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3URWRNyá�
�
]� NRQWUROL� SODQRZHM� SU]HSURZDG]RQHM� Z� 7HDWU]H� 0Dá\P� 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�3:.��������������]�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� 8VWDZD�]�GQLD����SD G]LHUQLND������U��R�RUJDQL]RZDQLX�L�SURZDG]HQLX�G]LDáDOQR FL�
NXOWXUDOQHM��']��8��]������U��QU������SR]������]H�]P����
x� 8FKZDáD�QU������;/,;��������5DG\�0LDVWD�7\FK\�]�GQLD������������ U��Z�VSUDZLH�
ZSURZDG]HQLD� MHGQROLWHJR� WHNVWX� VWDWXWX� VDPRU] GRZHM� LQVW\WXFML� NXOWXU\� SRG� QD]Z �
Ä7HDWU�0Dá\�Z�7\FKDFK´��
�
�
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����� 2UJDQL]DFMD��SU]HGPLRW�L�]DNUHV�G]LDáDQLD�NRQWURORZDQHM�MHGQRVWNL�
=JRGQLH� ]� XFKZDá � QU� �����;/,;�������� 5DG\� 0LDVWD� 7\FK\� ]� GQLD� ����������� U�� Z�
VSUDZLH� ZSURZDG]HQLD� MHGQROLWHJR� WHNVWX� VWDWXWX� VDPRU] GRZHM� LQVW\WXFML� NXOWXU\� SRG�
QD]Z � Ä7HDWU� 0Dá\� Z� 7\FKDFK´�� 7HDWU� SRVLDGD� RVRERZR ü� SUDZQ � L� ZSLVDQ\� MHVW� GR�
5HMHVWUX�.XOWXU\�SURZDG]RQHJR�SU]H]�RUJDQL]DWRUD��2UJDQL]DWRUHP�GOD�7HDWUX� MHVW�5DGD�
0LDVWD�7\FK\��1DG]yU�QDG�7HDWUHP�VSUDZXMH�EH]SR UHGQLR�3UH]\GHQW�0LDVWD�7\FK\��

�
3RGVWDZRZ\P� FHOHP� 7HDWUX� MHVW� ]DVSRNDMDQLH� SRWU]HE\� ZVSyOQRW\� JPLQQHM� SRSU]H]�
WZRU]HQLH�L�XSRZV]HFKQLDQLH�NXOWXU\���
7HDWU�UHDOL]XMH�FHO�SRSU]H]��

x� SURZDG]HQLH�LPSUHVDULDWX�DUW\VW\F]QHJR��
x� SURZDG]HQLH� SURJUDPyZ� HGXNDFML� NXOWXUDOQHM� RUD]� ZDUV]WDWyZ� DUW\VW\F]Q\FK� GOD�

G]LHFL�L�PáRG]LH \��
x� SRSXODU\]DFM �SURIHVMRQDOQHM�WZyUF]R FL�DUW\VW\F]QHM��
x� SRSXODU\]RZDQLH�DPDWRUVNLFK�SU]HGVL Z]L ü�DUW\VW\F]Q\FK��
x� UR]SR]QDZDQLH�� UR]EXG]DQLH� L� ]DVSDNDMDQLH� SRWU]HE� NXOWXUDOQ\FK�� ]ZáDV]F]D�

WHDWUDOQ\FK�L�SODVW\F]Q\FK��
x� SURZDG]HQLH�G]LDáDOQR FL�LQVWUXNWD RZR�PHWRG\F]QHM��

�
1D�PRF\�VWDWXWX�7HDWU�PR H��

x� SURGXNRZDü� L� RUJDQL]RZDü� VSHNWDNOH� WHDWUDOQH�� ZLGRZLVND� PX]\F]QH�� NRQFHUW\��
NDEDUHW\��

x� RUJDQL]RZDü�Z\VWDZ\�SODVW\F]QH��IRWRJUDILF]QH�L�LQQH��
x� SURZDG]Lü�G]LDáDOQR ü�Z\GDZQLF] ��
x� SURZDG]Lü� Z\QDMHP� SRPLHV]F]H � 7HDWUX�� VSU] WX� WHFKQLF]QHJR�� GHNRUDFML��

UHNZL]\WyZ��NRVWLXPyZ�LWS��
x� VSU]HGDZDü�G]LHáD�V]WXNL�L�DUW\NXá\�X \WNX�NXOWXUDOQHJR��
x� UHDOL]RZDü�LPSUH]\�]OHFRQH��
x� UHDOL]RZDü�LQQH�]DGDQLD�]JRGQLH�]�FHOHP�G]LDáDOQR FL�7HDWUX��
x� SURZDG]Lü�LQQ �G]LDáDOQR ü��Z�W\P�G]LDáDOQR ü�JRVSRGDUF] ��]D�]JRG �3UH]\GHQWD�

0LDVWD�7\FK\��
�
7HDWUHP�]DU] G]D��RUJDQL]XMH�MHJR�SUDF �L�UHSUH]HQWXMH�JR�QD�]HZQ WU]�G\UHNWRU�7HDWUX��
'\UHNWRUD� SRZRáXMH� L� RGZRáXMH� 3UH]\GHQW� 0LDVWD� 7\FK\�� '\UHNWRU� SRGHMPXMH� GHF\]MH�
VDPRG]LHOQLH�� G]LDáDM F� ]JRGQLH� ]� RERZL ]XM F\PL� SU]HSLVDPL� SUDZD�� '\UHNWRU� ]DFL JD�
]RERZL ]DQLD�GR�Z\VRNR FL�NZRW�RNUH ORQ\FK�Z�SODQLH�ILQDQVRZ\P�7HDWUX��
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7HDWU� SURZDG]L� JRVSRGDUN � ILQDQVRZ � QD� ]DVDGDFK� RNUH ORQ\FK� Z� DUW�� ������ XVWDZ\��
]�GQLD����SD G]LHUQLND������U��R�RUJDQL]RZDQLX�L�SURZDG]HQLX�G]LDáDOQR FL�NXOWXUDOQHM��']��
8��]������U��QU������SR]������]H�]P����7HDWU�JRVSRGDUXMH�VDPRG]LHOQLH�QDE\W\P�PLHQLHP�
RUD]� SURZDG]L� VDPRG]LHOQ � JRVSRGDUN � Z� UDPDFK� SRVLDGDQ\FK� URGNyZ�� NLHUXM F� VL �
]DVDGDPL�HIHNW\ZQR FL�LFK�Z\NRU]\VWDQLD��
�
3RGVWDZ � JRVSRGDUNL� ILQDQVRZHM� 7HDWUX� MHVW� ]DWZLHUG]RQ\� SU]H]�'\UHNWRUD� URF]Q\� SODQ�
ILQDQVRZ\��]�]DFKRZDQLHP�Z\VRNR FL�URF]QHM�GRWDFML�XVWDORQHM�Z�EXG HFLH�JPLQ\��5RF]QH�
VSUDZR]GDQLD�ILQDQVRZH�SRGOHJDM �]DWZLHUG]HQLX�SU]H]�3UH]\GHQWD�0LDVWD�7\FK\���
�
:�VNáDG�IXQGXV]X�7HDWUX�ZFKRG] �QDVW SXM FH�SU]\FKRG\��

x� GRWDFMD�EXG HWRZD��
x� ZSá\Z\�X]\VNDQH�]�SURZDG]RQHM�G]LDáDOQR FL��
x� GDURZL]Q\��]DSLV\��VNáDGNL��VXEZHQFMH�L�LQQH�GRWDFMH��

�
7HDWU� WZRU]\� IXQGXV]H� QD� ]DVDGDFK� RNUH ORQ\FK� RGU EQ\PL� SU]HSLVDPL� SUDZD�� 7HDWU�
PR H� ]E\ZDü� URGNL� WUZDáH� ]� ]DFKRZDQLHP� RERZL ]XM F\FK� SU]HSLVyZ�� 3U]\� ]E\FLX�
URGNyZ�WUZDá\FK�R�ZDUWR FL�SU]HZ\ V]DM FHM�R PLRNURWQR ü�ZDUWR FL�SRF] WNRZHM� URGND�
WUZDáHJR�� RG� NWyUHM� GRNRQXMH� VL � RGSLVyZ� DPRUW\]DF\MQ\FK� QDOH \� X]\VNDü� ]JRG �
3UH]\GHQWD�0LDVWD�7\FK\���
�
����� .LHURZQLFWZR�MHGQRVWNL�

x� ±� '\UHNWRU� 7HDWUX� 0DáHJR� Z� 7\FKDFK�� ]DWUXGQLRQ\� QD�
VWDQRZLVNX�RG������������U��

x� � ±�*áyZQD�.VL JRZD�7HDWUX�0DáHJR�Z�7\FKDFK�� ]DWUXGQLRQD�QD�
SRGVWDZLH�XPRZ\�R�SUDF �RG������������U��

�
���'RNXPHQWDFMD�SRGGDQD�NRQWUROL��
�����5RN�������

x� 3ODQ�ILQDQVRZ\�QD�URN�������
x� 6SUDZR]GDQLH�]�UHDOL]DFML�SU]\FKRGyZ�L�NRV]WyZ�]D�URN�������
x� %LODQV�VSRU] G]RQ\�QD�G]LH ������������U����
x� 5DFKXQHN�]\VNyZ�L�VWUDW�VSRU] G]RQ\�QD�G]LH ������������U����
x� =HVWDZLHQLD�REURWyZ�L�VDOG�]D�RNUHV�RG������������U��GR������������U���
x� 'RNXPHQWDFMD� UyGáRZD�GRW\F] FD�SRQLHVLRQ\FK�Z\GDWNyZ�Z������U���
x� 'RNXPHQWDFMD�SRVW SRZD �Z�VSUDZLH�]DPyZLH �SXEOLF]Q\FK��
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'RNXPHQWDFMD� SRGGDQD� NRQWUROL� GRW\F]\� Z\GDWNyZ� MHGQRVWNL� QD� á F]Q � NZRW ��
�����������]á�FR�VWDQRZL�������Z\GDWNyZ�SRQLHVLRQ\FK�SU]H]�MHGQRVWN �Z�URNX�������
�
�����5RN�������

x� 3ODQ�ILQDQVRZ\�QD�URN�������
x� 6SUDZR]GDQLH�]�UHDOL]DFML�SU]\FKRGyZ�L�NRV]WyZ�]D�URN�������
x� %LODQV�VSRU] G]RQ\�QD�G]LH ������������U����
x� 5DFKXQHN�]\VNyZ�L�VWUDW�VSRU] G]RQ\�QD�G]LH ������������U����
x� =HVWDZLHQLD�REURWyZ�L�VDOG�]D�RNUHV�RG������������U��GR������������U���
x� 'RNXPHQWDFMD� UyGáRZD�GRW\F] FD�SRQLHVLRQ\FK�Z\GDWNyZ�Z������U���
x� 'RNXPHQWDFMD�SRVW SRZD �Z�VSUDZLH�]DPyZLH �SXEOLF]Q\FK��

'RNXPHQWDFMD� SRGGDQD� NRQWUROL� GRW\F]\� Z\GDWNyZ� SRQLHVLRQ\FK� Z� ����� U�� Z� NZRFLH�
�����������]á�VWDQRZL�WR���������Z\GDWNyZ�SRQLHVLRQ\FK�GR�GQLD������������U��
�
�����5RN�������

x� 3ODQ�ILQDQVRZ\�QD�URN�������
x� 6SUDZR]GDQLH�]�UHDOL]DFML�SU]\FKRGyZ�L�NRV]WyZ�]D�URN�������
x� %LODQV�VSRU] G]RQ\�QD�G]LH ������������U����
x� 5DFKXQHN�]\VNyZ�L�VWUDW�VSRU] G]RQ\�QD�G]LH ������������U����
x� =HVWDZLHQLD�REURWyZ�L�VDOG�]D�RNUHV�RG������������U��GR������������U���
x� 'RNXPHQWDFMD� UyGáRZD�GRW\F] FD�SRQLHVLRQ\FK�Z\GDWNyZ�Z������U���
x� 'RNXPHQWDFMD�SRVW SRZD �Z�VSUDZLH�]DPyZLH �SXEOLF]Q\FK��
x� 8PRZ\�]DZLHUDQH�]�SRGPLRWDPL�]HZQ WU]Q\PL��

'RNXPHQWDFMD� SRGGDQD� NRQWUROL� GRW\F]\� Z\GDWNyZ� SRQLHVLRQ\FK� Z� ����� U�� Z� NZRFLH�
�����������]á�VWDQRZL�WR�������]DSODQRZDQ\FK�Z\GDWNyZ�Z������U��
�
���8VWDOHQLD�NRQWUROL�
�����'RNXPHQW\�RUJDQL]DF\MQH�
:HU\ILNDFM �REM WR�QDVW SXM FH�GRNXPHQW\�RUJDQL]DF\MQH��

x� =DU] G]HQLH�QU��������'\UHNWRUD�7HDWUX�0DáHJR�Z�7\FKDFK�]�GQLD������������U��
�Z�VSUDZLH�]PLDQ�Z�UHJXODPLQLH�RUJDQL]DF\MQ\P��

x� =DU] G]HQLH�QU��������'\UHNWRUD�7HDWUX�0DáHJR�Z�7\FKDFK�]�GQLD������������U���
Z� VSUDZLH� ]PLDQ� Z� UHJXODPLQLH� SUDF\� 7HDWUX� 0DáHJR�� 5HJXODPLQ� SUDF\� XVWDOD�
SRU] GHN� ZHZQ WU]Q\� RUD]� RNUH OD� SUDZD� L� RERZL ]NL� SUDFRGDZF\� RUD]�
SUDFRZQLNyZ��
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x� =DU] G]HQLD�QU��������'\UHNWRUD�7HDWUX�0DáHJR�Z�7\FKDFK�]�GQLD������������U���
Z�VSUDZLH�ZSURZDG]HQLD�DQHNVX�QU���GR�UHJXODPLQX�Z\QDJURG]HQLD�SUDFRZQLNyZ�
7HDWUX�0DáHJR�Z�7\FKDFK��=DU] G]HQLH�ZSURZDG]LáR�P�LQ�� ZLDGF]HQLD�XUORSRZH�
Z�NZRFLH�UyZQHM�Z\VRNR FL�RGSLVX�SRGVWDZRZHJR��SU]\VáXJXM FHJR�SUDFRZQLNRZL�
NRU]\VWDM FHPX�]�XUORSX�Z\SRF]\QNRZHJR�Z�Z\PLDU]H����GQL�NDOHQGDU]RZ\FK���

� $QHNV�QU���GR�UHJXODPLQX�Z\QDJUDG]DQLD�SUDFRZQLNyZ�]�GQLD�����������U��7HDWUX�
� 0DáHJR�Z�7\FKDFK�±�]PLDQD�WDEHOL�VWDZHN�Z\QDJURG]H ��

x� =DU] G]HQLH�QU��������'\UHNWRUD�7HDWUX�0DáHJR�Z�7\FKDFK�]�GQLD������������U���
Z�VSUDZLH�ZSURZDG]HQLD�DQHNVX�QU���GR�UHJXODPLQX�Z\QDJUDG]DQLD�SUDFRZQLNyZ�
7HDWUX�0DáHJR�Z�7\FKDFK��GRW\F] FH�]PLDQ\�Z\VRNR FL� ZLDGF]HQLD�XUORSRZHJR��

x� =DU] G]HQLH� QU� ������� '\UHNWRUD� 7HDWUX� 0DáHJR� Z� 7\FKDFK� ]� GQLD� �����������
Z� VSUDZLH� ZSURZDG]HQLD� DQHNVX� QU� �� GR� 5HJXODPLQX� Z\QDJUDG]DQLD�
SUDFRZQLNyZ�7HDWUX�0DáHJR�Z�7\FKDFK��

x� =DU] G]HQLD� QU� �������'\UHNWRUD�7HDWUX�0DáHJR�Z�7\FKDFK� ]� GQLD� ���������� U���
Z�VSUDZLH�]PLDQ�Z�UHJXODPLQLH�Z\QDJUDG]DQLD�SUDFRZQLNyZ�7HDWUX�0DáHJR��

�
=JRGQLH� ]� UHJXODPLQHP� Z\QDJUDG]DQLD� SUDFRZQLF\� 7HDWUX� 0DáHJR� RWU]\PXM �
Z\QDJURG]HQLH� ]DVDGQLF]H� ZHGáXJ� JUXS� ]DV]HUHJRZDQLD� RUD]� LQQH� VNáDGQLNL�
Z\QDJURG]HQLD�� =DV]HUHJRZDQLD� SUDFRZQLNyZ� GR� SRV]F]HJyOQ\FK� JUXS�
Z\QDJURG]HQLD� L�V]F]HEOL�GRGDWNX�IXQNF\MQHJR�GRNRQXMH�'\UHNWRU�7HDWUX�0DáHJR��
3UDFRZQLF\� ]DMPXM F\� VWDQRZLVND� NLHURZQLF]H� RWU]\PXM � GRGDWHN� IXQNF\MQ\���
:� UDPDFK� URGNyZ� ILQDQVRZ\FK� SU]H]QDF]RQ\FK� QD� Z\QDJURG]HQLD� RVRERZH�
WZRU]\�VL �IXQGXV]�QDJUyG��Z�W\P�SUHPLL�X]QDQLRZ\FK���3UDFRZQLNRP�SU]\VáXJXMH�
GRGDWHN� ]D� Z\VáXJ � ODW� Z� Z\VRNR FL� ��� VWDZNL� PLHVL F]QHJR� Z\QDJURG]HQLD�
]DVDGQLF]HJR� SR� �� ODWDFK�� Z]UDVWDM F\� R� ��� QD� ND G\� QDVW SQ\� URN� D � GR�
RVL JQL FLD�����SR����L�GDOV]\FK�ODWDFK�SUDF\��
�

5HJXODPLQ�QDJUDG]DQLD�SUDFRZQLNyZ�7HDWUX�0DáHJR��
:�7HDWU]H�XWZRU]RQR�QDVW SXM FH�IXQGXV]H�]�SU]H]QDF]HQLHP�QD�QDJURG\��

x� IXQGXV]�QDJUyG�PLHVL F]Q\FK��
x� IXQGXV]� QDJUyG� RNROLF]QR FLRZ\FK� Z� Z\VRNR FL� GR� ��� SODQRZDQHJR� URF]QHJR�

RVRERZHJR�IXQGXV]X�SáDF��
x� IXQGXV]� QDJUyG� URF]Q\FK� GR� Z\VRNR FL� ����� Z\QDJURG]H � SRV]F]HJyOQ\FK�

SUDFRZQLNyZ��:\VRNR ü�IXQGXV]\�X]DOH QLRQD� MHVW�RG�V\WXDFML� ILQDQVRZHM�7HDWUX�
0DáHJR�� 1DJURG\� XVWDOD� L� SU]\G]LHOD� G\UHNWRU� 7HDWUX� QD� ZQLRVNyZ� NLHURZQLNyZ�
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G]LDáyZ��:\VRNR ü�QDJUyG�PLHVL F]Q\FK�Z\QRVL�RG���GR�����L�QDOLF]DQD�MHVW�RG�
Z\QDJURG]HQLD�]DVDGQLF]HJR�RUD]�GRGDWNX�IXQNF\MQHJR��
�

=DU] G]HQLH� QU� ������� '\UHNWRUD� 7HDWUX� 0DáHJR� Z� 7\FKDFK� ]� GQLD� ����������� U���
Z� VSUDZLH� ]PLDQ� Z� UHJXODPLQLH� Z\QDJUDG]DQLD� SUDFRZQLNyZ� 7HDWUX� 0DáHJR� ±�
ZSURZDG]D�QRZ\�WDU\ILNDWRU�]DV]HUHJRZDQLD�VWDQRZLVN�SUDF\��
:�WDU\ILNDWRU]H�XZ]JO GQLRQR�P�LQ��QDVW SXM FH�VWDQRZLVND���

x� UHDOL]DWRU�G ZL NX��
x� UHDOL]DWRU� ZLDWáD��
x� LQVSHNWRU�RUNLHVWU\��

�
1D� SRGVWDZLH� ZHU\ILNDFML� DNW� RVRERZ\FK� RVyE� ]DWUXGQLRQ\FK� Z� NRQWURORZDQHM�
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SU]HNURF]HQLD�RSáDWD�Z\QRVL�����]á�EUXWWR�]D�JRG]LQ ���

x� 8PRZD�R� ZLDGF]HQLH�XVáXJ�Z�]DNUHVLH�DGPLQLVWURZDQLD�VLHFL � LQIRUPDW\F]Q �Z�
7HDWU]H�� ]DZDUWD� ]� Ä6\JQDá� VHUZLV´� QD� RNUHV� �� PLHVL F\� RG� ���������� U���
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GR� ����������� U�� D� QDVW SQLH� SU]HGáX RQD� DQHNVHP� GR� ����������� U�� 2SáDWD�
]JRGQLH�]�XPRZ �Z\QRVL�����]á�QHWWR�QD�PLHVL F��

�
:�7HDWU]H�0Dá\P�Z�7\FKDFK�QD�G]LH � NRQWUROL� SRGSLVDQ\FK�E\áR� �� XPyZ�QD�X \ZDQLH�
VDPRFKRGyZ� SU\ZDWQ\FK� GR� FHOyZ� VáX ERZ\FK�� /LPLW� NLORPHWUyZ� GOD� SUDFRZQLNyZ�
NV]WDáWRZDá�VL �RG����GR������-HGQD�RVRED�RWU]\PXMH� ZLDGF]HQLH�QD�SRGVWDZLH�HZLGHQFML�
SU]HELHJX�SRMD]GX��
�
�����=DPyZLHQLD�SXEOLF]QH�
:� WRNX� NRQWUROL� ZHU\ILNDFM � REM WR� SRVW SRZDQLD� Z� VSUDZLH� ]DPyZLH � SXEOLF]Q\FK�
SURZDG]RQH�SU]H]�7HDWU�0Dá\�Z�ODWDFK�������������
�
�������5HQRZDFMD�VWRSQL�VFKRGRZ\FK��
3U]HGPLRWHP�]DPyZLHQLD�E\áD� UHQRZDFMD�VWRSQL�VFKRGRZ\FK�Z\NRQDQ\FK�]�GHV]F]XáHN�
SDUNLHWRZ\FK� QD� VDOL� ZLGRZLVNRZHM� 7HDWUX� 0DáHJR�� 3RVW SRZDQLH� SU]HSURZDG]RQR� Z�
WU\ELH�SU]HWDUJX�QLHRJUDQLF]RQHJR��'R�XSá\ZX�WHUPLQX�VNáDGDQLD�RIHUW�ZSá\Q áD���RIHUWD��
NWyUD� VSHáQLáD� ZDUXQNL� XG]LDáX� Z� SRVW SRZDQLX�� 2IHUWD� QDMNRU]\VWQLHMV]D� ]áR \á� =3+8�
5(0672/�]�7\FKyZ���
�
:� GQLX� ���������� U�� ]DZDUWD� ]RVWDáD� XPRZD� QU� ������� QD� Z\NRQDQLH� UHQRZDFML� VWRSQL�
VFKRGRZ\FK� ]� GHV]F]XáHN� SDUNLHWRZ\FK� VDOL� ZLGRZLVNRZHM� 7HDWUX� 0DáHJR�� ]D�
Z\QDJURG]HQLHP�Z�NZRFLH�����������]á���
�
�������3U]HWDUJ�QD�IRWHOH�QD�ZLGRZLVNRZ �
3U]HGPLRWHP� ]DPyZLHQLD� E\áD� GRVWDZD� L� PRQWD � IRWHOL� QD� VDO � ZLGRZLVNRZ � 7HDWUX�
0DáHJR� Z� 7\FKDFK��:DUWR ü� ]DPyZLHQLD� XVWDORQR� QD� NZRW � �������� ]á�� 3RVW SRZDQLH�
SURZDG]RQR� Z� WU\ELH� SU]HWDUJX� QLHRJUDQLF]RQHJR�� 7HUPLQ� VNáDGDQLD� RIHUW� XSá\Q á�
����������� U��'R�XSá\ZX� WHUPLQX� VNáDGDQLD� RIHUW�ZSá\Q á\� �� RIHUW\�� =� SRVW SRZDQLD� QLH�
Z\NOXF]RQR� DGQHJR� Z\NRQDZF\�� DGQHM� RIHUW\� QLH� RGU]XFRQR�� :\PDJDQH� ZDUXQNL�
XG]LDáX� Z� SRVW SRZDQLX� VSHáQLá� �� Z\NRQDZFD�� 1D� SRGVWDZLH� RFHQ\� RIHUW� ]D�
QDMNRU]\VWQLHMV] � Z\EUDQR� RIHUW � ILUP\� 0HJDQVHDWLQJ� ]� 1RZHJR� 'ZRUX�� :� WUDNFLH�
SRVW SRZDQLD�ZQLHVLRQR�MHGHQ�SURWHVW��
�
=DPDZLDM F\� SLVPHP� ]� GQLD� ����������� U�� GRNRQDá� PRG\ILNDFML� VSHF\ILNDFML� LVWRWQ\FK�
ZDUXQNyZ� ]DPyZLHQLD� QD�SRGVWDZLH� DUW�� ��� XVW�� ��3UDZD� ]DPyZLH �SXEOLF]Q\FK�Z� WHQ�
VSRVyE�� H� Z� SXQNFLH� �K� XFK\OLá� ]DSLV� Z� ]DNUHVLH� ZáD FLZR FL� G\PRWZyUF]\FK�
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]DVWRVRZDQ\FK� PDWHULDáyZ� RUD]� ]DSLV� GRW\F] F\� DNWXDOQHJR� DWHVWX� KLJLHQLF]QHJR� GOD�
IRWHOD�WDSLFHURZDQHJR�W\SX�WHDWUDOQHJR���
�
0RG\ILNDFMD�VSHF\ILNDFML�LVWRWQ\FK�ZDUXQNyZ�]DPyZLHQLD�QDVW SLáD�Z�Z\QLNX�UR]SDWU]HQLD�
SURWHVWX�ZQLHVLRQHJR�SU]H]�MHGQHJR�]�Z\NRQDZFyZ��
�
:�SURWRNROH� URERF]\P�]�RWZDUFLD�RIHUW�Z�SU]HWDUJX�SQ��GRVWDZD� L�PRQWD � IRWHOL�QD�VDO �
ZLGRZLVNRZ �7HDWUX�0DáHJR�Z�7\FKDFK� VWZLHUG]RQR�� H� RIHUWD� ILUP\�7:,1� QLH� VSHáQLáD�
ZV]\VWNLFK�Z\PDJDQ\FK�ZDUXQNyZ�]DPyZLHQLD��SRQLHZD �Z\NRQDZFD�WHQ�QLH�SRWZLHUG]Lá�
Z\NRQDQLD� Z� FL JX� WU]HFK� RVWDWQLFK� ODW� FR� QDMPQLHM� WU]HFK� GRVWDZ� IRWHOL� Z� LOR FL� QLH�
PQLHMV]HM�QL �����V]WXN�ZHGáXJ�]Dá F]QLND�QU���GR�6,:=��=�NROHL�RIHUWD�ILUP\�8QLPDW�QLH�
VSHáQLDáD� ZDUXQNX� 6,:=� Z\PLHQLRQHJR� Z� SXQNFLH� ������� JG\ � Z\NRQDZFD� QLH� ]áR \á�
R ZLDGF]HQLD�R�QLH�Z\NOXF]HQLX� ]�SRVW SRZDQLD�R�XG]LHOHQLH�]DPyZLHQLD�QD�SRGVWDZLH�
DUW�����3=3���
�
=JRGQLH� ]� DUW����� XVW�� �� SNW� ��3UDZD� ]DPyZLH �SXEOLF]Q\FK� ]DPDZLDM F\� RGU]XFD�
RIHUW �� MH HOL� MHM� WUH ü� QLH� RGSRZLDGD� WUH FL� VSHF\ILNDFML� LVWRWQ\FK� ZDUXQNyZ�
]DPyZLHQLD��:REHF�SRZ\ V]HJR��Z�UD]LH�VWZLHUG]HQLD�� H�RIHUW\�Z\NRQDZFyZ�QLH�
VSHáQLDM �ZDUXQNyZ�RNUH ORQ\FK�Z�VSHF\ILNDFML��RERZL ]NLHP�]DPDZLDM FHJR�E\áR�
RGU]XFHQLH� REX� Z\PLHQLRQ\FK� RIHUW�� QDZHW� MH HOL� ]DQLHFKDQLH� GRNRQDQLD� WHM�
F]\QQR FL�QLH�PLDáR�ZSá\ZX�QD�RVWDWHF]Q\�Z\EyU���
�
:� GQLX� ����������� U�� ]DZDUWR� XPRZ � QU� ������� QD� GRVWDZ � L� PRQWD � IRWHOL� QD� VDO �
ZLGRZLVNRZ � 7HDWUX� 0DáHJR� Z� 7\FKDFK� Z� OLF]ELH� ���� V]WXN� ]D� Z\QDJURG]HQLHP�
�����������]á�EUXWWR���
�
�������6\VWHP�RGG\PLDQLD�
�3U]HGPLRW� ]DPyZLHQLD� E\áD� DXWRPDW\ND� �PRGHUQL]DFMD� V\VWHPX� RGG\PLDQLD� VFHQ\�
WHDWUDOQHM� Z� EXG\QNX� 7HDWUX� 0DáHJR��� 3RVW SRZDQLH� SURZDG]RQR� Z� WU\ELH� SU]HWDUJX�
QLHRJUDQLF]RQHJR�� 7HUPLQ� VNáDGDQLD� RIHUW� XSá\Q á� ���������� U�� 'R� XSá\ZX� WHUPLQX�
VNáDGDQLD�RIHUW�ZSá\Q á\���RIHUWD��=�SRVW SRZDQLD�QLH�Z\NOXF]RQR� DGQHJR�Z\NRQDZF\��
DGQHM� RIHUW\� QLH� RGU]XFRQR�� :\PDJDQH� ZDUXQNL� XG]LDáX� Z� SRVW SRZDQLX� VSHáQLá��
�� Z\NRQDZFD� �� ILUPD� 3LURWRNV� 6S�� ]� R�� R�� ]� .DWRZLF� �� L� WD� RIHUWD� ]RVWDáD� X]QDQD� ]D�
QDMNRU]\VWQLHMV] ��
�
)LUPD� 3LURWRNV� 6S�� ]� R�� R�� ]� .DWRZLF� VSRU] G]LáD� NRV]WRU\V� LQZHVWRUVNL� QD� G]LH �
�����������U���QD�SRGVWDZLH�NWyUHJR�]DPDZLDM F\�XVWDOLá�ZDUWR ü�]DPyZLHQLD�Z�Z\VRNR FL�
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����������]á��)LUPD�3LURWRNV�MDNR�MHG\QD�]áR \áD�RIHUW �QD�RJáRV]HQLH�R�SU]HWDUJX��Z�NWyUHM�
]DSURSRQRZDáD�FHQ �Z\NRQDQLD�]DPyZLHQLD�Z�NZRFLH�����������]á��QHWWR�����������]á���
:�]ZL ]NX�]�Z WSOLZR FLDPL�]DPDZLDM F\�]ZUyFLá�VL �GR�8U] GX�=DPyZLH �3XEOLF]Q\FK��
]� ]DS\WDQLHP� F]\� Z\NOXF]HQLX� SRGOHJD� Z\NRQDZFD�� NWyU\� VSRU] G]Lá� NRV]WRU\V�
LQZHVWRUVNL�� :� SL PLH� ]� GQLD� ����������� U�� 8=3� ]DM á� VWDQRZLVNR�� H� Z\NOXF]HQLH�
Z\NRQDZF\�E G]LH�]DOH DáR�RG�VWZLHUG]HQLD�F]\�XF]HVWQLF]HQLH�WHJR�Z\NRQDZF\�VWDQRZL�
QDUXV]HQLH�XF]FLZHM�NRQNXUHQFML��
�
=JRGQLH�]�Z\MD QLHQLDPL�SUDFRZQLNyZ�7HDWUX�0DáHJR�RJáRV]HQLH�R�]DPyZLHQLX�QD�
V\VWHP� RGG\PLDQLD� QLH� ]RVWDáR� RSXEOLNRZDQH� QD� VWURQDFK� SRUWDOX� LQWHUQHWRZHJR�
8U] GX� =DPyZLH � 3XEOLF]Q\FK�� GR� F]HJR� ]RERZL ]\ZDá� MHGQRVWN � DUW�� �D� XVW�� ��
XVWDZ\�3UDZR�]DPyZLH �SXEOLF]Q\FK��RERZL ]XM F\�RG������������U��
�
:� GQLX� ���������� U�� ]DZDUWD� ]RVWDáD� XPRZD� QD� Z\NRQDQLH� DXWRPDW\NL� �PRGHUQL]DFMD�
V\VWHPX� RGG\PLDQLD� VFHQ\� WHDWUDOQHM� Z� EXG\QNX� 7HDWUX� 0DáHJR� Z� 7\FKDFK� ]D�
Z\QDJURG]HQLHP�Z�Z\VRNR FL�����������]á���
�
�������5HPRQW�VXILWX�DNXVW\F]QHJR�
3U]HWDUJ�QLHRJUDQLF]RQ\�QD�UHPRQW�VXILWX�]RVWDá�XQLHZD QLRQ\�GZXNURWQLH�]�SRZRGX�EUDNX�
RIHUW�� 'QLD� ���������� U�� RJáRV]RQR� SU]HWDUJ� QLHRJUDQLF]RQ\� QD� Z\NRQDQLH� UREyW�
EXGRZODQ\FK� S�Q�� Ä5HPRQW� VXILWX� DNXVW\F]QHJR´�� ����������� U�� PLDáR� PLHMVFH� RWZDUFLH�
RIHUW�� GR� WHJR� WHUPLQX� QLH� ]áR RQR� DGQHM� RIHUW\�� .ROHMQH� RJáRV]HQLH� R� SU]HWDUJX�
QLHRJUDQLF]Q\P�RSXEOLNRZDQR�Z�GQLX������������ U�� L� GRGDWNRZR�Z�*D]HFLH�:\ERUF]HM��
1D� RJáRV]HQLH� QLH� ZSá\Q áD� DGQD� RIHUWD��:REHF� SRZ\ V]HJR� ]DPDZLDM F\� XQLHZD QLá�
SU]HWDUJ�QD�SRGVWDZLH�DUW�����XVW����3=3��D�QDVW SQLH�QD�PRF\�DUW�����3=3�SU]HSURZDG]Lá�
SRVW SRZDQLH� Z� WU\ELH� ]DPyZLHQLD� ]� ZROQHM� U NL�� NLHUXM F� Z� GQLX� ����������� U��
]DSURV]HQLH�GR�=3+8�5(0672/�]�7\FKyZ��
�
:� GQLX� ���������� U�� ]DZDUWD� ]RVWDáD� XPRZD� QU� ������� QD� Z\NRQDQLH� UHPRQWX� VXILWX��
L�LQVWDODFML�HOHNWU\F]QHM�Z�ZHQW\ODWRURZQL�7HDWUX�0DáHJR�]D�Z\QDJURG]HQLHP�Z�Z\VRNR FL�
����������]á��
�
)DNWXUD�9$7�QU�)���������]�GQLD�����������U��]D�UHPRQW�VXILWX�DNXVW\F]QHJR�L� LQVWDODFML�
HOHNWU\F]QHM�QD�NZRW �����������]á�
�
�
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�����8PRZ\�QD�RUJDQL]DFM �LPSUH]�DUW\VW\F]Q\FK�
:HU\ILNDFML� SRGGDQR�XPRZ\� ]DZDUWH�Z�RNUHVLH����������������� U�� SU]H]�7HDWU�0Dá\� QD�
RUJDQL]DFM �LPSUH]�DUW\VW\F]Q\FK��
�

2]QDF]HQLH�OXE�GDWD�]DZDUFLD�XPRZ\� :\QDJURG]HQLH�Z\SáDFRQH�SU]H]�7HDWU�
��������,� ������
�������� ������
�������� ������
�������� �������
����������� �������
��RUJ������ �������
���������� ������
������� ������
��*70���� ������
5D]HP�� ������
�
�
.RQWURO � REM WR� WDN H� Z\GDWNL� SRQLHVLRQH� QD� SRGVWDZLH� XPyZ� R� G]LHáR� �]OHFHQLD��
]DZDUW\FK� Z� RNUHVLH� RG� ���������������� U�� SRSU]H]� VSUDZG]HQLH� SUDZLGáRZR FL� XM FLD��
Z�HZLGHQFML�NVL JRZHM�UDFKXQNyZ�]D�Z\NRQDQH�G]LHáR��

2]QDF]HQLH�XPRZ\� .ZRWD�Z\SáDFRQHJR�Z\QDJURG]HQLD�
�������� ������
�������� ������
�������� ������
�������� ������
�������� ������
�������� ������
�������� ������
�������� ������
�������� ������
�������� ������
5D]HP�� �������
�
1D�SRZ\ V]\FK�XVWDOHQLDFK�3URWRNyá�]DNR F]RQR��
3URWRNyá� VNáDGD�VL � ]����VWURQ�NROHMQR�SRQXPHURZDQ\FK� L� ]DSDUDIRZDQ\FK�SU]H]�RVRE\�
XF]HVWQLF] FH�Z�SRVW SRZDQLX�NRQWUROQ\P��
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�
1LQLHMV]\� 3URWRNyá� 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]��������

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�
-HGQRVWFH���
�
���3RXF]HQLH��
'\UHNWRU�NRQWURORZDQHM�MHGQRVWNL� �]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��
3URWRNyá�SRGSLVDá\�QDVW SXM FH�RVRE\��
/S�� ,PL �L�QD]ZLVNR� 6WDQRZLVNR�
� '\UHNWRU�7HDWUX�0DáHJR�Z�7\FKDFK�

� *áyZQD�.VL JRZD�7HDWUX�0DáHJR��
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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