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J�YHQL� D]DOWÕS� SDUDGDQ� NDoÕúD� QHGHQ� ROXUNHQ� GL÷HU� WDUDIWDQ� V�UHNOL� \�NVHN�
NXS�UO��EDQNQRWODUÕQ�WHGDY�OH�oÕNDUÕOPDVÕQÕ�JHUHNWLUPLúWLU��%XQXQ�VRQXFXQGD�
7�UNL\H�G�Q\DGD�HQ�\�NVHN�NXS�UO��EDQNQRWD�VDKLS��ONH�NRQXPXQD�JHOPLúWLU��
<XNDUGD� VD\ÕODQODUÕQ� GÕúÕQGDNL� ELUoRN� HWNHQ� GH� GLNNDWH� DOÕQGÕ÷ÕQGD�
7�UNL\H¶GH� SDUDGDQ� VÕIÕU� DWÕOPDVÕ� JHUHNOLOL÷L� RUWD\D� oÕNPÕúWÕU�� %X�PDNDOHGH�
SDUDGDQ�VÕIÕU�DWÕOPDVÕQÕQ�QHGHQOHUL��EDúDUÕ�NRúXOODUÕ�YH�VRQXoODUÕQÕQ�\DQÕ�VÕUD�
KDONÕPÕ]ÕQ�NRQX\D�\DNODúÕPÕ�LUGHOHQPLúWLU��

$%675$&7�7KH� KLJK� LQIODWLRQ� H[SHULHQFHG� LQ� 7XUNH\� IRU� PDQ\� \HDUV� KDV�
FRQWLQXDOO\� LQFUHDVHG� WKH� HPLVVLRQ� YROXPH�� 7KH� LQUHDVH� LQ� WKH� HPLVVLRQ�
YROXPH�KDV�OHG�WR�WKH�HVFDSH�IURP�WKH��QRWLRQDO�FXUUHQF\�RQ�WKH�RQH�KDQG�DQG�
QHFHVVLDWHG�WKH�KLJK�FOLSSLQJ�PRQH\�WR�EH�SXW�LQWR�FLUFXODWLRQ�RQ�WKH�RWKHU��2ZLQJ� WR� 7XUNH\� KDV� ULVHQ� WR� WKH� OHYHO� WKHVH� GHYHORSPHQWV� RI� D�FRXQWU\� ZKLFK� KDV� WKH� KLJKHVW� FOLSSLQJ� PRQH\� LQ� WKH� ZRUOG�� øQ� FRQFOXVLRQ�WDNLQJ� LQWR�DFFRXQW�D� ORW� RI� IDFWRUV�D�SDUW� IURP� WKH�D� IRQHPHQWLRQHDG�RQHV�DERYH��LW�KDV�EHFRPH�QHFHVVHU\�WR�RPLW�VL[�]HURV�IURP�WKH�7XUNLVK�OLUD��� ,Q� WKLV� DUWLFOH� � ZKLOH� GLVFXVVLQJ� WKH� UHDVRQV�� IRU� FRQGLWLRQV� RI�VXFFHVV� DQG� UHVXOWV� RI� RPLWWLQJ� VL[� ]HURV� IURP� WKH� 7XUNLVK� OLUD�� WKH�DSSURDFKDPHQW�RI�7XUNLVK�SHRSOH��WDNLQJ�%XUGXU�SHRSOH�DV�D�VDPSOH��WR�WKH�VXEMHFW�KDV�EHHQ�H[DPLQHG��
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7�UNL\H¶GH� ����¶OHUGHQ� J�Q�P�]H� NDGDU� NURQLN� KDOH� JHOHQ� \�NVHN�HQIODV\RQ� HNRQRPL\L� ROXPVX]� \|QGH� oRN� GH÷LúLN� ER\XWODUGD� HWNLOHPLúWLU��'L÷HU�ELU�LIDGH�LOH�PLNUR�ER\XWWD� LúOHWPHOHUGH�PDNUR�ER\XWWD�W�P�HNRQRPLN�DODQODUGD� NDONÕQPD\D� \|QHOLN� W�P� HNRQRPLN� SROLWLNDODU� X]XQ� YDGH\H�\D\ÕODPDPÕú�YH�HNRQRPLGHNL�LVWLNUDUVÕ]�\DSÕ�ROXúPDVÕQD�QHGHQ�ROPXúWXU��%X�GXUXP� VL\DVHWH� GH� \DQVÕPÕú�� NDUDUOÕ� YH� J�oO�� DQWL� HQIODV\RQLVW� SROLWLNDODU�JHOLúWLULOHPHPLú�� YH� GROD\ÕVÕ\OD� IL\DW� LVWLNUDUÕQÕ� VD÷ODPD\D� \|QHOLN� oDEDODU�\HWHUVL]� NDOPÕúWÕU�� 'L÷HU� WDUDIWDQ� V�UHNOLOLN� DU]� HGHQ� \�NVHN� HQIODV\RQ�QHGHQL\OH�� 7�UN� /LUDVÕQÕQ� DOÕP� J�F�� V�UHNOL� DúÕQPÕú� YH� 7�UN� /LUDVÕ� GH÷HU�VDNODPD�DUDFÕ�RODUDN�|]HOOL÷LQL�ND\EHWPLúWLU���
gWH� \DQGDQ� �ONHGH� \DúDQDQ� EX� \�NVHN� HQIODV\RQ� HPLV\RQ� KDFPLQL�GH�V�UHNOL�DUWWÕUPÕú�YH�HPLV\RQ�KDFPLQGHNL�DUWÕúWD�V�UHNOL��VW�NXS�UOHUGH�ERO�VÕIÕUOÕ� \HQL� EDQNQRWODU� EDVÕOPDVÕQÕ� JHUHNOL� NÕOPÕúWÕU�%X� GXUXP�7�UN� /LUDVÕQÕ�G�Q\DGDNL� HQ� \�NVHN� NXS�UO�� ELU� SDUD� KDOLQH� JHWLUPLú� YH� SDUDQÕQ� LWLEDU�ND\EHWPHVLQH� QHGHQ� ROPXúWXU�� 7�UN� /LUDVÕQD� ND\ERODQ� EX� LWLEDUÕQÕ� \HQLGHQ�ND]DQGÕUPDN� DPDFÕ\OD� X]XQ� V�UHGLU� NRQXúXODQ� DQFDN� ELU� W�UO�� X\JXODPD\D�NRQXODPD\DQ�³SDUDGDQ�VÕIÕU�DWÕOPDVÕ´������VD\ÕOÕ�7�UNL\H�&XPKXUL\HWLQLQ�3DUD� %LULPL� +DNNÕQGD� .DQXQ� LOH� � ��� 2FDN� ����� WDULKLQGHQ� LWLEDUHQ�\�U�UO�÷H�JLUHFHNWLU��%X�\HQL�X\JXODPD�LOH�<HQL�7�UN�/LUDVÕ��<7/��YH�<HQL�.XUXú��<.U��UHVPL�RODUDN�HNRQRPLN�\DúDPGD�\HULQL�DODFDNWÕU���
%X� oDOÕúPDGD�� \HQL� 7�UN� /LUDVÕQD� JHoLúLQ� JHUHNoHOHUL�� EX�X\JXODPDQÕQ� HWNLOHUL�� \DúDQDELOHFHN� VRUXQODU� YH� EX� VRUXQODUÕQ� o|]�P�QH�\|QHOLN�|QHULOHU�HOH�DOÕQPÕúWÕU��
�
���7h5.�/ø5$6,1'$1�6,),5�$7,/0$6,�6h5(&ø�
�7�UNL\H¶GH� LON� NH]� X\JXODQDFDN� RODQ� SDUDGDQ� VÕIÕU� DWÕOPD�X\JXODPDVÕ� G�Q\DGDNL� LON� X\JXODPD� ROPDPDVÕ� QHGHQL\OH� G�Q\DGDNL�X\JXODPDODUD�NÕVDFD�GH÷LQPHNWH�\DUDU�YDUGÕU��'�Q\DGD�EXJ�QH�NDGDU�����ONH�SDUDODUÕQGDQ� VÕIÕU� DWPÕúWÕU�� %D]Õ� �ONHOHU� EX� X\JXODPD\Õ� L\L� ]DPDQODPD�\DSDPDGÕNODUÕQGDQ� ELUNDo� NH]� WHNUDUODPDN� ]RUXQGD� NDOPÕúODUGÕU�� gUQH÷LQ��%UH]LO\D� DOWÕ� NH]�� $UMDQWLQ� YH� øVUDLO� �� NH]� YH� 5XV\D� �� NH]� EX� X\JXODPD\Õ�WHNUDUODPÕúODUGÕU��
gUQHN� YHULOHQ� YH� SDUDVÕQGDQ� VÕIÕU� DWÕODQ� GL÷HU� �ONHOHULQ� WHPHO�|]HOOL÷LQLQ� EXQODUÕQ� KHSVLQGH� ELU� HQIODV\RQ� V�UHFLQLQ� \DúDQPDVÕ� YH� EXQXQ�VRQXFXQGD�SDUDGDQ�VÕIÕU�DWÕOPDVÕ�JHUHNOLOL÷LQLQ�RUWD\D�oÕNPDVÕGÕU�6|]�NRQXVX��ONHOHUGH�� \HQL� SDUD� ELULPLQH� JHoLú�� JHQHOOLNOH� HNRQRPLN� ELU� � LVWLNUDU�SURJUDPÕ\OD� ELUOLNWH� J�QGHPH� JHOPLú� YH� SURJUDPÕQ� HQIODV\RQ� �]HULQGH�ROXPOX�HWNLOHUL�RUWD\D�oÕNWÕNWDQ�VRQUD�ROPXúWXU���
7�UNL\H¶GH� EXJ�QH� NDGDU� SDUDGDQ� DOWÕ� VÕIÕU� DWPD� LúOHPLQLQ�
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JHUoHNOHúWLULOHPHPHVLQLQ� WHPHO� QHGHQL� \�NVHN� HQIODV\RQ� YH� HNRQRPLN�LVWLNUDU�SURJUDPODUÕQGD�LVWHQLOHQ�DPDFD�XODúÕODPDPDVÕGÕU��'L÷HU�ELU�LIDGH�LOH��7�UNL\H¶GH�HQIODV\RQX�|QOHPH\H�\|QHOLN�RODUDN�X\JXODPD\D�NRQXODQ�GH÷LúLN�LVWLNUDU� YH� SDUD� SURJUDPODUÕ�� IL\DW� LVWLNUDUÕQÕ� VD÷OD\DPDPÕúWÕU�� ����� \ÕOÕQD�NDGDU�X\JXODQPD\D�oDOÕúÕODQ�'|YL]�dDSDVÕQD�'D\DOÕ�øVWLNUDU�3URJUDPÕ��RUWD\D�oÕNDQ� NUL]OHU� �� EDQNDFÕOÕN� YH� OLNLGLWH� NUL]OHUL�� QHGHQL\OH� ����� ùXEDW� D\ÕQGD�EDúDUÕVÕ]OÕNOD� VRQXoODQPÕúWÕU�� $UGÕQGDQ� *�oO�� (NRQRPL\H� *HoLú� LVPL\OH�X\JXODQDQ� \HQL� SURJUDP� ROXúDQ� HNRQRPLN� NUL]LQ� \DUDWWÕ÷Õ� LúVL]OLN�� WRSODP�WDOHSWH�ROXúDQ�GDUDOPD�QHGHQL\OH� HQIODV\RQ�RUDQÕQGD�G�ú�ú� WUHQGL�EDúODWPÕú�YH�VL\DVL�LUDGHQLQ�NDUDUOÕOÕ÷Õ�� ,0)�LOH��]HULQGH�DQODúPD�VD÷ODQDQ�VÕNÕ�PDOL\H�SROLWLNDVÕ�� IL\DW� LVWLNUDUÕQÕ� VD÷ODPD\D� \|QHOLN�� NDUDUOÕ� \DNODúÕPODU�HQIODV\RQGDNL�G�ú�ú�WUHQGLQL�KÕ]ODQGÕUPÕúWÕU��
�����\ÕOÕ�VRQX�LWLEDUL\OH�������VHYL\HVLQLQ�������\ÕOÕ�VRQX�LWLEDUL\OH�GH� WHN� KDQHOL� HQIODV\RQ� VHYL\HVLQLQ� KHGHIOHQGL÷L� �ONHPL]GH�� VRQ� J�QOHUGH�SHWURO� IL\DWODUÕQGD� \DúDQDQ� \�NVHOLúOHULQ� KHQ�]� Lo� SL\DVD\D� WDP� RODUDN�\DQVÕPDPÕú�ROXúX��X\JXODQDQ�VÕNÕ�PDOL\H�SROLWLNDVÕQGD�JHYúHPH\H�\RO�DoPD�ULVNLQL� \DUDWVD� GD�� HQIODV\RQOD� P�FDGHOHGH� JHUL\H� G|Q�OHPH]� ELU� QRNWD\D�JHOLQPLúWLU��
3DUDGDQ� VÕIÕU� DWÕOPDVÕQÕQ�� HQIODV\RQXQ� G�úW�÷�QH� LOLúNLQ� ELU� VRQXo�RODUDN� DOJÕODQPDVÕ� \DQOÕú� ROXU�� 6ÕIÕUODUÕQ� DWÕOPDVÕQGDQ� VRQUD� HQIODV\RQXQ�\�NVHN� oÕNPDVÕ� W�P� HNRQRPLN� GHQJHOHUL� DOW� �VW� HWPHNWH� SDUDGDQ� VÕIÕU�DWÕOPDVÕQÕQ� EDúDUÕ\D� XODúPDVÕQGD� NULWLN� ELU� UROH� VDKLS� RODQ� NDPXR\XQXQ�GHVWH÷LQLQ� \HWHUOL� G�]H\GH� JHUoHNOHúPHVLQL� HQJHO� WHúNLO� HGHELOPHNWHGLU��3DUDGDQ� VÕIÕU� DWPD� RSHUDV\RQXQGD� HQ� |QHPOL� XQVXU� ]DPDQODPDGÕU�� 7�UNL\H�HNRQRPLN�LVWLNUDU�SURJUDPÕQGD�EHOLUOL�ELU�DúDPD\D�JHOPLú�ROPDVÕ�JHUHN�VL\DVL�JHUHNVH� $%� JLEL� GL÷HU� RUWDP� YH� NRúXOODUÕQ� ROXúPDVÕ� DoÕVÕQGDQ� ]DPDQÕ� L\L�VHoPLúWLU���
7�UNL\H¶GH� EX� NRQXGDNL� oDOÕúPDODU�� HQIODV\RQXQ� G�úPHVL�� \DSÕVDO�UHIRUPODUÕQ� JHUoHNOHúPHVL\OH� GR÷UX� ]DPDQODPD� LOH� KÕ]ODQGÕUÕOPÕú� ���������WDULKLQGH� \�U�UO�÷H� JLUPHN� �]HUH�7�UNL\H� &XPKXUL\HWL� 'HYOHWL� 3DUD�%LULPL�+DNNÕQGD� ����� VD\ÕOÕ� .DQXQ� ��� 2FDN� ����� WDULKOL�� ������ VD\ÕOÕ� 5HVPL�*D]HWHGH� \D\ÕPODQPÕúWÕU�� %|\OHOLNOH� 7�UNL\H
QLQ� VÕIÕUVÕ]� <HQL� 7�UN� /LUDVÕ�G|QHPLQH�JHoLOPHVL�NDQXQHQ�NHVLQOHúWLULOPLúWLU��
����� VD\ÕOÕ� <DVDQÕQ� ��� PDGGHVL�� 7�UNL\H� &XPKXUL\HWL� 'HYOHWL
QLQ�SDUD�ELULPLQLQ�<HQL�7�UN�/LUDVÕ��<HQL�7�UN�/LUDVÕQÕQ�DOW�ELULPLQLQ� LVH�<HQL�.XUXú�ROGX÷XQX��ELU�<HQL�7�UN�/LUDVÕQÕQ��<7/�������<HQL�.XUXúD��<.U��HúLW�ROGX÷XQX� K�NPH� ED÷ODPÕúWÕU�� %XQD� J|UH�� 7/� LEDUHVLQLQ� \HULQL� <7/� LEDUHVL�DOPÕúWÕU�� .XUXú� LVH�� <.U�� úHNOLQGH� LIDGH� HGLOHFHNWLU�� ����������� WDULKLQGHQ�LWLEDUHQ� NXOODQÕODFDN� RODQ� \HQL� SDUD� ELULPLQLQ� LVPL� EHOLUOHQLUNHQ�� <7/¶\H�JHoLúWHNL� \DQÕOJÕODUÕ� PLQLPXPD� LQGLUPHN� PDNVDGÕ\OD� \ÕOODUGÕU� NXOODQÕODQ��OLUD�� LEDUHVL� NRUXQPXú� DQFDN� EDúÕQD� ³\HQL´� LEDUHVL� JHWLULOPLú� YH� HVNLGHQ�

��� 6HODKDWWLQ�781&(5���³7�UN�/LUDVÕQGDQ�$OWÕ�6ÕIÕU�$WÕOPDVÕ´��<DNODúÕP�'HUJLVL��6D\Õ������<ÕO�
���(NLP�������V�����
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NXOODQÕOPDNWD�RODQ�SDUDODUOD�D\QÕ�VDWÕQ�DOPD�J�F�QH�VDKLS�SDUDODUÕQ�WHGDY�OH�oÕNDUÕOPDVÕ�VD÷ODQPÕúWÕU��
���<7/�8<*8/$0$6,1,1�*(5(.d(/(5ø�
7�UN� OLUDVÕQGDQ� VÕIÕU� DWÕOPDVÕQÕQ� WHPHO� QHGHQL� ����¶OL� \ÕOODUGD�EDúOD\DQ� \�NVHN� HQIODV\RQ� QHGHQL\OH� 7�UN� /LUDVÕQÕQ� |QHPOL� |Oo�GH� V�UHNOL�GH÷HU� � ND\EHWPHVLGLU�� %X� GXUXP� \�NVHN� N�S�UO�� SDUDODUÕQ� WHGDY�OH�oÕNDUÕOPDVÕ� JHUHNWLUPH� YH� EXQXQ� VRQXFXQGD� \�U�UO�NWHNL� ���PLO\RQ� 7/� LOH�7�UNL\H� G�Q\DGD� HQ� \�NVHN� NXS�UO�� EDQNQRWX� � WHGDY�OGH� EXOXQGXUDQ� �ONH�NRQXPXQD�JHOPLú�EXOXQPDNWDGÕU� YH�EXQXQ� �ONHQLQ� HPLV\RQ�KDFPL� LoLQGHNL�RUDQÕ� \DNODúÕN����¶G�U�� (PLV\RQ� KDFPL� LoLQGH� HQ� \�NVHN� NXS�UO�� SDUDQÕQ�RUDQÕQÕQ����¶L�JHoPHVL�GXUXPXQGD�\HQL�YH�\�NVHN�NXS�UO��SDUDODU�WHGDY�OH�oÕNDUÕOPDNWDGÕU�� %X� GXUXPGD� HQ� \�NVHN� NXS�UO�� SDUD� �ONHPL]GH� ROPDVÕQD�UD÷PHQ� \�NVHN� NXS�UO�� \HQL� SDUDODUÕQ� WHGDY�OH� oÕNDUÕOPDVÕ� ELU� ]RUXQOXOXN�KDOLQH�JHOPLúWLU��hONHPL]LQ�GÕúÕQGD�HQ�E�\�N�EDQNQRW�NXS�UOHUL�5RPDQ\D¶QÕQ�� PLO\RQ��9LHWQDP¶ÕQ���������(QGRQH]\D��.DPERo\D��/�EQDQ��0R]DPELN�YH�3DUDJXD\¶ÕQ� ������� UDNDPÕQÕ� WDúÕ\DQ� EDQNQRWODUÕGÕU� YH� EDQNQRWODUÕQ� HQ�E�\�÷���ONHPL]LQ�HQ�E�\�N�EDQNQRWX�RODQ����PLO\RQ�7/¶VLQLQ�\LUPL¶GH�ELUL�LNHQ�GRODU�ED]ÕQGD�LNL�NDW�GDKD�ID]OD�GH÷HUH�VDKLS�EXOXQPDNWDGÕU�� �����VD\ÕOÕ�.DQXQGD� JHQHO� JHUHNoHVLQGH� GH� EX� GXUXP� ³SDUDPÕ]ÕQ� WDúÕGÕ÷Õ� NXS�U� GH÷HUL�EDNÕPÕQGDQ�EXJ�Q�G�Q\DGD�UDVWODQPD\DQ�E�\�NO�NOHUH�XODúPDVÕ�VRQXFXQGD��LIDGH� YH� \D]ÕOPDVÕQGD� oHúLWOL� ]RUOXNODUOD� NDUúÕODúÕOPDNWDGÕU´� úHNOLQGH� LIDGH�HGLOPLúWLU��
7�UNL\H¶GH� \ÕOODUGÕU� \DúDQDQ� \�NVHN� HQIODV\RQ�� VDGHFH� 7�UN�/LUDVÕQÕQ�GH÷HULQL�G�ú�UPHNOH�NDOPD\ÕS�D\QÕ�]DPDQGD�WDVDUUXI�DUDFÕ�YH�KHVDS�ELULPL�ROPD�|]HOOL÷LQL�GH�ND\EHWPHVLQH�QHGHQ�ROPXúWXU��
7�UNL\H¶GH� ����¶OÕ� \ÕOODUÕQ� EDúÕQGDQ� EHUL� J�QGHPGH� RODQ� 7/¶GHQ�VÕIÕU� DWPD� RSHUDV\RQX�� \DSÕVDO� HNRQRPLN� VRUXQODUÕQ� o|]�OHPHPHVL��HQIODV\RQOD�P�FDGHOHGH�JHUHNHQ�NDUDUOÕOÕ÷ÕQ�J|VWHULOHPHPHVL�YH�HQIODV\RQXQ�X\JXQ� G�]H\H� LQGLULOHPHPHVL�� WRSOXPGDNL� HQIODV\RQ� EHNOH\LúLQLQ�NÕUÕODPDPDVÕ�JLEL�QHGHQOHUOH�JHUoHNOHúWLULOHPHPLúWLU��
7�UNL\H� EXJ�Q� HNRQRPLN� YH� VL\DVL� HWNHQOHU� DoÕVÕQGDQ�� JHoPLúH�QD]DUDQ� LON� NH]� HQIODV\RQXQ� �VWHVLQGHQ� JHOHFHN� NRQXPGDGÕU��%X� NRQXP�GD�KHP� K�N�PHWWH� KHP� GH� 0HUNH]� %DQNDVÕ¶QGD� \HQL� SDUD� ELULPLQH� JHoLú�NRQXVXQGD� |Q� NRúXOODUÕQ� ROXúWX÷X� J|U�ú�Q�Q� EHQLPVHQPHVLQH� QHGHQ�ROPXúWXU�� %X� J�QH� NDGDU� E|\OH� ELU� RSHUDV\RQXQ� JHUoHNOHúWLULOPHPHVLQLQ�WHPHO�QHGHQL�\XNDUÕGD�GD�LIDGH�HGLOGL÷L��]HUH��HQIODV\RQGD�G�ú�N�ELU�WUHQGLQ�\DNDODQDPDPDVÕ�� GL÷HU� ELU� LIDGH\OH� HQIODV\RQXQ� WHN� KDQHOL� UDNDPODUD�

��� 6H]DL�5(ø62ö/8���³<HQL�7�UN�/LUDVÕ�øOH�øOJLOL�<DVDO�'�]HQOHPHOHU�YH�8\JXODPD�6RUXQODUÕ´��
%DQNDFÕODU�'HUJLVL��6D\Õ������(\O�O��������V�����
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LQGLULOHPHPHVL� YH� HNRQRPLN� LVWLNUDU� SURJUDPODUÕQÕQ� � DPDFÕQD� XODúDPDGDQ�WHUN� HGLOPHVLGLU�� (QIODV\RQ� G�ú�U�OPHGHQ� \DSÕODQ� SDUD� RSHUDV\RQODUÕQÕQ�JHoPLúWH�SHN�oRN��ONHGH�EDúDUÕVÕ]�ROGX÷X�YH�XOXVDO�SDUDODUÕQ�WHNUDU�HVNL�ERO�VÕIÕUOÕ� EDQNQRWODU� úHNOLQH� JHUL� G|QG�÷�Q�Q� ELOLQPHVL� 7�UNL\H¶GHNL�X\JXODPD\Õ�HUWHOHWWLUPLúWLU��
.ÕVDFDVÕ�� 7�UNL\H¶GH� <HQL� 7�UN� /LUDVÕ� X\JXODPDVÕQD� JHoPHN� LoLQ�HQIODV\RQGD� ROXPOX� JHOLúPHOHU� EHNOHQPLúWLU��7�UNL\H¶GH� X\JXODQPDNWD� RODQ�LVWLNUDU� SURJUDPÕQÕQ� HQIODV\RQ� �]HULQGHNL� ROXPOX� HWNLOHULQLQ� VRPXW� RODUDN�RUWD\D� oÕNPDVÕ� QHGHQL\OH�� K�N�PHW� YH� 0HUNH]� %DQNDVÕ�� RSHUDV\RQ� LoLQ� HQ�X\JXQ�WDULKLQ������\ÕOÕQÕQ�EDúÕ�ROGX÷XQD�NDUDU�YHUPLúOHUGLU���$\UÕFD�SDUDGDQ�VÕIÕU� DWPD� X\JXODPDVÕQD� JHoLúWH� JHQHOOLNOH� PDOL� \ÕO� EDúODUÕ� WHUFLK�HGLOPHNWHGLU�8\JXODPDQÕQ� \�U�UO�÷H� JLULú� WDULKLQLQ� ����������� RODUDN�EHOLUOHQPHVLQLQ� DOWÕQGD� \DWDQ� ELU� EDúND� JHUHNoH� GH�� V|]� NRQXVX� WDULKLQ� WHN�KDQHOL� HQIODV\RQ� EHNOHQWLOHUL� DoÕVÕQGDQ� HQ� X\JXQ� WDULK� RODUDN� J|U�OPHVLGLU��%XQODUÕQ�GÕúÕQGD��GHIWHU�WXWDQ�JHUoHN�YH�W�]HO�NLúLOHUH�G|QHP�RUWDVÕQGD�HN�ELU�\�N� \�NOHPHPH� GH�� PDOL� \ÕO� EDúODQJÕFÕQÕQ� VHoLPLQGH� � ELU� EDúND� HWNHQ�RODELOLU��
7�UNL\H� LoLQ� UHIRUP� RODUDN� GH÷HUOHQGLULOHELOHFHN� <7/�X\JXODPDVÕQÕQ� JHUHNoHOHULQL� DQD� EDúOÕNODU� úHNOLQGH� DúD÷ÕGDNL� JLEL�VÕUDOD\DELOLUL]��
� (QIODV\RQLVW� EDVNÕ\Õ� JLGHUHUHN� HQIODV\RQOD�P�FDGHOH�SURJUDPÕQD�NDWNÕGD�EXOXQPDN��
� 8OXVDO�SDUD\D�J�YHQ�ND]DQGÕUPDN�YH�SDUDGDQ�NDoÕúÕ�GXUGXUPDN��
� 3DUD�WDOHELQL�G�]HQOL�ELU�KDOH�JHWLUPHN��
� 3DUD� \DQÕOJÕVÕQÕ� JLGHUHUHN� W�NHWLFL� KDUFDPDODUÕQÕ� GLVLSOLQ� DOWÕQD�DOPDN��
� 8OXVODUDUDVÕ� ILQDQVDO� LúOHPOHUGH� NROD\OÕN� VD÷ODPDN� YH� LWLEDU�ND]DQPDN��
� +HVDS�\DSPD\Õ�NROD\ODúWÕUPDNWÕU��
<HQL� 7�UN� /LUDVÕ� X\JXODPDVÕQÕQ� WHPHO� JHUHNoHOHULQGHQ� ELULVL�7�UNL\H¶QLQ� ����� \ÕOÕQD� NDGDU� G�Q\DGD� HQIODV\RQX� HQ� \�NVHN� �ONHOHU�VÕUDODPDVÕQGD��VW�VÕUDODUGD�\HU�DOPDVÕ�YH�EXQXQOD�ELUOLNWH�RUWD\D�oÕNDQ�\�NVHN�NXS�UO�� EDQNQRW� oÕNDUÕOPDVÕ� LKWL\DFÕ� GROD\ÕVÕ\OD� D\QÕ� ]DPDQGD� G�Q\DGD� HQ�\�NVHN� NXS�UO�� SDUD\D� VDKLS� �ONH� ROPDVÕGÕU�� hONHPL]GH� \�NVHN� HQIODV\RQ�RUDQODUÕQD� SDUDOHO� RODUDN� 7�UN� /LUDVÕ¶QÕQ� VDWÕQ� DOPD� VRQ� RWX]� \ÕOGÕU� V�UHNOL�G�úP�úW�U��

��� (UGDO� d$/,.2ö/8�� ³<HQL� 7�UN� /LUDVÕQD� 'R÷UX´�� KWWS���ZZZ�� LQVDQND\QDNODUL�FRP�FQ��
FRQWHQW�%RG\�DVS"ERG\�,' ��������������������V����

��� 7LPXU�+��*h5��<HQL�7�UN�/LUDVÕQD�*HoLú��$QNDUD�6DQD\L�2GDVÕ�<D\ÕQÕ��<D\ÕQ�QR���������
%DVÕP��$QNDUD������E��V�����
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����� \ÕOÕQGDQ� ����� \ÕOÕQD� NDGDU� GRODúÕPGDNL� EDQNQRW� LKWL\DFÕ� ���NXUXú�LOH������7/�DUDVÕQGD�GH÷LúLN�GH÷HUGHNL�EDQNQRWODUOD�NDUúÕODQDELOLUNHQ������� \ÕOÕQGDQ� J�Q�P�]H� NDGDU� JHoHQ� V�UHGH� DUWDQ� GRODúÕP� JHUHNVLQLPLQL�NDUúÕOD\DELOPHN�LoLQ��0HUNH]�%DQNDVÕ��RUWDODPD�KHU�LNL�\ÕOGD�ELU��VW�GH÷HUGH�\HQL�NXS�UOHUL�GRODúÕPD�oÕNDUPÕúWÕU���
����� \ÕOÕ� VRQX� LWLEDUL\OH� GRODúÕPGDNL� HQ� E�\�N� NXS�UO�� EDQNQRW������������7/OLN�EDQNQRWWXU��<�NVHN�HQIODV\RQXQ�ROXPVX]�HWNLOHUL�QHGHQL\OH�V�UHNOL�GH÷HU�ND\EHGHQ�7/��WDúÕGÕ÷Õ�NXS�U�GH÷HUL�EDNÕPÕQGDQ��EXJ�Q�G�Q\DGD�HúLQH� UDVWODQPD\DQ� E�\�NO�NOHUH� XODúPÕú� YH� G�Q\DQÕQ� HQ� E�\�N� NXS�UO��EDQNQRWX� GXUXPXQGDGÕU�� <7/¶\H� JHoLOPHPHVL� GXUXPXQGD� PHYFXW�NRQMRQNW�UGH� ��� YH� ����PLO\RQOXN� EDQNQRWODUÕQ� GD� oÕNDUWÕOPDVÕ� ]RUXQOXOXN�KDOLQH� JHOPLúWLU�� %X� GXUXP�� 7�UN� /LUDVÕQÕQ� KDONÕQ� J|]�QGH� YH� XOXVODUDUDVÕ�SL\DVDODUGD� VD\JÕQOÕ÷ÕQÕ� \LWLUGL÷LQLQ� HQ� |QHPOL� J|VWHUJHVLGLU�� ùX� DQGD����������� 7/
OÕN� EDQNQRW� HPLV\RQ� KDFPLQLQ� \DNODúÕN� �� ��
�Q��ROXúWXUPDNWDGÕU���
%X�UDNDPVDO�E�\�NO�NOHUH�XODúDQ�7/¶QLQ�LIDGH�HGLOPHVL�YH�\D]ÕOPDVÕ�]RUODúWÕ÷Õ� JLEL�PXKDVHEH�� NDVD�� LVWDWLVWLN�ND\ÕWODUÕQGD��EDQNDFÕOÕN� VLVWHPLQGH��IL\DW� HWLNHWOHUL�� SDUDVDO� GH÷HUOHULQ� LIDGH� HGLOPHVLQGH�� ELOJL� LúOHP�SURJUDPODUÕQGD�� |GHPH� VLVWHPOHULQGH� YE�� J�QO�N� KD\DWÕQ� KHU� DúDPDVÕQGD�VRUXQODU�RUWD\D�oÕNPÕúWÕU��
<HQL�7�UN�/LUDVÕ�X\JXODPDVÕQD�JHoLOPHVLQLQ�ELU�GL÷HU�JHUHNoHVL�LVH��7�UN� /LUDVÕQÕQ� WHPHO� IRQNVL\RQODUÕQÕ� ELU� NÕVPÕQÕ� \HULQH� JHWLUHPH]� GXUXPD�JHOPHVLGLU��7�UN�3DUDVÕ�\DNODúÕN����\ÕOGÕU�\DúDQDQ�\�NVHN�HQIODV\RQ�SDUDQÕQ��P�EDGHOH� DUDFÕ�� NÕ\PHW� |Oo�V�� YH� WDVDUUXI� DUDFÕ� ROPD� JLEL� WHPHO�IRQNVL\RQODUÕQÕ�\HULQH�JHWLUPHVLQL�HQJHOOHU�GXUXPD�JHOPLúWLU��
3DUD��PDO�YH� KL]PHW� DOÕPODUÕQGD�YH�|GHPHOHUGH� NXOODQÕODQ�ELU�PDOL�GH÷HUGLU�� $QFDN� 7�UNL\H¶GHNL� \�NVHN� HQIODV\RQ� QHGHQL\OH� 7/� WLFDUHW�KD\DWÕQGDNL�\HULQL�E�\�N�|Oo�GH�G|YL]H�WHUN�HWPLúWLU��d�QN���ONHPL]GH�EHOOL�ELU� GH÷HULQ� �]HULQGHNL� WDúÕQPD]ODU� GRODU� �]HULQGHQ� LúOHP�J|U�\RU�� Lú\HUL� YH�NRQXW� NLUDODUÕ� G|YL]� RODUDN� WDOHS� HGLOPHNWHGLU�� ����� NUL]LQH� NDGDU� EDúWD�EDQNDFÕOÕN� YH� ELOJLVD\DU� VHNW|U�� ROPDN� �]HUH� SHN� oRN� VHNW|UGH� \|QHWLFL��FUHWOHUL�GRODU�YH\D�(XUR�LOH�|GHQPLúWLU��
3L\DVDGDNL� PDO� YH� KL]PHWOHULQ� GH÷HULQLQ� XOXVDO� SDUD� LOH� LIDGH�HGLOPHVL�DoÕNOÕN�YH�úHIIDIOÕN�VD÷ODU��+HU�PDO�\D�GD�KL]PHW�SL\DVDGDNL�DU]�YH�WDOHEH� J|UH� KDN� HWWL÷L� GH÷HUL� EXOXU�� $QFDN� 7�UN� /LUDVÕQGDNL� LVWLNUDUVÕ]OÕN�QHGHQL\OH�� �ONHPL]GH� LNWLVDGL� YDUOÕNODUÕQ� GH÷HULQLQ� G|YL]� FLQVLQGHQ�EHOLUOHQPHVL�\D\JÕQ�KDOH�JHOPLúWLU���
3DUDQÕQ� ELU� GL÷HU� WHPHO� IRQNVL\RQX� GD� WDVDUUXI� DUDFÕ� ROPDVÕGÕU��$QFDN� 7�UN� /LUDVÕ¶QD� RODQ� J�YHQVL]OLN� oRNWDQGÕU� PLOOL� SDUDPÕ]ÕQ� EX�

��� øO\DV�ù,./$5��³<7/�*HOLUNHQ´��øúYHUHQ�'HUJLVL��(NLP�������V�����
��� *h5��D�J��P��V�����
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IRQNVL\RQXQX� \HULQH� JHWLUPHVLQL� HQJHOOHPHNWHGLU�� 1LWHNLP� EDQNDODUGDNL�PHYGXDWÕQ�\DNODúÕN�\DUÕVÕQÕ�G|YL]�WHYGLDWÕ�ROXúWXUPDNWDGÕU����
%LU�GL÷HU�JHUHNoH�LVH��7�UN�/LUDVÕQÕQ�XOXVODUDUDVÕ�SL\DVDODUÕQ�|GHPH�VLVWHPLQH� X\XPOX� ROPDPDVÕGÕU�� %RO� VÕIÕUOÕ� 7�UN� /LUDVÕ� |]HOOLNOH� XOXVODUDUDVÕ�ILQDQV�NXUXPODUÕQÕ�]RU�GXUXPGD�EÕUDNPDNWDGÕU��'�Q\DGD������NDWÕOÕPFÕVÕQÕQ�LúOHPOHULQL� VRUXQ� \DúDPDGDQ� JHUoHNOHúWLUGL÷L� 6:,)7� DGOÕ� XOXVODU� DUDVÕ� SDUD�WUDQVIHUL�VLVWHPLQGH�HQ�ID]OD����KDQH\H�NDGDU�RODQ�GH÷HUOHULQ�LIDGHVL�P�PN�Q�ROPDNWDGÕU�� %XQXQ� �]HULQGH� LúOHP� \DSÕODPDGÕ÷ÕQGDQ�� 7�UNL\H� SDUD�WUDQVIHULQGH�VRUXQ�\DúDPDNWDGÕU����
'L÷HU� DOWHUQDWLIOHU� DUDVÕQGDQ� SDUDGDQ� VÕIÕU� DWÕOPDVÕ� DOWHUQDWLILQLQ�WHUFLK�HGLOPHVLQLQ�QHGHQL�LVH��7�UN�KDONÕQÕQ�EX�VHoHQH÷H�GDKD�ROXPOX�EDNÕ\RU�ROPDVÕGÕU�� d�QN�� E|\OH� ELU� X\JXODPD\Õ�� JLGHUHN� GDKD� D]� EHOLUJLQ� RODUDN�EDQNQRWODUGD�\HU�DODQ�VÕIÕUODU�QHGHQL\OH�]DWHQ�JHUoHNOHúWLUPLú�ROPDVÕGÕU���
$\UÕFD�SHN�oRN�VDWÕFÕ�GD�HWLNHWOHUGH�NHQGLQFH�X\JXQ�J|UG�÷��RUDQGD�VÕIÕUODUÕ� VLOPLú� YH\D� ³PLO\DU´�� ³PLO\RQ´� úHNOLQGH� NÕVDOWPDODU� \DSPÕú�GXUXPGDGÕU�� 'L÷HU� WDUDIWDQ�� �FUHWOLOHU� GH�� ERUGURODUÕQ� EDúÕQD� HNOHQHQ�LIDGHOHUOH�HQ�D]ÕQGDQ�NDIDODUÕQGD��o�VÕIÕUÕ�DWPÕú�GXUXPGDGÕUODU��
7�P�EX� XQVXUODU� WRSOX�RODUDN�GH÷HUOHQGLULOGL÷LQGH��SDUDPÕ]GDQ�DOWÕ�VÕIÕUÕQ�DWÕODUDN�SDUDVDO�GH÷HU�YH�ND\ÕWODUGD�JHQHO�ELU�VDGHOHúWLUPH\H�JLGLOPHVL�WHNQLN�ELU�]RUXQOXOXN�ROPXúWXU��
�

���<7/�8<*8/$0$6,1,1�%$ù$5,�.5ø7(5/(5ø�
7�UNL\H� ��� 2FDN� ����� WDULKL� LWLEDUL\OH� \HQL� ELU� SDUD� ELULPLQH�NDYXúDFDN�YH�XOXVDO�SDUDQÕQ� WHNUDU�XOXVDO� YH�XOXVODU�DUDVÕ�DUHQDGD�VD\JÕQOÕN�ND]DQPDVÕ� LoLQ� oDOÕúDFDNWÕU�� $QFDN� SDUDGDQ� DOWÕ� VÕIÕU� DWPD� RSHUDV\RQXQXQ�EDúDUÕOÕ�RODELOPHVL�LoLQ�ED]Õ�NULWHUOHULQ�JHUoHNOHúWLULOPHVL�JHUHNLU��%XQODU���
6L\DVL� øVWLNUDU� 6L\DVL� LVWLNUDU�SL\DVD\D�J�YHQ�YHULU��6L\DVL� LVWLNUDU�\�U�W�OPHNWH� RODQ� HNRQRPLN� SURJUDPÕQ� NHVLQWLVL]� X\JXODQDFD÷ÕQÕQ� ELU�J|VWHUJHVL� RODUDN� GH÷HUOHQGLULOHFH÷LQGHQ�� JHOHFHNWHNL� EHOLUVL]OLNOHU�D]DODFD÷ÕQGDQ�\DWÕUÕPODUÕQ�YDGHVL�X]D\DFDNWÕU���
.DPXR\X� 'HVWH÷L� gQFHOLNOH� KDONÕQ� EX� SDUDQÕQ� \HQL� ELU� SDUD�ROGX÷XQD� LQDQGÕUÕOPDVÕ� \DQL� LNQD� HGLOPHVL� YH� KDOND� EX� NRQXGD� J�YHQ�YHULOPHVL� JHUHNPHNWHGLU��� .DPXR\XQXQ� ]D\ÕI� ELU� RODVÕOÕN� ELOH� ROVD��EDúODQJÕoWD� IL\DWODUÕQ�\XNDUÕ�GR÷UX�\XYDUODQPDVÕQGDQ�ND\QDNODQDELOHFHN� WHN�VHIHUOLN� IL\DW�DUWÕúODUÕQÕ�ROD÷DQ�NDUúÕOD\ÕS��HNRQRPLN�SURJUDPD�RODQ� LQDQFÕQÕ�

��� *h5���<HQL�7�UN�/LUDVÕQD�*HoLú��V��������
���� 6HYLO�<,/',5,0��³7/¶GHQ�$OWÕ�6ÕIÕU�$WÕOPDOÕ�0Õ´�"�KWWS���ZZZ�GWP�JRY�WU�HDG��

HNRQRPL�VD\L���WO�KWP����������������V���
���� *h5���<HQL�7�UN�/LUDVÕQD�*HoLú��V�����
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ND\EHWPHPHVL�JHUHNPHNWHGLU��$NVL� KDOGH�X\JXODPDQÕQ�EDúDUÕ� úDQVÕ�ROGXNoD�D]DODFDNWÕU���
(NRQRPLN� YH� 0DOL� øVWLNUDU� 3DUDGDQ� VÕIÕU� DWÕOPDVÕQGD� EDúDUÕOÕ�VRQXoODU� DOÕQPDVÕQÕ� VD÷OD\DFDN� HQ� |QHPOL� XQVXU� HQIODV\RQ� G�]H\LGLU���'ROD\ÕVÕ\OD� X\JXODPDQÕQ� EDúDUÕOÕ� ELU� úHNLOGH� JHUoHNOHúWLULOHELOPHVL� LoLQ�|QFHOLNOH�� \ÕOOÕN� HQIODV\RQ� KÕ]ÕQÕQ� WDP� RODUDN� NRQWURO� DOWÕQD� DOÕQPÕú� ROPDVÕ�JHUHNPHNWHGLU�� %X� NRQXGD�0HUNH]� %DQNDVÕ¶QD� JHUHNOL� \HWNL� YH� VRUXPOXOXN�YHULOPHOLGLU�� d�QN�� HQIODV\RQGD� NDOÕFÕ� ELU� L\LOHúWLUPH� VD÷ODPDGDQ� SDUDGDQ�DWÕODQ�VÕIÕUODU��EHOOL�ELU�V�UH�VRQUD�GDKD�ID]OD�VD\ÕGD�JHUL�JHOPHNWHGLU��$\UÕFD�NDPX� DoÕNODUÕQÕQ� JLGHULOPLú� ROPDVÕ� YH\D� X\JXODPD\Õ� WHKGLW� HWPH\HFHN�G�]H\H� G�ú�U�OPHVL�EX� NDSVDPGD�� 66.�� EHOHGL\H�� |]HO� LGDUH�� NDPX� G|QHU�VHUPD\H�E�WoH�DoÕNODUÕQÕQ�JLGHULOPHVL�JHUHNPHNWHGLU��.D\ÕW�GÕúÕ�HNRQRPLQLQ�D]DOWÕOPDVÕ�� EDQNDFÕOÕN� VLVWHPLQLQ� VD÷ODP� WHPHOOHUH� RWXUWXOPDVÕ�� X\JXODQDQ�GR÷UX�SROLWLNDODUOD�HQIODV\RQXQ�G�úHFH÷LQH�NDPXR\XQXQ�LQDQGÕUÕOPDVÕ�� IL\DW�LVWLNUDUÕQÕQ� NDOÕFÕ� RODELOPHVL� LoLQ� VHNW|UHO� UHNDEHWLQ� VD÷ODQPDVÕ� YH� GÕú�WLFDUHWLQ� |]HQGLULOPHVL� JHUHNPHNWHGLU��� %X� ED÷ODPGD� G|YL]� NXUODUÕQGD�LVWLNUDUÕQ� VD÷ODQPDVÕ� YH� KDUHNHWOLOL÷LQ� HQ� D]D� LQGLULOPHVL� GH� ROGXNoD�|QHPOLGLU��
$QFDN� EXUDGD� KHPHQ� EHOLUWPHPL]� JHUHNHQ� HQ� |QHPOL� KXVXV��\XNDUÕGDNL� úDUWODUÕQ� ELU� NH]� JHUoHNOHúWLULOPLú� ROPDVÕ� GH÷LO�� GHYDPOÕOÕN�ND]DQPÕú� ROPDVÕGÕU�� g]HOOLNOH� HQIODV\RQ� UDNDPÕQÕQ� WHN� KDQHOHUGH� WXWXOPDVÕ�JHUHNLU��
<XNDUÕGDNL� úDUWODU� �ONHPL]� DoÕVÕQGDQ� GH÷HUOHQGLULOGL÷LQGH��7�UNL\H¶GH� ELUNDo� \ÕOGÕU� X\JXODQDQ� HNRQRPLN� LVWLNUDU� SURJUDPÕ�GR÷UXOWXVXQGD�� PHYFXW� YH� EHNOHQHQ� HQIODV\RQ� G�]H\L� LOH� LOJLOL� ROXPOX�JHOLúPHOHULQ� ROPDVÕ� YH� V|]� NRQXVX� SURJUDPÕQ� GHYDP� HWWLULOPHVL�� \DSÕVDO�|QOHPOHULQ� DOÕQPDVÕ� YH� |QHPOL� GÕúVDO� ELU� HWNLQLQ� ROPDPDVÕ� GXUXPXQGD��SDUDGDQ� DOWÕ� VÕIÕUÕQ� DWÕOPDVÕ� HNRQRPL\H� ROXPOX� \|QGH� NDWNÕ� VD÷OD\DFD÷ÕQÕ�V|\OHQHELOLU��
$\UÕFD� HNRQRPLN� YH� SVLNRORMLN� NRúXOODUOD� ELUOLNWH� ]DPDQODPD� GD�|QHPOLGLU�� (QIODV\RQGDNL� G�ú�úH� SDUDOHO� RODUDN� HNRQRPLGHNL� IDL]OHULQGH�LVWLNUDUOÕ� ELU� úHNLOGH� DúD÷Õ� oHNLOPHVL��7/¶QLQ� J�oO��SDUD�ELULPOHUL� NDUúÕVÕQGD�LVWLNUDUD� NDYXúPDVÕ�� G|YL]� UH]HUYOHULQLQ� DUWPDVÕ� YH� VL\DVL� LVWLNUDUÕQ� GHYDPÕ�X\JXODPDQÕQ�EDúDUÕ�úDQVÕQÕ�DUWÕUDQ�XQVXUODU�RODUDN�GH÷HUOHQGLULOHELOLU����

��� 0HKPHW�&$132/$7��³7/¶GHQ�6ÕIÕU�$WÕOPDVÕ�YH�øNWLVDGL�$oÕGDQ�'H÷HUOHQGLULOPHVL´�KWWS����
ZZZ��&HWHULSDULEXV�QHW�WXUNL\H�PDNDOHOHU�KWP����������������V����

���� 6DOLK� %$5,ù,.�� ³7�UNL\H¶GH� <HQL� 7�UN� /LUDVÕQD� *HoLú� dDOÕúPDODUÕ´�� :::� WLVN�RUJ�WU��
LVYHUHQBVD\ID�DVS�"\D]LBLG ���	LG ������������������V����

���� 0XVWDID�7h5..27��³7/¶GHQ�$OWÕ�6ÕIÕU�$WÕOPDVÕ�±�<HQL�7/�6�UHFL´��0DOL\H�YH�6LJRUWD�
<RUXPODUÕ��6D\Õ��������(NLP��������V�����
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��� <(1ø� 7h5.� /ø5$6,1$� *(døù(� +$/.,1� %$.,ù,1,�� %(/ø5/(0(<(� <g1(/ø.� � � %85'85� <$3,/$1� %ø5�� $5$ù7,50$�
����� $UDúWÕUPDQÕQ�$PDFÕ�
�����������WDULK�YH�������VD\ÕOÕ�5HVPL�*D]HWHGH�\D\ÕPODQDQ������VD\ÕOÕ� ³7�UNL\H� &XPKXUL\HWL� 'HYOHWLQLQ� 3DUD� %LULPL� +DNNÕQGD� .DQXQ´�X\DUÕQFD������������WDULKLQGHQ�LWLEDUHQ�7�UN�/LUDVÕQGDQ�$OWÕ�VÕIÕU�DWÕODFDN�YH�SDUD�ELULPLPL]LQ�LVPL�<HQL�7�UN�/LUDVÕ��<7/��RODFDNWÕU���
8\JXODPD\D� NRQXODFDN� V|]� NRQXVX� EX� SDUD� RSHUDV\RQXQX� KDONÕQ�NDEXOOHQPHVL� YH� X\JXODPD\OD� ELUOLNWH� RUWD\D� oÕNPDVÕ� PXKWHPHO� VRUXQODUD�EDNÕúÕ��V|]�NRQXVX�X\JXODPDQÕQ�EDúDUÕVÕ�DoÕVÕQGDQ�ROGXNoD�|QHPOLGLU��
%X�oDOÕúPDQÕQ�DPDFÕ���
� +DONÕQ� GH÷LúLN� NHVLPOHULQLQ� EDNÕú� DoÕODUÕQÕ� YH� EHQLPVHPH�G�]H\OHULQL�EHOLUOHPHN��
� 8\JXODPDGD�NDUúÕODúÕODELOHFHN�VRUXQODUÕ�WHVSLW�HWPHN��
� <7/�X\JXODPDVÕQD�JHoLOPHGHQ�|QFH��X\JXODPDQÕQ�J�QO�N�\DúDP�YH�Lú�KD\DWÕQGDNL�\DQVÕPDODUÕ�LOH�LOJLOL�ND\JÕODUÕ�WHVSLW�HWPHN��
� 8\JXODPD\OD�LOJLOL�EHNOHQWLOHUL�EHOLUOHPHNWLU��
����� $UDúWÕUPDQÕQ�.DSVDPÕ�
%X� DUDúWÕUPD�� %XUGXU� LOLQGH� \DSÕOPÕúWÕU�� $UDúWÕUPD� NDSVDPÕQGD�%XUGXU�LOLQGH�����NLúL�LOH�J|U�ú�OHUHN�DQNHW�X\JXODQPÕúWÕU���
����� $UDúWÕUPDQÕQ�<|QWHPL�
$UDúWÕUPDGD� NXOODQÕODQ� YHULOHU�� G�]HQOHQHQ� DQNHW� IRUPXQXQ�DUDúWÕUPD�NDSVDPÕQGD�\HU�DODQ�NLúLOHUOH�\�]�\�]H�J|U�ú�OHUHN�X\JXODQPDVÕ\OD�HOGH�HGLOPLúWLU��
'�]HQOHQHQ�DQNHW� IRUPX�WHPHO�LNL�NÕVÕPGDQ�ROXúPDNWDGÕU��øON�VHNL]�VRUX� DQNHW� X\JXODQDQ� NLúLOHULQ� GHPRJUDILN� |]HOOLNOHULQLQ� EHOLUOHQPHVLQH�\|QHOLNWLU�� 'DKD� VRQUDNL� VRUXODU� LVH�� KDONÕQ� EHNOHQWLOHULQL�� HQGLúHOHULQL� YH�\DúDQDELOHFHN�VRUXQODUÕ�WHVSLW�HWPH\H�\|QHOLNWLU��
$QNHW� VRUXODUÕQÕQ� GH÷HUOHQGLULOPHVLQGH� LVH�� 6366� LVWDWLVWLN� SDNHW�SURJUDPÕQGDQ� \DUDUODQÕOPÕúWÕU�� 9HULOHULQ� DQDOL]L� LOH� LOJLOL� RODUDN� IUHNDQV�GD÷ÕOÕPÕ���W�WHVWL�YE�WHVWOHU�\DSÕOPÕúWÕU���
����� $QNHW�6RQXoODUÕQÕQ�'H÷HUOHQGLULOPHVL�
<XNDUÕGD� EHOLUWLOGL÷L� �]HUH� DUDúWÕUPD� %XUGXU� LOLQGH� \DSÕOPÕúWÕU��<DSÕODQ� DQNHW� X\JXODPDVÕQÕQ� GH÷HUOHQGLULOPHVL� � VRQXFXQGD� ���� NLúLGHQ�GH÷HUOHQGLUPH\H�GH÷HU�FHYDSODU�DOÕQGÕ÷Õ�EHOLUOHQPLúWLU��
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������� $UDúWÕUPD\D�.DWÕODQODUÕQ�'HPRJUDILN�g]HOOLNOHUL�
$UDúWÕUPD\D� NDWÕODQ� YH� %XUGXU¶GD� WHVDG�IHQ� VHoLOHQ� NLúLOHUH� � \�]�\�]H� VRUXODU� VRQXFXQGD� HOGH� HGLOHQ� FHYDSODUD� J|UH� NDWÕODQODUÕQ� NLúLVHO�|]HOOLNOHULQH�LOLúNLQ�ELOJLOHU�7DEOR�����GH�YHULOPLúWLU���
7DEOR����'HPRJUDILN�g]HOOLNOHU�

)UHNDQV� <�]GH�
&LQVL\HW� (UNHN� ���� �����

.DGÕQ� ��� �����
0HGHQL� (YOL� ���� �����
'XUXP� %HNDU� ��� �����

'XO� �� ����
øON|÷UHWLP� ��� �����

g÷UHQLP�� /LVH� ��� �����
hQLYHUVLWH� ��� �����
'L÷HUOHUL� �� ����
0HPXU� ��� �����
øúoL� ��� �����
(VQDI� ��� �����

0HVOHN� g÷UHQFL� ��� �����
%DQNDFÕ� �� ����
6HUEHVW�PHVOHN� �� ����
(PHNOL� �� ����
'L÷HUOHUL� ��� ����

<HUOHúLP� øO�PHUNH]L� ���� �����
<HUL� øOoH� �� ����

.|\� ��� ����
$LOHGH� ��NLúL� ���� �����
dDOÕúDQ� ��NLúL� ��� �����
6D\ÕVÕ� ��YH��]HUL�NLúL� ��� ����

�������PLO\RQ� ��� ����
$LOHQLQ� ���������PLO\RQ� ��� �����
*HOLU�� ���������PLO\RQ� ��� �����
'�]H\L� ����������PLO\RQ� ��� �����

�������PLO\RQ� ��� �����
������ ��� �����
������ ��� �����

<Dú� ������ ��� �����
������ ��� ����
���YH��]HUL� �� ����

7DEORGD� J|U�OG�÷�� �]HUH� DQNHWH� NDWÕODQODUÕQ� oR÷XQOX÷X� HUNHN� YH�HYOL�� H÷LWLP� DoÕVÕQGDQ� EDNÕOGÕ÷ÕQGD� �����¶L� OLVH� PH]XQX� LNHQ� �����¶���QLYHUVLWH� PH]XQX� EX� GXUXP� GH÷HUOHQGLUPHQLQ� GDKD� ELOLQoOL� ROGX÷XQX�J|VWHUPHNWHGLU��0HVOHN�RODUDN�GH÷LúLN�PHVOHN�PHQVXSODUÕQÕQ�NDWÕOPDVÕ�IDUNOÕ�PHVOHN� JUXSODUÕQÕQ� EDNÕúÕQÕ� RUWD\D� NR\PDNWDGÕU�� $QNHWH� NDWÕODQODUÕQ� ������¶VÕ� JLEL� oR÷XQOX÷X� LO� PHUNH]LQGH� \HUOHúLNWLU�� $QNHWL� FHYDSOD\DQODUÕQ������¶�� LVH� ��� \DúÕQ� DOWÕQGDNL� NLúLOHUGHQ� ROXúPDNWDGÕU�� %X� \Dú� JUXSODUÕQGD�\HU�DODQ�YH�oR÷XQOX÷X�GD�OLVH�YH��QLYHUVLWH�PH]XQX�RODQ�EX�NLúLOHULQ�<7/¶\H�JHoLúL�GDKD�ELOLQoOL�GH÷HUOHQGLUHFHNOHUL�ELU�JHUoHNWLU��
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������� $UDúWÕUPD\D� .DWÕODQODUÕQ� <7/¶\H� *HoLúOH� øOJLOL��� '�ú�QFHOHUL�%XUGXU¶GD� DQNHWH� NDWÕODQ� KDONÕQ� <7/¶\H� JHoLS�JHoPHPH� � LOH� LOJLOL�G�ú�QFHOHUL�DúD÷ÕGDNL�JLELGLU��
7DEOR�����<HQL�7�UN�/LUDVÕQD�*HoLú�.DUDUÕQÕQ�'H÷HUOHQGLULOPHVL�

� )UHNDQV� <�]GH�
dRN�ROXPOX��� ��� �����
2OXPOX� ��� �����
)DUN�HWPH]���� ��� �����
*HUHNVL]� ��� �����
2QXU�NÕUÕFÕ� � ����
7RSODP� ������ ������

7DEOR���LQFHOHQGL÷LQGH��DQNHWH�NDWÕODQODUÕQ�<HQL�7�UN�/LUDVÕQD�JHoLú�NDUDUÕQÕQ� 'H÷HUOHQGLULOPHVLQH� \|QHOLN� VRUX\D� KDONÕQ� �� ��¶VL� ROXPOX� ELU�JHOLúPH�RODUDN�GH÷HUOHQGLULUNHQ������¶VL�JHUHNVL]�YH�������µVL�GH�X\JXODPD\Õ�RQXU� NÕUÕFÕ� RODUDN� GH÷HUOHQGLUPHNWHGLUOHU�� %X� VRQXoODUD� J|UH� JHQHO� ELU�GH÷HUOHQGLUPH� \DSWÕ÷ÕPÕ]GD�� KDONÕQ� E�\�N� ELU� oR÷XQOX÷XQXQ� X\JXODPD\Õ�EHQLPVHGL÷L�RUWD\D�oÕNPDNWDGÕU��
7DEOR����8\JXODPDQÕQ�=DPDQODPD�$oÕVÕQGDQ�'H÷HUOHQGLULOPHVL�

� )UHNDQV� <�]GH�
0�NHPPHO��� ��� �����
)HQD�GH÷LO��� ��� �����
)LNULP�\RN���� ��� �����
8\JXQVX]��� ��� �����
dRN�N|W�� � ����
7RSODP� ������ ������

$QNHWH� NDWÕODQODUÕQ�� ³<HQL� 7�UN� /LUDVÕ� X\JXODPDVÕQÕQ�]DPDQODPDVÕQÕ� QDVÕO� EXOX\RUVXQX]´� VRUXVXQD� YHUGLNOHUL� \DQÕWODU� WDEOR� �µGH�YHULOPLúWLU�� %XQD� J|UH�� DQNHWH� NDWÕODQODUÕQ� �� ��¶X� X\JXODPDQÕQ�]DPDQODPDVÕQÕ� X\JXQ� EXOXUNHQ�����¶VL� X\JXODPDQÕQ� ]DPDQODPDVÕQÕ� X\JXQ�EXOPDPDNWDGÕU�� $QFDN� VRQXoODU� JHQHO� DQODPGD� GH÷HUOHQGLULOGL÷LQGH�� <HQL�7�UN� OLUDVÕ� X\JXODPDVÕQÕQ� ]DPDQODPDVÕQÕQ� ROGXNoD� X\JXQ� ROGX÷X� VRQXFX�oÕNDUÕODELOPHNWHGLU��d�QN��DQNHWH�NDWÕODQODUÕQ�E�\�N�oR÷XQOX÷X�]DPDQODPD�NRQXVXQGD�ROXPOX�J|U�ú�ELOGLUPLúOHUGLU��
7DEOR����øú�+D\DWÕ�9H�*�QO�N�<DúDPGDNL�3DUDVDO�øúOHPOHUH�(WNLVL��

� )UHNDQV� <�]GH�
dRN�EDVLWOHúWLULU�� ��� �����
2OGXNoD�NROD\ODúWÕUÕU��� ��� �����
'H÷LúLNOLN�ROPD]� ��� �����
%HOLUOL�ELU�GHUHFHGH�]RUODúÕU�� ��� �����
.DUPDúÕN�KDOH�VRNDU� ��� �����
7RSODP� ������ ������
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7DEOR� �� LQFHOHQGL÷LQGH� SDUDGDQ� DOWÕ� VÕIÕU� DWÕOPDVÕ� YH�<HQL� 7�UN� /LUDVÕ�X\JXODPDVÕQD�JHoLúLQ��Lú�KD\DWÕ�YH�J�QO�N�SDUDVDO�LúOHPOHU��]HULQGHNL�HWNLVLQH�\|QHOLN�VRUXODQ�VRUX\D�NDWÕOÕPFÕODUÕQ����¶VÕQÕQ�ROXPOX��������¶LQLQ�ROXPVX]�J|U�ú� ELOGLUGLNOHUL� J|U�OPHNWHGLU�� $\UÕFD� GH÷LúLNOLN� ROPD]� GL\HQOHULQ� RUDQÕ������� GÕU�� � %X� GD�� DQNHWH� NDWÕODQODUÕQ� <HQL� 7�UN� /LUDVÕ� X\JXODPDVÕ� LOH�ELUWDNÕP�]RUOXNODU�\DúD\DFDNODUÕQD�GDLU�HQGLúH�WDúÕGÕNODUÕQÕ�J|VWHUPHNWHGLU��
7DEOR� ���<HQL� 7�UN� � /LUDVÕ� <HULQH� 6D÷ODP�%LU�<DEDQFÕ� 3DUD\D� �(XUR�� YH\D�86�'RODU��*HoPHN�)LNULQLQ�'H÷HUOHQGLULOPHVL�

� )UHNDQV� <�]GH�
2QXU�NÕUÕFÕ�� ��� �����
*HUHNVL]��� ��� �����
)DUN�HWPH]�� ��� �����
'DKD�ROXPOX�� ��� ����
0�NHPPHO� � ����
7RSODP� ������ ������

³7�UN� /LUDVÕQGDQ� �� VÕIÕU� DWÕOPDVÕ� YH� <HQL� 7�UN� /LUDVÕQD� JHoLú� \HULQH�VD÷ODP� ELU� \DEDQFÕ� SDUD\D� �(852� YH\D� 86� GRODU�� JHoPHN� ILNULQH� QDVÕO�EDNÕ\RUVXQX]´"�VRUXVXQD�DQNHWH�NDWÕODQODUÕQ�������¶X�E|\OH�ELU�X\JXODPDQÕQ�RQXU�NÕUÕFÕ�ROGX÷XQX�YH�JHUHNVL]�ELU�X\JXODPD�ROGX÷XQX�������¶VÕ�LVH�E|\OH�ELU� X\JXODPD\Õ� ROXPOX� ELU� X\JXODPD� RODUDN� GH÷HUOHQGLUPHNWHGLUOHU�� %X� GD�J|VWHUL\RU� NL�� 7�UN� KDONÕQÕQ� 7�UN� /LUDVÕ� \HULQH� \DEDQFÕ� ELU� SDUD� ELULPLQLQ�NXOODQÕOPDVÕQD� úLGGHWOH� NDUúÕ� oÕNDUDN� IDUNOÕ� LVLPGH� GH� ROVD� NHQGL� XOXVDO�SDUDVÕQÕ�NXOODQPDN�LVWHGL÷LQL�J|VWHUL\RU��<7/¶\H�JHoLúWH�EDúDUÕ\Õ�HWNLOH\HFHN�|QHPOL�XQVXUODUGDQ�ELULQLQ�GH��XOXVDO�SDUD\D�J�YHQLOPHVL�JHUHNOLOL÷L�ROGX÷XQD�J|UH�EX�GXUXP�NHQGL�SDUDPÕ]D�J�YHQLOHFH÷LQL�J|VWHUPHNWHGLU��
7DEOR��� ��<HQL�7�UN�/LUDVÕQD�*HoLúLQ� �(QIODV\RQ�h]HULQH��� (WNLVL�

� )UHNDQV� <�]GH�
)L\DWODU�NHVLQOLNOH�G�úHFHN� ��� ����
(QIODV\RQXQ�G�úPHVLQH�D]�GD�ROVD�ELU�NDWNÕ�\DSDFDN� ��� �����
(QIODV\RQX�HWNLOHPH]� ��� �����
(QIODV\RQX�ELUD]�DUWÕUDFDN� ��� �����
(QIODV\RQ�\�NVHOHFHN� ��� �����
&HYDSVÕ]� �� ����
7RSODP� ������ ������

3DUDGDQ� DOWÕ� VÕIÕU� DWÕODUDN� \HQL� 7�UN� OLUDVÕ� JHoLúLQ� HQIODV\RQX� QDVÕO�HWNLOHU� VRUXVXQD� YHULOHQ� \DQÕWODUÕQ� �� ����� µ�� � X\JXODPDQÕQ� HQIODV\RQXQ�G�úPHVLQH� ROXPOX� NDWNÕ� \DSDFD÷ÕQÕ�� �� ����¶� VLQLQ� LVH�� HQIODV\RQX�\�NVHOWHFH÷LQL� G�ú�QPHNWHGLU�� %XUDGD� KDONÕQ�� IL\DWODUÕQ� \XNDUÕ� GR÷UX�\XYDUODQPDVÕ� HQGLúHVL� YH� EXQD� ED÷OÕ� RODUDN� GD� V|]� NRQXVX� X\JXODPDQÕQ�HQIODV\RQX� DUWÕUDFD÷Õ� G�ú�QFHVLQLQ� EXOXQGX÷X� V|\OHQHELOLU�� %X� NRQXGD�VDWÕFÕODUÕQ� EDúODQJÕoODUGD� \DSDFDNODUÕ� DúD÷Õ� \XYDUODPDODU� HQIODV\RQXQ�G�úPHVLQGH� HQ� |QHPOL� HWNHQOHUGHQ� ELUL� RODQ� KDONÕQ� SVLNRORMLVLQL� ROXPOX�\|QGH�HWNLOH\HFH÷LQL�J|VWHUPHNWHGLU��
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7DEOR����<HQL�7�UN�/LUDVÕQD�*HoLúLQ�9DWDQGDúODU�h]HULQGHNL�(WNLVL�
� )UHNDQV� <�]GH�
+DON�VHYLQoOH�NDUúÕOD\DFDN�YH�KHPHQ�DOÕúDFDN� ��� �����
+DON� ]RUXQOX� RODUDN� NDEXO� HGHFHN� DPD� NÕVD� V�UHGH�
DOÕúDFDN�

���� �����
+DON�\HQL�7�UN�/LUDVÕQÕ�XPXUVDQPD]� � ����
+DON�LVWHPH\HUHN�NDEXO�HGLS��]RU��DOÕúDFDN� ��� �����
+DON�<7/¶�\H�JHoLúL�KLoELU�]DPDQ�NDEXO�HWPH\HFHN��
YH�DOÕúDPD\DFDN�

� ����
&HYDSVÕ]� �� ����
7RSODP� ������ ������

³<HQL�7�UN�/LUDVÕQD�JHoLúLQ�YDWDQGDúODU���]HULQGHNL�HWNLVL�VL]FH�QDVÕO�ROXU´� "� VRUXVXQD� YHULOHQ� \DQÕWODUGD� WDEOR� �¶GD� GD� J|U�OG�÷�� JLEL� DQNHWH�NDWÕODQODUÕQ� �� ����µQLQ� X\JXODPD\D� ROXPOX� EDNWÕ÷ÕQÕ� YH� NÕVD� V�UHGH�DOÕúDFD÷ÕQÕ������¶��LVH��ROXPVX]�NDUúÕODGÕ÷Õ�YH�EX�X\JXODPD\D�]RU�DOÕúDFD÷ÕQÕ�ELOGLUPLúOHUGLU�� %X� VRQXFD� J|UH� DQNHWH� NDWÕODQ� YDWDQGDúODU� DoÕVÕQGDQ� <7/�X\JXODPDVÕQÕQ�FLGGL�ELU�VRUXQ�\DUDWPD\DFD÷ÕQÕ�YH�EX�X\JXODPD\D�NÕVD�V�UHGH�DOÕúDFD÷Õ�J|U�ú��KDNLPGLU��%XQGD�DQNHWH�NDWÕODQODUGD�H÷LWLP�G�]H\LQLQ�YH� LO�PHUNH]LQGH�RWXUDQODUÕQ�\�NVHN�ROPDVÕ�HWNLVL�EXOXQPDNWDGÕU�
7DEOR� ��� <HQL� 7�UN� /LUDVÕQD� *HoLú� 8\JXODPDVÕQÕQ� 0XKDVHEH��� øúOHPOHUL�h]HULQH�(WNLVL�

)UHNDQV� <�]GH�
dRN�E�\�N�NROD\OÕN�VD÷OD\DFDN� ��� �����
.ROD\OÕN�VD÷OD\DFDN� ��� �����
(WNL�\DSPD]� ��� �����
=RUOXN�oÕNDUDFDN� ��� �����
dRN�E�\�N�]RUOXN�oÕNDUDFDN� � ����
&HYDSVÕ]� �� ����
7RSODP� ������ ������

$QNHWH� NDWÕODQODUÕQ� ³<HQL� 7�UN� /LUDVÕ� X\JXODPDVÕQÕQ� PXKDVHEH�LúOHPOHULQL�QDVÕO�HWNLOHU´�VRUXVXQD��DQNHWH�NDWÕODQODUÕQ��������¶L�X\JXODPDQÕQ�E�\�N� NROD\OÕN� VD÷OD\DFD÷Õ� J|U�ú�QGH�� �� ����¶X� LVH�� ]RUOXN� oÕNDFD÷ÕQÕ�G�ú�QPHNWHGLU��
7DEOR� ��� (WLNHW� 9H� )L\DWODUÕQ� 'H÷LúWLULOPHVLQLQ� hUHWLFL� 9H� 6DWÕFÕ�� øúOHWPHOHU�h]HULQGHNL�0DOL\HW�(WNLVL�

)UHNDQV� <�]GH�
.HVLQOLNOH�KLo�ROPD\DFDN� ��� �����
+LVVHGLOPH]� ��� �����
%LUD]�KLVVHGLOLU� ��� �����
øú\HULQH�J|UH�GH÷LúLU� ��� �����
.HVLQOLNOH�NDEXO�HGLOHPH]�PDOL\HWOHU�\�NOH\HFHN� � ����
&HYDSVÕ]� �� ����
7RSODP� ������ ������

7DEOR� �¶GDNL� VRUX\D� YHULOHQ� \DQÕWODU� LQFHOHQGL÷LQGH�� DQNHWH�NDWÕODQODUÕQ� ³7�P� �UHWLFL�VDWÕFÕ� LúOHWPHOHULQ� HWLNHW� YH� IL\DWODUÕQÕQ�GH÷LúWLULOPHVLQLQ� PDOL\HWH� HWNLVL� LQFHOHQGL÷LQGH�� YHULOHQ� \DQÕWODUÕQ��� ����¶L�
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<7/�X\JXODPDVÕQÕQ��UHWLFL�YH�VDWÕFÕ�LúOHWPHOHU�DoÕVÕQGDQ�PDOL\HWOHUH�HWNLVLQLQ�ROPD\DFD÷ÕQÕ� YH\D� EX� PDOL\HWOHULQ� KLVVHGLOPH\HFH÷L���� ���¶XQXQ�<7/¶� \H�JHoLúLQ� NDEXO� HGLOHPH]�PDOL\HWOHU� \�NOH\HFH÷LQL���� ����µLQLQ� Lú\HULQH� J|UH�GH÷LúHFH÷LQL���������¶X�GD�ELUD]�KLVVHGLOHFH÷LQL�G�ú�QPHNWHGLU��%XUDGD�JHQHO�ELU� GH÷HUOHPH� \DSÕOGÕ÷ÕQGD� GL÷HUOHULQGHQ� IDUNOÕ� RODUDN� ROXPOX� YH� ROXPVX]�FHYDSODUÕQ�HúLW�G�]H\GH�ROGX÷X�VRQXFX�RUWD\D�oÕNPDNWDGÕU��
7DEOR� ���� � <HQL� 7�UN� /LUDVÕQD�*HoLú� 6�UHFLQGH�� øúOHP� 6ÕUDVÕQGDNL�� =DPDQ�8]DPDVÕ�(QGLúHVL�

� )UHNDQV� <�]GH�
.HVLQOLNOH�\HUVL]GLU� ��� �����
$NVDPDODU�RODELOLU�DPD�oRN�|QHPVL]GLU� ��� �����
)LNULP�\RN� ��� �����
$OÕú�YHULúOHUGH�]DPDQ�X]D\DFDN�� ��� �����
øúOHPOHU�NHVLQOLNOH�X]D\DFDN� ��� �����
7RSODP� ������ ������

$QNHWH� NDWÕODQODUÕQ� <7/¶� \H� JHoLú� V�UHFLQGH� LúOHP� VÕUDVÕQGDNL�]DPDQ� X]DPDVÕ� HQGLúHVLQLQ� VL]FH� KDNOÕOÕN� GHUHFHVL� QHGLU� GL\H� VRUXOPXú� YH�NDWÕOÕPFÕODUÕQ� �� ����� HQGLúHOHULQ� \HUVL]� ROGX÷XQX� YH\D� DNVDPDODUÕQ�RODELOHFH÷LQL� DPD� EXQODUÕQ� oRN� |QHPVL]� ROGX÷XQX� G�ú�Q�UNHQ�� DQNHWH�NDWÕODQODUÕQ� �� ��¶VL� LVH�� DOÕúYHULúWH� ]DPDQÕQ� X]D\DFD÷ÕQÕ� G�ú�QPHNWHGLU��*HQHO�RODUDN�GH÷HUOHQGLULOGL÷LQGH�X\JXODPD�V�UHFLQGH�ELUWDNÕP�DNVDPDODUÕQ�RODELOHFH÷LQL�IDNDW�EXQODUÕQ�|QHPOL�ROPDGÕ÷ÕQÕ�J|VWHUPHNWHGLU��
� 7DEOR� ���� %LUoRN� (NRQRPLN� 6ÕNÕQWÕ� 9DUNHQ�� 0HUNH]� %DQNDVÕ� YH��� +�N�PHWLQ���%X��*LEL���øúOHUOH��/�]XPVX]��=DPDQ��� +DUFDPDODUÕ�.RQXVXQGDNL�(OHúWLULOHU�
� )UHNDQV� <�]GH�
dRN�\HUVL]�EXOX\RUXP��� ��� �����
(OHúWLULOHUH�SHN�NDWÕOPÕ\RUXP��� ��� �����
+�N�PHWOHULQ�LúLQH�NDUÕúPDP� ��� �����
(OHúWLULOHU�KDNOÕGÕU�� ��� �����
(OHúWLULOHU�NHVLQOLNOH�KDNOÕGÕU��� ��� �����
&HYDSVÕ]� �� ����
7RSODP� ������ ������

6RQ� RODUDN� NDWÕOÕPFÕODUD� ³� EXQFD� HNRQRPLN� VÕNÕQWÕ� YDUNHQ�� PHUNH]�%DQNDVÕ� YH� +�N�PHWLQ� EX� JLEL� LúOHUOH� O�]XPVX]� ]DPDQ� KDUFDPDODUÕ�NRQXVXQGDNL� HOHúWLULOHUL� QDVÕO� NDUúÕODGÕNODUÕ� LOH� LOJLOL� VRUX� \|QHOWLOPLúWLU��.DWÕOÕPFÕODUÕQ��������EX�HOHúWLULOHULQ�oRN�\HUVL]�EXOGXNODUÕQÕ�YH\D�HOHúWLULOHUH�SHN� NDWÕOPDGÕNODUÕQÕ� LIDGH� HWPLúOHGLU�� .DWÕOÕPFÕODUÕQ� �� ����¶L� HOHúWLULOHULQ�KDNOÕ�YH\D�HOHúWLULOHUH�NHVLQOLNOH�NDWÕOGÕNODUÕQÕ�LIDGH�HWPLúOHUGLU��
������� $UDúWÕUPD�+LSRWH]OHULQLQ�7HVWL�
$UDúWÕUPD� LOH� LOJLOL� SODQODPD� oDOÕúPDVÕ� \DSÕOÕUNHQ� DúD÷ÕGDNL�KLSRWH]OHU��]HULQGH�GXUXOPXúWXU��
�
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��� +LSRWH]� +��� <HQL� 7�UN� /LUDVÕQD� JHoLúL� YDWDQGDúODU� ROXPOX�NDUúÕODPDNWDGÕU��
��� +LSRWH]� +��� <HQL� 7�UN� /LUDVÕ� X\JXODPDVÕQD� JHoLú�� Lú� KD\DWÕQGDNL� YH�J�QO�N�\DúDPGDNL�SDUDVDO�LúOHPOHUL�NROD\ODúWÕUDFDNWÕU��
��� +LSRWH]� +��� <HQL� 7�UN� /LUDVÕ� X\JXODPDVÕ� \HULQH� VD÷ODP� ELU� \DEDQFÕ�SDUD\D�JHoPH�ILNULQH�ROXPOX�EDNÕOPDPDNWDGÕU��
��� +LSRWH]� +��� <HQL� 7�UN� /LUDVÕQD� JHoLúLQ� ]DPDQODPDVÕ� X\JXQ�EXOPDNWDGÕU��
��� +LSRWH]�+���<HQL�7�UN�/LUDVÕQD�JHoLú�HQIODV\RQX�DUWÕUDFDNWÕU��
��� +LSRWH]� +��� <HQL� 7�UN� /LUDVÕ� X\JXODPDVÕQGD� YDWDQGDúODU� ]RUOXN�oHNPH\HFHNOHUGLU��
��� +LSRWH]� +��� <HQL� 7�UN� /LUDVÕ� X\JXODPDVÕ� KHU� W�UO�� PXKDVHEH�LúOHPOHULQGH�NROD\OÕN�VD÷OD\DFDNWÕU��
��� +LSRWH]�+���<HQL�7�UN�/LUDVÕQD�JHoLú��HWLNHW�YH�IL\DWODUÕQ�GH÷LúWLULOPHVL�PDOL\HWOHUL�oRN�DUWÕUPD\DFDNWÕU��
��� +LSRWH]� +��� <HQL� 7�UN� /LUDVÕQD� JHoLú� V�UHFLQGH� HVNL� YH� \HQL� 7�UN�/LUDODUÕQÕQ� GH÷LúWLULOPHVL� YH� LúOHP� VÕUDVÕQGDNL� ]DPDQ� X]DPDVÕ� HQGLúHVL�JHUHNVL]GLU�
����+LSRWH]�+����<HQL�7�UN�/LUDVÕQD�JHoLú�LOH�LOJLOL�HOHúWLULOHU�\HUVL]GLU��

$UDúWÕUPDQÕQ� EDúODQJÕFÕQGD� EHOLUOHQHQ� \XNDUÕGDNL� KLSRWH]OHULQ� WHVW�HGLOPHVL� LoLQ� VRUXODQ� VRUXODUD� YHULOHQ� FHYDSODUÕQ� 7� WHVWLQH� J|UH� DQDOL]�VRQXoODUÕ�DúD÷ÕGDNL�JLELGLU��7DEOR������+LSRWH]OHU�YH�7�7HVWL�'H÷HUOHUL�
� W S� 6RQXo
+�� <HQL�7�UN�/LUDVÕQD�JHoLú�NDUDUÕQÕ�YDWDQGDúODU�ROXPOX�
NDUúÕODPDNWDGÕU��

������� ������ .DEXO�
+�� 9DWDQGDúODU� SDUDGDQ� DOWÕ� VÕIÕU� DWÕODUDN� <HQL� 7�UN�
/LUDVÕQD�JHoLúLQ�]DPDQODPDVÕ�X\JXQ�EXOPDNWDGÕU��

������ ������ .DEXO�
+�� <HQL�7�UN�/LUDVÕ� X\JXODPDVÕQD� JHoLú�� Lú� KD\DWÕQGDNL�
YH�J�QO�N�\DúDPGDNL�SDUDVDO�LúOHPOHUL�NROD\ODúWÕUDFDNWÕU�

������� ������ �
+�� 9DWDQGDúODU� <HQL� 7�UN� /LUDVÕ� X\JXODPDVÕ� \HULQH�
VD÷ODP� ELU� \DEDQFÕ� SDUD\D� JHoPH� ILNULQH� ROXPOX�
EDNPDPDNWDGÕU�

������� ������ .DEXO�

+�� <HQL�7�UN�/LUDVÕQD�JHoLú�HQIODV\RQX�DUWÕUDFDNWÕU� ������� ������ �5HW�
+�� <HQL� 7�UN� /LUDVÕQD� JHoLúWH� YDWDQGDúODU� ]RUOXN�
oHNPH\HFHNOHUGLU�

������� ������ .DEXO�
+�� <HQL� 7�UN� /LUDVÕ� X\JXODPDVÕ� KHU� W�UO�� PXKDVHEH�
LúOHPOHULQGH�NROD\OÕN�VD÷OD\DFDNWÕU�

������ ������ .DEXO�
+�� <HQL� 7�UN� /LUDVÕQD� JHoLúWH�� HWLNHW� YH� IL\DWODUÕQ�
GH÷LúWLULOPHVL�PDOL\HWOHUL�oRN�DUWÕUPD\DFDNWÕU��

������ ������ .DEXO�
+�� <HQL�7�UN�/LUDVÕQD�JHoLú�V�UHFLQGH�HVNL�YH�\HQL�7�UN�/LUDODUÕQÕQ� GH÷LúWLULOPHVL� YH� LúOHP� VÕUDVÕQGDNL� ]DPDQ�X]DPDVÕ�HQGLúHVL�\HUVL]GLU��

������ ������ .DEXO�

+��� <HQL� 7�UN� /LUDVÕQD� JHoLú� LOH� LOJLOL� HOHúWLULOHU�\HUVL]GLU�� ������ ������ .DEXO�
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��+LSRWH]�%X� KLSRWH]LQ� WHVW� HGLOPHVL� DPDFÕ\OD� DQNHWWH� \HU� DODQ� ���6RUX\D�YHULOHQ�FHYDSODUGDQ�\DUDUODQÕODFDNWÕU���
<HQL� 7�UN� /LUDVÕQD� *HoLúL� .DUDUÕQÕQ� YDWDQGDúODU� WDUDIÕQGDQ�GH÷HUOHQGLULOPHVL��KHVDSODQDQ�W�GH÷HULQH�J|UH�ROXPOX�J|U�OPHNWHGLU��W�GH÷HUL�������JLEL�E�\�N�ELU�GH÷HU�oÕNPÕúWÕU��%X�GXUXP�YDWDQGDúODUÕQ�EX�NDUDUÕ�E�\�N�RUDQGD� GHVWHNOHGL÷LQL� J|VWHUPHNWHGLU�� %XQD� J|UH�� <HQL� 7�UN� /LUDVÕQD� JHoLú�NDUDUÕQÕ�YDWDQGDúODU�ROXPOX�NDUúÕODPDNWDGÕU�úHNOLQGHNL�+��KLSRWH]LPL]�NDEXO�HGLOLU��+��KLSRWH]L�UHGGHGLOLU��
���+LSRWH]��$QNHWH�NDWÕODQ�YDWDQGDúODUÕQ�� SDUDGDQ�DOWÕ� VÕIÕU� DWÕODUDN�<HQL�7�UN�/LUDVÕQD�JHoLúLQ�]DPDQODPDVÕ�LOH�LOJLOL�VRUX\D�YHUGLNOHUL�FHYDSODU��YDWDQGDúODUÕQ� E�\�N� oR÷XQOX÷X� ]DPDQODPDQÕQ� GR÷UX� ROGX÷X� NRQXVXQGD�J|U�ú�ELOGLUPLúWLU��EX�VRUX\D�LOLúNLQ�W�WHVWL�GH÷HUOHUL��W�GH÷HUL���������S�GH÷HUL�LVH�� ������ GÕU�� %X� GXUXPD� J|UH�� YDWDQGDúODU� SDUDGDQ� DOWÕ� VÕIÕU� DWÕODUDN�<HQL�7�UN�/LUDVÕQD�JHoLúLQ�]DPDQODPDVÕ�X\JXQ�EXOPDNWDGÕU�úHNOLQGHNL�+��KLSRWH]L�NDEXO�� 9DWDQGDúODU� SDUDGDQ� DOWÕ� VÕIÕU� DWÕODUDN� <HQL� 7�UN� /LUDVÕQD� JHoLúLQ�]DPDQODPDVÕ�X\JXQ�EXOPDPDNWDGÕU�úHNOLQGHNL�+��KLSRWH]L�UHGGHGLOLU��
��� +LSRWH]��(Q� oRN� PHUDN� HGLOHQ� YH� HQGLúH� X\DQGÕUDQ� NRQXODUGDQ�ELULVL�GH�� �<HQL�7�UN�/LUDVÕ� X\JXODPDVÕQD�JHoLúLQ�� Lú� KD\DWÕQGDNL�YH�J�QO�N�\DúDPGDNL� SDUDVDO� LúOHPOHU� �]HULQGHNL� HWNLOHULGLU�� %X� NRQXGD� DQNHWH�NDWÕODQODUD� <HQL� 7�UN� /LUDVÕ� X\JXODPDVÕQD� JHoLú�� Lú� KD\DWÕQGDNL� YH� J�QO�N�\DúDPGDNL�SDUDVDO�LúOHPOHUL�NROD\ODúWÕUÕS�NROD\ODúWÕUPD\DFD÷ÕQD�\|QHOLN�VRUX�\|QHOWLOPLú� YH� NDWÕODQODUÕQ� EX� NRQXGD� NDUDUVÕ]� ROGXNODUÕ� RUWD\D� oÕNPÕúWÕU�� W�GH÷HUL� ±������ S� GH÷HUL� LVH� ������ GÕU�� 7� WHVWL� VRQXoODUÕ� GD� EX� GXUXPX�GR÷UXODPDNWDGÕU���
���+LSRWH]��.DPXR\XQGD�]DPDQ�]DPDQ� WDUWÕúÕODQ�NRQXODUGDQ�ELULVL�GH� 7�UN� /LUDVÕ� \HULQH� VD÷ODP� ELU� \DEDQFÕ� SDUD� NXOODQÕOPDVÕ� NRQXVXGXU��%XQXQOD�LOJLOL�RODUDN�EX�oDOÕúPDGD�YDWDQGDúODUÕQ�G�ú�QFHOHULQL�WHVSLW�HWPH\H�\|QHOLN� RODUDN� VRUX� VRUXOPXú�� 9DWDQGDúODU� <HQL� 7�UN� /LUDVÕ� X\JXODPDVÕ�\HULQH� VD÷ODP� ELU� \DEDQFÕ� SDUD\D� JHoPH� ILNUL� VRUXOPXú�� YDWDQGDúODU� E�\�N�RUDQGD�EX�J|U�ú��NDEXO�HWPHPLúOHUGLU�� W�GH÷HULPL]�±�������JLEL�oRN�\�NVHN�ELU�GH÷HU�oÕNPÕúWÕU��EX�GH÷HU� DQNHWH�NDWÕODQODUÕQ�\DEDQFÕ�SDUD\D�JHoLOPHVLQL�NHVLQOLNOH� LVWHPHGLNOHULQL� J|VWHUPHNWHGLU� YH� DQNHWH� NDWÕODQODUÕQ� E�\�N� ELU�NÕVPÕ� E|\OH� ELU� X\JXODPDQÕQ� NHQGLOHUL� LoLQ� RQXU� NÕUÕFÕ� RODFD÷ÕQÕ�G�ú�QPHNWHGLUOHU��
���+LSRWH]��$UDúWÕUPDGD� YDWDQGDúODUD�� �<HQL�7�UN�/LUDVÕQD� JHoLúLQ�HQIODV\RQX� DUWÕUÕS� DUWÕUPD\DFD÷ÕQD� \|QHOLN� VRUX� \|QHOWLOPLú�� YDWDQGDúODU� EX�

NRQXGD�NDUDUVÕ]�NDOPÕúODUGÕU�� W�GH÷HUL�±�������S�GH÷HUL�������oÕNPÕúWÕU��D  �����|QHP�GHUHFHVLQGH�YDWDQGDúODUÕQ�NDUDUVÕ]�NDOGÕNODUÕ�V|\OHQHELOLU��)DNDW�S�GH÷HULQLQ������GH÷HULQH�oRN�\DNÕQ�ROPDVÕ�YH� W�GH÷HULQLQ�HNVL�ROPDVÕ��DQNHWH�NDWÕODQODUÕQ� <HQL� 7�UN� /LUDVÕQD� JHoLúLQ� HQIODV\RQX� ELUD]� DUWÕUDELOHFH÷L�\|Q�QGH� HQGLúHOHULQLQ� ROGX÷XQX� J|VWHUPHNWHGLU�� dRN� D]� ELU� IDUNOD� GD� ROVD��<HQL� 7�UN� /LUDVÕQD� JHoLú� HQIODV\RQX� DUWÕUDFDNWÕU� úHNOLQGHNL�+�� KLSRWH]LPL]�UHGGHGLOHFHNWLU��
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��� +LSRWH]��9DWDQGDúODUD� <HQL� 7�UN� /LUDVÕ� X\JXODPDVÕQGD� ]RUOXN�oHNLS� oHNPH\HFHNOHULQH� øOLúNLQ� VRUX� \|QHOWLOPLú� YH� YDWDQGDúODUÕQ� E�\�N� ELU�NÕVPÕ� VRUXQ� \DúDPD\DFD÷ÕQÕ� EHOLUWPLúWLU�� %XQXQOD� LOJLOL� W� GH÷HUL� ������� S�GH÷HUL� ������ oÕNPÕúWÕU�� EXQD� J|UH�� <HQL� 7�UN� /LUDVÕQD� JHoLúWH� YDWDQGDúODU�]RUOXN� oHNPH\HFHNOHUGLU� úHNOLQGHNL� KLSRWH]� NDEXO�� � <HQL� 7�UN� /LUDVÕQD�JHoLúWH�YDWDQGDúODU�]RUOXN�oHNHFHNOHUGLU�úHNOLQGHNL�+��KLSRWH]L�GH�UHGGHGLOLU��
���+LSRWH]��$UDúWÕUPDGD�YDWDQGDúODUD�\|QHOWLOHQ�VRUXODUGDQ�ELULVL�GH��<HQL� 7�UN� /LUDVÕ� X\JXODPDVÕQÕQ� PXKDVHEH� LúOHPOHULQGH� NROD\OÕN� VD÷OD\ÕS�VD÷OD\DPD\DFD÷ÕQD�\|QHOLNWL��.DWÕOÕPFÕODUÕQ�E�\�N�ELU�NÕVPÕ�SDUDGDQ�DOWÕ�VÕIÕU�DWÕOPDVÕ�YH�<HQL�7�UN�/LUDVÕ�X\JXODPDVÕQÕQ�KHU�W�UO��PXKDVHEH�LúOHPOHULQGH�NROD\OÕN� VD÷OD\DFD÷ÕQÕ� G�ú�QPHNWHGLU�� W� GH÷HUL� ������ JLEL� E�\�N� ELU� RUDQ�

oÕNPÕúWÕU�� S� GH÷HUL� LVH�� ������ oÕNPÕúWÕU�� D  ����� |QHP� GHUHFHVLQGH�YDWDQGDúODUÕQ� E�\�N� ELU� NÕVPÕQÕQ� � <HQL� 7�UN� /LUDVÕ� X\JXODPDVÕQD� JHoLúLQ�PXKDVHEH� LúOHPOHULQGH� E�\�N� NROD\OÕN� VD÷OD\DFD÷Õ� G�ú�QFHVLQGH� ROGXNODUÕ�V|\OHQHELOLU��%XQD�J|UH�+��KLSRWH]L�NDEXO��+��KLSRWH]L�UHGGHGLOLU��
���+LSRWH]��$QNHWH�NDWÕODQODUD�<HQL�7�UN�/LUDVÕQD�JHoLú�V�UHFLQGH��HWLNHW� YH� IL\DWODUÕQ� GH÷LúWLULOPHVLQLQ� PDOL\HWOHUL� oRN� DUWÕUÕS� DUWÕUPD\DFD÷Õ�úHNOLQGHNL� VRUX\D� YHUGLNOHUL� \DQÕWODUOD� LOJLOL� W� GH÷HUL� ������� S� GH÷HUL� ������oÕNPÕúWÕU�� %XQD� J|UH�� <HQL� 7�UN� /LUDVÕQD� JHoLúWH�� HWLNHW� YH� IL\DWODUÕQ�GH÷LúWLULOPHVL� PDOL\HWOHUL� oRN� DUWÕUPD\DFDNWÕU� úHNOLQGHNL� +�� KLSRWH]L� NDEXO��<HQL�7�UN�/LUDVÕQD�JHoLúWH��HWLNHW�YH�IL\DWODUÕQ�GH÷LúWLULOPHVL�PDOL\HWOHUL�oRN�DUWÕUDFDNWÕU�úHNOLQGHNL�+��KLSRWH]L�UHGGHGLOLU��
���+LSRWH]��$UDúWÕUPD�NDSVDPÕQGD�NDWÕOÕPFÕODUD�<HQL�7�UN�/LUDVÕQD�JHoLú� V�UHFLQGH� HVNL� YH� \HQL� 7�UN� /LUDODUÕQÕQ� GH÷LúWLULOPHVL� YH� LúOHP�VÕUDVÕQGDNL� ]DPDQ� X]DPDVÕ� HQGLúHVL� WDúÕ\ÕS� WDúÕPDGÕNODUÕ� VRUXOGX��.DWÕOÕPFÕODUÕQ�E�\�N�ELU�NÕVPÕ�E|\OH�ELU�HQGLúH�WDúÕPDGÕNODUÕ�\|Q�QGH�J|U�ú�

EHOLUWPLúOHUGLU�� W� GH÷HUL� ������� S� GH÷HUL� ������ oÕNPÕúWÕU�� D  ����� |QHP�GHUHFHVLQGH�� YDWDQGDúODUÕQ� oR÷XQOX÷X� <HQL� 7�UN� /LUDVÕQD� JHoLú� V�UHFLQGH�HVNL� YH� \HQL� 7�UN� /LUDODUÕQÕQ� GH÷LúWLULOPHVL� YH� LúOHP� VÕUDVÕQGDNL� ]DPDQ�X]DPDVÕ� HQGLúHVL� \HUVL]� EXOPDNWDGÕU�� 'ROD\ÕVÕ\OD� +�� KLSRWH]L� NDEXO�� +��KLSRWH]L�UHGGHGLOLU���
����+LSRWH]��%X�oDOÕúPDGD��SDUDGDQ�DOWÕ�VÕIÕU�DWÕOPDVÕ�YH�<HQL�7�UN�/LUDVÕQD� JHoLú� X\JXODPDVÕ� LOH� LOJLOL� NDPXR\XQGD� \DSÕODQ� HOHúWLULOHUOH� LOJLOL�RODUDN�GD� �NDWÕOÕPFÕODUÕQ�G�ú�QFHOHUL� VRUXOPXúWXU��.DWÕOÕPFÕODUÕQ�\LQH�E�\�N�ELU� NÕVPÕ� V|]� NRQXVX� X\JXODPD� LOH� LOJLOL� NDPXR\XQGD� \DSÕODQ� HOHúWLULOHULQ�\HUVL]�ROGX÷XQX�G�ú�QPHNWHGLU��W�GH÷HUL��������S�GH÷HUL�������oÕNPÕúWÕU��EXQD�J|UH�<HQL� 7�UN� /LUDVÕQD� JHoLú� LOH� LOJLOL� HOHúWLULOHU� \HUVL]GLU� úHNOLQGHNL� +��KLSRWH]L�NDEXO�HGLOPHNWH��<HQL�7�UN�/LUDVÕQD�JHoLú�LOH�LOJLOL�HOHúWLULOHU�KDNOÕGÕU�úHNOLQGHNL�+��KLSRWH]L�UHGGHGLOPHNWHGLU��
�

�

�

�
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<HQL� 7�UN� /LUDVÕ� X\JXODPDVÕ� LOH� ELUOLNWH�� WHNQLN� YH� RSHUDV\RQHO�VRUXQODUÕQ� RUWDGDQ� NDONPDVÕ�� HQIODV\RQXQ� WHN� KDQHOL� UDNDPODUD� LQGLULOPHVL�NRQXVXQGDNL�NDUDUOÕOÕ÷ÕQ�GDKD�L\L�DQODúÕOPDVÕ��<7/�RODUDN��VW�GH÷HUOL���E�\�N�NXS�U�GDKD�oÕNDUÕOPDVÕ�YH�EX�VD\HGH�X]XQ�ELU�V�UH�NXS�U�GH÷LúLNOL÷LQH�LKWL\Do�GX\XOPD\DFDN�ROPDVÕ��\HQL�7�UN�/LUDVÕ�RODUDN�XOXVDO�SDUDPÕ]ÕQ�VD\JÕQOÕ÷ÕQÕQ�VD÷ODQPDVÕ�� VÕIÕUÕ� D]� ELU� 7�UN� /LUDVÕ� J|UHFHOL� RODUDN� J�oO�� ELU� HNRQRPL\L�oD÷UÕúWÕUDFDN�� ND\ÕW� YH� W�P� LúOHPOHUGH� VDGHOLN� YH� LúOHUOLN�� EDQNDFÕOÕN�LúOHPOHULQGH� NROD\OÕN� YH� EDQNQRW� �UHWLP� PDOL\HWOHULQGHNL� D]DOPDODU� RUWD\D�oÕNDFDN�PDGGL�YH�WHNQLN�ID\GDODU�RODUDN�VÕUDODQDELOLU��
<HQL� 7�UN� OLUDVÕ� X\JXODPDVÕ� LOH� ERO� VÕIÕUOÕ� EDQNQRWODUÕQ� YH� IL\DWODUÕQ�RUWD\D�oÕNDUGÕ÷Õ�SHN�oRN�VRUXQ�D]�ELU�PDOL\HWOH�JLGHULOHELOHFHNWLU��$QFDN�KHU�úH\H� UD÷PHQ� L\L� X\JXODQPDGÕ÷Õ� ]DPDQ� RUWD\D� oÕNDFDN� PDOL\HWOHUL� J|]� DUGÕ�HWPHPHN� JHUHNLU�� %X� PDOL\HWOHUL�� JHQHO� HNRQRPLN� PDOL\HWOHU�� ]DPDQ�PDOL\HWOHUL� YH� PHQ��PDOL\HWOHUL� ROPDN� �]HUH� �o� WHPHO� JUXSWD� WRSOD\DELOLUL]��*�U������E�������
*HQHO� (NRQRPLN� 0DOL\HWOHU�� %X� NDSVDPGD� HQ� |QHPOL� PDOL\HW�HQIODV\RQ� RODFDNWÕU�� (QIODV\RQ� PDOL\HWL�� HWLNHWOHUGHNL� N�V�UDWODUÕQ� \XNDUÕ\D�GR÷UX� \XYDUODQPDVÕ��� VRQXFX� RUWD\D� oÕNDFDN� IL\DW� DUWÕúODUÕQGDQ�ND\QDNODQDFDNWÕU��8\JXODPD� LOH� LOJLOL� HQ�oRN� WDUWÕúÕODQ�NRQXODUÕQ�EDúÕQGD�EX�KXVXV� JHOPHNWHGLU�� $VOÕQGD� LOJLOL� NDQXQ�� \XYDUODPDODUGDQ� ND\QDNODQDFDN�HQIODV\RQX� HQJHOOHPHN� LoLQ�� IL\DW� HWLNHWOHULQLQ� ELU� \ÕO� V�UH� LOH� 7/� YH� <7/�GH÷HUOHULQL� ELUOLNWH� J|VWHUHFHN� úHNLOGH� G�]HQOHQPLúWLU�� 'ROD\ÕVÕ\OD� EX� VRUXQ�|QHPOL�|Oo�GH�DúÕOPÕú�ROPDNWDGÕU���
$\UÕFD��ELOLQGL÷L��]HUH��IL\DW�\XYDUODPDODUÕ�(XUR¶\D�JHoLúWH�GH�HQ�oRN�WDUWÕúÕODQ� NRQXODU� DUDVÕQGD\GÕ�� $QFDN� UHVPL� oHYUHOHULQ� \DSWÕ÷Õ� DoÕNODPDODUD�J|UH�� (XUR¶QXQ� ����� \ÕOÕQÕQ� LON� �� D\ÕQGD� JHUoHNOHúHQ� \XYDUODPD� HWNLVLQLQ�ELQGH���G�]H\LQGH�ROGX÷X�úHNOLQGHGLU���
$QFDN�� HWLNHW� NXOODQPD� RUDQÕQÕQ� ROGXNoD� G�ú�N� YH� IL\DWODUÕQ�W�NHWLFLOHUH� V|]O�� RODUDN� LOHWPH� JHOHQH÷LQLQ� \D\JÕQ� ROGX÷X� 7�UN�HNRQRPLVLQGH�E|\OH�ELU�X\JXODPDQÕQ�DQFDN�ND\ÕWOÕ�VHNW|UOHULQ�YH�HNRQRPLQLQ�NXUXPVDOODúPÕú� NHVLPOHUL� LoLQ� JHoHUOL� RODFD÷ÕQÕ� GROD\ÕVÕ\OD� IL\DWODUÕQ� \XNDUÕ�GR÷UX� \XYDUODQPDVÕQGDQ� GROD\Õ� LON� D\ODUGD� ELU� PLNWDU� IL\DW� DUWÕúODUÕQÕQ� V|]�NRQXVX�RODELOHFH÷L�LKWLPDO�GDKLOLQGHGLU��
6|]�NRQXVX�X\JXODPD�\XYDUODPD�HWNLVLQLQ�GÕúÕQGD��LQVDQODUÕQ�KDUFDPD�\DSPD� H÷LOLPLQL� DUWÕUDELOLU�� |]HOOLNOH� \DúOÕ� LQVDQODUÕQ� \HQL� SDUD\D� X\XP�VD÷ODPDVÕ�]RU�RODELOLU��IDNLUOHúPLú�KLVVLQH�NDSÕODQ�]HQJLQ�LQVDQODUGD�KDUFDPD�H÷LOLPLQL� D]DOWDELOLU�� \HQL� SDUD� ELULPL� LOH� IL\DWODUÕQ� oRN� G�úW�÷�� KLVVLQH�

���� 8OXVDO� SDUD� ELULPLQLQ� N�o�OPHVL\OH� ELUOLNWH� <HQL� .XUXúWDQ� GDKD� N�o�N� SDUDVDO� GH÷HUOHULQ�
KHVDSODQPDVÕ�YH�GLNNDWH�DOÕQPDVÕ�X\JXODPDGD�VRUXQODUD�\RO�DoDELOHFHNWLU��%X�VRUXQ�JHQHOGH�
³\XYDUODPD´�GL\H�WDELU�HGLOHQ�³ELU��VW�VD\Õ\D�WDPDPODPD�YH\D�GLNNDWH�DOPDPD´�\|QWHPL\OH�
o|]�OPHNWHGLU��&DQ��������������
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NDSÕODQ� VDWÕFÕODU� DUDVÕQGD� ELUD]� GDKD� ]DP� \DSPD� KLVVL� GR÷DELOLU� EXQODUÕQ�GÕúÕQGD� EHONL� GH� HQ� |QHPOLVL� X\JXODPD� EDúDUÕVÕ]� ROXUVD�� XOXVDO� SDUD\D� RODQ�J�YHQ�L\LFH�ND\ERODELOLU��ùÕNODU�������������
6RQXo�LWLEDUL\OH�7�UNL\H¶GH�VDGHFH�VÕIÕU�DWPD\D�GD\DOÕ�EX�RSHUDV\RQGD�\XYDUODPD� HWNLVLQLQ�� ]DWHQ� YDURODQ� \XYDUODPD� HWNLVL� \�]�QGHQ� GDKD� D]�KLVVHGLOHFH÷L��úX�DQ�LoLQ�WHGDY�OGH�ROPD\DQ�YH��������7/�LOH�D\QÕ�VDWÕQ�DOPD�J�F�QH� VDKLS� RODFDN� �� <HQL� .XUXúXQ� WHGDY�OH� oÕNPDVÕ\OD� ELUOLNWH�� YDURODQ�\XYDUODPD� HWNLVLQLQ� GDKD� GD� D]DODFD÷Õ� WDKPLQ� HGLOPHNWHGLU� �6HUGHQJHoWL�������� ����� .DOGÕ� NL�� G�ú�N� G�]H\GH� JHUoHNOHúVH� ELOH�� IL\DW� \XYDUODPDODUÕ�V�UHNOLOLN�DU]�HWPH\HFHNWLU��%X�QHGHQOH�X\JXODPDQÕQ�HQIODV\RQLVW�HWNLVLQGHQ�oRN�� HQIODV\RQXQ� WHN� KDQHOL� UDNDPODUD� G�ú�U�OPHVLQGHNL� NDUDUOÕOÕN� GDKD� |Q�SODQD�oÕNPDNWDGÕU��
=DPDQ�0DOL\HWOHUL� %LU�GL÷HU�PDOL\HW� XQVXUX�YH�HQGLúH�ND\QD÷Õ� LVH��]DPDQ�PDOL\HWOHULGLU��(XUR¶\D�JHoLúWH�$YUXSD¶GD�RUWDODPD�LúOHP�V�UHVLQLQ����VDQL\H� DUWÕú� J|VWHUGL÷L�� YH� LúOHP� V�UHVLQLQ� ��� VDQL\H\H� oÕNWÕ÷Õ� \DSÕODQ�oDOÕúPDODUOD�WHVSLW�HGLOPLúWLU��$QFDN�D\QÕ�oDOÕúPDGD��RUWDODPD�LúOHP�V�UHVLQLQ�X]DPDVÕQD� UD÷PHQ�� VÕUDGD� EHNOHPH� V�UHVL�� |QHPOL� ELU� ]DPDQ�PDOL\HWLQL� V|]�NRQXVX� ROPDGÕ÷ÕQÕ� J|VWHUPLúWLU�� %X� VRQXFXQ� RUWD\D� oÕNPDVÕQGD� HQ� |QHPOL�HWNHQ�LVH��|]HOOLNOH�V�SHUPDUNHWOHULQ�oDOÕúDQODUÕQD�YHULOHQ�H÷LWLP�ROPXúWXU���
%X�QHGHQOH�EHQ]HU�oDOÕúPDODUÕQ�7�UNL\H¶GH�GH�\DSÕODUDN��|]HOOLNOH�LON�D\ODUGD�� X]D\DQ� LúOHP� V�UHOHUL� QHGHQL\OH� RUWD\D� oÕNDFDN� ]DPDQ� PDOL\HWLQLQ�GLNNDWH� DOÕQDUDN� SHUDNHQGH� VHNW|U�QGH� oDOÕúDQODUÕQ� H÷LWLOPHVLQH� |QHP�YHULOHELOLU� YH� $YUXSD� �ONHOHULQGH� (XUR¶\D� JHoLúWH� X\JXODQGÕ÷Õ� JLEL�X\JXODPD\D� JHoPHGHQ� |QFH� PDGHQL� SDUDODUÕQ� NXOODQÕFÕODUD� GD÷ÕWÕPÕ�JHUoHNOHúWLULOHELOLU��*�U������E�������
�0HQ�� 0DOL\HWOHUL� 'LNNDWH� DOÕQPDVÕ� JHUHNHQ� ELU� GL÷HU� PDOL\HW�XQVXUX� LVH�� <7/¶� \H� JHoLúOH� ELUOLNWH� LúOHWPHOHULQ� W�P� PHQ�OHULQLQ�GH÷LúWLULOHFHN� ROPDVÕQGDQ� ND\QDNODQDFDN� PHQ�� PDOL\HWOHULGLU�� $\UÕFD� W�P�\D]ÕOÕP�� HOHNWURQLN� LúOHPFL�� PXKDVHEH� ND\ÕWODUÕ�� W�P� |GHPH� VLVWHP� YH�DUDoODUÕQÕQ�� $70¶OHU� YH� PHúUXEDW� PDNLQHOHUL� JLEL� RWRPDWODUÕQ� \HQLGHQ�D\DUODQPDVÕ�� ELODQoR� YH� W�P� LVWDWLVWLNOHULQ� X\XPX� YH� JHUL\H� G|Q�N�G�]HOWLOPHVLQGHQ�ND\QDNODQDFDN�KDUFDPDODU�LOH�úLUNHWOHULQ�VHUPD\H�\DSÕODUÕQD�LOLúNLQ� \DSÕODFDN� GH÷LúLNOLNOHU� QHGHQL\OH� ROXúDFDN� PDOL\HWOHUL� GH� HNOHPHN�JHUHNHFHNWLU���
<HQL� 7�UN� /LUDVÕ� LOH� ELUOLNWH� ³NXUXú´� NDYUDPÕ� WHNUDU� J�QO�N�\DúDPÕPÕ]D� JLUHFHNWLU�� $QFDN� EXJ�Q� NXOODQÕOPDNWD� RODQ� SHN� oRN� \D]ÕOÕP�NXUXúOX�LúOHPOHUL�\D�GHVWHNOHPHPHNWH�\D�GD�LoHUGL÷L�PDQWÕN�JHUH÷L�NXUXúODUÕ�VÕIÕUODPD\D� \|QHOLN� oDOÕúPDNWDGÕU�� %X� QHGHQOH� GH�� EHOHGL\HOHU�� YHUJL�GDLUHOHUL�66.�� (PHNOL� VDQGÕ÷Õ�� %D÷NXU�� KDVWDQHOHU�� SRVWDQH�� 7HOHNRP� JLEL�E�\�N� NDPX� NXUXOXúODUÕ� YH� GL÷HU� |]HO� NXUXOXúODUÕQ� KHSVL� \D]ÕOÕPODUÕQGD� ELU�WDNÕP� GH÷LúLNOLNOHU� \DSPDN� ]RUXQGD� NDODFDNODUGÕU�� %X� GH÷LúLNOLNOHUGH�WRSODPGD��|QHPOL�ELU�PDOL\HW�JHWLUHFHNWLU��
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7�UNL\H� \DNÕQ�JHOHFHNWH�$%¶\H� �\H�RODUDN� NDEXO� HGLOLUVH�� EHQ]HU�ELU�V�UHFL� (XUR� LoLQ� WHNUDU� \DúD\DELOLUL]�� 'L÷HU� WDUDIWDQ� KLo� DU]X� HWPHPHNOH�EHUDEHU�WHNUDU�VÕIÕU�DWPD�JLEL�ELU�LKWLPDOOH�GH�NDUúÕODúDELOLUL]��7DúNÕQ�����������2QXQ� LoLQ� \D]ÕOÕPOD� LOJLOL� \DSÕODFDN� oDOÕúPDODUGD� EX� RODVÕOÕNODUÕQ� GD� J|]�|Q�QGH�EXOXQGXUXOPDVÕQGD�\DUDU�YDUGÕU���
(QIODV\RQ� LOH� P�FDGHOHGH� HQ� E�\�N� HQGLúH�� RUWD\D� oÕNDFDN� EX�PDOL\HWOHULQ� �UHWLOHQ� PDO� YH\D� KL]PHWOHU� �]HULQGHQ� KDOND� \DQVÕWÕOPDVÕGÕU��d�QN�� KLoELU� NXUXP� YH� NXUXOXú� RUWD\D� oÕNDFDN� EX� PDOL\HWOHUL� |]�ND\QDNODUÕQGDQ�NDUúÕODPDN�LVWHPH\HFHNWLU��
%XUD\D� NDGDU� <HQL� 7�UN� /LUDVÕ� X\JXODPDVÕQD� JHoLúWH� � RUWD\D�oÕNDELOHFHN� PDOL\HWOHUGHQ� YH� ELU� WDNÕP� HQGLúHOHUGHQ� V|]� HWWLN�� $QFDN� EX�X\JXODPDQÕQ� JHWLUHFH÷L� ELU� WDNÕP� DYDQWDMODUÕ� YH� VD÷OD\DFD÷Õ� NROD\OÕNODU� GD�YDUGÕU��%XQODU��ùÕNODU�������������
� 3DUDGDQ� VÕIÕU� DWÕOPDVÕ� GROD\ÕVÕ\OD� � �ONHQLQ� Lo� YH� GÕú� G�Q\DGD�HNRQRPLN�DQODPGD�VD\JÕQOÕ÷Õ�DUWDFDN��
� $QODPVÕ]�KDOH�JHOPLú�RODQ�UDNDPODU�GDKD�DQODúÕOÕU�KDOH�JHOHFHN��
� øQVDQODUÕQ� J�oO�� SDUD\D� VDKLS� ROPD� GX\JXVX�� RQODUÕQ� HNRQRPLN�NXUXP�YH�|QOHPOHUH�RODQ�J�YHQOHULQL�DUWÕUDFDN��
� 3DUD� EDVÕPÕQGD� RUWD\D� oÕNDQ� PDOL\HWOHUGH� |QHPOL� WDVDUUXIODU�VD÷ODQDELOHFHN��
� 8OXVODUDUDVÕ�ILQDQVDO�LúOHPOHU�GDKD�NROD\�JHUoHNOHúWLULOHFHN��
� 7�UN�/LUDVÕ�WHPHO�IRQNVL\RQODUÕQÕ�\HQLGHQ�ND]DQDFDN��
� 3DUDQÕQ�GRODúÕP�KÕ]Õ�\DYDúOD\DFDN�GROD\DVÕ�LOH�\ÕSUDQPD�D]DODFDN�YH�SDUDQÕQ�EDVÕP�PDOL\HWL�G�úHFHN��
� 0XKDVHEH�ND\ÕWODUÕ�YH�KHVDS�\DSPD�NROD\ODúDFDNWÕU���
7�P�EX�XQVXUODU�ELUOLNWH�GH÷HUOHQGLULOGL÷L�]DPDQ�7�UN�/LUDVÕQGDQ�VÕIÕU�DWÕODUDN�� SDUDVDO� GH÷HUOHU� YH� \DSÕODQ� ND\ÕWODUGD� JHQHO� ELU� VDGHOHúWLUPH\H�JLGLOPHVL�WHNQLN�ELU�]RUXQOXOXN�RODUDN�NDUúÕPÕ]D�oÕNPDNWDGÕU��
�

���6218d�
7�UN�/LUDVÕQÕQ�|]�QH�ED÷OÕ�NDOÕQDUDN�JHUoHNOHúWLULOHQ�SDUDGDQ�DOWÕ�VÕIÕU�DWÕOPDVÕ� X\JXODPDVÕ�� XOXVDO� SDUDPÕ]D� KDNNHWWL÷L� XOXVODU� DUDVÕ� VD\JÕQOÕ÷Õ�ND]DQGÕUPDVÕ�� ROXúDFDN� ROXPOX� SVLNRORMLN� HWNL� LOH� SDUD� WDOHELQL� LVWLNUDUD�NDYXúWXUPDVÕ�� KHVDS� NROD\OÕ÷Õ� VD÷ODPDVÕ� YH� XOXVDO� SDUDGDQ� NDoÕúÕ� |QOHPHVL�QHGHQL\OH�7�UNL\H�DoÕVÕQGDQ�ROXPOX�ELU�X\JXODPD�ROGX÷XQX�V|\OH\HELOLUL]���
3DUDGDQ� DOWÕ� VÕIÕU� DWÕOPDVÕ� X\JXODPDVÕQÕQ� HQIODV\RQOD� P�FDGHOHGH�WHPHO�ELU�SROLWLND� DUDFÕ�RODUDN�J|U�OPHVL� \DQOÕú�ELU� GH÷HUOHQGLUPH�ROXU��6|]�



<HQL�7�UN�/LUDVÕ�8\JXODPDVÕQÕQ�*HUHNoHOHUL�YH�%DúDUÕ���

��

&��� 6��

NRQXVX� X\JXODPD�� HQIODV\RQXQ� G�ú�U�OHUHN� IL\DW� LVWLNUDUÕQÕQ� VD÷ODQPDVÕQGD�YH�WRSOXPGD�XOXVDO�SDUD\D�RODQ�J�YHQL�DUWÕUÕFÕ�ELU�XQVXU�RODUDN�J|U�OPHOLGLU��
0HYFXW� HQIODV\RQ� G�]H\LQGHNL� L\LOHúPHQLQ� JHOHFHNWH� GH� GHYDP�HWWLULOHELOPHVL� LoLQ�� K�N�PHW� HQIODV\RQOD� P�FDGHOHGH�� VL\DVL� LVWLNUDU�DUDFÕOÕ÷Õ\OD� VD÷ODGÕ÷Õ� EDúDUÕ\Õ�� X\JXODPD\D� NR\DFD÷Õ� \DSÕVDO� UHIRUPODUOD�SHNLúWLUPHOL�YH�NDOÕFÕ�LVWLNUDUÕ�VD÷ODPDOÕGÕU���
(QIODV\RQXQ� NDOÕFÕ� ELU� úHNLOGH� WHN� KDQHOL� UDNDPODUD� G�ú�U�OPHVL�NRQXVXQGDNL� NDUDUOÕOÕ÷ÕQ� ELU� J|VWHUJHVL� RODQ� EX� X\JXODPD�� HNRQRPLN�LVWLNUDUÕQ� GHYDPOÕOÕ÷Õ� LOH� ELUOLNWH�� $%� �\HOL÷L� LoLQ� JHUHNOL� RODQ� HNRQRPLN�NULWHUOHUH�GDKD�NROD\�XODúPDPÕ]D�GD�|QHPOL�ELU� NDWNÕ� VD÷OD\DFDNWÕU��$YUXSD�%LUOL÷L¶QH� �\H� �ONHOHULQ� X\PDVÕ� JHUHNHQ� HNRQRPLN� NRúXOODUÕ� EHOLUOH\HQ�0DDVWULFKW� .ULWHUOHULQH� J|UH�� �\H� �ONHOHUGHNL� HQIODV\RQ� RUDQÕQÕQ� �� �¶��JHoPHPHVL� JHUHNPHNWHGLU�� 7�UNL\H¶QLQ� EX� G�]H\H� XODúPDVÕ� YH� EX� G�]H\GH�V�UHNOL�NDOÕFÕ�RODELOPHVL�LoLQ��X\JXODQDQ�VÕNÕ�PDOL\H�YH�SDUD�SROLWLNDODUÕQGDQ�WDYL]� YHUPHPHVL� JHUHNPHNWHGLU�� $NVL� WDNGLUGH� EXJ�QH� NDGDU� \DSÕODQ�IHGDNDUOÕNODUÕQ�KHSVL�ERúD�JLGHFHNWLU���

� 3DUDGDQ�DOWÕ�VÕIÕU�DWÕOPDVÕ�YH�<HQL�7�UN�/LUDVÕQD�JHoLúOH�LOJLOL�RODUDN�\DSÕODQ�X\JXODPD�oDOÕúPDVÕ��YDWDQGDúODUÕQ�E�\�N�ELU�NÕVPÕQÕQ�JHQHO�DQODPGD�X\JXODPD\Õ� ROXPOX� NDUúÕODGÕNODUÕQÕ�� EX� NRQX� LOH� LOJLOL� \DSÕODQ� HOHúWLULOHUH�NDWÕOPDPDNOD� EHUDEHU�� X\JXODPDQÕQ� HQIODV\RQ� DUWÕúÕQD� QHGHQ� RODELOHFH÷L�úHNOLQGH�ED]Õ�HQGLúHOHUL�WDúÕGÕNODUÕQÕ�J|VWHUPHNWHGLU��
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