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(OEO J ]DMPXMH� SRZLHU]FKQL ����� NP�� /H \ QD� SRJUDQLF]X� GZyFK� PH]RUHJLRQyZ��
XáDZ�:L ODQ\FK�L�:\VRF]\]Q\�(OEO VNLHM��=DFKRGQLD�F] ü PLDVWD�SRáR RQD�MHVW�QD�WHUHQLH�
XáDZ�:L ODQ\FK��:\VW SXM WX� WHUHQ\�GHSUHV\MQH� �����P�SSP���3R]RVWDáD�F] ü SRáR RQD�

MHVW� QD� :\VRF]\ QLH� (OEO VNLHM�� -HVW� WR� WHUHQ� IDOLVWR�SDJyUNRZDW\� ]� OLF]Q\PL�� HUR]\MQ\PL��
Z ZR]DPL�R�Já ERNR FLDFK�GRFKRG] F\FK�GR����P��1D� WHUHQLH�:\VRF]\]Q\�(OEO VNLHM�� ]H�
Z]JO GX� QD� Z\ELWQH� ZDORU\� NUDMREUD]RZH� L� SU]\URGQLF]H�� XWZRU]RQR� 3DUN� .UDMREUD]RZ\�
:\VRF]\]Q\�(OEO VNLHM���

6WUXNWXUD�X \WNRZDQLD�JUXQWyZ�PLDVWD�SU]HGVWDZLD�VL QDVW SXM FR��
� �������SRZLHU]FKQL�WHUHQX�]DMPXM X \WNL�UROQH�
� �������ODV\�L�]DGU]HZLHQLD�
� �������WHUHQ\�RVLHGORZH�
� ������WHUHQ\�NRPXQLNDF\MQH�
� �������QLHX \WNL�L�ZRG\�

1DMZL NV] U]HN Z JUDQLFDFK� PLDVWD� MHVW� U]HND� (OEO J SRVLDGDM FD� SRá F]HQLH� ]�
=DOHZHP� :L ODQ\P�� :LVá �SRSU]H]� .DQDá� -DJLHOOR VNL� L� U]HN 1RJDW�� RUD]� ]� MH]LRUDPL�
-H]LRUDN�L�'UZ FNLP��SRSU]H]�.DQDá�(OEO VNL���

(OEO J ]DPLHV]NXMH�RNRáR�����W\V��RVyE��
6WDQ� URGRZLVND�QD�WHUHQLH�PLDVWD�RSUDFRZDQR�QD�SRGVWDZLH�LQIRUPDFML�X]\VNDQ\FK�

Z UDPDFK�G]LDáDOQR FL�VWDWXWRZHM�'HOHJDWXU\�:,2 Z (OEO JX�Z������URNX��
�
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2FHQ MDNR FL� EDGDQ\FK� ZyG� Z� URNX� ����� Z\NRQDQR� ]JRGQLH� ]� UR]SRU] G]HQLHP�

0LQLVWUD� URGRZLVND�]���� OXWHJR������ URNX�Z�VSUDZLH�NODV\ILNDFML�GOD�SUH]HQWRZDQLD�VWDQX�
ZyG� SRZLHU]FKQLRZ\FK� L� SRG]LHPQ\FK�� VSRVREX� SURZDG]HQLD� PRQLWRULQJX� RUD]� VSRVREX�
LQWHUSUHWDFML�Z\QLNyZ�L�SUH]HQWDFML�VWDQX�W\FK�ZyG��']��8��1U�����SR]�������
� 3RZ\ V]H�UR]SRU] G]HQLH�XWUDFLáR�PRF�SUDZQ � VW\F]QLD������URNX��-HGQDN�]�EUDNX�
QRUP�GR�NODV\ILNDFML�ZyG�Z\NRU]\VWDQR�WR�UR]SRU] G]HQLH��Z�NWyU\P��ZSURZDG]RQR�SL ü NODV�
F]\VWR FL��
NODVD�,���ZRG\�EDUG]R�GREUHM�MDNR FL�
NODVD�,,���ZRG\�GREUHM�MDNR FL�
NODVD�,,,���ZRG\�]DGDZDODM FHM�MDNR FL�
NODVD�,9���ZRG\�QLH]DGRZDODM FHM�MDNR FL�
NODVD�9���ZRG\�]áHM�MDNR FL�
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3RGVWDZ RNUH OHQLD�NODV�MDNR FL�ZyG�SRZLHU]FKQLRZ\FK�VWDQRZL ZDUWR FL�JUDQLF]QH�
ZVND QLNyZ��.ODV\ILNDFMD�RGE\ZDáD�VL Z GZyFK�HWDSDFK��
¾ NODV\ILNDFML� ZVND QLNyZ� �� GOD� ND GHJR� ZVND QLND� MDNR FL� ZRG\� ]PLHU]RQHJR� ]�

F] VWRWOLZR FL MHGHQ� UD]� Z� PLHVL FX� Z\]QDF]D� VL ZDUWR ü VW HQLD� RGSRZLDGDM F
SHUFHQW\ORZL� ���� D� Z� SU]\SDGNX�PQLHMV]HM� F] VWRWOLZR FL� EDGD SU]\MPXMH� VL QDMPQLHM�
NRU]\VWQ ZDUWR ü

¾ NODV\ILNDFML�RJyOQHM�SXQNWX���RNUH OHQLD�NODV\�MDNR FL�ZyG�SRZLHU]FKQLRZ\FK�GRNRQXMH�
VL � SRUyZQXM F Z\]QDF]RQH�ZDUWR FL�VW H SRV]F]HJyOQ\FK�ZVND QLNyZ�MDNR FL�ZRG\��
] Z\á F]HQLHP�ZVND QLNyZ�Z\VW SXM F\FK�Z�ZDUXQNDFK�QDWXUDOQ\FK�Z�SRGZ\ V]RQ\FK�
VW HQLDFK��]�ZDUWR FLDPL�JUDQLF]Q\PL�RNUH ORQ\PL�Z�]Dá F]QLNX�QU���GR�UR]SRU] G]HQLD��
SU]\MPXM F NODV REHMPXM F ����ZDUWR FL��

� 0HWRGD� NODV\ILNDFML� ZyG� RSDUWD� R� ZDUWR ü SHUFHQW\OD� ��� MHVW� V]HURNR� VWRVRZDQD� Z�
GRW\FKF]DVRZHM�SUDNW\FH�RFHQ�ZLHOX�NUDMyZ�8QLL�(XURSHMVNLHM��

: ����� URNX� EDGDQR� MHG\QLH� U]HN (OEO J QD� RGFLQNX� XM FLRZ\P� Z� SU]HNURMX�
1RZDNRZR���SRáR RQ\P�SR]D�JUDQLFDPL�DGPLQLVWUDF\MQ\PL�PLDVWD��-HGQDN�]H�Z]JO GX�QD�WR��
H JáyZQ\�ZSá\Z�QD� MDNR ü ZyG� U]HNL�(OEO J SRVLDGD�PLDVWR�(OEO J�� SU]HGVWDZLRQR�Z\QLNL�
EDGD XM FLRZHJR�RGFLQND��
�
5=(.$��(/%/ *

5]HND�(OEO J R�GáXJR FL������NP�L�SRZLHU]FKQL�]OHZQL��������NP�� Z\Sá\ZD�]�MH]LRUD�
'UX QR� L� XFKRG]L� GR� =DOHZX� :L ODQHJR�� =JRGQLH� ]� 3RG]LDáHP� K\GURJUDILF]Q\P� 3ROVNL��
�,0L*:� � :DUV]DZD� ������ ]D� � JyUQ\� RGFLQHN� (OEO JD� XZD DQD� MHVW� U]HND� ']LHU]JR � Z�
]ZL ]NX�]�F]\P�FDáNRZLWD�GáXJR ü U]HNL�ZUD]�]H�V]ODNLHP� HJORZQ\P�MH]LRUD�'UX QR�Z\QRVL�
����� NP��:�ZL NV]R FL� RSUDFRZD MHGQDN� ]D� U]HN (OEO J SU]\MPXMH� VL RGFLQHN� á F] F\�
'UX QR�]�=DOHZHP�:L ODQ\P�� UHGQL�SU]HSá\Z�U]HNL�Z�SU]HNURMX�XM FLRZ\P�Z\QRVL�����P��V��
3R]LRP�ZyG�Z�U]HFH�X]DOH QLRQ\� MHVW�RG�GRSá\ZX�]�GRU]HF]D�RUD]�VWDQX�ZRG\�QD�=DOHZLH�
:L ODQ\P��3U]\�VLOQ\FK�ZLDWUDFK�]�VHNWRUD�SyáQRFQHJR�QDVW SXMH�FRIND�L�ZOHZDQLH�VáRQDZ\FK�
ZyG�]DOHZRZ\FK�GR� U]HNL��.LHUXQHN�SU]HSá\ZX�ZRG\� MHVW�ZWHG\�RGZURWQ\� WM��RG�=DOHZX�GR�
MH]LRUD�'UX QR��F]\OL�Z�JyU U]HNL��=PLDQ\�NLHUXQNX�SU]HSá\ZX�ZyG�Z�U]HFH�SRZRGXM GX H
ZDKDQLD� ]DVROHQLD� RUD]� UHVHG\PHQWDFM RVDGyZ� GHQQ\FK�� =PLHQQR ü ]DVROHQLD� ZSá\ZD�
QLHNRU]\VWQLH� QD� DNW\ZQR ü RUJDQL]PyZ� \Z\FK�� (OEO J VNXSLD� Z� VRELH� ZV]\VWNLH�
QLHNRU]\VWQH� FHFK\� U]HNL� QL]LQQHM� L� VNDQDOL]RZDQHM� GHF\GXM FH� R� VWDQLH� F]\VWR FL� RUD]�
LQWHQV\ZQR FL�SURFHVyZ�VDPRRF]\V]F]DQLD��PLQLPDOQ\�VSDGHN��OHQLZ\�SU]HSá\Z��D�F]DVDPL�
MHJR� EUDN�� SRVW SXM FD� HXWURIL]DFMD� SRZRGXM FD� ]DUDVWDQLH� GQD� L� EU]HJyZ� RUD]� GX D LOR ü
RVDGyZ�GHQQ\FK��1LH]QDF]QD�ZLHONR ü SU]HSá\ZX�GX \FK�PDV�ZRG\�QLH�MHVW�]GROQD�RF]\ FLü�
GQD� U]HNL� ]� RVDGyZ�RUD]� QDWOHQLü�ZRG Z ZDUVWZLH� SU]\GHQQHM��:VNXWHN� WHJR�RVDG�XOHJD�
IHUPHQWDFML� EH]WOHQRZHM�� D� SRZVWDM FH� JD]\� ZSURZDG]DM RVDG�Z� UXFK��1DVW SXMH� UR]NáDG�
VXEVWDQFML�RUJDQLF]QHM�SRZRGXM F\�GHILF\W�WOHQRZ\�U]HNL��1DMEDUG]LHM�QLHNRU]\VWQ\P�GOD� \FLD�
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ELRORJLF]QHJR� PRPHQWHP� MHVW� SRF] WHN� SRGQRV]HQLD� VL ZyG� =DOHZX� :L ODQHJR��
SRZRGXM F\�VWDJQDFM ZyG�Z�U]HFH��=MDZLVNR�WR�MHVW�V]F]HJyOQLH�QLHEH]SLHF]QH�Z�RNUHVDFK�
EDUG]R�Z\VRNLHM�WHPSHUDWXU\�ZyG�L�SRZLHWU]D��
� 'RU]HF]H� U]HNL� (OEO J SRVLDGD� UR]JDá ]LRQ\� XNáDG� K\GURJUDILF]Q\�� D� SU]HZD DM F
MHJR� F] ü VWDQRZL� ]OHZQLD� MH]LRUD� 'UX QR�� %H]SR UHGQLR� GR� U]HNL� (OEO J ZSá\ZD� NLOND�
QLHZLHONLFK� FLHNyZ� �)LV]HZND�� 7\QD�� .XPLHOD� L� %DELFD��� *áyZQH� ]DVLODQLH� U]HNL� (OEO J
SRFKRG]L� ]� MH]LRUD� 'UX QR�� :HGáXJ� SRG]LDáX� 3ROVNL� QD� NUDLQ\� QDWXUDOQH�� ]OHZQLD� OH \ Z�
REU ELH� F]WHUHFK� MHGQRVWHN� IL]\F]QR�JHRJUDILF]Q\FK�� XáDZ� :L ODQ\FK�� 3RMH]LHU]D�
,áDZVNLHJR��:\VRF]\]Q\�(OEO VNLHM� L�5yZQLQ\�:DUPL VNLHM��6 WR�REV]DU\�R� Uy QHM�JHQH]LH�
SRZVWDQLD�L�NRQWUDVWRZ\FK�W\SDFK�U]H E\��:�]ZL ]NX�]�W\P�NUDMREUD]�]OHZQL�U]HNL�MHVW�EDUG]R�
XUR]PDLFRQ\� L� PDORZQLF]\�� =H� Z]JO GX� QD� QDWXUDOQ RGPLHQQR ü UHJLRQyZ�� Z\VW SXM FH�
WXWDM� RVDG\� SRZLHU]FKQLRZH� FKDUDNWHU\]XM VL GX ]PLHQQR FL SU]HVWU]HQQ � 1D�
XáDZDFK�:L ODQ\FK�Z\VW SXM XWZRU\�KRORFH VNLH��JáyZQLH�Z�SRVWDFL�DOXZLyZ��QD�NWyU\FK�

Z\WZRU]\á\� VL PDG\�� 3U]HZD DM F F] ü ]OHZQL� SRNU\ZDM SOHMVWRFH VNLH� RVDG\�
SRORGRZFRZH�� 1DMZL NV] SRZLHU]FKQL ]DMPXM JOLQ\� OHNNLH� L� UHGQLH� GRPLQXM FH� QD�
:\VRF]\ QLH�(OEO VNLHM� L�3RMH]LHU]X� ,áDZVNLP��:�SU]HPLHV]DQLX� ]�JOLQDPL�Z\VW SXM SLDVNL�
JOLQLDVWH�� VáDER� JOLQLDVWH� RUD]� SLDVNL� OX QH� L� ZLU\�� 1D� 5yZQLQLH� :DUPL VNLHM� ]QDF]Q
SRZLHU]FKQL ]DMPXM Lá\� ]DVWRLVNRZH�� 'RPLQXM F\P� W\SHP� JOHE� QD� REV]DUDFK�
Z\VRF]\]QRZ\FK�V JOHE\�EUXQDWQH�Z\áXJRZDQH�RUD]�EUXQDWQH�ZáD FLZH���
� :�SyáQRFQR�ZVFKRGQLHM� F] FL� ]OHZQL� ]QDMGXMH� VL 3DUN�.UDMREUD]RZ\�:\VRF]\]Q\�
(OEO VNLHM�� 3RQDGWR� QD� REV]DU]H� ]OHZQL� Z\VW SXM F]WHU\� UH]HUZDW\� SU]\URG\� �-H]LRUR�
'UX QR�� =DWRND� (OEO VND�� ' E\� Z� .UXNDFK� 3DVá FNLFK�� /HQNL�� RUD]� SL ü REV]DUyZ�
FKURQLRQHJR� NUDMREUD]X� �-H]LRUD� 'UX QR�� 5]HNL� ']LHU]JR � .DQDáX� (OEO VNLHJR�� 5]HNL�
: VNLHM��5]HNL�1RJDW���
� 3RG�Z]JO GHP�JRVSRGDUF]\P�L�WXU\VW\F]Q\P�U]HND�(OEO J Z\NRU]\VW\ZDQD�MHVW�MDNR�
V]ODN� HJOXJRZ\���3RSU]H]�.DQDá�-DJLHOOR VNL�L�1RJDW�SRVLDGD�SRá F]HQLH�]�:LVá � D�.DQDáHP�
(OEO VNLP�á F]\�VL ] 2VWUyG L ,áDZ � 1D�ZRGDFK�U]HNL�]QDMGXMH�VL 3RUW�0RUVNL�Z�(OEO JX��
:RGD�]�U]HNL�SRELHUDQD�MHVW�GR�FHOyZ�WHFKQRORJLF]Q\FK�SU]H]�]DNáDG\�SU]HP\VáRZH�PLDVWD�
(OEO JD��:� RNUHVDFK� VXV]\� ZRGD� ]� U]HNL� ]D� SRPRF V\VWHPX� PHOLRUDF\MQHJR� PR H E\ü�
Z\NRU]\VWDQD�GR�QDZDGQLDQLD�REV]DUyZ�UROQLF]\FK�QD� XáDZDFK���
� 5]HND� (OEO J MHVW� EH]SR UHGQLP� RGELRUQLNLHP� FLHNyZ� ]� SXQNWRZ\FK� UyGHá�
]DQLHF]\V]F]H � 'RGDWNRZR� áDGXQHN�]DQLHF]\V]F]H GRSURZDG]DQ\�MHVW�]D�SR UHGQLFWZHP�
OLF]Q\FK�GRSá\ZyZ��
� %DGDQLD� MDNR FL� ZyG� U]HNL� (OEO J Z� ����� URNX� Z\NRQDQR� Z� MHGQ\P� SXQNFLH�
SRPLDURZR�NRQWUROQ\P�Z�SU]HNURMX�1RZDNRZR��
�
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:VND QLNL�IL]\F]QH��:DUWR FL�ZVND QLNyZ�IL]\F]Q\FK�XNáDGDá\�VL QD�SR]LRPLH�RG�,�
GR� ,9� NODV\�� =DSDFK� ZRG\� L� RGF]\Q� VSHáQLDá\� QRUP\� ,� NODV\� F]\VWR FL�� 7HPSHUDWXUD� ZRG\�
QLH]QDF]QLH� Z� PLHVL FX� OLSFX� SU]HNURF]\áD� QRUP\� ,� NODV\�� 1D� SRGZ\ V]RQ ]DZDUWR ü
]DZLHVLQ\�RJyOQHM� GR� ,,,� � NODV\�PD�ZSá\Z�GZXNLHUXQNRZR ü SU]HSá\ZX�ZRG\�RUD]� ]QDF]Q\�
UXFK� MHGQRVWHN� Sá\ZDM F\FK�� V]F]HJyOQLH� Z� RNUHVLH� VH]RQX� OHWQLHJR�� FR� SRZRGXMH�
UHVHG\PHQWDFM RVDGyZ�GHQQ\FK��:\VRND�EDUZD�ZRG\�RGSRZLDGDM FD� ,9� NODVLH� F]\VWR FL�
MHVW� WXWDM� SRFKRG]HQLD� QDWXUDOQHJR�� R� F]\P� ZLDGF]\� REHFQR ü Z� ZRG]LH� VXEVWDQFML�
KXPXVRZ\FK��
� :VND QLNL�WOHQRZH��1LVNLH�QDWOHQLHQLH�ZRG\�Z�RNUHVLH�OHWQLP�ZVND]\ZDáR�QD�9�NODV
F]\VWR FL��=DZDUWR ü WOHQX�Z�FDá\P�F\NOX�EDGDZF]\P�PLH FLáD� VL Z SU]HG]LDOH�RG�����GR�
�����PJ2��O�� 1DMQL V] ZDUWR ü WOHQX� UR]SXV]F]RQHJR� RGQRWRZDQR�Z�PLHVL FX� OLSFX�� SU]\�
Z\VRNLHM�WHPSHUDWXU]H�ZRG\�L�SRZLHWU]D�L�PLQLPDOQ\P�SU]HSá\ZLH���3RGZ\ V]RQD�]DZDUWR ü
]ZL ]NyZ�RUJDQLF]Q\FK�%=7� L &K=7�0Q�RGSRZLDGDáD�,,,�NODVLH��1DWRPLDVW�VW HQLD�&K=7�&U�
L RJyOQHJR�Z JOD�RUJDQLF]QHJR��E\á\�Z\VRNLH�L�NZDOLILNRZDá\�SU]HNUyM�GR�,9�NODV\�F]\VWR FL��
� :VND QLNL� ELRJHQQH�� 8PLDUNRZDQH� VW HQLD� D]RWDQyZ� PLH FLá\� VL Z QRUPDFK�
RNUH ORQ\FK� GOD� ,,� NODV\�� 3RGZ\ V]RQH� ZDUWR FL� DPRQLDNX�� D]RW\QyZ� L� D]RWX� RJyOQHJR�
VSHáQLDá\�Z\PRJL�,,,�NODV\��6W HQLD�D]RWX�.MHOGDKOD�ZVND]\ZDá\�QD�,9�NODV � =DVREQR ü ZyG�
Z IRVIRUDQ\�E\áD� �Z\VRND� L�RGSRZLDGDáD�QRUPRP� ,9�NODV\��1DMZ\ V]H�VW HQLD� IRVIRUDQyZ�
Z\VW SLá\� Z� RNUHVLH� � ODWD�� 6W HQLD� IRVIRUX� RJyOQHJR� NZDOLILNRZDá\� U]HN GR� ,,,� NODV\�
F]\VWR FL���
� :VND QLNL� ]DVROHQLD�� :\VRNLH� VW HQLD� SU]HZRGQR FL� HOHNWUROLW\F]QHM�� VXEVWDQFML�
UR]SXV]F]RQ\FK� L� FKORUNyZ� � QD� RGFLQNX� XM FLRZ\P� RGSRZLDGDá\� 9� NODVLH� F]\VWR FL��
3RGZ\ V]RQH� ZDUWR FL� PDJQH]X� Z\VW SLá\� QD� SR]LRPLH� ,,,� NODV\�� =DVDGRZR ü RJyOQD��
VLDUF]DQ\� L� ZDS ZVND]\ZDá\� QD� ,,� NODV � =� JUXS\� ZVND QLNyZ� ]DVROHQLD� MHG\QLH� VW HQLD�
IOXRUNyZ��PLH FLá\�VL Z SU]HG]LDOH�,�NODV\��

0HWDOH��6W HQLD�EDGDQ\FK�PHWDOL� �DUVHQ��EDU��ERU��FKURP��F\QN��JOLQ��NDGP��PLHG �
QLNLHO�� RáyZ�� UW ü�� VHOHQ�� HOD]R�� RGSRZLDGDá\� Z\PRJRP� ,� NODV\� F]\VWR FL�� 2GQRWRZDQR�
MHG\QLH�SRGZ\ V]RQH�ZDUWR FL��PDQJDQX�VSHáQLDM FH�Z\PRJL�,,,�NODV\��
� :VND QLNL� ]DQLHF]\V]F]H SU]HP\VáRZ\FK�� 6W HQLD� F\MDQNyZ� ZROQ\FK�� IHQROL��
SHVW\F\GyZ�� ZLHORSLHU FLHQLRZ\FK� Z JORZRGRUyZ� DURPDW\F]Q\FK� L� VXEVWDQFML�
SRZLHU]FKQLRZR�F]\QQ\FK�DQLRQRZ\FK�PLH FLá\�VL Z QRUPDW\ZDFK�RNUH ORQ\FK�GOD� ,�NODV\�
F]\VWR FL���
� :VND QLNL� ELRORJLF]QH�� ,QGHNV� VDSURERZ\� ILWRSODQNWRQX� VSHáQLDá� Z\PRJL� ,,,� NODV\�
F]\VWR FL��6W HQLH�FKORURILOX��RGSRZLDGDáR�,9�NODVLH��
� :VND QLNL�PLNURELRORJLF]QH�� � /LF]ED�EDNWHULL� JUXS\� FROL� W\SX� NDáRZHJR�R�ZDUWR FL�
��������PO� L� RJyOQD� OLF]ED� EDNWHULL� JUXS\� FROL� ����������PO�� Z� SU]HNURMX� 1RZDNRZR�
ZVND]\ZDáD�QD�,9�NODV �



�

-DNR ü ZyG�U]HNL�(OEO J Z�SU]HNURMX�1RZDNRZR�Z������URNX��RGSRZLDGDáD�,9�
NODVLH�F]\VWR FL��'HF\GXM F\�ZSá\Z�QD�NODV\ILNDFM RGHJUDá\�Z\VRNLH�ZDUWR FL�EDUZ\��
]ZL ]NyZ� RUJDQLF]Q\FK�� D]RWX� .MHOGDKOD� L� IRVIRUDQyZ� RUD]� QLVNLH� QDWOHQLHQLH� ZRG\��
5yZQLH QLHNRU]\VWQ\� VWDQ� VDQLWDUQ\� U]HNL� ZVND]\ZDá� QD� ,9� NODV F]\VWR FL��
'HF\GXM F\�ZSá\Z�QD�MDNR ü ZyG�U]HNL�(OEO J RGJU\ZDM FLHNL�SRFKRG] FH�]�PLDVWD�
(OEO JD� L� ]DQLHF]\V]F]HQLD� ZQRV]RQH� GRSá\ZDPL�� 3R]D� W\P� QLHNRU]\VWQ\� ZSá\Z� QD�
MDNR ü ZyG� Z\ZLHUD� FKDUDNWHU� K\GURORJLF]Q\� U]HNL�� :\VRNLH� ZDUWR FL� ZVND QLNyZ�
]DVROHQLD�]ZL ]DQH�V WXWDM�]�QDSá\ZHP�VáRQDZ\FK�ZyG�]�=DOHZX�:L ODQHJR��
�

8]\VNDQLH� SRSUDZ\� MDNR FL� ZyG� SRZLHU]FKQLRZ\FK� Z\PDJD� XSRU] GNRZDQLD�
JRVSRGDUNL� ZRGQR� FLHNRZH� Z� FDáHM� ]OHZQL� U]HNL� (OEO J�� .RQLHF]QH� MHVW� REM FLH�
RF]\V]F]DQLHP� FLHNyZ� SRFKRG] F\FK� ]� RVDG� ZLHMVNLFK�� Z]JO GQLH� LFK� SUDZLGáRZH�
]DJRVSRGDURZDQLH�� ,VWRWQH� MHVW� UyZQLH SRGM FLH� G]LDáD ]PLHU]DM F\FK� GR� RJUDQLF]HQLD�
]DQLHF]\V]F]H SRFKRG] F\FK� ]H� VSá\ZyZ� SRZLHU]FKQLRZ\FK�� 1DOH \ SR]RVWDZLDü� VWUHI\�
HNRWRQRZH�RJUDQLF]DM FH�GRSá\Z�]DQLHF]\V]F]H REV]DURZ\FK�GR�ZyG��
�

,,,�� =$1,(&=<6=&=(1,(�:Ï'�32:,(5=&+1,2:<&+�
�
2EQL HQLH� ZDORUyZ� MDNR FLRZ\FK� L� X \WNRZ\FK� ZyG� SRZLHU]FKQLRZ\FK�� F]\OL� LFK�

]DQLHF]\V]F]HQLH�� SRZRGRZDQH� MHVW� SU]H]� F]\QQLNL� IL]\NRFKHPLF]QH� L� ELRORJLF]QH�� :�
SU]HV]áR FL�R�SU]HNV]WDáFHQLDFK�HNRV\VWHPyZ�ZRGQ\FK�GHF\GRZDá\�SURFHV\�QDWXUDOQH��WDNLH�
MDN�HXWURIL]DFMD��Z\P\ZDQLH�VXEVWDQFML�KXPXVRZ\FK��JQLFLH�REXPLHUDM FHM�PDV\� UR OLQQHM� L�
]ZLHU] FHM��F]\� WH HUR]MD�VNDá��2EHFQLH�R� MDNR FL�ZyG�SRZLHU]FKQLRZ\FK�GHF\GXM SU]HGH�
ZV]\VWNLP�]DQLHF]\V]F]HQLD�]ZL ]DQH�]�G]LDáDOQR FL JRVSRGDUF] L E\WRZDQLHP�F]áRZLHND���

UyGáHP� ]DQLHF]\V]F]HQLD� ZyG� SRZLHU]FKQLRZ\FK� QD� WHUHQLH� PLDVWD� V Z JáyZQHM�
PLHU]H� FLHNL�NRPXQDOQH�L�SU]HP\VáRZH��D�WDN H ZRG\�RSDGRZH�L�VSá\Z\�SRZLHU]FKQLRZH��
�
FLHNL�NRPXQDOQH�

: ����� URNX�� ]� WHUHQX� PLDVWD�� GR� ZyG� SRZLHU]FKQLRZ\FK� RGSURZDG]RQR� RJyáHP�
����� W\V�� P� RF]\V]F]RQ\FK� FLHNyZ� NRPXQDOQ\FK�� NWyU\FK� JáyZQ\P� UyGáHP� MHVW�
RF]\V]F]DOQLD� PHFKDQLF]QR�ELRORJLF]QD� HNVSORDWRZDQD� SU]H]� (OEO VNLH� 3U]HGVL ELRUVWZR�
:RGRFL JyZ�L�.DQDOL]DFML��2GELRUQLNLHP�RF]\V]F]RQ\FK� FLHNyZ�]�NRPXQDOQHM�RF]\V]F]DOQL�
Z (OEO JX� MHVW� U]HND�(OEO J�� GR� NWyUHM� � Z� ����� URNX� RGSURZDG]RQR� ����� W\V��P� FLHNyZ�
��������RJyOQHM� LOR FL� FLHNyZ�NRPXQDOQ\FK�SRFKRG] F\FK�]�(OEO JD���3R]RVWDáH��� W\V��P�

���������VWDQRZL FLHNL�]��
¾ PHFKDQLF]QR�ELRORJLF]QHM� RF]\V]F]DOQL� FLHNyZ� Z� 3LDVWRZLH� �GR� 6UHEUQHJR� 3RWRNX�

RGSá\ZDáR� UHGQQLR����P� FLHNyZ�Z�FL JX�GRE\���



�

¾ PHFKDQLF]QR�ELRORJLF]QHM� RF]\V]F]DOQL� FLHNyZ� 3U]HGVL ELRUVWZD� 3URGXNF\MQR�
+DQGORZR�8VáXJRZHJR�Ä3DWUH[´�3RODQG�,PSRUW�([SRUW��GR�'DQyZNL�RGSá\ZDáR�RNRáR���P�

FLHNyZ�VRFMDOQR�E\WRZ\FK�Z�FL JX�GRE\���
¾ PHFKDQLF]QR�ELRORJLF]QHM� RF]\V]F]DOQLD� FLHNyZ� 1DGOH QLFWZD� (OEO J �GR� .XPLHOL�

RGSá\ZDáR�RNRáR�����P� FLHNyZ�Z�FL JX�GRE\���
&KDUDNWHU\VW\N LOR FLRZ L MDNR FLRZ FLHNyZ� RGSURZDG]DQ\FK� ]� PLDVWD� GR� ZyG�

SRZLHU]FKQLRZ\FK�]DPLHV]F]RQR�Z�WDEHOL����
�
7DEHOD�����:\ND]�RF]\V]F]DOQL� FLHNyZ�NRPXQDOQ\FK�]ORNDOL]RZDQ\FK�QD�WHUHQLH��(OEO JD�ZUD]�] Z\QLNDPL�RVWDWQLFK�NRQWUROL�

3RGPLRW��'DWD�RVWDWQLHM�NRQWUROL� 2GELRUQLN�FLHNyZ�
6SRVyE�RF]\V]F]DQLD�FLHNyZ�LOR üFLHNyZ��P��G��

6W HQLH�]DQLHF]\V]F]H ZRGSURZDG]DQ\FK�FLHNDFK�PJ�O�

àDGXQHN�]DQLHF]\V]F]HRGSURZDG]DQ\�GR�URGRZLVND��NJ�G��

3U]HNURF]HQLD�ZDUXQNyZ�SR]ZROHQLD�ZRGQR�SUDZQHJR�
(OEO VNLH�3U]HGVL ELRUVWZR�
:RGRFL JyZ�L�.DQDOL]DFML�6S��]�R�R��Z�(OEO JX�±�RF]\V]F]DOQLD� FLHNyZ�Z�(OEO JX�����L��������������

5]HND�(OEO J

0HFKDQLF]QR�
ELRORJLF]QR�FKHPLF]QD�R�SURMHNWRZDQHM�SU]HSXVWRZR FL�
��������P��G��������P��G�

%=7� ± �����
&K=7�&U�±�������=DZ��RJ��±�����1�1+��± �����1RJ��±������
3RJ��±������1�12� ± ����

%=7� ± �������
&K=7�&U�±�������=DZ��RJ��±�������1�1+� ± �������1RJ��±���������
3RJ�±��������1�12� ± ��������

1LH�
VWZLHUG]RQR�SU]HNURF]H

(OEO VNLH�3U]HGVL ELRUVWZR�
:RGRFL JyZ�L�.DQDOL]DFML�6S��]�R�R��Z�(OEO JX�±�RF]\V]F]DOQLD� FLHNyZ�Z�3LDVWRZLH������������

6UHEUQ\�
3RWRN�

0HFKDQLF]QR�
ELRORJLF]QD�R�SU]HSXVWRZR FL������P��G�������P��G�

%=7��± ������
&K=7�&U�±�������=DZ��RJ��±�������

%=7� ± ������
&K=7�&U�±�������=DZ��RJ��±�������

3U]HNURF]HQLH�
%=7�� &K=7�&U��]DZLHVLQD�RJ��

3U]HGVL ELRUVWZR�3URGXNF\MQR�+DQGORZR�
8VáXJRZH�Ä3DWUH[´�3RODQG�,PSRUW�([SRUW��Z�(OEO JX�±�RF]\V]F]DOQLD� FLHNyZ�VRFMDOQR�E\WRZ\FK����L������������

5yZ�PHOLRUDF\MQ\�V]F]HJyáRZ\�
á F] F\�VL ]'DQyZN

0HFKDQLF]QR�ELRORJLF]QD�����P��G�

%=7� ±�����&K=7�&U�±������=DZ��RJ��±�����
1�1+� ±������1RJ��±������3RJ�±�����

%=7� ±������&K=7�&U�±������=DZ��RJ��±������
1�1+� ±������1RJ��±������3RJ�±�����

3U]HNURF]HQLH�%=7�� &K=7�&U��]DZLHVLQD�RJ���
D]RW�DPRQRZ\��D]RW�RJ���IRVIRU�RJ�

/DV\�3D VWZRZH�1DGOH QLFWZR�(OEO J������������
.U\W\�NDQDá�XFKRG] F\�GR�
.XPLHOL�

0HFKDQLF]QR�ELRORJLF]Q\������P��G�

%=7� ±������&K=7�&U�±������
=DZ��RJ��±������1�1+� ± ����1RJ��±������3RJ�±�����

%=7� ±�����&K=7�&U�±�����
=DZ��RJ��±�����1�1+� ±������1RJ��±�����3RJ�±������

1LH�VWZLHUG]RQR�
SU]HNURF]H

: WDEHOL� �� L� QD� U\V� ��� �� ]HVWDZLRQR� LOR FL� FLHNyZ� L� áDGXQNL� ]DQLHF]\V]F]H
RGSURZDG]DQH�]�(OEO JD�GR�ZyG�SRZLHU]FKQLRZ\FK�Z�ODWDFK�������������
�
7DEHOD� ��� ,OR ü FLHNyZ� RUD]� áDGXQNL� ]DQLHF]\V]F]H Z FLHNDFK� NRPXQDOQ\FK�RGSURZDG]DQ\FK�GR�ZyG�SRZLHU]FKQLRZ\FK�]�WHUHQX�PLDVWD�(OEO JD�Z�ODWDFK�����������

%=7� &K=7�&U� =DZLHVLQD�RJyOQHM� $]RW�RJyOQ\� )RVIRU�RJyOQ\�5RN� ,OR üFLHNyZ�W\V��P��URN� 0J�
����� ������ ��� ���� ���� ���� ���
����� ������ ��� ���� ��� ���� ��
����� ������ ��� ���� ��� ���� ��
����� ������ ��� ���� ���� %UDN�GDQ\FK� ��
����� ������ ��� ���� ��� ��� ��
����� � ������ ��� ���� ��� ��� ����
����� � ����� ��� ���� ��� %UDN�GDQ\FK� %UDN�GDQ\FK�
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%=7� &K=7�&U ]DZLHVLQD�RJ� D]RW�FDáN� IRVIRU�FDáN�

àDGXQNL�]DQLHF]\V]F]H Z FLHNDFK�RGSURZDG]DQ\FK�GR�ZyG�
SRZLHU]FKQLRZ\FK�]�(OEO JD�Z�ODWDFK����������
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FLHNL�NRPXQDOQH�RGSURZDG]DQH�GR�ZyG�SRZLHU]FKQLRZ\FK�
] WHUHQX�(OEO JD�Z�ODWDFK����������

: RVWDWQLFK� ODWDFK� REVHUZRZDQ\� MHVW� V\VWHPDW\F]Q\� VSDGHN� LOR FL� FLHNyZ�
NRPXQDOQ\FK� RGSURZDG]DQ\FK� ]� PLDVWD� GR� ZyG� SRZLHU]FKQLRZ\FK�� :� URNX� ������ Z�
VWRVXQNX� GR� ������ LOR ü FLHNyZ� NRPXQDOQ\FK� ]PQLHMV]\áD� VL R RNRáR� �����1DWRPLDVW�Z�
SRUyZQDQLX� GR� ODW� SRSU]HGQLFK� Z]URVá\� áDGXQNL� ]DQLHF]\V]F]H Z RGSURZDG]DQ\FK�
FLHNDFK��]DUyZQR�SRFKRG]HQLD��RUJDQLF]QHJR��%=7� L &K=7�&U��MDN�L�]DZLHVLQ\�RJyOQHM��:�

ODWDFK� ���������� áDGXQNL� ]DQLHF]\V]F]H OLF]RQH� E\á\� QD� SRGVWDZLH� Z\U\ZNRZHM� NRQWUROL��
1DWRPLDVW� Z� ����� URNX� SU]HGVWDZLRQR� GDQH� � QD� SRGVWDZLH� LQIRUPDFML� RWU]\PDQ\FK� ]�
SRGPLRWyZ� � NRU]\VWDM F\FK� ]H� URGRZLVND� ]JRGQLH� ]� DUW�� ���� XVWDZ\� 3UDZR� RFKURQ\�
URGRZLVND��

�



�

FLHNL�SU]HP\VáRZH�
= HOEO VNLHJR�SU]HP\VáX�GR�ZyG�SRZLHU]FKQLRZ\FK�RGSURZDG]DQH�V �

� ZRG\�SRFKáRGQLF]H��WUDNWRZDQH�MDNR�ZRG\�XPRZQLH�F]\VWH��
� FLHNL�WHFKQRORJLF]QH�
� ZRG\�RSDGRZH�

1DMZL NV]H� LOR FL� ZyG� SRFKáRGQLF]\FK� Z� ����� URNX� RGSURZDG]Lá\� QDVW SXM FH� ]DNáDG\�
SU]HP\VáRZH�
� (OHNWURFLHSáRZQLD�(OEO J 6S��]�R�R��� ±� ��������W\V�P�

� 0$$*�*HDU�6S��]�R�R��� � � ±� ������W\V��P�

� $/6720�32:(5�6S��]�R�R��� � ±� ����������W\V��P�

� 2GOHZQLD�(O]DPHFK�6S��]�R�R��� � ±� ������W\V��P�

7DEHOD� ��� FLHNL� SU]HP\VáRZH� RGSURZDG]DQH� GR� ZyG� SRZLHU]FKQLRZ\FK� ]� (OEO JD� Z� ODWDFK�����������
:RG\�SRFKáRGQLF]H� FLHNL�WHFKQRORJLF]QH�5RN� W\V��P�

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

: URNX� ����� GR� ZyG� SRZLHU]FKQLRZ\FK� ZSURZDG]RQR� RJyáHP� ������ W\V�P� ZyG�
SRFKáRGQLF]\FK� L� ����� W\V�� P� FLHNyZ� WHFKQRORJLF]Q\FK�� *áyZQ\P� UyGáHP� ZyG�
SRFKáRGQLF]\FK� MHVW� (OHNWURFLHSáRZQLD� (OEO J�� ]� NWyUHM� GR� ZyG� WUDILD� EOLVNR� ��� �� RJyOQHM�
LOR FL�� FLHNL� WHFKQRORJLF]QH� RGSURZDG]DQH� V QDWRPLDVW� Z\á F]QLH� ]� (OHNWURFLHSáRZQL�
(OEO J�� 6WUXNWXU FLHNyZ� RGSá\ZDM F\FK� GR� ZyG� SRZLHU]FKQLRZ\FK� ]� WHUHQX� PLDVWD�
SU]HGVWDZLRQR�QD�U\VXQNX����
� 5\V����

6WUXNWXUD� FLHNyZ�RGSURZDG]DQ\FK�]�(OEO JD�GR�ZyG�
SRZLHU]FKQLRZ\FK�Z������URNX

�����

����
�����

FLHNL�WHFKQRORJLF]QH

ZRG\ �SRFKáRGQLF]H

FLHNL�NRPXQDOQH
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,9�� =$1,(&=<6=&=(1,(�32:,(75=$�
�
-DNR ü SRZLHWU]D� Z� ]QDF]Q\P� VWRSQLX� RGG]LDáXMH� QD� SR]LRP� \FLD�� 2EHFQLH� GR�

QDMZD QLHMV]\FK�� QLHNRU]\VWQ\FK�� ]MDZLVN� Z\PXV]DM F\FK� G]LDáDQLD� Z� ]DNUHVLH� RFKURQ\�
SRZLHWU]D�SU]HG�]DQLHF]\V]F]HQLHP�]DOLF]D�VL �
¾ ]DQLHF]\V]F]HQLH� URGRZLVND� VXEVWDQFMDPL� QLHEH]SLHF]Q\PL� �PHWDOH� FL NLH�� NDGP��

RáyZ��UW ü��WUZDáH�]ZL ]NL�RUJDQLF]QH��GUREQH�F] VWNL�]DZLHV]RQH��
¾ ]DNZDV]HQLH�JOHE�L�ZRG\�QD�VNXWHN�HPLVML�GZXWOHQNX�VLDUNL��WOHQNyZ�D]RWX�L�DPRQLDNX�
¾ HXWURIL]DFM HNRV\VWHPyZ� ZRGQ\FK� VSRZRGRZDQ PL G]\� LQQ\PL� Z\P\ZDQLHP� ]�

SRZLHWU]D�]ZL ]NyZ�D]RWX�
¾ SRZRGXM FH� ]PLDQ\� NOLPDW\F]QH� ]PQLHMV]HQLH� RFKURQQHM� ZDUVWZ\� R]RQRZHM� Z\ZRáDQH�

SU]H]�Z]URVW�]DZDUWR FL�Z�DWPRVIHU]H�GZXWOHQNX�Z JOD��PHWDQX�L�WOHQNyZ�D]RWX��
¾ Z]URVW� VW HQLD� R]RQX� Z� SU]\]LHPQHM� ZDUVWZLH� DWPRVIHU\� VSRZRGRZDQ\� SU]HPLDQDPL�

IRWRFKHPLF]Q\PL� Z� SRZLHWU]X� ]DQLHF]\V]F]RQ\P� PL G]\� LQQ\PL� WOHQNDPL� D]RWX� RUD]�
ORWQ\PL�]ZL ]NDPL�RUJDQLF]Q\PL�

¾ SRJRUV]HQLH�MDNR FL�SRZLHWU]D�Z�PLDVWDFK��
6WRSLH ]DQLHF]\V]F]HQLD� SRZLHWU]D� ]ZL ]DQ\� MHVW� PL G]\� LQQ\PL� ]� ZLHONR FL

]DQLHF]\V]F]H ZSURZDG]DQ\FK� GR� DWPRVIHU\� �]DUyZQR� ]H� UyGHá� QDWXUDOQ\FK�� MDN� L�
DQWURSRJHQLF]Q\FK��� =DQLHF]\V]F]HQLD� DQWURSRJHQLF]QH� ]ZL ]DQH� V JáyZQLH� ]� SURFHVDPL�
VSDODQLD� SDOLZ� VWDá\FK�� Sá\QQ\FK� L� JD]RZ\FK� �HOHNWURZQLH�� HOHNWURFLHSáRZQLH�� LQG\ZLGXDOQH�
SDOHQLVND�� URGNL� WUDQVSRUWX��� =DQLHF]\V]F]HQLD� HPLWRZDQH� V UyZQLH SU]H]� SU]HP\Vá�
KXWQLF]\� L� FKHPLF]Q\� �UDILQHULH�� ]DNáDG\� QDZR]yZ� V]WXF]Q\FK�� RUD]� UROQLFWZR� �IHUP\�
KRGRZODQH��UR]S\ODQLH�QDZR]yZ�L� URGNyZ�RFKURQ\�UR OLQ����

:LHONR ü HPLVML� ]DQLHF]\V]F]H GR� SRZLHWU]D� ]� WHUHQX� PLDVWD�� Z� ����� URNX��
SU]\JRWRZDQR� Z� RSDUFLX� R� LQIRUPDFMH� ]JURPDG]RQH� Z� ZRMHZyG]NLHM� ED]LH� GDQ\FK�
Ä.RU]\VWDQLH� ]H� URGRZLVND´�� Z� NWyUHM� ]QDOD]áR� VL ��� QDVW SXM F\FK� SRGPLRWyZ�
JRVSRGDUF]\FK�� 0DDJ� *HDU� =DPHFK� 6S�� ]� R�R��� .ODYHQHVV� 3ROVND�� (O]DP� +ROGLQJ� 6�$���
(O]DPEXG�6S��]�R�R���$%%�=DPHFK�0DULQH�6S��]�R�R���33+�%UDQ \ 6NyU]DQHM�Zá��%RENRZVNL��
.URPHW� 6S�� ]� R�R��032�6S�� ]� R�R���0HEOH�:DOGL� )DEU\ND�0HEOL� ([SRUW�,PSRUW�� 33� àR \VN�
OL]JRZ\FK�Zá��$��6]XPNR��+DQ\DQJ�=$6�6S�� ]� R�R���672.27$�(O]DP�6S�� ]� R�R���*UXSD�
\ZLHF�6�$���(OHNWURFLHSáRZQLD�(OEO J 6S��]�R�R���3DUWQHU�6HUZLV�6S��]�R�R���(3(&�6S��]�R�R���

(3:L.� 6S�� ]� R�R��� 5HMRQ� *D]RZQLF]\�� 366� 6SRáHP�� 338� (OGRP�� =DU] G .RPXQLNDFML�
0LHMVNLHM�6S��]�R�R���$/6720�3RZHU�6S��]�R�R���3URFRQFHSW��33+8�)X�:L�6S��]�R�R���/XSXV�
6S�M��� 6WRODUVWZR� :\UyE� 7UXPLHQ�� $XWREXVRZH� /LQLH� 3U\ZDWQH�� 33�+8� Ä45$ ´�� =DNáDG�
0HEORZ\�/$<0$1��$872�(O�6S��]�R�R���33+8�Ä.203$.7´�6S��]�R�R���6KHOO�3ROVND�6S��]�
R�R��� 338� $0,/� V�F��� *RVSRGDUVWZR� 3RPRFQLF]H� SU]\� XáDZVNLP� =DU] G]LH� 0HOLRUDFML� L�
8U] G]H :RGQ\FK�� 3U]HGVL ELRUVWZR� +DQGORZR�7HFKQLF]QH� Ä68321´� 6�$��� 7UDPZDMH�
(OEO VNLH�6S��]�R�R���=38+�-DQIUD��2GOHZQLD�Ä(O]DPHFK´��$JHQFMD�1LHUXFKRPR FL�5ROQ\FK�



��

*RVSRGDUVWZR�6NDUEX�3D VWZD�Z�(OEO JX��6WRODUVWZR�±�:\UyE�7UXPLHQ�$�)RUPHOOD��=DNáDG�
3ROLJUDILF]Q\� Ä(OJUDI´�� ����6]SLWDO�:RMVNRZ\��+$1<$1*�=$6��$XWR�.RPLV�'('$/��33+8�
Ä.203$.7´�� =DNáDG� 8VáXJ� 7HFKQLF]Q\FK� 0(*$�� � 0HWDO� ([SHUW� 6S�� ]� R�R��� 33�+� %UDQ \
6NyU]DQHM���3+�8�0�$XWR�6HUZLV��6WROSá\W��/DIDUJH�&HPHQW��67$1%25��

: �����URNX�HPLVMD�]DQLHF]\V]F]H GR�SRZLHWU]D�]�WHUHQX�(OEO JD��Z�SRGVWDZRZ\FK�
ZVND QLNDFK�]DQLHF]\V]F]H � Z\QLRVáD��
¾ S\á�RJyáHP��� � � � ����0J�
¾ GZXWOHQHN�VLDUNL�� � � ���������������0J�
¾ WOHQNL�D]RWX�Z�SU]HOLF]HQLX�QD�12�� ����0J�
¾ WOHQHN�Z JOD�� � � � ����0J��
�

7DEHOD����(PLVMD�GR�SRZLHWU]D�SRGVWDZRZ\FK�]DQLHF]\V]F]H ] WHUHQX�(OEO JD��Z ODWDFK�����������
5RN� 3\á�RJyáHP�>0J@�

'ZXWOHQHN�VLDUNL��>0J@�
7OHQNL�D]RWX�Z�SU]HOLF]HQLX�QD�12�>0J@�

7OHQHN�Z JOD�>0J@�
*D]\�RJyáHP�>0J@�

3\á\�L�JD]\�RJyáHP�>0J@�
����� ����� ����� ����� ���� ����� �����
����� ���� ����� ����� ���� ����� �����
����� ���� ����� ���� ���� ����� �����
����� ���� ����� ���� ���� ����� �����
����� ���� ���� ���� ���� ����� �����
����� ���� ���� ���� ���� ����� �����
����� ���� ����� ���� ���� ����� �����

5\V���
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����
����
����
����
����

S\á�RJyáHP GZXWOHQHN
VLDUNL

WOHQNL�D]RWX WOHQHN�Z JOD

(PLVMD�SRGVWDZRZ\FK�]DQLHF]\V]F]H ZSURZDG]DQ\FK�GR�SRZLHWU]D�
Z ODWDFK�����������]�WHUHQX�(OEO JD
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����

����

����

����

����

����



��

: ����� URNX�� Z� SRUyZQDQLX� ]� SRSU]HGQLP�� HPLVMD� S\áyZ� L� JD]yZ� QLH]QDF]QLH�
Z]URVáD��:]URVW�HPLVML�Z\QLND�]�ZL NV]HM�OLF]E\�]DNáDGyZ��]�NWyU\FK�RWU]\PDQR�GDQH��������
���� ���������� 1DMZL NV]\� XG]LDá� Z� HPLVML� ]DQLHF]\V]F]H GR� SRZLHWU]D�� Z� SRGVWDZRZ\FK�
ZVND QLNDFK�]DQLHF]\V]F]H � Z������URNX��PLDá\�(OHNWURFLHSáRZQLD�(OEO J 6S��]�R�R���Z�S\OH�
RJyáHP��GZXWOHQNX�VLDUNL�L�WOHQNDFK�D]RWX���RUD]�$/6720�3RZHU�6S��]�R�R���Z�WOHQNX�Z JOD���
'UXJLP� FR� GR� ZLHONR FL� UyGáHP� HPLVML� SRGVWDZRZ\FK� ZVND QLNyZ� � ]DQLHF]\V]F]H GR�
SRZLHWU]D�QD�WHUHQLH�PLDVWD�MHVW�(OEO VNLH�3U]HGVL ELRUVWZR�(QHUJHW\NL�&LHSOQHM��
�
7DEHOD� ��� 3RUyZQDQLH� ZLHONR FL� HPLVML� GR� SRZLHWU]D� SRGVWDZRZ\FK� ]DQLHF]\V]F]H ](OHNWURFLHSáRZQL�(OEO J 6S��]�R�R����(OEO VNLHJR�3U]HGVL ELRUVWZD�(QHUJHW\NL�&LHSOQHM�6S��]�R�R���L $/6720�3RZHU�6S��]�R�R��Z������URNX�

(OHNWURFLHSáRZQLD�(OEO J6S��]�R�R��
(OEO VNLH�3U]HGVL ELRUVWZR�(QHUJHW\NL�&LHSOQHM��6S��]�R�R��

$/6720�3RZHU��6S��]�R�R��
:VND QLN�]DQLHF]\V]F]H :LHONR üHPLVML�]�WHUHQX�]DNáDGX��>0J@�

� XG]LDá�Z�FDáNRZLWHM�HPLVML�]�WHUHQX�PLDVWD�

:LHONR üHPLVML�]�WHUHQX�]DNáDGX��>0J@�

� XG]LDá�Z�FDáNRZLWHM�HPLVML�]�WHUHQX�PLDVWD�

:LHONR üHPLVML�]�WHUHQX�]DNáDGX��>0J@�

� XG]LDá�Z�FDáNRZLWHM�HPLVML�]�WHUHQX�PLDVWD�
3\á�RJyáHP� ���� ��� ��� ��� ��� ���
62� ���� ��� ��� �� ������ ��
12[� ���� ��� ��� �� ��� ����
&2� ��� ��� ��� ��� ���� ���

: NV]WDáWRZDQLX� ]PLDQ� NOLPDW\F]Q\FK� GX URO RGJU\ZD�PL G]\� LQQ\PL� HPLVMD� GR�
SRZLHWU]D� GZXWOHQNX� Z JOD�� *áyZQ\P� UyGáHP� HPLVML� &2� MHVW� VSDODQLH� SDOLZ� GR� FHOyZ�
HQHUJHW\F]Q\FK� L� WUDQVSRUWRZ\FK�� 1DMZL NV]H� LOR FL� &2� GR� SRZLHWU]D� HPLWXMH�
(OHNWURFLHSáRZQLD� (OEO J ����� HPLVML� FDáNRZLWHM�� L� (OEO VNLH� 3U]HGVL ELRUVWZR� (QHUJHW\NL�
&LHSOQHM�����HPLVML�FDáNRZLWHM���
�
7DEHOD������(PLVMD�&2� GR�SRZLHWU]D�]�WHUHQX�(OEO JD��Z�ODWDFK������±�������

5RN� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����
:LHONR ü HPLVML�]DQLHF]\V]F]H >0J@� �������� ������������ �������� �������� �������� �������� �������

7DEHOD����(PLVMD�]DQLHF]\V]F]H GR�SRZLHWU]D�]�WHUHQX�(OEO JD�Z�ODWDFK��������������Z�RSDUFLX�R GDQH�]�ZRMHZyG]NLHM�ED]\�GDQ\FK�Ä.RU]\VWDQLH�]H� URGRZLVND´���
(PLVMD�RJyáHP�NJ�URN�

/�S�� 5RG]DM�JD]yZ�OXE�S\áyZ�
����� ����� ����� �����

��� DNU\ORQLWU\O� ����� ������� ������� ������

��� DOGHK\G\�DOLIDW\F]QH�L�LFK�SRFKRGQH� �������� ��������� ��������� �������

��� DOGHK\G\�SLHU FLHQLRZH��DURPDW\F]QH�L�LFK�SRFKRGQH� �� �� ������� �����

��� DONRKROH�DOLIDW\F]QH�L�LFK�SRFKRGQH� ����������� ���������� ��������� ���������

��� DONRKROH�SLHU FLHQLRZH��DURPDW\F]QH�L�LFK�SRFKRGQH� ������ ������ ������� ������

��� DPLQ\�L�LFK�SRFKRGQH� ��������� ������� ������� �����

��� DPRQLDN� �� ����� ������� ��

��� DUVHQ� �� �� ������� ��

��� D]EHVW� �� �� ������� ��



��

���� EHQ]HQ� ������� �������� ��������� �������

���� EHQ]R�D�SLUHQ� ������ ������� ������� ������

���� EL]PXW� �� �� ������� ��

���� FHU� �� �� ������� ��

���� FKORUHN�ZLQ\OX��Z�ID]LH�JD]RZHM�� ����� ������� �������� ������

���� FKORURZFRSRFKRGQH�Z JORZRGRUyZ�W\SX�&)&�� �� �� ������� ��

���� FKORURZFRSRFKRGQH�Z JORZRGRUyZ��]ZL ]NL�W\SX�+&)&� ������ �� ������� ��

���� &KURP� ������ ���� �������� ��������

���� &\QD� �� �� ������� ����

���� &\QN� �� �� ������� ����

���� F]WHURFKORUHN�Z JOD� �� �� ������� ��

���� GZXVLDUF]HN�Z JOD� �� �� ������� ��

���� GZXWOHQHN�VLDUNL� ������������ ������������ ������������ ����������

���� GZXWOHQHN�Z JOD� ������������ ������������ �������������� ���������

���� HWHU\�L�LFK�SRFKRGQH� �� �� ������� �������

���� KDORQ\����������������� �� �� ������� ��

���� KDORQ\����������������� �� �� ������� ��

���� NDGP� ����� ����� ������� ������

���� NHWRQ\�L�LFK�SRFKRGQH� ��������� �������� ��������� ���������

���� NREDOW� �� �� ������� ��

���� NZDV\�QLHURJDQLF]QH��LFK�VROH�L�EH]ZRGQLNL� �������� ��������� �������� �������

���� NZDV\�RUJDQLF]QH��LFK�]ZL ]NL�L�SRFKRGQH� ��������� ��������� ��������� ��������

���� PDQJDQ� ������ ��� �������� ������

���� PHWDQ� �� �������� ��������� ��������

���� PROLEGHQ� �� �� ������� ��

���� QLNLHO� ���� ����� �������� �������

���� ROHMH��PJáD�ROHMRZD�� ���� �� ������� ��

���� RáyZ� ����� ����� ������� ������

���� RUJDQLF]QH�SRFKRGQH�]ZL ]NyZ�VLDUNL� �� �� ������� ��

���� SLHUZLDVWNL�PHWDOLF]QH�L�LFK�]ZL ]NL� ������� ���� ��������� ��������

���� SLHUZLDVWNL�QLHPHWDOLF]QH� �� �� ������� ��

���� SROLFKORURGLEHQ]R�S�GLRNV\Q\�L�SROLFKORURGLEHQ]RIXUDQ\�� �� �� ������� ��

���� SROLFKORURZDQH�ELIHQ\OH� �� �� ������� ��

���� S\á\�FHPHQWRZR�ZDSLHQQLF]H�L�PDWHULDáyZ�RJQLRWUZDá\FK� �� �� ������� �����

���� S\á\�NU]HPRZH� ����� ����� ���������� �����

���� S\á\�QDZR]yZ�V]WXF]Q\FK� �� �� ������� ��

���� S\á\�SROLPHUyZ� ������ ���� ������� ������

���� S\á\� URGNyZ�SRZLHU]FKQLRZR�F]\QQ\FK� �� �� ������� �����

���� S\á\�Z JOD�EUXQDWQHJR� �� �� ������� ��

���� S\á\�Z JORZR�JUDILWRZH��VDG]D�� �������� ���������� ��������� �������

���� S\á\�]H�VSDODQLD�SDOLZ� ����������� ������������ ������������ ����������

���� S\á\�SR]RVWDáH� ����������� ����������� ����������� ���������

���� UW ü� �� �� ������� ��

���� VROH�QLHPHWDOL� �� �� �������� ��

���� WOHQHN�Z JOD� ������������ ���������� ������������ ����������

���� WOHQNL�D]RWX� ������������ ������������ ������������ ����������

���� WOHQNL�QLHPHWDOL� �� �� ������� ��

���� ������WUyMFKORURHWDQ� �� �� ������� ��

���� Z JORZRGRU\�DOLIDW\F]QH�L�LFK�SRFKRGQH� ���������� ���������� ���������� ��������

����
Z JORZRGRU\� SLHU FLHQLRZH�� DURPDW\F]QH� L� LFK�
SRFKRGQH�

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

���� ]ZL ]NL�D]RZH��D]RNV\��QLWURZH�L�QLWUR]RZH� ��������� ������� ������� �����

���� ]ZL ]NL�KHWHURF\NOLF]QH� �� �� ������� ��

���� ]ZL ]NL�L]RF\NOLF]QH� �� �� ������� ������



��

=JRGQLH� ]� XVWDZ 3UDZR� RFKURQ\� URGRZLVND� ]� ��� NZLHWQLD� ����� URNX� VW HQLD�
]DQLHF]\V]F]H Z SRZLHWU]X� SRZLQQ\� ]RVWDü� ]UHGXNRZDQH� SU]\QDMPQLHM� GR� SR]LRPX�
VW HQLD� GRSXV]F]DOQHJR� QD� FDá\P� WHU\WRULXP� NUDMX� Z� RNUH ORQ\P� WHUPLQLH� L� QLH� SRZLQQ\�
SU]HNUDF]Dü� ZDUWR FL� GRSXV]F]DOQ\FK�� :RMHZyG]NL� LQVSHNWRU� RFKURQ\� URGRZLVND� PD�
RERZL ]HN�� FR� URNX�� Z\NRQDü� RFHQ SR]LRPX� VXEVWDQFML� Z� SRZLHWU]X� Z� VWUHIDFK� RUD]�
SU]HSURZDG]Lü�NODV\ILNDFM VWUHI�Z�NWyU\FK�SR]LRP��
¾ FKRüE\� MHGQHM� VXEVWDQFML� SU]HNUDF]D� SR]LRP� GRSXV]F]DOQ\� SRZL NV]RQ\� R� PDUJLQHV�

WROHUDQFML��VWUHID�&��
¾ FKRüE\� MHGQHM� VXEVWDQFML� PLH FL� VL SRPL G]\� SR]LRPHP� GRSXV]F]DOQ\P� D� SR]LRPHP�

GRSXV]F]DOQ\P�SRZL NV]RQ\P�R�PDUJLQHV�WROHUDQFML��VWUHID�%��
¾ VXEVWDQFML�QLH�SU]HNUDF]D�SR]LRPX�GRSXV]F]DOQHJR��VWUHID�$���

: SU]\SDGNX� VWUHI�� QD� NWyU\FK� Z\VW SLá\� XGRNXPHQWRZDQH� SU]HNURF]HQLD�
NU\WHULDOQ\FK� SR]LRPyZ� ]DQLHF]\V]F]H ZRMHZRGD� MHVW� ]RERZL ]DQ\� GR� RSUDFRZDQLD�
SURJUDPX�RFKURQ\�SRZLHWU]D��

=JRGQLH� ]� Z\PLHQLRQ XVWDZ � Z� 3ROVFH�� VWUHI VWDQRZL� DJORPHUDFMD� R� OLF]ELH�
PLHV]ND FyZ�SRZ\ HM�����W\VL F\�RUD]�REV]DU�SRZLDWX�QLH�ZFKRG] F\�Z�VNáDG�DJORPHUDFML��
2FHQ Z\NRQXMH�VL XZ]JO GQLDM F GZLH�JUXS\�NU\WHULyZ��
¾ XVWDQRZLRQ\FK� ]H� Z]JO GX� QD� RFKURQ ]GURZLD� OXG]L GOD�� EHQ]HQX� &�+��� GZXWOHQNX�

D]RWX�12�� GZXWOHQNX�VLDUNL�62�� RáRZLX�3E��WOHQNX�Z JOD�&2��R]RQX�2�� S\áX�30�����:�
SU]\SDGNX� REV]DUyZ� RFKURQ\� X]GURZLVNRZHM� RERZL ]XM RVWU]HMV]H� NU\WHULD� GOD� SL FLX�
]DQLHF]\V]F]H � 62�� 12�� 3E��&�+�� &2�

¾ XVWDQRZLRQ\FK� ]H� Z]JO GX� QD� RFKURQ UR OLQ GOD�� GZXWOHQNX� VLDUNL� 62�� WOHQNyZ� D]RWX�
12[�� R]RQX� 2�� 1D� REV]DUDFK� SDUNyZ� QDURGRZ\FK� RFHQ Z\NRQXMH� VL GOD� GZyFK�
ZVND QLNyZ��62� L 12[�

$XWRPDW\F]QD� VWDFMD� PRQLWRULQJX� ]DQLHF]\V]F]H SRZLHWU]D� ]ORNDOL]RZDQD� SU]\� XO�
%D \ VNLHJR� Z� (OEO JX� ]RVWDáD� XUXFKRPLRQD� Z� F]HUZFX� ����� URNX�� 8V\WXRZDQLH� VWDFML�
XZ]JO GQLD� PLHMVFH� SRWHQFMDOQHJR� Z\VW SRZDQLD� Z\VRNLFK� VW H ]DQLHF]\V]F]H
SRZLHWU]D��:�VWDFML�Z\NRQ\ZDQH�V SRPLDU\�S\áX�30�����62�� 12�12��12[� &2�RUD]� �2�

ZUD]�]�UyZQROHJá\PL�SRPLDUDPL�PHWHRURORJLF]Q\PL��3RQDGWR��'HOHJDWXUD�Z�(OEO JX�Z������
URNX� SU]HSURZDG]LáD� QD� WHUHQLH�PLDVWD��Z� ��� SXQNWDFK� SRPLDU\� VW H 62� L 12��PHWRG
SDV\ZQ � 6WDFMD� PRQLWRULQJX� NUDMRZHJR� �30 � SU]\� XO�� =DMFKRZVNLHJR� ��� HNVSORDWRZDQD�
MHVW�SU]H]�*UDQLF]Q 6WDFM 6DQLWDUQR�(SLGHPLRORJLF]Q Z (OEO JX��5HDOL]XMH�RQD�FRG]LHQQH�
SRPLDU\����JRG]LQQH�62�� 12��L S\áX�Z�SRZLHWU]X���

2FHQ MDNR FL� SRZLHWU]D� Z� ����� URNX� Z� (OEO JX� �VWUHID� SRZLDW� PLDVWR� (OEO J��
Z\NRQDQR�Z�RSDUFLX�R�EDGDQLD�ZáDVQH�RUD]�*UDQLF]QHM�6WDFML�6DQLWDUQR�(SLGHPLRORJLF]QHM�Z�
(OEO JX��:�Z\QLNX�SU]HSURZDG]RQHM�DQDOL]\�GDQ\FK�VWUHI ]DOLF]RQR�GR�NODV\�$� �F]\OL�QD�
WHUHQLH� VWUHI\� QLH� ]RVWDá\� SU]HNURF]RQH� QRUP\� GRW\F] FH� GRSXV]F]DOQ\FK� VW H GOD�
DGQHJR�]�EUDQ\FK�SRG�XZDJ ZVND QLNyZ�]DQLHF]\V]F]H ����



��

9�� =$*52 (1,(� 52'2:,6.$�+$à$6(0�
�
: RVWDWQLFK� ODWDFK� KDáDV� Z\VXZD� VL QD� SLHUZV]H� PLHMVFH� VSR UyG� F]\QQLNyZ�

URGRZLVNRZ\FK�SRZRGXM F\FK�QDMZL NV] XFL OLZR ü��2FKURQD� URGRZLVND�SU]HG�KDáDVHP�
SROHJD� QD� ]DSHZQLHQLX� MDN� QDMOHSV]HJR� VWDQX� DNXVW\F]QHJR� URGRZLVND�� Z� V]F]HJyOQR FL��
SRSU]H]��
� XWU]\PDQLH� SR]LRPX� KDáDVX� SRQL HM� GRSXV]F]DOQHJR� OXE� FR� QDMPQLHM� QD� W\P�

SR]LRPLH�
� ]PQLHMV]HQLH� SR]LRPX� KDáDVX� FR� QDMPQLHM� GR� GRSXV]F]DOQHJR� JG\� QLH� MHVW� RQ�

GRWU]\PDQ\�
3RGVWDZRZ\PL�DNWDPL�SUDZQ\PL�Z�]DNUHVLH�RFKURQ\� URGRZLVND�SU]HG�KDáDVHP�MHVW�

XVWDZD�3UDZR�RFKURQ\� URGRZLVND�]�GQLD����NZLHWQLD������URNX� �']��8��1U�����SR]��������
UR]SRU] G]HQLH�0LQLVWUD� URGRZLVND� ]� GQLD� ��� OLSFD� ����� URNX�Z� VSUDZLH� GRSXV]F]DOQ\FK�
SR]LRPyZ� KDáDVX� Z� URGRZLVNX� �']�� 8�� 1U� ����� SR]�� ������� UR]SRU] G]HQLH� 0LQLVWUD�
URGRZLVND� ]� GQLD� �� VW\F]QLD� ����� URNX�Z� VSUDZLH� ZDUWR FL� SURJRZ\FK� SR]LRPyZ� KDáDVX�

�']�8��1U����SR]������:VND QLNLHP�VáX F\P�GR�OLF]ERZHJR�RSLVX�NOLPDWX�DNXVW\F]QHJR�MHVW�
UyZQRZD Q\�SR]LRP�G ZL NX�$�R]QDF]DQ\�/$HT�L�Z\UD RQ\�Z�GHF\EHODFK��G%���
� =�XZDJL�QD�SRFKRG]HQLH� UyGHá�KDáDVX�PR QD�Z\RGU EQLü��
� KDáDV�LQVWDODF\MQ\�±�WUDG\F\MQLH�]ZDQ\�SU]HP\VáRZ\P�
� KDáDV�NRPXQLNDF\MQ\��GURJRZ\���XOLF]Q\��NROHMRZ\��ORWQLF]\���
+DáDV�LQVWDODF\MQ\�
� UyGáHP�KDáDVX�SU]HP\VáRZHJR�V Uy QHJR� URG]DMX�PDV]\Q\� L�XU] G]HQLD��SURFHV\�
WHFKQRORJLF]QH�� LQVWDODFMH� L�Z\SRVD HQLH�PDá\FK�]DNáDGyZ�U]HPLH OQLF]\FK� L�XVáXJRZ\FK��D�
WDN H XU] G]HQLD� RELHNWyZ� KDQGORZ\FK� �ZHQW\ODWRU\� FLHQQH� L� GDFKRZH�� VNUDSODF]H��
XU] G]HQLD� NOLPDW\]DF\MQH�� RUD]� XU] G]HQLD� QDJáD QLDM FH� Z� ORNDODFK� JDVWURQRPLF]Q\FK� L�
UR]U\ZNRZ\FK��'R� UyGHá�VWZDU]DM F\FK�V]F]HJyOQH�]DJUR HQLH�KDáDVHP�]DOLF]D�VL ]DNáDG\�
SU]HP\VáX� GU]HZQHJR�� ]DNáDG\� SU]HWZyUVWZD� VSR \ZF]HJR�� VWRF]QLH�� SODFH� EXGyZ��
HOHNWURFLHSáRZQLH�� .V]WDáWRZDQLH� ZáD FLZHJR� NOLPDWX� DNXVW\F]QHJR� Z� RWRF]HQLX� RELHNWyZ�
SURZDG] F\FK�G]LDáDOQR ü JRVSRGDUF] QDOH \ GR�RERZL ]NyZ�SRGPLRWX�SRVLDGDM FHJR�GR�
QLFK�W\WXá�SUDZQ\��

2FHQ VWDQX� DNXVW\F]QHJR� URGRZLVND�� ]H� Z]JO GX� QD� XFL OLZR ü KDáDVX�
SU]HP\VáRZHJR�� Z\NRQDQR� Z� RSDUFLX� R� Z\QLNL� NRQWUROL� �SODQRZDQ\FK� L� LQWHUZHQF\MQ\FK��
SU]HSURZDG]RQ\FK� Z� ����� URNX�� ']LDáDOQR FL NRQWUROQ REM WR� ��� SRGPLRWyZ�
JRVSRGDUF]\FK�� ]� NWyU\FK� Z� � Z\NRQDQR� NRQWUROQH� SRPLDU\� KDáDVX�� 3U]HNURF]HQLD�
GRSXV]F]DOQ\FK� SR]LRPyZ� G ZL NX� VWZLHUG]RQR� Z� �� :� WDEHOL� �� L� �� ]HVWDZLRQR�
SU]HNURF]HQLD�GRSXV]F]DOQ\FK�QRUP�KDáDVX��

�



��

7DEHOD����3U]HNURF]HQLD�GRSXV]F]DOQ\FK�SR]LRPyZ�G ZL NX�QD�WHUHQLH�(OEO JD�Z������URNX�
3U]HNURF]HQLH�SR]LRPX�G ZL NX�$>G%@�/�S�� 1D]ZD�]DNáDGX�

G]LH QRF�
6SRVyE�HOLPLQDFML�QDGPLHUQHJR�SR]LRPX�G ZL NX�

��� $/6720�3RZHU��6S��]�R�R��Z�(OEO JX 1LH�VWZLHUG]RQR� ���� 2EXGRZD�DNXVW\F]QD�L�XNáDG\�WáXPL FH�QD�LQVWDODFML�Z\FL JRZR��
��� 6NOHS�VSR \ZF]\�Ä.RQNXUHQFMD´��SU]\�XO��3áN��' END�Z�(OEO JX� ���� � %UDN�GDQ\FK�

��� 366�6SRáHP�'HOLNDWHV\�/X[�VNOHS�
VSR \ZF]\��QU���Z�(OEO JX� ���� � %UDN�GDQ\FK�

��� 3RUW�(OEO J 6S��]�R�R�Z�(OEO JX� ���� � %UDN�GDQ\FK�

��� )LUPD�3URGXNF\MQR�+DQGORZR�
8VáXJRZD�Ä)R[´�Z�(OEO JX� ���� � 2EXGRZD�F\NORQyZ�

Z\FL JRZ\FK�

7DEHOD� ��� 5R]NáDG� SU]HNURF]H GRSXV]F]DOQHJR� SR]LRPX� G ZL NX� Z� RELHNWDFK�VNRQWURORZDQ\FK�QD�WHUHQLH�(OEO JD�Z�ODWDFK�����������
���������� ���������� ����� ����� �����5RN��3U]HNURF]HQLH G]LH QRF� G]LH QRF� G]LH QRF� G]LH QRF� G]LH QRF�

��� � �� �� �� �� �� �� �� �� ��
����� � �� �� �� �� �� �� �� �� ��
������ � �� �� �� �� �� �� �� �� ��
!��� � �� �� �� �� �� �� �� �� ��

5\V���
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����

���� ���� ����

2ELHNW\�HPLWXM FH�KDáDV�VNRQWURORZDQH�QD�WHUHQLH�(OEO JD�Z�
ODWDFK����������

QLH�SU]HNUDF]DM FH�GRSXV]F]DOQ\ FK
QRUP

SU]HNUDF]DM FH�GRSXV]F]DOQH�QRUP\
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5\V���
�

: ODWDFK� ���������� QD� ��� VNRQWURORZDQ\FK� SRGPLRWyZ� ]� SRPLDUHP� KDáDVX�
SU]HNURF]HQLD�Z\VW SLá\�Z����3RGREQLH�Z� ODWDFK�����������SU]HNURF]HQLD�GRSXV]F]DOQ\FK�
QRUP�Z\VW SLá\�Z���QD����VNRQWURORZDQ\FK�SRGPLRWyZ��:�URNX�������QD����VNRQWURORZDQ\FK�
SRGPLRWyZ�]�SRPLDUHP�SU]HNURF]HQLD�Z\VW SLá\�Z����QDWRPLDVW�Z������URNX�SU]HNURF]HQLD�
GRSXV]F]DOQ\FK�QRUP�KDáDVX�Z\VW SLá\�Z���QD���VNRQWURORZDQ\FK�SRGPLRWyZ�]�SRPLDUHP���
: �����URNX�GRNRQDQR�SRPLDUX�Z���SRGPLRWDFK�L�SU]HNURF]HQLD�Z\VW SLá\��Z����

�
:\NRQ\ZDQH� SU]H]� ,QVSHNWRUDW� SRPLDU\� KDáDVX� LQVWDODF\MQHJR� ZVND]XM � H

SU]HNURF]HQLD� GRSXV]F]DOQ\FK� QRUP� Z\VW SXM ]DUyZQR� Z� QLHZLHONLFK� RELHNWDFK�
�SODFyZNDFK� KDQGORZ\FK�� HNVSORDWXM F\FK� XU] G]HQLD� HPLWXM FH� KDáDV� EH]�
]DEH]SLHF]H DNXVW\F]Q\FK�MDN�L�]DNáDGDFK�SU]HP\VáRZ\FK��

+DáDV�GURJRZ\�
: �����URNX��Z�UDPDFK�PRQLWRULQJX�KDáDVX�GURJRZHJR��QD�WHUHQLH�(OEO JD�Z\NRQDQR��

SRPLDU\�SR]LRPX�G ZL NX�Z����SXQNWDFK�SRPLDURZ\FK�Z�SRU]H�OHWQLHM�L�MHVLHQQHM��
3RPLDU\� Z\NRQDQR� SRGF]DV� GQLD� URERF]HJR�� Z� SRU]H� UHGQLHJR� QDW HQLD� UXFKX�

�SRPL G]\� JRG]�� ������� 3RPLDURP� WRZDU]\V]\áR� ]HEUDQLH� GDQ\FK� GRW\F] F\FK� QDW HQLD�
UXFKX� SRMD]GyZ�� UyGáHP� KDáDVX� QD� EDGDQ\P� WHUHQLH� E\á\� SU]HGH� ZV]\VWNLP� VDPRFKRG\�
RVRERZH�L�FL DURZH��WDN H DXWREXV\��RUD]�WUDPZDMH��U\F�����
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EH]�SU]HNURF]H ���G% �������G% ��������G% !����G%

3URFHQWRZ\�XG]LDá�SU]HNURF]H GRSXV]F]DOQ\FK�QRUP�
KDáDVX�Z�SRV]F]HJyOQ\FK�]DNUHVDFK�QD�WHUHQLH�(OEO JD�Z�

ODWDFK����������
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5\V���

�
=HVWDZLHQLH� Z\QLNyZ� EDGD KDáDVX� GURJRZHJR� Z\NRQDQ\FK� Z� ����� URNX�

SU]HGVWDZLRQR�Z���WDEHOL�����
7DEHOD�����:\QLNL�SRPLDUyZ�KDáDVX�GURJRZHJR�Z\NRQDQ\FK�Z������URNX�QD�WHUHQLH�(OEO JD�

1DW HQLH�UXFKX�>LOR ü�SRMD]GyZ���JRG]�@�

3XQNW�SRPLDURZ\�

2GOHJáR ü�
EXG\QNX�RG�
NUDZ G]L�
MH]GQL�
>P@�

7HUPLQ�
Z\NRQDQLD�
SRPLDUX�

3R]LRP�
KDáDVX�
/$HT�
>G%@�

/PD[�
>G%@�

/PLQ�
>G%@�

:DUWR ü�
GRSXV]F]

DOQD�
>G%@�

:DUWR ü�
SURJRZD�
>G%@� /HNNLH� &L NLH� 7UDPZDMH� 2JyáHP�

OLSLHF� ����� ����� ����� ����� ���� ��� �����
OLVWRSDG� ����� ����� ����� ����� ���� ��� �����

1U���
6NU]\ RZDQLH�XOLF�
+HWPD VNLHM�L���

0DMD�

��
UHGQLD� ����� � �

��� ���
����� ���� ��� �����

F]HUZLHF� ����� ����� ����� ����� ���� �� �����
ZU]HVLH � ����� ����� ����� ����� ���� �� �����

1U���
8O��7DPND������

���
UHGQLD� ����� � �

��� ���

����� ���� �� �����
F]HUZLHF� ����� ����� ����� ����� ���� ��� �����
ZU]HVLH � ����� ����� ����� ����� ���� ��� �����

1U���
8O��3RF]WRZD��SU]\�,�

/LFHXP�
2JyOQRNV]WDáF F\P��

��
UHGQLD� ����� � �

��� ���

����� ���� ��� �����

OLSLHF� ����� ����� ����� ����� ���� �� �����
OLVWRSDG� ����� ����� ����� ����� ���� �� �����

1U���
8O��=DFLV]H�����SU]\�
*LPQD]MXP�QU����

���
UHGQLD� ����� � �

��� ���

����� ���� � �����

F]HUZLHF� ����� ����� ����� ���� ���� �� ����
SD G]LHUQLN� ����� ����� ����� ���� ���� �� �����

1U���
8O��.UyOHZLHFND�
�SU]\�V]SLWDOX��

���
UHGQLD� ����� � �

��� ���

���� ���� � ����

F]HUZLHF� ����� ����� ����� ���� ��� �� ����
OLVWRSDG� ����� ����� ����� ���� ���� �� ����

1U���
8O��2JyOQD��QD�

SU]HFLZ�&DUHIRXUD��

��
UHGQLD� ����� � �

��� ���

���� ��� � ����

F]HUZLHF� ����� ����� ����� ���� ���� � ����
OLVWRSDG� ����� ����� ��� ���� ���� �� ����

1U���
8O��%U]HVND����

���
UHGQLD� ����� � �

��� ���

���� ���� � ����
OLSLHF� ����� ����� ����� ���� ��� � ����

OLVWRSDG� ����� ����� ����� ���� ��� � �����
1U���
8O��1RZRZLHMVND�
�V]NRáD�QU�����

���
UHGQLD� ����� � �

��� ���

���� ��� � ����

OLSLHF� ����� ����� ����� ���� ��� �� ����
SD G]LHUQLN� ����� ����� ����� ���� ��� � ����

1U���
6NU]\ RZDQLH�XOLF�
:RMVND�3ROVNLHJR�L�

HURPVNLHJR�

��
UHGQLD� ����� � �

��� ���

���� ��� � ����

�8G]LDá�SRMD]GyZ�Z�NV]WDáWRZDQLX�NOLPDWX�
DNXVW\F]QHJR�(OEO JD�Z�RSDUFLX�R�SRPLDU\�
Z\NRQDQH�Z������URNX

������ ����� �����

�� �� �� �� �� ���

OHNNLH FL NLH WUDPZDMH
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OLSLHF� ����� ��� ����� ���� ���� ��� ����
ZU]HVLH � ����� ����� ����� ���� ���� ��� ����

1U����
8O��*UXQZDOG]ND�

��������

���
UHGQLD� ����� � �

��� ���

���� ���� ��� ����

F]HUZLHF� ����� ����� ����� ���� ��� �� ����
SD G]LHUQLN� ����� ����� ����� ���� ��� �� ����

1U����
8O�� HURPVNLHJR�
�SU]\�V]SLWDOX�
PLHMVNLP��

���
UHGQLD� ����� � �

��� ���

���� ��� � ����

F]HUZLHF� ����� ����� ����� ���� ��� �� ����
ZU]HVLH � ����� ����� ����� ���� ��� �� ����

1U����
8O��.RPH VNLHJR�
�SU]\�V]SLWDOX�
ZRMVNRZ\P��

��
UHGQLD� ����� � �

��� ���

���� ��� �� ����

OLSLHF� ����� ����� ����� ���� ��� �� ����
SD G]LHUQLN� ����� ����� ����� ���� ��� �� ����

1U����
8O��=ZL ]NX�

-DV]F]XUF]HJR�
�SU]\�V]SLWDOX��

���
UHGQLD� ����� � �

��� ���

���� ��� �� ����

F]HUZLHF� ����� ����� ����� ���� ���� �� ����
ZU]HVLH � ����� ����� ����� ���� ���� �� ����

1U����
8O��%HPD����

���
UHGQLD� ����� � �

��� ���

���� ���� �� ����
F]HUZLHF� ����� ����� ����� ���� ��� �� ����
OLVWRSDG� ����� ����� ����� ���� ��� ��� ����

1U����
8O��%URZDUQD����

��
UHGQLD� ����� � �

��� ���

���� ��� �� ����

: RSDUFLX� R�Z\QLNL� SRPLDUyZ�QDW HQLD� G ZL NX� VWZLHUG]RQR�� H W\ONR�Z� MHGQ\P�]�
Z\W\SRZDQ\FK� SXQNWyZ� �1U�� SU]\� ,� /2�� ]RVWDá� SU]HNURF]RQ\� SR]LRP� SURJRZ\� KDáDVX��
3U]HNURF]HQLH�SR]LRPX�SURJRZHJR�KDáDVX�Z\VW SXM FH�Z�W\P�SXQNFLH�NZDOLILNXMH�WHQ�WHUHQ�
GR� Ä]DJUR RQ\FK� KDáDVHP´�� 1DWRPLDVW� GRSXV]F]DOQ\� SR]LRP� G ZL NX� ]RVWDá� SU]HNURF]RQ\�
SUDZLH�ZH�ZV]\VWNLFK�SXQNWDFK��1DMZ\ V]H�ZDUWR FL�SU]HNURF]H GRSXV]F]DOQ\FK�SR]LRPyZ�
G ZL NX� Z\VW SLá\� Z� SXQNWDFK� QU� ������ XV\WXRZDQ\FK� Z� SREOL X V]Nyá�� JG]LH� ]JRGQLH� ]�
RERZL ]XM F\PL�QRUPDPL�SR]LRP\�GRSXV]F]DOQH�RNUH ORQH�Z�5R]SRU] G]HQLX�PDM QL V]
ZDUWR ü���
�
3UH]HQWRZDQH�Z\QLNL�EDGD SR]LRPX�KDáDVX�Z� URGRZLVNX�QLH� WZRU] FDáR FLRZHJR�
REUD]X� NOLPDWX� DNXVW\F]QHJR� (OEO JD�� D� GRVWDUF]DM W\ONR� ZLHG]\� R� VWDQLH� WHJR�
HOHPHQWX� URGRZLVND�QD� DQDOL]RZDQ\P�REV]DU]H��:� FHOX� SRWZLHUG]HQLD� VWDáR FL� OXE�
]PLHQQR FL�ZDUXQNyZ�DNXVW\F]Q\FK�Z�(OEO JX�X]DVDGQLRQH�Z\GDMH�VL SURZDG]HQLH�
GDOV]\FK�EDGD PRQLWRULQJRZ\FK�QD�WHUHQLH�PLDVWD�UR]V]HU]DM F LFK�]DNUHV�R�NROHMQH�
SXQNW\�SRPLDURZH��
�

9,�� 2%&, (1,(� 52'2:,6.$�2'3$'$0,�

=ZL NV]HQLH�REFL HQLD� URGRZLVND�RGSDGDPL�QDVW SXMH�QD�VNXWHN�Z]URVWX�SURGXNFML�L�
NRQVXPSFML� GyEU� PDWHULDOQ\FK�� 1D� LOR ü Z\WZRU]RQ\FK� RGSDGyZ�� RSUyF]� F]\QQLND�
GHPRJUDILF]QHJR��EH]SR UHGQL�ZSá\Z�PD�UyZQLH SR]LRP� \FLD�L� ZLDGRPR FL�HNRORJLF]QHM�
VSRáHF]H VWZD��0RQLWRULQJ�JRVSRGDUNL�RGSDGDPL�SR]ZDOD�QD�NRQWURO ]DJUR H VWZDU]DQ\FK�
SU]H]� SRZVWDM FH� RGSDG\� L� XPR OLZLD� LQWHUZHQFM Z UD]LH� Z\NU\W\FK� QLHSUDZLGáRZR FL� Z�
REURFLH�QLPL��



��

2GSDG\�]H�Z]JO GX�QD� UyGáR�SRFKRG]HQLD�G]LHOLP\�QD�GZLH�SRGVWDZRZH�JUXS\��
¾ SU]HP\VáRZH � SRZVWDM FH�Z�Z\QLNX�G]LDáDOQR FL�JRVSRGDUF]HM�
¾ NRPXQDOQH � SRZVWDM FH�Z�Z\QLNX�E\WRZDQLD�F]áRZLHND��

: ND GHM�]�JUXS��ELRU F SRG�XZDJ VWRSLH V]NRGOLZR FL��PR QD�Z\RGU EQLü��
x RGSDG\�QLHEH]SLHF]QH��NWyUH�]H�Z]JO GX�QD�SRFKRG]HQLH��VNáDG�FKHPLF]Q\��ELRORJLF]Q\�

RUD]�LQQH�ZáD FLZR FL��VWDQRZL ]DJUR HQLH�GOD� URGRZLVND�L�]GURZLD�OXG]L��
x RGSDG\�LQQH�QL QLHEH]SLHF]QH��
6WUXNWXU RGSDGyZ�Z\WZRU]RQ\FK�Z������URNX�QD�WHUHQLH�(OEO JD�SU]HGVWDZLRQR�QD�U\V����
�

2GSDG\�NRPXQDOQH�
: P\ O XVWDZ\�R�RGSDGDFK�RGSDG\�NRPXQDOQH�GHILQLXMH�VL MDNR�RGSDG\�SRZVWDM FH�

Z JRVSRGDUVWZDFK�GRPRZ\FK�� D� WDN H RGSDG\� QLH� ]DZLHUDM FH� RGSDGyZ�QLHEH]SLHF]Q\FK�
SRFKRG] FH�RG�LQQ\FK�Z\WZyUFyZ�RGSDGyZ��NWyUH�]H�Z]JO GX�QD�VZyM�FKDUDNWHU�OXE�VNáDG�V
SRGREQH� GR� RGSDGyZ� SRZVWDM F\FK� Z� JRVSRGDUVWZDFK� GRPRZ\FK�� *áyZQ\PL� UyGáDPL�
SRZVWDZDQLD�RGSDGyZ�NRPXQDOQ\FK�V JRVSRGDUVWZD�GRPRZH��KDQGHO��XVáXJL� L� U]HPLRVáR��
V]NROQLFWZR�� WDUJRZLVND�� 2GSDG\� NRPXQDOQH� SRZVWDM FH� Z� JRVSRGDUVWZDFK� GRPRZ\FK�
VWDQRZL RNRáR������FDáHJR�VWUXPLHQLD�RGSDGyZ�Z\WZRU]RQ\FK�Z������URNX�Z�(OEO JX��
� 1DMF] VWV] IRUP SRVW SRZDQLD�]�RGSDGDPL�NRPXQDOQ\PL� MHVW� LFK�VNáDGRZDQLH��:�
(OEO JX� RG� ����� URNX� HNVSORDWRZDQH� MHVW�� SU]H]� =DNáDG� 8W\OL]DFML� 2GSDGyZ�� VNáDGRZLVNR�
RGSDGyZ� ]ORNDOL]RZDQH� SU]\� XO�� 0D]XUVNLHM� ���� 6NáDGRZLVNR� SRáR RQH� MHVW� QD� REU]H DFK�
:\VRF]\]Q\�(OEO VNLHM�� Z� Z\URELVNX� ZLURZ\P��Z� RGOHJáR FL� RNRáR� ����P� QD� SRáXGQLH� RG�
]DEXGRZD 5XGQD�:LHONLHJR� L�RNRáR���NP�RG�G]LHOQLF\�PLHV]NDOQHM�(OEO JD��%H]SR UHGQLH�
RWRF]HQLH�VWDQRZL RG�]DFKRGX�L�ZVFKRGX�REV]DU\�OH QH��RG�SyáQRF\�L�SRáXGQLD�GZD�Z ZR]\�
] RNUHVRZ\PL� FLHNDPL� ZRGQ\PL�� 6NáDGRZLVNR�PD� XUHJXORZDQ VWURQ IRUPDOQR�SUDZQ Z
]DNUHVLH�JRVSRGDUNL�RGSDGDPL���
1D�SRZLHU]FKQL�SRQDG����KD�]QDMGXM VL QDVW SXM FH�RELHNW\�
¾ SRG]LHORQ\�QD���NZDWHU�NRSLHF�ELRHQHUJHW\F]Q\��
¾ NZDWHUD�EDODVWX��

5\V����6WUXNWXUD�RGSDGyZ�Z\WZRU]RQ\FK�Z������URNX�QD�WHUHQLH�
(OEO JD

�����

���������

2GSDG\�NRPXQDOQH

2GSDG\�SU]HP\VáRZH

2GSDG\�QLHEH]SLHF]QH



��

¾ ]HVSyá� RF]\V]F]DOQL� RGFLHNyZ� Z� VNáDG� NWyUHJR� ZFKRG] � �� VWDZ\� UHWHQF\MQR�
IHUPHQWDF\MQH����SROHWND�RVDGRZH����SROHWND�ILOWUDF\MQH��

¾ PRJLOQLN���QDJURPDG]RQH�RGSDG\�QLHEH]SLHF]QH��EXGRZODQH�RGSDG\�D]EHVWRZH��EDWHULH��
SU]HWHUPLQRZDQH� FKHPLNDOLD�� V RNUHVRZR� Z\ZR RQH� GR� XQLHV]NRGOLZLDQLD� Z�
VSHFMDOLVW\F]Q\FK�LQVWDODFMDFK��

¾ NZDWHUD� RGSDGyZ� ZLHONRJDEDU\WRZ\FK� �SODF� SU]HM FLRZHJR� JURPDG]HQLD� ORGyZHN��
WDSF]DQyZ�LWS����

¾ ZLDWD�JDUD RZD�]�PDJD]\QNLHP�SDOLZ��
¾ ZLDWD���PDJD]\Q�VXURZFyZ�ZWyUQ\FK��
¾ SODF�VNáDGRZDQLD�L�VRUWRZDQLD�VXURZFyZ�ZWyUQ\FK���
¾ EXG\QHN�VRFMDOQR�DGPLQLVWDF\MQ\�]�ZDJ VDPRFKRGRZ �
¾ EURG]LN�GH]\QIHNF\MQ\��
6NáDGRZLVNR�Z\SRVD RQH�MHVW�Z�
¾ LQVWDODFM RGJD]RZXM F ± SR]\VNLZDQ\�REHFQLH�ELRJD]��Z�LOR FL����P��K�VSDODQ\�MHVW�Z�

SRFKRGQL�� 3R� Z\EXGRZDQLX� SU]\á F]D� GR� EXG\QNX� DGPLQLVWUDF\MQR�VRFMDOQHJR� L�
PRGHUQL]DFML�NRWáRZQL�ELRJD]�E G]LH�F]\QQLNLHP�JU]HZF]\P�GOD�SRWU]HE�FR�L�FZ��

¾ LQVWDODFM ]ELHUDQLD�L�SRGF]\V]F]DQLD�RGFLHNyZ��
¾ LQVWDODFM ]UDV]DM F RGFLHNDPL�SRZLHU]FKQL ]UHNXOW\ZRZDQ\FK�NZDWHU��
¾ LQVWDODFM GHV]F]RZ �

: FHOX�RFHQ\�ZSá\ZX�VNáDGRZLVND�QD� URGRZLVNR�SURZDG]RQ\�MHVW�PRQLWRULQJ�MDNR FL�
ZyG�SRZLHU]FKQLRZ\FK�Z��� SXQNWDFK�SRPLDURZ\FK�:���:���:����ZyG�SRG]LHPQ\FK� �Z���
SLH]RPHWUDFK� 3�$�� 3�%�� 3��� 3��� 3��� 3���� ZyG� GUHQD RZ\FK� �Z� �� SXQNFLH� '���� ZyG�
RGFLHNRZ\FK��Z���SXQNWDFK�2���2���RUD]�JD]X�Z\V\SLVNRZHJR��%DGDQLD�ZyG�Z\NRQ\ZDQH�
V UD]�Z�NZDUWDOH��JD]X�±�FRG]LHQQLH��=DNUHV�EDGDQLD�ZyG�REHMPXMH�R]QDF]HQLH��RGF]\QX�
S+�� SU]HZRGQR FL� HOHNWUROLW\F]QHM� ZáD FLZHM�� WZDUGR FL� RJyOQHM�� FKORUNyZ�� VLDUF]DQyZ��
DPRQLDNX�� D]RWDQyZ�� D]RW\QyZ��PLHG]L�� RáRZLX�� NDGPX�� F\QNX�� FKURPX��� UW FL�� VXEVWDQFML�
UR]SXV]F]RQ\FK�� 2:2� L� ::$�� 2FHQ MDNR FL� ZyG� SRG]LHPQ\FK� L� SRZLHU]FKQLRZ\FK�
Z\NRQDQR� Z� RSDUFLX� R� UR]SRU] G]HQLH� 0LQLVWUD� URGRZLVND� ]� GQLD� ��� OXWHJR� ����� U�� Z�
VSUDZLH�NODV\ILNDFML�GOD�SUH]HQWRZDQLD�VWDQX�ZyG�SRZLHU]FKQLRZ\FK�L�SRG]LHPQ\FK��VSRVREX�
SURZDG]HQLD�PRQLWRULQJX� RUD]� VSRVREX� LQWHUSUHWDFML� Z\QLNyZ� L� SUH]HQWDFML� VWDQX� W\FK� ZyG�
�']��8��1U�����SR]��������QDWRPLDVW�ZRG\�RGFLHNRZH�RFHQLRQR�Z�RSDUFLX�R�UR]SRU] G]HQLH�
0LQLVWUD� URGRZLVND� ]� �� OLSFD� ����� URNX� Z� VSUDZLH� ZDUXQNyZ� MDNLH� QDOH \ VSHáQLDü� SU]\�
ZSURZDG]DQLX� FLHNyZ� GR� ZyG� OXE� GR� ]LHPL� RUD]� Z� VSUDZLH� VXEVWDQFML� V]F]HJyOQLH�
V]NRGOLZ\FK�GOD� URGRZLVND�ZRGQHJR���']��8��1U������SR]��������

:\QLNL�EDGD ZyG�SRZLHU]FKQLRZ\FK Z\NRQDQH�Z������URNX�Z\ND]Dá\�� H ZL NV]R ü
] EDGDQ\FK� ZVND QLNyZ� QLH� SU]HNUDF]DáD� ZDUWR FL� JUDQLF]Q\FK� RNUH ORQ\FK� GOD� ,,,� NODV\�
F]\VWR FL��F]\OL�ZyG�]DGDZDODM FHM�MDNR FL��2NUHVRZR�VW HQLD�PLHG]L���Z�SXQNFLH�:��L�:���
RGSRZLDGDá\�,9��ZRG\�QLH]DGDZDODM FHM�MDNR FL����



��

%DGDQLD� ZyG� SRG]LHPQ\FK� Z\ND]Dá\�� H ZH� ZV]\VWNLFK� SLH]RPHWUDFK� ZDUWR FL�
SU]HZRGQR FL�� FKORUNyZ�� VLDUF]DQyZ�� RáRZLX�� NDGPX�� F\QNX�� UW FL�� ::$� L� 2:2� QLH�
SU]HNUDF]Dá\�ZDUWR FL�JUDQLF]Q\FK�,,�NODV\�F]\VWR FL��QDWRPLDVW�]DZDUWR ü ]ZL ]NyZ�D]RWX�L�
PLHG]L�E\áD�]Uy QLFRZDQD�Z�SRV]F]HJyOQ\FK�SLH]RPHWUDFK� L�VHULDFK�EDGDZF]\FK��6W HQLD�
]ZL ]NyZ�D]RWX�PLH FLá\�VL Z ]DNUHVLH�RG�,,��ZRG\�GREUHM�MDNR FL��GR�9��ZRG\�]áHM�MDNR FL��
NODV\�F]\VWR FL��5yZQLH VW HQLD�PLHG]L��Z\VW SRZDá\�Z�ZDUWR FLDFK�RGSRZLDGDM F\FK�RG�,���
GR�9�NODV\�F]\VWR FL��-HGQDN�]GHF\GRZDQLH�SU]HZD Dá\�ZRG\�,�L�,,�NODV\��

: ZRGDFK�GUHQD RZ\FK�Z\VW SLá\��Z\VRNLH�VW HQLD�DPRQLDNX�L�RNUHVRZR�D]RW\QyZ�
RGSRZLDGDM FH�9�NODVLH��RUD]�SRGZ\ V]RQH�VW HQLD�2:2�L�PLHG]L��

%DGDQLD� ZyG� RGFLHNRZ\FK Z ����� URNX� Z\ND]Dá\� SU]HNURF]HQLH� GRSXV]F]DOQHM�
ZDUWR FL�VW H 2:2�RUD]�RNUHVRZH�SU]HNUDF]DQLH�GRSXV]F]DOQ\FK�ZDUWR FL�VW H PLHG]L��
FKURPX���L�FKORUNyZ��

: ����� URNX� QD� VNáDGRZLVNX� ]GHSRQRZDQR� ��������� 0J� RGSDGyZ� �]JRGQLH� ]�
LQIRUPDFM X]\VNDQ RG� ]DU] G]DM FHJR� VNáDGRZLVNLHP��� 1DMZL NV]\� XG]LDá� ������ Z�
QDJURPDG]RQHM�PDVLH�RGSDGyZ�VWDQRZLá\�RGSDG\�]�JUXS\�����NRPXQDOQH�á F]QLH�]�IUDNFMDPL�
JURPDG]RQ\PL�VHOHNW\ZQLH���]�NWyU\FK�RNRáR�����VWDQRZLá\�]PLHV]DQH�RGSDG\�NRPXQDOQH��
: WDEHOL����L�QD�U\V����SU]HGVWDZLRQR�JRVSRGDUN RGSDGDPL�NRPXQDOQ\PL�Z�(OEO JX���

�
7DEHOD�����*RVSRGDUND�RGSDGDPL�NRPXQDOQ\PL�Z�(OEO JX�Z�ODWDFK������������
5RN� ,OR ü RGSDGyZ�SU]\M W\FK�QD�VNáDGRZLVNR�>0J@�

,OR ü RGSDGyZ�]DJRVSRGDURZDQ\FK�]H�VNáDGRZLVND�>0J@�
6WDQ�QDJURPDG]HQLD>0J@�

����� ������� ���� ��������
����� ������� ���� ��������
����� ������� ������ ��������
����� ������� ���� ��������
����� ������� ���� ��������
����� ������� ���� ��������
����� ������� ����� ��������
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5\V��*RVSRGDUND�RGSDGDPL�NRPXQDOQ\PL�QD�WHUHQLH�(OEO JD�Z�ODWDFK�
���������

3U]\M WH�QD
VNáDGRZLVNR

=DJRVSRGDURZDQH
]H�VNáDGRZLVND



��

: FHOX� ]PQLHMV]HQLD� LOR FL� RGSDGyZ� NLHURZDQ\FK� QD� VNáDGRZLVNR� ZSURZDG]RQ\�
]RVWDá� V\VWHP� VHJUHJDFML� L� VHOHNW\ZQHM� ]ELyUNL� RGSDGyZ� ]DUyZQR� QD� VNáDGRZLVNX�� MDN� L� Z�
PLHMVFX�SRZVWDQLD��

6HOHNW\ZQD�]ELyUND�QD� WHUHQLH�(OEO JD�SRZDG]RQD� MHVW�RG������URNX��-HM�SRGVWDZ
V ]ORNDOL]RZDQH� QD� WHUHQLH� PLDVWD� WUyMSRMHPQLNRZH� SXQNW\� RGELRUX� RGSDGyZ�� ]LHORQ\� QD�
V]NáR��QLHELHVNL�QD�PDNXODWXU � yáW\�QD�SODVWLN�� ,OR ü SRMHPQLNyZ� MHVW�VWDOH�]ZL NV]DQD� L�Z�
URNX������Z\QLRVáD�����V]WXN�]�SU]H]QDF]HQLHP�QD�PDNXODWXU � WZRU]\ZD�V]WXF]QH�L�V]NáR��

: VSHFMDOQ\FK�SRMHPQLNDFK�VHOHNW\ZQLH�]ELHUDQH�V UyZQLH �
� SU]HWHUPLQRZDQH�OHNL�����SRMHPQLNyZ�XVWDZLRQ\FK�Z�DSWHNDFK���
� ]X \WH�EDWHULH�����SRMHPQLNyZ�XVWDZLRQ\FK�Z�V]NRáDFK�L�SU]HGV]NRODFK���
� DOXPLQLRZH�SXV]NL�SR�QDSRMDFK�����SRMHPQLNL�XVWDZLRQH�QD�WHUHQLH�PLDVWD����

: FHOX�LQWHQV\ILNDFML�VHOHNW\ZQHM�]ELyUNL�RGSDGyZ�NRPXQDOQ\FK�RG�SD G]LHUQLND������
URNX�VWRSQLRZR�ZSURZDG]DQD� MHVW�QRZD��ZRUNRZD�� IRUPD�]ELyUNL�RGSDGyZ�NRPXQDOQ\FK�Z�
G]LHOQLFDFK�]�]DEXGRZ MHGQRURG]LQQ � 7HQ�URG]DM�VHOHNW\ZQHM�]ELyUNL�REHMPXMH�RNRáR������
JRVSRGDUVWZ�GRPRZ\FK� ����RJyáX�PLHV]ND FyZ�(OEO JD��Z�G]LHVL FLX�G]LHOQLFDFK�PLDVWD��
.RORU\VW\N ZRUNyZ� GRVWRVRZDQR� GR� URG]DMX� ]ELHUDQ\FK� RGSDGyZ�� ZRUNL� ]LHORQH�
SU]H]QDF]RQH�QD�V]NáR�� yáWH�QD�WZRU]\ZD�V]WXF]QH��Uy RZH�QD�GUREQ\�]áRP�PHWDOL��ELDáH�QD�
RSDNRZDQLD� SR� VRNDFK�� QDSRMDFK� L� POHNX�� QLHELHVNLH� QD� SDSLHU�� 2GELRUF
Z\VHOHNFMRQRZDQ\FK�RGSDGyZ�MHVW�0LHMVNLH�3U]HGVL ELRUVWZR�2F]\V]F]DQLD�Z�(OEO JX��

: Z\QLNX�VHOHNW\ZQHM�]ELyUNL�Z�SRMHPQLNDFK�L�ZRUNDFK�Z������URNX�]HEUDQR�á F]QLH�
��������0J�RGSDGyZ��WDEHOD��������
�
7DEHOD�����6HOHNW\ZQD�]ELyUND�RGSDGyZ�QD�WHUHQLH�(OEO JD�Z�ODWDFK������������

,OR ü SRV]F]HJyOQ\FK�URG]DMyZ�RGSDGyZ�>0J@�5RG]DM�RGSDGX� ����� ����� ����� ����� ����� �����
3DSLHU�L�WHNWXUD� ������� ������� ������� ������ ������� �������
6]NáR� ������ ������� ������� ������ ������� �������
7ZRU]\ZD�V]WXF]QH ������ ������ ������� ������� ������� �������
2SDNRZDQLD�
ZLHORPDWHULDáRZH� � �� ����� ���� ������ �����
0HWDOH� �� �� �� ��� ��� ������

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

1D� SU]HVWU]HQL� ODW� ���������� VXNFHV\ZQLH� Z]UDVWD� LOR ü RGSDGyZ� ]ELHUDQ\FK�
VHOHNW\ZQLH��:�URNX�������Z�SRUyZQDQLX�]�URNLHP�������VHOHNW\ZQLH�]HEUDQR�R�RNRáR�����
RGSDGyZ�ZL FHM��

�



��

5\V����
5\V�6HOHNW\ZQD�]ELyUND�QD�SU]HVWU]HQL�ODW�����������
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���� ���� ���� ���� ���� ����

0J

0DNXODWXUD

6]NáR

7Z RU]\Z D
V]WXF]QH

2SDNRZ DQLD
Z LHORPDWHULDáRZ H

0HWDOH

2GSDG\� SRFKRG] FH� ]� VHOHNW\ZQHM� ]ELyUNL� QD� VNáDGRZLVNX� V F]\V]F]RQH� L�
SDNRZDQH��D�QDVW SQLH�RGELHUDQH�SU]H]�ILUP\��

¾ (.2�125'�]�(OEO JD�±�PDNXODWXUD�
¾ .U\QLFNL�5HF\FOLQJ�]�2OV]W\QD�±�VWáXF]ND�V]NODQD�
¾ 32/2:$7� ]� %LHOVND� %LDáHM�� (17(5� ]� -DEáRQRZD� 3RPRUVNLHJR� ±� WZRU]\ZD�

V]WXF]QH��
�
2GSDG\�SU]HP\VáRZH�

8VWDZD� R� RGSDGDFK� QLH� GHILQLXMH� SRM FLD� RGSDGyZ� SU]HP\VáRZ\FK�� MHGQDN� GOD�
SRGNUH OHQLD� VSHF\ILNL� JUXS\� RUD]� PLHMVFD� LFK� SRZVWDZDQLD�� Z\RGU EQLRQR� WHQ� URG]DM�
RGSDGyZ�VSR UyG�LQQ\FK�JUXS��:�RGUy QLHQLX�RG�RGSDGyZ�NRPXQDOQ\FK��NWyUH�]ZL ]DQH�V
] E\WRZDQLHP� F]áRZLHND�� RGSDG\� SU]HP\VáRZH� SRZVWDM Z Z\QLNX� SURFHVyZ�
WHFKQRORJLF]Q\FK��

:RMHZyG]NL� ,QVSHNWRUDW� 2FKURQ\� URGRZLVND� Z� 2OV]W\QLH� 'HOHJDWXUD� Z� (OEO JX�
SURZDG]L� PRQLWRULQJ� UHJLRQDOQ\� JRVSRGDUNL� RGSDGDPL� SRFKRG]HQLD� SU]HP\VáRZHJR��
,QIRUPDFMH�]ELHUDQH�V V\VWHPHP�DQNLHWRZ\P�L�JURPDG]RQH�Z�NRPSXWHURZHM�ED]LH�6,*23�
' �6\VWHP� ,QIRUPDFML� *RVSRGDUNL� 2GSDGDPL� 3U]HP\VáRZ\PL��� :� ����� URNX� Z� ED]LH�
]QDMGRZDáR� VL ��� SRGPLRWyZ� JRVSRGDUF]\FK� ]� WHUHQX� PLDVWD�� ���� 6]SLWDO� :RMVNRZ\��
$/6720�3RZHU��(OEO VND�6SyáG]LHOQLD�0OHF]DUVND��(OEO VNLH�3U]HGVL ELRUVWZR�:RGRFL JyZ�
L .DQDOL]DFML��(OEO VNLH�=DNáDG\�(QHUJHW\F]QH��(OEO VNLH�=DNáDG\�1DSUDZ�6DPRFKRGRZ\FK��
(OEUHZHU\��(OHNWURFLHSáRZQLD��+DQ\DQJ�=$6��/XSXV��1LHSXEOLF]Q\�=2=�Ä�(O�9LWD´��2GOHZQLD�
(O]DPHFK�� 3U]HGVL ELRUVWZR� 3D VWZRZHM� .RPXQLNDFML� 6DPRFKRGRZHM�� 33+� 6WROSá\W��
6DPRG]LHOQ\�3XEOLF]Q\�6SHFMDOLVW\F]Q\�=2=� LP�� -DQD�3DZáD� ,,��6SyáG]LHOQLD�3UDF\�0HG\N��
7UDPZDMH� (OEO VNLH�� :RMHZyG]NL� 6]SLWDO� =HVSRORQ\�� =�3�+��8�� $GDP�� =DNáDG\� 0L VQH�
(OPHDW�� $OVWRP� 3RZHU� )ORZ� 6\VWHPV�� (OEO VNLH� 3U]HGVL ELRUVWZR� (QHUJHW\NL� &LHSOQHM��
/D\PDQ�=DNáDG�0HEORZ\��/HF]QLFD�GOD�=ZLHU] W��33+8�45$ � 33+8�3DWUH[�3RODQG�,PSRUW�



��

([SRUW�� 383+� 7HFKWUDQV�� =DNáDG� 3ROLJUDILF]Q\� (OJUDI�� $XWREXVRZH� /LQLH� 3U\ZDWQH� Ä$/3´��
$XWR�(O�� $+2/'�32/6.$� KLSHUPDUNHW� 1U� �����+<3(5129$�� )RWR�0DUN� 3+8�Zá�� 0DUHN�
3U]\ERUVNL��,QWHU/HFK�Zá��-�/HFK�L�6�ND�=3&+5��-HGQRVWND�:RMVNRZD�1U�������(OEO J',6�±�
KLSHUPDUNHW� (�/(&/(5&�� 'UXNDUQLD� 23(*,(.�� :RMVNRZD� $GPLQLVWUDFMD� .RV]DU� -:� QU�
������ 33+8� )8�:,�� 3U]HGVL ELRUVWZR� 3URGXNFML� àR \VN� OL]JRZ\FK� Zá�� $QGU]HM� 6]XPNR��
3.$� 6S�� ]� R�� R��� $XWR�6HUZLV�� 6DORQ� =RRORJLF]Q\� Ä=22�0$5.(7´�� 3$571(5� 6(5:,6��
5HMRQ�*D]RZQLF]\�Z�(OEO JX��120,�6�$��Z�.LHOFDFK�VXSHUPDUNHW��032��:�SRUyZQDQLX� ]�
URNLHP������ED] UR]V]HU]RQR�R�NROHMQH����SRGPLRWyZ��

'RPLQXM F\PL�� Z� LOR FL� Z\WZRU]RQ\FK� RGSDGyZ� SU]HP\VáRZ\FK�� EUDQ DPL� V
SRGREQLH�MDN�Z�ODWDFK�XELHJá\FK��
¾ SURGXNFMD�PHWDOL�L�NRQVWUXNFML�PHWDORZ\FK�� � � � ��
¾ PHG\F\QD�� � � � � � � � �
¾ G\VWU\EXFMD�L�UR]SURZDG]DQLH�HQHUJLL��ZRG\�L�JD]X�� � � ��
¾ SURGXNFMD�PHEOL�� � � � � � � � �
¾ VSU]HGD L QDSUDZD�VDPRFKRGyZ��WUDQVSRUW�O GRZ\��SROLJUDILD�� �

'R�QDMZL NV]\FK�Z\WZyUFyZ�RGSDGyZ�QD�WHUHQLH�PLDVWD�QDOH �
¾ $OVWRP�3RZHU�6S��]�R��R���
¾ *UXSD� \ZLHF�6�$���GDZQH�(/%5(:(5<�6�$���
¾ (OEO VNLH�3U]HGVL ELRUVWZR�:RGRFL JyZ�L�.DQDOL]DFML�6S��]�R��R���
¾ (OHNWURFLHSáRZQLD�(OEO J 6S��]�R��R���
¾ 2GOHZQLD�(O]DPHFK�6S��]�R��R���

�
: ����� URNX� QD� WHUHQLH� (OEO JD� Z\WZRU]RQR� RJyáHP� ���� ���� 0J� RGSDGyZ�

SU]HP\VáRZ\FK��RVDG\� FLHNRZH�]DUyZQR�Z�URNX�������MDN�L�Z�ODWDFK�SRSU]HGQLFK�SRGDQR�Z�
]JRGQLH� ]� RERZL ]XM F\PL� Z\W\F]Q\PL� Z� IRUPLH� XZRGQLRQHM��� Z� W\P� Z� QDMZL NV]\FK�
LOR FLDFK��
¾ UG]HQLH�L�IRUP\�RGOHZQLF]H�SR�SURFHVLH�RGOHZDQLD����
¾ Z\WáRNL��RVDG\�PRV]F]RZH�L�SRIHUPHQWDF\MQH��Z\ZDU\���
¾ SRSLRá\�ORWQD�]�Z JOD�RGSDG\�]�SURFHVyZ�FKHPLF]Q\FK��
¾ HOD]R�L�VWDO��
¾ X OH��SRSLRá\�SDOHQLVNRZH�L�S\á\�]�NRWáyZ��
¾ WURFLQ\��ZLyU\�� FLQNL��GUHZQR��Sá\WD�ZLyURZD�L�IRUQLU��
¾ RGSDG\�]�WRF]HQLD�L�SLáRZDQLD� HOD]D�RUD]�MHJR�VWRSyZ���
¾ X OH�RGOHZQLF]H��

3R]RVWDáH� URG]DMH�RGSDGyZ�Z\WZRU]RQR�Z� LOR FL� SRQL HM� ���Z�VWRVXQNX�GR�FDáR FL�
Z\WZRU]RQ\FK�RGSDGyZ��

*RVSRGDUN RGSDGDPL�SU]HP\VáRZ\PL�QD�WHUHQLH�PLDVWD�SU]HGVWDZLRQR�Z�WDEHOL����L�
QD�U\V�����



��

7DEHOD�����*RVSRGDUND�RGSDGDPL�SU]HP\VáRZ\PL�Z�(OEO JX�Z�ODWDFK�������������ED]D�6,*23����
5RN�

,OR ü RGSDGyZ�Z\WZRU]RQ\FK�RJyáHP�>0J@
�

,OR üRGSDGyZ�PDJD]\QRZDQ\FK�>0J@�

,OR ü RGSDGyZ�Z\NRU]\VWDQ\FK�JRVSRGDUF]R�>0J@�

,OR ü RGSDGyZ�XQLHV]NRGOLZLRQ\FK�SR]D�VNáDGRZDQLHP�>0J@�

,OR ü RGSDGyZ�XQLHV]NRGOLZLRQ\FK�SU]H]�VNáDGRZDQLH�>0J@�
���� ������� �������� ������ ���� ����
���� ������� ������ ������� ���� ����
���� ������� ������ ������� ���� ����
���� ������� ������ ������� ���� ����

5\V���

�
: ]ZL ]NX� ]� FL Já\P� UR]V]HU]DQLHP� ED]\�6,*23�R� NROHMQH� SRGPLRW\� JRVSRGDUF]H�

QRWRZDQ\�MHVW�VWDá\�Z]URVW�LOR FL�RGSDGyZ�SU]HP\VáRZ\FK��=�RJyOQHM�LOR FL�Z\WZRU]RQ\FK�Z�
�����URNX�RGSDGyZ�SU]HP\VáRZ\FK�����Z\NRU]\VWDQR�JRVSRGDUF]R��
�
2GSDG\�QLHEH]SLHF]QH�

2GSDG\� QLHEH]SLHF]QH� VWDQRZL V]F]HJyOQH� ]DJUR HQLH� GOD� ]GURZLD� OXG]L� L�
URGRZLVND�L�GODWHJR�JRVSRGDUND�QLPL�Z\PDJD�V]F]HJyOQHM�NRQWUROL��2GSDG\�QLHEH]SLHF]QH�
SRFKRG] JáRZQLH�]�SU]HP\VáX��DOH� WDN H ]�UROQLFWZD�� WUDQVSRUWX��VáX E\�]GURZLD��]DNáDGyZ�
RSLHNL� ZHWHU\QDU\MQHM� RUD]� ODERUDWRULyZ� EDGDZF]\FK�� -HVW� WR� SUREOHP� QLH� W\ONR� GX \FK�
]DNáDGyZ� SU]HP\VáRZ\FK�� SRZVWDM RQH� UyZQLH Z QLHZLHONLFK� ]DNáDGDFK� Z\WZyUF]\FK� L�
XVáXJRZ\FK���

: ����� URNX� QD� WHUHQLH� PLDVWD� Z\WZRU]RQR� ���� 0J� RGSDGyZ� QLHEH]SLHF]Q\FK�
SRFKRG]HQLD� SU]HP\VáRZHJR�� FR� VWDQRZLáR� RNRáR� ����� RJyOQHM� LOR FL� RGSDGyZ�
SU]HP\VáRZ\FK���

�

�����

�����

�����
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������

������

������

������

Z\ WZRU]RQH�RJyáHP PDJD]\ QRZDQH� Z\ NRU]\ VWDQH

JRVSRGDUF]R

XQLHV]NRGOLZLDQH

SR]D�VNáDGRZDQLHP

VNáDGRZDQH

*RVSRGDUND�RGSDGDPL�SU]HP\VáRZ\PL�QD�WHUHQLH�(OEO JD�Z�ODWDFK�
���������

����

����

����

����

����

����



��

:\WZRU]RQH�RGSDG\�QLHEH]SLHF]QH�SRFKRG]Lá\�JáyZQLH�]�EUDQ �
¾ PHG\F]QHM��� � � � � � �
¾ ] SURGXNFML�PHWDOL�L�NRQVWUXNFML�PHWDORZ\FK�� � �
¾ G\VWU\EXFML��UR]SURZDG]DQLD�HQHUJLL��ZRG\�L�JD]X��� ���

1DMZL NV]\PL�Z\WZyUFDPL�RGSDGyZ�QLHEH]SLHF]Q\FK�QD�WHUHQLH�PLDVWD�V �
¾ $OVWRP�3RZHU�6S��]�R��R��
¾ :RMHZyG]NL�6]SLWDO�=HVSRORQ\��
¾ 0$$*�*HDU�6S��]�R�R��
¾ 0LHMVNLH�3U]HGVL ELRUVWZR�2F]\V]F]DQLD��6S��]�R�R��
¾ .RQFHUQ�(QHUJHW\F]Q\�(1(5*$�6�$�2GG]LDá�(OEO VNLH�=DNáDG\�(QHUJHW\F]QH��
¾ 33+8�Ä7(&+75$16´�6S�M���
¾ 3U]HGVL ELRUVWZR�.RPXQLNDFML�6DPRFKRGRZHM�6S��]�R��R���

'RPLQXM F\PL�URG]DMDPL�RGSDGyZ�QLHEH]SLHF]Q\FK�Z�PLH FLH��Z������URNX��E\á\��
¾ PDWHULDá\�NRQVWUXNF\MQH�]DZLHUDM FH�D]EHVW��
¾ RGSDG\�PHG\F]QH��
¾ RGSDGRZH�HPXOVMH�L�UR]WZRU\�]�REUyENL�PHWDOL���
¾ EDWHULH�L�DNXPXODWRU\�RáRZLRZH���
¾ PLQHUDOQH�ROHMH�VLOQLNRZH��SU]HNáDGQLRZH�L�VPDURZH��
¾ V]ODP\�]�NROHNWRUyZ���

*RVSRGDUN RGSDGDPL� QLHEH]SLHF]Q\PL� SRFKRG] F\PL� ]� SU]HP\VáX� SU]HGVWDZLRQR� Z�
WDEHOL����L�QD�U\V�����
�
7DEHOD� ���� *RVSRGDUND� RGSDGDPL� QLHEH]SLHF]Q\PL� SRFKRG] F\PL� ]� SU]HP\VáX� Z� (OEO JX� Z�ODWDFK������������ED]D�6,*23��
5RN�

,OR ü RGSDGyZ�Z\WZRU]RQ\FK�RJyáHP�>0J@�

,OR üRGSDGyZ�PDJD]\QRZDQ\FK�>0J@�

,OR ü RGSDGyZ�Z\NRU]\VWDQ\FK�JRVSRGDUF]R�>0J@�

,OR ü RGSDGyZ�XQLHV]NRGOLZLRQ\FK�SR]D�VNáDGRZDQLHP�>0J@�

,OR ü RGSDGyZ�XQLHV]NRGOLZLRQ\FK�SU]H]�VNáDGRZDQLH�>0J@�
���� �������� ������ �� �������� ��
���� �������� ������� ������� ������� ��
���� �������� ������ ������� ������� ��
���� �������� ��������������� ������ �������� ������



��

5\V����

�
= RJyOQHM�LOR FL�Z\WZRU]RQ\FK�Z������URNX�RGSDGyZ�QLHEH]SLHF]Q\FK�SRFKRG] F\FK�

] SU]HP\VáX�� ���� XQLHV]NRGOLZLRQR� Z� VSRVyE� LQQ\� QL VNáDGRZDQLH�� ���� Z\NRU]\VWDQR�
JRVSRGDUF]R�����XQLHV]NRGOLZLRQR�SU]H]�VNáDGRZDQLH�L�RN�����SU]HM FLRZR�PDJD]\QRZDQR�
QD�WHUHQLH�]DNáDGX��

*HQHUDOQLH� Z� (OEO JX� JRVSRGDUND� RGSDGDPL� QLHEH]SLHF]Q\PL�� SRZVWDM F\PL� Z�
SURFHVDFK�SURGXNF\MQ\FK��MHVW�SURZDG]RQD�Z�VSRVyE�SUDZLGáRZ\��2GSDG\�WH�Z�GX HM�PLHU]H�
V XQLHV]NRGOLZLDQH��E G SRZWyUQLH�Z\NRU]\VWDQH��7DNL�VSRVyE�SRVW SRZDQLD�]�RGSDGDPL�
QLHEH]SLHF]Q\PL� MHVW� ]JRGQ\� ]� REHFQ KLHUDUFKL ]DVDG� SRVW SRZDQLD� ]� RGSDGDPL�
�PLQLPDOL]DFMD�OXE�HOLPLQDFMD�SRZVWDZDQLD�L�Z\NRU]\VWDQLH�RGSDGyZ���

1D� WHUHQLH� VNáDGRZLVND� RGSDGyZ� NRPXQDOQ\FK� ]QDMGXMH� VL PRJLOQLN SU]H]QDF]RQ\�
GR�W\PF]DVRZHJR�VNáDGRZDQLD�RGSDGyZ�QLHEH]SLHF]Q\FK��:�URNX������QD�WHUHQLH�(OEO JD�
]HEUDQR��������0J�RGSDGyZ�QLHEH]SLHF]Q\FK��WDEHOD������
�

7DEHOD� ���� 2GSDG\� QLHEH]SLHF]QH� SRFKRG]HQLD� NRPXQDOQHJR� ]HEUDQH� QD� WHUHQLH� (OEO JD� Z�ODWDFK������������
0DWHULDá\�]DZLHUDM FH�D]EHVW�

ZLHWOyZNL��ODPS\�Z\áDGRZF]H��WHUPRPHWU\�
%DWHULH��DNXPXODWRU\

$JURFKHPLD��SU]HWHUPLQRZDQH�FKHPLNDOLD�L�OHNL�
6SU] WHOHNWU\F]Q\�L�HOHNWURFKHPLF]Q\ 2JyáHP5RN�

>0J@�
����� ������ ������ ������ ���� ���� �������
����� ������ ������ ������ ������ ������ �������
����� ������ ������� ������ ������ �� �������
����� ����� ������ ����� ������ ������� �������
����� ������ ������ ������ ������ ������� �������

�

���

���

���

���

���

���

Z\ WZRU]RQH
RJyáHP

PDJD]\ QRZDQH� Z\ NRU]\ VWDQH
JRVSRGDUF]R

XQLHV]NRGOLZLDQH
SR]D

VNáDGRZDQLHP

VNáDGRZDQH

*RVSRGDUND�RGSDGDPL�QLHEH]SLHF]Q\PL�SRFKRG] F\PL�]�SU]HP\VáX�
QD�WHUHQLH�(OEO JD�Z�ODWDFK����������

����

����

����

����

����

����
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9,,�� =$*52 (1,(� 52'2:,6.$�32:$ 1 $:$5,

2FKURQD� URGRZLVND� SU]HG� SRZD Q DZDUL R]QDF]D� ]DSRELHJDQLH� ]GDU]HQLRP�
PRJ F\P� SRZRGRZDü� DZDUL RUD]� RJUDQLF]HQLH� MHM� VNXWNyZ� GOD� OXG]L� L� URGRZLVND�� 'R�
SRWHQFMDOQ\FK�VSUDZFyZ�SRZD Q\FK�DZDULL�QD�WHUHQLH�PLDVWD�QDOH �
� *UXSD� \ZLHF�6�$��%URZDU�Z�(OEO JX��
� (3:L.�=DNáDG�3URGXNFML�:RG\�SU]\�XO��.UyOHZLHFNLHM�
� (OHNWURFLHSáRZQLD�(OEO J 6S��]�R�R��
� =DNáDG\�0L VQH�(/0($7�6�$���
�
7DEHOD�����:\ND]�SRWHQFMDOQ\FK�VSUDZFyZ�SRZD Q\FK�DZDULL�Z�(OEO JX�

/S�� 1D]ZD�]DNáDGX� *URPDG]RQH�VXEVWDQFMH� 0DNV\PDOQD�LOR üVXEVWDQFML�>0J@�

��� *UXSD� \ZLHF�6�$��%URZDU�Z�(OEO JX��
$PRQLDN�.ZDV�VROQ\�3RGFKORU\Q�L�FKORU\Q�VRGX�1DGPDQJDQLDQ�SRWDVX�
)UHRQ�5����

������������������
��������� (3:L.�=DNáDG�3URGXNFML�:RG\�Z�(OEO JX�XO��.UyOHZLHFND� &KORU� ����

��� (OHNWURFLHSáRZQLD�(OEO J 6S��]�R�R��Z�(OEO JX�
.ZDV�VROQ\�����àXJ�VRGRZ\�����2OHM�QDS GRZ\�
2OHM�RSDáRZ\�

�����������������
�������� =DNáDG\�0L VQH�Ä(/0($7´�6�$��Z�(OEO JX� )UHRQ�5���� E�G��

'RGDWNRZR�� ]H� Z]JO GX� QD� PR OLZR ü Z\VW SLHQLD� ]DJUR HQLD� SXQNWRZHJR�
�PLHMVFRZHJR��� GR� SRWHQFMDOQ\FK� VSUDZFyZ� SRZD Q\FK� DZDULL� QD� WHUHQLH� PLDVWD�
]DNZDOLILNRZDQR��
� $/6720�3RZHU�6S��]�R�R���]H�Z]JO GX�QD�Z\VW SRZDQLH�QD�WHUHQLH�]DNáDGX�DPRQLDNX��

IUHRQX�5����L�LQQ\FK�]ZL ]NyZ�FKHPLF]Q\FK��
� (/=$0�+ROGLQJ�6�$���]H�Z]JO GX�QD�Z\VW SRZDQLH�Z JOLND�ZDSQLD��
� +DQ\DQJ�=$6�6S��]�R�R���]H�Z]JO GX�QD�Z\VW SRZDQLH�L]RF\MDQLDQyZ��IDUE�L�ODNLHUyZ��
� �0(7$/�(;3(57��6S��]�R�� R��Z�(OEO JX��XO��6WRF]QLRZD�����������(OEO J �SRGFKORU\Q�

VRGRZ\��Z JODQ�EDUX��Z JODQ�VRGX��ZRGRURWOHQHN�VRGRZ\��FKORUHN�DPRQX��WOHQHN�F\QNX��
D]RW\Q�VRGX��F\MDQHN�NDGPX���
2SLHUDM F VL QD� RERZL ]XM F\FK� SU]HSLVDFK� DGHQ� ]DNáDG� ]� WHUHQX� PLDVWD� QLH� ]RVWDá�

]DNZDOLILNRZDQ\�MDNR�]DNáDG�R�]ZL NV]RQ\P�OXE�GX \P�U\]\NX�Z\VW SLHQLD�SRZD QHM�DZDULL�
SU]HP\VáRZHM��

3RQDGWR� QD� REV]DU]H� PLDVWD� (OEO JD� LVWQLHM QDVW SXM FH� RELHNW\� ]DOLF]RQH� SU]H]�
:,2 'HOHJDWXU Z (OEO JX�GR�JUXS\�W]Z��SRWHQFMDOQ\FK�VSUDZFyZ�SRZD Q\FK�DZDULL��

�
6WDFMH�3DOLZ��
���38+�Ä%H62´��6WDFMD�3DOLZ��XO��:DUV]DZVND������
���3U]HGVL ELRUVWZR�:LHOREUDQ RZH�Ä&,$&+´��6WDFMD�3DOLZ��XO��:DUV]DZVND������



��

���3.1�Ä2/(1´�6��$���6WDFMD�3DOLZ�1U�������XO��1RZRGZRUVND�����
���3.1�Ä2/(1´�6��$���6WDFMD�3DOLZ�1U������XO��.UyOHZLHFND�����
���3.1�Ä2/(1´�6��$���6WDFMD�3DOLZ�1U������XO��7\VL FOHFLD����
���3U]HGVL ELRUVWZR�.RPXQLNDFML�$XWREXVRZHM�Ä3.$´�6S��]�R��R���XO��'RMD]GRZD�����
���(OEO VND�6SyáG]LHOQLD�0OHF]DUVND��XO��*HQ��-��%HPD���D��VWDFMD�SDOLZ��ROHM�RSDáRZ\���
����/2726�3$/,:$��6S��]�R��R���6WDFMD�3DOLZ��XO��*UXQZDOG]ND����
����/2726�3$/,:$��6S��]�R��R���6WDFMD�3DOLZ��XO��7HDWUDOQD����
�����1(67(�2,/�32/$1'���/WG���6WDFMD�3DOLZ��XO��7\VL FOHFLD�6RSRFND��
����67:�Z�(OEO JX��VWDFMD�SDOLZ��XO��' ERZD���F��G]LHU DZFD�±�6��3���'$.$5���
����3+8��02'5=(:���6WDFMD�3DOLZ��XO��0D]XUVND����
����6WDFMD�3DOLZ��63$57$1���XO��.UyOHZLHFND������
����3U]HGVL ELRUVWZR�+DQGORZR�7UDQVSRUWRZH��75$16�3(752/���6WDFMD�3DOLZ��XO��5DZVND���
����6WDFMD�3DOLZ�Ä*5(*25´�6SyáND�-DZQD��XO��.UyOHZLHFND�����$��
����6WDFMD�3DOLZ��6+(//�32/6.$��6S��]�R��R���XO��3áN��' END������
����6WDFMD�3DOLZ��67$72,/���3O��*UXQZDOG]NL����
����6WDFMD�2EVáXJL�L�3DOLZ��3DUNLQJ�6WU]H RQ\�6WDQLVáDZ�=DZDGD��XO��1RZRGZRUVND�����
�����.$02/��6S��]�R��R���6NáDG�3DOLZ��XO��3RUWRZD����
�

: �����URNX�Z�']LDOH�,QVSHNFML�GV��SRZD Q\FK�DZDULL�VNRQWURORZDQR�G]LDáDOQR ü ���]�
Z�Z��RELHNWyZ��$/6720�32:(5�6S��]�R��R���3.1�Ä2/(1´�6��$���6WDFMD�3DOLZ�1U�������1U�
�����1U��������6WDFMD�3DOLZ�Ä*5(*25´�6SyáND�-DZQD��6WDFMD�3DOLZ��6+(//�32/6.$��6S��]�
R�� R��� 6WDFMD� 3DOLZ� �67$72,/��� (OEO VND� 6SyáG]LHOQLD� 0OHF]DUVND�� 3U]HGVL ELRUVWZR�
.RPXQLNDFML�$XWREXVRZHM�Ä3.$´�6S��]�R��R����.$02/��6S��]�R��R��
�

: ����� URNX� QLH� Z\VW SLá\� SRZD QH� DZDULH�� MHG\QLH� � ]GDU]HQLD� R� ]QDPLRQDFK�
SRZD QHM�DZDULL��

�
� =DQLHF]\V]F]HQLH� ZyG� � U]HNL� (OEO J VXEVWDQFMDPL� URSRSRFKRGQ\PL� Z� UHMRQLH� XOLF\�

'RMD]GRZHM��=DQLHF]\V]F]RQH�ZRG\�UR]WRSRZH�L�RSDGRZH�VSá\Q á\�NDQDOL]DFM EXU]RZ
GR�U]HNL�WZRU] F ILOP�ROHMRZ\��

� =DQLHF]\V]F]HQLH� ZyG� U]HNL� (OEO J VXEVWDQFMDPL� URSRSRFKRGQ\PL� Z� Z\QLNX�
SU]HSHáQLHQLD�VHSDUDWRUD�ROHMX�Z�UHMRQLH�XO��'RMD]GRZHM��)LOP�ROHMRZ\�R�V]HURNR FL�����±�
����P�UR]FL JDá�VL QD�GáXJR FL�RN�������P���

� :\FLHN�RNRáR����OLWUyZ�ROHMX�QDS GRZHJR��]�XV]NRG]RQHJR�]ELRUQLND�SDOLZD�Z�DXWREXVLH��
NRPXQLNDFML� PLHMVNLHM� QDOH FHJR� GR� )LUP\� Ä$/3´� Z� (OEO JX�� 2OHM� QDS GRZ\� SRSU]H]�
VWXG]LHQN UHZL]\MQ SU]HGRVWDá�VL GR�NDQDOL]DFML�EXU]RZHM��

� :\FLHN� ��� OLWUyZ� Sá\QX� 3HWU\JR� ]� XV]NRG]RQHM� FKáRGQLF\� VDPRFKRGX� FL DURZHJR��
3U]\F]\Q XV]NRG]HQLD�FKáRGQLF\�E\á�Z\SDGHN�GURJRZ\�QD�XO�� XáDZVNLHM���



��

9,,,�� '=,$à$/12 û .21752/1$�1$�7(5(1,(�0,$67$�
�
1D� WHUHQLH�PLDVWD�Z������ URNX�'HOHJDWXUD�:,2 � Z� UDPDFK�SODQRZDQHM�G]LDáDOQR FL�

VNRQWURORZDáD���� ]H�����]QDMGXM F\FK�VL Z HZLGHQFML��SRGPLRWyZ�JRVSRGDUF]\FK��
� � Z ]DNUHVLH�JRVSRGDUNL�ZRGQR� FLHNRZHM�
� ���Z�]DNUHVLH�RFKURQ\�SRZLHWU]D�
� ���Z�]DNUHVLH�RFKURQ\� URGRZLVND�SU]HG�KDáDVHP�
� � Z ]DNUHVLH�JRVSRGDUNL�RGSDGDPL�
� � Z ]DNUHVLH�]DSRELHJDQLD�SRZD Q\P�DZDULRP��
�
*RVSRGDUND�ZRGQR� FLHNRZD�

: �����URNX�VNRQWURORZDQR�PHFKDQLF]QR�ELRORJLF]Q RF]\V]F]DOQL FLHNyZ�SU]\�XO��
0D]XUVNLHM� Z� (OEO JX�� HNVSORDWRZDQ SU]H]� (OEO VNLH� 3U]HGVL ELRUVWZR� :RGRFL JyZ� L�
.DQDOL]DFML�SU]\�XOLF\�5DZVNLHM���1LH�VWZLHUG]RQR�XFK\ELH Z ]DNUHVLH�RFKURQ\� URGRZLVND��
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