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CHPRKRGRVGWPBEF[KPG[C\ICGZFFXKCGZK\,FQNPCGDZKOGFQ

N\NPKEKO[RGSTKONCK\\NPGEOCBPXTG\F\ICGZFFXKCGZK\.CPBPZ

[NVRKRGK\CBZGMPFRKEGRKOG[BNG\FP\TGZZG\NT\KOYZGCG\T"KFRGSTKO.

GC\IKN\FECZKORCZZFDEZ\IKGCF\[NGO,GKSGEFBKSGZNRSGTNNB

\[NGO,[FDEZ\ORGDT\NV\ZGQ[BNG\BNG.

YCN\[KZG\PIKKC\\[NGOTNVKFSKMGO[RT[FCKQFXEEKO,FQBOFECZ

RT[FCBGVQVZJRK,MDGQPK[FHPKQBGTXZPGRK\NCKXGTRSKTF,[ET\FXEEKO

CZGZF,GMBKNGSKMPGCVKZG[[RFDFPGRK\KSKTB\FRGST,GFGBK[NOT"V

FPIKZGQFPYGCN.FQBOFECZRT[FCBGVQMGNNRK,MICZ\BGJGCGSKO

FPTPKEFB\[KZG\KFNXKCGZ\PGZ\\[NGONVKFPIKZGQFYCGT,GMNPK

[TGNFNBGJGCGSFZKFGBMPHPKQB\[KZG\KF[NFICZFTNET\N[NONFO

NVKFPIKZFYCGT,GTXOYCN\F[KZG\PIKKC\B\FRGSTN[NOB\\PGZ\F.

CRGSU,FZK[DONGNKFSKMGO[K[CKQFXEEKO,GDOBOFRGSTFKFPGEKT

PZB[NCTNKFICZFBGRXKDKF,[BKRGP\MGGQN[MGZB\[KZG\KFICZF,FZK

[TXOYCN\F[KZG\,GF[KPG[CBGJGCGS,PIKKC\\[NGOPEKQRFRF,

[FRFRFPPPGQICKZGBGPVTGNG\KG[NICKZG,IKKCN[NONGTNFFRBF.

]GFRFRFIKKCCKQCBGVQ[CBNKJGNFFRBFCTXPG,MDGQPK[RMRSNEGZCIXZ

ICKZG.GCKQCBGVQ[FPFRFFPXKBNGFFRBF,GMDGQKGZEN[EFICKZG

GF[CKIF,[CTNF[EFIKKCN[NOTNYCN\FFRBF[.
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B.FRGSTC\ICGZFXKCGZK\GBKRGP[NO,TGCZCBKSGZDHKNF.[FZKFGBP[\P[CZMG[

[BKRG[NG,[FBGJGCGSFGBZMG[VZJK[NICZ\F\ICGZF,GFICZFBKRRFRG\R\Z[G\

NRGSTNTNG\TNFBGJGCGSBOBKRGP[NOPKEC\IKN\FRSKTF,GFP[\P[CPPGQICKZG

NNBZ[G\G,TGCZCBKSGZNB\DHGN
1

.GBORSTPCNKN[NO,K[TNKGIGC\F[CF[XZKL
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*VZYP\GLSVZ’P[VJFRFRF’)TNEKRKFRFRFPRMSKICKZGGEKRKKGZENRMSKICKZGGF[CKIO(,FRPXB

C[NCKTZKMF.NFTZG\GFGSVG\:9298027@GMAIL.COM

1PXKRGMPFPYGZG\[BKSGZDHKNFRBPZDOM[FGBP[\P[CPPGQICKZGCBGVQBZTK,GDOCBGVQ[NB

NYIB\FPPGQFDHGNBNKG,BNBF[\P[CPPGQICKZGM[FPPGQRPXBCZ[G\FCTNKO,GMENFNQ.CDP’

C"P)EUYK"H:(BPZZCKKGIRQC[N[FPYGPG\[RFNRGZCKKFGEFBSGZNBEO[KFRFPPPGQICKZGGMG’

TK"[.]GPCGBZ[O[CBGVQ[HFRFRFGHFISZNMG"TK[BKSGZNKFRG\PCNKN[NO[.GC[G"\FZPC"O

)SK’\P"E(CKBZCMGGR\FDP’’GHFDHNRG\K[CECZ.G[PTPKRF[BSGZNGNKFRG\TE[K\Q[MZ’TM"N.

GFJGZCSK’[T"BFCKB\[G’FZB"[)MNNX"FS"B([M\CGH"N:GMQBOR[\P[CCK\GGNBFTNF[MZ

NCTNKGTGCZP[GONB\DHGNTM"N.GFPD"B)SK’\ZN"HSY"D(M\C[FCGRFSGMFCPYGOF[KKLNBIZKO

[NBCZ[G\OGBVK’CYZYTF[KKM\NTMG"OK[BKSGZDHKNFCECZTK"[.GMQPCGBZCZKJC"B)SGMFEU

N"B([BT"V[YZYTBKRFRDHN\P"PK[TNKGBKSGZDHKNFNF[\P[CYZYTDHGNFTK"[.GNDCK

FP[\P[CPPGQICKZG[NBPET\G,PCGBZCDP’C"P)EUP"D:(GC"C)EUV"I(’[GBN[NBPET\DHNQ

FGB’,GPCGBZCECZKFZPC"O)DHKNFV"BF"D([FP[\P[CMNKOBGCTCEKOBGCFPF[NFCTNKOTGCZ

CNB\DHGNTK"[.GMQPCGBZCZKJC"BGCRPG"K)C"CEUV"I(GFGCBCC"KCBG"I)SK’K"E(C[OMPF

ZB[GRKO[C[GBN[NBPET\K[BKSGZNF[\P[CG,GZYCBGVQ[RKIBNKFPG\ZTK"[.GMQM\CCSVZ



N[NONICZFEPKFRSKTF
2

.GZBFCFTZF[CBZWK[ZBNCTYCG\FFSEZKO[RT[GCKQ

ICZG\F\ICGZFNP[ZEF\ICGZF,FGSMOCKRKFO[FMNNKOTNBGVRKGIKGCKF\[NGPKO

RYCTKONVKFGZBG\P[ZEF\ICGZF
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C.DOCBGVQ[FBGJGCGSF\PNB,GMNFRGSTKO[KNPG,GRPXB[FICZFMCZMKS\FB\

MNFFGXBG\[NRSKTFHG,PMNPYGOBKQFRGSTZ[BKNTNG\TNFBGJGCGSGNRSGTPCNK
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FKZBFNZCKRGKGRF’GBN\[BN[GOECZ[NBCZ[G\,MKF[GBN[NBPET\DHNQFGB’TM"N.GK[NFGMKI

[DOCPJNJNKQ[P[\P[CFOBUCBGVQ[BKRGTG[FCFOPT[FDHKNF,GBKRGPMRKSBG\ONZ[G\G,P"P

MKGQ[P[\P[CFO[NBCFSMP\FCTNKO,K[CHFBKSGZDHKNF,[BKSGZDHKNFBKRG\NGKCYRKKRKDRKCF,

[PCGBZCDP’C"Y)EUYK"D:(BPZ[PGBNEKRBEPNMG\BEKRB.BPZZCB,\ETEYJNKEKYNKGD[ZKDK[ZK

GTCZKRQTNKKFGTK"[.GPCGBZ[K[BKSGZNTCGZTND[Z[RDRC,GBT"V[FBEO[TGCZTNFD[ZBKRG

TG[FPT[FDRKCF,PMNPYGOF[KPG[CPPGQICKZG[NBCFSMP\GK[CHFBKSGZDHKNF.GMQPCGBZ

CZPC"O)DRKCFV"FF"D(DHNEYNKOGT[FPFQD[ZBSGZNTCGZTNKGGMQMNMKGXBCHFTK"[.GNPEMQ

PFDP’[O.GPCGBZ[TKYZFBKSGZNF[\P[CPPGQICKZGBKRG\NGKCYRKKRKDRKCF.GMQK[NNPGEPECZK

FZ[C"O)C"CEUR"G:E"FNYGNB([M\C[BSGZNFKMRSNCK\ICKZG[NBCZ[G\G,GCKBZFJTO

’CEGM\BBIZKRB)C"PEUPB(BPZKRQE[GBN[NBPET\DHNQFGK’TM"N.GPCGBZ[DO[KPG[CYZYTK[

CGBKSGZ[NDHKNF.GNBGZMNHB\KGXB[FTGNFTNFBGJGCGSGBKRGP[NO,TGCZCBKSGZNB\DHGN.

2MKGQ[PIGKCN[NOTNFRSKTFCBGJGCGS,FZK[BORSTGNB[KNOEKRGMDHNQ[IKKCCF[C\FDHKNF,

GTNMQIKKCN[NOEPKFRSKTF.GBT"V[MNDHNQ[DHNIVWPICKZGGF[\P[CGBKQIKKCN[NOEPK

F[KPG[,)MPCGBZCDP’C"YEUX"G:GC[G"TSK’[S"DS"D(FKKRGEGYBCDHNQ[T[FYRKKRKDRKCF

GR\IKKCCBGRSKO,VJGZN[NOTNF[KPG[.BCNMBQNBT[FYRKKRKDRKCFCDGUFBGJGCGS,GFGBEGPF

NDGHN[KPG[FYZYT[IKKCN[NOTNFFRBFMKGQ[YZYTBKRFRDHN\,MPCGBZCDP’)[OEUX"H(GC[G"T

)[OSTKUG’(.GFRFCICZ\\ICGZFXKCGZK\F[KKM\N[G\VKOZCKO,]MVK[MKGOMNICZFRSIZ\

CCGZSFGMNCTNKFPRKG\FO[G\VKOCCTNG\FICZF[,BU[BOK\INYGF[G\VKOCEPKFRSKTF[DHN

PFICZF,NBKFKFNMN[G\UG[G\U[GFVZGJF,PMNPYGOGEBK[NM\IKNFK[CHFBKSGZEBGZKK\B

NRSGTPCNKN[NO,[FZKFDGHNVIG\P[G"VK[CHFBKSGZ\GZF]MPCGBZCSK’[P"I)STKUB’([,BL

NDCKIKGCF[CFNBIZ[MCZRSTPCNKN[NO,NMBG’EKRG\NGKCPINGY\[ERGFVGSYKOCPPGQ[G\VG\,

GK[N[G\VG\\CKTFTNBIE,BLMNBIEPF[G\VKOKYCNVIG\P[G"VNBIZ[KYCNG\CKTFHG,[K[

BGPZKO[P\KKISKON[G\VG\KIEGFECZPGDEZMBKNGK[C\CKT\O[G"V,BT"V[MNBIEPF[G\VG\

KYCNZYIXKVZGJF.GK[BGPZKO[MKGQ[MNBIEGBIEPF[G\VKQK[NGHMG\VIG\P[G"VBKQ

P\KKISKON\CKTFHGM[GFVZGJF.]TK’CHFCCZMKKGSU)SK’G’BG\G’(GC[TZFP[VJ)SK’X"DSY"C(,

GCV\IK\[GCFCSK’G’)[OSY"B(GCSK’X"D)SY"E(GCSK’ZM"H)SY"D(,GCBPZKCKRF)EKKRKOSK’K"C([.
BPRONPT[FMPTJGNBK\MQPXKBG\MHG[NBK\IKKCN[NONICZG\F\ICGZF,[BORSTRSKTF[[GKF

10["I,DOBOK[BIEPCTNKFPRKG\[K[NG1.5BIGHKCTNG\CICZFCNCE,K[MCZIGC\F[CF

NBEOHF,]NVKFIK[GC[[G"VCHPRKRGFKB15BDGZG\[,GMKGQ[BKQNGEZLNF[KCNBEOHFFIGC[IKKC

NG,BNBCBPXTG\[K[NOPNGBFRSKTFNICZF,GML\DKTBNKG[G"VHG,GNMQMEKNYKKOIGC\F[CF,

XZKLFRGSTN[NOPNGB[GGKFRSKTF]GTK’[G"TSK’[S"FS"B[.GTGEK[NEGQCHF,[DOBOKXGKZ[BKQ

NMNBIEPFICZF[G"VCRSKTFHG,PMNPYGOMKGQ[TCZCBKSGZDHKNFM[DHNPMNBIEVIG\P[G"V,

FZKMB[ZKIHKZNFO\[NGOHF,CEKTCEKPINGNGFDHKNFNPVZT,GCMLKPTJCBKSGZDHKNF[TCZC[TF

[DHNPFOC\IKNF.GTNMQBOZGXFNPTJCBKSGZ[TCZ,K[NGNF[KCFDHKNF.

3CTKYZGQFKFCMGIFICZG\NYCGTMNBI\GBI\BKP\KK[IGCFN[NOMKGQ[FQICZG\VZJKG\,BLMBQ

CB"KPBIZ[P[ZEF\ICGZFPSCSEINYRKMZPFFGXBG\[NICZG\F\ICGZFFXKCGZK\,RTZLFSMO

CKQP[ZEF\ICGZFNCKQICZG\F\ICGZF,[FP[ZEKYCTMNNKOBIKEKONMNICZG\F\ICGZFF[GRG\

TN\TZKVKF\[NGPKOGTNMNRKFGNPTZLF\ICGZFFXKCGZK\,GFICZG\F\IKKCGNRFGDNVKFGZBG\

P[ZEF\ICGZF.GNVKML,CMN[BNFG[BNF[P\TGZZ\K[NVRG\NP[ZEF\ICGZFN[BGNPFFRGFN

[NFP[ZEC[BNFHG,GK[NRFGDTNVK\[GC\O.KGED[TGE,MKMNFBPGZNFNQRMGQNVKFPXCFRGMIK

C\IKN\[R\\[V"C,GK\MQ[FECZKOK[\RGCT\KEGK[NTYGCBIZKF[KRGKKO.



N[NOCJTRF[HFRFRFGHFNBISZ,[FZKFICZFMCZMKS\FFGXBG\FRSKTF,GHB\PVRK

MPFJTPKO[R\CBZGCFTZF[NB[KKLMBQEKQHFRFRFGHFNBISZ
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D.TNBU[R\CBZ[C\ICGZFXKCGZK\IKKCFRGSTN[NO,FKKRGEGYBC\ICGZFXKCGZK\

[RGTEFTCGZFXKCGZMEK[KSTGGK[NPG,BPROPK[[MZBGJGCGSCBGVQVZJKMEKNFSKT
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4\IKNFK[NFYEKO,[DOC’HFRFRFGHFNBISZ’,KMGNFCTNKONPIG\NM\IKNF[NBK[\P[GCPPGRG,

]MPCGBZCECZKFZP"BCSK’[S"D)STKUG’([,GTNMQV[GJ[BKQFK\ZNRSGTPCNKN[NO[FZKCRKEGRRG

K[RFFGETFCZGZFPJTOCTNKFICZG\[BKROPSMKPKONRSKTFCIKROC[GOBGVQ[FGB.

BMQK[NFGSKUMPFJTPKO[DOCEKTCEK[NIKKCGN[NOPVRK[BKRGPGDEZMHFRFRFGHFNBISZ.

FRFCEKQRFRFK[RO[RKSGDKIKGCKO,IKGCBIEPXKRGCPK[EZGP[\P[CIXZICKZG,[CHFFPIKKC

FGBPF[CBNKJGNFFRBFPFZMG[[NICKZG.GK[IKGCRGSU,CBGVQ[FPFRFR\QFFRBFNRFRF,GFRFRF

YKCNPPRGFRB\PPGQ,[IKGCHFFGBPEKQ’KGZEN[EFICKZG’GRJTF,[IKKCN[NONGTNFRBFHG.

GCRSKTFCBGJGCGSK[DOFINY[NRJKN\FFRBF,[FZKFRGSTTGNFTNFBGJGCGSGP[\P[CBGJGCGS

GRGJNFFRBFNTXPG.GK[DOFINY[NKGZE,[ICZ\F\ICGZFFTPKEFNGRFD[PSKTGNPYGOIVXG,

GFRFDPPXKBNGFRBFDPGZF.

GMT\RCBZD’JTPKOPEGTBKQCHFEKQHFRFRFGHFNBISZ:

B.MKGQ[K[MBQPIKKC[NKGZE,BKQCHFEKQ[NHFRFRFGHFNBISZ,[FZKMKGQ[FKFNICZFMGGRF

NFSKTB\MNFRGSTKOGNEZG[PFOPIKZPNBTNFRBFHG,K[NFI[KC[MNFFGXBG\[NFRSKTFFO

TCGZMNRGSTGRGST,GBKQNFI[KC[FZB[GRKOP[NPKOB\FFGXBG\GBI"MFBIZGRKOP[NPKOFZGGIKO

CNCE,BNB[NBIZ[P\CZZ[NRSKTFHGK[CKYG[DCGFKG\Z,P\CZZ[FFGXBG\FKGTCGZMNBIEGBIE

PFRGSTKOCRVZE.]GFZKHFEGPFNP["MFZP"BCSK’ZS"E)S"E([KGZE[FGXKBFGXBG\MEKNFPXKB

FRBFNTXPGGDONXGZLICKZG,BOF\MGGQDONXGZLICKZGBT"V[FKFXZKLNFGXKBFGXBFHGNTXPG

FZKFGRI[CHFRFRFGHFISZGIKKC.GCKBGZFECZKO[BOKGZETNET\[RKFOK[NF\KKIS[FFGXBF

FKBTCGZMNBIEGBIENVKINYGCFRBF.GCREGQEKEQB"XNECZKFZP"B,[CREGQFZP"BFKFPGXKBMN

FFGXBG\NTXPG,BCNCKGZE[FGXKBFGXBG\NFFRG\FZCFBR[KOKIE,FECZV[GJ[NB[KKLNKKIS

FFGXBFZYNFZB[GRKO[KFRGGK[NPG,GNBNBG\O[KCGBGNFRG\BIZ[MCZMKSFFFGXBG\,MKGQ

[P\IKNFKZETNET\NFZGKIPMGNO,GFGXKBFFGXBG\TCGZMGNO[.
C.MKGQ[K[MBQDORJKN\FRBF,FZKFGBEGPFNEZCIXZICKZG,[CBNF[\P[CBGJGCGS[NFICZF,

K[NIKKCG,TNVKPF[M\CGFVGSYKO]TK’[G"TSK’[S"DS"G[[CMNEZCIXZICKZGCBGVQ[HFRFRF

GHFNBISZ,PMNPYGOBOPKIFCKEGGBPZNG’XB’,FZKHFIKKCN[NODOCBGVQ[FGBDCZBENBTCKE

NPKDZ.GFICZFPDNFET\FGPGIFCPK[RGSTCNB\[NGO,GTNMQIKKCN[NO.]BPROCEKQHFRINYG

FVGSYKO,[CRIN\EGE)C"YEUM"B(FCKBC[OFDZ"IPGGBNHKQ[BKQFFNMFMF[G"TCHF,GDOCBGPZ

NGXBBKQIKKCN[NOBONBFKFISZ.BPRODONVK[KJ\OV[GJ[NM\IKNFKMGNNMGUBG\G[NBKKMRS

[NBCZ[G\,GNMQBSGZNRSGTPCNKN[NODON[KJ\O[.
D.K[NFGSKUCMNHF,[PNCEIKGCRFRFK[MBQDOIKGCDPGZ[NF\IKKCG\GVSKYF[R\IKKCN[NO

NICZ\F\ICGZFC\PGZFNFTPE\[KZG\FBGJGCGS,GF\IKKCG\HG\K\MQBGPEKQ’[MKZG\VGTNKO’,BG

PEKQ’[MKZG\PYGO’,[FNBK[MBQFSMOCKQFICZFNCKQFRGSTKO,[FRGSTKOTGNKOTNFBGJGCGS

GP[NPKO,GBHKFICZFPG[MZ\NRGSTKOM[MKZG\VGTNKOGPIGKC\NFSKTB\FRGSTKONVKPSNGN

FRSKTF,GM[FRGSTTGNFTNFBGJGCGSFZKHFMBKNGFGBPSMOTOFRFD][FGBRXKDF[NFICZF[
[KP[KLNFSKTBG\GGK[NONGTNFRSKTFGCMLRT[FFRFDVGTNDPGZ[NFRGST,[MMN[FRGSTBKRG

PVZ[NCTNKFICZFBGNRXKDKF[P\MGGQNRSGTCIKRO,FZKHFTNET\[K[MBQ[MKZG\VGTNKODPGZF.

GFBNPFFECZEGPF,NBIE[TGXZPGRK\NFSKTG,[GEBK[K[MBQ[MKZG\VGTNKOGBKRGKMGNNGPZ[NB

F\MGGQN[MGZBG\GBNBF\MGGQNRSGTTPGCIKRO,[MKGQ[NBBPZ[P\MGGQNRSGTCIKROFZKHFECZKO

[CNC[BKROECZKO,GBRGYGCTKO[F\MGGQ[KFKFM[MKZG\VGTNKO.]GDOCBGVQ[DKNFET\GCVRKBIZKO

[BKRGP\MGGQNRSGTC[MZ,P"PMN[NBDKNFET\GCVRKCTNKFICZFBGRXKDKF,FZKHFMBKNG[NICZF

BPZ[FGBPGMQNRSGTC[MZ,GFGKECZKO[CNCGBKROECZKO[.GCVZJCBGVQ[FRFDTXZZYTCGZG,

[SKPQNRFD[PTGRKKQNTNG\,FZKHFGEBKMBKNGFGBPCY[NRFD[KTXGZTCGZGTNET\[K[NONG.



YCGX\BR[KONPJZFPSGKP\,MDGQCTN[PIF[PBZDQFSTFNI\GRFTCGZYZGCKG

GP[VI\GGPMZKG[KSTGNI\GRFCIKRO,GCBBIE[NBFKFXZKLNRSGTNI\GRF,GNBIZ

[ZBF[K[PYGOVRGKFXJZUNRSKTFHG,K[NXEE[MMN[BKQKEGT[FPBZDQPYVKETN

RGSTHF[KSTC\[NGO,FZKFGBVJGZP\[NGO
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E.FRGSTC\ICGZFXKCGZK\FPGVTN\TNKEKICZFF[KKM\NDGKO,BKQFK\ZNRSGT

PCNKN[NO,[FECZEGPFNMNDHNTMG"O[K[BKSGZCECZ,GBKRGPGDEZMFVYT\FNGB\G

1
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]GBT"V[FRFDFGB[MKZ[NFICZFGNB[MKZ[NFRGSTKO,PMNPYGOFFDEZFFRMGRFFKB[FICZF

[MZFB\FRFDMEK[KFKF[NKIFICZFNFKG\[MKZTCGZFRGSTKO,GMPGMNYCNQCRKKFCHPRKRG[K[

VGTNKO\I\KG,[FVGTN[TGCE\I\FYCNQFGB[MKZGG[NGIG[NFYCNQ[F\IKKCNTCGZTCGZ

FCTF"C[.BGK\MQNFDEKZ[K[MBQF\IKKCG\FEEK\,[FICZFP[MKZFNRGSTKOB\FBGJGCGSGFRGSTKO

[GMZKOMNBIEPYGOCBGJGCGS,GC[TF[TGNFTNFBGJGCGSFZKHFMBKNGPDNFET\G[PTGRKKQN[MGZ

B\FPYGO[NGCBGJGCGS.GC[GMZ[RVSYCKRKFON[MKZG\DPGZF,V[GJ[NB[KKLCHFEKQHFRFRFGHF

NBISZ[FZKF\MGGQN[MGZF[MKZG\GR\IKKCN[NOTNKF.GMPG[R\CBZNTKNNDCK[MKZG\VGTNKO.

]GK[NEGQ[K[CHFDOPIKKC[N[MKZG\VGTNKO[FRFDFGB[MKZGNFSKTG,GCRGSUK[PIKKC[N

[MKZG\PYGOCBGJGCGS.GMPG[M\CFZP"BCSK’ZM"G)STKUN"D(NDCK[GMZVGTNTOSGS[K[CGDO

[MKZG\VGTNGDO[MKZG\MNKO.BLK[[IKNYG[CHPRKRGGEBK[BKQFPMGGQ[KFKG[RKSGDK[MKZGKG\,

GFRGSTBKRG’[GMZ’INYCDGUFBGJGCGS,BNBFICZFP\IKKC\NFSKTB\FRGSTPPYGOHFNPYGOFKTE

[NG,GBKQMGGR\ONF[MKZPYGOCBGJGCGS[.GNMBG’K[NFCKBZBK’[FRSKTFCBGJGCGSPGDEZ\M[MKZG\

VGTNBG[MKZG\PYGO,PPF[FCBRGNFNQCSTKUI’C[OFIHG"B[DOBORSTCJTG\IKKCN[NOEPK

FRSKTFTK"[.GBOFPIKKCPEKQRFRFGKGZECNCE,FZKNBRFRFCRSKTFMHG,GK[NCBZCMGGR\FIHG"B

[K[MBQVSKYFG[MKZG\VGTNKOBG[MKZG\PYGO,GNMQDOCRSKTFCJTG\IKKCN[NO.]GBGNKK[NVZ[
ES"NNFIHG"B[RI[CMBGPZNGXB,GSGCZ[K[IKGCN[NO[.GK[NFGSKUCHF,[DOBOFPIKKCFGB

PEKQ[MKZG\VGTNKOBG[MKZG\PYGO,PMNPYGOBORSTPCNKN[NO,BKQNGBKSGZ[NCN\NKQ,BNB

[FGBRI[CDHNQTNF[KPG[[BKQNGHMG\[KPG[MNN,GMPG[K\CBZNFNQCSTKUG’.GCDHNQNBPXKRG

IKGC[NCN\NKQTNF[KPG[.

5FRFR\CBZNTKN[C\ICGZFXKCGZK\K[D’JTPKONIKKCG,B’,[FICZFP\MGGR\NFPXKBNGFRBFHG

GEKROMKGZE.C’.[FOPGIKOCG[NBKTNFCBGJGCGSHF,GCBGVQMHFDOCHFRFRFGHFNBISZIKKC.D’.

[K[FSMOCKQFRGSTKONCKQFICZF[KSKTGBG\O,GMPG[MKZG\VGTNKOBGMPG[MKZG\PYGO.GCREGQHF,

BKQNFI[KCB\FPBZDQMKGZE,[MBQNBFTNFTNET\G[KXJZVGTGEBR[KO,GMKGQ[FPBZDQFKFCET\G

N[MGZFSTFHGNXGZLFPJZF[NG,GNBNYICI[CGQ[KMSFFFGXBG\PFFXJZVG\[NFBEOFRGSU,K[

NEGQ[NBPGDEZMHFRFRFGHFISZ,[FISZGQMCZFKFNGTCGZMNBNG[TCGZO[MZB\FFSTF,GFZKHF

EGPFNECZKFZP"BCSK’ZS"E[O[BOFGXKBFFGXBG\NXGZLTXPGGCSGU[KP[GFGXBG\BNGDOTCGZ

BIZKO,FZKHFPGDEZMHFRFRFGHFNBISZGVJGZ.BPROCPF[R\CBZ[FPIKKCFGBPVRK[FICZF

PGIFCKEG[NBKSTCIKRO,K[NEGQ[CPYZFMHFFEKQ\NGK,[CBGVQ[BRGP[TZKO[K\MQ[BKQFPHPKQ

PYVKETNBEOHF[KSTCIKRO,FZKHFPGDEZMHFRFRFGHFNBISZ.BMQCBGVQ[RKMZGKEGTNMGNO]NVK
BGVKG[NPBZDQFFSTF[[BOFKFPCY[PPRGNFXJZUCIKROFKFGEBKPPBQGFKFPCY[[MZ,CMF"D

K[NFDEKZGMBKNGPKIFCKEG[NBNTNG\,GBKRGEGPFNMNEZCIXZICKZG[MN[NBDKNFET\G[PGIF

CKEGVJGZ,[[OBKQNGMNFVSEPML[FZKFCK\[NGCRGKMCZ,GFF[YTF[NGCCRKK\FCK\FGBPMSF

C[TF[FGBEZCGNTXPGGMKG"C.BCNMBQ[FPBZDQP[NOTCGZRSKTFHG\[NGOPNB,GKEGT[FKF

PTGRKKQNPPQB\FFSTFBGINYPPRFCBPXTG\NYKI\BR[KOBIZKO\PGZ\[MZ,FZKHFMBKNGPKIF

CKEG[NBKSTBNBBOMQK[NONG.BLNBPXB\KPYGZNIKNGYHF.]GBKQN[BGNTNIKNGYHFPECZK

FR\KF"PCSK’Z"R)SYJ"H(,[[OBOK[BNGBG\GBOPSMKO[KEGZGCYZYT[NG,GEBKKBPZ[PSMKO

[KEGZG[OMEK[NBKVSKEINYGCXGGB\BCKG,GNMQBKRGPGDEZMBKNGPKIF[,GX"TCHF.]GK[[ZXG

NJTGQCHF,[MKGQ[FKFNGNPBZDQISZGQDPGZ[FHPKQGF\IKKCN[NOTNFBGJGCGS,FZKHFRI[C

[RFRFPISZGRG[NICKZG,[FZKFGBRFRFPMIFISZGQ[FKFNGPYGEO,BMQREGQHF\NGKCPINGY\

FZB[GRKOGFVGSYKOCBGVQ[FKFFISZGQCJZOFFRBFGFGBRFRFPMIFISZGQ[FKFC\IKNF,GPECZK



[PG\ZCBGVQ[BKQIKNGNF[O,[MBQBKQFICZFRG\R\NGZ[G\NTNG\TNFBGJGCGS

PCNKN[NO,GTXOFTNKFTNFBGJGCGSPCNKN[NOPGDEZ\MDHKNFDPGZF
6
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F.KNE[RSTCBGJGCGSXKCGZK,GNB[KNOTNFRSKTFMREZ[.CBGVQ[FBCFKFPTGRKKQ

N[NOFGXBFHG,GK[NBCFRB\PPGQ[ISL[NBFGXZLN[NONCRGFGXBG\FRSKTF,K[

2

��Æı"ÆØœ
�ł��Øøł
�" �Æ

F\GS’CM\GCG\)EUN’:E"FNBXZKMB(PCGBZ[CBGVQMHFVJGZPN[NO,[MKGQ[FISZGQMCZFKFNG

PYGEOGT\FBKRGPGSKUNGISZGQCFRBFHG,FZKHFVJGZPN[NO[.
GR[BNRGCHPQF\V[JG\RDKUFYGZGRF[FK\FFDCNFPXEFZ[GKG\[NBKSTGCBGJGCGSKG\ZP75BIGH

PSLFRGSTKOFYCGTKO,GCBGJGCGS[N50PYGPG\KMNGNRSGTZY35BR[KO,GBEOVZJKBKZDQRSKTF

G[MZBGJGCGSNFSKTBR[KO\PGZ\\[NGOGNYIZY35RGSTKO,GCDKQML[KNOMNRGSTPIKZDCGFKG\Z,

GC[T\FRSKTFTNGKG\ZBR[KO[NBRZ[PGPZB[,GFRFDFSMKO[KSTGTPG.GK[NCZZBOBNG

[FXJZVGIKKCKON[NONPBZDQFRSKTF,[FZKPBZDQFBGJGCGSNBNYICI[CGQ[KCGBGTGEBR[KO

PVRK[SCZ[FRFDNBKSMKONFSKTKG\Z,GFZKHFPGDEZMHFRFRFGHFNBISZ.BLK\MQNEGQCHFNVK

FR"N[PGDEZMBKNGPKIFCKEG,[GEBKFKFPTGRKKQ[K[NPGNGGNBFKFPGMQNFSKTOCIKRO,PVRK[HF

INYPVZRS\GNFZGKIPML,GX"TCHF.

6FRFCDP’)C"YYK"D(PCGBZ[NFNMFDHNTMG"OBSGZ,GRVSYC[G"TCSK’[P"I)STKUC’(.GK[NCZZ

CBGVQ[RGSTPCNKN[NOFBOEKRGMDHNBGMFVYT\FNGB\G,[FZKBOFKFP[NOFKFFCTNKOPSMKO

[KSTTPG,GK[NFGMKI[ECZHFPGDEZMDHNTMG"O,PPF[M\CF["LCSK’[P"I)SY"D(C[OFK["[

)C"YV"KS"M([FVYT\FNGB\GPG\ZZYCBGVQ[IKKCN[NONGEZLPMSBGEZLIGC,BCNPF[FGB

EZLPYI,][FK[ZBNYGRFPYIPDGKGPZPFGGP[NONGVIG\PEPKFPYI[,BSGZTK"[.GPCGBZ[EGYB

BOFNGFNGGR\IKKCN[NONGNBIZHPQ,BHKM[BKRGP[NOM[CBHPQFVZTGQPGDEZMFVYT\FNGB\G,

BCNCPMKZF[FPGMZBKRGPSMKONPMGZNGBOBKRGP[NONGPKEC[T\FPMKZFMNEPKFPYI,FZKHF

PGDEZMDHNTMG"O.GNVK"HDOCREGQEKEQMKGQ[FICZFNBRG\R\Z[G\NTNG\GNRSGTM[NBP[NPKO

PKE,FECZPGDEZMDHNTMG"O.GK[NCZZBOK[DHNTMG"OCBGVQ[BKRGDGHNPPGQFDGKCBGVQPGINJ,

BNBP[\P[CPPGRGGPIHKZGNGNBIZF[KPG[,GK[NFGMKI[K[CHFBKSGZDHNTMG"O,[PCGBZ

CVGSYKO[DO[GBN[NBPET\CDGKBSGZ,MQPCGBZCPFZK"N)FNMG\FDTNFSYJ"G([BSGZNF[\P[

CMNKFPPG[MQBXNFK[ZBN.GFCKBECZKGFPD"BCSK’\T"C)SY"C(GCKBZ[FBKSGZFGBP[GO[RI[C

[GBN[NBPET\[FGBDHNQTK"[.GMQPCGBZCPD"BCSK’\ZN"H)SY"D([BSGZNCRG\SGMFCZF"ZMKGQ

[XZKLFSMP\CRKZF"Z,GBT"V[FK[ZBNKORG\RKOZ[G\,P"PFDGKOBKRORG\RKOZ[G\GFGKDHNTMG"O

[DGHNFYZYTPFDGKOGDHNTMG"OBSGZTK"[.GKTGK’CP[R"C)SK’\ZN"HSY"KGCKBGZFNMF[O([FCKB

ECZKFVGSYKOCHFGFSMKPG[CBGVQ[FYZYT[KKLNDGKGFDGKPYVKE,K[BKSGZCECZTK"[.]GPCGBZ
[FBKSGZBKRGEGYBCBGVQ[FMRKSB\PPGQFGKNZ[G\G,BNBDOCYZYT[BKRFRDHN\,P"PNDCKFBKSGZ

DHKNFK[BKSGZNDHGNPDGK[.GMQM\CCV[KJG\CEDGNPZCCF)BG"ISK’\YV"G([K[EKQ[GBN[NB

PET\CRMSKFDGK.GMQM\CCBCR"H)BG"ISK’P"E([K[BKSGZE[GBN[NBPET\CPPGQFDGKTK"[.GMQ

XKEEFIHG"B)C"YSK’K’SYK"E(TK"[.GMQM\CCTZL["K)IG"PSK’[S"JS"B([BOFDGKOT[GD[Z

GRG\RKOZ[G\NF[\P[ZYNPK[P[NO’NVRK’F[KPG[,BSGZNF[\P[CD[ZHFPVRK[FECZPGDEZ

MDHNTMG"O,GZYBORG\RKOZ[G\NF[\P[GK[IGCFN[NO’NBIZ’F[KPG[,BHKKMGNNF[\P[

NM\IKNFGBKRGIKKCN[NONBIZF[KPG[PVRK[RI[CMFVYT\FNGB\GTK"[.GNVKECZKGCREGQEKEQ

[BKQFICZFRG\R\Z[G\NF[\P[CBGJGCGSBNBBOMQP[NPKONFOC\IKN\FRSKTF,RPXB[FTGNF

TNFBGJGCGSGBKRGP[NOTGCZCBKSGZDHKNF.GZBK\KC[G"\BPZKBCZFO)NFD"ZBCZFOBRDNZE,BC"E

EBCZB,SKPQS"BBG\H’([M\CGH"N:GTGCEBKETRBB[ZCVGNRKBFKGMPFBR[KO[FGZGFK\ZNTXPO

NDRGCB\\[NGOPSKN\FCZHN]FZMC\[PVRKFTRKG\,GM"YBEPG"ZHKT"B]CTNFYEG[\XKGQPCBCGC

HX"NFK"E[FYVKEPBETNHF,GBPZC[OEGEGFY’CTNFECZKKIHYBN]P[KRTGGB[H"N[RGETNGPISKE

BIE[FDKTPCNKN[NOPIKZFRSKTF,FGEKTNG[NBK\QNG[NGOTE[KYRFCGNKOPP[N\KKOCDGCF

PIKZFRSKTFGBHKYCNRG,GMQRFDBIZKGM"YBEPG"Z[XGFNYRG\CGNKOGNYZTOMKBPZ[HFBKSGZDPGZ

TM"N.]GK[NXKKQ[FREGQ[OFKF[KPG[CZMG[PP[N\K,GNBZMG[VZJK[.GK[NXKKQ[CBGVQ[DHNPDGK,

PCGBZCR\KF"P)CSK’[P"ISY"B([K[IKGCF[CFPEZCRQ.GCSVZGYFN\KTYC)BCFT"HSK’M"IS"B(



NEGQ[BV[ZNIKKCB\FBCPEKQRFRF,[FZKFBCRFRF[FSKTGB\CRGGFKFPGMQN[NO

TNFRBFHG.GBUCCIGZ[MCZFDKTNDKNPXGG\BLSPGLTN[GNIQBCKGK[NEGQNIKKCDO

B\FBC,MPCGBZCFTZF
7
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G.MKGQ[ICZG\F\ICGZFEGZ[G\[CKXGTF\[NGOKFKFCT\FTNKKFNBGJGCGS,GBKRQ

RG\RG\Z[G\NRSGTTN-SPL\[NGOCRSKTFFYZGCF[\HEPQNG,RPXB[FTGNFTN

3
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M\C[K[IKGCF[C\EPKOPEBGZKK\BTK"[.GNVK"HCR"EBORSTPCNKN[NO,K[IKGC\[NGPKQ,GBKRG

PGDEZMFVYTT\FNGB\G,[MKGQ[R\IKKCN[NOPEKQDHNQBKQCHFFK\Z[NFVYT\FNGB\G.

GFRFCPF[R\CBZ[BSGZNF[\P[CPPGQFDGKM[BKRGP[NO,FRFFJ"H)KG"ESK’Y"MSYK"B(M\C

[PG\ZNF[\P[CP[MGQ[NDGKP[GO[RI[CFVYT\FNGB\GTK"[.GMQM\CF["L)KG"E[OSYK"J(.

BMQCECZKFJ"H[OPCGBZ[EGYBCP[MGQ[FDKTNZ[G\GCFK\ZGKMGNNKJGNMNFP[MGQNTXPG

NINGJKQPEKQFVYT\FNGB\G,NMQK[NGFK\ZDONF[\P[CGTK"[.GNVK"HBKQPYGZPECZKG[PG\Z

NKJGNPPGQFDGKNF[\P[CGTNET\NFIHKZG.GFRFC[G"TFZC)FNMG\DHKNFS"E(M\CNCBZCET\

FJ"HGF["L[P\KZKONF[\P[CP[MGQ[NDGK,’[P[\P[CVYEGQNXGZLTXPGGPF[K\YNYN

C\[PK[GET\GN[NONG,GNBBSZF\GZFCRMZKBNBNDHGNPPRGNDPZK[NBTNET\N[NO’,GFGSKUTGE

)CYGRJZSBIZGQSY"G(’NDHGNTNPR\N[NONBBSGZBNBCK[ZBNMEBK\BCC"YYK"DT"CCTGCEBEZC

B[K,TKKQ[OC\GS’GZB"[’.GPCGBZ[NPE[K[FK\ZNF[\P[CPPGQFDGK[NBPET\O.]GNBNPE

MP[R"\NTKN[CECZKFJ"HPCGBZ[FKFKMGNNKJGNFP[MGQNTXPGEFGKCDEZFVYT\FNGB\G[.BPRO

X"T,[F[G"TFZCCFNMG\SGMF)SK’\ZN"HSK"B(FT\KYECZKFPD"BCEKQT[KK\SGMFCZF"Z[BT"V

[FK[ZBNKOPGINKO,P"PMKGQ[FDGKOBKROPGINKOBSGZNT[G\FSGMFCZF"Z,GPCGBZ[NPE[BSGZ

NF[\P[CPPGQFDGK[NBPET\G.GRZBFNKK[CCET\G,[CP[\P[CP[MGQ[NDGK,TKYZYVKE\FDGK

BKRGTNTXOF[KPG[GFFRBF,[FZKFDGKCNB"FNBK[\P[CHF,BNB[IG[[[PBK\YNYNFP[MGQ

T"KF[KPG[,GCHFM\CF[G"TFZC[CBGVQ[FGBPGMQN[NOPF[KVSEFP[MGQT"KF[KPG[PG\ZNG

NF[\P[.BPROCBGVQ[FDGKPYVKETNTKYZF[KPG[PVRK[FDGKNBKGMNNF[\P[CBG\F[TFCPPGQ

HF,BG[ZGXFNF[MKZGNBIZKO,RPXB[FDGKRISZF[KPG[CBG\F[TF,GNMQZYBOFGBPGMQN[NO

NDGKEPKF[KPG[,BHKK[NEPG\GNP["MF[G"TFZC[BODGHNT"PN[NOPG\ZCDGK,BCNCREGQFPD"B

CSGMFCZF"ZBKRGPTGRKKQN[NONDGKOTNF[KPG[CYZYT[NFO,GFZKHFDHKNFPP[GNVKMLBSGZ

NT[G\MQ.GRPXBNVK"H[BKQPYGZPECZKF["LGFJ"HGF[G"TFZCNF\KZNF[\P[CPPGQFDGKM[FDGK

\GCT[MZTNTKYZF[KPG[,[CBGVQMHFK[FK\ZZYBOP[\P[TNET\N[NO.]BPROC[G"\\[GZ\
["K)SK’[K"I(M\CNCBZECZKFZPC"OCVKZG[FP[RKG\)TKZGCKQV"GP"B([EKZ\TMG"ONB[PKF

EKZFNVK[NBYRFMNGOMEK[RXJZLNYI\PPRGZ[G\TM"N.GCKBZF\[GZ\["KGH"N:GFKKRGP[GO

EZBFGK\ZDGKOFVYKZPPGRO,GT"MBUEP"PBSGZNDHNGBGNDRGCPPRGFKKRGP[GOIKNGNE’BG[NB

KZDKNK[ZBNB\TXPGCMLMP"[Z["KGK["[,BCNNTRKQF[\P[G\CIXZNB[KKLMNHFGMG’TM"N.

GPCGBZ[SGCZ[PG\ZNF[\P[CYZYT[NFDGK.GCTKYZFCR\GCCKBGZECZKFZPC"O,TK’C[G"\INY\

KTYC)BG"ISK’YV"C(PF[M\CN[NGNVKZG[HFTK"[.GBMQCSVZFIKKONFDZ["Y)SK’\ZN"HSK"E(

GC[G"\\GTVG\ZBO)JGKC[,BG"ISK’N’(M\CGNKK[CYG[K\FPD"BTNPRFDFTGNO[TG[KOSGMG\

CZF"Z,[DHNTMG"O[BSGZFKKRGZYM[DGHNNDPZKBCNDGHNT"PNFIHKZPG\ZTK"[.GMRZBF[MQS"N

F\[GZ\["K.BPROX"TEFTZL["KCBG"ISK’\ZN"HEQCECZKFPD"B[OGFSMKOTPG[BSGZNT[G\

SGMFCYZYT[NDGKO.GMQX"T,[SG\ZECZKTXPG)CIG"PSK’[S"JGFGCBNTKN([M\C[BSGZ

NF[\P[CPPGQ[NFDGKO.GT"TCTZL["KCKG"ESK’Y"M.GCSVZTZLFP[VJ)SKPQN’BG\B’CFTZF(

FGMKIPECZKFC"I)KG"ESK’YP"G(GF["L)[OSY"B([M\CG[BCKE\TMG"OPG\ZFKKRG[PG\ZNG

NF[\P[CFBCNBKRGHGMFCBCKEFTK"[,GPGMI[CNBFFK\ZEBCKE\TMG"O[KKLBKSGZDHKNF

C[KPG[CNCE.GMKGQ[PECZKMNDEGNKFVGSYKOPCGBZ[K[CHFBKSGZDPGZ,BKQNFYNNSPGLTNECZK

F\[GZ\["K,[FZKFGBTXPGC[BZFPYGPG\SG\ZECZKTXPGGBGSZ[.
7FRFCEKQYJQ[BMNPPGQ[NBIZKOGRFRF,M\CRGCPYGOBIZ[ET\ZCKOPFVGSYKO[FYJQVJGZ

N[NOPEKQRFRFM[O[VJGZN[NOTNMNFKHYGDHKNF.GDOFBCVJGZN[NOTNFFRBF][ISL[FCQ

NBKXJZLNBMGNP[NG[[MKGQ[FBCNBRJNFFRBFCKEKO,FZKHFEGPFNPF[M\CGF\GS’CC"YEU



FBGJGCGSNNB\[NGOTNET\N[NOCT\KE,FZKFGPGDEZMP[\P[CZMG[[BKRG[NG

[NBCFSMP\FCTNKO,GK[CHFBKSGZDHKNF.GNMQBUBOCJGI[K[NOTNFRSKTF

CFHEPRG\FYZGCF,K[BKSGZCECZ,[FZKBKQNGZ[G\PFICZFNRSGTTNSPLHF
8

.

]GBMQECZHFK[CGYG[KDEGNGJKZIF,CVZJMKGO[F\[NGOP\CXTCBPXTG\MZJKS

ZCYGFPGJTQPZB[,GMB[ZCBNTNG\NBGJGCGSNVTPKOBKQNGBV[ZG\NET\FBO

FMZJKSPGJTQBGNB,GBKQBV[ZG\N[NONRFD.CMNHB\,MKGQ[FGZBG\FICZFFO[BKQ

NFP[KLNRSGTCPXCMHF,PPKNBBUTNVK[FGBBGRSDPGZ[SCZ[K[NGPSVKYMSU

CMZJKSGF\CZZ[JTF,FZKHFIKKCNZE\PFBGJGCGSBGNCY[PRGSTBIZ[K[NOTCGZG,

GBKQNGHMG\NFP[KLGNRSGTTNET\N[NOCVTOBIZ\[.

GCBGVQ[RSTCTCZPCNKN[NOTNET\N[NOCT\KE,BLBKRGHGMZMPFRSKTG\RST,

R\CBZEKRGCFTZF
9
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H.MBPGZNTKN,[BSGZNRSGTTNET\N[NOCT\KE,RPXB[DOPK[K[NGPRGKIGE[K

BG[R\K,[P[NPKOPZB[TNYCN\HMG\NRSGTCP[LMNF\YGVF,BLNVK\YRGQFZMK[F

4
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Y"B[CBGVQ[NBRJNFFRBFCKEKOVJGZPN[NO,]GBKRGEGPFNCFPF[BMKN\FCZF"ZPIKKCB\

FCTNKO,[FCFPFFKB[NGBCNCRGBKRG[NG[.BMQCBGJGCGSK[NEGQ[K[MBQPIKKCPEKQKGZE[ICZ\

F\ICGZFFPXKBFNGFRBF[FSKTFBG\GNKTEG,GNVK"HK[NEGQ[K[NFI[KCMBKNGFRFDGICZ\

F\ICGZFFOMKGZEBXNFBC[FPXKBGNGFRBFCML[FSKTGB\CRGNKTE[FKFPTGRKKQNML,GCEKQKGZE

BKQRVY"PBORJNBGNB,ESG"SYKCNFRBFHG.GMPG[PCGBZCZP"BCSK’[N"F)STKUB’([FPNPEB\

CQICKZG\GZFFZKHFRI[CMKGZEMNVKFBCGIKKCN[NONG.]GDOF[KJFFIGNY\[O,M\CRGCPY"B

[MKGQ[FBCBKRGZGXFNNPEG,BKRGRI[CMBKNGFPXKBFRBFNBC,GTK’[TZFP[VJ[O[RI[CMVGZT

IGCG[NICKZGTK"[[.GNVK"HDOCCRGDEGNFSPGLTN[GNIRG,BOFBCFKFP[NOFGXBFHGGFZGKI

FRBFHG,EKRGMKGZETCGZFBC,GFBCIKKCN[NO.GK[NFGSKU[CBGVQ[FBCRSTCKIETOCRGFSPGLTN

[GNIRG,K[NEGQ[K[CHFPIKKCPEKQ[MKZG\VGTNKO,[FZKTNKK\FBCTOCQMHFFZKHFPGDEZMBKNG

FBCPCY[[KSKTB\[RKFOGK[NONG,GNMQTV"KFEKQIKKCFBCN[NOTCGZCRG.GX"TCM"H.

8MLFOFGZBG\ICZG\F\ICGZF]GMQFGBFRGFNTV"KFGZBG\P[ZEF\ICGZF[,[BKRORG\RKOZ[G\

NTNG\TNET\N[NOCVTOBIZ\,GMKGQ[FICZG\PYVKEG\CHFGBKRQRG\RG\Z[G\NTNG\TNFBGJGCGS,

K[BKSGZCECZDOBOK[NPGNFOCVTOBIZ\.GTKYZFJTO[BKRORG\RKOZ[G\NRSGTGN[NOCVTO

BIZ\,PVRK[NVTPKOFBEO[GMI[IKKCN[NOTNFRSKTFGBKRGP[NO,]GMQPGZFFRSKGQ[ZCKOCBKO

N[BGN[SCZG[PG\ZNRSGTGN[NOCVTOBIZ\,GK[NFOIGCG\GBKROKGETKOMPFIKKCKON[NO,

GR\CBZEKRONFNQ[.GK[NEGQCBIE[ZG[OMNRSKTFGRSKTFCBGVQ[BKQMNI[[[PBK[MI,[NDCK

BEOMHFBKQNFOYVKEBHG.BMQMKGQ[BKROKMGNKONFCIKQCHF,GBKROPBPKRKONG,FZKFOYGCTKOMNN

[PCIKR\OBKQCHFMNFCEN,GBGSZKOTNMNNFRGSTKONRSGTGN[NOCVTOBIZ\.GCFGZBFDGZV\HGBKQ

NFOMNFVSEKO,[FZKM[BKQNBEOPSVKYMSUCMZJKSFGBNBKSTCPGRK\GKVSKEGB\FRSKTF[NG,

BNBKPXBEZLNFS\EZ[KCY[PRGSTBIZ[K[NOTCGZG,BG[KNLNFJTKQB\FMZJKS[NGGKGMNNRSGT

NBIZHPQ,GMKGQ[BKQNFOFVSEKOCYVKEBHG,GMLFGBEZLFPSIZNYCGTMNNKODGZVKOPCNKNINYCKQ

BEONP[RFG,PPKNBFEKQIGHZ[DOPK[KEGTNG[NDCKGNB[KKLYVKEBHG,P"PMKGQ[NBRK\QNGZ[G\

NF[\P[GNRSGTCVTOBIZ\,BKQFK\ZCECZ.GK[NFGSKUCHF,[K[RQICZG\[T[GFSMOTOFRFDKO,

[CMEKNEZCQBG\ONFTNG\KG\ZRGSTKO,PYCNKOFRFDKO\[NGOCGRGSTNMNRGSTGRGST[P\YUB\

FMZJKS[NGCRSKTFHG,GPJTOHFDOBOK[NOCVTOBIZ\,FGBDGZOFVSENRFDHF[FICZFHKM\F

BG\GNYCN\GSV\HG.GTNMQBKQPYGONFYNNRSGTGN[NOCVTOBIZ\.GZBFCSTKUFCBCBGVQ[FRFD

RG\QNGZ[G\NRSGTGN[NOVTOBIZ\.

9FRFCMN\CKTF[[RKFXEEKOFO[PBG[PB,MNGPZ,ZBGCQPSGVYBOFNGFN[PTGQMSU,G[PTGQDO

PSGVYBONGFPZBGCQ,BKQIGCFTN[PTGQN[NO,[FPGXKBPICKZGTNKGFZBK’,MPCGBZCSK’T"F

)STKUK’GCSTKUK"IGC["L[OSYS"H(.BLCPYZF[FIKKCFKFBPGZNET\MPFFGBIKKC,GFPNGFBKRG



K[RG\RBK[CMNVTO[FGBRGSTTNKGN\YUB\FMZJKS,PPKNBBU[K[NGHMG\RSKTF,

MKGQ[HMG\HGPG\RK\C\KYGUFMZJKS,FZK[BONB\KYUB\FMZJKSBKQNGHMG\RSKTF

GTNKGNCY[PRGSTBIZ[K[NOTCGZG,GBOBKRGPGXBPK[K[NOTCGZGBKRGZ[BKNRSGT

TNET\N\YUB\FMZJKSCVTOBIZ\
10

.GBOPCY[BK[GZPFRFD[KTCKZFMZJKSVTO

BIZ\,GFRFDPB[ZNGHB\,R\CBZCFTZF
11

.

I[GCDONXKKQ,MKNVKF\YRGQ,FHMG\NRSGTNPK[ZM[PRGKIGE[KGMKG"C,FKRFHMG\

BK[K\CNCE,GBKRFRK\R\NFTCZF,GTNMQBKRGZ[BKNPSGZFHMG\NBIZKODOBOFGBNB

KSTCBG\F[TFBGCBG\GKGO,MKNM\IKNFYKCNHMG\FRSKTFZYTCGZTXPGGNBTCGZ

BIZKOBGCRKP[VI\G.
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I.RGST[F\MGGQNRSGTNKTEPSGKO,GCJTG\TNFTNBGJGCGSFRGSTNKTEBIZ,G\GL

MEKFRSKTFF\CZZFNGJTG\G,BKQHFVGJZBG\GP\[NGOFRSKTF.BPROCBGVQ[FECZ

FKFCV[KT\FICZFBGFRFD,MDGQ[RZ[OPSVZBIZTNDCKFBGJGCGS,FZKHFVJGZ

PN[NO
12

.
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J.CMNFRBF[BEORFRFP[NICKZG,DOBOBKQNGBV[ZG\N[NOC[T\PT[F,TNKG

N[NONBIZHPQTNFRB\G.]GMDGQCPYGF[FMRKSFFKBCBPXTG\\[NGOCPMGRF,

5
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BPGZNET\PFGFSMGO[FGBIKKCNG,FEKQFGB[FIKKC[BKRGKGETMPFFGBIKKC,BOZGXFNXB\KEK

[PKOIKKCN[NONICKZGTE[KXBPMNNSVY,]MQM\CCRGC"K)KG"EPFEG"\SK’YR"F(GEKKYMQPN[GQ

FJGZCSK’T"FTK"[[.GNBGZHB\,DOCPYZFHFMKGQ[TNKGNET\MPFIKKCN[NO,GFICZFBKRFBPGZF

NET\MPFIKKCKONF,BOZGXFNXB\KEK[PKOIKKCN[NOMVKSMGOFSVY.

10MKGQ[FHMG\NRSKTFPGDCN\C\KYGUFMZJKS,FZK[BOBKRGP\YUBKQNGHMG\NRSGT.GBU[TKYZFSKCF

[PCY[KO[K\YUB\FMZJKSFKBMEK[KKETG[BMQFGB[KNOPZB[GK[NGHMG\RSKTF,GMKGQ[FGB

KGET[[KNOPZB[FZKK[NGHMG\RSKTF,[FZK\KYGUFMZJKSFGBZY’FGMIF’TNF\[NGO,GMKGQ[KEGT

NG[K[NGHMG\NRSGTCIKRO,PEGTNBKGMNNRSGTCIKRO.BMQK[NF[KC,[MKGQ[MLRYCTFECZ,

GFICZG\BKRQPGMRG\N\\BKPGQCBR[KO,K[NFQHMG\PNBFNML,GHFGINYP\RBKFFSMOCKQFZGM[

NCKQFICZF.GK[NFGSKUCHF,[CML[YCTGMNNDGZU[BKQNRSGTCNB\KYGUFMZJKSC[T\FRSKTF,

RDZONICZFZKGI[FRGSTKXJZLN[NO\[NGOPNBTNFRSKTG\[RGSTM[BKQNGFMZJKS,GRPXB

[FICZG\PZGKIG\CYKGO\RBKHF,GNMQFQPYVKEG\CBGVQDGZU[FHMG\NRSGTCTCGZF\[NGO[[GNO

C\IKN\FIGE[FGBZYCPKEFGK\YUB\FMZJKSC[T\FRSKTF,GBOFMZJKSNBRPXBTPGCZ[G\GBKQ

NGHMG\NRSGT.]GTNBU[CHPRKRGICZ\F\ICGZFNB\VSKEPML,[FZKFICZFPYCN\\[NGOPP[ZE

F\ICGZFTCGZMN\KYGUG\KYGU,GM[K\YUCVTOBIZ\,\YCNFICZFF\[NGOTN\KYGUHFCVTO

BIZ\,PMNPYGOFZKFICZFIG[[\[NBK\YUVTOBIZ\[.
11CPYGO[FRFDFGBBIZBKPJTOFICZFTNFDCKKF,[FGBIKKCNEBGD[MNRGSTCTNKK\GNBGJGCGS

K[NO,K[NEGQ[MKGQ[FRFDSGPLTNKGGPMKZCG[FGBBEORBPQGK[NGMZJKSIGV[K,MKGQ[FRFDFGB

FRXKD[NFICZF,BGNKK[CSPMG\GNB[Z[FGBPBPKQNRGST[K[NGMZJKSIGV[KGKGMNNRSGTTNSPL

FGZB\FRFD[KGMNN\YUFMZJKSCVTOBIZ\.GTEKKQX"TCHF.BPROCPYGPG\[FRFDBKRGBIZBKMNN

TNFDCKKF,[K[RQPMGRG\\KYGUCMNFBGJGCGSGMNBIEPTCKZCTXPGGBKQFRFDBIZBKTNFDCKKF,

RPXB[FGZB\FRFDBKQNFMN\GYU[FGB,GMKGQ[TV"KFGZBG\FICZFBKQNGHMG\NRSGTPCNKNFTCKZ

B\FMZJKS,FZKHFIKKCN[NOC[T\FRSKTF.

12CSVZI[GYKIPE)CKXFEUM"B(M\CGH"N:SKVZNKDKSKPZQFDZ"IYRKCSYK[NKJ"B,[CCIZG\GIHZ

VTOPK[KC\V\I\YGFNCRKCZY,GRZEOCBGJGCGS.GM[F\TGZZ,PXBB\TXPGC\NBCKC.GCBN[BGN

B\EGEGPZQFIHGQBK[HX"N,FBOFGBIKKCN[NOB\\GSV\FPIKZPCRKCZYN\NBCKC,MVK[FKF

PYGCNCHPQFFGB,[TN\GSV\RSKTFHGK[NFGSKUCPIKZ.GF[KCFIHGQBK[:P[GO[B\FRZEP\FRFD



GFPMGRFNBVTNFC[TF[RMRSNPYGF,GEBKIKKCN[NOCVTOBIZ\[.BPROCBZ"KRYCT
T"KP[ZEF\ICGZFCRGDTNRSKTFC\ICGZFXKCGZK\,[BOFICZFNBFTPKEFBV[ZG\

NRGSTN[NOC[T\FRSKTF,MDGQ[PMGR\F\KYGUBKRRFVGTN\,BKQIGCFN[NOCVTO

BIZ\GFRSKTFFKBCIKRONNB\[NGO
13

.GCFTZFR\CBZGMPFREGRKOCHF
14

.
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K.RGST[CKY[PFRFD[K\YUNGVTOBI\,GFRFD\KYUNGVTORGSV\CJTG\,BG

[FRGSTCTXPGJTFG\KYUVTPKKO,K[NGHMG\\CKTFTNFICZF[KIHKZGNG\[NGOHF,
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XZKLNSCGNTM"N.]GCCKBGZFSCZBCHFR\CBZNTKNCSTKUC’[.GNVK"HK[NNPGEDON[BNFHG[MKGQ

[FGBRSTCBGJGCGSHF,TNBU[NBFK\FNGFRBF,FZKHFIKKCN[NO.BPROCBGVQ[FJTG\RDZPF

CV[KT\ICZ\FBGJGCGSKOBGFRFD,V[GJ[BKQ[KKLNIKKCGN[NO[PTGNONBF\IKKCN[NONFO

CBOFOKJTGFGGKSKTGFGNPYGO[BKRGIVWCG.

13MQFGBFRGFN[RYCTC\YRGQP[ZEF\ICGZF)RGFNBGJGCGSKO\YGNKO,PSVZFGZBF,.01.08.00.00

STKU6.1.2.9MENFNQ:CPYZF[F\YNFCPM[KZFMZJGSR\DN\FCPFNLFRSKTFKP[KLFRFDB\

FRSKTFCPSNGNFYGTESGVFGKBSGURGSTKONNB\[NGO.GCPM\C[YKCN\KPP[ZEF\ICGZFC\[ZK

\[T"JCPTRFN[BN\KTNICZG\F\ICGZFFPVTKNG\BGJGCGSKOYCNRKO,GFSEZRKOBPGZKONTNG\TN

FBGJGCGSGN\YU,BLCHPRKTGPSBKROTGNKO,FBOK[IGCFN[NOCVTOBIZ\,F[KCGNKMENFNQ:

CPKEFGNBCGXT\[NGOCPFNLFRSKTFGNBTGNFSEZQICZFNXGZL\KYGUMZJKSKFRGSTKO,BKQ

PIGC\LN[NOTCGZEPKFRSKTFCRSKT\LFCBF(.GK[NXKKQCHF,[DOCBGVQ[FRFDBGPZ[K[N[NO

VTOBIZ\,BG[[BZFRXKDKO[NICZG\F\ICGZFBGPZKO[K[N[NOVTOBIZ\,BKQIGCFN[NO.

[FFSMO[NCTNKFICZFPGNP[ZEF\ICGZFFGB[PYCNKOSCSGEPP[ZEF\ICGZFTNET\

[FRGSTKOKRFDGNVKFGZBG\P[ZEF\ICGZF,GMKGQ[TV"KFGZB\P[ZEF\ICGZFBKQIGCFN[NO,FZK

[BORXKD[NICZ\F\ICGZFPXFKZCRKDGENFSMO[I\PGGFXFKZGCTNKFICZF,BKQ\GYUNFGZBFHG.

14FFKDKGQFTGPEPBIGZKFGZBFHG[BKQIGCFN[NO,PVRK[P[ZEF\ICGZFP\I[CCRGSTKO[P\Y[KO

NHMGZMNRSKTFGRSKTF[NBFK\FBV[ZG\N[NO,GTNMQRYCTFFFGZBF[TNRSKTF[NBFK\F

BV[ZG\N[NOTNKFC[T\FRSKTFBKQIGCFN[NOCVTOBIZ\.GNVKHFK[NFGZG\CMPFGMPF[BNG\

MENFNQ.]GK[NFEDK[MKCREGRKOENFNQ,MMN[K[CHFFGZBFCZGZFPP[ZEF\ICGZF,K[NRFGDTNVK

FFRIKF[FORG\RKO[.B.V[GJ,[DOBOPM[KZF\KYGUFRPXBCSPGLNRFDBKRGVTKN,PMNPYGOBO

[BZFPM[KZKOCBGJGCGSVTKNKO,K[IGCFN\YUC[BZFPM[KZKO.[FZKK[NGBV[ZG\SCKZFN[NO.

C.CBGVQ[FMZJKSFBK[K[NGF\YNYN,V[GJ[BKQNGHMG\NRSGTCIKRO.GMQCBGVQ[PM[KZFJTR\

FMZJKSFPGXCCZIGCG\F\YNYN,BKQHFVGJZB\FRGSTPN[NO.]GDOBKQNGBV[ZG\NRSGTGN[NO

CVTOBIZ\MVK[F\CBZNTKN[.D.CBGVQ[FRGSTTNFCEN\FBIGZK\GBKQNGKMGN\NFDKTNRFDGN[NO

PVRK[K[RFXVKVG\CBGJGCGS,BOK[NGBV[ZG\SCKZFN[NGIB\FMZJKS[NGCBPXTG\FBR[KO

[TGPEKOCSPGLBNKG,NMBG’K[NGN[NGIB\FMZJKSCBPXTG\OMEKN\YU.BPROCBGVQ[BKQNG

BV[ZG\NFTCKZFMZJKS,MDGQCBGJGCGSEGPVZYK][K[CG[RKYZGRG\RSKTF[[K[CGXVKVG\DEGNF

GFRGSTTNFCYZGQF[RK,GK[SKMGKSCKZ[FMZJKSNBKDKTNRFDBG[FMZJKSNBKGIHZNRGST,FECZ

PGDEZMBKNGFICZFNBFTPKEFNGBV[ZG\N[NOGVJGZN[NOCVTOBIZ\.]GBOCFP[LFRSKTF

FBGJGCGSF\ZGYQ,V[GJ[IKKCNF\YEONTCZFRFDGN[NO[.E.CBGVQ[FRFDPHEZHGPPFZGBKRGRG\Q

BV[ZG\N[NOBXNGGBGPZNRGSTKO[K[NPGCVTOBIZ\,BKQIGCFN[NOCVTOBIZ\.GBU[FRFD

VGTN[NBCSPMG\,GFGBDGZOFVSENICZ\F\ICGZF,PMNPYGOMKGQ[NRGSTNBFGTPEFFBV[ZG\

N[NOC[T\FRSKTF,BKQIGCFN[NOVTOBIZ\.]GBKQFMGGRF[FRFDK[NG’SPMG\’NVJGZPN[NO.

BNB[MKGQ[NBFK\FNRGSTBV[ZG\N[NOC[T\FRSKTF,FZKHFCMNNFFGZBFFMNNK\[BOFRGST

CKY[N[NOGNBFGTPEFNGFBV[ZG\N[NO-BKQIGCFN[NOVTOBIZ\[.F.CBGVQ[FRFDBKRGRG\Q

BV[ZG\N\[NGOC[T\FTNKKFNBGJGCGS,GBGPZ[KCGBGN[NOCFP[LFRSKTF,IKKCKON[NOCFP[L

FRSKTF,GBODOCBPXTFRSKTFFGBNBPBV[ZN[NO,K[NCY[PPRGN[NOCDPZFRSKTFC[T\

FFGZEF,GBONBR\QBV[ZG\N[NOC[T\FFGZEF,VJGZKOPN[NOVTOBIZ\.G.RGST[TNFNBGJGCGS

KIETOKNEKGBGTO[YKG\GNBFK\FNGKMGN\N[NOPKEPVRK[TNKGNFG[KCB\KNEKGBGNFRKI

F[YKG\,BLM[IHZN[NONBFSMKOFRFDNYI\PPRG\[NGOPVRK[FGBCBPXTFRSKTF.MKGQ[TV"K



GCPYZF[FICZFBKRRFPBPKRFNGGBKRFPIHKZFB\FMSU[[KNO,K[NGHMG\NDCG\

CTXPG\[NGOHFCML[KSTCVTOBIZ\PCNKN[NO.BLK[NFKHFZ[NBKFKFIKNGN

F[O
15

.
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KB.TV"KFRGFN[NP[ZEF\ICGZF,BOFBGJGCGSKXBCBKIGZPFHPQ[FKFBPGZ

NXB\NVKNGIFHPRKO,YKKP\HMG\NRGSTKONF\NGRQCP[ZEF\ICGZFGCCK\FP[VJ,

GFICZFIKKC\NVXG\B\FRGSTKOCDKQML,GMKGQ[ICZG\F\ICGZFF\IKKCGCFSMO

[NFQPGNP[ZEF\ICGZFNRFGDNVKFGZBG\BNG,TNMQINFFF\IKKCG\TNVKFEKQ

GPG\ZN\CGT\[NGOHFPICZ\F\ICGZFCCK\FP[VJ.GBKQCHFBKSGZ[N\CKTF

CTZMBG\MKGQ[ICZG\F\ICGZFPSZCG\NF\EKKQCCK\FEKQGFQMVGVG\NF\EKKQZY

CCK\FP[VJ,GCBGVQMHFK[FK\ZN\CGTCCK\P[VJ.

BPROBOFRGSTNB\CTB\FICZFCCK\P[VJ,BG[\CTBG\QGF\CKTF[NGREI\F

PVRKMNSKCF[FKB,BKQNGHMG\NYHH\[NGOHFGNRSGTCIKRO,[MBPGZFSKCF[FICZF

IKKC\N[NOFKBPVRK[MLF\IKKCFNP[ZEF\ICGZF,GFF\IKKCG\[NFPG\RK\[ZY

CPKEFGCK\FP[VJKIKKCBG\F,BHK\FKFIKKC\N[NO\[NGOHF.GMMN[NBRVSYCCK\

P[VJIKGCHF,BKQFICZFIKKC\N[NOCDKQFBKIGZKO
16

.

I[GCNXKKQ,MKDOCPKEFGFBGJGCGSBKIZGFDKTM[FGBPNBGXVGUGFRGSTRBNWNRSGT

CTPKEF,BKRGVJGZP\[NGO.MKMMN[CIZNRSGTCBGJGCGSF\IKKCN[NONVKMNNK

FICZF,GNVKFMNNKOK[IGCFN[NOCKQBOK[NGPYGOK[KCFGCKQBORGSTCTPKEF.

7
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FFGZBG\FRFDNBBPGZNYI\\[NGOC[T\FRSKTF,TNMQCJZO[FRGSTKGZETNKGNRSG\N[NO[GC,

GCPYZF[DOCSGUFRSKTFFRFDNBPGMQNYCNF\[NGO,BKQIGCFN[NO.BLK[NFEDK[,[CPKEF

GFRGSTF\Z[N,[NBVRFN[NOCBGVQPKKEKNBIZ[RMRSNBGJGCGS,GF[\FFTEBPXTFRSKTFGCDKQML

FRFDNBPGMQNYCNB\F\[NGO,PBIZ[FECZFKFCZ[NRG\G[NFRGST,TNKGN[NOCFHEPRG\BIZ\.

H.ICZG\F\ICGZFFPVTKNG\BGJGCGSKOPICZG\IKXGRKG\]YCNRKO[CHPRKO[K[TGPS,GCDPZFRSKTF

FBGJGCGSTGXZCMRKSFNTKZG[OTGNKOSEZRKO[P\YVKOB\FMZJKSKO,CPYZF[BEOXZKLNZE\

C\IRFYGEP\[TEKKQBKQNGBV[ZG\N\YU[O,]BG[TNFC\IRFBIZ\NBIZ[FSEZRKOMCZ\KYVG

NMGNOCKXKBFPFTKZ[,BKQNGIGCFN[NOVTOBIZ\.BLCPKEFGFGBNBFKFBPGZNZE\C\IRF

FYGEP\,GKGZE[OZYCMEKNISGL[NBKXJZLN[NOTNFRSKTF,]GP[OFGBPRSFN\VG[JZPVBG

NRSGTC\ICGZFVRKPK\[FPIKZHGNKG\Z[,GEBK[K[NGIGCFN[NO,[FZKCKTE[FGBXZKLNFDKTBNKG

FTPKEFNGFICZFBV[ZG\N[NO.

15CBGVQ[[KNONICZ\F\ICGZFPTCZNPF[FKFXZKLN[NO,[BOFKF\GCTBG\ONEKQGFKFPGMKI

[[KNONFOKG\Z,FKGPIGKCKONFIHKZNG,K[CHFEKQTCKEBKRK[EKRBNRV[KF[KMGNNYHHCTXPGPF

[FOIKKCKONG,GTNMQKMGNNRSGTCVTOBIZ\PCNKN[NO.]GBT"V[CMNIGC[BIZKOIKKCKONG,BKQ

KMGNN\VGSIVWTCGZIGCG,MPCGBZCDP’CM\GCG\)EUX"I([XZKLDCKK\CK"EMEK[KFKFFIVW[NG,

GZYCPTG\[B"X[GP\CK"EPFRK,P"PCR"EEGPFNDCKK\PTG\MKGQ[BKRGNGYIPPGQFICZFNZ[G\G,

GK[NEPG\EKQHFNP["MCSVZP[MQ[NGO)I"DSK’R"D(NFGMKIPFSGDKBEZCBCZ[Z[GO)C"CEU

N"C([KMGNNF[\P[CPPGQICKZGMEKNDCG\CGFIGC[ICKZGIKKCNGTK"[.GK[NXKKQ,[DOCICZG\

\ICGZF[FRFDPYCNCGRGSTCGZMNRSKTF,GKKDZOFVSENRFD[NBKYCNFCGRGSTNFRSKTFF[RKF,PMN

PYGOMKGQ[TKYZIGC\F\[NGOFGBNICZFGNBNRFD,GK[NG\CKTFPGNFICZF[FOIKKCKONGHMG\

RSKTF,BKRGXZKLNF\I[CCML[KKDZOCEZLDZPBFVSENRFD,MKGQ[K[NGHMG\\CKTFPFICZF,GMPG

[R\CBZCP[VJFPHKY)I"BVZYK"ESTKVKOC-I(,GTEKKQX"TCHF.

16MQFGZFFDZ"KSKNPQ[NKJ"B[FF\IKKCG\[NFICZG\INFGIKKCKON[NONRGSTKOTNFBKIGZKOGB"X

FK\ZPCK"EMEKN\CGTBG\O,BLCNB\CKTFCCK\P[VJBKQHMG\NYHHSMGOHF.GZBFPF[M\CRG

CREGQHFCP[VJFPHKY)I"BVK"ISTKUK"J(GRXJJFECZKO:ICZ\\ICGZF[VKZSPFMKC[TFVNGRK\
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KC.NVKFGZBG\P[ZEF\ICGZF,MNPK[RGSTC\[NGO,Z[BKNFTNG\TPGKNEBIE

P\I\DKNIP[.GTNMQBOFFGZFRGSTTO[RKKNEKO,TCGZKNEBIEBKQIGCFN[NO,

GTCGZFKNEFRGSUK[N[NOF\[NGOFYCGTNKNEPTNDKNIP[.GCFTZFR\CBZGMPF

REGRKOCHF
17

.GZBFCFTZFCTRKQFGCN\PJTRKOC\BFPJTQ
18

.GZBFCFTZFCTRKQRSKT\

PTCZGFP[L
19

.

$
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\\YKKORSKTF,GBIE[\MRQNRSGTCRSKTFHGFGXKBTCGZMLFGXBG\,GNCSGUKXBFFFSTFCBKIGZ

GFVSKEFFGXBG\,K[NINYCECZ,[BOHFFKFBKIGZSCKZGRFGDNBIZNVTPKOC[KTGZHF,BKQNIKKC

B\FICZFC\[NGPKFFGXBG\.BCNBOHFFKFBKIGZCN\KSCKZ,BG[FFSTFNBF\YKKPFMNN,K[

NIKKCFC\[NGPKFFGXBG\[FVSKET"M.GZBF[OCFTZF,[CICZ\FSTG\[NVTPKOFOPENDKONDPZK

RSKTG\[BPGZG\NF\YKKO,BOMLFGBEZMOK[NVJGZBG\O,MKGQ[NM\IKNFFGBFGXKBFFGXBG\TN

FSVY.GKXGKQ,[CZGCFVTPKOBKQFPEGCZCFVSEPPGQ,BNBCPRKT\ZKGI[FDKTPBGIZNTCGEFGMKG"C,

GPRKT\ZKGIFOVJGZKOCMNPYZFTV"KFEKQ.GTGEK[NEGQCHF,[DOBOFSEZQBGFRFDV[TGGDZPG

FVSECDZPB[K[BGPZKO[MKGQ[IKKCCEKRK[PKOPFRK\VKSFCHF]GMPG[R\CBZCP[VJFPHKY)VZY

J"GSTKUD’([,PMNPYGOFZKF\[NGO[IKKCN[NOTNFRSKTFFGBNICZF,GNBNRFDGFSEZQ[FO

PYCNKOP[MGZ\PFICZF,GCTNKFICZFNBV[TGCFVSEHF,GTNMQBKQKMGNN\VGSPFICZFTNPF

[FRFDBGFSEZQDZPGNGFVSE.GTGE[Y[FNGNFGMKI[FBKIGZFKFCV[KTF,[NVTPKORT[FFBKIGZ

CBGRS,GCMF"DBKQIKGCCEKRK[PKO.

17FFGZBF[NP[ZEF\ICGZFFKBMENFNQ)XGVKYGITNPIKZKPGXZKOG[KZG\KO-PIKZKRSKTFCYGGK

F[KZG\CBGJGCGSKO,Z[GPG\YGCWF\YRG\,K"HJC\\[T"G(:KNE[JZOPNBGNG5[RKOFRGSTCNGGK

RGST[[KNOB\EPKFRSKTF,VJGZP\[NGO.FKGTOFRGSTKG\ZPKNEBIE[JZOPNBGNG5[RKO,K[GNO

CTEMNKNERGSUTNFKNEFZB[GQ,PIKZFRSKTFCTEBG\FRSKTF.GNFNQRVZJMPF[BNG\CHF.]GK[
NFEDK[MKCREGRKOENFNQ,MMN[K[CHFFGZBFCZGZFPP[ZEF\ICGZF,K[NRFGDTNVKFRIKK\O[.
B.NMBGZFMKGQ[FFGZBFFKB[MNRGST[P[NOKMGNNYI\TPGKNERGSU,BOMQDOKNE[P\I\DKN5

[[KNO,KMGNNF\NGG\TPGKNEBIZCIKRO,GKGXB[FGZF[K[NG3KNEKOP\I\NDKN5K[NOTCGZBIE

PFOCNCE.]GC\YRGQ[NICZ\BDEGBVKYKO,PGVKTSTKURGSU:YCGX\KNEKOPBGZDR\)P-6KNEKO

GPTNF(TEDKN5IKKCKOC\[NGOTCGZMNKNECRVZE.GFP[PTG\FKB[CYCGX\KNEKONBYKKP\

FBV[ZG\[BIEKXJZUN[RK.BLCYCGXFVIG\P-6KNEKOBKQIGCFN[NOTCGZMNKNEGKNE.BLNB

KEGTTNVKPFRYCTSTKUHF,MKC\YRGQP[ZEF\ICGZFNBPGVKTSTKUHF[.
C.NVKFP[\PTPF\YRGQ,F\[NGO[P[NPKONKNEFRGSU,BKRG\[NGOPNB,BNB\[NGORGTZ[FGB50

BIGHPF\[NGO[NPCGDZ.

D.PK[K[NG[RKKNEKOP\I\DKNIP[,GZGXFNCY[PRGSTBIZ[BIEPKNEKGKXJZUTPG,M\CCHF

FDZP"P[VZQ[NKJ"BGH"N:BKQFK\ZNYI\MPFKNEKOTNET\[CPYZFGKTNFVYITNFBGJGCGS

KTCKZKNENPCGDZFRPXBTNFBGJGCGS.BLNVRKFTNKFNBGJGCGSBV[ZNINYFKNEKONBR[KO[TGNKO

TM[KG,T"KSKMGOPZB[TOBG\GRGST[KYITPGKNEHF,MPG[PG\ZNCY[PRGST[KYITPGICKNF.GDO

HF,ZYBOPSMPKOTPG[KYIB\FKNE.GPK[[KNOTCGZTXPG,BKRGKMGNBI"MNXZUTPGKNETM"N.

E.CBGVQ[FPCGDZ[FKNEF\NGGFTPGKGZEC\IRFPSGKP\,GFKNEPP[KLCRSKTFGKGZEC\IRFBIZ\,

NMBG’BKQFKNEPIGKCC\[NGOTNF\IRG\FCBG\[RGSTNCE,[MKGQ[NPCGDZK[HMG\[FKNEKSTTPG

CIKRO,GC\IKN\FRSKTFBKQNPCGDZIGCFN[NOTCGZFKNE,PS\CZ[HFMGNNHMG\RSKTFTEFKTE[N

FKNE.BLCYGBGJGCGS[BV[ZNRSGTINYPFPSNGNGN[NO\TZKUPGVI\,GF\[NGORYCTNVKDGEN

FPSNGN[RGSTKO,BHKBOFPCGDZ[KNOZYTNINYPFPSNGN\[NGOPGVI\,BKQFKNEKMGNNFXJZU

GNRSGTMNP[LFRSKTFCIRO,GKXJZLN[NOTNFINY[FPCGDZKZEPFBGJGCGS\[NGORGSU.]GK[NCZZ
CBGVQ[FKNETGNFC\IRFYGEP\,GFPNGGF[NGFCGDZTGNFC\IRFPBGIZ\,BOFKNEMCZVJGZN[NO

C\IKN\FRSKTFTNSPL[FFGZF[NGKTNFCFP[LGK[NO[.
F.F\[NGOFPGHNNRGTZFGBTEDKN18,GPK[NGPECPGSENKPGEKOCDKN18HMBKNFP[KLCFRIFTEDPZ

[R\FNKPGEKO.BLNDCKDKN5FVJGZNBRYCTNVK[R\FNKPGEKO,BNBNVK\BZKLKGOFFGNE\FNGTHKCNCE.
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FRFMKEGT,MBQCB"KFPEKRFCBPXTG\P[ZEF\ICGZFPSCSE\INYRKMZPFGXBG\

F\ICGZFFXKCGZK\CPJZFNTGEEB\FRSKTFC\ICGZFXKCGZK\.C[RKOFBIZGRG\RT[G

[KRGKKOCFSEZKO[CKQP[ZEF\ICGZFNCKQICZG\F\ICGZF,TKYZF[KRGKFGB[P[ZE

F\ICGZFP[NONICZG\F\ICGZFTCGZMNFRSKTG\NNBY[ZNMPG\FRGSTKO.

ZBK\KNRMGQNCZZ,MKDOBIZKFSMPKOBNG,TEKKQF[KPG[C\ICGZFNNB\[NGOFKRF

PT[FDHKNFPFICZG\FVZJKG\,GNBPMSVKFPEKRF,GIKGCF[C\FDHKNFFKBMNVK

FICZG\FVZJKG\,GNMQBUBNG[PXEEKOXEEKFK\ZCTRKQ[KPG[[NBMIGYCMSVK

FPEKRF
20

,BKQNML[GOPYGOEKGQNDCKF[KPG[C\ICGZFNNB\[NGO.GTNMQBKQXE

NEGQNFYNNRSGTC\ICGZFXKCGZK\TNBU[FPEKRFPSCSE\B\FRSKTG\.GRCBZCHFC’

JTPKOKSGEKKO.

JTOB’-NBIZ[TCZ\KTNINYRKMZPFFSMPKO[CKQP[ZEF\ICGZFNCKQICZG\

F\ICGZF,P\CZZ[ICZG\F\ICGZFPVSKEG\M[NBP[NPKONFQ.GMVK[KVGZJCFP[L

CBGZL.

JTOC’-MKGQ[FBGJGCGSKO[KKMKONICZFVZJK\,GCTNKFICZFNBRG\RKOZ[G\NTNG\

GNRSGTNNB\[NGO,FZK[DOBONBFKFNFOFVSE,K[NCTNKFICZG\HMG\NBSGZ

NF[\P[CZMG[FVZJK[NFONNB\[NGO.[TXOF[KPG[CPPGQF[KKLNBIZKONNB

FSMP\FCTNKO,DOBOBKQNCTNKOMNFVSE,K[CHFBKSGZDHKNFDPGZ,GPIGKCCF[CF

NICZ\F\ICGZF
21

.

9
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18C\YRGQFICZG\RYCTMENFNQ:RGSTZ[BKNYI\TPGPJTQKENNB\[NGORGSU.NFNQSGDKFPJTQ

FPG\ZKONNB\[NGO.\KYGPHGGEF,C\RBK[NBKDZPGRHYGNBKVZKTGNRGSTKO.MNPJTQMDGQMNKRDKRF,

ICKNF,BZDH,[YGME’,MNTGEBKROPVZKTKONRGSTKOGBKROPGRIKOCPTCZKOGCMRKSG\.PJTQXZ)PGJ

TW,DNKN[ZJGJKO([BGZMGBKRGTGNFTNPJZ.TCGZMNPJTQBIZKIGNGFPIKZKOFCBKO:CRSKTFTE

PIKZ9["IK[GNOPIKZFRSKTFFPNB.CRSKTFPTN9["IK[GNO50BIGHPPIKZFMZJKSGC\RBK

[BKRGRPGLP9["I.GNBGZHB\,KGXB[BOBIEBKRGRGSTTOFBGJGCGSGM[FRFDV\I\BFPJTQFMRKS

PHGGEFGPSMOPZB[TOBK[BIZ[KGXKBB\FPHGGEFC\IRFBIZ\,K[NGN[NO\[NGOPNBTN

FPHGGEF[FZKZYRGSTZ[BKNFTNG\TPGPJTQ.GPS\CZ[KMGNNCY[PRGSTBIZ[KYITPGFPJTQ.

GR[BNFF[BNFCPT[F[FKFCCRKHGD[F\BZIGBXNFGZKFOCTKZBIZ\,GNBIZ[IHZGNTKZOFCIKRG

[[MIGNKJGNTPOFPGXW[F\KRGYFKFPGZDNBNKG,GNBFKFNFOPGXWBIZMEKNFZDKTG,GPXBG

FFGZKOV\ZGQ[FNMGN\IR\FBGJGCGSGFECKYGFPGXWTNDCKEGVQFBGJGCGSGMLFDKTFPGXWNTKZ

[CRKFHGDP\DGZZKOCF,GK[NCZZBOIKKCKON[NO,GFET\RGJF[BKQECZHFCMNNPJTQ[FICZF

EGZ[\\[NGOTNML,GBKQIGCFN[NO,GX"T.

19K[RQICZG\[PBV[ZG\RSKT\PTCZC\GL90EYG\,MNGPZ[TE90EYG\PF[TF[TNFG[KNOCBGJGCGS

FZB[GQ,Z[BKFRGSTNFP[KLNRSGTC[BZFYGKO.GNVKFFGZBFK[NFTCKZB\FMZJKSM[FGBTGNF

NBGJGCGSF[RK,GHB\MEK[FICZFF[RKF\YCN\[NGOTCGZRSKTFHG,GBOBKRGPTCKZFMZJKS,BKQNG

HMG\NRSKT\FFP[L.MPGMQ,DOBOI[CG\KMRQNFSVKYB\FBGJGCGSF[RKC\GLF90EYG\,BLFKG

VYYKOCEZLGMKG"C,GCSGVG[NECZTCZG90EYG\PFHPQ[TNFTNFBGJGCGSFZB[GQ,BKQNGHMG\

NRSKT\FP[LGTNKGN[NO\[NGOPNBTNFRSKTFF[RKF.MPGMQ,BKQFK\ZNFP\KQCFTCZ\FMZJKS

CBGJGCGSFZB[GQTEBPXTFRSKTFBGSGVF,MEKNFBZKLB\FHPQ[FGBHMBKNRSKT\FPTCZ,MKFHMG\

NRSKT\FPTCZPG\RK\CML[K\YUGK[NOPKEC[TFNBGJGCGSFZB[GQGNBBOK[NOCBPXTFRSKTF.

20GRXKKQMKNTXOFTRKQ,KEGTMKFFGZBFCYFKN\RGFGBNBKSGZ.

21FBNPFFECZEGPF,NVKF[KJFCDPZB[DHNTMG"OPG\Z,[V[GJ[BSGZNDRGCPKFGEK[PCGJI

CICZ\CKJGI[NDGKO[P[NPKONGTNMNDRKCF[KDRCGPPRG,[FZKFPPGQFGB[NGGBKQNDHNQHMG\

NKJGNPPGQHF,[ZYPPGQ[NDGKOFG\ZNDHGN,BCNPPGQ[NKFGEK[FDGKF\IKKCN[NONRDRC,K[BKSGZ
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B.NFNQRVZJ\PXK\PCRFFFSMPKOGFFSEZKO[CKQP[ZEF\ICGZFNICZG\

F\ICGZFFXKCGZKG\
22

.

MNNICZG\F\ICGZFCBZW]MGNNICZ\BDE[FKRQICZG\PSIZKG\GVZJKG\CBGVQ

PGINJ,GPJZ\QFGBNFZGKIMSU,CML[KMSGB\FTNGKG\GKYCNGZGGIKOPTCZNFGXBG\.

BLCBOFPEKRFNBFK\FPSCSE\B\FRSKTG\,FK\FTNG\FRSKTFDCGFFGBR[KONBFKG

PTGRKKRKONRSGTC\ICGZFXKCGZK\.GCMEKNTGEEB\FRSKTFC\ICGZFXKCGZK\PPPQ

P[ZEF\ICGZFINYRKMZPFTNGKG\[NICZG\F\ICGZFCPJZFNFGHKNB\FPIKZ

NRGSTKO.]NVKVZSGPKO[GRKO,P[ZEF\ICGZFP[\\UCM-65BIGHPFTNG\FMGNN\[N

ICZG\F\ICGZF[.

CP[L[RKOZCG\,P[ZEF\ICGZFSCSEG[KNONICZG\F\ICGZFSMGOF\IN\K

NFVTN\MNYGGYG,GFZGGIKO[NFICZFFKGRYCTKONVKMPG\FRGSTKO[[KNPGTN

FRSKTG\.ML[RGXZPXC[CYGKO[K[CFORGSTKOZCKOFK\FFICZFPZGKIFSMGODCGF

KG\Z,GCYGKO[K[CFORGSTKOPTJKO,FK\FFICZFKGXB\CFVSEKO[NBMKS\FB\

FGXBG\FVTN\FYG.][KJ\IK[GCHGPMGRF-TNG\RJG.[FPEKRFP[NP\SMGOF\IN\K,

GFICZFPYCN\TNTXPFMNFFGXBG\GFZGGIKO[.

C[RKOFBIZGRG\,CFSMO[CKQFICZFNCKQP[ZEF\ICGZF,RYCTCKRKFOSMGOPSGKO

[TNFICZFNFZGKICDKQMNY"PRSKTF,CSMGOHFBPGZFFICZFNMSG\B\MNFFGXBG\

0
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DHKNFCTXORJKN\FPPGQ[NFKFGEK.GBODHNPFK[ZBNFPCGJI,BT"V[ICZ\FCKJGIMKS\FNPCGJI

FFVSEKO,P"PFDHNQIKKCNFIHKZFDHKNFBGEPKFNK[ZBN[PPRGDRCG,)GMPG[R\CBZCP[VJFPHKY

INYC’SK’B’BG\E’C[OFBIZGRKO(.GNVKHFDOCREGQEKEQ,MKGQ[ICZG\F\ICGZF[FKRQICZG\

VZJKG\NBRG\RG\Z[G\NRSGTPCNKN[NO,K[CHFBKSGZDHKNFDPGZNRSGTPCNKN[NO,GBORSTPCNK

N[NOIKKCNFIHKZF\[NGONICZF,GBU[FICZFMCZYKCNFINYPF\[NGOPP[ZEF\ICGZF,PMN

PYGOMKGQ[F[\P[CRMSKFICZFGDHNPFICZF,R\IKKCN[NONICZF[GGKFRSKTF,GBKQP\I[CKO

CML[FICZFMCZYKCNFINYPFFVSEKOPP[ZEF\ICGZF.]GBKQNJTGQ[PBRDEKZ[P[ZEF\ICGZF

[MZB\ICZG\F\ICGZFMEKNFSKTB\FXKCGZ,GMKGQ[FICZG\R[MZGT"KP[ZEF\ICGZFNBKKI[C

MBKNGFGBDGRCK[KZG\PFICZF.BLFTKGQCFSMPKO[CKQP[ZEF\ICGZFNCKQICZG\F\ICGZFPDNF

MKBKQPEGCZC’FSMO[MKZG\’[FPEKRF[MZFB\FICZFNFSKTB\FXKCGZ,BNBPEGCZC’FSMO

SCSGE’,[FICZG\P\IKKCG\NFVTKNYGGKFBGJGCGSKOTCGZFXKCGZ,GP[ZEF\ICGZFP\IKKCC\PGZF

NML[NBIZ[FICZF\VTKNB\FYGKOGKYIGINYPF\[NGOPFRGSTKO,BHKFPEKRF\[NKOB\FK\ZF.

GM[BEOCBNRSGTCBGJGCGSFGBNBRGSTBXNP[ZEF\ICGZF,BNBRGSTBXNICZFVZJK\[K[NF

FSMOSCSGEIKXGRKTOP[ZEF\ICGZF.GFECZEGPFNYGV\XEYF[F\IKKCFPGNCTNFPMGN\

F[MGR\K\[FGBKPMGZB\FNIOCPIKZPGHNNRHYYKO,GYGV\FXEYF\[\\UCFVZ[FPIKZGK[NPG

FFVZ[NPMGN\NBIZFYRKKF,[V[GJ[FYGRFCBNYRG\FNIOPFPMGN\GNBPYGV\FXEYF,GBOKFKF

NG\CKTFTNFNIO[FGBPYGNYN,NBKFKFNG\CKTFTNBZDGQFISEBNBF\CKTF\FKFK[KZG\PGN

FPMGN\.GDOCREGQEKEQ,BOK[RF\CKTFNBKGMNN\CGTB\P[ZEF\ICGZF,BNBB\FICZFFXKCGZK\

[FKBHG[TGPE\PGNG,GFKBSKVYFNG[KZG\KFFSTF,BNB[K[NFFSMOIKXGRKTNFSCSGEPP[ZE

F\ICGZF[.
22CSYKZFHGRMNNGFFSMPKOENFNQ:FSMOTOICZ\BDENFVTN\MNNB[MGNG\FYGKO[NICZ\BDE-

P\BZKL18/11/.07PMZHGFSMOTOICZ\EQNFVTN\MNNB[MGNG\EQCPZMHFBZW-P\BZKL17/09/.17

PMZHGFSMOTOICZ\BVKYKONFVTN\B[MGNKZG[NKOCRKCZY-P\BZKL16/05/04PMZHGFSMOTO

ICZ\YGKONFVTN\B[MGNPGEKTKQTKNK\GFSCKCF-P\BZKL13/01/.07PMZHGFSMOTOICZ\YGKO

NFVTN\B[MGNCK\ZTKNK\GFSCKCF-P\BZKL17/01/.31MQFS\KKT\KCPBPZG[NFZCKXIYBNKRDZ

[NKJ"BPCRKCZYCTRKQHF,G\[G"ING.



[NFGDONYCN\GSV\ZGGIKO.CMEK[FICZF\GMNNFDKTNSMGOHF,RYCTFFSEZ

MENFNQ:FRGSTKOP[NPKOB\FINY[NFOTNFRSKTF,GFPEKRF’P[NKPF’B\MNFK\ZF

TENSMGOFSGVK[TNFICZFNYCNCDKQMNY"PRSKTF.ML[FPEKRFFKBHG[SGVD\B\

FFVSEKOCYGKO[BKROZGGIKKO[K[CFOPTJRGSTKO.CTYCG\[KRGKHF,FICZG\PGMRG\

GPTGRKKRG\NFVTKNDOYGKO[BKROZGGIKKO,MKFOPYCNKO\[NGOTNMNY"P[FBGJGCGS

RGSTPCNKY[ZNMPG\FRGSTKO[RSTGTPG.][KJ\IK[GCHGPMGRF-TNG\MGNN\.

[FPEKRFP[NP\B\FSMGOFSGVK[FICZFBPGZFNYCNTCGZFFGXBG\GFZGGIKO[NF,

GCYGKO[K[RGSTKOPTJKO,FPEKRFSGVD\FVSEHF[23

.GZBFCFTZFVKZGJTNFEZLCF

PIGNYKOFMSVKOGF\[NGPKOCKQFICZG\F[GRG\
24

.

GFRFCTYCG\FSEZIE[HF,TNFFI[[[ICZG\F\ICGZFNBKVTNGMEKNDCG\B\

FMSVKOPFRGSTKO,GFRFDKONBKT[GPBPWNFTNG\RGSTKOC\IRG\,][FZKF\[NGO[N

FICZFPGCJIPCNKY[ZNMPG\FRGSTKO[,GNMQYCTP[ZEF\ICGZFPSVZ\PZKXKO

IKGCKKOMEK[FICZG\KVTNGNDCG\B\F\[NGOPFRGSTKO,GMQRYCTGYRSG\GSRYXKG\

MNVKFICZG\[NBKTPEGCKTEKFDCKKFGBKSGUFRGSTKO[SGMOTNKFO.GNBGZHB\,

[FICZFDOPVSKEFPBKF\[NGO,KGXB[FRGSTC\ICGZFXKCGZK\PCNKN[NO-DGZO
RHYK[KZNICZG\F\ICGZF.
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C.MEK[FICZG\GFRFDKOKT[GPBPWNBSGUB\FRGSTKOG[FRGSTKOK[NPG,RYCTG

\PZKXKOG\DPGNKOPKGIEKONICZG\F\ICGZFCDKQBKSGUFRGSTKO.GZBFCFTZFVKZGJ

TN\GSV\HG
25

.GNBGZHB\,MB[ZNBP[NPKOTNFRSKTFRDZOFVSEK[KZNICZ\

1
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23NVK[KJ\FIK[GCFK[RF,CPYZF[FICZFFK\FBPGZFNFGXKBBGJGCGSC[TFPSGKP\,GFBGJGCGSNB

KXB,GFBGJGCGS[KXBNBIZPMQBSUDOB\FRGSTKO[FKGBPGZKONRSGTCBGJGCGSFZB[GQ,FZGKIF

FICZF[ISMFRSKTFGYKCNFB\F\[NGPKOPFRGSTKO[FP\KRGNRSGTTOFBGJGCGS[KXBNBIZPMQ,

PXCHFDZO[FICZG\KENDGRSKTG\[GRG\MKFQZYPZGKIG\PML.BLNVK[KJ\FIK[GCFIE[F,BKQ

TRKQNICZFNISGLGNENDBGJGCGSKO,MKFICZG\PYCNG\\[NGOZYTNRSKTG\[CGXTGCVGTN,GBO

FICZFEKNDFTNBGJGCGSBIEGFRGSTKORSTGCBGJGCGSFCB,NBISMFFICZFMNN,[FICZFNB\YCN

\[NGOTNRSKTF[NBCGXTF,GF\[NGO[FRGSTKO[KNPGM[RSTGTOFBGJGCGSFCB,NBKDZGO\GSV\

ZGGIKONICZF.KXGKQMKFPTCZNIGHKRSKTFFP[NCKOICZG\\ICGZF[GRG\G\TZKVKRSKTFBHGZKKO,

P\BV[ZCTKYZCTYCG\FIK[GCFIE[.

24MEK[MNICZF\YCN\[NGOTCGZFRSKTG\[CGXTGTNKEF,FGYPF’PSNYF’[PGVTN\MZDTT"KP[ZE

F\ICGZF]GCT\KEFPSNYF\GVTNT"KICZFIKXGRK\[,F\VYKE[NFPSNYFFGBNINYB\F\[NGPKO

[F\YCNGPFRGSTKONMNICZFGICZFNVKFRSKTG\[RSTGTPF.NEGDPB,M[BEOPJTKQB\MZJKSFZC

YG[NG,FGBPYCNFJTRFCPIKZDCGFKG\ZPPF[FJTKQ,]CFJTRFZDKNFPYCN20BIGH\GSV\,GRGTZ

BGBHZIG\KYPYCN50BIGH\GSV\[,MSUHFPGTCZNPSNYF,GMB[ZFRGSTKSTGKTCKZB\FMZJKS

CICZFPSGKP\,FPTZM\PHFFFKMQFGBRST,GFICZF[TPFRST\YCNB\F\[NGO[[KNOTCGZRSKTF

HG.FPSNYFPI[C\MPFMNICZFBPGZFNYCNNVKF\KYGVKO[RT[GBXNF,GSMGOHFPYCN\FICZF

P\[NGOFRGSTKO,GFK\ZFP[NOP[ZEF\ICGZFNVKMPG\FY"P[NFRSKTG\[CGXTGGMVK[F\CBZ.

25CFSMO[CKQP[ZEF\ICGZFNICZ\BDE,RYCT[NBIZ[FICZFFSKTFMPG\PSGKP\[NRGSTKO,BHK

TNMNRGSTPTCZNMPG\HG,FICZF\YCNSL2["ITCGZMNRGST[P\YUB\FMZJKS[NG.GDOPK[K[

NGIGV[KIGE[KBGMZJKSPTCZ,PYCN\FICZFCDKRG\GSV\HG.SMGOHFFGBPNCEFSMGOFYCGT

[P[ZEF\ICGZFF\IKKCN[NOTNFVTN\MNNFYGKO.DOCFSMO[CKQP[ZEF\ICGZFNICZ\EQ,

RYCT[FICZF\YCN\DPGNKOCDKQBKSGURGSTKO[PTCZNMPG\PSGKP\[NRGSTKO)CFSMO[VGZSO,

ISGKFSMGO[ICZ\EQPYCN\TCGZMN\KYGU(.CFSMO[CKQP[ZEF\ICGZFNICZ\BVKYKO,RYCT

[FICZF\YCNSL3.40["ITCGZMNRGST[KCXT\KYGUPTCZNMPG\PSGKP\[NRGSTKO.CFSMOTO



F\ICGZF.GDOPK[K[NGMZJKSIGV[KIGE[K,BOFGBNBPTCKZB\FMZJKS,FICZF

PVSKEF[NB\YCNB\F\[NGOCDKQFRSKTF[NG.
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D.CRGSUN\PZKWTCGZBKSGURGSTKO,YCTP[ZEF\ICGZFCINYPFFSMPKO[FICZG\

KYCNG\PZKWPKGIETCGZDCKK\MSUPFRGSTKO,GHB\PNCEF\[NGOFYCGTGPNCE\[NGO

FCGRGSTCGZBKSGUFRGSTKO.GZBFCFTZFVKZGJTN\GSV\HG
26

.GNBGZHB\,FRGSTPCNK

N[NO,DGZOFVSEK[KZFNICZF,[NB\YCNB\\GSV\F\[NGOCDKQFDCKKF[FK\F

BPGZFNYCNCBOFKFP[NO.
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E.CRGSUN\PZKXKOENTKN,YCTP[ZEF\ICGZF\YZFPKRKPNK\[NRGSTKOG[NDCKK\

MSVKO,[TNFICZG\NSVYMSMGOHF,GMMN[FICZG\NBPDKTG\N\YZFHG,FQPVSKEG\

CML[NBKYCNGB\FPKPGQPP[ZEF\ICGZFMRDESMGOHF.GZBFCFTZFVKZGJTN\YZF

HG
27

.GNBGZHB\,MB[ZRGSTKOPCNKN[NO,TNGNKONDZGO[FICZG\NBKTPEGCKTEKO

GKKDZPGNFOFVSEKO.
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F.PNCEFFSMPKO[T[GP[ZEF\ICGZFPGNICZG\F\ICGZF,RI\PGFSMPKOCKQ

ICZG\F\ICGZFNRFDKO,[FICZG\PTGRKKRG\[FRFDKOKBSVGKG\ZRGSTKOGNBKENDGTN

\IRG\,GINYPFICZG\SKMPGTOFRFDKO,[FRFDKYCNCGRGSYJQTCGZMN\KYGU

[FRGSTKOP[NPKOCRSKT\FYG[NG.GZBFCFTZFVKZGJTN\GSV\HG
28

.GNBGZHB\,

FRGSTGBKRGP[NO,DGZOCHFFVSENRFDFBGJGCGS[NBKFKFHMBKNCGRGSHF.
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ICZ\YGKOCB[MGNPGEKTKQTKNK\RYCT[FICZF\YCNSL0.5["ITCGZMN\KYGU[FRGSTPCXT.

CFSMOTOICZ\YGKOCB[MGNCK\ZTKNK\RYCT[FICZF\YCNSL\[NGO[RTCKQ0.55N-0.75["I,

\NGKNVKMPG\FRGSTKOGF\KYGVKO.

26CFSMOTOICZ\BVKYKORYCTMKP[ZEF\ICGZFK[NOCGRGSPKGIECSL2.5%PMNFMSVKO[FICZF

\DCFPFRGSTKO.CFSMOTOICZ\YGKOCB[MGNPGEKTKQTKNK\RYCT[FICZF\YCNCGRGSHFCSL

2.5%.CFSMOTOICZ\YGKOCB[MGNCK\ZTKNK\RYCT[FICZF\YCNCGRGSPKGIEHFCSL2.92%

PSLFDCKKF[FICZFDGCFPFRGSTKO.KXGKQ,MKK\MQ[FSMPKOBNGFKGZNGGRJKKOCTCZ[FICZFDC\F

B\F\[NGPKOPFRGSTKO,BLMKGO[F\[NGOP\CXTCBPXTG\FJTRFPZB[,NBPGDEZ[FDCKKF

F\YCNFPICZFPSGKP\,GFICZFNB\YCNCGRGSHF.]BLK\MQ,[DOMKGO,MB[ZPJTKQCPZMH[KZG\

[NFICZF,BGCPMGRF[FICZFPVTKNFNFJTR\FMZJKS,BG[FJTKQCB\ZZCYGBGRNKKQGPEGGITO

BKHFICZFFGBRGST,BHKPGDEZMBKNGFICZFDC\FMSVKOBNG,GFKB\YCNFCGRGSTCGZDCKKFHG[.
27CFSMOPGNICZ\BVKYKORYCT[FICZFBPGZFNYCNFMRSG\PFRGSTKOCSL25.4PKNKGQ["I,GMMN

[FICZFNB\SVYSMGOHF,\VSKEFICZF[P[ZEF\ICGZFK\I[CMBKNGFICZFFZGKIFMCZSMGOHF

GKYCNGB\F[NP\FFMRSFCSMGOPGVI\.ML[BOFRGSTKONB[KNPGMRDESMGOHF,FRGSTKODGZPKO

FVSENICZF[NBKYCNGB\PNGBFPKPGQPP[ZEF\ICGZFRDESMGOHF.CFSMOTOICZ\YGKO

CB[MGNPGEKTKQTKNK\RYCTF\YZFPKRKPNK\CSL85PKNKGQ["IN[RF.DOCFSMOTOICZ\YGKO

CB[MGNCK\ZTKNK\RYCT\YZFPKRKPNK\CSL63PKNKGQ["IN[RF,GMMN[FFMRSG\CVGTNRPGMG\

PSMGOHF,FICZFPVSKEFB\FFVZ[FR"N.CFSMOTOICZ\BVKYKOK[CRGSU\YZFPKRKPNK\NMPG\

FRGSTKO,GMMN[NBFKGMPG\RGSTKOHG,FICZFPVSKEFB\FFVZ[PSMGOFRGSTKO[RYCT.

28CFSMOCKQICZ\YGKOTOGTEFTGCEKOP\BZKL2015/5SGMO[FTGCEKYCN1.5BIGHP[GGKFRSKTF.

CFSMO[NICZ\SGVZCGSP\BZKL2018/1SGMOMKCDKQMN\KYGURFDKYCN3BDGZG\.
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G.KXGKQTGE,MKRGSTKO[K[NFOFRIF,RGTZ,BHZIG\KY,SJGERJ,[PYCNKOFRIF[N

50%,BHKC[T\F\[NGOFICZFPJTKRFCMZJKS[NGMBKNGFGB[KNO\[NGOPNB,GCTN

FMZJKSHMBKNRSGTMBKNG[KNO\[NGOPNB,BLP[ZEF\ICGZFP[\\UCFRIFHGZY

CSL90%PTZLFFRIF,GK\Z\FFRIFFGBTNI[CGQFICZF,ML[TNFRSKTG\[N

FHMBKOFKBPZGKIF10BIGHVIG\PRSKTFZDKNF.]NEGDPB,RSKTF[F\TZKUFKRG10

["I.GRGTZP[NO5["I.M[FGBPJTKQ5["IGCMZJKS[NGPGJTQ10["I,P[ZE

F\ICGZFP[NONICZFSL4.40["ITCGZFRIFHG,GFICZFP[\\V\CFRIFHGCSL[N

60BD’.GMB[ZKT[GIK[GCNF[NP\FK\ZFTENSMGOFSGVK[FICZFBPGZFNYCNTN

MNY"PRSKTF,KKI[CMBKNGFICZFMCZYKCNF10%PFFRIF,GRPXB[FICZFSGVD\10

BIGHPFFRIF[.GNBGZHB\BSGZNPCGDZNRSGTC\[NGO[NRGTZ,MKFGBDGZOFVSEKO

NICZF[FKBP[\\V\CFRIF[FGBNBHMBKNF.GHB\PNCEFJTO[R\CBZNTKN[DO

BOBKQNICZFFVSEKO,K[NFHMG\NBSGZNPCGDZNRSGTCMZJKS[NRGTZ.

MPGMQ,K[NCZZFKJCNDCKYRKK\MZJKSKZCYGBRGRKPKKOCFRIFGMEGPF,[NVK

FPS\PQMZJKSKOBNGBKROIGYKKOGBKROPBG[ZKOT"KP[ZEF\ICGZFGICZG\

F\ICGZF,GK[[EGGIG[FMZJKSRISONBIZMPFKPKO,ECZFPGMKI[FONBMZJKSKO

IGYKKO.GF[KPG[CMZJKS[FGBNBIGYKGNBRZM[MEKQ,NBPHMFB\FPIHKYCMZJKSHF

NRSGTCBGJGCGS,GHB\DOBOFRGST[KNOTNFMZJKSPIKZPNBNPK[PMZNGFMZJKS.

GMBPGZ,[DOFICZG\TXPQPVSKEG\PML[DOFQP[\\VG\CINYPFFRIFMPVGZJ

NTKN.
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NBGZFPCGBZ,ICZG\F\ICGZFPVSKEG\MSUMB[ZRGSTKOPCNKN[NO.

GMQMB[ZPCGDZRGSTGP[NO\[NGO[NRGTZK[NICZG\FVSEKO.GTNMQBKQ

[GOPYGONXEEBKHFXEFK\ZNRSGTPCNKN[NO.GMBPGZNTKN[K[CHFJTO

RGSU,[MKGQ[FICZFFKBICZFVZJK\,K[NFFHMG\NBSGZPNRSGTPCNK

N[NODOBONBFKFNFOMNFVSE.GMN[MQCPXCFRGMIK[K[NFOFVSEKO

M[NBP[NPKONFO.GMQET\O[NFDBGQZCKKFGEFSKNPQ[NKJ"BGFDBGQ

ZCK[ZKBNZGHRCZD[NKJ"B[BKQMNXEFK\ZNRSGTC\ICGZFXKCGZK\PCNK

N[NO.

$ $ $
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