
8æLYDWHOVNë�PDQXiO�

:LQ5RXWH�/LWH�����
�

7LQ\�6RIWZDUH�,QF��





�

� 2EVDK� L�
�

2EVDK�

,QVWDODFH�D�NRQILJXUDFH� ��

5\FKOp�QDVWDYHQt ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
.RQIOLNWQt�SURJUDP\ ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
9êE U�SRþtWDþH�SUR�:LQ5RXWH�/LWH �����������������������������������������������������������������������������������������������������������������
3RXåLWt�'+&3�VHUYHUX�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
+HWHURJHQQt�Vt ��/LQX[��$6�����$SSOH�����������������������������������������������������������������������������������������������������������

3 LSRMHQt�:LQ5RXWH�/LWH�GR�,QWHUQHWX� ��

/$1��RERXVP UQê�NDEHORYê�PRGHP��['6/��7���'LUHF3&�����������������������������������������������������������������������������
9\WiþHQi�OLQND��DQDORJRYê�PRGHP��,6'1� ���������������������������������������������������������������������������������������������������

:LQ5RXWH�/LWH�XYQLW � ���

$UFKLWHNWXUD ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
-DN�IXQJXMH�1$7��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
0DSRYiQt�SRUW ��3RUW�0DSSLQJ� ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
'+&3�6HUYHU �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

,&4��9RLFH�RYHU�,3��YLGHRNRQIHUHQFH� ���

6SXãW Qt�,&4�]D�1$7 ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
,5&���,QWHUQHW�5HOD\�&KDW ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
3373�NOLHQW ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
06�7HUPLQDO�6HUYHU��&,75,;�0HWDIUDPH �����������������������������������������������������������������������������������������������������
7HOHIRQRYiQt�SR�,QWHUQHWX���%XGG\3KRQH ������������������������������������������������������������������������������������������������������
9LGHRNRQIHUHQFH ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
3&�$Q\ZKHUH �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
&8VHH0H �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

+U\� ���

3URYR]RYiQt�KHU�]D�1$7��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
6WDU&UDIW���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
%DWWOH�QHW��%OL]]DUG����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
061�*DPLQJ�]RQH ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
$VKHURQ
V�&DOO ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
4XDNH�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
+DOI�/LIH ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
'DOãt�KU\���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

6ORYQt HN� &K\ED��=iORåND�QHQt�GHILQRYiQD��



�

LL� 2EVDK�
�

5HMVW tN� ���



�

� ����,QVWDODFH�D�NRQILJXUDFH� ��
�

9�WpWR�NDSLWROH«�

5\FKOp�QDVWDYHQt ������������������������������������������������������������������
.RQIOLNWQt�SURJUDP\ ������������������������������������������������������������
9êE U�SRþtWDþH�SUR�:LQ5RXWH�/LWH��������������������������������������
3RXåLWt�'+&3�VHUYHUX����������������������������������������������������������
+HWHURJHQQt�Vt ��/LQX[��$6�����$SSOH������ �������������������������
�
�

5\FKOp�QDVWDYHQt�

7DWR�NDSLWROD�REVDKXMH�S HKOHG�]iNODGQtFK�QDVWDYHQt�:LQ5RXWH�/LWH�D�SRþtWDþ �YH�YDãt�VtWL��NWHUi�
MVRX�W HED�N�WRPX��DE\�PRKO\�YãHFKQ\�SRþtWDþH�VGtOHW�LQWHUQHWRYp�S LSRMHQt��3 HGSRNODGHP�MH�
VDPR] HMP �IXQNþQRVW�WRKRWR�S LSRMHQt�QD�SRþtWDþL��NDP�EXGH�:LQ5RXWH�/LWH�QDLQVWDORYiQ���

3R]QiPND���:LQ5RXWH�/LWH�QHQt�SUR[\�VHUYHU��7HFKQRORJLH�1$7��1HWZRUN�$GGUHVV�7UDQVODWLRQ��
XPRå XMH�S LSRMHQt�SULYiWQt�VtW �GR�,QWHUQHWX�SRGREQ ��MDNR�E\�E\OD�S LSRMHQD�S HV�E åQê�
VP URYDþ��3URYHGHWH�OL�SHþOLY �QiVOHGXMtFt�QDVWDYHQt��]tVNiWH�LQWHUQHWRYê�S tVWXS��NWHUpKR�
QHGRViKQHWH�V�åiGQêP�SUR[\�VHUYHUHP��

:LQ5RXWH�/LWH�����MH�S HGQt�VY WRYê�SURGXNW�Y�REODVWL�VGtOHQt�,QWHUQHWRYpKR�S LSRMHQt�WHFKQRORJLt�
1$7��

1DVWDYHQt�:LQ5RXWH�/LWH�D�SR tWD H��QD�Q Pæ�E æt�

�� 'Y �UR]KUDQt�
3RþtWDþ��NDP�Pi�EêW�:LQ5RXWH�/LWH�QDLQVWDORYiQ��PXVt�PtW��QHMPpQ ��GY �Vt RYi�UR]KUDQt��
MHGQR�SUR�S LSRMHQt�GR�,QWHUQHWX�D�GUXKp�SUR�S LSRMHQt�ORNiOQt��NOLHQWVNp��VtW ��5R]KUDQt�GR�
ORNiOQt�VtW ��/$1��E\�P OD�EêW�(WKHUQHW�NDUWD��MLQp�W\S\�UR]KUDQt��QDS ��7RNHQ�5LQJ��
:LQ5RXWH�/LWH�QHSRGSRUXMH���5R]KUDQtP�GR�,QWHUQHWX�SDN�P åH�EêW�(WKHUQHW��'LUHF3&�QHER�
5$6��WM��Y\WiþHQi�OLQND���DQDORJRYê�PRGHP�þL�,6'1���:LQ5RXWH�/LWH�SDN�IXQJXMH�Y�SRGVWDW �
MDNR�VP URYDþ�PH]L�W PLWR�UR]KUDQtPL�D�XPRå XMH�WDN�SRþtWDþ P�Y�ORNiOQt�VtWL�S tVWXS�GR�
,QWHUQHWX��

�� 3 L D WH�UR]KUDQt�SUR�/$1�SHYQRX�,3�DGUHVX�
6t RYi�NDUWD�YHGRXFt�GR�ORNiOQt�VtW �PXVt�PtW�QDVWDYHQX�SHYQRX�,3�DGUHVX��W]Q��QHVPt�EêW�
S LG ORYiQD�'+&3�VHUYHUHP���3RXåLMWH�DGUHVX�]�SULYiWQtKR�UR]VDKX��WHG\�QDS ����������������
þL�������������

�
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�� åiGQi�EUiQD�QD�UR]KUDQt�SUR�/$1��
3 HVY GþWH�VH��åH�QD�YQLW Qt�Vt RYp�NDUW ��WM��YHGRXFt�GR�/$1��SRþtWDþH�QHQt�QDVWDYHQD�æiGQi�
EUiQD��'HIDXOW�*DWHZD\����Y�RSDþQpP�S tSDG �QHEXGH�VP URYiQt�IXQJRYDW�VSUiYQ ��1D�
UR]KUDQt�YHGRXFtP�GR�,QWHUQHWX�VDPR] HMP �EUiQX�QDVWDYtWH�GOH�LQVWUXNFt�YDãHKR�
SRVN\WRYDWHOH�,QWHUQHWX���EX �ML�]DGiWH�UXþQ ��DQHER�EXGH�S LG ORYiQD�SURWRNROHP�'+&3��

�� =YROWH�VSUiYQp�UR]KUDQt�SUR�S LSRMHQt�GR�,QWHUQHWX���
9�]iORåFH�1DVWDYHQt��KODYQt�RNQR�:LQ5RXWH�/LWH��MH�PRåQR�]YROLW��MDNê�W\S�LQWHUQHWRYpKR�
S LSRMHQt�SRXåtYiWH��Y\WiþHQi�OLQND�þL�Vt RYê�DGDSWpU���9�S tSDG �Vt RYp�NDUW\�]NRQWUROXMWH��
]GD�MH�]GH�QDVWDYHQD�WD��NWHUi�MH�GR�,QWHUQHWX�VNXWHþQ �S LSRMHQD��QLNROLY�NDUWD�YHGRXFt�GR�
/$1���

�� =NRQWUROXMWH�VP URYDFt�WDEXONX�
9�S tSDG ��åH�MH�YDãH�ORNiOQt�Vt �WYR HQD�YtFH�VHJPHQW\��SDN�MH�W HED�:LQ5RXWH�/LWH� tFL��DE\�
SDNHW\�XUþHQp�SUR�RVWDWQt�VHJPHQW\�SRVtODO�S HV�VSUiYQê�VP URYDþ��LPSOLFLWQ �MVRX�YãHFKQ\�
SDNHW\��MHMLFKå�FtORYi�DGUHVD�QHSDW t�GR�ORNiOQtKR�VHJPHQWX��VP URYiQ\�GR�,QWHUQHWX���7R�
SURYHGHWH�S tND]HP�URXWH�]�S tND]RYp� iGN\��

1DVWDYHQt�NOLHQWVNëFK�SR tWD �

�� 9QLW Qt�,3�DGUHVD�:LQ5RXWH�/LWH�MH�DGUHVRX�EUiQ\�SUR�RVWDWQt�SR tWD H��
3RþtWDþ��QD�Q På�E åt�:LQ5RXWH�/LWH��IXQJXMH�MDNR�EUiQD�SUR�RVWDWQt�SRþtWDþH�YH�YDãt�ORNiOQt�
VtWL��=DGHMWH�SURWR�QD�YãHFK�SRþtWDþtFK�YH�YDãt�VtWL�MDNR�DGUHVX�EUiQ\�DGUHVX��YQLW Qt��Vt RYp�
NDUW\�SRþtWDþH��QD�Q På��:LQ5RXWH�/LWH�E åt��QDS ����������������S tSDGQ �SRXåLMWH�SUR�MHMLFK�
NRQILJXUDFL�YHVWDY Qê�'+&3�VHUYHU��NWHUê�S LG Ot�DGUHVX�EUiQ\�DXWRPDWLFN\���

�� =NRQWUROXMWH�QDVWDYHQt�'16�QD�NOLHQWVNëFK�SR tWD tFK��
1HMYKRGQ Mãt�MH�SRXåtW�YHVWDY Qê�'16�3UR[\�MDNR�'16�VHUYHU�SUR�RVWDWQt�SRþtWDþH�YH�YDãt�
VtWL��3 HVY GþWH�VH��]GD�MH�'16�3UR[\�]DSQXWê�D�VSUiYQ �QDNRQILJXURYiQ��]iORåND�1DVWDYHQt��
WODþtWNR�1DVWDYHQt��]iORåND�'16�3UR[\���'RSRUXþXMH�VH�]YROLW�PRåQRVW��3 HSRVtODW�'16�
GRWD]\�QD�]DGDQp�'16�VHUYHU�\����D�XYpVW�]GH�DGUHVX�'16�VHUYHUX�YDãHKR�SRVN\WRYDWHOH�
,QWHUQHWX��

�� 3RXæLMWH�YHVWDY Që�'+&3�VHUYHU�SUR�DXWRPDWLFNRX�NRQILJXUDFL�SR tWD �Y�ORNiOQt�VtWL��
3UR�S LG OHQt�,3�DGUHV�D�GDOãtFK�NRQILJXUDþQtFK�SDUDPHWU �VWDQLFtP�YH�YDãt�VtWL�MH�QHMYKRGQ Mãt�
SRXåtW�'+&3�VHUYHU�YH�:LQ5RXWH�/LWH��3DUDPHWU\�'+&3�VHUYHUX�QDVWDYtWH�YROERX�]iORåN\�
1DVWDYHQt��WODþtWNR�1DVWDYHQt��]iORåND�'+&3��=DãNUWQ WH�YROEX��3RYROLW�'+&3�VHUYHU��D�
]DGHMWH�VSUiYQ �UR]VDK��]H�NWHUpKR�PDMt�EêW�,3�DGUHV\�S LG ORYiQ\��$GUHVD�'16�VHUYHUX�D�
YêFKR]t�EUiQ\�EXGH�S LG ORYiQD�DXWRPDWLFN\��
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.RQIOLNWQt�SURJUDP\�

=GH�MVRX�XYHGHQ\�Q NWHUp�SURJUDP\��R�QLFKå�E\OR�]MLãW QR��åH�VSROHþQ �V�QLPL�QHSUDFXMH�
:LQ5RXWH�/LWH�VSUiYQ ��

:LQ*DWH��

2GLQVWDOXMWH�:LQ*DWH��VHUYHU�L�NOLHQW��S HG�]DKiMHQtP�LQVWDODFH�:LQ5RXWH�/LWH��

6\*DWH�

2GLQVWDOXMWH�6\*DWH��VHUYHU�L�NOLHQW��S HG�]DKiMHQtP�LQVWDODFH�:LQ5RXWH�/LWH��

06�3UR[\�6HUYHU�

2GLQVWDOXMWH�06�3UR[\�6HUYHU�S HG�]DKiMHQtP�LQVWDODFH�:LQ5RXWH�/LWH��

9ãHFKQ\�]�YêãH�XYHGHQêFK�SURGXNW �SRXåtYDMt�YODVWQt�Qt]NR~URY RYp�RYODGDþH��NWHUp�Y\ND]XMt�
NRQIOLNW\�V�RYODGDþHP�:LQ5RXWH�/LWH��

.OLHQWVNê�VRIWZDUH��QDS ��06�3UR[\�&OLHQW��QDYtF�P åH�]S VRELW��åH�DSOLNDFH��QDS ��:::�
SURKOtåHþ��VH�EXGRX�VQDåLW�SRVtODW�SRåDGDYN\�QD�SUR[\�VHUYHU�PtVWR�S tPR�QD�FtORYê�VHUYHU��
$SOLNDFH�WDN�QHEXGRX�Y EHF�PRFL�QDYi]DW�VSRMHQt�V�S tVOXãQêP�VHUYHUHP��

:LQ5RXWH�/LWH�MH�SOQ �WUDQVSDUHQWQt�VRIWZDURYê�URXWHU���ILUHZDOO��NWHUê�QHY\åDGXMH�åiGQê�
NOLHQWVNê�VRIWZDUH�QD�SRþtWDþtFK�Y�ORNiOQt�VtWL��
�
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9ëE U�SR tWD H�SUR�:LQ5RXWH�/LWH�

:LQ5RXWH�/LWH�PXVt�EêW�QDLQVWDORYiQ�QD�SRþtWDþ��NWHUê�MH�S tPR�S LSRMHQ�GR�,QWHUQHWX��Vt RYRX�
NDUWRX��PRGHP��,6'1�QHER�'LUHF3&���:LQ5RXWH�/LWH�SDN�IXQJXMH�MDNR�EUiQD��VP URYDþ��PH]L�
VtW PL��GR�QLFKå�MVRX�WDWR�UR]KUDQt�S LSRMHQD��

�
�

3R]QiPND��6P URYiQt�,3�SDNHW �IXQJXMH�SRX]H�Y�S tSDG ��åH�NDåGp�UR]KUDQt�QiOHåt�GR�MLQp�
VXEVtW ��3URWR�QHQt�QDS ��PRåQp�SRXåtYDW�Y�ORNiOQt�VtWL�,3�DGUHV\�SRVN\WRYDWHOH��N�Q PXå�MVWH�
S LSRMHQL��
�

3RXæLWt�'+&3�VHUYHUX�

3RXåLWt�YHVWDY QpKR�'+&3�VHUYHUX�P åH�YêUD]Q �]MHGQRGXãLW�NRQILJXUDFL�SRþtWDþ �YH�YDãt�
ORNiOQt�VtWL��1D�NOLHQWVNp�VWDQLFL�SDN�VWDþt�SRX]H�QDVWDYLW�YH�YODVWQRVWHFK�SURWRNROX�7&3�,3�YROEX�
�=tVNiYDW�,3�DGUHVX�DXWRPDWLFN\���WDWR�YROED�MH�YH�:LQGRZV�SR�LQVWDODFL�SURWRNROX�7&3�,3�
QDVWDYHQD���3URWRNROHP�'+&3�O]H��NURP �,3�DGUHV\��S LG ORYDW�L�GDOãt�SDUDPHWU\��W\SLFN\�DGUHVX�
EUiQ\�D�'16�VHUYHUX���

9H�YDãt�VtWL�P åHWH�SRXåtW�YHVWDY Qê�'+&3�VHUYHU�YH�:LQ5RXWH�/LWH�þL�OLERYROQê�MLQê��
'RSRUXþXMH�VH�YãDN��DE\�Y�VtWL�E åHO�SRX]H�MHGHQ�'+&3�VHUYHU�VRXþDVQ ��

�
�
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+HWHURJHQQt�Vt ��/LQX[��$6�����
$SSOH�������

:LQ5RXWH�/LWH�����MH�VRIWZDURYê�VP URYDþ�SUDFXMtFt�V�SURWRNRO\�VDG\�7&3�,3��0 åH�SURWR�EêW�
QDVD]HQ�Y�OLERYROQpP�SURVW HGt��NGH�VH�W\WR�SURWRNRO\�SRXåtYDMt��:LQ5RXWH�/LWH�PXVt�EêW�
QDLQVWDORYiQ�QD�SRþtWDþL�VH�V\VWpPHP�:LQGRZV�������17�������RVWDWQt��NOLHQWVNp��SRþtWDþH�SDN�
PRKRX�SRXåtYDW�OLERYROQê�RSHUDþQt�V\VWpP��

�
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9�WpWR�NDSLWROH«�

/$1��RERXVP UQê�NDEHORYê�PRGHP��['6/��7���'LUHF3&��
9\WiþHQi�OLQND��DQDORJRYê�PRGHP��,6'1� ��������������������������
�
�

/$1��RERXVP UQë�NDEHORYë�
PRGHP��['6/��7���'LUHF3&�

.DEHORYê�PRGHP��'6/��7��QHER�/$1�S LSRMHQt�Y\åDGXMH��DE\�Y�SRþtWDþL�V�:LQ5RXWH�/LWH�E\O\�
LQVWDORYiQ\�PLQLPiOQ �GY �Vt RYp�NDUW\��MHGQD�SUR�YQLW Qt��ORNiOQt�Vt ��D�MHGQD�SUR�LQWHUQHWRYp�
S LSRMHQt��3 LSRMHQt�MHGQRVP UQêP�NDEHORYêP�PRGHPHP���PRGHP�XS��FDEOH�GRZQ���:LQ5RXWH�
/LWH�QHSRGSRUXMH��3RXåtYiWH�OL�WHQWR�W\S�S LSRMHQt��GRSRUXþXMHPH�YiP�SURGXNW�:LQ5RXWH�3UR��
,QIRUPDFH�R�Q P�O]H�QDOp]W�QD�VWUiQNiFK�KWWS���ZZZ�ZLQURXWH�F]���

�
�

�����������������������
��(751�LV�D�FRPPDQG�XVHG�E\�6073�VHUYHUV�WR�QHJRWLDWH�ORQJ�WLPH�DIWHU�HVWDEOLVKLQJ�D�
FRQQHFWLRQ�6073�VHUYHU�VKRXOG�PDNH�DQ�HQTXLU\�IRU�6073�PDLO��

7KH�(751�FRPPDQG�LV�XVHG�DOZD\V�ZKHUH�RQH�6073�VHUYHU�LV�QRW��RQOLQH�����KRXUV�DQG�HPDLO�
IRU�VXFK�6073�VHUYHU�PXVW�EH�VWRUHG�LQ�D�WHPSRUDU\�VWRUH�DW�RWKHU�6073�VHUYHU��

�

3 LSRMHQt�:LQ5RXWH�/LWH�GR�,QWHUQHWX�



�

��� 3 LSRMHQt�:LQ5RXWH�/LWH�GR�,QWHUQHWX�
�

�

3 HG�]DKiMHQtP�LQVWDODFH�:LQ5RXWH�

3 HVY GþWH�VH��åH�QD�åiGQpP�]�NOLHQWVNêFK�SRþtWDþ �YH�YDãt�VtWL�QHE åt�åiGQê�SUR[\�NOLHQW��
1HGRSRUXþXMH�VH�SRXåtYDW�:LQ5RXWH�/LWH�VSROHþQ �V�DSOLNDFHPL�06�,QWHUQHW�&RQQHFWLRQ�
6KDULQJ��6\*DWH��:LQ*DWH��:LQ3UR[\�þL�06�3UR[\���

-HVWOLåH�QD�SRþtWDþL��NDP�Pi�EêW�:LQ5RXWH�/LWH�QDLQVWDORYiQ��QHQt��þLVWi��LQVWDODFH�:LQGRZV��
GRSRUXþXMH�VH�RGLQVWDORYDW�SURWRNRO�7&3�,3��UHVWDUWRYDW�SRþtWDþ�D�]QRYX�MHM�QDLQVWDORYDW��7tP�
GRMGH�NH�VPD]iQt�V\VWpPRYp�VP URYDFt�WDEXON\�D�MHMtPX�RS WRYQpPX�Y\WYR HQt�QD�GOH�
LQVWDORYDQêFK�Vt RYêFK�UR]KUDQt��

.RQILJXUDFH�:LQ5RXWH�/LWH�D�RVWDWQtFK�SR tWD �Y�VtWL�

�� 2E �Vt RYp�NDUW\��YL]�YêãH��PXVHMt�EêW�LQVWDORYiQ\�D�VSUiYQ �NRQILJXURYiQ\�G tYH��QHå�
S LVWRXStWH�N�LQVWDODFL�:LQ5RXWH�/LWH��

�� =NRQWUROXMWH�QDVWDYHQt�7&3�,3�SURWRNROX�QD�YQLW Qt�Vt RYp�NDUW ��YHGRXFt�GR�YDãt�/$1���
0 OD�E\�PtW�QDVWDYHQX�SULYiWQt��QHVP URYDWHOQRX��,3�DGUHVX���QDS ����������������D�QHVPt�PtW�
QDVWDYHQX�æiGQRX�EUiQX��9�S tSDG ��åH�QD�WpWR�Vt RYp�NDUW �QDVWDYtWH�EUiQX��QHEXGH�
:LQ5RXWH�/LWH�MDNR�VP URYDþ�Y EHF�IXQJRYDW��

�� 1D�NOLHQWVNêFK�SRþtWDþtFK�YH�YODVWQRVWHFK�SURWRNROX�7&3�,3�QDVWDYWH��=tVNiYDW�,3�DGUHVX�
DXWRPDWLFN\����2EWDLQ�,3�DGGUHVV�DXWRPDWLFDOO\����



�

� ���3 LSRMHQt�:LQ5RXWH�/LWH�GR�,QWHUQHWX� ���
�

�� 9H�:LQ5RXWH�/LWH�Y\EHUWH�]iORåNX�1DVWDYHQt�D�]YROWH�W\S�S LSRMHQt��GUXKê�Vt RYê�DGDSWpU��
9\EHUWH�]GH�VSUiYQRX�NDUWX���WHG\�WX��NWHUi�MH�GR�,QWHUQHWX�VNXWHþQ �S LSRMHQD����

�
�

3RGOH�SRW HE\�VDPR] HMP �P åHWH�P QLW�L�GDOãt�QDVWDYHQt���QDS ��UR]VDK�S LG ORYDQêFK�,3�DGUHV�
DSRG��7DWR�QDVWDYHQt�MVRX�S tVWXSQi�WODþtWNHP�1DVWDYHQt�Y�]iORåFH�1DVWDYHQt���

3R]QiPND��1HEXGH�OL�SR�SURYHGHQt�YêãH�XYHGHQêFK�þW\ �NURN �IXQJRYDW�S tVWXS�QD�,QWHUQHW�]�
RVWDWQtFK�SRþtWDþ ��]QDPHQi�WR�V�QHMY Wãt�SUDYG SRGREQRVWt�FK\EX�YH�VP URYDFt�WDEXOFH�QD�
SRþtWDþL��NGH�:LQ5RXWH�/LWH�E åt��1HMMHGQRGXããtP� HãHQtP�MH�Y�WRPWR�S tSDG �RGLQVWDORYDW�
SURWRNRO�7&3�,3�D�]QRYX�MHM�QDLQVWDORYDW���WtP�VH�VP URYDFt�WDEXOND�VPDåH�D�Y\WYR t�VH�QRYi�QD�
]iNODG �NRQILJXURYDQêFK�UR]KUDQt��

�'LUHF3&�

-VWH�OL�S LSRMHQL�S HV�'LUHF3&��]YROWH�URYQ å��GUXKê�Vt RYê�DGDSWpU��D�Y\EHUWH�'LUHF3&�DGDSWHU��
2VWDWQt�QDVWDYHQt�MVRX�VKRGQi��YL]�YêãH���'LUHF3&�VRIWZDUH�PXVt�EêW�QDVWDYHQ�WDN��DE\�VH�SUR�
QDYi]iQt�VSRMHQt�SRXåtYDO�'LUHF3&�'LDOHU��
�



�

��� 3 LSRMHQt�:LQ5RXWH�/LWH�GR�,QWHUQHWX�
�

9\Wi HQi�OLQND��DQDORJRYë�
PRGHP��,6'1��

-VWH�OL�S LSRMHQL�GR�,QWHUQHWX�Y\WiþHQRX�OLQNRX��DQDORJRYê�PRGHP��,6'1���PXVt�PtW�SRþtWDþ�SUR�
:LQ5RXWH�/LWH�QiVOHGXMtFt�UR]KUDQt��

�� �0RGHP�S LSRMHQê�QD�WHOHIRQQt�þL�,6'1�OLQNX�

�� �6t RYRX�NDUWX��]SUDYLGOD�(WKHUQHW��S LSRMHQRX�GR�YQLW Qt�VtW ��/$1��

�

�
�

3 HG�LQVWDODFt�:LQ5RXWH�/LWH�

3 HG�YODVWQt�LQVWDODFt�:LQ5RXWH�/LWH�G NODGQ �]NRQWUROXMWH�QiVOHGXMtFt��

�� 3URWRNRO�7&3�,3�MH�QDLQVWDORYiQ�D�VSUiYQ �QDNRQILJXURYiQ��YL]�NDS��,QVWDODFH�D�NRQILJXUDFH���

�� -H�QDLQVWDORYiQD�VOXåED�'LDO�8S�1HWZRUNLQJ��7HOHIRQLFNp�S LSRMHQt��:LQGRZV��������QHER�5$6�
�5HPRWH�$FFHVV�6HUYLFH��:LQGRZV17�������D�Y\WYR HQR�IXQNþQt�S LSRMHQt��9�S tSDG �:LQGRZV����MH�
GRSRUXþHQR�QDLQVWDORYDW�QRY Mãt�YHU]L�RYODGDþ �WHOHIRQLFNpKR�S LSRMHQt���06�'LDO�8S�1HWZRUNLQJ�����
�GRGiYiQR�ILUPRX�0LFURVRIW�MDNR�XSJUDGH���

��0RGHP��DQDORJRYê�QHER�,6'1��MH�VSUiYQ �S LSRMHQ�N�WHOHIRQQt�OLQFH�D�SRþtWDþL��NDP�Pi�EêW�:LQ5RXWH�
/LWH�QDLQVWDORYiQ��



�

� ���3 LSRMHQt�:LQ5RXWH�/LWH�GR�,QWHUQHWX� ���
�

:LQ5RXWH�/LWH�Y\XåtYi�V\VWpPRYRX�VOXåEX�'LDO�XS�1HWZRUNLQJ��S tS��5$6��SUR�S LSRMHQt�GR�
,QWHUQHWX�Y\WiþHQRX�OLQNRX��'RSRUXþXMH�VH�Y\]NRXãHW�,QWHUQHWRYp�S LSRMHQt�S HG�]DKiMHQtP�
YODVWQt�LQVWDODFH�:LQ5RXWH�/LWH��WM��UXþQ �VH�S LSRMLW�D�RY LW��]GD�YãH�IXQJXMH�VSUiYQ ���8ãHW tWH�VL�
WDN�PQRKR�NRPSOLNDFt�S L�UR]EtKiQt�VtW �V�:LQ5RXWH�/LWH���

��������������������������������������������� �

8MLVW WH�VH��åH�QD�åiGQpP�SRþtWDþL�Y�VtWL�QHE åt�SUR[\�VHUYHU�þL�SUR[\�NOLHQW��3UR[\�NOLHQW�QD�
NOLHQWVNpP�SRþtWDþL�]S VREt��åH�VH�DSOLNDFH�EXGRX�VQDåLW�QDYi]DW�VSRMHQt�V�SUR[\�VHUYHUHP�
QDPtVWR�S tPR�V�FtORYêP�VHUYHUHP��D�S tVWXS�GR�,QWHUQHWX�S HV�:LQ5RXWH�/LWH�WHG\�QHEXGH�Y EHF�
IXQJRYDW����

�9\ LäW Qt��VP URYDFt�WDEXON\�

9�S tSDG ��åH�:LQ5RXWH�/LWH�QHLQVWDOXMHWH�QD��þLVWRX��LQVWDODFL�:LQGRZV��GRSRUXþXMH�VH�
RGLQVWDORYDW�SURWRNRO�7&3�,3�D�]QRYX�MHM�QDLQVWDORYDW���WtP�GRMGH�NH�VPD]iQt�D�]QRYXY\WYR HQt�
VP URYDFt�WDEXON\�QD�]iNODG �NRQILJXURYDQêFK�UR]KUDQt��

.RQILJXUDFH�:LQ5RXWH�/LWH�

�� 3 HG�]DKiMHQtP�LQVWDODFH�]NRQWUROXMWH��]GD�MH�N�SRþtWDþL�S LSRMHQ�PRGHP�D�VSUiYQ �
QDLQVWDORYiQD�Vt RYi�NDUWD��

�� =NRQWUROXMWH�QDVWDYHQt�SURWRNROX�7&3�,3�SUR�Vt RYRX�NDUWX��YHGRXFt�GR�ORNiOQt�VtW ���.DUWD�
E\�P OD�PtW�QDVWDYHQX�SULYiWQt��QHVP URYDWHOQRX��,3�DGUHVX��QDS ���������������D�QHVPt�PtW�
QDVWDYHQX�æiGQRX�EUiQX��

�� 9H�:LQ5RXWH�/LWH�]YROWH�]iORåNX�6HWWLQJV�D�Y\EHUWH�W\S�S LSRMHQt��'LDO�8S���



�

��� 3 LSRMHQt�:LQ5RXWH�/LWH�GR�,QWHUQHWX�
�

�� 9\EHUWH�Q NWHUp�]�5$6�S LSRMHQt��'LDO�XS�YH�:LQGRZV��������DQHER�Y\WYR WH�QRYp�S LSRMHQt��
=DGHMWH�S tVOXãQp�XåLYDWHOVNp�MPpQR�D�KHVOR��

�
�



�

� ���3 LSRMHQt�:LQ5RXWH�/LWH�GR�,QWHUQHWX� ���
�

3RGOH�SRW HE\�VDPR] HMP �P åHWH�P QLW�L�GDOãt�QDVWDYHQt���QDS ��UR]VDK�S LG ORYDQêFK�,3�DGUHV�
DSRG��7DWR�QDVWDYHQt�MVRX�S tVWXSQi�WODþtWNHP�1DVWDYHQt�Y�]iORåFH�1DVWDYHQt���

.RQILJXUDFH�NOLHQWVNëFK�SR tWD �

$XWRPDWLFNi�NRQILJXUDFH���GRSRUX HQR��1DVWDYWH�YH�YODVWQRVWHFK�SURWRNROX�7&3�,3�QD�NOLHQWVNêFK�
SRþtWDþtFK��=tVNiYDW�,3�DGUHVX�DXWRPDWLFN\���6WDQLFH�WDN�EXGH�NRQILJXURYiQD�'+&3�VHUYHUHP��
NWHUê�Mt�NURP �,3�DGUHV\�S LG Ot�WDNp�DGUHVX�'16�VHUYHUX�D�YêFKR]t�EUiQ\��

5X Qt�NRQILJXUDFH��3 L D WH�NDåGpPX�SRþtWDþL�XQLNiWQt�,3�DGUHVX��9ãHFKQ\�,3�DGUHV\�PXVt�QiOHåHW�
GR�VWHMQp�VXEVtW �MDNR�,3�DGUHVD��YQLW Qt��Vt RYp�NDUW\�SRþtWDþH��QD�Q På�:LQ5RXWH�/LWH�E åt��
6t RYi�PDVND�PXVt�EêW�QD�YãHFK�SRþtWDþtFK�VWHMQi��'iOH�QDVWDYWH�YêFKR]t�EUiQX��GHIDXOW�JDWHZD\��
QD�DGUHVX��YQLW Qt��NDUW\�SRþtWDþH�V�:LQ5RXWH�/LWH��QDS ���������������D�DGUHVX�'16�VHUYHUX�
URYQ å�QD�WXWR�DGUHVX��

3RGOH�SRW HE\�VDPR] HMP �P åHWH�P QLW�L�GDOãt�QDVWDYHQt���QDS ��UR]VDK�S LG ORYDQêFK�,3�DGUHV�
DSRG��7DWR�QDVWDYHQt�MVRX�S tVWXSQi�WODþtWNHP�1DVWDYHQt�Y�]iORåFH�1DVWDYHQt���

9\Wi HQt�QD�æiGRVW���GLDO�RQ�GHPDQG���

:LQ5RXWH�/LWH�Y\WYR t�S LSRMHQt��Y\WRþt��DXWRPDWLFN\���MHVWOLåH�S LMPH�]�YQLW Qt�VtW �SRåDGDYHN�
S tVWXSX�GR�,QWHUQHWX��Y\VODQê�SDNHW�V�FtORYRX�DGUHVRX��NWHUi�QHSDW t�GR�ORNiOQt�VtW ���.�UR]SRMHQt�
�]DY ãHQt��SDN�GRMGH��MHVWOLåH�QHMVRX�SR�XUþLWRX�GREX�S HQiãHQD�åiGQi�GDWD��WXWR�GREX�O]H�QDVWDYLW�
SR�VWLVNX�WODþtWND�0RæQRVWL�Y\Wi HQt����YROERX��3 L�QHþLQQRVWL�]DY VLW�SR�����

9\WiþHQt�QD�åiGRVW�QHIXQJXMH�Y�S tSDG ��MHVWOLåH�VH�MHGQi�R�SRåDGDYHN�S tPR�]�SRþtWDþH��QD�Q På�
MH�:LQ5RXWH�/LWH�QDLQVWDORYiQ��7HQWR�QHGRVWDWHN�O]H�YãDN��þiVWHþQ ��REHMtW�QiVOHGXMtFtP�
]S VREHP��1DVWDYWH�QD��YQLW Qt��Vt RYp�NDUW �WRKRWR�SRþtWDþH�'16��VDPX�QD�VHEH���WHG\�VWHMQRX�
,3�DGUHVX��MDNR�MH�S L D]HQD�VDPRWQp�NDUW ���=DSQ WH�YHVWDY Qê�'16�3UR[\��]iORåND�1DVWDYHQt��
WODþtWNR�1DVWDYHQt��]iORåND�'16�3UR[\���9�WRPWR�S tSDG �MH�GRSRUXþHQR�]YROLW�]GH��3 HSRVtODW�
'16�GRWD]\�QD�]DGDQp�'16�VHUYHU�\����D�GR�S tVOXãQpKR�SROH�]DGDW�DGUHVX�'16�VHUYHUX�YDãHKR�
SRVN\WRYDWHOH�,QWHUQHWX���

' VOHGNHP�YêãH�SRSVDQpKR�QDVWDYHQt�EXGH��åH�S L�]DGiQt�FtORYpKR�SRþtWDþH�MPpQHP��QHMþDVW Mãt�
S tSDG���EXGH�'16�GRWD]�QHMSUYH�S HGiQ�'16�3UR[\��NWHUê�MLå�]DMLVWt�S LSRMHQt��Y\WRþHQt����

:LQ5RXWH�/LWH�Y\Wi t��ViP�RG�VHEH��"�

:LQ5RXWH�/LWH�Y\Wiþt�SRX]H�Y�S tSDG �S LMHWt�SRåDGDYNX�]�YQLW Qt�VtW ��S tSDGQ �RG�'16�3UR[\��
'RFKi]t�OL�NH�]GiQOLY �EH]G YRGQpPX�Y\WiþHQt��MH�W HED�YåG\�KOHGDW�S tþLQX�Y�ORNiOQt�VtWL��
1HMþDVW MãtP�S tSDGHP�MVRX�'16�GRWD]\��NWHUp�PRKRX�Y\VtODW�QHMU ]Q Mãt�DSOLNDFH��YþHWQ �KHU���=�
WRKRWR�G YRGX�MH�YHOPL�YKRGQp�QHQDVWDYRYDW�QD�NOLHQWVNêFK�SRþtWDþtFK�S tPR�DGUHVX�'16�
VHUYHUX�YDãHKR�SRVN\WRYDWHOH�,QWHUQHWX��DOH�SRXåtW�'16�3UR[\�YH�:LQ5RXWH�/LWH��9�S tSDG ��åH�
VH�S L�NRPXQLNDFL�Y�ORNiOQt�VtWL�URYQ å�SRXåtYDMt�MPpQD�SRþtWDþ ��QDS ��LQWHUQt�:::�VHUYHU�
DSRG����MH�W HED�MPpQD�D�,3�DGUHV\�ORNiOQtFK�SRþtWDþ �]DSVDW�GR�V\VWpPRYpKR�VRXERUX�+2676��QD�
SRþtWDþL��NGH�:LQ5RXWH�/LWH�E åt���'16�3UR[\�SDN�EXGH�IXQJRYDW�MDNR�'16�VHUYHU�SUR�ORNiOQt�
Vt ��





�

� ���:LQ5RXWH�/LWH�XYQLW � ���
�

9�WpWR�NDSLWROH«�

$UFKLWHNWXUD ��������������������������������������������������������������������������
-DN�IXQJXMH�1$7�������������������������������������������������������������������
0DSRYiQt�SRUW ��3RUW�0DSSLQJ� �������������������������������������������
'+&3�6HUYHU ������������������������������������������������������������������������
�
�

$UFKLWHNWXUD�

3UR�VSUiYQRX�NRQILJXUDFL�VtW �D�Y\XåLWt�YãHFK�PRåQRVWt�:LQ5RXWH�/LWH�MH�GREUp�]QiW��MDN�
:LQ5RXWH�/LWH�IXQJXMH��7DWR�NDSLWROD�YiP�Gi�]iNODGQt�S HKOHG�R�DUFKLWHNWX H�:LQ5RXWH�D�MHKR�
]DþOHQ Qt�GR�V\VWpPX��

��� %H]SH QRVW�
7]Y��LQVSHNþQt�PRGXO�:LQ5RXWH�/LWH�SUDFXMH�QD�~URYQL�PH]L�RYODGDþHP�Vt RYpKR�
UR]KUDQt��NDUW\��PRGHPX��D�]iVREQtNHP�7&3�,3��-H�WHG\�VFKRSHQ�]DFK\WLW�RGFKR]t�L�
S tFKR]t�SDFNHWV�SDNHW\�G tYH��QHå�PRKRX�EêW�]SUDYRYiQ\�MDNRXNROLY�DSOLNDFt�Y�V\VWpPX��
=�WRKR�Y\SOêYi��åH�RFKUDQX��NWHURX�:LQ5RXWH�/LWH�SRVN\WXMH��SUDNWLFN\�QHO]H�REHMtW��

�
�

�

:LQ5RXWH�/LWH�XYQLW �



�

��� :LQ5RXWH�/LWH�XYQLW �
�

��� 3RGSRUD�DSOLND QtFK�SURWRNRO �
:LQ5RXWH�/LWH�MH�VRIWZDURYê�VP URYD ��1DUR]GtO�RG�3UR[\�6HUYHUX�MH�PRåQp�S HV�Q M�
SURYR]RYDW�Y WãLQX�DSOLNDþQtFK�SURWRNRO ��7HOQHW��+������3373��,36HF�DWG����.DåGê�SDNHW�
MH�DOH�]iURYH �NRQWURORYiQ�QD�]iNODG � DG\�EH]SHþQRVWQtFK�SUDYLGHO��DE\�QHGRãOR�N�
QHåiGRXFtPX�YQLNQXWt�GR�YDãt�SULYiWQt�VtW �DSRG��

��� 6GtOHQt�MHGLQpKR�LQWHUQHWRYpKR�S LSRMHQt�SUR�FHORX�Vt �
:LQ5RXWH�/LWH�����SURYiGt�DXWRPDWLFN\�1$7��1HWZRUN�$GGUHVV�7UDQVODWLRQ��QD�YãHFK�
SDNHWHFK��NWHUp�SURFKi]HMt�UR]KUDQtP�S LSRMHQêP�GR�,QWHUQHWX��SR]Q���MH�SURWR�YHOPL�
G OHåLWp��DE\�E\OR�YH�:LQ5RXWH�/LWH�VSUiYQ �QDVWDYHQR��NWHUp�UR]KUDQt�MH�GR�,QWHUQHWX�
VNXWHþQ �S LSRMHQR���1DYHQHN�VH�WHG\�FHOi�YDãH�Vt �EXGH�WYi LW�MDNR�MHGHQ�SRþtWDþ��

�

-DN�IXQJXMH�1$7�

1HWZRUN�$GGUHVV�7UDQVODWLRQ��1$7��MH�SURFHV�PRGLILNDFH�]GURMRYp�DGUHV\�SDNHW �MGRXFtFK�]�GR�
FKUiQ Qp�SULYiWQt�VtW ��3 HGSRNOiGi�VH��åH�Y�FKUiQ Qp�VtWL�EXGRX�SRXåtYiQ\�SULYiWQt�
�QHVP URYDWHOQp��,3�DGUHV\��

9H�VP UX�YHQ����
9�SDNHWHFK�SURFKi]HMtFtFK�VP UHP�]�SULYiWQt�VtW �YHQ�MH�FtORYi�DGUHVD�QDKUD]HQD�DGUHVRX�
�YQ MãtKR��UR]KUDQt�SRþtWDþH��QD�Q På�:LQ5RXWH�/LWH�E åt��7DWR�DGUHVD�VDPR] HMP �PXVt�EêW�
YH HMQi��D�WHG\�VP URYDWHOQi���3DNHW�WHG\�RGFKi]t�GR�,QWHUQHWX�Y�WDNRYp�SRGRE ��MDNR�E\�E\O�
RGHVOiQ�S tPR�]�SRþtWDþH��NGH�:LQ5RXWH�/LWH�E åt���

1D�]iNODG �]SUDFRYDQpKR�SDNHWX�MH�]iURYH �Y\WYR HQ�]i]QDP�Y�W]Y��1$7�WDEXOFH��S YRGQt�
]GURMRYi�D�FtORYi�DGUHVD�SDNHWX���DE\�E\OR�PRåQR�RGSRY �QD�WHQWR�SDNHW�GRUXþLW�MHKR�
RGHVtODWHOL��

�
�

9H�VP UX�]S W����
3DNHW\�S LFKi]HMtFt�]�,QWHUQHWX�QD��YQ Mãt��UR]KUDQt�:LQ5RXWH�/LWH�MVRX�SRURYQiYiQ\�VH�]i]QDP\�
Y�1$7�WDEXOFH��-H�OL�QDOH]HQ�RGSRYtGDMtFt�]i]QDP��GRMGH�NH�]P Q �FtORYp�DGUHV\�QD�S tVOXãQRX�
SULYiWQt�DGUHVX�D�SDNHW�MH�RGHVOiQ�GR�YQLW Qt�VtW ��3RNXG�åiGQê�WDNRYê�]i]QDP�Y�1$7�WDEXOFH�
QHH[LVWXMH��MH�SDNHW�]SUDFRYiQ�QD�SRþtWDþL��NGH�:LQ5RXWH�/LWH�E åt���
�

�
�



�

� ���:LQ5RXWH�/LWH�XYQLW � ���
�

2PH]HQt�
=�YêãH�XYHGHQpKR�SRSLVX�Y\SOêYi�]iNODGQt�RPH]HQt�WHFKQRORJLH�1$7��1DYi]DW�VSRMHQt�V�
FtORYêP�SRþtWDþHP��VHUYHUHP��MH�PRåQp�SRX]H�]�YQLW Qt�VtW �YHQ��9�WRPWR�S tSDG �VH�:LQ5RXWH�
/LWH�FKRYi�MDNR�NODVLFNê�VP URYDþ��S HNODG�,3�DGUHV�MH�XåLYDWHOL�VNU\W���1HQt�DOH�PRåQp�QDYi]DW�
VSRMHQt�]�,QWHUQHWX�GR�YQLW Qt�VtW ��WD�VH�WRWLå�FKRYi�MDNR�MHGLQê�SRþtWDþ��V�,3�DGUHVRX��YQ MãtKR��
UR]KUDQt���.DåGê�S tFKR]t�SRåDGDYHN�WHG\�S LMGH�QD�UR]KUDQt�SRþtWDþH�V�:LQ5RXWH�/LWH��D�QHQt�OL�
QDOH]HQ�RGSRYtGDMtFt�]i]QDP�Y�1$7�WDEXOFH��QHQt�PRåQR�åiGQê�S HNODG�DGUHV�SURYpVW���

1DYtF�QHO]H�DQL�NRPXQLNRYDW�V�DSOLNDFHPL�E åtFtPL�S tPR�QD�SRþtWDþL�V�:LQ5RXWH�/LWH��SURWRåH�
MH�FKUiQ Q�ILUHZDOOHP�VWHMQ �MDNR�RVWDWQt�SRþtWDþH�Y�VtWL��=S tVWXSQ Qt�DSOLNDFt��VHUYHU ��E åtFtFK�
QD�WRPWR�SRþtWDþL�QHER�QD�OLERYROQpP�SRþtWDþL�XYQLW �FKUiQ Qp�VtW �MH�PRåQp�SRXåLWtP�
PDSRYDQêFK�SRUW ��YL]�NDS��0DSRYiQt�SRUW ���

3RSVDQp�RPH]HQt�MH�Y�]iVDG �MHGLQi�Y F��NWHURX�VH�:LQ5RXWH�/LWH�OLãt�RG�NODVLFNpKR�VP URYDþH�D�
]�Qtå�Y\SOêYDMt�YHãNHUi�GDOãt�RPH]HQt�QD�NRQNUpWQt�DSOLNDFH��3URWRåH�YãDN�PQRKR�DSOLNDFt�
QDYD]XMH��]S WQp�VSRMHQt��V�NOLHQWHP��S ���)73�Y�DNWLYQtP�PyGX���NOLHQW�QDYiåH�VH�VHUYHUHP�
tGLFt�VSRMHQt��VHUYHU�SDN�QDYD]XMH�GDWRYp�VSRMHQt���Pi�:LQ5RXWH�/LWH�YHVWDY QRX�VSHFLiOQt�
SRGSRUX�SUR� DGX�DSOLNDFt��NWHUp�E\�SRX]H�V�WHFKQRORJLt�1$7�QHE\OR�Y EHF�PRåQp�SURYR]RYDW��
3RGUREQRVWL�QDOH]QHWH�Y�QiVOHGXMtFtFK�NDSLWROiFK�WRKRWR�PDQXiOX��S tSDGQ �QD�
KWWS���ZZZ�ZLQURXWH�F]��KWWS���ZZZ�ZLQURXWH�F]��

�
�



�

��� :LQ5RXWH�/LWH�XYQLW �
�

0DSRYiQt�SRUW ��3RUW�0DSSLQJ��

:LQ5RXWH�/LWH�SURYiGt�1$7��FRå�]QHPRå XMH�S tVWXS�GR�ORNiOQt�VtW �]YHQþt��YL]�S HGFKR]t�
NDSLWROD���9DãH�Vt �MH�WDN�GRNRQDOH�FKUiQ QD�SURWL�QDSDGHQt��9�Q NWHUêFK�S tSDGHFK�MH�DOH�QDRSDN�
SRåDGRYiQR��DE\�XUþLWê�SRþtWDþ��S HVQ ML� HþHQR�DSOLNDFH�QD�Q P�E åtFt��S tVWXSQê�E\O���W\SLFN\�
QDS ��:::�VHUYHU��PDLOVHUYHU�DSRG��.�WRPXWR�~þHOX�VORXåt�W]Y��PDSRYiQt�SRUW ��

-DN�PDSRYiQt�SRUW �IXQJXMH�

0DSRYiQt�SRUW �Y�SRGVWDW �]QDPHQi��åH�XUþLWê�SRUW�SRþtWDþH��NGH�:LQ5RXWH�/LWH�E åt��MH�
�S HVP URYiQ��QD�MLQê�SRUW�MLQpKR��S tSDGQ �WpKRå��SRþtWDþH��-H�OL�QD�WRPWR�SRUWX�S LMDW�SDNHW��MH�
S HVP URYiQ�QD�FtORYê�SRþtWDþ��7DN�P åH�EêW�DSOLNDFH�E åtFt�QD�OLERYROQpP�SRþtWDþL�
]S tVWXSQ QD�GR�,QWHUQHWX���FKRYiQt�MH�SDN�VWHMQp�MDNR�NG\E\�E åHOD�S tPR�QD�SRþtWDþL�V�
:LQ5RXWH�/LWH��-H�] HMPp��åH�QD�NDåGê�SRUW�WRKRWR�SRþtWDþH�O]H�QDPDSRYDW�QHMYêãH�MHGQX�
DSOLNDFL��

�
�

3 tNODG��9H�YDãt�VtWL�E åt�:::�VHUYHU�QD�DGUHVH��������������NWHUê�FKFHWH�]S tVWXSQLW�GR�
,QWHUQHWX��1D�SRUW����SRþtWDþH�V�:LQ5RXWH�/LWH�WHG\�QDPDSXMHWH�SRUW����SRþtWDþH�V�DGUHVRX�
�������������3RåDGDYN\�V�,QWHUQHWX�EXGRX�S LFKi]HW�QD�DGUHVX�YQ MãtKR�UR]KUDQt�SRþtWDþH�V�
:LQ5RXWH�/LWH��QDS �������������������Wp�EXGH�URYQ å�S L D]HQR�'16�MPpQR��QDS ���ZZZ�YDVH�
GRPHQD�F]����1DVWDYHQp�PDSRYiQt�SRUW �]DMLVWt��åH�W\WR�SRåDGDYN\�EXGH�REVOXKRYDW�:::�
VHUYHU�E åtFt�QD�SRþtWDþL�V�,3�DGUHVRX��������������

3R]QiPND��0DSRYiQt�SRUW �IXQJXMH�SRX]H�S L�S tVWXSX��]YHQþt���S HV�UR]KUDQt��QD�Q På�VH�
SURYiGt�1$7���9�S tSDG �YQLW Qt�VtW �DOH�QLF�QHEUiQt�WRPX�S tPpPX�S tVWXSX�QD�GDQê�VHUYHU���

.RQILJXUDFH�PDSRYDQëFK�SRUW �

�� 9\EHUWH�]iORåNX�1DVWDYHQt��WODþtWNR�1DVWDYHQt��]iORåNX�0DSRYiQt�SRUW �



�

� ���:LQ5RXWH�/LWH�XYQLW � ���
�

�� 7ODþtWNHP�3 LGDW����S LGHMWH�QRYp�PDSRYiQt��

�
�

3RSLV�

3RMPHQRYiQt�GHILQRYDQpKR�PDSRYiQt���QDS ��MPpQR�DSOLNDFH��SUR�VQD]ãt�RULHQWDFL���

-HVWOLæH� tVOR�FtORYpKR�SRUWX�Y�S tFKR]tP�SDNHWX�MH����

3 tFKR]t�7&3�QHER�8'3�SDNHW�REVDKXMH�NURP �FtORYp�,3�DGUHV\�WDNp�FtORYê�SRUW�QD�NWHUê�Pi�EêW�
GRUXþHQ��QDS ��YãHFKQ\�SRåDGDYN\�QD�:::�VHUYHU�MGRX�VWDQGDUGQ �QD�SRUW������=DGHMWH�WHG\�
þtVOR�SRUWX��S tS��UR]VDK�SRUW ��SRNXG�WR�DSOLNDFH�Y\åDGXMH���NWHUê�Pi�EêW��S HPDSRYiQ��QD�
FtORYê�SRþtWDþ��

3URSXV �SDNHW�QD�WHQWR�SR tWD �

7DWR�YROED�]S VREt��åH�VH�]S tVWXSQt���RWHY H���S tVOXãQê�SRUW�SRþtWDþH��QD�Q På�:LQ5RXWH�/LWH�
E åt��7R�VH�SRXåLMH�Y�S tSDG ��åH�DSOLNDFH��NWHUi�Pi�EêW�]S tVWXSQ QD�GR�,QWHUQHWX��QDS ��:::�
VHUYHU���SRE åt�QD�WRPWpå�SRþtWDþL�MDNR�:LQ5RXWH�/LWH��

3 HSRäOL�SDNHW�QD�SR tWD �Y�ORNiOQt�VtWL�

3RXåLMH�VH��MHVWOLåH�DSOLNDFH�E åt�QD�SRþtWDþL�XYQLW �ORNiOQt�VtW ��=DGHMWH�DGUHVX�WRKRWR�SRþtWDþH��Y�
QDãHP�S tNODGX���������������

�
�



�

��� :LQ5RXWH�/LWH�XYQLW �
�

'+&3�6HUYHU�

3UR�VSUiYQRX�IXQNFL�VtW �MH�W HED��DE\�E\O\�VSUiYQ �QDNRQILJXURYiQ\�SDUDPHWU\�7&3�,3�QD�YãHFK�
SRþtWDþtFK��,3�DGUHVD��PDVND�VXEVtW ��DGUHVD�YêFKR]t�EUiQ\��'16�VHUYHUX�DSRG��2EVDKXMH�OL�YDãH�
Vt �GHVtWN\�þL�VWRYN\�SRþtWDþ ��P åH�WR�S HGVWDYRYDW�SRP UQ �]QDþQê�SUREOpP����

.H�]MHGQRGXãHQt�NRQILJXUDFH�SRþtWDþ �Y�ORNiOQt�VtWL�E\O�Y\YLQXW�SURWRNRO�'+&3��'\QDPLF�+RVW�
&RQILJXUDWLRQ�3URWRFRO���NWHUêP�MH�PRåQR�S LG OLW�MHGQRWOLYêP�VWDQLFtP�NRQILJXUDþQt�SDUDPHWU\�
DXWRPDWLFN\��6WDQLFH�SR�]DSQXWt�Y\ãOH�NRQILJXUDþQt�SRåDGDYHN�'+&3�VHUYHUX�D�WHQ�Mt�S LG Ot�
S tVOXãQRX�,3�DGUHVX�D�RVWDWQt�SDUDPHWU\���

'+&3�VHUYHU�S LG OXMH�,3�DGUHV\�]�XUþLWpKR�UR]VDKX��VFRSH��QD�XUþLWRX�GREX��OHDVH�WLPH���9�
S tSDG �RPH]HQpKR�UR]VDKX�DGUHV�WDN�P åH�EêW�MHGQD�DGUHVD�SRVWXSQ �Y\XåtYiQD�U ]QêPL�
VWDQLFHPL��SRNXG�QHE åt�VRXþDVQ ���

3RXåLMHWH�OL�YH�YDãt�ORNiOQt�VtWL�'+&3�VHUYHU��VWDþt�SDN�QD�NOLHQWVNêFK�SRþtWDþtFK�YH�YODVWQRVWHFK�
SURWRNROX�7&3�,3�QDVWDYLW�YROEX��=tVNiYDW�,3�DGUHVX�DXWRPDWLFN\���7HQWR�Qi]HY�RYãHP�QHQt�
]FHOD�S HVQê���SRYROXMH�VH�WtP�NRQILJXUDFH�YäHFK�SDUDPHWU �7&3�,3�SURWRNROHP�'+&3��9�
S tSDG ��åH�EXGH�VWDQLFH�NRQILJXURYiQD�SRPRFt�'+&3��QHQDVWDYXMWH�]GH�åiGQRX�EUiQX�DQL�'16�
VHUYHU��

.RQILJXUDFH�'+&3�VHUYHUX�YH�:LQ5RXWH�/LWH�

=YROWH�]iORåNX�1DVWDYHQt��WODþtWNR�1DVWDYHQt��]iORåNX�'+&3��'+&3�VHUYHU�VH�]DStQi�YROERX�
�3RYROLW�'+&3�VHUYHU���1HMSUYH�MH�W HED�Y\EUDW�VSUiYQp�UR]KUDQt��S HV�NWHUp�EXGH�'+&3�VHUYHU�
NRPXQLNRYDW��0XVt�WR�VDPR] HMP �EêW�Vt RYi�NDUWD�YHGRXFt�GR�ORNiOQt�VtW ��'DOãtP�SDUDPHWUHP�
'+&3�VHUYHUX�MH�UR]VDK��]H�NWHUpKR�EXGRX�DGUHV\�S LG ORYiQ\��1DVWDYHQt�MH�MHGQRGXFKp���
:LQ5RXWH�/LWH�SRYROt�]DGDW�SRX]H�WDNRYê�UR]VDK��NWHUê�SDW t�GR�VXEVtW �SRXåLWpKR�UR]KUDQt��
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� ����,&4���9RLFH�RYHU�,3��YLGHRNRQIHUHQFH� ���
�

9�WpWR�NDSLWROH«�

6SXãW Qt�,&4�]D�1$7 �����������������������������������������������������������
,5&���,QWHUQHW�5HOD\�&KDW �����������������������������������������������������
3373�NOLHQW ���������������������������������������������������������������������������
06�7HUPLQDO�6HUYHU��&,75,;�0HWDIUDPH����������������������������
7HOHIRQRYiQt�SR�,QWHUQHWX���%XGG\3KRQH�����������������������������
9LGHRNRQIHUHQFH�������������������������������������������������������������������
3&�$Q\ZKHUH ������������������������������������������������������������������������
&8VHH0H�������������������������������������������������������������������������������
�
�

�

,&4��9RLFH�RYHU�,3��YLGHRNRQIHUHQFH�



�

��� ,&4��9RLFH�RYHU�,3��YLGHRNRQIHUHQFH�
�

6SXäW Qt�,&4�]D�1$7�

,&4�MH�RQOLQH�FKDW��NWHUê�EX �QDYiåH�S tPp�VSRMHQt�PH]L�GY PD�XåLYDWHOL��DQHER�XåLYDWHOp�
NRPXQLNXMt�S HV�,&4�VHUYHU��$E\�E\OR�PRåQR�SURYR]RYDW�,&4�]D�1$7��MH�QXWQR�SURYiG W�SUR�
NDåGpKR�XåLYDWHOH�PDSRYiQt�SRUW ��

:LQ5RXWH�/LWH�Pi�YãDN�]DEXGRYiQX�VSHFLiOQt�SRGSRUX�SUR�,&4��'tN\�Qt�O]H�,&4�SURYR]RYDW�Y�
VtWL�S LSRMHQp�S HV�:LQ5RXWH�/LWH�EH]�MDNpKRNROLY�QDVWDYRYiQt��,&4�MHGQRGXãH�QDVWDYtWH�WDN��MDNR�
E\VWH�E\OL�S LSRMHQL�GR�,QWHUQHWX�S tPR��WM���1RW�EHKLQG�D�ILUHZDOO�RU�SUR[\����

�
�

�
�

,5&���,QWHUQHW�5HOD\�&KDW�

:LQ5RXWH�/LWH�Pi�YHVWDY QX�SRGSRUX�SUR�,5&��-H�]GH�YãDN�RPH]HQt��åH�MH�PRåQR�SRXåtYDW�SRX]H�
VWDQGDUGQt�SRUW\���������������������������������������
�
7RWpå�SODWt�SUR�'&&��'LUHFW�&KDW�6HQG�5HFHLYH��)LOHV����MH�QXWQR�SRXåtW�VWDQGDUGQt�SRUW�������

3RXåLWt�QHVWDQGDUGQtFK�SRUW �QHQt�V�:LQ5RXWH�/LWH�PRåQp��

�
�
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� ����,&4���9RLFH�RYHU�,3��YLGHRNRQIHUHQFH� ���
�

3373�NOLHQW�

3373�NOLHQW�QHY\åDGXMH�åiGQp�VSHFLiOQt�QDVWDYHQt���MH�PRåQR�S LSRMRYDW�VH�QD�OLERYROQê�3373�
VHUYHU�Y�,QWHUQHWX��

1DRSDN�VSXãW Qt�3373�VHUYHUX�]D�:LQ5RXWH�/LWH�PRåQp�QHQt���Y�WRP�S tSDG �GRSRUXþXMHPH�
YHU]L�:LQ5RXWH�SUR��YL]�KWWS���ZZZ�ZLQURXWH�F]��KWWS���ZZZ�ZLQURXWH�F]����
�

06�7HUPLQDO�6HUYHU��&,75,;�
0HWDIUDPH�

:LQ5RXWH�/LWH�SOQ �SRGSRUXMH�SURWRNRO\�06�7HUPLQDO�6HUYHU�D�&,75,;�0HWDIUDPH��.OLHQW\�MH�
PRåQR�SURYR]RYDW�EH]�RPH]HQt��3UR�VSXãW Qt�06�7HUPLQDO�6HUYHUX�QHER�&,75,;�0HWDIUDPH�
6HUYHUX�MH�QXWQR�SURYpVW�QiVOHGXMtFt�PDSRYiQt�SRUW ���

�

06�7HUPLQDO�6HUYHU��

3RSLV��06�7HUPLQDO�6HUYHU�

-HVWOLåH�þtVOR�FtORYpKR�SRUWX�Y�S tFKR]tP�SDNHWX�MH�URYQR�������

3 HSRãOL�SDNHW�QD�SRþtWDþ�Y�ORNiOQt�VtWL���,3�DGUHVD�VHUYHUX!�

�

&,75,;�0HWDIUDPH�6HUYHU����

3RSLV��&,75,;�0HWDIUDPH�6HUYHU�

-HVWOLåH�þtVOR�FtORYpKR�SRUWX�Y�S tFKR]tP�SDNHWX�MH�URYQR�������

3 HSRãOL�SDNHW�QD�SRþtWDþ�Y�ORNiOQt�VtWL���,3�DGUHVD�VHUYHUX!�

�

9H�YDãt�VtWL�P åH�E åHW�VRXþDVQ �YtFH�06�7HUPLQDO�þL�&,75,;�0HWDIUDPH�VHUYHU ��3DN�MH�DOH�
QXWQp�NDåGê�]�QLFK�QDPDSRYDW�QD�MLQê�SRUW�SRþtWDþH�V�:LQ5RXWH�/LWH��.OLHQWD�MH�SDN�VDPR] HMP �
W HED�QDVWDYLW�WDN��DE\�VH�S LSRMRYDO�QD�VSUiYQê�SRUW��

�
�
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7HOHIRQRYiQt�SR�,QWHUQHWX���
%XGG\3KRQH�

:LQ5RXWH�/LWH�MH�SUYQt�URXWHU�ILUHZDOO��NWHUê�SRGSRUXMH�WHOHIRQRYiQt�SR�,QWHUQHWX��6�SRXåLWtP�
DSOLNDFH�%XGG\3KRQH��KWWS���ZZZ�EXGG\SKRQH�FRP��KWWS���ZZZ�EXGG\SKRQH�FRP���XPRå XMH�
YRODW�SR�,QWHUQHWX�]�YDãt�VtW �GR�OLERYROQp�MLQp��

3RGSRUD�SUR�%XGG\3KRQH�SUDFXMH�QHMOpSH�V�,&4��9ãLFKQL�DNWLYQt�XåLYDWHOp�]�YDãHKR�,&4�%XGG\�
/LVW�VH�]iURYH �REMHYt�Y�VH]QDPX�%XGG\3KRQH�3KRQH�%RRN��3UR�]DYROiQt�SDN�VWDþt�MHGQRGXãH�
Y\EUDW�XåLYDWHOH�]�WRKRWR�VH]QDPX��

3RXåtYiWH�OL�%XGG\3KRQH�VSROHþQ �V�,&4��QHQt�W HED�åiGQp�VSHFLiOQt�QDVWDYHQt��&tORYê�SRUW�MH�
�����VWDQGDUGQt�SRUW�SRXåtYDQê�DSOLNDFt�%XGG\3KRQH���

�

3RXæLWt�%XGG\3KRQH�EH]�,&4�

:LQ5RXWH�/LWH�XPRå XMH�UR]OLãLW�S tFKR]t�KRYRU\��]�,QWHUQHWX�GR�ORNiOQt�VtW ��QD�]iNODG �SRUWX��
3UR�NDåGpKR�XåLYDWHOH�MH�WHG\�SRW HED�Y\WYR LW�PDSRYDQê�SRUW��YL]�NDS��0DSRYiQt�SRUW ���

=DGHMWH���

3RSLV��QDS ��%XGG\3KRQH���XåLYDWHO�

-HVWOLåH�þtVOR�FtORYpKR�SRUWX�Y�S tFKR]tP�SDNHWX�MH�URYQR���GDOãt�XåLYDWHO�SDN�����DWG����

3 HSRãOL�SDNHW�QD�SRþtWDþ�Y�ORNiOQt�VtWL���,3�DGUHVD�SRþtWDþH�XåLYDWHOH!�

�

9\WYR WH�WRWR�PDSRYiQt�SUR�NDåGpKR�XåLYDWHOH��3RXåLMWH�SRUW\����������DWG���

�
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�

3 tNODG��

7 L�XåLYDWHOp��NWH t�EXGRX�SRXåtYDW�%XGG\3KRQH��

-PpQR� ,QWHUQt�,3�DGUHVD� 3 L D]HQê�SRUW�

3HWU� ������������ ����

+RQ]D� ������������ ����

0LUHN� ������������ ����

�

=DYROiQt�XåLYDWHOL�SDN�VSRþtYi�SRX]H�Y�XYHGHQt�DGUHV\��MPpQD��SRþtWDþH�V�S tVOXãQêP�SRUWHP�Y�
%XGG\3KRQH�'LUHFW�'LDO�GLDORJX��1DS ��XåLYDWHOL��+RQ]D��]DYROiWH�]DGiQtP��VHUYHU�YDVH�
GRPHQD�F]�������

�
�

9LGHRNRQIHUHQFH�

:LQ5RXWH�/LWH�MH�SUYQt�VRIWZDURYê�URXWHU�ILUHZDOO��NWHUê�XPRå XMH�SURYR]RYiQt�YLGHRNRQIHUHQFt�
V�SRXåLWtP�DSOLNDFH�,&8LL��KWWS���ZZZ�LFXLL�FRP��KWWS���ZZZ�LFXLL�FRP����3UR�SRXåLWt�,&8LL�MH�
W HED�SURYpVW�QiVOHGXMtFt�PDSRYiQt�SRUW ��

3RSLV��,&8LL�

-HVWOLåH�þtVOR�FtORYpKR�SRUWX�Y�S tFKR]tP�SDNHWX�MH�Y�UR]VDKX��RG������GR�������

3 HSRãOL�SDNHW�QD�SRþtWDþ�Y�ORNiOQt�VtWL���,3�DGUHVD�SRþtWDþH�XåLYDWHOH!�

�

�
�

3&�$Q\ZKHUH�

:LQ5RXWH�/LWH�REVDKXMH�QHMOHSãt�SRGSRUX�SUR�6\PDQWHF�3&�$Q\ZKHUH��3&�$Q\ZKHUH�XPRå XMH�
GiONRY �VSUDYRYDW�SRþtWDþ�YH�YDãt�VtWL��.RQILJXUDFL�SURYHGHWH�QiVOHGRYQ ��

�� 1D�SRþtWDþL��NWHUê�Pi�EêW�VSUDYRYiQ��VSXV WH�3&�$Q\ZKHUH�+RVW���

�� 1D�Y]GiOHQpP�SRþtWDþL��]�Q KRå�EXGH�GiONRYi�VSUiYD�SURYiG QD��SRXåLMHWH�3&�$Q\ZKHUH�
5HPRWH�

�� 9H�:LQ5RXWH�/LWH�SURYHGHWH�QiVOHGXMtFt�PDSRYiQt�SRUW ��



�

��� ,&4��9RLFH�RYHU�,3��YLGHRNRQIHUHQFH�
�

3RSLV��3&�$Q\ZKHUH�

-HVWOLåH�þtVOR�FtORYpKR�SRUWX�Y�S tFKR]tP�SDNHWX�MH�Y�UR]VDKX��RG������GR�������

3 HSRãOL�SDNHW�QD�SRþtWDþ�Y�ORNiOQt�VtWL���,3�DGUHVD�SRþtWDþH��NGH�E åt�3&�$Q\ZKHUH�+RVW!�

�

�

�
�

&8VHH0H�

3UR�S tMHP�S tFKR]tFK�YROiQt�&8VHH0H�YDãt�ORNiOQt�VtWL�MH�W HED�SURYpVW�QiVOHGXMtFt�PDSRYiQt�
SRUW ��

3RSLV��&8VHH0H�

-HVWOLåH�þtVOR�FtORYpKR�SRUWX�Y�S tFKR]tP�SDNHWX�MH�Y�UR]VDKX��RG������GR������

3 HSRãOL�SDNHW�QD�SRþtWDþ�Y�ORNiOQt�VtWL���,3�DGUHVD�SRþtWDþH��NGH�E åt�&8VHH0H!�

2PH]HQt���

��-H�PRåQp�SURYR]RYDW�SRX]H�MHGQRKR�&8VHH0H�NOLHQWD�YH�YDãt�ORNiOQt�VtWL�VRXþDVQ ���

��1HQt�PRåQp�S LSRMLW�VH�N��UHIOHNWRUX��FKUiQ QpPX�KHVOHP���

�
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�

9�WpWR�NDSLWROH«�

3URYR]RYiQt�KHU�]D�1$7�������������������������������������������������������
6WDU&UDIW��������������������������������������������������������������������������������
%DWWOH�QHW��%OL]]DUG���������������������������������������������������������������
061�*DPLQJ�]RQH����������������������������������������������������������������
$VKHURQ
V�&DOO �����������������������������������������������������������������������
4XDNH ������������������������������������������������������������������������������������
+DOI�/LIH �������������������������������������������������������������������������������
'DOãt�KU\��������������������������������������������������������������������������������
�
�

3URYR]RYiQt�KHU�]D�1$7�

0QRKR�VRXþDVQêFK�KHU�Pi�PXOWLXåLYDWHOVNp�SURVW HGt��XåLYDWHOp�PRKRX�KUiW�SURWL�VRE �SR�VtWL�
DQHER�VH�PRKRX�S LSRMLW�QD�H[LVWXMtFt�KHUQt�VHUYHU\�Y�,QWHUQHWX��0RKRX�WDNp�Y\WYR LW�VY M�YODVWQt�
KHUQt�VHUYHU�D�XPRåQLW�RVWDWQtP�S LSRMLW�VH�GR�KU\��

0QRKR�KHU�QHSRW HEXMH�åiGQp�VSHFLiOQt�QDVWDYRYiQt�ILUHZDOOX��WHG\�:LQ5RXWH�/LWH���
'RSRUXþXMHPH�NDåGRX�KUX�QHMSUYH�Y\]NRXãHW��EH]�QDVWDYRYiQt�:LQ5RXWH�/LWH���1DUR]GtO�RG�
SUR[\�VHUYHU ��]iNODGQt�DUFKLWHNWXUD�:LQ5RXWH�/LWH��VP URYDþ���1$7��SRGSRUXMH�PQRKR�KHU�EH]�
GDOãtKR�QDVWDYHQt��

1 NWHUp�KU\�YãDN�SRW HEXMt�QDVWDYLW�PDSRYiQt�SRUW �YH�:LQ5RXWH�/LWH��DE\�E\OR�PRåQR�QDYi]DW�
VSRMHQt�]�,QWHUQHWX�QD�KUiþ Y�SRþtWDþ���YL]�NDS��-DN�IXQJXMH�1$7����

7R�YãDN�QHQt�åiGQê�SUREOpP���VWDþt�Y\WYR LW�S tVOXãQp�PDSRYDQp�SRUW\�V�FtORYRX�,3�DGUHVRX�
KUiþRYD�SRþtWDþH��3RXåtYDQp�SRUW\�VH�X�MHGQRWOLYêFK�KHU�VDPR] HMP �OLãt��9�QiVOHGXMtFtFK�
NDSLWROiFK�EXGRX�SRSViQD�QDVWDYHQt�SUR�Q NROLN�QHMUR]ãt HQ MãtFK�KHU��'DOãt�LQIRUPDFH�SDN�
P åHWH�QDOp]W�Y�PDQXiOX�N�S tVOXãQp�K H��S tSDGQ �]DYRODW�QD�OLQNX�WHFKQLFNp�SRGSRU\�YêUREFH�
WpWR�KU\��
�

�

+U\�



�
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�

6WDU&UDIW�

:LQ5RXWH�/LWH�REVDKXMH�VSHFLiOQt�SRGSRUX�SUR�KUX�6WDU&UDIW��%OL]]DUG�(QWHUWDLQPHQW���9tFH�
KUiþ �VRXþDVQ �P åH�KUiW�WXWR�KUX�SR�,QWHUQHWX�S HV�:LQ5RXWH�/LWH�D�ERMRYDW�WDN�V�YLUWXiOQtPL�
SURWLYQtN\�SR�FHOpP�VY W ��

6WDU&UDIW�QHY\åDGXMH�åiGQp�VSHFLiOQt�QDVWDYHQt��KU\�DQL�:LQ5RXWH�/LWH���MHGLQêP�RPH]HQtP�MH��
åH�KUD�QHVPt�EêW�VSXãW QD�S tPR�QD�SRþtWDþL��NGH�:LQ5RXWH�/LWH�E åt��

�

�
�

%DWWOH�QHW��%OL]]DUG��

3UR�KU\�QD�%DWWOH�QHW��%OL]]DUG���MH�W HED�QDVWDYLW�QiVOHGXMtFt�PDSRYiQt�SRUW ��-H�PRåQR�KUiW�
SRX]H�QD�MHGQRP�SRþtWDþL�VRXþDVQ ��

3RSLV��%DWWOH�QHW�

-HVWOLåH�þtVOR�FtORYpKR�SRUWX�Y�S tFKR]tP�SDNHWX�MH�URYQR�������

3 HSRãOL�SDNHW�QD�SRþtWDþ�Y�ORNiOQt�VtWL���,3�DGUHVD�KUiþRYD�SRþtWDþH!�

�
�

061�*DPLQJ�]RQH�

7DWR�NDSLWROD�XND]XMH�QDVWDYHQt�SUR�KUX�0HFK:DUULRU��]�SRSXOiUQt�061�*DPLQJ�=RQH��+UX�MH�
PRåQR�SURYR]RYDW�SRX]H�QD�MHGQRP�SRþtWDþL�YH�YDãt�ORNiOQt�VtWL�VRXþDVQ ��

=YROWH�]iORåNX�6HWWLQJV��WODþtWNR�6HWWLQJV��]iORåNX�3RUW�0DSSLQJ�D�QDVWDYWH�QiVOHGXMtFt�PDSRYiQt�
SRUW ���

�

3UR�NOLHQWD�0HFK:DUULRU��

3RSLV��0HFK:DULRU��

-HVWOLåH�þtVOR�FtORYpKR�SRUWX�Y�S tFKR]tP�SDNHWX�MH�URYQR������������

3 HSRãOL�SDNHW�QD�SRþtWDþ�Y�ORNiOQt�VtWL���,3�DGUHVD�SRþtWDþH��QD�Q På�VH�EXGH�0HFK:DUULRU��
VSRXãW W!�

�
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3UR�NOLHQWD�061�*DPLQJ�=RQH�

3RSLV��061�*DPLQJ�=RQH�

-HVWOLåH�þtVOR�FtORYpKR�SRUWX�Y�S tFKR]tP�SDNHWX�MH�Y�UR]VDKX��RG�������GR�������

3 HSRãOL�SDNHW�QD�SRþtWDþ�Y�ORNiOQt�VtWL���,3�DGUHVD�SRþtWDþH��NWHUê�VH�EXGH�GR�061�*DPLQJ�
=RQH�S LSRMRYDW!�

�

�
�

$VKHURQ
V�&DOO�

$VKHURQ
V�&DOO�MH�SRSXOiUQt�KUD�Y�061�*DPLQJ�=RQH��$E\�ML�E\OR�PRåQR�KUiW�S HV�:LQ5RXWH�
/LWH��MH�W HED�QDVWDYLW�QiVOHGXMtFt�PDSRYiQt�SRUW ��

�

3RSLV�� $VKHURQ��� $VKHURQ��� $VKHURQ��� $VKHURQ���

ýtVOR�SRUWX�� ���������� ���������� ����� ������������

3 HSRãOL�QD�
SRþtWDþ��

,3�DGUHVD�
SRþtWDþH��NGH�
KUD�SRE åt�

,3�DGUHVD�SRþtWDþH��
NGH�KUD�SRE åt�

,3�DGUHVD�SRþtWDþH��
NGH�KUD�SRE åt�

,3�DGUHVD�SRþtWDþH��
NGH�KUD�SRE åt�

��
�

4XDNH�

4XDNH�����&OLHQW�

1HQt�W HED�åiGQp�]YOiãWQt�QDVWDYHQt��

1DVWDYHQt�SUR�4XDNH�����0DVWHU�6HUYHU��

3RSLV��4XDNH�0DVWHU�6HUYHU�

-HVWOLåH�þtVOR�FtORYpKR�SRUWX�Y�S tFKR]tP�SDNHWX�MH�URYQR�������

3 HSRãOL�SDNHW�QD�SRþtWDþ�Y�ORNiOQt�VtWL���,3�DGUHVD�4XDNH�0DVWHU�6HUYHUX�YH�YDãt�VtWL!�

1DVWDYHQt�WR�4XDNH��$UHQD�6HUYHU��

3RSLV��4XDNH��$UHQD�6HUYHU�

-HVWOLåH�þtVOR�FtORYpKR�SRUWX�Y�S tFKR]tP�SDNHWX�MH�URYQR��������
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3 HSRãOL�SDNHW�QD�SRþtWDþ�Y�ORNiOQt�VtWL���,3�DGUHVD�4XDNH��$UHQD�6HUYHUX�YH�YDãt�VtWL!�

�
�

+DOI�/LIH�

1DVWDYHQt�SUR�+DOI�/LIH�VHUYHU�E ætFt�YH�YDät�VtWL�

3RSLV��+DOI�/LIH�6HUYHU�

-HVWOLåH�þtVOR�FtORYpKR�SRUWX�Y�S tFKR]tP�SDNHWX�MH�URYQR��������

3 HSRãOL�SDNHW�QD�SRþtWDþ�Y�ORNiOQt�VtWL���,3�DGUHVD�+DOI�/LIH�VHUYHUX�YH�YDãt�VtWL!�
�

'DOät�KU\����

9êYRMRYê�WêP�:LQ5RXWH�/LWH�VWiOH�Y\YtMt�SRGSRUX�SUR�QRYp�D�QRYp�KU\��$NWXiOQt�LQIRUPDFH�
QDOH]QHWH�QD�VWUiQFH�ZZZ�ZLQURXWH�F]��KWWS���ZZZ�ZLQURXWH�F]���
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� 6ORYQt HN� ���
�

�

,�
,3�DGGUHVV�

,3�DGUHVD�MH����ELWRYp�þtVOR��NWHUp�
LGHQWLILNXMH�SRþtWDþ�Y�VtWtFK�]DORåHQêFK�QD�
SURWRNROX�,3��.DåGpPX�SRþtWDþL�Y�,QWHUQHWX�
MH�S L D]HQD�MHGQR]QDþQi�,3�DGUHVD��.DåGê�
SDNHW�SURWRNROX�,3�QHVH�LQIRUPDFL��RGNXG�
E\O�RGHVOiQ��]GURMRYi�,3�DGUHVD��D�NDP�Pi�
EêW�GRUXþHQ��FtORYi�,3�DGUHVD���

8UþLWp�UR]VDK\�,3�DGUHV�MVRX�UH]HUYRYiQ\�
MDNR�SULYiWQt��7\WR�DGUHV\�MVRX�
QHVP URYDWHOQp��WM��SDNHW�V�SULYiWQt�FtORYRX�
DGUHVRX�MH�YH�VP URYDþL�]OLNYLGRYiQ��D�
QHPRKRX�VH�WHG\�QLNGH�Y�,QWHUQHWX�
Y\VN\WRYDW��-VRX�XUþHQ\�SUR�FKUiQ Qp�
ORNiOQt�VtW ��FRå�MH�SUiY �S tSDG�VtW �
S LSRMHQp�S HV�:LQ5RXWH�/LWH��
1HMSRXåtYDQ Mãt�UR]VDK\�SULYiWQtFK�DGUHV�
MVRX���������[�[�D����[�[�[���

�
�

0�
0DSRYiQt�SRUW ��3RUW�0DSSLQJ��

0DSRYiQt�SRUW �MH�]S VRE��MDN�]S tVWXSQLW�
DSOLNDFL�E åtFt�Y�FKUiQ Qp�SULYiWQt�VtWL�GR�
,QWHUQHWX��3RUW�SRþtWDþH�
]SURVW HGNRYiYDMtFtKR�S tVWXS�GR�,QWHUQHWX�
�SRþtWDþ��QD�Q På�E åt�:LQ5RXWH�/LWH��MH�
�S HVP URYiQ��QD�SRUW�FtORYpKR�SRþtWDþH��QD�
Q På�E åt�NRQNUpWQt�DSOLNDFH��QDS ��:::�
VHUYHU���
�

1�
1$7�

1$7���1HWZRUN�$GGUHVV�7UDQVODWLRQ��
XPRå XMH�S LSRMHQt�ORNiOQt�VtW �GR�,QWHUQHWX�
S HV�MHGQX��VGtOHQRX��,3�DGUHVX��9�ORNiOQt�
VtWL�VH�SRXåtYDMt�SULYiWQt��QHVP URYDWHOQp��
,3�DGUHV\��9�NDåGpP�RGFKR]tP�SDNHWX�MH�
MHKR�]GURMRYi�,3�DGUHVD�QDKUD]HQD�,3�
DGUHVRX�UR]KUDQt��QD�Q På�VH�1$7�SURYiGt��
9�S tSDG �S LMHWt�RGSRY GL�QD�GDQê�SDNHW�MH�
SRVWXS�RSDþQê��&HOi�ORNiOQt�VtW�VH�WHG\�
QDYHQHN�WYi t�MDNR�MHGHQ�SRþtWDþ�V�MHGQRX�
YH HMQRX�,3�DGUHVRX��

1$7�VH�YêUD]Q �OLãt�RG�WHFKQRORJLH�3UR[\��
SURWRåH�VH�FKRYi�WpP �WUDQVSDUHQWQ �D�
SRGSRUXMH�WDN�PQRKHP�Y Wãt�PQRåVWYt�
QHMU ]Q MãtFK�SURWRNRO �D�DSOLNDFt��

�

�
�

3�
3DNHW�

3DNHW�MH�]iNODGQt�GDWRYi�MHGQRWND�S HQiãHQi�
SRþtWDþRYRX�VtWt��.DåGê�SDNHW�MH�UR]G OHQ�QD�
GY �þiVWL��KODYLþNX�D�GDWD��+ODYLþND�
REVDKXMH� tGLFt�D�VWDYRYp�LQIRUPDFH��QDS ��
]GURMRYRX�D�FtORYRX�DGUHVX�DSRG����]DWtPFR�
GDWRYi�þiVW�REVDKXMH�S HQiãHQi�GDWD��3DNHW�
P åH�PtW�U ]QRX�GpONX��Y�]iYLVORVWL�QD�
S HQiãHQêFK�GDWHFK���Pi�YãDN�YåG\�
VWDQRYHQX�PD[LPiOQt�GpONX��NWHUi�QHVPt�EêW�
S HNURþHQD��QDS ��SDNHW�Y�VtWL�(WKHUQHW�P åH�
PtW�PD[�������E\W ���

�
�

6ORYQt HN�
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�

323��

323���3RVW�2IILFH�3URWRFRO�YHUVLRQ����MH�
SURWRNRO��NWHUê�SRXåtYi�Y WãLQD�SRãWRYQt�
NOLHQW��QDS ��06�2XWORRN��SUR�Y\]YHGiYiQt�
XORåHQêFK�PDLO �]�SRãWRYQtFK�VFKUiQHN�QD�
323��VHUYHUX��3RXåtYi�RY RYiQt�SRPRFt�
XåLYDWHOVNpKR�MPpQD�D�KHVOD��

3URWRNRO�323��MH�DSOLNDþQt�SURWRNRO��NWHUê�
MH�S HQiãHQ�SURWRNROHP�7&3��323��VHUYHU�
VWDQGDUGQ �E åt�QD�SRUWX������

�
�

3RUW�

3RUW�MH����ELWRYp�þtVOR��Y�UR]VDKX����������
SRXåtYDQp�SURWRNRO\�7&3�D�8'3�N�XUþHQt�
DSOLNDFH�QD�GDQpP�SRþtWDþL��XUþHQpP�,3�
DGUHVRX���7DN�MH�PRåQp��DE\�QD�MHGQRP�
SRþtWDþL�E åHOR�YtFH�DSOLNDFt�VRXþDVQ ��QDS ��
6073�D�323��VHUYHU�DSRG�����

�

�
�

3373�

3373���3RLQW�7R�3RLQW�7XQQHOOLQJ�3URWRFRO���
MH�SURWRNRO�I\��0LFURVRIW�XUþHQê�N�EH]SHþQp�
NRPXQLNDFL�PH]L�GY PD�SRþtWDþL�Y�
,QWHUQHWX��3RXåtYi�VH�SUR�Y\WYi HQt�
YLUWXiOQtFK�SULYiWQtFK�VtWt��931���
�

3UR[\��3UR[\�6HUYHU�

3UR[\�MH�MHGQD�]�PHWRG�VGtOHQt�LQWHUQHWRYpKR�
S tVWXSX��3UDFXMH�QD�DSOLNDþQt�~URYQL�D�
Y\åDGXMH�VSHFLiOQt�UR]KUDQt��W\SLFN\�6RFNV���
'tN\�WRPX�XPRå XMH�SRXåtYDW�MHQ�Q NROLN�
VWDQGDUGQtFK�DSOLNDFt��:::��)73�DSRG����
9�VRXþDVQp�GRE �MH�Y\WODþRYiQD�WHFKQRORJLt�
1$7��NWHURX�SRXåtYi�L�:LQ5RXWH�/LWH��

�
�

6�
6t RYi�PDVND��1HWZRUN�0DVN��

6t RYi�PDVND��Wpå�PDVND�VXEVtW ��UR]G OXMH�
,3�DGUHVX�QD�þiVW�XUþXMtFt�VXEVt �D�þiVW�
XUþXMtFt�SRþtWDþ�Y�Qt��6t RYRX�PDVNX�MH�W HED�
FKiSDW�MDNR�SRVORXSQRVW����ELW ��Y�Qtå�MH�
]OHYD�WROLN�MHGQLþHN��NROLN�ELW �,3�DGUHV\�
XUþXMH�VXEVt ��9�SUD[L�VH�Vt RYi�PDVND�
]DSLVXMH�YH�VWHMQp�QRWDFL�MDNR�,3�DGUHVD��WM����
E\W\�RGG OHQp�WHþNDPL��D�SUR�MHGQRGXFKRVW�
VH�,3�DGUHVD�Y WãLQRX�UR]G OXMH�SR�FHOêFK�
E\WHFK���Vt RYi�PDVND�Pi�SDN�SRX]H�
KRGQRW\�����D����WR�DOH�QHPXVt�EêW�
SUDYLGOHP����3 tNODG��Vt RYi�PDVND�
����������������]QDPHQi��åH�SUYQt�W L�E\W\�
,3�DGUHV\�XUþXMt�VXEVt ��]DWtPFR�SRVOHGQt�
E\WH�SRþtWDþ�Y�UiPFL�WpWR�VXEVtW ��
�

6t RYp�UR]KUDQt��1HWZRUN�,QWHUIDFH��

6t RYp�UR]KUDQt�MH�S tGDYQp�]D t]HQt��NWHUp�
VSRMXMH�SRþtWDþ�V�RVWDWQtPL�SRþtWDþL�Y�VtWL�
SURVW HGQLFWYtP�NRPXQLNDþQtKR�PpGLD��3 HV�
Vt RYp�UR]KUDQt�Y\VtOi�D�S LMtPi�SRþtWDþ�GR�D�
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