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7DUWDORPMHJ\]pN

0yGRVtWiVRN�HOĘMHJ\]pVH ���������������������������������������������������������������������������������������������������������� �

7DUWDORPMHJ\]pN ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �

���ÈOWDOiQRV�HOĘtUiVRN ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �
����� $]� iOORPiV� IHNYpVH� V]HOYpQ\V]iP� V]HULQW�� �YLOODPRVtWRWW�� QHP� YLOODPRVtWRWW� YRQDORQ��
YRQDODNRQ�� V]RPV]pGRV� iOORPiVRN�� Q\tOWYRQDOL� V]ROJiODWL� KHO\HN� V]HOYpQ\V]iP� V]HULQW�
IHOVRUROiVD�� $]� iOORPiVRQ� YDODPLQW� D� WiYYH]pUHOW�� WiYNH]HOW� V]ROJiODWL� KHO\HQ� �]HPHOĘ�
EL]WRVtWyEHUHQGH]pV�WtSXVD� ��������������������������������������������������������������������������������������������������������� �
�����$]�iOORPiV�V]ROJiODWL�KHO\HLQHN��KHO\LVpJHLQHN��IHOVRUROiVD� ��������������������������������������������� �
����� $� YRQDWRN� N|YHWpVL� UHQGMH�� iOORPiVN|]|QNpQWL� ERQWiVEDQ� �WpUN|]L�� iOORPiVWiYROViJ~���
9RQDOL�EL]WRVtWyEHUHQGH]pV��YRQDWEHIRO\iVROiVL�UHQGV]HU� ��������������������������������������������������������� �
�����$]�iOORPiVL�YiJiQ\RN�V]iPR]iVD��MHO|OpVH��UHQGHOWHWpVH��D]�iOORPiVL�iWPHQĘ�IĘYiJiQ\���
RN��PHJMHO|OpVH��$�YiJiQ\RN�KDV]QiOKDWy�KRVV]D��OHMWYLV]RQ\DL��D�V]ROJiODWL�KHO\HN�MHOIHODGiVUD�
NLpStWHWW�pV�NL�QHP�pStWHWW�YiJiQ\DLQDN�IHOVRUROiVD� ����������������������������������������������������������������� ��
�������8WDVSHURQRN�KRVV]D�� VtQNRURQD� IHOHWWL�PDJDVViJD�� �VN��� VN���� VN���VWE���EXUNRODWD��D]�
XWDVRN�UpV]pUH�NLMHO|OW�PHJN|]HOtWpVL�~WYRQDO�PHJKDWiUR]iVD� ������������������������������������������������� ��
�����$�Yi]ODWRV�KHO\V]tQUDM]RQ�IHOW�QWHWHWW�DGDWRNUD��REMHNWXPRNUD��EHUHQGH]pVHNUH�YRQDWNR]y�
U|YLG�OHtUiV� ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
�������+HO\KH]� N|W|WW� MHO]ĘN� IHOiOOtWiVL� KHO\H��PHJMHO|OpVH�� UHQGHOWHWpVH�� )LJ\HOPH]WHWĘ� MHOHN�
IHOVRUROiVD��7|USH�WRODWiVMHO]ĘN�IHOVRUROiVD�D�KR]]i�WDUWR]y�YiOWyN�V]iPiQDN�PHJMHO|OpVpYHO��$�
V]ROJiODWL� KHO\HNUH� UHQGV]HUHVtWHWW� KRUGR]KDWy� MHO]ĘN�� MHO]ĘHV]N|]|N� IHOVRUROiVD� GDUDEV]iP�
V]HULQW� �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
������� $� YiOWyN� V]iPR]iVD�� iOOtWiVL� pV� EL]WRVtWiVL� PyGMXN� V]HULQWL� FVRSRUWRVtWiVD�� KD� YDQ�
YiOWyMHO]Ę�� DNNRU� DQQDN� WtSXVD� �iEUDOHPH]HV� YDJ\� IRUJyODSRV�� NLYLOiJtWKDWy� YDJ\�
IpQ\YLVV]DYHUĘV��� $� ��� .P�K� VHEHVVpJQpO� QDJ\REE� VHEHVVpJĦ� YiOWyN�� YiOWyNDSFVRODWRN�
IHOVRUROiVD�pV�D]�D]RNRQ�DONDOPD]KDWy�VHEHVVpJ�PHJKDWiUR]iVD� �������������������������������������������� ��
������� +HO\KH]� N|W|WW� YpGHOPL� EHUHQGH]pVHN�� YiJiQ\]iUy� V]HUNH]HWHN� IHOVRUROiVD�� KHO\H��
YDODPLQW�I�JJĘVpJHN� ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
�������ĥUV]HOYpQ\EH�Q\~Oy�PĦWiUJ\DN�IHOVRUROiVD� ������������������������������������������������������������������ ��
����� eUWHNH]pVL� OHKHWĘVpJHN�� UiGLyV� pV� WpUKDQJRV� N|U]HWHN�� iOORPiVL� WiYEHV]pOĘ� NDSFVRODWRN��
YDV~WL�WiYEHV]pOĘ�UHQGV]HU��KDQJU|J]tWĘ�EHUHQGH]pVHN��$]�HJ\�HJ\�WiYEHV]pOĘ��UiGLyV�N|U]HWKH]�
WDUWR]y� V]ROJiODWL� KHO\HN�� D� WiYEHV]pOĘ� KtYyMHOHN�� YDODPLQW� D� KDQJU|J]tWĘYHO� NLHJpV]tWHWW�
WiYEHV]pOĘ� pV� UiGLyV� NDSFVRODWRN�� V]ROJiODWL� KHO\HN� UpV]OHWHV� IHOVRUROiVD�� ,UiQ\tWyL�
HOpUKHWĘVpJHN� ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
����� $� YLOODPRV� IHOVĘYH]HWpNL� UHQGV]HUKH]� NDSFVROyGy� HOĘtUiVRN�� iOORPiVL� NDSFVROyNHUW��
NDSFVROiVL� KHO\HN�� V]DNDV]ROyN� HOKHO\H]pVH�� YDODPLQW� I|OGHOĘ� UXGDN� WiUROiVL� KHO\H� pV�
GDUDEV]iPD��7pUYLOiJtWiVL�N|U]HWHN�pV�D]RN�NDSFVROiViQDN�PyGMD� ����������������������������������������� ��
�����$]�XWDVWiMpNR]WDWiVUD�YRQDWNR]y�KHO\L�HOĘtUiVRN� ������������������������������������������������������������� ��
������6]ROJiODWL�KHO\�WtSXVD ������������������������������������������������������������������������������������������������������ ��
������$�V]ROJiODWL�KHO\UH�UHQGV]HUHVtWHWW�XWDVWiMpNR]WDWy�EHUHQGH]pVHN�IDMWiL� ������������������������� ��
������ $]� iOORPiVL� XWDVSHURQRN�PHJN|]HOtWpVL� LGĘQRUPDWtYiMD� SHUF� pUWpNH�� $� V]ROJiODWL� KHO\�
WtSXViQDN� pV� D]� XWDVSHURQRN� PHJN|]HOtWpVL� LGĘQRUPiMiQDN� ILJ\HOHPEH� YpWHOpYHO� D KDQJRV�
XWDVWiMpNR]WDWiVW� D�YRQDWRN�pUNH]pVpKH]�LQGXOiViKR]�NpSHVW�PLO\HQ� LGĘSRQWEDQ�NHOO�YpJH]QL�
�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
������� $]� iOORPiV� UHQGHONH]LN�H� V]LJHWSHURQQDO�� $PHQQ\LEHQ� D]� iOORPiV� QHP� UHQGHONH]LN�
V]LJHWSHURQQDO�� LOOHWYH� D� V]LJHWSHURQ� QHP� DOXO� YDJ\� IHO�OMiUyQ� NHUHV]W�O� N|]HOtWKHWĘ� PHJ��
V]DEiO\R]QL� NHOO�� KRJ\� YRQDWWDOiONR]iV� DONDOPiYDO� D� NpVĘEE� pUNH]Ę� YRQDWUyO� D]� pUNH]pVW�
PHJHOĘ]ĘHQ�PLNRU�V]DEDG�KDQJRV�XWDVWiMpNR]WDWiVW�DGQL��������������������������������������������������������� ��
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������ $]� XWDVWiMpNR]WDWy� EHUHQGH]pVHN� KDV]QiOKDWDWODQViJD� HVHWpQ� D� EHMHOHQWpVUH�� LOOHWYH� D]�
pOĘV]DYDV�XWDVWiMpNR]WDWiV�YpJUHKDMWiViUD�YRQDWNR]y�HOĘtUiVRN� ���������������������������������������������� ��
������� 5HQGNtY�OL� HVHPpQ\HN� HVHWpQ� D� 0È9� 67$57� =UW�� V]HPpO\V]iOOtWiVL� WHYpNHQ\VpJHW�
HOOiWy�PXQNDYiOODOyLQDN�pUWHVtWpVpUH�YRQDWNR]y�HOĘtUiVRN� ������������������������������������������������������ ��
������� ÈOORPiVRNRQ� �PHJiOOyKHO\HNHQ�� DONDOPD]DQGy� SDStU� DODS~� XWDVWiMpNR]WDWy�
KLUGHWPpQ\HN� IDMWiL�� $]� XWDVWiMpNR]WDWy� KLUGHWPpQ\HN� NLKHO\H]pVpYHO�� SyWOiViYDO��
PyGRVtWiViYDO��HOWiYROtWiViYDO�PHJEt]RWW�PXQNDYiOODOyN� ������������������������������������������������������� ��
�������8WDVWiMpNR]WDWy�KLUGHWPpQ\HN�HOOHQĘU]pVpUH�YRQDWNR]y�HOĘtUiVRN�������������������������������� ��
������ $]� HJ\HV� V]ROJiODWL� KHO\HNHQ� �KHO\LVpJHNEHQ�� D� V]ROJiODW� HOOiWiViKR]� V]�NVpJHV�
8WDVtWiVRN�� V]DEiO\]DWRN�� VHJpGN|Q\YHN�� 98�N�� UHQGHOHWHN� OLVWiMD�� HOpUKHWĘVpJH�� $�
3DUDQFVN|Q\YHN�KHO\H� ������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
������ (OVĘVHJpO\Q\~MWiVQiO� ILJ\HOHPEH� YHKHWĘ� pV� KDV]QiOKDWy� HV]N|]|N� WiUROiVL� KHO\H�� D�
IRJODONR]iV�HJpV]VpJ�J\L�RUYRV��D�Ki]LRUYRV��D]��J\HOHWHV�RUYRV��D�NyUKi]DN�pV�HJ\pE�HOOiWiVW�
EL]WRVtWy� HJpV]VpJ�J\L� LQWp]PpQ\HN� QpY� pV� FtPMHJ\]pNH�� (OVĘVHJpO\Q\~MWiVUD� NLNpS]HWWHN�
QpYVRUD��9pUDONRKRO�YL]VJiODWL�GRER]��DONRKROV]RQGD��DONRKROWHV]WHU�WiUROiVL�KHO\H� ������������� ��
������ 5HQGĘUVpJ�� PHQWĘN�� WĦ]ROWyViJ�� NDWDV]WUyIDYpGHOHP�� SROJiUĘUVpJ�� YDV~WĘU|N��
|QNRUPiQ\]DW��YDGiV]WiUVDViJ�� LOOHWYH� D� V]ROJiODWL�KHO\HQ� MHOHQ� OpYĘ�pV�YDV~WL� WHYpNHQ\VpJHW�
YpJ]Ę�YiOODONR]y�YDV~WL�WiUVDViJRN�pV�N�OVĘ�YiOODONR]iVRN�FtPH��WHOHIRQV]iPD� �������������������� ��
������$�GRKiQ\]iVUD�NLMHO|OW�KHO\HN�PHJKDWiUR]iVD� ��������������������������������������������������������������� ��

���)RUJDOPL�V]ROJiODW�YpJ]pVpUH�YRQDWNR]y�HOĘtUiVRN ���������������������������������������������������������� ��
�����$�V]ROJiODWL�KHO\�WHFKQROyJLiMiKR]�LJD]RGy�OpWV]iP�PHJKDWiUR]iVD� ������������������������������� ��
�����$�V]ROJiODWUD�MHOHQWNH]pV�V]DEiO\R]iVD� ���������������������������������������������������������������������������� ��
�����$]�iOORPiVEHMiUiV��N|U]HWEHMiUiV�V]DEiO\R]iVD� ��������������������������������������������������������������� ��
������� $]� iOORPiVEHMiUiVUD�� N|U]HWEHMiUiVUD� N|WHOH]HWWHN� IHOVRUROiVD� pV� D� WHYpNHQ\VpJ�
YpJUHKDMWiViQDN�KHO\L�V]DEiO\R]iVD ����������������������������������������������������������������������������������������� ��
�����6]ROJiODWiWDGiV�iWYpWHO�KHO\L�V]DEiO\R]iVD� ���������������������������������������������������������������������� ��
�������6]ROJiODWiWDGiV�iWYpWHO�V]ROJiODW�PHJV]DNtWiV��V]ROJiODW�V]�QHWHOpV�HVHWpQ������������������� ��
������� 2V]WRWW� PXQNDLGĘ� �V]ROJiODWV]�QHWHOpV� YDJ\� V]ROJiODW� PHJV]DNtWiV�� HVHWpQ� N|YHWHQGĘ�
HOMiUiV��-HO]ĘN�NH]HOpVpUH��pUYpQ\WHOHQtWpVpUH��YDODPLQW�D]�~WVRURPSyNQiO�N|YHWHQGĘ�HOMiUiVUD�
YRQDWNR]y�KHO\L�HOĘtUiVRN�V]DEiO\R]iVD����������������������������������������������������������������������������������� ��
���� )RUJDOPL� V]ROJiODWWHYĘ�N��� �WpUIĘQ|N�� UpV]OHWHV� PXQNDEHRV]WiVD�� $� V]ROJiODWL� KHO\HQ�
V]ROJiODWRW�WHOMHVtWĘ�YDODPHQQ\L�IRUJDOPL�V]ROJiODWWHYĘ�UpV]OHWHV�PXQNDEHRV]WiVD��WHHQGĘLN�pV�
KDWiVN|U�N�HOKDWiUROiViYDO� ������������������������������������������������������������������������������������������������������ ��
�����9H]HWĘ�YiOWyNH]HOĘ��N��UpV]OHWHV�PXQNDEHRV]WiVD������������������������������������������������������������� ��
�������9iOWyNH]HOĘ�N��UpV]OHWHV�PXQNDEHRV]WiVD ���������������������������������������������������������������������� ��
������-HO]ĘN��YiOWyN��KHO\LVpJHN�NLYLOiJtWiViQDN�V]DEiO\R]iVD��D]�iOORPiVL��YDODPLQW�Q\tOWYRQDOL�
KHO\KH]� N|W|WW� MHO]ĘN� OiPSiLQDN� JRQGR]iViUD� YRQDWNR]y� KHO\L� HOĘtUiVRN� D� JRQGR]iVXNNDO�
PHJEt]RWW�PXQNDN|U|N�IHOVRUROiViYDO� ������������������������������������������������������������������������������������ ��
������$]�iOORPiVKR]�WDUWR]y�VDMiWFpO~�YDV~WL�SiO\DKiOy]DW�IHOVRUROiVD��D�NLV]ROJiOiV�PyGMD� � ��
������9iOWyN|U]HWHN�NLMHO|OpVH��ĘU]pVH�������������������������������������������������������������������������������������� ��
�������� 9iOWyNH]HOĘL� N|U]HWHN� PHJKDWiUR]iVD�� YDODPLQW� D� FVDN� WRODWiV� UpV]pUH� YiOWyW� iOOtWy�
YiOWyNH]HOĘN�NLMHO|OpVH� ������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ��
������9iOWyJRQGR]iV ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
��������9iOWyJRQGR]iVL�N|U]HWHN�NLMHO|OpVH������������������������������������������������������������������������������ ��
��������$�YiOWyN�JRQGR]iViUD�N|WHOH]HWWHN�NLMHO|OpVH� ������������������������������������������������������������� ��
�������� $� YiOWyJRQGR]iV� KHO\L� WHFKQROyJLiMiQDN� V]DEiO\R]iVD� I�JJHWOHQ�O� DWWyO�� KRJ\� D�
WHYpNHQ\VpJHW�PHO\�V]DNV]ROJiODW�YpJ]L� ��������������������������������������������������������������������������������� ��
������$�YiOWyN�V]DEYiQ\RV�iOOiViQDN�N|]OpVH��������������������������������������������������������������������������� ��
������8WDVtWiV�D�YRQDW�YiJiQ\~WMiQDN�EHiOOtWiViUD� ������������������������������������������������������������������� ��
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��������9iJiQ\~W�EHiOOtWiViQDN�HOUHQGHOpVH�WiYEHV]pOĘ�EHUHQGH]pV�KDV]QiOKDWDWODQViJD�HVHWpQ��
YDJ\�KD�D�YiOWyNH]HOĘ�iOODQGy�WDUWy]NRGiVL�KHO\H�QHP�D�IRUJDOPL�LURGiEDQ�YDJ\�D�YiOWyNH]HOĘL�
ĘUKHO\HQ�YDQ� ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
������ $� YiJiQ\~W� EHiOOtWiViKR]� V]�NVpJHV� LGĘN� YiJiQ\XWDQNpQWL�PHJKDWiUR]iVD�� YDODPLQW� D�
EHUHQGH]pV�KDV]QiOKDWDWODQViJD�HVHWpQ�D�YiJiQ\~W�EHiOOtWiViKR]�V]�NVpJHV�LGĘN�PHJKDWiUR]iVD�
YiJiQ\XWDQNpQW������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
������$�YiJiQ\~W�HOOHQĘU]pVH ��������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
��������$�YiJiQ\EHMiUiVRN�V]DEiO\R]iVD� �������������������������������������������������������������������������������� ��
��������$�IRUJDOPL�V]ROJiODWWHYĘ�N��YiJiQ\~W�iWWHNLQWpVL�N|WHOH]HWWVpJpQHN�V]DEiO\R]iVD� ���� ��
������$�YiOWyN�KDV]QiOKDWyViJiQDN�HOOHQĘU]pVH� ���������������������������������������������������������������������� ��
��������$�YiOWyN�KDV]QiOKDWyViJiQDN�KHO\V]tQL�HOOHQĘU]pVH�V]ROJiODW�iWYpWHONRU�pV�HOOHQĘU]pVHN�
DONDOPiYDO� ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
��������$�KDV]QiOKDWyViJ�HOOHQĘU]pVH�iOODQGyDQ�OH]iUW�YiOWyNQiO� ������������������������������������������� ��
������$�YiOWyN�iOOtWiVD��������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
��������9iOWyiOOtWiV�YRQDW�UpV]pUH��$�YiOWyiOOtWiVUD�N|WHOH]HWWHN�PHJKDWiUR]iVD���������������������� ��
��������9iOWyiOOtWiV�WRODWiV�UpV]pUH��$�YiOWyiOOtWiVUD�N|WHOH]HWWHN�PHJKDWiUR]iVD� ������������������� ��
������ÈOODQGyDQ�]iUYD�WDUWDQGy�YiOWyN� ������������������������������������������������������������������������������������ ��
��������6]DEYiQ\RV�iOOiVXNEDQ�iOODQGyDQ�]iUYD�WDUWDQGy�YiOWyN�NLMHO|OpVH�pV�IHOVRUROiVD� ����� ��
������9iOWy]iU� pV�YpGHOPL�EHUHQGH]pV�PiVRGNXOFVRN� ������������������������������������������������������������ ��
�������� $� YiOWy]iUDN� pV� YpGHOPL� EHUHQGH]pVHN� PiVRGNXOFVDLQDN� ĘU]pVpUH� NLMHO|OW� V]ROJiODWL�
KHO\HN�IHOVRUROiVD� �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
������9iOWyHOOHQĘU]pV� ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
��������$�YiOWyN� iOOtWiViUD� N|WHOH]HWWHN�PXQNiMiQDN� HOOHQĘU]pVpUH� NLMHO|OW� GROJR]y� �PiVRGLN�
GROJR]y��PHJKDWiUR]iVD� ���������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
������9iOWyHOOHQĘU]pV�KHO\V]tQL�iOOtWiV~�OH�QHP�]iUW�YiOWyNQiO� ������������������������������������������������ ��
��������$�YiOWyHOOHQĘU]pV�PHJWDUWiViQDN�HOĘMHJ\]pVpUH�NLMHO|OW�KHO\�PHJKDWiUR]iVD� ������������� ��
������-HOHQWpV�D�YiJiQ\~W�EHiOOtWiViUyO� ������������������������������������������������������������������������������������ ��
��������$�YiJiQ\~W�EHiOOtWiViUD�XWDVtWRWW�GROJR]yN�MHOHQWpVWpWHOL�N|WHOH]HWWVpJpQHN�VRUUHQGMH���
��������$�YiJiQ\~W�EHiOOtWiViQDN�EHMHOHQWpVpUH�YRQDWNR]y�HOĘtUiV��KD�D]�pUWHNH]Ę�EHUHQGH]pV�
KDV]QiOKDWDWODQ� ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ��
������ÈOORPiVL��Q\tOWYRQDOL�~WiWMiUyN�V]HOYpQ\V]iPD��VRURPSyN�MHOH��V]iPD��NH]HOĘ�V]ROJiODWL�
KHO\� PHJQHYH]pVH�� EL]WRVtWiV� PyGMD�� D]� ~WiWMiUy� PHO\� N|]XWDW� NHUHV]WH]L� �N|]~W� V]iPD��
N|]WHU�OHW�QHYH���YDV~WL�J\DORJRV�iWNHOĘKHO\�KHO\H��V]HOYpQ\V]iPD ���������������������������������������� ��
�������� 1\tOWYRQDOL� ~WVRURPSyN� IHOVRUROiVD�� PHO\HN� KDV]QiOKDWDWODQViJD� HVHWpQ� D�
YRQDWV]HPpO\]HWHW�pUWHVtWHQL�NHOO��LOOHWYH�D]�~WiWMiUyW�MHO]ĘĘUUHO�IHGH]QL�NHOO� �������������������������� ��
������$�WRODWiV�HQJHGpO\H]pVH� ������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
������7RODWiVYH]HWĘ�NLMHO|OpVH� ������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
��������7|EE�WRODWyFVDSDW�HJ\�V]ROJiODWL�KHO\HQ�EHO�OL�HJ\LGHMĦ�WHYpNHQ\VpJpW�LUiQ\tWy V]HPpO\�
NLMHO|OpVH����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
��������$�WRODWyFVDSDW�OpWV]iPD�QRUPiO��]HPL��LOOHWYH�DWWyO�HOWpUĘ�N|U�OPpQ\HN�HVHWpQ���������� ��
������ÈWiOOiV��|VV]HWROiV� ���������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
�������� ÈWiOOiV�� |VV]HWROiV� N|]EHQ� D]� iOORPiV� W~OVy� YpJpQ� YpJH]KHWĘ� HJ\LGHMĦ� WRODWiVRN�
V]DEiO\R]iVD� ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
������-iUPĦYHN�IHGH]pVH� KD�D�IĘYiJiQ\RQ�MDYtWiVL��WLV]WtWiVL�VWE��PXQNiW�YpJH]QHN��������������� ��
������0R]GRQ\RN�PR]JiViQDN�V]DEiO\R]iVD� �������������������������������������������������������������������������� ��
�������� $]� HJ\HG�O� YDJ\� OHJIHOMHEE� �� NRFVLYDO� N|]OHNHGĘ� PR]GRQ\RN�� PR]GRQ\FVRSRUWRN�
PR]JiViQDN�V]DEiO\R]iViUD�YRQDWNR]y�HOĘtUiVRN� ������������������������������������������������������������������� ��
��������0R]GRQ\RN�N|U�OMiUDWiViUD�DONDOPDV�YiJiQ\RN�NLMHO|OpVH� ����������������������������������������� ��
������)pNVDUX�DONDOPD]iVD�������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
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������ 6]DODV]WKDWy� NRFVLN� PHQQ\LVpJH�� iOODQGy� MHOOHJĦ� V]DODV]WiVL� WLODOPDN� pV� V]DODV]WiVL�
NRUOiWR]iVRN� ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
������ 9RQDW� EHKDODGiVD� N|]EHQ� D]� iOORPiV� W~OVy� YpJpQ� YpJH]KHWĘ� WRODWiVRN� UpV]OHWHV� KHO\L�
V]DEiO\R]iVD� ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
������ $� YiJiQ\~WWyO� MREEUD�� LOOHWYH� EDOUD� IHNYĘ� YiJiQ\RNRQ� D� YiJiQ\~W� pULQWpVH� QpON�O�
YpJH]KHWĘ�WRODWiVRN�KHO\L�V]DEiO\R]iVD� ���������������������������������������������������������������������������������� ��
������9pGHNH]pV�D�MiUPĦPHJIXWDPRGiVRN�HOOHQ� ��������������������������������������������������������������������� ��
��������$�U|J]tWĘVDUXN�WiUROiVL�KHO\H��GDUDE� pV�VRUV]iP�V]HULQWL�NLDGiViQDN��YLVV]DYpWHOpQHN�
KHO\L�V]DEiO\R]iVD� ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
�������� $� U|J]tWĘVDUXN� HOKHO\H]pVppUW�� HOWiYROtWiVipUW�� IHO�J\HOHWppUW�� KDV]QiOKDWyViJiQDN�
HOOHQĘU]pVppUW�IHOHOĘV�V]HPpO\HN�NLMHO|OpVH� ����������������������������������������������������������������������������� ��
��������.XOFFVDO� OH]iUKDWy�NRFVLIRJy�DOiWpWHN�pV�NXOFVDLQDN�NH]HOpVpUH�� WiUROiViUD�YRQDWNR]y�
HOĘtUiVRN� ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
�������� 3iURV� IpNVDUXN�� LOOHWYH� D� KHO\HWWH� DONDOPD]KDWy� IpNVDUXN� WiUROiViUD� NLMHO|OW� KHO\��
KDV]QiOKDWyViJXN�HOOHQĘU]pVppUW�IHOHOĘV�V]HPpO\�NLMHO|OpVH� ��������������������������������������������������� ��
������-iUPĦNDSFVROiVRN������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ��
������)LJ\HOpVL��WiMpNR]yGiVL�pV�pUWHVtWpVL�N|WHOH]HWWVpJ� ���������������������������������������������������������� ��
��������$�IRUJDOPL�V]ROJiODWWHYĘNUH�YRQDWNR]y�WiMpNR]yGiVL�N|WHOH]HWWVpJ�KHO\L�V]DEiO\R]iVD�
�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
������(QJHGpO\NpUpV��DGiV� ������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
��������$]�HQJHGpO\NpUpV�DGiV�EL]RQ\tWiViUD�NLMHO|OW�V]ROJiODWL�KHO\�PHJQHYH]pVH���������������� ��
������ $� YRQDWRN� V]iPiUyO� pV� HOĘUHOiWKDWy� LQGXOiVL� LGHMpUĘO� V]yOy� N|]OHPpQ\� DGiViUD�
IHOKDWDOPD]RWW�GROJR]yN�NLMHO|OpVH� ������������������������������������������������������������������������������������������ ��
������0HJJ\Ę]ĘGpV�D�YRQDW�PHJpUNH]pVpUĘO��HOKDODGiViUyO�� �������������������������������������������������� ��
�������� $� YRQDWRN� WHOMHV�PHJpUNH]pVpQHN� �HOKDODGiViQDN��PHJiOODStWiViUD� NLMHO|OW� GROJR]yN�
IHOVRUROiVD��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
������5HQGHONH]pVHN�N|]OpVH�D�YRQDWV]HPpO\]HWWHO������������������������������������������������������������������ ��
������$�YRQDWRN�PR]GRQ\YH]HWĘLQHN�IHOKDWDOPD]iVD�LQGtWiVUD��iWKDODGiVUD� �������������������������� ��
�������� $� V]ROJiODWL� KHO\UH� YRQDWNR]yDQ� D� Y|U|V�IHKpU� iUERF~� IĘMHO]Ę� PHOOHWWL� N|]OHNHGpV�
V]DEiO\R]iVD� ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
������0HQHWUHQG�V]HULQW�iWKDODGy�YRQDWRN�PHJiOOtWiVD�D�V]ROJiODWL�KHO\HNHQ� ������������������������� ��
��������$�PHQHWUHQG�V]HULQW�iWKDODGy�YRQDWRN�PHJiOOtWiViQDN�PyGMD� ������������������������������������ ��
������$�YRQDWRN�IRJDGiVD�pV�PHJILJ\HOpVH�iOORPiVRNRQ� �������������������������������������������������������� ��
��������$�YiOWyNH]HOĘN�YRQDWIRJDGiVL�KHO\pQHN�PHJKDWiUR]iVD� ��������������������������������������������� ��
������ (J\HGL� HQJHGpOO\HO� UHQGHONH]Ę� UDNV]HOYpQ\HQ� W~OpUĘ� N�OGHPpQ\W� WRYiEEtWy� YRQDWUyO�
pUWHVtWHWW� IRUJDOPL� V]ROJiODWWHYĘ� iOWDO� pUWHVtWHQGĘN� N|UpUH� YRQDWNR]y� KHO\L� HOĘtUiVRN�
V]DEiO\R]iVD� ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
������ÈOWDOiQRV�pUYpQ\Ħ��WtSXV��HQJHGpOO\HO�UHQGHONH]Ę�WtSXVN�OGHPpQ\HN� WRYiEEtWiVD�HVHWpQ�
EHWDUWDQGy��D]�iOORPiVUD�pV�D�UHQGHONH]pVL�V]DNDV]UD��V]DNDV]RNUD��YRQDWNR]y�NRUOiWR]iVRN���
������ $]� iOORPiV� �V]ROJiODWL� KHO\�� YiJiQ\DLQDN� UHQGNtY�OL� N�OGHPpQ\HN� WRYiEEtWiVD�
V]HPSRQWMiEyO�W|UWpQĘ�FVRSRUWED�VRUROiViUD�YRQDWNR]y�HOĘtUiVRN� ������������������������������������������ ��
������ $� W~OV~O\RV� N�OGHPpQ\HN� WRYiEEtWiVD� HVHWpQ� D]� iOORPiVUD� �V]ROJiODWL� KHO\UH�� QHP�
YRQDWIRJDGy�YiJiQ\DLUD�YRQDWNR]y�NRUOiWR]iVRN�V]DEiO\R]iVD� ��������������������������������������������� ��
������$�J\DORJRVRN�N|]OHNHGpVpUH�pV�D�V]ROJiODWL�KHO\HN�PHJN|]HOtWpVpUH�V]ROJiOy�N|]OHNHGpVL�
~WYRQDODN�NLMHO|OpVH��HUUH�D�FpOUD�D�NHUpNSiU�KDV]QiODWiQDN�OHKHWĘVpJH��.p]LNRFVLN��WDUJRQFiN�
pV�HJ\pE�N|]~WL�MiUPĦYHN�N|]OHNHGpVL�~WYRQDODLQDN�NLMHO|OpVH��D�YiJiQ\RNRQ�YDOy�iWKDODGiVXN�
HQJHGpO\H]pVpQHN� PyGMD�� YDODPLQW� D]� pOHWYpGHOPL� NHUtWpVHQ� ±V]ROJiODWL� FpO~� N|]OHNHGpV�
pUGHNpEHQ± OpWHVtWHWW�]iUKDWy�iWMiUy�KDV]QiODWiQDN�IHOWpWHOHL���������������������������������������������������� ��

���$�YDV~WL� MiUPĦPpUOHJHN�KDV]QiODWiUD��D�JpSL�UDNRGiVL�HQJHGpO\HN�NLDGiViUD�pV�D�
UDNWHU�OHWHN�NH]HOpVpUH�YRQDWNR]y�HOĘtUiVRN�KHO\L�V]DEiO\R]iVD ���������������������������������� ��
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�����$]�iOORPiVL�UDNRGyYiJiQ\RN�pV�D�KR]]iMXN�WDUWR]y�UDNRGyWHU�OHWHN�NLMHO|OpVpUH�YRQDWNR]y�
KHO\L�HOĘtUiVRN�V]DEiO\R]iVD��5DNRGiVRN�HQJHGpO\H]pVH��������������������������������������������������������� ��

���3iO\DYDV~WL�LQIRUPDWLNDL�UHQGV]HUHN�NH]HOpVpYHO�NDSFVRODWRV�KHO\L�V]DEiO\R]iV ��������� ��
�����$]�iOORPiVRQ�D�V]ROJiOWDWiVRN��DODS��MiUXOpNRV��NLHJpV]tWĘ��PHOOpN��HJ\pE��NH]HOpVpW�YpJ]Ę�
V]iPtWyJpSHV�PXQNDKHO\HN�IHOVRUROiVD� ���������������������������������������������������������������������������������� ��
�������$�PXQNDKHO\HN�DGDWDL��D]�HJ\HV�PXQNDKHO\HNHQ�YpJ]HWW�IHODGDWRN�PHJKDWiUR]iVD� ���� ��
���������$]RNQDN�D� V]ROJiODWL�KHO\HNQHN�D� IHOVRUROiVD��DPHO\HN� WHOMHVtWPpQ\pQHN�D� U|J]tWpVH�
W|UWpQLN� ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ��
��������$�V]iPtWyJpS�PHJKLEiVRGiVD�HVHWpQ�D�KHO\HWWHVtWĘ�PXQNDKHO\�V]ROJiODWL�KHO\�NLMHO|OpVH�
�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
�����6]ROJiOWDWiVRN�NH]HOpVH�D]�LQIRUPDWLNDL�UHQGV]HUEHQ ������������������������������������������������������� ��
�������5pV]OHWHV�IHODGDWNLtUiV�NpV]tWpVpUH�YRQDWNR]y�HOĘtUiVRN��(OHJ\IHOGROJR]iVKR]�V]�NVpJHV�
NyGRN� DONDOPD]iVD�� KHO\L� VDMiWRVViJRNQDN� PHJIHOHOĘ� NyGRN�� H]HN� DONDOPD]iVD� D� NLDGRWW�
UHQGHONH]pVHNHQ��$]�iOORPiVRQ�LJpQ\HOW�WRODWiVL�V]ROJiOWDWiVRN�NH]HOpVH��IHODGDWRN�NLDGiVD� ��
������� $� UpV]OHWHV� IHODGDWNLtUiVRQ� QHP� NH]HOW� V]ROJiOWDWiVRN� WHOMHVtWpVpYHO� NDSFVRODWRV� KHO\L�
V]DEiO\R]iV� ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ��
�����9RQDW|VV]HiOOtWiV�U|J]tWpVH�D]�LQIRUPDWLNDL�UHQGV]HUEHQ� ������������������������������������������������� ��
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V]HOYpQ\��iOORPiVRN�

1\tOWYRQDOL�V]ROJiODWL�KHO\HN�IHOVRUROiVD�
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iOORPiVRN�N|]|WW �]HPHO��

9RQDOL�EL]WRVtWyEHUHQGH]pV��YRQDWEHIRO\iVROiVL�UHQGV]HU�HJ\LN�iOORPiVN|]EHQ�VLQFV�

$��������V]��V]HOYpQ\EHQ�0iUWpO\�PK��LSYN��IpQ\�IHGH]ĘMHO]ĘV�EHUHQGH]pV�YDQ�



��

È98�0LQGV]HQW�iOORPiV������������

�����$]� iOORPiVL� YiJiQ\RN� V]iPR]iVD�� MHO|OpVH�� UHQGHOWHWpVH�� D]� iOORPiVL� iWPHQĘ� IĘYiJiQ\� ��RN��PHJMHO|OpVH��$� YiJiQ\RN�KDV]QiOKDWy�
KRVV]D��OHMWYLV]RQ\DL��D�V]ROJiODWL�KHO\HN�MHOIHODGiVUD�NLpStWHWW�pV�NL�QHP�pStWHWW�YiJiQ\DLQDN�IHOVRUROiVD�

ÈOORPiVL�YiJiQ\RN�

9iJiQ\�
QHYH

5HQGHOWHWpVH

+
DV
]Q
iO
K
DW
y�
K
RV
V]
D�

N
H]
G
ĘS

RQ
W�
IH
Op
�>
P
@

+
DV
]Q
iO
K
DW
y�
K
RV
V]
D�

Yp
JS

RQ
W�
IH
Op
�>
P
@

/
HM
WY
LV
]R
Q
\�

N
H]
G
ĘS

RQ
W�
IH
Op
�>
Å
@

/
HM
WY
LV
]R
Q
\�
Yp
JS

RQ
W�

IH
Op
�>
Å
@

9
RQ

DW
E
HI
RO
\i
VR
Oi
V�

Wt
S
XV
D

+
DW
iU
RO
y�
N
LW
pU
Ę�

N
H]
G
ĘS

RQ
W�
IH
OĘ
O

+
DW
iU
RO
y�
N
LW
pU
Ę�

Yp
JS

RQ
W�
IH
OĘ
O

7$)�76,�
D]RQRVtWy

9iJiQ\�
EHVRUROiVD

+R]]iIpUpV 0HJMHJ\]pV

,� 5DNRGyYiJiQ\ ��� � � � 1LQFV � � ������������� . 1\tOW �

,,�
9RQDW�IRJDGy���
LQGtWy�IĘYiJiQ\

��� � � � 1LQFV � � ������������� . 1\tOW �

,,,�
ÈWPHQĘ�
IĘYiJiQ\

��� � � � 1LQFV � � ������������� ' 1\tOW �

$�)HMURYDWRV�HOĘMHJ\]pVL�QDSOy�YH]HWpVHNRU�D�YiJiQ\RN�V]iPiW�EHWĦYHO��V]ROJiODWiWDGiV�V]|YHJpEHQ�DUDE�V]iPPDO�NHOO�HOĘMHJ\H]QL��YDODPHQQ\L�
PXQNDN|UEHQ�

$]�iOORPiVL�YiJiQ\RN�OHMWYLV]RQ\DL�

$]�iOORPiV�YDODPHQQ\L�YiJiQ\D�����Å�QpO�NLVHEE�HVpVEHQ�IHNV]LN�



��

È98�0LQGV]HQW�iOORPiV������������

�������8WDVSHURQRN�KRVV]D��VtQNRURQD�IHOHWWL�PDJDVViJD���VN���VN����VN���VWE���EXUNRODWD��
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EL]WRQViJL�KDWiUMHO]ĘMpQ�EHO�O��NXOFVD�.6��NLVLNODV]Wy�VDUXEDQ

.6� ������
��V]��YiOWy��

96�

6DMiWFpO~�YDV~WL�SiO\DKiOy]DW�|VV]HN|WĘ�YiJiQ\iQDN�
EL]WRQViJL�KDWiUMHO]ĘMpQ�EHO�O��NXOFVD�D]�,��V]��YiOWyNH]HOĘL�

ĘUKHO\�EL]WRVtWy�EHUHQGH]pVEHQ

96� ������ ��V]��YiOWy
,��V]��YiJiQ\�EL]WRQViJL�KDWiUMHO]ĘMpQ�EHO�O��NXOFVD�D�IRUJDOPL�

LURGD�EL]WRVtWy�EHUHQGH]pVpEHQ

96� ������ ��V]��YiOWy
,��V]��YiJiQ\�EL]WRQViJL�KDWiUMHO]ĘMpQ�EHO�O��NXOFVD�D�,,��V]��

YiOWyNH]HOĘL�ĘUKHO\ EL]WRVtWy�EHUHQGH]pVpEHQ

0iUWpO\�PK��LSYN� YpGHOPL�EHUHQGH]pVHN�

-HOH
6]HOYpQ\�
V]iP

6]HUNH]HWL�
I�JJpV

0HJMHJ\]pV

96� ���� $��

$� YiJiQ\]iUy� VRURPSy� NXOFVRV� V]HUNH]HWL� I�JJpVEHQ� YDQ� D�
YiOWyiOOtWy� NpV]�OpNUH� V]HUHOW� +DODV� ]iUV]HUNH]HWWHO� pV� D�
N�OVĘWpUL� NXOFVV]HNUpQ\� UpYpQ� D� IpQ\� IHGH]ĘMHO]ĘV�
EHUHQGH]pVVHO�

�������ĥUV]HOYpQ\EH�Q\~Oy�PĦWiUJ\DN�IHOVRUROiVD�

$]�,��V]��YiJiQ\�PHOOHWW�D��������± �������V]��V]HOYpQ\HNEHQ�D]�ROGDOUDNRGy�YDQ�

�����eUWHNH]pVL�OHKHWĘVpJHN��UiGLyV�pV�WpUKDQJRV�N|U]HWHN��iOORPiVL�WiYEHV]pOĘ�NDSFVRODWRN��
YDV~WL� WiYEHV]pOĘ� UHQGV]HU�� KDQJU|J]tWĘ� EHUHQGH]pVHN�� $]� HJ\�HJ\� WiYEHV]pOĘ�� UiGLyV�
N|U]HWKH]� WDUWR]y� V]ROJiODWL� KHO\HN�� D� WiYEHV]pOĘ� KtYyMHOHN�� YDODPLQW� D� KDQJU|J]tWĘYHO�
NLHJpV]tWHWW� WiYEHV]pOĘ� pV� UiGLyV� NDSFVRODWRN�� V]ROJiODWL� KHO\HN� UpV]OHWHV� IHOVRUROiVD��
,UiQ\tWyL�HOpUKHWĘVpJHN�

eUWHNH]pVL�OHKHWĘVpJHN�
� &%�WHOHIRQ
� iOORPiVN|]L�WiYEHV]pOĘ�6]HJYiU�pV�+yGPH]ĘYiViUKHO\�YLV]RQ\ODWEDQ
� KHO\L�N|U]HWL�WiYEHV]pOĘ
� N|]FpO~�WHOHIRQ
� V]ROJiODWL�PRELO�WHOHIRQ

$�WiYEHV]pOĘ�NDSFVRODWRN�KDQJU|J]tWĘ�EHUHQGH]pVVHO�NLHJpV]tWYH�QLQFVHQHN��NLYpYH�D�����.g),�
LUiQ\tWyW�
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0RELOWHOHIRQ�KDQJU|J]tWĘ�PĦN|GpVpW�D�EHV]pOJHWpV�DODWW��WHPHV�KDQJMHO]pV�MHO]L��D�KDQJU|J]tWĘ�
KDV]QiOKDWDWODQViJiW�D]��WHPHV�KDQJMHO]pV�HOPDUDGiVD�MHO]L�

7iYEHV]pOĘ�KtYyMHOHN�
ÈOORPiVN|]L�WiYEHV]pOĘ�|VV]HN|WWHWpV��EHNDSFVROYD�

� 6]HJYiU�IRUJDOPL�LURGD��KtYyMHOH�� ± ± Ɣ
� 6]HJYiU�,��V]��YiOWyNH]HOĘL�ĘUKHO\�� Ɣ�± Ɣ
� 0LQGV]HQW�IRUJDOPL�LURGD��KtYyMHOH�� ± Ɣ�Ɣ
� 0LQGV]HQW�,��V]��YiOWyNH]HOĘL�ĘUKHO\�� Ɣ�±
� 0LQGV]HQW�,,��V]��YiOWyNH]HOĘL�ĘUKHO\�� Ɣ�Ɣ
� +yGPH]ĘYiViUKHO\L 1pSNHUW�� ± Ɣ
� +yGPH]ĘYiViUKHO\�IRUJDOPL�LURGD�� ± Ɣ�± ±
� )pQ\VRURPSy�� Ɣ�Ɣ�Ɣ

0LQGV]HQW�± +yGPH]ĘYiViUKHO\L�1pSNHUW iOORPiVRN�N|]|WW�EH�YDQ�N|WYH�D]�$6�����$6�����
$6�����$6����MHOĦ�IpQ\VRURPSyNQiO�HOKHO\H]HWW�NpV]�OpN�

+HO\L�IRUJDOP~ WiYEHV]pOĘ�|VV]HN|WWHWpV��EHNDSFVROYD�
í )RUJDOPL�LURGD�� ± ± Ɣ
í ,��YiOWyNH]HOĘL�ĘUKHO\�� Ɣ�±
í ,,��YiOWyNH]HOĘL�ĘUKHO\�� Ɣ�Ɣ

9DV~W�]HPL�WiYEHV]pOĘ�KtYyV]iPRN�
� 0LQGV]HQW�IRUJDOPL�LURGD�� ������������������
� 6]HJYiU�IRUJDOPL�LURGD�� ������������������
� +yGPH]ĘYiViUKHO\L 1pSNHUW�IRUJDOPL�LURGD����������
� ����.g),�,UiQ\tWy ��������
� +yGPH]ĘYiViUKHO\�IRUJDOPL�LURGD�� ��������
� 6]HQWHV�iOORPiVIĘQ|NL�LURGD�� ��������
� 6]HQWHV�IRUJDOPL�NRRUGLQiWRUL�LURGD�� ������������������
� 6]HQWHV�UHQGHONH]Ę�IRUJDOPL�V]ROJiODWWHYĘ����������
� 6]HQWHV�N�OVĘ�IRUJDOPL�V]ROJiODWWHYĘ� ��������
� 7HU�OHWL�IĘ�]HPLUiQ\tWy�6]HJHG�� ������������������
� )RUJDOPL�YRQDOLUiQ\tWy�6]HJHG�� �������� YDJ\���������
� 7HU�OHWL�)XQNFLRQiOLV�)HO�J\HOHW�6]HJHG� ������������������
� &DOO�FHQWHU�DGDWV]ROJiOWDWy�N|]SRQW�� ��������
� 9H]pQ\OĘWLV]W�� ��������

6]ROJiODWL�PRELOWHOHIRQ�
í 0LQGV]HQW�PRELO�� ����������� KDQJU|J]tWHWW
í 6]HJYiU�IRUJDOPL�LURGD�� �����������
í +yGPH]ĘYiViUKHO\L�1pSNHUW�IRUJDOPL�LURGD�������������
í +yGPH]ĘYiViUKHO\�IRUJDOPL�LURGD�� �����������
í 6]HQWHV�IRUJDOPL�LURGD�� ����������� KDQJU|J]tWHWW
í &DOO�FHQWHU�DGDWV]ROJiOWDWy�N|]SRQW�� �����������
í 9H]pQ\OĘWLV]W�� �����������
í 6]HQWHV�iOORPiVIĘQ|N�� �����������
í 6]HQWHV�IRUJDOPL�NRRUGLQiWRU�� �����������
í 6]HQWHV�IRUJDOPL�NRRUGLQiWRU�� �����������
í 7HU�OHWL�IĘ�]HPLUiQ\tWy�6]HJHG�� �����������
í 7HU�OHWL�)XQNFLRQiOLV�)HO�J\HOHW�6]HJHG� �����������
í &VRPySRQWL�)ĘQ|NVpJ�9H]HWĘ�.HFVNHPpW�� �����������
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í )RUJDOPL�YRQDOLUiQ\tWy���������������������������� �����������

(OHNWURQLNXV�HOpUKHWĘVpJ�
í ÈOORPiVIĘQ|N�� NLV�LPUH�#PDY�KX
í 6]HQWHV�IRUJDOPL�NRRUGLQiWRU�,��� ER]R�WLERU#PDY�KX
í 6]HQWHV�IRUJDOPL�NRRUGLQiWRU�,,�� NLVVQH�PHVWHU�J\RQJ\L#PDY�KX
í 5HQGHONH]Ę�IRUJDOPL�V]ROJiODWWHYĘ��V]HQWHV�UIV]W#PDY�KX
í .�OVĘ�IRUJDOPL�V]ROJiODWWHYĘ�� V]HQWHV�NIV]W#PDY�KX
í 0LQGV]HQW�IRUJDOPL�V]ROJiODWWHYĘ�� PLQGV]HQW�UIV]W#PDY�KX
í ,QJDWODQNH]HOpVL�GLV]SpFVHU�� LQJDWODQNH]HOHVL�GLV]SHFVHU#PDY�KX
í 7HU�OHWL�)Ę�]HPLUiQ\tWy�� XNVJ�WIRLU#PDY�KX
í ����DV�)RUJDOPL�9RQDOLUiQ\tWy�� XNVJ����#PDY�KX
í 7HU�OHWL�)XQNFLRQiOLV�)HO�J\HOHW�� V]HJHG�WV]I#PDY�KX

,UiQ\tWyL�HOpUKHWĘVpJHN�
í 7HU�OHWL�IĘ�]HPLUiQ\tWy�6]HJHG�� ������������������
í )RUJDOPL�YRQDOLUiQ\tWy�6]HJHG�� �������� YDJ\���������
í 7HU�OHWL�IĘ�]HPLUiQ\tWy�6]HJHG�PRELO�� �����������

*60�5�KtYyV]iPRN��

6]ROJiODWL�KHO\�
QHYH

7HUPLQiO�QpY

0È9�*60�5�
KiOy]DWRQ�

EHO�OL�KtYyV]iP�
�&���

0È9�RQ�EHO�OL�
KtYyV]iP

0È9�RQ�NtY�OL�
KtYyV]iP
�06,6'1�

7HU�OHWL�
)Ę�]HPLUiQ\tWy

6*8,.3�
7)8=,5���

�������� ����������������� ��������������

0È9�6WDUW�7HU�OHWL�
)ĘLUiQ\tWy

6*8,.3�
0$96���

�������� ����������������� ��������������

0È9�6WDUW�7HU�OHWL�
)ĘLUiQ\tWy

6*8,.3�
0$96���

�������� ����������������� ��������������

7iYN|]OpVL�
GLV]SpFVHU��6]HJHG�

LJD]JDWyViJ�

6*8,*�
7$9.���

�������� ����������������� ��������������

%L]WRVtWyEHUHQGH]pV�
GLV]SpFVHU

6*8,.3�
%,=%���

�������� ����������������� ��������������

3iO\DOpWHVtWPpQ\�
GLV]SpFVHU

6*8,.3�
3$/<'���

�������� ����������������� ��������������

6]DMRO�%pNpVFVDED���
6]HJHG�%pNpVFVDED�
IRUJDOPL�YRQDOLU�

6*8,.3�
921,5���

�������� ����������������� ��������������

�����$� YLOODPRV� IHOVĘYH]HWpNL� UHQGV]HUKH]� NDSFVROyGy� HOĘtUiVRN�� iOORPiVL� NDSFVROyNHUW��
NDSFVROiVL� KHO\HN�� V]DNDV]ROyN� HOKHO\H]pVH�� YDODPLQW� I|OGHOĘ� UXGDN� WiUROiVL� KHO\H� pV�
GDUDEV]iPD��7pUYLOiJtWiVL�N|U]HWHN�pV�D]RN�NDSFVROiViQDN�PyGMD�

ÈOORPiV�WpUYLOiJtWiVL�N|U]HWHL�
$]�iOORPiVRQ�D�YLOODPRV�EHUHQGH]pVHN�D� IRUJDOPL� LURGiEDQ�HOKHO\H]HWW�NDSFVROyV]HNUpQ\EĘO�
V]DNDV]RVDQ�� LOOHWYH� D]� ,�� pV� ,,�� V]�� YiOWyNH]HOĘL� ĘUKHO\HQ� HOKHO\H]HWW� NDSFVROyWiEOiUyO�
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�]HPHOWHWKHWĘN�� $ IĘNDSFVROy� D� IRUJDOPL� LURGD� NDSFVROyWiEOiMiQ� WDOiOKDWy�� PHOO\HO� D� WHOMHV�
iUDPWDODQtWiV�YpJUHKDMWKDWy�
$�IRUJDOPL�LURGiEyO�NDSFVROKDWy�D]�pS�OHW�YLOiJtWiVD��D]�XWDVSHURQW�pV�D�UDNRGy�WHU�OHWHW�PHJ�
YLOiJtWy�OiPSiN�
$]� ,�� V]�� YiOWyNH]HOĘL� ĘUKHO\UĘO� NDSFVROKDWy� D� V]ROJiODWL� KHO\� YLOiJtWiVD�� D� YiOWyN|U]HW�
PHJYLOiJtWiVD��D]�~WiWMiUy�PHJYLOiJtWiVD�
$� ,,�� V]�� YiOWyNH]HOĘL� ĘUKHO\UĘO� NDSFVROKDWy� D� V]ROJiODWL� KHO\� YLOiJtWiVD�� D]� ~WiWMiUy�
PHJYLOiJtWiVD��D�YiOWyN|U]HW�PHJYLOiJtWiVD�

�����$]�XWDVWiMpNR]WDWiVUD�YRQDWNR]y KHO\L�HOĘtUiVRN�

������6]ROJiODWL�KHO\�WtSXVD

(J\pE�ÈOORPiV

������$�V]ROJiODWL�KHO\UH�UHQGV]HUHVtWHWW�XWDVWiMpNR]WDWy�EHUHQGH]pVHN�IDMWiL�

$]� iOORPiVRQ� XWDVWiMpNR]WDWy� EHUHQGH]pV� QHP� �]HPHO� .|]YHWOHQ�PyGRQ� W|UWpQĘ� pOĘV]DYDV�
XWDVWiMpNR]WDWiV� W|UWpQLN�� D� IRUJDOPL� V]ROJiODWWHYĘ� N|]YHWOHQ�O�� V]HPpO\HVHQ� WiMpNR]WDWMD� D]�
XWDVRNDW�

������$]�iOORPiVL�XWDVSHURQRN�PHJN|]HOtWpVL�LGĘQRUPDWtYiMD�SHUF�pUWpNH��$�V]ROJiODWL�KHO\�
WtSXViQDN�pV�D]�XWDVSHURQRN�PHJN|]HOtWpVL�LGĘQRUPiMiQDN�ILJ\HOHPEH�YpWHOpYHO�D�KDQJRV�
XWDVWiMpNR]WDWiVW� D� YRQDWRN� pUNH]pVpKH]�LQGXOiViKR]� NpSHVW� PLO\HQ� LGĘSRQWEDQ� NHOO�
YpJH]QL�

$]�iOORPiVL�XWDVSHURQRN�PHJN|]HOtWpVL�LGĘQRUPDWtYiMD���SHUF��

eUNH]Ę�� LOOHWYH� LQGXOy� YRQDW� �� SHUFHW� HOpUĘ� YDJ\� D]W� PHJKDODGy� NpVpVH� HVHWpQ� D� YiUKDWy� NpVpV�
PpUWpNpUĘO�pV�DQQDN�RNiUyO��

í D�FpOiOORPiVUD�pUNH]Ę�YRQDWQiO�D�YRQDW�PHQHWUHQG�V]HULQWL�pUNH]pVL�LGHMH�HOĘWW���SHUFFHO��
í D]� pUNH]pV� XWiQ� WRYiEELQGXOy� �iWPHQĘ�� YRQDWQiO� D� YRQDW�PHQHWUHQG� V]HULQWL� pUNH]pVL�

LGHMH HOĘWW����SHUFFHO��GH�OHJNpVĘEE���SHUFFHO�NRUiEEDQ��
í D�KHO\EĘO�LQGXOy�YRQDWQiO�D�YRQDW�PHQHWUHQG�V]HULQWL�LQGXOiVL�LGHMH�HOĘWW����SHUFFHO��GH�

OHJNpVĘEE���SHUFFHO�NRUiEEDQ�NHOO�D�NpVpVUĘO�WiMpNR]WDWiVW�DGQL�
V]HPpO\HVHQ� pOĘV]yYDO� D� SHURQRQ� pV� D� YiUyWHUHPEHQ�� $� NpVpV� QDJ\ViJiW� V]�NVpJ� HVHWpQ�
IRO\DPDWRVDQ�DNWXDOL]iOQL�NHOO�
5HQGNtY�OL�HVHPpQ\�DONDOPiYDO�D�PLQGHQNRU�KDWiO\RV�9pJUHKDMWiVL�8WDVtWiV�D�+DYDULD�FVRSRUW�
PĦN|GpVpUH�YRQDWNR]y�XWDVtWiVEDQ�IRJODOWDNDW�NHOO�DONDOPD]QL�

�������$]�iOORPiV�UHQGHONH]LN�H�V]LJHWSHURQQDO��$PHQQ\LEHQ�D]�iOORPiV�QHP�UHQGHONH]LN�
V]LJHWSHURQQDO��LOOHWYH�D�V]LJHWSHURQ�QHP�DOXO� YDJ\�IHO�OMiUyQ�NHUHV]W�O�N|]HOtWKHWĘ�PHJ��
V]DEiO\R]QL�NHOO��KRJ\�YRQDWWDOiONR]iV�DONDOPiYDO�D�NpVĘEE�pUNH]Ę�YRQDWUyO�D]�pUNH]pVW�
PHJHOĘ]ĘHQ�PLNRU�V]DEDG�KDQJRV�XWDVWiMpNR]WDWiVW�DGQL�

$]�iOORPiV�QHP�UHQGHONH]LN�V]LJHWSHURQQDO�

������$]�XWDVWiMpNR]WDWy�EHUHQGH]pVHN�KDV]QiOKDWDWODQViJD�HVHWpQ�D�EHMHOHQWpVUH��LOOHWYH�
D]�pOĘV]DYDV�XWDVWiMpNR]WDWiV�YpJUHKDMWiViUD�YRQDWNR]y�HOĘtUiVRN�

8WDVWiMpNR]WDWiVL�N|WHOH]HWWVpJ�
$�IRUJDOPL�V]ROJiODWWHYĘ�D]�XWDV�V]HPpO\HV�NpUpVH�DODSMiQ�WiMpNR]WDWiVW�DG�D�����V]��YRQDORQ�
N|]OHNHGĘ� V]HPpO\V]iOOtWy� YRQDWRN� N|]OHNHGpVpUH� YRQDWNR]yDQ�� 0LQGHQ� PiV� PHQHWUHQGL�
WiMpNR]WDWiVVDO�NDSFVRODWEDQ�pV� D�0È9�67$57�=UW�� pUWpNHVtWpVL� WHYpNHQ\VpJUĘO�� KD�QHP�iOO�
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UHQGHONH]pVpUH�HOpJ�LQIRUPiFLy�D]�XWDVW�D�0È9',5(.7������������ �� ���WHOHIRQV]iPUD�NHOO�
LUiQ\tWDQL�

�������5HQGNtY�OL�HVHPpQ\HN�HVHWpQ�D�0È9�67$57�=UW��V]HPpO\V]iOOtWiVL�WHYpNHQ\VpJHW�
HOOiWy�PXQNDYiOODOyLQDN�pUWHVtWpVpUH�YRQDWNR]y�HOĘtUiVRN�

$�IHGpO]HWL�XWDVWiMpNR]WDWiV�pUGHNpEHQ�KHO\EĘO�LQGXOy�YRQDW�HVHWpEHQ��iWPHQĘ�YRQDWQiO�D�YRQDW�
pUNH]pVH�XWiQ��DPHQQ\LEHQ�YiUKDWy�NpVpV�NHOHWNH]LN��LOOHWYH�HOOHQNH]Ę�LUiQ\~�YRQDWUD�YiUDNR]iV�
HVHWpQ�D�IRUJDOPL�V]ROJiODWWHYĘ�D�V]HPpO\V]iOOtWy�YRQDW�YH]HWĘ�MHJ\YL]VJiOyMD�UpV]pUH�D�YiUKDWy�
NpVpV� PpUWpNpW�� RNiW� LOOHWYH� D� PHQHWUHQGWĘO� HOWpUĘ� HJ\pE� UHQGHONH]pV� PHJWpWHOpUĘO� N|WHOHV�
JRQGRVNRGQL�

������� ÈOORPiVRNRQ� �PHJiOOyKHO\HNHQ�� DONDOPD]DQGy� SDStU� DODS~� XWDVWiMpNR]WDWy�
KLUGHWPpQ\HN� IDMWiL�� $]� XWDVWiMpNR]WDWy� KLUGHWPpQ\HN� NLKHO\H]pVpYHO�� SyWOiViYDO��
PyGRVtWiViYDO��HOWiYROtWiViYDO�PHJEt]RWW�PXQNDYiOODOyN�

+LUGHWPpQ\HN�IDMWiL�
$�YiUyWHUPHNEHQ�D]�DOiEEL�YL]XiOLV�KLUGHWPpQ\HNQHN�NHOO�UHQGHONH]pVUH�iOOQL�

í eUNH]Ę�± LQGXOy�YRQDWRN�MHJ\]pNH
í $� 0È9�67$57� =UW�� 76=9, 6]HJHG� iOWDO� EL]WRVtWRWW� 0DJ\DURUV]iJ� YDV~WL�

V]HPpO\V]iOOtWiVL�WpUNpSH
í 0HQHWUHQGYiOWR]iVUD� ILJ\HOPH]WHWĘ� IHOKtYiV�� $� 9iOODONR]y� YDV~WL� WiUVDViJ� iOWDO�

HONpV]tWHWW�9iJiQ\]iUL�PHQHWUHQGL�LQIRUPiFLyN�HOVĘ�ROGDOiW�WDUWDOPD]y�XWDVWiMpNR]WDWy�
KLUGHWPpQ\��PHO\QHN�SDStUDODSRQ� W|UWpQĘ�NLKHO\H]pVpYHO�D]�XWD]yN|]|QVpJ� ILJ\HOPpW�
IHO�NHOO�KtYQL�D�PHQHWUHQGYiOWR]iVUD��
$� 0HQHWUHQGYiOWR]iVUD� ILJ\HOPH]WHWĘ� IHOKtYiVW� PLQGHQ� RO\DQ� iOORPiVRQ� NL� NHOO�
I�JJHV]WHQL��DPHO\�D�YiJiQ\]iUROW�V]DNDV]RQ�iW�PHQHWUHQG�V]HULQW�N|]OHNHGĘ�YRQDWRW�
LQGtW�� YDODPLQW� D]RNRQ�D]� iOORPiVRNRQ�pV�PHJiOOyKHO\HNHQ�� DPHO\HNHQ�D�YiJiQ\]iUL�
PHQHWUHQG� D]� eUNH]Ę�LQGXOy� YRQDWRN� XWDVIRUJDOPiW� pULQWL�� )�JJHWOHQ�O� DWWyO�� KRJ\� D�
YiOWR]iV� D]� eUNH]Ę�LQGXOy� YRQDWRN� MHJ\]pNpQHN� PyGRVtWiViW� QHP� WHV]L� V]�NVpJHVVp�
�~WYRQDORQ�OpYĘ�PiV�V]ROJiODWL�KHO\HQ�pUNH]pVL�LQGXOiVL�LGĘ�PyGRVtWiV���LOOHWYH�D]�DGRWW�
V]ROJiODWL�KHO\�D�YiJiQ\]iUROW�V]DNDV]RQ�EHO�O�YDJ\�D]RQ�NtY�O�KHO\H]NHGLN�HO��

í 8WDV�MRJL�UHQGHOHWEHQ�PHJKDWiUR]RWW�V]HPpO\V]iOOtWiVL�KLUGHWPpQ\HN
í 9iUyWHUHP�Q\LWYD WDUWiVL�UHQGMH
í ÈOORPiVL�UHQG

$]�eUNH]Ę�LQGXOy�YRQDWRN�MHJ\]pNpQHN�HONpV]tWpVH��MDYtWiVD�D IRUJDOPL��]HPPpUQ|N��IRUJDOPL�
WHFKQROyJLDL�V]DNHOĘDGy�IHODGDWD�
$� )RUJDOPL� &VRPySRQWL� )ĘQ|NVpJ� .HFVNHPpW� IRUJDOPL� �]HPPpUQ|NH�� WHFKQROyJLDL�
V]DNHOĘDGyMD�YDODPHQQ\L� �HJ\�QDSRV� LV��PHQHWUHQGL�PyGRVXOiVVDO� MiUy�YiOWR]iV� �YiJiQ\]iU��
HVHWpQ�D�PHQHWUHQGYiOWR]iVEDQ�pULQWHWW�eUNH]Ę�LQGXOy�YRQDWRN�MHJ\]pNpW�N|WHOHV�HONpV]tWHQL��$�
V]ROJiODWL�KHO\HNUH�YDOy�PHJN�OGpVpUĘO�D]�iOORPiVIĘQ|N�N|WHOHV�JRQGRVNRGQL�

$]� iOORPiV� UpV]pUH� HONpV]tWHWW� KLUGHWPpQ\HN� NLDGiVD� D]� iOORPiVIĘQ|N�� LOOHWYH� IRUJDOPL�
NRRUGLQiWRU� IHODGDWD�� NLKHO\H]pV�NHW� pV� D� OHMiUW� KLUGHWPpQ\HN� HOWiYROtWiViW� D� IRUJDOPL�
V]ROJiODWWHYĘ�YpJ]L�

0HJiOOyKHO\L�LQIRUPiFLyN�NLKHO\H]pVpQHN�pV�HOWiYROtWiViQDN�V]DEiO\R]iVD
.yUyJ\V]HQWJ\|UJ\�PHJiOOyKHO\HQ�pV�0iUWpO\�PK��LSYN��Q D]�DOiEEL�YL]XiOLV�KLUGHWPpQ\HNQHN�
NHOO�UHQGHONH]pVUH�iOOQL�

í eUNH]Ę�± LQGXOy�YRQDWRN�MHJ\]pNH
í 0HQHWUHQGYiOWR]iVUD� ILJ\HOPH]WHWĘ� IHOKtYiV�� $� PHJiOOyKHO\HNHQ� PLQGHQ� RO\DQ�

0HQHWUHQGYiOWR]iVUD�ILJ\HOPH]WHWĘ�IHOKtYiVW�NL�NHOO�KHO\H]QL��DPHO\HNHQ�D�YiJiQ\]iUL�
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PHQHWUHQG� D]� pUNH]Ę�LQGXOy� YRQDWRN� XWDVIRUJDOPiW� pULQWL�� )�JJHWOHQ�O� DWWyO�� KRJ\� D�
YiOWR]iV� D]� eUNH]Ę�LQGXOy� YRQDWRN� MHJ\]pNpQHN� PyGRVtWiViW� QHP� WHV]L� V]�NVpJHVVp�
�~WYRQDORQ�OpYĘ�PiV�V]ROJiODWL�KHO\HQ�pUNH]pVL�LQGXOiVL�LGĘ�PyGRVtWiV���LOOHWYH��KRJ\�D]�
DGRWW�V]ROJiODWL�KHO\�D�YiJiQ\]iUROW�V]DNDV]RQ�EHO�O�YDJ\�D]RQ�NtY�O�KHO\H]NHGLN�HO��$]�
pUYpQ\HV� eUNH]Ę�LQGXOy� YRQDWRN� MHJ\]pNH� PHOOHWW� D]� DODSPHQHWUHQG� ROYDVKDWyViJiW�
EL]WRVtWYD�MyO�OiWKDWy�KHO\HQ�NHOO�HOKHO\H]QL�

í 8WDVMRJL�UHQGHOHWEHQ�PHJKDWiUR]RWW�V]HPpO\V]iOOtWiVL�KLUGHWPpQ\HN
$�V]�NVpJHV�KLUGHWPpQ\HN�NLKHO\H]pVH��SyWOiVD��HOWiYROtWiVD�D�KDWiO\RV�0È9�67$57�=UW�YHO�
N|W|WW�PHJiOODSRGiV�DODSMiQ�W|UWpQLN�

�������8WDVWiMpNR]WDWy�KLUGHWPpQ\HN�HOOHQĘU]pVpUH�YRQDWNR]y�HOĘtUiVRN�

$] iOORPiVIĘQ|N�YDJ\�PHJEt]RWWMD�N|WHOHV�JRQGRVNRGQL�
± $]� eUNH]Ę�LQGXOy� YRQDWRN� MHJ\]pNpQHN� NLKHO\H]pVUĘO�� SyWOiViUyO�� FVHUpMpUĘO� D]�

iOORPiVIĘQ|N�IRUJDOPL� NRRUGLQiWRU� YDJ\� D]� iOORPiVIĘQ|N�IRUJDOPL� NRRUGLQiWRU�
PHJEt]iVD�DODSMiQ�D�IRUJDOPL�V]ROJiODWWHYĘ�YpJ]L�HO�

± 0HQHWUHQGYiOWR]iVUD� ILJ\HOPH]WHWĘ� IHOKtYiV�� $� YiJiQ\]iUL� LGĘV]DN� NH]GHWH� HOĘWW� D�
YDV~WL� V]HPpO\V]iOOtWiVL� V]ROJiOWDWiV� V]�QHWHOWHWpVH�� PHJV]ĦQpVH� YDJ\� NRUiEEL�
LGĘSRQWEDQ�W|UWpQĘ�N|]OHNHGWHWpVH�HVHWpQ�OHJDOiEE����QDSSDO��~M�YRQDW�EHiOOtWiVD�YDJ\�D�
PHJKLUGHWHWWQpO� NpVĘEEL� LGĘSRQWEDQ� W|UWpQĘ� N|]OHNHGpVH� HVHWpQ� OHJDOiEE� �� QDSSDO�
PLQGHQ� eUNH]Ę�LQGXOy� YRQDWRN� MHJ\]pNH I|Op� YDJ\� PHOOp� ± D]� DODSPHQHWUHQG�
ROYDVKDWyViJiW� LV� EL]WRVtWYD� ± NL� NHOO� KHO\H]QL� D�0HQHWUHQGYiOWR]iVUD� ILJ\HOPH]WHWĘ�
IHOKtYiVW��
.HFVNHPpW�)RUJDOPL�&VRPySRQWL�)ĘQ|NVpJ�IRUJDOPL��]HPPpUQ|NH��IRUJDOPL�WHFKQROyJXVD�
N�OGL� PHJ� HOHNWURQLNXVDQ� D]� iOORPiVIĘQ|N� pV� IRUJDOPL� NRRUGLQiWRU� H�PDLO� FtPpUH� D�
YiJiQ\]iUL� PHQHWUHQGL� LQIRUPiFLyW�� PHO\QHN� HOVĘ� ROGDOiW� ± 0HQHWUHQGYiOWR]iVUD�
ILJ\HOPH]WHWĘ�IHOKtYiVW�± D]�iOORPiVIĘQ|N�pV� IRUJDOPL�NRRUGLQiWRU� N|WHOHV�D�V]�NVpJHV�
SpOGiQ\V]iPEDQ�NLQ\RPWDWQL�pV�D]�iOORPiVRQ�D�NLI�JJHV]WpVH�LUiQW�LQWp]NHGQL�

± 8WDVMRJL� UHQGHOHWEHQ� PHJKDWiUR]RWW� V]HPpO\V]iOOtWiVL� KLUGHWPpQ\HN� NLKHO\H]pVpUĘO��
SyWOiViUyO��FVHUpMpUĘO��

í $]� 8WDVMRJL� UHQGHOHWEHQ� PHJKDWiUR]RWW� V]HPpO\V]iOOtWiVL� KLUGHWPpQ\� PHJIHOHOĘ�
PHQQ\LVpJEHQ� pV� WDUWDORPPDO� W|UWpQĘ� NpV]tWpVH� D� 0È9�67$57� =UW�� 76=9,� 6]HJHG�
IHODGDWD�� $� 0È9�67$57� =UW�� 76=9,� 6]HJHG� iWDGMD� .HFVNHPpW� )RUJDOPL� &VRPySRQW�
IRUJDOPL� �]HPPpUQ|NpQHN� D]� 8WDVMRJL� UHQGHOHWEHQ� PHJKDWiUR]RWW� V]HPpO\V]iOOtWiVL�
KLUGHWPpQ\W�� HOHNWURQLNXVDQ�� PHO\HW� D]� iOORPiVRQ� D]� iOORPiVIĘQ|N� YDJ\� PHJEt]RWWMD�
N|WHOHV�NLKHO\H]QL��NLKHO\H]WHWQL��

í 9iUyWHUHP�Q\LWYDWDUWiVL�UHQGMpQHN�HONpV]tWpVpUĘO NLKHO\H]pVpUĘO��SyWOiViUyO�
í ÈOORPiVL�UHQG�NLKHO\H]pVpUĘO��SyWOiViUyO
í 0HQHWUHQGYiOWR]iVUD� ILJ\HOPH]WHWĘ� IHOKtYiV� PHJURQJiOiVD�� HOWXODMGRQtWiVD� HVHWpQ�

SyWOiVXNUyO�

0HQHWUHQGYiOWR]iVUD� ILJ\HOPH]WHWĘ� IHOKtYiV� HOWiYROtWiViW� D]� iOORPiVIĘQ|N�IRUJDOPL�
NRRUGLQiWRU�� YDJ\� D]� iOORPiVIĘQ|N�IRUJDOPL� NRRUGLQiWRU� PHJEt]iVD� DODSMiQ� D� IRUJDOPL�
V]ROJiODWWHYĘ�YpJ]L�HO�

± $PHQQ\LEHQ� D� YiOWR]iV� D]�eUNH]Ę�LQGXOy� YRQDWRN� MHJ\]pNpQHN�PyGRVtWiViW� pULQWL�� D�
Ä9È*È1<=È5,� 0(1(7(5(1'´� IHOLUDWWDO� HOOiWRWW� eUNH]Ę�LQGXOy� YRQDWRN�
MHJ\]pNpQHN�HOWiYROtWiViYDO�HJ\LGĘEHQ�NHOO�HOWiYROtWDQL�

± $PHQQ\LEHQ�D�YiOWR]iV�D]�eUNH]Ę�LQGXOy�YRQDWRN�MHJ\]pNpQHN�PyGRVtWiViW�QHP�WHV]L�
V]�NVpJHVVp��~WYRQDORQ�OpYĘ�PiV�V]ROJiODWL�KHO\HQ�pUNH]pVL�LQGXOiVL�LGĘ�PyGRVtWiVD��D�
0HQHWUHQGYiOWR]iVUD� ILJ\HOPH]WHWĘ� IHOKtYiVW� D� PHJKLUGHWHWW� PHQHWUHQG�
pUYpQ\HVVpJpQHN�XWROVy�QDSMiQ�������yUiLJ��XWROVy�YRQDW�XWiQ��NHOO�HOWiYROtWDQL�
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0LQGHQ� HJ\pE� KLUGHWPpQ\� NpV]tWpVppUW�� NLKHO\H]pVppUW��PyGRVtWiVipUW� pV� SyWOiVipUW� D�0È9�
67$57�=UW��76=9, 6]HJHG�IHOHO�
eV]OHOW�KLiQ\RVViJRN�HVHWpQ�D]�pV]OHOĘ�PXQNDYiOODOy�N|WHOHV�MHOH]QL�D�V]ROJiODWL�YH]HWĘMpQHN��
DNL�JRQGRVNRGLN�D�SyWOiVUyO�

������ $]� HJ\HV� V]ROJiODWL� KHO\HNHQ� �KHO\LVpJHNEHQ�� D� V]ROJiODW� HOOiWiViKR]� V]�NVpJHV�
8WDVtWiVRN�� V]DEiO\]DWRN�� VHJpGN|Q\YHN�� 98�N�� UHQGHOHWHN� OLVWiMD�� HOpUKHWĘVpJH�� $�
3DUDQFVN|Q\YHN�KHO\H�

8WDVtWiVRN��V]DEiO\]DWRN��VHJpGN|Q\YHN��98�N��UHQGHOHWHN�OLVWiMD� HOpUKHWĘVpJH�
$� IRUJDOPL� LURGiEDQ� Q\RPWDWRWW� IRUPiEDQ�� YDODPLQW� D� IRUJDOPL� V]ROJiODWWHYĘ� V]iPtWyJpSpQ�
HOHNWURQLNXV�IRUPiWXPEDQ�YDQ�HOKHO\H]YH�D]�DOiEELDN�V]HULQW�

1\RPWDWRWW�IRUPiEDQ�HOKHO\H]YH�
� )����V]� -HO]pVL�8WDVtWiV
� )����V]��)RUJDOPL�8WDVtWiV
� )����V]��)RUJDOPL�8WDVtWiV�)�JJHOpNHL
� (����V]��)pNXWDVtWiV
� $� V]ROJiODWL� KHO\� KDWiO\RV� ÈOORPiVL� 9pJUHKDMWiVL� 8WDVtWiVD� pV� PHOOpNOHWHL�� +HO\L�

YpJUHKDMWiVL�8WDVtWiV�pV�PHOOpNOHWHL
� 9iOODONR]y� YDV~WL� WiUVDViJRN WHYpNHQ\VpJpW� V]DEiO\R]y�� D]� iOORPiVUD� YRQDWNR]y�

9pJUHKDMWiVL�8WDVtWiVRN

(OHNWURQLNXV�IRUPiWXPEDQ�HOpUKHWĘ�GRNXPHQWXPRN�
$� IRUJDOPL� LURGDL� V]iPtWyJpSHN� DV]WDOiQ� YDODPHQQ\L� IHOKDV]QiOy� ILyNQiO� �� GE� SDUDQFVLNRQ�
VHJtWVpJpYHO� pUKHWĘN� HO� D� .|]SRQWLODJ� NLDGRWW�� 7HU�OHWL� KDWiOO\DO� NLDGRWW�� YDODPLQW� D� +HO\L�
GRNXPHQWXPRN�

$�YiOWyNH]HOĘL�ĘUKHO\HNHQ�
� Q\RPWDWRWW�IRUPiEDQ�YDQ�HOKHO\H]YH�D]�ÈOORPiVL�9pJUHKDMWiVL�8WDVtWiV�

3DUDQFVN|Q\Y�pV�HJ\pE�Q\LOYiQWDUWiVRN�WiUROiVL�KHO\H�D�IRUJDOPL�LURGD�

������(OVĘVHJpO\Q\~MWiVQiO� ILJ\HOHPEH� YHKHWĘ� pV� KDV]QiOKDWy� HV]N|]|N� WiUROiVL� KHO\H�� D�
IRJODONR]iV�HJpV]VpJ�J\L� RUYRV�� D� Ki]LRUYRV�� D]� �J\HOHWHV� RUYRV�� D� NyUKi]DN� pV� HJ\pE�
HOOiWiVW� EL]WRVtWy� HJpV]VpJ�J\L� LQWp]PpQ\HN� QpY� pV� FtPMHJ\]pNH�� (OVĘVHJpO\Q\~MWiVUD�
NLNpS]HWWHN�QpYVRUD��9pUDONRKRO�YL]VJiODWL�GRER]��DONRKROV]RQGD��DONRKROWHV]WHU�WiUROiVL�
KHO\H�

$]� HOVĘVHJpO\Q\~MWiVKR]� KDV]QiOKDWy�PHQWĘGRER]� D� IRUJDOPL� LURGiEDQ�� D]� DONRKROV]RQGD� D�
IRUJDOPL� LURGDL� UHQGHONH]Ę� DV]WDO� MREE� ROGDOL� ILyNMiEDQ�� D]� DKKR]� WDUWR]y� Q\LOYiQWDUWiV� D�
IRUJDOPL� V]ROJiODWWHYĘ� IHO�J\HOHWH� DODWW� D� IRUJDOPL� LURGiEDQ� D� YpUDONRKRO�YL]VJiODWL� GRER]�
6]HQWHVHQ� D� IRUJDOPL� LURGiEDQ� iOO� UHQGHONH]pVUH� D� KRUGiJ\� D� IRUJDOPL� LURGD� PHOOHWWL�
UDNWiUKHO\LVpJEHQ�WDOiOKDWy�

(OVĘVHJpO\Q\~MWiVUD�NLNpS]HWW�PXQNDYiOODOy�D]�iOORPiVRQ�QLQFV�

(OpUKHWĘVpJHN�

5HQGHOĘN��NyUKi]DN &tP 7HOHIRQV]iP
)RJODONR]iV�HJpV]VpJ�J\L�

RUYRV
6]HQWHV��ÒM�X���� ����������
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5HQGHOĘN��NyUKi]DN &tP 7HOHIRQV]iP
2UYRVL��J\HOHW 0LQGV]HQW�$G\�(��X���� �����������

.yUKi] (U]VpEHW� +yGPH]ĘYiViUKHO\��'U��,PUH�-��X����� ����������

.|U]HWL�RUYRV 0LQGV]HQW�&VRNRQDL�X���� ����������

������ 5HQGĘUVpJ�� PHQWĘN�� WĦ]ROWyViJ�� NDWDV]WUyIDYpGHOHP�� SROJiUĘUVpJ�� YDV~WĘU|N��
|QNRUPiQ\]DW�� YDGiV]WiUVDViJ�� LOOHWYH� D� V]ROJiODWL� KHO\HQ� MHOHQ� OpYĘ� pV� YDV~WL�
WHYpNHQ\VpJHW� YpJ]Ę� YiOODONR]y� YDV~WL� WiUVDViJRN� pV� N�OVĘ� YiOODONR]iVRN� FtPH��
WHOHIRQV]iPD�

+LYDWDORN�HOpUKHWĘVpJH�

+LYDWDO &tP 7HOHIRQV]iP

5HQGĘUVpJ 0LQGV]HQW��.|]WiUVDViJ�WpU����
�����������
����������

2UV]iJRV�0HQWĘV]ROJiODW�
0HQWĘiOORPiVD

6]HQWHV��6LPD�)��������
����������
����������

7Ħ]ROWyViJ +yGPH]ĘYiViUKHO\��6]HQW�,VWYiQ�WpU���
�����������
����������

3ROJiUPHVWHUL�KLYDWDO 0LQGV]HQW��.|]WiUVDViJ�WpU���� ����������

3ROJiUĘUVpJ 0LQGV]HQW��.RGiO\�=��X����� �����������

&VRQJUiG�&VDQiG0HJ\HL�
.DWDV]WUyIDYpGHOPL�,JD]JDWyViJ

6]HJHG��%HUOLQL�NUW��������� ����������

9DGiV]WiUVDViJ 0LQGV]HQW��ÈUSiG�X���� ����������

=2/�7$N�.IW�
.HUHSHV�(V]H�7DPiV�X����� �����������

0È9�67$57 =UW� 6]HJHG��,QGyKi]�WpU��� �����������

.|]SRQWL�VHJpO\KtYy ���

������$�GRKiQ\]iVUD�NLMHO|OW�KHO\HN�PHJKDWiUR]iVD�

$�IHOYpWHOL�pS�OHW�PHOOHWW�MREEUD��D]�HUUH�PHJMHO|OW�WHU�OHWHQ�
9iOWyNH]HOĘL�ĘUKHO\HN�EHMiUDWL�DMWDMiWyO���PpWHUHQ NtY�O��D]�HUUH�PHJMHO|OW�WHU�OHWHQ�


