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3URWRNyá�
�
]� NRQWUROL� SODQRZHM� SU]HSURZDG]RQHM� Z� =HVSROH� 6]Nyá� 6SRUWRZ\FK� Z� 7\FKDFK��
Z�GQLDFK�RG����������� U�� GR������������ 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�'8.��������������]�GQLD�����������U��
Z\GDQHJR�SU]H]�3UH]\GHQWD�0LDVWD�7\FK\��
�
=DNUHV�NRQWUROL��
.RQWUROD�Z\GDWNyZ�SRQLHVLRQ\FK�Z�ODWDFK������������
�
���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� 3UH]\GHQWD� 0LDVWD� 7\FK\��
QU������������]�GQLD������������U��

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

x� 6WDWXW� =HVSRáX� 6]Nyá� 6SRUWRZ\FK� Z� 7\FKDFK� �� 6SRUWRZHJR� *LPQD]MXP� QU� �� RUD]�
6SRUWRZHM�6]NRá\�3RGVWDZRZHM�QU����LP��0LNRáDMD�.RSHUQLND��

x� 8FKZDáD� QU� �����;;;���������� 5DG\� 0LDVWD� 7\FK\� ]� GQLD� ����������� U���
Z� VSUDZLH� XWZRU]HQLD� UDFKXQNX� GRFKRGyZ� ZáDVQ\FK� Z� V]NRáDFK� L� SODFyZNDFK�
R ZLDWRZ\FK��

�
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����� 2UJDQL]DFMD��SU]HGPLRW�L�]DNUHV�G]LDáDQLD�NRQWURORZDQHM�MHGQRVWNL�
=JRGQLH�]H�6WDWXWHP�=HVSRáX�6]Nyá�6SRUWRZ\FK�Z�7\FKDFK�Z�VNáDG�=HVSRáX�ZFKRG] ��

x� 6SRUWRZH�*LPQD]MXP�QU����
x� 6SRUWRZD�6]NRáD�3RGVWDZRZD�QU�����
�

2UJDQHP� SURZDG] F\P� 6]NRá � MHVW� JPLQD� 7\FK\�� 1DG]yU� SHGDJRJLF]Q\� QDG� SODFyZN �
VSUDZXMH� O VNL�.XUDWRU�2 ZLDW\���
�
&HOHP�NV]WDáFHQLD�Z�=HVSROH�6]Nyá�6SRUWRZ\FK�MHVW��

x� SU]HND]DQLH�XF]QLRP�G\VF\SOLQDUQLH�XMPRZDQHM�ZLHG]\�QDXNRZHM��XPR OLZLDM FHM� LP�
Z\UD DQLH�ZáDVQ\FK�P\ OL�L�SU]H \ü�RUD]�PRW\ZRZDQLH�GR�GDOV]HM�HGXNDFML��

x� NV]WDáWRZDQLH� SRVWDZ\� XF]QLyZ� SU]\JRWRZXM FHM� LFK� GR� DNW\ZQHJR� XG]LDáX� Z� \FLX�
VSRáHF]Q\P��

x� ZGUD DQLH� XF]QLyZ� GR� VDPRG]LHOQR FL�� QLH]E GQHM� GOD� GRNRQDQLD� Z\ERUX� GDOV]HM�
GURJL�HGXNDF\MQHM��

x� UR]ZLMDQLH�X]GROQLH �Z�G]LHG]LQLH�Sá\ZDQLD�L�NRV]\NyZNL��
�
2UJDQDPL�=HVSRáX�6]Nyá�V ��
x� G\UHNWRU�V]NRá\��
x� UDGD�SHGDJRJLF]QD��
x� UDGD�URG]LFyZ��
x� VDPRU] G�XF]QLRZVNL��

�
'\UHNWRU� =HVSRáX� 6]Nyá� NLHUXMH� G]LDáDOQR FL � 6SRUWRZHM� 6]NRá\� 3RGVWDZRZHM� QU� ��� RUD]�
*LPQD]MXP�QU����UHSUH]HQWXMH�JR�QD�]HZQ WU]��D�WDN H�MHVW�NLHURZQLNLHP�]DNáDGX�SUDF\�GOD�
]DWUXGQLRQ\FK�Z�6]NROH�QDXF]\FLHOL��SUDFRZQLNyZ�DGPLQLVWUDFML�L�REVáXJL���
�
3U]\� 6]NROH� G]LDáD� ZLHWOLFD� V]NROQD�� Z� NWyUHM� SURZDG]RQH� V � ]DM FLD� Z� JUXSDFK�
Z\FKRZDZF]\FK�� ZLHWOLFD� ]DSHZQLD� XF]QLRP� RSLHN � SR� ]DM FLDFK� V]NROQ\FK�� SRPRF��
Z�RGUDELDQLX�OHNFML��XG]LDá�Z�]DM FLDFK�VSHFMDOLVW\F]Q\FK�RUD]�PR OLZR ü�VSR \FLD�SRVLáNX���
�
URGNL�ILQDQVRZH�SRWU]HEQH�GR�UHDOL]DFML�]DGD �G\GDNW\F]Q\FK�XFKZDOD�5DGD�0LDVWD�7\FK\�

Z� UDPDFK� GRFKRGyZ�ZáDVQ\FK� L� VXEZHQFML� R ZLDWRZHM�� =HVSyá� 6]Nyá� 6SRUWRZ\FK� SRVLDGD�
UDFKXQHN�GRFKRGyZ�ZáDVQ\FK��
�
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����� �.LHURZQLFWZR�MHGQRVWNL��
x� ���'\UHNWRU�=HVSRáX�6]Nyá�6SRUWRZ\FK�Z�7\FKDFK�QD�SRGVWDZLH�

SRZRáDQLD�RG�����������U��GR������������U��
x� � ±� *áyZQD� .VL JRZD� =HVSRáX� 6]Nyá� 6SRUWRZ\FK� Z� 7\FKDFK� QD�

SRGVWDZLH�XPRZ\�R�SUDF �RG�����������U���
�

���'RNXPHQWDFMD�SRGGDQD�NRQWUROL�
�����'RNXPHQWDFMD�]D������U��

x� 3ODQ�MHGQRVWNRZ\FK�GRFKRGyZ�L�Z\GDWNyZ�EXG HWRZ\FK�QD�URN�������
x� 5E���6� �� 0LHVL F]QH� VSUDZR]GDQLD� ]� Z\NRQDQLD� SODQX� Z\GDWNyZ� MHGQRVWNL�

EXG HWRZHM�]D�RNUHV�RG������������U��GR������������U���
x� :\FL J�]�NDUWRWHNL�NRQWD�����Ä5DFKXQHN�EDQNRZ\�±�Z\GDWNL´�]D�RNUHV�RG����������U��

GR������������U���
x� =HVWDZLHQLD�REURWyZ�L�VDOG�]D�RNUHV�RG�����������U��GR������������U���
x� 'RZRG\�SRQLHVLHQLD�Z\GDWNyZ�]�]DNáDGRZHJR�IXQGXV]X� ZLDGF]H �VRFMDOQ\FK��
x� .DUW\�NRQWRZH�Z\PLHQLRQH�Z�SURWRNROH��

'RNXPHQWDFMD�SRGDQD�NRQWUROL�GRW\F]\�Z\GDWNyZ� MHGQRVWNL�QD� á F]Q �NZRW ���������]á��FR�
VWDQRZL������Z\GDWNyZ�SRQLHVLRQ\FK�SU]H]�MHGQRVWN �Z������U��
�
�����'RNXPHQWDFMD�]D������U��

x� 3ODQ�MHGQRVWNRZ\FK�GRFKRGyZ�L�Z\GDWNyZ�EXG HWRZ\FK�QD�URN�������
x� 5E���6� �� 0LHVL F]QH� VSUDZR]GDQLD� ]� Z\NRQDQLD� SODQX� Z\GDWNyZ� MHGQRVWNL�

EXG HWRZHM�]D�RNUHV�RG������������U��GR������������U���
x� :\FL J� ]� NDUWRWHNL� NRQWD� ���� Ä5DFKXQHN� EDQNRZ\� ±� Z\GDWNL´� ]D� RNUHV� RG�

����������U��GR������������U���
x� =HVWDZLHQLD�REURWyZ�L�VDOG�]D�RNUHV�RG�����������U��GR������������U���
x� 'RZRG\�SRQLHVLHQLD�Z\GDWNyZ�]�]DNáDGRZHJR�IXQGXV]X� ZLDGF]H �VRFMDOQ\FK��
x� 5DSRUW\�NDVRZH�]D�RNUHV�����������������������U���
x� .DUW\�NRQWRZH�Z\PLHQLRQH�Z�SURWRNROH��

'RNXPHQWDFMD�SRGGDQD�NRQWUROL�GRW\F]\�Z\GDWNyZ�MHGQRVWNL�QD�á F]Q �NZRW ���������]á��FR�
VWDQRZL�������Z\GDWNyZ�]DSODQRZDQ\FK�Z������U��
�
�
�
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���8VWDOHQLD�NRQWUROL�
�����'RNXPHQW\�RUJDQL]DF\MQH�
:HU\ILNDFML� SRGGDQR� QDVW SXM FH� GRNXPHQW\� RNUH ODM FH� RUJDQL]DFM � L� ]DVDG\� G]LDáDQLD�
NRQWURORZDQHM�MHGQRVWNL��

��� 6WDWXW� =HVSRáX� 6]Nyá� 6SRUWRZ\FK� Z� 7\FKDFK� �� 6SRUWRZHJR� *LPQD]MXP� QU� �� RUD]�
6SRUWRZHM�6]NRá\�3RGVWDZRZHM�QU����LP��0LNRáDMD�.RSHUQLND�

��� 5HJXODPLQ�SUDF\�XVWDODM F\�RUJDQL]DFM �L�SRU] GHN�SUDF\�RUD]�]ZL ]DQH�]�W\P�SUDZD�
L�RERZL ]NL�SUDFRGDZF\�L�SUDFRZQLNyZ�

��� =DU] G]HQLH�QU��������������'\UHNWRUD�=HVSRáX�6]Nyá�6SRUWRZ\FK�Z�7\FKDFK�]�GQLD�
�����������U��Z�VSUDZLH�]DPLDQ�Z�UHJXODPLQLH�SUDF\�=36�Z�7\FKDFK�

��� 5HJXODPLQ�Z\QDJUDG]DQLD�SUDFRZQLNyZ�QLH�E G F\FK�QDXF]\FLHODPL�
=JRGQLH�]�UHJXODPLQHP�Z\QDJUDG]DQLD�Z�=HVSROH�6]Nyá�6SRUWRZ\FK�RERZL ]XMH�F]DVRZR�
SUHPLRZ\� V\VWHP� Z\QDJUDG]DQLD�� SROHJDM F\� QD� XVWDOHQLX� GOD� SRV]F]HJyOQ\FK� NDWHJRULL�
]DV]HUHJRZDQLD�SUDFRZQLNyZ�VWDZHN�Z\QDJURG]HQLD�]DVDGQLF]HJR��GRGDWNyZ�RUD]�SUHPLL��
3UDFRZQLNRZL�]DWUXGQLRQHPX�QD�VWDQRZLVNX�NLHURZQLF]\P�SU]\VáXJXMH�GRGDWHN�IXQNF\MQ\��
:�UDPDFK� URGNyZ�QD�Z\QDJURG]HQLD� WZRU]\�VL � IXQGXV]�SUHPLRZ\�]� SU]H]QDF]HQLHP�QD�
SUHPLH�GOD�SUDFRZQLNyZ�RUD]�IXQGXV]�QDJUyG�]D�V]F]HJyOQH�RVL JQL FLD�Z�SUDF\�]DZRGRZHM�
Z�Z\VRNR FL���� URGNyZ�QD�Z\QDJURG]HQLD�RVRERZH���
�
1D�SRGVWDZLH�UHJXODPLQX�Z\QDJUDG]DQLD�SUDFRZQLNRZL�SU]\VáXJXMH�GRGDWHN�]D�SUDFH�
Z\NRQ\ZDQH� Z� V]NRGOLZ\FK� ZDUXQNDFK� GOD� ]GURZLD� SU]\� REVáXG]H� PRQLWRUyZ�
HNUDQRZ\FK��'RGDWHN�X]DOH QLRQ\�MHVW�RG�LOR FL�JRG]LQ�SUDF\�SU]\�NRPSXWHU]H���
3U]HSLV\� SUDZD� SUDF\�� Z� V]F]HJyOQR FL� SU]HSLV\� GRW\F] FH� EH]SLHF]H VWZD��
L� KLJLHQ\� SUDF\� QLH� X]QDM � SUDF\� SU]\� REVáXG]H� PRQLWRUD� NRPSXWHURZHJR� ]D� SUDF ��
Z�ZDUXQNDFK�V]NRGOLZ\FK�GOD�]GURZLD��D� WDN H�QLH�SU]HZLGXM �GRGDWNX�]� WHJR�W\WXáX��
=JRGQLH� ]� UR]SRU] G]HQLHP� 0LQLVWUD� 3UDF\� L� 3ROLW\NL� 6RFMDOQHM� ]� GQLD� �� JUXGQLD� ����� U���
Z� VSUDZLH� EH]SLHF]H VWZD� L� KLJLHQ\� SUDF\� QD� VWDQRZLVNDFK� Z\SRVD RQ\FK� Z� PRQLWRU\�
HNUDQRZH�SUDFRGDZFD� MHVW�RERZL ]DQ\�]DSHZQLü�SUDFRZQLNRP� á F]HQLH�SU]HPLHQQH�SUDF\�
]ZL ]DQHM� ]� REVáXJ � PRQLWRUD� HNUDQRZHJR� ]� LQQ\PL� URG]DMDPL� SUDF� QLH� REFL DM F\PL�
QDU] GX�Z]URNX� L�Z\NRQ\ZDQ\PL�Z� LQQ\FK�SR]\FMDFK�FLDáD���SU]\�QLHSU]HNUDF]DQLX�JRG]LQ\�
QLHSU]HUZDQHM� SUDF\� SU]\� REVáXG]H� PRQLWRUD� HNUDQRZHJR� OXE�� FR� QDMPQLHM� ��PLQXWRZ �
SU]HUZ �� ZOLF]DQ � GR� F]DVX� SUDF\�� SR� ND GHM� JRG]LQLH� SUDF\� SU]\� REVáXG]H� PRQLWRUD�
HNUDQRZHJR�����UR]SRU] G]HQLD����
3UDFRGDZFD� MHVW� RERZL ]DQ\� WDN H� ]DSHZQLü� SUDFRZQLNRP� RNXODU\� NRU\JXM FH� Z]URN��
]JRGQH� ]� ]DOHFHQLHP� OHNDU]D�� MH HOL� Z\QLNL� EDGD � RNXOLVW\F]Q\FK� SU]HSURZDG]RQ\FK��
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Z�UDPDFK�SURILODNW\F]QHM�RSLHNL�]GURZRWQHM�Z\ND �SRWU]HE �LFK�VWRVRZDQLD�SRGF]DV�SUDF\�
SU]\�REVáXG]H�PRQLWRUD�HNUDQRZHJR������XVW������
�

��� 5HJXODPLQ�=DNáDGRZHJR�)XQGXV]X� ZLDGF]H �6RFMDOQ\FK�
=JRGQLH� ]� UHJXODPLQHP� =DNáDGRZHJR� )XQGXV]X� ZLDGF]H � 6RFMDOQ\FK� XSUDZQLRQ\PL� GR�
ZLDGF]H �]�IXQGXV]X�V ��

x� SUDFRZQLF\� ]DWUXGQLHQL� Z� SHáQ\P� L� QLHSHáQ\P� Z\PLDU]H� F]DVX� SUDF\�� QD� F]DV�
RNUH ORQ\�L�QLHRNUH ORQ\��

x� SUDFRZQLF\�SU]HE\ZDM F\�QD�XUORSDFK�Z\FKRZDZF]\FK�L�]GURZRWQ\FK��
x� HPHU\FL�L�UHQFL FL��E\OL�SUDFRZQLF\��NWyU\FK�REM WR�RSLHN ��
x� G]LHFL�SUDFRZQLNyZ�GR�ODW�����
x� G]LHFL�SR�]PDUá\P�SUDFRZQLNX��

�
URGNL�IXQGXV]X�SU]H]QDF]RQH�V �QD�GRILQDQVRZDQLH�G]LDáDOQR FL�VRFMDOQHM�Z�IRUPLH��

x� Z\SáDW� ZLDGF]HQLD�XUORSRZHJR�GOD�QDXF]\FLHOL��
x� Z\SáDW\� HNZLZDOHQWX� ]D� Z\SRF]\QHN� LQG\ZLGXDOQ\� ]RUJDQL]RZDQ\� ZH� ZáDVQ\P�

]DNUHVLH��
x� GRSáDW\� GR� Z\SRF]\QNX� OHWQLHJR� L� ]LPRZHJR� G]LHFL� L�PáRG]LH \�� D� Z� V]F]HJyOQR FL�

XF]QLyZ�NODV\�,,,�V]NRá\�SRGVWDZRZHM��
x� GRSáDW\�GR�Z\FLHF]HN�WXU\VW\F]Q\FK��
x� GRSáDW\�GR�ELOHWyZ�QD�LPSUH]\�NXOWXUDOQR�R ZLDWRZH�L�VSRUWRZH��
x� SRPRF\�U]HF]RZHM��
x� VRFMDOQHM�SRPRF\�ILQDQVRZHM�Z�SRVWDFL�ERQyZ�WRZDURZ\FK��
x� SU]\]QDQLD�]DSRPRJL�Z�Z\SDGNDFK� \FLRZ\FK�L�ORVRZ\FK��
x� XG]LHODQLD�]ZURWQ\FK�SR \F]HN�PLHV]NDQLRZ\FK��

3U]\]QDQLH� ZLDGF]HQLD� L� MHJR�Z\VRNR ü�X]DOH QLRQD� MHVW�RG�V\WXDFML�PDWHULDOQHM�� URG]LQQHM�
�L� \FLRZHM��D�Z�SU]\SDGNX�SRPRF\�PLHV]NDQLRZHM�UyZQLH �RG�V\WXDFML�PLHV]NDQLRZHM���
�

��� 3ROLW\ND�UDFKXQNRZR FL��
=HVSyá� 6]Nyá� 6SRUWRZ\FK� Z� 7\FKDFK� MHVW� MHGQRVWN � EXG HWRZ �� NWyUD� ]JRGQLH� ]� �� ��
UR]SRU] G]HQLD�0LQLVWUD� )LQDQVyZ� ]� GQLD� ��� OLSFD� ����� U�� Z� VSUDZLH� V]F]HJyOQ\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��]������U��1U�
����� SR]�� ����� ]� Sy Q�� ]P��� MHVW� ]REOLJRZDQD� GR� SURZDG]HQLD� UDFKXQNRZR FL� ]JRGQLH��
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]� SU]HSLVDPL� R� UDFKXQNRZR FL� L� XVWDZ\�R� ILQDQVDFK�SXEOLF]Q\FK�� ]� XZ]JO GQLHQLHP�]DVDG�
V]F]HJyOQ\FK�RNUH ORQ\FK�Z�UR]SRU] G]HQLX��
=JRGQLH�]�DUW�����XVW����XVWDZ\�]�GQLD����ZU]H QLD������U��R�UDFKXQNRZR FL��']��8��]������U��
1U� ���� SR]�� ���� ]� Sy Q�� ]P��� ]DU] G]HQLHP� QU� �������.)� '\UHNWRUD� =HVSRáX� 6]Nyá�
6SRUWRZ\FK�ZSURZDG]RQR�]DVDG\�UDFKXQNRZR FL�RUD]�]DNáDGRZ\�SODQ�NRQW�QD�URN��������
�

��� =DU] G]HQLH� QU� ������� '\UHNWRUD� =HVSRáX� 6]Nyá� 6SRUWRZ\FK� Z� 7\FKDFK� ]� GQLD�
����������U��Z�VSUDZLH�LQVWUXNFML�JRVSRGDUNL�NDVRZHM��

=DU] G]HQLHP� ZSURZDG]RQR� LQVWUXNFM � JRVSRGDUNL� NDVRZHM�� XVWDODM F � MHGQROLWH� ]DVDG\�
JRVSRGDUNL� NDVRZHM��:� LQVWUXNFML� QLH�ZVND]DQR�� NLHG\� VSRU] G]D� VL � UDSRUW\� NDVRZH��
-DN� R ZLDGF]\áD� JáyZQD� NVL JRZD�� UDSRUW\� NDVRZH� WZRU]RQH� V � QD� NRQLHF� GQLD���
Z� NWyU\P� QDVW SLáD� ]PLDQD� VWDQX� URGNyZ� Z� NDVLH�� :� LQVWUXNFML� QLH� XVWDORQR� MDN�
QDOH \� UR]OLF]Dü� VL � ]� GRZRGyZ� NDVRZ\FK�� QS�� NZLWDULXV]\� SU]\FKRGRZ\FK�� NWyUH�
Z\GDZDQH�V �]�W\WXáX�ZSáDW�]D�Z\ \ZLHQLH��Z�HIHNFLH�F]HJR�]D�NZLWDULXV]H�RGSRZLDGD�
WD� VDPD� RVRED�� NWyUD� SRELHUD� SLHQL G]H� ]� W\WXáX� ZSáDW�� 1D� RND]DQ\P� EORF]NX�
NZLWDULXV]\�SU]\FKRGRZ\FK�QLH�PD�RSLVX��W]Q��NWR��NLHG\�L�NRPX�Z\GDá�EORF]HN��NLHG\�
EORF]HN�]RVWDá�]ZUyFRQ\��NLHG\�SU]HSURZDG]RQR�NRQWURO �NZLWDULXV]D�LWS��
�
�����6SUDZR]GDZF]R ü�Z�ODWDFK�����������
=HVSyá�6]Nyá�6SRUWRZ\FK�Z�7\FKDFK�MDNR�MHGQRVWND�EXG HWRZD��QD�SRGVWDZLH�XVWDZ\�]�GQLD�
���F]HUZFD������U��R�ILQDQVDFK�SXEOLF]Q\FK��WM��']��8��]������U��1U������SR]�������]H�]P����
MHVW� RERZL ]DQD� VSRU] G]Dü� URF]Q\� SODQ� GRFKRGyZ� L� Z\GDWNyZ�� D� QDVW SQLH� VSRU] G]Dü�
PLHVL F]QH�RUD]�URF]QH�VSUDZR]GDQLD�]�Z\NRQDQLD�SODQX�Z\GDWNyZ�EXG HWRZ\FK�5E���6���
�
5RN������
:� VSUDZR]GDQLX� ]� Z\NRQDQLD� SODQX� Z\GDWNyZ� EXG HWRZ\FK� MHGQRVWHN� VDPRU] GX�
WHU\WRULDOQHJR�5E���6�]D�RNUHV�RG�SRF] WNX�URNX�GR�GQLD������������U��Z\ND]DQR���
�

.ODV\ILNDFMD�EXG HWRZD�
5R]G]LDá�

3ODQ�QD�
�����������

3ODQ�SR�
]PLDQDFK�

:\GDWNL�
Z\NRQDQH�

5R]G]LDá������� 6]NRá\�
SRGVWDZRZH� ����������� ����������� ��������������

5R]G]LDá������� *LPQD]MD� ����������� ����������� ��������������

5R]G]LDá������� 'RNV]WDáFDQLH��
L�GRVNRQDOHQLH� �������� �������� �����������
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QDXF]\FLHOL�

5R]G]LDá������� 3R]RVWDáD�
G]LDáDOQR ü� � ������ ������

5R]G]LDá������� =ZDOF]DQLH�
QDUNRPDQLL� ���� ���� ����

5R]G]LDá������� 3U]HFLZG]LDáDQLH�
DONRKROL]PRZL� ������ ������ ����������

5R]G]LDá������� ZLHWOLFH�V]NROQH� ��������� ��������� ������������

5R]G]LDá�������

.RORQLH�L�RER]\�
RUD]�LQQH�IRUP\�
Z\SRF]\QNX�
G]LHFL��
L�PáRG]LH \�
V]NROQHM��D�WDN H�
V]NROHQLD�
PáRG]LH \�

������ ������� ����������

5R]G]LDá������� 3RPRF�PDWHULDOQD�
GOD�XF]QLyZ� ������ ������ ������

5D]HP� � ���������� ������������� �������������
�
:� WUDNFLH�Z\U\ZNRZHM� NRQWUROL� GDQ\FK�Z\ND]DQ\FK�Z� VSUDZR]GDQLDFK�5E���6� ]� REURWDPL�
NRQWD�����QD�SRV]F]HJyOQ\FK�UR]G]LDáDFK�UR]ELH QR FL�QLH�VWZLHUG]RQR��
�
5RN������
:� VSUDZR]GDQLX� ]� Z\NRQDQLD� SODQX� Z\GDWNyZ� EXG HWRZ\FK� MHGQRVWHN� VDPRU] GX�
WHU\WRULDOQHJR�5E���6�]D�RNUHV�RG�SRF] WNX�URNX�GR�GQLD������������U��Z\ND]DQR���
�

.ODV\ILNDFMD�EXG HWRZD�
5R]G]LDá�

3ODQ�QD�
�����������

3ODQ�SR�
]PLDQDFK�

:\GDWNL�
Z\NRQDQH�

5R]G]LDá������� 6]NRá\�
SRGVWDZRZH� ���������� ���������� �������������

5R]G]LDá������� *LPQD]MD� ���������� ���������� �����������

5R]G]LDá������� 'RNV]WDáFDQLH��
L�GRVNRQDOHQLH� ������� ������� ������
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QDXF]\FLHOL�

5R]G]LDá������� 3R]RVWDáD�
G]LDáDOQR ü� ���� ������� �������

5R]G]LDá������� 3U]HFLZG]LDáDQLH�
DONRKROL]PRZL� �� ������ ���������

5R]G]LDá������� ZLHWOLFH�V]NROQH� �������� �������� �����������

5R]G]LDá�������

.RORQLH�L�RER]\�
RUD]�LQQH�IRUP\�
Z\SRF]\QNX�
G]LHFL��
L�PáRG]LH \�
V]NROQHM��D�WDN H�
V]NROHQLD�
PáRG]LH \�

������ ������ ���������

5R]G]LDá������� 3RPRF�PDWHULDOQD�
GOD�XF]QLyZ� ������� ������� ������

5D]HP� � ���������� ���������� ����������
�
�
�����.RQWUROD�NDV\�
2G�VW\F]QLD������U��Z� MHGQRVWFH�SURZDG]RQD� MHVW�NDVD��-HGQRVWND�QLH�SRVLDGD�ÄSRJRWRZLD�
NDVRZHJR´�� ZV]HONLH� ZSáDW\� ]DQRV]RQH� V � GR� EDQNX� D� ND GD� Z\SáDWD� ZL H� VL ��
]�NRQLHF]QR FL �SREUDQLD�JRWyZNL�F]HNLHP�]�EDQNX��
5DSRUW\� NDVRZH� ]QDMGXM � VL � SRG� Z\FL JDPL� EDQNRZ\PL�� SRQLHZD � VSRU] G]DQH� V � QD�
NRQLHF�GQLD��Z�NWyU\P�QDVW SLáD�]PLDQD�VWDQX� URGNyZ�Z�NDVLH��%UDN�SRJRWRZLD�NDVRZHJR�
VSUDZLD�� H�QLHNWyUH�]DNXS\�GRNRQ\ZDQH�V �SU]H]�SUDFRZQLND�V]NRá\�L�SáDFRQH�SU]H]�QLHJR�]�
MHJR� SU\ZDWQ\FK� SLHQL G]\�� D� QDVW SQLH� ]ZUDFDQH� PX� Z� PRPHQFLH� SREUDQLD� JRWyZNL�
F]HNLHP�Z�EDQNX��3U]\NáDGRZR��

x� ����������U��]DNXSLRQR�]QDF]NL�SRF]WRZH�]D�NZRW ������]á���
x� �����������U��]QDF]NL�RSáDW\�V GRZHM�]D�����]á��
x� �����������U��ELOHW\�MHGQRUD]RZH�����V]W��]D�����]á��
x� �����������U��]QDF]NL�SRF]WRZH�]D�����]á��

:�VXPLH�Z\GDQR� ������� ]á�� NWyUD� WR� NZRWD� ]RVWDáD� ]ZUyFRQD� SUDFRZQLNRZL� GRSLHUR�
�����������U��=ZURW� URGNyZ�ILQDQVRZ\FK�SRQLHVLRQ\FK�SU]H]�SUDFRZQLNyZ�QD�]DNXS\�
GOD�NRQWURORZDQHM�MHGQRVWNL�SRZLQLHQ�QDVW SLü�QLH]ZáRF]QLH�SR�SU]HGáR HQLX�GRZRGX�
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SRQLHVLHQLD�Z\GDWNX�DOER�WH �]DNXS\�SRZLQQ\�]RVWDü�GRNRQDQH�]�SREUDQHM�XSU]HGQLR�
]DOLF]NL��]DWZLHUG]RQHM�SU]H]�G\UHNWRUD�V]NRá\���
3U]\NáDGRZH� Z\GDWNL� Z� VW\F]QLX� ����� U��� ]DNXS� IDUE� L� LQQ\FK� DUW\NXáyZ� SRWU]HEQ\FK� GR�
Z\PDORZDQLD�VDOL� OHNF\MQHM��Z�VXPLH��������]á���]DSáDWD�]D�UDFKXQHN�WHOHIRQLF]Q\�QD�NZRW �
���]á��]DNXS� \ZQR FL�GOD�SRWU]HE� ZLHWOLF\�V]NROQHM�LWS��
=DOLF]NL� UR]OLF]DQH� V � WHUPLQRZR�� à F]QLH� REUyW� JRWyZNRZ\� Z� =HVSROH� 6]Nyá� 6SRUWRZ\FK�
Z\QLyVá�RG�VW\F]QLD�GR�NR FD�F]HUZFD�����������]á���
�
�����.RQWUROD�Z\GDWNyZ�QD�]DNXS�HQHUJLL�
6NRQWURORZDQH�]RVWDá\�QDVW SXM FH�NDUW\�NRQWRZH��ZUD]�]�GRNXPHQWDPL� UyGáRZ\PL��

x� ������������������� ±� ]DNXS� HQHUJLL� 6]NRáD� 3RGVWDZRZD� �� Z\GDWNL� SRQLHVLRQH��
Z�JUXGQLX������U��Z\QLRVá\������������]á��

x� ������������������� ±� ]DNXS� HQHUJLL� *LPQD]MXP� �� Z\GDWNL� SRQLHVLRQH� Z� JUXGQLX�
�����U��Z\QLRVá\������������]á��

x� ������������������� ±� ]DNXS� HQHUJLL� ZLHWOLFD� V]NROQD� �� Z\GDWNL� SRQLHVLRQH��
Z�JUXGQLX������U��Z\QLRVá\������]á��

�
=DNXS\� HQHUJLL� HOHNWU\F]QHM� NVL JRZDQH� E\á\� QD� SRGVWDZLH� IDNWXU\� Z\VWDZLRQHM� QD� =HVSyá�
6]Nyá� 6SRUWRZ\FK� ZHGáXJ� SRG]LDáX� QD� SRV]F]HJyOQH� UR]G]LDá\� NODV\ILNDFML� EXG HWRZHM�
GRW\F] FH�SDUDJUDIX�������3RG]LDá�SURFHQWRZ\�Z\QRVLá�Z������U������6]NRáD�3RGVWDZRZD��
L�����*LPQD]MXP���
1D� SU]\NáDG� IDNWXUD� ]D� HQHUJL � HOHNWU\F]Q � QD� NZRW � ���������� ]á� ]RVWDáD� ]DNVL JRZDQD��
QDVW SXM FR��RG�NZRW\�ZVND]DQHM�QD�IDNWXU]H�RGM WR�����]á��NZRWD�WD�]RVWDáD�]DNVL JRZDQD�
QD� ZLHWOLF �V]NROQ ���D�SR]RVWDáD�NZRWD�]RVWDáD�SRG]LHORQD�]JRGQLH�]�XVWDORQ\P�SRG]LDáHP�
SURFHQWRZ\P��

x� ���������]á���QD�6]NRá �3RGVWDZRZ ��
x� ���������]á�±�QD�*LPQD]MXP��

�
�����:\GDWNL�QD�]DNXS�PDWHULDáyZ�L�Z\SRVD HQLD����������
.RQWURO � REM WR� Z\GDWNL�� MDNLH� NRQWURORZDQD� MHGQRVWN � SRQLRVáD� Z� RNUHVLH� RG� �����������
�����������U��QD�]DNXS�PDWHULDáyZ�L�Z\SRVD HQLD��:HU\ILNDFML�SRGGDQR�SUDZLGáRZR ü�XM FLD�
GRZRGyZ� NVL JRZ\FK� GRW\F] F\FK� Z\GDWNyZ� QD� ]DNXS� PDWHULDáyZ� L� Z\SRVD HQLD��
Z�HZLGHQFML�NVL JRZHM��NDUW\�NRQWRZH��������������������������������������������������
����������������������������������
�
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2]QDF]HQLH�NDUW\�NRQWRZHM� .ZRWD�Z\GDWNyZ�
������������������� ����������
������������������� ���������
������������������� ����
������������������� �������
������������������� ���������

5D]HP�� � �����������
��
:\GDWNL� QD� ]DNXS� PDWHULDáyZ� L� Z\SRVD HQLD� Z\ND]DQR� Z� 6SUDZR]GDQLX� ]� Z\NRQDQLD�
Z\GDWNyZ� EXG HWRZ\FK� 5E���6� ]D� SRV]F]HJyOQH� PLHVL FH� RG� SRF] WNX� URNX� GR��
�����������U��QD�������Z�á F]QHM�Z\VRNR FL�����������]á��1LH�VWZLHUG]RQR�QLHSUDZLGáRZR FL�
Z�PDWHULDOH�REM W\P�NRQWURO ��
�
=DNXS�PDWHULDáyZ�XM W\�QD�������
.RQWUROL�SRGGDQR�GRZyG�NVL JRZ\�±�IDNWXU �9$7�QU����0,����]�GQLD������������U��QD�NZRW �
��������� ]á�� )DNWXUD� REHMPXMH� SU]HJO G� WHFKQLF]Q\� NVHURNRSLDUNL� �������� ]á��� UHJXODFM ��
L� NRUHNW � QDSL ü� ������� ]á��� Z\PLDQ �PRGXáX� E EQD� ����� ]á���:\PLHQLRQH� SR]\FMH� ]RVWDá\�
VILQDQVRZDQH� ]H� URGNyZ� ]DSODQRZDQ\FK� QD� ������� 1LH]DOH QLH� RG� SRZ\ V]HJR� ]H�
URGNyZ� ������ Ä=DNXS� XVáXJ� UHPRQWRZ\FK´� ]DNXSLRQR� F] FL� GR� NVHURNRSLDUNL��

E EHQ� '(9(/23�� OLVWZD� GR� E EQD�� GHYHORSHU�� =JRGQLH� ]� UR]SRU] G]HQLHP� 0LQLVWUD�
)LQDQVyZ�]�GQLD� ���F]HUZFD������ U��Z�VSUDZLH�V]F]HJyáRZHM� NODV\ILNDFML� GRFKRGyZ��
Z\GDWNyZ�� SU]\FKRGyZ� L� UR]FKRGyZ� RUD]� URGNyZ� SRFKRG] F\FK� ]H� UyGHá�
]DJUDQLF]Q\FK� �']�� 8�� ]� ����� U��� QU� ����� SR]�� ������ Z\GDWNL� SRQLHVLRQH� QD� F] FL�
Z\PLHQQH� GR� XU] G]H � WHFKQLF]Q\FK� QDOH \� XMPRZDü� QD� ������ Ä=DNXS� PDWHULDáyZ��
L�Z\SRVD HQLD´��1D�W\P�SDUDJUDILH�XM WR�MHG\QLH�Z\GDWHN�QD�]DNXS�WRQHUD���������]á���
�
�����:\GDWNL�QD�V]NROHQLD���������
:HU\ILNDFML� SRGGDQR� Z\GDWNL� QD� V]NROHQLD� SUDFRZQLNyZ� QLHE G F\FK� F]áRQNDPL� NRUSXVX�
VáX E\� F\ZLOQHM�� SRQLHVLRQH� Z� RNUHVLH� RG� ���������� GR� ����������� U�� 6NRQWURORZDQR�
SUDZLGáRZR ü�XM FLD�GRZRGyZ�NVL JRZ\FK�Z�HZLGHQFML�NVL JRZHM��NDUW\�NRQWRZH����������
�������������������������������������������������������������������������
�
�
�
�
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2]QDF]HQLH�NDUW\�NRQWRZHM� .ZRWD�Z\GDWNyZ�
������������������� ����
������������������� ������
������������������� ����
������������������� ����

5D]HP�� ������]á�
��
:\GDWNL� WH� XM WR� Z� 6SUDZR]GDQLX� ]� Z\NRQDQLD� Z\GDWNyZ� EXG HWRZ\FK� 5E���6� ]D�
SRV]F]HJyOQH�PLHVL FH� RG�SRF] WNX� URNX�GR������������ U�� QD�������Z� á F]QHM�Z\VRNR FL�
������]á��1LH�VWZLHUG]RQR�QLHSUDZLGáRZR FL�Z�PDWHULDOH�REM W\P�NRQWURO ��
�
'RILQDQVRZDQLH�NXUVX�WUHQHUVNLHJR�SRQDG�GRSXV]F]DOQH�OLPLW\�
:� Z\QLNX� NRQWUROL� VWZLHUG]RQR�� H� MHGQRVWND� GRILQDQVRZDáD� QDXF]\FLHORZL� ]DWUXGQLRQHPX��
Z� =HVSROH� 6]Nyá� ]DM FLD� QD� .XUVLH� 7UHQHUyZ� ,� NODV\�� SURZDG]RQH� SU]H]� $NDGHPL �
:\FKRZDQLD�)L]\F]QHJR�Z�.UDNRZLH� ��6WXGLXP�'RVNRQDOHQLD�.DGU��.ZRWD�GRILQDQVRZDQLD�
Z\QLRVáD�����]á��=�]DZLDGRPLHQLD�]�GQLD������������U��SU]HVáDQHJR�SU]H]�XF]HOQL �Z\QLND��
H� .XUV� 7UHQHUyZ� ,� NODV\� RGE\ZDü� VL � E G]LH� Z� WU]HFK� ZHHNHQGRZ\FK� VHVMDFK� �SL WHN��
VRERWD��QLHG]LHOD���=JRGQLH�]�]DU] G]HQLHP�QU������������3UH]\GHQWD�0LDVWD�7\FK\�]�GQLD�
�����������U��Z�VSUDZLH�VSRVREX�SRG]LDáX� URGNyZ�QD�GRVNRQDOHQLH�]DZRGRZH�QDXF]\FLHOL�
V]Nyá�L�SODFyZHN�R ZLDWRZ\FK��GOD�NWyU\FK�RUJDQHP�SURZDG] F\P�MHVW�PLDVWR�7\FK\�RG�URNX�
����� NZRWD� GRILQDQVRZDQLD� GR� VWXGLyZ� SRG\SORPRZ\FK� XPR OLZLDM F\FK� QDXF]\FLHORZL�
X]\VNDQLH� GRGDWNRZ\FK� OXE� SRGQLHVLHQLH� SRVLDGDQ\FK� NZDOLILNDFML� OXE� LFK� X]XSHáQLHQLH�
Z\QRVL�GR�����]á�QD�VHPHVWU�RUD]�GR�����]á�Z�SU]\SDGNX�NXUVX�OXE�LQQHM�IRUP\�GRNV]WDáFDQLD��
SR]ZDODM FHM� QD� X]XSHáQLHQLH� NZDOLILNDFML� QDXF]\FLHOD��:REHF� SRZ\ V]HJR�PDNV\PDOQD�
NZRWD�GRILQDQVRZDQLD�Z�SU]\SDGNX�.XUVX�7UHQHUyZ�,�NODV\�Z\QRVL�����]á��D�ZL F�MHVW�
QL V]D�QL �IDNW\F]QLH�SU]\]QDQD�QDXF]\FLHORZL���
�
6]NROHQLD�]�+$&&3�]�UR]G]LDáX�������
:�WRNX�NRQWUROL�ZHU\ILNDFML�SRGGDQR�IDNWXU �9$7�QU��������]�GQLD������������U��]D�V]NROHQLH�
GRW\F] FH�SUDNW\F]QHJR�ZGUD DQLD�V\VWHPX�DQDOL]\�]DJUR H �L�NU\W\F]Q\FK�SXQNWyZ�NRQWUROL�
�KDFFS��QD�NZRW �����]á��:\GDWHN�]RVWDá�VILQDQVRZDQ\�]H� URGNyZ�GZyFK�UR]G]LDáyZ��������
Ä'RVNRQDOHQLH� L� GRNV]WDáFDQLH� QDXF]\FLHOL´� Z� Z\VRNR FL� ���� ]á�� RUD]� ������ Ä ZLHWOLFH�
V]NROQH´���
�
�
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:HU\ILNDFMD�XPyZ�]�SRGPLRWDPL�]HZQ WU]Q\PL�
.RQWURO � REM WR� XPRZ\� F\ZLOQRSUDZQH� GRW\F] FH� XVáXJ� ZLDGF]RQ\FK� QD� U]HF]�
NRQWURORZDQHM�MHGQRVWNL�SU]H]�SRGPLRW\�]HZQ WU]QH��

x� 8PRZD�QD� ZLDGF]HQLH�WHOHNRPXQLNDF\MQ\FK�XVáXJ�SRZV]HFKQ\FK�RUD]�LQQ\FK�XVáXJ�
]� GQLD� ����������� U��8PRZD� ]DZDUWD� QD� F]DV� QLHRNUH ORQ\�� FR� MHVW� QLH]JRGQH��
]�DUW������XVW����XVWDZ\�3UDZR�]DPyZLH �SXEOLF]Q\FK��NWyU\�QDND]XMH�]DZLHUDü�
XPRZ\�Z�VSUDZLH�]DPyZLHQLD�SXEOLF]QHJR�QD�F]DV�R]QDF]RQ\��

x� 8PRZD� R� ZLDGF]HQLH� WHOHNRPXQLNDF\MQ\FK� XVáXJ� SRZV]HFKQ\FK� ]� GQLD�
�����������U��QD�F]DV�RNUH ORQ\�RG������������U��GR������������U���

x� 8PRZD�R� ZLDGF]HQLX�XVáXJL�QHRVWUDG\�]�����������U��]DZDUWD�QD�F]DV�RNUH ORQ\����
PLHVL F\��

x� 8PRZD� QD� ZLDGF]HQLH� XVáXJL� QHRVWUDG\� ]� GQLD� ���������� U�� ]DZDUWD� QD� F]DV�
RNUH ORQ\����PLHVL F\��

x� 8PRZD� QD� ZLDGF]HQLH� XVáXJ� WHOHNRPXQLNDF\MQ\FK� ]� GQLD� ���������� U�� ±� XPRZD�
]DZDUWD�QD�F]DV�RNUH ORQ\����PLHVL FH��

x� 8PRZD� ]� GQLD� ����������� U�� QD� UHDOL]DFM � ]DGDQLD� ]ZL ]DQHJR� ]� REVáXJ �%+3�QD�
�����U����

x� 8PRZD� ]� GQLD� ����������� U�� QD� UHDOL]DFM � ]DGDQLD� ]ZL ]DQHJR� ]� REVáXJ �%+3�QD�
�����U��]D�Z\QDJURG]HQLHP�����]á�QHWWR�PLHVL F]QLH��

x� 8PRZD� QD� Z\Zy]� QLHF]\VWR FL� VWDá\FK� ]� GQLD� ���������� U��� ]DZDUWD� QD� F]DV�
RNUH ORQ\����������������������U���

1LH�VWZLHUG]RQR�QLHSUDZLGáRZR FL�Z�PDWHULDOH�REM W\P�NRQWURO ��
�
)LQDQVRZDQLH�Ä=LHORQHM�6]NRá\´�
.RQWUROL� SRGGDQR� Z\GDWNL� SRQLHVLRQH� QD� RUJDQL]DFM � Ä=LHORQHM� V]NRá\´� Z� ' ZLU]\QLH���
Z�V]F]HJyOQR FL��

x� IDNWXU � 9$7� QU� ����������� ]� GQLD� ����������� U�� ]D� SRE\W� QD� Ä=LHORQHM� V]NROH´��
Z� ' ZLU]\QLH� Z� WHUPLQLH� ���������� U������������� U�� �Z\ \ZLHQLH�� ]DNZDWHURZDQLH��
WUDQVSRUW��QD�NZRW ��������]á��

x� IDNWXU � 9$7� QU� ����������� ]� GQLD� ����������� U�� ]D� SRE\W� QD� Ä=LHORQHM� V]NROH´��
Z� ' ZLU]\QLH� Z� WHUPLQLH� ���������� U������������� U�� �Z\ \ZLHQLH�� ]DNZDWHURZDQLH��
WUDQVSRUW��QD�NZRW ��������]á���

�
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:\GDWNL�]D�SRE\W�G]LHFL�QD�Ä=LHORQHM�V]NROH´�XM WR�QD�NDUFLH�NRQWRZHM��������������������
Ä5DFKXQHN�ELH F\�SR]RVWDáD�G]LDáDOQR ü´��GOD�NWyUHJR�REURW\�Z�RNUHVLH�����������������U��
Z\QLRVá\��������]á��1LH�VWZLHUG]RQR�QLHSUDZLGáRZR FL�Z�PDWHULDOH�REM W\P�NRQWURO ��
�
�����8PRZ\�]OHFHQLD�QD�]DM FLD�Z� ZLHWOLF\�WHUDSHXW\F]QHM�
.RQWURO � REM WR� XPRZ\� ]OHFHQLD� QD� SURZDG]HQLD� GRGDWNRZ\FK� ]DM ü� Z� UDPDFK� ZLHWOLF\�
WHUDSHXW\F]QHM��D�WDN H�UDFKXQNL�Z\VWDZLRQH�QD�LFK�SRGVWDZLH�SU]H]�]OHFHQLRELRUF ��

x� XPRZD� ]OHFHQLH� ]� GQLD� ����������� U�� QD� SURZDG]HQLH� ]DM ü� SU]\URGQLF]R�
UHJLRQDOQ\FK�Z�UDPDFK� ZLHWOLF\�VRFMRWHUDSHXW\F]QHM�Z�WHUPLQLH�RG������������U��GR�
�����������U������JRG]���]D�Z\QDJURG]HQLHP�Z�Z\VRNR FL�������]á��

x� XPRZD�]OHFHQLH�]�GQLD������������U��QD�SURZDG]HQLH�]DM ü�SODVW\F]Q\FK�Z�UDPDFK�
ZLHWOLF\� VRFMRWHUDSHXW\F]QHM� Z� WHUPLQLH� RG� ����������� U�� GR� ����������� U�� ]D�

Z\QDJURG]HQLHP�������]á��
x� XPRZD� ]OHFHQLH� ]� GQLD� ����������� U�� QD� SURZDG]HQLH� ]DM ü� NRPSXWHURZ\FK��

Z� UDPDFK� ZLHWOLF\� VRFMRWHUDSHXW\F]QHM�Z� WHUPLQLH� RG������������GR������������ U���
���JRG]���]D�Z\QDJURG]HQLHP�Z�NZRFLH�����]á��

x� XPRZD�]OHFHQLH�]�GQLD������������U��QD�SURZDG]HQLH�]DM ü�PX]\NRWHUDSLL�Z�UDPDFK�
ZLHWOLF\� VRFMRWHUDSHXW\F]QHM� Z� WHUPLQLH� ����������� U������������� U�� ���� JRG]��� ]D�

Z\QDJURG]HQLHP�������]á�
�
�����2GSLV�QD�=DNáDGRZ\�)XQGXV]� ZLDGF]H �6RFMDOQ\FK��
-HGQRVWND�QD�SRGVWDZLH�DUW�����XVWDZ\�]�GQLD����VW\F]QLD������U��.DUWD�1DXF]\FLHOD��']��8��
]� ����� U�� 1U� ����� SR]�� ����� ]H� ]P��� RUD]� DUW�� �� XVWDZ\� ]� GQLD� ��� PDUFD� ����� U���
R� ]DNáDGRZ\P� IXQGXV]X� ZLDGF]H � VRFMDOQ\FK� �']��8�� ]� ����� U��1U� ���� SR]�� ���� ]H� ]P���
GRNRQDáD�RGSLVX�QD�IXQGXV]�VRFMDOQ\��
�
2GSLV�QD�]DNáDGRZ\�IXQGXV]� ZLDGF]H �VRFMDOQ\FK�Z\QLyVá�Z������U����������]á��'R����PDMD�
����� U�� MHGQRVWND� PLDáD� RERZL ]HN� SU]HODü� QD� NRQWR� =) 6� NZRW � QLH� PQLHMV] � QL ��
����������� ]á�� ����������� U�� 6]NRáD� RWU]\PDáD� RG�0LHMVNLHJR� =DU] GX�2 ZLDW\� �������� ]á��
L�WHJR�VDPHJR�GQLD�NZRWD�WD�]RVWDáD�SU]HODQD�QD�NRQWR�=) 6��:�GQLX������������U��SU]HODQD�
]RVWDáD�SR]RVWDáD�NZRWD�RGSLVX�Z�Z\VRNR FL��������]á��
�
2GSLV�QD�]DNáDGRZ\�IXQGXV]� ZLDGF]H �VRFMDOQ\FK�GRW\F]\á�WU]HFK�UR]G]LDáyZ��
������������������� ±� 2GSLV\� QD� ]DNáDGRZ\� IXQGXV]� ZLDGF]H � VRFMDOQ\FK� �� 6]NRáD�

3RGVWDZRZD��
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3ODQ�QD�SRF] WNX������U��Z\QRVLá���������]á��Z\GDWNL�SRQLHVLRQH�GR�
NR FD�PDMD������U���������]á�D�GR�NR FD�ZU]H QLD������U�����������
]á�±�SODQ�VNRU\JRZDQR�ZH�ZU]H QLX������U���

�
�������������������±�2GSLV\�QD�]DNáDGRZ\�IXQGXV]� ZLDGF]H �VRFMDOQ\FK�±�*LPQD]MXP���

3ODQ�QD�SRF] WNX������U��Z\QRVLá��������]á��D�Z\GDWNL�SRQLHVLRQH�GR�
NR FD�PDMD������U���������]á�D�GR�NR FD�ZU]H QLD������U����������]á�
SODQ�VNRU\JRZDQR�ZH�ZU]H QLX������U���

������������������� ±� 2GSLV\� QD� ]DNáDGRZ\� IXQGXV]� ZLDGF]H � VRFMDOQ\FK� �� ZLHWOLFH�
V]NROQH��
3ODQ� QD� ����� U�� Z\QRVLá� ������ ]á�� D� Z\GDWNL� SRQLHVLRQH� GR� NR FD�
PDMD������U���������]á��D�GR�NR FD�ZU]H QLD������U���������]á�SODQ�
VNRU\JRZDQR�ZH�ZU]H QLX������U���

�
=JRGQLH�]�]HVWDZLHQLHP�SW���UR]OLF]HQLH�Z\VRNR FL�RGSLVX�QD�]DNáDGRZ\�IXQGXV]� ZLDGF]H �
VRFMDOQ\FK�QD������U��6]NRáD�SRVLDGDáD�������HWDWyZ�QDXF]\FLHOVNLFK�L����HWDWyZ�DGPLQLVWUDFML�
L�REVáXJL��3RQDGWR�RGSLV�REHMPRZDá�UyZQLH ����HPHU\WyZ�L�UHQFLVWyZ��E\á\FK�QDXF]\FLHOL�RUD]�
��� HPHU\WyZ� L� UHQFLVWyZ�� E\á\FK� SUDFRZQLNyZ� DGPLQLVWUDFML� L� REVáXJL�� :� ]ZL ]NX� ]� W\P�
Z\VRNR ü�RGSLVX�XVWDORQD�����������U��Z\QRVLáD������������]á���
�
3U]HOLF]HQLH�Z\VRNR FL�RGSLVX�QD����PDMD������U���

/S�� 5R]G]LDá� 2GSLV�QD��
3U]HFL WQD�

OLF]ED�
]DWUXGQLRQ\FK�

:\VRNR ü�
RGSLVX�

SRGVWDZRZHJR�
6XPD�

�� 3UDFRZQLF\�DGPLQLVWUDFML��
L�REVáXJL� ������ �������]á� ������]á�

��
(PHU\FL�L�UHQFL FL��E\OL�
SUDFRZQLF\�DGPLQLVWUDFML�
L�REVáXJL�

����� �������]á� ���������]á�

�� 1DXF]\FLHOH� ������ ���������]á� ����������]á�

��

������

(PHU\FL�L�UHQFL FL��E\OL�
QDXF]\FLHOH� ���

�����������]á�
URF]QD�

Z\VRNR ü�
SRELHUDQ\FK�

HPHU\WXU��

����������]á�
���

SRELHUDQ\FK�
SU]H]�QLFK�
HPHU\WXU��
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� L�UHQW� L�UHQW�

�� 3UDFRZQLF\�DGPLQLVWUDFML��
L�REVáXJL� ����� �������]á� ������]á�

��
(PHU\FL�L�UHQFL FL��E\OL�
SUDFRZQLF\�DGPLQLVWUDFML�
L�REVáXJL�

���� �������]á� ����]á�

�� 1DXF]\FLHOH� ������ ���������]á� ����������]á�

��

������

(PHU\FL�L�UHQFL FL��E\OL�
QDXF]\FLHOH� �� ����������]á� ���������]á�

�� 3UDFRZQLF\�DGPLQLVWUDFML��
L�REVáXJL� ����� �������]á� ������]á�

���

������

1DXF]\FLHOH� �� ���������]á� ���������]á�
6XPD� �����������
�
3U]HOLF]HQLH�Z\VRNR FL�RGSLVX�QD����ZU]H QLD������U���

/S�� 5R]G]LDá� 2GSLV�QD��
3U]HFL WQD�

OLF]ED�
]DWUXGQLRQ\FK�

:\VRNR ü�
RGSLVX�

SRGVWDZRZHJR�
6XPD�

�� 3UDFRZQLF\�DGPLQLVWUDFML��
L�REVáXJL� ������ �������]á� ������]á�

��
(PHU\FL�L�UHQFL FL��E\OL�
SUDFRZQLF\�DGPLQLVWUDFML�
L�REVáXJL�

��� �������]á� ������]á�

�� 1DXF]\FLHOH� ������ ���������]á� �������]á�

��

������

(PHU\FL�L�UHQFL FL��E\OL�
QDXF]\FLHOH� ���

�����������]á�
URF]QD�

Z\VRNR ü�
SRELHUDQ\FK�

HPHU\WXU��
L�UHQW�

�������]á�
���

SRELHUDQ\FK�
SU]H]�QLFK�
HPHU\WXU��

L�UHQW�

�� 3UDFRZQLF\�DGPLQLVWUDFML��
L�REVáXJL� ����� �������]á� ������]á�

��

������

(PHU\FL�L�UHQFL FL��E\OL�
SUDFRZQLF\�DGPLQLVWUDFML� � � �
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L�REVáXJL�
�� 1DXF]\FLHOH� ������ ���������]á� �������]á�

��

�

(PHU\FL�L�UHQFL FL��E\OL�
QDXF]\FLHOH� �� �������]á� ������]á�

�� 3UDFRZQLF\�DGPLQLVWUDFML��
L�REVáXJL� ����� �������]á� ������]á�

���

������

1DXF]\FLHOH� �� ���������]á� ������]á�
6XPD� ��������]á�
�
=JRGQLH� ]� ���� UR]SRU] G]HQLD�0LQLVWUD� 3UDF\� L� 3ROLW\NL� 6RFMDOQHM� ]� GQLD� ���PDUFD� ����� U���
Z� VSUDZLH� VSRVREX�XVWDODQLD� SU]HFL WQHM� OLF]E\� ]DWUXGQLRQ\FK�Z� FHOX� QDOLF]DQLD� RGSLVX�QD�
]DNáDGRZ\� IXQGXV]� ZLDGF]H � VRFMDOQ\FK� �']�� 8�� ]� ����� U�� QU�� ���� SR]�� ����� SRGVWDZ �
QDOLF]DQLD�RGSLVX��VWDQRZL�SU]HFL WQD�SODQRZDQD�Z�GDQ\P�URNX�NDOHQGDU]RZ\P�OLF]ED�RVyE�
]DWUXGQLRQ\FK�Z�]DNáDG]LH�SUDF\��VNRU\JRZDQD�Z�NR FX�URNX�GR�IDNW\F]QHM�SU]HFL WQHM�
OLF]E\�RVyE�]DWUXGQLRQ\FK�Z�]DNáDG]LH��
)XQGXV]�QLH�]RVWDá�VNRU\JRZDQ\�QD�NRQLHF������U��-DN�R ZLDGF]\áD�JáyZQD�NVL JRZD�
NRUHNW �RGSLVX�SUyERZDáD�EH]VNXWHF]QLH�]áR \ü�Z�0LHMVNLP�=DU] G]LH�2 ZLDW\���
3RQDGWR�]JRGQLH�]�SODQHP�QD������U��RGSLV�PLDá�Z\QLH ü���������]á��D�ZL F�R�SRQDG���W\V��
PQLHM�QL �IDNW\F]QLH�]DSáDFRQ\�Z������U��
�
5RN������
:\FL J�]�NDUWRWHNL�NRQWD�����]D�RNUHV�RG�����������������U���

'DWD�NVL JRZDQLD� .ZRWD�RGSLVX�
�����������U�� ��������]á�

5D]HP�� ��������]á�
�
�����.RQWUROD�Z\GDWNyZ�=DNáDGRZHJR�)XQGXV]X� ZLDGF]H �6RFMDOQ\FK�
:HU\ILNDFM � REM WR� Z\GDWNL� SRQLHVLRQH� ]� =DNáDGRZHJR� )XQGXV]X� ZLDGF]H � 6RFMDOQ\FK��
.ZRW\� GRILQDQVRZDQLD� RUD]� SU]HG]LDá\� GRFKRGRZH�� RG� NWyU\FK� X]DOH QLRQD� MHVW� Z\VRNR ü�
GRILQDQVRZDQLD�XVWDORQR�Z�SU]HGáR RQHM� NRQWUROXM F\P� WDEHOL� GRSáDW�GR�XG]LHORQHM�SRPRF\�
ILQDQVRZDQHM���
�
�
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'RFKyG�QD���±�JR�F]áRQND�
URG]LQ\�Z�]á��EUXWWR�� *UXSD� 'RILQDQVRZDQLH�EUXWWR�

������]á� ,� ����]á�
��������]á� ,,� ����]á�
���������]á� ,,,� ����]á�
����������]á� ,9� ����]á�
����������]á� 9� ����]á�
����������]á� 9,� ����]á�
SRZ\ HM������]á� 9,,� ����]á�
�
:\SRF]\QHN�LQG\ZLGXDOQ\�SUDFRZQLNyZ�DGPLQLVWUDFML�L�REVáXJL��HPHU\WyZ�
5RN�������
'RFKyG�QD���±�JR�F]áRQND�URG]LQ\�

Z�]á��EUXWWR�� *UXSD� 8G]LDá�
SURFHQWRZ\�

'RILQDQVRZDQLH�
EUXWWR�

������]á� ,� ����� ����]á�
��������]á� ,,� ���� ����]á�
���������]á� ,,,� ���� ����]á�
����������]á� ,9� ���� ����]á�
����������]á� 9� ���� ����]á�
����������]á� 9,� ���� ����]á�
SRZ\ HM������]á� 9,,� ���� ����]á�
�
=DSRPRJD�VRFMDOQD�Z\SáDFRQD�Z�JUXGQLX������U��
1DXF]\FLHOH��SUDFRZQLF\�DGPLQLVWUDFML�L�REVáXJL��HPHU\FLH�

*UXSD� 8G]LDá�SURFHQWRZ\� 'RILQDQVRZDQLH�EUXWWR�
,� ����� ����]á�
,,� ���� ����]á�
,,,� ���� ����]á�
,9� ���� ����]á�
9� ���� ����]á�
9,� ���� ����]á�
9,,� ���� ���]á�

�
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:HU\ILNDFML� SRGGDQR� ZQLRVNL� R� SU]\]QDQLH� GRWDFML� GR� Z\SRF]\QNX� LQG\ZLGXDOQHJR� GOD�
SUDFRZQLNyZ� DGPLQLVWUDFML� L� REVáXJL� RUD]� HPHU\WyZ� NRQWURORZDQHM� MHGQRVWNL�� QD� NWyU\FK�
GHF\]M �NRPLVML�VRFMDOQHM�XVWDORQR�Z\VRNR ü�GRILQDQVRZDQLD�GR�Z\SRF]\QNX��D�WDN H�Z\ND]�
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