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��� Ò92' ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
����� 3RVOiQt�D�]iVDG\�þLQQRVWL�6SUiY\�~ORåLã �UDGLRDNWLYQtFK�RGSDG ������������������������������������������������������� ��
����� 6RXþDVQi�VLWXDFH�Y�REODVWL�XNOiGiQt�UDGLRDNWLYQtFK�RGSDG ��5$2���������������������������������������������������� ��
����� 3OiQ�þLQQRVWL��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
��� 8./È'È1Ë�1$2�6$2 ���������������������������������������������������������������������������������������������������
����� 3URYR]�~ORåLãW �UDGLRDNWLYQtFK�RGSDG �'XNRYDQ\������������������������������������������������������������������������������� ��������� 'tOþt�UR]SRþHW���Ò5$2�'XNRYDQ\ �������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
����� 3URYR]�~ORåLã �UDGLRDNWLYQtFK�RGSDG �5LFKDUG�D�%UDWUVWYt���������������������������������������������������������������� ��������� 'tOþt�UR]SRþHW���Ò5$2�5LFKDUG�D�%UDWUVWYt������������������������������������������������������������������������������������� ��
��� 3 Ë35$9$�+/8%,11e+2�Ò/2ä,â7 �9$2�$�9-3 �����������������������������������������������

������� 'tOþt�UR]SRþHW���KOXELQQp�~ORåLãW �9$2�D�9-3�������������������������������������������������������������������������������� ��
��� 635È91Ë��2'%251 �7(&+1,&.e��35È91Ë�$�$'0,1,675$7,91Ë�ý,11267, ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

3RYRORYDFt� t]HQt ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
9HGHQt�HYLGHQFH�S HY]DWêFK�UDGLRDNWLYQtFK�RGSDG �D�MDGHUQêFK�PDWHULiO �������������������������������������������������� ���
6SUiYD�RGYRG �QD�MDGHUQê�~þHW���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
.RQWUROD�UH]HUY\�GUåLWHO �SRYROHQt�QD�Y\ D]RYiQt�MHMLFK�]D t]HQt�]�SURYR]X ������������������������������������������������ ���
.RPXQLNDFH�V�YH HMQRVWt ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
=DKUDQLþQt�VSROXSUiFH ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
=DEH]SHþRYiQt�D�NRQWUROD�MDNRVWL�D�EH]SHþQRVW ��������������������������������������������������������������������������������������������� ���
3HUVRQiOQt��PDWHULiOQt�D�WHFKQLFNp�]DEH]SHþHQt��������������������������������������������������������������������������������������������� ���
������� 'tOþt�UR]SRþHW���VSUiYQt��RGERUQ �WHFKQLFNp�D�DGPLQLVWUDWLYQt�þLQQRVWL����������������������������������������� ���

��� 628+511é�52=32ý(7�1$�52.����� �������������������������������������������������������������������
��� 3/1 1Ë�861(6(1Ë�9/È'<����������������������������������������������������������������������������������������
��� 7 Ë/(7é�3/È1�ý,11267,�����������������������������������������������������������������������������������������
����� 8NOiGiQt�1$2�6$2������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ���������� ÒORåLãW �UDGLRDNWLYQtFK�RGSDG �'XNRYDQ\������������������������������������������������������������������������������������ ���

������� ÒORåLãW �UDGLRDNWLYQtFK�RGSDG �5LFKDUG�D�%UDWUVWYt ���������������������������������������������������������������������� ���
����� 8NOiGiQt�9$2�9-3������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
����� 3 HGSRNOiGDQp�S tMP\�MDGHUQpKR�~þWX�D�YêGDMH�6SUiY\�Y�OHWHFK������±����� �������������������������������� ���������� 3 HGSRNOiGDQp�S tMP\�MDGHUQpKR�~þWX ������������������������������������������������������������������������������������������� ���

������� 3 HGSRNOiGDQp�YêGDMH�6Ò5$2 ����������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
��� '/28+2'2%é�3/È1�ý,11267, �����������������������������������������������������������������������������
����� 8NOiGiQt�1$2�6$2������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ���
����� 8NOiGiQt�9$2�9-3������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���������� =iNODGQt�HWDS\�SURJUDPX�YêYRMH�KOXELQQpKR�~ORåLãW �GR�URNX�������������������������������������������������� ���
����� 3 HGSRNOiGDQp�S tMP\�D�YêGDMH����������������������������������������������������������������������������������������������������������� ����
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��� ÒYRG�
�
����� 3RVOiQt�D�]iVDG\�þLQQRVWL�6SUiY\�~ORåLã �UDGLRDNWLYQtFK�RGSDG ��

�
6SUiYD�~ORåLã �UDGLRDNWLYQtFK�RGSDG ��6Ò5$2��MH�RUJDQL]DþQt�VORåNRX�VWiWX�] t]HQRX�

QD�]iNODG ������]iNRQD�þ����������6E���R�PtURYpP�Y\XåtYiQt� MDGHUQp�HQHUJLH�D� LRQL]XMtFtKR�
]i HQt��DWRPRYê�]iNRQ��D�R�]P Q �D�GRSOQ Qt�Q NWHUêFK�]iNRQ �YH�]Q Qt�SR]G MãtFK�S HGSLV ��
3RVOiQtP� 6SUiY\� MH� ]DMLã RYDW� EH]SHþQp� XNOiGiQt� UDGLRDNWLYQtFK� RGSDG � GRVXG�
Y\SURGXNRYDQêFK� L� EXGRXFtFK� Y� VRXODGX� V� SRåDGDYN\� QD� MDGHUQRX� EH]SHþQRVW� D� RFKUDQX�
þORY ND�L�åLYRWQtKR�SURVW HGt � ��

5RþQt�� W tOHWê� D� GORXKRGREê� SOiQ� þLQQRVWL� VH� S HGNOiGi� NH� VFKYiOHQt� YOiG �
SURVW HGQLFWYtP�PLQLVWUD�SU P\VOX�D�REFKRGX�Y�VRXODGX�V�XVWDQRYHQtP������RGVW����StVP��D��D�
E��DWRPRYpKR�]iNRQD��5DGD�6SUiY\�GRSRUXþXMH�PLQLVWURYL�S HGORåHQt�SOiQX�YOiG �SRGOH������
RGVW����StVP��E��DWRPRYpKR�]iNRQD���

ýLQQRVW� 6SUiY\� MH� Y� SU E KX� URNX� NRQWURORYiQD� 5DGRX� 6SUiY\�� Y� Qtå� MVRX� ]iVWXSFL�
032�� 0)�� 0ä3�� KODYQtFK� S YRGF � UDGLRDNWLYQtFK� RGSDG � D� UHJLRQ � P VW� D� REFt� V�
SURYR]RYDQêPL�~ORåLãWL�D�]iVWXSFH�UHJLRQ �SURMHNWRYDQêFK�D�EXGRYDQêFK�~ORåLã �5$2�D�ãLUãt�
YH HMQRVWL�� 6YêPL� XVQHVHQtPL� D� GRSRUXþHQtPL� VH� 5DGD� 6SUiY\� DNWLYQ � SRGtOt� QD� þLQQRVWL�
6SUiY\���

ýLQQRVWL� 6SUiY\� MVRX� ILQDQFRYiQ\� ]�SURVW HGN � MDGHUQpKR� ~þWX�� ~þHORYpKR� ]GURMH�
Y\WYi HQpKR�S YRGFL�UDGLRDNWLYQtFK�RGSDG ��NWHUê�MH�VRXþiVWt�VWiWQtFK�ILQDQþQtFK�DNWLY��
�
����� 6RXþDVQi�VLWXDFH�Y�REODVWL�XNOiGiQt�UDGLRDNWLYQtFK�RGSDG ��5$2��

�
.UiWNRGREp� Qt]NRDNWLYQt� RGSDG\� �1$2�� D� VW HGQ DNWLYQt� RGSDG\� �6$2�� WYR t�

REMHPRY �QHMUR]ViKOHMãt� W tGX��9]QLNDMt� Y�NDSDOQp� þL� SHYQp� IRUP �S L�SURYR]X�D�Y\ D]RYiQt�
MDGHUQêFK� UHDNWRU � D� S L� QDNOiGiQt� VH� ]GURML� LRQL]XMtFtKR� ]i HQt�� 7\WR� 5$2� S HVWiYDMt� EêW�
UDGLRDNWLYQtPL� E KHP� Q NROLND� VHW� OHW� D� SURWR� MH� O]H� XNOiGDW� GR� S tSRYUFKRYêFK� ~ORåLã ��
7HFKQRORJLH�MHMLFK�]SUDFRYiQt�D�~SUDY\�S HG�XORåHQtP�MVRX�GRVWDWHþQ �SURSUDFRYDQp�D�MVRX�Y�
ý5�]DYHGHQ\���

1$2� ]� MDGHUQp� HQHUJHWLN\� MVRX� XNOiGiQ\� Y� SRYUFKRYpP� ~ORåLãWL� Y� DUHiOX� MDGHUQp�
HOHNWUiUQ\� 'XNRYDQ\�� &HONRYê� REMHP� ~ORåQêFK� SURVWRU� ������� P � � �DVL� �������� VXG �� MH�
GRVWDWHþQê�N�S LMPXWt�YãHFK�RGSDG �]�HOHNWUiUHQ�'XNRYDQ\�L�7HPHOtQ��NWHUp�VSOQt�SRGPtQN\�
S LMDWHOQRVWL�SUR�XORåHQt��D�WR�L�Y�S tSDG �SURGORXåHQt�SURYR]X�HOHNWUiUHQ�QD����OHW���

=QHãNRGQ Qt� 1$2� ]� SU P\VOX�� Yê]NXPX� D� ]GUDYRWQLFWYt� MH� ]DMLãW QR� MHMLFK�
XPtV RYiQtP�Y�~ORåLãWtFK�5LFKDUG��X�/LWRP LF��D�%UDWUVWYt��X�-iFK\PRYD���þiVWHþQ �P åH�EêW�
Y\XåLWD�L�NDSDFLWD�Ò5$2�'XNRYDQ\���

ÒORåLãW �5LFKDUG� MH�Y\EXGRYiQR�Y�NRPSOH[X�EêYDOpKR�YiSHQFRYpKR�GROX�5LFKDUG� ,,�
�SRG� YUFKHP� %tGQLFH��� 2G� URNX� ����� VH� Y� Q P� XNOiGDMt� LQVWLWXFLRQiOQt� RGSDG\�� &HONRYê�
REMHP�XSUDYHQêFK�SRG]HPQtFK�SURVWRU�S HVDKXMH��������P � ��NDSDFLWD�SUR�XNOiGiQt�RGSDGX�MH�
S LEOLåQ � SRORYLþQt� �]E\WHN� WYR t� REVOXåQp� FKRGE\��� 1D� ]iNODG � SR]QDWN � ]tVNDQêFK� ]�
K\GURJHRORJLFNpKR�� LQåHQêUVNR�JHRORJLFNpKR�� JHRWHFKQLFNpKR� D� VHLVPLFNpKR� SU ]NXPX��
VWDYHEQtFK�H[SHUWt]�D�VWDYX�XORåHQêFK�REDORYêFK�MHGQRWHN�O]H�NRQVWDWRYDW��åH�Y�FHOp�ORNDOLW �
MVRX�GORXKRGRE �SOQ Q\�YHãNHUp�SRåDGDYN\�UDGLDþQt�RFKUDQ\�D�MDGHUQp�EH]SHþQRVWL��
�������������������������������������������������

� �����]iNRQD�þ����������6E���6WiW�UXþt�]D�SRGPtQHN�VWDQRYHQêFK�WtPWR�]iNRQHP�]D�EH]SHþQp�XNOiGiQt�YãHFK�
UDGLRDNWLYQtFK�RGSDG ��YþHWQ �PRQLWRURYiQt�D�NRQWURO\�~ORåLã �SR�MHMLFK�X]DY HQt��



����

ÒORåLãW �%UDWUVWYt� MH� XUþHQR� YêKUDGQ � N� XPtVW Qt� RGSDG � V� S tURGQtPL� UDGLRQXNOLG\��
9]QLNOR� DGDSWDFt� W åQt� ãWRO\� EêYDOpKR� XUDQRYpKR� GROX�� NGH� E\OR� SUR� XNOiGiQt� XSUDYHQR� ��
NRPRU� R� FHONRYpP� REMHPX� S LEOLåQ � ������ P � �� 'R� SURYR]X� E\OR� XYHGHQR� Y� URFH� ������
ÒORåLãW � MH� VLWXRYiQR� YH� ]YRGQ OpP� NU\VWDOLQLNX�� D� SURWR� MH� Y� RNROt� ~ORåQêFK� SURVWRU�
Y\EXGRYiQ� GUHQiåQt� V\VWpP�� 2GYiG Qp� YRG\� MVRX� PRQLWRURYiQ\�� 'ORXKRGREi� EH]SHþQRVW�
~ORåLãW � E\OD� SURNi]iQD� EH]SHþQRVWQt� DQDOê]RX�� Y�EXGRXFQRVWL� VH� S HGSRNOiGi� SURYHGHQt�
GRSO XMtFt�NRQWURO\�VWDYX�Y�PLQXORVWL�XORåHQêFK�RGSDG �Y�MHGQp�]�XNOiGDFtFK�NRPRU��

3URYR]� YãHFK� ~ORåLã � YþHWQ � PRQLWRURYiQt� MLå� X]DY HQpKR� ~ORåLãW � +RVWLP� MH�
]DMLã RYiQ� 6Ò5$2� Y�VRXODGX� V� S tVOXãQêPL� SRYROHQtPL� 6Ò-%�� Y�S tSDG � G OQtFK� G O� L�
Y�VRXODGX� V� RSUiYQ QtPL� D� SRYROHQtPL� SRGOH� Ei VNêFK� S HGSLV �� .DSDFLWD� ~ORåLã � MH� S L�
VWiYDMtFt� SURGXNFL� 5$2� GRVWDWHþQi� YH� YêKOHGX� Q NROLND� GHVHWLOHWt�� 1HS HGSRNOiGi� VH�
EXGRYiQt� QRYêFK� ~ORåLã � SUR� 1$2�� EXGH� RSWLPiOQ � Y\XåLWD� VWiYDMtFt� NDSDFLWD� ~ORåLã �
]DKUQXMtFt�L�~SUDYX�GDOãtFK�XNOiGDFtFK�NRPRU�Y�~ORåLãWL�5LFKDUG��

9�PHQãt�Pt H�Y]QLNDMt�GORXKRGREp�1$2�D�6$2��NWHUp�QHMVRX�S LMDWHOQp�N�XORåHQt�GR�
SURYR]RYDQêFK�S tSRYUFKRYêFK�~ORåLã ��3UR�W\WR�RGSDG\�MVRX�XUþHQ\�SRåDGDYN\�QD�]S VRE�D�
NYDOLWX� MHMLFK� ~SUDY\� SUR� VNODGRYiQt� D� QiVOHGQp� XORåHQt� Y� KOXELQQpP� ~ORåLãWL�� 7\WR� RGSDG\�
VNODGXMt�MDN�MHMLFK�S YRGFL�WDN�L�6Ò5$2��

9\VRFHDNWLYQt�RGSDG\� �9$2��D�Y\KR HOp� MDGHUQp�SDOLYR��9-3��SR� MHKR�SURKOiãHQt�]D�
RGSDG� QHO]H� XNOiGDW� YH� VWiYDMtFtFK� ~ORåLãWtFK�� NRQHþQp� ]QHãNRGQ Qt� VH� S HGSRNOiGi� MHMLFK�
XORåHQtP�Y�KOXELQQpP�~ORåLãWL��+Ò���'R�GRE\�]SURYR]Q Qt�+Ò�MVRX�W\WR�RGSDG\�VNODGRYiQ\�
X�MHMLFK�S YRGF ���

�
����� 3OiQ�þLQQRVWL�
�

3OiQ�þLQQRVWL�6SUiY\�QD� URN������� W tOHWê�SOiQ�D�GORXKRGREê�SOiQ�]RKOHG XMH�SRVOiQt�
6SUiY\��SRåDGDYN\� DWRPRYpKR�]iNRQD�D�RVWDWQtFK�SUiYQtFK�S HGSLV � D�Y\FKi]t� ]H� VRXþDVQp�
VLWXDFH�Y�REODVWL� QDNOiGiQt� V�5$2��5RþQt�SOiQ� þLQQRVWL� MH� UR]G OHQ�GR�GtOþtFK�NDSLWRO�SRGOH�
FKDUDNWHUX� S tVOXãQêFK� þLQQRVWt� D� MHMLFK� QiNODGRYpKR� þOHQ Qt��ýOHQ Qt� UR]SRþWX� MH� XSUDYHQR�
GOH� Y\KOiãN\�0)�ý5� þ�� ��������� 6E��� R� UR]SRþWRYp� VNODGE �� 3OiQ� MH� VHVWDYHQ� Y�VRXODGX� V�
.RQFHSFt�QDNOiGiQt�V�5$2�D�9-3�Y�ý5��VFKYiOHQRX�XVQHVHQtP�YOiG\�þ������GQH�������������D�
Y�VRXODGX�V�XVQHVHQtP�YOiG\�þ������]H�GQH�������������N�YêURþQt�]SUiY �R�þLQQRVWL�6SUiY\�]D�
URN�������3OiQ�Y\FKi]t�]�S HGP WX�þLQQRVWL�6SUiY\��NWHUê�MH�Y\PH]HQ�Y������RGVW����]iNRQD�þ��
�������� 6E��� S LþHPå� þLQQRVWL� VRXYLVHMtFt� V�MDGHUQRX� EH]SHþQRVWt� D� UDGLDþQt� RFKUDQRX� MVRX�
SURYiG Q\�QD�]iNODG �SRYROHQt�6Ò-%�SRGOH�����RGVW����DWRPRYpKR�]iNRQD���
�



����

��� 8NOiGiQt�1$2�6$2�
�
����� 3URYR]�~ORåLãW �UDGLRDNWLYQtFK�RGSDG �'XNRYDQ\�
�
� 3URYR]�~ORåLãW �]DMLã XMH�6SUiYD�Y�VRXODGX�V������DWRPRYpKR�]iNRQD�GRGDYDWHOVN\��QD�
]iNODG �VPORXY\�V�ý(=��D��V��3 HMtPND�RGSDG �GR�~ORåLãW �D�Q NWHUp�GDOãt��]HMPpQD�NRQWUROQt�
þLQQRVWL��MVRX�]DMLã RYiQ\�S tPR�6SUiYRX���

6SUiYD�S HGSRNOiGi��åH�Y�URFH������EXGH�XORåHQR�FFD�����P � �XSUDYHQêFK�1$2�6$2�
]�SURYR]X�MDGHUQp�HOHNWUiUQ\�'XNRYDQ\�D�7HPHOtQ��9�GDOãtFK�OHWHFK�SDN�WRWR�PQRåVWYt�Y]URVWH�
QD� ����������P � Y�]iYLVORVWL� QD� SURYR]X� RERX� MDGHUQêFK� HOHNWUiUHQ� D� WHFKQRORJLFNêFK� OLQHN�
SUR� ]SUDFRYiQt� 5$2�� 3URYR]� ~ORåLãW � EXGH� ]DMLã RYiQ� WDN�� DE\� 5$2� PRKO\� EêW� SO\QXOH�
S HMtPiQ\�N�XORåHQt��
� 9�UiPFL� E åQpKR� SURYR]X� ~ORåLãW � MH� NDåGRURþQ � ]DMLã RYiQD� NRQWUROD� VWDYX�
SURYR]RYDQêFK� VWDYHEQtFK� REMHNW � D� WHFKQRORJLFNêFK� ]D t]HQt�� SURYiG QD� E åQi� �SURYR]Qt��
~GUåED�VWDYHEQtFK�REMHNW ��SR]HPN ��~GUåED�VWURMQtKR�D�HOHNWUR�]D t]HQt��]DMLã RYiQD�UDGLDþQt�
RFKUDQD��I\]LFNi�RFKUDQD��KDYDULMQt�S LSUDYHQRVW�D�MDGHUQi�EH]SHþQRVW���
�
�
������� 'tOþt�UR]SRþHW���Ò5$2�'XNRYDQ\�
� 3UR� ]DMLãW Qt� SURYR]X� MH� SRåDGRYiQD� þiVWND� ����� PLO�� .þ�� þiVWND� ���� PLO�� .þ� MH�
SOiQRYiQD� QD� S tVS YHN� REFtP� SRGOH� þO�� ,� ERG� ��� ]iNRQD� þ�� �������� 6E�� D� Y�VRXODGX�
V�QD t]HQtP� YOiG\� þ�� ��������� 6E�� D� �������� 6E�� 3UR� SURYHGHQt� UHNRQVWUXNFt� LQYHVWLþQt�
SRYDK\��]HMPpQD�QD�XNOiGDFtFK�MtPNiFK��MH�SOiQRYiQD�þiVWND�����PLO��.þ���

6W �� 3RO�� 1i]HY� 5R]SRþHW� 5R]SRþHW� ,QGH[�
�� �� WLV��.þ� ����� ����� �������
�� �� % ä1e�9é'$-(� ������ ������ �����
�� ���� 1iNXS�VOXåHE� ������ ������ �����
�� ���� 2VWDWQt�QHLQYHVWLþQt�YêGDMH� ����� ����� �����
�� �� .$3,7È/29e�9é'$-(� ����� ����� �����
�� ���� 3R t]HQt�GORXKRGREpKR�KPRWQpKR�PDMHWNX� ����� ����� �����
�� �� 9é'$-(�&(/.(0�� ������ ������ �����

�
�
����� 3URYR]�~ORåLã �UDGLRDNWLYQtFK�RGSDG �5LFKDUG�D�%UDWUVWYt��
�
� ÒORåLãW � UDGLRDNWLYQtFK� RGSDG � 5LFKDUG� D� %UDWUVWYt� MVRX� SURYR]RYiQD� 6SUiYRX�
Y�VRXODGX� V�S tVOXãQêPL� SRYROHQtPL� 6Ò-%� D� ý%Ò�� 9�URFH� ����� S LMPH� 6SUiYD� GR� W FKWR�
~ORåLã �FFD�����P � �XSUDYHQêFK�1$2�6$2��
� 9�URFH� ����� VH� S HGSRNOiGi� SURYiG Qt� SUDFt� N�]DMLãW Qt� EH]SHþQpKR� QDNOiGiQt�
V�UDGLRDNWLYQtPL�RGSDG\�XORåHQêPL�Y�~ORåLãWtFK�5LFKDUG�D�%UDWUVWYt�SRGOH�S HGSLV �SODWQêFK�
GR�QDE\Wt�~þLQQRVWL�DWRPRYpKR�]iNRQD�������DWRPRYpKR�]iNRQD��Y�VRXODGX�V�UR]KRGQXWtP�R�
SRVN\WQXWt� GRWDFH�� 7\WR� SUiFH� VSRþtYDMt� Y� ]DMLãW Qt� E åQpKR� SURYR]X� D� ~GUåE\� ~ORåLã �� Y�
]DMLãW Qt� UDGLDþQt� RFKUDQ\�� I\]LFNp� RFKUDQ\�� KDYDULMQt� S LSUDYHQRVWL� D� MDGHUQp� EH]SHþQRVWL��
'iOH�EXGRX�GRNRQþRYiQ\�UHNRQVWUXNFH�D�RSUDY\�YH�YVWXSQtP�DUHiOX�~ORåLãW �5LFKDUG��9�URFH�
�����EXGH�REGREQ �MDNR�Y�PLQXOêFK�OHWHFK�PRQLWRURYiQR�X]DY HQp�~ORåLãW �+RVWLP��



����

�
� 'iOH� EXGH� QD� ]iNODG � VFKYiOHQêFK� SURMHNW � 3KDUH� UHDOL]RYiQD� UHNRQVWUXNFH� KRUNp�
NRPRU\�Y�DUHiOX�Ò5$2�5LFKDUG�D�SURYiG QR�X]DYtUiQt�NRPRU\�Y�~ORåLãWL�5LFKDUG��9�UiPFL�
þLQQRVWt� S L� X]DYtUiQt� NRPRU\� EXGRX� XSUDYHQ\� S tVOXãQp� SURVWRU\� ~ORåLãW � WDN�� DE\� E\O\�
]DMLãW Q\�GRVWDWHþQp�VNODGRYDFt�NDSDFLW\�SUR�5$2�QHS LMDWHOQp�N�XORåHQt��
�
�
������� 'tOþt�UR]SRþHW���Ò5$2�5LFKDUG�D�%UDWUVWYt��

3UR� ]DMLãW Qt� QDNOiGiQt� V�UDGLRDNWLYQtPL� RGSDG\� XORåHQêPL� Y�~ORåLãWtFK� 5LFKDUG� D�
%UDWUVWYt� SRGOH� S HGSLV � SODWQêFK� GR� QDE\Wt� ~þLQQRVWL� DWRPRYpKR� ]iNRQD� SRGOH� �� ���
DWRPRYpKR�]iNRQD��SUR�]DMLãW Qt�SUR]DWtPQt�VSUiY\�SRGOH������RGVW����StVP��M��D�N��DWRPRYpKR�
]iNRQD�D�SUR� VSROXILQDQFRYiQt�SURMHNW �3KDUH� MH�SRåDGRYiQD�þiVWND�PLQ�����PLO��.þ� �VWiWQt�
GRWDFH���6SUiYD�S HGSRNOiGi��åH�Y�URFH������EXGRX�QD�~ORåLãWtFK�5LFKDUG�D�%UDWUVWYt�SUREtKDW�
SUiFH�KUD]HQp�GRWDFt�]H� VWiWQtKR�UR]SRþWX�YH�]YêãHQpP�ILQDQþQtP�UR]VDKX�RSURWL� URNX������
Y]KOHGHP�N�UHDOL]DFL�SURMHNW �3KDUH��Y FQi�QiSO �SUDFt�EXGH�XS HVQ QD�SR�GRKRG �PH]L�032�
D�6SUiYRX��ýiVWND���PLO��.þ� MH�SOiQRYiQD�QD�S tVS YHN�REFtP�SRGOH�þO�� ,�ERG����]iNRQD�þ��
��������6E��D�Y�VRXODGX�V�QD t]HQtP�YOiG\�þ�����������6E��D���������6E��3UR�~KUDGX�QiNODG �
LQYHVWLþQt� SRYDK\� Y�~ORåLãWL� 5LFKDUG� MH� SOiQRYiQD� þiVWND� ����� PLO�� .þ�� ]DMLã XMtFt� L�
VSROXILQDQFRYiQt�SURMHNW �3KDUH���

�
6W �� 3RO�� 1i]HY� 5R]SRþHW� 5R]SRþHW� ,QGH[�
�� �� WLV��.þ� ����� ����� �������
�� �� % ä1e�9é'$-(� ������ ������ �����
�� ���� 3ODW\�� ����� ����� �����
�� ���� 2VWDWQt�SODWE\�]D�SURYHGHQRX�SUiFL� ���� ���� �����
�� ���� 3RYLQQp�SRMLVWQp�SODFHQp�]DP VWQDYDWHOHP� ����� ����� �����
�� ���� 1iNXS�PDWHULiOX� ���� ���� �����
�� ���� 1iNXS�YRG\��SDOLY�D�HQHUJLH� ���� ���� �����
�� ���� 1iNXS�VOXåHE� ������ ����� �����
�� ���� 2VWDWQt�QiNXS\� ����� ����� �����
�� ���� 3 HYRG\�YODVWQtP�IRQG P� ��� ��� �����
�� ���� 2VWDWQt�QHLQYHVWLþQt�YêGDMH� ����� ����� �����
�� �� .$3,7È/29e�9é'$-(�� ������ ����� �����
�� ���� 3R t]HQt�GORXKRGREpKR�KPRWQpKR�PDMHWNX� ������ ����� �����
�� �� 9é'$-(�&(/.(0�� ������ ������ �����
�
�
�
�
�
�
�
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3 HKOHG�SURMHNW �3KDUH�D�7UDQVLWLRQ�)DFLOLW\�6Ò5$2�
�

�
�

��� 3 tSUDYD�KOXELQQpKR�~ORåLãW �9$2�D�9-3�
�

5DGLRDNWLYQt�RGSDG\��SRS ��Y\KR HOp� MDGHUQp�SDOLYR�SR� MHKR�SURKOiãHQt�]D�RGSDG��E\�
P O\�EêW�SRGOH�.RQFHSFH�QDNOiGiQt� V�5$2�D�9-3�Y�ý5�NRQHþQêP�]S VREHP�]QHãNRGQ Q\�
XORåHQtP� Y�KOXELQQpP� ~ORåLãWL�� =iNODGQt� YDULDQWD� S HGSRNOiGi� Y\EXGRYiQt� KOXELQQpKR�
~ORåLãW � QD� ~]HPt�ý5��%H]SHþQRVW� XORåHQt� W FKWR� RGSDG � MH� GRVDåHQD� Y\WYR HQtP� V\VWpPX�
XP OêFK� D� S tURGQtFK� EDULpU� VFKRSQêFK� L]RORYDW� Y�RGSDGHFK� S tWRPQp� UDGLRQXNOLG\� RG�
åLYRWQtKR�SURVW HGt�GR�GRE\��QHå�MHMLFK�NRQFHQWUDFH�SRNOHVQH�QD�~URYH �QHRKURåXMtFt�åiGQRX�
]H� VORåHN�ELRVIpU\��0RåQi� HãHQt�KOXELQQpKR�~ORåLãW � MVRX�SRSViQD�Y�5HIHUHQþQtP�SURMHNWX�
+Ò�� NWHUê� MH� GRVWXSQê� QD� LQIRUPDþQtFK� VWUiQNiFK� 6SUiY\� �ZZZ�VXUDR�F]��� 3 tSUDYD�
KOXELQQpKR� ~ORåLãW � E\OD� YH� YOiGRX� VFKYiOHQp� .RQFHSFL� QDNOiGiQt� V�5$2� D� 9-3� Y� ý5�
GRSRUXþHQD�SUR�WUYDOp�]QHãNRGQ Qt�XYHGHQêFK�RGSDG ��6�RGND]HP�QD�NRQNUpWQt�~NRO\�WRKRWR�
PDWHULiOX� O]H� þLQQRVWL� VP XMtFt� N�UHDOL]DFL� KOXELQQpKR� ~ORåLãW � UR]G OLW� GR� QiVOHGXMtFtFK�
VNXSLQ��

D�� YêE U� YKRGQp� ORNDOLW\� D� ]MLãW Qt� MHMtFK� FKDUDNWHULVWLN�� YþHWQ � RY RYiQt� VWDELOLW\� D�
KRPRJHQLW\�JHRORJLFNpKR�SURVW HGt��

E�� QiYUK�SURMHNWRYpKR� HãHQt�~ORåLãW ��YþHWQ �PDWHULiO �D�VORåHQt�LQåHQêUVNêFK�EDULpU��
F�� EH]SHþQRVWQt�RY HQt�D�KRGQRFHQt�~ORåQpKR�V\VWpPX��
G�� VRXYLVHMtFt�WHFKQLFNê�UR]YRM�D�Yê]NXP�D�YêYRM��

�����

ýDVRYê�SOiQ� )LQDQFRYiQt�ýtVOR� 1i]HY� 'RGDYDWHO�
=DKiMHQt� .RQHF� 3KDUH���¼�� ý5��¼�� 8]iY UND�
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,QRYDFH�]NXãHEQ\�
WUDQVSRUWQtFK�REDORYêFK�
VRXERU �
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]D t]HQt�
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5HDOL]DFH�X]DY HQt�
NRPRU\�Y�~ORåLãWL�
5LFKDUG�
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'RGiYND�P tFtFK�
S tVWURM �SUR�UDGLDþQt�
PRQLWRURYiQt��D�YVWXSQt�
NRQWUROX�5$2�
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&=��������� 5HNRQVWUXNFH�KRUNp�
NRPRU\�QD�Ò5$2�
5LFKDUG�

3 tSUDYD�
YêE URYpKR�
t]HQt�

� � �������� �������� �����������

� =DYHGHQt�NRPSOH[QtKR�
tGtFtKR�D�LQIRUPDþQtKR�
V\VWpPX�6Ò5$2�

3RGiQ�QiYUK�
SURMHNWX�

� � �������� ������� �

� 3URMHNW\�6Ò5$2�FHONHP� � � � ���������� �������� �
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DG�D�� .RQFHSFH� QDNOiGiQt� V�5$2� D� 9-3� Y�ý5� XNOiGi� ]D DGLW� GY � NDQGLGiWQt� ORNDOLW\� GR�
~]HPQtFK�SOiQ �GR�URNX�������3RVWXS�SUDFt�E\O�Y�REHFQp�IRUP ��EH]�]RKOHGQ Qt�VSHFLILFNêFK�
SRåDGDYN �MHGQRWOLYêFK�ORNDOLW��QDYUåHQ�D�RGERUQ �SRVRX]HQ�Y�S HGFKR]tFK�OHWHFK���

9�QiYD]QRVWL�QD�XNRQþHQt�HWDS\�KRGQRFHQt�FHOpKR�~]HPt�ý5 � ��E\O\�Y�GUXKp�SRORYLQ �
URNX������]DKiMHQ\�JHRORJLFNp�SUiFH�QD�ãHVWL�UHODWLYQ �YKRGQ MãtFK�ORNDOLWiFK�� MHMLFKå�FtOHP�
E\OR�VKURPiåGLW�SRGUREQ Mãt�JHRORJLFNp�~GDMH�SUR�QiVOHGQp�]~åHQt�UR]VDKX�ORNDOLW��3URYiG Qp�
SUiFH� MVRX� t]HQ\�D�NRQWURORYiQ\�6SUiYRX�SRGOH�SURJUDPX�]DMLãW Qt� MDNRVWL� VFKYiOHQpKR�SUR�
WXWR� þLQQRVW�� &HOê� SURFHV� YêE UX� ORNDOLW� MH� UR]G OHQ� GR� MHGQRWOLYêFK� HWDS� SRGOH� SRYDK\�
SURYiG QêFK�SUDFt� L� MHMLFK�QiYD]QRVWL� QD�S tVOXãQp� ]iNRQQp�QRUP\��=iNODGQt� FKDUDNWHULVWLND�
MHGQRWOLYêFK�HWDS�MH�XYHGHQD�Y�GORXKRGREpP�SOiQX�þLQQRVWL��NDSLWROD�����3UiFH�SURYiG Qp�GR�
URNX� ����� D� Y\KRGQRFRYDQp� Y�SU E KX� URNX� ����� E\O\� FKDUDNWHUL]RYiQ\� MDNR� JHRORJLFNê�
Yê]NXP� �]iNRQ� þ�� �������� 6E��� R� JHRORJLFNêFK� SUDFtFK��� 9�URFH� ����� QHEXGRX� SURYiG Q\�
åiGQp� JHRORJLFNp� SUiFH� Y�ORNDOLWiFK�� EXGH� SRX]H� GRNRQþRYiQ� Yê]NXP� QD� WHVWRYDFt� ORNDOLW �
0HOHFKRY���

9êE U� ORNDOLW\� SUR� KOXELQQp� ~ORåLãW � MH� SURYiG Q� SRGOH� NRPSOH[QtFK� WHFKQLFNêFK�
NULWpULt�D�SRåDGDYN ��KOXELQQp�~ORåLãW �PXVt�]DMLVWLW�L]RODþQt�IXQNFL�SR�GREX� iGRY �����WLVtF�
OHW���9�S tSDG �Y WãtKR�PQRåVWYt�ORNDOLW�V�RþHNiYDQêP�VSOQ QtP�EH]SHþQRVWQtFK�D�WHFKQLFNêFK�
SRåDGDYN � MH�PRåQp� S L� GDOãtP� ]XåRYiQt� SRþWX� ORNDOLW� XSODWQLW� L� QHWHFKQLFNi� NULWpULD� �QDS ��
SRVWRM� YH HMQRVWL� NH� VWDYE ���9�VRXþDVQp� GRE � MH� YH� YãHFK� ]NRXPDQêFK� ORNDOLWiFK� YH HMQRVW�
S HYiåQ � SURWL� VWDYE � KOXELQQpKR� ~ORåLãW �� 9]KOHGHP� N�S HYiåQ � RGPtWDYpPX� SRVWRML�
YH HMQRVWL� SR]DVWDYLOD� 6Ò5$2� JHRORJLFNp� SUiFH� Y�ORNDOLWiFK� GR� URNX� ������ 7HQWR� þDVRYê�
RGNODG� E\� P O� SRVN\WQRXW� SURVWRU� SUR� KOHGiQt� Y]iMHPQ � DNFHSWRYDWHOQêFK� SRGPtQHN� PH]L�
VWiWHP�D�REFHPL�N�GDOãtPX�SRNUDþRYiQt�SUDFt��9�GUXKp�SRORYLQ �URNX������X]DY HOD�6Ò5$2�
V�Q NROLND� REFHPL� Y�ORNDOLW � 5RKR]Qi� W]Y��0HPRUDQGXP� R� SRUR]XP Qt��1D� ]iNODG � WRKRWR�
0HPRUDQGD� EXGH� 6Ò5$2� Y�WpWR� ORNDOLW � VSROXSUDFRYDW� V�REFHPL�� S LSUDYRYDW� D�
UR]SUDFRYiYDW�PRGHORYê�S tVWXS�D�SRVWXS�VWiWX�S L�EXGRXFt� UHDOL]DFL� WpWR� VWDYE\��3RGHSVDQp�
REFH�MVRX�RFKRWQp�GLVNXWRYDW�SUREOHPDWLNX�XPtVW Qt�KOXELQQpKR�~ORåLãW �Y�MHMLFK�NDWDVWUiOQtFK�
~]HPtFK�� 6Ò5$2� EXGH� S L� ]NRXPiQt� PRåQRVWL� XPtVW Qt�� YêVWDYE\� D� SURYR]X� KOXELQQpKR�
~ORåLãW �KOHGDW� HãHQt�PD[LPiOQ �UHVSHNWXMtFt�]iMP\�REFt�D�RFKUDQ\�S tURG\�D�NUDMLQ\�D�EXGH�
S LP HQêP�]S VREHP�NRPXQLNRYDW�V�YH HMQRVWt��

�
�

DG�E�� 6RXþiVWt� SURJUDPX� S tSUDY\� +Ò� MH� L� Y\SUDFRYiQt� FHONRYpKR� SURMHNWRYpKR� HãHQt�
~ORåLãW �� YþHWQ � QiYUKX� D� RY HQt� GORXKRGREpKR� FKRYiQt� LQåHQêUVNêFK� EDULpU� �XNOiGDFt�
NRQWHMQHU\�� W VQLFt�D�YêSO RYp�PDWHULiO\���9�WpWR�REODVWL�EXGH�6Ò5$2�SRVWXSRYDW�Y�VRXODGX�
V�GORXKRGREêPL�FtOL�XYHGHQêPL�GiOH�Y�NDSLWROH����3 HVWRåH�VH�S HGSRNOiGi�PD[LPiOQt�Y\XåLWt�
]DKUDQLþQtFK� ]NXãHQRVWt�� SRW HEQp� SR]QDWN\� MVRX� ]tVNiYiQ\� L� ]� GRPiFtKR� Yê]NXPX�� 'tN\�
~þDVWL� þHVNêFK� SUDFRYLã � Y� SURMHNWHFK� ��� UiPFRYpKR� SOiQX� (&� SUR� Y GX� D� Yê]NXP� D� GtN\�
GYRXVWUDQQêP� NRQWDNW P� VH� SRGD LOR� QDYi]DW� PH]LQiURGQt� VSROXSUiFL� XPRå XMtFt� MDN�
HIHNWLYQt� ]tVNiYiQt� SR]QDWN � WDN� L� UR]YRM� GRPiFtKR� Yê]NXPX�� 1H]E\WQi� PH]LQiURGQt�
VSROXSUiFH�EXGH�]DFKRYiQD� L�Y�GDOãtFK� OHWHFK��9�S tãWtP�URFH�EXGRX�SRNUDþRYDW� MLå�]DKiMHQp�
SURMHNW\�Yê]NXPX�YêSO RYêFK�D�W VQLFtFK�PDWHULiO ��
����
�������������������������������������������������
� �9êVOHGN\�HWDS\�KRGQRFHQt�~]HPt�ý5�E\O\�XYHGHQ\�YH�YêURþQt�]SUiY �6Ò5$2�]D�URN�������NWHUi�E\OD�
VFKYiOHQD�XVQHVHQtP�YOiG\�þ��þ������]�������������



����

DG�F�� 5R]KRGRYiQt�R�YKRGQRVWL�~ORåQpKR�V\VWpPX�D�MHKR�RSWLPDOL]DFH�VH�RStUi�R�SURYHGHQt�
EH]SHþQRVWQtFK� UR]ERU � ~ORåQpKR� V\VWpPX�� 7\� Y\FKi]HMt� S HGHYãtP� ]�FKDUDNWHULVWLN�
KRVWLWHOVNêFK� KRUQLQRYêFK� W OHV� D� ]�Y\KRGQRFHQt� FKRYiQt� LQåHQêUVNêFK� EDULpU�� 6SUiYD� EXGH�
GiOH�SRNUDþRYDW�Y�W FKWR�SUDFtFK�D�Y\XåtYDW�]HMPpQD�]DKUDQLþQt�SR]QDWN\�D�YêSRþHWQt�PRGHO\��

'DWD�SUR�EH]SHþQRVWQt� UR]ERU\�EXGRX�]tVNiYiQD� URYQ å�QD�]iNODG �VWXGLD�S tURGQtFK�
V\VWpP � V�YODVWQRVWPL� EOtåtFtPL� VH� EXGRXFtPX� ~ORåLãWL� �S tURGQt� DQDORJ\��� ÒGDMH� ]tVNDQp� ]�
DQDOê]\� FKRYiQt� S tURGQtFK� DQDORJ � EXGRX� Y\XåLW\� L� SUR� YDOLGDFL� YêSRþHWQtFK� PRGHO �
VORXåtFtFK�N�S HGSRY GL�GORXKRGREpKR�FKRYiQt�~ORåLãW ��

�
DG�G�� 9HGOH� SURJUDPX� S tSUDY\� KOXELQQpKR� ~ORåLãW � NRRUGLQXMH� Y�VRXODGX� V��� ��� RGVW�� ��
StVP�� J�� DWRPRYpKR� ]iNRQD� 6SUiYD� WDNp� Yê]NXP� D� YêYRM� VRXYLVHMtFt� V� XNOiGiQtP�
UDGLRDNWLYQtFK�RGSDG ��9�VRXODGX�V�NRQNUpWQtPL�FtOL��XYHGHQêPL�Y�.RQFHSFL�QDNOiGiQt�V�5$2�
D� 9-3�� EXGH� SRGSRURYiQR� ]DSRMHQt� Yê]NXPQêFK� SUDFRYLã � GR� YêYRMH� D� UHDOL]DFH� QRYêFK�
WHFKQRORJLt� QDNOiGiQt� V�5$2� D� S HSUDFRYiQt� Y\KR HOpKR� MDGHUQpKR� SDOLYD� �WUDQVPXWDþQt�
WHFKQRORJLH����
�
������� 'tOþt�UR]SRþHW���KOXELQQp�~ORåLãW �9$2�D�9-3�

3RORåND� ���� ]DKUQXMH� QiNODG\� QD� Y\EDYHQt� LQIRUPDþQtFK� NDQFHOi t� Y� ORNDOLWiFK��
SRORåND� ���� ]DKUQXMH� QiNODG\� QD� SURYR]RYiQt� LQIRUPDþQtFK� NDQFHOi t� D� QD� UHDOL]DFL�
]DKUDQLþQt� H[NXU]H� �S LSUDYRYDQp� ~ORåLãW � *RUOHEHQ� ±� 1 PHFNR�� SUR� ]DVWXSLWHOH� D� REþDQ\�
]�ORNDOLW��SRORåND�����]DKUQXMH�QiNODG\�QD�SURYiG Qt�JHRORJLFNêFK�SUDFt�QD�WHVWRYDFt�ORNDOLW �
0HOHFKRY�� SURMHNWRYêFK� SUDFt�� Yê]NXP� S tURGQtFK� DQDORJ � D� S tSUDYX� EH]SHþQRVWQtFK�
UR]ERU ��Yê]NXP�D�UHDOL]DFL�WHFKQRORJLt�Y�REODVWL�QDNOiGiQt�V�5$2�D�Y�REODVWL�WUDQVPXWDþQtFK�
WHFKQRORJLt�� SRORåND� ���� MH� SOiQRYiQD� QD� UHNRQVWUXNFH� D� LQYHVWLþQt� Y\EDYHQt� LQIRUPDþQtFK�
VW HGLVHN���

�
6W �� 3RO�� 1i]HY� 5R]SRþHW� 5R]SRþHW� ,QGH[�
�� �� WLV��.þ� ����� ����� �������
�� �� % ä1e�9é'$-(�� ����� ����� �����
�� ���� 1iNXS�PDWHULiOX� ���� ���� �����
�� ���� 1iNXS�VOXåHE� ����� ����� �����
�� �� .$3,7È/29e�9é'$-(�� ������ ������ �����
�� ���� 3R t]HQt�GORXKRGREpKR�QHKPRWQpKR�PDMHWNX� ������ ������ �����
�� ������� 9ê]N��D�SURMHNWRYp�SUiFH�SUR�ORNDOL]DFL�+Ò� ������ ������ �����
�� ������� 9ê]N��D�SURM��SUiFH�SUR�WHFKQRORJLH�+Ò� ������ ������ �����
�� ������� 9ê]N��D�YêYRM�SUiFH���WUDQVPXWDþQt�WHFKQ�� ����� ����� �����
�� ���� 3R t]HQt�GORXKRGREpKR�KPRWQpKR�PDMHWNX� ���� ����� �����
�� �� 9é'$-(�&(/.(0�� ������ ������ �����
�
�
�
�
�
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��� 6SUiYQt��RGERUQ �WHFKQLFNp��SUiYQt�D�DGPLQLVWUDWLYQt�þLQQRVWL�
�

.URP �þLQQRVWt�XYHGHQêFK�Y�S HGFKR]tFK�NDSLWROiFK�]DMLã XMH�6Ò5$2�L� DGX�GDOãtFK�
þLQQRVWt�� VRXYLVHMtFtFK� V�S HGP WHP�þLQQRVWL�6Ò5$2�þL�SURYiG QêFK�QD�]iNODG �SRåDGDYN �
S tVOXãQêFK�REHFQ �]iYD]QêFK�S HGSLV ���
�
3RYRORYDFt� t]HQt�

�
3URYR]� ~ORåLã � D� VRXYLVHMtFt� þLQQRVWL� 6SUiY\� EXGRX� ]DMLã RYiQ\� Y�VRXODGX�

V�S tVOXãQêPL�SRYROHQtPL�6Ò-%�Y\GDQêPL�QD�]iNODG �DWRPRYpKR�]iNRQD��9�S tSDG �SRW HE\�
EXGH�S tVOXãQi�GRNXPHQWDFH�DNWXDOL]RYiQD��
�
9HGHQt�HYLGHQFH�S HY]DWêFK�UDGLRDNWLYQtFK�RGSDG �D�MDGHUQêFK�PDWHULiO �
�

=DMLãW Qt� YHGHQt� HYLGHQFH� S HY]DWêFK� UDGLRDNWLYQtFK� RGSDG � D� MHMLFK� S YRGF � MH�
~NROHP�6Ò5$2�SRGOH� �� ��� RGVW�� G�� DWRPRYpKR� ]iNRQD��3RGUREQ ML� WXWR� HYLGHQFL� XSUDYXMH�
Y\KOiãND� þ�� ��������� 6E�� (YLGHQFH� S HY]DWêFK� 5$2� MH� YHGHQD� Y�OLVWLQQp� L� HOHNWURQLFNp�
SRGRE �� 9�HOHNWURQLFNp� GDWDEi]L� =,66� MVRX� HYLGRYiQ\� YãHFKQ\� 5$2� S HY]DWp� 6Ò5$2� D�
GDWDEi]H� MH� SRVWXSQ � GRSO RYiQD� L� R� ~GDMH� KLVWRULFNp�� NWHUp� E\O\� YHGHQ\� SRX]H� Y�OLVWLQQp�
SRGRE �� 3URYR]RYiQ� MH� GLJLWiOQt� DUFKLY� SU YRGQtFK� OLVW �� GR� NWHUpKR� E\O\� S HQiãHQ\� ~GDMH�
]�OLVWLQQêFK�SU YRGQtFK�OLVW �5$2�S HY]DWêFK�N�XORåHQt�S HG�S HYRGHP�~ORåLã �QD�VWiW�WM��S HG�
URNHP��������

.URP � HYLGHQFH� S HY]DWêFK� 5$2� ]SUDFRYiYi� 6Ò5$2� L� ~GDMH� R� EXGRXFt�
S HGSRNOiGDQp� WYRUE �5$2��(YLGHQFH� MDGHUQêFK�PDWHULiO � MH� YHGHQD� Y�VRXODGX� V�Y\KOiãNRX�
þ�����������6E���
�
6SUiYD�RGYRG �QD�MDGHUQê�~þHW�
�

6SUiYD� RGYRG � QD� MDGHUQê� ~þHW� VH� tGt� �� ��� DWRPRYpKR� ]iNRQD�� QD t]HQtP� YOiG\�
þ����������� 6E��� R� YêãL� D� ]S VREX� RGYiG Qt� SURVW HGN � S YRGF � UDGLRDNWLYQtFK� RGSDG � QD�
MDGHUQê� ~þHW�� ]iNRQHP� þ�� ��������� 6E��� R� VSUiY � GDQt� D� SRSODWN � YH� ]Q Qt� SR]G MãtFK�
S HGSLV �� VWDWXWHP� 6Ò5$2� D� SRVWXSHP� KRVSRGD HQt� V�SURVW HGN\� MDGHUQpKR� ~þWX� Y\GDQêP�
0)�GQH��������������SRG�þ�M�������������������9�VRXODGX�V�����QD t]HQt�YOiG\�þ�����������6E��
MH�YHGHQD�GHWDLOQt�HYLGHQFH�MHGQRWOLYêFK�SOiWF �RGYRG ��

9ROQp�SURVW HGN\�MDGHUQpKR�~þWX�MVRX�Y�VRXODGX�V������DWRPRYpKR�]iNRQD�LQYHVWRYiQ\�
0)�QD�ILQDQþQtP�WUKX��
�
.RQWUROD�UH]HUY\�GUåLWHO �SRYROHQt�QD�Y\ D]RYiQt�MHMLFK�]D t]HQt�]�SURYR]X�
� 9�VRXODGX�V�������RGVWDYHF����StVPHQR�K��DWRPRYpKR�]iNRQD�SURYiGt�6SUiYD�NRQWUROX�
WYRUE\� UH]HUY� QD� Y\ D]RYiQt� ]D t]HQt� ]� SURYR]X� X� GUåLWHO � SRYROHQt�� NWH t� MVRX� SRYLQQL� SUR�
]DMLãW Qt�Y\ D]RYiQt�Y\WYi HW�UH]HUYX�SRGOH�������RGVWDYHF����StVPHQR�K��DWRPRYpKR�]iNRQD��
'R� NRQWUROQtKR� SURFHVX� MVRX� ]D D]HQ\� RUJDQL]DFH�� NWHUêP� E\OR� Y\GiQR� RY HQt� RGKDGX�
QiNODG � QD� Y\ D]RYiQt� D� X� NWHUêFK� REGUåHOD� 6Ò5$2� VG OHQt� RG� 6Ò-%�� åH� S tVOXãQi�
RUJDQL]DFH�MH�GUåLWHOHP�SRYROHQt�D�Pi�VFKYiOHQ�QiYUK�]S VREX�Y\ D]RYiQt���

�



�����

.RPXQLNDFH�V�YH HMQRVWt�
�
'ORXKRGREêP� FtOHP� 6SUiY\� Y�REODVWL� NRPXQLNDFH� V�YH HMQRVWt� MH� ]DMLã RYiQt�

DNWXiOQtFK� D� VUR]XPLWHOQêFK� LQIRUPDFt� ]� REODVWL� QDNOiGiQt� V�UDGLRDNWLYQtPL� RGSDG\��
.�SRVN\WRYiQt�LQIRUPDFt�S LVWXSXMH�6SUiYD�DNWLYQ �V�FtOHP�]YêãHQt�YãHREHFQpKR�SRY GRPt�R�
H[LVWHQFL� UDGLRDNWLYQtFK� RGSDG � Y�ý5� D� R� QXWQRVWL� MHMLFK� ]QHãNRG RYiQt�� =�GRVWXSQêFK�
NRPXQLNDþQtFK� QiVWURM � �EURåXU\�� H[NXU]H�� WLVNRYp� ]SUiY\�� þOiQN\� Y� PpGLtFK� DSRG��� VH�
Y\XåtYi� S HGHYãtP� LQWHUQHW� D� LQIRUPDþQt� VW HGLVND�� 3ULRULWQ � MH� NRPXQLNDFH� V�YH HMQRVWt�
]DP HQD� QD� REFH� Y�EOt]NRVWL� ORNDOLW� XYDåRYDQêFK� SUR� KOXELQQp� ~ORåLãW �� 9]KOHGHP�
N�SRGHSVDQpPX�0HPRUDQGX�R� SRUR]XP Qt� EXGH� ]HMPpQD� VSROXSUDFRYDW� V�REFHPL� Y� ORNDOLW �
5RKR]Qi�� &tOHP� MH� ]tVNDW� SRUR]XP Qt� YH HMQRVWL�� RGVWUDQLW� SV\FKRORJLFNp� EDULpU\� D� HãLW�
YHãNHUp�S tSDGQp�EXGRXFt�VW HW\�]iMP ��6RXþiVWt�NRPXQLNDFH�EXGRX�L�RUJDQL]RYDQp�QiYãW Y\�
GRPiFtFK�D�]DKUDQLþQtFK�]D t]HQt�SOiQRYDQêFK�SUR�XNOiGiQt�RGSDG ��QDS ��Q PHFNê�*RUOHEHQ�
þL� ãYpGVNp� bVS|��� 1iYãW YD� ãYpGVNp� SRG]HPQt� ODERUDWR H� bVS|� EXGH� ]RUJDQL]RYiQD� L� SUR�
5DGX� 6Ò5$2�� 6Ò5$2� GiOH� S HGSRNOiGi�PRåQRVW� ] t]HQt�PHQãtFK� LQIRUPDþQtFK� NDQFHOi t�
Y�Q NWHUêFK� REFtFK�� 3UR� Y\EDYHQt� LQIRUPDþQtFK� VW HGLVHN� D� SUH]HQWDFL� 6Ò5$2� EXGRX�
QDNXSRYiQ\� L� GUREQp� UHNODPQt� S HGP W\� V�ORJHP� 6Ò5$2� �QDS �� WXåN\�� EORN\�� NDOHQGi H��
þHSLFH��WULþND�DSRG���
�
=DKUDQLþQt�VSROXSUiFH�

�
9�NDåGp�]HPL�Y\XåtYDMtFt�]GURMH�LRQL]XMtFtKR�]i HQt�MH�QXWQp�XVSRNRMLY � HãLW�SUREOpP�

QDNOiGiQt� V�UDGLRDNWLYQtPL� RGSDG\�� 9]KOHGHP� NH� VYp� QiURþQRVWL� D� VORåLWRVWL� MH� WDWR�
SUREOHPDWLND� S HGP WHP� UR]ViKOp� PH]LQiURGQt� VSROXSUiFH�� 0H]LQiURGQt� LQVWLWXFH� MVRX�
NRRUGLQiWRUHP� Y WãLQ\� DNFt� Y� REODVWL� QDNOiGiQt� V�5$2�� MVRX� LQLFLiWRUHP� OHJLVODWLYQtFK� D�
UHJXODþQtFK�DNWLYLW�D�Y�QHSRVOHGQt� DG �Y\WYi HMt�SURVWRU�SUR�VHWNiYiQt�RGERUQtN �D�Y]iMHPQRX�
YêP QX� LQIRUPDFt�� 1HMG OHåLW Mãt� REODVWt� PH]LQiURGQt� VSROXSUiFH� MH� RY RYiQt� PHWRG�
KRGQRFHQt� EH]SHþQRVWL� ~ORåLã � UDGLRDNWLYQtFK� RGSDG � D� GHPRQVWUDFH� SURYHGLWHOQRVWL�
KOXELQQêFK�~ORåLã �D�YêYRM�QRYêFK�WHFKQRORJLt�Y�WpWR�REODVWL��3URWR�MH�SUR�6Ò5$2�QDQHMYêã�
G OHåLWp�XGUåRYDW�NRQWDNW\�D�Y�UR]XPQp�Pt H�VH�GR�þLQQRVWL�W FKWR�RUJDQL]DFt�]DSRMRYDW���
�
=DEH]SHþRYiQt�D�NRQWUROD�MDNRVWL�D�EH]SHþQRVW�

�
6Ò5$2�Pi� Y\WYR HQ� D� XGUåXMH� V\VWpP� MDNRVWL� SUR� ]DMLãW Qt� YODVWQtFK� ~NRO �� 7HQWR�

V\VWpP�MH�Y\EXGRYiQ�Y�VRXODGX�V�SRåDGDYN\�S tVOXãQêFK�SUiYQtFK�S HGSLV ��DWRPRYê�]iNRQ�D�
Y\KOiãND� 6Ò-%� þ�� ��������� 6E��� R� ]DEH]SHþRYiQt� MDNRVWL� S L� þLQQRVWHFK� VRXYLVHMtFtFK� V�
Y\XåtYiQtP� MDGHUQp� HQHUJLH� D� þLQQRVWHFK� YHGRXFtFK� N� R]i HQt� D� R� VWDQRYHQt� NULWpULt� SUR�
]D D]HQt� D� UR]G OHQt� Y\EUDQêFK� ]D t]HQt� GR� EH]SHþQRVWQtFK� W tG��� 6\VWpP� MDNRVWL� EXGH�
SU E åQ �XGUåRYiQ�D�DNWXDOL]RYiQ��

3U E åQ �MVRX�GiOH�]DMLã RYiQD�ãNROHQt�EH]SHþQRVWL�D�RFKUDQ\�]GUDYt�S L�SUiFL��%2=3���
EXGRX�SURYiG Q\�SURY UN\�%2=3�QD�YãHFK�SUDFRYLãWtFK�D�EXGH�SURYiG QD�UHYL]Qt�D�NRQWUROQt�
þLQQRVW�Y\åDGRYDQi�S tVOXãQêPL�S HGSLV\��'iOH�EXGRX�SURYiG QD�FYLþHQt�SRåiUQt�RFKUDQ\��QD�
G OQtFK�SUDFRYLãWtFK�Y�VRXþLQQRVWL�V�Ei VNêPL�VORåNDPL���

�
3HUVRQiOQt��PDWHULiOQt�D�WHFKQLFNp�]DEH]SHþHQt�
�

9�URFH������P OD�6Ò5$2�FHONHP����V\VWHPL]RYDQêFK�PtVW��]DKUQXMtFtFK�L�PtVWD�SUR�
]DMLãW Qt� I\]LFNp� RFKUDQ\� ~ORåLã �5LFKDUG� D�%UDWUVWYt�� 3UR� URN� ����� SOiQXMH� 6SUiYD� ]YêãHQt�
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SRþWX�R���SUDFRYQtND��-HGQi�VH�R�SRVtOHQt�~WYDUX�SURYR]X��
2G�NRQFH�URNX������VtGOt�6Ò5$2�Y�UHNRQVWUXRYDQêFK�SURVWRUiFK�Y�UR]VDKX�MHGQRKR�

SDWUD�D�þiVWL�S t]HPt�D�VXWHUpQX�Y�EXGRY �0LQLVWHUVWYD�YQLWUD�Y�'OiåG Qp�XOLFL�Y�3UD]H���þS��
������ 3UR� ]DMLãW Qt� VYp� þLQQRVWL� MH� 6Ò5$2� Y� SRW HEQpP� UR]VDKX� Y\EDYHQD� NDQFHOi VNRX�
WHFKQLNRX�L�GRSUDYQtPL�SURVW HGN\��
�
������� 'tOþt�UR]SRþHW���VSUiYQt��RGERUQ �WHFKQLFNp�D�DGPLQLVWUDWLYQt�þLQQRVWL�
� 'iOH� XYHGHQê� UR]SRþHW� MH� QDYUåHQ� WDN�� DE\� SRNUêYDO� QiNODG\� QD� VSROHþQp� þLQQRVWL�
XYHGHQp�Y�WpWR�NDSLWROH���
�

6W �� 3RO�� 1i]HY� 5R]SRþHW� 5R]SRþHW� ,QGH[�
�� �� WLV��.þ� ����� ����� �������
�� �� % ä1e�9é'$-(� ������ ������ �����
�� ���� 3ODW\�� ����� ����� �����
�� ���� 2VWDWQt�SODWE\�]D�SURYHGHQRX�SUiFL� ���� ���� �����
�� ���� 3RYLQQp�SRMLVWQp�SODFHQp�]DP VWQDYDWHOHP� ����� ����� �����
�� ���� 1iNXS�PDWHULiOX� ����� ����� �����
�� ���� 1iNXS�YRG\��SDOLY�D�HQHUJLH� ���� ���� �����
�� ���� 1iNXS�VOXåHE� ����� ����� �����
�� ���� 2VWDWQt�QiNXS\� ����� ����� �����
�� ���� 1HLQYHVWLþQt�S HYRG\�YODVWQtP�IRQG P� ���� ���� �����
�� �� .$3,7È/29e�9é'$-(�� ���� ���� �����
�� ���� 3R t]HQt�GORXKRGREpKR�QHKPRWQpKR�PDMHWNX� ���� ���� �����
�� ���� 3R t]HQt�GORXKRGREpKR�KPRWQpKR�PDMHWNX� ���� ���� �����
�� �� 9é'$-(�&(/.(0�� ������ ������ �����

�
��� �6RXKUQQê�UR]SRþHW�QD�URN������
�

9�WpWR�þiVWL�MH�XYHGHQ�VRXKUQQê�UR]SRþHW�6SUiY\�SUR�URN������Y�þOHQ Qt�QD�MHGQRWOLYi�
QiNODGRYi�VW HGLVND�D�VSROX�V�DJUHJRYDQêPL�~GDML���
�� �� �� �� �� �� &HONHP�
�� WLV��.þ� 6Ò� Ò'8� Ò5%� +Ò� ��

�� % ä1e�9é'$-(� ������ ������ ������ ����� ������
���� 3ODW\�� ����� �� ����� �� ������
���� 2VWDWQt�SODWE\�]D�SURYHGHQRX�SUiFL� ���� �� ���� �� ����
���� 3RYLQQp�SRMLVWQp�SODFHQp�]DP VWQDYDWHOHP� ����� �� ����� �� �����
���� 1iNXS�PDWHULiOX� ����� �� ���� ���� �����
���� 1iNXS�YRG\��SDOLY�D�HQHUJLH� ���� �� ���� �� �����
���� 1iNXS�VOXåHE� ����� ������ ������ ����� ������
���� 2VWDWQt�QiNXS\� ����� �� ����� �� �����
���� 3 HYRG\�YODVWQtP�IRQG P� ���� �� ��� �� ����
���� 2VWDWQt�QHLQYHVWLþQt�YêGDMH� �� ����� ����� �� �����
�� .$3,7È/29e�9é'$-(�� ���� ����� ������ ������ ������

���� 3R t]HQt�GORXKRGREpKR�QHKPRWQpKR�PDMHWNX� ���� �� �� ������ ������
���� 3R t]HQt�GORXKRGREpKR�KPRWQpKR�PDMHWNX� ���� ����� ������ ���� ������

�� 9é'$-(�&(/.(0�� ������ ������ ������ ������ �������
�
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�
/HJHQGD��
��� 6SUiYD�±�VSROHþQp�VSUiYQt�þLQQRVWL�
��� ÒORåLãW �UDGLRDNWLYQtFK�RGSDG �'XNRYDQ\�
�

��� ÒORåLãW �5LFKDUG�D�%UDWUVWYt��
��� +OXELQQp�~ORåLãW �
��

$JUHJRYDQp�~GDMH�UR]SRþWX�6SUiY\�SUR�URN�������WLV�.þ��
�

3RORåND� 1i]HY�SRORåN\�������������������������������������������������������������������������WLV��.þ� 5�����
�� 9é'$-(� ��

�� % åQp�YêGDMH�� ������
���� 3ODW\�� ������
���� 2VWDWQt�SODWE\�]D�SURYHGHQRX�SUiFL� ����
���� 3RYLQQp�SRMLVWQp�SODFHQp�]DP VWQDYDWHOHP� �����
����� 3 HYRG\�).63� ����
�� .DSLWiORYp�YêGDMH�� ������
��� ,QYHVWLþQt�QiNXS\�D�VRXYLVHMtFt�YêGDMH� ������
�� 9�ê�G�D�M�H���F�H�O�N�H�P��� �������
�� 3 Ë-0<� ��

���� 1HLQY��S LMDWp�GRWDFH�RG�YH HMQêFK�UR]SRþW �~VW HGQt�~URYQ � ������
����� 1HLQYHVWLþQt�S LMDWp�GRWDFH�RG�UR]SRþW �~VW HGQt�~URYQ �M��Q�� ������
���� ,QYHVW��S LMDWp�GRWDFH�RG�YH HMQêFK�UR]SRþW �~VW HGQt�~URYQ � ������

�� 3� �t�M�P�\���F�H�O�N�H�P��� �������
�
3R]Q�� 3RORåND� ���� ]DKUQXMH� S tMP\� ]� MDGHUQpKR� ~þWX� D� ]H� VWiWQtKR� UR]SRþWX� �������� SRORåND� ���� MH� S tMHP�
]�MDGHUQpKR�~þWX��
�
�
��� 3OQ Qt�XVQHVHQt�YOiG\��
�
� 8VQHVHQtP�YOiG\�þ�������GQH�������������E\O�VFKYiOHQ�UR]SRþHW�6SUiY\�QD�URN������D�
SOiQ�þLQQRVWL�6SUiY\��3OQ Qt�~NRO �Y�URFH������EXGH�XYHGHQR�YH�YêURþQt�]SUiY �6SUiY\��NWHUi�
EXGH�S HGORåHQD�YOiG �NH�VFKYiOHQt�Y����SRORYLQ �URNX��������
�
�
��� 7 tOHWê�SOiQ�þLQQRVWL�
� 3OiQ� QD� URN\� ����� Då� ����� Y\FKi]t� ]H� VRXþDVQp� VLWXDFH� Y�SURYR]X� ~ORåLã �� NWHUi� MH�
XYHGHQD�Y�WH[WX�S HGFKR]tFK�NDSLWRO�D�]�GORXKRGREpKR�SOiQX�þLQQRVWL�XYHGHQpKR�Y�NDSLWROH����
9�WpWR�NDSLWROH�XYiGtPH�VRXKUQQRX�LQIRUPDFL�D�S HGSRNOiGDQp�S tMP\�D�YêGDMH�SUR�URN\������
Då�������
����� 8NOiGiQt�1$2�6$2�
������� ÒORåLãW �UDGLRDNWLYQtFK�RGSDG �'XNRYDQ\�
� 3URYR]� ~ORåLãW � EXGH� ]DMLã RYiQ�GRGDYDWHOVN\� VSROHþQRVWt�ý(=��D��V��ýLQQRVW� 6SUiY\�
VH� EXGH� VRXVW H RYDW� ]HMPpQD� QD� S HMtPN\� UDGLRDNWLYQtFK� RGSDG � GR� ~ORåLãW � �SOQ Qt�
SRGPtQHN� S LMDWHOQRVWL�� D� QD� SOiQRYiQt� RSUDY� D� ~GUåE\� ~ORåLãW � WDN�� DE\� WUYDOH� VSO RYDOR�



�����

SRåDGDYN\�S tVOXãQêFK�QRUHP�D�Y\KOiãHN��3URYR]�~ORåLãW �MH�GORXKRGRE �VWDELOQt�D�EH]SHþQê��
9�QDGFKi]HMtFtFK�OHWHFK�6SUiYD�QHS HGSRNOiGi�Y Wãt�UR]VDK�RSUDY�þL�UHNRQVWUXNFt��
� 1iNODG\� QD� ]DMLãW Qt� EH]SHþQpKR� SURYR]X� ~ORåLãW � 'XNRYDQ\� YþHWQ � GtOþtFK�
UHNRQVWUXNFt�MVRX�S HGSRNOiGiQ\�Y�UR]VDKX�FFD����PLO��.þ�URþQ ��
�
�
������� ÒORåLãW �UDGLRDNWLYQtFK�RGSDG �5LFKDUG�D�%UDWUVWYt�

3URYR]�~ORåLã �EXGH�]DMLã RYiQ�MDN�YODVWQtPL�VLODPL�6SUiY\�WDN�GRGDYDWHOVN\��%XGRX�
SRNUDþRYDW� þLQQRVWL� QH]E\WQp� N�]DMLãW Qt� EH]SHþQpKR� SURYR]X� ~ORåLã �� Y�~ORåLãWL� 5LFKDUG� VH�
QDYtF� S HGSRNOiGi� GRNRQþHQt� RSUDY� D� UHNRQVWUXNFt� YH� YVWXSQtP� DUHiOX�� 9H� Y]WDKX� N�SODWQp�
Ei VNp� OHJLVODWLY � D� SURYiG QpPX� JHRWHFKQLFNpPX� VOHGRYiQt� D�P HQt� VH� QHRþHNiYi� Y]QLN�
]iYDåQ MãtFK�REWtåt�S L�SURYR]X�W FKWR�SRG]HPQtFK�G O���

9� S tSDG � ~ORåLã � 5LFKDUG� D� %UDWUVWYt� EXGRX� SUREtKDW� SURMHNWRYp�� S tSUDYQp� D�
UHDOL]DþQt�SUiFH�QD�NRQHþQpP�X]DYtUiQt�MHGQRWOLYêFK�]DSOQ QêFK�NRPRU�~ORåLã ��
� 1iNODG\� QD� ]DMLãW Qt� E åQpKR� SURYR]X� ~ORåLã � YþHWQ � ~SUDY� XNOiGDFtFK� NRPRU� MVRX�
S HGSRNOiGiQ\�YH�YêãL�GR����PLO��.þ�URþQ ��QiNODG\�QD�GRNRQþHQt�UHNRQVWUXNFt�D�RSUDY�MVRX�
RGKDGRYiQ\�Y�UR]VDKX����PLO��.þ�Y�S tãWtFK�W HFK�OHWHFK��5RYQ å�EXGRX�Y\XåLW\�SURVW HGN\�]H�
]GURM �3KDUH�QD�GtOþt�SURMHNW\�QD�~ORåLãWtFK� �]HMPpQD�X]DYtUiQt�XNOiGDFt�NRPRU\�QD�~ORåLãWL�
5LFKDUG��UHNRQVWUXNFH�KRUNp�NRPRU\��GRY\EDYHQt�]NXãHEQ\�REDORYêFK�VRXERU �DSRG���
�
����� 8NOiGiQt�9$2�9-3�
�

9�REODVWL�JHRORJLFNêFK�SU ]NXPQêFK�SUDFt�SUR�SRGUREQ Mãt�FKDUDNWHUL]DFL�ORNDOLW�+Ò�
E\O\�SUiFH�RG�URNX������SR]DVWDYHQ\�Y]KOHGHP�N�S HYiåQ �RGPtWDYpPX�SRVWRML�RE\YDWHOVWYD�
N�EXGRXFt� YêVWDYE � +Ò�� 2EQRYHQt� SUDFt� VH� S HGSRNOiGi� SR� URFH� ����� QD� ORNDOLWiFK�� NGH�
6Ò5$2�]tVNi�SRYROHQt�N�SURYiG Qt�SU ]NXPX��SU ]NXPQp�~]HPt����

&tOHP�SURMHNWRYêFK�D� WHFKQLFNêFK�þLQQRVWt�EXGH�]tVNiQt�GDOãtFK� LQIRUPDFt�R�FKRYiQt�
LQåHQêUVNêFK� EDULpU� V� FtOHP� SRVN\WQRXW� SRGNODG\� SUR� EOLåãt� VSHFLILNDFL� ~ORåQpKR� V\VWpPX��
MHQå� MH�NRQFHSþQ �QDYUåHQ�UHIHUHQþQtP�SURMHNWHP�KOXELQQpKR�~ORåLãW ��'iOH�EXGRX�SUREtKDW�
SUiFH� QD� S tSUDY � EH]SHþQRVWQtFK� UR]ERU � D� DQDOê]�� EXGRX� VKURPDå RYiQ\� SRGNODG\� SUR�
]KRGQRFHQt� SURYHGLWHOQRVWL� KOXELQQpKR� ~ORåLãW �� ]tVNiYiQD� UHiOQi� GDWD� SUR� YDOLGDFL�
EH]SHþQRVWQtFK� YêSRþW � D� Y�QiYD]QRVWL� QD� SURKOXERYiQt� ]QDORVWt� R� ORNDOLWiFK� EXGH� WDNp�
XS HV RYiQR�NRQNUpWQt� HãHQt�~ORåLãW ��

9�REODVWL� S LGUXåHQpKR� Yê]NXPX� D� YêYRMH� EXGH� VOHGRYiQ� YêYRM� QRYêFK� WHFKQRORJLt��
SRS ��]DYiG Qt�WHFKQRORJLFNêFK�SRVWXS �SUR�~SUDYX�MLå�H[LVWXMtFtFK�RGSDG ��'R�WpWR�VNXSLQ\�
SUDFt�SDW t�S HGHYãtP�UR]YRM�WUDQVPXWDþQtFK�WHFKQRORJLt���

)LQDQþQt� SURVW HGN\� SRW HEQp� SUR� UHDOL]DFL� JHRORJLFNêFK� SUDFt� SUR� Y\KOHGiYiQt�
ORNDOLW\� VH� EXGRX� RGYtMHW� RG� MHMLFK� SRVWXSX�� UR]SRþHW� SUDFt� MH� XYHGHQ� Y� S tVOXãQêFK�
SURYiG FtFK�SURMHNWHFK��

�
�

����� 3 HGSRNOiGDQp�S tMP\�MDGHUQpKR�~þWX�D�YêGDMH�6SUiY\�Y�OHWHFK������±������
�
������� 3 HGSRNOiGDQp�S tMP\�MDGHUQpKR�~þWX�
�

ýLQQRVWL� 6SUiY\� MVRX� ILQDQFRYiQ\� ]�SURVW HGN � MDGHUQpKR� ~þWX�� NWHUê� MH� VRXþiVWt�
VWiWQtFK� ILQDQþQtFK� DNWLY�� 3 tMP\� MDGHUQpKR� ~þWX� WYR t� RGYRG\� VSROHþQRVWL� ý(=��D��V�� D�
RVWDWQtFK�S YRGF �VWDQRYHQp�QD t]HQtP�YOiG\�þ�����������6E���D�YêQRV\�]�ILQDQþQtFK�LQYHVWLF��



�����

)LQDQþQt�LQYHVWRYiQt�SURVW HGN �MDGHUQpKR�~þWX�]DMLã XMH�0)�ý5��3 tMPHP�6SUiY\�MH�GRWDFH�
]H�VWiWQtKR�UR]SRþWX�SRGOH������DWRPRYpKR�]iNRQD�QD�QDNOiGiQt�V�5$2�XORåHQêPL�GR�QDE\Wt�
MHKR�~þLQQRVWL��

�
��WLV�.þ�� ����� ����� �����

2GYRG\�ý(=� ���������� ���������� ����������
2GYRG\�RVWDWQt� ������ ������ ������
9êQRV�]�LQYHVWRYiQt� �������� �������� ��������
&HONHP� ���������� ���������� ����������

��
������� 3 HGSRNOiGDQp�YêGDMH�6Ò5$2�
�
5RN� 3RORåND� 1i]HY�SRORåN\� �� �� �� �� &HONHP�
�� �� �WLV��.þ�� 6Ò� Ò'8� Ò5%� +Ò� ��

����� �� % ä1e�9é'$-(� ������ ������ ������ ����� ������
�� �� .$3,7È/29e�9é'$-(�� ���� ����� ������ ������ ������
�� �� 9é'$-(�&(/.(0�� ������ ������ ������ ������ �������

����� �� % ä1e�9é'$-(� ������ ������ ������ ����� ������
�� �� .$3,7È/29e�9é'$-(�� ���� ����� ����� ������ ������
�� �� 9é'$-(�&(/.(0�� ������ ������ ������ ������ �������

����� �� % ä1e�9é'$-(� ������ ������ ������ ����� ������
�� �� .$3,7È/29e�9é'$-(�� ���� ����� ����� ������ ������
�� �� 9é'$-(�&(/.(0�� ������ ������ ������ ������ �������
�
�
/HJHQGD��
��� 6SUiYD�±�VSROHþQp�VSUiYQt�þLQQRVWL�
��� ÒORåLãW �UDGLRDNWLYQtFK�RGSDG �'XNRYDQ\�
�

��� ÒORåLãW �5LFKDUG�D�%UDWUVWYt��
��� +OXELQQp�~ORåLãW �
��

��� 'ORXKRGREê�SOiQ�þLQQRVWL�
�
� 'ORXKRGREê� SOiQ� þLQQRVWL� Y\FKi]t� ]� �.RQFHSFH� QDNOiGiQt� V�5$2� D� 9-3� Y�ý5�� D�
XS HV XMH�]HMPpQD�PLOQtN\�þLQQRVWt�VRXYLVHMtFt�V�S tSUDYRX�KOXELQQpKR�~ORåLãW �Y�ý5��NWHUp�E\�
P OR�EêW�XYHGHQR�GR�SURYR]X�Y�URFH������D�NWHUp�EXGH�VFKRSQR�S LMtPDW�YãHFKQ\�NDWHJRULH�
UDGLRDNWLYQtFK�RGSDG ��
�
�
����� 8NOiGiQt�1$2�6$2�
�

3URYR]�YãHFK�~ORåLã �SUR�XNOiGiQt�1$2�6$2��'XNRYDQ\��5LFKDUG��%UDWUVWYt��YþHWQ �
PRQLWRURYiQt� MLå� X]DY HQpKR� ~ORåLãW � +RVWLP� MH� D� EXGH� ]DMLã RYiQ� 6SUiYRX� Y�VRXODGX� V�
S tVOXãQêPL�SRYROHQtPL�6Ò-%��Y�S tSDG �G OQtFK�G O�L�Y�VRXODGX�V�RSUiYQ QtPL�D�SRYROHQtPL�
SRGOH� Ei VNêFK� S HGSLV �� .DSDFLWD� ~ORåLã � MH� S L� VWiYDMtFt� SURGXNFL� 5$2� GRVWDWHþQi� YH�
YêKOHGX� Q NROLND� GHVHWLOHWt�� 1HS HGSRNOiGi� VH� EXGRYiQt� QRYêFK� ~ORåLã � SUR� 1$2�6$2�
RSWLPiOQ �EXGH�Y\XåLWD�VWiYDMtFt�NDSDFLWD�~ORåLã ��9�S tSDG �~ORåLã �5LFKDUG�D�%UDWUVWYt�EXGRX�



�����

SUREtKDW� SUiFH� QD� SRVWXSQpP� WUYDOpP� X]DYtUiQt� ]DSOQ QêFK� XNOiGDFtFK� NRPRU� ~ORåLã �� SR�
X]DY HQt�NRPRU�EXGH�GDOãt�VWUDWHJLH�SURYR]X�]iYLVHW�QD�FHONRYpP�SRVRX]HQt�V\VWpPX�XNOiGiQt�
1$2�6$2�D�S HGSRNOiGDQp�SURGXNFL�5$2��

1iNODG\� QD� SURYR]� ~ORåLã � VH� SRK\EXMt� YH� YêãL� FFD� ��� PLO�� .þ� URþQ � D� EXGRX�
NDåGRURþQ � XS HV RYiQ\�� 3UR� ~ORåLãW � 5LFKDUG� D� %UDWUVWYt� VH� SRþtWi� V�SRVN\WRYiQtP� VWiWQt�
GRWDFH�N�]DMLãW Qt�EH]SHþQpKR�SURYR]X�Y�VRXODGX�V�DWRPRYêP�]iNRQHP���
�
����� 8NOiGiQt�9$2�9-3�
�

3UR� VSOQ Qt� FtOH� .RQFHSFH� QDNOiGiQt� V�5$2� D� 9-3�� WM�� ]D D]HQt� GYRX� ORNDOLW� GR�
~]HPQtFK�SOiQ �GR�URNX�������MH�Y�SRGVWDW �OLPLWXMtFtP�IDNWRUHP�]tVNiQt�VRXKODVX�YH HMQRVWL�
Y�GRWþHQêFK� ORNDOLWiFK�� 9�S tSDG � ]DKiMHQt� JHRORJLFNpKR� SU ]NXPX� SR� URFH� ����� EXGRX�
JHRORJLFNp�SUiFH�RSWLPDOL]RYiQ\�WDN��DE\�E\OR�GR�URNX������]tVNiQR�GRVWDWHþQp�PQRåVWYt�GDW�
N�XS HVQ Qt� JHRORJLFNpKR�SURVW HGt� ORNDOLW\�� 3RGUREQi� FKDUDNWHUL]DFH� E\� E\OD� SURYHGHQD� SR�
URFH� ������ 3UR� PRåQRVW� ]DKiMHQt� JHRORJLFNêFK� SU ]NXPQêFK� SUDFt� MH� QH]E\WQp� ]tVNDW�
VFKYiOHQt� SU ]NXPQpKR� ~]HPt� �Y\GiYi� 0ä3��� 5HDOL]DFH� SU ]NXPX� QD� YtFH� QHå� GYRX�
ORNDOLWiFK� XPRå XMH� RSWLPDOL]RYDW� YêE U� ORNDOLW� ]�SRKOHGX� WHFKQLFNêFK� NULWpULt�� 9�VRXþDVQp�
GRE �Pi�SURJUDP�FKDUDNWHUL]DFH�D�YêE UX� ORNDOLW\�SUR�+Ò�GRVWDWHþQp�þDVRYp�UH]HUY\��NWHUp�
PRKRX� EêW� Y\XåLW\� S tSDGQ � N�Y\MHGQiYiQt� VRXKODVX� V�XPtVW QtP� VWDYE\� Y�ORNDOLWiFK� þL� QD�
]SUDFRYiQt�GDOãtFK�SRGUREQ MãtFK�WHFKQLFNêFK�þL�SURMHNWRYêFK�SRGNODG ���
�
������� =iNODGQt�HWDS\�SURJUDPX�YêYRMH�KOXELQQpKR�~ORåLãW �GR�URNX������
�
(WDSD�]XåRYiQt�UR]VDKX�ORNDOLW���������������� 9�REODVWL� JHRORJLFNêFK� SUDFt� MVRX� SUiFH� WpWR� HWDS\� SURYiG Q\� Y�VRXODGX� V�SURMHNWHP�
Ä9ê]NXP� KRPRJHQLW\� Y\EUDQêFK� JUDQLWRLGQtFK� PDVtY � �� SURMHNW� SUDFt� QD� K\SRWHWLFNp�
ORNDOLW ´��6NRSRYê�-��D�NRO��������³�±�S HGUHDOL]DþQt�HWDSD�SUDFt��=DKUQXMt�]HMPpQD�SURYHGHQt�
DNWXDOL]DFt� DUFKLYQt� UHãHUãH� JHRORJLFNêFK� LQIRUPDFt� QD� ]YROHQêFK� ORNDOLWiFK�� ]DORåHQt�
JHRJUDILFNêFK� LQIRUPDþQtFK� V\VWpP � SUR� MHGQRWOLYp� ORNDOLW\�� SURYHGHQt� OHWHFNêFK�
JHRI\]LNiOQtFK� P HQt�� Y\KRGQRFHQt� GUXåLFRYêFK� VQtPN �� WHUpQQt� UHNRJQRVNDFL� D� ]MLãW Qt�
YODVWQtN � SR]HPN �� -HGQi� VH� YHVP V� R� þLQQRVWL� EH]� YVWXSX� QD� SR]HPN\�� 7\WR� SUiFH� E\O\�
GRNRQþHQ\�D�RG�URNX������GR�URNX������MVRX�GDOãt�JHRORJLFNp�SUiFH�Y�ORNDOLWiFK�SR]DVWDYHQ\��

'iOH�EXGRX�SURYiG Q\�SUiFH�QD�WHVWRYDFt� ORNDOLW �0HOHFKRY��NWHUp�EXGRX�GRNRQþHQ\�
Y�URFH�������9�REODVWL�SURMHNWRYêFK�SUDFt�EXGRX�]SUDFRYiQ\�]iNODGQt� VWXGLH�SURYHGLWHOQRVWL�
+Ò�YH�]YROHQêFK�ORNDOLWiFK��1D�NRQFL�HWDS\�EXGH�]SUDFRYiQD�GRNXPHQWDFH�N�SRGiQt�åiGRVWL�
R� SU ]NXPQi� ~]HPt� QD� ORNDOLWiFK�� 'iOH� EXGRX� SURYiG Q\� Yê]NXPQp� D� YêYRMRYp� SUiFH�
Y�REODVWL� LQåHQêUVNêFK� EDULpU�� EH]SHþQRVWQtFK� DQDOê]� D� WUDQVPXWDþQtFK� WHFKQRORJLt� ]HMPpQD�
Y�QiYD]QRVWL�QD�SURMHNW\����UiPFRYpKR�SOiQX�(8�SUR�Y GX�D�Yê]NXP��
�
�
(WDSD�FKDUDNWHUL]DFH�ORNDOLW����������������

*HRORJLFNp�SUiFH�WpWR�HWDS\�EXGRX�SURYiG Q\�QD�VFKYiOHQêFK�SU ]NXPQêFK�~]HPtFK��
3UR� VSOQ Qt� FtO �.RQFHSFH�QDNOiGiQt� V�5$2�D�9-3� MH�SRW HED�RY LW� YKRGQRVW�GYRX� ORNDOLW��
S LþHPå� SUiFH� EXGRX� YKRGQêP� ]S VREHP� RSWLPDOL]RYiQ\�� =DKiMHQt� SU ]NXPQêFK� SUDFt� QD�
YtFH� QHå� GYRX� ORNDOLWiFK� MH� Y]KOHGHP� N�S HYiåQ � RGPtWDYpPX� SRVWRML� RE\YDWHO�
QHSUDYG SRGREQp�� 6Ò5$2� EXGH� XVLORYDW� R� Y\WYR HQt� WDNRYêFK� SRGPtQHN�� DE\� ]tVNDOD�
VRXKODV� V�GDOãtP� SU ]NXPHP� ]HMPpQD� Y�ORNDOLW � 5RKR]Qi�� NGH� X]DY HOD� V�Q NROLND� REFHPL�



�����

Y�URFH������W]Y��0HPRUDQGXP�R�SRUR]XP Qt��NWHUp�XPRå XMH�6Ò5$2�UR]SUDFRYDW�NRQNUpWQt�
HãHQt�~ORåLãW �Y�WpWR�ORNDOLW �D�GLVNXWRYDW�PRåQRVWL�MHKR�XPtVW Qt�V�REFHPL��

*HRORJLFNp� SU ]NXPQp� SUiFH� ]DKUQXMt� Y�WDN]YDQp� UHNRJQRVNDþQt� HWDS � RY HQt�
KORXENRYpKR� GRVDKX� JUDQLWRLGQtKR� W OHVD�� GiONRYê� SU ]NXP� =HP �� JHRORJLFNp� PDSRYiQt��
SORãQê�JHRI\]LNiOQt�SU ]NXP��P ONp�YUW\� �YSLFK\���SORãQRX�JHRFKHPLL��] t]HQt�K\GURORJLFNp�
SR]RURYDFt� VtW �� PRQLWRULQJ� OiWNRYêFK� WRN � D� NULWLFNêFK� ]iW åt� Y�PDOpP� SRYRGt��
K\GURJHRORJLFNê� PRQLWRULQJ�� LQåHQêUVNR�JHRORJLFNp� PDSRYiQt� D� ]iNODGQt� JHRWHFKQLFNRX�
FKDUDNWHULVWLNX� SRYUFKRYp� þiVWL� KRUQLQRYpKR� PDVtYX�� LQWHUSUHWDþQt� JHRI\]LNiOQt� SURILO\��
JHRFKHPLFNp� GHWDLO\�� 9�UHDOL]DþQt� HWDS � SDN� QiVOHGXMt� ]HMPpQD� NRSQp� SUiFH�� YUWQp� SUiFH��
NDURWiå�� GHWDLOQt� JHRI\]LNiOQt� SU ]NXP�� VWUXNWXUQ � SHWURORJLFNi� DQDOê]D�� SHWURJUDILFNp� D�
PLQHUDORJLFNp�SUiFH��SRNUDþRYiQt�K\GURORJLFNpKR�PRQLWRULQJX�D�PRQLWRULQJX�OiWNRYêFK�WRN ��
K\GURJHRORJLH�� JHRFKHPLH�� LQåHQêUVNi� JHRORJLH� D� JHRWHFKQLND�� =�W FKWR� SUDFt� EXGRX� SUR�
REGREt� ����� Då� ����� Y\EUiQ\� WDNRYp� PHWRG\�� NWHUp� S LQiãHMt� SUR� VWDQRYHQt� S tVOXãQpKR�
FKUiQ QpKR�~]HPt�QHMSRGVWDWQ Mãt� LQIRUPDFL��RVWDWQt�SUiFH�EXGRX�SRVWXSQ �GRNRQþRYiQ\�SR�
URFH�������

3URMHNþQt� þLQQRVWL� EXGRX� ]DKUQRYDW� SURMHNWRYp� VWXGLH� HãHQt� +Ò� YH� ]NRXPDQêFK�
ORNDOLWiFK��Yþ��MHKR�SRYUFKRYp�þiVWL�D�NRPXQLNDFt���9êE U�PDWHULiO �LQåHQêUVNêFK�EDULpU�EXGH�
VSRþtYDW�Y�S tSUDY �PHWRGLN�D�H[SHULPHQWiOQtKR�]D t]HQt�SUR�SURYHGHQt�WHVW ��SRS ��Y�S tSUDY �
Y]RUN �SUR�WHVWRYiQt��'R�URNX������S LSUDYt�6Ò5$2�DNWXDOL]RYDQê�SURMHNW�+Ò�V�NRPSOHWQtP�
EH]SHþQRVWQtP�KRGQRFHQtP��
�
=D D]HQt�NDQGLGiWQtFK�ORNDOLW�GR�~]HPQtKR�SOiQX��������
�

9�ORNDOLWiFK�Y\KRGQRFHQêFK�JHRORJLFNêP�SU ]NXPHP�MDNR�YKRGQp�SUR�XPtVW Qt�+Ò�
MH� QXWQR� ]DMLVWLW� RPH]HQt� MHMLFK� QHNRQWURORYDQpKR� Y\XåtYiQt� D� SURYiG Qt� QHNRQWURORYDQêFK�
WHFKQLFNêFK�� ]HMPpQD�YUWQêFK� DNWLYLW��.�WRPX�~þHOX� VORXåt� VWDQRYHQt� FKUiQ QpKR�~]HPt�SUR�
]YOiãWQt�]iVDK�GR�]HPVNp�N U\�SRGOH�]iNRQD�þ����������6E����KRUQt�]iNRQ��YH�]Q Qt�SR]G MãtFK�
S HGSLV �� 5R]KRGQXWt� R� VWDQRYHQt� FKUiQ QpKR� ~]HPt� SUR� ]YOiãWQt� ]iVDK� GR� ]HPVNp� N U\�
]QDPHQi�]D D]HQt� ORNDOLW\�GR�~]HPQtKR�SOiQX��6WDQRYHQt�FKUiQ QpKR�~]HPt� VH�S HGSRNOiGi�
QD� GYRX� ORNDOLWiFK�� NWHUp� E\O\� Y�VRXODGX� V�SURMHNWHP� JHRORJLFNêFK� SUDFt� FKDUDNWHUL]RYiQ\��
9�S tSDG � VRXKODVX� GRWþHQêFK� REFt� MH�PRåQR� WtPWR� ]S VREHP�]DMLVWLW� RFKUDQX� ]NRXPDQêFK�
ORNDOLW� L� G tYH�� 7tPWR� RSDW HQtP� VH� S HGFKi]t� SR]G MãtP� VW HW P� ]iMP �� $NWLYLW\�� NWHUp� VH�
VRXVW HGt� N�XYHGHQpPX� PLOQtNX� ]DKUQXMt� VKURPiåG Qt� SRGNODG � SRåDGRYDQêFK� S tVOXãQêPL�
S HGSLV\��
�
�
����� 3 HGSRNOiGDQp�S tMP\�D�YêGDMH�
�
3 HGSRNOiGDQp�S tMP\��
� 3 tMP\� MDGHUQpKR� ~þWX� WYR t� ]HMPpQD� RGYRG\� VSROHþQRVWL� ý(=��D��V�� VWDQRYHQp�
QD t]HQtP� YOiG\� þ�� ��������� 6E�� D� YêQRV\� ]�ILQDQþQtFK� LQYHVWLF� D� RGYRG\� RG� RVWDWQtFK�
S YRGF ��2G�XYHGHQt� -DGHUQp� HOHNWUiUQ\�7HPHOtQ� GR� SURYR]X� þLQt� URþQt�RGYRG\� QD� MDGHUQê�
~þHW�RG�ý(=��D��V�� Då�����POG��.þ��6� URVWRXFtP�PDMHWNHP� MDGHUQpKR�~þWX�SRURVWRX� L� S tMP\�
]tVNDQp�ILQDQþQtP�LQYHVWRYiQtP�YROQêFK�SURVW HGN ��6SUiYD�EXGH�SUDYLGHOQ �KRGQRWLW�þHUSiQt�
D�WYRUEX�]GURM �MDGHUQpKR�~þWX�D�SRXåLWp�S HGSRNODG\�S L�VWDQRYHQt�RGYRG ��3RGOH�VRXþDVQêFK�
SURSRþW � 6SUiY\� MH� VWiYDMtFt� YêãH� RGYRGX� VWDQRYHQi� VD]ERX� ��� .þ�0:K� Y\UREHQRX� Y�
MDGHUQêFK� HOHNWUiUQiFK�GRVWDWHþQi�YH�YêKOHGX�Q NROLND� OHW��=QDþQê�YOLY� QD�YêãL�RGYRG �Pi�



�����

UHiOQê� YêQRV� ]� LQYHVWLþQtFK� RSHUDFt�� ]� WRKRWR� SRKOHGX� MH� QXWQp� Y QRYDW� ILQDQþQtPX�
LQYHVWRYiQt� WUYDOH� SR]RUQRVW� �]DMLã XMH� 0)��� 9� S tSDG � SRW HE\� EXGH� 6SUiYD� LQLFLRYDW�
QRYHOL]DFL�S tVOXãQpKR�QD t]HQt�YOiG\��
�
3 HGSRNOiGDQp�YêGDMH��

9êGDMH� QD� ]DMLãW Qt� SURYR]X� VWiYDMtFtFK� ~ORåLã � Qt]NR� D� VW HGQ � DNWLYQtFK� RGSDG �
�'XNRYDQ\�� 5LFKDUG�� %UDWUVWYt�� QHS HY\ãXMt� URþQ � ��� PLO�� .þ�� 3RNUêYDMt� ]HMPpQD� XNOiGDFt�
þLQQRVWL�� ~GUåEX� SR]HPN �� VWDYHEQtFK� REMHNW �� WHFKQRORJLFNpKR� ]D t]HQt� D� SRG]HPQtFK�
SURVWRU��5LFKDUG�D�%UDWUVWYt���]DMLãW Qt�UDGLDþQt�RFKUDQ\��I\]LFNp�RFKUDQ\��SRåiUQt�EH]SHþQRVWL��
WHFKQLFNp�EH]SHþQRVWL��KDYDULMQt�S LSUDYHQRVWL�D�PRQLWRURYiQt�YOLY �QD�åLYRWQt�SURVW HGt��

ÒORåLãW �UDGLRDNWLYQtFK�RGSDG �MVRX�Y�SURYR]X�MLå�Q NROLN�GHVtWHN�OHW�D�S HG�QDE\WtP�
SODWQRVWL� DWRPRYpKR� ]iNRQD� QHE\O\� Y\WYi HQ\� UH]HUYQt� SURVW HGN\� QD� EXGRXFt� QiNODGRY �
Yê]QDPQp� SRORåN\� �S HGHYãtP� XNRQþHQt� SURYR]X� D� X]DY HQt� ~ORåLã ��� 3URWR� VWiW� SRVN\WXMH�
SURVW HGN\�QD�QDNOiGiQt� V�W PLWR� UDGLRDNWLYQtPL�RGSDG\��% HPHQR�VWiWX� ]DKUQXMH�S HGHYãtP�
W\WR�SRORåN\��

♦� ~GUåED�G OQtFK�G O�D�RSUDY\�WHFKQRORJLFNpKR�]D t]HQt�
♦� PRQLWRURYiQt�YOLY �QD�åLYRWQt�SURVW HGt��D�WR�S L�SURYR]X�~ORåLã �D�SR�MHKR�XNRQþHQt��
♦� S tSUDYD�QD�XNRQþHQt�SURYR]X�~ORåLã �±�YêYRM�WHFKQRORJLH�XW VQ Qt�~ORåQêFK�NRPRU�D�

X]DY HQt�þiVWt�~ORåLã ��
♦� GRSOQ Qt�Yê]NXPQ �YêYRMRYêFK�SUDFt��

1D�]iNODG �S HGE åQêFK�SURMHNWRYêFK�D�HNRQRPLFNêFK�DQDOê]�E\OD�FHONRYi�ILQDQþQt�
~þDVW�VWiWX�RGKDGQXWD�QD�����PLO��.þ��Y�FHQiFK�URNX��������3RGVWDWQi�þiVW�W FKWR�YêGDM �E\�
P OD�EêW�Y\QDORåHQD�QD�SRVWXSQp�WUYDOp�X]DYtUiQt�]DSOQ QêFK�XNOiGDFtFK�NRPRU�Y�~ORåLãWtFK�
5LFKDUG�D�%UDWUVWYt���

9êGDMH� QD� YêVWDYEX�� SURYR]� D� X]DY HQt� KOXELQQpKR� ~ORåLãW �� QD� ~SUDYX� Y\KR HOpKR�
MDGHUQpKR� SDOLYD� GR� IRUP\� YKRGQp� N� XORåHQt� D� QD� XORåHQt� Y\KR HOpKR� MDGHUQpKR� SDOLYD� þL�
Y\VRFH� DNWLYQtFK� RGSDG � E\� P O\� QDEtKDW� Y� UR]KRGXMtFt� Pt H� Då� SR� URFH� ������ 9êGDMH� QD�
S tSUDYX� KOXELQQpKR� ~ORåLãW � GR� URNX� ����� MVRX� RGKDGRYiQ\� QD� S LEOLåQ � ���� PLO�� .þ� Y�
FHQRYp�~URYQL�URNX�������]DKUQXMt�YêGDMH�QD�JHRORJLFNp�D�SURMHNWRYp�SUiFH���

�


