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�� ]HVWDZLHQLD�]PLDQ�Z�NDSLWDOH�ZáDVQ\P�� �

�� GRGDWNRZ\FK�LQIRUPDFML�L�REMD QLH �� �

�� UDFKXQNX� SU]HSá\ZyZ� SLHQL Q\FK�� Z\ND]XM FHJR�

]PQLHMV]HQLH� VWDQX� URGNyZ� SLHQL Q\FK� QHWWR� Z� FL JX�

RNUHVX�REURWRZHJR�QD�VXP �

�

�

������W\V��]á�

�

,;�� 3RGVWDZ �EDGDQLD�VSUDZR]GDQLD�ILQDQVRZHJR�
�

MHVW� XPRZD�1U� ��������� ]� GQLD� �� NZLHWQLD� ����� U�� ]DZDUWD� SRPL G]\� VSyáN � ´+XWD�

)HUUXP´� 6�� $��� Z� .DWRZLFDFK� D� %LXUHP� 8VáXJ� 5DFKXQNRZR FL� L� )LQDQVyZ� 0�:��

Ä5$),1´�]� VLHG]LE �Z�6RVQRZFX��$O��=Z\FL VWZD����ZSLVDQ\P�QD� OLVW � SRGPLRWyZ�

XSUDZQLRQ\FK�GR�EDGDQLD� VSUDZR]GD � ILQDQVRZ\FK�SURZDG]RQ �SU]H]�.UDMRZ � ,]E �

%LHJá\FK�5HZLGHQWyZ�SRG�QU�������
�

8PRZD� WD� ]RVWDáD� ]DZDUWD� Z� Z\NRQDQLX� 8FKZDá\� 1U� ����,9���� 5DG\� 1DG]RUF]HM�

´+XWD�)HUUXP´�6�$��]�GQLD������������U���
�
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3RGPLRW�XSUDZQLRQ\��MDN�L�ELHJá\�UHZLGHQW�V �QLH]DOH QL�RG�EDGDQHM�MHGQRVWNL��
�
�
�

;�� .LHURZQLN� MHGQRVWNL� ]áR \á� ZV]\VWNLH� GDQH� SU]H]� ELHJáHJR� UHZLGHQWD�

R ZLDGF]HQLD��Z\MD QLHQLD�L�LQIRUPDFMH�
�

:�F]DVLH�EDGDQLD�QLH�QDVW SLá\�RJUDQLF]HQLD�]DNUHVX�DQL�PHWRG�EDGDQLD��
�

;,�� 6SUDZR]GDQLH�ILQDQVRZH�MHGQRVWNL�]D�XELHJá\�RNUHV�REURWRZ\�
�

��� %\áR�EDGDQH�SU]H]�.DQFHODUL �3RUDG�)LQDQVRZR�.VL JRZ\FK�GU�3LRWU�5RMHN�6S��]�R�R��

]�VLHG]LE �Z�.DWRZLFDFK�L�X]\VNDáR�RSLQL �EH]�]DVWU]H H ��

��� =RVWDáR� ]DWZLHUG]RQH� SU]H]� =Z\F]DMQH�:DOQH� =JURPDG]HQLH� $NFMRQDULXV]\� 6SyáNL��

´+XWD�)HUUXP´�6�$��8FKZDá �QU�,,,������Z�GQLX������������U���

��� %LODQV� ]DPNQL FLD� ]RVWDá� ZSURZDG]RQ\� GR� NVL J� RNUHVX� EDGDQHJR� MDNR� ELODQV�

RWZDUFLD��

��� 8FKZDá � QU� 9������ ]� GQLD� ����������� U�� =Z\F]DMQH� :DOQH� =JURPDG]HQLH�

$NFMRQDULXV]\�6SyáNL�´+XWD�)HUUXP´�6�$��SRVWDQRZLáR�SRNU\ü�VWUDW �]D�URN������Z�

Z\VRNR FL��������W\V��]á�Z�FDáR FL�]�NDSLWDáX�]DSDVRZHJR��

��� =RVWDáR� RJáRV]RQH� Z�0RQLWRU]H� 3ROVNLP� ±� ´%´� 1U� ����� ]� GQLD� ����������� U�� SRG�

SR]\FM �QU�������

��� =RVWDáR�]áR RQH�Z�V G]LH�UHMHVWURZ\P�GQLD������������U��

�

;,,�� :QLRVNL�L�]DOHFHQLD�ELHJá\FK�UHZLGHQWyZ�]�EDGDQLD�VSUDZR]GDQLD�ILQDQVRZHJR�

]D�SRSU]HGQL�URN�REURWRZ\�]RVWDá\�Z\NRQDQH��

�

;,,,�� -HGQRVWND�E\áD�Z�FL JX�URNX�REM WD�NRQWURO �SU]H]�RUJDQ\��
�

2UJDQ�NRQWUROXM F\�L�F]DV�NRQWUROL� 3U]HGPLRW�NRQWUROL�L�RNUHV�NRQWURORZDQ\� 3URWRNyá��

8U] G�6NDUERZ\�3LHUZV]\� O VNL�

Z�6RVQRZFX��RG�GQLD�����������U��

GR�����������U��

5R]OLF]HQLH�SRGDWNX�9$7�]D�RNUHV�RG�

����������U��GR������������U��

]�GQLD�����������U��

8U] G�6NDUERZ\�3LHUZV]\� O VNL�

Z�6RVQRZFX��RG������������U��GR�

�����������U��

M��Z��±�NRQWUROD�X]XSHáQLDM FD� ]�GQLD������������U��

8U] G�6NDUERZ\�3LHUZV]\� O VNL�

Z�6RVQRZFX��RG������������U��GR�

5R]OLF]HQLH�SRGDWNX�9$7�]D�RNUHV�RG�

����������U��GR������������U��

]�GQLD������������U��
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�����������U���

8U] G�6NDUERZ\�3LHUZV]\� O VNL�

Z�6RVQRZFX��RG������������U��GR�

�����������U��

7UDQVDNFMH�VSU]HGD \�]�ILUP �´35,0´�6�$��]�

/XEOLQD�±�NRQWUROD�NU]\ RZD�Z�]DNUHVLH�

IDNWXURZDQLD�IDNWXUDPL�9$7��

]�GQLD������������U��

8U] G�6NDUERZ\�3LHUZV]\� O VNL�

Z�6RVQRZFX��RG�����������U��GR�

�����������U��

3UDZLGáRZR ü�Z\ZL ]\ZDQLD�VL �]�

RERZL ]NyZ�Z\QLNDM F\FK�]�SU]HSLVyZ�

SUDZD�SRGDWNRZHJR�Z�]DNUHVLH�SRGDWNX�

9$7�]D�RNUHV�RG������¶���U��GR�������¶���U��

]�GQLD������������U��

�

:\QLNL�NRQWUROL�SRGDWNX�9$7�]D�SD G]LHUQLN�L� OLVWRSDG������]DVNXWNRZDá\�NRUHNWDPL�

GHNODUDFML�9$7�]D�ZU]HVLH �L�JUXG]LH ������U��RUD]�]D�VW\F]H ��OXW\�L�PDU]HF������U��Z�

SR]\FML�GRW��QDGZ\ NL�SRGDWNX�QDOLF]RQHJR�QDG�QDOH Q\P�GR�SU]HQLHVLHQLD�QD�QDVW SQ\�

RNUHV�UR]OLF]HQLRZ\��6NXWNL�GHF\]ML�]RVWDá\�ZSURZDG]RQH�Z�NVL JL�UDFKXQNRZH��

'R� F]DVX� ]DNR F]HQLD� EDGDQLD� VSUDZR]GDQLD� ILQDQVRZHJR� ]D� URN� ����� VSyáND� QLH�

RWU]\PDáD� GHF\]ML� SRGDWNRZHM�Z� ]DNUHVLH� NRQWUROL� SRGDWNX�9$7� ]D�PLHVL F� NZLHFLH �

�����URNX��

�

;,9�� -HGQRVWNL�]DOH QH�ZJ�VWDQX�QD�G]LH �ELODQVRZ\��
�

1D�G]LH �ELODQVRZ\������������U��MHGQRVWNDPL�]DOH Q\PL�V ��
�

´)HUVSDZ´� 6S�� ]� R�R�� Z�

OLNZLGDFML� ]� VLHG]LE � Z�

.DWRZLFDFK�

��MHGQRVWND�]DOH QD��Z�NWyUHM�´)HUUXP´�6�$��SRVLDGD�

����� XG]LDáyZ� L� ����� JáRVyZ� QD� =Z\F]DMQ\P�

=JURPDG]HQLX�:VSyOQLNyZ��

=DNáDG�.RQVWUXNFML�6SDZDQ\FK�

)HUUXP�6S��]�R�R��]�VLHG]LE �Z�

.DWRZLFDFK�

��MHGQRVWND�]DOH QD��Z�NWyUHM�´)HUUXP´�6�$��SRVLDGD�

����� XG]LDáyZ� L� ����� JáRVyZ� QD� =Z\F]DMQ\P�

=JURPDG]HQLX�:VSyOQLNyZ��

�

%�� &= û�6=&=(*Ïà2:$�5$32578�
�

,�� 3UDZLGáRZR ü�VWRVRZDQHJR�V\VWHPX�UDFKXQNRZR FL�

� :�UR]XPLHQLX�UR]G]LDáX���XVWDZ\�R�UDFKXQNRZR FL��D�Z�V]F]HJyOQR FL��
�

��� 6SyáND� SRVLDGD� DNWXDOQ � GRNXPHQWDFM � RSLVXM F � SU]\M W � SU]H]� QL � SROLW\N �

UDFKXQNRZR FL��=DVDG\�UDFKXQNRZR FL��RFKURQ\�GRNXPHQWyZ�L�NVL J�UDFKXQNRZ\FK��

ZSURZDG]RQH� ]RVWDá\�8FKZDá � =DU] GX� ´+XWD� )HUUXP´� 6�$�� QU� ����,,,���� ]� GQLD� ��
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JUXGQLD� ����� U�� Z� VSUDZLH� SU]\M FLD� =DNáDGRZHJR� 3ODQX� .RQW� L� XVWDOHQLD�

GRNXPHQWDFML� SU]\M W\FK� ]DVDG� UDFKXQNRZR FL� ]� PRF � RERZL ]XM F � RG� �� VW\F]QLD�

�����U��

=DNáDGRZ\�3ODQ�.RQW�]DZLHUD��

�� Z\ND]�NRQW�V\QWHW\F]Q\FK�RUD]�DQDOLW\F]Q\FK��

�� NRPHQWDU]�L�RPyZLHQLH�]DVDG�IXQNFMRQRZDQLD�NRQW�SRV]F]HJyOQ\FK�]HVSRáyZ�RUD]�

]DVDG��SROLW\NL��UDFKXQNRZR FL��

�� RPyZLHQLH�RERZL ]XM FHM�VSUDZR]GDZF]R FL�ILQDQVRZHM��

�� Z\ND]� NVL J� UDFKXQNRZ\FK� ±� ]ELRUyZ�SURZDG]RQ\FK�Z� ]LQWHJURZDQ\P� V\VWHPLH�

352�0,6��
�

$NWXDOL]DFMD� ]DVDG� UDFKXQNRZR FL� RUD]� SODQX� NRQW� QDVW SXMH� ELH FR�� Z� PLDU �

SRWU]HE��
�

��� =DVWRVRZDQD� Z� MHGQRVWFH� SROLW\ND� UDFKXQNRZR FL�� Z� ]DNUHVLH� IDNXOWDW\ZQ\FK�

UR]ZL ]D �]DOHFDQ\FK�SU]H]�XVWDZ �R�UDFKXQNRZR FL��GRVWRVRZDQD�]RVWDáD�GR�SURILOX�

L�VSHF\ILNL�G]LDáDOQR FL�ILUP\��

3U]\M WH� ]DVDG\� UDFKXQNRZR FL� Z� ]DNUHVLH� Z\FHQ\� DNW\ZyZ� L� SDV\ZyZ�� XVWDODQLD�

Z\QLNX�ILQDQVRZHJR�L�VSRU] G]DQLD�VSUDZR]GD �ILQDQVRZ\FK�VWRVRZDQH�V �Z�VSRVyE�

FL Já\��

.VL JL�UDFKXQNRZH�]RVWDá\�SUDZLGáRZR�RWZDUWH�ZHGáXJ�GDQ\FK�ELODQVX�]DPNQL FLD��
�

��� %LH FH� ]DSLV\� Z� NVL JDFK� UDFKXQNRZ\FK� Z\QLNDM � ]� GRNXPHQWyZ� NVL JRZ\FK�

]DGHNUHWRZDQ\FK� L� ]DDNFHSWRZDQ\FK�� 'DQH� NVL J�� ]JRGQLH� ]� RERZL ]XM F\PL�

SU]HSLVDPL��SU]HQRV]RQH�]RVWDM �GR�VSUDZR]GD �ILQDQVRZ\FK��

2SHUDFMH� JRVSRGDUF]H� V � Z� EDGDQHM� MHGQRVWFH� SUDZLGáRZR� GRNXPHQWRZDQH��

'RNXPHQW\� E G FH� SU]HGPLRWHP� NVL JRZDQLD� SRGGDZDQH� V � NRQWUROL� IRUPDOQHM��

PHU\WRU\F]QHM� L� UDFKXQNRZHM�� 6NRQWURORZDQH� GRNXPHQW\� ]RVWDM � GHNUHWRZDQH�

]JRGQLH� ]� RERZL ]XM F\PL� ]DVDGDPL� L� MDNR� GRZRG\� UyGáRZH� ZSURZDG]RQH� GR�

HZLGHQFML�NVL JRZHM��
�

��� %DGDQLH�Z\ND]DáR� U]HWHOQR ü�� EH]Eá GQR ü� L� VSUDZG]DOQR ü�Z� ]DNUHVLH� SURZDG]HQLD�

NVL J�UDFKXQNRZ\FK��Z�W\P��

�� IXQNFMRQRZDQLD�NRQW�V\QWHW\F]Q\FK�L�DQDOLW\F]Q\FK��

�� ]DVDG�HZLGHQFML��UR]OLF]DQLD�L�NDONXODFML�NRV]WyZ��

�� V\VWHPX�RFKURQ\�RUD]�DUFKLZL]DFML�GDQ\FK�NVL JRZ\FK��
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�

�

�
�

.VL JL� UDFKXQNRZH� SURZDG]RQH� V � WHFKQLN � NRPSXWHURZ �� REVáXJLZDQ � SU]H]�

SURJUDP\� ILUP\� &RPSXWHU� 6\VWHP� )RU� %XVLQHVV� ,QWHUQDWLRQDO� 6�$�� ]� :DUV]DZ\��

6SyáND� NRU]\VWD� ]� RSURJUDPRZDQLD� X \WNRZHJR� 352�0,6� REHMPXM FHJR� SURJUDP�

ILQDQVRZR� ±� NVL JRZ\� L� PRGXá\� ]� QLP� ZVSyáSUDFXM FH� QD� SRGVWDZLH� XPRZ\�

OLFHQF\MQHM�QU�������30�.$7�]DZDUWHM�Z�GQLX����ZU]H QLD������U��
�

:\ND]� NVL J� UDFKXQNRZ\FK� Z� SRVWDFL� ]ELRUyZ� SURZDG]RQ\FK� Z� ]LQWHJURZDQ\P�

V\VWHPLH�352�0,6� VWDQRZL� ]Dá F]QLN�GR�=DNáDGRZHJR�3ODQX�.RQW�ZSURZDG]RQHJR�

Z� \FLH� 8FKZDá � =DU] GX� ´+XWD� )HUUXP´� 6�$�� QU� ����,,,���� ]� GQLD� ���������� U��

3RGVWDZ �]DSLVyZ�Z�NVL JDFK�UDFKXQNRZ\FK�VWDQRZL�SURJUDP�HZLGHQFML�ILQDQVRZR�±�

NVL JRZHM�� ZVSRPDJDQ\� SU]H]� GDQH� ]� PRGXáyZ�� Z\SRVD HQLH�� URGNL� WUZDáH��

JRVSRGDUND�PDWHULDáRZD��NRV]W\��NDVD��]DNXS\��VSU]HGD �L�SáDFH��
�

��� 6WRVRZDQ\� V\VWHP� LQIRUPDW\F]Q\� Z\PXV]D� ]DFKRZDQLH� RERZL ]XM F\FK� UHJXá�

NVL JRZR FL��]DUyZQR�Z�]DNUHVLH�]DFKRZDQLD�RNUHVyZ�REUDFKXQNRZ\FK�MDN�L� IRUP\�

RUD]� WHUPLQX�RELHJX�GRNXPHQWyZ�NVL JRZ\FK��:�VSyáFH�]QDMGXMH� VL �GRNXPHQWDFMD�

PRGXáyZ� SURJUDPX� NRPSXWHURZHJR� Z\NRU]\VW\ZDQ\FK� Z� NVL JRZR FL��

3U]HWZDU]DQLH� GDQ\FK� ]D� SRPRF � NRPSXWHUD� Z� VWRVRZDQ\FK� SU]H]� MHGQRVWN �

SURJUDPDFK�LQIRUPDW\F]Q\FK�MHVW�EH]SLHF]QH��
�

��� =DSLV\� G]LHQQLND� L� NVL J� UDFKXQNRZ\FK� RUD]� VSRVyE� XGRNXPHQWRZDQLD� GDQ\FK� L�

SU]HQRV]HQLD� LFK� QD� WUZDáH� QR QLNL� ]DFKRZXM � ]DVDG\� XVWDORQH� XVWDZ � R�

UDFKXQNRZR FL��
�

��� .VL JL� UDFKXQNRZH�SURZDG]RQH�V �ELH FR�� U]HWHOQLH� L� VSUDZG]DOQLH��6SRVyE��Z� MDNL�

V � SURZDG]RQH� VSUDZLD�� H� LQIRUPDFMH� GRVWDUF]DQH� SU]H]� NVL JL� RGGDM � SUDZG]LZ\�

REUD]�ILUP\��
�

,,�� ']LDáDQLH� Z� MHGQRVWFH� V\VWHPX� NRQWUROL� ZHZQ WU]QHM� SRZL ]DQHM� ]� V\VWHPHP�

UDFKXQNRZR FL�
�

:�EDGDQHM�VSyáFH�Z\VW SXMH�NRQWUROD�IXQNFMRQDOQD��NWyUD�RSDUWD�MHVW�R�LQVWUXNFMH��

�� LQZHQWDU\]DF\MQD��

�� NDVRZ ��

�� RELHJX�GRNXPHQWyZ�GRW\F] F\FK� URGNyZ�WUZDá\FK��
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.RQWUROD�ZHZQ WU]QD�ZVSRPDJDQD� MHVW� SRSU]H]� SU]HVWU]HJDQLH� SURFHGXU� LVWQLHM FHJR�Z�

MHGQRVWFH�V\VWHPX�MDNR FL�,62��
�

,VWQLHMH�SRG]LDá�RERZL ]NyZ�]ZL ]DQ\FK�]�G\VSR]\FM ��Z\NRQDQLHP�L�UHMHVWUDFM �RSHUDFML�

JRVSRGDUF]\FK��
�

6\VWHP�NRQWUROL�ZHZQ WU]QHM�]DSHZQLD�NRPSOHWQH�XM FLH�L�SUDZLGáRZH�XGRNXPHQWRZDQLH�

Z� REV]DUDFK�� ]DNXSX� L� ]DSáDW� IDNWXU�� VSU]HGD \� L� ZSáDW� QDOH QR FL�� V\VWHPX� NDONXODFML�

NRV]WyZ�L�Z\FHQ\�SURGXNWyZ��Z\QDJURG]H ��SR]RVWDá\FK�NRV]WyZ�L�SU]\FKRGyZ��

:� REV]DU]H� REURWX� URGNDPL� PDM WNRZ\PL� GRNRQ\ZDQH� MHVW� X]JDGQLDQLH� VDOG��

'RNXPHQW\�NVL JRZH�V �VSUDZG]DQH�SU]H]�SUDFRZQLNyZ�SRG�Z]JO GHP�PHU\WRU\F]Q\P��

IRUPDOQ\P�L�UDFKXQNRZ\P��
�

(IHNWHP�VSUDZRZDQHM�NRQWUROL�ZHZQ WU]QHM� MHVW�]DSHZQLHQLH�SUDZLGáRZR FL�SU]HELHJX�L�

GRNXPHQWRZDQLD� SURFHVyZ� JRVSRGDUF]\FK� RUD]� SRSUDZQR FL� HZLGHQFML� NVL JRZHM� W\FK�

SURFHVyZ��

�

,,,�� ,QZHQWDU\]DFMD�
�

,QZHQWDU\]DFMD� VNáDGQLNyZ� PDM WNRZ\FK� RUD]� UyGHá� LFK� SRFKRG]HQLD� Z� URNX� �����

GRNRQDQD� ]RVWDáD� ]JRGQLH� ]�XVWDOHQLDPL� ]DZDUW\PL�Z� ,QVWUXNFML� ,QZHQWDU\]DF\MQHM� RUD]�

=DU] G]HQLDPL�'\UHNWRUD�1DF]HOQHJR�±�3UH]HVD�=DU] GX��

��QU������]�GQLD������������U�� ��Z�]DNUHVLH�SyáURF]QHM�LQZHQWDU\]DFML��

��QU�������]�GQLD������������U�� ��Z�]DNUHVLH�LQZHQWDU\]DFML�URF]QHM��
�

6SLVHP�]�QDWXU\�REM WH�]RVWDá\��

��SURGXNFMD�Z�WRNX� QD�G]LH ������������U�� L�QD�G]LH ������������U��

��Z\URE\�JRWRZH�Z�PDJD]\QDFK� QD�G]LH ������������U�� L�QD�G]LH ������������U��

��Z\URE\�JRWRZH�]DIDNWXURZDQH� QD�G]LH ������������U�� L�QD�G]LH ������������U��

�� URGNL�SLHQL QH�Z�NDVLH� QD�G]LH ������������U�� L�QD�G]LH ������������U��

�� URGNL�WUZDáH�QD�VWDQLH� QD�G]LH ������������U��

�� URGNL�WUZDáH�Z�OLNZLGDFML� QD�G]LH ������������U��

��PDWHULDá\�SRGVWDZRZH� QD�G]LH ������������U��

��PDWHULDá\�SRPRFQLF]H� QD�G]LH ������������U��

��Z JLHO� QD�G]LH ������������U��

��PDWHULDá\�REFH�Z�GHSR]\FLH� QD�G]LH ������������U��

��PDWHULDá\�REFH�Z�SU]HURELH�Z�VSyáFH� QD�G]LH ������������U��
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��PDWHULDá\�ZáDVQH�Z�SU]HURELH�REF\P� QD�G]LH ������������U��

��PDWHULDá\��PDV]\Q\�L�XU] G]HQLD�LQZHVW\F\MQH� QD�G]LH ������������U��

��RGSDG\�L�Z\EUDNL�SURGXNF\MQH� QD�G]LH ������������U��

��]áRP� QD�G]LH ������������U��

��SU]HGPLRW\�PDáRFHQQH�QD�VNáDGDFK�L�Z�PDJD]\QDFK� QD�G]LH ������������U��

��SU]HGPLRW\�PDáRFHQQH�Z�NRPyUNDFK�RUJDQL]DF\MQ\FK� QD�G]LH ������������U��
�

,QZHQWDU\]DFM �Z�GURG]H�SRWZLHUG]HQLD�VDOG�REM WH�]RVWDá\��

��QDOH QR FL�]�W\WXáX�GRVWDZ�L�XVáXJ� QD�G]LH ������������U��

��]RERZL ]DQLD�]�W\W��GRVWDZ�L�XVáXJ�ZJ�RWU]\PDQ\FK�SRWZLHUG]H � ZJ�GDW�SRWZLHUG]H �

��VDOGD�UDFKXQNyZ�EDQNRZ\FK� QD�G]LH ������������U��

��VDOGD�NUHG\WyZ� QD�G]LH ������������U��

��PDWHULDá\�ZáDVQH�Z�SU]HURELH�REF\P� QD�G]LH ������������U��
�

,QZHQWDU\]DFM �Z�GURG]H�ZHU\ILNDFML�VWDQX�HZLGHQF\MQHJR�REM WH�]RVWDá\��

��ZDUWR FL�QLHPDWHULDOQH�L�SUDZQH� QD�G]LH ������������U��

�� URGNL�WUZDáH�Z�EXGRZLH� QD�G]LH ������������U��

��QLH�]DNR F]RQH�]DGDQLD�SRVW SX�WHFKQLF]QR�HNRQRPLF]QHJR� QD�G]LH ������������U��

��UR]OLF]HQLD�PL G]\RNUHVRZH�F]\QQH� QD�G]LH ������������U��

��NDSLWDá\� QD�G]LH ������������U��

��UH]HUZ\� QD�G]LH ������������U��

��UR]OLF]HQLD�PL G]\RNUHVRZH�SU]\FKRGyZ� QD�G]LH ������������U��

��UR]UDFKXQNL�SXEOLF]QR�SUDZQH� QD�G]LH ������������U��

��SR]RVWDáH�UR]UDFKXQNL� QD�G]LH ������������U��

��JUXQW\�Z�X \WNRZDQLX�ZLHF]\VW\P� QD�G]LH ������������U��
�

,QZHQWDU\]DFMH� ]� QDWXU\� GRNRQ\ZDQH� E\á\� NRPLV\MQLH� QD� DUNXV]DFK� VSLVX� ]� QDWXU\� Z�

REHFQR FL� RVyE� PDWHULDOQLH� RGSRZLHG]LDOQ\FK�� :� URNX� ����� SURGXNFMD� Z� WRNX�

LQZHQWDU\]RZDQD� E\áD� QD� ]DNR F]HQLH� ND GHJR� NZDUWDáX�� 5y QLFH� LQZHQWDU\]DF\MQH�

ZSURZDG]RQH�]RVWDá\�GR�NVL J�UDFKXQNRZ\FK�QD�SRGVWDZLH�8FKZDá�=DU] GX�6SyáNL��

5y QLFH�LQZHQWDU\]DF\MQH��NWyUH�Z\VW SLá\�Z�URF]QHM�LQZHQWDU\]DFML�Z�SURGXNFML�Z�WRNX�

Z\G]LDáyZ�UXURZ\FK�]RVWDá\�ZSURZDG]RQH�GR�NVL J�UDFKXQNRZ\FK�URNX�������5y QLFH�

LQZHQWDU\]DF\MQH��NWyUH�Z\VW SLá\�Z�VWDQLH�PDWHULDáyZ�V\SNLFK�PLH FLá\�VL �Z�JUDQLFDFK�

QRUP��:�PDJD]\QDFK�PDWHULDáyZ� SRGVWDZRZ\FK� L� SRPRFQLF]\FK� RUD]� SyáSURGXNWyZ� L�

Z\UREyZ�JRWRZ\FK�QLH�Z\VW SLá\�Uy QLFH�LQZHQWDU\]DF\MQH��
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�
�
�

%LHJá\� UHZLGHQW� GQLD� ��� JUXGQLD� ����� U�� XF]HVWQLF]\á� Z� LQZHQWDU\]DFML� PDWHULDáyZ�

SRGVWDZRZ\FK�QD�:\G]LDOH�5XU�=JU]HZDQ\FK���
�

9,�� 2FHQD�ZáD FLZHJR�SU]HFKRZ\ZDQLD�NVL J�UDFKXQNRZ\FK��GRNXPHQWDFML�NVL JRZHM�L�

VSUDZR]GD �ILQDQVRZ\FK�
�

$UFKLZL]DFMD� ]DVREyZ� LQIRUPDF\MQ\FK� UDFKXQNRZR FL�� ]DZDUW\FK� Z� V\VWHPLH�

LQIRUPDW\F]Q\P�� GRNRQ\ZDQD� MHVW� DXWRPDW\F]QLH� FRG]LHQQLH� QD� WD PLH� µVWUHDPHU¶��

'RGDWNRZR�GDQH�]�SRV]F]HJyOQ\FK�PRGXáyZ�SURJUDPX�RUD]�SURJUDPX�).�SU]HJU\ZDQH�

V �QD�WZDUG\�G\VN�VHUZHUD��3RPLHV]F]HQLH��Z�NWyU\P�]QDMGXM �VL �]DUFKLZL]RZDQH�GDQH�

MHVW�Z\SRVD RQH�Z�GRGDWNRZH�]DEH]SLHF]HQLH�DODUPRZH��

:�IRUPLH�Z\GUXNyZ�SU]HFKRZ\ZDQH�V �DQDOLW\F]QH�]HVWDZLHQLD�REURWyZ�L�VDOG���
�

:� G]LHQQLNX� ]DSLV\� V � DXWRPDW\F]QH�� NROHMQR� QXPHURZDQH�� =DSLV\� G]LHQQLND� V �

DUFKLZL]RZDQH�Z�V\VWHPLH�LQIRUPDW\F]Q\P��6XP\�]DSLVyZ�OLF]RQH�V �Z�VSRVyE�FL Já\��
�

'RNXPHQWDFMD�NVL JRZD��NVL JL� UDFKXQNRZH� L� VSUDZR]GDQLD� ILQDQVRZH�SU]HFKRZ\ZDQH�

V �Z�VSRVyE�ZáD FLZ\�Z�VLHG]LELH�MHGQRVWNL��

�

&�� 2&(1$�$.7<:Ï:�,�3$6<:Ï:�25$=�2&(1$�6<78$&-,�),1$162:(-�
�

��� =PLDQD� VWDQX� DNW\ZyZ� �PDM WNX�� QD� ����������� U�� Z� VWRVXQNX� GR� VWDQX� QD�

�����������U��RUD]�MHJR�VWUXNWXUD�V �QDVW SXM FH��
�

Z�W\V��]á�

�����������U�� �����������U���

6NáDGQLNL�DNW\ZyZ�
.ZRWD� 6WUXNWXUD�

��
.ZRWD� 6WUXNWXUD�

��

'\QDPLND�
����
Z���

�� �� �� �� �� ��

$NW\ZD�WUZDáH� �������� ����� �������� ����� �����

��� :DUWR FL� QLHPDWHULDOQH� L� SUDZQH� RUD]�

U]HF]RZH�DNW\ZD�WUZDáH�

�

��������

�

�����

�

��������

�

�����

�

�����

��� 1DOH QR FL�GáXJRWHUPLQRZH� �� �� �� �� ��

��� ,QZHVW\FMH�GáXJRWHUPLQRZH� ������ ���� ������ ���� �����

��� 'áXJRWHUPLQRZH�UR]OLF]HQLD�

PL G]\RNUHVRZH�

�

������

�

����

�

������

�

����

�

������

$NW\ZD�REURWRZH� ������� ����� ������� ����� ������
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��� =DSDV\� ������� ����� ������� ����� ������

��� 1DOH QR FL�NUyWNRWHUPLQRZH� ������� ����� ������� ���� ������

��� ,QZHVW\FMH�NUyWNRWHUPLQRZH� ���� ���� ������ ���� �����

��� .UyWNRWHUPLQRZH�UR]OLF]HQLD�

PL G]\RNUHVRZH�

�

����

�

����

�

����

�

����

�

�����

$NW\ZD�UD]HP� �������� ���� �������� ���� ������
�

:� URNX� ������ Z� SRUyZQDQLX� GR� SRSU]HGQLHJR�� PDM WHN� VSyáNL� ]ZL NV]\á� VL � �����

SXQNWyZ�SURFHQWRZ\FK��8G]LDá�PDM WNX�WUZDáHJR�Z�DNW\ZDFK�RJyáHP��Z�SRUyZQDQLX�GR�

URNX� SRSU]HGQLHJR�� ]PQLHMV]\á� VL � R� ����� SXQNWyZ� SURFHQWRZ\FK� QD� NRU]\ ü� PDM WNX�

REURWRZHJR��1D�]ZL NV]HQLH�DNW\ZyZ�REURWRZ\FK�ZSá\Q á�Z]URVW�]DSDVyZ�R�����SXQNWX�

SURFHQWRZHJR�RUD]�Z]URVW�QDOH QR FL�R������SXQNWyZ�SURFHQWRZ\FK��
�

3URGXNW\ZQR ü� U]HF]RZ\FK� DNW\ZyZ� WUZDá\FK� Z]URVáD� Z� SRUyZQDQLX� GR� RNUHVX�

SRSU]HGQLHJR� ]� SR]LRPX� ����� GR� ������:� URNX� ����� MHGQD� ]áRWyZND� ]DDQJD RZDQD�Z�

U]HF]RZ\P�PDM WNX�WUZDá\P�SU]\QRVLáD������]áRW\FK�ZDUWR FL�VSU]HGD \��
�

:�VSyáFH� QLH� MHVW� ]DFKRZDQD� µ]áRWD� UHJXáD� ELODQVRZD¶�� F]\OL�PDM WHN� WUZDá\� QLH� MHVW�Z�

SHáQL�SRNU\W\�NDSLWDáHP�ZáDVQ\P���

�

��� =PLDQD�VWDQX� UyGHá�SRFKRG]HQLD�DNW\ZyZ��PDM WNX��QD������������U��Z�VWRVXQNX�GR�

VWDQX�QD������������U��RUD]�MHJR�VWUXNWXUD�V �QDVW SXM FH��
�

Z�W\V��]á�

�����������U�� �����������U���

6NáDGQLNL�SDV\ZyZ�
.ZRWD� 6WUXNWXUD�

��
.ZRWD� 6WUXNWXUD�

��

'\QDPLND�
����
Z���

�� �� �� �� �� ��

$��.DSLWDá�ZáDVQ\� ������� ����� ������� ����� ������

��� .DSLWDá�SRGVWDZRZ\� ������� ����� ������� ����� ������

��� 3R]RVWDáH�NDSLWDá\� ������� ���� ������� ����� �����

��� :\QLN�]�ODW�XELHJá\FK� �� �� �� �� ��

��� :\QLN�QHWWR� ������� ���� ��������� ������ �

%�� =RERZL ]DQLD� L� UH]HUZ\� QD�

]RERZL ]DQLD�

�

��������

�

�����

�

��������

�

�����

�

������

��� 5H]HUZ\�QD�]RERZL ]DQLD� ������ ���� ������ ���� ������

��� =RERZL ]DQLD�GáXJRWHUPLQRZH� ������� ����� ������� ����� ������

��� =RERZL ]DQLD�NUyWNRWHUPLQRZH� ������� ����� ������� ����� �����
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��� 5R]OLF]HQLD�PL G]\RNUHVRZH� ������� ���� ������ ���� ������

3DV\ZD�UD]HP� �������� ���� �������� ���� ������
�

8G]LDá� NDSLWDáyZ�ZáDVQ\FK�Z�SDV\ZDFK�RJyáHP��Z�SRUyZQDQLX�GR� URNX� SRSU]HGQLHJR��

]ZL NV]\á�VL �R�����SXQNWX�SURFHQWRZHJR�L�R�W\OH�VDPR�VSDGá�XG]LDá�]RERZL ]D ���
�

:VND QLN�SRNU\FLD�PDM WNX�NDSLWDáHP�VWDá\P��Z�SRUyZQDQLX�GR�URNX�XELHJáHJR��Z]UyVá�R�

����SXQNWX�SURFHQWRZHJR�OHF]�QDGDO�MHVW�EDUG]R�QLVNL�L�Z\QRVL���������
�

:]URVW� PDM WNX� VSyáNL� Z� URNX� ����� R� ������� W\V�� ]á� ]RVWDá� SRNU\W\� SU]H]� ]\VN� URNX�

ELH FHJR� Z� Z\VRNR FL� ������� W\V�� ]á� WM�� Z� ����� ��� 3R]RVWDáD� F] ü� Z]URVWX� SRNU\WD�

]RVWDáD� SU]H]� ]RERZL ]DQLD�� UR]OLF]HQLD� PL G]\RNUHVRZH� SU]\FKRGyZ� L� UH]HUZ\� QD�

]RERZL ]DQLD��
�

6WUXNWXUD�PDM WNX�XOHJáD�]QDF]QHM�SRSUDZLH�Z�SRUyZQDQLX�GR�URNX�������OHF]�QDGDO�MHVW�

QLHNRU]\VWQD�]�XZDJL�QD�IDNW�Z\VW SRZDQLD�XMHPQHJR�NDSLWDáX�REURWRZHJR�Z�Z\VRNR FL�

������� W\V�� ]á�� 8MHPQ\� NDSLWDá� SUDFXM F\� XWUXGQLD� ]DFKRZDQLH� Sá\QQR FL� ILQDQVRZHM��

0DM WHN�WUZDá\�Z�Z\VRNR FL��������W\V��]á�ILQDQVRZDQ\�MHVW�]RERZL ]DQLDPL�L�UH]HUZDPL�

QD�]RERZL ]DQLD��

�

��� :\QLNL� ILQDQVRZH� Z� RNUHVLH� EDGDQ\P� Z� VWRVXQNX� GR� URNX� XELHJáHJR� V �

QDVW SXM FH��
�

Z�W\V��]á�

:VND QLN���

/S��

�

7UH ü��

5RN�ELH F\�

��]\VN�

��VWUDWD�

5RN�SRSU]HGQL�

��]\VN�

��VWUDWD�
��SRSUDZD�

��SRJRUV]HQLH�
��

������
�� �� �� �� �� ��

��� :\QLN�QD�VSU]HGD \�

D�Z�W\P��

�������� �������� �������� ����

� ���SURGXNWyZ� �������� �������� �������� ����

� ���WRZDUyZ�L�PDWHULDáyZ� ������ ������ ������ �����

��� :\QLN� QD� SR]RVWDá\FK� SU]\FKRGDFK� L�

NRV]WDFK�RSHUDF\MQ\FK�

�

������

�

������

�

������

�

���

��� :\QLN� QD� SU]\FKRGDFK� L� NRV]WDFK�

ILQDQVRZ\FK�

�

��������

�

���������

�

���������

�

�

��� :\QLN� QD� VWUDWDFK� L� ]\VNDFK�

QDG]Z\F]DMQ\FK�

�

�����

�

�����

�

����

�

���
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��� =\VN�6WUDWD�EUXWWR� ��������� ��������� ��������� �

��� 3RGDWHN�GRFKRGRZ\� �� �� � �

��� =\VN�6WUDWD�QHWWR� ��������� ��������� ��������� �

�

:\QLN�ILQDQVRZ\�URNX������]�SRGVWDZRZHM�G]LDáDOQR FL��Z\ND]XM F\�]\VN�Z�Z\VRNR FL�

������ W\V�� ]á� ]RVWDá� SRPQLHMV]RQ\� R� Z\QLN� ]� SR]RVWDáHM� G]LDáDOQR FL�� ]DP\NDM F�

G]LDáDOQR ü�RSHUDF\MQ �]\VNLHP�������W\V��]á��:\QLN�G]LDáDOQR FL�ILQDQVRZHM�E\á�GRGDWQL��

FR� ZSá\Q áR� QD� Z]URVW� RJyOQHJR� Z\QLNX� ]� G]LDáDOQR FL� JRVSRGDUF]HM� VSyáNL�� NWyU\�

Z\ND]Dá�]\VN�EUXWWR�Z�Z\VRNR FL��������W\V��]á��

1DMZL NV]\� ZSá\Z� QD� Z]URVW� Z\QLNX� ]� G]LDáDOQR FL� ILQDQVRZHM� Z\ZDUáR� XPRU]HQLH�

RGVHWHN�RG�NUHG\WyZ�]ZL ]DQH�]�]DWZLHUG]HQLHP�SRVW SRZDQLD�XNáDGRZHJR�L�]DZDUW\PL�

XPRZDPL�RUD]�GRGDWQLH�Uy QLFH�NXUVRZH��
�

:VND QLNL�]\VNRZQR FL�]D�URN������Z\QLRVá\��
�

�� =\VNRZQR FL�PDM WNX��UHWXUQ�RQ�WRWDO�DVVHWV�±�52$�� ������

�� =\VNRZQR FL�NDSLWDáX�ZáDVQHJR��UHWXUQ�RQ�HTXLW\�±�52(�� �������

�� ]\VNRZQR FL�NDSLWDáX�FDáNRZLWHJR��UHWXUQ�RQ�FDSLWDO�HPSOR\HG�±�52&(�� ������

�� ]\VNRZQR FL�VSU]HGD \��QHW�SURILW�RQ�VDOHV�� ������

�

��� ,VWRWQH� ZVND QLNL� Sá\QQR FL� ILQDQVRZHM� RUD]� ZVND QLNL� SU]HSá\ZyZ� SLHQL Q\FK� V �

QDVW SXM FH�
�

�

/S��
�

1D]ZD�ZVND QLND�
5RN�

ELH F\�
5RN�

SRSU]HGQL�
��SRSUDZD�

��SRJRUV]HQLH�
�� �� �� �� ��

��� 3RNU\FLD�ELH F\FK�]RERZL ]D � ������� ������� �����SNW��SURF��

��� 6]\ENL�� ������� ������� �������SNW��SURF��

��� %DUG]R�V]\ENL� ������ ������ ������SNW��SURF��

��� 2EURWX�QDOH QR FL�]�W\W��GRVWDZ� ���GQL� ���GQL� ����GQL�

��� 2EURWX�]RERZL ]D �]�W\W��GRVWDZ� ���GQL� ���GQL� ����GQL�

��� 2EURWX�PDWHULDáDPL� ���GQL� ���GQL� �����GQL�

��� 2EURWX�Z\UREDPL�JRWRZ\PL� ���GQL� ���GQL� ����GQL�

��� 2EFL HQLD�PDM WNX�]RERZL ]DQLDPL� ������� ������� ������SNW��SURF��

��� *HQHURZDQLH� URGNyZ�SLHQL Q\FK�]�

G]LDáDOQR FL�RSHUDF\MQHM�

�

�������

�

�������

�

�������SNW��SURF��

���� 3LHQL QD�Z\GDMQR ü�DNW\ZyZ� ������� ������ �������SNW��SURF��
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�
�
�
�
�

5RN�������Z�SRUyZQDQLX�GR� URNX�SRSU]HGQLHJR��Z\ND]Dá�Z]URVW�Sá\QQR FL� ILQDQVRZHM��

=QDF]QHM�SRSUDZLH�XOHJá\�ZVND QLNL�Sá\QQR FL�ELH FHM� L� V]\ENLHM��1LHPQLHM� MHGQDN�QLH�

VSHáQLDM �RQH�MHV]F]H�NU\WHULyZ�EH]SLHF]H VWZD�ILQDQVRZHJR��:VND QLN�Sá\QQR FL�EDUG]R�

V]\ENL� XOHJá� SRJRUV]HQLX� L� NV]WDáWXMH� VL � ]QDF]QLH� SRQL HM� JUDQLF\� SU]\MPRZDQHM� MDNR�

EH]SLHF]QD��
�

3RJRUV]HQLX��Z�SRUyZQDQLX�GR�URNX�������XOHJá�ZVND QLN�REURWX�QDOH QR FLDPL��FKRü�QLH�

SU]HNUDF]D� RQ� SR]LRPX� X]QDZDQHJR� ]D� EH]SLHF]Q\��:VND QLN� REURWX� ]RERZL ]DQLDPL��

SR� VNRU\JRZDQLX� R� ZDUWR ü� XNáDGX�� GZXNURWQLH� SU]HNUDF]D� SR]LRP� X]QDZDQ\� ]D�

SUDZLGáRZ\�� =RERZL ]DQLD� UHJXORZDQH� V �Z� RNUHVLH� GZXNURWQLH� GáX V]\P� QL � F]DV�� Z�

NWyU\P�UHDOL]RZDQH�V �QDOH QR FL��

3RJRUV]HQLX� XOHJá� ZVND QLN� Sá\QQR FL� G\QDPLF]QHM� Z� ]DNUHVLH� REURWX� ]DSDVDPL�

PDWHULDáyZ��:�SRUyZQDQLX�GR�URNX������]ZL NV]\á�VL �R����GQL���
�

:� URNX� ������ Z� SRUyZQDQLX� GR� ������ ]PQLHMV]\áD� VL � R� SU]HV]áR� ��� SXQNWyZ�

SURFHQWRZ\FK�]GROQR ü�GR�JHQHURZDQLD� URGNyZ�SLHQL Q\FK�]�G]LDáDOQR FL�RSHUDF\MQHM��

QDWRPLDVW� ]GROQR ü� JHQHURZDQLD� ]\VNX� QHWWR� Z� SRUyZQDQLX� GR� QDGZ\ NL� URGNyZ�

SLHQL Q\FK� Z� G]LDáDOQR FL� RSHUDF\MQHM� Z\QLRVáD� SUDZLH� ���� ��� 3ROHSV]HQLX� R� �����

SXQNWyZ�SURFHQWRZ\FK�XOHJáD�SLHQL QD�Z\GDMQR ü�DNW\ZyZ��.DVRZH�SRNU\FLH�Z�XM FLX�

SLHQL Q\P�Z�URNX������SU]HZ\ V]\áR�SU]\FKyG�]H�VSU]HGD \�R���������
�

6]F]HJyáRZD� SUH]HQWDFMD� ZVND QLNyZ� Sá\QQR FL� ILQDQVRZHM�� ZVND QLNyZ� URWDFML�

QDOH QR FL�� ]RERZL ]D � L� ]DSDVyZ�� ZVND QLNyZ� Z\SáDFDOQR FL� RUD]� ZVND QLNyZ� ]�

UDFKXQNX� SU]HSá\ZyZ� SLHQL Q\FK� ]QDMGXMH� VL � Z� ]Dá F]QLNDFK� QU� �� L� �� QLQLHMV]HJR�

UDSRUWX��

�

��� 2FHQD�NRQW\QXDFML�G]LDáDOQR FL�QD�ED]LH�V\WXDFML�ILQDQVRZHM�MHGQRVWNL�
�

=GDQLHP� =DU] GX� 6SyáNL�� Z� QDMEOL V]\P� RNUHVLH� REUDFKXQNRZ\P�� QLH� Z\VW SL �

]DJUR HQLD��NWyUH�VSRZRGRZDá\E\�RJUDQLF]HQLH�G]LDáDOQR FL�MHGQRVWNL��
�

5HDVXPXM F�� Z� WRNX� EDGDQLD� QLH� VWZLHUG]RQR� ]MDZLVN� QHJDW\ZQLH� ZSá\ZDM F\FK� QD�

V\WXDFM � PDM WNRZ � L� ILQDQVRZ � VSyáNL�� NWyUH� PRJá\E\� ZLDGF]\ü� R� ]DJUR HQLX�

NRQW\QXDFML� G]LDáDOQR FL� Z� QDMEOL V]HM� SU]\V]áR FL�� .RQW\QXDFMD� G]LDáDOQR FL� VSyáNL� Z�

QDMEOL V]\FK����PLHVL FDFK�QLH�MHVW�]DJUR RQD��
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��� :DUWR FL�QLHPDWHULDOQH�L�SUDZQH�Z\QRV] ��
�

:DUWR FL�QLHPDWHULDOQH�L�SUDZQH� ������W\V��]á�

'RW\FKF]DVRZH�XPRU]HQLH� ������W\V��]á�

:DUWR ü�QHWWR�QD�G]LH ������������U�� ���W\V��]á�

8G]LDá���Z�VXPLH�ELODQVRZHM� �������

.ZRWD�URF]QHM�DPRUW\]DFML� ���W\V��]á�
�

6WDQ\�L�REURW\�Z�EDGDQ\P�RNUHVLH�SU]HGVWDZLDá\�VL �M�Q���

� :DUWR ü�EUXWWR� 8PRU]HQLH� :DUWR ü�QHWWR�

��VWDQ�QD�����������U�� ������W\V��]á� ������W\V��]á� ���W\V��]á�

��]DNXS\� ��W\V��]á� � �

��Z\NVL JRZDQLH�±�OLNZLGDFMD� ���W\V��]á� ���W\V��]á� �

��WUDQVIHU�OLFHQFML� ���W\V��]á� ���W\V��]á� �

��ELH FD�DPRUW\]DFMD� � ���W\V��]á� �

��VWDQ�QD������������U�� ������W\V��]á� ������W\V��]á� ���W\V��]á�
�

:�ZDUWR FL�QHWWR�ZDUWR FL�QLHPDWHULDOQ\FK�L�SUDZQ\FK�]QDMGXM �VL ��

��OLFHQFMH�RSURJUDPRZDQLD�NRPSXWHURZHJR� ��W\V��]á�

��NRV]W\�]DNR F]RQ\FK�SUDF�UR]ZRMRZ\FK� ���W\V��]á�

:DUWR ü�QHWWR�QD�G]LH ������������U�� ���W\V��]á�
�

:\FHQD� ED]XMH� QD� NRV]WDFK� QDE\FLD� SRPQLHMV]RQ\FK� R� GRW\FKF]DVRZH� RGSLV\�

DPRUW\]DF\MQH��:DUWR ü�XPRU]HQLD�UyZQD�MHVW�ZDUWR FL�DPRUW\]DFML�Z�EDGDQ\P�RNUHVLH��
�

(ZLGHQFMD� MHVW� NRPSOHWQD� L� MHVW� SURZDG]RQD� SUDZLGáRZR� QD� SRGVWDZLH� SRSUDZQ\FK�

GRNXPHQWyZ� UyGáRZ\FK�� 2EURW\� L� VDOGD� NRQW� DQDOLW\F]Q\FK� ]JRGQH� V � ]� HZLGHQFM �

V\QWHW\F]Q �� ZDUWR FL� QLHPDWHULDOQH� L� SUDZQH� ]RVWDá\� SUDZLGáRZR� XM WH� Z� VSUDZR]GDQLX�

ILQDQVRZ\P��

21



�

�

�

�
�

��� 5]HF]RZH�DNW\ZD�WUZDáH�Z\QRV] ��
�

URGNL�WUZDáH�±�ZDUWR ü�SRF] WNRZD� ��������W\V��]á�

'RW\FKF]DVRZH�XPRU]HQLH� ��������W\V��]á�

:DUWR ü�QHWWR�QD�G]LH ������������U�� ��������W\V��]á�

URGNL�WUZDáH�Z�EXGRZLH� ���W\V��]á�

=DOLF]NL�QD� URGNL�WUZDáH� ��

5D]HP�U]HF]RZH�DNW\ZD�WUZDáH�QD������������U�� ��������W\V��]á�

8G]LDá���Z�VXPLH�ELODQVRZHM� �������

.ZRWD�URF]QHM�DPRUW\]DFML� ������W\V��]á�
�

URGNL� WUZDáH� Z\FHQLDQH� E\á\� ZHGáXJ� FHQ� QDE\FLD� SRPQLHMV]RQ\FK� R� GRW\FKF]DVRZH�

RGSLV\�DPRUW\]DF\MQH��

6SyáND� SRVLDGD� SODQ� DPRUW\]DFML� ]� PLHVL F]Q\P� XM FLHP� ZDUWR FL� ZJ� XVWDORQ\FK� VWDZHN�

JHQHURZDQ � Z� SRGV\VWHPLH� LQIRUPDW\F]Q\P� REVáXJXM F\P� JRVSRGDUN � U]HF]RZ\P�

PDM WNLHP�WUZDá\P�� URGNL�WUZDáH�DPRUW\]RZDQH�E\á\�GURJ �V\VWHPDW\F]QHJR��SODQRZHJR�

UR]áR HQLD�ZDUWR FL�SRF] WNRZHM�PHWRG �OLQLRZ �ZHGáXJ�VWDZHN�XVWDORQ\FK�QD�SRGVWDZLH�

RNUHVX� HNRQRPLF]QHM� X \WHF]QR FL� URGNyZ� WUZDá\FK�� $PRUW\]DFMD� QDOLF]DQD� E\áD�

SRF] ZV]\�RG�PLHVL F\�QDVW SQ\FK�SR�SU]\M FLX�QD�VWDQ���

=PLDQ\� VWDQyZ� RUD]� ELH FH� XPRU]HQLD� HZLGHQFMRQRZDQH� E\á\� Z� SRGV\VWHPLH� URGNyZ�

WUZDá\FK�� ]� Z\M WNLHP� SUDZD� ZLHF]\VWHJR� X \WNRZDQLD� JUXQWyZ�� NWyUHJR� ]PLDQ\�

HZLGHQFMRQRZDQH� E\á\�Z� DUNXV]X� NDONXODF\MQ\P�Z�([FHOX�� D� QDVW SQLH� SU]HQRV]RQH� GR�

V\VWHPX�ILQDQVRZR�NVL JRZHJR��

:�URNX������ZDUWR ü�XPRU]HQLD�UyZQD�E\áD�ZDUWR FL�DPRUW\]DFML��:�RNUHVLH�W\P�QLH�PLDá\�

PLHMVFD�RGSLV\�DNWXDOL]XM FH�ZDUWR ü�U]HF]RZ\FK�DNW\ZyZ�WUZDá\FK��
��

:� EDGDQ\P� RNUHVLH� QLH� QDVW SLá\� RGSLV\� DNWXDOL]XM FH� ZDUWR ü� U]HF]RZ\FK� DNW\ZyZ�

WUZDá\FK�� 2JUDQLF]HQLDPL� Z� SUDZDFK� ZáDVQR FL� URGNyZ� WUZDá\FK� V � ]DEH]SLHF]HQLD�

NUHG\WyZ�L�SR \F]HN��
�

:�FL JX�URNX�]ZL NV]RQR�ZDUWR ü� URGNyZ�WUZDá\FK�RJyáHP�]�W\WXáX��

��]DNXSyZ�L�SU]\FKRGyZ�]�]DNR F]RQHM�EXGRZ\� URGNyZ�WUZDá\FK� ����W\V��]á�

��SU]\M FLD�Z�OHDVLQJ�ILQDQVRZ\� ����W\V��]á�
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UD]HP�� ����W\V��]á�

RUD]�]PQLHMV]RQR�]�W\WXáyZ�� �

��VSU]HGD \� ����W\V��]á�

��OLNZLGDFML� ����W\V��]á�

UD]HP�� ������W\V��]á�

��PQLHM�XPRU]HQLH� ������W\V��]á�

��ZDUWR ü�QHWWR�UR]FKRGRZDQ\FK� URGNyZ�WUZDá\FK� ���W\V��]á�
�

3U]\FKyG�]H�VSU]HGD \� URGNyZ�WUZDá\FK�Z\QLyVá� ���W\V��]á�

��ZDUWR ü�QHWWR�UR]FKRGRZDQ\FK� URGNyZ�WUZDá\FK� ���W\V��]á�

=\VN�QD�VSU]HGD \� URGNyZ�WUZDá\FK� ���W\V��]á�

��ZDUWR ü�QHWWR�RGSLVDQ\FK� URGNyZ�WUZDá\FK�Z�EXGRZLH� ���W\V��]á�

=\VN�QD�VSU]HGD \�L�OLNZLGDFML� URGNyZ�WUZDá\FK� ��W\V��]á�
�

5R]OLF]HQLH�QDNáDGyZ�QD�EXGRZ � URGNyZ�WUZDá\FK�SU]HGVWDZLDá�VL �M��Q���

��VWDQ� URGNyZ�WUZDá\FK�Z�EXGRZLH�QD�����������U�� ���W\V��]á�

��]ZL NV]HQLD�� ����W\V��]á�

��]PQLHMV]HQLD�±�RGGDQLH�GR�X \ZDQLD� URGNyZ�WUZDá\FK� ����W\V��]á�

��]PQLHMV]HQLD�±�RGSLVDQLH�]�W\W��EUDNX�SU]\GDWQR FL�� ���W\V��]á�

��VWDQ� URGNyZ�WUZDá\FK�Z�EXGRZLH�QD������������U�� ���W\V��]á�
�

��� :� ����� URNX� QDNáDG\� QD� ]DNXS\� L� EXGRZ � URGNyZ� WUZDá\FK� RUD]� ZDUWR FL�

QLHPDWHULDOQ\FK�L�SUDZQ\FK�Z�VWRVXQNX�GR�PR OLZ\FK� UyGHá�ILQDQVRZ\FK�Z\QRV] ��
�

���� 1DNáDG\�QD�EXGRZ �L�]DNXS\�� �

� D�� QD�EXGRZ �L�]DNXS\� URGNyZ�WUZDá\FK� ����W\V��]á�

� E�� QD�]DNXS\�ZDUWR FL�QLHPDWHULDOQ\FK�L�SUDZQ\FK� ��W\V��]á�

� F�� SU]\M FLH�Z�OHDVLQJ�ILQDQVRZ\� ����W\V��]á�

� 5D]HP�QDNáDG\� ����W\V��]á�

���� UyGáD�ILQDQVRZDQLD�� �

� D��� $PRUW\]DFMD� ������W\V��]á�

� E��� Z\QLN�]�W\W��VSU]HGD \�L�OLNZLGDFML� URGNyZ�WUZDá\FK� ��W\V��]á�

� � 5D]HP� UyGáD�ILQDQVRZDQLD�� ������W\V��]á�

���� 1DGZ\ ND� UyGHá�ILQDQVRZDQLD� ������W\V��]á�
�
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6ILQDQVRZDQLH�QDNáDGyZ�QD�EXGRZ �L�]DNXS� URGNyZ�WUZDá\FK�RUD]�ZDUWR FL�QLHPDWHULDOQ\FK�

L�SUDZQ\FK�SU]HGVWDZLD�VL �QDVW SXM FR��

��� ]RERZL ]DQLD�QD�����������U�� ���W\V��]á�

�� QDNáDG\� EXGRZ\�� ]DNXSyZ� L� SU]\M FLD� Z� OHDVLQJ� URGNyZ� WUZDá\FK� L�

ZDUWR FL�QLHPDWHULDOQ\FK�L�SUDZQ\FK�

�

����W\V��]á�

�� ]RERZL ]DQLD�QD������������U�� ����W\V��]á�

�� VILQDQVRZDQR�QDNáDG\� ����W\V��]á�

�
1D� G]LH � ����������� U�� QLH� Z\VW SXM � ]RERZL ]DQLD� SU]HWHUPLQRZDQH� ]� W\W�� EXGRZ\�

URGNyZ�WUZDá\FK��
�

2EURW\� L� VDOGD� NRQW� DQDOLW\F]Q\FK� ]JRGQH� V � ]� HZLGHQFM � V\QWHW\F]Q � VWDQyZ� URGNyZ�

WUZDá\FK�L�SUDZLGáRZR�]RVWDá\�XM WH�Z�VSUDZR]GDQLX�ILQDQVRZ\P��

=ZL NV]HQLD� L� ]PQLHMV]HQLD� URGNyZ� WUZDá\FK� ]RVWDá\� SUDZLGáRZR� XGRNXPHQWRZDQH� L�

]DHZLGHQFMRQRZDQH��

�

��� 1DOH QR FL�GáXJRWHUPLQRZH� ���QLH�Z\VW SXM ��
�

��� ,QZHVW\FMH�GáXJRWHUPLQRZH� ��
�

� :DUWR ü�EUXWWR� 2GSLV\�
DNWXDOL]XM FH�

:DUWR ü�
ELODQVRZD�

1LHUXFKRPR FL� �� �� ��

:DUWR FL�QLHPDWHULDOQH�L�SUDZQH� �� �� ��

'áXJRWHUPLQRZH�DNW\ZD�ILQDQVRZH� ������W\V��]á� ������W\V��]á� ������W\V��]á�

,QQH�LQZHVW\FMH�GáXJRWHUPLQRZH� �� �� ��

5D]HP�QD������������U�� ������W\V��]á� ������W\V��]á� ������W\V��]á�

8G]LDá���Z�VXPLH�ELODQVRZHM� � � �������
�

,QZHVW\FMH�GáXJRWHUPLQRZH�Z�MHGQRVWNDFK�SRZL ]DQ\FK�REHMPXM �XG]LDá\�Z��

� 2GSLV�

DNWXDOL]XM F\�QD�

����������U��

2GSLV�

DNWXDOL]XM F\�QD�

�����������U��

�� ´=DNáDG]LH� .RQVWUXNFML� 6SDZDQ\FK� 6S�� ]�

R�R�´�.DWRZLFH�

�

������W\V��]á�

�

������W\V��]á�

�

������W\V��]á�

��´)HUVSDZ´�6S��]�R�R��.DWRZLFH� ������W\V��]á� ����W\V��]á� ������W\V��]á�

� ������W\V��]á� ������W\V��]á� ������W\V��]á�
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:�]ZL ]NX�]�SRJDUV]DM F �VL �V\WXDFM �ILQDQVRZ �VSyáHN�]DOH Q\FK�Z�URNX������QDVW SLáD�

DNWXDOL]DFMD�ZDUWR FL�XG]LDáyZ��REFL DM F�NRV]W\�QD�ZDUWR ü�������W\V��]á�
�

:DUWR ü� LQZHVW\FML� GáXJRWHUPLQRZ\FK�Z� MHGQRVWNDFK� SR]RVWDá\FK�Z�Z\VRNR FL� ��� W\V�� ]á�

MHVW�XUHDOQLRQD�RGSLVHP�DNWXDOL]XM F\P�Z��������
�

3R]\FMD� LQZHVW\FML� GáXJRWHUPLQRZ\FK� ]RVWDáD� NRPSOHWQLH� XM WD� Z� ]HVWDZLHQLX� REURWyZ� L�

VDOG�RUD]�SUDZLGáRZR�]DSUH]HQWRZDQD�Z�ELODQVLH�]�XZ]JO GQLHQLHP�]DVDG\�RVWUR QR FL��

�

��� 'áXJRWHUPLQRZH�UR]OLF]HQLD�PL G]\RNUHVRZH�REHMPXM ��
�

$NW\ZD�]�W\WXáX�RGURF]RQHJR�SRGDWNX�GRFKRGRZHJR� ������W\V��]á�

,QQH�UR]OLF]HQLD�PL G]\RNUHVRZH� ��

5D]HP�� ������W\V��]á�

8G]LDá�SURFHQWRZ\�Z�VXPLH�ELODQVRZHM� �������
�

'R� Z\OLF]H � ZDUWR FL� DNW\ZyZ� ]� W\W�� RGURF]RQHJR� SRGDWNX� GRFKRGRZHJR� SRVáX \á\�

SU]HM FLRZH� Uy QLFH� XMHPQH� PL G]\� ZDUWR FL � NVL JRZ � L� ZDUWR FL � SRGDWNRZ � SR]\FML�

DNW\ZyZ�L�]RERZL ]D ��

��UH]HUZD�QD� ZLDGF]HQLD�SUDFRZQLF]H� ������W\V��]á�

��RGSLV\�DNWXDOL]XM FH�]DSDV\�PDWHULDáyZ� ����W\V��]á�

��RGSLV\�DNWXDOL]XM FH�Z\URE\�JRWRZH� ����W\V��]á�

��RGSLV\�DNWXDOL]XM FH�QDOH QR FL�� ������W\V��]á�

��RGVHWNL�RG�]RERZL ]D �QLH]DSáDFRQH� ������W\V��]á�

��RGVHWNL�RG�NUHG\WyZ��SR \F]HN�L�JZDUDQFML�QLH]DSáDFRQH� ������W\V��]á�

��XMHPQH�Uy QLFH�NXUVRZH�]�Z\FHQ\�ELODQVRZHM� ����W\V��]á�

��DNW\Z�QD�VWUDW �SRGDWNRZ �� ������W\V��]á�

8MHPQD�Uy QLFD�SU]HM FLRZD�RJyáHP�Z\QLRVáD� �������W\V��]á�
�

:DUWR ü�DNW\ZX�Z\OLF]RQD�]�XMHPQHM�Uy QLF\�SU]HM FLRZHM��SU]\�]DVWRVRZDQLX������VWDZNL�

SRGDWNX�GRFKRGRZHJR�Z\QLRVáD�������W\V��]á���������W\V��]á�[�������
�

:� FHOX� ]DFKRZDQLD� ]DVDG\� RVWUR QR FL� DNW\ZD� QD� VWUDW � SRGDWNRZ � SU]\M WH� ]RVWDá\� GR�

Z\VRNR FL�� NWyUD� QLH� VSRZRGRZDáDE\� SU]HNURF]HQLD� WZRU]HQLD� DNW\ZyZ� ]� W\WXáX� SRGDWNX�

RGURF]RQHJR�QDG�WZRU]HQLHP�UH]HUZ\�]�WHJR�W\WXáX��
�
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6WDQ\� GáXJRWHUPLQRZ\FK� UR]OLF]H � PL G]\RNUHVRZ\FK� ]RVWDá\� SUDZLGáRZR� Z\ND]DQH� Z�

ELODQVLH��

�

�

�
�

,,�� $.7<:$�2%5272:(�
�

��� =DSDV\� �������W\V��]á�
�

� 8G]LDá���Z�VXPLH�ELODQVRZHM� ���������

� ]�WHJR�SU]\SDGD�QD�� �

� ���0DWHULDá\�EUXWWR� �������W\V��]á� �

� ��RGSLV�DNWXDOL]XM F\�PDWHULDá\� ������W\V��]á� �

� 0DWHULDá\�QHWWR� �������W\V��]á�

� ���3yáSURGXNW\�L�SURGXNW\�Z�WRNX� ������W\V��]á�

� ���3URGXNW\�JRWRZH�EUXWWR� �������W\V��]á� �

� ��RGSLV�DNWXDOL]XM F\�SURGXNW\�JRWRZH� ������W\V��]á� �

� 3URGXNW\�JRWRZH�QHWWR� � �������W\V��]á�

� ���7RZDU\� ��

� ���=DOLF]NL�QD�GRVWDZ\� ���W\V��]á�
�

0DWHULDá\� SU]\MPRZDQH� V � QD� VWDQ� PDJD]\QRZ\� Z� FHQDFK� ]DNXSX�� 5R]FKyG� QDVW SXMH�

ZHGáXJ�PHWRG\�µSLHUZV]H�SU]\V]áR�SLHUZV]H�Z\V]áR¶��3URGXNFMD�Z�WRNX�Z\FHQLRQD�]RVWDáD�

QD� G]LH � ELODQVRZ\� ZHGáXJ� NRV]WyZ� Z\WZRU]HQLD�� 3URGXNW\� JRWRZH� Z\FHQLRQH� ]RVWDá\�

ZHGáXJ�NRV]WyZ�Z\WZRU]HQLD�QLH�Z\ V]\FK�RG�LFK�FHQ�VSU]HGD \�QHWWR��
�

3RWZLHUG]HQLHP� LVWQLHQLD� ]DSDVyZ� E\á\� SU]HSURZDG]RQH� Z� URNX� ����� LQZHQWDU\]DFMH��

3URGXNFMD�Z�WRNX�LQZHQWDU\]RZDQD�E\áD�QD�NRQLHF�ND GHJR�NZDUWDáX��1D�G]LH �����������U��

VSLVHP� ]� QDWXU\� REM WH� ]RVWDá\� GRGDWNRZR� SURGXNW\� JRWRZH�� 1D� G]LH � ����������� U��

GRNRQDQ\� ]RVWDá� VSLV� ]� QDWXU\� ]DSDVyZ� PDWHULDáyZ�� SURGXNFML� Z� WRNX� RUD]� Z\UREyZ�

JRWRZ\FK��=�SU]HSURZDG]RQ\FK� LQZHQWDU\]DFML� VSRU] G]RQH�]RVWDá\�SURWRNyá\��8MDZQLRQH�

Uy QLFH�LQZHQWDU\]DF\MQH�XFKZDáDPL�=DU] GX�]RVWDá\�ZSURZDG]RQH�GR�NVL J���
�

6WDQ�]DSDVyZ�QLHURWDF\MQ\FK�SU]HGVWDZLD�VL �QDVW SXM FR��

� 0DWHULDá\�� 7RZDU\� 3URGXNW\�JRWRZH�
6WDQ�QD�SRF] WHN�RNUHVX� ����W\V��]á� ���W\V��]á� ����W\V��]á�

6WDQ�QD�NRQLHF�RNUHVX� ����W\V��]á� �� ������W\V��]á�
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=PQLHMV]HQLH� ���W\V��]á� ���W\V��]á� �

3U]\URVW� � � ������W\V��]á�
�

:DUWR FLRZH� XM FLH� RGSLVyZ� DNWXDOL]XM F\FK� ]DSDV\� XVWDODQH� MHVW� ]DWZLHUG]RQ � SURFHGXU �

VWRVRZDQ �Z�VSRVyE�FL Já\��
�

,VWQLHMH�]JRGQR ü�]DSLVyZ�QD�NRQWDFK�DQDOLW\F]Q\FK�L�V\QWHW\F]Q\FK��=DSDV\�]RVWDá\�XM WH�Z�

NVL JDFK�NRPSOHWQLH�]�]DFKRZDQLHP�NRQW\QXDFML�]DVDG�Z\FHQ\��2EURW\�L�VDOGD�SUDZLGáRZR�

]RVWDá\�Z\ND]DQH�Z�VSUDZR]GDQLX�ILQDQVRZ\P��
�

��� 1DOH QR FL�NUyWNRWHUPLQRZH� �
� � �

1DOH QR FL�NUyWNRWHUPLQRZH�� �������W\V��]á�

PQLHM�� �

��RGSLV\�]�W\WXáX�DNWXDOL]DFML�Z\FHQ\� ������W\V��]á�

��UR]OLF]HQLD�PL G]\RNUHVRZH� ���W\V��]á�

��UyZQRZDUWR ü�NZRW�]ZL NV]DM F\FK�RGSLV\�]�W\WXáX�DNWXDOL]DFML�Z\FHQ\� ��

1DOH QR FL�NUyWNRWHUPLQRZH�QD������������U�� �������W\V��]á�

8G]LDá���Z�VXPLH�ELODQVRZHM� ���������

]�WHJR�SU]\SDGD�QD�� �

��QDOH QR FL�RG�MHGQRVWHN�SRZL ]DQ\FK� ������W\V��]á�

��QDOH QR FL�RG�SR]RVWDá\FK�MHGQRVWHN� �������W\V��]á�
� �

1DOH QR FL�]�W\WXáX�GRVWDZ�L�XVáXJ�EUXWWR� �������W\V��]á�

PQLHM�� �

��RGSLV\�]�W\WXáX�DNWXDOL]DFML�Z\FHQ\� ������W\V��]á�

��UR]OLF]HQLD�PL G]\RNUHVRZH� ���W\V��]á�

��UyZQRZDUWR ü�NZRW�]ZL NV]DM F\FK�RGSLV\�]�W\WXáX�DNWXDOL]DFML�Z\FHQ\� ��

1DOH QR FL�]�W\WXáX�GRVWDZ�L�XVáXJ�QHWWR� �������W\V��]á�
�

1DOH QR FL�]�W\W��GRVWDZ�L�XVáXJ�REHMPXM ��
�

7\WXá\� :DUWR ü�EUXWWR� 2GSLV�
DNWXDOL]XM F\��

5R]OLF]��
PL G]\RNU��

:DUWR ü�QHWWR�

��QDOH Q��]�W\W��ELH FHM�VSU]HGD \�� �������W\V��]á� ���W\V��]á� �� �������W\V��]á�

��RGVHWNL�RG�NZRW�]DSáDFRQ\FK� ���W\V��]á� ���W\V��]á� �� ��

��RGVHWNL�PHPRULDáRZH� ���W\V��]á� ���W\V��]á� �� ��

��QDOH Q��ILUP�Z�XNáDG]LH��XJRG]LH� ����W\V��]á� ����W\V��]á� �� ��
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��QDOH QR FL�]DV G]RQH� ����W\V��]á� ����W\V��]á� ���W\V��]á� ��

��QDOH Q��ILUP�Z�OLNZLGDFML�L�XSDGáR FL� ������W\V��]á� ������W\V��]á� ��W\V��]á� ��

2JyáHP�� �������W\V��]á� ������W\V��]á� ���W\V��]á� �������W\V��]á�
�

�

�

�
�
�

'R�GQLD������������ U�� ]RVWDá\�XUHJXORZDQH�QDOH QR FL�]� W\WXáX�GRVWDZ� L�XVáXJ�QD�ZDUWR ü�

�������W\V��]á��FR�VWDQRZL������ZDUWR FL�EUXWWR�QDOH QR FL�]�W\W��ELH FHM�VSU]HGD \��
�

=�NZRW\�EUXWWR�QDOH QR FL�]�W\WXáX�GRVWDZ�L�XVáXJ�SU]\SDGD�QD�QDOH QR FL��

�� QLH�SU]HWHUPLQRZDQH� �������W\V��]á�

�� SU]HWHUPLQRZDQH�� ������W\V��]á�

� Z�W\P�SáDWQH�� �

� D��GR���PLHVL F\� ������W\V��]á��

� E��RG���GR���PLHVL F\� ����W\V��]á��

� F��RG���GR����PLHVL F\� ���W\V��]á�

� G��SRZ\ HM����PLHVL F\� ������W\V��]á�
�

1DOH QR FL� SU]HWHUPLQRZDQH� ]� W\W�� GRVWDZ� L� XVáXJ� XUHDOQLRQH� ]RVWDá\� RGSLVHP�

DNWXDOL]XM F\P��
�

,QZHQWDU\]DFMD� QDOH QR FL� ]� W\W�� GRVWDZ� L� XVáXJ� GRNRQDQD� ]RVWDáD� SRSU]H]� Z\VáDQLH�
SRWZLHUG]H �VDOG�ZJ�VWDQX�QD������������U���
� LOR ü� :DUWR ü�

��Z\VáDQH�SRWZLHUG]HQLD� ��� �������W\V��]á�

��VDOGD�SRWZLHUG]RQH�SU]H]�NRQWUDKHQWyZ�MDNR�]JRGQH� ��� ������W\V��]á�
�

3R]RVWDáH�QDOH QR FL�Z�á F]QHM�NZRFLH� ������W\V��]á�

7R��
�

� :DUWR ü�EUXWWR� 2GSLV�
DNWXDOL]XM F\�

:DUWR ü�QHWWR�

��SRGDWHN�GRFKRGRZ\�RG�RVyE�SUDZQ\FK� ���W\V��]á� �� ���W\V��]á�

��9$7�GR�RGOLF]HQLD�Z�QDVW SQ\P�RNUHVLH� ����W\V��]á� �� ����W\V��]á�

��9$7�GR�UR]OLF]HQLD�SR�Z\GDQLX�GHF\]ML�8�6�� ���W\V��]á� �� ���W\V��]á�

�� RG� NRQWUDKHQWyZ� ]� LQQ\FK� W\WXáyZ� QL �

GRVWDZ\�L�XVáXJL�±�NZRW\�JáyZQH�

�

����W\V��]á�

�

����W\V��]á�

�

����W\V��]á�

��RG�NRQWUDKHQWD�Z�XSDGáR FL�]�LQQ\FK�W\WXáyZ�

QL �GRVWDZ\�L�XVáXJL�±�NZRWD�JáyZQD��NRV]W\�

V GRZH�L�RGVHWNL�

�

�

������W\V��]á�

�

�

������W\V��]á�

�

�

��
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��]�W\W��VSU]HGD \�XG]LDáyZ� ������W\V��]á� ������W\V��]á� ��

��QDOH QR FL�]�W\W��SR \F]HN�]�=) 6� ����W\V��]á� �� ����W\V��]á�

��SR]RVWDáH�UR]UDFKXQNL�]�SUDFRZQLNDPL� ��W\V��]á� �� ��W\V��]á�

� ������W\V��]á� ������W\V��]á� ������W\V��]á�

�
�
�

����� 1DOH QR FL�VNLHURZDQH�GR�V GX��

� SU]HGVWDZLDM �VL �QDVW SXM FR�
�

� QD������������U�� QD������������U��

��VWDQ�QDOH QR FL�QD�GURG]H�V GRZHM� ���W\V��]á� ��

��XWZRU]RQH�RGSLV\�DNWXDOL]DF\MQH� ���W\V��]á� ��

��VWDQ�QDOH QR FL�SR�SRPQLHMV]HQLX�RGSLVyZ� �� ��
�

1DOH QR FL� QD� GURG]H� V GRZHM� QD� G]LH � ����������� U�� REHMPXM � SR]Z\� ZREHF� GZyFK�

NRQWUDKHQWyZ���

�

1DOH QR FL� Z\ND]DQH� ]RVWDá\� Z� ZDUWR FLDFK� Z\PDJDOQ\FK� WM�� á F]QLH� ]� QDOLF]RQ\PL�

RGVHWNDPL���
�

����� 5R]OLF]HQLH�SáDWQR FL�QDOH Q\FK�RGVHWHN�RG�QDOH QR FL�]� W\WXáX� VSU]HGD \�SURGXNWyZ��

XVáXJ�RUD]�U]HF]RZ\FK�DNW\ZyZ�WUZDá\FK�L�LQZHVW\FML�

MHVW�QDVW SXM FH��
�

��VWDQ�QD�����������U�� ����W\V��]á�

��QDOLF]RQR�GR������������U���� ������W\V��]á�

��]DSáDFRQR�GR������������U�� ����W\V��]á�

��XPRU]RQR�� ���W\V��]á�

��VWDQ�QD������������U�� ������W\V��]á�
�

5yZQRF]H QLH�QDOLF]RQR�GR������������U��RGVHWNL�KLSRWHW\F]QH�QD�NZRW � ����W\V��]á�
�

1D�RGVHWNL� QDOH QH� L� KLSRWHW\F]QH� GRNRQDQR� RGSLVyZ� DNWXDOL]XM F\FK�

Z�FL DU�Z\QLNX�ILQDQVRZHJR�URNX������QD�NZRW �

�

������W\V��]á�

�

6DOGR� QDOH QR FL� Z\UD RQ\FK� Z� ZDOXWDFK� REF\FK� ]RVWDáR� Z\FHQLRQH� ZHGáXJ� NXUVX�

UHGQLHJR�1%3�QD�G]LH ������������U���D�Uy QLFH�RGQLHVLRQH�GR�G]LDáDOQR FL�ILQDQVRZHM��

�
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%DGDQLH� REV]DUX� QDOH QR FL� L� URV]F]H � Z\ND]DáR� ]JRGQR ü� ]DSLVyZ� NRQW� DQDOLW\F]Q\FK� ]�
V\QWHW\F]Q\PL� RUD]� NRPSOHWQR ü� L� SUDZLGáRZR ü� XM FLD� Z� NVL JDFK� UDFKXQNRZ\FK� L�
VSUDZR]GDQLX�ILQDQVRZ\P��
�

�

�

�

�
�

��� ,QZHVW\FMH�NUyWNRWHUPLQRZH�Z\QRV] ��
�

� :DUWR ü�
EUXWWR�

2GSLV\�DNWXDOL]�� :DUWR ü�
ELODQVRZD�

.UyWNRWHUPLQRZH�DNW\ZD�ILQDQVRZH� ����W\V��]á� ��W\V��]á� ����W\V��]á�

Z�W\P�� � � �

D��Z�MHGQRVWNDFK�SRZL ]DQ\FK� � � �

� �� XG]LDá\�OXE�DNFMH� ����W\V��]á� �� ����W\V��]á�

� �� LQQH�SDSLHU\�ZDUWR FLRZH� �� �� ��

� �� XG]LHORQH�SR \F]NL� ���W\V��]á� ��W\V��]á� ���W\V��]á�

� �� LQQH�NUyWNRWHUPLQRZH�DNW\ZD�ILQDQVRZH� �� �� ��

E��Z�SR]RVWDá\FK�MHGQRVWNDFK�� �� �� ��

F�� URGNL�SLHQL QH�L�LQQH�DNW\ZD�SLHQL QH� ����W\V��]á� �� ����W\V��]á�

� �� URGNL�SLHQL QH�Z�NDVLH�L�QD�UDFKXQNDFK� ����W\V��]á� �� ����W\V��]á�

� �� LQQH� URGNL�SLHQL QH� �� �� ��

� �� LQQH�DNW\ZD�SLHQL QH� �� �� ��

,QQH�LQZHVW\FMH�NUyWNRWHUPLQRZH� �� �� ��

5D]HP�� ����W\V��]á� ��W\V��]á� ����W\V��]á�

8G]LDá���Z�VXPLH�ELODQVRZHM� � � ��������
�

Ä+XWD�)HUUXP´�6�$��XG]LHOLáD� SR \F]NL� MHGQRVWFH�SRZL ]DQHM�� NWyUHM� VWDQ�QD������������ U��

Z\QRVLá�����������]á���Z�W\P��

��ZDUWR ü�NDSLWDáRZD�SR \F]NL� ���W\V��]á�

��RGVHWNL� ��W\V��]á�

��RGSLV�DNWXDOL]XM F\�QD�RGVHWNL�RG�SR \F]NL� ��W\V��]á�

:DUWR ü�XM WD�Z�ELODQVLH� ���W\V��]á�
�

URGNL�SLHQL QH�Z�NDVDFK�L�UDFKXQNDFK�EDQNRZ\FK�QD�G]LH ������������U��Z\QRVLá\��

�� NDVD�JáyZQD� ��W\V��]á�

�� NDVD�=) 6� ��W\V��]á�
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�� UDFKXQNL�EDQNRZH�G]LDáDOQR FL�RSHUDF\MQHM� ����W\V��]á�

�� UDFKXQHN�EDQNRZ\�=) 6� ��W\V��]á�

� 2JyáHP�� ����W\V��]á�
�

URGNL� SLHQL QH� Z� NDVDFK� E\á\� ]JRGQH� ]H� VWDQDPL� UDSRUWyZ� NDVRZ\FK� QD� G]LH �

����������U��RUD]�SURWRNyáHP�]�LQZHQWDU\]DFML�]�GQLD�����������U���
�

:DUWR ü� URGNyZ�SLHQL Q\FK�QD�UDFKXQNDFK�EDQNRZ\FK�XM WD�Z�VSUDZR]GDQLX�ILQDQVRZ\P�
]JRGQD� E\áD� ]H� VWDQDPL� Z\FL JyZ� EDQNRZ\FK� ]� GQLD� ����������� U�� RUD]� SLVHPQ\PL�
SRWZLHUG]HQLDPL�EDQNyZ��1D������������ U�� ]RVWDá\�GROLF]RQH� L� ]DNVL JRZDQH�RGVHWNL�RUD]�
SREUDQD�L�]DNVL JRZDQD�SURZL]MD�RG�REURWyZ�]JRGQLH�]�]DZDUW\PL�XPRZDPL��
URGNL�SLHQL QH�Z�ZDOXWDFK�REF\FK�]RVWDá\�XM WH�Z�NVL JDFK�Z�ZDUWR FLDFK�SU]HOLF]RQ\FK�

ZJ� UHGQLFK�NXUVyZ�1%3�QD������������U��
�

URGNL� SLHQL QH� ]RVWDá\� Z\ND]DQH� NRPSOHWQLH�� Z� ZDUWR FL� QRPLQDOQHM�� 6DOGD� NRQW�

V\QWHW\F]Q\FK�]JRGQH�E\á\�]�NRQWDPL�DQDOLW\F]Q\PL�RUD]�SUDZLGáRZR�]RVWDá\�Z\ND]DQH�Z�

VSUDZR]GDQLX�ILQDQVRZ\P��
�

��� .UyWNRWHUPLQRZH�UR]OLF]HQLD�PL G]\RNUHVRZH�

� Z\QRV] � ����W\V��]á�

� 8G]LDá���Z�VXPLH�ELODQVRZHM� ��������

� Z�W\P�� �

� �� UR]OLF]HQLD�PL G]\RNUHVRZH�NRV]WyZ�RSHUDF\MQ\FK� ����W\V��]á�

� �� SR]RVWDáH�UR]OLF]HQLD�PL G]\RNUHVRZH� ��

� 5D]HP�VWDQ�QD������������U�� ����W\V��]á�
�

2EURW\� ]� W\W�� UR]OLF]H � PL G]\RNUHVRZ\FK� F]\QQ\FK� QD� SU]HVWU]HQL� EDGDQHJR� URNX�

REHMPRZDá\�NRV]W\�UR]OLF]DQH�Z�F]DVLH��$NW\ZRZDQLH�NRV]WyZ�E\áR�]DVDGQH�L�SR]ZROLáR�QD�

]DFKRZDQLH� ]DVDG\� ZVSyáPLHUQR FL� NRV]WyZ� ]� SU]\FKRGDPL�� $NW\ZRZDQLHP� NRV]WyZ�

ZHGáXJ�VWDQX�QD������������U��REM WR��

��NRV]W\�QLH�]DNR F]RQ\FK�SUDF�UR]ZRMRZ\FK� ��W\V��]á�

��XEH]SLHF]HQLD�PDM WNRZH� ���W\V��]á�

��XEH]SLHF]HQLD�NRPXQLNDF\MQH� ��W\V��]á�

��]DOLF]NRZH�RSáDW\�]D�HQHUJL �HOHNWU\F]Q �L�FLHSOQ � ����W\V��]á�

5D]HP�� ����W\V��]á�
�

6WDQ\�UR]OLF]H �PL G]\RNUHVRZ\FK�NRV]WyZ�]RVWDá\�SUDZLGáRZR�Z\ND]DQH�Z�ELODQVLH��

�

,,,�� .$3,7$à�:à$61<�

31



�

� .DSLWDá�ZáDVQ\�Z\QRVL� �������W\V��]á�

� 8G]LDá���Z�VXPLH�ELODQVRZHM� ���������

� L�VNáDGD�VL �]�� �

� ��� .DSLWDáX�SRGVWDZRZHJR� �������W\V��]á�

� ��� 1DOH Q\FK�ZSáDW�QD�NDSLWDá�SRGVWDZRZ\��ZLHONR ü�XMHPQD�� ��

� ��� 8G]LDáyZ�ZáDVQ\FK��ZLHONR ü�XMHPQD�� ��

� ��� .DSLWDáX�]DSDVRZHJR� �������W\V��]á�

� ��� .DSLWDáX�]�DNWXDOL]DFML�Z\FHQ\� ��

� ��� 3R]RVWDá\FK�NDSLWDáyZ�UH]HUZRZ\FK� ��

� ��� =\VNX��VWUDW\��]�ODW�XELHJá\FK� ��

� ��� =\VNX�QHWWR� �������W\V��]á�

� ��� 2GSLVyZ�]�]\VNX�QHWWR�Z�FL JX�URNX�REURWRZHJR��ZLHONR ü�XMHPQD�� ��
�

.DSLWDá� SRGVWDZRZ\� QD� G]LH � ����������� U�� Z\QRVL� ����������� ]á�� 6WDQRZL � JR�

Z\á F]QLH�DNFMH�]Z\NáH�QD�RND]LFLHOD�Z� LOR FL������������V]WXN��R�ZDUWR FL�QRPLQDOQHM�

�����]á��ND GD��.DSLWDá� ]RVWDá�REM W\�Z�FDáR FL��:�URNX������RUD]�GR�GQLD�]DNR F]HQLD�

EDGDQLD�QLH�Z\VW SLá\�]PLDQ\�Z�Z\VRNR FL�NDSLWDáX�SRGVWDZRZHJR��=PLDQ\�PLDá\�W\ONR�

PLHMVFH�Z�VWUXNWXU]H�DNFMRQDULDWX�Z�]ZL ]NX�]�DNWDPL�NXSQD�±�VSU]HGD \�DNFML��
�

.DSLWDá�]DSDVRZ\�]RVWDá�]PQLHMV]RQ\�R�ZDUWR ü��������W\V��]á�]�W\WXáX�SRNU\FLD�VWUDW\�]D�

URN�������
�

:\QLN� ILQDQVRZ\� QHWWR� ]D� RNUHV� RG� ���������� U�� GR� ����������� U�� VWDQRZL� ]\VN� Z�

Z\VRNR FL��������W\V��]á��
�

2EURW\� L� VDOGD� NDSLWDáX� ZáDVQHJR� ]RVWDá\� SUDZLGáRZR� HZLGHQFMRQRZDQH� Z� NVL JDFK� L�
SUDZLGáRZR�XM WH�Z�VSUDZR]GDQLX�ILQDQVRZ\P��
�

,9�� =2%2:, =$1,$�,�5(=(5:<�1$�=2%2:, =$1,$�
�

��� 5H]HUZ\�QD�]RERZL ]DQLD�Z\QRV] � ������W\V��]á�

� 8G]LDá���Z�VXPLH�ELODQVRZHM� ��������

� L�REHMPXM �� �

� ��� UH]HUZ �]�W\W��RGURF]RQHJR�SRGDWNX�GRFKRGRZHJR� ������W\V��]á�

� ��� UH]HUZ �QD� ZLDGF]HQLD�HPHU\WDOQH�L�SRGREQH� ������W\V��]á�

� ]�WHJR�SU]\SDGD�QD�� �

� �� GáXJRWHUPLQRZH� ������W\V��]á�
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� �� NUyWNRWHUPLQRZH� ����W\V��]á�

� ��� SR]RVWDáH�UH]HUZ\� ����W\V��]á�

� ]�WHJR�SU]\SDGD�QD�� �

� �� GáXJRWHUPLQRZH� ��

� �� NUyWNRWHUPLQRZH� ����W\V��]á�
�

2EURW\� ]ZL ]DQH� ]� XWZRU]HQLHP�� UR]ZL ]DQLHP� L� Z\NRU]\VWDQLHP� RGSLVyZ� L� UH]HUZ� QD�

SU]HVWU]HQL�EDGDQHJR�RNUHVX�SU]HGVWDZLDá\�VL �M�Q���

Z�W\V��]áRW\FK�

:\V]F]HJyOQLHQLH� 6WDQ�QD��

����������U��

3U]HNVL �

JRZDQLH�

8WZRU]HQLH� 5R]ZL ]D�

QLH�

:\NR�

U]\VWDQLH�

6WDQ�QD��

����������U��

1DOH QR FL��]�W\W��GRVWDZ�
L�XVáXJ��L�SR]RVWDáH�

������ ��� ������ ���� ���� ������

1DOH QR FL�QD�GURG]H�
V GRZHM�

�� ��� �� �� �� ���

2GVHWNL�RG�QDOH QR FL�]�
W\W��GRVWDZ�L�XVáXJ�L�
SR]RVWDá\FK�

���� �� ������ ��� ��� ������

2GVHWNL�PHPRULDáRZH�
RG�QDOH QR FL�

���� �� ���� �� ���� ���

2JyáHP�RGSLV\�QD�
QDOH QR FL�

������ �� ������ ���� ������ ������

,QZHVW\FMH�
NURWNRWHUPLQRZH�

�� �� �� �� �� ��

,QZHVW\FMH�
GáXJRWHUPLQRZH�

������ �� ������ �� �� ������

URGNL�WUZDáH�Z�
EXGRZLH�

��� �� �� �� ��� ��

=DSDV\�PDWHULDáyZ� ���� �� ��� ��� �� ����

=DSDV\�WRZDUyZ� ��� �� �� ��� �� ��

=DSDV\�Z\UREyZ�
JRWRZ\FK�

���� �� ���� ���� �� ����

2JyáHP�RGSLV\�
DNWXDOL]DF\MQH�

������ �� ������ ���� ������ �������

�

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

������ �� ������ �� ���� ������

5H]HUZD�QD� ZLDGF]HQLD�
HPHU\WDOQH�L�SRGREQH�

������ �� ���� ���� ���� ������

5H]HUZD�QD�SR]RVWDáH�
UR]OLF]��PL G]\RNUHV��
NRV]WyZ�

������ �� ���� ������ ��� ����

2JyáHP�UH]HUZ\�QD�
]RERZL ]DQLD�

������ �� ������ ������ ���� ������

�

5D]HP�RGSLV\�
DNWXDOL]XM FH�L�UH]HUZ\�

������� �� ������ ������ ������ �������
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DNWXDOL]XM FH�L�UH]HUZ\�
�

�

�

�
�

8WZRU]HQLH�RGSLVyZ�]�W\W��DNWXDOL]DFML�L�Z\FHQ\�QDOH QR FL�REFL \áR��

��SR]RVWDáH�NRV]W\�RSHUDF\MQH� ������W\V��]á�

��NRV]W\�ILQDQVRZH� ������W\V��]á�

� ������W\V��]á�
�

5R]ZL ]DQLH�RGSLVyZ�]�W\W��DNWXDOL]DFML�L�Z\FHQ\�QDOH QR FL�]ZL NV]\áR��

��SR]RVWDáH�SU]\FKRG\�RSHUDF\MQH� ����W\V��]á�

��SU]\FKRG\�ILQDQVRZH� ���W\V��]á�

� ����W\V��]á�
�

:� URNX� ����� ]RVWDá\� SRZL NV]RQH� RGSLV\� DNWXDOL]XM FH� QD� GáXJRWHUPLQRZH� LQZHVW\FMH�

GRW\F] FH� XG]LDáyZ� Z� MHGQRVWNDFK� ]DOH Q\FK�� NWyU\FK� NRQG\FMD� ILQDQVRZD� XOHJáD�

SRJRUV]HQLX�� 2GSLV� DNWXDOL]XM F\� GRW�� LQZHVW\FML� NUyWNRWHUPLQRZ\FK� REM á� RGVHWNL� RG�

SR \F]NL� XG]LHORQHM� MHGQRVWFH� ]DOH QHM�� 8WZRU]HQLH� W\FK� RGSLVyZ� REFL \áR� NRV]W\�

ILQDQVRZH��
�

8WZRU]HQLH� RGSLVyZ� ]� W\W�� DNWXDOL]DFML� L� Z\FHQ\� ]DSDVyZ� REFL \áR� SR]RVWDáH� NRV]W\�

RSHUDF\MQH��5R]ZL ]DQLH�RGSLVyZ�]�W\W��DNWXDOL]DFML�L�Z\FHQ\�]DSDVyZ�]ZL NV]\áR�SR]RVWDáH�

SU]\FKRG\�RSHUDF\MQH��
�

=D� SRGVWDZ � GR� XWZRU]HQLD� L� Z\NRU]\VWDQLD� UH]HUZ\� ]� W\WXáX� RGURF]RQHJR� SRGDWNX�

GRFKRGRZHJR� SU]\M WD� ]RVWDáD� ZDUWR ü� GRGDWQLHM� Uy QLF\� SU]HM FLRZHM� Uy QL FHM� ZDUWR ü�

NVL JRZ � RG� ZDUWR FL� SRGDWNRZHM� DNW\ZyZ� L� ]RERZL ]D � ]� W\WXáyZ�� QL V]HM� DPRUW\]DFML�

ELODQVRZHM� RG� SRGDWNRZHM� RUD]� GRGDWQLFK� Uy QLF� NXUVRZ\FK� Z\QLNá\FK� ]� ELODQVRZHM�

Z\FHQ\�UR]UDFKXQNyZ��
�

=JRGQLH� ]� RERZL ]XM F\P�Z� MHGQRVWFH� UHJXODPLQHP�Z\QDJUDG]DQLD� SUDFRZQLNyZ� VSyáND�

Z\OLF]D�L�FRURF]QLH�XDNWXDOQLD�UH]HUZ\�QD� ZLDGF]HQLD�SUDFRZQLF]H���
�

3R]\FMD�SR]RVWDá\FK�UH]HUZ�REHMPXMH��

��UH]HUZ\�QD�SU]HZLG\ZDQH�SU]\V]áH�NRV]W\�L�VWUDW\� ����W\V��]á�

��UH]HUZ\�QD�NDONXORZDQH�NRV]W\� ���W\V��]á�

� ����W\V��]á�
�
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8WZRU]HQLH� SR]RVWDá\FK� UH]HUZ� REM áR� SU]HZLG\ZDQH� SU]\V]áH� NRV]W\� ]ZL ]DQH� ]�
HZHQWXDOQ\PL� URV]F]HQLDPL� NRQWUDKHQWyZ�� 5R]ZL ]DQLH� QDVW SLáR� QD� SRGVWDZLH� RSLQLL�
5DGF\�3UDZQHJR�RUD]�8FKZDá\�=DU] GX�6SyáNL�]�GQLD�����������U��
�
�
�

� 6WDQ� RGSLVyZ� ]� W\WXáX� DNWXDOL]DFML� L�Z\FHQ\� DNW\ZyZ� RUD]� UH]HUZ� QD� ]RERZL ]DQLD�

SU]HGVWDZLD�VL �QDVW SXM FR��

��� 6WDQ�QD�SRF] WHN�RNUHVX� �������W\V��]á�

��� 2GSLV\�]�W\WXáX�DNWXDOL]DFML� ������W\V��]á�

��� 8WZRU]HQLH�UH]HUZ� ������W\V��]á�

� 5D]HP� �������W\V��]á�

��� :\NRU]\VWDQLH�UH]HUZ� ����W\V��]á�

��� 5R]ZL ]DQLH�RGSLVyZ�L�UH]HUZ� ������W\V��]á�

��� 5R]ZL ]DQLH�RGSLVyZ�QD�VNXWHN�UHDOL]DFML�SU]\F]\Q��Z\NRU]\VWDQLH�� ������W\V��]á�

� 5D]HP�]PQLHMV]HQLD�RGSLVyZ�L�UH]HUZ� ������W\V��]á�

��� 6WDQ�QD�NRQLHF�RNUHVX� �������W\V��]á�

� ]�WHJR�� �

� ��]PQLHMV]RQR�DNW\ZD�WUZDáH� ������W\V��]á�

� ��]PQLHMV]RQR�DNW\ZD�REURWRZH� ������W\V��]á�

��� 6WDQ�UH]HUZ�ELODQVRZ\FK� ������W\V��]á�
�

5H]HUZ\� QD� ]RERZL ]DQLD� RUD]� RGSLV\� ]� W\WXáX� DNWXDOL]DFML� Z\FHQ\� DNW\ZyZ� ]RVWDá\�

SUDZLGáRZR�Z\OLF]RQH�L�HZLGHQFMRQRZDQH�Z�NVL JDFK�UDFKXQNRZ\FK��SRSUDZQLH�XM WH�Z�

]HVWDZLHQLX�REURWyZ�L�VDOG�RUD]�VSUDZR]GDQLX�ILQDQVRZ\P��
�

��� =RERZL ]DQLD�GáXJRWHUPLQRZH�Z\QRV] � �������W\V��]á�

� 8G]LDá���Z�VXPLH�ELODQVRZHM� ���������

L�GRW\F] �� �

��� MHGQRVWHN�SRZL ]DQ\FK� ��

��� SR]RVWDá\FK�MHGQRVWHN� �������W\V��]á�

� ]�WHJR�SU]\SDGD�QD�� �

� D�� NUHG\W\�L�SR \F]NL� �������W\V��]á�

� E�� HPLVM �GáX Q\FK�SDSLHUyZ�ZDUWR FLRZ\FK� �������W\V��]á�

� F�� LQQH�]RERZL ]DQLD�ILQDQVRZH� ��

� G�� LQQH� ������W\V��]á�
�
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=RERZL ]DQLD� GáXJRWHUPLQRZH� VWDQRZL � ]RERZL ]DQLD�� NWyU\FK� WHUPLQ� SáDWQR FL�

SU]\SDGD�Sy QLHM�QL �Z�URNX�QDVW SQ\P�SR�GQLX�ELODQVRZ\P��2EHMPXM �RQH��

��NUHG\W\�L�SR \F]NL�EDQNRZH� �������W\V��]á�

��]HURNXSRQRZH�REOLJDFMH� �������W\V��]á�

��JZDUDQFMD�EDQNRZD� ������W\V��]á�

��]RERZL ]DQLD�]�W\W��QDE\FLD� URGNyZ�WUZDá\FK�� ����W\V��]á�

��NUHG\W\�L�SR \F]NL�L�SRU F]HQLD�SR \F]HN�]JáRV]RQH�GR�XNáDGX� ������W\V��]á�

��SRU F]HQLD�SR \F]HN�]JáRV]RQH�GR�XNáDGX� ���W\V��]á�

�� ]RERZL ]DQLD� ]� W\W�� QDE\FLD� URGNyZ� WUZDá\FK�� OHDVLQJX� L� FHVML�

]JáRV]RQH�GR�XNáDGX�

�

������W\V��]á�

5D]HP�� �������W\V��]á�
�

=RERZL ]DQLD� GáXJRWHUPLQRZH� ]RVWDá\� XM WH� NRPSOHWQLH� L� SRSUDZQLH� Z\ND]DQH� Z�

ELODQVLH�Z�NZRFLH�Z\PDJDM FHM�]DSáDW\��

�

�� =RERZL ]DQLD�NUyWNRWHUPLQRZH�Z\QRV] � �������W\V��]á�

� 8G]LDá���Z�VXPLH�ELODQVRZHM� ���������

L�REHMPXM �]RERZL ]DQLD�� �

��� ZREHF�MHGQRVWHN�SRZL ]DQ\FK� �������W\V��]á�

� D�� ]�W\WXáX�GRVWDZ�L�XVáXJ� �������W\V��]á�

� E�� LQQH� ����W\V��]á�

� Z�W\P�� �

� ��UR]UDFKXQNL�]�W\W��U]HF]RZ\FK�DNW\ZyZ�WUZDá\FK�L�LQZHVW\FML� ��

��� ZREHF�SR]RVWDá\FK�MHGQRVWHN� �������W\V��]á�

� ]�W\WXáX�� �

� D�� NUHG\WyZ�L�SR \F]HN� ������W\V��]á�

� E�� HPLVML�GáX Q\FK�SDSLHUyZ�ZDUWR FLRZ\FK� ��

� F�� LQQ\FK�]RERZL ]D �ILQDQVRZ\FK� ��

� G�� GRVWDZ�L�XVáXJ� �������W\V��]á�

� H�� ]DOLF]HN�RWU]\PDQ\FK�QD�GRVWDZ\� ���W\V��]á�

� I�� ]RERZL ]D �ZHNVORZ\FK� ��

� J�� SRGDWNyZ��FHá��XEH]SLHF]H �L�LQQ\FK� ZLDGF]H � ������W\V��]á�

� K�� Z\QDJURG]H � ����W\V��]á�

� L�� LQQ\FK��D�Z�W\P�� ������W\V��]á�
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� �� UR]UDFKXQNL�]�W\W��U]HF]RZ\FK�DNW\ZyZ�WUZDá\FK�� ���W\V��]á�

��� IXQGXV]H�VSHFMDOQH� ����W\V��]á�

�

�

=RERZL ]DQLD�]�W\W��GRVWDZ�L�XVáXJ�ZJ�VWDQX�QD������������U��REHMPRZDá\��

��]�W\W��GRVWDZ�L�XVáXJ�ZUD]�]�RGVHWNDPL� �������W\V��]á�

��RGVHWNL�KLSRWHW\F]QH� ����W\V��]á�

��]JáRV]RQH�GR�XNáDGX� ������W\V��]á�

2JyáHP�]RERZL ]DQLD�]�W\W��GRVWDZ�L�XVáXJ� �������W\V��]á�
�

=RERZL ]DQLD� ]� W\WXáX� GRVWDZ� L� XVáXJ� ZJ� VWDQX� QD� ����������� U��� ]RVWDá\� GR� GQLD�

�����������U��XUHJXORZDQH�Z�Z\VRNR FL��������W\V��]á��
�

,QZHQWDU\]DFMD�]RERZL ]D �]�W\WXáX�GRVWDZ�L�XVáXJ�SRSU]H]�RWU]\PDQLH�SRWZLHUG]H �VDOG�

ZJ�VWDQyZ�QD����SD G]LHUQLND�����OLVWRSDGD�L����JUXGQLD������U��]RVWDáD�GRNRQDQD�SU]H]�

���NRQWUDKHQWyZ�QD�ZDUWR ü��������W\V��]á��

6DOGD�� QD� NWyUH� QLH� ]RVWDá\� SU]\VáDQH� SRWZLHUG]HQLD� VSyáND� ]LQZHQWDU\]RZDáD� SRSU]H]�

ZHU\ILNDFM �VWDQyZ�NVL JRZ\FK�]�REURWDPL�SRV]F]HJyOQ\FK�ILUP��
�

����� 6WUXNWXUD�F]DVRZD�]RERZL ]D �]�W\WXáX�GRVWDZ�L�XVáXJ�
�

D�� QLH�SU]HWHUPLQRZDQH� �������W\V��]á�

E�� SU]HWHUPLQRZDQH� �������W\V��]á�

� SáDWQH�� �

� �� GR���PLHVL F\� �������W\V��]á�

� �� RG���GR���PLHVL F\� ���W\V��]á�

� �� RG���GR����PLHVL F\� ��W\V��]á�

� �� SRZ\ HM����PLHVL F\� ������W\V��]á�

� � 5D]HP�D���E�� �������W\V��]á�
�

=RERZL ]DQLD�]�W\W��GRVWDZ�L�XVáXJ�]RVWDá\�Z\ND]DQH�Z�NZRFLH�Z\PDJDM FHM�]DSáDW\�WM��

á F]QLH�]�QDOLF]RQ\PL�RGVHWNDPL�]ZáRNL���
�

����� 1DOLF]RQH�QDOH QH�RGVHWNL�]� W\WXáX�QLHWHUPLQRZ\FK�]DSáDW�]RERZL ]D �]D�GRVWDZ\� L�

XVáXJL�Z\QRV] ��

� :J�QRW�RGVHWNRZ\FK� :J�]DZDUW\FK�XPyZ��

��VWDQ�QD�����������U�� ���W\V��]á� ��
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��QDOLF]RQR�GR������������U�� ����W\V��]á� ������W\V��]á�

��]DSáDFRQR�GR������������U�� ����W\V��]á� ����W\V��]á�

��XPRU]RQR� ��W\V��]á� ��

��VWDQ�QD������������U�� ���W\V��]á� ������W\V��]á�
�

5yZQRF]H QLH�QDOLF]RQR�GR������������U��RGVHWNL�KLSRWHW\F]QH�Z�NZRFLH� ����W\V��]á�
�

2GVHWNL� KLSRWHW\F]QH� ]RVWDá\� QDOLF]RQH� ]� SRPLQL FLHP� ]RERZL ]D � RG� NRQWUDKHQWyZ�� ]�

NWyU\PL�WUZDM �QHJRFMDFMH�QD�WHPDW�]DSáDW\���
�

1D�G]LH ������������U���]RERZL ]DQLD�NUyWNRWHUPLQRZH�]� W\WXáyZ��NUHG\WyZ�L�SR \F]HN�

REHMPRZDá\��

��SR \F]ND�ZREHF�MHGQRVWNL�SRZL ]DQHM� ����W\V��]á�

��NUHG\W\�ZREHF�,1*�%DQN� O VNL�6�$�� ������W\V��]á�

��NUHG\W�ZREHF�%DQNX�2FKURQ\� URGRZLVND�6�$�� ������W\V��]á�

��SR \F]ND�ZREHF�:)2 �L�*:� ������W\V��]á�

��NUHG\W\�L�SR \F]NL�REM WH�SRVW SRZDQLHP�XNáDGRZ\P� ����W\V��]á�

5D]HP��Z�W\P�� ������W\V��]á�

��ZREHF�MHGQRVWHN�SRZL ]DQ\FK� ����W\V��]á�

��ZREHF�SR]RVWDá\FK�MHGQRVWHN� ������W\V��]á�
�

=DGáX HQLD�]�W\WXáX�]DFL JQL W\FK�NUHG\WyZ�]RVWDá\�SRWZLHUG]RQH�SU]H]�EDQNL��
�

=RERZL ]DQLD�]�W\W��SRGDWNyZ��GRWDFML��FHá��XEH]SLHF]H �L�LQQ\FK� ZLDGF]H �ZJ�VWDQX�QD�

�����������U��REHMPRZDá\��

��SRGDWHN�RG�RVyE�IL]\F]Q\FK�� ����W\V��]á�

��SRGDWHN�9$7� ������W\V��]á�

��VNáDGNL�QD�XEH]SLHF]HQLD�VSRáHF]QH� ������W\V��]á�

��SRGDWHN�RG�QLHUXFKRPR FL� ����W\V��]á�

��3)521� ���W\V��]á�

2JyáHP�� ������W\V��]á�

�

3R]RVWDáH�]RERZL ]DQLD�QD������������U��REHMPRZDá\��

��JZDUDQFMH�ZREHF�,1*�%DQN� O VNL�6�$�� ������W\V��]á�

��]JáRV]RQH�GR�XNáDGX�]�W\W��SRU F]HQLD�SR \F]NL� ���W\V��]á�

��]JáRV]RQH�GR�XNáDGX�]�W\W��QDE\FLD� URGNyZ�WUZDá\FK�L�OHDVLQJX� ����W\V��]á�

38



��]JáRV]RQH�GR�XNáDGX�]�W\W��FHVML� ���W\V��]á�

��]�W\WXáX�]DNXSX� URGNyZ�WUZDá\FK� ���W\V��]á�

��SRWU FHQLD�]�Z\QDJURG]H � ���W\V��]á�

��]�W\W��XEH]SLHF]H �L�SRWU FH �3=8� ���W\V��]á�

��LQQH�]RERZL ]DQLD� ���W\V��]á�

5D]HP�� ������W\V��]á�
�

=RERZL ]DQLD� Z� EDGDQHM� MHGQRVWFH� ]RVWDá\� Z\FHQLRQH� Z� NZRFLH� Z\PDJDOQHM� ]DSáDW\��

]RVWDá\� XM WH� NRPSOHWQLH� L� SUDZLGáRZR� Z� NVL JDFK� UDFKXQNRZ\FK� RUD]� SRSUDZQLH�

SU]HQLHVLRQH�GR�VSUDZR]GDQLD�ILQDQVRZHJR��
�

����� 3RGVWDZD� SUDZQD�� UR]OLF]HQLH� L� SU]HELHJ� ZáDVQHJR� SRVW SRZDQLD� XNáDGRZHJR��

XJRGRZHJR�
�

'QLD� �� OLVWRSDGD� ����� U��� ]JRGQLH� ]� SRVWDQRZLHQLHP�6 GX�5HMRQRZHJR�Z�.DWRZLFDFK��

6SyáND� ´+XWD� )HUUXP´� 6�$�� RWZRU]\áD� SRVW SRZDQLH� XNáDGRZH� ZREHF� VZRLFK�

ZLHU]\FLHOL��NWyUH�REM áR�]RERZL ]DQLD�QD�RJyOQ �ZDUWR ü��������W\V��]á��
�

3RVWDQRZLHQLHP�V GRZ\P�]�GQLD������������ U��6 GX�5HMRQRZHJR�Z�.DWRZLFDFK�XNáDG�

]RVWDá� ]DWZLHUG]RQ\�� 8SUDZRPRFQLHQLH� ]DWZLHUG]HQLD� XNáDGX� PLDáR� PLHMVFH� GQLD�

����������� U��:� ]ZL ]NX� ]� XSUDZRPRFQLHQLHP� SRVWDQRZLHQLD� R� ]DWZLHUG]HQLX� XNáDGX�

]RVWDá\�UR]OLF]RQH�ZDUWR FL�M��Q���
�

8PRU]HQLD�� .VL JRZDQLH� .ZRWD�

��SR�]DNR F]HQLX�XNáDGX� ��UR]OLF]HQLD�

PL G]\RNUHVRZH�

SU]\FKRGyZ�

�

�

������W\V��]á�

�� ]� FKZLO � ]DWZLHUG]HQLD� XNáDGX� ±� GRW�� RGVHWHN�

RG� NUHG\WX� ]JRGQLH� ]� �� ��� 8PRZ\�

5HVWUXNWXU\]DF\MQHM�]�,1*�%DQN� O VNL�6�$��

��SU]\FKRG\�

ILQDQVRZH�

�

������W\V��]á�

5D]HP�� �������W\V��]á�

�

'R�]DSáDW\��]�UR]áR HQLHP�QD�UDW\��SR]RVWDáR�� ������W\V��]á�

��Z\FHQD�]RERZL ]D �ZDOXWRZ\FK�QD������������U�� ���W\V��]á�

5D]HP�ZDUWR ü�XNáDGX�QD������������U�� ������W\V��]á�

]�WHJR�SU]\SDGD�QD�� �
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��]RERZL ]DQLD�]�W\W��GRVWDZ�L�XVáXJ� ������W\V��]á��

��NUHG\W\�L�SR \F]NL� ������W\V��]á�

��]RERZL ]DQLD�]�W\W��EXGRZ\� URGNyZ�WUZDá\FK�L�OHDVLQJX� ������W\V��]á�

��FHVMH� ���W\V��]á�

��SRU F]HQLD�SR \F]HN� ���W\V��]á�

�

��� )XQGXV]H�VSHFMDOQH�Z\QRV] � ����W\V��]á�

� 8G]LDá���Z�VXPLH�ELODQVRZHM� ��������

� L�REHMPXM �� �

� �� =DNáDGRZ\�)XQGXV]� ZLDGF]H �6RFMDOQ\FK� ����W\V��]á�

� �� 3R]RVWDáH�IXQGXV]H�VSHFMDOQH� ����W\V��]á�
�

=DVDG\�JRVSRGDURZDQLD�]DNáDGRZ\P�IXQGXV]HP� ZLDGF]H �VRFMDOQ\FK�RNUH ORQH�]RVWDá\�

Z� 5HJXODPLQLH� =) 6� L� 3ODQLH� =) 6� QD� URN� ������ SRGSLVDQ\PL� SU]H]� =DU] G� L�
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��XWZRU]HQLH�RGSLVX�DNWXDOL]��QD�RGVHWNL�PHPRULDáRZH�RG�QDOH QR FL�� ����W\V��]á�

��XWZRU]HQLH�RGSLVX�DNWXDOL]��QD�RGVHWNL�RG�XG]LHORQHM�SR \F]NL� ��W\V��]á�

��XMHPQH�Uy QLFH�NXUVRZH� ������W\V��]á�

��RSáDW\�JLHáGRZH� ���W\V��]á�

��NRV]W\�DNUHG\W\Z\� ���W\V��]á�

��SR]RVWDáH�RGVHWNL�L�LQQH�NRV]W\�ILQDQVRZH� ���W\V��]á�

5D]HP�� �������W\V��]á�
�
�
�

:�Z\QLNX�]GDU]H �QDG]Z\F]DMQ\FK�Z�URNX������EDGDQD�VSyáND�SRQLRVáD�VWUDW\� L�X]\VNDáD�

]\VNL�]�W\WXáyZ��
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��RWU]\PDQH�RGV]NRGRZDQLH�]�W\W��SR DUX�Z�G]LHU DZLRQ\P�RELHNFLH� �������W\V��]á�

��Z\QDJURG]HQLH�QDG]RUF\�V GRZHJR�]�W\W��SRVW SRZDQLD�XNáDGRZHJR� �������W\V��]á�

6WUDWD� �����W\V��]á�
�

(ZLGHQFMD� SU]\FKRGyZ� L� NRV]WyZ� RUD]� ]\VNyZ� L� VWUDW� QDG]Z\F]DMQ\FK� SURZDG]RQD� E\áD�

SU]H]� VSyáN � Z� EDGDQ\P� RNUHVLH� SRSUDZQLH� L� NRPSOHWQLH� RUD]� SUDZLGáRZH� E\áR� XM FLH�

NRV]WyZ�Z�]HVWDZLHQLX�REURWyZ�L�VDOG�RUD]�VSUDZR]GDQLX�ILQDQVRZ\P��
�

��� 2ERZL ]NRZH�]PQLHMV]HQLD�]\VNX�

3RGDWHN�GRFKRGRZ\� ��

,QQH�RERZL ]NRZH�]PQLHMV]HQLD�]\VNX�� ��
�

� 8VWDOHQLH�Z\QLNX�ILQDQVRZHJR�GOD�FHOyZ�SRGDWNRZ\FK�
�

��Z\QLN�ELODQVRZ\�EUXWWR� �����������W\V��]á�

��SU]\FKRG\�L�]\VNL�QLH�SRGOHJDM FH�RSRGDWNRZDQLX� �����������W\V��]á�

��NRV]W\�L�VWUDW\�QLH�SRGOHJDM FH�RSRGDWNRZDQLX� �����������W\V��]á�

��NRV]W\�GROLF]RQH�GR�RSRGDWNRZDQLD� ����������W\V��]á�

��Z\QLN�ELODQVRZ\�EUXWWR�SR�NRUHNWDFK� ����������W\V��]á�
�

3RGVWDZD�SRGDWNX�GRFKRGRZHJR�RG�RVyE�SUDZQ\FK�Z�URNX������VWDQRZL�VWUDW �SRGDWNRZ ��
�

:\OLF]HQLH�ZDUWR FL�RGURF]RQHJR�SRGDWNX�GRFKRGRZHJR�RG�RVyE�SUDZQ\FK�
�

2GURF]RQ\� SRGDWHN� GRFKRGRZ\� Z\OLF]RQ\� ]RVWDá� Z� ]ZL ]NX� ]� RGPLHQQ\P� SRGHM FLHP�

SUDZD�SRGDWNRZHJR�L�ELODQVRZHJR�GR�XVWDOHQLD�GRFKRGX�EUXWWR���

� 6WDQ�QD��

����������U��

6WDQ�QD��

�����������U��

5y QLFD�

��DNW\Z�QD�SRGDWHN�RGURF]RQ\� ������W\V��]á� ������W\V��]á� ����������W\V��]á�

��UH]HUZD�QD�SRGDWHN�RGURF]RQ\� ������W\V��]á� ������W\V��]á� ����������W\V��]á�
�

:\OLF]HQLH�ZDUWR FL�SRGDWNX�GRFKRGRZHJR�RG�RVyE�SUDZQ\FK�XM WHM�Z�VSUDZR]GDQLX�

ILQDQVRZ\P�
�

��SRGDWHN�QDOH Q\�ELH F\�� ��

��XWZRU]HQLH�UH]HUZ\�QD�SRGDWHN�RGURF]RQ\����� ������W\V��]á�

��Z\NRU]\VWDQLH�UH]HUZ\�QD�SRGDWHN�RGURF]RQ\����� ����W\V��]á�

��XWZRU]HQLH�DNW\ZX�QD�SRGDWHN�RGURF]RQ\����� ������W\V��]á�
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��Z\NRU]\VWDQLH�DNW\ZX�QD�SRGDWHN�RGURF]RQ\����� ������W\V��]á�

5D]HP�ZDUWR ü�SRGDWNX�GRFKRGRZHJR�RG�RVyE�SUDZQ\FK� ��
�

:DUWR FL� ELH FHJR� L� RGURF]RQHJR� SRGDWNX� GRFKRGRZHJR� RG� RVyE� SUDZQ\FK� ]RVWDá\�

SRSUDZQLH� XM WH� Z� NVL JDFK� UDFKXQNRZ\FK� RUD]� SUDZLGáRZR� Z\ND]DQH� Z� VSUDZR]GDQLX�

ILQDQVRZ\P��
�

��� 3RGDWNL�±�UR]OLF]HQLD�]�EXG HWHP�
�

��SRGDWHN�RG�QLHUXFKRPR FL� ������W\V��]á�

��SRGDWHN�RG�WRZDUyZ�L�XVáXJ�±�QDGZ\ ND�QDOH QHJR� �������W\V��]á�

��SRGDWHN�GRFKRGRZ\�RG�RVyE�IL]\F]Q\FK� ������W\V��]á�

��VNáDGNL�QD�XEH]SLHF]HQLD�VSRáHF]QH�L�]GURZRWQH� ������W\V��]á�

��RSáDWD�]D�ZLHF]\VWH�X \WNRZDQLH�JUXQWyZ� ����W\V��]á�

��RSáDW\�3)521� ����W\V��]á�
�

���3RGDWHN�RG�QLHUXFKRPR FL�
�

:\OLF]HQLD�RSDUWH�]RVWDá\�QD�VWDZNDFK�XVWDORQ\FK�8FKZDá �5DG\�0LHMVNLHM�Z�.DWRZLFDFK�]�

GQLD�����������Z�VSUDZLH�XVWDOHQLD�Z\VRNR FL�VWDZHN�SRGDWNX�RG�QLHUXFKRPR FL�QD������U��
�

5R]OLF]HQLH�SRGDWNX�RG�QLHUXFKRPR FL�SU]HGVWDZLDáR�VL �M�Q���

6WDQ�QD�����������U�� ������W\V��]á�

3RGDWHN�QDOH Q\�� ������W\V��]á�

5D]HP�� ������W\V��]á�

=DSáDFRQR�� ������W\V��]á�

6WDQ�QD�������������U�� ����W\V��]á�
�

6DOGR�]������������U��REHMPXMH��
��RVWDWQL �UDW �]D�URN������ ����W\V��]á�
��ZDUWR ü�SRGDWNX�SU]\SDGDM F �QD�JUXG]LH ������U�� ����W\V��]á�
�

'R� GQLD� ��� VW\F]QLD� ����� U�� ]RVWDáD� VSáDFRQD� ZDUWR ü� UDW\� ]D� URN� ����� ZUD]� ]� QDOH Q\PL�
RGVHWNDPL���
:� URNX� ����� VSyáND� ]DSáDFLáD� RGVHWNL� ]� W\WXáX� QLHWHUPLQRZHJR� UHJXORZDQLD� SRGDWNX� RG�
QLHUXFKRPR FL�Z�Z\VRNR FL�����W\V��]á�
�

2EURW\� L� VDOGD� SUDZLGáRZR� ]RVWDá\� XM WH� Z� DQDOLW\FH� L� V\QWHW\FH� RUD]� SUDZLGáRZR�
RG]ZLHUFLHGORQH�Z�VSUDZR]GDQLX�ILQDQVRZ\P��
�

���3RGDWHN�RG�WRZDUyZ�L�XVáXJ�9$7�
�

48



'RNXPHQWDFMD�]ZL ]DQD�]�Z\OLF]DQLHP��UHMHVWUDFM �L�HZLGHQFM �NVL JRZ �SRGDWNX�9$7�RUD]�

MHJR�UR]OLF]DQLH�]�EXG HWHP�SU]HELHJDá\�]JRGQLH�]�Z\W\F]Q\PL�SUDZD�SRGDWNRZHJR���
�

2EURW\� EDGDQHJR� RNUHVX� NRQWD� UR]UDFKXQNRZHJR� SRGDWNX� 9$7� SU]HGVWDZLDá\� VL �

QDVW SXM FR��

6WDQ�QD�����������U��±�QDOH QR ü� ������W\V��]á�

3RGDWHN�QDOH Q\�]D�RNUHV� �������W\V���]á�� �

3RGDWHN�QDOLF]RQ\�]D�RNUHV� �������W\V���]á�� �

1DGZ\ ND�SRGDWNX�QDOH QHJR�QDG�QDOLF]RQ\P� �������W\V��]á�

=ZURW\�]�8��6��Z�RNUHVLH�RG�����������U��GR������������U�� ������W\V��]á�

=DSáDFRQR�Z�RNUHVLH�RG�����������U��GR������������U�� �������W\V��]á�

6WDQ�QD������������U��±�]RERZL ]DQLH� ������W\V��]á�
�

6DOGR� ]RERZL ]DQLD� QD� ����������� U�� REHMPXMH� ZDUWR ü� QDGZ\ NL� SRGDWNX� QDOH QHJR� QDG�

QDOLF]RQ\P�ZJ�GHNODUDFML�]D�PLHVL FH��

��OLVWRSDG������U�� ������W\V��]á�

��JUXG]LH ������U�� ������W\V��]á�

��NRUHNW\�GRW\F] FH�SRSU]HGQLFK�PLHVL F\� �����W\V��]á�
�

=DSáDWD�NZRW\�������W\V��]á�]RVWDáD�XUHJXORZDQD�GR�GQLD������������U��
�

:�URNX������VSyáND�QDOLF]\áD�L�]DSáDFLáD�RGVHWNL�RG�QLHWHUPLQRZ\FK�]DSáDW�SRGDWNX�9$7�Z�

Z\VRNR FL����W\V��]á�
�

2EURW\�L�VDOGD�SUDZLGáRZR�XM WH�Z�DQDOLW\FH�L�V\QWHW\FH�RUD]�SUDZLGáRZR�RG]ZLHUFLHGORQH�Z�
VSUDZR]GDQLX�ILQDQVRZ\P��
�

���3RGDWHN�GRFKRGRZ\�RG�RVyE�IL]\F]Q\FK�
�

%DGDQD� VSyáND� Z\OLF]D�� VSRU] G]D� GHNODUDFMH� RUD]� RGSURZDG]D� ZDUWR ü� SRGDWNX�

GRFKRGRZHJR�RG�RVyE�IL]\F]Q\FK��
�

2EURW\�L�VWDQ\�SRGDWNX�GRFKRGRZHJR�RG�RVyE�IL]\F]Q\FK�SU]HGVWDZLDá\�VL �M�Q���

6WDQ�QD�����������U�� ����W\V��]á�

1DOH Q\�]D�RNUHV�EDGDQ\�SR�SRPQLHMV]HQLX�R�SURZL]M �SáDWQLND� ������W\V��]á�

5D]HP�� ������W\V��]á�

8UHJXORZDQR�GR������������U�� ������W\V��]á�

6WDQ�QD������������U�� ����W\V��]á�
�
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6DOGR� ]RERZL ]DQLD� SRGDWNX� GRFKRGRZHJR� RG� RVyE� IL]\F]Q\FK� QD� ����������� U�� REHMPXMH�

]RERZL ]DQLH�SRGDWNRZH�ZJ�GHNODUDFML��

��JUXGQLD������U�� ����W\V��]á�

��VW\F]QLD������U����Z�F] FL�Z\QDJURG]H �]D�JUXG]LH ������U��� ���W\V��]á�
�

:DUWR ü�GHNODUDFML�]D�JUXG]LH �]RVWDáD�]DSáDFRQD�GQLD������������U��
�

2EURW\� L� VDOGD� ]JRGQH� ]� ]HVWDZLHQLHP� REURWyZ� L� VDOG� RUD]� SUDZLGáRZR� Z\ND]DQH� Z�

VSUDZR]GDQLX�ILQDQVRZ\P��
�

��� 8EH]SLHF]HQLD� VSRáHF]QH�� XEH]SLHF]HQLD� ]GURZRWQH�� )XQGXV]� 3UDF\� L� )XQGXV]�

*ZDUDQWRZDQ\FK� ZLDGF]H �3UDFRZQLF]\FK�
�

´)HUUXP´�6�$��Z\OLF]D� VNáDGNL� XEH]SLHF]HQLD� VSRáHF]QHJR� L� ]GURZRWQHJR� GOD� SUDFRZQLNyZ�

]DWUXGQLRQ\FK� QD� SRGVWDZLH� XPRZ\� R� SUDF � RUD]� ]� W\WXáX� XPyZ� F\ZLOQR�SUDZQ\FK��

:\OLF]HQLH�VNáDGHN�MHGQRVWND�GRNRQDáD�ELRU F�]D�SRGVWDZ �NZRW �Z\QDJURG]H �VNRU\JRZDQ �

R�Z\á F]HQLD�]JRGQLH�]�RERZL ]XM F\PL�SU]HSLVDPL�SUDZQ\PL��
�

5R]OLF]HQLH�VNáDGHN�XEH]SLHF]HQLD�VSRáHF]QHJR��XEH]SLHF]HQLD�]GURZRWQHJR��)XQGXV]X�3UDF\�

L�)XQGXV]X�*ZDUDQWRZDQ\FK� ZLDGF]H �3UDFRZQLF]\FK�SU]HGVWDZLDáR�VL �M�Q���

6WDQ�QD�����������U��±�]RERZL ]DQLH� ����W\V��]á�

1DOH QH�VNáDGNL�� ������W\V��]á�

5D]HP�� ������W\V��]á�

v ZLDGF]HQLD�Z\SáDFDQH�Z�LPLHQLX�=86� ����W\V��]á�

v NRUHNWD�GRW��]DZ\ RQ\FK�VNáDGHN�HPHU\WDOQ\FK�L�UHQWRZ\FK� ��W\V��]á�

v ]DSáDW\�L�SU]HUDFKRZDQLD� ������W\V��]á�

6WDQ�QD������������U��±�]RERZL ]DQLH�
������W\V��]á�

�

6DOGR�]RERZL ]DQLD�EXG HWRZHJR�]�W\W��VNáDGHN�XEH]SLHF]HQLD�ZHGáXJ�VWDQX�QD������������U��

REHMPXMH�GHNODUDFMH�SRGDWNRZH�]D��

:\QDJURG]HQLD�]D�PLHVL F� 'HNODUDFMD�]D�PLHVL F� �

3D G]LHUQLN������U�� OLVWRSDG���NRUHNWD�]D�SD G]LHUQLN�� ����W\V��]á�

OLVWRSDG������U�� JUXG]LH ���NRUHNWD�]D�SD G]LHUQLN�L�OLVWRSDG� ����W\V��]á�

JUXG]LH ������U�� VW\F]H ������U�� ����W\V��]á�
�

'QLD����VW\F]QLD������U��]RVWDáD�XUHJXORZDQD�]DSáDWD�GHNODUDFML�]D�JUXG]LH ������U���
�
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-HGQRVWND� QDOLF]\áD� L� XUHJXORZDáD� RGVHWNL� RG� QLHWHUPLQRZHM� ]DSáDW\� VNáDGHN�

XEH]SLHF]HQLRZ\FK�Z�NZRFLH����W\V��]á�
�

6NáDGNL� XEH]SLHF]HQLD� VSRáHF]QHJR� L� ]GURZRWQHJR� ]RVWDá\� Z� VSRVyE� SUDZLGáRZ\� XM WH� Z�

NVL JDFK�UDFKXQNRZ\FK�L�VSUDZR]GDQLX�ILQDQVRZ\P��
�

��� 2SáDWD�]D�ZLHF]\VWH�X \WNRZDQLH�JUXQWyZ�
�

´)HUUXP´� 6�$�� XLV]F]D� RSáDW\� ]� W\WXáX� ZLHF]\VWHJR� X \WNRZDQLD� JUXQWyZ� 6NDUEX� 3D VWZD�

RUD]�JUXQWyZ�JPLQQ\FK�
�

2EURW\�L�VWDQ\�Z�RNUHVLH�RG�����������U��GR������������U��SU]HGVWDZLDá\�VL �M�Q���

6WDQ�QD�����������U�� ��

1DOH QD�RSáDWD� ����W\V��]á�

=DSáDFRQR�Z�RNUHVLH�RG�����������U��GR������������U�� ����W\V��]á�

6WDQ�QD������������U�� ��
�

6SyáND�]D�QLHWHUPLQRZ �]DSáDW �QDOLF]\áD�L�XUHJXORZDáD�RGVHWNL�Z�Z\VRNR FL���W\V��]á�

2SáDWD�SUDZLGáRZR�]RVWDáD�XM WD�Z�VSUDZR]GDQLX�ILQDQVRZ\P��
�

���2SáDW\�QD�3)521�
�

6SyáND�Z\OLF]D�SRGVWDZ\�L�QDOLF]HQLD�RUD]�VSRU] G]D�PLHVL F]QH�GHNODUDFMH�RSáDW�QD�3)521��

:DUWR FL � RSáDW� REFL D� NRV]W\� G]LDáDOQR FL� RUD]� X]QDMH� ]RERZL ]DQLD� ZREHF� 3)521�� 1D�

SU]HVWU]HQL�RNUHVX�REM WHJR�SU]HJO GHP�REURW\�SU]HGVWDZLDá\�VL �M�Q���

6WDQ�QD�����������U��� ���W\V��]á�

2SáDWD�QDOH QD�]D�URN������ ����W\V��]á�

5D]HP�� ����W\V��]á�

=DSáDFRQR�Z�RNUHVLH�REM W\P�SU]HJO GHP� ����W\V��]á�

6WDQ�QD������������U�� ���W\V��]á�
�

(ZLGHQFMD� Z� NVL JDFK� RUD]� XM FLH� Z� VSUDZR]GDQLX� ILQDQVRZ\P� RSáDW� QD� 3)521� V �

SUDZLGáRZH��
�

��� 5R]OLF]HQLD�Z\NRU]\VWDQLD�GRWDFML� ��Z�URNX������VSyáND�QLH�RWU]\PDáD�GRWDFML�

�
�
�
�
�
�
�
�
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�:\ND]�JUXS�]RERZL ]D �]DEH]SLHF]RQ\FK�QD�PDM WNX�6SyáNL�

Z�W\V��]á�

6WDQ�QD������������URNX� 6WDQ�QD������������URNX�
=RERZL ]DQLH�
]DEH]SLHF]RQH�

NZRWD�NUHG\WX��
SR \F]NL�L�LQQH�
Z�]áRW\FK�

NZRWD�
]DEH]SLHF]HQLD�Z�
]áRW\FK�

NZRWD�
]DEH]SLHF]HQLD�
Z\UD RQD�MDNR���
DNW\ZyZ�

NZRWD�NUHG\WX��
SR \F]NL�L�LQQH�
Z�]áRW\FK�

NZRWD�
]DEH]SLHF]HQLD�Z�
]áRW\FK�

NZRWD�
]DEH]SLHF]HQLD�
Z\UD RQD�MDNR���
DNW\ZyZ�

�

+LSRWHF]QLH� ������� ������� ����� ������� ������� �����

=DVWDZ�
EDQNRZ\�

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

3U]HZáDV]F]HQLD�
U]HF]\�
UXFKRP\FK�

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

=DVWDZ�QD�
XG]LDáDFK�

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

�

5D]HP� � �������� ����� � �������� ������

��� =RERZL ]DQLD� ZDUXQNRZH�� Z� W\P� UyZQLH � XG]LHORQH� SU]H]� MHGQRVWN � JZDUDQFMH� L�
SRU F]HQLD��WDN H�ZHNVORZH��

%DGDQD� MHGQRVWND� ZJ� VWDQX� QD� G]LH � ����������� U�� E\áD� SRU F]\FLHOHP� ZHGáXJ� SUDZD�

F\ZLOQHJR��XG]LHODM F�JZDUDQFML��

� ZDUWR ü� ��DNW\ZyZ�

��XG]LHORQD�GOD�8U] GX�&HOQHJR�Z�.DWRZLFDFK�ZJ�XPRZ\�� ����W\V��]á� �����

��XG]LHORQD�GOD�NRQWUDKHQWD�OLWHZVNLHJR�ZJ�XPRZ\� ����W\V��]á� �����
�

=RERZL ]DQLDPL� ZDUXQNRZ\PL� E\á\� UyZQLH � ZHNVOH� LQ� EODQFR� Z\VWDZLRQH� SRG� NUHG\W\��

SR \F]NL�� ZLHU]\WHOQR FL� KDQGORZH� L� FHOQR�SRGDWNRZH� RUD]� ]DEH]SLHF]HQLD� Z\NRQDQLD�

XPyZ��
�

'QLD����VW\F]QLD������U���SRVWDQRZLHQLHP�6 GX�5HMRQRZHJR�Z�.DWRZLFDFK��V\JQ��.$�9,,,�

16�5(-�.56��������������� QDVW SLá� ZSLV� GR� .56� ]PLHQLDM F\� QD]Z � VSyáNL� ]� ´+XWD�

)HUUXP´� 6��$�� QD� ´)HUUXP´� 6��$�� =PLDQD� QD]Z\� QDVW SLáD� DNWHP� QRWDULDOQ\P� �UHS��$� QU�

�����������VSRU] G]RQ\P�Z�REHFQR FL�QRWDULXV]D�$QQ\�2VLHFNLHM�]�.DQFHODULL�1RWDULDOQHM�

Z�/ G]LQDFK���

52



�

9,,�� 5$&+81(.� 35=(3à<:Ï:� 3,(1, 1<&+�� '2'$7.2:(� ,1)250$&-(� ,�

2%-$ 1,(1,$��635$:2='$1,(�=�'=,$à$/12 &,�
�

5DFKXQHN� SU]HSá\ZyZ� SLHQL Q\FK� VSRU] G]RQ\� ]RVWDá� QD� ED]LH� GDQ\FK� ]DZDUW\FK� Z�

ELODQVLH��UDFKXQNX�]\VNyZ�L�VWUDW�RUD]�NVL JDFK�UDFKXQNRZ\FK��
�

6WUXNWXUD� SU]HSá\ZX� URGNyZ� SLHQL Q\FK� Z� RNUHVLH� RG� ���������� U�� GR� ����������� U��

SU]HGVWDZLDáD�VL �QDVW SXM FR��

��SU]HSá\Z\� URGNyZ�SLHQL Q\FK�]�G]LDáDOQR FL�RSHUDF\MQHM� ��������W\V��]á�

��SU]HSá\Z\� URGNyZ�SLHQL Q\FK�]�G]LDáDOQR FL�LQZHVW\F\MQHM� ������W\V��]á�

��SU]HSá\Z\� URGNyZ�SLHQL Q\FK�]�G]LDáDOQR FL�ILQDQVRZHM� ��������W\V��]á�

=PQLHMV]HQLH�VWDQX� URGNyZ�SLHQL Q\FK� ��������W\V��]á�
�

:SURZDG]HQLH� GR� VSUDZR]GDQLD� ILQDQVRZHJR� RUD]� GRGDWNRZH� LQIRUPDFMH� L� REMD QLHQLD�

]DZLHUDM � ZV]\VWNLH� ]DJDGQLHQLD� Z\PDJDQH� ]JRGQLH� ]� XVWDZ � R� UDFKXQNRZR FL��

3U]HGVWDZLRQH�]RVWDá\�PHWRG\�Z\FHQ\�DNW\ZyZ�L�SDV\ZyZ��GRGDWNRZH�REMD QLHQLD�]GDU]H �

JRVSRGDUF]\FK� L� ILQDQVRZ\FK� RUD]� VWDQRZLVNR� =DU] GX� 6SyáNL� Z� NZHVWLL� ]GROQR FL� GR�

NRQW\QXDFML�G]LDáDOQR FL��'DQH�]DZDUWH�Z�LQIRUPDFML�GRGDWNRZHM�V �NRPSOHWQH�L�SUDZLGáRZR�

SUH]HQWRZDQH���
�

6SUDZR]GDQLH� ]� G]LDáDOQR FL� VSRU] G]RQH� ]RVWDáR� QD� ED]LH� GDQ\FK� VSUDZR]GDQLD�

ILQDQVRZHJR�L�HZLGHQFML�NVL JRZHM��=DZLHUD�LQIRUPDFMH�R�MHGQRVWFH�]JRGQLH�]�Z\W\F]Q\PL�

DUW����XVW����8VWDZ\�R�UDFKXQNRZR FL��
�

9,,,�� 1$586=(1,(�35$:$�
�

:� WRNX� EDGDQLD� QLH� VWZLHUG]RQR� LVWRWQHJR� QDUXV]HQLD� SU]HSLVyZ� SUDZD� SRGDWNRZHJR��

GHZL]RZHJR��FHOQHJR��NRGHNVX�VSyáHN�KDQGORZ\FK�RUD]�VWDWXWX�VSyáNL��

�

,;�� ='$5=(1,$�32�'$&,(�%,/$168�
�

3R�GDFLH�]DPNQL FLD�ELODQVX�QLH�Z\VW SLá\�]GDU]HQLD�JRVSRGDUF]H��NWyUH�SRZLQQ\�E\ü�XM WH�

Z� VSUDZR]GDQLX� ILQDQVRZ\P� ]D� URN� ������1LH�Z\VW SLá\� WDN H� ]GDU]HQLD�� NWyUH�PRJá\E\�

ZSá\Q ü�XMHPQLH�QD�V\WXDFM �PDM WNRZD�L�ILQDQVRZ �VSyáNL�Z�QDVW SQ\FK�RNUHVDFK��
�

�

�

53



�
�
�

(�� 2&(1$�635$:2='$1,$�),1$162:(*2�=$�52.������
�

��� 6WZLHUG]DP\�� H�VSUDZR]GDQLH�ILQDQVRZH�L�VWDQRZL FH�MHJR�SRGVWDZ �NVL JL�UDFKXQNRZH�

V � ]JRGQH� ]� SU]HSLVDPL� SUDZD� L� SRZV]HFKQLH� SU]\M W\PL� SU]H]� URGRZLVNR� ]DZRGRZH�

]DVDGDPL�UDFKXQNRZR FL��
� �

��� 6WZLHUG]DP\� SUDZLGáRZR ü� L� U]HWHOQR ü� VSUDZR]GDQLD� ILQDQVRZHJR�� SROHJDM F � QD�

Z\ND]DQLX� Z� QLP� Z\QLNyZ� G]LDáDOQR FL� JRVSRGDUF]HM� RUD]� V\WXDFML� PDM WNRZHM� L�

ILQDQVRZHM�]JRGQLH�]�SUDZG �PDWHULDOQ ��
� �

��� 1LQLHMV]\�UDSRUW�RPyZLRQR�]�NLHURZQLNLHP�VSyáNL�´)HUUXP´�6�$���

�

)�� 867$/(1,$�.2 &2:(�

��� 5DSRUW�QLQLHMV]\�]DZLHUD����VWURQ�PDV]\QRSLVX�NROHMQR�SRQXPHURZDQ\FK��.D G �]H�

VWURQ�R]QDF]RQR��XPLHV]F]DM F�QD�QLHM�RERN�QXPHUX�VWURQ\�SRGSLV�ELHJáHJR�UHZLGHQWD��

��� 'R�UDSRUWX�]Dá F]D�VL �VSUDZR]GDQLH�ILQDQVRZH�MHGQRVWNL�RUD]��

��� 3R]RVWDáH�ZQLRVNL�L�XZDJL�±�QLH�Z\VW SXM ��

��� :\QLNL�HNRQRPLF]QR�ILQDQVRZH��

��� :VND QLNL�]\VNRZQR FL��Sá\QQR FL�ILQDQVRZHM�L�Z\SáDFDOQR FL��

��� :VND QLNL�]�UDFKXQNX�SU]HSá\ZyZ�SLHQL Q\FK��

��� 6WDQ� RGSLVyZ� ]� W\WXáX� DNWXDOL]DFML� Z\FHQ\� DNW\ZyZ� RUD]� UH]HUZ� QD�

]RERZL ]DQLD��

��� 3RWZLHUG]HQLH�RGELRUX��Z�HJ]HPSODU]X�SRGPLRWX�EDGDM FHJR���

�

�

�

�

%LHJá\�5HZLGHQW�

�

$QQD�-H]LRUVND�+HVVH�

1U�HZLG������������

�

�

�

6RVQRZLHF��GQLD���PDUFD������URNX��

54



/S� :6.$ 1,.
�����U� �����U� �����U� ��� ���

� � � � � � �
��� 3U]\FKRG\�RJyáHP

Z�W\P�]�W\WXáX�
�����VSU]HGD \�SURGXNWyZ�L�XVáXJ ������� ������� ������ ������ ������
�����SR]RVWDáHM�VSU]HGD \ ����� ����� ����� ����� �����
�����VSU]HGD \�PDWHULDáyZ ����� ����� ����� ����� �����
�����XVáXJ�E\WRZ\FK � � � ���� ����
�����SR]RVWDá\FK�SU]\FKRGyZ
�����RSHUDF\MQ\FK
�����SU]\FKRGyZ�ILQDQVRZ\FK ������ ����� ����� ������� ������
�����]\VNyZ�QDG]Z\F]DMQ\FK �� �� � ����� ����

�� .RV]W\�X]\VNDQLD�SU]\FKRGyZ
Z�W\P�]�W\WXáX�
�����NRV]WyZ�VSU]HGD \�SURGXNWyZ�L�XVáXJ ������� ������ ������ ������ ������
�����SR]RVWDáHM�VSU]HGD \ ����� ����� ����� ����� �����
�����NRV]WyZ�VSU]HGD \�PDWHULDáyZ ����� ����� ����� ����� �����
�����NRV]W\�]DU] GX ����� ����� ������ ����� �����
�����NRV]W\�VSU]HGD \ ����� ����� ����� ����� �����
�����SR]RVWDá\FK�NRV]WyZ�RSHUDF\MQ\FK ����� ����� ����� ������ �����
�����NRV]WyZ�ILQDQVRZ\FK ������ ������ ������ ����� �����
�����VWUDW�QDG]Z\F]MQ\FK �� ��� � ����� ������

�� :\QLN�ILQDQVRZ\��EUXWWR ������ ������� ������� ������ ������
�� 3RGDWHN�GRFKRGRZ\ � � � ���� ����
�� ,QQH�REFL HQLD�Z\QLNX�ILQDQVRZHJR � � � ���� ����
�� :\QLN�ILQDQVRZ\��QHWWR ������ ������� ������� ������ ������

������

������� ������� ������� ����� �����

����� ����� ����� ������

������� ������� ������� ������ ������

:\QLNL�HNRQRPLF]QR���ILQDQVRZH

Z�W\V��]á
:\NRQDQLH :VND QLN�SURFHQWRZ\

55



:VND QLNL�

]\VNRZQR FL��Sá\QQR FL�ILQDQVRZHM�L�ZVND QLNL�Z\SáDFDOQR FL�

]D������U��

Z W\V��]á��

.ZRW\� :VND QLN�5RG]DM�ZVND QLND�L�VSRVyE�

Z\OLF]HQLD� �����U�� �����U�� �����U�� �����U��

=PLDQD�

ZVN��

��������

� � � � � �

:6.$ 1,.,�=<6.2:12 &,�

� :VND QLN�]\VNRZQR FL�VSU]HGD \
=\VN�QHWWR�[�����

 ������������������������������������
3U]\FKRG\�]H�VSU]HGD \ SURGXNWyZ��

WRZDUyZ�L�PDWHULDáyZ�

�������[�����
�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

��������
���������[�����

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

��������
������ ��������� �������

�� :VND QLN�]\VNRZQR FL�RJyáHP�PDM WNX�

=\VN�QHWWR�[�����
 �������������������������������������

3U]HFL WQ\�VWDQ�PDM WNX�

�������[�����
�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

��������
�

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

�
������ � �

�� :VND QLN�SURGXNW\ZQR FL�DNW\ZyZ�
WUZDá\FK�

3U]\FKRG\�]H�VSU]HGD \�SURGXNWyZ��
WRZDUyZ�L�PDWHULDáyZ�

 �������������������������������������
3U]HFL WQ\�VWDQ�U]HF]��DNW\ZyZ�WUZDá\FK�

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

��������
��������

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

��������
����� ������� �������

�� :VND QLN�]\VNRZQR FL�NDSLWDáyZ�
ZáDVQ\FK�

=\VN�QHWWR�[�����
 �������������������������������������

3U]HFL WQ\�VWDQ�NDSLWDáyZ�ZáDVQ\FK�

�������[�����
�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�������
�

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

�
������� � �

�� :VND QLN�]\VNRZQR FL�NDSLWDáX�
FDáNRZLWHJR�

=\VN�QHWWR�[�����
 �������������������������������������

3U]HFL WQ\�VWDQ�NDSLWDáX�FDáNRZLWHJR�

�������[�����
�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

��������
�

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

�
������ � �

:6.$ 1,.,�3à<112 &,�),1$162:(-�

�� :VND QLN�SRNU\FLD�ELH F\FK�
]RERZL ]D �

URGNL�REURWRZH�[�����
 �������������������������������������
=RERZL ]DQLD�NUyWNRWHUPLQRZH�

�������[�����
�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�������
�������[�����

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

�������
������� ������� �������

�� :VND QLN�V]\ENR FL�VSáDW\�]RERZL ]D �

URGNL�REURWRZH�±��]DSDV\�[�����
 �������������������������������������
=RERZL ]DQLD�NUyWNRWHUPLQRZH�

�������[�����
�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�������
�������[�����

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

�������
������� ������� �������

�� :VND QLN�Sá\QQR FL�EDUG]R�V]\ENL�

,QZHVW\FMH�NUyWNRWHUPLQRZH�[�����
 �������������������������������������
=RERZL ]DQLD�NUyWNRWHUPLQRZH�

����[�����
�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�������
������[�����

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

�������
������ ������ ������

56



�� �� �� �� �� ��
�

�� :VND QLN�REURWX�QDOH QR FL�Z�UD]DFK�

3U]\FKyG�]H�VSU]HGD \�SURGXNWyZ�L�
WRZDUyZ�

 �������������������������������������
3U]HFL WQ\�VWDQ�QDOH QR FL�PLQXV�9$7�

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

�������
��������

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

������
����� ����� �

��� :VND QLN�REURWX�QDOH QR FL�Z�GQLDFK�

/LF]ED�GQL�Z�RNUHVLH�������
 �������������������������������������

:VND QLN�REURWX�QDOH QR FL�Z�UD]DFK�

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

�����
����

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

�����
��� ��� ����

��� :VND QLN�REURWX�]RERZL ]DQLDPL�Z�
UD]DFK�

.RV]W�ZáDVQ\�VSU]HGDQ\FK�WRZDUyZ�L�
PDWHULDáyZ���NRV]W�Z\WZRU]HQLD�

SURGXNWyZ�
 �������������������������������������

3U]HFL WQ\�VWDQ�]RERZL ]D �]�W\W��GRVWDZ�
L�XVáXJ�PLQXV�XNáDG�L�9$7�

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

�������
��������

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

�������
���� ���� �

��� :VND QLN�REURWX�]RERZL ]DQLDPL�Z�
GQLDFK�

/LF]ED�GQL�Z�RNUHVLH�������
 �������������������������������������

:VND QLN�REURWX�]RERZL ]DQLDPL�Z�
UD]DFK�

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

����
����

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

����
��� ��� ����

��� :VND QLN�REURWX�]DSDVDPL�Z�UD]DFK�

=X \FLH�PDWHULDáyZ�
 �������������������������������������

3U]HFL WQ\�VWDQ�]DSDVyZ�PDWHULDáyZ�

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

�������
�������

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

������
����� ����� �

��� :VND QLN�REURWX�]DSDVDPL�Z�GQLDFK�

/LF]ED�GQL�Z�RNUHVLH�������
 �������������������������������������

:VND QLN�REURWX�]DSDVDPL�PDWHULDáyZ�
Z�UD]DFK�

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

�����
����

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

�����
��� ��� �����

��� :VND QLN�REURWX�]DSDVDPL�Z�UD]DFK�

3U]\FKyG�]H�VSU]HGD \�SURGXNWyZ�
 �������������������������������������

3U]HFL WQ\�VWDQ�]DSDVyZ�Z\UREyZ�
JRWRZ\FK�

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

�������
��������

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

������
����� ����� �

��� :VND QLN�REURWX�]DSDVDPL�Z�GQLDFK�

/LF]ED�GQL�Z�RNUHVLH�������
 �������������������������������������

:VND QLN�REURWX�]DSDVDPL�Z�UD]DFK�

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

�����
����

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

�����
��� ��� ����

:6.$ 1,.,�:<3à$&$/12 &,�

��� :VND QLN�SRNU\FLD�RGVHWHN�]\VNLHP�Z�
UD]DFK�

=\VN�EUXWWR���RGVHWNL�
 �������������������������������������

2GVHWNL�

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

������
�

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

�
���� � �

��� :VND QLN�REFL HQLD�PDM WNX�
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3U]HFL WQ\� VWDQ� QDOH QR FL� ]� W\WXáX� GRVWDZ� L� XVáXJ� ]RVWDá� µXQHWWRZLRQ\¶� SRSU]H]� UHGQL � VWDZN �
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��������

�� �� �� �� �� ��

QDGZ\ ND� U��SLHQ��G]��RSHU��[��������� =GROQR ü�JHQHURZDQLD� U��
SLHQL ��G]LDá��RSHUDF\MQHM�

�=* 3��

�

QDGZ\ ND�M�Z����ZSá\Z\�]�G]LDá��
LQZHVW����ZSá\Z\�]�G]LDá��ILQ��

�
������� ������� �������
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0LQLRQ\������ U�� E\á�GOD�6SyáNL�NROHMQ\P� URNLHP� LQWHQV\ZQHM� UHVWUXNWXU\]DFML��2EM áD�RQD�SU]HGH�

ZV]\VWNLP�VIHU ILQDQVRZ L RUJDQL]DF\MQ �

: PDUFX� 6SyáND� ]DZDUáD� ]� ,1*� %6.� XPRZ UHVWUXNWXU\]DF\MQ QD� PRF\� NWyUHM� RVWDWQL F] ü

Z\PDJDOQ\FK� ]RERZL ]D ´)HUUXP´� 6�$�� ZREHF� %DQNX� ]DPLHQLRQR� QD� ]DGáX HQLH� GáXJRWHUPLQRZH�

VSáDFDQH�Z����UDWDFK�D GR������������U��=DNR F]RQR�UyZQLH SURFHV�]ZL ]DQ\�]�HPLVM REOLJDFML�VHULL�

$ RUD]�SRGSLVDQR�XJRG ] QDMZL NV]\P�GRVWDZF ZVDGX�ILUP )HUURPHWDO��:�JUXGQLX�XSUDZRPRFQLá�

VL XNáDG�6SyáNL�]�ZLHU]\FLHODPL�SU]\M W\�SU]H]�=JURPDG]HQLH�:LHU]\FLHOL�Z�GQLX������������U��

'R� G]LDáD Z ]DNUHVLH� UHVWUXNWXU\]DFML� RUJDQL]DF\MQHM� QDOH \ ]DOLF]\ü� SU]HGH� ZV]\VWNLP�

XSRU] GNRZDQLH� VSUDZ� ]ZL ]DQ\FK� ]� =DNáDGRZ\P� 8NáDGHP� =ELRURZ\P� 3UDF\�� UHVWUXNWXU\]DFM

]DWUXGQLHQLD� RUD]� ]PLDQ VLHG]LE\� ILUP\�� FR� SR]ZROLáR� VFDOLü� DGPLQLVWUDFM Z MHGQ\P� RELHNFLH��

3U]\SRPQ � H Z\VW SLOL P\�]�3RQDG]DNáDGRZHJR�8NáDGX�=ELRURZHJR�3UDF\��JG\ MHVW�RQ�Z�QRZHM�

U]HF]\ZLVWR FL� WURFK RG� QLHM� RGHUZDQ\��.RU]\VWQH� GOD� ]DáRJL� ]DSLV\� SU]HQLH OL P\� GR� =DNáDGRZHJR�

8NáDGX�=ELRURZHJR�3UDF\�� NWyU\� JHQHUDOQLH�ZL H URF]QH�Z\QDJURG]HQLD� ]� FHOHP� ILUP\�� � D� MHVW� QLP�

]\VN� QD� SR]LRPLH� SRWU]HEQ\P� ILUPLH� GR� REVáXJL� ]RERZL ]D XNáDGRZ\FK� L� SR]DXNáDGRZ\FK� RUD]�

VDW\VIDNFMRQXM F\P�DNFMRQDULXV]\��

*áyZQ\P� FHOHP� VWDZLDQ\P� SU]H]� =DU] G Z ���� U�� E\áR� SU]\ZUyFHQLH� UHQWRZQR FL� SURZDG]RQHM�

G]LDáDOQR FL�� FR� SU]\� QLHNRU]\VWQ\FK� ZDUXQNDFK� ZHZQ WU]Q\FK� L� ]HZQ WU]Q\FK� E\áR� QDG]Z\F]DM�

WUXGQ\P� ]DGDQLHP�� 'R� SRGVWDZRZ\FK� SUREOHPyZ� ]� NWyU\PL� ERU\NDáD� VL 6SyáND� QDOH \ ]DOLF]\ü�

QLHVSRW\NDQ\�RG�,�NZDUWDáX�Z]URVW�FHQ�WD P\�VWDORZHM�L�EODFK��F]HJR�Z�ZLHOX�SU]\SDGNDFK�QLH�PR QD�

E\áR� ]UHNRPSHQVRZDü� Z]URVWHP� FHQ� SURGXNWyZ� 6SyáNL� RJUDQLF]RQ\P� SU]H]� ZDUXQNL� U\QNRZH� L�

]DZDUW\PL� ZF]H QLHM� NRQWUDNWDPL�� 'RGDWQL� Z\QLN� ]H� VSU]HGD \ XGDáR� VL RVL JQ ü SRSU]H]�

NRQVHNZHQWQH� UHDOL]RZDQLH� UHVWU\NF\MQHM� SROLW\NL� NRV]WRZHM� SU]HGH� ZV]\VWNLP� Z� REV]DU]H� NRV]WyZ�

VWDá\FK����

2VL JQL FLH�Z������U��UyZQLH GRGDWQLHJR�Z\QLNX�QHWWR�MHVW�QLHZ WSOLZ\P�VXNFHVHP�6SyáNL�L�VWDQRZL�

SU]HáDPDQLH�F]WHUROHWQLHJR�RNUHVX�JHQHURZDQLD�VWUDW��

=DVDGQLF]\P� FHOHP� ILUP\�Z� ����� U�� E G]LH� GDOV]H� ]ZL NV]HQLH� VSU]HGD \ RUD]�Z\SUDFRZDQLH� WDNLHM�

QDGZ\ NL� ILQDQVRZHM�� NWyUD� SR]ZROL� NRQW\QXRZDü� UR]SRF] WH� Z� ����� U�� VSáDW\� ]RERZL ]D

SR]DXNáDGRZ\FK�RUD]�UR]SRF] ü ��OHWQL�SURFHV�VSáDW\�]RERZL ]D XNáDGRZ\FK��

3RQDGWR� 6SyáND� ]DPLHU]D� NRQW\QXRZDü� UR]SRF] W Z SU]HV]áR FL� UHVWUXNWXU\]DFM V]F]HJyOQLH� Z�

]DNUHVLH�NRV]WyZ�VWDá\FK��JUXS\�NDSLWDáRZHM��L��SRVLDGDQHJR�PDM WNX��

1DMZL NV]\�MHGQDN�ZSá\Z�QD�SRSUDZ VWDQGLQJX�ILQDQVRZHJR�L�RGEXGRZ NDSLWDáX�REURWRZHJR�E G]LH�

PLDáD�HPLVMD�DNFML�VHULL�'��RF]HNXM ZL F � H ]DNR F]\�VL RQD�VXNFHVHP��������

0DP� QDG]LHM � H Z ����� U�� NRQVHNZHQWQD� UHDOL]DFMD� SU]\M WHJR� SODQX� E G]LH� PLDáD� ZSá\Z� QD�

VWRSQLRZH�RGEXGRZ\ZDQLH�ZDUWR FL�ILUP\�GOD�MHM�REHFQ\FK�L�SU]\V]á\FK�DNFMRQDULXV]\��

�

.DWRZLFH��PDU]HF��������
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D��QD]Z �ILUP � L VLHG]LE � ZVND]DQLH�ZáD FLZHJR�V GX�UHMHVWURZHJR�L�QXPHUX�UHMHVWUX�RUD]�
SRGVWDZRZ\�SU]HGPLRW�G]LDáDOQR FL�HPLWHQWD�ZHGáXJ�3ROVNLHM�.ODV\ILNDFML�']LDáDOQR FL��
]ZDQHM�GDOHM�Ä3.'���D�Z�SU]\SDGNX�JG\�SDSLHU\�ZDUWR FLRZH�HPLWHQWD�]QDMGXM VL Z
REURFLH�QD�U\QNX�UHJXORZDQ\P���WDN H ZVND]QLH�EUDQ \ ZHGáXJ NODV\ILNDFML�SU]\M WHM�SU]H]�
GDQ\�U\QHN��
�
� QD]ZD���)HUUXP��6SyáND�$NF\MQD��GR�����������U���+XWD�)HUUXP��6�$��
� VLHG]LED��NUDM�3ROVND��ZRM�� O VNLH��SRZLDW�0LDVWR�.DWRZLFH��JPLQD�0LDVWR�.DWRZLFH��
PLHMVFRZR ü .DWRZLFH��
� DGUHV� XO� 3RUFHODQRZD��QU�����NRG���������SRF]WD�.DWRZLFH��
� V G UHMHVWURZ\��6 G 5HMRQRZ\�Z�.DWRZLFDFK�:\G]LDá�*RVSRGDUF]\�.UDMRZHJR�5HMHVWUX�
6 GRZHJR��
� QXPHU�.56��������������
� SRGVWDZRZD�G]LDáDOQR ü ZJ�3.'�������3URGXNFMD�UXU�VWDORZ\FK��
� VHNWRU�ZJ�NODV\ILNDFML�*3:�Z�:DUV]DZLH��3U]HP\Vá�0HWDORZ\��
�
E��ZVND]DQLH�F]DVX�WUZDQLD�HPLWHQWD��MH HOL�MHVW�R]QDF]RQ\���
�
6SyáND�]RVWDáD�XWZRU]RQD�Z�Z\QLNX�SU]HNV]WDáFHQLD�SU]HGVL ELRUVWZD�SD VWZRZHJR�+XWD�
�)HUUXP��Z�MHGQRRVRERZ VSyáN 6NDUEX�3D VWZD�Z�RSDUFLX�R�DUW���XVWDZ\�R�1DURGRZ\FK�
)XQGXV]DFK�,QZHVW\F\MQ\FK��Z�GQLX���PDUFD�����U��QD�F]DV�QLHRNUH ORQ\��
�
F��ZVND]DQLH�RNUHVyZ��]D�NWyUH�SUH]HQWRZDQH�MHVW�VSUDZR]GDQLH�ILQDQVRZH�L�SRUyZQ\ZDOQH�
GDQH�ILQDQVRZH���
�
6SUDZR]GDQLH�ILQDQVRZH�REHMPXMH�RNUHV�ELH F\�RG����VW\F]QLD�GR����JUXGQLD������URNX��
RUD]�GDQH�SRUyZQ\ZDOQH�]D�RNUHV�RG����VW\F]QLD�GR����JUXGQLD������URNX��
�
F���LQIRUPDFMH�GRW\F] FH�VNáDGX�RVRERZHJR�]DU] GX�RUD]�UDG\�QDG]RUF]HM�HPLWHQWD���
�
6NáDG�=DU] GX��)HUUXP��6�$���
� :$6=&=$.�-DQ�3UH]HV�=DU] GX��
� .$6=2:6.,�7DGHXV]�9�FH�3UH]HV�=DU] GX��
�
6NáDG�5DG\�1DG]RUF]HM��)HUUXP��6�$���
� 0,7(56.,�.RQUDG�3U]HZRGQLF] F\�UDG\�QDG]RUF]HM��
� :2 1,$.�-HU]\�=DVW SFD�SU]HZRGQLF] FHJR�UDG\�QDG]RUF]HM��
� %$-25 6áDZRPLU�6HNUHWDU]�UDG\�QDG]RUF]HM��
� .5$:&=<.�$QGU]HM�&]áRQHN�UDG\�QDG]RUF]HM��
� */,1,&.,�5REHUW�&]áRQHN�UDG\�QDG]RUF]HM��
�
G��ZVND]DQLH��F]\�VSUDZR]GDQLH�ILQDQVRZH�L�SRUyZQ\ZDOQH�GDQH�ILQDQVRZH�]DZLHUDM GDQH�
á F]QH���MH HOL�Z�VNáDG�SU]HGVL ELRUVWZD�HPLWHQWD�ZFKRG] ZHZQ WU]QH�MHGQRVWNL�
RUJDQL]DF\MQH�VSRU] G]DM FH�VDPRG]LHOQH�VSUDZR]GDQLD�ILQDQVRZH���

: VNáDG VSyáNL�QLH�ZFKRG] ZHZQ WU]QH�MHGQRVWNL�RUJDQL]DF\MQH��NWyUH�VDPRG]LHOQLH�
VSRU] G]DM VSUDZR]GDQLD�ILQDQVRZH��
�
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G���ZVND]DQLH��F]\�HPLWHQW�MHVW�MHGQRVWN GRPLQXM F OXE�]QDF] F\P�LQZHVWRUHP�RUD]�F]\�
VSRU] G]D�VNRQVROLGRZDQH�VSUDZR]GDQLH�ILQDQVRZH�
�
�)HUUXP��6�$��MHVW�MHGQRVWN GRPLQXM F L VSRU] G]D�VNRQVROLGRZDQH�VSUDZR]GDQLD�
ILQDQVRZH��
: VNáDG VNRQVROLGRZDQHJR�VSUDZR]GDQLD�ILQDQVRZHJR�ZFKRG] MHGQRVWNRZH�VSUDZR]GDQLD�
ILQDQVRZH��
� SRGPLRWX�GRPLQXM FHJR��)HUUXP��6�$��
� SRGPLRWX�]DOH QHJR�=�.�6��)HUUXP�6S��]�R�R��
� SRGPLRWX�]DOH QHJR�)HUVSDZ�6S��]�R�R��Z�OLNZLGDFML��
�
=D�MHGQRVWNL�SRZL ]DQH�GOD�FHOyZ�VSUDZR]GDZF]\FK�UR]XPLH�VL Z�Z�SRGPLRW\�]DOH QH�RUD]�
VSyáNL�1<67$/�6�$��L�%6.�5(7851�6S��]�R�R��
�
H��ZVND]DQLH��F]\�VSUDZR]GDQLH�ILQDQVRZH�]RVWDáR�VSRU] G]RQH�SU]\�]DáR HQLX�
NRQW\QXRZDQLD�G]LDáDOQR FL�JRVSRGDUF]HM�SU]H]�HPLWHQWD�Z�GDM FHM�VL SU]HZLG]LHü�
SU]\V]áR FL�RUD]�F]\�QLH�LVWQLHM RNROLF]QR FL�ZVND]XM FH�QD�]DJUR HQLH�NRQW\QXRZDQLD�
G]LDáDOQR FL��

1LQLHMV]H�VSUDZR]GDQLH�ILQDQVRZH�]RVWDáR�VSRU] G]RQH�SU]\�]DáR HQLX�NRQW\QXRZDQLD�
G]LDáDOQR FL�JRVSRGDUF]HM�SU]H]�6SyáN Z GDM FHM�VL SU]HZLG]LHü�SU]\V]áR FL��=GDQLHP�
=DU] GX QLH�LVWQLHM RNROLF]QR FL�ZVND]XM FH�QD�]JUR HQLH�NRQW\QXRZDQLD�G]LDáDOQR FL��
�
I��VWZLHUG]HQLH�� H VSUDZR]GDQLD�ILQDQVRZH�SRGOHJDá\�SU]HNV]WDáFHQLX�Z�FHOX�]DSHZQLHQLD�
SRUyZQ\ZDOQR FL�GDQ\FK��D�]HVWDZLHQLH�L�REMD QLHQLH�Uy QLF��E G F\FK�Z\QLNLHP�NRUHNW�]�
W\WXáX�]PLDQ�]DVDG��SROLW\NL��UDFKXQNRZR FL�OXE�NRUHNW�Eá GyZ SRGVWDZRZ\FK��]RVWDáR�
]DPLHV]F]RQH�Z�GRGDWNRZHM�QRFLH�REMD QLDM FHM��
�
J��ZVND]DQLH��F]\�Z�SU]HGVWDZLRQ\P�VSUDZR]GDQLX�ILQDQVRZ\P�OXE�SRUyZQ\ZDOQ\FK�
GDQ\FK�ILQDQVRZ\FK�GRNRQDQR�NRUHNW�Z\QLNDM F\FK�]�]DVWU]H H Z RSLQLDFK�SRGPLRWyZ�
XSUDZQLRQ\FK�GR�EDGDQLD�R�VSUDZR]GDQLDFK�ILQDQVRZ\FK�]D�ODWD��]D�NWyUH�SUH]HQWRZDQH�V
VSUDZR]GDQLH�ILQDQVRZH�L�SRUyZQ\ZDOQH�GDQH�ILQDQVRZH��
�
2SLQLH�SRGPLRWX�XSUDZQLRQHJR�GR�EDGDQLD�VSUDZR]GD 6SyáNL�]D�SRSU]HGQLH�RNUHV\�QLH�
]DZLHUDá\�]DVWU]H H �

K��RSLV�SU]\M W\FK�]DVDG��SROLW\NL��UDFKXQNRZR FL��Z�W\P�PHWRG�Z\FHQ\�DNW\ZyZ�L�SDV\ZyZ�
RUD]�SU]\FKRGyZ�L�NRV]WyZ��XVWDOHQLD�Z\QLNX�ILQDQVRZHJR�RUD]�VSRVREX�VSRU] G]HQLD
VSUDZR]GDQLD�ILQDQVRZHJR�L�GDQ\FK�SRUyZQ\ZDOQ\FK��

.VL JL�UDFKXQNRZH�6SyáNL�SURZDG]RQH�V ]JRGQLH�]�8VWDZ R UDFKXQNRZR FL�]����ZU]H QLD�
�����URNX��']�8��]������U��1U�����SR]������]�Sy � ]P�� Z RSDUFLX R SL ü SRGVWDZRZ\FK�]DVDG�
UDFKXQNRZR FL��
�
� ]DVDG FL JáR FL��DUW���XVW���Z�Z�XVWDZ\���]JRGQLH�]�NWyU Z\ND]\ZDQH�Z�ELODQVLH�
]DPNQL FLD������������U���VWDQ\�DNW\ZyZ�L�SDV\ZyZ�]RVWDá\�XM W Z ELODQVLH�RWZDUFLD�
����������U����
�
� ]DVDG NRQW\QXDFML��DUW���XVW���Z�Z�XVWDZ\���Z�GDM FHM�VL SU]HZLG]LHü�SU]\V]áR FL�QLH�
]DNáDGD�VL OLNZLGDFML�OXE�GDOHNR�LG F\FK�]PLDQ�SUDZQ\FK�Z�]DNUHVLH�6WDWXWX�6SyáNL��
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� ]DVDG PHPRULDáX��DUW���Z�Z�XVWDZ\���]JRGQLH�]�NWyU Z NVL JDFK�UDFKXQNRZ\FK�6SyáNL�
XM WH�V ZV]\VWNLH�U]HF]\ZL FLH�RVL JQL WH�SU]\FKRG\�SU]\SDGDM FH�QD�U]HF]�6SyáNL�RUD]�
ZV]\VWNLH�NRV]W\�]ZL ]DQH�]�W\PL�SU]\FKRGDPL�]D�URN������URNX�QLH]DOH QLH�RG�WHUPLQX�LFK�
]DSáDW\��
�
� ]DVDG RVWUR QHM�Z\FHQ\��DUW����Z�Z�XVWDZ\���]JRGQLH�]�NWyU VNáDGQLNL�DNW\ZyZ�L�SDV\ZyZ�
ELODQVX�Z\FHQLRQH�]RVWDá\�Z�RSDUFLX�R�U]HF]\ZLVWH�FHQ\�LFK�QDE\FLD�E G NRV]W�LFK�
Z\WZRU]HQLD�]�XZ]JO GQLHQLHP�]PQLHMV]HQLD�Z\FHQ\�]�W\WXáX��
� VWRSQLRZHJR�]X \ZDQLD�VL VNáDGQLNyZ�PDM WNRZ\FK�SRSU]H]�RGSLV\�DPRUW\]DF\MQH��
� WUZDá\FK�]PLDQ�FHQ��
� RGSLVyZ�DNWXDOL]XM F\FK�QD�]DSDV\�RUD]�QD�QDOH QR FL�L�URV]F]HQLD�RG�RGELRUFyZ�Z�]ZL ]NX�
] SRVWDZLHQLHP�GáX QLNyZ�Z�VWDQ�XSDGáR FL��WRF] F\P�VL SRVW SRZDQLHP�XJRGRZ\P�OXE�
XNáDGRZ\P�RUD]�Z�SU]\SDGNX��JG\�]�RFHQ\�V\WXDFML�JRVSRGDUF]HM�L�ILQDQVRZHM�GáX QLND�
Z\QLND�� H VSáDWD QDOH QR FL�QLH�MHVW�SUDZGRSRGREQD�Z�QDMEOL V]\P�SyáURF]X��
�
� ]DVDG LVWRWQR FL��DUW����Z�Z�XVWDZ\���]JRGQLH�]�NWyU Z NVL JDFK�UDFKXQNRZ\FK�6SyáNL�
]RVWDá\�Z\RGU EQLRQH�ZV]\VWNLH�RSHUDFMH�JRVSRGDUF]H�LVWRWQH�]�SXQNWX�ZLG]HQLD�RFHQ\�
V\WXDFML�PDM WNRZHM�L�ILQDQVRZHM�6SyáNL��
�
0HWRG\�Z\FHQ\�DNW\ZyZ�L�SDV\ZyZ�ELODQVX�RUD]�SU]\FKRGyZ�L�NRV]WyZ�

%LODQV�]DPNQL FLD�URNX�������VWDQ�DNW\ZyZ�L�SDV\ZyZ�QD�����������U���Z\FHQLRQR�]JRGQLH�
] 8VWDZ R UDFKXQNRZR FL�L�Z\ND]DQR�MDNR�ELODQV�RWZDUFLD�QD�G]LH �����������URN��
6NáDGQLNL�DNW\ZyZ�L�SDV\ZyZ�Z\UD RQH�Z�ZDXWDFK�REF\FK�Z\FHQLDQH�V SR�RERZL ]XM F\P�
QD�WHQ�G]LH UHGQLP�NXUVLH�XVWDORQ\P�GOD�GDQHM�ZDOXW\�SU]H]�1%3��
�
:DUWR FL�QLHPDWHULDOQH�L�SUDZQH�

:DUWR FL�QLHPDWHULDOQH�L�SUDZQH�XMPXMH�VL Z NVL JDFK�ZHGáXJ�FHQ�LFK�QDE\FLD�OXE�
SRQLHVLRQ\FK�QD�QLH�NRV]WyZ��
6WRVRZDQH�URF]QH�VWDZNL�DPRUW\]DF\MQH�GOD�ZDUWR FL�QLHPDWHULDOQ\FK�L�SUDZQ\FK�V
QDVW SXM FH��
�
.RV]W\�SUDF�UR]ZRMRZ\FK�Z�FL JX�����ODW��
/LFHQFMH��SUDZD�DXWRUVNLH�L�RSURJUDPRZDQLH�NRPXWHURZH�Z�FL JX�����ODW��
:DUWR ü ILUP\�Z�FL JX�����ODW��
3R]RVWDá\FK�ZDUWR FL�QLHPDWHULDOQ\FK�L�SUDZQ\FK�Z�FL JX�����ODW�
�
: ELODQVLH ZDUWR FL�QLHPDWHULDOQH�L�SUDZQH�Z\ND]\ZDQH�V Z ZLHONR FL�QHWWR��WR�]QDF]\�Z�
ZDUWR FL�SRF] WNRZHM�SRPQLHMV]RQHM�R�GRNRQDQH�RGSLV\�DPRUW\]DF\MQH�
�
URGNL�WUZDáH�

(ZLGHQFM URGNyZ�WUZDá\FK�SURZDG]L�VL ZHGáXJ�LFK�ZDUWR FL�SRF] WNRZHM��NWyUD�VWDQRZL�
FHQD�LFK�QDE\FLD�OXE�NRV]W�Z\WZRU]HQLD��
:DUWR ü SRF] WNRZ URGND�WUZDáHJR�SRZL NV]DM NRV]W\�MHJR�XOHSV]HQLD��SU]HEXGRZ\��
UR]EXGRZ\��UHNRQVWUXNFML��DGDSWDFML��PRGHUQL]DFML��� URGNL�WUZDáH�SRGOHJDM RNUHVRZ\P�
DNWXDOL]DFMRP�Z\FHQ\�ZHGáXJ�]DVDG�RNUH ORQ\FK�SU]H]�0�)���2VWDWQLD�DNWXDOL]DFMD�]RVWDáD�
SU]HSURZDG]RQD�QD�G]LH ����������U��
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URGNL�WUZDáH�XPDU]DQH�V ZHGáXJ�VWDZHN�Z�]DOH QR FL�RG�NODV\ILNDFML�URG]DMRZHM� URGND�
WUZDáHJR���ZHGáXJ�PHWRG\�OLQLRZHM�RG�PLHVL FD�QDVW SQHJR�SR�PLHVL FX�SU]\M FLX�GR�
HNVSORDWDFML��
: ELODQVLH� URGNL�WUZDáH�Z\ND]DQH�V Z ZLHONR FL�QHWWR��WR�]QDF]\�Z�ZDUWR FL�SRF] WNRZHM�
SRPQLHMV]RQHM�R�GRW\FKF]DV�GRNRQDQH�RGSLV\�DPRUW\]DF\MQH��
�
3U]\NáDGRZH�VWDZNL�XPRU]HQLRZH�V QDVW SXM FH��
�
3UDZR�ZLHF]\VWHJR�X \WNRZDQLD�JUXQWX�����
%XG\QNL�������������
2ELHNW\�LQ \QLHULL�O GRZHM�������������
8U] G]HQLD�WHFKQLF]QH�L�PDV]\Q\������������
URGNL�WUDQVSRUWX���������������

.RPSXWHU\�L�LQVWDODFMH�NRPSXWHURZH������
�
%LRU F SRG�XZDJ SR]LRP�WHFKQLF]Q\�RUD]�WHFKQRORJLF]Q\�PDV]\Q�L�XU] G]H OLQLL�]JU]HZDQLD�
UXU��VWDZNL�DPRUW\]DFML�ELODQVRZHM�SU]\M WR�GOD�Z�Z�PDV]\Q�L�XU] G]H Z SU]HG]LDOH�F�D�RG�
���GR����]DNáDGDM F UHGQL�RNUHV�HNVSORDWDFML�SRZ\ HM����ODW��
�
URGNL�WUZDáH�Z�EXGRZLH�

:DUWR ü URGNyZ�WUZDá\FK�Z\FHQLD�VL Z Z\VRNR FL�NRV]WyZ�SRQLHVLRQ\FK�QD�QDE\FLH�OXE�
LFK�Z\WZRU]HQLH��NWyUH�SRZVWDQ Z Z\QLNX�]DNR F]HQLD�LQZHVW\FML��
�
,QZHVW\FMH�GáXJRWHUPLQRZH�

8G]LDá\��DNFMH��L�QDE\WH�SDSLHU\�ZDUWR FLRZH�Z\FHQLD�VL ZHGáXJ�FHQ�QDE\FLD��1D�G]LH
ELODQVRZ\�XG]LDá\�L�GáXJRWHUPLQRZH�SDSLHU\�ZDUWR FLRZH�Z\FHQLD�VL ZHGáXJ�FHQ�QDE\FLD�
SRPQLHMV]RQ\FK�R�RGSLV\�VSRZRGRZDQH�WUZDá XWUDW LFK�ZDUWR FL��
�
=DSDV\�

5R]FKRG\�RUD]�VWDQ\�]DSDVyZ�PDWHULDáyZ�Z\FHQLD�VL QD�SR]LRPLH�FHQ�]DNXSX�]�
XZ]JO GQLHQLHP�PHWRG\�),)2��3URGXNFMD�QLH�]DNR F]RQD�MHVW�Z\FHQLDQD�ZHGáXJ�
WHFKQLF]QHJR�NRV]WX�Z\WZRU]HQLD�]�W\P�� H MH HOL�U]HF]\ZLVW\�NRV]W�Z\WZRU]HQLD��]JRGQLH�]�
RERZL ]XM F ]DVDG Z\FHQ\��MHVW�Z\ V]\�RG�FHQ\�VSU]HGD \ QHWWR� Uy QLFD�SRGOHJD�QD�
NRQLHF�URNX�RGSLVDQLX�Z�FL DU�NRV]WyZ�RSHUDF\MQ\FK��
3URGXNW\�JRWRZH�V Z\FHQLDQH�ZHGáXJ�WHFKQLF]QHJR�NRV]WX�Z\WZRU]HQLD��]D Z\FHQ
UR]FKRGyZ�Z\UREyZ�JRWRZ\FK�GRNRQXMH�VL ZHGáXJ�FHQ�SU]HFL WQ\FK�WM��Z�Z\VRNR FL�
UHGQLHM�ZD RQHM�U]HF]\ZLVWHJR�NRV]WX�Z\WZRU]HQLD�VWDQX�SURGXNWyZ�QD�SRF] WHN�RNUHVX�
VSUDZR]GDZF]HJR�L�LFK�SU]\FKRGyZ�]�SURGXNFML�Z�FL JX�WHJR�RNUHVX�VSUDZR]GDZF]HJR��
.RPSOHWDFMD�GRVWDZ�L�SR UHGQLFWZR�KDQGORZH�Z\FHQLRQD�MHVW�ZHGáXJ�FHQ�]DNXSX��
: ELODQVLH ]DSDV\�V Z\ND]\ZDQH�Z�ZDUWR FL�QHWWR��SR�SRPQLHMV]HQLX�R�Uy QLF ] W\WXáX�
DNWXDOL]DFML�ZDUWR FL�]DSDVyZ���
�
1DOH QR FL�L�URV]F]HQLD�RUD]�]RERZL ]DQLD�

1DOH QR FL��URV]F]HQLD�L�]RERZL ]DQLD�Z�ZDOXFLH�SROVNLHM�Z\FHQLDQH�V Z ZDUWR FL�
Z\PDJDM FHM�]DSáDW\�W]Q�SRPQLHMV]RQH�R�]DOLF]NL�QD�SRF]HW�GRVWDZ�L�]ZL NV]RQH�R�RGVHWNL�]D�
SU]HNURF]HQLH�WHUPLQX�]DSáDW\�]�XZ]JO GQLHQLHP�]DVDG\�RVWUR QHM�Z\FHQ\��D�ZL F
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SRPQLHMV]RQH�R�DNWXDOL]DFM QDOH QR FL�Z�]ZL ]NX�]�U\]\NLHP�QLH FL JDOQR FL��
1DOH QR FL�L�]RERZL ]DQLD�Z�ZDOXFLH�REFHM�V Z\ND]\ZDQH�Z�ELODQVLH�ZHGáXJ� UHGQLHJR�
NXUVX�1%3�XVWDORQHJR�QD�G]LH ELODQVRZ\��
5y QLFH�NXUVRZH�Z\OLF]RQH�QD�G]LH ELODQVRZ\�]RVWDá\�]DNVL JRZDQH��
� GRGDWQLH�Z�SU]\FKRG\�ILQDQVRZH��
� XMHPQH�Z�NRV]W\�ILQDQVRZH��
: ELODQVLH QDOH QR FL�V Z\ND]\ZDQH�Z�ZDUWR FL�QHWWR��SRPQLHMV]RQH�R�DNWXDOL]DFM
QDOH QR FL���
�
5H]HUZ\�QD�]RERZL ]DQLD�

5H]HUZ\�WZRU]\�VL QD�SHZQH�OXE�R�GX \P�VWRSQLX�SUDZGRSRGRELH VWZD�SU]\V]áH�
]RERZL ]DQLD��NWyU\FK�NZRW PR QD�Z�VSRVyE�ZLDU\JRGQ\�RV]DFRZDü��
�
,QZHVW\FMH�NUyWNRWHUPLQRZH�

.UyWNRWHUPLQRZH�SDSLHU\�ZDUWR FLRZH�Z\FHQLD�VL ZHGáXJ�FHQ\�QDE\FLD�OXE�FHQ\�U\QNRZHM��
]DOH QLH RG WHJR NWyUD�MHVW�QL V]D��1DE\WH�SDSLHU\�ZDUWR FLRZH�L�XG]LDá\�Z�REF\FK�
MHGQRVWNDFK�Z�ZDOXWDFK�REF\FK�Z\ND]XMH�VL Z NVL JDFK�UDFKXQNRZ\FK�ZHGáXJ�FHQ\�QDE\FLD�
SU]HOLF]RQHM�QD�]áRWH�SROVNLH�ZHGáXJ� UHGQLHJR�NXUVX�1%3��
�
URGNL�SLHQL QH�

.UDMRZH� URGNL�SLHQL QH�Z\ND]XMH�VL Z ZDUWR FL�QRPLQDOQHM��
URGNL�SLHQL QH�Z�ZDOXWDFK�REF\FK�Z\FHQLD�VL QDVW SXM FR��

D��ZSá\Z�ZDOXW�REF\FK�ZJ�NXUVyZ�NXSQD�VWRVRZDQ\FK�SU]H]�EDQN��Z�NWyU\P�SURZDG]RQ\�
MHVW�UDFKXQHN�ZDOXWRZ\��
E��Z\GDWHN�ZDOXW�REF\FK�ZJ�NXUVyZ�VSU]HGD \ VWRVRZDQ\FK�SU]H]�EDQN��Z�NWyU\P�
SURZDG]RQ\�MHVW�UDFKXQHN�ZDOXWRZ\��
�
$NW\ZD�L�UH]HUZ\�QD�RGURF]RQ\�SRGDWHN�GRFKRGRZ\�RG�RVyE�SUDZQ\FK�

: ]ZL ]NX�]�SU]HM FLRZ\PL�Uy QLFDPL�PL G]\�Z\ND]\ZDQ Z NVL JDFK�UDFKXQNRZ\FK�
ZDUWR FL DNW\ZyZ�L�SDV\ZyZ�D�LFK�ZDUWR FL SRGDWNRZ RUD]�VWUDW SRGDWNRZ PR OLZ GR�
RGOLF]HQLD�Z�SU]\V]áR FL��VSyáND�WZRU]\�UH]HUZ L XVWDOD�DNW\ZD�]�W\WXáX�SRGDWNX�
GRFKRGRZHJR��
3U]\�XVWDOHQLX�ZDUWR FL�DNW\ZyZ�L�UH]HUZ\�XZ]JO GQLD�VL DNWXDOQ RUD]�SU]HZLG\ZDQ Z
QDMEOL V]\P�RNUHVLH�V\WXDFM JRVSRGDUF] VSyáNL�RUD]�]PLDQ\�SUDZD�SRGDWNRZHJR��
: ELODQVLH XZ]JO GQLDM F ]DVDG RVWUR QR FL�Z\QLNDM F ] DUW����XVW����]QRZHOL]RZDQHM�
XVWDZ\�R�UDFKXQNRZR FL�RUD]�DNWXDOQ VWUDW SRGDWNRZ � VSyáND XMPXMH�DNW\ZD�]�W\WXáX�
RGURF]RQHJR�SRGDWNX�GRFKRGRZHJR�QD�SR]LRPLH�QLHSU]HNUDF]DM F\P�NZRW WZRU]RQHM�
UH]HUZ\��
�
.UHG\W\�L�SR \F]NL�

.UDMRZH�NUHG\W\�EDQNRZH�L�SR \F]NL�Z\ND]XMH�VL Z NVL JDFK�UDFKXQNRZ\FK�Z�ZDUWR FL�
QRPLQDOQHM��]�W\P� H QD NRQLHF�URNX�REURWRZHJR�Z�NZRFLH�Z\PDJDM FHM�]DSáDW\��.UHG\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�
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REOLJDFMH�RUD]�SU]HM W\�SU]H]�EDQN�Z�UDPDFK�JZDUDQFML�GáXJ�]�W\WXáX�SR \F]NL��=RERZL ]DQLD�
ILQDQVRZH�]�W\W��NUHG\WyZ�L�SR \F]HN�]RVWDá\�]DSUH]HQWRZDQH�Z�QRWDFK���G�L���F��
.RV]W\�QDOLF]RQ\FK�L�]UHDOL]RZDQ\FK�RGVHWHN�RG�Z�Z�]RERZL ]D Z\QRVLá\��
RGVHWNL�RG�]RERZL ]D ILQDQVRZ\FK�� � � � ����U� � ����U���
VWDQ�SRF] WNRZ\�QDOLF]RQ\FK�RGVHWHN� � � � �������� ������
QDOLF]HQLH� � � � � � � � ������ � ������
]DSáDWD�� � � � � � � � ������ � ����
XPRU]HQLH� � � � � � � � ������ � ����
VWDQ�NR FRZ\�QDOLF]RQ\FK�RGVHWHN��QLH]UHDOL]RZDQH�� � ������ � �������
7HUPLQ\�]DSáDW\�QLH]UHDOL]RZDQ\FK�RGVHWHN�QD�G]LH ����������U���
�GR���PLHVL F\�� � � ����
�SRZ\ HM���GR����PLHVL F\� � ����
�SRZ\ HM����PLHVL F\�� � ������
�
:DUWR ü SR \F]NL�Z�NZRFLH����W\V��]á�ZUD]�]�QDOLF]RQ\PL�RGVHWNDPL�Z�NZRFLH���W\V��]á�
REM WD�]RVWDáD�RGSLVHP�DNWXDOL]XM F\P��
= XZDJL�QD�NUyWNL�WHUPLQ�]DSDGDOQR FL�GR�WU]HFK�PLHVL F\�RUD]�QLVN ZDUWR ü SR \F]NL�
RGVW SLRQR�RG�MHM�SU]HOLF]HQLD�ZJ�]DPRUW\]RZDQHJR�NRV]WX�XZD DM F SR]LRP�NRUHNW\�]�WHJR�
W\WXáX�]D�QLHLVWRWQ\�GOD�RFHQ\�V\WXDFML�ILQDQVRZHM�VSyáNL��
�
�)HUUXP��6�$�QLH�VWRVXMH�LQVWUXPHQWyZ�]DEH]SLHF]DM F\FK�]�XZDJL�QD�IDNW�� H QLH SU]HZLGXMH�
U\]\ND�ILQDQVRZHJR�Z�]DNUHVLH�ZDUWR FL JRG]LZHM�L�SU]HSá\ZyZ�SLHQL Q\FK��
�
���'DQH�R�SR]\FMDFK�SR]DELODQVRZ\FK�
�
1D�G]LH ELODQVRZ\�VSyáND�SRVLDGD�ZHNVOH�LQ�EODQFR�Z\VWDZLRQH�QD�]DEH]SLHF]HQLD�]�W\W��
JZDUDQFML�RUD]�LQQ\FK�XPyZ��

���'DQH�GRW\F] FH�]RERZL ]D ZREHF�EXG HWX�SD VWZD�OXE�MHGQRVWHN�VDPRU] GX�
WHU\WRULDOQHJR�]�W\WXáX�X]\VNDQLD�SUDZD�ZáDVQR FL�EXG\QNyZ�L�EXGRZOL�
�
�)HUUXP��6�$�QLH�SRVLDGD�SRZ\ V]\FK�]RERZL ]D �

���,QIRUPDFMH�R�SU]\FKRGDFK��NRV]WDFK�L�Z\QLNDFK�G]LDáDOQR FL�]DQLHFKDQHM�Z�GDQ\P�RNUHVLH�
OXE�SU]HZLG]LDQHM�GR�]DQLHFKDQLD�Z�QDVW SQ\P�RNUHVLH�
�
6SyáND�GRNRQDáD�RGSLVX�]�W\W��]DQLHFKDQHM�G]LDáDOQR FL�QD�NZRW ���W\V��]á��
�
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���.RV]W�Z\WZRU]HQLD� URGNyZ�WUZDá\FK�Z�EXGRZLH�� URGNyZ�WUZDá\FK�QD�ZáDVQH�SRWU]HE\�
�
.RV]W�Z\WZRU]HQLD�ZDUWR FL�QLHPDWHULDOQ\FK�L�SUDZQ\FK���W\V��]á�
�
���3RQLHVLRQH�QDNáDG\�LQZHVW\F\MQH�RUD]�SODQRZDQH�Z�RNUHVLH�QDMEOL V]\FK����PLHVL F\�RG�
GQLD�ELODQVRZHJR�QDNáDG\�LQZHVW\F\MQH��Z�W\P�QD�QLHILQDQVRZH�DNW\ZD�WUZDáH��RGU EQLH�
QDOH \ Z\ND]Dü�SRQLHVLRQH�L�SODQRZDQH�QDNáDG\�QD�RFKURQ URGRZLVND�QDWXUDOQHJR�
�
: URNX �����QD�QDNáDG\�LQZHVW\F\MQH�SU]H]QDF]RQR�����W\V��]á��
�)HUUXP��6�$�SODQXMH�� H ZDUWR ü QDNáDGyZ�LQZHVW\F\MQ\FK�Z\QLHVLH�����W\V��]á���

�����,QIRUPDFMH�R�WUDQVDNFMDFK�HPLWHQWD�]�SRGPLRWDPL�SRZL ]DQ\PL��GRW\F] F\FK�
SU]HQLHVLHQLD�SUDZ�L�]RERZL ]D

�)HUUXP��6�$��QLH�SU]HSURZDG]DáD�SRZ\ V]\FK�WUDQVDNFML��
�
�����'DQH�OLF]ERZH��GRW\F] FH�MHGQRVWHN�SRZL ]DQ\FK��R��D��Z]DMHPQ\FK�QDOH QR FLDFK�L�
]RERZL ]DQLDFK�E��NRV]WDFK�L�SU]\FKRGDFK�]�Z]DMHPQ\FK�WUDQVDNFML�F��LQQH�GDQH�QLH]E GQH�
GR�VSRU] G]HQLD�VNRQVROLGRZDQHJR�VSUDZR]GDQLD�ILQDQVRZHJR�
�
D��6DOGR�UR]UDFKXQNyZ�L�SR \F]HN�QD�G]LH ELODQVRZ\�
�
1D]ZD�VSyáNL� � � � 1DOH QR FL� � =RERZL ]DQLD��
�
���)HUVSDZ�VS��]�R�R�� � � ���� � � ���
���=�.�6��VS��]�R�R�� � � ������ � � ��
���%6.�5(7851�VS��]�R�R�� � ��� � � ������
���1<67$/�6�$�� � � �� � � ������
5D]HP�� � � � ������ � � �������
�
E��3U]\FKRG\�]�Z]DMHPQ\FK�WUDQVDNFML�
�
1D]ZD�VSyáNL� � � 3URGXNWyZ�L�XVáXJ� 7RZDUyZ�L�PDWHULDáyZ�
�
���)HUVSDZ�VS��]�R�R� � ��� � � ��
���=�.�6��VS��]�R�R�� � ������ � � ��
���%6.�5(7851�VS��]�R�R�� �� � � ����
���1<67$/�6�$�� � �� � � ��
5D]HP�� � � ������ � � ����
�
F��.RV]W\�Z]DMHPQ\FK�WUDQVDNFML�
�
1D]ZD�VSyáNL� � � 3URGXNWyZ�L�XVáXJ� 7RZDUyZ�L�PDWHULDáyZ�
�
���)HUVSDZ�VS��]�R�R�� � ��� � � ��
���=�.�6��VS��]�R�R�� � ���� � � ���
���%6.�5(7851�VS��]�R�R�� �� � � ������
���1<67$/�6�$�� � ��� � � ������
5D]HP�� � � ���� � � ������
�
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���,QIRUPDFMH�R�ZVSyOQ\FK�SU]HGVL Z]L FLDFK��NWyUH�QLH�SRGOHJDM NRQVROLGDFML�
�
�)HUUXP��6�$��QLH�SURZDG]LáD�Z�RNUHVLH�VSUDZR]GDZF]\P�ZVSyOQ\FK�SU]HGVL Z]L ü���

��,QIRUPDFMH�R�SU]HFL WQ\P�]DWUXGQLHQLX��]�SRG]LDáHP�QD�JUXS\�]DZRGRZH�
�
UHGQLH�]DWUXGQLHQLH�]D�URN������Z\QRVLáR������

6WDQRZLVND�URERWQLF]H�� � � ����
6WDQRZLVD�QLHURERWQLF]H�� � � ����

����,QIRUPDFMH�R�á F]QHM�ZDUWR FL�Z\QDJURG]H � QDJUyG�OXE�NRU]\ FL��Z�SLHQL G]X��QDWXU]H�
OXE�MDNLHMNROZLHN�LQQHM�IRUPLH���Z\SáDFRQ\FK�OXE�QDOH Q\FK��RGU EQLH�GOD�ND GHM�]�RVyE�
]DU] G]DM F\FK�L�QDG]RUXM F\FK�
�
=DU] G �)HUUXP��6�$��� � � ����
Z W\P��
3UH]HV�=DU] GX�-DQ�:DV]F]DN� � ����
:LFHSUH]HV�=DU] GX�7DGHXV]�.DV]RZVNL� ����
E\á\�3UH]HV�=DU] GX�+HQU\N�3IHLIHU� � ����
�
3U]HZRGQLF] F\�51�=.6�)HUUXP�VS��]�R�R��
-DQ�:DV]F]DN�� � � � ���
�
5DGD�1DG]RUF]D��)HUUXP��6�$�� � ����
Z W\P��
3U]HZRGQLF] F\�51�.RQUDG�0LWHUVNL� ���
=�FD�3U]HZRGQLF] FHJR�51�-HU]\�:R QLDN����
6HNUHWDU]�51�6áDZRPLU�%DMRU� � ���
&]áRQHN�51�$QGU]HM�.UDZF]\N� � ���
&]áRQHN�51�5REHUW�*OLQLFNL�� � ���
E\á\�&]áRQHN�51�%HUQDGHWD�=L FLQD�� ���
E\á\�&]áRQHN�51�=ELJQLZH�(QJHO� � ���
�
3URNXUHQW�6WDQLVáDZ�*áRZDFNL� � ����

����,QIRUPDFMH�R�ZDUWR FL�QLHVSáDFRQ\FK�]DOLF]HN��NUHG\WyZ��SR \F]HN��JZDUDQFML��SRU F]H
OXE�LQQ\FK�XPyZ�]RERZL ]XM F\FK�GR� ZLDGF]H QD�U]HF]�HPLWHQWD��MHGQRVWHN�RG�QLHJR�
]DOH Q\FK��ZVSyá]DOH Q\FK�L�]�QLP�VWRZDU]\V]RQ\FK��]�SRGDQLHP�ZDUXQNyZ�RSURFHQWRZDQLD�
L VSáDW\�W\FK�NZRW��XG]LHORQ\FK�SU]H]�HPLWHQWD�Z�SU]HGVL ELRUVWZLH�HPLWHQWD�RUD]�RGG]LHOQLH�
Z SU]HGVL ELRUVWZDFK�MHGQRVWHN�RG�QLHJR�]DOH Q\FK��ZVSyá]DOH Q\FK�L�]�QLP�VWRZDU]\V]RQ\FK�
�GOD�ND GHM�JUXS\�RVREQR���RVRERP�]DU] G]DM F\P�L�QDG]RUXM F\P��RGU EQLH�GOD�RVyE�
]DU] G]DM F\FK�L�QDG]RUXM F\FK�RUD]�RGG]LHOQLH�LFK�ZVSyáPDá RQNRP��NUHZQ\P�L�
SRZLQRZDW\P�GR�GUXJLHJR�VWRSQLD��SU]\VSRVRELRQ\P�OXE�SU]\VSRVDELDM F\P�RUD]�LQQ\P�
RVRERP��]�NWyU\PL�V RQH�SRZL ]DQH�RVREL FLH��]�SRGDQLHP�ZDUXQNyZ�RSURFHQWRZDQLD�L�
VSáDW\�W\FK�NZRW�
�
1LH�Z\VW SLá\�Z������U���

����,QIRUPDFMH�R�]QDF] F\FK�]GDU]HQLDFK��GRW\F] F\FK�ODW�XELHJá\FK��XM W\FK�Z�VSUDZR]GDQLX�
ILQDQVRZ\P�]D�ELH F\�RNUHV�
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1LH�Z\VW SLá\�Z������U���

����,QIRUPDFMH�R�]QDF] F\FK�]GDU]HQLDFK��MDNLH�QDVW SLá\�SR�GQLX�ELODQVRZ\P��D�
QLHXZ]JO GQLRQ\FK�Z�VSUDZR]GDQLX�ILQDQVRZ\P�
�
0RF SRVWDQRZLHQLD�6 GX�5HMRQRZHJR�Z�.DWRZLFDFK�:\G]LDá�*RVSRGDUF]\�.UDMRZHJR�
5HMHVWUX�6 GRZHJR�]�GQLD����VW\F]QLD�����U��QDVW SLáD�]PLDQD�QD]Z\�HPLWHQWD�]��+XWD�
)HUUXP��6SyáND�$NF\MQD�QD��)HUUXP��6SyáND�$NF\MQD��
�
����,QIRUPDFMH�R�UHODFMDFK�PL G]\�SUDZQ\P�SRSU]HGQLNLHP�D�HPLWHQWHP�RUD]�R�VSRVRELH�L�
]DNUHVLH�SU]HM FLD�DNW\ZyZ�L�SDV\ZyZ�
�
6SyáND�]RVWDáD�XWZRU]RQD�Z�Z\QLNX�SU]HNV]WDáFHQLD�SU]HGVL ELRUVWZD�SD VWZRZHJR�+XWD�
�)HUUXP��Z�MHGQRRVRERZ VSyáN 6NDUEX�3D VWZD�Z�RSDUFLX�R�DUW���XVWDZ\�R�1DURGRZ\FK�
)XQGXV]DFK�,QZHVW\F\MQ\FK��Z�GQLX���PDUFD�����U��QD�F]DV�QLHRNUH ORQ\���

����6SUDZR]GDQLH�ILQDQVRZH�L�SRUyZQ\ZDOQH�GDQH�ILQDQVRZH��SU]\QDMPQLHM�Z�RGQLHVLHQLX�GR�
SRGVWDZRZ\FK�SR]\FML�ELODQVX�RUD]�UDFKXQNX�]\VNyZ�L�VWUDW��VNRU\JRZDQH�RGSRZLHGQLP�
ZVND QLNLHP�LQIODFML��]�SRGDQLHP� UyGáD�ZVND QLND�RUD]�PHWRG\�MHJR�Z\NRU]\VWDQLD��]�
SU]\M FLHP�RNUHVX�RVWDWQLHJR�VSUDZR]GDQLD�ILQDQVRZHJR�MDNR�RNUHVX�ED]RZHJR���MH HOL�
VNXPXORZDQD� UHGQLRURF]QD�VWRSD�LQIODFML�]�RNUHVX�RVWDWQLFK�WU]HFK�ODW�G]LDáDOQR FL�HPLWHQWD�
RVL JQ áD�OXE�SU]HNURF]\áD�ZDUWR ü �����
�
6SUDZR]GDQLD�ILQDQVRZH�QLH�FKDUDNWHU\]RZDá\�VL GX \P�ZVND QLNLHP LQIODFML��
�
����=HVWDZLHQLH�RUD]�REMD QLHQLH�Uy QLF�SRPL G]\�GDQ\PL�XMDZQLRQ\PL�Z�VSUDZR]GDQLX�
ILQDQVRZ\P�L�SRUyZQ\ZDOQ\FK�GDQ\FK�ILQDQVRZ\FK��D�XSU]HGQLR�VSRU] G]RQ\PL�L�
RSXEOLNRZDQ\PL�VSUDZR]GDQLDPL�ILQDQVRZ\PL�
�
1LH�Z\VW SLá\�LVWRWQH�Uy QLFH�SRPL G]\�GDQ\PL�XMDZQLRQ\PL�Z�VSUDZR]GDQLX�ILQDQVRZ\P�L�
SRUyZQ\ZDOQ\FK�GDQ\FK��D�XSU]HGQLR�VSRU] G]DQ\PL�L�RSXEOLNRZDQ\PL�VSUDZR]GDQLDPL�
ILQDQVRZ\PL��
�
����=PLDQ\�VWRVRZDQ\FK�]DVDG��SROLW\NL��UDFKXQNRZR FL�L�VSRVREX�VSRU] G]DQLD�
VSUDZR]GDQLD�ILQDQVRZHJR��GRNRQDQ\FK�Z�VWRVXQNX�GR�SRSU]HGQLHJR�URNX�REURWRZHJR��ODW�
REURWRZ\FK���LFK�SU]\F]\Q\��W\WXá\�RUD]�ZSá\Z�Z\ZRáDQ\FK�W\P�VNXWNyZ�ILQDQVRZ\FK�QD�
V\WXDFM PDM WNRZ L ILQDQVRZ � Sá\QQR ü RUD]�Z\QLN�ILQDQVRZ\�L�UHQWRZQR ü��
�
=PLDQ\�VWRVRZDQ\FK�]DVDG��SROLW\NL��UDFKXQNRZR FL�L�VSRVREX�VSRU] G]DQLD�VSUDZR]GDQLD�
ILQDQVRZHJR��GRNRQDQ\FK�Z�VWRVXQNX�GR�SRSU]HGQLHJR�URNX�REURWRZHJR���ODW�REURWRZ\FK���
LFK�SU]\F]\Q\��W\WXá\�RUD]�ZSá\Z�Z\ZRáDQ\FK�W\P�VNXWNyZ�ILQDQVRZ\FK�QD�V\WXDFM
PDM WNRZ L ILQDQVRZ � Sá\QQR ü RUD]�Z\QLN�ILQDQVRZ\�L�UHQWRZQR ü RSLVDQR�Z�
ZSURZDG]HQLX�GR�VSUDZR]GDQLD�ILQDQVRZHJR���

����'RNRQDQH�NRUHNW\�Eá GyZ�SRGVWDZRZ\FK��LFK�SU]\F]\Q\��W\WXá\�RUD]�ZSá\Z�Z\ZRáDQ\FK�
W\P�VNXWNyZ�ILQDQVRZ\FK�QD�V\WXDFM PDM WNRZ L ILQDQVRZ � Sá\QQR ü RUD]�Z\QLN�
ILQDQVRZ\�L�UHQWRZQR ü

�)HUUXP��6�$��Z�SUH]HQWRZDQ\P�VSUDZR]GDQLX�ILQDQVRZ\P�QLH�GRNRQDáD�NRUHNW\�Eá GyZ�
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SRGVWDZRZ\FK��SRQLHZD QLH�Z\VW SLá\�LVWRWQH�SU]\F]\Q\�X]DVDGQLDM FH�WHJR�W\SX�NRUHNW\��
�
����:�SU]\SDGNX�Z\VW SRZDQLD�QLHSHZQR FL�FR�GR�PR OLZR FL�NRQW\QXRZDQLD�G]LDáDOQR FL��
RSLV�W\FK�QLHSHZQR FL�RUD]�VWZLHUG]HQLH�� H WDND�QLHSHZQR ü Z\VW SXMH��RUD]�ZVND]DQLH��F]\�
VSUDZR]GDQLH�ILQDQVRZH�]DZLHUD�NRUHNW\�]�W\P�]ZL ]DQH��,QIRUPDFMD�SRZLQQD�]DZLHUDü�
UyZQLH RSLV�SRGHMPRZDQ\FK��E G SODQRZDQ\FK�SU]H]�HPLWHQWD�G]LDáD PDM F\FK�QD�FHOX�
HOLPLQDFM QLHSHZQR FL�
�
6SUDZR]GDQLH�]RVWDáR�VSRU] G]RQH�SU]\�]DáR HQLX�NRQW\QXRZDQLD�G]LDáDOQR FL�JRVSRGDUF]HM�
SU]H]��)HUUXP����

����:�SU]\SDGNX�VSUDZR]GDQLD�ILQDQVRZHJR�VSRU] G]RQHJR�]D�RNUHV��Z�FL JX�NWyUHJR�
QDVW SLáR SRá F]HQLH��ZVND]DQLH�� H MHVW�WR�VSUDZR]GDQLH�ILQDQVRZH�VSRU] G]RQH�SR�
SRá F]HQLX�VSyáHN��RUD]�ZVND]DQLH�GQLD�SRá F]HQLD�L�]DVWRVRZDQHM�PHWRG\�UR]OLF]HQLD�
SRá F]HQLD��QDE\FLD��á F]HQLD�XG]LDáyZ�����Z�SU]\SDGNX�UR]OLF]HQLD�PHWRG QDE\FLD���QD]Z
�ILUP � L RSLV�SU]HGPLRWX�G]LDáDOQR FL�VSyáNL�SU]HM WHM��OLF]E � ZDUWR ü QRPLQDOQ L URG]DM�
XG]LDáyZ��DNFML��Z\HPLWRZDQ\FK�Z�FHOX�SRá F]HQLD��FHQ SU]HM FLD��ZDUWR ü DNW\ZyZ�QHWWR�
ZHGáXJ�ZDUWR FL�JRG]LZHM�VSyáNL�SU]HM WHM�QD�G]LH SRá F]HQLD��ZDUWR ü ILUP\�OXE�XMHPQ
ZDUWR ü ILUP\�L�RSLV�]DVDG�MHM�DPRUW\]DFML�OXE���Z�SU]\SDGNX�UR]OLF]HQLD�PHWRG á F]HQLD�
XG]LDáyZ�±�QD]Z �ILUP � L RSLV�SU]HGPLRWX�G]LDáDOQR FL�VSyáHN��NWyUH�Z�Z\QLNX�SRá F]HQLD�
]RVWDá\�Z\NUH ORQH�]�UHMHVWUX��OLF]E � ZDUWR ü QRPLQDOQ L URG]DM�XG]LDáyZ��DNFML��
Z\HPLWRZDQ\FK�Z�FHOX�SRá F]HQLD��SU]\FKRG\�L�NRV]W\��]\VNL�L�VWUDW\�RUD]�]PLDQ\�Z�
NDSLWDáDFK�ZáDVQ\FK�SRá F]RQ\FK�VSyáHN�]D�RNUHV�RG�SRF] WNX�URNX�REURWRZHJR��Z�FL JX�
NWyUHJR�QDVW SLáR�SRá F]HQLH��GR�GQLD�SRá F]HQLD�
�
: RNUHVLH�REM W\P�VSUDZR]GDQLHP�QLH�QDVW SLáR�SRá F]HQLH�VSyáHN��
�
����:�SU]\SDGNX�QLHVWRVRZDQLD�Z�VSUDZR]GDQLX�ILQDQVRZ\P�GR�Z\FHQ\�XG]LDáyZ�L�DNFML�Z�
MHGQRVWNDFK�SRGSRU] GNRZDQ\FK���PHWRG\�SUDZ�ZáDVQR FL���QDOH \ SU]HGVWDZLü�VNXWNL��MDNLH�
VSRZRGRZDáRE\�MHM�]DVWRVRZDQLH��RUD]�ZSá\Z�QD�Z\QLN�ILQDQVRZ\�
�
�)HUUXP��6�$�SRVLDGD������XG]LDáyZ�Z�VSyáNDFK�]DOH Q\FK�FR�Z\NOXF]D�]DVWRVRZDQLH�
Z\FHQ\�PHWRG SUDZ�ZáDVQR FL���

����-H HOL�HPLWHQW�QLH�VSRU] G]D�VNRQVROLGRZDQHJR�VSUDZR]GDQLD�ILQDQVRZHJR��Z�GRGDWNRZHM�
QRFLH�REMD QLDM FHM�GR�VSUDZR]GDQLD�ILQDQVRZHJR�QDOH \ SU]HGVWDZLü�SRGVWDZ SUDZQ
QLHVSRU] G]DQLD�VNRQVROLGRZDQHJR�VSUDZR]GDQLD�ILQDQVRZHJR��ZUD]�]�GDQ\PL�
X]DVDGQLDM F\PL�RGVW SLHQLH�RG�NRQVROLGDFML�OXE�Z\FHQ\�PHWRG SUDZ�ZáDVQR FL��QD]Z L
VLHG]LE MHGQRVWNL�VSRU] G]DM FHM�VNRQVROLGRZDQH�VSUDZR]GDQLH�ILQDQVRZH�QD�Z\ V]\P�
V]F]HEOX�JUXS\�NDSLWDáRZHM�RUD]�PLHMVFH�MHJR�SXEOLNDFML��SRGVWDZRZH�ZVND QLNL�
HNRQRPLF]QR�ILQDQVRZH��FKDUDNWHU\]XM FH�G]LDáDOQR ü MHGQRVWHN SRZL ]DQ\FK�Z�GDQ\P�L�
XELHJá\P�URNX�REURWRZ\P��WDNLH�MDN��ZDUWR ü SU]\FKRGyZ�]H�VSU]HGD \ RUD]�SU]\FKRGyZ�
ILQDQVRZ\FK��Z\QLN�ILQDQVRZ\�QHWWR�RUD]�ZDUWR ü NDSLWDáX�ZáDVQHJR��]�SRG]LDáHP�QD�JUXS\��
ZDUWR ü DNW\ZyZ�WUZDá\FK��SU]HFL WQH�URF]QH�]DWUXGQLHQLH�RUD]�LQQH�LQIRUPDFMH�MH HOL�V
Z\PDJDQH�QD�SRGVWDZLH�RGU EQ\FK�SU]HSLVyZ�3RQDGWR�Z�SU]\SDGNX�LQQ\FK�GRGDWNRZ\FK�
LQIRUPDFML�QL ZVND]DQH�SRZ\ HM��Z\PDJDQ\FK�QD�SRGVWDZLH�RERZL ]XM F\FK�SU]HSLVyZ�R�
UDFKXQNRZR FL��OXE�LQQ\FK�LQIRUPDFML��PRJ F\FK�Z�LVWRWQ\�VSRVyE�ZSá\Q ü QD RFHQ V\WXDFML�
PDM WNRZHM��ILQDQVRZHM��Z\QLNX�ILQDQVRZHJR�L�LFK�]PLDQ�±�QDOH \ XMDZQLü�WH�LQIRUPDFMH�Z�
RGSRZLHGQLHM�F] FL�VSUDZR]GDQLD�ILQDQVRZHJR�
�
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�)HUUXP��6�$�VSRU] G]D�VNRQVROLGRZDQH�VSUDZR]GDQLH�ILQDQVRZH�REHMPXM FH�ZV]\VWNLH�
MHGQRVWNL��Z�NWyU\FK�SRVLDGD�XG]LDá\��
�
�)HUUXP��6�$��MHVW�MHGQRVWN GRPLQXM F L VSRU] G]D�VNRQVROLGRZDQH�VSUDZR]GDQLD�
ILQDQVRZH��
: VNáDG�VNRQVROLGRZDQHJR�VSUDZR]GDQLD�ILQDQVRZHJR�ZFKRG] MHGQRVWNRZH�VSUDZR]GDQLD�
ILQDQVRZH��
� SRGPLRWX�GRPLQXM FHJR��)HUUXP��6�$��
� SRGPLRWX�]DOH QHJR�=�.�6��VS��]�R�R��
� SRGPLRWX�]DOH QHJR�)HUVSDZ�VS��]�R�R��Z�OLNZLGDFML���
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�
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�
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��,QIRUPDFMH�RJyOQH�

D�� 3U]HGPLRW�G]LDáDOQR FL

Ä)HUUXP´��6SyáND�$NF\MQD��]���VLHG]LE Z .DWRZLFDFK�����XO��3RUFHODQRZD���������]DUHMHVWURZDQD���Z�
6 G]LH� 5HMRQRZ\P� Z� .DWRZLFDFK� �� :\G]LDá� *RVSRGDUF]\� .UDMRZHJR� 5HMHVWUX� 6 GRZHJR� GQLD�
�����������U��SRG�QXPHUHP�.56���������������
�
Ä)HUUXP´�6�$�� MHVW�REHFQLH�]DNáDGHP�SU]HWZyUF]\P�VSHFMDOL]XM F\P�VL Z SURGXNFML�UXU�VWDORZ\FK�
]H�V]ZHP�]JU]HZDQ\FK�SU GDPL�ZLHONLHM�F] VWRWOLZR FL�RUD]�VSDZDQ\FK�VSLUDOQLH�L�Z]GáX QLH��NWyUH�
]QDMGXM ]DVWRVRZDQLH�]DUyZQR�GR�EXGRZ\�UXURFL JyZ�QD�JD]��URS � QR QLNyZ�FLHSáD��ZRG SLWQ L
]DVRORQ � FLHNL� RUD]� LQQH� PHGLD�� :\NRU]\VW\ZDQH� V UyZQLH MDNR� HOHPHQW\� NRQVWUXNF\MQH� Z�
EXGRZODFK� QD]LHPQ\FK� RUD]� SU]\� SUDFDFK� SRG� ]LHPL � 3RQDGWR� Z� UDPDFK� NRPSOHPHQWDUQR FL�
GRVWDZ���Z\NRQ\ZDQH�V QD�Z\WZDU]DQ\FK�UXUDFK�VWDORZ\FK�RUD]�REF\FK�L�QLH�E G F\FK�ZáDVQR FL
6SyáNL�Z�UDPDFK�XVáXJ��]HZQ WU]QH�SRZáRNL�RFKURQQH�SROLHW\OHQRZH��SROLXUHWDQRZH� L� � ODPLQDWRZH�
MDN�UyZQLH�SRZáRNL�ZHZQ WU]QH�FHPHQWRZH�L�SROLXUHWDQRZH������
�
3URGXNWHP�R�SRGVWDZRZ\P�]QDF]HQLX�GOD�Ä)HUUXP¶�6�$��SRG�Z]JO GHP�ZDUWR FL�VSU]HGD \ V UXU\�
VWDORZH�]JU]HZDQH�RUD]�VSDZDQH�VSLUDOQLH�L�Z]GáX QLH�áXNLHP�NU\W\P��
5XU\� VWDORZH�]JU]HZDQH�SU GDPL�ZLHONLHM� F] VWRWOLZR FL� ]H� V]ZHP�Z]GáX Q\P�SURGXNRZDQH�V Z
]DNUHVLH� UHGQLF���������PP�GR���������PP��JUXER FL� FLDQHN�����PP�GR������PP��GáXJR FLDFK�RG�
� P GR� ����� P�� Z� JDWXQNDFK� VWDOL� GR� /����0%� � RUD]� � RGPLDQLH� � Z\WU]\PDáR FLRZHM� GR� � ;����
:\NRQ\ZDQH� V ZHGáXJ�Z\PDJD QRUP�31�(1��',1��$3,�6SHF��/��$670�L�SROVNLHM�QRUP\�31�
���+�������E G X]JRGQLRQ\FK�LQQ\FK�ZDUXQNyZ�WHFKQLF]Q\FK��
5XU\� VWDORZH� VSDZDQH� ]H� V]ZHP� VSLUDOQ\P�Z\WZDU]DQH�Z� ]DNUHVLH� UHGQLF� RG���������PP�GR���
�����PP��JUXER FL� FLDQHN�RG�����PP�GR������PP��GáXJR FL�IDEU\F]QHM�RG�����P�GR������P��SU]\�
RGPLDQDFK� Z\WU]\PDáR FLRZ\FK� GR� ;���� 5XU\� WH� Z\NRQXMH� � VL ZHGáXJ� Z\PDJD $PHULFDQ�
3HWUROHXP� ,QVWLWXWH� �$3,� 6SHF� �/��� QRUP� 31�(1� L� � ',1� RUD]� SROVNLHM� QRUP\�31����+������� OXE�
X]JRGQLRQ\FK�SDUDPHWUyZ��WHFKQLF]Q\FK��
5XU\�VWDORZH�VSDZDQH�]H�V]ZHP�Z]GáX Q\P�Z\WZDU]DQH�V Z ]DNUHVLH� UHGQLF�������PP����������
PP�� � JUXER FL� FLDQHN����� �� �����PP� L� GáXJR FLDFK�RG�����P�GR�����P��5XU\�Z]GáX QLH� VSDZDQH�
SURGXNRZDQH� V Z NODVDFK� Z\WU]\PDáR FL� RG� *���� GR� *����� 3URGXNW\� WH� VSHáQLDM UyZQLH
Z\PDJDQLD�QRUP�31�(1��',1�RUD]��SROVNLHM�QRUP\�31����+��������
5XU\� VWDORZH� �F]DUQH� L� L]RORZDQH�� E G FH� SU]HGPLRWHP� SURGXNFML� SU]H]QDF]D� VL QD� ]DVSRNDMDQLH�
SRWU]HE� NOLHQWyZ� ]� U\QNX� JD]RZQLF]HJR�� V]F]HJyOQLH� Z� EXGRZLH� UXURFL JyZ� SU]HV\áRZ\FK� L�
G\VWU\EXF\MQ\FK��3URGXNW\�WH�]QDMGXM WDN H ]DVWRVRZDQLH�Z�FLHSáRZQLFWZLH��5XU\�Z\NRU]\VW\ZDQH�
SU]H]� WHQ� VHJPHQW� U\QNX� PXV] SRVLDGDü� VSHFMDOQ L]RODFM WHUPLF]Q �SUHL]RODFM ��� GODWHJR� WH
6SyáND� REHFQD� MHVW� Z� W\P� VHJPHQFLH� U\QNX� ]D� SR UHGQLFWZHP� ILUP� Z\NRQXM F\FK� SUHL]RODFM QD�
SURGXNWDFK��SU]H]�QL Z\WZDU]DQ\FK��
�
.ROHMQ\P� VHJPHQWHP� U\QNX�� QD� SRWU]HE\� NWyUHJR� 6SyáND� SURGXNXMH� UXU\� ]H� V]ZHP� ]JU]HZDQH� L�
VSDZDQH� �F]DUQH� L� L]RORZDQH�� V ZRGRFL JL� NRPXQDOQH� �GR� SU]HV\áX� FLHNyZ�� ZRG\� SLWQHM� L�
]DVRORQHM��RUD]�SU]HP\VáRZH�V]F]HJyOQLH�Z�SUDFDFK�SRG]LHPQ\FK��
�
,VWRWQ\P� SR]\VNLZDQ\P� RVWDWQLR� VHJPHQWHP� U\QNX� MHVW� SU]HP\Vá� SHWURFKHPLF]Q\� Z� NWyU\P�
]DVWRVRZDQLH� ]QDMGXM UXU\� ]JU]HZDQH� SU GDPL� ZLHONLHM� F] VWRWOLZR FL� ZUD]� ]� SRZáRNDPL�
SROLHW\OHQRZ\PL�W\SX��/3(��
�
Ä)HUUXP´� 6�$�� ]DRSDWUXMH� WDN H U\QHN� UXU� NRQVWUXNF\MQ\FK�� ]ZL ]DQ\FK� ]� LQIUDVWUXNWXU
SU]HP\VáRZ � EXGRZQLFWZHP�RUD]�EXGRZ GUyJ�L��DXWRVWUDG���
6SyáND�Z\NRQXMH�WDN H SRZáRN DQW\NRUR]\MQ � SROLHW\OHQRZ WUyMZDUVWZRZ W\SX��/3(��QD�UXUDFK�
VWDORZ\FK� ]JU]HZDQ\FK� L� VSDZDQ\FK�� � ]JRGQLH� ]� QRUPDPL� ',1� ������ L� 1)$� �������� 3RZáRN
L]RODF\MQ QDNáDGD� VL QD� UXU\� VWDORZH� ]JU]HZDQH� L� VSDZDQH� R� UHGQLFDFK� RG��� � ������PP�GR���
�������PP�L�GáXJR FL�GR����P��]DUyZQR�Z\WZDU]DQH�SU]H]�6SyáN � MDN�L�Z�UDPDFK�XVáXJ�]OHFRQ\FK�
7DN H Z UDPDFK� ZLDGF]RQ\FK� XVáXJ� Z\NRQXMH� UyZQLH ]HZQ WU]QH� SRZáRNL� L]RODF\MQH� WD PDPL�
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SROLHW\OHQRZ\PL� UXU� L� NV]WDáWHN� VWDORZ\FK� QDNáDGDQ\PL� QD� ]LPQR�� 7HQ� URG]DM� L]RODFML� VSHáQLD�
Z\PDJDQLD�QRUP\�',1��������
: ]DOH QR FL� RG� UHGQLF\� UXU\� JUXER ü QDNáDGDQHM� L]RODFML� ZDKD� VL PL G]\� ���� �� ���� PP�� � Z�
Z\NRQDQLX�VWDQGDUGRZ\P�RUD]�RG�����GR�����PP�Z�Z\NRQDQLX�Z]PRFQLRQ\P���
3RQDGWR��Z\NRQXMH�VL QD�NV]WDáWNDFK�VWDORZ\FK�]HZQ WU]QH�SRZáRNL�]�WD P SROLHW\OHQRZ\FK����
�
6SyáND� Z\NRQXMH� UyZQLH ZHZQ WU]QH� SRZáRNL� FHPHQWRZH� QD� UXUDFK� L� NV]WDáWNDFK� VWDORZ\FK�
SU]H]QDF]RQ\FK�GR�SU]HV\áX�ZRG\�SLWQHM� L� ]DVRORQHM� RUD]� FLHNyZ��NWyUH�RGSRZLDGDM SDUDPHWURP�
WHFKQLF]Q\P�QRUP�',1��3RZáRNL�FHPHQWRZH�QDNáDGD�VL QD�UXU\�VWDORZH�]H�V]ZHP�RUD]�EH]�V]ZX�
�Z�UDPDFK�XVáXJ��Z�]DNUHVLH� UHGQLF���������±��������PP�L�GáXJR FLDFK���±����P��:�]DOH QR FL�RG�
UHGQLF�UXU�JUXER ü SRZáRN�ZDKD�VL RG���PP�±����PP�� �
: FHOX� ]DSHáQLHQLD� QLV]\� U\QNRZHM� Z� ]DNUHVLH� SRZáRN� L]RODF\MQ\FK�� RIHURZDQH� V UyZQLH
]HZQ WU]QH�SRZáRNL� ODPLQDWRZH��QDNáDGDQH�QD� � UXUDFK�VWDORZ\FK�]DUyZQR�]�SURGXNFML�6SyáNL� MDN� L�
SRZLHU]RQ\FK���Z�W\P�EH]�V]ZX��
�
E�.DSLWDá�]DNáDGRZ\�L�VWUXNWXUD�ZáDVQR FL�DNFML

.DSLWDá�]DNáDGRZ\�6SyáNL�Z\QRVL���������������]áRW\FK�L�G]LHOL�VL QD������������DNFML�]Z\Ná\FK�QD�
RND]LFLHOD�R�ZDUWR FL�QRPLQDOQHM������]á�ND GD�DNFMD�VHULL�$��%��&��

�
6WUXNWXUD�DNFMRQDULDWX�ZJ�VWDQX�QD������������U��]JRGQLH�]�LQIRUPDFMDPL�SRZ]L W\PL�SU]H]�6SyáN
QD�SRGVWDZLH�DUW������3UDZD�R�SXEOLF]Q\P�REURFLH�SDSLHUDPL�ZDUWR FLRZ\PL�SU]HGVWDZLDáD�VL
QDVW SXM FR��
�

:áD FLFLHO�DNFML� ,OR ü
DNFML�

8G]LDá�Z�RJyOH�
DNFML�

1\VWDO��6�$�� ��������� ������

Ä%6.�5HWXUQ´�VS�]�R�R�� ��������� ������

3LRWU�:ROQLFNL� ������� �����

=ELJQLHZ�(QJHO�ZUD]�]�(O ELHW 5XG]LN�(QJHO� ������� �����

6NDUE�3D VWZD� ������� �����

-y]HI�- GUXFK�ZUD]�]�SRGPLRWHP�]DOH Q\P�.),�Ä&ROORVHXP´�6S��
] R�R�

������� �����

-DFHN�5�(QJHO� ������� �����

.D GHM�DNFML�RGSRZLDGD�MHGHQ�JáRV�QD�:=�Ä)HUUXP´�6�$��
�
(PLWHQW�QLH�SRVLDGD�LQIRUPDFML�R�XPRZDFK�Z�Z\QLNX��NWyU\FK�PRJ Z SU]\V]áR FL�QDVW SLü�]PLDQ\�
Z SURSRUFMDFK�SRVLDGDQ\FK�DNFML�SU]H]�GRW\FKF]DVRZ\FK�DNFMRQDULXV]\��
�
6WDQ�SRVLDGDQLD�DNFML�Ä)HUUXP´�6�$��QD�G]LH �����������U��SU]H]�RVRE\�]DU] G]DM FH�L�QDG]RUXM FH�
]JRGQLH�]�SRVLDGDQ\PL�SU]H]�6SyáN LQIRUPDFMDPL�E\á�QDVW SXM F\��
�
=DU] G
��� -DQ�:DV]F]DN� �����������DNFML�R�ZDUWR FL�QRPLQDOQHM������]á�FR�GDMH�����������]á�
��� 7DGHXV]�.DV]RZVNL�� �����QLH�SRVLDGDá�
3URNXUHQW
��� 6WDQLVáDZ�*áRZDFNL� � QLH�SRVLDGDá�
5DGD�1DG]RUF]D
��� .RQUDG�0LWHUVNL� QLH�SRVLDGDá�
��� -HU]\�:R QLDN� QLH�SRVLDGDá�
��� 6áDZRPLU�%DMRU� QLH�SRVLDGDá�
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��� $QGU]HM�.UDZF]\N� � QLH�SRVLDGDá�
��� 5REHUW�*OLQLFNL� � QLH�SRVLDGDá�

2VRE\� ]DU] G]DM FH� L� QDG]RUXM FH� QLH� SRVLDGDá\� Z� ����� U�� XG]LDáyZ� Z� MHGQRVWNDFK� SRZL ]DQ\FK�
HPLWHQWD��

F�� :áDG]H�6SyáNL

=DU] G

1D�G]LH �����������U��=DU] G 6SyáNL�G]LDáDá�Z�VNáDG]LH��
�
���+HQU\N�3IHLIHU���3UH]HV�=DU] GX�'\UHNWRU�1DF]HOQ\� � �
���-DQ�:DV]F]DN���&]áRQHN�=DU] GX�'\UHNWRU�GV��)LQDQVRZ\FK� �
���7DGHXV]�.DV]RZVNL���&]áRQHN�=DU] GX�'\UHNWRU�GV��+DQGOX�L�/RJLVW\NL� �
�

: GQLX� ����������� U�� 3DQ� +HQU\N� 3IHLIHU� �� 3UH]HV� =DU] GX� '\UHNWRU� 1DF]HOQ\� ]áR \á� SLVHPQ
UH]\JQDFM �

: GQLX� ����������� U�� 5DGD� 1DG]RUF]D� 6SyáNL� 8FKZDá 1U� ����,9���� SU]\M áD� UH]\JQDFM 3DQD�
+HQU\ND�3IHLIHUD�]�IXQNFML�3UH]HVD�=DU] GX�Ä)HUUXP´�6�$���
�
5yZQRF]H QLH��Z�]ZL ]NX�]�SU]\M FLHP�UH]\JQDFML�3DQD�+HQU\ND�3IHLIHUD��5DGD�1DG]RUF]D�6SyáNL�
8FKZDá 1U� ����,9���� ]� GQLD� ����������� U�� SRZLHU]\áD� RG� GQLD� ����������� U�� RERZL ]NL� 3UH]HVD�
=DU] GX�3DQX�-DQRZL�:DV]F]DNRZL���
�
2G������������U��=DU] G 6SyáNL�G]LDáD�Z�VNáDG]LH���
�
���-DQ�:DV]F]DN�����S�R��3UH]HV�=DU] GX�&]áRQHN�=DU] GX�'\UHNWRU�GV��)LQDQVRZ\FK�� �
���7DGHXV]�.DV]RZVNL���&]áRQHN�=DU] GX�'\UHNWRU�GV��+DQGOX�L�/RJLVW\NL� �
�
: PLHVL FX� ZU]H QLX� ����� U��� 5DGD� 1DG]RUF]D� 8FKZDáPL� 1U� ����,9���� L� ����,9���� RGZRáDáD�
3DQyZ��-DQD�:DV]F]DND�RUD]�7DGHXV]D�.DV]RZVNLHJR�]�IXQNFML�&]áRQNyZ�=DU] GX�Ä)HUUXP´�6�$��
5yZQRF]H QLH�5DGD�1DG]RUF]D� SRGM áD� GHF\]M R SRZLHU]HQLX�RG�PLHVL FD�ZU]H QLD������ U��3DQX�
-DQRZL� :DV]F]DNRZL� �8FKZDáD� 1U� ����,9����� IXQNFML� 3UH]HVD� =DU] GX� Ä)HUUXP´� 6�$��� D� 3DQX�
7DGHXV]RZL�.DV]RZVNLHPX��8FKZDáD�1U�����,9�����IXQNFML�:LFHSUH]HVD�=DU] GX�Ä)HUUXP´�6�$��
�
2G�ZU]H QLD������U��GR�QDGDO�=DU] G 6SyáNL�G]LDáD�Z�VNáDG]LH���
�
��� -DQ�:DV]F]DN���3UH]HV�=DU] GX�'\UHNWRU�1DF]HOQ\� �
���7DGHXV]�.DV]RZVNL��:LFHSUH]HV�=DU] GX�'\UHNWRU�GV��+DQGOX�L�/RJLVW\NL��������
� �RG�SD G]LHUQLND������U��'\UHNWRU�GV��3URGXNFML�L�+DQGOX���

5DGD�1DG]RUF]D

1D�G]LH �����������U��5DGD�1DG]RUF]D�6SyáNL�G]LDáDáD�Z�VNáDG]LH��
�
���.RQUDG�0LWHUVNL���3U]HZRGQLF] F\�5DG\�1DG]RUF]HM�
���-HU]\�:R QLDN���=DVW SFD�3U]HZRGQLF] FHJR�5DG\�1DG]RUF]HM�
���%HUQDUG�%LDáHN���6HNUHWDU]�5DG\�1DG]RUF]HM�
���=ELJQLHZ�(QJHO���&]áRQHN�5DG\�1DG]RUF]HM�
���%HUQDGHWD�=L FLQD���&]áRQHN�5DG\�1DG]RUF]HM�
�
= GQLHP� ����������� U�� 3DQ� %HUQDUG� %LDáHN� ]áR \á� UH]\JQDFM ] SHáQLHQLD� IXQNFML� Z� 5DG]LH�
1DG]RUF]HM�Ä)HUUXP�6�$�´��SLVPR�]�GQLD����PDMD������U�����
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= GQLHP� ����������� U�� 3DQ� =ELJQLHZ� (QJHO� ]áR \á� UH]\JQDFM ] SHáQLHQLD� IXQNFML� Z� 5DG]LH�
1DG]RUF]HM�Ä)HUUXP�6�$�´��SLVPR�]�GQLD����PDMD������U�����

=:=$���)HUUXP�6�$�´�Z�GQLX����PDMD������U��GRNRQDáR�]PLDQ�Z�VNáDG]LH�5DG\�1DG]RUF]HM���
�
���3DQD�%HUQDUGD�%LDáHN��]áR HQLH�UH]\JQDFML��
���3DQD�=ELJQLHZD�(QJHO��]áR HQLH�UH]\JQDFML��
���3DQL %HUQDGHW =L FLQ � RGZRáDQR��8FKZDáD�=:=$�1U�;;,,,������]�GQLD������������U���
�
5yZQRF]H QLH�=:=$�SRZRáDáR�Z�VNáDG�5DG\�1DG]RUF]HM���
�
���3DQD�6áDZRPLUD�%DMRUD��8FKZDáD�=:=$�1U�;;,9������]������������U���
���3DQD�$QGU]HMD�.UDZF]\ND��8FKZDáD�=:=$�1U�;;9������]������������U���
���3DQD�5REHUWD�*OLQLFNLHJR��8FKZDáD�=:=$�1U�;;9,������]������������U���
�
1D�SRVLHG]HQLX�5DG\�1DG]RUF]HM�Z�GQLX����F]HUZFD������U��8FKZDáDPL�1U�������,9���������,9�����
����,9�����5DGD�GRNRQDáD�Z\ERUX�3U]HZRGQLF] FHJR��=DVW SF\�3U]HZRGQLF] FHJR�RUD]�6HNUHWDU]D�
5DG\�1DG]RUF]HM�Ä)HUUXP´�6�$�����
�
2G�GQLD������������U��GR�QDGDO�5DGD�1DG]RUF]D�6SyáNL�G]LDáD�Z�VNáDG]LH���
�
���.RQUDG�0LWHUVNL���3U]HZRGQLF] F\�5DG\�1DG]RUF]HM�
���-HU]\�:R QLDN���=DVW SFD�3U]HZRGQLF] FHJR�5DG\�1DG]RUF]HM�
���6áDZRPLU�%DMRU���6HNUHWDU]�5DG\�1DG]RUF]HM�
���$QGU]HM�.UDZF]\N���&]áRQHN�5DG\�1DG]RUF]HM�
���5REHUW�*OLQLFNL���&]áRQHN�5DG\�1DG]RUF]HM�
�
G�� 3RVLDGDQH�SU]H]�Ä)HUUXP´�6�$��XG]LDá\�L�DNFMH�Z�LQQ\FK�SRGPLRWDFK�

:J�VWDQX�QD������������U��6SyáND�SRVLDGDáD�XG]LDá\�L�DNFMH�Z�QDVW SXM F\FK�SRGPLRWDFK��

7DEHOD�QU���

:\V]F]HJyOQLHQLH� à F]QD�ZDUWR ü QRPLQDOQD�

SRVLDGDQ\FK�XG]LDáyZ�DNFML�Z�

W\V��]á�

8G]LDá�Z�NDSLWDOH�

]DNáDGRZ\P�Z���

)HUVSDZ�VS��]�R�R��Z�OLNZLGDFML� ����� ����

=DNáDG�.RQVWUXNFML�6SDZDQ\FK�)HUUXP�VS��]�R�R�� �����

�

����

+XWD�-HGQR ü 6�$�� ��� �����

H�� =PLDQ\�Z�]DVDGDFK�]DU] G]DQLD�6SyáN

: DQDOL]RZDQ\P�RNUHVLH�F]DVX��NRQLHF]QR ü FL JáHJR�GRVNRQDOHQLD�LVWQLHM FHJR�V\VWHPX�]DU] G]DQLD�
SU]HMDZLDáD�VL SU]HGH�ZV]\VWNLP�Z�]PLDQLH�VWUXNWXU\�RUJDQL]DF\MQHM��:�FL JX�����U��XSURV]F]RQR�
VWUXNWXU RUJDQL]DF\MQ OLNZLGXM F SR UHGQL�V]F]HEHO�]DU] G]DQLD�±�G\UHNWRUyZ�Z\NRQDZF]\FK��RUD]�
]PQLHMV]DM F OLF]E F]áRQNyZ� ]DU] GX� � ]� �� GR� ��� D� RG� �� ZU]H QLD� GR� ��� 8WZRU]RQR� �� SLRQ\�
RUJDQL]DF\MQH�� '\UHNWRUD� 1DF]HOQHJR� L� � '\UHNWRUD� GV�� 3URGXNFML� L� +DQGOX�� '\UHNWRU� 1DF]HOQ\�
NRRUG\QXMH� L�QDG]RUXMH�VSUDZ\�NDGURZH��RUJDQL]DFML�RUJDQyZ�VSyáNL��XWU]\PDQLH�V\VWHPX�MDNR FL� L�
URGRZLVND�� UDFKXQNRZR FL� � L�ILQDQVyZ��QDWRPLDVW�'\UHNWRU�GV��3URGXNFML�L�+DQGOX�VSUDZ\�KDQGOX��
]DRSDWU]HQLD�L�ORJLVW\NL��RUD]�SURZDG]HQLH���SURFHVyZ�SURGXNF\MQ\FK��
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: FHOX� GRVNRQDOHQLD� V\VWHPyZ� ]DU] G]DQLD� MDNR FL L URGRZLVNLHP� RUD]� LFK� GRVWRVRZDQLD� GR�
SU]HSURZDG]RQ\FK� ]PLDQ� RUJDQL]DF\MQ\FK� GRNRQDQR� Z� P�F� F]HUZFX� UHZL]ML� Z\GDQLD� ;� Ä.VL JL�
=DU] G]DQLD� -DNR FL L =DU] G]DQLD� URGRZLVNRZHJR´� RUD]� RSUDFRZDQR� QRZH� Z\GDQLD� Ä.VL JL�
3URFHVyZ´�L�SRGVWDZRZ\FK�GRNXPHQWyZ�6\VWHPX�=DU] G]DQLD� URGRZLVNRZHJR�VSyáNL�+XWD�)HUUXP�
6�$����
: GQLDFK�������OLSFD�����U��]RVWDá�SU]HSURZDG]RQ\�]�Z\QLNLHP�SR]\W\ZQ\P�SU]H]�5:�7h9�DXGLW�
NRQWUROQ\�V\VWHPX�]DU] G]DQLD� URGRZLVNRZHJR�L�MDNR FL�QD�]JRGQR ü ] QRUP ,62�����������RUD]�
��������
: OLVWRSDG]LH�7 9 125'�SU]HSURZDG]Lá�DXGLW�QDG]RUF]\�XSUDZQLDM F\�QDV] VSyáN GR�SURGXNFML�
QDF]\ FL QLHQLRZ\FK��UXU��ZJ�Z\PDJD $'������:2�L�'\UHNW\Z\�8QLL�(XURSHMVNLHM�1U�������(*���
'QLD�����������U��8U] G 'R]RUX�7HFKQLF]QHJR�SU]HSURZDG]Lá� LQVSHNFM GRW\F] F XSUDZQLHQLD�GR�
Z\WZDU]DQLD� UXU� ]H� V]ZHP� GR� EXGRZ\� �� QDSUDZ\� XU] G]H QDG]RURZDQ\FK� L� VWZLHUG]Lá� ]JRGQR ü
SURGXNFML�]�ZDUXQNDPL�XSUDZQLHQLD���
�

I�� ,QIRUPDFMH�R�]QDF] F\FK�GOD�6SyáNL�XPRZDFK�L�Z\GDU]HQLDFK�Z�������U�

: ]DNUHVLH�G]LDáDOQR FL�KDQGORZHM��

� ]DZDUFLH� ]� .21625&-80�352&+(0�±�0(*$*$=� XPRZ\� QD� GRVWDZ UXU� GR� EXGRZ\� ,,,� QLWNL�
UXURFL JX�GR�SU]HV\áX�URS\�QDIWRZHM�3U]\MD '1�����Z�UHDOL]DFML�$GDPRZR���%6�3OHEDQND�N��3áRFND��
R ZDUWR FL�SU]HNUDF]DM FHM�F]WHURNURWQR ü NDSLWDáyZ�ZáDVQ\FK�Ä)HUUXP´�6�$��

� ]UHDOL]RZDQLH� � GRVWDZ� Z\UREyZ� GR� ILUP\� (:(� 3ROVND� VS�� ]� R�R�� RUD]� SRWZLHUG]HQLH� GRGDWNRZHJR�
]DPyZLHQLD�GOD�WHM�ILUP\�QD�Z\URE\�R�á F]QHM�ZDUWR FL�����POQ�HXUR�

� ]UHDOL]RZDQLH�VSU]HGD \ Z\UREyZ�GR�ILUP\�$OVWRP�3RZHU�)ORZ6\VWHPV�VS��]�R�R���
� ]DZDUFLH�]�ILUP 72032/�6�$��XPRZ\�GRW\F] FHM�GRVWDZ\�UXU�VWDORZ\FK�GOD�LQZHVW\FML�UHDOL]RZDQHM�

SU]H]�(OHNWURZQL %HáFKDWyZ�6�$�����á F]QD�ZDUWR ü EUXWWR�XPRZ\�Z\QRVL������POQ�]á�
� ]UHDOL]RZDQLH��VSU]HGD \ Z\UREyZ�GR�ILUP\�6DO]JLWWHU�6WDKOKDQGHO��
� ]UHDOL]RZDQLH��VSU]HGD \ Z\UREyZ�GR�ILUP\�/RJVWRU�5RU�3ROVND�6S��]�R�R��
� ]UHDOL]RZDQLH�VSU]HGD \ Z\UREyZ�GR�ILUP\�-(11(�-RK��6WHHO�±�7UDGLQJ��

�
: ]DNUHVLH�G]LDáDOQR FL�ILQDQVRZHM��

� UR]ZL ]DQLH� L� UR]SRF] FLH� OLNZLGDFML�SRGPLRWX�]DOH QHJR�(PLWHQWD� ��)(563$:�VS��]�R�R��QD�VNXWHN�
ZF]H QLHM�SRGM W\FK�F]\QQR FL�OLNZLGDF\MQ\FK��3ODQRZDQH�]DNR F]HQLH�OLNZLGDFML�±�,�NZDUWDá������U��

� Z\EyU�0:�5$),1�%LXUR�8VáXJ�5DFKXQNRZR FL�L�)LQDQVyZ�]�6RVQRZFD�MDNR�DXG\WRUD�(PLWHQWD�
� ]DZDUFLH� ]� ,1*� %DQNLHP� O VNLP� 6�$�� XPRZ\� UHVWUXNWXU\]DF\MQHM� QD� PRF\�� NWyUHM� RVWDWQLD� F] ü

]RERZL ]D KXW\� ZREHF� ,1*� %DQNX� O VNLHJR� 6�$�� W\WXáHP� ]DFL JQL W\FK� NUHG\WyZ� RUD]� JZDUDFML�
EDQNRZHM�Z�NZRFLH�Z\QRV] FHM� QD� G]LH ]DZDUFLD�XPRZ\��������������� ]á� ]RVWDQLH� ]DPLHQLRQD�QD�
]DGáX HQLH� GáXJRWHUPLQRZH�� =DGáX HQLH� Z� NZRFLH� �������������� ]á� Z\QLNDM FH� ]� ]DFL JQL W\FK�
NUHG\WyZ�EDQNRZ\FK�E G]LH�VSáDFDQH�Z����UDWDFK�NZDUWDOQ\FK�SR�������������]á�ND GD�SRF] ZV]\�RG�
������������D GR�������������=DGáX HQLH�Z�NZRFLH��������������]á�Z\QLNDM FH�]�JZDUDQFML�EDQNRZHM�
E G]LH� VSáDFDQH� Z� ��� UDWDFK� NZDUWDOQ\FK� SR� ���������� ]á� ND GD� SRF] ZV]\� RG� ������������ D GR�
������������

� Z\HPLWRZDQLH� QLHRSURFHQWRZDQ\FK� 2EOLJDFML� VHULL� $� R� á F]QHM� ZDUWR FL� QRPLQDOQHM� Z\QRV] FHM�
��������������]á�REM W\FK�SU]H]�,1*�%DQN� O VNL�6�$��

� XVWDQRZLHQLH�KLSRWHNL�NDXF\MQHM�GR�NZRW\�����������(85�QD�U]HF]�)HUURPHWDO�+ROGLQJV�/WG��+LSRWHND�
]RVWDáD�XVWDQRZLRQD�MDNR�]DEH]SLHF]HQLH�SRU F]HQLD�XG]LHORQHJR�SU]H]�)HUURPHWDO�+ROGLQJV�/LPLWHG�]�
VLHG]LE QD�&\SU]H�GR�ZHNVOD�Z\VWDZLRQHJR�SU]H]�Ä)HUUXP´�6�$��Z�FHOX�]DEH]SLHF]HQLD�]RERZL ]D
Ä)HUUXP´� 6�$�� ZREHF� �3URFKHP� 6�$��� Z\QLNDM F\FK� ]� XPRZ\� QD� GRVWDZ UXU� GR� EXGRZ\� ,,,� QLWNL�
UXURFL JX�GR�SU]HV\áX�URS\�QDIWRZHM�3U]\MD '1������

� ]DZDUFLH�]�ILUP %�6�.���5HWXUQ��VS��]�R�R��XPRZ\�SU]HZáDV]F]HQLD�QD�]DEH]SLHF]HQLH�GRVWDZ�]�XPyZ�
UDPRZ\FK�ZUD]�]�FHVM ZLHU]\WHOQR FL�QD�]DEH]SLHF]HQLH�VSáDW� W\FK�GRVWDZ���]DEH]SLHF]HQLHP�REM WR�
NZRW GR�����POQ�]á�

� ]DZDUFLH� ]� ,1*� %DQNLHP� O VNLP� 6�$�� XPRZ\� IDNWRULQJRZHM� �� ZDUWR ü ZLHU]\WHOQR FL� E G F\FK�
SU]HGPLRWHP�IDNWRULQJX�VWDQRZL�NZRW ���POQ�]á�

� ]DZDUFLH� XPyZ� SR \F]HN� ]� %6.� 5(7851� VS�� ]� R�R�� ±� á F]QD� ZDUWR ü SR \F]HN� ]DZDUW\FK� ]� W\P�
SRGPLRWHP�Z\QRVL�����POQ�]á���3R \F]NL�]RVWDá\�VSáDFRQH�WHUPLQRZR��
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� XSUDZRPRFQLHQLH�VL Z JUXGQLX������U��XNáDGX�KXW\�]�ZLHU]\FLHODPL�SU]\M WHJR�SU]H]�=JURPDG]HQLH�
:LHU]\FLHOL�Z�GQLX����JUXGQLD������U��

�
7UDQVDNFMH�]�SRGPLRWDPL�SRZL ]DQ\PL��

à F]QH�WUDQVDNFMH�QHWWR�]�SRGPLRWDPL�SRZL ]DQ\PL�]D�RNUHV����P�F\�WM��RG������������������������
Z\QLRVá\��������W\V��]á��D�ZJ�NXUVX�(85�QD������������U���NWyU\�NV]WDáWRZDá�VL QD SR]LRPLH��������
3/1�(85��Z\QLRVá\������W\V��(85��:J�SRV]F]HJyOQ\FK�SRGPLRWyZ�WUDQVDNFMH�WH�SU]HGVWDZLDá\�VL
QDVW SXM FR��
� )HUVSDZ� VS�� ]� R�R�� Z� OLNZLGDFML� ±� ��� W\V�� ]á� �P�LQ�� ]DNXS� RG� KXW\� PHGLyZ� HQHUJHW\F]Q\FK� L�

VSU]HGD KXFLH�XVáXJ�V]NROHQLD�VSDZDF]\�RUD]�WRNDUNL��
� =DNáDG�.RQVWUXNFML�6SDZDQ\FK�)HUUXP�VS��]�R�R��±������W\V��]á���P�LQ��]DNXS�RG�KXW\��PHGLyZ�

HQHUJHW\F]Q\FK��G]LHU DZD�QLHUXFKRPR FL�L�PDV]\Q��VSU]HGD KXFLH�GDOE�UXURZ\FK��L�PDWHULDáyZ��
� %6.�5HWXUQ�VS��]�R�R��±�������W\V��]á��]DNXS�RG��KXW\�UXU��VSU]HGD KXFLH�WD P\�VWDORZHM�L�EODFK\��

XG]LHOHQLH�KXFLH�SR \F]HN�Z�Z\VRNR FL�����POQ�]á���
� 1\VWDO�6�$��������W\V��]á��P�LQ��VSU]HGD KXFLH�EODFK�������������

�
:D QLHMV]H�Z\GDU]HQLD�Z�������U����QD�NWyUH�HPLWHQW�SUDJQLH�]ZUyFLü�XZDJ

: �����URNX�(PLWHQW�]DZDUá�]�.21625&-80�352&+(0�±�0(*$*$=�NRQWUDNW�R�]QDF] FHM�GOD�
6SyáNL�ZDUWR FL��5HDOL]DFMD�GRVWDZ�Z�UDPDFK�WHJR�NRQWUDNWX�SRWUZD�GR�VLHUSQLD������U��
8SUDZRPRFQLá�VL UyZQLH XNáDG�KXW\�]�ZLHU]\FLHODPL���
1DG]Z\F]DMQH�:DOQH�=JURPDG]HQLH�Ä)HUUXP´�6�$��Z�GQLX����JUXGQLD������URNX�SRGM áR�XFKZDá\�Z�
VSUDZLH�SXEOLF]QHM�HPLVML�DNFML�VHULL�'�RUD]�]PLDQ�Z�6WDWXFLH�6SyáNL� ��GRW\F] F\FK�PL G]\�LQQ\PL�
]PLDQ\�QD]Z\�6SyáNL�QD��)HUUXP��6SyáND�$NF\MQD�]�XZDJL�QD�QLHSURZDG]HQLH�SURFHVyZ�KXWQLF]\FK��
J�� :\GDU]HQLD�SR�GQLX�ELODQVRZ\P

0RF SRVWDQRZLHQLD� 6 GX� 5HMRQRZHJR�Z�.DWRZLFDFK�:\G]LDá�*RVSRGDUF]\�.UDMRZHJR�5HMHVWUX�
6 GRZHJR� ]� GQLD� ��� VW\F]QLD� ����� U�� QDVW SLáD� ]PLDQD� QD]Z\� (PLWHQWD� ]� �+XWD� )HUUXP�� 6SyáND�
$NF\MQD�QD��)HUUXP��6SyáND�$NF\MQD�

��� &KDUDNWHU\VW\ND�VSU]HGD \ L JáyZQ\FK�U\QNyZ�]E\WX�

2VL JQL W\�SR]LRP�VSU]HGD \ Z �����U��QD�WOH�ZLHONR FL�]D��������U��NV]WDáWXMH�VL QDVW SXM FR��
�
D�� Z XM FLX�ZDUWR FLRZ\P� 7DEHOD�QU���

�

:\V]F]HJyOQLHQLH�
� �����U�� ������U��

: W\V��]á� 6WUXNWXUD��� :�W\V��]á� 6WUXNWXUD���

5XU\�Z]GáX QLH�VSDZDQH� ������ ����� ������ �����

5XU\�VSLUDOQLH�VSDZDQH� ������ ����� ������� �����

5XU\�]JU]HZDQH� ������ ����� ������ �����

8VáXJL�L]RODFML�� ���� ���� ���� ����

3R]RVWDáD�VSU]HGD ����� ���� ����� ����

5D]HP�SURGXNW\�L�XVáXJL��,�� ������� ����� ������� �����

0DWHULDá\�L�]áRP\� ����� ���� ����� ����

3R]RVWDáD�VSU]HGD WRZDUyZ�L�
PDWHULDáyZ�

����� ���� ����� ����

5D]HP�WRZDU\�L�PDWHULDá\��,,�� ����� ���� ����� ����

5D]HP�VSU]HGD QHWWR�,�,,�� ������� ������ ������� ������
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E��Z�XM FLX�LOR FLRZ\P�� � � � � � � 7DEHOD�QU���
�

:\V]F]HJyOQLHQLH� -�P�� ������U�� ������U��

5XU\�VSLUDOQLH�VSDZDQH� W� ������ ������

5XU\�Z]GáX QLH�VSDZDQH� W� ����� �����

5XU\�]JU]HZDQH� W� ������ ������

8VáXJL�L]RODFML�� W\V��P�� ��� ���

�
3U]\FKRG\�]H�VSU]HGD \�QHWWR�Z��������U��Z�Z\VRNR FL���������W\V��]á�E\á\�Z\ V]H��RG�RVL JQL W\FK�
Z��DQDORJLF]Q\P�RNUHVLH�URNX�XELHJáHJR�D �R��������W\V��]á�WM�R���������QD�FR�]áR \á\�VL ��Z\ V]H�
SU]\FKRG\�]H�VSU]HGD \�SURGXNWyZ�L�XVáXJ�R�������W\V��]á��QDWRPLDVW�ZDUWR ü�VSU]HGDQ\FK�WRZDUyZ�L�
PDWHULDáyZ�E\áD�QL V]D�R������W\V��]á���
�
6SU]HGD \�QHWWR�Z�SRG]LDOH�QD�NUDM�L�HNVSRUW�NV]WDáWRZDáD�VL �QDVW SXM FR��
�

������

�����

������

�����

�

�����

������

������

������

�����U� �����U�

6SU]HGD �QHWWR�Z�W\V��]á

NUDM HNVSRUW
�

�
'HF\GXM FH� ]QDF]HQLH� GOD� G]LDáDOQR FL� 6SyáNL� Z� ����� U�� QDGDO� PLDá� U\QHN� NUDMRZ\�� QD� NWyU\P�
]UHDOL]RZDQR�������ZDUWR FL�VSU]HGD \�QHWWR��QDWRPLDVW�HNVSRUW�VWDQRZLá�������VSU]HGD \�QHWWR��:�
VWRVXQNX�GR������U��VSU]HGD �HNVSRUWRZD�Z�ZDUWR FLDFK�EH]Z]JO GQ\FK�E\áD�Z\ V]D�R���������W\V��
]á��QDWRPLDVW�Z�VWUXNWXU]H�VSU]HGD \�QHWWR�MHM�XG]LDá�REQL \á�VL �R�����SNW����
*áyZQH� NLHUXQNL� VSU]HGD \� HNVSRUWRZHM� Z� ����� U�� Z� SRUyZQDQLX� GR� DQDORJLF]QHJR� RNUHVX� URNX�
XELHJáHJR�E\á\�QDVW SXM FH��
�

7DEHOD�QU���

:\V]F]HJyOQLHQLH� �����U�� �����U��

1LHPF\� ������ ������

'DQLD� ������ �����

+RODQGLD� ����� �����

1RUZHJLD� ��� �����

$XVWULD� ��� ������

3RUWXJDOLD� �� �����

6]ZHFMD� �� �����

6áRZDFMD� ����� ��

:áRFK\� ����� ��
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�

� �

3U]\FKRG\�]H�VSU]HGD \�QD�HNVSRUW�RUD]�ZHZQ WU]�ZVSyOQRWRZH�GRVWDZ\�Z������URNX�Z�RGQLHVLHQLX�
GR� RNUHVX� SRUyZQ\ZDOQHJR� Z]URVá\� R� ��� �� 'RW\F]\� WR� ZV]\VWNLFK� NUDMyZ� ±� NOLHQWyZ� 6SyáNL�� D�
QDMZL NV]\� VSDGHN� RGQRWRZDQR� Z� HNVSRUFLH� GR� 'DQLL�� 1DGDO� 1LHPF\� V � JáyZQ\P� SDUWQHUHP�
KDQGORZ\P�Ä)HUUXP´�6�$��
�:������ U��Z�SRUyZQDQLX�GR������URNX� UHDOL]RZDQR�]QDF] FH�ZHZQ WU]�ZVSyOQRWRZH�GRVWDZ\�QD�
U\QHN�DXVWULDFNL��RUD]�UR]SRF] WR�SLHUZV]H�GRVWDZ\�QD�U\QHN�SRUWXJDOVNL��
�

������
:� JUXSLH� QDMZL NV]\FK� RGELRUFyZ� 6SyáNL�Z� ]DNUHVLH� UXU�� NWyU\FK� XG]LDá�Z� VSU]HGD \� SURGXNWyZ��
WRZDUyZ�L�PDWHULDáyZ�]D������U��SU]HNURF]\á�����PR QD�Z\PLHQLü��
� .RQVRUFMXP�3URFKHP�����0HJD*D]�����
� (:(�3ROVND�6S��]�R�R����������������������
1LH�Z\VW SXM �IRUPDOQH�SRZL ]DQLD�ZZ��SRGPLRWyZ�]�HPLWHQWHP��
�
*áyZQ\�GRVWDZFD�
-HG\Q\P� GRVWDZF � RVL JDM F\P� PLQ���� �� SU]\FKRGyZ� ]H� VSU]HGD \� RJyáHP� MHVW� �� )HUURPHWDO�
+ROGLQJV�/LPLWHG�&\SU��JG]LH�XG]LDá�Z�]DRSDWU]HQLX�Z\QLyVá�SRQDG�����������������������������������������
:������ � URNX�SR]\VNDOL P\� ��RERN� MX � LVWQLHM F\FK�GRVWDZFyZ�QRZH� UyGáD�]DRSDWU]HQLD�Z�WD P �
J�Z�Z�NU JDFK�L�EODFK���WM��ILUP\���0,1(5),1�8NUDLQD��5(7851�=DZLHUFLH���$/:(51,$�&+520�
±�$OZHUQLD�L�1<67$/� ZL WRFKáRZLFH��
�
5\QNL�]E\WX�
�
:������U��VWUXNWXUD�ZDUWR FL�VSU]HGD \�UXU�QD�SRV]F]HJyOQH��U\QNL�]E\WX�E\áD�QDVW SXM FD��
�

7DEHOD�QU���
�

6SU]HGD �NUDMRZD� �����U��
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.RQVRUFMXP�3URFKHP��0HJD*D]�RUD]�]DNXSHP�PDWHULDáyZ�ZVDGRZ\FK�SRG�UHDOL]DFM �VSU]HGD \�Z�
�����U��
�
:VND QLNL�]DGáX HQLD��
:\VRNL� SR]LRP� ]DGáX HQLD� 6SyáNL� Z\QLNDá� ]� ]DFL JQL W\FK� � Z� SU]HV]áR FL� ]RERZL ]D � QD�
VILQDQVRZDQLH� OLQLL� ]JU]HZDQLD� UXU� � RUD]� Z]URVWX� SR]RVWDá\FK� UyGHá� ILQDQVRZDQLD� G]LDáDOQR FL� WM��
]RERZL ]D � ]� W\WXáX� GRVWDZ� L� XVáXJ� �� SRGDWNX� 9$7�:� ]ZL ]NX� ]� ZHM FLHP� 3ROVNL� GR� 8QLL�
(XURSHMVNLHM�Z]URVáD�]���GR�����VWDZND�SRGDWNX�9$7�QD�VSU]HGDZDQH�SU]H]�6SyáN �UXU\����
�
:VND QLNL�UHQWRZQR FL�
3R]\W\ZQLH� QDOH \� RFHQLü� ]PLDQ � ZVND QLNyZ� UHQWRZQR FL� Z� VWRVXQNX� GR� � NR FD� ����� U�� 3R�
F]WHUROHWQLP�RNUHVLH�JHQHURZDQLD�VWUDW��6SyáND�RVL JQ áD�]DUyZQR�GRGDWQL�Z\QLN�QD�VSU]HGD \��MDN�L�
]\VN�QHWWR���
�
2PyZLRQH�ZVND QLNL�]RVWDá\�SU]HGVWDZLRQH�Z�WDEHOL�QU�����

�
:\EUDQH�ZVND QLNL�ILQDQVRZH�

7DEHOD�QU����
�

1D]ZD�ZVND QLND� �
�����

�
������

$OJRU\WP�OLF]HQLD�

:VND QLNL�Sá\QQR FL�ILQDQVRZHM� � � �

:VND QLN�ELH FHM�Sá\QQR FL� ����� ����� 0DM WHN�REURWRZ\���]RERZL ]DQLD�NUyWNRWHUP��

6]\ENL�ZVND QLN�Sá\QQR FL� ����� ����� �0DM WHN�REURWRZ\�±�]DSDV\����]RERZL ]DQLD�
NUyWNRWHUPLQRZH�

&\NO�LQNDVD�QDOH QR FL��GQL�� ��� ��� 1DOH QR FL�RJyáHP����GQL���VSU]HGD �QHWWR�

&\NO�URWDFML�]DSDVyZ��GQL�� ��� ��� =DSDV\�RJyáHP����GQL���VSU]HGD �QHWWR�

:VND QLNL�]DGáX HQLD� � � �

5HODFMD�]RERZL ]D ��GR�PDM WNX�RJyáHP� ����� ����� =RERZL ]DQLD�GáXJR�L�NUyWNRWHUP���PDM WHN�
RJyáHP�

5HODFMD�]RERZL ]D �GR�NDSLWDáX�ZáDVQHJR� ����� ����� =RERZL ]DQLD�GáXJR�L�NUyWNRWHUP���NDSLWDá�
ZáDVQ\�

:VND QLN�SRNU\FLD�GáXJX��PDM WNLHP�WUZDá\P� ����� ����� 0DM WHN�WUZDá\���]RERZL ]DQLD�GáXJRWHUPLQRZH�

&\NO�SáDFHQLD�]RERZL ]D �ELH F\FK��GQL�� ���� ���� =RERZ��.UyWNRWHUP������GQL���VSU]HGD �QHWWR�

:VND QLNL�UHQWRZQR FL� � � �

:VND QLN�UHQWRZQR FL�DNW\ZyZ� ������� ������ =\VN�QHWWR���DNW\ZD������

:VND QLN�UHQWRZQR FL�NDSLWDáX�ZáDVQHJR� �������� ������� =\VN�QHWWR���NDSLWDá�ZáDVQ\�������

:VND QLN�UHQWRZQR FL�]\VNX�]H�VSU]HGD \� ������ ������ =\VN�]H�VSU]HGD \���VSU]HGD �QHWWR������

:VND QLN�UHQWRZQR FL�VSU]HGD \�QHWWR� �������� ������ =\VN�QHWWR���VSU]HGD �QHWWR������
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:J� VWDQX� QD� ����������� U�� 6SyáND� SRVLDGDáD� QDVW SXM FH� ]RERZL ]DQLD� ]� W\WXáX� UDW� NUHG\WyZ� L�
SR \F]HN�

7DEHOD�QU����

1D]ZD�ILUP\�
XG]LHODM FHM� NUHG\WX� OXE�
SR \F]NL�

.ZRWD�NUHG\WX�SR \F]NL�
GR�VSáDFHQLD�Z�W\V��]á�

�

7HUPLQ�VSáDW\�
�

=DEH]SLHF]HQLH�

=RERZL ]DQLD� ]� W\WXáX�
NUHG\WyZ�

� � �

%DQN� 2FKURQ\�
URGRZLVND�6�$��

������� ��������U�� &HVMD� ZLHU]\WHOQR FL��
KLSRWHND�� SU]HZáDV]F]HQLH�
U]HF]\� UXFKRP\FK�� FHVMD�
SUDZ� ]� SROLV\�
XEH]SLHF]HQLRZHM�

,1*�%DQN� O VNL�6�$�� �������� �����������U�� :SLV� GR� KLSRWHNL�� ]DVWDZ�
UHMHVWURZ\� QD� URGNDFK�
WUZDá\FK�L�]DSDVDFK�SU]HOHZ�
ZLHU]\WHOQR FL��FHVMD�SUDZ�]�
SROLV\� XEH]SLHF]HQLRZHM��
SU]HZODV]F]HQLH� U]HF]\�
UXFKRP\FK�]DVWDZ�
UHMHVWURZ\� QD� OLQLL�
+2(6&+�� SRU F]HQLH�
VSyáNL� =.6�� ]DVWDZ�
UHMHVWURZ\� QD� XG]LDáDFK�
+XW\�Z�VSyáFH�=.6�

,1*�%DQN� O VNL�6�$�� ������� VSáDWD� Z� ��� UDWDFK�
NZDUWDOQ\FK� RG�
QDVW SQHJR� NZDUWDáX� SR�
XSUDZRPRFQLHQLX� VL �
XNáDGX�

&HVMD�ZLHU]\WHOQR FL�

,1*� %DQN� O VNL� 6�$��
JZDUDQFMD�]UHDOL]RZDQD�

������� �����������U�� :HNVHO�ZáDVQ\��KLSRWHND�QD�
QLHUXFKRPR FL�

=RERZL ]DQLD� ]� W\WXáX�
SR \F]HN�

� � �

:RMHZyG]NL� )XQGXV]�
2FKURQ\� URGRZLVND� L�
*RVSRGDUNL�:RGQHM�

������� �����������U�� :HNVHO� ZáDVQ\�� SRU F]HQLD�
LQQ\FK�ILUP��V GRZ\�]DVWDZ�
UHMHVWURZ\� QD� OLQLL� GR�
FHPHQWRZDQLD� UXU�� FHVMD�
SUDZ� ]� SROLV\�
XEH]SLHF]HQLRZHM�

:RMHZyG]NL� )XQGXV]�
2FKURQ\� URGRZLVND� L�
*RVSRGDUNL�:RGQHM�

���� VSáDWD� Z� ��� UDWDFK�
NZDUWDOQ\FK� RG�
QDVW SQHJR� NZDUWDáX� SR�
XSUDZRPRFQLHQLX� VL �
XNáDGX�

3U]HOHZ� ZLHU]\WHOQR FL��
QLHRGZRáDOQH�
SHáQRPRFQLFWZR�

%6.�5HWXUQ�VS��]�R�R�� ������ ��������U�� :HNVHO�LQ�EODQFR�

�
:J�VWDQX�QD������������U�6SyáND�SRVLDGDáD����W\V��]á��QDOH QR FL�]�W\WXáX�XG]LHORQHM�SR \F]NL�VSyáFH�
]DOH QHM�Ä)HUVSDZ´�VS��]�R�R��Z�OLNZLGDFML�
�
:J� VWDQX� QD� ����������� U�� XG]LHORQH� 6SyáFH� � OXE� MHM� NRQWUDKHQWRP� JZDUDQFMH� EDQNRZH� L�
XEH]SLHF]HQLRZH�E\á\�QDVW SXM FH��
�
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:\VWDZFD�JZDUDQFML� .ZRWD�JZDUDQFML�
Z�W\V��]á�

'DWD�
Z\VWDZLHQLD�

7HUPLQ�
ZD QR FL��

2GELRUFD�
JZDUDQFML�
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JZDUDQFML�

�
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85= '�&(/1<�
.$72:,&(�

]DSáDW\�GáXJX�
FHOQHJR�

,1*�%DQN� O VNL�6�$�� ���� ����������� ����������� $%�Ä/LHWXYRV�
GXMRV´�

*ZDUDQFMD�
ZDGLDOQD�

*ZDUDQFMD�
]UHDOL]RZDQD�
,1*�%DQN� O VNL�6�$��
�

����� �����U�� ����������� :)2 L*:� 6SáDWD�SR \F]NL�

�
:J� VWDQX� QD� ����������� U�� RVRE\� QDG]RUXM FH�� ]DU] G]DM FH� RUD]� LFK� RVRE\� EOLVNLH� QLH� PLDá\�
]DGáX HQLD�ZREHF�6SyáNL��
3RQDGWR� HPLWHQW�Z� ����� U�� QLH� XG]LHOLá� JZDUDQFML� L� SRU F]H �Z� VWRVXQNX� GR� RVyE� ]DU] G]DM F\FK��
QDG]RUXM F\FK�RUD]�LFK�RVyE�EOLVNLFK��
�

��� =DJUR HQLD�RUD]�F]\QQLNL�LVWRWQH�GOD�UR]ZRMX�6SyáNL�

�
=DVDGQLF]\P� FHOHP� ILUP\� Z� ����� U�� MHVW� SU]\ZUyFHQLH� WUZDáHM� Sá\QQR FL� L� UHQWRZQR FL� VZRMHM�
G]LDáDOQR FL� RUD]� XWU]\PDQLH� L� XVSUDZQLHQLH� GRW\FKF]DVRZHM� ZLDU\JRGQR FL� 6SyáNL� MDNR�
NZDOLILNRZDQHJR� GRVWDZF\� UXU�� � $E\� WHQ� FHO� RVL JQ ü� NRQLHF]QH� MHVW� ]UHDOL]RZDQLH� ]DáR RQ\FK�
VWUDWHJLL� VSU]HGD \� RUD]� Z\SUDFRZDQLH� WDNLHM� QDGZ\ NL� ILQDQVRZHM� DE\� VSáDFLü� ]RERZL ]DQLD�
XNáDGRZH�L�SR]DXNáDGRZH�RUD]�UR]SRF] ü�RGEXGRZ �NDSLWDáX�REURWRZHJR��
:������U��HPLWHQW�NRQVHNZHQWQLH�E G]LH�UHDOL]RZDá�UR]SRF] W\�Z�SU]HV]áR FL�SURFHV�UHVWUXNWXU\]DFML��
(PLWHQW� E G]LH� G \á� GR� RSW\PDOL]DFML� VWUXNWXU\�PDM WNRZHM� RUD]� DNW\ZL]DFML� VNáDGQLNyZ�PDM WNX�
QLHSURGXNF\MQHJR�FR�SU]\F]\QL�VL �GR�REQL HQLD�DPRUW\]DFML�RUD]�NRV]WyZ�MHJR�XWU]\PDQLD��
:�]DNUHVLH�UHVWUXNWXU\]DFML�JUXS\�NDSLWDáRZHM�Z�,�NZDUWDOH������URNX�QDVW SL�]DNR F]HQLH�OLNZLGDFML�
VSyáNL�]DOH QHM�)(563$:��
:�]DNUHVLH� UHVWUXNWXU\]DFML�NRV]WyZ�6SyáND�E G]LH�G \ü�GR�RJUDQLF]HQLD� L�PLQLPDOL]DFML�NRV]WyZ�
VWDá\FK��:� ]DNUHVLH� NRV]WyZ� ]PLHQQ\FK� WM� �SU]HGH�ZV]\VWNLP� NRV]WyZ� WD P\� L� � EODFK\� UR]SRF] WR�
]DNXS\�WD V]HJR�ZVDGX�]�8NUDLQ\��
3URFHV� UHVWUXNWXU\]DFML� ILQDQVRZHM� Z� REHFQHM� ID]LH� E G]LH� SROHJDá� QD� ZVSRPQLDQHM� MX � VSáDFLH�
]RERZL ]D � XNáDGRZ\FK� L� SR]DXNáDGRZ\FK� ZREHF� LQVW\WXFML� EDQNRZ\FK� L� GRVWDZFyZ� PDWHULDáX�
ZVDGRZHJR��
�
'R��LVWRWQ\FK�F]\QQLNyZ�]HZQ WU]Q\FK�ZSá\ZDM F\FK�QD�V\WXDFM �6SyáNL�PR QD�]DOLF]\ü���

� NV]WDáWRZDQLH�VL �NRQLXQNWXU\�JRVSRGDUF]HM�Z�3ROVFH�L�QD�U\QNDFK�]DJUDQLF]Q\FK��
� V\WXDFM �L�SROLW\ND�JRVSRGDUF]D�3ROVNL�RUD]�8QLL�(XURSHMVNLHM��
� SROLW\ND�ILVNDOQD�SD VWZD�L�U\]\NR�]PLDQ�UHJXODFML�SUDZQ\FK��
� U\]\NR�ZDOXWRZH��
� Z]URVW�SRS\WX�QD�GREUD�LQZHVW\F\MQH�Z\QLNDM F\�]�LQWHJUDFML�]�8QL �(XURSHMVN ��
� R \ZLHQLH�LQZHVW\FML�QD�NUDMRZ\P�U\QNX�JD]RZQLF]\P�L�SHWURFKHPLF]Q\P��
� ]ZL NV]HQLH�REHFQR FL�QD�U\QNX�SROVNLP�NRQNXUHQFML�]DJUDQLF]QHM��
� ]QLHVLHQLH� SUHIHUHQFML� NUDMRZ\FK� GOD� GRVWDZFyZ� L� Z\NRQDZFyZ� QD� SROVNLP� U\QNX� ]DPyZLH �

SXEOLF]Q\FK��
� VH]RQRZR ü�VSU]HGD \��
�
������: UyG�LVWRWQ\FK�F]\QQLNyZ�ZHZQ WU]Q\FK�PR QD�Z\Uy QLü��

� Z\VRNL�SR]LRP�REFL H �NUHG\WRZ\FK�L�SRQRV]HQLH�Z\VRNLFK�NRV]WyZ�]ZL ]DQ\FK�]�RGGDQ �GR�
HNVSORDWDFML�OLQL �UXU�]JU]HZDQ\FK��DPRUW\]DFMD���RGVHWNL�RG�NUHG\WyZ�L�SR \F]NL����
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� EUDN� Z\VWDUF]DM FHJR� NDSLWDáX� REURWRZHJR� RUD]� XWUXGQLRQ\� GRVW S� GR� UyGHá� ILQDQVRZDQLD�
]HZQ WU]QHJR�]�SRZRGX�RWZDUWHJR�SRVW SRZDQLD�XNáDGRZHJR�L�Z\VRNLHJR�SR]LRPX�]DGáX HQLD��

� XSUDZRPRFQLHQLH�VL �GHF\]ML�V GX�Z�VSUDZLH�SRVW SRZDQLD�XNáDGRZHJR��
� SODQRZDQD�HPLVMD�DNFML�VHULL�'��
� SRV]HU]HQLH�GRVW SX�GR�U\QNX�HXURSHMVNLHJR�L�ZHM FLH�QD�QRZH�U\QNL�HNVSRUWRZH��
� XWUZDOHQLH�L�SRV]HU]HQLH�ZVSyáSUDF\�]�QRZ\PL�NOLHQWDPL�SR]\VNDQ\PL�Z������U����
� Z\VRN � MDNR ü� Z\UREyZ� SRWZLHUG]RQ � FHUW\ILNDWDPL� �� ,62� ������ ,62� ������ L� $PHULFDQ�

3HWUROHXP�,QVWLWXWH���
� PR OLZR ü� RIHURZDQLD� UXU� VWDORZ\FK� ]� SHáQ\P� ]DNUHVHP� SRZáRN� L]RODF\MQ\FK� MDNR� MHG\Q\�

SURGXFHQW�Z�3ROVFH��
�
:� QDZL ]DQLX� GR� � VSRUX� ]� ILUP � /RJVWRU� 5RU� R� NWyUHM� NRPXQLNRZDOL P\�Z� UDSRUFLH� SyáURF]Q\P�
LQIRUPXMHP\�� H�]�Z�Z�ILUP �]RVWDáD�]DZDUWD�XJRGD��L�QDOH QR FL�+XW\�)HUUXP�]RVWDá\�VSáDFRQH��3R�
UR]ZL ]DQLX�VSRUX�GDOHM�MHVW�NRQW\QXRZDQD�ZVSyáSUDFD�VDW\VIDNFMRQXM FD�RELH�VWURQ\��
�
,,,��,QIRUPDFMH�QW��&RUSRUDWH�*RYHUQDQFH��
�
.RPLWHW�'REU\FK�3UDNW\N�RSUDFRZDá�GRNXPHQW�Ä'REUH�SUDNW\NL�Z�VSyáNDFK�SXEOLF]Q\FK�����´��:�
GQLX����JUXGQLD������U��GRNXPHQW�WHQ�]RVWDá�SU]\M W\�SU]H]�5DG �L�=DU] G�*LHáG\�3DSLHUyZ�
:DUWR FLRZ\FK�Z�:DUV]DZLH�6�$���
=DUyZQR� =DU] G� (PLWHQWD� MDN� L� MHJR� 5DGD� 1DG]RUF]D� SU]\M á\� GR� VWRVRZDQLD� ]DVDG\� áDGX�
NRUSRUDF\MQHJR� ]DZDUWH� Z� ZZ�� GRNXPHQFLH�� 6WRVRZQH� R ZLDGF]HQLH� 6SyáNL� Z� NZHVWLL��
SU]HVWU]HJDQLD�]DVDG�]RVWDQLH�SU]HND]DQH�GR�ZLDGRPR FL�SXEOLF]QHM�V\VWHPHP�LQIRUPDFML�JLHáGRZHM�
(63,� SR� ]DDNFHSWRZDQLX� � SU]H]�:DOQH� =JURPDG]HQLH� (PLWHQWD�� 3RQL HM� SU]HGVWDZLDP\� DNWXDOQH�
R ZLDGF]HQLH�Z�VSUDZLH�]DVDG�áDGX�NRUSRUDF\MQHJR��
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