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NRQWUROL� SU]HSURZDG]RQHM� Z� 2 URGNX� 8VáXJ� 2SLHNX F]R�:\FKRZDZF]\FK� Z� 7\FKDFK��
Z� ]DNUHVLH� SUDZLGáRZR FL� UR]OLF]HQLD� GRWDFML� XG]LHORQ\FK� SU]H]� :RMHZRG � O VNLHJR��
Z������U��.RQWURO �SU]HSURZDG]LOL�Z�GQLDFK�RG������������U��GR������������U� ��
1DF]HOQLN�:\G]LDáX�.RQWUROL�8U] GX�0LDVWD�7\FK\��RUD]� ��LQVSHNWRU�:\G]LDáX�
.RQWUROL�8U] GX�0LDVWD�7\FK\��
�
=DNUHV�NRQWUROL�
3UDZLGáRZR ü�UR]OLF]HQLD�GRWDFML�XG]LHORQ\FK�SU]H]�:RMHZRG � O VNLHJR�Z������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� 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� ����������� 3UH]\GHQWD�0LDVWD�
7\FK\�]�GQLD������������U��

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

x� 8FKZDáD� QU� �����9,,,���������� 5DG\� 0LDVWD� 7\FK\� ]� GQLD� ��� NZLHWQLD� ����� U���
Z�VSUDZLH�SU]HNV]WDáFHQLD�'RPX�']LHFND�Z�MHGQRVWN �EXG HWRZ �R�QD]ZLH�2 URGHN�
8VáXJ�2SLHNX F]R�±�:\FKRZDZF]\FK�Z�7\FKDFK��

x� 5HJXODPLQ�2UJDQL]DF\MQ\�2 URGND�8VáXJ�2SLHNX F]R�±�:\FKRZDZF]\FK�Z�7\FKDFK�
�
����� .LHURZQLFWZR�-HGQRVWNL�

x� � �� '\UHNWRU� 2 URGND� 8VáXJ� 2SLHNX F]R� ±� :\FKRZDZF]\FK��
Z�7\FKDFK��]DWUXGQLRQD�RG�����������U��

x� �±�NVL JRZD�±�]DWUXGQLRQD�RG�����������U���
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���'RNXPHQWDFMD�SRGGDQD�NRQWUROL�
������ 3RUR]XPLHQLH�QU����������������

x� 3RUR]XPLHQLH� QU� ��������������� ]ZDUWH� Z� GQLX� ����������� U�� SRPL G]\�:RMHZRG �
O VNLP� �SRGPLRWHP� SU]HND]XM F\P� GRWDFM ��� D� *PLQ � 7\FK\� �SRGPLRWHP� RWU]\PXM F\P�

GRWDFM ���1D�SRGVWDZLH�SRUR]XPLHQLD�:RMHZRGD� O VNL�SU]HND]Dá�JPLQLH� URGNL�Z�Z\VRNR FL�
������ ]á� QD� UHDOL]DFM � SURJUDPX� SURILODNW\F]QR�HGXNDF\MQHJR� GOD� PáRG]LH \�
SU]HE\ZDM FHM�Z�JUXSLH�LQWHUZHQF\MQHM�SW��Ä \M�]GURZR�L�JRGQLH´���
1D�UHDOL]DFM �SURJUDPX�:RMHZRGD�XG]LHOD�GRWDFML�]�SU]H]QDF]HQLHP�QD�XPRZ\�]OHFHQLD�GOD�
SHGDJRJyZ� Z� NZRFLH� ������ ]á�� 7HUPLQ� UHDOL]DFML� ]DGDQLD� XVWDOD� VL � RG� GQLD� SRGSLVDQLD�
SRUR]XPLHQLD�GR�GQLD������������U��
3RGPLRW� RWU]\PXM F\� GRWDFM � ]RERZL ]Dá� VL � GR� Z\NRU]\VWDQLD� URGNyZ� ILQDQVRZ\FK�
Z\á F]QLH� QD� VILQDQVRZDQLH� Z\GDWNyZ� ELH F\FK� ]JRGQLH� ]� FHOHP� SURJUDPX�� 3U]HND]DQH�
URGNL�QLH�PRJ �E\ü�SU]H]QDF]RQH�QD�SRNU\FLH�Z\QDJURG]HQLD�]ZL ]DQHJR�]�]DWUXGQLHQLHP�
QD�SRGVWDZLH�XPRZ\�R�SUDF �RUD]�QD�Z\GDWNL�LQZHVW\F\MQH��

x� 8PRZD� ]OHFHQLD� QU� ������� ]� GQLD� ����������� U�� QD� UHDOL]DFM � SURJUDPX� ]� ]DNUHVX�
RSLHNL� QDG� G]LHFNLHP� Ä \M� JRGQLH� L� ]GURZR´� Z� RNUHVLH� ���������� U�� �� ����������� U�� ]D�
Z\QDJURG]HQLHP�������]á�����������]á�QHWWR���:SáDWD�Z\QDJURG]HQLD�GR�GQLD������������U��

x� 5DFKXQHN�GR�XPRZ\�]OHFHQLD�]������������U��
x� 8PRZD� ]OHFHQLD� QU� ������� ]� GQLD� ����������� U�� QD� UHDOL]DFM � SURJUDPX� ]� ]DNUHVX�

RSLHNL� QDG� G]LHFNLHP� Ä \M� JRGQLH� L� ]GURZR´� Z� RNUHVLH� ���������� U�� �� ����������� U�� ]D�
Z\QDJURG]HQLHP� EUXWWR� Z� Z\VRNR FL� ������ ]á� ���������� ]á� QHWWR��� 7HUPLQ� ]DSáDW\�
Z\QDJURG]HQLD�XVWDORQR�QD������������U��

x� 5DFKXQHN�GR�XPRZ\�]OHFHQLD�]������������U��
x� =� Z\NRQDQLD� ]DGDQLD� SRGPLRW� RWU]\PXM F\� GRWDFM � VSRU] G]Lá� VSUDZR]GDQLH�

NR FRZH��NWyUH�SU]HND]Dá�:RMHZRG]LH� O VNLHPX�Z� WHUPLQLH�GR����GQL�SR�XSá\ZLH� WHUPLQX�
XVWDORQHJR� GOD� UHDOL]DFML� ]DGDQLD�� 'R� VSUDZR]GDQLD� NR FRZHJR� GRá F]RQH� ]RVWDáR�
VSUDZR]GDQLH�ILQDQVRZH�]�Z\NRQDQLD�]DGDQLD��5E������
3U]\]QDQH� URGNL� ILQDQVRZH�SRGPLRW�RWU]\PXM F\�GRWDFM �]RERZL ]DQ\�E\á�Z\NRU]\VWDü�GR��
���JUXGQLD������U��OXE�]ZUyFLü�QD�NRQWR� O VNLHJR�8U] GX�:RMHZyG]NLHJR�Z�.DWRZLFDFK��

x� 6SUDZR]GDQLH�NR FRZH�]�Z\NRQDQLD�]DGDQLD�Ä3URJUDP�SURILODNW\F]QR�HGXNDF\MQ\�GOD�
PáRG]LH \�SU]HE\ZDM FHM�Z�JUXSLH� LQWHUZHQF\MQHM�SW�� Ä \M� ]GURZR� L�JRGQLH´�]áR RQH�]RVWDáR�
�����������U���

x� =JRGQLH� ]� SRUR]XPLHQLHP� URGNL� SU]HND]DQH� Z� UDPDFK� SURJUDPX� Z\NRU]\VWDQH�
QLH]JRGQLH�]�SU]H]QDF]HQLHP� OXE�SREUDQH�Z�QDGPLHUQHM�Z\VRNR FL�SRGOHJDM �]ZURWRZL�GR�
EXG HWX�SD VWZD�ZUD]�]�RGVHWNDPL�Z�Z\VRNR FL�RNUH ORQHM� MDN�GOD�]DOHJáR FL�SRGDWNRZ\FK��
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Z�WHUPLQLH�GR�GQLD����OXWHJR�QDVW SQHJR�URNX��:�SU]\SDGNX�SREUDQLD�GRWDFML�Z�QDGPLHUQHM�
Z\VRNR FL�� ]ZURWRZL� GR� EXG HWX� SD VWZD� SRGOHJD� W\ONR� F] ü� GRWDFML�� NWyUD� ]RVWDáD�
QDGPLHUQLH�SREUDQD��
�
����� 3RUR]XPLHQLH�QU����������������

x� 3RUR]XPLHQLH� QU� ��������������� ]ZDUWH� Z� GQLX� ����������� U�� SRPL G]\�:RMHZRG �
O VNLP� �SRGPLRWHP� SU]HND]XM F\P� GRWDFM ��� D� *PLQ � 7\FK\� �SRGPLRWHP� RWU]\PXM F\P�

GRWDFM ���1D�SRGVWDZLH�SRUR]XPLHQLD�:RMHZRGD� O VNL�SU]HND]Dá�JPLQLH� URGNL�Z�Z\VRNR FL�
������ ]á� QD� UHDOL]DFM � SURJUDPX� ]� ]DNUHVX� RSLHNL� QDG� G]LHFNLHP� L� URG]LQ � SRG� QD]Z �
Ä3URJUDP� SURILODNW\F]QR�HGXNDF\MQ\� GOD� XVDPRG]LHOQLDM F\FK� VL � Z\FKRZDQNyZ�
2 URGND� 8VáXJ� 2SLHNX F]R�:\FKRZDZF]\FK� Z� 7\FKDFK�� XPLHV]F]RQ\FK��
Z�PLHV]NDQLX�FKURQLRQ\P�SW��Ä1DUHV]FLH�GRURVáR ü´���
1D�UHDOL]DFM �SURJUDPX�:RMHZRGD�XG]LHOLá�GRWDFML�]�SU]H]QDF]HQLHP�QD�XPRZ\�]OHFHQLD�GOD�
SHGDJRJD��SUDFRZQLND�VRFMDOQHJR�Z�NZRFLH�������]á��7HUPLQ�UHDOL]DFML�]DGDQLD�XVWDORQR�RG�
GQLD�SRGSLVDQLD�SRUR]XPLHQLD�GR�GQLD������������U��

x� 8PRZD�]OHFHQLD�QU���������]�GQLD������������U��QD�UHDOL]DFM �SURJUDPX�]�]DNUHVX�
RSLHNL�QDG�G]LHFNLHP�L�URG]LQ �Ä1DUHV]FLH�GRURVáR ü´�Z�RNUHVLH�����������U���������������U��
]D� Z\QDJURG]HQLHP� EUXWWR� Z� Z\VRNR FL� ������ ]á� ���������� ]á� QHWWR��� 7HUPLQ� ]DSáDW\�
Z\QDJURG]HQLD�XVWDORQR�QD������������U��

x� 5DFKXQHN�GR�XPRZ\�]OHFHQLD�]������������U��
x� 8PRZD�]OHFHQLD�QU���������]�GQLD������������U��QD�UHDOL]DFM �SURJUDPX�]�]DNUHVX�

RSLHNL�QDG�G]LHFNLHP�L�URG]LQ �Ä1DUHV]FLH�GRURVáR ü´�Z�RNUHVLH�����������U���������������U��
]D� Z\QDJURG]HQLHP� EUXWWR� Z� Z\VRNR FL� ������ ]á� ���������� ]á� QHWWR��� 7HUPLQ� ]DSáDW\�
Z\QDJURG]HQLD�XVWDORQR�QD������������U��

x� 5DFKXQHN�GR�XPRZ\�]OHFHQLD�]������������U��
x� 6SUDZR]GDQLH� NR FRZH� ]� Z\NRQDQLD� SURJUDPX� HGXNDF\MQR�SURILODNW\F]QHJR�

Ä1DUHV]FLH�GRURVáR ü´�]áR RQH������������U���
x� :\FL J�EDQNRZ\�QU�������]������������U��
x� :\FL J�EDQNRZ\�QU���]������������U��
x� :\FL J�EDQNRZ\�QU����]������������U��
x� 6SUDZR]GDQLH�5E���6�]������������U��
x� :\GUXNL�NVL JRZH�VSRU] G]RQH�����������U��GRW\F] FH������U���
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�
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���8VWDOHQLD�NRQWUROL�
�����3URJUDP�Ä \M�JRGQLH�L�]GURZR´�
5E���� ±� VSUDZR]GDQLH� R� GRWDFMDFK�Z\GDWNDFK� ]ZL ]DQ\FK� ]� Z\NRQDQLHP� ]DGD ��
]�]DNUHVX�DGPLQLVWUDFML�U] GRZHM�RUD]�LQQ\FK�]DGD �]OHFRQ\FK�MHGQRVWNRP�VDPRU] GX�
WHU\WRULDOQHJR�]D�,9�NZDUWDá������U��
�

']LDá� 5R]G]LDá� 3DUDJUDI� 3ODQ�SR�
]DPLDQDFK� :\NRQDQLH�

)DNW\F]QLH�
SRQLHVLRQH�

NRV]W\�
���� ������ ����� ����� ����� ��������
���� ������ ����� ���� ���� �������
���� ������ ����� ��� ��� ������

5D]HP�� ����� ����� ��������
�
.RV]W\�Z\ND]DQH�Z�VSUDZR]GDQLX�QLH�V �]JRGQH�]�IDNW\F]QLH�SRQLHVLRQ\PL�NRV]WDPL��
=JRGQLH� ]� XPRZDPL� ]OHFHQLD� QU� ������� RUD]� ������� ]D� RSLHN �Z� ]DNUHVLH� SURJUDPX� Ä \M�
JRGQLH�L�]GURZR´�Z\QDJURG]HQLH�EUXWWR�Z\QLRVáR�GOD�ND GHM�]�XPyZ�SR�������]á�����������]á�
QHWWR��� D� ZL F� GOD� GZyFK� XPyZ� MHVW� WR� NZRWD� ������ ]á�� D� QLH� ������ ]á� MDN� SRGDQR��
Z�VSUDZR]GDQLX��,QQH�V �WH �ZDUWR FL�VNáDGHN�XEH]SLHF]HQLRZ\FK�RUD]�IXQGXV]X�SUDF\���
�
6NáDGNL� QD� XEH]SLHF]HQLD� VSRáHF]QH� SRNU\WH� SU]H]� ]OHFHQLRGDZF � Z\QLRVá\� GOD� MHGQHJR�
]OHFHQLRELRUF\��
XEH]SLHF]HQLH�HPHU\WDOQH� �������
XEH]SLHF]HQLH�UHQWRZH� �������
XEH]SLHF]HQLH�Z\SDGNRZH� ������
VXPD�� �������
IXQGXV]�SUDF\�� ������
�
&R�R]QDF]D�� H�SU]\�GZyFK�XPRZDFK�]OHFHQLD�REFL HQLD�WH�NV]WDáWRZDá\�VL �QDVW SXM FR��
:DUWR ü�XPyZ� ��������
XEH]SLHF]HQLD�HPHU\WDOQH� �������
XEH]SLHF]HQLD�UHQWRZH� �������
XEH]SLHF]HQLD�Z\SDGNRZH� ������
VXPD�XEH]SLHF]H � �������
IXQGXV]�SUDF\� �� ������
6XPD� ��������
�
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5DFKXQNL� QD� á F]Q � NZRW � ��������� ]á� ]RVWDá\� Z\SáDFRQH� ����������� SRWZLHUG]HQLH�
Z\FL JLHP�EDQNRZ\P�QU�������
3RGDWHN�GRFKRGRZ\�RG�RVyE�IL]\F]Q\FK�Z�Z\VRNR ü��������]á��]D���RVRE\��]RVWDá�SU]HVáDQ\�
����������� U�� L� ]DSáDFRQ\� ]� UR]G]LDáX� ������ SDUDJUDIX� ����� �� 3ODFyZNL� RSLHNX F]R�
Z\FKRZDZF]H���:\QDJURG]HQLD�EH]RVRERZH��
6NáDGNL� ]D� XEH]SLHF]HQLD� VSRáHF]QH�� ]GURZRWQH� L� IXQGXV]� SUDF\� SU]HVáDQR� ����������� U���
Z�Z\VRNR FL�����]á�]�UR]G]LDáX�������SDUDJUDIyZ�������L��������3ODFyZNL�RSLHNX F]R�
Z\FKRZDZF]H���:\QDJURG]HQLD�EH]RVRERZH�L�6NáDGNL�QD�)XQGXV]�3UDF\��
�
�����3URJUDPX�Ä1DUHV]FLH�GRURVáR ü´�
5E���� ±� VSUDZR]GDQLH� R� GRWDFMDFK�Z\GDWNDFK� ]ZL ]DQ\FK� ]� Z\NRQDQLHP� ]DGD ��
]�]DNUHVX�DGPLQLVWUDFML�U] GRZHM�RUD]�LQQ\FK�]DGD �]OHFRQ\FK�MHGQRVWNRP�VDPRU] GX�
WHU\WRULDOQHJR�]D�,9�NZDUWDá������U��
�

']LDá� 5R]G]LDá� 3DUDJUDI� 3ODQ�SR�
]DPLDQDFK� :\NRQDQLH�

)DNW\F]QLH�
SRQLHVLRQH�

NRV]W\�
���� ������ ����� ����� ����� ��������
���� ������ ����� ���� ���� �������
���� ������ ����� ��� ��� ������

5D]HP�� ����� ����� ��������
�
.RV]W\�Z\ND]DQH�Z�VSUDZR]GDQLX�QLH�V �]JRGQH�]�IDNW\F]QLH�SRQLHVLRQ\PL�NRV]WDPL��
=JRGQLH� ]� XPRZDPL� ]OHFHQLH� QU� �������� RUD]� �������� ]D� RSLHN � Z� ]DNUHVLH� SURJUDPX�
Ä1DUHV]FLH� GRURVáR ü´� Z\QDJURG]HQLH� EUXWWR� Z\QLRVáR� GOD� ND GHM� ]� XPyZ� SR� ������ ]á�
����������]á�QHWWR���D�ZL F�GOD�GZyFK�XPyZ�MHVW�WR�NZRWD�������]á��D�QLH�������]á�MDN�SRGDQR��
Z�VSUDZR]GDQLX��,QQH�V �WH �ZDUWR FL�VNáDGHN�XEH]SLHF]HQLRZ\FK�RUD]�IXQGXV]X�SUDF\���
�
6NáDGNL� QD� XEH]SLHF]HQLD� VSRáHF]QH� SRNU\WH� SU]H]� ]OHFHQLRGDZF � Z\QLRVá\� GOD� MHGQHJR�
]OHFHQLRELRUF\��
XEH]SLHF]HQLH�HPHU\WDOQH� �������
XEH]SLHF]HQLH�UHQWRZH� �������
XEH]SLHF]HQLH�Z\SDGNRZH� ������
VXPD�� �������
IXQGXV]�SUDF\�� ������
�
&R�R]QDF]D�� H�SU]\�GZyFK�XPRZDFK�]OHFHQLH�REFL HQLD�WH�NV]WDáWRZDá\�VL �QDVW SXM FR��
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:DUWR ü�XPyZ� ��������
XEH]SLHF]HQLD�HPHU\WDOQH� �������
XEH]SLHF]HQLD�UHQWRZH� �������
XEH]SLHF]HQLD�Z\SDGNRZH� ������
VXPD�XEH]SLHF]H � �������
IXQGXV]�SUDF\� �� ������
6XPD� ��������
�
5DFKXQNL� QD� á F]Q � NZRW � ��������� ]á� ]RVWDá\� Z\SáDFRQH� ����������� SRWZLHUG]HQLH�
Z\FL JLHP�EDQNRZ\P�QU�������
3RGDWHN�GRFKRGRZ\�RG�RVyE�IL]\F]Q\FK�Z�Z\VRNR ü��������]á��]D���RVRE\��]RVWDá�SU]HVáDQ\�
����������� U�� L� ]DSáDFRQ\� ]� UR]G]LDáX� ������ SDUDJUDIX� ����� �� 3ODFyZNL� RSLHNX F]R�
Z\FKRZDZF]H���:\QDJURG]HQLD�EH]RVRERZH��
�
6NáDGNL� ]D� XEH]SLHF]HQLD� VSRáHF]QH�� ]GURZRWQH� L� IXQGXV]� SUDF\� SU]HVáDQR� ����������� U���
Z�Z\VRNR FL�����]á�]�UR]G]LDáX�������SDUDJUDIyZ�������L��������3ODFyZNL�RSLHNX F]R�
Z\FKRZDZF]H���:\QDJURG]HQLD�EH]RVRERZH�L�6NáDGNL�QD�)XQGXV]�3UDF\��
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