZ�$6�WHHQLV�������DDVWDJD�NDVXPLW������PLOMRQLW�12.��-XKDWXV�WHHE�HWWHSDQHNX�OLLWD�VHH
NDVXP�RPDNDSLWDOLOH�

)LUPD�VLVHNOLLPD

/LQVWRZ� *UXSL� VLVHNOLLPDW� LVHORRPXVWDE� LQQXNDOW� W||WDY�� PRWLYHHULWXG� SHUVRQDO�� +DLJXVH� W}WWX� W||OW
SXXGXPLVH� PllU� RQ� PDGDO� QLQJ� ������ DDVWD� MRRNVXO� HL� ROH� ILUPDV� HVLQHQXG� W||}QQHWXVL� HJD� W||DODVHLG
NHKDYLJDVWXVL��+DLJXVH� W}WWX� W||OW� SXXGXPLVH�PllU� ROL� ������ DDVWDO� ������ Y}UUHOGXQD� �����PllUDJD� �����
DDVWDO�

hOHSLQJXWXVHVW� WXOHQHYDLG� YLJDVWXVL� HQQHWDPLVHNV� RQ� ILUPDVLVHVHOW� RQ� DOXVWDWXG� W||WDMDWH� LQGLYLGXDDOVHWH
W||VLWXDWVLRRQLGH� KLQGDPLVW�� 7||NHVNNRQGD� ORHWDNVH� UDKXOGDYDNV�� VHHJD� HL� ROH� VHRVHV� VHOOHJD� UDNHQGDWXG
PLQJHLG�HULPHHWPHLG�

)LUPD�WHJHYXVH�P}MX��PEULWVHYDOH�NHVNNRQQDOH

)LUPD� WHJHYXV� P}MXWDE� ORRGXVOLNNX� NHVNNRQGD� YDQD� NLQQLVYDUD� ODPPXWDPLVH� MD� XXH� HKLWDPLVH�� VHOOH
NLQQLVYDUD�KDOGDPLVH��WHJHYXVDODV�MllWPHWH�NlVLWOHPLVH�QLQJ�ILUPD�WUDQVSRUGLWHJHYXVH�MD�LQIUDVWUXNWXXUL�NDXGX�
/LQVWRZ�*UXSS�SDQHE�VXXUW� U}KNX� N}LJL� ORRGXVOLNNX� NHVNNRQGD� NlVLWOHYDWH� DYDOLNH�PllUXVWH� MD� VRRYLWXVWH



/LQVWRZ�,QWHUQDWLRQDO�$6�DYDOLN�SDNNXPLQH�5HYDO�+RWHOOLJUXSL�$6�DNWVLRQlULGHOH

��

MlUJLPLVHOH�N}LJLV�RPD�WHJHYXVWHV��/LQVWRZ�*UXSS�Q}XDE��HW�N}LJLO�WHPD�DOOW||Y}WMDWHO�ROHNV�NLQGHO�SROLLWLND
VHRVHV� QHQGH� W||� P}MXGHJD� �PEULWVHYDOH� NHVNNRQQDOH�� 6HH� WlKHQGDE�� HW� N}LN� NLQQLVYDUDW�NNLGH
ODPPXWXVW||G�K}OPDYDG�XODWXVOLNNX�SU�JLVRUWHHULPLV��MD�MllWPHNlLWOXVSURJUDPPL��������DDVWD�WHJHYXVSODDQLV
RQ�NHVNNRQQDVWUDWHHJLD� YlOMDW||WDPLQH�NLQGOXVWDPDNV�� HW� ILUPD� WRLPLQJXG�RQ� YDVWDYXVHV� N}LJL�PllUXVWH� MD
Q}XHWHJD��QLQJ�NHVNNRQQDWHDGOLNNXVH�NLQGOXVWDPLVHNV�ILUPD�LJDO�SHUVRQDOLWDVHPHO�

9lOMDYDDWHG

-XKWNRQG�SODQHHULE�ILUPD�RPDQGXVHV�ROHYD�NLQQLVYDUD�YllUWXVH�NDVYX�������DDVWDO��.LQQLVYDUDWXUX�WUHQG�RQ
OLQQDNHVNXVWHV�MlWNXYDOW�SRVLWLLYQH��Q}XGOXV�NUXQGLJD�PDMDGH�MD�VWDELLOVHWH�UHQGLPllUDGH�MlUHOH�RQ�N}UJH��(ULWL
RQ�VHH�QLL�2VOR�OLQQDNHVNXVHV�

������ DDVWDO� MlWNDE� ILUPD� LOPD� W}XVXSRWHQWVLDDOLWD� NLQQLVYDUDW�NNLGH�P��PLVW�� -lWNXE� W||� ILUPD� SRUWIRROLR
SDUHQGDPLVHNV� QLQJ� HULWL� RRGDWDNVH� SRVLWLLYVHW� DUHQJXOW� $NHU� %U\JJH� SURMHNWLOW�� Y}WWHV� DUYHVVH� W||G�� PLGD
WHKDNVH� VHOOH� DOD� XXWHOH� NOLHQGLJUXSSLGHOH� DWUDNWLLYVHPDNV�PXXWPLVHNV��$DVWDO� ����� MlWNXE� ND� NLQQLVYDUD� MD
SURMHNWLGH� DUHQGDPLQH� QLQJ� ILUPD� VXXUHSlUDQH� SRUWIRROLR� NLQGOXVWDE� S�VWLWDWXG� DUHQJXHHVPlUNLGH
VDDYXWDPLVH�WXOHYLNXV��6HOOHO�S}KMDO�HHOGDE�MXKDWXV�ILUPD�MlWNXYDW�SRVLWLLYVHW�DUHQJXW�



/LQVWRZ�,QWHUQDWLRQDO�$6�DYDOLN�SDNNXPLQH�5HYDO�+RWHOOLJUXSL�$6�DNWVLRQlULGHOH

��

6�QGPXVHG�SlUDVW�PDMDQGXVDDVWD�O}SSX

$DVWDO������RQ�ILUPD�P��QXG�MlUJQHYD�NLQQLVYDUD�

0��JLKLQG

'UDPPHQVYHLHQ�������� ������PLOMRQLW�12.

.ULQNHONURNHQ ������PLOMRQLW�12.

0XQFKVJW��� �����PLOMRQLW�12.

3��+XV�&KU��.URJKVJW ������PLOMRQLW�12.

�0LWPHNRUUXVHOLQH�DXWRSDUNOD�

/LQVWRZ�*UXSS�RQ� VRRULWDQXG�(UWHO¡NND� NLQQLVYDUD�RPDQGLYDKHWXVH�$VNHUL� OLQQDYDOLWVXVHJD�� 6HOOH� OHSLQJX
�KH�VlWWHQD�Y}WWLV�/LQVWRZ�*UXSS��OH�(UWHO¡NND��QDJX�ND�3\UDPLGHQ·L�MD�%UDQQVWDVMRQHQ·L��WXOHW}UMHNHVNXVH�
KDOGDPLVH�$VNHULV��1LPHWDWXG�NRKDOH�HKLWDWDNVH�OLJLNDXGX������UXXWPHHWULQH�NRQWRULKRRQH��6HH�W||�RQ�MXED
DODQXG� MD� O}SHWDPLQH� RQ� SODQHHULWXG� ������ DDVWD� RNWRREULNXXVVH�� /HSLQJX� �KH� VlWWHQD� Y}WDE� $VNHUL
OLQQDYDOLWVXV��OH��KH�(UWHO¡NND�NRQWRULKRRQHWHVW�²�NRJX�S}UDQGDSLQQDJD������UXXWPHHWULW��YDOPLPLVWlKWDHJ
������ DDVWD� MXXQLNXX�²�QLQJ����� UXXWPHHWULW�S}UDQGDSLQGD� WHLVHV�NRQWRULKRRQHV��PLOOH�YDOPLPLVWlKWDHJ�RQ
������DDVWD�RNWRREULNXXV�

/LQVWRZ�*UXSS�RQ�RVWQXG����PLOMRQL�12.�HHVW�0DOP¡HQ�0DULQD�SURMHNWL�%RKXVOlQLV��6HH�UDQQD�DOD�DVXE
llUPLVHOW�VRRGVDV�NRKDV�5RRWVL� OllQHUDQQLNXO��6P|JHQL��.XQJVKDYQL� MD�/\VHNLOL� OlKHGDO��3URMHNW�K}OPDE���
SXKNXVH�� MD� YDED�DMDNRUWHUL� HKLWDPLVW� P��JLNV�� 6HOOH� SURMHNWL� DOJXV� RQ� SODQHHULWXG� ������ DDVWD
VHSWHPEULNXXVVH�MD�O}SS�������DDVWD�PDLNXXVVH�

/LQVWRZ�*UXSS�RVWLV� ������ DDVWD� DSULOOLV� NRNNX����PLOMRQL�12.�HHVW� YlOMD� WHLVHG�SDUWQHULG� ILUPDV�:7&7
+RWHOOL�$6�7DOOLQQDV��6HH�WlKHQGDE��HW�N}LN�VHOOH�ILUPD�DNWVLDG�RQ�Q��G�/LQVWRZ�*UXSL�RPDQGXVHV�QLQJ�ILUPD
KDNNDE�YlOMD�DUHQGDPD�����UXXPLJD�KRWHOOL��6HOOH�SURMHNWL�O}SS�RQ�SODQHHULWXG�������DDVWD�DOJXVVH�

$DVWDO� ����� RQ� /LQVWRZ�*UXSL� ILUPDVWUXNWXXUL� PXXGHWXG�� (QDPXV� /LQVWRZ� *UXSL� WHJHYXVWHVW� WRLPXYDG
Q��G� ILUPDGHV�/LQVWRZ�(LHQGRP�$6� MD� /LQVWRZ� ,QWHUQDWLRQDO�$6��1HHG� ILUPDG� NRRV� 3RUWXJDOL� MD� 5RRWVL
ILUPDGHJD� RQ� /LQVWRZ� *UXSL� KROGLQJILUPD� RPDQGXVHV�� 7HKLQJXG� 1RUUDV� RQ� ILUPD� /LQVWRZ� (LHQGRP� $6
KDOGXVHV��WHKLQJXG�%DOWL�UHJLRRQLV�RQ�ILUPD�/LQVWRZ�,QWHUQDWLRQDO�KDOGXVHV�

2VOR������PDL�����

$UYLG�*UXQGHNM¡Q $QGHUV�&��:LOKHOPVHQ 2YH�6WHLQDU�/DUVHQ

MXKDWXVH�HVLPHHV HVLPHKH�DVHWlLWMD

.MHOO�2��.UDQ (ULN�*��%UDDWKHQ 2GG�$VSDDV

3HU�+nYDUG�/LQGTYLVW

WHJHYGLUHNWRU
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��

35,&(:$7(5+286(&223(56
3ULFHZDWHUKRXVH&RRSHUV�'$

12������2VOR
7HO������������������
)D[������������������

/LQVWRZ�$6�DNWVLRQlULGHOH

$XGLLWRULWH�MlUHOGXVRWVXV�����

2OHPH�NRQWUROOLQXG�/LQVWRZ�$6�UDDPDWXSLGDPLVH�DDVWDDUXDQQHW��NXV�RQ�QlLGDWXG�HPDHWWHY}WWH�NDVXPLNV���
��������12.�MD�NRJX�NRQWVHUQL�NDVXPLNV�������������12.��6DPXWL�ROHPH�NRQWUROOLQXG�DDVWDDUXDQQHWHV
VLVDOGXYDW� LQIRUPDWVLRRQL� UDDPDWXSLGDPLVH� DDVWDNRNNXY}WHWH�� PDMDQGXVWHJHYXVH� MlWNXYXVH� SULQWVLLEL
MlUJLPLVH� MD� NDVXPLMDRWXVH� HWWHSDQHNX� NRKWD�� 5DDPDWXSLGDPLVH� DDVWDUXDQQH� NRRVQHE� NDVXPLDUXDQGHVW�
ELODQVVL��UDKDYRRJXGH�DUXDQGHVW��PlUNXVWHVW�MD�NRRQGDUXDQGHVW��5DDPDWXSLGDPLVH�DDVWDDUXDQGH�NRRVWDPLQH
RQ� HWWHY}WWH� MXKWNRQQD� NRKXVWXV�� 0HLH� �OHVDQQH� RQ� DQGD� DXGLWL� WXOHPXVWHOH� WXJLQHGHV� KLQQDQJ
UDDPDWXSLGDPLVH�DDVWDDUXDQGH�NRKWD�

6RRULWDVLPH� DXGLWL� NRRVN}ODV� UDKYXVYDKHOLVWH� MD� 1RUUDV� �OGWXQQXVWDWXG� DXGLWHHULPLVH� VWDQGDUGLWHJD�� 1HHG
VWDQGDUGLG� Q}XDYDG�� HW� DXGLW� SODQHHULWDNV� MD� NRRVWDWDNV� YLLVLO�� PLV� Y}LPDOGDNV� SLLVDYD� NLQGOXVWXQGHJD
RWVXVWDGD�� HJD� UDDPDWXSLGDPLVH� DDVWDDUXDQQH� HL� VLVDOGD� ROXOLVL� YLJX� MD� HEDWlSVXVL�� $XGLWL� NlLJXV� ROHPH
YlOMDY}WWHOLVHOW� NRQWUROOLQXG� W}HQGXVPDWHUMDOH�� PLOOHO� S}KLQHYDG� UDDPDWXSLGDPLVH� DDVWDDUXDQGHV� HVLWDWXG
QlLWDMDG��0HLH�DXGLW�K}OPDV�ND�UDDPDWXSLGDPLVH�DDVWDDUXDQGH�NRRVWDPLVHO�NDVXWDWXG�DUYHVWXVS}KLP}WHWH� MD
MXKWNRQQDSRROVHWH� UDDPDWXSLGDPLVOLNH� KLQQDQJXWH� NULLWLOLVW� DQDO��VL� QLQJ� VHLVXNRKDY}WWX� UDDPDWXSLGDPLVH
DDVWDDUXDQGH�HVLWOXVODDGL�NRKWD�WHUYLNXQD��$UYDPH��HW�PHLH�DXGLW�DQQDE�SLLVDYD�DOXVH�DUYDPXVH�DYDOGDPLVHNV
UDDPDWXSLGDPLVH�DDVWDDUXDQGH�NRKWD�

2OHPH�VHLVXNRKDO��HW

• UDDPDWXSLGDPLVH�DUXDQQH�NDMDVWDE�NRRVN}ODV�UDKYXVYDKHOLVWH�MD�1RUUDV��OGWXQQXVWDWXG�UDDPDWXSLGDPLVH
VWDQGDUGLWHJD� MD�VHDGXVWHJD�}LJHVWL� MD�}LJODVHOW�ILUPD�MD�NRQWVHUQL�ILQDQWVVHLVXQGLW�VHLVXJD�����GHWVHPEHU
�����QLQJ�VLLV�O}SSHQXG�DUXDQGHSHULRRGL�PDMDQGXVWXOHPXVW�MD�UDKDYRRJXVLG�

• MXKDWXV�RQ�MlUJLQXG�RPD�NRKXVWXVW�NLQGOXVWDGD�UDDPDWXSLGDPLVLQIRUPDWVLRRQL�NRUUHNWQH�UHJLVWUHHULPLQH
MD� GRNXPHQWHHULPLQH� NRRVN}ODV� 1RUUD� VHDGXVWH� MD� 1RUUDV� �OGWXQQXVWDWXG� UDDPDWXSLGDPLVH
VWDQGDUGLWHJD�

• UDDPDWXSLGDPLVH� DDVWDDUXDQGHV� VLVDOGXY� LQIRUPDWVLRRQ� UDDPDWXSLGDPLVH� DDVWDNRNNXY}WHWH�
PDMDQGXVWHJHYXVH� MlWNXYXVH� SULQWVLLEL� MlUJLPLVH� MD� NDVXPLMDRWXVH� HWWHSDQHNX� NRKWD� RQ� NRRVN}ODV
UDDPDWXSLGDPLVH�DDVWDNRNNXY}WHWHJD�QLQJ�NHKWLYDWH�VHDGXVWH�MD�PllUXVWHJD�

2VORV������PDLO�����

3ULFHZDWHUKRXVH&RRSHUV�'$

(UOLQJ�(OVUXG

9DQQXWDWXG�DXGLLWRU
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���� ���� ������12.� 0lUNXVHG ���� ����

b5,78/8'

������� ������� .LQQLVYDUD�UHQGLWXOXG ������� �������
������ ������ 3}KLYDUD�P��JLWXOXG � ������� ������
������ ������ 7�WDU��VLGXVHWWHY}WHWH�WXOXG�MD�NRQWVHUQLSDQXV � ��� �����

��� ����� 0XXG�lULWXOXG ������� ������

������� ������� bULWXOXG�NRNNX ������� �������

b5,.8/8'

�������� �������� 3HUVRQDOLNXOXG�MD�SHQVLRQLNXOXG � �������� ��������
�������� �������� 0XXG�MXKWLPLVNXOXG �������� ��������
�������� �������� .LQQLVYDUD�KDOGXVNXOXG �������� ��������

����� ����� +DOYDG�ODHQXG ������� �������
����� �������� .DKMXG�S}KLYDUD�P��JLVW � ����� ��������
����� ���� 'HILWVLLW�MD�NDKMXG�W�WDU��MD�VLGXVHWWHY}WHWHVW � ������� �����

�������� 3}KLYDUD�DPRUWLVDWVLRRQ ��� ��������
�������� �������� 7DYD�DPRUWLVDWVLRRQ � ��������� ���������

��������� ��������� bULNXOXG�NRNNX ��������� ���������

������� ������� 7HJHYXVVNDVXP ������� �������

),1$176.,5-('

������ ������ 5HQGLWXOX ������ �����
��������� ��������� )LQDQWVNXOXG ��������� ���������

����� ������� 0XXG�ILQDQWVYDUDG ����� �������

��������� ��������� )LQDQWVNLUMHG�NRNNX � ��������� ���������

������ ������ .DVXP�HQQH�PDNVH ������� ������

�������� �������� 0DNVXG � �������� ��������

������ ������ $UXDQGHDDVWD�NDVXP � ������� ������

9lKHPXVRVDOXV ����� �����

������ ������ $UXDQGHDDVWD�NDVXP�NRRV�YlKHPXVRVDOXVHJD ������� ������

(5$/',6('

�������� 0XXVVH�RPDNDSLWDOL��OH�NDQWXG

�������� (UDOGLVHG�NRNNX
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���� ���� �VHLVXJD�����GHWV��������12.� 0lUNXVHG ���� ����

$.7,9$��9$5$'�

3}KLYDUD

0LWWHPDWHULDDOQH�S}KLYDUD
������� ������� (GDVLO�NNXQXG�PDNVXVRRGXVWXV � ������ ������

0DWHULDDOQH�S}KLYDUD
��������� ��������� .LQQLVYDUD � ��������� ���������
������� ������ (KLWXVHV�ROHY�NLQQLVYDUD � ������� �������
������ ����� 6HDGPHG��PDWHUMDOLG�MD�V}LGXNLG � ������ ������

3LNDDMDOLVHG�LQYHVWHHULQJXG
��������� ������� 7�WDUHWWHY}WHWH�DNWVLDG � �

����� ������� 7�WDUHWWHY}WHWH�RVDNXG � �
������� ������� 'HELWRRUVHG�Y}ODG�NRQWVHUQL�ILUPDGHOW ���
������� ������ 6LGXVHWWHY}WHWH�DNWVLDG � ������� ������
������� 'HELWRRUVHG�Y}ODG�VLGXVHWWHY}WHWHOW �������
����� 0XXG�DNWVLDG �����
������ ������� 0XXG�SLNDDMDOLVHG�GHELWRRUVHG�Y}OJQHYXVHG � ������ �������

��������� ��������� 3}KLYDUD�NRNNX ��������� ���������

.lLEHYDUD
������� ������� /�KLDMDOLVHG�GHELWRRUVHG�Y}ODG � ������� �������
������� ����� .DVVD�MD�SDQJDNRQWRG ������� ������

������� ������� .lLEHYDUD�NRNNX ������� �������

��������� ��������� $NWLYD��YDUDG��NRNNX ��������� ���������

3$66,9$��.2+86786('�-$�20$.$3,7$/�

2PDNDSLWDO
������� ������� $NWVLDNDSLWDO�������������DNWVLDW��LJD�KH�QRPLQDDOYllUWXV����12.� ������� �������

��������� ��������� 0XX�RPDNDSLWDO ��������� ���������
9lKHPXVRVDOXV ������ ������

��������� ��������� 2PDNDSLWDO�NRNNX � ��������� ���������

3LNDDMDOLVHG�NRKXVWXVHG
������� ������ 9}OJQHYXVHG�NRQWVHUQL�ILUPDGHOH�W�WDUILUPDGHOH
������� ������� 7DJDVLRVWX}LJXVHG � ������� �������

��������� ��������� 7DJDWXG�Y}ODG � ��������� ���������
������� 7DJDWLVHWD�ODHQ �������

����� ����� 0XXG�SLNDDMDOLVHG�NRKXVWXVHG ����� �����

��������� ��������� 3LNDDMDOLVHG�NRKXVWXVHG�NRNNX ��������� ���������

/�KLDMDOLVHG�NRKXVWXVHG
������� ������� /�KLDMDOLVHG�LQWUHVVLWD�Y}ODG �� ������� �������

������� ������� /�KLDMDOLVHG�NRKXVWXVHG�NRNNX ������� �������

��������� ��������� 3DVVLYD��NRKXVWXVHG�MD�RPDNDSLWDO��NRNNX ��������� ���������

7DJDWXG�Y}ODG �
*DUDQWLLG�MD�PXXG�NRKXVWXVHG ��

�������������������������2VOR������PDL�����

$UYLG�*UXQGHNM¡Q $QGHUV�&��:LOKHOPVHQ 2YH�6WHLQDU�/DUVHQ

-XKDWXVH�HVLPHHV (VLPHKH�DVHWlLWMD

.MHOO�2��.UDQ (ULN�*��%UDDWKHQ 2GG�$VSDDV

3HU�+nYDUG�/LQGTYLVW

7HJHYGLUHNWRU
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5$+$922*8'(�$58$11(

/,1672:�$6 /,1672:�*5833

���� ���� ������12.� ���� ����

������ ������ 0DNVXHHOQH�NDVXP ������� ������

� $UYHVWDWXG�PDNVXG �����

�������� �������� 3}KLYDUDGH�P��JLWXOXG ��������� ��������

�������� �������� 6LGXVHWWHY}WHWH�W�WDUHWWHY}WHWH�P��JLWXOXG �

��� ������ 3}KLYDUDGH�P��JLNDKMXG ��� ������

������ ������ $PRUWLVDWVLRRQ ������� �������

������ � 3}KLYDUD�DPRUWLVDWVLRRQ ������ �

����� ������� ����0XXWXVHG�GHELWRRUVHWHV�Y}OJDGHV ����� ��������

�������� ������ ����0XXWXVHG�NUHGLWRRUVHWHV�Y}OJDGHV �������� ������

������ ������ ����,QWUHVVLGH�PXXWXVHG ����� ������

������ ������ ����0XXWXVHG�PXXGHV�ELODQVLNLUMHWHV ������� ������

1(725$+$922*

������� ������� 0$-$1'867(*(986(67��$� ������� �������

������� ������� 3}KLYDUD�P��N ��������� �������

��������� ��������� 3}KLYDUD�VRHWDPLQH ��������� ���������

������� ������ $NWVLDWH�MD�RVDNXWH�P��N ������

������� ��������� $NWVLDWH�MD�RVDNXWH�VRHWDPLQH �������� ���������

������� ��������� ����0XXWXVHG�PXXGHV�ILUPDVLVHVWHV�GHELWRRUVHWHV�Y}OJDGHV�NRQWVHUQLNRQWRO �������� ���������

5$+$922�1(72088786

������� ��������� ,19(67((5,*87(67��%� ������� ���������

��������� ������� ����0XXWXV�SLNDDMDOLVWHV�Y}ODNRKXVWXVWHV ��������� �������

���,QWUHVVLPXXWXVHG ������

0DNVWXG�VHRVHV�YlKHPXVRVDOXVHJD ����� �����

5$+$922�1(72088786

��������� ������� ,19(67((5,1*87(67��&� ��������� �������

0$.6(9¯,0(�1(72088786

������� �������� 0$-$1'86$$67$�-22.68/��$�%�&� ������ ��������

����� ������ 5DKD�MD�SDQJDNRQWRG�VHLVXJD������� ������ ������

������� ����� 5DKD�MD�SDQJDNRQWRG�VHLVXJD������� ������� ������

.DVXWDPDWD�WDJDVLRVWX}LJXVHG�PRRGXVWDVLG�VHLVXJD����������������PLOMRQLW�12.�MD�VHLVXJD���������������PLOMRQLW�12.�
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��

$59(67863¯+,0¯77('

hOGLVW

)LQDQWVDUXDQGHG�RQ�NRRVWDWXG�YDVWDYXVHV�NHKWLYDWH�VHDGXVWH�MD�PllUXVWHJD�QLQJ��OGWXQQXVWDWXG�UDDPDWXSLGDPLVH�SULQWVLLSLGHJD��/LQVWRZ�$6�PXXWXV

DYDOLNXVW�DNWVLDVHOWVLVW�HUD�DNWVLDVHOWVLNV�������DDVWDO��2VOR�6WRFN�([FKDQJH�DNWVLDE|UVLO�RQ�QRWHHULWXG�/LQVWRZ�$6�ODHQXG�MD�/LQVWRZ�$6�MlUJLE�VHOOHV

VXKWHV�VXXUILUPDGHOH�NHKWLYDLG�DUYHVWXVS}KLP}WWHLG�

$UYDQGPHWH�Y}UUHOGDYXVH� VDDYXWDPLVHNV�RQ�������DDVWD�DUXDQGHLG�NRKDQGDWXG��.}LJH� WlKWVDP�PXXWXV������� DDVWD� NRKDQGDWXG� DUXDQQHWH� MD� �����

DDVWD�DPHWOLNH�DUXDQQHWH�YDKHO�RQ��PEHUJUXSHHULPLVHG�ELODQVLV�QLQJ�QHWR�PDNVXWXOXGH�VLVVHYLLPLQH�QLL�ILUPD�NXL�NRQWVHUQL�DUXDQQHWHV��9W��PlUNXVW���

PLV� NLUMHOGDE� YDVWDYDLG�PXXWXVL� RPDNDSLWDOLV�� /LQVWRZ� $6� NDVXWDE� VLGXV�� MD� W�WDUHWWHY}WHWH� DNWVLDWH� MD� RVDNXWH� KLQGDPLVHNV� NXOXS}KLVW� PHHWRGLW�

3DUWQHUVLGHPHG� �KHQGDWL� NRQWVHUQLNV� ������ DDVWDO�� 6HOOH� IDNWLJD� HL� ROH� NRKDQGDWXG� Y}UGOXVDQGPHG� NDVXPLDUXDQGHV�� ������ DDVWD� NRQWVHUQSDQXV� RQ

NDVXPLDUXDQGH�Y}UGOXVDQGPHWHV�K}OPDWXG�VLVVHWXOHNXWH�DOOD��/LQVWRZ�RQ�������DDVWDO�VRHWDQXG�MD�P��QXG�W�WDUHWWHY}WWHLG��$UXVDDGDYDWHO�S}KMXVWHO�HL

ROH�HWWH�YDOPLVWDWXG�YDVWDYDLG�Y}UGOXVDQGPHLG�MPV�

.RQVROLGHHULPLVS}KLP}WWHG

9DVWDYDOW� QHQGH� �OHY}WPLVPHHWRGLOH� RQ� W�WDUHWWHY}WHWH� DNWVLDG� MD� RVDNXG� HOLPLQHHULWXG�� 6�W�� HW� DNWVLDWH� MD� RVDNXWH� RVWXKLQGD� RQ� Y}UUHOGXG

W�WDUHWWHY}WHWH� RPDNDSLWDOLJD� QHQGH� VRHWDPLVH� DMDO�� 6HHMXXUHV� WHNNLQXG� HUDOGLY}HWXG� NLQQLVYDUDGH� YDVWDY� OLVDYllUWXV�SXXGXMllN� RQ� DPRUWLVHHULWXG

YDVWDYDWH� NLQQLVYDUDGH� SXKXO� NHKWLYDLG� S}KLP}WWHLG� MlUJLGHV�� 6LGXV�� MD� W�WDUHWWHY}WHWH� VRHWDPLVH�P��JL� SXKXO� RQ� VRHWDPLVNXOXG�P��JLWXOXG

DUYHVWDWXG�� -lUN�MlUJXOLVWH� W�WDUHWWHY}WHWHVVH� LQYHVWHHULPLVWH�RPDQGDPLVWH� SXKXO� RQ� LJD� WHKLQJXW� NlVLWOHWXG� HUDOGL�� )LUPDVLVHVHG� Y}OJQHYXVHG�

NRKXVWXVHG�MD�NDVXPLNLUMHG�RQ�NRQWVHUQLDUXDQGHV�HOLPLQHHULWXG�

(PDHWWHY}WWH� SXKXO� RQ� N}LJL� ILUPDGH� SXKXO� NDVXWDWXG� NXOXS}KLVW� DUYHVWXVW�� V}OWXPDWD� QHQGH� WHJHYXVYRUPLVW� Y}L� RPDQGL}LJXVH� PllUDVW�

.RQWVHUQSDQXV�MD�GLYLGHQGLG��PLV�RQ�RPDQGLSHULRRGL�DMDO�W�WDUHWWHY}WHWH�SRROW�WHHQLWXG�NDVXPLVW�YDVWDYDOW�YlOMD�MlHWXG�Y}L�VLVVH�DUYDWXG��RQ�K}OPDWXG

HPDHWWHY}WWH� NDVXPLDUXDQGHVVH� Y}L� GHELWHHULWXG� RWVH� ELODQVL� LQYHVWHHULQJXWHNLUMHOH�� .RQWVHUQLVLVHVHOW� RQ� ILUPDG� WlLHOLNXOW� NRQVROLGHHULWXG� MD

VLGXVHWWHY}WHWH�OLVDWDNVH�YDVWDYDOW�RPDNDSLWDOL�PHHWRGLOH��9W��PlUNXVW����NXV�RQ�YlOMD�WRRGXG�NRQWVHUQL�HULQHYDG�RVDG�

9lOLVILUPDGH�DUXDQQHWH�NRQYHUWHHULPLQH

.RQVROLGHHULPLVHO� RQ� S��WXG� SLLULWDJXVWH� VLGXV�� MD� W�WDUHWWHY}WHWH� DUXDQGOXVW� Y}LPDOXVWH� SLLUHV� KDUPRQLVHHULGD�� Y}WWHV� DUYHVVH� NRQWVHUQL

DUXDQGOXVSULQWVLLSH�� 1HQGH� ILUPDGH� DUXDQQHWH� NRQYHUWHHULPLVHO� 1RUUD� NURRQLGHVVH� RQ� ELODQVLNLUMHG� NRQYHUWHHULWXG� YDVWDYDOW� YDKHWXVNXUVLOH� NLUMHWH

VXOJHPLVH� DMDO� QLQJ� NDVXPLDUXDQGH� NLUMHG� YDVWDYDOW� DUXDQGHDDVWD� NHVNPLVHOH� YDKHWXVNXUVLOH�� )LUPD� WXOXGH� KHWNHNXUVLVW� HULQHYD� YDOXXWDNXUVLJD

NRQYHUWHHULPLVHVW�MD�NDVXPL�Y}L�NDKMXPL�NHVNPLVH�NXUVLJD�NRQYHUWHHULPLVHVW�WHNNLY�HULQHYXV�RQ�K}OPDWXG�NRQWVHUQL�RPDNDSLWDOL�SDUDQGXVHQD�

7XOXGHVVH�DUYHVWDPLQH

/LLVLQJOHSLQJXWH�VLVVHPDNVHG�DUYHVWDWDNVH�WXOXGH�KXOND�VLLV��NXL�NUXQW�XXHVWL�YlOMD�UHQGLWDNVH�MD�XXV�UHQGLPllU�NDWDE�NXOXG��.XL�OLLVLQJOHSLQJ�RQ�MlWNXY�

VLLV� RQ�PlUJLWXG� WXOX� NRJXQHQXG� DOJVH� OLLVLQJXSHULRRGL� DMDO��.XOXGH� RVDOLVH� NDWPLVH� NRUUDO� Y}HWDNVH� VLVVHPDNVH� WXOXGHQD� DUYHOH� SURSRUWVLRQDDOVHOW�

3URMHNWL�WXOHPXVHG�Y}HWDNVH�DUYHOH�VLLV��NXL�SURMHNW�RQ�O}SHWDWXG�MD�P��GXG�

3}KLYDUD�WXOXG��NDKMXG�MD�DPRUWLVDWVLRRQ

3}KLYDUD�WXOXVLG��NDKMXVLG�MD�DPRUWLVDWVLRRQL�NlVLWOHWDNVH�NDVXPLDUXDQGHV�WDYDOLVWH�PDMDQGXVWHJHYXVH�NLUMHWHQD�

+DOGXV�MD�WlLXVWDPLQH

-RRNVYDG�KDOGXVNXOXG�NLQQLVYDUDW�NNLGH�VlLOLWDPLVHNV��SDULPDV�VHLVXNRUUDV��PLOOHV�QDG�RQ�NXQDJL�ROQXG��NRQWVHUQL�RPDQGXVHV�ROHNX�DMDO�RQ�K}OPDWXG

PDMDQGXVWHJHYXVH�NXOXGH�DOOD��0XXGDWXVHG�UHQWQLNH�WDUYLV�MD��OGLVHG�NRKDQGDPLVHG��PLV�VXXUHQGDYDG�KRRQHWH�UHQGLYllUWXVW��RQ�DPRUWLVHHULWXG�QHQGH

SODQHHULWXG�ILQDQWVLOLVH�HOXDMD�S}KMDO��1HHG�NXOXG�RQ�K}OPDWXG�DPRUWLVDWVLRRQL�DOO��7DDVWDPLVNXOXWXVHG��PLOOH�WXOHPXVHQD�NLQQLVYDUD�W}XVLV�NRQWVHUQL

RPDQGXVHV� ROGXG� DMD� MRRNVXO� N}UJHPDOH� VWDQGDUGLOH� NXL� YDUHP� MD� VHOOH� WXOHYDQH� UHQGLYllUWXV� W}XVHE�� RQ� NRRV� KRRQHJD� NDSLWDOLVHHULWXG� MD

DPRUWLVHHULWXG�YDVWDYDOW�KRRQH�WDYDOLVHOH�DPRUWLVDWVLRRQLPllUDOH�

.lLEHYDUD�S}KLYDUD

/�KLDMDOLVHG�SLNDMDOLVHG�NRKXVWXVHG

1HHG�NLUMHG�RQ�PllUDWOHWXG�NXL�S}KLYDUD�SLNDDMDOLVHG�NRKXVWXVHG��NXL�HHOGDWDNVH�QHQGH�DODWLVW�RPDQGDPLVW�Y}L�NDVXWDPLVW�Y}L�NXL�QHQGH�WDJDVWDPLQH

RQ�SODDQLV�SlUDVW�MlUJPLVH�DUXDQGHSHULRRGL�O}SSX��3LNDDMDOLVWH�Y}ODNRKXVWXVWH�PDNVWD�MllYD�RVD�HVLPHVH�DDVWD�WDJDVLPDNVHW�NlVLWOHWDNVH�NXL�SLNDDMDOLVW

Y}ODNRKXVWXVW��hOHMllQXG� NLUMHG� RQ�PllUDWOHWXG� NXL� NlLEHYDUDG�O�KLDMDOLVHG� NRKXVWXVHG��.lLEHYDUD� RQ� ELODQVLV� OLVDWXG�PDGDODPD� YllUWXVHJD� NLUMHOH

NDKHVW�MlUJQHYDVW��VRHWXVPDNVXPXV�MD�WHJHOLN�YllUWXV��3}KLYDUD�KLQGDPLVH�NRKWD�YW��HUDOGL�NLUMHW�

3}KLYDUDGH�KLQGDPLQH

3}KLYDUD�RQ�ELODQVVL�NDQWXG�QHQGH�VRHWXVPDNVXPXVHV��N�D��QHQGH��PEHUKLQGDPLQH��QLQJ�VHOOHVW�RQ�ODKXWDWXG�DNXPXOHHULWXG�NXOXP�MD�DUYHVWDWDYDWH

NLUMHWH�DPRUWLVDWVLRRQ��/LLVLWXG�S}KLYDUD��PLV�YDVWDE�NDSLWDOLUHQGL�VWDQGDUGLWHOH��RQ�NDSLWDOLVHHULWXG�MD�DPRUWLVHHULWXG�NRRV�PXX�S}KLYDUDJD��3}KLYDUD

RQ�WDYDMXKXO�KLQQDWXG�NRRV�MD�GLVNRQWHHULWXG�PllUDQL��NXV�VHOOH�WHJHOLN�YllUWXV�PXXWXE�YlLNVHPDNV�NXL�VHOOH�UDDPDWXSLGDPLVYllUWXV�

0}QHGHO� ILUPD�NLQQLVYDUDW�NNLGHO�SODQHHULWDNVH�HKLWDWDNVH�XXVL� UHQGLSLQGX��1HQGH�SURMHNWLGH�NXOXG��N�D�� WRRWPLVLQWUHVVLG��RQ�NDSLWDOLVHHULWXG�� NXQL

SURMHNWLG�RQ�O}SHWDWXG�YlOMD�UHQGLWXG��)LUPDVRHWXVWH�NlLJXV�NRJXQHQXG�WRRWPLVLQWUHVVLG�RQ�NDSLWDOLVHHULWXG�NRQWVHUQLDUXDQGHV��3URMHNWLGH�SXKXO��PLV

RQ� RWVXVWDWXG� HGDVL� O�NDWD�SHDWDGD�� OLVDWDNVH� WRRWPLVLQWUHVVLG� QHQGH� WHNNLPLVHO� NXOXGHVVH�� 3URMHNWLG� MD� VXXUHPDKXOLVHG� PRGLILWVHHULPLVHG� RQ� �OH

NDQWXG�NLQQLVYDUD�NLUMHOH�MD�DPRUWLVHHULWXG�DODWHV�DMDVW��PLO�SURMHNW�O}SHWDWL�Y}L�NLQQLVYDUD�NDVXWXVVH�Y}HWL��0��GXG�SURMHNWLG�Y}HWDNVH�WXOXGHQD�DUYHOH

QHQGH�YDOPLPLVHO�
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3HQVLRQLG

3HQVLRQLNXOXG�Y}HWDNVH�UDDPDWXSLGDPLVHV�DUYHOH�YDVWDYXVHV��6lWHVWDWXG�1RUUD�5DDPDWXSLGDPLVVWDQGDUGLOH���3HQVLRQLNRKXVWXVWH�NRJXYllUWXV�PLLQXV

SHQVLRQLIRQG� RQ� DUYHVWDWXG� DDVWD� DOJXVHV� YDVWDYDOW� WHJHOLNHOH� DUYXWXVWHOH� NRKXVWXVWHQD�� /LQVWRZ� DUYHVWDE� SHQVLRQL� ND� RWVH� RPD�PDMDQGXVWHJHYXVH

NDXGX�QLQJ�QHQGH�RVDNXWH�MRRNVHY�YllUWXV�RQ�NDQWXG�VDPDO�YLLVLO�ELODQVVL��$DVWD�SHQVLRQLNXOXG�RQ�NDVXPLDUXDQGHV�K}OPDWXG�NLUMHVVH�SDOJDG�MPV��QLQJ

DUYXWDWDNVH�MlUJQHYDOW��DDVWD�W||WDVX�KHWNHYllUWXV�SOXVV�SHQVLRQLRVDNXWH�LQWUHVV�PLLQXV�SHQVLRQLIRQGL�WXOXVXVXV��0XXWXVHG�DUYHVWXVOLNHV�YllUWXVWHV�RQ

NDQWXG� NDVXPLDUXDQGHVVH�� /lEL� WHKLQJXWH� PDNVWDYD� SHQVLRQL� SXKXO� RQ� DDVWD� NRJXNXOXG� S}KLP}WWHOLVHOW� DUYHVWXVOLNH� NRKXVWXVWH� LQWUHVVLG�� 9W�� ND

PlUNXVW���

(GDVLO�NNXQXG�PDNVXG

(GDVLO�NNXQXG�PDNVXMllN� DUYXWDWDNVH� DUXDQGHDDVWD� O}SXO� ILQDQWVDUXDQGOXVHV� MD� PDNVXVWDPLVHO� HVLQHYDWH� HULQHYXVWH� EDDVLO�� $MXWLVHG� QHJDWLLYVHG� MD

SRVLWLLYVHG�HULQHYXVHG��PLV�RQ�NRUULJHHULWXG�Y}L�PLGD�RQ�Y}LPDOLN�NRUULJHHULGD�VDPD�DUXDQGOXVSHULRRGL�DMDO��RQ��NVWHLVHOH�YDVWDQGDWXG��(GDVLO�NNXQXG

PDNVXMllN� RQ� ELODQVVL� NDQWXG� SHDPLVHOW� QRPLQDDOYllUWXVHV�� DUYHVWDWXQD� PDNVXPllUD� ELODQVLNXXSlHYDO�� (GDVLO�NNXQXG� PDNVXMllN� VRHWXVWH

OLVDYllUWXVWHOW� RQ� DUYXWDWXG� QHQGH� KHWNHYllUWXVHOW�� VHGD� SLND� NRUULJHHULPLVSHULRRGL� W}WWX�� .}LN� /LQVWRZ� DMXWLVHG� HULQHYXVHG� RQ� ������ DDVWDO

YDVWDQGDWXG�MD�HGDVLO�NDWXG�PDNVXGH�QHWRMllN�RQ�VLVVH�NDQWXG��������DDVWD�Y}UGOXVDQGPHLG�RQ�VDPDO�YLLVLO�NRUULJHHULWXG��(GDVLO�NDWXG�PDNVXMllN�RQ

PllUDWOHWXG�S}KLYDUDQD��(GDVLO�NDWXG�PDNVXMllJL�PXXWXV�DUXDQGHDDVWD�MRRNVXO�RQ�NDVXPLDUXDQGHVVH�NDQWXG�PDNVXNXOXGHQD�

088'

)LQDQWVWXUX�ULVNLG

.RQWVHUQL�WXUXULVN�RQ�PXXKXOJDV�VHRVWDWDY�ND�LQWUHVVLULVNLJD�MD�YDKHWXVNXUVLULVNLJD�

,QWUHVVLULVN

9W��PlUNXVW����NXV�RQ�YlOMD�WRRGXG�SLNDDMDOLVWH�Y}ODNRKXVWXVWH�WDJDVLPDNVHSODDQ��.RQWVHUQL�PDNVHVXPPDG�MD�QHQGH�LQWUHVVLGH�DUYHVWDPLVH�NXXSlHYDG

RQ�WRRGXG�MlUJQHYDV�WDEHOLV�

.HVNPLQH 3RUWIRROLR 0DNVWXG

$DVWD �9DKHVXPPD LQWUHVV RVD RVD

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

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

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

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

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

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

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

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

.RNNX ����������������� ����� ������� �������

9DKHWXVNXUVLULVN

)LUPD�RQ�WHLQXG�VXKWHOLVHOW�VXXUL�LQYHVWHHULQJXLG�YlOMDSRROH�1RUUDW��SHDPLVHOW�NROPH�%DOWL�ULLNL��NXLG�ND�3RUWXJDOL��.}LN�QHHG�LQYHVWHHULQJXG�RQ�WHKWXG

SLNDDMDOLVHVW�SHUVSHNWLLYLVW�OlKWXGHV��6HOOLVH�SLLULWOHPDWD�DMDKRULVRQGL�QLQJ�%DOWL�ULLNLGH�YDOXXWD�YlKHDUHQHQXG�WXUXRVD�W}WWX�HL�ROH�QHQGH�LQYHVWHHULQJXWH

SXKXO� UDNHQGDWXG� ULVNLGH�PDDQGDPLVW�� VLLVNL� RQ� LQYHVWHHULPLVSHULRRGL� MRRNVXO�SODQHHULWXG�YDLG�YlLNHVHG� WXOXG�GLYLGHQGLGH� Y}L� LQWUHVVLGH� QlRO� QLQJ

ILUPD�YDKHWXVNXUVLULVN�RQ�VHHJD�RWVHVHOW�VHRWXG�WXOHYDVH�YDKHWXVNXUVLJD�Y}L�WXOHYDVH�P��JLNXXSlHYDJD�

(GDVLVL�LQYHVWHHULQJXLG�RQ�WXOHYLNXV�SODQHHULWXG�UDKDVWDGD�YlOLVWH�DOOLNDWH�NDXGX��U}KNX�SDQQDNVH�VLLV�ILQDQWVHHULPLVWHKLQJX�WRLPXPLVHOH�YlOLVYDOXXWDV�

PLV�DLWDE�YlKHQGDGD�ILUPD��OGLVW�DYDWXVW�YlOLVYDOXXWD�YDKHWXVNXUVVLGH�PXXWXVWHOH�

.RQWVHUQL�RPDNDSLWDOL�RQ�/LQVWRZ�YlOLVPDLVWH�W�WDUHWWHY}WHWH�ILQDQWVHHULPLVHVW�VDDGXG�NDVXPL�DUYHO�VXXUHQGDWXG������PLOMRQL�12.�Y}UUD�

3HDPLVHG��NVLNWHKLQJXG

)LUPD�P��V���� MDDQXDULO�������5R\DO�&KULVWLDQLD�+RWHOOL���0��JL�SXKDVWXOX�ROL� OLJLNDXGX�����PLOMRQLW�12.��0lUWVLV�P��GL�����PLOMRQL�12.�HHVW

NLQQLVYDUDG� DDGUHVVLO� )\UVWLNNDOOHHQ� �� MD� ��� 3lUDVW� DDVWD� O}SSX� P��GL� ���� PLOMRQL� 12.� HHVW� �+RWHOO� $GPLUDO�� %HUJHQLV�� .LQQLVYDUD� DDGUHVVLO

6DQGVWXYHLHQ����2VORV��PLV�RVWHWL�NRNNX�����PLOMRQL�12.�HHVW��PRRGXVWDV�NRQWVHUQL�VXXULPD�LQYHVWHHULQJX�
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7HJHYGLUHNWRUL�SDON ����� �����

7HJHYGLUHNWRUL�SHQVLRQ �� ��
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0lUNXV����7XOHPXVHG�MD�LQYHVWHHULQJXG�VLGXVHWWHY}WHWHVVH²�LQYHVWHHULQJXG�JUXSL�HWWHY}WHWHVVH

6LGXVHWWHY}WHWH�WXOHPLG�RQ�WRRGXG�DOOSRRO��WDEHOLV�VLGXVHWWHY}WHWH�DNWVLDG�

7�WDUHWWHY}WHWH�DNWVLDG
1RPLQDDOQH /LQVWRZ�$6

$NWVLDG�/LQVWRZ�$6 NRJXYllUWXV RVDOXV�KllOH}LJXV %LODQVLYllUWXV

)LUPD 5HJLVWUHHULWXG
NHVNXV

2PDQGXVHV ������12.� � ������12.�

,UDP�$6 2VOR ����������� ������� ���� �������

5,�26�$6��/lWL� 5LJD ������ /9/������ ���� ������

$GPLUDOFRPSDJQLHW�$6 2VOR ������ ������ ���� ������

+RWHO�/LHWXYD�$%��/HHGX� 9LOQLXV ������� /7/������� ��� ������

(UWHO¡NND�8WYLNOLQJ�$6 2VOR ������� ������ ���� ������

$NHU�(QWHUWDLQPHQW�$6 2VOR ������� ������ ���� ������

'XQDV�+ROGLQJ�$6 2VOR ������� ������ ���� ������

3�6��%\JJHW�$�6 2VOR ��� ����� ���� ������

7UHNDQWHQ�$NHU�%U\JJH�$6 2VOR ������ ������ ���� ������

1\GDOVSRUWHQ�$6 2VOR ������ ��� ���� ������

.ULQNHONURNHQ�$6 2VOR ������ ������ ���� ������

1\GDOHQV�&RPSDJQLH�$6 2VOR ����� ����� ���� �����

1RUZHJLDQ�6XQ�,QYHVW�$6 2VOR ������ ����� ���� �����

$�6�6WRUHWYHGW�8WE\JJLQJVVHOVNDS 2VOR ������ ������ ���� �����

9DWHUODQG�,QYHVW�$6 2VOR ����� ��� ���� ���

/LQVWRZ�'ULIW�$6 2VOR ��� ��� ���� ���

%U\JJHIRUYDOWQLQJ�$6 2VOR ��� ��� ���� ���

%HUJHQ�(LHQGRP�$6 2VOR ��� ��� ���� ���

)RUQHEXSRUWHQ�$6 2VOR ��� ��� ���� ���

*ODVVJnUGHQ�$6 2VOR ����� ��� ���� ���

6DQGVWXYHLHQ����,QYHVW�,�$6 2VOR ��� ��� ���� ���

6DQGVWXYHLHQ����,QYHVW�,,�$6 2VOR ��� ��� ���� ���

'URQQLQJHQVJDWH����$6 2VOR ����� ��� ���� ���

.LUNHJDWHQ����$6 2VOR ����� ��� ���� ���

7ROOEXJDWHQ����$6 2VOR ����� ��� ���� ���

1RUHIMHOO�6NL�RJ�)ULOXIWVVHQWHU�$6 2VOR �� ����� ���� �

.RNNX ���������

5,�26� $6
L� RWVHVHV� RPDQGXVHV� RQ� ������� +RWHO� /DWYLMD� $6
LVW� 5LLDV�� /lWLV�� 'XQDV� +ROGLQJ� $6
L� RWVHVHV� MD� NDXGVHV� RPDQGXVHV� RQ� PLWPHG
W�WDUHWWHY}WWHLG��SHDPLVHOW�3RUWXJDOLV�

7�WDUHWWHY}WHWH�DNWVLDG
$NWVLDG�/LQVWRZ�$6 /LQVWRZ�$6 /LQVWRZ

RPDQGXVHV YllUWXV�ELODQVLV NRQWVHUQL�RVDOXV

)LUPD 5HJLVWUHHULWXG
NHVNXV
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0HGLDKXVHW� �� 1\GDOHQV� &RPSDJQLH� �
$16

2VOR ����� ����

3�+XV�&KU��.URJKVJDWH�$16 2VOR ����� ����

2FH�/DJHUE\JJ���1\GDOHQV�&RPSDJQLH� �
$16

2VOR ����� ����� ���

$16�)LQRN 2VOR ����� ����� ����

$NHU�%U\JJH�$16 2VOR ����� ����

.6��0¡OOHUJDWHQ�� 2VOR ����� �� ����

.6��%UHLYLNHQ�� 2VOR ����� �� ����

.6��.ULQNHONURNHQ 2VOR ����� �� ����

.6��/RIWKXV 2VOR ����� �� ����

0XQFKVJDWH���$16 2VOR ����� �� ����

.6��(UWHO¡NND 2VOR ����� �� ����

.6�7DQJHQ�1 ULQJVVHQWHU 2VOR ����� ����

7HUPLQDOE\JJHW�$16 2VOR ����� ����

9HUNVWHGKDOOHQH�$16 2VOR ����� ����

%U\JJHKDQGHO�,QYHVW�,�$16 2VOR ����� ����

%U\JJHKDQGHO�,QYHVW�,,�$16 2VOR ����� ����

%U\JJHKDQGHO�,QYHVW�,,,�$16 2VOR ����� ����

.RNNX �����

6LGXVHWWHY}WHWH�DNWVLDG
/LQVWRZ�$6 /LQVWRZ�$6 /LQVWRZ�*5833 /LQVWRZ�*5833

$NWVLDG�/LQVWRZ�$6 RVDOXV�KllOH}LJXV YllUWXV�ELODQVLV YllUWXV�ELODQVLV NDVXP��NDKMXP�

)LUPD 5HJLVWUHHULWXG�NHVNXV RPDQGXVHV � ������12.� ������12.� ������12.�

/LQVWRZ�9DUQHU�$6 2VOR ������� ������ ������� ������� �������

:7&7�+RWHOOL�$6 7DOOLQQ ����� ������ ������ ������ �����

+HUEHUQ�$6 2VOR �� ������ � ��� ����

.RNNX ������� ������� �������

0XXG ���
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.RJXQHQXG� DPRUWLVDWVLRRQ� MD� DOOD
KLQGOXVHG�VHLVXJD����-DDQ
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MDDQ

�������� ��������� �������� �������� ���������
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GHWV
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0lUNXV���)LQDQWVNLUMHG
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12.�MD�������DDVWDO���12.�
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$UXDQGHDDVWD�PDNVXEDDV �������� ��������

0DNVXG�DUXDQGHDDVWD�MRRNVXO�NRRVQHYDG�
/,1672:�$6 /,1672:�*5833
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(GDVLO�NNXQXG�PDNVXGH�DUYXWDPLQH�
/,1672:�$6 /,1672:�*5833
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3OXVV�DUYHVWXVOLNXG�DUXDQGHDDVWD�MRRNVXO�VRHWXVWH�W}WWX�HGDVLO�NNXQXG�PDNVXG

(GDVLO�NNXQXG�PDNVXG
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DUXDQGHDDVWD�O}SXO�
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.lLEHYDUD ����� ������� ������� �������

$NWVLDG ������� ����� � �

2VDNXG �������� �������� �������� ��������

'HELWRRUQH�Y}OJQHYXV ������� ������� ������� �����

0DWHULDDOQH�S}KLYDUD ������� ��������� ������� �������

.DVXPLDUXDQQH ��������� ��������� ������� ���������

(ULQHYXVHG ����� ������� ��� �������

3HQVLRQ ����� ����� ����� �����

0XXG�DMXWLVHG�NLUMHG ����� ����� ����� �������

$MXWVHG�HULQHYXVHG�HQQH�NDKMXPL�HGDVLNDQGPLVW ��������� ��������� ������� ������

(GDVLNDQWXG�NDKMXP ��������� ��������� ��������� ���������

$MXWLVWH�HULQHYXVWH�NRJXYllUWXV ��������� ��������� ��������� ���������

$MXWLVWH� HULQHYXVWH� NRJXYllUWXV� SlUDVW� NRQWVHUQLSDQXVH
RWVHVW�VLVVHNDQGPLVW

���������

9DLGOXVH�W}WWX�RQ�HPDHWWHY}WH�PDNVXS}KMXVWHO�VXXUHQGDQXG�HGDVLNDQWDYDW�NDKMXPLW�VHLVXJD�����GHWVHPEHU����������PLOMRQL�12.�Y}UUD��6HH�VXPPD
RQ�K}OPDWXG��ODOWRRGXG�������DDVWD�DUYDQGPHWHV�

(GDVLNDQWXG�NDKMXPL�PllUDWOXV
�.RQWVHUQL�DQGPHLG�HL�ROH� OLVDWXG��NXQD�QHHG�SHHJHOGXYDG�S}KLRVDV�HPDHWWHY}WWH�DUYDQGPHWHV� MD�K}OPDYDG�ND�YlOLVPDLG��NXV�RQ�1RUUDVW�HULQHYDG
WlKWDMDG��
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/LQVWRZ�,QWHUQDWLRQDO�$6�DYDOLN�SDNNXPLQH�5HYDO�+RWHOOLJUXSL�$6�DNWVLRQlULGHOH
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0lUNXV���2PDNDSLWDOL�PXXWXV

2PDNDSLWDOL�PXXWXV���/LQVWRZ�$6
0DNVWXG�RPDNDSLWDO 7HHQLWXG�RPDNDSLWDO

0XX .RJX

������12.� $NWVLDNDSLWDO -DJDPDWX�UHVHUY 3UHHPLDIRQG -DRWDWDY�UHVHUY RPDNDSLWDO RPDNDSLWDO

%LODQVV�VHLVXJD����MDDQ��
� ������� � ������� � ��������� ���������

$UXDQGHDDVWD�NDVXP ������ ������

%LODQVV�VHLVXJD�����GHWV ������� � ������� � ��������� ���������
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��%LODQVV�VHLVXJD����MDDQ��NRRVQHE�

%LODQVV�VHLDVXJD����MDDQ����/LQVWRZ�$6 ������� ������� ������� ���������

8XWH�QLPHWXVWH�DOOD��PEHU�JUXSHHULWXG ��������� ������� ��������� ������� �

(GDVLO�NNXQXG�PDNVXGH�PXXWXVHG ������� �������

0XX �
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2PDNDSLWDOL�PXXWXVHG����/LQVWRZ�*UXSS
0XX .RJX

������12.� $NWVLDNDSLWDO RPDNDSLWDO 9lKHPXVRVDOXV RPDNDSLWDO

%LODQVV�VHLVXJD����MDDQ��
� ������� ��������� ������ ���������

/LVDWXG�VHRVHV�W�WDUHY���NRQVROLGHHULPLVHJD �

2WVH�VLVVHNDQWXG�YDKHWXVNXUVL�HULQHYXVHG ������ ����� ������

0DNVWXG�VHRVHV�YlKHPXVRVDOXVHJD ����� �����

$UXDQGHDDVWD�NDVXP ������� ������� �������

%LODQVV�VHLVXJD�����GHWV ������� ��������� ������ ���������

�
��%LODQVV�VHLVXJD����MDDQ��NRRVQHE�

%LODQVV�VHLDVXJD����MDDQ����/LQVWRZ�$6 ������� ��������� ���������

9lKHPXVRVDOXV ������ ������

.RUULJHHULWXG�YlKHPXVRVDOXV ����� �����

(HOQHYDWH�YLJDGH�NRUULJHHULPLQH�W�WDUHY� ����� �����

(GDVLO�NNXQXG�PDNVXGH�PXXWXV ������ ������

.2..8 ������� ��������� ������ ���������

9lKHPXVRVDOXVH�NRUULJHHULPLQH�SXXGXWDE�ILUPD�5,�26�$6��/lWL��SRROVHW�+RWHO�/DWYLMD�$6
L�VRHWDPLVW�������DDVWDO��6HH�NRUUHNWXXU�HL�ROH�PLQJLO�PllUDO
P}MXWDQXG�������DDVWD�WXOHPXVL�

0lUNXV���0XXG�GHELWRRUVHG�Y}ODG

/�KLDMDOLVHG�GHELWRRUVHG�Y}ODG
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.OLHQWLGH�Y}ODG ����� ����� ������ ������

7DJDWLVHWD�Y}ODNLUMDG ��� ��� ��� ���

.RQWVHUQLSDQXV ������ �����
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.OLHQWLGH�Y}OJQHYXVHG�RQ�VLVVH�NDQWXG�QHQGH�QRPLQDDOYllUWXVHV�PLLQXV�DUYHVWXVOLNXG�NDKMXG��0XXG�GHELWRRUVHG�Y}ODG�VHLVXJD�����GHWVHPEHU�����
NXMXWDYDG�HQGDVW�SHDPLVHOW�P��JLNUHGLLWL�P��GXG�NLQQLVYDUDGH�SXKXO�

3LNDDMDOLVHG�GHELWRRUVHG�Y}ODG
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/LQVWRZ�,QWHUQDWLRQDO�$6�DYDOLN�SDNNXPLQH�5HYDO�+RWHOOLJUXSL�$6�DNWVLRQlULGHOH
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0lUNXV���*DUDQWHHULWXG�WDJDWLVHG

(QDPXV�DDVWDO}SX�VHLVXJD�WDJDWXG�Y}OJDGHVW�RQ�WHNLWDQXG�/LQVWRZ�$6��.RQWVHUQL�W�WDUHWWHY}WWHG��WlLHOLNXV�RPDQGXVHV��RQ�PllUDQXG�RPD�NLQQLVYDUDG
MPV�� VHOOH� ODHQX� WDJDWLVHNV�� ������PLOMRQLW�12.�NRQWVHUQL� UDDPDWXSLGDPLVHV� NDMDVWDWXG�NRKXVWXVWHVW�RQ� JDUDQWHHULWXG� Y}ODG��PLV� NRRVQHYDG� �����
PLOMRQL�12.� YllUWXVHV� WDYDOLVWHVW� WDJDWLVHJD� ODHQXGHVW� MD� ����PLOMRQL� 12.� YllUWXVHV� WDJDVLRVWX}LJXVWHVW��1HQGH� NRKXVWXVWH� WDJDWLVHNV�PllUDWXG
NLQQLVYDUDGH�UDDPDWXSLGDPLVYllUWXVHG�RQ�MlUJPLVHG�
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.RKXVWXVWH�WDJDWLVHNVPllUDWXG

YDUDGH�UDDPDWXSLGDPLVYllUWXVHG�

hOGLQH�SLLUDWXG�SDUWQHURVDOXV ����� ������
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�0DWHUMDOLG ������ ������
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7DJDVLRVWX}LJXVHG
/LQVWRZ� WDJDVLRVWX}LJXVWH� NRJXYllUWXV� XODWXE� VHLVXJD� ���� GHWVHPEHU� ����� ����PLOMRQL�12.�QL�� 6HLVXJD� ���� GHWVHPEHU� ����� RQ� ILUPDO� RQ� �����
PLOMRQLW�12.�NDVXWDPDWD�WDJDVLRVWX}LJXVWHV�MD�LQYHVWHHULQJXNDVXPLWHV�

7DJDWXG�Y}OJDGH�MD�WDJDVLRVWX}LJXVWH�WDJDVLPDNVHSODDQ
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.RJXQHQXG�LQWUHVVLG ������ ������ ������ ������

'LYLGHQGLG ������ ������

5HQWQLNH�MD�NOLHQWLGH�HWWHPDNVHG ������ ������ ������� ������

$YDOLNXG�PDNVXG��S�KDGHWDVXG�MQH� ������� ����� ������� �����

%LODQVLNLUMHG�PXXG ����� ����� ������ ������

.RNNX ������� ������� ������� �������

.OLHQWLGH� HWWHPDNVHWHVW� RQ� HPDHWWHY}WWHV� ����� PLOMRQLW� 12.� MD� NRQWVHUQLV� NRNNX� ���� PLOMRQLW� 12.� VHRVWDWDYDG� SURMHNWLGH� ODKHQGDPDWD
P��JLWXOXGHJD�

0lUNXV����*DUDQWLLNRKXVWXVHG�MD�PXXG�NRKXVWXVHG

*DUDQWLLNRKXVWXVHG�K}OPDYDG�YlOLVNUHHGLWRULGHOH�MD�WHLVWHOH�DQWXG�JDUDQWLLVLG��hOGLVHG�SDUWQHUOXVY}ODG�NXMXWDYDG�HQGDVW�YlOLVRVDOHMDWH�Y}ODRVD��OGLVHV
SDUWQHUOXVHV�
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hOGLVHG�SDUWQHUOXVY}ODG ����� �����
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2VD�$NHU�(QWHUWDLQPHQW�$6
L� �,0$;
L��PDMDQGXVOHSLQJXWHVW� RQ� NDQWXG� RWVH� /LQVWRZ�$6
L� DUXDQGOXVVH��0DMDQGXVOHSLQJXG��PLOOH� NHVWXVHNV� RQ� ��
DDVWDW��K}OPDYDG�NDVXWXVWDVXVLG�MD�KRROGXVW��1HLG�YllUWXVL�RQ�NHHUXOLQH�KLQQDWD�MD�QHLG�HL�ROH��ODOWRRGXG�VXXUXVWHVVH�K}OPDWXG�

*DUDQWLLNRKXVWXVHG� NXMXWDYDG� HQGDVW� SHDPLVHOW� VHRVHV� HKLWXV�DOOW||Y}WMDWHOH� HKLWXVOHSLQJXWH� WlLWPLVHJD� DQWXG� JDUDQWLLVLG�� 1HHG� JDUDQWLLG� RQ
HGDVLNLQGOXVWDWXG�

5,�26�$6�RQ�VHRVHV�+RWHO�/DWYLMD�$6
L�RPDQGDPLVHJD�DQGQXG�WlLHOLNX�JDUDQWLL�KRWHOOL��OGLVHOH�WlLXVWDPLVHOH���KWHNRNNX�������PLOMRQL�12.�XODWXVHV
�YDKHWXVNXUVV�VHLVXJD�����GHWV���������6HH�P}MXU�RQ�K}OPDWXG��ODOSRRO��NLUMHV��PXXG�NRKXVWXVHG��



/LQVWRZ�,QWHUQDWLRQDO�$6�DYDOLN�SDNNXPLQH�5HYDO�+RWHOOLJUXSL�$6�DNWVLRQlULGHOH
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0lUNXV����$NWVLRQlULG

$NWVLRQlULGH�QLPHNLUL�VHLVXJD�����GHWVHPEHU�����

$NWVLDWH�DUY 1RPLQDDOYllUWXV 2VDOXV

0¡OOHJnUGHQ�$6��$QGHUV�:LOKHOPVHQ�*URXS� ���������� ��������������������������������������� ������

$ODWHV�����GHWVHPEULVW������RQ�0¡OOHJnUGHQ�$6�RPD�DNWVLDG��OH�NDQGQXG�RPD�NDXGVHV�RPDQGXVHV�ROHYDVVH�W�WDUHWWHY}WWHVVH��/LQVWRZ�1RUJH�$6��
/LQVWRZ�$6�RQ�/LQVWRZ�1RUJH�$6
LJD��KHQGDWXG��PLV�RQ�DUXDQGOXVHV�NDMDVWDWXG�DODWHV����MDDQXDULVW�������6HH��KHQGDPLQH�M}XVWXV�VHDGXVOLNXOW�VHOOH
DDVWD����PDLO��)LUPD�LJDO�DNWVLDO�RQ��NV�KllO�

.DDOXWXG�DNWVLDWH�DUY�DUXDQGHSHULRRGL�MRRNVXO
���� ����

.DDOXWXG�DNWVLDWH�DUY�DUXDQGHSHULRRGL�MRRNVXO�RQ�ROQXG ���������� ����������

$NWVLDWH�DUY�DUXDQGHDDVWD�O}SXO ���������� ����������

$NWVLD�WXOXVXV
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$NWVLD�DDVWDQH�WXOXVXV ��� ��� ��� ���

$NWVLD�DDVWDQH�WXOXVXV�HQQH�PDNVXVWDPLVW��P��JLWXOXVLG

MD�DPRUWLVDWVLRRQL ��� ��� ��� ���
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/LQVWRZ�NDVXPLDUXDQGH�MD�ELODQVL�Y}LE�ODLDV�ODDVWXV�MDJDGD�MlUJQHYDWHNV�RVDGHNV�

1RUUD 9lOLVPDD -DRWDPDWD�VXPPDG�MD
.LQQLVYDUD�KDOGXV�MD�DUHQGXV +DOGXV�MD�DUHQGXV 0XX�PDMDQGXVWHJHYXV PDKDDUYDPLVHG .RQWVHUQL�NRJXWXOHP
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0$-$1'86.8/8' �

3DOJDG��MXKWLPLVNXOXG�MQH� � ������� ������� ������� ������� ������� ������� ����� �������� ��������
.LQQLVYDUD�KDOGXVNXOXG�HEDW}HQlROLVHG�Y}ODG ������� ������� ������ ���� ��� ������� �������
0DWHULDDOVH�S}KLYDUD�P��JLNDKMXP�DPRUWLVDWVLRRQ ���� ������� ��� ���� �������
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9lKHPXVRVDOXV ����� ���� ����� ����
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%LODQVV 1RUUD 9lOLVPDD -DRWDPDWD�VXPPDG�MD
.LQQLVYDUD�KDOGXV�MD�DUHQGXV +DOGXV�MD�DUHQGXV 0XX�PDMDQGXVWHJHYXV PDKDDUYDPLVHG .RQWVHUQL�NRJXWXOHP
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6HDGPHG��NLQQLWXVPDWHUMDOLG��V}LGXNLG ������ ������ ����� ����� ������ ������ ������ ������
2VDOXV�ILOLDDOLGHV
0XXG�SLNDDMDOLVHG�RVDNXG ����� ��� �����
.RQWVHUQLHWWHY}WHWH�MD��KHQGHWWHY}WHWH�VDDPDWD�Y}ODG ������� ������� ��� ��� ������� �������
2VDOXV��KHQGHWWHY}WHWHV�MD�ILOLDDOLGHV ������� ������ ��� ��� ������� ������
0XXG�SLNDDMDOLVHG�VDDPDWD�Y}ODG ������ ������� ������ �������
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3$66,9$��.2+86786('�-$�20$.$3,7$/� �
9lKHPXVRVDOXV ������ ������ ������ ������
2PDNDSLWDO ��������� ��������� ��������� ���������
3LNDDMDOLVHG�Y}ODNRKXVWXVHG ��������� ��������� ��������� ���������
/�KLDMDOLVHG�Y}ODNRKXVWXVHG ������� ������� ������� �������

3DVVLYD��NRKXVWXVHG�MD�RPDNDSLWDO��NRNNX ��������� ��������� ��������� ���������

5DKDYRRJ�PDMDQGXVWHJHYXVHVW � ������� ������� ����� ������ ����� ������ ������� �������
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.RJXWXOXNXV � ����� ����� ����� ������ ����� ������ ����� �����

���/LQVWRZ�$6
,�RPD�MXKWLPLQH��N�D��YlLNVHPDG�W�WDUHWWHY}WWHG�RQ�K}OPDWXG�ODKWULV��1RUUD��.LQQLVYDUD�KDOGXV�MD�DUHQGXV�
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