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0ÝVWVN¿ ¼ěDG %¯OLQD� RGERU VWDYHEQ¯KR ¼ěDGX D ŀLYRWQ¯KR SURVWěHG¯� MDNR Sě¯VOXģQ¿ YRGRSU£YQ¯ ¼ěDG SRGOH
XVWDQRYHQ¯ i ��� RGVW� � S¯VP� &� D i ��� ]£N� Ï� �������� 6E�� R YRG£FK D R ]PÝQÝ QÝNWHU¿FK ]£NRQı
�YRGQ¯ ]£NRQ�� YH ]QÝQ¯ SR]GÝMģ¯FK SěHGSLVı� YÝFQÝ D P¯VWQÝ Sě¯VOXģQ¿ SRGOH XVWDQRYHQ¯ i �� D i ��
]£NRQD Ï� �������� 6E�� VSU£YQL ě£G� YH ]QÝQ¯ SR]GÝMģ¯FK SěHGSLVı�

ŀDGDWHOL� NWHU¿P MH �¼ÏDVWQ¯N ě,]HQ, GOH i �� RGVW� � VSU£YQ¯KR ě£GX� VSROHÏQRVW

%�352-(.7< 7HSOLFH V�U�R�� .ROO£URYD �������� ��� �� 7HSOLFH

Y\G£Y£

GOH XVWDQRYHQL i ��� RGVW� � D i ��� ]£NRQD Ï� �������� 6E�� VSU£YQ¯ ě£G� YH ]QÝQ¯ SR]GÝMģ¯FK SěHGSLVı
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SRGOH XVWDQRYHQL i �� RGVW� � S¯VP� D� ]£NRQD Ï� �������� 6E�� R YRG£FK D R ]PÝQÝ QÝNWHU¿FK ]£NRQı
�YRGQ¯ ]£NRQ�� YH ]QÝQ¯ SR]GÝMģ¯FK SěHGSLVı� NH VWDYE£P D ]Dě¯]HQKQ QD SR]HPF¯FK� QD QLFKŀ VH
QDFK£]HM¯ NRU\WD YRGQ¯FK WRNı� QHER QD SR]HPF¯FK V WDNRY¿PL SR]HPN\ VRXVHG�F�FK� QD DNFL� ��Y¿VWDYED
D REQRYD SROQ¯ FHVW\ '&�� 9&� UHDOL]DFH /%&� D WıQL Y N�¼� &KRXÏ D N�¼� 0LURģRYLFH� ,3 � Y N�¼�
0LURģRYLFH��

3ěHGPÝWHP SURMHNWRY« GRNXPHQWDFH MH UHDOL]DFH RSDWěHQ¯ QDYUŀHQ¿FK Y U£PFL SO£QX VSROHÏQ¿FK ]Dě¯]HQ,
SR]HPNRY¿FK ¼SUDY� -HGQ£ VH R FHVW\ '&� D 9&� D UHDOL]DFH /%& � YÏHWQÝ WıQ¯ D ,3 �� 1RYÝ
QDYUKRYDQ£ GRSOĊNRY£ FHVWD '& � �UHNRQVWUXNFH� MH YHGHQD Y WUDVH VW£YDM�F� VWÝUNRY« FHVW\� 7UDVD
]DÏ¯Q£ Y P¯VWÝ QDSRMHQL QD VLOQLFL O:���� D SRNUDÏXMH SRG«O /LEÝģLFN«KR SRWRND� NWHU¿ ¼URYĊRYÝ Ně,ŀ,
EURGHP D G£OH SRNUDÏXMH Y WUDVH VW£YDMLF¯ ģWÝUNRY« FHVW\ Dŀ GR P LVWD QDSRMHQL QD MLŀ Gě¯YH Y\EXGRYDQRX
NRPXQLNDFL V ŀLYLÏQ¿P SRYUFKHP� 3ROQ¯ FHVWD Y G«OFH ������� P MH QDYUŀHQD MDNR MHGQRSUXKRY£
GRSOĊNRY£ EH] NUDMQLF� YROQ£ ģ¯ěND MH ��� P� NWHU£ MH VRXÏDVQÝ L ģ¯ěNRX YR]RYN\� 9 P¯VWÝ� NGH WUDVD SROQ¯
FHVW\ Ně,ŀ, /LEÝģLFN¿ SRWRN �QD SR]HPNX S�Ï� ��� Y N�¼� &KRXÏ� MH QDYUŀHQR Y\EXGRYDW EURG ]SHYQÝQRX
GODŀERX ] ORPRY«KR NDPHQH� 1RYÝ QDYUKRYDQ£ YHGOHMģ¯ FHVWD 9&� MH YHGHQD ] REFH &KRXÏ SR RNUDML
ORXN\ D SROH� SěHV ]DURVWO¿ UHP¯]HN SěHNRQ£Y£ WHU«QQL YOQX D SRNUDÏXMH SR RNUDML ORXN\ Dŀ GR P¯VWD
]D¼VWÝQL QD VLOQLFL OO9����� &HVWD Y G«OFH ������� P MH QDYUŀHQD MDNR MHGQRSUXKRY£ YHGOHMģ¯ SROQ¯ FHVWD�
ģ¯ěND FHVW\ MH ��� P� /RN£OQL ELRFHQWUXP /%&� MH QDYUŀHQR� MDNR NRPELQRYDQ«KR FKDUDNWHUX D ]DKUQXMH
YRGQ¯ WRN� MHKR QLYX� OXÏQ¯ SRURVW\ L NHěRYRX D UR]SW¿OHQRX Y\VRNRX ]HOHĊ V GUREQRX YRGQ¯ SORFKRX PLPR
WUDVX SRWRND�

,QYHVWRUHP DNFH MH 6W£WQ¯ SR]HPNRY¿ ¼ěDG � .38 SUR �VWHFN¿ NUDM SRERÏND 7HSOLFH� 3URMHNWRYRX
GRNXPHQWDFL ]SUDFRYDOD VSROHÏQRVW %�352-(.7< 7HSOLFH V�U�R�� .ROO£URYD �������� ��� �� 7HSOLFH
9 ��������

6WDYED VH QDFK£]¯ QD SR]HPF¯FK S�Ï� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ��� D ��� Y N�¼� &KRXÏ
D SR]HPF¯FK S�Ï� ���� ���� ���� ���� ���� ��� D ����� Y N�¼� 0LURģRYLFH� RNUHV 7HSOLFH� NUDM �VWHFN¿�
6WDYED QD SR]HPNX S�Ï� ��� Y N�¼� &KRXÏ NěLŀXMH YRGQ¯ WRN /LEÝģLFN¿ SRWRN �LGYW ��������� ě�NP� ����� Î+3
������������������� YRGQ¯ ¼WYDU SRYUFKRY¿FK YRG� LG 2+/B���� ��%¯OLQD RG WRNX /RXSQLFH SR WRN
%RXěOLYHF��

6RXěDGQLFH Ně¯ŀHQ¯ VWDYE\� ; ������� < ������
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3UR SURYHGHQ¯ VWDYE\ VH VWDQRYXM¯ W\WR SRGP¯QN\�

�� %ÝKHP VWDYE\ QHGRMGH NH ]QHÏLģWÝQL SRG]HPQ¯FK DQL SRYUFKRY¿FK YRG ]£YDGQ¿PL O£WNDPL
�� %XGRX UHVSHNWRY£Q\ SRGP¯QN\ Y\M£GěHQ¯ 3RYRG¯ 2KěH ]H GQH ����������� ]Q� 32+������������

���������
y 'R WRNX SRG VWDYERX EXGRX SR GREX Y¿VWDYE\ EURGX XP¯VWÝQ\ GYÝ SěHKU£ŀN\ ]H

VRUSÏQ¯FK PDWHUL£Oı �QDSě� VRUSÏQ¯ KDGL� N PLQLPDOL]DFL UL]LND ¼QLNX URSQ¿FK O£WHN D NH
]PHQģHQL RGWRNX 1/ �QHUR]SXģWÝQ¿FK O£WHN� ]YO£ģWÝ Y REGRE¯ SURY£GÝQ¯ ]HPQ¯FK SUDF¯�

� .RU\WR YRGQ¯KR WRNX QHEXGH ]QHÏLģWÝQR VWDYHEQ¯P PDWHUL£OHP� YHģNHU¿ Y\ERXUDQ¿
L VWDYHEQ¯ PDWHUL£O QDSDGDQ¿ GR NRU\WD WRNX EXGH RNDPŀLWÝ RGVWUDQÝQ QD Q£NODG\
LQYHVWRUD VWDYE\�

y 6WDYHEQ¯ SU£FH EXGRX SURY£GÝQ\ WDN� DE\ QHGRģOR N SRUXģHQ¯ VWDELOLW\ NRU\WD WRNX�
9 Sě¯SDGÝ� ŀH GRMGH N SRUXģHQ¯� EXGH NRU\WR YRGQ¯KR WRNX XYHGHQR GR SıYRGQ¯KR VWDYX
QD Q£NODG\ LQYHVWRUD VWDYE\�

y 3R Y¿EÝUX ]KRWRYLWHOH EXGH ]SUDFRY£Q KDYDULMQ¯ SO£Q VWDYE\ SRGOH Y\KO� �������� 6E�
D SRYRGĊRY¿ SO£Q GOH 719 �� ���� �3RYRGĊRY« SO£Q\�� 7\WR SO£Q\ EXGRX SěHGORŀHQ\
3RYRG¯ 2KěH� V�S�� ]£YRGX &KRPXWRY N Y\M£GěHQ¯ D SRW« EXGRX VFKY£OHQ\ Sě¯VOXģQ¿P
YRGRSU£YQ¯P ¼ěDGHP� 7R YģH MHģWÝ SěHG ]DK£MHQ¯P VWDYE\�

� ]DK£MHQ¯ D XNRQÏHQ¯ SUDF¯ EXGH R]Q£PHQR QDģHPX Y 7HSOLF¯FK D WR MDN WHOHIRQLFN\� WDN
HPDLOHP � � 9 HPDLOX EXGH XYHGHQD
RVRED ]D VWDYEX RGSRYÝGQ£�

y %XGHPH SěL]Y£QL N ]£YÝUHÏQ« SURKO¯GFH VWDYE\� NGH Q£P EXGH SěHG£QD SURMHNWRY£
GRNXPHQWDFH VNXWHÏQ«KR SURYHGHQ¯ VWDYE\ EURGX�

2GıYRGQÝQ¯

'QH ���������� REGUŀHO 0ÝVWVN¿ ¼ěDG %¯OLQD� RGERU VWDYHEQ¯KR ¼ěDGX D ŀLYRWQ¯KR SURVWěHG¯� MDNR
Sě¯VOXģQ¿ YRGRSU£YQ¯ ¼ěDG ŀ£GRVW� NWHURX SRGDO ŀDGDWHO Y\G£Q¯ VRXKODVX GOH i � � ]£NRQD
Ï� �������� 6E�� R YRG£FK D R ]PÝQÝ QÝNWHU¿FK ]£NRQı �YRGQ¯ ]£NRQ�� YH ]QÝQ¯ SR]GÝMģ¯FK SěHGSLVı� NH
VWDYE£P QD SR]HPF¯FK� QD QLFKŀ VH QDFK£]HM¯ NRU\WD YRGQ¯FK WRNı� QHER QD SR]HPF¯FK V WDNRY¿PL
SR]HPN\ VRXVHG�F�FK�

8YHGHQ¿P GQHP E\OR ]DK£MHQR YRGRSU£YQ¯ ě¯]HQ¯�

SURMHNW ěHģ¯ UHDOL]DFL RSDWěHQL QDYUŀHQ¿FK Y U£PFL SO£QX VSROHÏQ¿FK ]Dě,]HQ, SR]HPNRY¿FK ¼SUDY� -HGQ£
VH R FHVW\ '&� D 9&� D UHDOL]DFH /%& � YÏHWQÝ WıQ¯ D ,3 �� 1RYÝ QDYUKRYDQ£ GRSOĊNRY£ FHVWD '& �
�UHNRQVWUXNFH� MH YHGHQD Y WUDVH VW£YDM�F� VWÝUNRY« FHVW\� 7UDVD ]DÏ¯Q£ Y P¯VWÝ QDSRMHQL QD VLOQLFL 0�����
D SRNUDÏXMH SRG«O /LEÝģLFN«KR SRWRND� NWHU¿ ¼URYĊRYÝ Ně,ŀ, EURGHP D G£OH SRNUDÏXMH Y WUDVH VW£YDM�F�
ģWÝUNRY« FHVW\ Dŀ GR P¯VWD QDSRMHQ¯ QD MLŀ Gě¯YH Y\EXGRYDQRX NRPXQLNDFL V ŀLYLÏQ¿P SRYUFKHP� 3ROQ¯
FHVWD Y G«OFH ������� P MH QDYUŀHQD MDNR MHGQRSUXKRY£ GRSOĊNRY£ EH] NUDMQLF� YROQ£ ģ¯ěND MH ��� P� NWHU£
MH VRXÏDVQÝ L ģ¯ěNRX YR]RYN\� 9 P¯VWÝ� NGH WUDVD SROQ¯ FHVW\ Ně¯ŀL /LEÝģLFN¿ SRWRN �QD SR]HPNX S�Ï� ���
Y N�¼� &KRXÏ� MH QDYUŀHQR Y\EXGRYDW EURG ]SHYQÝQRX GODŀERX ] ORPRY«KR NDPHQH� 1RYÝ QDYUKRYDQ£
YHGOHMģ¯ FHVWD 9&� MH YHGHQD ] REFH &KRXÏ SR RNUDML ORXN\ D SROH� SěHV ]DURVWO¿ UHP¯]HN SěHNRQ£Y£
WHU«QQ¯ YOQX D SRNUDÏXMH SR RNUDML ORXN\ Dŀ GR P¯VWD ]D¼VWÝQ¯ QD VLOQLFL ,O9����� &HVWD Y G«OFH ������� P
MH QDYUŀHQD MDNR MHGQRSUXKRY£ YHGOHMģ¯ SROQ¯ FHVWD� ģ¯ěND FHVW\ MH ��� P� /RN£OQ¯ ELRFHQWUXP /%&� MH
QDYUŀHQR� MDNR NRPELQRYDQ«KR FKDUDNWHUX D ]DKUQXMH YRGQ¯ WRN� MHKR QLYX� OXÏQ¯ SRURVW\ L NHěRYRX
D UR]SW¿OHQRX Y\VRNRX ]HOHĊ V GUREQRX YRGQ¯ SORFKRX PLPR WUDVX SRWRND�

6WDYED VH QDFK£]¯ QD SR]HPF¯FK S�Ï� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ��� D ��� Y N�¼� &KRXÏ
D SR]HPF¯FK S�Ï� ���� ���� ���� ���� ���� ��� D ����� Y N�¼� 0LURģRYLFH� RNUHV 7HSOLFH� NUDM �VWHFN¿�
6WDYED QD SR]HPNX S�Ï� ��� Y N�¼� &KRXÏ NěLŀXMH YRGQ¯ WRN /LEÝģLFN¿ SRWRN �LGYW ��������� ě�NP� ����� Î+3
������������������� YRGQ¯ ¼WYDU SRYUFKRY¿FK YRG� LG 2+/B���� ��%LOLQD RG WRNX /RXSQLFH SR WRN
%RXěOLYHF��
. ŀ£GRVWL E\O\ GRORŀHQ\ W\WR GRNODG\�

y 3URMHNWRY£ GRNXPHQWDFH VWDYE\
y 9\M£GěHQ¯ 3RYRG¯ 2KěH� VW£WQ¯ SRGQLN ]H GQH ����������� ]Q� 32+��������������������
y 6RXKUUQ« Y\M£GěHQL 0ÝVWVN«KR ¼ěDGX %¯OLQD� RGERUX VWDYHEQ¯KR ¼ěDGX D ŀLYRWQ¯KR SURVWěHG¯ �

RGGÝOHQ, Ŀ3 ]H GQH ���������� SRG Ï�M� 08%, ����������

1D ]£NODGÝ Y¿ģH XYHGHQ«KR NRQVWDWRYDO ]GHMģ¯ YRGRSU£YQ¯ ¼ěDG� ŀH VWDYED QHQ¯ Y UR]SRUX V XVWDQRYHQ¯P
YRGQ¯KR ]£NRQD� Ŀ£GRVW E\OD GRORŀHQD VWDQRYLVNHP VSU£YFH SRYRG¯ � 3RYRG¯ 2KěH� V�S�� NWHU¿ YH VY«P
VWDQRYLVNX XSODWQLO SRGP¯QN\� NWHU« E\O\ ]DKUQXW\ GR SRGP¯QHN VRXKODVX� Y\MPD GRSRUXÏHQL SUR
VWDYHEQ¯ND�



Ï�M� 08%, ��������� VWU� �

= KOHGLVND ]£MPı GDQ¿FK SODWQ¿P 133 D 3'3 MH XYHGHQ¿ ]£PÝU PRŀQ¿� SURWRŀH O]H SěHGSRNO£GDW� ŀH
]£PÝUHP QHGRMGH NH ]KRUģHQL VWDYX YRGQ¯KR ¼WYDUX D ŀH QHEXGH P¯W ]D Q£VOHGHN QHGRVDŀHQ¯ GREU«KR
VWDYX YRG� /]H SěHGSRNO£GDW� ŀH UHDOL]DF¯ ]£PÝUX QHGRMGH NH ]KRUģHQL DQL MHGQ« ] NYDOLWDWLYQ¯FK VORŀHN YH
VP\VOX Sě¯ORK\ 9� 6PÝUQLFH ��������(6� 7RWR KRGQRFHQL Y\FK£]¯ ] SRVRX]HQ¯ VRXODGX GDQ«KR ]£PÝUX
V Y¿ģH XYHGHQ¿PL SODWQ¿PL GRNXPHQW\�

9\G£YDQ¿ VRXKODV P£ SRYDKX ]£YD]Q«KR VWDQRYLVND YH VP\VOX i ��� RGVW� � VSU£YQ¯KR ě£GX� QHQ¯
VDPRVWDWQ¿P VSU£YQ¯P UR]KRGQXW¯P D QHQDKUD]XMH UR]KRGQXW¯ DQL RSDWěHQ¯ MLQ¿FK VSU£YQ¯FK ¼ěDGı� MLFKŀ
MH ]DSRWěHE¯ SUR SRYROHQL VWDYE\�

3RXÏHQ¯

3URWL WRPXWR ]£YD]Q«PX VWDQRYLVNX VH QHO]H RGYRODW� -HKR REVDK O]H QDSDGQRXW SRX]H Y U£PFL RGYRO£Q¯
SRGDQ«KR SURWL UR]KRGQXW¯ YH YÝFL VDP«�

YHGRXF¯ RGGÝOHQ¯ ŀLYRWQ¯KR SURVWěHG¯

2EGUŀ¯�
¼ÏDVWQLFL ě¯]HQ¯
%�352-(.7< 7HSOLFH V� U� R��

V¯GOR� .ROO£URYD Ï�S� �������� ��� �� 7HSOLFH �
3RYRG¯ 2KěH� VW£WQ¯ SRGQLN�

V¯GOR� %H]UXÏRYD Ï�S� ����� ��� �� &KRPXWRY �
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