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2SLQLD�QLH]DOH QHJR�ELHJáHJR�UHZLGHQWD�
GOD�$NFMRQDULXV]\�L�=DU] GF\�

(OHNWURPRQWD ���:DUV]DZD�6$�Z�XSDGáR FL�]�PR OLZR FL �]DZDUFLD�XNáDGX�
�
�3U]HSURZDG]LOL P\� EDGDQLH� ]Dá F]RQHJR� VSUDZR]GDQLD� (OHNWURPRQWD � �� :DUV]DZD� 6$�
Z�XSDGáR FL�]�PR OLZR FL �]DZDUFLD�XNáDGX�]�VLHG]LE �Z�:DUV]DZLH��SU]\�XO��2EU]H QHM����QD�
NWyUH�VNáDGD�VL ��
�

- ZSURZDG]HQLH�GR�VSUDZR]GDQLD�ILQDQVRZHJR��
- ELODQV� VSRU] G]RQ\� QD� G]LH � ��� JUXGQLD� ����� URNX�� NWyU\� SR� VWURQLH� DNW\ZyZ�

L�SDV\ZyZ�Z\ND]XMH�VXP ��������W\V��]á����������������]á���
- UDFKXQHN�]\VNyZ�L�VWUDW�]D�RNUHV�RG�GQLD���VW\F]QLD������URNX�GR�GQLD����JUXGQLD������

URNX�Z\ND]XM F\�VWUDW �QHWWR�Z�Z\VRNR FL��������W\V��]á���������������]á���
- ]HVWDZLHQLH� ]PLDQ� Z� NDSLWDOH� ZáDVQ\P�Z\ND]XM FH� VSDGHN� NDSLWDáX� ZáDVQHJR� R� NZRW �

������W\V��]á���������������]á���
- UDFKXQHN�SU]HSá\ZyZ�SLHQL Q\FK�Z\ND]XM F\�Z]URVW�VWDQX� URGNyZ�SLHQL Q\FK�QHWWR�Z�

RNUHVLH�RG�GQLD���VW\F]QLD������URNX�GR�GQLD����JUXGQLD������URNX�R�NZRW ���������W\V��]á�
���������������]á���

- GRGDWNRZH�LQIRUPDFMH�L�REMD QLHQLD��
�=D�VSRU] G]HQLH�WHJR�VSUDZR]GDQLD�RGSRZLDGD�=DU] GFD�6SyáNL���
1DV]\P�]DGDQLHP�E\áR� ]EDGDQLH� L�Z\UD HQLH� RSLQLL� R� U]HWHOQR FL�� SUDZLGáRZR FL� L� MDVQR FL�
WHJR� VSUDZR]GDQLD� ILQDQVRZHJR� RUD]� SUDZLGáRZR FL� NVL J� UDFKXQNRZ\FK� VWDQRZL F\FK�
SRGVWDZ �MHJR�VSRU] G]HQLD��
�%DGDQLH�WR�SU]HSURZDG]LOL P\�VWRVRZQLH�GR�SRVWDQRZLH ��
��� UR]G]LDáX���XVWDZ\�]�GQLD����ZU]H QLD������URNX�R�UDFKXQNRZR FL��']��8��]������U��QU�����

SR]��������
��� �QRUP�Z\NRQ\ZDQLD�]DZRGX�ELHJáHJR�UHZLGHQWD��Z\GDQ\FK�SU]H]�.UDMRZ �5DG �%LHJá\FK�

5HZLGHQWyZ��
�%DGDQLH� VSUDZR]GDQLD� ILQDQVRZHJR� ]DSODQRZDOL P\� L� SU]HSURZDG]LOL P\� Z� WDNL� VSRVyE���
DE\�X]\VNDü�UDFMRQDOQ �SHZQR ü��SR]ZDODM F �QD�Z\UD HQLH�RSLQLL�R�VSUDZR]GDQLX��
:� V]F]HJyOQR FL� EDGDQLH� REHMPRZDáR� VSUDZG]HQLH� SRSUDZQR FL� ]DVWRVRZDQ\FK� SU]H]� 6SyáN �
]DVDG��SROLW\NL��UDFKXQNRZR FL�L�]QDF] F\FK�V]DFXQNyZ��VSUDZG]HQLH���Z�SU]HZD DM FHM�PLHU]H�
Z�VSRVyE�Z\U\ZNRZ\���GRZRGyZ�L�]DSLVyZ�NVL JRZ\FK��]�NWyU\FK�Z\QLNDM �OLF]E\�L�LQIRUPDFMH�
]DZDUWH�Z�VSUDZR]GDQLX�ILQDQVRZ\P��MDN�L�FDáR FLRZ �RFHQ �VSUDZR]GDQLD�ILQDQVRZHJR��
8ZD DP\�� H�EDGDQLH�GRVWDUF]\áR�Z\VWDUF]DM FHM�SRGVWDZ\�GR�Z\UD HQLD�PLDURGDMQHM�RSLQLL��
�:�WUDNFLH�QDV]HJR�EDGDQLD�VWZLHUG]LOL P\�� H���
�
��� 3RPLPR�� L � Z� 6SyáFH� WUZD� SURFHV� UHVWUXNWXU\]DFML� G]LDáDOQR FL� REHMPXM F\� P�LQ��

RJUDQLF]HQLH� SHZQ\FK� MHM� URG]DMyZ�� Z� URNX� EDGDQ\P� QLH� GRNRQDQR� ZHU\ILNDFML�
SRSUDZQR FL� VWRVRZDQ\FK� RNUHVyZ� X \WNRZDQLD� RUD]� HZHQWXDOQHM� ]PLDQ\� VWDZHN�
DPRUW\]DFML� U]HF]RZ\FK� DNW\ZyZ� WUZDá\FK� Z\PDJDQHM� DUW�� ��� XVW� �� XVWDZ\�
R�UDFKXQNRZR FL��



� �

�
��� 6SyáND� UHDOL]RZDáD� QD� G]LH � ELODQVRZ\� QLH]DNR F]RQ\� NRQWUDNW� XVáXJRZ\� R� WHUPLQLH�

UHDOL]DFML� GáX V]\P�QL � ��PLHVL F\�� NWyUH� SRZLQLHQ� E\ü�Z\FHQLRQ\� ]JRGQLH� ]� DUW�� ��D�
XVWDZ\� R� UDFKXQNRZR FL�� 6SyáND� QLH� XGRVW SQLáD� QDP�ZLDU\JRGQHJR� RUD]� DNWXDOQHJR�
NRV]WRU\VX�UHDOL]RZDQ\FK�SUDF��Z�]ZL ]NX�]�F]\P�QLH�MHVWH P\�Z�VWDQLH�RV]DFRZDü�MDNL�
ZSá\Z�Z\ZLHUD�EUDN�Z\FHQ\� WHJR�NRQWUDNWX�QD�Z\QLN� URNX�ELH FHJR�RUD]�Z\VRNR ü�
NDSLWDáyZ�ZáDVQ\FK��

�
=D� Z\M WNLHP� SRZ\ V]\FK� ]DVWU]H H �� ]EDGDQH� VSUDZR]GDQLH� ILQDQVRZH�� REHMPXM FH� GDQH�
OLF]ERZH�L�REMD QLHQLD�VáRZQH��
- SU]HGVWDZLD�U]HWHOQLH�L� MDVQR�ZV]\VWNLH�LQIRUPDFMH�LVWRWQH�GOD�RFHQ\�V\WXDFML�PDM WNRZHM�

L�ILQDQVRZHM�(OHNWURPRQWD �±�:DUV]DZD�6�$��Z�XSDGáR FL�]�PR OLZR FL �]DZDUFLD�XNáDGX�
QD�G]LH ������������URNX��MDN�WH �MHM�Z\QLNX�ILQDQVRZHJR�]D�RNUHV�RG�����������URNX�GR�
�����������URNX��

- VSRU] G]RQH� ]RVWDáR�� ZH� ZV]\VWNLFK� LVWRWQ\FK� DVSHNWDFK�� ]JRGQLH� ]� RNUH ORQ\PL��
Z� SRZRáDQHM� Z\ HM� XVWDZLH� ]DVDGDPL� �SROLW\N �� UDFKXQNRZR FL� RUD]� QD� SRGVWDZLH�
SUDZLGáRZR�SURZDG]RQ\FK�NVL J�UDFKXQNRZ\FK��

- VSRU] G]RQH� ]RVWDáR� ]JRGQLH� ]� Z\PRJDPL� UR]SRU] G]HQLD� 0LQLVWUD� )LQDQVyZ� ]� GQLD��
���SD G]LHUQLND������URNX�Z�VSUDZLH�LQIRUPDFML�ELH F\FK�L�RNUHVRZ\FK�SU]HND]\ZDQ\FK�
SU]H]�HPLWHQWyZ�SDSLHUyZ�ZDUWR FLRZ\FK��']��8��]������U��QU������SR]���������

- MHVW� ]JRGQH� ]� ZSá\ZDM F\PL� QD� WUH ü� VSUDZR]GDQLD� ILQDQVRZHJR� SU]HSLVDPL� SUDZD�
L�SRVWDQRZLHQLDPL�VWDWXWX�VSyáNL��

�
1LH�]JáDV]DM F�GDOV]\FK�]DVWU]H H �GR�SUDZLGáRZR FL�]EDGDQHJR�VSUDZR]GDQLD� ILQDQVRZHJR�
]ZUDFDP\�XZDJ �QD�QDVW SXM FH�IDNW\�±�QDV]\P�]GDQLHP���LVWRWQH�GOD�MHJR�RFHQ\��
�
- :� GQLX� �� VW\F]QLD� ����� URNX� 6 G� 5HMRQRZ\� GOD� P�VW�� :DUV]DZ\� ;9,,� :\G]LDá�

*RVSRGDUF]\�GOD�VSUDZ�XSDGáR FLRZ\FK�L�QDSUDZF]\FK�Z\GDá�SRVWDQRZLHQLH�R�RJáRV]HQLX�
XSDGáR FL� 6SyáNL� ]� PR OLZR FL � ]DZDUFLD� XNáDGX�� 6 G� RGHEUDá� GáX QLNRZL� ]DU] G�
PDM WNLHP�Z�FDáR FL�RUD]�Z\]QDF]\á�=DU] GF �Z�RVRELH�SDQD�-DFND�0RV]\ND��:�GQLX����
PDMD������URNX�RGE\áR�VL �Z�6 G]LH�5HMRQRZ\P�GOD�P��VW��:DUV]DZ\�Z�:DUV]DZLH��6 G�
*RVSRGDUF]\� ;� :\G]LDá� *RVSRGDUF]\� =JURPDG]HQLH� :LHU]\FLHOL� 6SyáNL� QD� NWyU\P�
JáRVRZDQR� QDG� XNáDGHP�� 6 G� VWZLHUG]Lá�� H� XNáDG� ]RVWDá� SU]\M W\�� D� SRVWDQRZLHQLH�
]DWZLHUG]DM FH� XNáDG� ]RVWDQLH� Z\GDQH� QD� SRVLHG]HQLX� Z� GQLX� �� F]HUZFD� ����� URNX��
:�Z\QLNX�SRQLHVLRQHM�Z�URNX�ELH F\P�VWUDW\�QHWWR�NDSLWDá\�ZáDVQH�VSyáNL�REQL \á\�VL �
GR� Z\VRNR FL� � ������ W\V�� ]á�� RVL JDM F� ZDUWR ü� QL V] � QL � SUyJ� RNUH ORQ\� Z� DUW�� ����
.RGHNVX�VSyáHN�KDQGORZ\FK��=ZUDFDP\�XZDJ ��L �VSUDZR]GDQLH�ILQDQVRZH�VSRU] G]RQH�
]RVWDáR� SU]\� ]DáR HQLX� NRQW\QXDFML� G]LDáDOQR FL� 6SyáNL�� NWyUD� X]DOH QLRQD� E G]LH� RG�
SRZRG]HQLD� SU]HSURZDG]DQHM� UHVWUXNWXU\]DFML� L� ]ZL ]DQHM� ]� QL � UHDOL]DFML� SRVWDQRZLH �
XNáDGX� ]� ZLHU]\FLHODPL�� 6SUDZR]GDQLH� ILQDQVRZH� QLH� ]DZLHUD� NRUHNW�� MDNLH� E\á\E\�
NRQLHF]QH�Z� SU]\SDGNX�� JG\E\� SU]\M FLH� SU]H]� 6SyáN � ]DVDG\� NRQW\QXDFML� G]LDáDOQR FL�
QLH�E\áR�]DVDGQH��

�
- 6SyáND�SRVLDGD�QD�G]LH �ELODQVRZ\�QDOH QR FL�RG�NRPRUQLNyZ�]� W\WXáX� QLHUR]OLF]RQ\FK�

HJ]HNXFML�]�UDFKXQNyZ�EDQNRZ\FK�6SyáNL�Z�á F]QHM�NZRFLH�����W\V��]á��NWyUH�QLH�]RVWDá\�
SRWZLHUG]RQH�QD�G]LH �ELODQVRZ\�DQL�UR]OLF]RQH�GR�GQLD�EDGDQLD��1D�QDOH QR FL�WH�6SyáND�
XWZRU]\áD�RGSLV�DNWXDOL]XM F\�Z�Z\VRNR FL�NRV]WyZ�HJ]HNXFML�Z�á F]QHM�NZRFLH�����W\V��
]á�� 1LH� MHVWH P\� Z� VWDQLH� RFHQLü� WHUPLQX� SU]HGVWDZLHQLD� UR]OLF]HQLD� Z�Z� NZRW� SU]H]�
NRPRUQLNyZ�� NWyUH� SR]ZROL� 6SyáFH� QD� ]DHZLGHQFMRQRZDQLH� ]DSáDW\� XM W\FK�Z� NVL JDFK�
]RERZL ]D �ZREHF�NRQWUDKHQWyZ���

�



� �

- 6SyáND� QLH� GRNRQ\ZDáD� LQZHQWDU\]DFML� VDOG� ]RERZL ]D � QD� G]LH � ELODQVRZ\� GURJ �
SRWZLHUG]DQLD� VDOG�� ZHU\ILNXM F� MH� ]H� ]áR RQ � Z� V G]LH� OLVW � ZLHU]\WHOQR FL� RUD]�
RSHUDFMDPL�XM W\PL�Z�NVL JDFK�SR�GQLX��QD�NWyU\�Z�Z�OLVWD�]RVWDáD�VSRU] G]RQD��=�XZDJL�
QD� EUDN� PR OLZR FL� X]\VNDQLD� RG� NRPRUQLNyZ� V]F]HJyáRZHJR� UR]OLF]HQLD� NZRW�
VSáDFRQ\FK� ]RERZL ]D � VSyáNL� PR OLZH� MHVW� L � ]RERZL ]DQLD� XM WH� Z� VSUDZR]GDQLX�
ILQDQVRZ\P� QD� G]LH � ELODQVRZ\� V � Uy QH� RG� ]RERZL ]D � U]HF]\ZLVW\FK�� :� NRV]WDFK�
EDGDQHJR� RNUHVX� XM WR� RGVHWNL� RG� ]RERZL ]D � KDQGORZ\FK� RUD]� SUDFRZQLF]\FK� 6SyáNL�
]JáRV]RQ\FK�Z�SRVW SRZDQLX�XNáDGRZ\P�]D�RNUHV�GR�GQLD�RJáRV]HQLD�XSDGáR FL�Z�á F]QHM�
NZRFLH�������W\V��]á��

�
- 6SyáND�XM áD�Z�NRV]WDFK�RNUHVX�UH]HUZ �QD�Z\QDJURG]HQLH�]DU] GF\�Z�NZRFLH�����W\V��]á�

VWDQRZL FHM�ZVW SQH�Z\QDJURG]HQLH�RNUH ORQH�SRVWDQRZLHQLHP�6 GX�5HMRQRZHJR�]�GQLD�
���PDUFD������U��=ZUDFDP\�XZDJ ��L �Z�SRZ\ V]\P�SRVWDQRZLHQLX�6 G�RNUH OLá�UyZQLH ��
L � RVWDWHF]QD� Z\VRNR ü� Z\QDJURG]HQLD� QLH� PR H� SU]HNURF]\ü� ��� IXQGXV]yZ� PDV\�
XSDGáR FL� D� ZL F� NZRW\� ������ W\V�� ]á�� 3RQLHZD � RVWDWHF]Q � Z\VRNR ü� Z\QDJURG]HQLD�
XVWDOD�V G�SR�]DWZLHUG]HQLX�VSUDZR]GDQLD�]DU] GF\�]�MHJR�G]LDáDOQR FL��UH]HUZD�QD�NRV]W\�
Z\QDJURG]HQLD� ]DU] GF\� ]D� RNUHV� EDGDQ\� PR H� E\ü� QLHZ\VWDUF]DM FD� Z� VWRVXQNX� GR�
RVWDWHF]QHM�NZRW\�Z\QDJURG]HQLD��

�
6SUDZR]GDQLH� =DU] GF\� ]� G]LDáDOQR FL� 6SyáNL� MHVW� NRPSOHWQH� Z� UR]XPLHQLX� DUW�� ��� XVW�� ��
XVWDZ\�R�UDFKXQNRZR FL�RUD]�XZ]JO GQLD�SU]HSLV\�UR]SRU] G]HQLD�0LQLVWUD�)LQDQVyZ�]�GQLD��
��� SD G]LHUQLND� ����� URNX�Z� VSUDZLH� LQIRUPDFML� ELH F\FK� L� RNUHVRZ\FK� SU]HND]\ZDQ\FK�
SU]H]� HPLWHQWyZ� SDSLHUyZ� ZDUWR FLRZ\FK�� D� ]DZDUWH� Z� QLP� LQIRUPDFMH�� SRFKRG] FH� ]H�
]EDGDQHJR�VSUDZR]GDQLD�ILQDQVRZHJR��V �]�QLP�]JRGQH���
�
:DUV]DZD��GQLD����PDMD������URNX��

�
%'2�3ROVND�6S��]�R�R��

�XO��3RVW SX����
�������:DUV]DZD�
1U�HZLGHQF\MQ\�����

�
�
�
�
�
�
�

3U]HSURZDG]DM F\�EDGDQLH��
$UWXU�6WDQLV]HZVNL�
%LHJá\�5HZLGHQW� �
QU�LGHQW������������

']LDáDM F\�Z�LPLHQLX�%'2�3ROVND�6S��]�R�R��
GU�$QGUp�+HOLQ�
6WDWH�$XWKRUL]HG�3XEOLF�$FFRXQWDQW�
%LHJá\�5HZLGHQW�����������
3UH]HV�%'2�3ROVND�6S��]�R�R��

� � �
� � � � �
� � � � � �

�
�

�
�
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XO��2EU]H QD���
�������:DUV]DZD�
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5DSRUW�X]XSHáQLDM F\�RSLQL �
]�EDGDQLD�VSUDZR]GDQLD�ILQDQVRZHJR�

VSRU] G]RQHJR�]D�RNUHV�RG���VW\F]QLD�GR����JUXGQLD������URNX�
�

�



5DSRUW�]�EDGDQLD�VSUDZR]GDQLD��ILQDQVRZHJR�(OHNWURPRQWD ��:DUV]DZD�6�$��]D������URN� ��

%'2�3ROVND�6S��]�R�R�� ���

�
�
�
63,6�75( &,�

�
,�� &= û�2*Ï/1$�5$32578 ��������������������������������������������������������������������������������������������
,,�� $1$/,=$�),1$162:$ ��������������������������������������������������������������������������������������������������
,,,�� &= û�6=&=(*Ïà2:$�5$32578 ������������������������������������������������������������������������������

�
�



5DSRUW�]�EDGDQLD�VSUDZR]GDQLD��ILQDQVRZHJR�(OHNWURPRQWD ��:DUV]DZD�6�$��]D������URN� ��

%'2�3ROVND�6S��]�R�R�� ���

,�� &= û�2*Ï/1$�5$32578�
�

���'DQH�LGHQW\ILNXM FH�6SyáN �
�
����1D]ZD�L�IRUPD�SUDZQD�
�(OHNWURPRQWD ��:DUV]DZD�6SyáND�$NF\MQD�Z�XSDGáR FL�]�PR OLZR FL �]DZDUFLD�XNáDGX�
�
:� GQLX� ���������� U�� 6 G� 5HMRQRZ\� GOD� P�VW�� :DUV]DZ\��:\G]LDá� ;9,,� *RVSRGDUF]\� GOD�
VSUDZ�XSDGáR FLRZ\FK�L�QDSUDZF]\FK��6\JQ��$NW��;9,,�*8����������SRVWDQRZLá��
�

��� RJáRVLü�XSDGáR ü�(OHNWURPRQWD �:DUV]DZD�6�$��]�PR OLZR FL �]DZDUFLD�XNáDGX��
��� RGHEUDü�GáX QLNRZL�]DU] G�PDM WNLHP�Z�FDáR FL��
��� ZH]ZDü� ZLHU]\FLHOL� GR� ]JáRV]HQLD� ZLHU]\WHOQR FL� Z� WHUPLQLH� �� PLHVL FD� RG�

REZLHV]F]HQLD�Z�0RQLWRU]H�6 GRZ\P�L�*RVSRGDUF]\P��
��� ZH]ZDü�ZV]\VWNLH�RVRE\��NWyU\P�SU]\VáXJXM �SUDZD�RUD]�SUDZD�L�URV]F]HQLD�RVRELVWH�

FL FH� QD� QLHUXFKRPR FLDFK� RUD]� SUDZLH� X \WNRZDQLD� ZLHF]\VWHJR� QDOH F\FK� GR�
XSDGáHJR�� MH HOL� QLH� ]RVWDá\� XMDZQLRQH� SU]H]� ZSLV� Z� NVL G]H� ZLHF]\VWHM�� GR� LFK�
]JáRV]HQLD�Z�WHUPLQLH���PLHVL FD��SRG�U\JRUHP�XWUDW\�SUDZD�SRZRá\ZDQLD�VL �QD�QLH�
Z�SRVW SRZDQLX�XSDGáR FLRZ\P��

��� Z\]QDF]\ü�V G]LHJR�NRPLVDU]D�Z�RVRELH�665�6áDZRPLUD�%H]DND��
��� Z\]QDF]\ü�]DU] GF �Z�RVRELH�-DFND�0RV]\ND��

�
�

����6LHG]LED�6SyáNL�
�6LHG]LED�6SyáNL�PLH FL�VL �Z�:DUV]DZLH��SU]\�XOLF\�2EU]H QHM����
�
�

����3U]HGPLRW�G]LDáDOQR FL�
�:�EDGDQ\P�RNUHVLH�6SyáND�SURZDG]LáD�G]LDáDOQR ü�RNUH ORQ �Z�VWDWXFLH�SROHJDM F �PL G]\�
LQQ\PL�QD��
- :\NRQ\ZDQLX�UREyW�RJyOQREXGRZODQ\FK��
- :\NRQ\ZDQLX�LQVWDODFML�HOHNWU\F]Q\FK��
- :\QDMPLH�QLHUXFKRPR FL�QD�ZáDVQ\�UDFKXQHN��
- 3URGXNFML�DSDUDWXU\�UR]G]LHOF]HM�L�VWHURZQLF]HM�HQHUJLL�HOHNWU\F]QHM��
- 3URGXNFML�VSU] WX�HOHNWU\F]QHJR��
�
�

����3RGVWDZD�G]LDáDOQR FL�
�3RGVWDZ\�SUDZQH�L�JRVSRGDUF]H�IXQNFMRQRZDQLD�6SyáNL�UHJXOXM ��
�

- XVWDZD� ]� GQLD� ���ZU]H QLD� ����� U�� .RGHNV� VSyáHN� KDQGORZ\FK� �']�� 8�� 1U� ��� SR]�� ������
]�Sy QLHMV]\PL�]PLDQDPL���

- WHNVW� MHGQROLW\� 6WDWXWX� 6SyáNL� VSRU] G]RQ\� Z� IRUPLH� DNWX� QRWDULDOQHJR� GQLD��
���NZLHWQLD������URNX��5HS��$�1U�����������ZUD]�]�Sy QLHMV]\PL�]PLDQDPL��

- XVWDZD�]�GQLD����ZU]H QLD������URNX�R�UDFKXQNRZR FL��']��8��]������U��1U����SR]������]�
Sy QLHMV]\PL�]PLDQDPL���

- XVWDZD�]�GQLD����OXWHJR������U��3UDZR�XSDGáR FLRZH�L�QDSUDZF]H��']��8��]������U��1U����
SR]������]�Sy QLHMV]\PL�]PLDQDPL���
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�
����5HMHVWUDFMD�Z�6 G]LH�*RVSRGDUF]\P�
�:� GQLX� ��� F]HUZFD� ����� U�� 6SyáND� ]RVWDáD� ZSLVDQD� GR� .UDMRZHJR� 5HMHVWUX� 6 GRZHJR� SRG�
QXPHUHP�.56���������
�
�

����5HMHVWUDFMD�Z�8U] G]LH�6NDUERZ\P�L�:RMHZyG]NLP�8U] G]LH�6WDW\VW\F]Q\P�
�1,3�� � ��������������
5(*21�� ����������
�
�

����:\VRNR ü�NDSLWDáX�]DNáDGRZHJR�L�MHJR�]PLDQ\�Z�FL JX�RNUHVX�VSUDZR]GDZF]HJR�
�1D�G]LH ������������U��NDSLWDá�]DNáDGRZ\�(OHNWURPRQWD �:DUV]DZD�6$�Z�XSDGáR FL�]�PR OLZR FL �
]DZDUFLD� XNáDGX� Z\QRVL� ������������� ]á� L� G]LHOL� VL � QD� ������������� DNFML� R� ZDUWR FL�
QRPLQDOQHM� ����� ]á� ND GD��:� URNX� EDGDQ\P� QLH�PLDá\�PLHMVFD� ]PLDQ\�Z\VRNR FL� NDSLWDáX�
]DNáDGRZHJR��
�.DSLWDá�]DNáDGRZ\�ZHGáXJ�VWDQX�QD�G]LH ������������U��VNáDGD�VL �]��
�

6HULD� ,OR ü�DNFML� :DUWR ü�Z�]á�
$$� �������� �����������
$%� �������� �����������
$&� ���������� �������������
%� ���������� �������������
&� ���������� �������������

5D]HP� ���������� �������������
�
$NFMH�ZV]\VWNLFK�VHULL�V �]Z\NáH��QD�RND]LFLHOD�L�QLHXSU]\ZLOHMRZDQH��

�$NFMH� 6SyáNL� ]RVWDá\� GRSXV]F]RQH� GR� REURWX� SXEOLF]QHJR� L� V � QRWRZDQH� QD� *LHáG]LH�
3DSLHUyZ�:DUWR FLRZ\FK�Z�:DUV]DZLH���
�
$NFMRQDULXV]H�SRVLDGDM F\�FR�QDMPQLHM�����RJyOQHM�OLF]E\�JáRVyZ�QD�:DOQ\P�=JURPDG]HQLX�
6SyáNL�QD�G]LH ������������U���
�
$NFMRQDULXV]� OLF]ED�

SRVLDGDQ\FK�
DNFML�

XG]LDá�Z�
NDSLWDOH�

]DNáDGRZ\P��
LOR ü�JáRVyZ�QD�

:=$�
XG]LDá�Z�RJyOQHM�
OLF]ELH�JáRVyZ�

QD�:=$�0RVWRVWDO�([SRUW�6$� ���������� �������� ���������� ��������
6NDUE�3D VWZD� �������� ������� �������� �������
3R]RVWDOL� ���������� �������� ���������� ��������
5D]HP� ���������� �������� ���������� ��������

�

����=DU] G�6SyáNL�
�
:� GQLX� ����������6 G�5HMRQRZ\� GOD�P�VW��:DUV]DZ\��:\G]LDá�;9,,�*RVSRGDUF]\� GOD� VSUDZ�
XSDGáR FLRZ\FK� L� QDSUDZF]\FK� Z\GDá� SRVWDQRZLHQLH� R� RJáRV]HQLX� XSDGáR FL� 6SyáNL�
]�PR OLZR FL �]DZDUFLD�XNáDGX��Z�NWyU\P�RGHEUDá�GáX QLNRZL�]DU] G�PDM WNLHP�Z�FDáR FL�RUD]�
Z\]QDF]\á�=DU] GF �Z�RVRELH�-DFND�0RV]\ND��
�
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=DU] G�6SyáNL�Z�EDGDQ\P�RNUHVLH�E\á�MHGQRRVRERZ\���IXQNFM �F]áRQND�=DU] GX�SHáQLá�5\V]DUG�
8UEDQ��
�
3URNXUHQWHP�6SyáNL�E\á�:RMFLHFK�.RáDNRZVNL��
�
�

����5DGD�1DG]RUF]D��
�
1D������������URNX�VNáDG�5DG\�1DG]RUF]HM�SU]HGVWDZLDá�VL �QDVW SXM FR��
�

- 0LFKDá�6NLSLHWURZ��
- -HU]\�6WDQLVáDZ�6DN�
- $QGU]HM�5RFK�'REUXFNL�
- +HQU\N�6WDQLVáDZ�3U]\E\áD�
- =RILD�6]ZHG�
�
2G�PRPHQWX� RJáRV]HQLD� XSDGáR FL� SU]H]� V G� IXQNFMRQRZDQLH�5DG\�1DG]RUF]HM� 6SyáNL� ]RVWDáR�
]DZLHV]RQH��
�� �
�����=DWUXGQLHQLH�
�1D�G]LH ������������]DWUXGQLHQLH�Z\QRVLáR����RVyE�Z�SU]HOLF]HQLX�QD�SHáQH�HWDW\��
�
�

�����,QIRUPDFMD�R�MHGQRVWNDFK�SRZL ]DQ\FK�
�-HGQRVWN �SRZL ]DQ �MHVW�0RVWRVWDO�([SRUW�6$�±�SRGPLRW�GRPLQXM F\��
�
:�EDGDQ\P�RNUHVLH�6SyáND�]E\áD�XG]LDá\�Z�VSyáFH�]DOH QHM�(OHNWURPRQWD �±�:VFKyG�6S��]�R�R���
ZREHF�F]HJR�QLH�PD�RERZL ]NX�VSRU] G]DQLD�VNRQVROLGRZDQHJR�VSUDZR]GDQLD�ILQDQVRZHJR�]D�
URN�REURWRZ\�NR F] F\�VL ����JUXGQLD������URNX��
�
���'DQH�LGHQW\ILNXM FH�]EDGDQH�VSUDZR]GDQLH�ILQDQVRZH�
�3U]HGPLRWHP�EDGDQLD�E\áR� VSUDZR]GDQLH� ILQDQVRZH�(OHNWURPRQWD �:DUV]DZD�6$�Z�XSDGáR FL�
]�PR OLZR FL � ]DZDUFLD� XNáDGX� VSRU] G]RQH� ]D� RNUHV� RG� �� VW\F]QLD� GR� ��� JUXGQLD� ����� URNX�
REHMPXM FH��
�

- ZSURZDG]HQLH�GR�VSUDZR]GDQLD�ILQDQVRZHJR��
- ELODQV� VSRU] G]RQ\� QD� G]LH � ��� JUXGQLD� ����� URNX�� NWyU\� SR� VWURQLH� DNW\ZyZ�

L�SDV\ZyZ�Z\ND]XMH�VXP ��������W\V��]á����������������]á���
- UDFKXQHN�]\VNyZ�L�VWUDW�]D�RNUHV�RG�GQLD���VW\F]QLD������URNX�GR�GQLD����JUXGQLD������URNX�

Z\ND]XM F\�VWUDW �QHWWR�Z�Z\VRNR FL��������W\V��]á���������������]á���
- ]HVWDZLHQLH�]PLDQ�Z�NDSLWDOH�ZáDVQ\P�Z\ND]XM FH�VSDGHN�NDSLWDáX�ZáDVQHJR�R�NZRW �������

W\V��]á���������������]á���
- UDFKXQHN� SU]HSá\ZyZ�SLHQL Q\FK�Z\ND]XM F\�Z]URVW� VWDQX� URGNyZ� SLHQL Q\FK� QHWWR�Z�

RNUHVLH�RG�GQLD���VW\F]QLD������URNX�GR�GQLD����JUXGQLD������URNX�R�NZRW ���������W\V��]á�
���������������]á���

- GRGDWNRZH�LQIRUPDFMH�L�REMD QLHQLD��
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=JRGQLH� ]� DUW�� ��� XVWDZ\� R� UDFKXQNRZR FL� 6SyáND� ]DPNQ áD� NVL JL� UDFKXQNRZH� QD� G]LH �
SRSU]HG]DM F\� G]LH � SRVWDZLHQLD� Z� VWDQ� XSDGáR FL� WM�� QD� G]LH � �� VW\F]QLD� ����� URNX� RUD]�
RWZRU]\áD�MH�SRQRZQLH�QD�G]LH �ZV]F] FLD�SRVW SRZDQLD�XSDGáR FLRZHJR�WM��QD�G]LH ���VW\F]QLD�
����� URNX��=EDGDQH� VSUDZR]GDQLH� ILQDQVRZH�REHMPXMH� SHáHQ� URN� NDOHQGDU]RZ\� WM�� RNUHV� RG� ��
VW\F]QLD�GR����JUXGQLD������URNX��
�
����'DQH�LGHQW\ILNXM FH�SRGPLRW�XSUDZQLRQ\�L�ELHJáHJR�UHZLGHQWD�SU]HSURZDG]DM FHJR�EDGDQLH�
�

%'2�3ROVND�VS��]�R�R��]�VLHG]LE �Z�:DUV]DZLH�XO��3RVW SX����MHVW�SRGPLRWHP�XSUDZQLRQ\P�GR�
EDGDQLD�VSUDZR]GD �ILQDQVRZ\FK��ZSLVDQ\P�QD�OLVW �SRG�QU������
�%DGDQLH� SU]HSURZDG]RQR� SRG� NLHUXQNLHP� $UWXUD� 6WDQLV]HZVNLHJR� �� � %LHJáHJR� 5HZLGHQWD� QU�
HZLG�� ���������� Z� GQLDFK� ��� NZLHWQLD� �� ��� PDMD� ����� U�� Z� VLHG]LELH� 6SyáNL� QD� SRGVWDZLH�
XPRZ\�SRGSLVDQHM�SU]H]�%'2�3ROVND�6S��]�R�R��Z�GQLX���JUXGQLD������U���]�DQHNVDPL�]�GQLD����
VW\F]QLD������U��RUD]���PDMD������U��
�
%'2�3ROVND�6S��]�R�R��]RVWDáD�Z\EUDQD�QD�DXG\WRUD�EDGDM FHJR�VSUDZR]GDQLH�ILQDQVRZH�6SyáNL�
]D������URN�GHF\]M �=DU] GF\�3DQD�-DFND�0RV]\ND�Z�GQLX�����������U��
�2 ZLDGF]DP\�� H� SRGPLRW� XSUDZQLRQ\� %'2� 3ROVND� 6S�� ]� R�R�� RUD]� %LHJá\� 5HZLGHQW� EDGDM F\�
RSLVDQH� VSUDZR]GDQLH� VSHáQLDM � ZDUXQNL� GR� Z\UD HQLD� EH]VWURQQHM� L� QLH]DOH QHM� RSLQLL��
R�EDGDQ\P�VSUDZR]GDQLX���]JRGQLH�]�$UW�����XVW����L���XVWDZ\�R�UDFKXQNRZR FL��
�6SyáND�Z� F]DVLH� EDGDQLD� XGRVW SQLáD� %LHJáHPX�5HZLGHQWRZL� GDQH� GDQH� L� XG]LHOLáD� LQIRUPDFML�
L�Z\MD QLH �QLH]E GQ\FK�GR�SU]HSURZDG]HQLD�EDGDQLD�RUD]�SRLQIRUPRZDáD�R�LVWRWQ\FK�]GDU]HQLDFK��
NWyUH�QDVW SLá\�SR�GDFLH�ELODQVX��GR�GQLD�]áR HQLD�R ZLDGF]HQLD��
�%LHJá\�QLH�E\á�RJUDQLF]RQ\�Z�GRERU]H�ZáD FLZ\FK�PHWRG�EDGDQLD���
�
�
���,QIRUPDFMH�R�VSUDZR]GDQLX�ILQDQVRZ\P�]D�URN�SRSU]HGQL�
�3RGVWDZ � RWZDUFLD� NVL J� UDFKXQNRZ\FK� E\áR� VSUDZR]GDQLH� ILQDQVRZH� VSRU] G]RQH� ]D� RNUHV�
���������� ±� ����������� U��� NWyUH� E\áR� EDGDQH� SU]H]�5(:,7�.VL JRZL� L�%LHJOL�5HZLGHQFL� 6S��
]�R�R�� ZSLVDQD� QD� OLVW � SRGPLRWyZ� XSUDZQLRQ\FK� GR� EDGDQLD� VSUDZR]GD � ILQDQVRZ\FK� SRG�
QXPHUHP�����L�X]\VNDáR�RSLQL �]�EDGDQLD�]��]DVWU]H HQLHP�QDVW SXM FHM�WUH FL��
�
Ä:�VSUDZR]GDQLX�ILQDQVRZ\P�6SyáNL�QD�G]LH ����JUXGQLD������U��Z\ND]DQH�]RVWDá\�QDOH QR FL�
]� W\WXáX� GRVWDZ� L� XVáXJ� RG� MHGQRVWNL� GRPLQXM FHM� Z� NZRFLH� ������ W\V�� ]á�� 1DOH QR FL� WH�
Z� JáyZQHM� F] FL� E\á\� SU]HWHUPLQRZDQH� L� ]RVWDá\� REM WH� RGSLVHP� DNWXDOL]XM F\P� Z� NZRFLH�
������ W\V�� ]á�� -HGQRVWND� GRPLQXM FD� 6SyáNL� QLH� SRWZLHUG]LáD� UR]UDFKXQNyZ� ]� W\WXáX� GRVWDZ�
L� XVáXJ� QD� G]LH � ��� JUXGQLD� ����� U�� 'R� GQLD� Z\GDQLD� QDV]HM� RSLQLL� ]� EDGDQLD� VSUDZR]GDQLD�
ILQDQVRZHJR� 6SyáNL� NRQWUDKHQW� GRNRQDá� ZSáDW� Z� NZRFLH� ���� W\V�� ]á�� :� SU]\SDGNX� QLH�
Z\ZL ]DQLD�VL �NRQWUDKHQWD�]�RERZL ]NX�]DSáDW\�QDOH QR FL�6SyáNL��QLHXUHJXORZDQD�L�QLHREM WD�
RGSLVHP�DNWXDOL]XM F\P�QDOH QR ü�REQL \�Z\QLN�ILQDQVRZ\�SU]\V]á\FK�RNUHVyZ´��
�
1LH� ]JáDV]DM F� GDOV]\FK� ]DVWU]H H � ELHJá\� UHZLGHQW� ]ZUyFLá� UyZQLH � XZDJ � QD� QDVW SXM FH�
NZHVWLH��
�
��� Ä6SUDZR]GDQLH� ILQDQVRZH� VSRU] G]RQH� ]RVWDáR� SU]\� ]DáR HQLX� NRQW\QXDFML� G]LDáDOQR FL��

:� 6SyáFH� Z\VW SLá\� ]GDU]HQLD�� NWyUH�PRJ � VWDQRZLü� ]DJUR HQLH� NRQW\QXDFML� G]LDáDOQR FL��
:�]ZL ]NX�]�SRJDUV]DM F �VL �V\WXDFM �HNRQRPLF]QR�ILQDQVRZ �RG�ZLHOX�ODW�L�SRQRV]HQLHP�
SU]H]� (/(.7520217$ � �� :$56=$:$� 63Ïà.$� $.&<-1$� VWUDW�� NDSLWDá� ZáDVQ\�
VWDQRZLá� QD� NRQLHF� ����� URNX� ������� VXP\� SDV\ZyZ�� QLHNRU]\VWQLH� NV]WDáWRZDá\� VL �
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ZVND QLNL�HNRQRPLF]QH��D�6SyáND�XWUDFLáD�]GROQR ü� WHUPLQRZHJR�UHJXORZDQLD�]RERZL ]D �
L�PR OLZR ü�SR]\VNDQLD�NUHG\WyZ�EDQNRZ\FK��
8]DVDGQLHQLH� SU]\M FLD� ]DVDG\� NRQW\QXDFML� G]LDáDOQR FL� SU]\� VSRU] G]DQLX� VSUDZR]GDQLD�
ILQDQVRZHJR� 6SyáNL� ]D� ����� U�� SU]HGVWDZLRQH� ]RVWDáR� ZH� ZSURZDG]HQLX� GR� WHJR�
VSUDZR]GDQLD� ILQDQVRZHJR�� VWDQRZL F\P� MHJR� LQWHJUDOQ � F] ü�� :� RFHQLH� =DU] GF\� L�
=DU] GX� V\WXDFMD� 6SyáNL� MHVW� WUXGQD�� 0LPR� WDN� WUXGQHM� V\WXDFML�� V]F]HJyOQLH� Z� ]DNUHVLH�
Sá\QQR FL��6SyáND�]GRáDáD�SRSUDZLü�Z������U��PDU �EUXWWR�QD�VSU]HGD \�L�REQL \ü�]QDF] FR�
NRV]W\� ]DU] GX�� :� OLVWRSDG]LH� ����� URNX� =DU] G� 6SyáNL� ]áR \á� ZQLRVHN� GR� 6 GX�
5HMRQRZHJR�GOD�P�� VW��:DUV]DZ\�R� RJáRV]HQLH� XSDGáR FL� ]�PR OLZR FL � ]DZDUFLD� XNáDGX��
:�GQLX���VW\F]QLD������U��6 G�5HMRQRZ\�GOD�P�VW��:DUV]DZ\��:\G]LDá�;9,,�*RVSRGDUF]\�
GOD� VSUDZ� XSDGáR FLRZ\FK� L� QDSUDZF]\FK� Z\GDá� SRVWDQRZLHQLH� R� RJáRV]HQLX� XSDGáR FL�
6SyáNL�]�PR OLZR FL �]DZDUFLD�XNáDGX��6 G�RGHEUDá�GáX QLNRZL�]DU] G�PDM WNLHP�Z�FDáR FL�
RUD]� Z\]QDF]\á� V G]LHJR� NRPLVDU]D� Z� RVRELH� 6 G]LHJR� 6áDZRPLUD� %H]DND� �D� QDVW SQLH�
Z�RVRELH�$VHVRUD�$UNDGLXV]D�=DJUREHOQHJR��RUD]�=DU] GF �Z�RVRELH�-DFND�0RV]\ND��
6SyáND�]DPLHU]D�Z\NRU]\VWDü�VSU]HGD �PDM WNX��SU]HGH�ZV]\VWNLP�QLHUXFKRPR FL�SU]\�XO��
2EU]H QHM� Z� :DUV]DZLH�� GR� SRSUDZ\� V\WXDFML� ILQDQVRZHM�� WM�� ]DZDUFLD� XNáDGX�
]� ZLHU]\FLHODPL� L� UHVWUXNWXU\]DFML� PDM WNX� WUZDáHJR�� :� WHM� WUXGQHM� V\WXDFML� =DU] GFD� ZH�
ZVSyáSUDF\�]�=DU] GHP�NRQW\QXXMH�G]LDáDOQR ü�6SyáNL�SU]\�]DFKRZDQLX�LVWQLHM FHJR�SURILOX�
XVáXJ�L�Z\WZDU]DQLD��
1DV]\P�]GDQLHP��QLH�PD�SHZQR FL�F]\�SRGHMPRZDQH�REHFQLH�G]LDáDQLD�Z�]DNUHVLH�SRSUDZ\�
V\WXDFML�HNRQRPLF]QR�ILQDQVRZHM�]DNR F] �VL �SRZRG]HQLHP��6SUDZR]GDQLH�ILQDQVRZH�QLH�
]DZLHUD� DGQ\FK�NRUHNW�� MDNLH�PyJáE\�E\ü�NRQLHF]QH�Z�SU]\SDGNX��JG\E\�SU]\M FLH�SU]H]�
=DU] GF �]DVDG\�NRQW\QXDFML�G]LDáDOQR FL�QLH�E\áR�]DVDGQH´��

�
��� Ä:� GQLX� ��� NZLHWQLD� ����� U�� ]RVWDáD� ]DZDUWD� ZDUXQNRZD� XPRZD� VSU]HGD \� SRPL G]\�

=DU] GF � (OHNWURPRQWD � ±�:DUV]DZD� 6�$��Z� XSDGáR FL� ]�PR OLZR FL � ]DZDUFLD� XNáDGX� D�
ILUP � 2� (67$7(� 6S�� ]� R�R�� ]� VLHG]LE � Z� :DUV]DZLH�� 3U]HGPLRWHP� XPRZ\� MHVW� SUDZR�
X \WNRZDQLD� ZLHF]\VWHJR� QLHUXFKRPR FL� SU]\� XOLF\� 2EU]H QHM� �� ZUD]� ]� ]DEXGRZDQLDPL�
VWDQRZL F\PL�ZáDVQR ü�6SyáNL��:DUWR ü�WUDQVDNFML�]RVWDáD�XVWDORQD�QD�NZRW ����POQ�]á�SOXV�
SRGDWHN�9$7��8PRZD�]RVWDáD� ]DZDUWD�SRG�ZDUXQNLHP�� L � QLHUXFKRPR ü�ZROQD�E G]LH�RG�
FL DUyZ� L�REFL H �XM W\FK�Z�NVL G]H�ZLHF]\VWHM��8PRZD�]RVWDQLH�RVWDWHF]QLH�]DZDUWD�Z�
WHUPLQLH���PLHVL F\�RG�GQLD����NZLHWQLD������URNX��=DU] G�]�UHDOL]DFM �Z\ HM�Z\PLHQLRQHM�
XPRZ\�ZL H� SRSUDZ � V\WXDFML� ILQDQVRZHM� 6SyáNL�� WM�� VSáDW � ]QDF]QHM� F] FL� ]RERZL ]D ��
XWU]\PDQLH� SURGXNFML� XU] G]H � L� RGEXGRZDQLH� ]DXIDQLD� QD� U\QNX� XVáXJ� EXGRZODQR�
PRQWD RZ\FK´���

�
��� Ä:� GQLX� ��� PDMD� ����� U�� SDQ� .U]\V]WRI� 0RVND� ]� XSRZD QLHQLD� JUXS\� DNFMRQDULXV]\�

PQLHMV]R FLRZ\FK� UHSUH]HQWXM F\FK� á F]QLH� SRQDG� ���� NDSLWDáX� ]DNáDGRZHJR� ]áR \á�
ZQLRVHN� R� ]ZRáDQLH� 1DG]Z\F]DMQHJR� :DOQHJR� =JURPDG]HQLD� 6SyáNL� ZUD]� ]� SURSR]\FM �
QDVW SXM FHJR� SRU] GNX� REUDG�� Ä��� 3RZ]L FLH� XFKZDá\� R� RGZRáDQLX� GRW\FKF]DVRZ\FK�
F]áRQNyZ�5DG\�1DG]RUF]HM�VSyáNL�����3RZ]L FLH�XFKZDá\�R�SRZRáDQLX�QRZHJR�VNáDGX�5DG\�
1DG]RUF]HM�]�XZ]JO GQLHQLHP�]DVDG���'REU\FK�3UDNW\N�6SyáHN�3XEOLF]Q\FK´�����3RZ]L FLH�
XFKZDá\� R� SRZRáDQLX� ELHJáHJR� UHZLGHQWD� GR� VSUDZ� V]F]HJyOQ\FK� FHOHP� ]EDGDQLD� L�
RV]DFRZDQLD� V]NyG�Z\U] G]RQ\FK�SU]H]�DNFMRQDULXV]D�ZL NV]R FLRZHJR�0RVWRVWDO�([SRUW�
6�$�� ILUPLH� (OHNWURPRQWD � :DUV]DZD� 6�$�� L� DNFMRQDULXV]RP� PQLHMV]R FLRZ\P�� ���
3RZ]L FLH� XFKZDá\� R� ]RERZL ]DQLX�=DU] GX� VSyáNL� GR� SRGM FLD� G]LDáD �PDM F\FK� QD� FHOX�
QDE\FLH�DNFML�ZáDVQ\FK�VSyáNL�RG�DNFMRQDULXV]D�0RVWRVWDO�([SRUW�6�$��FHOHP�]DVSRNRMHQLD�
URV]F]H �VSyáNL�NWyU\FK�QLH�PR QD�]DVSRNRLü�Z�LQQ\�VSRVyE��
=DU] G�SR�RWU]\PDQLX�GRGDWNRZ\FK�Z\MD QLH �RG�ZQLRVNRGDZF\�SRGM á�GHF\]M �R�]ZRáDQLX�
1DG]Z\F]DMQHJR�:DOQHJR�=JURPDG]HQLD�6SyáNL�QD�G]LH ���ZU]H QLD������U�´��

�
��� Ä-DN� Z\ND]DQR� Z� SXQNFLH� ��� �³:VND]DQLH� L� REMD QLHQLH� Uy QLF� Z� ZDUWR FL� XMDZQLRQ\FK�

GDQ\FK� RUD]� LVWRWQ\FK� Uy QLF� GRW\F] F\FK� SU]\M W\FK� ]DVDG� UDFKXQNRZR FL� SRPL G]\�
VSUDZR]GDQLHP� ILQDQVRZ\P� L� GDQ\PL� SRUyZQ\ZDOQ\PL�� D� VSUDZR]GDQLHP� L� GDQ\PL�
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SRUyZQ\ZDOQ\PL�� NWyUH� ]RVWDá\E\� VSRU] G]RQH� ZJ� 0L G]\QDURGRZ\FK� 6WDQGDUGyZ�
5DFKXQNRZR FL��0L G]\QDURGRZ\FK�6WDQGDUGyZ�6SUDZR]GDZF]R FL�)LQDQVRZHM�±�]JRGQLH�
]� �� ��� XVW�� �� 5R]SRU] G]HQLD� 5DG\� 0LQLVWUyZ� ]� GQLD� ��� VLHUSQLD� ����� U�� Z� VSUDZLH�
V]F]HJyáRZ\FK� ZDUXQNyZ�� MDNLP� SRZLQLHQ� RGSRZLDGDü� SURVSHNW� HPLV\MQ\� RUD]� VNUyW� GR�
SURVSHNWX´��ZSURZDG]HQLD�GR�VSUDZR]GDQLD� ILQDQVRZHJR�]DSUH]HQWRZDQH� WDP�REMD QLHQLD�
]RVWDá\� VSRU] G]RQH� Z� RSDUFLX� R� QDMOHSV] � ZLHG] � Z� ]DNUHVLH� ]DVDG� UDFKXQNRZR FL� L�
LQWHUSUHWDFML� 0L G]\QDURGRZ\FK� 6WDQGDUGyZ� 5DFKXQNRZR FL�0L G]\QDURGRZ\FK�
6WDQGDUGyZ� 6SUDZR]GDZF]R FL� )LQDQVRZHM� ��065��� RUD]� RNROLF]QR FL�� NWyUH� E G �PLDá\�
]DVWRVRZDQLH�SU]\�VSRU] G]DQLX�VSUDZR]GDQLD� ILQDQVRZHJR�]JRGQLH�]�065�QD����JUXGQLD�
�����U��1LH�PR QD�Z\NOXF]\ü�� H�SU]HGVWDZLRQH�Z�SXQNFLH����ZSURZDG]HQLD�X]JRGQLHQLH�
E G]LH�SRGOHJDáR�NRUHNWRP��
3RQDGWR� 6SyáND� QLH� GRNRQDáD� X]JRGQLHQLD� SRPL G]\� NDSLWDáHP� ZáDVQ\P� L� ]\VNLHP� QHWWR�
Z\ND]DQ\P�Z�VSUDZR]GDQLX�ILQDQVRZ\P�D�NDSLWDáHP�ZáDVQ\P�L�]\VNLHP�QHWWR�MDNL�E\áE\�
Z\ND]DQ\�Z�VSUDZR]GDQLX�ILQDQVRZ\P�VSRU] G]RQ\P�]JRGQLH�]�065��6]F]HJyOQ �XZDJ �
]ZUDFDP\�QD�WR�� H�6SyáND�RGQLRVáD�QD�NDSLWDá�]�DNWXDOL]DFML�Z\FHQ\��Z\FHQLRQH�Z�ZDUWR FL�
JRG]LZHM�QDE\WH�QLHRGSáDWQLH�SUDZR�ZLHF]\VWHJR�X \WNRZDQLD�JUXQWX��=JRGQLH�]�]DSLVDPL�
065�����/HDVLQJ��SUDZR�X \WNRZDQLD�ZLHF]\VWHJR�JUXQWyZ�RGSRZLDGD�GHILQLFML� OHDVLQJX�
RSHUDF\MQHJR�� ZREHF� F]HJR� ]DVWRVRZDQLH� ]DVDG� 065� Z� ]DNUHVLH� MHJR� Z\FHQ\�
VSRZRGRZDáRE\�REQL HQLH�NDSLWDáyZ�ZáDVQ\FK�R�NZRW ��������W\V��]á�WR�MHVW�]�NZRW\�������
W\V��]á�GR�NZRW\���������W\V��]á´���

�
��� Ä=ZUDFDP\� XZDJ �� H� VSUDZR]GDQLH� ILQDQVRZH� ]D� ����� URN� QLH� ]RVWDáR� RJáRV]RQH�

Z�0RQLWRU]H�3ROVNLP��%���SU]H]�FR�QLH�]RVWDá�VSHáQLRQ\�RERZL ]HN�RNUH ORQ\�DUW�����XVWDZ\�
]�GQLD����ZU]H QLD������URNX�R�UDFKXQNRZR FL´��

�6SUDZR]GDQLH� ILQDQVRZH� 6SyáNL� ]D� RNUHV� ���������� ±� ����������� U�� ]RVWDáR� SU]\M WH� GR�
ZLDGRPR FL� SU]H]� =Z\F]DMQH� :DOQH� =JURPDG]HQLH� $NFMRQDULXV]\� 8FKZDá � QU� �� ]� GQLD� ���
F]HUZFD������U���DNW�QRWDULDOQ\�5HS��$�������������
�
8FKZDá �QU���]�WHJR�VDPHJR�GQLD�=Z\F]DMQH�:DOQH�=JURPDG]HQLH�$NFMRQDULXV]\�SRVWDQRZLáR�
SRNU\ü� VWUDW � QHWWR� ]D� RNUHV� ���������� �� ����������� U�� Z� NZRFLH� ������ W\V�� ]á� ]� ]\VNyZ� ODW�
SU]\V]á\FK��
�6SUDZR]GDQLH� ILQDQVRZH� ]D� ����� URN� SU]HND]DQR� GR�8U] GX� 6NDUERZHJR� RUD]� GR�.UDMRZHJR�
5HMHVWUX�6 GRZHJR��
�
6SUDZR]GDQLH� ILQDQVRZH� ]D� ����� URN� ]RVWDáR� SU]HND]DQH� Z� GQLX� ����������� U�� GR� SXEOLNDFML�
Z� 0RQLWRU]H� 3ROVNLP� %�� 'R� GQLD� Z\GDQLD� RSLQLL� ]� EDGDQLD� VSUDZR]GDQLH� QLH� ]RVWDáR�
RSXEOLNRZDQH��
�
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�
�

,,�� $1$/,=$�),1$162:$�
�
3RQL HM�SU]HGVWDZLRQR�Z\EUDQH�ZLHONR FL�]�UDFKXQNX�]\VNyZ�L�VWUDW��ELODQVX�RUD]�SRGVWDZRZH�
ZVND QLNL�ILQDQVRZH��
�
����%LODQV������ �Z�W\V��]á��
�
$.7<:$� � � � � � �

� �
����������� ��VXP\�

ELODQVRZHM� ����������� ��VXP\�
ELODQVRZHM� ����������� ��VXP\�

ELODQVRZHM�

$NW\ZD�WUZDáH� � �� � �� � �
� :DUWR FL�QLHPDWHULDOQH�L�SUDZQH� �� �� ���� ����� ���� �����
� 5]HF]RZH�DNW\ZD�WUZDáH� ������ ������ ������� ������ ������� ������
� ,QZHVW\FMH�GáXJRWHUPLQRZH� �� �� ��� ����� ��� �����
� � ������ ������ ������� ������ ������� ������
� � � � � � � �
$NW\ZD�REURWRZH� � � � � � �
� =DSDV\� ���� ����� ���� ����� ���� �����
� 1DOH QR FL�NUyWNRWHUPLQRZH� ������ ������ ������ ������ ������� ������
� ,QZHVW\FMH�NUyWNRWHUPLQRZH� ������� ������ ���� ����� ���� �����
� .UyWNRWHUPLQRZH�UR]OLF]HQLD�
PL G]\RNUHVRZH� �� �� ��� ����� ���� �����

� � ������� ������ ������ ������ ������� ������
680$�$.7<:Ï:� ������� ������� ������� ������� ������� �������
� � � � � � � �
3$6<:$� � � � � � �
� � � � � � � �
.DSLWDá�ZáDVQ\� � � � � � �
� .DSLWDá�]DNáDGRZ\� ������ ������ ������ ������ ������ ������
� .DSLWDá�]DSDVRZ\� ������� ������ ������ ������ ������ ������
� .DSLWDá�]�DNWXDOL]DFML�Z\FHQ\� ������ ������ ������� ������ ������� ������
� :\QLN�]�ODW�XELHJá\FK� �������� ������� �������� ������� �������� �������
� :\QLN�QHWWR�URNX�ELH FHJR� ������� ������� ������� ������� ������� �������
� � ������ ����� ������ ������ ������� ������
� � � � � � � �
=RERZL ]DQLD�L�UH]HUZ\�QD�]RERZL ]DQLD� � � � � � �
� 5H]HUZ\�QD�]RERZL ]DQLD� ������ ����� ���� ����� ���� �����
� =RERZL ]DQLD�NUyWNRWHUPLQRZH� ������� ������ ������� ������ ������� ������
� 5R]OLF]HQLD�PL G]\RNUHVRZH� ���� ����� ���� ����� ���� �����
� � ������� ������ ������� ������ ������� ������
680$�3$6<:Ï:� ������� ������� ������� ������� ������� �������
�
�
�
�
�
�
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����5DFKXQHN�]\VNyZ�L�VWUDW��� ��Z�W\V�]á��
'\QDPLND� '\QDPLND�
���������� ����������

� � 5RN�NR F] F\�VL ������������ �Z����

5RN�NR F] F\�VL ������������ ��Z����

5RN�NR F] F\�VL ������������
� � � � � �3U]\FKRG\�QHWWR�]H�VSU]HGD \�L�]UyZQDQH�]�QLPL� ������ ������� ������� ������� �������
� 3U]\FKRG\�]H�VSU]HGD \�

SURGXNWyZ� ������ ������� ������� ������� �������
� 3U]\FKRG\�]H�VSU]HGD \�WRZDUyZ�L�

PDWHULDáyZ� ��� ������� ���� ������� ������
� � � � � �
.RV]W\�VSU]HGDQ\FK�SURGXNWyZ��WRZDUyZ�L�PDWHULDáyZ� ������ ������� ������� ������� �������
� .RV]W�Z\WZRU]HQLD�VSU]HGDQ\FK�

SURGXNWyZ� ������ ������� ������� ������� �������
� :DUWR ü�VSU]HGDQ\FK�WRZDUyZ�L�

PDWHULDáyZ� �� ������� ���� ������� ����
� � � � � �
=\VN�EUXWWR�]H�VSU]HGD \� ����� �������� ������ ������ ������
� .RV]W\�VSU]HGD \� �� ������� ���� ������� ����
� .RV]W\�RJyOQHJR�]DU] GX� ������ ������� ������ ������� ������
� � � � � �
=\VN��VWUDWD��QD�VSU]HGD \� ������� ������� ������� ������� �������
� � � � � �
3R]RVWDáH�SU]\FKRG\�RSHUDF\MQH� ������ ������� ������ ������� ������
� =\VN�]H�]E\FLD�QLHILQDQVRZ\FK�

DNW\ZyZ�WUZDá\FK� ���� ������� ��� ������� ����
� ,QQH�SU]\FKRG\�RSHUDF\MQH� ������ ������� ������ ������� ������
� � � � � �
3R]RVWDáH�NRV]W\�RSHUDF\MQH� ������ ����� ������ ������ ������
� $NWXDOL]DFMD�ZDUWR FL�DNW\ZyZ�

QLHILQDQVRZ\FK� ������ �������� ���� ������ ���
� ,QQH�NRV]W\�RSHUDF\MQH� ������ ������� ������ ������ ������
� � � � � �
=\VN��VWUDWD��]�G]LDáDOQR FL�RSHUDF\MQHM� ������� ����� ������� ������� �������
� � � � � �
3U]\FKRG\�ILQDQVRZH� ���� �������� ��� ������� ����
� 2GVHWNL� ���� �������� ��� ������� ����
� =\VN�]H�]E\FLD�LQZHVW\FML� ��� ������������������������������� ���� ����������������������
� ,QQH� ��� ������� �� ���� ����
� � � � � �
.RV]W\�ILQDQVRZH� ������ ������ ������ ������ ������
� 2GVHWNL� ������ ������ ������ ������� ����
� ,QQH� ��� ������� ���� ������� ������
� � � � � �=\VN��VWUDWD��]�G]LDáDOQR FL�JRVSRGDUF]HM� ������� ����� ������� ����� �������
� � � � � �
:\QLN�]GDU]H �QDG]Z\F]DMQ\FK� ��������������������� ���� �� ���� ����������������������
� � � � � �
=\VN��VWUDWD��EUXWWR� ������� ����� ������� ����� �������
� � � � � �
3RGDWHN�GRFKRGRZ\� �� �� �� �� ��
� � � � � �
=\VN��VWUDWD��QHWWR� ������� ����� ������� ����� �������
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�
����3RGVWDZRZH�ZVND QLNL�ILQDQVRZH�
� � � ������

���������
�������

���������
�������

���������
5HQWRZQR ü�PDM WNX� � � �
� � Z\QLN�ILQDQVRZ\�QHWWR� �������� �������� ��������
� � VXPD�DNW\ZyZ� � � �
� � � � � �
5HQWRZQR ü�VSU]HGD \�QHWWR� � � �
� � Z\QLN�ILQDQVRZ\�QHWWR� ��������� �������� ��������
� � SU]\FKRG\�]H�VSU]HGD \�� � � �
� � � �
5HQWRZQR ü�VSU]HGD \�EUXWWR� � � �
� � ]\VN��VWUDWD��QD�VSU]HGD \� �������� ������� ��������
� � SU]\FKRG\�]H�VSU]HGD \� � � �
� � � � � �
:VND QLN�Sá\QQR FL�,� � � �
� � DNW\ZD�REURWRZH�RJyáHP� ����� ����� �����
� � ]RERZL ]DQLD�NUyWNRWHUPLQRZH� � � �
� � � � � �
:VND QLN�Sá\QQR FL�,,,� � � �
� � URGNL�SLHQL QH� ����� ����� �����
� � ]RERZL ]DQLD�NUyWNRWHUPLQRZH� � � �
� � � � � �
6]\ENR ü�VSáDW\�QDOH QR FL�Z�GQLDFK� � � �
� UHGQL�VWDQ�QDOH QR FL�]�W\WXáX�GRVWDZ�QHWWR�[�����GQL� ���� ���� ����
� � SU]\FKRG\�]H�VSU]HGD \� � � �
� � � � � �
6]\ENR ü�VSáDW\�]RERZL ]D �Z�GQLDFK� � � �
� � UHGQL�VWDQ�]RERZL ]D �]�W\WXáX�GRVWDZ�L�XVáXJ�[�����GQL� ���� ���� ����
� � .RV]W�ZáDVQ\�VSU]HGDQ\FK�SURGXNWyZ� � � �
� � � � � �
6WRSD�]DGáX HQLD� � � �
� � ]RERZL ]DQLD�GáXJRWHUPLQ����]RERZ��NUyWNRWHUPLQRZH� ���� ���� ����
� � VXPD�SDV\ZyZ� � � �
� � � � � ��

�

����,QWHUSUHWDFMD�ZVND QLNyZ�L�RJyOQD�V\WXDFMD�HNRQRPLF]QD�
�
:�GQLX���VW\F]QLD������URNX�6 G�5HMRQRZ\�GOD�P�VW��:DUV]DZ\�;9,,�:\G]LDá�*RVSRGDUF]\�GOD�
VSUDZ� XSDGáR FLRZ\FK� L� QDSUDZF]\FK� Z\GDá� SRVWDQRZLHQLH� R� RJáRV]HQLX� XSDGáR FL� 6SyáNL� ]�
PR OLZR FL � ]DZDUFLD� XNáDGX�� 6 G� RGHEUDá� GáX QLNRZL� ]DU] G� PDM WNLHP� Z� FDáR FL� RUD]�
Z\]QDF]\á�=DU] GF �Z�RVRELH�SDQD�-DFND�0RV]\ND��
�
%LH F\� URN� E\á� NROHMQ\P� URNLHP� JZDáWRZQHJR� VSDGNX� SU]\FKRGyZ� ]H� VSU]HGD \�� NWyUH�
]PQLHMV]\á\�VL �R��������3RQLHZD �NRV]W\�VSU]HGDQ\FK�SURGXNWyZ��WRZDUyZ�L�XVáXJ�VSDGá\�MHG\QLH�
R�������D�NRV]W\�RJyOQHJR�]DU] GX�R�������Z�VWRVXQNX�GR�URNX�XELHJáHJR��6SyáND�SRQLRVáD�VWUDW �
QD�VSU]HGD \�Z�Z\VRNR FL�������W\V��]á��Z\ V] �R������Z�SRUyZQDQLX�]H�VWUDW �SRQLHVLRQ �Z�URNX�
XELHJá\P���
�
8MHPQ\� Z\QLN� RGQRWRZDQ\� QD� SR]RVWDáHM� G]LDáDOQR FL� RSHUDF\MQHM� �JáyZQLH� XWZRU]RQH� RGSLV\�
DNWXDOL]XM FH� QDOH QR FL� L� URGNL� WUZDáH�� RUD]� NRV]W\� ILQDQVRZH�Z�Z\VRNR FL� ������ W\V�� �RGVHWNL�
QDOLF]RQH� ]D� ]ZáRN � Z� ]DSáDFLH� ]RERZL ]D �� SRZL NV]\á\� VWUDW � QHWWR� GR� NZRW\� ������ W\V�� ]á��
QLH]QDF]QLH�Z\ V]HM�RG�VWUDW�SRQLHVLRQ\FK�Z�GZyFK�ODWDFK�SRSU]HG]DM F\FK�URN�EDGDQ\��
�
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(IHNWHP� RGQRWRZDQHM� VWUDW\� QHWWR� SU]\� PDOHM F\FK� SU]\FKRGDFK� L� VSDGNX� VXP\� ELODQVRZHM� MHVW�
]QDF]QH�SRJRUV]HQLH�ZV]\VWNLFK�ZVND QLNyZ�UHQWRZQR FL��
- ZVND QLN�UHQWRZQR FL�PDM WNX�VSDGá�]�SR]LRPX����������GR�����������
- ZVND QLN�UHQWRZQR FL�VSU]HGD \�EUXWWR�REQL \á�VL �]��������GR����������
- ZVND QLN� UHQWRZQR FL� VSU]HGD \� QHWWR� ]PQLHMV]\á� VL � ]� �������� Z� URNX� XELHJá\P� GR�

���������
�
3RGVWDZRZ � ]PLDQ � Z� VWUXNWXU]H� DNW\ZyZ� MHVW� HIHNW� GRNRQDQHM� Z� URNX� ELH F\P� VSU]HGD \�
QLHUXFKRPR FL�SU]\�XOLF\�2EU]H QHM�Z�:DUV]DZLH��XG]LDá�U]HF]RZ\FK�DNW\ZyZ�WUZDá\FK�Z�VXPLH�
DNW\ZyZ�]PQLHMV]\á�VL �]�������Z�URNX�XELHJá\P�GR�������Z�URNX�ELH F\P��3RQLHZD �6SyáND�
X]\VNDáD� ]� WHJR� W\WXáX�Z\QDJURG]HQLH�Z�Z\VRNR FL� ���POQ�]á�Z]UyVá�Z� VSRVyE�]QDF] F\� XG]LDá�
LQZHVW\FML� NUyWNRWHUPLQRZ\FK�Z� VXPLH� DNW\ZyZ� ]� �����Z� URNX� XELHJá\P� GR� ������QD� NRQLHF�
URNX�ELH FHJR��
�
:�VWUXNWXU]H�SDV\ZyZ�]DXZD DOQ � WHQGHQFM � MHVW�Z\QLNDM F\�]�SRQRV]RQ\FK�Z�NROHMQ\FK� ODWDFK�
VWUDW�V]\ENL�VSDGHN�XG]LDáX�NDSLWDáyZ�ZáDVQ\FK��]������QD�NRQLHF������URNX�GR�]DOHGZLH������QD�
NRQLHF� URNX� EDGDQHJR��:� HIHNFLH� ]ZL NV]D� VL � XG]LDá� ]RERZL ]D � NUyWNRWHUPLQRZ\FK�Z� VXPLH�
SDV\ZyZ��Z]URVW�Z�DQDOL]RZDQ\P�WU]\OHWQLP�RNUHVLH�]�������GR�������VXP\�ELODQVRZHM��
�
']L NL�RWU]\PDQHPX�Z\QDJURG]HQLX�]�W\WXáX�GRNRQDQHM�Z�URNX�ELH F\P�VSU]HGD \�QLHUXFKRPR FL�
ZVND QLNL�Sá\QQR FL�Z\ND]XM �LVWRWQ �SRSUDZ �Z�VWRVXQNX�GR�URNX�SRSU]HGQLHJR��
- ZVND QLN�Sá\QQR FL�,�Z]UyVá�]������GR��������
- ZVND QLN�Sá\QQR FL�,,,�]ZL NV]\á�VL �]������Z�URNX�SRSU]HGQLP�GR������Z�URNX�ELH F\P���
3R]LRP� ZVND QLNyZ� Sá\QQR FL� QDGDO� MHGQDN� SRWZLHUG]D�� L � DNW\ZD� REURWRZH� 6SyáNL� QLH� V �
Z\VWDUF]DM FH�GR�]DVSRNRMHQLD�FDáR FL�]RERZL ]D �NUyWNRWHUPLQRZ\FK��
�
:VND QLNL� URWDFML� ]QDF]QLH� Z]URVá\� Z� VWRVXQNX� GR� SRSU]HGQLHJR� URNX�� RNUHV� VSáDW\� QDOH QR FL�
Z\GáX \á� VL � ]� ���� GQL� GR� ���� GQL�� ]D � RNUHV� VSáDW\� ]RERZL ]D � ]H� ���� GQL� GR� ���� GQL��
6SRZRGRZDQH� MHVW� WR� ]QDF]Q\P� ]PQLHMV]HQLHP� REURWyZ� 6SyáNL� Z� URNX� ELH F\P� RUD]� EDUG]R�
Z\VRN � ZDUWR FL � SU]HWHUPLQRZDQ\FK� ]RERZL ]D � NUyWNRWHUPLQRZ\FK�� ]JáRV]RQ\FK� GR� OLVW\�
ZLHU]\WHOQR FL��:]URVW�ZVND QLND�VWRSQLD�]DGáX HQLD�]�����GR�����SRWZLHUG]D�QLHZ\SáDFDOQR ü�
6SyáNL�E G F �SU]\F]\Q �RJáRV]HQLD�XSDGáR FL�]�PR OLZR FL �]DZDUFLD�XNáDGX��
�:�GQLX����PDMD������URNX�RGE\áR�VL �Z�6 G]LH�5HMRQRZ\P�GOD�P��VW��:DUV]DZ\�Z�:DUV]DZLH��
6 G� *RVSRGDUF]\� ;� :\G]LDá� *RVSRGDUF]\� =JURPDG]HQLH� :LHU]\FLHOL� 6SyáNL� QD� NWyU\P�
JáRVRZDQR� QDG� XNáDGHP�� 6 G� VWZLHUG]Lá�� H� XNáDG� ]RVWDá� SU]\M W\�� D� SRVWDQRZLHQLH�
]DWZLHUG]DM FH� XNáDG� ]RVWDQLH� Z\GDQH� QD� SRVLHG]HQLX� Z� GQLX� �� F]HUZFD� ����� URNX��
�
:� Z\QLNX� SRQLHVLRQHM� Z� URNX� ELH F\P� VWUDW\� QHWWR� NDSLWDá\� ZáDVQH� VSyáNL� REQL \á\� VL � GR�
Z\VRNR FL��������W\V��]á��RVL JDM F�ZDUWR ü�QL V] �QL �SUyJ�RNUH ORQ\�Z�DUW������.RGHNVX�VSyáHN�
KDQGORZ\FK��=ZUDFDP\�XZDJ ��L �VSUDZR]GDQLH�ILQDQVRZH�VSRU] G]RQH�]RVWDáR�SU]\�]DáR HQLX�
NRQW\QXDFML� G]LDáDOQR FL� 6SyáNL�� NWyUD� X]DOH QLRQD� E G]LH� RG� SRZRG]HQLD� SU]HSURZDG]DQHM�
UHVWUXNWXU\]DFML�L�]ZL ]DQHM�]�QL �UHDOL]DFML�SRVWDQRZLH �XNáDGX�]�ZLHU]\FLHODPL��6SUDZR]GDQLH�
ILQDQVRZH� QLH� ]DZLHUD� NRUHNW�� MDNLH� E\á\E\� NRQLHF]QH� Z� SU]\SDGNX�� JG\E\� SU]\M FLH� SU]H]�
6SyáN �]DVDG\�NRQW\QXDFML�G]LDáDOQR FL�QLH�E\áR�]DVDGQH��



5DSRUW�]�EDGDQLD�VSUDZR]GDQLD��ILQDQVRZHJR�(OHNWURPRQWD ��:DUV]DZD�6�$��]D������URN� ��

%'2�3ROVND�6S��]�R�R�� ����

�
,,,�� &= û�6=&=(*Ïà2:$�5$32578�
�
���2FHQD�V\VWHPX�NVL JRZR FL�L�NRQWUROL�ZHZQ WU]QHM�
�
����6\VWHP�UDFKXQNRZR FL�
�
.VL JL�UDFKXQNRZH�Z�RNUHVLH�REM W\P�EDGDQLHP�SURZDG]RQH�E\á\�Z�RSDUFLX�R��
- XVWDZ � ]� GQLD� ����������� U�� R� UDFKXQNRZR FL� �']�� 8�� QU� ��� SR]�� ����

]������U����WHNVW�MHGQROLW\�]�Sy QLHMV]\PL�]PLDQDPL���
- XVWDZ � ]� GQLD� ����������� U�� R� SRGDWNX� GRFKRGRZ\P�RG� RVyE� SUDZQ\FK� �']��8�� ]� ����U���

1U����SR]��������WHNVW�MHGQROLW\�]�Sy QLHMV]\PL�]PLDQDPL���
- XVWDZ � ]� GQLD� ���ZU]H QLD� ����� U�� .RGHNV� VSyáHN� KDQGORZ\FK� �']�� 8�� 1U� ��� SR]�� ������

]�Sy QLHMV]\PL�]PLDQDPL���
�
-HGQRVWND�SRVLDGD�GRNXPHQWDFM �RSLVXM F �SU]\M WH�]DVDG\�UDFKXQNRZR FL��NWyUD�REHMPXMH��
- =DNáDGRZ\�3ODQ�.RQW�RSLVXM F\�SU]\M WH�]DVDG\�NVL JRZDQLD�RSHUDFML�JRVSRGDUF]\FK��Z\FHQ\�

DNW\ZyZ�L�SDV\ZyZ�ELODQVX��SU]\FKRGyZ�L�NRV]WyZ��
- Z\ND]� NRQW� V\QWHW\F]Q\FK� RUD]� ]DVDG\� SURZDG]HQLD� NRQW� DQDOLW\F]Q\FK� Z� SRZL ]DQLX��

]�V\QWHW\N ��
- GRNXPHQWDFM �SU]HWZDU]DQLD�GDQ\FK��
�
0HWRG\� Z\FHQ\� DNW\ZyZ� L� SDV\ZyZ� ELODQVX� RUD]� XVWDODQLX� Z\QLNX� ILQDQVRZHJR� VWRVRZDQH� V �
Z�VSRVyE�FL Já\�L�V �]JRGQH�]�DNWXDOQLH�RERZL ]XM F\PL�SU]HSLVDPL�SUDZD��
�
5DFKXQHN�]\VNyZ�L�VWUDW�6SyáND�VSRU] G]D�Z�ZHUVML�NDONXODF\MQHM��QDWRPLDVW�UDFKXQHN�SU]HSá\ZyZ�
SLHQL Q\FK�PHWRG �SR UHGQL ��
�(ZLGHQFMD� NVL JRZD� SURZDG]RQD� MHVW� FKURQRORJLF]QLH� L� V\VWHPDW\F]QLH�� .VL JL� UDFKXQNRZH� V �
U]HWHOQH�� EH]Eá GQH� L� VSUDZG]DOQH�� D� ]DSLV\� Z� QLFK� V � SRZL ]DQH� ]� GRZRGDPL� NVL JRZ\PL��
L�VSUDZR]GDQLHP�ILQDQVRZ\P��
�
.VL JL�UDFKXQNRZH�SURZDG]RQH�V �SU]\�X \FLX�WHFKQLNL�NRPSXWHURZHM�Z�SURJUDPLH�)LQDQVRZR���
.VL JRZ\P� 6LPSOH� )�.� ����D� ]JRGQLH� ]� =DNáDGRZ\P� 3ODQHP� .RQW� RUD]� RSLVHP� ]DVDG�
SURZDG]HQLD�NVL J�UDFKXQNRZ\FK���
�
(ZLGHQFMD� DQDOLW\F]QD�ZDUWR FL� QLHPDWHULDOQ\FK� L� SUDZQ\FK� RUD]� URGNyZ� WUZDá\FK� SURZDG]RQD�
MHVW� Z� PRGXOH� URGNyZ� WUZDá\FK� 6\PIRQLD� ����� ]D � HZLGHQFMD� SáDF� Z� PRGXOH� .DGU\� L� 3áDFH�
SURJUDPX�6LPSOH�)�.�����D��=HZQ WU]Q\�V\VWHP�HZLGHQFML�DQDOLW\F]QHM�SRZ\ V]\FK�REV]DUyZ�MHVW�
V\VWHPDW\F]QLH�X]JDGQLDQ\�]�HZLGHQFM �V\QWHW\F]Q �Z�SURJUDPLH�ILQDQVRZR��NVL JRZ\P��
�
6\VWHP�ILQDQVRZR�NVL JRZ\�MHVW�SRSUDZQ\�WHFKQLF]QLH�L�SRZL ]DQ\�]�=DNáDGRZ\P�3ODQHP�.RQW��
�
����,QZHQWDU\]DFMD�VNáDGQLNyZ�PDM WNX�
�
,QZHQWDU\]DFMH� ]DSDVyZ� Z� PDJD]\QLH� ZLHOREUDQ RZ\P� 0*� ���� RUD]� Z� PDJD]\QLH� Z\UREyZ�
JRWRZ\FK� 0*� ���� SU]HSURZDG]RQR� ZHGáXJ� VWDQX� QD� G]LH � ����������� U��� ,QZHQWDU\]DFM �
PDJD]\QX�ZLHOREUDQ RZHJR�0*�����RUD]�Z\UREyZ�JRWRZ\FK�0*�����L�0*�����SU]HSURZDG]RQR�
ZHGáXJ�VWDQX�QD������������U���
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�
1DOH QR FL�]�W\WXáX�GRVWDZ�L�XVáXJ�]RVWDá\�]LQZHQWDU\]RZDQH�SRSU]H]�SLVHPQH�SRWZLHUG]HQLH�VDOG�
QD�G]LH ����OLVWRSDGD������U��
�
URGNL�SLHQL QH�QD�UDFKXQNDFK�EDQNRZ\FK�L�ORNDWDFK�]RVWDá\�SRWZLHUG]RQH�SU]H]�EDQNL�QD�G]LH �

���JUXGQLD������U���QDWRPLDVW� URGNL�SLHQL QH�Z�NDVDFK�SRWZLHUG]RQR�VSLVHP�]�QDWXU\�UyZQLH �
ZJ�VWDQX�QD�G]LH ����JUXGQLD������U���
�
7HUPLQ\� L� F] VWRWOLZR FL� SU]HSURZDG]DQLD� LQZHQWDU\]DFML� SRV]F]HJyOQ\FK� VNáDGQLNyZ�
PDM WNRZ\FK�]RVWDá\�]DFKRZDQH�]JRGQLH�]�XVWDZ �]������������U��R�UDFKXQNRZR FL���
�
����.RQWUROD�ZHZQ WU]QD��
�

=DU] G� 6SyáNL� MHVW� RGSRZLHG]LDOQ\� ]D� RSUDFRZDQLH� L� IXQNFMRQRZDQLH� V\VWHPX� NRQWUROL�
ZHZQ WU]QHM�6SyáNL�RUD]�]DSRELHJDQLH�L�Z\NU\ZDQLH�QLHSUDZLGáRZR FL���
�
3U]\�SODQRZDQLX�L�SURZDG]HQLX�EDGDQLD�VSUDZR]GDQLD�ILQDQVRZHJR�6SyáNL�]D�RNUHV�]DNR F]RQ\�
����������� U�� Z]L OL P\� SRG� XZDJ � SURFHGXU\� V\VWHPX� NRQWUROL� ZHZQ WU]QHM��
Z� WDNLP� ]DNUHVLH� MDNL� E\á� NRQLHF]Q\� Z� FHOX� � RNUH OHQLD� QDV]\FK� SURFHGXU� QLH]E GQ\FK� GR�
Z\GDQLD�PLDURGDMQHM��RSLQLL�R�EDGDQ\P�VSUDZR]GDQLX�ILQDQVRZ\P��
�
'ODWHJR� QDV]� SU]HJO G� V\VWHPX� NRQWUROL� ZHZQ WU]QHM� PyJá� QLH� XMDZQLü� ZV]\VWNLFK� LVWRWQ\FK�
VáDER FL�Z�VWUXNWXU]H�WHJR�V\VWHPX��
�
���,QIRUPDFMH�R�Z\EUDQ\FK�SR]\FMDFK�ELODQVX�L�UDFKXQNX�]\VNyZ�L�VWUDW��� �Z�W\V��]á��

�
�
�
�
�

�

������1DOH QR FL�NUyWNRWHUPLQRZH� �������
XG]LDá�SURFHQWRZ\�Z�VXPLH�ELODQVRZHM� �������

�
�1DOH QR FL�]�W\WXáX�GRVWDZ�L�XVáXJ�����������������������������������������������������������������������������������������
1DOH QR FL�SXEOLF]QR�±�SUDZQH������������������������������������������������������������������������������������������������
3R]RVWDáH�QDOH QR FL���������������������������������������������������������������������������������������������������������������
5D]HP�QDOH QR FL�NUyWNRWHUPLQRZH�QHWWR� � � ����������������������������������������������������������
2GSLV�DNWXDOL]XM F\�QDOH QR FL�NUyWNRWHUPLQRZH�������������������������������������������������������������������
1DOH QR FL�NUyWNRWHUPLQRZH�EUXWWR�����������������������������������������������������������������������������������
�
:������URNX�6SyáND�XWZRU]\áD�RGSLV\�DNWXDOL]XM FH�QDOH QR FL�QLH FL JDOQH�QD�á F]Q �NZRW �
������W\V��]á��
�
6SyáND� SRVLDGD� QD� G]LH � ELODQVRZ\� QDOH QR FL� RG� NRPRUQLNyZ� ]� W\WXáX� QLHUR]OLF]RQ\FK�
HJ]HNXFML� ]� UDFKXQNyZ� EDQNRZ\FK� 6SyáNL� Z� á F]QHM� NZRFLH� ���� W\V�� ]á�� NWyUH� QLH� ]RVWDá\�
SRWZLHUG]RQH� QD� G]LH � ELODQVRZ\� DQL� UR]OLF]RQH� GR� GQLD� EDGDQLD�� 1D� QDOH QR FL� WH� 6SyáND�
XWZRU]\áD�RGSLV�DNWXDOL]XM F\�Z�Z\VRNR FL�NRV]WyZ�HJ]HNXFML�Z�á F]QHM�NZRFLH�����W\V��]á��1LH�
MHVWH P\�Z�VWDQLH�RFHQLü�WHUPLQX�UR]OLF]HQLD�Z�Z�NZRW�SU]H]�NRPRUQLNyZ��NWyUH�SR]ZROL�6SyáFH�
QD�]DHZLGHQFMRQRZDQLH�]DSáDW\�XM W\FK�Z�NVL JDFK�]RERZL ]D �ZREHF�NRQWUDKHQWyZ���
�
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�
����� =RERZL ]DQLD�NUyWNRWHUPLQRZH� ��������

XG]LDá�SURFHQWRZ\�Z�VXPLH�ELODQVRZHM� ������
�
�

.UHG\W\�L�SR \F]NL� � � � � � � � � � � � � � � ������
=RERZL ]DQLD�]�W\WXáX�GRVWDZ�L�XVáXJ� � � � � � � � � � � ������
=RERZL ]DQLD�]�W\WXáX�SRGDWNyZ��FHá�L�XEH]SLHF]H �VSRáHF]Q\FK� � � � � ������
=RERZL ]DQLD�]�W\WXáX�Z\QDJURG]H � � � � � � � � � � � ������
=RERZL ]DQLD�]�LQQ\FK�W\WXáyZ�� � � � � � � � � � � � ������
=DNáDGRZ\�)XQGXV]� ZLDGF]H �6RFMDOQ\FK� � � � � � � � � � �������
�
=RERZL ]DQLD� ]�W\WXáX�GRVWDZ� L� XVáXJ�RUD]� ]� W\WXáX�Z\QDJURG]H �]RVWDá\�XM WH�ZUD]�]�RGVHWNDPL�
QDOH Q\PL�GR�GQLD�RJáRV]HQLD�XSDGáR FL��RGVHWNL�RG�]RERZL ]D �]�W\WXáX�SUDFRZQLNyZ�±�����W\V��]á��
]D � KDQGORZH� ������ W\V�� ]á��� ]D � ]RERZL ]DQLD� ]� W\WXáX� SRGDWNyZ� L� XEH]SLHF]H � VSRáHF]Q\FK�
]�RGVHWNDPL�GR�GQLD�ELODQVRZHJR���
�
6SyáND�QLH�GRNRQ\ZDáD�LQZHQWDU\]DFML�VDOG�]RERZL ]D �QD�G]LH �ELODQVRZ\�GURJ �SRWZLHUG]DQLD�
VDOG��ZHU\ILNXM F�MH�]H�]áR RQ �Z�V G]LH�OLVW �ZLHU]\WHOQR FL�RUD]�RSHUDFMDPL�XM W\PL�Z�NVL JDFK�
SR� GQLX�� QD� NWyU\� Z�Z� OLVWD� ]RVWDáD� VSRU] G]RQD�� =� XZDJL� QD� EUDN� PR OLZR FL� X]\VNDQLD� RG�
NRPRUQLNyZ� V]F]HJyáRZHJR� UR]OLF]HQLD� NZRW� VSáDFRQ\FK� ]RERZL ]D � VSyáNL� PR OLZH� MHVW� L �
]RERZL ]DQLD� XM WH�Z� VSUDZR]GDQLX� ILQDQVRZ\P�QD� G]LH � ELODQVRZ\� V � Uy QH� RG� ]RERZL ]D �
U]HF]\ZLVW\FK���
�
���:SURZDG]HQLH�GR�VSUDZR]GDQLD�ILQDQVRZHJR�RUD]�LQIRUPDFMH�GRGDWNRZH�L�REMD QLHQLD�
�
=JRGQLH� ]� XVWDZ � R� UDFKXQNRZR FL� (OHNWURPRQWD �:DUV]DZD� 6$�Z� XSDGáR FL� ]� PR OLZR FL �
]DZDUFLD�XNáDGX� VSRU] G]Lá� LQIRUPDFM �GRGDWNRZ �REHMPXM F �ZSURZDG]HQLH�GR� VSUDZR]GDQLD��
ILQDQVRZHJR�RUD]�GRGDWNRZH�LQIRUPDFMH�L�REMD QLHQLD��
'DQH� OLF]ERZH�Z�W\FK� LQIRUPDFMDFK�Z\QLNDM �]�HZLGHQFML�NVL JRZHM� L� V �]JRGQH�]H�]EDGDQ\P�
VSUDZR]GDQLHP�ILQDQVRZ\P��
�
�

���=HVWDZLHQLH�]PLDQ�Z�NDSLWDOH�ZáDVQ\P�
�
=HVWDZLHQLH�]PLDQ�Z�NDSLWDOH�ZáDVQ\P�]RVWDáR�VSRU] G]RQH�SUDZLGáRZR�L�Z\ND]XMH�SUDZLGáRZH�
SRZL ]DQLH�]�ELODQVHP�RUD]�UDFKXQNLHP�]\VNyZ�L�VWUDW��
�
�
���5DFKXQHN�SU]HSá\ZyZ��SLHQL Q\FK�
�
5DFKXQHN� SU]HSá\ZyZ� SLHQL Q\FK� VSRU] G]RQ\� ]RVWDá� SU]H]� 6SyáN � PHWRG � SR UHGQL ��������������������
]�XZ]JO GQLHQLHP�SU]HSLVyZ�DUW�� ��E�XVWDZ\� L�Z\ND]XMH�SUDZLGáRZH�SRZL ]DQLH�RGSRZLHGQLR�����������
]�ELODQVHP��UDFKXQNLHP�]\VNyZ�L�VWUDW�RUD]�]DSLVDPL�Z�NVL JDFK�UDFKXQNRZ\FK��
�
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