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ÐÏÔÅÎÃÉàÌàÓ ÄÁÒÂĂÂÁÓ ÒàÄĂÔàÊÉ ÄÁĿàÄÏÓ ÓÃÅÎàÒÉÊÏÓȟ ËÁÓ ČÁÕÊ ËÖÁÎÔÉÔÁÔĂÖÉ ÎÏÖóÒÔóÔ 24%# ÉÅÔÅËÍÉ ÕÚ 
ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÃÅÎÕ ÕÎ ÒÁËÓÔÕÒÏÔ ÔÏ ÄÁÒÂĂÂÁÓ ÒÅÎÔÁÂÉÌÉÔàÔÉ ÁÔËÁÒĂÂà ÎÏ ÁÔÂÁÌÓÔÁ ÁÐÍóÒÁȢ

0óÔĂÊÕÍÁ ÖÅÉËĤÁÎÁÉ ÉÚÍÁÎÔÏÔÉ ÄÁÔÉ ÎÏ ÐÕÂÌÉÓËÉ ÐÉÅÅÊÁÍÉÅÍ ÁÖÏÔÉÅÍȟ ËÕÒÕ ÓÁÒÁËÓÔÓ ÁÐËÏÐÏÔÓ 
ÎÏÓÌóÇÕÍàȢ

6ÅÉÃÏÔ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÎàËÁÍàÓ ÄÉÅÎÁÓ ÔÉÒÇÕÓ ÃÅÎÁÓ ÁÎÁÌĂÚÉ .ÏÒÄ 0ÏÏÌ ,ÁÔÖÉÊÁÓ ÁÐÇÁÂÁÌàȟ 
ËÏÎÓÔÁÔóÔÓȟ ËÁ ÖÉÓÌÉÅÌàËà ÓÁËÁÒĂÂÁ ÔÁÉ ÉÒ ÁÒ ÐÁÔóÒÉĒÁ ÕÎ ÉÚÓÔÒàÄÅÓ ÁÐÊÏÍÕ ,ÁÔÖÉÊà ÕÎ ,ÉÅÔÕÖàȟ Ëà ÁÒĂ 
ÁÒ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÒÁĿÏĤÁÎÕ ÎÏÔÅÉËÔÁ ÖÅÉÄÁ ÁÖÏÔÏÓȡ "ÁÌÔÉÊÁÓ ÖÁÌÓÔÕ ÄÁÂÁÓÇàÚÅÓ ÕÎ ÄÅÇÁËÍÅÎÓ 
ÔÅÒÍÏÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊàÓȟ +ÒÏĒÕ (!%3 ÕÎ :ÉÅÍÅČÕ ÖÁÌÓÔÕ (%3Ȣ 4ÁÓ ĒÅÍÔÓ ÖóÒàȟ ÍÏÄÅÌóÊÏÔ ÔÉÒÇÕÓ 
ÓÉÔÕàÃÉÊÕ ÎàËÏÔÎÅÓ ÓÃÅÎàÒÉÊÏÓ ,ÁÔÖÉÊà ÕÎ ,ÉÅÔÕÖàȢ 4à Ëà ÃÅÎÁÉ ,ÁÔÖÉÊà ÉÒ ČÏÔÉ ÃÉÅĤÁ ÓÁËÁÒĂÂÁ ÁÒ ÂÉÒĿÁÓ 
ÃÅÎÕ ,ÉÅÔÕÖàȟ ÔÁÄ ,ÁÔÖÉÊÁ ÕÎ ,ÉÅÔÕÖÁ ÁÎÁÌĂÚó ÕÎ ÍÏÄÅÌóĤÁÎà ÁÐÌıËÏÔÁ ÖÉÅÎËÏÐÕÓȢ

+ÏÎÓÔÁÔóÔÓȟ ËÁ 24%# ÄÁÒÂĂÂÁ ÔÉÒÇı ÎÏÄÒÏĤÉÎÁ ËÏÐÕÍà ÚÅÍàËÕ ÇÁÄÁ ÖÉÄóÊÏ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ 
ÃÅÎÕȢ 4àÐÁÔ ÁÒĂ ÃÅÎÕ ÂıÔÉÓËÉ ÉÅÔÅËÍó ÐÉÅÅÊÁÍàÓ ÓÔÁÒÐÓÁÖÉÅÎÏÊÕÍÕ ÊÁÕÄÁÓȟ ËÁÓ ÎÏÄÒÏĤÉÎÁ ÌóÔàËÁÓ 
ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÉÍÐÏÒÔÕ ÕÚ ,ÁÔÖÉÊÕȢ qÅÍÏÔ ÖóÒàȟ ËÁ ÂıÔÉÓËÓ ÐàÒÖÁÄÅÓ ÊÁÕÄÁÓ ÐÁÌÉÅÌÉÎàÊÕÍÓ 
,ÁÔÖÉÊÁÉ ÁÒ )ÇÁÕÎÉÊÕ ÐÁÒÅÄÚóÔÓ ÖÉÅÎ ςπςρȢ ÕÎ ςπςυȢ ÇÁÄàȟ ÔÕÒÐÍàËÁÊÏÓ ÇÁÄÏÓ 24%# ÄÁÒÂĂÂÁ ÖÁÒóÔÕ 
ÉÅÒÏÂÅĿÏÔ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÃÅÎÁÓ ËàÐÕÍÕ ÒÅúÉÏÎàȢ .Ï ÏÔÒÁÓ ÐÕÓÅÓȟ ÁÔÂÉÌÓÔÏĤÉ ÐÒÏÇÎÏÚóÍ ÌÁÉËÁ 
ÐÅÒÉÏÄÁÍ ÌĂÄÚ ςπσπȢ ÇÁÄÁÍ ÐÁÒÅÄÚóÔÓ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÔÉÒÇÕÓ ÃÅÎÁÓ ËàÐÕÍÓ ÕÎ ÒÅÌÁÔĂÖÉ ÌóÎàËÓ 
ÄÁÂÁÓÇàÚÅÓ ÉÚÍÁËÓÕ ÐÉÅÁÕÇÕÍÓȢ 4àÄóÊàÄÉ ÐÉÅ ĤàÄÁ ÓÃÅÎàÒÉÊÁ ÒÅÁÌÉÚàÃÉÊÁÓ ÂıÔÕ ĂÐÁĤÉ ÌÁÂÖóÌĂÇÉ 
ÔÉÒÇÕÓ ÁÐÓÔàËČÉ ÄÁÂÁÓÇàÚÅÓ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÕ ÄÁÒÂĂÂÁÉȟ ËÁÓ ÐÁÌÉÅÌÉÎàÔÕ ÔÏ ÐÅČĒÁÓ ÇıĤÁÎÁÓ ÉÅÓÐóÊÁÓ ÎÏ 
ÄÁÒÂĂÂÁÓ ÔÉÒÇıȢ

4ÉÒÇÕÓ ÍÏÄÅÌóĤÁÎà ÎÏÖóÒÔóÔÁ ÐÏÔÅÎÃÉàÌà ÃÅÎÁ ÁÒ 24%# ÄÁÒÂĂÂÕ ÔÉÒÇı ÕÎ ÂÅÚ ÔàÓȢ 0óÄóÊÁÉÓ 
ÇÁÄĂÊÕÍÓ ÁÐÌıËÏÔÓ ÔÉËÁÉ ÓÁÌĂÄÚÉÎàĤÁÎÁÓ ÎÏÌıËÏÓȟ ÊÏ ÁÔÂÉÌÓÔÏĤÉ !3 Ȱ!ÕÇÓÔÓÐÒÉÅÇÕÍÁ ÔĂËÌÓȱ ÖÅÉËÔÁÊÁÍ 
ÐàÒÖÁÄÅÓ ÓÉÓÔóÍÁÓ ÏÐÅÒÁÔÏÒÁ ÎÏÖóÒÔóÊÕÍÁÍ ÁÂÁÓ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÁÓ ÉÒ ÖÁÌÓÔĂ ÎÅÐÉÅÃÉÅĤÁÍÁÓ 
ÅÎÅÒÇÏÁÐÇàÄÅÓ ÄÒÏĤÕÍÁÍȢ 4àȟ ÐÉÅÍóÒÁÍȟ ÍÏÄÅÌóÔÁÊà ËÏÎÓÅÒÖÁÔĂÖÁÊà ÓÃÅÎàÒÉÊà ςπρχȢɀ
ςπςψȢ ÇÁÄà ÖÉÄóÊàÓ ÓÖóÒÔàÓ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÂÉÒĿÁÓ ÃÅÎÁÓ ÐÉÅÁÕÇÕÍÓ ÇÁÄĂÊÕÍÁÍ ÂÅÚ 24%# ÖÁÒóÔÕ 
ÂıÔ ÁÐÔÕÖÅÎÉ ρσɀττ ΌȾ-7Èȟ ÂÅÔ ÁÔÔĂÓÔĂÂÁÓ ÓÃÅÎàÒÉÊà ÁÐÔÕÖÅÎÉ φɀςω ΌȾ-7ÈȢ 4àÄóÊàÄÉ ÖÉÓÉÅÍ 
,ÁÔÖÉÊÁÓ ÌÉÅÔÏÔàÊÉÅÍ ËÏÐÕÍà ÔÁÓ ÖÁÒóÔÕ ÉÚÒÁÉÓĂÔ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÉÚÍÁËÓÕ ÐÉÅÁÕÇÕÍÕ ωυɀ
συψ ÍÉÌÊȢ Ό ÇÁÄà ɉËÏÎÓÅÒÖÁÔĂÖÁÊà ÓÃÅÎàÒÉÊàɊ ÖÁÉ τςɀςσψ ÍÉÌÊȢ Ό ÇÁÄà ɉÁÔÔĂÓÔĂÂÁÓ ÓÃÅÎàÒÉÊàɊ ÌÁÉËÁ 
ÐÏÓÍà ÎÏ ςπρψȢ ÌĂÄÚ ςπςψȢ ÇÁÄÁÍȢ

%ÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÉÚÍÁËÓÕ ÐÉÅÁÕÇÕÍÓ ÁÐÒóĈÉÎàÔÓȟ ÂÁÌÓÔÏÔÉÅÓ ÕÚ ËÏÐóÊÏ ÐÒÏÇÎÏÚóÔÏ 
ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÐÁÔóÒÉĒÕ ,ÁÔÖÉÊà ÇÁÄàȟ ÒÅÉÚÉÎÏÔ ÔÏ ÁÒ ÇÁÄÁ ÖÉÄóÊÏ ÓÖóÒÔÏ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ 
ÎàËÁÍàÓ ÄÉÅÎÁÓ ÔÉÒÇÕÓ ÃÅÎÕ ɉÔàÄóÊàÄÉ ÐÉÅĒÅÍÏÔȟ ËÁ ÖÉÓÉÅÍ ÌÉÅÔÏÔàÊÉÅÍ ,ÁÔÖÉÊà ÉÒ ÂÉÒĿÁÓ ÃÅÎÁÉ 
ÐÉÅÓÁÉÓÔĂÔÓ ÔÁÒÉÆÓɊȢ 4ÉÒÇÕÓ ÃÅÎÁ ÓÁÖÕËàÒÔ ÎÏÔÅÉËÔÁȟ ÍÏÄÅÌóÊÏÔ ÉËÓÔÕÎÄÁÓ ÂÉÒĿÁÓ ÃÅÎÕ ÇÁÄĂÊÕÍÁÍȟ ÊÁ 
24%# ÔÉÒÇı ÎÅÐÉÅÄÁÌàÓȢ £àÄà ÓÃÅÎàÒÉÊà ÇÁÄÁ ÖÉÄóÊà ÓÖóÒÔà ÃÅÎÁ ÐÉÅÁÕÇÔÕȟ ÊÏ 24%# ÎÅÅÓÁÍĂÂÁÓ 
ÇÁÄĂÊÕÍà ÎÅÐÉÅÃÉÅĤÁÍÓ ÉÍÐÏÒÔóÔ ÌÉÅÌàËÕ ÄÁÕÄÚÕÍÕ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓȟ ËÕÒÁÓ ÍÁÉÎĂÇàÓ ÒÁĿÏĤÁÎÁÓ 
ÉÚÍÁËÓÁÓ ÕÎ ÎÏ ÔàÍ ÉÚÒÉÅÔÏĤà ÔÉÒÇÕÓ ÌĂÄÚÓÖÁÒÁ ÃÅÎÁ ÄÁČà ÇÁÄÁ ÓÔÕÎÄÕ ÉÒ ÁÕÇÓÔàËÁȟ ÎÅËà ÔÉÒÇÕÍ 
ÓÐóÔÕ ÐÉÅÄàÖàÔ 24%#Ȣ -ÏÄÅÌóÊÏÔ ÔÉÒÇÕÓ ÓÉÔÕàÃÉÊÕȟ ÐÁÒÅÄÚóÔÓȟ ËÁ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÉÍÐÏÒÔÓ ÖÁÒ 
ÎÏÔÉËÔ ÇÁÎ ÎÏ 3ËÁÎÄÉÎàÖÉÊÁÓ ÖÁÌÓÔĂÍ ÕÎ )ÇÁÕÎÉÊÁÓȟ ÇÁÎ ÎÏ ,ÉÅÔÕÖÁÓ úÅÎÅÒàÃÉÊÁÓ ÁÖÏÔÉÅÍȢ

£ÏÂÒĂÄ ÎÏÔÅÉËÔÁÉÓ ÁÔÂÁÌÓÔÓ 24%#ȟ ÎÅÉÅÖóÒÏÊÏÔ ÓÕÂÓÉÄóÔàÓ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÎÏÄÏËÌÉ ÕÎ ÊÁÕÄÁÓ 
ÍÁËÓàÊÕÍÁ ËÏÒÅËÃÉÊÕȟ ÉÒ ÁÐ ρππ ÍÉÌÊȢ Ό ÇÁÄàȢ 0óÔĂÊÕÍà ÁÐÌıËÏÔÁÓ ĤĂ ÁÔÂÁÌÓÔÁ ÓÁÍÁÚÉÎàĤÁÎÁÓ 



ÉÅÓÐóÊÁÓ ÕÚ χυϷȟ υπϷ ÕÎ ςυϷ ÎÏ ÐÁĤÒÅÉÚóÊà ÁÐÍóÒÁ ÖÁÉ ÐàÒÔÒÁÕÃÏÔ ÁÔÂÁÌÓÔÁ ÍÁËÓàÊÕÍÕÓ ÖÉÓÐàÒȢ 
+ÏÎÓÔÁÔóÔÓȟ ËÁ ÁÔÂÁÌÓÔÁ ÓÁÍÁÚÉÎàĤÁÎÁ ÌĂÄÚ υπϷ ÖÁÉ ςυϷ ÎÏ ÐÁĤÒÅÉÚóÊà ÉÅÖóÒÏÊÁÍÉ ÐÁÓÌÉËÔÉÎÁ 24%# 
ÄÁÒÂĂÂÁÓ ÒÅÎÔÁÂÉÌÉÔàÔÉȟ ÎÅÄÏÄÏÔ ÓÔÁÃÉÊàÍ ÉÅÓÐóÊÕ ÓÅÇÔ ÉËÇÁÄóÊàÓ ÉÚÍÁËÓÁÓȢ 3ÁÖÕËàÒÔ ÓÁÍÁÚÉÎàÊÕÍÓ 
ÌĂÄÚ χυϷ ÎÏ ÐÁĤÒÅÉÚóÊà ÁÔÂÁÌÓÔÁ ÒÁÄÁ ÎÅÇÁÔĂÖÕÓ ÆÉÎÁÎĤÕ ÒàÄĂÔàÊÕÓ ÖÉÅÎ ÔÕÖàËÁÊÏÓ ÇÁÄÏÓȟ ÂÅÔȟ ÓàËÏÔ 
ÎÏ ςπρψȢ ÇÁÄÁ ÖÁÉ ςπςςȢ ÇÁÄÁ ɉÁÔËÁÒĂÂà ÎÏ ÓÃÅÎàÒÉÊÁɊȟ ÖÁÉÒÓ ÎÅÁÔÓÔàÊ ÖóÒà ĒÅÍÁÍÕ ÉÅÔÅËÍÉ ÕÎ 
ÎÅÒÁÄÁ ÚÁÕÄóÊÕÍÕÓȢ +à ÁÌÔÅÒÎÁÔĂÖÁ ÔÉÅĤÁÉ ÊÁÕÄÁÓ ÍÁËÓàÊÕÍÁ ÓÁÍÁÚÉÎàĤÁÎÁÉ ÁÐÌıËÏÔÁ ÊÁÕÄÁÓ 
ËÏÍÐÏÎÅÎÔÅÓ ËÏÒÅËÃÉÊÁÓ ÉÅÖÉÅĤÁÎÁ ÊÁÕ ÎÏ ρȢȟ ÎÅÖÉÓ ρςπρȢ ÓÔÕÎÄÁÓȟ Ëà ÔÁÓ ÉÒ ÐÁĤÌÁÉËȢ 4ÁÓ ČÁÕÔÕ
ÉÅÖóÒÏÊÁÍÉ ÓÁÍÁÚÉÎàÔ ÁÔÂÁÌÓÔÕȟ ËÁÄ ÔÉÒÇÕÓ ÁÐÓÔàËČÉ ÉÒ ÌÁÂÖóÌĂÇÉ 4%# ÄÁÒÂĂÂÁÉȟ ÕÎ ÐÁÁÕÇÓÔÉÎàÔȟ ËÁÄ 
ÔÉÅ ÉÒ ÎÅÌÁÂÖóÌĂÇÉȟ ÎÏÔÕÒÏÔ 4%# ÐÅČĒÁÓ ÒàÄĂÔàÊÕÓ ÐÏÚÉÔĂÖàȟ ÂÅÔ ÒÅÌÁÔĂÖÉ ÎÅÌÉÅÌà ÁÐÍóÒàȢ



ρȢ
ÆÁËÔÏÒÉ

%ÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÖÁÉÒÕÍÔÉÒÄÚÎÉÅÃĂÂÁ ,ÁÔÖÉÊà ÎÏÔÉÅË ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÂÉÒĿàȟ ËÕÒà 
,ÁÔÖÉÊÁÓ ÔÉÒÄÚÎÉÅÃĂÂÁÓ ÁÐÇÁÂÁÌÓ ÔÉËÁ ÁÔÖóÒÔÓ ÁÔÔÉÅÃĂÇÉ ςπρσȢ ÇÁÄÁ σȢ ÊıÎÉÊà ÎàËÁÍàÓ ÄÉÅÎÁÓ 
ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÔÉÒÇÕÍ ɉ Ɋ ÕÎ ςπρσȢ ÇÁÄÁ ρπȢ ÄÅÃÅÍÂÒĂ ɀ ÔÅËÏĤàÓ ÄÉÅÎÁÓ ÔÉÒÇÕÍ ɉ ɊςȢ 
4à Ëà ÐÒÁËÔÉÓËÉ ÖÉÓÉ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÔÉÒÄÚÎÉÅÃĂÂÁÓ ÄÁÒĂÊÕÍÉ ,ÁÔÖÉÊÁÓ ÁÐÇÁÂÁÌà ÔÉÅË ÖÅÉËÔÉ ÎàËÁÍàÓ 
ÄÉÅÎÁÓ ÔÉÒÇıσȟ ÔÁÄ ÔÕÒÐÍàËÁÊà ÁÎÁÌĂÚó ÔÉÅË ÁÐÌıËÏÔÓ ÔÉËÁÉ ÔÉÒÇÕÓȢ

0óÃ ÐàÒÄÏÔàÓ ÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÁÐÊÏÍÁ ÉÒ ÌÉÅÌàËà ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÂÉÒĿÁ %ÉÒÏÐàȟ ËÁÓ ĤÏÂÒĂÄ 
ÄÁÒÂÏÊÁÓ :ÉÅÍÅČÕ ÖÁÌÓÔĂÓ ɉ.ÏÒÖóúÉÊàȟ $àÎÉÊàȟ :ÖÉÅÄÒÉÊàȟ 3ÏÍÉÊàɊȟ "ÁÌÔÉÊÁÓ ÖÁÌÓÔĂÓ ɉ)ÇÁÕÎÉÊàȟ ,ÁÔÖÉÊàȟ 
,ÉÅÔÕÖàɊȟ Ëà ÁÒĂ 6àÃÉÊà ÕÎ ,ÉÅÌÂÒÉÔàÎÉÊàȢ ,ÉÅÌÁÉÓ ÄÁÌĂÂÎÉÅËÕ ÓËÁÉÔÓ ÎÏÄÒÏĤÉÎÁ ÁÕÇÓÔÕ ÔÉÒÇÕÓ 
ÌÉËÖÉÄÉÔàÔÉ ÕÎ ÌĂÄÚ ÁÒ ÔÏ ÁÒĂ ÉÅÓÐóÊÁÍÉ ÚÅÍàËàÓ ÉÚÍÁËÓÁÓ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÉÅÇàÄÅÉ ÂÉÒĿàȢ

%ÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÔÉÒÇÕÓ ÃÅÎÕȟ ËÏ ÓÁÕÃ ÁÒĂ ÐÁÒ ÓÉÓÔóÍÁÓ ÃÅÎÕȟ ÎÏÓÁËÁ ÁÔÂÉÌÓÔÏĤÉ 
ÐÉÅÄàÖàÊÕÍÁ ÕÎ ÐÉÅÐÒÁÓĂÊÕÍÁ ÌĂËĒÕ ËÒÕÓÔÐÕÎËÔÁÍȟ ËÁÓ ÉÒ ÔÉÒÇÕÓ ÌĂÄÚÓÖÁÒÁ ÐÕÎËÔÓ ɉρȢρȢ ÁÔÔȢɊȢ 
.àËÁÍàÓ ÄÉÅÎÁÓ ÔÉÒÇÕÍ ĤĂÓ ÌĂËÎÅÓ ÔÉÅË ÉÚÖÅÉÄÏÔÁÓ ÄÉÅÎÕ ÉÅÐÒÉÅËĤȟ ËÁÔÒÁÉ ÓÔÕÎÄÁÉ ÁÔÓÅÖÉĤĈÉ 
ÁÐËÏÐÏÊÏÔ ÂÉÒĿÁÓ ÄÁÌĂÂÎÉÅËÕ ÉÅÓÎÉÅÇÔÏÓ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÐàÒÄÏĤÁÎÁÓ ÕÎ ÉÅÇàÄÅÓ ÐÉÅÄàÖàÊÕÍÕÓ 
ÁÔÂÉÌÓÔÏĤÉ ÐÉÅÔÅÉËÔÁÊÁÉ ÃÅÎÁÉ ÕÎ ÁÐÊÏÍÁÍȢ 3ÁÒÉÎÄÏÊÏÔ ÖÉÓÕÓ ÐÉÅÄàÖàÊÕÍÕÓ ÁÕÇÏĤà ÓÅÃĂÂà ÐóÃ 
ÃÅÎàÍȟ ÔÉÅË ÉÅÇıÔÁ ÓÁÉÍÎÉÅÃÉÓËà ÉÚÄÅÖĂÇÕÍÁ ÌĂËÎÅȢ *àÐÉÅÂÉÌÓÔȟ ËÁ ÎÏÔÅÉËÔÉ 
ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÃÅÎÁÓ ÐÉÅÄàÖàÊÕÍÕ ÉÅÒÏÂÅĿÏÊÕÍÉȡ Ôà ÎÅÄÒĂËÓÔ ÂıÔ ÚÅÍàËÁ ÐÁÒ ɀυππ ΌȾ-7È ÕÎ 
ÁÕÇÓÔàËÁ ÐÁÒ σπππ ΌȾ-7ÈȢ

0ÉÌÎÁÉÓ ÃÅÎÁÓ ÎÏÔÅÉËĤÁÎÁÓ ÁÌÇÏÒÉÔÍÓ ÇÁÎ ÉÒ ÓÁÒÅĿúĂÔàËÓȟ ÊÏ ÄÁÌĂÂÎÉÅËÉ ÂÉÒĿÁÉ ÖÁÒ ÉÅÓÎÉÅÇÔ ÔÒĂÓ 
ÁÔĤĈÉÒĂÇÁ ÖÅÉÄÁ ÐÉÅÄàÖàÊÕÍÕÓ ÕÎ ÐÉÅÐÒÁÓĂÊÕÍÕÓτȡ ÎÅ ÖÉÅÎ ÉËÓÔÕÎÄÁÓ ÐÉÅÔÅÉËÕÍÕÓ ɉËÁÓ ÖÅÉÄÏ 
ÌÉÅÌàËÏ ÄÁČÕ ÎàËÁÍàÓ ÄÉÅÎÁÓ ÔÉÒÇıɊȟ ÂÅÔ ÁÒĂ ÓÁÉÓÔĂÔÏ ÐÉÅÔÅÉËÕÍÕ ɉÖÉÓÍÁÚ ÔÒĂÓ ÓÅÃĂÇàÍ ÓÔÕÎÄàÍ ÐóÃ 
ËàÒÔÁÓɊ ÕÎ ÅÌÁÓÔĂÇÏ ÐÉÅÔÅÉËÕÍÕ ɉÄÁÌĂÂÎÉÅËÓ ÎÏÒàÄÁ ÔÉËÁÉ ÓÔÕÎÄÕ ÓËÁÉÔÕȟ ÂÅÔ ËÏÎËÒóÔÏ ÐÏÚĂÃÉÊÕ 
ÄÉÅÎÁÓ ÇÒÁÆÉËà ÎÏÓÁËÁ ÔÉÒÇÕÓ ÏÐÅÒÁÔÏÒÓɊȢ 4àÐÁÔ ÁÒĂ ÊàĒÅÍ ÖóÒà ÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÐÌıÓÍÁ 
ÓÔÁÒÐÓÁÖÉÅÎÏÊÕÍÏÓ ÁÒ ÄÁÌĂÂÎÉÅËÕ ËÁÉÍÉĒÖÁÌÓÔĂÍȢ

"ÉÒĿÁÓ ÄÁÒÂĂÂÁÓ ÐÁÍÁÔÐÒÉÎÃÉÐÓ ÁÔÂÉÌÓÔÏĤÉ ÓÁÉÍÎÉÅÃÉÓËÁÊÁÍ ÉÚÄÅÖĂÇÕÍÁÍ ÎÏÓÁËÁ ÔÏȟ ËÁ 
ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÐÉÅÐÒÁÓĂÊÕÍÕ ÎÏÓÅÄÚ ÔÉÅ ÒÁĿÏÔàÊÉȟ ËÁÓ ÐÉÅÄàÖà ÚÅÍàËÏ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ 
ÒÁĿÏĤÁÎÁÓ ÃÅÎÕ ÐÉÅÐÒÁÓĂÔÁÊÁÍ ÁÐÊÏÍÁÍȢ %ÆÅËÔĂÖà ÔÉÒÇı ÌĂÄÚÓÖÁÒÁ ÃÅÎÁ ÁÔÂÉÌÓÔ ÄàÒÇàËàÓ ÐÉÅĒÅÍÔàÓ 
úÅÎÅÒàÃÉÊÁÓ ÖÉÅÎĂÂÁÓ ÒÁĿÏĤÁÎÁÓ ÍÁÉÎĂÇÁÊàÍ ÉÚÍÁËÓàÍȢ 3ÁÖÕËàÒÔ ĤĂÓ ÉÚÍÁËÓÁÓ ÇÁÌÖÅÎÏËàÒÔ ÖÅÉÄÏ 
ÄàÒÇàËàÓ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÁÓ ËÕÒÉÎàÍàȟ ÉÚÍÅĤÕ ÕÎ ÅËÓÐÌÕÁÔàÃÉÊÁÓ ÉÚÄÅÖÕÍÉ ÐÁÒ ÖÉÅÎÕ ÓÁÒÁĿÏÔÏ 
ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÖÉÅÎĂÂÕȢ

ρ ÈÔÔÐȡȾȾÎÏÒÄÐÏÏÌÓÐÏÔȢÃÏÍȾ
ς ÈÔÔÐÓȡȾȾ×××ȢÓÐÒËȢÇÏÖȢÌÖȾÕÐÌÏÁÄÓȾÄÏÃȾ,ÅÍÕÍÓ.ρτφ$πσρςςπρυȢÐÄÆ
σ ωωȟψ Ϸ ÎÏ ,ÁÔÖÉÊà ÉÅÐÉÒËÔàÓ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÁÐÊÏÍÁ ÕÎ ωψȟρ Ϸ ÎÏ ,ÁÔÖÉÊÁÓ ÒÁĿÏÔàÊÕ ÐàÒÄÏÔàÓ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ 
ÄÁÕÄÚÕÍÁ ςπρφȢ ÇÁÄàȢ
τ ÈÔÔÐȡȾȾ×××ȢÎÏÒÄÐÏÏÌÓÐÏÔȢÃÏÍȾ4!3Ⱦ$ÁÙȤÁÈÅÁÄȤÍÁÒËÅÔȤ%ÌÓÐÏÔȾ/ÒÄÅÒȤÔÙÐÅÓȾ



ÅÎÅÒ
ÕÎ Ɋ 

ÔÉÅÍ ɉρȢςȢ ÁÔÔȢɊȢ +ÁÕ

ÄÅÉ ÎÏ 

Ó 

ÃÉÊÁÓ ÁÖÏÔÕ ÁÒ 
Ȥ

ÕÍÕ

Ȥ
ÔÁȟ 

ÐÁÒÁÓÔÉ 

υ ÓÔÁÔÉÓÔÉËÁÓ ÄÁÔÉȡ ÈÔÔÐȡȾȾÎÏÒÄÐÏÏÌÓÐÏÔȢÃÏÍȾÈÉÓÔÏÒÉÃÁÌȤÍÁÒËÅÔȤÄÁÔÁȾ
φ ÍÁØÉÍÕÍ .4#ȡ ÈÔÔÐÓȡȾȾ×××ȢÎÏÒÄÐÏÏÌÓÐÏÔȢÃÏÍȾÇÌÏÂÁÌÁÓÓÅÔÓȾÄÏ×ÎÌÏÁÄȤÃÅÎÔÅÒȾÔÓÏȾÍÁØȤÎÔÃȢÐÄÆ



ÄÉÅÎÁÓ ÔÉÒÇÕÓ ÃÅÎÕ ÄÉÎÁÍÉËÕȟ
ρȢσȢ ÁÔÔȢ

ÃÅÎÁ ÐÒÏÔÉȟ ÔÉËÁÉ ρȟψ ÏÓ 
ÇÁÄÏÓ ɉÎÏ ςπρσȢ ÇÁÄÁ σȢ ÇÁÄÁ σπȢ ÏÓ ÁÒ )ÇÁÕÎÉÊÕ 

τωȟυϷ ÓÔÕÎÄÕ
ςπρφȢ ÉȢȟ φωȟφϷ ςπρτȢ ÇȢȟ 

φφȟρϷ ςπρυȢ ÇȢȟ ÂÅÔ ÖÁÉÒÓ ÔÉËÁÉ ςωȟςϷ ςπρφȢ
ËÁÂÅÌÉȟ ËÁÓ ÓÁÖÉÅÎÏ ,ÉÅÔÕÖÕ ÁÒ :ÖÉÅÄÒÉÊÁÓ ÄÉÅÎÖÉ

3%τ ÉÒÇÕÍ ςπρφȢ ÇÁÄÁ 
ɊȢ Õ 

,ÉÅÔÕÖÕ ÎÏÔÉËÁ ÃÁÕÒ 3ÏÍÉÊÕ ÕÎ )ÇÁÕÎÉÊÕȟ ÔÁÄ 
ÔÉÅ Ȣ 4ÁÓ ÖÅÉÃÉÎÁ 

ςπρφȢ ÇÁÄÁ ςπρχȢ ÇÁÄÁ 
ρȢσȢ ÁÔÔȢɊȢ

Ó ÊÁÕÄÁÓ ÖÅÉÄÏ 
,ÁÔÖÅÎÅÒÇÏ ÁÓȡ

$ÁÕÇÁÖÁÓ È ɉρ υσφ -7Ɋ 

Ȥρ ɉρττ -7ɊȠ
Ȥς ɉψψρ -7ɊȢ
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0àÒóÊÏÓ ÒÁĿÏÔàÊÕÓ ÖÁÒ ÉÅÄÁÌĂÔ ÐÉÅÃàÓ ÇÒÕÐàÓ
ÄÁÂÁÓÇàÚÅÓ ËÏúÅÎÅÒàÃÉÊÁÓ ÓÔÁ

ÖóÊÁ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÁÓ ɉ
ÏÇàÚÅÓ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÁÓ ɉφφ

ÍÁÚàÓ (%3 ɉςω

3ÁÖÕËàÒÔ ,ÉÅÔÕÖÁÓ ÅÎÅÒÇÏÓÉÓÔóÍÕ ÒÁËÓÔÕÒÏ ÁÔËÁÒĂÂÁ ÎÏ ÉÍÐÏÒÔÁȟ ËÁÓ ÒÁÄàÓ ÐóÃ 
)ÇÎÁÌÉÎÁÓ ÁÔÏÍÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÁÓ ÓÌóÇĤÁÎÁÓ ςππωȢ ÇÁÄàȢ ,ÁÉ ÇÁÎ ËÏÐóÊà ÕÚÓÔàÄĂÔà ÊÁÕÄÁ ,ÉÅÔÕÖà ÉÒ 
ÉÅÖóÒÏÊÁÍÁ ɉσ ÁÕÇÓÔàÓ ÐÁĤÉÚÍÁËÓÁÓ ÕÎ ÚÅÍàÓ ËÏÎËÕÒóÔÓÐóÊÁÓ ÄóČ 
ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÕ ÉÚÄÅÖĂÇàË ÉÒ ÉÍÐÏÒÔóÔ ÕÎ ÄàÒÇàËàÓ ÓÔÁÃÉÊÁÓ ÄÁÒÂÉÎà ÔÉËÁÉ ÁÂÓÏÌıÔÁÓ 
ÎÅÐÉÅÃÉÅĤÁÍĂÂÁÓ ÇÁÄĂÊÕÍà ËÁÓ ÓÁÖÕËàÒÔ ÎÏÚĂÍó ÉÅÖóÒÏÊÁÍÕ ËàÐÕÍÕ ĤàÄàÓ ÓÉÔÕàÃÉÊàÓ
,ÉÅÌàËÏ ÕÚÓÔàÄĂÔàÓ ÊÁÕÄÁÓ ÄÁČÕ ,ÉÅÔÕÖà ÖÅÉÄÏ ËÏúÅÎÅÒàÃÉÊÁÓ ÓÔÁÃÉÊÁÓ Ȱ,ÉÅÔÕÖÏÓ ÅÌÅËÔÒÉÎõȱ

Ȱ ȱ Ȱ+ÁÕÎÁÓȱ ÒıÐÎÉÅÃĂÂÁÓ ÕÚĒóÍÕÍÕ 
Ȣ ®ÄÅÎÓ ÒÅÓÕÒÓÉ ,ÉÅÔÕÖà ÔÉÅË ÉÚÍÁÎÔÏÔÉ ËÒ ÅÔÎÉ ÍÁÚàË ÎÅËà ,ÁÔÖÉÊà 

ɉ+ÁÕĒÁÓ (%3 ɀ ɀ -7Ɋȟ ÔÁéÕ ÌÉÅÌÁ ÎÏÚĂÍÅ ÉÒ +ÒÏĒÕ ÈÉÄÒÏÁËÕÍÕÌàÃÉÊÁÓ
ɉ(!%3Ɋȟ ËÁÓ ÉÒ ÖÉÅÎĂÇà ĤàÄÁ ÖÅÉÄÁ ÓÔÁÃÉÊÁ ÉÊÁÓ ÖÁÌÓÔĂÓȢ +ÒÏĒÕ (!%3 ÖÁÒ ÄÁÒÂÏÔÉÅÓ 

ÇÁÎ Ëà ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÒÁĿÏÔàÊÓȟ ÇÁÎ ÐÁÔóÒóÔàÊÓȟ ËÕÒÁ ËÏÐóÊà ÊÁÕÄÁ ÉÒ ωππ -7Ȣ 4ÉÒÇı ĤĂ ÓÔÁÃÉÊÁ 
ÇÁÎ ÐÁÒÁÓÔÉ ÐÉÅÄÁÌàÓ ÁÒ ÍÁÚàËÕ ÊÁÕÄÕȟ ÌÉÅÌàËÏÔÉÅÓ ÖÉÅÎÕ ÖÁÉ ÄÉÖÉÅÍ ÁÇÒÅÇàÔÉÅÍ ɉÔȢ ÉȢȟ ÌĂÄÚ τυπ
ÊÏ ÐàÒóÊÉÅ ÄÉÖÉ ÁÇÒÅÇàÔÉ ÎÏÄÒÏĤÉÎÁ ÅÎÅÒÇÏÓÉÓÔóÍÁÓ ÒÅÚÅÒÖÅÓ Ȣ "ÉÏÍÁÓÁÓȟ ÂÉÏÇàÚÅÓ ÕÎ ÁÔËÒÉÔÕÍÕ 
ÄÅÄÚÉÎàĤÁÎÁÓ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÕ ËÏÐóÊà ÕÚÓÔàÄĂÔà ÊÁÕÄÁ ,ÉÅÔÕÖà ÓÁÕÌÅÓ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊàÍ ɀ

-7Ȣ !ÔĤĈÉÒĂÂà ÎÏ ,ÁÔÖÉÊÁÓ ,ÉÅÔÕÖà ÉÒ ÓÅĤÁÓ ÒÅÉÚÅÓ ÌÉÅÌàËÁ ÖóÊÁ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÕ ÕÚÓÔàÄĂÔà ÊÁÕÄÁ ɀ

4à Ëà ÈÉÄÒÏÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÕ ÕÎ ÖóÊÁ ÓÔÁÃÉÊÕ ĂÓÔÅÒÍÉĒÁ ÍÁÉÎĂÇàÓ ÉÚÍÁËÓÁÓ ÉÒ ČÏÔÉ ÚÅÍÁÓȟ
úÅÎÅÒàÃÉÊÁ ÐÁÒÁÓÔÉ ÎÁÖ ÐÉÅÔÉÅËÁÍÁ ÐÁÔóÒÉĒÁ ÎÏÓÅÇĤÁÎÁÉȟ ÔÁÄ ÂÉÒĿÁÓ ÃÅÎ
ÁÐÇÁÂÁÌÏÓ ÌÉÅÌàËÏÔÉÅÓ ÎÏÓÁËÁ ÔÉÅĤÉ ÉÍÐÏÒÔÓ ÖÁÉ ÖÉÅÔóÊàÓ ÔÅÒÍ
ÏÒÉÅÎÔóÊÏĤÁ "ÁÌÔÉÊÁÓ ÊıÒÁÓ ÒÅúÉÏÎÁ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÁÖÏÔÕ ÓÁÉÍÎÉÅÃÉÓËà ÉÚÄÅÖĂÇÕÍÁ ÌĂËÎÅ

ÐÉÅ ÍÁËÓÉÍàÌà ÐÉÅÐÒÁÓĂÊÕÍÁ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÃÅÎÁ ÖÁÒ ÐàÒÓÎÉÅÇÔ ρππ ΌȾ-7Èȟ ĂÐÁĤÏÓ 
ÁÐÓÔàËČÏÓ ÓÁÓÎÉÅÄÚÏÔ ÁÒĂ ρυπɀ ΌȾ-7ÈȢ

0ÉÅ ÖÉÄóÊÁ ÐÉÅÐÒÁÓĂÊÕÍÁ ,ÁÔÖÉÊà ÕÎ ,ÉÅÔÕÖà Ëà ÐóÄóÊàÓ ÐÉÅĒÅÍÔàÓ ÕÎ ÃÅÎÕ ÎÏÔÅÉÃÏĤàÓ 
úÅÎÅÒàÃÉÊÁÓ ÖÉÅÎĂÂÁÓ ËÁÌÐÏ ÄÁÂÁÓÇàÚÅÓ ÔÅÒÍÏÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÁÓ ɉÌÉÅÌàËÏÔÉÅÓ 2ĂÇÁÓ 4%#
ÓÔÒàÄàÊÏÔ ËÏúÅÎÅÒàÃÉÊÁÓ ÒÅĿĂÍàȟ ÂÅÔ àÒËàÒÔóÊÏÓ ÁÐÓÔàËČÏÓ ɉÎÅÐÁÒÁÓÔÉ ÌÉÅÌÁ ÐÉÅÐÒÁÓĂÊÕÍÁȟ ÉÅÒÏÂÅĿÏÔÕ 
ÉÍÐÏÒÔÁ ÉÅÓÐóÊÕ ÖÁÉ ÌóÔàËÕ ÁÖÏÔÕ ÎÅÐÉÅÅÊÁÍĂÂÁÓ ÄóČɊ ÐÁÒ ÃÅÎÕ ÎÏÔÅÉÃÏĤÁÊàÍ ËČıÓÔ ,ÉÅÔÕÖÁÓ 
ÄàÒÇàËàÓ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÁÓȟ ËÕÒÕ ÍÁÉÎĂÇàÓ ÉÚÍÁËÓÁÓ ɀ ΌȾ-7ÈȢ 0ÒÏÔÁÍÓȟ ÔàÓ ÉÒ 
ÏÒÉÅÎÔóÊÏĤÁÓ ÖóÒÔĂÂÁÓȟ ÊÏ ÓÁÒÁĿÏÔàÓ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÐÁĤÉÚÍÁËÓÁ ÇÁÌÖÅÎÏËàÒÔ ÁÔËÁÒĂÇÁ ÎÏ ËÕÒÉÎàÍà 
ÃÅÎÁÓȟ ËÁÓ ÉÒ ÌÁÉËà ÍÁÉÎĂÇÁȢ

!34 %ÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÐàÒÖÁÄÅÓ ÓÉÓÔóÍÁÓ ÁÔÔĂÓÔĂÂÁÓ ÐÌàÎÓ ςπρχɀ



%ÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÂÉÒĿÁÓ ÃÅÎÕ ÉÅÔÅËÍóÊÏĤÉÅ ÆÁËÔÏÒÉ

É
ÉÚÍÁÎÔÏÔÉ ÉËÓÔÕÎÄÁÓ ÄÁÔÉ ÖÉÅÎÁÍ ÇÁÄÁÍ ÎÏ ςπρφȢ ÇÁÄÁ ρȢ ÇÁÄÁ σπȢ Ȣ 
ÐÅÒÉÏÄÓ ɉ,4 3%τɊ ÕÎ 

ÓÁÖÉÅÎÏÊÕÍÁ ɉ,4 0, ςπρυȢȾςπρφȢ
ςπρφȢ Ò 

Ȣ

Ƞ
ÎÏÓÌÏÄÚÅȠ

#/ς ÅÍÉÓÉÊÁÓ ËÖÏÔÕ ÃÅÎÁȠ

ÕÎ Óȡ

ρπ Ȣ 

ÈÔÔÐÓȡȾȾÏÒÔÕÓȢÒÔÕȢÌÖȾÓÃÉÅÎÃÅȾÌÖȾÐÕÂÌÉÃÁÔÉÏÎÓȾςςωςφ
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ËÁÂÅÌÉÓȟ ËÁÓ ÓÁÖÉÅÎÏ :ÖÉÅÄÒÉÊÁÓ ÁÐÇÁÂÁÌÕ 
ÓÔÕÎÄÁÓ ÂÉÊÁ ÓÁÓÎÉÅÇÔÓ ÓÔÁÒÐÓÁÖÉÅÎÏÊÕÍÁ %% ,6 ÃÁÕÒÌÁÉÄÅÓ 

ÍÁËÓ
ÖÉÓÁÓ ÇÁÄÁ 

ÓÔÕÎÄÁÓ ɉψ χφπ ÈɊ ÓÔÕÎÄÁÓȟ ËÁÄ ,ÁÔÖÉÊÁÓ ɉÕÎ ,ÉÅÔÕÖÁÓɊ
ɉς ππω ,6ɊȠ 

3%τ ɉυ ςπτ ÈȠ 
Ѐ %% Ѐ ,6 Ѐ 3%τɊ ÕÎ ÐÁÐÉÌÄÕÓ ÁÔÓÅ

ÈɊȢ
ȟ ËÁ ÐÁÔ ÔÁÄ

ÎÅÌÉÅÌÁ ȡ Ѐ πȟςρωȢ
ρȢ





!ÐÌıËÏÊÏÔ ,ÁÔÖÉÊà ÕÎ ,ÉÅÔÕÖà ÓÁÒÁĿÏÔàÓ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÉËÓÔÕÎÄÁÓ ÓÁÉËÎÉ ÁÒ ÖÉÅÔóÊÏ 
ÂÉÒĿÁÓ ÃÅÎÕ ȟ ÁÉÎÁ ÉÒ ČÏÔÉ ÌĂÄÚĂÇÁȡ ÉÓàÍ ÓÔÕÎÄàÍ ËÏÐÕÍà Ò ȟ ÂÅÔȟ ÉÚÓÌóÄÚÏÔ ÎÏ 
ÁÎÁÌĂÚÅÓ χπ ÄàÒÇàËàÓ ÓÔÕÎÄÁÓȟ Ò πȟυχȟ ËÁÓ ËÏÐÕÍà ÎÏÒàÄÁ ÕÚ ÖÉÄóÊÉ ÃÉÅĤÕ ÓÁËÁÒĂÂÕȢ

ÖÉÅÎàÄÁÓ Ò Ƞ ÊÁ ,ÁÔÖÉÊÁÓ ÕÎ ÓÉÓÔóÍÁÓ ÃÅÎÁ 
ÓÁËÒĂÔȟ Ò ÉÅ ÁÔĤĈÉÒĂÇàÍ %% ÕÎ ,6 ÃÅÎàÍ Ò

YƻǊŜƭņŎƛƧŀ ǎǘŀǊǇ [± ƛƪǎǘǳƴŘŀǎ ŜƭŜƪǘǊƻŜƴŜǊƒƛƧŀǎ ƛȊǎǘǊņŘƛ ǳƴ [± ŎŜƴņƳ ς

,ÁÉ ÁÎÁÌÉÚóÔÕ ÓÁËÁÒĂÂÕ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÂÉÒĿÁÓ ÃÅÎÁÉ ,ÁÔÖÉÊà ÕÎ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÉÚÓÔÒàÄÅÓ 
ÁÐÊÏÍÁÍ ÁÔËÁÒĂÂà ÎÏ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÕ ÐÒÉÍàÒà ÒÅÓÕÒÓÕ ÖÅÉÄÁȟ ÉÚÍÁÎÔÏÔÉ %.43/ % ÐÕÂÌÉÃóÔÉÅ ÄÁÔÉ
2ÅÚÕÌÔàÔÏÓ ɉ ɀ ȢɊ ÐÅÌóËà ËÒàÓà Ëà ÓÔÁÔÉÓÔÉÓËÉ ÎÅÎÏÚĂÍĂÇÉ ÉÅËÒàÓÏÔÉ ÒàÄĂÔàÊÉ ÔÉÅÍ ÁÖÏÔÕ 

úÅÎÅÒàÃÉÊÁÓ ÁÐÊÏÍÓ ÉÒ ÒÅÌÁÔĂÖÉ ÎÅÌÉÅÌÓ ɉÍÁËÓÉÍàÌà ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ 
ÉÚÓÔÒàÄÅ ÁÐÌıËÏÔÁÊà ÐÅÒÉÏÄà ÎÅÐàÒÓÎÉÅÄÚ ρππ -7ÈȾÈɊ

ÔÁÂȢɊ ÖÉÓÌÉÅÌàËà ËÏÒÅÌàÃÉÊÁ ÎÏÖóÒÏÊÁÍÁ ÄÁÂÁÓÇàÚÅÓ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊàÍȟ 
ËÕÒÕ ÉÚÓÔÒàÄÅÉ ÉÒ ÖÉÄóÊÁ ÓÁËÁÒĂÂÁ ÁÒ ÂÉÒĿÁÓ ÃÅÎÕȢ 0ÏÚÉÔĂÖÁ ËÏÒÅÌàÃÉÊÁ ÓÁÉÓÔàÍÁ ÁÒ ÔÏȟ ËÁ ÄÁÂÁÓÇàÚÅÓ 
ÓÔÁÃÉÊÁÓ ÐÁÒÁÓÔÉ ÎÅÔÉÅË ÄÁÒÂÉÎàÔÁÓ ÐÉÅ ÚÅÍàËÁÊàÍ ÔÉÒÇÕÓ ÃÅÎàÍȟ ÊÏ ÔÏ ÒÁĿÏĤÁÎÁÓ ÍÁÉÎĂÇàÓ 
ÉÚÍÁËÓÁÓ ÉÒ ÌÉÅÌàËÁÓȢ 4àÄóČ ÔÏ ÉÚÓÔÒàÄÅ ÉÅÓÐóÊÁÍÁȟ ÖÉÅÎ ÓÁÓÎÉÅÄÚÏÔ ÎÏÔÅÉËÔÕ ÂÉÒĿÁÓ ÃÅÎÁÓ ÌĂÍÅÎÉȢ 
4ÕÒÐÒÅÔĂ (%3 ÉÚÓÔÒàÄÉ ÇÁÌÖÅÎÏËàÒÔ ÎÏÓÁËÁ ıÄÅÎÓ ÐÉÅÔÅÃÅȟ ÔàÄóČ ĤÏ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÕ ÉÚÓÔÒàÄÅÓ 
ÓÁËÁÒĂÂÁ ÁÒ ÔÉÒÇÕÓ ÃÅÎÕ ÉÒ ČÏÔÉ ÖàÊÁȢ 0àÒóÊÉÅÍ ,ÁÔÖÉÊÁÓ ÁÖÏÔÉÅÍ ËÏÒÅÌàÃÉÊÁ ÁÒ ÔÉÒÇÕÓ ÃÅÎÕ ÁÒĂ ËÏÐÕÍà 
ÉÒ ČÏÔÉ ÖàÊÁȟ ĒÅÍÏÔ ÖóÒà ÖÁÉÒÕÍÁÍ ÎÏ ĤÏ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÕ ÐÉÅÍóÒÏÔÏ ÁÔÂÁÌÓÔÁ ÓÈóÍÕ ÏÂÌÉÇàÔà 
ÉÅÐÉÒËÕÍÁ ÖÅÉÄàȟ ËÁÓ ÎÅÐÒÁÓÁ ÐÉÅÌàÇÏÔ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÕ ÄÁÒÂĂÂÕ ÔÉÒÇÕÓ ÁÐÓÔàËČÉÅÍȢ

4ÒÁÎÓÐÁÒÅÎÃÙ 0ÌÁÔÆÏÒÍ



!ÎÁÌÉÚóÊÏÔ ÄÁĿàÄÕ ,ÉÅÔÕÖÁÓ ÁÖÏÔÕ ÉÚÓÔÒàÄÅÓ ÓÁËÁÒĂÂÕ ÁÒ ÃÅÎÕ ɉ ÔÁÂȢɊȟ ÂıÔÉÓËÉ ĒÅÍÔ ÖóÒàȟ ËÁ 
,ÉÅÔÕÖà ËÏÐÕÍà ÔÉÅË ÓÁÒÁĿÏÔÓ ÎÅÌÉÅÌÓ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÁÐÊÏÍÓ ɉÁÐÔÕÖÅÎÉ ÃÅÔÕÒÔà ÄÁČÁ ÎÏ ÖÁÌÓÔĂ 
ÐÁÔóÒóÔà ÁÐÌıËÏÔÁÊà ÐÅÒÉÏÄàɊȢ 6ÉÄóÊÁ ÓÁËÁÒĂÂÁ ÖóÒÏÊÁÍÁ ÄÁÂÁÓÇàÚÅÓ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÕ ÉÚÓÔÒàÄÅÉ ÁÒ 
ÂÉÒĿÁÓ ÃÅÎÕȟ ÂÅÔ ÖÉÓÌÉÅÌàËà Ôà ÉÒ +ÒÏĒÕ (!%3Ȣ *àÐÉÅÂÉÌÓÔȟ ËÁ ÁÎÁÌĂÚó ÉÅËČÁÕÔÁ ÇÁÎ +ÒÏĒÕ (!%3 
ÉÚÓÔÒàÄÅȟ ÇÁÎ ÐÁÔóÒÉĒĤ ɉıÄÅÎÓ ÓıËÎóĤÁÎÁÓ ÒÅĿĂÍàɊȢ -óÒÅÎà ÐÏÚÉÔĂÖà ËÏÒÅÌàÃÉÊÁ ÎÏÒàÄÁ ÕÚ ĤĂÓ 
ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÁÓ ÄÁÒÂÁ ÒÅĿĂÍÕ ÐÉÅÌàÇÏĤÁÎÕ ÔÉÒÇÕÓ ÁÐÓÔàËČÉÅÍȟ ÒÅÁúóÊÏÔ ÕÚ ÉËÓÔÕÎÄÁÓ ÃÅÎÕȢ 4ÕÒËÌàÔ 
ÁÔĤĈÉÒĂÂà ÎÏ ,ÁÔÖÉÊÁÓ (%3ÉÅÍȟ ËÁÓ ÉÅÖóÒÏÊÁÍÕ ÉÚÓÔÒàÄÅÓ ÁÐÊÏÍÕ ÓÁÓÎÉÅÄÚ ÔÉËÁÉ ÐÁÖÁÓÁÒÁ ÐÁÌÕ 
ÌÁÉËàȟ +ÒÏĒÕ (!%3 ÁËÔĂÖÁ ÄÁÒÂĂÂÁ ÔÉÒÇı ÉÅÓÐóÊÁÍÁ ÃÁÕÒÕ ÇÁÄÕȢ 3ÁÖÕËàÒÔ ,ÉÅÔÕÖÁÓ ÖóÊÁ 
ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊàÍ ÖóÒÏÊÁÍÁ ÖàÊÁȟ ÂÅÔ ÎÅÇÁÔĂÖÁ ËÏÒÅÌàÃÉÊÁ ÁÒ ÔÉÒÇÕÓ ÃÅÎÕȢ

ÔÁÂȢɊ ÎÅÌÉÅÌÁ ÐÏÚÉÔĂÖÁ ËÏÒÅÌàÃÉÊÁ ÁÒ ,6 ÁÐÇÁÂÁÌÁ ÂÉÒĿÁÓ ÃÅÎÕ ÉÒ 
ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊàÍȟ ËÁÓ Ëà ÐÒÉÍàÒÏ ÒÅÓÕÒÓÕ ÉÚÍÁÎÔÏ ÄÅÇÁËÍÅÎÉȢ -ÁÚàËÁ ËÏÒÅÌàÃÉÊÁÓ ËÏÅÆÉÃÉÅÎÔÁ 
ÖóÒÔĂÂÁ ĤĂÍ ÓÔÁÃÉÊàÍ ÎÅËàȟ ÐÉÅÍóÒÁÍȟ ,ÁÔÖÉÊÁÓ ÕÎ ,ÉÅÔÕÖÁÓ ÄÁÂÁÓÇàÚÅÓ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊàÍȟ ÉÒ 
ÓÁÉÓÔàÍÁ ÁÒ ÉÅÖóÒÏÊÁÍÉ ÍÁÚàËàÍ ËÕÒÉÎàÍà ÉÚÍÁËÓàÍȟ Ëà ÒÅÚÕÌÔàÔàȟ ÎÅÓËÁÔÏÔÉÅÓ ÕÚ ÌÉÅÌàËÕ #/
ÅÍÉÓÉÊÁÓ ÉÚÍÁËÓÕ ĂÐÁÔÓÖÁÒÕȟ ÄÅÇÁËÍÅÎÓ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÕ ÉÚÓÔÒàÄÅÓ ÍÁÉÎĂÇàÓ ÉÚÍÁËÓÁÓ ÉÒ ÚÅÍàËÁÓ 
ÎÅËà ÄÁÂÁÓÇàÚÅÓ ÓÔÁÃÉÊàÍȢ 4à ÒÅÚÕÌÔàÔà ÁÒĂ ÐÏÚÉÔĂÖà ËÏÒÅÌàÃÉÊÁ ÁÒ ÔÉÒÇÕÓ ÃÅÎÕ ÉÒ ÖàÊàËÁȢ ,ĂÄÚĂÇÉ Ëà 
,ÉÅÔÕÖà ÁÒĂ )ÇÁÕÎÉÊÁÓ ÖóÊÁ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊàÍ ÉÒ ÖàÊÁ ÎÅÇÁÔĂÖÁ ËÏÒÅÌàÃÉÊÁ ÁÒ ÔÉÒÇÕÓ ÃÅÎÕȢ

+ÒÏĒÕ (!%3 ÁÐÌıËÏÔÁ ÇÁÎ ÉÚÓÔÒàÄÅ ɉϹɊȟ ÇÁÎ ÐÁÔóÒÉĒĤ ɉɀ



tŢǘơƧǳƳǎ ά9ƭŜƪǘǊƻŜƴŜǊƒƛƧŀǎ ŎŜƴŀ ǳƴ ǘƻ ƛŜǘŜƪƳŢƧƻǑƛŜ ŦŀƪǘƻǊƛέ

±ŢƧǑ YǹŘǊŀ ƎņȊŜ

ɉυȢ
ρȢσȢςȢ

Î

ς ς

ÓÔÁÒÐÓÁÖÉÅÎÏÊÕÍÕÓȟ
%%ȟ ,6 ÕÎ 3%τ ÃÅÎÁÓ ÂÉÊÁ
%ÌÓÐÏÔ π -7Èȟ ÔȢ

φȢ ÔÁÂȢ ÕÎ ρȢψȢ ρȢρρȢ
ÓÁÖÉÅÎÏÊÕÍÏÓ :ÖÉÅÄÒÉÊÁ ɉ3%τɊ ,ÉÅÔÕÖÁȟ 3ÏÍÉÊÁ )ÇÁÕÎÉÊÁ ÕÎ )ÇÁÕÎÉÊÁ

,ÁÔÖÉÊÁ Ȣ 3 ,ÁÔÖÉÊÁÓ ÕÚ ,ÉÅÔÕÖÕ ÖÅÉÃÉÎÁ 
ËÁÓ ÁÔÂÉÌÓÔ ÔÉÒÇÕÓ 



ÐÁÍÁÔÐÒÉÎÃÉÐÁÍȡ Ô ÎÏ ÁÐÇÁÂÁÌÉÅÍ ÕÚ ÁÐÇÁÂÁÌÉÅÍ ÁÒ 
ÔÏ 

ŀǳŘŀǎ ǇƭǹǎƳŀǎ ƪƻǊŜƭņŎƛƧŀ ŀǊ [± ƴņƪŀƳņǎ ŘƛŜƴŀǎ ǘƛǊƎǳǎ ƛƪǎǘǳƴŘŀǎ ŎŜƴǳ 
ς

ς ς ς ς

YƻǊŜƭņŎƛƧŀ ǎǘŀǊǇ ǇƭǹǎƳǳ {9пς ƴņƪŀƳņǎ ŘƛŜƴŀǎ ǘƛǊƎǳǎ ƛƪǎǘǳƴŘŀǎ ŎŜƴǳ όлрΦнлмсΦς

Φ ŀǘǘΦ YƻǊŜƭņŎƛƧŀ ǎǘŀǊǇ ǇƭǹǎƳǳ CLς ƴņƪŀƳņǎ ŘƛŜƴŀǎ ǘƛǊƎǳǎ ƛƪǎǘǳƴŘŀǎ ŎŜƴǳ όлрΦнлмсΦς



мΦмлΦ ŀǘǘΦ π[± ǳƴ [± лпΦнлмтΦύ

мΦммΦ ŀǘǘΦ [¢ ǳƴ [± лпΦнлмтΦύ

ρȢρςȢ ÁÔÔȢɊ
ÉÚÍÁÎÔÏÔÁ Áρυ ÕÎ Á ρφ

Ȣ Ѐ πȟ
Ȣ

Ȥρ ÕÎ 4%#Ȥ

ÖÉÅÎÁ ÇÁÄÁ ÍÁÚÓ ÁÐÊÏÍÓ 

ρυ ÈÔÔÐȡȾȾÌÇȢÌÖȾȩÉÄЀρσωǪÌÁÎÇЀÌÁÔȢ
ρφ



%ÍÉÓÉÊÕ ËÖÏÔÕ ÉÚÓÏÌÅÓ ÎÅÎÏÔÉÅË ËÁÔÒÕ ÄÉÅÎÕ ÔÁ
Ï Õ ÕÎ #/ς

ÅÍÉÓÉÊÁÓ ÔÏÎÎÁÓ ÃÅÎÕρχ ɉρȢρσȢ ÁÔÔȢɊȢ Ѐ πȟπφπȟ 
ÓÔÁÒÐ ÁÂÉÅÍ ÌÉÅÌÕÍÉÅÍ ÎÁÖȢ *

ÔÁÓȟ ËÁ 

ρχ ÅÊÁÍÉȡ ÈÔÔÐÓȡȾȾ×××ȢÅÅØȢÃÏÍȾÅÎȾÍÁÒËÅÔȤÄÁÔÁȾÅÎÖÉÒÏÎÍÅÎÔÁÌȤÍÁÒËÅÔÓȾÁÕÃÔÉÏÎȤ
ÍÁÒËÅÔȾÅÕÒÏÐÅÁÎȤÅÍÉÓÓÉÏÎȤÁÌÌÏ×ÁÎÃÅÓȤÁÕÃÔÉÏÎ



'ÁÉÓÁ ÔÅÍÐÅÒÁÔıÒÁ

,ÁÉ ÎÏÖóÒÔóÔÕ ÇÁÉÓÁ ÔÅÍÐÅÒÁÔıÒÁÓ ÉÅÔÅËÍÉ ÕÚ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÃÅÎàÍ ,ÁÔÖÉÊàȟ ÉÚÍÁÎÔÏÔÁ 
2ĂÇà ÒÅúÉÓÔÒóÔà ÆÁËÔÉÓËà ÇÁÉÓÁ ÔÅÍÐÅÒÁÔıÒÁ ÎÏ ,6Z-# ÄÁÔÕÂàÚÅÓρψȢ .ÏÖóÒÔóÊÏÔ ËÏÒÅÌàÃÉÊÕ ÖÉÓÁ 
ÇÁÄÁ ÇÁÒÕÍàȟ Ѐ πȟπφφȠ ÁÔÓÅÖÉĤĈÉ ÉÚÄÁÌÏÔ ÓÔÕÎÄÁÓȟ ËÁÄ ,6 ÕÎ %% ÃÅÎÁÓ ÁÔĤĈÉÒÁÓȟ Ѐ πȟρπσȠ ÊÁ ÃÅÎÁÓ 
&)ȟ %%ȟ ,6ȟ ÕÎ 3%τ ÁÐÇÁÂÁÌà ÉÒ ÖÉÅÎàÄÁÓȟ ÔÁÄ Ѐ ɀπȟςρρȢ .ÅÇÁÔĂÖÓ ËÏÒÅÌàÃÉÊÁÓ ËÏÅÆÉÃÉÅÎÔÓ ÐóÄóÊà 
ÇÁÄĂÊÕÍà ÌÉÅÃÉÎÁȟ ËÁȟ ÐÁÚÅÍÉÎÏÔÉÅÓ àÒÁ ÔÅÍÐÅÒÁÔıÒÁÉȟ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÃÅÎÁÉ ÉÒ ÔÅÎÄÅÎÃÅ ÐÉÅÁÕÇÔ 
ÕÎ ÏÔÒàÄÉȢ 4Ï ÄÁČóÊÉ ÖÁÒ ÓËÁÉÄÒÏÔ ÁÒĂ ÁÒ ÁËÔĂÖàËÕ ÔÅÒÍÏÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÕ ÄÁÌĂÂÕ ÔÉÒÇı ÕÎ ÖÉÅÎÌÁÉËÕÓ 
ÔÁÓ ÓÁËÒĂÔ ÁÒ ÐÁÔóÒÉĒÁ ÐÉÅÁÕÇÕÍÕ ÚÉÅÍÁÓ ÍóÎÅĤÏÓȟ ËÁÓ ĂÐÁĤÉ ÉÚÔÅÉËÔÓ 3ËÁÎÄÉÎàÖÉÊÁÓ ÖÁÌÓÔĂÓȢ 4ÏÍóÒ 
ËÏÐÕÍà ÓÁËÁÒĂÂÁ ÓÔÁÒÐ ÂÉÒĿÁÓ ÃÅÎÕ ÕÎ ÇÁÉÓÁ ÔÅÍÐÅÒÁÔıÒÕ ÉÒ ÖàÊÁȢ

3ÁÌĂÄÚÉÎÏÔ ÓÁËÁÒĂÂÁÓ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÖÁÉÒÕÍÔÉÒÄÚÎÉÅÃĂÂÁÓ ÃÅÎÁÉ ,ÁÔÖÉÊÁÓ 
ÔÉÒÄÚÎÉÅÃĂÂÁÓ ÁÐÇÁÂÁÌà ÁÒ ÄÁĿàÄÉÅÍ ÐÏÔÅÎÃÉàÌÉ ÉÅÔÅËÍóÊÏĤÉÅÍ ÆÁËÔÏÒÉÅÍȟ ÒÅÄÚÁÍÓȟ ËÁ ÖÉÓÌÉÅÌàËà 
ÐÏÚÉÔĂÖà ËÏÒÅÌàÃÉÊÁ ÉÒ ÁÒ ÐÁÔóÒÉĒÁ ÕÎ ÉÚÓÔÒàÄÅÓ ÁÐÊÏÍÕ ,ÁÔÖÉÊà ÕÎ ,ÉÅÔÕÖàȟ Ëà ÁÒĂ ÁÒ 
ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÒÁĿÏĤÁÎÕ ÎÏÔÅÉËÔÁ ÖÅÉÄÁ ÁÖÏÔÏÓȡ ÇÁÌÖÅÎÏËàÒÔ "ÁÌÔÉÊÁÓ ÖÁÌÓÔÕ ÄÁÂÁÓÇàÚÅÓ ÕÎ 
ÄÅÇÁËÍÅÎÓ ÔÅÒÍÏÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊàÓȟ +ÒÏĒÕ (!%3 ÕÎ :ÉÅÍÅČÕ ÖÁÌÓÔÕ (%3Ȣ #ÉÔÉÅÍ ÖàÒÄÉÅÍȡ ÐÉÅÁÕÇÏÔ 
ÐÁÔóÒÉĒÁ ÕÎ ÉÚÓÔÒàÄÅÓ ËÏÐóÊÁÍ ÁÐÊÏÍÁÍȟ ÐÉÅÁÕÇ ÃÅÎÁ ÔÉÒÇıȢ 3ÁÖÕËàÒÔȟ ÐÁÌÉÅÌÉÎÏÔÉÅÓ ÔÉÒÇÕÓ ÃÅÎÁÉȟ 
ÔÉÅË ÉÅÄÁÒÂÉÎàÔÁÓ ÎÏÔÅÉËÔÁ ÖÅÉÄÁ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÁÓȟ ËÏ ÁÔÁÉÎÏ ÉÅÇıÔÉÅ ËÏÒÅÌàÃÉÊÁÓ ÁÎÁÌĂÚÅÓ ÒÅÚÕÌÔàÔÉȢ 

#ÅÎÁÉ ,ÁÔÖÉÊà ÉÒ ČÏÔÉ ÃÉÅĤÁ ÓÁËÁÒĂÂÁ ÁÒ ,ÉÅÔÕÖÁÓ ÁÐÇÁÂÁÌÁ ÃÅÎÕȟ ÂÅÔ ÁÕÇÓÔÁ ÐÏÚÉÔĂÖÁ ËÏÒÅÌàÃÉÊÁ 
ÉÒ ÁÒĂ ÁÒ ÃÅÎÕ )ÇÁÕÎÉÊà ÕÎ 3ÏÍÉÊàȟ ÓÁÖÕËàÒÔ ÖÉÄóÊÁ ɀ ÁÒ ÃÅÎÕ :ÖÉÅÄÒÉÊàȢ %ÎÅÒúÉÊÁÓ ÐÌıÓÍÁ ÎÏ 3ÏÍÉÊÁÓ 
ÕÎ )ÇÁÕÎÉÊÁÓ ÖÉÒÚÉÅÎà ÕÚ ,ÁÔÖÉÊÕ ÖÅÉÃÉÎÁ ÃÅÎÁÓ ÓÁÍÁÚÉÎàĤÁÎÏÓȟ ÔÁéÕ ÐÌıÓÍÁÉ ÎÏ ,ÁÔÖÉÊÁÓ ÕÚ ,ÉÅÔÕÖÕ 
ÉÒ ÎÅÌÉÅÌÁ ÔÅÎÄÅÎÃÅ ÃÅÎÕ ÐÁÁÕÇÓÔÉÎàÔȢ

!ÐÌıËÏÔÁÊà ÐÅÒÉÏÄà ÃÉÅĤÁ ÓÁËÁÒĂÂÁ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÔÉÒÇÕÓ ÃÅÎÁÉ ÁÒ ÄÁÂÁÓÇàÚÅÓ ÃÅÎÕ ÕÎ #/ς

ÅÍÉÓÉÊÁÓ ËÖÏÔÕ ÉÚÍÁËÓàÍ ÎÁÖ ËÏÎÓÔÁÔóÔÁȟ ÓÁÖÕËàÒÔ ÁÒ ÇÁÉÓÁ ÔÅÍÐÅÒÁÔıÒÕ ÎÏÖóÒÏÊÁÍÁ ÎÅÌÉÅÌÁ 
ÎÅÇÁÔĂÖÁ ËÏÒÅÌàÃÉÊÁȟ ËÁÄ ÃÅÎÁÓ ÉÒ ÖÉÅÎàÄÁÓ &)ȟ %%ȟ ,6 ÕÎ 3%τ ÁÐÇÁÂÁÌàȢ

"ıÔÉÓËÉÅ ÃÅÎÕ ÉÅÔÅËÍóÊÏĤÉÅ ÆÁËÔÏÒÉ ÉÅÖóÒÏÔÉ ĤÁÊà ÐóÔĂÊÕÍà ÁÒĂ ÔÕÒÐÍàËȟ ÍÏÄÅÌóÊÏÔ ÔÉÒÇÕÓ 
ÃÅÎÁÓ ÖÅÉÄÏĤÁÎÏÓ ,ÁÔÖÉÊà ÕÎ ,ÉÅÔÕÖà ÕÎ ÉÚÖóÒÔóÊÏÔ 2ĂÇÁÓ 4%# ÌÏÍÕ ÔÉÒÇıȢ

!ÔÓÅÖÉĤĈÕ ÁÎÁÌĂÚÅ ,ÁÔÖÉÊà

,ÁÉ ÎÏÖóÒÔóÔÕ ÄÅÔÁÌÉÚóÔàËȟ ËàÄÏÓ ÁÐÓÔàËČÏÓ ,ÁÔÖÉÊÁÓ ÔÉÒÄÚÎÉÅÃĂÂÁÓ ÁÐÇÁÂÁÌà ÖÅÉÄÏÊÁÓ ĂÐÁĤÉ 
ÁÕÇÓÔÁ ÎàËÁÍàÓ ÄÉÅÎÁÓ ÔÉÒÇÕÓ ÃÅÎÁȟ ÁÎÁÌÉÚóÔÁÓ ÉËÓÔÕÎÄÁÓ ÃÅÎÁÓ ςπρφȢ ÇÁÄàȢ £ÉÓ ÐÅÒÉÏÄÓ ÁÐÌıËÏÔÓȟ 
ÊÏ ÔÁÊà ÖÁÉÒàË ÎÅËà ςπρχȢ ÇÁÄà ÂÉÊÁ ÎÏÖóÒÏÊÁÍÁÓ ÓÔÕÎÄÁÓ ÁÒ ÎÅÔÉÐÉÓËÉ ÁÕÇÓÔàÍ ÃÅÎàÍȢ

4ÏÍóÒ ÁÒĂ ςπρφȢ ÇÁÄà ËÏÐÕÍà ĂÐÁĤÉ ÁÕÇÓÔÁÓ ÃÅÎÁÓ ÂÉÊÁ ÓÁÍóÒà ÒÅÔÉ ÕÎ ωςȟτϷ ÓÔÕÎÄÕ ÔàÓ 
ÎÅÐàÒÓÎÉÅÄÚÁ υπ ΌȾ-7È ɉρȢρτȢ ÁÔÔȢɊȢ 6ÉÓÂÉÅĿàË ɉͯςωȟσϷ ÓÔÕÎÄÕɊ ÎÏÖóÒÏÔà ÃÅÎÁ ÂÉÊÁ ͯςυɀ
σσ ΌȾ-7Èȟ ËÁÍ ÓÅËÏ ÃÅÎÁÓ ͯ σσɀτρ Ό ÉÎÔÅÒÖàÌà ɉςυȟψϷɊ ÕÎ ͯ τρɀυπ ΌȾ-7È ɉρωȟωϷɊȢ 4ÁéÕ ÃÅÎÁ 
ÖÉÒÓ υπ ΌȾ-7È ÂÉÊÁ ÔÉËÁÉ φχρ ÓÔÕÎÄÕ ÊÅÂ χȟφϷ ÎÏ ÇÁÄÁȟ ÔÏÓÔÁÒÐ ÁÕÇÓÔàËÁ ÐÁÒ ρππ ΌȾ-7È ÊÁÕ 

ρψ ÈÔÔÐȡȾȾ×××ȢÍÅÔÅÏȢÌÖȾÍÅÔÅÏÒÏÌÏÇÉÊÁȤÄÁÔÕȤÍÅËÌÅÓÁÎÁȾȩÎÉÄЀτφρ



ÖÁÉÒÓ ÔÉËÁÉ ρπυ ÓÔÕÎÄÁÓ ÊÅÂ ρȟςϷȟ ÖÉÒÓ ρυπ σω ÓÔÕÎÄÁÓ ÊÅÂ πȟτϷ Ó ÃÅÎÁÓ 
ÖÉÒÓ ςππ ÂÉÊÁ ÔÉËÁÉ ρω ÓÔÕÎÄÁÓ ÊÅÂ πȟςϷ ÎÏ ÖÉÓÁ ÇÁÄÁ ɉχȢ ÔÁÂȢɊȢ

тΦ ǘŀōǳƭŀΦ [± 

мΦмпΦ ŀǘǘΦ [± ƎΦύ

мΦмрΦ ŀǘǘΦ [± ŘƛŜƴŀǎ ǘƛǊƎǳǎ ƛƪǎǘǳƴŘŀǎ ŎŜƴǳ ƎΦύ



нр

+à ÁÐÔÕÖÅÎÕ 2ĂÇÁÓ 4%# ÒÁĿÏĤÁÎÁÓ ÍÁÉÎĂÇÏ ÚÏÎÕ ÐÉÅĒÅÍ ɀυπ ΌȾ-7Èȟ 
ÉÅÖóÒÏÔȟ ËÁ ÂÉÒĿÁÓ ÃÅÎÁ ĤàÄàÓ ÒÏÂÅĿàÓ ÓÁÇÌÁÂàÊàÓ

0ÒÅÃÉÚóÊÏÔ 4%# ÐÁĤÉÚÍÁËÓÁÓ ÁÐÒóĈÉÎÕ ÉË ÓÔÕÎÄà ÕÎ ÉÚÍÁÎÔÏÊÏÔ 2ĂÇÁÓ 4%# ÄÁÒÂĂÂÁÓ ÓÔÁÔÉÓÔÉËÕ 
ÇÁÄàȟ ÉÅÓÐóÊÁÍÓ ÉÄÅÎÔÉÆÉÃóÔȟ ËÕÒàÓ ÓÔÕÎÄàÓ ÔÉÅĤÉ 2ĂÇÁÓ 4%# ς ÂÉÊÁ ÐóÄóÊà ÐÉÅĒÅÍÔà 

úÅÎÅÒóÊÏĤà ɉÔàÔÁÄ ÂÉÒĿÁÓ ÃÅÎÕ ÎÏÔÅÉÃÏĤàɊ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÉÚÓÔÒàÄÅÓ ÖÉÅÎĂÂÁ ,ÁÔÖÉÊÁÓ ÁÐÇÁÂÁÌàȢ
4àÌàË ÐÁÍÁÔÏÔÉ ÐÉÅĒÅÍÔ ÈÉÐÏÔóÚÉȟ ËÁȟ ÊÁ 24%# ÊÁÕÄÁÓ ĤÁÊàÓ ÓÔÕÎÄàÓ ÎÅÂıÔÕ ÂÉÊÕĤÁÓ ÐÉÅÅÊÁÍÁÓȟ
ĒÅÍÏÔ ÖóÒà ÉÅÒÏÂÅĿÏÔÏ ÐàÒÖÁÄÅÓ ÊÁÕÄÕ ÉÍÐÏÒÔÁÍ ÎÏ )ÇÁÕÎÉÊÁÓȟ ÐÁÒ ÃÅÎÕ ÎÏÔÅÉÃÏĤàÍ ËČıÔÕ 

ÁÒ ÌÉÅÌàËàÍ ÒÁĿÏĤÁÎÁÓ ÉÚÍÁËÓàÍȟ ÐÉÅÍóÒÁÍȟ ÄàÒÇàËàÓ ,ÉÅÔÕÖÁÓ ÓÔÁÃÉÊ
ÌóĤÁÍÁÓ ÁÐÍóÒÁÍ ɀ ΌȾ-7È ÒÏÂÅĿàÓ

:ĂÍĂÇÉȟ ËÁ ÄàÒÇàËÁÊàÍ ρπυ ÓÔÕÎÄàÍ ÇÁÄà ÒÁËÓÔÕÒĂÇ ÔÁÓȟ ËÁ ωσ ÎÏ ÔàÍ ÔÉÒÇÕÍ ÎÅÂÉÊÁ 
ËÁÂÅÌÉÓȢ 4àÔÁÄ ĤĂ ËÁÂÅČÁ ÐÌàÎÏÔÕ ÖÁÉ ÎÅÐÌàÎÏÔÕ ÄÁÒÂÎÅÓÐóÊÁÓ ÐÅÒÉÏÄÕ ÄóČ 

ÉÅÖóÒÏÊÁÍÉ ÐÉÅÁÕÇ ÖÉÅÔóÊÏ úÅÎÅÒàÃÉÊÁÓ ÊÁÕÄÕ ÎÏÚĂÍĂÇÕÍÓȢ )ÅÖóÒÏÊÁÍÁ ĤÏ ÄàÒÇàËÏ ÓÔÕÎÄÕ ĂÐÁÔÎĂÂÁ 
ÉÒ ÁÒĂ ÔÁÓȟ ËÁ ÔÉËÁÉ ρω ÎÏ ÔàÍ 4%# ς ÁÂÉ ÅÎÅÒÇÏÂÌÏËÉ ÂÉÊÁ ÄÁÒÂÏÔÉÅÓÓÐóÊĂÇÉȟ υψ ÎÏ ĤĂÍ ÓÔÕÎÄàÍ ÖÉÅÎÓ 
ÎÏ ÅÎÅÒÇÏÂÌÏËÉÅÍ ÎÅÂÉÊÁ ÐÉÅÅÊÁÍÓȟ ÂÅÔ ςψ ÓÔÕÎÄàÓ ÁÂÉ ÅÎÅÒÇÏÂÌÏËÉ ÂÉÊÁ ÐÌàÎÏÔà ÖÁÉ ÎÅÐÌàÎÏÔà 
ÄĂËÓÔàÖóȢ

ς ÒÁĿÏĤÁÎÁÓ ÊÁÕÄÕ ÐÉÅÅÊÁÍĂÂÁÓ ÉÅÔÅËÍÅ ÕÚ ÃÅÎÕ ÎÏÖóÒÏÊÁÍÁ ÁÒĂ ÖÉÓÃÁÕÒ ςπρφȢ ÇÁÄàȢ 
0ÉÅÍóÒÁÍȟ ÓÔÕÎÄàÓȟ ËÁÄ 4%# ς ÎÅÂÉÊÁ ÉÅÓÐóÊÁÍÁ ÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÒÁĿÏĤÁÎÁ ÐÌàÎÏÔÕ ÖÁÉ 
ÎÅÐÌàÎÏÔÕ ÄÁÒÂÕ ÄóČȟ ÖÉÄóÊà ÎàËÁÍàÓ ÄÉÅÎÁÓ ÔÉÒÇÕÓ ,ÁÔÖÉÊà Ό
ÌÁÉËàȟ ËÁÄ 4%# ς ÒÁĿÏÊÁ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÕȟ ÔàÓ ÃÅÎÁ ,ÁÔÖÉÊà ÂÉÊÁ ÖÉÄóÊÉ σω Ό



6ÉÅÎÓ ÎÏ ÐóÔĂÊÕÍÁ ÐÁÍÁÔÕÚÄÅÖÕÍÉÅÍ ÉÒ ÉÚÖóÒÔóÔ ÄÁÂÁÓÇàÚÅÓ ËÏúÅÎÅÒàÃÉÊÁÓ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÕ 
ÁÒ ÕÚÓÔàÄĂÔÏ ÊÁÕÄÕ ÖÉÒÓ ρππ -7 ÐÏÔÅÎÃÉàÌÏ ÉÅÔÅËÍÉ ÕÚ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÖÁÉÒÕÍÔÉÒÄÚÎÉÅÃĂÂÁÓ ÃÅÎÕ 
ÌÁÉËÁ ÐÏÓÍà ÌĂÄÚ ςπσπȢ ÇÁÄÁÍȟ ÉÚÍÁÎÔÏÊÏÔ ÍÁÔÅÍàÔÉÓËÏ ÍÏÄÅÌóĤÁÎÕȢ £àÄÁÓ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÁÓ 
,ÁÔÖÉÊà ÉÒ ÄÉÖÁÓȡ 2ĂÇÁÓ 4%#Ȥρ ÕÎ 4%#Ȥς ɉ24%#Ɋȟ ÕÎ ÔÏ ÄÁÒÂĂÂÁ ÔÉÅË ÓÕÂÓÉÄóÔÁȟ ÖÅÉÃÏÔ ÍÁËÓàÊÕÍÕÓ 
ÐÁÒ ÓÔÁÃÉÊàÓ ÕÚÓÔàÄĂÔÏ ÊÁÕÄÕ ÓÁÓËÁĒà ÁÒ -+ ρπȢπσȢςππωȢ ÎÏÔÅÉËÕÍÉÅÍ .ÒȢ ςςρ Ȱ.ÏÔÅÉËÕÍÉ ÐÁÒ 
ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÒÁĿÏĤÁÎÕ ÕÎ ÃÅÎÕ ÎÏÔÅÉËĤÁÎÕȟ ÒÁĿÏÊÏÔ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÕ ËÏúÅÎÅÒàÃÉÊàȱȢ 
0ÁĤÒÅÉÚóÊÁÉÓ ÒÅÇÕÌóÊÕÍÓ ÐÁÒÅÄÚȟ ËÁ 4%#Ȥρ ÁÔÂÁÌÓÔÕ ÓÁĒÅÍÓ ÌĂÄÚ ςπςπȢ ÇÁÄÁÍȟ ÂÅÔ 4%#Ȥς ɀ ÌĂÄÚ 
ςπςψȢ ÇÁÄÁÍȢ 0ÁÐÉÌÄÕÓ ÔÁÍ ÐóÔĂÊÕÍà ÖÅÉËÔÓ ÎÏÖóÒÔóÊÕÍÓ ÐÁÒ ÉÅÓÐóÊàÍ ÓÁÍÁÚÉÎàÔ ÁÔÂÁÌÓÔÕ 24%# 
ÄÁĿàÄà ÁÐÍóÒàȡ ÕÚ χυϷȟ υπϷȟ ςυϷ ÖÁÉ πϷ ÎÏ ÐÁĤÒÅÉÚóÊà ÁÔÂÁÌÓÔÁ ÁÐÍóÒÁȢ +à ÉÚÒÉÅÔ ÎÏ 
%ËÏÎÏÍÉËÁÓ ÍÉÎÉÓÔÒÉÊÁÓ ÐÕÂÌÉÃóÔàÓ ÉÎÆÏÒÍàÃÉÊÁÓρωȟ ÐÁĤÒÅÉÚ ÎÏÔÅÉËÔÁÉÓ ÊÁÕÄÁÓ ÍÁËÓàÊÕÍÁ ÁÐÍóÒÓ 
24%# ÉÒ ωωȟψψ ÍÉÌÊȢ Ό ÇÁÄàςπȢ

,ÁÉ ËÖÁÎÔÉÔÁÔĂÖÉ ÎÏÖóÒÔóÔÕ 24%# ÌÏÍÕ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÔÉÒÇı ÕÎ ÔÏ ÐÏÔÅÎÃÉàÌÏ ÄÁÒÂĂÂÕ 
ÍÁÉÎĂÇÁÊÏÓ ÔÉÒÇÕÓ ÁÐÓÔàËČÏÓ ÕÎ ÐÉÅ ÄÁĿàÄÁ ÖÁÌÓÔÓ ÁÔÂÁÌÓÔÁ ÁÐÍóÒÁȟ ÖÅÉËÔÁ ÉÌÇÔÅÒÍÉĒÁ ÍÏÄÅÌóĤÁÎÁ 
ÌĂÄÚ ςπσπȢ ÇÁÄÁÍȢ 4àÓ ÉÅÔÖÁÒÏÓȟ ÐÉÒÍËàÒÔȟ ÍÏÄÅÌóÔÁ ÎàËÁÍàÓ ÄÉÅÎÁÓ ÔÉÒÇÕÓ ÉËÓÔÕÎÄÁÓ 
ÃÅÎÁ ,ÁÔÖÉÊÁÓ ÔÉÒÄÚÎÉÅÃĂÂÁÓ ÁÐÇÁÂÁÌà ÕÎ ÄÁĿàÄÕ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÕȟ ÔÏÓÔÁÒÐ 24%#ȟ ÉÚÓÔÒàÄÅÓ ÁÐÊÏÍÓ 
ÁÔËÁÒĂÂà ÎÏ ÔÉÒÇÕÓ ÃÅÎÁÓȢ 4à ÒÅÚÕÌÔàÔà ÉÅÇıÔÉ 24%# ÐÏÔÅÎÃÉàÌàÓ ÄÁÒÂĂÂÁÓ ÒàÄĂÔàÊÉ ÄÁĿàÄÏÓ 
ÓÃÅÎàÒÉÊÏÓȟ ËÁÓ ČÁÕÊ ÁÎÁÌÉÚóÔ 24%# ÉÅÔÅËÍÉ ÕÚ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÃÅÎÕ ÕÎ ÒÁËÓÔÕÒÏÔ ÔÏ ÄÁÒÂĂÂÁÓ 
ÒÅÎÔÁÂÉÌÉÔàÔÉ ÁÔËÁÒĂÂà ÎÏ ÁÔÂÁÌÓÔÁ ÁÐÍóÒÁȢ

+à ÊÁÕ ÁÐÒÁËÓÔĂÔÓ ρȢ ÎÏÄÁČàȟ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÔÉÒÇÕÓ ÃÅÎÕ ÎÏÓÁËÁ ÕÎ ÉÅÔÅËÍó ÖÉÒËÎÅ ÆÁËÔÏÒÕȡ 
ÐÁÔóÒÉĒÁ ÁÐÊÏÍÓȟ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÕ ÉÚÓÔÒàÄÅ ÐÁ ÖÁÌÓÔĂÍ ÕÎ ÐóÃ ÔÏ ÐÒÉÍàÒÁÊÉÅÍ ÒÅÓÕÒÓÉÅÍȟ
ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÒÁĿÏĤÁÎÁÓ ÉÚÍÁËÓÁÓȟ ÓÔÁÒÐÓÁÖÉÅÎÏÊÕÍÕ ÐàÒÖÁÄÅÓ ÊÁÕÄÁ ÕÎ ÎÏÓÌÏÄÚÅ ÕȢ ÃȢ 6ÉÓÉ ĤÉÅ 
ÒàÄĂÔàÊÉ ÉÒ ÌÁÉËà ÍÁÉÎĂÇÉȟ ÔàÐóÃ ÉÌÇÔÅÒÍÉĒÁ ÍÏÄÅÌóĤÁÎÁÉ ÊàÉÚÍÁÎÔÏ ÔÏ ÐÒÏÇÎÏÚóÔàÓ ÖóÒÔĂÂÁÓȟ ËÁÓ 
ÂÁÌÓÔĂÔÁÓ ÕÚ ÎÏÔÅÉËÔÉÅÍ ÐÉÅĒóÍÕÍÉÅÍȢ "ıÔÉÓËÉ ÓÁÐÒÁÓÔȟ ËÁȟ ÖÅÉÃÏÔ ÍÏÄÅÌóĤÁÎÕ ÖÁÉÒàËÉÅÍ ÇÁÄÉÅÍ 
ÕÚ ÐÒÉÅËĤÕȟ ÉÒ ÐÒÁËÔÉÓËÉ ÎÅÉÅÓÐóÊÁÍÉ ÉÅÇıÔ ÐÒÅÃĂÚÕÓ ÎàËÏÔÎÅÓ ÓÃÅÎàÒÉÊÕ ÒÅÁÌÉÚàÃÉÊÁÓ ÒàÄĂÔàÊÕÓȟ ÔÁéÕ 
ÍÏÄÅÌóĤÁÎÁÓ ÒÅÚÕÌÔàÔÕÓ ÖÁÒ ÉÚÍÁÎÔÏÔȟ ÌÁÉ ÎÏÖóÒÔóÔÕ ÁÔÔĂÓÔĂÂÁÓ ÔÅÎÄÅÎÃÅÓ ÁÔËÁÒĂÂà ÎÏ Ôà ÖÁÉ ÃÉÔÁ 
ÐÉÅĒóÍÕÍÁȢ *àÉÅÖóÒÏ ÁÒĂȟ ËÁȟ ÊÏ ÔàÌàËÁÍ ÌÁÉËÁÍ ÎàËÏÔÎó ÐÒÏÇÎÏÚÅÓ ÖÅÉËÔÁÓȟ ÊÏ ÐÏÔÅÎÃÉàÌÉ ÖÁÉÒàË 
ÓÁÍÁÚÉÎàÓ ÔÏ ÐÒÅÃÉÚÉÔàÔÅȢ

,ÁÉ ËÖÁÎÔÉÔÁÔĂÖÉ ÎÏÖóÒÔóÔÕ 4%#Õ ÄÁÒÂĂÂÁÓ ÉÅÔÅËÍÉ ÕÚ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÖÁÉÒÕÍÔÉÒÄÚÎÉÅÃĂÂÁÓ 
ÃÅÎÕȟ ÎÅÐÉÅÃÉÅĤÁÍÓ ÍÏÄÅÌÉÓȟ ËÁÓ ÁÐÒÏËÓÉÍó ĤÏ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÕ ÄÁÒÂĂÂÕ ÎàËÁÍàÓ ÄÉÅÎÁÓ ÔÉÒÇıȟ 
ÆÏÒÍóÊÏÔ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÉÚÓÔÒàÄÅÓ ÐÉÅÄàÖàÊÕÍÕ ÂÉÒĿÁÉ ËÏúÅÎÅÒàÃÉÊÁÓȟ ËÏÎÄÅÎÓàÃÉÊÁÓ ÕÎ 
ÊÁÕËÔà ÒÅĿĂÍàςρȢ -ÏÄÅÌóĤÁÎÁÓ ÂÌÏËÕ ÓÔÒÕËÔıÒÁ ÖÉÓÐàÒĂÇÉ ÁÔÁÉÎÏÔÁ ςȢρȢ ÁÔÔóÌàȟ ÂÅÔ ÄÅÔÁÌÉÚóÔàËÓ 
ÇÁÌÖÅÎÏ ÓÏČÕ ÁÐÒÁËÓÔÓ ÓÎÉÅÇÔÓ ÐÉÅÌÉËÕÍàȢ !ÔÂÉÌÓÔÏĤÉ ÕÚÄÅÖÕÍÁÍ ÁÐÒóĈÉÎÓ ÔÉÅË ÖÅÉËÔÓ ÌĂÄÚ 
ςπσπȢ ÇÁÄÁÍȢ

ρω +ÏÍÅÒÓÁÎÔÉÅÍ ςπρφȢ ÇÁÄà ÏÂÌÉÇàÔà ÉÅÐÉÒËÕÍÁ ÉÅÔÖÁÒÏÓ ÉÚÍÁËÓàÔàÓ ÓÕÍÍÁÓȡ 
ÈÔÔÐÓȡȾȾ×××ȢÅÍȢÇÏÖȢÌÖȾÆÉÌÅÓȾÅÎÅÒÇÅÔÉËÁȾςπρχȤπςȤρσͺρρͺσπͺρσͺ/)ͺςπρφȢØÌÓØ
ςπ £ÅÉÔ ÄÏÔÓ ÍÁËÓÉÍàÌÁÉÓ ÁÔÂÁÌÓÔÁ ÁÐÍóÒÓȟ ÎÅÁÔÓËÁÉÔÏÔ ÓÕÂÓÉÄóÔàÓ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÎÏÄÏËÌÉ ÕÎ ÎÅÖÅÉÃÏÔ ÊÁÕÄÁÓ 
ÍÁËÓàÊÕÍÁ ËÏÒÅËÃÉÊÕȢ
ςρ ÒÅĿĂÍà ÎÏÔÉÅË ÓÉÌÔÕÍÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÕÎ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ËÏÐĂÇÁ ÒÁĿÏĤÁÎÁ ÖÉÅÎà ÅÎÅÒÇÏÂÌÏËàȟ ËÁÓ 
ÎÏÄÒÏĤÉÎÁ ÁÕÇÓÔÕ ÌÉÅÔÄÅÒĂÂÁÓ ËÏÅÆÉÃÉÅÎÔÕ ɉÉÅÓÐóÊÁÍÁ ÇÁÎ 2ĂÇÁÓ 4%#Ȥρȟ ÇÁÎ 4%#Ȥς ÅÎÅÒÇÏÂÌÏËÏÓɊȢ

ÒÅĿĂÍà ÅÎÅÒÇÏÂÌÏËà ÒÁĿÏ ÕÎ ÌÉÅÔÏÔàÊÉÅÍ ÐÉÅÇàÄà ÖÉÅÎĂÇÉ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÕȟ ÔàÄóÊàÄÉ ÌÉÅÔÄÅÒĂÂÁÓ 
ËÏÅÆÉÃÉÅÎÔÓ ÉÒ ÉÅÖóÒÏÊÁÍÉ ÚÅÍàËÓ ÎÅËà ËÏúÅÎÅÒàÃÉÊà ɉÉÅÓÐóÊÁÍÁ 2ĂÇÁÓ 4%#Ȥς ÁÂÏÓ ÅÎÅÒÇÏÂÌÏËÏÓɊȢ

ÒÅĿĂÍÓ ÁÔÂÉÌÓÔ ÅÎÅÒÇÏÂÌÏËÁ ÄÁÒÂĂÂÁÉ ÄÁČóÊÉ ËÏúÅÎÅÒàÃÉÊà ÕÎ ÄÁČóÊÉ ËÏÎÄÅÎÓàÃÉÊà ɉÉÅÓÐóÊÁÍÓ 2ĂÇÁÓ 4%#ȤςɊȢ



нΦмΦ ŀǘǘΦ LȊ

ÔÉÒÇÕÓ ÊÅÂ ÉËÓÔÕÎÄÁÓ ÃÅÎÕ 

ÉȢȟ Ó

ȟ ÓÁÕÌÅ ÕȢ
ÉÚÍÁÎÔÏÔÉ ÉËÓÔÕÎÄÁÓ ÐÁÒ ςπρφȢ ÇÁÄÕ

ÕÎ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÕ 
ςςȟ 

ÆÁËÔÉÓËÉ 

ÎÅÐ
ÐÒÁËÔÉÓËÉ 

ÊÁÓ ÃÅÎÁ 
3%τȢ )ËÓÔÕÎÄÁÓ ÃÅÎÁÓ ÎÏ 

ςπρφȢ ÁÓ

ςς

ÈÔÔÐȡȾȾÁÓÔȢÌÖȾÆÉÌÅÓȾÁÓÔͺÆÉÌÅÓȾÇÁÄÁÐÁÒÓËÚÉÎÏÊȾ03/ͺ:ÉÎÏÊÕÍÓͺςπρυȢÐÄÆ



,ÁÔÖÉÊÁÓ ÔÉÒÄÚÎÉÅÃĂÂÁÓ ÁÐÇÁÂÁÌÁ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÃÅÎÁÓ ÁÐÒóĈÉÎÁ ÐÒÉÎÃÉÐÓ ÉÒ ĤàÄÓ
ɉÄÅÔÁÌÉÚóÔàËÓ ÁÌÇÏÒÉÔÍÁ ÁÐÒÁËÓÔÓ ÄÏÔÓ ÐÉÅÌÉËÕÍàɊȡ

ρɊ ÔÉÅË ÎÏÔÅÉËÔÁÓ 2ĂÇÁÓ 4%#Ȥρ ÕÎ 4%#Ȥς ɉ24%#Ɋ ÒÁĿÏĤÁÎÁÓ ÍÁÉÎĂÇàÓ ÉÚÍÁËÓÁÓ ɉÐÁÍÁÔà 
ÁÔËÁÒĂÇÁÓ ÎÏ ÄÁÂÁÓÇàÚÅÓ ÕÎ #/ς ÅÍÉÓÉÊÁÓ ËÖÏÔÕ ÃÅÎÁÓɊ ËÏúÅÎÅÒàÃÉÊÁÓȟ ÊÁÕËÔà ÕÎ 
ËÏÎÄÅÎÓàÃÉÊÁÓ ÒÅĿĂÍà ÉË ÓÔÕÎÄàȠ

ςɊ ÔÉÅË ÁÐËÏÐÏÔÓ ËÁÔÒÁÓ ÓÔÕÎÄÁÓ ÐÉÅÐÒÁÓĂÊÕÍÓ ,ÁÔÖÉÊà ÕÎ ,ÉÅÔÕÖàȠ
σɊ ÔÉÅË ÖÅÉÄÏÔÁ úÅÎÅÒàÃÉÊÁÓ ÂÉÌÁÎÃÅ ÎÏ ,ÁÔÖÉÊà ÕÎ ,ÉÅÔÕÖà ÓÁÒÁĿÏÊÁÍàÓ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓȟ 

ÖÉÓÐÉÒÍÓ ÉÅËČÁÕÊÏÔ ÉÚÓÔÒàÄÉ ÎÏ ÁÔÊÁÕÎĂÇÁÊÉÅÍ ÒÅÓÕÒÓÉÅÍ ÕÎ ÐÁÒÅÄÚÏÔ ÉÍÐÏÒÔÕ ÃÁÕÒ %%ɀ
,6 ÕÎ 3%τɀ,4 ÓÔÁÒÐÓÁÖÉÅÎÏÊÕÍÉÅÍ ÁÔÂÉÌÓÔÏĤÉ ÔÏ ÉËÓÔÕÎÄÁÓ ÐÉÅĒÅÍÔÁÊÁÉ ÃÁÕÒÌÁÉÄÅÓ 
ÓÐóÊÁÉȠ

τɊ ÁÔÌÉËÕĤÁÉÓ ÎÅÓÅÇÔÁÉÓ ÐÁÔóÒÉĒĤ ÔÉÅË ÁÐÍÉÅÒÉÎàÔÓȟ ÍÏÄÅÌóÊÏÔ ÄÁĿàÄÕ ÆÏÓÉÌà ËÕÒÉÎàÍà
ÔÅÒÍÏÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÕ ÍÁÉÎĂÇàÓ ÉÚÍÁËÓÁÓȟ ÖÉÒËÎóÊÏÔ ÔàÓ ÓÁÉÍÎÉÅÃÉÓËà ÉÚÄÅÖĂÇÕÍÁ ɉ

Ɋ ÌĂËÎó ÕÎ ÐÁËàÐÅÎÉÓËÉ ÐÉÅĒÅÍÏÔ ÌóÔàËÏÓ ÐÉÅÄàÖàÊÕÍÕÓȢ £ÁÊà ÌĂËÎó ÉÅËČÁÕÔÁ ÁÒĂ 
24%#Ȥρ ÕÎ 24%#Ȥς ÅÎÅÒÇÏÂÌÏËÕ ÉÚÓÔÒàÄÅ ÄÁĿàÄÏÓ ÒÅĿĂÍÏÓȠ

υɊ ÉÅÓÐóÊÁȟ ËÁ ÐÁÔóÒÉĒĤ ÖÁÒ ÐÁÌÉËÔ ÎÅÓÅÇÔÓȟ ÎÅÔÉÅË ÐÉÅĒÅÍÔÁȢ 4à ÖÉÅÔàȟ ÊÁ ÄÁÂÁÓÇàÚÅÓ 
ËÏúÅÎÅÒàÃÉÊÁÓ ÕÎ ËÏÎÄÅÎÓàÃÉÊÁÓ ÊÁÕÄÁÓ ÊÏÐÒÏÊàÍ ÉÚÒàÄĂÊÕĤàÓ ÎÅÐÉÅÔÉÅËÁÍÁÓȟ ÎÏÓÌóÄÚÏĤà 
ÃÅÎÁ ÔÉÅË ÐÉÅĒÅÍÔÁ ÁÎÁÌÏÇÁ ÄàÒÇàËàÓ ɀ ÍÁÚÕÔÁ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÁÓ ÒÏÂÅĿÉÚÍÁËÓàÍȢ 
3ÁÖÕËàÒÔȟ ÊÁ ÐÁÔóÒÉĒĤ ÉÒ ÎÏÓÅÇÔÓȟ ÂÅÔ àÒóÊà 3%τ ÃÅÎÁ ÉÚÒàÄĂÊÕÓÉÅÓ ÌÉÅÌàËÁ ÐÁÒ ËàÄÁ 24%# 
ÅÎÅÒÇÏÂÌÏËÁ ÒÏÂÅĿÉÚÍÁËÓàÍȟ ËÏÎËÒóÔÁÉÓ ÂÌÏËÓ ÔÉÅË ÐÉÅĒÅÍÔÓ ÄÁÒÂàȟ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ 
ÖÁÉÒÕÍÔÉÒÄÚÎÉÅÃĂÂÁÓ ÇÁÌÁ ÃÅÎÕ ÎÅÍÁÉÎÏÔȢ

4àÌàËȟ ÉÚÍÁÎÔÏÊÏÔ ÊÁÕ ÁÐÒóĈÉÎàÔÏ ÔÉÒÇÕÓ ÃÅÎÕ ,ÁÔÖÉÊÁÓ ÚÏÎàȟ ÔÉÅË ÖÅÉËÔÓ 24%# ÒÅĿĂÍÕ 
ÁÐÒóĈÉÎÓȟ ÌÁÉ ÁÐÌóÓÔÕ ÁÔÔÉÅÃĂÇÁÊà ÇÁÄà ÇıÓÔÁÍÏÓ ÉÅĒóÍÕÍÕÓ ÎÏ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÕÎ 
ÓÉÌÔÕÍÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÔÉÒÄÚÎÉÅÃĂÂÁÓ ÕÎ ÉÚÄÅÖÕÍÕÓ ÐÁÒ ÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÒÁĿÏĤÁÎÕȢ -ÉÎóÔÉÅ ÆÉÎÁÎĤÕ ÒàÄĂÔàÊÉ ÔÉÅË 
ÁÐËÏÐÏÔÉ ÁÒ ËÁÐÉÔàÌÉÚÍÁËÓàÍȟ ÕÚÔÕÒóĤÁÎÁÓ ÉÚÍÁËÓàÍ ÕÎ ÁÔÂÁÌÓÔÁ ÍÁËÓàÊÕÍÕ ÄÁĿàÄÏÓ ÌĂÍÅĒÏÓȟ 
ÌÁÉ ÎÏÖóÒÔóÔÕ 24%# ÄÁÒÂĂÂÁÓ ÒÅÎÔÁÂÉÌÉÔàÔÉ ËÁÔÒà ÎÏ ÁÎÁÌÉÚóÔÁÊÉÅÍ ÇÁÄÉÅÍ ÕÎ ÓÃÅÎàÒÉÊÉÅÍȢ 
*àÐÉÅÂÉÌÓÔȟ ËÁȟ Ôà Ëà ÁÔÂÁÌÓÔÓ ÔÉÅË ÍÁËÓàÔÓ ÐÁÒ 24%# ÅÎÅÒÇÏÂÌÏËÏÓȟ ÔàÔÁÄ ËÏúÅÎÅÒàÃÉÊÁÉ ÕÚÔÕÒóÔÏ 
ÊÁÕÄÕȟ ÇÁÌĂÇÁÊà ÎÁÕÄÁÓ ÐÌıÓÍÁÓ ÁÐÌóÓó ÎÅÔÉÅË ÉÅËČÁÕÔÉ ÔÉÅ ÉÅĒóÍÕÍÉ ÕÎ ÉÚÄÅÖÕÍÉȟ ËÁÓ ÓÁÉÓÔĂÔÉ ÁÒ 
ÓÉÌÔÕÍÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÉÚÓÔÒàÄÉ ıÄÅÎÓÓÉÌÄàÍÁÊÏÓ ËÁÔÌÏÓȢ

-ÏÄÅÌóÊÏÔ ÌÁÉËÁ ÐÏÓÍÕ ÎÏ ςπρφȢ ÇÁÄÁ ÊÁÎÖàÒÁ ÌĂÄÚ ςπρχȢ ÇÁÄÁ ÍÁÒÔÁÍȟ ÉÚÍÁÎÔÏÔÁÓ ÒÅàÌàÓ 3%τ 
ÁÐÇÁÂÁÌÁ ÎàËÁÍàÓ ÄÉÅÎÁÓ ÔÉÒÇÕÓ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÃÅÎÁÓ ÕÎ ÆÁËÔÉÓËà ÉËÍóÎÅĤÁ ÄÁÂÁÓÇàÚÅÓ 
ÔÉÒÄÚÎÉÅÃĂÂÁÓ ÃÅÎÁ ,ÁÔÖÉÊàȢ
3àËÏÔ ÁÒ ςπςρȢ ÇÁÄÕȟ ÐÁÌÉÅÌÉÎàÔÁ %%ɀ,6 ÓÔÁÒÐÓÁÖÉÅÎÏÊÕÍÁ ÊÁÕÄÁ ÖÉÒÚÉÅÎà ÕÚ ,ÁÔÖÉÊÕ ÐÁÒ 
φππ -7ȟ ÐÉÅĒÅÍÏÔȟ ËÁ ÁÔÂÉÌÓÔÏĤÉ !34 ÐÌàÎÉÅÍ ÅËÓÐÌÕÁÔàÃÉÊà ÎÏÄÏÔÓ )ÇÁÕÎÉÊÁÓɀ,ÁÔÖÉÊÁÓ 
σȢ ÓÔÁÒÐÓÁÖÉÅÎÏÊÕÍÓςσȢ
3àËÏÔ ÁÒ ςπςρȢ ÇÁÄÕȟ ÐÉÅĒÅÍÔÓȟ ËÁ 4%#Ȥρ ÅÎÅÒÇÏÂÌÏËÓ ÔÉÒÇı ÖÁÉÒÓ ÎÅÐÉÅÄÁÌàÓȢ £àÄÓ ÐÉÅĒóÍÕÍÓ 
ÉÒ ÐÁÍÁÔÏÔÓ ÁÒ ÁÔÂÁÌÓÔÁ ÍÁËÓàÊÕÍÕ ÉÌÇÕÍÕ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÁÉ ÕÎ ÉÚÒÉÅÔ ÎÏ ĤĂ ÐóÔĂÊÕÍÁ ÄÁÒÂÁ 
ÕÚÄÅÖÕÍÁȢ

ςσ %ÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÐàÒÖÁÄÅÓ ÓÉÓÔóÍÁÓ ÁÔÔĂÓÔĂÂÁÓ ÐÌàÎÓ ÎÏ ςπρχȢ ÌĂÄÚ ςπςφȢ ÇÁÄÁÍȡ 
ÈÔÔÐȡȾȾ×××ȢÁÓÔȢÌÖȾÆÉÌÅÓȾÁÓÔͺÆÉÌÅÓȾÇÁÄÁÐÁÒÓËÚÉÎÏÊȾρͺÐÉÅÌÉËÕÍÓͺςπρφȢÐÄÆ



нф

3àËÏÔ ÁÒ ςπςυȢ ÇÁÄÕȟ ÐÉÅĒÅÍÔÓ ÉÅÖóÒÏÊÁÍÓ %%ɀ,6 ÍÁËÓÉÍàÌàÓ ÃÁÕÒÌÁÉÄÅÓ ÓÐóÊÁÓ ÕÚÌÁÂÏÊÕÍÓ 
ÖÉÒÚÉÅÎà ÕÚ ,ÁÔÖÉÊÕ ÓÁÉÓÔĂÂà ÁÒ ÅÓÏĤÏ ÐàÒÖÁÄÅÓ ÌĂÎÉÊÁÓ ÒÅËÏÎÓÔÒÕËÃÉÊÕȠ ÓÕÍÍàÒÁÉÓ ÍÁËÓÉÍàÌÁÉÓ 
ÃÁÕÒÌÁÉÄÅÓ ÓÐóÊÁÓ ÐÉÅÁÕÇÕÍÓ ÐÉÅĒÅÍÔÓ ρ -7 ÁÔÂÉÌÓÔÏĤÉ !34 ÐÌàÎÁÍ
3àËÏÔ ÁÒ ςπςωȢ ÇÁÄÕȟ ÐÉÅĒÅÍÔÓȟ ËÁ 4%# ς ÅÎÅÒÇÏÂÌÏËÉ ÔÉÒÇı ÖÁÉÒÓ ÎÅÐÉÅÄÁÌàÓȢ !ÒĂ ĤÉÓ 
ÐÉÅĒóÍÕÍÓ ÁÒ ÁÔÂÁÌÓÔÁ ÍÁËÓàÊÕÍÕ ÉÌÇÕÍÕ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÁÉ ÕÎ ÉÚÒÉÅÔ ÎÏ ĤĂ ÐóÔĂÊÕÍÁ 

!ÔÂÉÌÓÔÏĤÉ ÐÁĤÒÅÉÚóÊÁÍ ÒÅÇÕÌóÊÕÍÁÍ ȟ ÓÕÂÓÉÄóÔàÓ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÎÏÄÏËČÁ ÍÁËÓàÊÕÍÉ ÎÏ 
ÇÁÄÁ ÎÅÔÉÅË ÔÕÒÐÉÎàÔÉȢ

ÖÉÄóÊÁÉ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÖÁÉÒÕÍÔÉÒÄÚÎÉÅÃĂÂÁÓ ÃÅÎÁ 3%τ ÁÐÇÁÂÁÌàȟ 
ÄÁÂÁÓÇàÚÅÓ ÕÎ ÍÁÚÕÔÁ ÔÉÒÇÕÓ ÃÅÎÁ ÌĂÄÚ ςπσπȢ ɀ

$àÎÉÊÁÓ ÐàÒÖÁÄÅÓ ÓÉÓÔóÍÁÓ ÏÐÅÒÁÔÏÒÁ ÍÏÄÅÌóĤÁÎÁÓ 
ÐÉÅĒóÍÕÍÕ ÄÁÔÕÂàÚÅÓ

3ÕÍÍàÒÁÉÓ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÇÁÄÁ ÐÁÔóÒÉĒĤ ÕÎ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÕ ÕÚÓÔàÄĂÔà ÊÁÕÄÁ ,ÁÔÖÉÊà ÌĂÄÚ 
ĒÅÍÔÁ ÁÔÂÉÌÓÔÏĤÉ ÇÁÄÁ ÚÉĒÏÊÕÍÁ ÂàÚÅÓ ÓÃÅÎàÒÉÊÁ Ȣ 3ÁÖÕËàÒÔ 

ÁÔÂÉÌÓÔÏĤÉ ÄÁÔÉ ÐÁÒ ,ÉÅÔÕÖÁÓ ÅÎÅÒÇÏÓÉÓÔóÍÕ ÉÅÇıÔÉ ÎÏ ÎÏÖóÒÔóÊÕÍÁ Ȣ 4ÒıËÓÔÏĤÉÅ ÄÁÔÉ 
ÁÐÒÏËÓÉÍóÔÉ ÁÒ ÌÉÎÅàÒÕ ÉÎÔÅÒÐÏÌàÃÉÊÕȢ 0ÒÏÇÎÏĿÕ ÄÁÔÉ ÕÎ ÔÏ ÁÖÏÔÉ ÁÐËÏÐÏÔÉ Ȣ ÔÁÂÕÌà

3ÁÖÕËàÒÔ ÌÁÉËÒÉÎÄÕ ÉËÓÔÕÎÄÁÓ ÐÒÏÆÉÌÉÅÍ ÇÁÄÁ ÇÒÉÅÚÕÍà ÉÚÍÁÎÔÏÔÉ ÖóÓÔÕÒÉÓËÉÅ ÄÁÔÉ ÎÏȡ
ÓÔÁÔÉÓÔÉËÁÓ ÐÏÒÔàÌÁ ɀ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÃÅÎÁ 3%τȟ ÉËÓÔÕÎÄÁÓ ÐÉÅÐÒÁÓĂÊÕÍÓ 

,ÁÔÖÉÊà ÕÎ ,ÉÅÔÕÖàȟ ÓÔÁÒÐÓÁÖÉÅÎÏÊÕÍÕ )ÇÁÕÎÉÊÁɀ ɀ ɀ
,ÉÅÔÕÖÁ ÃÁÕÒÌÁÉÄÅÓ ÓÐóÊÁÓ ÄÉÎÁÍÉËÁ ÐÁ ÓÔÕÎÄàÍ

ɀ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÉÚÓÔÒàÄÅ ÄÁĿàÄÏÓ ÁÖÏÔÏÓ 
,ÁÔÖÉÊà ÕÎ ,ÉÅÔÕÖà ɉÈÉÄÒÏȟ ÂÉÏÍÁÓÁÓȟ ÖóÊÁȟ ÓÁÕÌÅÓ ÕÎ ÃÉÔÏÓɊ

ɀ 2ĂÇÁÓ 4%# ÅÎÅÒÇÏÂÌÏËÕ ÁÔÓÌóÇÕÍÕ ÇÒÁÆÉËÓȟ ËÕÒĤ 
àËÁÊÏÓ ÍÏÄÅÌóÔÁÊÏÓ ÇÁÄÏÓ ÐÉÅĒÅÍÔÓ ÁÎÁÌÏÇÓ ςπρφȢ

6ÁÌÄĂÂÁÓ ÐÉÅĤĈÉÒÔÏ ÂÅÚÍÁËÓÁÓ ÅÍÉÓÉÊÕ ËÖÏÔÕ ÁÐÊÏÍÓ ÌĂÄÚ ςπςπȢ ÇÁÄÁÍ ÍÏÄÅÌóÔÓ ÁÔÂÉÌÓÔÏĤÉ 
-ÉÎÉÓÔÒÕ ËÁÂÉÎÅÔÁ ςωȢπωȢςπρρȢ ÒĂËÏÊÕÍÁÍ .ÒȢ Ȣ 4ÕÒÐÍàËÁÊÉÅÍ ÇÁÄÉÅÍ ÍÏÄÅÌóÔÓȟ ËÁ 

ÓÁÍÁÚÉÎàÔÉÅÓ Ôà ÇÁÄà ÔÁÓ ÓÁÓÎÉÅÇÔÕ πȢ

%ÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÐàÒÖÁÄÅÓ ÓÉÓÔóÍÁÓ ÁÔÔĂÓÔĂÂÁÓ ÐÌàÎÓ ÎÏ ςπρχȢ ÌĂÄÚ ςπςφȢ

3ÕÂÓÉÄóÔàÓ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÎÏÄÏËČÁ ÌÉËÕÍÓȡ 

0àÒÖÁÄÅÓ ÓÉÓÔóÍÁÓ ÏÐÅÒÁÔÏÒÁ ÉËÇÁÄóÊÁÉÓ ÎÏÖóÒÔóÊÕÍÁ ÚÉĒÏÊÕÍÓ 

Ȱ$ÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔ ÏÆ ,ÉÔÈÕÁÎÉÁÎ ÐÏ×ÅÒ ÓÙÓÔÅÍ ÁÎÄ ÔÒÁÎÓÍÉÓÓÉÏÎ ÇÒÉÄ ςπρφɀςπςυȱȡ

Ȱ0ÁÒ ÉÅËàÒÔÕ ÓÁÒÁËÓÔÕ ÅÍÉÓÉÊÁÓ ËÖÏÔÕ ÓÁÄÁÌÅÉ ςπρσȢɀςπςπȢÇÁÄÁÍȱȡ 
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-ÏÄÅÌóĤÁÎÁÓ ÒÅÚÕÌÔàÔÉ

,ÁÉ ÄÉÎÁÍÉËÕ ÇÁÄÁÍȟ 
ÐÁÍÁÔ

0ÉÒÍÁÉÓ ÎÏ ÔÉÅÍ ɉ Ɋ ÐÁÒÅÄÚ 

ÁÍ
ÍÓ ÔÉÒÇÕÍ

Á

Ó

ÓÉÌÔÕÍ
ςπρφȢ ÔÏ ÇÁÉÓÁ 

/ÔÒÓ 

ρɊ

ȟ ËÁÓ ςπρφȢ Ϸ ÓÔÕÎÄÕȠ
ςɊ ÇÁÄÕȟ

-7ÔÈ

Ȣ
ÓÉÌÔÕÍÓÌÏÄÚÉ ÐÁÒ ψπ -7ȟ Ë Ȥ

ÉÅÔÅËÍÉ ÕÚ
Õ ÓÁÍÁÚÉ

ÉÊÁ 
É ÉÅÔÅËÍÅ ÕÚ 4%# 

Ò



+à ÁÌÔÅÒÎÁÔĂÖÁ ÔÉÅĤÁÉ ÁÔÂÁÌÓÔÁ ÓÁÍÁÚÉÎàĤÁÎÁÉ ÁÂÏÓ ÓÃÅÎàÒÉÊÏÓ ÔÉÅË ÁÐÓËÁÔĂÔÁ ÁÒĂ ÊÁÕÄÁÓ
ÍÁËÓàÊÕÍÁ ËÏÒÅËÃÉÊÁÓ ÉÅÖÉÅĤÁÎÁ ÎÏ ρȢ ÎÅÖÉÓ ρςπρȢ ÄÁÒÂÁ ÓÔÕÎÄÁÓ Ëà ÌĂÄÚ ĤÉÍ ɉËÏÒÅËÃÉÊÁÓ 
ÁÐÒóĈÉÎÓȟ ËÁÓ ÉÚÒÉÅÔ ÎÏ -+ ÎÏÔÅÉËÕÍÉÅÍ .ÒȢ ςςρȟ ÐÁÓËÁÉÄÒÏÔÓ ÐÉÅÌÉËÕÍàɊȢ

+ÏÎÓÅÒÖÁÔĂÖÁÊà ÓÃÅÎàÒÉÊà ÍÏÄÅÌóÔàÓ ÎàËÁÍàÓ ÄÉÅÎÁÓ ÔÉÒÇÕÓ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÃÅÎÁÓ ,ÁÔÖÉÊà 
ÌĂÄÚ ςπσπȢ ÇÁÄÁÍ ÁÐËÏÐÏÔÁÓ ωȢ ÔÁÂÕÌàȢ !ÔÓÅÖÉĤĈÉ ÉÚÄÁÌĂÔÁ ÖÉÄóÊà ÓÖóÒÔà ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÃÅÎÁ ÖÉÓàÓ
ÇÁÄÁ ÓÔÕÎÄàÓ ÕÎ ÔÁÊàÓȟ ËÁÄ ËÁÂÅÌÉÓ ÉÒ ÖÁÉ ÎÁÖ ÐÉÅÅÊÁÍÓȢ 6ÅÉËÔÁ ÄÉÖÕ ÁÐÁËĤÓÃÅÎàÒÉÊÕ 
ÍÏÄÅÌóĤÁÎÁȡ ɉÁɊ 4%#Õ ÎÅÐÉÅÅÊÁÍĂÂÁ ÓÁËÒĂÔ ÁÒ ÔÏ ÁÔÓÌóÇÕÍÉÅÍ ɉÐÌàÎÏÔÁÊÉÅÍ ÕÎ ÎÅÐÌàÎÏÔÁÊÉÅÍ 
ÒÅÍÏÎÔÄÁÒÂÉÅÍɊ ςπρφȢ ÇÁÄàȠ ɉÂɊ 4%#É ÐÉÅĒÅÍÔÉ Ëà ÔÉÒÇÕÍ ÐÉÌÎĂÂà ÎÅÐÉÅÅÊÁÍÉȢ -óÒĈÉÓ ĤÉÍ 
ÓÁÌĂÄÚÉÎàÊÕÍÁÍ ÉÒ ÎÏÔÅÉËÔȟ Ëà ÍÁÉÎĂÔÏÓ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÃÅÎÁ ,ÁÔÖÉÊàȟ ÊÁ 4%#É ÎÅÐÉÅÄÁÌĂÔÏÓ ÔÉÒÇıȢ
2ÅÚÕÌÔàÔÉ ÄÏÔÉ ÌÁÉËÁ ÐÏÓÍÁÍȟ ÓàËÏÔ ÎÏ ςπρφȢ ÇÁÄÁ ɉÌĂÄÚ ςπρχȢ ÇÁÄÁ ÍÁÒÔÁÍ ÍÏÄÅÌóĤÁÎÁÉ ÉÚÍÁÎÔÏÔÉ 
ÖóÓÔÕÒÉÓËÉÅ ÄÁÔÉȟ ÐÉÅÍóÒÁÍȟ 3%τ ÔÉÒÇÕÓ ÃÅÎÁÉ ÕÎ ÇàÚÅÓ ÃÅÎÁÉȟ ÂÅÔ ÐóÃ ÔÁÍ ɀ ÐÒÏÇÎÏÚóÔÉÅɊȢ

6ÁÒ ÎÏÖóÒÔóÔȟ ËÁȟ ÐÉÅÍóÒÁÍȟ ÌÁÉËÁ ÐÏÓÍà ÎÏ ςπρψȢ ÌĂÄÚ ςπςσȢ ÇÁÄÁÍ ÖÉÄóÊà ÓÖóÒÔà ÃÅÎÁ ÇÁÄà 
ÂıÔÕ ÐÁÒ υȟχρɀρςȟχτ ΌȾ-7È ÌÉÅÌàËÁ ÌÁÉËàȟ ËÁÄ ÉÒ ÐÉÅÅÊÁÍÓȟ ÕÎ ÐÁÒ σςȟσςɀτψȟωχ ΌȾ-7È 
ÌÉÅÌàËÁ ÔÁÊàÓ ÓÔÕÎÄàÓȟ ËÁÄ ÉÒ ÒÅÍÏÎÔàȢ 'ÁÄà ËÏÐÕÍàȟ ÊÁ 4%#É ÔÉÒÇı ÎÅÐÉÅÄÁÌàÓȟ ÖÉÄóÊàÓ 
ÓÖóÒÔàÓ ÃÅÎÁÓ ÐÉÅÁÕÇÕÍÓ ÂıÔÕ ÄÉÁÐÁÚÏÎà ÎÏ ρσȟππ ΌȾ-7È ɉςπρψȢ ÇȢɊ ÌĂÄÚ ςςȟχχ ΌȾ-7È ɉςπςσȢ ÇȢɊȢ

!ÔÔÉÅÃÉÎÏÔ ĤÏ ÐÉÅÁÕÇÕÍÕ ÐÒÅÔ ÇÁÄÁ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÐÁÔóÒÉĒÕ ,ÁÔÖÉÊàȟ ÖÁÒ ÓÅÃÉÎàÔȟ ËÁȟ 
ÐÉÅÍóÒÁÍȟ ςπρψȢ ÇÁÄà ÉÚÍÁËÓÁÓ ÐÁÒ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÕ ÓÕÍÍàÒÉ ÐÉÅÁÕÇÔÕ ÐÁÒ ωυȟττ -Όȟ ÂÅÔ 
ςπςσȢ ÇÁÄà ĤÉÓ ÐÉÅÁÕÇÕÍÓ ÓÁÓÎÉÅÇÔÕ ÊÁÕ ρχυȟςχ -Ό ɉÐÉÅĒÅÍÏÔȟ ËÁ ÖÉÓÉÅÍ ÌÉÅÔÏÔàÊÉÅÍ ,ÁÔÖÉÊà ÉÒ
ÂÉÒĿÁÓ ÃÅÎÁÉ ÐÉÅÓÁÉÓÔĂÔÓ ÔÁÒÉÆÓɊȢ 3ÁÖÕËàÒÔ ÐóÄóÊà 4%# ÄÁÒÂĂÂÁÓ ÇÁÄà ɉςπςψȢ ÇȢɊ ÉÚÍÁËÓÕ ËàÐÕÍÓ 
ÐÉÅÁÕÇÔÕ ÖóÌ ÄÉÖÁÓ ÒÅÉÚÅÓȟ ÓÁÓÎÉÅÄÚÏÔ συχȟωτ -ΌȢ

6ÉÅÎÁ ÇÁÄÁ ÖÉÄóÊàÓ ÎÅÄóČÁÓ ÃÅÎÁÓ ÄÉÎÁÍÉËÁÓ ÐÉÅÍóÒÓ ÐÁÒàÄĂÔÓ σȢρȢ ÁÔÔȢȟ ÓÁÌĂÄÚÉÎÏÔ ÍÏÄÅÌóÔÏ 
ÃÅÎÕ ÁÒ 4%#Õ ÄÁÒÂĂÂÕ ÕÎ ÂÅÚ ÔàÓ ςπρψȢ ÇÁÄàȢ 0ÉÒÍÁÊà ÇÁÄĂÊÕÍà ÔÉÒÇÕÓ ÃÅÎÁ ÌÉÅÌàËÏÔÉÅÓ ÉÒ 
ÉÅÖóÒÏÊÁÍÉ ÁÕÇÓÔàËÁȢ

оΦм ŎŜƴŀ нлмуΦ
ǇƛŜǾƛŜƴƻǘŀ {9п ŎŜƴŀύ





ÁÔÔȢ ÐÁÒàÄĂÔÁ ÍÏÄÅÌóÔà ÖÉÄóÊà ÓÖóÒÔà ÇÁÄÁ ÃÅÎÁ ÌĂÄÚ ςπσπȢ ËÏÎÓÅÒÖÁÔĂÖÁÊÁÍ 
ÓÃÅÎàÒÉÊÁÍȢ 4ÁÊà ÍÏÄÅÌóÔÉ ÄÉÖÉ ÁÐÁËĤÇÁÄĂÊÕÍÉ ÁÒ ÐÁÍÁÔÐÉÅĒóÍÕÍÕ ÐÁÒ 4%#Õ ÐÉÅÅÊÁÍĂÂÕȡ ÖÉÅÎà 
4%#É ÄÁÒÂÏÊÁÓ ÔÉÒÇıȟ ÂÅÔ ÏÔÒà ÎÁÖ ÐÉÅÅÊÁÍÉ ÖÉÓÐàÒȢ 0ÁÒàÄĂÔÓ ÁÒĂ ËÏÐóÊÁÉÓ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÉÚÍÁËÓÕ 
ÐÉÅÁÕÇÕÍÓ ÇÁÄàȟ ÓÁÌĂÄÚÉÎÏÔ ÓÃÅÎàÒÉÊÕ ÁÒ 4%#Õ ÄÁÒÂĂÂÕ ÕÎ ÂÅÚ ÔàÓȢ )ÚÍÁËÓÕ ÁÐÌóÓÅÉ ÉÚÍÁÎÔÏÔÁ 
ÖÉÄóÊàÓ ÓÖóÒÔàÓ ÃÅÎÁÓ ÓÔÁÒÐĂÂÁ ÕÎ ËÏÐóÊÁÉÓ ,ÁÔÖÉÊÁÓ ÐÁÔóÒÉĒÁ ÁÐÊÏÍÓ ËÁÔÒà ÇÁÄà ÁÔÂÉÌÓÔÏĤÉ 
ÐÉÅĒóÍÕÍÉÅÍ ɉ

ÁÔÔóÌÏÔÁ ÃÅÎÁ ÁÊàÓ ÓÔÕÎÄà ɀ
ÁÊàÓ ÁÔÓÌóÇÔÓȢ 6ÉÓÌÉÅÌàËà ÇÁÄÁ ÖÉÄóÊà ÃÅÎÁ ÔÉÅË ÓÁÓÎÉÅÇÔÁ ÔÁÄȟ ÊÁ 4%#É 

ÎÅÄÁÒÂÏÊÁÓ ÖÉÓÐàÒ ÕÎ ËÁÂÅÌÉÓ ÉÒ ÒÅÍÏÎÔàȟ ÂÅÔ ÖÉÓÚÅÍàËà ɀ
ÄÁÒÂÏÊÁÓȢ £ÁÊà ÇÁÄĂÊÕÍà ÖÉÄóÊà ÓÖóÒÔà ,ÁÔÖÉÊÁÓ ÔÉÒÇÕÓ ÃÅÎÁ ÖÉÅÎ ÎÅÄÁÕÄÚ ÐàÒÓÎÉÅÄÚ 3%τ ÃÅÎÕȢ

ÁÔÔȢ ÉÌÕÓÔÒóÔÓ ËÏÐóÊÁÉÓ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÐÉÅÁÕÇÕÍÓ ÌÉÅÔÏÔàÊÉÅÍ ,ÁÔÖÉÊàȟ ÊÁ 4%#É ÄÁÒÂÏÊÁÓ 
ÎÁÖ ÐÉÅÅÊÁÍÉ ÖÉÓÐàÒȟ ÁÔÓÅÖÉĤĈÉ ÁÐÁËĤÇÁÄĂÊÕÍÉ ÔàÍ ÇÁÄÁ ÓÔÕÎÄàÍȟ 

ÉÒ ÐÉÅÅÊÁÍÓ ÕÎ ËÁÄ ÔÁÓ ÉÒ ÒÅÍÏÎÔàȢ

оΦнΦ ŀǘǘΦ ǎŎ нлмсΦ нлнуΦ
ŎŜƴǳ ŀǊκōŜȊ ¢9/

оΦоΦ ŀǘǘΦ нлмсΦ нлолΦ
ǇǊƻƎƴƻȊŜ {9п ŎŜƴŀƛύ
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πул
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πнл

л
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сл

нлмс нлмт нлму нлмф нлнл нлнм нлнн нлно нлнп нлнр нлнс нлнт нлну

млл҈ Ҍ ƪƻǊŜƪŎƛƧŀ ƴƻ мΦ ǎǘǳƴŘŀǎ млл҈ тр҈ рл҈ нр҈ л҈





оу

2ÅÄÚÁÍÓȟ ËÁ ÁÔÂÁÌÓÔÓ ρππϷ ÕÎ χυϷ ÁÐÍóÒà ÎÏ ÐÁĤÒÅÉÚóÊà ÎÏÄÒÏĤÉÎÁ ÒÅÎÔÁÂÌÕ 24%# 
ÄÁÒÂĂÂÕ ɀ ÇÁÄàȟ ÓÁÖÕËàÒÔ ÁÒ υπϷ ÁÔÂÁÌÓÔÕ ÎÏÓÁÃĂÔà ÐÅČĒÁ ÉÒ ÐÏÚÉÔĂÖÁȟ ÔÉËÁÉ ÓàËÏÔ ÁÒ 

ɀ ÇÁÄàȢ 0ÉÌÎĂÇÁÓ ÁÔÂÁÌÓÔÁ ÁÔÃÅÌĤÁÎÁÓ ÇÁÄĂÊÕÍà 
ÚÁÕÄóÊÕÍÉ ÎÏ 24%# ÄÁÒÂĂÂÁÓ ÓÁÓÎÉÅÄÚ ÐÁÔ χσ Ό ÇÁÄà ɉςπρψȢ

ÉÅÖóÒÏÔȟ ËÁ ρππϷ ÐÁĤÒÅÉÚóÊÁÉÓ ÁÔÂÁÌÓÔÓ ËÏÍÂÉÎàÃÉÊà ÁÒ ÊÁÕÄÁÓ ÍÁËÓàÊÕÍÁ 
ËÏÒÅËÃÉÊÁÓ ÉÅÖÉÅĤÁÎÕ ÊÁÕ ÎÏ ρȢ ÓÔÕÎÄÁÓ ČÁÕÊ ÎÏÔÕÒóÔ ĤÏÓ ÎÏÓÁÃĂÔÏÓ ÐÅČĒÁÓ ÒàÄĂÔàÊÕÓ ÖÉÓÕ ÌÁÉËÕ 
ÍóÒÅÎà ÐÏÚÉÔĂÖà ÌĂÍÅÎĂ ɉÐÅČĒÁÉ ÎÅÐàÒÓÎÉÅÄÚÏÔ ςπ Ό ÇÁÄàɊȟ ÖÉÅÎÌÁÉËÕÓ ÓÁÍÁÚÉÎÏÔ ÒÅàÌÉ 
ÚÍÁËÓàÊÁÍÏ ÁÔÂÁÌÓÔÁ ÓÕÍÍÕ ÔÁÄȟ ËÁÄ ÒÅÚÕÌÔóÊÏĤÏ ÔÉÒÇÕÓ ÃÅÎÕ ÕÎ 24%# ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ 

ÉÚÓÔÒàÄÅÓ ÒÏÂÅĿÉÚÍÁËÓÕ ÓÔÁÒÐĂÂÁ ÉÒ ÂÉÊÕÓÉ ÐÉÅÔÉÅËÁÍÁȟ ÌÁÉ ÓÅÇÔÕ ÄÁČÕ ÎÏ ËÁÐÉÔàÌÉÚÍÁËÓàÍȢ 
4àÄóÊàÄÉȟ ÖÅÉÃÏÔ ËÏÒÅËÃÉÊÕ ÊÁÕ ÎÏ ρȢ ÓÔÕÎÄÁÓȟ ÆÁËÔÉÓËÉ ÉÚÍÁËÓàÔÁÉÓ ÁÔÂÁÌÓÔÓ 24%# ÔÉÅË ÓÁÍÁÚÉÎàÔÓȟ 
ËÁÄ ÔÉÒÇÕÓ ÁÐÓÔàËČÉ ÉÒ ÉÚÄÅÖĂÇÉȟ ÕÎ ÐÁÁÕÇÓÔÉÎàÔÓȟ ÊÁ ÒÅàÌàÓ ÉÅÓÐóÊÁÓ ÎÏÐÅÌÎĂÔ ÔÉÒÇı ÉÒ ÉÅÒÏÂÅĿÏÔÁÓȢ

,ĂÄÚĂÇÉ Ëà ËÏÎÓÅÒÖÁÔĂÖÁÊà ÓÃÅÎàÒÉÊà ÁÒĂ ĤÅÉÔȟ ÌÁÉ ÎÏÖóÒÔóÔÕ 4%# ÉÅÔÅËÍÉ ÕÚ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ 
ÖÁÉÒÕÍÔÉÒÄÚÎÉÅÃĂÂÁÓ ÃÅÎÕ ÁÔÒÓ ÇÁÄÓ ÔÉÅË ÍÏÄÅÌóÔÓ ÄÉÖÏÓ ÇÁÄĂÊÕÍÏÓȡ ɉÁɊ

Ëà ÌĂÄÚ ĤÉÍȠ ɉÂɊ 4%#É ÔÉÒÇı ÎÅÐÉÅÄÁÌàÓ ÎÅÍÁÚȢ +à ÐÉÅÍóÒÓ 
ÍÏÄÅÌóÔàÓ ÃÅÎÁÓ ÄÉÎÁÍÉËÁ ÁÂÏÓ ÇÁÄĂÊÕÍÏÓȢ 3ÁÌĂÄÚÉÎÏÔ ÁÒ ËÏÎÓÅÒÖÁÔĂÖÏ ÓÃÅÎàÒÉÊÕ ɉ
ÍÁËÓÉÍàÌÉÅ ÃÅÎÕ ÐĂĈÉ ÓÁÍÁÚÉÎàÓ ÁÐÔÕÖÅÎÉ ÄÉÖÒÅÉÚȢ

!ÐÓËÁÔĂÔÁÊà ÓÃÅÎàÒÉÊà ÍÏÄÅÌóÔàÓ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÃÅÎÁÓ ÌĂÄÚ ςπσπȢ ÇÁÄÁÍ ÁÐËÏÐÏÔÁÓ 
ÔÁÂÕÌàȢ !ÔÓÅÖÉĤĈÉ ÉÚÄÁÌĂÔÁ ÖÉÄóÊà ÓÖóÒÔà ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÃÅÎÁ ,ÁÔÖÉÊà ÖÉÓàÓ ÓÔÕÎÄàÓ ÕÎ 

ÔÁÊàÓȟ ËÁÄ 
3ÁÌĂÄÚÉÎÏÔ ÁÒ ËÏÎÓÅÒÖÁÔĂÖÏ ÓÃÅÎàÒÉÊÕȟ ĤÉÓ ÍÏÄÅÌÉÓ ÐÁÒÅÄÚ ËÏÐÕÍà ÌóÎàËÕ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ 

ÃÅÎÁÓ ËàÐÕÍÕȟ ËÁÓ ÉÚÒÉÅÔ ÎÏ ÓÔÁÂÉÌàËÁÓ ɀ ÄÁÒÂĂÂÁÓȢ 0ÉÅÍóÒÁÍȟ ÊÁ 
ÉÅÐÒÉÅËĤ ÖÉÄóÊà ÓÖóÒÔà ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÃÅÎÁ ςπρψȢ ÇÁÄà ÂÉÊÁ ÁÐÌóÓÔÁ Ëà σπȟωυ ΌȾ-7Èȟ ÔÁÄ ĤÁÊà 
ÓÉÔÕàÃÉÊà Ôà ÓÁÍÁÚÉÎàÓ ÌĂÄÚ ςφȟχσ ΌȾ-7ÈȢ #ÅÎÕ ÉÚÍÁÉĒÁÓ ÐÁ ÇÁÄÉÅÍ ÁÔÁÉÎÏÔÁÓ ɀ ÁÔÔóÌàȢ

л
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4ÁÓȟ ËÁ ËÁÂÅÌÉÍ É É ȟ

σȢχȢ ÁÔÔȢɊ ÕÎ ÎÁÖ 
ÐÉÅÅÊÁÍÓ ɉσȢωȢ ÁÔÔȢɊȢ 3 ȟ ÉÚÍÁËÓÕ ÐÉÅÁÕÇÕÍÓ 

ρςπ ÍÉÌÊȢ
Ȣ

ρςȢ ÕÎ σȢρπȢ ÁÐËÏÐÏÔÉ 
ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÕ 

Ȣ !ÐÒ

ȟ ÇÁÎ ÁÒ 

ÁÔÂÁÌÓÔÁ 
ÎÏ ςπρψȢ ÇÁÄÁȟ ȟ 

ÓÁÓÎÉÅÇÔ ÐÁÔ ψυȟυ ÍÉÌÊȢ ÇȢɊȢ
ËÏÒÅËÃÉÊÁ ÊÁÕ ÎÏ ρȢ

ÍÉÌÊȢ



tŢǘơƧǳƳǎ ά9ƭŜƪǘǊƻŜƴŜǊƒƛƧŀǎ ŎŜƴŀ ǳƴ ǘƻ ƛŜǘŜƪƳŢƧƻǑƛŜ ŦŀƪǘƻǊƛέ

b. ǊŜƳƻƴǘņ ǳƴ ¢9/ ƴŀǾ
b. ǊŜƳƻƴǘņ ǳƴ ¢9/ ƛǊ
b. ŘŀǊōņ ǳƴ ¢9/ ƴŀǾ
b. ŘŀǊōņ ǳƴ ¢9/ ƛǊ

bƻǊŘ.ŀƭǘ ŘŀǊōņ
bƻǊŘ.ŀƭǘ ǊŜƳƻƴǘņ



нлму нлмф нлнл нлнм нлнн нлно нлнп нлнр нлнс нлнт нлну

офΣмо прΣуо рпΣтм рнΣро слΣфо сфΣфс тфΣму утΣоу фуΣнп млуΣоу мнлΣфн

рпΣлл рпΣлл ррΣоф рсΣтт рфΣрр снΣом срΣлф стΣуп тнΣлм тсΣмр улΣол

упΣфт уфΣот фпΣоп фоΣмт млмΣом ммлΣмн ммфΣрн мнуΣрр мофΣнл мпфΣфл мсмΣсл

нΣрм оΣнм пΣнф рΣот сΣтс уΣот млΣнм мнΣмт мпΣпо мсΣур мфΣну

мΣлн мΣлр мΣмм лΣту лΣуо лΣуу лΣфо лΣфр лΣфу мΣлл мΣлн

мфΣур мфΣур мфΣур мсΣор мсΣор мсΣор мсΣор мсΣор мсΣор мсΣор мсΣор

стΣлн стΣлн стΣлн рпΣтф рпΣтф рпΣтф рпΣтф рпΣтф рпΣтф рпΣтф рпΣтф

πурΣрн πуоΣлу πтфΣмс πспΣмл πснΣпл πслΣсн πрфΣмр πруΣнн πррΣус πрпΣму πрлΣфл

ффΣуу ффΣоу фрΣто упΣрн упΣмт уоΣсс унΣпф умΣул умΣмп улΣрс тфΣпт

м

мпΣос мсΣол мсΣрт нлΣпн нмΣтт ноΣлп ноΣоп ноΣру нрΣну нсΣоф нуΣрт

тпΣфм тпΣрп тмΣул соΣоф соΣмо снΣтр смΣут смΣор слΣур слΣпн рфΣсл

тр

πмлΣсм πуΣрп πтΣот πлΣтм лΣтн нΣмн нΣтм оΣмо пΣфф сΣнр уΣтл

пфΣфп пфΣсф птΣус пнΣнс пнΣлу пмΣуо пмΣнп плΣфл плΣрт плΣну офΣто

р

πорΣру πооΣоф πомΣол πнмΣуп πнлΣон πмуΣтф πмтΣфм πмтΣон πмрΣнф πмоΣфл πммΣмт

нпΣфт нпΣур ноΣфо нмΣмо нмΣлп нлΣфн нлΣсн нлΣпр нлΣну нлΣмп мфΣут

нр

πслΣрр πруΣнп πррΣно πпнΣфт πпмΣос πофΣтм πоуΣро πотΣтт πорΣрт πопΣлп πомΣло

уфΣуф утΣср уоΣсф

л л л л л л л л л л л

πурΣрн πуоΣлу πтфΣмс πспΣмл πснΣпл πслΣсн πрфΣмр πруΣнн πррΣус πрпΣму πрлΣфл

фтΣфн фтΣлн фпΣрф ттΣтф трΣпт тоΣлн тлΣрф суΣмп спΣту смΣтс ртΣпп
млл҈ ŀǘōŀƭǎǘǎ Ҍ ƧŀǳŘŀǎ ƳŀƪǎΦ 

ƪƻǊŜƪŎƛƧŀ ƴƻ мΦ ǎǘǳƴŘŀǎ

мнΣпл моΣфо мрΣпо моΣсф моΣлт мнΣоф ммΣпп фΣфн уΣфн тΣрф сΣрп



*Á ÉÅÐÒÉÅËĤ ÁÐÓËÁÔĂÔÁÊà ÍÏÄÅÌóĤÁÎà ÔÉËÁ ÐÉÅĒÅÍÔÓȟ ËÁ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÔÉÒÇÕÓ ÃÅÎÕ ÎÏÓÁËÁ 
ÄàÒÇàËà ÐÉÅĒÅÍÔà úÅÎÅÒÁÔÏÒÁ ĂÓÔÅÒÍÉĒÁ ÒÏÂÅĿÉÚÍÁËÓÁÓ ɉÔȢ ÉȢȟ ÐÁÍÁÔà ËÕÒÉÎàÍÁÉÓ ÕÎ ÅÍÉÓÉÊÁÓ 
ËÖÏÔÁÓɊȟ ÔÁÄ ÔÁÇÁÄ ÉÅÓËÉÃóÓÉÍ ÉÅÓÐóÊÁÍÏ ÔÉÒÇÕÓ ÓÉÔÕàÃÉÊÕ ÁÒ ÔàÄÕ ÐÉÅĒóÍÕÍÕȟ ËÁ 24%# ÏÐÅÒÁÔÏÒÉ 
ÃÅÎĤÁÓ ÁÔÐÅÌÎĂÔ ÉËÇÁÄóÊàÓ ÉÚÍÁËÓÁÓȟ ÔÏÓÔÁÒÐ ÆÉËÓóÔàÓȟ Ëà ËÁÐÉÔàÌÉÅÇÕÌÄĂÊÕÍÉȟ ÕÎ ÁÔÔÉÅÃĂÇÉ ÖÅÉÄÏ 
ÃÅÎÕ ÐÉÅÄàÖàÊÕÍÕ Ôàȟ ÌÁÉ ÎÏÓÁÃĂÔà ÐÅČĒÁ ɉÎÁÕÄÁÓ ÐÌıÓÍÁɊ ÇÁÄà ËÏÐÕÍà ÂıÔÕ ÖÉÓÍÁÚ ÎÕÌÌÅȢ 
4ÕÒËÌàÔ ÐÉÅĒÅÍÓÉÍȟ ËÁ ÔÉÒÇÕÓ ĤàÄÕ ÒĂÃĂÂÕ ÐÉÅČÁÕÊ ÕÎ ÁÔÔÉÅÃĂÇÉÅ ÃÅÎÕ ÐÉÅÄàÖàÊÕÍÉ ÁÒĂ ÔÉÅË 
ÐÉÅĒÅÍÔÉȢ *àÐÉÅÂÉÌÓÔ ÇÁÎȟ ËÁ ĤÉÓ ÐÉÅĒóÍÕÍÓ ÉÒ ÄÒĂÚàË ÔÅÏÒóÔÉÓËÓȟ ÊÏ ÖÉÓÍÁÚ ÅÓÏĤÁÊà ÔÉÒÇÕÓ ÓÉÔÕàÃÉÊà 
ÐÒÁËÔÉÓËÉ ÎÏÚĂÍóÔÕ ÔÏȟ ËÁ 24%# ÐÉÅÄàÖàÊÕÍÓ ÄÁÕÄÚàÓ ÎÏ ÓÔÕÎÄàÍ ÖÁÒóÔÕ ÎÅÔÉËÔ ÐÉÅĒÅÍÔÓȟ ÔÏ 
ÉÚËÏÎËÕÒóÊÏÔ ÃÉÔÉÅÍ ÒÁĿÏÔàÊÉÅÍȟ ËÕÒÕ ÐÉÅÄàÖàÔà ÐàÒÄÏĤÁÎÁÓ ÃÅÎÁ ÔÉÒÇÕÍ ÓÁÖÕËàÒÔ ÂÁÌÓÔĂÔÁ ÕÚ 
ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÁÓ ÍÁÉÎĂÇÁÊàÍ ÒÁĿÏĤÁÎÁÓ ÉÚÍÁËÓàÍȢ

4àÔÁÄ ÁÔËÁÒĂÂà ÎÏ ÁÔÂÁÌÓÔÁ ÓÁÍÁÚÉÎàĤÁÎÁÓ ÁÐÊÏÍÁ ÔÁÊÏÓ ÇÁÄÏÓȟ ËÕÒ ÐóÃ ÉÅÐÒÉÅËĤóÊà ÍÏÄÅČÁ 
ÒÅÚÕÌÔàÔÉÅÍ ÎÁÕÄÁÓ ÐÌıÓÍÁ ÂÉÊÁ ÎÅÇÁÔĂÖÁȟ ÔÁÇÁÄ ÐÉÅĒÅÍÔÓȟ ËÁ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÃÅÎÁ ÐÉÅÁÕÇÔÕ
ÖÉÓàÓ ÓÔÕÎÄàÓȟ ËÁÄ 4%# ÉÒ ÄÁÒÂàȟ Ôàȟ ÌÁÉ ÎÁÕÄÁÓ ÐÌıÓÍÁ ÓÁÓÎÉÅÇÔÕ ÎÕÌÌÉ ÕÎ ÎÅÂıÔÕ ÚÁÕÄóÊÕÍÕȢ 
3ÁÖÕËàÒÔ ÇÁÄÏÓȟ ËÁÄ ÎÏÓÁÃĂÔà ÐÅČĒÁ ÐóÃ ÉÅÐÒÉÅËĤóÊà ÍÏÄÅČÁ ÂÉÊÁ ÓÁÎàËÕÓÉ ÐÏÚÉÔĂÖÁȟ ÃÅÎÕ 
ÐÉÅÄàÖàÊÕÍÕ ÎÅÍÁÉÎàÍȟ ÊÏ ÔÁÓ ÎÅÂıÔÕ ÒÁÃÉÏÎàÌÉȢ

6ÁÒ ÎÏÖóÒÏÔ ÔÏȟ ËÁȟ ÐÉÅÍóÒÁÍȟ ËÏÎÓÅÒÖÁÔĂÖÁÊà ÓÃÅÎàÒÉÊàȟ ÊÁ ÁÔÂÁÌÓÔÕ ÓÁÍÁÚÉÎÁ ÌĂÄÚ ςυϷ ÎÏ 
ÐÁĤÒÅÉÚóÊà ÖÁÉ ÐàÒÔÒÁÕÃ ÖÉÓÐàÒȟ ÔÁÄ ÁÒ ÁÕÇÓÔàËÍÉÎóÔÏ ÐÁĒóÍÉÅÎÕ ÉÅÇıÔàÓ ÃÅÎÁÓ ËàÐÊ ÖÉÓÏÓ ÇÁÄÏÓȟ 
ÉÚĒÅÍÏÔ ςπςψȢ ÇȢȟ ËÁÄ ÁÒ ĤàÄÕ ÓÁÍÁÚÉÎàÔÕ ÁÔÂÁÌÓÔÕ ÉÅÓÐóÊÁÍÓ ÓÔÒàÄàÔ ÁÒ ÐÏÚÉÔĂÖÕ ÎÁÕÄÁÓ ÐÌıÓÍÕ
ÐÉÅ ςυϷ ÁÔÂÁÌÓÔÁȢ 4ÕÒÐÒÅÔĂ ÁÔÂÁÌÓÔÁ ÓÁÍÁÚÉÎàÊÕÍÓ ÕÚ χυϷ ÎÏ ÐÁĤÒÅÉÚóÊà ÐÁÍÁÎàÍÕ ÎÅÇÁÔĂÖÕ 
ÅÆÅËÔÕ ÎÅÒÁÄÁ ÕÎ ÃÅÎÁ ÐÒÁËÔÉÓËÉ ÎÅÐÉÅÁÕÇ ɉσȢρρȢ ÁÔÔȢɊȢ 

3ÁÖÕËàÒÔ ÏÔÒÁÊà ɉÁÔÔĂÓÔĂÂÁÓɊ ÓÃÅÎàÒÉÊàȟ ÐÒÏÔÉȟ ËÁÄȟ ÓàËÏÔ ÁÒ ςπρψȢ ÇÁÄÕȟ ËÁÂÅÌÉÓ ÉÒ 
ÄÁÕÄÚ ÐÁÓÔàÖĂÇàË ÐÉÅÅÊÁÍÓ ÔÉÒÇÕÍȟ ÁÔÂÁÌÓÔÁ ÓÁÍÁÚÉÎàĤÁÎÁ ÓÔÒÁÕÊàË ÁÔÓÔàÊ ÉÅÓÐÁÉÄÕ ÕÚ ÃÅÎÕ ÔÁÊàÓ 
ÓÔÕÎÄàÓȟ ËÁÄ 4%# ÉÒ ÃÅÎÕ ÎÏÔÅÉÃÏĤà ÖÉÅÎĂÂÁȟ Ëà ÒÅÚÕÌÔàÔàȟ ÐÉÅÍóÒÁÍȟ ÖÉÄóÊà ÓÖóÒÔà 
ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÃÅÎÁ ËàÐÊ ÌĂÄÚ ÐÁÔ ςπςρȢ ÇÁÄÁÍȟ ÊÁ ÁÔÂÁÌÓÔÓ ÔÉÅË ÓÁÍÁÚÉÎàÔÓ ÕÚ χυϷ ɉσȢρςȢ ÁÔÔȢɊȢ

!ÔÂÁÌÓÔÁ ÁÐÍóÒÁ ÓÁÍÁÚÉÎàĤÁÎÁ ÕÚ χυϷ ÎÏ ÐÁĤÒÅÉÚóÊà ςπςςȢ ÇÁÄà ÖÁÉÒÓ ÎÅÁÔÓÔàÊ ÉÅÔÅËÍÉȟ ÊÏ 
ÉÒ ÕÚÌÁÂÏÊÕĤàÓ 4%# ÉÅÓÐóÊÁÓ ÇıÔ ÐÅČĒÕ ÎÏ ÄÁÌĂÂÁÓ ÔÉÒÇıȢ 4ÁÓ ÉÚÒÉÅÔ ÎÏ ÐÒÏÇÎÏÚóÍ ÐÁÒ 
3%τ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÃÅÎÁÓ ÕÎ ÄÁÂÁÓÇàÚÅÓ ÃÅÎÁÓ ÁÔÔĂÓÔĂÂÁÓ ÔÅÎÄÅÎÃóÍȟ ÁÔÂÉÌÓÔÏĤÉ ËÁÍ 3%τ ÃÅÎÁ 
ÌÁÉËÁ ÐÏÓÍà ÎÏ ςπρχȢ ÌĂÄÚ ςπσπȢ ÇÁÄÁÍ ÐÉÅÁÕÇ ςȟχ ÒÅÉÚÅÓȟ ÂÅÔ ÄÁÂÁÓÇàÚÅÓ ÃÅÎÁ ÁÕÇ ÌóÎàË 
ɉς ÒÅÉÚÅÓɊȟ ÔàÄóÊàÄÉ ÕÚÌÁÂÏÊÏÔ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÕ ÉÅÓÐóÊÁÓ ÇıÔ ÐÅČĒÕ ÎÏ ÄÁÒÂĂÂÁÓ ÔÉÒÇıȢ
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3
0óÔĂÊÕÍà ÖÅÉËÔà ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÖÁÉÒÕÍÔÉÒÄÚÎÉÅÃĂÂÁÓ ÃÅÎÁÓ ÉÅÔÅËÍóÊÏĤÏ ÆÁËÔÏÒÕ ÁÎÁÌĂÚÅ 

ÎàËÁÍàÓ ÄÉÅÎÁÓ ÔÉÒÇÕÓ ÃÅÎÁÓ ÍÏÄÅÌóĤÁÎÁ ,ÁÔÖÉÊÁÓ ÔÉÒÄÚÎÉÅÃĂÂÁÓ ÁÐÇÁÂÁÌà ÌĂÄÚ 
ÇÁÄÁÍ ČÁÕÊ ÎÏÖóÒÔóÔ ËÏúÅÎÅÒàÃÉÊÁÓ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÕ ÁÒ ÕÚÓÔàÄĂÔÏ ÊÁÕÄÕ ÖÉÒÓ ρππ -7 ɉÔàÔÁÄ 

2ĂÇÁÓ 4%# ςɊ ÐÏÔÅÎÃÉàÌÏ ÌÏÍÕ ÔÉÒÇıȢ -ÏÄÅÌóÊÏÔ ÖÉÓÕÓ ÉÅÓÐóÊÁÍÏÓ 4%# ÄÁÒÂÁ ÒÅĿĂÍÕÓ 
ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÉÚÓÔÒàÄóȟ ÎÏÔÅÉËÔÁÓ ÔÏ ÄÁÌĂÂÁÓ ÉÅÓÐóÊÁÓ ÂÉÒĿà ËÁÔÒÁÉ ÓÔÕÎÄÁÉ 
ÁÐÌıËÏÔÁÊà ÌÁÉËÁ ÐÅÒÉÏÄàȢ !ÔÂÉÌÓÔÏĤÉ ÄÁÒÂÁ ÕÚÄÅÖÕÍÁÍ 4%# ρ ÄÁÒÂĂÂÁ ÐÌàÎÏÔÁ ÕÎ ÍÏÄÅÌóÔÁ ÌĂÄÚ 

ÇÁÄÁ ÂÅÉÇàÍȟ ÂÅÔ 4 ɀ ÌĂÄÚ ςπςψȢ ÇÁÄÁ ÂÅÉÇàÍȢ -ÏÄÅÌóĤÁÎÁÓ ÒÅÚÕÌÔàÔà ÉÅÇıÔÁ ÉËÓÔÕÎÄÁÓ 
ÂÉÒĿÁÓ ÃÅÎÁ ,ÁÔÖÉÊà ÌĂÄÚ ςπσπȢ ÇÁÄÁÍ ÖÁÉÒàËÉÅÍ ÓÃÅÎàÒÉÊÉÅÍȟ ÎÏÖóÒÔóÔÉ ÁÂÕ 4%# ÉÚÓÔÒàÄàÊÁÍàÓ 
ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÕÎ ÓÉÌÔÕÍÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÁÐÊÏÍÉ ÕÎ ÁÐÌóÓÔÁÓ 4%# ÄÁÒÂĂÂÁÓ ÉÚÍÁËÓÁÓ ÕÎ ÉÅĒóÍÕÍÉȢ 
)ÅĒóÍÕÍÏÓ ÉÅËČÁÕÔÓ ÁÒĂ ÖÁÌÓÔÓ ÉÚÍÁËÓàÊÁÍÁÉÓ ÁÔÂÁÌÓÔÓ ÄÁĿàÄà ÁÐÍóÒàȟ ÐÁÒÅÄÚÏÔ ÖÁÉÒàËÕÓ Ôà 
ÌĂÍÅĒÕÓ πɀρππϷ ÁÐÍóÒà ÎÏ ÐÁĤÒÅÉÚóÊàȟ ÌÁÉ ÔàÄóÊàÄÉ ÉÅÓËÉÃóÔÕ 4%# ÄÁÒÂĂÂÁÓ ÒÅÎÔÁÂÉÌÉÔàÔÉȢ 4à Ëà 
4%# ÆÉÎÁÎĤÕ ÒàÄĂÔàÊÕ ÎÏÖóÒÔóÊÕÍÁÍ ÉÚÍÁÎÔÏÔÁ ÔÉËÁÉ ÐÕÂÌÉÓËÉ ÐÉÅÅÊÁÍÁ ÉÎÆÏÒÍàÃÉ
ËÏÍÅÒÃÎÏÓÌóÐÕÍÕ ÕÎ ÉÒ ÁÒ ÉÅÒÏÂÅĿÏÔÕ ÄÅÔÁÌÉÚàÃÉÊÁÓ ÐÁËàÐÉȟ ÔÁÄ ÉÅÇıÔÉÅ ÒÅÚÕÌÔàÔÉ ÊàÖóÒÔó ÃÉÅĤà 
ËÏÐÓÁËÁÒà ÁÒ ÉÚÍÁÎÔÏÔÁÊÉÅÍ ÐÉÅĒóÍÕÍÉÅÍȟ ËÁÓ ÐóÔĂÊÕÍà ÉÒ ÉÚËÌàÓÔĂÔÉ 4àÐÁÔ ÂıÔÉÓËÉ ĒÅÍÔ ÖóÒà 
ÁÒĂ ÉÚÍÁÎÔÏÔàÓ ÉÌÇÔÅÒÍÉĒÁ ÐÒÏÇÎÏÚÅÓ ÕÎ ÍÏÄÅÌóÔÏÓ ÓÃÅÎà

.ÏÖóÒÔóÊÏÔ ÁÔÂÁÌÓÔÁ ÓÁÍÁÚÉÎàĤÁÎÁÓ ÉÅÓÐóÊÁÓ 4%#ÉÅÍȟ ÇÁÌÖÅÎÉÅ ÓÅÃÉÎàÊÕÍÉ ÉÒ ĤàÄÉȡ
ÔÂÁÌÓÔÁ ÓÁÍÁÚÉÎàĤÁÎÁ ÌĂÄÚ υπ ÎÏ ÐÁĤÒÅÉÚóÊà ÖÁÉ ÐÉÌÎĂÇÁ Ôà ÐàÒÔÒÁÕËĤÁÎÁ

ÉÅÖóÒÏÊÁÍÉ àÔÕ 4%# ÄÁÒÂĂÂÁÓ ÒÅÎÔÁÂÉÌÉÔàÔÉȟ ÎÅÄÏÄÏ ÓÔÁÃÉÊàÍ ÉÅÓÐóÊÕ ÓÅÇÔ 
ÉËÇÁÄóÊàÓ ÉÚÍÁËÓÁÓ
ÁÖÕËàÒÔ ÓÁÍÁÚÉÎàÊÕÍÓ ÌĂÄÚ χυϷ ÎÏ ÐÁĤÒÅÉÚóÊà ÁÔÂÁÌÓÔÁ ĂÔÕ ÎÅÇÁÔĂÖÕÓ ÆÉÎÁÎĤÕ 

ÒàÄĂÔàÊÕÓ ÔÕÖàËÁÊÏÓ ÇÁÄÏÓȟ ÂÅÔ ÓàËÏÔ ÎÏ ςπρψȢ ËÏÎÓÅÒÖÁÔĂÖÁÊà ÓÃÅÎàÒÉÊà
ÁÔÔĂÓÔĂÂÁÓ ÓÃÅÎàÒÉÊà ÁÒ ÐÁÌÉÅÌÉÎàÔÕ ɀ

ÓÔÁÒÐÓÁÖÉÅÎÏÊÕÍÁ ÄÁÒÂÓÐóÊÕ ÕÎ ËÏÎËÕÒóÊÏĤàÍ ÓÉÌÔÕÍÁÐÇàÄÅÓ ÓÔÁÃÉÊàÍ 2ĂÇÁÓ ÌÁÂÁÊà 
ËÒÁÓÔà ÖÁÉÒÓ ÎÅÁÔÓÔà ÖóÒ

à ÁÌÔÅÒÎÁÔĂÖÁ ÔÉÅĤÁÉ ÓÁÍÁÚÉÎàĤÁÎÁÉ ÁÐÌıËÏÔÁ ÊÁÕÄÁÓ ÍÁËÓàÊÕÍÁ
ÉÅÖÉÅĤÁÎÁ ȟ Ëà ÔÏ ÐÁÒÅÄÚ ÐÁĤÒÅÉÚóÊÁÉÓ ÒÅÇÕÌóÊÕÍÓȢ 4ÁÓ ČÁÕ
ÓÁÍÁÚÉÎàÔ ÁÔÂÁÌÓÔÕȟ ËÁÄ ÔÉÒÇÕÓ ÁÐÓÔàËČÉ ÉÒ ÌÁÂÖóÌĂÇÉ 4%# ÄÁÒÂĂÂÁÉ ÕÎ ÐÁÁÕÇÓÔÉÎàÔȟ ËÁÄ 
ÔÉÅ ÉÒ ÎÅÌÁÂÖóÌĂÇÉȟ ÖÉÅÎÌÁÉËÕÓ ÎÏÔÕÒÏÔ 4%# ÐÅČĒÕ ÍóÒÅÎÉ ÐÏÚÉÔĂÖà ÌĂÍÅÎĂ

+à ÉÚÒÉÅÔ ÎÏ ÐóÔĂÊÕÍà ÉÚÍÁÎÔÏÔÁÊàÍ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁ ÕÎ ÄÁÂÁÓÇàÚÅÓ ÃÅÎ
óÍ 3ËÁÎÄÉÎàÖÉÊÁ ÔÕÒÐÍàËÁÊ ÌÁÂÖóÌĂÇ ÓÉÔÕàÃÉÊ ÄÁÂÁÓÇàÚÅÓ 

ËÏúÅÎÅÒàÃÉÊÁÓ ÓÔÁÃÉÊÕ ÄÁÒÂĂÂÁÉ ÔÉÒÇıȟ ËÁÓ ÐÏÔÅÎÃÉàÌÉ ÖÁÒóÔÕ ČÁÕÔ ÔàÍ ÁÔÇıÔ ÎÅ ÖÉÅÎ 
ÍÁÉÎĂÇàÓ ÒÁĿÏĤÁÎÁÓ ÉÚÍÁËÓÁÓȟ ÂÅÔ ÁÒĂ ÖÉÓÍÁÚ ÄÁČóÊÉ ÓÅÇÔ ËÁÐÉÔàÌÉÚÍÁËÓÁÓ ÎÏ ÄÁÒÂĂÂÁÓ 
ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÔÉÒÇıȢ 4ÏÍóÒ ÊàĒÅÍ ÖóÒàȟ ËÁ ÐÒÏÇÎÏĿÕ ÔÉÃÁÍĂÂÁ ÓÁÍÁÚÉÎàÓ ÊÏ ÔàÌàËÁÍ 

ÎàËÏÔÎó ÔàÓ ÖÅÉËÔÁÓȢ 4àȟ ÐÉÅÍóÒÁÍȟ ÉÚÍÁÎÔÏÔàÓ ÄÁÂÁÓÇàÚÅÓ ÃÅÎÁÓ ÕÎ :ÖÉÅÄÒÉÊÁÓ 
ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÔÉÒÇÕÓ ÃÅÎÁÓ ÐÒÏÇÎÏÚÅÓ ÄÁĿÉÅÍ ÔÕÖàËÁÊÉÅÍ ÇÁÄÉÅÍ ÉÒ ÂÁÌÓÔĂÔÁÓ ÕÚ ÎàËÏÔÎÅÓ 
ÄÁÒĂÊÕÍÕ àÍȟ ÂÅÔ ÐóÃ ÔÁÍ ÉÒ ÍÏÄÅÌóÔÁÓȢ



tŢǘơƧǳƳǎ ά9ƭŜƪǘǊƻŜƴŜǊƒƛƧŀǎ ŎŜƴŀ ǳƴ ǘƻ ƛŜǘŜƪƳŢƧƻǑƛŜ ŦŀƪǘƻǊƛέ

)ÚÍÁÎÔÏÔÉÅ ÄÁÔÕ ÁÖÏÔÉ
ρȢ ÖóÓÔÕÒÉÓËÉÅ ÄÁÔÉȡ ÈÔÔÐȡȾȾÎÏÒÄÐÏÏÌÓÐÏÔȢÃÏÍȾÈÉÓÔÏÒÉÃÁÌȤÍÁÒËÅÔȤÄÁÔÁȾ
ςȢ ÓÔÁÔÉÓÔÉËÁȡ ÈÔÔÐÓȡȾȾÕÍÍȢÎÏÒÄÐÏÏÌÇÒÏÕÐȢÃÏÍ
σȢ %.43/Ȥ% ȡ ÈÔÔÐÓȡȾȾÔÒÁÎÓÐÁÒÅÎÃÙȢÅÎÔÓÏÅȢÅÕȾȢ 
τȢ !3 Ȱ,ÁÔÖÉÊÁÓ 'àÚÅȱ ÄÁÂÁÓÇàÚÅÓ ÔÉÒÄÚÎÉÅÃĂÂÁÓ ÃÅÎÁȟ ÐÉÅÅÊÁÍÁȡ ÈÔÔÐȡȾȾÌÇȢÌÖȾȩÉÄЀρσωǪÌÁÎÇЀÌÁÔȢ
υȢ %%8 %5! ÉÚÓÏČÕ ÄÁÔÉȟ ÐÉÅÅÊÁÍÉȡ ÈÔÔÐÓȡȾȾ×××ȢÅÅØȢÃÏÍȾÅÎȾÍÁÒËÅÔȤÄÁÔÁȾÅÎÖÉÒÏÎÍÅÎÔÁÌȤ

ÍÁÒËÅÔÓȾÁÕÃÔÉÏÎȤÍÁÒËÅÔȾÅÕÒÏÐÅÁÎȤÅÍÉÓÓÉÏÎȤÁÌÌÏ×ÁÎÃÅÓȤÁÕÃÔÉÏÎ
φȢ ,6Z-# ÒÅúÉÓÔÒóÔà ÇÁÉÓÁ ÔÅÍÐÅÒÁÔıÒÁ 2ĂÇàȡ ÈÔÔÐȡȾȾ×××ȢÍÅÔÅÏȢÌÖȾÍÅÔÅÏÒÏÌÏÇÉÊÁȤÄÁÔÕȤ

ÍÅËÌÅÓÁÎÁȾȩÎÉÄЀτφρ
χȢ $àÎÉÊÁÓ ÐàÒÖÁÄÅÓ ÓÉÓÔóÍÁÓ ÏÐÅÒÁÔÏÒÁ ÐÒÏÇÎÏÚÅÓ :ÉÅÍÅČÕ ÖÁÌÓÔÕ ÒÅúÉÏÎÁÍȡ 

ÈÔÔÐȡȾȾ×××ȢÅÎÅÒÇÉÎÅÔȢÄËȾ%.Ⱦ%ÌȾ5ÄÖÉËÌÉÎÇȤÁÆȤ
ÅÌÓÙÓÔÅÍÅÔȾ!ÎÁÌÙÓÅÆÏÒÕÄÓÁÅÔÎÉÎÇÅÒȾ3ÉÄÅÒȾÄÅÆÁÕÌÔȢÁÓÐØ

ψȢ !34 %ÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÐàÒÖÁÄÅÓ ÓÉÓÔóÍÁÓ ÁÔÔĂÓÔĂÂÁÓ ÐÌàÎÓ ςπρχɀςπςφȡ 
ÈÔÔÐȡȾȾ×××ȢÁÓÔȢÌÖȾÆÉÌÅÓȾÁÓÔͺÆÉÌÅÓȾÇÁÄÁÐÁÒÓËÚÉÎÏÊȾρπͺ'!0ͺςπρχͺςπςφͺςρͺπχͺςπρφȢÐÄÆ

ωȢ !34 0àÒÖÁÄÅÓ ÓÉÓÔóÍÁÓ ÏÐÅÒÁÔÏÒÁ ÉËÇÁÄóÊÁÉÓ ÎÏÖóÒÔóÊÕÍÁ ÚÉĒÏÊÕÍÓ ÐÁÒ ςπρυȢ ÇÁÄÕȡ 
ÈÔÔÐȡȾȾ×××ȢÁÓÔȢÌÖȾÆÉÌÅÓȾÁÓÔͺÆÉÌÅÓȾÇÁÄÁÐÁÒÓËÚÉÎÏÊȾ03/ͺ:ÉÎÏÊÕÍÓͺςπρυȢÐÄÆ

ρπȢ ,ÉÔÇÒÉÄ ÇÅÎÅÒÁÔÉÏÎ ÃÁÐÁÃÉÔÙȡ ÈÔÔÐȡȾȾ×××ȢÌÉÔÇÒÉÄȢÅÕȾÉÎÄÅØȢÐÈÐȾÐÏ×ÅÒȤÓÙÓÔÅÍȾÐÏ×ÅÒȤ
ÓÙÓÔÅÍȤÉÎÆÏÒÍÁÔÉÏÎȾÇÅÎÅÒÁÔÉÏÎȤÃÁÐÁÃÉÔÙȾυτφ

ρρȢ Ȱ$ÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔ ÏÆ ,ÉÔÈÕÁÎÉÁÎ ÐÏ×ÅÒ ÓÙÓÔÅÍ ÁÎÄ ÔÒÁÎÓÍÉÓÓÉÏÎ ÇÒÉÄ ςπρφɀςπςυȱȡ
ÈÔÔÐȡȾȾ×××ȢÌÉÔÇÒÉÄȢÅÕȾÉÎÄÅØȢÐÈÐȾÇÒÉÄȤÄÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔȤȾÅÌÅÃÔÒÉÃÉÔÙȤÔÒÁÎÓÍÉÓÓÉÏÎȤÇÒÉÄȤÔÅÎȤ
ÙÅÁÒȤÄÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔȤÐÌÁÎȾρστ

ρςȢ ,ÉÔÇÒÉÄ ÓÙÓÔÅÍ ÐÏ×ÅÒ ÒÅÓÅÒÖÅÓȡ ÈÔÔÐȡȾȾ×××ȢÌÉÔÇÒÉÄȢÅÕȾÉÎÄÅØȢÐÈÐȾÓÅÒÖÉÃÅÓȾÓÙÓÔÅÍȤÐÏ×ÅÒȤ
ÒÅÓÅÒÖÅÓȾςςρχ

ρσȢ Ȱ0ÁÒ ÉÅËàÒÔÕ ÓÁÒÁËÓÔÕ ÅÍÉÓÉÊÁÓ ËÖÏÔÕ ÓÁÄÁÌÅÉ ςπρσȢɀςπςπȢÇÁÄÁÍȱȡ 
ÈÔÔÐÓȡȾȾÌÉËÕÍÉȢÌÖȾÄÏÃȢÐÈÐȩÉÄЀςσφωψφ

ρτȢ Ȱ.ÏÔÅÉËÕÍÉ ÐÁÒ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÒÁĿÏĤÁÎÕ ÕÎ ÃÅÎÕ ÎÏÔÅÉËĤÁÎÕȟ ÒÁĿÏÊÏÔ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÕ 
ËÏúÅÎÅÒàÃÉÊàȱȡ ÈÔÔÐÓȡȾȾÌÉËÕÍÉȢÌÖȾÄÏÃȢÐÈÐȩÉÄЀρψωςφπ



0ÉÅÌÉËÕÍÓ

2ÅÚÕÌÔàÔÕ ÉÅÇıĤÁÎÁÉ ÉÚÍÁÎÔÏÔÏ ÐÉÅÅÊÕ ÖÉÓÐàÒĂÇÉ ÐÁÓËÁÉÄÒÏ ςȢ ÎÏÄÁČà ÉÅÖÉÅÔÏÔÁÉÓ ÁÔÔóÌÓȟ ÂÅÔ 
ÎÏÚĂÍĂÇàËÏ ÂÌÏËÕ ÂıÔĂÂÁ ÉÚËÌàÓÔĂÔÁ ÔÕÒÐÍàËÁÊàÓ ĤĂ ÐÉÅÌÉËÕÍÁ ÁÐÁËĤÎÏÄÁČàÓȢ

лΦм

!ÌÇÏÒÉÔÍÁ ÓÅÃĂÂÁ ÉÒ ĤàÄÁȡ
ÔÉÅË ÎÏÌÁÓĂÔÉ ËÏÎËÒóÔÁÍ ÇÁÄÁÍ ÁÔÂÉÌÓÔÏĤÉÅ ÉÅÅÊÁÓ ÄÁÔÉȠ
ÖÁÄÏÔÉÅÓ ÐóÃ ÄÁÂÁÓÇàÚÅÓ
ÓÉÌÔÕÍÓÌÏÄÚÅÓ ÔÉÅË ÁÐÒóĈÉÎàÔÁÓ ÍÁÉÎĂÇàÓ ÒÁĿÏĤÁÎÁÓ ÉÚÍÁËÓÁÓ ɉĂÓÔÅÒÍÉĒÁ 
ÒÏÂÅĿÉÚÍÁËÓÁÓɊ ÕÎ ÉÅÓÐóÊÁÍÁÉÓ ÉÚÓÔÒàÄÅÓ ÁÐÊÏÍÓ ËÁÔÒÁÍ ÎÏ 24%# ÅÎÅÒÇÏÂÌÏËÉÅÍ 
ËÏúÅÎÅÒàÃÉÊÁÓȟ ÊÁÕËÔà ÕÎ ËÏÎÄÅÎÓàÃÉÊÁÓ ÒÅĿĂÍàȠ

ÁÓ ÓÔÕÎÄÁÓ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÐÉÅÐÒÁÓĂÊÕÍÕȟ ÉÍÐÏÒÔÁ ÉÅÓÐóÊÁÓ ÕÎ 
ÖÉÅÔóÊÏ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÉÚÓÔÒàÄÉ ÂÅÚ ÆÏÓÉÌÁÊÉÅÍ ÁÖÏÔÉÅÍȟ ÔÉÅË ÁÔÒÁÓÔÓ ÎÅÓÅÇÔÁÉÓ 
ÐÉÅÐÒÁÓĂÊÕÍÓȟ ÊÁ ÔàÄÓ ÉÒȟ ÕÎ ÐÁÌÉÅÌÉÎàÔÁ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÔÉÒÇÕÓ ÃÅÎÁȟ ÌĂÄÚ ĤÉÓ 
ÐÉÅÐÒÁÓĂÊÕÍÓ ÔÉÅË ÓÅÇÔÓȟ ÉÚÍÁÎÔÏÊÏÔ ÁÒĂ ÆÏÓÉÌàÓ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÁÓȢ 4àÄóÊàÄÉ ÔÉÅË ÉÅÇıÔÁ 

ÒÅÚÕÌÔóÊÏĤÁÉÓ ÃÅÎÁÓ ÓÉÇÎàÌÓ ÔÉÅË ÐÁÄÏÔÓ 24%# ÍÏÄÅÌÉÍȟ ËÁÓ ÁÐÒóĈÉÎÁ ÁÔÂÉÌÓÔÏĤÏÓ 
ÉÚÓÔÒàÄÅÓ ÒÅĿĂÍÕÓȠ
ÖÉÓÂÅÉÄÚÏÔ ÔÉÅË ÁÐÒóĈÉÎàÔÁÓ ÕÎ ÓÁÌĂÄÚÉÎàÔÁÓ ÄÁĿàÄÁÓ 24%# ÉÚÄÅÖÕÍÕ ÕÎ ÉÅĒóÍÕÍÕ 
ÐÏÚĂÃÉÊÁÓȟ ÌÁÉ ÎÏÖóÒÔóÔÕ ÅÎÅÒÇÏÂÌÏËÕ ÄÁÒÂĂÂÁÓ ÒÅÎÔÁÂÉÌÉÔàÔÉ ÁÔÔÉÅÃĂÇÁÊà ÍÏÄÅÌóÔÁÊà 
ÇÁÄàȢ



!Ȣ

+ÏÐóÊà ÁÐÒóĈÉÎÕ ÁÌÇÏÒÉÔÍà 2ĂÇÁÓ ÔÅÒÍÏÅÌÅËÔÒÏÃÅÎÔÒàČÕ ÍÏÄÅÌóĤÁÎÁÓ ÂÌÏËÓ ÔÉÅË ÉÚÐÉÌÄĂÔÓ 
ÄÉÖÒÅÉÚȢ 0ÉÒÍÁÊà ÓÏÌĂ ÔÉÅË ÁÐÒóĈÉÎàÔÁÓ ÉÚÓÔÒàÄÅÓ ÍÁÉÎĂÇàÓ ÉÚÍÁËÓÁÓ ÕÎ ÔàÓ ÐÁÄÏÔÁÓ ÔÉÒÇÕÓ ÃÅÎÁÓ 
ÁÐÌóÓÅÓ ÍÏÄÅÌÉÍȟ ÂÅÔ ÏÔÒÁÊà ÓÏÌĂȟ ÓÁĒÅÍÏÔ ÁÐÒóĈÉÎàÔÏ ÔÉÒÇÕÓ ÃÅÎÕȟ ÔÉÅË ÎÏÔÅÉËÔÉ ÅÎÅÒÇÏÂÌÏËÕ 
ÉÚÓÔÒàÄÅÓ ÇÒÁÆÉËÉ ÁÔÂÉÌÓÔÏĤÉ ÔÉÒÇÕÓ ÓÉÔÕàÃÉÊÁÉȢ

"Ȣ 24%# ÔÅÈÎÉÓËÉÅ ÐÁÒÁÍÅÔÒÉ

24%# ÄÁÒÂĂÂÁÓ ÍÏÄÅÌóĤÁÎÁÉ ÉÚÍÁÎÔÏÔÉ ĤàÄÉ ÔÅÈÎÉÓËÉÅ ÐÁÒÁÍÅÔÒÉȡ
2ĂÇÁÓ ÌÁÂà ËÒÁÓÔÁ ÓÉÌÔÕÍÓÌÏÄÚÅÓ ÓÁÄÁÌĂÊÕÍÓ ÓÔÁÒÐ 4%#Ȥρ ÕÎ 4%#Ȥςȡ ÁÐËÕÒÅÓ 
ÓÅÚÏÎÁÓ ÌÁÉËà ÐÉÅĒÅÍÔÓȟ ËÁ ĤĂ ÁÔÔÉÅÃĂÂÁ ɉ Ɋ ÉÒ τπϷȡφπϷ ɉËÁÓ ÉÚÒÉÅÔ ÎÏ ÐóÄóÊÏ ÇÁÄÕ 
ÒÅàÌà ÓÁÄÁÌĂÊÕÍÁ ÎÏ !3 Ȱ,ÁÔÖÅÎÅÒÇÏȱ ÇÁÄÁ ÐàÒÓËÁÔÉÅÍɊȟ ÔÕÒÐÒÅÔĂ ÖÁÓÁÒÁÉ ÔÉÅË 
ÐÉÅĒÅÍÔÓȟ ËÁ ÓÉÌÔÕÍÁÐÇàÄÉ ɉÐÁÍÁÔà ËÁÒÓÔà ıÄÅÎÓ ÁÐÇàÄÅÉɊ ÎÏÄÒÏĤÉÎÁ 4%#ȤρȠ
ÐÁĤÐÁÔóÒÉĒĤ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÒÁĿÏĤÁÎà ÐÉÅĒÅÍÔÓ υϷ ɉÉÚÒÉÅÔ ÎÏ !3 Ȱ,ÁÔÖÅÎÅÒÇÏȱ
ÇÁÄÁ ÐàÒÓËÁÔÉÅÍȟ ÓÁÌĂÄÚÉÎÏÔ ÉÚÓÔÒàÄàÔÏ ÕÎ ÐÉÅÇàÄàÔÏ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÁÐÊÏÍÕɊȠ
ÅÌÅËÔÒÉÓËàÓ ÊÁÕÄÁÓ ÔÅÈÎÉÓËÉÅ ÍÉÎÉÍÕÍÉ ɀ ρψυ -7 ɉ4%#ȤςȢρɊȟ ρτψ -7 ɉ4%#ȤςȢςɊ 
ÕÎ τυ -7 ɉ4%#ȤρɊȠ
ÕÚÓÔàÄĂÔà ÅÌÅËÔÒÉÓËà ÊÁÕÄÁ ɀ ÁÔÔÉÅÃĂÇÉ τπχ -7 ÕÎ τρω -7 4%#ȤςȢρ ÕÎ 4%#ȤςȢς 
ËÏúÅÎÅÒàÃÉÊàȟ ÂÅÔ τσχ -7 ÕÎ τσω -7 ËÏÎÄÅÎÓàÃÉÊàσυȟ ÓÁÖÕËàÒÔ 4%#Ȥρɀ
ρττ -7σφ ɉÉÅÓÐóÊÁÍÁ ÔÉËÁÉ ËÏúÅÎÅÒàÃÉÊÁɊȠ
ÕÚÓÔàÄĂÔà ÓÉÌÔÕÍÊÁÕÄÁ ςχτ -7ȟ ςχπ -7 ÕÎ ρτυ -7 ÁÔÔÉÅÃĂÇÉ 4%#ȤςȢρȟ 4%#ȤςȢς ÕÎ 
4%#Ȥρ ÅÎÅÒÇÏÂÌÏËÉÅÍȟ ÂÅÔ υψπ -7 ÕÎ στψ -7 ıÄÅÎÓÓÉÌÄàÍÁÊÉÅÍ ËÁÔÌÉÅÍ 
ÁÔÔÉÅÃĂÇÉ 4%#Ȥς ÕÎ 4%#Ȥρ ËÏÍÐÌÅËÓàȠ
ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÕÎ ÓÉÌÔÕÍÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÉÚÓÔÒàÄÅÓ ÁÐÊÏÍÁ ÁÔÔÉÅÃĂÂÁ ËÏúÅÎÅÒàÃÉÊÁÓ 
ÒÅĿĂÍà ɉÁ4%#ςȢρȟ Á4%#ςȢςȟ Á4%#ρɊȟ ÐÉÅĒÅÍÔÁ ÁÔÂÉÌÓÔÏĤÉ ÅÎÅÒÇÏÂÌÏËÕ ÎÏÍÉÎàÌÁÊÁÉ ÊÁÕÄÁÉ
ɀ ρȟτω ɉ4%#ȤςȢρɊȟ ρȟυυ ɉ4%#ȤςȢςɊ ÕÎ πȟωω ɉ4%#ȤρɊȠ
ÐÉÅĒÅÍÔÉ ÌÉÅÔÄÅÒĂÂÁÓ ËÏÅÆÉÃÉÅÎÔÉ ɀ 4%#Ȥς ÂÌÏËÏÓ ËÏúÅÎÅÒàÃÉÊÁÓ ÒÅĿĂÍà πȟψφωπ ÕÎ 
πȟψψρωȟ ÂÅÔ ËÏÎÄÅÎÓàÃÉÊÁÓ ÒÅĿĂÍà πȟυυχχ ÕÎ πȟυυφρȟ ÔÕÒÐÒÅÔĂ 4%#Ȥρ ɀ πȟψψυτȠ 
ÒÅÁÌÉÔàÔó ÌÉÅÔÄÅÒĂÂÁÓ ËÏÅÆÉÃÉÅÎÔÉ ÉÒ ÁÔËÁÒĂÇÉ ÎÏ ÄÁÕÄÚÉÅÍ ÆÁËÔÏÒÉÅÍȟ ÐÉÅÍóÒÁÍȟ 
ÉÚÓÔÒàÄÅÓ ÊÁÕÄÁÓ ËÏÎËÒóÔÁÊà ÂÒĂÄĂ ÕÎ ÇÁÉÓÁ ÔÅÍÐÅÒÁÔıÒÁÓȟ ÔÁéÕȟ ÌÁÉ ĤàÄÕ 
ÎÅÌÉÎÅÁÒÉÔàÔÉ ËÏÒÅËÔÉ ÁÐÒÏËÓÉÍóÔÕȟ ÎÅÐÉÅÃÉÅĤÁÍÁ ÉÌÇÇÁÄóÊÕ ÉÚÓÔÒàÄÅÓ ÄÁÔÕ ÁÎÁÌĂÚÅȠ 
Ôà Ëà ĤĂ ÐóÔĂÊÕÍÁ ÉÅÔÖÁÒÏÓ ÍÏÄÅÌóĤÁÎÁÓ ÐÉÅĒóÍÕÍÉÅÍ ÉÚÍÁÎÔÏÔÁ ÔÉËÁÉ ÐÕÂÌÉÓËÉ 
ÐÉÅÅÊÁÍÕ ÉÎÆÏÒÍàÃÉÊÁȟ ĤÅÉÔ ËÏÅÆÉÃÉÅÎÔÉ ÔÉÅË ÕÚÓËÁÔĂÔÉ ÐÁÒ ËÏÎÓÔÁÎÔÉÅÍȠ
ÄÁÂÁÓÇàÚÅÓ #/ς ÅÍÉÓÉÊÕ ÆÁËÔÏÒÓ ɀ πȟςππς ÔȾ-7È ɉ,6Z-#σχɊȠ
ÁÓÔÏĒÕ ıÄÅÎÓÓÉÌÄàÍÏ ËÁÔÌÕ ÌÉÅÔÄÅÒĂÂÁÓ ËÏÅÆÉÃÉÅÎÔÉ ÉÚÖóÌóÔÉȟ ÔÏÓ ÐÉÅĒÅÍÏÔ ÐÁÒ 
ÁÕÇÓÔÁÓ ÌÉÅÔÄÅÒĂÂÁÓ ıÄÅÎÓÓÉÌÄàÍÁÊÉÅÍ ËÁÔÌÉÅÍ ɀ πȟωςȢ 

συ Ȱ!ÔČÁÕÊÁ ! ËÁÔÅÇÏÒÉÊÁÓ ÐÉÅÓàÒĒÏÊÏĤÁÉ ÄÁÒÂĂÂÁÉȱ ɉ4%#ȤςɊȡ ÈÔÔÐȡȾȾ×××ȢÖÐÖÂȢÇÏÖȢÌÖȾÌÖȾÐÉÅÓÁÒÎÏÊÕÍÓȾÁȤÂȤ
ÁÔÌÁÕÊÁÓȾȩÄÏ×ÎÌÏÁÄЀτφφω
σφ Ȱ!ÔČÁÕÊÁ ! ËÁÔÅÇÏÒÉÊÁÓ ÐÉÅÓàÒĒÏÊÏĤÁÉ ÄÁÒÂĂÂÁÉȱ ɉ4%#ȤρɊȡ ÈÔÔÐȡȾȾ×××ȢÖÐÖÂȢÇÏÖȢÌÖȾÌÖȾÐÉÅÓÁÒÎÏÊÕÍÓȾÁȤÂȤ
ÁÔÌÁÕÊÁÓȾȩÄÏ×ÎÌÏÁÄЀρςςτ
σχ Ȱ#/ς ÅÍÉÓÉÊÕ ÎÏ ÓÔÁÃÉÏÎàÒàÓ ËÕÒÉÎàÍà ÓÁÄÅÄÚÉÎàĤÁÎÁÓ ÁÐÒóĈÉÎÁ ÍÅÔÏÄÉËÁȱȡ 
ÈÔÔÐȡȾȾ×××ȢÍÅÔÅÏȢÌÖȾÆÓȾÆÉÌÅÓȾ#-30ͺ3ÔÁÔÉÃͺ0ÁÇÅͺ!ÔÔÁÃÈȾππȾππȾππȾπςȾπσȾ#/ςͺÍÅÔͺςπρφͺÆÉÎÁÌȢÐÄÆ



#Ȣ

-ÏÄÅČÁ ÄÁÒÂĂÂÕ ρȢ ÉÔÅÒàÃÉÊà ÖÁÒ ÖÉÅÎËàÒĤÏÔÉ ÐÁÓËÁÉÄÒÏÔ ÁÒ ĤàÄÉÅÍ ÇÁÌÖÅÎÁÊÉÅÍ ÓÏČÉÅÍȡ
2ĂÇÁÓ ÌÁÂà ËÒÁÓÔÁ ÉËÓÔÕÎÄÁÓ ɉ ÓÉÌÔÕÍÓÌÏÄÚÅÓ ÓÁÄÁÌĂÊÕÍÓ ÓÔÁÒÐ 4%#

ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÁÐÊÏÍÁ ÁÐÒóĈÉÎÓȟ ËÏ ÉÅÓÐóÊÁÍÓ ÉÚÓÔÒàÄàÔ ËÁÔÒà ÎÏ 
ÅÎÅÒÇÏÂÌÏËÉÅÍȟ ĒÅÍÏÔ ÖóÒà ÔÏ ÐÉÅÅÊÁÍĂÂÕ ÕÎ ÎÅÐÉÅÃÉÅĤÁÍÏ ÓÉÌÔÕÍÓÌÏÄÚÉȠ ÐÉÅ 

ς ÄÁÒÂĂÂÁÓ ÌÁÉËà ÐÒÉÏÒÉÔàÔÅ ÔÉÅË ÄÏÔÁ ςȢ
ËÁÍ ÁÕÇÓÔàËÁ ÅÆÅËÔÉÖÉÔàÔÅ

ɀ ɀ ËÏÎËÒóÔÁ ÅÎÅÒÇÏÂÌÏËÁ 
ÐÉÅÅÊÁÍĂÂÁ ÄÁÒÂÁÍ ËÏÎËÒóÔÁÊà ÓÔÕÎÄà ɉÂÉÎàÒÓ ÍÁÉÎĂÇÁÉÓ ÁÒ ÖóÒÔĂÂÕ ρ ÖÁÉ πɊȢ

ÄÁÂÁÓÇàÚÅÓ ÐÁÔóÒÉĒÁȟ ÔàÓ ÉÚÍÁËÓÕȟ #/ ÉÚÍÅĤÕ ÕÎ ÔÏ ÉÚÍÁËÓÕ ÁÐÒóĈÉÎÓ ËÁÔÒÁÍ 

ÉÒ ÄÁÂÁÓÇàÚÅÓ ÚÅÍàËÁÉÓ ÓÁÄÅÇĤÁÎÁÓ ÓÉÌÔÕÍÓ ɉË#ÁÌȾÎÍ

ÉÒ ÄÁÂÁÓÇàÚÅÓ ÃÅÎÁȟ ÐÁÒ ËàÄÕ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÒÁĿÏÔàÊÓ ÔÏ ÉÅÐóÒË ɉΌȾÔȢÎÍ

ÉÒ ÏÇÌÅËČÁ ÄÉÏËÓĂÄÁ ÅÍÉÓÉÊÕ ÆÁËÔÏÒÓ ɉÔȾ-7ÈɊȠ

ςȢς ËÏúÅÎÅÒàÃÉÊà ÉÚÓÔÒàÄàÔàÓ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ËÏÎËÒóÔÁÊà 
ÓÔÕÎÄà ÒÏÂÅĿÉÚÍÁËÓÕ ÁÐÒóĈÉÎÓȠ



ËÕÒ 
υȢ Ȥς ÅÎÅÒÇÏÂÌÏËÕ ÄÁÒÂÁÍ 

ÓÉÌÔÕÍÓÌÏÄÚÅȠ
φȢ Ȥρȟ 4%#ȤςȢρ 

ÕÎ 4%#Ȥ
ȤςȢρ ÕÎ 4%#Ȥ

$Ȣ

ÄÁÔÉȟ ËÁÓ ÁÐËÏÐÏÔÉ ÎÏ ÐÕÂÌÉÓËÉ ÐÉÅÅÊÁÍÉÅÍ ÁÖÏÔÉÅÍȢ

tŀǊŀƳŜǘǊǎ ¢9/πм ¢9/πнΦм ¢9/πнΦн !Ǿƻǘƛ

σψ Ȥρ ÒÅËÏÎÓÔÒÕ
ÈÔÔÐȡȾȾÅÕÎÐȢÌÚÁȢÌÖȾÉÍÁÇÅÓȾÓÔÏÒÉÅÓȾÁÒÈÉÖÓȾ,)%,)%ȾςπρπͺτȢÐÄÆ
σω Ȥ
ÈÔÔÐȡȾȾÅÕÎÐȢÌÚÁȢÌÖȾÉÍÁÇÅÓȾÓÔÏÒÉÅÓȾÁÒÈÉÖÓȾ,)%,)%ȾςπρρͺφȢÐÄÆ
τπ Ȥ
ÈÔÔÐȡȾȾ×××ȢÌÁÔÖÅÎÅÒÇÏȢÌÖȾÌÁÔȾ*ÁÕÎÕÍÉȾÐÒÅÓÅÓͺÒÅÌÉÚÅÓȾυσυυȤÒÉÇÁÓȤÔÅÃȤςȤÒÅËÏÎÓÔÒÕËÃÉÊÁȤÍÏÄÅÒÎÁȤÕÎȤÅÆÅËÔÉÖÁȤÂÁÚÅÓȤÊÁÕÄÁȤÌÁÔÖÉÊÁÉ
τρ ɉ7!##Ɋ 
τς

ÈÔÔÐȡȾȾ×××ȢÌÁÔÖÅÎÅÒÇÏȢÌÖȾÆÉÌÅÓȾÎÅ×ÓȾ!3Ϸςπ,ÁÔÖÅÎÅÒÇÏϷςπςπρφϷςπ'ÁÄÁϷςπÐÁÒÓËÁÔÓȢÐÄÆ
τσ 70σȟ
ÈÔÔÐȡȾȾÂÁÌÔÉÃÂÒÉÌÌÉÁÎÔÐÒÏÊÅÃÔȢÅÕȾÏÎÅ×ÅÂÍÅÄÉÁȾρφȢρπȢςψϷςπ*ÏÉÎÔϷςπÒÅÐÏÒÔϷςπÆÏÒϷςπ"ÒÉÌÌÉÁÎÔϷςπÔÁÓËϷςπσȢρȢÐÄÆ



%Ȣ

0óÃ ÔÁÍȟ ËÁÄ ÎÏ ÔÉÒÇÕÓ ÃÅÎÁÓ ÍÏÄÅÌóĤÁÎÁÓ ÂÌÏËÁ ÉÅÇıÔÁÓ ÉËÓÔÕÎÄÁÓ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ 
ÖÁÉÒÕÍÔÉÒÄÚÎÉÅÃĂÂÁÓ ÃÅÎÁÓ ,ÁÔÖÉÊÁÓ ÁÐÇÁÂÁÌàȟ ÔàÓ ÔÉÅË ÉÅÖÁÄĂÔÁÓ 24%# ÄÁÒÂĂÂÁÓ ÍÏÄÅÌĂ 
ςȢ ÉÔÅÒàÃÉÊÁÉȟ ËÕÒÁÓ ÌÁÉËàȟ ÓÁÌĂÄÚÉÎÏÔ ÍÁÉÎĂÇàÓ ÒÁĿÏĤÁÎÁÓ ÉÚÍÁËÓÁÓ ÁÒ ĤÏ ÃÅÎÕȟ ÐÉÅĒÅÍ ÌóÍÕÍÕȟ 
ËàÄà ÒÅĿĂÍà ËÁÔÒÁÍ ÅÎÅÒÇÏÂÌÏËÁÍ ÓÔÒàÄàÔȢ £Ï ÐÒÉÎÃÉÐÕ ÖÉÅÎËàÒĤÏÔÉ ÐÁÓËÁÉÄÒÏ πȢςȢ ÁÔÔóÌÓȢ

лΦн π

£ÁÊà ÁÔÔóÌà ËÏÇȞ Ȣȟ ÊÁÕËÔȢ ÕÎ ËÏ Ȣ ÉÒ ÉÚÓÔÒàÄàÊÁÍà ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁȟ ÂÅÔ ËÏÇȞ Ȣ %ȟ ÊÁÕËÔȢ %

ÕÎ ËÏÎÄȢ % ĤĂÓ ÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÉÚÓÔÒàÄÅÓ ÐÁĤÉÚÍÁËÓÁ ÁÔÔÉÅÃĂÇÉ ËÏúÅÎÅÒàÃÉÊÁÓȟ ÊÁÕËÔÁÊà ÕÎ 
ËÏÎÄÅÎÓàÃÉÊÁÓ ÒÅĿĂÍà ÓÔÕÎÄà ÅÎÅÒÇÏÂÌÏËà Ȣ 3ÁÖÕËàÒÔ ÉÒ ÃÅÎÁ ,ÁÔÖÉÊÁÓ 
ÔÉÒÄÚÎÉÅÃĂÂÁÓ ÁÐÇÁÂÁÌàȟ ËÕÒÁÓ ÍÏÄÅÌóĤÁÎÁ ÐÁÓËÁÉÄÒÏÔÁ ÔÕÒÐÍàËȢ

24%# ÍÏÄÅÌÉÓ ÔàÌàË ÁÐÒóĈÉÎÁ ÓÕÍÍàÒÏÓ ÉÅÎàËÕÍÕÓ ÕÎ ÉÚÄÅÖÕÍÕÓȟ ËÁÓ ÓÁÉÓÔĂÔÉ ÁÒ 
ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÕÎ ÓÉÌÔÕÍÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÒÁĿÏĤÁÎÕ 2ĂÇÁÓ 4%#ȟ ÔÏÓÔÁÒÐ ÂÉÒĿà ÎÏÐÅÌÎĂÔÏ ÕÎ 
ÎÏ !3 Ȱ2ĂÇÁÓ 3ÉÌÔÕÍÓȱ ÓÁĒÅÍÔÏ ÓÁÍÁËÓÕ ÐÁÒ ÓÉÌÔÕÍÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÐàÒÄÏĤÁÎÕȢ

#ÉÔÁ ÓÔÁÒÐà ÔÉÅË ÁÐÒóĈÉÎàÔÁ ÁÒĂ ÊÁÕÄÁÓ ËÏÍÐÏÎÅÎÔÅÓ ËÏÒÅËÃÉÊÁȟ ËÁÓ ÉÒ ÁÐÊÏÍÓȟ ÐÁÒ ËÕÒÕ ÔÉÅË 
ÓÁÍÁÚÉÎàÔÓ ÊÁÕÄÁÓ ÍÁËÓàÊÕÍÓ ËÏúÅÎÅÒàÃÉÊÁÓ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÁÉȟ ÊÁ ÔÁÉ ÉÒ ÉÚÄÅÖÉÅÓ ÖÅÉËÓÍĂÇÉ ÎÏÐÅÌÎĂÔ 
ÁÒ ÔÉÒÄÚÎÉÅÃĂÂÕ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÂÉÒĿàȢ 0óÃ ÐÁĤÒÅÉÚóÊÉÅÍ -+ ÎÏÔÅÉËÕÍÉÅÍ .ÒȢ ςςρ ĤĂ ËÏÒÅËÃÉÊÁ 
ÔÉÅË ÖÅÉËÔÁ ÎÏ ρςπρȢ ÄÁÒÂÁ ÓÔÕÎÄÁÓȢ 

*ÁÕÄÁÓ ËÏÍÐÏÎÅÎÔÅÓ ËÏÒÅËÃÉÊÁÓ ÁÐÒóĈÉÎÓ ÔÉÅË ÖÅÉËÔÓ ÍóÎÅĤÁ ÇÒÉÅÚÕÍàȟ ÓÁÌĂÄÚÉÎÏÔ ËÁÔÒà 
ÓÔÕÎÄà ÐàÒÄÏÔàÓ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÔÉÒÇÕÓ ÃÅÎÕ ÕÎ ÉÚÓÔÒàÄàÔàÓ ÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÍÁÉÎĂÇàÓ ÉÚÍÁËÓÁÓȟ ËÁÓ 
ÓÁÖÕËàÒÔ ÔÉÅË ÎÏÔÅÉËÔÁÓ ÐóÃ -+ ÎÏÔÅÉËÕÍÏÓ ÎÏÒàÄĂÔàÓ ÆÏÒÍÕÌÁÓȡ



ËÕÒ 
ɉ σɊȠ 

ȟ 

ËÏÒÅËÃÉÊÁ ÐÁ

ςπςπȢ

ËÕÒ 

ÓÁÄÅÄÚÉÎ



ÁÒ ÐÁÌÉÅÌÉÎàÔÕ ÊÁÕÄÕ ÐÉÅÐÒÁÓĂÊÕÍÁ ÍÁËÓÉÍÕÍÕ ÌÁÉËàȟ ÂÅÔ ÓÁÍÁÚÉÎàÔÕ ÎÁËÔĂÓ ÕÎ ÂÒĂÖÄÉÅÎàÓȢ !ÒĂ 
(%3Õ ÉÚÓÔÒàÄÅÓ ÓÅÚÏÎàÌÁÉÓ ÒÁËÓÔÕÒÓ ÔÉÅË ÉÅÖóÒÏÔÓȟ ÉÚÍÁÎÔÏÊÏÔ ÖóÓÔÕÒÉÓËÏÓ ÄÁÔÕÓȟ ÔȢ ÉȢȟ ÍÁÚàËÁÓ 
ÐÉÅÔÅÃÅÓ ÄóČ ÓÁÍÁÚÉÎàÔÁ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÒÁĿÏĤÁÎÁ ÖÁÓÁÒàȟ ÂÅÔ ÄÁÒÂĂÂÁ ÁÒ ÐÁÌÉÅÌÉÎàÔÕ ÊÁÕÄÕ 
ÍÏÄÅÌóÔÁ ÐÁÌÕ ÌÁÉËàȢ

.àËÁÍÁÉÓ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÂÉÌÁÎÃÉ ÉÅÔÅËÍóÊÏĤÁÉÓ ÆÁËÔÏÒÓ ÉÒ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÉÍÐÏÒÔÁ 
ÉÅÓÐóÊÁÓ ÎàËÁÍàÓ ÄÉÅÎÁÓ ÔÉÒÇı ÃÁÕÒ )ÇÁÕÎÉÊÁÓɀ ɀ

Ɋ ÓÔÁÒÐÓÁÖÉÅÎÏÊÕÍÉÅÍȢ 4ÁÍÄóČ ÎàËÏÔÎÅÓ ÓÃÅÎàÒÉÊÕ ÍÏÄÅÌóĤÁÎÁÉ ÔÉÅË ÐÉÅÌàÇÏÔÉ 
ÖóÓÔÕÒÉÓËÉÅ ĤÏ ÓÁÖÉÅÎÏÊÕÍÕ ÁÔÓÌóÇÕÍÕ ÄÁÔÉȢ )ÇÁÕÎÉÊÁÓɀ,ÁÔÖÉÊÁÓ ÓÔÁÒÐÓÁÖÉÅÎÏÊÕÍÉÅÍ ÔÕÒËÌàÔ 
ÐÉÅĒÅÍÔÁÓ ÄÉÖÁÓ ÃÁÕÒÌÁÉÄÅÓ ÓÐóÊÁÓ ÐÁÌÉÅÌÉÎàĤÁÎÁÓ ɀ ÇÁÄàȢ ËÁÂÅČÁ 
ÍÏÄÅÌóĤÁÎà Ëà ĂÐÁÔÎĂÂÁ ÊàÍÉÎ ÁÔĤĈÉÒĂÇà ÐÉÅÅÊÁ ÄÁĿàÄÁÊÏÓ ÓÃÅÎàÒÉÊÏÓ ɀ ËÏÎÓÅÒÖÁÔĂÖÁÊà ÓÃÅÎàÒÉÊà 
Ôà ÁÔÓÌóÇÕÍÕ ÐÒÏÆÉÌÓ ÐÉÅĒÅÍÔÓȟ ÂÁÌÓÔÏÔÉÅÓ ÕÚ Ôà ςπρφȢɀ ÇÁÄÁ ÁÔÓÌóÇÕÍÕ ÓÔÁÔÉÓÔÉËÕȟ
ÁÔÔĂÓÔĂÂÁÓ ÓÃÅÎàÒÉÊà ɀ ÁÔÂÉÌÓÔÏĤÉ ÖóÓÔÕÒÉÓËÁÊÉÅÍ ÄÁÔÉÅÍȢ

ÁÐÇÁÂÁÌÉÅÍ ,ÁÔÖÉÊà ÕÎ ,ÉÅÔÕÖà ÉÍÐÏÒÔóÔàÓ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÃÅÎÁ ÐÉÅĒÅÍÔÁ 
ÖÉÅÎàÄÁ ÁÒ ÐÒÏÇÎÏÚóÔÏ ÃÅÎÕ 3%τ ÔÉÒÄÚÎÉÅÃĂÂÁÓ ÁÐÇÁÂÁÌà ËÁÔÒà ÓÔÕÎÄàȟ ËÁÓ ÓÁÖÕËàÒÔ ÉÚÔÅÉËÔÁ ÎÏ 

ÚóÔàÓ ËÁÔÒÁ ÇÁÄÁ ÖÉÄóÊàÓ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÃÅÎÁÓ ĤÁÊà ÁÐÇÁÂÁÌàȟ ËÁÓ ÁÔÂÉÌÓÔÏĤÉ 
ÍÏÄÅÌóĤÁÎÁÓ ÐÉÅĒóÍÕÍÉÅÍ ĒÅÍÔÁ ÎÏ ÄÁÔÕÂàÚÅÓȢ

4àÔÁÄ ρȢ ÔÕÖÉÎàÊÕÍà ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÎàËÁÍàÓ ÄÉÅÎÁÓ ÔÉÒÇÕÓ ÂÉÌÁÎÃÅ ÔÉÅË ÁÐÒóĈÉÎàÔÁ ÂÅÚ 
ÖÉÅÔóÊàÍ ÆÏÓÉÌÁÊàÍ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊàÍ Ëàȡ

'ÁÄĂÊÕÍàȟ ÊÁ ÉÒ ÎÅÇÁÔĂÖÓȟ ÔÉÅË ÐÉÅĒÅÍÔÓ ÐÉÒÍàÓ ÌóÔàËàÓ ÔÅÒÍÏÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÁÓ 
ÐÉÅÄàÖàÊÕÍÓȢ *Á ÁÒ ÔàÓ ÉÚÓÔÒàÄÉ ÎÅÐÉÅÔÉÅËȟ ÔÉÅË ÐÉÅĒÅÍÔÓ ÎàËÁÍÁÉÓ ÌóÔàËÁÉÓ ÐÉÅÄàÖàÊÕÍÓȟ ÐÒÏÃÅÓÕ 
ÁÔËàÒÔÏÊÏÔ ÔÉË ÉÌÇÉȟ ÌĂÄÚ ÉÒ ÎÕÌÌÅ ÖÁÉ ÐÏÚÉÔĂÖÓȟ ËÁÓ ÎÏÚĂÍóȟ ËÁ ÓÁÓÎÉÅÇÔÓ ÔÉÒÇÕÓ ÌĂÄÚÓÖÁÒÓ 
ɉÐÏÚÉÔĂÖÓ ÓÁÌÄÏ ĤÁÊà ÂÒĂÄĂ ÎÏÚĂÍóÔÕ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ ÅËÓÐÏÒÔÕɊȢ 2ÅÚÕÌÔóÊÏĤÏ ÅÌÅËÔÒÏÅÎÅÒúÉÊÁÓ 
ÖÁÉÒÕÍÔÉÒÄÚÎÉÅÃĂÂÁÓ ÃÅÎÕ ,ÁÔÖÉÊÁÓ ÁÐÇÁÂÁÌà ÔÁÄ ÎÏÓÁËÁ ÄàÒÇàËàÓ ÐÉÅĒÅÍÔàÓ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÁÓ 
ÒÏÂÅĿÉÚÍÁËÓÁÓȢ 

+ÏÐà ÁÒ ÄÅÔÁÌÉÚóÔÁÊÉÅÍ 4%# ÄÁĿàÄÏ ÒÅĿĂÍÕ ÍÏÄÅČÉÅÍ Ëà ÉÅÓÐóÊÁÍàÓ ÃÅÎÕ ÎÏÔÅÉÃÏĤàÓ ÔÉÅË 
ÐÓËÁÔĂÔÁÓ ÕÎ ËÏÐóÊà ÐÉÅÄàÖàÊÕÍÁ ÌĂËÎó ÖÉÒËÎóÔÁÓ ÓÔÉÌÉÚóÔÁÓ ÅÌÅËÔÒÏÓÔÁÃÉÊÁÓ ÁÒ ĤàÄÉÅÍ 

ÐÁÒÁÍÅÔÒÉÅÍȟ ËÕÒÉ ÐÉÅĒÅÍÔÉȟ ÂÁÌÓÔÏÔÉÅÓ ÕÚ ÁÐËÏÐÏÊÕÍÕ ÕÎ ,ÉÅÔÕÖÁÓ ÐàÒÖÁÄÅÓ ÓÉÓÔóÍÁÓ 
ÏÐÅÒÁÔÏÒÁ ÉÎÆÏÒÍàÃÉÊÕ

70σȟ 4σȢρ ÒÅÐÏÒÔ Ȱ/ÖÅÒÖÉÅ× ÏÆ ÃÕÒÒÅÎÔ ÐÏ×ÅÒ ÓÙÓÔÅÍÓ ÉÎ "ÁÌÔÉÃ ÒÅÇÉÏÎȱȡ 



σψȟυυ

ɉςτρφ

ËÁ σȢ '7È ÊÅÂ 

πρȢπυȢςπρφȢ

ÉÒ ÁÔÒÁÓÔ ςȢ


