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:\ZLDG�]�SDQLą�.DWDU]\Qą�:LĞQLHZVNą��QDXF]\FLHONą�MĊ]\ND�����
SROVNLHJR� 

&R�VNáRQLáR�3DQLą��DE\�VWXGLRZDü�SRORQLVW\NĊ" 

��2G�G]LHFND�OXELáDP�GXĪR�F]\WDü�L�VWZLHUG]LáDP��ĪH�WR�PL�VLĊ�SRGRED�L�
GODWHJR�EĊGĊ��VWXGLRZDáD�SRORQLVW\NĊ��1D�VWXGLDFK�SRORQLVW\F]Q\FK�
E\áR�RF]\ZLĞFLH�QLH�W\ONR�F]\WDQLH��DOH�WDNĪH�LQQH�WUHĞFL��-HGQDN�����
SLHUZV]D�PRMD�P\ĞO�WR�ZáDĞQLH�NVLąĪNL��/XELĊ�F]\WDü��GODWHJR������������
]DLQWHUHVRZDá\�PQLH�WH�VWXGLD� 

6WXGLD�SRORQLVW\F]QH�GDMą�NLOND�PRĪOLZRĞFL�UR]ZRMX�]DZRGRZHJR��
F]HPX�Z\EUDáD�3DQL�]DZyG�QDXF]\FLHOD"� 

�3RQLHZDĪ�OXELĊ�G]LHFL��.RFKDP��WR�PRĪH�]D�GXĪH�VáRZR��DOH�ZV]\VWNLH�
G]LHFL�EDUG]R�OXELĊ�L�PLáR�PL�VLĊ�]�QLPL�SUDFXMĊ� 

&R�QDMEDUG]LHM�OXEL�3DQL�Z�VZRLP�]DZRG]LH" 

1DMEDUG]LHM�OXELĊ�Z�VZRLP�]DZRG]LH�WR��ĪH�FLąJOH�PQLH�FRĞ�]DVNDNXMH��
.DĪGD�OHNFMD�MHVW�LQQD��1D�NDĪGHM�SU]HUZLH�G]LHMH�VLĊ�FRĞ�LQQHJR��FR�
G]LHĔ�]�F]\PĞ�LQQ\P�WU]HED�VLĊ�]PDJDü�L�WR�PL�VLĊ�SRGRED��ER�VLĊ�QLH�
QXG]Ċ�� 

-DNLFK�]DFKRZDĔ�QLH�OXEL�3DQL�QDMEDUG]LHM�QD�OHNFMDFK" 

1LH�OXELĊ�JG\�NWRĞ�MHVW�EH]F]HOQ\��SU]HV]NDG]D��-D�:DV�V]DQXMĊ��MHĞOL�
:\�PyZLFLH��WR�MD�:DV�VáXFKDP��QLH�RGZUDFDP�VLĊ�L�QLH�SDWU]Ċ�Z�LQQą�
VWURQĊ��7HJR�VDPHJR�RF]HNXMĊ�RG�:DV��1LH�OXELĊ�EH]F]HOQRĞFL� 

�-DNLH�3DQL�]GDQLHP�FHFK\�SRZLQLHQ�SRVLDGDü�LGHDOQ\�XF]HĔ" 

3RZLQLHQ�E\ü�PLá\��VSRNRMQ\��V\PSDW\F]Q\��QLH�SU]HV]NDG]DMąF\����������
Z�SURZDG]HQLX�OHNFML���&LHV]\�PQLH�MDN�G]LHFL�PDMą�VZRMH�SDVMH��JG\�
DQJDĪXMą�VLĊ�Z�WR�FR�URELą��&HQLĊ�WHĪ��JG\�SRPDJDMą�LQQ\P��DOH�WR��
GRW\F]\�VLĊ�LGHDáX�F]áRZLHND�Z�RJyOH� 

-DNLP�E\áD�3DQL�G]LHFNLHP" 

%\áDP�QLHVSRNRMQ\P�G]LHFNLHP��ER�ZV]ĊG]LH�E\áR�PQLH�SHáQR� 
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-DNL�SU]HGPLRW�Z�V]NROH�OXELáD�3DQL�QDMEDUG]LHM�L�GODF]HJR" 

:FDOH�QLH�MĊ]\N�SROVNL��1DMEDUG]LHM�OXELáDP�SODVW\NĊ��ZI�L�ELRORJLĊ����
%LRORJLĊ��ER�LQWHUHVRZDáR�PQLH�FR�MHVW�ÄWDP�Z�ĞURGNX´��7R�E\áD�W\SRZD�
ELRORJLD��D�QLH�SU]\URGD��MDNą�:\�WHUD]�PDFLH��/XELáDP�VLĊ�MHM�XF]\ü��
VSUDZLDáR�PL�WR�SU]\MHPQRĞü��3U]H]��PRPHQW�PLDáDP�QDZHW�]DPLDU�
VWXGLRZDü�ELRORJLĊ��3ODVW\NĊ��ER�OXELáDP�U\VRZDü��DOH�WHUD]�MXĪ�QLH��
U\VXMĊ�L�QLH�PDOXMĊ��1LH�SRWUDILáDE\P�MXĪ��ER�MDN�VLĊ�QLH�UR]ZLMD�WDOHQWX�
WR�]GROQRĞFL�]DQLNDMą��:I��ER�OXELĊ�VSRUW��JáyZQLH�NRV]\NyZNĊ����������
Sá\ZDQLH��D�QDMEDUG]LHM�VLDWNyZNĊ��2JyOQLH�OXELĊ�DNW\ZQRĞü�IL]\F]Qą� 

-DND�MHVW�3DQL�XOXELRQD�NVLąĪND" 

7HUD]�MHVWHP�QD�HWDSLH�F]\WDQLD�IDQWDVW\NL�L�PDP�EDUG]R�GXĪR���������
XOXELRQ\FK�W\WXáyZ�]�WHJR�JDWXQNX��DOH�OXELĊ�WDNĪH�NVLąĪNL�RE\F]DMRZH��
2EHFQLH�PRMD�XOXELRQD�NVLąĪND�WR�Ä*UD�R�WURQ´�� 

-DNLH�PD�3DQL�PRWWR�Ī\FLRZH" 

Ä�-HVWHP�S\áNLHP�ZH�ZV]HFKĞZLHFLH��DOH�S\áNLHP�NRQLHF]Q\P´��-�:LWROG�
*RPEURZLF] 

&R�OXEL�3DQL�URELü�Z�ZROQ\P�F]DVLH" 

1DMEDUG]LHM�OXELĊ�F]\WDü��RGSRF]\ZDP�SU]\�W\P��/XELĊ�WHĪ�FKRG]Lü�QD�
VSDFHU\��:F]HĞQLHM�PLDáDP�SVD�L�OXELáDP�]�QLP�VSDFHURZDü��WR�PQLH�
XVSRNDMDáR��7HUD]�]GHF\GRZDQLH�QDMEDUG]LHM�OXELĊ�F]\WDü�� 

 

6HUGHF]QLH�G]LĊNXMHP\�SDQL�.DVL�]D�LQVSLUXMąF\�Z\ZLDG�� 

 

:\ZLDG�SU]HSURZDG]LáD�L�RSUDFRZDáD�(VWHUD�2GU]\ZROVND�]�NO���F� 

� 

$UPLD�.UDMRZD 

 $UPLD�.UDMRZD�E\áD�QDMZLĊNV]ą�L�QDMVLOQLHMV]ą�����������������
NRQVSLUDF\MQą�RUJDQL]DFMą�]EURMQą�Z�ODWDFK�RNXSDFML������������

KLWOHURZVNLHM�Z�3ROVFH� 

 :\áRQLáD�VLĊ�Z�OXW\P�����U��]H�=ZLą]NX�:DONL�=EURMQHM���
Z�WRNX�VFDODQLD�VLĊ�SRG]LHPQ\FK�RUJDQL]DFML�ZRMVNRZ\FK��-HM�
]DGDQLHP�PLDáR�E\ü�SU]\JRWRZDQLH�SRZVWDQLD�]EURMQHJR���D�
FHOHP�REXGRZD�QLHSRGOHJáHJR�SDĔVWZD�3ROVNLHJR��EĊGąFHJR�
NRQW\QXDFMą�OO�5]HF]\SRVSROLWHM�]�GHPRNUDW\F]Q\P�XVWURMHP��
L�JUDQLFDPL�UR]V]HU]RQ\PL�QD�]DFKRG]LH�QD�SyáQRF\��$.���

SURZDG]LáD�UyĪQRURGQH�G]LDáDQLD�WDNLH�MDN��Z\ZLDG���VDERWDĪ���
G\ZHUVMD�SURSDJDQGRZD���OLNZLGDFMD�]QDF]ąF\FK��������������

SU]HGVWDZLFLHOL�UHĪLPX�RNXSDF\MQHJR���DNFMH�]EURMQH� 

 :LRVQą�����U�$UPLD�.UDMRZD�OLF]\áD�DĪ����W\V�F]áRQNyZ��
$UPLą�.UDMRZą�GRZRG]LOL��.D]LPLHU]�6RVQRZVNL���6WHIDQ�
�*URW��5RZLHG]NL���7DGHXV]��%yU��.RPRURZVNL���/HRSROG�
�1LHG]ZLDGHN��2NXOLFNL��:�SRF]ąWNRZ\P�RNUHVLH�3ROVNL�����
/XGRZHM�F]áRQNRZLH�$.�E\OL�SU]HĞODGRZDQL�SU]H]�ZáDG]H����
NRPXQLVW\F]H��:LHOX�]�QLFK�]RVWDáR�VND]DQ\FK�QD�NDUĊ���

ĞPLHUFL��'R�G]LĞ�QD]ZĊ�$UPLL�.UDMRZHM�QRV]ą�XOLFH�L�ZDĪQH���������������
EXG\QNL��3U]\NáDGHP�MHVW�6]NRáD�3RGVWDZRZD�LP��$UPLL�����

.UDMRZHM�Z�-DEáRQQLH� 

����������������������������������������������-DNXE�0DWXV]HZVNL��(  
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�������������������������6]NROQ\�.OXE�:RORQWDULDWX 

6HUGHF]QLH� ]DSUDV]DP\� GR� ZVSyáSUDF\� XF]QLyZ�� NWyU]\�
FKFLHOLE\�]DDQJDĪRZDü�VLĊ�Z�SRPRF�NROHĪHĔVNą�Z�QDXFH�
VáDEV]\P�NROHJRP�OXE�NROHĪDQNRP��-HĞOL�PDV]�EDUG]R�GR�
EUH� RFHQ\� ]� MĊ]\ND� SROVNLHJR�� DQJLHOVNLHJR� OXE���������������
PDWHPDW\NL� WR� F]HNDP\�ZáDĞQLH�QD�&LHELH��1D�SRPRF�Z�
RGUDELDQLX� OHNFML�� SU]\JRWRZDQLX� GR� NDUWNyZHN�������������������
L� VSUDZG]LDQyZ� Z\VWDUF]\� SRĞZLĊFLü� JRG]LQĊ����������������
W\JRGQLRZR�� =JáRV]HQLD� SU]\MPXMHP\� Z� SRNRMX� QU� �����
1LH�F]HNDM�]JáRĞ�VLĊ�MXĪ�G]LĞ�� 
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=�Ī\FLD�V]NRá\�«���� 
 

&LDVWRODQGLD 
���VW\F]QLD��MXĪ�SR�UD]�GUXJL�Z�QDV]HM�V]NROH�SRGF]DV�]HEUDĔ�]�
5RG]LFDPL�RGE\á�VLĊ�NLHUPDV]�FLDVW��&LDVWRODQGLD��� 
7\P�UD]HP�XGDáR�QDP�VLĊ�]HEUDü�NZRWĊ�����]á�� 
6HUGHF]QH�SRG]LĊNRZDQLD�GOD�ZV]\VWNLFK�5RG]LFyZ�L�
8F]QLyZ��NWyU]\�]DDQJDĪRZDOL�VLĊ�Z�SLHF]HQLH�RUD]�VSU]HGDĪ�
VáRGNRĞFL�� 
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:VSDQLDOH�EDZLOL�VLĊ�XF]QLRZLH�NODV�,9-9,�SRGF]DV�=DEDZ\��������
.DUQDZDáRZHM�� 
1DVL�XF]QLRZLH�Z\VWąSLOL�Z�EDUZQ\FK�NRVWLXPDFK�]�ODW����������������
SUH]HQWRZDOL�ZF]HĞQLHM�SU]\JRWRZDQH�XNáDG\�WDQHF]QH�RUD]�PLHOL�
RND]MĊ�XZLHF]QLü�SLĊNQH�FKZLOH�IRWR�EXGFH� 
 
 

� 

 
 
��OXWHJR�NODV\��D���E�L��F�Z\EUDá\�VLĊ�GR�=DPNX�.UyOHZVNLHJR�Z�
:DUV]DZLH�QD�OHNFMĊ�KLVWRU\F]Qą��:L]\WD�X�.UyOD�� 
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:����OXWHJR�XF]QLRZLH�NODV�,9-9,�PLHOL�PRĪOLZRĞü�VSUDZG]HQLD�
VZRLFK�NRPSHWHQFML�MĊ]\NRZ\FK�SRGF]DV�WXUQLHMX�MĊ]\ND������������
DQJLHOVNLHJR�GOD�V]Nyá�SRGVWDZRZ\FK�*PLQ\�-DEORQQD�-�
�0DFPLOODQ�3ULPDU\�6FKRRO�7RXUQDPHQW�� 
'R�NRQNXUVX�SU]\VWąSLáR����XF]HVWQLNyZ��'R�HWDSX�JPLQQHJR����
WXUQLHMX��NWyU\�RGEĊG]LH�VLĊ���PDUFD�Z�QDV]HM�V]NROH�]DNZDOLILNR�
ZDOL�VLĊ�QDVWĊSXMąF\�XF]QLRZLH� 
���0DJGDOHQD�7XUF]\ĔVND�NO��9,�& 
���'RPLQLN�:áRGDUF]\N�NO��9,�$ 
���*DEULHOD�6]HUHMNR�NO�9,�% 
6HUGHF]QLH�JUDWXOXMHP\�L�Ī\F]\P\�SRZRG]HQLD�Z�ILQDOH�ĵ 
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3U]\�GXĪ\P�ZVSDUFLX�QDXF]\FLHOL�RUD]�G]LĊNL�]DDQJDĪRZDQLX�
XF]QLyZ�L�URG]LFyZ�SRZVWDá\�SUDZG]LZH�DUF\G]LHáD�-���������
ODOHF]HN��MHG\Q\FK�Z VZRLP�URG]DMX� 
5HDOL]XMąF�WĊ�SLĊNQą�PLVMĊ�Z QDV]HM�V]NROH�XGDáR�VLĊ�QDP��
X]ELHUDü������]á�� 3LHQLąG]H�]RVWDQą�SU]HND]DQH�ZUD]�]H������������
VSUDZR]GDQLHP�] SU]HELHJX�DNFML�QD�NRQWR�81,&()�3ROVND� 
2VWDWQLP�HWDSHP�SURMHNWX�MHVW�V]NRá\�XG]LDá�Z�RJyOQRSRO�
VNLP� NRQNXUVLH�QD 1DMEDUG]LHM�2U\JLQDOQą�/DOHF]NĊ�3URMHNWX�� 
3RGF]DV�NRQNXUVX�QDV]ą�V]NRáĊ�EĊG]LH�UHSUH]HQWRZDáD�ODOND�
32&$+217$6��NWyUD�SRFKRG]L� ]H�6WDQyZ�=MHGQRQ\FK����

MHM�DXWRUNą�MHVW�=X]DQQD�%XELHQNR��������������������������� 

����������������������������������������������������������������*UDWXOXMHP\� 
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�������������������������������������������������������.DUQDZDá 

-HVW�WR�RNUHV�]LPRZ\FK�]DEDZ�QDMF]ĊĞFLHM�]DF]\QDMąF\�VLĊ���VW\F]QLD�
�ĝZLĊWR�7U]HFK�.UyOL����D�NRĔF]\�VLĊ�ZH�:WRUHN�SU]HG�ĝURGą�3RSLHOFRZą��:�
W\P�F]DVLH�MHVW�ZLHOH�EDOyZ�]LPRZ\FK��PDVNDUDG��SRFKRGyZ�L�]DEDZ�� 

.DUQDZDá�Z�GZyFK�LQQ\FK�SDĔVWZDFK�� 

:áRFK\��:HQHFMD�� 

-HGQ\P�]H�]Z\F]DMyZ�NDUQDZDáRZ\FK�Z�:HQHFML�MHVW�/RW�$QLRáD��:V]\VF\�
Z� :HQHFML� SU]H]� FDá\� NDUQDZDá� FKRG]ą� SR� XOLFDFK� Z� ]DSURMHNWRZDQ\FK�
SU]H]�VLHELH�VWURMDFK��:�:HQHFML��NDUQDZDá�MHVW�EDUG]R�NRORURZ\� 

5LR�GH�-DQHLUR� 

:�5LR�RGE\ZDMą�VLĊ�SDUDG\�L�IHVWLZDOH��3U]\FKRG]L�WDP�ZLHOH�RVyE� 

���� 
 

����OXWHJR�RGE\á�Z�QDV]HM�V]NROH�'QLHP�6]DORQ\FK�)U\]XU� 
.DĪG\�XF]HĔ�PyJá�]DSUH]HQWRZDü�VLĊ�Z�RU\JLQDOQHM��D�]DUD]HP������
]ZDULRZDQHM�IU\]XU]H��1D�V]NROQ\FK�NRU\WDU]DFK�NUyORZDá\�NXF\NL��
ORNL��ZDUNRF]\NL��NRNL��LURNH]\��D�QDZHW�NRORURZH�SDVHPND� 
6DPRU]ąG�8F]QLRZVNL�G]LĊNXMH�ZV]\VWNLP�]D�ZVSyOQą�]DEDZĊĵ 
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-DN�FR�URNX��]�RND]ML�:DOHQW\QHN�6DPRU]ąG�8F]QLRZVNL�������
]RUJDQL]RZDá�Z�QDV]HM�V]NROH��3RF]WĊ�:DOHQW\QNRZą��� 
:V]\VF\�XF]QLRZLH�NODV�,9-9,�PRJOL�REGDURZDü������������������
ZDOHQW\QNRZą�NDUWNą�VZRLFK�NROHJyZ�L�NROHĪDQNL�RUD]�RVRE\��
NWyUH�GDU]ą�V]F]HJyOQą�V\PSDWLą�� 
(PRFML�]ZLą]DQ\FK�]�GRUĊF]DQLHP�L�RWU]\P\ZDQLHP�NDUWHN�QLH�
VSRVyE�Z\UD]Lü�VáRZDPL� 

�� 

 

7áXVW\�F]ZDUWHN�UR]SRF]\QD�RVWDWQL�W\G]LHĔ�NDUQDZDáX��&R�URN�GDWD�WHJR�ĞZLĊWD�MHVW�LQQD��
SRQLHZDĪ�]DOHĪQD�MHVW�RG�:LHONDQRF\��3U]HGVWDZLD�WR�SRQLĪV]D�WDEHOD 

 
 

�����:�W\P�GQLX�GR]ZRORQH�MHVW�REMDGDQLH�VLĊ��1DMSRSXODUQLHMV]H�SU]HNąVNL��NWyUH�VSRĪ\ZD�VLĊ�
Z��WáXVW\�F]ZDUWHN�WR�SąF]NL�L�IDZRUNL�� 

�����:HGáXJ�MHGQHJR�]�VWDU\FK�SU]HVąGyZ��MHĞOL�NWRĞ�Z�WH�ĞZLĊWR�QLH�]MH�DQL�MHGQHJR�SąF]ND��WR�
Z�GDOV]\P�Ī\FLX�QLH�EĊG]LH�PX�VLĊ�SRZRG]LáR� 

6WDURSROVNLH�SU]\VáRZLH�PyZL� 

�����Ä3RZLHG]LDá�%DUWHN��ĪH�G]LĞ�WáXVW\�F]ZDUWHN��D�%DUWNRZD�XZLHU]\áD��GREU\FK�SąF]NyZ���
QDVPDĪ\áD�´ 

$OHNVDQGUD�ĝZLĊWOLFND�NO���H 

5RN 'DWD 

�����  ��OXWHJR 

�����  
  

���OXWHJR 

�����  
  

���OXWHJR 

�����  
  

��OXWHJR 

�����  
  

���OXWHJR 

�����  
  

��OXWHJR 

�����  ���OXWHJR 
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�����:DOHQW\QNL��LQDF]HM�G]LHĔ�]DNRFKDQ\FK�–�FRURF]QH�ĞZLHFNLH����
ĞZLĊWR�SU]\SDGDMąFH�QD����OXWHJR��1D]ZD�WHJR�ĞZLĊWD�SRFKRG]L�RG�
LPLHQLD�ĞZ��:DOHQWHJR� 

�����=Z\F]DMHP�Z�W\P�GQLX�MHVW� 

Z\V\áDQLH�GR�VZRLFK�V\PSDWLL�NDUWHN�]�Ī\F]HQLDPL�L�PLáRVQ\PL�
ZLHUV]\NDPL� 

SRGDURZDQLH�VZRMHM�V\PSDWLL�XSRPLQNX 
 

�����:DOHQW\QNL�WR�ĞZLĊWR��NWyUHJR�V\PERODPL�Vą�NXSLG\Q\�–�DPRUNL�L�
F]HUZRQH�VHUFD� 

 

$OHNVDQGUD��ĝZLĊWOLFND�NO��H 
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:\F]\Q\�DNWRUyZ�]�NRáD�OLWHUDFNR-
WHDWUDOQHJR 

������OXWHJR�R�JRG]LQLH������PáRG]L�DNWRU]\�]�NRáD�OLWHUDFNR-WHDWUDOQHJR�
SURZDG]RQHJR�SU]H]�S��$QLWĊ�6RGHO�Z\VWąSLOL�Z�VSHNWDNOX�SW��Ä.UDLQD�
ORGX�–�QLH]QDQD�KLVWRULD´��'R�REHMU]HQLD�ZLGRZLVND�]DSURVLOL�G]LHFL����
]�NODV��-��XF]ĊV]F]DMąFH�Z�W\P�F]DVLH�QD�ĞZLHWOLFĊ�� 

�����2G�ZU]HĞQLD��SRG�RNLHP�QDXF]\FLHONL��SUDFRZDOL�QDG�XáRĪHQLHP�
VFHQDULXV]D�SU]HGVWDZLHQLD��Z\NRQDQLHP�VFHQRJUDILL��XV]\FLHP��
VWURMyZ�RUD]�JURPDG]LOL�ZV]\VWNLH�QLH]EĊGQH�UHNZL]\W\��0DOXFK\���
QDJURG]Lá\�,FK�WUXG�JURPNLPL�EUDZDPL�RUD]�SU]\áąF]\á\�VLĊ�GR�����
ZVSyOQHM�]DEDZ\� 

�����3R�VSHNWDNOX�JURQR�DUW\VWyZ�]DVáXĪ\áR�QD�VáRGNL�SRF]ĊVWXQHN�� 



�� 

4/785.$      

&KyU�1DWXV 
 
6HUGHF]QLH�G]LĊNXMHP\�3DQL�1DWDOLL�=DOHZVNLHM�RUD]�ZV]\VWNLP�FKyU]\VWRP�]D�
]DDQJDĪRZDQLH�RUD]�SLĊNQH�Z\VWĊS\�ĞZLąWHF]QH�GOD�SUDFRZQLNyZ�V]NRá\��GOD���
URG]LFyZ� L�SU]\MDFLyá�RUD]�GOD�ZV]\VWNLFK�XF]QLyZ��QDV]\FK�NROHĪDQHN� L�NROH�
JyZ�QD�ĞZLąWHF]Q\P�DSHOX�V]NROQ\P�  
*UDWXOXMHP\� ZVSDQLDáHJR� Z\QLNX� QD� 9,� 0D]RZLHFNLP� )HVWLZDOX� 3LRVHQNL����������������
]�'REU\P�7HNVWHP��0X]\F]QD�-HVLHĔ�� 

 

:\VWDZD�PDODUVWZD����-���JUXGQLD����� 

:�*DOHULL�6]WXNL�5DWXV]�SU]\�8U]ĊG]LH�0LDVWD�/HJLRQRZR�RGE\áD�VLĊ�Z\VWDZD�

PDODUVWZD�QDV]HM�NROHĪDQNL�$QL�5XVLQ�L�MHM�PDP\�$JQLHV]NL� 2WZDUFLH�Z\VWDZ\�

RGE\áR�VLĊ�Z�VRERWĊ���JUXGQLD������R�JRG]�������� 

2EHFQLH� REUD]\� PRĪQD� RJOąGDü� Z� *PLQQ\P� 2ĞURGNX� .XOWXU\� L� 6SRUWX�������������

Z�-DEáRQQLH��'RP�2JURGQLND��Z�VDOL�ZLGRZLVNRZHM� 

$XWRUNL� 

$QLD�5XVLQ�MHVW�XF]HQQLFą�NODV\�9,�%��ĞSLHZD�Z�FKyU]H�1DWXV� 
$JQLHV]ND�5XVLQ�MHVW�Z\NáDGRZFą�QD�3ROLWHFKQLFH�:DUV]DZVNLHM� 
 
�'RPLQXMąF\P� PRW\ZHP� Z� PDODUVWZLH� REX� PDODUHN� MHVW� DEVWUDNFMD� JHRPH�
WU\F]QD�ZVSDUWD� QDXNRZ\P� SRGHMĞFLHP�Z�Z\ERU]H� NRORUX�� ,� ZáDĞQLH� NRORU� Z�
REUD]DFK� $JQLHV]NL� 5XVLQ� VWDMH� VLĊ� ZDĪQ\P� F]\QQLNLHP� EXGXMąF\P� HPRFMR�
QDOQ\�]ZLą]HN�]�RGELRUFą��0DODUND�NRPSRQXMH�REUD]�SU]HSODWDMąF�EDUZ\�FLHSáH�
]�]LPQ\PL�OXE�WHĪ�ĞZLDGRPLH�Z�XNáDG]LH�PRQRFKURPDW\F]Q\P�UHGXNXMH�QDSLĊ�
FLH�VWDUDMąF�VLĊ�XZ\SXNOLü�G]LDáDQLH�IRUP\��6]F]HJyOQLH�]DFLHNDZLá\�PQLH�F\NOH�
SUDF�Z�IRUPLH�NZDGUDWyZ��6\PEROLF]QH�SU]HGVWDZLHQLH�RND�Z�RWRF]HQLX�QLH]OL�
F]RQHM�LORĞFL�SXQNWyZ�]DSHZQH�QDZLą]XMH�GR�WHRULL�ZLG]HQLD�L�PD�VZRMH�QDXNR�
ZH�LQVSLUDFMH��:�SUDFDFK�DUW\VWHN��D�WU]HED�ZVSRPQLHü�ĪH�$JQLHV]ND�MHVW�PD�
Pą�$QQ\��ZLGDü�]DLQWHUHVRZDQLH�GR�V\QWH]\��XSURV]F]HQLD�IRUP\��1D�SáyWQDFK�
$QQ\� 5XVLQ� ĞZLDWáR� QDELHUD� PDJLF]QHM� DXU\�� $UW\VWND� Z� V]F]HJyOQ\� VSRVyE�
SU]HND]XMH�QDP�RVRELVW\�ILOWU�NRORUyZ��2GQRV]Ċ�ZUDĪHQLH��ĪH�REHFQD�Z\VWDZD�
Z�*DOHULL�-DEáRQQD�MHVW�ĞZLĊWHP�NRORUX�L�ĞZLDWáD�]DSLVDQHJR�Z�SUDFDFK�GZyFK�
ZVSDQLDá\FK�DUW\VWHN�$JQLHV]NL�L�$QQ\�5XVLQ�� 
5REHUW�ĩELNRZVNL 
$UW\VWD�SODVW\N��.XUDWRU�Z\VWDZ��&]áRQHN�5DG\�DUW\VW\F]QHM�*DOHULL�-DEáRQQD 

�� 

 



�� 

6SRWNDQLH�]�-D]]¶HP 
3DZHá�.DF]PDUF]\N��$XGLRIHHOLQJ�7ULR�Ä6RPHWKLQJ�3HUVRQDO´ 

 
:� VRERWĊ� ��� VW\F]QLD� ����� R� JRG]�� ������ Z� 6DOL� ZLGRZLVNRZHM� Z� 5DWXV]X������������
Z� � � /HJLRQRZLH� RGE\á� VLĊ� IHVWLZDO� Ä-D]]� ]�:DPL´�� $UW\ĞFL� WR� SDVMRQDFL� PX]\NL����
NWyU]\�EDZLą�VLĊ�EDUZą�GĨZLĊNX��PHORGLą��G\QDPLNą��KDUPRQLą�L�U\WPHP��0X]\ND��������
SXOVRZDáD� WDN� QDWXUDOQLH� L� VZRERGQLH� Z\SHáQLDMąF� QLHUyZQRPLHUQ\PL� GĨZLĊNDPL�
FDá\� 5DWXV]�� :VSDQLDáH� 75,2�� EDUG]R� ]JUDQL�� EĊEQ\� SHUNXVML�� NRQWUDEDV�����������������
L� IRUWHSLDQ��$EVROXWQLH�SDVMRQDFL��$Ī�PLáR�SRSDWU]Hü�� MDN�PRĪQD�ZVSDQLDOH�EDZLü�
VLĊ�QD�VFHQLH��'RURĞOL��PáRG]LHĪ�L�G]LHFL�G]LĊNRZDOL�RZDFMDPL�QD�VWRMąFR�SURV]ąF�R�
ELV� 

$QQD�5XVLQ�NO���E 

�� 

�� 
������������������������������������������������������������/$7$��� 

&R�URNX�Z�QDV]HM�V]NROH�RGE\ZD�VLĊ�EDO�NDUQDZDáRZ\��7HPDWHP�
SU]HZRGQLP�V]NROQHJR�EDOX�E\á\�Z�W\P�URNX�ODWD�RVLHPG]LHVLąWH��
=QDQ\PL�RVREDPL�L�]HVSRáDPL��NWyUH�]URELá\�NDULHUĊ�Z�W\FK�ODWDFK�
E\á\�PLĊG]\�LQQ\PL��0DGRQQD��/DG\�3DQN��'ĪHP��5RG�6WHZDUW��
(OWRQ�-RKQ��:KLWQH\�+RXVWRQ��*HRUJH�0LFKDHO���:KDP���%DMP��
%XGND�6XIOHUD��'LDQD�5RVV��0DU\OD�5RGRZLF]��9HQHVVD�3DUDGLV��
=G]LVáDZD�6RĞQLFND��0LFKDHO�-DFNVRQ��-HQQLIHU�5XVK�������������������������
:�WDPW\FK�ODWDFK�SRSXODUQD�E\áD�NRVWND�5XELND��SRZVWDá�����
SLHUZV]\�WHOHIRQ�NRPyUNRZ\�L�UR]SRZV]HFKQLá\�VLĊ�NRPSXWHU\�
RVRELVWH��1RV]RQR�ZWHG\�QHRQRZH�XEUDQLD�]�FHNLQDPL��������������
NRURQNDPL����EXINDPL��QDGPLDU�V]WXF]QHM�ELĪXWHULL��D�QD�JáRZLH�
PRGQD�E\áD��EXU]D�ORNyZ�SR�WUZDáHM�RQGXODFML��������������������������
1DMSRSXODUQLHMV]\P�PDWHULDáHP�E\áD�ODMNUD��D�JáRZĊ�]GRELá\�GXĪH�
JXPNL�GR���ZáRVyZ��QRV]RQR�NDWDQ\��RFLHSODF]H��SODVWLNRZH�����
VDQGDá\�L�NUHV]RZH�XEUDQLD�� 
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�� 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

0DWHULDá�SU]\JRWRZDáD�3DWU\FMD�-DJXĞFLN�]�NO���E�� 
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  8QLKRNHM 

���VW\F]QLD�����U��Z�-R]HIRZLH�RGE\á�VLĊ�SRZLDWRZ\�WXUQLHM��������
XQLKRNHMD��%UDáR�Z�QLP�XG]LDá���GUXĪ\Q�]�SRZLDWX�OHJLRQRZVNLHJR��
1DV]ą�V]NRáĊ�UHSUH]HQWRZDOL�XF]QLRZLH�]�NODV\�,9�L�9�     
    
    
  

 

 

 

 

 

6NáDG�QDV]HM�UHSUH]HQWDFML� 

���5DGRVáDZ�5\ELFNL 

���:RMFLHFK�=DELHOVNL 

���6]\PRQ�=DELHOVNL 

���7DGHXV]�6RFKRĔ 

���0DWHXV]�6DIRQRZ 

���0DWHXV]�:ąVLN 

���.DPLO�,ONRZVNL 



�� 

�����3RGF]DV�]DFLĊW\FK�SRMHG\QNyZ�QDVL�XF]QLRZLH�Z�GZyFK�PHF]DFK�
]UHPLVRZDOL��D�Z�MHGQ\P�RGQLHĞOL�]Z\FLĊVWZR��5HPLV\�E\á\����������
UR]VWU]\JDQH�SRSU]H]�U]XW\�NDUQH��1DV]D�UHSUH]HQWDFMD�]DMĊáD�,9�
PLHMVFH� 

52'=,11$�62%27$�–�1$�632572:2�:�1$6=(-�6=.2/( 

�������� VW\F]QLD� ����U�� Z� QDV]HM� V]NROH� ]RVWDá� ]RUJDQL]RZDQ\� 5RG]LQQ\� 7XUQLHM����
7HQLVD�6WRáRZHJR��:� ]DZRGDFK�Z]LĊá\� XG]LDá� ��� URG]LQ\��3DUD� WHQLVRZD� VNáDGDáD�
VLĊ�]�PDP\��WDW\��EDEFL�OXE�G]LDGND�L�XF]QLD�QDV]HM�V]NRá\��'UXĪ\Q\�SRG]LHORQR�QD���
NDWHJRULH�ZLHNRZH��:�NDWHJRULL�G]LHZF]ąW�]�NO��9-9,�Z\JUDáD�2OLZLD�/DPHQW��]�NODV\�
9,$��L�MHM�WDWD��:�NDWHJRULL�FKáRSFyZ�]�NO��9-9,�Z\JUDá�:LNWRU�:RáRFK��]�NODV\�9,&��]H�
VZRLP�WDWą��:�NDWHJRULL�G]LHZF]ąW�]�NO��,9�SLHUZV]H�PLHMVFH�]DMĊáD�1DWDOLD�5DGXFKD�
�]�NODV\�,9'��]H�VZRLP�WDWą��D�Z�NDWHJRULL�FKáRSFyZ�]�NO��,9��SLHUZV]H�PLHMVFH�]DMąá�
3U]HPHN�6]S\UND��]�NODV\�,9$��L�MHJR�WDWD� 

�����=Z\FLĊ]F\�]RVWDOL�QDJURG]HQL�SXFKDUDPL��NWyUH�ZUĊF]\áD�LP�SDQL�G\UHNWRU�-RODQWD�
%UDXQ� 

:V]\VWNLP� XF]HVWQLNRP� JUDWXOXMHP\�� &]DV� VSĊG]RQ\� Z� JURQLH� QDMEOLĪV]\FK� WR����
QDMOHSV]D�QDJURGD�GOD�NDĪGHJR�XF]HVWQLND� 
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)LOLS�3UXVLN�NO���D 

�� 

  6SRUW 

5REHUW�/HZDQGRZVNL���/HZ\��XURG]RQ\�����VLHUSQLD������Z�:DUV]DZLH���*UD�QD�
SR]\FML� QDSDVWQLND�� -HVW�SROVNLP�SLáNDU]HP�Z\VWĊSXMąF\P�QD�SR]\FML� QDSDVWQLND�Z�
QLHPLHFNLP�NOXELH�%D\HUQ�0RQDFKLXP�RUD]�Z�UHSUH]HQWDFML�3ROVNL��NWyUHM�MHVW�NDSLWD�
QHP��&]áRQHN�.OXEX�:\ELWQHJR�5HSUH]HQWDQWD��8F]HVWQLN�0LVWU]RVWZ�(XURS\������L�
����� 

.OXE\��/HZHJR 

 :\FKRZDQHN�9DUVRYLL�:DUV]DZD��:�VZRMHM�NDULHU]H�UHSUH]HQWRZDá�WDNĪH�EDUZ\�
'HOW\�:DUV]DZD��/HJLL�,,�:DUV]DZD��=QLF]D�3UXV]NyZ��/HFKD�3R]QDĔ�RUD]�%RUXVVLL�
'RUWPXQG��5REHUW�NDULHUĊ�]DF]\QDá�Z�3DUW\]DQFLH�/HV]QR��QLH�E\á� MHGQDN�]DZRGQL�
NLHP� WHJR� NOXEX�� D� MHG\QLH� PyJá� XF]HVWQLF]\ü� Z� WUHQLQJDFK� G]LĊNL� VZRMHPX� RMFX��
NWyU\�WDP�SUDFRZDá��:������URNX�WUDILá�GR�9DUVRYLL�:DUV]DZD��:\VWĊSRZDá�WDNĪH�Z�
'HOFLH�:DUV]DZD��:�VWRáHF]Q\P� NOXELH� JUDá� GR� ODWD� ����� L� VWU]HOLá� GOD� QLHJR�Z� ,9�
OLG]H�F]WHU\�EUDPNL� 

� 3yĨQLHM�ODWHP������URNX�GRáąF]\á�GR�=QLF]D�3UXV]NyZ��]D�NWyUHJR�]DSáDFLOL���W\Ğ��
:� FLąJX� GZyFK� VH]RQyZ� VWU]HOLá� ��� JROL��:� VH]RQDFK� ����?����� RUD]� ����?�����
/HZDQGRZVNL�E\á�NUyOHP�VWU]HOFyZ�Z�GUXJLHM�L�WU]HFLHM�OLG]H� 

� ���F]HUZFD������URNX�/HZ\�WUDILá�GR�/HFKD�3R]QDĔ��:�(NVWUDNODVLH�]DGHELXWR�
ZDá���VLHUSQLD������Z�PHF]X����NROHMNL�]�*.6-HP�%HáFKDWyZ��]GRE\ZDMąF�MHGQRF]H�
ĞQLH� VZRMHJR� SLHUZV]HJR� JROD�� 7HJR� VDPHJR� URNX� ]RVWDá� X]QDQ\� SU]H]� W\JRGQLN�
Ä3LáND�1RĪQD´�]D�QDMZLĊNV]H�RGNU\FLH������ URNX�Z�3ROVFH��:�VH]RQLH������������
SRNRQXMąF�Z�ILQDOH�QD�6WDGLRQLH�ĝOąVNLP�5XFK�&KRU]yZ��]GRE\á��]�/HFKHP�3XFKDU�
3ROVNL��/DWHP������VLĊJQąá�SR�6XSHUSXFKDU�3ROVNL��D�Z�PHF]X�R�WR�WURIHXP�SU]HFLZ�
NR�:LĞOH�.UDNyZ�VWU]HOLá�MHGQHJR�JROD��RUD]�Z\NRU]\VWDá� MHGHQDVWNĊ�Z�UR]VWU]\JDMą�
F\P�ORV\�PHF]X��NRQNXUVLH�U]XWyZ�NDUQ\FK>��@�����PDMD������]GRE\á�]�Ä.ROHMRU]HP´�
PLVWU]RVWZR�3ROVNL��D�VDP�]����EUDPNDPL�QD�NRQFLH��Z\ZDOF]\á�NRURQĊ�NUyOD�VWU]HO�
FyZ�(NVWUDNODV\��/HZDQGRZVNL�Z\VWąSLá�áąF]QLH�Z����RILFMDOQ\FK�VSRWNDQLDFK�GUXĪ\�
Q\�]H�VWROLF\�:LHONRSROVNL��6WU]HOLá�Z�QLFK����EUDPHN�L�]DQRWRZDá����DV\VW����F]HUZ�
FD������/HFK�3R]QDĔ��VSU]HGDá�]DZRGQLND�]D�NZRWĊ�����POQ�HXUR��3LáNDU]�SRGSLVDá�
NRQWUDNW�RERZLą]XMąF\�GR����F]HUZFD�������:�SLHUZV]\P�VH]RQLH� �������������Z�
NWyU\P�Z\VWĊSRZDá�JáRZQLH�QLH�QD�VZRMHM�QRPLQDOQHM�SR]\FML��D�QD�SR]\FML�FRIQLĊWHJR�
QDSDVWQLND��]GRE\á�]�%9%�PLVWU]RVWZR�1LHPLHF��Z\VWĊSXMąF�Z����PHF]DFK��VWU]HOD�
MąF���JROL�L�]DOLF]DMąF���DV\VW\����SDĨG]LHUQLND������URNX�VWU]HOLá�GOD�%RUXVVLL�VZRMHJR�
SLHUZV]HJR�KDW-WULFND��Z�Z\JUDQ\P�����PHF]X�OLJRZ\P�SU]HFLZNR�)&�$XJVEXUJ��� 

 



�� 

���SDĨG]LHUQLND� ]GRE\á� VZRMą�SUHPLHURZą�EUDPNĊ�Z�/LG]H�0LVWU]yZ��Z�SU]H�
JUDQ\P�����VSRWNDQLX�]�2O\PSLDNRVHP�3LUHXV��:�VH]RQLH���������GUXJL�UD]�]�
NROHL�Z\JUDá�]�%RUXVVLą�UR]JU\ZNL�%XQGHVOLJL�RUD]�VLĊJQąá�]�QLą�SR�3XFKDU�1LH�
PLHF��VWU]HODMąF�Z�PHF]X�R� WR� WURIHXP� ������ WU]\�JROH�%D\HUQRZL�0RQDFKLXP��
/HZDQGRZVNL� ]RVWDá� MHGQRF]HĞQLH� NUyOHP� VWU]HOFyZ� HG\FML� 3XFKDUX� 1LHPLHF�
�������������JROL�� L� MHGQ\P�]� WU]HFK�SLáNDU]\�Z�KLVWRULL� W\FK� UR]JU\ZHN��NWyU]\�
X]\VNDOL� KDW-WULFN� Z�PHF]X� ILQDáRZ\P�� 2JyOQLH� Z� VH]RQLH� ���������� /HZDQ�
GRZVNL�]DJUDá�Z����PHF]DFK�ZH�ZV]\VWNLFK�UR]JU\ZNDFK��]GRE\ZDMąF����EUD�
PHN��:�VH]RQLH�����������]�%RUXVVLą�GRV]HGá�UyZQLHĪ�GR�ILQDáX�/LJL�0LVWU]yZ�
Z� NWyU\P� MHJR� ]HVSyá� XOHJá� QD�:HPEOH\� %D\HUQRZL� 0RQDFKLXP� ����� /HZDQ�
GRZVNL� ]� ��� WUDILHQLDPL� QD� NRQFLH� ]RVWDá� ZLFHNUyOHP� VWU]HOFyZ� /LJL� 0LVWU]yZ�
����������XVWĊSXMąF�W\ONR�&ULVWLDQR�5RQDOGR��NWyU\�VWU]HOLá����JROL����OLSFD�������
SRNRQXMąF�Z� ILQDOH�����]HVSyá�%D\HUQX� L�QLHMDNR� UHZDQĪXMąF�VLĊ�]D�SU]HJUDQą�
ZH�ZVSRPQLDQ\P�ILQDOH�/LJL�0LVWU]yZ��]GRE\á�]�%9%�6XSHUSXFKDU�1LHPLHF>��@��
���NZLHWQLD������Z�PHF]X�3XFKDUX�1LHPLHF�]�9I/�:ROIVEXUJ�]GRE\á�VZRMą������
EUDPNĊ�Z�%RUXVVLL�'RUWPXQG��ELRUąF�SRG�XZDJĊ�ZV]\VWNLH�UR]JU\ZNL��:�%RUXV�
VLL�'RUWPXQG�UR]HJUDá�áąF]QLH�����PHF]yZ��Z�NWyU\FK�VWU]HOLá�����EUDPNL�L�]DQR�
WRZDá����DV\VW\����VW\F]QLD������SRGSLVDá��-OHWQL�NRQWUDNW�]�%D\HUQHP�0RQD�
FKLXP��NWyUHJR�]DZRGQLNLHP�]RVWDá���OLSFD������SR�Z\JDĞQLĊFLX�XPRZ\�]�%R�
UXVVLą�'RUWPXQG����OLSFD������5REHUW�/HZDQGRZVNL�]RVWDá�RILFMDOQLH�]DSUH]HQ�
WRZDQ\�SU]H]�%D\HUQ�0RQDFKLXP�L� MHGQRF]HĞQLH�SRLQIRUPRZDQR�R�SU]\]QDQLX�
PX�QXPHUX���QD�NRV]XOFH�PHF]RZHM��:�QRZ\FK�EDUZDFK�/HZDQGRZVNL�]DGH�
ELXWRZDá����VLHUSQLD������QD�$OOLDQ]�$UHQD�Z�PHF]X����NROHMNL�%XQGHVOLJL�SU]H�
FLZNR�9I/�:ROIVEXUJ��0HF]�]DNRĔF]\á�VLĊ�Z\QLNLHP�����GOD�JRVSRGDU]\��5REHUW�
JUDá�SU]H]�����PLQXW�L�]DOLF]\á�DV\VWĊ�SU]\�JROX�5REEHQD�QD������3LHUZV]ą�EUDP�
NĊ�Z�RILFMDOQ\P�PHF]X�Z�EDUZDFK�%D\HUQX�]GRE\á����VLHUSQLD������Z�]UHPLVR�
ZDQ\P�����PHF]X�OLJRZ\P�]�6FKDONH�UR]JU\ZDQ\P�Z�*HOVHQNLUFKHQ�����NZLHW�
QLD������Z������PLQXFLH�SU]HJUDQHJR�SR�U]XWDFK�NDUQ\FK�SU]H]�%D\HUQ�PHF]X�
SyáILQDáRZHJR�3XFKDUX�1LHPLHF�]�%RUXVVLą�'RUWPXQG��GR]QDá�NRQWX]ML�Z�VWDUFLX�
]�EUDPNDU]HP�U\ZDOL�0LWFKHOOHP�/DQJHUDNLHP��/HZDQGRZVNL�]GRáDá�GRNRĔF]\ü�
VSRWNDQLH��OHF]�QLH�Z]Ląá�MXĪ�XG]LDáX�Z�NRQNXUVLH�U]XWyZ�NDUQ\FK����PDMD������
Z� SLHUZV]\P�PHF]X� SyáILQDáRZ\P� /LJL�0LVWU]yZ� UR]JU\ZDQ\P� QD�&DPS�1RX�
SRPLĊG]\� )&� %DUFHORQą� D� %D\HUQHP�0RQDFKLXP� ������ 5REHUW� /HZDQGRZVNL�
Z\VWąSLá� Z� VSHFMDOQHM�� SU]\JRWRZDQHM� GOD� QLHJR� NDUERQRZHM�PDVFH� RFKURQQHM�
PDMąFHM�FKURQLü�XV]NRG]RQH�NRĞFL��:�QDVWĊSQ\P�PHF]X�SU]HFLZNR�%DUFHORQLH�
������ /HZDQGRZVNL� SRQRZQLH�Z\VWąSLá�Z�PDVFH� L� VWU]HOLá� ���JROD�GOD�%D\HUQX��
2VWDWHF]QLH�MHJR�]HVSyá�Z\JUDá������ 

�� 

:�VH]RQLH�����������]GRE\á�]�]HVSRáHP�]�0RQDFKLXP�PLVWU]RVWZR�1LHPLHF��D�VDP�
]�GRURENLHP����JROL�Z�OLG]H�����ZU]HĞQLD������Z�OLJRZ\P�PHF]X�%D\HUQX�]�:ROIV�
EXUJLHP� ]DNRĔF]RQ\P� Z\QLNLHP� ������:� VH]RQLH� ���������� REURQLá� ]� %D\HUQHP�
PLVWU]RVWZR�1LHPLHF�–�E\á�WR�KLVWRU\F]Q\�GOD�NOXEX��]GRE\W\����UD]�]�U]ĊGX�L�����RJy�
áHP� W\WXá�PLVWU]RZVNL�� 1DWRPLDVW� VDP� ]� GRURENLHP���� JROL�� SR� UD]� GUXJL� Z� VZRMHM�
NDULHU]H�]RVWDá�NUyOHP�VWU]HOFyZ�%XQGHVOLJL��3RODN�]RVWDá�UyZQLHĪ�SLHUZV]\P�]DJUD�
QLF]Q\P�SLáNDU]HP�Z�KLVWRULL��NWyU\�VWU]HOLá�����EUDPHN�Z�MHGQ\P�VH]RQLH�QDMZ\ĪV]HM�
NODV\�UR]JU\ZNRZHM�Z�1LHPF]HFK�����PDMD������SR�UD]�GUXJL�Z�NDULHU]H�]GRE\á�3X�
FKDU�1LHPLHF�����JUXGQLD������5REHUW�SU]HGáXĪ\á�VZyM�NRQWUDNW�]�%D\HUQHP��GR����
F]HUZFD������ 

5HSUH]HQWDFMD 

��PDMD������]RVWDá� SRZRáDQ\�SU]H]� VHOHNFMRQHUD� UHSUH]HQWDFML�)UDQFLV]ND�6PXGĊ�
QD�0LVWU]RVWZD�(XURS\�������:�����PLQXFLH�PHF]X�RWZDUFLD�]�*UHFMą�VWU]HOLá�JáRZą�
JROD�QD�����SR�SRGDQLX�-DNXED�%áDV]F]\NRZVNLHJR��0HF]�]DNRĔF]\á�VLĊ�Z\QLNLHP�
�����:� VSRWNDQLDFK� ]� 5RVMą� L� &]HFKDPL� /HZDQGRZVNL� UR]HJUDá� SHáQH� ���� PLQXW��
2VWDWHF]QLH�3ROVND�RGSDGáD�]�WXUQLHMX�SR�ID]LH�JUXSRZHM������OLVWRSDGD������Z�PH�
F]X�]� ,UODQGLą� UR]HJUDá�����VSRWNDQLH�Z�EDUZDFK� UHSUH]HQWDFML�3ROVNL� L�GRáąF]\á�GR�
.OXEX�:\ELWQHJR�5HSUH]HQWDQWD���� OXWHJR������SRLQIRUPRZDQR��ĪH�EĊG]LH�NDSLWD�
QHP�NDGU\�QDURGRZHM�Z�]DVWĊSVWZLH�]D�NRQWX]MRZDQHJR�-DNXED�%áDV]F]\NRZVNLH�
JR����JUXGQLD������VHOHNFMRQHU�UHSUH]HQWDFML�3ROVNL�$GDP�1DZDáND�SRLQIRUPRZDá�R�
REMĊFLX�SU]H]�QLHJR�QD�VWDáH�IXQNFML�NDSLWDQD�UHSUH]HQWDFML����ZU]HĞQLD������VWU]HOLá�
VZRMHJR�SLHUZV]HJR�KDW-WULFND�GOD�ELDáR-F]HUZRQ\FK��]GRE\ZDMąF�SRGF]DV�PHF]X�]�
*LEUDOWDUHP���������EUDPNL�����F]HUZFD������SR�UD]�NROHMQ\�]GRE\á�KDW-WULFND�Z�PH�
F]X�]�*UX]Mą�������SRGF]DV�HOLPLQDFML�GR�0LVWU]RVWZ�(XURS\�������àąF]QLH�Z�HOLPL�
QDFMDFK� GR� 0LVWU]RVWZ� (XURS\� ����� VWU]HOLá� ��� JROL�� G]LĊNL� F]HPX� ]RVWDá� NUyOHP�
VWU]HOFyZ�W\FK�UR]JU\ZHNL�Z\UyZQDá�UHNRUG�HOLPLQDFML�XVWDQRZLRQ\�Z�NZDOLILNDFMDFK�
GR�0LVWU]RVWZ�(XURS\������SU]H]�'DYLGD�+HDO\¶HJR�]� ,UODQGLL�3yáQRFQHM��3RODN�]R�
VWDá� UyZQLHĪ�Z\EUDQ\�QDMOHSV]\P�]DZRGQLNLHP�HOLPLQDFML�����PDMD������]RVWDá�SR�
ZRáDQ\�SU]H]�VHOHNFMRQHUD�$GDPD�1DZDáNĊ�GR�V]HURNLHM�NDGU\�QD�0LVWU]RVWZD�(XUR�
S\������ZH�)UDQFML>��@�����PDMD������$GDP�1DZDáND�RILFMDOQLH�SRZRáDá�JR�GR�ĞFL�

VáHJR�VNáDGX�QD�PLVWU]RVWZD�(XURS\���/HZDQGRZVNL��MDNR�NDSLWDQ�]HVSRáX��Z\VWąSLá�
ZH�ZV]\VWNLFK���PHF]DFK�NDGU\�QD�WXUQLHMX�L�VWU]HOLá���JROD�–�ZH�ZVSRPQLDQ\P�PH�
F]X�üZLHUüILQDáRZ\P�]�3RUWXJDOLą��NLHG\�WR�Z������VHNXQG]LH�VSRWNDQLD��SR�DV\ĞFLH�
.DPLOD�*URVLFNLHJR��VWU]HOLá�GUXJą�QDMV]\EV]ą�EUDPNĊ�Z�KLVWRULL�0LVWU]RVWZ�(XURS\��� 

ĩ\FLH�SU\ZDWQH 

���� F]HUZFD� �����Z�.RĞFLHOH� =ZLDVWRZDQLD�1DMĞZLĊWV]HM�0DU\L� 3DQQ\�3DUDILL� ĞZ��
$QQ\�Z�6HURFNX��RĪHQLá�VLĊ�]�$QQą�6WDFKXUVNą��]DZRGQLF]Ną�NDUDWH�L�VSHFMDOLVWNą�GR�
VSUDZ�Ī\ZLHQLD� 



�� 

 

/HRQ�&HOLĔVNL�NO��D 

�� 

�����������:�W\P�QXPHU]H�R�VZRMHM�SDVML�RSRZLDGD�2OLZLD�/LV�]�NO���E��� 

�����0RLP� KREE\� MHVW� DNUREDW\ND�� 0RMD� SU]\JRGD� ]� üZLF]HQLDPL�����������
DNUREDW\F]Q\PL� � UR]SRF]ĊáD� VLĊ� SUDZLH� GZD� ODWD� WHPX�� =DMĊFLD������
RGE\ZDMą�VLĊ�GZD�UD]\�Z�W\JRGQLX���:�DNUREDW\FH�QDMEDUG]LHM�OXELĊ�Z�
WR�� ĪH� QD� NDĪG\FK� ]DMĊFLDFK� PRJĊ� SRNRQ\ZDü� NROHMQH� Z\]ZDQLD��
SRSU]H]� üZLF]HQLH� QRZ\FK� ILJXU�� 8ZLHOELDP� DNW\ZQLH� VSĊG]Dü� F]DV�
ZROQ\��%DUG]R�FLHV]ą�PQLH�PRMH�SRVWĊS\��.RFKDP�PRMH�KREE\����� 

�������� 
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:�W\P�QXPHU]H�SLHUZV]\�]�F\NOX�DUW\NXáyZ�QD�WHPDW������������������
EH]SLHF]HĔVWZD�Z�VLHFL�F]\OL�Z�,QWHUQHFLH�� 
��:LHOX�]�:DV�VSĊG]D�SU]HG�NRPSXWHUHP�]QDF]ąFą�F]ĊĞü��
VZRMHJR�ZROQHJR�F]DVX��=Z\NOH�MHVW�WR�VSRVyE�QD�GRVNRQDáą�
]DEDZĊ��DOH�PXVLFLH�ZLHG]LHü��ĪH�Z�VLHFL��SRGREQLH�MDN��Z�
Ī\FLX��PRĪQD�VSRWNDü�UyĪQ\FK�OXG]L��1LHVWHW\��QLH�NDĪGD����
QDSRWNDQD�Z�,QWHUQHFLH�RVRED�PD�GREUH�]DPLDU\��Vą�UyZQLHĪ�
WDF\�OXG]LH�NWyU]\�FKFLHOLE\�:DV�VNU]\ZG]Lü��:�U]HF]\ZL�
VW\P�ĞZLHFLH�VSRW\NDMąF�GUXJą�RVREĊ�ZLG]LP\��MDN�Z\JOąGD��
MDNLHM�MHVW�SáFL��SRWUDILP\�PQLHM�ZLĊFHM�RFHQLü�LOH�PD�ODW�����
3DPLĊWDMFLH��ĪH�Z�VLHFL�QLJG\�QLH�ZLHP\�NWR�MHVW�SR�GUXJLHM�
VWURQLH��3RZLQQLĞFLH�]DFKRZDü�V]F]HJyOQą�RVWURĪQRĞü����
MHĞOL�� 

-�NWRĞ�Z\S\WXMH�R�:DV]H�GDQH�QS��LPLĊ��QD]ZLVNR��ZLHN��
DGUHV�GRPX�OXE�V]NRá\� 

-�QDPDZLD�GR�Z\VáDQLD�:DV]\FK�]GMĊü� 
-�SURVL�R�SRGDQLH�KDVHá�GRVWĊSX��QS��GR�:DV]HM�SRF]W\������

H-PDLO�OXE�SRUWDOL�VSRáHF]QRĞFLRZ\FK� 
-�SUyEXMH�UR]PDZLDü�]�:DPL�QD�WHPDW\�LQW\PQH� 

-HĞOL�SRGHMU]HZDFLH��ĪH�NWRĞ�Z�VLHFL�PD�ZREHF�:DV�]áH������
]DPLDU\��SRZLQQLĞFLH� 

-�QDW\FKPLDVW�SU]HUZDü�NRQWDNW�]�Wą�RVREą�� 
-�QLH�NDVRZDü�ZDV]HM�NRUHVSRQGHQFML��QS��H-PDLOL���������

UR]PyZ�Z�NRPXQLNDWRU]H��JG\Ī�PRJą�RQH�SRPyF����������
Z�]LGHQW\ILNRZDQLX�WDNLHM�RVRE\� 

-�VSUyERZDü�SU]\SRPQLHü�VRELH�FR�ZLHFLH�R�WHM�RVRELH�
�GREU]H�MHVW�]DSLVDü�WH�LQIRUPDFMH�QD�NDUWFH����������������� 



�� 

-�MDN�QDMV]\EFLHM�SRUR]PDZLDü�R�WHM�V\WXDFML�]�NLPĞ�������
GRURVá\P��QS��URG]LFDPL��Z\FKRZDZFą��SHGDJRJLHP�� 

-�MHĞOL�QLH�PRĪHFLH�OXE�QLH�FKFHFLH�SRUR]PDZLDü�]�EOLVNą���
RVREą��WR�PRĪHFLH�]DG]ZRQLü��SRG�EH]SáDWQ\�QXPHU�������
7HOHIRQX�=DXIDQLD�GOD�']LHFL�L�0áRG]LHĪ\���� ������������
3UDFXMąF\�WDP�VSHFMDOLĞFL�]�SHZQRĞFLą�:DP�SRPRJą�� 

 
��3DPLĊWDMFLH�MHGQDN��ĪH�RVRE\�WDP�SUDFXMąFH�SRĞZLĊFDMą�VZyM�
F]DV�L�ZLHG]Ċ��E\�:DP�SRPyF��MHĞOL�QDSUDZGĊ�]QDMG]LHFLH�VLĊ�
Z�QLHEH]SLHF]HĔVWZLH��$EVROXWQLH�QLH�QDOHĪ\�URELü�VRELH����
ĪDUWyZ��ER�NDĪGH�]JáRV]HQLH�MHVW�GRNáDGQLH�ZHU\ILNRZDQH�L�
MHĞOL�RNDĪH�VLĊ�JáXSLP�ĪDUWHP��WR�]DUyZQR�:DV�MDN�L�:DV]\FK����
URG]LFyZ�PRJą�VSRWNDü�QLHPLáH�NRQVHNZHQFMH��3R]D�W\P�Z�
F]DVLH�:DV]\FK�����ĪDUWyZ�NWRĞ�LQQ\��NWR�QDSUDZGĊ�EĊG]LH��
SRWU]HERZDá�SRPRF\���PRĪH�MHM�QLH�RWU]\PDü�� 

$= 

�� 

5HGDNFMD���$QQD�5XVLQ��(VWHUD�2GU]\ZROVND���������
-RDQQD�ĝZLĊWOLFND��$OHNVDQGUD�ĝZLĊWOLFND��/HRQ���������
&HOLĔVNL���)LOLS�3UXVLN����-DNXE�0DWXV]HZVNL��2OLZLD�/LV����������
3DWU\FMD�-DJXĞFLN���������������������� 

.RUHNWD��$QLWD�6RGHO 

2SLHNXQRZLH��.DUROLQD�.XOPDJD��0DUWD�
3RO��$QQD�=DNU]HZVND 

 

.217$.7�=�1$0, 

JD]HWNDSLVPDN#ZS�SO 

JD]HWND�SLVPDN#JPDLO�FRP 


