
ì

(XURSROLWDQý UDSSRUWHUDUý RPý IRUWVDWWý JRGý WLOOYl[Wý RFKý VWDUN
O|QVDPKHWý PHGý HWWý UHVXOWDWý HIWHUý ILQDQVLHOODý SRVWHUý Sn
06(.ýæêä

xý ìèíýíííýQ\DýNXQGHUýLýQHWWR|NQLQJ

xý ,QWlNWHUQDý|NDGHýPHGýèëø

xý ìêäøý|NQLQJýDYýU|UHOVHUHVXOWDWHW

xý 1\DýNXQGHUýWLOOý'HWýWUnGO|VDýNRQWRUHW

1LRPnQDGHUVUDSSRUWýI|Uýìääå

0DUNQDGý÷ýYHUNVDPKHWHU

(XURSROLWDQý|NDGHýVLQýNXQGVWRFNýWLOOýèæéýíííýNXQGHUýSHUýGHQýêíýVHSWHPEHUýìääåñýLQNOXVLYH
æêý íííý VnOGDý RFKý DNWLYHUDGHý (XURSROLWDQý ($6<ý WHOHIRQNRUWïý 8QGHUý GHý I|UVWDý QLRý PnQDGHUQD
ìääåý|NDGHýNXQGVWRFNHQýPHGýìèíýíííýõæêýíííôñýLQNOXVLYHýççýíííý($6<ýWHOHIRQNRUWýýDNWLYHUDGH
XQGHUýnUHWïý7LOOYl[WHQýIRUWVDWWHýLýDOODýNXQGVHJPHQWï
8QGHUýGHWýWUHGMHýNYDUWDOHWýìääåý|NDGHýDQWDOHWýNXQGHUýPHGýéçýíííýõëåýíííôñýYDUDYýëëýíííý($6<
WHOHIRQNRUWï

9lVHQWOLJDýKlQGHOVHU

�ý (XURSROLWDQVý IUDPJnQJDUýPHGýGHWý WUnGO|VDý NRQWRUHWý IRUWVDWWHý XQGHUý WUHGMHý NYDUWDOHWý JHQRP
DYWDOýPHGýWUHýQ\DýNXQGHUâý%XOOñý3RVW1HWýRFKý)URQWHFýVRPýKlULJHQRPýKDUýHUVDWWýIDVWýWHOHIRQL
PHGý (XURSROLWDQVý *60ðEDVHUDGHý WUnGO|VDý NRQWRUVO|VQLQJïý 'Hý Q\Dý DYWDOHQý YLVDUý Sný GHW
Yl[DQGHýLQWUHVVHWýI|UýGHWýWUnGO|VDýNRQWRUHWýRFKýP|MOLJKHWHQýDWWý|YHUI|UDýWUDILNýWLOOý(XURSROLWDQV
PRELOWHOHQlWýVRPýWLGLJDUHýKDQWHUDGHVýLýGHWýIDVWDýWHOHQlWHWï

�ý (XURSROLWDQýXWVnJVýWLOOýOHYHUDQW|UýDYý*60ðWMlQVWHUýWLOOý6FDQGLQDYLDQý$LUOLQHVý6\VWHPñýõ6$6ôñýL
6YHULJHïý6$6ýKDUýLGDJýFDýëýíííýDQYlQGDUHýDYýPRELOWHOHIRQLï
õ3UHVVPHGGHODQGHýìääåðìíðìäôï

�ý (XURSROLWDQý ODQVHUDGHý 3HUVRQOLJý 6YDUVVHUYLFHý I|Uý VPný RFKý PHGHOVWRUDý I|UHWDJïý 0HG
3HUVRQOLJý6YDUVVHUYLFHýNDQýI|UHWDJýRDYVHWWýWLGýSnýG\JQHWýInýKMlOSýPHGýDWWýWDýHPRWýVDPWDOýQlU
GHýVMlOYDý LQWHýNDQýVYDUDïý0HGGHODQGHQýRPýEHVYDUDGHýVDPWDOý I|UýNXQGHQVý UlNQLQJý WLOOVWlOOV
NXQGHQýýO|SDQGHýWýH[ýYLDýWH[WPHGGHODQGHñý606ï



ë

�ý (XURSROLWDQý KDUý Lý VDPDUEHWHýPHGý &RQVDIHý ,QIRWHFKý RFKý .DUOVNURQDý NRPPXQý XWYHFNODWý HQ
WMlQVWý ý VRPý|NDUýVHUYLFHQý I|UýGHýlOGUHý LýKHPPHQïý0HGý WMlQVWHQýNDQýKHPWMlQVWSHUVRQDOýYLD
PRELOý WH[WWHOHIRQýKlPWDýYLNWLJý LQIRUPDWLRQýRPýGHQýYnUGWDJDUHýVRPýXWO|VWýVLWWý WU\JJKHWVODUPï
,QIRUPDWLRQHQý |YHUI|UVý JHQRPý HWWý GDWDVDPWDOý HOOHUý HWWý WH[WPHGGHODQGHñý 606ï
õ3UHVVPHGGHODQGHýìääåðíäðëêôï

9HUNVDPKHWHQVýLQWlNWHU

(XURSROLWDQVý NRQVROLGHUDGHý QHWWRRPVlWWQLQJý SOXVý |YULJDý U|UHOVHLQWlNWHUý I|Uý GHý I|UVWDý QLR
PnQDGHUQDý ìääåý XSSJLFNý WLOOý 06(.ý ëý êåæñý HQý |NQLQJýPHGý èëøý MlPI|UWý PHGý VDPPDý SHULRG
ìääæý õ06(.ý ìý èæéôïý 7URWVý HQý VW|UUHý DERQQHQWVWRFNý |NDGHý JHQRPVQLWWOLJý PnQDGVLQWlNWý SHU
DERQQHQWý H[NOXVLYHý WHOHIRQNRUWVNXQGHUý PHGý ëøý WLOOý 6(.ý èééý õèêìôñý JHQRPý HQý IRUWVDWWý K|J
XWQ\WWMDQGHQLYnýRFKý|NDGýDQYlQGQLQJýDYýWLOOlJJVWMlQVWHUïý*HQRPVQLWWOLJýPnQDGVLQWlNWýSHUýNXQG
LQNOXVLYHýWHOHIRQNRUWVNXQGHUýJLFNýQHUýPHGýHQGDVWýêøýWLOOý6(.ýèìéýõ6(.ýèêìôï

9HUNVDPKHWHQVýNRVWQDGHUýRFKýU|UHOVHUHVXOWDW

9HUNVDPKHWHQVýNRVWQDGHUñýPHGýDYGUDJýI|UýDNWLYHUDWýDUEHWHýI|UýHJHQýUlNQLQJñýXSSJLFNýWLOOý06(.
ìý çíìý õ06(.ý ìý ëéèôïý )|UHWDJHWVý I|UElWWUDGHý HIIHNWLYLWHWý Lý YHUNVDPKHWHQý ELGURJý SRVLWLYWý WLOO
U|UHOVHUHVXOWDWHWýVRPý|NDGHýPHGýìêäøýWLOOý06(.ýæåçýõ06(.ýêëäôï

,QYHVWHULQJDUýLýDQOlJJQLQJVWLOOJnQJDU

,QYHVWHULQJDUý LýDQOlJJQLQJVWLOOJnQJDUý|NDGHýWLOOý06(.ýéääýõ06(.ýêêêôïý ,QYHVWHULQJDUQDýDYVnJ
XWUXVWQLQJýI|UýDWWýVW|GMDýGHQý|NDQGHýWUDILNYRO\PHQñýQ\DýWMlQVWHUýVDPWýXW|NDGýWlFNQLQJï

/LNYLGLWHWýRFKýILQDQVLHULQJ

7URWVý|NQLQJHQýDYý LQYHVWHULQJDUý LýDQOlJJQLQJVWLOOJnQJDUý|NDGHýGHWý IULDýNDVVDIO|GHWý õNDVVDIO|GH
HIWHUýLQYHVWHULQJDUôýPHGýìäíøýWLOOý06(.ýéìåýõ06(.ýìééôïý6NXOGHUýWLOOýNUHGLWLQVWLWXWýSHUýGHQ
êíýVHSWHPEHUýìääåýXSSJLFNýWLOOý06(.ýìýìíèýõ06(.ýæêêôï

3UHOLPLQlUýERNVOXWVNRPPXQLNp

3UHOLPLQlUýERNVOXWVNRPPXQLNpýI|UýìääåýNRPPHUýDWWýOlPQDVýGHQýëåýMDQXDULñýìäääï

6WRFNKROPýGHQýëìýRNWREHUñýìääå
6W\UHOVHQýðý(XURSROLWDQý+ROGLQJVý$%ýõSXEOô

)|Uý\WWHUOLJDUHýLQIRUPDWLRQñýNRQWDNWDã
7RPDVý,VDNVVRQñýNRQFHUQFKHIýRFKýYHUNVWlOODQGHýGLUHNW|U
'HYLQý%URXJKDPñýHNRQRPLðýRFKýILQDQVGLUHNW|U
7HOãýíåðçæåýíäýèí

(XURSROLWDQý+ROGLQJVý$%VýWLGLJDUHýHNRQRPLVNDýUDSSRUWHUýRFKý|YULJý LQIRUPDWLRQýRPý(XURSROLWDQ
ILQQHUýGXýlYHQýSnýLQWHUQHWãýKWWSãîîZZZïHXURSROLWDQïVH
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1<&.(/7$/ý)g5ý1,2ý0c1$'(5ýìääå

1,2ý0c1$'(5 1LRýPnQDGHUñýêíýVHSWHPEHU )|UlQGULQJ 3URFHQW

ìääå ìääæ

.XQGHUýõYLGýSHULRGHQVýVOXWô èæéïííí êèéïííí ëëíïííí çëø

1HWWR|NQLQJýDYýDQWDOHWýNXQGHU ìèíïííí æêïííí ææïííí ìíèø

*HQRPVQLWWOLJýPnQDGVLQWlNWýSHUýNXQGó õ6(.ô èìé èêì ðìæ ðêø

*HQRPVQLWWOLJýPnQDGVLQWlNWýSHUýNXQGó
õH[NOXVLYHýI|UEHWDOGDý($6<ýWHOHIRQNRUWô

õ6(.ô èéé èêì ìê ëø

1HWWRRPVlWWQLQJýSOXVý|YULJDýU|UHOVHLQWlNWHU õ06(.ô ëïêåæ ìïèæé åìê èëø

2SHUDWLYWýNDVVDIO|GHóó õ06(.ô ìïíêä èëå èìì äæø

2SHUDWLYWýNDVVDIO|GHVPDUJLQDO õøô ééø êéø ìíø ð

5HVXOWDWýHIWHUýILQDQVLHOODýSRVWHU õ06(.ô æêä êíé éêè ìéêø

,QYHVWHULQJDUýLýDQOlJJQLQJVWLOOJnQJDU õ06(.ô éää êêê ìçç èíø

)ULWWýNDVVDIO|GHóóó õ06(.ô éìå ìéé ëæé ìäíø

.9$57$/ýê 7UHýPnQDGHUñýêíýVHSWHPEHU )|UlQGULQJ 3URFHQW

ìääå ìääæ

.XQGHUýõYLGýSHULRGHQVýVOXWô èæéïííí êèéïííí ëëíïííí çëø

1HWWR|NQLQJýDYýDQWDOHWýNXQGHU éçïííí ëåïííí ìåïííí çéø

*HQRPVQLWWOLJýPnQDGVLQWlNWýSHUýNXQGó õ6(.ô èëë èèì ðëä ðèø

*HQRPVQLWWOLJýPnQDGVLQWlNWýSHUýNXQGó
õH[NOXVLYHýI|UEHWDOGDý($6<ýWHOHIRQNRUWô

õ6(.ô èçå èèì ìæ êø

1HWWRRPVlWWQLQJýSOXVý|YULJDýU|UHOVHLQWlNWHU õ06(.ô ååë èåè ëäæ èìø

2SHUDWLYWýNDVVDIO|GHóó õ06(.ô éëì ëìê ëíå äåø

2SHUDWLYWýNDVVDIO|GHVPDUJLQDO õøô éåø êçø ìëø ð

5HVXOWDWýHIWHUýILQDQVLHOODýSRVWHU õ06(.ô êìå ìêè ìåê ìêçø

,QYHVWHULQJDUýLýDQOlJJQLQJVWLOOJnQJDU õ06(.ô ìæë ììì çì èèø

)ULWWýNDVVDIO|GHóóó õ06(.ô ëéç ìëë ìëé ìíëø

ýýýýýóý(XURSROLWDQý$%ïý,QWlNWHUýõQHWWRRPVlWWQLQJýSOXVý|YULJDýU|UHOVHLQWlNWHUô

ýýýýóóý,QWHUQWýWLOOI|UGDýPHGHOýH[NOXVLYHýILQDQVLHOODýSRVWHU

ýýýóóóý.DVVDIO|GHýHIWHUýLQYHVWHULQJVYHUNVDPKHWHQ
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.21&(51(16ý5(68/7$75b.1,1*

õ%HORSSýLý06(.ô 7UHýPnQDGHU 1LRýPnQDGHU
êíýVHSWHPEHU êíýVHSWHPEHU

ìääå ìääæ ìääå ìääæ

1HWWRRPVlWWQLQJýRFKý|YULJDýU|UHOVHLQWlNWHU ååë èåè ëïêåæ ìïèæé

$NWLYHUDWýDUEHWHýI|UýHJHQýUlNQLQJ ç ç ëë ìè

6XPPDýLQWlNWHU ååå èäì ëïéíä ìïèåä

5|UHOVHQVýNRVWQDGHU ðèèè ðééæ ðìïçëê ðìïëçí

5|UHOVHUHVXOWDW êêê ìéé æåç êëä

)LQDQVLHOODýSRVWHU ðìè ðä ðéæ ðëè

5HVXOWDWýHIWHUýILQDQVLHOODýSRVWHU êìå ìêè æêä êíé

6NDWWó ðäí í ðìèè í

3HULRGHQVýUHVXOWDW ëëå ìêè èåé êíé

9LQVWýSHUýDNWLHýõ6(.ô èñèç êñíç ìéñìä çñèé

õHIWHUýIXOOWýXWQ\WWMDQGHýDYýRSWLRQHUýVDPWýMXVWHUDWýI|UýXWGHOQLQJ

SnýSUHIHUHQVDNWLHUô

$NWLHNXUVýYLGýSHULRGHQVýVOXWýõ6(.ô ççæ ëìí ççæ ëìí

óý6NDWWHNRVWQDGHQýKDUýEHUlNQDWVýJHQRPýDWWýDSSOLFHUDýHQýVNDWWHVDWV

RPýëåøýSnýSHULRGHQVýUHVXOWDWýI|UHýVNDWWýPLQVNDWýPHG

RXWQ\WWMDGHýI|UOXVWDYGUDJï

1LRPnQDGHUVUDSSRUWHQýKDUýHMýYDULWýI|UHPnOýI|UýUHYLVRUHUQDVýJUDQVNQLQJ
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.21&(51(16ý%$/$165b.1,1*

õ%HORSSýLý06(.ô êíýVHSWHPEHU
ìääå ìääæ

7,//*c1*$5

$QOlJJQLQJVWLOOJnQJDU ëïíåå ìïæëë

3nJnHQGHýQ\DQOlJJQLQJDU ìèä ìëé

6XPPDýDQOlJJQLQJVWLOOJnQJDU ëïëéæ ìïåéç

.XQGIRUGULQJDU ëíä ìçé

gYULJDýRPVlWWQLQJVWLOOJnQJDU ëäæ ìäæ

.DVVDýRFKýEDQN êé ëé

6XPPDýRPVlWWQLQJVWLOOJnQJDU èéí êåè

6800$ý7,//*c1*$5 ëïæåæ ëïëêì

(*(7ý.$3,7$/ñý$96b771,1*$5ý2&+ý6.8/'(5

6XPPDýHJHWýNDSLWDO ìïíæç ìïìêå

$YVlWWQLQJDU

3HQVLRQHUýõ)3*î35,ô è ê

/DWHQWýVNDWW ìèè í

6XPPDýDYVlWWQLQJDU ìçí ê

/nQJIULVWLJDýVNXOGHUýWLOOýNUHGLWLQVWLWXW ìïíæç æíë

.RUWIULVWLJDýVNXOGHUýWLOOýNUHGLWLQVWLWXW ëä êì

6XPPDýVNXOGHUýWLOOýNUHGLWLQVWLWXW ìïìíè æêê

/HYHUDQW|UVVNXOGHU ììí ìèí

gYULJDýVNXOGHU êêç ëíæ

6XPPDýNRUWIULVWLJDýVNXOGHU ééç êèæ

6800$ý(*(7ý.$3,7$/ñ
$96b771,1*$5ý2&+ý6.8/'(5 ëïæåæ ëïëêì

1LRPnQDGHUVUDSSRUWHQýKDUýHMýYDULWýI|UHPnOýI|UýUHYLVRUHUQDVýJUDQVNQLQJ
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õ%HORSSýLý06(.ô 7UHýPnQDGHU 1LRýPnQDGHU
êíýVHSWHPEHU êíýVHSWHPEHU
ìääå ìääæ ìääå ìääæ

,QWHUQWýWLOOI|UGDýPHGHO

3HULRGHQVýUHVXOWDW ëëå ìêè èåé êíé

$YVDWWýWLOOýODWHQWýVNDWW äí í ìèè í

$YVNULYQLQJDU åè çç ëéì ìåä

)|UOXVWýYLGýDY\WWULQJýDYýDQOlJJQLQJVWLOOJnQJDU ë ë ä æ

$YVDWWýWLOOýSHQVLRQHU ì ì ê ê

6XPPDýLQWHUQWýWLOOI|UGDýPHGHO éíç ëíé ääë èíê

)|UlQGULQJýLýU|UHOVHNDSLWDO ìë ëä ðæè ðëç

.DVVDIO|GHýIUnQýGHQýO|SDQGHýYHUNVDPKHWHQ éìå ëêê äìæ éææ

,QYHVWHULQJDUýLýDQOlJJLQJVWLOOJnQJDU ðìæë ðììì ðéää ðêêê

.DVVDIO|GHýHIWHUýLQYHVWHULQJVYHUNVDPKHWHQ ëéç ìëë éìå ìéé

,QO|VHQýDYýSUHIHUHQVDNWLHU í í ðèêç ðêíí

8WGHOQLQJ í í ðìåé í

)|UlQGULQJýDYýVNXOGHUýWLOOýNUHGLWLQVWLWXW ðëêë ðìêë êìé ìèæ

.DVVDIO|GHýIUnQýILQDQVLHULQJVYHUNVDPKHWHQ ðëêë ðìêë ðéíç ðìéê

)|UlQGULQJýOLNYLGDýPHGHO ìé ðìí ìë ì

1LRPnQDGHUVUDSSRUWHQýKDUýHMýYDULWýI|UHPnOýI|UýUHYLVRUHUQDVýJUDQVNQLQJ


