
\ ' � % � [� % � [� % � � � % P [P

\ ' � % �[� % �[� % �[�

�

����9tFHUR]P UQp�OLQHiUQt�UHJUHVQt�PRGHO\

������9]RURYi�~ORKD

1D�~OR]H�0�����9OLY� W t�SDUDPHWU �QD�REVDK�NDGPLD�Y�SRWUDYLQi VNp�SãHQLFL�XNiåHPH
SRVWXS�DQDOê]\�YtFHUR]P UQpKR�OLQHiUQtKR�UHJUHVQtKR�PRGHOX

� ��

NGH� �� �� �� ����� � MVRX� RGKDGRYDQp� SDUDPHWU\�� X� Y]RUN � SRWUDYLQi VNp� SãHQLFH� E\O� � � P

]MLã RYiQ�REVDK�NDGPLD�Y�]UQX�\�Y�]iYLVORVWL�QD�REVDKX�NDGPLD�Y�RWUXEiFK�[ ��YH�VWRQNX�V�

OLVW\�[ �D�Y�NR HQRYpP�V\VWpPX�[ ������9\ãHW HQtP�UHJUHVQtKR�WULSOHWX�QDOH]Q WH�QHMOHSãt� �

YtFHUR]P UQê�UHJUHVQt�PRGHO������9\XåLMWH�N�WRPX�UHJUHVQt�GLDJQRVWLNX�D�SRPRFt�SDUFLiOQtFK
UHJUHVQtFK�D�SDUFLiOQtFK�UH]LGXiOQtFK�JUDI �GLVNXWXMWH�Yê]QDPQRVW�MHGQRWOLYêFK�SDUDPHWU
Y�PRGHOX�VWHMQ �MDNR�L�MHMLFK�I\]LNiOQt�VP\VO�
'DWD��2EVDK�Y�RWUXEiFK�[ �>PJ�O@��YH�VWRQNX�V�OLVW\�[ �>PJ�O@�D�Y�NR HQRYpP�V\VWpPX�[ �>PJ�O@��REVDK� � �

NDGPLD�Y�]UQX�\�>PJ�O@��

[ [ [ \ [ [ [ \ [ [ [ \� � � � � � � � �

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

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

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

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

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

��� ��� ��� ����
HãHQt�����1iYUK�PRGHOX��]DþtQi�VH�YåG\�RG�QHMMHGQRGXããtKR�PRGHOX��X�NWHUpKR�Y\VWXSXMt
[ ��[ ��[ �Y�SUYQtFK�PRFQLQiFK�D�QHY\VN\WXMt�VH�åiGQp�LQWHUDNþQt�þOHQ\��1D�]DþiWNX�DQDOê]\� � �

YåG\�]D DGtPH�L�DEVROXWQt�þOHQ� ��WDNåH�SUR�GDQi�GDWD�EXGH�QDYUåHQê�UHJUHVQt�PRGHO�WYDUX�

� �

���3 HGE åQi�DQDOê]D�GDW��SRORKX�D�SURP QOLYRVW�SURP QQêFK�\��[ ��[ ��[ �FKDUDNWHUL]XMH� � �

SU P U�D�VP URGDWQi�RGFK\OND�KRGQRW�NDåGp�SURP QQp��3iURYê�NRUHODþQt�NRHILFLHQW��\�YV�
[ ��\�YV��[ ��\�YV��[ �XND]XMH�QD�Y\VRNRX�NRUHODFL��YãHFKQ\�W L�QH]iYLVOp�SURP QQp�[ ��[ ��[� � � � � �

MVRX�VH�]iYLVOH�SURP QQRX�\�VSMDW\�VLOQRX�OLQHiUQt�]iYLVORVWt�
3iURYp�NRUHODþQt�NRHILFLHQW\�PH]L�GYRMLFHPL�Y\VY WOXMtFtFK�SURP QQêFK�XND]XMt�QD�VLOQRX

NRUHODFL�L�PH]L�QH]iYLVOH�SURP QQêPL��1HMVLOQ Mãt�OLQHiUQt�Y]WDK�H[LVWXMH�PH]L�[ �YV��[ �D�X� �

[ �YV��[ �D�[ �YV��[ �MH�URYQ å�VLOQi�NRUHODFH�� � � �

%ORN�,1',.$&(�08/7,.2/,1($5,7<�Y\ND]XMH�YH�YãHFK�NULWpULtFK�PXOWLNROLQHDULWX�
SURWRåH�MH�]QDþQi�NRUHODFH�PH]L�[ �D�[ �L M

3URP QQi� 3U P U 6P URGDWQi 3iURYê�NRUHODþQt 6SRþWHQi
RGFK\OND NRHILFLHQW KODGLQD�Yê]QDPQRVWL

\ ������(��� ������(��� ������ �����
[� ������(��� ������(��� ������ �����
[� ������(��� ������(��� ������ �����
[� ������(��� ������(��� ������ �����
3iURYp�NRUHODþQt�NRHILFLHQW\�PH]L�GYRMLFHPL 6SRþWHQi

Y\VY WOXMtFtFK�SURP QQêFK KODGLQD�Yê]QDPQRVWL



�

[��YHUVXV�[�� ������(��� �����
[��YHUVXV�[�� ������(��� �����
[��YHUVXV�[�� ������(��� �����

,1',.$&(�08/7,.2/,1($5,7<�
ý 9ODVWQt�þtVOD ýtVOD�SRGPt� 9DULDQFH�LQIODWLRQ 9tFHQiV��NRUHO�
>M@ NRUHO��PDWLFH�O>M@ Q QRVWL�.>M@ IDNWRU�9,)>M@ NRHI��SUR�;>M@
� ������(��� ������(��� ������(��� ������
� ������(��� ������(��� ������(��� ������
� ������(��� ������(��� ������(��� ������
0D[LPiOQt�þtVOR�SRGPtQ QRVWL�.� ������(���

1iSRY GD��.>M@��.�!������LQGLNXMH�VLOQRX�PXOWLNROLQHDULWX��9,)>M@�!����LQGLNXMH�VLOQRX�PXOWLNROLQHDULWX�

��� 2GKDGRYiQt� SDUDPHWU �� NODVLFNRX� PHWRGRX� QHMPHQãtFK� þWYHUF � �01ý�� E\O\
QDOH]HQ\�QHMOHSãt�RGKDG\�þW\ �SDUDPHWU � �� �� �� ��6WXGHQW Y�W�WHVW�XNi]DO��åH�DEVROXWQt� � � �

þOHQ� �MH�VWDWLVWLFN\�QHYê]QDPQê��]DWtPFR�RVWDWQt�SDUDPHWU\�VWDWLVWLFN\�Yê]QDPQp�MVRX��7R�

MH�Y�VRXODGX�L�V�ELRORJLFNRX�LQWHUSUHWDFt�� �VH�WêNi�]E\WNRYpKR�REVDKX�NDGPLD�Y�]UQX��NG\å�

MH�REVDK�NDGPLD�Y�RWUXEiFK��[ � �����YH�VWRQNX��[ � ����D�Y�NR HQRYpP�V\VWpPX��[ � ���� � �

QXORYê��-H�] HMPp��åH�NG\å�Y�FHOp�URVWOLQFH�EXGH�REVDK�NDGPLD�QXORYê��PXVt�EêW�QXORYê
REVDK�L�Y�]UQX�D�]E\WNRYê�REVDK�SURWR�QHPi�DQL��ELRORJLFNê�VP\VO��$EVROXWQt�þOHQ� �MH�SURWR�

QXWQR�YH�]S HVQ QpP�PRGHOX�Y\QHFKDW��
3DUDPHWU�2GKDG 6P URGDWQi 7HVW�+���%>M@� ���YV��+$��%>M@��!��

RGFK\OND � W�NULWHULXP K\SRWH]D�+��MH + O D G �
Yê]QDP�

%>�@ �������(��� ������(��� �������(��� $NFHSWRYiQD �����
%>�@ �������(��� ������(��� �������(��� =DPtWQXWD �����
%>�@ ������(��� ������(��� ������(��� =DPtWQXWD �����
%>�@ ������(��� ������(��� ������(��� =DPtWQXWD �����

���=iNODGQt�VWDWLVWLFNp�FKDUDNWHULVWLN\��YtFHQiVREQê�NRUHODþQt�NRHILFLHQW�5�XND]XMH�
åH�QDYUåHQê�OLQHiUQt�UHJUHVQt�PRGHO�MH�VWDWLVWLFN\�Yê]QDPQê��9\VRNi�KRGQRWD�NRHILFLHQWX
GHWHUPLQDFH�'� �5 �XND]XMH��åH�YãHFKQ\�ERG\�YêWHþQ �NRUHVSRQGXMt�V�PRGHOHP�3UHGLNRYDQê�

NRHILFLHQW� GHWHUPLQDFH� 5 � Pi� SRGREQê� Yê]QDP� MDNR� NRHILFLHQW� GHWHUPLQDFH�� MH� YãDN�
S

Y\þtVOHQ�MLQDN��PtVWR�56&�VH�YH�Y]WDKX�XåLMH�0(3��6W HGQt�NYDGUDWLFNi�FK\ED�SUHGLNFH�0(3
D�$NDLNRYR� LQIRUPDþQt� NULWpULXP�$,&� VH� XåtYDMt� N� UR]OLãHQt�PH]L� Q NROLND� QDYUåHQêPL
PRGHO\��=D�RSWLPiOQt�VH�SRYDåXMH�PRGHO��SUR�NWHUê�GRVDKXMH�0(3�D�$,&�PLQLPiOQt�KRGQRWX�

�9tFHQiVREQê�NRUHODþQt�NRHILFLHQW��5 ��������(���
�.RHILFLHQW�GHWHUPLQDFH��' ��������(���
�3UHGLNRYDQê�NRHILFLHQW�GHWHUPLQDFH��5SA� ��������(���
�6W HGQt�NYDGUDWLFNi�FK\ED�SUHGLNFH��0(3 ��������(���
�$NDLNHKR�LQIRUPDþQt�NULWpULXP��$,& ��������(���

���5HJUHVQt�GLDJQRVWLND��REVDKXMH�SRP FN\�D�SRVWXS\�SUR�LQWHUDNWLYQt�DQDOê]X��D��GDW�
�E��PRGHOX���F��PHWRG\��FRå�MVRX�VORåN\�W]Y��UHJUHVQtKR�WULSOHWX�



ÖH YV� Ö\3

�

����'DWD��VNOiGi�VH�]�DQDOê]\�Q NROLND�GUXK �JUDILFNêFK�GLDJQRVWLN�D�WDEXOHN�U ]QêFK
GUXK �UH]LGXt��

�D��$QDOê]D� NODVLFNêFK� UH]LGXt� QHQt� S tOLã� VSROHKOLYi�� SURWRåH� NODVLFNi� UH]LGXD� MVRX
NRUHORYDQi�� V� QHNRQVWDQWQtP� UR]SW\OHP�� MHYt� VH� QRUPiOQ Mãt� QHå� QiKRGQp� FK\E\� �HIHNW
VXSHUQRUPDOLW\��D�QHPXVt�LQGLNRYDW�VLOQ �RGOHKOp�KRGQRW\��*UDILFNi�DQDOê]D� ��REU�

�������MH�YãDN�VFKRSQD�LQGLNRYDW�SRGH] HOp�ERG\��WUHQG��D�QHNRQVWDQWQRVW�SRGPtQ QpKR
UR]SW\OX�WM��KHWHURVNHGDVWLFLWX��0tU\�SRORK\�D�UR]SWêOHQt�NODVLFNêFK�UH]LGXt�E\�P O\�GRVDKR�
YDW�KRGQRW�EOt]NêFK�H[SHULPHQWiOQtPX�ãXPX��2GKDG�VP URGDWQp�RGFK\ON\�V�H��E\�VH�P O
EOtåLW�VYRX�YHOLNRVWt�H[SHULPHQWiOQt�FK\E ��NWHURX�MH�]DWtåHQD�]iYLVOH�SURP QQi��2GKDG
ãLNPRVWL�D�ãSLþDWRVWL�E\�P O\�GRND]RYDW�QRUPiOQt�UR]G OHQt�UH]LGXt��QRUPDOLWX��

2EU��������$QDOê]D�NODVLFNêFK�UH]LGXt��$'67$7

%RG 0 HQi 3UHGLNRYDQi 6P URGDWQi .ODVLFNp 5HODWLYQt
KRGQRWD KRGQRWD RGFK\OND UH]LGXXP UH]LGXXP

L \H[S>L@ \Y\S>L@ V�\Y\S>L@� H>L@ HU>L@
� ������(��� ������(��� ������(��� ������(��� ������(���
� ������(��� ������(��� ������(��� ������(��� ������(���
� ������(��� ������(��� ������(��� �������(��� �������(���
� ������(��� ������(��� ������(��� �������(��� �������(���
� ������(��� ������(��� ������(��� �������(��� �������(���
� ������(��� ������(��� ������(��� �������(��� �������(���
� ������(��� ������(��� ������(��� �������(��� �������(���
� ������(��� ������(��� ������(��� ������(��� ������(���
� ������(��� ������(��� ������(��� �������(��� �������(���
�� ������(��� ������(��� ������(��� ������(��� ������(���
�� ������(��� ������(��� ������(��� �������(��� �������(���
�� ������(��� ������(��� ������(��� ������(��� ������(���
�� ������(��� ������(��� ������(��� ������(��� ������(���
�� ������(��� ������(��� ������(��� �������(��� �������(���
�� ������(��� ������(��� ������(��� �������(��� �������(���
�� ������(��� ������(��� ������(��� ������(��� ������(���



�

5H]LGXDOQt�VRXþHW�þWYHUF ��56& ��������(���
3U P U�DEVROXWQtFK�KRGQRW�UH]LGXt��0H ��������(���
�3U P U�UHODWLYQtFK�UH]LGXt��0HU ��������(���
2GKDG�UH]LGXiOQtKR�UR]SW\OX��VA��H� ��������(���
2GKDG�VP URGDWQp�RGFK\ON\�UH]LGXt��V�H� ��������(���
2GKDG�ãLNPRVWL�UH]LGXt��J��H� ��������(���
2GKDG�ãSLþDWRVWL�UH]LGXt��J��H� ��������(���

�E��$QDOê]D�RVWDWQtFK�UH]LGXt��-DFNNQLIH�UH]LGXD�LQGLNXMt�RGOHKOp�ERG\��GLDJRQiOQt�SUYN\
+ �RG�SURMHNþQt�PDWLFH�+�D�GLDJRQiOQt�SUYN\�+ RG�]REHFQ Qp�SURMHNþQt�PDWLFH�+ �SRX]HLL PLL� P

H[WUpP\�� 2VWDWQt� GUXK\� UH]LGXt� D� NULWpULD� Y� WDEXOFH� SDN� RERMt� �]QDþHQR� KY ]GLþNRX� X
KRGQRW\���-DFNNQLIH�UH]LGXD�H->L@�XND]XMt��åH�ERG�þ�����D����MH�RGOHKOê��VWHMQ �WDN�L�&RRNRYD
Y]GiOHQRVW�'>L@��$WNLQVRYD�Y]GiOHQRVW�$>L@�XND]XMt�QD�þ�������������NULWpULXP�')>L@�QD�þ����
�������D�Y URKRGQRVWQt�Y]GiOHQRVWL�/'�E�>L@�D�/'�V �>L@�QD�þ�����D�/'�E��V �>L@�QD�þ�����D����� �

'LDJRQiOQt�SUYN\�+>L��L@�SURMHNþQt�PDWLFH�+�XND]XMt�QD�H[WUpP\�þ����D�����D�GLDJRQiOQt�SUYN\
+P>L��L@�]REHFQ Qp��SURMHNþQt�PDWLFH�+ �SDN�QD�H[WUpP\�þ�����D����P

,1',.$&(�9/,91é&+�%2'8���
�LQGLNXMH�RGOHKOê�QHER�YOLYQê�ERG�
�%RG �6WDQGDUGL]RYDQp -DFNNQLIH 3UHGLNRYDQp 'LDJRQiOQt

UH]LGXXP UH]LGXXP UH]LGXXP SUYN\
L H6>L@ H->L@ H3>L@ +>L�L@
� ������(��� ������(��� ������(��� ������(���
� ������(��� ������(��� ������(��� ������(���
� �������(��� �������(��� �������(��� ������(���
� �������(��� �������(��� �������(��� ������(���
� �������(��� �������(��� �������(��� ������(���

� �������(��� �������(��� �������(��� ������(���
� �������(��� �������(��� �������(��� ������(���
� ������(��� ������(��� ������(��� ������(���
� �������(��� �������(��� �������(��� ������(���
�� ������(��� ������(��� ������(��� ������(���
�� �������(��� �������(���
 �������(��� ������(���

�� ������(��� ������(���
 ������(��� ������(���
�� ������(��� ������(��� ������(��� ������(���
�� �������(��� �������(��� �������(��� ������(���
�� �������(��� �������(��� �������(��� ������(���
�� ������(��� ������(��� ������(��� ������(���

%RG =REHFQ Qp�GLDJ�� &RRNRYD $WNLQVRQRYD 9OLY�QD
SUYN\ Y]GiOHQRVW Y]GiOHQRVW SUHGLNFL

L +P>L�L@ '>L@ $>L@ ')>L@
� ������(��� ������(��� ������(��� ������(���
� ������(��� ������(��� ������(��� ������(���
� ������(��� ������(��� ������(��� �������(���
� ������(��� ������(��� ������(��� �������(���



�

� ������(��� ������(��� ������(��� �������(���
� ������(��� ������(��� ������(��� �������(���
� ������(��� ������(��� ������(��� �������(���
� ������(��� ������(���
 ������(���
 ������(���

� ������(��� ������(��� ������(��� �������(���
�� ������(��� ������(��� ������(��� ������(���
�� ������(���
 ������(���
 ������(���
 �������(���

�� ������(���
 ������(���
 ������(���
 ������(���

�� ������(��� ������(��� ������(��� ������(���
�� ������(��� ������(��� ������(��� �������(���
�� ������(��� ������(��� ������(��� �������(���
�� ������(��� ������(��� ������(��� ������(���

%RG 9 URKRGQRVWQt�Y]GiOHQRVWL
L /'�E�>L@ /'�VA��>L@ /'�E�VA��>L@
� ������(��� ������(��� ������(���
� ������(��� ������(��� ������(���
� ������(��� ������(��� ������(���
� ������(��� ������(��� ������(���
� ������(��� ������(��� ������(���
� ������(��� ������(��� ������(���
� ������(��� ������(��� ������(���
� ������(��� ������(��� ������(���
� ������(��� ������(��� ������(���
�� ������(��� ������(��� ������(���
�� ������(���
 ������(���
 ������(���

�� ������(��� ������(��� ������(���

�� ������(��� ������(��� ������(���
�� ������(��� ������(��� ������(���
�� ������(��� ������(��� ������(���
�� ������(��� ������(��� ������(���

�F��*UDI\� YOLYQêFK�ERG � �REU�� ������� MVRX� VFKRSQ\� LQGLNRYDW� D� VRXþDVQ � L� WHVWRYDW�
GRND]RYDW�S tWRPQRVW�RGOHKOêFK�KRGQRW�D�H[WUpP ��*UDI�SUHGLNRYDQêFK�UH]LGXt�XND]XMH�QD
RGOHKOp�ERG\�þ������������D�þiVWHþQ �QD�H[WUpP\�þ�����D�����3UHJLERQ Y�JUDI�XND]XMH�QD
VW HGQ �YOLYQp�ERG\�þ�����D�����:LOOLDPV Y�JUDI�LQGLNXMH�þ�����D����MDNR�RGOHKOp�ERG\�D
H[WUpP\�þ�����D�����0F&XOORK�0HHWHU Y�JUDI�GRND]XMH�RGOHKOp�ERG\�þ�����D�����H[WUpP\�þ�
��D�����.RQHþQ �/�5�JUDI�GRND]XMH�RGOHKOp�ERG\�þ��������D����D�H[WUpP\�þ���������D���

/]H�X]DY tW��åH�ERG\�þ�����D����MVRX�Y WãLQRX�GLDJQRVWLN�SURNi]iQ\�]D�RGOHKOp��D�SURWR
MH�W HED�MH�GiOH�SURY LW�QHER�]�YêE UX�Y\ORXþLW��



�

2EU��������*UDI\�YOLYQêFK�ERG ���D��JUDI�SUHGLNRYDQêFK�UH]LGXt�D��E��3UHJLERQ Y�JUDI��$'67$7

2EU��������*UDI\�YOLYQêFK�ERG ���F��:LOOLDPV Y�JUDI�D��G��0F&XOORK�0HHWHU Y�JUDI��$'67$7

2EU��������*UDI\�YOLYQêFK�ERG ���H��/�5�JUDI��$'67$7



�

�G��,QGH[RYp�JUDI\��REU���������XSR]RU XMt�QD�SRGH] HOp�ERG\��$QGUHZV Y�LQGH[RYê�JUDI
D�JUDI�QRUPRYDQêFK�UH]LGXt�XND]XMt�QD�SRGH] HOp�ERG\�þ����������������,QGH[RYê�JUDI�SUYN
SURMHNþQt�PDWLFH�+�SDN�QD�SRGH] HOp�H[WUpP\�þ�����������

2EU��������,QGH[RYp�JUDI\���D��$QGUHZV Y�JUDI�D��E��JUDI�QRUPRYDQêFK�UH]LGXt��$'67$7

2EU���������F��JUDI�SUYN �+�SURMHNþQt�PDWLFH��$'67$7

�H��5DQNLWRYp�JUDI\��REU���������XND]XMt�YHGOH�QRUPDOLW\�UR]G OHQt�GRW\þQêFK�UH]LGXt�L
QD�YOLYQp��]GH�RGOHKOp��ERG\��*UDI�QRUPRYDQêFK�UH]LGXt�XND]XMH�QD�]DþiWNX�þ�����D�QD�NRQFL
þ�� ��� MDNR� RGOHKOp� ERG\��$QGUHZV Y� JUDI� XND]XMH� QD� þ�� ��� ��� D� ��� MDNR� RGOHKOp��*UDI
-DFNNQLIH�UH]LGXt�þ�����D����MDNR�RGOHKOp��3R�RGVWUDQ Qt�GYRX�RGOHKOêFK�ERG �þ�����D����O]H
NRQVWD�WRYDW��åH�]E\WHN�GDW�QHY\ND]XMH�RGFK\ON\�RG�QRUPDOLW\�



�[� % �[� % �[�

�

2EU��������5DQNLWRYp�JUDI\���D��JUDI�QRUPRYDQêFK�UH]LGXt��D��E��$QGUHZV Y�JUDI��$'67$7

2EU��������5DQNLWRYp�JUDI\���F��JUDI�SUHGLNRYDQêFK�UH]LGXt��D��G��JUDI�-DFNNQLIH�UH]LGXt��$'67$7

����0RGHO��3DUFLiOQt�UHJUHVQt�JUDI\��REU���������DOH�S HGHYãtP�SDUFLiOQt�UH]LGXiOQt�JUDI\
�REU���������XND]XMt�QD�þLVWp�OLQHiUQt�]iYLVORVWL�MHGQRWOLYêFK�QH]iYLVOH�SURP QQêFK��9HGOH
SRVRX]HQt�]iYLVORVWL�QDYUåHQpKR�UHJUHVQtKR�PRGHOX�XPRå XMt�WDNp�LQGLNRYDW�YOLYQp�ERG\�
D�WR�þ�����������D�����1DYUåHQê�PRGHO�VH�MHYt�VWUDQ�þOHQ � �VSUiYQê��SRX]H

�MH�QDGE\WHþQp��



�

2EU��������3DUFLiOQt�UHJUHVQt�JUDI\���D��SUR�SURP QQRX�[ �����E��SUR�SURP QQRX�[ ���$'67$7� �

2EU���������F��SUR�SURP QQRX�[ �����������������������������2EU���������D��3DUFLiOQt�UH]LGXiOQt�JUDI�SUR�SURP QQRX�[ �� �

2EU��������3DUFLiOQt�UH]LGXiOQt�JUDI\��E��SUR�SURP QQRX�[ ���F��SUR�SURP QQRX�[ ��$'67$7�� �



��

����0HWRGD�� GR� WpWR� þiVWL� SDW t� Y\ãHW HQt� VSOQ Qt� ]iNODGQtFK� S HGSRNODG � PHWRG\
QHMPHQãtFK�þWYHUF ��01ý���]D�NWHUêFK�E\�P OD�YpVW�N�QHMOHSãtP�QHVWUDQQêP�OLQHiUQtP
RGKDG P�UHJUHVQtFK�SDUDPHWU �

)LVKHU�6QHGHFRU Y�WHVW�Yê]QDPQRVWL�UHJUHVH�SRWYUGLO��åH�QDYUåHQê�PRGHO�MH�S LMDW�MDNR
Yê]QDPQê��MLQêPL�VORY\��]iYLVOH�SURP QQi�\�D�QH]iYLVOH�SURP QQp�[ ��[ ��[ �MVRX�Y��OLQHiUQt� � �

]iYLVORVWL�
6FRWWRYR�NULWpULXP�PXOWLNROLQHDULW\�XND]XMH��åH�QDYUåHQê�PRGHO�QHQt�NRUHNWQt�V�RKOHGHP

QD�YD]E\�PH]L�SURP QQêPL�
&RRN�:HLVEHUJ Y� WHVW� KHWHURVNHGDVWLFLW\� GRND]XMH�� åH� UH]LGXD� Y\ND]XMt

KHWHURVNHGDVWLFLWX��QHNRQVWDQWQRVW�UR]SW\OX��
-DUTXH�%HUUD Y�WHVW�QRUPDOLW\�UH]LGXt�XND]XMH��åH�NODVLFNi�UH]LGXD�Y\ND]XMt�*DXVVRYR

UR]G OHQt�
:DOG Y�WHVW�DXWRNRUHODFH�XND]XMH��åH�NODVLFNi�UH]LGXD�MVRX�DXWRNRUHORYiQD�
=QDPpQNRYê�WHVW�SURND]XMH��åH�]QDPpQNR�NODVLFNêFK�UH]LGXt�VH�GRVWDWHþQ �VW tGi��D�SURWR

UH]LGXD�QHY\ND]XMt�åiGQê�WUHQG�
7(6729È1Ë�5(*5(61Ë+2�75,3/(78��'$7$���02'(/���0(72'$��
)LVKHU�6QHGRFRU Y�WHVW�Yê]QDPQRVWL�UHJUHVH��) ��������(���

7DEXONRYê�NYDQWLO��)���DOSKD�P���Q�P� ��������(���
=iY U��1DYUåHQê�PRGHO�MH�S LMDW�MDNR�Yê]QDPQê�
6SRþWHQi�KODGLQD�Yê]QDPQRVWL �������

6FRWWRYR�NULWHULXP�PXOWLNROLQHDULW\��0 ��������(���
=iY U��1DYUåHQê�PRGHO�QHQt�NRUHNWQt�

&RRN�:HLVEHUJ Y�WHVW�KHWHURVNHGDVWLFLW\��6I ��������(���
7DEXONRYê�NYDQWLO��&KLA����DOSKD��� ��������(���
=iY U��5H]LGXD�Y\ND]XMt�KHWHURVNHGDVWLFLWX�
6SRþWHQi�KODGLQD�Yê]QDPQRVWL �������

-DUTXH�%HUUD Y�WHVW�QRUPDOLW\�UH]LGXt��/�H� ��������(���
7DEXONRYê�NYDQWLO��&KLA����DOSKD��� ��������(���
=iY U��1RUPDOLWD�MH�S LMDWD�
6SRþWHQi�KODGLQD�Yê]QDPQRVWL �������

:DOG Y�WHVW�DXWRNRUHODFH��:D ��������(���
7DEXONRYê�NYDQWLO��&KLA����DOSKD��� ��������(���
=iY U��5H]LGXD�MVRX�DXWRNRUHORYiQD�
6SRþWHQi�KODGLQD�Yê]QDPQRVWL �������

=QDPpNRYê�WHVW��'W ��������(���
7DEXONRYê�NYDQWLO��1���DOSKD��� ��������(���
=iY U��5H]LGXD�QHY\ND]XMt�WUHQG�
6SRþWHQi�KODGLQD�Yê]QDPQRVWL �������

*UDI�DXWRNRUHODFH��REU�������D��Y\ND]XMH�S LEOLåQ �PUDN�ERG �UH]LGXt�
*UDI�KHWHURVNHGDVWLFLW\��REU�������E��Y\ND]XMH�NOtQ��D�SURWR�UH]LGXD�Y\ND]XMt�KHWHUR�

VNHGDVWLFLWX��QHNRQVWDQWQRVW�UR]SW\OX�



��

2EU���������D��*UDI�DXWRNRUHODFH��D��E��JUDI�KHWHURVNHGDVWLFLW\��$'67$7

���.RQVWUXNFH�]S HVQ QpKR�PRGHOX���D��3R�RGVWUDQ Qt�ERG �þ�����D����D�DEVROXWQtKR
þOHQX� �E\O\�QDOH]HQ\�QRYp�RGKDG\�SDUDPHWU �]S HVQ QpKR�PRGHOX���

3DUDPHWU 2GKDG 6P URGDWQi 7HVW�+���%>M@� ���YV��+$��%>M@��!��
RGFK\OND W�NULWHULXP K\SRWH]D�+��MH +ODG��Yê]QDP�

%>�@ ������(��� ������� ������� �������� �����
%>�@ �������(��� ������(��� �������(��� =DPtWQXWD �����
%>�@ ������(��� ������(��� ������(��� =DPtWQXWD �����
%>�@ ������(��� ������(��� ������(��� =DPtWQXWD �����

=S HVQ Qê�PRGHO��Y�]iYRUFH�MH�XYHGHQ�RGKDG�VP URGDWQp�RGFK\ON\�SDUDPHWUX�
\� ��������������[ ���������������[ ���������������[� � �

MH�GRORåHQ�VWDWLVWLFNêPL�FKDUDNWHULVWLNDPL��YtFHQiVREQê�NRUHODþQt�NRHILFLHQW�5��NRHILFLHQW
GHWHUPLQDFH�'�D�SUHGLNRYDQê�NRUHODþQt�NRHILFLHQW�5 �GRViKO\�YHVP V�Y\VRNêFK�KRGQRW��

3

6W HGQt�NYDGUDWLFNi�FK\ED�SUHGLNFH�0(3�D�$NDLNHKR�LQIRUPDþQt�NULWpULXP�$,&�GRViKO\
QLåãtFK�KRGQRW��FRå�GRND]XMH�OHSãt�PRGHO�QHå�S HGHãOê�
9tFHQiVREQê�NRUHODþQt�NRHILFLHQW��5 ��������(���
.RHILFLHQW�GHWHUPLQDFH��' ��������(���
3UHGLNRYDQê�NRHILFLHQW�GHWHUPLQDFH��5SA� ��������(���
6W HGQt�NYDGUDWLFNi�FK\ED�SUHGLNFH��0(3 ��������(���
$NDLNHKR�LQIRUPDþQt�NULWpULXP��$,& ���������(���

�E��8åLWtP� VWDWLVWLFNp� YiK\� �Z � � ��\ �� NRPSHQ]XMHPH� KHWHURVNHGDVWLFLWX� Y� GDWHFK�L L
�

2EGUåtPH� QRYp� RGKDG\� SDUDPHWU �� Y� QLFKå� YãDN� SDUDPHWU� � Y\FKi]t� MDNR� VWDWLVWLFN\�

QHYê]QDPQê��
3DUDPHWU 2GKDG 6P URGDWQi 7HVW�+���%>M@� ���YV��+$��%>M@��!��

� RGFK\OND W�NULWHULXP K\SRWH]D�+��MH + O D G �
Yê]QDP�

%>�@ ������(��� ������� ������� �������� �����
%>�@ ������(��� ������(��� ������(��� $NFHSWRYiQD �����
%>�@ ������(��� ������(��� ������(��� =DPtWQXWD �����
%>�@ ������(��� ������(��� ������(��� =DPtWQXWD �����



��

2SUDYHQê�PRGHO�Pi�WYDU���Y�]iYRUFH�MH�YåG\�XYHGHQ�RGKDG�VP URGDWQp�RGFK\ON\�SDUDPHWUX��
\� �������������[ ���������������[� �

-HOLNRå� GRãOR� N� Yê]QDPQpPX� VQtåHQt� UR]KRGXMtFtFK� NULWpULt�� VW HGQt� NYDGUDWLFNp� FK\E\
SUHGLNFH�0(3�D�$NDLNHKR�LQIRUPDþQtKR�NULWpULD�$,&��O]H�SRYDåRYDW�W\WR�RGKDG\�]D�OHSãt�QHå
S HGHãOp��.RUHODþQt�NRHILFLHQW�5��D�WtP�SiGHP�L�NRHILFLHQW�GHWHUPLQDFH�'�Y\FKi]t�QHSDWUQ
KRUãt�QHå�X�S HGHãOpKR�RGKDGX�EH]�VWDWLVWLFNp�YiK\�
9tFHQiVREQê�NRUHODþQt�NRHILFLHQW��5 ��������(���
.RHILFLHQW�GHWHUPLQDFH��' ��������(���
3UHGLNRYDQê�NRHILFLHQW�GHWHUPLQDFH��5SA� ��������(���
6W HGQt�NYDGUDWLFNi�FK\ED�SUHGLNFH��0(3 ��������(���
$NDLNHKR�LQIRUPDþQt�NULWpULXP��$,& ���������(���

���=KRGQRFHQt�NYDOLW\�PRGHOX��SRURYQiQtP�KRGQRW�UHJUHVQt�GLDJQRVWLN\�O]H�VQDGQR
SURYpVW� ]KRGQRFHQt� UHJUHVQtKR� WULSOHWX� GRVDåHQpKR� OLQHiUQtKR� UHJUHVQtKR� PRGHOX� SUR
XSUDYHQi�GDWD��]EDYHQi�RGOHKOêFK�KRGQRW�D�XSUDYHQê�UHJUHVQt�PRGHO�EH]�DEVROXWQtKR�þOHQX
D�PHWRGRX�YiåHQêFK�QHMPHQãtFK�þWYHUF ��1DOH]HQê�PRGHO�Pi�WYDU��Y�]iYRUFH�MH�YåG\�XYHGHQ
RGKDG�VP URGDWQp�RGFK\ON\�SDUDPHWUX�

\� �������������[ ���������������[� �

þLOL�REVDK�NDGPLD�Y�]UQX�SRWUDYLQi VNp�SãHQLFH�MH�IXQNFt�SRX]H�REVDKX�NDGPLD�YH�VWRQNX�D
Y�NR HQRYpP�V\VWpPX�D�QHQt�IXQNFt�REVDKX�NDGPLD�Y�RWUXEiFK�D�GiOH�QHPi�VP\VO�XYiG W�DQL
]E\WNRYê�REVDK�NDGPLD�Y�]UQX�S L�QXORYpP�REVDKX�NDGPLD�YH�]E\WNX�URVWOLQN\�


