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� 3RGVWDZ �GRFKRGyZ�ZáDVQ\FK�PLDVWD�V ���XG]LDá�Z�SRGDWNDFK�VWDQRZL F\FK�GRFKyG�
EXG HWX�SD VWZD�RUD]�SRGDWNL�L�RSáDW\�ORNDOQH��à F]QLH�ZSá\Z\�]�SRZ\ V]\FK�W\WXáyZ�
VWDQRZL ���������GRFKRGyZ�ZáDVQ\FK�PLDVWD�NV]WDáWXM F�VL �QD�SR]LRPLH���������������]á���
�
� 8G]LDá�Z�SRGDWNX�GRFKRGRZ\P�RG�RVyE�IL]\F]Q\FK�L�SUDZQ\FK�]DVLOLá�EXG HW�
PLDVWD�NZRW ���������������]á���6NáDGDM �VL �QD�QL ��
¾� ����XG]LDá�JPLQ\�Z�SRGDWNX�GRFKRGRZ\P�RG�RVyE�SUDZQ\FK��� ������ ���������������]á���
¾� �������XG]LDá�JPLQ\�Z�SRGDWNX�GRFKRGRZ\P�RG�RVyE�IL]\F]Q\FK���� ��������������]á���
¾� ����XG]LDá�SRZLDWX�Z�SRGDWNX�GRFKRGRZ\P�RG�RVyE�IL]\F]Q\FK������ ����������������]á��
�

:�SRUyZQDQLX�]�URNLHP�XELHJá\P�RED�XG]LDá\�Z�SRGDWNX�GRFKRGRZ\P�RG�RVyE�
IL]\F]Q\FK�á F]QLH�V �QL V]H�R���������-HVW�WR�EH]SR UHGQLR�]ZL ]DQH�]�IDNWHP�� H�]�GQLHP�
���������U��]OLNZLGRZDQ\�]RVWDá�SU]HSLV�SU]\]QDM F\�JPLQRP�JyUQLF]\P�]ZL NV]RQ\�R�����
XG]LDá�ZH�ZSá\ZDFK�]�SRGDWNX�GRFKRGRZHJR�RG�RVyE�IL]\F]Q\FK���
3R�GRSURZDG]HQLX�REX�ODW�GR�VWDQX�SRUyZQ\ZDOQHJR�X]\VNDQH�]�WHJR�W\WXáX�GRFKRG\�
�SRPLPR�WHJR�� H�Z�URNX�ELH F\P�]DUyZQR�VWDZNL�SRGDWNX�MDN�L�SURJL�SRGDWNRZH�
XWU]\PDQH�]RVWDá\�QD�SR]LRPLH�]�URNX�������V �Z�URNX�ELH F\P�QDGDO�QL V]H�QL �Z�URNX�
SRSU]HGQLP�L�Z\QRV] ��������Z\NRQDQLD�����U��3ODQ�URF]Q\�]UHDOL]RZDQ\�]RVWDá�
Z����������Z���SRSU]HGQLFK�ODWDFK�SURFHQW�Z\NRQDQLD�,�SyáURF]D�Z�VWRVXQNX�GR�Z\NRQDQLD�
URF]QHJR�Z\QRVLá��������
:�UH]XOWDFLH�SU]HZLGXMH�VL �� H�SODQRZDQH�GRFKRG\�]�WHJR�W\WXáX�QLH�]RVWDQ �RVL JQL WH��
�
� :Sá\Z\�]�SRGDWNyZ�L�RSáDW�ORNDOQ\FK�Z�,�SyáURF]X�EU��]DPNQ á\�VL �NZRW �
�������������]á��:�SRUyZQDQLX�GR�URNX�SRSU]HGQLHJR�LFK�Z\NRQDQLH�MHVW�Z\ V]H�R���������
� 'OD�EXG HWX�JPLQ\�QDMZL NV]H�]QDF]QLH�PD�SRGDWHN�RG�QLHUXFKRPR FL���:�RNUHVLH�
VSUDZR]GDZF]\P�X]\VNDQR�]�WHJR�W\WXáX� URGNL�Z�Z\VRNR FL���������������]á���WM���������
SODQX�URF]QHJR��L���������NZRW\�QDOH QHM��:�VWRVXQNX�GR�URNX�XELHJáHJR�R]QDF]D�WR�Z]URVW�
R��������SU]\�Z]UR FLH�NZRW\�QDOH QHM�QD�FDá\�URN��R��������

7DN�GX \�Z]URVW�NZRW\�QDOH QHM�Z\QLND�JáyZQLH�]�]DVWRVRZDQLD�Z�����U��]QDF]Q\FK�
XOJ�Z�SRGDWNX�RG�EXG\QNyZ�OXE�LFK�F] FL�]ZL ]DQ\FK�]�SURZDG]HQLHP�G]LDáDOQR FL�
JRVSRGDUF]HM��:�W\P�SU]HGH�ZV]\VWNLP������XOJL��Z�VWRVXQNX�GR�JyUQHM�JUDQLF\�VWDZHN��
Z�SRGDWNX�RG�EXG\QNyZ�OXE�LFK�F] FL�]ZL ]DQ\FK�]�SURZDG]HQLHP�G]LDáDOQR FL�
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JRVSRGDUF]HM�QD�WHUHQLH�6SHFMDOQHM�6WUHI\�(NRQRPLF]QHM�Ä3RGVWUHID�7\VND´��2G�W\FK�
RVWDWQLFK�Z�URNX�ELH F\P�VWDZND�SRGDWNX�Z\QRVL�������]á��P� ���:�����U��Z\QRVLáD��
�����]á��P� ����FR�R]QDF]D�Z]URVW�R���������'RGDWNRZR�Z�����U��NZRWD�QDOH QD�]ZL NV]\áD�
VL �R�����������]á��]�W\WXáX�QRZ\FK�EXG\QNyZ�L�EXGRZOL�SRZVWDá\FK�QD�WHUHQLH�66(��
� :�URNX�ELH F\P�]�SRGDWNX�]ZROQLRQH�]RVWDá\�QLHUXFKRPR FL�VáX FH�OHF]QLFWZX�
]DPNQL WHPX�QD�XG]LHODQLH� ZLDGF]H �]GURZRWQ\FK�RUD]�QLHUXFKRPR FL�]DM WH�QD�SRWU]HE\�
RF]\V]F]DQLD� FLHNyZ��Z�RF]\V]F]DQLX�NWyU\FK�PLQLPDOQ\�XG]LDá� FLHNyZ�NRPXQDOQ\FK�
Z�RJyOQHM�LOR FL�SU]\SDGDM F\FK�QD�RF]\V]F]DOQL �QLH�PR H�E\ü�PQLHMV]\�QL �����RJyáX���
������3RQDGWR�QD�����U��XVWDZRGDZFD�ZSURZDG]Lá�SUHIHUHQF\MQ �VWDZN �SRGDWNRZ �GOD�
EXG\QNyZ�]DM W\FK�QD�SURZDG]HQLH�G]LDáDOQR FL�JRVSRGDUF]HM�Z�]DNUHVLH� ZLDGF]HQLD�XVáXJ�
PHG\F]Q\FK��:�HIHNFLH��SRPLPR�]DVWRVRZDQLD�JyUQ\FK�VWDZHN�SRGDWNRZ\FK��VWDZND�
SRGDWNX�MHVW�QL V]D�QL �Z�URNX�SRSU]HGQLP�R��������
3U]\M WH�QD�URN�ELH F\�SR]RVWDáH�VWDZNL�SRGDWNRZH�V �Z\ V]H�Z�VWRVXQNX�GR�URNX������RG�
�����GR��������
� 6WRVXQNRZR�QLVNLH�Z\NRQDQLH�Z�SRUyZQDQLX�]�URNLHP�SRSU]HGQLP�]ZL ]DQH�MHVW��
SU]HGH�ZV]\VWNLP�]�RGURF]HQLHP�QD�,,�SyáURF]H�����U��WHUPLQX�SáDWQR FL�SRGDWNX�QDOH QHJR�
]D�,�SyáURF]H�����U��Z�á F]QHM�Z\VRNR FL��������������]á���
�
� :�RNUHVLH�VSUDZR]GDZF]\P�NZRW �R�������Z\ V] �Z�SRUyZQDQLX�GR�Z\NRQDQLD��
,�SyáURF]D�URNX�XELHJáHJR�]DVLOLá�EXG HW�PLDVWD�SRGDWHN�RG� URGNyZ�WUDQVSRUWRZ\FK��'R�
NR FD�F]HUZFD�EU��RWU]\PDQR��]�WHJR�W\WXáX�á F]Q �NZRW ��������������]á���FR�VWDQRZL���������
SODQX�URF]QHJR��3U]\�F]\P�������X]\VNDQ\FK� URGNyZ�VWDQRZL �Z\HJ]HNZRZDQH�
]DOHJáR FL�]�ODW�SRSU]HGQLFK��=DPNQ á\�VL �RQH�á F]Q �NZRW �����������]á��SU]\����������]á��
Z�����U��:SáDW\�ELH FH�XNV]WDáWRZDá\�VL �QD�SR]LRPLH�����������]á��WM��������Z�VWRVXQNX�
GR�Z\NRQDQLD�URNX�XELHJáHJR��
:�SRUyZQDQLX�GR�����U��ZL NV]R ü�VWDZHN�SRGDWNX�Z]URVáD� UHGQLR�R�������3RQLHZD �
MHGQDN�Z�URNX������VWDZNL�SRGDWNX�XVWDORQH�]RVWDá\�SR�UD]�SLHUZV]\�ZJ��QRZ\FK�]DVDG��EH]�
SRVLDGDQLD�]JURPDG]RQHM�ED]\�GDQ\FK�R�SRMD]GDFK�SRGOHJDM F\FK�RSRGDWNRZDQLX��GOD�
QLHNWyU\FK�SRMD]GyZ�SRGDWHN�WHQ�XVWDORQ\�]RVWDá�SRZ\ HM�LQIODFML��:�]ZL ]NX�]�W\P�QD�URN�
ELH F\�VWDZNL�SRGDWNX�GOD�QLFK�XVWDORQR�SRQL HM�ZLHONR FL�SU]\M WHM�Z�����U��'RW\F]\�WR�
P�LQ��VDPRFKRGyZ�FL DURZ\FK�R�GRSXV]F]DOQHM�PDVLH�FDáNRZLWHM�SRZ\ HM����WRQ�RUD]�
SU]\F]HS��NWyUH�á F]QLH�]�SRMD]GHP�VLOQLNRZ\P�SRVLDGDM �GRSXV]F]DOQ �PDV �FDáNRZLW �RG�
���GR����WRQ��
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�
� =�GQLHP����������U��ZHV]áD�Z� \FLH�]PLDQD�XVWDZ\�]�GQLD�����������U��
R�Z\FKRZDQLX�Z�WU]H ZR FL�L�SU]HFLZG]LDáDQLX�DONRKROL]PRZL��']��8��]�����U��1U������
SR]�������]�Sy Q��]PLDQ����]PLHQLDM FD�VSRVyE�QDOLF]DQLD�RSáDW\�]D�NRU]\VWDQLH�]�]H]ZROH �
QD�VSU]HGD �QDSRMyZ�DONRKRORZ\FK���-HM�Z\VRNR ü�]DOH \�RG�ZDUWR FL�VSU]HGD \�
Z\UREyZ�DONRKRORZ\FK�Z�URNX�SRSU]HGQLP��-HGQDN�ZF]H QLHM�RSáDWD�]DOH DáD�RG�ZLGHáHN�
Z�NWyU\FK�PLH FLáD�VL �ZDUWR ü�VSU]HGDQHJR�DONRKROX��WM��SU]\�SU]HNURF]HQLX�RNUH ORQHM�
NZRW\��SRF]\QDM F�RG�UyZQRZDUWR FL��������HXUR��RSáDW �SRGVWDZRZ �SRGZ\ V]DáR�VL �RG�
����GR�������2EHFQLH��Z�]DOH QR FL�RG�URG]DMX�DONRKROX��RSáDWD�Z\QRVL�������OXE������
RJyOQHM�ZDUWR FL�VSU]HGD \�W\FK�QDSRMyZ��DOH�QLH�PQLHM�QL �RGSRZLHGQLR�������]á���OXE�
��������]á��:�HIHNFLH�GRFKRG\�X]\VNDQH�Z�,�SyáURF]X�����U��V �R��������Z\ V]H�QL �
Z�,�SyáURF]X�����U��L�R��������ZL NV]H�QL �FDáRURF]QH�ZSá\Z\�����U���1D�G]LH �
����������U��]DPNQ á\�VL �RQH�NZRW �����������������]á��SU]HNUDF]DM F�SODQ�URF]Q\�
R���������
�
� :�SRUyZQDQLX�]�URNLHP�XELHJá\P�]PLDQLH�XOHJáD�UyZQLH �XVWDZD�R�RSáDFLH�
VNDUERZHM��=�GQLHP����������U��UR]V]HU]RQR�Z\ND]�SU]HGPLRWyZ�RSáDW\�VNDUERZHM�RUD]��
NDWDORJ�Z\á F]H �L�]ZROQLH �RG�WHM�GDQLQ\��D�WDN H�]PLHQLRQR�Z\VRNR ü�QLHNWyU\FK�VWDZHN��
=�XVWDZ\�VNUH ORQR�P�LQ��RSáDW �VNDUERZ �]D�GRNXPHQW\�SU]HZR]RZH��SRGDQLD�R�Z\GDQLH�
GRZRGX�RVRELVWHJR��]D ZLDGF]HQLD�Z�VSUDZDFK�R�SU]\ZUyFHQLH�QD]ZLVND�L�LPLHQLD��OXE�
R�XVWDOHQLH�LFK�SLVRZQL�DOER�EU]PLHQLD��3RQDGWR�]�GQLHP����������U��]�RERZL ]NX�RSáDW\�
VNDUERZHM�Z\á F]RQR�]H]ZROHQLD�QD�VSU]HGD �QDSRMyZ�DONRKRORZ\FK��
:�Z\QLNX�W\FK�]PLDQ� URGNL�X]\VNDQH�]�W\WXáX�RSáDW\�VNDUERZHM�Z�RNUHVLH�
VSUDZR]GDZF]\P�Z�SRUyZQDQLX�]�,�SyáURF]HP�����U��V �R��������QL V]H���'R�GQLD�
����������U��]DPNQ á\�VL �RQH�NZRW ������������]á���SU]\�ZSá\ZDFK�����U��Z�Z\VRNR FL�
������������]á���=DáR RQ\�QD�����U���SODQ�URF]Q\�Z\NRQDQ\�]RVWDá�Z���������
�
� 3R]RVWDáH�SRGDWNL�L�RSáDW\�ORNDOQH�]DVLOLá\�EXG HW�PLDVWD�á F]Q �NZRW �������������]á���
WM��R��������Z\ V] �QL �Z�URNX�SRSU]HGQLP��1D�WDNL�Z]URVW�]áR \á\�VL �SU]HGH�ZV]\VWNLP�
R��������Z\ V]H�QL �Z�����U��ZSá\Z\�]�SRGDWNX�RG�F]\QQR FL�F\ZLOQRSUDZQ\FK�
�������������]á���Z]URVW�]ZL ]DQ\�MHVW�]�ZL NV] �OLF]E �GRNRQDQ\FK�ZSáDW�RUD]�]H�Z]URVWHP�
LFK�ZDUWR FL�±�VWDZNL�SRGDWNX�XVWDORQH�V �MDNR���RG�ZDUWR FL� ZLDGF]HQLD�OXE�SU]HGPLRWX�
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REM WHJR�RSRGDWNRZDQ �F]\QQR FL ���RUD]��X]\VNDQD�SR�UD]�SLHUZV]\�Z�URNX�ELH F\P�
RSáDWD�HNVSORDWDF\MQD�XLV]F]RQD�]D�Z\GRE\W �QD�WHUHQLH�JPLQ\�NRSDOLQ ������������]á����
�
� 1D�SR]LRPLH��������SODQX�URF]QHJR�L���������Z\NRQDQLD�URNX�XELHJáHJR�
XNV]WDáWRZDá\�VL �ZSá\Z\�]�W\WXáX�JRVSRGDURZDQLD�PDM WNLHP�JPLQ\�L�6NDUEX�3D VWZD��
1D�G]LH �����������U��]DPNQ á\�VL �RQH�NZRW ��������������]á���VWDQRZL F ��������
GRFKRGyZ�PLDVWD�RJyáHP��L��������GRFKRGyZ�ZáDVQ\FK��
���7DN�Z\VRNLH�Z\NRQDQLH�MHVW�EH]SR UHGQLR�]ZL ]DQH�]�GRNRQDQ �Z�P�FX��F]HUZFX�EU����
VSU]HGD �+RWHOX�7<&+<�]D�NZRW ��������������]á��'R�NR FD�F]HUZFD�QD�NRQWR�EXG HWX�
PLDVWD�ZSá\Q áR�]�WHJR�W\WXáX����POQ��]á��
����:�RNUHVLH�VSUDZR]GDZF]\P�PLDVWR�X]\VNDáR�UyZQLH �MHGQRUD]RZH�ZSá\Z\�Z�á F]QHM�
Z\VRNR FL�����������]á��]�W\WXáX�VSU]HGD \�OLQLL�NDEORZHM�VLHFL�QLVNLHJR�L� UHGQLHJR�QDSL FLD�
RUD]�HOHPHQWyZ�SU]\á F]D�QD�R ��%DOELQD��D�WDN H�HOHPHQWyZ�VWDFML�WUDIR�SU]\�=HVSROH�6]Nyá�
0XQLF\SDOQ\FK��
������3R�RGOLF]HQLX�SRZ\ V]\FK�ZSá\ZyZ�GRFKRG\�]�PLHQLD�NRPXQDOQHJR�Z�SRUyZQDQLX�
]�����U�V �QL V]H�R��������L�]DP\NDM �VL �NZRW ��������������]á��,FK�SRGVWDZ �VWDQRZL �
RSáDW\�]D�X \WNRZDQLH�ZLHF]\VWH�QLHUXFKRPR FL�RUD]�GRFKRG\�]H�VSU]HGD \�QLHUXFKRPR FL��
WM��PLHV]ND ��ORNDOL�X \WNRZ\FK�L�JUXQWyZ��
� �2SáDW\�]D�]DU] G�L�ZLHF]\VWH�X \WNRZDQLH�JUXQWyZ�WR�VWDáH�RSáDW\�URF]QH�
XLV]F]DQH�GR�NR FD�PLHVL FD�PDUFD�ND GHJR�URNX��:�RNUHVLH�VSUDZR]GDZF]\P�]DPNQ á\�
VL �RQH�NZRW �������������]á���WM��R��������Z\ V] �QL �Z�DQDORJLF]Q\P�RNUHVLH�����U���
8]\VNDQH� URGNL�VWDQRZL �������NZRW\�QDOH QHM�QD�FDá\�URN��Z�URNX�XELHJá\P�
Z�,�SyáURF]X�ZSáDFRQR��������FDáRURF]Q\FK�GRFKRGyZ���7DN�Z\VRNL�SURFHQW�Z�SRUyZQDQLX�
]�URNLHP�SRSU]HGQLP�]ZL ]DQ\�MHVW�]�RWU]\PDQLHP�]JRG\�P�LQ��SU]H]�VSyáG]LHOQLH�
PLHV]NDQLRZH�QD�UR]áR HQLH�QDOH QHM�NZRW\�Z�ZL NV]R FL�PDNV\PDOQLH�QD���UDW\��JG]LH�
WHUPLQ�,,�UDW\�XSá\Q á����PDMD��:�����U��Z\UD RQR�]JRG �QD�UR]áR HQLH�ZSáDW�QD���UDW\�
NZDUWDOQH��
3RQDGWR�Z�RNUHVLH�VSUDZR]GDZF]\P�RGGDQR�Z�ZLHF]\VWH�X \WNRZDQLH�WHUHQ\�SRG�ORNDODPL�
PLHV]NDOQ\PL�R�á F]QHM�SRZLHU]FKQL�������P� ��/LF]ED�]RERZL ]DQ\FK�GR�RSáDFHQLD�RSáDW\�
]ZL NV]\áD�VL �R�����RVyE��WM��R��������
� :Sá\Z\�]H�VSU]HGD \�QLHUXFKRPR FL��EH]�+RWHOX�7\FK\��]DVLOLá\�EXG HW�PLDVWD�
á F]Q �NZRW ��������������]á��
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���:�RNUHVLH�VSUDZR]GDZF]\P�VSU]HGDQR����PLHV]NDQLD�R�SRZLHU]FKQL�X \WNRZHM�
���������P� ��Z�,�SyáURF]X�����U��VSU]HGDQR����PLHV]ND �R�SRZLHU]FKQL�X \WNRZHM�
������P� ���:UD]�]�UDWDPL�]D�ORNDOH�VSU]HGDQH�Z�ODWDFK�SRSU]HGQLFK�GDáR�WR�GRFKyG��
����������]á���WM��R��������ZL NV]\�QL �Z�URNX�SRSU]HGQLP���
���=�NROHL�ZSá\Z\�]H�VSU]HGD \�ORNDOL�X \WNRZ\FK�V �Z�SRUyZQDQLX�]�URNLHP�XELHJá\P�
QL V]H�R����������1D�X]\VNDQ �]�WHJR�W\WXáX�NZRW ������������]á��]áR \áD�VL �VSU]HGD �QD�
U]HF]�QDMHPF\���ORNDOX�R��SRZLHU]FKQL���������P� L�SLZQLF�R�á F]QHM�SRZLHU]FKQL�������P� ��
�Z�����U��]E\WR���ORNDOH�R�á F]QHM�SRZLHU]FKQL���������P� ���RUD]�UDW\�]D�ORNDOH�VSU]HGDQH�
Z�ODWDFK�XELHJá\FK��
1DMPQLHM��ER�]DOHGZLH�����������]á���WM���������Z\NRQDQLD�DQDORJLF]QHJR�RNUHVX�URNX������
RWU]\PDQR�]H�VSU]HGD \�QLHUXFKRPR FL�JUXQWRZ\FK��:�URNX�ELH F\P�VSU]HGDQR����
G]LDáHN�R�á F]QHM�SRZLHU]FKQL��������P� ��Z�W\P���G]LDáHN�JUXQWX�SU]\OHJáHJR�R�á F]QHM�
SRZLHU]FKQL�����P� ���Z�URNX������±����G]LDáHN�R�á F]QHM�SRZLHU]FKQL��������P� �

� :�]ZL ]NX�]�Z\JD QL FLHP�]�GQLHP�����������U��L������������U�XPyZ�
R�DGPLQLVWURZDQLH�EXG\QNLHP�SU]\�XO��*URWD�±�5RZHFNLHJR�������L�EXG\QNLHP�SU]\�
XO��%XGRZODQ\FK����]�GRW\FKF]DVRZ\P�DGPLQLVWUDWRUHP�RELHNWyZ��DGPLQLVWUDFM �EXG\QNX�
SU]\�XO��*URWD�5RZHFNLHJR�SU]HM á�0=%0�Z�7\FKDFK��D�EXG\QHN�SU]\�XO��%XGRZODQ\FK���
SU]HND]DQ\�]RVWDá��GR��77%6��6S��]�R�R���ZSá\Z\�]�F]\QV]X�]�EXG\QNyZ�E G F\FK�
Z�DGPLQLVWUDFML�]OHFRQHM�X]\VNDQH�Z�RNUHVLH�VSUDZR]GDZF]\P�VWDQRZL �]DOHGZLH�������
Z\NRQDQLD�����U���7\WXáHP��]DOHJá\FK�ZSá\ZyZ�F]\QV]RZ\FK�RG�QDMHPFyZ�ORNDOL�Z�Z�Z�
RELHNWDFK�GR�NR FD�F]HUZFD�QD�NRQWR�EXG HWX�PLDVWD�ZSá\Q áD�NZRWD�����������]á���
�
� :�GRFKRGDFK�ZáDVQ\FK�PLDVWD�LVWRWQH�]QDF]HQLH�RGJU\ZDM �WDN H�GRFKRG\�
Z\SUDFRZDQH�SU]H]�SRV]F]HJyOQH�MHGQRVWNL�EXG HWRZH��:�RNUHVLH�VSUDZR]GDZF]\P�
RGSURZDG]Lá\�RQH�QD�NRQWR�EXG HWX�PLDVWD�á F]Q �NZRW ��������������]á���VWDQRZL F ��������
]DáR RQHJR�SODQX�URF]QHJR��L���������Z�VWRVXQNX�GR�Z\NRQDQLD�����U��=�WHJR�QDMZL FHM�
Z\SUDFRZDá\�0=2��������������]á����0=7������������]á���L�026L5������������]á����
�
�
�
�
�
�
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6XEZHQFMD�RJyOQD�
�
�� :�RNUHVLH�VSUDZR]GDZF]\P�VXEZHQFMD�RJyOQD�]DVLOLáD�EXG HW�PLDVWD�á F]Q �NZRW ��
�������������]á���VWDQRZL F ���������Z\NRQDQLD�DQDORJLF]QHJR�RNUHVX�URNX�SRSU]HGQLHJR��
1D�]DGDQLD�UHDOL]RZDQH�SU]H]�JPLQ �ZSá\Q áR���������������]á���D�QD�]DGDQLD�SRZLDWX�����
�������������]á��

6XEZHQFMD�RJyOQD�GOD�JPLQ\�VNáDGD�VL �]�F] FL�R ZLDWRZHM��UHNRPSHQVXM FHM�
L�SRGVWDZRZHM��1DWRPLDVW�VXEZHQFMD�GOD�SRZLDWX�VNáDGD�VL �]�F] FL�R ZLDWRZHM��GURJRZHM�
L�Z\UyZQDZF]HM���6WUXNWXU �VXEZHQFML�RWU]\PDQHM�Z�URNX�ELH F\P�SU]HGVWDZLD�
Z\NUHV��QU����
� � � � � � � � � � :\NUHV�QU���

6WUXNWXUD�VXEZHQFML�RJyOQHM�RWU]\PDQHM�SU]H]�PLDVWR�7\FK\
�Z�,�SyáURF]X�����U�
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���
� 'OD�PLDVWD�7\FK\�QDMZL NV]H�]QDF]HQLH�PD�F] ü�R ZLDWRZD�VXEZHQFML��2WU]\PDQD�
]�WHJR�W\WXáX�NZRWD���������������]á���ZUD]�]�UDW �SU]HND]DQ �Z�F]HUZFX�QD�P�F�OLSLHF��
VWDQRZL���������GRFKRGyZ�PLDVWD�RJyáHP��8]\VNDQH� URGNL�NV]WDáWXM �VL �QD�SR]LRPLH�
�������SODQX�URF]QHJR���1D�WDNLH�Z\NRQDQLH�PD�ZSá\Z�SU]HND]DQLH�Z�P�FX�PDUFX�
GRGDWNRZHM�UDW\�QD�Z\SáDW �W]Z��WU]\QDVWHM�SHQVML��GOD�SUDFRZQLNyZ�R ZLDW\��
������:�VWRVXQNX�GR�DQDORJLF]QHJR�RNUHVX�URNX�SRSU]HGQLHJR�Z\NRQDQLH�MHVW�Z\ V]H�
R��������3U]\�F]\P�VXEZHQFMD�GOD�JPLQ\�Z]URVáD�R��������QDWRPLDVW�GOD�SRZLDWX�R�������
� =JRGQLH�]�UR]SRU] G]HQLHP�0LQLVWUD�(GXNDFML�1DURGRZHM�L�6SRUWX�Z�VSUDZLH�]DVDG�
SRG]LDáX�F] FL�R ZLDWRZHM�VXEZHQFML�RJyOQHM�QD�URN������NZRWD�VXEZHQFML�RNUH ORQD�
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]RVWDáD��JáyZQLH�QD�SRGVWDZLH�GDQ\FK�GRW\F] F\FK�OLF]E\�XF]QLyZ�Z�URNX�V]NROQ\P�
�����������:�SRUyZQDQLX�]�����U���Z�,�SyáURF]X�EU��OLF]ED�XF]QLyZ�E\áD�PQLHMV]D�R�������
RVyE��Z�W\P������XF]QLyZ�Z�V]NRáDFK�SRGVWDZRZ\FK�L�JLPQD]MDFK��L�����XF]QLyZ�
Z�V]NRáDFK�SRQDGJLPQD]MDOQ\FK���
:]URVW�NZRW\�VXEZHQFML�Z�VWRVXQNX�GR�URNX�������SRPLPR�VSDGNX�OLF]E\�XF]QLyZ��
]ZL ]DQ\�MHVW�]�ZSURZDG]HQLHP�Z�,9�NZDUWDOH�����U���SRGZ\ HN�SáDF�GOD�QDXF]\FLHOL�
Z�UDPDFK�ZGUR HQLD�,,,�HWDSX��QRZHOL]DFML�XVWDZ\�±�.DUWD�1DXF]\FLHOD���:�URNX�XELHJá\P�
URGNL�QD�ZVSRPQLDQH�SRGZ\ NL�SU]HND]DQH�]RVWDá\�PLDVWX�Z�IRUPLH�GRWDFML�FHORZHM��
:�URNX�ELH F\P��LFK�VNXWNL�XZ]JO GQLRQH�]RVWDá\�Z�NZRFLH�VXEZHQFML��
3U]\�NDONXODFML�F] FL�R ZLDWRZHM�VXEZHQFML�XZ]JO GQLRQH�]RVWDá\�WDN H� URGNL�QLH]E GQH�
P�LQ��QD��VILQDQVRZDQLH�DZDQVX�]DZRGRZHJR�QDXF]\FLHOL�RUD]�Z]URVW�]DGD �HGXNDF\MQ\FK�
Z�V]NRáDFK�SRQDGJLPQD]MDOQ\FK�]ZL ]DQ\�]�ZGUR HQLHP�UDPRZ\FK�SODQyZ�QDXF]DQLD��
�
� 'UXJ �FR�GR�ZLHONR FL�F] FL �VXEZHQFML�RJyOQHM�MHVW�F] ü�UHNRPSHQVXM FD��
6WDQRZL�RQD�������á F]QHM�NZRW\�VXEZHQFML�L�������GRFKRGyZ�RJyáHP��'R�NR FD�F]HUZFD��
]DVLOLáD�RQD�EXG HW�PLDVWD�á F]Q �NZRW ��������������]á���WM��R�������QL V] �QL �Z�URNX�
SRSU]HGQLP���
&] ü�UHNRPSHQVXM FD�VXEZHQFML�PD�QD�FHOX�]ZURW�JPLQRP� URGNyZ��NWyUH�]RVWDá\�
XWUDFRQH�Z�Z\QLNX�XOJ�L�]ZROQLH �RNUH ORQ\FK�Z�Uy Q\FK�XVWDZDFK���
:�SU]\SDGNX�PLDVWD�7\FK\�MHM�JáyZQ\P�HOHPHQWHP�MHVW�F] ü�UHNRPSHQVXM FD�GRFKRG\�
XWUDFRQH�Z�]ZL ]NX�]�F] FLRZ �OLNZLGDFM �Z�����U��SRGDWNX�RG� URGNyZ�WUDQVSRUWRZ\FK��
=�WHJR�W\WXáX�GR����F]HUZFD�EU��PLDVWR�RWU]\PDáR��������������]á����WM���������SODQX�
URF]QHJR��1D�SR]RVWDá �NZRW �VNáDGDM �VL � URGNL�X]\VNDQH�W\WXáHP�UHNRPSHQVDW\�
GRFKRGyZ�XWUDFRQ\FK�Z�]ZL ]NX�]�XOJDPL�Z\QLNDM F\PL�]�XVWDZ��R�SRGDWNX�UROQ\P�
���������]á����R�ODVDFK����������]á���L�R�UHKDELOLWDFML�]DZRGRZHM�L�VSRáHF]QHM�RUD]�]DWUXGQLDQLX�
RVyE�QLHSHáQRVSUDZQ\FK������������]á����3U]\�F]\P�WD�RVWDWQLD�GRW\F]\�XOJL�Z�SRGDWNX�RG�
QLHUXFKRPR FL��
�
� 1D�SR]LRPLH����������Z\NRQDQLD�URNX������NV]WDáWXM �VL � URGNL�RWU]\PDQH�SU]H]�
PLDVWR�Z�UDPDFK�F] FL�Z\UyZQDZF]HM�VXEZHQFML��-HM�Z\VRNR ü�]DOH \�RG�Uy QLF\�PL G]\�
ZVND QLNLHP�SRGVWDZRZ\FK�GRFKRGyZ�SRGDWNRZ\FK�Z�SRZLHFLH�QD���PLHV]ND FD�RUD]�
QDMZ\ V]\P�ZVND QLNLHP�SRGVWDZRZ\FK�GRFKRGyZ�SRGDWNRZ\FK�Z�NUDMX��:�URNX������
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Uy QLFD�WD�Z\QRVLáD�������]á��:�URNX�ELH F\P�Z\QRVL������]á��:�HIHNFLH�Z�RNUHVLH�
VSUDZR]GDZF]\P�PLDVWR�RWU]\PDáR�]�WHJR�W\WXáX������������]á��
�
� :\VRNR ü�SR]RVWDá\FK�F] FL�VXEZHQFML�RJyOQHM��WM��F] FL�GURJRZHM�L�SRGVWDZRZHM�
�SRGREQLH�MDN�L�ZLHONR ü�F] FL�VXEZHQFML�UHNRPSHQVXM FHM�GRFKRG\�XWUDFRQH�Z�]ZL ]NX�
]�F] FLRZ �OLNZLGDFM �Z�����U��SRGDWNX�RG� URGNyZ�WUDQVSRUWRZ\FK��MHVW�EH]SR UHGQLR�
]ZL ]DQD�]�SODQRZDQ �Z\VRNR FL �GRFKRGyZ�EXG HWX�SD VWZD��&] FL�WH�V �SU]HND]\ZDQH�
PLDVWX�Z�UyZQ\FK�UDWDFK�PLHVL F]Q\FK��,FK�Z\NRQDQLH�]D�RNUHV�,�SyáURF]D�EU���NV]WDáWXMH�VL �
QD�SR]LRPLH�������SODQX�URF]QHJR�L�Z\QRVL�RGSRZLHGQLR��������������]á���L�����������]á��
� 3RQDGWR�Z�SODQLH�EXG HWX�PLDVWD�XM WD�]RVWDáD�NZRWD�������������]á��SU]\]QDQD�
PLDVWX�]H� URGNyZ�UH]HUZ\�F] FL�GURJRZHM�VXEZHQFML��.ZRWD�WD�SU]H]QDF]RQD�MHVW�QD�
UHDOL]DFM �LQZHVW\FML�SQ��Ä%XGRZD�ZLDGXNWX�GURJRZHJR�QDG�XO��6LNRUVNLHJR�Z�7\FKDFK�
Z�FL JX�GURJL�NUDMRZHM�QU��´��
�
��
'RWDFMH�FHORZH�
�
� 7\WXáHP�GRWDFML�FHORZ\FK�RWU]\PDQ\FK�]�EXG HWX�SD VWZD�Z�,�SyáURF]X�EU��QD�NRQWR�
EXG HWX�PLDVWD�ZSá\Q áD�á F]QD�NZRWD���������������]á���6WDQRZL�WR���������Z\NRQDQLD�
URNX�SRSU]HGQLHJR����
7DNL�VSDGHN�MHVW�]ZL ]DQ\�]�IDNWHP�� H��]JRGQLH�]�XVWDZ �]�GQLD�����������U��R�]PLDQLH�
XVWDZ\�R�3ROLFML��XVWDZ\�R�DGPLQLVWUDFML�U] GRZHM�Z�ZRMHZyG]WZLH�L�XVWDZ\�R�VDPRU] G]LH�
SRZLDWRZ\P��']��8��1U������SR]���������RG����������U��G]LDáDOQR ü�0LHMVNLHM�.RPHQG\�
3ROLFML�Z�7\FKDFK�MHVW�ILQDQVRZDQD�EH]SR UHGQLR�]�:RMHZyG]NLHM�.RPHQG\�3ROLFML�
Z�.DWRZLFDFK���
3RQDGWR��QD�SRGVWDZLH�XVWDZ\�]�GQLD����OXWHJR�����U��R�]PLDQLH�XVWDZ\�R�]ZDOF]DQLX�
FKRUyE�]DND Q\FK�]ZLHU] W��EDGDQLX�]ZLHU] W�U]H Q\FK�L�PL VD�RUD]�R�,QVSHNFML�
:HWHU\QDU\MQHM�RUD]�QLHNWyU\FK�LQQ\FK�XVWDZ��']��8��1U�����SR]��������]�GQLHP�
����������U��]H�VWUXNWXU�ILQDQVRZDQ\FK�SRSU]H]�8U] G�0LDVWD�]�GRWDFML�FHORZ\FK�]�EXG HWX�
SD VWZD�Z\á F]RQ\�]RVWDá�0LHMVNL�,QVSHNWRUDW�:HWHU\QDULL��
3R�GRSURZDG]HQLX�EXG HWX�REX�ODW�GR�VWDQX�SRUyZQ\ZDOQHJR�SURFHQW�Z]URVWX�Z�VWRVXQNX�
GR�Z\NRQDQLD�����U��Z\QRVL������������
3ODQ�URF]Q\�Z\NRQDQ\�]RVWDá�Z���������
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�
:�]ZL ]NX�]�SRZ\ V]\PL�]PLDQDPL�Z�VSRVyE�]DVDGQLF]\�]PLHQLáD�VL �VWUXNWXUD�
RWU]\P\ZDQ\FK�GRWDFML��,�WDN�Z�URNX�ELH F\P�GRWDFMH�FHORZH�SU]HND]DQH�QD�ILQDQVRZDQLH�
]DGD �SRZLDWX�Z�á F]QHM�NZRFLH��������������]á��VWDQRZL ��������RJyáX�GRWDFML��QDWRPLDVW�
GRWDFMH�SU]HND]DQH�QD�UHDOL]DFM �]DGD �JPLQ\�Z�á F]QHM�NZRFLH��������������]á��VWDQRZL ��
�������RJyáX�GRWDFML���:�URNX�XELHJá\P�E\áR�WR�RGSRZLHGQLR����������WM����������������]á���
L���������WM���������������]á������
� � � � � � � � � � � :\NUHV�QU���

6WUXNWXUD�GRWDFML�FHORZ\FK�RWU]\PDQ\FK�
]�EXG HWX�SD VWZD�Z�,�SyáURF]X�����U�L�����U�
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QD�UHDOL]DFM
]DGD
SRZLHU]RQ\FK

QD�GRILQDQV�
ELH F\FK�]DGD
ZáDVQ\FK�PLDVWD

QD�UHDOL]DFM
ELH F\FK�]DGD
U] GRZ\FK
]OHFRQ\FK�JPLQLH

QD�UHDOL]DFM
]DGD �U] GRZ\FK
Z\NRQ\ZDQ\FK
SU]H]�SRZLDW

2WU]\PDQH� URGNL�VWDQRZL ���������GRFKRGyZ�PLDVWD�RJyáHP��6NáDGDM �VL ��QD�QLH�GRWDFMH�
SU]H]QDF]RQH�QD��
♦ � GRILQDQVRZDQLH�ZáDVQ\FK�]DGD �ELH F\FK��� � � �� ��������������]á����

�Z�W\P�P�LQ��QD�Z\SáDW �GRGDWNyZ�PLHV]NDQLRZ\FK��� � WM���������RJyáX�GRWDFML��
G]LDáDOQR ü�ELH F �2 URGND�8VáXJ�2SLHNX F]R�±��
:\FKRZDZF]\FK��GR�,9�����U����'RPX�']LHFND���
L�'RPX�3RPRF\�6SRáHF]QHM�Z�7\FKDFK�SU]\�XO��.RSHUQLND���
]DNáDGRZ\�IXQGXV]� ZLDGF]H �VRFMDOQ\FK�GOD�QDXF]\FLHOL��
HPHU\WyZ�L�UHQFLVWyZ�RUD]�Z\SáDW � ZLDGF]H �GOD�URG]LQ��
]DVW SF]\FK�L�ZáDVQ\FK�L�GR \ZLDQLH�G]LHFL�Z�V]NRáDFK���
�
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♦ � ILQDQVRZDQLH�]DGD �]�]DNUHVX�DGPLQLVWUDFML�U] GRZHM� � �� �������������]á����
�Z�W\P�P�LQ���QD�G]LDáDOQR ü�ELH F �6WUD \�3R DUQHM�� � WM���������RJyáX�GRWDFML��
3RZLDWRZHJR�8U] GX�3UDF\�L�3RZLDWRZHJR�=HVSRáX��
GV��2U]HNDQLD�R�1LHSHáQRVSUDZQR FL�Z�7\FKDFK��R ZLHWOHQLH��
GUyJ��VNáDGNL�QD�XEH]SLHF]HQLD�]GURZRWQH�]D�RVRE\�EH]URERWQH��
EH]�SUDZD�GR�]DVLáNX�L�]D�G]LHFL�SU]HE\ZDM FH�Z�SODFyZNDFK��
RSLHNX F]R�±�Z\FKRZDZF]\FK�RUD]�]DGDQLD�]�]DNUHVX�RSLHNL�VSRáHF]QHM���
Z�W\P�JáyZQLH�QD�Z\SáDW �]DVLáNyZ�URG]LQQ\FK��SLHO JQDF\MQ\FK��
L�Z\FKRZDZF]\FK�GOD�RVyE�SRWU]HEXM F\FK��QD�VNáDGNL�QD�XEH]SLHF]HQLD��
VSRáHF]QH�RUD]�QD�G]LDáDOQR ü�ELH F �'RPyZ�3RPRF\�6SRáHF]QHM��
Z�7\FKDFK��SU]\�XO��1RZRNR FLHOQHM�L�SU]\�XO��0LNRáRZVNLHM��
�

♦ � ILQDQVRZDQLH�]DGD �UHDOL]RZDQ\FK�QD�SRGVWDZLH�SRUR]XPLH �� �� ��������������]á����
�Z�W\P�P�LQ��QD�G]LDáDOQR ü�ELH F �6]NRá\�0X]\F]QHM� � WM���������RJyáX�GRWDFML��
�L�RSLHN �QDG�JUREDPL�ZRMHQQ\PL���

�
�
� :�RNUHVLH�VSUDZR]GDZF]\P�PLDVWR�RWU]\PDáR��������SODQRZDQHM�GRWDFML�QD�
VILQDQVRZDQLH�R ZLHWOHQLD�GUyJ�SXEOLF]Q\FK��GOD�NWyU\FK�JPLQD�QLH�MHVW�]DU] GF ��'R�NR FD�
P�FD�F]HUZFD�QD�NRQWR�EXG HWX�PLDVWD�ZSá\Q áD�]�WHJR�W\WXá�NZRWD�������������]á��
�Z�DQDORJLF]Q\P�RNUHVLH�URNX�SRSU]HGQLHJR�ZSá\Q áR����������]á�����
=D]QDF]\ü�QDOH \�� H�SRV]F]HJyOQH�UDW\�GRWDFML�QD�ILQDQVRZDQLH�R ZLHWOHQLD�GUyJ�
SU]HND]\ZDQH�V �SR�XGRNXPHQWRZDQLX�SRQLHVLRQ\FK�SU]H]�EXG HW�PLDVWD�Z\GDWNyZ�
NRSLDPL�]DSáDFRQ\FK�IDNWXU���=�GRWDFML�RWU]\PDQHM�Z�����U��NZRWD������������]á��GRW\F]\�
Z\GDWNyZ�SRQLHVLRQ\FK�Z�URNX�������3R]RVWDáH� URGNL�Z\VRNR FL�����������]á��GRW\F] �
Z\GDWNyZ�URNX�������3U]\�F]\P�Z\GDWNL�SRQLHVLRQH�SU]H]�PLDVWR�QD�SRNU\FLH�NRV]WyZ�
]DNXSX�HQHUJLL�HOHNWU\F]QHM�L�NRQVHUZDFML�R ZLHWOHQLD�QD�ZZ��GURJDFK�Z�RNUHVLH�
VSUDZR]GDZF]\P�]DPNQ á\�VL �NZRW ������������]á���FR�R]QDF]D�� H�QD�NRQWR�EXG HWX�
PLDVWD�SRZLQQR�MHV]F]H�ZSá\Q ü�]�WHJR�W\WXáX�����������]á��
�
� :�,�SyáURF]X�EU��EXG HW�PLDVWD�]RVWDá�]DVLORQ\�MHGQRUD]RZR�NZRW ������������]á��
SU]H]QDF]RQ �QD�UHPRQW�EXG\QNX�2 URGND�2SLHNX F]R�±�:\FKRZDZF]HJR��GR�,9�������±�
'RPX�']LHFND��Z�7\FKDFK�� URGNL�WH�PLDVWR�RWU]\PDáR�Z�UDPDFK�Z\GDWNyZ�EXG HWX�
SD VWZD��NWyUH�Z�����U��QLH�Z\JDVá\�]�XSá\ZHP�URNX�EXG HWRZHJR��=RVWDá\�RQH�Z�FDáR FL�
Z\NRU]\VWDQH�GR�GQLD�����������U��QD�PRGHUQL]DFM ����SRPLHV]F]H �VDQLWDUQ\FK��
�
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� :�����U��]PLHQLá�VL �VSRVyE�QDOLF]DQLD�GRWDFML�]�EXG HWX�SD VWZD�QD�G]LDáDOQR ü�
ELH F �SRZLDWRZ\FK�XU] GyZ�SUDF\��0LDQRZLFLH�RG����������U��SU]\�XVWDODQLX�NZRW\�
GRWDFML�RSUyF]�HWDWyZ�EUDQD�MHVW�SRG�XZDJ �WDN H�OLF]ED�RVyE�EH]URERWQ\FK�L�RVyE�
SRELHUDM F\FK�]DVLáHN�OXE� ZLDGF]HQLH�SU]HGHPHU\WDOQH�RUD]�UXFK�EH]URERWQ\FK��:�HIHNFLH�
RWU]\PDQD�QD�WHQ�FHO�NZRWD�����������]á��MHVW�R��������Z\ V]D�QL � URGNL�RWU]\PDQH�
Z�,�SyáURF]X�����U���]DáR RQ\�QD�����U���SODQ�URF]Q\�MHVW�Z\ V]\�R���������Z�VWRVXQNX�GR�
Z\NRQDQLD����P�F\�����U����
=�NROHL�D �R��������]PQLHMV]\áD�VL �GRWDFMD�QD�VILQDQVRZDQLH�VNáDGHN�]GURZRWQ\FK�]D�
RVRE\�EH]URERWQH�EH]�SUDZD�GR�]DVLáNX��=ZL ]DQH�MHVW�WR�]�RWU]\PDQ\P�]�0LQLVWHUVWZD�
=GURZLD�Z\MD QLHQLHP�GRW\F] F\P�LQWHUSUHWDFML�SU]HSLVyZ�]PLHQLDM F\FK�XVWDZ �
R�SRZV]HFKQ\P�XEH]SLHF]HQLX�]GURZRWQ\P � ��=JRGQLH�]�QLP�XU] G\�SUDF\�QLH�RSáDFDM �
VNáDGHN�]D�RVRE\��NWyUH�PRJ �]RVWDü�]JáRV]RQH�GR�XEH]SLHF]HQLD�]GURZRWQHJR�MDNR�F]áRQHN�
URG]LQ\��QS��SU]H]�ZVSyáPDá RQND�OXE�URG]LFyZ�]DPLHV]NXM F\FK�ZH�ZVSyOQ\P�
JRVSRGDUVWZLH�GRPRZ\P���:�HIHNFLH�]QDF]QLH�]PQLHMV]\áD�VL �OLF]ED�RVyE�EH]URERWQ\FK�
EH]�SUDZD�GR�]DVLáNX��]D�NWyUH�3RZLDWRZ\�8U] G�3UDF\�RGSURZDG]D�VNáDGNL�]GURZRWQH��
,�WDN�Z�,�SyáURF]X�����U�� UHGQLR�]D���PLHVL F�RGSURZDG]DQH�E\á\�VNáDGNL�]D��������RVyE���
QDWRPLDVW�Z�,�SyáURF]X�����U��±�]D�������RVRE\��
3RQDGWR�]D]QDF]\ü�QDOH \�� H�]�GQLHP����������U��Z�]ZL ]NX�]H�]PLDQ �XVWDZ\�
R�SRZV]HFKQ\P�XEH]SLHF]HQLX�]GURZRWQ\P�]PQLHMV]\áD�VL �SRGVWDZD�REOLF]DQLD�VNáDGNL��
'R�����������U��E\áR�WR������]DVLáNX�VWDáHJR�]�SRPRF\�VSRáHF]QHM��QDWRPLDVW�RG�
���������U��±�MHVW�WR������]DVLáNX���
3RQLHZD �VNáDGNL�SáDFRQH�V �]D�GDQ\�PLHVL F�Z�PLHVL FX�QDVW SQ\P�VNáDGNL�XUHJXORZDQH�
Z�P�FX�VW\F]QLX�����U��GRW\F]\á\�;,,�����U��L�SU]HND]DQH�]RVWDá\�ZJ��VWDU\FK�]DVDG��
����:�HIHNFLH�QD�VILQDQVRZDQLH�VNáDGHN�QD�XEH]SLHF]HQLH�]GURZRWQH�]D�RVRE\�EH]URERWQH�
EH]�SUDZD�GR�]DVLáNX�PLDVWR�RWU]\PDáR�Z�RNUHVLH�VSUDZR]GDZF]\P��NZRW ������������]á��
SU]\�NZRFLH��������������]á��RWU]\PDQHM�Z�DQDORJLF]Q\P�RNUHVLH�URNX�XELHJáHJR��
�
�

�������������������������������������������������
� ���8VWDZD�]�GQLD����OLSFD�����U��R�]PLDQLH�XVWDZ\�R�SRZV]HFKQ\P�XEH]SLHF]HQLX�]GURZRWQ\P�RUD]�QLHNWyU\FK�LQQ\FK�
XVWDZ��']��8��1U����SR]�������RUD]�XVWDZD�]�GQLD����JUXGQLD�����U��R�]PLDQLH�XVWDZ\�R�SRZV]HFKQ\P�XEH]SLHF]HQLX�
]GURZRWQ\P�RUD]�QLHNWyU\FK�LQQ\FK�XVWDZ��']��8��1U������SR]��������
�
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URGNL�]H� UyGHá�SR]DEXG HWRZ\FK�L�]�IXQGXV]\�FHORZ\FK�
�
� :�,�SyáURF]X�����U��]H� UyGHá�SR]DEXG HWRZ\FK�L�]�IXQGXV]\�FHORZ\FK��PLDVWR�
SR]\VNDáR��������������]á���WM���������NZRW\�SODQRZDQHM���������������]á������
1LVNLH�Z\NRQDQLH�SODQX�MHVW�EH]SR UHGQLR�]ZL ]DQH�]�EXGRZ �EXG\QNX�ZLHORIXQNF\MQHJR�
SU]\�XO��%HJRQLL��=DGDQLH�WR�ILQDQVRZDQH�MHVW�P�LQ��� URGNDPL�SRFKRG] F\PL�]�SURJUDPX�
3+$5(��������������]á����3U]\�F]\P� URGNL�WH�SU]H]QDF]RQH�V �QD�SRNU\FLH�NRV]WyZ�
]ZL ]DQ\FK�]�VDP �UHDOL]DFM �EXGRZ\��GODWHJR�ZSá\Q �QD�NRQWR�EXG HWX�PLDVWD�SR�
UR]SRF] FLX�UREyW�EXGRZODQR�±�PRQWD RZ\FK��
�
URGNL�RWU]\PDQH�]H� UyGHá�SR]DEXG HWRZ\FK�L�]�IXQGXV]\�FHORZ\FK��VWDQRZL ��������

GRFKRGyZ�PLDVWD�RJyáHP��6NáDGDM �VL �QD�QLH��
��� URGNL�RWU]\PDQH�QD�GRILQDQVRZDQLH�]DGD �LQZHVW\F\MQ\FK�� �� ������������]á��

Z�W\P��
−� ]H� UyGHá�SR]DEXG HWRZ\FK�� � �� �������������]á���
−� ]�IXQGXV]\�FHORZ\FK�� � � �� �������������]á���
�

��� URGNL�RWU]\PDQH�QD�GRILQDQVRZDQLH�]DGD �ELH F\FK�� � �� ��������������]á��
Z�W\P��

−� ]H� UyGHá�SR]DEXG HWRZ\FK�� � �� ����������������]á���
−� ]�IXQGXV]\�FHORZ\FK�� � � �� ����������������]á��

�
$G�����

URGNL�SR]\VNDQH�QD�GRILQDQVRZDQLH�]DGD �LQZHVW\F\MQ\FK��WR��
�

D�� ZSáDW\�PLHV]ND FyZ�GRNRQDQH�W\WXáHP�SDUW\F\SDFML�Z�NRV]WDFK�UHDOL]DFML�LQZHVW\FML�
ZVSyOQ\FK�SURZDG]RQ\FK�Z�UDPDFK�,QLFMDW\Z�/RNDOQ\FK��� �� ������������]á���

�
E�� URGNL�]�0LQLVWHUVWZD�(GXNDFML�1DURGRZHM�L�6SRUWX��GDZQ\�8.)L6��QD�GRILQDQVRZDQLH��

EXGRZ\�]HVSRáX�ERLVN�]�]DSOHF]HP�QD�VWDGLRQLH�QD�R �Ä$´�� �� ������������]á���
2VWDWQLD��WUDQV]D�GRWDFML�Z�Z\VRNR FL������������]á��ZSá\Q áD�GR�EXG HWX�JPLQ\�Z�OLSFX��
à F]QLH�RG�PRPHQWX�UR]SRF] FLD�EXGRZ\���WM��RG�����U���GRILQDQVRZDQLH�Z\QLRVáR�
������������]á��

�
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F�� RVWDWQLD�UDWD�NZRW\�XG]LDáX�.DWRZLFNLHM�6SHFMDOQHM�6WUHI\�(NRQRPLF]QHM�6�$��
Z�.DWRZLFDFK�Z�ILQDQVRZDQLX�UHDOL]DFML�LQZHVW\FML�SQ��Ä0RGHUQL]DFMD�XO�&LHOPLFNLHM�
L�EXGRZD�XO�6WUHIRZHM´�� � � �������� � � � ����������]á��
=DGDQLH�]RVWDáR�]DNR F]RQH�L�UR]OLF]RQH�Z�����U���=JRGQLH�]�]DZDUW\P�SRUR]XPLHQLHP�
QDOH QR FL�E\á\�UHJXORZDQH�]JRGQLH�]�SU]HGáR RQ\PL�UDFKXQNDPL��8G]LDá�6SyáNL�
Z\QRVLá��������SRQRV]RQ\FK�NRV]WyZ���

�
G�� SDUW\F\SDFMD��RVyE�SUDZQ\FK�Z�ILQDQVRZDQLX�NRV]WyZ��EXGRZ\�SDUNLQJX�

RJyOQRPLHMVNLHJR�SU]\�3.2�%3�6�$���XO��'PRZVNLHJR��� � �� ����������]á��
�
H�� QDJURGD�Z�NRQNXUVLH�Ä3U]\MD QL� URGRZLVNX´�]D�SURJUDP�]PLHU]DM F\�GR�REQL HQLD�

QLVNLHM�HPLVML�Z�G]LHOQLFDFK�SHU\IHU\MQ\FK�PLDVWD���� �� � ����������]á��
1DJURGD�SU]\G]LHORQD�]RVWDáD�]H� URGNyZ�:)2 L*:������������]á���L�1)2 L*:�
����������]á���]�SU]H]QDF]HQLHP�QD�UHDOL]DFM �]DGD �]�]DNUHVX�RFKURQ\� URGRZLVND�±�
URGNL�SU]H]QDF]RQH�]RVWDá\�QD�UHDOL]DFM �SURJUDPX��RJUDQLF]HQLD�NRV]WyZ�FLHSáD�
Z�EXG\QNDFK�DGPLQLVWURZDQ\FK�SU]H]�0=%0��

�
I�� RVWDWQLD�UDWD�GRWDFML�]�:RMHZyG]NLHJR�)XQGXV]X�2FKURQ\� URGRZLVND�L�*RVSRGDUNL�

:RGQHM�Z�.DWRZLFDFK��QD�Z\NRQDQLH�PRGHUQL]DFML�NRWáRZQL�Z�63�1U���Z�7\FKDFK�±�
:LONRZ\MDFK�Z�UDPDFK�G]LDáD �HQHUJRRV]F] GQ\FK�� �� � ����������]á���
=DGDQLH�]RVWDáR�]DNR F]RQH�Z�URNX�������2VWDWQLD�UDWD�ZSá\Q áD�QD�NRQWR�EXG HWX�
PLDVWD�Z�URNX������SRQLHZD � URGNL�SU]HND]\ZDQH�E\á\�QD�]DVDG]LH�]ZURWX�
SRQLHVLRQ\FK�NRV]WyZ���

�
�
$G�����

URGNL�RWU]\PDQH�Z�RNUHVLH�VSUDZR]GDZF]\P�QD�UHDOL]DFM �]DGD �ELH F\FK�WR��
�
D�� GRWDFMH�]�:)2 L*:�Z�.DWRZLFDFK����������á F]QHM�NZRW\�X]\VNDQHM�QD�UHDOL]DFM �

]DGD �ELH F\FK������ � � � �� � � ����������]á��
Z�W\P�SU]H]QDF]RQH�QD�GRILQDQVRZDQLH��

∗ � SURILODNW\NL��]GURZRWQHM�G]LHFL�UHDOL]RZDQHM�Z�WUDNFLH�
�Z\MD]GyZ� UyGURF]Q\FK�QD�W]Z��]LHORQH�V]NRá\���� ��� �����������]á��
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∗ � UHDOL]DFML�SURJUDPX�]PLHU]DM FHJR�GR�REQL HQLD�QLVNLHM�
�HPLVML�Z�G]LHOQLFDFK�SHU\IHU\MQ\FK�PLDVWD������ �� ����������]á��

�
E�� URGNL�]�3D VWZRZHJR�)XQGXV]X�5HKDELOLWDFML�2VyE�1LHSHáQRVSUDZQ\FK�QD�SRNU\FLH�

NRV]WyZ�REVáXJL�]DGD �XVWDZRZ\FK��UHDOL]RZDQ\FK�SU]H]�SRZLDW��]�]DNUHVX�UHKDELOLWDFML�
]DZRGRZHM�L�VSRáHF]QHM�RVyE�QLHSHáQRVSUDZQ\FK���� �� � ������������]á��

�
F�� SDUW\F\SDFMD��SU]HGVL ELRUVWZ�Z�ILQDQVRZDQLX�NRV]WyZ��UHPRQWX�

�XO��2E\ZDWHOVNLHM����� � � �� � �������������]á���
�

�
� =HVWDZLHQLH�]ELRUF]H�GRFKRGyZ�L�Z\GDWNyZ�EXG HWX�PLDVWD�7\FK\��ZUD]�]�Z\QLNLHP�
ILQDQVRZ\P��SU]HGVWDZLD�WDEHOD�QU����QDWRPLDVW�V]F]HJyáRZ\�Z\ND]� UyGHá�GRFKRGyZ�
EXG HWX�PLDVWD�Z�,�SyáURF]X�����U���Z�SRG]LDOH�QD�]DGDQLD�JPLQ\�L�SRZLDWX��
]�Z\V]F]HJyOQLHQLHP�G]LDáyZ�L�UR]G]LDáyZ�NODV\ILNDFML�EXG HWRZHM�SU]HGVWDZLD�WDEHOD�QU����
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�
�����������:DUWR ü�SODQRZDQ\FK�QD�����U��Z\GDWNyZ�ZJ�VWDQX�QD�G]LH �����������U��
Z\QRVL����������������]á��QDWRPLDVW�LFK�UHDOL]DFMD�]D�RNUHV�,�SyáURF]D�]DPNQ áD�VL �
NZRW �����������������]á��FR�VWDQRZL���������SODQX�URF]QHJR��
�
:\GDWNL�SRQLHVLRQH�QD�G]LDáDOQR ü�ELH F �PLDVWD�VWDQRZL �������Z\GDWNyZ�RJyáHP�
L�Z\QRV] ����������������]á��QDWRPLDVW�Z\GDWNL�PDM WNRZH�XNV]WDáWRZDá\�VL �QD�
SR]LRPLH�������L�Z\QLRVá\���������������]á���:�JUXSLH�Z\GDWNyZ�PDM WNRZ\FK��
ZDUWR ü�QDNáDGyZ�SRQLHVLRQ\FK�QD�UHDOL]DFM �LQZHVW\FML�Z\QLRVáD��������������]á��
QDWRPLDVW�NZRW ��������]á�SU]HND]DQR�W\WXáHP�SRGZ\ V]HQLD�NDSLWDáX�JPLQ\�Z�VSyáFH�
QD�NRQWR�2F]\V]F]DOQL� FLHNyZ�&]XáyZ�6SyáND�]�R�R���
�
�����������:\NRU]\VWDQH�Z�,�SyáURF]X�SU]H]�8U] G�0LDVWD�L�SRGOHJáH�MHGQRVWNL�
RUJDQL]DF\MQH� URGNL�EXG HWRZH��]RVWDá\�SU]H]QDF]RQH�QD�UHDOL]DFM �]DGD �]�]DNUHVX��
���R ZLDW\�L�Z\FKRZDQLD���������������������������������������������������������������������������������������]á��
����WM���������Z\GDWNyZ�RJyáHP�±�Z]URVW�R������
���Z�VWRVXQNX�GR�Z\NRQDQLD�]D�,�SyáURF]H�����U���
���JRVSRGDUNL�NRPXQDOQHM�L�PLHV]NDQLRZHM���������� � � ������������������]á��
���RUD]�WUDQVSRUWX��ZUD]�]�GURJDPL��
����WM���������Z\GDWNyZ�RJyáHP�±�Z]URVW�R��������
����Z�VWRVXQNX�GR�Z\NRQDQLD�]D�,�SyáURF]H�����U���
���RSLHNL�VSRáHF]QHM�����������������������������������������������������������������������������������������������]á��
����WM���������Z\GDWNyZ�RJyáHP�±�Z]URVW�R��������
����Z�VWRVXQNX�GR�Z\NRQDQLD�]D�,�SyáURF]H�����U���
���DGPLQLVWUDFML�SXEOLF]QHM��������������������������������������������������������������������������������������]á��
��� WM��������Z\GDWNyZ�RJyáHP�±�Z]URVW�R��������
����Z�VWRVXQNX�GR�Z\NRQDQLD�]D�,�SyáURF]H�����U���
���NXOWXU\�IL]\F]QHM��NXOWXU\�L�V]WXNL�����������������������������������������������������������������������]á��
���WM��������Z\GDWNyZ�RJyáHP�±�Z]URVW�R���������
���Z�VWRVXQNX�GR�Z\NRQDQLD�]D�,�SyáURF]H�����U����
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��EH]SLHF]H VWZD�SXEOLF]QHJR�L�RFKURQ\�SU]HFLZSR DURZHM���������������������������������]á��
���� WM������Z\GDWNyZ�RJyáHP�±�VSDGHN�R�������
����Z�VWRVXQNX�GR�Z\NRQDQLD�]D�,�SyáURF]H�����U���Z�]ZL ]NX��
����]�SU]HM FLHP�]�GQLHP����������U��ILQDQVRZDQLD�3ROLFML�SU]H]��
���� O VNL�8U] G�:RMHZyG]NL��
���RFKURQ\�]GURZLD�������������������������������������������������������������������������������������������������]á��
���WM��������Z\GDWNyZ�RJyáHP�±�Z]URVW�R���������
���Z�VWRVXQNX�GR�Z\NRQDQLD�]D�,�SyáURF]H�����U���
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QDWRPLDVW�XG]LDá� URGNyZ�]�EXG HWX�SD VWZD�Z\QLyVá���������WM��������������]á�
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XF]QLyZ�PQLHM�QL �Z�DQDORJLF]Q\P�RNUHVLH�����U���]PQLHMV]HQLH�OLF]E\�RGG]LDáyZ�
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Z�*LPQD]MXP�QU����Z]URVW�R���HWDWyZ���
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0LHVL F]Q\�NRV]W�XWU]\PDQLD���XF]QLD���EH]�LQZHVW\FML�L�UHPRQWyZ��Z\QLyVá��
���Z�V]NRáDFK�SRGVWDZRZ\FK� � ���������]á��Z]URVW�R������Z�SRUyZQDQLX��
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Z\QLyVá��������]á�L�Z�VWRVXQNX�GR�,�SyáURF]D�����U��Z]UyVá�R�������]á��WM��R��������
:�SRV]F]HJyOQ\FK�URG]DMDFK�SODFyZHN�Z\QRVLá���
���Z�OLFHDFK�RJyOQRNV]WDáF F\FK� ����������]á�� ��
���Z�V]NRáDFK�]DZRGRZ\FK� ����������]á���
���Z�OLFHDFK�SURILORZDQ\FK� ���������]á���
:�,�SyáURF]X�E�U��RGQRWRZDQR�Z]URVW�LOR FL�XF]QLyZ�R�����]�������GR��������
NRU]\VWDM F\FK�]�QDXNL�Z�SODFyZNDFK�QLHSXEOLF]Q\FK�GRWRZDQ\FK�]�EXG HWX�JPLQ\��
:DUWR ü�SU]HND]DQ\FK�GRWDFML�]DPNQ áD�VL �NZRW ��������������]á��
�
�����������:�SODFyZNDFK�V]NROQ\FK�6SHFMDOQHJR�2 URGND�6]NROQR�:\FKRZDZF]HJR�
XF]\áR�VL � UHGQLRPLHVL F]QLH������XF]QLyZ��WM��R����PQLHM�QL �Z�,�SyáURF]X�����U��
�OLF]ED�RGG]LDáyZ�QLH�XOHJáD�]PLDQLH�L�Z\QRVL������=�LQWHUQDWX�NRU]\VWDáR����G]LHFL��
UHGQL�PLHVL F]Q\�NRV]W�XWU]\PDQLD���Z\FKRZDQND�Z�2 URGNX�Z\QLyVá����������]á�

L�Z�VWRVXQNX�GR�Z\NRQDQLD�]D�,�SyáURF]H�����U��Z]UyVá�R��������]á��WM��R�������
:�SRG]LDOH�QD�SRV]F]HJyOQH�URG]DMH�V]Nyá�Z\QRVL��
���Z�V]NROH�SRGVWDZRZHM�VSHFMDOQHM� ������������]á�±�Z]URVW�R��������
���Z�JLPQD]MXP�VSHFMDOQ\P� � ������������]á�±�Z]URVW�R���������
���Z�V]NROH�]DZRGRZHM�VSHFMDOQHM�� ������������]á�±�Z]URVW�R���������
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QDWRPLDVW�PLHVL F]Q\�NRV]W�XWU]\PDQLD���G]LHFND�Z�LQWHUQDFLH�Z\QLyVá���������]á�
����Z]URVW�R������]á�Z�VWRVXQNX�GR�Z\NRQDQLD�]D�,�SyáURF]H�����U��
:\FKRZDQNRZLH�6�2�6]�:��NRU]\VWDM �UyZQLH �]H� ZLHWOLF\�V]NROQHM�±� UHGQLR����
G]LHFL��
-DN�Z\QLND�]�SRZ\ V]HJR�Z�FDá\P�V]NROQLFWZLH�SRGVWDZRZ\P��JLPQD]MDOQ\P��
SRQDGJLPQD]MDOQ\P�L�VSHFMDOQ\P��Z�SRUyZQDQLX�]�URNLHP�������QDVW SLá�]QDF]Q\�
VSDGHN�OLF]E\�XF]QLyZ�SRELHUDM F\FK�QDXN �Z�W\VNLFK�V]NRáDFK��)DNW�WHQ�VSRZRGRZDá��
H�SU]\�]DFKRZDQLX�OLF]E\�RELHNWyZ�R ZLDWRZR�Z\FKRZDZF]\FK�]QDF]QLH�Z]UyVá�
UHGQL�NRV]W�XWU]\PDQLD���XF]QLD��
��
�����������:�RNUHVLH�VSUDZR]GDZF]\P�GR����SXEOLF]Q\FK�SU]HGV]NROL�XF] V]F]DáR��������
G]LHFL��VSDGHN�R�����Z�VWRVXQNX�GR�,�SyáURF]D�����U����Z�W\P�GR�RGG]LDáyZ�
VSHFMDOQ\FK����G]LHFL��/LF]ED�RGG]LDáyZ�XOHJáD�]PQLHMV]HQLX�R����
0LHVL F]Q\�NRV]W�XWU]\PDQLD���G]LHFND�Z\QLyVá��EH]�NRV]WyZ�UHPRQWyZ�L�LQZHVW\FML���
�� Z�SU]HGV]NRODFK�JPLQQ\FK� � ��������]á��Z]URVW�R������]á��WM����������

����Z�VWRVXQNX�GR�����U����]�WHJR��
¾� ]H�� URGNyZ�JPLQ\� � � ����������]á��WM���������NRV]WyZ�XWU]\PDQLD���
¾� ]�RGSáDWQR FL�URG]LFyZ�L�RSLHNXQyZ� �����������]á��WM���������NRV]WyZ�XWU]\PDQLD��

�� Z�RGG]LDáDFK�VSHFMDOQ\FK� � �����������]á��VSDGHN�R��������]á��WM��������
����Z�VWRVXQNX�GR�NRV]WX�,�SyáURF]D�����U����
����]�WHJR��

¾� ]H� URGNyZ�JPLQ\� � � �����������]á��
¾� ]�RGSáDWQR FL�URG]LFyZ�L�RSLHNXQyZ� ���������������]á���]ZROQLHQLH�]�RSáDW�]JRGQLH��

���]�XFKZDá �5�0��1U����������������
���]�GQLD������������U����

=�RSLHNL�SU]HGV]NROQHM�Z�SODFyZFH�QLHSXEOLF]QHM�NRU]\VWDáR�����G]LHFL��WM��R���PQLHM�
QL �Z�����U��1D�LFK�XWU]\PDQLH�]�EXG HWX�Z�IRUPLH�GRWDFML�SU]HND]DQR�NZRW �
����������]á��WM���������ZDUWR FL�XELHJáRURF]QHM���
�
�
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�����������'UXJ �SR]\FM �Z�SRQLHVLRQ\FK�SU]H]�PLDVWR�Z�,�SyáURF]X�Z\GDWNDFK��]DMPXM �
QDNáDG\�QD�JRVSRGDUN �NRPXQDOQ �L�PLHV]NDQLRZ ��G]LDá\������±�WUDQVSRUW�
L�á F]QR ü������±�JRVSRGDUND�NRPXQDOQD�L�RFKURQD� URGRZLVND������±�G]LDáDOQR ü�
XVáXJRZD������±�JRVSRGDUND�PLHV]NDQLRZD��������KDQGHO���1D�LFK�FHO�Z\GDWNRZDQR�
NZRW ��������������]á��FR�VWDQRZL��������Z\GDWNyZ�RJyáHP���
1D�RUJDQL]DFM �SDVD HUVNLHM�NRPXQLNDFML�PLHMVNLHM�]�EXG HWX�Z\GDWNRZDQR�
������������]á��.ZRW �SRZ\ V] �SU]HND]DQR�Z�IRUPLH�GRWDFML�QD�NRQWR�0LHMVNLHJR�
=DU] GX�.RPXQLNDFML�� URGNL�Z�Z\VRNR FL�������������]á�SRFKRG] �]�JPLQ\�
0LNRáyZ�W\WXáHP�ZVSyáILQDQVRZDQLD�NRPXQLNDFML�SRQDGORNDOQHM��=H� URGNyZ�
ZáDVQ\FK�PLDVWD�SU]HND]DQR�NZRW �������������]á��]�SU]H]QDF]HQLHP�QD���

¾� ]DNXS�XVáXJ�SU]HZR]RZ\FK� � � ���������������]á��
¾� XWU]\PDQLH�SU]\VWDQNyZ�DXWREXVRZ\FK� � �����������������]á��
¾� ]DNXS�ZLDW�SU]\VWDQNRZ\FK��VDPRFKRGX�� �����������������]á��

L�VSU] WX�NRPSXWHURZHJR��
1D�SU]\FKRG\�ZáDVQH�0=.�SR]\VNDQH�Z�RNUHVLH�VSUDZR]GDZF]\P�Z�NZRFLH��
�������������]á�VNáDGDá\�VL �JáyZQLH�ZSá\Z\�]H�VSU]HGD \�ELOHWyZ�����������������]á�
RUD]��ZSá\Z\�]�SDUW\F\SDFML�JPLQ�R FLHQQ\FK�Z�XWU]\PDQLX�NRPXQLNDFML����
������������]á��

.RV]W\�G]LDáDOQR FL�ELH FHM��=DNáDGX�Z�,�SyáURF]X�]DPNQ á\�VL �NZRW ��
�������������]á��]�WHJR�Z\GDWNRZDQR�QD���
Ö� ]DNXS�XVáXJ�SU]HZR]RZ\FK� � � � � ����������������]á�

X���SU]HZR QLNyZ�Z�OLF]ELH�����������ZR]RNLORPHWUyZ�
QD�NZRW ��������������]á�RUD]�XVáXJ�DXWREXVRZ\FK�Z�.=.�*23�
R�ZDUWR FL��������������]á���
1D�U]HF]�JPLQ\�7\FK\�]DNXSLRQR�����������Z]NP�]D�NZRW ��
�������������]á�� UHGQLD�VWDZND�]D���Z]NP�Z\QLRVáD������]á���
]�F]HJR�JPLQD�VILQDQVRZDáD������]á�WM����������

Ö� XWU]\PDQLH�SU]\VWDQNyZ�DXWREXVRZ\FK� � � �������������������]á��
Ö� XWU]\PDQLH�]DNáDGX� � � � � � ������������������]á��
�
�
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8WU]\PDQLH�GUyJ�L�LFK�EXGRZD�Z�RNUHVLH���P�F\�EU��NRV]WRZDáR�PLDVWR��������������]á���
,QZHVW\FMH�GURJRZH��ZUD]�]�R ZLHWOHQLHP��]DPNQ á\�VL �NZRW �������������]á��.RV]W\�
]�]DNUHVX�G]LDáDOQR FL�ELH FHM�]ZL ]DQH�]�XWU]\PDQLHP�GUyJ�Z\QLRVá\��������������]á��
]�F]HJR��
�� OHWQLH�L�]LPRZH�XWU]\PDQLH� � � � � � �������������������]á��
�� NRV]W\�SRERUX�HQHUJLL�HOHNWU\F]QHM� � � � � �������������������]á��
�� ELH FH�XWU]\PDQLH�L�UHPRQW\�F] VWNRZH�GUyJ� � � ��������������������]á��

�SRQDGWR�]H� URGND�VSHFMDOQHJR�Z\GDWNRZDQR������������]á���
�� NRQVHUZDFMD�R ZLHWOHQLD� � � � � � ��������������������]á��
�� SURMHNW\�EXGRZODQH�UHPRQWyZ�PRVWyZ�QDG�XO��%HVNLG]N �� ��������������������]á��
�� XWU]\PDQLH�]LHOHQL�Z�SDVDFK�GURJRZ\FK� � � � ���������������������]á��

:�UDPDFK�LQZHVW\FML�]�]DNUHVX�EXGRZQLFWZD�PLHV]NDQLRZHJR�NRQW\QXRZDQR�URERW\�
]ZL ]DQH�]�X]EURMHQLHP�WHUHQX�QD�R ��Ä%DOELQD´��:DUWR ü�UREyW�]DPNQ áD�VL �NZRW �
������������]á��

1D�XWU]\PDQLH��L�PRGHUQL]DFM �NRPXQDOQ\FK�]DVREyZ�ORNDORZ\FK�Z�RNUHVLH�
VSUDZR]GDZF]\P�Z\GDWNRZDQR�NZRW �������������]á��]�WHJR��
¾� QD�UHDOL]DFM �SURJUDPX�RJUDQLF]HQLD�NRV]WyZ�FLHSáD��

Z�EXG\QNDFK�NRPXQDOQ\FK�Z\GDWNRZDQR�������������]á��
¾� QD�NRQWR�0=%0�SU]HND]DQR�NZRW �����������]á�QD��

�� LQZHQWDU\]DFM �]DVREyZ�±����������]á��
�� UHPRQW�RELHNWyZ�]DMPRZDQ\FK�SU]H]�SODFyZNL�VáX E\�]GURZLD�±�����������]á��

¾� ]D�DGPLQLVWUDFM �]OHFRQ �VSyáFH�752*8=�Z\NRQ\ZDQ �GR�����U��]DSáDFRQR�
���������]á��

�
� 0LHMVNL�=DU] G�%XG\QNyZ�0LHV]NDOQ\FK�Z�,�SyáURF]X�����U��]DU] G]Dá�
ORNDODPL�PLHV]NDOQ\PL�L�X \WNRZ\PL�Z�OLF]ELH���������ORNDOH�NRPXQDOQH�Z�QDMPLH�±�
������L�ZáDVQR FLRZH�±��������R�á F]QHM�SRZLHU]FKQL�HNVSORDWDF\MQHM���������Pð���
Z�W\P�P�LQ��SRZLHU]FKQLD�PLHV]ND �JPLQQ\FK�Z\QRVLáD���������Pð���D�PLHV]ND �
ZáDVQR FLRZ\FK�±���������Pð����
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.RV]W\�G]LDáDOQR FL�=DNáDGX�Z�RPDZLDQ\P�RNUHVLH�]DPNQ á\�VL �NZRW ���
�������������]á��SU]\�F]\P�]QDF] FH� URGNL�Z\GDWNRZDQR�QD���

Þ �]DNXS�HQHUJLL�FLHSOQHM��HOHNWU\F]QHM��JD]X��ZRG\�±��������������]á��
Þ � VILQDQVRZDQLH�UHPRQWyZ�ELH F\FK�L�QDSUDZ�JáyZQ\FK�EXG\QNyZ�±�

������������]á��
Þ � �XWU]\PDQLH�WHFKQLF]QH�EXG\QNyZ�±�����������]á��
Þ � UHDOL]DFM �]DGD �LQZHVW\F\MQ\FK��������������]á��
Þ �]DNXS\�LQZHVW\F\MQH�±����������]á�� �

URGNL�]�GRWDFML�]�EXG HWX�PLDVWD�Z\NRU]\VWDQR�QD���
9� LQZHQWDU\]DFMH�QLHUXFKRPR FL�Z�NZRFLH����������]á��
9� UHPRQW\�RELHNWyZ�]DMPRZDQ\FK�SU]H]�SODFyZNL�VáX E\�]GURZLD�Z�NZRFLH�

���������]á��
:L NV]R ü�SU]\FKRGyZ�SR]\VNDQ\FK�Z�RNUHVLH�VSUDZR]GDZF]\P�R�RJyOQHM�ZDUWR FL�
�������������]á�SRFKRG]LáD�]�W\WXáX�ZSá\ZyZ�]�RSáDW�F]\QV]RZ\FK�±��������������]á�
RUD]�]H�VSU]HGD \�XVáXJ�±��������������]á��Z�W\P�JáyZQLH�]�W\WXáX�]ZURWX�NRV]WyZ�
]DNXSX�HQHUJLL�FLHSOQHM��ZRG\�L�Z\ZR]X�QLHF]\VWR FL����
�

.ROHMQ\P�]DGDQLHP��QD�NWyUH�Z�,�SyáURF]X�E�U��Z\GDWNRZDQR�]QDF]Q �LOR ü�
URGNyZ���WM����������������]á���MHVW��RSLHND��VSRáHF]QD���:��VWRVXQNX��GR��Z\NRQDQLD��
]D�,�SyáURF]H�����U��VWDQRZL�WR�Z]URVW�R����������
=QDF]Q\�Z]URVW��ER�D �R��������Z\VW SLá�Z�ZDUWR FL�Z\SáDFRQ\FK�]DVLáNDFK�FHORZ\FK�
L�SU]\]QDQ\FK� ZLDGF]HQLDFK�Z�QDWXU]H�±�Z]URVW�RVyE�REM W\FK�SRPRF �VRFMDOQ ���
1L V]\��DOH�UyZQLH�]QDF] F\�Z]URVW�Z\GDWNyZ��������Z\VW SLá�Z�ZLHONR FL� URGNyZ�
Z\NRU]\VWDQ\FK�SU]H]�0LHMVNL�2 URGHN�3RPRF\�6SRáHF]QHM�QD�GR \ZLDQLH�G]LHFL�
SURZDG]RQH�SU]H]�V]NRá\��:�SRUyZQDQLX�]�,�SyáURF]HP�����U��Z�URNX�ELH F\P�
QDVW SLá�Z]URVW�OLF]E\�G]LHFL�NRU]\VWDM F\FK�]�SRVLáNyZ�R�����D�LOR ü�Z\GDQ\FK�
RELDGyZ�Z]URVáD�R���������
���
=�RJyOQHM�NZRW\�Z\GDWNyZ�]�]DNUHVX�RSLHNL�VSRáHF]QHM���������WM��������������]á�
VWDQRZL�ZDUWR ü�Z\SáDFRQ\FK�GRGDWNyZ�PLHV]NDQLRZ\FK��]�F]HJR�XG]LDá� URGNyZ�
]�EXG HWX�SD VWZD�Z�NZRFLH�������������]á�Z\QRVL���������:\GDQR�������GHF\]ML�
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SU]\]QDM F\FK�GRGDWHN�±�VSDGHN�R�����Z�SRUyZQDQLX�]�,�SyáURF]HP�����U��
L�Z\SáDFRQR�������� ZLDGF]H �±�Z]URVW�R����� ZLDGF]H ��3RPLPR�Z]URVWX�OLF]E\�
Z\SáDFDQ\FK� ZLDGF]H �]PDODáD�LFK�ZDUWR ü�R�����������]á��FR�MHVW�UH]XOWDWHP�]PLDQ�
XVWDZRZ\FK�]DVDG�QDOLF]DQLD�Z\VRNR FL�GRGDWNX��1DVW SLá�VSDGHN� UHGQLHM�NZRW\�
Z\SáDFDQHJR� ZLDGF]HQLD�]��������]á�Z�,�SyáURF]X�����U��GR��������]á�Z�RNUHVLH�
VSUDZR]GDZF]\P��
*áyZQ\P�G\VSRQHQWHP� URGNyZ�]DSODQRZDQ\FK�Z�EXG HFLH�QD�SRPRF�GOD�RVyE�
SRWU]HEXM F\FK�MHVW�0LHMVNL�2 URGHN�3RPRF\�6SRáHF]QHM��:DUWR ü�SRQLHVLRQ\FK�
SU]H]�MHGQRVWN �NRV]WyZ�]DPNQ áD�VL �NZRW �������������]á�Z\NRU]\VWDQ �QD�UHDOL]DFM �
]DGD �ZáDVQ\FK�L�]�]DNUHVX�DGPLQLVWUDFML�U] GRZHM�Z�V]F]HJyOQR FL�QD��
���]DVLáNL�L�SRPRF�U]HF]RZ �GOD�SRGRSLHF]Q\FK�����������������������������������������������������]á��
�����ZUD]�]�RSáDW �VNáDGHN�QD�XEH]SLHF]HQLD�VSRáHF]QH�L�]GURZRWQH��
���XWU]\PDQLH�SODFyZHN�RSLHNX F]R�Z\FKRZDZF]\FK������������������������������������������]á��
����R URGNyZ�ZVSDUFLD�L�LQQ\FK��Z�W\P��

¾� 1RFOHJRZQLD� � � � � � � � ��������������]á�
ZUD]�]�XUXFKRPLRQ\P�Z�RNUHVLH�]LP\�GRGDWNRZ\P�SXQNWHP�SU]\�XO��%U]R]RZHM��

¾� �2 URGHN�,QWHUZHQFML�.U\]\VRZHM�SU]\�XO�)LWHOEHUJD�� � ��������������]á��
¾� URGRZLVNRZ\�'RP�6DPRSRPRF\�Z�:LONRZ\MDFK�� � ��������������]á��
¾� URGRZLVNRZ\�'RP�6DPRSRPRF\�SU]\�XO��1RZRNR FLHOQHM� ��������������]á��
¾� ZLHWOLFD� URGRZLVNRZD�SU]\�XO�%DWRUHJR� � � � ���������������]á��
¾� URG]LQ\�]DVW SF]H�L�WHUDSHXW\F]QH����� � � � � ��������������]á��

:�URNX�VSUDZR]GDZF]\P�QD�WHUHQLH�PLDVWD�IXQNFMRQRZDáR�
����URG]LQ�]DVW SF]\FK��Z�NWyU\FK�SU]HE\ZDáR�����G]LHFL���
3RQDGWR�QD�]DVDG]LH�SRJRWRZLD�URG]LQQHJR�IXQNFMRQXMH���URG]LQ��
�

¾� PLHV]NDQLD�FKURQLRQH�� � � � � � �����������������]á��
:�GZyFK�PLHV]NDQLDFK�]DPLHV]NXMH���RVyE�SHáQROHWQLFK��NWyUH�RSX FLá\�SODFyZNL�
RSLHNX F]R�±�Z\FKRZDZF]H�L�URG]LQ\�]DVW SF]H��

�
���� ZLDGF]HQLH�XVáXJ�RSLHNX F]\FK�Z�GRPDFK�SRGRSLHF]Q\FK�� �������������������]á��
�

2SUyF]�SRZ\ V]\FK�]DGD �UHDOL]RZDQ\FK�SU]H]�0236��Z�RNUHVLH���P�F\�EU��QD�
UHDOL]DFM �]DGD �]�]DNUHVX�RSLHNL�VSRáHF]QHM�]�EXG HWX�VILQDQVRZDQR�OXE�
GRILQDQVRZDQR�G]LDáDOQR ü��
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· �'RPX�3RPRF\�6SRáHF]QHM�SU]\�XO��.RSHUQLND��� � � ���������������]á���
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SU]\�XO��1RZRNR FLHOQHM�SURZDG]RQHM�SU]H]�&DULWDV�2 URGHN� Z��)DXVW\QD��
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���&\NO�NRQFHUWyZ�V]DQWRZ\FK�SQ��Ä3RUW�3LH QL�3UDF\´�� � ���������������]á��
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�
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�2FKURQ\�/XGQR FL��6SUDZ�2EURQQ\FK�L�3LRQ�2FKURQ\�
�P�LQ��Z\QDJURG]HQLD�L�SRFKRGQH��XWU]\PDQLH�PDJD]\QX�L�VSU] WX�2&��
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RVRERZH�]ZL ]DQH�]�]DWUXGQLHQLHP�SUDFRZQLNyZ�Z\QRVLá\�����������]á��D�Z\GDWNL�QD�
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�� RGVHWNL�EDQNRZH�RG�NUHG\WX�]DFL JQL WHJR�QD�EXGRZ �=�6]�0��Z�NZRFLH��

����������]á�L�RG�SR \F]HN�]�:)2 L*:�]DFL JQL W\FK�QD���EXGRZ �HNUDQyZ�
DNXVW\F]Q\FK�Z]GáX �XO�%HVNLG]NLHM��PRGHUQL]DFM �WHFKQLF]Q\FK�XU] G]H �
]ELRUQLND�3DSURFDQ\��G]LDáDQLD�HQHUJRRV]F] GQH�Z�63�1U���L�UHDOL]DFM �SURJUDPX�
]PLHU]DM FHJR�GR�REQL HQLD�QLVNLHM�HPLVML�Z�G]LHOQLFDFK�SHU\IHU\MQ\FK�PLDVWD�
Z�NZRFLH����������]á��

�� GRWDFMD�GOD�:\ V]HM�6]NRá\�=DU] G]DQLD�L�1DXN�6SRáHF]Q\FK�]�SU]H]QDF]HQLHP�QD�
VW\SHQGLD�GOD�VWXGHQWyZ�±����������]á��

�� NRV]W\�G]LDáDOQR FL�0LHMVNLHJR�,QVSHNWRUDWX�:HWHU\QDULL�±�����������]á�
]D�RNUHV�RG��������U��GR���������U���
=JRGQLH��]�XVWDZ �]�GQLD����OXWHJR�����U��R�]PLDQLH�XVWDZ\�R�]ZDOF]DQLX�FKRUyE�
]DND Q\FK�]ZLHU] W��EDGDQLX�]ZLHU] W�U]H Q\FK�L�PL VD�RUD]�,QVSHNFML�
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:HWHU\QDU\MQHM�RUD]�QLHNWyU\FK�LQQ\FK�XVWDZ��]�GQLHP����NZLHWQLD�����U��
RERZL ]HN�SURZDG]HQLD�3RZLDWRZ\FK�,QVSHNFML�:HWHU\QDU\MQ\FK�SU]HM á�
:RMHZRGD���

�� NRV]W\�RJyOQRSROVNLHJR�UHIHUHQGXP��������������]á��
�� NRV]W\�XWU]\PDQLD�+RWHOX�7\FK\�SU]HM WHJR�Z�����U���������������]á��

�VSU]HGD �Z�P�FX�F]HUZFX�EU����
�������������

8VWDZRZ\�RERZL ]HN�UHDOL]DFML�SU]H]�PLDVWR�RPyZLRQ\FK�SRZ\ HM�JáyZQ\FK�
NLHUXQNyZ�G]LDáD ��D�WDN H�RERZL ]HN�UHDOL]DFML�ZLHOX�LQQ\FK�]DGD ��]DUyZQR�
ZáDVQ\FK��MDN�L�]�]DNUHVX�DGPLQLVWUDFML�U] GRZHM�Z\PDJD�IXQNFMRQRZDQLD�
DGPLQLVWUDFML�� �
.RV]W\�MHM�XWU]\PDQLD�]D�,�SyáURF]H�]DPNQ á\�VL �NZRW ���������������]á���2EHMPXM �
RQH�JáyZQLH�NRV]W\�RVRERZH���������U]HF]RZH�]ZL ]DQH�]�IXQNFMRQRZDQLHP�8U] GX��
NRV]W\�SRERUX�SRGDWNyZ�L�RSáDW��GLHW\�UDGQ\FK��Z\GDWNL�5DG�2VLHGORZ\FK��NRV]W\�
SURPRFML�PLDVWD��
�
�����������6]F]HJyáRZH�]HVWDZLHQLH�Z\NRQDQ\FK�Z�,�SyáURF]X�����U��]DGD �Z�XNáDG]LH���������������������
GR�G]LDáyZ�L�UR]G]LDáyZ�NODV\ILNDFML�EXG HWRZHM�]�SRG]LDáHP�QD�]DGDQLD�SRZLDWX�
L�JPLQ\�RUD]�ZáDVQH�L�]�]DNUHVX�DGPLQLVWUDFML�U] GRZHM�SU]HGVWDZLD�WDEHOD�QU����
QDWRPLDVW�Z\ND]�Z\GDWNyZ�5DG�2VLHGORZ\FK�±�WDEHOD�QU����
�
� 8FKZDORQ\�QD�����U��EXG HW�PLDVWD�UHDOL]RZDáR�RSUyF]�8U] GX�0LDVWD����
MHGQRVWHN�RUJDQL]DF\MQ\FK��Z�W\P���

� ���MHGQRVWHN�EXG HWRZ\FK��
� ��]DNáDG\�EXG HWRZH��
� ��LQVW\WXFMH�NXOWXU\��

�
3ODQ�Z\GDWNyZ�SRV]F]HJyOQ\FK�MHGQRVWHN�EXG HWRZ\FK�L�MHJR�Z\NRQDQLH�]D�RNUHV�
VSUDZR]GDZF]\�SU]HGVWDZLD�VL �QDVW SXM FR���
�
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3RZLDWRZ\�=HVSyá�GR�6SUDZ�2U]HNDQLD
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�����������3ODQ�Z\GDWNyZ�PDM WNRZ\FK�QD�G]LH ������������U��Z\QRVL�������������]á��
UyGáDPL�ILQDQVRZDQLD�W\FK�Z\GDWNyZ�V ��

¾� URGNL�]�GRFKRGyZ�EXG HWX�PLDVWD�Z�Z\VRNR FL�������������]á����
�����VWDQRZL FH��������Z\GDWNyZ�PDM WNRZ\FK�RJyáHP��
�����SU]\�F]\P��Z�NZRFLH�WHM�]QDMGXM �VL � URGNL�Z�Z\VRNR FL�������������]á��QLHZ\NRU]\VWDQH��

Z� URNX�XELHJá\P�RUD]� MHGQRUD]RZD�VXEZHQFMD�QD� UHDOL]DFM �]DGDQLD� LQZHVW\F\MQHJR�SQ��
Ä%XGRZD�ZLDGXNWX�GURJRZHJR�QDG�XO�6LNRUVNLHJR�Z�7\FKDFK´�Z�NZRFLH�������������]á���

¾� URGNL�]HZQ WU]QH�SR]\VNDQH�QD�UHDOL]DFM �LQZHVW\FML��
�����Z�Z\VRNR FL�������������]á���VWDQRZL FH��������Z\GDWNyZ�PDM WNRZ\FK�RJyáHP��
�����WDNLH�MDN��

�� URGNL�]�3+$5(� � � � � � ��������������]á���WM����������
�� SR \F]NL�]�:)2 L*:� � � � � ��������������]á���WM����������
�� NUHG\W�.)0� � � � � � � ��������������]á���WM����������
�� GRWDFMH�]�:)2 L*:�� � � � � ��������������]á���WM�����������
�� GRWDFMD�]�EXG HWX�SD VWZD� � � � � ��������������]á���WM�����������
�� URGNL�]�HPLVML�REOLJDFML�NRPXQDOQ\FK� � � ��������������]á���WM�����������
�� ZSáDW\�LQLFMDWRUyZ�Z�UDPDFK�/�,�� � � � ���������������]á���WM�����������
�� URGNL�]�0(1L6� � � � � � ���������������]á���WM�����������
�� SDUW\F\SDFMD�RVyE�SUDZQ\FK� � � � � ���������������]á���WM�����������
�� GRWDFMH�]�1)2 L*:� � � � � � ����������������]á���WM�����������
�� SR \F]ND�]�1)2 L*:� � � � � ����������������]á���WM�����������

�
¾� URGNL� ]� IXQGXV]\� FHORZ\FK� PLDVWD� �*)2 L*:�� 3)2 L*:�� 3)*=*L.��� Z�

Z\VRNR FL������������]á���VWDQRZL FH��������Z\GDWNyZ�PDM WNRZ\FK�RJyáHP��

¾� URGNL�VSHFMDOQH��SU]\�0LHMVNLP�=DU] G]LH�7DUJRZLVN�L�8U] G]LH�0LDVWD�7\FK\���
Z� á F]QHM� Z\VRNR FL� � �������� ]á��� FR� VWDQRZL� ���� �� Z\GDWNyZ� PDM WNRZ\FK�
RJyáHP��
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3URFHQWRZ\� XG]LDá� UyGHá� ILQDQVRZDQLD� ]DSODQRZDQ\FK� QDNáDGyZ� PDM WNRZ\FK�
SU]HGVWDZLD�SRQL V]\�Z\NUHV��
�

:\NUHV����
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UyGáD�ILQDQVRZDQLD�SODQRZDQ\FK�QDNáDGyZ�PDM WNRZ\FK�
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VSHFMDOQH
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SR \F]NL��
NUHG\W\��
REOLJDFMH��

GRWDFMH��LQQH
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�
=DSODQRZDQH�Z\GDWNL�PDM WNRZH�PLDVWD�7\FK\�REHMPXM ��
�� Z\GDWNL�LQZHVW\F\MQH� � �� ��Z�NZRFLH�������������]á���WM����������
�� SRGZ\ V]HQLH�XG]LDáyZ�Z�VSyáNDFK� ��Z�NZRFLH���������������]á���WM������������

�
���������:DUWR ü� SRQLHVLRQ\FK�Z\GDWNyZ�PDM WNRZ\FK�Z� ,� SyáURF]X� ����� U�� ]DPNQ áD�
VL �NZRW �������������]á���FR�VWDQRZLáR��������SODQX�URF]QHJR���
1D� UHDOL]DFM � ]DGD � LQZHVW\F\MQ\FK� Z\GDWNRZDQR� NZRW � ����������� ]á��� WM�� �������
SODQX��]�F]HJR��
�� ]H� URGNyZ�IXQGXV]\�FHORZ\FK��� � �����������������������]á���WM���������SODQX���
�� ]H� URGNyZ�VSHFMDOQ\FK� � � ������������������������]á���WM���������SODQX��
�� ]H� URGNyZ�SR]RVWDá\FK� ����� � ����������������������]á���WM���������SODQX��
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:\NRQDQLH�Z\GDWNyZ�PDM WNRZ\FK�Z�,�SyáURF]X������U�

3ODQ������U� :\NRQDQLH�,�Syá�������U�
�

�
=� RJyOQHM� SXOL� URGNyZ�Z�Z\VRNR FL� ������������� ]á��Z\GDWNRZDQ\FK� QD� UHDOL]DFM �
]DGD �LQZHVW\F\MQ\FK��VILQDQVRZDQR�Z�SU]HZD DM FHM�PLHU]H�WDNLH�REV]DU\�G]LDáDQLD��
MDN��
�� JRVSRGDUND�NRPXQDOQD��&,*��UHZLWDOL]DFMD�WHUHQyZ�SRSU]HP\VáRZ\FK�QD��

R ��%DOELQD��LQZHVW\FMH�ZRGQR�NDQDOL]DF\MQH��SURJUDP�RJUDQLF]HQLD�NRV]WyZ�
FLHSáD�Z�EXG\QNDFK�DGPLQLVWURZDQ\FK�SU]H]�0=%0����

�� GURJL�L�VNU]\ RZDQLD��
�� X]EURMHQLH�WHUHQX�SRG�EXGRZQLFWZR�PLHV]NDQLRZH���
�� RELHNW\�VSRUWRZH��
�
3URFHQWRZ\� XG]LDá� Z\GDWNyZ� REHMPXM F\FK� SRZ\ V]H� NLHUXQNL� SU]H]QDF]HQLD�
URGNyZ�LQZHVW\F\MQ\FK�SU]HGVWDZLD�QDVW SXM F\�Z\NUHV��
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����������]á��]H� URGNyZ�]HZQ WU]Q\FK�SR]\VNDQ\FK�SU]H]�PLDVWR��FR�VWDQRZL��������
]DáR RQHJR�SODQX���
:\NRU]\VWDQR��
�� SR \F]N �]�:)2 L*:�� � � � ���Z�NZRFLH������������]á���

QD�]DGDQLH�SQ��Ä3URJUDP�RJUDQLF]HQLD�NRV]WyZ�FLHSáD��
Z�EXG\QNDFK�DGPLQLVWURZDQ\FK�SU]H]�0=%0´�

�� NUHG\W�]�.)0� � � � � � ���Z�NZRFLH�������������]á���
QD�]DGDQLH�SQ��Ä8]EURMHQLH�WHUHQX�SRG�EXGRZQLFWZR��
PLHV]NDQLRZH�QD�R ��Ä%DOELQD´�
�

�� URGNL�]�0(1L6�� � � � � ���Z�NZRFLH�������������]á���
QD�]DGDQLH�SQ��Ä%XGRZD�]HVSRáX�ERLVN�]�]DSOHF]HP��
QD�VWDGLRQLH�±�R ��Ä$´�

�� ZSáDW\�LQLFMDWRUyZ� � � � � ���Z�NZRFLH���������������]á���
QD�]DGDQLD�UHDOL]RZDQH�Z�UDPDFK�/�,��
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6SRVyE� ILQDQVRZDQLD� SRQLHVLRQ\FK� Z\GDWNyZ� LQZHVW\F\MQ\FK� SUH]HQWXMH� SRQL V]\�
Z\NUHV���
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:� EXG HFLH� QD� URN� ����� QD� ]DNXS\� LQZHVW\F\MQH� ]DSODQRZDQR� NZRW �Z�Z\VRNR FL��
��������]á���]� WHJR�Z�,�SyáURF]X�Z\GDWNRZDQR���������]á���F]\OL��������]DáR RQHJR�
SODQX���
�
3ODQ�L�Z\NRQDQLH�SRV]F]HJyOQ\FK�]DGD �LQZHVW\F\MQ\FK�ZUD]�]�RSLVHP�SU]HELHJX�LFK�
UHDOL]DFML� RUD]�ZVND]DQLHP� UyGHá� ILQDQVRZDQLD�Z� ,� SyáURF]X� ����� U�� SU]HGVWDZLRQH�
]RVWDá\�SRQL HM�Z�IRUPLH�WDEHODU\F]QHM���
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SU]\FKRGyZ� RJyáHP�� 3R]RVWDáH� ZSá\Z\� WR� RSáDW\� ]D� F]\QQR FL� ]ZL ]DQH� ]�
SURZDG]HQLHP� ]DVREyZ� JHRGH]\MQR�NDUWRJUDILF]Q\FK� L� X]JDGQLDQLHP� XV\WXRZDQLD�
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SURMHNWRZDQ\FK�VLHFL�X]EURMHQLD�WHUHQX�QD�WHUHQLH�PLDVWD�7\FK\����������RUD]�RGVHWNL�
EDQNRZH�RG� URGNyZ�]JURPDG]RQ\FK�QD�UDFKXQNX�3)*=*L.����������
�

:\GDWNL� IXQGXV]\� FHORZ\FK� Z� ,� SyáURF]X� ����� U�� Z\QLRVá\� á F]QLH�������������
����������]á���Z�W\P���
�� *)2 L*:�����������������]á���WM���������SODQX�URF]QHJR��
�� 3)2 L*:�� ����������������]á���WM���������SODQX�URF]QHJR��
�� 3)*=*L.�������������������]á���WM���������SODQX�URF]QHJR��
�
:\GDWNL� *)2 L*:� GRW\F]\á\� Z� JáyZQHM� PLHU]H� ]DGDQLD� LQZHVW\F\MQHJR� SQ��
Ä.DQDOL]DFMD� VDQLWDUQD� L� GHV]F]RZD� RUD]� UHJXODFMD� FLHNyZ� WHUHQRZ\FK� Z�
G]�:DUWRJáRZLHF��=ZLHU]\QLHF��:\JRU]HOH´��1D�WHQ�FHO�Z\GDWNRZDQR�����������]á��
3R]RVWDáH� URGNL�Z�Z\VRNR FL��������]á��Z\NRU]\VWDQR�QD�G]LDáDOQR ü�ELH F ��]�F]HJR�
�������QD�XWU]\PDQLH�]LHOHQL�Z�PLH FLH���
�
:\GDWNL�3)2 L*:�GRW\F]\á\�SU]HGH�ZV]\VWNLP�UHDOL]DFML�GZyFK�LQZHVW\FML��
��Ä.DQDOL]DFML�VDQLWDUQHM�L�GHV]F]RZHM�XO�0\ OLZVNLHM´�����������������]á���
��Ä3U]HEXGRZ\�NDQDOL]DFML�GHV]F]RZHM�QD�RV�´0DJGDOHQD´�����������]á��
:� UDPDFK� G]LDáDOQR FL� ELH FHM� Z\GDWNRZDQR� ������ ]á�� QD� XW\OL]DFM � RGF]\QQLNyZ�
FKHPLF]Q\FK� ]H� V]Nyá� RUD]� ������ ]á�� QD� UHDOL]DFM � NRPSOHNVRZHJR� SURJUDPX�
]PLHU]DM FHJR�GR�REQL HQLD�QLVNLHM�HPLVML�Z�G]LHOQLFDFK�SHU\IHU\MQ\FK�PLDVWD�7\FK\��
,QZHVW\FMH�SRQLHVLRQH�]H� URGNyZ�*)2 L*:�RUD]�3)2 L*:�RSLVDQR�V]F]HJyáRZR�Z�
F] FL�,1:(67<&-(��
�
=H� URGNyZ�3)*=*L.�Z\NRU]\VWDQR�á F]QLH�NZRW ���������]á���Z�W\P�������GRW\F]\�
UHDOL]DFML�]DGD �ELH F\FK��D�Z�V]F]HJyOQR FL��
D�� DNWXDOL]DFML�L�XWU]\PDQLD�SRZLDWRZHJR�]DVREX�JHRGH]\MQHJR�L�NDUWRJUDILF]QHJR��Z�

W\P�WZRU]HQLD�QXPHU\F]QHM�ED]\�HZLGHQFML�JUXQWyZ�L�EXG\QNyZ������������������]á���
E�� SU]HOHZyZ� QD� &)*=*L.� L�:)*=*L.� GRNRQDQ\FK� RG� GRFKRGyZ� ]D� ,9� NZDUWDá�

XE�U��L��,�NZDUWDá�E�U������������������������������������������������������������������������������������������]á��
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3R]D� W\P� QD� ]DNXS� VSU] WX� L� RSURJUDPRZDQLD� NRPSXWHURZHJR� GR� SURZDG]HQLD�
HZLGHQFML�JUXQWyZ�L�EXG\QNyZ�RUD]�PDS\�]DVDGQLF]HM�Z\GDWNRZDQR�NZRW ��������]á��
�
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635$:2='$1,(�=$�2.5(6�,�9,�����5�=�:<.25=<67$1,$� 52'.Ï:�
3$ 67:2:(*2�)81'86=8�5(+$%,/,7$&-,�26Ï%�1,(3(à12635$:1<&+��

�
�
:\NRU]\VWDQLH� URGNyZ� 3)521� RGE\ZD� VL � QD� SRGVWDZLH� XVWDZ\� ]� GQLD� ��� VLHUSQLD�
����� URNX� � ÄR� UHKDELOLWDFML� ]DZRGRZHM� L� VSRáHF]QHM� RUD]� ]DWUXGQLDQLX� RVyE�
QLHSHáQRVSUDZQ\FK��']�8��1U������SR]������]�Sy Q��]P����
�
0LHMVNL�2 URGHN�3RPRF\�6SRáHF]QHM�Z�7\FKDFK�UHDOL]XMH�]DGDQLD�GRILQDQVRZDQH�]H� URGNyZ��
3)521� Z� UDPDFK� UHKDELOLWDFML� VSRáHF]QHM� L� ]DZRGRZHM� RVyE� QLHSHáQRVSUDZQ\FK� RG� �����
URNX�� &] ü� ]DGD � ]ZL ]DQ\FK� ]� UHKDELOLWDFM � ]DZRGRZ ±� ÄV]NROHQLD� RVyE�
QLHSHáQRVSUDZQ\FK´�]RVWDá\�]OHFRQH�3RZLDWRZHPX�8U] GRZL�3UDF\���
�
:� ELH F\P� URNX� =DU] G� 3D VWZRZHJR� )XQGXV]X� 5HKDELOLWDFML� 2VyE� 1LHSHáQRVSUDZQ\FK�
GRNRQDá� SRG]LDáX� URGNyZ�)LQDQVRZ\FK� SU]H]QDF]RQ\FK� QD� UHDOL]DFM � ]DGD � QD� U]HF]� RVyE�
QLHSHáQRVSUDZQ\FK� QDOH F\FK� GR� NRPSHWHQFML� UDG� SRZLDWRZ\FK� SLVPHP� ]� GQLD� �� F]HUZFD�
����U�� URGNL�WH�]RVWDá\�QDVW SQLH�SRG]LHORQH�QD�SRV]F]HJyOQH�]DGDQLD��8FKZDá �5DG\�0LDVWD�
7\FK\� QU� �����;�������� ]� GQLD� ����������U�� 'R� WHJR� F]DVX� 0LHMVNL� 2 URGHN� 3RPRF\�
6SRáHF]QHM�Z�7\FKDFK�PyJá� MHG\QLH� SU]HND]\ZDü� ]DOLF]NRZR�GRILQDQVRZDQLH� GR� WXUQXVyZ�
UHKDELOLWDF\MQ\FK�� RUD]� Z� UDPDFK� Z\SáDW\� � ]RERZL ]D � ]� XPyZ� ]DZDUW\FK� Z� XELHJá\FK�
ODWDFK���
�
:\NRU]\VWDQLH� URGNyZ� 3)521� Z� SLHUZV]\P� SyáURF]X� ����U�� SU]HND]DQ\FK� GOD� 3RZLDWX�
7\FK\� QD� ]DGDQLD�Z� UDPDFK� UHKDELOLWDFML� ]DZRGRZHM� L� VSRáHF]QHM� RVyE� QLHSHáQRVSUDZQ\FK��
]JRGQLH�]�SU]\WRF]RQ �SRZ\ HM�XFKZDá �SU]HGVWDZLD�VL �QDVW SXM FR���
�
,�� :<.25=<67$1,(� 52'.Ï:� )81'86=8� :� 5$0$&+� 5(+$%,/,7$&-,� =$:2'2:(-�
35=('67$:,$�6, �1$67 38- &2���
�
3U]\VWRVRZ\ZDQLH�WZRU]RQ\FK�OXE�LVWQLHM F\FK�VWDQRZLVN�SUDF\�GOD�RVyE�QLHSHáQRVSUDZQ\FK��
3UDFRGDZFD�� NWyU\� � SU]H]� RNUHV� FR� QDMPQLHM� ��� PLHVL F\� ]DWUXGQL� RVRE\� QLHSHáQRVSUDZQH��
��EH]URERWQH� OXE� SRV]XNXM FH� SUDF\� L� QLH� SR]RVWDM FH� Z� ]DWUXGQLHQLX�� VNLHURZDQH� GR� SUDF\� SU]H]�
SRZLDWRZ\�XU] G�SUDF\��
��SR]RVWDM FH�Z�]DWUXGQLHQLX�X�SUDFRGDZF\�Z\VW SXM FHJR�R�]ZURW�NRV]WyZ��MH HOL�QLHSHáQRVSUDZQR ü�
W\FK�RVyE�SRZVWDáD�Z�RNUHVLH�]DWUXGQLHQLD�X�WHJR�SUDFRGDZF\�]�Z\M WNLHP�SU]\SDGNyZ��JG\�SU]\F]\Q �
SRZVWDQLD� QLHSHáQRVSUDZQR FL� E\á\� ]DZLQLRQH� SU]H]� SUDFRGDZF � OXE� SU]H]� SUDFRZQLND� QDUXV]HQLD�
SU]HSLVyZ��Z�W\P�SU]HSLVyZ�SUDZD�SUDF\��
PR H�RWU]\PDü��QD�ZQLRVHN��]H� URGNyZ�3)521�]ZURW�NRV]WyZ�SU]\VWRVRZDQLD�WZRU]RQ\FK�
OXE� LVWQLHM F\FK� VWDQRZLVN� SUDF\� GOD� W\FK� RVyE�� VWRVRZQLH� GR� SRWU]HE� Z\QLNDM F\FK� ]� LFK�
QLHSHáQRVSUDZQR FL� RUD]� UR]SR]QDQLD� SU]H]� VáX E\� PHG\F\Q\� SUDF\� W\FK� SRWU]HE��
�DUW����XVW���SNW���L����
=�SRZRGX�EUDNX�PR OLZR FL�G\VSRQRZDQLD� URGNDPL�ILQDQVRZ\PL�GR����F]HUZFD�����U��Z�
,�SyáURF]X�EU��U��QLH�]DZDUWR�XPyZ�Z�UDPDFK�SURJUDPX��
�
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=ZURW�NRV]WyZ�XWZRU]HQLD�QRZ\FK�VWDQRZLVN�SUDF\�GOD�RVyE�QLHSHáQRVSUDZQ\FK�±�Z�UDPDFK�
Z\SáDW\�]RERZL ]D �]�XPyZ�]DZDUW\FK�Z������URNX��
�
'R� NR FD� ,,� NZDUWDáX� EU�� ]ZUyFRQR� NRV]W\� ]ZL ]DQH� ]� Z\SRVD HQLHP� XWZRU]RQ\FK� ���
VWDQRZLVN� SUDF\� GOD� RVyE� QLHSHáQRVSUDZQ\FK�Z� UDPDFK� ]DZDUW\FK� XPyZ�Z������ URNX� ±� D�
XM W\FK�Z�]RERZL ]DQLDFK��������������]á���
=ZURW�NRV]WyZ�Z\QDJURG]H �L�VNáDGHN�QD�XEH]SLHF]HQLH�VSRáHF]QH�RVyE�QLHSHáQRVSUDZQ\FK�
]DWUXGQLRQ\FK�Z�UDPDFK�]DZDUW\FK�Z�ODWDFK�XELHJá\FK�XPyZ���
2SUyF]�]ZURWX�NRV]WyZ�]ZL ]DQ\FK�]�Z\SRVD HQLHP�VWDQRZLVN�]DZDUWH�XPRZ\�SU]HZLGXM �
UHIXQGDFM � Z\QDJURG]H � ZUD]� ]H� VNáDGN � =86�� NWyUH� V � Z\SáDFDQH� RVRERP�
QLHSHáQRVSUDZQ\P��]DWUXGQLRQ\P�QD�W\FK�VWDQRZLVNDFK��Z�WUDNFLH�WUZDQLD����P�F\���FR�GUXJL�
PLHVL F���
:�,�SyáURF]X�EU��á F]QLH�]UHIXQGRZDQR�NRV]W\�]ZL ]DQH�]�Z\SáDW �Z\QDJURG]H �Z�NZRFLH�
����������]á��:\SáDFRQD�NZRWD�GRW\F]\áD�LVWQLHM F\FK����HWDWyZ��
�
,,�� :<.25=<67$1,(� 52'.Ï:� )81'86=8� :� 5$0$&+� 5(+$%,/,7$&-,� 632à(&=1(-�
35=('67$:,$�6, �1$67 38- &2���
'RILQDQVRZDQLH�WXUQXVyZ�UHKDELOLWDF\MQ\FK��
7XUQXV\�UHKDELOLWDF\MQH�WR�DNW\ZQD�IRUPD�UHKDELOLWDFML�SRá F]RQD�]�HOHPHQWDPL�Z\SRF]\QNX��
PDM FD� QD� FHOX� SRSUDZ � VSUDZQR FL�� Z\URELHQLH� ]DUDGQR FL�� SREXG]HQLH� L� UR]ZLMDQLH�
]DLQWHUHVRZD � RVyE� QLHSHáQRVSUDZQ\FK�� =� GRILQDQVRZDQLD� GR� Z\MD]GX� QD� WXUQXV�
UHKDELOLWDF\MQ\� PRJ � VNRU]\VWDü� G]LHFL� L� RVRE\� GRURVáH� SRVLDGDM FH� ZD QH� RU]HF]HQLH� R�
QLHSHáQRVSUDZQR FL��NWyUH�]RVWDá\�VNLHURZDQH�QD�WXUQXV�QD�ZQLRVHN�OHNDU]D���
�

:� RNUHVLH� VSUDZR]GDZF]\P� SU]\]QDQR� GRILQDQVRZDQLH� ���� RVRERP� QD� NZRW �
��������]á��:\SáDFRQR�GRILQDQVRZDQLH�QD�Z\MD]G����RVyE�QD�NZRW ��������]á���:�W\P�GOD����
RVyE�GRURVá\FK�QD�NZRW ��������]á�L���LFK�RSLHNXQyZ�Z�NZRFLH�������]á�RUD]�GOD����G]LHFL�L�
PáRG]LH \�Z�NZRFLH��������]á�L����LFK�RSLHNXQyZ�Z�NZRFLH�������]á���
'RILQDQVRZDQLH�OLNZLGDFML�EDULHU�IXQNFMRQDOQ\FK��DUFKLWHNWRQLF]Q\FK���Z�NRPXQLNRZDQLX�VL �
L�WHFKQLF]Q\FK��QD�ZQLRVNL�LQG\ZLGXDOQ\FK�RVyE�QLHSHáQRVSUDZQ\FK��
/LNZLGDFMD� EDULHU� DUFKLWHNWRQLF]Q\FK� Z� PLHMVFX� ]DPLHV]NDQLD� RVRE\� QLHSHáQRVSUDZQHM� WR�
ZV]HONLH� SUDFH� DGDSWDF\MQH�� EXGRZODQH� L� LQVWDODF\MQH� ]PLHU]DM FH� GR� SUDZLGáRZHJR�
XNV]WDáWRZDQLD� SRPLHV]F]H � PLHV]NDOQ\FK� Z� W\P� SRPLHV]F]H � VDQLWDUQ\FK� ZUD]� ]� LFK�
Z\SRVD HQLHP� L� GRJRGQ\P� GRM FLHP� GR� PLHV]NDQLD�� %DULHU\� Z� NRPXQLNRZDQLX� VL � L�
WHFKQLF]QH�V �WR�RJUDQLF]HQLD�XQLHPR OLZLDM FH�OXE�XWUXGQLDM FH�RVRERP�QLHSHáQRVSUDZQ\P�]�
RNUH ORQ\P�URG]DMHP�QLHSHáQRVSUDZQR FL�VDPRG]LHOQH� \FLH�Z�VSRáHF]H VWZLH���
:�RNUHVLH�VSUDZR]GDZF]\P�]H�Z]JO GX�QD�EUDN�SODQX�ILQDQVRZHJR�QLH�]RVWDá�UR]SDWU]RQ\�
DQL�MHGHQ�ZQLRVHN�Z�WDPDFK�ZZ��SURJUDPX��
'RILQDQVRZDQLH� ]DRSDWU]HQLD� RVyE� QLHSHáQRVSUDZQ\FK� Z� SU]HGPLRW\� RUWRSHG\F]QH�� URGNL�
SRPRFQLF]H�L�VSU] W�UHKDELOLWDF\MQ\��
'RILQDQVRZDQLH� ]DRSDWU]HQLD� RVyE� QLHSHáQRVSUDZQ\FK� Z� SU]HGPLRW\� RUWRSHG\F]QH�� URGNL�
SRPRFQLF]H� XM WH� Z� Z\ND]LH� 0LQLVWUD� =GURZLD� ]� GQLD� ��� SD G]LHUQLND� ����� URNX� �]�
Sy QLHMV]\PL�]PLDQDPL���QD�NWyUH�SU]\]QDQH�MHVW�GRILQDQVRZDQLH�]�)XQGXV]X�=GURZLD�MHVW�WR�
SURJUDP�Z�UDPDFK�NWyUHJR�RVRE\�QLHSHáQRVSUDZQH�PRJ �X]\VNDü�GRGDWNRZH�GRILQDQVRZDQLH�
QS��GR�DSDUDWyZ�VáXFKRZ\FK��Zy]NyZ�LQZDOLG]NLFK��REXZLD�RUWRSHG\F]QHJR���
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'RGDWNRZR� Z� UDPDFK� W\FK� VDP\FK� URGNyZ� IXQNFMRQXMH� SURJUDP� GRILQDQVRZDQLD� GR�
]DRSDWU]HQLD� RVyE� QLHSHáQRVSUDZQ\FK�Z� VSU] W� UHKDELOLWDF\MQ\�� -HVW� WR� VSU] W� QLH]E GQ\� GR�
SURZDG]HQLD� ]DM ü� UHKDELOLWDF\MQ\FK�� PDM F\� ]D� ]DGDQLH� RVL JQL FLH� SU]\� DNW\ZQ\P�
XF]HVWQLFWZLH� �RVRE\�QLHSHáQRVSUDZQHM�PR OLZLH�QDMZ\ V]HJR�SR]LRPX�MHM� IXQNFMRQRZDQLD��
:\VRNR ü�GRWDFML�UHJXOXMH�XPRZD��MHGQDN H�PDNV\PDOQ\�XG]LDá� URGNyZ�3)521�Z�]DNXSLH�
QLH�PR H�SU]HNURF]\ü�����NRV]WyZ��
=�SRZRGX�EUDNX�PR OLZR FL�G\VSRQRZDQLD� URGNDPL�ILQDQVRZ\PL�GR����F]HUZFD�����U��Z��
SLHUZV]HM� SRáRZLH� ELH FHJR� URNX� QLH� SU]\]QDQR� GRILQDQVRZDQLD� Z� UDPDFK� ZZ��
SURJUDPyZ��
'RILQDQVRZDQLH�VSRUWX��NXOWXU\��UHNUHDFML�L�WXU\VW\NL�RVyE�QLHSHáQRVSUDZQ\FK��
�
=DGDQLH�WR�REHMPXMH�GRILQDQVRZDQLH�QD�ZQLRVHN�RVyE�SUDZQ\FK�L�MHGQRVWHN�RUJDQL]DF\MQ\FK�
QLH� SRVLDGDM F\FK� RVRERZR FL� SUDZQHM�� G]LDáDM F\FK� RG� PLQLPXP� �� ODW� QD� U]HF]� RVyE�
QLHSHáQRVSUDZQ\FK�RUJDQL]DFML�LPSUH]�R�FKDUDNWHU]H�VSRUWRZ\P��NXOWXUDOQ\P��UHNUHDF\MQ\P�
OXE�WXU\VW\F]Q\P��=DGDQLH�WR�Z�����U��E\áR�UHDOL]RZDQH�SR�UD]�SLHUZV]\���
1D� SRGVWDZLH� ]DZDUWHM� XPRZ\� Z� SLHUZV]\P� SyáURF]X� ����U�� SU]\]QDQR� L� Z\SáDFRQR�
GRILQDQVRZDQLH�GR���LPSUH]\��QD�NZRW ������]á��
'RILQDQVRZDQLH�NRV]WyZ�G]LDáDOQR FL�ZDUV]WDWyZ�WHUDSLL�]DM FLRZHM��
:DUV]WDW\� VáX � RJyOQHPX� XVSUDZQLHQLX�� UR]ZLMDQLX� XPLHM WQR FL� Z\NRQ\ZDQLD� F]\QQR FL�
\FLD� FRG]LHQQHJR� RUD]� ]DUDGQR FL� RVRELVWHM�� D� WDN H� SU]\JRWRZXM � GR� \FLD�Z� URGRZLVNX�
VSRáHF]Q\P��:�7\FKDFK� IXQNFMRQXMH� MHGHQ�:DUV]WDW� 7HUDSLL� =DM FLRZHM� ±�2 URGHN� ZL WD�
6LRVWUD� )DXVW\QD� �PLHV]F] F\� VL � SU]\� XO�� 1RZRNR FLHOQHM� ����Z� NWyU\P� GRILQDQVRZDQLHP�
REM W\FK�MHVW����XF]HVWQLNyZ���
:�RNUHVLH�VSUDZR]GDZF]\P�SU]HND]DQR�:7=�NZRW �����������]á��
�
�,,,��.26=7<�2%6à8*,�5($/,=2:$1<&+�=$'$ �±�������=à�
�
�
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=HVWDZLHQLH�]ELRUF]H�Z\NRQDQLD�GRFKRGyZ�L�Z\GDWNyZ�EXG HWX�PLDVWD�7\FK\�]D���PLHVL F\�������U�
Z�]á�
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��������'RFKRG\�RJyáHP�EH]�F] FL�R ZLDWRZHM�VXEZHQFML�RJyOQHM
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���������XG]LDá\�JPLQ\�Z�GRFKRGDFK�EXG ��SD VWZD
�����������������RG�RV��IL]��L����RG�RV��SUDZQ\FK� ������������������ �������������������� �������������������� ������������������ ����� ������
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�����Z�EXG\QNX�63�1U����Z�7\FKDFK���:LONRZ\MDFK � ������������������� ���������������������� ���������������������� � ������������������� � ����� ���

� �� � �  5 � � � # � � � � � � � � � ! � � 5 � � �  " � % . 0 ) ' ' . 0 ) ' ' % % %

�����VSáDWD�UDW�SR \F]NL�]�:)2 L*:�QD�NRPSOHNVRZ\�SURJUDP
�����]PLHU]DM F\�GR�REQL]HQLD�QLVNLHM�HPLVML�Z�G]LHOQLFDFK�SHU\IHU\MQ\FK
�����PLDVWD�7\FK\ � ������������������� ���������������������� ���������������������� � ������������������� � ����� ���
�����VSáDWD�UDW�NUHG\WX�]�.UDMRZHJR�)XQGXV]X�0LHV]NDQLRZHJR�QD
�����X]EURMHQLH�WHUHQX�SRG�EXGRZQLFWZR�PLHV]NDQLRZH�QD�R ��%DOELQD� � ������������������� ���������������������� ���������������������� � ������������������� � ����� ���
���Z\NXS�REOLJDFML � ������������������� ��������������������� ��������������������� � ������������������� � ����� ���

9 ���5$=(0������,,,���,9$���,9%�� ������������������� � ������������������� � ������������������� ������������������� ����������

��������5$=(0����EH]�F] FL�R ZLDWRZHM�VXEZHQFML�RJyOQHM
������������������������SU]HND]DQHM�QD�P�F�OLSLHF �������������������� � ������������������� � ������������������� ������������������� ����������
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��� �52/1,&7:2��,��à2:,(&7:2 � ����������������������� � ���������������������� � ���������������������� ��������������������������� � ���

�����
,]E\�UROQLF]H���Z\QDJURG]HQLH�]D�VSRU] G]HQLH�VSLVyZ�RVyE�
XSUDZQLRQ\FK�GR�JáRVRZDQLD�Z�Z\ERUDFK�GR�5DG�3RZLDWRZ\FK�
O NLHM�,]E\�5ROQLF]HM � ����������������������� � ���������������������� � ���������������������� ��������������������������� � ���

��� +$1'(/ ���������������������� ���������������������� ���������������������� ��������������������� ���� �����

�����
�3R]RVWDáD�G]LDáDOQR ü���GRFKRG\�0LHMVNLHJR�=DU] GX�
7DUJRZLVN�Z�7\FKDFK��Z�W\P��GRFKRG\�]�G]LHU DZ\��QDMPX��
RSáDWD�SDUNLQJRZD��RGVHWNL� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ��������������������� ���� �����

��� �75$163257��,��à &=12 û ��������������������� ���������������������� ���������������������� �������������������� ���� ����

����� /RNDOQ\�WUDQVSRUW�]ELRURZ\ ��������������������� ���������������������� ���������������������� �������������������� ���� ����
�� URGNL�]�JPLQ\�0LNRáyZ�����NRPXQLNDFMD�PLHMVND
���SRUR]XPLHQLH� ��������������������� ���������������������� ���������������������� �������������������� ���� �����
��QDGZ\ ND� URGNyZ�REURWRZ\FK�QD�NRQLHF�URNX�SRSU]HGQLHJR���
0=. ���������������������� � �������������������� � �������������������� � �������������������� � ���

����� �'URJL�SXEOLF]QH�JPLQQH� ���������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ���� ����
���ZSá\Z\�0=8L0����VSU]HGD �PDWHULDáyZ��L��Uy QH�RSáDW\ ����������������������� ������������������������ ������������������������ ���������������������� ���� ����
���RGVHWNL�EDQNRZH�����0=8L0 ����������������������� ������������������������ ������������������������ ����������������������� ���� ����
�� URGNL�]H� UyGHá�SR]DEXG HWRZ\FK���SDUW\F\SDFMD
��Z�NRV]WDFK�EXGRZ\�SDUNLQJX�RJyOQRPLHMVNLHJR�SU]\
��3.2�%3�6�$���XO��'PRZVNLHJR� ������������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ����� �����
��/RNDOQH�,QLFMDW\Z\���ZSáDW\�LQLFMDWRUyZ�QD�UHDOL]�]DG�LQZHVW� ����������������������� � �������������������� � �������������������� � �������������������� � ���
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��� *2632'$5.$�0,(6=.$1,2:$� ��������������������� ���������������������� ��������������������� �������������������� ���� �����
����� �5y QH�MHGQRVWNL�REVáXJL�JRVSRGDUNL�PLHV]NDQLRZHM ���������������������� � �������������������� � �������������������� ���������������������� � ���

���F]\QV]�]�EXG\QNyZ�E G F\FK�Z�DGPLQLVWUDFML�]OHFRQHM� ���������������������� � �������������������� � �������������������� ���������������������� � ���
����� �*RVSRGDUND�JUXQWDPL�L�QLHUXFKRPR FLDPL ��������������������� ���������������������� ��������������������� �������������������� ���� �����

��RSáDW\�]D�G]LHU DZ �JUXQWyZ��QDMHP�ORNDOL�X \WNRZ\FK�LWS ���������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ���� ����
��RSáDW\�]D�ZLHF]\VWH�X \WNRZDQLH��]DU] G
��L�X \WNRZDQLH�JUXQWyZ� ��������������������� ���������������������� ���������������������� �������������������� ����� �����

��RSáDW\�]D�SU]HNV]WDáFHQLH�X \WNRZDQLD�ZLHF]\VWHJR
��QD�ZáDVQR ü� ����������������������� ������������������������ ������������������������ ��������������������� ����� �����
��GRFKRG\�]�W\W�VSU]HGD \�ORNDOL�PLHV]NDOQ\FK ���������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ���� �����

��GRFKRG\�]H�VSU]HGD \�ORNDOL�X \WNRZ\FK
��L�LQQ\FK�EXGRZOL�

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

��GRFKRG\�]H�VSU]HGD \�+RWHOX � ��������������������� � �������������������� ���������������������� �������������������� ���� ���
��GRFKRG\�]H�VSU]HGD \�QLHUXFKRPR FL�JUXQWRZ\FK� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ��� ����
��UHQWD�SODQLVW\F]QD ����������������������� � �������������������� � �������������������� � �������������������� � ���
��RGVHWNL�RG�UDWDOQHM�VSU]HGD \�PLHQLD�NRPXQDOQHJR
��RUD]�QLHWHUPLQRZ\FK�ZSáDW ���������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ���� ����
��SR]RVWDáH�GRFKRG\ ����������������������� ������������������������ ������������������������ ���������������������� ���� �����
��Z�W\P�P�LQ���
�������]ZURW�NRV]WyZ�Z\FHQ\�ORNDOL�PLHV]N�
��������]E\ZDQ\FK�QD�U]HF]�Já��QDMHPFyZ ����������������������� ������������������������ ������������������������ ���������������������� ���� �����

����� 3R]RVWDáD�G]LDáDOQR ü � ��������������������� ������������������������ ���������������������� ��������������������� ���� ���
��GRWDFMD�]�:)2 L*:�QD�]LQWHJURZDQ\�SURJUDP�
WHUPRPRGHUQL]DFML�EXG\QNyZ�PLHV]NDOQ\FK��]DU] G]DQ\FK�
SU]H]�0=%0 � ��������������������� � �������������������� ���������������������� � �������������������� ��� ���
��GRWDFMD�]�1)2 L*:�QD�GRILQDQV��]DGDQLD�LQZHVW\F\MQHJR���
8]EURMHQLH�WHUHQX�SRG�EXGRZQLFWZR�PLHV]NDQLRZH�QD�R ��
%DOELQD � ��������������������� ������������������������ ������������������������ � �������������������� ��� ���
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���VSU]HGD �PDM WNX�WUZDáHJR��VWDFMD�WUDQVIRUPDWRURZD�
���OLQLH�L�VLHü�NDEORZD����R ��%DOELQD � ��������������������� � �������������������� ����������������������� ��������������������� ���� ���

��� '=,$à$/12 û��86à8*2:$ ���������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ���� �����

����� �3UDFRZQLD�3ODQRZDQLD�3U]HVWU]HQQHJR�� ������������������������ ������������������������� ������������������������� ����������������������� ���� ����
��RGVHWNL�EDQNRZH�L�ZSá\Z\�]�XVáXJ ������������������������ ������������������������� ������������������������� ����������������������� ���� ����

����� &PHQWDU]H���RSáDW\�FPHQWDUQH ���������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ���� �����

����� �3R]RVWDáD�G]LDáDOQR ü ����������������������� ����������������������� ����������������������� ���������������������� ���� �����
��RSáDW\�RG�UHNODP ����������������������� ����������������������� ����������������������� ���������������������� ���� �����
��RGVHWNL�RG�QLHWHUPLQRZ\FK�ZSáDW�L�NDU\ � ��������������������� � �������������������� � �������������������� ����������������������� � ���

��� �$'0,1,675$&-$�38%/,&=1$ ��������������������� ���������������������� ���������������������� ��������������������� ���� ����

����� �8U] G\�PLDVW�L�PLDVW�QD�SUDZDFK�SRZLDWX ��������������������� ���������������������� ���������������������� ��������������������� ���� ����
��F]\QV]�]D�Z\QDMHP�ORNDOL�Z�8U] G]LH ����������������������� ������������������������ ������������������������ ���������������������� ���� �����
���RGVHWNL�]�ORNRZDQLD�ZROQ\FK� URGNyZ�80 ��������������������� ���������������������� ���������������������� ��������������������� ���� ����
��Z�W\P�
�����RGVHWNL�RG� URGNyZ�QD�U�NX�ELH F\P�80 ���������������������� ����������������������� ����������������������� ���������� ���� ����
�����RGVHWNL�RG� URGNyZ�QD�U�NX�EDQNRZ\P�*)2 L*: ����������������������� ����������������������� ����������������������� ���������������������� ���� �����
�����RGVHWNL�RG�ORNDW� ��������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ���� ����
��SR]RVWDáH�ZSá\Z\ ����������������������� ������������������������ ������������������������ ���������������������� ����� �����

����� �3R]RVWDáD�G]LDáDOQR ü ������������������������ ������������������������� ������������������������� ����������������������� ���� �����
��XG]LDá�Z�NRV]WDFK�REVáXJL�3RUR]XPLH
���0L G]\JPLQQ\FK ������������������������ ������������������������� ������������������������� ����������������������� ���� �����

���
%(=3,(&=( 67:2�38%/,&=1(�,�2&+521$�
35=(&,:32 $52:$ ����������������������� ������������������������ ������������������������ ���������������������� ���� ����

����� 6WUD �0LHMVND ����������������������� ������������������������ ������������������������ ���������������������� ���� ����
��JU]\ZQ\�L�NDU\�QDNáDGDQH�SU]H]�6WUD �0LHMVN ����������������������� ������������������������ ������������������������ ���������������������� ���� ����
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�'2&+2'<�2'�26Ï%�35$:1<&+��2'�26Ï%�
),=<&=1<&+�,�2'�,11<&+�-('1267(.�1,(�
326,$'$- &<&+�262%2:2 &,�35$:1(- �������������������� �������������������� �������������������� ������������������� ���� ����

����� :Sá\Z\�]�SRGDWNX�GRFKRGRZHJR�RG�RVyE�IL]\F]Q\FK ���������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ���� ����
��ZSá\Z\�]�NDUW\�SRGDWNRZHM ���������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ���� ����
��RGVHWNL ����������������������� � �������������������� � �������������������� ����������������������� � ����

����� �:Sá\Z\��]�SRG��UROQHJR��SRG��OH QHJR��SRG��RG�F]\QQR FL�
F\ZLOQRSUDZQ\FK�RUD]�SRGDWNyZ�L�RSáDW�ORNDOQ\FK�RG�RVyE�SUDZQ\FK �������������������� ��������������������� ��������������������� ������������������� ���� �����
��SRGDWHN�UROQ\ ������������������������ ������������������������ ������������������������ ����������������������� ���� �����
��SRGDWHN�OH Q\ ������������������������ ������������������������ ������������������������ ����������������������� ���� �����
��SRGDWHN�RG�QLHUXFKRPR FL �������������������� ��������������������� ��������������������� ������������������� ���� �����
��SRGDWHN�RG� URGNyZ�WUDQVSRUWRZ\FK ���������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ���� �����
��SRGDWHN�RG�F]\QQR FL�F\ZLOQRSUDZQ\FK ���������������������� ����������������������� ����������������������� ���������������������� ���� ����
��RSáDW\�DGPLQLVWUDF\MQH�]D�Z\SLV�]�SODQX
��]DJRVSRGDURZDQLD�SU]HVWU]HQQHJR� ������������������������ ������������������������� ������������������������� ����������������������� ���� �����
��RGVHWNL� ���������������������� ����������������������� ����������������������� ���������������������� ���� ����

����� �:Sá\Z\�]�SRG��UROQHJR��SRG��OH QHJR��SRG��RG�VSDGNyZ�L�
GDURZL]Q��SRG��RG�F]\QQR FL�F\ZLOQR��SUDZQ\FK�RUD]�SRGDWNyZ�
L�RSáDW�ORNDOQ\FK�RG�RVyE�IL]\F]Q\FK ��������������������� ��������������������� ��������������������� �������������������� ���� �����
��SRGDWHN�UROQ\ ����������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ���� �����
��SRGDWHN�OH Q\ ������������������������� �������������������������� �������������������������� ������������������������ ���� �����
��SRGDWHN�RG�QLHUXFKRPR FL ��������������������� ���������������������� ���������������������� �������������������� ���� �����
��SRGDWHN�RG� URGNyZ�WUDQVSRUWRZ\FK����� ���������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ���� �����
��SRGDWHN�RG�F]\QQR FL�F\ZLOQRSUDZQ\FK ��������������������� ���������������������� ���������������������� �������������������� ���� �����
��SRGDWHN�RG�VSDGNyZ�L�GDURZL]Q ���������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ���� �����
��SRGDWHN�RG�SRVLDGDQLD�SVyZ ����������������������� ������������������������ ������������������������ ���������������������� ���� �����
��RSáDW\�ORNDOQH���RSáDWD�WDUJRZD ���������������������� ���������������������� ���������������������� �������������������� ���� �����
��RSáDW\�DGPLQLVWUDF\MQH�]D�Z\SLV�]�SODQX
��]DJRVSRGDURZDQLD�SU]HVWU]HQQHJR� ������������������������ ������������������������� ������������������������� ����������������������� ���� ����
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��RSáDWD�DGPLQLVWUDF\MQD�]D�ZSLV�Z�HZLGHQFML�G]LDáDOQR FL
���JRVSRGDUF]HM ����������������������� ����������������������� ����������������������� ���������������������� ���� ����
��RGVHWNL ����������������������� ������������������������ ������������������������ ��������������������� ����� �����

�����
�:Sá\Z\�]�LQQ\FK�RSáDW�VWDQRZL F\FK�GRFKRG\�MHGQRVWHN�
VDPRU] GX�WHU\WRULDOQHJR�QD�SRGVWDZLH�XVWDZ ������������ ���������������������� ���������������������� �������������������� ���� �����
��RSáDWD�VNDUERZD ������������ ���������������������� ���������������������� ��������������������� ���� ����
���RSáDWD�HNVSORDWDF\MQD � ��������������������� � �������������������� � �������������������� ��������������������� � ���
��RSáDW\�]D�NRQFHVM �QD�VSU]HGD �QDSRMyZ�DONRKRORZ\FK ���������������������� ����������������������� ���������������������� �������������������� ����� �����
���RSáDW\�]D�Z\GDQLH� ZLDGHFWZD�SRFKRG]HQLD�]ZLHU] W
���L�]D�XGRVW SQLDQLH�LQIRUPDFML�R� URGRZLVNX� ������������������������ � �������������������� � �������������������� ������������������������ � ����

���RSáDW\�DGPLQLVWUDF\MQH�]D�OLFHQFMH�L�]D ZLDGF]HQLD
���QD�SU]HZR]\�GURJRZH ������������������������ ������������������������ ������������������������ ���������������������� ����� �����
��ZSá\Z\��]�RSáDW�HJ]HNXF\MQ\FK ����������������������� ������������������������ ������������������������ ���������������������� ����� ����
��RGVHWNL �������� ������������������������� ������������������������� ����������������������� ����� �����

����� :Sá\Z\�]�Uy Q\FK�UR]OLF]H � ��������������������� ����������������������� ���������������������� � �������������������� ��� ���
���XPRU]HQLH�XG]LDáyZ�Z�6SyáFH�:2/)�7<&+<��6S��]�R�R� � ��������������������� ����������������������� ���������������������� � �������������������� ��� ���

����� �8G]LDá\�JPLQ�Z�SRGDWNDFK�VWDQRZL F\FK�GRFKyG
�EXG HWX�SD VWZD �������������������� ��������������������� ��������������������� ������������������� ���� ����

��GRFKRGRZ\P�RG�RVyE�IL]\F]Q\FK� �������������������� ��������������������� ��������������������� ������������������� ���� ����
������Z�W\P�������� �������������������� ��������������������� ��������������������� ������������������� ���� ����
������������������������]�W\WXáX�XG]LDáX�GOD�JPLQ�JyUQLF]\FK� ��������������������� � �������������������� � �������������������� � �������������������� � ���

��GRFKRGRZ\P�RG�RVyE�SUDZQ\FK������� ��������������������� ���������������������� ���������������������� �������������������� ���� �����

��� �5Ï 1(�52=/,&=(1,$ �������������������� ��������������������� ��������������������� ������������������� ���� �����

����� �&] ü�R ZLDWRZD�VXEZHQFML�RJyOQHM���V]NROQLFWZR
�SRGVWDZRZH�L�JLPQD]MDOQH��SU]HGV]NROD�VSHFMDOQH �������������������� ��������������������� ��������������������� ������������������� ���� �����
�������Z�W\P�F] ü�SU]HND]DQD�QD�P�F�OLSLHF ��������������������� �������������������� � �����
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����� �&] ü�SRGVWDZRZD�VXEZHQFML�RJyOQHM�GOD�JPLQ ����������������������� ������������������������ ������������������������ ���������������������� ���� �����
����� �&] ü�UHNRPSHQVXM FD�VXEZHQFML�RJyOQHM�GOD�JPLQ ��������������������� ���������������������� ���������������������� �������������������� ���� ����

���VXEZ��UHNRPSHQVXM FD�GRFKRG\�XWUDFRQH�]�W\W��XOJ
���L�]ZROQLH �XVWDZRZ\FK�Z�SRG��UROQ\P�L�OH Q\P ������������������������ � �������������������� ������������������������� ����������������������� ����� ����

���VXEZ��UHNRPSHQVXM FD�GRFKRG\�XWUDFRQH�]�W\W��XOJ
���L�]ZROQLH �XVWDZRZ\FK���]DNáDG\�SUDF\�FKURQLRQHM ���������������������� � �������������������� ����������������������� ��������������������� ����� ����

���VXEZ��UHNRPSHQVXM FD�GRFKRG\�XWUDFRQH�Z�]Z�
���]�F] FLRZ �OLNZLGDFM �SRG��RG� URGNyZ�WUDQVS� ��������������������� ���������������������� ���������������������� �������������������� ���� �����

����� 5y QH�UR]OLF]HQLD�ILQDQVRZH ���������� � �������������������� � �������������������� ����������������������� � �����
��8U] G�6NDUERZ\�7\FK\���RGSLV\�RG�GRGDWNRZ\FK
��ZSá\ZyZ�SRGDWNyZ�L�QLHSRGDWNRZ\FK�QDOH QR FL
��EXG HWRZ\FK�QD� URGNL�VSHFMDOQH ���������� � �������������������� � �������������������� ���������� � ����
��:\G]LDá�3RGDWNyZ�L�2SáDW���SU]HGDZQLRQH� URGNL
��]�QDGSáDFRQ\FK�SRGDWNyZ � ��������������������� � �������������������� � �������������������� ���������������������� � ���
���]ZURW�]DVLáNyZ�Z\SáDFRQ\FK�Z�URNX�SRSU]HGQLP
���SU]H]�:.8�GOD�URG]LQ� RáQLHU]\ ������������������������� � �������������������� � �������������������� � �������������������� � ���

����� �:Sá\Z\�GR�Z\MD QLHQLD ��������� � �������������������� � �������������������� ����������������������� � ����

��� �2 :,$7$�,�:<&+2:$1,( ���������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ���� ����
Z�W\P�
��ZSá\Z\�]�XVáXJ��QDMPX�SRPLHV]F]H �L�LQQH�ZSá\Z\ ���������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ���� ����
���RGVHWNL�EDQNRZH�����0=2 ����������������������� ������������������������ ������������������������ ���������������������� ����� �����
��GRWDFMD�FHORZD�QD�G]LDáDOQR ü�ELH F ��IXQGXV]
�� ZLDGF]H �VRFMDOQ\FK�GOD�QDXF]\FLHOL�HPHU\WyZ
��L�UHQFLVWyZ��SUDFH�NRPLVML�NZDOLILNDF\MQ\FK
��GOD�QDXF]\FLHOL� ���������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ����� �����
���GRWDFMD�]�:RMHZ�)XQG�2FKURQ\� URGRZLVND��L�*RVSRG�
���:RGQHM�QD�GRILQDQV�]DG��LQZHVW��SQ���']LDáDQLD�HQHUJR��
���RV]F] GQH�Z�EXG\QNX�63�1U���Z�7\FKDFK���:LONRZ\MDFK� � ��������������������� � �������������������� � �������������������� ����������������������� � ���
���������Z�W\P�]H� URGNyZ�5] GX�6]ZDMFDULL � ��������������������� � ������������������� � ������������������� ����������������������� � ���
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��� URGNL�]�:RMHZ�)XQG�2FKURQ\� URGRZLVND��L�*RVSRG�
���:RGQHM�QD�GRILQDQV���]LHORQ\FK�V]Nyá� ����������������������� � �������������������� ����������������������� ���������������������� ���� �����
��UR]OLF]HQLH�]�ODW�XELHJá\FK��]DG��LQZHVW����EXGRZD�VDOL
��VSRUWRZHM�Z�63�1U����� ����������������������� � �������������������� � �������������������� � �������������������� � ���
��:SáDW\�LQLFMDWRUyZ�/RNDOQ\FK�,QLFMDW\Z���]DGDQLD�ELH FH ������������������������ � �������������������� � �������������������� � �������������������� � ���
��/RNDOQH�,QLFMDW\Z\���ZSáDW\�LQLFMDWRUyZ�QD�UHDOL]�]DG�LQZHVW� ����������������������� � �������������������� ������������������������� ����������������������� ����� ���� ���

��� �2&+521$�='52:,$ ����������������������� ������������������������ ������������������������ ���������������������� ���� �����

����� �3U]HFLZG]LDáDQLH�DONRKROL]PRZL � ��������������������� � �������������������� � �������������������� ������������������������ � ���
��]ZURW�GRWDFML�QLHZ\NRU]\VWDQHM�Z�URNX�SRSU]HGQLP���7\VNL�
.OXE�$EVW\QHQWyZ�%RVPDQ � ��������������������� � �������������������� � �������������������� ������������������������ � ���

�����
,]E\�Z\WU]H ZLH ���RGVHWNL�EDQNRZH�RG�GRWDFML�SU]HND]DQHM�
,]ELH�:\WU]H ZLH �Z�7\FKDFK ������������������������� � �������������������� � �������������������� ������������������������ � �����

����� �/HF]QLFWZR�DPEXODWRU\MQH ����������������������� ������������������������ ������������������������ ���������������������� ���� �����
��VSU]HGD �PLHQLD�UXFKRPHJR� ����������������������� ������������������������ ������������������������ ���������������������� ���� �����
��RGVHWNL�]�UDW ������������������������ � �������������������� � �������������������� ����������������������� � ����

��� �23,(.$�632à(&=1$ ��������������������� ���������������������� ���������������������� �������������������� ���� ����

����� �'RP\�SRPRF\�VSRáHF]QHM ���������������������� ����������������������� ����������������������� ���������������������� ���� ����
���']LHQQ\�'RP�3RPRF\�6SRáHF]QHM��:5=26����ZSá\Z\
���]�XVáXJ��RGSáDWQR ü�]D�Z\ \ZLHQLH���L�LQQH ����������������������� ����������������������� ����������������������� ���������������������� ���� ����
���RGVHWNL�EDQNRZH���']LHQQ\�'RP�3RPRF\�6SRáHF]QHM�
�:U]RV� ������������������������ ������������������������� ������������������������� ����������������������� ���� ����

����� �2 URGNL�ZVSDUFLD ����������������������� ������������������������ ������������������������ ����������������������� ��� ���
��ZSá\Z\�]�XVáXJ�����RGSáDWQR ü�]D�SRE\W
��Z�1RFOHJRZQL��L�LQQH ����������������������� ������������������������ ������������������������ ����������������������� ��� ���
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áRENL���]ZURW� URGNyZ�QLHZ\NRU]\VWDQ\FK

�Z�URNX�SRSU]HGQLP ������������������������ � �������������������� � �������������������� �������������������������� � ���

�����
�=DVLáNL�L�SRPRF�Z�QDWXU]H�RUD]�VNáDGNL�QD�XEH]SLHF]HQLD�
VSRáHF]QH ������������������������ ������������������������ ������������������������ ������������������������ ��� ���
��]DVLáNL�]ZURWQH���]ZURW�]DVLáNyZ�]ZURWQ\FK�XG]LHODQ\FK
��SU]H]�0236� ������������������������ ������������������������ ������������������������ ������������������������ ��� ���

����� �'RGDWNL�PLHV]NDQLRZH ��������������������� ���������������������� ���������������������� �������������������� ���� ����
��]ZURW�QLHQDOH Q\FK� ZLDGF]H �]D�URN�XELHJá\ ������������������������ � �������������������� � �������������������� ����������������������� � ����
��GRWDFMD�FHORZD�QD�Z\SáDW �GRGDWNyZ
��PLHV]NDQLRZ\FK ��������������������� ���������������������� ���������������������� �������������������� ���� ����

����� �2 URGNL�SRPRF\�VSRáHF]QHM ����������������������� ������������������������ ������������������������ ����������������������� ���� ����
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SRSU]HGQL � ��������������������� � �������������������� � �������������������� ����������������������� � ���

��� �23,(.$��632à(&=1$ ��������������������� ���������������������� ���������������������� �������������������� ���� �����

�����
3ODFyZNL�RSLHNX F]R���Z\FKRZDZF]H���2 U�8VáXJ�2SLHN����
:\FK��GR��������U����'RP�']LHFND� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ��������������������� ���� �����
���GRWDFMD�FHORZD�]�EXG HWX�SD VWZD�QD�G]LDáDOQR ü
���2 U�8VáXJ�2SLHN����:\FK���GR��������U����'RPX�']LHFND�
����Z�7\FKDFK� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ��������������������� ���� �����
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���GRWDFMD�FHORZD�]�EXG HWX�SD VWZD�QD�UHPRQW
���2 U�8VáXJ�2SLHN����:\FK���GR��������U����'RPX�']LHFND�
����Z�7\FKDFK� � ��������������������� � �������������������� ����������������������� ��������������������� ����� ���
���GRWDFMD�FHORZD�]�EXG HWX�SD VWZD�QD�Z\SáDW � ZLDGF]H
���SLHQL Q\FK�GOD�Z\FKRZDQNyZ�RSXV]F]DM F\FK�SODFyZNL
���RSLHNX F]R���Z\FKRZDZF]H

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

���RGVHWNL�RG� URGNyZ�]JURPDG]RQ\FK�QD�U�NX�EDQNRZ\P ������������������������ ������������������������� ������������������������� ������������������������ ���� ����
���RGSáDWQR ü�URG]LFyZ�ELRORJLF]Q\FK�]D�SRE\W�G]LHFL�
���Z�2 U�8VáXJ�2SLHN����:\FK���Z�'RPX�']LHFND� ������������������������ ������������������������� ������������������������� ����������������������� ���� �����

����� �'RP\�SRPRF\�VSRáHF]QHM� ���������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ���� �����
���GRW��FHO�]�EXG ��SD VWZD�QD�G]LDáDOQR ü�'RPX�3RPRF\
���6SRáHF]QHM�����XO��.RSHUQLND ���������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ���� �����

����� 5RG]LQ\�]DVW SF]H ��������������������� ���������������������� ���������������������� �������������������� ���� �����
���RGSáDWQR ü�URG]LFyZ�ELRORJLF]Q\FK�]D�SRE\W�G]LHFL
���Z�URG]LQDFK�]DVW SF]\FK ������������������������� ������������������������� ������������������������� ������������������������ ���� ����
���GRW�FHO��]�EXG HWX�SD VWZD�QD�SRNU\FLH�NRV]WyZ
���XWU]\PDQLD�G]LHFL�Z�URG]LQDFK�]DVW SF]\FK ��������������������� ���������������������� ���������������������� �������������������� ���� �����

����� �2 URGNL�SRPRF\�VSRáHF]QHM � ��������������������� � �������������������� � �������������������� ����������������������� � ���
���UR]OLF]HQLH�]D�URN�XELHJá\���]ZURW�QDGSáDW\�F]\QV]X
���]D�FR�L�ZRG ���'RP�3RPRF\�5RG]LQLH�SU]\�XO��$QGHUVD � ��������������������� � �������������������� � �������������������� ����������������������� � ���

�����
-HGQRVWNL�VSHFMDOLVW\F]QHJR�SRUDGQLFWZD��PLHV]NDQLD�FKURQLRQH�
L�R URGNL�LQWHUZHQFML�NU\]\VRZHM �������������������������� � �������������������� � �������������������� ������������������������ � �������
���2 URGHN�,QWHUZHQFML�.U\]\VRZHM���RGSáDWQR ü�]D�SRE\W �������������������������� � �������������������� � �������������������� � �������������������� � ���
���0LHV]NDQLD�FKURQLRQH�GOD�RVyE�RSXV]F]DM F\FK�R URGNL�
RSLHNX F]R���Z\FKRZDZF]H��URG]LQ\�]DVW SF]H�LWS����RGSáDWQR ü�
]D�SRE\W � ��������������������� � �������������������� � �������������������� ������������������������ � ���

�����
3RZLDWRZ\�=HVSyá�GV��2U]HNDQLD�R�1LHSHáQRVSUDZQR FL���
RGVHWNL�RG� URGNyZ�]JURPDG]RQ\FK�QD�U�NX�EDQNRZ\P�L�LQQH�
ZSá\Z\ � ��������������������� � �������������������� � �������������������� ������������������������ � ���
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����� �3D VWZRZ\�)XQGXV]�5HKDELOLWDFML�2VyE�1LHSHáQRVSUDZQ\FK ������������������������ ������������������������ ������������������������ ���������������������� ���� �����
��� URGNL�RWU]\PDQH�QD�REVáXJ �]DGD �3D VWZRZHJR�)XQGXV]X�
5HKDELOLWDFML�2VyE�1LHSHáQRVSUDZQ\FK����� ������������������������ ������������������������ ������������������������ ���������������������� ���� �����

����� 3RZLDWRZH�XU] G\�SUDF\ ����������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ���� �����
���GRWDFMD�FHORZD�]�EXG HWX�SD VWZD�QD�G]LDáDOQR ü
���3RZLDWRZHJR�8U] GX�3UDF\��Z�7\FKDFK ����������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ���� �����
���RGVHWNL�RG� URGNyZ�]JURPDG]RQ\FK�QD�U�NX�EDQNRZ\P ������������������������ ������������������������� ������������������������� ������������������������ ���� ����

����� 3R]RVWDáD�G]LDáDOQR ü ������������������������ ������������������������� ������������������������� ����������������������� ����� �����
���GRWDFMD�FHORZD�QD�]DNáDGRZ\�IXQGXV]� ZLDGF]H
���VRFMDOQ\FK�GOD�QDXF]\FLHOL�HPHU\WyZ�L�UHQFLVWyZ��
���E\á\FK�SUDFRZQLNyZ�'RPX�']LHFND�Z�7\FKDFK ������������������������ ������������������������� ������������������������� ����������������������� ����� �����

��5$=(0��=$'$1,$��:à$61(��32:,$78 �������������������� ��������������������� ��������������������� ������������������� ���� �����

���=$'$1,$�32:,(5=21(�32:,$72:,
��GRWDFMH�FHORZH�RWU]\PDQH�]�EXG HWX�SD VWZD�QD�
]DGDQLD�UHDOL]RZDQH�QD�SRGVWDZLH�SRUR]XPLH

�]�RUJDQDPL�DGPLQLVWUDFML�U] GRZHM��

��� �2 :,$7$�,�:<&+2:$1,( ���������������������� ���������������������� ���������������������� ��������������������� ���� �����

����� �6]NRá\�DUW\VW\F]QH� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ��������������������� ���� �����
���GRW��FHO��QD�G]LDáDOQR ü�6]NRá\�0X]\F]QHM� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ��������������������� ���� �����

��5$=(0��=$'$1,$��32:,(5=21(��32:,$72:, ���������������������� ���������������������� ���������������������� ��������������������� ���� �����
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��� �52/1,&7:2�,��à2:,(&7:2 ���������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ���� ����

����� 3UDFH�JHRGH]\MQR���XU] G]HQLRZH�QD�SRWU]HE\�UROQLFWZD���
GRWDFMD�FHORZD�]�EXG HWX�SD VWZD � ��������������������� ������������������������ ������������������������ � �������������������� ��� ���

����� �,QVSHNFMD�:HWHU\QDU\MQD ���������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ���� ����
Z�W\P�
����GRWDFMD�FHORZD�RWU]\PDQD�]�EXG HWX�SD VWZD�QD
����G]LDáDOQR ü�ELH F ���������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ����� ����
��SDUW\F\SDFMD�PLDVWD�-DZRU]QR�Z�XWU]\PDQLX�3RZLDWRZHJR
��,QVSHNWRUDWX�:HWHU\QDULL�Z�7\FKDFK���GRWDFMD�RWU]\PDQD
���QD�SRGVWDZLH�SRUR]XPLHQLD ������������������������ � �������������������� ������������������������� ����������������������� ���� ����

��� �*2632'$5.$�0,(6=.$1,2:$� ����������������������� ������������������������ ������������������������ ���������������������� ���� �����

�����
�*RVSRGDUND�JUXQWDPL�L�QLHUXFKRPR FLDPL���DNWXDOL]DFMD�RSáDW�
]D�X \WNRZDQLH�ZLHF]\VWH�JUXQWyZ�6NDUEX�3D VWZD��RSHUDW\�
V]DFXQNRZH��L�Z\SáDWD�RGV]NRGRZD �]�W\WXáX�]DM FLD�SU]H]�
6NDUE�3D VWZD�QLHUXFKRPR FL�JUXQWRZHM�SRG�GURJL�SXEOLF]QH���
GRWDFMD�FHORZD�]�EXG HWX�SD VWZD ����������������������� ������������������������ ������������������������ ���������������������� ���� �����

��� '=,$à$/12 û��86à8*2:$ ���������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ���� �����

�����
2 URGNL�GRNXPHQWDFML�JHRGH]\MQHM�L�NDUWRJUDILF]QHM�
���GRWDFMD�FHORZD�]�EXG HWX�SD VWZD ����������������������� ������������������������ ������������������������ ���������������������� ���� ����

����� �3UDFH�JHRGH]\MQH�L�NDUWRJUDILF]QH���GRWDFMD�FHORZD
�����������������������������������������������]�EXG HWX�SD VWZD ����������������������� ������������������������ ������������������������ ���������������������� ���� �����

�����
�2SUDFRZDQLD�JHRGH]\MQH�L�NDUWRJUDILF]QH���GRWDFMD�FHORZD
�����������������������������������������������]�EXG HWX�SD VWZD ������������������������ ������������������������ ������������������������ ����������������������� ���� ����

���=$'$1,$�=�=$.5(68�$'0,1,675$&-,�5= '2:(-�:<.21<:$1(�
35=(=�32:,$7�
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����� �1DG]yU�EXGRZODQ\���GRW��FHORZD�]�EXG HWX�SD VWZD ����������������������� ����������������������� ����������������������� ���������������������� ���� �����

��� �$'0,1,675$&-$�38%/,&=1$���GRW��FHO��]�EXG ��SD VWZD ���������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ���� �����

����� �8U] G\�ZRMHZyG]NLH��2E\ZDWHOVWZR��]PLDQD�LPLRQ�L�QD]ZLVN��
ZLHF]\VWH�X \WNRZDQLH�QLHUXFKRPR FL�6NDUEX�3D VWZD� ���������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ���� �����

����� �.RPLVMH�SRERURZH ����������������������� ������������������������ ������������������������ ���������������������� ����� �����

���
�%(=3,(&=( 67:2��38%/,&=1(��,��2&+521$�
35=(&,:32 $52:$ �������������������� ���������������������� ���������������������� �������������������� ���� ����

����� �.RPHQG\�SRZLDWRZH�3ROLFML���GRW��FHORZD�]�EXG HWX�SD VWZD ��������������������� � �������������������� � �������������������� � �������������������� � ���
����� �.RPHQG\�SRZLDWRZH�3D VWZRZHM�6WUD \�3R DUQHM���GRWDFMD

�FHORZD�]�EXG HWX�SD VWZD ��������������������� ���������������������� ���������������������� �������������������� ���� ����

����� 2EURQD�F\ZLOQD���GRWDFMD�FHORZD�]�EXG HWX�SD VWZD � ��������������������� ������������������������ ������������������������ ���������������������� ���� ���

��� �2&+521$�='52:,$ ��������������������� ���������������������� ���������������������� ��������������������� ���� ����

����� 6NáDGNL�QD�XEH]S�]GURZRWQH�RUD]� ZLDGF]HQLD�GOD�RVyE�QLH�
REM W\FK�RERZL ]NLHP�XEH]S�]GURZRWQHJR����GRWDFMD�FHORZD
�]�EXG HWX�SD VWZD ��������������������� ���������������������� ���������������������� ��������������������� ���� ����
��Z�W\P�
������2 URGHN�6]NROQR���:\FKRZDZF]\ ������������������������ ������������������������ ������������������������ ����������������������� ���� �����
������2 U�8VáXJ�2SLHN����:\FK���GR��������U����'RP�']LHFND� ����������������������� ������������������������ ������������������������ ���������������������� ���� �����
������3RZLDWRZ\�8U] G�3UDF\ ��������������������� ���������������������� ���������������������� ��������������������� ���� ����

��� �23,(.$�632à(&=1$� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ��������������������� ���� �����
����� 2 URGNL�ZVSDUFLD��� URGRZLVNRZ\�'RP�6DPRSRPRF\��

XO��1RZRNR FLHOQD���������GRWDFMD�FHORZD�]�EXG HWX�SD VWZD ���������������������� ����������������������� ����������������������� ��������������������� ���� �����
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�����
=DVLáNL�URG]LQQH��SLHO JQDF\MQH�L�Z\FKRZDZF]H����GRWDFMD�
FHORZD�]�EXG HWX�SD VWZD ����������������������� ������������������������ ������������������������ ���������������������� ���� ����

� �� � �

������SROLFMD ����������������������� � �������������������� � �������������������� � �������������������� � ���
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