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� �� �� �����1SBDB�SwXOPMFHóB�LPNQFOTBUPSwX�47( �

3ZTVOFL�� ��6LóBE�QSBDZ�SwXOPMFHóFK�LPNQFOTBUPSwX�47( �OB�QS[ZLóBE[JF�QS[FLóBEOJLwX�[BCVEPXBOZDI �PE�TUSPOZ�PCDJ� ”FOJB�

� ��6LóBE�LPNQFOTBDKJ�

, PNQFOTBUPSZ�NPDZ�CJFSOFK�47( �UP�VS[ �E [FOJB�FOFSHPFMFLUSPOJD[OF
�LUwSZDI �DFMFN�KFTU�FMJNJOPXBOJF
	LPNQFOTBDKB
�X�JOTUBMBDKBDI �J�TJFDJBDI �FMFLUSPFOFSHFUZD[OZDI �XZTU1QVK�DFK�NPDZ�CJFSOFK�JOEVLDZKOFK
J� QPKFNOPnDJPXFK�� 4UBOPXJ� � POF� OBKOPXT[ �� PEQPXJFE’ � SZOLV� OB� QSPCMFNZ� [ � KBLPnDJ�� FOFSHJJ
FMFLUSZD[ OFK
�TQPXPEPXBOF�OJFXóBnDJXZN�XTQwóD[ZOOJLJFN�NPDZ�J�[ BQPUS[FCPXBOJFN�OB�NPD�CJFSO�
EMB� T[ FSPLJFHP� [ BLSFTV� [ BTUPTPXBY� PSB[� QSPDFTwX� UFDI OPMPHJD[ OZDI �� 3FHVMBDKB� QP[JPNV� NPDZ
CJFSOFK� KFTU� SFBMJ[ PXBOB� X� TQPTwC� QóZOOZ� J� CF[ TUPQOJPXZ� EP� QP[JPNV� XBSUPnDJ� NPDZ� [ OBNJPOPXFK
LPNQFOTBUPSB�47( ��6NP”MJXJBK� �EóV”T[ �� ”ZXPUOPn� �TQS[1UV
�XZ”T[ �� OJF[BXPEOPn� �QSPDFTV
�MFQT[ �
XZEBKOPn� � J� TUBCJMOPn� � TZTUFNV� FOFSHFUZD[OFHP� PSB[� [NOJFKT[ POF� TUSBUZ� FOFSHJJ
� TQFóOJBK�D
OBKCBSE[ JFK�XZNBHBK� DF�OPSNZ�KBLPnDJ�FOFSHJJ�J�LPEFLTZ�TJFDJPXF�

8 �DFMV�XóBnDJXFHP�EPCPSV�LPNQFOTBUPSB�47( �OBMF” Z�PLSFnMJ� �QPETUBXPXF�QBSBNFUSZ�VLóBEV�

NPD�D[ZOO� �
NPD�CJFSO� �
XBSUPn� �XTQwóD[ZOOJLB�NPDZ�

; B�QP[JPN�NPDZ�D[ZOOFK�X�EBOFK�JOTUBMBDKJ�PECJPSD[FK�QS[ZKNVKFNZ�XBSUPn� �NPDZ�NBLTZNBMOFK�QPCJFSBOFK�QS[F[
JOTUBMBDK1�PECJPSD[� ��8 BSUPn� �NPDZ�LPNQFOTBUPSB�NVTJ�VX[HM1EOJB� �NPD�CJFSO� �TZHOBóV�QPETUBXPXFHP
�KBL�
OBMF”Z�TLPNQFOTPXB� �PSB[�XBSUPn� �NPDZ�CJFSOFK�PELT[UBóDFY�I BSNPOJD[OZDI �
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� �� ��%PCwS�QS[ FLóBEOJLwX�QS� EPXZDI �

8 �DFMV� [BQFXOJFOJB�QSBXJEóPXFK�QSBDZ�VS[ � E[FOJB
�OBMF”Z�PEQPXJFEOJP�EPCSB� �VLóBE�QPNJBSPXZ��8 �UZN
DFMV�OBMF”Z�QSBXJEóPXP�EPLPOB� �EPCPSV�QS[FLóBEOJLwX�QPNJBSPXZDI �PSB[ �QS[FXPEwX�EP�QS[FLóBEOJLwX

[BQFXOJBK� DZDI �EPLóBEO� �J�QSBXJEóPX� �QSBD1�VLóBEV�LPNQFOTBDKJ�NPDZ�CJFSOFK��

� �� �� ��1BSBN FUSZ�QS[ FLóBEOJLwX�QS� EPXZDI �

QS� E�QJFSXPUOZ�QS[FLóBEOJLB�QS� EPXFHP�
QS� E�XUwSOZ�QS[FLóBEOJLB�QS� EPXFHP�
QS[FLóBEOJB�QS[FLóBEOJLB�
LMBTB�QS[FLóBEOJLB�QS� EPXFHP�
NPD�QS[FLóBEOJLB�QS� EPXFHP�
XZNJBSZ�QS[FLóBEOJLB�QS� EPXFHP�

1S� E�QJFSXPUOZ�QS[ FLóBEOJLB�QS� EPXFHP�� �XBSUPn� �QS� EV�QJFSXPUOFHP�X�PCXPE[JF
�EP�LUwSFHP
PEOJFTJPOB� KFTU� QSBDB� QS[FLóBEOJLB�� 0 LSFnMB� TJ1� K� � OB� QPETUBXJF� QS[FQSPXBE[POZDI � QPNJBSwX� QS[Z
NBLTZNBMOZN� PCDJ� ”FOJV� X� JOTUBMBDKJ� PECJPSD[FK�� ; BMFDBOF� KFTU
� BCZ� NJFS[POZ� QS[F[ � QS[FLóBEOJL� QS� E
QJFSXPUOZ�[BXJFSBó�TJ1�X�QS[FE[JBMF�� � � �� �� � � � �EMB�LMBTZ�� 
� �J�� � �� �� � � � �EMB�LMBTZ�� 
� T
�� 
� T�

1S� E� XUwSOZ� QS[ FLóBEOJLB� QS� EPXFHP� � � XBSUPn� � QS� EV
� KBLJ� QóZOJF� X� PCXPE[JF� XUwSOZN
QS[FLóBEOJLV�QS[Z�KFHP�� � � � �PCDJ� ”FOJV�QP�TUSPOJF�QJFSXPUOFK��8 BSUPn� �UFHP�QS� EV�XZOPTJ�[XZLMF�� "
MVC�� " �

, MBTB�QS[ FLóBEOJLB�� �LMBTB�EPLóBEOPnDJ�QS[FLóBEOJLB�EFGJOJVKF�NBLTZNBMOZ�Có� E�XQSPXBE[BOZ�QS[F[
QS[FLóBEOJL� EP� USBOTGPSNPXBOFHP� QS� EV�� #ó� E� USBOTGPSNBDKJ� [BMF”Z� PE� XBSUPnDJ� NJFS[POFHP� QS� EV
QJFSXPUOFHP� PSB[ � PE� NPDZ� QPCJFSBOFK� QP� TUSPOJF� XUwSOFK� QS[FLóBEOJLB�� 1S[Z� EPCPS[F� QS[FLóBEOJLwX
OBMF”Z� PLSFnMJ� � QS� E� NJOJNBMOZ
� QS[Z� LUwSZN� LPNQFOTBUPS� C1E[JF� NVTJBó� QSBDPXB� �� %MB� UFK� XBSUPnDJ
OBMF”Z� PLSFnMJ� � LMBT1� QS[FLóBEOJLB� BCZ� QPNJBS� QS� EV� CZó� NJBSPEBKOZ� J� OJF� [BXJFSBó� Có1EV�� 1S[FLóBEOJL
QPXJOJFO� CZ� � UBL� EPCSBOZ
� BCZ� LMBTB� QPNJBSV� [PTUBóB� [BDI PXBOB� OB� QP[JPNJF� NJOJNVN� � 
� �� #ó� E
QS[FLóBEOJ�J�GB[Z�X�GVOLDKJ�NJFS[POFHP�QS� EV�QS[FETUBXJB�QPOJ”T[B�UBCFMB�

5BCFMB�� ��, MBTZ�EPLóBEOPnDJ�QS[FLóBEOJLwX�

1S[FLóBEOJB�QS[FLóBEOJLB���QS[FLóBEOJ� �PLSFnMB�TJ1�TUPTVOFL�QS� EV�QJFSXPUOFHP�EP�XUwSOFHP
�OQ��QS[FLóBEOJL
� � � �� �QPTJBEB�QS[FLóBEOJF�� � 
�� � � �� �� �QS[FLóBEOJB�� � �
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. PD� QS[ FLóBEOJLB� � � XBSUPn� � NPDZ� QP[ PSOFK
� XZSB”POB� X� <7" >
� LUwS� � Q�O�� KFTU� [ EPMOZ� [ BTJMB�
PCXwE� XUwSOZ� QS[ Z� [ OBNJPOPXZN� OBQJ1DJV� XUwSOZN� J� QS[ Z� [ OBNJPOPXZN� PCDJ� ”FOJV�� � . PD
QS[ FLóBEOJLB� KFTU� [ BMF”OB� PE� JNQFEBODKJ� PCXPEV� QS[ FLóBEOJLwX�� ( ówXOZN� FMFNFOUFN
� KBLJ� OBMF”Z
VX[ HM1EOJ� � KFTU� EóVHPn� � J� QS[ FLSwK� QS[ FXPEwX� EPCSBOZDI � EP� QPEó� D[ FOJB� QS[ FLóBEOJLwX
QS� EPXZDI �� 8 � UZN� DFMV
� NP”OB� TLPS[ ZTUB� � [ � UBCFMJ� QPOJ”FK
� OB� QPETUBXJF� LUwSFK� NP”OB� EPCSB�
QS[ FLSwK�QS[ FXPEwX�EP�QS[ FLóBEOJLwX�PSB[ �NPD�QS[ FLóBEOJLB�

5BCFMB�� ��%PCwS�NPDZ�QS[FLóBEOJLB�X�[BMF”OPnDJ�PE�QBSBNFUSwX�QS[FXPEwX�

8 ZN JBSZ�QS[ FLóBEOJLwX�QS� EPXZDI ��8 ZNJBSZ�QS[FLóBEOJLwX�QS� EPXZDI �T� �V[BMF”OJPOF�PE�NJFKTDB�JDI
JOTUBMBDKJ�� / BMF”Z� PLSFnMJ� � XZNJBSZ� PLOB� XFXO1US[OFHP� PSB[� XZNJBSZ� [FXO1US[OF� QS[FLóBEOJLB� QS� EPXFHP�
8 ZNJBS�XFXO1US[OFHP�PLOB�[BMF”Z�PE�QS[FLSPKV�QS[FXPEV�MVC�T[ZOZ�OB�LUwSZ�[PTUBOJF�[BNPOUPXBOZ��8 ZNJBS
[FXO1US[OZ� QS[FLóBEOJLB
� [BMF”Z� PE� PEMFHóPnDJ� NJ1E[Z� T[ZOBNJ� MVC� QS[FXPEBNJ
� OB� LUwSZDI � [PTUBOJF
[BNPOUPXBOZ�

*OGPSN BDKF�EPEBULPXF�
EPQVT[D[BMOZ�NBLTZNBMOZ�QS� E�MJTUXZ�[BDJTLPXFK�QS[FXPEwX�$ 5�XZOPTJ�� " �
QSFGFSVKF�TJ1�VUS[ZNBOJF�LMBTZ�QPNJBSV�OB�QP[JPNJF�� 
� �EMB�QSBXJEóPXFK�QSBDZ�VLóBEV�
�

� �� ��%PCwS�QS[ FXPEwX�[ BTJMBK� DZDI �PSB[ �[ BCF[ QJFD[ FOJB�HówXOFHP�VLóBEV�LPN QFOTBDKJ�

1S[FLSwK� QS[FXPEwX� [BTJMBK� DZDI � PSB[ � XBSUPn� � [BCF[QJFD[FY� OBMF”Z� PLSFnMJ� � OB� QPETUBXJF� QS� EV
OPNJOBMOFHP� VS[ � E[FOJB� [HPEOJF� [ � PCPXJ� [VK� DZNJ� TUBOEBSEBNJ� J� OPSNBNJ�� 8 � QPOJ”T[FK� UBCFMJ
QS[FETUBXJPOP�SFLPNFOEPXBOF�XBSUPnDJ�[BCF[QJFD[FY�PSB[ �QS[FLSPKwX�QS[FXPEwX�EMB�QPT[D[FHwMOZDI
NPDZ�LPNQFOTBUPSwX�

5BCFMB�� ��%PCwS�QS[FXPEwX�J�[BCF[QJFD[FY�EMB�LPNQFOTBUPSwX�47( �

*OGPSN BDKF�EPEBULPXF�

+BLP�[BCF[QJFD[FOJF�LPNQFOTBUPSB�NP”OB�[BTUPTPXB� ���
CF[QJFD[OJLJ�UPQJLPXF�[ �XLóBELBNJ�UPQJLPXZNJ�P�DI BSBLUFSZTUZDF�H( �H- �MVC�
XZó� D[OJLJ�XZQPTB”POF�X�XZ[XBMBD[F�QS[FDJ� ”FOJPXF�MVC�XZó� D[OJLJ�XTQwóQSBDVK� DF�
[ �CF[QJFD[OJLBNJ�UPQJLPXZNJ���
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� ��6 SVDI PN JFOJF�J�LPOGJHVSBDKB�LPN QFOTBUPSB�47( �. */ *��

� �� ��6 TUBXJFOJB�QSBDZ�

$ FMFN�QS[ZTU� QJFOJB�EP�VTUBXJFOJB�VS[ � E[FOJB
�
LMJLOJK�X�QS[ZDJTL�Ã; BMPHVK�TJ1³�OB�QBOFMV�
HówXOZN�VS[ � E[FOJB�

3ZTVOFL�� ��&LSBO�HówXOZ�

1PKBXJ�TJ1�FLSBO�[ �EBOZNJ�CJF”� DZNJ�VS[ � E[FOJB�J�QS[ZDJTLJ�OB�EPMF�FLSBOV�VNP”MJXJBK� DF�[NJBOZ�
X�TZTUFNJF�

3ZTVOFL�� ��&LSBO�EBOZDI 
�TUSPOB�PECJPSV
�PCDJ� ”FOJB�
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; BLóBELB�Ã%BOF³�[BXJFSB�JOGPSNBDK1�P�QBSBNFUSBDI �FOFSHJJ�X�TJFDJ
�PCDJ� ”FOJB�PSB[ �LPNQFOTBUPSB�47( �

3ZTVOFL�� ��&LSBO�EBOZDI 
�TUSPOB�TJFDJ
�’ SwEóB�

%P�[NJBOZ�VTUBXJFY�QBSBNFUSwX�LPNQFOTBDKJ�TóV”Z�[BLóBELB�Ã6TUBX³��/ B�OJFK�[OBKEVK� �TJ1�OJF[C1EOF�
JOGPSNBDKF�PEOPnOJF�LPOGJHVSBDKJ�VS[ � E[FOJB�

3ZTVOFL�� � ��&LSBO�VTUBXJFY�47( �� �TUSPOB�� �

" �° �VTUBXJFOJF�QS[FLóBEOJ�QS[FLóBEOJLwX�QS� EPXZDI �

# �° �. JFKTDF�[ BCVEPXZ�QS[ FLóBEOJLwX�QS�E PXZDI 
�PE�TUSPOZ�’ SwEóB
�QBUS[ �SZTVOFL�� �JOTUSVLDKJ��
MVC�PE�TUSPOZ�PCDJ� ”FOJB
�SZTVOFL�� �JOTUSVLDKJ��%PEBULPXP�NJFKTDF�[BNPOUPXBOJB�QS[FLóBEOJLwX�
KFTU�XJEPD[ OZ�OB�FLSBOJF�HówXOZN�LPNQFOTBUPSB�

3ZTVOFL�� � ��&LSBO�HówXOZ�LPNQFOTBUPSB�QS[ Z�QS[ FLóBEOJLBDI �PE�TUSPOZ�[ BTJMBOJB�’ SwEóB�
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3ZTVOFL�� � ��&LSBO�HówXOZ�LPNQFOTBUPSB�QS[ Z�QS[ FLóBEOJLBDI �PE�TUSPOZ�PCDJ� ”FOJB�JOTUBMBDKJ�

$ �° �4QPTwC�[BCVEPXZ�QS[FLóBEOJLwX�QS� EPXZDI ��1� �����1� �P[OBD[B�1� �PE�TUSPOZ�[BTJMBOJB
�OBUPNJBTU
1� ������1� �P[OBD[B�1� �PE�TUSPOZ�[BTJMBOJB��/ JFXóBnDJXF�VTUBXJFOJF�TLVULVKF�QS[FLPNQFOTPXBOJF�VLóBEV
J�OBUZDI NJBTUPXZN�XFKnDJFN�VS[ � E[FOJB�X�ESVHJ�USZC�DI óPE[FOJB�

%�° �0 LBCMPXBOJF��1BSBNFUS�PLSFnMB�SPE[BK�TJFDJ��� 1� 8 �° �US[Z�GB[Z
�D[UFSZ�QS[FXPEZ�

' � ° � - JD[CB�NBT[ZO�SwXOPMFHóZDI ��1BSBNFUS�PLSFnMB�JMPn� �LPNQFOTBUPSwX�TLPOGJHVSPXBOZDI �EP�QSBDZ
SwXOPMFHóFK��1BUS[ �SZTVOFL�� �JOTUSVLDKJ��8 �QS[ZQBELV�QSBDZ�JOEZXJEVBMOFK�LPNQFOTBUPSB��VTUBXÃ� ³�

( �° �. BTUFS�4MBWF��4UBO�QSBDZ�VS[ � E[FOJB�X�LPOGJHVSBDKJ�SwXOPMFHóFK��8 �QS[ZQBELV�QSBDZ�JOEZXJEVBMOFK
LPNQFOTBUPSB�VTUBXÃ. BTUFS³�

) �° �#PPU�. PEF��5SZC�Ã" VUP³�° �VS[ � E[FOJF�TBNP�Xó� D[B�TJ1�QP�[BOJLV�OBQJ1DJB
�USZC�Ã. BOVBM³�P[OBD[B

”F�VS[ � E[FOJF�NP”FT[ �Xó� D[Z� �UZMLP�S1D[OJF�[ �[BLóBELJ�LPOUSPMB�

, PMFKOF�PLOB�6TUBXJFY� [BXJFSBK� �QBSBNFUSZ�QSBDZ�VS[ � E[FOJB
�NP”MJXPn� �VTUBXJFOJB�GJMUSBDKJ�XZ”T[ZDI
I BSNPOJD[OZDI 
�TQPTPCV�QSBDZ�

6XBHB�� " CZ� [NJBOZ� [PTUBóZ� [BQJTBOF� XFKE’ � OB� PTUBUOJ� � TUSPO1� VTUBXJFY� J� [BUXJFSE’ � QS[ZDJTLJFN� ²QBSBNFUSZ
NPEZGJLBDKJ³��6S[� E[FOJF�NVTJ�TJ1�[OBKEPXB� �X�USZCJF�D[VXBOJB�

3ZTVOFL�� � ��; BUXJFSE[ FOJF�[ NJBO�X�VTUBXJFOJBDI �LPNQFOTBUPSB�

� �� ��4UBOZ�VS[ � E[ FOJB�

, PNQFOTBUPS�47( �QPTJBEB�US[Z�QPETUBXPXF�TUBOZ�QSBDZ��4� �UP��D[VXBOJF
�E[JBóBOJF
�Có� E�
" LUVBMOZ�TUBO�VS[ � E[FOJB�KFTU�XJEPD[OZ�OB�FLSBOJF�V�HwSZ�FLSBOV�PCPL�EBUZ�J�HPE[JOZ�
���������
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