
�

0HQRYê�SUHK�DG�����PiM�����

2%6$+

���0HQRYê�YêYRM ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

���� �����)DNWRU\�YêYRMD�SH�DåQHM�]iVRE\������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

���� �����âWUXNW~UD�SH�DåQHM�]iVRE\��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

���� �����&HONRYp�~YHURYp�DNWLYLW\���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

���� �����9êYRM�~URNRYêFK�PLHU�Y�DSUtOL ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

���5HDOL]iFLD�PHQRYHM�SROLWLN\���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

���,QIOiFLD���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�����&HQ\�YêUREFRY�Y�DSUtOL����� ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���

���3H�DåQê�WUK ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���

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

���� �����6HNXQGiUQ\�WUK��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���

���.DSLWiORYê�WUK ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���

�����3ULPiUQ\�WUK ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���

���� �����6HNXQGiUQ\�WUK��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���

���0HG]LEDQNRYê�GHYt]RYê�WUK��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���

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

���&KDUDNWHULVWLND�þLVWHM�LQIOiFLH ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���

3UtORK\��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

0HQRYê�SUHK�DG����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

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

6WDY�]DKUDQLþQpKR�NDSLWiOX�Y�65 ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

=DKUDQLþQê�NDSLWiO�Y�65��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

3UtOHY�]DKUDQLþQpKR�NDSLWiOX��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

2GOHY�NDSLWiOX�]R�65 ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

'HYt]RYp�UH]HUY\� �����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

+UXEi�]DKUDQLþQi�]DGOåHQRV"�65������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

3H�DåQi�]iVRED�0�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

1iVWURMH�PHQRYHM�SROLWLN\����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

9êYRM�YNODGRY�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

9êYRM�~YHURY �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

3ULHPHUQp�~URNRYp�PLHU\�]�~YHURY�REFKRGQêFK�EiQN ��������������������������������������������������������������������

9êYRM�SULHPHUQêFK�~URNRYêFK�PLHU�D�REMHPX�NRUXQRYêFK�YNODGRY������������������������������������

9êYRM�SULHPHUQêFK�PHG]LEDQNRYêFK�VDG]LHE�%5,%25������������������������������������������������������������������

3ULHPHUQi�PHQRYi�Ei]D�1%6����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

6NUiWHQi�ELODQFLD�NRPHUþQêFK�EiQN������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

=iNODGQp�FKDUDNWHULVWLN\�GHYt]RYpKR�WUKX�Y�65�������������������������������������������������������������������������������������

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



�

0HQRYê�SUHK�DG�����PiM�����

+UXEê�GRPiFL�SURGXNW�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

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

9êYRM�FLHQ�Y\EUDQêFK�GUXKRY�YêURENRY�D�PDWHULiORY� ������������������������������������������������������������������ ���

6SRWUHELWH�VNp�FHQ\�Y�URNX�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

6SRWUHELWH�VNp�FHQ\�Y�URNX������Y�SRURYQDQt�V�URNRP����� ����������������������������������������������� ���

0LHUD�LQIOiFLH������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

1H]DPHVWQDQRV" ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���

âWiWQ\�UR]SRþHW�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���

7UåE\�]�SULHP\VHOQHM�þLQQRVWL �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���

6WDYHEQi�SURGXNFLD �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���

=DKUDQLþQê�REFKRG ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���

7H[W\�]DGDQp�GR�WODþH����������



�

0HQRYê�SUHK�DG�����PiM�����

����0HQRYê�YêYRM

1D�]PLHUQHQLH�PHG]LURþQHM�G\QDPLN\�UDVWX�FLHQ�Y�PiML�QD�������SR]LWtYQH�S{VRELO
SUHGRYãHWNêP�YêYRM�Y�VHNWRUH�SRWUDYtQ��NWRUp�V~�Xå�GOKRGRER�VWDELOL]XM~FRX�]ORåNRX
Y�UiPFL�VSRWUHEQpKR�NRãD�

1HSULD]QLYê� YêYRM� YêPHQQpKR� NXU]X� Y� SRGREH� YêUD]QpKR� VNRNRYpKR
]QHKRGQRFRYDQLD� ERO� Y\YRODQê� NRPELQiFLRX� IDNWRURY�� QD� NWRUp� UHDJRYDO� PDOê
PHG]LEDQNRYê�GHYt]RYê� WUK� YH�PL� FLWOLYR��.XPXORYDQLH� VSOiWRN�GHYt]RYêFK�~YHURY
SRGQLNDWH�VNêFK�VXEMHNWRY�V�QDMYlþãRX�SUDYGHSRGREQRV"RX�SUHGVWDYRYDOR�SUYRWQê
WODN� QD� YêPHQQê� NXU]�� 1iVOHGQp� X]DWYiUDQLH� ]DEH]SHþRYDFtFK� WHUPtQRYDQêFK
REFKRGRY�NOLHQWPL��DNR�DM�VQDKD�R�Y\URYQiYDQLH�Då�Y\WYiUDQLH�GOKêFK�GHYt]RYêFK
SR]tFLt�REFKRGQêFK�EiQN�]YlþãRYDOL�UR]SlWLD�SUL�REFKRGRYDQt��þR�]Y\ãRYDOR�PLHUX
]QHKRGQRFRYDQLD� YêPHQQpKR� NXU]X�� 7êPWR� VS{VRERP� GRãOR� N� WDNPHU� �� �
]QHKRGQRWHQLX�YêPHQQpKR�NXU]X�Y�SULHEHKX�GUXKHM�GHNiG\�PiMD�

1D�YêUD]Qp�]QHKRGQRFRYDQLH�YêPHQQpKR�NXU]X�Y�GUXKHM�PiMRYHM�GHNiGH�UHDJRYDOD
1%6�LQWHUYHQFLDPL�QLHOHQ�QD�PHG]LEDQNRYRP�GHYt]RYRP�WUKX��DOH�DM�QD�SH�DåQRP
WUKX��D�WR�YR�IRUPH�]DVWDYHQLD�UHILQDQFRYDQLD�REFKRGQêFK�EiQN�]D�~þHORP�]QtåHQLD
GLVSRQLELOQêFK� ]GURMRY� Y\XåLWH�QêFK� QD� LFK� GHYt]RYp� RSHUiFLH�� 2EFKRGQp� EDQN\
SUHVWDOL�GRþDVQH�NyWRYD"�RILFLiOQH�~URNRYp�VDG]E\��%5,%25���NWRUp�EROL�SR�REQRYHQt
NyWRYDQLD�QD�Y\VRNHM�~URYQL��9êPHQQê�NXU]�VD�Y�SRVOHGQHM�GHNiGH�]DþDO�]KRGQR�
FRYD"� D� MHKR� VWDELOL]iFLD� VD� RGUD]LOD� DM� Y� SRVWXSQRP� SRNOHVH� ~URNRYêFK� VDG]LHE
PHG]LEDQNRYpKR�SH�DåQpKR�WUKX��3ULHPHUQp�~URNRYp�VDG]E\�QD�PHG]LEDQNRYRP
WUKX�YãHWNêFK�VSODWQRVWt�Y]UiVWOL�PHG]LPHVDþQH�R������Då������SHUFHQWXiOQ\FK�ERGRY�

9êPHQQê�NXU]�VORYHQVNHM�NRUXQ\�VD�Y�SULHEHKX�PiMD�YRþL�HXUX�]QHKRGQRWLO�R��������
-HKR�~URYH���������6..�(85�N�XOWLPX�PHVLDFD�]RGSRYHGDOD�PLHUH�]QHKRGQRWHQLD
�������RG�]DþLDWNX�URND��9SO\YRP�YêYRMD�NUtåRYpKR�NXU]X�86'�(85�QD�VYHWRYêFK
WUKRFK� SUHGVWDYRYDOD� PLHUD� ]QHKRGQRWHQLD� VORYHQVNHM� NRUXQ\� YRþL� 86'� RG
]DþLDWNX�URND���������

3URWL� ]QHKRGQRWHQLX�� NWRUp� QH]RGSRYHGDOR� ]PHQiP� Y� ]iNODGQêFK� SDUDPHWURFK
HNRQRPLFNpKR� YêYRMD�� LQWHUYHQRYDOD� 1%6� SUHGDMRP� GHYt]� QD� PHG]LEDQNRYRP
GHYt]RYRP� WUKX� Y�REMHPH����PLO�� HXUR��2SHUiFLH� FHQWUiOQHM� EDQN\�QD�GHYt]RYRP
WUKX�EROL�NRPELQRYDQp�V�QHGRGiYDQtP�NRUXQRYHM� OLNYLGLW\��þtP�VD�~URNRYi�SROLWLND
1%6� SRGULDGLOD� VWDELOL]DþQHM� NXU]RYHM� SROLWLNH�� $EVHQFLRX� UHILQDQþQêFK� ]iVDKRY
1%6��SUL�Y\VRNHM�]iYLVORVWL�EDQNRYpKR�VHNWRUD�RG�WêFKWR�]GURMRY�D�RGOHYRP��DOãtFK
NRUXQRYêFK� SURVWULHGNRY� ]D� QiNXS� GHYt]� VD� EDQNRYê� VHNWRU� GRVWDO� GR� SRGVWDYX
OLNYLGLW\��Y�NWRURP�SUHVWDO�NyWRYD"�~URNRYp�VDG]E\�

3R� VWDELOL]iFLL� YêPHQQpKR� NXU]X� D� MHKR� PLHUQHM� DSUHFLiFLL�� NX� NWRUHM� SULVSHOR
L�SUHKOiVHQLH�YOiG\�65�R�NRQãWUXNWtYQRP�ULHãHQt�QHURYQRYiK�Y�65��SULVW~SLOD�1%6
N�UHILQDQFRYDQLX�EDQNRYpKR�VHNWRUD�V�FLH�RP�VWDELOL]RYD"�VLWXiFLX�DM�QD�NRUXQRYRP
WUKX�� .RPELQiFLRX� ��G�RYpKR� D� ���G�RYpKR� UHILQDQFRYDQLD� Y� SRVOHGQHM� GHNiGH
PHVLDFD�VD�GRGiYDO�EDQNRYpPX�VHNWRUX�GRVWDWRN�OLNYLGLW\�QD�SO\QXOp�]DEH]SHþRYD�
QLH� SODWREQpKR� VW\NX� D� SOQHQLH� SRYLQQêFK� PLQLPiOQ\FK� UH]HUY�� 1HY\WYiUDQtP
QDGPHUQêFK� GOKRGREHMãtFK� ]GURMRY� ����G�RYêFK� D� ��PHVDþQêFK�� VL� YãDN� 1%6
XGUåLDYDOD�UH]HUYX�SUH�QXWQRV"�SUtSDGQHM�NRUHNFLH�YêYRMD�QD�GHYt]RYRP�WUKX�D�]i�
URYH��XGUåLDYDQtP�EDQNRYpKR�VHNWRUD�Y�LVWHM�PLHUH�QHLVWRW\�]QLåRYDOD�PRåQp�UL]LNi
�DOãLHKR� ãSHNXODWtYQHKR� ]QHKRGQRFRYDQLD� YêPHQQpKR� NXU]X�� 9\VRNi� ]iYLVORV"
EDQNRYpKR�VHNWRUD�RG�UHILQDQþQêFK�]GURMRY�1%6��DNR�DM�QHURYQRPHUQp�UR]ORåHQLH
OLNYLGLW\�Y�EDQNRYRP�VHNWRUH�EUiQLOL��QDSULHN�VSOQHQLX�305��YêUD]QHMãLHPX�]QtåHQLX
~URNRYêFK�VDG]LHE��NWRUp�VD�N�XOWLPX�PHVLDFD�SRK\ERYDOL�EOt]NR�~URYQH������

�����)DNWRU\�YêYRMD�SH�DåQHM�]iVRE\

3H�DåQi�]iVRED��PHUDQi�DJUHJiWRP�0���GRVLDKOD�N�XOWLPX�PiMD�YR�IL[QRP�NXU]H
URNX� ����� ~URYH�� ������ POG�� 6N�� 1D� PHG]LURþQHM� Ei]H� Y]UiVWOD� R� ���� ��� þR
Y�SRURYQDQt� V� DSUtORYêP� YêYRMRP� ����� ��� SUHGVWDYXMH� SRNOHV� MHM� G\QDPLN\�
3URUDVWRYê� YSO\Y� ]UêFKOHQpKR� WHPSD� UDVWX� GRPiFLFK� ]GURMRY� MHM� WYRUE\� ERO� VþDVWL
NRPSHQ]RYDQê�G\QDPLFNHMãtP�PHG]LURþQêP�SRNOHVRP�þLVWêFK�]DKUDQLþQêFK�DNWtY�

0HQRYê�YêYRM�ERO�Y�PiML
FKDUDNWHULVWLFNê�VSRPDOHQtP
PLHU\�UDVWX�LQIOiFLH�����

����]YêãHQRX�YRODWLOLWRX
YêPHQQpKR�NXU]X����

«�D�]DVWDYHQtP�NOHVDM~FHKR
WUHQGX�~URNRYêFK�VDG]LHE�QD
PHG]LEDQNRYRP�WUKX�«

«�D�YRODWLOQêP�YêYRMRP�QD
GHYt]RYRP�WUKX

9êYRM�KODYQêFK�PHQRYêFK
DJUHJiWRY�ERO��V�YêQLPNRX
þLVWpKR�~YHUX�YOiGH��Y�V~ODGH
V�0HQRYêP�SURJUDPRP�1%6
QD�URN�����
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0LHUD�QH]DPHVWQDQRVWL�D�PLHUD�LQIOiFLH� ���

9� PiML� SRNUDþRYDO� WUHQG� SRNOHVX� þLVWêFK� ]DKUDQLþQêFK� DNWtY� ]UêFKOHQtP� VYRMHM
G\QDPLN\�� NWRUi� EROD� G{VOHGNRP� RGOHYX� GHYt]RYêFK� UH]HUY� EDQNRYpKR� VHNWRUD�
2SURWL� DSUtOX� VD� PHG]LURþQp� WHPSR� RGOHYX� þLVWêFK� ]DKUDQLþQêFK� DNWtY� ]UêFKOLOR
R������SHUFHQWXiOQHKR�ERGX�QD���������0HG]LPHVDþQH�SRNOHVOL� þLVWp� ]DKUDQLþQp
DNWtYD� EDQNRYpKR� VHNWRUD� �YR� IL[QRP� NXU]H�� R� ����POG�� 6N� YSO\YRP� UêFKOHMãLHKR
SRNOHVX�]DKUDQLþQêFK�DNWtY��R�����POG��6N��SUHG�]DKUDQLþQêPL�SDVtYDPL��R�����POG�
6N��� 3RNOHV� þLVWêFK� ]DKUDQLþQêFK� DNWtY� 1%6� R� ���� POG�� 6N� ERO� VSUHYiG]DQê� LED
QHSDWUQêP�SRNOHVRP�þLVWêFK�]DKUDQLþQêFK�DNWtY�NRPHUþQêFK�EiQN�R�����POG��6N�

'HYt]RYp� UH]HUY\� 1%6� �YR� IL[QRP� NXU]H�� SRNOHVOL� RSURWL� SUHGFKiG]DM~FHPX
PHVLDFX� R� ���� POG�� 6N�� QDMPl� YSO\YRP� VSOiWRN� GOKRYHM� VOXåE\� YOiG\� D� 1%6
�����POG�� 6N�� ]� WRKR� ���� POG�� 6N� VSOiWN\� LVWLQ\� D� ���� POG�� 6N� VSOiWN\� ~URNRY�
D�LQWHUYHQFLDPL� FHQWUiOQHM� EDQN\� ����� POG�� 6N��� =DKUDQLþQp� SDVtYD� YOiG\� D� 1%6
SRNOHVOL�R�����POG��6N��=DKUDQLþQp�DNWtYD�REFKRGQêFK�EiQN�VD�Y�SULHEHKX�PHVLDFD
QH]PHQLOL�D�LFK�SDVtYD�Y]UiVWOL�R�����POG��6N�

=UêFKOHQLH�PHG]LURþQpKR�WHPSD�UDVWX�þLVWêFK�GRPiFLFK�DNWtY�]��������Y�DSUtOL�QD
�������Y�PiML� EROR�VS{VREHQp�SUHGRYãHWNêP�PHG]LPHVDþQêP�]KRUãHQtP�YêYRMD
þLVWpKR�~YHUX�YOiGH�R������POG��6N��ýLVWê�~YHU�YOiGH�Y]UiVWRO�PHG]LURþQH�R��������

1D� YêYRML� þLVWpKR� ~YHUX� YOiGH� VD� YêUD]QH� SRGLH�DOR� SUHK�EHQLH� GHILFLWX� EHåQpKR
KRVSRGiUHQLD�ãWiWQHKR�UR]SRþWX��NWRUp�VNRQþLOR�NX�NRQFX�PiMD�GHILFLWRP�YR�YêãNH
����POG�� 6N�� 9� SRURYQDQt� V� SUHGFKiG]DM~FLP�PHVLDFRP� WR� SUHGVWDYRYDOR� QiUDVW
VFKRGNX� ãWiWQHKR� UR]SRþWX� R� ���� POG�� 6N�� 5R]SRþWRYp� SUtMP\� GRVLDKOL� ~URYH�
�����POG��6N�D�YêGDYN\������POG��6N�

=DKUQXWtP� HPLWRYDQêFK� ãWiWQ\FK� FHQQêFK� SDSLHURY� Y� GUåEH� QHUH]LGHQWRY� GR
GOåQtFNHM�SR]tFLH�YOiG\�E\�ERO�PHG]LPHVDþQê�YêYRM�þLVWpKR�~YHUX�YOiG\�SULD]QLYHMãt
�QDMPl�Y�G{VOHGNX�VSODWHQLD�ãWiWQ\FK�FHQQêFK�SDSLHURY�Y�REMHPH�����POG��6N�YR
YODVWQtFWYH� QHUH]LGHQWRY��� QDNR�NR� E\� Y� SULHEHKX� PiMD� Y]UiVWRO� R� ���� POG�� 6N
�Y�SRURYQDQt� V� MHKR� ]KRUãHQtP� R� ����� POG�� 6N� SUL� QH]RK�DGQHQt� ]PHQ\� SR]tFLH
YOiG\�YRþL�QHEDQNRYêP�D�QHUH]LGHQWVNêP�VXEMHNWRP��

9�V~YLVORVWL�V�RSDWUHQLDPL�QD�VDQiFLX�YHUHMQpKR�RNUXKX�SULMDWêPL�YOiGRX�����PiMD�
Y�UiPFL� 6WUDWpJLH� XUêFKOHQLD� UHIRULHP�� PRåQR� V� LFK� LPSOHPHQWiFLRX� RþDNiYD"
]OHSãHQLH�YêYRMD�þLVWpKR�~YHUX�YOiGH�

0HG]LURþQi� PLHUD� UDVWX� ~YHURY� SRGQLNRP� D� RE\YDWH�VWYX� VL� DM� Y� PiML� ]DFKRYDOD
PLHUQ\� SUtUDVWRN� ���� SHUFHQWXiOQHKR� ERGX� D� GRVLDKOD� ���� ��� 9� DEVRO~WQRP
Y\MDGUHQt�SUHGVWDYRYDO�PHG]LPHVDþQê�SUtUDVWRN�REMHPX�~YHURY�����POG��6N�

ýLVWp�]DKUDQLþQp�DNWtYD
YSO\YRP�WXUEXOHQFLt�QD

GHYt]RYRP�WUKX�YêUD]QHMãLH
SRNOHVOL��«

«�NêP�þLVWp�GRPiFH�DNWtYD�
SURUDVWRYR�RYSO\YQHQp�þLVWêP
~YHURP�YOiGH��UiVWOL�UêFKOHMãLH

3UHK�EHQLH�GHILFLWQpKR
KRVSRGiUHQLD�â5

0LHUQ\�UDVW�~YHURY
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=�K�DGLVND�YêYRMD�PHQRYêFK�DJUHJiWRY�PRåQR�NRQãWDWRYD"��åH�LFK�G\QDPLN\�UDVWX
V~�Y�V~ODGH�V�PHQRYêP�SURJUDPRP��DM�NH��QD�DOHM�SUHWUYiYD�QHY\KRYXM~FD�ãWUXNW~UD
þLVWêFK�GRPiFLFK�DNWtY�Y�QHSURVSHFK�YêYRMD�~YHURY�SRGQLNRP�D�RE\YDWH�VWYX�
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
9êYRM�FHONRYêFK�GHYt]RYêFK�UH]HUY�1%6 �PLO��86'�

&HONRYp� GHYt]RYp� UH]HUY\� 1%6� �Y� EHåQRP� NXU]H�� NX� NRQFX� PiMD� ����� GRVLDKOL
KRGQRWX���������PLO��86'�D�PHG]LPHVDþQH�SRNOHVOL�R�������PLO��86'��,FK�VWDY�NX
NRQFX� PiMD� ]RGSRYHGDO� ����QiVRENX� SULHPHUQpKR� PHVDþQpKR� GRYR]X� WRYDURY
D�VOXåLHE�65�]D�SUYp���PHVLDFH�URND�

�����âWUXNW~UD�SH�DåQHM�]iVRE\

3H�DåQi� ]iVRED� 0�� �YR� IL[QRP� GHYt]RYRP� NXU]H�� Y]UiVWOD� Y� SULHEHKX� PHVLDFD
PiMD� R� ����POG�� 6N� D� N� XOWLPX�PHVLDFD� GRVLDKOD� KRGQRWX� ������POG�� 6N�� 1D� MHM
QiUDVWH� VD� SRGLH�DO� SUHGRYãHWNêP� VXEDJUHJiW� SHQLD]H� 0��� NWRUê� VD� ]YêãLO
R�����POG��6N��NêP�NYi]LSHQLD]H�Y]UiVWOL�OHQ�R�����POG��6N�

0HG]LURþQi�G\QDPLND�DJUHJiWX�0��SRNOHVOD�Y�PiML�Y�SRURYQDQt�V�SUHGFKiG]DM~FLP
PHVLDFRP� D� GRVLDKOD� ���� �� �Y� DSUtOL� SUHGVWDYRYDOD� ���� ���� .Yi]LSHQLD]H
GRVDKRYDOL� Y� PiML� QD� PHG]LURþQHM� Ei]H� QD�DOHM� UHODWtYQH� Y\VRNp� WHPSR� UDVWX
��������NêP�G\QDPLND�SH�D]t�0��EROD�]iSRUQi�D�GRãOR�N�SRNOHVX�R��������

2EHåLYR� PLPR� SRNODGQtF� EiQN� Y]UiVWOR� Y� SULHEHKX� PiMD� R� ���� POG�� 6N�� (PLVQê
F\NOXV� ERO� Y� SULHEHKX� PHVLDFD� FKDUDNWHUL]RYDQê� PLQLPiOQ\P� VWDYRP� QD� ~URYQL
DSUtOD�� DOH� HPLVQêP�PD[LPRP� Y\ããtP� DVL� R� ����PLO�� 6N� DNR� Y� DSUtOL�� 3ULHPHUQê
PHVDþQê�HPLVQê�VWDY�REHåLYD�Y]UiVWRO�D�KRGQRWRX������POG��6N�VD�SULEOtåLO�SR�WURFK
PHVLDFRFK�N�MDQXiURYpPX�SULHPHUX�

1HWHUPtQRYDQp�YNODG\�VD�PHG]LPHVDþQH�]YêãLOL�R�����POG��6N��9�SULHEHKX�PHVLDFD
VD� LFK� UDVW� V~VWUHGLO� GR�SUYHM� GHNiG\�� NêP�Y��DOãtFK� GYRFK�GHNiGDFK� NOHVDOL�� ,FK
PHG]LURþQi�G\QDPLND�EROD�QD�DOHM�]iSRUQi�D�GRVLDKOD��������

7HUPtQRYDQp� YNODG\� ]D]QDPHQDOL� SR� SUYêNUiW� RG� ]DþLDWNX� URND� PHG]LPHVDþQê
SRNOHV��NWRUê�SUHGVWDYRYDO�����POG��6N��þR�VD�SUHPLHWOR�GR�PLHUQHKR�]QtåHQLD� LFK
PHG]LURþQpKR� WHPSD� UDVWX��NWRUp�GRVLDKOR������� �Y�SRURYQDQt�V��������Y�DSUtOL��
9NODG\� Y� FXG]HM� PHQH� PHG]LPHVDþQH� Y]UiVWOL� R� ���� POG�� 6N� D� LFK� PHG]LURþQi
G\QDPLND� VD� ]YêãLOD� QD� ������� �Y� DSUtOL� ���������1iUDVW� YNODGRY� Y� FXG]HM�PHQH
SUDYGHSRGREQH�V~YLVHO�V�QHVWDELOLWRX�GHYt]RYpKR�WUKX�D�YêUD]QHMãtP�]QHKRGQRFR�
YDQtP�YêPHQQpKR�NXU]X�VORYHQVNHM�NRUXQ\�Y�WUH"RP�PiMRYRP�WêåGQL�

9�ãWUXNW~UH�SH�DåQHM�]iVRE\�GRãOR�Y�G{VOHGNX�YêYRMD�MHM�MHGQRWOLYêFK�NRPSRQHQWRY
Y�SRURYQDQt�V�SUHGFKiG]DM~FLP�PHVLDFRP�N�SRVLOQHQLX�YiK\�SH�D]t�0��SUL�SRNOHVH
YiK\� NYi]LSH�D]t�� 9� SRURYQDQt� V� YêFKRGLVNRP� URND� DNR� DM� V� URYQDNêP� REGREtP
PLQXOpKR�URND�ERO�YãDN�YêYRM�RSDþQê�

&HONRYp�GHYt]RYp�UH]HUY\�1%6

0HG]LPHVDþQê�QiUDVW�0�����

����SUL�SRNOHVH�MHM�PHG]LURþQHM
G\QDPLN\

3RNOHV�WHUPtQRYDQêFK�YNODGRY
ERO�NRPSHQ]RYDQê�UDVWRP
YNODGRY�Y�FXG]HM�PHQH
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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\�SRNOHVOL�Y�SULHEHKX�PiMD�R�����POG��6N
YêKUDGQH� Y� G{VOHGNX� YêYRMD� YNODGRY� RE\YDWH�VWYD�� NWRUp� VD� ]QtåLOL� R� ����POG�� 6N�
.RUXQRYp� YNODG\� SRGQLNRY� QDRSDN� Y]UiVWOL� R� ���� POG�� 6N�� 2G� ]DþLDWNX� URND
SUHGVWDYRYDO�QiUDVW�NRUXQRYêFK�YNODGRY�����POG��6N�� NH�� VD�YNODG\�RE\YDWH�VWYD
]YêãLOL� R� ���� POG�� 6N� D� YNODG\� SRGQLNRY� R� ���� POG�� 6N�� 0HG]LURþQi� G\QDPLND
NRUXQRYêFK� YNODGRY� SUHGVWDYRYDOD� ������� SUL� PHG]LURþQRP� WHPSH� UDVWX� YNODGRY
RE\YDWH�VWYD�������D�SRNOHVH�SRGQLNRYêFK�YNODGRY�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�PiML� R� ����POG��6N�� ]� WRKR� Y� NRUXQRYHM� REODVWL� R� ����POG��6N� D� Y� FXG]HM�PHQH
R�����POG�� 6N�� 5DVW� NRUXQRYêFK� ~YHURY� VD� UHDOL]RYDO� YêKUDGQH� Y� VHNWRUH
RE\YDWH�VWYD������POG��6N���NêP�~YHU\�SRGQLNDWH�VNHM�VIpUH�SRNOHVOL��R�����POG��6N��
6WDY� ~YHURY� NX� NRQFX� PiMD� ERO� ������ POG�� 6N�� ]� WRKR� NRUXQRYêFK� ~YHURY
������POG��6N�D�~YHURY�Y�FXG]HM�PHQH������POG��6N�

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

�����9êYRM�~URNRYêFK�PLHU�Y�DSUtOL

3ULHPHUQi� ~URNRYi� PLHUD� ]R� VWDYX� ~YHURY� SRNOHVOD� Y� DSUtOL� RSURWL� PDUFX� R� ����
ERGX� QD� �������� QDMPl� Y� G{VOHGNX� ]QtåHQLD� SULHPHUQHM� ~URNRYHM�PLHU\� ]� NUiWNR�
GREêFK�~YHURY�R������ERGX�QD����������NWRUêFK�SRGLHO�QD�FHONRYRP�VWDYH�NRUXQR�
YêFK�~YHURY�SUHGVWDYRYDO� �������D�GOKRGREêFK�~YHURY� R� �����ERGX�QD��������
V�SRGLHORP���������ÒURNRYi�PLHUD�]R�VWUHGQRGREêFK�~YHURY�VD�]QtåLOD�QD���������

3RNOHV�NRUXQRYêFK�YNODGRY

0HG]LPHVDþQê�QiUDVW
FHONRYêFK�~YHURY

=QtåHQLH�SULHPHUQHM�~URNRYHM
PLHU\�]R�VWDYX�~YHURY
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3R� YêUD]QRP� PHG]LPHVDþQRP� MDQXiURYRP� ]YêãHQt� SULHPHUQHM� ~URNRYHM� PLHU\
]�QRYRSRVN\WQXWêFK�~YHURY�VD�WiWR�Xå�YR�IHEUXiUL�]DþDOD�SRVWXSQH�]QLåRYD"��SULþRP
Y� DSUtOL� SRNOHVOD� R� ����� ERGX� QD� ��������� =� NUiWNRGREêFK� ~YHURY� VD� SULHPHUQi
~URNRYi�PLHUD�]QtåLOD�R������ERGX�QD���������D�]R�VWUHGQRGREêFK�~YHURY�R�����
ERGX�QD����������=YêãLOD�VD�SULHPHUQi�~URNRYi�PLHUD�]�GOKRGREêFK�~YHURY�R�����
ERGX�QD����������3RGLHO�VWUHGQRGREêFK����������D�GOKRGREêFK����������QRYRSR�
VN\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�SRNOHVOL
QDMPl�]R�]PHQNRYêFK�~YHURY�R������ERGX�QD�������� �SRGLHO� �������� ]� EHåQêFK
~YHURY� R� ����� ERGX� QD� �������� �SRGLHO� �������� ]� SUHYiG]NRYêFK� ~YHURY� R� ����
ERGX�QD����������SRGLHO����������]R�VSRWUHEQêFK�~YHURY�R������ERGX�QD��������
�SRGLHO���������D�]�RVWDWQêFK�~YHURY�R������ERGX�QD����������=YêãLOL�VD�SULHPHUQp
~URNRYp� PLHU\� ]� UR]YRMRYêFK� ~YHURY� R� ����� ERGX� QD� ������ �� �SRGLHO� ���� ��
D�NRQWRNRUHQWQêFK�~YHURY�R������ERGX�QD���������

&HONRYi�SULHPHUQi�~URNRYi�PLHUD�]�NRUXQRYêFK�YNODGRY�VD�Y�SRURYQDQt�V�PDUFRP
]QtåLOD�R������ERGX�QD��������QDMPl�Y�G{VOHGNX�SRNOHVX�SULHPHUQêFK�~URNRYêFK
PLHU� ]� NUiWNRGREêFK� YNODGRY� R� ���� ERGX� SUL� V~þDVQRP� UDVWH� REMHPX� YNODGRY
R�����POG�� 6N�� 3RGLHO� WêFKWR� YNODGRY� SUHGVWDYRYDO� �������� 9� G{VOHGNX� ]OHSãHQLD
OLNYLGLW\�EiQN�VD�]QtåLOL� SULHPHUQp�~URNRYp�VDG]E\� ]� NUiWNRGREêFK� WHUPtQRYDQêFK
YNODGRY� GR� �� PHVLDFRY� R� ����� Då� ����� ERGX�� 9� ãWUXNW~UH� YNODGRY� GRãOR� N� UDVWX
YNODGRY�VR�VSODWQRV"RX���GQt�R�����POG��6N���DOHM���PHVDþQêFK�YNODGRY�R�����POG�
6N�D���PHVDþQêFK�YNODGRY�R�����POG��6N� �V�~URNRYêPL�VDG]EDPL�RG���������GR
���������

ÒURNRYp� UR]SlWLH� VD� Y]K�DGRP� QD� YlþãLH� ]QtåHQLH� SULHPHUQHM� ~URNRYHM� PLHU\� ]R
VWDYX�~YHURY�DNR�SULHPHUQHM�~URNRYHM�PLHU\�]R�VWDYX�YNODGRY�]QtåLOR�R������ERGX
QD���������5HiOQD�~URNRYi�PLHUD�]�URþQêFK�YNODGRY�VD�]QtåLOD�]�PDUFRYêFK�������
QD�DSUtORYêFK��������Y�G{VOHGNX�]YêãHQLD�URþQHM�PLHU\�LQIOiFLH�R�����ERGX�SUL�QHSD�
WUQRP�]YêãHQt�QRPLQiOQHM�~URNRYHM�PLHU\�]�URþQêFK�YNODGRY�R������ERGX�QD���������

���5HDOL]iFLD�PHQRYHM�SROLWLN\

5HDOL]iFLD�PHQRYHM�SROLWLN\�1%6�EROD�Y�PiML�RYSO\YQHQi�YêYRMRP�QD�PHG]LEDQNRYRP
GHYt]RYRP�WUKX��QD�NWRUê�1%6�UHDJRYDOD�QLHOHQ�SUHGDMRP�GHYt]RYêFK�SURVWULHGNRY�
DOH�DM�]DVWDYHQtP�RSHUiFLt�QD�YR�QRP�WUKX��,QWHUYHQFLH�1%6�QD�VWDELOL]iFLX�YêPHQ�
QpKR�NXU]X�EROL�XVNXWRþQHQp�Y�V~ODGH�V�PHQRYêP�SURJUDPRP�D�EROL�]DPHUDQp�QD
]QtåHQLH� QDGPHUQHM� IOXNWXiFLH� YêPHQQpKR� NXU]X�� 6~þDVQp� LQWHUYHQFLH� 1%6� QD
SH�DåQRP� WUKX� EROL� UHDOL]RYDWH�Qp� SUHGRYãHWNêP� ]� G{YRGX� PLQLPiOQ\FK� VSOiWRN
ãWiWQ\FK� FHQQêFK� SDSLHURY�� NWRUêFK� UHYROYRYDQLH� QHEROR� NRPSOLNRYDQp� YêYRMRP
FHQ\�SH�D]t�D�DQL�Qt]N\P�]iXMPRP�REFKRGQêFK�EiQN�R�QiNXS�ãWiWQ\FK�GOKRSLVRY�
9� SRVOHGQHM� PiMRYHM� GHNiGH�� SR� VWDELOL]RYDQt� YêPHQQpKR� NXU]X�� ERO� YêNRQ
PHQRYHM� SROLWLN\� ]DPHUDQê� QD� VWDELOL]iFLX� VLWXiFLH� DM� QD� SH�DåQRP� WUKX�� þR� VD
SUHMDYLOR� Y� SRNOHVH� ~URNRYêFK� VDG]LHE�� Y� VSOQHQt� SRYLQQêFK� PLQLPiOQ\FK� UH]HUY
D�Y�QiUDVWH� HPLWRYDQêFK� REMHPRY� ãWiWQ\FK� FHQQêFK� SDSLHURY�� 3RNOHV� GHYt]RYêFK
UH]HUY�1%6� D� Y\ããLD� ~URYH�� ~URNRYêFK� VDG]LHE� Y� SRURYQDQt� V� SUHGFKiG]DM~FLPL
PHVLDFPL� WRKWR� URND� SUHGVWDYXM~� G{VOHGN\� LQWHUYHQFLH� QD� PHG]LEDQNRYRP
GHYt]RYRP� WUKX�� N� QHSULD]QLYpPX� YêYRMX� NWRUpKR� SULVSHOD� DM� QHG{YHUD
HNRQRPLFNêFK�VXEMHNWRY�Y�]QtåHQLH�PDNURHNRQRPLFNêFK�QHURYQRYiK�

=QLåXM~FL� VD� ]iXMHP� LQYHVWRURY� R� QiNXS� ãWiWQ\FK� GOKRSLVRY� YLHGRO� 0)� 65� N� Y\�
SLVRYDQLX� PLPRULDGQ\FK� DXNFLt� â33�� ]GURMH� ]� NWRUêFK� EROL� SRXåLWp� QD� ~KUDGX
SUHKOEXM~FHKR�VD�GHILFLWX�ãWiWQHKR�UR]SRþWX��1HGRVWDWRN�LQêFK�PRåQRVWt�]tVNDYDQLD
]GURMRY� VD� SUHMDYLO� Y� UDVW~FLFK� YêQRVRFK� ]� WêFKWR� DXNFLt�� 9êUD]QHMãLH� V"DKRYDQLH
OLNYLGLW\� SURVWUHGQtFWYRP� ãWiWQHKR� UR]SRþWX� D� SUHGRYãHWNêP� SRGSRUD� YêPHQQpKR
NXU]X� SR]DVWDYHQtP� UHILQDQFRYDQLD� ]R� VWUDQ\� 1%6� YLHGOL� N� SUXGNpPX� ]YêãHQLX

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

3RNOHV�SULHPHUQHM�~URNRYHM
PLHU\�]�FHONRYêFK�YNODGRY

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

5DVW�GHILFLWX�ãWiWQHKR�UR]SRþWX
D�SRGSRUD�NXU]X�]R�VWUDQ\�1%6
YLHGOL�N�]YêãHQLX�~URNRYêFK
VDG]LHE
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~URNRYêFK� VDG]LHE� GHSR]tW� YãHWNêFK� VSODWQRVWt�� 7êP� VD� WUHQG� SRNOHVX� ~URNRYêFK
VDG]LHE��FKDUDNWHULVWLFNê�SUH�PHG]LEDQNRYê�WUK�RG�]DþLDWNX�URND��GRþDVQH�]DVWDYLO�

3R�VWDELOL]iFLL�YêYRMD�QD�PHG]LEDQNRYRP�GHYt]RYRP�WUKX�SULVW~SLOD�1%6�N�UHILQDQ�
þQêP� LQWHUYHQFLiP��6�RK�DGRP�QD�H[LVWXM~FX�VLWXiFLX�QD�SH�DåQRP�D�GHYt]RYRP
WUKX� UR]KRGOD� VD� 1%6� Y� QDVOHGXM~FRP� WêåGQL� UHDOL]RYD"� UHILQDQþQ~� SROLWLNX
NRPELQiFLRX� ��G�RYêFK� D� ���G�RYêFK� 5(32� WHQGURY� V� FLH�RP� S{VREL"� SURWL
�DOãLHPX�UDVWX�~URNRYêFK�VDG]LHE�QD�PHG]LEDQNRYRP�WUKX�D�]iURYH��VR�]UHWH�RP
QD� YêYRM� NXU]X� 6N� QHY\WYiUD"� GOKRGREp� QDGE\WRþQp� ]GURMH� Y� EDQNRYRP� VHNWRUH�
9�]iYHUH�PHVLDFD� VD� VLWXiFLD� VWDELOL]RYDOD� D� ~URNRYp� VDG]E\� VD� XVWiOLOL� SULEOLåQH
R�����Då���SHUFHQWXiOQH�ERG\�QDG�~URY�RX�]�����PiMD��NH��SR�SUYêNUiW�GRãOR�N�LFK
QiUDVWX�

9�SULHEHKX�PiMD�GRGDOD�1%6�SURVWUHGQtFWYRP�UHILQDQþQêFK�RSHUiFLt�GR�EDQNRYpKR
VHNWRUD� OLNYLGLWX� Y� FHONRYRP�REMHPH����POG��6N�� SULþRP�FHONRYê�REMHP�VSODWQêFK
5(32� WHQGURY� SUHGVWDYRYDO� ����� POG�� 6N� �Y� DSUtOL� REMHP� OLNYLGLW\�� GRGDQê
SURVWUHGQtFWYRP� 5(32� WHQGURY� SUHGVWDYRYDO� ����� POG�� 6N� D� REMHP� VSODWHQêFK
5(32�WHQGURY������POG��6N��

1DSULHN� ]YêãHQHM� DNWLYLWH� 1%6� SUL� RSHUiFLiFK� QD� YR�QRP� WUKX� NRQFRP� PHVLDFD
]RVWDOD�DQJDåRYDQRV"�1%6�Y�EDQNRYRP�VHNWRUH�Y�SULHPHUQRP�Y\MDGUHQt�QD�~URYQL
SUHGFKiG]DM~FHKR�PHVLDFD������POG��6N�YUiWDQH�]PHQNRYêFK�REFKRGRY�D�RSHUiFLt
V�33�1%6���þR�EROR�GDQp�WDN�FKDUDNWHURP�XVNXWRþ�RYDQêFK�UHILQDQþQêFK�RSHUiFLt�
DNR� DM� LFK� V~VWUHGHQtP� GR� GUXKHM� SRORYLFH� ��� SHULyG\� SOQHQLD� SRYLQQêFK
PLQLPiOQ\FK�UH]HUY��9êYRM�QD�SH�DåQRP�WUKX�D�SRWUHED�GRS��D"�OLNYLGQp�]GURMH�VD
SUHMDYLOL� YR� YêUD]QRP� QiUDVWH� SULHPHUQHM� ~URNRYHM� VDG]E\� ]� UHILQDQþQêFK� 5(32
WHQGURY��NWRUi�Y]UiVWOD�]�������Y�DSUtOL�QD��������Y�PiML�

=YêãHQLH�KODGLQ\�~URNRYêFK�VDG]LHE�QD�PHG]LEDQNRYRP�WUKX�D�FHQ\�UHILQDQþQêFK
]GURMRY�VD�Y�SRGPLHQNDFK�SUHWUYiYDM~FHKR�QXORYpKR�VWDYX�QD�V~KUQQRP�~þWH�ãWiWX
SUHPLHWOR�GR�]YêãHQLD�YêQRVRY�]�QRYRHPLWRYDQêFK�â33�R�����SHUFHQWXiOQHKR�ERGX�

9]K�DGRP� QD� WR�� åH� SULHPHUQê� PHG]LPHVDþQê� SRNOHV� UH]HUY� REFKRGQêFK� EiQN
R�����POG��6N�ERO�NRPSHQ]RYDQê�QiUDVWRP�REHåLYD�SULEOLåQH�Y�URYQDNRP�REMHPH�
SULHPHUQê�REMHP�UH]HUYQêFK�SH�D]t�]RVWDO�QD�~URYQL�SUHGFKiG]DM~FHKR�PHVLDFD�
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
9êYRM�SRYLQQêFK�PLQLPiOQ\FK�UH]HUY� �POG��6N�

6WDQRYHQp�SRYLQQp�PLQLPiOQH� UH]HUY\�QD�PiM� SUHGVWDYRYDOL� �������PLO��6N�D� LFK
VNXWRþQp�SOQHQLH�Y�SULHEHKX�PHVLDFD�GRVLDKOR�����������9�SUYHM�PiMRYHM�SHULyGH
EROL�SRYLQQp�PLQLPiOQH�UH]HUY\�VSOQHQp�QD����������D�Y�GUXKHM�QD����������

2EQRYHQLH�UHILQDQFRYDQLD
NRQFRP�PiMD�SURVWUHGQtFWYRP

��G�RYêFK�D����G�RYêFK
5(32�WHQGURY

3RYLQQp�PLQLPiOQH�UH]HUY\
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���,QIOiFLD

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

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�PiMRYHM�PHVDþQHM�PLHUH� LQIOiFLH�KRGQRWRX��������ERGX��=�FHONR�
YpKR�SUtUDVWNX�VSRWUHELWH�VNêFK�FLHQ�RG�]DþLDWNX�URND���������SUHGVWDYRYDOD�þLVWi
LQIOiFLD������SHUFHQWXiOQHKR�ERGX�D�]�FHONRYpKR�SUtUDVWNX�VSRWUHELWH�VNêFK�FLHQ�QD
PHG]LURþQHM�Ei]H���������SUHGVWDYRYDOD�þLVWi�LQIOiFLD������SHUFHQWXiOQHKR�ERGX�

&HQ\� RVWDWQêFK� REFKRGRYDWH�QêFK� WRYDURY� Y]UiVWOL� Y� SULHPHUH� R� ������� .� FHQR�
YpPX� UDVWX� Y� WHMWR� VNXSLQH� SRORåLHN� VSRWUHEQpKR� NRãD� QDMYLDF� SULVSHOL� SRKRQQp
KPRW\�� NWRUêFK� FHQ\� Y]UiVWOL� Y� SULHPHUH� R� ������ Y� SRURYQDQt� V� SUHGFKiG]DM~FLP
PHVLDFRP��9êUD]QHMãLH�VD�]YêãLOL�WLHå�FHQ\�REXYL�DNR�DM�VH]yQQ\FK�YêURENRY�

&HQ\�WUKRYêFK�VOXåLHE�EROL�Y�PiML�Y�SRURYQDQt�V�DSUtORP�Y\ããLH�R��������.�FHQRYpPX
SUtUDVWNX�Y�WHMWR�VNXSLQH�QDMYLDF�SULVSHOL�Y\ããLH�FHQ\�VOXåLHE�VSRMHQêFK�V�EêYDQtP
D�FHQ\�RSUiY�GRPiFLFK�HOHNWURVSRWUHELþRY�

&HQ\�SRWUDYtQ��EH]�QHDONRKROLFNêFK�QiSRMRY��EROL�Y�PiML�R�������QLåãLH�DNR�Y�DSUtOL�
3RNOHV�FLHQ�ERO�VS{VREHQê�QDMPl�]QtåHQtP�FLHQ�PlVD�R�������D�RYRFLD�R�������
1DRSDN��QDMYlþãt�QiUDVW�]D]QDPHQDOL�FHQ\�]HOHQLQ\��YUiWDQH�]HPLDNRY�R�������

5HJXORYDQp� FHQ\� Y]UiVWOL� R� ���� �� YSO\YRP� Y\ããtFK� FLHQ� ]GUDYRWQtFWYD� R� ���� �
D�0+'�R�������

6SRWUHELWH�VNp�FHQ\�Y�PiML�����������������������������������������������������������������������������������

6WiOH
YiK\

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

âWUXNW~UD�VSRWUHEQpKR�NRãD Y��
DSUtORP
����

PiMRP
����

GHFHPEURP
����

6SROX ����� ��� ��� ���

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

���
������

���
������

�����SRWUDYLQ\

�����RVWDWQp�WRYDU\

����

����
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�������
���

������
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�������

���1HREFKRGRYDWH�Qê�VHNWRU ���� ���

������

����

������

����

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

����
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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�FHQRYp�SUtUDVWN\�RGERU\�GRSUDYD����������RGHY\�D�REXY����������9�RGER�
UH� SRWUDYLQ\� D� QHDONRKROLFNp� QiSRMH� VD� FHQ\�� Y� SRURYQDQt� V� SUHGFKiG]DM~FLP
PHVLDFRP��]QtåLOL�Y�SULHPHUH�R�������

6SRWUHELWH�VNp�FHQ\
Y]UiVWOL�R������

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

�����&HQ\�YêUREFRY�]D�DSUtO�����

ÒURYH�� FLHQ� SULHP\VHOQêFK� YêUREFRY� Y]UiVWOD� RSURWL� PDUFX� R� ���� ��� 8å� ãWYUWê
PHVLDF�LFK�YêYRM�FKDUDNWHUL]XMH�URYQDNê�PHG]LURþQê�SUtUDVWRN�FLHQ����������NWRUê�MH
YãDN�QLåãt�DNR�Y�SUHGFKiG]DM~FLFK�URNRFK��3RNUDþXM~FD�Qt]ND�G\QDPLND�UDVWX�EROD
RYSO\YQHQi� SRNOHVRP� FLHQ� SURGXNWRY� EDQVNHM� D� SRYUFKRYHM� "DåE\� D� ]PLHUQHQtP
WHPSD� UDVWX� FLHQ� SURGXNWRY� SULHP\VHOQHM� YêURE\� L� FLHQ� HOHNWULFNHM� HQHUJLH�� SO\QX�
SDU\�D�WHSOHM�YRG\�

9� UiPFL� FHQRYêFK� RNUXKRY� YêUREQêFK� FLHQ� VL� QDMY\ããt� PHG]LURþQê� SUtUDVWRN
]DFKRYiYDM~�FHQ\�VWDYHEQêFK�SUiF�SUL�PHG]LPHVDþQRP� UDVWH�R��������9�PHG]L�
URþQRP� SRURYQDQt� ]D]QDPHQDOL� ]UêFKOHQLH� G\QDPLN\� UDVWX� R� ���� ERGX�� 9êUREQp
FHQ\� PDWHULiORY� D� YêURENRY� VSRWUHERYiYDQêFK� Y� VWDYHEQtFWYH� Xå� ãWYUWê� PHVLDF
]D]QDPHQiYDM~� QLåãt� PHG]LURþQê� SUtUDVWRN� Y� SRURYQDQt� V� URYQDNêP� REGREtP
PLQXOpKR� URND��8YHGHQê�YêYRM�VD�SUHMDYLO�SUHGRYãHWNêP�SRNOHVRP�FLHQ�Y�SR]HP�
QRP�VWDYLWH�VWYH��R��������

3RNUDþXM~FL� NOHVDM~FL� WUHQG� FLHQ� SR�QRKRVSRGiUVN\FK� YêURENRY� ERO� RYSO\YQHQê
QDMPl�FHQDPL�UDVWOLQQêFK�YêURENRY��NWRUp�VD�]QtåLOL�R��������7HQWR�SRNOHV�V~YLVHO
SUHGRYãHWNêP�V�SUHYDKRX�SRQXN\�QDG�GRS\WRP�QD�GRPiFRP� WUKX�RELORYtQ��&HQ\
åLYRþtãQ\FK� YêURENRY� NOHVOL� R� ���� �� RSURWL� PLQXOpPX� URNX� Y� G{VOHGNX
SRNUDþXM~FHKR�LPSRUWX�EUDYþRYpKR�PlVD�V�SURH[SRUWQRX�SRGSRURX�]�WUHWtFK�NUDMtQ�

,QGH[\�FLHQ�YêUREFRY� �����

,QGH[\�FLHQ�YêUREFRY�DSUtO�����

PDUHF
���� ���

DSUtO
���� ���

GHFHPEHU
���� ���

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

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

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

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

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

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

����D�FHQ\�SR�QRKRVSRGiUVN\FK
YêURENRY�NOHVOL�R������
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���3H�DåQê�WUK

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

3UYp� GYD� PiMRYp� WêåGQH� Y\StVDOR� 0LQLVWHUVWYR� ILQDQFLt� 65� �0)� 65�� DXNFLH
���G�RYêFK�ãWiWQ\FK�SRNODGQLþQêFK�SRXNiåRN� �â33��Y�V~ODGH�V�KDUPRQRJUDPRP
HPLVLt� ãWiWQ\FK� FHQQêFK� SDSLHURY� QD� ��� ãWYU"URN� ������ 1DY\ãH� HPLWHQW� Y� GUXKHM
SRORYLFL� KRGQRWHQpKR� REGRELD� RSHUDWtYQH� Y\StVDO� DXNFLH� â33� VR� VSODWQRV"RX� ��
D����GQt��þR�EROR�VS{VREHQp�VNXWRþQRV"RX��åH�0)�65�Y\SLVRYDOR�DXNFLH�ãWiWQ\FK
GOKRSLVRY� V� OLPLWRYDQêP� HPLVQêP� NXU]RP�� NWRUê� Y� GDQHM� VLWXiFLL� LQYHVWRUL
QHDNFHSWRYDOL��9�PiML�EROL�QD�WUK�NUiWNRGREêFK�FHQQêFK�SDSLHURY�XPLHVWQHQp�â33
Y� FHONRYHM� VXPH� �������POG�� 6N�� 'RVLDKQXWê� YêQRV� GR� VSODWQRVWL�PDO� Y]RVWXSQ~
WHQGHQFLX��SULþRP�YêUD]Qê�QiUDVW�VD�SUHMDYLO�QDMPl�Y�GUXKHM�SRORYLFL�PHVLDFD�

�����6HNXQGiUQ\�WUK

9� PiML� VD� VLWXiFLD� QD� SH�DåQRP� WUKX� YêUD]QH� PHQLOD�� 1%6� LQWHUYHQRYDOD� QD
SH�DåQRP� WUKX� IRUPRX� SlWQiVWLFK� UHILQDQþQêFK� 5(32� WHQGURY� SUL� SULHPHUQRP
GHQQRP�UHILQDQFRYDQt�������POG��6N��PLQLPiOQ\�REMHP�UHILQDQFRYDQLD�ERO���POG�
6N�D�PD[LPiOQ\����POG��6N��

9� SUYHM� SHULyGH� LQWHUYHQRYDOD�1%6� ãW\UPL� UHILQDQþQêPL�5(32� WHQGUDPL� V� GRERX
VSODWQRVWL����GQt�����GQt�D���GH���6SRþLDWNX�SUHELHKDOD�SUYi�SHULyGD�Y�VWDQRYHQêFK
WHQGHQFLiFK�� 9êUD]QHMãLH� SRK\E\� QD� GHYt]RYRP� WUKX� NRQFRP� SHULyG\� QDVWDOL
]�G{YRGX� ]YêãHQpKR� GRS\WX� SR� GHYt]DFK� ]R� VWUDQ\� YlþãtFK� GRPiFLFK� NOLHQWRY�
3H�DåQê�WUK�Y�G{VOHGNX�RVODEHQLD�YêPHQQpKR�NXU]X��DNR�L�PHGLDOL]iFLH�YLDFHUêFK
QHJDWtYQ\FK� VSUiY�� RþDNiYDO� VSUtVQHQLH� PHQRYHM� SROLWLN\� QD� NRUXQRYRP� WUKX� ]R
VWUDQ\� 1%6�� 3RþLDWRþQi� UHILQDQþQi� DEVHQFLD� ����PiMD� SRWYUGLOD� RþDNiYDQLD
D�EDQNRYê�VHNWRU� UHDJRYDO� UDVWRP�VDG]LHE�QDG�~URYH��������1iVOHGQRX� UHYt]LRX
DNWLYLW\� 1%6� QD� WUKX� Y\StVDQtP� UHILQDQþQpKR� 5(32� WHQGUD� QD� �� GH�� Y� REMHPH
��POG��6N�VD�SRGDULOR�VDG]E\�YUiWL"�SRG�~URYH��������-HGQRG�RYp�SHQLD]H�Y]UiVWOL
]��������QD������������PHVDþQp�]���������QD���������D���PHVDþQp�]��������
QD���������

9� GUXKHM� SHULyGH� GRPLQRYDO� SRNOHV� GHYt]RYpKR� NXU]X� Då� QDG� KUDQLFX� �����
(85�6..� D� VQDKD� 1%6� ]DVWDYL"� WHQWR� QHJDWtYQ\� WUHQG�� 9� SUYRP� ãWiGLX� VD
UHDOL]RYDOL� OHQ� GHYt]RYp� LQWHUYHQþQp� SUHGDMH�� =� G{YRGX� Qt]NHM� OLNYLGLW\� QD
GHYt]RYRP�WUKX�GHYt]RYê�NXU]�VWiOH�RVODERYDO�
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
9êYRM�~URNRYêFK�VDG]LHE�QD�PHG]LEDQNRYRP�WUKX�%5,%25� ����S�D��

(PLVLH�â33

2VODERYDQLH�YêPHQQpKR�NXU]X
6N��NWRUp�YLHGOR�N�UDVWX
~URNRYêFK�VDG]LHE�����

����VD�Y�GUXKHM�SRORYLFL�PiMD
HãWH�SUHK�ELOR
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0HQRYê�SUHK�DG�����PiM�����

1%6� Y\KOiVLOD� SULRULWX� GHYt]RYpKR� NXU]X� QDG� NRUXQRYêP� WUKRP� D� ]DVWDYLOD
UHILQDQFRYDQLH� EDQNRYpKR� VHNWRUD�� ,� QDSULHN� Qt]N\P� REFKRGRYDQêP� REMHPRP
D�GYRMG�RYHM� DEVHQFLL� NyWRYDQLD� %5,%25� QiUDVW� ~URNRYêFK� VDG]LHE� QHERO
Y�SRURYQDQt�V�SUHGFKiG]DM~FLPL�REGRELDPL� WDNê�YêUD]Qê��QDMPl�]�G{YRGX�GRKRG\
UHIHUHQþQêFK�EiQN�R�]UXãHQt�]iYl]QHM�SRYLQQRVWL�NyWRYDQLD�%5,%25�

3UHGDMRP�GHYt]�]R�VWUDQ\�1%6�Y�FHONRYRP�REMHPH����PLO��(85�VD�Y�SULHEHKX�WURFK
GQt�VSROX�V�YHUEiOQRX� LQWHUYHQFLRX�YOiG\�R�SULMDWt�HNRQRPLFNêFK�RSDWUHQt�SRGDULOR
]DVWDYL"�SiG�NXU]X�NRUXQ\�D�VWDELOL]RYD"�MHM�NXU]�SRG�������6..�(85���2G�����PiMD
EROR� REQRYHQp� NyWRYDQLH� VDG]LHE� %5,%25� GR� ��PHVLDFD�� -HGQRG�RYp� VDG]E\
GRVLDKOL���������D�PHVDþQp���������

1%6� SULVW~SLOD� RSl"� N� UHILQDQFRYDQLX� EDQNRYpKR� VHNWRUD�� .RPELQiFLRX� NUiWN\FK
D�GOKêFK� UHILQDQþQêFK� 5(32� WHQGURY� VD� SRGDULOR� UHODWtYQH� Y� NUiWNHM� GREH� RåLYL"
NRUXQRYê� WUK� D� NRQFRP� ��� SHULyG\� VD� RSl"� Y� SOQRP� UR]VDKX� REQRYLOR� NyWRYDQLH
%5,%25�X�� ÒURNRYp� VDG]E\� YãHWNêFK� G�åRN� NOHVOL� N� ~URYQL� ������ ��� SDUDOHOQH
V�SRVLOQHQtP�NXU]X�SRG�~URYH��������6..�(85�

���.DSLWiORYê�WUK

�����3ULPiUQ\�WUK

9�PiML�VD�XVNXWRþQLOL�ãW\UL�HPLVLH�ãWiWQ\FK�GOKRSLVRY��â'���]� WRKR�YãHWN\�V�URþQRX
GRERX� VSODWQRVWL�� 2SURWL� SXEOLNRYDQpPX� KDUPRQRJUDPX� GRãOR� N� ]PHQH� Y� GREH
VSODWQRVWL�GYRFK�HPLVLt��'YH�HPLVLH�]�S{YRGQH�SOiQRYDQRX�GYRMURþQRX�VSODWQRV"RX
EROL� QDKUDGHQp� HPLVLDPL� V� URþQêPL� VSODWQRV"DPL�� 9ãHWN\� DXNFLH� VD� XVNXWRþQLOL
DPHULFNRX� IRUPRX�SUL�PHQRYLWêFK�KRGQRWiFK���PLO��6N��(PLWHQW� �0)�65�� Y�HPLV�
QêFK� SRGPLHQNDFK� YãHWNêFK� PiMRYêFK� DXNFLt� OLPLWRYDO� PLQLPiOQX� FHQX� D� VXPX
HPLVLH�� 9� SUYHM� SRORYLFL� PiMD� SUHGDOR� 0)� 65� Y� GYRFK� DXNFLiFK� ãWiWQH� GOKRSLV\
Y�KRGQRWH� ������ PLO�� 6N�� SUL� YêQRVH� GR� VSODWQRVWL� �������� S�D�� 9� QDVOHGXM~FLFK
GYRFK� DXNFLiFK� ãWiWQ\FK� GOKRSLVRY�0)�65�PLHUQH� ]YêãLOR� NXSyQ� QD� ��������Då
��������S�D��$M�QDSULHN�]YêãHQLX�NXSyQX�VD�0)�65�SRGDULOR�XPLHVWQL"�OHQ����PLO�
6N�� 6LWXiFLD� EROD� RYSO\YQHQi� SRNOHVRP� NXU]X� NRUXQ\� YRþL� HXUX� þR� SULQ~WLOR
1iURGQ~�EDQNX�6ORYHQVND�GUåD"�EDQNRYê�VHNWRU�Y�SRGVWDYH�OLNYLGLW\�D�WR�QiVOHGQH
VS{VRELOR�QiUDVW�FLHQ�NRUXQRYêFK�GHSR]tW��,QYHVWRUL�]D�GDQHM�VLWXiFLH�QHDNFHSWRYDOL
QD�SH�DåQRP�WUKX�0)�65�VWDQRYHQ~�YêãNX�NXSyQX��þR�YLHGOR�N�VLWXiFLL��åH�GRS\W
Y�SRVOHGQHM�DXNFLL�þ�����GRVLDKRO�OHQ����PLO��6N�

6XPD�ãWiWQ\FK�GOKRSLVRY�HPLWRYDQêFK�Y�PiML�SUHGVWDYRYDOD�KRGQRWX�������PLO��6N
D�EROD�]KRGQi�V�KRGQRWRX�FHONRYpKR�GRS\WX��2SURWL�DSUtOX�WR�SUHGVWDYRYDOR�SRNOHV
R���������

6SRORþQRVWL� Y]K�DGRP�QD� Y\VRN~� NRQNXUHQFLX� ãWiWQ\FK�GOKRSLVRY� QD� NDSLWiORYRP
WUKX�HPLWRYDQLH�GOKRSLVRY�REPHG]LOL�

�����6HNXQGiUQ\�WUK

&HONRYi�VXPD�REFKRGRY�QD�%&3%�Y�XSO\QXORP�PHVLDFL�GRVLDKOD�YêãNX������POG�
6N�� 3RþDV� ��� REFKRGQêFK� GQt� EROR� ]REFKRGRYDQêFK� ���� PLO�� NXVRY� FHQQêFK
SDSLHURY��3RGLHO�FHQRWYRUQpKR�WUKX�SUHGVWDYRYDO�����POG��6N��UHVS������PLO��NXVRY
FHQQêFK� SDSLHURY�� 3RGLHO\� QD� GRVLDKQXWHM� VXPH� REFKRGRY� V~� QDVOHGRYQp�
GRPLQDQWQê� SRGLHO� ������ �� ]tVNDOL� GOKRSLV\� D� ����� �� SULSDGOR� QD� DNFLH�� 2G
]DþLDWNX� URND� VD� QD� %&3%� ]REFKRGRYDOL� FHQQp� SDSLHUH� Y�VXPH� ����� POG�� 6N�
]�NWRUêFK������POG��6N�SULSDGOR�QD�FHQRWYRUQp�WUDQVDNFLH�

&HONRYê�REMHP�REFKRGRY�V�GOKRSLVPL�GRVLDKRO������POG��6N��]�þRKR�QD�DQRQ\PQê
WUK� SULSDGOR� ���� POG�� 6N�� 1DMY\ããLH� REMHP\� QD� EXU]RYRP� SDUNHWH� ]D]QDPHQDOL
GOKRSLV\� ý62%� ����� ����� POG�� 6N�� D� ãWiWQ\� GOKRSLV� ��� ����� POG�� 6N��� NWRUê
GRPLQRYDO� DM� Y� SULDP\FK� SUHYRGRFK� ����� POG�� 6N�� VSROX� VR� VpULRX� ãWiWQ\FK
GOKRSLVRY���������POG��6N���7UKRYi�KRGQRWD�YãHWNêFK�QD�%&3%�REFKRGRYDWH�QêFK
HPLVLt�GOKRSLVRY�VW~SOD�NX�NRQFX�PiMD�R�������QD�������POG��6N��3ULHPHUQê�QiUDVW
R�������QD�������POG��6N�]D]QDPHQDOL�NyWRYDQp�HPLVLH�

9�]iXMPH�SRGSRU\�NXU]X
SR]DVWDYLOD�1%6�UHILQDQFRYDQLH

EDQNRYpKR�VHNWRUD����

����D�V~þDVQH�LQWHUYHQRYDOD
QD�GHYt]RYêFK�WUKRFK

2EQRYHQLH�UHILQDQFRYDQLD
NRQFRP�PHVLDFD

âWiWQH�GOKRSLV\

�1HãWiWQH�GOKRSLV\

'OKRSLV\
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3ULHPHUQi�FHQD�]ORåN\�LQGH[X�6';�SUH�ãWiWQH�GOKRSLV\�GRVDKRYDOD�NX�NRQFX�PiMD
�������� �� ]�KRGQRW\� QRPLQiOX� SUL� SULHPHUQRP� YêQRVH� GR� VSODWQRVWL� ������� ��
3RUWIyOLR� GOKRSLVRY� EiQN� D� VSRORþQRVWt� Y�6';� X]DWYiUDOR� PHVLDF� QD� SULHPHUQHM
KRGQRWH� ���������� ]�QRPLQiOX� SUL� SULHPHUQRP� YêQRVH� GR� VSODWQRVWL� ������� ��
9�SULHEHKX� PiMD� EROL� GR� Ei]\� 6';� ]DUDGHQp� SR� ãW\URFK� ~VSHãQêFK� SULPiUQ\FK
DXNFLiFK� OHQ� GYH� VpULH� ãWiWQ\FK� GOKRSLVRY� ������ Y�QRPLQiOQHM� KRGQRWH� �����POG�
6N�� V� SULHPHUQêPL� YêQRVPL� SUL� DXNFLL� ������ ��� =Y\ãQp� GYH� VpULH� QHVSOQLOL
SRGPLHQNX�PLQLPiOQHKR�REMHPX�QD�]DUDGHQLH�GR�Ei]\�

2EFKRG\� V� DNFLDPL� GRVLDKOL� Y� PiML� KRGQRWX� ���� POG�� 6N�� FHQRWYRUQp� DQRQ\PQp
WUDQVDNFLH�WYRULOL���������þR�MH������PLO��6N��7UKRYi�KRGQRWD�NyWRYDQêFK�HPLVLt�RG
NRQFD� DSUtOD� NOHVOD� Y� SULHPHUH� R� ����� �� QD� ����� POG�� 6N�� &HONRYi� WUKRYi
NDSLWDOL]iFLD� VD�]D� URYQDNp�REGRELH� WDNPHU�QH]PHQLOD�� MHM�KRGQRWD�NX�NRQFX�PiMD
SUHGVWDYRYDOD�������POG��6N��9�SULDP\FK� WUDQVDNFLiFK�GRPLQRYDOL�NyWRYDQp�DNFLH
6(6�7OPDþH������POG��6N��±�Y�ãW\URFK�SUtSDGRFK�VD�SUHYLHGOR��������]iNODGQpKR
LPDQLD�SUL�SULHPHUQHM�FHQH�����6N��SRVOHGQi�WUKRYi�FHQD�EROD�����6N���=DXMtPDYp
KRGQRW\�REMHPX�GRVLDKOD�L�6ORYHQVNi�SRLV"RY�D��������PLO��6N��D�316��������PLO�
6N��
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
6ORYHQVNê�DNFLRYê�LQGH[���6$;� ���

,QGH[�6$;�NRQþLO�SRVOHGQê�PiMRYê�GH��V�PHVDþQRX�VWUDWRX�������QD�~URYQL������
ERGX��-HKR�Ei]LFNp�]ORåN\�VD�REFKRGRYDOL�YH�PL�PiOR��9�GUXKê�REFKRGQê�GH��SRVLOQLO
NXU]� 6ORYDNRIDUP\� QD� �� ���� 6N� D� 6$;� GRVLDKRO� PiMRYp� PD[LPXP� ������ ERGX�
+LVWRULFNp�PLQLPXP��������ERGX�GRVLDKRO�6$;����PiMD�Y�G{VOHGNX�SRNOHVRY�NXU]X
6ORYQDIWX�QD�����6N��6ORYDNRIDUP\�QD�������6N�D�6ORYHQVNHM�SRLV"RYQH�QD�����6N�

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�GOKRSLVRY�YODVWQHQêFK�FXG]R]HPFDPL�D�WR�SRNOHV�R
��������� SUL� EDQNiFK� WR� ERO� QiUDVW� SRþWX� NXVRY� GOKRSLVRY� R� �������� 9ê]QDPQê
QiUDVW�ERO�]D]QDPHQDQê�DM�SUL�SRþWH�NXVRY�GOKRSLVRY��NWRUp�SURVWUHGQtFWYRP�5(32
REFKRGRY� YODVWQLOD� 1iURGQi� EDQND� 6ORYHQVND� D� WR� R� ������ ��� 9� ãWUXNW~UH
YODVWQtNRY�DNFLt�QHEROL�]D]QDPHQDQp�åLDGQH�Yê]QDPQp�]PHQ\�

���0HG]LEDQNRYê�GHYt]RYê�WUK

1%6� Y� PiML� QLHNR�NRNUiW� YVWXSRYDOD� QD� PHG]LEDQNRYê� GHYt]RYê� WUK� ]D� ~þHORP
SRVLOQHQLD� VORYHQVNHM� NRUXQ\�� 9� LQWHUYHQFLiFK� RG� ���� PiMD� GR� ���� PiMD� SUHGDOD
VSROX����PLO��(85�Y����REFKRGRFK��9�SULHEHKX�FHOpKR�PHVLDFD�RVODELOD�VORYHQVNi
NRUXQD�YRþL�(85�R��������D�SRVXQXOD�VD�]�KRGQRW\�������������DSUtO��QD�������

,QGH[�6';

$NFLH

,QGH[�6$;

âWUXNW~UD�YODVWQtNRY

'HYt]RYê�WUK�Y�65
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�����PiM���1DMVLOQHMãLD� EROD� ���PiMD� ��������6..� ]D�(85�� D� QDMVODEãLD� ����PiMD
��������6..�]D�(85���=iNODGQRX�FKDUDNWHULVWLNRX�FHONRYpKR�GHYt]RYpKR�WUKX�EROR
PLHUQH�SRVLOQHQLH�REFKRGRYDQLD�PHG]L�VORYHQVNêPL�REFKRGQêPL�EDQNDPL�D�YêUD]�
QHMãLH�SRVLOQHQLH�REFKRGRYDQLD�VR�]DKUDQLþQêPL�EDQNDPL�

9� REFKRGRYDQt� PHG]L� VORYHQVNêPL� REFKRGQêPL� EDQNDPL� QHERO� SRWYUGHQê� WUHQG
]�SUHGFKiG]DM~FHKR�REGRELD�D�REMHP�Y]UiVWRO�R��������&HONRYê�REMHP�REFKRGRY
VD�]YêãLO�]�KRGQRW\���������PLO��86'��Y�DSUtOL��QD���������PLO��86'��2EFKRGRYDQLH
VORYHQVNêFK� EiQN� QDY]iMRP� VWUDWLOR� KODYQp� ]DVW~SHQLH� Y� UiPFL� FHONRYpKR
GHYt]RYpKR� WUKX� V� SRGLHORP� ����� ��� 'RPLQDQWQp� SRVWDYHQLH� VL� VWiOH� XGUåLDYD
REFKRGRYDQLH�Y�(85��NWRUp�WYRULOR���������Y�DSUtOL�����������DOHM�QDVOHGRYDO�86'
������� �Y� DSUtOL� �������� D� RVWDWQp�PHQ\� ������ �Y� DSUtOL� �������� 6W~SRO� DM� SRþHW
REFKRGRY�]�KRGQRW\������Y�DSUtOL��QD��������3ULHPHUQH�GHQQH�EROR�Y\VSRULDGDQêFK
���REFKRGRY�V�SULHPHUQRX�YH�NRV"RX�MHGQpKR�REFKRGX�����PLO��86'�

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

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

3UH� YêYRM� YRQNDMãtFK� Y]"DKRY� 6ORYHQVNHM� UHSXEOLN\� Y� ��� ãWYU"URNX� ����� EROR
FKDUDNWHULVWLFNp� SRVWXSQp� QDUDVWDQLH� VFKRGNX� EHåQpKR� ~þWX� SODWREQHM� ELODQFLH�
VS{VREHQp� SUHGRYãHWNêP� ]Y\ãXM~FLP� VD� GHILFLWRP� REFKRGQHM� ELODQFLH�� $M� NH�
GHILFLW� EHåQpKR� ~þWX� GRVLDKRO� ]D� WUL�PHVLDFH� ����POG�� 6N�� þR� EROR� R� ����POG�� 6N
PHQHM� DNR� Y� URNX� ������ SDVtYQH� VDOGR� ]DKUDQLþQpKR� REFKRGX� VD� Y� MHGQRWOLYêFK
PHVLDFRFK�SRVWXSQH�SULEOLåRYDOR�N�~URYQL�PLQXOpKR�URND��.êP�Y�MDQXiUL�GRVDKRYDOR
]KUXED������~URYQH�URNX�������YR�IHEUXiUL�WR�EROR�WDNPHU������D�Y�PDUFL�Xå�Y\ãH
������ 3RNUDþRYDQLH� WRKWR� YêYRMD� E\�PRKOR� SULQLHV"� SUREOpP\� V� SUHILQDQFRYDQtP
QDUDVWDM~FHKR�GRYR]X�

=DKUDQLþQRREFKRGQi� DNWLYLWD� SUL� PHG]LURþQRP� UDVWH� YêYR]X� R� ���� �� D� SRNOHVH
GRYR]X� R� ���� �� GRVLDKOD� SDVtYQH� VDOGR� Y� KRGQRWH� ����� POG�� 6N�� 9� ãWUXNW~UH
VORYHQVNpKR� YêYR]X� VD� SRWYUG]XM~� WHQGHQFLH� ]D]QDPHQiYDQp� RG� ]DþLDWNX� URND�
NH�� UDVWLH� YêYR]� GRSUDYQêFK� SURVWULHGNRY�� VWURMRY� D� HOHNWURQLFNêFK� ]DULDGHQt
D�NOHVi� YêYR]� åHOH]D� D� RFHOH� D� SURGXNWRY� FKHPLFNpKR� SULHP\VOX�� 3RG� SRNOHV
GRYR]X�VD�Y����ãWYU"URNX������SRGStVDOR�KODYQH�]QtåHQLH�GRYR]X�QHUDVWQêFK�SDOtY�
SULþRP�UR]KRGXM~FX�~ORKX�]RKUiYDO�YêYRM�FLHQ�WêFKWR�NRPRGtW�QD�VYHWRYêFK�WUKRFK�
8YHGHQê� WUHQG� VD� Y� PDUFL� VSRPDOLO�� SULþRP� GRYR]� URS\� D� ]HPQpKR� SO\QX� RSURWL
IHEUXiUX�Y]UiVWRO�

9LGLWH�Qp� ]OHSãHQLH� RSURWL� SUHGFKiG]DM~FHPX� URNX� ]D]QDPHQDOD� ELODQFLD� VOXåLHE�
NWRUi�SUHãOD�]�GHILFLWX�YR�YêãNH�����POG��6N�GR�SUHE\WNX�YR�YêãNH�����POG��6N��1D
VWUDQH�SUtMPRY� LãOR�SUHGRYãHWNêP�R� UDVW� Y�REODVWL� FHVWRYQpKR� UXFKX�D�]DKUDQLþQê
FHVWRYQê�UXFK�SR�PLQXORURþQêFK�VODEêFK�YêVOHGNRFK�]D]QDPHQDO�RSlWRYQê�SUtQRV
SUH� GHYt]RYp� KRVSRGiUVWYR� 65�� 3RNOHV� YêGDYNRY� VD� V~VWUHGLO� SUHGRYãHWNêP� GR
MHGQRWOLYêFK�RGYHWYt�LQêFK�VOXåLHE��SULþRP�QDMYLDF�SRNOHVOL�YêGDYN\�Y�REODVWL�VOXåLHE
REFKRGQHM�SRYDK\�

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� GRVLDKRO� ���� POG�� 6N� D� RSURWL� URYQDNpPX� REGRELX� URNX
�����VD�]YêãLO�R�����POG��6N�

9]iMRPQp�REFKRG\
VORYHQVNêFK�EiQN

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

3RVWXSQp�SUHKOERYDQLH�GHILFLWX
EHåQpKR�~þWX�SODWREQHM�ELODQFLH

=DKUDQLþQê�REFKRG

%LODQFLD�VOXåLHE

%LODQFLD�YêQRVRY
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.DSLWiORYê�D�ILQDQþQê�~þHW�VNRQþLO�SUHE\WNRP�YR�YêãNH�����POG��6N�� W�M��������PLO�
86'��9�UiPFL�GOKRGREpKR�NDSLWiOX�UR]KRGXM~FX�~ORKX�QD�DOHM�]RKUiYDO�SRGQLNRYê
VHNWRU�

3UL�FHONRYRP�REMHPH�þHUSDQêFK�GOKRGREêFK�SRGQLNRYêFK�~YHURY�Y�UR]VDKX�����POG�
6N� D� UHDOL]RYDQêFK� VSOiWNDFK� YR� YêãNH� ���� POG�� 6N� SUHGVWDYRYDO� þLVWê� SUtOHY
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3UHE\WRN�NDSLWiORYpKR
D�ILQDQþQpKR�~þWX

ýHUSDQLH�]DKUDQLþQêFK
ILQDQþQêFK�~YHURY

3ULDPH�]DKUDQLþQp�LQYHVWtFLH

.UiWNRGREê�NDSLWiO

'HYt]RYp�UH]HUY\�1%6



��

0HQRYê�SUHK�DG�����PiM�����

ýLVWi� LQIOiFLD�VD�Y]"DKXMH�QD������WRYDURY�D�VOXåLHE�VSRWUHEQpKR�NRãD�D�]DK��D�
RNUHP�MDGURYHM� LQIOiFLH��NWRUi�MH�]DEXGRYDQi�Y�HNRQRPLNH��FHQRYê�QiUDVW��SRNOHV�
]�G{YRGX�
��]PHQ\�YêPHQQpKR�NXU]X�
��DGPLQLVWUDWtYQ\FK�RSDWUHQt�Y�]DKUDQLþQRP�REFKRGH�
��]PHQ\�VSRWUHEQêFK�GDQt�D�'3+�
��GRGDWRþQêFK�GRSDGRY�FHQRYêFK�GHUHJXOiFLt�GR�RVWDWQêFK�VHNWRURY�
��GRGDWRþQêFK�GRSDGRY�XUêFKOHQpKR�UDVWX�FLHQ�SRWUDYtQ�GR�RVWDWQêFK�VHNWRURY�
��]PHQ\�N~SQHM�VLO\�RE\YDWH�VWYD�
��]PHQ\�SURGXNþQêFK�FLHQ�
��YSO\YX�YêYRMD�Y]"DKX�PHG]L�SURGXNWLYLWRX�SUiFH�D�P]GRX�

9�S{YRGQRP�PHQRYRP�SURJUDPH�QD�URN������EROD�WDNWR�GHILQRYDQi�þLVWi� LQIOiFLD
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��%��3RG�D�þDVRYpKR�K�DGLVND ��

�������Y�WRP �

���������NUiWNRGREp ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

���������VWUHGQRGREp ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

���������GOKRGREp ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

���6�YêQLPNRX�~YHURY�]D�~URNRY~�VDG]EX����
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9NODG\�VSROX D ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� �������

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

]�WRKR

QHWHUPtQRYDQp D ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������

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

WHUPtQRYDQp D ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� �������

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

���GR���GQt D ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������

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

���GR���PHVLDFD D ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������

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

���GR���PHVLDFRY D ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������

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

���GR���PHVLDFRY D ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ����� ������ ������ ������ ������

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

���GR���PHVLDFRY D ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

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

���GR���URND D ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������

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

���GR����PHVLDFRY D ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ���

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

���GR���URNRY D ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������

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

���GR���URNRY D ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

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

���GR���URNRY D ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

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

���GR���URNRY D ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

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

���QDG���URNRY D ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������

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

���NUiWNRGREp D ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� �������

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

���VWUHGQRGREp D ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������

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

���GOKRGREp D ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������

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

���QHWHUPtQRYDQp�D�NUiWNRGREp D ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� ������� �������

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

D���REMHP��PLO��6N�
E���SULHPHUQi�~URNRYi�PLHUD����
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9êYRM�SULHPHUQêFK�PHG]LEDQNRYêFK�VDG]LHE�%5,%25

���� ����

� � � � � �� �� �� � � � � �

'(32�RYHUQLJKW ���� ����� ���� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ���� ���� �����

'(32���WêåGH� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

'(32���WêåGQH ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

'(32���PHVLDF ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

'(32���PHVLDFH ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

'(32���PHVLDFH ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

'(32���PHVLDFRY ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

3R]QiPND��9ãHWN\�SULHPHUQp�VDG]E\�V~�UiWDQp�OHQ�]D�GQL��NH��EROL�NyWRYDQp
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3ULHPHUQi�PHQRYi�Ei]D�1%6
�POG��6N�

���� ����

� � � � � �� �� �� � � � � �

,��='52-(�0(129(-�%È=<�1%6 ����� ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ����� ������ ������ ����� �����

$XWRQyPQH�IDNWRU\ ����� ������ ������ ������ ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

ýLVWp�]DKUDQLþQp�DNWtYD ����� ����� ������ ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

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

ýLVWp�]DKUDQLþQp�SDVtYD ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

ýLVWê�~YHU�YOiGH ����� ������ ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

2VWDWQp�þLVWp�DNWtYD ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ���� ���� ����

0HQRYRSROLWLFNp�IDNWRU\ ���� ���� ���� ���� ���� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

0HQRYRSROLWLFNp�IDNWRU\���YUiWDQH
33�1%6�

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

ÒYHU\�EDQNiP��EH]�UHGLVWU��~YHUX� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

=PHQN\ ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

'UåED�FHQQêFK�SDSLHURY ���� ���� ���� ���� ���� ����� ����� ����� ����� ����� ���� ���� ����

â33 ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

2VWDWQp�YOiGQH�FHQQp�SDSLHUH ���� ���� ���� ���� ���� ����� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

,,��328ä,7,(�0(129(-�%È=< ����� ������ ������ ������ ������ ������ ������ ������ ����� ������ ������ ����� �����

2EHåLYR ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

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

3RYLQQp�PLQLPiOQH�UH]HUY\ ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

3UHE\WRþQp�UH]HUY\ ���� ���� ���� ���� ���� ����� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

3RNODGQLþQp�SRXNiåN\�1%6 ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ���� ���� ���� ����� ����� �����

]�WRKR�33�Y�GUåEH�1%6 ���� ����� ���� ����� ����� ����� ����� ���� ���� ���� ����� ���� ����

3R]QiPND��5H]HUYQp�SHQLD]H� �REHåLYR���UH]HUY\�EiQN���33�1%6�Y�SRUWIyOLX�REFKRGQêFK�EiQN
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6NUiWHQi�ELODQFLD�NRPHUþQêFK�EiQN�N����������
�EDQN\�65�D�SRERþN\�]DKUDQLþQêFK�EiQN�Y�65�VSROX�

�WLV��6N�

2SUiYN\
$�.�7�Ë�9�$ D�RSUDYQp 6N &XG]LD�PHQD 6SROX

SRORåN\ UH]LGHQWL QHUH]LGHQWL UH]LGHQWL QHUH]LGHQWL

3RNODGQLþQp�KRGQRW\ � ��������� ����� ����� ��������� ����������

�����3RNODGQLFD � ��������� � � ��������� ����������

�����=ODWR � � � � � �

�����2VWDWQp�SRNODGQLþQp�KRGQRW\ � ������� ����� ����� ������� �������

ÒþW\��HPLVQêFK�EiQN�D�ãHNRYp�SRãWRYp�~þW\ � ��������� � � � ���������

ÒþW\�SH�DåQêFK�UH]HUY�Y�1%6 � ���������� � � � ����������

ÒþW\�RVWDWQêFK�EiQN ������ ���������� ���������� ��������� ���������� �����������

�����%HåQp�~þW\�Y�LQêFK�EDQNiFK � ������� � ������� ��������� ���������

�����3RVN\WQXWp�~YHU\ � ������� ����� � ��������� ���������

�����7HUPtQRYDQp�YNODG\�Y�LQêFK�EDQNiFK � ���������� ���������� ��������� ���������� �����������

�����%HåQp�~þW\�LQêFK�EiQN � � ������� �� � �������

�����3UHYRG\�SURVWULHGNRY�QD�~þWRFK�PHG]L�EDQNDPL � ������� � � �������� �������

�����.ODVLILNRYDQp�SRK�DGiYN\�YRþL�EDQNiP ������ � � � ��������� ���������

�����]�WRKR��NUiWNRGREp�SRK�DGiYN\ ������ � � � ������� �������

�����������������SULStVDQp�~URN\�]�QHVSOiFDQêFK�~YHURY ������ � � � ������ ������

3RK�DGiYN\�]�LQêFK�KRGQ{W�D�]�FHQQêFK�SDSLHURY � ������� � ��� ������ �������

1DN~SHQp�ãWiWQH�SRNODGQLþQp�SRXNiåN\��33� � ��������� � � � ���������

1DN~SHQp�NUiWNRGREp�33�D�LQp�SRGREQp�KRGQRW\ � ������� � � � �������

âWDQGDUGQp�~YHU\�SRVN\WQXWp�NOLHQWRP � ����������� ������ ���������� ��������� �����������

�����ÒYHU\�QD�REFKRGQp�SRK�DGiYN\ � ��������� � ��������� ��������� ����������

�����.UiWNRGREp�~YHU\ � ���������� ������ ���������� ��������� ����������

�����6WUHGQRGREp�~YHU\ � ���������� ��� ��������� ��������� ����������

�����'OKRGREp�~YHU\ � ���������� ������ ��������� ������� ����������

2VWDWQp�SRK�DGiYN\�YRþL�NOLHQWRP � ��������� ��� ������� ������ ���������

%HåQp�~þW\�NOLHQWRY���GHEHWQp�]RVWDWN\��NRQWRNRUHQWQp � ���������� ������� ��������� ������� ����������

âWDQGDUGQp�SRK�DGiYN\�V�YêKUDGRX��NOLHQWL� � ���������� ����� ��������� ��������� ����������

.ODVLILNRYDQp�SRK�DGiYN\��NOLHQWL� ���������� ����������� ��������� ��������� ��������� �����������

������]�WRKR��SULStVDQp�~URN\�]�QHVSOiFDQêFK�~YHURY ���������� ���������� ������� ������� ������� ����������

�����1HãWDQGDUGQp�SRK�DGiYN\ ��������� ���������� ������ ��������� ��������� ����������

�����3RFK\EQp�D�VSRUQp�SRK�DGiYN\ ��������� ��������� ��� ��������� ������� ���������

�����6WUDWRYp�SRK�DGiYN\ ���������� ����������� ��������� ��������� ������ ����������

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

�����ÒYHU\�SRVN\WQXWp�RUJiQRP�6ORYHQVNHM�UHSXEOLN\ � ������ � � � ������

�����ÒYHU\�SRVN\WRYDQp�IRQGRP�VRFLiOQHKR�]DEH]SHþHQLD � ������ � � � ������

�����ÒYHU\�SRVN\WRYDQp�RUJiQRP�VDPRVSUiY\ ������ ��������� � � � ���������

�����ÒYHU\�SRVN\WRYDQp�LQêP�IRQGRP � � � � � �

�����ÒYHU\�SRVN\WRYDQp�ãWiWQ\P�IRQGRP � ��������� � � � ���������

=iVRE\ � ������� � � � �������

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

,QYHVWLþQp�FHQQp�SDSLHUH�D�YNODG\ ������� ���������� ������ ������� ��������� ����������

=DKUDQLþQp�SRERþN\ � � � � ������� �������

+PRWQê�LQYHVWLþQê�PDMHWRN ���������� ���������� � � � ����������

2EVWDUDQLH�LQYHVWLþQpKR�PDMHWNX � ��������� � ����� � ���������

+PRWQê�LQYHVWLþQê�PDMHWRN�YR�ILQDQþQRP�SUHQiMPH ������ ������ � � � �����

1HKPRWQê�LQYHVWLþQê�PDMHWRN ��������� ��������� � � � ���������

$JHQG\�]�SRYHUHQLD � � � � � �

2SUDYQp�SRORåN\�D�RSUiYN\ ���������� ���������� ������� ������� ������� �

Ò�K�U�Q���D�N�W�t�Y ���������� ����������� ���������� ���������� ���������� �����������
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6NUiWHQi�ELODQFLD�NRPHUþQêFK�EiQN�N����������
�EDQN\�65�D�SRERþN\�]DKUDQLþQêFK�EiQN�Y�65�VSROX�

�WLV��6N�

2SUiYN\
3�$�6�Ë�9�$ D�RSUDYQp 6N &XG]LD�PHQD 6SROX

SRORåN\ UH]LGHQWL QHUH]LGHQWL UH]LGHQWL QHUH]LGHQWL

ÒþW\�HPLVQêFK�EiQN�D�ãHNRYp�SRãWRYp�~þW\ � ���������� � ������� � ����������

���ÒþW\�Y�HPLVQêFK�EDQNiFK � ��������� � � � ���������

���ÒYHU\�SULMDWp�RG�HPLVQêFK�EiQN � ���������� � ������� � ����������

�����]�WRKR���5HGLVWULEXþQê�~YHU � ���������� � � � ����������

������������������5HILQDQþQê�~YHU � ��������� � � � ���������

��������������������]�WRKR��ORPEDUGQê�~YHU � � � � � �

ÒþW\�RVWDWQêFK�EiQN � ���������� ��������� ��������� ���������� ����������

�����%HåQp�~þW\�Y�LQêFK�EDQNiFK � ����� � �� ��������� ���������

�����%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 ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ���� ���� ����� ����� ���� ����
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