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:SURZDG]HQLH��������������������������������������������������������������������������������������������������������������
6WUHV]F]HQLH������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

��� ']LDáDOQR ü�EDGDZF]D�L�UR]ZRMRZD��%�5� ��������������������������������������������������������
����� =DVRE\�OXG]NLH�Z�%�5 ����������������������������������������������������������������������������
����� )LQDQVRZDQLH�EDGD �L�UR]ZRMX�����������������������������������������������������������������
����� 5HJLRQDOQD�VWUXNWXUD�QDXNL ����������������������������������������������������������������������

��� ']LDáDOQR ü�LQQRZDF\MQD�SU]HGVL ELRUVWZ�SU]HP\VáRZ\FK��������������������������������
��� 2FKURQD�ZáDVQR FL�LQWHOHNWXDOQHM�±�VWDW\VW\ND�SDWHQWyZ������������������������������������
��� +DQGHO�]DJUDQLF]Q\�L�SURGXNFMD�Z�VHNWRU]H�Z\VRNLHM�WHFKQLNL ��������������������������
��� %LEOLRPHWULD ������������������������������������������������������������������������������������������������������
��� )LQDQVRZDQLH�]DGD �]H� URGNyZ�EXG HWRZ\FK ��������������������������������������������������
��� :VSyáSUDFD�QDXNRZD�L�QDXNRZR�WHFKQLF]QD�]�]DJUDQLF �����������������������������������
��� ,QIUDVWUXNWXUD�LQIRUPDW\F]QD�QDXNL��������������������������������������������������������������������
��� 8SRZV]HFKQLDQLH�L�SURPRFMD�QDXNL �������������������������������������������������������������������
����6WDQ�SUDZQ\�������������������������������������������������������������������������������������������������������
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=JRGQLH� ]� RERZL ]XM F\P� RG� GQLD� �� VW\F]QLD� ����� U�� DUW�� �� XVW�� �� XVWDZ\� ]� GQLD� ���

VW\F]QLD� ����� U�� R� .RPLWHFLH� %DGD � 1DXNRZ\FK� �']�� 8�� ]� ����� U�� 1U� ���� SR]�� ������ NWyUHJR�
DNWXDOQH� EU]PLHQLH� XVWDORQH� ]RVWDáR� XVWDZ � ]� GQLD� ��� ZU]H QLD� ����� U�� R� ]PLDQLH� XVWDZ\��
R�XWZRU]HQLX�.RPLWHWX�%DGD �1DXNRZ\FK��']��8��1U�����SR]���������3U]HZRGQLF] F\�.RPLWHWX�
%DGD �1DXNRZ\FK�� UD]� QD� GZD� ODWD�� SU]HGVWDZLD� 6HMPRZL� L� 6HQDWRZL�5]HF]\SRVSROLWHM� 3ROVNLHM�
LQIRUPDFM �R�VWDQLH�QDXNL�Z�3ROVFH��

,QIRUPDFMD� R� VWDQLH� QDXNL� Z� 3ROVFH� �� MHVW� WU]HFLP� WHJR� URG]DMX� RSUDFRZDQLHP�
SU]\JRWRZDQ\P� SU]H]� .RPLWHW� %DGD � 1DXNRZ\FK�� 3LHUZV]H� ]� QLFK�� ]DW\WXáRZDQH� 6WDQ� QDXNL��
L�WHFKQLNL�Z�3ROVFH��E\áR�RSXEOLNRZDQH�Z�URNX�������GUXJLH�]D �Z�URNX��������

:�REHFQHM�LQIRUPDFML�V �SU]HGVWDZLRQH�WDEOLFH�L�Z\NUHV\�]DZLHUDM FH�GDQH�VWDW\VW\F]QH��
NWyUH� ]ELHUDQR�� DQDOL]RZDQR� L� LQWHUSUHWRZDQR� ]JRGQLH� ]� ]DOHFHQLDPL� PHWRGRORJLF]Q\PL�
VWRVRZDQ\PL�Z� NUDMDFK�2(&'��8QLL� (XURSHMVNLHM� L� NUDMDFK� NDQG\GDFNLFK��.ZRW\�Z\GDWNRZDQH��
Z� VIHU]H� QDXNL� L� WHFKQLNL� Z\UD DQR� Z� GRODUDFK� DPHU\ND VNLFK� ZHGáXJ� SDU\WHWX� VLá\� QDE\ZF]HM�
ZDOXW\�NUDMRZHM��86'�333��OXE�Z�MHGQRVWNDFK�VLá\�QDE\ZF]HM��336���FR�XPR OLZLD�SRUyZQ\ZDQLH�
GDQ\FK��

:\QLNL� EDGD � VWDW\VW\F]Q\FK� RGQRV] � VL � GR� G]LDáDOQR FL� EDGDZF]HM� L� UR]ZRMRZHM�
�%�5����GR�]DDQJD RZDQ\FK�]DVREyZ�ILQDQVRZ\FK�L�OXG]NLFK��Z�W\P�ZHGáXJ�UHJLRQDOQHM�VWUXNWXU\�
QDXNL��GR�G]LDáDOQR FL�LQQRZDF\MQHM�SU]HGVL ELRUVWZ�Z�SU]HP\ OH��RFKURQ\�ZáDVQR FL�SU]HP\VáRZHM�
�SDWHQW\���KDQGOX�]DJUDQLF]QHJR�L�SURGXNFML�Z�]DNUHVLH�Z\VRNLHM�WHFKQLNL � �RUD]�ELEOLRPHWULL���

:�SU]\JRWRZDQLX�QLQLHMV]HM�SXEOLNDFML�Z\NRU]\VWDQR�GDQH� UyGáRZH�*áyZQHJR�8U] GX�
6WDW\VW\F]QHJR� �*86��� 2UJDQL]DFML� :VSyáSUDF\� *RVSRGDUF]HM� L� 5R]ZRMX� �2(&'��� %LXUD�
6WDW\VW\F]QHJR� 8QLL� (XURSHMVNLHM� �(XURVWDW��� ,QVW\WXWX� ,QIRUPDFML� 1DXNRZHM� Z� )LODGHOILL� �,6,���
%DQNX� ZLDWRZHJR� �:%��� 1DURGRZHM� )XQGDFML� 1DXNL� �16)�� RUD]� .RPLWHWX� %DGD �1DXNRZ\FK�
������������������������������������������������������������ �:\VRND� WHFKQLND� �� SU]H]�Z\VRN � WHFKQLN � UR]XPLH� VL � G]LHG]LQ\� L�Z\URE\� FKDUDNWHU\]XM FH� VL � SU]HGH�ZV]\VWNLP�
Z\VRN � QDXNRFKáRQQR FL � �LQWHQV\ZQR FL � %�5� QLH]E GQ\FK� GOD� UR]ZRMX� WDNLHM� WHFKQLNL��� D� RSUyF]� WHJR� Z\VRNLP�
SR]LRPHP� LQQRZDF\MQR FL�� NUyWNLP� F\NOHP� \FLRZ\P� Z\UREyZ� L� SURFHVyZ�� V]\EN � G\IX]M � LQQRZDFML�
WHFKQRORJLF]Q\FK� Z]UDVWDM F\P� ]DSRWU]HERZDQLHP� QD� Z\VRNR� NZDOLILNRZDQ\� SHUVRQHO� GX \PL� QDNáDGDPL�
NDSLWDáRZ\PL��Z\VRNLP�U\]\NLHP�LQZHVW\F\MQ\P�L�V]\ENLP�ÄVWDU]HQLHP�VL ´�LQZHVW\FML��
3U]\NáDGRZR�� ZJ� 2(&'� �SXEOLNDFMD� ]� ����� U��� GR� Z\VRNLHM� WHFKQLNL� ]DOLF]D� VL � SURGXNFM � VWDWNyZ� SRZLHWU]Q\FK��
L� NRVPLF]Q\FK�� Z\UREyZ� IDUPDFHXW\F]Q\FK�� PDV]\Q� ELXURZ\FK� L� NRPSXWHUyZ�� VSU] WX� L� XU] G]H � UDGLRZ\FK��
WHOHZL]\MQ\FK�L�NRPXQLNDF\MQ\FK��LQVWUXPHQWyZ�PHG\F]Q\FK��SUHF\]\MQ\FK�L�RSW\F]Q\FK��]HJDUyZ�L�]HJDUNyZ���
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�.%1���'DQH�WH�GRW\F] ������OXE�RVWDWQLHJR�GRVW SQHJR�URNX��=GDU]D�VL ��U]DGNR��DOH�MHGQDN��� H�
GDQH�]�Uy Q\FK� UyGHá�Uy QL �VL �QLHFR��-DNR�SU]\NáDG�PR QD�SRGDü� URGNL�EXG HWRZH�Z�G]LDOH�����
Ä1DXND´�� NWyU\PL� G\VSRQXMH�0LQLVWHU� 1DXNL� QD� SRGVWDZLH� XFKZDá�.RPLWHWX�%DGD �1DXNRZ\FK��
L� MHJR�RUJDQyZ��6 � WR� URGNL�Z\GDWNRZDQH�Z�QLHZLHONLHM�F] FL�QD�WDNLH�]DGDQLD�Z�VIHU]H�QDXNL��
NWyUH� ZHGáXJ� SRGU F]QLND� PHWRGRORJLF]QHJR� 2(&'� )UDVFDWL� 0DQXDO� QLH� V � G]LDáDOQR FL �
EDGDZF] �L�UR]ZRMRZ ��%�5���-HVW�WR�QS��GRILQDQVRZDQLH�G]LDáDOQR FL�RJyOQRWHFKQLF]QHM��RSáDFDQLH�
VNáDGHN�GR�RUJDQL]DFML�PL G]\QDURGRZ\FK�F]\�Z\GDWNL�QD� UHFHQ]MH��6W G�Z\VRNR ü�QDNáDGyZ�]H�
URGNyZ�SXEOLF]Q\FK�QD�G]LDáDOQR ü�%�5� Uy QL� VL �QLHFR�RG�NZRW�XM W\FK�Z�EXG HWRZ\P�G]LDOH�
Ä1DXND´�� 3U]\M WR� ]DVDG �� H� ZVND QLN� SRGDZDQ\� GOD� JUXS\� NUDMyZ� OXE� LQQ\FK� SU]HGPLRWyZ�
VWDW\VW\NL�SRFKRG]L�]�MHGQHJR� UyGáD�±�WHJR��NWyUH�REHMPXMH�FDá �GDQ �JUXS ��

1LQLHMV]D�LQIRUPDFMD�REHMPXMH�]ELRUF]H�GDQH�VWDW\VW\F]QH�SU]HGVWDZLRQH�QD�WOH�LQQ\FK�
NUDMyZ� SU]HGH� ZV]\VWNLP� HXURSHMVNLFK�� 'RNXPHQW� REHMPXMH� WDN H� LQIRUPDFM � R� ILQDQVRZDQLX�
EXG HWRZ\P�QDXNL��R�ZVSyáSUDF\�]�]DJUDQLF ��R�LQIUDVWUXNWXU]H�LQIRUPDW\F]QHM�QDXNL��R�G]LDáDQLDFK�
QD� U]HF]� SURPRFML� L� XSRZV]HFKQLDQLD� QDXNL� RUD]� R� QDMZD QLHMV]\FK� UHJXODFMDFK� SUDZQ\FK� VIHU\�
%�5�� :� GRNXPHQFLH� QLH� PD� QDWRPLDVW� SU]\NáDGyZ� SRV]F]HJyOQ\FK� RVL JQL ü� EDGDZF]\FK�
X]\VNDQ\FK� Z� RNUHVLH� RVWDWQLFK� GZyFK� ODW�� 7DNLH� LQIRUPDFMH� PR QD� ]QDOH ü� Z� FRURF]Q\FK�
VSUDZR]GDQLDFK�]�Z\NRQDQLD�EXG HWX�Z�G]LDOH�Ä1DXND´��D�WDN H�Z�PDWHULDáDFK�%LXOHW\QX�.RPLWHWX�
%DGD �1DXNRZ\FK�Ä6SUDZ\�1DXNL´��6]F]HJyáRZH�LQIRUPDFMH�R�UR]SRF]\QDQ\FK��NRQW\QXRZDQ\FK�
L� ]DNR F]RQ\FK� SUDFDFK� ]� ]DNUHVX� %�5�PR QD� ]QDOH ü�Z� ED]LH� GDQ\FK� 6<1$%$� SURZDG]RQHM�
SU]H]�2 URGHN�3U]HWZDU]DQLD�,QIRUPDFML��KWWS���ZZZ�RSL�RUJ�SO�OXE�KWWS���ZZZ�ED]\�RSL�RUJ�SO���
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']LDáDOQR ü�EDGDZF]D�L�UR]ZRMRZD��%�5��

=DVRE\� OXG]NLH� Z� %�5�� :� URNX� ����� OLF]ED� SUDFRZQLNyZ� QDXNRZR�EDGDZF]\FK�
]DWUXGQLRQ\FK�Z� 3ROVFH�Z� G]LDáDOQR FL� %�5�� Z\QRVLáD� ���� QD� ����� RVyE� DNW\ZQ\FK� ]DZRGRZR��
�Z�SU]HOLF]HQLX�QD�HNZLZDOHQWQ\�F]DV�SUDF\��L�E\áD�UyZQD�ZVND QLNRZL�*UHFML�F]\�3RUWXJDOLL��SU]\�
UHGQLHM�GOD�8(����Z\QRV] FHM�������

:�3ROVFH��Z�SRUyZQDQLX�GR�NUDMyZ�Z\VRNR�UR]ZLQL W\FK��E\á�UHODW\ZQLH�Z\VRNL��EOLVNR����
SURF��� XG]LDá� EDGDF]\� Z UyG� RJyáX� ]DWUXGQLRQ\FK� Z� %�5�� FR� MHVW� FHFK � FKDUDNWHU\VW\F]Q � GOD�
NUDMyZ�VáDELHM�UR]ZLQL W\FK��

1LHPDO� ���� EDGDF]\� ]DWUXGQLRQ\FK� Z� G]LDáDOQR FL� %�5� SUDFRZDáR� Z� V]NRáDFK� Z\ V]\FK��
SRGF]DV� JG\� ��� SURF�� Z� MHGQRVWNDFK� EDGDZF]R�UR]ZRMRZ\FK�� SRQDG� �� SURF�� Z� SODFyZNDFK�
QDXNRZ\FK� 3$1� L� MHG\QLH� RN�� �� SURF�� Z� SU]HGVL ELRUVWZDFK�� 6 � WR� UHODFMH� W\SRZH� GOD� NUDMyZ��
R�QLHZ\VRNLP�SR]LRPLH�LQQRZDF\MQR FL��

:�RVWDWQLFK�ODWDFK�Z]UDVWDáD�OLF]ED�X]\VNDQ\FK�VWRSQL�QDXNRZ\FK�GRNWRUD��-HGQDN H�VWRSLH �
GRNWRUD�KDELOLWRZDQHJR� L� W\WXá�SURIHVRUD�QDGDO�X]\VNLZDQR�Z�VWRVXQNRZR�Sy Q\P�ZLHNX��2VRE\��
]�W\WXáHP�QDXNRZ\P�SURIHVRUD�VWDQRZLá\���SURF�������W\V���RJyáX�]DWUXGQLRQ\FK�Z�G]LDáDOQR FL�%�5��

)LQDQVRZDQLH� EDGD � L� UR]ZRMX�� 5HODFMD� QDNáDGyZ� RJyáHP� QD� G]LDáDOQR ü� EDGDZF] ��
L�UR]ZRMRZ �GR�SURGXNWX�NUDMRZHJR�EUXWWR��*(5'�3.%��Z\QLRVáD�Z������U��RNRáR�����SURF���FR�
R]QDF]D� VSDGHN�GR�ZDUWR FL� GRW\FKF]DV� QLHRGQRWRZDQHM��8G]LDá� QDNáDGyZ�]�EXG HWX� SD VWZD�QD�
G]LDáDOQR ü�EDGDZF] �L�UR]ZRMRZ �Z\QLyVá�Z�3ROVFH��������SURF��SURGXNWX�NUDMRZHJR�EUXWWR��3.%���
:DUWR ü�WD�E\áD�QL V]D�QL �Z�)LQODQGLL������SURF����'DQLL�������SURF���F]\�+LV]SDQLL�������SURF����DOH�
Z\ V]D� Z� SRUyZQDQLX� ]H� 6áRZDFM � ������ SURF���� ,UODQGL � ������ SURF��� L� *UHFM � ������ SURF��� ���
:�SU]HOLF]HQLX�QD�MHGQHJR�EDGDF]D��Z�3ROVFH��SU]\SDGDáR����W\V��86'�333�QDNáDGyZ�QD�%�5��'OD�
SRUyZQDQLD�Z�&]HFKDFK���*UHFML�L�QD�: JU]HFK�RGSRZLHGQLR���������L����W\V��86'�333��

-HGQDN H� WHJR� URG]DMX� SRUyZQDQLD� QDOH \� RGQRVLü� GR� SR]LRPX� UR]ZRMX� JRVSRGDUF]HJR�
SRV]F]HJyOQ\FK� NUDMyZ��:�3ROVFH� SURGXNW� NUDMRZ\� EUXWWR� SU]\SDGDM F\� QD� MHGQHJR�PLHV]ND FD��
ZHGáXJ�SDU\WHWX�VLá\�QDE\ZF]HM����Z\QLyVá�Z������URNX�RN�����SURF�� UHGQLHM�ZDUWR FL�GOD�NUDMyZ�
(8����RUD]����L����SURF��RGSRZLHGQLFK�ZDUWR FL�GOD�&]HFK�L�: JLHU��

5HODFMD�EXG HWRZHJR�GR�SR]DEXG HWRZHJR�ILQDQVRZDQLD�QDXNL�Z�3ROVFH�]QDF]QLH�VL � Uy QL�
RG�ZDUWR FL�QRWRZDQ\FK�Z�NUDMDFK�Z\VRNR�UR]ZLQL W\FK��:�NUDMDFK�W\FK�]GHF\GRZDQLH�SU]HZD DM �
URGNL�SRFKRG] FH�]H� UyGHá�SR]DEXG HWRZ\FK��:�3ROVFH�]D �GRPLQXMH�ILQDQVRZDQLH�EXG HWRZH��
������������������������������������������������������������ �:�QDVW SQ\FK�ODWDFK�QDVW SLá�Z�3ROVFH�GDOV]\�VSDGHN�UHODFML�ILQDQVRZDQLD�EXG HWRZHJR�QDXNL�GR�3.%��:�URNX������
ZVND QLN�WHQ�VSDGá�GR�������SU]\�XWU]\PXM F\P�VL �ZVND QLNX������GOD�QDNáDGyZ�SR]DEXG HWRZ\FK��
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:� VWUXNWXU]H� QDNáDGyZ� NUDMRZ\FK� EUXWWR� QD� %�5� �*(5'�� Z� URNX� ����� �� ����� SURF�� VWDQRZLá\�
URGNL�SXEOLF]QH � ��D�Z\GDWNL�SRGPLRWyZ�JRVSRGDUF]\FK�E\á\�QDMQL V]H�RG�URNX�������

:� VWUXNWXU]H� Z\GDWNyZ� ZHGáXJ� URG]DMyZ� EDGD �� SU]HZD Dá\� QDNáDG\� QD� EDGDQLD� SRGVWD�
ZRZH��FR�WDN H�MHVW�FKDUDNWHU\VW\F]QH�GOD�NUDMyZ�VáDELHM�UR]ZLQL W\FK��:�NUDMDFK�Z\VRNR�UR]ZL�
QL W\FK�GRPLQXM �QDNáDG\�QD�SUDFH�UR]ZRMRZH��WM��SURZDG]RQH�EH]SR UHGQLR�QD�U]HF]�JRVSRGDUNL��
:�3ROVFH�XG]LDá�SUDF�UR]ZRMRZ\FK�Z�Z\GDWNDFK�QD�G]LDáDOQR ü�%�5�MHVW�UHODW\ZQLH�PDá\��

�6SR UyG� F]WHUHFK� LQVW\WXFMRQDOQ\FK� JUXS� �W]Z�� ÄSLRQyZ´�� Z\NRQDZFyZ� SUDF� %�5��
QDMZ\ V]\� XG]LDá� Z� á F]Q\FK� QDNáDGDFK� �*(5'��� F]\OL� EXG HWRZ\FK� L� SR]DEXG HWRZ\FK� PLDá\�
MHGQRVWNL�EDGDZF]R�UR]ZRMRZH�����SURF����QDVW SQLH�V]NRá\�Z\ V]H��SU]HGVL ELRUVWZD�SURZDG] FH�
SUDFH�%�5�L�SODFyZNL�QDXNRZH�3$1���

:�G]LHG]LQRZHM�VWUXNWXU]H�QDNáDGyZ�QD�G]LDáDOQR ü�%�5�QDMZL FHM� URGNyZ�±�RN�����SURF��±�
Z\GDWNRZDQR�QD�SUDFH�Z�G]LHG]LQLH�QDXN�WHFKQLF]Q\FK���

�
5HJLRQDOQD� VWUXNWXUD� QDXNL��:� SRG]LDOH� QDNáDGyZ� QD� %�5� SRPL G]\� Z� ZRMHZyG]WZD�

Z\VW SXMH� Z\UD QD� GRPLQDFMD� ZRM�� PD]RZLHFNLHJR� QDG� SR]RVWDá\PL�ZRMHZyG]WZDPL�� 2NRáR� ���
SURF��RJyOQHM� OLF]E\�MHGQRVWHN�QDXNRZ\FK�MHVW�VNRQFHQWURZDQD�Z�W\P�ZRMHZyG]WZLH��D�SU]\SDGD�
QD�QLH�SRQDG�����NUDMRZ\FK�QDNáDGyZ�QD�%�5��:�ZRMHZyG]WZLH�PD]RZLHFNLP�Z\GDWNL�QD�%�5�
E\á\� QLHPDO� ��� UD]\� Z\ V]H� RG� QDNáDGyZ� Z� ]DMPXM F\P� RVWDQLH� PLHMVFH� ZRMHZyG]WZLH�
ZL WRNU]\VNLP��5y QD�MHVW�WDN H�VWUXNWXUD�Z\GDWNyZ�ZHGáXJ� UyGHá�ILQDQVRZDQLD�±�GOD�SU]\NáDGX�
Z� ZRM�� ]DFKRGQLRSRPRUVNLP� Z\GDWNL� QD� %�5� E\á\� Z� ��� SURF�� ILQDQVRZDQH� ]H� URGNyZ�
EXG HWRZ\FK��D�]�GUXJLHM�]D �VWURQ\�Z�ZRMHZyG]WZLH�SRGNDUSDFNLP�W\ONR�Z����SURF��
�
']LDáDOQR ü�LQQRZDF\MQD�SU]HGVL ELRUVWZ�SU]HP\VáRZ\FK���

:� URNX� ����� QDVW SLáR� ]DWU]\PDQLH� Z\VRNLHM� G\QDPLNL� Z]URVWX� QDNáDGyZ� QD� G]LDáDOQR ü�
LQQRZDF\MQ �Z�SU]HP\ OH��VWZLHUG]RQHM�Z�ODWDFK�������������

:� 3ROVFH� VWUXNWXUD� ILQDQVRZDQLD� G]LDáDOQR FL� LQQRZDF\MQHM� FKDUDNWHU\]RZDáD� VL �Z\VRNLP�
XG]LDáHP�QDNáDGyZ�LQZHVW\F\MQ\FK�QD� URGNL�WUZDáH��QLVNLP�]D �QD�SUDFH�EDGDZF]H�L�UR]ZRMRZH��
-HVW�WR�FHFKD�FKDUDNWHU\VW\F]QD�WHM�G]LDáDOQR FL�Z�NUDMDFK�R�VáDELHM�UR]ZLQL WHM�JRVSRGDUFH���

8G]LDá�SU]HGVL ELRUVWZ�VWRVXM F\FK�Z�3ROVFH�LQQRZDFMH�Z�SURFHVDFK�SURGXNF\MQ\FK�Z\QLyVá�
���SURF���L�E\á�]EOL RQ\�GR�RGQRWRZDQHJR�Z�6áRZDFML�����SURF����DOH�EDUG]R�QLVNL�Z�SRUyZQDQLX�GR�
UHGQLHM�GOD�8(����Z\QRV] FHM����SURF��:\ V]\�SR]LRP�LQQRZDF\MQR FL�E\á�Z�SU]HGVL ELRUVWZDFK�
VHNWRUD�SD VWZRZHJR�QL �Z�VHNWRU]H�SU\ZDWQ\P��
������������������������������������������������������������ �:�URNX������XG]LDá� WHQ�REQL \á�VL �GR������MHGQDN�QLH�G]L NL�Z]URVWRZL�QDNáDGyZ�SR]DEXG HWRZ\FK��DOH�]�SRZRGX�
VSDGNX�EXG HWX�QDXNL��
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:DUWR ü�ZVND QLND�LQWHQV\ZQR FL�LQQRZDFML��R]QDF]DM FHJR�UHODFM �QDNáDGyZ�QD�G]LDáDOQR ü�
LQQRZDF\MQ �GR�ZDUWR FL�VSU]HGD \���XWU]\P\ZDáD�VL �QD�Z\VRNLP�SR]LRPLH�Z�ODWDFK������������
:VND QLN�WHQ�Z�URNX������L������REQL \á�VL ��DOH�ZFL �E\á�QLHFR�Z\ V]\�Z�SRUyZQDQLX�]�WDNLPL�
NUDMDPL�MDN�6áRZDFMD��,UODQGLD�F]\�:LHOND�%U\WDQLD���

*áyZQ\P� UyGáHP�ILQDQVRZDQLD�G]LDáDOQR FL�LQQRZDF\MQHM�Z�SU]HP\ OH�Z�3ROVFH�E\á\� URGNL�
ZáDVQH�SU]HGVL ELRUVWZ��SRGF]DV�JG\�Z�NUDMDFK�UR]ZLQL W\FK�GRPLQXM � URGNL�SRFKRG] FH�]H� UyGHá�
]HZQ WU]Q\FK��

�
2FKURQD�ZáDVQR FL�LQWHOHNWXDOQHM���VWDW\VW\ND�SDWHQWyZ��

/LF]ED� Z\QDOD]NyZ� ]JáRV]RQ\FK� GR� RFKURQ\� SDWHQWRZHM� Z� URNX� ����� SU]H]� WZyUFyZ�
NUDMRZ\FK�E\áD�QDMQL V]D�RG�SRF] WNX�RNUHVX�WUDQVIRUPDFML��1DMZL FHM�ZQLRVNyZ�ZSá\ZD�]�G]LDáX�
Uy QH�SURFHV\�SU]HP\VáRZH�L�WUDQVSRUW���

/LF]ED� Z\QDOD]NyZ� ]JáRV]RQ\FK� Z� (XURSHMVNLP� 8U] G]LH� 3DWHQWRZ\P� �(32�� SU]H]�
UH]\GHQWyZ� NUDMRZ\FK� QD� �� POQ� OXGQR FL� Z� URNX� ����� Z\QLRVáD� �� L� E\áD� UyZQD� ZDUWR FL� WHJR�
ZVND QLND� GOD� 5XPXQL� L� /LWZ\�� DOH� RGELHJDáD� ]QDF]QLH� Z� SRUyZQDQLX� GR� UHGQLHM� GOD� (8����
Z\QRV] FHM�������

3ROVND� WDN H� VáDER� Z\SDGD� Z� OLF]ELH� Z\QDOD]NyZ� ]JáRV]RQ\FK� GR� RFKURQ\� Z� 86$��
L� X]\VNDQ\FK� WDP� SDWHQWyZ�� FR� ZLDGF]\� R� QLHZLHONLFK� PR OLZR FLDFK� OXE� R� PDáHM� VNáRQQR FL�
WZyUFyZ�NUDMRZ\FK�GR�SDWHQWRZDQLD�Z\QDOD]NyZ�]D�JUDQLF �RUD]� WR�� H�]JáDV]DQH�Z\QDOD]NL�QLH�
PDM �LVWRWQHJR�]QDF]HQLD�NRPHUF\MQHJR��
�
+DQGHO�]DJUDQLF]Q\�L�SURGXNFMD�Z�REV]DU]H�Z\VRNLHM�WHFKQLNL��

�:D Q\P�ZVND QLNLHP�NRQNXUHQF\MQR FL�JRVSRGDUNL�QD�DUHQLH�PL G]\QDURGRZHM�MHVW�XG]LDá�
Z\VRNLHM�WHFKQLNL�Z�HNVSRUFLH�RJyáHP��:�RVWDWQLFK�ODWDFK�]EOL RQ �OXE�QLHFR�Z\ V] �QL �Z�3ROVFH�
ZDUWR ü�WHJR�ZVND QLND�RGQRWRZDQR�Z�%XáJDULL�L�QD�àRWZLH��1D�: JU]HFK�F]\�Z�(VWRQLL�ZDUWR ü�WD�
Z�U�������E\áD�����NURWQLH�Z\ V]D�QL �Z�3ROVFH���

'RPLQXM F �SR]\FM �Z�W\P�VHNWRU]H�MHVW�Z�3ROVFH�SURGXNFMD�VSU] WX�L�XU] G]H �UDGLRZ\FK��
WHOHZL]\MQ\FK�L�WHOHNRPXQLNDF\MQ\FK���
�
%LEOLRPHWULD���

3XEOLNDFMH�L�F\WRZDQLD�FKDUDNWHU\]XM �HIHNW\ZQR ü�QDXNRZ �SURZDG]RQ �SU]HGH�ZV]\VWNLP�
Z�]DNUHVLH�EDGD �SRGVWDZRZ\FK��:�URNX������XG]LDá�3ROVNL�Z� ZLDWRZHM�SXOL�LQIRUPDFML�QDXNRZHM�
Z\QLyVá� SRQDG� ����� SURF�� ������ SXEOLNDFML��� L� E\á� QDMZ\ V]\� Z� FL JX� RVWDWQLFK� GZXG]LHVWX� ODW���
:�RVWDWQLFK�ODWDFK�XG]LDá�WHQ�QDGDO�UR QLH��
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/LF]ED� SXEOLNDFML� QDXNRZ\FK� SU]\SDGDM FD� QD� �� POQ� OXGQR FL� Z� U�� ����� Z\QLRVáD� �����
:DUWR ü� WHJR� ZVND QLND� E\áD� QL V]D� RG� ZDUWR FL� RGQRWRZDQHM� Z� WDNLFK� NUDMDFK� MDN� 6áRZHQLD��
: JU\��(VWRQLL�F]\�6áRZDFMD��'OD�SRUyZQDQLD�� UHGQLD�Z�NUDMDFK�(8����Z\QLRVáD������

�3XEOLNDFMH� SROVNLH�� ZH� ZV]\VWNLFK� G\VF\SOLQDFK� QDXNRZ\FK�� V � SU]HFL WQLH� F\WRZDQH�
U]DG]LHM� QL � V � F\WRZDQH�SU]HFL WQLH� SXEOLNDFMH� QD� ZLHFLH��1D� F]RáRZ\P�PLHMVFX�SODVRZDá\� VL �
SXEOLNDFMH�]�QDXN� FLVá\FK��DVWURIL]\ND��PDWHPDW\ND�F]\�IL]\ND��L� LQ \QLHU\MQ\FK��DOH�Z�RVWDWQLFK�
ODWDFK�Z]URVáD� OLF]ED�F\WRZD �Z� WDNLFK�G\VF\SOLQDFK� MDN�SV\FKRORJLD��SV\FKLDWULD��HNRQRPLD�F]\�
EL]QHV���
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: UyG� MHGQRVWHN� SURZDG] F\FK� G]LDáDOQR ü� %�5� Z� ODWDFK� ���������� QD� QLH]PLHQLRQ\P�
SR]LRPLH�� XWU]\P\ZDáD� VL � OLF]ED� SD VWZRZ\FK� V]Nyá� Z\ V]\FK� L� SODFyZHN� QDXNRZ\FK� 3$1���
D� ]PQLHMV]\áD� VL � OLF]ED� MHGQRVWHN� EDGDZF]R�UR]ZRMRZ\FK� �-%5��� Z� W\P� QDMEDUG]LHM� R URGNyZ�
EDGDZF]R�UR]ZRMRZ\FK���2%5����

�:� URNX� ����� ]ZL NV]\áD� VL � OLF]ED� MHGQRVWHN� UR]ZRMRZ\FK�� F]\OL� SU]HGVL ELRUVWZ�
SRVLDGDM F\FK�ZáDVQH�ODERUDWRULD��ELXUD�NRQVWUXNF\MQH�LWS���SRGHMPXM F\FK�G]LDáDOQR ü�%�5��-HVW�WR�
]MDZLVNR�SR]\W\ZQH��PLPR� H�]DNUHV�G]LDáDOQR FL�QRZR�SRZVWDá\FK�MHGQRVWHN�MHVW�ZFL �QLHZLHONL�
]DUyZQR�SRG�Z]JO GHP�Z\VRNR FL�QDNáDGyZ�SRQLHVLRQ\FK�QD�SUDFH�%�5�� MDN� L� OLF]E\�SHUVRQHOX�
]DWUXGQLRQHJR�SU]\�W\FK�SUDFDFK���

1DGDO� E\áD� QLVND� OLF]ED� V]Nyá� Z\ V]\FK� QLHSD VWZRZ\FK� SURZDG] F\FK� G]LDáDOQR ü� %�5��
MDNNROZLHN�Z�URNX������QLH]QDF]QLH�]ZL NV]\áD�VL �LFK�OLF]ED��GR����V]Nyá���Z�SRUyZQDQLX�GR�URNX�
SRSU]HGQLHJR��

�
7DEHOD�������/LF]ED�MHGQRVWHN�RUD]�RVyE�]DWUXGQLRQ\FK�Z�G]LDáDOQR FL��

EDGDZF]R�UR]ZRMRZHM��%�5��Z������U��
�

5RG]DM�MHGQRVWNL�
�
�
�

�
/LF]ED�

-HGQRVWHN�
�
�

�
=DWUXGQLHQL�RJyáHP��� �	��
���
 �
�
�

�
3UDFRZQLF\�
QDXNRZR�
EDGDZF]\�� �	��
����

2JyáHP�
Z�W\P�� ���� ��������� ���������
3ODFyZNL�QDXNRZH�
3$1� �� � � �������� ��������
-HGQRVWNL�
EDGDZF]R�
UR]ZRMRZH�

���� ��������� ���������

6]NRá\�Z\ V]H�
�SD VWZRZH�L�QLH�
SD VWZRZH��

���� ��������� ���������

-HGQRVWNL�
UR]ZRMRZH�� ���� �������� ��������
�
� ����� ������� �
�

�
�
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�����=DVRE\�OXG]NLH�Z�%�5�
/LF]ED�RVyE�]DWUXGQLRQ\FK�Z�G]LDáDOQR FL�%�5�Z\QLRVáD�Z�URNX������RJyáHP����������FR�

RGSRZLDGDáR� OLF]ELH� ��� ������ ZJ� HNZLZDOHQWX� SHáQHJR� F]DVX� SUDF\� �(3&��� 1DMOLF]QLHMV]D� E\áD�
JUXSD�SUDFRZQLNyZ�QDXNRZR�EDGDZF]\FK�����������(3&���FR�VWDQRZLáR������SURF��RJyáX�]DWUXG�
QLRQ\FK�Z�%�5��2EVHUZRZDQ\�Z�RVWDWQLFK�ODWDFK�VSDGHN�OLF]E\�RVyE�]DWUXGQLRQ\FK�Z�WHM�G]LDáDO�
QR FL�GRW\F]\á�Z\á F]QLH�SHUVRQHOX�SRPRFQLF]HJR��QDWRPLDVW�OLF]ED�EDGDF]\�V\VWHPDW\F]QLH�URVáD��

/LF]ED�SUDFRZQLNyZ�QDXNRZR�EDGDZF]\FK�QD������RVyE� DNW\ZQ\FK�]DZRGRZR� �ZVND QLN�
VWRVRZDQ\�Z�SRUyZQDQLDFK�PL G]\QDURGRZ\FK�� ��Z� URNX������Z\QLRVáD����� L�E\áD�SRGREQD� MDN��
Z�*UHFML�L�3RUWXJDOLL������Z��������DOH�Z\ V]D�QL �ZH�:áRV]HFK������Z�URNX���������

�
5\F���������%DGDF]H�]DWUXGQLHQL�Z�G]LDáDOQR FL�EDGDZF]HM�L�UR]ZRMRZHM�QD������RVyE�DNW\ZQ\FK�

]DZRGRZR�Z�NUDMDFK�8(�L�Z�3ROVFH�

� ����� ��� "B< � � : 3 .+3 C ��� �&D1E .+26) � 0 .�# � 0 : *6- � �6F�F$��G � .+26) � 0 . � "H' � �/I J ) 9LK <�*6:M)1? J < � 7�.1N � �6F�F�F 0 < J � : 3 .+3 2O- ��� : 3 5�2�4 D
�

: UyG� RJyáX� ]DWUXGQLRQ\FK� Z� G]LDáDOQR FL� %�5� Z� URNX� ����� �� SURF�� �SRQDG� ���� W\V���
VWDQRZLá\�RVRE\�]�W\WXáHP�QDXNRZ\P�SURIHVRUD��7HQ�SURFHQW�Z�RVWDWQLFK�ODWDFK�Z]UDVWDá��SRPLPR�
GRFKRG]HQLD� GR� ZLHNX� HPHU\WDOQHJR� OLF]Q\FK� URF]QLNyZ� UR]SRF]\QDM F\FK� GURJ � QDXNRZ � SR��
,,�ZRMQLH� ZLDWRZHM��/LF]ED�SUDFRZQLNyZ�SRVLDGDM F\FK�VWRSLH �GRNWRUD�KDELOLWRZDQHJR�Z\QRVLáD�
�����RVRE\�L�Z]URVáD��Z�SRUyZQDQLX�GR������U��R�����SURF���]D �OLF]ED�]DWUXGQLRQ\FK�]H�VWRSQLHP�
GRNWRUD�Z\QLRVáD�������RVRE\���Z]URVW�R�����SURF����
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3R]\W\ZQLH� QDOH \� RFHQLü� XVWDELOL]RZDQLH� VL � OLF]HEQR FL� NDGU\� SR� RNUHVLH� W]Z�� ÄGUHQD X�
Py]JyZ´� Z\VW SXM FHJR� V]F]HJyOQLH� Z� ODWDFK� ����� ±� ������ 6\VWHPDW\F]QLH� PDOHMH� RGSá\Z�
EDGDF]\�SR]D�VIHU �%�5�D� WDN H�HPLJUDFMD�NDGU\�EDGDZF]HM��1DWRPLDVW�]MDZLVNLHP�QHJDW\ZQ\P�
MHVW� VWDU]HQLH� VL � NDGU\� QDXNRZHM�� 6SR UyG� RJyáX� ]DWUXGQLRQ\FK� ]� W\WXáHP� QDXNRZ\P�SURIHVRUD��
QDMOLF]QLHMV] �JUXS �VWDQRZLOL�SUDFRZQLF\�Z�SU]HG]LDOH�ZLHNRZ\P����ODW�L�ZL FHM�����SURF����D� UHGQL�
ZLHN�SUDFRZQLNyZ�]H�VWRSQLHP�QDXNRZ\P�GRNWRUD�Z\QLyVá����ODWD��7]Z��OXND�SRNROHQLRZD��F]\OL�
]E\W�PDá\�GRSá\Z�DGHSWyZ�GR�SUDF� EDGDZF]\FK� L� UR]ZRMRZ\FK� �� WR�SUREOHP�EXG] F\� WURVN �QLH�
W\ONR�Z�3ROVFH��OHF]�UyZQLH �Z�ZLHOX�NUDMDFK�Z\VRNR�UR]ZLQL W\FK��QS��Z�+RODQGLL�RVRE\�Z�ZLHNX�
��� ODW� L� ZL FHM� VWDQRZL � MHGQ � WU]HFL � RJyáX� EDGDF]\� ]DWUXGQLRQ\FK� Z� V]NROQLFWZLH� Z\ V]\P��
1DWRPLDVW� 2(&'�Z� GRNXPHQFLH� ]� VHULL�3ROLF\� %ULHI� �������Z\UD D� WURVN � ]� SRZRGX� V]\ENLHJR�
VWDU]HQLD�VL �SHUVRQHOX�EDGDZF]HJR�Z�NUDMDFK�F]áRQNRZVNLFK�WHM�RUJDQL]DFML��=D�JáyZQ �SU]\F]\Q �
WHJR� ]MDZLVND� XZD D� VL � EUDN� ]DLQWHUHVRZDQLD� PáRG\FK� OXG]L� SUDF � QDXNRZ � ZVNXWHN� EUDNX�
SHUVSHNW\Z\� GRVWDWHF]QLH� V]\ENLHM� NDULHU\� ]DZRGRZHM � �� =DUD]HP� WU]HED� MHGQDN� ZVND]Dü� QD�
G\QDPLF]Q\�UR]ZyM�VWXGLyZ�GRNWRUDQFNLFK�Z�3ROVFH��QS��Z]URVW�]������W\V��VáXFKDF]\�Z������U��GR��
����� W\V�� Z� ����� U���� FR� SRZLQQR� VWRSQLRZR� SRSUDZLü� GRSá\Z� NDGU\� GR� QDXNL�� 2EHFQLH� Z]URVW�
OLF]E\�VWXGHQWyZ�VWXGLyZ�GRNWRUDQFNLFK�QLH�SU]HNáDGD�VL �MHV]F]H�QD�UyZQLH�V]\ENL�Z]URVW�OLF]E\�
Z\SURPRZDQ\FK�GRNWRUyZ��:� URNX������ L� �����RGSRZLHGQLR��SR��� ����RVyE�RVL JQ áR� VWRSLH �
GRNWRUD������L�����KDELOLWRZDáR�VL �RUD]�����L�����X]\VNDáR�W\WXá�QDXNRZ\�SURIHVRUD��

3RPLPR�WHJR�� H�Z�RVWDWQLFK�ODWDFK�Z]UDVWDáD�OLF]ED�X]\VNDQ\FK�VWRSQL�QDXNRZ\FK�GRNWRUD��
WR�]DUyZQR�VWRSLH �GRNWRUD�KDELOLWRZDQHJR��MDN�L�W\WXá�SURIHVRUD�QDGDO�X]\VNLZDQR�Z�VWRVXQNRZR�
Sy Q\P�ZLHNX��

:\VRNLH�ZVND QLNL�Z�OLF]ELH�EDGDF]\�QD���POQ�OXGQR FL�Z�VWRVXQNX�GR�RVL JQL WHJR�3.%�SHU�
FDSLWD���Z\ND]XM �]�MHGQHM�VWURQ\�-DSRQLD��6]ZHFMD��6WDQ\�=MHGQRF]RQH�L�1RUZHJLD��D�]�GUXJLHM�]D �
SD VWZD�SRVWNRPXQLVW\F]QH�WDNLH�MDN�QS��5RVMD��%LDáRUX ��8NUDLQD��8]EHNLVWDQ�F]\�6áRZDFMD��0R H�
WR�R]QDF]Dü�� H�Z\VRND�OLF]ED�SHUVRQHOX�%�5��Z�VWRVXQNX�GR�RVL JQL WHJR�SR]LRPX�JRVSRGDUF]HJR��
PD� UyGáR� ]DUyZQR� Z� SR]LRPLH� UR]ZRMX� G]LDáDOQR FL� %�5� Z� VHNWRU]H� SU]HGVL ELRUVWZ�� MDN��
L�XWU]\P\ZDQLD�VL � VWUXNWXU�%�5�FKDUDNWHU\VW\F]Q\FK�GOD� W]Z��NUDMyZ�GHPRNUDFML� OXGRZHM��JG]LH�
ILQDQVRZDQLH�QDXNL�QLH�SRGOHJDáR�ZDUXQNRP�JRVSRGDUNL�U\QNRZHM��
�

������������������������������������������������������������ �$ZDQVH�QDXNRZH�>Z�@�5DSRUW�R�VWDQLH�QDXNL�L�WHFKQLNL�Z�3ROVFH�������*86��:DUV]DZD�������V���������
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7DEHOD��������/LF]ED�EDGDF]\�]DWUXGQLRQ\FK�Z�%�5�QD���POQ�OXGQR FL�Z�Z\EUDQ\FK�NUDMDFK�
�

-DSRQLD� ����� 3RUWXJDOLD� ����� 3HUX� ����
6]ZHFMD� ����� ,]UDHO� ����� .XZHMW�� ����
86$� ����� +LV]SDQLD� ����� 0HNV\N� ����
1RUZHJLD� ����� &KRUZDFMD� ����� :HQH]XHOD� ����
)HG��5RV\MVND� ����� 32/6.$� ����� 6UL�/DQND� ����
$XVWUDOLD� ����� 5XPXQLD� ����� %HQLQ� ����
'DQLD� ����� :áRFK\� ����� %ROLZLD� ����
6]ZDMFDULD� ����� &]HFK\� ����� %UD]\OLD� ����
.DQDGD� ����� $UPHQLD� ����� ,QGLD� ����
1LHPF\� ����� %XáJDULD� ����� )LOLSLQ\� ����
$]HMEHUG DQ� ����� : JU\� ����� 0DOH]MD� ����
)UDQFMD� ����� àRWZD� ����� 7ULQLGDG�7REDJR� ����
:LHOND�%U\WDQLD� ����� *UHFMD� ����� (NZDGRU� ����
1LGHUODQG\� ����� $IU\ND�3áG�� ���� 7XQH]MD� ����
-XJRVáDZLD� ����� $UJHQW\QD� ���� 7DMODQGLD� ����
%HOJLD� ����� 7DG LNLVWDQ� ���� 7RJR� ����
%LDáRUX � ����� ,UDQ� ���� +RQJ�.RQJ� ���
1RZD�=HODQGLD� ����� .LUJL]MD� ���� 3DNLVWDQ� ���
6LQJDSXU� ����� .RVWDU\ND� ���� %DQJODGHV]� ���
(VWRQLD� ����� (JLSW� ���� 5HS��&HQWU��$IU\NL� ���
6áRZHQLD� ����� 0RQJROLD� ���� .RQJR� ���
.RUHD� ����� &KLQ\� ���� 6\ULD� ���
,UODQGLD� ����� 0DFHGRQLD� ���� 8JDQGD� ���
8NUDLQD� ����� &KLOH� ���� %XUXQGL� ���
/LWZD� ����� /LELD� ���� 6DOZDGRU� ���
8]EHNLVWDQ� ����� 0DXULWLXV� ���� %XUNLQD�)DVR� ���
6áRZDFMD� ����� 0RáGRZD� ���� 0DGDJDVNDU� ���
.XED� ����� 7XUFMD� ���� 6HQHJDO� ��
$XVWULD� ����� � :LHWQDP� ���� � � �
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3UDZLH� ���� EDGDF]\� ]DWUXGQLRQ\FK� Z� G]LDáDOQR FL� %�5� SUDFXMH� Z� V]NRáDFK� Z\ V]\FK�� ���
SURF�� Z� MHGQRVWNDFK� EDGDZF]R�UR]ZRMRZ\FK� �-%5��� SRQDG� �� SURF�� Z� SODFyZNDFK� QDXNRZ\FK�
3ROVNLHM�$NDGHPLL�1DXN�L�MHG\QLH�RN�����Z�SU]HGVL ELRUVWZDFK��7U]HED�MHGQDN�XZ]JO GQLü�IDNW� H�
LVWQLHM FH�SRG]LDá\�QD�SLRQ\�RUJDQL]DF\MQH�QDXNL�]DF]\QDM �VL �VWRSQLRZR�]DFLHUDü��1LHMHGQRNURWQLH�
EDGDF]H� ]DWUXGQLHQL� Z� SODFyZNDFK� QDXNRZ\FK� 3$1� GX � F] ü� F]DVX� SR ZL FDM � QD� SUDF ��
Z�V]NRáDFK�Z\ V]\FK��D�EDGDF]H�]DWUXGQLHQL�QD�SROLWHFKQLNDFK�±�SUDFXM �QD�U]HF]�SU]HP\VáX��
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:� URNX� ����� Z� 3ROVFH� SUDFRZQLF\� QDXNRZR�EDGDZF]\� VWDQRZLOL� EOLVNR� ��� SURF�� RJyOQHM�
OLF]E\� ]DWUXGQLRQ\FK� Z� VHNWRU]H� %�5�� D� Z� URNX� ����� ±� EOLVNR� ��� SURF��� SRGF]DV� JG\� QS���
Z�+LV]SDQLL�Z�URNX������±�RN�����SURF��'X \�XG]LDá�SUDFRZQLNyZ�QDXNRZR�EDGDZF]\FK�Z�RJyOQHM�
OLF]ELH� ]DWUXGQLRQ\FK� Z� G]LDáDOQR FL� %�5�� WR� ]MDZLVNR� Z\VW SXM FH� JáyZQLH� Z� NUDMDFK� VáDELHM�
UR]ZLQL W\FK�� 'OD� SRUyZQDQLD� Z� NUDMDFK� 8(� RJyáHP� �(8����� XG]LDá� WHM� JUXS\� SUDFRZQLNyZ��
Z�RJyOQHM�OLF]ELH�SHUVRQHOX�]DWUXGQLRQHJR�Z�%�5�Z\QLyVá�Z�RVWDWQLFK�ODWDFK����SURF���SRGF]DV�JG\�
Z� 3RUWXJDOLL� ��� SURF�� : UyG� NUDMyZ� 2(&'� QDMZL NV]\P� XG]LDáHP� EDGDF]\� Z� RJyOQHM� OLF]ELH�
SHUVRQHOX�%�5�FKDUDNWHU\]XMH�VL �7XUFMD�±����SURF��

7DEHOD��������8G]LDá�SURFHQWRZ\�EDGDF]\ Z UyG�]DWUXGQLRQ\FK�RJyáHP��
Z�G]LDáDOQR FL�%�5�Z�Z\EUDQ\FK�NUDMDFK��������L�Z�3ROVFH��������

6]ZDMFDULD� ��� $XVWULD� ��� *UHFMD� ���
1LGHUODQG\� ��� : JU\� ��� &]HFK\� ���
:LHOND�%U\WDQLD� ��� %HOJLD� ��� 0HNV\N� ���
)UDQFMD� ��� 6áRZDFMD� ��� 6]ZHFMD� ���
'DQLD� ��� 1RZD�=HODQGLD� ��� +LV]SDQLD� ���
1LHPF\� ��� .DQDGD� ��� -DSRQLD� ���
8(���� ��� )LQODQGLD� ��� .RUHD� ���
:áRFK\� ��� $XVWUDOLD� ��� 3RUWXJDOLD� ���
,UODQGLD�� ��� � 32/6.$� ���
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:\GDMH� VL �� H� XG]LDá� QDXNRZFyZ� Z UyG� RJyáX� ]DWUXGQLRQ\FK� Z� %�5� ]DOH \� RG� ZLHOX�
F]\QQLNyZ��WDNLFK�MDN�QS��SR]LRP�Z\GDWNyZ�QD�EDGDQLD�L�UR]ZyM��LP�V �RQH�QL V]H��W\P�Z\ V]\�±��
]� SRZRGX� RV]F] GQR FL� QD� HWDWDFK� QLHQDXNRZ\FK� �� PR H� E\ü� XG]LDá� ]DWUXGQLRQ\FK� EDGDF]\���
VWUXNWXUD� EDGD � �QS�� EDGDQLD� WHRUHW\F]QH� Z\PDJDM � ]� UHJXá\� ZL NV]HJR� XG]LDáX� EDGDF]\� QL �
HNVSHU\PHQWDOQH�L�DSOLNDF\MQH���SU]HSLV\�GRW\F] FH�]DWUXGQLHQLD�Z�LQVW\WXFMDFK�QDXNRZ\FK���
�
������)LQDQVRZDQLH�EDGD �L�UR]ZRMX�

:�ODWDFK�����������3ROVND�QDOH DáD�GR�NUDMyZ�R�QDMZL NV]\P��Z UyG�NUDMyZ�NDQG\GDFNLFK��
UHGQLP� URF]Q\P� Z]UR FLH� SURGXNWX� NUDMRZHJR� EUXWWR�� -HGQDN H� QLH� ZSá\Q áR� WR� QD� Z]URVW�
ILQDQVRZDQLD��EXG HW�QDXNL�REQL \á�VL ��QDXNL�L�WHFKQLNL��FKRü�QD�SU]\NáDG�]ZL NV]\áD�VL �]QDF]QLH�
OLF]ED� VWXGHQWyZ�� 'R� URNX� ����� Z]UDVWDá\� QDWRPLDVW� QDNáDG\� QD� G]LDáDOQR ü� LQQRZDF\MQ ��
Z�SU]HGVL ELRUVWZDFK��

�
5\F���������3U]HFL WQ\�URF]Q\�Z]URVW�SURGXNWX�NUDMRZHJR�EUXWWR��3.%��Z�NUDMDFK�NDQG\GDFNLFK��

Z�ODWDFK������������Z�SURF���

�
�

� ����� ��� "B< � � :M3 .13

����
����

����
����
����

����
����

����
����

���
����

� � � � � � �
&]HFK\
(8��
/LWZD
&\SU

6áRZDFMD
7XUFMD
: JU\

6áRZHQLD
0DOWD

(VWRQLD
32/6.$

>�@



� ���

=�GUXJLHM�]D �VWURQ\��QDOH \�SDPL WDü�R�LVWRWQHM�]DOH QR FL�SRPL G]\�SR]LRPHP�ILQDQVRZDQLD�
G]LDáDOQR FL�%�5��D�]DPR QR FL �NUDMX�PLHU]RQ �ZLHONR FL �3.%�SHU�FDSLWD��7HQ�ZVND QLN�SODVXMH�
3ROVN �Z�NR FyZFH�OLVW\�NUDMyZ�NDQG\GDFNLFK�±�SRPL G]\�(VWRQL �L�%XáJDUL ���

�
5\F���������3URGXNW�NUDMRZ\�EUXWWR�SHU�FDSLWD�Z�NUDMDFK�NDQG\GDFNLFK��
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:� URNX� ����� QDNáDG\� NUDMRZH� EUXWWR�� WM�� EXG HWRZH� L� SR]DEXG HWRZH� QD� G]LDáDOQR ü�%�5�

�*(5'��Z\QLRVá\� �������POQ� ]á� L� E\á\�Z\ V]H�Z�SRUyZQDQLX� ]� URNLHP�SRSU]HGQLP�R�����SURF���
�Z�FHQDFK�ELH F\FK���$�]DWHP�SU]\URVW�QRPLQDOQ\�E\á�QL V]\�QL �DNWXDOQ\�ZVND QLN�LQIODFML���

5HODFMD� QDNáDGyZ� NUDMRZ\FK� EUXWWR� QD� G]LDáDOQR ü� %�5� �*(5'�� GR� SURGXNWX� NUDMRZHJR�
EUXWWR� �3.%�� MHVW� MHGQ\P� ]� QDMZD QLHMV]\FK� ZVND QLNyZ� Z� VWDW\VW\FH� QDXNL�� :� URNX� �����
ZVND QLN� WHQ�REQL \á� VL �GR�RNRáR������SURF��� WM��GR�ZDUWR FL��NWyUHM�GRW\FKF]DV�QLH�RGQRWRZDQR��
:DUWR ü� WHJR�ZVND QLND�E\áD�]EOL RQD�GR�Z\VW SXM FHJR�Z�6áRZDFML�L�7XUFML� �GDQH�]D��������DOH�
EDUG]R�QLVND�Z�SRUyZQDQLX�GR� UHGQLHM�GOD�8(����Z\QRV] FHM������SURF��Z������U����:�NUDMDFK��
R�QDMZ\ HM�UR]ZLQL WHM�JRVSRGDUFH�U\QNRZHM�ZDUWR ü�WHJR�ZVND QLND�RVL JQ áD�SR]LRP�NLONDNURWQLH�
Z\ V]\� L� Z\QLRVáD� QS�� GOD� 6]ZHFML� ±� ���� SURF��� )LQODQGLL� ±� ���� SURF��� -DSRQLL� ±� ���� SURF��� F]\�
5HSXEOLNL�.RUHL�±�����SURF��
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5\F���������5HODFMD�QDNáDGyZ�QD�G]LDáDOQR ü�%�5��*(5'��GR�SURGXNWX�NUDMRZHJR�EUXWWR��3.%���
Z�NUDMDFK�NDQG\GDFNLFK��Z�SURF���

6WUXNWXU � QDNáDGyZ� NUDMRZ\FK� EUXWWR� QD� G]LDáDOQR ü� %�5� �*(5'�� ZHGáXJ� URG]DMyZ�
MHGQRVWHN��Z�NWyU\FK�WD�G]LDáDOQR ü�E\áD�Z\NRQ\ZDQD��SU]HGVWDZLD�SRQL V]H�]HVWDZLHQLH��

9� MHGQRVWNL�EDGDZF]R�UR]ZRMRZH��-%5���������SURF��
9� V]NRá\�Z\ V]H�±������SURF��
9� MHGQRVWNL�UR]ZRMRZH�±������SURF��
9� SODFyZNL�QDXNRZH�3$1�±������SURF��
9� SR]RVWDáH�MHGQRVWNL�±�����SURF��
3UDFH� EDGDZF]R�UR]ZRMRZH� V � ILQDQVRZDQH� ]� GZyFK� SRGVWDZRZ\FK� UyGHá�� WM�� ]� EXG HWX�

SD VWZD� L� ]H� URGNyZ� SU]HGVL ELRUVWZ�� =QDF]QLH� VNURPQLHMV]\P� UyGáHP� V � URGNL� ]DJUDQLF]QH��
FKRFLD �QS��QD�: JU]HFK�Z�RVWDWQLFK�ODWDFK�XG]LDá�W\FK� URGNyZ�]QDF]QLH�Z]UyVá��GR�RN�����SURF�� · ��
0R H� WR� E\ü� SR]\W\ZQ\P� VNXWNLHP� W]Z�� SDNLHWyZ� EDGDZF]\FK�� NWyUH� U] G� Z JLHUVNL� Z\QH�
JRFMRZDá�Z�F]DVLH�SHUWUDNWDFML�]�]DJUDQLF]Q\PL�LQZHVWRUDPL�]DLQWHUHVRZDQ\PL�XG]LDáHP�Z�SU\ZD�
W\]DFML� Z JLHUVNLFK� SU]HGVL ELRUVWZ� �]� UHJXá\� V � WR� EH]SR UHGQLH� LQZHVW\FMH� ]DJUDQLF]QH��� ,QQH�
UyGáD�ILQDQVRZDQLD�%�5��WR� URGNL�ZáDVQH�LQVW\WXFML�QRQ�SURILW��WDNLFK�MDN�VWRZDU]\V]HQLD�QDXNR�
ZH�L�IXQGDFMH��NWyUH�Z�UDPDFK�G]LDáD �VWDWXWRZ\FK�SURZDG] �G]LDáDOQR ü�EDGDZF] �L�UR]ZRMRZ ���

:� URNX� ����� QDNáDG\� ]� EXG HWX� SD VWZD� QD� G]LDáDOQR ü� EDGDZF] � L� UR]ZRMRZ �Z�3ROVFH��
Z\QLRVá\� ������� POQ� ]á�� 5HODFMD� Z\GDWNyZ� ]H� URGNyZ� SXEOLF]Q\FK� QD� G]LDáDOQR ü� %�5� GR�
�����������������������������������������������������������¸ �']LDáDOQR ü�EDGDZF]D�L�UR]ZRMRZD��%�5��>Z�@�5DSRUW�R�VWDQLH�QDXNL�L�WHFKQLNL�Z�3ROVFH�������*86��:DUV]DZD�������
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SURGXNWX�NUDMRZHJR�EUXWWR�Z\QLRVáD� ����� SURF�� L� E\áD�Z\ V]D�RG�Z\VW SXM FHM�Z� ,UODQGLL� ±� �����
SURF���6áRZDFML�±������SURF��F]\�*UHFML�±������SURF��L�+LV]SDQLL�±������SURF��1DMZ\ V] �]D �ZDUWR ü�
WHJR�ZVND QLND�RGQRWRZDQR�GOD�6]ZHFML�±�����SURF��

�
5\F���������5HODFMD�Z\GDWNyZ�]�EXG HWX�SD VWZD�QD�G]LDáDOQR ü�%�5�GR�SURGXNWX�NUDMRZHJR��

EUXWWR��Z�SURF���

2G�URNX������VWZLHUG]D�VL �V\VWHPDW\F]Q\�VSDGHN�UHODFML�Z\GDWNyZ�EXG HWRZ\FK�QD�QDXN ��
Z�VWRVXQNX�GR�SURGXNWX�NUDMRZHJR�EUXWWR���
7DEHOD��������:\GDWNL�EXG HWRZH�Z�G]LDOH�Ä1DXND´�MDNR�SURFHQW�3.%�Z�ODWDFK�����������

5RN� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����
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-H OL�VL �SRUyZQD�QDNáDG\�]�EXG HWX�SD VWZD�QD�%�5�Z�SU]HOLF]HQLX�QD�MHGQHJR�QDXNRZFD��WR�
3ROVND� ]� ZDUWR FL � ��� W\V�� 86'� 333� SODVXMH� VL � QD� SU]HGRVWDWQLP� PLHMVFX� Z UyG� NUDMyZ�
F]áRQNRZVNLFK�2(&'��SU]HG�6áRZDFM ���

�
5\F���������:\GDWNL�EXG HWRZH�QD�G]LDáDOQR ü�%�5�SU]\SDGDM FH�QD���EDGDF]D �

N

�Z�Z\EUDQ\FK�NUDMDFK�2(&'�Z�URNX�������Z�W\V��86'�333��

�
%OLVNR����SURF��RJyáX� URGNyZ�Z\GDWNRZDQ\FK�Z�URNX������Z�3ROVFH�QD�G]LDáDOQR ü�%�5�

SRFKRG]LáD� ]� SLHQL G]\� SXEOLF]Q\FK��:� NUDMDFK� 2(&'� L� 8(���� XG]LDá� URGNyZ� EXG HWRZ\FK��
Z�QDNáDGDFK�RJyáHP�QD�%�5�Z\QRVL�Z�JUDQLFDFK����SURF��:�URNX�������Z�VWUXNWXU]H�QDNáDGyZ�
NUDMRZ\FK�EUXWWR�QD�%�5��*(5'��±������SURF��VWDQRZLá\� URGNL�SXEOLF]QH��
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5\F���������8G]LDá� URGNyZ�EXG HWRZ\FK�Z�ILQDQVRZDQLX�G]LDáDOQR FL�%�5�Z�NUDMDFK�
NDQG\GDFNLFK�Z������U���Z�SURF���

�
2G�SRáRZ\�ODW�G]LHZL üG]LHVL W\FK�Z]UDVWD�XG]LDá� URGNyZ�]�EXG HWX�SD VWZD�Z�Z\GDWNDFK�

RJyáHP�QD�%�5��6 �WR�]PLDQ\�QLHNRU]\VWQH��D�Z�V]F]HJyOQR FL��MH OL�VL �XZ]JO GQL�WR�� H�Z\GDWNL�
SRGPLRWyZ�JRVSRGDUF]\FK�Z�VWUXNWXU]H�QDNáDGyZ�QD�%�5�E\á\�QDMQL V]H�RG� URNX�������:\VRNL�
XG]LDá� ILQDQVRZDQLD� EXG HWRZHJR� MHVW� W\SRZ\� GOD� NUDMyZ� VáDELHM� UR]ZLQL W\FK� JG]LH� MHVW� QL V]\�
SR]LRP� 3.%� SHU� FDSLWD�� :� NUDMDFK� Z\VRNR� UR]ZLQL W\FK� G]LDáDOQR ü� %�5� ILQDQVRZDQD� MHVW��
Z� SU]HZD DM FHM� PLHU]H� ]H� URGNyZ� QLHSXEOLF]Q\FK�� JáyZQLH� SU]H]� SRGPLRW\� JRVSRGDUF]H���
:�3ROVFH�SU]HFLZQLH��GRPLQXMH�ILQDQVRZDQLH�EXG HWRZH��6SR UyG�NUDMyZ�NDQG\GDFNLFK��SRGREQ\�
SR]LRP�QDNáDGyZ�ILQDQVRZDQ\FK�SU]H]QDF]RQ\FK�QD�%�5�]H� URGNyZ�SU]HGVL ELRUVWZ�VWZLHUG]RQR�
QD�: JU]HFK��U\F�����������

:� VWUXNWXU]H� QDNáDGyZ� QD� %�5� 3ROVND� QDOH \� GR� NUDMyZ� R� UHODW\ZQLH� Z\VRNLP� XG]LDOH�
QDNáDGyZ�LQZHVW\F\MQ\FK��:�RVWDWQLFK�ODWDFK�XG]LDá�SURFHQWRZ\�LQZHVW\FML�QD�DSDUDWXU �QDXNRZR�
EDGDZF] �Z\QLyVá�RG����GR����SURF��RJyáX�QDNáDGyZ�QD�G]LDáDOQR ü�EDGDZF] �L�UR]ZRMRZ ��-HVW�WR�
]MDZLVNR�SR]\W\ZQH��NWyUH�SU]\QLHVLH�NRU]\ FL�SR�GáX V]\P�RNUHVLH�L� ZLDGF]\�R�GDOHNRZ]URF]Q\P�
SRGHM FLX� GR� WHM� G]LHG]LQ\� G]LDáDOQR FL�� =ZáDV]F]D� H� Z� RVWDWQLFK� ODWDFK� VWRSLH � ]X \FLD�
�DPRUW\]DFMD��DSDUDWXU\�QDXNRZR�EDGDZF]HM�Z�MHGQRVWNDFK�QDXNRZ\FK�L�EDGDZF]R�UR]ZRMRZ\FK�
VL JDá�RN�����SURF���
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5\F���������8G]LDá�SRGPLRWyZ�JRVSRGDUF]\FK�Z�ILQDQVRZDQLX�G]LDáDOQR FL�%�5�Z�NUDMDFK�
NDQG\GDFNLFK�Z�URNX�������Z�SURF���

:� PHWRGRORJLL� EDGD � VWDW\VW\F]Q\FK� ]� ]DNUHVX� G]LDáDOQR FL� EDGDZF]HM� L� UR]ZRMRZHM�
VWRVRZDQHM� Z� NUDMDFK� 2(&'� L� SU]\M WHM� SU]H]� *86�� XZ]JO GQLD� VL � UR]Uy QLDQLH� EDGD �
SRGVWDZRZ\FK��EDGD �VWRVRZDQ\FK�RUD]�SUDF�UR]ZRMRZ\FK���

:�SURZDG]RQ\FK�SUDFDFK� UR]ZRMRZ\FK�Z\NRU]\VWXMH� VL �GRW\FKF]DVRZ �ZLHG] ��X]\VNDQ ��
Z�Z\QLNX�G]LDáDOQR FL�EDGDZF]HM�OXE�GR ZLDGF]H �SUDNW\F]Q\FK��Z�FHOX�Z\WZRU]HQLD�QRZ\FK�OXE�
XGRVNRQDOHQLD� LVWQLHM F\FK� PDWHULDáyZ�� Z\UREyZ�� XU] G]H �� XVáXJ�� SURFHVyZ� OXE� PHWRG���
:� ZL NV]R FL� SD VWZ� 2(&'� QDMZL FHM� Z\GDMH� VL � QD� NRV]WRZQH� SUDFH� UR]ZRMRZH�� F]\OL� QD�
G]LDáDOQR ü� %�5� SURZDG]RQ � QD� U]HF]� JRVSRGDUNL�� D�PQLHM� ]D � QD� EDGDQLD� QDXNRZH�� ]ZáDV]F]D�
EDGDQLD�SRGVWDZRZH��

3URSRUFMH�PL G]\�Z\GDWNDPL�QD�EDGDQLD�QDXNRZH� L�SUDFH� UR]ZRMRZH� Uy QL � VL �Z�NUDMDFK�
2(&'�� :� 3ROVFH�� Z� RVWDWQLFK� ODWDFK�� RN�� ��� SURF�� RJyOQHM� NZRW\� Z\GDWNyZ� ELH F\FK� �EH]�
LQZHVW\FML�� QD� %�5� �� SU]H]QDF]RQR� QD� SUDFH� UR]ZRMRZH�� =� NROHL� QD� EDGDQLD� SRGVWDZRZH��
L�VWRVRZDQH��NWyUH�ILQDQVXMH�VL �Z�]QDF]QHM�PLHU]H�]H� URGNyZ�EXG HWX�SD VWZD�±�RGSRZLHGQLR�����
L� ��� SURF��� DF]NROZLHN� SURSRUFMH� WH� NV]WDáWRZDá\� VL � Uy QLH� Z� SRV]F]HJyOQ\FK� ODWDFK��:� LQQ\FK�
NUDMDFK��MDN�QS��ZH�)UDQFML�F]\�Z�1RUZHJLL�RN�����SURF��QDNáDGyZ�ELH F\FK�SU]\SDGDáR�QD�SUDFH�
UR]ZRMRZH��QLVNL�]D �E\á�XG]LDá�EDGD �SRGVWDZRZ\FK��RN�����SURF�����
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3ROVND� RERN� &]HFK�� QDOH \� GR� NUDMyZ� R� QDMZ\ V]\P� XG]LDOH� EDGD � SRGVWDZRZ\FK��
Z�VWUXNWXU]H�QDNáDGyZ�ELH F\FK�QD�G]LDáDOQR ü�%�5�����SURF���±�FR�MHVW�FHFK �FKDUDNWHU\VW\F]Q �
GOD�NUDMyZ�VáDELHM�UR]ZLQL W\FK��Z�NWyU\FK�G]LDáDOQR ü�%�5�MHVW�ILQDQVRZDQD�Z�]QDF]QHM�PLHU]H�]H�
URGNyZ�EXG HWX� SD VWZD��1D� RJyá�Z�NUDMDFK�Z\VRNR� UR]ZLQL W\FK�XG]LDá� QDNáDGyZ�QD�EDGDQLD�
SRGVWDZRZH�QLH�SU]HNUDF]D�GZXG]LHVWX�NLONX�SURFHQW���

0LPR� H�ZV] G]LH�QD� ZLHFLH�ZD Q\P��D�QLHUD]�SU]HZD DM F\P� UyGáHP�ILQDQVRZDQLD�EDGD �
V � URGNL� EXG HWRZH�� QLH� ZV]\VWNLH� SUDFH� PXV] � PLHü� EH]SR UHGQL� ]ZL ]HN� ]� SUDNW\F]Q\PL�
SRWU]HEDPL�NUDMX��%DGDQLD�SRGVWDZRZH�SU]\QRV] �HIHNW\�GOD�JRVSRGDUNL�L�VSRáHF]H VWZD�Z�GDOV]HM�
SHUVSHNW\ZLH���

7DEHOD��������3URSRUFMH�Z�ILQDQVRZDQLX�G]LDáDOQR FL�%�5��
Z�Z\EUDQ\FK�NUDMDFK�ZHGáXJ�URG]DMyZ�EDGD ��Z�SURF���

�
%DGDQLD�

.UDM� SRGVWDZRZH� VWRVRZDQH�
3UDFH�

UR]ZRMRZH�
32/6.$� ��� ��� ���
&]HFK\� ��� ��� ���
: JU\� ��� ��� ���
3RUWXJDOLD� ��� ��� ���
6áRZDFMD� ��� ��� ���
0HNV\N� ��� ��� ���
+LV]SDQLD� ��� ��� ���
86$� ��� ��� ���
5HSXEOLND�.RUHL� ��� ��� ���
-DSRQLD� ��� ��� ���

�
������������������������������������� � ����� ��� � "B% E C ��� �&D1E .+26) 9 . � � * �6F�F$� 0 < J � : 3 .+3 2O- ��� : 3 5�2�4 D

3UREOHPHP� SROVNLHM� QDXNL� QLH� V � W\ONR� SURSRUFMH� SRPL G]\� Z\GDWNDPL� QD� Uy QH� URG]DMH�
EDGD ��NWyUH�RGELHJDM �RG�SURSRUFML�FKDUDNWHU\VW\F]Q\FK�GOD�NUDMyZ�Z\VRNR�UR]ZLQL W\FK��DOH�WDN H�
±�MDN�VL �Z\GDMH�±�VáDER ü�SRZL ]D �SRPL G]\�EDGDQLDPL�SRGVWDZRZ\PL��VWRVRZDQ\PL�L�SUDFDPL�
UR]ZRMRZ\PL���

*áyZQ\P� Z\NRQDZF � EDGD � SRGVWDZRZ\FK� Z� RVWDWQLFK� ODWDFK� E\á\� ±� SRGREQLH� MDN�
ZF]H QLHM� ±� SODFyZNL� QDXNRZH� 3$1� L� V]NRá\� Z\ V]H�� Z� PQLHMV]\P� ]D � VWRSQLX� MHGQRVWNL�
EDGDZF]R�UR]ZRMRZH� �-%5��� :� SU]HGVL ELRUVWZDFK� SURZDG] F\FK� SUDFH� %�5� XG]LDá� SUDF�
UR]ZRMRZ\FK��Z�VWUXNWXU]H�QDNáDGyZ�ELH F\FK�±�Z\QLyVá����SURF���

�
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5\F���������3URSRUFMH�Z�ILQDQVRZDQLX�EDGD �SRGVWDZRZ\FK��VWRVRZDQ\FK�L�SUDF�UR]ZRMRZ\FK�
ZHGáXJ�URG]DMyZ�MHGQRVWHN�Z�URNX�������Z�SURF���

�
6WUXNWXUD� QDNáDGyZ� Z� G]LDáDOQR FL� EDGDZF]HM� L� UR]ZRMRZHM� ZHGáXJ� G]LHG]LQ� QDXNL� E\áD��

Z�URNX������QDVW SXM FD��]�RJyOQHM�NZRW\�SRQLHVLRQ\FK�QDNáDGyZ�±����SURF��VWDQRZLá\�Z\GDWNL�QD�
SUDFH�Z�G]LHG]LQLH�QDXN� WHFKQLF]Q\FK�����SURF��±�QDXN�SU]\URGQLF]\FK�����SURF��±�PHG\F]Q\FK���
��SURF��±�UROQLF]\FK�RUD]���SURF��±�VSRáHF]Q\FK�L�KXPDQLVW\F]Q\FK��

5\F���������:\GDWNL�QD�G]LDáDOQR ü�EDGDZF] �L�UR]ZRMRZ �ZHGáXJ�G]LHG]LQ�QDXN��
Z�URNX�������Z�SURF���
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�����5HJLRQDOQD�VWUXNWXUD�QDXNL�
:� UHJLRQDOQHM� VWUXNWXU]H� SROVNLHM� G]LDáDOQR FL� EDGDZF]R�UR]ZRMRZHM� REVHUZXMH� VL � EDUG]R�

Z\UD Q � GRPLQDFM � 0D]RZV]D� QDG� SR]RVWDá\PL� ZRMHZyG]WZDPL�� 6SR UyG� RJyOQHM� OLF]E\� ����
MHGQRVWHN��WM��SODFyZHN�QDXNRZ\FK�3$1��MHGQRVWHN�EDGDZF]R�UR]ZRMRZ\FK��-%5���V]Nyá�Z\ V]\FK�
L� MHGQRVWHN� UR]ZRMRZ\FK� �SU]HGVL ELRUVWZ� SRVLDGDM F\FK� ZáDVQH� ]DSOHF]H� EDGDZF]H�� MDN�
ODERUDWRULD�� ELXUD� NRQVWUXNF\MQH�� SURZDG] F\FK� G]LDáDOQR ü� %�5�� ZRMHZyG]WZR� PD]RZLHFNLH�
VNXSLDáR�RN�����SURF��SODFyZHN�QDXNRZ\FK�3$1�L����SURF��-%5��6]NRá\�Z\ V]H�SD VWZRZH�E\á\�
UR]PLHV]F]RQH� EDUG]LHM� UyZQRPLHUQLH�� DF]NROZLHN� ZRMHZyG]WZR� PD]RZLHFNLH� L� PDáRSROVNLH�
VNXSLDá\�LFK�á F]QLH�RN�����SURF��1DMEDUG]LHM�UyZQRPLHUQLH�Z�SRV]F]HJyOQ\FK�UHJLRQDFK�NUDMX�E\á\�
UR]PLHV]F]RQH�MHGQRVWNL�UR]ZRMRZH��1DMZL FHM�LFK�G]LDáD�Z�ZRM�� O VNLP�L�PD]RZLHFNLP��

-H OL� ]D � FKRG]L� R� NDGU � QDXNRZ �� ZRMHZyG]WZD� PD]RZLHFNLH� L� PDáRSROVNLH� á F]QLH�
NRQFHQWURZDá\�RN�����SURF��NUDMRZHM�NDGU\�SUDFRZQLNyZ�QDXNRZR�EDGDZF]\FK��

/LF]ED� SUDFRZQLNyZ� QDXNRZR�EDGDZF]\FK� QD� ����� RVyE� DNW\ZQ\FK� ]DZRGRZR��
Z�ZRMHZyG]WZLH�PD]RZLHFNLP�Z\QRVLáD�����L�E\áD�SRQDG�GZXNURWQLH�Z\ V]D�RG� UHGQLHM�NUDMRZHM��
L� SRQDG� VLHGPLRNURWQLH� Z\ V]D� QL � Z� RVWDWQLFK� QD� OL FLH� ZRMHZyG]WZDFK� �� SRGNDUSDFNLP��
L� ZL WRNU]\VNLP��
5\F���������%DGDF]H�]DWUXGQLHQL�Z�G]LDáDOQR FL�EDGDZF]HM�L�UR]ZRMRZHM�QD������RVyE�DNW\ZQ\FK�

]DZRGRZR�ZHGáXJ�ZRMHZyG]WZ�Z�URNX������
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8G]LDá� ZRMHZyG]WZD�PD]RZLHFNLHJR� Z� NUDMRZ\FK� QDNáDGDFK� RJyáHP� QD� G]LDáDOQR ü� %�5�
�*(5'�� Z\QLyVá� SRQDG� ��� SURF�� 8G]LDá� NROHMQ\FK� ZRMHZyG]WZ� E\á� ]QDF]QLH� QL V]\� �� GOD�
ZRMHZyG]WZD�PDáRSROVNLHJR�Z\QLyVá�SRQDG���SURF���D�GOD� O VNLHJR�SRQDG���SURF���

�
5\F���������:\GDWNL�QD�G]LDáDOQR ü�%�5�MDNR�SURFHQW�NUDMRZ\FK�QDNáDGyZ�EUXWWR�ZHGáXJ�

ZRMHZyG]WZ�Z�URNX�������Z�SURF���

6SR UyG� ��� ZRMHZyG]WZ�� Z� �� XG]LDá� URGNyZ� ]� EXG HWX� SD VWZD� Z� FDáR FL� QDNáDGyZ� QD�
G]LDáDOQR ü� %�5� SU]HNURF]\á� UHGQL � NUDMRZ �� NWyUD�Z\QRVLáD� ��� SURF���Z� W\P�Z�ZRMHZyG]WZLH�
]DFKRGQLRSRPRUVNLP� QD� URGNL� EXG HWRZH� SU]\SDGDáR� ��� SURF�� RJyOQHM� NZRW\�Z\GDWNRZDQHM� QD�
SUDFH�%�5�Z�W\P�ZRMHZyG]WZLH��U\F������������

1DNáDG\�RJyáHP��EXG HWRZH� L�SR]DEXG HWRZH�F]\OL�*(5'��QD�SUDFH�%�5�SU]\SDGDM FH�QD�
MHGQHJR�PLHV]ND FD�ZRMHZyG]WZD�PD]RZLHFNLHJR�Z�URNX������Z\QLRVá\�����]á� L�E\áR� WR�SRQDG�
WU]\NURWQLH�ZL FHM� QL � UHGQLH� QDNáDG\� QD� ��PLHV]ND FD�3ROVNL��1DNáDG\� QD� MHGQHJR�PLHV]ND FD��
Z�ZRMHZyG]WZDFK�R�QDMZ\ V]HM�L�QDMQL V]HM�ZDUWR FL�WHJR�ZVND QLND�PLDá\�VL �GR�VLHELH�MDN�������
ZLDGF]\� WR� R� EDUG]R� VLOQ\P� ]Uy QLFRZDQLX� QDW HQLD� SUDF� %�5� SURZDG]RQ\FK� Z� Uy Q\FK�
ZRMHZyG]WZDFK��U\F�����������
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M$H K
M$H N
L
I�H M

O�H M
N
N�H K
J�H L
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R9S$T$S$U2V�W X
Y W Z [�V�\']�^�U�V�W X

_�` [#a U2V�W X
bdc�\'efW U�V�[�g efc�].S=\'U�V�W X
h9c#i.j�[#k$l$W [ ` [#em[�\'U2V�W X

no[#k$a c#U2V�W X
no[#k$V�c�\ ` c#i�V�W X

pqSFr�c Y U2V�[#g ` [#em[�\'U2V�W X
R9S$T$X�a U2V�W X
ns[#em[�\'U2V�W X
t9u�k�].V�W X

vw[#a l$[#U�a U�V�W X
bxW X�a V�[ ` [#a U2V�W X

a U�V�W X
yzc�{ [ ` [�a U�V�W X
yzc�].[ Y W X�i�V�W X
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5\F���������8G]LDá� URGNyZ�SRFKRG] F\FK�]�EXG HWX�SD VWZD�Z�ILQDQVRZDQLX�G]LDáDOQR FL�%�5�
ZHGáXJ�ZRMHZyG]WZ�Z�URNX�������Z�SURF���

5\F���������:\GDWNL�QD�%�5�SHU�FDSLWD�ZHGáXJ�ZRMHZyG]WZ�Z�URNX�������Z�]á��
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:�ZRMHZyG]WZLH�PDáRSROVNLP��SRGODVNLP� L�ZLHONRSROVNLP�QDMZL NV]H�QDNáDG\�SRQLHVLRQR�
QD� EDGDQLD� SRGVWDZRZH� ±� SRQDG� ��� SURF�� RJyOQHM� NZRW\� QDNáDGyZ� ELH F\FK� �EH]� LQZHVW\FML����
=� GUXJLHM� ]D � VWURQ\� Z� ZRMHZyG]WZDFK� OXEXVNLP�� ZL WRNU]\VNLP� L� SRGNDUSDFNLP� SURZDG]RQR�
SU]HGH�ZV]\VWNLP�SUDFH�UR]ZRMRZH��QD�NWyUH�SU]H]QDF]RQR�RN�����SURF��RJyOQHM�NZRW\�QDNáDGyZ�
ELH F\FK�QD�%�5��0R QD�SRZLHG]LHü�� H�ZRMHZyG]WZDFK�W\FK�G]LDáDOQR ü�EDGDZF]D�L�UR]ZRMRZD�
EDUG]LHM�QL �Z�LQQ\FK�ZVSLHUD�UR]ZyM�JRVSRGDUNL��

�
7DEHOD��������3URSRUFMH�Z�Z\GDWNDFK�QD�EDGDQLD�SRGVWDZRZH��VWRVRZDQH��

L�SUDFH�UR]ZRMRZH�ZHGáXJ�ZRMHZyG]WZ�Z�URNX�������Z�SURF���
%DGDQLD�:RMHZyG]WZD�

SRGVWDZRZH� VWRVRZDQH�
3UDFH�

UR]ZRMRZH�

32/6.$� ����� ����� �����
0DáRSROVNLH�� ����� ����� �����
3RGODVNLH�� ����� ����� �����
:LHONRSROVNLH�� ����� ��� �����
/XEHOVNLH�� ����� ����� �����
àyG]NLH�� ����� ����� �����
=DFKRGQLRSRPRUVNLH�� ����� ����� �����
3RPRUVNLH�� ����� ����� �����
0D]RZLHFNLH�� ����� ����� ���
'ROQR O VNLH�� ����� ����� �����
.XMDZVNR�SRPRUVNLH�� ����� ����� �����
O VNLH�� ����� ����� �����
:DUPL VNR�PD]XUVNLH�� ��� ����� �����
2SROVNLH�� ����� ����� �����
/XEXVNLH�� ����� ����� �����
ZL WRNU]\VNLH�� ����� ����� �����
3RGNDUSDFNLH�� ���� ����� �����
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:� URNX� ����� QDVW SLáR� ]DWU]\PDQLH� Z\VRNLHM� G\QDPLNL� Z]URVWX� QDNáDGyZ� QD� G]LDáDOQR ü�

LQQRZDF\MQ �Z�SU]HP\ OH��VWZLHUG]RQHM�Z�ODWDFK������������
�

5\F�������1DNáDG\�QD�G]LDáDOQR ü�LQQRZDF\MQ �Z�SU]HGVL ELRUVWZDFK�SU]HP\VáRZ\FK��
Z�ODWDFK������±�������Z�POQ�86'�333��

=PQLHMV]HQLH�QDNáDGyZ�QD�G]LDáDOQR ü�LQQRZDF\MQ �Z�ODWDFK������L������QDVW SLáR�SRPLPR�
Z]URVWX� OLF]E\� SU]HGVL ELRUVWZ�� NWyUH� W � G]LDáDOQR ü� SURZDG]Lá\�� FR� ZLDGF]\� R� W\P�� H�
SU]HGVL ELRUVWZD�SU]H]QDF]DM � UHGQLR�PQLHMV]H�NZRW\�QD�SURZDG]HQLH�WHM�G]LDáDOQR FL���

�
7DEHOD������']LDáDOQR FL�LQQRZDF\MQD�SU]HGVL ELRUVWZ�SU]HP\VáRZ\FK å ��Z�ODWDFK������±�������

/DWD��
:\V]F]HJyOQLHQLH� ����� ����� �����

/LF]ED�SU]HGVL ELRUVWZ�RJyáHP� ����� ����� �����
8G]LDá�SU]HGVL ELRUVWZ��NWyUH�SURZDG]Lá\�G]LDáDOQR ü�LQQRZDF\MQ ��WM��
SRQLRVá\�QDNáDG\�QD�W �G]LDáDOQR ü��Z�SURF���

����� ����� �����

1DNáDG\�SU]\SDGDM FH�QD�MHGQR�SU]HGVL ELRUVWZR�Z�W\V��]á��FHQ\�
ELH FH��

������� ������� �������

Z�W\P�QD�MHGQR�SU]HGVL ELRUVWZR�SURZDG] FH�G]LDáDOQR ü�LQQRZDF\MQ � �������� ������� �������
� ����� ������� �

�����������������������������������������������������������æ �'DQH�GRW\F] �SRGPLRWyZ�JRVSRGDUF]\FK��Z�NWyU\FK�OLF]ED�SUDFXM F\FK�SU]HNUDF]D����RVyE��
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:DUWR ü�ZVND QLND�LQWHQV\ZQR FL�LQQRZDFML��R]QDF]DM FHJR�UHODFM �QDNáDGyZ�QD�G]LDáDOQR ü�
LQQRZDF\MQ �GR�ZDUWR FL�VSU]HGD \���XWU]\P\ZDáD�VL �QD�Z\VRNLP�SR]LRPLH�Z�ODWDFK������������
:VND QLN�WHQ�Z�URNX������L������REQL \á�VL ��DOH�ZFL �E\á�QLHFR�Z\ V]\�Z�SRUyZQDQLX�]�WDNLPL�
NUDMDPL�MDN�6áRZDFMD��,UODQGLD�F]\�:LHOND�%U\WDQLD���

'RPLQXM F � SR]\FM � Z� VWUXNWXU]H� QDNáDGyZ� QD� G]LDáDOQR ü� LQQRZDF\MQ � Z� SU]HP\ OH��
Z� 3ROVFH� VWDQRZL � QDNáDG\� LQZHVW\F\MQH� QD� URGNL� WUZDáH� ]ZL ]DQH� ]� ZSURZDG]DQ\PL�
LQQRZDFMDPL��=QDF]QLH�PQLHMV]\�QL �Z�NUDMDFK�UR]ZLQL W\FK�MHVW�QDWRPLDVW�XG]LDá�Z�W\FK�QDNáDGDFK�
URGNyZ� Z\GDWNRZDQ\FK� QD� G]LDáDOQR ü� %�5�� VWDQRZL F � MHGQR� ]� QDMLVWRWQLHMV]\FK� UyGHá�
LQQRZDFML��2]QDF]D�WR�� H�G]LDáDOQR ü�LQQRZDF\MQD�Z�ZLHOX�JDá ]LDFK�SU]HP\VáX�Z�3ROVFH�SROHJD�
JáyZQLH� QD� QDE\ZDQLX� W]Z�� WHFKQRORJLL� PDWHULDáRZHM�� FR�Z� NUDMX� VWRM F\P� SU]HG� NRQLHF]QR FL �
V]\ENLHJR�]PQLHMV]DQLD�OXNL�WHFKQRORJLF]QHM�G]LHO FHM�MHJR�SU]HP\Vá�RG�SU]HP\VáX�NUDMyZ�Z\VRNR�
UR]ZLQL W\FK�MHVW�G]LDáDQLHP�UDFMRQDOQ\P��3RGREQD��GR�Z\VW SXM FHM�Z�3ROVFH��VWUXNWXUD�QDNáDGyZ�
QD� LQQRZDFMH�� WM�� GX \� XG]LDá� QDNáDGyZ� LQZHVW\F\MQ\FK� L� QLHZLHONL� QD� G]LDáDOQR ü� EDGDZF] ��
L�UR]ZRMRZ ��PLDáD�PLHMVFH�MHG\QLH�Z�3RUWXJDOLL��Z�NWyUHM�Z\GDWNL�QD�G]LDáDOQR ü�%�5�VWDQRZLá\�
]DOHGZLH���� SURF��� SRGF]DV� JG\� QDNáDG\� QD� ]DNXS�PDV]\Q� L� XU] G]H � ]ZL ]DQ\FK� ]�ZGUD DQLHP�
LQQRZDFML� WHFKQLF]Q\FK�Z\QLyVá����SURF��RJyáX�QDNáDGyZ�QD�G]LDáDOQR ü� LQQRZDF\MQ ��1LHZLHONL�
XG]LDá� QDNáDGyZ� QD� SUDFH�%�5� L� GX \� XG]LDá�Z\GDWNyZ� QD� LQZHVW\FMH��Z� QDNáDGDFK� RJyáHP� QD�
G]LDáDOQR ü�LQQRZDF\MQ �WR�FHFKD�FKDUDNWHU\VW\F]QD�WHM�G]LDáDOQR FL�Z�NUDMDFK�VáDELHM�UR]ZLQL W\FK��

�
5\F�������5HODFMD�QDNáDGyZ�QD�G]LDáDOQR ü�LQQRZDF\MQ �GR�ZDUWR FL�VSU]HGD \��LQWHQV\ZQR ü�

LQQRZDFML��Z�SU]HP\ OH�Z�Z\EUDQ\FK�NUDMDFK��Z�SURF���
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5\F�������6WUXNWXUD�QDNáDGyZ�QD�G]LDáDOQR ü�LQQRZDF\MQ �Z�SU]HGVL ELRUVWZDFK�ZHGáXJ�URG]DMyZ�G]LDáDOQR FL�
LQQRZDF\MQHM�Z�URNX�������Z�SURF���
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:D Q\P� UyGáHP� LQQRZDFML� Z� SU]HGVL ELRUVWZDFK� SU]HP\VáRZ\FK� Z� 3ROVFH� MHVW� LPSRUW�
LQZHVW\F\MQ\� PDV]\Q� L� XU] G]H � WHFKQLF]Q\FK�� QD� NWyU\� Z� URNX� ����� SU]\SDGDáD� SRQDG� MHGQD�
F]ZDUWD�RJyáX�QDNáDGyZ�QD�G]LDáDOQR ü�LQQRZDF\MQ �Z�SU]HP\ OH���

3ROVN �FKDUDNWHU\]XMH�QLVNL�SR]LRP�LQQRZDF\MQR FL�SU]HGVL ELRUVWZ�PDá\FK�±�Z�SRUyZQDQLX�
]�NUDMDPL�]DFKRGQLRHXURSHMVNLPL��=�EDGD �LQQRZDFML�Z�3ROVFH��Z�ODWDFK����������� î ��Z\QLND�� H�
XG]LDá� SU]HGVL ELRUVWZ� LQQRZDF\MQ\FK� Z� VHNWRU]H� SXEOLF]Q\P� E\á� Z\ V]\� QL � Z� VHNWRU]H�
SU\ZDWQ\P�� 3REXG]HQLH� SURLQQRZF\MQ\FK� SRVWDZ� SU]HGVL ELRUVWZ� PDá\FK� L� UHGQLFK� WR� ZD QH�
]DGDQLH� GOD� SROLW\NL� WHFKQLF]QHM� SD VWZD�� JG\ � MDN� ZVND]XM � Z\QLNL� EDGD � VWDW\VW\F]Q\FK��
GRW\FKF]DV� UHDOL]RZDQH� SURJUDP\� ]� WHJR� ]DNUHVX� QLH� SU]\QLRVá\�� MDN� QD� UD]LH�� ]DGRZDODM F\FK�
UH]XOWDWyZ�Z�SRVWDFL�LVWRWQHJR�]ZL NV]HQLD�LQQRZDF\MQR FL�WHM�JUXS\�SU]HGVL ELRUVWZ��

8G]LDá� SU]HGVL ELRUVWZ� VWRVXM F\FK� Z� 3ROVFH� LQQRZDFMH� Z� SURFHVDFK� SURGXNF\MQ\FK��
Z\QLyVá� ��� SURF�� L� E\á� ]EOL RQ\� GR� RGQRWRZDQHJR� Z� 6áRZDFML� ���� SURF���� DOH� EDUG]R� QLVNL��
Z�SRUyZQDQLX�GR� UHGQLHM�GOD�8(����Z\QRV] FHM����SURF���U\F���������

*áyZQ\P� UyGáHP�ILQDQVRZDQLD�G]LDáDOQR FL�LQQRZDF\MQHM�Z�SU]HP\ OH�Z�3ROVFH�E\á\� URGNL�
ZáDVQH� SU]HGVL ELRUVWZ�� D� QS�� Z� FKDUDNWHU\]XM FHM� VL � Z\VRNLP� SR]LRPHP� LQQRZDF\MQR FL�
SU]HP\VáX�.RUHL�Z����SURF�� URGNL�SRFKRG]Lá\�]H� UyGHá�]HZQ WU]Q\FK��NUHG\W\�EDQNRZH��U] GRZH�
SURJUDP\�ZVSLHUDQLD�G]LDáDOQR FL�%�5�L�LQQRZDF\MQHM���U\F���������
�����������������������������������������������������������R �']LDáDOQR ü�LQQRZDF\MQD�SU]HGVL ELRUVWZ�SU]HP\VáRZ\FK�Z�ODWDFK������������*86��:DUV]DZD�������
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']LDáDOQR ü�%�5�

=DNXS�JRWRZHM�WHFKQRORJLL�Z�SRVWDFL�GRNXPHQWDFML�L�SUDZ�
1DNáDG\�LQZHVW\F\MQH�

6]NROHQLH�SHUVRQHOX�]ZL ]DQH�]�G]LDáDOQR FL �LQQRZDF\MQ �0DUNHWLQJ�QRZ\FK�L�]PRGHUQL]RZDQ\FK�
Z\UREyZ�

3R]RVWDáH�
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5\F�������8G]LDá�SU]HGVL ELRUVWZ�VWRVXM F\FK�LQQRZDFMH�Z�SURFHVDFK�SURGXNF\MQ\FK�Z�Z\EUDQ\FK�
NUDMDFK��Z�SURF���

5\F�������6WUXNWXUD�QDNáDGyZ�QD�G]LDáDOQR ü�LQQRZDF\MQ �Z�SU]HGVL ELRUVWZDFK�
SU]HP\VáRZ\FK�ZHGáXJ� UyGHá�ILQDQVRZDQLD�Z�URNX�������Z�SURF���
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�
:� ODWDFK����������� OLF]ED�Z\QDOD]NyZ�]JáRV]RQ\FK� URF]QLH� GR� RFKURQ\�SDWHQWRZHM� SU]H]�

WZyUFyZ� NUDMRZ\FK� ]PQLHMV]\áD� VL � SRQDGGZXNURWQLH�� D� Z� URNX� ����� E\áD� QLH� W\ONR� QDMQL V] �
ZDUWR FL � WHJR� ZVND QLND� RGQRWRZDQ � RG� SRF] WNX� RNUHVX� WUDQVIRUPDFML�� DOH� UyZQLH � MHGQ ��
]�QDMQL V]\FK�Z�FL JX�RVWDWQLFK�NLONXG]LHVL FLX�ODW���

5\F�������/LF]ED�Z\QDOD]NyZ�]JáRV]RQ\FK�GR�RFKURQ\�Z�8U] G]LH�3DWHQWRZ\P�53�
�Z�ODWDFK�����������

3RGREQ\�WUHQG�PLDá�PLHMVFH�UyZQLH �Z�SU]\SDGNX�Z]RUyZ�X \WNRZ\FK�±�OLF]ED�]JáDV]DQ\FK�
URF]QLH� GR� RFKURQ\� SU]H]� UH]\GHQWyZ� ]PQLHMV]\áD� VL � R� RN�� ��� SURF�� =ZL NV]\á\� VL � QDWRPLDVW�
]QDF] FR�OLF]E\�Z]RUyZ�]GREQLF]\FK�L�]QDNyZ�WRZDURZ\FK��:\PLHQLRQH�WUHQG\�V �GR ü�W\SRZH�
GOD� ZL NV]R FL� NUDMyZ� ]QDMGXM F\FK� VL � Z� RNUHVLH� WUDQVIRUPDFML� V\VWHPRZHM� L� ZLDGF] � P�� LQ���
R�GRVWRVRZDQLX�VL �GR�Z\PRJyZ�JRVSRGDUNL�U\QNRZHM���

:�URNX������QD�RJyáHP������Z\QDOD]NyZ�]JáRV]RQ\FK�GR�RFKURQ\�Z�8U] G]LH�3DWHQWRZ\P�
53�MHG\QLH����SURF��VWDQRZLá\�Z\QDOD]NL�]DJUDQLF]QH s$t ��:�WRNX�SURFHVX�WUDQVIRUPDFML�V\VWHPRZHM�
SURSRUFMD�PL G]\�OLF]EDPL�Z\QDOD]NyZ�NUDMRZ\FK�L�]DJUDQLF]Q\FK�]JáDV]DQ\FK�URF]QLH�Z�3ROVFH�
GR�RFKURQ\�SDWHQWRZHM�XOHJáD�RGZUyFHQLX��-HVW�WR�V\WXDFMD�DQDORJLF]QD�MDN�Z�SR]RVWDá\FK�NUDMDFK�

�����������������������������������������������������������u v �2FKURQD�ZáDVQR FL� SU]HP\VáRZHM�� VWDW\VW\ND� SDWHQWyZ� >Z�@�5DSRUW� R� VWDQLH� QDXNL� L� WHFKQLNL�Z�3ROVFH� ������*86��
:DUV]DZD�������V�������
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F]áRQNRZVNLFK� 2(&'�� Z� NWyU\FK� OLF]ED� Z\QDOD]NyZ� ]DJUDQLF]Q\FK� ]JáDV]DQ\FK� URF]QLH� GR�
RFKURQ\�SU]HZ\ V]D�QD�RJyá�]GHF\GRZDQLH�OLF]E �Z\QDOD]NyZ�NUDMRZ\FK��

:� URNX� ����� SR� UD]� SLHUZV]\� RG� SRF] WNX� RNUHVX� WUDQVIRUPDFML� ]PQLHMV]\áD� VL � OLF]ED�
Z\QDOD]NyZ� ]JáRV]RQ\FK� Z� 3ROVFH� GR� RFKURQ\� SU]H]� Z\QDOD]FyZ� ]DJUDQLF]Q\FK�� F]\OL� W]Z��
QLHUH]\GHQWyZ��%\á�WR�VSDGHN�EDUG]R�]QDF] F\��D �R�SRQDG�MHGQ �G]LHVL W �������SURF���Z�VWRVXQNX�
GR�OLF]E\�Z\QDOD]NyZ�]DJUDQLF]Q\FK�]JáRV]RQ\FK�Z�3ROVFH�GR�RFKURQ\�Z�URNX��������

:DUWR ü�ZVSyáF]\QQLND�Z\QDOD]F]R FL�F]\OL�Z\QDOD]NyZ�]JáRV]RQ\FK�SU]H]� UH]\GHQWyZ�QD�
���W\V��OXGQR FL�Z�3ROVFH�Z�URNX������E\áD����NURWQLH�QL V]D�QL � UHGQLD�Z�NUDMDFK�2(&'�L�SRQDG�
F]WHURNURWQLH�QL �Z�(8�����

�
5\F��������:\QDOD]NL�]JáRV]RQH�SU]H]�UH]\GHQWyZ�QD����W\V��OXGQR FL��W]Z��ZVSyáF]\QQLN�

Z\QDOD]F]R FL��Z�Z\EUDQ\FK�NUDMDFK�Z�URNX������

6WUXNWXUD� Z\QDOD]NyZ� ]JáRV]RQ\FK� SU]H]� UH]\GHQWyZ� NUDMRZ\FK� Z\ND]DáD�� H� Z� 3ROVFH� ±�
SRGREQLH� MDN� Z� VáDELHM� UR]ZLQL W\FK� NUDMDFK� 8QLL� (XURSHMVNLHM�� WM�� Z� *UHFML� L� 3RUWXJDOLL� ±� GR�
RFKURQ\� SUDZQHM� ZSá\ZD� PQLHM� ZQLRVNyZ� ]� G]LDáX� HOHNWURWHFKQLNL� QL � ]� WDNLFK� G]LDáyZ�� MDN�
WUDQVSRUW��FKHPLD��PHWDOXUJLD�F]\�EXGRZQLFWZR���
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5\F�������6WUXNWXUD�XG]LHORQ\FK�SDWHQWyZ�UH]\GHQWRP�NUDMRZ\P�ZHGáXJ�G]LDáyZ�WHFKQLNL�
�Z�URNX�������Z�SURF���
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/LF]ED�SDWHQWyZ�X]\VNLZDQ\FK�SU]H]�GDQ\�NUDM�]DOH \�RG�WDNLFK�F]\QQLNyZ�MDN�QS��SR]LRP�
UR]ZRMX�JRVSRGDUF]HJR��VWRSLH �SRZL ]D �U\QNX�]�KDQGOHP� ZLDWRZ\P��SUDZR�SDWHQWRZH��SR]LRP�
NUDMRZ\FK� Z\GDWNyZ� QD� %�5� �*(5'��� Z� W\P� Z� V]F]HJyOQR FL� ]H� URGNyZ� SRGPLRWyZ�
JRVSRGDUF]\FK��OLF]ED�EDGDF]\��VNXWHF]QR ü�G]LDáDQLD�XU] GX�SDWHQWRZHJR��Z�W\P�NRV]W\�X]\VNDQLD�
SDWHQWX��F]DV�RF]HNLZDQLD�QD�GHF\]M �L�HIHNW\ZQR ü�RFKURQ\�SDWHQWRZHM���

:DUWR ü� VWRVRZDQHJR� Z� SRUyZQDQLDFK� PL G]\QDURGRZ\FK� ZVND QLND� GRW\F] FHJR� OLF]E\�
Z\QDOD]NyZ� ]JáRV]RQ\FK� Z� (XURSHMVNLP� 8U] G]LH� 3DWHQWRZ\P� �(32�� SU]H]� UH]\GHQWyZ�
NUDMRZ\FK�QD���POQ�OXGQR FL�Z�URNX������NV]WDáWRZDáD�VL �Z�3ROVFH�QD�SR]LRPLH���L�E\áD�UyZQD�
ZDUWR FL�WHJR�ZVND QLND�GOD�5XPXQL�L�/LWZ\���
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:áyNLHQQLFWZR��SDSLHUQLFWZR

(OHNWURWHFKQLND

)L]\ND

3RGVWDZRZH�SRWU]HE\�OXG]NLH

%XGRZD�PDV]\Q��R ZLHWOHQLH��RJU]HZDQLH��
X]EURMHQLH��WHFKQLND�PLQHUVND

%XGRZQLFWZR��JyUQLFWZR��
NRQVWUXNFMH�]HVSRORQH

&KHPLD��PHWDOXUJLD
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5\F�������/LF]ED�Z\QDOD]NyZ�]JáRV]RQ\FK�Z�(XURSHMVNLP�8U] G]LH�3DWHQWRZ\P��(32��SU]H]�
UH]\GHQWyZ�NUDMyZ�NDQG\GDFNLFK�QD���POQ�OXGQR FL�Z�URNX������

�
:� VWDW\VW\FH� SDWHQWyZ� OLF]ED� Z\QDOD]NyZ� ]JáRV]RQ\FK� GR� RFKURQ\� Z� 86$� L� OLF]ED�

X]\VNDQ\FK�WDP�SDWHQWyZ�WR�WDN H�ZD QH�ZVND QLNL�VáX FH�GR�RFHQ\�DNW\ZQR FL�WHFKQRORJLF]QHM�
NUDMyZ��3ROVND�Z�W\P�SRUyZQDQLX�Z\SDGD�QLHVWHW\�EDUG]R�VáDER��FR� ZLDGF]\�R�PDáHM�VNáRQQR FL�
WZyUFyZ�NUDMRZ\FK�GR�SDWHQWRZDQLD�Z\QDOD]NyZ�]D�JUDQLF ��

5\F�������/LF]ED�X]\VNDQ\FK�SDWHQWyZ�Z�6WDQDFK�=MHGQRF]RQ\FK�Z�Z\EUDQ\FK�NUDMDFK��
Z�ODWDFK�����������
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3RPLDUX� HNVSDQVML� P\ OL� WHFKQLF]QHM� GDQHJR� NUDMX� ]D� JUDQLF � GRNRQXMH� VL � QD� SRGVWDZLH�
ZVND QLND�W]Z��VWRSQLD�G\IX]ML�Z\QDOD]NyZ��WM��UHODFML�OLF]E\�]JáRV]H �SDWHQWRZ\FK�GRNRQDQ\FK�Z�
GDQ\P�NUDMX�SU]H]�Z\QDOD]FyZ�NUDMRZ\FK�]D�JUDQLF �GR�OLF]E\�]JáRV]H �SDWHQWRZ\FK�GRNRQDQ\FK�
SU]H]�Z\QDOD]FyZ�NUDMRZ\FK�Z�GDQ\P�NUDMX�Z�URNX�SRSU]HGQLP��3ROVND�PD�QDMQL V] �ZDUWR ü�WHJR�
ZVND QLND�Z UyG�NUDMyZ�2(&'���
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8G]LDá� Z\VRNLHM� WHFKQLNL�� WM�� G]LHG]LQ� L� Z\UREyZ� RG]QDF]DM F\FK� VL � Z\VRNLP� SR]LRPHP�

QDXNRFKáRQQR FL� L� LQQRZDF\MQR FL� �OHNL�� NRPSXWHU\�� DSDUDWXUD� EDGDZF]D� LWS��� Z� KDQGOX�
]DJUDQLF]Q\P� GDQHJR� NUDMX�� WUDNWRZDQ\� MHVW� MDNR�ZD Q\�ZVND QLN� NRQNXUHQF\MQR FL� JRVSRGDUNL�
NUDMX� QD� DUHQLH� PL G]\QDURGRZHM�� :� ODWDFK� ���������� XG]LDá� Z\VRNLHM� WHFKQLNL� Z� SROVNLP�
HNVSRUFLH�RJyáHP�NV]WDáWRZDá�VL �QD�SR]LRPLH�RG���GR���SURF��L�QDOH Dá�GR�QL V]\FK�Z UyG�NUDMyZ�
NDQG\GDFNLFK��:�RVWDWQLFK�ODWDFK�]EOL RQ �OXE�QLHFR�Z\ V] �QL �Z�3ROVFH�ZDUWR ü�WHJR�ZVND QLND�
PLDáD� %XáJDULD� L� àRWZD�� =QDF]QLH� Z\ V]\� QL � Z� 3ROVFH� XG]LDá� Z\UREyZ� Z\VRNLHM� WHFKQLNL��
Z�HNVSRUFLH�RGQRWRZDQR�Z�RVWDWQLP�RNUHVLH�Z�&]HFKDFK��(VWRQLL�L�QD�: JU]HFK��

�
5\F�������8G]LDá�HNVSRUWX�Z\UREyZ�Z\VRNLHM�WHFKQLNL�Z�HNVSRUFLH�RJyáHP�Z�NUDMDFK�NDQG\GDFNLFK��

Z�URNX�������Z�SURF���

�
à F]Q\� XG]LDá� Z\VRNLHM� L� W]Z�� UHGQLRZ\VRNLHM� WHFKQLNL� Z� HNVSRUFLH� Z\UREyZ� SU]HP\VáX�

SU]HWZyUF]HJR��G]LDáDOQR ü�SURGXNF\MQD��V]DFXMH�VL �Z�3ROVFH�Z�RVWDWQLFK�ODWDFK�QD�RN�����SURF����
D�Z�SU]RGXM F\FK�NUDMDFK�QD� ZLHFLH��0HNV\NX��86$��6]ZDMFDULL�L�,UODQGLL�XG]LDá�WHQ�Z\QRVL�SRQDG�
���SURF���Z�-DSRQLL�±�SRQDG����SURF��

6SR UyG�NUDMyZ�NDQG\GDFNLFK��SRG�Z]JO GHP�XG]LDáX�HNVSRUWX�Z\UREyZ�Z\VRNLHM�L� UHGQLRZ\�
VRNLHM�WHFKQLNL��QD�Z\VRNLHM�SR]\FML�SODVXM �VL �: JU\��D�3ROVN �Z\SU]HG]DM �UyZQLH �&]HFK\�L�6áRZDFMD��
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:�NUDMDFK�UR]ZLQL W\FK�XG]LDá�Z\VRNLHM�WHFKQLNL�Z�HNVSRUFLH�MHVW�QD�RJyá�Z\ V]\�QL �XG]LDá�
Z\VRNLHM� WHFKQLNL� Z� ZDUWR FL� SURGXNFML�� Z� 3ROVFH� QDWRPLDVW� PD� PLHMVFH� V\WXDFMD� RGZURWQD���
:� ]ZL ]NX� ]� W\P� ZD Q\P� ]DGDQLHP� GOD� SROLW\NL� WHFKQLF]QHM� SD VWZD� MHVW� SURPRFMD� HNVSRUWX�
Z\VRNLHM�WHFKQLNL��FR�PR H�E\ü�MHGQ\P�]H�VSRVREyZ�QD�SRSUDZ �QLHNRU]\VWQHJR�ELODQVX�Z�KDQGOX�
]DJUDQLF]Q\P�NUDMX��

:�3ROVFH�� SRGREQLH� MDN� L�Z�NUDMDFK�8(�GRPLQXM F � SR]\FM �Z� VHNWRU]H�Z\VRNLHM� WHFKQLNL��
Z�ZDUWR FL�SURGXNFML�RGJU\ZD�G]LDá����ZHGáXJ�3.'��WM��SURGXNFMD�VSU] WX�L�XU] G]H �UDGLRZ\FK��
WHOHZL]\MQ\FK� L� WHOHNRPXQLNDF\MQ\FK��1D� LVWRWQ\�Z]URVW� MHJR� ]QDF]HQLD� Z� NUDMDFK�8(�Z� GUXJLHM�
SRáRZLH� GHNDG\� ODW� ���� ZSá\Q áD� SU]HGH� ZV]\VWNLP� DNW\ZQR ü� GZyFK� ZLHONLFK� ILUP�
VNDQG\QDZVNLFK��1RNLL�L�(ULFVVRQD s�s ��

�
5\F�������6WUXNWXUD�SURGXNFML�VSU]HGDQHM�Z�VHNWRU]H�Z\VRNLHM�WHFKQLNL�Z�3ROVFH�ZJ�URG]DMyZ�

G]LDáDOQR FL�Z�URNX�������Z�SURF���
�
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�������������������������������������������������������������� � =DWUXGQLHQLH� L� SURGXNFMD� Z� VHNWRU]H� Z\VRNLHM� WHFKQLNL� Z� ODWDFK� ���������� >Z�@� 5DSRUW� R� VWDQLH� QDXNL� L� WHFKQLNL��
Z�SROVFH�������*86��:DUV]DZD�������V�������
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3URGXNFMD�VSU]rWX�L�XU]ïG]Hx�UDGLRZ\FK��WHOHZL]\MQ\FK�L�WHOHNRPXQLNDF\MQ\FK
3URGXNFMD�Z\UREyZ�IDUPDFHXW\F]Q\FK
3URGXNFMD�VWDWNyZ�SRZLHWU]Q\FK�L�NRVPLF]Q\FK
3URGXNFMD�PDV]\Q�ELXURZ\FK�L�NRPSXWHUyZ
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,QVW\WXW�,QIRUPDFML�1DXNRZHM�Z�)LODGHOILL��,6,��DGPLQLVWUXMH�]HVSRáHP�ELEOLRJUDILF]Q\FK�ED]�
GDQ\FK� R� SXEOLNDFMDFK� QDXNRZ\FK� L� F\WRZDQLDFK� SXEOLNDFML� XND]XM F\FK� VL � Z� RNRáR� ���� W\V��
F]DVRSLVP�QDXNRZ\FK�QD� ZLHFLH��W]Z��OLVWD�ILODGHOILMVND���'DQH�WH�V �ZD Q\P�PLHUQLNLHP�Z\QLNyZ�
G]LDáDOQR FL� QDXNRZHM� SRV]F]HJyOQ\FK� EDGDF]\�� ]HVSRáyZ� EDGDZF]\FK�� LQVW\WXFML� QDXNRZ\FK��
D� QDZHW� FDá\FK� NUDMyZ�� ,QIRUPDFMH� ]DZDUWH� Z� ED]DFK� ,6,� XPR OLZLDM � PRQLWRURZDQLD� UR]ZRMX�
QDXNL�RUD]�SRZVWDZDQLD�VLHFL�SRZL ]D �EDGDZF]\FK��]DUyZQR�NUDMRZ\FK��MDN�L�PL G]\QDURGRZ\FK��

/LF]ED�SXEOLNDFML� MHVW� MHGQ\P�]�JáyZQ\FK�ZVND QLNyZ�ELEOLRPHWU\F]Q\FK��NWyU\�XPR OLZLD�
RFHQ �HIHNW\ZQR FL�SURZDG]RQ\FK�EDGD ��D�Z�V]F]HJyOQR FL�EDGD �SRGVWDZRZ\FK��3ROVND�]�OLF]E �
���� SXEOLNDFML� QD� �� POQ� OXGQR FL�� Z� SRUyZQDQLDFK� PL G]\QDURGRZ\FK�� QLH� Z\SDGD� QDMOHSLHM��
:DUWR ü�WHJR�ZVND QLND�E\áD�QL V]D�RG�ZDUWR FL�RGQRWRZDQ\FK�Z�URNX������Z�WDNLFK�NUDMDFK�MDN�
6áRZDFMD�� (VWRQLD� F]\� 6áRZHQLD�� D� Z\ V]D� QL � QD� àRWZLH� F]\� /LWZLH�� 'OD� SRUyZQDQLD�� UHGQLD��
Z�NUDMDFK�8QLL�(XURSHMVNLHM�Z������URNX�Z\QLRVáD�����DUW\NXáyZ��

�
5\F�������/LF]ED�SXEOLNDFML�QDXNRZ\FK�QD�PLOLRQ�OXGQR FL�Z�NUDMDFK�NDQG\GDFNLFK�Z�URNX������

�
8G]LDá� 3ROVNL� Z� ZLDWRZHM� SXOL� LQIRUPDFML� QDXNRZHM� Z\QLyVá� SRQDG� ����� SURF�� ������

SXEOLNDFML��� L� E\á� QDMZ\ V]\� Z� FL JX� RVWDWQLFK� GZXG]LHVWX� ODW�� D� WHPSR� LFK� Z]URVWX��
Z�FL JX�RVWDWQLFK���ODW�Z\QLRVáR�RN�����SURF���
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:� ODWDFK� G]LHZL üG]LHVL W\FK� VWRVRZDQ\� Z� SRUyZQDQLDFK� PL G]\QDURGRZ\FK� ZVND QLN�
ZSá\ZX� Z]JO GQHJR� �Z\OLF]RQ\� QD� SRGVWDZLH� OLF]E\� F\WRZD ��� E\á� GOD� SROVNLFK� SXEOLNDFML�
QDXNRZ\FK� PQLHMV]\� QL � MHGHQ�� 2]QDF]D� WR�� H� SXEOLNDFMH� SROVNLH�� ZH�ZV]\VWNLFK� G\VF\SOLQDFK�
QDXNRZ\FK�� V � SU]HFL WQLH� F\WRZDQH� U]DG]LHM� QL � V � F\WRZDQH�SU]HFL WQLH� SXEOLNDFMH� QD� ZLHFLH��
-HGQDN H� QDOH DáRE\� GRGDü�� H� ZDUWR FL � SRZ\ HM� MHGQHJR� FKDUDNWHU\]RZDá\� VL � SXEOLNDFMH�
]DOHGZLH�]����NUDMyZ�2(&'��

6SR UyG� SROVNLFK� SXEOLNDFML� QDXNRZ\FK� Z� GUXJLHM� SRáRZLH� ODW� G]LHZL üG]LHVL W\FK� QD�
F]RáRZ\P�PLHMVFX�SODVRZDá\�VL �SXEOLNDFMH�]�QDXN� FLVá\FK��DVWURIL]\ND��PDWHPDW\ND�F]\�IL]\ND���
L�LQ \QLHU\MQ\FK��DOH�Z�RVWDWQLFK�ODWDFK�LFK�ZSá\Z�Z]JO GQ\�]QDF] FR�]PDODá��=ZL NV]\á�VL �]D�WR�
ZSá\Z�Z]JO GQ\�SXEOLNDFML�]�WDNLFK�G\VF\SOLQ�MDN�SV\FKRORJLD��SV\FKLDWULD��HNRQRPLD�F]\�EL]QHV���

0R QD� VWZLHUG]Lü�� H� SURILO� G]LHG]LQRZ\� XSUDZLDQLD� QDXNL�Z�3ROVFH� ]EOL D� VL � ±ZROQR� DOH�
Z\UD QLH� ±� GR� XNV]WDáWRZDQHJR� Z� RVWDWQLP� üZLHUüZLHF]X� Z� NUDMDFK� Z\VRNR� UR]ZLQL W\FK��
=QDF] F\� ZSá\Z� QD� WHQ� SURFHV� PD� XF]HVWQLFWZR�� Z� SUDNW\FH� RG� URNX� ������ Z� SURJUDPDFK�
UDPRZ\FK� 8QLL� (XURSHMVNLHM�� :DUWR� SU]\SRPQLHü�� H� GOD� UR]SRF] WHJR� Z� ELH F\P� URNX� ���
3URJUDPX�5DPRZHJR�8QLD�RNUH OLáD� WU]\�JUXS\�SULRU\WHWyZ��Ä%LR´��Ä,QIR´� L�Ä7HFKQR´��:�QDV]HM�
SROLW\FH�QDXNRZHM�SRáR RQ\�MHVW�QDFLVN�QD�WH�VDPH��PR QD�SRZLHG]LHü�JOREDOQLH�ZLRG FH�REV]DU\�
EDGD ��]�W\P� H�GRGDMHP\�GR�WHJR�F]ZDUW �JUXS �SULRU\WHWRZ\FK�WHPDWyZ�EDGDZF]\FK�]ZL ]DQ\FK�
]H� VSHF\ILF]Q\PL� SRWU]HEDPL� SROVNLHM� JRVSRGDUNL� RUD]� ]� XSUDZLDQ\PL� Z� NUDMX� EDGDQLDPL�
SR]QDZF]\PL��Z�V]F]HJyOQR FL�KXPDQLVW\F]Q\PL��R�QDMZ\ V]\FK�PL G]\QDURGRZ\FK�QRWRZDQLDFK��
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)LQDQVRZDQLH� OXE� GRILQDQVRZ\ZDQLH� G]LDáDOQR FL� VWDWXWRZHM� PR H� REHMPRZDü�

SURZDG]HQLH�EDGD �QDXNRZ\FK�OXE�SUDF�UR]ZRMRZ\FK��Z�W\P���
�� XWU]\PDQLH� MHGQRVWNL�� ]� Z\á F]HQLHP� NRV]WyZ� ]ZL ]DQ\FK� ]� MHM� G]LDáDOQR FL � LQQ � QL �

EDGDQLD�QDXNRZH�OXE�SUDFH�UR]ZRMRZH��
�� ZVSyáSUDF � QDXNRZ � L� QDXNRZR�WHFKQLF]Q � ]� ]DJUDQLF �Z� ]DNUHVLH� EDGD �QDXNRZ\FK� OXE�

SUDF�UR]ZRMRZ\FK��
�� G]LDáDOQR ü�ZVSRPDJDM F �EDGDQLD���
�� XWU]\PDQLH�VSHFMDOQHJR�XU] G]HQLD�EDGDZF]HJR���
�� XG]LDá�Z�VSHFMDOQ\P�SURJUDPLH�EDGDZF]\P�OXE�Z�G]LDáDOQR FL�VLHFL�QDXNRZHM��
�� XG]LDá� Z� PL G]\QDURGRZ\P� SU]HGVL Z]L FLX� SRGHMPRZDQ\P� QD� SRGVWDZLH� XPRZ\�

PL G]\U] GRZHM�� GRW\F] FHM� SURZDG]HQLD� ZVSyOQ\FK� EDGD � QDXNRZ\FK� OXE� LQZHVW\FML�
VáX F\FK�SRWU]HERP�EDGD ��

�
-HGQRVWND� VNáDGDM FD� ZQLRVHN� R� SU]\]QDQLH� GRWDFML� QD� ILQDQVRZDQLH� OXE� GRILQDQVRZDQLH�

G]LDáDOQR FL�VWDWXWRZHM�SRGOHJD�RFHQLH�SDUDPHWU\F]QHM��NWyUD�MHVW�RFHQ �Z\QLNyZ�EDGD �QDXNRZ\FK�
L� SUDF� UR]ZRMRZ\FK� SURZDG]RQ\FK� Z� MHGQRVWFH�� Z\UD RQ � Z� SRVWDFL� OLF]ERZHM�� 2FHQ\�
SDUDPHWU\F]QHM�GRNRQXMH�ZáD FLZ\�]HVSyá�.RPLWHWX��

�
'RWDFMH� QD� EDGDQLD� ZáDVQH� V]Nyá� Z\ V]\FK� V � SU]\]QDZDQH� QD� ILQDQVRZDQLH� OXE�

GRILQDQVRZDQLH� EDGD � QDXNRZ\FK� OXE� SUDF� UR]ZRMRZ\FK� VáX F\FK� UR]ZRMRZL� NDGU\� QDXNRZHM���
D�]ZáDV]F]D���

�� UR]ZRMRZL�QDXNRZHPX�PáRGHM�NDGU\���
�� NV]WDáWRZDQLX�VSHFMDOL]DFML�QDXNRZ\FK�MHGQRVWHN�RUJDQL]DF\MQ\FK�V]NRá\���
�� GRVNRQDOHQLX�PHWRG�G\GDNW\F]Q\FK���
�� UR]ZRMRZL�QRZ\FK�NLHUXQNyZ�NV]WDáFHQLD��
�
'RWDFMD� QD� XWU]\PDQLH� VSHFMDOQHJR� XU] G]HQLD� EDGDZF]HJR� �638%�8�� PR H� E\ü�

SU]\]QDQD�MHGQRVWFH��MH HOL�XU] G]HQLH�WR�MHVW�Z\NRU]\VW\ZDQH�SU]H]�MHGQRVWNL�]JRGQLH�]�]DZDUW\P�
PL G]\� QLPL� SRUR]XPLHQLHP� DOER� UHJXODPLQHP� Z\GDQ\P� SU]H]� MHGQRVWN �� 'RWDFMD� PR H� E\ü�
SU]H]QDF]RQD� Z\á F]QLH� QD� ELH FH� NRV]W\� XWU]\PDQLD� VSHFMDOQHJR� XU] G]HQLD� EDGDZF]HJR��
Z�JRWRZR FL�GR�SURZDG]HQLD�EDGD �QDXNRZ\FK�OXE�SUDF�UR]ZRMRZ\FK�DOER� ZLDGF]HQLD�XVáXJ�QD�



� ���

U]HF]� W\FK�EDGD � OXE�SUDF�� ]�Z\á F]HQLHP�NRV]WyZ�]DNXSX� OXE�Z\WZRU]HQLD�DSDUDWXU\�QDXNRZR��
�EDGDZF]HM�RUD]�NRV]WyZ�SUDF�]�Z\NRU]\VWDQLHP�VSHFMDOQHJR�XU] G]HQLD�EDGDZF]HJR���

�
'RWDFMD�QD�VSHFMDOQ\�SURJUDP�EDGDZF]\��638%�0��PR H�E\ü�SU]\]QDQD�MHGQRVWFH��NWyUD�

XF]HVWQLF]\�Z�ZLHORVWURQQ\P�PL G]\QDURGRZ\P�SURJUDPLH�ZVSyáSUDF\�QDXNRZHM��DOER�ZVSRPDJD�
SU]\VW SRZDQLH�GR�WDNLHJR�SURJUDPX�OXE�UHDOL]RZDQLH�MHJR�]DGD ��

�
'RWDFMD� QD� XWU]\PDQLH� VSHFMDOQ\FK� XU] G]H � LQIUDVWUXNWXU\� LQIRUPDW\F]QHM� �638%�

,1)��PR H�E\ü�SU]\]QDQD�MHGQRVWFH�XWU]\PXM FHM�WDNLH�XU] G]HQLH��VáX FH�V]HURNLHPX� URGRZLVNX�
QDXNL�� NWyU\P� PR H� E\ü� QS�� VLHü� NRPSXWHURZD�� F]\� R URGHN� NRPSXWHUyZ� GX HM� PRF\�
REOLF]HQLRZHM��
�

'RWDFMD�QD�XF]HVWQLFWZR�Z�PL G]\QDURGRZHM�VLHFL�QDXNRZHM� MHVW�SU]\]QDZDQD�MHGQRVWFH�
NRRUG\QXM FHM�XG]LDá�SROVNLFK� MHGQRVWHN�Z� WDNLHM� VLHFL��QD�NRV]W\�]ZL ]DQH�]�Z\PLDQ �RVRERZ ��
Z\PLDQ �LQIRUPDFML��NRV]W\�RUJDQL]DF\MQH��LWS��

�
'RWDFMH�SU]\]QDZDQH�MHGQRVWFH�QD�ILQDQVRZDQLH�OXE�GRILQDQVRZ\ZDQLH�NRV]WyZ�UHDOL]DFML�

LQZHVW\FML�VáX F\FK�SRWU]HERP�EDGD �QDXNRZ\FK�OXE�SUDF�UR]ZRMRZ\FK��SROHJDM �QD���
�� EXGRZQLFWZLH� UHDOL]RZDQ\P� QD� SRGVWDZLH� SU]HSLVyZ� SUDZD� EXGRZODQHJR� �LQZHVW\FMH�

EXGRZODQH���
�� ]DNXSLH� OXE�Z\WZRU]HQLX�DSDUDWXU\�QDXNRZR�EDGDZF]HM�]DOLF]DQHM�GR� URGNyZ�WUZDá\FK���

D�WDN H�]DNXSLH�ZDUWR FL�QLHPDWHULDOQ\FK�L�SUDZQ\FK��LQZHVW\FMH�DSDUDWXURZH���
URGNL� ILQDQVRZH� QD� ILQDQVRZDQLH� OXE� GRILQDQVRZDQLH� UHDOL]DFML� ]DGD � ]� ]DNUHVX�

G]LDáDOQR FL�ZVSRPDJDM FHM�EDGDQLD�PRJ �E\ü�SU]\]QDZDQH�QD���
�� Z\NRQ\ZDQLH�HNVSHUW\]��RSLQLL�L�RFHQ�QDXNRZ\FK��Z�W\P�WDN H�SURZDG]HQLH�EDGD �QDXNR�

Z\FK�QLH]E GQ\FK�GR�RSUDFRZDQLD�RFHQ�QDXNRZ\FK�OXE�WZRU]HQLD�LQIRUPDFML�QDXNRZHM��
�� WZRU]HQLH� L� JURPDG]HQLH�� SU]HFKRZ\ZDQLH�� SU]HWZDU]DQLH�� XGRVW SQLDQLH� L� XSRZV]HFK�

QLDQLH�LQIRUPDFML�QDXNRZHM�L�QDXNRZR�WHFKQLF]QHM��
�� XSRZV]HFKQLDQLH�L�SRSXODU\]DFM �RVL JQL ü�QDXNRZ\FK�L�QDXNRZR�WHFKQLF]Q\FK���
�� SURMHNW\� R� WHPDW\FH� GRW\F] FHM� ZV]\VWNLFK� G\VF\SOLQ� L� G]LHG]LQ� QDXNRZ\FK�� ]JáDV]DQH�

SU]H]�Z\NRQDZFyZ��]ZDQH�SURMHNWDPL�ZáDVQ\PL��
�� SURMHNW\� R� WHPDW\FH� GRW\F] FHM� ZV]\VWNLFK� G\VF\SOLQ� L� G]LHG]LQ� QDXNRZ\FK�� ]JáDV]DQH�

SU]H]�SURPRWRUyZ�SUDF�GRNWRUVNLFK��PDM FH�QD�FHOX�SU]\JRWRZDQLH�UR]SUDZ\�GRNWRUVNLHM��
]ZDQH�SURMHNWDPL�SURPRWRUVNLPL��
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�� SURMHNW\� R� WHPDW\FH� ]DPDZLDQHM� SU]H]�.RPLWHW� OXE� 3U]HZRGQLF] FHJR�.RPLWHWX�� ]ZDQH�
SURMHNWDPL�]DPDZLDQ\PL��

�
7DEHOD������'RWDFMH�SRGPLRWRZH��ILQDQVRZDQLH�OXE�GRILQDQVRZDQLH�LQZHVW\FML���

G]LDáDOQR ü�ZVSRPDJDM FD�EDGDQLD��
�
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)LQDQVRZDQLH�SURMHNWyZ�EDGDZF]\FK�REHMPXMH��

.RPLWHW�%DGD �1DXNRZ\FK�ILQDQVXMH�SURMHNW\�EDGDZF]H�QD�SRGVWDZLH�Z\QLNyZ�NRQNXUVyZ��
.RPLWHW� SU]\MPXMH� GR� NRQNXUVX� Z\á F]QLH� SURMHNW\� EDGDZF]H�� Z� NWyU\FK� ]DSUH]HQWRZDQ\� MHVW�
VSRVyE� UR]ZL ]DQLD� SRVWDZLRQHJR� SUREOHPX�� L� NWyUH� QLH� REHMPXM � ID]\� VWXGLyZ� VáX F\FK�
RSUDFRZDQLX�NRQFHSFML�SU]\V]á\FK�EDGD �DQL�ID]\�SUDF�UR]ZRMRZ\FK���
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7DEHOD������)LQDQVRZDQLH�SURMHNWyZ�EDGDZF]\FK�
�
� �����U�� �����U��
SURMHNW\�EDGDZF]H�ZáDVQH��
L�SURPRWRUVNLH��JUDQW\��
OLF]ED�UR]SDWU\ZDQ\FK�
ZQLRVNyZ� ������������� �������������
OLF]ED�]DNZDOLILNRZDQ\FK�
SURMHNWyZ� ������������ ������������
URGNL�Z\GDWNRZDQH��á F]QLH�
]�]RERZL ]DQLDPL�� ����POQ�]á�� ����POQ�]á��
SURMHNW\�]DPDZLDQH�
OLF]ED�ILQDQVRZDQ\FK�XPyZ� ��� ���
URGNL�Z\GDWNRZDQH��á F]QLH�
]�]RERZL ]DQLDPL�� ���POQ�]á�� ���POQ�]á��

�
)LQDQVRZDQLH�SURMHNWyZ�FHORZ\FK�REHMPXMH�F] FLRZH�GRILQDQVRZDQLH�EDGD �VWRVRZDQ\FK�

L� SUDF� UR]ZRMRZ\FK� SURZDG]RQ\FK� QD� ]OHFHQLH� SRGPLRWX�� NWyU\� ]DVWRVXMH� Z� SUDNW\FH� Z\QLNL�
SURMHNWX�� D� Z� UD]LH� SRWU]HE\� ]UHDOL]XMH� QLH]E GQH� GR� WHJR� LQZHVW\FMH�� .RPLWHW� GRILQDQVRZXMH�
SURMHNW\�FHORZH�R�WHPDW\FH�GRW\F] FHM�ZV]\VWNLFK�G]LHG]LQ�EDGD �VWRVRZDQ\FK�L�SUDF�UR]ZRMRZ\FK�
QLH]E GQ\FK�GR�UHDOL]DFML�SURMHNWX��]JáRV]RQH�SU]H]���

�� SU]HGVL ELRUF �� Z� W\P� MHGQRVWN � SRVLDGDM F � ]GROQR ü� GR� EH]SR UHGQLHJR� ]DVWRVRZDQLD��
Z�SUDNW\FH�Z\QLNyZ�SURMHNWX�FHORZHJR��JUXS �SU]HGVL ELRUFyZ�OXE�NRQVRUFMXP�QDXNRZH��
Z�VNáDG�NWyUHJR�ZFKRG] �Z\á F]QLH�SU]HGVL ELRUF\��

�� RUJDQ�DGPLQLVWUDFML�U] GRZHM�OXE�RUJDQ�VDPRU] GX�ZRMHZyG]WZD��
.RPLWHW� GRILQDQVRZXMH� Z\á F]QLH� SURMHNW\� FHORZH�� NWyU\FK� SODQRZDQ\P� Z\QLNLHP�

NR FRZ\P� MHVW� ZGUR HQLH� RNUH ORQHJR� SURGXNWX� OXE� WHFKQRORJLL�� D� WDN H� LQQH� RNUH ORQH�
]DVWRVRZDQLH�X]\VNDQ\FK�Z\QLNyZ�Z�SUDNW\FH�JRVSRGDUF]HM�OXE�VSRáHF]QHM��

�
)LQDQVRZDQLH� SURMHNWyZ� FHORZ\FK� ]DPDZLDQ\FK� REHMPXMH� GRILQDQVRZDQLH� SURMHNWyZ�

FHORZ\FK� R� WHPDW\FH� RNUH ORQHM� SU]H]� .RPLWHW� OXE� SU]H]� 3U]HZRGQLF] FHJR� .RPLWHWX��
=OHFHQLRGDZFyZ�SURMHNWyZ�FHORZ\FK� ]DPDZLDQ\FK�Z\áDQLD� VL �Z�GURG]H�NRQNXUVX�RJáRV]RQHJR�
SXEOLF]QLH�SU]H]�.RPLWHW�Z�G]LHQQLNX��5]HF]SRVSROLWD��RUD]�QD�VWURQDFK�LQWHUQHWRZ\FK�.RPLWHWX��
:� RJáRV]HQLX� R� NRQNXUVLH� RNUH OD� VL � SU]HGPLRW� ]DPyZLHQLD�� WHUPLQ� ]JáDV]DQLD� RIHUW� RUD]� LQQH�
ZDUXQNL�XF]HVWQLF]HQLD�Z�NRQNXUVLH���

=OHFHQLRGDZF\�SURMHNWyZ�FHORZ\FK�]DPDZLDQ\FK�PRJ �E\ü�Z\áRQLHQL�Z�GURG]H�]DPNQL WHJR�
NRQNXUVX�ZQLRVNyZ��MH HOL�WHPDW\ND�EDGD �VWRVRZDQ\FK�OXE�SUDF�UR]ZRMRZ\FK�GRW\F]\�REURQQR FL�
OXE�EH]SLHF]H VWZD�SD VWZD��



� ���

7DEHOD������)LQDQVRZDQLH�SURMHNWyZ�FHORZ\FK�L�FHORZ\FK�]DPDZLDQ\FK�
�

� �����U�� �����U��
3URMHNW\�FHORZH��
/LF]ED�]JáRV]RQ\FK�ZQLRVNyZ� ����

����
Z�W\P�����Z�UDPDFK�
3URJUDPX�)617�127
�

/LF]ED�]DZDUW\FK�XPyZ� ����
����

Z�W\P����Z�UDPDFK�
3URJUDPX�)617�127�

2JyOQD�NZRWD�GRILQDQVRZDQLD�]DZDUW\FK�
XPyZ� � ������POQ�]á�

������POQ�]á�
Z�W\P������POQ�]á�Z�
UDPDFK�3URJUDPX�

)617�127�
'RILQDQVRZDQLH� XPyZ� Z� URNX� LFK�
]DZDUFLD� � �����POQ�]á�

�����POQ�]á�
Z�W\P�����POQ�]á�Z�
UDPDFK�3URJUDPX�

)617�127�
/LF]ED�F]\QQ\FK�XPyZ� �����

�����
Z�W\P����Z�UDPDFK�
3URJUDPX�)617�127�

'RILQDQVRZDQLH�F]\QQ\FK�XPyZ� � �������POQ�]á�
������POQ�]á�

Z�W\P�����POQ�]á�
Z�UDPDFK�3URJUDPX�

)617�127�
3URMHNW\�FHORZH�]DPDZLDQH�
/LF]ED�]JáRV]RQ\FK�ZQLRVNyZ� ��� ���
/LF]ED�]DZDUW\FK�XPyZ� �� ��
2JyOQD�NZRWD�GRILQDQVRZDQLD�]DZDUW\FK�
XPyZ� � ���POQ�]á� ����POQ�]á�
'RILQDQVRZDQLH�]DZDUW\FK�XPyZ� � ����POQ�]á� ����POQ�]á�
/LF]ED�F]\QQ\FK�XPyZ� ��� ���
=UHDOL]RZDQH�GRILQDQVRZDQLH� � �����POQ�]á� �����POQ�]á�
�

� 3URJUDP� UHDOL]RZDQ\� SU]H]� )617�127� QD� SRGVWDZLH� XPRZ\� ]� .%1� REHMPXMH� RUJDQL]RZDQLH� NRQNXUVyZ��
R� ILQDQVRZDQLH� SURMHNWyZ� FHORZ\FK� GOD� PDá\FK� L� UHGQLFK� SU]HGVL ELRUVWZ� QD� ODWD� ����������� :� OLVWRSDG]LH��
�����U��SU]HGáX RQR�XPRZ �]�)617�127�QD�ODWD�������������
�
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�
:VSyáSUDFD� ]� ]DJUDQLF � VWDQRZL� MHGHQ� ]� SULRU\WHWyZ� KRU\]RQWDOQ\FK�Z� SROLW\FH� QDXNRZHM��

L� QDXNRZR�WHFKQLF]QHM� .%1�� :VSyáSUDFD� WD� MHVW� UR]XPLDQD� MDNR� ZD Q\� LQVWUXPHQW� VáX F\�
UHDOL]DFML� ]DGD � EDGDZF]\FK� VWRM F\FK� SU]HG� SROVNLPL� MHGQRVWNDPL� QDXNRZ\PL�� -HVW� WR� ]DUD]HP�
V]HURND� SáDV]F]\]QD� ZVSyáG]LDáDQLD� ]� SDUWQHUDPL� ]DJUDQLF]Q\PL� Z� G HQLX� GR� VWZRU]HQLD�
VSRáHF]H VWZD�LQIRUPDF\MQHJR�L�JRVSRGDUNL�RSDUWHM�QD�ZLHG]\��

�
.%1� ZVSLHUD� ]DUyZQR� ZVSyáSUDF � ZLHORVWURQQ � ]� RUJDQL]DFMDPL�� LQLFMDW\ZDPL�� F]\� WH �

SURJUDPDPL� PL G]\QDURGRZ\PL�� MDN� WH � ZVSyáSUDF � ELODWHUDOQ �� Z\QLNDM F � ]� XPyZ�
PL G]\QDURGRZ\FK� �U] GRZ\FK�� RUD]� SRGSLV\ZDQ\FK� QD� LFK� SRGVWDZLH� SURJUDPyZ� Z]JO GQLH�
SURWRNRáyZ�Z\NRQDZF]\FK��
�
:VSyáSUDFD�ZLHORVWURQQD�

6]F]HJyOQH� PLHMVFH� Z� G]LDáDQLDFK� .%1� �L� WR� RG� SRF] WNX� ODW� ���W\FK�� ]DMPXMH� LQWHJUDFMD��
]�8QL �(XURSHMVN �Z�G]LHG]LQLH�EDGD �L�UR]ZRMX�WHFKQLF]QHJR��']LDáDQLD�WH�]\VNDá\�QRZ\�Z\PLDU��
]� NR FHP� ODW� ���W\FK�� NLHG\� WR� ]� GQLHP� �� ZU]H QLD� ����� U�� ZHV]áD� Z� \FLH� GHF\]MD� 5DG\�
6WRZDU]\V]HQLD� 53�8(� SU]\]QDM FD� 3ROVFH� VWDWXV� NUDMX� VWRZDU]\V]RQHJR� ]� 3L W\P� 3URJUDPHP�
5DPRZ\P� %DGD �� 5R]ZRMX� 7HFKQLF]QHJR� L� 3UH]HQWDFML� 8QLL� (XURSHMVNLHM� ��35�� ����� ±� ��������
:� Z\QLNX� WHM� GHF\]ML� 3ROVND� X]\VNDáD� GRVW S� GR� ZV]\VWNLFK� SURJUDPyZ� VSHF\ILF]Q\FK� �35�
SUDNW\F]QLH�QD�WDNLFK�VDP\FK�SUDZDFK�MDN�NUDMH�F]áRQNRZVNLH�8(��FR�Z�NRQVHNZHQFML�SR]ZDOD�QD�
VWZLHUG]HQLH�� H�Z�REV]DU]H�Ä1DXND�L�EDGDQLD´�3ROVND�]QDOD]áD�VL �MX �ZWHG\�Z�8QLL�(XURSHMVNLHM���

:� FHOX� ]ZL NV]HQLD� XG]LDáX� SROVNLFK� ]HVSRáyZ� ZH� ZVSyOQ\FK� SURMHNWDFK� XQLMQ\FK� .%1�
VWZRU]\á�V\VWHP�NRRUG\QDFML�RUD]�XUXFKRPLá�VLOQH�PHFKDQL]P\�ZVSLHUDQLD�ILQDQVRZHJR��1D�V\VWHP�
NRRUG\QDFML�VNáDGD�VL �VLHü�SXQNWyZ�NRQWDNWRZ\FK�]�JáyZQ\P��.UDMRZ\P�3XQNWHP�.RQWDNWRZ\P�
]ORNDOL]RZDQ\P�Z�,QVW\WXFLH�3RGVWDZRZ\FK�3UREOHPyZ�7HFKQLNL�3$1��0HFKDQL]P\�ZVSLHUDQLD�
ILQDQVRZHJR�SROHJDM �Z�V]F]HJyOQR FL�QD�GRILQDQVRZ\ZDQLX�NRV]WyZ�UHDOL]DFML�ND GHJR�SU]\M WHJR�
SU]H]�8(�SURMHNWX��Z�MHJR�F] FL�ILQDQVRZDQHM�]H� URGNyZ�NUDMRZ\FK���

3RGM WH� G]LDáDQLD� VSUDZLá\�� H� SR� WUXGQ\P� RNUHVLH� SRF] WNRZ\P� XF]HVWQLFWZR� SROVNLFK�
]HVSRáyZ�Z�SURMHNWDFK��35�]DF] áR�V\VWHPDW\F]QLH�L�Z\UD QLH�URVQ ü��=�XSá\ZHP�F]DVX�L�Z�PLDU �
QDE\ZDQLD�GR ZLDGF]HQLD�SROVNLH�]HVSRá\�FRUD]�VNXWHF]QLHM�NRQNXUXM �]�]HVSRáDPL�SRFKRG] F\PL��
]� LQQ\FK� NUDMyZ�� 6]F]HJyOQLH� NRU]\VWQLH� GOD� 3ROVNL� SU]HGVWDZLDM � VL � Z\QLNL� Z� NRQNXUVDFK� QD�
FHQWUD�GRVNRQDáR FL��
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:� NRQNXUVDFK� RJáDV]DQ\FK� Z� �35� ������ ±� ������ Z]L áR� XG]LDá� EOLVNR� �� ���� ]HVSRáyZ�
SROVNLFK��]�F]HJR�SRQDG�������]HVSRáyZ�SU]HV]áR�SRP\ OQLH�SRVW SRZDQLH�NRQNXUVRZH��X]\VNXM F�
W\P�VDP\P�GRILQDQVRZDQLH�]H� URGNyZ�XQLMQ\FK�VZHJR�XF]HVWQLFWZD�Z�SURMHNWDFK��35���

=�W\WXáX�VWRZDU]\V]HQLD�]��35�3ROVND�ZSáDFLáD�GR�EXG HWX�XQLMQHJR�Z�RNUHVLH������±��������
Z� SRVWDFL� VNáDGNL� VWRZDU]\V]HQLRZHM�� á F]QLH� NZRW � RN�� ���� POQ� (XU�� %OLVNR� SRáRZD� WHM� NZRW\�
]RVWDáD� SRNU\WD� ]H� URGNyZ� IXQGXV]X� SRPRFRZHJR� 3+$5(�� 6SRG]LHZDQH�� QD� SRGVWDZLH�
SRGSLVDQ\FK� NRQWUDNWyZ�� GRILQDQVRZDQLH� SROVNLFK� ]HVSRáyZ� XF]HVWQLF] F\FK� Z� �35� Z\QLHVLH��
RN������POQ�(XU��:�NR FRZ\P�ELODQVLH�� URGNL�ILQDQVRZH�X]\VNDQH�]�8(�PDM �VWDQRZLü�RN�������
NZRW\�ZSáDFRQHM�]�SROVNLHJR�EXG HWX�GR�EXG HWX�XQLMQHJR��

=� NR FHP� ����� U�� ]RVWDá� ]DSRF] WNRZDQ\� 6]yVW\� 3URJUDP� 5DPRZ\� 8(� ������ ±� �������
3LHUZV]H� NRQNXUV\� ]RVWDá\� RJáRV]RQH� Z� JUXGQLX� ����� U�� :\QLNL� W\FK� NRQNXUVyZ� E G � ]QDQH��
Z� GUXJLHM� SRáRZLH� ����� U�� .%1� SRVWDQRZLá� XWU]\PDü� ZSURZDG]RQH� GOD� �35� PHFKDQL]P\�
ZVSLHUDQLD�SROVNLFK�]HVSRáyZ�SU]\VW SXM F\FK�GR�NRQNXUVyZ��35��

2ERN�3URJUDPyZ�5DPRZ\FK�8(�SROVNLH� ]HVSRá\�QDXNRZH�XF]HVWQLF] �DNW\ZQLH�Z� LQQ\FK�
ZLHORVWURQQ\FK�SU]HGVL Z]L FLDFK��WDNLFK�MDN�QD�SU]\NáDG��

�
3URJUDP�1DXNRZ\�1$72�
� :� URNX� ����� SROVNLH� ]HVSRá\� XF]HVWQLF]\á\� Z� �� SURMHNWDFK� EDGDZF]\FK� UHDOL]RZDQ\FK��
Z�UDPDFK�SRGSURJUDPX�1DXND�GOD�SRNRMX��
� 3ROVF\� QDXNRZF\� ELRU � DNW\ZQ\� XG]LDá� Z� ZLHOX� DNFMDFK� SRGSURJUDPX� :VSyáG]LDáDQLH��
Z�1DXFH�L�7HFKQLFH���
� 3RP\ OQLH� UHDOL]RZDQ\� MHVW� 1DXNRZ\� 3URJUDP� 6W\SHQGLDOQ\� 1$72�� 1D� SU]\G]LHODQH��
Z� WU\ELH� NRQNXUVRZ\P� VW\SHQGLD� Z� UDPDFK� WHJR� SURJUDPX� 3ROVND� RWU]\PDáD� Z� URNX� ������
]�.ZDWHU\�*áyZQHM�1$72�RN������W\V��(XU��
�
,QLFMDW\ZD�(XUHND�
� 2G�SRF] WNX�ODW����W\FK��RG������URNX�MDNR�F]áRQHN��3ROVND�DNW\ZQLH�ELHU]H�XG]LDá�Z�SUDFDFK�
WHM� ,QLFMDW\Z\�� :� ����� U�� SROVNLH� ]HVSRá\� ZHV]á\� GR� NROHMQ\FK� SURMHNWyZ� (XUHNL�� .%1�
GRILQDQVRZ\ZDá�Z�W\P�URNX�]HVSRá\�SROVNLH�XF]HVWQLF] FH�á F]QLH�Z����SURMHNWDFK�(XUHNL��
�
&267�
� 3ROVND� MHVW� F]áRQNLHP� SURJUDPX� &267� RG� URNX� ������ :� URNX� ����� SROVNLH� ]HVSRá\�
SU]\VW SLá\�GR�NROHMQ\FK����DNFML�&267��à F]QD�OLF]ED�DNFML�]�XF]HVWQLFWZHP�]HVSRáyZ�]�3ROVNL�
Z]URVáD�W\P�VDP\P�GR������
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&(51�L�'(6<�
� :VSyáSUDFD�]�W\PL�HXURSHMVNLPL�R URGNDPL�EDGD �M GURZ\FK�PD�EDUG]R�GáXJ �WUDG\FM ��2G�
URNX������3ROVND�MHVW�F]áRQNLHP�&(51��/LF]ED�WHPDWyZ�EDGDZF]\FK�UHDOL]RZDQ\FK�Z������URNX�
SU]H]�SROVNLH�]HVSRá\�Z�&(51�L�'(6<�SU]HNURF]\áD�GZDG]LH FLD��
�
� 6SR UyG� LQQHJR� URG]DMX� G]LDáD � GRW\F] F\FK� ZVSyáSUDF\� ZLHORVWURQQHM� Z\PLHQLü� QDOH \�
SU]\VW SLHQLH� SU]H]� 3ROVN � GR� PL G]\QDURGRZHJR� NRQVRUFMXP� EXGXM FHJR� Z� 53$� W]Z�� :LHONL�
7HOHVNRS� 3RáXGQLRZRDIU\ND VNL� �6$/7��� :VSyáILQDQVRZDQLH� SU]H]� 3ROVN � WHJR� QRZDWRUVNLHJR�
SU]HGVL Z]L FLD� ]DSHZQL� SROVNLP� DVWURQRPRP� VWDá\� GRVW S� GR� QRZRF]HVQHJR� ZDUV]WDWX� SUDF\�
EDGDZF]HM��
� 7DN H� ZDUWH� ]DXZD HQLD� MHVW� SRGSLVDQLH� SU]H]� 3ROVN � Z� ����� U�� ]QRZHOL]RZDQHJR�
SRUR]XPLHQLD� R� ZVSyáSUDF\� ]� (XURSHMVN � $JHQFM � .RVPLF]Q ��:SUDZG]LH� ZVSyáSUDFD� SROVNLFK�
QDXNRZFyZ�]�W �RUJDQL]DFM �PD�GDZQH�L�WUZDáH�SRGVWDZ\��WR�MHGQDN�]ZL ]DQLH�VL �IRUPDOQ �XPRZ �
Z]PDFQLD� V]DQVH� QLH� W\ONR� QD� SRGQLHVLHQLH� DNW\ZQR FL� EDGDZF]HM�� DOH� RWZLHUD� UyZQLH � QRZH�
PR OLZR FL�GRVW SX�GR�JRVSRGDUF]\FK�]DVWRVRZD �WHFKQLN�NRVPLF]Q\FK��
�
�
:VSyáSUDFD�GZXVWURQQD�
� 3URJUDP\� �SURWRNRá\�� Z\NRQDZF]H� SRGSLV\ZDQH� MDNR� LQVWUXPHQW\� UHDOL]DF\MQH� XPyZ�
PL G]\U] GRZ\FK� RG]ZLHUFLHGODM � MHG\QLH� F] ü� LQWHQV\ZQ\FK� NRQWDNWyZ� ]DJUDQLF]Q\FK�
UHDOL]RZDQ\FK�SU]H]�SROVNLH�MHGQRVWNL�QDXNRZH�L�SROVNLFK�QDXNRZFyZ��
� :�ZLHOX�SU]\SDGNDFK�SURJUDP\�Z\NRQDZF]H�RGJU\ZDM �SR]\W\ZQ �URO �XáDWZLDM F�NRQWDNW\��
]ZáDV]F]D�PáRG\P�QDXNRZFRP��6 �RQH�UyZQLH �EDUG]R�X \WHF]QH�Z�SU]\SDGNX�NUDMyZ��Z�NWyU\FK�
F] VWR� EDUG]R� UR]EXGRZDQH� V\VWHP\� ILQDQVRZDQLD�ZVSyáSUDF\� ]� ]DJUDQLF �Z\PDJDM � VWZRU]HQLD�
WHJR�W\SX�SRGVWDZ�IRUPDOQ\FK���
� /LF]ED� ZVSyOQ\FK� WHPDWyZ� EDGDZF]\FK� X]JDGQLDQ\FK� ]� SRV]F]HJyOQ\PL� SDUWQHUDPL��
L� ZSURZDG]DQ\FK� GR� SURJUDPX� Z\NRQDZF]HJR� ZDKD� VL � RG� NLONX� GR� VWX� NLONXG]LHVL FLX��
�Z�]DOH QR FL�RG�SRWHQFMDáX� L�]DLQWHUHVRZDQLD�SDUWQHUD���'R�SDUWQHUyZ�3ROVNL�R�]QDF] FHM� OLF]ELH�
WHPDWyZ� Z� SURJUDPDFK� Z\NRQDZF]\FK� QDOH �� 1LHPF\�� )UDQFMD�� 5RVMD�� :ON�� %U\WDQLD�� &K5/��
-DSRQLD�� 8NUDLQD�� à F]QD� OLF]ED� WHPDWyZ� XM W\FK� Z� SURJUDPDFK� Z\NRQDZF]\FK� Z� URNX� �����
Z\QRVLáD�QLHFR�SRQDG�W\VL F��
� :� FHOX� ]LQWHQV\ILNRZDQLD� ZVSyáSUDF\� GZXVWURQQHM� SRV]XNLZDQH� V � QRZH� IRUP\�
ZVSyáG]LDáDQLD�� 'REU\P� SU]\NáDGHP� LOXVWUXM F\P� SRGHMPRZDQH� G]LDáDQLD� MHVW� XUXFKRPLHQLH��
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Z�RVWDWQLP�RNUHVLH�SROVNR�QLHPLHFNLFK�NRQNXUVyZ�QD�ZVSyOQH�SURMHNW\�EDGDZF]H��Z\áDQLDQH�SU]H]�
ZVSyOQLH� SRZRá\ZDQ\� SDQHO� HNVSHUWyZ�� 3URMHNW\� V � ILQDQVRZDQH� ZHGáXJ� PHFKDQL]PyZ�
QDURGRZ\FK� RERZL ]XM F\FK� Z� ND G\P� ]H� ZVSyáSUDFXM F\FK� NUDMyZ� �Z� 3ROVFH� ZJ� IRUPXá\�
SURMHNWyZ�EDGDZF]\FK�]DPDZLDQ\FK���3LHUZV] �G]LHG]LQ �REM WD�W �LQLFMDW\Z �MHVW�QHXURORJLD��
� .RQW\QXRZDQH� V � G]LDáDQLD� XNLHUXQNRZDQH� QD� SURPRFM � RVL JQL ü� L� PR OLZR FL� QDXNL�
SROVNLHM�� :� URNX� ����� ]RUJDQL]RZDQH� ]RVWDáR� Z� /RQG\QLH�� ZVSyOQLH� ]� SDUWQHUHP� EU\W\MVNLP��
)RUXP�1DXNL� L�7HFKQLNL�3ROVNLHM��$QDORJLF]QD� LPSUH]D�SU]\JRWRZ\ZDQD� MHVW�QD�NRQLHF������U���
Z�3DU\ X��:�QLHGDOHNLHM�SU]\V]áR FL�SODQRZDQD�MHVW�SUH]HQWDFMD�QDXNL�SROVNLHM�Z�-DSRQLL��
� 1DOH \�GRGDü�� H�ZVSyáSUDFD�GZXVWURQQD�UHDOL]RZDQD�MHVW�Z�GRPLQXM F\P�VWRSQLX�Z�GURG]H�
NRQWDNWyZ�EH]SR UHGQLFK�SRPL G]\�]DLQWHUHVRZDQ\PL�QDXNRZFDPL��EH]�QDG]RUX�L�NRRUG\QDFML�]H�
VWURQ\�.RPLWHWX�%DGD �1DXNRZ\FK��
�
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��� ,1)5$6758.785$�,1)250$7<&=1$�1$8.,�
�

:� Z\QLNX� UHDOL]DFML� SURJUDPX� UR]ZRMX� LQIUDVWUXNWXU\� LQIRUPDW\F]QHM� QDXNL� Z� 3ROVFH�
IXQNFMRQXM �REHFQLH�Z�NUDMX�QDVW SXM FH�HOHPHQW\�WHM�LQIUDVWUXNWXU\��

�� �� FHQWUyZ�.RPSXWHUyZ�'X HM�0RF\�2EOLF]HQLRZHM�Z�:DUV]DZLH��.UDNRZLH��3R]QDQLX��
*GD VNX�L�:URFáDZLX��

�� ��� VLHFL� 0$1� �0HWURSROLWDQ� $UHD� 1HWZRUN�� Z� QDVW SXM F\FK� PLDVWDFK�� %LDá\PVWRNX��
%\GJRV]F]\�� &] VWRFKRZLH�� *GD VNX�� .LHOFDFK�� .RV]DOLQLH�� 3XáDZDFK�� .UDNRZLH��
/XEOLQLH�� àRG]L�� 2OV]W\QLH�� 2SROX�� 3R]QDQLX�� 5DGRPLX�� 5]HV]RZLH�� DJORPHUDFML� O VND��
6]F]HFLQLH��7RUXQLX��:DUV]DZLH��:URFáDZLX�L�=LHORQHM�*yU]H��

�� �� VLHFL� UR]OHJáH� ±� 1DXNRZD� L� $NDGHPLFND� 6LHü� .RPSXWHURZD� �1$6.�� RUD]� VLHü� 32/�
��������

�� OLF]QH�ORNDOQH�VLHFL�NRPSXWHURZH���
�� SRá F]HQLD� SROVNLHJR� URGRZLVND� QDXNRZHJR� GR� HXURSHMVNLFK� VLHFL� QDXNRZ\FK� 7(1�

����*($17�Z�ODWDFK������±��������
�

&HQWUD� .'0� G\VSRQXM � VSU] WHP� R� QDVW SXM F\FK� SDUDPHWUDFK�� VXPDU\F]QD� PRF�
REOLF]HQLRZD� ���� 7IORSV� ����� PLOLDUGyZ� HOHPHQWDUQ\FK� RSHUDFML� QD� VHNXQG ��� VXPDU\F]QD� PRF�
RSHUDF\MQD�����7IORSV�� VXPDU\F]QD�SDPL ü�G\VNRZD�����7%� ������PLOLDUGyZ�EDMWyZ� LQIRUPDFML���
��EDMW� ���ELWyZ���VXPDU\F]QD�SDPL ü�DUFKLZL]DFML������7%��3RVLDGDQH�SU]H]�FHQWUD�.'0�]DVRE\�±�
VHUZHU\�GX HM�PRF\�REOLF]HQLRZHM��VHUZHU\�ED]�GDQ\FK�L�DUFKLZL]DWRU\�±�SR]ZDODM �QD� ZLDGF]HQLH�
V]HURNLHM� JDP\� XVáXJ�� Z� W\P� XGRVW SQLDQLH� FDáHPX� URGRZLVNX� QDXNRZHPX� Z\VRFH�
VSHFMDOL]RZDQHJR� RSURJUDPRZDQLD� L� ED]� GDQ\FK�� ]DUyZQR� OLFHQF\MQ\FK�� MDN� L� WZRU]RQ\FK� SU]H]�
MHGQRVWNL�QDXNRZH��&HQWUD�.'0�SURZDG] �UyZQLH �G]LDáDOQR ü�V]NROHQLRZ �L�NRQVXOWDF\MQ ���

$NDGHPLFNLH� VLHFL� PLHMVNLH� SRVLDGDM � ZáDVQH� ZLDWáRZRG\� QD� WHUHQLH� PLDVW� ±� V]\ENR ü�
WUDQVPLVML� ZHZQ WU]� VLHFL� MHVW� U] GX� ���� ±� ���� 0E�V� �PLOLRQyZ� ELWyZ� LQIRUPDFML� QD� VHNXQG ����
D�QDZHW���*E�V�������0E�V���D�V]\ENR ü�GRVW SX�MHGQRVWHN�QDXNRZ\FK�GR�VLHFL�Z\QRVL�RG����0E�V�
GR�����0E�V��à F]QLH�Z�VLHFLDFK�0$1�LVWQLHMH�SRQDG�����Z ]áyZ��2SUyF]�XU] G]H �QLH]E GQ\FK�
GR�SUDZLGáRZHJR�IXQNFMRQRZDQLD�VLHFL��R URGNL�0$1�Z\SRVD RQH�V �Z�VHUZHU\�VLHFLRZH��VHUZHU\�
ED]�GDQ\FK�L�REOLF]HQLRZH�RUD]�DUFKLZL]DWRU\��3RVLDGDQH�]DVRE\�SR]ZDODM �MHGQRVWNRP�ZLRG F\P�
VLHFL�0$1�QD� ZLDGF]HQLH� XVáXJ�Z\VRNLHM� MDNR FL� QLH� W\ONR� URGRZLVNRP� QDXNRZ\P�� DOH� WDN H�
X \WNRZQLNRP�VSR]D�VHNWRUD�QDXNL���

1DXNRZD� NUDMRZD� VLHü� V]HURNRSDVPRZD� 32/�������� ZL H� ��� DNDGHPLFNLFK� VLHFL� 0$1��
WZRU] F�V\VWHP�SRá F]H �R�á F]QHM�GáXJR FL�RN�������NP��6LHü�WD�Z\NRU]\VWXMH�Z�]DVDGQLF]HM�F] FL�
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VWUXNWXU\� V]NLHOHWRZHM� WHFKQRORJL � DV\QFKURQLF]Q\FK� NDQDáyZ� ÄODPEGD´�� G]LHU DZLRQ\FK� RG�
7HOHNRPXQLNDFML�.ROHMRZHM�3.3� L�JZDUDQWXM F\FK� WUDQVPLVM �$70�R�SU]HSXVWRZR FL�����0E�V��
3Rá F]HQLH�VLHFL�32/��������GR�VLHFL�HXURSHMVNLHM�VLHFL�QDXNRZHM�*($17�PD�SU]HSXVWRZR ü�����
*E�V��Z�W\P�RG�NZLHWQLD������U�������0E�V�GR�86$���D�]UHDOL]RZDQH�MHVW�]D�SR UHGQLFWZHP�GZyFK�
NDQDáyZ� R� SU]HSXVWRZR FL� ���� *E�V� GR� 6]WRNKROPX� L� 3UDJL�� -HVW� WR� QDMV]\EV]H� SROVNLH� Z\M FLH�
]DJUDQLF]QH��3ROVND�PD�SRá F]HQLH�]�VLHFL �*($17�QD�SR]LRPLH�QDMEDUG]LHM�UR]ZLQL W\FK�NUDMyZ�
8(���

1D� VLHü� 1$6.� VNáDGD� VL � RJyOQRSROVND� VLHü� 1$6.�:$1�� NWyUD� ]DSHZQLD� GRVW S� GR�
,QWHUQHWX� ]� WHUHQX� FDáHJR� NUDMX� RUD]� V]\END� VLHü� PHWURSROLWDOQD� :$50$1�� ]DSHZQLDM FD�
WUDQVPLVM �GDQ\FK�QD�WHUHQLH�:DUV]DZ\��6LHü�UR]OHJáD�1$6.�:$1�WR����Z ]áyZ�Z�PLDVWDFK�FDáHM�
3ROVNL��-HM�SRá F]HQLH�]�VLHFLDPL�JOREDOQ\PL�]DSHZQLDM �GZD�á F]D�PL G]\QDURGRZH�R�VXPDU\F]QHM�
SU]HSXVWRZR FL�����0E�V��6LHü�1$6.�:$1�SUDFXMH�Z�WHFKQRORJLDFK�JZDUDQWXM F\FK�EH]SLHF]Q\��
L� V]\ENL� VSRVyE� WUDQVPLVML� GDQ\FK��0QLHMV]H� Z ]á\� Z� VLHFL� 1$6.�:$1� GRá F]RQH� V � GR� VLHFL�
V]NLHOHWRZHM� á F]DPL�F\IURZ\PL�R� V]\ENR FL� ]DOH QHM�RG�]DSRWU]HERZDQLD�NOLHQWyZ� L�PR OLZR FL�
RSHUDWRUyZ�WHOHNRPXQLNDF\MQ\FK���

:� UDPDFK� SURJUDPX� 3,21,(5� ±� UR]ZRMX� LQIUDVWUXNWXU\� LQIRUPDW\F]QHM� QDXNL� Z� ODWDFK��
���������� ±� SRGM WR� EXGRZ � V]HURNRSDVPRZHM�� RJyOQRSROVNLHM� VLHFL� RSW\F]QHM� GOD� URGRZLVND�
QDXNRZHJR��=JRGQLH�]�]DáR HQLDPL�SURJUDPX�]DSODQRZDQR�VWZRU]HQLH�VLHFL�QRZHM�JHQHUDFML�ZUD]��
]�PHFKDQL]PDPL�WUDQVSRUWRZ\PL�RUD]�XGRVW SQLDQLHP�Z�VLHFL�VSHFMDOL]RZDQ\FK�XVáXJ���

1DXNRZD� VLHü� RSW\F]QD� MHVW� EXGRZDQD� RG� OLVWRSDGD������ U�� -HVW� WR� VLHü� QRZHM� JHQHUDFML��
LQWHOLJHQWQD��R�SDUDPHWUDFK�R�U] G�Z\ V]\FK�QL �Z�VLHFLDFK�NRPHUF\MQ\FK��0D�PLHü�SU]HSXVWRZR ü�
���*E�V�]�]DSODQRZDQ �PR OLZR FL �SRZL NV]HQLD�MHM�GR����*E�V��:\EXGRZDQR�MX �RN�������NP�
WHM� VLHFL�� D� SHáQD� LQZHVW\FMD� REHMPLH� GDOV]\FK� RN�� ����� NP�� Z� Z\QLNX� F]HJR� VLHFL � ]RVWDQLH�
SRá F]RQ\FK����Z ]áyZ�0$1���

,QZHVW\FMD� ]DNR F]\� VL � �SU]\� ]DáR HQLX� GDOV]HJR� L� Z\VWDUF]DM FHJR� ILQDQVRZDQLD��
SRá F]HQLHP�ZV]\VWNLFK����R URGNyZ�DNDGHPLFNLFK�VLHFL�0$1�RUD]�]DPNQL FLHP�S WOL�RSW\F]QHM��
FR�]DJZDUDQWXMH�Z\VRN �RGSRUQR ü�VLHFL�QD�HZHQWXDOQH�XV]NRG]HQLD���
�
�
�
�
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��� 832:6=(&+1,$1,(�,�35202&-$�1$8.,�
�
8SRZV]HFKQLDQLH�QDXNL�

3RGREQLH�MDN�Z�QDVW SQ\P�SXQNFLH��SURPRFMD�QDXNL���LQIRUPDFMD�GRW\F]\�MHG\QLH�W\FK�]DGD ��
NWyUH� XU] G� .RPLWHWX� %DGD � 1DXNRZ\FK� �REHFQLH�� RG� �� OLSFD� ����� U�� ±� 0LQLVWHUVWZR� 1DXNL��
L�,QIRUPDW\]DFML��VDP�SRGHMPRZDá�L�GRILQDQVRZ\ZDá�]H� URGNyZ�SU]\]QDQ\FK�0LQLVWURZL�1DXNL�±�
3U]HZRGQLF] FHPX� .%1� QD� UHVRUWRZ � G]LDáDOQR ü� ZVSRPDJDM F � EDGDQLD�� 1DOH \� ZVND]Dü�� H�
XSRZV]HFKQLDQLHP� L� SURPRFM � QDXNL� ]DMPXMH� VL � ZLHOH� LQQ\FK� MHGQRVWHN�� Z� W\P� PLQLVWHUVWZD��
3ROVND�$NDGHPLD�1DXNL�L�3ROVND�$NDGHPLD�8PLHM WQR FL���NWyU\P�0LQLVWHU�1DXNL�SU]\]QDMH�QD�WHQ�
FHO� URGNL�]�EXG HWX�QDXNL��

:� UDPDFK� G]LDáDOQR FL� GRW\F] FHM� XSRZV]HFKQLDQLD� QDXNL� .RPLWHW� %DGD � 1DXNRZ\FK�
GRILQDQVRZXMH� NRQIHUHQFMH� L� Z\VWDZ\� RUJDQL]RZDQH� SU]H]� .RPLWHW� OXE� SU]\� MHJR� ZVSyáXG]LDOH���
:�ODWDFK�����������E\á\�WR��

�
.RQIHUHQFMH�RUJDQL]RZDQH�FRURF]QLH��
�� 1$8.$� ����� L� ����� QD� WHPDW� NLHUXQNyZ� SROLW\NL� QDXNRZHM� L� QDXNRZR�WHFKQLF]QHM�

SD VWZD�L�ILQDQVyZ�QDXNL�Z������L������URNX���
�� NRQIHUHQFMH�]ZL ]DQH�]�RFHQ � L� ILQDQVRZDQLHP�G]LDáDOQR FL�QDXNRZHM� �W]Z��NRQIHUHQFMH�

�JUDQWRZH�������NRQIHUHQFML�Z������U������NRQIHUHQFML�Z������U����
�� NRQIHUHQFMD� �3ROVNL� ,QWHUQHW� 2SW\F]Q\�� 7HFKQRORJLH�� 8VáXJL� L� $SOLNDFMH� 3,21,(5��

Z������U��L������U���
�� 9�L�9,�NRQIHUHQFMD��0LDVWD�Z�,QWHUQHFLH���
�� SROVNR�ELDáRUXVND�Z\VWDZD� LQQRZDF\MQ\FK� RVL JQL ü� QDXNRZR�WHFKQLF]Q\FK� �Z�%LDá\P�

VWRNX�±������U���Z�%U]H FLX�±������U�����
�� HNVSR]\FMD�SROVNLFK�MHGQRVWHN�QDXNRZR�EDGDZF]\FK�QD�Z\VWDZDFK��

�� �,QIRUPDWLRQ�6RFLHW\�7HFKQRORJLHV�±�,67¶������Z�'�VVHOGRUILH��
�� �(5$� ,VODQG�� SRGF]DV� NRQIHUHQFML� ,67¶����� �3DUWQHUVKLS� IRU� WKH� )XWXUH���

Z�.RSHQKDG]H��
�

.RQIHUHQFMH�MHGQRUD]RZH��
�� NRQIHUHQFMD��1DXND�SROVND�Z� ZLHWOH�LQWHJUDFML�]�8QL �(XURSHMVN ��Z������U���
�� Z\VWDZD� RVL JQL ü� VLHGPLX� SROVNLFK� MHGQRVWHN� EDGDZF]R�UR]ZRMRZ\FK� QD� 7DUJDFK�

,17(5.$0$�Z�'XVVHOGRUILH�Z������U���
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�� 3ROVNR�6]ZHG]NLH�)RUXP�,QQRZDFML�L�:VSyáSUDF\�Z������U���
�� NRQIHUHQFMD�,1)2%$=<�������
�� 'QL�1DXNL�3ROVNLHM�SQ���3ROLVK�6FLHQFH�DQG�7HFKQRORJ\�)RUXP��Z�/RQG\QLH�Z������U���
�� NRQIHUHQFMD�2(&'��*OREDO�5HVHDUFK�9LOODJH�,9��Z������U���
�� NRQIHUHQFMD�(0%2��/HFWXUH�&RXUVH��QW��NLHUXQNyZ�UR]ZRMX�HXURSHMVNLFK�EDGD �ELRORJLL�

PROHNXODUQHM�Z������U���
�� NRQIHUHQFMD��,QDXJXUDFMD����35�Z�3ROVFH��Z������U���
�� NRQIHUHQFMD��(QODUJHPHQW�)XWXUHV�RQ�,QWHJUDWLRQ�LQWR�D�NQRZOHGJH�EDVHG�(8��Z������U���

�
3RQDGWR�GRILQDQVRZDQR�LQQH�QDVW SXM FH�]DGDQLD��

�
�� G]LDáDOQR ü� .UDMRZHM� $GPLQLVWUDFML� 1DXNRZHJR� 3URJUDPX� 6W\SHQGLDOQHJR� 1$72�

SURZDG]RQHJR�SU]H]�23,�±�ODWD������L�������
�� RUJDQL]RZDQLH� L� ILQDQVRZDQLH� NRQNXUVyZ� SURMHNWyZ� FHORZ\FK�� SURZDG]RQ\FK� SU]H]�

)HGHUDFM �6WRZDU]\V]H �1DXNRZR�7HFKQLF]Q\FK�127�±������U���
�� G]LDáDOQR ü�.UDMRZHJR�3XQNWX�.RQWDNWRZHJR�SURJUDPX�H�&RQWHQW�Z�$NDGHPLL�*yUQLF]R�

+XWQLF]HM�±������U���
�� UR]ZyM� NROHNFML� ]DVREyZ� SHáQRWHNVWRZ\FK� %LEOLRWHNL� :LUWXDOQHM� RUJDQL]RZDQHM� SU]H]�

8QLZHUV\WHW� :DUV]DZVNL� �� ,QWHUG\VF\SOLQDUQH� &HQWUXP� 0RGHORZDQLD� 0DWHPDW\F]QHJR��
L�.RPSXWHURZHJR�±������U���

�� 6HUZLV� ,QIRUPDFML� 1DXNRZR�7HFKQLF]QHM� �3U]HJO G� (XUHND�� ±� ]DLQVWDORZDQLH� Z� VLHFL�
,17(51(7� ��� QXPHUyZ� RUD]� SU]\JRWRZDQLH� L� GUXN� �� ]HV]\WyZ� �SR� GZD� QXPHU\��
Z�]HV]\FLH��±������U��

�
3URPRFMD�RVL JQL ü�QDXNL�

=DGDQLD�GRW\F] FH�SURPRFML�RVL JQL ü�QDXNL�UHDOL]RZDQR�SRSU]H]�SUH]HQWDFM �RVL JQL ü�QDXNL�
Z�7HOHZL]ML�3ROVNLHM�6�$���JáyZQLH�Z�SURJUDPDFK�,�L�,,���D�WDN H�SRSU]H]�GRILQDQVRZDQLH�NRV]WyZ�
RUJDQL]DFML� )HVWLZDOL� 1DXNL� L� XG]LDáX� MHGQRVWHN� QDXNRZR�EDGDZF]\FK� QD� NUDMRZ\FK� L� PL G]\�
QDURGRZ\FK�Z\VWDZDFK��'RILQDQVRZDQLHP�Z�ODWDFK�����������REM WR��

�
=DGDQLD�UHDOL]RZDQH�FRURF]QLH��
�� UHDOL]DFMD� F\NOX� ILOPyZ� SRSXODUQRQDXNRZ\FK� SRG� UHGDNFM � :LNWRUD� 1LHG]LFNLHJR� SW��

�.RPLWHW�%DGD �1DXNRZ\FK�SU]HGVWDZLD�������ILOPyZ�Z������U���NRQW\QXDFMD�]������U����
���ILOPyZ�Z������U���
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�� NRQNXUV� SUDF� QDXNRZ\FK� ]� IL]\NL� SQ�� �)LUVW� 6WHS� WR� 1REHO� 3UL]H� LQ� 3K\VLFV�� Z� ������
L������U���

�� SXEOLNDFMH�SUDVRZH�QD�áDPDFK�3U]HJO GX�7HFKQLF]QHJR�Z������L������U���
�� PL G]\QDURGRZD� NRQIHUHQFMD� SW�� �.RQIOLNW� LQWHUHVyZ� L� MHJR� ]QDF]HQLH�Z� QDXFH� L�PHG\�

F\QLH���]RUJDQL]RZDQD�]� LQLFMDW\Z\�=HVSRáX�.%1�GV��(W\NL�Z�1DXFH��XPRZD�GZXOHWQLD�
������������

�� XG]LDá�MHGQRVWHN�Z�VSHFMDOLVW\F]Q\P�6DORQLH�SQ���1DXND�GOD�JRVSRGDUNL��QD��
�� ���0L G]\QDURGRZ\FK�7DUJDFK�3R]QD VNLFK�����MHGQRVWNL�Z������U�����
�� ���0L G]\QDURGRZ\FK�7DUJDFK�3R]QD VNLFK�������MHGQRVWNL�Z������U����
�

=DGDQLD�MHGQRUD]RZH��
�� PL G]\QDURGRZ\�NRQNXUV�SQ���$HUR�'HVLQJ��������
�� 0L G]\QDURGRZH�7DUJL�$XWRPDW\NL�L�3RPLDUyZ�$8720$7,&21������RUD]�SUH]HQWDFMD�

��� Z\QDOD]NyZ� VIHU\� QDXNL� Z� ,9� 0L G]\QDURGRZHM� :\VWDZLH� :\QDOD]NyZ�
�,112:$&-(¶������Z�*GD VNX��

�� 9,�3LNQLN�1DXNRZ\�]UHDOL]RZDQ\�SU]H]�3ROVNLH�5DGLR�%,6�±������U���
�� Z\GDQLH���������QXPHUX�3U]HJO GX�7HFKQLF]QHJR�]�ZNáDGN �SR ZL FRQ ����3URJUDPRZL�

5DPRZHPX�8QLL�(XURSHMVNLHM��
�� RUJDQL]DFMD�;;,,,�.RQJUHVX�7HFKQLNyZ�3ROVNLFK�±������U���
�
1D�V]F]HJyOQ �XZDJ �]DVáXJXM �RUJDQL]RZDQH�FRURF]QLH�)HVWLZDOH�1DXNL��
�� 9�L�9,��:DUV]DZVNL�)HVWLZDO�1DXNL���
�� ,9�L�9��'ROQR O VNL�)HVWLZDO�1DXNL��L��3R]QD VNL�)HVWLZDO�1DXNL�L�6]WXNL���
�� ,,�L�,,,��.LHOHFNL�)HVWLZDO�1DXNL���
�� ,,� �%HVNLG]NL� )HVWLZDO� 1DXNL� L� 6]WXNL��� �7RUX VNL� )HVWLZDO� 1DXNL��� �àyG]NL� )HVWLZDO�

1DXNL��7HFKQLNL�L�6]WXNL��L��-DJLHOOR VNL�)HVWLZDO�1DXNL���
�
,PSUH]\� WH� FLHV] � VL � GX � SRSXODUQR FL �� ]ZáDV]F]D� Z UyG� PáRG]LH \� V]NROQHM�� D� ORNDOQH�

URGRZLVND�EDGDZF]H�Z\ND]XM �FRUD]�ZL NV] �DNW\ZQR ü�L�HQWX]MD]P�SU]\�SURPRZDQLX�QDXNL�L�MHM�
RVL JQL ü�� -X � GX H� L� ZFL � URVQ FH� ]DLQWHUHVRZDQLH� UDGLD�� SUDV\� L� WHOHZL]ML� RUD]� ZáDG]�
VDPRU] GRZ\FK�VSU]\MD�UR]ZRMRZL�WHM�IRUP\�XSRZV]HFKQLDQLD�L�SURPRFML�QDXNL��
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3RQDGWR� Z� ODWDFK� ����� L� ����� .RPLWHW� %DGD � 1DXNRZ\FK� GRILQDQVRZDá� XG]LDá� MHGQRVWHN�
QDXNRZ\FK� L� EDGDZF]R�UR]ZRMRZ\FK� Z� Z\VWDZDFK� L� WDUJDFK� ]DJUDQLF]Q\FK�� QD� NWyU\FK� E\á\�
SURPRZDQH�RVL JQL FLD�QDXNRZH�L�WHFKQLF]QH��%\á\�WR��

�� ��� L� ��� �0L G]\QDURGRZD� :\VWDZD� :\QDOD]NyZ�� 1RZ\FK� 7HFKQLN� L� 3URGXNWyZ���
Z�*HQHZLH��

�� ���L����0L G]\QDURGRZD�:\VWDZD��3RP\Vá\�±�:\QDOD]NL�±�1RZH�3URGXNW\�±�,(1$�������
L�������Z�1RU\PEHUG]H���

�� ��� L� ��� ZLDWRZ\� 6DORQ� :\QDOD]NyZ�� 1DXNRZ\FK� L� 3U]HP\VáRZ\FK� ,QQRZDFML� ±�
�%5866(/6�(85(.$������L��������

�� ���0L G]\QDURGRZH�7DUJL�:\VRNLFK�7HFKQRORJLL�&%+7������Z�3HNLQLH���
�
'RILQDQVRZDQR� WDN H�RUJDQL]DFM �Z�0X]HXP�7HFKQLNL�127�yVPHJR� L�G]LHZL WHJR�3RND]X�

Z\QDOD]NyZ�VIHU\�QDXNL�QDJURG]RQ\FK�QD�PL G]\QDURGRZ\FK�Z\VWDZDFK�LQQRZDFML�Z������L������
URNX��

�
�
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���� 67$1�35$:1<�
�
:������U��ZHV]á\�Z� \FLH�XVWDZ\���

�� ]� GQLD� ���ZU]H QLD� ����� U��R� ]PLDQLH� XVWDZ\� R�XWZRU]HQLX�.RPLWHWX�%DGD �1DXNRZ\FK�
�WHNVW� MHGQROLW\� XVWDZ\� ]� GQLD� ��� VW\F]QLD� ����� U�� R�.RPLWHFLH�%DGD �1DXNRZ\FK� ]RVWDá�
RJáRV]RQ\�Z�']��8��]������1U�����SR]��������

�� ]� GQLD� ��� SD G]LHUQLND� ����� U�� R� ]PLDQLH� XVWDZ\� R� MHGQRVWNDFK� EDGDZF]R�UR]ZRMRZ\FK�
�WHNVW�MHGQROLW\�XVWDZ\�]�GQLD����OLSFD������U��R�MHGQRVWNDFK�EDGDZF]R�UR]ZRMRZ\FK�]RVWDá�
RJáRV]RQ\�Z�']��8��]������U��1U�����SR]��������

�
���� &HOHP� ]QDF] F\FK� ]PLDQ� GRNRQDQ\FK� Z� XVWDZLH� R� .RPLWHFLH� %DGD � 1DXNRZ\FK� E\áR�
OHSV]H�Z\NRU]\VWDQLH�SRWHQFMDáX�QDXNRZHJR�GOD� UR]ZRMX�VSRáHF]QR�JRVSRGDUF]HJR�NUDMX��D� WDN H�
EDUG]LHM� HIHNW\ZQH� Z\NRU]\VWDQLH� URGNyZ� SXEOLF]Q\FK� SU]H]QDF]DQ\FK� QD� EDGDQLD� QDXNRZH��
L�SUDFH�UR]ZRMRZH��1RZHOL]DFMD�XZ]JO GQLDáD�UyZQLH �ZQLRVNL�]�G]LDáDQLD�GRW\FKF]DVRZHM�XVWDZ\�
RUD]�]PLDQ\�Z�V\VWHPLH�OHJLVODFML�SD VWZD��

:������U��]DNR F]RQR�UyZQLH �SUDFH�GRW\F] FH����DNWyZ�Z\NRQDZF]\FK�GR�]QRZHOL]RZDQHM�
XVWDZ\�R�.RPLWHFLH�%DGD �1DXNRZ\FK���Z�W\P���UR]SRU] G]H ����]DU] G]H �L���XFKZDá�.%1����

1DMZD QLHMV]\P� DNWHP�Z\NRQDZF]\P�GRW\F] F\P� ILQDQVRZDQLD�QDXNL� MHVW� UR]SRU] G]HQLH�
3U]HZRGQLF] FHJR�.RPLWHWX�%DGD �1DXNRZ\FK�]�GQLD���� OLVWRSDGD������U��Z�VSUDZLH�NU\WHULyZ��
L�WU\EX�SU]\]QDZDQLD�L�UR]OLF]DQLD� URGNyZ�ILQDQVRZ\FK�XVWDODQ\FK�Z�EXG HFLH�SD VWZD�QD�QDXN �
�']��8��1U������SR]���������5R]SRU] G]HQLH�WR�UHJXOXMH�WDN H��

�� GRNRQ\ZDQLH�RFHQ\�SDUDPHWU\F]QHM�MHGQRVWHN�QDXNRZ\FK��
�� ILQDQVRZDQLH�VLHFL�QDXNRZ\FK�L�NRQVRUFMyZ�QDXNRZ\FK��
�� SU]\]QDZDQLH� URGNyZ� QD� XG]LDá� Z� VSHFMDOQ\FK� �PL G]\QDURGRZ\FK�� SURJUDPDFK�

EDGDZF]\FK��WDNLFK�MDN�QS��SURJUDP\�UDPRZH�8QLL�(XURSHMVNLHM��
�

,QQ\P� ZD Q\P� DNWHP� Z\NRQDZF]\P� GR� RPDZLDQHM� XVWDZ\� MHVW� UR]SRU] G]HQLH�
3U]HZRGQLF] FHJR�.RPLWHWX�%DGD �1DXNRZ\FK�]�GQLD���PDMD������U��Z�VSUDZLH�NU\WHULyZ�L�WU\EX�
SU]\]QDZDQLD� L� UR]OLF]DQLD� URGNyZ� ILQDQVRZ\FK� QD� RUJDQL]RZDQLH� L� ILQDQVRZDQLH� NRQNXUVyZ��
R� ILQDQVRZDQLH� SURMHNWyZ� FHORZ\FK� RUD]� QD� UHDOL]DFM � RNUH ORQ\FK� ]DGD � ]� ]DNUHVX� G]LDáDOQR FL�
ZVSRPDJDM FHM� EDGDQLD� �']�� 8�� 1U� ���� SR]�� ������ 1D� SRGVWDZLH� WHJR� UR]SRU] G]HQLD� .RPLWHW�
%DGD � 1DXNRZ\FK� SRZLHU]\á� )HGHUDFML� 6WRZDU]\V]H �1DXNRZR�7HFKQLF]Q\FK� 127� RUJDQL]DFM �
NRQNXUVyZ�QD�UHDOL]DFM �SURMHNWyZ�FHORZ\FK�GOD�PDá\FK�L� UHGQLFK�SU]HGVL ELRUVWZ��



� ���

:� URNX� ����� UR]SRF] WR� SUDFH� QDG� QRZ � XVWDZ � R� ILQDQVRZDQLX� QDXNL�� NWyUD� ]DVW SL�
RERZL ]XM F � REHFQLH� XVWDZ � R� .RPLWHFLH� %DGD � 1DXNRZ\FK�� 1RZD� XVWDZD� PD� GRVWRVRZDü�
]DVDG\� WZRU]HQLD� L� UHDOL]DFML� SROLW\NL� QDXNRZHM� SD VWZD�� D� WDN H� Z\GDWNRZDQLD� URGNyZ�
SXEOLF]Q\FK� QD� QDXN � GR� VWDQGDUGyZ� IXQNFMRQRZDQLD� GHPRNUDW\F]QHJR� SD VWZD�� 3HáQ �
RGSRZLHG]LDOQR ü� ]D� WH� G]LDáDQLD� PD� SU]HM ü� PLQLVWHU� ZáD FLZ\� GR� VSUDZ� QDXNL�� ]D � REHFQ\�
GHF\]\MQ\�RUJDQ�NROHJLDOQ\��MDNLP�MHVW�.RPLWHW�%DGD �1DXNRZ\FK��E\áE\�]DVW SLRQ\�SU]H]�RUJDQ�
GRUDGF]\� PLQLVWUD� ±� 5DG � 1DXNL�� 3URMHNW� XVWDZ\� ]RVWDá� SU]HND]DQ\� GR� X]JRGQLH �
PL G]\UHVRUWRZ\FK�Z�OLSFX������U��
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