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RGOLF]HQLD�RG�SRGDWNX�GRFKRGRZHJR��Z�]ZL ]NX�]�XMHPQ\PL�Uy QLFDPL�SU]HM FLRZ\PL��NWyUH�
VSRZRGXM �Z�SU]\V]áR FL�]PQLHMV]HQLH�SRGVWDZ\�REOLF]HQLD�SRGDWNX�GRFKRGRZHJR�RUD]�VWUDW\�
PR OLZHM�GR�RGOLF]HQLD��SU]\�]DFKRZDQLX�]DVDG\�RVWUR QR FL��

5H]HUZD�]�W\WXáX�RGURF]RQHJR�SRGDWNX�GRFKRGRZHJR��

*UXSD�NDSLWDáRZD�WZRU]\�UH]HUZ �]�W\WXáX�RGURF]RQHJR�SRGDWNX�GRFKRGRZHJR�Z�]ZL ]NX�]�
Z\VW SRZDQLHP�GRGDWQLFK�Uy QLF�SU]HM FLRZ\FK�PL G]\�Z\ND]\ZDQ �ZJ�065�ZDUWR FL �DNW\ZyZ�
L�SDV\ZyZ�D�LFK�ZDUWR FL �SRGDWNRZ ��5H]HUZ �]�W\WXáX�SRGDWNX�RGURF]RQHJR�WZRU]\�VL �Z�
Z\VRNR FL�NZRW\�SRGDWNX�GRFKRGRZHJR��Z\PDJDM FHM�Z�SU]\V]áR FL�]DSáDW\��Z�]ZL ]NX�]�
GRGDWQLPL�Uy QLFDPL�SU]HM FLRZ\PL��NWyUH�VSRZRGXM �Z�SU]\V]áR FL�]ZL NV]HQLH�SRGVWDZ\�
REOLF]HQLD�SRGDWNX�GRFKRGRZHJR��3U]\�XVWDODQLX�Z\VRNR FL�DNW\ZyZ�L�UH]HUZ\�]�W\WXáX�SRGDWNX�
GRFKRGRZHJR�XZ]JO GQLD�VL �VWDZNL�SRGDWNX�GRFKRGRZHJR�RERZL ]XM FH�Z�URNX�SRZVWDQLD�
RERZL ]NX�SRGDWNRZHJR��065�����

.UHG\W\�L�SR \F]NL�
�
.UDMRZH�NUHG\W\�EDQNRZH�L�SR \F]NL�QD�G]LH �ELODQVRZ\�Z\FHQLD�VL �Z�VNRU\JRZDQHM�FHQLH�
QDE\FLD��1D�G]LH �QDE\FLD�NUHG\W\�EDQNRZH�L�SR \F]NL�Z�ZDOXWDFK�REF\FK�XVWDOD�VL �Z�ZDUWR FL�
QRPLQDOQHM��SU]HOLF]RQHM�QD�]áRWH�SROVNLH�ZHGáXJ�NXUVX�NXSQD�]DNXSX�XVWDORQHJR�GOD�GDQHM�ZDOXW\�
SU]H]�EDQN��]�NWyUHJR�XVáXJ�NRU]\VWD�JUXSD��1D�G]LH �ELODQVRZ\�SU]HOLF]HQLD�RSDUWH�V �R� UHGQL�
NXUV�XVWDORQ\�SU]H]�3UH]HVD�1%3�]�RVWDWQLHJR�GQLD�RNUHVX�REURWRZHJR��065�����
��
3U]\FKRG\�L�NRV]W\�
�
3U]\FKRG\�]H�VSU]HGD \�REHMPXM �QDOH QH�OXE�X]\VNDQH�NZRW\�]H�VSU]HGD \��SRPQLHMV]RQH�R�
QDOH Q\�SRGDWHN�RG�WRZDUyZ�L�XVáXJ��9$7��3U]\FKRG\�V �UR]SR]QDZDQH�ZyZF]DV�JG\����������������������������������������������������
�]QDQD�MHVW�ZLDU\JRGQD�ZDUWR ü�SU]\FKRGX�]H�VSU]HGD \���������������������������������������������������������������������
�]DNR F]HQLH�WUDQVDNFML�QD�G]LH �VSRU] G]HQLD�ELODQVX�PR H�]RVWDü�ZLDU\JRGQLH�RNUH ORQD����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
�LVWQLHMH�SUDZGRSRGRELH VWZR�� H�SRGPLRW\�JUXS\�RVL JQ �HNRQRPLF]QH�NRU]\ FL�Z�Z\QLNX����
UHDOL]DFML�WUDQVDNFML����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������:�
VSyáFH�SURZDG]L�VL �HZLGHQFM �NRV]WyZ�Z�XNáDG]LH�URG]DMRZ\P�L�NDONXODF\MQ\P��
6SRU] G]D�VL �SRUyZQDZF]\�UDFKXQHN�]\VNyZ�L�VWUDW��=JRGQLH�]�]DVDGDPL�RVWUR QHM�Z\FHQ\�
VSyáND�HZLGHQFMRQXMH�ZV]HONLH�SR]RVWDáH�NRV]W\�RSHUDF\MQH��WDN H�MHV]F]H�QLH�SRQLHVLRQH��L�
Z\á F]QLH�QLHZ WSOLZH�SR]RVWDáH�SU]\FKRG\�RSHUDF\MQH��065�����

=\VN�OXE�VWUDWD�QHWWR�QD�DNFM �

=\VN�OXE�VWUDW\�QHWWR�QD�DNFM �GOD�ND GHJR�RNUHVX�MHVW�REOLF]DQ\�SRSU]H]�SRG]LHOHQLH�]\VNX�OXE�
VWUDW\�QHWWR�]D�GDQ\�RNUHV�SU]H]� UHGQLR�ZD RQ �OLF]E �DNFML�Z�GDQ\P�RNUHVLH�VSUDZR]GDZF]\P��
5R]ZRGQLRQ\�]\VN�OXE�VWUDW �QD�MHGQ �DNFM �MHVW�REOLF]DQ\�SRSU]H]�SRG]LHOHQLH�]\VNX�OXE�VWUDW\�
QHWWR�]D�GDQ\�RNUHV�SU]H]� UHGQLR�ZD RQ �OLF]E �DNFML�Z�GDQ\P�RNUHVLH�VSUDZR]GDZF]\P�
VNRU\JRZDQ �R� UHGQLR�ZD RQ �LOR ü�GRGDWNRZ\FK�DNFML�]Z\Ná\FK���

��� 1RZH�VWDQGDUG\�UDFKXQNRZR FL�L�LQWHUSUHWDFMH�.,066)�

1D�G]LH �VSRU] G]HQLD�QLQLHMV]\FK�VSUDZR]GD �ILQDQVRZ\FK�JUXSD�NDSLWDáRZD�MHVW�Z�WUDNFLH�
DQDOL]\�ZSá\ZX�]DVWRVRZDQLD�QRZ\FK�VWDQGDUGyZ�L�LFK�LQWHUSUHWDFML���

=GDQLHP�=DU] GX�RSXEOLNRZDQH�VWDQGDUG\�L�LFK�LQWHUSUHWDFMH�QLH�ZSá\Q �QD�VSUDZR]GDQLD�
ILQDQVRZH�RUD]�V\WXDFM �ILQDQVRZ �JUXS\��
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�

��� ,QIRUPDFMD�R�NXUVDFK�(852�SU]\M W\FK�GR�SU]HOLF]HQLD�

6SUDZR]GDQLH�ILQDQVRZH�]RVWDáR�VSRU] G]RQH�]�XZ]JO GQLHQLHP�5R]SRU] G]HQLD�5DG\�0LQLVWUyZ�
]�GQLD����SD G]LHUQLND������URNX�Z�VSUDZLH�LQIRUPDFML�ELH F\FK�L�RNUHVRZ\FK�SU]HND]\ZDQ\FK�
SU]H]�HPLWHQWyZ�SDSLHUyZ�ZDUWR FLRZ\FK��']�8��1U������SR]����������
��
3RV]F]HJyOQH�SR]\FMH�DNW\ZyZ�L�SDV\ZyZ��RUD]�UDFKXQNX�]\VNyZ�L�VWUDW�SU]HOLF]D��VL �QD�(852�]�
XZ]JO GQLHQLHP��QDVW SXM F\FK�NXUVyZ��

���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
���NXUVX�RERZL ]XM FHJR�QD�RVWDWQL�G]LH �ND GHJR�RNUHVX�
�
����������U��NXUV�RJáRV]RQ\�SU]H]�1%3���WDEHOD�����$�1%3������]�GQLD������������WM��������]á�
����������U��±�NXUV�RJáRV]RQ\�SU]H]�1%3�±�WDEHOD�����$�1%3������]�GQLD������������WM���������
]á�

���NXUVX� UHGQLHJR�Z�ND G\P�RNUHVLH��REOLF]RQHJR�MDNR� UHGQLD�DU\WPHW\F]QD�NXUVyZ�
RERZL ]XM F\FK�QD�RVWDWQL�G]LH �ND GHJR�PLHVL FD�Z�GDQ\P�RNUHVLH��
�
����U��±��������]á�
����U��±��������]á�
�
���QDMZ\ V]HJR�L�QDMQL V]HJR�NXUVX�Z�ND G\P�RNUHVLH��
�
D��QDMZ\ V]\�NXUV��
����U����������]á���WDEHOD����$�1%3������]�GQLD�����������U��
����U����������]á���WDEHOD�����$�1%3������]�GQLD�����������U��
�
E��QDMQL V]\�NXUV��
����U����������]á���WDEHOD����$�1%3������]�GQLD�����������U��
����U����������]á���WDEHOD����$�1%3������]�GQLD�����������U���

'R� SU]HOLF]HQLD� SRV]F]HJyOQ\FK� SR]\FML� ELODQVX� SU]\M WR� NXUV� RERZL ]XM F\� QD� RVWDWQL� G]LH �
ND GHJR�RNUHVX��F]\OL�QD�G]LH ��������������URNX�����(85� ��������3/1��QD������������URNX�����
(85� ��������3/1��
�
'R�SU]HOLF]HQLD�SRV]F]HJyOQ\FK�SR]\FML� UDFKXQNX�]\VNyZ� L� VWUDW� SU]\M WR�NXUV� UHGQL�Z�RNUHVLH�
� UHGQL � DU\WPHW\F]Q � NXUVyZ� RERZL ]XM F\FK� QD� RVWDWQL� G]LH � ND GHJR� PLHVL FD��� F]\OL� ]D� ��
PLHVL F\������URN����(85 �������3/1��D�]D���PLHVL F\������URN����(85 �������3/1���

�
'R�SU]HOLF]HQLD�SRV]F]HJyOQ\FK�SR]\FML�UDFKXQNX�SU]HSá\ZX� URGNyZ�SLHQL Q\FK�SU]\M WR�NXUV�
UHGQL� Z� RNUHVLH� � UHGQL � DU\WPHW\F]Q � NXUVyZ� RERZL ]XM F\FK� QD� RVWDWQL� G]LH � ND GHJR�
PLHVL FD��� F]\OL� ]D� �� PLHVL F\� ����� URN� �� �(85 � ������� 3/1�� D� ]D� �� PLHVL F\� ����� URN� ��
�(85 �������3/1���
�
:\EUDQH�GDQH�ILQDQVRZH�VSyáND�GRPLQXM FD�SU]HGVWDZLáD�Z�F] FL�WDEHODU\F]QHM�]D��
�����U��Z�SRUyZQ\ZDOQ\FK�RNUHVDFK�VSUDZR]GDZF]\FK��
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�
��� =ZL ]á\�RSLV�LVWRWQ\FK�GRNRQD �OXE�QLHSRZRG]H �JUXS\�NDSLWDáRZHM�Z�RNUHVLH�,,,�NZDUWDáX�

�����U��ZUD]�]�Z\ND]HP�QDMZD QLHMV]\FK�]GDU]H �LFK�GRW\F] F\FK��
�

6SU]HGD �
�
6NRQVROLGRZDQH�SU]\FKRG\�]H�VSU]HGD \�Z\QLRVá\�Z�,,,�NZDUWDOH��������W\V��]á� L�E\á\�Z\ V]H�R�
�����RG�SU]\FKRGyZ�SRUyZQ\ZDOQHJR�RNUHVX�URNX�XELHJáHJR�PLPR�L �Z�]HV]á\P�URNX�SRGPLRW�
GRPLQXM F\�Z�JUXSLH�UHDOL]RZDá�GX \�NRQWUDNW�REHMPXM F\�GRVWDZ �UXU�QD�EXGRZ �WU]HFLHM�QLWNL�
UXURFL JX� Ä3U]\MD ´��:� WU]HFLP� NZDUWDOH� EU�� Z\VW SRZDá� GX \� SRS\W� QD� Z\URE\� JUXS\�� 6WDOH�
UR QLH� XG]LDá� HNVSRUWX� L� GRVWDZ� ZHZQ WU]ZVSyOQRWRZ\FK� Z� VWUXNWXU]H� VSU]HGD \�� *UXSD�
SR]\VNXMH�QRZ\FK�NOLHQWyZ��

�
� =\VN�]�G]LDáDOQR FL�RSHUDF\MQHM�

�
=\VN�]�G]LDáDOQR FL�RSHUDF\MQHM�Z\QLyVá�������W\V��]á�L�E\á�SRQDG�GZXNURWQLH�Z\ V]\�RG�Z\QLNX�
RVL JQL WHJR�Z�,,,�NZDUWDOH������URNX��*áyZQ �SU]\F]\Q �MHVW�IDNW��L �MHGQRVWNL�JUXS\�NDSLWDáRZHM�
X]\VNLZDá\� Z� ,,,� NZDUWDOH� EU�� ]QDF]QLH� Z\ V]H� PDU H� QD� VSU]HGDZDQ\FK� Z\UREDFK� QL � Z�
DQDORJLF]Q\P�RNUHVLH�SRSU]HGQLHJR�URNX��7UHQG�WHQ�MHVW�NRQW\QXRZDQ\�]�XZDJL�QD�EDUG]R�GREU �
NRQLXQNWXU �QD�Z\URE\�JUXS\��

�
� =\VN�QHWWR�

�
6NRQVROLGRZDQ\� ]\VN� QHWWR� SU]\SDGDM F\� QD� DNFMRQDULXV]\� MHGQRVWNL� GRPLQXM FHM� Z\QLyVá� Z�
RNUHVLH� VSUDZR]GDZF]\P������� W\V�� ]á��'\QDPLND� ]\VNX�QHWWR�Z�SRUyZQDQLX�GR�DQDORJLF]QHJR�
RNUHVX� URNX� SRSU]HGQLHJR� Z\QLRVáD� SRQDG� ����� *áyZQ � SU]\F]\Q � WDNLHM� V\WXDFML� E\áR�
Z\SUDFRZDQLH�SU]H]�JUXS �NDSLWDáRZ �GX HJR�]\VNX�QD�G]LDáDOQR FL�SRGVWDZRZHM���

�

:� ]DNUHVLH� Z\GDU]H � NRUSRUDF\MQ\FK� Ä)HUUXP´� 6�$��� Z� RNUHVLH� ,,,� NZDUWDáX� ����� U�� PLDá\�
PLHMVFH�QDVW SXM FH�]GDU]HQLD���
� VSyáND� LQIRUPXMH� R� SRGSLVDQLX� XPRZ\� NUHG\WRZHM� QD� ILQDQVRZDQLH� ELH FHM� G]LDáDOQR FL�

JRVSRGDUF]HM���
� VSyáND�LQIRUPXMH�R�]DZDUFLX�]H�VáRZH VN �ILUP �,03�3520217�0217$ä$�NRQWUDNWX�QD�

GRVWDZ �UXU�L]RORZDQ\FK�QD�SLHUZV]\�HWDS�EXGRZDQHJR�UXURFL JX�JD]RZHJR�±�V]DFXQNRZD�
ZDUWR ü�XPRZ\�Z\QRVL�����POQ�(85���

� VSyáND� LQIRUPXMH�� H�GRVWDUF]\� UXU\�GR�EXGRZ\�JD]RFL JX�&KHáP D� ZLHFLH�±� V]DFXQNRZD�
ZDUWR ü�GRVWDZ�Z\QRVL�����POQ�]á��

� QDVW SLáD�VSáDWD�VLyGPHM�UDW\�]RERZL ]D �XNáDGRZ\FK�L�SR]DXNáDGRZ\FK���
�

6(*0(17�585��65��
�

6SU]HGD �VSyáNL�Z�,,,�NZDUWDOH������U��RVL JQ áD�ZDUWR ü������POQ�]á��7RQD RZR�HPLWHQW�VSU]HGDá�
�����W\V�� WRQ�UXU��:\QLN�]H�VSU]HGD \�Z�SRUyZQDQLX�GR�,,,�NZDUWDáX�XEU��MHVW�SRQDG�����NURWQLH�
Z\ V]\�FR�]RVWDáR�RVL JQL WH�SRPLPR�EUDNX�GX HJR�ZDUWR FLRZR�NRQWUDNWX��NWyU\P�E\á\�GRVWDZ\�
UXU�QD�WU]HFL �QLWN �UXURFL JX�Ä3U]\MD ´��6SyáND�RWU]\PDáD�]�,1*�%DQNX� O VNLHJR�6�$��NUHG\W�R�
ZDUWR FL����POQ�]á� �SU]H]QDF]RQ\�QD� ILQDQVRZDQLH�ELH FHM�G]LDáDOQR FL�JRVSRGDUF]HM��FR�VLOQLH�
ZVSRPDJD� UR]ZyM� VSU]HGD \�� (PLWHQW� Z\NRU]\VWXMH� GREU � NRQLXQNWXU � QD� U\QNX� VWDORZ\P� FR�
SU]HNáDGD� VL � QD� � RVL JDQH� Z\QLNL� ILQDQVRZH�� 2SUyF]� NRQWUDNWyZ� NUDMRZ\FK� P�LQ�� WDNLFK� MDN�
GRVWDZ\� UXU� GR� EXGRZ\� JD]RFL JX� &KHáP D� ZLHFLH� ]DZDUWR� Z� ,,,� NZDUWDOH� EU�� EDUG]R�
SHUVSHNW\ZLF]Q\� GáXJROHWQL� NRQWUDNW� HNVSRUWRZ\� ]H� VáRZH VN � ILUP � ,03� 3520217�
0217$ä$��G�R�R��'RVWDZ\�UXU�PRJ �E\ü�NRQW\QXRZDQH�Z�SU]\SDGNX�Z\JUDQLD�SU]HWDUJyZ�QD�
NROHMQH�HWDS\�LQZHVW\FML�UHDOL]RZDQHM�SU]H]�,03�QD�U\QNX�EDáND VNLP���
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6SyáND�Z�Z\QLNX�]DPLDQ\�ZLHU]\WHOQR FL�XNáDGRZHM�RWU]\PDáD�����������V]W�DNFML�QD�RND]LFLHOD��
VHULL� &�� &HQWUR]DS� 6�$�� R� ZDUWR FL� QRPLQDOQHM� ����� ]á� ND GD�� FR� VWDQRZL� ������� XG]LDáX� Z�
NDSLWDOH�]DNáDGRZ\P�&HQWUR]DS�6�$���
�
6(*0(17�.216758.&-,�63$:$1<&+��6.6��

�

:�,,,�NZDUWDOH������U��SRGPLRW�]DOH Q\�RG�HPLWHQWD�±�=DNáDG�.RQVWUXNFML�6SDZDQ\FK�)HUUXP�VS��
]� R�R�� Z� GDOV]\P� FL JX� QRWRZDá� G\QDPLF]Q\� Z]URVW� VSU]HGD \� V]F]HJyOQLH� Z� VHJPHQFLH�
]ELRUQLNyZ� /3*�� FR� PD� ]ZL ]HN� ]� GX \P� SRS\WHP� QD� WHQ� SURGXNW�� %LRU F� SRG� XZDJ � SRUIHO�
]DPyZLH �SRGPLRWX�]DOH QHJR�RG�HPLWHQWD�SU]HZLGXMH�VL ��L �SRS\W�QD�]ELRUQLNL�/3*�XWU]\PD�VL �
Z�QDVW SQ\FK�NLONX�NZDUWDáDFK��3UREOHP�GRVWDZ�JD]X�]�NLHUXQNX�ZVFKRGQLHJR�XPDFQLD�WHQ�WUHQG��
.UDMRZL�RGELRUF\�UR]EXGRZXM �ED] �PDJD]\QRZ ����
2GQRWRZDQR� UyZQLH �Z]URVW� VSU]HGD \� NRQVWUXNFML� VSDZDQ\FK�� 3RGPLRW� ]DOH Q\�Z\NRQDá� NLOND�
]QDF] F\FK� ZDUWR FLRZR� NRQVWUXNFML� VSDZDQ\FK� GOD� NOLHQWyZ� ]DJUDQLF]Q\FK� �$XVWULD�� 6]ZHFMD��
:LHOND�%U\WDQLD��L�SRGPLRWyZ�NUDMRZ\FK��:\QLNL�,,,�NZDUWDáX�EU��Z�VHJPHQFLH�6.6�V �GREUH���

�
��� 2SLV�F]\QQLNyZ�L�]GDU]H ��Z�V]F]HJyOQR FL�R�QLHW\SRZ\P�FKDUDNWHU]H��PDM F\FK�]QDF] F\�

ZSá\Z�QD�RVL JQL WH�SU]H]�JUXS �Z\QLNL�ILQDQVRZH��
�

,VWRWQ\P�F]\QQLNLHP�PDM F\P�ZSá\Z�QD�Z\QLNL�RVL JQL WH�SU]H]�JUXS �MHVW�XWU]\PXM F\�VL �GX \�
SRS\W� QD� Z\URE\� JUXS\� QD� U\QNX� NUDMRZ\P� L� ]DJUDQLF]Q\P�� UyGHá� WHJR� ]MDZLVND� QDOH \�
XSDWU\ZDü� Z� JRVSRGDUFH� ZLDWRZHM�� :\NRU]\VWXM F� WHQ� VSU]\MDM F\� WUHQG� HPLWHQW� NáDG]LH�
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