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���� ����1RWH

������������ ������6DOJVLQQWHNW
����������� �������$QQHQ�GULIWVLQQWHNW
���������� ����������2IIHQWOLJ�EHYLOJQLQJ
����������� ����������6XP�GULIWVLQQWHNWHU

����������������������� ������������/¡QQVNRVWQDG
�������������������������� ������������$QQHQ�GULIWVNRVWQDG
������������ ������������6XP�GULIWVNRVWQDGHU

����������� ������'ULIWVUHVXOWDW

������� �������$QQHQ�UHQWHLQQWHNW
������� �������$QQHQ�ILQDQVLQQWHNW
������� �������9HUGL¡NQLQJ�DY�ILQDQVLHOOH�LQVWUXPHQWHU

��������� ���������6XP�ILQDQVLQQWHNWHU

������� �����$QQHQ�UHQWHNRVWQDG
��������� ���������$QQHQ�ILQDQVNRVWQDG
��������� ���������6XP�ILQDQVNRVWQDGHU

��������� ���������1HWWR�ILQDQV

������� ���������2UGLQ UW�UHVXOWDW�I¡U�VNDWWHNRVWQDG

������� ���������2UGLQ UW�UHVXOWDW

������� ���������cUVUHVXOWDW

2YHUI¡ULQJHU
������� ���������$QQHQ�HJHQNDSLWDO
������� ���������6XP



%DODQVH�SU������GHVHPEHU�����
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���� ����1RWH

(,(1'(/(5
2PO¡SVPLGOHU
)RUGULQJHU

�������� ������.XQGHIRUGULQJHU
�������������� ���������$QGUH�IRUGULQJHU
��������� ���������6XP�IRUGULQJHU

,QYHVWHULQJHU
���������������� ����������$QGUH�PDUNHGVEDVHUWH�ILQDQVLHOOH�LQVWUXPHQWHU
���������� ����������6XP�LQYHVWHULQJHU

���������������� ����������%DQNLQQVNXGG��NRQWDQWHU�RJ�OLJQHQGH
���������� ����������6XP�EDQNLQQVNXGG��NRQWDQWHU�RJ�OLJQHQGH

���������� ����������6XP�RPO¡SVPLGOHU

���������� ����������6XP�HLHQGHOHU
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���� ����1RWH

(*(1.$3,7$/�2*�*-(/'
(JHQNDSLWDO
,QQVNXWW�HJHQNDSLWDO

������������� �������$NVMHNDSLWDO������DNVMHU�j�NU����������
������� �������6XP�LQQVNXWW�HJHQNDSLWDO

2SSWMHQW�HJHQNDSLWDO
������������ ����������$QQHQ�HJHQNDSLWDO
���������� ����������6XP�RSSWMHQW�HJHQNDSLWDO

���������������� ����������6XP�HJHQNDSLWDO

*MHOG
$YVHWQLQJ�IRU�IRUSOLNWHOVHU

�������������� ����������3HQVMRQVIRUSOLNWHOVHU
���������� ����������6XP�DYVHWQLQJ�IRU�IRUSOLNWHOVHU

���������� ����������6XP�ODQJVLNWLJ�JMHOG

.RUWVLNWLJ�JMHOG
����������� ���������/HYHUDQG¡UJMHOG
����������� ���������6N\OGLJH�RIIHQWOLJH�DYJLIWHU
����������� ����������$QQHQ�NRUWVLNWLJ�JMHOG
���������� ����������6XP�NRUWVLNWLJ�JMHOG

���������� ����������6XP�JMHOG

���������� ����������6XP�HJHQNDSLWDO�RJ�JMHOG

2VOR������������

+HUORI�1LOVVHQ
6W\UHWV�OHGHU

+HOJH�7HQQHE¡
1HVWOHGHU

.ULVWLQ�$NHUMRUGHW
6W\UHPHGOHP

0D\�%ULWW�'UXJOL
6W\UHPHGOHP

0RQLFD�0DUWLQXVVHQ
6W\UHPHGOHP

0DUL�$QQH�6¡UOLH
6W\UHPHGOHP

.ULVWLQH�$POXQG�+DJHQ
'DJOLJ�OHGHU
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1RWH ���� ����
.RQWDQWVWU¡PPHU�IUD�RSHUDVMRQHOOH�DNWLYLWHWHU

������� ���������5HVXOWDW�I¡U�VNDWWHNRVWQDG
�������� ���������� (QGULQJ�L�NXQGHIRUGULQJHU

��������� ������������ (QGULQJ�L�OHYHUDQG¡UJMHOG
������� ���������� )RUVNM��PHOORP�NRVWQDGVI¡UW�SHQVMRQ�RJ�LQQ��XWEHW�
��������� ������������ 3RVWHU�NODVVLILVHUW�VRP�LQYHVW� HOOHU�ILQDQV�DNWLYLWHWHU

����������� ������������ (QGULQJ�L�DQGUH�WLGVDYJUHQVQLQJVSRVWHU
����������� ��������� ���1HWWR�NRQWDQWVWU¡P�IUD�RSHUDVMRQHOOH�DNWLYLWHWHU

.RQWDQWVWU¡PPHU�IUD�LQYHVWHULQJVDNWLYLWHWHU
������������ ������������� 8WEHWDOLQJHU�YHG�NM¡S�DY�DQGUH�LQYHVWHULQJHU
���������� ��������������,QQEHWDOLQJHU�YHG�VDOJ�DY�DQGUH�LQYHVWHULQJHU
���������� ����������� ���1HWWR�NRQWDQWVWU¡P�IUD�LQYHVWHULQJVDNWLYLWHWHU

��������� ��������� ���1HWWR�HQGULQJ�L�NRQWDQWHU�RJ�NRQWDQWHNYLYDOHQWHU
���������� �������������%HK��DY�NRQW�RJ�NRQWDQWHNYLYDOHQWHU�YHG�SHULRGHQV�EHJ\QQHOVH
���������� ���������� ���%HK��DY�NRQW�RJ�NRQWDQWHNYLYDOHQWHU�YHG�SHULRGHQV�VOXWW



1RWHU�����
1$6-21$/7�879,./,1*66(17(5�)25�%$51�2*�81*(�$6

1RWH�����*HQHUHOO�LQIRUPDVMRQ
1DVMRQDOW�XWYLNOLQJVVHQWHU�IRU�EDUQ�RJ�XQJH�$6��18%8�$6��KDU�IRUUHWQLQJVNRQWRU�L�2VOR�RJ�HU�HLG�DY�125&(
1RUZHJLDQ�5HVHDUFK�&HQWUH�$6��125&(���125&(�KDU�IOHUH�DNVMRQ UHU��KYRU�GHQ�VW¡UVWH�HLHUHQ�HU�8QLYHUVLWHWHW�L
%HUJHQ�

6HOVNDSHWV�IRUPnO�RJ�KRYHGRSSJDYH�HU�VWXGLHU�DY�KYRUGDQ�SUREOHPDWIHUG�KRV�EDUQ�RJ�XQJH�RSSVWnU�RJ�VOLNH
SUREOHPHUV�RPIDQJ��XWYLNOLQJ�DY�PHWRGHU�IRU�IRUHE\JJLQJ�DY�SUREOHPDWIHUG�RJ�VDPPHQVDWWH�YDQVNHU��RJ
YLWHQVNDSHOLJ�HYDOXHULQJ�DY�VOLNH�PHWRGHU��(W�YLNWLJ�IRUPnO�PHG�VHQWHUHW�HU�n�NRPELQHUH�IRUVNQLQJ�PHG�SUDNWLVN
NOLHQWEHKDQGOLQJ��LPSOHPHQWHULQJ�RJ�NYDOLWHWVVLNULQJ�DY�PHWRGHQHV�EUXN�L�WMHQHVWHU�IRU�EDUQ�RJ�XQJGRP

6HOVNDSHWV�IRUPnO�HU�RJVn�n�GULYH�RSSO\VQLQJVDUEHLG�RP�KYRUGDQ�YDQVNHU�RJ�SUREOHPHU�EODQW�EDUQ�RJ�XQJH�RJ
IDPLOLHU�NDQ�DYKMHOSHV�RJ�IRUHE\JJHV��0nOHW�HU�n�IUHPPH�SUHYHQWLYH�O¡VQLQJHU��EHGUH�EHKDQGOLQJVWLOEXGHW�RJ�JL
WLOUHWWHOHJJLQJ�IRU�IRUHOGUH�RJ�RIIHQWOLJH�LQVWDQVHU�VRP�VNROH�RJ�EDUQHYHUQ��6HOVNDSHW�VNDO�GULYH�IRUPLGOLQJ�
XWYLNOLQJVDUEHLG��XWGDQQLQJ�RJ�YHLOHGQLQJ��6HQWHUHW�VNDO�NQ\WWH�VLQ�YLUNVRPKHW�RSS�PRW�SUDNVLVIHOWHW�NOLQLVN
YLUNVRPKHW�

6HOVNDSHW�KDU�LNNH�HUYHUY�WLO�IRUPnO�RJ�VNDO�LNNH�GHOH�XW�XWE\WWH�



1RWH�����5HJQVNDSVSULQVLSSHU

cUVUHJQVNDSHW�HU�VDWW�RSS�L�VDPVYDU�PHG�UHJQVNDSVORYHQ�RJ�JRG�UHJQVNDSVVNLNN��RJ�I¡OJHU�IRU¡YULJ�NRQVHUQHWV
UHWQLQJVOLQMHU�

,QQWHNWHU
,QQWHNW�UHVXOWDWI¡UHV�HWWHU�RSSWMHQLQJVSULQVLSSHW�

.RVWQDGHU

.RVWQDGHU�UHJQVNDSVI¡UHV�VRP�KRYHGUHJHO�L�VDPPH�SHULRGH�VRP�WLOK¡UHQGH�LQQWHNW��VDPPHQVWLOOLQJV�SULQVLSSHW��

2IIHQWOLJH�WLOVNXGG
7LOVNXGG� EUXWWRI¡UHV� RJ� SHULRGLVHUHV� L� WUnG� PHG� JMHQQRPI¡ULQJHQ� DY� VHOVNDSHWV� GHOPnO�� 'HW� NDQ� NQ\WWH� VHJ
WLOEDNHEHWDOLQJVIRUSOLNWHOVHU�WLO�WLOVNXGG��

2PO¡SVPLGOHU
$NVMHU��JUXQQIRQGVEHYLV�RJ�DQGUH�ILQDQVLHOOH�HLHQGHOHU�VRP�LQQJnU�L�HQ�KDQGHOVSRUWHI¡OMH�YXUGHUHV�WLO�YLUNHOLJ�YHUGL
Sn�EDODQVHGDJHQ�

)RUGULQJHU
.XQGHIRUGULQJHU�RJ�DQGUH�IRUGULQJHU�HU�RSSI¡UW�L�EDODQVHQ�WLO�SnO\GHQGH�HWWHU�IUDGUDJ�IRU�DYVHWQLQJ�WLO�IRUYHQWHW�WDS�
$YVHWQLQJ�WLO�WDS�JM¡UHV�Sn�JUXQQODJ�DY�LQGLYLGXHOOH�YXUGHULQJHU�DY�GH�HQNHOWH�IRUGULQJHQH�

6NDWW
18%8�KDU��VRP�KRYHGUHJHO�LNNH�HUYHUY�WLO�IRUPnO�RJ�IULWDWW�IRU�VNDWW�LKW�VNDWWHORYHQ������������2SSGUDJVSURVMHNWHQH
HU�VNDWWHSOLNWLJ��6NDWWHNRVWQDGHQ� L� UHVXOWDWUHJQVNDSHW�RPIDWWHU�EnGH�SHULRGHQV�EHWDOEDUH�VNDWW�RJ�HQGULQJ� L�XWVDWW
VNDWW�� 8WVDWW� VNDWW� HU� EHUHJQHW� PHG� ���� Sn� JUXQQODJ� DY� GH� PLGOHUWLGLJH� IRUVNMHOOHU� VRP� HNVLVWHUHU� PHOORP
UHJQVNDSVPHVVLJH� RJ� VNDWWHPHVVLJH� YHUGLHU�� VDPW� VNDWWHPHVVLJ� XQGHUVNXGG� WLO� IUHPI¡ULQJ� YHG� XWJDQJHQ� DY
UHJQVNDSVnUHW�� 6NDWWH¡NHQGH� RJ� VNDWWHUHGXVHUHQGH�PLGOHUWLGLJH� IRUVNMHOOHU� VRP� UHYHUVHUHU� HOOHU� NDQ� UHYHUVHUH� L
VDPPH�SHULRGH�HU�XWOLJQHW�RJ�QHWWRI¡UW��1HWWR�XWVDWW�VNDWWHIRUGHO�EDODQVHI¡UHV�L�GHQ�JUDG�GHW�HU�VDQQV\QOLJ�DW�GHQQH
NDQ�EOL�Q\WWLJJMRUW�

3HQVMRQ
6HOVNDSHW�KDU�\WHOVHVEDVHUW�SHQVMRQVRUGQLQJ�IRU�GH�DQVDWWH�L�6WDWHQV�3HQVMRQVNDVVH��63.��RJ�KDU�InWW�WLOGHOW�HW�HJHW
�ILNWLYW�� IRQG�� 5HJQVNDSVI¡ULQJ� DY� SHQVMRQVNRVWQDGHU� RJ� SHQVMRQVIRUSOLNWHOVHU� VNMHU� L� VDPVYDU� PHG� 1RUVN
5HJQVNDSVVWDQGDUG���RJ�UHJQVNDSVORYHQ��

'HQ�HVWLPHUWH� YHUGL� NRUULJHUHV�KYHUW� nU� L� VDPVYDU�PHG�RSSJDYH� IUD�63.�RYHU� SHQVMRQVPLGOHQHV� IO\WWHYHUGL��9HG
PnOLQJ� DY� SnO¡SWH� SHQVMRQVIRUSOLNWHOVHU� EHQ\WWHV� HVWLPHUW� IRUSOLNWHOVH� YHG� UHJQVNDSVDYVOXWQLQJHQ��$NWXDUPHVVLJH
EHUHJQLQJHU�EOLU�IRUHWDWW�KYHUW�nU�DY�63.�EDVHUW�Sn�LQIRUPDVMRQ�IUD�VHOVNDSHW�

.RQWDQWVWU¡P

.RQWDQWVWU¡PRSSVWLOOLQJHQ�HU�XWDUEHLGHW�HWWHU�GHQ�LQGLUHNWH�PHWRGHQ�
6HOVNDSHW�KDU�LNNH�HQGUHW�UHJQVNDSVSULQVLSS�IUD������WLO������



1RWH�����6SHVLILNDVMRQ�DY�GULIWVLQQWHNWHU
2IIHQWOLJ�GULIWVWLOVNXGG�IUD�GHSDUWHPHQW�RJ�VWDWOLJH�HWDWHU� � ������� �����������������

+HOVHGLUHNWRUDWHW ��������� ���������
%DUQH���XQJGRPV��RJ�IDPLOLHGLUHNWRUDWHW ���������� ����������
8WGDQQLQJVGLUHNWRUDWHW���WLO�3$/6 ��������� ���������
6XP�nUHWV�GULIWVWLOVNXGG�IUD�GHSDUWHPHQW�RJ�VWDWOLJH�HWDWHU ���������� ����������

7LOVNXGG�WLO�DQQHQ�ELGUDJVILQDQVLHUW�DNWLYLWHW

1RUJHV�)RUVNQLQJVUnG ��������� ���������
5HJQVNDSVPHVVLJ�SHULRGLVHULQJ�DY�WLOVNXGG ��������� �����������
6XP�WLOVNXGG�WLO�DQQHQ�ELGUDJVILQDQVLHUW�DNWLYLWHW ��������� �����������

$QGUH�LQQWHNWHU

6HPLQDULQQWHNWHU��VHOYILQDQLVHUW ������� ������
7LOVNXGG�DQGUH ���������� ���������
$QGUH�LQQWHNWHU��NRVWQDGVUHIXVMRQ ������
$QGUH�GULIWVLQQWHNWHU ����������� �������
6XP�DQGUH�LQQWHNWHU ��������� ���������

6XP�GULIWVLQQWHNWHU ���������� ����������

2IIHQWOLJ�GULIWVWLOVNXGG�IUD�GHSDUWHPHQW�RJ�VWDWOLJH�HWDWHU�HU�JLWW�IRU�LQQHY UHQGH�nU��
7LOVNXGG�DQQHQ�ELGUDJVILQDQVLHUW�DNWLYLWHW�IUD�1RUJHV�)RUVNQLQJVUnG�HU�JLWW�L�SHULRGHQ������WLO������
18%8�KDU�EOLWW�DYJLIWVSOLNWLJ�L������

2YHUI¡ULQJ�DY�EHYLOJQLQJHU�IUD�WLGOLJHUH�nU��WLO�QHVWH�NDOHQGHU�nU��7LOEDNHEHWDOLQJVSOLNW�HOOHU�DYNRUWLQJ�L�WLOVNXGG�NDQ
RSSVWn�GHUVRP�RYHUI¡ULQJ�DY�PLGOHU�LNNH�JRGNMHQQHV�DY�EHYLOJHQGH�P\QGLJKHWHU��DYWDOHEUXGG�HOOHU�SURVMHNWHQH�LNNH
EOLU�IHUGLJVWLOW��

1RWH�����/¡QQVNRVWQDGHU�HWF
���� ����

/¡QQ ���������� ����������
$UEHLGVJLYHUDYJLIW ��������� ���������
3HQVMRQVNRVWQDGHU ��������� ���������
$QGUH�\WHOVHU���5HIXVMRQHU ������� �������
6XP ���������� ����������

1RWH�����$QWDOO�nUVYHUN
6HOVNDSHW�KDU�KDWW������nUVYHUN�V\VVHOVDWW�L�UHJQVNDSVnUHW�

1RWH�����/nQ�RJ�VLNNHUKHWVVWLOOHOVH�WLO�OHGHQGH�SHUVRQHU
6HOVNDSHW�KDU�LNNH�JLWW�OnQ�HOOHU�VLNNHUKHWVVWLOOHOVH�WLO�PHGOHPPHU�DY�VW\UHQGH�RUJDQHU�

1RWH�����2EOLJDWRULVN�WMHQHVWHSHQVMRQ
9LUNVRPKHWHQ�HU�SOLNWLJ�WLO�n�KD�WMHQHVWHSHQVMRQVRUGQLQJ�HWWHU�ORY�RP�REOLJDWRULVN�WMHQHVWHSHQVMRQ�*MHOGHQGH
SHQVMRQVRUGQLQJ�RSSI\OOHU�NUDYHQH�HWWHU�ORYHQ�

0HU�RP�REOLJDWRULVN�WMHQHVWHSHQVMRQ
6H�QRWH���IRU�\WWHUOLJHUH�LQIRUPDVMRQ�RP�SHQVMRQVNRVWQDGHU



1RWH�����3HQVMRQVNRVWQDGHU

18%8�HU�WLOVOXWWHW�6WDWHQV�3HQVMRQVNDVVH�

5HJHOYHUNHW�IRU�RIIHQWOLJ�WMHQHVWHSHQVMRQ��2I73��HU�L�HQGULQJ�RJ�VHOVNDSHWV�SHQVMRQVRUGQLQJ�L�63.�HU�HQGUHW�IUD���
MXQL������L�WUnG�PHG�YHGWDWWH�HQGULQJHU�DY�DOGHUVSHQVMRQV��RJ�VDPRUGQLQJVUHJOHQH�IRU�2I73���(IIHNWHQ�DY�YHGWDWW
SODQHQGULQJ�HU�I¡UW�PRW�HVWLPDWDYYLNHW�RJ�DPRUWLVHUHV�VDPPHQ�PHG�LNNH�UHVXOWDWI¡UW�DNWXDULHOW�WDS�RYHU�IRUYHQWHW
JMHQVWnHQGH�WMHQHVWHWLG��

$OOH�IDVW�DQVDWWH�HU�WLOVOXWWHW�RUGQLQJHQ��RJ�GH�EOLU�LQQPHOGW�L�SHQVMRQVRUGQLQJHQ�IUD�I¡UVWH�DQVHWWHOVHVGDJ��2UGQLQJHQ
JLU�UHWW�WLO�GHILQHUWH�IUHPWLGLJH�\WHOVHU��'LVVH�HU�L�KRYHGVDN�DYKHQJLJ�DY�DQWDOO�RSSWMHQLQJVnU��O¡QQVQLYn�YHG�RSSQnGG
SHQVMRQVDOGHU�RJ�VW¡UUHOVHQ�Sn�\WHOVHQ�IUD�)RONHWU\JGHQ��9HG�EHUHJQLQJHQ�EUXNHV�OLQH U�RSSWMHQLQJVSURILO�RJ
IRUYHQWHW�VOXWWO¡QQ�VRP�RSSWMHQLQJVJUXQQODJ��)UD������EOH�GDJHQV�EUXWWRRUGQLQJ�HQGUHW�WLO�HQ�©SnVODJVSHQVMRQª�
'HWWH�HU�HQGUHW�IRU�DQVDWWH�I¡GW�L������HOOHU�VHQHUH�RJ�RSSVDWWH�UHWWLJKHWHU�L�EUXWWRSHQVMRQVRUGQLQJHQ�EOLU�RSSVDWW
SHQVMRQ�L�����͘�

$QWDOO�DQVDWWH�VRP�HU�WLOVOXWWHW�RUGQLQJHQ�SU�������������HU�����,QQEHWDOLQJHU�IRU������HU�NU������������

%DODQVHI¡UW�SHQVMRQVIRUSOLNWHOVH ���������� ����������
3%2�YHG�SHULRGHQV�VOXWW ���������������������������� �������������������������������
3HQVMRQVPLGOHU�YHG�SHULRGHQV�VOXWW �������������� ������������������������������
1HWWR�SHQVMRQVIRUSOLNWHOVH���RYHUILQDQVLHUW��XQGHUILQDQLVHUW� ������������������������� �������������������������
$*$�DY�QHWWR�SHQVMRQVIRUSOLNWHOVH ������������������������������� ������������������������������
1HWWR�SHQVMRQVIRUSOLNWHOVH�LQNOXVLYH�$*$ ��������������������������� ������������������
)RUSOLNWHOVH�EDODQVHI¡UW�VRP�DQQHQ�NRUWVLNWLJ�JMHOG ����� �����
,NNH�UHVXOWDWI¡UW�LPSOHPHQWHULQJVYLUNQLQJ �������������������������������������� ��������������������������������������
,NNH�UHVXOWDWI¡UW�SODQHQGULQJ�LQNOXVLY�$*$ �������������������������������������� ��������������������������������������
,NNH�UHVXOWDWI¡UW�DNWXDULHOW�WDS��JHYLQVW� ���������� ������������������������������
$*$�DY�LNNH�UHVXOWDWI¡UW�DNWXDULHOW�WDS��JHYLQVW� ���������������������������� ��������������������������������

%DODQVHI¡UW�SHQVMRQVIRUSOLNWHOVHU�LQNO��$*$ ������������������������������� �������������������������������
+HUDY�EDODQVHI¡UW�$*$ �������������������������������� �������������������������������

18%8�KDU�SU�������������SODVVHUW�PLGOHU�L�DNVMH�RJ�REOLJDVMRQVIRQG�VRP�VNDO�GHNNH�IUHPWLGLJ�SHQVMRQVIRUSOLNWHOVH�
6H�QRWH�����
18%8�KDU�DYVDWW�HQ�K¡\HUH�EDODQVHI¡UW�SHQVMRQVIRUSOLNWHOVH�HQQ�PLQVWHNUDYHW�LKKW��156��VRP�HU�����������SHU
����������

3HULRGHQV�SHQVMRQVNRVWQDGHU�LQNO��$*$ ���� ����
1nYHUGL�DY�nUHWV�SHQVMRQVRSSWMHQLQJ��6& ���������������� ���������������������
)UDGUDJ�IRU�PHGDUEHLGHUWLOVNXGG��HJHQDQGHO� ����������������� ��������������������������
$UEHLGVJLYHUDYJLIW ��������������� ���������������
6XP�nUHWV�SHQVMRQVRSSWMHQLQJ��UHVXOWDWI¡UW�VRP�SHUVRQDONRVWQDG ���������������� ����������

5HQWHNRVWQDG�Sn�SHQVMRQVIRUSOLNWHOVHQH ���������������� ����������������
)RUYHQWHW�DYNDVWQLQJ�Sn�SHQVMRQVPLGOHQH ��������������� �������������������������
cUHWV�ILQDQVSRVWHU�L�UHJQVNDSHW ����������������� �������������������
$GPLQLVWUDVMRQVNRVWQDG ��������������� ����������������
5HVXOWDWI¡UW�DNWXDULHOW�WDS��JHYLQVW��LQNO��$*$ ����������������� ����������������������

6XP�WRWDOH�SHQVMRQVNRVWQDGHU� ���������������� ��������������������
+HUDY�$*$ ������������� ������� �������
6XP�WRWDOH�SHQVMRQVNRVWQDGHU�HNV��DJD��VH�QRWH�� ��������� ���������



�NRQRPLVNH�IRUXWVHWQLQJHU ���������� ����������
'LVNRQWHULQJVUHQWH ������ ������
)RUYHQWHW�DYNDVWQLQJ�SHQVMRQVPLGOHQH ������ ������
cUOLJ�IRUYHQWHW�O¡QQVYHNVW ������ ������
cUOLJ�IRUYHQWHW�UHJXOHULQJ�DY�DOGHUV��RJ�HWWHUODWWHSHQVMRQ�RYHU����nU
XQGHU�XWEHWDOLQJ

������ ������

cUOLJ�IRUYHQWHW�*�UHJXOHULQJ��UHJXOHULQJ�DY�$)3��XI¡UH��RJ
HWWHUODWWHSHQVMRQHU�XQGHU����nU

������ ������

$PRUWLVHULQJVIDNWRU��)RUYHQWHW�JMHQVWnHQGH�WMHQHVWHWLG� �� ��
.RUULGRU�L�� ������� �������
*MHQQRPVQLWWOLJ�DUEHLGVJLYHUDYJLIWVIDNWRU ������� �������
'HPRJUDILVNH�GDWD ���������� ����������
$QWDOO�\UNHVDNWLYH ����������������������������� ������������������������
*MHQQRPVQLWWVDOGHU���\UNHVDNWLYH ������������������������������ �����������������������
6XP�SHQVMRQVJUXQQODJ ���������������������� ����������������
*MHQQRPVQLWWOLJ�O¡QQ ����������������������� ������������������
$QWDOO�SHQVMRQLVWHU �������������������������������� ��������������������������
$QWDOO�RSSVDWWH ����������������������������� �������������������������
$NWXDULHOOH�IRUXWVHWQLQJHU ���������� ����������
'¡GHOLJKHW .���� .����
8I¡UKHW �������.�� �������.��
(WWHUODWWH��JLIWHVDQQV\QOLJKHW�P�Y .���� .����

)ULYLOOLJ�DYJDQJ ����DOOH�WLPHDQVDWWH�����RJ����)DVWHDQVDWWH
8WWDNVWLOE¡\HOLJKHW�I¡UWLG��$)3� ������nU

1RWH�����*MHOG
,QJHQ�GHO�DY�VHOVNDSHWV�JMHOG�IRUIDOOHU�WLO�EHWDOLQJ�VHQHUH�HQQ�IHP�nU�HWWHU�UHJQVNDSVnUHWV�VOXWW�
*MHOG�HU�LNNH�VLNUHW�YHG�SDQW�HOOHU�OLJQHQGH�VLNNHUKHW�L�VHOVNDSHWV�HLHQGHOHU�

1RWH������<WHOVHU�WLO�OHGHQGH�SHUVRQHU
/¡QQ 3HQVMRQVIRUSOLNWHOVH $QQHQ�JRGWJM¡UHOVH

<WHOVHU�WLO�GDJOLJ�OHGHU ��������� ������ �����

/HGHQGH�SHUVRQ /¡QQ 3HQVMRQVIRUSOLNWHOVH $QQHQ�JRGWJM¡UHOVH
6W\UH �������
7RWDO�\WHOVH�WLO�DQGUH�OHGHQGH�SHUVRQHU ������� � �

0HU�RP�\WHOVHU�WLO�OHGHQGH�SHUVRQHU
'DJOLJ�OHGHU�RJ�VW\UHOHGHU�KDU�LQJHQ�DYWDOH�RP�VOXWWYHGHUODJ��'DJOLJ�OHGHU�KDU�LQJHQ�DQGUH�QDWXUDO\WHOVHU
HQQ�SHUVRQDOHW�IRU�¡YULJ��



1RWH������5HYLVMRQ
���� ����

5HYLVMRQ ������� �������
$QGUH�WMHQHVWHU ������ �����
6XP�JRGWJM¡UHOVH�WLO�UHYLVRU ������� �������

0HU�RP�\WHOVHU�WLO�UHYLVMRQ
%HO¡SHQH�HU�HNV��PYD

1RWH������$QGUH�GULIWVNRVWQDGHU

$QGUH�GULIWVNRVWQDGHU�EHVWnU�DY�I¡OJHQGH�NRVWQDGHU�

$QGUH�GULIWVNRVWQDGHU ���� ����
)UDNWNRVWQDGHU ����� �
.RVWQDGHU�ORNDOHU ��������� ���������
/HLH�PDVNLQHU��LQYHQWDU�R�O� ��������� ���������
5HSDUDVMRQHU�RJ�YHGOLNHKROG � �
.RVWQDGVI¡UWH�DQVNDIIHOVHU ������� �������
)UHPPHGH�WMHQHVWHU ���������� ���������
.RQWRUNRVWQDG ��������� ���������
7HOHIRQ��SRUWR�R�O� ������� �������
.RVWQDG�RJ�JRGWJM¡UHOVH�IRU�UHLVHU ��������� ���������
6DOJV��RJ�UHNODPHNRVWQDGHU � �
.RQWLQJHQWHU�RJ�JDYHU ������� �������
)RUVLNULQJ ������ ������
$QQHQ�NRVWQDG ��������� ���������
6XP�DQGUH�GULIWVNRVWQDGHU ���������� ����������

1RWH������/HLHDYWDOHU
6HOVNDSHW�KDU�I¡OJHQGH�OHDVLQJ��RJ�OHLHDYWDOHU�SU������GHVHPEHU������
18%8�OHLHU�NRQWRUORNDOHU�L�(VVHQGURSVJDWH����/HLHDYWDOHQ�EOH�IRUQ\HW�IUD������������RJ�O¡SHU�WLO������������
/HLHDYWDOHQ�HU�XRSSVLJHOLJ�L�SHULRGHQ��

/HLHQ�XWJMRUGH�IRU������NU�����������

18%8�KDU�OHLG�NRQWRU�IRU�UHJLRQNRRUGLQDWRU�L�0LGW�1RUJH�L�.ORVWHUJDWD�����7URQGKHLP��
/HLHQ�XWJMRUGH�IRU������NU���������$YWDOHQ�EOLU�IRUQ\HW�KYHUW�nU��

18%8�KDU�OHLG�NRQWRUHU�IUD�%57�(LHQGRP�L�6M¡JDWD����+DUVWDG��/HLHQ�XWJMRUGH�L������NU���������$YWDOHQ�JMHOGHU�WLO
����������

18%8�KDU�L������OHLG�GDWDV\VWHPHU�IUD�8QLYHUVLWHWHW�L�2VOR��/HLHQ�XWJMRUGH�IRU������NU����������
$YWDOHQ�EOLU�DXWRPDWLVN�IRUQ\HW�KYHUW�nU�RJ�KDU�VHNV�PnQHGHUV�RSSVLJHOVHVWLG�

1RWH������%DQNLQQVNXGG
%DQN ����
%DQNLQQVNXGG ����������

%XQGQH�VNDWWHWUHNNVPLGOHU ���������

'HSRVLWXP�KXVOHLH ���������

6XP�EDQNLQQVNXGG�RJ�EXQGQH�PLGOHU ����������



1RWH������.XQGHIRUGULQJHU
.XQGHIRUGULQJHU�HU�YXUGHUW�WLO�SnO\GHQGH��QHGVNUHYHW�PHG�IRUYHQWHW�WDS�Sn�IRUGULQJHU��'HW�HU�LNNH�WDSVI¡UW
NXQGHIRUGULQJHU�L�O¡SHW�DY������

���� ����
.XQGHIRUGULQJHU�WLO�SnO\GHQGH �������� �������
$YVDWW�WLO�GHNQLQJ�DY�XVLNUH�IRUGULQJHU ��������� ���������
1HWWR�RSSI¡UWH�NXQGHIRUGULQJHU ������� �������

1RWH������$QGUH�NRUWVLNWLJH�IRUGULQJHU

$QGUH�NRUWVLNWLJH�IRUGULQJHU ���� ����
)RUVNXGGVEHWDOWH�NRVWQDGHU ������� �������
$QGUH�NRUWVLNWLJH�IRUGULQJHU ������� ���������

6XP ��������� ���������

1RWH������$NVMHNDSLWDO�RJ�DNVMRQ UHU
$NVMHNODVVH $QWDOO�DNVMHU 3nO\GHQGH %RNI¡UW�YHUGL

2UGLQ UH�DNVMHU ��� �������� ����������
6XP ��� ����������

$NVMHHLHU $QWDOO�DNVMHU (LHUDQGHO $NVMHNODVVH

125&(�1RUZHJLDQ�5HDVHUFK�&HQWUH�$6 ��� ������� 2UGLQ UH�DNVMHU
7RWDOW�DQWDOO�DNVMHU ��� �������

1RWH������(JHQNDSLWDO
$NVMHNDSLWDO $QQHQ�(. 6XP

(JHQNDSLWDO����������� ������� ���������� ����������
cUHWV�UHVXOWDW ������� �������
(JHQNDSLWDO����������� ������� ���������� ����������

1RWH������6NDWW
���� ����

2UGLQ UW�UHVXOWDW�I¡U�VNDWWHNRVWQDG ������� ���������
��� 3HUPDQHQWH�IRUVNMHOOHU ��������� ���������
��� cUHWV�HQGULQJ�L�PLGOHUWLGLJH�IRUVNMHOOHU ������� �������
��� )UHPI¡UEDUW�XQGHUVNXGG����NRUUHNVMRQVLQQWHNW �����������
cUHWV�VNDWWHJUXQQODJ ��� �

6NDWWHNRVWQDG�L�UHVXOWDWUHJQVNDSHW � �

%HWDOEDU�VNDWW�L�EDODQVHQ � �

1RWH������6N\OGLJ�RIIHQWOLJH�DYJLIWHU

6N\OGLJH�RIIHQWOLJH�DYJLIWHU ���� ����
6N\OGLJ�DUEHLGVJLYHUDYJLIW ��������� ���������
6N\OGLJ�IRUVNXGGVWUHNN ��������� ���������
6XP�VN\OGLJH�RIIHQWOLJH�DYJLIWHU ��������� ���������



1RWH������$QQHQ�NRUWVLNWLJ�JMHOG
6SHVLILNDVMRQ�DY�DQQHQ�NRUWVLNWLJ�JMHOG�

$QQHQ�NRUWVLNWLJ�JMHOG ���� ����
$YVDWW�O¡QQ� ������ �����
6N\OGLJH�IHULHSHQJHU ��������� ���������
3nO¡SWH�NRVWQDGHU ��������� ���������
$YVHWQLQJ�SHQVMRQ�DJD ������� ������
5HJQVNDSVPHVVLJ�SHULRGLVHULQJ�DY�WLOVNXGG ��������� ���������
$QQHQ�NRUWVLNWLJ�JMHOG � �
6XP ��������� ����������

1RWH������1 UVWnHQGH�SDUWHU��PHOOPRY UHQGH�RJ�WUDQVDNVMRQHU�PHG�VHOVNDS�L�VDPPH
NRQVHUQ
.RQVHUQHWV�Q UVWnHQGH�SDUWHU�EHVWnU�DY�KRYHGDNVMRQ U��GDWWHUVHOVNDSHU��PHGOHPPHU�DY�VW\UHW�RJ�OHGHOVHQ�
$OOH�WUDQVDNVMRQHU�HU�IRUHWDWW�VRP�HQ�GHO�DY�GHQ�RUGLQ UH�YLUNVRPKHWHQ�RJ�WLO�DUPOHQJGHV�SULVHU�

7UDQVDNVMRQ 5HVXOWDWOLQMH 0RWSDUW )RUKROG�WLO�PRWSDUW ���� ����
$QQHQ�NRVWQDG $QQHQ

'ULIWVNRVWQDG
1RUFH�1RUZHJLDQ
5HVHDUFK�&HQWUH�$6

0RUVHOVNDS ��������� ���������

$QQHQ�GULIWVLQQWHNW $QQHQ�'ULIWVLQQWHNW 1DVMRQDOW�NXQQVNDSVVHQWHU
RP�9ROG�RJ�7UDXPDWLVN
6WUHVV

6¡VWHUVHOVNDS ������

0HOORPY UHQGH�PHG�Q UVWnHQGH�SDUWHU�

/HYHUDQG¡UJMHOG� 0RWSDUW )RUKROG�WLO�PRWSDUW ���� ����
1RUFH�1RUZHJLDQ�5HVHDUFK
&HQWUH�$6

0RUVHOVNDS ������ ���������

5.%8�9HVW��*UXQQPRGHOO�IRU�KMHOSHWLOWDN�L�EDUQHYHUQHW�

1RWH������.RUWVLNWLJH�LQYHVWHULQJHU
6SHVLILNDVMRQ $QVNDIIHOVHVNRVW 0DUNHGVYHUGL
$NVMH�RJ�REOLJDVMRQVIRQG ���������� ����������

6XP ���������� ����������

cUHWV�YHUGLUHJXOHULQJ�HU�NU��������

18%8�KDU�SODVVHUW�PLGOHU�L�DNVMH��RJ�REOLJDVMRQVIRQG�JUXQQHW�ODY�LQQVNXGGVUHQWH�L�EDQN�RJ�IRU�EHGUH
NDSLWDOIRUYDOWQLQJ�RYHU�WLG��)RUPnOHQH�PHG�IRQGHQH�HU�WLO�GHOV�n�GHNNH�GH�DYVDWWH�IUHPWLGLJH�SHQVMRQVIRUSOLNWHOVHQH�
GHUQHVW�n�IRUYDOWH�OLNYLGH�PLGOHU�EHVW�PXOLJ��

1RWH������9LUNHOLJ�YHUGL�DY�ILQDQVLHOOH�LQVWUXPHQWHU

(LHQGHO 9LUNHOLJ�YHUGL

3HULRGHQV
UHVXOWDWI¡UWH
YHUGLHQGULQJ

$NVMH��RJ�REOLJDVMRQVIRQG ���������� �������
6XP ���������� �������



1RWH������+HQGHOVHU�HWWHU�EDODQVHGDJHQ
3n�WLGVSXQNWHW�IRU�DYOHJJHOVH�DY�nUVUHJQVNDSHW�EHJ\QQHU�YL�n�VH�VOXWWHQ�Sn�HQ�DOYRUOLJ�JOREDO�NRURQDYLUXVSDQGHPL�
'HW�KDU�EOLWW�LQQI¡UW�YHVHQWOLJH�OHWWHOVHU�L�VPLWWHYHUQWLOWDNHQH��EDVHUW�Sn�GHQ�UDVNH�VSUHGQLQJHQ�DY�RPLNURQYDULDQWHQ
VRP�L�OLWHQ�JUDG�KDU�JLWW�DOYRUOLJ�V\NGRP��'HW�HU�LPLGOHUWLG�ULVLNR�IRU�DW�DQGUH�VPLWWVRPPH��RJ�PHU�IDUOLJH�
YLUXVPXWDVMRQHU�NDQ�RSSVWn�

6HOVNDSHW�RJ�GH�DQVDWWH�L�XWI¡UHOVHQ�DY�VLWW�DUEHLG�IRUKROGHU�VHJ�O¡SHQGH�WLO�JMHOGHQH�UHJHOYHUN�RJ�DQEHIDOLQJHU�IUD
P\QGLJKHWHQH��6W\UHW�RJ�OHGHOVHQ�YXUGHUHU�VLWXDVMRQHQ�O¡SHQGH�

18%8�HU�KRYHGVDNHOLJ�WLOVNXGGVEDVHUW�RJ�HU�L�OLWHQ�JUDG�SnYLUNHW�DY�VLWXDVMRQHQ�

cUVUHJQVNDSHW�HU�DYODJW�XQGHU�IRUXWVHWQLQJ�RP�IRUWVDWW�GULIW�



9HGOHJJB�BB�U
1DPH 'DWH

7HQQHEº��+HOJH ����������

ΖGHQWLILFDWLRQ

��7HQQHEº��+HOJH

1DPH 'DWH

6ºUOLH��0DUL�$QQH ����������

ΖGHQWLILFDWLRQ

��6ºUOLH��0DUL�$QQH

1DPH 'DWH

$NHUMRUGHW��.ULVWLQ ����������

ΖGHQWLILFDWLRQ

��$NHUMRUGHW��.ULVWLQ

1DPH 'DWH

0DUWLQXVVHQ��0RQLFD ����������

ΖGHQWLILFDWLRQ

��0DUWLQXVVHQ��0RQLFD

1DPH 'DWH

+DJHQ��.ULVWLQH�$POXQG ����������

ΖGHQWLILFDWLRQ

��+DJHQ��.ULVWLQH�$POXQG

1DPH 'DWH

'UXJOL��0D\�%ULWW ����������

ΖGHQWLILFDWLRQ

��'UXJOL��0D\�%ULWW

7KLV�GRFXPHQW�FRQWDLQV�HOHFWURQLF�VLJQDWXUHV�XVLQJ�(8�FRPSOLDQW�3$G(6���3')
$GYDQFHG�(OHFWURQLF�6LJQDWXUHV��5HJXODWLRQ��(8��1R�����������HΖ'$6��






