
   ýtVOR VPORXY\ SRVN\WRYDWHOH           

   ýtVOR VPORXY\ REMHGQDYDWHOH             2, 

 

Ä'RGiYND XåtYDFtFK SUiY  ´/LFHQFt´  N SURJUDPRYêP SURGXNWĤP VSROHþQRVWL 
0LFURVRIW &RUSRUDWLRQ Y UiPFL OLFHQþQtKR SURJUDPX 0LFURVRIW (QUROOPHQW IRU (GXFDWLRQ 6ROXWLRQ 

YþHWQČ SRVN\WRYiQt VRXYLVHMtFtFK VOXåHE´ 

6POXYQt VWUDQ\  
 
    0ČVWVNi þiVW 3UDKD   
6tGOR       +DYOtþNRYR QiP         3UDKD           
=DVWRXSHQê     -DQ %DUWNR  XYROQČQê þOHQ 5DG\ PČVWVNp þiVWL 
.RQWDNWQt RVRED   7RPiã +LOPDU  YHGRXFt RGERUX LQIRUPDWLN\ 
( PDLO      
7HOHIRQ      
%DQNRYQt VSRMHQt                       ýHVNi VSRĜLWHOQD D V  
,ý2                 
',ý       &=         
 GiOH MHQ Ä2EMHGQDWHO´  
 
   6RIWZDUH21( &]HFK 5HSXEOLF V U R  
6tGOR       9\VNRþLORYD                3UDKD   
=DSVDQê Y REFKRGQtP UHMVWĜtNX YHGHQpP 0ČVWVNêP VRXGHP Y 3UD]H  6SLVRYi ]QDþND  &        
=DVWRXSHQê     3HWUHP 3iQNHP D -DQHP .Q\WWOHP  SURNXULVW\ 
.RQWDNWQt RVRED     
( PDLO       
7HOHIRQ       
%DQNRYQt VSRMHQt    8QL&UHGLW %DQN &]HFK 5HSXEOLF DQG 6ORYDNLD  D V  
ýtVOR ~þWX                      
,ý2                 
',ý       &=         
 GiOH MHQ Ä3RVN\WRYDWHO´  

ýOiQHN O  
3UHDPEXOH 

6POXYQt VWUDQ\ X]DYtUDMt  WXWR VPORXYX ]D ~þHOHP VWDQRYHQt SRGPtQHN SUR SRVN\WRYiQt XåtYDFtFK 
SUiY   GiOH  MHQ  ´OLFHQFt´   N  SURJUDPRYêP  SURGXNWĤP  VSROHþQRVWL  0LFURVRIW  &RUSRUDWLRQ  SUR 
REMHGQDWHOH  Y  UiPFL  PXOWLOLFHQþQt  VPORXY\  0LFURVRIW  (QUROOPHQW  IRU  (GXFDWLRQ  6ROXWLRQ  YþHWQČ 
VRXYLVHMtFtFK VOXåHE  

ýOiQHN ,O  
3ĜHGPČW SOQČQt VPORXY\ 

    3ĜHGPČWHP  SOQČQt  WpWR  VPORXY\  MH  SRVN\WRYiQt  XåtYDFtFK  SUiY    /LFHQFt´   N  SURJUDPRYêP 
SURGXNWĤP VSROHþQRVWL 0LFURVRIW &RUSRUDWLRQ Y UiPFL OLFHQþQtKR SURJUDPX 0LFURVRIW (QUROOPHQW IRU 
(GXFDWLRQ 6ROXWLRQ  GiOH MHQ Ä((6   D SRVN\WRYiQt GDOãtFK GRGDWHþQêFK VOXåHE VSRMHQêFK V Y\XåLWtP 
OLFHQFt  NDåGp  SUiYQLFNp  RVREČ  Y\NRQiYDMtFt  þLQQRVW  ãNRO\  QHER  ãNROVNpKR  ]DĜt]HQt  XYHGHQp 
Y SĜtOR]H þ     WpWR VPORXY\   GiOH  MHQ  ÄâNROD³   D  WR SR GREX D GOH SRGPtQHN GiOH Y WpWR VPORXYČ 
XYHGHQêFK  3RGUREQČML VH SĜHGPČW SOQČQt SRVN\WRYDWHOH GČOt WDNWR  

D  'RGiYNX SURGXNWX 0LFURVRIW     $  
 

�  :LQGRZV    (GXFDWLRQ (  
�  2IILFH     $  
�  (QWHUSULVH 0RELOLW\   6HFXULW\ (  



�  0LQHFUDIW (GXFDWLRQ (GLWLRQ 
�  %HQHILW\ 

 
E   2SUiYQČQt SRXåLWt IXQNFLRQDOLW\ (QWHUSULVH &$/ 6XLWH   QiURN QD LQVWDODFL QHRPH]HQpKR 

SRþWX VHUYHURYêFK SURGXNWĤ D SRXåLWt SĜtVWXSRYêFK OLFHQFt &$/ SUR QiVOHGXMtFt SURGXNW\   
x  ([FKDQJH 6HUYHU  
x  6KDUHSRLQW 6HUYHU  
x  6N\SH IRU %XVLQHVV 6HUYHU 

F   3ĜtVWXSRYp OLFHQFH &$/ SUR QiVOHGXMtFt SURGXNW\  
x  :LQGRZV 6HUYHU  
x  6\VWHP &HQWHU &RQILJXUDWLRQ 0DQDJHU  
x  6\VWHP &HQWHU (QGSRLQW 3URWHFWLRQ 

G   3UiYR LQVWDORYDW YHU]L 2IILFH 3URIHVVLRQDO 3OXV QD MHGQR ]DĜt]HQt OLFHQFRYDQpKR XåLYDWHOH 
PtVWR 2IILFH     3UR 3OXV  

H   3UiYR LQVWDORYDW YHU]H :LQGRZV    (GXFDWLRQ  :LQGRZV    (QWHUSULVH QHER :LQGRZV    
3UR PtVWR :LQGRZV    (GXFDWLRQ (   

I   3UiYR LQVWDORYDW Då   NRSLt DSOLNDFH 2IILFH     3UR 3OXV QD GRPiFtFK ]DĜt]HQtFK NDåGpKR 
VWXGHQWD D ]DPČVWQDQFH ãNRO\  

J   3UiYR LQVWDORYDW QD GRPiFtFK ]DĜt]HQtFK VWXGHQWĤ XSJUDGH QD :LQGRZV    (GXFDWLRQ  
K   3UiYR  SRXåtYDW  VWDUãt  YHU]H  SURGXNWĤ  SUR  YHãNHUp   VPORXYRX  OLFHQFRYDQp   SRUWIROLR 

0LFURVRIW  Y\MPD RQOLQH VOXåHE  
 
   =D GRGiYNX OLFHQFt VH SRYDåXMH GRUXþHQt RVYČGþHQt R QDE\WêFK OLFHQFtFK 2EMHGQDWHOL  
 
   3RþHW OLFHQFt  NWHUp MH 3RVN\WRYDWHO SRYLQHQ GRGDW  MH RGYR]HQ RG SRþWX ~YD]NĤ SHGDJRJĤ 
D ]DPČVWQDQFĤ âNRO  W]Y  Ä(GXFDWLRQ 4XDOLILHG 8VHU³   NWHĜt Y\XåtYDMt VOXåE\ QHER SURGXNW\ 
] SRORåN\  0LFURVRIW       $   QHER  SRXåtYDMt  NYDOLILNRYDQp  ]DĜt]HQt  2EMHGQDWHOH   GiOH  MHQ 
ÄSRþHW SUDFRYQtFK ~YD]NĤ³   
 

   3RVN\WRYDWHO VH ]DYD]XMH 2EMHGQDWHOL SRVN\WRYDW  

D   3RGSRUX Y REODVWL OLFHQþQt SROLWLN\ 0LFURVRIW  
x  SRVN\WRYiQt  FHUWLILNRYDQêFK  OLFHQþQtFK  VSHFLDOLVWĤ  SUR  OLFHQþQt  SROLWLNX  N  0LFURVRIW 

SURGXNWĤP SUR NRQ]XOWDFH RSWLPiOQtKR OLFHQþQtKR ĜHãHQt  
x  SRVN\WRYiQt LQVWDODþQtFK VRXERUĤ GOH SRåDGDYNĤ RGSRYČGQêFK SUDFRYQtNĤ  
x  SRVN\WRYiQt MHGLQpKR D FHQWUiOQtKR PtVWD SUR REMHGQiYiQt OLFHQFt OLFHQþQt NRQ]XOWDFH  
x  SRVN\WRYiQt SRPRFL V RSWLPDOL]DFt OLFHQFt SURVWĜHGQLFWYtP VOXåE\ VRIWZDURYêFK DXGLWĤ  
x  SURYiGČQt VRIWZDURYêFK DXGLWĤ FHUWLILNRYDQêPL DXGLWRU\  
x  SRPRF V SĜtSUDYRX PHWRGLFNêFK SRN\QĤ SUR SUiFL  VH VRIWZDUH Y VRXODGX V DXWRUVNêPL 

SUiY\  
 

E   3RGSRUX Y REODVWL WHFKQLFNp SRPRFL SUR SURGXNW\ 0LFURVRIW  
x  KRWOLQH WHFKQLFNi SRGSRUD SUR OLFHQþQt SRUDGHQVWYt D 6RIWZDUH $VVHW 0DQDJHPHQW  
x  ĜHãHQt WHFKQLFNêFK SUREOpPĤ SURVWĜHGQLFWYtP VOXåE\ 0LFURVRIW 3URIHVVLRQDO 6XSSRUW  

 
F   =DMLãWČQt DGPLQLVWUDFH DJHQG\  
x  ]SUDFRYiQt SĜHKOHGĤ R SRþWX D W\SHFK OLFHQFt 2EMHGQDWHOH D âNRO  

3URGXNW  3RSLV SURGXNWX 

$$'        0    ('8 $  8QLILHG 6KUG6YU $/1* 6XEV9/ 09/ 3HU8VU 

 

$$'        0    ('8 $  8QLILHG 6KUG6YU $/1* 6XEV9/ 09/ 3HU8VU 6788VH%QIW 



x  SRVN\WQXWt SĜtVWXSX N LQIRUPDFtP R OLFHQFtFK 2EMHGQDWHOL SURVWĜHGQLFWYtP LQWHUQHWX  
x  YHGHQt SUĤND]Qp HYLGHQFH R  REMHGQiYNiFK  OLFHQFt 2EMHGQDWHOHP  HYLGHQFH  OLFHQFt SUR 

2EMHGQDWHOH Y VRXODGX V SRåDGDYN\ D GRSRUXþHQtPL VSROHþQRVWL 0LFURVRIW D VSROHþQRVWL 
%6$  

 
ýOiQHN ,,,  

=iYD]N\ 3RVN\WRYDWHOH 

3RVN\WRYDWHO VH ]DYD]XMH  

   =DMLVWLW ]iNODGQt ]SURYR]QČQt 2IILFH     GOH þO  ,,  WpWR VPORXY\ Y SURVWĜHGt YãHFK âNRO GR    GQt 
RG QDE\Wt ~þLQQRVWL WpWR VPORXY\  GiOH Wpå ÄLPSOHPHQWDFH³   

   3R  FHORX  GREX  WUYiQt  WpWR  VPORXY\  ]DMLVWLW  SUR  âNRO\  OLFHQFH  VRIWZDURYêFK  SURGXNWĤ  Y  UiPFL 
VPORXY\ 0LFURVRIW ((6 GOH þO  ,,  WpWR VPORXY\  

   =DMLVWLW  EH]SODWQê  YêNRQ  DGPLQLVWUDWLYQtFK  þLQQRVWt  VSRMHQêFK  V  SURYR]HP  SURGXNWĤ  Y  UiPFL 
VPORXY\ 0LFURVRIW ((6 GOH þO  ,,  WpWR VPORXY\  0H]L W\WR þLQQRVWL SDWĜt ]HMPpQD  

x  XSR]RUQČQt  2EMHGQDWHOH  QHMPpQČ     PČVtF  SĜHGHP  QD  EOtåtFt  VH  YêURþt  þL  NRQHF  WUYiQt 
VPORXY\ D SĜtSUDYD GRNXPHQWĤ V WtP VRXYLVHMtFtFK  YêURþQt REMHGQiYN\ DSRG   

x  ]SUDFRYiQt YêURþQtFK REMHGQiYHN ]iNODGQtFK SURGXNWĤ Y UiPFL VPORXY\ 0LFURVRIW ((6 D 
GRGiYND OLFHQFt QHMGpOH GR    GQĤ RG REGUåHQt REMHGQiYN\  

x  XSR]RUQČQt 2EMHGQDWHOH QD PRåQRVW þHUSiQt YêKRG SRVN\WRYDQêFK VSRO  0LFURVRIW N  WpWR 
VPORXYČ  EHQHILW\ 6RIWZDUH $VVXUDQFH D MLQêFK DQXLWQtFK EHQHILWĤ  
 

   3RVN\WRYDW 2EMHGQDWHOL  NRPSOH[Qt  OLFHQþQt  SRUDGHQVWYt  N  9ROXPH  /LFHQVLQJ  SURJUDPĤP  Yþ  
Y\VYČWOHQt RGOLãQp SRGPtQN\ XåLWt SURJUDPRYêFK SURGXNWĤ V RKOHGHP QD HIHNWLYQt D RSWLPiOQt 
Y\XåLWt  ILQDQþQtFK  SURVWĜHGNĤ   7RWR  SRUDGHQVWYt  EXGRX  SRVN\WRYDW  NYDOLILNRYDQt  SUDFRYQtFL  V 
SĜtVOXãQRX  FHUWLILNDFt  QD PtVWČ  Y  þHVNpP  MD]\FH   3RVN\WRYDWHO  Wpå  ]SĜtVWXSQt  WDNRYp 9ROXPH 
/LFHQVLQJ SURJUDP\ 2EMHGQDWHOL  

   =DMLVWLW DNWLYDFL  VSUiYX þL ~GUåEX OLFHQþQtFK VWUiQHN X 0LFURVRIWX  DNWLYDFL D VSUiYX DQXLWQtFK 
EHQHILWĤ  

   3RVN\WRYDW 2EMHGQDWHOL .RQ]XOWDþQt D SRUDGHQVNp VOXåE\ VRXYLVHMtFt V XSODWQČQtP SURGXNWX Y 
SURVWĜHGt âNRO   

   =RKOHGQLW D Y\VYČWOLW 2EMHGQDWHOL RGOLãQp SRGPtQN\ XåLWt SURJUDPRYêFK SURGXNWĤ V RKOHGHP QD 
HIHNWLYQt D RSWLPiOQt Y\XåLWt ILQDQþQtFK SURVWĜHGNĤ  

    =DMLVWLW RFKUDQX RVREQtFK ~GDMĤ  Y VRXODGX V SUiYQtPL SĜHGSLV\  Pi OL  GRMtW SĜL SOQČQt GOH  WpWR 
VPORXY\  N ]SUDFRYiQt  RVREQtFK  ~GDMĤ  2EMHGQDWHOH  QHER  VWXGHQWĤ  þL  ]DPČVWQDQFĤ  âNRO  
9 WDNRYpP SĜtSDGČ MH 3RVN\WRYDWHO SRYLQHQ Y\]YDW 2EMHGQDWHOH QHER âNRO\ N X]DYĜHQt SĜtVOXãQp 
VPORXY\ R ]SUDFRYiQt RVREQtFK ~GDMĤ  

 
ýOiQHN ,9  

=iYD]N\ 2EMHGQDWHOH 

ϭ͘ 2EMHGQDWHO  MH  SRYLQHQ GiOH QDKODãRYDW  3RVN\WRYDWHOL  ]PČQ\  UR]KRGQp SUR  SRþHW  SUDFRYQtFK 
~YD]NĤ YåG\ QHMSR]GČML Y GHQ YêURþt VPORXY\ ((6  

Ϯ͘ 2EMHGQDWHO VH ]DYD]XMH VSROXSUDFRYDW V SRVN\WRYDWHOHP QD DGPLQLVWUDWLYQtFK ~NRQHFK  NWHUp 
3RVN\WRYDWHO REMHNWLYQČ QHPĤåH ]DMLVWLW YODVWQtPL VLODPL  7ČPLWR VH UR]XPt ]HMPpQD QDKOiãHQt 
NRQWDNWQtFK RVRE D ]DMLãWČQt YþDVQpKR SRGHSLVRYDQt SRåDGRYDQêFK GRNXPHQWĤ YH VP\VOX WpWR 
VPORXY\ D VPORXY\ ((6  QH]E\WQRX VRXþLQQRVW SĜL SOQČQt SRVN\WRYDQpP 3RVN\WRYDWHOHP GOH 
WpWR VPORXY\  

ϯ͘ 2EMHGQDWHO MH Y UiPFL VRXþLQQRVWL GOH SĜHGFKR]tKR RGVWDYFH WRKRWR þOiQNX VGČOt 3RVN\WRYDWHOL 
MPpQR D NRQWDNWQt ~GDMH QD  

D   *DUDQWD ]D 2IILFH     
E   6SUiYFH YHĜHMQêFK '16 ]i]QDPĤ D WR QHMGpOH SĜL SRGSLVX VPORXY\   

 
ϰ͘  =D DNWXiOQRVW MPHQ D NRQWDNWQtFK ~GDMĤ GOH SĜHGFKR]tKR RGVWDYFH WRKRWR þOiQNX RGSRYtGi 



2EMHGQDWHO  

ýOiQHN 9  
&HQD D SODWHEQt SRGPtQN\ 

ϭ͘ 2EMHGQDWHO  ]DSODWt  FHQX  ]D  YHãNHUi  ~SODWQi  SOQČQt  SRVN\WRYDQi  3RVN\WRYDWHOHP  GOH  WpWR 
VPORXY\ QD ]iNODGČ SODWHEQtKR GRNODGX  GiOH MHQ Ä)DNWXUD   3RVN\WRYDWHO MH RSUiYQČQ Y\VWDYLW 
IDNWXUX SR Y\VWDYHQt W]Y  REMHGQiYN\ YH VP\VOX VPORXY\ ((6  D WR QD MHMtP ]iNODGČ  &HQD OLFHQFt 
0LFURVRIW ((6 MH XYHGHQD Y SĜtOR]H þ    WpWR VPORXY\  2EMHGQDWHO QHSRVN\WXMH ]iORK\  2GFK\OQČ 
RG SUDYLGOD XYHGHQpKR Y GUXKp YČWČ WRKRWR RGVWDYFH SODWt  åH )DNWXUX ]D SUYQt REGREt  NWHUêP 
VH UR]XPt REGREt RG X]DYĜHQt WpWR VPORXY\ GR YêURþt VPORXY\ ((6  MH SRVN\WRYDWHO RSUiYQČQ 
Y\VWDYLW SR XNRQþHQt LPSOHPHQWDFH GOH þO  ,,,  RGVW    WpWR VPORXY\  

Ϯ͘ 9\~þWRYiQt SRVN\WQXWêFK SOQČQt GOH WpWR VPORXY\ EXGH SUREtKDW V URþQt SHULRGRX  D WR YH YêãL 
XUþHQp  GOH  SĜtORK\  þ      WpWR  VPORXY\  QD  ]iNODGČ  SRþWX  SUDFRYQtFK  ~YD]NĤ  VGČOHQêFK 
3RVN\WRYDWHOL YH VP\VOX þO  ,9  RGVW   WpWR VPORXY\  
 

ϯ͘ 3RVN\WRYDWHO MH SRYLQHQ VWDQRYLW VSODWQRVW )DNWXU WDN  DE\ QHQDVWDOD GĜtYH QHå    GQĤ RG GDWD 
SĜLMHWt )DNWXU\ 2EMHGQDWHOHP  =D GHQ VSOQČQt SODWHEQt SRYLQQRVWL 2EMHGQDWHOH VH SRYDåXMH GHQ  
NG\ E\OD SĜtVOXãQi þiVWND RGHSViQD ] ~þWX 2EMHGQDWHOH  

ϰ͘  -H OL SRVN\WRYDWHO SOiWFHP '3+  EXGH )DNWXUD 3RVN\WRYDWHOH VSOĖRYDW QiOHåLWRVWL GDĖRYpKR 
GRNODGX GOH ]iNRQD þ           6E  R '3+ Y SODWQpP ]QČQt  9 WDNRYpP SĜtSDGČ MH 3RVN\WRYDWHO 
SRYLQHQ YH )DNWXĜH ]D ~þHOHP SURYHGHQt MHMt ~KUDG\ XYpVW þtVOR VYpKR EDQNRYQtKR ~þWX  NWHUp 
VGČOLO UHJLVWUX SOiWFĤ D LGHQWLILNRYDQêFK RVRE ]YHĜHMQČQpPX VSUiYFHP GDQČ  GiOH MHQ ÄUHJLVWU³   D 
R]QDþLO  MHM  MDNR  ~þHW  SUR  HNRQRPLFNRX  þLQQRVW  XUþHQê  NH  ]YHĜHMQČQt   'iOH  VH  3RVN\WRYDWHO 
]DYD]XMH  WRWR þtVOR EDQNRYQtKR ~þWX XGUåRYDW SR FHORX GREX VPOXYQtKR Y]WDKX Y UHJLVWUX  MDNR 
DNWXiOQt   UHVS   QHEXGH  N  GDWX  ~KUDG\  )DNWXU\  Y\åDGRYDW  SR 2EMHGQDWHOL  ~KUDGX  QD  MLQp  þtVOR 
EDQNRYQtKR ~þWX  1DKUDGt±OL 3RVN\WRYDWHO þtVOR EDQNRYQtKR ~þWX XYHGHQp Y UHJLVWUX MLQêP þtVOHP 
EDQNRYQtKR  ~þWX   XYČGRPt  R  WRP  VRXþDVQČ  2EMHGQDWHOH   D  WR  SUĤND]QêP  ]SĤVREHP   NRSLt 
GRNODGX R R]QiPHQt ]PČQ\ ~þWX Y UHJLVWUX   9 SĜtSDGČ  åH VH þtVOR EDQNRYQtKR ~þWX XYHGHQp 
3RVN\WRYDWHOHP QD )DNWXĜH QHEXGH N GDWX ~KUDG\ VKRGRYDW V þtVOHP EDQNRYQtKR ~þWX XYHGHQêP 
Y  UHJLVWUX   MH 2EMHGQDWHO  RSUiYQČQ  RGYpVW  '3+  ]  XVNXWHþQČQpKR  ]GDQLWHOQpKR  SOQČQt  SĜtPR 
SĜtVOXãQpPX  ILQDQþQtPX  ~ĜDGX   VSUiYFL  GDQČ   D  3RVN\WRYDWHOL  XKUDGLW  SRX]H  ]iNODG  GDQČ  
2EMHGQDWHO  RGYHGH  þiVWNX  '3+  ]  XVNXWHþQČQpKR  ]GDQLWHOQpKR  SOQČQt  SĜtPR  SĜtVOXãQpPX 
ILQDQþQtPX ~ĜDGX  VSUiYFL GDQČ  YåG\  NG\å EXGH WX]HPVNê 3RVN\WRYDWHO   SOiWFH '3+ SRåDGRYDW 
~KUDGX QD þtVOR EDQNRYQtKR ~þWX Y ]DKUDQLþt  QHER EXGH N GDWX ]GDQLWHOQpKR SOQČQt XYHGHQ Y 
UHJLVWUX MDNR QHVSROHKOLYê SOiWFH   ÒKUDGRX  '3+  QD  ~þHW  ILQDQþQtKR  ~ĜDGX  VH  SRKOHGiYND 
3RVN\WRYDWHOH QD ]DSODFHQt VPOXYQt FHQ\ GOH WRKRWR þOiQNX RGSRYtGDMtFt '3+ YĤþL 2EMHGQDWHOL Y 
þiVWFH  XKUD]HQp  '3+  SRYDåXMH  EH]  RKOHGX  QD  GDOãt  XVWDQRYHQt  VPORXY\  ]D  XKUD]HQRX  
3RVN\WRYDWHO QHSURGOHQČ StVHPQČ 2EMHGQDWHOL R]QiPt  ]GD WDNWR SURYHGHQi SODWED MH HYLGRYiQD 
MHKR VSUiYFHP GDQČ  

ϱ͘ 'iOH EXGH Y\VWDYHQi )DNWXUD  D WR L Y SĜtSDGČ  åH 3RVN\WRYDWHO QHQt SOiWFHP '3+  REVDKRYDW 
þtVOR  WpWR VPORXY\  þtVOR REMHGQiYN\  FHONRYRX FHQX EH] '3+ D YþHWQČ '3+  9 SĜtSDGČ   åH 
IDNWXUD QHEXGH PtW RGSRYtGDMtFt QiOHåLWRVWL  MH 2EMHGQDWHO RSUiYQČQ ML YUiWLW YH OKĤWČ VSODWQRVWL 
]SČW 3RVN\WRYDWHOL N GRSOQČQt  DQLå VH WDN GRVWDQH GR SURGOHQt VH VSODWQRVWt  /KĤWD VSODWQRVWL 
SRþtQi EČåHW ]QRYX RG RSČWRYQpKR GRUXþHQt QiOHåLWp GRSOQČQp þL RSUDYHQp IDNWXU\ 2EMHGQDWHOL  

ϲ͘ )DNWXUD  EXGH  GRUXþHQD  HOHNWURQLFN\  GR  GDWRYp  VFKUiQN\  2EMHGQDWHOH   ,'  GDWRYp  VFKUiQN\ 
HTNEW J   -LQê ]SĤVRE GRUXþHQt IDNWXU\ QHQt SRYDåRYiQ ]D GRUXþHQt IDNWXU\  

ϳ͘ &HONRYi FHQD XYHGHQi Y SĜtOR]H þ     WpWR VPORXY\  MH  FHQRX PD[LPiOQt D QHSĜHNURþLWHOQRX D 
]DKUQXMH YHãNHUp QiNODG\  UL]LND  ]LVN D ILQDQþQt YOLY\ VSRMHQp V SOQČQtP SĜHGPČWX WpWR VPORXY\  
ýiVW FHQ\ RGSRYtGDMtFt GDQL ] SĜLGDQp KRGQRW\  '3+  XYHGHQi Y SĜtOR]H WpWR VPORXY\ VH PĤåH 
PČQLW  D WR Y ]iYLVORVWL QD YêãL '3+ SODWQp NH GQL XVNXWHþQČQt ]GDQLWHOQpKR SOQČQt  

ýOiQHN 9,  
6POXYQt VDQNFH 

   3ĜL QHGRGUåHQt OKĤW GOH þO  ,,,  RGVW    ERG    QHER    VH 3RVN\WRYDWHO ]DYD]XMH ]DSODWLW 2EMHGQDWHOL 
VPOXYQt SRNXWX YH YêãL      ] FHQ\ SOQČQt GOH þO  9  WpWR VPORXY\ ]D SĜtVOXãQê URN  D WR ]D NDåGê 



L ]DSRþDWê GHQ SURGOHQt  

   3ĜL QHGRGUåHQt OKĤW\ GOH þOiQNX ,OO  RGVW    VPORXY\ VH 3RVN\WRYDWHO ]DYD]XMH ]DSODWLW VPOXYQt 
SRNXWX YH YêãL       .þ ]D NDåGê L ]DSRþDWê GHQ SURGOHQt  

   9  SĜtSDGČ  SURGOHQt  2EMHGQDWHOH  V  ~KUDGRX  IDNWXU\  MH  3RVN\WRYDWHO  RSUiYQČQ  XSODWQLW  YĤþL 
2EMHGQDWHOL ]iNRQQê ~URN ] SURGOHQt ]D NDåGê L MHQ ]DSRþDWê GHQ SURGOHQt V ~KUDGRX IDNWXU\  

   6POXYQt  VWUDQ\  VH  GRKRGO\   åH  ]DSODFHQtP  VPOXYQt  SRNXW\  QHQt  GRWþHQD  SRYLQQRVW  VPOXYQt 
VWUDQ\  VSOQLW  SRYLQQRVW  GOH  WpWR  VPORXY\  DQL  QHQt  GRWþHQR  SUiYR  RSUiYQČQp  VPOXYQt  VWUDQ\ 
SRåDGRYDW QiKUDGX ãNRG\  D WR L Y UR]VDKX  YH NWHUpP WDWR ãNRGD ]DSODFHQRX VPOXYQt SRNXWX 
SĜHY\ãXMH  

   2EMHGQDWHO  MH  RSUiYQČQ  MDNRXNROLY  VPOXYQt  SRNXWX  MHGQRVWUDQQČ  ]DSRþtWDW  SURWL  MDNpNROL 
SRKOHGiYFH  3RVN\WRYDWHOH  ]D  2EMHGQDWHOHP   D  WR  YþHWQČ  SRKOHGiYN\  3RVN\WRYDWHOH  QD 
]DSODFHQt FHQ\   

   3RVN\WRYDWHO QHQt EH] SĜHGFKR]tKR StVHPQpKR VRXKODVX 2EMHGQDWHOH RSUiYQČQ SRVWRXSLW WĜHWtP 
RVREiP QHER ]DVWDYLW  MDNpNROLY SRKOHGiYN\  NWHUp PX Y]QLNQRX ]D 2EMHGQDWHOHP QD ]iNODGČ 
WpWR VPORXY\  

ýOiQHN 9,,  
'RED WUYiQt VPORXY\  XNRQþHQt VPORXY\ 

ϭ͘ 7DWR VPORXYD MH SODWQi GQHP SĜLSRMHQt SODWQpKR X]QiYDQpKR HOHNWURQLFNpKR SRGSLVX GOH ]iNRQD 
þ             6E    R  VOXåEiFK  Y\WYiĜHMtFtFK  GĤYČUX  SUR  HOHNWURQLFNp  WUDQVDNFH   YH  ]QČQt 
SR]GČMãtFK  SĜHGSLVĤ   GR  WpWR  VPORXY\  D  YãHFK  MHMtFK  MHGQRWOLYêFK  SĜtORK   QHMVRX OL  VRXþiVWt 
MHGLQpKR  HOHNWURQLFNpKR  GRNXPHQWX   WM   YãHFK  VDPRVWDWQêFK  VRXERUĤ  WYRĜtFtFK  Y  VRXKUQX 
VPORXYX   REČPD VPOXYQtPL VWUDQDPL  

Ϯ͘ 7DWR VPORXYD QDEêYi ~þLQQRVWL XYHĜHMQČQtP Y  UHJLVWUX VPOXY GOH ]iNRQD þ           6E   R 
]YOiãWQtFK SRGPtQNiFK ~þLQQRVWL QČNWHUêFK VPOXY  XYHĜHMĖRYiQt WČFKWR VPOXY D R UHJLVWUX VPOXY 
 ]iNRQ R UHJLVWUX VPOXY   YH ]QČQt SR]GČMãtFK SĜHGSLVĤ  GiOH MHQ Ä=R5³   SĜLþHPå VPOXYQt VWUDQ\ 
YêVORYQČ VMHGQiYDMt  åH XYHĜHMQČQt WpWR VPORXY\ Y UHJLVWUX VPOXY ]DMLVWt NXSXMtFt  

ϯ͘  7DWR VPORXYD MH VMHGQiQD QD GREX XUþLWRX  D WR    PČVtFĤ RG GQH QDE\Wt ~þLQQRVWt WpWR VPORXY\  
3ODWQRVW  VPORXY\  PĤåH  EêW  XNRQþHQD  SRX]H  StVHPQRX  GRKRGRX  VPOXYQtFK  VWUDQ  QHER 
YêSRYČGt  9êSRYČGQt OKĤWD þLQt GYD PČVtFH D SRþtQi SO\QRXW SUYQtP GQHP PČVtFH QiVOHGXMtFtKR 
SR GRUXþHQt YêSRYČGL GUXKp VPOXYQt VWUDQČ  

ϰ͘  -HVWOLåH  MDNiNROLY  ]H  VPOXYQtFK  VWUDQ  QHGRGUåt  VYp  SRYLQQRVWL  GDQp  WRXWR  VPORXYRX  D  VYRX 
SRYLQQRVW QHVSOQt DQL YH OKĤWČ ãHVWL WêGQĤ SR REGUåHQt StVHPQpKR XSR]RUQČQt QD WXWR VNXWHþQRVW 
RG GUXKp VPOXYQt VWUDQ\  GUXKi VPOXYQt VWUDQD PĤåH RGVWRXSLW RG VPORXY\ MDNR FHONX QHER RG 
Wp þiVWL VPORXY\  NWHUp VH SRUXãHQt SRYLQQRVWL VPOXYQt VWUDQRX WêNi  DQLå E\ VH WtP ]EDYRYDOD 
MDNêFKNROLY VYêFK MLQêFK SUiY  2GVWRXSHQt MH ~þLQQp RNDPåLWČ  

ϱ͘  2EMHGQDWHO MH RSUiYQČQ RGVWRXSLW EH] MDNêFKNROLY VDQNFt D EH] Yê]Y\ þL XSR]RUQČQt RG VPORXY\ 
Y SĜtSDGČ  åH 3RVN\WRYDWHO EXGH Y SURGOHQt V GRGiQtP L þiVWL SĜHGPČWX VPORXY\ QHER QHGRMGH 
N GRGiQt L þiVWL SOQČQt YH VPOXYHQp NYDOLWČ  þL Y NYDOLWČ REY\NOp  
 

ϲ͘  2EMHGQDWHO MH RSUiYQČQ RGVWRXSLW RG VPORXY\ Y SĜtSDGČ  åH 3RVN\WRYDWHO SR]EXGH DXWRUL]DFH 
N SRVN\WRYiQt UHVS  N ]DMLãĢRYiQt SRVN\WRYiQt SRåDGRYDQêFK OLFHQFt  

ýOiQHN 9O,O  
=iYČUHþQi XVWDQRYHQt 

    3RNXG  QHQt  Y  WpWR  VPORXYČ  VMHGQiQR  QČFR  MLQpKR   SODWt  SUR  Y]WDK\  PH]L  3RVN\WRYDWHOHP  D 
2EMHGQDWHOHP XVWDQRYHQt ]iNRQD þ          6E   REþDQVNê ]iNRQtN  Y SODWQpP ]QČQt  

    3RGHSViQtP WpWR VPORXY\ VPOXYQt VWUDQ\ YêVORYQČ VRXKODVt V WtP  DE\ E\O FHOê WH[W WpWR VPORXY\  
SĜtSDGQČ MHMt REVDK D YHãNHUp VNXWHþQRVWL Y Qt XYHGHQp ]H VWUDQ\ 2EMHGQDWHOH XYHĜHMQČQ\  D WR 
L  Y  UHJLVWUX  VPOXY GOH ]iNRQD þ           6E   R ]YOiãWQtFK SRGPtQNiFK ~þLQQRVWL QČNWHUêFK 
VPOXY  XYHĜHMĖRYiQt WČFKWR VPOXY D R UHJLVWUX VPOXY  ]iNRQ R UHJLVWUX VPOXY   6POXYQt VWUDQ\ 
Wpå SURKODãXMt  åH YHãNHUp LQIRUPDFH XYHGHQp Y WpWR VPORXYČ QHSRYDåXMt ]D REFKRGQt WDMHPVWYt 
YH VP\VOX �     ]iNRQD þ          6E   REþDQVNê ]iNRQtN  Y SODWQpP ]QČQt  D XGČOXMt VYROHQt 
N MHMLFK XåLWt D XYHĜHMQČQt EH] VWDQRYHQt MDNêFKNROLY GDOãtFK SRGPtQHN  



    3RVN\WRYDWHO  SURKODãXMH   åH  MH  RSUiYQČQêP GRGDYDWHOHP  OLFHQFt   NWHUp  MVRX  SĜHGPČWHP  WpWR 
VPORXY\  3RVN\WRYDWHO MH SRYLQHQ EêW SR FHORX GREX WUYiQt WpWR VPORXY\ GUåLWHOHP FHUWLILNiWĤ þL 
NRPSHWHQFt  $XWRUL]RYDQê  SDUWQHU  /63  ²  /LFHQVLQJ  6ROXWLRQ  3DUWQHUV   GĜtYH  /$5     /DUJH 
$FFRXQW 5HVHOOHU  SUR ýHVNRX UHSXEOLNX VSROHþQRVWL 0LFURVRIW V U R  D $XWRUL]RYDQê SDUWQHU SUR 
SURGHM OLFHQFt DNDGHPLFNêP ]iND]QtNĤP $(3 ² $XWKRUL]HG (GXFDWLRQ 3DUWQHU 2EMHGQDWHOH MH 
RSUiYQČQ  NG\NROL  Y  SUĤEČKX  WUYiQt  WpWR  VPORXY\  Y\åDGRYDW  SĜHGORåHQt  WDNRYêFK  FHUWLILNiWĤ  
3RUXãHQt SRYLQQRVWL SRVN\WRYDWHOH GOH YČW\ SUYQt MH SRYDåRYiQR ]D SRGVWDWQp SRUXãHQt VPORXY\  

    9 SĜtSDGČ QHDNWXiOQRVWL  OLFHQþQtKR SRMPHQRYiQt Y UiPFL  WpWR VPORXY\ VH ]D SODWQp SRYDåXMH 
QiVWXSQLFNp SRMPHQRYiQt EH] RPH]HQt SODWQRVWL WpWR VPORXY\  

    3RVN\WRYDWHO VH ]DYD]XMH VSROXSĤVRELW MDNR RVRED SRYLQQi Y VRXODGX VH ]iNRQHP þ           
6E    R  ILQDQþQt  NRQWUROH  YH  YHĜHMQp  VSUiYČ  D  R  ]PČQČ  QČNWHUêFK  ]iNRQĤ   ]iNRQ  R  ILQDQþQt 
NRQWUROH   YH ]QČQt SR]GČMãtFK SĜHGSLVĤ  

    6SRU\ Y]QLNOp Y VRXYLVORVWL V WRXWR VPORXYRX EXGRX VPOXYQt VWUDQ\ SĜHGQRVWQČ ĜHãLW Y]iMHPQRX 
GRKRGRX  1HGRMGH OL N GRKRGČ  EXGRX VSRU\ ĜHãHQ\ SĜHG YČFQČ D PtVWQČ SĜtVOXãQêPL VRXGQtPL 
RUJiQ\ ýHVNp UHSXEOLN\  

    6POXYQt VWUDQ\ Y VRXODGX V XVWDQRYHQtP �     RGVW    REþDQVNpKR ]iNRQtNX Y\OXþXMt SRXåLWt 
REFKRGQtFK ]Y\NORVWt QD SUiYQt Y]WDK\ Y]QLNOp ] WpWR VPORXY\ QHER Y VRXYLVORVWL V Qt  

    3URGiYDMtFt QHPĤåH EH] StVHPQpKR VRXKODVX NXSXMtFtKR SRVWRXSLW VYi SUiYD DQL SĜHYpVW VYp 
SRYLQQRVWL  SO\QRXFt  ]H  VPORXY\  WĜHWt  RVREČ   3URGiYDMtFt  QHPĤåH  WXWR  VPORXYX EH]  VRXKODVX 
NXSXMtFtKR GiOH SRVWXSRYDW  

    3URGiYDMtFt MH SRYLQHQ SRXåtYDW RVREQt ~GDMH SRVN\WQXWp PX NXSXMtFtP Y VRXODGX V 1DĜt]HQtP 
(YURSVNpKR  SDUODPHQWX  D 5DG\   (8             ]H  GQH       GXEQD         REHFQp  QDĜt]HQt  R 
RFKUDQČ RVREQtFK ~GDMĤ  Y SODWQpP ]QČQt  Ä*'35³   

    3URGiYDMtFt MH SRYLQHQ ]DYi]DW N SRYLQQRVWL GOH SĜHGFKR]tKR RGVWDYFH WRKRWR þOiQNX VPORXY\ 
Wpå  SRGGRGDYDWHOH   SURVWĜHGQLFWYtP  QLFKå  ]DMLãĢXMH  QČNWHUp  þLQQRVWL  VRXYLVHMtFt  V  SĜHGPČWHP 
VPORXY\  

    6RXþiVWt WpWR VPORXY\ MVRX QiVOHGXMtFt SĜtORK\   
x  3ĜtORKD þ    6SHFLILNDFH SRVN\WRYDQêFK VOXåHE  

    2EČ VPOXYQt VWUDQ\ SURKODãXMt  åH VL WXWR VPORXYX SĜHG MHMtP SRGSLVHP SĜHþHWO\  åH E\OD 
X]DYĜHQD XUþLWČ D VUR]XPLWHOQČ MDNR SURMHY MHMLFK VYRERGQp D YiåQČ PtQČQp YĤOH SURVWp RP\OX   

 

 

9 3UD]H  GQH  GOH HOHNWURQLFNpKR SRGSLVX    9 3UD]H  GQH  GOH HOHNWURQLFNpKR SRGSLVX 

 
=D 2EMHGQDWHOH               =D 3RVN\WRYDWHOH  
 

 

-DQ %DUWNR                  3HWU 3iQHN D -DQ .Q\WWO 
XYROQČQê þOHQ 5DG\ PČVWVNp þiVWL        SURNXULVWp 
 
'RORåND GOH �    RGVW    ]iNRQD þ           6E   R KODYQtP PČVWČ 3UD]H  Y SODWQpP ]QČQt  
SRWYU]XMtFt VSOQČQt SRGPtQHN SUR SODWQRVW SUiYQtKR MHGQiQt PČVWVNp þiVWL 3UDKD     8]DYĜHQt WpWR 
VPORXY\ E\OR VFKYiOHQR UR]KRGQXWtP 50ý 3UDKD    D WR XVQHVHQtP ]H GQH            þ       

 



3ĜtORKD þ   VPORXY\ 
 
 

 

&HONRYi FHQD OLFHQFt EH] '3+                  .þ  

&HONRYi FHQD OLFHQFt YþHWQČ '3+                .þ 

&HONRYi FHQD ]D VOXåE\ QD   URN\ EH] '3+             .þ  

&HONRYi FHQD ]D VOXåE\ QD   URN\ V '3+             .þ 

 

2UJDQL]DFH  3RþHW 
OLFHQFt 

&HQD MHGQp 
OLFHQFH EH] '3+ 
.þ URN 

&HONHP OLFHQFH EH] '3+ .þ URN  &HONHP OLFHQFH YþHWQČ 
'3+ 
.þ URN 

=â D 0â &KPHOQLFH  3UDKD    . /XþLQiP                        .þ              .þ              .þ  
=â D 0â -DURY  3UDKD    9 =DKUiGNiFK                        .þ              .þ              .þ  

=â D 0â -DURVODYD 6HLIHUWD  3UDKD    9ONRYD                       .þ              .þ              .þ  

=â D 0â  3UDKD    &KHOþLFNpKR                        .þ              .þ              .þ  

=â D 0â  3UDKD    QiP  -LĜtKR ] /RENRYLF                       .þ              .þ              .þ  

=â  3UDKD    &LPEXUNRYD                       .þ              .þ              .þ  
=â  3UDKD    -HVHQLRYD                        .þ              .þ              .þ  
=â  3UDKD    /XSiþRYD                       .þ              .þ              .þ  
=â  3UDKD    QiP  -LĜtKR ] 3RGČEUDG                          .þ              .þ              .þ  
6$5$3  3UDKD    =D äLåNRYVNRX YR]RYQRX                        .þ              .þ              .þ  




