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.RQWUROL� GRUD QHM� SU]HSURZDG]RQHM� Z� 0LHMVNLP� =DU] G]LH� 7DUJRZLVN� Z� 7\FKDFK� Z� GQLX�
�����������U��SU]H]� ��LQVSHNWRUD�:\G]LDáX�.RQWUROL�8U] GX�0LDVWD�7\FK\�QD�
SRGVWDZLH�XSRZD QLHQLD�GR�SU]HSURZDG]HQLD�NRQWUROL�3:.������������������]�GQLD������������
U��Z\GDQHJR�SU]H]�3UH]\GHQWD�0LDVWD�7\FK\��
�
=DNUHV�NRQWUROL��
:\NRQDQLH� ]DOHFH �SRNRQWUROQ\FK�]DZDUW\FK�Z�Z\VW SLHQLX�SRNRQWUROQ\P�]QDN�3:.��������
���������]�GQLD������������U��
�
���3RGVWDZD�SUDZQD�SU]HSURZDG]HQLD�NRQWUROL��
�

x� 8VWDZD� ]� GQLD� ���PDUFD� ����� U�� R� VDPRU] G]LH� JPLQQ\P� �WHNVW� MHGQROLW\�� ']�� 8���
]������U���1U������SR]���������

x� 8VWDZD� ]� GQLD� ��� OLVWRSDGD������ U�� R� ILQDQVDFK�SXEOLF]Q\FK� �WHNVW� MHGQROLW\��'��8���
]������U��1U�����SR]��������

x� 8VWDZD�]�GQLD����F]HUZFD������ U��.RGHNV�SUDF\� �WHNVW� MHGQROLW\��']��8��]������ U���
�1U�����SR]�����]�Sy Q��]P����

x� 8VWDZD� ]� GQLD� ���PDUFD� ����� U�� R� SUDFRZQLNDFK� VDPRU] GRZ\FK� �WHNVW� MHGQROLW\���
']��8��]������U���1U������SR]���������

x� 5R]SRU] G]HQLH� 5DG\� 0LQLVWUyZ� ]� GQLD� ��� OLSFD� ����� U�� Z� VSUDZLH� ]DVDG�
Z\QDJUDG]DQLD� L� Z\PDJD � NZDOLILNDF\MQ\FK� SUDFRZQLNyZ� VDPRU] GRZ\FK�
]DWUXGQLRQ\FK� Z� MHGQRVWNDFK� RUJDQL]DF\MQ\FK� MHGQRVWHN� VDPRU] GX� WHU\WRULDOQHJR�
�']��8��]������U���1U�����SR]��������

x� 5HJXODPLQ� SU]HSURZDG]DQLD� NRQWUROL� SU]H]� SUDFRZQLNyZ�:\G]LDáX� .RQWUROL� 8U] GX�
0LDVWD�7\FK\�VWDQRZL F\�]Dá F]QLN�QU���GR�=DU] G]HQLD�1U�������������3UH]\GHQWD�
0LDVWD�7\FK\�]�GQLD����ZU]H QLD������U��

�
���'DQH�LGHQW\ILNXM FH�MHGQRVWN ��
�����3RGVWDZD�SUDZQD�IXQNFMRQRZDQLD�MHGQRVWNL��

�� 8FKZDáD� 1U� �������������� 5DG\� 0LDVWD� 7\FK\� ]� GQLD� ����������� U�� Z� VSUDZLH�
XWZRU]HQLD�MHGQRVWNL�EXG HWRZHM�R�QD]ZLH�0LHMVNL�=DU] G�7DUJRZLVN���
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�� 8FKZDáD� QU� �������������� 5DG\� 0LDVWD� 7\FK\� ]� GQLD� ����������� U�� Z� VSUDZLH�
]DWZLHUG]HQLD�VWDWXWX�0LHMVNLHJR�=DU] GX�7DUJRZLVN�Z�7\FKDFK��

�

����� �2UJDQL]DFMD��SU]HGPLRW�L�]DNUHV�G]LDáDQLD�NRQWURORZDQHM�MHGQRVWNL��
�� ]DU] G]DQLH��DGPLQLVWURZDQLH�L�HNVSORDWDFMD�WDUJRZLVN�PLHMVNLFK��SREyU�RSáDW\�WDUJRZHM��

SURZDG]HQLH� G]LDáDOQR FL� JRVSRGDUF]HM� ]ZL ]DQHM� ]� RUJDQL]DFM � L� REVáXJ � KDQGOX� QD�
WDUJRZLVNDFK��

����� .LHURZQLFWZR�MHGQRVWNL��
�� ±� '\UHNWRU� 0LHMVNLHJR� =DU] GX� 7DUJRZLVN� Z� 7\FKDFK� RG� GQLD�

�����������U��QD�SRGVWDZLH�SRZRáDQLD��
�� �±�*áyZQD�.VL JRZD�0LHMVNLHJR�=DU] GX�7DUJRZLVN�Z�7\FKDFK�

RG�GQLD������������U��QD�SRGVWDZLH�XPRZ\�R�SUDF ��
���'RNXPHQWDFMD�SRGGDQD�NRQWUROL��
�
:�GQLX������������U��G\UHNWRU�NRQWURORZDQHM�MHGQRVWNL�3DQ� �RWU]\PDá�:\VW SLHQLH�
SRNRQWUROQH�]QDN�3:.�����������������]�GQLD������������U���
:�SNW��%�Z\VW SLHQLD�SRNRQWUROQHJR�VWRVRZQLH�GR�ZVND]DQ\FK�QLHSUDZLGáRZR FL�SRG�DGUHVHP�
'\UHNWRUD�0LHMVNLHJR�=DU] GX�7DUJRZLVN�Z�7\FKDFK�]RVWDá\�VNLHURZDQH�ZQLRVNL�SRNRQWUROQH��
:� GQLX� ����������� U�� SLVPHP� QU� /�� ']�� ���������� '\UHNWRU� 0LHMVNLHJR� =DU] GX� 7DUJRZLVN�
SU]HGVWDZLá�VSUDZR]GDQLH�R�VSRVRELH�UHDOL]DFML�ZQLRVNyZ�SRNRQWUROQ\FK��
%LRU F� SRG� XZDJ �ZQLRVNL� SRNRQWUROQH� ]DZDUWH�Z�:\VW SLHQLX� SRNRQWUROQ\P�RUD]� LQIRUPDFMH�
]DZDUWH�Z�VSUDZR]GDQLX�]�Z\NRQDQLD�]DOHFH �SRNRQWUROQ\FK�ZHU\ILNDFML�SRGGDQR��
�����:\EUDQH�DNWD�RVRERZH�SUDFRZQLNyZ�0LHMVNLHJR�=DU] GX�7DUJRZLVN�Z�7\FKDFK��Z�NWyU\FK�
Z� WRNX� F]\QQR FL� NRQWUROQ\FK� XGRNXPHQWRZDQ\FK� SURWRNRáHP� NRQWUROL� ]� GQLD� ����������� U��
VWZLHUG]RQR�QLHSUDZLGáRZR FL��
�����'RNXPHQW\�SRWZLHUG]DM FH�VNRU\JRZDQLH�L�SUDZLGáRZH�SU]\M FLH� URGND�WUZDáHJR��Z�NWyU\FK�
Z� WRNX� F]\QQR FL� NRQWUROQ\FK� XGRNXPHQWRZDQ\FK� SURWRNRáHP� NRQWUROL� ]� GQLD� ����������� U��
VWZLHUG]RQR�QLHSUDZLGáRZR FL��
����� 'RNXPHQW\� SRWZLHUG]DM FH� GRNRQDQLH� ]DNXSyZ� ]H� URGNyZ� ]DNáDGRZHJR� IXQGXV]X�
ZLDGF]H �VRFMDOQ\FK�Z������U��

�
���8VWDOHQLD�NRQWUROL��
����� :� WRNX� F]\QQR FL� NRQWUROQ\FK� ZHU\ILNDFML� SRGGDQR� DNWD� RVRERZH� ��� SUDFRZQLNyZ�
0LHMVNLHJR�=DU] GX�7DUJRZLVN�Z�7\FKDFK��Z� NWyU\FK� VWZLHUG]RQR�QLHSUDZLGáRZR FL�Z� WUDNFLH�
NRQWUROL�XGRNXPHQWRZDQHM�SURWRNRáHP�NRQWUROL�]�GQLD������������U��
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:� GQLX� ����������� U�� '\UHNWRU� 0LHMVNLHJR� =DU] GX� 7DUJRZLVN� Z� 7\FKDFK� SU]HGVWDZLá�
VSUDZR]GDQLH� R� VSRVRELH� UHDOL]DFML� ZQLRVNyZ� SRNRQWUROQ\FK� ]DZDUW\FK� Z� Z\VW SLHQLX�
SRNRQWUROQ\P�3:.�����������������]�GQLD������������U���
:�SNW��%����VSUDZR]GDQLD�]RVWDáD�]DZDUWD� LQIRUPDFMD�ÄZV]\VF\�SUDFRZQLF\�]DNáDGX�SRVLDGDM �
XUHJXORZDQ\�VWRVXQHN�SUDF\�QD�SRGVWDZLH�XPyZ�R�SUDFH´���
'RNRQXM F�ZHU\ILNDFML�SRNRQWUROQHM�GRNXPHQWyZ�XVWDORQR�� H��
������� :� GQLX� ����������� U�� QD� SRGVWDZLH� �� �� XVW�� �� VWDWXWX�0LHMVNLHJR� =DU] GX� 7DUJRZLVN��

Z� 7\FKDFK� QD� VWDQRZLVNR� JáyZQHJR� NVL JRZHJR� ]RVWDáD� SRZRáDQD� 3DQL�
�QD�F]DV�RNUH ORQ\�GR������������U���

:� GQLX� ����������� U�� ]RVWDá� VSLVDQ\� DQHNV� GR� ÄXPRZ\� R� SUDF ´� ]DZDUWHM� Z� GQLX�
����������� U�� ]PLHQLDM F\� ZDUXQNL� XPRZ\� Z� F] FL� GRW\F] FHM� F]DVX� MHM� WUZDQLD�
SU]HNV]WDáFDM F�M �Z�XPRZ �QD�F]DV�QLHRNUH ORQ\��$QHNVHP�]�GQLD������������U��]RVWDá�
]PLHQLRQ\�URG]DM�XPRZ\�R�SUDF �]DZDUWHM�Z�GQLX������������U���
:�GQLX������������U��SRPL G]\�'\UHNWRUHP�0=7�Z�7\FKDFK�D�3DQL � �]RVWDáD�
]DZDUWD�XPRZD�R�SUDF �QD�F]DV�QLHRNUH ORQ\��
-DN�XVWDORQR�Z�WRNX�F]\QQR FL�NRQWUROQ\FK�Z�RNUHVLH�RG������������U��GR������������U��
JáyZQD� NVL JRZD� Z� 0LHMVNLP� =DU] G]LH� 7DUJRZLVN� Z� 7\FKDFK� ]DWUXGQLRQD� E\áD� QD�
SRGVWDZLH�SRZRáDQLD�D�QLH�QD�SRGVWDZLH�XPRZ\�R�SUDF �FR�MHVW�QLH]JRGQH�]�DUW����SNW����
XVWDZ\�]�GQLD������������U��R�SUDFRZQLNDFK�VDPRU] GRZ\FK��']��8��]������U���1U������
SR]�� ����� ±� WHNVW� MHGQROLW\��� =JRGQLH� ]� SU]\ZRáDQ\P� SRZ\ HM� SU]HSLVHP� SR]RVWDOL�
SUDFRZQLF\�VDPRU] GRZL� WM�� QLH�Z\PLHQLHQL�Z�DUW�� ��SNW�� ����XVWDZ\�V � ]DWUXGQLDQL�QD�
SRGVWDZLH�XPRZ\�R�SUDF ��

������� :�GQLX������������U��'\UHNWRU�0LHMVNLHJR�=DU] GX�7DUJRZLVN�Z�7\FKDFK�Z\SRZLHG]LDá�
SUDFRZQLNRZL�]DWUXGQLRQHPX�QD�VWDQRZLVNX�LQNDVHQWD�WDUJRZLVNRZHJR�ZDUXQNL�XPRZ\�
R� SUDF � ]DZDUWHM� Z� GQLX� ����������� U�� Z� F] FL� GRW\F] FHM� VWDQRZLVND� L� NDWHJRULL�
]DV]HUHJRZDQLD� RUD]� Z\VRNR FL� Z\QDJURG]HQLD� ]DVDGQLF]HJR� ]� ]DFKRZDQLHP�
MHGQRPLHVL F]QHJR�RNUHVX�Z\SRZLHG]HQLD���
3U]\F]\Q � Z\SRZLHG]HQLD� GRW\FKF]DVRZ\FK� ZDUXQNyZ� XPRZ\� R� SUDF � SUDFRZQLNRZL�
E\á� EUDN� Z\NV]WDáFHQLD� UHGQLHJR� Z\PDJDQHJR� QD� W\P� VWDQRZLVNX� ]JRGQLH��
]� 5R]SRU] G]HQLHP� 5DG\� 0LQLVWUyZ� ]� GQLD� ����������� U�� Z� VSUDZLH� ]DVDG�
Z\QDJUDG]DQLD�L�Z\PDJD �NZDOLILNDF\MQ\FK�SUDFRZQLNyZ�VDPRU] GRZ\FK�]DWUXGQLRQ\FK�
Z� MHGQRVWNDFK� RUJDQL]DF\MQ\FK� MHGQRVWHN� VDPRU] GX� WHU\WRULDOQHJR��']�� 8�� ]� ����� U����
1U�����SR]��������
3R�XSá\ZLH�RNUHVX�Z\SRZLHG]HQLD�SUDFRZQLNRZL�]RVWDá\�]DSURSRQRZDQH�QRZH�ZDUXQNL�
XPRZ\�R�SUDF �WM��VWDQRZLVNR�SDUNLQJRZHJR��
3UDFRZQLN� SU]HGáR \á� SUDFRGDZF\� ]D ZLDGF]HQLH� ]� GQLD� ����������� U�� SRWZLHUG]DM FH��
H� MHVW� VáXFKDF]HP� /LFHXP� 2JyOQRNV]WDáF FHJR� 'OD� 'RURVá\FK�� -HGQRF]H QLH��
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]� SRZ\ V]HJR� ]D ZLDGF]HQLD� Z\QLND�� ]H� ]DNR F]HQLH� QDXNL� ZJ� SURJUDPX� V]NRá\�
SODQRZDQH�MHVW�QD�JUXG]LH ������U��
:�GQLX������������U��'\UHNWRU�0LHMVNLHJR�=DU] GX�7DUJRZLVN�Z�7\FKDFK�SRLQIRUPRZDá�
SUDFRZQLND�� L � Z� ]ZL ]NX� ]� SU]HGáR HQLHP� ]D ZLDGF]HQLD� GRNXPHQWXM FHJR�
X]XSHáQLDQLH� Z� V\VWHPLH� ]DRF]Q\P� UHGQLHJR� Z\NV]WDáFHQLD�� SUDFRZQLN� ]RVWDá�
SU]\ZUyFRQ\�QD�SRSU]HGQLR�SHáQLRQH�VWDQRZLVNR�WM��LQNDVHQWD�WDUJRZLVNRZHJR��
3U]\ZUyFHQLH� SUDFRZQLND� QD� SRSU]HGQLR� SHáQLRQH� VWDQRZLVNR� MHVW� QLH]JRGQH��
]� 5HJXODPLQHP� :\QDJUDG]DQLD� 0LHMVNLHJR� =DU] GX� 7DUJRZLVN� Z� 7\FKDFK� RUD]��
]� SU]HSLVDPL� ]DZDUW\PL� Z� 5R]SRU] G]HQLX� 5DG\� 0LQLVWUyZ� ]� GQLD� ����������� U���
Z� VSUDZLH� ]DVDG� Z\QDJUDG]DQLD� L� Z\PDJD � NZDOLILNDF\MQ\FK� SUDFRZQLNyZ�
VDPRU] GRZ\FK� ]DWUXGQLRQ\FK� Z� MHGQRVWNDFK� RUJDQL]DF\MQ\FK� MHGQRVWHN� VDPRU] GX�
WHU\WRULDOQHJR��']��8��]������U���1U�����SR]���������
=JRGQLH�]� WUH FL �]Dá F]QLND�QU��D�GR�5HJXODPLQX�:\QDJUDG]DQLD�0LHMVNLHJR�=DU] GX�
7DUJRZLVN� Z� 7\FKDFK� WM�� WDEHOL� VWDQRZLVN�� ]DV]HUHJRZD � L� Z\PDJD � NZDOLILNDF\MQ\FK��
Z� VSUDZLH� Z\QDJUDG]DQLD� SUDFRZQLNyZ� VDPRU] GRZ\FK�� RVRED� ]DWUXGQLRQD� QD�
VWDQRZLVNX�NDVMHUD��LQNDVHQWD��SRZLQQD�SRVLDGDü�Z\NV]WDáFHQLH� UHGQLH���OS�����WDEHOL��
:� ]ZL ]NX� ]� SRZ\ V]\P� QDOH \� X]QDü�� L � SU]\ZUyFHQLH� SUDFRZQLND� QD� VWDQRZLVNR�
LQNDVHQWD�WDUJRZLVNRZHJR�MHVW�QLH]JRGQH�]�Z\ HM�SRZRáDQ\PL�SU]HSLVDPL���

�
����� :� SNW�� %���� :\VW SLHQLD� SRNRQWUROQHJR� ]� GQLD� ����������� U�� SRG� DGUHVHP� '\UHNWRUD�
0LHMVNLHJR� =DU] GX� 7DUJRZLVN� Z� 7\FKDFK� VNLHURZDQR� ZQLRVHN� SRNRQWUROQ\� GRW\F] F\�
VNRU\JRZDQLD� L� Z� NRQVHNZHQFML� SUDZLGáRZHJR� SU]\M FLD� GRZRGHP� 27� URGND� WUZDáHJR���
WM��GUXNDUNL�NRPSXWHURZHM��
=H�Z]JO GX�QD�QLHSUDZLGáRZH�SU]\SLVDQLH�GRZRGHP�27�ZDUWR FL�GUXNDUNL�GR�GZyFK�]HVWDZyZ�
NRPSXWHURZ\FK� WM��SR�ò�ZDUWR FL�GUXNDUNL�GR�ND GHJR�]HVSRáX�NRPSXWHURZHJR�'\UHNWRU�0=7�
]RVWDá� ]RERZL ]DQ\� Z�:\VW SLHQLX� SRNRQWUROQ\P� ]� GQLD� ����������� U�� GR� GRNRQDQLD� NRUHNW\�
GRNXPHQWyZ�27�SU]\SLVXM F�ZDUWR ü�GUXNDUNL�GR�MHGQHJR�]HVSRáX�NRPSXWHURZHJR��
-DN�XVWDORQR�Z�WRNX�F]\QQR FL�NRQWUROQ\FK�Z�GQLX������������U��GRNRQDQR�NRUHNW\�GRNXPHQWyZ�
27��������]�GQLD������������U��RUD]�27��������]�GQLD������������U��
'RZRGHP� 27� ±� .RUHNWD� QU� ��.������ ]� GQLD� ����������� U�� RUD]� GRZRGHP� 27� ±� .RUHNWD��
QU� ��.������ ]� GQLD� ����������� U�� VNRU\JRZDQR� Eá GQ\� ]DSLV� L� SUDZLGáRZR� SU]\M WR� QD� VWDQ�
URGHN�WUZDá\�WM��GUXNDUN �NRPSXWHURZ ��

3RZ\ V]H�]PLDQ\�QLH�PLDá\�ZSá\ZX�QD�QDOLF]HQLH�NRV]WyZ�DPRUW\]DFML�L�XPRU]HQLD���
2ED�]HVWDZ\�NRPSXWHURZH�E\á\�SU]\M WH�GR�X \WNRZDQLD�Z�VW\F]QLX������U��L�REM WH�]RVWDá\�W �
VDP �VWDZN �DPRUW\]DF\MQ ��
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.RQWURORZDQD� MHGQRVWND� ]UHDOL]RZDáD� ZQLRVHN� SRNRQWUROQ\� GRW\F] F\� VNRU\JRZDQLD��
L�SUDZLGáRZHJR�SU]\M FLD� URGND�WUZDáHJR�QD�VWDQ��]DZDUW\�Z�:\VW SLHQLX�SRNRQWUROQ\P�]�GQLD�
�����������U��
�
�����:� ����� U�� Z� 0LHMVNLP� =DU] G]LH� 7DUJRZLVN� GRNRQDQR� ]DNXSyZ� ERQyZ� WRZDURZ\FK� GOD�
SUDFRZQLNyZ� NRQWURORZDQHM� MHGQRVWNL�� -HGQRF]H QLH� XVWDORQR�� H� NZRWD� ]DNXSyZ� ERQyZ�
WRZDURZ\FK� QLH� SU]HNURF]\áD� NZRW\� RNUH ORQHM� Z� DUW�� �� SNW�� �� XVWDZ\� R� ]DPyZLHQLDFK�
SXEOLF]Q\FK��
:�WUDNFLH�NRQWUROL�ZHU\ILNDFML�SRGDQR�QDVW SXM FH�GRNXPHQW\��
�
�������3URWRNyá� ]�SRVLHG]HQLD�.RPLVML�6RFMDOQHM�Z�0LHMVNLP�=DU] G]LH�7DUJRZLVN�Z�7\FKDFK±�
3URSR]\FMD� ]DNXSyZ� ERQyZ� ZL WHF]Q\FK� WRZDURZ\FK� GOD� SUDFRZQLNyZ� 0=7�� NWyUH� ]RVWDá\�
SU]\G]LHORQH�ZJ�NU\WHULXP�GRFKRGX�QD�F]áRQND�URG]LQ\���
%RQ\�RWU]\PDOL�SUDFRZQLF\�]DWUXGQLHQL�Z�0=7�QD�G]LH ������������U���
:�GQLX� ����������� U�� ]RVWDáD� ]DZDUWD� XPRZD�SRPL G]\�7(6&2�6S�� ]� R�R�� D�0=7�QD� ]DNXS�
ERQyZ�WRZDURZ\FK��à F]QD�ZDUWR ü�]DPyZLHQLD�Z\QLRVáD�������]á��à F]QD�OLF]ED�SUDFRZQLNyZ�
NRU]\VWDM F\FK�]�ERQyZ�WRZDURZ\FK�����
�
�������3URWRNyá�]�SRVLHG]HQLD�.RPLVML�6RFMDOQHM�0LHMVNLHJR�=DU] GX�7DUJRZLVN�Z�7\FKDFK�]�GQLD�
����������� U�� Z� VSUDZLH� ]DNXSX� ERQyZ� WRZDURZ\FK� �NXSRQyZ� SRGDUXQNRZ\FK�� L� SDF]HN� GOD�
G]LHFL���
0=7�GRNRQDáR�]DNXSX�NXSRQyZ�SRGDUXQNRZ\FK�Z�LOR FL�����QD�á F]Q �NZRW ����������]á�RUD]�
���SDF]HN� ZL WHF]Q\FK�GOD�G]LHFL�QD�á F]Q �NZRW ��������]á��
�
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