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����0HQRYê�YêYRM

0HQRYê� YêYRM� ERO� Y� M~QL� Y� SRURYQDQt� V� SUHGFKiG]DM~FLP� PHVLDFRP� VWDELOQHMãt�
0LHUD�LQIOiFLH�VD�QD�DOHM�SRK\ERYDOD�Y�UiPFL�SUHGSRNODGDQHM�WUDMHNWyULH��9êPHQQê
NXU]� VORYHQVNHM� NRUXQ\� VD� PLHUQH� ]KRGQRWLO�� ~URNRYp� VDG]E\� NOHVDOL� D� PHQRYp
DJUHJiW\�SRNUDþRYDOL�Y�GRWHUDMãHM�WUDMHNWyULL�YêYRMD�

3ULMDWLH� 6WUDWpJLH� QD� XUêFKOHQLH� UHIRULHP� V� YHFQRX� D� þDVRYRX� NRQNUHWL]iFLRX
RSDWUHQt� XPRåQLOR� 1%6� NRQNUHWL]RYD"�PHQRYê� SURJUDP� QD� URN� ����� D� þLDVWRþQH
RYSO\YQLOR� PHQRYê� YêYRM� Y� M~QL�� 2NUHP� NYDQWLILNiFLH� GRSDGX� YOiGRX� SULMDWêFK
RSDWUHQt�VD�QD�]PHQH�YêFKRGtVN��Y�SRURYQDQt�V�PHQRYêP�SURJUDPRP��SRGLH�DO�DM
DNWXiOQ\� YêYRM� PDNURHNRQRPLFNêFK� XND]RYDWH�RY�� þR� VD� RGUD]LOR� Y� ]QtåHQt
SUHGLNFLH�UDVWX�+'3�

=DYHGHQLH� ����QHM� GRYR]QHM� SULUiåN\� þLDVWRþQH� RYSO\YQLOR� YêYRM� FHQRYHM� ~URYQH
Y�M~QL��0HG]LPHVDþQH�Y]UiVWOD�LQIOiFLD�R��������W�M��QD�������QD�PHG]LURþQHM�Ei]H�
3RVWXSQp� QDGRE~GDQLH� ~þLQQRVWL� RVWDWQêFK� RSDWUHQt�� SULMDWêFK� YOiGRX� ���������
Y�REODVWL� QHSULDP\FK�GDQt�� DNR�DM� ]Y\ãRYDQLH� ãWiWRP� UHJXORYDQêFK�FLHQ�� VD� EXGH
SRVWXSQH�SUHMDYRYD"�QD�UDVWH�~URYQH�FLHQ�Y��DOãtFK�PHVLDFRFK�

9OiGD�65�HPLWRYDOD�QD�]DKUDQLþQêFK� ILQDQþQêFK� WUKRFK�ãWiWQH�GOKRSLV\�Y�REMHPH
����PLO��(85�V�YêQRVRP�������S�D��QDG�UHIHUHQþQRX�VDG]ERX�QHPHFNêFK�ãWiWQ\FK
GOKRSLVRY��9]K�DGRP�QD� WR�� åH� WDNWR� ]tVNDQp�SURVWULHGN\� V~�XUþHQp�QD� VSOiFDQLH
GOKRYHM� VOXåE\��EXGH�PD"� LFK�SRVWXSQp�þHUSDQLH�YSO\Y�QD�SH�DåQê� WUK��DNR�DM�QD
YêNRQ�PHQRYHM�SROLWLN\�

(PLVLD� HXURERQGRY�� D� V� �RX� VSRMHQê� SUtOHY� ILQDQþQêFK� SURVWULHGNRY� GR� RNUXKX
YHUHMQêFK�ILQDQFLt��RYSO\YQLOD�SRNOHV�~URNRYêFK�VDG]LHE�QD�SH�DåQRP�WUKX��3RNOHV
VDG]LHE�YêUD]QH�RYSO\YQLOD�DM�UHILQDQþQi�SROLWLND�1%6�

(PLVLD� ãWiWQ\FK� HXURERQGRY� VD� SUHMDYLOD� VN{U� SV\FKRORJLFN\� DM� QD� VORYHQVNRP
GHYt]RYRP� WUKX��9êPHQQê�NXU]�6..�Y�SULHEHKX�PHVLDFD�DSUHFLRYDO�R��������DOH
Y�SRURYQDQt� V� YêFKRGLVNRP� URND� VD� ]QHKRGQRWLO� R� �������'R� XUþLWHM�PLHU\� VD� QD
SULD]QLYRP� YêYRML� VORYHQVNHM� NRUXQ\� PRKOD� SRGLH�D"� DM� DSUHFLiFLD� þHVNHM� NRUXQ\
YRþL� (85� �Y� M~QL� R� �� ��� Y� G{VOHGNX� XNRQþHQLD� SULYDWL]iFLH� ý62%�� D� WêP
RþDNiYDQêP�]DWUDNWtYQHQtP�þHVNpKR�GHYt]RYpKR�WUKX�SUH�]DKUDQLþQêFK�LQYHVWRURY�
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
0LHUD�QH]DPHVWQDQRVWL�D�PLHUD�LQIOiFLH� ���

9� NRQNUHWL]iFLL� PHQRYpKR� SURJUDPX� 1%6� QD� URN� ����� GRãOR� RNUHP� ]PHQHQHM
IRUPXOiFLH� FLH�RY�� QD� ]iNODGH� DNWXDOL]iFLH� YêFKRGtVN�� DM� N� ]PHQHQpPX� SUtVWXSX
N�PHWRGLNH�Y\ND]RYDQLD�QLHNWRUêFK�PHQRYêFK�DJUHJiWRY��9�V~YLVORVWL�V�PRåQRV"RX

0HQRYê�YêYRM�Y�M~QL����

«�ERO�RYSO\YQHQê�DM�SULMDWtP
QiSUDYQêFK�RSDWUHQt�YOiG\�

����]�NWRUêFK�þDV"�VD�SUHMDYLOD�Xå
Y�M~QRYHM�FHQRYHM�~URYQL

(PLVLD�ãWiWQ\FK�HXURERQGRY�QD
PHG]LQiURGQêFK�WUKRFK
SR]LWtYQH�RYSO\YQLOD�YêãNX
~URNRYêFK�VDG]LHE�«

«�D�QHSULDPR�DM�VLWXiFLX�QD
VORYHQVNRP�GHYt]RYRP�WUKX

=PHQD�PHWRGLN\�Y\ND]RYDQLD
PHQRYêFK�DJUHJiWRY
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QDGRE~GDQLD� YODVWQtFWYD� ãWiWQ\FK� FHQQêFK� SDSLHURY� QHUH]LGHQWPL�� DNR� DM� Y� V~�
YLVORVWL� V� UDVW~FLP� REMHPRP� GUåE\� ãWiWQ\FK� FHQQêFK� SDSLHURY� QHEDQNRYêPL
VXEMHNWPL��ERO�þLVWê�~YHU�YOiGH�UR]ãtUHQê�R�REMHP�GUåE\�ãWiWQ\FK�FHQQêFK�SDSLHURY
QHUH]LGHQWPL� D� QHEDQNRYêPL� VXEMHNWPL�� 2� REMHP� ãWiWQ\FK� FHQQêFK� SDSLHURY
Y�GUåEH� QHUH]LGHQWVNêFK� VXEMHNWRY� VD� XSUDYXMH� DM� REMHP� ]DKUDQLþQêFK� SDVtY�
=�PDNURHNRQRPLFNpKR�K�DGLVND�VD�WLHWR�]GURMH�SRNODGDM~�]D�V~þDV"�GOKX�YHUHMQpKR
VHNWRUD� D� DEVWUDKRYDQLH� RG� QLFK� E\� Y]K�DGRP�QD� LFK� REMHP� YLHGOR� NX� VNUHVOHQLX
YêYRMD�PHQRYêFK�DJUHJiWRY�

�DOãLX� PHWRGLFN~� ]PHQX� Y� REODVWL� Y\ND]RYDQLD� PHQRYêFK� DJUHJiWRY� VL� Y\åLDGDO
]PHQHQê� UHåLP� YêPHQQpKR� NXU]X� VORYHQVNHM� NRUXQ\�� 9� REGREt� XSODW�RYDQLD
IL[QpKR�QRPLQiOQHKR�YêPHQQpKR�NXU]X�Y�UiPFL�VWDQRYHQpKR�IOXNWXDþQpKR�SiVPD�
NWRUp�VD�Y�SUD[L�QHY\XåtYDOR�Y�FHOHM�VYRMHM�ãtUNH��ERO�YSO\Y�NXU]RYêFK�]PLHQ�QD�YêYRM
PHQRYêFK� DJUHJiWRY� ]DQHGEDWH�Qê�� 9� SURVWUHGt� XSODW�RYDQLD� SRK\EOLYpKR
YêPHQQpKR� NXU]X� MH� ]� PHQRYRSROLWLFNpKR� K�DGLVND� D� ]� K�DGLVND� SUHVQHMãHM
LGHQWLILNiFLH� WRNX� IRQGRY� Y� HNRQRPLNH� HIHNWtYQHMãLH� DEVWUDKRYD"� RG� YSO\YX
NXU]RYêFK�]PLHQ��3UHWR�EROD�Y�UiPFL�NRQNUHWL]iFLH�PHQRYpKR�SURJUDPX�VFKYiOHQi
PHWRGLND� Y\ND]RYDQLD� YêYRMD� PHQRYêFK� DJUHJiWRY� YR� IL[QRP� YêFKRGLVNRYRP
NXU]H��W�M��Y�NXU]H�SODWQRP�N�����GHFHPEUX������

9�]P\VOH�QRYHM�PHWRGLN\�EROL�Y�.RQNUHWL]RYDQRP�PHQRYRP�SURJUDPH�1%6�QD�URN
����� VWDQRYHQp� SURJUDPRYp� KRGQRW\� SUH� YêYRM� PHQRYêFK� DJUHJiWRY� NX� NRQFX
URND������

9�PHVDþQêFK�VSUiYDFK�R�PHQRYRP�YêYRML�EXGHPH�LVWp�REGRELH�SDUDOHOQH�KRGQRWL"
YêYRM�PHQRYêFK�DJUHJiWRY�WDN�Y�GRWHUDMãHM��DNR�DM�Y�QRYHM�PHWRGLNH�

�����)DNWRU\�YêYRMD�SH�DåQHM�]iVRE\

3H�DåQi� ]iVRED�� PHUDQi� DJUHJiWRP� 0��� YR� IL[QRP� NXU]H� GRVLDKOD� Y� M~QL� �SUL
PHG]LPHVDþQRP�QiUDVWH�R�����POG��6N��KRGQRWX�������POG��6N�D� MHM�PHG]LURþQi
G\QDPLND�GRVLDKOD��������þR�SUHGVWDYRYDOR�Y\ããt�UDVW�Y�SRURYQDQt�V�SUHGFKiG]D�
M~FLP�PHVLDFRP�R���SHUFHQWXiOQ\�ERG�

1D� MHM� YêYRML� VD� GOKRGRER� SRGLH�DM~� YêOXþQH� þLVWp� GRPiFH� DNWtYD�� NWRUp� VYRMtP
UDVWRP�NRPSHQ]XM~�Y����ãWYU"URNX�SUHWUYiYDM~FL�SRNOHV�þLVWêFK�]DKUDQLþQêFK�DNWtY�
5RþQi� G\QDPLND� UDVWX� þLVWêFK� GRPiFLFK� DNWtY� VD� Y� M~QL� ]UêFKOLOD� QD� ����� �
�]R������Y�PiML���SULþRP�DEVRO~WQH�SUtVSHYN\�þLVWpKR�~YHUX�YOiGH�D�~YHURY�SRGQLNRP
D�RE\YDWH�VWYX��SUHGVWDYRYDOL�PDOê�REMHP��9êUD]QHMãLH�VD�QD�UDVWH�þLVWêFK�GRPiFLFK
DNWtY� SRGLH�DO� YêYRM� RVWDWQêFK� þLVWêFK� SRORåLHN�� ,FK� M~QRYê� SRNOHV� R� ����POG�� 6N�
V~YLVLDFL� V� FKDUDNWHULVWLFNêP� SRK\ERP� QD� ~þWRFK� þDVRYpKR� UR]OtãHQLD� QiNODGRY
D�YêQRVRY�N�XOWLPX�M~QD��P{åH�E\"�QD�]iNODGH�GHILQLWtYQ\FK�~GDMRY�NRULJRYDQê�

5RþQi� G\QDPLND� UDVWX� þLVWpKR� ~YHUX� YOiGH� VD� Y� M~QL� Y� SRURYQDQt� V� SUHGFKiG]D�
M~FLP� PHVLDFRP� ]UêFKOLOD� QD� ����� �� QDSULHN� WRPX�� åH� DEVRO~WQ\� REMHP� ]RVWDO
QH]PHQHQê�� þR� EROR� RYSO\YQHQp� PHG]LPHVDþQêP� ]OHSãHQtP� KRVSRGiUHQLD
YHUHMQpKR�VHNWRUD�Y�URYQDNRP�REGREt�PLQXOpKR�URND�

%HåQp�KRVSRGiUHQLH�ãWiWQHKR�UR]SRþWX�VNRQþLOR�N�����M~QX�VFKRGNRP�����POG��6N�
þR� Y� SRURYQDQt� V� SUHGFKiG]DM~FLP� PHVLDFRP� SUHGVWDYRYDOR� ]OHSãHQLH� KRVSR�
GiUHQLD� ãWiWX� R� ���� POG�� 6N�� 5R]SRþWRYp� SUtMP\� GRVLDKOL� ~URYH�� ����� POG�� 6N
D�YêGDYN\������POG��6N�

1DSULHN� WRPX�� åH� DEVRO~WQ\� REMHP� þLVWpKR� ~YHUX� YOiGH� VD� PHG]LPHVDþQH
QH]PHQLO�� ]PHQLOD� VD� MHKR� YQ~WRUQi� ãWUXNW~UD�� .êP� Y� PiML� REMHP� YQ~WRUQHM
]DGOåHQRVWL� ILãNiOQHKR� RNUXKX� SUHY\ãRYDO� ]DKUDQLþQ~� ]DGOåHQRV"�� WDN� YSO\YRP
þHUSDQLD�~YHURYêFK�]GURMRY�]�HPLVLH�ãWiWQ\FK�GOKRSLVRY�QD�]DKUDQLþQêFK�WUKRFK�VD
PLHUD� ]DKUDQLþQHM� ]DGOåHQRVWL� YR� IL[QRP� NXU]H� ]YêãLOD� R� ��� POG�� 6N� D� þDV"
]tVNDQêFK� ]GURMRY� EROD� SRXåLWi� QD� VSODWHQLH� LVWLQ\� PDWXUXM~FLFK� HPLVLt� ãWiWQ\FK
FHQQêFK� SDSLHURY� QD� GRPiFRP� WUKX�� 9� G{VOHGNX� WRKR� VD� YQ~WRUQi� ]DGOåHQRV"
]QtåLOD� R� ���POG�� 6N� �DVL� ���POG�� 6N� WYRULOL� VSODWHQp� ãWiWQH� FHQQp� SDSLHUH� D� DVL
��POG��6N�SUtUDVWRN�ãWiWQ\FK�YNODGRY�Y�1%6��

1D�UDVWH�0��VD�SRGLH�DOL�þLVWp
GRPiFH�DNWtYD��«

«�NWRUp�NRPSHQ]RYDOL�YSO\Y
SRNOHVX�þLVWêFK�]DKUDQLþQêFK

DNWtY�QD�0�

ýLVWê�~YHU�YOiGH�]UêFKOLO�VYRMX
G\QDPLNX�UDVWX�QDSULHN�VQDKH

YOiG\�R�GRVLDKQXWLH
SULD]QLYHMãtFK�YêVOHGNRY

KRVSRGiUHQLD�N����SROURNX

=iURYH��VD�YSO\YRP�þHUSDQLD
~YHURYêFK�]GURMRY�]�HPLVLH

HXURERQGRY�]PHQLOD�YQ~WRUQi
ãWUXNW~UD�]DGOåHQRVWL�YOiG\

Y�SURVSHFK�]DKUDQLþQHM
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ÒYHU\� SRGQLNRP� D� RE\YDWH�VWYX� VL� Y� M~QL� ]DFKRYDOL� Qt]N\� SUtUDVWRN�� SRURYQDWH�Qê
V�PiMRYêP�� NH�� SUL� DEVRO~WQRP� PHG]LPHVDþQRP� QiUDVWH� R� ���� POG�� 6N� LFK
PHG]LURþQi�PLHUD�UDVWX�GRVLDKOD�������

0HG]LPHVDþQê� SRNOHV� þLVWêFK� ]DKUDQLþQêFK� DNWtY� R� ���� POG�� 6N� ERO� YêVOHGNRP
SRNOHVX� NUiWNRGREêFK� ]DKUDQLþQêFK� DNWtY� NRPHUþQêFK� EiQN� �]� G{YRGX
XVNXWRþ�RYDQLD� NOLHQWVN\FK� SUtND]RY��� 8YHGHQê� YêYRM� SULVSHO� N� ]UêFKOHQLX� URþQHM
G\QDPLN\� SRNOHVX� DJUHJiWX� Y� SRURYQDQt� V� SUHGFKiG]DM~FLP� PHVLDFRP� R� �� SHU�
FHQWXiOQ\FK�ERGRY�QD�±�������

-~QRYê� YêYRM� þLVWêFK� ]DKUDQLþQêFK� DNWtY� ERO� RYSO\YQHQê� UêFKOHMãtP� UDVWRP
]DKUDQLþQêFK�SDVtY��R������POG��6N��SUHG�]DKUDQLþQêPL�DNWtYDPL��R������POG��6N��
3RNOHV�þLVWêFK�]DKUDQLþQêFK�DNWtY�NRPHUþQêFK�EiQN�R�����POG��6N�ERO�VSUHYiG]DQê
LED�QHSDWUQêP�SRNOHVRP�þLVWêFK�]DKUDQLþQêFK�DNWtY�1%6�R�����POG��6N�

'HYt]RYp� UH]HUY\� 1%6� �YR� IL[QRP� NXU]H�� Y]UiVWOL� RSURWL� SUHGFKiG]DM~FHPX
PHVLDFX�R������POG��6N��QDMPl�]�G{YRGX�þHUSDQLD�YOiGQ\FK�S{åLþLHN�]R�]DKUDQLþLD
������POG��6N���=DKUDQLþQp�SDVtYD�YOiG\�D�1%6�Y]UiVWOL�R������POG��6N�

=DKUDQLþQp�DNWtYD�REFKRGQêFK�EiQN�PHG]LPHVDþQH�SRNOHVOL�R�����POG��6N�QDMPl
YSO\YRP� ]QtåHQLD� NUiWNRGREêFK� YNODGRY� Y� ]DKUDQLþQêFK� EDQNiFK� ����� POG�� 6N��
=DKUDQLþQp� SDVtYD� REFKRGQêFK� EiQN� PHG]LPHVDþQH� SRNOHVOL� R� ���� POG�� 6N�
9�ãWUXNW~UH� ]DKUDQLþQêFK� SDVtY� QDMYLDF� SRNOHVOL� NUiWNRGREp� YNODG\� ]DKUDQLþQêFK
EiQN������POG��6N��

3H�DåQi� ]iVRED�� Y\SRþtWDQi� YR� IL[QRP� YêFKRGLVNRYRP� NXU]H�� GRVLDKOD� Y� M~QL
Y�DEVRO~WQRP� Y\MDGUHQt� REMHP� ���� POG�� 6N�� -HM� URþQi� G\QDPLND� UDVWX� VD
Y�SRURYQDQt� V�PiMRYRX�~URY�RX�]YêãLOD�R�����SHUFHQWXiOQHKR�ERGX�QD�������� þR
]RGSRYHGi� NRULGRUX� SUH� MHM� WHPSR� UDVWX� Y� NRQNUHWL]RYDQRP�PHQRYRP� SURJUDPH�
9�DEVRO~WQRP� REMHPH� 0�� SUHNUDþXMH� SURJUDPRY~� KRGQRWX�� D� WR� YSO\YRP� YêYRMD
YHUHMQpKR� VHNWRUD�� NWRUpKR� KRVSRGiUHQLH� E\� VD� PDOR� Y� ��� SROURNX� ]� G{YRGX
]DYHGHQêFK�RSDWUHQt�]DþD"�]OHSãRYD"��1D�UDVWH�0��VD�SRGLH�DO�YêOXþQH�VXEDJUHJiW
þLVWp�GRPiFH�DNWtYD��NWRUê�VYRMtP�DEVRO~WQ\P�PHG]LPHVDþQêP�UDVWRP�R�����POG�
6N� NRPSHQ]RYDO� YSO\Y� SRNOHVX� þLVWêFK� ]DKUDQLþQêFK� DNWtY� �PHG]LPHVDþQH
R�����POG�� 6N�� QD� 0��� 7HPSR� UDVWX� þLVWêFK� GRPiFLFK� DNWtY� WDN� GRVLDKOR� QD
PHG]LURþQHM� Ei]H� YR� IL[QRP� YêFKRGLVNRYRP� NXU]H� ��� �� SUL� SRNOHVH� þLVWêFK
]DKUDQLþQêFK�DNWtY�R��������

9R� IL[QRP� YêFKRGLVNRYRP� NXU]H� GRãOR� N� ]OHSãHQLX� þLVWpKR� ~YHUX� YOiGH�� þR� EROR
NUiWNRGRER�RYSO\YQHQp�SUHSRþtWDQtP�]DKUDQLþQHM�S{åLþN\�IL[QêP�NXU]RP�D�V~þDVQêP
]OHSãHQtP�YQ~WRUQHM�]DGOåHQRVWL�R�NRUXQRYê�HNYLYDOHQW��XORåHQê�QD�~þWRFK�Y�1%6�
SUHSRþtWDQê�DNWXiOQ\P�YêPHQQêP�NXU]RP�

9SO\YRP� WêFKWR� IDNWRURY� VD� þLVWê� ~YHU� YOiGH� PHG]LPHVDþQH� ]QtåLO� Y� DEVRO~WQRP
Y\MDGUHQt�R�����POG��6N�D�URþQi�G\QDPLND�UDVWX�SRNOHVOD�QD���������Y�SRURYQDQt
V��������Y�PiML��

ÒYHU\�SRGQLNRP�D�RE\YDWH�VWYX�PHG]LPHVDþQH�Y]UiVWOL�R�����POG��6N�D� LFK� URþQi
G\QDPLND�������EROD�WLHå�Y�V~ODGH�V�NRQNUHWL]RYDQêP�PHQRYêP�SURJUDPRP�QD�URN
������ 9� QLåãRP� PHG]LURþQRP� WHPSH� UDVWX� ~YHURYêFK� DNWLYtW� �URYQDNR� DM� 0��
þLVWêFK�]DKUDQLþQêFK�DNWtY�D�þLVWpKR�~YHUX�YOiGH��YR�IL[QRP�YêFKRGLVNRYRP�NXU]H
Y�SRURYQDQt�V�IL[QêP�NXU]RP�VD�SUHMDYLOL�NXU]RYp�UR]GLHO\��)L[Qê�NXU]�SUH�PHQRYp
DJUHJiW\�MH�Y�URNX������Y\ããt�Y�SUtSDGH�86'�R�����D�SUH�'(0�R������

9êYRM� PHQRYêFK� DJUHJiWRY� Y� RELGYRFK� PHWRGLNiFK� ]DWLD�� SRYDåXMHPH� ]D
DNFHSWRYDWH�Qê��9��DOãtFK�PHVLDFRFK�YãDN�RþDNiYDPH�]OHSãRYDQLH�YêYRMD�þLVWpKR
~YHUX�YOiGH�D�SRNUDþRYDQLH�Y�GRWHUDMãRP�YêYRML�~YHURYêFK�DNWLYtW�

&HONRYp�GHYt]RYp�UH]HUY\�1%6��Y�EHåQRP�NXU]H��NX�NRQFX� M~QD�GRVLDKOL�KRGQRWX
��������PLO�� 86'�D�PHG]LPHVDþQH� Y]UiVWOL� R� ������PLO�� 86'�� ,FK� VWDY� NX� NRQFX

3RNOHV�þLVWêFK�]DKUDQLþQêFK
DNWtY

-~QRYê�YêYRM�0��YR�IL[QRP
YêFKRGLVNRYRP�NXU]H�MH
Y�V~ODGH�V�NRQNUHWL]iFLRX
PHQRYpKR�SURJUDPX

ýLVWê�~YHU�YOiGH��SUHSRþtWDQê
QD�]iNODGH�QRYHM�PHWRGLN\�
PHG]LPHVDþQH�SRNOHVRO
R�����POG��6N

&HONRYp�GHYt]RYp�UH]HUY\�1%6
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M~QD� ]RGSRYHGDO� ����QiVRENX� SULHPHUQpKR�PHVDþQpKR� GRYR]X� WRYDURY� D� VOXåLHE
65�]D�SUYêFK���PHVLDFRY�URND�
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
9êYRM�FHONRYêFK�GHYt]RYêFK�UH]HUY�1%6 �PLO��86'�

�����âWUXNW~UD�SH�DåQHM�]iVRE\

3H�DåQi� ]iVRED� 0�� �YR� IL[QRP� GHYt]RYRP� NXU]H�� Y]UiVWOD� Y� SULHEHKX� PHVLDFD
M~QD�R�����POG��6N�D�NX�NRQFX�PHVLDFD�GRVLDKOD�VWDY�������POG��6N��1D�MHM�QiUDVWH
VD�SRGLH�DO�YêKUDGQH�VXEDJUHJiW�0���NWRUê�VD�]YêãLO�R�����POG��6N��.Yi]LSHQLD]H
QDRSDN�SRNOHVOL�R�����POG��6N�

9� SRURYQDQt� V� SUHGFKiG]DM~FLP� PHVLDFRP� VD� PHG]LURþQi� G\QDPLND� PHQRYpKR
DJUHJiWX� Y� M~QL� ]YêãLOD� D� GRVLDKOD� ���� ��� .Yi]LSHQLD]H� VL� DM� QDSULHN� PHG]LPH�
VDþQpPX� SRNOHVX� QD�DOHM� ]DFKRYiYDOL� SRPHUQH� Y\VRNp�PHG]LURþQp� WHPSR� UDVWX
��������NêP�SHQLD]H�0��VD�PHG]LURþQH�]QtåLOL�R��������,FK�WHPSR�SRNOHVX�VD�YãDN
Y�SRURYQDQt�V�PiMRP����������YêUD]QHMãLH�VSRPDOLOR�

2EHåLYR�PLPR�EiQN�]D]QDPHQDOR�Y�SULHEHKX�M~QD�QHSDWUQê�PHG]LPHVDþQê�SRNOHV
R�����POG��6N��(PLVQê�F\NOXV�REHåLYD�ERO�PLQLPiOQ\P��PD[LPiOQ\P�D�SULHPHUQêP
VWDYRP� WDNPHU� WRWRåQê� V� YêYRMRP� REHåLYD� Y� M~QL� PLQXOpKR� URND�� 9� SRURYQDQt
V�YêYRMRP�Y�PiML�EROR�HPLVQp�PLQLPXP�Y\ããLH�R�����PLO��6N�D�PD[LPXP�R�����PLO�
6N�QLåãLH��0D[LPiOQ\�VWDY�MH�Xå�GOKãLX�GREX�GRVDKRYDQê�Då�RNROR�����G�D�PHVLDFD�

1HWHUPtQRYDQp�YNODG\�EROL� Y� M~QL� MHGLQêP�]�NRPSRQHQWRY�SH�DåQHM�]iVRE\��NWRUê
]D]QDPHQDO�PHG]LPHVDþQê�SUtUDVWRN�����POG��6N�� ,FK�QiUDVW�NRQFRP�SROURND�ERO
VSUHYiG]DQê�SRNOHVRP�QHWHUPtQRYDQêFK�YNODGRY�D�YNODGRY�Y�FXG]HM�PHQH�D�SUDYGH�
SRGREQH� V~YLVHO� V� SUHVXQRP� þDVWL� SURVWULHGNRY� GR� OLNYLGQHMãtFK� IRULHP� YNODGRY
Y�G{VOHGNX�LFK�SRWUHE\�QD�SODWE\�ãWYU"URþQêFK�SUHGGDYNRY�GDQt�]�SUtMPX�SUiYQLFNêFK
D�I\]LFNêFK�RV{E��0HG]LURþQê�SRNOHV�QHWHUPtQRYDQêFK�YNODGRY�VD�Y�M~QL�YêUD]QHMãLH
VSRPDOLO�D�GRVLDKRO�������Y�SRURYQDQt�V��������Y�PiML�

.êP� Y� PiML� WHUPtQRYDQp� YNODG\� YLDF�PHQHM� VWDJQRYDOL�� Y� M~QL� ]D]QDPHQDOL
YêUD]QHMãt�SRNOHV�R�����POG��6N��9�SULHEHKX�PHVLDFD�ERO�LFK�YêYRM�FKDUDNWHUL]RYDQê
QiUDVWRP�Y�SUYêFK�GYRFK�GHNiGDFK�D�QiVOHGQêP�YêUD]QHMãtP�SRNOHVRP�Y�SRVOHGQHM
GHNiGH��$M�QDSULHN� LFK�PHG]LPHVDþQpPX�SRNOHVX�VD� LFK�PHG]LURþQp�WHPSR�UDVWX
PLHUQH�]YêãLOR�D�GRVLDKOR���������Y�PiML���������

9NODG\�Y�FXG]HM�PHQH�]D]QDPHQDOL�Y�M~QL�PHG]LPHVDþQê�SRNOHV�R�����POG��6N��þR
SUDYGHSRGREQH� V~YLVHOR� VR� VWDELOL]iFLRX� GHYt]RYpKR� WUKX� D� YêPHQQpKR� NXU]X�
0HG]LURþQi� G\QDPLND� ]D]QDPHQDOD� YêUD]QHMãLH� ]QtåHQLH� QD� �������� NH�� Y� PiML
GRVDKRYDOD��������

0HG]LPHVDþQê�QiUDVW�0�����

����SUL�]YêãHQt�MHKR�PHG]LURþQHM
G\QDPLN\

9êUD]QHMãt�SUtUDVWRN
QHWHUPtQRYDQêFK�YNODGRY����

����SUL�SRNOHVH�WHUPtQRYDQêFK
YNODGRY����

����D�YNODGRY�Y�FXG]HM�PHQH
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9�UiPFL�ãWUXNW~U\�SH�DåQHM�]iVRE\�GRãOR�Y�SULHEHKX� M~QD�N�SRVLOQHQLX�SH�D]t�0�
QD�~NRU�NYi]LSH�D]t��9�SRURYQDQt�V�YêFKRGLVNRP�URND�DNR�DM�V�URYQDNêP�REGREtP
PLQXOpKR�URND�ERO�YãDN�YêYRM�RSDþQê�

3HUFHQWXiOQD�ãWUXNW~UD�SH�DåQHM�]iVRE\�0�

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

3H�DåQi�]iVRED�>0�@ ������ ������ ������ ������

��3HQLD]H�>0�@ ����� ����� ����� �����
���REHåLYR�PLPR�EiQN�>0�@ ����� ����� ����� �����
���QHWHUPtQRYDQp�YNODG\ ����� ����� ����� �����

��.Yi]LSHQLD]H�>40@ ����� ����� ����� �����
���WHUPtQRYDQp�YNODG\ ����� ����� ����� �����
���YNODG\�Y�FXG]HM�PHQH ����� ����� ����� �����

.RUXQRYp�YNODG\�DNR�V~þDV"�SH�DåQHM�]iVRE\�0��Y]UiVWOL�Y�SULHEHKX�M~QD�R�����POG�
6N��SULþRP�VD�QD�LFK�QiUDVWH�SRGLH�DOL�WDN�YNODG\�RE\YDWH�VWYD������POG��6N���DNR�DM
SRGQLNRY������POG��6N���2SURWL�YêFKRGLVNX�URND�VD�VWDY�NRUXQRYêFK�YNODGRY�]YêãLO
R������POG��6N��NH�� YNODG\�RE\YDWH�VWYD�Y]UiVWOL�R�����POG��6N�D�YNODG\�SRGQLNRY
R����� POG�� 6N�� 0HG]LURþQi� G\QDPLND� NRUXQRYêFK� YNODGRY� SUHGVWDYRYDOD� ���� ��
9NODG\� RE\YDWH�VWYD�PHG]LURþQH� Y]UiVWOL� R� ������ D� YNODG\� SRGQLNRY� PHG]LURþQH
SRNOHVOL�R�������
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
9êYRM�PHQRYpKR�DJUHJiWX�0�� �POG��6N�

�����&HONRYp�~YHURYp�DNWLYLW\

&HONRYp�~YHU\��~YHU\�SRGQLNDWH�VNpPX�VHNWRUX��RE\YDWH�VWYX��~VWUHGQêP�D�PLHVWQ\P
RUJiQRP�QD�PLPRUR]SRþWRYp�SRWUHE\��LQp�~YHU\�D�~YHU\�1%6��Y]UiVWOL�Y�M~QL�R�����POG�
6N��]�WRKR�Y�NRUXQRYHM�REODVWL�R�����POG��6N�D�Y�FXG]HM�PHQH�R�����POG��6N��5DVW
NRUXQRYêFK� ~YHURY� VD� UHDOL]RYDO� Y� VHNWRUH� RE\YDWH�VWYD� �����POG�� 6N�� D� SRNOHVRO
Y�SRGQLNDWH�VNHM�VIpUH��R�����POG��6N���6WDY�~YHURY�NX�NRQFX�M~QD�ERO�������POG��6N�
]�WRKR�NRUXQRYêFK�~YHURY�������POG��6N�D�~YHURY�Y�FXG]HM�PHQH������POG��6N�

9�URYQDNRP�REGREt�PLQXOpKR�URND�Y]UiVWOL�NRUXQRYp�~YHU\�PHG]LPHVDþQH�R���POG�
6N� D� ~YHU\� Y� FXG]HM� PHQH� R� ����POG�� 6N�� 0HG]LURþQi� ]PHQD� FHONRYêFK� ~YHURY
SUHGVWDYRYDOD��������NRUXQRYêFK�~YHURY�������D�~YHURY�Y�FXG]HM�PHQH��������

�����9êYRM�~URNRYêFK�PLHU�Y�PiML

3ULHPHUQi� ~URNRYi�PLHUD� ]R� VWDYX� ~YHURY� VD� ]YêãLOD� Y�PiML� RSURWL� DSUtOX� R� ����
ERGX�QD���������QDMPl�Y�G{VOHGNX�]YêãHQLD�SULHPHUQHM�~URNRYHM�PLHU\�]�NUiWNR�

0HG]LPHVDþQê�QiUDVW
FHONRYêFK�~YHURY

=YêãHQLH�SULHPHUQHM�~URNRYHM
PLHU\�]R�VWDYX�~YHURY
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GREêFK� ~YHURY� R� ����� ERGX� QD� ������ ��� NWRUêFK� SRGLHO� QD� FHONRYRP� VWDYH
NRUXQRYêFK�~YHURY�SUHGVWDYRYDO���������ÒURNRYi�PLHUD�]R�VWUHGQRGREêFK�D�GOKR�
GREêFK�~YHURY�VD�QH]PHQLOD�

3R� YêUD]QRP� PHG]LPHVDþQRP� MDQXiURYRP� ]YêãHQt� SULHPHUQHM� ~URNRYHM� PLHU\
]�QRYRSRVN\WQXWêFK� ~YHURY� VD� WiWR� RG� IHEUXiUD� ]DþDOD� SRVWXSQH� ]QLåRYD"�� DYãDN
Y�PiML� GRãOR� N� RSlWRYQpPX� ]YêãHQLX� R� ����� ERGX� QD� ������ ��� =� NUiWNRGREêFK
~YHURY� VD� SULHPHUQi� ~URNRYi� PLHUD� ]YêãLOD� R� ����� ERGX� QD� ������ �� D� ]R
VWUHGQRGREêFK� ~YHURY� R� ����� ERGX� QD� ������ ��� =QtåLOD� VD� SULHPHUQi� ~URNRYi
PLHUD�]�GOKRGREêFK�~YHURY�R������ERGX�QD���������Y�G{VOHGNX�SRVN\WQXWLD�~YHURY
VWDYHEQêPL� VSRULWH��DPL� ]D� SULHPHUQ~� ~URNRY~� VDG]EX� ����� ��� 3RGLHO
VWUHGQRGREêFK� ������ ��� D� GOKRGREêFK� ������ ��� QRYRSRVN\WQXWêFK� ~YHURY� QD
FHONRYêFK�þHUSDQêFK�NRUXQRYêFK�~YHURFK�]RVWDO�VWiOH�Qt]N\�

=� FHONRYpKR� REMHPX� þHUSDQêFK� ~YHURY� EROR� ����� �� SRVN\WQXWêFK� ]D� SHYQ~
~URNRY~� VDG]EX� D� ����� �� ]D� SRK\EOLY~� ~URNRY~� VDG]EX�� 3UHYDåQ~� þDV"� ~YHURY
SRVN\WOL�QDMPl�PDOp�D�VWUHGQp�EDQN\�

3ULHPHUQp�~URNRYp�PLHU\�MHGQRWOLYêFK�GUXKRY�~YHURY�SRG�D�~þHOX�SRXåLWLD�VD�]YêãLOL
QDMPl� ]� SUHYiG]NRYêFK� ~YHURY� R� ����� ERGX� QD� ������ �� �SRGLHO� ����� ��� D� ]R
]PHQNRYêFK�~YHURY�R������ERGX�QD����������SRGLHO���������=�RVWDWQêFK�~YHURY�VD
SULHPHUQp�~URNRYp�PLHU\�]QtåLOL�R�����Då�����ERGX�

&HONRYi�SULHPHUQi�~URNRYi�PLHUD�]�NRUXQRYêFK�YNODGRY�VD�Y�SRURYQDQt�V�DSUtORP
]YêãLOD�R������ERGX�QD���������QDMPl�Y�G{VOHGNX�]YêãHQLD�SULHPHUQêFK�~URNRYêFK
PLHU�]�WHUPtQRYDQêFK���G�RYêFK�D�PHVDþQêFK�YNODGRY�R�����Då������ERGX��DYãDN
SUL� V~þDVQRP� ]QtåHQt� REMHPX� YNODGRY� R� ���� POG�� 6N�� 3RGLHO� WêFKWR� YNODGRY
SUHGVWDYRYDO���������&HONRYp�]YêãHQLH�SULHPHUQHM�~URNRYHM�PLHU\�]�WHUPtQRYDQêFK
YNODGRY�SUHGVWDYRYDOR������ERGX�QD���������SUL�SRNOHVH�WêFKWR�YNODGRY�R�����POG�
6N�� 9� ãWUXNW~UH� YNODGRY� GRãOR� N� UDVWX� QHWHUPtQRYDQêFK� YNODGRY� R� ���� POG�� 6N
V�QH]PHQHQRX�~URNRYRX�VDG]ERX��������

ÒURNRYp� UR]SlWLH� VD� Y]K�DGRP� QD� YlþãLH� ]YêãHQLH� SULHPHUQHM� ~URNRYHM� PLHU\
]R�VWDYX� YNODGRY� �R� ����� ERGX�� DNR� SULHPHUQHM� ~URNRYHM� PLHU\� ]R� VWDYX� ~YHURY
�R������ ERGX�� ]QtåLOR� R� ����� ERGX� QD� ����� ��� 5HiOQD� ~URNRYi� PLHUD� ]� URþQêFK
YNODGRY�VD�]YêãLOD�]�DSUtORYêFK��������QD�PiMRYêFK��������Y�G{VOHGNX�]QtåHQLD
URþQHM�PLHU\� LQIOiFLH�R�����ERGX�SUL�V~þDVQRP�]YêãHQt�QRPLQiOQHM�~URNRYHM�PLHU\
]�URþQêFK�YNODGRY�R������ERGX�QD���������

���5HDOL]iFLD�PHQRYHM�SROLWLN\

3RGPLHQN\� UHDOL]iFLH�PHQRYHM� SROLWLN\�EROL� Y� M~QL� FKDUDNWHUL]RYDQp� VWDELOL]RYDQtP
VLWXiFLH� QD� SH�DåQRP� WUKX� DM� Y]K�DGRP� QD� SULD]QLYê� YêYRM� YêPHQQpKR� NXU]X�
QHURYQRPHUQêP� UR]ORåHQtP� OLNYLGLW\� Y� UiPFL� EDQNRYpKR� VHNWRUD� D� ]OHSãRYDQtP
GHILFLWX� ãWiWQHKR� UR]SRþWX� NX� NRQFX�PHVLDFD�� 9� V~YLVORVWL� V� SUtOHYRP� ]GURMRY� ]R
]DKUDQLþQHM� S{åLþN\� 0)� 65�� SRXåLWêFK� QD� VSODWHQLH� PDWXUXM~FLFK� GRPiFLFK
ãWiWQ\FK�FHQQêFK�SDSLHURY��]QLåRYDOD�1%6�NX�NRQFX�PHVLDFD�UHILQDQþQp�REMHP\�

9�SULHEHKX�M~QD�SRNUDþRYDOD�1iURGQi�EDQND�6ORYHQVND�Y�UiPFL�RSHUiFLt�QD�YR�QRP
WUKX� Y� UHDOL]iFLL� UHILQDQþQHM� SROLWLN\� Y� LQWHQFLiFK� PLQXOpKR� PHVLDFD�� 6� FLH�RP
]DEH]SHþL"� GRVWDWRN� OLNYLGLW\� QD� VWDELOL]RYDQLH� SH�DåQpKR� WUKX� V� YSO\YRP� QD
~URNRYp� VDG]E\� GRFKiG]DOR� N� QDKUiG]DQLX� VSODWQêFK� UHILQDQþQêFK� WHQGURY
���GHQQêPL�5(32�REFKRGPL��V�YêQLPNRX�SUDYLGHOQpKR����G�RYpKR�5(32�WHQGUD
QD�]DþLDWNX�PHVLDFD���9�SULHEHKX�M~QD�GRGDOD�1%6�WêPWR�VS{VRERP�GR�EDQNRYpKR
VHNWRUD� OLNYLGLWX� Y� REMHPH� ����� POG�� 6N�� SULþRP� FHONRYê� REMHP� VSODWQêFK� 5(32
WHQGURY�SUHGVWDYRYDO������POG��6N�

9� SULHPHUQRP� Y\MDGUHQt� YãDN� Y]UiVWOD� DQJDåRYDQRV"� 1%6� Y� EDQNRYRP� VHNWRUH
�YUiWDQH�]PHQNRYêFK�REFKRGRY�D�REFKRGRY�SURVWUHGQtFWYRP�33�1%6��DYãDN�EH]
,5%��D��V���PHG]LPHVDþQH�]�PiMRYêFK�����POG��6N�QD������POG��6N�Y�M~QL��QDNR�NR
]GURMH� ]R� ãWiWQHKR� UR]SRþWX� ]DþDOL� S{VREL"� SURUDVWRYR� QD� OLNYLGLWX� EDQNRYpKR

=YêãHQLH�SULHPHUQHM�~URNRYHM
PLHU\�]�þHUSDQêFK�~YHURY

=YêãHQLH�SULHPHUQHM�~URNRYHM
PLHU\�]�FHONRYêFK�YNODGRY

=YêãHQLH�UHiOQHM�~URNRYHM�PLHU\
]�URþQêFK�YNODGRY

9�M~QL�VD�YêNRQ�PHQRYHM�SROLWLN\
UHDOL]RYDO�Y�SRGPLHQNDFK

VWDELOL]RYDQpKR�SH�DåQpKR
WUKX��«

����SRNUDþXM~FHM�UHILQDQþQHM
SROLWLN\�1%6«

����D�Y�]iYHUH�PHVLDFD�DM
GRGiYDQtP�OLNYLGLW\�GR

EDQNRYpKR�VHNWRUD
SURVWUHGQtFWYRP�ãWiWQHKR

UR]SRþWX
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VHNWRUD� Då� Y� SRVOHGQRP� M~QRYRP� WêåGQL�� 9� �DOãtFK� PHVLDFRFK� VD� Y� REMHPH
UHILQDQFRYDQLD�QDSOQR�SUHMDYt�YSO\Y�SUtOHYX�]DKUDQLþQêFK�]GURMRY��þtP�VD�EDQNRYê
VHNWRU�P{åH�GRVWD"�]�UHILQDQþQHM�SR]tFLH�GR�VWHULOL]DþQHM�

.OHVDM~FL� WUHQG�FHQ\�SH�D]t�QD�PHG]LEDQNRYRP�WUKX�D�FHQ\�UHILQDQþQêFK�]GURMRY
]�1%6� VD� Y]K�DGRP� QD� QiURN\� ãWiWQHKR� UR]SRþWX� QD� ]GURMH� QHSUHMDYLO� Y� SRNOHVH
YêQRVRY� ]�HPLWRYDQêFK�ãWiWQ\FK� FHQQêFK�SDSLHURY��3ULHPHUQi�PHVDþQi�~URNRYi
VDG]ED�]�HPLWRYDQêFK�â33�Y]UiVWOD�Y�M~QL�Y�SRURYQDQt�V�PiMRP�R���SHUFHQWXiOQH
ERG\�D�SUL���URþQêFK�ãWiWQ\FK�GOKRSLVRFK�R���SHUFHQWXiOQH�ERG\�
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
9êYRM�SRYLQQêFK�PLQLPiOQ\FK�UH]HUY� �POG��6N�

6WDQRYHQp� SRYLQQp�PLQLPiOQH� UH]HUY\� QD� M~Q� SUHGVWDYRYDOL� �������PLO�� 6N� D� LFK
VNXWRþQp�SOQHQLH�Y�SULHEHKX�PHVLDFD�GRVLDKOR�����������9�SUYHM� M~QRYHM�SHULyGH
EROL�SRYLQQp�PLQLPiOQH�UH]HUY\�VSOQHQp�QD����������D�Y�GUXKHM�SHULyGH�QD���������
þR�EROR�VS{VREHQp�QHSOQHQtP�305�MHGQRX�EDQNRX�

���,QIOiFLD

ÒURYH��VSRWUHELWH�VNêFK�FLHQ�Y]UiVWOD�RSURWL�SUHGFKiG]DM~FHPX�PHVLDFX�R�������
5RþQi�PLHUD� LQIOiFLH��PHUDQi� LQGH[RP�VSRWUHELWH�VNêFK�FLHQ��Y]UiVWOD�]�PiMRYêFK
������QD�������Y�M~QL�

ýLVWi� LQIOiFLD��GHILQRYDQi�Y�PHQRYRP�SURJUDPH�1%6�QD� URN������DNR�SUtVSHYRN
WUKRYêFK�VOXåLHE�D�REFKRGRYDWH�QêFK�WRYDURY�EH]�SRWUDYtQ�N�FHONRYHM�PLHUH�LQIOiFLH�
VD� SRGLH�DOD� QD� M~QRYHM� PHVDþQHM� PLHUH� LQIOiFLH� KRGQRWRX� ���� SHUFHQWXiOQHKR
ERGX�� =� FHONRYpKR� SUtUDVWNX� VSRWUHELWH�VNêFK� FLHQ� RG� ]DþLDWNX� URND� ����� ��
SUHGVWDYRYDOD�þLVWi�LQIOiFLD�����SHUFHQWXiOQHKR�ERGX�

0HG]LPHVDþQp�PLHU\� LQIOiFLH� Y� REFKRGRYDWH�QRP� D� QHREFKRGRYDWH�QRP� VHNWRUH
GRVLDKOL� SR� SUYê� UD]� Y� WRPWR� URNX� URYQDN~� KRGQRWX� ������� &HQ\� SRWUDYtQ� Y� M~QL
PLHUQH� Y]UiVWOL�� Y� SULHPHUH� R����� �� Y� SRURYQDQt� V� SUHGFKiG]DM~FLP� PHVLDFRP�
9]UiVWOL�QDMPl�FHQ\�RYRFLD�R�������D�]HOHQLQ\��YUiWDQH�]HPLDNRY�R��������1D�DOHM
SRNUDþRYDO� SRNOHV� FLHQ�PlVD� �R� �������� ]QtåLOL� VD� DM� FHQ\�POLHND�� V\URY� D� YDMHF�
Y�SULHPHUH�R�������

&HQ\�RVWDWQêFK�REFKRGRYDWH�QêFK�WRYDURY�Y]UiVWOL�R��������3RGREQH�DNR�Y�SUHGFKi�
G]DM~FRP�PHVLDFL��DM�Y�M~QL�N�FHQRYpPX�UDVWX�Y�WHMWR�VNXSLQH�SRORåLHN�VSRWUHEQpKR
NRãD�QDMYLDF�SULVSHOL�SRKRQQp�KPRW\��NWRUêFK�FHQ\�Y]UiVWOL�PHG]LPHVDþQH�R�����

5HJXORYDQp� FHQ\� Y]UiVWOL�PHG]LPHVDþQH� R� ������ YSO\YRP� Y\ããtFK� FLHQ� ]GUDYRW�
QtFWYD�R�������D�0+'�R�������

.OHVDM~FL�WUHQG�~URNRYêFK
VDG]LHE�SH�DåQpKR�WUKX�VD
QHSUHMDYLO�YR�YêQRVRFK�]�HPLVLt
ãWiWQ\FK�FHQQêFK�SDSLHURY

3OQHQLH�305

6SRWUHELWH�VNp�FHQ\
Y]UiVWOL�R������

ýLVWi�LQIOiFLD�SUHGVWDYRYDOD
RG�]DþLDWNX�URND����
SHUFHQWXiOQHKR�ERGX
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BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
9êYRM�LQIOiFLH� ���

&HQ\�WUKRYêFK�VOXåLHE�EROL�Y�M~QL�Y�SRURYQDQt�V�PiMRP�Y\ããLH�R��������.�FHQRYpPX
SUtUDVWNX� Y� WHMWR� VNXSLQH� QDMYLDF� SULVSHOL� Y\ããLH� FHQ\� Y\VRNRãNROVNpKR� Y]GHODQLD
����������WX]HPVNHM�UHNUHiFLH�������D�XE\WRYDFtFK�VOXåLHE���������

6SRWUHELWH�VNp�FHQ\�Y�M~QL�����������������������������������������������������������������������������������

6WiOH
YiK\

3UtUDVWRN�FLHQ�Y����Y�SRURYQDQt�V
�SRGLHO�Y���ERGRFK�QD�~KUQQRP�SUtUDVWNX�

âWUXNW~UD�VSRWUHEQpKR�NRãD Y��
PiMRP
����

M~QRP
����

GHFHPEURP
����

6SROX ����� ��� ��� ���

���2EFKRGRYDWH�Qê�VHNWRU ���� ���
������

���
������

���
������

�����SRWUDYLQ\

�����RVWDWQp�WRYDU\

����
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���
������
���

������
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�������
���

������
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��������
���

�������

���1HREFKRGRYDWH�Qê�VHNWRU ���� ���
������

����
������

����
������

������UHJXORYDQp�FHQ\
�
�����WUKRYp�VOXåE\

����
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���
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ýLVWi�LQIOiFLD
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1HUHJXORYDQp�FHQ\
����������������
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3UHSRþW\�1%6�SRG�D�~GDMRY�âÒ�65

3RG�D�NODVLILNiFLH�&2,&23��NODVLILNiFLH�LQGLYLGXiOQHM�VSRWUHE\�SRG�D�~þHOX��GRVLDKOL
QDMY\ããLH�PHG]LPHVDþQp�FHQRYp�SUtUDVWN\�RGERU\�Y]GHODQLH����������]GUDYRWQtFWYR
��������D�GRSUDYD� ���������9�RGERUH�SRWUDYLQ\�D�QHDONRKROLFNp�QiSRMH� VD� FHQ\�� Y
SRURYQDQt�V�SUHGFKiG]DM~FLP�PHVLDFRP��Y�SULHPHUH�WDNPHU�QH]PHQLOL�

�����&HQ\�YêUREFRY�Y�PiML�����

&HQ\�SULHP\VHOQêFK�YêUREFRY�VL�SUL�PHG]LPHVDþQRP�UDVWH�R�������Xå�SLDW\�PHVLDF
]DFKRYiYDM~� WDNPHU� URYQDNê�PHG]LURþQê� UDVW� ��������� 9êYRM� FLHQ� SULHP\VHOQêFK
YêUREFRY�ERO�RYSO\YQHQê�QDMPl�QLåãtP�UDVWRP�FLHQ�SURGXNWRY�SULHP\VHOQHM�YêURE\

&HQ\�SULHP\VHOQêFK�YêUREFRY
Y]UiVWOL�Y�PiML�PHG]LURþQH

R�����������
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�R���������SRNOHVRP�FLHQ�SURGXNWRY�EDQVNHM�D�SRYUFKRYHM�"DåE\��DNR�DM�VSRPDOHQtP
UDVWX�FLHQ�HOHNWULFNHM�HQHUJLH��SO\QX�D�SDU\�

1DMY\ããt�PHG]LURþQê�SUtUDVWRN�VL�Y� UiPFL�YêUREQêFK�FLHQ�]DFKRYDOL�DM�Y�PiML�FHQ\
VWDYHEQêFK�SUiF�SUL�PHG]LPHVDþQRP�UDVWH�R��������9�PHG]LURþQRP�SRURYQDQt�VD
]UêFKOLOD� G\QDPLND� LFK� UDVWX� R� ���� ERGX�� 1Låãt�PHG]LURþQê� SUtUDVWRN� Y� SRURYQDQt
V�URYQDNêP�REGREtP�PLQXOpKR�URND�VL�XGUåDOL�YêUREQp�FHQ\�PDWHULiORY�D�YêURENRY
VSRWUHERYiYDQêFK�Y�VWDYHEQtFWYH��þR�RYSO\YQLOR�UDVW�FLHQ�Y�SR]HPQRP�VWDYLWH�VWYH
�R��������

7HQGHQFLD�SRNOHVX�]�SUHGFKiG]DM~FLFK�PHVLDFRY�VD�Y�FHQiFK�SR�QRKRVSRGiUVN\FK
YêURENRY�SUHMDYLOD� DM� Y�PiML��&HQ\� UDVWOLQQêFK� YêURENRY� VD� SULWRP� ]QtåLOL� R� �����
D�FHQ\�åLYRþtãQ\FK�YêURENRY�R�������

,QGH[\�FLHQ�YêUREFRY� �����

,QGH[\�FLHQ�YêUREFRY���PiM�����

DSUtO
����� ����

PiM
����� ����

GHFHPEHU
����� ����

FHQ\�SULHP\VHOQêFK�YêUREFRY ����� ����� �����

FHQ\�VWDYHEQêFK�SUiF��� ����� ����� �����

FHQ\�VWDYHEQêFK�PDWHULiORY ����� ����� �����

FHQ\�SR�QRKRVSRGiUVN\FK�YêURENRY [ ���� [
���PHVDþQH�V~�~GDMH�RGKDGRYDQp��ãWYU"URþQH�XSUHVQHQp �=GURM��âÒ�65
[���~GDM��NWRUê�âÒ�65�QHY\ND]XMH

���3H�DåQê�WUK

�����3ULPiUQ\�WUK�ãWiWQ\FK�SRNODGQLþQêFK�SRXNiåRN

3UYê�M~QRYê�WêåGH��Y\StVDOR�0LQLVWHUVWYR�ILQDQFLt�65�RSHUDWtYQH�DXNFLX����G�RYêFK
ãWiWQ\FK�SRNODGQLþQêFK�SRXNiåRN�]�G{YRGX�QHGRVWDWNX�SRWUHEQêFK�]GURMRY�]tVND�
QêFK�QD�SULPiUQRP� WUKX�ãWiWQ\FK�GOKRSLVRY��'UXKê� M~QRYê� WêåGH�� Y\StVDO�HPLWHQW
DXNFLX�Y�V~ODGH�V�KDUPRQRJUDPRP�HPLVLt�ãWiWQ\FK�FHQQêFK�SDSLHURY�QD����ãWYU"URN
������ 3UL� SRVOHGQHM� DXNFLL� â33� UHDOL]RYDQHM� Y� M~QL� VNUiWLOR� 0)� 65�� RSURWL
KDUPRQRJUDPX�HPLVLt��OHKRWX�VSODWQRVWL��7iWR�]PHQD�EROD�VS{VREHQi�RþDNiYDQtP
SUtOHYX� SURVWULHGNRY� ]R� ãWiWQ\FK� GOKRSLVRY� HPLWRYDQêFK� QD� ]DKUDQLþQêFK� WUKRFK�
9�M~QL� EROL� QD� WUK� NUiWNRGREêFK� FHQQêFK� SDSLHURY� XPLHVWQHQp� â33� Y� FHONRYRP
REMHPH� ������ POG�� 6N� ]D� SULHPHUQ~� ~URNRY~� VDG]EX� ������ �� S�D�� 1D� WRPWR
REMHPH�VD�QHUH]LGHQWL�SRGLH�DOL��������D�GRPiFH�QHEDQNRYp�VXEMHNW\�������

�����6HNXQGiUQ\�WUK

9� SRURYQDQt� V� PiMRP� VD� Y� M~QL� VLWXiFLD� QD� SH�DåQRP� DM� GHYt]RYRP� WUKX
VWDELOL]RYDOD�� 1%6� LQWHUYHQRYDOD� SRþDV� M~QD� YêOXþQH� IRUPRX� ��� UHILQDQþQêFK
5(32� WHQGURY�SUL� SULHPHUQRP�GHQQRP� UHILQDQFRYDQt��������POG��6N� �PLQLPiOQ\
REMHP�UHILQDQFRYDQLD�ERO�������POG��6N�D�PD[LPiOQ\��������POG��6N��

9� SUYHM� SHULyGH� SOQHQLD� 305� EROD� OLNYLGLWD� EDQNRYpKR� VHNWRUD� RYSO\Y�RYDQi
UHILQDQFRYDQtP�1%6�IRUPRX�ãLHVWLFK�5(32�WHQGURY�V�GRERX�VSODWQRVWL����D����GQt�
SUL� SULHPHUQRP� GHQQRP� UHILQDQFRYDQt� ������� POG�� 6N�� 1%6� WDN� VOHGRYDOD
GRSOQHQLH� OLNYLGLW\�Y�EDQNRYRP�VHNWRUH�]RGSRYHGDM~FH�SOQHQLX�305�QD�������DM
QDSULHN� SUREOpPRP� MHGQHM� NRPHUþQHM� EDQN\� SUL� SOQHQt� VWDQRYHQpKR� OLPLWX� 305�
8PHOR� Y\WYRUHQê� SUHE\WRN� OLNYLGLW\� Y� VHNWRUH� RYSO\YQLO� ~URNRYp� VDG]E\� YãHWNêFK
G�åRN� VSODWQRVWt�� þtP� VDG]E\� NOHVOL� QD� ~URYH�� ]� NRQFD� IHEUXiUD�� -HGQRG�RYp
GHSR]LWi�Y�SUYê�GH��SHULyG\�EROL�NyWRYDQp�QD����������D�Y�SRVOHGQê�GH��GRVLDKOL
YêãNX���������MHGQRPHVDþQp�SHQLD]H�SRNOHVOL�]���������QD���������D���PHVDþQp
]� �������� QD� ��������� 3O\QXOêP� UHILQDQFRYDQtP� EDQNRYpKR� VHNWRUD� SRNOHVOL� DM
SULHPHUQp�~URNRYp�VDG]E\�]�5(32�WHQGURY�]R���������QD���������

'UXKi� SHULyGD� SRNUDþRYDOD� UHILQDQFRYDQtP� EDQNRYpKR� VHNWRUD� IRUPRX� VLHGPLFK
5(32�WHQGURY�V�GRERX�VSODWQRVWL����GQt��3ULHPHUQê�VWDY�UHILQDQFRYDQLD�QD�GHQQHM

����R��������VD�]YêãLOL�FHQ\
VWDYHEQêFK�SUiF����

����D�FHQ\�SR�QRKRVSRGiUVN\FK
YêURENRY�NOHVOL�R������

(PLVLH�â33

6WDELOL]iFLD�SH�DåQpKR�WUKX

1%6�Y�RERFK�SHULyGDFK
UHILQDQFRYDOD�EDQNRYê�VHNWRU����
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Ei]H� SUHGVWDYRYDO� ������� POG�� 6N�� 3UHE\WRN� OLNYLGLW\� YLHGRO� N� ]QtåHQLX� ~URYQH
GHSR]LWQêFK�VDG]LHE�NUDWãtFK�VSODWQRVWt��-HGQRG�RYp�GHSR]LWi�SRNOHVOL�Y�SULHEHKX
GUXKHM�SHULyG\�]R���������QD���������R�����������PHVDþQp�GHSR]LWi�]R��������
QD����������R����������1DSULHN�VQDKH�1%6�GRS��D"�OLNYLGLWX�GR�EDQNRYpKR�VHNWRUD
QD�VSOQHQLH�SUHGStVDQêFK�305��EDQN\�QHPDOL�]iXMHP�R�UHILQDQFRYDQLH��þR�YLHGOR
N�QHQDSOQHQLX�Y\KOiVHQpKR�5(32�WHQGUD�Y�SRVOHGQê�GH��SHULyG\��7R�VD�RGUD]LOR
Y�]QtåHQt�SULHPHUQHM�~URNRYHM�VDG]E\�Y�5(32�WHQGUL�QD���������
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
9êYRM�~URNRYêFK�VDG]LHE�QD�PHG]LEDQNRYRP�WUKX�%5,%25� ����S�D��

9êYRM� SULHPHUQêFK� VDG]LHE� %5,%25� ]D]QDPHQDO� RSURWL� SUHGFKiG]DM~FHPX
PHVLDFX� YêUD]Qê� SRNOHV� YR� YãHWNêFK� NyWRYDQêFK� G�åNDFK� �2�1� R� ������ ��� �� 0
R��������D���0�R���������

���.DSLWiORYê�WUK

�����3ULPiUQ\�WUK

9�M~QL�VD�Y�V~ODGH�V�KDUPRQRJUDPRP�HPLVLt�ãWiWQ\FK�FHQQêFK�SDSLHURY�XVNXWRþQLOL
ãW\UL� HPLVLH� ãWiWQ\FK� GOKRSLVRY� �â'��� ]� WRKR� WUL� V� URþQRX� D� MHGQD� V� GYRMURþQRX
GRERX� VSODWQRVWL�� 9ãHWN\� HPLVLH� EROL� SUHGDQp� DPHULFNRX� IRUPRX� DXNFLH� V� OLPLWR�
YDQRX� FHQRX� �QDG� D� ]D� PHQRYLW~� KRGQRWX�� D� VXPRX� HPLVLH�� 2SURWL� ãWYU"URþQH
SXEOLNRYDQpPX� KDUPRQRJUDPX� HPLVLt� ãWiWQ\FK� FHQQêFK� SDSLHURY� QDVWDOD� ]PHQD
Y�GREH� VSODWQRVWL� HPLVLH� þ�� ���� ]� WURMURþQHM� QD� URþQ~�� 8YHGHQi� ]PHQD� EROD
SRGPLHQHQi�XUþLWRX� QHLVWRWRX�D� QiUDVWRP�~URNRYêFK� VDG]LHE�QD� SH�DåQRP� WUKX�
þR�ERO�G{VOHGRN�PiMRYpKR�RVODEHQLD�VORYHQVNHM�NRUXQ\��6LWXiFLD�QD�SH�DåQRP�WUKX
VD� RGUD]LOD� DM� YR� YêãNH� NXSyQRY� D� QiVOHGQH� DNFHSWRYDQêFK� YêQRVRFK� GR
VSODWQRVWL��(PLWHQW� �0)�65��VWDQRYLO�Y�HPLVQêFK�SRGPLHQNDFK�YêãNX�NXSyQRYpKR
YêQRVX� SUYêFK� GYRFK� M~QRYêFK� HPLVLt� QD� ������ �� S�D��� QD� WHMWR� ~URYQL� EROL
L�DNFHSWRYDQp�YêQRV\�GR�VSODWQRVWL��NWRUp�VD�WDN�YUiWLOL�QD�~URYH��SUYpKR�ãWYU"URND
W�U�� 9� SRVOHGQêFK� GYRFK� M~QRYêFK� HPLVLiFK� ]QLåRYDO� HPLWHQW� SRVWXSQH� NXSyQRYê
YêQRV�Då�QD�NRQHþQ~�KRGQRWX���������S�D��6XPD�â'�HPLWRYDQêFK�Y�M~QL�GRVLDKOD
������PLO�� 6N�� þR� SUHGVWDYRYDOR� �������� ]� KRGQRW\� FHONRYpKR� M~QRYpKR� GRS\WX�
9�SRURYQDQt�V�PiMRP�Y]UiVWRO�REMHP�HPLWRYDQêFK�â'�R����������

=DþLDWNRP� M~QD�VD�HPLWHQWRYL�SRGDULOR� VWLPXORYD"� GRS\W� Y�DXNFLiFK�â'�]YêãHQtP
NXSyQRYêFK� YêQRVRY�� 9� REGREt� RþDNiYDQLD� SUtOHYX� SURVWULHGNRY� GR� ãWiWQHKR
UR]SRþWX� ]� HPLVLH� â'� HPLWRYDQêFK� QD� ]DKUDQLþQêFK� WUKRFK�� ]DþDO� HPLWHQW� RSl"
NXSyQRYp�YêQRV\�]QLåRYD"��3R]LWtYQRX�XGDORV"RX�EROR�SRGVWDWQp� VNUiWHQLH� OHKRW\
SULStVDQLD� HPLWRYDQêFK� â'� QD� PDMHWNRYp� ~þW\� LQYHVWRURY� Y� 6WUHGLVNX� FHQQêFK
SDSLHURY�%UDWLVODYD��D�V��/HKRWD�SULStVDQLD�VD�VNUiWLOD�]R�VNRUR�GYRFK�PHVLDFRY�QD
GREX�UiGRYR���GQt�RGR�G�D�HPLVLH��þtP�VD�XUêFKOLOD�DM�NRWiFLD�QD�%XU]H�FHQQêFK
SDSLHURY��D�V��D�QiVOHGQH�REFKRGRYDWH�QRV"�HPLVLt�

����þR�VD�SUHMDYLOR�Y�SRNOHVH
PHG]LEDQNRYêFK�VDG]LHE

âWiWQH�GOKRSLV\
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�����6HNXQGiUQ\�WUK

&HONRYi�VXPD�REFKRGRY�QD�%&3%�GRVLDKOD�Y�M~QL�YêãNX��������PLO��6N��3RþDV���
REFKRGQêFK� GQt� ]PHQLOR� PDMLWH�D� ����� PLO�� NXVRY� FHQQêFK� SDSLHURY� Y� �����
WUDQVDNFLiFK��)LQDQþQê�REUDW�QD�FHQRWYRUQRP� WUKX�GRVLDKRO�������PLO��6N��þR�ERO
QiUDVW�R���������Y�SRURYQDQt�V�SUHGFKiG]DM~FLP�PHVLDFRP�

3RGLHO\� MHGQRWOLYêFK� WUKRY� QD� GRVLDKQXWHM� VXPH� REFKRGRY� EROL� QDVOHGRYQp�
GRPLQDQWQê�SRGLHO���������]tVNDOL�NyWRYDQp�GOKRSLV\���������DNFLH�]�YR�QpKR�WUKX�
�������GOKRSLV\�]�WUKX�UHJLVWURYDQêFK�FHQQêFK�SDSLHURY���������SULSDGOR�QD�DNFLH
]�WUKX� UHJLVWURYDQêFK� FHQQêFK� SDSLHURY�� ������� SULSDGOR� QD� NyWRYDQp� DNFLH�� 2G
]DþLDWNX� URND�VD�QD�%&3%�]REFKRGRYDOL� FHQQp�SDSLHUH� Y�VXPH���������PLO��6N�
]�NWRUêFK�����������������PLO��6N��SULSDGOR�QD�FHQRWYRUQp�WUDQVDNFLH�

&HONRYi� VXPD� REFKRGRY� V�GOKRSLVPL� GRVLDKOD� Y�M~QL� KRGQRWX� ��� ���� PLO�� 6N�
]�NWRUHM� QD� DQRQ\PQp� WUDQVDNFLH� SULSDGOR� �� ���� PLO�� 6N�� 7UKRYi� NDSLWDOL]iFLD
YãHWNêFK�REFKRGRYDWH�QêFK�HPLVLt�VW~SOD�RG�NRQFD�PiMD�Y�SULHPHUH�R��������QD
��������PLO��6N��1D�EXU]RYRP�SDUNHWH�VD�QDMYlþãLD�VXPD�REFKRGRY�X]DYUHOD�VR
â'� þ�� ���� ��� ���� PLO�� 6N�� D� þ�� ���� ����� PLO�� 6N��� 9�SULDP\FK� REFKRGRFK� VD
Y�QDMYlþãRP�REMHPH�REFKRGRYDOR�VR�ãWiWQ\PL�GOKRSLVPL�þ�������������PLO��6N��

3ULHPHUQi�FHQD�]ORåN\�LQGH[X�6';�SUH�ãWiWQH�GOKRSLV\�GRVDKRYDOD�NX�NRQFX�M~QD
������� �� ]� PHQRYLWHM�KRGQRW\�� þR� SUHGVWDYRYDOR� QiUDVW� R� ����� �� Y� SRURYQDQt
V�SUHGFKiG]DM~FLP� PHVLDFRP�� 3RUWIyOLR� GOKRSLVRY� EiQN� D� VSRORþQRVWt� Y�6';
X]DWYiUDOR� M~Q� QD� SULHPHUQHM� KRGQRWH� ������� �� ]�PHQRYLWHM� KRGQRW\�� þR
SUHGVWDYRYDOR�QiUDVW�R��������Y�SRURYQDQt�V�SUHGFKiG]DM~FLP�PHVLDFRP�

6XPD� REFKRGRY� V� DNFLDPL� GRVLDKOD� Y� M~QL� KRGQRWX� �� ���� PLO�� 6N�� FHQRWYRUQp
DQRQ\PQp� WUDQVDNFLH�]�QHM� WYRULOL� ��������þR� MH�����PLO��6N��7UKRYi�NDSLWDOL]iFLD
YãHWNêFK� HPLVLt� QD� NRQFL� PHVLDFD� EROD� ���� ���� PLO�� 6N�� þR� SUHGVWDYXMH� QiUDVW
R��������Y�SRURYQDQt�V�SUHGFKiG]DM~FLP�PHVLDFRP�
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
6ORYHQVNê�DNFLRYê�LQGH[���6$;� ���

9� M~QL� ]D]QDPHQDO� LQGH[� 6$;� QiUDVW� VYRMHM� KRGQRW\� R� ������ �� Y� SRURYQDQt� V
PiMRP��,QGH[�]DþtQDO�M~Q�QD�VYRMRP�PLQLPH�������ERGX��PHVDþQp�PD[LPXP������
ERGX�GRVLDKRO�����M~QD��PHVLDF�NRQþLO�QD�KRGQRWH�������ERGX�

9� ãWUXNW~UH� YODVWQtNRY� FHQQêFK� SDSLHURY� UHJLVWURYDQêFK� Y� 6WUHGLVNX� FHQQêFK
SDSLHURY�EROD�QDMYê]QDPQHMãLD�]PHQD�Y�SRURYQDQt�V�SUHGFKiG]DM~FLP�PHVLDFRP
]D]QDPHQDQi� SUL� SRþWH� NXVRY� FHQQêFK� SDSLHURY� YODVWQHQêFK� FXG]R]HPFDPL�� 3UL
GOKRSLVRFK�WR�ERO�SRNOHV�R�������NV�D�SUL�DNFLiFK�QiUDVW�R���������NV�

'OKRSLV\

,QGH[�6';

$NFLH

,QGH[�6$;

âWUXNW~UD�YODVWQtNRY
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���0HG]LEDQNRYê�GHYt]RYê�WUK

1%6� QHYVWXSRYDOD� Y� M~QL� QD� PHG]LEDQNRYê� GHYt]RYê� WUK�� 9� SULHEHKX� FHOpKR
PHVLDFD� VD� NXU]� (85�6..� SRVLOQLO� R� ����� �� D� SRVXQXO� VD� ]� KRGQRW\� ������
�����PiM�� QD� ������� ����� M~Q��� =iNODGQRX� FKDUDNWHULVWLNRX� FHONRYpKR� GHYt]RYpKR
WUKX�EROR�PLHUQH�RVODEHQLH�REFKRGRYDQLD�PHG]L�VORYHQVNêPL�REFKRGQêPL�EDQNDPL
D�YêUD]Qp�SRVLOQHQLH�REFKRGRYDQLD�VR�]DKUDQLþQêPL�EDQNDPL�

9� REFKRGRYDQt�PHG]L� VORYHQVNêPL� REFKRGQêPL� EDQNDPL� NOHVRO� REMHP� REFKRGRY
R��������&HONRYê�REMHP�REFKRGRY�VD�]QtåLO�]�KRGQRW\���������PLO��86'��Y�PiML��QD
�������� PLO�� 86'�� 2EFKRGRYDQLH� VORYHQVNêFK� EiQN� QDY]iMRP� VD� SRGLH�DOR� QD
FHONRYRP�GHYt]RYRP� WUKX� ��������1D� UR]GLHO� RG� SUHGFKiG]DM~FHKR� REGRELD�PDOR
GRPLQDQWQp�SRVWDYHQLH�REFKRGRYDQLH�Y�86'�D�WYRULOR���������Y�PiML�����������DOHM
QDVOHGRYDOR�(85�������� �Y�PiML� ��������D�RVWDWQp�PHQ\������� �Y�PiML� �������
3RþHW� REFKRGRY� NOHVRO� QD������� �Y�PiML� ��������3ULHPHUQH�GHQQH�EROR� Y\VSRULD�
GDQêFK����REFKRGRY�V�SULHPHUQRX�YH�NRV"RX�MHGQpKR�REFKRGX���PLO��86'�

9� REFKRGRYDQt� VR� ]DKUDQLþQêPL� EDQNDPL� GRãOR� N� YêUD]QpPX� SRVLOQHQLX
REFKRGRYDQLD�� þtP� FHONRYê� ]REFKRGRYDQê� REMHP� Y]UiVWRO� R� ����� ��� ]� KRGQRW\
��������PLO��86'�QD���������PLO��86'��=�K�DGLVND�FHONRYpKR�GHYt]RYpKR�WUKX�Y�65
WYRULOR�REFKRGRYDQLH�VORYHQVNêFK�EiQN�VR�]DKUDQLþQêPL���������1DMYlþãLH�PHQRYp
]DVW~SHQLH�Y�WRPWR�REFKRGRYDQt�VL�XGUåDO�86'���������RSURWL�PiMX����������SRWRP
QDVOHGRYDOR�(85���������RSURWL�PiMX���������D�RVWDWQp�HXUySVNH�PHQ\�WYRULOL�������
3RþHW� REFKRGRY� Y]UiVWRO� ]� ������ QD� ������� 3ULHPHUQi� YH�NRV"� MHGQpKR� REFKRGX
Y]UiVWOD�]�KRGQRW\�����PLO��86'�QD�����PLO��86'��6DOGR�VORYHQVNêFK�REFKRGQêFK
EiQN�VR�]DKUDQLþQêPL�EDQNDPL�GRVLDKOR�QD�UR]GLHO�RG�SUHGFKiG]DM~FHKR�PHVLDFD
NODGQ~� KRGQRWX� ����� PLO�� 86'�� ]� þRKR� Y\SOêYD�� åH� ]DKUDQLþQp� REFKRGQp� EDQN\
SUHGDOL� YLDF� SH�DåQêFK� SURVWULHGNRY� Y� FXG]HM� PHQH� VORYHQVNêP� REFKRGQêP
EDQNiP��DNR�RG�QLFK�QDN~SLOL�

���3ODWREQi�ELODQFLD�]D�MDQXiU�Då�DSUtO�����

9R� YêYRML� YRQNDMãtFK� Y]"DKRY� 6ORYHQVNHM� UHSXEOLN\� SRNUDþRYDOL� WHQGHQFLH
]�SUHGFKiG]DM~FLFK� PHVLDFRY�� NWRUp� SR]LWtYQH� RYSO\Y�RYDOL� YêYRM� EHåQpKR� ~þWX
SODWREQHM� ELODQFLH�� %HåQê� ~þHW� ]D� ãW\UL� PHVLDFH� GRVLDKRO� VFKRGRN� YR� YêãNH
�����POG��6N�D�Y�SRURYQDQt�V�URYQDNêP�REGREtP�SUHGFKiG]DM~FHKR�URNX�SRNOHVRO
R���������=OHSãHQLH�VDOGD�EHåQpKR�~þWX�QD�PHG]LURþQHM�~URYQL�R�����POG��6N�EROR
G{VOHGNRP�]QtåHQLD�VFKRGNX�REFKRGQHM�ELODQFLH�D�]PHQRX�VDOGD�ELODQFLH�VOXåLHE
]R�]iSRUQpKR�QD�NODGQp�

0HG]LURþQp� ]QtåHQLH� VFKRGNX� REFKRGQHM� ELODQFLH� R� ����� �� EROR� GRVLDKQXWp� SUL
UDVWH�YêYR]X�R�������D�EROR�VSUHYiG]DQp�SRNOHVRP�GRYR]X�R��������9�ãWUXNW~UH
VORYHQVNpKR� YêYR]X� DM� QD�DOHM� UiVWRO� YêYR]� GRSUDYQêFK� SURVWULHGNRY�� VWURMRY
D�HOHNWURQLFNêFK� ]DULDGHQt�� 'RPLQDQWQp� SRVWDYHQLH� VL� ]DFKRYDOL� RVREQp
DXWRPRELO\��SUL�NWRUêFK�UDVW�YêYR]X�SUHGVWDYRYDO���������W�M������POG��6N��1D�GUXKHM
VWUDQH�YêUD]QH�SRNOHVRO�YêYR]�åHOH]D�D�RFHOH�R�����POG��6N��W�M��R��������

0HG]LURþQê� SRNOHV� GRYR]X� ERO� G{VOHGNRP� ]QtåHQLD� GRYR]X� ]HPQpKR� SO\QX
D�HOHNWULFNHM� HQHUJLH�� DNR� DM� GRYR]X� RUJDQLFNêFK� FKHPLFNêFK� YêURENRY
D�SRO\JUDILFNêFK�PDWHULiORY��1Låãt�GRYR]�RVREQêFK�DXWRPRELORY�Y�DSUtOL�Y�SRURYQDQt
V�PDUFRP�VS{VRELO�Y�PHG]LURþQRP�SRURYQDQt�MHKR�PLHUQH�]QtåHQLH�R�����PLO��6N�

=OHSãHQLH�RSURWL�SUHGFKiG]DM~FHPX�URNX�Y\Ni]DOD�DM�QD�DOHM�ELODQFLD�VOXåLHE��NWRUi
SUHãOD�]�GHILFLWX�YR�YêãNH�����POG��6N�GR�SUHE\WNX�YR�YêãNH�����POG��6N��$M�QDSULHN
WRPX��åH�Y�DSUtOL�RSURWL�PDUFX�UiVWOL�YêGDYN\�QD�FHVWRYQê�UXFK�UêFKOHMãLH�DNR�SUtMP\�
]DKUDQLþQê�FHVWRYQê�UXFK�VL�XGUåDO�NODGQp�VDOGR�YR�YêãNH�����POG��6N��Y�URYQDNRP
REGREt� PLQXOpKR� URNX� VNRQþLO� FHVWRYQê� UXFK� VFKRGNRP� YR� YêãNH� ���� POG�� 6N��
3RNOHV� ]iSRUQpKR� VDOGD� ERO� ]D]QDPHQDQê� DM� Y� ELODQFLL� RVWDWQêFK� VOXåLHE�� NGH
]OHSãHQLH�YR�YêãNH�����POG��6N�EROR�GRVLDKQXWp�SUHGRYãHWNêP�SRNOHVRP�YêGDYNRY�
SULþRP�]�MHGQRWOLYêFK�SRORåLHN�QDMYLDF�SRNOHVOL�YêGDYN\�Y�REODVWL�VOXåLHE�REFKRGQHM
SRYDK\�

'HYt]RYê�WUK�Y�65

9]iMRPQp�REFKRG\
VORYHQVNêFK�EiQN

2EFKRG\�VORYHQVNêFK�EiQN�VR
]DKUDQLþQêPL�EDQNDPL

=QtåHQLH�GHILFLWX�EHåQpKR
~þWX�SODWREQHM�ELODQFLH

Y�SRURYQDQt�V�URYQDNêP
REGREtP�PLQXOpKR�URND

=DKUDQLþQê�REFKRG

%LODQFLD�VOXåLHE
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8å�RG�]DþLDWNX�URNX������VD�]DþtQD�SUHMDYRYD"�DM�YêUD]Qê�QiUDVW�GHILFLWX�ELODQFLH
YêQRVRY� VS{VREHQê� SUHGRYãHWNêP� UDVWRP� SODWHQêFK� ~URNRY� SRGQLNRYHM� VIpU\�
'HILFLW�ELODQFLH�YêQRVRY�Y]UiVWRO�QD�����POG��6N�D�RSURWL� URYQDNpPX�REGRELX�URNX
�����VD�]YêãLO�R�����POG��6N�

.DSLWiORYê�D�ILQDQþQê�~þHW�VNRQþLO�SUHE\WNRP�YR�YêãNH�����POG��6N�� W�M��������PLO�
86'�� 9êYRM� ILQDQþQpKR� ~þWX� ERO� RYSO\YQHQê� SRNUDþXM~FLP� RSDWUQêP� SRVWRMRP
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�����%HåQp�~þW\�LQêFK�EiQN � ������� ������� ������� ������� ���������

�����3ULMDWp�~YHU\ � ��������� ����� � ��������� ���������

�����7HUPtQRYDQp�YNODG\�LQêFK�EiQN � ���������� ��������� ��������� ��������� ����������

=iYl]N\�]�LQêFK�KRGQ{W�D�]�FHQQêFK�SDSLHURY � ������� � ��� � �������

9NODG\�D�~YHU\�SULMDWp�RG�NOLHQWRY � ����������� ��������� ���������� ��������� �����������

�����%HåQp�~þW\�NOLHQWRY � ���������� ������� ���������� ��������� ����������

�����7HUPtQRYDQp�YNODG\�NOLHQWRY � ����������� ������� ���������� ��������� �����������

�����ÒVSRUQp�YNODG\ � ����������� ������� ���������� ������ �����������

����������6SRURåtURYp�~þW\ � ��������� ������ � � ���������

����������9NODGQp�NQLåN\�EH]�YêSRYHGH � ���������� ����� ��������� ������ ����������

����������2VWDWQp�NUiWNRGREp�~VSRUQp�YNODG\ � ���������� ������ ��������� ����� ����������

����������6WUHGQRGREp�~VSRUQp�YNODG\ � ���������� ������ � � ����������

����������'OKRGREp�~VSRUQp�YNODG\ � ���������� � � � ����������

�����3ULMDWp�~YHU\�RG�NOLHQWRY � ������� ����� � ������� �������

2VWDWQp�]iYl]N\�YRþL�NOLHQWRP � ���������� ������ ��������� ������ ����������

(PLWRYDQp�YNODGRYp�FHUWLILNiW\�D�SRNODGQLþQp�SRXNiåN\ � ��������� ����� � � ���������

ÒþHORYR�YLD]DQp�YNODG\ � ������� ������ ������� ����� ���������

ÒþW\�RUJiQRY�65��VDPRVSUiY\��ãWiWQ\FK�D�LQêFK�IRQGRY�65 � ���������� � ������� � ����������

�����9NODG\�PLPRUR]SRþWRYêFK�SURVWULHGNRY�RUJiQRY�65 � ��������� � ������� � ���������

�����9NODG\�IRQGRY�VRFLiOQHKR�]DEH]SHþHQLD � ���������� � ����� � ����������

�����9NODG\�SURVWULHGNRY�RUJiQRY�VDPRVSUiY\ � ��������� � ������ � ���������

�����9NODG\�LQêFK�IRQGRY � ��������� � � � ���������

�����9NODG\�ãWiWQ\FK�IRQGRY � ������� � ������ � ���������

3RK�DGiYN\�D�]iYl]N\�]�LQNDVD � ������� ������ ������� ������� �������

3RERþN\�D�]DVWXSLWH�VWYi � ������� � � � �������

3RK�DGiYN\��XVSRULDGDFLH�D�LQp�SUHFKRGQp�~þW\ � ���������� ������� ��������� ������� ����������

3RK�DGiYN\�D�]iYl]N\�]�YODVWQHM�HPLVLH�&3 � ������� ������ � � �������

&HQQp�SDSLHUH�QD�LQWHUYHQRYDQLH�D�REFKRGRYDQLH � ������� � � ��� �������

2EFKRGRYDWH�Qp�FHQQp�SDSLHUH�Y�]iVREH � � � � � �

=iYl]N\�]�QHVSODWHQêFK�&3 � ������ � � � ������

'RWiFLH�D�SRGREQp�]GURMH � ��������� � ������� � ���������

(PLVLD�GOKRSLVRY � ���������� � � � ����������

3ULMDWp�GOKRGREp�~YHU\�RVRELWQpKR�FKDUDNWHUX � ������� � � ��������� ���������

5H]HUY\ � ���������� � ������� ������� ����������

)RQG\�WYRUHQp�]R�]LVNX � ���������� ������ � ������ ����������

=iNODGQp�LPDQLH � ���������� ��������� � ��������� ����������

'OKRGREê�]iYl]RN�]DKUDQLþQHM�SRERþN\�YRþL�FHQWUiOH � � ��������� � ��������� ���������

ÈåLRYp�IRQG\ � ������� ������� � � �������

2VWDWQp�NDSLWiORYp�IRQG\ � ��������� ����� � � ���������

2FH�RYDFt�UR]GLHO�N�SRGLHORYêP�&3 � ������� � ��� ����� �������

9ODVWQp�DNFLH�QD�]QtåHQLH�]iNODGQpKR�LPDQLD � � � � � �

5R]GLHO\�]�SUHSRþWX�]iNODGQpKR�LPDQLD � ����� � � ������� �������

1HUR]GHOHQê�]LVN�]�PLQXOêFK�URNRY���� � ��������� � � � ���������

1HXKUDGHQi�VWUDWD�]�PLQXOêFK�URNRY���� � ����������� � � � �����������

ÒþHW�]LVNRY�D�VWUiW����� � ���������� � � � ����������

+RVSRGiUVN\�YêVOHGRN�Y�VFKYD�RYDFRP�NRQDQt����� � ���������� � � � ����������

Ò�K�U�Q���S�D�V�t�Y � ����������� ���������� ���������� ���������� �����������
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=iNODGQp�FKDUDNWHULVWLN\�GHYt]RYpKR�WUKX�Y�65

86' (85 2VWDWQp�PHQ\ 6SROX

2EMHP 3RþHW 2EMHP 3RþHW 2EMHP 3RþHW 2EMHP 3RþHW

�PLO��86'� ��� �REFKRGRY �PLO��86'� ��� �REFKRGRY �PLO��86'� ��� �REFKRGRY �PLO��86'� �REFKRGRY

1%6 ��� � � ��� � � ��� �

2EFKRG\�VORYHQVNêFK�EiQN�EH]
~þDVWL�]DKUDQLþQêFK�EiQN

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

0HG]LEDQNRYê�GHYt]RYê�WUK��1%6��
VORYHQVNp�REFKRGQp�EDQN\
QDY]iMRP

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

2EFKRG\�VORYHQVNêFK�EiQN�VR
]DKUDQLþQêPL�EDQNDPL

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

'HYt]RYê�WUK�Y�65�VSROX ������� ���� ����� ������� ���� ��� ���� ��� �� ������� �����

3ULHPHUQp�NXU]\�6..�YRþL�Y\EUDQêP�PHQiP

���� ����

GHYt]D�VWUHG � � � � �� �� �� � � � � � �

)5) ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

�����,7/ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������

����-3< ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������

&$' ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������

1/* ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������

$76 ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

'(0 ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������

&+) ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������

86' ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������

*%3 ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������

(85�� ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������

&=. ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

���'R������������;(8
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+UXEê�GRPiFL�SURGXNW

���� ���� ����

URN ���ãWYU"URN ���ãWYU"URN ���ãWYU"URN ���ãWYU"URN URN ���ãWYU"URN

+UXEê�GRPiFL�SURGXNW�Y�VWiO\FK�FHQiFK����� D ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

E ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

F � ����� ����� ����� ����� � �����

G � ����� ����� ����� ����� � �����

+UXEê�GRPiFL�SURGXNW�Y�EHåQêFK�FHQiFK D ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

E ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

F � ����� ����� ����� ����� � �����

G � ����� ����� ����� ����� � �����

3R]QiPND��3UHSRþHW�MH�XVNXWRþQHQê�PHWyGRX�(6$�������SUHGEHåQp�~GDMH

�D���Y�POG��6N
�E���LQGH[��URYQDNp�REGRELH�SUHGFKiG]DM~FHKR�URND� ����
�F���Y�POG��6N��NXPXODWtYQH�RG�]DþLDWNX�URND
�G���LQGH[��URYQDNp�REGRELH�SUHGFKiG]DM~FHKR�URND� ������NXPXODWtYQH
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6SRWUHELWH�VNp�FHQ\
�SRG�D�PHWRGLN\�SODWQHM�RG����������

���

���� ����

� � � � � �� �� �� � � � � �

6SRWUHELWH�VNp�FHQ\ D ������ ������ ����� ����� ������ ������ ������ ������ ����� ����� ����� ����� �����

�WRYDURY�D�VOXåLHE E ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ����� ����� ����� ����� �����

F ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ����� ����� ����� ����� �����

G ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ����� ����� ����� ����� �����

Y�WRP

SRWUDYLQiUVN\�WRYDU D ������ ������ ����� ����� ������ ������ ������ ������ ����� ����� ���� ���� ����

E ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ����� ����� ����� ����� �����

F ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ����� ����� ����� ����� �����

G ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ����� ����� ����� ����� ����

QHSRWUDYLQiUVN\�WRYDU D ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ����� ����� ����� ����� �����

E ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ����� ����� ����� ����� �����

F ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ����� ����� ����� ����� �����

G ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ����� ����� ����� ����� �����

YHUHMQp�VWUDYRYDQLH D ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ����� ����� ����� ����� �����

E ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ����� ����� ����� ����� �����

F ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ����� ����� ����� ����� �����

G ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ����� ����� ����� ����� �����

VOXåE\�SODWHQp�RE\YDWH�VWYRP D ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ����� ����� ����� ����� �����

E ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ����� ����� ����� ����� �����

F ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ����� ����� ����� ����� �����

G ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ����� ����� ����� ����� �����

D���LQGH[���SUHGFKiG]DM~FL�PHVLDF� ����
E���LQGH[���GHFHPEHU�SUHGPLQXOpKR�URND� ����
F���LQGH[���GHFHPEHU�SUHGFKiG]DM~FHKR�URND� �����
G���LQGH[���URYQDNp�REGRELH�SUHGFKiG]DM~FHKR�URND� ����
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9êYRM�FLHQ�Y\EUDQêFK�GUXKRY�YêURENRY�D�PDWHULiORY
���

���� ����

� � � � � �� �� �� � � � � �

�,QGH[�FLHQ�SULHP\VHOQêFK D ����� ���� ����� ���� ����� ����� ���� ���� ����� ����� ����� ����� �����

�YêUREFRY E ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

F ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

G ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

H ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

�,QGH[�FLHQ�VWDYHEQêFK D ����� ����� ���� ����� ����� ����� ����� ����� ���� ����� ����� ����� �����

�PDWHULiORY�D�YêURENRY E ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ���� ����� ����� ����� �����

F ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

G ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

H � � � � � � � � � � � � �

�,QGH[�FLHQ�SR�QRKRVSRGiUVN\FK D � � � � � � � � � � � � �

�YêURENRY E � � � � � � � � � � � � �

F � � � � � � � � � � � � �

G ����� ����� ����� ����� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

H ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

�Y�WRP� D � � � � � � � � � � � � �

������UDVWOLQQp�YêUREN\�YUiWDQH E � � � � � � � � � � � � �

������RYRFLD�D�]HOHQLQ\ F � � � � � � � � � � � � �

G ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

H ����� ����� ����� ����� ����� ����� ���� ���� ����� ����� ���� ���� �����

������åLYRþtãQH�YêUREN\ D � � � � � � � � � � � � �

E � � � � � � � � � � � � �

F � � � � � � � � � � � � �

G ����� ����� ����� ����� ����� ����� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

H ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

D���LQGH[���SUHGFKiG]DM~FL�PHVLDF� ����
E���LQGH[���GHFHPEHU�SUHGFKiG]DM~FHKR�URND� ����
F���LQGH[���SULHPHU�URND�����
G���LQGH[���URYQDNp�REGRELH�SUHGFKiG]DM~FHKR�URND� ����
H���LQGH[���URYQDNp�REGRELH�URND������ ������SUL�SULHP\VHOQêFK�YêUREFRFK�GHFHPEHU������ ����
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0LHUD�LQIOiFLH
�PHUDQi�VSRWUHELWH�VNêPL�FHQDPL�

����

���� ����

� � � � �� �� �� � � � � � �

0HVDþQi�PLHUD�LQIOiFLH��� ��� ���� ���� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ���

5RþQi�PLHUD�LQIOiFLH��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ���

3ULHPHUQi�URþQi�PLHUD�LQIOiFLH��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ���

����LQGH[�SUHGFKiG]DM~FL�PHVLDF� ����
����LQGH[�URYQDNp�REGRELH�SUHGFKiG]DM~FHKR�URND� ����
����URþQi�PLHUD�LQIOiFLH��SULHPHU�RG�]DþLDWNX�URND�

1H]DPHVWQDQRV"
NX�NRQFX�REGRELD
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