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9L�KDU�InHW�Q\H�YLQGXHU�RJ�G¡UH�L�NOXEKXVHW�L�VDPDU�
EHMGH�PHG�15*,�9 UGLSXOMH�RJ�15*,¶V�NRPPXQLNDWL�
RQVDIGHOLQJ��VRP�KDU�EHYLOJHW�HW�WLOVNXG�Sn��������NU 
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%HVW\UHOVH�RJ�XGYDOJ 

���� 
)RUPDQG�� -DQ�6NRY��.DPLOOHYHM����������*UHQDD  
 0DLO��MDQVNRY#\PDLO�FRP    7OI������������� 
  
1 VWIRUPDQG��� 'DQLHO�$QGHUVHQ��cEURYHM�����������UXP�'MXUV� 
 0DLO��GDQLHO�DQGHUVHQ#SULYDW�GN   7OI������������� 
  
8QJGRPVI��	�35 0DULD�-XXO��cEURYHM������������UXP�'MXUV  ����� 
 0DLO��HPSDFKHUMXXO#KRWPDLO�FRP   7OI������������� 
  
.DVVHUHU /HR�3UHVV��.QL�. UYHM�����������UXP�'MXUV  ���� 
 0DLO��OHRSUHVV#QUGQ�GN    7OI������������� 
  
6HNUHW U 0DULDQQH�6NRY��.DPLOOHYHM����������*UHQDD 
 0DLO��PDULDQQHVNRY#\DKRR�GN   7OI�������������  
 
%HVW�PHGOHP .ULVWLQD�1��0��1LHOVHQ��7RIWHYHM����������5\RPJDDUG 
 0DLO��VWLQDBNQ#KRWPDLO�FRP   7OI������������� 
 
  
%HVW�PHGOHP -DNRE�0HOLQ�+HQULNVHQ�1\JDGH����6W��7K��������*UHQDD 
 0DLO��MDNREPHOLQ#KRWPDLO�FRP   7OI������������� 
 
6XSSOHDQWHU $QQD-/RXLVH�.QXWVVRQ�RJ�0RUWHQ�%HQGWVHQ 
 
$QVYDUOLJ�IRU .HQQHWK�0HODQGHU�6NRY��0¡OOHY QJHW����9ROGXP�������+DGVWHQ� 
+MHPPHVLGHQ 0DLO��NHQQHWKPVNRY#\DKRR�GN   7OI������������� 
  
+HQYHQGHOVH�DQJ�����/HR�3UHVV��.QL�. UYHM�����������UXP�'MXUV  ���� 
/RSSHPDUNHG 0DLO��OHRSUHVV#QUGQ�GN    7OI������������� 
  
3HWDQTXH  
)RUPDQG /RQH�(VSHQVHQ��+RYHGYHMHQ�����5DPWHQ��������UXP�'MXUV 
 0DLO��ORQH�UDPWHQ#JPDLO�FRP   7OI������������� 
 
.DVVHUHU *HUKDUGW�%�-¡UJHQVHQ�+RYHGYHMHQ�����5DPWHQ��������UXP'MXUV 
 0DLO��JHUKDUG�M#QUGQ�GN    7OI������������� 
 
6HQLRUXGYDOJ -\WWH�1��6¡UHQVHQ��5DPWHQ�+HGHYHM�����������UXP�'M�   
 0DLO��M\WWH#Q\ERUJ-V�GN    7OI������������� 
  
.OXEEODG /HR�3UHVV��.QL�. UYHM����������UXP�'MXUV 
 0DLO��OHRSUHVV#QUGQ�GN    7OI������������� 
 .DWKH�)RJK��6NLSSHUVKRYHGYHM����6WHQYDG��������UXP�'MXUV 
 0DLO��NDIR#YLGHQGMXUV�GN    7OI������������� 
 
/nQ�DI�NOXEKXV *UHWKH�6YHQVVRQ �+XOGUHPRVHYHM�����5DPWHQ 7OI������������� 
 0DLO��JUHWKHVYHQVVRQ#KRWPDLO�FRP 
  
�UXP�$NWLY 6NROHEDNNHQ�����������UXP�'MXUV  7OI������������� 
&HQWHU &HQWHUOHGHU�0LFKDHO�6��1LHOVHQ   7OI������������� 
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.RPPHQGH�DUUDQJHPHQWHU� 
 
*UHQHUDOIRUVDPOLQJ�L�NOXEKXVHW�IUHGDJ���������� 
 
%DQNR�VSLO�L�IRUnUHW 
 
/RSSHPDUNHG�ZHHNHQGHQ����-����DXJXVW����� 
 

 
7HJQ�HW�SDVVLYW�PHGOHPVNDE�DI�.YLN�5DPWHQ�IRU����NU��
SU��nU�RJ�In�NOXEEODGHW�OHYHUHW�WLO�G¡UHQ��%HO¡EHW�LQGV W�
WHV�L�EDQNHQ�UHJ�QU�������NRQWR����������VDPWLGLJ�InU�GX�
VWHPPHUHW�Sn�YRUHV�JHQHUDOIRUVDPOLQJ� 
 
 

· +DU�GX�HQ�VMRY�RSOHYHOVH��GX�YLO�GHOH�PHG�DQGUH" 

· +DU�GX�HQ�JRG�KLVWRULH" 

· +DU�GX�LQIRUPDWLRQHU�DQGUH�NDQ�In�JO GH�DI" 

· +DU�GX�QRJOH�ELOOHGHU��GX�V\QHV�VNDO�L�EODGHW" 

· .HQGHU�GX�QRJOH��GHU�VNDO�¡QVNHV�WLOO\NNH" 

 RS.9,.¶HUHQ�HU�RJVn�',7�EODG��Vn�GLW�ELGUDJ�W OOHU� 

'X�NDQ�ULQJH��PDLOH��HOOHU�XGI\OGH�QHGHQVWnHQGH�RJ�DIOHYHUH�WLO� 

.DWKH�)RJK�—�/HR�3UHVV 

'HDGOLQH�Q VWH�EODGV�LQGO J�DIOHYHUHV�VHQHVW�GHQ����IHEUXDU����� 
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9 UNVWHG� 
6NROHEDNNHQ�� 
3ULYDW��.UDWEDNNHQ�����������UXP 
7OI����������������%LO�WOI������������� 
IUDQNELUFK#PDLO�WHOH�GN 

Ɣ��7¡PUHU–�RJ�VQHGNHUDUEHMGH  Ɣ��2PE\JQLQJHU 
Ɣ��1\E\JQLQJHU     Ɣ��8GHVWXHU 
Ɣ��$OOH�IRUPHU�IRU�UHSDUDWLRQHU�EnGH�IRU� 
����3ULYDWH���YLUNVRPKHGHU��ODQGEUXJ�P�Y� 

5LQJ�RJ�In�HQ�VQDN�RP�GLW�EHKRY� 
-HJ�JLYHU�JHUQH�HW�XIRUSOLJWHQGH�WLOEXG� 

 

�-(*�7,/%<'(5�0,*�0('�$/7�,1'(1�)25 



*HQHUDOIRUVDPOLQJ� 
L�.YLN�5DPWHQ�IUHGDJ�GHQ�����IHEUXDU����� 

,�NOXEKXVHW�Sn�5DPWHQ�6WDGLRQ� 
6SLVQLQJ�NO��������7LOPHOGLQJ�VHQHVW�GHQ������ 

 
'DJVRUGHQ� 

  
�� 9DOJ�DI�GLULJHQW� 
  
�� )RUPDQGHQV�EHUHWQLQJ� 
  
��� .DVVHUHUHQ�IUHPO JJHU�GHW�UHYLGHUHGH�UHJQVNDE�
 IRU������WLO�JRGNHQGHOVH� 
  
�� )UHPO JJHOVH�DI�EXGJHW�IRU������ 
  
�� )DVWV WWHOVH�DI�NRQWLQJHQWHU� 
  
��� 9DOJ�DI���EHVW\UHOVHVPHGOHPPHU�RJ���VXSSOHDQWHU 
  
���������3n�YDOJ�HU�� 
  %HVW\UHOVHVPHGOHPPHU�Y OJHV�IRU���nU� 
  -DQ�6NRY   �����YLOOLJ�WLO�JHQYDOJ� 
  'DQLHO�$QGHUVHQ� �����YLOOLJ�WLO�JHQYDOJ� 
  0DULDQQH�6NRY  �����YLOOLJ�WLO�JHQYDOJ�  
  0DULD�-XXO   �����YLOOLJ�WLO�JHQYDOJ� 
  6XSSOHDQWHU�WLO�EHVW\UHOVHQ�Y OJHV�IRU���nU� 
  0RUWHQ�%HQGWVHQ �����YLOOLJ�WLO�JHQYDOJ� 
  $QQD-/RXLVH�.QXWVVRQ��YLOOLJ�WLO�JHQYDOJ� 
 
 
�� 9DOJ�DI�UHYLVRU� 
  
�� ,QGNRPQH�IRUVODJ����GDJH�I¡U�JHQHUDOIRUVDPOLQJHQ�
 WLO�-DQ�6NRY��IRUPDQGHQ�� 
  
�� (YHQWXHOW� 
  

7LOPHOG�WLO�/HR�3UHVV��WOI�������������PDLO��OHRSUHVV#QUGQ�GN 
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������������� 
 
 
 
 
 

9RUHV�HO-OHYHUDQG¡U�15*,¶V 

9 UGLSXOMHQ 
9 UGLSXOMHQ�VW¡WWHU�KYHUW�nU�HQ�
U NNH�LQQRYDWLYH�SURMHNWHU��GHU�
DOOH�XQGHUVW¡WWHU�HQ�E UHG\JWLJ�
XGYLNOLQJ��IRUPHU�ORNDORPUnGHU�
QH�RJ�HU�Q\W QNHQGH�� 

'D�NOXEKXVHW�HU�RYHU����nU�RJ�YL�
KDU�GH�G¡UH�RJ�YLQGXHU�IUD�GHQ�
JDQJ�KXVHW�EOHY�E\JJHW�L������ 

9L�DQV¡JWH�L������RJ�ILN�EHYLOJHW�
WLOVNXG�WLO�Q\H�YLQGXHU�RJ�G¡UH�L�
NOXEKXVHW�� 

 
+MHPPHVLGHRSGDWHULQJ� 
 
.HQQHWK�0HODQGHU�6NRY 
0¡OOHY QJHW����9ROGXP 
�����+DGVWHQ 
7OI����������� 
0DLO��NHQQHWKPVNRY#\DKRR�GN 
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'¡UH�RJ�YLQGXHU�DI��iOOXPLQLXP�XGYHQGLJW�RJ�WU �LQGYHQGLJ��)DU�
YHUQH�DQWUDVLW�RJ�KYLG�Vn�PDQ�NDQ�VH�DW�GHU�HU�VNHW�QRJHW��RJ�VDP�
WLGLJW�Vn�HU�GH�Q VWHQ�YHGOLJHKROGHOVHV�IULH��GRJ�VNDO�GH�VWDGLY N�
SXGVHV�����������������������������������������������������������������������������/HR�3UHVV 
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7¡VWUXSYHM�����������.ROLQG�7OI������������� 

0DLO��NLPHQHYROGVHQ#F�GN 

������.UDQHU�RS�WLO����W�P 
������/HYHULQJ�DI�VWHQ��JUXV�P�P��-�8GOHMQLQJ�DI�nEQH�RJ�OXNNHGH�FRQWDLQHUH 

����7/)����������� 

����������������������  
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6DOJ�DI�UHNODPHVNLOWH� 
Sn�5DPWHQ�6WDGLRQ 
 
.YLN�5DPWHQ�V OJHU�UHNODPHVNLOWH�Sn 
5DPWHQ�6WDGLRQ� 
 
3ULV�SU��nU�NU��������-����IDEULNDWLRQ�DI�
VNLOW�GHW�I¡UVWH�nU�� 
 
+HQYHQGHOVH�WLO� 
 -DQ�6NRY����  7OI����������� 
 /HR�3UHVV  7OI����������� 
 
'HU�HU�SODGV�WLO�IOHUH�HQG�GH���YL�KDU�
LQGWLO�QX� 
 

 
7HJQ�HW�SDVVLYW�PHGOHPVNDE�DI�.YLN�5DPWHQ�IRU����NU��
SU��nU�RJ�In�NOXEEODGHW�OHYHUHW�WLO�G¡UHQ��%HO¡EHW�LQGV W�
WHV�L�EDQNHQ�UHJ�QU�������NRQWR����������VDPWLGLJ�InU�GX�
VWHPPHUHW�Sn�YRUHV�JHQHUDOIRUVDPOLQJ� 
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 -XOHEDQNR 
(IWHU�PDQJH�DIO\VQLQJHU�DI�IRUVNHOOLJH�DUUDQJHPHQWHU��EHJ\QGWH�GHW�
DW�VH�XG�VRP�RP��DW�PDQ�KDYGH�VW\U�Sn�&RURQDHQ� 
'HU�EOHY�GHUIRU�DIWDOW�GDWRHU�IRU��KYRUQnU�YL�VNXOOH�DIYLNOH�YRUHV�WUD�
GLWLRQHOOH�MXOHEDQNRVSLO� 
9L�NRQWDNWHGH�GH�VSRQVRUHU��GHU�VW¡WWHGH�PHG�SU PLHU�IRU���nU�VL�
GHQ��IRU�DW�K¡UH��RP�GH�RJVn�YLOOH�VW¡WWH�L�nU� 
'HU�EOHY�RJVn�IXQGHW�QRJOH�Q\H�VSRQVRUHU��Q VWHQ�DOOH�VDJGH��DW�
GH�JHUQH�YLO�JLYH�HQ�JDYH�WLO�YRUHV�EDQNRVSLO��+HUHIWHU�EOHY�SU PL�

HUQH�DIKHQWHW��Vn�DOW�YDU�NODU�� 
3OXGVHOLJ�EHJ\QGWH�DQWDOOHW�DI�VPLWWHGH�PHG�&RURQD�DWWHU�DW�VWLJH�
YROGVRPW��Vn�YL�L�EHVW\UHOVHQ�WDOWH�VDPPHQ�RJ�EHVOXWWHGH�DW�XGV W�
WH�EDQNRVSLOOHQH��9L�YDU�EDQJH�IRU��DW�YL�YLOOH�Y UH�nUVDJ�WLO��DW�GHU�
YDU�PDQJH��GHU�EOHY�VPLWWHW�-�HOOHU�DW�GHU�LNNH�NRP�QRJHQ�DI�IU\JW�IRU�
DW�EOLYH�VPLWWHW��QnU�GHU�YDU�PDQJH�VDPOHW� 
9L�KnEHU�Sn��DW�YL�NDQ�DIKROGH�VSLOOHQH�L�O¡EHW�DI�IRUnUHW� 
-HJ�YLO�JHUQH�WDNNH�-HU��VRP�KDU�JLYHW�JDYHU�WLO�EDQNRVSLOOHQH��GHU�
VNDO�RJVn�O\GH�HQ�WDN�WLO�-HU��VRP�KDU�EUXJW�WLG�Sn�DW�In�VDPOHW�DOOH�
SU PLHUQH� 
�����������������������������������������������������������������������������)RUWV WWHV�VLGH��� 



 

 
 

2JVn�VWXGHQWHUN¡UVHO 
L�YHWHUDQ-ODVWELO 

2JVn�ODQJ�GREEHOWG N�
NHU��PHG�ERUGH 
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Y��(UODQG�'RKQ 

 
������7OI������������� 
 
6WHQ��JUXV�RJ�PXOGMRUG�OHYHUHV 
&RQWDLQHUH�XGOHMHV 

7D[L���������������7XULVW������������ 

2JVn�L�IORW�JDPPHO�
U¡G�YHWHUDQEXV 
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+nEHU�ULJWLJW�PDQJH�YLO�VW¡WWH�VSLOOHQH��QnU�GDWRHU�EOLYHU�PHOGW�XG� 
 
+LOVHQ�-DQ�6NRY 

'DPHKROGHW 
(IWHU�HQ�WLG�PHG�QHGOXNQLQJ��NRP�YL�HQGHOLJ�L�JDQJ�PHG�DW�VSLOOH�
KnQGEROG��9L�HU�VWDUWHW�PHG�WU QLQJ��RJ�GHU�EOLYHU�¡YHW�V\VWHPHU�RJ�
DQGHW�VSLO� 
'HVY UUH�HU�IUHPP¡GHW�WLO�WU QLQJ�LNNH�VWRUW��PHQ�GH��GHU�NRPPHU��
JLYHU�GHQ�JDV� 
.DPSHQH�VWDUWHGH��RJ�GHU�YDU�EnGH�YXQGQH�RJ�WDEWH�NDPSH� 
'HU�EHJ\QGWH�DW�NRPPH�VNDGHU��Vn�VSLOOHUQH�PnWWH�PHOGH�IUD�WLO�
NDPS��RJ�GHW�KDU�JLYHW�HQ�GHO�EHVY U�IRU�GH��VRP�KDU�VWnHW�IRU�DW�
VDPOH�KROGHW��2IWH�EOHY�GHU�PHOGW�IUD�L�VLGVWH�¡MHEOLN��PHQ�KHOGLJYLV�
KDU�YL�QRJOH��GHU�JHUQH�YLO�KM OSH��QnU�GHU�PDQJOHU�VSLOOHUH� 
'D�I¡UVWH�GHO�DI�V VRQHQ�YDU�VOXW��PHGGHOWH�0DGV�RJ�5DVPXV��GHU�
HU�GDPHWU QHUH��DW�GH�LNNH�KDYGH�WLG�RJ�O\VW�WLO�DW�IRUWV WWH�VRP�
WU QHUH� 
-HJ�YLO�JHUQH�WDNNH�0DGV�RJ�5DVPXV�IRU�GHQ�WLG��GH�KDU�EUXJW�Sn�
KROGHW�WLO�WU QLQJ�RJ�NDPS� 
%HVW\UHOVHQ�EHVOXWWHGH�DW�WU NNH�KROGHW�IUD�VLGVWH�GHO�DI�V VRQHQ��
GD�GHU�YDU�HQ�GHO�VSLOOHUH��GHU�YDU�VNDGHW�RJ�LNNH�NXQQH�VSLOOH� 
9L�KnEHU��DW�KROGHW�NDQ�VDPOHV�WLO�Q VWH�V VRQ�-�IULVNH�RJ�XGHQ�
VNDGHU������������������������������������������������������������������)RUWV WWHV�VLGH��� 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
%LOOHGHW�HU�IUD�YRUHV�VLGVWH�EDQNRVSLO�IRU���nU�VLGH 
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(U�GHU�QRJOH��VRP�NDQ�W QNH�VLJ�DW�SU¡YH�NU IWHU�PHG�HW�MRE�VRP�
WU QHU�IRU�GDPHKROGHW��Vn�ULQJ�HOOHU�VNULY�WLO�JHUQH�WLO�PLJ� 
 
.RP�JHUQH�DOOH�WLO�WU QLQJ���������������������������������������+LOVHQ�-DQ�6NRY 
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3HWDQTXH 
'HW�KDU�Y UHW�HQ�PHJHW�VWLOOH�SHULRGH�HIWHU�MXOHIURNRVWHQ�G���������
9L�YDU�HQLJH�RP��DW�KYLV�QRJOH�KDYGH�O\VW�WLO�DW�VSLOOH��Vn�YDU�GH�YHO�
NRPQH�-�PHQ�MHJ�WURU�LNNH��DW�GHU�KDU�Y UHW�QRJHQ� 
'HW�EOLYHU�JRGW�DW�NRPPH�L�JDQJ�LJHQ��9L�KDU�DIWDOW��DW�YL�P¡GHV�� 
 

6¡QGDJ�G�������������NO������� 
'HW�HU�HQ�UROLJ�RSVWDUW�PHG�UXQGVW\NNHU�RJ�NDIIH��PnVNH�HQ�OLOOH�
HQ���RJ�Vn�KnEHU�YL��DW�YHMUHW�HU�PHG�RV��Vn�YL�NDQ�VSLOOH�QRJOH�NDP�
SH� 
9L�NDQ�EUXJH�IOHUH�VSLOOHUH�-�Vn�NRP�JHUQH��6HOY�HU�MHJ�MR�KHOW�´JU¡Q´��
Vn�GHU�HU�SODGV�WLO�DOOH�-�RJ�RJVn�WLO�RV��GHU�LNNH�OLJH�HU�Vn�UXWLQHUHGH�
HQGQX��0HQ«�¡YHOVH�J¡U�PHVWHU� 
1X�VDJGH�MHJ�IRUVLJWLJW�MD�WLO�DW�SnWDJH�PLJ�UROOHQ�VRP�IRUPDQG�-�RJ�
KHOGLJYLV�ORYHGH�PDQJH��DW�GH�VW¡WWHU�RS�RP�RSJDYHUQH��6RP�KHOW�
Q\W�PHGOHP��HU�GHU�MR�PDQJH�WLQJ��VRP�MHJ�LNNH�NHQGHU�WLO�PHQ�JHU�
QH�YLO�O UH� 
9L�KDU�DIWDOW�IRUVNHOOLJH�DUEHMGVRSJDYHU�KHU�L�������1nU�QX�GHU�PHO�
GHU�VLJ�HQ�KHO�PDVVH�Q\H�PHGOHPPHU��HU�GHW�MR�YLJWLJW��DW�YL�NDQ�
Y UH�GHU�-�RJ�DW�EDQHUQH�NDQ�EUXJHV� 
 
'HU�HU�I¡OJHQGH�SODQ�WLO�DW�KROGH�EDQHUQH� 
%DQH��� ���������/RQH  ���������%DQH��� ���������$QQH-/LVH�� ��� 
%DQH���RJ����������6HOPD������������������%DQH���RJ��� 6WHHQ 
%DQH���RJ��� *HUKDUG 
 
5HQJ¡ULQJ�DI�YRUHV�ORNDOH 
'HW�HU�EHVWHPW�GHMOLJW��DW�GHU�HU�UHQW�L�YRUHV�ORNDOH��Vn�KHU�KDU�YL�
DIWDOW�I¡OJHQGH�SODQ� 
0DUWV�����������*HUKDUG �����������������$SULO�������6HOPD  
0DM����� �-RKQ��������������������������-XQL��������7RYH  
-XOL���������������5DQGL ����������������$XJXVW�����/RQH 
6HSWHPEHU���0RQD ����������������2NWREHU���9LEHNH  
1RYHPEHU���$QQH-/LVH 
 

'HU�HU�KHOGLJYLV�LNNH�NXQ�IRNXV�Sn�NRQNXUUHQFH�L�NOXEEHQ��-HJ�KDU�
HQGQX�LNNH�SU¡YHW�DW�YLQGH��PHQ�LQJHQ�NLNNHU�VN YW��QnU�PDQ�HU�Vn� 



´KHOGLJ´�DW�EOLYH�PDNNHU�PHG�PLJ��'HW�J¡U�MR�RJVn��DW�MHJ�JODGHOLJ�
GHOWDJHU��QnU�MHJ�KDU�WLG�WLO�GHW� 
-HJ�V\QHV��DW�GHW�HU�ILQW��DW�YL�NDQ�P¡GHV�HW�SDU�JDQJH�RP�XJHQ�RJ�
VSLOOHU�QRJOH�NDPSH�RJ�K\JJHU�RV�VDPPHQ��9L�KROGHU�IOHUH�VRFLDOH�
DUUDQJHPHQWHU�L�O¡EHW�DI�V VRQHQ��RJ�KHU�HU�GHW�OLJHOHGHV�YLJWLJW��
DW�QRJOH�PHOGHU�VLJ��Vn�YL�RJVn�NDQ�In�GDWRHU�Sn�SODGV�-�HYW��QnU�YL�
P¡GHV�G�������� 
/LJH�QX�KDU�YL�DIWDOW��DW�9LEHNH�RJ�:LQQLH�DUUDQJHUHU�YRUHV�VLQJOH�
PHVWHUVNDEHU�-�NOXEPHVWHUVNDEHUQH�NODUHU�5DQGL�RJ�7RYH��OLJHVRP�
MXOHIURNRVW�SODQO JJHV�DI�+HQQ\�RJ�.lWKH��-XOHIURNRVWHQ�Pn�,..(�
VRP�YDQOLJW�Y UH�GHQ�VLGVWH�XJH�L�QRYHPEHU��GD�PDQJH�KDU�PHJHW�
DW�VH�WLO�Sn�GHWWH�WLGVSXQNW��VDPWLGLJ�HU�GHW�DIWDOW��DW�GHW�VNDO�Y UH�
HQ�PDQGDJ�HOOHU�WLUVGDJ��Vn�*HUKDUG�KDU�PXOLJKHG�IRU�DW�GHOWDJH��
+DQ�KDU�Y UHW�IRUKLQGUHW�L�PDQJH�nU��KYRU�GHW�KDU�Y UHW�KROGW�RQV�
GDJH� 
-HJ�KnEHU��DW�YL�InU�HQ�ULJWLJ�JRG�RJ�VS QGHQGH�V VRQ��$OOHUHGH�
QX�HU�GHU�NRPPHW�EHVNHG�RP��DW�'*,�9HVWM\OODQG�3HWDQTXH�RJ�,Q�
WHUQDWLRQDOW�XGYDOJ�LQGE\GHU�DOOH�LQWHUHVVHUHGH�SHWDQTXHVSLOOHUH�WLO�
DW�NRPPH�PHG�Sn�WXU�WLO�%HOJLHQ-)UDQNULJ��'HU�HU�KHU�ODYHW�DIWDOH�
PHG���EHOJLVN�RJ���IUDQVNH�SHWDQTXHNOXEEHU�RP�I OOHV�VW YQH�
GDJH�KRV�GHP��/LJH�QX�HU�GHU����WLOPHOGWH��RJ�GHU�HU�SODGV�WLO�����
Vn�KYLV�GHW�KDU�LQWHUHVVH��HU�GHW�PHG�DW�PHOGH�VLJ�WLO� 

 

+YLV�MHJ�KDYGH�RSQnHW�EHGUH�NRPSHWHQFHU��YLOOH�MHJ�JHUQH�KDYH�
GHOWDJHW��PHQ«�GHW�NRPPHU�GD� 
 

/RQH 

���������������������������������������������������������������������.9,.�5DPWHQV�NOXEEODG������� 



%LOOHGHU�YRUHV�MXOHIURNRVW 

.9,.�5DPWHQV�NOXEEODG��������������������������������������������������������������������������� 



.RP�L�JDQJ�PHG�IORRUEDOO�L�
$&�1RUGGMXUV-.YLN�5DPWHQ 

0nVNH�KDU�GX�K¡UW�RP�IORRUEDOO�DI�QDYQ�–�HOOHU�PnVNH�NHQGHU�GX�GHW�IUD�
LGU WVWLPHUQH��8DQVHW�KYDG�HU�IORRUEDOO�HQ�IDQWDVWLVN�LGU WVDNWLYLWHW��KYRU�
YL�NDQ�G\UNH�PRWLRQ�L�HW�KROGI OOHVVNDE��)ORRUEDOO�HU�HQ�OHW�WLOJ QJHOLJ�
VWDYVSRUW��VRP�NDQ�G\UNHV�Sn�PDQJH IRUVNHOOLJH�PnGHU� 

+HU�HU�GHU�SODGV�WLO�DOOH�–�RJVn�VHQVWDUWHUH��)ORRUEDOO�NDQ�VSLOOHV�L�IOHUH�
YDULDQWHU��KYRU�IHP�HU�PDUNVSLOOHUH�PHG�NHHSHU� 

9L�VSLOOHU�0RWLRQV�)ORRUEDOO��KYRU�PDQ�RIWH�VSLOOHU��-PRG-��Sn�OLOOH�EDQH�
HOOHU��-PRG-��Sn�VWRU�EDQH��%DQHQV�VW¡UUHOVH�RJ�DQWDOOHW�DI�VSLOOHUH�NDQ�
GRJ�WLOSDVVHV�HIWHU�EHKRY��)RU�DW�YL�NDQ�VSLOOH�Sn�IOHUH�EDQHU��KDU�YL�LQG�
N¡EW�VSOLWWHU�EDQGHU��Vn�YL�NDQ�GHOH�KDOOHQ�RS�L�WUH�EDQHU��'HW�J¡U��DW�GHU�
HU�SODGV�WLO�Q\EHJ\QGHUH��RJ�GH�¡YHGH�NDQ�EOLYH�HQGQX�EHGUH��6n�VLGHU�
GX�RJ�InU�O\VW�WLO�DW�VSLOOH�PHG��Vn�P¡G�RS�WRUVGDJH�DIWHQHU�L��$&�IUD���-
�������9L�KDU�VWDYH�RJ�EROGH�WLO�DOOH�� 

���������������������������������������������������������������������.9,.�5DPWHQV�NOXEEODG������� 



 

��.9,.�5DPWHQV�NOXEEODG��������������������������������������������������������������������������� 
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.9,.�5DPWHQV�NOXEEODG������������������������������������������������������������������������� 

%MDUQH¶V�2OLH�Y�%MDUQH�-HQVHQ�KDU�VROJW�VLQ�IRUUHWQLQJ�WLO�
'&&�(QHUJL��PHQ�ULQJ�WU\JW�WLO�GHP�Sn��������������Vn�NRP�
PHU�%MDUQH�PHG�ROLHQ��JRGW�QRN�L�HQ�JXO�ELO 
 

+HUUHKROGHW 
3n�.YLN�5DPWHQV�KHUUHKROG�InU�DOOH�HQ�I¡OHOVH�DI�DW�Y UH�HQ�GHO�DI�
HW�I OOHVVNDE��9L�KDU�RYHU�HQ�SHULRGH�InHW�Q\H�VSLOOHUH��VRP�HU�EOH�
YHW�WDJHW�ULJWLJ�JRGW�LPRG��'H�N PSHU�KYHU�RJ�HQ�IRU�DW�EOLYH�G\JWL�
JH�KnQGEROGVSLOOHUH��KYLONHW�HU�HQ�IRUQ¡MHOVH�DW�RYHUY UH��+nQG�
EROGHQ�NDQ�Y UH�HQ�VY U�VSRUW��PHQ�DOOH�Q\H�VSLOOHUH�YLVHU� 

)RUWV WWHV�VLGH��� 



������������������������������������������������������������������.9,.�5DPWHQV�NOXEEODG������� 

cEQLQJVWLGHUQH�HU� 
0DQGDJ—V¡QGDJ 
.O������—NO������� 

6NROHEDNNHQ��������������UXP'MXUV 

 



 

�.9,.�5DPWHQV�NOXEEODG�������������������������������������������������������������������������� 

'HW�HU�VWDGLJ�YLJWLJW�DW�PDQ�LNNH�VWnU�RJ�SXVWHU�KLQ-
DQGHQ�L�QDNNHQ�RJ�KXVNHU�DW�EUXJHV�GHVLQIHNWLRQ� 



�������������������������������������������������������������������.9,.�5DPWHQV�NOXEEODG������� 

,NNH�EHV¡J�DI�&RURQD 
 
1X�HU�YL�KDOYW�LJHQQHP�V VRQHQ��RJ�YL�KDU�KHOGLJYLV�LNNH�KDIW�EH�
V¡J�DI�&RURQD�WLO�NDPSH�RJ�WU QLQJ��HQNHOWH�DI�YRUHV�VSLOOHUH�KDU�
Y UHW�UDPW�XGHQ�DW�Y UH�DOYRUOLJH�V\JH� 
 
'HW�HU�LNNH�HQVEHW\GHQGH�PHG��DW�GHU�LNNH�HU�&RURQD�L�VDPIXQGHW� 
'HW�HU�QX�YL�VNDO�SDVVH�HNVWUD�Sn� 

+XVN�DW�VSULWWH�K QGHU�� 
+ROGH�DIVWDQG�RJ� 
EOLY�KMHPPH��KYLV�LNNH�L�I¡OHU�MHU�UDVNH� 

 
-HJ�KnEHU�LNNH�GHU�EOLYHU�OXNNHW�QHG�IRU�KnQGEROG��VRP�GHU�YDU�VLG�
VWH�V VRQ� 
 
7LO�VLGVW�YLO�MHJ�EDUH�RSIRUGUH�DOOH�WLO��DW�,�SDVVHU�Sn�-HU�VHOY�RJ�KLQ�
DQGHQ� 
 
-DQ�6NRY 
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JnSnPRG�RJ�HQ�VWRU�YLOMH�WLO�DW�O UH��  
1\H�VSLOOHUH�VnYHO�VRP�´JDPOH´�VSLOOHUH�KDU�VNXOOHW�Y QQH�VLJ�WLO�HQ�
WLG�PHG�&RURQD�RJ�VNDGHU��'HWWH�KDU�JMRUW��DW�YL�WLO�WLGHU�KDU�KDIW�
PDQGHIDOG�WLO�NDPSH�RJ�WU QLQJ��5HVWHQ�DI�KROGHW�KDU�KROGW�KRYH�
GHW�K¡MW�RJ�N PSHW�YLGHUH��VHOYRP�GHWWH�HU�VXSHU� UJHUOLJW��KDU�
GHW�YLVW��DW�$//(�VSLOOHUH�KDU�QRJHW�VW UNW�DW�E\GH�LQG�PHG�� 
8QGHU�NDPSHQH�HU�YL�ULJWLJ�JODGH�IRU�GHQ�HNVWUD�KM OS��YL�InU�IUD�
YRUHV�WURIDVWH�WLOVNXHUH��,�HU�QHPOLJ�PHG�WLO�DW�JLYH�HW�JRGW�SXVW�WLO�

NDPSHQH��RJ�GHWWH�VNDO�L�KDYH�HQ�VWRU�7$.�IRU��  
 
+LOVHQ�.HQQHWK�6NRY 

 
9L�VLJHU�WLOO\NNH�RJ�WDN�WLO� 
� 
 
)UDQN�1\ERUJ�6¡UHQVHQ�PHG����nUV�I¡GVHOVGDJHQ 
 
*UHWKH�6YHQVVRQ�PHG����nUV�I¡GVHOVGDJHQ 




