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3URWRNyá�
�
NRQWUROL� SODQRZHM�� SU]HSURZDG]RQHM� Z� ,]ELH� :\WU]H ZLH � Z� 7\FKDFK� Z� GQLDFK��
���������������� U�� SU]H]� �� QDF]HOQLND�:\G]LDáX� .RQWUROL� 8U] GX�0LDVWD�
7\FK\�RUD]� ��LQVSHNWRUD�:\G]LDáX�.RQWUROL�8U] GX�0LDVWD�7\FK\�QD�
SRGVWDZLH� XSRZD QLHQLD� QU� 3:.�������������� ]� GQLD� ����������� U�� Z\GDQHJR� SU]H]�
3UH]\GHQWD�0LDVWD�7\FK\��
�
=DNUHV�NRQWUROL�
=DPyZLHQLD� SXEOLF]QH�� SU]\FKRG\� L� NRV]W\� RUD]� LQQH� REFL HQLD� SRQLHVLRQH� Z� ODWDFK��
����������U���
�
���3RGVWDZD�SUDZQD�SU]HSURZDG]HQLD�NRQWUROL�

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

x� 8VWDZD� ]� GQLD� �� F]HUZFD� ����� U�� R� VDPRU] G]LH� SRZLDWRZ\P� �']�� 8�� ]� ����� U��
1U������SR]�������]H�]P����

x� 8VWDZD� ]� GQLD� ��� F]HUZFD� ����� U�� R� ILQDQVDFK� SXEOLF]Q\FK� �']�� 8�� ]� ����� U���
1U������SR]�������]H�]P����

x� 8VWDZD� ]� GQLD� ��� ZU]H QLD� ����� U�� R� UDFKXQNRZR FL� �']�� 8�� ]� ����� U�� 1U� �����
SR]������]H�]P����

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

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

x� 8FKZDáD�3UH]\GLXP�0LHMVNLHM�5DG\�1DURGRZHM�Z�7\FKDFK�]������������U��Z�VSUDZLH�
XWZRU]HQLD�,]E\�:\WU]H ZLH �Z�7\FKDFK��
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x� 8FKZDáD� QU� �������5DG\�0LHMVNLHM�Z�7\FKDFK� ]� ����������� U�� QDGDM FD� VWDWXW� ,]E\�
:\WU]H ZLH �Z�7\FKDFK��

x� =DU] G]HQLH�QU������������3UH]\GHQWD�0LDVWD�7\FK\�]������������U��ZSURZDG]DM FH�
UHJXODPLQ�RUJDQL]DF\MQ\�,]E\�:\WU]H ZLH �Z�7\FKDFK��

�
�����2UJDQL]DFMD��SU]HGPLRW�L�]DNUHV�G]LDáDQLD�NRQWURORZDQHM�MHGQRVWNL�
6WDWXW�,]E\�:\WU]H ZLH �
=JRGQLH� ]� VWDWXWHP� ,]E\� :\WU]H ZLH � Z� 7\FKDFK� QDGDQ\P� XFKZDá � 5DG\� 0LHMVNLHM��
Z�7\FKDFK�QU��������]������������ U��� ,]ED� MHVW�Z\G]LHORQ � MHGQRVWN �RUJDQL]DF\MQ �JPLQ\�
7\FK\�G]LDáDM F �MDNR�]DNáDG�EXG HWRZ\���
�
:�,]ELH�F]DVRZR�SU]\E\ZDM �RVRE\�Z�VWDQLH�QLHWU]H ZR FL��NWyUH�VZRLP�]DFKRZDQLHP�GDM �
SRZyG�GR� ]JRUV]HQLD�� ]QDMGXM � VL �Z�RNROLF]QR FLDFK�]DJUD DM F\FK� LFK� \FLX� OXE� ]GURZLX�
DOER�]DJUD DM � \FLX�OXE�]GURZLX�LQQ\FK�RVyE��
�
'R�]DGD �VWDWXWRZ\FK�,]E\�QDOH \��

��� RSLHND� QDG� SDFMHQWDPL� SRSU]H]� ]DSHZQLHQLH� LP� RGSRZLHGQLFK� ZDUXQNyZ�
SR]ZDODM F\FK� QD� SRZUyW� GR� QRUPDOQHJR� VWDQX� SV\FKLF]QHJR� L� IL]\F]QHJR� EH]�
XV]F]HUENX�GOD�]GURZLD��

��� XG]LHODQLH�SDFMHQWRP�SRWU]HEQ\FK� ZLDGF]H �VDQLWDUQR�KLJLHQLF]Q\FK��
��� XG]LHODQLH� SDFMHQWRP� RSXV]F]DM F\P� ,]E � LQIRUPDFML� R� V]NRGOLZR FL� QDGX \ZDQLD�

QDSRMyZ�DONRKRORZ\FK��
��� QDNáDQLDQLH�RVyE�X]DOH QLRQ\FK�RG�DONRKROX�GR�SRGGDQLD�VL �OHF]HQLX�RGZ\NRZHPX��

�
:� FHOX� UHDOL]DFML� ]DGD � ,]ED� ZVSyáG]LDáD� ]� SRUDGQLDPL� RGZ\NRZ\PL�� ]DNáDGDPL�
SV\FKLDWU\F]QHM� RSLHNL� ]GURZRWQHM�� *PLQQ � .RPLVM � 5R]ZL ]\ZDQLD� 3UREOHPyZ�
$ONRKRORZ\FK�� 6WRZDU]\V]HQLHP� Ä7U]H ZR ü� \FLD´�� V GDPL�� SROLFM �� VWUD � PLHMVN � RUD]�
LQQ\PL� LQVW\WXFMDPL� L� RUJDQL]DFMDPL� VSRáHF]Q\PL�� NWyU\FK� G]LDáDOQR ü� PD� QD� FHOX�
SU]HFLZG]LDáDQLH� DONRKROL]PRZL� L� MHJR� VNXWNRP�� MDN� WH � GHPRUDOL]DFML� L� SU]HVW SF]R FL�
QLHOHWQLFK���
�
,]ED� SURZDG]L� G]LDáDOQR ü� QD� SRGVWDZLH� URF]Q\FK� SODQyZ� U]HF]RZR�ILQDQVRZ\FK��
']LDáDOQR ü�,]E\�MHVW�GRWRZDQD�]�EXG HWX�PLDVWD�7\FK\��]H� URGNyZ�Z\RGU EQLRQ\FK�QD�WHQ�
FHO�� D� WDN H� ]� GRWDFML� X]\VNDQ\FK� ]� RNROLF]Q\FK� JPLQ� QD� ]DVDG]LH� ]DZDUW\FK� ]� QLPL�
SRUR]XPLH � R� ZVSyáSUDF\�� UyGáR� SU]\FKRGX� ,]E\� VWDQRZL � SRQDGWR� ZSá\Z\� ]� W\WXáX�
RGSáDWQR FL�]D� ZLDGF]RQH�SU]H]�L]E �XVáXJL�RUD]�GDURZL]Q\��
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�
5HJXODPLQ�RUJDQL]DF\MQ\�
=DU] G]HQLHP�3UH]\GHQWD�0LDVWD�7\FK\�]������������U��QU������������QDGDQ\�]RVWDá� ,]ELH�
:\WU]H ZLH �UHJXODPLQ�RUJDQL]DF\MQ\��5HJXODPLQ�RNUH OD�P�LQ���

��� VWUXNWXU �RUJDQL]DF\MQ �L�]DU] G]DQLD�,]E\��
��� ]DNUHV�]DGD �G\UHNWRUD��
��� ]DNUHV�]DGD �NLHURZQLNyZ�RUJDQL]DF\MQ\FK�RUD]�]DGD �NRPyUHN�RUJDQL]DF\MQ\FK��

�
=DNUHVHP� VZRMHJR� G]LDáDQLD� ,]ED� REHMPXMH� JPLQ � 7\FK\� L� REV]DU\� W\FK� JPLQ�� ]� NWyU\FK�
SU]HGVWDZLFLHODPL�G\UHNWRU�]DZDUá�VWRVRZDQH�XPRZ\�R� ZLDGF]HQLH�XVáXJ��
'\UHNWRU�]DU] G]D�,]E �MHGQRRVRERZR��]JRGQLH�]�RERZL ]XM F\PL�SU]HSLVDPL�L�SRQRVL�SHáQ �
RGSRZLHG]LDOQR ü�]D�FDáRNV]WDáW�MHM�SUDF\��'\UHNWRU�]DU] G]D�L]E �RVREL FLH��D�VZRMH�IXQNFMH�
Z\NRQXMH� SU]\� SRPRF\� JáyZQHJR� NVL JRZHJR�� NLHURZQLNyZ� NRPyUHN� RUJDQL]DF\MQ\FK��
L�LQQ\FK�SUDFRZQLNyZ�EH]SR UHGQLR�PX�SRGSRU] GNRZDQ\FK��
�
����� .LHURZQLFWZR�MHGQRVWNL�

x� ±� '\UHNWRU� ,]E\� :\WU]H ZLH � RG� GQLD� ����������� U�� QD�
SRGVWDZLH�XPRZ\�R�SUDF ��

x� Z� ����� U�� JáyZQ � NVL JRZ � ,]E\� :\WU]H ZLH � E\áD� 3DQL�
]DWUXGQLRQD�QD�SRGVWDZLH�XPRZ\�R�SUDF �]DZDUWHM�����������U���

x� RG�GQLD������������U��JáyZQ �NVL JRZ �,]E\�:\WU]H ZLH �MHVW�3DQL�
±�]DWUXGQLRQD�QD�SRGVWDZLH�XPRZ\�R�SUDF ���

�
���'RNXPHQW\�SRGGDQH�NRQWUROL�

x� 5HJXODPLQ� =DNáDGRZHJR� )XQGXV]X� ZLDGF]H � 6RFMDOQ\FK� ]DWZLHUG]RQ\� SU]H]�
'\UHNWRUD�,]E\�Z�GQLX������������U���

x� 5HJXODPLQ�Z\QDJUDG]DQLD�SUDFRZQLNyZ�,]E\�:\WU]H ZLH �Z�7\FKDFK�]DWZLHUG]RQ\�
SU]H]�'\UHNWRUD�,]E\�Z�GQLX�����������U���

x� 5E���� �� URF]QH� VSUDZR]GDQLD� ]� Z\NRQDQLD� SODQyZ� ILQDQVRZ\FK� ]DNáDGyZ�
EXG HWRZ\FK�]D�RNUHV�RG�����������U��GR������������U���

x� 5E���� �� URF]QH� VSUDZR]GDQLD� ]� Z\NRQDQLD� SODQyZ� ILQDQVRZ\FK� ]DNáDGyZ�
EXG HWRZ\FK�]D�RNUHV�RG�����������U��GR������������U���

x� =DVDG\�UDFKXQNRZR FL�L�LQVWUXNFMD�RELHJX�GRNXPHQWyZ�NVL JRZ\FK��
x� =HVWDZLHQLD�REURWyZ�L�VDOG�]D�RNUHV�RG�����������U��GR������������U���
x� =HVWDZLHQLD�REURWyZ�L�VDOG�]D�RNUHV�RG�����������U��GR������������U���
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x� 8PRZD� QD� ZLDGF]HQLH� XVáXJ� FDáRGRERZHM� RSLHNL� OHNDUVNLHM� QDG� RVREDPL�
GRSURZDG]RQ\PL�L�SU]HE\ZDM F\PL�Z�,]ELH��

x� =DPyZLHQLH�SXEOLF]QH�QD� ZLDGF]HQLH�XVáXJ�FDáRGRERZHM�RSLHNL�OHNDUVNLHM�Z������U���
x� .DUWD�NRQWRZD�GR�SDUDJUDIX������]D������U���
x� .DUWD�NRQWRZD�GR�SDUDJUDIX������]D������U���
x� .DUWD�NRQWRZD�GR�SDUDJUDIX������]D������U���
x� .DUWD�NRQWD�����]D������U���
x� .DUWD�NRQWD�����]D������U���
x� )DNWXUD�9$7�QU�������������]�GQLD�����������U���
x� )DNWXUD�9$7�QU�������������]�GQLD������������U���
x� )DNWXUD�9$7�QU�)�����������-���
x� )DNWXUD�9$7�QU�������������]�GQLD������������U���
x� )DNWXUD�9$7�QU��������]�GQLD������������U���
x� )DNWXUD�9$7�QU��������]�GQLD������������U���
x� )DNWXUD�9$7�QU�)������������]�GQLD�����������U���
x� )DNWXUD�9$7�QU��������]�GQLD������������U���
x� )DNWXUD�9$7�QU������������]�GQLD������������U���
x� )DNWXUD�9$7�QU��������]�GQLD������������U���
x� )DNWXUD�9$7�QU��������]�GQLD������������U���
x� )DNWXUD�9$7�QU�������]�GQLD������������U���
x� )DNWXUD�9$7�QU������������]�GQLD������������U���
x� 8PRZD�]OHFHQLD�QU�����������]�GQLD������������U���
x� 8PRZD�]OHFHQLD�QU�����������]�GQLD�����������U���
x� 8PRZD�]OHFHQLD�QU��������]�GQLD�����������U���
x� 8PRZD�]OHFHQLD�QU��������]�GQLD������������U���
x� 8PRZD�]OHFHQLD�QU��������]�GQLD������������U���
x� 8PRZD�]OHFHQLD�QU�����������]�GQLD������������U���
x� 8PRZD�]OHFHQLD�QU�����������]�GQLD�����������U���
x� 8PRZD�]OHFHQLD�QU�����������]�GQLD������������U���
x� 8PRZD�]OHFHQLD�QU�����������]�GQLD�]������������U���
x� 8PRZD�R�G]LHáR�]�GQLD������������U���

�
'RNXPHQWDFMD�SRGGDQD�NRQWUROL�GRW\F]\�Z\GDWNyZ�MHGQRVWNL�SRQLHVLRQ\FK�Z�NROHMQ\FK�ODWDFK�
QD�á F]Q �NZRW ��
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x� Z������U�����������]á��FR�VWDQRZL�������RJyáX�Z\GDWNyZ�SRQLHVLRQ\FK�SU]H]�=DNáDG�
Z�URNX�������

x� Z������U�����������]á��FR�VWDQRZL�������RJyáX�Z\GDWNyZ�SRQLHVLRQ\FK�SU]H]�=DNáDG��
Z������U��

�
���8VWDOHQLD�NRQWUROL�
�����=DVDG\�UDFKXQNRZR FL�
=DVDG\� UDFKXQNRZR FL� L� RSUDFRZDQLH� SODQyZ� NRQW� ]DZDUWH� V � Z� UR]SRU] G]HQLX� 0LQLVWUD�
)LQDQVyZ�]�GQLD������������U��Z�VSUDZLH�V]F]HJyáRZ\FK�]DVDG�UDFKXQNRZR FL�RUD]�SODQyZ�
NRQW� GOD� EXG HWX� SD VWZD�� EXG HWyZ� MHGQRVWHN� VDPRU] GX� WHU\WRULDOQHJR� RUD]� QLHNWyU\FK�
MHGQRVWHN� VHNWRUD� ILQDQVyZ� SXEOLF]Q\FK� �']�� 8�� 1U� ����� SR]�������� ]ZDQHJR�
ÄUR]SRU] G]HQLHP´�� :SURZDG]RQH� UR]SRU] G]HQLHP� ]DVDG\� SRZLQQ\� XZ]JO GQLDü�
SRVWDQRZLHQLD�XVWDZ\�]�GQLD������������U��R�ILQDQVDFK�SXEOLF]Q\FK��']��8��]������U��1U������
SR]�� ����� ]H� ]P��� RUD]� QRZHOL]RZDQHM� RG� ���������� U�� XVWDZ\� ]� GQLD� ����������� U��
R�UDFKXQNRZR FL� �']�� 8�� ]� ����� U�� 1U� ���� SR]�� ���� ]H� ]P���� 6]F]HJyáRZH� ]DVDG\�
SURZDG]HQLD� UDFKXQNRZR FL� RUD]� MHGQROLW\FK� SODQyZ� NRQW� GOD� SD VWZRZ\FK� L� JPLQQ\FK�
MHGQRVWHN�EXG HWRZ\FK�L�LFK�JRVSRGDUVWZ�SRPRFQLF]\FK��]DNáDGyZ�EXG HWRZ\FK�L�JPLQQ\FK�
IXQGXV]X�FHORZ\FK�RUD]�JPLQ�L�LFK�]ZL ]NyZ�XM WH�V �Z�]DU] G]HQLX�QU����0LQLVWUD�)LQDQVyZ�
]�GQLD�����������U���']��8U]��0LQ��)LQ��1U�����SR]�������
:VSRPQLDQH�SU]HSLV\�REHMPXM �PL G]\� LQQ\PL�RSLV�SU]\M W\FK�]DVDG�UDFKXQNRZR FL��NWyUH�
SU]HGH�ZV]\VWNLP�SRZLQQ\�]DZLHUDü��
�� ]DNáDGRZ\�SODQ�NRQW��
�� Z\ND]�VWRVRZDQ\FK�NVL J�UDFKXQNRZ\FK��
�� GRNXPHQWDFM � V\VWHPX�SU]HWZDU]DQLD� GDQ\FK�Z� UD]LH� SURZDG]HQLD� NVL J� SU]\� X \FLX�

NRPSXWHUD��
:� SU]HGVWDZLRQ\FK� SU]H]� =DNáDG� ]DVDGDFK� UDFKXQNRZR FL� VWZLHUG]RQR� Eá G\�
Z\QLNDM FH� ]�EUDNX�DNWXDOL]DFML� �� ]DNáDGRZ\�SODQ�NRQW� ]RVWDá�XWZRU]RQ\����������� U���
ZL F�QLH�]DZLHUD�ZLHOX�IXQNFMRQXM F\FK�Z�=DNáDG]LH�NRQW��
2SLV� SU]\M W\FK� ]DVDG� UDFKXQNRZR FL� SRZLQLHQ� GRW\F]\ü� MHGQRVWNL�� NWyUD� JR�
VSRU] G]LáD�±� W]Q��SRZLQLHQ�E\ü�GRVWRVRZDQ\�GR�ZDUXQNyZ�SDQXM F\FK�Z� MHGQRVWFH��
L�]GDU]H �FKDUDNWHU\VW\F]Q\FK�GOD�MHGQRVWNL���
�
�����,QVWUXNFMD�RELHJX�L�NRQWUROL�GRNXPHQWyZ�ILQDQVRZR�NVL JRZ\FK�
,QVWUXNFMD�UHJXOXMH�]DVDG\�VSRU] G]DQLD��RELHJX�L�NRQWUROL�GRNXPHQWyZ��

x� REURWX�PDM WNLHP�WUZDá\P�L�REURWRZ\P��
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x� EDQNRZ\FK���
x� NDVRZ\FK��
x� UR]UDFKXQNyZ��

�
,QVWUXNFMD�]DZLHUD�QDVW SXM FH�LQIRUPDFMH��

x� Z\ND]�VWRVRZQ\FK�GRNXPHQWyZ�RUD]�]DVDG\�LFK�VSRU] G]DQLD�L�NRQWUROL��
x� WHUPLQ\�VSRU] G]DQLD�GRNXPHQWyZ�Z�SRV]F]HJyOQ\FK�NRPyUNDFK��
x� ZSá\Z�GRNXPHQWyZ�GR�NVL JRZR FL��
x� HZLGHQFM �GUXNyZ� FLVáHJR�]DUDFKRZDQLD��

�
,QVWUXNFMD� RNUH OD� SRQDGWR� ]DVDG\� NRQWUROL� GRNXPHQWyZ�� REUyW� PDM WNLHP� WUZDá\P��
L� REURWRZ\P�� HZLGHQFM � REURWX� NDVRZHJR�� ]DVDG\� ZSáDW� L� UR]OLF]HQLD� ]DOLF]HN�� ]DVDG\�
VSRU] G]DQLD� OLVW\� Z\QDJURG]H �� UDFKXQNyZ� NRV]WyZ� SRGUy \�� GRZRGyZ� UR]UDFKXQNRZ\FK�
RUD]�HZLGHQFML�GUXNyZ� FLVáHJR�]DUDFKRZDQLD��
�
�����6SUDZR]GDZF]R ü�
�������6SUDZR]GDZF]R ü�]D������U��
,]ED�:\WU]H ZLH � MDNR� ]DNáDG� EXG HWRZ\�� ]JRGQLH� ]� XVWDZ � ]� GQLD� ��� F]HUZFD� ����� U���
R� ILQDQVDFK� SXEOLF]Q\FK� �']�� 8�� ]� ����� U�� 1U� ����� SR]�� ����� ]H� ]P��� RERZL ]DQD� MHVW�
VSRU] G]Dü�URF]Q\�SODQ�SU]\FKRGyZ�L�Z\GDWNyZ��D�WDN H�VSRU] G]Dü�SyáURF]QH�RUD]�URF]QH�
VSUDZR]GDQLD�]�Z\NRQDQLD�SODQyZ�ILQDQVRZ\FK�]DNáDGyZ�EXG HWRZ\FK�5E�����
�
:�VSUDZR]GDQLX�]�Z\NRQDQLD�SODQyZ� ILQDQVRZ\FK�]DNáDGyZ�EXG HWRZ\FK�5E����]D�RNUHV�
RG�SRF] WNX�URNX�GR�GQLD������������U��Z\ND]DQR��G]LDá������UR]G]LDá��������

3U]\FKRG\�3DUDJUDI� SODQ� Z\NRQDQLH� QDOH QR FL�
�����±�:Sá\Z\�]�Uy Q\FK�RSáDW� ������ ������ �
�����±�:Sá\Z\�]�XVáXJ� ���������� ���������� ��������
�����±�3R]RVWDáH�RGVHWNL� ������� ������� �
�����±�:Sá\Z\�]�Uy Q\FK�GRFKRGyZ� �������� �������� �
�����±�'RWDFMD�]�EXG HWX� �������� �������� �
5D]HP� ���������� ���������� ��������
6WDQ� U��REURW��QHWWR�QD�SRF] WNX�RNUHVX�
VSUDZR]GDZF]HJR� �������� �������� �

2JyáHP� ���������� ���������� ��������
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.RV]W\�L�LQQH�REFL HQLD�3DUDJUDI� 3ODQ� Z\NRQDQLH� ]RERZL ]DQLD�
�������:\GDWNL�RVRERZH�QLH]DOLF]RQH�GR�

Z\QDJURG]H � ������ ���� �

�������:\QDJURG]HQLD�RVRERZH�
SUDFRZQLNyZ� �������� �������� �

�������'RGDWNRZH�Z\QDJURG]HQLH�URF]QH� ������� ������� �
�������6NáDGNL�QD�XEH]SLHF]HQLD�

VSRáHF]QH� �������� �������� �

�������6NáDGNL�QD�)XQGXV]�3UDF\� ������� ������� �
�������=DNXS�PDWHULDáyZ�L�Z\SRVD HQLD� ������� ������� ����
�������=DNXS�OHNyZ�L�PDWHULDáyZ�

PHG\F]Q\FK� ������ ������ �

�������=DNXS�HQHUJLL� ������� ������� �
�������=DNXS�XVáXJ�]GURZRWQ\FK� �������� �������� �������
�������=DNXS�XVáXJ�SR]RVWDá\FK� �������� �������� ����
�������3RGUy H�VáX ERZH�NUDMRZH� ������ ������ �
�������5y QH�RSáDW\�L�VNáDGNL� ������ ������ �
�������2GSLV\�QD�]DNáDGRZ\�IXQGXV]�

ZLDGF]H �VRFMDOQ\FK� ������� ������� �

�������:\GDWNL�LQZHVW\F\MQH� ������� ������� �
,QQH�]PQLHMV]HQLD�� �������� �������� �
5D]HP� ���������� ���������� �������
6WDQ� U��REURW��QHWWR�QD�NRQLHF�RNUHVX�
VSUDZR]GDZF]HJR� �������� �������� �

2JyáHP� ���������� ���������� �������
�
'RWDFMD� SU]HND]DQD� SU]H]� 8U] G� 0LDVWD� VWDQRZLáD� ������ �� Z\GDWNyZ� XWU]\PDQLD� ,]E\��
L� Z\QLRVáD� �������� ]á� �� Z\NRU]\VWDQD� ]RVWDáD� QD� F] FLRZH� SRNU\FLH� Z\GDWNyZ�
SU]H]QDF]RQ\FK�QD�SáDFH���
3R]\FMD�LQQH�]PQLHMV]HQLD�REHMPXMH�RGSLV\�DNWXDOL]XM FH�QDOH QR FL�Z�Z\VRNR FL���������]á�
RUD]� ZDUWR ü� XPRU]H � Z� Z\VRNR FL� �������� ]á�� -DN� SRGDQR� Z� RSLVLH� GR� VSUDZR]GDQLD�
URF]QHJR�� QD� NRQLHF� ����� U�� ]DOHJáR FL� RG� SDFMHQWyZ� Z\QRVLá\� ���������� ]á� �RG� ������
SDFMHQWyZ�Z�ODWD������GR��������
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:� ����� U�� GR� ,]E\� :\WU]H ZLH � GRSURZDG]RQR� ������ RVyE�� ]� WHJR� ������ RVyE�
]DNZDOLILNRZDQR�QD�SRE\W�Z�,]ELH��Z�W\P������NRELHW�L�������P F]\]Q��3U]HFL WQH�GRERZH�
REFL HQLH�Z\QLRVáR����RVyE���
�
������=HVWDZLHQLH�REURWyZ�L�VDOG�±������U��

x� 3DUDJUDI� ����� Z\ND]DQ\� Z� F] FL�� ÄSU]\FKRG\´� VSUDZR]GDQLD� 5E���� Z\QRVL��
��������� ]á� L� RGSRZLDGD� ]DSLVRP� NRQWD� ������� ±� RWU]\PDQH� NRV]W\� HJ]HNXF\MQH� ±� V � WR�
NRV]W\�HJ]HNXF\MQH� FL JQL WH�RG�SDFMHQWyZ���

x� 3DUDJUDI������MHVW�]JRGQ\�]�NRQWHP��������±�VSU]HGD �XVáXJ�QD�U]HF]�QLHWU]H Z\FK�
±�L�RGSRZLDGD�OLF]ELH�������SDFMHQWyZ�[�����]á� �����������]á��1DOH QR FL�Z\ND]DQH�Z�W\P�
SDUDJUDILH�WM����������]á�WR�NZRWD�QHWWR�W]Q��SRPQLHMV]RQD�R�RGSLV\�DNWXDOL]XM FH�QDOH QR FL�
RUD]�R�XPRU]HQLD���

x� .RQWR� ������� 2WU]\PDQH� GRWDFMH� ±� REURW\� QD� JUXG]LH � ����� U�� REHMPXM � GRWDFMH��
]�*PLQ\�7\FK\�RUD]�ZSá\Z\�]�*PLQ�R FLHQQ\FK�SRELHUDQH�]JRGQLH�]�]DZDUW\PL�XPRZDPL���
:�VSUDZR]GDQLX�RGSRZLDGD�WR�SDUDJUDIRP�������±�:Sá\Z\�]�Uy Q\FK�GRFKRGyZ�����������
]á�L������±�'RWDFMD�]�EXG HWX�����������]á��

x� 3DUDJUDI������±�3R]RVWDáH�RGVHWNL� ���������]á� ��REHMPXMH�RGVHWNL�RG�QDOH QR FL� ]D�
SRE\W�Z�,]ELH�RUD]�RGVHWNL�EDQNRZH��MHVW�]JRGQ\�]�VDOGHP�NRQWD���������
�
�������6SUDZR]GDZF]R ü�]D������U��
:�VSUDZR]GDQLX�]�Z\NRQDQLD�SODQyZ� ILQDQVRZ\FK�]DNáDGyZ�EXG HWRZ\FK�5E����]D�RNUHV�
RG�SRF] WNX�URNX�GR�GQLD������������U��Z\ND]DQR��G]LDá������UR]G]LDá��������

3U]\FKRG\�3DUDJUDI� SODQ� Z\NRQDQLH�
�����±�:Sá\Z\�]�Uy Q\FK�RSáDW� ������ ������
�����±�:Sá\Z\�]�XVáXJ� ���������� ����������
�����±�3R]RVWDáH�RGVHWNL� ������� �������
�����±�:Sá\Z\�]�Uy Q\FK�GRFKRGyZ� �������� ��������
�����±�'RWDFMD�]�EXG HWX� �������� ��������
3RNU\FLH�DPRUW\]DFML� � ������
5D]HP� ���������� ����������
6WDQ� U��REURW��QHWWR�QD�SRF] WNX�RNUHVX�
VSUDZR]GDZF]HJR� �������� ��������

2JyáHP� ���������� ����������
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.RV]W\�L�LQQH�REFL HQLD�3DUDJUDI� SODQ� Z\NRQDQLH�
�������:\QDJURG]HQLD�RVRERZH�SUDFRZQLNyZ� �������� ��������
�������'RGDWNRZH�Z\QDJURG]HQLH�URF]QH� ������� �������
�������6NáDGNL�QD�XEH]SLHF]HQLD�VSRáHF]QH� �������� ��������
�������6NáDGNL�QD�)XQGXV]�3UDF\� ������� �������
�����±�:\QDJURG]HQLD�EH]RVRERZH� ������� �������
�������=DNXS�PDWHULDáyZ�L�Z\SRVD HQLD� ������� �������
�������=DNXS�OHNyZ�L�PDWHULDáyZ�PHG\F]Q\FK� ������ ������
�������=DNXS�HQHUJLL� ������� �������
�������=DNXS�XVáXJ�]GURZRWQ\FK� �������� ��������
�������=DNXS�XVáXJ�SR]RVWDá\FK� �������� ��������
�����±�8VáXJL�LQWHUQHWRZH� ������ ������
�������3RGUy H�VáX ERZH�NUDMRZH� ������ ������
�������5y QH�RSáDW\�L�VNáDGNL� ������ ������
�������2GSLV\�QD�]DNáDGRZ\�IXQGXV]� ZLDGF]H �

VRFMDOQ\FK� ������� �������

�������:\GDWNL�LQZHVW\F\MQH� ������� �������
,QQH�]PQLHMV]HQLD� �������� ��������
5D]HP� ���������� ����������
6WDQ� U��REURW��QHWWR�QD�NRQLHF�RNUHVX�VSUDZR]GDZF]HJR� �������� ��������
2JyáHP� ���������� ����������
�
3R]\FMD�Z�5E±���LQQH�]PQLHMV]HQLD�REHMPXMH�RGSLV\�DNWXDOL]XM FH�QDOH QR FL�Z�Z\VRNR FL�
��������]á�RUD]�ZDUWR ü�XPRU]H �Z�Z\VRNR FL���������]á��
-DN�SRGDQR�Z�RSLVLH�GR�VSUDZR]GDQLD�URF]QHJR��QD�NRQLHF������U��]DOHJáR FL�RG�SDFMHQWyZ�
Z\QLRVá\�����������]á��RG�������SDFMHQWyZ�REHMPXM F\FK�ODWD������GR��������
3R�Z\F]HUSDQLX�ZV]\VWNLFK�PR OLZR FL� FL JQL FLD�QDOH QR FL��XPRU]RQR���������]á��
:� ����� U�� GR� ,]E\� :\WU]H ZLH � GRSURZDG]RQR� ������ RVyE�� ]� WHJR� ������ RVyE�
]DNZDOLILNRZDQR�QD�SRE\W�Z�,]ELH��Z�W\P������NRELHW�L�������P F]\]Q��3U]HFL WQH�GRERZH�
REFL HQLH�Z\QLRVáR����RVyE���
'RWDFMD� SU]HND]DQD� SU]H]� 8U] G� 0LDVWD� VWDQRZLáD� ��� �� Z\GDWNyZ� XWU]\PDQLD� ,]E\��
L� Z\QLRVáD� �������� ]á� �� Z\NRU]\VWDQD� ]RVWDáD� QD� F] FLRZH� SRNU\FLH� Z\GDWNyZ�
SU]H]QDF]RQ\FK�QD�SáDFH���
�
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������=HVWDZLHQLH�REURWyZ�L�VDOG�±������U��
6NRQWURORZDQR� ]HVWDZLHQLD� REURWyZ� L� VDOG� ]D� ����� U�� 3RV]F]HJyOQH� SR]\FMH� =HVWDZLHQLD�
RGSRZLDGDM � GDQ\P� ]DZDUW\P� Z� VSUDZR]GDQLX� 5E���� ]D� ����� U�� 6]F]HJyáRZ\� Z\ND]�
SDUDJUDIyZ� L� RGSRZLDGDM F\FK� LP� NRQW� ]DZDUWR� Z� SXQNFLH� SURWRNRáX�� ������ =HVWDZLHQLH�
REURWyZ�L�VDOG�±������U��
�
�����=DPyZLHQLD�SXEOLF]QH���
8PRZD� ]DZDUWD� QD� RNUHV� RG� ���������� U�� GR� ����������� U�� QD� ZLDGF]HQLH� XVáXJ�
FDáRGRERZHM� RSLHNL� OHNDUVNLHM� QDG� RVREDPL� GRSURZDG]RQ\PL� L� SU]HE\ZDM F\PL� Z� ,]ELH��
=DZDUFLH�XPRZ\�]RVWDáR�SRSU]HG]RQH�SRVW SRZDQLHP�R�XG]LHOHQLH�]DPyZLHQLD�SXEOLF]QHJR�
Z�WU\ELH�]DS\WDQLD�R�FHQ ��:�GQLX������������U��]RVWDáD�SRZRáDQD�SL FLRRVRERZD�NRPLVMD�GR�
SU]\JRWRZDQLD� L� SU]HSURZDG]HQLD� ]DPyZLHQLD�� ����������� U�� ]ZUyFRQR� VL � ]� ]DS\WDQLHP��
R�FHQ �GR���RIHUHQWyZ��:Sá\Q á\�WU]\�RIHUW\��]�NWyU\FK������������U��Z\EUDQD�]RVWDáD�RIHUWD��
]� QDMNRU]\VWQLHMV] � FHQ �� NWyU � SU]HGVWDZLáD� ILUPD�� Ä0HGLFDO´� ]� .DWRZLF�� &HQD� ������ ]á�K�
á F]QLH�]D�FDáR ü������������]á��1D�SDUDJUDILH������]DNVL JRZDQR�Z������U��Z�VXPLH�NZRW �
�������� ]á�� QD� NWyU � VNáDGDá\� VL � XVáXJL� PHG\F]QH� ILUP\� Ä0HGLFDO´�� EDGDQLD� OHNDUVNLH�
SUDFRZQLNyZ�RUD]�XVáXJL�SV\FKRORJLF]QH��8PRZD�]�SV\FKRORJLHP�]RVWDáD�]DZDUWD�QD�F]DV�
RNUH ORQ\�RG�����������U��GR������������U��QD� ZLDGF]HQLH����UD]\�Z�W\JRGQLX�SR���JRG]LQ\��
SRUDG�SV\FKRORJLF]Q\FK�GOD�SDFMHQWyZ�,]E\�RUD]�URG]LFyZ�G]LHFL��NWyUH�SU]HE\ZDá\�Z�,]ELH��
:������U��]�SRUDG�SV\FKRORJD�VNRU]\VWDáR�����RVyE��
�
����.RQWUROD�Z\GDWNyZ�SRQLHVLRQ\FK�Z������U��
:\GDWNL�QD�]DNXS�PDWHULDáyZ�L�Z\SRVD HQLD�
:� ����� U�� NRQWURORZDQD� MHGQRVWND� SRQLRVáD� Z\GDWNL� QD� ]DNXS�PDWHULDáyZ� L� Z\SRVD HQLD��
GRW\F] FH�Z�V]F]HJyOQR FL�]DNXSX��

x� Z\SRVD HQLD��PHEOL��VSU] WX�$*'�L�579���
x� URGNyZ�F]\VWR FL��
x� PDWHULDáyZ�ELXURZ\FK��
x� NVL HN�L�SUHQXPHUDW\�F]DVRSLVP��
x� SR]RVWDá\FK�DUW\NXáyZ��

:\GDWNL� QD� ]DNXS� PDWHULDáyZ� L� Z\SRVD HQLD� E\á\� HZLGHQFMRQRZDQH� QD� NRQFLH� ������ GOD�
NWyUHJR�REURW\�Z�RNUHVLH�RG�VW\F]QLD�GR�JUXGQLD������U��Z\QLRVá\�����������]á��
�
=DNXS� URGNyZ� \ZQR FL�
:�WRNX�NRQWUROL�VWZLHUG]RQR�� H� MHGQRVWND�GRNRQ\ZDáD�]DNXSX� \ZQR FL�GOD�SRWU]HE�
RVyE�SU]HE\ZDM F\FK�Z� ,]ELH�:\WU]H ZLH � ]H� URGNyZ� ]DSODQRZDQ\FK�QD�SDU�� �����
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Ä=DNXS� PDWHULDáyZ� L� Z\SRVD HQLD´�� =JRGQLH� ]� NODV\ILNDFM � EXG HWRZ � ]DZDUW ��
Z�RERZL ]XM F\P�Z������U��UR]SRU] G]HQLX�0LQLVWUD�)LQDQVyZ�]�GQLD����PDUFD������U��
Z� VSUDZLH� V]F]HJyáRZHM� NODV\ILNDFML� GRFKRGyZ� L� Z\GDWNyZ� RUD]� SU]\FKRGyZ��
L� UR]FKRGyZ� �']�� 8�� ]� ����� U�� 1U� ���� SR]�� ���� ]H� ]P��� Z\GDWNL� QD� ]DNXS� \ZQR FL�
SRZLQQ\� E\ü� XM WH� QD� SDU�� ����� Ä=DNXS� URGNyZ� \ZQR FL´�� 3DUDJUDI� WHQ� REHMPXMH�
ERZLHP� SHáQH� Z\GDWNL� QD� ]DNXS� SURGXNWyZ� \ZQR FLRZ\FK� GOD� RVyE� NRU]\VWDM F\FK��
]� LQWHUQDWyZ� L� VWRáyZHN�� GOD� G]LHFL� Z� áRENDFK� L� SU]HGV]NRODFK�� FKRU\FK� Z� V]SLWDODFK��
NUZLRGDZFyZ�� SRGRSLHF]Q\FK� Z� ]DNáDGDFK� RSLHNX F]\FK�� Z\FKRZDQNyZ� ]DNáDGyZ�
SRSUDZF]\FK�L�VFKURQLVN�GOD�QLHOHWQLFK��XF]HVWQLNyZ�RER]yZ��ZL QLyZ�� RáQLHU]\�LWS��
�
3RZ\ V]D�QLHSUDZLGáRZR ü�GRW\F]\�SU]\NáDGRZR�QDVW SXM F\FK�GRZRGyZ�NVL JRZ\FK��

x� )DNWXUD� 9$7� QU� ������������ ]� GQLD� ���������� U�� ]D� ]DNXS� ZRG\� HGHQ� QD� NZRW �
�������]á��

x� )DNWXUD� 9$7� QU� ������������ ]� GQLD� ����������� ]D� ]DNXS� ZRG\� HGHQ� QD� NZRW ��
����]á��

x� )DNWXUD�9$7�QU�)�����������-��]D�]DNXS�]XS�QD�NZRW �������]á��
x� )DNWXUD� 9$7� QU� ������������ ]� GQLD� ����������� U�� ]D� ]DNXS� ZRG\� HGHQ� QD� NZRW �

�������]á��
x� )DNWXUD� 9$7� QU� ������� ]� GQLD� ����������� U�� ]D� ]DNXS� DUW\NXáyZ� VSR \ZF]\FK� QD�

NZRW �������]á��
x� )DNWXUD� 9$7� QU� ������� ]� GQLD� ����������� U�� ]D� ]DNXS� SURGXNWyZ� VSR \ZF]\FK� QD�

NZRW �������]á��
x� )DNWXUD�9$7�QU�)������������]�GQLD�����������U��]D�]DNXS�]XS�QD�NZRW �������]á���
x� )DNWXUD�9$7�QU��������]�GQLD������������U��]D�]DNXS�DUW\NXáyZ� \ZQR FLRZ\FK�QD�

NZRW ��������]á��
�
8VáXJD�GUXNX�SODNDWyZ�
:�Z\QLNX�ZHU\ILNDFML�GRZRGyZ�NVL JRZ\FK�XVWDORQR�� H� MHGQRVWND�GRNRQDáD�]DNXSX�
XVáXJL� SROLJUDILF]QHM�� SROHJDM FHM� QD� GUXNX� SODNDWyZ� R� WHPDW\FH� HGXNDFML�
DQW\DONRKRORZHM��NWyUH�E\á\�UR]SURZDG]DQH�SR�V]NRáDFK��SU]\FKRGQLDFK��XU] GDFK�LWS��
:\GDWHN� QD� ]DNXS� ZVSRPQLDQHM� XVáXJL� Z� Z\VRNR FL� ������ ]á�� XGRNXPHQWRZDQ\�
IDNWXU � 9$7� ]� GQLD� ����������� U�� QU� ������������ ]RVWDá� SRQLHVLRQ\� ]H� URGNyZ�
]DSODQRZDQ\FK�QD�SDU�������Ä=DNXS�PDWHULDáyZ�L�Z\SRVD HQLD´��=JRGQLH�]�F\W��Z\ HM�
UR]SRU] G]HQLHP�0LQLVWUD� )LQDQVyZ�Z� VSUDZLH� V]F]HJyáRZHM� NODV\ILNDFML� GRFKRGyZ��
L� Z\GDWNyZ� RUD]� SU]\FKRGyZ� L� UR]FKRGyZ� XVáXJL� GUXNDUVNLH�� LQWUROLJDWRUVNLH��
SRZLHODQLH��NRSLRZDQLH�XM WH�]RVWDá\�QD�SDU�������NODV\ILNDFML�EXG HWRZHM��
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=DNXS�XVáXJ�UHPRQWRZ\FK�
:� WRNX� NRQWUROL� VWZLHUG]RQR� SRQDGWR�� H� MHGQRVWND� GRNRQ\ZDáD� ]DNXSX� XVáXJ�
UHPRQWRZR�EXGRZODQ\FK��SROHJDM F\FK�QD�PRQWD X�RNLHQ�L�GU]ZL�]H� URGNyZ�XM W\FK�
QD�SDU�������Ä=DNXS�PDWHULDáyZ�L�Z\SRVD HQLD´��
3RZ\ V]H�GRW\F]\�QDVW SXM F\FK�GRZRGyZ�NVL JRZ\FK��

x� )DNWXUD�9$7�QU��������]������������U��]D�]DNXS�RNQD�3&9��SDUDSHWX�ZHZQ WU]QHJR��
RUD]� XVáXJL� UHPRQWRZR�EXGRZODQHM� QD� NZRW � ��������� ]á�� Z� W\P� ]D� ]DNXS� XVáXJL�
UHPRQWRZHM�±�����]á��

x� )DNWXUD�9$7�QU��������]������������U��]D�]DNXS�RNQD�3&9��SDUDSHWX�ZHZQ WU]QHJR��
RUD]� XVáXJL� UHPRQWRZR�EXGRZODQHM� QD� NZRW � ��������� ]á�� Z� W\P� ]D� ]DNXS� XVáXJL�
UHPRQWRZHM�±�����]á��

x� )DNWXUD� 9$7� QU� ������ ]� GQLD� ����������� U�� ]D� ]DNXS� GU]ZL� DOXPLQLRZ\FK� L� XVáXJL�
UHPRQWRZHM�QD�NZRW �������]á��Z�W\P�]D�]DNXS�XVáXJL�UHPRQWRZHM�±�����]á��

5R]SRU] G]HQLH� 0LQLVWUD� )LQDQVyZ� Z� VSUDZLH� V]F]HJyáRZHM� NODV\ILNDFML� GRFKRGyZ��
L� Z\GDWNyZ� RUD]� SU]\FKRGyZ� L� UR]FKRGyZ� SU]HZLGXMH� GOD� XVáXJ� UHPRQWRZR�
EXGRZODQ\FK� RGU EQ\� SDU�� ������ REHMPXM F\� P�LQ�� XVáXJL� EXGRZODQR�PRQWD RZH��
Z�]DNUHVLH�UHPRQWyZ�L�NRQVHUZDFML�SRPLHV]F]H �L�EXG\QNyZ��

�
�����.RQWUROD�Z\GDWNyZ�SRQLHVLRQ\FK�Z������U��
.RQWUROD�Z\GDWNyZ�SDU�������
.RQWURORZDQD� MHGQRVWND� Z� ����� U�� SRQLRVáD� Z\GDWNL� QD� ]DNXS� XVáXJ� SR]RVWDá\FK���
Z�V]F]HJyOQR FL��

x� XVáXJ�WHOHIRQLF]Q\FK��
x� V]NROH �SUDFRZQLNyZ��
x� Z\ZR]X�QLHF]\VWR FL��
x� XVáXJ�NRQVHUZDF\MQ\FK���
x� XVáXJ�SRF]WRZ\FK��
�

:\GDWNL� QD� ]DNXS� XVáXJ� SR]RVWDá\FK� HZLGHQFMRQRZDQH� E\á\� QD� NRQFLH� ������ GOD� NWyUHJR�
REURW\�]D�RNUHV�RG�VW\F]QLD�GR�JUXGQLD������U��Z\QLRVá\������������]á��
�
:\QDJURG]HQLD�EH]RVRERZH�
:� WRNX� NRQWUROL� ZHU\ILNDFML� SRGGDQR�Z\QDJURG]HQLD� ]� W\WXáyZ� XPyZ� ]OHFHQLD� OXE� R� G]LHáR��
XM W\FK�QD�SDU�������Ä:\QDJURG]HQLD�EH]RVRERZH´��
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x� 8PRZD� ]OHFHQLD�QU�����������]�GQLD������������ U��Z� ]DNUHVLH�ZLQG\NDFML�Z�F]DVLH�
SRE\WX� SUDFRZQLND� QD� ]ZROQLHQLX� OHNDUVNLP� �WM�� ��� GQL� [� �� JRG]��� Z� RNUHVLH�
�����������U�������������U��]D�Z\QDJURG]HQLHP��������]á��

x� 8PRZD� ]OHFHQLD� QU� ���������� ]� GQLD� ���������� U�� Z� ]DNUHVLH� ZLQG\NDFML� Z� F]DVLH�
SRE\WX� SUDFRZQLND� QD� ]ZROQLHQLX� OHNDUVNLP� �WM�� �� [� �� JRG]�� G]LHQQLH�� Z� RNUHVLH�
��������������������U��]D�Z\QDJURG]HQLHP�������]á��

x� 8PRZD�]OHFHQLD�QU��������]�GQLD�����������U��Z�]DNUHVLH�ZLQG\NDFML�Z�F]DVLH�SRE\WX�
SUDFRZQLND� QD� ]ZROQLHQLX� OHNDUVNLP� Z� RNUHVLH� ���������������� U�� ]D�
Z\QDJURG]HQLHP��������]á��

x� 8PRZD�]OHFHQLD�QU��������]�GQLD������������U��Z�]DNUHVLH�XPLHV]F]HQLD� LQIRUPDFML��
Z�%LXOHW\QLH� ,QIRUPDFML�3XEOLF]QHM�Z�RNUHVLH�����������������U��]D�Z\QDJURG]HQLHP�
]D�����]á��

x� 8PRZD� ]OHFHQLD� QU� ������� ]� GQLD� ����������� U�� Z� ]DNUHVLH� SHáQLHQLD� IXQNFML�
GRUDGF]\FK� L� NRQWUROQ\FK� Z� ]DNUHVLH� %+3� Z� RNUHVLH� ���������������� U�� ]D�
Z\QDJURG]HQLHP�Z�Z\VRNR FL�����]á��

x� 8PRZD� ]OHFHQLD�QU�����������]�GQLD������������ U��Z� ]DNUHVLH�ZLQG\NDFML�Z�F]DVLH�
SRE\WX� SUDFRZQLND� QD� ]ZROQLHQLX� OHNDUVNLP� Z� RNUHVLH� ��������������������� U�� ]D�
Z\QDJURG]HQLHP��������]á��

x� 8PRZD� ]OHFHQLD� QU� ���������� ]� GQLD� ���������� U�� Z� ]DNUHVLH� ZLQG\NDFML� Z� F]DVLH�
SRE\WX� SUDFRZQLND� QD� ]ZROQLHQLX� OHNDUVNLP� Z� RNUHVLH� ��������������������� U�� ]D�
Z\QDJURG]HQLHP��������]á��

x� 8PRZD� ]OHFHQLD�QU�����������]�GQLD������������ U��Z� ]DNUHVLH�ZLQG\NDFML�Z�F]DVLH�
SRE\WX� SUDFRZQLND� QD� ]ZROQLHQLX� OHNDUVNLP� Z� RNUHVLH� ��������������������� U�� ]D�
Z\QDJURG]HQLHP��������]á��

x� 8PRZD�]OHFHQLD�QU�����������]�GQLD�]������������U��Z�]DNUHVLH�ZLQG\NDFML�Z�F]DVLH�
SRE\WX� SUDFRZQLND� QD� ]ZROQLHQLX� OHNDUVNLP� Z� RNUHVLH� ����������������� U���
�������������U��]D�Z\QDJURG]HQLHP��������]á��

x� 8PRZD� R� G]LHáR� ]DZDUWD� Z� GQLX� ����������� U�� QD� XPLHV]F]DQLH� LQIRUPDFML��
Z� %LXOHW\QLH� ,QIRUPDFML� 3XEOLF]QHM� Z� RNUHVLH� GR� ����������� U�� ]D� Z\QDJURG]HQLHP�
����]á��

�
:\GDWNL�QD�Z\QDJURG]HQLD�EH]RVRERZH�HZLGHQFMRQRZDQH�E\á\�QD�NRQFLH�������GOD�NWyUHJR�
REURW\�]D�RNUHV�RG�VW\F]QLD�GR�JUXGQLD������U��Z\QLRVá\�����������]á��
�
�
�
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=DNXS�XVáXJ�UHPRQWRZ\FK�
:�Z\QLNX�ZHU\ILNDFML�GRZRGyZ�NVL JRZ\FK�SDU�������XVWDORQR�� H�MHGQRVWND�SRQLRVáD�
Z\GDWHN�QD�SRáR HQLH�JáDG]L� L�PDORZDQLH�ZQ WU]D�VLHG]LE\� ,]E\�Z�Z\VRNR FL� ���� ]á��
:\GDWHN� WHQ�GRNXPHQWXMH� IDNWXUD�9$7�]� ����������� U�� QU� ����������� ]D� ]DNXS�XVáXJL�
ÄJáDG � L�PDORZDQLH´�� -DN� WR�ZVND]DQR�Z\ HM�Z\GDWNL� UHPRQWRZR±EXGRZODQH�XMPXMH�
VL �]JRGQLH�]�NODV\ILNDFM �EXG HWRZ �QD�SDU�������Ä=DNXS�XVáXJ�UHPRQWRZ\FK´��D�QLH�
QD�SDU��������
�
�����.RQWUROD�=DNáDGRZHJR�)XQGXV]X� ZLDGF]H �6RFMDOQ\FK�
5HJXODPLQ�=) 6��
=JRGQLH� ]� UHJXODPLQHP� =DNáDGRZHJR� )XQGXV]X� ZLDGF]H � 6RFMDOQ\FK� ]DWZLHUG]RQ\P�
SU]H]� '\UHNWRUD� ,]E\� :\WU]H ZLH � Z� 7\FKDFK� Z� GQLX� ����������� U�� URGNL� )XQGXV]X�
SU]H]QDF]D�VL �QD�ILQDQVRZDQLH��

��� Z\SRF]\QNX� G]LHFL� L� PáRG]LH \�� GRSáDW� GR� Z\SRF]\QNX� RUJDQL]RZDQHJR� SU]H]�
SUDFRZQLNyZ� ILUP\� L� LQQH� RVRE\� XSUDZQLRQH�� ZH� ZáDVQ\P� ]DNUHVLH� QD� RNUHV� QLH�
NUyWV]\�QL ���GQL�L�QLH�GáX V]\�QL ����GQL�XUORSX�Z\SRF]\QNRZHJR��

��� G]LDáDOQR FL�NXOWXUDOQR�R ZLDWRZHM��VSRUWRZHM�L�WXU\VW\F]QHM�Z�IRUPLH�GRSáDW�GR�ELOHWyZ�
GR�NLQ��WHDWUyZ��QD�NRQFHUW\��LPSUH]�VSRUWRZ\FK�L�UHNUHDF\MQ\FK��

��� SRPRF\� U]HF]RZHM� L� SLHQL QHM� GOD� RVyE� XSUDZQLRQ\FK�� GRWNQL W\FK� Z\SDGNDPL�
ORVRZ\PL�OXE�]QDMGXM F\FK�VL �Z�WUXGQHM�V\WXDFML� \FLRZHM��URG]LQQHM� OXE�PDWHULDOQHM��
SU]\]QDZDQHM� MHGQRUD]RZR� OXE�RNUHVRZR��Z�]DOH QR FL�RG�SRWU]HE�RUD]�PR OLZR FL�
)XQGXV]X��

��� ZLDGF]H � U]HF]RZ\FK�� NWyUH�PRJ � E\ü� SU]\]QDZDQH� ]� RND]ML� ZL W�� XURF]\VWR FL��
MXELOHXV]yZ��

��� SR \F]HN�]ZURWQ\FK�OXE�EH]]ZURWQ\FK�QD�FHOH�PLHV]NDQLRZH��
��� LQQ\FK�IRUP�SRPRF\�PDWHULDOQHM�Z�UDPDFK�Z\JRVSRGDURZDQ\FK� URGNyZ��

�
5HJXODPLQ� =) 6� RNUH OD� ]DVDG\� SU]H]QDF]HQLD� URGNyZ�)XQGXV]X� QD�SRV]F]HJyOQH� FHOH��
L� URG]DMH� G]LDáDOQR FL� VRFMDOQHM� RUD]� ]DVDG\� L� ZDUXQNL� NRU]\VWDQLD� ]� XVáXJ� L� ZLDGF]H �
ILQDQVRZDQ\FK�]�)XQGXV]X��=JRGQLH�]�SDU����XVW����G\VSRQHQWHP�L�DGPLQLVWUDWRUHP� URGNyZ�
)XQGXV]X� MHVW� VDPRG]LHOQLH� SUDFRGDZFD�� NWyU\� ]JRGQLH� ]� UHJXODPLQHP� GHF\GXMH� R� LFK�
UR]G\VSRQRZDQLX�� 'HF\]MH� SU]\]QDM FH� ZLDGF]HQLD� X]JDGQLDQH� V � ]� SUDFRZQLNLHP�
XSUDZQLRQ\P�GR� UHSUH]HQWRZDQLD� LQWHUHVyZ�SUDFRZQLNyZ��1DWRPLDVW�Z�P\ O� SDU�� �� XVW�� ��
5HJXODPLQX�SU]\]QDQLH�RUD]�Z\VRNR ü�GRSáDW�]�)XQGXV]X�GR�XVáXJ�L� ZLDGF]H �VRFMDOQ\FK�
X]DOH QLD�VL �RG�V\WXDFML� \FLRZHM��URG]LQQHM�L�PDWHULDOQHM�RVRE\�XSUDZQLRQHM�GR�NRU]\VWDQLD�
]� )XQGXV]X�� D� Z� SU]\SDGNX� SRPRF\� PLHV]NDQLRZHM� UyZQLH � RG� DNWXDOQHM� V\WXDFML�
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PLHV]NDQLRZHM�� 3RGVWDZ � GR� XVWDOHQLD� XOJRZ\FK� ZLDGF]H � VWDQRZL� GRFKyG� SU]\SDGDM F\�
QD�RVRE �Z�URG]LQLH�Z\ND]DQ\�Z�R ZLDGF]HQLX�SUDFRZQLND��SDU����XVW����5HJXODPLQX����
5HJXODPLQ� =DNáDGRZHJR� )XQGXV]X� ZLDGF]H � 6RFMDOQ\FK� QLH� RNUH OD� QDWRPLDVW�
V]F]HJyáRZ\FK� ZDUXQNyZ� SU]\]QDZDQLD� ZLDGF]H � VRFMDOQ\FK�� QS�� SRSU]H]�
RNUH OHQLH�SU]HG]LDáyZ�GRFKRGyZ�L�X]DOH QLRQ\FK�RG�LFK�Z\VRNR FL� ZLDGF]H ��
6]F]HJyáRZH� ]DVDG\�SU]\]QDZDQLD� GRSáDW� L� ZLDGF]H � ]� IXQGXV]X� VRFMDOQHJR�XVWDODQH� V �
SU]H]� NRPLVM � VRFMDOQ �� NWyU � ]ZRáXMH� VL � Z� ]ZL ]NX� ]� Z\SáDW � NRQNUHWQ\FK� ZLDGF]H �
VRFMDOQ\FK�� .RPLVMD� XVWDOD� NU\WHULD� SU]\]QDZDQLD� L� Z\VRNR ü� ZLDGF]H � ]� IXQGXV]X�
VRFMDOQHJR�L�XGRVW SQLD�MH�GR�ZJO GX�SUDFRZQLNRP�MHGQRVWNL� L� LQQ\P�RVRERP�XSUDZQLRQ\P�
GR�NRU]\VWDQLD�]�)XQGXV]X��
�
:\VRNR ü�RGSLVX�QD�=) 6�
.RQWUROL� SRGGDQR� SUDZLGáRZR ü� XVWDOHQLD� RGSLVX� QD� =DNáDGRZ\� )XQGXV]� ZLDGF]H �
6RFMDOQ\FK�Z�ODWDFK�Z������������

�
5RN������
:������U��MHGQRVWND�GRNRQDáD�RGSLVX�QD�=) 6�Z�á F]QHM�Z\VRNR FL�����������]á�Z�RSDUFLX��
R�QDVW SXM FH�REOLF]HQLH��

x� �������]á��Z\VRNR ü�RGSLVX��[��������SODQRZDQD�OLF]ED�HWDWyZ�����������]á��RGSLV�QD�
HPHU\WD�� �����������]á��

�
=DSLV\�QD�NRQFLH������

'DWD�NVL JRZDQLD�� .ZRWD�RGSLVX�QD�=)66�
���������� ����
����������� ����
���������� ������
����������� ������
���������� ������
���������� ����
����������� ������
����������� ����
����������� ����
����������� ������
����������� ���������

à F]QD�Z\VRNR ü�RGSLVX�� ����������]á�
�
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à F]QD�NZRWD�RGSLVX�QD�=) 6�]DNVL JRZDQD�Z�RNUHVLH����������������� U�� QD�NRQFLH�����
]JRGQD�MHVW�]�ZDUWR FLDPL�XM W\P�Z�URF]Q\P�VSUDZR]GDQLX�]�Z\NRQDQLD�SODQyZ�ILQDQVRZ\FK�
]DNáDGyZ�EXG HWRZ\FK�]D������U��
�
5RN������
:������U��XVWDORQR�RGSLV�QD�=) 6�Z�Z\VRNR FL�����������]á�Z�QDVW SXM F\�VSRVyE��

x� �������]á��Z\VRNR ü�RGSLVX��[��������SODQRZDQD�OLF]ED�HWDWyZ�����������]á��RGSLV�QD�
HPHU\WD�� �����������]á��

:\VRNR ü�WDN�XVWDORQHJR�RGSLVX�QLH�SRNU\ZD�VL �]�á F] �NZRW �RGSLVX�]DNVL JRZDQ �
QD� NRQFLH� ����� NWyUD�Z\QRVL� ���������� ]á�� MDN� UyZQLH � ]� NZRW �Z\ND]DQ �Z� URF]Q\P�
VSUDZR]GDQLX� ]� Z\NRQDQLD� SODQyZ� ILQDQVRZ\FK� ]DNáDGyZ� EXG HWRZ\FK� 5E���� ]D��
����� U��:� VSUDZR]GDQLX� W\P�Z� UXEU\FH�Z\GDWNL�Z\NRQDQH� GOD� SDU�� ����� Ä2GSLV� QD�
=) 6´�Z\ND]DQR�NZRW ��������]á��
�
=DSLV\�QD�NRQFLH����

'DWD�NVL JRZDQLD�� .ZRWD�RGSLVX�QD�=) 6�
���������� ����
���������� ����
����������� ����
���������� ������
����������� ������
����������� ������
����������� ������
���������� ������
����������� ������
����������� ���������
���������� ���������

������������NRUHNWD�� ���������
à F]QD�Z\VRNR ü�RGSLVX�� ����������]á�

�

:HGáXJ�Z\MD QLH �JáyZQHM�NVL JRZHM�VSUDZR]GDQLH�5E����E\áR�VSRU] G]DQH�SUDZLGáRZR�QD�
SRGVWDZLH�GDQ\FK�Z\QLNDM F\FK�]�NVL J�UDFKXQNRZ\FK��:�PLHVL FX� OXW\P� L�PDUFX������U����
D� ZL F� MX � SR� ]áR HQLX� VSUDZR]GDQLD� 5E����� GRNRQDQR� NRUHNW�� NWyUH� VSRZRGRZDá\�
QLH]JRGQR ü�GDQ\FK�NVL JRZ\FK�]�ZDUWR FLDPL�XM W\PL�Z�VSUDZR]GDQLX�5E����]D������U��QD�
G]LH �SURZDG]HQLD�F]\QQR FL�NRQWUROQ\FK��
�
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�����8PRZ\�QD�SU]\MPRZDQLH�GR�Z\WU]H ZLHQLD��
:HU\ILNDFML� SRGGDQR� XPRZ\� ]DZLHUDQH� SU]H]� ,]E �:\WU]H ZLH � Z� 7\FKDFK� ]� V VLHGQLPL�
JPLQDPL�� 3U]HGPLRWHP� XPyZ� MHVW� ZLDGF]HQLH� XVáXJ�� SROHJDM F\FK� QD� SU]\MPRZDQLX� GR�
Z\WU]H ZLHQLD� RVyE�� NWyUH� VZRLP� ]DFKRZDQLHP� GDM � SRZyG� GR� ]JRUV]HQLD� Z� PLHMVFX�
SXEOLF]Q\P� OXE�Z� ]DNáDG]LH�SUDF\�� ]QDMGXM � VL �Z�RNROLF]QR FLDFK� ]DJUD DM F\FK� LFK� \FLX�
OXE�]GURZLX�RUD]� \FLX�OXE�]GURZLX�LQQ\FK�RVyE��
�
'RW\F]\�WR�QDVW SXM F\FK�XPyZ��

x� 8PRZD�]�GQLD�����������U��SRPL G]\�*PLQ �0LNRáyZ�D�,]E �:\WU]H ZLH �Z�7\FKDFK�
±�NRV]W�SDUW\F\SDFML�Z�XWU]\PDQLX�,]E\����������]á��

x� 8PRZD�]�GQLD�����������U��1U�8*�����,,,���������SRPL G]\�*PLQ �0LHG QD�D�,]E �
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