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:SURZDG]HQLH�
2UJDQL]DFMD� :VSyáSUDF\� *RVSRGDUF]HM� L� 5R]ZRMX� FR� URNX� SURZDG]L�PRQLWRULQJ� L� RFHQ ]PLDQ�Z� SROLW\FH� UROQHM�� DJURHNRORJLF]QHM�� KDQGORZHM� RUD]�Z�LQQ\FK� SRNUHZQ\FK� SROLW\NDFK� Z� ZLHWOH� ]DVDG� UHIRUP\� SROLW\NL� UROQHM� SU]\M WHM�SU]H]�0LQLVWUyZ�2(&'��1LQLHMV]\�GRNXPHQW�]DZLHUD�QDMZD QLHMV]H�SXQNW\�UDSRUWX�Ä3ROLW\ND�UROQD�Z�NUDMDFK�2(&'�²�0RQLWRULQJ�L�RFHQD�QD�URN�������� 5DGD� 2(&'� QD� V]F]HEOX� PLQLVWHULDOQ\P� QDND]DáD� 6HNUHWDULDWRZL� 2(&'�SU]HSURZDG]DQLH�FRURF]QHJR�PRQLWRULQJX�ZGUD DQLD�]DVDG�UHIRUP\�SROLW\NL�UROQHM�SU]\M WHM� Z� ����� U�� :� ����� U�� 0LQLVWURZLH� 2(&'� GV�� 5ROQLFWZD� X]JRGQLOL� OLVWZVSyOQ\FK� FHOyZ� GOD� VHNWRUD� UROQR�VSR \ZF]HJR� RUD]� NU\WHULD� RSHUDF\MQH� GOD�LQVWUXPHQWyZ� SROLW\NL� UROQHM�� NWyUH� UyZQLH SHáQL URO SXQNWyZ� RGQLHVLHQLD�QLQLHMV]HM� RFHQ\�� 6HNUHWDULDW� VWRVXMH� NRPSOHNVRZ\� V\VWHP� NODV\ILNDFML� IRUP�ZVSDUFLD� GOD� UROQLFWZD�� DE\� RFHQLDü� L� GDZDü� ZJO G Z� FRUD]� EDUG]LHM� ]áR RQH� L�V]HURNR�]DNURMRQH�SROLW\NL��1LQLHMV]\�UDSRUW�]RVWDá�SU]\JRWRZDQ\�SU]H]�'\UHNWRULDW�2(&'� GV�� \ZQR FL�� 5ROQLFWZD� L� 5\ERáyZVWZD� SU]\� DNW\ZQ\P� XG]LDOH� NUDMyZ�F]áRQNRZVNLFK���� : FHOX�X]\VNDQLD�V]F]HJyáRZ\FK�LQIRUPDFML�QD�WHPDW�ZVSDUFLD�GOD�UROQLFWZD�Z NUDMDFK� 2(&'� QDOH \ VNRU]\VWDü� ]� DNWXDOL]RZDQHM� FR� URNX� %D]\� GDQ\FK�V]DFXQNRZ\FK� GRW\F] F\FK� ZVSDUFLD� GOD� SURGXFHQWyZ� L� NRQVXPHQWyZ� 2(&'�GRVW SQHM�QD�Sá\FLH�&'��$E\�QDE\ü�SHáQ ZHUVM UDSRUWX�OXE�ZHUVM QD�Sá\FLH�&'��QDOH \ ]ZUyFLü�VL GR�.VL JDUQL�2(&'����UXH�$QGUp�3DVFDO��������3DULV�&HGH[�����KWWS���HOHFWUDGH�JIL�IU�FJL�ELQ�2(&'%RRN6KRS�VWRUHIURQW�����
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�
6WUHV]F]HQLH�
� :VSDUFLH�GOD�SURGXFHQWyZ� \ZQR FL�Z�NUDMDFK�2(&'�XOHJáR�]PQLHMV]HQLX�GUXJL� URN� ]� U] GX�� DOH� ZFL XWU]\PXMH� VL QD� Z\ V]\P� SR]LRPLH� QL QDMQL V]H�ZVSDUFLH�RGQRWRZDQH�Z������U��2G�SRáRZ\�ODW����W\FK�REVHUZXMH�VL G]LDáDQLD�Z�NLHUXQNX� ]ZL NV]HQLD� RULHQWDFML� QD� U\QHN�� SU]\� MHGQRF]HVQ\P� ]PQLHMV]HQLX�ZVSDUFLD� L� RFKURQ\�� DOH� SRV]F]HJyOQH� NUDMH� L� WRZDU\� G]LHO RJURPQH� Uy QLFH��3RPLPR�SHZQHJR�RGHM FLD�RG�ZVSLHUDQLD�FHQ�U\QNRZ\FK�L�GRSáDW�GR�SURGXNFML��Z�ZL NV]R FL� NUDMyZ� QDGDO� SR]RVWDM RQH� GRPLQXM F\PL� IRUPDPL� ZVSDUFLD��XWUXGQLDM F\PL�SU]HND]\ZDQLH�SURGXFHQWRP�V\JQDáyZ�]�U\QNyZ� ZLDWRZ\FK�RUD]�]QLHNV]WDáFDM F\PL�SURGXNFM L KDQGHO��&KRFLD Z ]DNUHVLH�UHIRUP\�SROLW\NL�UROQHM�RVL JQL WR� SHZQH� SRVW S\�� WR� E\á\� RQH� MHGQDN� ]E\W� SRZROQH�� ]PLHQQH� L�QLHGRVWDWHF]QH����

5RN�VSRNRMQ\�Z�NRQWHN FLH�UHIRUP��DOH�GHEDWD�SROLW\F]QD�XOHJD�
]PLDQRP��

: URNX� ����� ZSURZDG]RQR� QLHZLHOH� SURJUDPyZ� UHIRUP\� SROLW\NL� UROQHM�� D�QLHNWyUH� ZF]H QLHM� ]DSRZLHG]LDQH� UHIRUP\� ]RVWDá\� RSy QLRQH�� :� ZLHOX� NUDMDFK�G\VNXVMD�QDG�SROLW\N VNRQFHQWURZDáD� VL QD� WDNLFK�REV]DUDFK�� MDN�]UyZQRZD RQ\�UR]ZyM�� EH]SLHF]H VWZR� \ZQR FL�� URGRZLVNR� QDWXUDOQH�� UR]ZyM� REV]DUyZ�ZLHMVNLFK�� ZLHORIXQNF\MQR ü UROQLFWZD�� SROLW\ND� Z� ]DNUHVLH� NRQFHQWUDFML� U\QNX� L�NRQNXUHQFML�� MHGQDN H ZSURZDG]RQR�Z�QLFK� QLHZLHOH� IDNW\F]Q\FK� ]PLDQ��=PLDQ\�LQVW\WXFMRQDOQH� Z� QLHNWyU\FK� NUDMDFK� RG]ZLHUFLHGODá\� FRUD]� Z\ V]\� SULRU\WHW�NZHVWLL� EH]SLHF]H VWZD� \ZQR FL� L� UR]ZRMX� REV]DUyZ� ZLHMVNLFK�� :� QLHNWyU\FK�NUDMDFK� SRQRZQLH� ZSURZDG]RQR� URGNL� QDG]Z\F]DMQH� Z� ]ZL ]NX� ]� J EF]DVWHQFHIDORSDWL E\GáD� �%6(�� L� SU\V]F]\F RUD]� Z� ]ZL ]NX� ]H� ]PLDQ V\WXDFML�U\QNRZHM� L� QLHXURG]DMDPL�� :� NLONX� NUDMDFK� 2(&'� ZSURZDG]RQR� QRZH� SROLW\NL�ZVSLHUDQLD�FHQ�OXE�LVWQLHM F\PL�REM WR�QRZH�SURGXNW\���
.ZRWD�ZVSDUFLD�GOD�UROQLFWZD�Z\QLRVáD�á F]QLH�����POG�86'�
�����POG�(85���

2NRáR� WU]\� F]ZDUWH� á F]QHM� NZRW\� ZVSDUFLD� GOD� UROQLFWZD� �76(�� SU]HND]DQR�SURGXFHQWRP�� D� SR]RVWDáD� F] ü ]RVWDáD� Z\NRU]\VWDQD� QD� ZLDGF]HQLH� XVáXJ� R�FKDUDNWHU]H�RJyOQ\P��QS��Z�G]LHG]LQLH�LQIUDVWUXNWXU\��NRQWUROL��EDGD QDXNRZ\FK�L�PDUNHWLQJX���2G�URNX������á F]QD�NZRWD�ZVSDUFLD�GOD�UROQLFWZD�]PQLHMV]\áD�VL R�� POG�86'��FR�VWDQRZL������3.%�Z�REV]DU]H�2(&'�Z�SRUyZQDQLX�]�REQL HQLHP�R �����Z�ODWDFK�����������
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�
: URNX������ZVSDUFLH�GOD�SURGXFHQWyZ�XOHJáR�QLHZLHONLHPX�
REQL HQLX���

: URNX� ����� ZVSDUFLH� GOD� SURGXFHQWyZ� UROQ\FK� VWDQRZLáR� ���� á F]Q\FK�SU]\FKRGyZ�JRVSRGDUVWZ�UROQ\FK����36(��Z�REV]DU]H�2(&'�Z�SRUyZQDQLX�]�����á F]Q\FK� SU]\FKRGyZ�Z� URNX� ����� RUD]� ����Z� ODWDFK� ��������� 3RGREQLH� MDN�Z�URNX� ������ ]PQLHMV]HQLH� ZVSDUFLD� RG]ZLHUFLHGODáR� SU]HGH� ZV]\VWNLP� Z]URVW� FHQ�ZLDWRZ\FK��NWyU\�VSRZRGRZDá�REQL HQLH�ZVSDUFLD�FHQRZHJR�
:VSDUFLH�FHQ�U\QNRZ\FK�RUD]�GRSáDW\�GR�SURGXNFML�WR�QDGDO��
JáyZQH�IRUP\��SRPRF\��

8G]LDá� ZVSDUFLD� FHQ� U\QNRZ\FK� RUD]� GRSáDW� GR� SURGXNFML�� NWyUH� QDOH GR�F]\QQLNyZ� QDMEDUG]LHM� ]QLHNV]WDáFDM F\FK� SURGXNFM L KDQGHO�� XWU]\PDá� VL QD�Z\VRNLP�SR]LRPLH�Z\QRV] F\P�����ZVSDUFLD�GOD�SURGXFHQWyZ��DOH�MHVW�QL V]\�QLZ ODWDFK����������NLHG\�Z\QRVLá������&HQ\�X]\VNDQH�Z������URNX�SU]H]�UROQLNyZ�Z NUDMDFK� 2(&'� ZFL E\á\� UHGQLR� R� ���� Z\ V]H� RG� FHQ� ZLDWRZ\FK� �� GOD�SRUyZQDQLD�� Z� SRáRZLH� ODW� ���W\FK� E\á\� RQH� R� ���� Z\ V]H� �� XQLHPR OLZLDM FGRWDUFLH�V\JQDáyZ�]�U\QNyZ� ZLDWRZ\FK�GR�UROQLNyZ�Z�ZLHOX�NUDMDFK���
�

0QLHMV]\�XG]LDá�ZSá\ZyZ�]�LQWHUZHQFML�U] GRZ\FK��

: URNX������GRFKRG\�JRVSRGDUVWZ�UROQ\FK�EUXWWR�E\á\� UHGQLR�R�����Z\ V]H�QL JG\E\� E\á\� RSDUWH� QD� FHQDFK� ZLDWRZ\FK� EH]� DGQHJR� ZVSDUFLD� �� GOD�SRUyZQDQLD�� ZVND QLN� WHQ� Z\QRVLá� ���� Z� ODWDFK� ��������� 2]QDF]D� WR� SHZQSRSUDZ Z RULHQWDFML� U\QNRZHM� SU]\� ZL NV]\P� XG]LDOH� GRFKRGyZ� JRVSRGDUVWZ�UROQ\FK� RVL JQL W\FK� SR� FHQDFK� U\QNRZ\FK� L� SU]\�PQLHMV]\P� XG]LDOH� LQWHUZHQFML�U] GRZHM��3RPL G]\�SRV]F]HJyOQ\PL�NUDMDPL� L� WRZDUDPL�Z\VW SXM MHGQDN� LVWRWQH�Uy QLFH��
�

'X H ]Uy QLFRZDQLH�SR]LRPX�ZVSDUFLD�Z�NUDMDFK�2(&'���

: URNX� ����� QDMQL V]\� SR]LRP�ZVSDUFLD� RGQRWRZDQR�Z�1RZHM�=HODQGLL� ����36(��RUD]�Z�$XVWUDOLL�����36(���D�QDMZ\ V]\�Z�,VODQGLL��-DSRQLL��.RUHL��1RUZHJLL�L�6]ZDMFDULL� �QD� SR]LRPLH� ���� 36(� OXE� SRZ\ HM��� :� JUXSLH� NUDMyZ�FKDUDNWHU\]XM F\FK� VL Z\VRNLP� SR]LRPHP� ZVSDUFLD� RG� SRáRZ\� ODW� ���W\FK�]DREVHUZRZDQR� RGFKRG]HQLH� RG� QDMEDUG]LHM� ]QLHNV]WDáFDM F\FK� IRUP� ZVSDUFLD� Z�,VODQGLL�� 1RUZHJLL� RUD]� 6]ZDMFDULL�� 3URFHQWRZ\� XG]LDá� 36(� Z� NUDMDFK�NDQG\GXM F\FK� GR� 8QLL� (XURSHMVNLHM�� WM�� Z� &]HFKDFK�� QD� : JU]HFK�� Z� 3ROVFH��



$*5,&8/785$/�32/,&,(6�,1�2(&'�&28175,(6�021,725,1*�$1'�(9$/8$7,21������ 29(59,(:�

� �� ��2(&'������

6áRZDFML�RUD]�7XUFML��VSDGá�SRQL HM������SRGF]DV�JG\�Z�8QLL�(XURSHMVNLHM�Z\QRVL�RQ �����'OD�0HNV\NX��.DQDG\� L� 6WDQyZ�=MHGQRF]RQ\FK� SURFHQWRZ\� XG]LDá� 36(�Z\QRVL�PDNV\PDOQLH�������
�

'X H ]Uy QLFRZDQLH�SR]LRPX�ZVSDUFLD�Z�]DOH QR FL�RG�
WRZDUX��

: SU]\SDGNX�ZL NV]R FL�WRZDUyZ�SR]LRP�ZVSDUFLD�]PQLHMV]\á�VL Z VWRVXQNX�GR UHGQLFK�ZLHONR FL�]� ODW���������� LVWQLHMH� MHGQDN�GX H ]Uy QLFRZDQLH�ZLHONR FL�ZVSDUFLD� Z� ]DOH QR FL� RG� WRZDUX��:� URNX� ����� SURFHQWRZ\� XG]LDá� 36(�Z\QRVLá�SRQDG�����GOD�U\ X������GOD�EDUDQLQ\������GOD�FXNUX�L�POHND������GOD�SV]HQLF\�L�ZRáRZLQ\�� RG� ���� GR� ���� GOD� GURELX�� ZLHSU]RZLQ\�� QDVLRQ� ROHLVW\FK� RUD]�NXNXU\G]\� L� SRQL HM� ���� GOD� MDM� L� ZHáQ\�� 3UDZLH� ZH� ZV]\VWNLFK� SU]\SDGNDFK�ZVSDUFLH�GOD�FXNUX��POHND� L� U\ X SU]\MPXMH�IRUP ZVSDUFLD�FHQ�U\QNRZ\FK��NWyUH�MHVW� QDU] G]LHP� SROLW\NL� SRWHQFMDOQLH� QDMEDUG]LHM� ]QLHNV]WDáFDM F\P� SURGXNFM LKDQGHO���
�

6NURPQ\�SRVW S UHIRUP\�SROLW\NL�UROQHM�RG�SRáRZ\�ODW����W\FK��

: XM FLX�RJyOQ\P�RG�SRáRZ\�ODW����W\FK�SR]LRP�ZVSDUFLD�L�RFKURQ\�UROQLFWZD�REQL \á� VL � PR QD� WH ]DREVHUZRZDü� ]PLDQ\�Z� NLHUXQNX� URGNyZ�Z�PQLHMV]\P�VWRSQLX� ]QLHNV]WDáFDM F\FK� U\QHN�� =PLDQ\� WH� URNXM QDG]LHMH� QD� Z\ZLHUDQLH�PQLHMV]HM� SUHVML� URGRZLVNRZHM� RUD]� ZL NV] VNXWHF]QR ü Z� SU]HND]\ZDQLX�URGNyZ�UROQLNRP�L�RVL JDQLX�LQQ\FK�FHOyZ�GDQHM�SROLW\NL��1LHPQLHM�MHGQDN��FL JáD�SU]HZDJD� IRUP� ZVSDUFLD� QDMEDUG]LHM� ]QLHNV]WDáFDM F\FK� U\QHN� R]QDF]D�� H GR�UROQLNyZ� QDGDO� QLH� GRFLHUDM V\JQDá\� ]� U\QNyZ� ZLDWRZ\FK�� 2EHFQ\� SR]LRP�ZVSDUFLD�VWDQRZL�GX H REFL HQLH�GOD�NRQVXPHQWyZ�L�SRGDWQLNyZ�Z�NUDMDFK�2(&'��2JUDQLF]D� RQ� SRQDGWR� Z]URVW� UROQLFWZD� RUD]� V]DQVH� UR]ZRMX� Z� NUDMDFK� VSR]D�2(&'�� 0LQLVWURZLH� ZLDWRZHM� 2UJDQL]DFML� +DQGOX� GRVWU]HJOL� WHQ� SUREOHP� Z�'HNODUDFML� ]� 'RKD�� XPLHV]F]DM F SRWU]HE\� L� LQWHUHV\� NUDMyZ� UR]ZLMDM F\FK� VL ZFHQWUXP�3URJUDPX�3UDF\��:RUN�3URJUDPPH���%LRU F SRG�XZDJ SRZROQH�L�]PLHQQH�WHPSR� ZGUD DQLD� UHIRUP\� SROLW\NL� UROQHM� X]JRGQLRQHM� SU]H]� 0LQLVWUyZ� 2(&'��ZFL SRWU]HEQH� V ZL NV]H� Z\VLáNL� Z� W\P� ]DNUHVLH�� 1DOH \ G \ü� GR� GDOV]HJR�RJUDQLF]DQLD� ZVSDUFLD�� ]DSHZQLHQLD� GREU]H� IXQNFMRQXM F\FK� U\QNyZ�� ZGUR HQLD�OHSLHM� XNLHUXQNRZDQ\FK� URGNyZ�� NWyUH� Z� PQLHMV]\P� VWRSQLX� E G ]QLHNV]WDáFDü�SURGXNFM L KDQGHO�RUD]� URGNyZ�VáX F\FK�VNXWHF]QHM�UHDOL]DFML�FHOyZ�NUDMRZ\FK�L�PL G]\QDURGRZ\FK���
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,����7áR�JRVSRGDUF]H�L�V\WXDFMD�QD�U\QNX�UROQ\P�
�

3R� RGQRWRZDQLX� Z� URNX� ����� QDMZL NV]HJR� UHDOQHJR� Z]URVWX� 3.%� Z�Z\VRNR FL��������E\áD�WR�QDMZ\ V]D�ZDUWR ü Z�FL JX�FDáHM�GHNDG\���WHPSR�Z]URVWX�XOHJáR� ]QDF]QHPX� VSRZROQLHQLX�Z� URNX� ����� L�Z\QLRVáR� UHGQLR� ���GOD� REV]DUX�2(&'�� 2FHQLD� VL � H SR]LRP� SURGXNFML� NUDMyZ� 2(&'� Z� U]HF]\ZLVWR FL�QLH]QDF]QLH� ]PQLHMV]\á� VL Z GUXJLHM� SRáRZLH� ����� URNX� �� SR� UD]� SLHUZV]\� RG�GZXG]LHVWX�ODW��*OREDOQD�NRQLXQNWXUD�VSDGNRZD�]DXZD DOQD�SRG�NRQLHF������URNX�Z\ZDUáD� ZSá\Z� QD� QLHPDO� ZV]\VWNLH� UHJLRQ\� L� NUDMH�� 2EV]DU\� SR]D� 2(&'�� R�V]F]HJyOQ\P� ]QDF]HQLX� GOD� KDQGOX� UROQHJR�� D� ]QDMGXM FH� VL SRG� ZSá\ZHP�NRQLXQNWXU\� VSDGNRZHM�� WR� G\QDPLF]QH� JRVSRGDUNL� D]MDW\FNLH� RUD]� $PHU\ND�3RáXGQLRZD��:�GUXJLHM�SRáRZLH������URNX�RF]HNLZDQH�MHVW�R \ZLHQLH�JRVSRGDUF]H�Z REV]DU]H�2(&'��DOH�MHG\QLH�SU]\�]DáR HQLX�� H QDVW SL�SRSUDZD�QLVNLHJR�REHFQLH�SR]LRPX� ]DXIDQLD� JRVSRGDUVWZ� GRPRZ\FK� L� VHNWRUD� EL]QHVRZHJR�� :� RJyOQ\P�XM FLX�SU]HZLGXMH�VL � H Z]URVW�JRVSRGDUF]\�Z������URNX�XWU]\PD�VL QD�SR]LRPLH�����DOH�Z�URNX������Z]UR QLH�GR������� 3U]\� XVWDODQLX� UHQWRZQR FL� JRVSRGDUVWZ� UROQ\FK� LVWRWQH� V ZDUXQNL�PDNURHNRQRPLF]QH�� 0DM RQH� WDN H VLOQ\� ZSá\Z� QD� PL G]\QDURGRZ\� KDQGHO�SURGXNWDPL� UROQ\PL��:� URNX� ����� LQIODFMD� E\áD� VWRVXQNRZR� QLVND�� SRGREQLH� MDN�VWRS\�SURFHQWRZH����E\á\�WR�F]\QQLNL�NRU]\VWQH�GOD�JRVSRGDUVWZ�UROQ\FK��=�GUXJLHM�VWURQ\� U\QNL� UROQH� ]QDOD]á\� VL SRG� ZSá\ZHP� RJyOQHJR� RVáDELHQLD� KDQGOX�WRZDURZHJR� Z� URNX� ������ NWyUH� VSRZRGRZDQH� E\áR� PL G]\� LQQ\PL�PDNURHNRQRPLF]Q NRQLXQNWXU ]QL NRZ RUD]� DWDNLHP� WHUURU\VW\F]Q\P� ���ZU]H QLD�
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7DEHOD�,����:VND QLNL�PDNURHNRQRPLF]QH�Z�Z\EUDQ\FK�NUDMDFK�2(&'��
5HDOQH�3.%� ,QIODFMDï� 6WRSD�EH]URERFLD�

�2SURFHQWRZDQLHð��
]PLDQD��� ]PLDQD�� � VLá\�URERF]HM� ��

������������ ������������ ������������ ������������
6WDQ\�=MHGQRF]RQH�� ��� ���� ���� ���� ���� ����� ���� ����
.DQDGD������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
0HNV\N����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
8QLD�(XURSHMVND����������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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8ZDJL���� 'HIODWRU�3.%���� 6WDQ\� =MHGQRF]RQH� �� WU]\PLHVL F]QH� HXURGRODU\�� -DSRQLD� �� WU]\PLHVL F]QH� FHUW\ILNDW\�GHSR]\WRZH��VWUHID�HXUR���WU]\PLHVL F]QD�VWRSD�PL G]\EDQNRZD��UyGáR�� 3URJQR]D� HNRQRPLF]QD� 2(&'�� JUXG]LH ����� �2(&'� (FRQRPLF� 2XWORRN��'HFHPEHU�������
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� 2F]HNLZDQH�]QDF]QH�R \ZLHQLH�KDQGOX�PLDáRE\�Z\VW SLü�Z�GUXJLHM�SRáRZLH����� URNX��ZUD]�]H�Z]URVWHP�JRVSRGDUNL�JOREDOQHM��QLH�RPLMDM F VZRLP�ZSá\ZHP�UROQLFWZD��&KRFLD WUHQG� OH F\�X�SRGVWDZ�PL G]\QDURGRZHJR�KDQGOX�SURGXNWDPL�UROQLF]\PL� Z\ND]XMH� WHQGHQFM ]Z\ NRZ � D� LOR ü SURGXNWyZ� SU]HWZRU]RQ\FK�UR QLH�Z�VWRVXQNX�GR�QLHSU]HWZRU]RQ\FK��]QDF]HQLH��UROQLFWZD�Z�RJyOQHM�ZLHONR FL�KDQGOX� ]PQLHMV]\áR� VL RG� SRáRZ\� ODW� ���W\FK� �=Dá F]QLN�� 7DEHOD� ���� (NVSRUW�SU]HWZRU]RQ\FK� L� QLHSU]HWZRU]RQ\FK� WRZDUyZ� UROQ\FK� VWDQRZL� REHFQLH�PQLHM� QL���á F]QHM�ZLHONR FL�HNVSRUWX�WRZDURZHJR�2(&'���GOD�SRUyZQDQLD�Z�ODWDFK���������Z\QRVLá�RQ�SRQDG������� : URNX� ����� FHQ\� RIHURZDQH� QD� PL G]\QDURGRZ\FK� U\QNDFK� ]D� Uy QH�XSUDZ\� RUD]� SURGXNW\� ]� QLFK� RWU]\P\ZDQH� �Z�86'��Z\ND]\ZDá\� RJyOQ\�Z]URVW�SRPLPR� SRJDUV]DM F\FK� VL ZDUXQNyZ� PDNURHNRQRPLF]Q\FK�� 3U]HG�VSRZROQLHQLHP� ZLDWRZHJR�Z]URVWX�HNRQRPLF]QHJR�Z�URNX������KDQGHO�ZLHORPD�SURGXNWDPL� UROQ\PL� Z\ND]\ZDá� R \ZLHQLH� SR� GáXJLP� RNUHVLH� QLHSRP\ OQHM�NRQLXQNWXU\�� � VSRZRGRZDQHM� GX SRGD L QLVNLP� SRS\WHP� PL G]\QDURGRZ\P��:]URVW� FHQ� E\á� MHGQDN H UDF]HM� QLHZLHONL� ±� FHQ\� XWU]\P\ZDá\� VL SRQL HM�QDMZ\ V]\FK�SR]LRPyZ�]�SRáRZ\�ODW����W\FK��
: RGQLHVLHQLX� GR� SURGXNWyZ� PL VQ\FK�� QD� VWUXNWXU KDQGOX� Z� GX \P�VWRSQLX� ZSá\Q á\� FKRURE\� ]ZLHU] W�� D� QD� QLHNWyU\FK� U\QNDFK� E\á� WR� F]\QQLN�QDMZD QLHMV]\��'DOV]H� UR]SU]HVWU]HQLDQLH� VL FKRURE\�%6(�Z�NUDMDFK�HXURSHMVNLFK�RUD]� Z\NU\FLH� SU]\SDGNyZ� FKRURE\� Z� -DSRQLL� JZDáWRZQLH� REQL \áR� SRS\W� QD�ZRáRZLQ QD� W\FK� U\QNDFK�RUD]�Z� LQQ\FK�NUDMDFK��FR�QLH�SR]RVWDáR�EH]�]QDF]HQLD�GOD�U\QNyZ�NUDMRZ\FK�L� ZLDWRZ\FK��3ROLW\ND�SRV]F]HJyOQ\FK�NUDMyZ�Z�UHDNFML�QD�UR]SU]HVWU]HQLDQLH� VL HSLGHPLL� SU\V]F]\F\� E\áD� Uy QD�� :� 8QLL� (XURSHMVNLHM�]DVWRVRZDQR�PHFKDQL]P� SROHJDM F\� QD� OLNZLGDFML� ]ZLHU] W�� ]� NROHL�Z�$UJHQW\QLH�ZSURZDG]RQR� V]F]HSLHQLD�� :LHOH� NUDMyZ� LPSRUWXM F\FK� ZSURZDG]LáR� ]DND]�LPSRUWX�PL VD�]�NUDMyZ��Z�NWyU\FK�RGQRWRZDQR�SU]\SDGNL�WHM�FKRURE\���� 1D� U\QNX� SURGXNWyZ� POHF]DUVNLFK� QDMZ\ V]H� FHQ\�� X]\VNDQH� Z� VLHUSQLX��E\á\�QD�W\OH�Z\VRNLH�� H ]EOL Dá\�VL GR�SR]LRPX�ZVSLHUDQ\FK�ZHZQ WU]QLH�FHQ�Z�QLHNWyU\FK� NUDMDFK� 2(&'�� FKRFLD ]PLDQ\� FHQ� Z� URNX� ����� RG]ZLHUFLHGODá\�]PLHQQR ü FKDUDNWHU\VW\F]Q GOD� Sá\WNLFK� ZLDWRZ\FK� U\QNyZ� SURGXNWyZ�POHF]DUVNLFK�� 3R� RVL JQL FLX� Z� SRáRZLH� URNX� SU]H]� FHQ\� V]F]\WRZHJR� SR]LRPX�QDVW SLá� LFK� GUDVW\F]Q\� VSDGHN� �� SUDZGRSRGREQLH� QD� VNXWHN� SRJDUV]DM FHM� VLV\WXDFML� PDNURHNRQRPLF]QHM� QD� NOXF]RZ\FK� U\QNDFK� RUD]� Z\QLNDM FHJR� VW G]PQLHMV]HQLD�SRS\WX����
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� 3ROLW\ND� UROQD�2(&'� QDGDO�PLDáD�ZSá\Z� QD�PL G]\QDURGRZH� U\QNL� UROQH��3ROLW\ND�ZVSLHUDQLD�FHQ��UHDOL]RZDQD�SRSU]H]�EDULHU\�Z�KDQGOX�RUD]�OXE�LQQH�IRUP\�ZVSLHUDQLD�HNVSRUWX�OXE�Z\SáDW\�Z\UyZQDZF]H��SRGQRV] FH�GRFKRG\�SURGXFHQWyZ�GR ZDUWR FL� GRFHORZ\FK�� VNXWNXMH� RGVHSDURZDQLHP� SURGXFHQWD� RG� V\JQDáyZ�U\QNyZ� ZLDWRZ\FK�� :\GDMH� VL ]DWHP�� H LQWHUZHQFMH� U] GRZH� RVáDELá\� UHDNFMSRGD \ QD� VWRVXQNRZR� QLVNLH� FHQ\� Z� URNX� ������ ,QQH� IRUP\� ZVSDUFLD�� MDN� QS���Z\SáDW\� ]ZL ]DQH� ]� JUXQWDPL� OXE� LQQ\PL� QDNáDGDPL�� UyZQLH Z\ZRáXMNUyWNRRNUHVRZ\� Z]URVW� SRGD \�� D� ZV]HONLH� IRUP\� ZVSDUFLD� PRJ SURZDG]Lü� GR�]ZL NV]HQLD� LQZHVW\FML� Z� UROQLFWZLH� ]� GáXJRIDORZ\PL� NRQVHNZHQFMDPL� Z� IRUPLH�]ZL NV]HQLD�SRWHQFMDáX�SURGXNF\MQHJR��6NXWNL� WH�PRJ WDN H WáXPDF]\ü�GODF]HJR��RJyOQLH�U]HF]�ELRU F��Z�FL JX�RVWDWQLFK�NLONX�ODW�UHDNFMD�SRS\WX�QD�QLVNLH�FHQ\�E\áD�]QDF]QLH�VáDEV]D�QL PR QD�E\�RF]HNLZDü����
'RFKRG\�JRVSRGDUVWZ�UROQ\FK�
� 6]DFXMH� VL � H Z� ZL NV]R FL� NUDMyZ� 2(&'� á F]QH� GRFKRG\� JRVSRGDUVWZ�ZLHMVNLFK�UHDOQLH�Z]URVá\�Z�URNX������Z�SRUyZQDQLX�]�URNLHP�������6]F]HJyOQLH�GX \ Z]URVW� FKDUDNWHU\]RZDá� $XVWUDOL � .DQDG RUD]� 1RZ =HODQGLH�� DOH� 8QLD�(XURSHMVND� RUD]� 6WDQ\� =MHGQRF]RQH� WDN H RGQRWRZDá\� Z]URVW� UHDOQ\FK� á F]Q\FK�GRFKRGyZ� QHWWR� JRVSRGDUVWZ� UROQ\FK�� -HG\Q\P� NUDMHP��Z� NWyU\P� SU]HZLG\ZDQH�MHVW�Z\VW SLHQLH�VSDGNX�UHDOQ\FK�GRFKRGyZ�JRVSRGDUVWZ�UROQ\FK�Z�URNX�������MHVW�1RUZHJLD�� &]\QQLNL� Z\MD QLDM FH� W V\WXDFM V ]áR RQH� L� REHMPXM QLH� W\ONR�ZVND QLNL� PDNURHNRQRPLF]QH� �QS�� LQIODFM L VWRS\� SURFHQWRZH��� ZDUXQNL�ZSá\ZDM FH� QD� U\QNL� UROQH� �P�� LQ�� SRJRG ��� DOH� WDN H LQWHUZHQFMH� U] GRZH�� 7HQ�RVWDWQL� F]\QQLN� MHVW� V]F]HJyOQLH� LVWRWQ\� Z� V\WXDFML�� JG\� Z� QLHNWyU\FK� NUDMDFK�QDG]Z\F]DMQH� URGNL� ZVSLHUDQLD� GRFKRGyZ� ZFL VWDQRZLá\� ZD Q\� F]\QQLN�RNUH ODM F\� Z\VRNR ü GRFKRGyZ� JRVSRGDUVWZ� UROQ\FK�� D� Z� LQQ\FK� NUDMDFK� GX H]QDF]HQLH�PLDá\�PHFKDQL]P\�NRQWUROL�L�UHNRPSHQVDW�]ZL ]DQH�]�HSLGHPLDPL�FKRUyE�]ZLHU] F\FK��à F]QH�GRFKRG\�JRVSRGDUVWZ�UROQ\FK�QDOH \ LQWHUSUHWRZDü�Z� ZLHWOH�VWDOH� VSDGDM FHM� OLF]E\� JRVSRGDUVWZ� UROQ\FK�� FR� R]QDF]D�� H á F]QH� GRFKRG\�JRVSRGDUVWZ�UR]NáDGDM VL QD�FRUD]�QL V] OLF]E URG]LQ�L�SU]HGVL ELRUVWZ��3RQDGWR�Z ZLHOX� NUDMDFK� UROQLF]H� JRVSRGDUVWZD� GRPRZH� PDM ]QDF]QH� GRFKRG\�SR]DUROQLF]H�� ZL F FKRü� GDQH� R� GRFKRGDFK� JRVSRGDUVWZ� UROQ\FK� SR]ZDODM ZSHZQ\P�VWRSQLX�RFHQLü�HNRQRPLF]Q NRQG\FM SU]HGVL ELRUVWZ�UROQLF]\FK��QDOH \SDPL WDü�� H VWDQRZL MHG\QLH�F] FLRZ\�REUD]�V\WXDFML�JRVSRGDUVWZ�G]LDáDM F\FK�Z�W\P�VHNWRU]H���
�
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�
=PLDQ\�VWUXNWXUDOQH�
� 8G]LDá� UROQLFWZD�Z�3.%�Z\ND]XMH� WHQGHQFM ]QL NRZ Z F]DVLH� �SRQLHZDSU]\URVW� á F]QHM� SURGXNFML� MHVW� V]\EV]\� QL SURGXNFML� UROQHM��� :� NUDMDFK� 2(&'�SRGVWDZRZ\�ZNáDG�UROQLFWZD�Z�3.%�MHVW�QD�RJyá�UDF]HM�QLVNL�±�Z\QRVL�SRQL HM�����: QLHNWyU\FK�ERJDWV]\FK�JRVSRGDUNDFK��PLHU] F ZDUWR FL 3.%�SHU�FDSLWD���XG]LDá�UROQLFWZD�Z�SURGXNFML�NUDMRZHM�MHVW�EDUG]R�PDá\�L�Z\QRVL����Z�6]ZDMFDULL��SRQL HM��� Z� 6WDQDFK� =MHGQRF]RQ\FK� RUD]� Z� -DSRQLL� L� QLHFR� SRZ\ HM� ��� UHGQLR� GOD�ZV]\VWNLFK�NUDMyZ�2(&'��=�GUXJLHM�VWURQ\�UROQLFWZR�PD�QDGDO�GX \ XG]LDá�Z�3.%�Z 7XUFML�� 0HNV\NX�� .RUHL� L� Z� 3ROVFH�� :� W\FK� NUDMDFK� VWRSD� ]DWUXGQLHQLD� Z�UROQLFWZLH�MHVW�QD�RJyá�WDN H Z\VRND��F]DVDPL�QDZHW�]QDF]QLH�Z\ V]D�RG�SR]LRPX�XG]LDáX� VHNWRUD� Z� 3.%�� 1D� SU]\NáDG� Z� .RUHL� ���� RJyáX� PLHV]ND FyZ� MHVW�]DWUXGQLRQ\FK�Z�UROQLFWZLH��Z�3ROVFH������������Z�0HNV\NX�RUD]�SRQDG�����Z�7XUFML�� :� XM FLX� RJyOQ\P�� SRGVWDZRZ\� XG]LDá� UROQLFWZD� Z� ]DWUXGQLHQLX� Z\QRVL�UHGQLR�RN�����GOD�REV]DUX�2(&'���
� -X WH� GDQH� VWDW\VW\F]QH� VXJHUXM QL V]H� RG� SU]\MPRZDQHJR� ]QDF]HQLH�VHNWRUD� UROQLF]HJR� Z� JRVSRGDUNDFK� 2(&'�� :� FRUD]� ZL NV]\P� VWRSQLX� ZDUWR üGRGDQD�SRZVWDMH�QD�GROH�Z�VHNWRU]H�SU]HWZyUVWZD��G\VWU\EXFML��KDQGOX�GHWDOLF]QHJR�L JDVWURQRPLL�� NWyUH� UD]HP� WZRU] ]QDF]Q ZLHONR ü SURGXNFML� L� ]DWUXGQLHQLD� Z�ZL NV]R FL� JRVSRGDUHN� NUDMyZ� 2(&'�� $QDORJLF]QLH�� Z� SU]\SDGNX� NLONX� NUDMyZ�]QDF]HQLH� UROQLFWZD� MHVW�ZL NV]H�Z�NRQWHN FLH� KDQGOX� QL SURGXNFML��1D� SU]\NáDG�HNVSRUW� UROQ\� MHVW� EDUG]R� LVWRWQ\� Z� ELODQVLH� KDQGORZ\P� WDNLFK� NUDMyZ�� MDN�$XVWUDOLD�� 1RZD� =HODQGLD�� 6WDQ\� =MHGQRF]RQH� L� .DQDGD�� 5ROQLFWZR� Z� GX \P�VWRSQLX�Z\NRU]\VWXMH�]DVRE\�JUXQWRZH�L�ZRGQH��VWDQRZL F SUDZLH������RZ\�XG]LDá�Z Z\NRU]\VWDQLX�JUXQWyZ�RUD]�SRQDG������RZ\�XG]LDá�Z�Z\NRU]\VWDQLX�ZRG\�Z�REV]DU]H� 2(&'�� 6HNWRU� UROQLF]\� Z� ZLHOX� NUDMDFK� Z\Uy QLD� VL QD� WOH� LQQ\FK�VHNWRUyZ� SURGXNF\MQ\FK� SR]LRPHP� ZVSDUFLD� U] GRZHJR�� FR� LOXVWUXMH� IDNW�� H Z�FDá\P� REV]DU]H�2(&'� á F]QH� WUDQVIHU\� QD� U]HF]� WHJR� VHNWRUDñ�Z\QRV] RN�� �����3.%���
� 1D�SR]LRPLH�JRVSRGDUVWZD�UROQHJR�VHNWRU�SURGXNFML�SRGVWDZRZHM�SRGOHJDá�L�QDGDO� SRGOHJD� FL JáHPX� SURFHVRZL� ]PLDQ� VWUXNWXUDOQ\FK�� 6LáD� URERF]D� RGSá\ZD� ]�VHNWRUD�� SU]HGVL ELRUVWZD� UROQH� UR]UDVWDM VL � D� FRUD]� ZL NV]D� F] ü SURGXNFML�UROQHM� Z\WZDU]DQD� MHVW� SU]H]� VWRVXQNRZR� QLHZLHON OLF]E Z\VRNR�Z\VSHFMDOL]RZDQ\FK� SU]HGVL ELRUVWZ� UROQ\FK�� :LHOH� ]� QLFK� WR� GX H VSyáNL�NDSLWDáRZH�� D� QLH� ILUP\� URG]LQQH�Z� WUDG\F\MQ\P� WHJR� VáRZD� ]QDF]HQLX�� =� GUXJLHM�VWURQ\�PDP\�GR�F]\QLHQLD�]�EDUG]R�GX OLF]E PQLHMV]\FK�JRVSRGDUVWZ�UROQ\FK�R�ZL NV]HM� G\ZHUV\ILNDFML�� ,FK� XG]LDá� Z� SURGXNFML� MHVW� QLHZLHONL� Z� VWRVXQNX� GR�OLF]E\��MHGQDN H ]DMPXM RQH�]QDF]QH�REV]DU\�JUXQWX��:LHOH�]�W\FK�JRVSRGDUVWZ�QLH�PD� FKDUDNWHUX� NRPHUF\MQHJR�� 6 RQH� SURZDG]RQH� Z� UDPDFK� KREE\�� SU]H]�
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HPHU\WyZ�OXE�GRU\ZF]R��*UXSD�WD�REHMPXMH�WDN H ]QDF]Q OLF]E XERJLFK�Z�]DVRE\�JRVSRGDUVWZ��NWyUH�]�Uy Q\FK�SU]\F]\Q�QLH�E\á\�Z�VWDQLH�UR]ZLMDü�VL L SRZL NV]Dü��: NUDMDFK� 2(&'�� WDNLFK� MDN�0HNV\N� OXE� 7XUFMD�� ]QDF]QD� OLF]ED� JRVSRGDUVWZ� WR�JRVSRGDUVWZD�VDPRZ\VWDUF]DOQH���� -HGQ ] QDMEDUG]LHM� XGHU]DM F\FK� ]PLDQ� VWUXNWXUDOQ\FK� MHVW� G\ZHUV\ILNDFMD�UyGHá�GRFKRGyZ�JRVSRGDUVWZ�UROQ\FK��NWyUH�FRUD]�F] FLHM�X]\VNXM ]QDF]Q F] üVZRLFK�GRFKRGyZ�]�G]LDáDOQR FL�SR]DUROQLF]HM�� UyGáD�WDNLH�REHMPXM SR]DUROQLF]H�]DWUXGQLHQLH� UROQLND� OXE� LQQ\FK� F]áRQNyZ� JRVSRGDUVWZD� GRPRZHJR�� G]LDáDOQR üSR]DUROQLF] Z\NRQ\ZDQ QD�WHUHQLH�JRVSRGDUVWZD�UROQHJR��LQZHVW\FMH��HPHU\WXU\�RUD]�XEH]SLHF]HQLD�VSRáHF]QH��:�ZLHOX�NUDMDFK�GRFKyG�SR]DUROQLF]\�VWDQRZL�SRQDG�SRáRZ ELH F\FK�GRFKRGyZ�UROQLF]\FK�JRVSRGDUVWZ�GRPRZ\FK��'ODWHJR� WH VDP�GRFKyG� ] G]LDáDOQR FL� UROQLF]HM� QLH� MHVW� RGSRZLHGQLP� ZVND QLNLHP� SR]LRPX�GRFKRGyZ� UROQLF]\FK� JRVSRGDUVWZ� GRPRZ\FK�� D� Z� MHV]F]H� PQLHMV]\P� VWRSQLX�ZLDGF]\�R� LFK�GREURE\FLH��3RQDGWR�]PLDQ\�Z�GRFKRGDFK�]�G]LDáDOQR FL� UROQLF]HM�QLH� RG]ZLHUFLHGODM GRNáDGQLH� ]PLHQQR FL� GRFKRGyZ� UROQLF]\FK� JRVSRGDUVWZ�GRPRZ\FK�� SRQLHZD LQQH� UyGáD� GRFKRGyZ� áDJRG] IOXNWXDFMH� � GRFKRGyZ� ]� WHM�G]LDáDOQR FL�� &RUD]� F] FLHM� SU]\MPXMH� VL � H REVHUZRZDQH� ]Uy QLFRZDQLH�GRFKRGyZ�PD�ZSá\Z�QD�G]LDáDOQR ü JRVSRGDUVWZD�UROQHJR��*RVSRGDUVWZD�GRPRZH�R ]Uy QLFRZDQ\FK� UyGáDFK�GRFKRGyZ�PRJ SRGHMPRZDü�RGPLHQQH�GHF\]MH�FR�GR�DORNDFML� ]DVREyZ�� ]ZáDV]F]D� LFK� SRG]LDáX� PL G]\� SUDF D F]DV� ZROQ\�� QL PD� WR�PLHMVFH�Z�SU]\SDGNX�LQQ\FK�UROQLF]\FK�JRVSRGDUVWZ�GRPRZ\FK��0yZL F RJyOQLHM��G\ZHUV\ILNDFMD� JRVSRGDUVWZ� UROQ\FK� �� SRF] ZV]\� RG� GX \FK� SU]HGVL ELRUVWZ�NRPHUF\MQ\FK� SU]H]� JRVSRGDUVWZD� KREELVW\F]QH� RUD]� JRVSRGDUVWZD�VDPRZ\VWDUF]DOQH� Z� QLHNWyU\FK� NUDMDFK� 2(&'� �� PXVL� ]QDOH ü VZRMH�RG]ZLHUFLHGOHQLH� SU]\� WZRU]HQLX� SROLW\N�� ]ZáDV]F]D� W\FK�� NWyU\FK� XVWDORQH� FHOH�GRW\F] ZVSLHUDQLD�GRFKRGyZ���

,����*áyZQH�]PLDQ\�Z�SROLW\FH�UROQHM�Z�URNX������
� : QLQLHMV]\P�UR]G]LDOH�RPyZLRQR�QDMZD QLHMV]H�]PLDQ\�L�QRZH�LQLFMDW\Z\��NWyUH� SRMDZLá\� VL Z SROLW\FH� UROQHM� Z� NUDMDFK� 2(&'�Z� URNX� ������ 1DMEDUG]LHM�ZLGRF]QH�]PLDQ\�Z�SROLW\FH�UROQHM�GRW\F]\á\�SROHSV]HQLD�EH]SLHF]H VWZD� \ZQR FL�RUD]� Z� QLHNWyU\FK� NUDMDFK� 2(&'� �� UHDNFML� QD� FKRURE %6(� L� SU\V]F]\F � ,QQH�ZD QH� ]PLDQ\� ]DV]á\� Z� ]DNUHVLH� ZVSDUFLD� SURGXNFML�� VXEZHQFML� QD� QDNáDG\� RUD]�URGNyZ� DJURHNRORJLF]Q\FK� L� SROLW\NL� GRW\F] FHM� NRQNXUHQFML�� D� WDN H VXEZHQFML�HNVSRUWRZ\FK�� 1LH� ZV]\VWNLH� RSLVDQH� ]PLDQ\� Z� SROLW\FH� UROQHM� SROHJDá\� QD�XG]LHODQLX� ZVSDUFLD� SURGXFHQWRP�� 1LHNWyUH� ]� QLFK� GRW\F]\á\� QD� SU]\NáDG�NRQNXUHQF\MQR FL� URGRZLVND��Z� NWyU\P� IXQNFMRQXM SURGXFHQFL�� D� LQQH� RGQRVLá\�VL GR� QRZ\FK� SU]HSLVyZ�� NWyUH� PRJ PLHü� ZSá\Z� QD� NRV]W\� SRQRV]RQH� SU]H]�SURGXFHQWyZ���
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�
=PLDQ\�Z�SROLW\NDFK�NUDMRZ\FK�
�

5RN�QLH]QDF]Q\FK�UHIRUP�

: URNX� ����� QLH� RJáRV]RQR� DGQHJR� GX HJR� SURJUDPX� UHIRUP� REHMPXM F\FK�FDá\� VHNWRU� UROQLFWZD�� &R� ZL FHM�� RJáRV]RQH� ZF]H QLHM� UHIRUP\� ]DSODQRZDQH� GOD�VHNWRUD�POHF]DUVNLHJR�RSy QLRQR�WU]HFL�URN�]�U] GX�Z�6WDQDFK�=MHGQRF]RQ\FK� D�Z ,UODQGLL� SU]HáR RQR� QD� URN� ������ -HGQDN H URN� ����� E\á� SLHUZV]\P� URNLHP�ZGUD DQLD� F]WHUROHWQLHJR� 3URMHNWX� :GUD DQLD� 5HIRUP\� 5ROQHM� �$5,3�� Z�7XUFML�)LQDQVRZDQ\� JáyZQLH� ]H� URGNyZ� %DQNX� ZLDWRZHJR�� SURMHNW� $5,3� PD� QD� FHOX�]PQLHMV]HQLH� SR]LRPX� ZVSDUFLD� XG]LHODQHJR� SURGXFHQWRP� RUD]� ]UHGXNRZDQLH�QDGZ\ HN� SURGXNF\MQ\FK� QLHNWyU\FK� WRZDUyZ� SU]\� UyZQRF]HVQ\P� SROHSV]HQLX�SR]LRPX� LQIUDVWUXNWXU\� L� XVáXJ�� %\á� WR� WDN H SLHUZV]\� URN� ZGUD DQLD� SURJUDPX�ZVSLHUDQLD� UR]ZRMX� REV]DUyZ� ZLHMVNLFK� �/HDGHU��� Z� 8QLL� (XURSHMVNLHM� NWyU\�SRZVWDá�Z�UDPDFK�$JHQG\������L�PD�QD�FHOX�SURPRZDQLH�SRGHMPRZDQLD�LQLFMDW\Z�QD PDá VNDO QD�V]F]HEOX�ORNDOQ\P��-DSRQLD�SRF]\QLáD�SHZQH�SRVW S\�Z�]DNUHVLH�RSUDFRZDQLD� URGNyZ�SROLW\NL� UROQHM�Z�RGSRZLHG]L�QD� UHIRUP RJáRV]RQ Z URNX������ .LOND� LQQ\FK� NUDMyZ�� Z� W\P� .DQDGD� L 6]ZDMFDULD�� RJáRVLáR� ]DPLDU�SURZDG]HQLD� GDOV]\FK� UHIRUP� SROLW\NL� Z� FDá\P� VHNWRU]H� UROQ\P�� D� +RODQGLD�]DSRZLHG]LDáD�ZSURZDG]HQLH� ���OHWQLHJR� SURJUDPX� UHIRUP�Z� VHNWRU]H� LQZHQWDU]D�\ZHJR��:� URNX� ����� RF]HNLZDQH� V GDOV]H� ]PLDQ\� Z� ]ZL ]NX� ]� ZSURZDG]DQSU]H]� 6WDQ\� =MHGQRF]RQH� QRZ XVWDZ R JRVSRGDUVWZDFK� UROQ\FK� RUD]� ]H�UyGRNUHVRZ RFHQ SURJUDPX� 8QLL� (XURSHMVNLHM� �� $JHQG\� ������ =PLDQ\�VWUXNWXUDOQH�Z�PLQLVWHUVWZDFK� UROQLFWZD�0HNV\NX� L :LHONLHM�%U\WDQLL�R]QDF]DM]ZL NV]RQ\�QDFLVN�QD�EH]SLHF]H VWZR� \ZQR FL�� URGRZLVNR�QDWXUDOQH� L�SUREOHP\�REV]DUyZ�ZLHMVNLFK���
�

: QLHNWyU\FK�NUDMDFK�QDVW SLáR�REQL HQLH�FHQ�
SRGWU]\P\ZDQ\FK����

1LH� ZSURZDG]RQR� DGQHM� QRZHM� SROLW\NL� PDM FHM� QD� FHOX� REQL HQLH� OXE�VWRSQLRZH�Z\FRI\ZDQLH�SRGWU]\P\ZDQLD�FHQ�Z�QDGFKRG] F\FK�ODWDFK��-HGQDN H Z�RGQLHVLHQLX� GR� QLHNWyU\FK� WRZDUyZ� FHQ\� SRGWU]\P\ZDQH� ]RVWDá\� REQL RQH�� D� Z�SDUX� SU]\SDGNDFK� QDZHW� ]OLNZLGRZDQH�� ]JRGQLH� ]� ]DSRZLDGDQ\PL� ZF]H QLHM�SURJUDPDPL� UHIRUP�� :LHOH� ]PLDQ� GRW\F]\áR� ]ER D�� 2EQL RQR� QD� SU]\NáDG�SRGWU]\P\ZDQH� FHQ\� QD� ]ER H L� ZRáRZLQ QD� WHUHQLH� 8QLL� (XURSHMVNLHM� D� Z�-DSRQLL� VSDGá\�FHQ\�U] GRZHJR�VNXSX� U\ X��SV]HQLF\� L� M F]PLHQLD��:�6]ZDMFDULL�]QLHVLRQR� JZDUDQFMH� FHQ� \WD� L� SV]HQLF\� ]Z\F]DMQHM�� D� Z� 1RUZHJLL� V\VWHP�JZDUDQWRZDQ\FK�FHQ�]Ey L QDVLRQ�ROHLVW\FK�]DVW SLRQR�V\VWHP�FHQ�GRFHORZ\FK�QD�
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SR]LRPLH� KXUWRZ\P�� -DSRQLD� ]QLRVáD� KXUWRZH� FHQ\� VWDELOL]DF\MQH� QD� SURGXNW\�POHF]DUVNLH�L�]DVW SLáD�SURJUDP�GRSáDW�Z\UyZQDZF]\FK�]D�POHNR�V\VWHPHP�GRSáDW�EH]SR UHGQLFK� X]DOH QLRQ\FK� RG� Z\QLNyZ� SURGXNFML�� :� URNX� ����� &]HFK\�SRVWDQRZLá\� QLH� XVWDODü� JZDUDQWRZDQ\FK� FHQ� QD� SV]HQLF � D�6WDQ\� =MHGQRF]RQH�]GHF\GRZDá\�VL QD�REQL N FHQ�VNXSX�RGWáXV]F]RQHJR�POHND�Z�SURV]NX���
�

���Z�NLONX�SU]\SDGNDFK�V\VWHP�]RVWDá�]PRG\ILNRZDQ\«�

: 0HNV\NX� V\VWHP� SU]HWDUJRZ\� FHQ� PLQLPDOQ\FK� ]D� NXNXU\G] � SV]HQLF L VRUJR�]DVW SLRQR�V\VWHPHP�Z\SáDW�]D�WRQ � 8QLD�(XURSHMVND�SRVWDQRZLáD�SU]H]�NLOND�NROHMQ\FK�ODW� SRGWU]\P\ZDü� QD� REHFQ\P� SR]LRPLH� FHQ\� ROLZ\� ]� ROLZHN�� QDVLRQ�� W\WRQLX� RUD]�EDZHáQ\��FKRFLD ZSURZDG]RQR�NRQW\QJHQW�QD�QDVLRQD��Z\ V]H�FáD�QD�W\WR RUD]�Z\ V]H�NDU\�]D�SURGXNFM EDZHáQ\�SRZ\ HM�XVWDORQHJR�NRQW\QJHQWX��8QLD�(XURSHMVND�SRVWDQRZLáD�SU]HGH� ZV]\VWNLP� SU]HGáX \ü� REHFQ\� UH LP� FXNURZ\� GR� URNX� ��������� DOH� REQL \áD�Z\VRNR ü NRQW\QJHQWX��ZSURZDG]LáD�OLPLW\�QD�SRPRF�NUDMRZ RUD]�]OLNZLGRZDáD�GRWDFMH�GR SU]HFKRZ\ZDQLD�� 8]JRGQLRQR� SRQDGWR� ]DVW SLHQLH� RG� �� VW\F]QLD� ����� ]PLHQQ\FK�GRSáDW�Z\UyZQDZF]\FK�]D�EDUDQLQ L PL VR�NR]LH�V\VWHPHP�VWDá\FK�GRSáDW��
�

«DOH�Z�LQQ\FK�SU]\SDGNDFK�SR]LRP�SRGWU]\P\ZDQLD�FHQ�
Z]UyVá�

: URNX������SRGM WR�GHF\]MH�R�]ZL NV]HQLX�FHQ�SRGWU]\P\ZDQ\FK�QD�SURGXNW\�POHF]DUVNLH�Z�.DQDG]LH� SV]HQLF ]Z\F]DMQ � ZRáRZLQ � FLHO FLQ L ZLHSU]RZLQQD� : JU]HFK� SURGXNW\� KRGRZOL� Z� 1RUZHJLL� Z\VRNLHM� MDNR FL� ZRáRZLQ LZLHSU]RZLQ QD�6áRZDFML� ZV]\VWNLH�SURGXNW\�Z�7XUFML�RUD]�M F]PLH � RZLHV��W\WRL PDVáR�Z�6WDQDFK�=MHGQRF]RQ\FK� &HQ\�U\ X��M F]PLHQLD�RUD]�VRML�SRGQLHVLRQR�Z�.RUHL� ZUD]� ]� REQL HQLHP� JZDUDQWRZDQHJR� SR]LRPX� VNXSX� U\ X�� 3RGZ\ V]RQH�]RVWDá\� WDN H FHQ\� SRGWU]\P\ZDQH� ]D� FXNLHU�� SV]HQLF ]Z\F]DMQ RUD]� \WR�]Z\F]DMQH�Z�3ROVFH� DOH�XVWDORQR�JyUQ JUDQLF NZRW\�GRSáDW�GR�FHQ�Z\SáDFDQ\FK�UROQLNRP�SURGXNXM F\P�]ER H��3RQDGWR� GRSáDWDPL� GR� FHQ� SR� UD]� SLHUZV]\� REM WR�SURGXFHQWyZ�W\WRQLX�Z�3ROVFH�RUD]�EDUDQLQ\�QD�6áRZDFML��1D�: JU]HFK�GRSáDW\�GR�SURGXNFML�Z\VRNLHM�MDNR FL�UR]V]HU]RQR�]�SURGXNWyZ�KRGRZOL�QD�FHEXO � SDSU\N L]LHPQLDNL��3R�UD]�SLHUZV]\�ZSURZDG]RQR�GRWDFMH�GR�SU]HFKRZ\ZDQLD�PDVáD�L�VHUD�Z 3ROVFH�RUD]�GOD�SURGXFHQWyZ�]Ey L QDVLRQ�ROHLVW\FK�QD�6áRZDFML� JG]LH�GRSáDW\�GOD� SHZQ\FK� REV]DUyZ� ]ZL ]DQH� ]� QLHNWyU\PL� XSUDZDPL�� ZLQHP�� FKPLHOHP� L�RZRFDPL�]DPLHQLRQR�QD�V\VWHP�GRSáDW�GR�SURGXNFML��:UD]�]�SU]\ZUyFHQLHP�FHá�QD�FXNLHU�UDILQRZDQ\�6WDQ\�=MHGQRF]RQH�ZSURZDG]Lá\�WU]\�QRZH�SURJUDP\�PDM FH�QD�FHOX� ]UHGXNRZDQLH� ]DSDVyZ� FXNUX� RUD]� SU]HGáX \á\� R� NROHMQ\� URN� ZVSDUFLH� GOD�SURGXNFML�EDUDQLQ\���
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�
:SURZDG]HQLH�QRZ\FK�VXEZHQFML�Z�FHOX�UHGXNFML�NRV]WyZ�
QDNáDGyZ�

.LOND�NUDMyZ�ZSURZDG]LáR� OXE�SRVWDQRZLáR�SRV]HU]\ü�ZDFKODU]� IRUP�ZVSDUFLD�Z FHOX�REQL HQLD�NRV]WyZ�QDNáDGyZ��:LHOH�]�W\FK�]PLDQ�GRW\F]\áR�Z\NRU]\VWDQLD�HQHUJLL�� 5] G $XVWUDOLL� ]DSRZLHG]LDá� NRQW\QXDFM VXEZHQFML� SDOLZRZHM� QD�ELH F\P� SR]LRPLH�� SRQRZQLH� REQL RQR� DNF\] QD� SDOLZD� GOD� UROQLNyZ� ZH�:áRV]HFK� RUD]� ZSURZDG]RQR� ERQ\� SDOLZRZH� GOD� UROQLNyZ� Z� 3ROVFH�� :�.RUHL�ZSURZDG]RQR� QRZ\� V\VWHP� NUHG\WyZ� SUHIHUHQF\MQ\FK�� 'RWDFMH� GR� RGVHWHN� RG�NUHG\WyZ�QD�VDG]HQLH�]RVWDá\�SU]HGáX RQH�R�NROHMQ\�URN�GOD�SURGXFHQWyZ�FXNUX�Z�$XVWUDOLL� RUD]� GOD� UROQLNyZ� XSUDZLDM F\FK� ]ER H Z�.DQDG]LH� JG]LH� Z\VRNR üPDNV\PDOQHM� SR \F]NL� ]ZL NV]RQR� R� � ������ � &]HFK\� ZSURZDG]Lá\� GRWDFMH� QD�]DNXS� QDVLRQ�� =� NROHL� ]DSRZLDGDQH� Z� URNX� ����� REQL HQLH� SRGDWNX� QD� ROHM�QDS GRZ\� Z�1LHPF]HFK� QLH� ]RVWDQLH� ]UHDOL]RZDQH�� Z� 1RUZHJLL� ]PQLHMV]\áD� VLUy QLFD�PL G]\�SUHIHUHQF\MQ\PL�D� U\QNRZ\PL�VWRSDPL�SURFHQWRZ\PL��D�Z�7XUFML�]QLHVLRQR�GRWDFM QD�QDZR]\�
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�
=PLDQ\�ZSURZDG]RQH�QD�U]HF]�GUREQ\FK�UROQLNyZ«�

.LOND�NUDMyZ�GRVWRVRZDáR�VZRMH�SURJUDP\��DE\�]ZL NV]\ü�SR]LRP�ZVSDUFLD�GOD�GUREQ\FK� UROQLNyZ�� 1D� : JU]HFK� GRSáDW\� RG� DUHDáX� GOD� GUREQ\FK� UROQLNyZ�]ZL NV]RQR� R� ����� DOH� SR]RVWDá\� RQH� QD� WDNLP� VDP\P� SR]LRPLH� Z� SU]\SDGNX�GX \FK� JRVSRGDUVWZ� UROQ\FK�� :� 0HNV\NX� RGQRWRZDQR� RJyOQ SRGZ\ N ZUDPDFK� V\VWHPX�GRSáDW� RG� DUHDáX�352&$032�� D�REHFQLH�PLQLPDOQD�GRSáDWD� MHVW�UyZQD�VWDZFH�GRSáDW\�GR�MHGQHJR�KHNWDUD�L� MHVW�Z\SáDFDQD�ZV]\VWNLP�UROQLNRP��Z�W\P�WDN H W\P��NWyU\FK�JRVSRGDUVWZD�PDM SRQL HM���KD��:�1RUZHJLL�Z�URNX������SRGZRMRQH� ]RVWDQ GRSáDW\�RG�SRJáRZLD�Z�NDWHJRULL� QDMPQLHMV]\FK�NUyZ�PDPHN��FKRFLD GRSáDW\� RG� SRJáRZLD� ]D� \ZLHF� RSDVRZ\� Z� NDWHJRULL� QDMZL NV]\FK�UR]PLDUyZ�E\GáD�]RVWDQ ]ZL NV]RQH�GR�WDNLHJR�VDPHJR�SR]LRPX��MDN�Z�SU]\SDGNX�NDWHJRULL� QDMPQLHMV]\FK� UR]PLDUyZ��1RZ\� V\VWHP�GRSáDW� EH]SR UHGQLFK�Z�7XUFML�MHVW�RJUDQLF]RQ\�GR����KHNWDUyZ�QD�UROQLND��:�&]HFKDFK�GRSáDW\�RG�DUHDáX�]RVWDá\�]PRG\ILNRZDQH� Z� NLHUXQNX� ZVSRPDJDQLD� SURGXFHQWyZ� Z� PQLHM�XSU]\ZLOHMRZDQ\FK�OXE�HNRORJLF]QLH�ZUD OLZ\FK�EUDQ DFK��
�

«L�]PLDQ\�SU]HG�SU]\VW SLHQLHP�GR�8QLL�(XURSHMVNLHM�

: F]WHUHFK� URGNRZRHXURSHMVNLFK�NUDMDFK�2(&'�SU]HSURZDG]RQR�ZLHOH�]PLDQ�Z SROLW\FH�UROQHM�Z�FHOX�LFK�GDOV]HJR�GRVWRVRZDQLD�GR�SROLW\NL�8QLL�(XURSHMVNLHM���&]HFK\� ZSURZDG]Lá\� V\VWHP� GRSáDW� KHNWDURZ\FK� GR� OH FHM� RGáRJLHP� ]LHPL�XSUDZQHM��]ZL NV]\á\�GRSáDW\�RG�SRJáRZLD�RUD]�ZSURZDG]Lá\�NRQW\QJHQW�QD�POHNR�L FXNLHU� SU]\� UyZQRF]HVQ\P� ]ZL NV]HQLX� SRGWU]\P\ZDQ\FK� FHQ� POHND� RUD]�XVWDQRZLHQLX� PLQLPDOQ\FK� FHQ� QD� FXNLHU�� :� 3ROVFH� &]HFKDFK� RUD]� 6áRZDFML�ZSURZDG]RQR�QRZH�SU]HSLV\�Z�FHOX�GRVWRVRZDQLD�GR�Z\PRJyZ�8QLL�(XURSHMVNLHM��:\PLHQLRQH� NUDMH� D� WDN H : JU\� QDGDO� UR]ZLMDá\� VZRMH� PR OLZR FL�LQVW\WXFMRQDOQH��V\VWHP\�PRQLWRURZDQLD�RUD]�RSUDFRZ\ZDá\�SURSR]\FMH�SURMHNWyZ�Z\PDJDQ\FK� GR� X]\VNDQLD� URGNyZ� 8QLL� (XURSHMVNLHM� Z� UDPDFK� SURJUDPX�6$3$5'����
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�
:SURZDG]HQLH�QRZ\FK�SROLW\N�GRW\F] F\FK�NZHVWLL�RFKURQ\�
URGRZLVND�

: URNX� ����� ZSURZDG]RQR� V]HUHJ� QRZ\FK� SROLW\N�� NWyUH� GRW\F]\á\�Z\]QDF]HQLD�FHOyZ�RFKURQ\� URGRZLVND��UHGXNFML�]DQLHF]\V]F]H RUD]�SURPRZDQLD�EDUG]LHM� ]UyZQRZD RQHM� SURGXNFML� UROQHM�� =DUyZQR� $XVWUDOLD� MDN� L� 8QLD�(XURSHMVND�RJáRVLá\� FHOH�Z� ]DNUHVLH� RFKURQ\� Uy QRURGQR FL� ELRORJLF]QHM��%HOJLD�ZSURZDG]LáD� SURJUDP� HPHU\WDOQ\� GOD� KRGRZFyZ� ZL Z FHOX� ]PQLHMV]HQLD�]DQLHF]\V]F]HQLD� D]RWDQDPL�� )UDQFMD�ZSURZDG]LáD� ]PLDQ\� Z� SURJUDPLH� NRQWUROL�]DQLHF]\V]F]H ]ZL ]DQ\FK� ]� LQZHQWDU]HP� \Z\P�� D� 'DQLD� ZSURZDG]LáD� SODQ�UHGXNFML� HPLVML� DPRQLDNX� ]� ]DVWRVRZDQLHP� EDUG]LHM� UHVWU\NF\MQ\FK� SU]HSLVyZ� Z�W\P� ]DNUHVLH�� 3RQDGWR� SRGM WR� NURNL� Z� FHOX� REQL HQLD� SR]LRPX� SHVW\F\GyZ� ZH�)UDQFML� 'DQLL�RUD]�+RODQGLL� 1DZR]\�L�SHVW\F\G\�E G SRGOHJDá\�RSRGDWNRZDQLX�Z 6WDQDFK� =MHGQRF]RQ\FK� Z VWDQLH� 0DVVDFKXVHWWV�� DOH� SURGXFHQFL� SURGXNWyZ�POHF]DUVNLFK� Z� .DOLIRUQLL� RWU]\PDM VXEZHQFMH� GR� ZGUD DQ\FK� DJUHJDWyZ�SU GRWZyUF]\FK�Z\NRU]\VWXM F\FK�PHWDQ� SR]\VNLZDQ\� ]�RERUQLND��:SURZDG]RQR�QRZH� LQLFMDW\Z\� SURPXM FH� UROQLFWZR� RUJDQLF]QH� Z� $XVWULL� L )UDQFML� D� Z�&]HFKDFK� 1RUZHJLL� L 6]ZDMFDULL� ]ZL NV]RQR� Z\GDWNL� QD� LVWQLHM FH� IRUP\�ZVSLHUDQLD�UROQLFWZD�RUJDQLF]QHJR��5ROQLF\��NWyU]\�ZSURZDG]LOL�PHWRG\�SURGXNFML�EDUG]LHM�SU]\MD]QH�GOD� URGRZLVND��RWU]\PDOL�GRSáDW\�NRPSHQVDF\MQH�Z�.RUHL� D�LFK�Z\VRNR ü SRGZ\ V]RQR�Z�6]ZDMFDULL� $XVWUDOLD�SU]H]�NROHMQH�V]H ü ODW�]DPLHU]D�NRQW\QXRZDü� UHDOL]DFM SURJUDPX� RSUDFRZDQHJR� ]� P\ O R RFKURQLH� L� UR]ZRMX�]DVREyZ� QDWXUDOQ\FK�� D� Z� 6WDQDFK� =MHGQRF]RQ\FK� ZSURZDG]RQR� GZD� QRZH�SURJUDP\�RFKURQ\��
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�
:\ V]\�SR]LRP�ZVSDUFLD�GOD�UROQLNyZ�Z�]ZL ]NX�]�QLVNLPL�
SU]\FKRGDPL�ZHGáXJ�FHQ�U\QNRZ\FK«�

1LHNWyUH� NUDMH� ZSURZDG]Lá\� OXE� SU]HGáX \á\� MHGQRUD]RZH� SURJUDP\� ZVSDUFLD�GOD� UROQLNyZ�� NWyU\P� JUR]LáR� REQL HQLH� GRFKRGyZ� ]� JRVSRGDUVWZD� UROQHJR�� :�$XVWUDOLL� QD� SRWU]HE\� UROQLNyZ� Z\WZDU]DM F\FK� SURGXNW\� POHF]DUVNLH�SU]H]QDF]RQR�GRGDWNRZH����POQ�86'�SR�ZL NV]\P�QL SU]HZLG\ZDQR�VSDGNX�FHQ�POHND� X� SURGXFHQWyZ�� NWyU\� QDVW SLá� SR� GHUHJXODFML� U\QNX� NUDMRZHJR�� D� G]LDáDQLH�SDNLHWX�ZVSLHUDQLD� GRFKRGyZ�GOD� SURGXFHQWyZ� FXNUX� SU]HGáX RQR� GR� NR FD� URNX������ 'RGDWNRZ SRPRF�Z�Z\VRNR FL� ����POQ� 86'� SU]\]QDQR� SURGXFHQWRP�Z�.DQDG]LH�� NWyU]\� ]QDOH OL� VL SRG� SUHVM ILQDQVRZ � :�6WDQDFK� =MHGQRF]RQ\FK�UROQLF\�RWU]\PDOL�ZVSDUFLH�NU\]\VRZH�]�W\WXáX�VWUDW�U\QNRZ\FK�SU]H]�F]ZDUW\�URN�]�U] GX�� à F]QLH� Z\SáDFRQR� NZRW ���� POG� 86'� QD� ]DNRQWUDNWRZDQH� XSUDZ\��QDVLRQD� ROHLVWH�� RU]HV]NL� ]LHPQH�� W\WR � ZHáQ � PRKHU� RUD]� XSUDZ\� VSHFMDOQH��'RGDWNRZR� ZáDG]RP� VWDQRZ\P� Z\SáDFRQR� ��� POQ� 86'� QD� SRPRF� SU]\�SU]HáDGXQNX�WRZDUyZ�RUD]�QD�Z\SáDW\�NRPSHQVDF\MQH�GOD�SURGXFHQWyZ�EDZHáQ\�Z�]ZL ]NX�]H�VWUDWDPL�VSRZRGRZDQ\PL�SU]H]�XSDGáR ü PDJD]\QRZ �
«RUD]�Z�V\WXDFMDFK�NU\]\VRZ\FK�

3RGREQLH� MDN� Z� URNX� ������ ZSURZDG]RQR� ZLHOH� URGNyZ� Z� RGSRZLHG]L� QD�NO VNL� \ZLRáRZH� RUD]� QDG]Z\F]DMQH� NZHVWLH� ]GURZLD� ]ZLHU] W�� UR OLQ� OXE�F]áRZLHND�� :� UDPDFK� V]HUV]HJR� SDNLHWX� URGNyZ� 8QLD� (XURSHMVND� XG]LHODáD�ZVSDUFLD�SURGXFHQWRP�ZRáRZLQ\�Z�QLHNWyU\FK�NUDMDFK�F]áRQNRZVNLFK�Z�]ZL ]NX�]�SU]HGáX DM F\P� VL ZSá\ZHP� NU\]\VX� Z\ZRáDQHJR� HSLGHPL %6(� QD� SRS\W�NRQVXPHQFNL�� ,QQH� URGNL� PLDá\� QD� FHOX� SURPRZDQLH� EDUG]LHM� HNVWHQV\ZQHM�KRGRZOL� RUD]� SU]\ZUyFHQLH� UyZQRZDJL� QD� U\QNX� ZRáRZLQ\�� .LOND� NUDMyZ� 8(��PL G]\� LQQ\PL� %HOJLD� )UDQFMD� 1LHPF\� L� +LV]SDQLD�� ]DSRZLHG]LDáR�ZSURZDG]HQLH� GRGDWNRZ\FK� UHNRPSHQVDW� GOD� SURGXFHQWyZ�ZRáRZLQ\�� Z� W\P� XOJ�SRGDWNRZ\FK��SUHIHUHQF\MQ\FK�VWyS�SURFHQWRZ\FK��VXEZHQFML�QD�SRNU\FLH�NRV]WyZ�GRVWRVRZDQLD�GR�QRZ\FK�Z\PRJyZ�GRW\F] F\FK�EDGD RUD]�]ZL NV]HQLH� URGNyZ�QD SURJUDP\� PDUNHWLQJRZH� ZRáRZLQ\�� 6SR UyG� LQQ\FK� NUDMyZ� HXURSHMVNLFK�6]ZDMFDULD� SU]HSURZDG]LáD� VNXS� ZRáRZLQ\� Z� FHOX� ]PQLHMV]HQLD� SUHVML� QD� U\QHN�NUDMRZ\� D 1RUZHJLD� ]ZL NV]\áD� GRSáDW\� RG� SRJáRZLD� RUD]� FHQ\� SRGWU]\P\ZDQH�UHNRPSHQVXM FH� SURGXFHQWRP� NRV]W\� GRVWRVRZDQLD� GR� QRZ\FK� SU]HSLVyZ�GRW\F] F\FK�%6(��1D�VNXWHN�Z\NU\FLD�SU]\SDGNyZ�%6(�Z�-DSRQLL�SRGM WR�NURNL�Z FHOX� Z\NU\ZDQLD� L� NRQWUROL� QDG� UR]SU]HVWU]HQLDQLHP� VL WHM� FKRURE\�� 8QLD�(XURSHMVND� SU]HND]DáD� ���� POQ� 86'� QD� Z\SáDW UHNRPSHQVDW� GOD� UROQLNyZ��NWyU\FK� JRVSRGDUVWZD� ]RVWDá\� GRWNQL WH� SU\V]F]\F � =QLHVLRQR� NRQWUROSU]HPLHV]F]DQLD� VL LQZHQWDU]D� \ZHJR�� DOH�+RODQGLD� XWU]\PD� FL OHMV]H� IRUP\�
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NRQWUROL�� DE\� RJUDQLF]\ü� U\]\NR�Z\EXFKX� HSLGHPLL� Z� SU]\V]áR FL�� 1LHNWyUH� NUDMH�SRGM á\�NURNL�Z�RGSRZLHG]L�QD�NO VNL� \ZLRáRZH� OXE�V\WXDFMH�NU\]\VRZH��PL G]\�LQQ\PL�$XVWULD� L .DQDGD� �VXV]D���1RZD�=HODQGLD� �SR DU\� L� JUDGRELFLH���3ROVND��SRZRG]LH�� RUD]� 3RUWXJDOLD� L +LV]SDQLD� �XOHZQH� GHV]F]H��� 5] G\� VWRVRZDá\� Z�WDNLFK�V\WXDFMDFK�ZLHOH�Uy Q\FK� URGNyZ�ZVSDUFLD�GOD�UROQLNyZ��2EHMPRZDá\�RQH�XOJL�SRGDWNRZH�RUD]�SUHIHUHQF\MQH�VWRS\�SURFHQWRZH��]H]ZROHQLD�QD�XSUDZ ]LHPL�OH FHM�RGáRJLHP��VXEZHQFMH�QD�QDNáDG\�RUD]�UHNRPSHQVDW\�]D�XWUDW GRFKRGyZ����
1RZH� URGNL�RJUDQLF]DM FH�U\]\NR�XWUDW\�GRFKRGyZ�

: RVWDWQLFK�ODWDFK�FRUD]�ZL FHM�NUDMyZ�RSUDFRZ\ZDáR�SROLW\NL�RUD]�SURPRZDáR�LQLFMDW\Z\� ZVSLHUDM FH� UROQLNyZ� Z� SU]\SDGNX� XWUDW\� GRFKRGyZ� ]ZL ]DQHM� ]�U\]\NLHP� U\QNRZ\P� OXE� U\]\NLHP� Z\VW SLHQLD� NO VN� \ZLRáRZ\FK�� 7UHQG� WHQ�XWU]\PDá� VL Z URNX� ������ :�.RUHL� ZSURZDG]RQR� QRZ\� SURJUDP� XEH]SLHF]HXSUDZ�UROQ\FK�RG�NO VN� \ZLRáRZ\FK�GOD�SURGXFHQWyZ�MDEáHN�L�JUXV]HN��Z�UDPDFK�NWyUHJR� U] G RSáDFD� SRáRZ VNáDGNL� XEH]SLHF]HQLRZHM�� :� URNX� ����� SURJUDPHP�XEH]SLHF]H L VXEZHQFMDPL� REM WR� NROHMQH� URG]DMH� XSUDZ�� 6WDQ\� =MHGQRF]RQH�]ZL NV]\á\� VWDZN GRWRZDQHM� VNáDGNL� Z� UDPDFK� QRZHJR� SL FLROHWQLHJR� SDNLHWX�XEH]SLHF]HQLRZHJR�R�ZDUWR FL���POG�86'�RUD]�SU]H]QDF]\á\�GRGDWNRZH�IXQGXV]H�QD EDGDQLD� QDXNRZH� L� RSUDFRZDQLH� QRZ\FK� UR]ZL ]D XEH]SLHF]HQLRZ\FK��0HNV\N� SURPXMH� ]DDQJD RZDQLH� VHNWRUD� SU\ZDWQHJR� Z� G]LDáDOQR üXEH]SLHF]HQLRZ ]PLHQLDM F RGELRUFyZ� VXEZHQFML� ]� DJHQG� U] GRZ\FK� QD�SU\ZDWQ\FK�XEH]SLHF]\FLHOL��
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�
=PLDQ\�Z�SROLW\FH�NRQNXUHQFML�L�SURJUDPDFK�PDUNHWLQJRZ\FK�

: ]DNUHVLH� SROLW\NL� NRQNXUHQFML� RGQRWRZDQR� Uy QHJR� URG]DMX� ]PLDQ\�� :�1RZHM� =HODQGLL� FRIQL WR� PRQRSRO� HNVSRUWRZ\� SU]\]QDQ\� .RPLVML� 0OHF]DUVNLHM�1RZHM� =HODQGLL� �1HZ� =HDODQG� 'DLU\� %RDUG�� RUD]� .RPLVML� GV�� 5\QNX� -DEáHN� L�*UXV]HN�1RZHM�=HODQGLL��1HZ�=HDODQG�$SSOH�DQG�3HDU�0DUNHW�%RDUG���$XVWUDOLD�SRVWDQRZLáD� XWU]\PDü� PRQRSROLVW\F]Q\� FKDUDNWHU� VWDWXVX� $XVWUDOLMVNLHM� .RPLVML�3V]HQLF\� �$XVWUDOLDQ� :KHDW� %RDUG��� FKRFLD Z\PDJDáR� WR� ]PLDQ� Z� V\VWHPLH�SR]ZROH QD� HNVSRUW� GOD� VWURQ� WU]HFLFK�� :SURZDG]RQR� ]PLDQ\� WDN H Z�RUJDQL]DFMDFK� XVWDZRZ\FK� ZVSLHUDM F\FK� SURGXFHQWyZ� ZHáQ\�� ZLHSU]RZLQ\� RUD]�XSUDZ� RJURGRZ\FK�� :� 0HNV\NX� SRáRZD� FXNURZQL� ]RVWDáD� SRQRZQLH�]QDFMRQDOL]RZDQD� Z� NRQVHNZHQFML� WUXGQR FL� ILQDQVRZ\FK�� 6WDQ\� =MHGQRF]RQH�ZSURZDG]Lá\� QRZ\� RERZL ]NRZ\� V\VWHP� UDSRUWRZDQLD� FHQ� GOD� ]DNáDGyZ�SU]HWZyUVWZD�SURGXNWyZ�KRGRZOL�RUD]�GOD�LPSRUWHUyZ�PL VD��:�.DQDG]LH�QD�ED]LH�URGNyZ� X]\VNDQ\FK� ]� SRGDWNyZ� QDáR RQ\FK� QD� SURGXNFM NUDMRZ L LPSRUW�XVWDQRZLRQR� DJHQFM EDGD QDXNRZ\FK�� UR]ZRMX� U\QNX� RUD]� SURPRFML�ZRáRZLQ\��: 8QLL� (XURSHMVNLHM� SU]\]QDQR� GRILQDQVRZDQLH� ZLHOX� SURJUDPRP� SURPXM F\P�NRQVXPSFM MDEáHN�� RZRFyZ� F\WUXVRZ\FK�� VWU NyZ� FKOHED� ZL WRMD VNLHJR� RUD]�QLHNWyU\FK� JDWXQNyZ� RU]HFKyZ�� 3U]\M WR� QRZH� Z\W\F]QH� GRW\F] FH� NRQWUROL�SURPRFML� SURGXNWyZ� UHJLRQDOQ\FK�� UHJXODFML�PDUNHWLQJRZHM� SRPRF\� SD VWZD�RUD]�QRZH� VWDQGDUG\� PDUNHWLQJRZH� GOD� MDM�� 3RGDWHN� 9$7� QD� \ZQR ü REQL RQR� Z�1RUZHJLL� R ���� Z� FHOX� ]PQLHMV]HQLD� Uy QLF\� FHQ� Z� SRUyZQDQLX� GR� NUDMyZ�V VLDGXM F\FK��
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�
'DOV]H�G]LDáDQLD�]PLHU]DM FH�GR�]ZL NV]HQLD�EH]SLHF]H VWZD�
\ZQR FL�

' HQLH� GR� ]DSHZQLHQLD� ZL NV]HM� VNXWHF]QR FL� V\VWHPX� EH]SLHF]H VWZD�\ZQR FL�SRZRGXMH�� H NUDMH�2(&'�XPDFQLDM ]DUyZQR�VWUXNWXU\� LQVW\WXFMRQDOQH��MDN� L� UDP\�UHJXODF\MQH��1DMZD QLHMV]\P�UR]ZL ]DQLHP�Z�]DNUHVLH�EH]SLHF]H VWZD�\ZQR FL� MHVW� SRZRáDQLH� SU]H]� 8QL (XURSHMVN (XURSHMVNLHJR� 8U] GX� GV��\ZQR FL� �()$���8U] GRZL� SU]\]QDQR� V]HURNLH� NRPSHWHQFMH� GR� SU]HSURZDG]DQLD�QDXNRZ\FK�RFHQ�GRZROQ\FK�]DJDGQLH � NWyUH�PRJ PLHü�EH]SR UHGQL�OXE�SR UHGQL�ZSá\Z� QD� EH]SLHF]H VWZR� GRVWDZ� \ZQR FL�� Z� W\P� ]GURZLH� ]ZLHU] W�� GREUR�]ZLHU] W RUD]� ]GURZLH� UR OLQ��.DQDGD�ZSURZDG]LáD� QRZ\�ZLHORDVSHNWRZ\� SURFHV�UHJXODFML�EH]SLHF]H VWZD� \ZQR FL��Z�NWyU\P�RGJUDQLF]D�VL URO QDXNRZFyZ�SU]\�RFHQLH� U\]\ND� L� RSUDFRZ\ZDQLX� UR]ZL ]D RG� UROL� GRUDGFyZ� UR]SDWUXM F\FK�]DJDGQLHQLD� Z� V]HURNLP� DVSHNFLH� F]\QQLNyZ� PL G]\QDURGRZ\FK� L�VSRáHF]QRHNRQRPLF]Q\FK�� 1RZH� DJHQG\� RUD]�OXE� V\VWHP\� RSUDFRZDQR� WDN H Z�$XVWUDOLL� $XVWULL� )LQODQGLL� .RUHL� +RODQGLL� 1RZHM� =HODQGLL� +LV]SDQLL� L7XUFML� =QDF]QLH�]ZL NV]RQR�EXG HW�DJHQFML�RGSRZLHG]LDOQ\FK�]D�EH]SLHF]H VWZR�\ZQR FL� Z� 6WDQDFK� =MHGQRF]RQ\FK� 6\VWHPHP� PRQLWRURZDQLD� QLHNWyU\FK�]DQLHF]\V]F]H \ZQR FL� Z� %HOJLL� REM WR� ZV]\VWNLH� ]DQLHF]\V]F]HQLD�� 8QLD�(XURSHMVND� WDN H ZSURZDG]LáD� OXE� ]PRG\ILNRZDáD�ZLHOH� SU]HSLVyZ� GRW\F] F\FK�SRSUDZ\� EH]SLHF]H VWZD� \ZQR FL�� Z� W\P� SU]HSLVyZ� GRW\F] F\FK� FKRURE\� %6(��5R]ZL ]DQLD�SRGREQH�GR�SU]\M W\FK�Z��8QLL�(XURSHMVNLHM�ZGUR RQR�Z�&]HFKDFK�LZ 6áRZDFML��JG]LH�Z������RGQRWRZDQR�SU]\SDGNL�Z\VW SLHQLD�FKRURE\�%6(��
�

1RZH�UR]ZL ]DQLD�ZSá\ZDM QD�]DVWRVRZDQLH�ELRWHFKQRORJLL�

:\NRU]\VWDQLH� QRZRF]HVQHM� ELRWHFKQRORJLL� Z� UROQLFWZLH� RUD]� SURGXNFML�\ZQR FL� MHVW� QDGDO� WHPDWHP� R \ZLRQHM� GHEDW\�� NWyUHM� Z� URNX� ����� SR ZL FRQR�NLOND� VSRWND QD� V]F]HEOX� PL G]\QDURGRZ\P� Z� FHOX� RPyZLHQLD� UHODFML� PL G]\�ELRWHFKQRORJL D EH]SLHF]H VWZHP� \ZQR FL� L� URGRZLVNLHP�� .LOND� NUDMyZ�ZSURZDG]LáR� �-DSRQLD� L .RUHD� OXE� ]DSURSRQRZDáR� ZSURZDG]HQLH� �8QLD�(XURSHMVND� RERZL ]NRZ\FK� R]QDF]H JHQHW\F]QLH� PRG\ILNRZDQHM� �*0��\ZQR FL� Z� RGSRZLHG]L� QD� GDQLD� ZL NV]HJR� GRVW SX� GR� LQIRUPDFML�NRQVXPHQFNLHM� L� PR OLZR FL� Z\ERUX�� 7HJR� W\SX� R]QDF]HQLD� Z\PDJDM QD� RJyá�LGHQW\ILNDFML� JHQHW\F]QLH� ]PRG\ILNRZDQ\FK� VNáDGQLNyZ� Z� FDá\P� áD FXFKX�SRNDUPRZ\P�� $XVWUDOLD� L &]HFK\� ZSURZDG]Lá\� QRZH� V\VWHP\� ]DWZLHUG]DQLD� L�UHMHVWURZDQLD� RUJDQL]PyZ� PRG\ILNRZDQ\FK� JHQHW\F]QLH�� 'ZXOHWQL� ]DND]�ZSURZDG]DQLD� RUJDQL]PyZ� PRG\ILNRZDQ\FK� JHQHW\F]QLH� RERZL ]XMH� Z� 1RZHM�=HODQGLL�
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�
'DOV]H�]PLDQ\�XNLHUXQNRZDQH�QD�UHVWUXNWXU\]DFM � UR]ZyM�
REV]DUyZ�ZLHMVNLFK�RUD]�GREUR�]ZLHU] W

$XVWULD� )UDQFMD� *UHFMD� : JU\� L 3RUWXJDOLD� ZSURZDG]Lá\� UR]ZL ]DQLD�XáDWZLDM FH� UHVWUXNWXU\]DFM EUDQ \ ZLQRUR OL�� Z� W\P� GRSáDW\� SRPRFQLF]H� QD�SU]HNV]WDáFHQLD� RUD]� QD� SURJUDP\� Z\FRI\ZDQLD� ZLQD� ]� U\QNX�� 1RZ\� SURJUDP�ZSURZDG]RQ\�SU]H]�:LHON %U\WDQL XáDWZLD�KRGRZFRP� ZL Z\M FLH�]�WHM�EUDQ \OXE� UHVWUXNWXU\]DFM LVWQLHM FHJR� JRVSRGDUVWZD�� 2SUyF]� LQLFMDW\Z\� 8QLL�(XURSHMVNLHM� �/HDGHU���� Z� $XVWUDOLL� ZSURZDG]RQR� QRZ\� ZLHOROHWQL� SDNLHW�ILQDQVRZDQLD�SURPRFML�UR]ZRMX�REV]DUyZ�ZLHMVNLFK��D Z�6WDQDFK�=MHGQRF]RQ\FK�]ZL NV]RQR�R�MHGQ WU]HFL ZVSDUFLH�EXG HWRZH�GOD�SURJUDPyZ�UR]ZRMX�REV]DUyZ�ZLHMVNLFK��:�]DNUHVLH�GREUD�]ZLHU] W Z�8QLL�(XURSHMVNLHM�Z]PRFQLRQR�PLQLPDOQH�VWDQGDUG\� RERZL ]XM FH� SU]\� KRGRZOL� ZL � :LHOND�%U\WDQLD�RJáRVLáD�� H ]DND]�KRGRZOL�]ZLHU] W IXWHUNRZ\FK�RERZL ]\ZDü�E G]LH�QD�MHM�WHU\WRULXP�RG���VW\F]QLD����� URNX��
�

=PLDQ\�Z�SROLW\FH�KDQGORZHM�

1DMLVWRWQLHMV]\P� Z\GDU]HQLHP� URNX� ����� Z� ]DNUHVLH� SROLW\NL� KDQGOX� UROQHJR�E\áR�SRUR]XPLHQLD�Z�'RKD��NWyUH�]DSRF] WNRZDáR�NRPSOHNVRZ\�WU]\OHWQL�SURJUDP�SUDF\�RUD]�QHJRFMDFML�KDQGORZ\FK�Z�UDPDFK� ZLDWRZHM�2UJDQL]DFML�+DQGOX�:72��3URJUDP� 5R]ZRMX� ]� 'RKD��� :� UDPDFK� :72� SU]HSURZDG]DQR� MX QHJRFMDFMH�UROQLF]H� QD� PRF\� SRVWDQRZLH 3RUR]XPLHQLD� Z� VSUDZLH� UROQLFWZD� 5XQG\�8UXJZDMVNLHM��85$$���MHGQDN�XZD D VL ]D�NRQLHF]QH�SU]\M FLH�V]HUV]HJR�]DNUHVX�]DJDGQLH � DE\� ]DSHZQLü� SRP\ OQH� ]DNR F]HQLH� QHJRFMDFML� UROQLF]\FK� L�XZ]JO GQLHQLH� LQWHUHVyZ�SRV]F]HJyOQ\FK�NUDMyZ� UR]ZLMDM F\FK� VL � :�ZL NV]R FL�NUDMyZ� 2(&'� SR]LRP� ]RERZL ]D LPSRUWRZ\FK� �FáD� L� NRQW\QJHQW\� FHOQH�� RUD]�HNVSRUWRZ\FK� �VXEZHQFMH�� QLH� ]PLHQLá� VL RG� URNX� ����� SR� ]DNR F]HQLX� ID]\�ZGUD DQLD�]RERZL ]D UHGXNF\MQ\FK�85$$��-HGQDN H U]HF]\ZLVW\� á F]Q\�SR]LRP�Z\GDWNyZ� QD� VXEZHQFMH� HNVSRUWRZH� SRQRV]RQH� SU]H]� NUDMH� 2(&'� VSDGá� Z� URNX����� R�SRQDG������JáyZQLH�QD�VNXWHN�Z\ V]\FK�FHQ�QD� ZLHFLH��3RG�N WHP�GRVW SX�GR U\QNX� QDMZD QLHMV] ]PLDQ E\áR� XVXQL FLH� FHá� QD� LPSRUW� ]� ��� QDMPQLHM�UR]ZLQL W\FK�NUDMyZ�GR�NUDMyZ�2(&'��=JRGQLH�]�]DSRZLHG]L ] URNX�������8QLD�(XURSHMVND�L 1RZD�=HODQGLD�]OLNZLGRZDá\�WH�FáD�Z�URNX�������FKRFLD Z\FRIDQLH�FHá�QD�FXNLHU��U\ L EDQDQ\�]RVWDQLH�Z�8(�RSy QLRQH�R�NLOND�ODW��3ROVND�L 1RUZHJLD�RJáRVLá\� ZGUR HQLH� Z� URNX� ����� SURJUDPX� Z\FRI\ZDQLD� FHá� SRGREQHJR� GR�SURJUDPyZ�XQLMQ\FK���
�



$*5,&8/785$/�32/,&,(6�,1�2(&'�&28175,(6�021,725,1*�$1'�(9$/8$7,21������ 29(59,(:�

� ��� ��2(&'������

�
1LHZLHONLH�]PLDQ\�Z�GRVW SLH�GR�U\QNX«�

2SUyF]�UHGXNFML�FHá�QD�LPSRUW�]�QDMVáDELHM�UR]ZLQL W\FK�NUDMyZ��Z�URNX������ZSURZDG]RQR� NLOND� GRGDWNRZ\FK� MHGQRVWURQQ\FK� ]PLDQ� Z� FHOX� SRSUDZ\� V]DQV�GRVW SX� GR� U\QNX�� .RQW\QJHQW\� FáRZH� ZSURZDG]RQR� Z� 8QLL� (XURSHMVNLHM��M F]PLH GR� SURGXNFML� VáRGX��� 3ROVFH� �V\URS� VNURELRZ\�� L� Z� 6áRZDFML� �FXNLHU���UR]V]HU]RQR� LFK� ]DVL J Z� 6WDQDFK� =MHGQRF]RQ\FK� �FXNLHU�� OXE� SU]HGáX RQR�RERZL ]\ZDQLH�R�NROHMQ\�URN��MDN�Z�SU]\SDGNX�6áRZDFML��SV]HQLFD���,QQH�]PLDQ\�Z�]DNUHVLH�GRVW SX�GR�LPSRUWX�Z\QLNá\�]�SURFHVX�UR]VWU]\JDQLD�VSRUyZ�SU]H]�:72��6WDQ\� =MHGQRF]RQH�Z\FRIDá\� QD� SU]\NáDG� RFKURQQ\� NRQW\QJHQW� FHOQ\� QD� LPSRUW�EDUDQLQ\� ]�$XVWUDOLL� L 1RZHM� =HODQGLL� D� 8QLD� (XURSHMVND�ZSURZDG]LáD� GDOV]H�]PLDQ\�UR]V]HU]DM FH�UH LP�LPSRUWRZ\�GOD�EDQDQyZ��3ROVND�XVWDQRZLáD�NRQW\QJHQW�FHOQ\� GOD� 8QLL� (XURSHMVNLHM� Z UDPDFK� LVWQLHM FHJR� MX NRQW\QJHQWX� QD� FXNLHU��&]HFK\� XWZRU]\á\� UDP\� SUDZQH� L� LQVW\WXFMRQDOQH� XPR OLZLDM FH� QDáR HQLH�VSHFMDOQ\FK�JZDUDQFML�UROQ\FK�QD�LPSRUW��-HG\QH�NUDMH�2(&'��NWyUH�SRLQIRUPRZDá\�R ]DVWRVRZDQLX� VSHFMDOQ\FK� JZDUDQFML� UROQ\FK� Z� ������ WR� &]HFK\� �GHNVWU\Q\� L�VNURELD�PRG\ILNRZDQD���3ROVND��SRPLGRU\��L�-DSRQLD��GRGDWNL�GR� \ZQR FL��POHNR�L PLHWDQD��� -DSRQLD� ZSURZDG]LáD� SRQDGWR� ]Z\NáH� SU]HSLV\� RFKURQQH� :72� QD�LPSRUW�QLHNWyU\FK�ZDU]\Z�]�&KLQ��D�6WDQ\�=MHGQRF]RQH�ZSURZDG]Lá\�RSáDW\�DQW\�GXPSLQJRZH� QD� LPSRUW�PLRGX� ]�.DQDG\� L� ]� &KLQ��6]ZDMFDULD�REQL \áD� SURJRZFHQ LPSRUWRZ QD�SDV] M F]PLHQQ R �����DE\�]PQLHMV]\ü�NRV]W\�QDNáDGyZ�GOD�SURGXFHQWyZ�PL VD�L�MDM���
�
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�
«L�REQL NL�VXEZHQFML�HNVSRUWRZ\FK��

: ����� FDáNRZLWD� ZDUWR ü VXEZHQFML� HNVSRUWRZ\FK� QD� SURGXNW\� UROQLF]H�REQL \áD� VL � SU]\� F]\P� VSDGNL� FDáNRZLWHM� ZDUWR FL� ]DUHMHVWURZDQR� GOD� SUDZLH�ZV]\VWNLFK�NUDMyZ��:\ V]H�FHQ\� ZLDWRZH��V]F]HJyOQLH�QD�SU]HWZRU\�POHF]DUVNLH��E\á\�JáyZQ\P�F]\QQLNLHP�]PLDQ��FKRFLD Z SHZQ\FK�SU]\SDGNDFK�SU]\F]\QLá\�VLGR� QLHJR� QL V]H� FHQ\� LQWHUZHQF\MQH�� &DáNRZLWH� Z\GDWNL� SRQLHVLRQH� SU]H]� 8QL(XURSHMVN QD� VXEZHQFMH� HNVSRUWRZH� Z� ����� V V]DFRZDQH� QD� �� POG� 86'�� FR�VWDQRZL� VSDGHN� R� ���� Z� SRUyZQDQLX� GR� SR]LRPX� ]� ����� URNX�� :� 6]ZDMFDULL�FDáNRZLWD� ZDUWR ü VXEZHQFML� HNVSRUWRZ\FK� VSDGáD� R� ���� GR� ��� POQ� 86'�� D� QD�: JU]HFK� V]DFRZDQ\� VSDGHN� VXEZHQFML� HNVSRUWRZ\FK�Z\QRVLá� SRQDG� ����� F]\OL�GR SR]LRPX� ��� POQ� 86'�� 1D� 6áRZDFML� VXPD� Z\SáDFRQD� Z� IRUPLH� VXEZHQFML�HNVSRUWRZ\FK�VSDGáD�R�����GR���POQ�86'��$PHU\ND VNLH�VXEZHQFMH�HNVSRUWRZH�Z UDPDFK� 3URJUDPX� %RG FRZHJR� (NVSRUWX� 3U]HWZRUyZ� 0OHF]Q\FK� �'(,3��REQL \á\� VL R ����GR���POQ�86'�� DOH�Z]URVá\�Z� UDPDFK�3URJUDPX�3REXG]DQLD�(NVSRUWX� �((3�� GR� ���� POQ� 86'�� NZRWD� WD� E\áD� Z� FDáR FL� SU]H]QDF]RQD� QD�PUR RQNL� GURELRZH�� 6]DFXMH� VL WDN H�� H Z� ����� URNX� VXEZHQFMH� HNVSRUWRZH�SRGZRLá\�VL Z &]HFKDFK�GR ���POQ�86'���: ZL NV]R FL� SU]\SDGNyZ� SR]LRP� VXEZHQFML� HNVSRUWRZ\FK� Z\SáDFRQ\FK� Z���������E\á�]QDF]QLH�QL V]\�RG�SR]LRPyZ�]RERZL ]D WRZDURZ\FK�X]JRGQLRQ\FK�Z UDPDFK� 85$$�� -HGQDN� QD� NLOND� SURGXNWyZ� Z� QLHNWyU\FK� NUDMDFK� VXEZHQFMH�HNVSRUWRZH�XWU]\PDá\� VL QD�SR]LRPLH� ]EOL RQ\P�GR�SR]LRPyZ�]RERZL ]D � D�Z�SDUX� SU]\SDGNDFK� E\á\� RG� QLFK� QL V]H�� 3U]\NáDGRZR�� SRQDG� ���� GRSXV]F]DOQHM�Z\VRNR FL� VXEZHQFML� SU]\]QDQR� QD� VHU� L� ³LQQH� SURGXNW\� POHF]DUVNLH´� Z� 8QLL�(XURSHMVNLHM� SRGF]DV�JG\�QD�: JU]HFK�RVL JQL WR�XVWDORQ\�SR]LRP�]RERZL ]DQD� VXEZHQFMH� HNVSRUWRZH� QD� ZDU]\ZD�� :� 7XUFML� RILFMDOQH� VWDZNL� VXEZHQFML�HNVSRUWRZ\FK�L�]ZL ]DQH�]�QLPL�OLPLW\�LOR FLRZH�QD������SR]RVWDM WDNLH�VDPH�MDN�Z ������DOH�V RQH�PDNV\PDOQ\PL�GR]ZRORQ\PL�ZLHONR FLDPL�QD�ZLHOH�SURGXNWyZ��P�� LQ��QD� ZLH H ]LHPQLDNL��ZDU]\ZD� L�ROLZ ] ROLZHN��SU]HZLG]LDQ\PL�Z�UDPDFK�85$$��
�

5R]ZyM�Z\GDU]H Z LQQ\FK�SROLW\NDFK�]ZL ]DQ\FK�]�HNVSRUWHP��

&DáNRZLWD� ZDUWR ü JZDUDQFML� NUHG\WyZ� HNVSRUWRZ\FK� Z� 6WDQDFK�=MHGQRF]RQ\FK�Z]URVáD�R�RNRáR����GR�SRQDG���POG�86'�� -H OL� FKRG]L�R�SRPRF�\ZQR FLRZ WR� V]DFXMH� VL � H MHM� FDáNRZLWD� ZDUWR ü VSDGáD� Z� ������ 3RPLPR�]ZL NV]HQLD�SU]H]�$XVWUDOL SRPRF\� \ZQR FLRZHM�R�����GR����POQ�86'��RFHQLD�VL � H MHM� ZDUWR ü VSDGáD� Z� .DQDG]LH� �R� ������ 8QLL� (XURSHMVNLHM� �R� ���� L�6WDQDFK�=MHGQRF]RQ\FK��R������RGSRZLHGQLR�GR�����POQ�86'������POQ�86'�L����� POG� 86'�� 8QLD� (XURSHMVND� XWZRU]\áD� RVLHPQD FLH� QRZ\FK� SURJUDPyZ�
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SURPRFML�HNVSRUWX��&]HFK\�RJáRVLá\�� H ]QLRV ZV]\VWNLH�SR]ZROHQLD�HNVSRUWRZH�Z����� U���
�

1RZH�GZXVWURQQH�L�UHJLRQDOQH�XPRZ\�KDQGORZH��

:LHOH� GZXVWURQQ\FK� � L� UHJLRQDOQ\FK� XPyZ� KDQGORZ\FK� ZHV]áR� Z� \FLH� OXE�]DNR F]RQR� MX HWDS�QHJRFMDFML� L�]RVWDQ RQH�ZGUR RQH�Z�QLHGDOHNLHM�SU]\V]áR FL��1HJRFMDFMH� GRW\F] FH� GDOV]\FK� URGNyZ� PDM F\FK� QD� FHOX� OLEHUDOL]DFM KDQGOX�\ZQR FL UROQLF] PL G]\� QLHNWyU\PL� F]áRQNDPL� URGNRZRHXURSHMVNLHJR�3RUR]XPLHQLD� R� :ROQ\P� +DQGOX� �&]HFKDPL� : JUDPL� L 6áRZDFM � ]RVWDá\�]DNR F]RQH�Z� ����� U�� 7UZDM QHJRFMDFMH� SRPL G]\�8QL (XURSHMVN D ZLHORPD�NUDMDPL�(XURS\� URGNRZHM�]ZL ]DQH�]�SURFHVHP�UR]V]HU]DQLD�8QLL�(XURSHMVNLHM��:�W\P� NRQWHN FLH� 8QLD� (XURSHMVND� ]DZDUáD� RGG]LHOQH� XPRZ\� PDM FH� QD� FHOX�]QLHVLHQLH� WDU\I� FHOQ\FK� QD� KDQGHO� \ZQR FL UROQLF] ] &]HFKDPL� 3ROVN L6áRZDFM � ]� Z\M WNLHP� SURGXNWyZ� ZUD OLZ\FK�� QD� NWyUH� ]RVWDQ XVWDQRZLRQH�SRZL NV]RQH� NRQW\QJHQW\� FHOQH�� : JU\� ]JRG]Lá\� VL QD� VWRSQLRZH� ]QRV]HQLH�VXEZHQFML�HNVSRUWRZ\FK�QD�HNVSRUW�ZLHSU]RZLQ\�L�GURELX�GR�8QLL�(XURSHMVNLHM��:�VW\F]QLX� ����� URNX� 8QLD� (XURSHMVND� L� 5HSXEOLND� 3RáXGQLRZHM� $IU\NL� SU]\M á\�XPRZ KDQGORZ GRW\F] F ZLQD� L� QDSRMyZ� DONRKRORZ\FK��:� UDPDFK� V]HUV]HJR�SURFHVX� UR]ZRMX�(XUR� �� UyG]LHPQRPRUVNLHJR�2EV]DUX�:ROQHJR�+DQGOX�GR� URNX������ 8QLD� (XURSHMVND� L $OJLHULD� ]DNR F]\á\� QHJRFMDFMH� GRW\F] FH� 8PRZ\� R�:VSyáSUDF\�� NWyUD� VSRZRGXMH� ]QLHVLHQLH� WDU\I� FHOQ\FK� QD� ZLHOH� DOJLHUVNLFK�SURGXNWyZ�UROQ\FK�L�XVWDQRZLHQLH�]ZL NV]RQ\FK�NRQW\QJHQWyZ�FHOQ\FK�QD�EDUG]LHM�ZUD OLZH� SURGXNW\�� =DNR F]RQR� QHJRFMDFMH� SRPL G]\�8QL (XURSHMVN D JUXSNUDMyZ�()7$� GRW\F] FH� REQL HQLD� EDULHU� KDQGORZ\FK� QD� SU]HWZRU]RQH� SURGXNW\�UROQH�� ()7$� ]DZDUáD� ]� -RUGDQL L &KRUZDFM V]HUV]H� SRUR]XPLHQLD� R� ZROQ\P�KDQGOX��GRW\F] FH�PL G]\�LQQ\PL�SU]HWZRU]RQ\FK�L�QLHSU]HWZRU]RQ\FK�SURGXNWyZ�UROQ\FK��.DQDGD�]DZDUáD�SRUR]XPLHQLH�R�ZROQ\P�KDQGOX�]�.RVWDU\N � D�VWRVXQNL�KDQGORZH�6WDQ\�=MHGQRF]RQH��.XED�]RVWDá\�]PRG\ILNRZDQH�Z�NLHUXQNX�FRIQL FLD�VDQNFML� QD� SURGXNW\� UROQH�� :� OLVWRSDG]LH� ����� U�� .DQDGD� RJáRVLáD� UR]SRF] FLH�QHJRFMDFML� GRW\F] F\FK�ZROQHJR� KDQGOX� ]� F]WHUHPD� NUDMDPL�$PHU\NL� URGNRZHM��1DGDO� SURZDG]RQH� V QHJRFMDFMH� PL G]\� 8QL (XURSHMVN D JUXS NUDMyZ�0HUFRVXU��:VSyOQ\�5\QHN�3RáXGQLD���
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,����2FHQD�]PLDQ�Z�SROLW\FH�
� 5R]G]LDá� WHQ� SU]HGVWDZLD� RFHQ UR]ZRMX� SROLW\NL� Z� ����� URNX� Z� ZLHWOH�]DVDG� UHIRUP\� SROLW\NL� UROQHM� �SDWU]� =Dá F]QLN�� SU]\M WHM� SU]H]�0LQLVWUyZ� NUDMyZ�2(&'�� 3RQLHZD VNXWNL� ]PLDQ� URF]QHM� SROLW\NL� QLH� V QD� RJyá� QDW\FKPLDVWRZH��SROLW\NL�RFHQLD�VL Z NRQWHN FLH�GáXJRWHUPLQRZ\P�RG����������0LQLVWURZLH�NUDMyZ�F]áRQNRZVNLFK� SRGNUH OLOL� SRWU]HE VWRSQLRZHJR� REQL DQLD� Z\VRNR FL� SRPRF\�UROQHM�L�]PLDQ�Z�NLHUXQNX�W\FK�IRUP�SRPRF\��NWyUH�PQLHM�]QLHNV]WDáFDM SURGXNFM LKDQGHO��DE\�VHNWRU�UROQLF]\�PyJá�Z�ZL NV]\P�VWRSQLX�UHDJRZDü�QD�V\JQDá\�U\QNX��0LQLVWURZLH�SU]\]QDOL� WDN H�� H U] GRP�SRWU]HEQD�MHVW�SHZQD�VZRERGD�Z�Z\ERU]H�URGNyZ� L� WHPSLH� UHIRUP\�� ELRU F SRG� XZDJ ]Uy QLFRZDQH� V\WXDFMH� Z�SRV]F]HJyOQ\FK� NUDMDFK� 2(&'� L� SRWU]HE UHDOL]DFML� V]HUHJX� FHOyZ� SROLW\NL��8]JRGQLRQR� ]HVWDZ� NU\WHULyZ� RSHUDF\MQ\FK�� NWyUH� SRZLQQ\� RERZL ]\ZDü� SU]\�RSUDFRZ\ZDQLX�L�ZGUD DQLX� URGNyZ�SROLW\NL��SDWU]�=Dá F]QLN���
� :VND QLN�3RPRF\�GOD�3URGXFHQWyZ��DQJ��3URGXFHU�6XSSRUW�(VWLPDWH���36(��L ]ZL ]DQH� ]� QLP� ZVND QLNL� �SDWU]� =Dá F]QLN�� V QDMZD QLHMV]\PL� QDU] G]LDPL�VWRVRZDQ\PL�Z�PRQLWRURZDQLX�L�RFHQLH�UR]ZRMX�SROLW\NL�UROQHM��$NWXDOQH�SR]LRP\�L WUHQG\�UR]ZRMRZH�WU]HFK�JáyZQ\FK�ZVND QLNyZ�VWDQRZL SRGVWDZ RFHQ\�SRVW SX�Z NLHUXQNX� RULHQWDFML� U\QNRZHM� UROQLFWZD�� 7H� ZVND QLNL� WR� �36(�� NWyU\� RNUH OD�XG]LDá� ZVSDUFLD� SURGXFHQWyZ� Z SU]\FKRGDFK� JRVSRGDUVWZ�� 1RPLQDOQ\�ZVSyáF]\QQLN�RFKURQ\��NWyU\�RNUH OD�VWRSLH RFKURQ\�U\QNX�Z\UD RQHM�VWRVXQNLHP�UHGQLHM�FHQ\�X]\VNLZDQHM�SU]H]�SURGXFHQWyZ�GR�FHQ\� ZLDWRZHM�RUD]�1RPLQDOQ\�ZVSyáF]\QQLN� SRPRF\�� NWyU\� RNUH OD� VWRSLH RULHQWDFML� U\QNX� Z\UD RQHM�VWRVXQNLHP� U]HF]\ZLVWHM� Z\VRNR FL� SU]\FKRGyZ� JRVSRGDUVWZ� GR� Z\VRNR FL�SU]\FKRGyZ�� NWyUH� ]RVWDá\E\� X]\VNDQH� SR� FHQDFK� ZLDWRZ\FK� EH]� DGQ\FK� IRUP�ZVSDUFLD��URGNL� SROLW\NL� Z� ]DNUHVLH� 36(� V WDN H NODV\ILNRZDQH� ZHGáXJ� VSRVREyZ�ZGUD DQLD� SROLW\NL�� 1LQLHMV]D� VWUXNWXUD� URGNyZ� ZVSDUFLD� SR]ZDOD� QD�XV]HUHJRZDQLH� NDWHJRULL� URGNyZ� 36(� ZHGáXJ� LFK� SRWHQFMDOQHJR� ZSá\ZX� QD�SURGXNFM � Z\NRU]\VWDQLH� QDNáDGyZ�� VSR \FLH�� KDQGHO�� SU]\FKRG\� L� URGRZLVNR��3HáQH�REMD QLHQLH�ZVSyáRGG]LDá\ZDQLD�ZVND QLNyZ�ZVSDUFLD�2(&'��]ZL ]DQ\FK�]�QLPL�SRM ü��PHWRGRORJLL��LQWHUSUHWDFML�RUD]�Z\W\F]Q\FK�GRW\F] F\FK�LFK�VWRVRZDQLD�Z RFHQLH� SROLW\NL� ]DZLHUD� 0HWRGRORJLD� RNUH ODQLD� SR]LRPX� SRPRF\�Z\NRU]\VW\ZDQD�GR�RFHQ\�SROLW\NL�
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3U]HJO G

5R]ZyM� SROLW\NL� Z� ����� URNX� FKDUDNWHU\]RZDá\� SHZQH� ]PLDQ\� Z� NLHUXQNX�QDVLOHQLD� RULHQWDFML� U\QNRZHM�� ]PQLHMV]HQLD� Z\VRNR FL� ZVSDUFLD� L� RFKURQ\�� OHF]�XWU]\PDá\� VL GX H Uy QLFH� PL G]\� SRV]F]HJyOQ\PL� NUDMDPL� L� WRZDUDPL�� :�SRUyZQDQLX� ]� RNUHVHP� ����������� RNUHV� ���������� FKDUDNWHU\]RZDá� VLQLH]QDF]Q\P�REQL HQLHP�FDáNRZLWHJR�SR]LRPX�SRPRF\�SU]\�MHGQRF]HVQHM�]PLDQLH�Z NLHUXQNX� URGNyZ� SROLW\NL� SRWHQFMDOQLH� PQLHM� ]QLHNV]WDáFDM F\FK� SURGXNFM LKDQGHO��3RVW S WHQ�E\á�HIHNWHP�SURJUDPX�85$$�ZGUD DQHJR�RG������ U��3RPLPR�SRVW SX�Z������URNX��SR]LRP�ZVSDUFLD�L�VWRSLH RFKURQ\�U\QNX�RUD]�EUDN�RULHQWDFML�U\QNRZHM�QDGDO�XWU]\PXM VL SRZ\ HM�QDMQL V]HJR�SR]LRPX�RVL JQL WHJR�Z�������FR�ZVND]XMH�QD�SRWU]HE GDOV]HM�UHIRUP\�SROLW\NL�ZHZQ WU]QHM�L�KDQGORZHM��-HVW�WR�QLH]E GQ\�NURN�Z�NLHUXQNX�OHSV]HM� LQWHJUDFML�ZHZQ WU]Q\FK�L� ZLDWRZ\FK�U\QNyZ�UROQLF]\FK�� NWyU\� PR H RJUDQLF]\ü� SUHVM HNRORJLF]Q L SRSUDZLü� QDNLHURZDQLH�SROLW\N�QD�NRQNUHWQH�FHOH��Zá F]DM F Z�WR�WUDQVIHU�GRFKRGX�GR�UROQLNyZ����2FHQD�JáyZQ\FK�]MDZLVN�Z�UR]ZRMX�SROLW\NL�Z������URNX��
�x 1LH� ZSURZDG]RQR� SRZD QLHMV]\FK� ]PLDQ� Z� JáyZQ\FK� LQVWUXPHQWDFK� SROLW\NL�VWRVRZDQ\FK�SU]H]�NUDMH�2(&'��D�FDáNRZLWH�ZVSDUFLH�GOD�UROQLFWZD��DQJ��7RWDO�6XSSRUW� WR� $JULFXOWXUH� �� 76(�� Z\QLRVáR� ���� POG� 86'� ����� POG� (85��� FR�VWDQRZL������3.%���76(���Z�SRUyZQDQLX�]�����POG�86'������POG�(85��Z������URNX�L�SU]HFL WQLH������Z�RNUHVLH����������:VND QLN��76(�E\á�Uy Q\�GOD�SRV]F]HJyOQ\FK�NUDMyZ�L�ZDKDá�VL RG������GOD�$XVWUDOLL�L 1RZHM�=HODQGLL�GRSRQDG����GOD�.RUHL�L 7XUFML�x :VSDUFLH�GOD�SURGXFHQWyZ��36(��REQL \áR�VL Z ZL NV]R FL�NUDMyZ�JáyZQLH�]�SRZRGX� ]PQLHMV]HQLD� Uy QLF\�PL G]\� FHQDPL� X]\VNLZDQ\PL� SU]H]� UROQLNyZ� D�FHQDPL� ZLDWRZ\PL��'OD�FDáHJR�REV]DUX�2(&'�ZVND QLN��36(�REQL \á�VL GR���� ]H� UHGQLHJR�SR]LRPX�����Z�RNUHVLH����������:VND QLN��36(�ZDKDá�VLRG� ���Z�1RZHM� =HODQGLL� GR ����Z�6WDQDFK� =MHGQRF]RQ\FK� ����Z�8QLL�(XURSHMVNLHM� L ����Z�6]ZDMFDULL� D�Z�RGQLHVLHQLX� GR� WRZDUyZ�ZDKDá� VL RG��� GOD�ZHáQ\������GOD�FXNUX�L�POHND�GR�����GOD�U\ X��x %XG HWRZH�GRSáDW\�GOD�SURGXFHQWyZ� L�QD�RJyOQH�XVáXJL�GOD� UROQLFWZD�REQL \á\�VL � MHGQDN� NRV]W\� GOD� SáDWQLNyZ� SRGDWNyZ� SRGZ\ V]\á\� VL ] SRZRGX�SRGZ\ V]HQLD� ZVSDUFLD� VSR \FLD� NUDMRZHJR� 7HQ� Z]URVW� UD]HP� ]H�]PQLHMV]HQLHP� VL Uy QLF\� PLHG]\� FHQDPL� ZHZQ WU]Q\PL� L� ZLDWRZ\PL�SU]\QLyVá� REQL HQLH� NRV]WyZ� GOD� NRQVXPHQWyZ� 2JyOQLH� RSRGDWNRZDQLH�NRQVXPHQWyZ� ]� W\WXáX� SRGDWNyZ� SR UHGQLFK� Z\QLRVáR� ���� ��&6(�� Z�SRUyZQDQLX�]�����Z�RNUHVLH����������:VND QLN��&6(�ZDKDá�VL RG�QLVNLHJR�
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SR]LRPX� VXEZHQFML� Z� 6WDQDFK� =MHGQRF]RQ\FK� GR SRGDWNX� SR UHGQLHJR� Z�Z\VRNR FL�����Z�.RUHL�x 3R]LRP�RFKURQ\�RNUH ODQ\�ZVND QLNLHP�13&�REQL \á�VL � DOH�FHQ\�X]\VNLZDQH�SU]H]� UROQLNyZ� ZFL E\á\� UHGQLR� R� ���� Z\ V]H� RG� FHQ� QD� U\QNDFK�ZLDWRZ\FK�� Z� SRUyZQDQLX� ]� Uy QLF ���� Z� RNUHVLH� ��������� 'DQH� WH�RG]ZLHUFLHGODM REQL HQLH� SR]LRPX� ZVSDUFLD� FHQ� U\QNRZ\FK� L� GRSáDW� GR�SURGXNFML��NWyU\FK� á F]Q\�XG]LDá�ZH�ZVSDUFLX�GOD�SURGXFHQWyZ�REQL \á� VL GR��� ��]� ����Z� RNUHVLH� ���������&HQ\�X]\VNDQH� SU]H]� UROQLNyZ�E\á\� ]Z\NOH�UyZQH� FHQRP� JUDQLF]Q\P� Z�$XVWUDOLL� L 1RZHM� =HODQGLL� MHGQDN� E\á\� RQH� R���� Z\ V]H� Z� 6WDQDFK� =MHGQRF]RQ\FK� R� ���� Z� 8QLL� (XURSHMVNLHM� L� R�SRQDG������Z\ V]H�Z�,VODQGLL� -DSRQLL��.RUHL��1RUZHJLL�L 6]ZDMFDULL�x URGNL�� NWyUH� Z� SRWHQFMDOQLH� QDMZL NV]\P� VWRSQLX� ]QLHNV]WDáFDM SURGXNFM�SDWU]� =Dá F]QLN� ���� F]\OL� ZVSDUFLH� FHQ� U\QNRZ\FK�� GRSáDW\� X]DOH QLRQH� RG�SURGXNFML� L GRSáDW\� GR� QDNáDGyZ� �QS�� VXEZHQFMH� QD� RGVHWNL�� ZRG � QDZR]\�V]WXF]QH� L� HQHUJL ��� VWDQRZLá\� á F]QLH� ���� NZRW\�ZVSDUFLD� GOD� SURGXFHQWyZ��-HVW�WR�VSDGHN�Z�SRUyZQDQLX�]�XG]LDáHP�QD�SR]LRPLH�����Z�RNUHVLH����������QLHPQLHM� MHGQDN� QDGDO� VWDQRZL� GX F] ü WHM� NZRW\�� 8G]LDá� WHQ� Uy QLH�NV]WDáWXMH� VL GOD� SRV]F]HJyOQ\FK� NUDMyZ� L� MHVW� QDMZ\ V]\� Z� NUDMDFK� ]�QDMZ\ V]\PL� SR]LRPDPL� ZVSDUFLD�� 3U]\NáDGRZR� Z� RNUHVLH� RG� ��������XWU]\P\ZDá�VL RQ�QD�SR]LRPLH�SRZ\ HM�����Z�-DSRQLL� L .RUHL��2EQL \á�VLMHGQDN�R����SXQNWyZ�SURFHQWRZ\FK��W]Q��GR������Z�1RUZHJLL�L�R����SXQNWyZ�SURFHQWRZ\FK��W]Q��GR������Z�6]ZDMFDULL�x : UyG� LQQ\FK� IRUP� ZVSDUFLD� Z]URVá\� GRSáDW\� X]DOH QLRQH� RG� DNWXDOQHJR�DUHDáX� XSUDZLDQ\FK� JUXQWyZ� L� RG� SRJáRZLD� ]ZLHU] W� NWyUH� VWDQRZLá\� ����NZRW\�ZVSDUFLD�GOD�SURGXFHQWyZ��F]\OL�SRQDG�GZD�UD]\�W\OH��FR� UHGQLD�]�RNUHVX���������� 'RSáDW\� ]ZL ]DQH� ]� KLVWRU\F]Q\PL� XSUDZQLHQLDPL� �]H� Z]JO GX� QD�SU]HV]áH� ZVSDUFLH�� DUHDá� JUXQWyZ� OXE� SRJáRZLH� ]ZLHU] W�� REQL \á\� VL � OHF]�XWU]\PXM VL QD� SR]LRPLH� RNRáR� ���ZVSDUFLD� GOD� SURGXFHQWyZ� RG� PRPHQWX�ZSURZDG]HQLD� Z� ������ 'RSáDW\� X]DOH QLRQH� RG� ELH FHJR� DUHDáX�SRJáRZLD�]ZLHU] W V VWRVXQNRZR� LVWRWQH� Z�8QLL� (XURSHMVNLHM� &]HFKDFK� 1RUZHJLL� L6áRZDFML� D� GRSáDW\� ]ZL ]DQH� ]� KLVWRU\F]Q\PL� XSUDZQLHQLDPL� PDM ZL NV]H�]QDF]HQLH�Z�6WDQDFK�=MHGQRF]RQ\FK� 0HNV\NX�L 6]ZDMFDULL�x URGNL��NWyUH�Z�SRWHQFMDOQLH�QDMPQLHMV]\P�VWRSQLX�]QLHNV]WDáFDM SURGXNFM ±F]\OL� GRSáDW\� X]DOH QLRQH� RG� RJUDQLF]H QDNáDGyZ� �UHNRPSHQVDW\� ]D�Z\FRIDQLH� QDNáDGyZ� OXE� GOD� ]UyZQRZD HQLD� ZDUXQNyZ� RJUDQLF]DM F\FK� LFK�Z\NRU]\VWDQLH�� QS�� Z\NRU]\VWDQLD� JUXQWyZ� QD� FHOH� HNRORJLF]QH�� L� GRSáDW\�X]DOH QLRQH� RG� FDáNRZLW\FK� GRFKRGyZ� JRVSRGDUVWZ� UROQ\FK� ± Z]URVá\��FKRFLD LFK�á F]Q\�XG]LDá�ZH�ZVSDUFLX�GOD�SURGXFHQWyZ��36(��XWU]\PDá�VL QD�EDUG]R� QLVNLP�� VWDá\P� SR]LRPLH� L� VWDQRZLá� ��� ZVSDUFLD� GOD� SURGXFHQWyZ��'RSáDW\� X]DOH QLRQH� RG� RJUDQLF]H QDNáDGyZ� V VSRW\NDQH� JáyZQLH� Z� 8QLL�(XURSHMVNLHM� L 6WDQDFK� =MHGQRF]RQ\FK� QDWRPLDVW� GRSáDW\� X]DOH QLRQH� RG�GRFKRGyZ�JRVSRGDUVWZ�RGJU\ZDM ]QDF] F URO MHG\QLH�Z�.DQDG]LH�
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x 1RPLQDOQD� ZLHONR ü ZVSDUFLD� GOD� SURGXFHQWyZ�� RNUH ODQD� ZVSyáF]\QQLNLHP�1$&�� ZVND]XMH�� H ELH FH� SU]\FKRG\� JRVSRGDUVWZ� EUXWWR� Z� ����� U�� E\á\� R�����Z\ V]H�RG�SU]\FKRGyZ��NWyUH�PR QD�E\� X]\VNDü�SR�FHQDFK� ZLDWRZ\FK�EH]� DGQ\FK� IRUP� ZVSDUFLD�� -HVW� WR� VSDGHN� R� ��� SXQNWyZ� Z� VWRVXQNX� GR�UHGQLHM� ]� RNUHVX� ��������� FR� VXJHUXMH� SHZLHQ� SRVW S Z� NLHUXQNX� ZL NV]HM�RULHQWDFML� U\QNRZHM� QD REV]DU]H� 2(&'�� :� $XVWUDOLL� L 1RZHM� =HODQGLL�UROQLFWZR� MHVW�Z�GX \P�VWRSQLX�X]DOH QLRQH�RG�U\QNX��SRQLHZD RGSRZLHGQLR���� L� ���� SU]\FKRGyZ� JRVSRGDUVWZ� EUXWWR� MHVW� X]\VNLZDQH� SR� FHQDFK�ZLDWRZ\FK�EH]� DGQ\FK� IRUP�ZVSDUFLD�� V\WXDFMD� MHVW� RGPLHQQD�Z�SU]\SDGNX�,VODQGLL��-DSRQLL��.RUHL��1RUZHJLL�L 6]ZDMFDULL��JG]LH�SU]\FKRG\�JRVSRGDUVWZ�V SRQDG�GZD�UD]\�Z\ V]H�RG�SU]\FKRGyZ��NWyUH�PR QD�E\�X]\VNDü�SR�FHQDFK�ZLDWRZ\FK�EH]� DGQ\FK�IRUP�ZVSDUFLD��x :\GDWNL� QD� XVáXJL� RJyOQH� ² SROLW\NL� GRW\F] FH� FDáHJR� VHNWRUD� L� XVáXJL�LQVW\WXFMRQDOQH�� QS�� EDGDQLD�� HGXNDFMD�� QDG]yU� L� NRQWUROD� RUD]� PDUNHWLQJ��VWDQRZLá\� ���� FDáNRZLWHJR� ZVSDUFLD� GOD� UROQLFWZD�� RNUH ORQH� ZDUWR FLZVND QLND��*66(��%\á�WR�Z]URVW�W\ONR�R���SXQNW\�SURFHQWRZH�Z�VWRVXQNX�GR�UHGQLHM�]�RNUHVX����������8G]LDá�Z\GDWNyZ�QD�SURPRFM L PDUNHWLQJ�Z\ND]Dá�QDMZL NV]\� Z]URVW� L� QDGDO� E\á� QDMZD QLHMV]\P� VNáDGQLNLHP� NRV]WyZ� XVáXJ�RJyOQ\FK�� ]ZáDV]F]D� Z� 6WDQDFK� =MHGQRF]RQ\FK�� DOH� WDN H Z� 8QLL�(XURSHMVNLHM� L 7XUFML� :\GDWNL� QD� EDGDQLD� L� UR]ZyM�� V]NROHQLD� L� XVáXJL�LQVSHNF\MQH� VáX FH� SRSUDZLH� GáXJRWHUPLQRZHM� SURGXNW\ZQR FL� L� MDNR FL�\ZQR FL� XWU]\PDá\� VL QD� QLVNLP�� VWDá\P� SR]LRPLH�� V]F]HJyOQLH� Z� -DSRQLL�.RUHL�L 7XUFML�
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�
3RPLPR�SHZQHJR�SRVW SX�UHIRUP\�«�

:VSDUFLH� GOD� SURGXFHQWyZ� FDáHJR� REV]DUX� 2(&'�� RNUH ORQH� ZDUWR FLZVND QLND� �36(�� REQL \áR� VL ] ���� Z� ����� URNX� GR� ���� Z� ����� URNX�� FR�VWDQRZL� RNRáR� �� SXQNWyZ� SURFHQWRZ\FK� SRQL HM� UHGQLHJR� SR]LRPX� ZVSDUFLD� Z�RNUHVLH��������� �:\NUHV� ,���RUD]� ,�����:VSDUFLH� FHQ� U\QNRZ\FK� �036�� L� GRSáDW\�X]DOH QLRQH�RG�SURGXNFML�REQL \á\� VL � DOH�QDGDO� VWDQRZLá\�����FDáNRZLWHM�NZRW\�ZVSDUFLD� GOD� SURGXFHQWyZ� ]� NUDMyZ� 2(&'�� .RPELQDFMD� VSDGNX� 036� L� Z]URVWX�ZVSDUFLD� EXG HWRZHJR� GOD� VSR \FLD� \ZQR FL� SU]\QLRVáD� REQL HQLH� Z\VRNR FL�SRGDWNyZ�SR UHGQLFK�QD� \ZQR ü��Z\QRV] FHJR�����&6(�Z������U���F]\OL�RNRáR���SXQNWyZ�SURFHQWRZ\FK�SRQL HM� UHGQLHJR�SR]LRPX�Z�RNUHVLH����������
�
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�

:\NUHV�,����=PLDQ\�ZVND QLND�ZVSDUFLD�GOD�SURGXFHQWyZ����36(���
ZVSyáF]\QQLND� QRPLQDOQHM� RFKURQ\� SURGXFHQWyZ� �1&3S�� L� ZVSyáF]\QQLND�QRPLQDOQHM�SRPRF\�GOD�SURGXFHQWyZ��1$&S���2(&'�������������������� �36(�13&S�1$&S�� 36(�13&�1$&�UyGáR���ED]D�GDQ\FK�2(&'��36(�&6(��������
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� &KRFLD ]DUyZQR� ZVSDUFLH� FHQ� U\QNRZ\FK� MDN� L� GRSáDW\� GR� ELH FHM�SURGXNFML� VSDGá\�� RJUDQLF]Dá\� RQH� QDGDO� ]GROQR ü ZLDWRZ\FK� FHQ� U\QNRZ\FK� GR�RGG]LDá\ZDQLD� QD� ZHZQ WU]QH� GHF\]MH� SURGXNF\MQH�� SRQLHZD XWUXGQLDá\�SU]HND]\ZDQLH� LQIRUPDFML� R� ]PLDQDFK� FHQ� ZLDWRZ\FK� GR� SURGXFHQWyZ��1RPLQDOQ\�SR]LRP�RFKURQ\� RNUH ORQ\�ZDUWR FL ZVSyáF]\QQLND�13&��ZVND]XMH��H SR]LRP�RFKURQ\� U\QNX�REQL \á� VL � SRQLHZD FHQ\�ZHZQ WU]QH� E\á\� UHGQLR� R���� Z\ V]H�RG�FHQ� ZLDWRZ\FK�Z������������QDWRPLDVW�Z�RNUHVLH�����������E\á\�R ����Z\ V]H��:\NUHV�,��� L� ,������-HGQDN H ELH F\�SR]LRP�RFKURQ\�U\QNX�FL JOH�VWDQRZL� ZD Q\� F]\QQLN� VW\PXOXM F\� ZHZQ WU]Q SURGXNFM � ]QLHNV]WDáFDM F\�KDQGHO� L� REQL DM F\� FHQ\� ZLDWRZH� QD� WRZDU\� UROQLF]H��2FKURQD� U\QNX� MHVW� QDGDO�UHJUHV\ZQD��SRQLHZD SU]\QRVL�NRU]\ FL�JáyZQLH�GX \P�JRVSRGDUVWZRP��Z\ZLHUD�QDMZL NV]\� ZSá\Z� QD� NRQVXPHQWyZ� R� QLVNLFK� GRFKRGDFK�� GOD� NWyU\FK� NRV]W\�\ZQR FL� VWDQRZL GX F] ü FDáNRZLW\FK� GRPRZ\FK� Z\GDWNyZ� L� RJUDQLF]D�GRVW S WRZDUyZ�UROQLF]\FK�]�NUDMyZ�UR]ZLMDM F\FK�VL QD�U\QNL�2(&'��� 'OD� 2(&'� MDNR� FDáR FL� QRPLQDOQ\� SR]LRP� SRPRF\� RNUH ORQ\� ZDUWR FLZVSyáF]\QQLND�1$&�� UyZQLH XOHJá� REQL HQLX��&DáNRZLWH� SU]\FKRG\� JRVSRGDUVWZ�UROQ\FK� Z� RNUHVLH� ���������� E\á\� UHGQLR� R� ���� Z\ V]H� RG� GRFKRGyZ�� NWyUH�PR QD� E\� X]\VNDü� SR� ZLDWRZ\FK� FHQDFK� EH]� DGQ\FK� IRUP� SRPRF\�� Z�SRUyZQDQLX�]�Uy QLF ����GOD�RNUHVX����������:\NUHV�,���L�,����� :VND]XMH�WR�QD�SHZQ SRSUDZ RULHQWDFML� U\QNRZHM� Z� VHQVLH� ZL NV]HJR� XG]LDáX� SU]\FKRGyZ�JRVSRGDUVWZ� X]\VNLZDQ\FK� SR� FHQDFK� ZLDWRZ\FK� QL Z ZDUXQNDFK� LQWHUZHQFML�U] GRZ\FK�� 3RQDGWR� ]DU\VRZDáD� VL WHQGHQFMD� RGFKRG]HQLD� RG� EDUG]LHM�]QLHNV]WDáFDM F\FK� IRUP�ZVSDUFLD��ZVSDUFLD� FHQ� U\QNRZ\FK��GRSáDW�GR�SURGXNFML� L�GRSáDW� X]DOH QLRQ\FK� RG� QDNáDGDFK� �:\NUHV� ,����� 0LPR� WR� LQWHUZHQFMH� U] GRZH�QDGDO� V ]QDF] FH� L� PRJ Z\ZRá\ZDü� LVWRWQH� VNXWNL� ]� ZSá\ZHP� QD� SURGXNFM �KDQGHO� L� URGRZLVNR� QDWXUDOQH�� ,QWHUZHQFMH� U] GRZH� QLH� V ]D]Z\F]DM�QDMHIHNW\ZQLHMV]\P�VSRVREHP�WUDQVIHUX�GRFKRGyZ�GOD�UROQLNyZ��
�
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�

:\NUHV�,����6WUXNWXUD�ZVND QLND�SRPRF\�GOD�SURGXFHQWyZ�Z�REV]DU]H�2(&'�������������:VSDUFLH�FHQ�U\QNRZ\FK�,QQH�'RSáDW\�X]DOH QLRQH�RG�RJUDQLF]HQLD�QDNáDGyZ�'RSáDW\�]ZL ]DQH�]�KLVWRU\F]Q\PL�XSUDZQLHQLDPL�'RSáDW\�X]DOH QLRQH�RG�DUHDáX�XSUDZLDQ\FK�JUXQWyZ�SRJáRZLD�'RSáDW\�X]DOH QLRQH�RG�Z\NRU]\VWDQLD�QDNáDGyZ�'RSáDW\�X]DOH QLRQH�RG�SURGXNFML�'RSáDW\�X]DOH QLRQH�RG�FHQ�U\QNRZ\FK�UyGáR��ED]D�GDQ\FK�2(&'��36(�&6(���������
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�
« ]QDF]QH�Uy QLFH�UHIRUP�Z�SRV]F]HJyOQ\FK�NUDMDFK«�

3R]LRP\� ZVSDUFLD�� RFKURQ\� U\QNX� RUD]� RULHQWDFML� U\QNRZHM� Z UyG� NUDMyZ�2(&'� �:\NUHV\� ,���� ,��� RUD]� ,���� FKDUDNWHU\]XM GX H L� QDUDVWDM FH� Uy QLFH��3RZ\ V]D� V\WXDFMD� RG]ZLHUFLHGOD� QLH� W\ONR� Uy QLFH� Z� VWUXNWXU]H� JRVSRGDUVWZ�UROQ\FK� L� VSRVREDFK� ZVSLHUDQLD� UROQLFWZD� F]\� SUHIHUHQFMH� GOD� SHZQ\FK�LQVWUXPHQWyZ� SROLW\NL�� DOH� WDN H ]Uy QLFRZDQLH� WHPSD� L� VWRSQLD� SRVW SX� UHIRUP\�SROLW\NL� UROQHM�� :� ����� URNX� ZVSDUFLH� GOD� SURGXFHQWyZ� RNUH ORQH� ZVND QLNLHP��36(�Z]URVáR�Z�&]HFKDFK� 8QLL�(XURSHMVNLHM� 1RUZHJLL� L 3ROVFH� D� XWU]\PDáR�VL QD� W\P� VDP\P� SR]LRPLH� Z� 0HNV\NX� L 1RZHM� =HODQGLL� :VND QLN� �36(�REQL \á� VL GOD� ZV]\VWNLFK� SR]RVWDá\FK� NUDMyZ�� D� XWU]\PDá� VL SRZ\ HM� UHGQLHM�REV]DUX�2(&'�Z�,VODQGLL� -DSRQLL� .RUHL� 1RUZHJLL�L 6]ZDMFDULL� UHGQLD�ZDUWR üZVND QLND� �36(� Z� RNUHVLH� ���������� E\áD� QL V]D� RG� UHGQLHM� Z� RNUHVLH� ��������� ZH� ZV]\VWNLFK� NUDMDFK�� ]� Z\M WNLHP� 0HNV\NX� 1RUZHJLL� 3ROVNL� �Z�SRUyZQDQLX�]�RNUHVHP������������L�7XUFML��
�
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�

:\NUHV�,����:VND QLN�ZVSDUFLD�GOD�SURGXFHQWyZ�Z�SRV]F]HJyOQ\FK�NUDMDFK����ZDUWR FL�SU]\FKRGyZ�JRVSRGDUVWZ�EUXWWR�������8ZDJL�3R]\FMD�NUDMX�]DOH \ RG�ZDUWR FL�ZVND QLND�Z�RNUHVLH������������'DOV]H�V]F]HJyá\�SU]HGVWDZLD�7DEHOD�,,,������ 'OD�&]HFK��: JLHU��3ROVNL� L�6áRZDFML�RNUHV���������]DVW SLRQR�RNUHVHP����������� &]HFK\��: JU\��3ROVND�L�6áRZDFMD�QLH�V XZ]JO GQLRQH�Z�GDQ\FK�]�ODW����������UyGáR��ED]D�GDQ\FK�2(&'��36(�&6(��������
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�

:\NUHV������:VSyáF]\QQLN�QRPLQDOQHM�RFKURQ\�SURGXFHQWyZ�Z�SRV]F]HJyOQ\FK�
NUDMDFK�����������������������������������������8ZDJL�3R]\FMD�NUDMX�]DOH \ RG�ZDUWR FL�ZVND QLND�Z�RNUHVLH������������'DOV]H�V]F]HJyá\�SU]HGVWDZLD�7DEHOD�,,,������ 'OD�&]HFK��: JLHU��3ROVNL� L�6áRZDFML�RNUHV���������]DVW SLRQR�RNUHVHP����������� &]HFK\��: JU\��3ROVND�L�6áRZDFMD�QLH�V XZ]JO GQLRQH�Z�GDQ\FK�]�ODW����������UyGáR��ED]D�GDQ\FK�2(&'��36(�&6(���������
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�

:\NUHV� ����� :VSyáF]\QQLN� QRPLQDOQHM� SRPRF\� GOD� SURGXFHQWyZ� Z�
SRV]F]HJyOQ\FK�NUDMDFK�8ZDJL�3R]\FMD�NUDMX�]DOH \ RG�ZDUWR FL�ZVND QLND�Z�RNUHVLH������������'DOV]H�V]F]HJyá\�SU]HGVWDZLD�7DEHOD�,,,������ 'OD�&]HFK��: JLHU��3ROVNL� L�6áRZDFML�RNUHV���������]DVW SLRQR�RNUHVHP����������� &]HFK\��: JU\��3ROVND�L�6áRZDFMD�QLH�V XZ]JO GQLRQH�Z�GDQ\FK�]�ODW����������UyGáR���ED]D�GDQ\FK�2(&'��36(�&6(���������
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� UHGQLD�ZDUWR ü ZVND QLND��36(�]D�RNUHV�����������Z\QRVLáD�SRQL HM����Z $XVWUDOLL� L 1RZHM�=HODQGLL��SRQL HM� ����Z�.DQDG]LH� &]HFKDFK� : JU]HFK�0HNV\NX� 3ROVFH� 6áRZDFML� 7XUFML�L 6WDQDFK�=MHGQRF]RQ\FK� Z\QRVLáD�RQD�����Z 8QLL�(XURSHMVNLHM� L ���� OXE� SRZ\ HM�Z�-DSRQLL� ,VODQGLL� .RUHL� 1RUZHJLL� L6]ZDMFDULL� .UDMH� ]� QDMZ\ V]\P� SR]LRPHP� ZVSDUFLD� Z\ND]\ZDá\� UyZQLHQLH]PLHQQLH� QDMZ\ V]\� VWRSLH RFKURQ\� U\QNX�� QDMQL V]\� VWRSLH RULHQWDFML�U\QNRZHM� L� QDMZL NV]H� REFL HQLD� NRQVXPHQWyZ� �:\NUHV� ,����� :� W\FK� NUDMDFK�]DUyZQR�FHQ\�X]\VNDQH�SU]H]�SURGXFHQWyZ�MDN�L�FHQ\�SáDFRQH�SU]H]�NRQVXPHQWyZ�V UHGQLR�SRQDG�GZD� UD]\�Z\ V]H�RG�FHQ� ZLDWRZ\FK� �:\NUHV� ,����� D�SU]\FKRG\�JRVSRGDUVWZ�UROQ\FK�WDN H V RNRáR�WU]\�UD]\�Z\ V]H�RG�SU]\FKRGyZ��NWyUH�PR QD�E\� X]\VNDü� SR� FHQDFK� ZLDWRZ\FK� EH]� DGQ\FK� IRUP� ZVSDUFLD� �:\NUHV� ,�����&KRFLD SR]LRP� QDMEDUG]LHM� ]QLHNV]WDáFDM F\FK� IRUP�ZVSDUFLD� XWU]\P\ZDá� VL QD�Z\VRNLP� SR]LRPLH� Z� .RUHL� L -DSRQLL� REQL \á� VL RQ� Z� ,VODQGLL� 1RUZHJLL� L6]ZDMFDULL� ]H� Z]JO GX� QD� ]PLDQ\� Z� NLHUXQNX� PQLHM� ]QLHNV]WDáFDM F\FK� IRUP�ZVSDUFLD��:\NUHV�,�����=PLDQD�Z�VWUXNWXU]H�IRUP�ZVSDUFLD�MHVW�]JRGQD�]�]DVDGDPL�GáXJRWHUPLQRZHM� UHIRUP\�� MHGQDN� QLH� PR QD� WHJR� SRZWyU]\ü� Z� RGQLHVLHQLX� GR�XWU]\PXM FHJR� VL QLVNLHJR� VWRSQLD� RULHQWDFML� U\QNRZHM� ]ZL ]DQHJR� ]� Z\VRNLP�SR]LRPHP�ZVSDUFLD��:\NUHV�,�����
�
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�

:\NUHV�,����:VND QLN�ZVSDUFLD�NRQVXPHQWyZ�Z�SRV]F]HJyOQ\FK�NUDMDFK��3URFHQWRZ\� XG]LDá� ZVSDUFLD� Z� Z\GDWNDFK� QD� ]DNXS� \ZQR FL� SR� FHQDFK� X�UROQLNyZ�LQG\ZLGXDOQ\FK�������8ZDJL�3R]\FMD�NUDMX�]DOH \ RG�ZDUWR FL�ZVND QLND�Z�RNUHVLH������������'DOV]H�V]F]HJyá\�SU]HGVWDZLD�7DEHOD�,,,�����8MHPQD�ZDUWR ü ZVND QLND�&6(�VWDQRZL�SRGDWHN�SR UHGQL�RG� \ZQR FL���� 'OD�&]HFK��: JLHU��3ROVNL� L�6áRZDFML�RNUHV���������]DVW SLRQR�RNUHVHP����������� &]HFK\��: JU\��3ROVND�L�6áRZDFMD�QLH�V XZ]JO GQLRQH�Z�GDQ\FK�]�ODW����������UyGáR��ED]D�GDQ\FK�2(&'��36(�&6(��������
�
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�

:\NUHV�,�����6WUXNWXUD�ZVND QLND�ZVSDUFLD�GOD�SURGXFHQWyZ�Z�SRV]F]HJyOQ\FK�
NUDMDFK������ ���L�������������8G]LDá�SURFHQWRZ\�Z�36(���'RSáDW\�X]DOH QLRQH�RG�RJUDQLF]HQLD�QDNáDGyZ��á F]Q\FK�GRFKRGyZ�JRVSRGDUVWZD�L�GRSáDW�Uy Q\FK�'RSáDW\�]ZL ]DQH�]�KLVWRU\F]Q\PL�XSUDZQLHQLDPL�'RSáDW\�X]DOH QLRQH�RG�DUHDáX�XSUDZLDQ\FK�JUXQWyZ�SRJáRZLD�:VSDUFLH�FHQ�U\QNRZ\FK��GRSáDW\�X]DOH QLRQH�RG�SURGXNFML��GRSáDW\�X]DOH QLRQH�RG�Z\NRU]\VWDQLD�QDNáDGyZ�8ZDJL� � 3R]\FMD� NUDMX� ]DOH \ RG� Z\VRNR FL� ZVSDUFLD� FHQ� U\QNRZ\FK� L� GRSáDW�X]DOH QLRQ\FK� RG� SURGXNFML�Z� RNUHVLH� ������ ������'DOV]H� V]F]HJyá\� SU]HGVWDZLD�7DEHOD�,,,������� 'OD�&]HFK��: JLHU��3ROVNL�L�6áRZDFML�RNUHV����������]DVW SLRQR�RNUHVHP������������ &]HFK\��: JU\��3ROVND�L�6áRZDFMD�QLH�V XZ]JO GQLRQH�Z�GDQ\FK�]�ODW�����������UyGáR��ED]D�GDQ\FK�2(&'��36(��&6(���������
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:\NUHV�,�����=PLDQD�ZDUWR FL�ZVND QLND�36(��XG]LDáX�ZVSDUFLD�FHQ�U\QNRZ\FK�
RUD]�GRSáDW�X]DOH QLRQ\FK�RG�SURGXNFML�L�RG�Z\NRU]\VWDQLD�QDNáDGyZ�Z�36(��Z ODWDFK����������L������������

8G]LDá�ZDUWR FL�036� L� GRSáDW� X]DOH QLRQ\FK�RG�SURGXNFML� L� RG�Z\NRU]\VWDQLD�QDNáDGyZ�Z�ZDUWR FL�36(�8ZDJD� 
� UHGQLD� ]D� RNUHV� ������ ��� GOD� &]HFK�� : JLHU�� 0HNV\NX�� 3ROVNL� L�6áRZDFML��.D G\� SXQNW�QD�Z\NUHVLH�SU]HGVWDZLD� VWRVXQHN��36(� L� XG]LDáX� á F]QHM�ZDUWR FL�036� �ZVSDUFLD� FHQ� U\QNRZ\FK��� GRSáDW� X]DOH QLRQ\FK�RG� SURGXNFML� L� RG�Z\NRU]\VWDQLD� QDNáDGyZ�Z�ZDUWR FL�36(�Z� W\P�RNUHVLH�� 3XQNW� QD� NR FX� VWU]DáNL�RGQRVL� VL GR�RNUHVX����������� D�SXQNW�QD�SRF] WNX� VWU]DáNL�RGQRVL� VL GR�RNUHVX������ ������UyGáR��ED]D�GDQ\FK�2(&'��36(���&6(���������
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�
« L�ZHGáXJ�WRZDUyZ�

:DUWR FL� 36(� ZVND]XM QD� GX H ]Uy QLFRZDQLH� SR]LRPX� ZVSDUFLD� L� RFKURQ\�WRZDUyZ�� UHGQL� SR]LRP� ZVSDUFLD� ��36(�� Z� RNUHVLH� ���������� REQL \á� VL ZSRUyZQDQLX� ]� RNUHVHP� ���������� GOD� ZV]\VWNLFK� WRZDUyZ� ]� Z\M WNLHP� U\ X�QDVLRQ� ROHLVW\FK� ZRáRZLQ\�� FLHO FLQ\� RUD]�ZLHSU]RZLQ\� �:\NUHV� ,����� 3R]LRP�ZVSDUFLD���36(��Z������REQL \á�VL GOD�ZV]\VWNLFK�WRZDUyZ�]�Z\M WNLHP�POHND�ZRáRZLQ\� L FLHO FLQ\� EDUDQLQ\� ZHáQ\� RUD]� MDM� :� RNUHVLH� ������ ����� UHGQL�SR]LRP�ZVSDUFLD� GOD� SURGXFHQWyZ�Z\QRVLá� SRQL HM� ����GOD�ZHáQ\� MDM� L GURELX�PL G]\� ��� D� ���� GOD� NXNXU\G]\� QDVLRQ� ROHLVW\FK� ZRáRZLQ\� L FLHO FLQ\� RUD]�ZLHSU]RZLQ\� PL G]\����D�����GOD�SV]HQLF\� POHND� L EDUDQLQ\� D�SRZ\ HM�����GOD�FXNUX�L U\ X�
1DMZ\ V]H� NZRW\� QD� ZVSDUFLH� SU]H]QDF]DM SURGXFHQFL� FXNUX� L POHND�SURGXNFMD�U\ X MHVW�VLOQLH�ZVSLHUDQD�W\ONR�SU]H]�-DSRQL L .RUH � )RUP\�ZVSDUFLD�GOD�W\FK�WU]HFK�WRZDUyZ�REHMPXM JáyZQLH�ZVSDUFLH�FHQ�U\QNRZ\FK��ZL F ]ZL ]DQH�] QLP�SR]LRP\�RFKURQ\�U\QNX��13&��WDN H V QDMZ\ V]H��&HQ\�X]\VNLZDQH�SU]H]�SURGXFHQWyZ� L� SáDFRQH� SU]H]� NRQVXPHQWyZ� Z� RNUHVLH� ���������� E\á\� UHGQLR�RNRáR�GZXNURWQLH�Z\ V]H�RG� ZLDWRZ\FK�FHQ�U\QNRZ\FK�QD�FXNLHU�L�POHNR�L�RNRáR�SL ü UD]\�Z\ V]H�RG�FHQ� ZLDWRZ\FK�QD�U\ �:\NUHV�,������3U]\FKRG\�JRVSRGDUVWZ�UROQ\FK�]�SURGXNFML� FXNUX� L�POHND�E\á\�GZXNURWQLH�Z\ V]H�RG�SU]\FKRGyZ��NWyUH�PR QD� E\� X]\VNDü� EH]� DGQ\FK� IRUP�ZVSDUFLD�� QDWRPLDVW� SU]\FKRG\� ]� SURGXNFML�U\ X E\á\� SL ü UD]\� Z\ V]H�� 7H� SR]LRP\� LQWHUZHQFML� U] GRZ\FK� Z� SRá F]HQLX� ]�GX \P�]Uy QLFRZDQLHP�ZLHONR FL�ZVSDUFLD�L�RFKURQ\�GOD�SRV]F]HJyOQ\FK�WRZDUyZ�V SU]\F]\Q Eá GQHM�DORNDFML�]DVREyZ�PL G]\�VHNWRUDPL�WRZDURZ\PL�L�Z�REU ELH�VHNWRUD�UROQLF]HJR���
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�

:\NUHV� ,���� :VND QLN� ZVSDUFLD� GOD� SURGXFHQWyZ� ZHGáXJ� SRV]F]HJyOQ\FK�
WRZDUyZ��2(&'�� UHGQLD�MDNR���ZDUWR FL�SU]\FKRGyZ�JRVSRGDUVWZ�UROQ\FK�EUXWWR��5\ � &XNLHU�� 0OHNR�� -DJQL FLQD�� ,QQH� ]ER D�� 3V]HQLFD�� :RáRZLQD� L� FLHO FLQD��.XNXU\G]D��:V]\VWNLH� WRZDU\��1DVLRQD�ROHLVWH�� ,QQH� WRZDU\��:LHSU]RZLQD��'UyE��-DMD��:HáQD�8ZDJL�3R]\FMD� SURGXNWX� ]DOH \ RG� SR]LRPX� ZVND QLND� Z� RNUHVLH� ����������� 'DOV]H�V]F]HJyá\�SU]HGVWDZLD�7DEHOD�,,,���� UyGáR��ED]D�GDQ\FK�2(&'��36(�&6(��������
�
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�

:\NUHV� ,����� :VSyáF]\QQLN� QRPLQDOQHM� RFKURQ\� SURGXFHQWD� ZHGáXJ�
SRV]F]HJyOQ\FK�WRZDUyZ�:HáQD�� -DMD�� 3V]HQLFD�� .XNXU\G]D�� 'UyE�� ,QQH� ]LDUQD�� 1DVLRQD� ROHLVWH��:LHSU]RZLQD�� ,QQH� WRZDU\�� :RáRZLQD� L� FLHO FLQD�� %DUDQLQD�� :V]\VWNLH� WRZDU\��0OHNR��&XNLHU��5\8ZDJL�3R]\FMD� SURGXNWX� ]DOH \ RG� SR]LRPX� ZVND QLND� Z� RNUHVLH� ����������� 'DOV]H�V]F]HJyá\�SU]HGVWDZLD�7DEHOD�,,,����UyGáR���ED]D�GDQ\FK�2(&'��36(�&6(��������
�
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�
1DMEDUG]LHM�]QLHNV]WDáFDM FH�IRUP\�ZVSDUFLD�]DQLNDM � DOH�
QDGDO�V ]QDF] FH�«�

à F]Q\�XG]LDá�ZVSDUFLD�FHQ�U\QNRZ\FK�L�GRSáDW�GR�SURGXNFML�XOHJá�REQL HQLX�]���� ZVSDUFLD�GOD�SURGXFHQWyZ�Z�RNUHVLH�����������GR�����Z�RNUHVLH������������QDWRPLDVW� XG]LDá� GRSáDW� X]DOH QLRQ\FK� RG� QDNáDGyZ� REQL \á� VL R MHGHQ� SXQNW�SURFHQWRZ\�GR�����à F]Q\�XG]LDá� W\FK� WU]HFK� IRUP�ZVSDUFLD� REQL \á� VL ]DWHP� ]���� ZVSDUFLD�GOD�SURGXFHQWyZ�Z�SRáRZLH�ODW�RVLHPG]LHVL W\FK�GR�����SRG�NRQLHF�ODW� G]LHZL üG]LHVL W\FK�� &KRFLD MHVW� WR� NURN� Z� NLHUXQNX� UHDOL]DFML�GáXJRWHUPLQRZHJR� FHOX� UHIRUP\�� F]\OL� REQL HQLD� QDMEDUG]LHM� ]QLHNV]WDáFDM F\FK�IRUP� ZVSDUFLD�� WR� QDGDO� WH� IRUP\� ZVSDUFLD� V GRPLQXM FH� L� PDM SRWHQFMDOQLH�QDMZL NV]\� ZSá\Z� QD� VW\PXORZDQLH� SURGXNFML� L� Z\NRU]\VWDQLH� QDNáDGyZ�� FR�Z\ZRáXMH�]QLHNV]WDáFHQLD�Z�KDQGOX� L� F] VWR�SU]\F]\QLD� VL GR�SRZVWDZDQLD�SUHVML�HNRORJLF]QHM�� URGNL� WH� V SRQDGWR� QDMPQLHM� VNXWHF]Q\P� VSRVREHP� WUDQVIHUX�GRFKRGyZ� GR� UROQLNyZ� L� DGUHVRZDQLD� XVáXJ� HNRORJLF]Q\FK�� à F]Q\� XG]LDá�QDMEDUG]LHM� ]QLHNV]WDáFDM F\FK� IRUP� ZVSDUFLD� QDGDO� XWU]\P\ZDá� VL QD� UHGQLP�SR]LRPLH�Z\QRV] F\P�����ZVSDUFLD�GOD�SURGXFHQWyZ�Z�.RUHL� L -DSRQLL� MHGQDN�MHJR�REQL HQLH�GR�����RGQRWRZDQR�Z�,VODQGLL� GR�����Z�1RUZHJLL� L GR�����Z�6]ZDMFDULL�
« L�]RVWDá\�]DVW SLRQH�LQQ\PL�IRUPDPL�SRPRF\�

$E\� ]UHNRPSHQVRZDü� REQL HQLH� SR]LRPX� W\FK� IRUP� ZVSDUFLD�� QLHNWyUH� NUDMH�ZSURZDG]Lá\� LQQH� URGNL�� SRWHQFMDOQLH� PQLHM� ]QLHNV]WDáFDM FH� JRVSRGDUN � :�RNUHVLH� ����������� XG]LDá� GRSáDW� X]DOH QLRQ\FK� RG� ELH FHJR� DUHDáX�XSUDZLDQ\FK�JUXQWyZ�OXE�RG�SRJáRZLD�Z\QRVLá�����ZVSDUFLD�GOD�SURGXFHQWyZ��Z SRUyZQDQLX�]����Z�RNUHVLH������������'RSáDW\�WH�E\á\�V]F]HJyOQLH�Z\VRNLH�Z�6áRZDFML� ����� 36(��� 8QLL� (XURSHMVNLHM� ����� 36(�� L� 1RUZHJLL� ����� 36(���'RSáDW\�]ZL ]DQH�]�KLVWRU\F]Q\PL�XSUDZQLHQLDPL��DUHDá��SRJáRZLH�OXE�ZVSDUFLH��ZSURZDG]RQR� SR� UD]� SLHUZV]\�Z� ����� U�� L� VWDQRZLá\� RQH� RNRáR� ���ZVSDUFLD� GOD�SURGXFHQWyZ� Z� RNUHVLH� ����������� 'RSáDW\� WH� VWRVRZDQR� ]ZáDV]F]D� Z� 6WDQDFK�=MHGQRF]RQ\FK� ����� 36(���0HNV\NX� ����� 36(�� L� 6]ZDMFDULL� ����� 36(��� :������ U�� Z\VRNR ü W\FK� GRSáDW� SRGZRLáD� VL Z $XVWUDOLL� GR� ���� 36(� L�ZSURZDG]RQR� MH� Z� 7XUFML� ����� 36(��� MHGQDN� Z� REX� NUDMDFK� WRZDU]\V]\áD� LP�HOLPLQDFMD� IRUP� ZVSDUFLD� EDUG]LHM� ]ZL ]DQ\FK� ]� SURGXNFM � 5ROQLF\� QLH� PXV]VDG]Lü� XSUDZ�� SRVLDGDü� ]ZLHU] W DQL� SURGXNRZDü� NRQNUHWQ\FK� WRZDUyZ�� DE\�RWU]\P\ZDü�GRSáDW\�]ZL ]DQH�]�SU]HV]á\PL�XSUDZQLHQLDPL�� MHGQDN�Z\PDJDQH� MHVW�XSUDZLDQLH�RNUH ORQ\FK�UR OLQ�OXE�KRGRZDQLH�]ZLHU] W MDNR�ZDUXQHN�RWU]\P\ZDQLD�GRSáDW�X]DOH QLRQ\FK�RG�DNWXDOQHJR�DUHDáX�SRJáRZLD��7D�GUXJD�IRUPD�ZVSDUFLD�PD�SRWHQFMDOQLH�EDUG]LHM�]QLHNV]WDáFDM F\�ZSá\Z�QD�SURGXNFM �
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� 'RSáDW\� X]DOH QLRQH� RG� DNWXDOQHJR� DUHDáX�SRJáRZLD� L� WH� ]ZL ]DQH� ]�KLVWRU\F]Q\PL� XSUDZQLHQLDPL� V PQLHM� ]QLHNV]WDáFDM FH� QL ZVSDUFLH� ]ZL ]DQH� ]�SURGXNFM L QDNáDGDPL�� %LRU F SRG� XZDJ ZLHONR ü W\FK� GRSáDW� Z� 8QLL�(XURSHMVNLHM� L 6WDQDFK� =MHGQRF]RQ\FK� PRJ RQH� E\ü� ZD Q\P� F]\QQLNLHP�SU]\F]\QLDM F\P� VL GR� EUDNX� UyZQRZDJL� SRGD RZR�SRS\WRZHM� L� REQL RQ\FK� FHQ�QD U\QNDFK� ZLDWRZ\FK�� &KRFLD GRSáDW\� PRJ GRW\F]\ü� NRQNUHWQ\FK�ZDUXQNyZ�HNRORJLF]Q\FK� OXE� PDWHULDOQ\FK�� Z\VW SXM RQH� F] VWR� Z� FDá\P� VHNWRU]H� L�SU]\QRV] NRU]\ FL�SRVLDGDF]RP�ZL NV]\FK�REV]DUyZ�JUXQWyZ��NWyU]\�QLH�]DZV]H�V UROQLNDPL��0RJ RQH�WDN H VSU]\MDü�Z\NRU]\VW\ZDQLX�HNRORJLF]QLH�ZUD OLZ\FK�WHUHQyZ�� FKRFLD GRSáDW\� E\ZDM X]DOH QLRQH� RG� ]RERZL ]DQLD� VL UROQLND� GR�VSHáQLHQLD�SHZQ\FK�Z\PDJD GRW\F] F\FK�RFKURQ\� URGRZLVND�
: QLHNWyU\FK� NUDMDFK� VWRVRZDQH� V WDN H GRSáDW\� X]DOH QLRQH� RG� RVL JDQLD�FDáNRZLWHJR� GRFKRGX� ]� UROQLFWZD�� NWyUH� PDM SRWHQFMDOQLH� QDMPQLHM�]QLHNV]WDáFDM F\� ZSá\Z� QD� SURGXNFM L KDQGHO�� Z\ZLHUDM PQLHMV] SUHVM QD�URGRZLVNR� L� V QDMEDUG]LHM� VNXWHF]Q\PL� VSRVREDPL� WUDQVIHUX� GRFKRGX� GR�SURGXFHQWyZ��:�RNUHVLH�����������GRSáDW\�WHJR�URG]DMX�VWDQRZLá\�RNRáR�����36(�Z $XVWUDOLL� L .DQDG]LH� -HGQDN H RG� ODW� �������� LFK� ]QDF]HQLH� XWU]\PXMH� VLQLH]PLHQQLH� QD� QLVNLP� SR]LRPLH�� WM�� RNRáR� ��� FDáNRZLWHM� NZRW\� ZVSDUFLD� GOD�SURGXFHQWyZ�REV]DUX�2(&'��:\NUHV\�,���L�,�����
�
:SURZDG]RQR�QRZH�SROLW\NL�XNLHUXQNRZDQH�QD� URGRZLVNR�

1DGDO� VWRVRZDQR�V]HUHJ�QRZ\FK� L�GRW\FKF]DVRZ\FK� URGNyZ�Z�FHOX�SRSUDZ\�RGG]LDá\ZDQLD�UROQLFWZD�QD� URGRZLVNR�QDWXUDOQH��:�QLHNWyU\FK�NUDMDFK��Z�W\P�Z�$XVWUDOLL� L 1RZHM� =HODQGLL� URGNL� WH� REHMPXM JáyZQLH� ]DFK W\� ILQDQVRZH� GOD�G]LDáD ]ELRURZ\FK�� QDWRPLDVW� Z� LQQ\FK�� JáyZQLH� Z� -DSRQLL�� 1RUZHJLL� 8QLL�(XURSHMVNLHM� 6]ZDMFDULL�L 6WDQDFK�=MHGQRF]RQ\FK� SU]\MPXM RQH�]Z\NOH�IRUPGRSáDW�GOD� UROQLNyZ��'RSáDW\�GOD� UROQLNyZ�X]DOH QLRQH�V RG�VWRVRZDQLD�SHZQ\FK�RJUDQLF]H �UHGXNFMD�� ]DPLDQD� OXE� Z\FRIDQLH�� Z� Z\NRU]\VWDQLX� RNUH ORQHJR�QDNáDGX� OXE� Z� Z\ERU]H� WHFKQLN� SURGXNFML�� FR� PD� QD� FHOX� RJUDQLF]HQLH� V]NyG�HNRORJLF]Q\FK�OXE�Z\QDJURG]HQLH�]D� ZLDGF]HQLH�XVáXJ�HNRORJLF]Q\FK��� : �����U��ZSURZDG]RQR�ZLHOH�WHJR�W\SX� URGNyZ��2EHMPXM RQH�QRZH�SU]HSLV\�GRW\F] FH� URGRZLVND� QDWXUDOQHJR� Z� 'DQLL� V\VWHP� SRGDWNRZ\� Z� 6WDQDFK�=MHGQRF]RQ\FK� L GRSáDW\� ]D� RJUDQLF]HQLH� HPLVML� ]DQLHF]\V]F]H OXE� SURPRFMEDUG]LHM� ]UyZQRZD RQHM� SURGXNFML� UROQHM� Z� $XVWUDOLL� QLHNWyU\FK� NUDMDFK�HXURSHMVNLFK� .RUHL�L�6WDQDFK�=MHGQRF]RQ\FK�
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� 'RSáDW\�]ZL ]DQH�]�RFKURQ URGRZLVND�V ]DOLF]DQH�GR�GRSáDW�X]DOH QLRQ\FK�RG�RJUDQLF]H QDNáDGyZ� D� LFK�XG]LDá� ]ZL NV]\á� VL ] ���36(�Z�RNUHVLH���������� GR� ��� Z� RNUHVLH� ����������� :L NV]R ü ]� QLFK� MHVW� SU]H]QDF]RQD� QD�SDUW\F\SRZDQLH� Z� NRV]WDFK� ZLDGF]HQLD� XVáXJ� HNRORJLF]Q\FK� OXE� RJUDQLF]DQLD�V]NyG� Z� URGRZLVNX� QDWXUDOQ\P�� =� SRZRGX� RJUDQLF]H ]ZL ]DQ\FK� ]� W\PL�GRSáDWDPL��PRJ RQH�SRZRGRZDü�RJUDQLF]HQLH�SURGXNFML�OXE�PLHü�PQLHMV]\�ZSá\Z�QD� SURGXNFM L KDQGHO� RNUH ORQ\FK� WRZDUyZ�� -HGQDN H Z� SU]\SDGNDFK�UHNRPSHQVRZDQLD� GRSáDWDPL� V]NyG� HNRORJLF]Q\FK� Z\ZRáDQ\FK� G]LDáDQLDPL�SURGXNF\MQ\PL�� NRV]W\� SRSUDZ\� MDNR FL� URGRZLVND� V Z\ V]H� RG� NRV]WyZ�� NWyUH�SRZVWDá\E\� SU]\� EUDNX� WDNLFK� G]LDáD � .RV]W\� SRSUDZ\� RGG]LDá\ZDQLD� SU]H]�UROQLFWZR�QD� URGRZLVNR�QDWXUDOQH�V QD�RJyá�QL V]H��JG\�RNUH OD�VL MH�]JRGQLH�]�]DVDG PyZL F � H NRV]W\�SRQRVL�]DQLHF]\V]F]DM F\��DQJ��3ROOXWHU�3D\V�3ULQFLSOH���333��� QLHPQLHM� ]DVDGD� 333� QLH� ]DZV]H� MHVW� VNXWHF]QLH� VWRVRZDQD� ZH� ZV]\VWNLFK�SU]\SDGNDFK��
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�
:VSDUFLH�QD�RJyOQH�XVáXJL�GOD�UROQLFWZD�QDGDO�QLVND�Z�
SRUyZQDQLX�]H�ZVSDUFLHP�GOD�SURGXFHQWyZ�

:VSDUFLH� QD� RJyOQH� XVáXJL� GOD� UROQLFWZD� �*66(�� Z� FDá\P� REV]DU]H� 2(&'��RFHQLDQD�QD�SRGVWDZLH�ZVND QLND��*66(��Z]URVáD�]�����á F]QHM�NZRW\�ZVSDUFLD�GOD�UROQLFWZD��76(��Z�RNUHVLH�����������GR�����Z�RNUHVLH������������D�SR]RVWDáD�F] ü PLDáD�IRUP ZVSDUFLD�GOD�SURGXFHQWyZ��� :VSDUFLH� RJyOQ\FK� XVáXJ� GOD� UROQLFWZD� QLH� ]DOH \ RG� LQG\ZLGXDOQHM� GHF\]ML�UROQLND��G]LDáD Z NLHUXQNX�SURGXNFML�WRZDUyZ�L� ZLDGF]HQLD�XVáXJ��DQL�VWRVRZDQLD�F]\QQLNyZ�SURGXNFML�L�QLH�ZSá\ZD�EH]SR UHGQLR�QD�GRFKRG\�JRVSRGDUVWZD�UROQHJR��'ODWHJR�WH � FKRFLD ZVSDUFLH�WDNLH�]ZL NV]D�SU]\FKRG\�VHNWRUD�L�PR H QD�GáX V]PHW SRSUDZLü� OXE� UR]V]HU]\ü� MHJR� ]GROQR ü SURGXNF\MQ � WR� ]QLHNV]WDáFDM F\�ZSá\Z�QD�SURGXNFM L KDQGHO�MHVW�PQLHMV]\�RG�ZLHOX�LQQ\FK� URGNyZ�ZVSDUFLD�36(��2JyOQH� XVáXJL� Z� WDNLFK� G]LHG]LQDFK�� MDN� GRUDG]WZR�� V]NROHQLD�� EDGDQLD� L� UR]ZyM�RUD]� XVáXJL� LQVSHNF\MQH� PRJ E\ü� QLH]E GQH� GR� SRSUDZ\� GáXJRWHUPLQRZHM�Z\GDMQR FL� RUD]� ]DSHZQLHQLD� ]GURZLD� UR OLQ�� ]ZLHU] W L� OXG]L�� D� W\P� VDP\P�SU]\QLHVLHQLD� NRU]\ FL� ]DUyZQR� NRQVXPHQWRP�� MDN� L� SURGXFHQWRP�� URGNL� QD�RFKURQ URGRZLVND� ZGUR RQH� SU]\� SRPRF\� URGNyZ� *66(� PRJ E\ü� WDN HVNXWHF]QLHMV]\P�L�WD V]\P�VSRVREHP�RVL JQL FLD�RNUH ORQ\FK�FHOyZ�HNRORJLF]Q\FK�QL URGNL�36(��
� :VSDUFLH� QD� RJyOQH� XVáXJL� MHVW� QDGDO� MHGQDN� ]GRPLQRZDQH� SU]H]� WUDQVIHU\� GR�XVáXJ� ]ZL ]DQ\FK� ]� ZGUD DQLHP� SROLW\N� ZVSLHUDQLD� FHQ��:VSDUFLH�PDUNHWLQJX� LSURPRFML� ]ZL NV]\áR� VL QDMEDUG]LHM� RG� SRáRZ\� ODW� RVLHPG]LHVL W\FK� L� RVL JQ áR�SR]LRP�����*66(�Z�RNUHVLH������������2F]\ZL FLH�GRSáDW\� WH�E\á\E\�PQLHMV]H��JG\E\� SROLW\NL� ]DNáDGDá\� QL V]\� SR]LRP�ZVSLHUDQLD� FHQ��:VSDUFLH� GOD�ZáDVQR FL�DNFML� SXEOLF]Q\FK� NWyUH� WDN H SU]\F]\QLD� VL GR� ZVSLHUDQLD� FHQ� SURGXFHQWyZ��]RVWDáR� ]PQLHMV]RQH� R� SRQDG� SRáRZ GR� ��� *66(�� SU]\� F]\P� PQLHMV]H�]DDQJD RZDQLH�Z�DNFMH� MHVW�Z\QLNLHP�VSORWX�]PLDQ�SROLW\NL� L�]MDZLVN�U\QNRZ\FK��2NRáR�����Z\GDWNyZ�QD�*66(�SU]HZLG]LDQ\FK�MHVW�QD�G]LDáDQLD�GRW\F] FH�FDáHJR�VHNWRUD�� ]ZL ]DQH� ]� SRGVWDZRZ LQIUDVWUXNWXU � Z� W\P� QD� Z\GDWNL� QD� SRSUDZMDNR FL� URGRZLVND��:VSDUFLH�QD�EDGDQLD�L�UR]ZyM� HGXNDFM L XVáXJL�LQVSHNF\MQH�XWU]\PDáR�VL QD�VWDá\P�SR]LRPLH�����*66(���
�
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�
&DáNRZLWH�ZVSDUFLH�GOD�UROQLFWZD�NUDMyZ�2(&'�XOHJáR�
REQL HQLX� OHF]�QDGDO�MHVW�]QDF] FH�

: FDá\P�REV]DU]H�2(&'�FDáNRZLWH�ZVSDUFLH�UROQLFWZD��RNUH ORQH�ZVND QLNLHP�76(��Z\QLRVáR�����POG�86'������POG�(85��OXE������3.%���76(��Z������U���Z�SRUyZQDQLX� ]H� UHGQL Z\VRNR FL QD� SR]LRPLH� ����� Z� RNUHVLH� ����������� :�RNUHVLH�����������Z\VRNR ü ZVND QLND��76(�]DP\NDáD�VL Z SU]HG]LDOH�RG������Z 1RZHM�=HODQGLL�GR SRQDG����Z�.RUHL� L�7XUFML��:\NUHV�,������3RPLPR�]PLDQ�VWUXNWXU\�SRPRF\��RNRáR�WU]\�F]ZDUWH�FDáNRZLWHJR�ZVSDUFLD�GOD�UROQLFWZD�QDGDO�MHVW�SU]HND]\ZDQH� SURGXFHQWRP� LQG\ZLGXDOQ\P� �36(��� D� NRQVXPHQFL� ZFL SRQRV]SRQDG� SRáRZ Z\VRNR FL� ZVSDUFLD� �RNRáR� WU]\� F]ZDUWH� Z� .RUHL� L -DSRQLL� Z�]ZL NV]RQ\FK�NRV]WDFK� \ZQR FL��'RW\ND�WR�QDMGRWNOLZLHM�NRQVXPHQWyZ�R�QLVNLFK�GRFKRGDFK�� GOD� NWyU\FK� Z\GDWNL� QD� \ZQR ü VWDQRZL ZL NV] F] ü á F]Q\FK�Z\GDWNyZ� Z� JRVSRGDUVWZLH� GRPRZ\P�� 3RQLHZD ZL NV]R ü IRUP� ZVSDUFLD�XG]LHODQHJR�SURGXFHQWRP�ZFL ZL H VL ] QDNáDGDPL� OXE� SURGXNFM � GX D F] üZ\GDWNyZ� QD� ZVSDUFLH� WUDILD� GR� ZL NV]\FK� JRVSRGDUVWZ� R� QDMZL NV]\P�SRWHQFMDOQ\P� ZSá\ZLH� QD� SURGXNFM L KDQGHO�� 7H� F]\QQLNL� SU]\F]\QLDM VL GR�G\VSURSRUFML�GRFKRGyZ�Z�FDá\P�VHNWRU]H�L�Z UyG�NRQVXPHQWyZ� \ZQR FL��
�
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�

:\NUHV�,�����&DáNRZLW\�ZVND QLN�SRPRF\�Z�SRV]F]HJyOQ\FK�NUDMDFK����3.%��1RZD�=HODQGLD��$XVWUDOLD��.DQDGD��6WDQ\�=MHGQRF]RQH��3ROVND����0HNV\N��2(&'��� &]HFK\����-DSRQLD��1RUZHJLD��6áRZDFMD����8QLD�(XURSHMVND��,VODQGLD��6]ZDMFDULD��: JU\����.RUHD��7XUFMD�������������������8ZDJL�3R]\FMD� NUDMX� ]DOH \ RG� SR]LRPX� Z� RNUHVLH� ����������� 'DOV]H� V]F]HJyá\�SU]HGVWDZLD�7DEHOD�,,,������� :� SU]\SDGNX� &]HFK�� : JLHU�� 3ROVNL� L� 6áRZDFML� RNUHV� �������� ]DVW SLRQR�RNUHVHP������������ &]HFK\��: JU\��3ROVND�L�6áRZDFMD�QLH�V XZ]JO GQLRQH�Z�GDQ\FK�]�ODW����������UyGáR��ED]D�GDQ\FK�2(&'��36(�&6(��������
�
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� 3RPLPR� ZDKD Z RPDZLDQ\P� RNUHVLH� ����������� ZV]\VWNLH� ZVND QLNL�ZVSDUFLD� L� RFKURQ\� ZVND]XM QD� QLH]QDF]Q\� SRVW S Z� UHIRUPLH� SROLW\NL� NUDMyZ�2(&'��1D� SRVW S Z� NLHUXQNX� UHDOL]DFML� GáXJRWHUPLQRZHJR� FHOX� UHIRUP\� SROLW\NL�ZVND]XMH� FL JáH� REQL DQLH� VL ]DUyZQR� �36(� MDN� UyZQLH IRUP� ZVSDUFLD�QDMEDUG]LHM�]QLHNV]WDáFDM F\FK�SURGXNFM L KDQGHO��5DPND�,�����7DND�V\WXDFMD�PLDáD�PLHMVFH� Z� RNUHVLH� ����������� NLHG\� UyZQRF]H QLH� Z\VW SLá\� REQL HQLD� REX�URG]DMyZ� ZVSDUFLD� �:\NUHV� ,������ 5ROD� 8QLL� (XURSHMVNLHM� L 6WDQyZ�=MHGQRF]RQ\FK�Z 2(&'�Z\MD QLD� WáR� WUHQGX�]DXZD DOQHJR�Z�2(&'��1D�UR]ZyM�SROLW\NL� PD� ERZLHP� ZSá\Z� ]DUyZQR� DPHU\ND VND� 8VWDZD� R� *RVSRGDUVWZDFK�5ROQ\FK�]������U���MDN�L�UHIRUPD�:VSyOQHM�3ROLW\NL�5ROQHM�&$3�Z�8QLL�(XURSHMVNLHM�] URNX� ������ X]XSHáQLRQD� X]JRGQLHQLDPL� 5XQG\� 8UXJZDMVNLHM�� 7UHQG� WHQ� XOHJá�MHGQDN� RGZUyFHQLX� Z� ����� L� ������ JáyZQLH� ]� SRZRGX� Z]URVWX� ZVSDUFLD� FHQ�U\QNRZ\FK� L� GRSáDW� X]DOH QLRQ\FK� RG� SURGXNFML�� :� ����� L� ����� U�� RVL JQL WR�SHZLHQ�SRVW S�� MHGQDN�QDGDO�RNRáR�MHGQ WU]HFL SU]\FKRGyZ�JRVSRGDUVWZ�UROQ\FK�VWDQRZL URGNL�ZVSDUFLD��SRQDG�WU]\�F]ZDUWH�Z\VRNR FL�ZVSDUFLD�QDGDO�SU]\MPXMH�QDMEDUG]LHM� ]QLHNV]WDáFDM FH� IRUP\� L� ZFL Z\VW SXM GX H Uy QLFH� SRPL G]\�SRV]F]HJyOQ\PL� NUDMDPL� L� WRZDUDPL� SRG� Z]JO GHP� FDáNRZLW\FK� SR]LRPyZ�ZVSDUFLD���
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�5DPND�,����.OXF]RZH�ZVND QLNL�UHIRUP\�Z�IRUPLH�JUDILF]QHM��3RVW S Z� UHDOL]DFML� GáXJRWHUPLQRZHJR� FHOX� UHIRUP\� SROLW\NL� REHMPXMH�]PQLHMV]HQLH� FDáNRZLWHM� Z\VRNR FL� ZVSDUFLD� L� ]PLDQ URGNyZ� SROLW\NL� UROQHM� QD�PQLHM� ]QLHNV]WDáFDM FH� JRVSRGDUN � 0LDU WHJR� SRVW SX� PR H E\ü� SU]HGVWDZLHQLH�]PLDQ� Z� F]DVLH� GRW\F] F\FK� ]DUyZQR� XG]LDáX� ZVSDUFLD� GOD� SURGXFHQWyZ� Z�SU]\FKRGDFK� JRVSRGDUVWZ� UROQ\FK� EUXWWR� ��36(��� MDN� L� QDMEDUG]LHM�]QLHNV]WDáFDM F\FK� IRUP� ZVSDUFLD� ²� ZVSDUFLD� X]DOH QLRQHJR� RG� SURGXNFML� L�QDNáDGyZ� �ZVSDUFLH� FHQ� U\QNRZ\FK�� GRSáDW\� X]DOH QLRQH� RG� SURGXNFML� L� RG�Z\NRU]\VWDQLD�QDNáDGyZ����:\NUHV�,����SU]HGVWDZLD�WH�]PLDQ\��D�ND G\�SXQNW�SU]HGVWDZLD�XG]LDá�36(�L�ZVSDUFLD� ]ZL ]DQHJR� ]� SURGXNFM �QDNáDGHP� Z� SU]\FKRGDFK� JRVSRGDUVWZ� UROQ\FK�EUXWWR�GOD�REV]DUX�2(&'�Z�SRV]F]HJyOQ\FK�ODWDFK�Z RNUHVLH������������,P�SXQNW�]QDMGXMH�VL QD�RVL�SR]LRPHM�EDUG]LHM�QD�OHZR�� W\P�QL V]\�MHVW�XG]LDá�ZVSDUFLD�GOD�SURGXFHQWyZ� Z� SU]\FKRGDFK� JRVSRGDUVWZ� UROQ\FK� EUXWWR� ��36(��� ,P� SXQNW�]QDMGXMH�VL QL HM�QD�RVL�SLRQRZHM��W\P�QL V]\�MHVW�XG]LDá�ZVSDUFLD�X]DOH QLRQHJR�RG�SURGXNFML� L� QDNáDGyZ� Z� SU]\FKRGDFK� JRVSRGDUVWZ� UROQ\FK� EUXWWR�� :\NUHV�]PLHU]DM F\� GR� OHZHJR� GROQHJR� URJX� R]QDF]D� ]DWHP� REQL HQLH� ]DUyZQR�SR]LRPX�ZVSDUFLD�MDN�L�UROL�QDMEDUG]LHM�]QLHNV]WDáFDM F\FK�IRUP�ZVSDUFLD��3XQNW\�]QDMGXM FH�VL SRQL HM� XNR QHM� OLQLL� R]QDF]DM REQL HQLH� XG]LDáX� ZVSDUFLD� ]ZL ]DQHJR� ]�SURGXNFM L QDNáDGDPL�Z�SRPRF\�GOD�SURGXFHQWyZ���:\NUHV\� ,���� L� ,���� SU]HGVWDZLDM ]PLDQ\� SURFHQWRZH� XG]LDáX� 36(� L�ZVSDUFLD� ]ZL ]DQHJR� ]� SURGXNFM �QDNáDGDPL�Z� SU]\FKRGDFK� JRVSRGDUVWZ� UROQ\FK�EUXWWR� RGSRZLHGQLR� Z� SRV]F]HJyOQ\FK� � NUDMDFK� L ZHGáXJ� WRZDUyZ� Z RNUHVDFK����������� L�������������=PLDQD�XG]LDáX��36(�ZLGRF]QD� MHVW�QD�RVL�SR]LRPHM�� D�]PLDQD� XG]LDáX� ZVSDUFLD� X]DOH QLRQHJR� RG� SURGXNFML� L� QDNáDGyZ� Z� FDáNRZLW\FK�SU]\FKRGDFK� JRVSRGDUVWZ� UROQ\FK� EUXWWR� ±� QD� RVL� SLRQRZHM�� 3XQNW\� QD� SUDZR� RG�]HUD�QD�RVL�SR]LRPHM�R]QDF]DM ]ZL NV]HQLH�XG]LDáX��36(�SRPL G]\�W\PL�GZRPD�RNUHVDPL�� QDWRPLDVW� SXQNW\� QD� OHZR� R]QDF]DM MHJR� ]PQLHMV]HQLH�� 3XQNW\�]QDMGXM FH� VL SRZ\ HM� ]HUD� QD� RVL� SLRQRZHM� R]QDF]DM � H XG]LDá� ZVSDUFLD�]ZL ]DQHJR� ]� SURGXNFM L QDNáDGDPL� Z� SU]\FKRGDFK� JRVSRGDUVWZ� UROQ\FK� EUXWWR�]ZL NV]\á�VL � QDWRPLDVW�SXQNW\�SRQL HM�]HUD�R]QDF]DM � H WHQ�XG]LDá�]PQLHMV]\á�VLPL G]\�MHGQ\P�D�GUXJLP�RNUHVHP��/LQLD�XNR QD�SU]HFKRG] FD�SRSU]H]�GZD�RVWDWQLH�Z\NUHV\�SU]HGVWDZLD�VWDá\�XG]LDá�ZVSDUFLD�]ZL ]DQHJR�]�SURGXNFM L QDNáDGDPL�Z�36(��3XQNW\�]QDMGXM FH�VLSRZ\ HM�WHM�OLQLL�R]QDF]DM � H XG]LDá�ZVSDUFLD�]ZL ]DQHJR�]�SURGXNFM L QDNáDGDPL�Z 36(�]ZL NV]\á�VL � QDWRPLDVW�SXQNW\�SRQL HM� OLQLL�ZVND]XM QD�]PQLHMV]HQLH�VLWHJR�XG]LDáX��3XQNW\�Z�üZLDUWFH�%�R]QDF]DM Z]URVW�]DUyZQR��36(��MDN�L�XG]LDáX�ZVSDUFLD�]ZL ]DQHJR�]�SURGXNFM L QDNáDGDPL�Z�SU]\FKRGDFK�JRVSRGDUVWZ�EUXWWR��QDWRPLDVW�SXQNW\�Z�üZLDUWFH�'�R]QDF]DM V\WXDFM RGZURWQ � ,QQ\PL�VáRZ\��SXQNW�Z üZLDUWFH� '� R]QDF]D� SRVW S ]DUyZQR� Z� REQL HQLX� �36(�� MDN� L� XG]LDáX� IRUP�ZVSDUFLD� QDMEDUG]LHM� ]QLHNV]WDáFDM F\FK� SURGXNFM L KDQGHO�� Z� SRUyZQDQLX� GR�V\WXDFML� SRF] WNRZHM� Z� RNUHVLH� ����������� 1DOH \ SRGNUH OLü�� L SRPLPR�
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UHDOL]RZDQLD� UHIRUP\��Z�RNUHVLH�����������QDGDO�Z\VW SRZDá\�GX H UR]ELH QR FL�Z SR]LRPLH��36(��Z�QDZLDVDFK���,P�Z\ V]\�SR]LRP��36(�Z�RNUHVLH������������W\P�ZL NV]D�SRWU]HED�GDOV]HM�UHIRUP\���
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�

:\NUHV� ,����� (ZROXFMD� SR]LRPX� XG]LDáX� 36(� L� ZVSDUFLD� X]DOH QLRQHJR� RG�
SURGXNFML� L� RG� QDNáDGyZ� Z� SU]\FKRGDFK� JRVSRGDUVWZ� UROQ\FK� EUXWWR�� �����������2(&'��8G]LDá�36(�Z�SU]\FKRGDFK�JRVSRGDUVWZ�UROQ\FK�EUXWWR���36(��8G]LDá� ZVSDUFLD� X]DOH QLRQHJR� RG� SURGXNFML� L� RG� QDNáDGyZ� Z� SU]\FKRGDFK�JRVSRGDUVWZ�EUXWWR�UyGáR��ED]D�GDQ\FK�2(&'�36(�&6(���������
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� $QDOL]D� SRZ\ V]\FK� Z\NUHVyZ� ZVND]XMH� QD� SRVW S UHIRUP\� �RNUH ODQ\�REQL HQLHP� XG]LDáX� ZVSDUFLD� GOD� SURGXFHQWyZ� L� ZVSDUFLD� ]ZL ]DQHJR� ]�SURGXNFM �QDNáDGDPL� Z� SU]\FKRGDFK� JRVSRGDUVWZ� EUXWWR�� ZH� ZV]\VWNLFK� NUDMDFK�2(&'�� ]� Z\M WNLHP�: JLHU� -DSRQLL� 3ROVNL�� L 7XUFML�� Z� RNUHVLH� RG� ���������:\NUHV�,������:\VRNR ü ZVND QLND��36(�QD�: JU]HFK�L�Z�7XUFML�]ZL NV]\áD�VL �SRGREQLH� MDN�XG]LDá�ZVSDUFLD�]ZL ]DQHJR�]�SURGXNFM L QDNáDGDPL�Z�SU]\FKRGDFK�JRVSRGDUVWZ� EUXWWR�� FKRFLD Z\VW SLáR� REQL HQLH� XG]LDáX� W\FK� IRUP� ZVSDUFLD� Z�Z\VRNR FL�ZVSDUFLD�GOD�SURGXFHQWyZ��:�-DSRQLL�RELH�Z\VRNR FL�XG]LDáX�SR]RVWDá\�SUDZLH� QLH]PLHQLRQH�� :� 1RUZHJLL� SR]LRP� �36(� SR]RVWDá� QLH]PLHQLRQ\�� DOH�REQL \á� VL XG]LDá�ZVSDUFLD� ]ZL ]DQHJR� ]� SURGXNFM L QDNáDGDPL�� 3R]RVWDáH� NUDMH�PR QD� SRG]LHOLü� QD� WU]\� JUXS\�� R� Z\VRNLP�� UHGQLP� L� QLVNLP� SRVW SLH� UHDOL]DFML�UHIRUP\� SROLW\NL�Z VWRVXQNX� GR� V\WXDFML� ]� RNUHVX� �����������:�SLHUZV]HM� JUXSLH�]QDOD]áDE\� VL 1RZD� =HODQGLD� &KRFLD SHZQH� SRVW S\� UHIRUP\� RVL JQL WR� Z�ND G\P� ]� NUDMyZ� W\FK� WU]HFK� JUXS�� WR� Z� ZLHOX� SU]\SDGNDFK� SR]LRP� �36(� Z�RNUHVLH� ���������� XWU]\PDá� VL QD� Z\VRNLP� SR]LRPLH�� FR� ZVND]XMH� QD� SRWU]HEGDOV]HM�UHIRUP\�SROLW\NL�
: 6WDQDFK� =MHGQRF]RQ\FK� XG]LDá� ZVSDUFLD� GOD� SURGXFHQWyZ� �Z�SU]\FKRGDFK� JRVSRGDUVWZ� UROQ\FK� EUXWWR�� REQL \á� VL PL G]\� ���������� D� ��������� R� ����� D� XG]LDá� ZVSDUFLD� ]ZL ]DQHJR� ]� SURGXNFM �QDNáDGDPL� R� �����QDWRPLDVW� Z�8QLL� (XURSHMVNLHM� ZVND QLNL� WH� REQL \á\� VL RGSRZLHGQLR� R� ���� L������ 3R]LRP� �36(� Z� RNUHVLH� ���������� Z\QLyVá� MHGQDN� ���� Z� 6WDQDFK�=MHGQRF]RQ\FK� L� ���� Z� 8QLL� (XURSHMVNLHM�� FR� VXJHUXMH�� L SRPLPR� SRVW SX�UHIRUP\� Z� REX� REV]DUDFK�� SRZD QLHMV]H� ]DGDQLH� VWRL� SU]HG� 8QL (XURSHMVN �3RGREQD� V\WXDFMD� GRW\F]\� ,VODQGLL� .RUHL� L 6]ZDMFDULL� F]\OL� NUDMyZ�R�Z\ V]\FK�SR]LRPDFK�ZVSDUFLD��$XVWUDOLD�]DOLF]D�VL GR�WHM�VDPHM�JUXS\��FR�.DQDGD� &]HFK\�0HNV\N� L 6áRZDFMD� SRG Z]JO GHP� SRVW SX� UHIRUP\� RG� RNUHVX� �����������1DMPQLHM� MHGQDN�� SR]LRP��36(� Z� $XVWUDOLL� Z� RNUHVLH� ���������� Z\QRVLá� W\ONR����� SRGF]DV� JG\� Z� LQQ\FK� NUDMDFK� RNRáR� ���� �� FR� R]QDF]D� SRWU]HE V]\EV]\FK�UHIRUP�Z�W\FK�UHJLRQDFK���
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�

:\NUHV�,�����=PLDQ\�Z\VRNR FL��36(�L�ZVSDUFLD�GOD�SURGXNFML�L�QDNáDGyZ��
Z SU]\FKRGDFK� JRVSRGDUVWZ� UROQ\FK� EUXWWR� Z� SRV]F]HJyOQ\FK� NUDMDFK� Z�RNUHVDFK��������
�L������������Z\VRNR ü �36(�Z�RNUHVLH�����������SRGDQR�Z�QDZLDVDFK��������=PLDQ\�Z�XG]LDOH�36(�Z�SU]\FKRGDFK�JRVSRGDUVWZ�EUXWWR�=PLDQ\�Z�XG]LDOH�ZVSDUFLD�X]DOH QLRQHJR�RG�SURGXNFML�L�QDNáDGyZ�Z�SU]\FKRGDFK�JRVSRGDUVWZ�EUXWWR�.DQDGD� ������� 8QLD� (XURSHMVND� ������� 2(&'� ������� -DSRQLD� ������� .RUHD�������� $XVWUDOLD� ������ 6]ZDMFDULD� ������� 6WDQ\� =MHGQRF]RQH� ������� ,VODQGLD�������� 1RUZHJLD� ������� 1RZD� =HODQGLD� ������ &]HFK\� ������� 6áRZDFMD� �������: JU\��������:L FHM�ZVSDUFLD��:L FHM�ZVSDUFLD�X]DOH QLRQHJR�RG�SURGXNFML�L�QDNáDGyZ�0QLHM�ZVSDUFLD��0QLHM�ZVSDUFLD�X]DOH QLRQHJR�RG�SURGXNFML�L�QDNáDGyZ�0HNV\N� ������� 7XUFMD� ������� 
� �������� UHGQLD� GOD� &]HFK�� �: JLHU��0HNV\NX��3ROVNL�L�6áRZDFML��
 �������� UHGQLD�GOD�&]HFK��: JLHU��0HNV\NX��3ROVNL�L�6áRZDFML�UyGáR��ED]D�GDQ\FK�2(&'�36(�&6(��������
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� $QDOL]D� ]PLDQ� ]ZL ]DQ\FK� ]� WRZDUDPL� ZVND]XMH� QD� MHV]F]H� ZL NV]H�]Uy QLFRZDQLH� VWRSQLD� SRVW SX� Z� NLHUXQNX� UHDOL]DFML� GáXJRWHUPLQRZ\FK� FHOyZ�UHIRUP\� SROLW\NL� �:\NUHV� ,������ 1D� SRGVWDZLH� SU]HGVWDZLRQ\FK� ]PLDQ� PR QD�X]QDü�� H QLH� RVL JQL WR� SRVW SX�Z� UHIRUPLH� SROLW\NL� GRW\F] FHM� U\ X� D� V\WXDFMD�UHIRUP\� ZVSLHUDQLD� ZLHSU]RZLQ\� SRJRUV]\áD� VL � :FL ZVSLHUDQH� V FHQ\�U\QNRZH�QD�RED�WRZDU\��SU]\�F]\P�Z\VRNR ü ��36(�GOD�U\ X MHVW�QDGDO�QDMZ\ V]D��D GOD� ZLHSU]RZLQ\� ZVND QLN� WHQ� SRGQLyVá� VL ]H� VWRVXQNRZR� QLVNLHJR� SR]LRPX��2EQL RQR� SR]LRP� ZVSDUFLD� GOD� ZHáQ\� ]D� WR� ]QDF]HQLH� URGNyZ� ZVSDUFLD�]ZL ]DQ\FK� ]� SURGXNFM L QDNáDGDPL� Z]URVáR�� :]URVWRZL� SR]LRPX� ZVSDUFLD� GOD�ZRáRZLQ\�� FLHO FLQ\� L QDVLRQ� ROHLVW\FK� WRZDU]\V]\á� VSDGHN� ]QDF]HQLD� URGNyZ�ZVSDUFLD�]ZL ]DQ\FK�]�SURGXNFM L QDNáDGDPL��2VL JQL WR�QLHZLHONL�SRVW S UHIRUP\�Z SU]\SDGNX� ZV]\VWNLFK� LQQ\FK� WRZDUyZ�� ]ZáDV]F]D� MH OL� FKRG]L� R� REQL HQLH�XG]LDáX�ZVSDUFLD�]ZL ]DQHJR�]�SURGXNFM L QDNáDGDPL�Z�SU]\FKRGDFK�JRVSRGDUVWZ�UROQ\FK� EUXWWR� ]� SURGXNFML� ]Ey L EDUDQLQ\� 1DMPQLHMV]\� SRVW S RVL JQL WR� Z�SR]LRPLH� ZVSLHUDQLD� FXNUX� L POHND� SRPLPR� H V WR�� RERN� U\ X�� WRZDU\� R�QDMZL NV]\P� SR]LRPLH� ZVSDUFLD�� NWyU\FK� V\WXDFMD� QDMEDUG]LHM� Z\PDJD� SU]H]� WR�UHIRUP��
�



$*5,&8/785$/�32/,&,(6�,1�2(&'�&28175,(6�021,725,1*�$1'�(9$/8$7,21������ 29(59,(:�

� ��� ��2(&'������

�

:\NUHV� ,����� =PLDQ\� Z� Z\VRNR FL� �36(� L� Z� XG]LDOH� ZVSDUFLD� SURGXNFML� L�
QDNáDGyZ� Z� SU]\FKRGDFK� JRVSRGDUVWZ� UROQ\FK� EUXWWR� ZHGáXJ� WRZDUyZ� Z�RNUHVDFK��������
�L������������Z\VRNR ü �36(�Z�RNUHVLH�����������SRGDQR�Z�QDZLDVDFK��������=PLDQ\�Z�XG]LDOH�36(�Z�SU]\FKRGDFK�JRVSRGDUVWZ�EUXWWR�=PLDQ\� Z� XG]LDOH� ZVSDUFLD� ]ZL ]DQHJR� ]� SURGXNFM L QDNáDGDPL� Z� SU]\FKRGDFK�JRVSRGDUVWZ�EUXWWR�-DMD� ������� 1DVLRQD� ROHLVWH� ������� :RáRZLQD� L� FLHO FLQD� ������ 0OHNR� �������:V]\VWNLH� WRZDU\� ������� &XNLHU� ������� 'UyE� ������� 5\ ������� ,QQH� ]ER D�������3V]HQLFD��������.XNXU\G]D�������:L FHM�ZVSDUFLD��:L FHM�ZVSDUFLD�X]DOH QLRQHJR�RG�SURGXNFML�L�QDNáDGyZ�0QLHM�ZVSDUFLD�0QLHM�ZVSDUFLD�X]DOH QLRQHJR�RG�SURGXNFML�L�QDNáDGyZ�%DUDQLQD��������:HáQD�������:LHSU]RZLQD�������UyGáR��ED]D�GDQ\FK�2(&'�36(�&6(��������
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�

35=<3,6<�
���� ,QIRUPDFMH�SRGDQH�Z�WHM�F] FL�UDSRUWX��RGQRV] FH�VL GR�U\QNyZ�UROQ\FK�L�FHQ�QD WRZDU\�UROQH�Z������U��V QLHSHáQH��=REDF]�5DSRUW�5ROQLF]\�2(&'� 2(&'���������� =REDF]�5DSRUW�5ROQLF]\�2(&'� 2(&'���������� :VND QLN�� R� NWyU\P� PRZD�� F]\OL� :VND QLN� FDáNRZLWHJR� ZVSDUFLD� �76(���Z\UD RQ\�MHVW�Z��3.%��'HILQLFMH�ZVND QLNyZ�SRGDQR�Z�=Dá F]QLNX�QU������� 'DOV]H�DNWXDOQH�LQIRUPDFMH�QD� WHPDW�G\VNXVML�ZHZQ WU]� ZLDWRZHM�2UJDQL]DFML�+DQGOX��:72��]QDMGXM VL QD�ZLWU\QLH�:72�SRG�DGUHVHP�KWWS���ZZZ�ZWR�RUJ�GLVSXWH�EXOOHWLQ�KWP��
�� =REDF]�WDN H ZVND QLNL�ZVSDUFLD�GOD�SURGXFHQWyZ�QD�ND GHJR�SHáQRHWDWRZHJR�UROQLND��7DEHOD�,,,����L�QD�KHNWDU�JUXQWyZ�UROQ\FK��7DEHOD�,,,�������� 'DQH�GRW\F] FH�3ROVNL�Z\NUDF]Dá\�SR]D� VNDO ]DVWRVRZDQ GOD� WHJR�Z\NUHVX��:\NUHV�]QDMGRZDáE\�VL Z üZLDUWFH�$��SRQDG�OLQL XNR Q �
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�

=$à &=1,.�

=DVDG\�SROLW\NL�
� : �����URNX�PLQLVWURZLH�UROQLFWZD�NUDMyZ�2(&'�SU]\M OL�]ELyU�]DVDG�SROLW\NL�RSDUW\�QD�]DVDGDFK�UHIRUP\�SROLW\NL�UROQHM�X]JRGQLRQHM�SU]H]�PLQLVWUyZ�2(&'�Z����� U��3RGNUH ORQR�Z�QLFK�QDVW SXM FH�NZHVWLH��� x ZGUD DQLD� UHIRUP\� SROLW\NL� UROQHM� ]JRGQHM� ]� DUW�� ��� 8UXJZDMVNLHM� 5XQG\�3RUR]XPLHQLD� :72� �8UXJXD\� 5RXQG� $JUHPHQW�� GRW\F] FHM� UROQLFWZD� L�]RERZL ]D GR� SRGHMPRZDQLD� GDOV]\FK� QHJRFMDFML� SU]HZLG]LDQ\FK� Z� W\P�DUW\NXOH��RUD]�GR�SURZDG]HQLD�GáXJRWHUPLQRZHM�NUDMRZHM�L�PL G]\QDURGRZHM�UHIRUP\� SROLW\NL� XPR OLZLDM FHM� ZL NV]H� RGG]LDá\ZDQLH� V\JQDáyZ�U\QNRZ\FK��x SRGHMPRZDQLD�G]LDáD GRW\F] F\FK�NZHVWLL�GRGDWNRZ\FK�EDULHU�KDQGORZ\FK��QRZ\FK�NZHVWLL�KDQGORZ\FK�RUD]�SU]HVWU]HJDQLD�RJUDQLF]H HNVSRUWRZ\FK�L�NUHG\WyZ�HNVSRUWRZ\FK��x Z]PDFQLDQLD� ZLDWRZHJR�EH]SLHF]H VWZD� \ZQR FL��x SURPRZDQLD� SROLW\NL� LQQRZDFML�� NWyUD� XáDWZL� SURGXFHQWRP� UROQ\P�UHDJRZDQLH�QD�ZDUXQNL�U\QNRZH��x XáDWZLDQLD� ZSURZDG]DQLD� XGRVNRQDOH Z VWUXNWXUDFK� VHNWRUD� UROQLF]HJR� L�UROQR�VSR \ZF]HJR��x Z]PDFQLDQLD� ZNáDGX� VHNWRUD� UROQR�VSR \ZF]HJR� Z� UR]ZyM� JRVSRGDUF]\�REV]DUyZ�ZLHMVNLFK��x SRGHMPRZDQLD� G]LDáD ]DSHZQLDM F\FK� RFKURQ URGRZLVND� L�]UyZQRZD RQHJR�]DU] G]DQLD�]DVREDPL�QDWXUDOQ\PL�Z�UROQLFWZLH��x XZ]JO GQLDQLD�REDZ�NRQVXPHQWyZ��x SURPRZDQLD� ZL NV]HM� LQQRZDF\MQR FL�� Z\GDMQR FL� L� UyZQRZDJL� V\VWHPyZ�UROQR�VSR \ZF]\FK��x RFKURQ\�L�ZVSDUFLD�ZLHORIXQNF\MQHM�UROL�UROQLFWZD�
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.U\WHULD�RSHUDF\MQH��

: ����� U�� PLQLVWURZLH� UROQLFWZD� NUDMyZ� 2(&'� X]JRGQLOL�� L URGNL� SROLW\NL�SRZLQQ\�VSHáQLDü�V]HUHJ�NU\WHULyZ�RSHUDF\MQ\FK��NWyUH�SRZLQQ\�E\ü�VWRVRZDQH�Z�ZDUXQNDFK�NUDMRZ\FK�RUD]�PL G]\QDURGRZ\FK��.U\WHULD�SRZLQQ\�FKDUDNWHU\]RZDü�VL �
��x SU]HMU]\VWR FL � FHOH�SROLW\NL��NRV]W\��NRU]\ FL�L�EHQHILFMHQFL�SRZLQQL�E\ü�MDVQR�VSUHF\]RZDQL��x XNLHUXQNRZDQLHP� Z\QLNL�SRZLQQ\�E\ü�MDVQR�RNUH ORQH��Z�PLDU PR OLZR FL�Z�UR]ELFLX�QD�SRV]F]HJyOQH�G]LDáDQLD��x GRVWRVRZDQLHP� URGNL�SRZLQQ\�E\ü�SU]HZLG]LDQH�Z�Z\VRNR FL�QLH�Z\ V]HM�QLSRWU]HEQD�GR�RVL JQL FLD�MDVQR�VSUHF\]RZDQ\FK�HIHNWyZ��x HODVW\F]QR FL � NU\WHULD� SRZLQQ\� RG]ZLHUFLHGODü� ]Uy QLFRZDQLH� ZDUXQNyZ� Z�SRV]F]HJyOQ\FK� VHNWRUDFK� UROQLFWZD�� XPR OLZLDü� GRVWRVRZDQLH� GR�]PLHQLDM F\FK�VL FHOyZ�L�SULRU\WHWyZ��RGSRZLDGDü�RNUHVRZL�F]DVX�SRWU]HEQHPX�GR RVL JQL FLD�SR GDQHJR�FHOX��x UyZQRU] GQR FL � NU\WHULD� SRZLQQ\� XZ]JO GQLDü� ZSá\Z� UR]G]LDáX� ZVSDUFLD�SRPL G]\�VHNWRUDPL��UROQLNDPL�RUD]�UHJLRQDPL��
�
'HILQLFMH�ZVND QLNyZ�ZVSDUFLD�VWRVRZDQH�SU]H]�2(&'�
�
:VSyáF]\QQLN�ZVSDUFLD�GOD�SURGXFHQWyZ��36(���

ZVND QLN� URF]QHM� ZDUWR FL� WUDQVIHUyZ� SLHQL Q\FK� EUXWWR� Z� NLHUXQNX� RG�NRQVXPHQWyZ� RUD]� SáDWQLNyZ� SRGDWNyZ� GR� SURGXFHQWyZ� UROQ\FK�� PLHU]RQ\FK� QD�SR]LRPLH� JRVSRGDUVWZD�� QLH]DOH QLH� RG� LFK� QDWXU\�� FHOyZ�� RGG]LDá\ZDQLD� QD�SURGXNFM F]\� SU]\FKRG\� Z� JRVSRGDUVWZLH� UROQ\P�� &DáNRZLWD� ZDUWR ü SLHQL QD�36(� ]DOH \ RG�ZLHONR FL� RUD]� VWUXNWXU\� VHNWRUD� UROQLF]HJR� GDQHJR� NUDMX�� RUD]� RG�MHGQRVWNL�PRQHWDUQHM��:VSDUFLH��36(��Z\UD RQH�Z�VWRVXQNX�GR�LOR FL�UROQLNyZ�OXE�SRZLHU]FKQL�JRVSRGDUVWZ� UROQ\FK� MHVW� X]DOH QLRQH�RG� Uy QLF�SRPL G]\� NUDMDPL�Z�]DNUHVLH�F]\QQLNyZ�GRWDFML�L�LOR FL��URG]DMX�RUD]�ZLHONR FL�JRVSRGDUVWZ�UROQ\FK��=�NROHL� ZVSDUFLH� Z\UD RQH� MDNR� SURFHQW� SU]\FKRGyZ� JRVSRGDUVWZ� UROQ\FK� EUXWWR���36(��SRND]XMH�Z\VRNR ü ZVSDUFLD�GOD�UROQLNyZ��QLH]DOH QLH�RG�VWUXNWXU\�VHNWRUD�Z GDQ\P� NUDMX�� =� WHJR� Z]JO GX� �36(� MHVW� ZVND QLNLHP� QDMF] FLHM�Z\NRU]\VW\ZDQ\P� GR� SRUyZQD Z\VRNR FL� ZVSDUFLD� Z� SRV]F]HJyOQ\FK� NUDMDFK��GOD�SRV]F]HJyOQ\FK�WRZDUyZ�RUD]�Z�SRV]F]HJyOQ\FK�RNUHVDFK�F]DVX�
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�:VSyáF]\QQLN�QRPLQDOQHM�RFKURQ\�SURGXFHQWyZ��13&S���� ZVND QLN� QRPLQDOQHJR� SR]LRPX� RFKURQ\� SURGXFHQWyZ� Z\UD RQ\� VWRVXQNLHP�UHGQLHM� FHQ\� X]\VNDQHM� SU]H]� SURGXFHQWyZ� �QD� SR]LRPLH� JRVSRGDUVWZD��� ]�XZ]JO GQLHQLHP�GRSáDW�QD� WRQ DNWXDOQHM�SURGXNFML��GR�FHQ\�QD�U\QNX� ZLDWRZ\P��QD�SR]LRPLH�JRVSRGDUVWZD���
�:VSyáF]\QQLN�QRPLQDOQHJR�ZVSDUFLD�SURGXFHQWyZ��1$&S���� ZVND QLN� QRPLQDOQHJR� SR]LRPX� ZVSDUFLD� GOD� SURGXFHQWyZ�� Z\UD RQ\�VWRVXQNLHP�ZDUWR FL� SU]\FKRGyZ�JRVSRGDUVWZD� UROQHJR�EUXWWR�� ]� XZ]JO GQLHQLHP�ZDUWR FL� ZVSDUFLD� L� SU]\FKRGyZ� JRVSRGDUVWZD� UROQHJR� EUXWWR� SR� FHQDFK�ZLDWRZ\FK�EH]� DGQ\FK�IRUP�ZVSDUFLD���
:VSyáF]\QQLN�ZVSDUFLD�GOD�NRQVXPHQWyZ��&6(���� :VND QLN� URF]QHM� SLHQL QHM� ZDUWR FL� WUDQVIHUyZ� EUXWWR� Z� NLHUXQNX� GR� �RG��NRQVXPHQWyZ�WRZDUyZ�UROQ\FK��PLHU]RQHM�QD�SR]LRPLH�JRVSRGDUVWZD��&KRG]L�WXWDM�R WUDQVIHU\� SRZVWDM FH� Z� Z\QLNX� VWRVRZDQLD� LQVWUXPHQWyZ� SROLW\NL� ZVSLHUDQLD�UROQLFWZD��QLH]DOH QLH�RG� LFK�QDWXU\��FHOyZ�OXE�ZSá\ZX�QD�NRQVXPSFM DUW\NXáyZ�UROQ\FK�� 8MHPQD� ZDUWR ü ZVND QLND� &6(� ZVND]XMH� REFL HQLH� NRQVXPHQWyZ�SRGDWNDPL� SR UHGQLPL� Z� Z\QLNX� VWRVRZDQLD� SROLW\NL� UROQHM�� VSRZRGRZDQH�Z\ V]\PL� FHQDPL�RUD]�RSáDWDPL�SRQRV]RQ\PL�SU]H]�NRQVXPHQWyZ� OXE�GRSáDWDPL��NWyUH� REQL DM FHQ\� GHWDOLF]QH�� :\VRNR ü �&6(� SU]HGVWDZLD� SR]LRP� SRGDWNyZ�SR UHGQLFK��OXE�VXEV\GLyZ��MH OL�MHJR�MHVW�GRGDWQLD��REFL DM F\FK�NRQVXPHQWyZ�Z�Z\QLNX� UHDOL]DFML� ]DáR H SROLW\NL� UROQHM� MDNR� F] ü Z\GDWNyZ� QD� SR]LRPLH�JRVSRGDUVWZD��
�:VSyáF]\QQLN�QRPLQDOQHM�RFKURQ\�NRQVXPHQWD��13&F���� ZVND QLN� QRPLQDOQHJR� SR]LRPX� RFKURQ\� NRQVXPHQWyZ�Z\UD RQ\� VWRVXQNLHP�UHGQLHM� FHQ\� SáDFRQHM� SU]H]� NRQVXPHQWyZ� �QD� SR]LRPLH� JRVSRGDUVWZD�� GR� FHQ\�X]\VNLZDQHM�QD�U\QNX� ZLDWRZ\P��QD�SR]LRPLH�JRVSRGDUVWZD����
:VSyáF]\QQLN�QRPLQDOQHM�SRPRF\�GOD�NRQVXPHQWyZ��1$&F���

ZVND QLN� QRPLQDOQHJR� SR]LRPX� SRPRF\� GOD� NRQVXPHQWyZ� Z\UD RQ\�VWRVXQNLHP� ZDUWR FL� Z\GDWNyZ� QD� WRZDU\� UROQH� SURGXNFML� NUDMRZHM� ]�XZ]JO GQLHQLHP� ZVSDUFLD� GOD� SURGXFHQWyZ� GR� MHM� ZDUWR FL� ZHGáXJ� FHQ� QD� U\QNX�ZLDWRZ\P�EH]� DGQ\FK�IRUP�ZVSDUFLD�GOD�NRQVXPHQWyZ��
�
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�:VND QLN�ZVSDUFLD�XVáXJ�RJyOQ\FK��*66(���� ZVND QLN� URF]QHM� ZDUWR FL� SLHQL QHM� WUDQVIHUyZ� EUXWWR� QD� RJyOQH� XVáXJL� GOD�UROQLFWZD��Z\QLNDM FH�]H� URGNyZ�SROLW\NL�ZVSLHUDQLD�UROQLFWZD��QLH]DOH QLH�RG�LFK�QDWXU\��FHOyZ�L�ZSá\ZX�QD�SURGXNFM UROQ � SU]\FKRG\�F]\�NRQVXPSFM DUW\NXáyZ�UROQ\FK��:\UD RQ\�MDNR�SURFHQW�76(���*66(���ZVND QLN�WHQ�GRVWDUF]D�LQIRUPDFML�QD WHPDW� ZLHONR FL� XG]LDáX� ZVSDUFLD� GOD� RJyOQ\FK� XVáXJ� ZLDGF]RQ\FK� GOD�UROQLFWZD�� QS�� EDGD � PDUNHWLQJX� L� SURPRFML� RUD]� LQIUDVWUXNWXU\� Z� FDáNRZLWHM�NZRFLH�ZVSDUFLD�GOD�UROQLFWZD��76(����
&DáNRZLWH�ZVSDUFLH��76(���� ZVND QLN� URF]QHM� ZDUWR FL� ZVSDUFLD� SLHQL QHJR� ZV]\VWNLFK� WUDQVIHUyZ� RG�SáDWQLNyZ� SRGDWNyZ� L� NRQVXPHQWyZ� EUXWWR� Z\QLNDM F\FK� ]H� VWRVRZDQLD� URGNyZ�SROLW\NL� VáX F\FK� ZVSLHUDQLX� UROQLFWZD�� EH]� XZ]JO GQLHQLD� SRZL ]DQ\FK�SU]\FKRGyZ� ]� EXG HWX�� QLH]DOH QLH� RG� LFK� FHOyZ� L� RGG]LDá\ZDQLD� QD� SURGXNFM LSU]\FKRG\� JRVSRGDUVWZ� F]\� WH NRQVXPSFM DUW\NXáyZ� UROQ\FK�� :\UD RQ\� MDNR�SURFHQW� 3.%� ��76(��� ZVND QLN� WHQ� GRVWDUF]D� LQIRUPDFML� QD� WHPDW� REFL HQLD�JRVSRGDUNL�á F]Q NZRW ZVSDUFLD��
�
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7DEHOD����2(&'��6]DFXQNRZH�ZVSDUFLH�GOD�UROQLFWZD��POQ�86'���
&DáNRZLWD�ZDUWR ü SURGXNFML���QD�SR]LRPLH�JRVSRGDUVWZD������������������������������������������������������������������������������������������������
Z NWyU\P�XG]LDá�WRZDUyZ�036���������������������������������������������������������������������������������������������������������������
&DáNRZLWD�ZDUWR ü NRQVXPSFML��QD�SR]LRPLH�JRVSRGDUVWZD������������������������������������������������������������������������������������������������
6]DFXQNRZH�ZVSDUFLH��GOD�SURGXFHQWyZ��36(��������������������������������������������������������������������������������������������������������:VSDUFLH�FHQ�U\QNRZ\FK�������������������������������������������������������������������������������������������������������
Z NWyU\FK�WRZDU\�036������������������������������������������������������������������������������������������������������������
'RSáDW\�X]DOH QLRQH�RG�SURGXNFML����������������������������������������������������������������������������������������������
'RSáDW\�X]DOH QLRQH�RG�DUHDáX��XSUDZLDQ\FK�JUXQWyZ�SRJáRZLD�������������������������������������������������������������������������������������������������
'RSáDW\�]ZL ]DQH�]��KLVWRU\F]Q\PL�XSUDZQLHQLDPL�������������������������������������������������������������������������������������������������������
'RSáDW\�X]DOH QLRQH�RG��Z\NRU]\VWDQLD�QDNáDGyZ�������������������������������������������������������������������������������������������������������������
'RSáDW\�X]DOH QLRQH�RG��RJUDQLF]H QDNáDGyZ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
'RSáDW\�X]DOH QLRQH�RG��FDáNRZLWHJR�SU]\FKRGX�JRVSRGDUVWZD����������������������������������������������������������������������������������������������
'RSáDW\�Uy QH�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
� 36(��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
13&�SURGXFHQWyZ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
1$&�SURGXFHQWyZ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
:VND QLN�ZVSDUFLD��XVáXJ�RJyOQ\FK��*66(����������������������������������������������������������������������������������������������������������������%DGDQLD�L�UR]ZyM��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
6]NRá\�UROQLF]H�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
8VáXJL�LQVSHNF\MQH����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
,QIUDVWUXNWXUD��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
0DUNHWLQJ�L�SURPRFMD�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
3XEOLF]QH�SDSLHU\�ZDUWR FLRZH���������������������������������������������������������������������������������������������������������
5y QH�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
8G]LDá�*66(�Z�76(��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
:VSyáF]\QQLN�ZVSDUFLD�GOD�NRQVXPHQWyZ���&6(�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
7UDQVIHU\�GR�SURGXFHQWyZ��RG�NRQVXPHQWyZ�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
,QQH�WUDQVIHU\��RG�NRQVXPHQWyZ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
7UDQVIHU\�GR�NRQVXPHQWyZ�RG�SáDWQLNyZ�SRGDWNyZ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������
.RV]W�QDGZ\ HN�SDV]RZ\FK��������������������������������������������������������������������������������������������������������������
� &6(�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
13&�NRQVXPHQWyZ�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
1$&�NRQVXPHQWyZ�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
&DáNRZLWH�ZVSDUFLH���76(����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������7UDQVIHU\�RG�NRQVXPHQWyZ�����������������������������������������������������������������������������������������������������
7UDQVIHU\�RG�SáDWQLNyZ�SRGDWNyZ�������������������������������������������������������������������������������������������
:Sá\Z\�GR�EXG HWX��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
� 76(��MDNR�XG]LDá�Z�3.%���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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�2EMD QLHQLD�� Q� GDQH� QLHSHáQH�� 7RZDU\� 036�� =REDF]� REMD QLHQLD� WDEHO� GOD�SRV]F]HJyOQ\FK� NUDMyZ�� 036� MHVW� ZVND QLNLHP� QHWWR� RSáDW� SURGXFHQFNLFK� L�NRV]WyZ�QDGZ\ HN�SDV]RZ\FK��76(�MDNR�XG]LDá�Z�3.%�QD���������GOD�2(&'�QLH�XZ]JO GQLD� &]HFK��: JLHU�� 3ROVNL� L� 6áRZDFML�� SRQLHZD Z\VRNR ü 3.%� GOD� WHJR�RNUHVX� QLH� MHVW� GRVW SQD�� 13&�� 1RPLQDOQ\� ZVSyáF]\QQLN� RFKURQ\�� 1$&��1RPLQDOQ\�ZVSyáF]\QQLN�ZVSDUFLD��UyGáR��ED]D�GDQ\FK�2(&'��36(�&6(�������
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�7DEHOD� ���2(&'�� 6]DFXQNRZH� ZVSDUFLH� GOD� SURGXFHQWyZ� Z� SRV]F]HJyOQ\FK�
NUDMDFK���������������������������������Q�
�$XVWUDOLD�� .DQDGD�� &]HFK\� ����� 8QLD� (XURSHMVND�� : JU\� ����� ,VODQGLD�� -DSRQLD��.RUHD��0HNV\N��1RZD�=HODQGLD�
�86'�PQ�� � ±�POQ�86'��(85�PQ�� � ±�POQ�(85��3HUFHQWDJH�36(�� ±���36(�3URGXFHU�13&�� ±�13&�SURGXFHQWyZ�3URGXFHU�1$&�� ±�1$&�SURGXFHQWyZ��



$*5,&8/785$/�32/,&,(6�,1�2(&'�&28175,(6�021,725,1*�$1'�(9$/8$7,21������ 29(59,(:�

� ��� ��2(&'������

�



$*5,&8/785$/�32/,&,(6�,1�2(&'�&28175,(6�021,725,1*�$1'�(9$/8$7,21������ 29(59,(:�

� ��� ��2(&'������

�7DEHOD� ���2(&'�� 6]DFXQNRZH� ZVSDUFLH� GOD� SURGXFHQWyZ� Z� SRV]F]HJyOQ\FK�NUDMDFK��F�G���
�1RUZHJLD�� 3ROVND� ����� 6áRZDFMD�� 6]ZDMFDULD�� 7XUFMD�� 6WDQ\� =MHGQRF]RQH��2(&'��
86'�PQ�� � ±�POQ�86'��(85�PQ�� � ±�POQ�(85��3HUFHQWDJH�36(�� ±���36(�3URGXFHU�13&�� ±�13&�SURGXFHQWyZ�3URGXFHU�1$&�� ±�1$&�SURGXFHQWyZ��2EMD QLHQLD��Q� GDQH�QLHSHáQH��13&��1RPLQDOQ\�ZVSyáF]\QQLN�RFKURQ\��1$&�� 1RPLQDOQ\� ZVSyáF]\QQLN� ZVSDUFLD�� (8���� Z� RNUHVLH� ��������� (8���� RG�������GDQH�8QLL�(XURSHMVNLHM�XZ]JO GQLDM GDQH�]�E\áHJR�15'�RG������U������'OD�&]HFK��: JLHU��3ROVNL�L�6áRZDFML��/LF]ED�Z�SLHUZV]HM�NROXPQLH�RGQRVL�VLGR�RNUHVX����������$XVWULD��)LQODQGLD�L�6]ZHFMD�V XZ]JO GQLRQH�Z�SRGVXPRZDQLDFK�NUDMyZ�2(&'�]D�ZV]\VWNLH�ODW��D�Z�8(�RG������U��UyGáR��ED]D�GDQ\FK�2(&'��36(�&6(�������
�
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�7DEHOD����2(&'��6]DFXQNRZH�ZVSDUFLH�GOD�SURGXFHQWyZ�ZHGáXJ�WRZDUyZ���������������������������������Q��
3V]HQLFD�� .XNXU\G]D�� ,QQH� ]LDUQD�� 5\ � 1DVLRQD� ROHLVWH�� &XNLHU�� 0OHNR��:RáRZLQD�L�FLHO FLQD��%DUDQLQD��86'�PQ�� � ±�POQ�86'��(85�PQ�� � ±�POQ�(85��3HUFHQWDJH�36(�� ±���36(�3URGXFHU�13&�� ±�13&�SURGXFHQWyZ�3URGXFHU�1$&�� ±�1$&�SURGXFHQWyZ��



$*5,&8/785$/�32/,&,(6�,1�2(&'�&28175,(6�021,725,1*�$1'�(9$/8$7,21������ 29(59,(:�

� ��� ��2(&'������

�



$*5,&8/785$/�32/,&,(6�,1�2(&'�&28175,(6�021,725,1*�$1'�(9$/8$7,21������ 29(59,(:�

� ��� ��2(&'������

�7DEHOD� ��� 2(&'�� 6]DFXQNRZH� ZVSDUFLH� GOD� SURGXFHQWyZ� ZHGáXJ� WRZDUyZ��F�G�����������������������������������Q��
:HáQD��:LHSU]RZLQD��'UyE��-DMD��,QQH�WRZDU\��:V]\VWNLH�WRZDU\��86'�PQ�� � ±�POQ�86'��(85�PQ�� � ±�POQ�(85��3HUFHQWDJH�36(�� ±���36(�3URGXFHU�13&�� ±�13&�SURGXFHQWyZ�3URGXFHU�1$&�� ±�1$&�SURGXFHQWyZ��2EMD QLHQLD�� Q� GDQH� QLHSHáQH�� 13&�� 1RPLQDOQ\� ZVSyáF]\QQLN� RFKURQ\�� 1$&��1RPLQDOQ\�ZVSyáF]\QQLN�ZVSDUFLD��36(�GRW\F] F\�ÄLQQ\FK� WRZDUyZ´� WR� Uy QLFD�Z\VRNR FL�36(�QD�ZV]\VWNLH� WRZDU\�SRPQLHMV]RQHM�R�Z\VRNR ü 36(�GOD�Z\PLHQLRQ\FK�WRZDUyZ��$XVWULD��)LQODQGLD� L�6]ZHFMD� V XZ]JO GQLRQH�Z� VXPDFK� �:V]\VWNLH� WRZDU\� ��ZH�ZV]\VWNLFK�ODWDFK��RUD]�Z�V]F]HJyáRZ\FK�GDQ\FK�GRW\F] F\FK�WRZDUyZ�RG������U���F]\OL�RG�PRPHQWX�SU]\VW SLHQLD�GR�8QLL�(XURSHMVNLHM��� UyGáR��ED]D�GDQ\FK�2(&'��36(�&6(�������
�
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�7DEHOD����2(&'��6WUXNWXUD�V]DFXQNRZHJR�ZVSDUFLD�GOD�SURGXFHQWyZ�����XG]LDá�Z�36(����������������������������������Q�
�$XVWUDOLD��.DQDGD��&]HFK\������8QLD�(XURSHMVND��: JU\������,VODQGLD��0DUNHW�3ULFH�6XSSRUW�� � � � ±�:VSDUFLH�FHQ�U\QNRZ\FK��3D\PHQWV�EDVHG�RQ�RXWSXW��� � � ±�'RSáDW\�X]DOH QLRQH�RG�SURGXNFML��3D\PHQWV�EDVHG�RQ�DUHD�SODQWHG�DQLPDO�QXPEHUV�� ±�'RSáDW\�X]DOH QLRQH�RG�DUHDáX�XSUDZLDQ\FK�JUXQWyZ�SRJáRZLD��3D\PHQWV�EDVHG�RQ�KLVWRULFDO�HQWLWOHPHQWV�� �±�'RSáDW\�]ZL ]DQH�]�KLVWRU\F]Q\PL�XSUDZQLHQLDPL��3D\PHQWV�EDVHG�RQ�LQSXW�XVH�� � ±�'RSáDW\�X]DOH QLRQH�RG��Z\NRU]\VWDQLD�QDNáDGyZ��3D\PHQWV�EDVHG�RQ�LQSXW�FRQVWUDLQWV�� � ±�'RSáDW\�X]DOH QLRQH�RG��RJUDQLF]H QDNáDGyZ��3D\PHQWV�EDVHG�RQ�RYHUDOO�IDUP�LQFRPH���� ±�'RSáDW\�X]DOH QLRQH�RG�á F]Q\FK��SU]\FKRGyZ�JRVSRGDUVWZD��0LVFHOODQHRXV�SD\PHQWV�� � � � ±�'RSáDW\�Uy QH���
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�7DEHOD�����2(&'��6WUXNWXUD�V]DFXQNRZHJR�ZVSDUFLD�GOD�SURGXFHQWyZ��F�G������XG]LDá�Z�36(����������������������������������Q��
-DSRQLD��.RUHD��0HNV\N��1RZD�=HODQGLD��1RUZHJLD��3ROVND������0DUNHW�3ULFH�6XSSRUW�� � � � ±�:VSDUFLH�FHQ�U\QNRZ\FK��3D\PHQWV�EDVHG�RQ�RXWSXW��� � � ±�'RSáDW\�X]DOH QLRQH�RG�SURGXNFML�3D\PHQWV�EDVHG�RQ�DUHD�SODQWHG�DQLPDO�QXPEHUV�� ±�'RSáDW\�X]DOH QLRQH�RG�DUHDáX�� 8SUDZLDQ\FK�JUXQWyZ�SRJáRZLD��3D\PHQWV�EDVHG�RQ�KLVWRULFDO�HQWLWOHPHQWV�� � ±�'RSáDW\�]ZL ]DQH�]�KLVWRU\F]Q\PL�� XSUDZQLHQLDPL��3D\PHQWV�EDVHG�RQ�LQSXW�XVH�� � ±�'RSáDW\�X]DOH QLRQH�RG�Z\NRU]\VWDQLD�QDNáDGyZ��3D\PHQWV�EDVHG�RQ�LQSXW�FRQVWUDLQWV�� � ±�'RSáDW\�X]DOH QLRQH�RG�RJUDQLF]H QDNáDGyZ��3D\PHQWV�EDVHG�RQ�RYHUDOO�IDUP�LQFRPH��� ±�'RSáDW\�X]DOH QLRQH�RG�á F]Q\FK�SU]\FKRGyZ�JRVSRGDUVWZD��0LVFHOODQHRXV�SD\PHQWV�� � � � ±�'RSáDW\�Uy QH��
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�7DEHOD����2(&'��6WUXNWXUD�V]DFXQNRZHJR�ZVSDUFLD�GOD�SURGXFHQWyZ��F�G������XG]LDá�Z�36(����������������������������������Q�
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