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�
NRQWUROL�GRUD QHM�SU]HSURZDG]RQHM�Z�0LHMVNLP�2 URGNX�6SRUWX�L�5HNUHDFML�Z�7\FKDFK�Z�GQLX�
�����������U��SU]H]� �±�1DF]HOQLND�:\G]LDáX�.RQWUROL�8U] GX�0LDVWD�7\FK\�
RUD]� SU]H]� � ±� ,QVSHNWRUD�:\G]LDáX� .RQWUROL� 8U] GX� 0LDVWD� 7\FK\� QD�
SRGVWDZLH� XSRZD QLHQLD� 3:.���������������� ]� GQLD� ����������� U�� Z\GDQHJR� SU]H]�
3UH]\GHQWD�0LDVWD�7\FK\��
�
�
=DNUHV�NRQWUROL��
:HU\ILNDFMD� Z\GDWNyZ� SRQLHVLRQ\FK� QD� V]NROHQLD� L� SRGQRV]HQLH� NZDOLILNDFML� ]DZRGRZ\FK�
SUDFRZQLNyZ�0LHMVNLHJR�2 URGND�6SRUWX�L�5HNUHDFML�Z�7\FKDFK�Z�ODWDFK�����������U��
�
���3RGVWDZD�SUDZQD�SU]HSURZDG]HQLD�NRQWUROL��
�
�� 8VWDZD� ]� GQLD� ����������� U�� R� VDPRU] G]LH� JPLQQ\P� �WHNVW� MHGQROLW\� �� ']�� 8���

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

]������U��1U�����SR]��������
�� 5R]SRU] G]HQLH�0LQLVWUD�(GXNDFML�1DURGRZHM�RUD]�0LQLVWUD�3UDF\�L�3ROLW\NL�6RFMDOQHM�

]� GQLD� ����������� U�� Z� VSUDZLH� ]DVDG� L� ZDUXQNyZ� SRGQRV]HQLD� NZDOLILNDFML�
]DZRGRZ\FK� L� Z\NV]WDáFHQLD� RJyOQHJR� GRURVá\FK� �']�� 8�� ]� ����� U����
1U������SR]�������

�� 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������������U�

�
���'DQH�LGHQW\ILNXM FH�MHGQRVWN ���
����� 3RGVWDZD�SUDZQD�IXQNFMRQRZDQLD�MHGQRVWNL��
0LHMVNL�2 URGHN�6SRUWX�L�5HNUHDFML�Z�7\FKDFK�G]LDáD�QD�SRGVWDZLH�QDVW SXM F\FK�SU]HSLVyZ�
SUDZQ\FK��

�
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�� 8FKZDáD� QU� ������� 5DG\� 0LDVWD� 7\FK\� ]� GQLD� ����������� U�� Z� VSDZLH� XWZRU]HQLD�
MHGQRVWNL� EXG HWRZHM� SRG� QD]Z � 0LHMVNL� 2 URGHN� 6SRUWX��
L�5HNUHDFML�]�VLHG]LE �Z�7\FKDFK��XO��*HQ��GH�*DXOH¶D���

�� 5HJXODPLQ�RUJDQL]DF\MQ\���8FKZDáD�QU���������������=DU] GX�0LDVWD�7\FK\�]�GQLD�
����������� U�� Z� VSUDZLH� ]DWZLHUG]HQLD� UHJXODPLQX� RUJDQL]DF\MQHJR� 0LHMVNLHJR�
2 URGND� 6SRUWX� L� 5HNUHDFML� Z� 7\FKDFK� QD� SRGVWDZLH� DUW���� XVW��� XVWDZ\� ]� GQLD�
�����������U��R�VDPRU] G]LH�JPLQQ\P�RUD]�����6WDWXWX�0LHMVNLHJR�2 URGND�6SRUWX�L�
5HNUHDFML�SU]\M WHJR�XFKZDá �1U��������5DG\�0LDVWD�7\FK\�]�GQLD������������U��

�� 6WDWXW����8FKZDáD�QU��������5DG\�0LDVWD�Z�7\FKDFK�]�GQLD�����������U���Z�VSUDZLH�
SU]\M FLD�6WDWXWX�0LHMVNLHJR�2 URGND�6SRUWX�L�5HNUHDFML�Z�7\FKDFK��

�
����� 2UJDQL]DFMD��SU]HGPLRW�L�]DNUHV�G]LDáDQLD�NRQWURORZDQHM�MHGQRVWNL��
0LHMVNL� 2 URGHN� 6SRUWX� L� 5HNUHDFML� Z� 7\FKDFK� MHVW� MHGQRVWN � EXG HWRZ �� 'R� ]DNUHVX�
G]LDáDQLD�NRQWURORZDQHM�MHGQRVWNL�QDOH \��

D��� ]DVSDNDMDQLH� SRWU]HE� PLHV]ND FyZ� Z� ]DNUHVLH� RUJDQL]DFML�� NXOWXU\� IL]\F]QHM��
VSRUWX�L�UHNUHDFML��
E���]DU] G]DQLD�L�DGPLQLVWURZDQLD�RELHNWDPL�L�XU] G]HQLDPL�VSRUWRZR�±�UHNUHDF\MQ\PL�
VWDQRZL F\PL�ZáDVQR ü�JPLQ\��
F���XGRVW SQLDQLH�ED]\�VSRUWRZHM�L�UHNUHDF\MQHM�ZJ��]DSRWU]HERZDQLD�VSRáHF]QHJR��
�� SODFyZNRP�R ZLDWRZ\P��
�� NOXERP�VSRUWRZ\P��
�� RUJDQL]DFMRP�VSRáHF]Q\P�L�]DZRGRZ\P��
�� RVRERP�LQG\ZLGXDOQ\P��

G���G]LDáDOQR ü�KRWHODUVND��
�
H��� SURZDG]HQLD� G]LDáDOQR FL� VSRUWRZHM� GOD� G]LHFL� L�PáRG]LH \� Z� UDPDFK�0LHMVNLHJR�
2 URGND�6SRUWX�L�5HNUHDFML��
�

����� .LHURZQLFWZR�MHGQRVWNL��
�� ��SHáQL F\�IXQNFM �G\UHNWRUD�RG�GQLD������������U��QD�SRGVWDZLH�

SRZRáDQLD�8FKZDá �QU���������������=DU] GX�0LDVWD�7\FK\�]�GQLD������������U��Z�
VSUDZLH�SRZRáDQLD�G\UHNWRUD�0LHMVNLHJR�2 URGND�6SRUWX�L�5HNUHDFML�Z�7\FKDFK��

�� ±� =DVW SFD� '\UHNWRUD� 0LHMVNLHJR� 2 URGND� 6SRUWX��
L�5HNUHDFML�Z�7\FKDFK�

�� �� *áyZQD� .VL JRZD� SHáQL FD� IXQNFM � RG� GQLD� ����������� U�� QD�
SRGVWDZLH�XPRZ\�R�SUDF ��
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���'RNXPHQWDFMD�SRGGDQD�NRQWUROL��
����� =HVWDZLHQL�REURWyZ�L�VDOG�NVL J�SRPRFQLF]\FK�±�NODV\ILNDFMD�����±�������±������

±� ��� ±� V]NROHQLD� SUDFRZQLF]H� ]D� ����� U�� RUD]� ]D� RNUHV� RG� VW\F]QLD� GR� OXWHJR�
������

����� =HVWDZLHQL�REURWyZ�L�VDOG�NVL J�SRPRFQLF]\FK�±�NODV\ILNDFMD�����±�������±������
±� ��� ±� V]NROHQLD� SUDFRZQLF]H� ]D� ����� U�� RUD]� ]D� RNUHV� RG� VW\F]QLD� GR� OXWHJR�
������

����� )DNWXU\� 9DW� Z\VWDZLRQH� SU]H]� 3ROVN � .RUSRUDFM � 0HQDG HUyZ� 6SRUWX�� �������
:DUV]DZD��XO��0DMGD VND���P�����GOD�0LHMVNLHJR�2 URGND�6SRUWX� L�5HNUHDFML�Z�
7\FKDFK� ]D� XF]HVWQLFWZR� Z� NXUVLH� Ä0HQDG HU� 6SRUWX´� '\UHNWRUD�

�RUD]�]DVW SF\�G\UHNWRUD� ��
����� )DNWXUD� 9DW� Z\VWDZLRQD� SU]H]� 3ROVN � .RUSRUDFM � 0HQDG HUyZ� 6SRUWX�� �������

:DUV]DZD� ]D� XF]HVWQLFWZR� Z� .RQIHUHQFML� Ä2UJDQL]DFMD� VSRUWX´� ±� XF]HVWQLN�
.RQIHUHQFML�'\UHNWRU� ��

����� )DNWXUD� 9DW� Z\VWDZLRQD� SU]H]� 3ROVN � .RUSRUDFM � 0HQDG HUyZ� 6SRUWX�� �������
:DUV]DZD� ]D� XF]HVWQLFWZR� Z� NXUVLH� Ä0LVWU]� =DU] G]DQLD� 6SRUWHP´� ±� XF]HVWQLN�
V]NROHQLD�'\UHNWRU� ��

����� )DNWXU\� 9DW� Z\VWDZLRQH� SU]H]� *UXS � :\GDZQLF]D� ,1)25� 6S�� ]� R�R��� �������
:DUV]DZD�� XO�� 2NRSRZD� ������ GOD� 0LHMVNLHJR� 2 URGND� 6SRUWX� L� 5HNUHDFML� Z�
7\FKDFK�]D�XF]HVWQLFWZR�SUDFRZQLNyZ�026L5�±�X�Z�QDVW SXM F\FK�V]NROHQLDFK��
�� Ä0DMRZD�6]NRáD�=DPyZLH �3XEOLF]Q\FK´��
�� Ä0DMRZD�6]NRáD�5DFKXQNRZR FL�%XG HWRZHM´�

����� )DNWXUD� 9DW� Z\VWDZLRQD� SU]H]� )LUP � Ä&H]DU´�� ������� 0LNRáyZ�� XO��:\]ZROHQLD�
��D� GOD� 0LHMVNLHJR� 2 URGND� 6SRUWX� L� 5HNUHDFML� Z� 7\FKDFK� ]D� XF]HVWQLFWZR� Z�
V]NROHQLX�RNUHVRZ\P�Z�]DNUHVLH�%+3�GOD�RVyE�NLHUXM F\FK�SUDFRZQLNDPL��

����� =DSURV]HQLD� GR� XG]LDáX� V]NROHQLDFK� RUJDQL]RZDQ\FK� SU]H]� 3ROVN � .RUSRUDFMH�
0HQDG HUyZ�6SRUWX��

�
���8VWDOHQLD�NRQWUROL��
�
�����6]NROHQLD�Z������U���
�
�������=JRGQLH�]�SRVWDQRZLHQLDPL�����UR]SRU] G]HQLD�]�GQLD������������U��Z�VSUDZLH�]DVDG��
L� ZDUXQNyZ� SRGQRV]HQLD� NZDOLILNDFML� ]DZRGRZ\FK� L� Z\NV]WDáFHQLD� RJyOQHJR� GRURVá\FK��
�']�� 8�� ]� ����� U��� 1U� ����� SR]������� SUDFRZQLNRZL� SRGQRV] FHPX� NZDOLILNDFMH� ]DZRGRZH��
Z� IRUPDFK� SR]DV]NROQ\FK� �QS�� VWXGLD� SRG\SORPRZH�� QD� SRGVWDZLH� VNLHURZDQLD� ]DNáDGX�
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SUDF\�SU]\VáXJXMH��R�LOH�XPRZD�]DZDUWD�PL G]\�SUDFRZQLNLHP�D�]DNáDGHP�SUDF\�QLH�VWDQRZL�
LQDF]HM�� ]ZURW� NRV]WyZ� XF]HVWQLFWZD�� XUORS� V]NROHQLRZ\� QD� XG]LDá� Z� RERZL ]NRZ\FK�
]DM FLDFK� RUD]� ]ZROQLHQLH� ]� F] FL� GQLD� SUDF\� Z� Z\PLDU]H� RNUH ORQ\P� Z� �� ��� Z\ HM�
Z\PLHQLRQHJR�UR]SRU] G]HQLD��
=DZDUFLH�XPRZ\�]�SUDFRZQLNLHP�QLH�MHVW�REOLJDWRU\MQH�Z�SU]\SDGNDFK�RNUH ORQ\FK�Z�����XVW��
�� ±� WM�� Z� V\WXDFMDFK�� Z� NWyU\FK� JG\� ]DNáDG� SUDF\� QLH� X]DOH QLD� Z\GDQLD� SUDFRZQLNRZL�
VNLHURZDQLD�Z�FHOX�NV]WDáFHQLD��GRNV]WDáFDQLD�OXE�GRVNRQDOHQLD�Z�IRUPDFK�SR]DV]NROQ\FK�RG�
]RERZL ]DQLD�VL � SUDFRZQLND�GR�SU]HSUDFRZDQLD�RNUH ORQHJR�F]DVX�Z� ]DNáDG]LH�SUDF\�SR�
XNR F]HQLX� QDXNL�� D� Z� UD]LH� QLHGRWU]\PDQLD� ]RERZL ]DQLD� ±� GR� ]ZURWX� F] FL� OXE� FDáR FL�
NRV]WyZ�SRQLHVLRQ\FK�QD�WHQ�FHO�SU]H]�]DNáDG�SUDF\��
�
�������3ROVND�.RUSRUDFMD�0HQD HUyZ�6SRUWX�Z�GQLX������������U��VNLHURZDáD�GR�ZV]\VWNLFK�
R URGNyZ��VWRZDU]\V]H ��V]Nyá�L�ILUP�SU\ZDWQ\FK�G]LDáDM F\FK�Z�VSRUFLH�RUD]�XU] GyZ�JPLQ��
SRZLDWyZ� L� ZRMHZyG]WZ� RIHUW � V]NROHQLRZ � QD� URN� ����� U�� P�LQ�� V]NROHQLH� Z� ]DNUHVLH�
Ä0HQDG HUD�6SRUWX´��2IHUWD�V]NROHQLRZD�Ä0HQDG HU�6SRUWX´�REHMPRZDáD�P�LQ���RUJDQL]DFM ��
L�]DU] G]DQLH�LQVW\WXFMDPL�VSRUWRZ\PL��RUJDQL]DFMH�LPSUH]�VSRUWRZ\FK��PDUNHWLQJ�Z�VSRUFLH��
]DU] G]DQLH� ILQDQVDPL�� VRFMRORJL � L� SV\FKRORJL � ]DU] G]DQLD�� QHJRFMDFMH� L� UR]ZL ]\ZDQLH�
SUREOHPyZ�� SURWRNyá� L� FHUHPRQLDá� VSRUWRZ\�� SRGVWDZ\� ORJLVW\NL� Z� VSRUFLH�� ZL]HUXQHN��
L�HW\NLHW �PHQDG HUD�VSRUWX��IXQNFMRQRZDQLH�ELXUD�LQVW\WXFML�VSRUWRZHM��NXOWXU �RUJDQL]DF\MQ �
RUD]�HW\N �PHQDG HUD�VSRUWRZHJR��
-DN� ]D]QDF]RQR� Z� RIHUFLH� SU]HGVWDZLRQHM� P�LQ�� 0LHMVNLHPX�2 URGNRZL� 6SRUWX� L� 5HNUHDFML��
Z�7\FKDFK�±�NDQG\GDWRP�SU]\VáXJXMH�SHáQH�Z]JO GQLH�F] FLRZH�SRNU\FLH�NRV]WyZ�V]NOHQLD�
]DZRGRZHJR�SU]H]�PDFLHU]\VW\�]DNáDG�SUDF\�QD�SRGVWDZLH�5R]SRU] G]HQLD�0LQLVWUD�3UDF\��
L�3ROLW\NL�6RFMDOQHM�]�GQLD������������U��Z�VSUDZLH�]DVDG�L�ZDUXQNyZ�SRGQRV]HQLD�NZDOLILNDFML�
]DZRGRZ\FK�L�Z\NV]WDáFHQLD�RJyOQHJR�GRURVá\FK��']��8�������U���1U������SR]��������
:� WRNX� F]\QQR FL� NRQWUROQ\FK� GRNRQDQR� ZHU\ILNDFML� Z\GDWNyZ� SRQLHVLRQ\FK� QD� V]NROHQLH��
Z� ]DNUHVLH� Ä0HQDG HU� 6SRUWX´� RUD]� Z� Ä.XUVLH�0LVWU]� =DU] G]DQLD� 6SRUWHP´� SU]H]� 0LHMVNL�
2 URGHN� 6SRUWX� L� 5HNUHDFML� Z� 7\FKDFK��:� ����� U�� Z� V]NROHQLDFK� RUJDQL]RZDQ\FK� SU]H]�
3ROVND�.RUSRUDFM �0HQDG HUyZ�6SRUWX�XF]HVWQLF]\OL��
�� �±�'\UHNWRU�0LHMVNLHJR�2 URGND�6SRUWX�L�5HNUHDFML�Z�7\FKDFK��

�Ä0HQDG HU� 6SRUWX´�� Ä0LVWU]� =DU] G]DQLD� 6SRUWHP´� RUD]� NRQIHUHQFMD� Ä2UJDQL]DFMD�
6SRUWX´���

�� � ±� =DVW SFD� '\UHNWRUD� 0LHMVNLHJR� 2 URGND� 6SRUWX��
L�5HNUHDFML�Z�7\FKDFK��Ä0HQDG HU�6SRUWX´��

�
�
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�������=HVWDZLHQLH�REURWyZ�L�VDOG��
�� =HVWDZLHQLH�REURWyZ�L�VDOG�NVL J�SRPRFQLF]\FK�±�NODV\ILNDFMD�����±�������±������±�

���±�V]NROHQLD�SUDFRZQLF]H��
�� 2EURW\�QDUDVWDM FR�QD�NRQFLH�DQDOLW\F]Q\P�����±�������±������±����±�V]NROHQLD�

SUDFRZQLF]H��Z�RNUHVLH�RG�VW\F]QLD�GR�JUXGQLD������U��±�����������]á�
�� =HVWDZLHQLH�REURWyZ�L�VDOG�NVL J�SRPRFQLF]\FK�±�NODV\ILNDFMD�����±�������±������±�

���±�V]NROHQLD�SUDFRZQLF]H��
�� 2EURW\�QDUDVWDM FR�QD�NRQFLH�DQDOLW\F]Q\P�����±�������±������±����±�V]NROHQLD�

SUDFRZQLF]H��Z�RNUHVLH�RG�VW\F]QLD�GR�JUXGQLD������U��±����������]á��
�
�������.XUV�Ä0HQDG HU�6SRUWX´�±�XF]HVWQLN�V]NROHQLD�'\UHNWRU� ��
�
:�GQLX������������U��'\UHNWRU�0LHMVNLHJR�2 URGND�6SRUWX�L�5HNUHDFML�Z�7\FKDFK�]ZUyFLá�VL �
SLVPHP� �/�G]����� GR� 3UH]\GHQWD� 0LDVWD� 7\FK\� ]� SUR E � R� Z\UD HQLH� ]JRG\� QD� SRGM FLH�
VWXGLyZ� SRG\SORPRZ\FK� QD� NLHUXQNX� Ä0HQDG HU� 6SRUWX´� L� SRNU\FLD� NRV]WyZ� ]� W\P�
]ZL ]DQ\FK��3UH]\GHQW�0LDVWD�7\FK\�Z�GQLX������������U��Z\UD]Lá�]JRG �QD�SRGM FLH�VWXGLyZ�
SRG\SORPRZ\FK�QD�]DVDGDFK�RJyOQ\FK���
�

3RQL HM� Z\PLHQLRQH� IDNWXU\� 9DW� ]RVWDá\� Z\VWDZLRQD� GOD� 0LHMVNLHJR� 2 URGND� 6SRUWX��
L�5HNUHDFML�SU]H]�3ROVN �.RUSRUDFM �6SRUWX���������:DUV]DZD��XO��0DMGD VND�������
�
�� )DNWXUD�9DW����.XUV�3HáQ������]�GQLD������������U��±�RSáDWD�]D�XG]LDá�Z�,�VHVML�NXUVX�

0HQDG HU�6SRUWX�±�:DUV]DZD���������������U��S�� ��NZRWD�����]á��
�� )DNWXUD� 9DW� QU� ���SS�,,V������ ]� GQLD� ����������� U�� ±� ]D� XG]LDá� Z� ,,� VHVML� .XUVX�

0HQDG HU�6SRUWX�:DUV]DZD����������������U��±�NZRWD�����]á���
�� )DNWXUD� 9DW� QU� ���SS�,,,V������ ]� GQLD� ����������� U�� ]D� XG]LDá� Z� ,,,� VHVML� NXUVX�

0HQDG HU�6SRUWX�:DUV]DZD���������������U��±�Z�NZRFLH��������]á��
�� )DNWXUD� 9DW� QU� ���SS�,9V������ ]� GQLD� ����������� U�� ]D� XG]LDá� Z� ,9� VHVML� NXUVX�

0HQDG HUyZ�6SRUWX�Z�GQLX�����������������U��S�� �±�NZRWD�������]á���
�
:\GDWNL�SRQLHVLRQH�QD�V]NROHQLH�Ä0HQDG HU�6SRUWX´�XGRNXPHQWRZDQH�Z\ HM�Z\PLHQLRQ\PL�
IDNWXUDPL�9DW� ]RVWDá\� ]DNVL JRZDQH�SU]H]�NRQWURORZDQD� MHGQRVWN �QD�NRQFLH�DQDOLW\F]Q\P�
�������������������V]NROHQLD�SUDFRZQLF]H��
:�GQLX������������U��Z�]ZL ]NX�]�NRQWURO �GRUD Q �SU]HSURZDG]RQ �Z�GQLX������������ U��
1DF]HOQLN�:\G]LDáX�.RQWUROL�]ZUyFLáD�VL �GR�'\UHNWRUD�0LHMVNLHJR�2 URGND�6SRUWX�L�5HNUHDFML�
]�SUR E �R�Z\MD QLHQLH�FHORZR FL�SRQRV]RQ\FK�Z\GDWNyZ�QD�V]NROHQLD�Z������U��
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'\UHNWRU� 026L5� ±� X� SLVPHP� ]� GQLD� ����������� U�� Z\MD QLá�� H� 3ROVND� .RUSRUDFMD�
0HQDG HUyZ� 6SRUWX�� RUJDQL]DWRU� NXUVyZ� Ä0HQDG HU� VSRUWX´�� MHVW� MHG\Q � LQVW\WXFM �
V]NROHQLRZ � SURZDG] F � WHJR� W\SX� V]NROHQLD� SU]H]QDF]RQH� GOD� ZV]\VWNLFK� R URGNyZ��
VWRZDU]\V]H ��V]Nyá�L�ILUP�SU\ZDWQ\FK�G]LDáDM F\FK�Z�VSRUFLH�RUD]�XU] GyZ�JPLQ��SRZLDWyZ��
L�ZRMHZyG]WZ��-DN�Z\MD QLá�3DQ�'\UHNWRU� �±�NXUV�XPR OLZLá�]GRE\FLH�GX HM�
ZLHG]\�PHU\WRU\F]QHM��NWyUD�MHVW�QLH]E GQD�GR�NLHURZDQLD�L�]DU] G]DQLD�0LHMVNLP�2 URGNLHP�
6SRUWX�L�5HNUHDFML��3RQDGWR��MDN�Z\MD QLá�3DQ�'\UHNWRU��Z�WUDNFLH�SUDF\�Z�0LHMVNLP�2 URGNX�
6SRUWX� L� 5HNUHDFML� XNR F]\á� ZLHOH� NXUVyZ� SRPRFQ\FK� Z� NLHURZDQLX� MHGQRVWN � RUD]� VWXGLD�
SRG\SORPRZH��NWyUH�VILQDQVRZDá�RVREL FLH��
�
�������.RQIHUHQFMD�Ä2UJDQL]DFMD�VSRUWX´�±�XF]HVWQLN�V]NROHQLD�'\UHNWRU� ��
�� )DNWXUD� 9DW� QU� ���.������ ]� GQLD� ����������� U�� ±� ]D� XG]LDá� S�� �

Z�.RQIHUHQFML�Z�=DNRSDQHP����±������������U����NZRWD�����]á��
:\GDWNL�SRQLHVLRQH�QD�V]NROHQLH� Ä2UJDQL]DFMD�VSRUWX´�XGRNXPHQWRZDQH�Z\ HM�Z\PLHQLRQ ��
IDNWXU � 9DW� ]RVWDá\� ]DNVL JRZDQH� SU]H]� NRQWURORZDQ � MHGQRVWN � QD� NRQFLH� DQDOLW\F]Q\P�
�������������������V]NROHQLD�SUDFRZQLF]H��
�
������� 6]NROHQLD� Ä0LVWU]� =DU] G]DQLD� 6SRUWHP´� ±� XF]HVWQLN� V]NROHQLD� '\UHNWRU� �

�
:� GQLX� ����������� U�� ]RVWDáD� Z\UD RQD� ]JRGD� SU]H]� =DVW SF � 3UH]\GHQWD� 0LDVWD� GV��
6SRáHF]Q\FK�QD�XF]HVWQLFWZR�'\UHNWRUD�0LHMVNLHJR�2 URGND�6SRUWX� L�5HNUHDFML�Z�7\FKDFK��
Z� V]NROHQLX� Ä0LVWU]� =DU] G]DQLD� 6SRUWHP´� RUJDQL]RZDQ\P� SU]H]� 3ROVN � .RUSRUDFM �
0HQDG HUyZ�6SRUWX��
:\GDWNL� SRQLHVLRQH� QD� V]NROHQLH� Ä0LVWU]� =DU] G]DQLD� 6SRUWHP´� XGRNXPHQWRZDQH� IDNWXU �
9DW����0=6�;,������]�GQLD������������U��±�Ä]D�XG]LDá�Z�.XUVLH�0LVWU]�=DU] G]DQLD�6SRUWHP�
6SDáD��������������������U�� ��S�� ´�Z�Z\VRNR FL�������]á�]RVWDá\�]DNVL JRZDQH�
SU]H]� NRQWURORZDQ � MHGQRVWN � QD� NRQFLH� DQDOLW\F]Q\P� ������������������� V]NROHQLD�
SUDFRZQLF]H��
�
������� .XUV� Ä0HQDG HU� 6SRUWX´� ±� XF]HVWQLN� V]NROHQLD� =DVW SFD� '\UHNWRUD� �

��
=JRGD� QD� XG]LDá� S�� ±� =DVW SF � '\UHNWRUD� Z� NXUVLH� Ä0HQDG HU�
6SRUWX´�]RVWDáD�Z\GDQD�SU]H]�'\UHNWRUD�0LHMVNLHJR�2 URGND�6SRUWX� L�5HNUHDFML�Z�7\FKDFK��
S� �
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.RV]W\� SRQLHVLRQH� SU]H]� NRQWURORZDQ � MHGQRVWN � QD� V]NROHQLH� ]RVWDá\� XGRNXPHQWRZDQH�
SRQL V]\PL� IDNWXUDPL� 9DW� Z\VWDZLRQ\PL� GOD� 0LHMVNLHJR� 2 URGND� 6SRUWX� L� 5HNUHDFML� SU]H]�
3ROVN �.RUSRUDFM �6SRUWX���������:DUV]DZD��XO��0DMGD VND�������
�� )DNWXUD� 9DW� QU� ���,V�;,������ ]� GQLD� ����������� U�� ±� ]D� XG]LDá� S��

�Z�NXUVLH�0HQDG HUyZ�6SRUWX������������������U���NZRWD�����]á��
�� )DNWXUD� 9DW� QU� ���,,V�;,������ ]� GQLD� ����������� U�� ±� ]D� XG]LDá� Z� ,,� VHVML� .XUVX�

0HQDG HU� 6SRUWX� Z�:DUV]DZLH�� �� ±� ���� �������� U�� S�� � ±�
NZRWD�����]á���

�� )DNWXUD�9DW�QU���,,,�,YV�;,,������]�GQLD������������ U��±�RSáDWD� ]D�XG]LDá� S�� �
�Z�NXUVLH�V]NROHQLRZ\P�0HQDG HUyZ�6SRUWX�±�NZRWD�������]á��

:\GDWNL� XGRNXPHQWRZDQH� Z\ HM� Z\PLHQLRQ\PL� IDNWXUDPL� 9DW� SRQLHVLRQH� QD� V]NROHQLH�
Ä0HQDG HU� 6SRUWX´� ]RVWDá\� ]DNVL JRZDQH� SU]H]� NRQWURORZDQ � MHGQRVWN � QD� NRQFLH�
DQDOLW\F]Q\P��������������������V]NROHQLD�SUDFRZQLF]H��
�
:�GQLX������������U��Z�]ZL ]NX�]�NRQWURO �GRUD Q �SU]HSURZDG]RQ �Z�GQLX������������ U��
1DF]HOQLN�:\G]LDáX�.RQWUROL�]ZUyFLáD�VL �GR�'\UHNWRUD�0LHMVNLHJR�2 URGND�6SRUWX�L�5HNUHDFML�
]�SUR E �R�Z\MD QLHQLH�FHORZR FL�SRQRV]RQ\FK�Z\GDWNyZ�QD�V]NROHQLD�Z������U��
:� SL PLH� ]� GQLD� ����������� U�� '\UHNWRU� NRQWURORZDQHM� MHGQRVWNL� Z\MD QLD�� H� Z\UD HQLH�
]JRG\� QD� SRGM FLH� VWXGLyZ� SRG\SORPRZ\FK� SU]H]� S�� � XZD D� ]D�
]DVDGQH�� ELRU F� SRG� XZDJ � IDNW�� H� RG� ����� U�� ]DVW SFD� '\UHNWRUD� QLH� XF]HVWQLF]\á��
Z� DGQ\P�NXUVLH�V]NROHQLRZ\P�SRGQRV] F\P�NZDOLILNDFMH�]DZRGRZH�SUDFRZQLND��
-DN� XVWDORQR� Z� WUDNFLH� NRQWUROL�� UyZQRF]HVQH� ILQDQVRZDQLH� W\FK� VDP\FK� VWXGLyZ�
SRG\SORPRZ\FK� Ä0HQDG HU� 6SRUWX´� ]DUyZQR� GOD� G\UHNWRUD� MDN� L� ]DVW SF\� G\UHNWRUD�
0LHMVNLHJR� 2 URGND� 6SRUWX� L� 5HNUHDFML� ]H� URGNyZ� EXG HWRZ\FK�� QLH� PR QD� X]QDü� ]D�
FHORZH�� =GDQLHP� NRQWUROXM F\FK� Z\UD DM F� ]JRG � QD� XF]HVWQLFWZR� ]DVW SF\� G\UHNWRUD��
Z�V]NROHQLX� Ä0HQDG HU�6SRUWX´�SRZLQQD�]RVWDü�]DZDUWD�XPRZD�R�VNLHURZDQLH�SUDFRZQLND�
QD� QDXN � Z� IRUPDFK� SR]DV]NROQ\FK� ]JRGQLH� ]� SRVWDQRZLHQLDPL� UR]SRU] G]HQLD� ]� GQLD�
����������� U�� Z� VSUDZLH� ]DVDG� L� ZDUXQNyZ� SRGQRV]HQLD� NZDOLILNDFML� ]DZRGRZ\FK��
L�Z\NV]WDáFHQLD�RJyOQHJR�GRURVá\FK���
3U]HGPLRWRZD�XPRZD�MHGQR]QDF]QLH�PRJáDE\�RNUH OLü�QS���]DVDG\�ZVSyáILQDQVRZDQLD�SU]H]�
SUDFRZQLND� VNLHURZDQHJR� QD� V]NROHQLH� SRQLHVLRQ\FK� NRV]WyZ�Z� ]ZL ]NX� ]� SRGQRV]HQLHP�
NZDOLILNDFML� ]DZRGRZ\FK�� :� XPRZLH� PR QD� SRQDGWR� ]RERZL ]Dü� SUDFRZQLND� GR�
SU]HSUDFRZDQLD� RNUH ORQHJR� F]DVX� Z� ]DNáDG]LH� SUDF\� SR� XNR F]HQLX� QDXNL���
D�Z�UD]LH�QLHGRWU]\PDQLD�]RERZL ]DQLD�±�GR�]ZURWX�F] FL�OXE�FDáR FL�NRV]WyZ�SRQLHVLRQ\FK�
QD�WHQ�FHO�SU]H]�]DNáDG�SUDF\��
�
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�������3R]RVWDáH�V]NROHQLD�SRGGDQH�NRQWUROL��
3RQL HM� Z\PLHQLRQH� IDNWXU\� 9DW� ]RVWDá\� Z\VWDZLRQD� GOD� 0LHMVNLHJR� 2 URGND� 6SRUWX��
L� 5HNUHDFML� SU]H]� *UXSD�:\GDZQLF]D� ,1)25� 6S�� ]� R�R��� �������:DUV]DZD�� XO�� 2NRSRZD�
��������
�� )DNWXUD� 9DW� QU� �����26$���� ]� GQLD� ����������� U�� ±� V]NROHQLH� SW�� 0DMRZD� 6]NRáD�

5DFKXQNRZR FL�%XG HWRZHM�±�Z�WHUPLQLH���������������U��S�� D��NZRWD�
������]á��

�� )DNWXUD� 9DW� � QU� �����26$���� ]� GQLD� ����������� U�� ±� V]NROHQLH� SW�� 0DMRZD�6]NRáD�
=DPyZLH � 3XEOLF]Q\FK� ±� Z� WHUPLQLH� �������������� U�� S�� � ���
NZRWD�������]á��

:\GDWNL� XGRNXPHQWRZDQH�Z\ HM�Z\PLHQLRQ\PL� IDNWXUDPL�9DW� ]RVWDá\� ]DNVL JRZDQH� SU]H]�
NRQWURORZDQ �MHGQRVWN �QD�NRQFLH�DQDOLW\F]Q\P��������������������V]NROHQLD�SUDFRZQLF]H��
�
����6]NROHQLD�Z������U���
�
�������=HVWDZLHQLH�REURWyZ�L�VDOG��
�� =HVWDZLHQLH�REURWyZ�L�VDOG�NVL J�SRPRFQLF]\FK�±�NODV\ILNDFMD�����±�������±������±�

���±�V]NROHQLD�SUDFRZQLF]H��
�� 2EURW\�QDUDVWDM FR�QD�NRQFLH�����±�������±������±����±�V]NROHQLD�SUDFRZQLF]H��

Z�RNUHVLH�RG�VW\F]QLD�GR�OXWHJR������U��±����������]á��
�� =HVWDZLHQLH�REURWyZ�L�VDOG�NVL J�SRPRFQLF]\FK�±�NODV\ILNDFMD�����±�������±������±�

���±�V]NROHQLD�SUDFRZQLF]H��
�� 2EURW\�QDUDVWDM FR�QD�NRQFLH�����±�������±������±����±�V]NROHQLD�SUDFRZQLF]H��

Z�RNUHVLH�RG�VW\F]QLD�GR�OXWHJR������U��±��������]á��
�
�������:�HIHNFLH�NRQWUROL�SU]HSURZDG]RQHM�Z�0LHMVNLP�2 URGNX�6SRUWX�L�5HNUHDFML�Z�7\FKDFK�
SU]H]� 3D VWZRZ � ,QVSHNFM � 3UDF\� QDND]DQR� SRGGDü� V]NROHQLX� ]� ]DNUHVX� EH]SLHF]H VWZD��
L�KLJLHQ\�SUDF\�SUDFRZQLNyZ�MHGQRVWNL���
�� )DNWXUD�9DW�QU��������]�GQLD������������U��Z\VWDZLRQD�SU]H]�)LUP �Ä&HVDU´���������

0LNRáyZ�� XO��:\]ZROHQLD� ��D� GOD� 0LHMVNLHJR�2 URGND� 6SRUWX� L� 5HNUHDFML� ]D� XG]LDá��
Z� V]NROHQLX� RNUHVRZ\P� EKS� GOD� RVyE� NLHUXM F\FK� SUDFRZQLNDPL�� :� V]NROHQLX�
XF]HVWQLF]\áR���SUDFRZQLNyZ��.RV]W�V]NROHQLD�Z\QLyVá�������]á���

:\GDWNL� XGRNXPHQWRZDQH� Z\ HM� Z\PLHQLRQ � IDNWXU � 9DW� ]RVWDá\� ]DNVL JRZDQH� SU]H]�
NRQWURORZDQ �MHGQRVWN �QD�NRQFLH�DQDOLW\F]Q\P��������������������V]NROHQLD�SUDFRZQLF]H�
Z� NZRFLH� ������� ]á�� RUD]� QD� NRQFLH� DQDOLW\F]Q\P� ������������������ ±� V]NROHQLD�
SUDFRZQLF]H�Z�NZRFLH��������]á��
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1D�SRZ\ V]\FK�XVWDOHQLDFK�SURWRNyá�]DNR F]RQR��
3URWRNyá�VNáDGD�VL �G]LHVL FLX�VWURQ�NROHMQR�SRQXPHURZDQ\FK�L�]DSDUDIRZDQ\FK�SU]H]�RVRE\�
XF]HVWQLF] FH�Z�SRVW SRZDQLX�NRQWUROQ\P��
�
3URWRNyá� VSRU] G]RQR� Z� GZyFK� MHGQREU]PL F\FK� HJ]HPSODU]DFK�� NWyU\� SR� XSU]HGQLP�
RGF]\WDQLX�SRGSLVDQR��-HGHQ�HJ]HPSODU]�SURWRNRáX�SR]RVWDZLRQR�Z�NRQWURORZDQHM�MHGQRVWFH�
WM��Z�0LHMVNLP�2 URGNLHP�6SRUWX�L�5HNUHDFML�Z�7\FKDFK��
�
1LQLHMV]\�SURWRNyá�NRQWUROL�SRGOHJD�SXEOLNDFML�Z�ZHUVML�HOHNWURQLF]QHM�Z�%LXOHW\QLH� ,QIRUPDFML�
3XEOLF]QHM�]JRGQLH�]�SRVWDQRZLHQLDPL��
�� DUW�� �� XVW�� �� SNW��� OLW� D�� WLUHW� GUXJLH� ]� ]DVWU]H HQLHP� DUW�� �� XVW�� �� XVWDZ\��

]�GQLD������������U��R�GRVW SLH�GR�LQIRUPDFML�SXEOLF]QHM��']��8��]������U��1U������SR]��
������RUD]��

�� 5R]SRU] G]HQLD�0LQLVWUD�6SUDZ�:HZQ WU]Q\FK� L� $GPLQLVWUDFML� ]� GQLD� ����������� U���
Z�VSUDZLH�%LXOHW\QX�,QIRUPDFML�3XEOLF]QHM��']��8��]������U���1U�����SR]�������

�
�
���3RXF]HQLH��
.LHURZQLN� NRQWURORZDQHM� MHGQRVWNL� �� '\UHNWRU� 0LHMVNLHJR� 2 URGND�
6SRUWX�L�5HNUHDFML�Z�7\FKDFK�]RVWDá�SRLQIRUPRZDQ\�R�SUDZLH�GR�]áR HQLD�Z�FL JX���GQL�RG�
GDW\�SRGSLVDQLD�QLQLHMV]HJR�SURWRNRáX�GRGDWNRZ\FK�Z\MD QLH �L�XZDJ�FR�GR�WUH FL�SURWRNRáX�
GR�:\G]LDáX�.RQWUROL�8U] GX�0LDVWD�7\FK\��
�
�
�
�
7\FK\��GQLD������������U��
�
�
�
�
�
�
�
�
�
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3URWRNyá�SRGSLVDá\�QDVW SXM FH�RVRE\��
�
/S�� ,PL �L�QD]ZLVNR� VWDQRZLVNR�
���

�
�

'\UHNWRU�0LHMVNLHJR�2 URGND�6SRUWX�L�
5HNUHDFML�Z�7\FKDFK�

��� �
�
�

*áyZQ\�.VL JRZ\�0LHMVNLHJR�2 URGND�
6SRUWX�L�5HNUHDFML�Z�7\FKDFK�

���
�
�

1DF]HOQLN�:\G]LDáX�.RQWUROL�8U] GX�
0LDVWD�7\FK\�

���
�
�

,QVSHNWRU�:\G]LDáX�.RQWUROL�8U] GX�
0LDVWD�7\FK\�
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