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*XOVKDQ�6$,'1$=$529$
%X[RUR�GDYODW�XQLYHUVLWHWL

SHGDJRJLND�NDIHGUDVL�RµTLWXYFKLVL

$/�%8;25,<1,1*�+$',6/$5,'$�7$5%,<$�0$6$/$6,

0DTRODGD KDGLV LOPL� KDGLVODUGDJL� PD¶QDYL\�D[ORTL\� TDUDVKODU� VKD[V� VLIDWODULJD� L]RK� EHULOJDQ��
+DGLVODUQLQJ� PD]PXQ� PRKL\DWL�\RULWLOJDQ� +DGLV� KDU� ELU� \RVK� DYORGQL� EDUNDPRO� NRPLO� LQVRQ� VLIDWLGD�
VKDNOODQWLULVKJD�[L]PDW�TLODGL�

.DOLW� VRµ]ODUL�� KDGLV� RGRE�D[ORT� \D[VKLOLN� RWD�RQD� PHKU�PXKDEEDW� LOP� ELOLP�� GXQ\RTDUDVK� GLQ�
TRµVKQLFKLOLN�PXQRVDEDWODUL� LQVRI� DGRODW�

ȼ� ɫɬɚɬɶɟ� ɨɛɴɹɫɧɹɟɬɫɹ� ɧɚɭɤɚ� ɨ� ɯɚɞɢɫɚɯ�� ɞɭɯɨɜɧɵɟ� ɢ� ɧɪɚɜɫɬɜɟɧɧɵɟ� ɜɡɝɥɹɞɵ� ɜ� ɯɚɞɢɫɚɯ� ɢ�
ɨɫɨɛɟɧɧɨɫɬɢ� ɥɢɱɧɨɫɬɢ�� ɉɨɞɱɟɪɤɢɜɚɟɬɫɹ� ɫɭɬɶ� ɯɚɞɢɫɨɜ�� ɤɨɬɨɪɵɟ� ɫɥɭɠɚɬ� ɮɨɪɦɢɪɨɜɚɧɢɸ� ɤɚɠɞɨɝɨ�
ɦɨɥɨɞɨɝɨ�ɩɨɤɨɥɟɧɢɹ�ɝɚɪɦɨɧɢɱɧɵɦ��ɫɨɜɟɪɲɟɧɧɵɦ�ɱɟɥɨɜɟɤɨɦ�

Ʉɸɱɟɜɵɟ�ɫɥɨɜɚ� ɯɚɞɢɫ��ɦɨɪɚɥɶ��ɞɨɛɪɨ��ɨɬɰɨɜɫɬɜɨ��ɫɨɫɬɪɚɞɚɧɢɟ��ɡɧɚɧɢɟ��ɡɧɚɧɢɟ��ɦɢɪɨɜɨɡɡɪɟɧɢɟ��
ɪɟɥɢɝɢɹ��ɞɨɛɪɨɫɨɫɟɞɫɬɜɨ��ɱɟɫɬɧɨɫɬɶ��ɫɩɪɚɜɟɞɥɢɜɨɫɬɶ

7KH�DUWLFOH�H[SODLQV�WKH�VFLHQFH�RI�KDGLWK��WKH�VSLULWXDO�DQG�PRUDO�YLHZV�LQ�WKH�KDGLWKV��DQG�SHUVRQDOLW\�
WUDLWV��7KH�HVVHQFH�RI�WKH�KDGLWKV�LV�KLJKOLJKWHG��,W�VHUYHV�WR�IRUP�HYHU\�\RXQJ�JHQHUDWLRQ�DV�D�KDUPRQLRXV��
SHUIHFW�SHUVRQ�

.H\�ZRUGV�KDGLWK��PRUDOLW\�� JRRGQHVV�� SDUHQWKRRG�� FRPSDVVLRQ�� NQRZOHGJH�� NQRZOHGJH�� ZRUOGYLHZ��
UHOLJLRQ��QHLJKERUOLQHVV��KRQHVW\��MXVWLFH�

.LULVK� +DGLVODUQLQJ� DVRVL\� NDWWD� TLVPL� D[ORT�RGRE� PDVDODODULJD�� LQVRQ� PDQDYL\DWL� ELODQ� ERJދOLT�
PXDPPRODUJD�TDUDWLOJDQ��6KXQLQJ�XFKXQ�KDP�KDGLVODUJD�HQJ�TDGLPJL�GDYUODUGDQ � 0XKDPPDG�SD\JދDPEDU�
]DPRQLGDQRT� DORKLGD� DKDPL\DW� EHULVKJDQ�� +DGLVODU� LPNRQL� ERULFKD� [DWRVL]�� DVO� KROLGD� ERVKTDODUJD�
\HWND]LOLVKL� OR]LP� ERދOJDQ�� 3D\JދDPEDU� QRPLJD� ERJދODE� WXULE� \ROJދRQ� KDGLV� WDUTDWLVK� TDWWLT� TRUDODQJDQ��
8VKEX� WDODE� QDWLMDVLGD� KDGLVODU� NRދS� YDTWODU� Rދ]� KROLFKD� VDTODQLE� TROJDQ�� DPPR� MDPL\DW� ELU� MR\GD� TRWLE�
WXUPD\GL��

$VRVL\�TLVP� ,MWLPRL\�LTWLVRGL\� WDUDTTL\RW� RTLEDWLGD� VLQIODU�� LMWLPRL\� JXUXKODU� RUDVLGD�PXQRVDEDWODU��
TDUDVKODU� KDP� Rދ]JDULE� ERUDGL�� ]LGGL\DW�� L[WLORI� YD� NHOLVKPRYFKLOLNODU� \X]� EHUDGL�� 6KXQGD\� KRGLVD� LVORP�
GLQLGD� KDP� NRދ]JD� WDVKODQDGL�� ,VORP� GLQLGDJL� LFKNL� JދR\DYL\� NXUDVKODU� YD� Rދ]DUR� PXURVDVL]OLN� QDWLMDVLGD�
SD\JދDPEDU� KDGLVODULQL� EX]LVK�� XODUQL� VR[WDODVKWLULVK� KDP� NRދ]JD� WDVKODQD� ERVKOD\GL�� %XQGD\� QRPDތTXO�
KDUDNDWODUJD� TDUVKL� NXUDVKLVK� ]DUXUL\DWL� \X]DJD� NHODGL��1DWLMDGD� KDGLVODUQL� IDTDW� HVKLWLVK� ELODQ� HPDV�� EDONL�
\R]LE�ROLVK��XQLQJ�KDTLTL\�GDVWODENL�VKDNOLQL�WLNODVK�ELODQ�KDP�VKXJދXOODQLVKJD�WRދJދUL�NHODGL��6KXQJD�NRދUD�
KDGLVODUQL� WRދSODE�� ELU� NLWRE� KROLJD� NHOWLULVK� KDUDNDWL� 9,,,� DVUODUGDQ� ERVKODE� NHQJ� DYM� ROGL�� 0XKDGGLVODU�
KDGLVODUQLQJ�KDTLTL\OLJLQL�D\ULP�EHOJLODU�RUTDOL�DQLTODVKJDQ��%XODU��KDGLVODU�4XU¶RQ�R\DWODULJD�]LG�NHOPDVOLJL�
OR]LP�� XODU� SD\JދDPEDU� VXQQDWODULJD� PXYRILT� ERދOPRJދL� VKDUW�� XODUGD� WDUL[L\� YRTHOLN� EX]LOPDVOLJL� NHUDN��
+DGLVODUQLQJ�JދD\UL�D[ORTL\�ERދOLVKL�PXPNLQ�HPDV��+DGLVODUQL�WRދSODE��XODUQLQJ�KDTLTL\ODULQL�DQLTODVK�ELODQ�
VKXJދXOODQJDQ� ROLPODU�PXKDGGLV� GH\LODGL�� +DGLVODUQLQJ�PDY]X� TDPURYL� QLKR\DWGD� NHQJ��8ODU�0XKDPPDG�
SD\JދDPEDUQLQJ� KD\RWL� YD� IDROL\DWL� ELODQ� ERJދOLT� KDGLVODU� WDOTLQL�� Rދ]DUR� LQVRQL\� PXQRVDEDWODU�� GRދVWOLN��
DKLOOLN�� VD[RYDW�� RWD�RQDODUJD� YD� TDULQGRVK� XUXJދODUJD� PXQRVDEDW�� KDOROOLN�� SRNOLN�� DGRODW�� LQVRI�� GL\RQDW��
KDVDG�� [L\RQDW�� URVWJRދ\OLN� \ROJދRQFKLOLN� YD� ERVKTD� LQVRQL\� ID]LODWODU� YD� QXTVRQODU� XVWLGD� EDKV� \XULWLODGL��
0XKLPL��XODUGD \XNVDN�LQVRQL\�ID]LODWODU�XOXJދODQDGL��NLVKLODUGD�VKXQGD\�[LVODWODUQLQJ�ERދOLVKL�PDތTXOODQDGL�
YD�WDUJދLE�TLOLQDGL��DNVLQFKD��\RPRQ�IHތO�DWYRU�YD�[XVXVL\DWODUQLQJ�NLVKLOLN�MDPL\DWL�XFKXQ�NXOIDW�YD�D]REODU�
NHOWLULVKL�TD\WD�TD\WD�WDތNLGODQDGL��

³<RVKOLNGD� ROLQJDQ� ELOLP� WRVKJD� Rµ\LOJDQ� QDTVK� NDELGLU´�� +DGLVODUGD� RWD�RQDQLQJ� QD]DULGDQ� TROLVK�
JXQRKODUQLQJ� HQJ RJދLUL� VLIDWLGD� EDKRODQDGL�� ³*XQRKQLQJ�NDWWDVL � 7DQJULJD� VKLUN� NHOWLUPRTOLN�� QRKDT�TRQ�
WRµNPRTOLN��RWD�RQDJD�RT�ERµOPRTOLN�YD�\ROJµRQ�JXYRK�EHUPRTOLN�KLVREODQDGL´��%RVKTD�ELU�KDGLVGD�HVD�RWD�
RQD� QD]DULGDQ� TROJDQ� IDU]DQG� WDQJUL� QD]DULGDQ� KDP�TROLVKL� TD\G� HWLODGL� YD� XODUQLQJ� MDQQDWJD� NLUPDVOLJLJD�
VDEDE�ERދOLVKL�XTWLULODGL��4X\LGDJL�KDGLV�KDP�VKX�UXKGD��³2WD�RQD�TDUJµDJDQLQL�7DQJUL�TDUJµD\GL��7DQJULGDQ�
ERVKTDJD� DWDE� MRQOLN� VRµ\XYFKLODUQL� 7DQJUL� OD¶QDWOD\GL´�� +DGLVODU� RQDODUQL� DORKLGD VKDUDIOD\GL�� 8ODUQLQJ�
TDGULQL�EDODQG�NRދUVDWLVK��L]]DWLQL�XOXJދODVK��DVUDE�DYD\ODVKJD�DORKLGD�XUJދX�EHULODGL��+DGLVODUGD�NLVKLODUQLQJ�
ELU�ELUODULJD� ERދOJDQ� VDPLPL\DWL�� LQWLOLVKL�� GRދVWOLJL� KDTLGD� KDP� NRދSJLQD� LEUDWOL� RދJLWODU� ERUOLJL� NRދ]JD�
WDVKODQDGL��

+DGLVODU�KD\RW�KRGLVDODUL�KDTLGDJL�RދJLWQRPDODUGLU��³'LQ � QDVLKDWGDQ�LERUDW´ GHJDQ�KDGLV�EHML]�HPDV��
%LUJLQD�TRދVKQLFKLOLN�PXQRVDEDWODULQL�NRދ]GDQ�NHFKLUD\OLN��³4RµVKQLQJ�WLQFK � VHQ�WLQFK´�GHJDQ�Rދ]EHN�[DOT�
PDTROL� PDYMXG�� +DGLVODUGD� HVD� RދTL\PL]�� ³4RµVKQLQJL]JD� \D[VKLOLN� TLOLQJ � WLQFK� ERµODVL]´�� 3D\JދDPEDU�
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DOD\KLVVDORPQLQJ� TRދVKQL� KDTLGDJL� KDGLVODULGDQ� \DQD� ELUL�� ³-DEURLO� DOD\KLVVDORP� PHQJD� GRLPL\� UDYLVKGD�
TRµVKQLJD�\D[VKLOLN�TLOLVKQL�WDYVL\D�HWDU�HGL��KDWWR�TRµVKQLJD�PHURV�KDP�TROGLULVK�NHUDNPL��GHE�Rµ\ODE�TRODU�
HGLP�� ;L]PDWNRUODUJD� KDP� VKXQGD\� \D[VKL� PXRPDODGD� ERµOLVKQL� D\WDU� HGLNL�� KDWWR� PXD\\DQ� ELU� YDTW�
EHOJLODVD�NHUDN�YD�RµVKD�PXGGDW�\HWLVKL�ELODQ�TXOODU�Rµ]�Rµ]LGDQ�R]RG�ERµOLE�NHWVD�NHUDN��GHE�Rµ\ODE�TRODU�
HGLP´��+DGLVODUGD�KDWWR�L\PRQQLQJ�EDTXYYDWOLJL�YD�2OORKJD�VDGRTDWL�KDP�TRދVKQLJD�TLOLQDGLJDQ�PXRPDODJD�
ERJދODE�WDOTLQ�TLOLQDGL��.RދULQLE�WXULEGLNL��EXODUQLQJ KDPPDVL�LQVRQ�PDތQDYL\DWL��XQLQJ�ER\OLJL�ELODQ�ERJދOLT��
+DU� TDQGD\� JދDUD]ODUGDQ� [ROL� ERދOJDQ�� KDU� ELU� LQVRQJD� SRN� QD]DU� ELODQ� TDUD\� ROLVK� GDUDMDVLJD� NRދWDULOJDQ�
LQVRQ�PDތQDYL\�MLKDWGDQ�ER\�KLVREODQDGL��³4DFKRQNL�KD\ROLQJL]GDQ�ELURU�VKXEKDOL�ILNU�RµWVD��XQL�WDUN�HWLQJ�´�
³,\PRQ� MLKDWGDQ� PRµPLQODUQLQJ� NRPLOURJµ,� � [XOTL� \D[VKL� ERµOJDQL� YD� [RWLQODUJD� \D[VKL� PXRPDOD�
TLODGLJDQLGLU´�� ³,\PRQOL� RGDP� YD¶GDJD� YDIRGRU� ERµODGL´�� ³,VORP�� \D¶QL� PXVXOPRQFKLOLN� RVKNRUD� QDUVDGLU��
L\PRQ�HVD�GLOGDGLU´��³,\PRQ�ELODQ�DPDO�ELU�ELULJD�MXGD�\DTLQGLU��8ODU�ELU�ELULVL]�GXUXVW�HPDV´��

+DGLVODUGD�LMWLPRL\�MLKDWGDQ�KLPR\DJD�PXKWRM�ERދOJDQ�NLVKLODUJD�DORKLGD�HތWLERU�EHULOJDQ��³4DOEQLQJ�
PXOR\LP��KRMDWLQJ�UDYR�ERµOLVKLQL�[RKOD\VDQPL"�;RKODVDQJ��\HWLPODUJD�PHKULERQ�ERµO��XODUQLQJ�ERVKLQL�VLOD��
Rµ]� WDRPLQJGDQ� XODUJD� \HGLU�� 6KXQGD� GLOLQJ� \XPVKDE�� KRMDWLQJ� UDYR� ERµOXU´�� ³7DQJUL� QD]GLGD� X\ODUQLQJ�
\D[VKLURJµL�� \HWLPODU�L]]DW�TLOLQDGLJDQ�X\GLU´��³0HQ�\HWLPQLQJ NDILOOLJLQL�ROJDQ�RGDP�ELODQ�MDQQDWGD�ELUJD�
ERµOXUPDQ´��

2GDPL\OLN� KDP� KDGLVODUGD� WH]�WH]� WLOJD� ROLQJDQ�PDY]XODUGDQ�� -XPODGDQ�� ³2µ]LQJJD� \RTTDQ� QDUVDQL�
ERVKTDODUJD�KDP�UDYR�NRµU�´��<RNL��³=L\RUDWLQJL]JD�NHOJDQ�RGDPQLQJ�KXUPDWLQL�MR\LJD�TRµ\LQJODU´�

,VORP� WD¶OLPRWL� JµR\DODULJD� NRµUD� KDU� ELU� PXVXOPRQ� HQJ� DYYDOR� L\PRQOL� ERµOLVKL� NHUDN�� 4XU¶RQL�
.DULPGD� WD¶NLGODQJDQLGHN�� ,VORP� GLQL� WD¶OLPRWLQLQJ� \DUDWLOLVKLGDQ� PXGGDR�� PXURG� NLVKLODUGD� L\PRQ��
H¶WLTRGQL�VKDNOODQWLULVKGLU��+DGLVODUGD�L\PRQQLQJ�PXNDPPDO�YD�PXVWDKNDP�ERµOLVKL�TX\LGDJL�XFK�VKDUWJD�
TDW¶L\�DPDO�TLOLQLVKLJD�ERJµOLTOLJL�NRµUVDWLOJDQ�

,\PRQ� GDUD[WJD� WHQJODVKWLULODGL� YD� XQLQJ� �� GDQ� RUWLT� VKR[ODUL� ERU� GH\D� XQLQJ� EHOJLODUL� VDQDE�
RµWLODGL�� %X� EHOJLODUQLQJ� KDU� ELUL� LQVRQ� PD¶QDYL\� TL\RIDVLQL� VKDNOODQWLUXYFKL� YD�
PXNDPPDOODVKWLUXYFKL� [LVODWODUGLU�� %XODU� TX\LGDJLODUGDQ� LERUDW�� ³4RµOL� ELODQ� YD� WLOL� ELODQ� Rµ]JDODUJD� R]RU�
EHUPDJDQ� NLVKL�PXVXOPRQGLU´�� ³2µ]LQJL]� \D[VKL� NRµUJDQ� QDUVDQL� ELURGDULQJL]JD� UDYR� NRµUPDJXQLQJL]FKD�
KHFK� ELULQJL]� FKLQDNDP� PRµPLQ� ERµOD� ROPD\VL]´� �����EREODU��� ³8FKWD� [LVODWQL� Rµ]LGD� PXMDVVDP� TLOJDQ�
NLVKLQLQJ�L\PRQL�PXNDPPDO�ERµOJD\GLU�

� LQVRIOL�YD�DGRODWOL�ERµOPRT�
� EDUFKDJD�VDORP�EHUPRT�
� NDPEDJµDOOLJLGD�KDP�VDGDTD�EHULE�WXUPRT´ ����ERE��
%XQGDQ� WDVKTDUL�� NLVKLODU� XFKXQ� [RV� ERµOPDJDQ� PXQRILTOLN� [LVODWL� [XVXVLGD� KDP� VRµ]� \XULWLODGL��

FKXQRQFKL�� ³5DVXOXOORK� VDOODOORKX� DOD\KL� YDVVDOODP� D\WJDQODU�� ³4X\LGDJL� WRµUWWD� [LVODW� NLPGD� EROVD�� DQLT�
PXQRILT�ERµOJµD\GLU��NLPGDNL��XODUGDQ�ELWWDVL�ERµOVD�XQL�WDUN�HWPDJXQFKD�PXQRILTOLNGDQ�ELU�[LVODWL�ERU�
HNDQ��GH\LODGLU�

� RPRQDWJD�[L\RQDW�TLOJD\GLU�
� VRµ]ODVD�\ROJµRQ�VRµ]OD\GLU�
� VKDUWQRPD�WX]VD��VKDUWLGD�WXUPDJD\GLU�
� XULVKLE�TROVD��NHN�VDTODJD\GLU�YD�QRKDTOLN�TLODGLU�����ERE���
0XKRNDPDODU� YD� QDWLMDODU� +DGLVODUGD� LQVRQ�PD
QDYL\� NDPRORWLQLQJ�PH]RQL�� XQLQJ� WDIDNNXU�

GRLUDVL� GXQ\RTDUDVKLQLQJ� NHQJOLJL�� LOPL\� ELOLPODUQL� TD\� GDUDMDGD� HJDOODJDQOLJL�� Rµ]� ELOLPL� ELODQ�
DWURIGDJLODU� YD� MDPL\DWJD� IR\GD� NHOWLUJXYFKL� VKD[V� ERµOLE� \HWLVKLVKLGD� PXKLP� RPLOGLU�� GH\D� NRµUVDWLODGL��
³7ROLEL� LOP� TLOLVK� IDU]GLU�� 7ROLEL� LOPJD� KDU� ELU� QDUVD� LVWLJµIRU� D\WDGL�� KDWWR� GHQJL]GDJL� EDOLTODU� KDP´��
%LOLPVL]OLN� NLVKLODUQLQJ� QRGRQOLJLJD� ]DPLQ� KR]LUODVKL�� LOPVL] MDPL\DWGD� HVD� MDKRODW� KDPGD� UD]RODWQLQJ�
KXNPURQOLN� TLOLVKL� DORKLGD� WD¶NLGODE� NRµUVDWLODGL�� ³,OP� RµUJDQPRT� YD� RµUJDWPRTQLQJ� ID]LODWL´ ERUDVLGDJL�
KDGLV�����ERE�GD�LOP�RµUJDQLVK�NRµS�\RTTDQ�\RPJµLUJD�TL\RVODQDGL�YD�LOP�DKOL�TX\LGDJL�XFK�WXUJD�ERODGL��
³%D¶]L�\HU�VRI��XQXPGRU�ERµOLE��\RPJµLUQL�Rµ]LJD�VLQJGLUDGLGD��KDU�[LO�RµVLPOLNODU�YD�NRµNDWODUQL�RµVWLUDGL�YD�
ED¶]L�\HU�TXUJµRT��TDWWLT�ERµOLE��VXYQL�HPPDVGDQ�Rµ]LJD� WRµSOD\GLU��XQGDQ�2OORK� WDROR�EDQGDODUL� IR\GDODQJD\GLU��
2GDPODU� VXYGDQ� LFKJD\GLUODU�� KD\YRQODUL� YD HNLQODULQL� VXJµRUJD\GLUODU�� %D¶]L� \HU� HVD� WHNLV� ERµOLE�� VXYQL�
Rµ]LGD�WXWLE�TROPD\GLU��NRµNDWQL�KDP�NRµNDUWLUPD\GLU��%XODUQL�TX\LGDJLFKD�PXTR\DVD�TLOLVK�PXPNLQGLU��%LU�
NLVKL�2OORK� LOPLQL� �,VORPQL�� WHUDQ�RµUJDQDGLU�� WHUDQ� WXVKXQDGLU�YD�XQGDQ�PDQIDDWODQDGL�YD�2OORK�\XERUJDQ�
KLGR\DWQL� Rµ]L� RµUJDQLE�� Rµ]JDODUJD� KDP� RµUJDWDGLU�� ,NNLQFKL� ELU� NLVKL� LOP� RµUJDQLE�� RGDPODUJD� RµUJDWDGLU��
$PPR�Rµ]L�DPDO�TLOPD\GLU� 8FKLQFKL�ELU�NLVKL�PXWDNDEEXUOLN�TLOLE��Rµ]L�KDP�RµUJDQPD\GLU��Rµ]JDODUJD�
KDP�RµUJDWPD\GLU´�
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$PPR�LOPJD�H¶WLERUVL]OLN�YD�QRGRQOLN��MDKRODW�QLQJ�DYM�ROLVKL� MDPL\DWQLQJ�LQTLUR]LJD�ROLE�NHODGL��
+DWWR� 5DVXOXOORK� TX\LGDJLODU� TL\RPDW� DORPDWODULGLU�� GHJDQODU� LOPQLQJ� VXVD\PRJµL� MDKRODWQLQJ�
NXFKD\PRJµL� ]LQRQLQJ�DYM�ROPRJµL� [RWLQODUQLQJ�NRµSD\PRJµL� HUNDNODUQLQJ�R]D\PRJµL�

³,OPQLQJ� RIDWL� XQXWLVKGLU�� 8QL� QRDKLO� NLVKLJD� JDSLULVK� HVD� XQL� ]R\H� TLOLVKGLU´ PD]PXQLGDJL� KDGLV�
RUTDOL� Rµ]ODVKWLULOJDQ� LOPQL� WDNURUODE� ERULVK�� IDTDW� FKXTXU� YD� SX[WD� ELOLPODUJDJLQD� HJD� ERµOJDQ�
NLVKLODUQLQJ� DWURIGDJLODUJD� LOP� EHULVKLQLQJ� PDTEXO� HNDQOLJLJD� XUJµX� EHULODGL�� +DGLVODUGD� LOPQLQJ�
NLVKLODUQL�IDKP�IDURVDWOL��RµWNLU�]HKQOL��]XNNR�KDPGD�[RWLUDQL�NXFKOL�TLOLVKGDJL�DKDPL\DWL�KDP� WD¶NLGODQDGL
YD�³,OP�X�KXQDUQL�;LWR\GDQ�ERµOVD�KDP�ERULE�RµUJDQLQJODU´��� GH\D�GD¶YDW�HWLODGL��³2OLP�ERµ���LOP�EHUXYFKL�ERµ��
\RNL� LOP� RµUJDWXYFKL� ERµ�� \RNL� WLQJORYFKL� ERµ��� %HVKLQFKLVL� ERµOPD�� KDORN� ERµODVDQ´ PD]PXQLQL� LOJDUL�
VXUXYFKL� KDGLVQLQJ� ED\RQ� HWLOLVKL� RUTDOL� KDP� LOPOL� ERµOLVK� LQVRQQL� IDORNDW� YD� XQLQJ� \RPRQ�
RTLEDWODULGDQ�VDTORYFKL�RPLO�HNDQOLJLJD�XUJµX�EHULODGL�����KDGLV��

%LU� TDQFKD� KDGLVODUGD� LOPQLQJ� LERGDWGDQ� XVWXQ� HNDQOLJL� NRµUVDWLE� RµWLODGL�� ;XVXVDQ�� ³,OP�
LERGDWGDQ�DI]DO�YD�X�WDTYR�GLQLQLQJ�XVWXQLGLU´ �����KDGLV���%LURT�LOPQLQJ�PDQIDDWVL]�KROGD�VDUIODVKGDQ�
VDTODQLVK�PDTVDGJD�PXYRILT HNDQOLJL�D\WLODGL�YD�LOP�DKOL DQD�VKXQJD�GDYDW�HWLODGL������KDGLV���KDTLTL\�NRPLO�
LQVRQQLQJ� ELOLPJD� ER\�� [XVK[XOT�� VRJµORP� ERµOLVKL� �����KDGLV��� XQL� IDTDW� IR\GDOL� LVKODU� YD� LQVRQODUQLQJ�
IDURYRQ�KD\RW�NHFKLULVKODUL�\RµOLGD�VDUI�HWLVK�NHUDNOLJL�KDP�XTWLULODGL��³%RVKOLT�ERµOPDVLQJL]GDQ�DYYDO�LOPQL�
FKXTXU� RµUJDQLQJ�� 5DVXOORK� VDOODOORKX� DOD\KL�YDVVDODPQLQJ� VDKREDODUL� \RVKODUL� XOJµD\JDQGD� KDP� LOP�
RµUJDQJDQODU��5DVXOORK�VDOOROORKX�DOD\KL�YDVDOODP��LNNL�QDUVDGDQ�Rµ]JDVLJD�KDVDG�TLOPRT�MRL]�HPDV�ELUL � NLVKLJD�
2OORK�WDROR�KDORO�PRO�GXQ\R�EHUVD�\X��XQL�KDT�\RµOGD�VDUIOD\RWJDQ� � ERµOVD�� LNNLQFKLVL� � NLVKLJD�2OORK� WDROR�
LOPX� KLNPDW� DWR� HWVD�\X�� X� VKX� WXID\OL� ROL\� PDTRPJD� HULVKLE�� KXNP� VXUD\RWJDQ�� RGDPODUJD� ELOJDQLQL�
RµUJDWD\RWJDQ�ERµOVD´��� GH\GLODU�

0D¶OXPNL�� LVORP� WD¶OLPRWLGD� HQJ \XNVDN� [LVODWODUGDQ� ELUL� VLIDWLGD� RWD�RQDJD� JµDP[RµUOLN�� XODUQL�
H¶]R]ODVK��RWD�RQD�KDTTLQL�Rµ]�RµUQLJD�TRµ\LVK�� IDU]DQGQLQJ�XODU�ROGLGDJL�KDTTL�ERUDVLGDJL�PDVDODODUQLQJ�
\RULWLOLVKLJD� DORKLGD� H¶WLERU� TDUDWLODGL�� +DGLVODUGD� KDP� DQD� VKX� WDODEODU� Rµ]� LIRGDVLQL� WRSJDQ�� 2WD�RQDQL�
[DID�TLOLE�\LJµODWLVK�HQJ�NDWWD�JXQRKODU�VLIDWLGD�H¶WLURI�HWLOJDQL�TX\LGDJL��\D¶QL�2OORK�WDRORQLQJ�PDYMXGOLJLJD�
VKLUN�NHOWLULVK�� RGDP�RµOGLULVK��XUXVK�PD\GRQLGDQ�TRFKLVK�� DILID� �Rµ]LQL�SRNL]D�VDTODJDQ��[RWLQQL� IRKLVKD� GHE�
WXKPDW� TLOLVK�� ULER� �LMDUD[RµUOLN��� \HWLPODU�PROLQL� \HPRT��2OORK� WDRORQLQJ� TXGUDWL� YD� LURGDVLQL� LQNRU�TLOLVK��
RGDPODUQL�PDV[DUDODVK�KDPGD�XODUQL�NDPVLWLVK�NDEL�JXQRKODU�TDWRULGD�WLOJD�ROLE�RµWLODGL��+DGLVODUGD�RWD�
RQDQLQJ�GLOLQL�RJµULWLE��R]RU�EHULVK��XODUQL�[DID�TLOLE��EX\UXTODULQL� EDMDUPDVOLN�KDP�TRUDODQDGL ³1DPLU�
LEQ� $YV� D\WLVKODULFKD�� RµWPLVK� NLVKLODUL� ERODODUQLQJ� VROLK�TRELO� ERµOLVKODUL� 2OORK� WDRORQLQJ� WDYILTL� ELODQ�
ERµODGL��DPPR�XODUJD�RGRE�D[ORT�RµUJDWLVK�RWDODUL�YD]LIDVLGLU��GHU�HGLODU´�����KDGLV��

%LU� TDQFKD� KDGLVODU� PD]PXQDQ� LQVRQQL� VD[RYDWOL� EROLVKJD� XQGD\GL�� 6D[RYDWOL� LQVRQ� MDPL\DW�
WDUDTTL\RWLJD�KDP�NDWWD�KLVVD�TRµVKDGL��XQLQJ�UDYQDTL�\RµOLGD�PHKQDW�TLODGL��DWURIGDJLODUQL Rµ]L�HJD�EROJDQ�
QH¶PDWODUGDQ�EDKUDPDQG�HWDGL�

6KX� ELODQ� ELUJD�� KDGLVODUGD� \DQD� NLVKLODUQL� ED[LOOLN� YD� PRO�PXONND� KLUV� TRµ\LVKGDQ� VDTODQLVK�
NHUDNOLJL�� NHODMDNND� QLVEDWDQ� LVKRQFK� ELODQ� \DVKDVK� [XVXVLGDJL� ILNUODU� KDP� RµULQ� ROJDQ�� &KXQRQFKL��
³%LURUWDQJL]�HNLVK�XFKXQ�TRµOLQJL]GD�ELURU�NRµFKDWQL�XVKODE�WXUJDQ�YDTWLQJL]GD�TL\RPDW�TR\LP�ERµOLE�TROVD�
\X��TL\RPDW�TR\LP�ERµOLVKLGDQ�LOJDULURT�XQL�HNLE�ROLVKJD�NRµ]LQJL]�\HWVD��DOEDWWD��HNLE�TRµ\LQJ´�� � GHJDQ�ILNUODU�
KD\RWJD�ERµOJDQ�XPLG��NHODMDNND�ERµOJDQ�LVKRQFKQLQJ�\RUTLQ�LIRGDVLGLU�

;XOT�RGRE�KDTLGDJL�KDGLVODUGD�H]JX�LQVRQL\�[LVODWODU�XOXJµODQLE��JXQRK�VDQDOJDQ�LOODWODU�TRUDODQDGL�
%XQGDQ� WDVKTDUL�� VKD¶UL\� XGXP� YD� XUI�RGDWODUJD� DPDO� TLOLVK�� XODUQL� RµWND]LVKJD� RLG� [XOT�RGRE�

TRLGDODUL� KDP� ED\RQ� HWLODGL�� 7XUOL� PDURVLPODUQL� RµWND]LVK� WDUWLEL�� VDIDU� TRLGDODUL�� VDORPDWOLNQL� VDTODVK��
VDORPODVKLVK�� PXRPDOD� PDGDQL\DWL�� NL\LQLVK� TRLGDODUL�� \HPRT�LFKPRT�� VRµ]ODVKLVK� RGREL� YD� KRND]RODU�
KDTLGD� WXUOL� WDYVL\DODU� EHULODGLNL�� XODU�EHYRVLWD�NH\LQJL�GDYUODUGD�\DUDWLOJDQ�RGRE�D[ORT�TRLGDODUL� ERUDVLGDJL�
ULVRODODUQLQJ� PD]PXQLQL� \RULWLVKGD� DVRV� ERµOLE� [L]PDW� TLODGL�� +DGLVODUGD� MDPL\DW� UDYQDTL�� LQVRQL\DW�
WDUDTTL\RWLQLQJ� WD¶PLQODQLVKLJD� WD¶VLU� HWXYFKL� PXDPPRODUJD� KDP� MLGGL\� H¶WLERU� EHULOJDQ�� 8ODUQLQJ�
RUDVLGD� HNRORJLN�PXDPPRODUJD� DORKLGD� RµULQ� DMUDWLOJDQ� ERµOLE�� QHFKD� DVUODUGDQ� EX\RQ�Rµ]� GRO]DUEOLJLQL�
\RµTRWPDJDQ�� $QD� VKXQGD\� PXDPPRODU� PRKL\DWLQL� Rµ]� PD]PXQLGD� DNV� HWWLUJDQ� KDGLVODUGD� HNLQ� KDPGD�
NRµFKDWODUQL�RµWTD]LVK��XODUQL�KLPR\D�HWLVK��DULT�]RYXUODU�TD]LVK�YD�XODUQL�YDTWL�YDTWL�ELODQ�WR]DODE�WXULVK��
VXY� FKLTDULVK� NDEL� H]JX� LVKODUQL� DPDOJD� RVKLULVKJD� XQGRYFKL� ILNUODU� PXMDVVDPODQJDQ�� 0DVDODQ�� WLULN�
MRQLYRUODUQL� RµOGLUPDVOLN� �VKDULDWGDQ� RµOGLULVKJD� EX\XULOJDQ� LORQ� YD� FKD\RQGDQ� ERµODN��� MRQLYRUODUJD�
JµDP[RµUOLN� TLOLVK�� XODUJD� R]RU� EHUPDVOLN�� LQVRQ \DVKD\GLJDQ� MR\QL� XQJD� R]RU� EHUDGLJDQ� QDUVDODUGDQ�
WR]DODVK� �����YD� ����KDGLVODU��� NLVKLODUJD� VR\D� EHUXYFKL� GDUD[WODUQL� NHVPDVOLN�� KRYOL� VDKQODULQL� WR]D�
WXWLVK�KDTLGDJL�KDGLVODU�VKXODU�MXPODVLGDQ�

+DGLVODUGD� \RPRQ� LVKODU�� LOODWODU�� \RPRQ� [DWWL�KDUDNDWODU� JXQRK� VLIDWLGD� TRUDODQVD�� LQVRQ�
IDURYRQOLJL�� MDPL\DW� UDYQDTL� XFKXQ� TLOLQDGLJDQ� \D[VKL�� H]JX� [DWWL�KDUDNDWODU�� IDROL\DW� VDYRE� WDU]LGD�
ROTLVKODQDGL�
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6KXQJD� NRµUD�� \HWLP�PROLQL� \H\LVK�� PRO�GXQ\RJD� KLUV� TRµ\LVK�� \ROJµRQFKLOLN�� JµL\EDWFKLOLN�� WXKPDW��
]LQR�� LFKNLOLNER]OLN��JL\RKYDQGOLN�� IR\GDVL]�JDSQL�NRµS�JDSLULVK�YD�ERVKTD�LOODWODU�JXQRK�KLVREODQVD��RWD�RQD��
NHNVDODU��]DLIODU�YD�PXKWRMODUJD�JµDP[RµUOLN�TLOLVK��XODUQL�\RµTODE� WXULVK��PDUKXPODUQL�\D[VKL�VRµ]ODU�
ELODQ�[RWLUODVK��RPRQDWJD�[L\RQDW�TLOPDVOLN�NDELODU�VDYRE�VDQDOLVKL�DORKLGD�WD¶NLGODQDGL�

'HPDN��KDGLVODU�0XKDPPDG�SD\JµDPEDULPL]QLQJ�VXQQDWODUL�ERµOLE��PD]PXQDQ KDU�ELU�PRµPLQQLQJ�
LVKRQFKL�� H¶WLTRGLQL� PXVWDKNDPOD\GL�� VKX� ELODQ� LQVRQQL� PD¶QDYL\� NDPRORWJD� \HWDNOD\GL�� ³,VORP� GLQL�
PD¶ULIDWJD�DVRVODQJDQL�XFKXQ�KDP�KDU�ELU�VKD[VQL�DTOL\��MLVPRQL\�MLKDWGDQ�NDPROJD�\HWND]LVKJD�RLG�H¶WLTRG�YD�
L\PRQGDQ�LERUDW�ERµOLE��IDTDW�H]JXOLNND�[L]PDW�TLOLVK��ROL\MDQRE�ERµOLVK��SRNL]D�\XULVK��ELU�EXUGD�OXTPDQL�KDORO�
TLOLE� \H\LVK�� MDKRODW� YD� MDKRODWSDUDVWOLNND� \Rµ�� TRµ\PDVOLN�� Rµ] ELURGDULQLQJ�� TDULQGRVK�XUXJµODULQLQJ��
PLOODWLQLQJ� YD� YDWDQLQLQJ� TDGUL\DWODULQL� DVUDVKGDQ� LERUDWGLU´�� 6KXQGD\� HNDQ�� KDGLVODU� NRPLO� LQVRQQL�
VKDNOODQWLULVKGD�PXKLP� DKDPL\DW NDVE� HWDGL� 0RµPLQODUQLQJ� KDPPDVL� ELU�ELUODULJD� ELURGDUGLUODU�� 8ODUQLQJ�
ELUL� LNNLQFKLVLGDQ� RUWLT� HPDV�� EDONL RUWLT�NDPOLN� WDTYRJD� TDUDE� EHOJLODQDGL� 8VKEX� KDGLV� TDULQGRVK� XUXJµ
PXQRVDEDWODULGDQ� WDVKTDUL� KDU� ELU�PRµPLQ�PXVXOPRQ� ELU�ELULJD�PHKULERQ ERµOLVK� ELU�ELULQL� WXVKXQD� ROLVK�
VDGRTDWOL�YD�PHKULERQ�ERµOLVKJD�XQGD\GL�

'XQ\RGDQ� RµWLE� NHWJDQODUQLQJ� IDTDW� \D[VKL� VLIDWODULQL� \RG� HWLQJODU�� <RPRQ� VLIDWODULGDQ� WLOLQJL]QL
WL\LQJODU� ,NNL�NLVKL�ELU�ELUODULQL�KDTRUDW�TLOD�ERVKODJDQ�ERµOVDODU��XODUGDQ�TD\�ELUL�ELULQFKL�ERVKODJDQ ERµOVD�
\X��EDVKDUWL� EXQLVL� KDTRUDWGD�XQGDQ�RµWND]LE�\XERUPDJDQ�ERµOVD�� JXQRKL�RµVKDQJD�ERµODGL� 8VKEX�KDGLVGD�
KDP�VKLULQVRµ]OLN�KDU�ELU�VKD[VODU�RUDVLGDJL�PHKU�PXKDEEDW� VDGRTDW�NDEL�LMREL\�VLIDWODU�DNV�HWWLULOJDQ�

;XORVD�TLOLE D\WDGLJDQ�ERµOVDN�KDU�ELU�KDGLV�MXGD�FKXTXU�WDUEL\DYL\�DKDPL\DWJD�HJDGLU� 8QL�RµUJDQLE�
KD\RWLPL]JD� WDWELT� HWVDN� RµVLE� XOJµD\D\RWJDQ� KDU� ELU� \RVK� DYORG� EDUNDPRO� YD� NRPLO� LQVRQ� ERµOLE�
WDUEL\DODQDGL� +DU� ELU� NLVKLQLQJ� RWD�RQDVLJD� \D[VKLOLN� TLOJDQLGHN�� ERODODULJD� KDP� \D[VKLOLN� TLOLVKL�
VKDUWOLJL�� ]HUR�� LQVRQ� ERµ\QLGD� RWD�RQDQLQJ� KDTTL� ERµOJDQLGHN�� ERODQLQJ KDP�KDTTL� ERUOLJL� [XVXVLGDJL
JµR\DODU�4XU¶RQL�.DULPGD�KDP��+DGLVL�VKDULIGD�KDP�XTWLULODGL�

+DU� ELU� LQVRQ� TLOJDQ� H]JX� DPDOODUL� YD� RGRE�D[ORTL� ELODQ� \D[VKL� QRP� TROGLUDGL�� 0D]NXU� KRODW�
KDGLVODU�PD]PXQLGD� VKXQGD\� WDOTLQ� HWLODGL�� ³0RµPLQ�NLVKLJD�YDIRWLGDQ�NH\LQ�VDYREL� WHJLE� WXUDGLJDQ�DPDOL�
VROLKODU�TX\LGDJLODUGLU�

���7DUTDWJDQ�LOPL�
���4ROGLUJDQ�VROLK�IDU]DQGL�
���0HURV�TROGLUJDQ�4XU¶RQL�
���4XUJDQ�PDVMLGL�
���<RµORYFKLODU�XFKXQ�TXUJDQ�PHKPRQ[RQDVL�
���4D]LJDQ�DULJµL�
���7LULNOLJLGD�YD�VRJµORPOLJLGD�VDGDTD�� HKVRQ�XFKXQ�DMUDWJDQ�PROL´�
+DTLTDWDQ�KDP�LQVRQ�KD\RWGDQ�RµWDGL��OHNLQ�X�LOP�PD¶ULIDW��]L\R�WDUTDWLVKGD��[DOT�IDURYRQOLJL�\RµOLGD�

TLOJDQ�LVKODUL�ELODQ�[DOT�RUDVLGD�DEDGL\�TRODGL��$QD�VKXQGD\�[LVODWODUGDQ�HQJ�PXKLPL�VD[RYDWGLU�

$GDEL\RWODU

���$[PHGRYD�0��8PXPL\�SHGDJRJLND�QD]DUL\DVL�YD�WDUL[L� ±7RVKNHQW� �����\LO� ���EHW
�� $O� %X[RUL\��$O�DGDE�DO�PXIUDG��±7RVKNHQW� ³0RYDURXQQDKU´�������\LO�
���+LNPDWXOOD\HY�+���0DQVXURY�$��$[ORT�RGREJD RLG�KDGLV QDPXQDODUL��±7���³)DQ´�QDVKUL\RWL� ���EHW
�� +DVKLPRY�.��1LVKRQRYD�6��3HGDJRJLND�WDUL[L� ±7RVKNHQW�������\LO� ���EHW



³3('$*2*,.�0$+25$7´�,/0,<�1$=$5,<�9$�0(72',.�-851$/�������������0D[VXV�VRQ

���

ɆɍɇȾȺɊɂɀȺ

Ȼɚɯɬɢɺɪ�ȺȾɂɁɈȼ� Ʉɪɟɚɬɢɜ�ɮɢɤɪɥɚɲɝɚ�ɣʆɧɚɥɬɢɪɢɥɝɚɧ�ɬɚɴɥɢɦ�ɬɟɯɧɨɥɨɝɢɹɥɚɪɢ ������������������������������������ �
ɒɢɪɢɧɛɨɣ�ɈɅɂɆɈȼ��Ɍɚɴɥɢɦɧɢ�ɬɟɯɧɨɥɨɝɢɹɥɚɲɬɢɪɢɲɧɢɧɝ�ɚɫɨɫɢɣ�ɷɥɟɦɟɧɬɢ ��������������������������������������� �
Ȼɨɥɬɚ�ɏɈȾɀȺȿȼ��Ɉɥɢɣ�ʆԕɭɜ�ɸɪɬɥɚɪɢɞɚ�ɦɭɚɦɦɨɥɢ�ɬɚɴɥɢɦ�ɬɟɯɧɨɥɨɝɢɹɫɢɧɢ�ԕʆɥɥɚɲɧɢɧɝ�ɚɣɪɢɦ�
ɠɢԟɚɬɥɚɪɢ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
1DVLED�$=,029$��=DULQD�1$6,029$��2µTLWXYFKL�QD]RNDWLGD�GLONDVKOLN�YD�SHGDJRJLN�WDNW�������������������� ��
Ⱥɤɛɚɪ�ȽɍɅȻɈȿȼ��ɉɟɞɚɝɨɝɥɚɪ�ɮɚɨɥɢɹɬɢɧɢ�ɬɚɲɯɢɫ�ԕɢɥɢɲɧɢɧɝ�ɧɚɡɚɪɢɣ�ɜɚ ɦɟɬɨɞɨɥɨɝɢɤ�ɚɫɨɫɥɚɪɢ����� ��
4RELOMRQ�$%'8//$<(9��1DUJL]D %2%20852'29$��4DGLPJL�PHVRSDWDPL\DGDJL�PDGDQL\�PD¶ULIL\�
WDUDTTL\RW�VDUFKDVKPDODUL �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
Ƚɭɥɢɹ�ԞȺȻɂȻɈȼȺ��ɍɦɢɞɚ�ȻȺԞɊɂȿȼȺ��Ɍɚɥɚɛɚɥɚɪɧɢɧɝ�ɦɭɫɬɚԕɢɥ�ɢɲɢ�� ɬɚɴɥɢɦɧɢ�ɬɚɲɤɢɥ�ɷɬɢɲɧɢɧɝ�
ɟɬɚɤɱɢ�ɲɚɤɥɢ�ɫɢɮɚɬɢɞɚ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
Ʌɨɥɚ�ɗɅɂȻɈȿȼȺ��Ȼʆɥɚɠɚɤ�ɛɨɲɥɚɧԑɢɱ�ɫɢɧɮ�ʆԕɢɬɭɜɱɢɥɚɪɢɧɢɧɝ�ɩɟɞɚɝɨɝɢɤ�ɦɚԟɨɪɚɬɢɧɢ�ɨɲɢɪɢɲɞɚ�
ɢɧɬɟɪɮɚɨɥ�ɬɚɴɥɢɦ�ɦɟɬɨɞɥɚɪɢɞɚɧ�ɮɨɣɞɚɥɚɧɢɲ ������������������������������������������������������������������������������������������ ��
2µOPDV 485%2129$��2µ]EHNLVWRQ�YD�)LQO\DQGL\D�WDތOLP�WL]LPL��PXDPPR�YD�LVWLTEROODU������������������������� ��
Ƚɭɥɱɟԟɪɚ ɂɁȻɍɅɅȺȿȼȺ��Ɇɭɫɥɢԟɢɞɞɢɧ�ɋɚɴɞɢɣ�ɒɟɪɨɡɢɣɧɢɧɝ�³Ƚɭɥɢɫɬɨɧ´ ɜɚ�³Ȼʆɫɬɨɧ´ ɚɫɚɪɢ�ɸɤɫɚɤ�
ɞɢɞɚɤɬɢɤ�ɦɚɧɛɚ�ɫɢɮɚɬɢɞɚ ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
*XOQR]�726+29$��3HGDJRJLN�IDROL\DW�YD�XQL�WDNRPLOODVKWLULVKGD�SHGDJRJ�PDKRUDWL ��������������������������������� ��
0DQ]XUD�2&+,/29$��6KDUT�PXWDIIDNNLUODUL�PHURVLGD�RLODGD�ERODODUQL�D[ORTL\�WDUEL\DODVK������������������������ ��
'LOGRUD�726+(9$��%RVKODQJµLFK�VLQIODUGD�³$WURILPL]GDJL�RODP´�IDQLGDQ�³<DVKLO�GRUL[RQD´�PDY]XVLQL�
RµTLWLVKQLQJ�SHGDJRJLN�SVL[RORJLN�LPNRQL\DWODUL�������������������������������������������������������������������������������������������� ��
%RERPXURG�-2µ5$<(9��6RPRQL\ODU�GDYULGD�WD¶OLP�WL]LPL�YD�PD]PXQL������������������������������������������������������� ��
'LOIX]D�5$.+02129$��(TXLUHPHQWV�IRU�SUHVFKRRO�HGXFDWLRQ�WHDFKHU������������������������������������������������������ ��
0DWOXED�;2-,<(9$� 7$¶/,0�-$5$<21,'$�$.6,2/2*,.�7$5%,<$1,�7$6+.,/�(7,6+1,1*�
2µ=,*$�;26�;8686,<$7/$5, ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
ɇɢɝɢɧɚ�ɂɋɆȺɌɈȼȺ��Ɉɢɥɚɞɚ�ɛɨɥɚɥɚɪɧɢ�ɦɚɴɧɚɜɢɣ�ɚɯɥɨԕɢɣ�ɬɚɪɛɢɹɥɚɲɞɚ�ɦɢɥɥɢɣ�ԕɚɞɪɢɹɬɥɚɪɞɚɧ�
ɮɨɣɞɚɥɚɧɢɲ�ɭɫɭɥ�ɜɚ�ɜɨɫɢɬɚɥɚɪɢ ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ��
Ɉɥɢɦɠɨɧ�ȺɏɆȺȾɈȼ��Ȼɭɯɨɪɨɞɚ�ɹɧɝɢ�ɭɫɭɥ�ɦɚɤɬɚɛɥɚɪɢ�ɮɚɨɥɢɹɬɢ �;,; ɚɫɪ�ɨɯɢɪɢ ;; ɚɫɪ , ɱɨɪɚɝɢ� � ��
1LOXIDU�5$;,029$��7DUEL\D�YD�VKD[V�NDPRORWL ������������������������������������������������������������������������������������������ ��
*XOVKDQ�6$,'1$=$529$��$O�%X[RUL\QLQJ�KDGLVODULGD�WDUEL\D�PDVDODVL �������������������������������������������������� ��
ɇɢɝɨɪɚ�ɋȺɃɎɍɅɅȺȿȼȺ��Ɇɟɬɨɞɢɤɚ�ɨɰɟɧɤɢ�ɪɚɡɜɢɬɢɹ�ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɝɨ�ɦɵɲɥɟɧɢɹ ɭ�ɫɬɭɞɟɧɬɨɜ�ɜɭɡɚ ��
Ɇɚɴɪɢɮɚɬ�ɍɆɍɊɈȼȺ�Ɇɚɤɬɚɛɝɚɱɚ�ɺɲɞɚɝɢ�ɛɨɥɚɥɚɪɧɢ�ɜɚɬɚɧɩɚɪɜɚɪɥɢɤ�ɪɭԟɢɞɚ�ɬɚɪɛɢɹɥɚɲɞɚ�
ɦɭɫɢԕɚɧɢɧɝ�ʆɪɧɢ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ���
2\EHN�257,429��2µTXYFKL�\RVKODUQL�PLOOL\�PDINXUD�UXKLGD�WDUEL\DODVK�PD]PXQL ���������������������������������� ���
Ɏɟɪɭɡɚ�ɊȺɆȺɁɈɇɈȼȺ��Ȼʆɥɚɠɚɤ�ʆԕɢɬɭɜɱɢɥɚɪɞɚ�ɤɚɫɛɢɣ�ɷɴɬɢԕɨɞɧɢ�ɲɚɤɥɥɚɧɬɢɪɢɲ�ɩɟɞɚɝɨɝɢɤ�ɦɭɚɦɦɨ�
ɫɢɮɚɬɢɞɚ ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���
2OLPMRQ�$+0$'29��'LOQR]D�(/29$��%X[RUR�ERVPD[RQD�YD�QDVKUL\RWODULJD�WH[QLND�VRKDVLGDJL�
\DQJLOLNODUQLQJ�NLULE�NHOLVK�WDUL[LGDQ������������\LOODU������������������������������������������������������������������������������� ���
0DGLQD�%$;5$029$��0RGXOOL�WD¶OLPQL�MRUL\�HWLVKQLQJ�PXDPPRODUL�YD�\HFKLPODUL ������������������������������� ���
Ȼɨɥɬɚ�ɏɈȾɀȺȿȼ��&ɢɬɨɪɚ�ɒȺɊɂɉɈȼȺ��Ɍɚɥɚɛɚɥɚɪɧɢɧɝ�ʆԕɭɜ±ɛɢɥɭɜ�ɮɚɨɥɢɹɬɢɧɢ�ɚɤɬɢɜɥɚɲɬɢɪɢɲɞɚ�
ɦɭɚɦɦɨɥɢ�ɬɚɴɥɢɦ�ɢɦɤɨɧɢɹɬɥɚɪɢɞɚɧ�ɮɨɣɞɚɥɚɧɢɲ ���������������������������������������������������������������������������������� ���
6KD[OR�;$/,/29$��-DKRQ�SHGDJRJLNDVLGD�SHGDJRJLN�PXORTRWQLQJ�]DPRQDYL\�XVOXEODUL�YD�XQLQJ�PLOOL\�
SHGDJRJLN�PXORTRW�XVOXEODUL�ELODQ�LQWHJUDWVL\DVL ������������������������������������������������������������������������������������������ ���
=X[ULGGLQ�6+(51$=$529��$EGXOOD�$YORQL\QLQJ�PD¶ULIL\�SHGDJRJLN�IDROL\DWL �������������������������������������� ���
Ɏɟɪɭɡɚ�ɀɍɆȺȿȼȺ��ȸɡɛɟɤ�ɨɢɥɚɥɚɪɢɞɚ�ɺɲɥɚɪɧɢɧɝ�ɨɢɥɚɜɢɣ�ɬɚɪɛɢɹ�ԟɚԕɢɞɚɝɢ�ɬɚɫɚɜɜɭɪɥɚɪɢɧɢ�
ɲɚɤɥɥɚɧɬɢɪɢɲ ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ���


