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� � 2UJDQ\� VDPRU] GX� ORNDOQHJR� UHDOL]XM � ]DGDQLD� SXEOLF]QH�� Z\QLNDM FH��
]� SU]HSLVyZ� XVWDZ\� ]� GQLD� ���������� URNX� R� VDPRU] G]LH� JPLQQ\P�� � SURZDG] F�
JRVSRGDUN �ILQDQVRZ �QD�SRGVWDZLH�EXG HWX�JPLQ\����
%XG HW�� QLH� W\ONR� SUH]HQWXMH� SURJUDP� G]LDáDQLD� MHGQRVWNL� VDPRU] GX� WHU\WRULDOQHJR���
Z� NWyU\P� NRQNUHWQH� ]DPLHU]HQLD� UHDOL]DF\MQH�Z\UD RQH� ]RVWDá\� OLF]ERZR�� DOH� E G F�
]HVSRáHP� QDU] G]L� L� URGNyZ� VáX F\FK� UHDOL]DFML� ]DGD � SXEOLF]Q\FK�� VWDQRZL�
VW\PXODWRU� SURFHVX� UR]ZRMX� ORNDOQHJR�� ]JRGQLH� ]� SU]\M W\PL� ]DáR HQLDPL�
SURZDG]RQHM�SROLW\NL�VSRáHF]QR�±�JRVSRGDUF]HM�PLDVWD��
�
%XG HW�PLDVWD�% G]LQD�QD������URN�SRGM W\�]RVWDá�XFKZDá �1U�;/,;����������5DG\�
0LHMVNLHM�Z�% G]LQLH�Z�GQLX����JUXGQLD������URNX��
�
=JRGQLH�]�XFKZDá � ]DSODQRZDQR��
�
����GRFKRG\� Z�Z\VRNR FL����������������������������������������������������������]á������Z\GDWNL� Z�Z\VRNR FL����������������������������������������������������������]á�
����REHMPXM FH���
� ������������D��Z\GDWNL�ELH FH� ��������Z�Z\VRNR FL������������������]á�
� ������������E��Z\GDWNL�PDM WNRZH� ��������Z�Z\VRNR FL�������������������]á���'HILF\W��EXG HWRZ\������������������������������������������������Z�Z\VRNR FL�����������������������]á��
RUD]��UR]FKRG\��������������������������������������������������������Z�Z\VRNR FL������������������������]á�
�
]DSODQRZDQR�SRNU\ü�SU]\FKRGDPL�SRFKRG] F\PL�]���

SR \F]NL�SáDWQLF]HM��]DFL JQL WHM�QD�]DGDQLD�UHDOL]RZDQH��
]�XG]LDáHP� URGNyZ�]��)XQGXV]X��6SyMQR FL�]�]DNUHVX��
JRVSRGDUNL�ZRGQR� FLHNRZHM����������������������Z��Z\VRNR FL�����������������������]á�
Z\HPLWRZDQ\FK�REOLJDFML�NRPXQDOQ\FK�������Z��Z\VRNR FL����������������������]á��
SR \F]HN��]DFL JQL W\FK�QD�ZQLHVLHQLH�ZNáDGX�ZáDVQHJR��
Z�UHDOL]DFM �]DGDQLD�ZVSyáILQDQVRZDQHJR�
]H� URGNyZ�XQLMQ\FK������������������������������������Z��Z\VRNR FL�����������������������]á��
NUHG\WX��]DFL JQL WHJR�Z�%DQNX�*RVSRGDUVWZD�.UDMRZHJR�
QD�$GDSWDFM �EXG\QNX�QD�EXG\QHN�VRFMDOQ\��XO��2GURG]HQLD� �
� ���������������������������������������Z��Z\VRNR FL�����������������������]á�
�
NUHG\WX�]DFL JQL WHJR�QD�EXGRZ �NDQDOL]DFML��
Z�XO��.RQRSQLFNLHM�����������������������������������������Z��Z\VRNR FL�����������������������]á�



�
ZROQ\FK� URGNyZ� �������������������������������������Z��Z\VRNR FL����������������������]á�
QDGZ\ NL��EXG HWRZHM��������������������������������Z��Z\VRNR FL���������� ������������]á�

�
:SURZDG]RQH�GR�EXG HWX�JPLQ\�Z�FL JX�URNX�]PLDQ\��

����]PQLHMV]\á\�� GRFKRG\� � R��NZRW ���������������]á���������
����]PQLHMV]\á\�� Z\GDWNL� � R��NZRW ���������������]á��
����]PQLHMV]\á\�� SU]\FKRG\� � R��NZRW ���������������]á�
����]PQLHMV]\á\�� UR]FKRG\� � R��NZRW ���������������]á�

Z� Z\QLNX� F]HJR� SODQRZDQ\� SLHUZRWQLH� EXG HW� ]RVWDá� SRPQLHMV]RQ\� R� NZRW �
�����������]á��L��QD��NRQLHF��URNX���VWDQRZLá��ZLHONR ü��������������]á��
SU]\�F]\P�
SODQRZDQH��GRFKRG\���SR�]PLDQDFK�VWDQRZLá\�NZRW ��������������]á��
D�SODQRZDQH��Z\GDWNL�SR�]PLDQDFK��VWDQRZLá\��ZDUWR ü��������������]á�����������������������
����������������������������������������������������������������]�F]HJR���
� ���������������������������������������������������Z\GDWNL���ELH FH�������������������]á�
� ���������������������������������������������������Z\GDWNL���PDM WNRZH���������������]á�
�
1D� ]PQLHMV]HQLH� EXG HWX� R� EOLVNR� ��� POQ� ]á� PD� ZSá\Z� SU]HGH� ZV]\VWNLP��
SU]HVXQL FLH� WHUPLQX� ]� ����� QD� ����� URN� UR]SRF] FLD�3URMHNWX� LQZHVW\F\MQHJR�� SQ��
Ä8SRU] GNRZDQLH� JRVSRGDUNL� ZRGQR� ±� FLHNRZHM� Z� % G]LQLH´�� UHDOL]RZDQHJR��
]� XG]LDáHP� URGNyZ� XQLMQ\FK� L� ILQDQVRZDQHJR� SU]\FKRGDPL� SRFKRG] F\PL���
]�SR \F]HN�VWDQRZL F\FK�ZNáDG�ZáDVQ\�JPLQ\�RUD]�SR \F]NL�SáDWQLF]HM���
�
�
3RPQLHMV]RQ\� GR� NZRW\� ����������� ]á� GHILF\W� EXG HWRZ\� RUD]� UR]FKRG\��
Z�Z\VRNR FL������������]á��]DSODQRZDQR�SRNU\ü�QDGZ\ N ��]��ODW�XELHJá\FK�Z�NZRFLH����������� ]á�� SU]\FKRGDPL� SRFKRG] F\PL� ]� HPLVML� REOLJDFML� NRPXQDOQ\FK� Z�
Z\VRNR FL� ���������� ]á�� NUHG\WDPL� QD� UHDOL]DFM � LQZHVW\FML� PLHMVNLFK� Z� Z\VRNR FL���������]á��RUD]��ZROQ\PL� URGNDPL��Z��Z\VRNR FL�������������]á��
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5RF]QH� VSUDZR]GDQLH� ]� Z\NRQDQLD� EXG HWX� *PLQ\� % G]LQ� ]DZLHUD� ]HVWDZLHQLD�
GRFKRGyZ� L� Z\GDWNyZ�� Z\QLNDM FH� ]� ]DPNQL FLD� NVL J� UDFKXQNRZ\FK���
Z�NRUHVSRQGHQFML�]�EXG HWHP�JPLQ\��
5HDOL]DFMD�EXG HWX�JPLQ\�% G]LQ�Z������URNX�RGE\ZDáD�VL �ZHGáXJ�]DVDG���
�� XVWDOHQLH�� SRELHUDQLH� L� RGSURZDG]DQLH� GRFKRGyZ� RGE\ZDáR� QD� ]DVDGDFK��

L�Z�WHUPLQDFK�Z\QLNDM F\FK�]�SU]HSLVyZ�SUDZD��
�� UHDOL]DFMD� ]DGD � SU]\SLVDQ\FK� JPLQLH� RGE\ZDáD� VL � Z� WHUPLQDFK�� WU\EDFK� L� QD�

]DVDGDFK� XVWDQRZLRQ\FK� SU]HSLVDPL� SUDZD� PDWHULDOQHJR�� ]� XZ]JO GQLHQLHP�
SLHUZV]H VWZD�Z\NRQ\ZDQLD�]DGD �UHJXORZDQ\FK�XVWDZDPL��

�� GRNRQ\ZDQLH� Z\GDWNyZ� RGE\ZDáR� VL � Z� JUDQLFDFK� NZRW� RNUH ORQ\FK� Z� SODQLH�
ILQDQVRZ\P�

�� SU]HQLHVLHQLD� GRFKRGyZ� L� Z\GDWNyZ� GRNRQ\ZDQH� E\á\� ZHGáXJ� UHJXá� XVWDORQ\FK��
Z�XVWDZLH�R�ILQDQVDFK�SXEOLF]Q\FK��

�� ]OHFDQLH� ]DGD � QDVW SRZDáR� QD� ]DVDG]LH� Z\ERUX� QDMNRU]\VWQLHMV]HM� RIHUW\��
]JRGQLH�]�]DSLVDPL�XVWDZ\�R�]DPyZLHQLDFK�SXEOLF]Q\FK��

�
:������URNX����GRFKRG\��]RVWDá\��]UHDOL]RZDQH���Z��������������WM���Z��Z\VRNR FL�����������������]á����Z\GDWNL���]RVWDá\��Z\NRQDQH� ����Z��������������WM���Z��NZRFLH�����������������������]á��
2VL JQL W\� Z\QLN� ILQDQVRZ\� ]D� ����� URNX�� VWDQRZL F\� Uy QLF � PL G]\�
]UHDOL]RZDQ\PL� GRFKRGDPL� D� Z\NRQDQ\PL� Z\GDWNDPL�� VWDQRZL� ZDUWR ü� XMHPQ ��
L�Z\QRVL�����������]á��
�
3ODQRZDQH� Z\GDWNL� ]UHDOL]RZDQR� Z� �������� SU]\� F]\P� UHDOL]DFMD� Z\GDWNyZ�
ELH F\FK� Z� ]DNUHVLH� ]DGD � ZáDVQ\FK� L� ]OHFRQ\FK� � QD� NRQLHF� ����� URNX� VWDQRZLáD�
�������]DáR RQHM�NZRW\��D�Z\GDWNyZ�PDM WNRZ\FK������������
:\NRQDQLH� Z� ]DNUHVLH� Z\GDWNyZ� PDM WNRZ\FK� Z\QLND� ]� SU]HVXQL FLD� WHUPLQyZ�
UHDOL]DFML� LQZHVW\FML�� ]� SU]\F]\Q� RELHNW\ZQ\FK�� ]� ����� QD� ����� URN�� Z� W\P���
ILQDQVRZHJR� Z\NRQDQLD� 3URMHNWX� UHDOL]RZDQHJR� ]� XG]LDáHP� URGNyZ� XQLMQ\FK��
Ä8SRU] GNRZDQLH� JRVSRGDUNL� ZRGQR� ±� FLHNRZHM´�� Z� SU]\SDGNX� NWyUHJR���
]� SRZRGyZ� QLH]DOH Q\FK� RG� RUJDQyZ� *PLQ\�� WHUPLQ� UR]SRF] FLD� LQZHVW\FML� ]RVWDá�
SU]HVXQL W\�QD������URN���
�
3R� Z\HOLPLQRZDQLX� ]� EXG HWX� Z\GDWNyZ� LQZHVW\F\MQ\FK�� UHDOL]RZDQ\FK� ]� XG]LDáHP�
URGNyZ�XQLMQ\FK��ZVND QLNL�]�Z\NRQDQLD�Z\GDWNyZ��Z\JO GDáE\��QDVW SXM FR�����Z\GDWNL��Z\NRQDQH�Z�������������WM���Z��NZRFLH���������������]á�

����������������������������������������������������������������������������������GR�SODQRZDQ\FK���������������]á�
Z�W\P���Z\GDWNL�PDM WNRZH�Z������������WM��Z�NZRFLH�������������]á�
�����������������������������������������������������������������������������������GR�SODQRZDQ\FK��������������]á�
�
1D� EUDN� Z\NRQDQLD� SR� VWURQLH� Z\GDWNyZ� PDM WNRZ\FK� ]� Z\á F]HQLHP� ]DGD �
LQZHVW\F\MQ\FK� UHDOL]RZDQ\FK� ]� XG]LDáHP� URGNyZ� XQLMQ\FK�� GX \� ZSá\Z� PLDá\�
UyZQLH �WHUPLQ\�SáDWQR FL�]UHDOL]RZDQ\FK�LQZHVW\FML��SU]\SDGDM FH�QD������URN��
�
:DUWR� ]DXZD \ü�� H� Z� PLQLRQ\P� URNX� �PLPR� EUDNX� UHDOL]DFML� ]DGD � Z� UDPDFK�



3URMHNWX�� ZVSyáILQDQVRZDQHJR� ]H� URGNyZ�8QLL�� Z\NRQDQLH� Z\GDWNyZ�PDM WNRZ\FK��
Z� VWRVXQNX� GR� ELH F\FK�Z\GDWNyZ�ZáDVQ\FK�Z\QLRVáR� ������� � FR� R]QDF]D�� H� QD�
ND GH� ���� ]á� Z\NRU]\VWDQH� QD� UHDOL]DFM � ]DGD � ELH F\FK� SU]\SDGDáR� ������ ]á��
Z\GDWNRZDQH�QD�UHDOL]DFM �]DGD �LQZHVW\F\MQ\FK���
'OD� SRUyZQDQLD� ZVND QLN� WHQ� GOD� *PLQ\� % G]LQ� Z� ODWDFK� ZF]H QLHMV]\FK� Z\QRVLá�
RGSRZLHGQLR�������L������URN�±������������±����������±���������
:]URVW� ZDUWR FL� ZVND QLND� REUD]XMH� Z]URVW� ]GROQR FL� *PLQ\� % G]LQ� GR� UHDOL]DFML�
Z\GDWNyZ�LQZHVW\F\MQ\FK��
�
�
:� VWUXNWXU]H� RVL JQL W\FK� ]D� ����� URN� GRFKRGyZ� EXG HWRZ\FK�� GRFKRG\� ZáDVQH�
ZUD]�]�XG]LDáDPL�]�EXG HWX�SD VWZD�VWDQRZL �±���������� �VXEZHQFMH�±� ���������D��
GRWDFMH�FHORZH�QD�]DGDQLD�ZáDVQH�L�]OHFRQH�±�����������
:�VWUXNWXU]H�SRQLHVLRQ\FK�Z\GDWNyZ��Z\GDWNL�ELH FH�VWDQRZL �����������D�Z\GDWNL�
PDM WNRZH�±�����������
=DGáX HQLH� *PLQ\� QD� NRQLHF� � ����� URNX� VWDQRZLáR� ]RERZL ]DQLD� Z� Z\VRNR FL��������������]á�
Z�W\P�����

�����]�W\WXáX�Z\HPLWRZDQ\FK�REOLJDFML�NRPXQDOQ\FK�����������������]á�
�����]�W\WXáX�]DFL JQL WHJR�Z�%*.��NUHG\WX��������������������������������]á�
�����]�W\WXáX�]DFL JQL WHM�Z�:)2 L*:�SR \F]NL������������������������]á�

�
�
1D� UHDOL]DFM � ]DGD � ]� ]DNUHVX� DGPLQLVWUDFML� U] GRZHM� � ]OHFRQ\FK�JPLQLH� RWU]\PDQR���
GRWDFM � � FHORZ �Z�Z\VRNR FL������������]á�� FR� VWDQRZL� ��������SODQRZDQHM� NZRW\��
�����������]á��
2WU]\PDQ �GRWDFM �Z\GDWNRZDQR�Z�FDáR FL�QD�UHDOL]DFM �]DGD �U] GRZ\FK��
�
�
:� ����� URNX� *PLQD� % G]LQ� Z\NRQ\ZDáD� ]DGDQLD� QD� SRGVWDZLH� SRUR]XPLH ��
]�RUJDQDPL�DGPLQLVWUDFML�U] GRZHM�L�MHGQRVWNDPL�VDPRU] GX�WHU\WRULDOQHJR��
à F]QLH� QD� ]DGDQLD� UHDOL]RZDQH� QD� SRGVWDZLH� SRUR]XPLH � JPLQD� RWU]\PDáD��
L� Z\GDWNRZDáD� � GRWDFMH� Z� Z\VRNR FL� �������� ]á�� FR� VWDQRZLáR� ����� SODQRZDQHM�
NZRW\��
�
1D� PRF\� ]DZDUW\FK� ]H� 6WDURVW � 3RZLDWX� % G]L VNLHJR� SRUR]XPLH �� *PLQD� % G]LQ��
Z������URNX��RWU]\PDáD�á F]QLH�GRWDFMH�Z�NZRFLH���������]á��]�F]HJR��
�� URGNL� Z� Z\VRNR FL� ������� ]á� Z� FDáR FL� Z\NRU]\VWDQR� QD� GRILQDQVRZDQLH��
����G]LDáDOQR FL�0L G]\V]NROQHJR�2 URGND�6SRUWRZHJR��
�� GRWDFM � FHORZ � Z� NZRFLH� ������� ]á�� SU]\]QDQ � GHF\]M � :RMHZRG\� O VNLHJR���
����Z\NRU]\VWDQR�Z�FDáR FL�QD�UHDOL]DFM �]DGD �]�]DNUHVX�REURQ\�F\ZLOQHM��
�� URGNL� Z� Z\VRNR FL� ������� ]á�� *PLQD� SU]HND]DáD� Z� IRUPLH� GRWDFML� SRGPLRWRZHM���
����]JRGQLH�]�]DZDUW\P�SRUR]XPLHQLHP��0LHMVNLHM�L�3RZLDWRZHM�%LEOLRWHFH�3XEOLF]QHM��
�
�
à F]QD�NZRWD�GRWDFML�RWU]\PDQHM�Z������URNX�]�EXG HWX�:RMHZyG]WZD� O VNLHJR�QD�
]DGDQLD� ]� ]DNUHVX� NXOWXU\� L� RFKURQ\� G]LHG]LFWZD� QDURGRZHJR� UHDOL]RZDQH� QD�
SRGVWDZLH�SRUR]XPLH ��L�XPyZ��VWDQRZLáD��NZRW ��������]á�



URGNL�SU]HND]DQR�Z�IRUPLH�GRWDFML�SRGPLRWRZ\FK�LQVW\WXFMRP�NXOWXU\��
7HDWURZL� ']LHFL� =DJá ELD� ±� � NZRW ������� ]á� QD� GRILQDQVRZDQLH� SU]HGVWDZLH �
WHDWUDOQ\FK��
0X]HXP�=DJá ELD� ±� NZRW � ������]á�QD�GRILQDQVRZDQLH�Z\NRQDQLD� Ä$OEXPX����OHFLD�
SU]HGVL Z]L ü�0X]HXP´�
�
1D� SRGVWDZLH� ]DZDUW\FK� SRUR]XPLH � ]� JPLQDPL� 6RVQRZLHF�� ' EURZD� *yUQLF]D��
6LHPLDQRZLFH� O VNLH��&]HODG ��3VDU\��%\WRP��Z������URNX�*PLQD�% G]LQ�RWU]\PDáD��
á F]QLH� GRWDFM � � Z� Z\VRNR FL� ������� ]á�� ]� W\WXáX� ]ZURWX� GRWDFML� XG]LHORQ\FK� QD�
XF]QLyZ� XF] V]F]DM F\FK� ]� WHUHQX� V VLHGQLFK� JPLQ� GR� QLHSXEOLF]Q\FK� SU]HGV]NROL�
SRáR RQ\FK�Z�% G]LQLH��
�
1D� SRGVWDZLH� SRUR]XPLHQLD� ]DZDUWHJR� ]� *PLQ � � 3VDU\� Z� VSUDZLH� UHIXQGDFML��
NRV]WyZ� SRQLHVLRQ\FK� QD� XSRVD HQLH� GRUDGFyZ� PHWRG\F]Q\FK�� � Z\NRQXM F\FK��
SUDFH� Z� 3VDUDFK� D� Z\QDJURG]HQLH� ]� W\WXáX� Z\NRQ\ZDQHM� SUDF\� SRELHUDM F\FK� Z�
E G]L VNLFK�SODFyZNDFK�R ZLDW\��*PLQ\�% G]LQ�RWU]\PDáD�GRWDFM �Z�NZRFLH� � �������]á���
�
�
:� WUDNFLH� UHDOL]DFML�EXG HWX��NV]WDáWRZDQLH�GRFKRGyZ�RUD]�NLHUXQNL�DORNDFML� URGNyZ�
Z\QLNDáR� ]� LOR FLRZ\FK� L� MDNR FLRZ\FK� SRWU]HE�RUD]�RGE\ZDáR�Z� FLVá\P�SRZL ]DQLX��
]� ELH F � L� SURJQR]RZDQ � V\WXDFM � JPLQ\�� SU]\� ]DVWRVRZDQLX� RERZL ]XM F\FK�
SU]HSLVyZ�SUDZD�L�]DVDG�UDFMRQDOQHJR�JRVSRGDURZDQLD��
�
�
�
�
����������������
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8'=,$à<�Z�SRGDWNDFK�VWDQRZL F\FK�GRFKyG�SD VWZD� ���������� �����������
'27$&-(�QD�]DGQLD�]OHFRQH� ���������� �����������
'27$&-(�L�� 52'.,��QD�]DGQLD�ZáDVQH�� ��������� ����������
'27$&-(�L� 52'.,�&(/2:(�QD�]DGDQLD�UHDOL]RZDQH����QD�SRGVWDZLH��SRUR]XPLH � ������� ��������
'27$&-(�]�IXQGXV]\�FHORZ\FK�L� 52'.,��QD�UHDOL]DFM �LQZHVW\FML� ��������� ����������
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