98URPQt ]SUIYD R pLQQRVWL D K
yHVNp WLVNRYp NDQFHOi H
Y URFH

3 HGNOiGi 5DGD YyHVNp WLVNRYp NDQFHO



2EVDK

, =SUIYD R pLQQRVWL YyHVNp WLVNRYp NDQFHOi HY URFH
OYRG
=SUDYRGDMVWYt
JRWREDQND y7.
2EFKRGQt ~VHN
$NDGHPLH y7.
BURWH[W
,QIRUPDpPQt WHFKQRORJLH 0,7
=DKUDQLpPpQt pLQQRVW y7.
,, =SUIYD R KRVSRGD HQt yHVNp WLVNRYp NDQFHOi H Y URFH
6KUQXWt
ODMHWHN
)LQDQpQt PDMHWHN
JRQG\ ]JH JLVNX
BHUVRQDOLVWLND D P]G\
+RVSRGD HQt
9éQRV\ D QiNODG\ SRGOH GUXKS$
9éQRV\ D QiNODG\ SRGOH VW HGLVHN D pLQQRVW!t
OLPR iGQp D MHGQRUIi]JRYp YOLY\
=iY UNRYp RSHUDFH
9éYRM Y URFH
.., BRpQt X]iY UND YpHWQ ]SUiY\ DXGLWRUD
,9 =SUIYD R pLQQRVWL 5DG\ yHVNp WLVNRYp NDQFHOi H
iGQi |DVHGiIQt D GDO&at DNWLYLW\
5R]SRpHW 5DG\ y7.
OpDVW pOHQ$ 5DG\ QD |DVHGIiIQtFK 5DG\ y7.
8VQHVHQt 5DG\ y7.
9 3 tORK\
=iINRQ R y7.
6WDWXW yHVNp WLVNRYp NDQFHOi H
-HGQDFt iG 5DG\ yHVNp WLVNRYp NDQFHOi H
(WLFNé NRGH[ 5DG\ y7.
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, =SUIYD R pLOQOQRVWL yHVNp WLV

Y URFH
Q92
BKUQXWt
YyHVNi WLVNRYi NDQFHOi KRVSRGD LOD L Y URFH VWHMQ MDNR MH \

VWREBHWSRADGDYN$ QD VWiWQt UR]JSRpPHW pL MLQp JGURMH VWiW X

6 YEMLPNRX Q NROLND OHW JOREiIiOQt HNRQRPLFNp NUL]JH GRVDKXMH |
NODGQéFK UR]JKRGXMtFtFK XND]DWHOS$ D JLVNX 9 URFH SDN GRVIiKO

b

7HQWR Y&NRQ DJHQWXUD SFSGLY]iD¥FWREILQ QY \VIR MPRNY DO LWWH ] SILPWR G D M
YKRGQp ]JGH S LSRPHQRXW &H ]JiNRQ QHVWDQRYt MDNR VP\VO pLQQRVYV
GRGUAXMtFt JiINRQHP VWDQRYHQp SDUDPHWU\

7R VH SRGD LOR L Y URFH WHG\ YH GUXKpP URFH NG\ SUDNWLFN\
QHEE&YDOp QNLRM\p®BR MHGQRWOLYpKR QPVBER®IHRW XU\ DE\ I[DMLVWLOR
DG EH]SHpQp SURVW HGt SUR ]DP VWQDQFH DOH WDNp SRW HEQé& HN
UHGDNFH DE\ SOQ SRNU\OR SRW HE\ ]SUDYRGDMVWYt EH] RKOHGX QT
VSRMHQp

'RVD&HQt MDN NYDOLWQtKR ]SIRD REGDIDQNGYH P MEN@RILRINRDR iGQ QiURpPQp
D SRVWDYLOR YHGHQt DJHQWXU\ VWHMQ MDNR YHGHQt PQRKD GDO
EH]SUHFHGHQWQt VLWXDFH 6WHMQ MDNR Y URFH DQL Y URFH

SRGSRUX Pt tFt QD ]JPtUQ Qt HNRQRPLFNEFK GRSDG$ RSDW HQt SURWL S

=SUDYRGDMVWYt GLJLWDOL]DFH D SHUVRQIOLH

=SUDYRG BEMMRWYURFH Y&]QDPQ RYOLYQ QR SDQGHPLt FRYLG 1D M
Q NROLN Y&]QDPQé&FK ]SUDYRGDMVN&FK DNFt =HMPpQD WR E\OD OHWQt
D SRG]LPQt VQ PRYQt YROE\ V QiVOHGQ&P SRYROHEQtP YEYRMHP RYO
SUH]LGHQWD OLOR&H =HPDQD OLPR iGQRX XGiORVWt SDN E\OR WRUQi¢
]SXVWRALOR Q NROLN REFt QD % HFODYVNX D +RGRQtQVNX

=DWtPFR Y URFH Y\GDOD y7. FHONHP ]SUDYRGDMVNEFK PDWI
FR4& MH QHMYtFH RG URNX , ]JGH MH QXWQp SRGRWNQRXW &H N
PLQQRVWL DIJHQWXU\

1D S HORPX E H]QD D GXEQD ]DpDO\ ]SUDYRGDMVNp UHGDNFH SUD
PXOWLPHGLIOQtKR UHGDNpPQtKR D ]SUDYRGDMVWYt tGtFtKR V\VWpPX $
RGG OHQt y7. VWHMQ MDNR S HGFKR]Jt UHGDNpPQt VI\VWpP\ FR& MH Yl
= UHGDNpPQtKR KOHGLVND QDEt]t $JQHV DGX Y\OHS&HQt YpHWQ PRA&Q
]D t]HQtFK MDNR MVRX VPDUWSKRQ\ $JQHV DOH WDNp GiYi YHGHQt Ut
R DNFtFK R PpGLtFK MLPL& MVRX SRNU\W\ D R QDVD]HQt OLGt

1D SRG]LP URNX y7. piVWHPQ UHNRQVWUXRYDOD KODYQt ]SUDYRGD
XOLFL Y Q P4 SUDFXMt FHQWUIOQt D ]|DKUDQLpQt UHGDNFH tGtFt SUDF

2G VH VWDO GORXKROHWEé& &aplHGLWRU D ]JiVWXSFH aplUHGDN
REFKRGQtKR HGLWHOH y7. 1RYéP ]iVWXSFHP &@plUHGDNWRUN\ ]SUDY

6WUDQD



=GHQ N )XptN 1D SR]JLFL GUXKpKR aplHGLWRUD S H&AHO GRVDYDGQt YHG
NUDMVNRX UHGDNFL QRY tGt '"HQLVD 6YRERGQtNRYI

9 URFH SRNUDpPRYDO Y RPH]HQ p R RAH:EQ IR W Q\f DALPJ ISW B ® H]NOMAHN pR W RD U |
WLVNRYp NDQFHOi H Y 1iURGQt NQLKRYQ D WR L SHV FHORX DGX SU
REY\NOpKR SURYR]X QD SUDFRYL&WtFK y7. D 1.

BURMHNW E\O RPH]HQ JHMPpQD NY$OL QHMDVQpPX SRVWRML PLQLVW
SURVW HGQLFWYtP JUDQWX 1iURGQt NQLKRYQ $pNROL PLQLVWHUVWYR
SURVW HGN\ QD SURMHNW XYROQLOR PLQLVWHUVWYR NXOWXU\ QiVOH
QHPi 1iURGQt NQLKRYQD QD WHQWR SURMHNW WHG\ REGU&HOD MHGLQ]

yLVW ] YODVWQtFK ILQDQpQtFK ]JGURM$ DJHQWXUD ILQDQFRYDOD VR
LQIRUPDFt GR GDWDEIi]JRYp SRGRE\ Y UiPFL UR]JViIKOpKR D GORXKRGREpK

SRSLVRY&FK DUFKLYQtFK NQLK V ~SOQéPL WH[WRY&PL LQIRUPDFHPL
XOR&HQpPP YH IRWRDUFKLYX y7. 9 URFH VH SRGD LOR Y\W 4LW GR G
FFD SRSLVRY&FK NQLK

y7. VH GLJLWDOL]DFt DUFKLYQtFK IRWRJUDILt ]DE&Yi Xa RG SRORYLQ\
GLIJLWiIiOQt WHFKQRORJLH GRVWDWHpPQ NYDOLWQt DE\ GLILWDOL]DFH F

+RVSRGD HQt

y7. Y URFH GRViIiKOD JLVNX PLO .p

3R DNYL]JLFL VNXSLQ\ 3URILPHGLD pLQLO NRQVROLGRYDQé& KRVSRGi VN
PLO .p

3UR WXWR ]JSUiYX MVRX VDPR] HMP NOtpRYp YEVOHGN\ y7. SURWRAH W
VQ PRYQ\

3 HKOHGQi WDEXOND XND]XMH YéEYRM NOtpRYEFK XND]DWHO$ y7.

WLV b 6NXW 6NXW 5R]S UR]GtO NR]GtO N
PLQ URNRI]SRpWX

+RVSRGi VNé YBVOHGHN |D ~pHWQt REGREt

+RVSRGi VNé YBVOHGHN S HG ]GDQ QtP

3URYR]Qt KRVSRGi VNé YeVOHGHN

+RVSRGi VNé YEVOHGHN KODYQtFK pLQQRV Wt

2FKUDQD REVDKX ]JiNRQ\

9HGHQt DJHQWXU\ QDGIiOH VSDW XHGHREFKR G QU REWR JIQOKRY WNHU YLV X
VRXW BRORAHQpP S HGHY&4tP QD QHUHVSHNWRYiQt SUiY y7. QD VHUYLV N

7R Y NRQHpQpP OBR/®HIGNREHQWSMH t VH QD WUKX FKRYDMt IpURY D ]D (
DOH VDPR] YHMAMD RWWHUS PPiYR QD REMHNWLYQt D YAHVWUDQQp LQIRUPL
Y\WYi HQt Qi]RW$ MLVW ]iKRGQR ]G$UD]QLW &H y7. QHFKFH D DOQL
VYRERGQpPPX a4t HQt Z@®IRBPDNt MHMtP ]iMP X

y7. SRW HEXMH DE\ PJO/NPWAIAQRYDW HGOLYRXWRGRHREVWDUIYi D SRV
REMHNWLYQt D YAHVWUDQQpP LQIRUPDFH MDN Mt WR XNOiIGi ]iNRQ D MD
7HG\ S HGHY&tP DE\ QHE\OD SRANR]JRYIiQD QHNDORX VRXW at 3UR DJH

t =iNRQD R y7.
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WUDQVSRQXMH GR pHPNPERFLiINRR@XWRUVNpPP SUiYX QD MHGQRWQpP
&2' W]Y FRS\ULJKWRYRX VP UQLFL DE\ WL NWH t QHVRX QiNC
Ly7. P OL UHIOQRX PRAQRVW ]JtVNDW RGP QX ]D ND&Gp NRPHUpQt Y\X&

, NG\& y7. QHQt JFHOD VSRNRMHQD V QiYUKHP S tVOX&QpKR ]JiNRQD NW
D NWHU& MH Q\Qt Y 3RVODQHFNp VQ PRYQ SUR y7. MH G$OHALWp
SR]P RYDFtP QiYUK$P NWHUp MVRX MLVW YHGHQ\ GREUéPL ~P\VO\ DO
GHILQLFH SRpWX ASRYROHQE&FK?* ]QDN$ QD

9 UIPFL RFKUDQ\ REVDKX VLHQOH N WALRODL F D QW U RN XNWY K &tdy MQ HVEHAMM K |
]SUDYRGDMVWYt VPOXYQtPL SDUWQHU\ L MHKR JQHXAatYiQt Y\GDYDWHC
RGKDOXMH L SRUX&RYiQt SUiY y7. 98VWXS\ D SR]QDWN\ MVRX SUR 20
VXEMHNWS$P NWHUp DSOLNDFH RGKDOt MDNR QHRSUIYQ Qp XaLYDWHOH

y7. ]DKiMLOD VSROHpPQ VH ]JDKUDQLpQtPL SDUWQHU\ $VVRFLDWHG 3UH\
WUDFNLQJ QHOHJIiOQ SRXWHIGRFHKQIRWRIUDILL

$NYL]JLFH 3URILPHGLD

.URP FHONRYpKR YENRQX DJHQWXU\ SDW LOD Y URFH N QHMGS$OH:
NRXS IRWBPHRQINMHGND FPHUYHQFL

6WUDWHJILFNéP FtOHP DNYL]JLFH MH XSHYQLW SRVWDYHQt y7. QD pHVN
LOXVWUDDPQtFK D GDO&tFK W\S$ IRWRJUDILt D REUD]J]RYé&FK PpGLt ]JtVND\
S$VRED XSHYQLW GtN\ WRPX WDNp SRVWDYHQt DIJHQWXU\ X NOtpRYéFK
PDWHULIOX SUR PpGLD NWHUp y7. D SURILPHGLD J]DVWXSXMt

1DEtGND RERX ILUHP VH YKRGQ GRSO XMH y7. YH VSRMHQt V 3URILPH
QDEtGNX ]SUDYRGDMVNpPKR IRWDYRBFK7 JODRERAQDAMQIRIDYRGDMVNEFK IR
WHG\ $3 5HXWHUV $)3 '3%$ + D RG pHWQéFK DJHQWXU QiURGQtFK YpH\
PDMt NOLHQWL N GLVSR]JLFL GHVtWN\ VWRYN\ PLOLYyQ$ IRWHN SRW HEQE

y7. DNYL]LFt B3URILPHGLH ]DpDOD SRVN\WRYDW GLVWULEXpQt VOXAaE\ L
IRWRJUDILH L Q NWHUéP VYé&P NOtpRYé&P pHVNéEP PHGLIiOQtP NOLHQWS$P

=YOia" MH QXWQR ]G$UD]QLW IDNW &H y7. SURVW HGQLFWYtP DNYL]LI
IRWRGDWDEIi]t V REFKRGQtP Qi]JYHP 6ROZHH D WR YpHWQ YéQRV$ 3UI
SURYR] X |DKUDQLpPQtFK VXEMHNW$

% KHP FHOpKR DNYL]JLpQtKR SURFHVX VH YHGHQt DIJHQWXU\ RStUDOR
Y WRPWR RERURKR V8R*MDN RKOHGQ FHQ\ DNYL]JLFH WDN MHMtFK PRGD
SRGOpKDMt VDPR] HMP REFKRGQtPX WDMHPVWYt

B3R DNYL]JLFL VH YHGHQt y7. ]|DP LOR QD LQWHJUDFL tGtFtFK D GDOA&tFK
D StSUDYX QD NRQVROLGRYDQRX X]iY UNX D WR SRG GRKOHGHP DXG
YEVOHGN\ D DXGLWRU$Y YEURN MVRX MHGQRX ]H VRXpiVWt WpWR 9&URPD

-HGHQ ] NRPHUpPQ ~VS Q&FK VHUYLVS$ y7. Pi ]JODN$ VYp VWDQRYLV
NXOWXUQtKR YEERUX VQ PRYQ\

_.URP y5 D 65 0D DUVNR 60RYLQVNR &KRUYDWVNR 6UEVNR $OEiQLH
+RUD %RVQD D +HUFHJRYLQD

3ROVNi IRWREDQND J)RUXP DPHULFNi 3DFLILF &RDVW 1HZV GQHV $YDC
&HQWUDO ILQVNi 09 3KRWRV &SDQ OVNi ,PiJHQHV

WHUi ]YtW ]LOD YH Y@E URYpP t]HQt QD SRUDGFH SUR WXWR DNYL]JLFL
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, NG\ MGH R NURN VWUDWHJILFN\ D HNRQRPLFN\ YE]QDPQé QHQt EH] S
GFH LQp VSROHpPQRVWL 1HULY VU R yHNLD DV 1HZWRQ QHER 5HSUR

2EFKRG $NDGHPLH 3URWH[W

BURGHM JSUDYRGOMXYXKWpR URFH NRURQDYLURYp SDQGHPLH GRSDGO OpSt
9\84tFK YéEQRVS$ VH SRGD LOR GRVIKQRXW JHMPpQD GtN\ JYEEHQpP YODVV
GR NOLHQWVNpKR SRUWIROLD QRYp JiND]JQtN\

$NDGHPLH SUDFRYDOD SUYQt SRORYLQX URNX S HYi&Q Y RQ OLQH U
VH GD LOR WDNp RQ OLQH ZRUNVKRS$P SUR &iN\ JiINODGQtFK D VW HGC
$NDGHPLH y7. SUYQt S tP VWVNé& PHGLIiOQt WIiERU A=X LY& UHSRUWpU:
]JDP VWQDQFS$ y7.

2GG OBQRWBRWUDpPRYDOR YH Y\VRNpP WHPSX U$VWX YEQRVS$ = R
PRWRUHP ]Y&&8HQt S tMP$ Y RGG OHQt 3URWH[W3ERWH[W XBOARBROpP U
RG VSXaw Qt Y URFH URVWH YtFH QH&a GYRMQIiVREQ ]D NDaGé URN
] MDNpNROL DNFH 2GG OHQt S LGiYi RYAHP VRXVWDYQ GDO&t NRPXQL!
YH HMQRVW JY\AaXMH SRpHW ]JiND]QtN$ ]JivVDK L REUDW VW HGLVND

3RXALWp [NUDWN\

0=
'00
20
0,7

~VHN ]JSUDYRGDMVWY't
GDWDEi]H PXOWLPpGLt

REFKRGQt ~VHN

~VHN ,7

y2/ + y7. 2QOLQH

% % + EXVLQHVV WR EXVLQHVV REFKRG PH]L NRPHUPQtPL VXEMHNW\

% & + EXVLQHVV WR FXVWRPHU REFKRG V NRQFRYé&P X4aLYDWHOHP VSR

o
H o o

6WUDQD



=35$92'$-679E

+ODYQt XGIiORVWL D WUHQG\ YH ]SUDYRGDMVWY't

7YRUED D REVDK ]SUDYRGDMVWYty7. E\O\'Y URFH GUXKEéP URNHP Yé]

1D MHMtP SR]DGt VH RGHKUIOR Q NROLN Yé]J]QDPQéFK ]JSUDYRGDMV
RO\PSLIiGX NWHUiIi E\OD R URN RGORAHQD D SRG]LPQt VQ PRYQt YROE
RYOLYQ QéP KRVSLWDOL]DFt SUH]LGHQWD OLOR&H =HPDQD OLPR iGQR>
ORUDY NWHUp Y pHUYQX ]SXVWRALOR Q NROLN REFt QD % HFODYVNX D

=DWtPFR Y URFH Y\GDOD y7. FHONHP ]JSUDYRGDMVNéEFK PDWI
FRA MH QHMYtFH RG URNX

96UD]Qé& QiU$SVW ]SUiY ]D]QDPHQDOD S HGHY&4tP VSRUWRYQt UHGDNFH
DNFt YpPHWQ W FK RGORAHQ&FK ] URNX Y pHOH V OHWQt RO\PSLiGR
D DXGLt MLFKA& Y SUYQtP URFH SDQGHPLH FRYLGX Y]JKOHGHP N RPH]HQt

=SUDYRGDMVWYt y7. E\OR L QDGiOH YHOPL G\QDPLFNp Y URFH Y\G
NUIWNEFK U\FKOéFK ]JSUIY GR ]QDNS$ ]JDWtPFR R URN G tYH WR E\OR
YéUD]Q Y\dat QHAa YH YAHFK OHWHFK S HGFKi]JHMtFtFK SDQGHPLL

6 NOtpbRYéP VORYHP 3NRURQDYLUXV" Y\aOR Y URFH YH ]SUDYRGDMV
]SUiY S HV KHDGOLQ$ D SURILOS$ ]DWtPFR Y URFH WR E\OR Q
KHDGOLQS$ D EH]PiIiOD SURILORYéFK PDWHULIOS$

6 NOtpRYéP VORYHP 3RO\PSLMVNp” Y\GDOD y7. Y URFH QD ISuUiyY

SRX]H R SUS$E K D S tSUDY\ QD RGORAHQRX RO\PSLiIiGX OHWQt DOH U
RO\PSLIG NWHUi VH NRQDOD SRXKpKR S$O0 URNX SR /2+ Y ~QRUX

9ROHEQt ]SUDYRGDMVWYt NOtpRYi VORYD y5 YROE\ REVDKRYDOR QD
SURILO$ 6H J]SUDFRYiQtP YEVOHGNS$ RS W SRPRKO QiVWURM SUR DXWR|
QD YEVOHGNRYé VHUYLYVY yHVNpKR VWDWLVWLFNpKR ~ DGX NWHUé YéuD

3RpHW ]DKUDQLpPQtFK FHVW ]JSUDYRGDMS$ y7. VH Y URFH RSURWL SU
QHGRViKO VWHMQpKR REMHPX MDNR S HG URNHP 2UJDQL]JIWR L Q N
RQOLQH VHWNIiQtP V QRYLQi L )RUPIW RQOLQH S HYDARYDO L X PQRK
QLFPpPQ Y\VODOD VYp GYD ]SUDYRGDMH D IRWRUHSRUWpPUD QD /2+ Y 7R}
JUXELOD QHER Y&UD]Q RPH]LOD

SHGDNpQt VIVWpP

B3R Q NROLNDP VtpQt S tSUDYiFK NWHUp NRPSOLNRYDOD SUiFH ] GRPRYL
]SUDYRGDMVNp UHGDNFH SUDFRYDW Y PRGHUQL]JRYDQp YHU]JL OXOWLPE
G tYH 056 NWHUé& Y\YLQXOR ,7 RGG OHQt y7. 9HGHQt ]SUDYRGDMVN
Q NROLNDOHWpPP YEYRML = UHGDNpPpQtKR KOHGLVND QDEt]t $JQHV DGX
Y QP LY PDOEFK PRELOQtFK ]D t]JHQtFK MDNR MVRX VPDUWSKRQ\

5HNRQVWUXNFH JSUDYRGDMVNpKR ViOX

9 SRG]JLPQtFK P VtFtFK URNX y7. piVWHpPQ UHNRQVWUXRYDOD KODY
Y 2SOHWDORY XOLFL Y Q P4 SUDFXMt FHQWUIOQt D |IDKUDQLpQt UHGDN|
-HKR VRXpiVWt E\OR S HVNXSHQt SUDFRYQtFK PtVW WDN DE\ QRYi VLW
Y\QXFHQéP SDQGHPLt FRYLGX QDS Y Wat UR]JHVWXS\ VWRO$ PHQ&
D RGG OHQt HGLWRUVNpKR D UHSRUWpPUVNpKR SUDFRYL&W S tpNRX DC
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NRPXQLNDFH D MLVWéP ]P QiP Y RUJDQL]DFL SUiIFH 9 QHZVURRPX E\O
DY RERX SURVWRUHFK E\O\ ] t]HQ\ QRYp RGSRpPLQNRYp ]JyQ\ SUR UHGDN

=SUDYRGDMVNp UHGDNFH JQDpQRX piVW URNX SUDFRYDO\ Y UHALPX SUi
NRPELQDFH SUIFH ] GRPRYD D] UHGDNFH % AaQ& SURYR] QD J]SUDYRGD
P VtFtFK DY tMQX NG\ E\O\ SDUODPHQWQt YROE\

BHUVRQiIOQt ]JP Q\ YH YHGHQt [SUDYRGDMVWYt

2G VH VWDO GORXKROHWE& &pIlHGLWRU EéYDOé& NUDMVNé D ]
ApIlUHGDNWRUN\ -DQ 9DYUX&iIN JiVWXSFHP REFKRGQtKR HGLWHOH y7.

]SUDYRGDMVWYt E\O MPHQRYiQ &pIHGLWRU =GHQ N )XptN E&YDOé ]DK
Y DG PpGLt PLPR y7. 1D SR]JLFL GUXKpKR &pIHGLWRUD S HEZHO GRVDYD
3WipHN NUDMVNRX UHGDNFL QRY tGt 'HQLVD 6YRERGQtNRYi

&HQWUiOQt UHGDNFH

&HQWUIOQt UHGDNFH Y URFH Y\GDOD S HV ]SUiY D YtFH QHA
S HGFKR]tPX YEUD]Q QDGSUS$P UQpPX URNX NG\ NY$OL G\QDPLFNpPX Y¢
SURGXNFH PH]JLURPQ YJURVWOD R pWYUWLQX 6WHMQ MDNR Y URFH
]SUDYRGDMVWYt WENDOR JHMPpQD YEYRMH FRYLGX D MHKR GRSDG$P Q
UHGDNFH QD WRWR WpPD Y\GDOD QD ]SUiY KHDGOLQS$ D IOHA&t

9 GUXKp SRORYLQ URNX VH VSROHpPQ V UHJLRQiOQt UHGDNFt D 0,7 SR
YROE\ GR VQ PRYQ\ 9 OpW Y\FKi]JHO VHULIO ELODQpPQtFK PDWHULiO:
]DXSO\QXOp pW\ L URN\ 3RG]LP SDN ] YHONp piVWL SDW LO VDPRWQé&
]SUDFRYiQt GDW ] yHVNpKR VWDWLVWLFNpKR ~ DGX y7. RGE UDWHOS$P Q
GRSOQ Q& Y]iS Wt R UHDNFH QD YEVOHGHN D QRYRX NRDOLFL

,QWHQI]JLYQt SRNU\Wt VL URYQ & Y\&iGDO\ XGiORVWL NROHP JGUDYRWOQtK
SRG]LPQt KRVSLWDOL]DFH

'DO&t YE]QDPQRX XGiORVWt URNX E\OR GXEQRYp R]QiPHQt WHKGHMAatKR
]D YEEXFK\ PXQLpQtFK VNODGS$ YH 9UE WLFtFK Y URFH VWRMt DJH
QiVOHGQ Y\YRODOR GLSORPDWLFNRX UR]JWUANX PH]JL yHVNRX UHSXEOLN
UHGDNFH REViKOH Y QRYDOD HQHUJHWLFNp NUL]JL SR ~SDGNX GLVWULE
DQ NROLND GDO&t DOWHUQDWLYQtFK SURGHMFS$

5HIJLRQiIOQt UHGDNFH

5HJLRQiOQt UHGDNFH P OD Y URFH VWiOH YéUuD]Q YtF JSUiIY QH& Y «
9 URFH Y\GDOD ]SUIiY YPHWQ IOH&t D KHDGOLQ$ DVL R

S HGFRYLGRYpP URFH 9 SUYQtP URFH SDQGHPLH Y URFH Y\
D KHDGOLQ$ (NRQRPLN\ VH Wé&NDOD YtFH QHA&a pWYUWLQD UHJLRQIO

.UDMVNi UHGDNFH Y\GDOD Y URFH ]sSuUiY D KHDGOLQ$ WENDMLtF
5HIJLRQiIiOQt UHGDNFH GiO SRGUREQ VOHGRYDOD VLWXDFL YH @&NROIiFK
XGiORVWL QD NWHUéFK VH SDQGHPLH SRGtOHOD piVWHpPQ MDNR Q}
DXWRPRELORYé SU$P\VO

1iVOHGN\ WRUQiIGD NWHUp Y pHUYQX ]JDVIKOR +RGRQtQVNR D % HFO|

]SUDYRGDMVWYt EUQ QVNp UHGDNFH y7. 9 MLKRPRUDYVNpP VHUYLVX
NDWDVWURI
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=DKUDQLpQt UHGDNFH

=DKUDQLpQt UHGDNFH Y\GDOD Y URFH QD Ya8HREHFQEéFK ]SUIiY
]suUiy D KHDGOLQS$ Y\GaOR Y |DKUDQLpQtP HNRQRPLFNpP VHUYLVX

, ]DKUDQLpPQtPX ]SUDYRGDMVWYt GRPLQRYDOD SDQGHPLH FRYLGX
DPHULFNpKR SUHJLGHQWD -RHD %LGHQD D ~WRN VWRXSHQF$ RGFKi]H
QD ViGOR .RQJUHVX SR NWHUpP QiVOHGRYDOD QH~-VS a4Qi ~VWDYQt &l
]SUDYRGDM VOHGRYDO E H]JQRYRX YOiGQt NUL]JL QD 60RYHQVNX NWH!
ODWRYLpH NWHUpPKR QDKUDGLO (GXDUG +HJHU

6WHMQ MDNR FHQWUiIOQt L ]DKUDQLpQt UHGDNFH VH ]JDP RYDOD QD GL:
SR GXEQRYpP Y\KRAW Qt UXVNéFK GLSORPDWS$ ] 3UDK\ +UDQLFH UHGDN
~PUWt PLOLDUGi H 3HWUD .HOOQHUD S L OHWHFNpP QHAW VWt QD $OM
SUHPLpPUD $QGUHMH %DEL&H YH NWHUpP E\O SRGOH DXGLWX (YURSV
SROVNpPKR XKHOQpPKR GROX 7XUyZ

.OtpRYRX XGiORVWt EXO\ YROE\ Y 1 PHFNX NWHUp S LQHVO\ QRYRX YO
NDQFOp N\ RGHaOD GR ~VWUDQt $QJHOD OHUNHORYi -RH %LGHQ SUY
Y]W DK\ 5XVNHP D YH GUXKp SRORYLQ URNX QDS Wt NROHP 8NUDMLC
MHGQRWN\ ] $I1JKIiQLVWIQX NWHUé& RYOIGOR IXQGDPHQWDOLVWLFNp KQ>

=DKUDQLpQt HNRQRPLFNp ]SUDYRGDMVWYt VOHGRYDOR YHGOH E aQEér
NU\SWRP Q Y&YRM NROHP GRNRQPRYiIQt SO\QRYRGX 1RUG 6WUHDP
D XGIiORVWL NWHUp MH SURKORXELO\ MDNR J]JDEORNRYiIQt 6 XH]VNp SU$

3UDNWLFNRX SUiIFL =5 RYOLYQLOD SDQGHPLH DOH L S HV JWtaHQp SRG
]JDKUDQLpPQt FHVW\ pHVNEFK SROLWLNS$ DOH L PLIJUDpQt NUL]L QD SROV
QD 6ORYHQVNR

6SRUWRYQt UHGDNFH

6Y W SURIHVLRQIOQtKR VSRUWX VH Y URFH SR S HGFKR]tP NRURQ
6SRUWRYQt UHGDNFH Y\GDOD EH]PIiOD ]suiy D KHDGOLQS$ ]DWt
]SUiY D KHDGOLQS$

1HMY W&t ]SUDYRGDMVNRX DNFt URNX E\O\ RGOR&HQp OHWQt RO\PSLMV
UHSRUWpPU\ D MHGQRKR IRWRUHSRUWpPUD -HMLFK YéNRQ VWHMQ MDN
]JW &RYDOD SURWLHSLGHPLFNi RSDW HQt 6 NOtpRY&P VORYHP ARO\PSLI
URN QD ]SUIY Q NWHUp VH S LWRP ML& W&NDO\ S tSUDY QD GDOAt
Y 3HNLQJX

OH]L GDOA&t ]JivVDGQt ]SUDYRGDMVNp XGiORVWL SDW LOR IRWEDORYp PLV
URYQ &8 NRQDW X& R URN G tYH 7UDGLPpQ YHONé RKODV P OR URYQ ¢
ADPSLRQIWX Y OHGQtP KRNHML

&RYLGRYp ]SUDYRGDMVWYt YH VSRUWRYQtP VHUYLVX y7. GiO KUIOR
ANRURQDYLUXV? Y\3a0R ]JSUIY PDSXMtFtFK GRSDG\ SRNUDpXMtFt SDQ

JRWR]SUDYRGDMVWYt

9H ]SUDYRGDMVNpP VHUYLVX Y\GDOD y7. Y URFH VQtPN$ YODV\
YtF QHA Y URFH S HGFKR]tP 6SROHpPQ VH VQtPN\ DJHQWXU\ $3 D GDO3Z
YH ]SUDYRGDMVNpP VHUYLVX S HV VQtPN$ FRa E\OR R YtFH Q

6WUDQD



90DVWQtKR IRWRUHSRUWPpPUD P OD y7. QD OHWQt RO\PSLIG D 06 Y KRNH
Y\GDOD E KHP GYRX YROHEQtFK GQt 1D IRWR]JSUDYRGDMVWYt SR WRUQI
IRWRJUDI$ NWH t ]D SUYQt WEGHQ SR XGIiORVWL Y\GDOL VQtPNS$

% KHP RO\PSLMVNéEFK KHU Y 7RNLX VSXVWLOD y7. ORYRX ]SUDYRGDMVN
] Y\EUDQéFK DNFt SRVtOi IRWRUHSRUWpPU VQtPN\ ] IRWRDSDUIWX QHER
]JINODGQtPL PHWDGDW\ D WHFKQLFNéPL YD]EDPL QD XGiORVWL D GDOAat
XPRa XMt U\FKORX RULHQWDFL YH ]J]SUDYRGDMVNpP WRNX DJHQWXU\

S HG XOR&HQtP GR )RWREDQN\ &tOHP WpWR VOXAaE\ NWHUiIi QDKUDGL
XU\FKOHQt GLVWULEXFH REUD]RYpKR ]SUDYRGDMVWYt SUR SRW HE\ LQV

2FHQ Qt

JRWRUHSRUWpPU 5RPDQ 9RQGURXA JYtW JLO Y NDWHJRULL 6SRUW Y VRXW
SUYQt PtVWR Y NDWHJRULL 6SRUWRYQt VpULH Y VRXW &L 3LFWXUH RI Wi
6SRUW Y ,VWDQEXO 3KRWR $ZDUGV D GUXKp PtVWR Y NDWHJRULL )RWRJ|
$ZDUGYV

9 VRXW &L &]HFK 3UHVV 3KRWR,JRB3=HEY BAXKGRAMWR Y NDWHJRULL \y
SURVW HGt 2QG HM 'HPO Y\KUiIiO Y WpaH VRXW 4L &HQX &DQRQ SUR POD

'RNXPHQWDpPpQt UHGDNFH

'RNXPHQWDpPpQt UHGDNFH S LSUDYLOD Y URFH QD PDWHULIOS$ SF
FKURQRORJLH VSROHPQ ]SUDYLGOD R]QDpRYDQp MDNR 3URILO\ ]JKUXE
]JSUIY N SDQGHPLL NRURQDYLUX L QDS tNODG N YROEiIP Y y5 L YH VY W
RO\PSLiG\

84 NUIWFH SR ]DpiWNX SDQGHPLH QD MD H ]DpDOD GRNXPHQWDpQ
NRURQDYLURYé S HKOHG 5HGDNFH WDNp SRNUDpPRYDOD Y WYRUE FHO

%XVLQHVV 5HSRUW NWHU& MH XUpHQ QHPHGLIiOQtP NOLHQWS$P y7. I
Y E H]QX

'R GRNXPHQWDpQt GDWDEi]H 3UR)DNWD NWHUi E\OD Y ,QIREDQFH y7.

]JD URN S HV QRYE&FK ]i]QDP$ 1\Qt MH Y Qt QD GRNXPHQWDpPQtFK
PXOWLPHGLIOQtFK AYL]JLWHN?® ]HMPpQD RVREQRVWt 9 GDWDEi]L MVR
S HV ILUHP LQVWLWXFt RUJDQL]DFt ]JHPt P VW pL VWDYHE D S H\

YyHUQRE\O 1DJDQR DSRG 'DWDEIiI]JH 3UR)DNWD MVRX GHQQ GRSO RYDC

'RNXPHQWDpPQt UHGDNFH SRNUDPXMH Y EXGRYiQt XQLNiWQt PXOWLPHG!L
URN S LEXGH QHMPpPQ QRYEFK ]i]QDP$ Q\Qt MH Y WpWR GDWDEi]L W
FHQ Qp NRPSDUDWLYQt GDWDEIi]JH 1HAW VWt

$XGLR

9 DXGLRVHUYLVX YH NWHUpP y7. S LQidt VHVW tKDQp ]i]QDP\ ]H ]iVDG
D YODVWQtFK UR]JKRYRU$ Y URFH Y\40R S tVS YN$ 2SURWL S HG
A0R R QiU$SVW '$YRGHP E\OD JHMPpQD R Q FR OHS&t HSLGHPLRORJLFN|
]SUDYRGDMVNEFK DNFt L PR&EQRVWt RVREQtKR NRQWDNWX V UHVSRQGH(

3DQGHPLH VH DOH QDGiIiOH SURPtWDOD GR WHPDWLFNpKR UR]JYUVWYH:

Y SRVOHGQtP URFH S HG MHMtP Y\SXNQXWt Y\GDOD y7. FHONHP |
ORQL MLFK E\OR YéUuD]Q YtFH D WR SRPHWQ QHMYtFH ]IDVWRXSHQ
GRPiFt SROLWLND V 1Y XN\
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= SRKOHGX MHGQRWOLYé&FK UHGDNFt SDN URYQ & YHGH GRPiFt ]SUD
QD FHONRYpP SRpWX 1iVOHGXMt MH VSRUWRYQt ]JYXN\ NWHUBFK E
DXGLRS tVS YN\ 7pP ]JYXN$ SDN RGHVODOL ]DKUDQLpPQt ]SUDYRGDM!|

$JHQWXUD QDGIiOH Y\GiYDOD SRGFDVW yYyHWNDVW NWHUé NDaGé WEC
|IDKUDQLpQtFK ][DMtPDYRVWt % KHP /HWQt ILOPRYp 4a&NRO\ Y 8KHUVNpP
MDNR SODWIRUPD SUR UR]JKRYRU\ YHGHQpP ~pDVWQtN\ /HWQt &NRO\ y7.

=YXNRYé VHUYLV y7. MH YHGOHM&tP SURGXNWHP WH[WRYpKR ]JSUDY|
YEKUDGQ Y pHE&WLQ V W]Y RGKOiIANRX L RKOiIi&NRX WDN DE\ MH PRK
=HMPpQD ]H ]DKUDQLpt SDN y7. Y\GiYi L DXGLRGHSH&H YODVWQtFK ]JSUD

9LGHR

9LGHRVHUYLVX y7. QDGiOH YOIiGQRX &LYp YLGHRS HQRV\ =iMHP NOLHQ
YJURVWO + ] HMP L NY$OL SDQGHPLL NWHUi ]YE4LOD ]JiMHP R NRPXQLN
]JD FHO& URN RGY\VtODOD ]SUDYRGDMVNEFK QHER NRPHUpPQtFK YLGH
Y SU$P UX YtFH QH& GYD GHQQ D WR YpHWQ YtNHQGS$ D VYiWN$

OH]L QHMVOHGRYDQ Mat SDW LO\ S HQRV\ ]JH VWUDQLFN&FK YROHEQtF
VQ PRYQ\ 363 WLVNRYp NRQIHUHQFH SR MHGQiQt YOiG\ DOH W HED
SUR PRUDYVNp REFH SRVWL&HQpPp WRUQIGHP

OH]JL RGE UDWHOH YLGHRVHUYLVX y7. SDW t S HGHY&tP pHVNp D VORY
RGSRYtGi WDNp WHPDWLFNi QDEtGND UHSRUWiat .URP KODYQtFK XGi
] SROLWLN\ YdHFKQR WR FR VH GRWEéNi S tPR AaLYRWD OLGt GiOH US$]Qi
D OLIHVW\OH y7. WDNp QDEt]t YLGHRVWUHDP\ SUR NRPHUpQt NOLHQW\
VHUYLVX

y7.2Q OLQH

5RN E\O QHMHQ ] KOHGLVND KRVSRGD HQt y7. 2Q OLQH QHM~VS 4Q M:
-HGQDN SRNUDpPRYDO ]Yé&HQé ]iMHP R ]J]SUDYRGDMVWYt QD SRUWiOX
HSLGHPLFNp VLWXDFL VH PRKO\ NRQDW YHONp VSRUWRYQt DNFH NH

YL]XDOL]DFH D SRGD LOR VH WDNp UR]&t LW GRGiIYNX J]SUDYRGDMVNEéF
XWUALOD UHNRUGQtFK PLO .p

2016 2017 2018 2019 2020 2021
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=SUDYRGDMVNé SRUWIO yHVNp QRYLQ\ F]

(SLGHPLH NRURQDYLUX S LQHVOD PLPR MLQp ]YéaHQé ]JiMHP YH HMQRVW
SRNUDpPpRYDO L Y URFH 2GUD]LOR VH WR WDNp Y QiYaW YQRVWL ZHE

=SUDYRGDMVN& SRUWIO yHVNp QRYLQ\ F] VORX&t MHGQDN MDNR XNi]NE
GiOH MDNR AZHERYi ODERUDWR ® QD NWHUp VL y7. WHVWXMH QRYp Sl
YL]XDOL]DFH pL JUDILFNp ZLGJHW\ y7. WDNp GtN\ ZHEX JtVNiYi SRY GRI
-H WR DOH L NRPHUpPQt SURMHNW NWHUé GtN\ JREUD]JRYiQt UHNODP\ Pi

9 URFH VH QiYAW YQRVW yHVNEFK QRYLQ SRK\ERYDOD Y SU$P UX N
P VtpQ 9H VURYQiQt V AS HGFRYLGRYé&P3: URNHP 40R R QiUSVW R ]t
V URNHP NWHU& X8 E\O SR]JQDPHQiIiQ FRYLGHP E\OD QiYAW YQRVW
YyHVNp QRYLQ\ F] VH Y URFH VWDELOQ GUAHO PH]L QHMQDYAW Y
Y yHVNp UHSXEOLFH

1.1.2021 - 31.12.2021: ® Uzivatele
1.1.2019 - 31.12.2019: ® Usivatelé
400 000

I me\ MMM‘/\“ E A\f‘\mJ\ f\’f\’\ ,_vw/\/\/\th,\/J\/\/\j\

keten 2021 sipen 2021

istopad 2021

'LGIJHW\ = GDWRYp JUDILFNp DSOLNDFH

"tN\ JOHS4A4HQéP HSLGHPLFNéP SRGPtQNiIiP VH Y URFH PRKO\ NRQDW
DNFH . QLP y7. 2QOLQH S LSUDYXMH WDN]YDQp ZLGJHW\ + JUDILFNp DS
Y\GDYDWHO$P NWHUp pWHQIi $P QDEt]t YAH SRGVWDWQp QD MHGQRP Pt\
VSRUWRYL&" VWDWLVWLN Da SR YEVOHGN\ pL RQ OLQH S HQRV\ 9 URFH
0O( YH IRWEDOH D N OHWQt RO\PSLIG 'ifOH QDEtGOD ZLGJHW N SRG]LP¢
UHSXEOLFH D YH VSROXSUIFL V Q PHFNRX DJHQWXURX '3%$ WDNp N SDUQC

=SUDYRGDMVNp PRGXO\

9 URFH VH SRGD LOR URJ]&t LW J]SUDYRGDMVNé PRGXO S LSUDYRYD
VSROHpQRVW :HWWHU 2QOLQH 6SROHpPQRVW HWWHU 2QOLQH MH QHM
VOXAaHE Y 1 PHFNX D SURVW HGQLFWYtP DSOLNDFt L Y GDOA&tFK JHPtFK
VH PH]L pHVNéPL XaLYDWHOL W 4t YHONp REOLE y7. 2QOLQH GR DSC
R SRpDVt YPHWQ IRWRJUDILt 2G NY WQD VH VSROXSUiFH UR]&t LOD

y7. 2QOLQH SRNUDpRYDOD WDNp Y GRGiYFH JSUDYRGDMVWYt GR SDOXE
%0: VWHMQRX VOXAaEX PRKRX Y\XatYDW WDNp PDMLWHOpP QRYéFK YR]$ ¢
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6WDWLVWLND JSUDYRGDMVNéFK PDWHULIOS$ y7. Y PHIJLURpPpQtP VURYQIiQt

+HDGOLOQ\

FHONHP FHONHP

GRPiFt

]IDKUDQUpQt

HNRQRPLFNp

VSRUWR|YQt

DQJOLFNpP

SURILO\ - -

GRNXPHQW\ - -

JUDI\ - -

YLGHR - -

DXGLR - -

IRWRUHSRUWIiaH -

FHONHH

+HDGOLOQ\

FHONRHP FHONHP

GRPiFt

]IDKUDQUpQt

HNRQRPLUFNpD

VSRUWR|YQt

DQJOLFENpP

SURILO\ - -

GRNXPHQW\ - -

JUDI\ - -

YLGHR - -

DXGLR - -

IRWRUHSRUWIiaH -

FHONHH
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)272%$1.9y7.
% &Qi pPLQQRVW

JRWREDQND MH Y UiPFL y7. VDPRVWDWQéP REFKRGQtP VW HGLVNHP D R
KODYQ QD W]Y VHNXQGiIUQtFK WUJtFK NWHUp MVRX VYé&PL SRAaDGDYN
]JSUDYRGDMVWYt

3ULPiUQtP ~NROHP MH SURGHM OLFHQFt QD SRXAaLWt IRWRJUDILt D Spp
y7. QDEt]t IRWREDQND NOLHQWS$P SU$SE 4Q DNWXDOL]RYDQp IRWRJUDII
DIJHQWXU D PQRKD ]DVWXSRYDQéFK DXWRUS$

5RN E\O SR]QDPHQIQ SRNUDpXMtFt SDQGHPLt NRURQDYLUX 2SURWL
YéUD]Qé D SRSWiYND SR IRWRJUDILtFK SUR QHMU$]Q Mat GUXK\ XaLWt R

6OX&E\ QD ]DNi]NX

JRWREDQND WDNp GUa&t GREURX SR]JLFL Y REODVWL VSHFLIiOQtFK VOX
SRVWSURGXNFH YHONRSORAaQp WLVN\ S tsUDYD IRWRJUDILt SUR Yé
REUD]RYéFK SXEOLNDFt YéVWDY D GDO&t VOXAE\ VSRMHQp V IRWRJUDIL

% AaQp REFKRGQt DNWLYLW\ Y PHGLiOQt VIp H RS W GRSO RYDO\ DNWL
QHPHGLIOQt S HGHY&tP SDN MLa ]JPtQ Qp ]JDNi]JNRYp IRWRJUDIRYiQt

SBRNUDpPpRYiIQt GLIJLWDOL]DFH

9 URFH SRNUDpPRYDO Y RPH]HQ p R RAHIEQ IR W Q\f DALPJ ISW B ® H]NDMAHN pR W RD U |
WLVNRYp NDQFHOi H Y 1iURGQt NQLKRYQ D WR L SHV FHORX DGX SU
REY\NOpKR SURYR]X QD SUDFRYL&WtFK y7. D 1.

SURMHNW E\O RPH]HQ ]JHMPpQD NY$OL QHMDVQpPX SRVWRML PLQLVW]

SURVW HGQLFWYtP JUDQWX 1iURGQt NQLKRYQ $pNROL PLQLVWHUVWYR

SURVW HGN\ QD SURMHNW XYROQLOR PLQLVWHUVWYR NXOWXU\ QiVOH

QHPi 1iURGQt NQLKRYQD QD WHQWR SURMHNW ]DWtP WHG\ REGUAHOD
1D SURMHNW MH W HED ]KUXED PLO .p URDPQ

7THQWR VSROHpQé SURMHNW NRPSOHWQt GLIJLWDOL]DFH IRWRDUFKLYX Yy
VH UR]JHE KO Y URFH QD ]JiNODG PHPRUDQGD SRGHSVDQpKR Y URFH

-HKR KODYQtPL FtOL MVRX

Xx =iFKUDQD NXOWXUQtKR G GLFWYt WYR HQpKR IRWRJUDILFNéP I
DQDORJRYéFK PDWHULIOHFK RG GRE\ Y]J]QLNX y7.

x =DMLAW Qt GLJLWDOL]DFH IRQGX

Xx =DML&EW Qt GORXKRGREp RFKUDQ\ S$YRGQtFK I\][LFNéFK QRVLpS
D XORaAHQtP GR YKRGQéFK REDOS$

BRVWXSQEéPL NURN\ SURMHNWX MVRX

x GHWDLOQt DQDOé]D REVDKX IRWRDUFKtYX D VRXYLVHMtFt DJH
VAIVWpPRYpKR HaAaHQt NDWDORJL]DFH XPRa&a XMtFt HIHNWLYQt
GLJLWDOL]JRYDQpKR REVDKX

X QiYUK YéYRM D LPSOHPHQWDFH H&aHQt SUR GLJLWDOL]DFH DQD(
YPHWQ SR t]JHQt PHWDGDW N REUD]JRYpPX REVDKX D SURSRMHQt Gl
NDWDORJRYRX HYLGHQFL

X YEYRM VWDQGDUGX SUR XOR&aHQt GLJLWDOL]JRYDQpKR REVDKX Y
ELWRYRX L ORJLFNRX GORXKRGRERX RFKUDQX
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X QH]IYLVOp YtFHQIVREQpP XOR&HQt GLIJLWiOQtKR IRQGX Y]QLNOpPKR
SDUWQHUVNEFK LQVWLWXFtFK QD VWUDQ 1.y5 Y V\VWpPX /73

X S tSUDYD IRWRJUDILFNpKR IRQGX N VQtPNRYiQt + REHW HQt SRYU
REDO$ ] QHLQYD]tYQtFK PDWHULIO$

x NRQJHUYDFH IRWRJUDILFNpKR IRQGX SR GLJLWDOL]DFL + DQDO&]IL
SRGORAN\ L REUD]JRYp YUVWY\ R&HW HQt XOR&HQt SRSLV ]DEDO}

9 UIPFL SLORWQtKR SURMHNWX + D GLILWDOL]DFH RG
QHpPHNDQ RPH]HQ&P ILQDQpQtP SURVW HGNS$P J]SUDFRYIiQR

x FFD S HGORK D REIOHN
X QDVNHQRYDQéFK VRXERU$ GDWRYé REMHP FFD 7%
X IRWRJUDILt YPHWQ PHWDGDW YORAHQR GR )RWREDQN\ y7.

YyLVW ] YODVWQtFK ILQDQpQtFK JGURMS$ DYM@VERY DQtL\Q B QNFRWEFKXDLIQLRE |
GR GDWDEi]JRYp SRGRE\ Y UiPFL UR]VIKOpKR D GORXKRGREpPKR SURMHNW
SRSLVRY&FK DUFKLVQtFBQNOLKWH[WRY&PL LQIRUPDFHPL R NDAGPP MHC
XOR&HQpPP YH IRWRDUFKLYX y7. 9 URFH VH SRGD LOR Y\W 4LW GR G
FFD SRSLVRY&FK NQLK

9é]QDP WRKRWR SURMHNWX MH REURYVNé *+ MGH R GLJLWDOL]DFL ANO:
EH] QLFK& VH QHO]H YH VEtUFH FFD VHGPL PLOLy@GHWODMNYSRY $EWFRRM (
]JIORK\ N GRVDYDGQtPX pLVW SDStURYpPX ANOtpL® SUR S tSDG SRANR]HC
G$VOHGN\

'DWDEi]L WH[WRYéFK LQIRUPDFt ] SRSLVRY&FK NQLK DJHQWXUD ]DpDO
LQIRUPDFt N IRWRJUDILtP GRGDQéFK GR y7. SR MHMLFK GLJLWDOL]DFL Y
XpLQ QV NURN\V N Y\W aHQt WH[WX ] UXpQ SVDQEéEFK SRSLVRYé&FK NQLK
9 UIPFL WHVWRYiQt QD YJRUNX W FKWR NQLK VH SRGD LOR GRViKQRXW

Y URFH YpVW N Y\W aHQt WH[WRYéFK LQIRUPDFt ] W FKWR NQLK GR
IRUPIWX
9 URFH SRNUDpPpRYDOD DJHQWXUD YH VSROXSUIiIFL V 3LF5LJKWYV D H

$VVRFLDWHG 3UHVV YH VOHGRYIiQt QHOHJIOQ EH] SDW LpQp OLFHQFH
'R WpWR DIJHQG\ EXGRX SRVWXSQ ]DKUQXW\ L IRWRJUDILH ] YODVWQtF}

$JHQWXUD URYQ &4 QDGIiOH GLJLWDOL]XMH YODVWQtPL VLODPL D A]D VY
SRADGDYN$ NOLHQWS

y7. VH GLIJLWDOL]DFt DUFKLYQtFK IRWRJUDILt ]DEéYi RG SRORYLQ\
GLIJLWiIiOQt WHFKQRORJLH GRVWDWHpPQ NYDOLWQt DE\ GLILWDOL]DFH F
SR L]XMH QRYp IRWRJUDILH YEOXpPpQ GLILWIOQt WHFKQLNRX

9 OHWHFK D& y7. SURYHGOD KODYQt piVW RGERUQpP SUREtUN\
SUDFRYDO pW\ pOHQQé& UHGDNpPpQt WEP D y7. ]H VYpKR JLVNX SURVW HGQ
SURMHNWX LQYHVWRYDOD PLO .p 2G URNX SRNUDpPRYDOD GLJLW

D OHW VWROHWt NWHUiI E\OD GRVXG Y GLJLWIiOQtP DUFKLYX ]D

9éVWDY\

JRWREDQND S LSUDYLOD D SURGXNpPpQ ]DMLVWLOD X S tOHALWRVWL K
YEVWDYX IRWRJUDILt y7. 20\PSLMVNp RNDPALN\ 9éVWDYD E\OD N YL
Y 8KHUVNpP +UDGL&WL D QiVOHGQ NURP W HFK LQVWDODFt Y 3UD]JH WI

96VWDYD QDYi]DOD QD S HGFKR]t SRGREQp DNFH ] OHW D& N W F
YEURPQtFK JSUiYiFK
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2%&+2'1E O6(.

98VOHGN\ 2EFKRGQtKR ~VHNX YH GUXKpP URFH NRURQDYLURYp SDQGHTI
UR]SRpHW $ WR QDY]GRU\ WRPX &H EH]PiOD FHO& URN IXQJRYDO 20
] GRPRYD RQ OLQRY&FK MHGQiQt V NOLHQW\ D LQWHUQt NRPXQLNDFH S

9\84tFK YEQRVS$ VH SRGD LORGRVIN@RX@PIMOPY YDt RE NKRHEUQ tSDINVWHLGQ BV
GR NOLHQWVNpKR SRUWIROLD 20 QRYp ]iND]JQtN\ L GtN\ G tYH X]DY
PHFKDQLVPXV ~SUDY\ FHQ EH] QXWQRVWL RWHYtUDW QRYi REFKRGQt MI

5$VW Y&@QRVS$ 20 SRNUDpPRYDO Y URFH pWYUWéP URNHP SR VRE 5
D YEQRV\ S HGFKi]JHMtFtKR URNX R '"REUp YEVOHGN\ ERKXAHO Y URF
LQIODFH SR MHMtP& |[DSRpWHQt VH UHIiOQé U$VW S tMP$ ] REFKRG

5R]SRpWRYé& SHVLPLVPXV RKOHGQ Yé&YRMH Y URFH PO VYp Ul
] KRVSRGi VNéFK G$VOHGNS$ HSLGHPLH Y PHGLIOQtP RGY WYt L QD GDGC
JHMPpQD YH ILUPiIFK 8Ni]JDOR VH DOH &H PpGLD E\" VLOQ NRURQDYLUR
SUiY ]D WDNRYéFKWR RNROQRVWt SRW HEXMt SURWRAaH MVRX SUR Q
YODVWQt WYRUED 5RYQ & ILUP\ D LQVWLWXFH VH Y NULWLFNéFK RE
SRFKRSLWHOQ QHMVRX OL GRQXFHQ\ HNRQRPLFNéPL G$SYRG\

9VOHGN\ URNX VWHMQ MDNR OHW S HGFKiJHMtFtFK GRVY GpXMt

]JDNR HQ Qi D GDt VH Mt QHMHQ XGUAHW DOH L URJEL RYDW VYp ]iND]Q
UR]JYtMHQp PHGLIiOQt SURMHNW\ MHMLFK& DXWR L VH REUDFHMt QD vy
]SUDYRGDMVNpKR REVDKX

1D QHPHGLIOQtP WUKX S$VREt y7. QDGIOH Y VLOQpP NRQNXUHQpQ!
PRQLWRURYDFtFK VSROHPQRVWt S$VREt GHYDVWDpPQ L QD FHQ\ DJHQ
D LQVWLW®RKBIQVVBIRPHDAXMt YEVW LANRYp VOXAE\ ]D VXEVWLI X¥R ]SUDY
LS HYWR &H VH REFKRGQtFL 20 VQDA&t QD WUKX WUS OLY Y\VY WOl
]SUDYRGDMVWYtP y7. D REVDKHP PRQLWRURYDFtFK DJHQWXU NWHUp
Y&VW LAN\ ] WRKR FR VH REMHYt Y PpGLtFK

3 HV REWtaH ]S$VREHQpP SDQGHPLt XYHGO 20 YH VSROXSUIFL V O=
VWUDWHILFNpKR UR]JYRMH QD WUK QRYLQNX Y SRGRE GHQQtKR S HK
y7. %XVLQHVYV 5HSRUW -HKR SRWHQFLIiO NURP S tPpKR SURGHMN
Y PDUNHWLQJRYpP Y\XALWt

=QDpQRX NDSDFLWX ]JHMPpQD YH GUXKp SRORYLQ URNX Y QRYDO 20
VSRMHQp V XNRQpHQtP VDWHOLWQtKR Y\VtOiQt A0R R SRP UQ UR]VIiKOR
Y]WDK$ V DGRX Y&]QDPQ&FK NOLHQWS$ YpHWQ ]DKUDQLpPQtFK

6RXPLQQRVW REFKRGXMtFtFK VW HGLVHN 20 '00 )RWREDQN\ y7. 3URW
9 UIPFL G OE\ SUiFH 20 V y2/ S L SURGHML ZLGJHWS$ RE RGG OHQt W VQ
D QD JtVNiYiQt RKODV$ RG ]iND]QtN$ 6 )RWREDQNRX 20 SRGUREQ SUF
S tSDGQ UR]J&4t HQt RGE U$ W FK ML& H[LVWXMtFtFK .URP WRKR &H 20
3URWH[W S LFKi]Jt V WLS\ QD QRYp NOLHQW\ 20 ]DpDOR RGG OHQt 3UR
D DGPLQLVWUDDpPQt VIVWpP 20 FR& S LQi&t PM L HIHNW YH JU\FKOHQt
3URWH[WX NWHURX ]JDML&"XMH 20

2G SRG]LPX VH WéP 20 Y VRXODGX VH VWUDWHILFNéPL ]iP U\ JHQHUIO
REFKRGQtKR HGLWHOH NWHUéP MH ]NX&dHQé UHGDNWRU EéYDOé ]DKU
9DYUX&aiIN 2EQRYHQtP WpWR IXQNFH D MHMtP QDSOQ QtP QRYéP REVDKH
SRW HEQi N UR]JYRMRYéP QHWUDGLpPpQtP D QRYIWRUVNéP SURMHNWS$P L
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5LFKWHU Pi SRGREQRX UHGDNpQt INX4HQRVW DOH QDYtF X4 OpWD ]NX&
IXQNFL

1D 20 L FHORX y7. pHNDMt Y&]Y\ D S tOHALWRVWL Y\SOéYDMtFt PM ] D

D XYiG W GR SUD[H QRYp REFKRGQt PRGHO\ D ]H ]iMPX DJHQWXU\
QD LQIRUPDpPpQtP WUKX D ]Y\dARYiQt REFKRGQtFK YEQRVS$
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$.$°(0,(Y7.

9éQRV\ ]D URN GRViKO\ piVWN\ PLO .p EH] '3+ FRa MH R YtFH (
QH& E\O\ YEQRV\ Y URFH SOiQ SUR URN E\O .p EH] '3+ %\O
UHNRUG ] URNX 1D YEVOHGNX Y URFH VH YEUD]Q SRGHSVDOD R
VH YA&DN Y SU$E KX URNX ]piVWL SRGD LOR S HNRQDW

3UYQt SRORYLQX URNX SUDFRYDOD $NDGHPLH y7. S HYidaQ Y RQ OLGC
OLQH DNFtP SDW LO\ NXU]J\ A3UiYR Y 35 D QD VRFLiIOQtFK VtWtFK3 D A
Y REODVWL NUL]JRYp NRPXQLNDFH Y]JURVWO ]JiMHP WDNp SR OHWQtP WRL

= SUHIHQpPQtFK NXU]$ VH Y GUXKp SRORYLQ URNX GD LOR PHGLIOQtPX
D NDPHURX3®* $NDGHPLH ]D]JQDPHQDOD ]YéaHQé ]JiMHP RG ILUHP NWHUp
ANROHQt S HG NDPHURX Y X]DY HQéFK VNXSLQIiFK

9 SUYQt SRORYLQ URNX VH GD LOR WDNp RQ OLQH ZRUNVKRS$P SU
2GOHGQD GR NY WQD VH GYRXKRGLQRYpKR GLVWDQpPQtKR VHPLQi H A7R

G Wt 3R pHUYQRYpP XYROQ Qt FRYLGRYé&FK RSDW HQt VH RS W REQ
ZHELQi H piVWHpPQ VXSORYDO\

9 URFH JRUJDQL]JRYDOD $NDGHPLH y7. SUYQt S tP VWVNEé PHGLiOQt V
WEGHQQtFK WXUQXVHFK QD NRQFL SUiI]GQLQ VH QD WIiER H Y\VW tGDOR
G WL ]DP VWQDQFS$ y7. NWH t P OL WIiERU ]piVWL GRWRYDQé& DJHQWXUR

1RY&P NXU]JHP $NDGHPLH y7. Y URFH E\O\ A=iNODG\ IRWRHGLWDFH?3 Y
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2GG OHQtP NWHUp Y SRVOHGQtFK OHWHFK ] KOHGLVND YéQRVS$ URVWH
7(;7 NWHUé RYaAHP SRGVWDWQ UR]4t LO QDEtGNX VY&@FK VOXAHE 60Xal
WHG\ QD ILUP\ LQVWLWXFH VYD]\ DVRFLDFH L MHGQRWOLYFH

7THQWR VHIJPHQW MH MHGQtP ] GSOHaLWéFK VP U$ VWUDWHJILFNpKR UR]Y
]JGURMS$ YEQRVS$ ]|D REVDKRYp PDUNHWLQJRYp GLVWULEXpQt VOXAE\ D \

60XA4ED 3URWH[W E\OD Y y7. |DORAHQD Xa& Y URFH D S$YRGQ E\OD X
VG OHQt 6RXNURPp ILUP\ DOH L PLQLVWHUVWYD YH HMQp VXEMHNW\ L
y7. SUR GLVWULEXFL YODVWQt WLVNRYp ]JSUiY\ $ WR MDN % % GR UHGD
pWHQi L 98HFKQ\ WDNWR UR]JHVODQp WH[W\ YLGHD D GDO&at PDWHULIO
]JDGDYDWHOH3 D QHMVRX VRXpiVWt ]SUDYRGDMVNpPKR VHUYLVX y7. 60X:

9 URFH SURWH[W SXEOLNRYDO NRPHUPpQtFK WLVNRYéFK JSUIY FF
6HUYLV Y\XALOR pHVNéEFK ]DGDYDWHOS$

.H ]YéaHQt ]JiVDKX WLVNRYéFK JSUiY NOLHQWS$ VORXat SUR SRW HE\ y7. \
Y\XAatYi VYEFK GORXKRGREé&FK VPOXY V Y\GDYDWHOL PpGLt D SXEOLNXM
W HWtFK VWUDQ 3RGREQ MH WDNp PRaQp GLVWULEXRYDW SURPRYDQEé
YOQiFK &tOHQp PDUNHWLQJRYp VG OHQt MH WDN 3URWH[W y7. VFKRSHQ
$FWLYH *URXS D /RQGD

BURWH[W WDNp QDEt]t [iND]JQtN$P Y y5 ]YH HMQ Qt WLVNRYp JSUiY\ WpP
VH VY WRY&PL WLVNRY&PL DJHQWXUDPL 9 UiPFL WpWR VOX&E\ ][DMLA&"XN
%XVLQHVV:LUH 86$ $3$+276 5DNRXVNR 351HZVZLUH O9HONi %ULWI
L *OREH1HZVZLUH 86$% QDRSDN XPR& XMH ]YH HMQ Qt WLVNRY&FK ]SUi"
DY S tSDG $3$% 276 WDNp QD 60RYHQVNX 98QRV\ ]H |[DKUDQLpt Y PLQXO|
S tMP$

+ODYQtP KQDFtP PRWRUHP ]Y&4dHQt S tMP$ Y RGG OHQt 3BRRWAHWY ADN
9LGHRWHUI RG VSXaW Qt Y URFH URVWH YtFH QH& GYRMQIVREQ ]D N
R]QDpHQé NRPHUpPQt YLGHRS HQRV ] MDNpNROL DNFH QDS tNODG | W
SUHJHQWDFH QRYpKR YEBURENX *# D MHKR GLVWULEXFL GR UHGDNFt |
QD ]SUDYRGDMVNpP ZHEX yHVNpPQRYLQ\ F] R]QDpHQp MDNR NRPHUDpQt
VIWtFK NGH Pi ~pW\ y7. =D S tSODWHN GRNi&H 3URWH[W 9LGHR JDUD
ZHEHFK NOLHQWS$ L'1(6 F] 1RYLQN\ F] +1 F] ,QIR F] (FKR F] 1HZV\
NWHU&PL VH G Ot R SURYL]L

, QDY]GRU\ U$]QéP RPH]JHQtP D UXa@HQt DNFt NY$OL HSLGHPLFNéP RSDV
YHGO\ YHOLFH GRE H 9 SUYQtP URFH 3URWH[W Y\VtODO S HQRVS$ Y U
SDN S HQRV$ D YH VOHGRYDQpP URFH WR E\OR S HQRVS

BURWH[W 68HPLOXAED QD YEUREX D GLVWULEXFL H[NOX]LYQtFK PDJD]tQ:
SURVW HGt 1DEt]t DXWRUVNp ]JSUDFRYiIQt WH[W$ HGLWDFL NOLHQWYV
D GLVWULEXFL 6SHFLiOQt S tORK\ MVRX REY\NOH QDYi]liQ\ QD AHYHQ
VKURPidaG Qt .Y$OL SDQGHPLL D UXaHQt DNFt E\OD WDWR IRUPD Y URF
S tMP\ GtN\ WRPX &4H VH 3URWH[W GRNi]DO S L]S$VRELW SRW HEiIP NOLF

1RYRX VOXAaERX MH RGYBWRDVOQFBUR %XVWERHNRPHUpPpQt SRGFDVW NWH
SRSXODULW\ WpWR DXGLR IRUP\ 4t HQt LQIRUPDFt 6 NOLHQWHP YHGH U|
UR]JKRYRU R GpOFH PLQXW VH GLVWULEXXMH QD SODWIRUPIFK *RR.
D WDNp QD VRFLIOQtFK VtWtFK
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3RGREQ E\O Y URFH VSXAW Q ]YOidaWn.t IFRRP BXP/Q QM MSHRIMIDQ@HOV R Y |
WHOHYL]L 6WUHDP F] NWHUi SDW t SRG QHMY W&t pHVNé ZHERY& SRUWi
D VW LK YLGHRVSRWX D SURVW HGQLFWYtP 6WUHDP F] L GRVWDWHpQé&
PLOLRQ JREUD]HQt K\SHUWH[WRYp UHNODP\ VSRWX -GH R SUYQt WDN
D 6H]QDP F] ML DNFHSWRYDO D S LYtWDO

. S3YRGQt VOXAE GLVWULEXFH WLVNRYé&FK ]SUiIiY 3BURWH[W VH WDN SRV
SUR RGERUQRX L 8LURNRX YH HMQRVW URVWH SRPHMP]i N GitGlIISV ND/ D
YH GUXKpP FRYLGRYpP URFH VWRXSO\ R ] PLO .p QD PLO

/JHWR&Qt YEURpPQt ]SUIYD MH SRVOHGQt NWHUi LQIRUPXMH R VOX&E 3UR
OHGQD VH 3URWH[W ]DpOHQE®G QGRU I RNS HFLQQ R OFRK RV@UXEAEMH WDN |
$NDGHPLL&HQWUXP SUR VWUDMWBRLYLp /Y WRJBRVMERQW U X P

$NDGHRIHL Y QRYiQD VDPRVWDWQi NDS LWRODWY X\ W BRY ¥ WRIDBGIGUL YD UR
UROL Y&]NXPQpKR D YEYRMRYpKR SUDFRYL&W y7. D KOHGi QRYp SURMH

3UHVVFHQMHUXP VWIiGLX ]JKPRW XMtFt VH P\AOHQN\ 7DWR LGHD S HGSRN
y7. JtVNDOD ]S W SR RGFKRGX GRVDYDGQtKR QiMHPQtND D MHMLFK Y\X:
YH HMQ&éFK GHEDW NXODWEFK VWRO$ DOH L YEVWDY QHER S HKOtGHN
SUR SRW HE\ NOLHQWS$ 3RptWi VH WDNp V WtP &H VH ] W FKWR SURVWF
X]S$VREHQD QD DWHOLpPURYp IRWRJUDIRYiQt piVW QD FR ZRUNLQJRYp |
QRYLQi $] yHVND L ]JH ]DKUDQLpt
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1)250$y1E 7(&+12/2*,Q,7
,QIUDVWUXNWXUD D SURYR]

5RN E\O VWHMQ MDNR URN S HGFKR]t YéUD]Q RYOLYQ Q HSLGHP
VSRMHQRX pDVWRX QHS tWRPQRVWt QD SUDFRYLAWL D Y\VRN&P Y\X&LW
PtUQ JNRPSOLNRYDOR WDNp GRNRQpPHQt S HFKRGX VtW NUDMVN&FK UH
Y4DN Y\X4tYDOR Y\EDYHQt D VOXA&E\ SR t]HQp S L QiVWXSX SUYQt YOQ\
SRVWXS\ RUJDQL]DFH D t]HQt SUIFH 3R Y Wa4LQX URNX E\OD QD SUDFR)
RGG OHQt 1HMY W&t ]JP QRX Y RUJDQL]DFL SUiFH E\OR JUX&HQt YtNHQ
SURYR]X V RKOHGHP QD WR &H UHGDNFH W\WR VOXAE\ SURYR]XMH ] GR

1D ]DpiWNX URNX EV\OD GRNRQPHQD PLJUDFH Y&HFK YLUWXIOQtFK VHI
SODWIRUP\ QD QRYpP KDUGZDUH 9 QiYDIQRVWL QD WR SDN E\O\ XYR
L SUR YLUWXDOL]RYDQp VOXAE\ Y KRVWLQJRYpP FHQWUX

9 SUSE KX URNX ]DMLA"RYDO ~VHN SRW HEQRX VRXPLQQRVW S L UHNRQ
MHMLFK QRYpKR Y\EDYHQt =DKiMHQD E\OD SOiQRYDQi YéP QD SDWURY
GRNRQpPHQD Y URFH

=Y84HQi SRIRUQRVW E\OD Y WBRIDHKOY. YQRRMVQLD GDW KK @ GEHH ] S1d PIQR WW L |
VSRMHQE&FK VH ]iVDGQt EH]SHPQRVWQt FK\ERX Y QiPL Y\XAatYDQpP NRF
D Q N\WHUEGFK GDO&tFK FK\E WR E\O |HMPpQD Y&E U SODWIRUP\ SUR NRQ)
QRYp YHU]JH VRIWZDUH SUR NRQWUROX SURYR]X LQIUDVWUXNWXU\ D V¢
S LSRMHQt ]DP HQi QD SUHYHQFL ~WRN$ ]JDKOFHQtP GDWRY&FK OLQHN

y7. VL URYRQHGQDOD SRMLAW Qt UL]LN SO\QRXFtFK ] S tSDGLQNIGR&QDSDC
WpWR ]JiOHALWRVWL Y QXMH YHONRX SRJRUQRVW D VDPR] HMP QH]YH H

5R]YRM

IHMG$OHALW M&a&tP NURNHP Y REODVWL YéYRMHQEROR GHRNRQWH@D NDp B tIK F
VI\VWpPX $JQHV G tYMHKF64a YEYRM SUREtKDO JHMPpQD Y SRVOHGQtFK G)

6\WWpP ]DOR&HQEé& ]HMPpQD QD RSHQVRXUFH D ZHERY&FK WHFKQROR
QD U$]QéFK ]D t]JHQtFK D VWHMQ MDNR S HGFKR]t YHU]H LQWHJUXM
V SOIQRYDFtPL IXQNFHPL D GDWDEi]t RpHNiYDQ&FK XGiORVWt S LpHF
]JGRNRQDOHQ

, SR QDVD]HQt E\O D EXGH MHKR VRIWZDUH GiOH SU$E &Q Y\YtMHQ D ]
DXWRPDWL]JRYDQpKR VP URSRQIYIRQEFIUPODVWQtPL IRWRUHSRUWpPU\ L S
NH NOLHQWS$P D MHMLFK RERKDFHQt PHWDGDW\ ] SOIQRYDFtFK ]i]QDP$
RO\PSLiGX RSDNRYDQ SRX&8LW\ S L NU\Wt GDO&tFK Y&]QDPQé&FK XGiO
LY E &8QpP SBRMWRPR SRGSRUXMH L GDO&t DXW®RR DVWWLR DE®t]BUQ X FJHG DW R
SRGNODG$ pL SUR GRKOHGiYiQt YKRGQ&FK LOXVWUDpPQtFK IRWRJUDILt N

9 REODVWL GRGiYN\ ]SUDYRGDMVWYt E\OR ]iVDGQtP NURNHP XNRQpPHQt
QDKUD]HQt ]DEH]SHpHQE&P S HQRVHP SR VtWL LQWHUQHW . WRPX E
LQIUDVWUXNWXUX D XSUDYLW VRIWZDUH S LMtPDFtFK VHUYHUS$ ,5,6 SR
VRIWZDUH E\O VRXpDVQ XSUDYHQ SUR Y\X&LWt QRY M&atFK NRPSRQHQW
SURYR]X

7HQWR NURN WDNp VQt&LO QiNODG\ y7.
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,QIREDQND

+ODYQt GDWDEIiI]RYi SODWIRUPD ,QIREDQND y7. GR]QDOD Q NWHUéFK ]F
S HNODGS$ SUR VORYHQVNpPp NOLHQW\ pL S HKOHGS$ SOIQRYDQéFK XGiORV
SRVWDYHQPKR QDG WRXWR SODWIRUPRX NWHUp Q\Qt Y\XatYDMt Q NWH

$NYLJLFH ILUP\ 3URILPHGLB HYBRBHRWBMUDMLW S tVOXAQRX IXQNpPQRV
y7. GR V\VWpPX 6R QIZRFH SURE KOD JHMPpQD DQDO\WLFNi piVW Y U
S HFKRG GR QRYpKR V\VWpPX GRNRQpPHQ 5R]JE KO VH WDNp YEYRM QRYp
EXGH URYQ & GRNRQpPHQ Y URFH PbiVWHPQ YH VSROXSUIFL V 3URILP

= GDO&tFK SURMHNWS$ O]H |RRQOWQWHEYPRBIGNIHYSISEHIROQtFK SURGXNWS$
]JDNRXSLW SURVW HGQLFWYtP SODWHEQt EUIQ\

y7. VH MDNRQLNDpPpQt SRBWQHOD QD GRNRQpHQt JUDQWRYpKR SURMHN
]IDP HQpKR QD GRSDG\ DXWRPDWL]DFH WYRUE\ ]SUDYRGDMVWYt D NH NI
V ILUPRX J)UDPHULJKW ]DP HQpP QD PRAQRVWL DXWRPDWL]RYDQpKR ]SL

JRWREDQND
3R DNYL]JLFL VSROHPQRVWL 3URILPHGLD F] MVPH ]DKiMLOL S HFKRG QD

VNXSLQD E\ WDN P OD Y\XatYDW MHGLQRX IRWREDQNRYRX SODWIRUPX
D UR]JYtMHW SODWIRUP\ GY 'RNRQpHQt WRKRWR S HFKRGX E\OR QDSOif
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=$+5%$1,y1E y,11%6/".

y7. QDGIiOH DNWLYQ S$VRELOD YH GYRX PHJLQIURGQtFK VGUXA&HQtFK D
DOLDQFH WLVNRY&FK DJHQWXU ($1%$ NWHUi VGUXaXMH DVL HYURSYV
JHQHUiIOQtFK HGLWHOS$ D 0,1'6 ,QWHUQDWLRQDO YH NWHUp y7. VSRO
V GDO&tPL Y\VS OéPL DJHQWXUDPL ] FHOpKR VY WD ]JHMPpQD Y REOD
VOX&HE L PDUNHWLQJX D S L YEYRML D ]JDYiG Qt QRYEFK DSOLNDFt D VO
POHQHP tGtFtKR YEERUX ($18$

3UDYLGHOQi MDUQt NRQIHUHQFH 0,1'6 PXVHOD E&W NY$OL HSLGHPLL
NRQIHUHQFH D E\OD QDKUD]HQD RQOLQH VHWNIiQtP ]DP HQ&P QD Q NW
REVDKX SUR WLWXO\ QDEt]JHQp ]D SD\ZDOO\ pL ]Y\4RYiQt KRGQRW\ DJHQ
VH NRQDOD SUH]HQpPQ Y 2VOX ]D ~pDVWL W t JiVWXSF$ y7. D ORJLFN\
QD pLQQRVW D YEVOHGN\ DJHQWXU DOH WDNp ]JP QiP Y MHMLFK VWUDW

y7. GiOH DNWLYQ S$VREt Y UiPFL VGUXaHQt |[DVWXSXMtFtKR ]JiMP\ REU
IRWRJUDILt &(3,& 9é]QDP pOHQVWYt Y WRPWR VGUXaHQt YJURVWO SR SI
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=SUIiYD R KRVSRGD HQt yHVNp WL
Y URFH

6+5187E

6WHMQ MDNR Y PLQXOpP URFH VH DIJHQWXUD GRNi]DOD Y\URYQDW V GI
D KRVSRGD LOD VH WUWMNHBRa E\O R iG OHS&dt YEVOHGHN QHa&a S HGSRNO
E\O VHVWDYHQ MDNR ]JLVNRYé& YH YéatL WLVtF .p D SURWL S HGFKR
L QIiNODG\

9éERUQé YEVOHGHN KRVSRGD HQt E\O GRVDAH@JHRWXWD Y KODYQtFK pl

.OtpRYp WUAE\ |D ]SUDYRGDMVWYt GRViIKO\ REMHP X PLO .p D PH]JLUR
PLO .p = RVWDWQtFK GUXK$ VH QD ]YéadHQt SRGtOt ][HMPpQD WUAE\ VSRI
pivwL 3URWH[W NWHUp VH QDYtF SRGD LOR XVS W Y GRWDpPpQtFK SURJUI
NRPLVH NG\ SURVW HGN\ ] W FKWR SURJUDPS$ S LVS O\ QD YEUREX REVD
*+ FRQWHQW PDUNHWLQJ D MHKR GLVWULEXFL MDN % & WDN % %

+RVSRGD HQt y7. Y URFH S t]QLY RYOLYQLOD L SRVOHGQt piVW NRPS
)/2: YH YéalL PLO .p

y7. GRNRQpPLOD SURFHV DNYL]JLFH VNXSLQ\ 3URILPHGLD D RG pHUYHQ
YODVWQtNHP .RQVROLGRYDQé& KRVSRWILVNéEPpPYEVOHGHN pLQLO

1D pLQQRVW DJHQWXU\ VH DQL Y URFH QHY]WDKRYDOD &iGQi ] S
FRYLGRY&FK NRPSHQ]DpQtFK SURJUDPS$

9 KODYOQtFK pLQQRVWHFK FR& MH GORXKRGRE D VWDQGDUGQ Y\ND]RY
YOLY PLPR iGQ&FK XGiORVWt QD KRGQRFHQt KRVSRGD HQt y7. GRViKOD
.p S HNRQDOD UR]SRpHW

BURYR]Qt KRVSRGi VN& YEVOHGHN pLQLO WLV .p D SURWL UR]JSRpW.
WLV .p OH]JLURPQ DJHQWXUD WHQWR XND]DWHO JOHS&LOD R W

7TDEXOND 5R]IKRGXMtFt ptVOD KRVSRGD HQt Y WLV .p

WLV b 6NXW 6NXW 5R]S UR]GtO NR]GtO N
PLQ URNR]SRpWX

+RVSRGi VNé YEVOHGHN |D ~pHWQt REGREt

+RVSRGi VNé YBVOHGHN S HG ]GDQ QtP

3URYR]Qt KRVSRGi VNé YeVOHGHN

+RVSRGi VNé YEVOHGHN KODYQtFK pLQQRV Wt

9 URFH WHG\ URFH SDQGHPLH NRURQDYLUX VH FHONRY& U$SVW WU&
+ WUAE\ ]D ]SUDYRGDMVWYt + VH PtUQ ]Y&4LO 7UHQG SRNUDpPXMH L Y L
]Y&ALO\

7U&E\ |D ]SUDYRGDMVWYt GRViKO\ REMHPX PLO .p D PHJLURpPQ MH
= RVWDWQtFK GUXK$ VH QD ]Yé4aHQt SRGtOt JHMPpQD WUS&E\ VSRMHQp V L
7U8E\ ]D QiMHPQp ]$VWDO\ QD VWHMQp ~URYQL MDNR Y S HGFKR]tP UR

+ODYQt pPLQQRVWL ]IDKUQXMt YEQRVRYi VW HGLVND WM ]JSUDYRGDMVW
2Q0LQH $NDGHPLH D UHAaLMQt VW HGLVND WM ~VHN JHQHUIOQtKR H
REFKRGQt ~VHN D HNRQRPLFNé& ~VHN

6WUDQD



REVDJHQRVWL 9 URFH S HGFKR]tP E\OMWRHMOPL YAH Q& RO LA RtPL. MDNR SL
YH SURVS FK QiMHPF$ NWH t SR MLVWp REGREt QHPXVHOL SOQLW VYp ]

3RNXG MGH R U$SVW QiNODG$ MBHREHM PQIQD RGR]GN PH]JLURpPQ ]Yé&&aLO\ R
D GRViKO\ ~URYQ PLO .p = RVWDWQtFK QiNODG$ MVPH ]D]QDPHQ
D XGUARYiQt FHVWRYQp D VOX&HE VSRMHQ&FK V SURGXNW\ 3URWH[W

9 KODYQtFK pLQQRVWHFK GRViKO\ WUAE\ KRGQRW\ PLO .p UR]SRpHW

KRGQRW\ PLO .p NG\ UR]JSRpHW SRptwWDO V QiNODG\ R QLAAtPL
YJURVWO\ R PLO .p D QiNODG\ YJURVWO\ R PLO .p
96YRM QiNODGS$ D YEQRVS$ KODYQtFK pLQQRVWt RG URNX SRSVDQé
RG URNX GR URNX E\O\ WUHQG\ QiINODG$ D YEQRVS$S Y\URYQDQp 9
RYZHP GRZOR QD UR]GtO RG G tY M&tFK OHW NH ]Yé4HQt YEQRVS$ D VSRO
SRNUDPRYDO L Y URFH NG\ QiINODG\ URVWO\ SRPDOHML QH& YEQRV\
*UDI 96YRM QiNODGS$ D YEQRVS$ KODYQtFK pLQQRVWt RG U PLO .p

Z 161

o
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i it [(RRRI 1110 Tiin 11i0 11io 11106 1110 i
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&HONRYp WUAE\ FHOp y7. ]D YEUREN\ D VOX&E\ BRMiK®h KRGDRW QW X Pl
SRGD LOR ]DMLVWLWRYJSRWHR/ WDN WUS&E\ S HNURpPLO\ R PLO .p

L YOLYHP Y\SODFHQp NRPSHQ]DFH D JtVNDQéFK GRWDFt RG (YURSVNp

]JYeaLo\ QD PLO .p D PHJLURpPQ Y\URVWO\ R NG\ UR]SRpHW S

&HONRYp QiNODG\ GRViKO\ KRGQRW\ PLO .p D PHJLURpPQ VH WDN ]
R PLO .p -DN E\OR XYHGHQR Yé&aH ]Y&3HQp QiNODG\ E\O\ SOQ

J)LQDQpQt VLWXDFH DIJHQWXU\ E\OD D MH QDGIiOH VWDELOQt /LNYLGLWCE
ILQDQPQtKR PDMHWNX D NUIWNRGRE&FK ]iYD]N$ GRViKOD KRGQRW\

S$MpN\ 6WDELOLWX DIJHQWXU\ SRWYUGLOR Y URFH RS W Y UiPFL KF
RFHQ Qt $$$ &]HFK 6WDELOLW\ $ZDUG XG OHQp RS WRYQ VSROHpPQRVWt

3 tNODGHRRUH D 6E R Q NWHUE&FK RSDW HQtFK NH JPtUQ Qt GRSDG$ HSLGHPLH &29
VORX&tFtFK N SRGQLNiQt 0i Y]QDPQé& GRSDG GR FDVK IORZ y7. NG\ ]D AWUS&E\® ]D QiMHP
RGYpVW '3+ DOH QiMHPQtN QHQt SRYLQHQ QiMHPQp ]DSODWLW

6WUDQD



CERTIFIKAT 2021

CZECH Stability Award®

EXCELENTNI

Bisnode ma Cest potvrdit, Ze spolecnost

Ceska tiskova kancelar

(aCO: 47115068)

byla ocenéna nejvyznamnéjsim certifikdtem Bisnode udélenym pod zastitou Czech Top 100.
Tato spoleénost je jedna z ekonomicky nejstabiln&jgich firem v Ceské republice
a splnuje nejpiisnéjsi ekonomicka kritéria pro ziskani Czech Stability Award.
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.@snode

Milan Dragic¢ Jan Stuz Datum vystaveni
Cluster Manager Pledseda sdru2eni ‘

Bisnode CZECH TOP 100 ‘

Bisnode Ceskd republika, 3.5, + Siemensova 2717/4, 155 00 Przha 5 + +420 274 000 000 « info@bisnode oz » wwwhisnode oz « wiaw CertifikaceFirem cz
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5R]YDKD
$NWLYD

%LODQpQt VXPD VH PH]JLURPQ ]YEaLOD R WLV .p =Y&aHQt E\OR
GORXKRGREpKR PDMHWNX R WLV .p D VQtaHQtP RE &Q&FK DNWLY F

RVWDWQtFK DNWLY R WLV .p =Y&4HQt GORXKRGREpPKR PDMHWNX MH
D ]YédaHQt GORXKRGREpPKR ILQDQpPQtKR PDMHWNX NWHUp MH YéVvOH
8 VDPRVWDWQé&FK PRYLWEFK Y Ft D EXGRY D VWDYHE YHGOD NRPELQDF
KRGQRW\

9 RE 4aQéFK DNWLYHFK VH ]JY&&aLO\ R WLV .p SRKOHGIiIYN\ D R WLV
piVWL NXSQt FHQ\ ]D 3URILPHGLD &= VQtaLO ILQDQpQt PDMHWHN
3DVLYD

9 SDVLYHFK VH YODVWQt NDSLWiO VQtaLO R WLV .p NRPELQDFt pl

JRQG\ ]H JLVNX D YH YEND]X ]P Q YODVWQtKR NDSLWiOX Y 3 tOR]H Y ~f
DS HFHQ Qt SRGtOX Y RYOiGDQ&FK VSROHpPQRVWHFK NRPHQWRYDQpKR

&L]t JGURMH VH ]Y&&aLO\ R WLV .p D MHMLFK SRGtO pLQLO 2
liYD]N\ D R WLV .p VH ]Y&4LO\ JiYD]N\ NUiIWNRGREp 2VWDWQt SDVI
UR]JOL&HQtP NOHVOD R WLV .p

6WUDQD



7TDEXOND +ODYQt SRORA&N\ UR]YDK\

N Y WLV .p
$NWLYD FHONHP
'ORXKRGRE& PDMHWHN
] WRKR GORXKRGRE& QHKP PDMHWHN
GORXKRGRE& KPRWQ& PDMHWHN
] WRKBR]HP N\
EXGRY\ VWDYE\
VDP PRY Y FL
MLQ& GORXK PDMHWHN
QHGRN GORXK PDM
GORXKRGRE® ILQDQpQt PDMHWHN
2E 4Qi DNWLYD
] WRKR JiVRE\
NUIWNRGREpP SRKOHGIiYN\
ILQDQPQt PDMHWHN
2VWDWQt DNWLYD
3DVLYD FHONHP
90DVWQt NDSLWiO
&L]t JGURMH
] WRKR UHJHUY\
GORXKRGREp ]JiYD]N\
NUIWNRGREp JiYD]N\
EDQNRYQt ~Y U\
2VWDWQt SDVLYD

3RGtO Y

5R]GtO
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9 pHUYHQFL EV\O XNRQPHQ SURFHYV DNYL]JLFH VNXSLQ\ BURILPHGLD 'F
] WUDQVDNpPQt VPORXY\

9éN\Y\ Y UiIiPFL MHGQRWOLYéFK P VtF$ MVRX Y&VOHGNHP S$VREHQt
D SU$E 48QéFK S tMP$ =YE&&aHQt Y ]JiY UX URNX MH ]S$VREHQR NXPXODFt ¢

*UDI 9YRM ILQDQPQtKR PDMHWNX Y SUS$SE KX URNX
(@]

=)

oAU

Dlo]}v

[0RUM A— A

—_—
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9]KOHGHP NH VYpPX VWDWXWX y7. UR]G OXMH JLVN WDN &H piVW UR]
Y QHUR]G OHQpPP JLVNX PLQXO&FK OHW #HSD/NARD WHH M WYX R PG | /MQW R R i] O M
PLQLO WLV .p

JRQG\ ]H JLVNX PDMt GYRMt ]DP HQt *+ VRFLIOQt D VWUDWHJILFNp 9 Sl
VRFLIOQtKR SRMLAW Qt D IRQG SHQJLMQtKR S LSRMLAW Qt yHUSiQt W FK
SURJUDP

9H IRQGHFK NWHUp VORXat GORXKRGREé&P VWUDWHJILFNEéP ]iP U$SP DJH
SURSDJDFH D GLJLWDOL]DFH = IRQGX UR]JYRMH E\OR pHUSIQR WLV

b

OpHOHP IRQGX 5DG\ y7. MH XPRAQ Qt PLPR iGQpKR pHUSiQt YEGDM$ VSR
5DG\ y7. D ~pHORY VSDGDMtFt GR FHVWRYQtFK QiKUDG 7\WR QiKUDG
]JH JiNRQD YyOHQRYp 5DG\ y7. MH QHpHUSDMt

964L D UR]G ORYiQt JLVNX GR IRQGX QDYUKXMH JHQHUIiOQt HGLWHO C
Y UiPFL URpPQt ]JiY UN\ VSROX V RVWDWQtPL IRQG\ ]JH JLVNX

7TDEXOND 7YRUED D pHUSiIQt IRQGS$ ]JH JLVNX

Y WLV b SRPiIWHpPQt

QHpQE
]$VWDWHN 1

JYEAHQt VQtaH]’\QVWDWHN
VRFLIOQt IRQG

IRQG VRF SRMLaW Qt

IRQG Y]G 0iYiQt

IRQG UR]JYRMH

IRQG SHQ]JLMQtKR S LSRMLaW Qt

IRQG SURSDJDFH

IRQG GLJLWDOL]DFH

IRQG 5DG\ y7.

JRQG\ ]JH JLVNX FHONHP

6WUDQD
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=DP VWQDQRVW

S3RpHW ]DP VWQDQF$

OH]L OHGQHP D SURVLQFHP VH HYLGHQpPQt VWDY N SUYQtPX GQL P V
7DEXOND (YLGHQpPQt VWDY\ ]DP VWQDQF$ N SUYQtPX GQL P VtFH
P VtFH !

]SUDYRGDMVWY't
GDWDEDQND PXOWLPpPGLt
REFKRGQt ~VHN

~VHN LQIRUPDpPQtFK WHFKQRORJLt
tJHQt D VSUiYD

SURYR]

RVWDWQt

&HONHP

'DO&tP SRKOHGHP QD SRpHW ]JDP VWQDQF$ MH YEYRM SU$P UQpKR S HSF
EHUH Y ~YDKX QiVWXS\ D Y&8VWXS\ Y SU$SE KX P VtFH D ]NUiIFHQp SU
V SURVLQFHP VH VQt&LO R ]JDP VWQDQFH 2Y&HP YH VURYQiQt V

]JDP VWQDQFH $QL ]GH WHG\ QHGRAOR N YéUD]Q M&tP ]P QiP D S
]JDP VWQDQF$ MH VWDELOQt

*UDI 96YRM S HSRpPWHQpPKR SRpWX ]DP VWQDQF$ RG SURVLQFH

[ Iiilﬂilﬂi
181 [i1d [174 119 Iailﬂylnilnilni!!i

and
-_—
—)

y/lrTi [reii s/rii lyrii yllrii
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BWUXNWXUD ]DP VWQDQF$
7TDEXOND 9YRM VWUXNWXU\ |DP VWQDQF$ RG URNX

URN MHGQRWND
HYLGHQpPQt SRPHW N SRpPpHW
XND]DWHO IOXNWXDFH Y
SU$P UQé Y N URN\

SU$P UQi GRED ]DP VWQiQt URN\
EH] PDWXULW\

VW HGRANROIN$

Y\WRNR&NROIN$

UHGDNWRUS

3U$P UQé Y N |DP VWQDQFH y7. N GRViKO KRGQRW\ D PHIJI
URNX 3U$P UQi GRED ]JDP VWQiQt PtUQ Y]JURVWOD QD URNX 8ND]DV
9]G ODQRVWQt VWUXNWXUD ]DP VWQDQF$ E\OD VWDELOQt 3RGtO Y\VR
UHGDNWRU$ QD FHONRYpP VWDYX ]DP VWQDQF$ MH Q NROLN OHW VWDE

0]G\

SBURGXNWLYLWD SUiIFH D SU$P UQé Y&G OHN

3U$P UQé Y&éG OHN PHJLURpPQ Y]JURVWO R FR& S L PHJLURpPQt Pt H L
UHiOQp P]G\ R 96NRQ\ VH ]Y&aLO\ R FR& S L SRNOHVX SUS$P
]JDP VWQDQF$ R YHGOR N U$VWX SURGXNWLYLW\ R 2EMHP Y\S

R YtFH QHA& PLO .p Y]JURVWO

7TDEXOND SBURGXNWLYLWD SUiFH D SU$P UQé Y&G OHN

S8ND]DWHO MHGQRWND

2EMHP Y\SODFHQ&FK PH]G WLV .p
] WRKR YH ]SU WLV

3U$P UQé S HSRpWHQé SRpHW ]DP VWQDQF$ MHGQ
] WRKR YH ]SU MH

3U$P UQé Y&G OHN b P VtF

] WRKR YH ]SU .p PV
96NRQ\ WLV .p
BURGXNWLYLWD SUiFH WLV .p URN
5RpQt SU$SP UQé Y&éG OHN WLV .p URN

1RPLQiOQt D UHIOQi P]GD
3U$P UQi P]GD VH Y URFH ]YéeaLOD QRPLQIOQ R UHIiOQ R

Y&G ONX Y y7. N SU$P UQpPX Y&G ONX Y FHOp YHVNp UHSXEOLFH GRViK(
PLQXOBFK OHW

6WUDQD



7DEXOND 1RPLQiOQt D UHiOQi P]GD

SUSP P]GBUSP P]GDSUS$SP |P QD 1P QD
b PjcD QRP PIGiQ'ODPFHio Picy
y5
y7.
SRP U 7. y5
6RFLIOQt SURJUDP
1D VRFLIOQt SURJUDP y7. Y URFH Y\QDORALOD WLV .p WHG\ R
y7. S LVStYDOD Y URFH QD VWUDYX b YH IRUP QRY ]DYHGHOQ,

]D RGSUDFRYDQRX VP QX &HONRYE& QiNODG pLQLO PLO .p

'"UXKE&P QHMY W&tP WLWXOHP MH S tVS YHN QD SHQJLMQt S LSRMLAW Qt |
&HONRY®& QINODG pLQLO PLO .p

YyHUSIQR E\OR ] IRQGX VRFLIOQtKR SRML&W Qt NWHUé [JPtU XMH QiVO
] GSYRGX QHPRFL WtP a4H SRGOH VWDQRYHQEéFK NULWpULt GRSO XMH
S tVS YNX E\OD WLV .p

7TDEXOND yHUSiIQt VRFLIOQtKR SURJUDPX

WLV .p

VWUDYQp VRF IRQG
VWUDYQp + QiNODG\

VWUDYQp FHONHP

IRQG VRF SRML&W Qt

SHQ] S LSRML&W Qt + IRQG
SHQ] S LSRMLAW Qt + QiNODG\
SHQ] S LSRML&W Qt FHONHP
FHONHP

6WUDQD
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&HONRYp YEVOHGN\

+RVSRGi VNé YEVOHGHN ]D ~pHWQt REGREt WHG\ +9 SR ]GDQ Qt GRVIiKC

= WRKR E\O SURYR]Qt KRVSRGi VNé Y&VOHGHN PLO .p 1LQDC
PtQXV PLO .p YOLYHP NXU]JRYé&FK UR]GtO$ D GD ] S tMP$ VSODWQ

7U&E\ PH]LURPQ YJURVWO\ R PLO .p D YENRQRYi VSRW HED R PLC
R PLO .p OSUDYD KRGQRW Y SURYR]Qt REODVWL WYR HQi RGSLV\ D
VH ]Y&&LOD R PLO .p

9H VURYQiQt V UR]SRpWHP E\O\ WUAE\ Y\d4t R PLO .p 98NRQRYi VSRV
E\O\ Y\&a4t R PLO .p ~SUDY\ KRGQRW Y SURYR]Qt REODVWL R PLO
DJHQWXUD SURWL UR]JSRpWX JOHSALOD R PLO .p

30Qp ]Q Qt YEND]X JLVNX D ]WUiW\ MH S tORKRX Y@URpPQt JSUiY\

6WUDQD
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9éQRV\
7UAE\

&HONRYp WU&E\ ]D YEUREN\ D VOX&4E\ GRViKO\ KRGQRW\ PLO .p D PH]
S HNURpPLO\ R PLO .p

9 KODYQtFK pLQQRVWHFK GRViKO\ WU&E\ KRGQRW\ PLO .p FRA& ]QE
5R]SRPHW S HNURPLO\ R PLO .p

5R]JKRGXMtFtP GUXKHP MVRX WUAE\ |D ]SUDYRGDMVNé& VHUYLV 7\ GRViK
VH ]JY&&LO\ R PLO .p 5R]SRPpHW SRptWDO V ~URYQt PLO .p DS HN

7URE\ |D WHFKQLNX PHJLURpPQ NOHVO\ R QD PLO .p ptP& VSOQLO
7URE\ ]D QiMHPQp PH]JLURPQ PtUQ Y]JURVWO\ QD PLO .p FRA& ]QDI
5R]SRpHW S HGSRNOiGDO MHMLFK ]Yé4dHQt DOH FK\E OR QD Q M PLO

7UAE\ |D UHNODPX VH PH]JLURPQ PtUQ ]Y&aLO\ R WLV .p DR WLV

7UAE\ ]|1D RVWDWQt VOXAE\ VH ]YéaLO\ R PLO .p D GRViIKO\ ~URYQ
R PLO .p -VRX WYR HQ\ WUAEDPL 'DWDEDQN\ PXOWLPpGLt VOXAa
YLGHRVWUHDP

2VWDWQt GUXK\ YEQRVS$

2VWDWQt GUXK\ YEQRVS$ VH Y URFH SRGtOHO\ QD FHONRY&FK Y&VOHC
E\OD Y\SODFHQD SRVOHGQt piVW NRPSHQ]DFH YHGOHMA&t VWDYE\ )/2: I
Y GRWDpQtFK SURJUDPHFK (YURSVNp NRPLVH D (YURSVNWKR SPUODP}
=E\WHN WYR t KODYQ ILQDQpQt YEQRV\ Y&QRV\ ] GOXKRSLV$ S LMD
] RGHSVDQ&FK SRKOHGiIYHN VPOXYQtFK SRNXW D RVWDWQtFK SURY
GRKDGQ&FK SROR&HN

1iNODG\
2VREQt QiINODG\

2VREQt QiNODG\ MVRX GORXKRGRE QHMY W&tP GUXKHP QiNODGS$ y7. 1H
S HGP WX pLQQRVWL MLQDN

9 URFH S HGVWDYRYDO MHMLFK REMHP UHOHYDQWQtFK FHONRYE&
PLO .p FR4& E\OR ]S$VREHQR NRPELQDFt SRNOHVX SU$P UQpKR S F
R D ]YéaHQtP SU$SP UQpKR Y&G ONX R

5R]SRpHW E\O Y RVREQtFK QINODGHFK S HNURpPHQ R PLO .p

QiNODG$ MH YaDN XPR4aQ QR GRVDKRYDQéPL WUAEDPL

6WUDQD



60XAE\

IDNXSRYDQp VOX&AE\ MVRX GUXKRX QHMY W&t VNXSLQRX QiNODG$ 9H VU
y7. R WLV .p D YH VURYQiQt V UR]JSRpWHP E\O\ Y\44t R WLV .p

9 KODYQtFK pLQQRVWHFK VH REMHP QDNXSRYDQé&FK VOXAHE ]Y&aLO R
Y\a4at R WLV .p

OHJLURPQ VH ]YéaLO\ RSUDY\ D XGUaRYiQt FHVWRYQp IRWRVOXAaE\
QODNXSRYDQéFK VOXAaHE VStdH VWDJQRYDO\ X Q NWHUé&FK GR&EOR NH VQ

'RVXG QHXYHGHQpP QiNODG\ PH]JLURpPQ Y]JURVWO\ R WLV .p D UR]SR]
JHMPpQD R QiNODG\ VSRMHQpPp V SURGXNW\ 3URWH[W

7DEXOND 9\EUDQp GUXK\ VOX&HE KODYQt pLQQRVWL

b 6N XW 6NXW 5 umERQDNumGM)”ESEN

RSUDY\ D XGUARYiQt
FHVWRYQp
UHSUH]JHQWDFH
WHOHIRQ\

GDWRYp VOX&E\

QiINXS DIJHQWXU
LQJHUFH UHNODPD
VRIWZDUH

QiMHPQp EH] OHDV
RVWUDKD

~NOLG

IRWRV OX&E\

DXGLW D SUiYQt VOX&E\
HOHNWURQLFN& DUFKLY
GRVXG QHXYHGHQp
FHONHP VOXAE\

2GSLV\

2GSLVN VH YH VURYQiQt V PLQXOéP URNHP R WLV .p ]JYEALO\ D GF
BURWL UR]JSRpWX E\O\ QLAa&at R WLV .p

2VWDWQt QiNODG\
6NXSLQD PDWHULIO D HQHUJLH VH R WLV .p ]JY@4LOD SURWL UR]JSRp

OH]L GDO&t YE]QDPQ M&t QINODG\ SDW t NXUJRYp JWUiW\ WLV .p GI
GD ] S tMP$ WLV .p

6WUDQD
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7DEXOND 3RGtO MHGQRWOLY&FK VW HGLVHN D pLQQRVWt QD QiNODGHFK D Y

WLV .p QiINODERGtOYEQRV\ SRGtONU\Ft S tVS YHN
=SUDYRGDMVWYt FHONHP
] WRKR JSUDYRC
] WRKR PXOWLPHGLI(
] WRKR ]DKU
] WRKR REODV

] WRKR
GDWDEDQND PXOWLPpPGLt
SURWHI[W
$NDGHPLH
REFKRGQt ~VHN
EiUWU\

~VHN LQIRUPDpPQtFK WHFKQRORJLt
t]JHQt D VSUiYD
SURYR] EXGRY QiMP\
] WRKR
] WRKR SUR)
6SROHpPQpP QiNODG\ D YEQRV\

FHONHP

3R]Q 9&8QRV\ Y WDEXOFH REVDKXMt YAHFKQ\ YEQRV\ W tG\ QD UR]GtO RG SRGREQp WDEXON\ Y 3 tOR]
PLQQRVWL

=SUDYRGDMVWYt Y\WYR LOR NU\Ft S tVS YHN UR]GtO PH]L S tPéPL YEéc

YH YEaALPLO .pD FHONRYéFK QIiNODGHFK VH SRGtOHOR ] D QD YéQR
QD NUDMVNp UHGDNFH GRViKO\ Yé&aH PLO .p

&HONRYp QIiNODG\ QD |DKUDQLpQt Vt" GRViIKO\ Y URFH piVWN\ PLO
'‘DWDEDQND PXOWLPpGLt IRWREDQND P OD S tPp QiNODG\ PLO .p I
S HGVWDYRYDOR QiNODGS$ D YEQRVS$ -HMt NU\Ft S tVS YHN GRViK
6W HGLVNR B3URWH[W P OR S tPp QiNODG\ PLO .p DS tPp YEQRV\ F
QIiNODGS$ D YEQRVS$ -HKR NU\Ft S tVS YHN GRViIiKO KRGQRW\ PLO

$NDGHPLH KRVSRGD LOD VH ][WUiIWRX WLV .p V YEQRV\ PLO .p DV

BURYR] EXGRY VSROX V QiMP\ P O S tPp QiNODG\ PLO .p DS tPp YEQR
QiIiNODGS$ D YéEQRVS$ -HKR NU\Ft S tVS YHN GRVIKO KRGQRW\
PLQQRVW SDN P OD S tPp QiNODG\ PLO .p DS tPp YEQRV\ PLO .p 7
D YEQRVS$ -HMt NU\Ft S tVS YHN GRViKO KRGQRW\ PLO .p 3 tPp
PLO .p FR4 S HGVWDYRYDOR QINODGS$

6SROHpPpQp QINODG\ D YEQRV\ REVDKXMt W\ QiNODG\ D YEQRV\ NWHUp E
S LDIRYDW VW HGLVNS$P KODYQt pLQQRVWL D" MLa&a YEQRVRYéP QHER U

9 URFH S HGVWDYRYDO REMHP W FKWR SRORAHN QINODG$ 3URM
V WYRUERX D UX4HQtP RSUDYQéFK SRORAHN WYRUERX D pHUSIQtP UH’
D QiINODG\ QD 5DGX y7.
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9 URFH QHE\OR KRVSRGD HQt y7. RYOLYQ QR MLQéPL Y&]QDPQ&PL PL
]JPL RYDQ&PL RSDW HQtPL SURWL SDQGHPLL

=E9 5.29e 23(5%&(

9 UiPFL URpPQt ]JiY UN\ VH P QLOD YéaH RGOR&HQpPKR GD RYpKR ]iYD]NX
SRGVWDWRX WDNp UHJHUYRX QD EXGRXFt GD RYRX SRYLQQRVW 2G
] S HYi&Qp PtU\ UR]GtOHP ~pHWQtFK D GD RY&FK ]$VWDWNRY&EFK FHQ GC
E\O ]Y&&dHQ R WLV .p

9]KOHGHP N S HGVHGQLFWYt y5 Y 5DG (YURS\ Y URFH E\OD Y UiPFL
YH YéalL WLV .p
7DEXOND 7YRUED D pHUSiIQt UH]HUY D RGOR&HQ& GD RYé ]JiYD]HN

WLV .p ~p VN SRp J$VW WYRUED PHUSIQt NRQ

QD RSUDY\
UHJHUYD QD VRXGQt VSRU\
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ZPRAVA NEZAVISLEHO AUDITORA
pro statutarni a kontrolni organ verejnopravni instituce

Ceska tiskova kancela¥

Vyrok auditora

Provedli jsme audit pfiloZené ucetni zavérky vefejnopravni instituce Ceskd tiskova
kancelaf, povolena zkratka CTK (dale také ,CTK") sestavené na zakladé ¢eskych déetnich
predpist, ktera se sklada z rozvahy k31. 12. 2021, vykazu zisku a ztraty a prehledu o
penéznich tocich za rok konéici 31. 12. 2021 a pfilohy této Gcetni zavérky, jejiz soudasti je
pfehled o zménach vlastniho kapitdlu, ktera obsahuje popis pouzZitych podstatnych
Gcetnich metod a dal3i vysvétlujici informace. Udaje o CTK jsou uvedeny v bodé 1 prilohy
této ucetni zavérky.

Podle na3eho nazoru ucetni zavérka podava vérny a poctivy obraz aktiv a pasiv
vefejnopravni instituce Ceska tiskova kancelar k 31. 12. 2021 a naklad{i a vynost a vysledku

jejiho hospodareni a penéznich tokl za rok koncici 31. 12. 2021 v souladu s ¢eskymi
ucetnimi predpisy.

Zdklad pro vyrok

Audit jsme provedli v souladu se zakonem o auditorech a standardy Komory auditori
Ceské republiky pro audit, kterymi jsou mezinarodni standardy pro audit (ISA), piipadné
doplnéné a upravené souvisejicimi aplika¢nimi doloZkami. Nade odpovédnost stanovena
témito piedpisy je podrobnéji popsana v oddilu Odpovédnost auditora za audit Géetni
zavérky. V souladu se zdkonem o auditorech a Etickym kodexem pfijatym Komorou
auditori Ceské republiky jsme na CTK nezavisli a splnili jsme i dal3i etické povinnosti
vyplyvajici zuvedenych pfedpisii. Domnivame se, ze dikazni informace, které jsme
shromazdili, poskytuji dostate¢ny a vhodny ziklad pro vyjadreni naeho vyroku.

Ostatni informace uvedené ve vyroéni zprdvé o hospodareni

Ostatnimi informacemi jsou vsouladu s § 2 pism. b) zakona o auditorech informace
uvedené ve vyrocni zpravé o hospodaieni tiskové kanceldfe mimo ucetni zavérku a nasi
zpravu auditora. Za ostatni informace odpovida generalni feditel CTK.
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Na3 vyrok k Gcetni zavérce se k ostatnim informacim nevztahuje. Pfesto je viak soucasti
naiich povinnosti souvisejicich s auditem cetni zévérky seznameni se s ostatnimi
informacemi a posouzeni, zda ostatni informace nejsou ve vyznamném (materialnim)
nesouladu s ucetni zavérkou & s nasimi znalostmi o Géetni jednotce ziskanymi béhem
provadéni auditu nebo zda se jinak tyto informace nejevi jako vyznamné (materialné)
nespravné. Také posuzujeme, zda ostatni informace byly ve viech vyznamnych
(materialnich) ohledech vypracovany v souladu s pfisludnymi pravnimi pfedpisy. Timto
posouzenim se rozumi, zda ostatni informace splfuji poZadavky pravnich piedpisi na
formalni naleZitosti a postup vypracovani ostatnich informaci v kontextu vyznamnosti
(materiality), tj. zda pfipadné nedodrZeni uvedenych pozadavka by bylo zpusobilé ovlivnit
usudek ¢inény na zakladé ostatnich informaci.

Na zdkladé provedenych postup(, do miry, jiz dokdZzeme posoudit, uvadime, Ze

¢ ostatni informace, které popisuji skute¢nosti, jez jsou téz pfedmétem zobrazeni v Géetni
zévérce, jsou ve viech vyznamnych (materidinich) ohledech v souladu s Géetni zévérkou
a

» ostatni informace byly vypracovany v souladu s pravnimi pfedpisy.

Dale jsme povinni uvést, zda na zakladé poznatki a povédomi o CTK, k nimz jsme dospéli
pfi provadéni auditu, ostatni informace neobsahuji vyznamné (materiaini) vécné
nespravnosti. V ramci uvedenych postupl jsme v obdrzenych ostatnich informacich zadné
vyznamné (materidlni) vécné nespravnosti nezjistili.

Odpovédnost generdiniho Feditele a kontrolniho orgdnu CTK za uicetni zdvérku

Generalni freditel CTK odpovida za sestaveni Géetni zavérky poddvajici vérny a poctivy obraz
v souladu s eskymi (iCetnimi predpisy a za takovy vnitini kontrolni systém, ktery povaZuje
za nezbytny pro sestaveni Gcetni zavérky tak, aby neobsahovala vyznamné (materialni)
nespravnosti zptsobené podvodem nebo chybou.

Pfi sestavovani Géetni zavérky je generalni feditel CTK povinen posoudit, zda je CTK schopna
nepfetrzité trvat, a pokud je to relevantni, popsat v pfiloze Gicetni zavérky zalezitosti tykajici
se jejiho nepfetrZitého trvani a pouziti predpokladu nepfetrzZitého trvani pfi sestaveni cetni
zévérky, s vyjimkou pfipadi, kdy generélni feditel planuje zruieni CTK nebo ukonéeni jeji
¢innosti, resp. kdy nema jinou realnou moznost nez tak ucinit.

Za dohled nad procesem téetniho vykaznictvi v CTK odpovida kontrolni organ.
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Odpovédnost auditora za audit ticetni zdvérky

Nasim cilem je ziskat pfiméfenou jistotu, Ze Ucetni zavérka jako celek neobsahuje
vyznamnou {materialni) nespravnost zplisobenou podvedem nebo chybou a vydat zpravu
auditora obsahujici na3 vyrok. Pfiméfena mira jistoty je velkd mira jistoty, nicméné neni
zarukou, Ze audit provedeny v souladu s vy3e uvedenymi pfedpisy ve viech pfipadech
vucetni zavérce odhali pfipadnou existujici vyznamnou (materidlni) nespravnost.
Nespravnosti mohou vznikat v disledku podvodii nebo chyb a povaZuji se za vyznamné
(materialni), pokud Ize realné predpokladat, Ze by jednotlivé nebo v souhrnu mohly ovlivnit
ekonomicka rozhodnuti, ktera uZivatelé Gcetni zavérky na jejim zakladé pfijmou.

Pfi provadéni auditu v souladu s vy3e uvedenymi predpisy je nadi povinnosti uplatfiovat
béhem celého auditu odborny Usudek a zachovavat profesni skepticismus. Déle je nasi
povinnosti:

e Identifikovat a vyhodnotit rizika vyznamné (materidlni) nespravnosti Géetni zavérky
zplsobené podvodem nebo chybou, navrhnout a provést auditorské postupy reagujici
na tato rizika a ziskat dostateéné a vhodné dikazni informace, abychom na jejich
zakladé mohli vyjadfit vyrok. Riziko, Ze neodhalime vyznamnou (materialni)
nespravnost, k niz doslo v disledku podvodu, je vétsi nez riziko neodhaleni vyznamné
(materialni) nespravnosti zplsobené chybou, protoze soucasti podvodu mohou byt
tajné dohody (koluze), falSovani, Gmysina opomeniiti, nepravdiva prohlaseni nebo
obchdazeni vnitinich kontrol.

® Seznamit se s vnitfnim kontrolnim systémem CTK relevantnim pro audit v takovém
rozsahu, abychom mohli navrhnout auditorské postupy vhodné s ohledem na dané
okolnosti, nikoli abychom mohli vyjadfit nazor na Gcinnost jejiho vnitiniho kontrolniho
systému.

e Posoudit vhodnost pouzitych ucetnich pravidel, piiméfenost provedenych Géetnich
odhad a informace, které v této souvislosti generalni feditel CTK uved| v pfiloze G&etni
zavérky.

e Posoudit vhodnost pouziti pfedpokladu nepfetrzitého trvani pii sestaveni Gcetni
zavérky generalnim feditelem a to, zda s ohledem na shromazdéné dikazni informace
existuje vyznamna (materidlni) nejistota vyplyvajici z udalosti nebo podminek, které
mohou vyznamné zpochybnit schopnost CTK nepretrzité trvat. Jestlize dojdeme
kzavéry, Ze takova vyznamna (materidlni) nejistota existuje, je nadi povinnosti
upozornit v nasi zpravé na informace uvedené v této souvislosti v priloze ucetni zavérky,
a pokud tyto informace nejsou dostatecné, vyjadfit modifikovany vyrok. Nade zavéry
tykajici se schopnosti CTK nepfetrzité trvat vychdzeji z dilkaznich informaci, které jsme
ziskali do data nasi zpravy. Nicméné budouci udélosti nebo podminky mohou vést
k tomu, 2e CTK ztrati schopnost nepietrZité trvat.

e Vyhodnotit celkovou prezentaci, €lenéni a obsah Gcetni zavérky, véetné piilohy, a dale
to, zda Gcetni zavérka zobrazuje podkladové transakce a udalosti zpisobem, ktery vede
k vérnému zobrazeni.
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Nadi povinnosti je informovat generdlniho feditele a kontrolni orgdn mimo jiné
o planovaném rozsahu a nacasovani auditu a o vyznamnych zjisténich, ktera jsme v jeho
pribéhu uéinili, véetné zjisténych vyznamnych nedostatki ve vnitfnim kontrolnim systému.

V Brné dne 30. kvétna 2022

Iter Audit, s.r.o.

Evidenéni &. opravnéni KA CR 525

gr. Ing. Jiii Viktorin, MBA
Evidenéni &. opravnéni KA CR 2080

Tr. Kpt. Jaro3e 1844/28
602 00 Brno
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ZPRAVA NEZAVISLEHO AUDITORA
pro statutarni a kontrolni organ vefejnopravni instituce

Ceska tiskova kancelar

Vyrok auditora

Provedli jsme audit pfiloZzené konsolidované Gcetni zavérky vefejnopravni instituce Ceska
tiskové kancelaf, povolend zkratka CTK (dale také ,CTK”) a jejich deefinych spole¢nosti (dale
také ,Skupina”), sestavené na zadkladé ceskych uacetnich predpisl, ktera se sklada
zkonsolidované rozvahy k31.12.2021, konsolidovaného vykazu zisku a ztraty za rok
kondéici 31.12.2021, a prilohy této konsolidované Gcetni zavérky, ktera obsahuje popis
pouzitych podstatnych Gcetnich metod a dal3i vysvétlujici informace. Udaje o Skupiné jsou
uvedeny v bodé 1 pfilohy této konsolidované Gcetni zavérky.

Podle nadeho nazoru konsolidovand Gcetni zavérka podava vérny a poctivy obraz aktiv a
pasiv Skupiny k 31. 12. 2021 a naklad( a vynos( a vysledku jejiho hospodareni za rok koncici
31.12. 2021 v souladu s ¢eskymi Gcetnimi predpisy.

Zdklad pro vyrok

Audit jsme provedli v souladu se zikonem o auditorech a standardy Komory auditori Ceské
republiky pro audit, kterymi jsou mezinarodni standardy pro audit (ISA), pfipadné doplnéné
a upravené souvisejicimi aplikacnimi dolozkami. Na3e odpovédnost stanovena témito
predpisy je podrobnéji popsana v oddilu Odpovédnost auditora za audit konsolidované
uéetni zavérky. V souladu se zdkonem o auditorech a Etickym kodexem pfijatym Komorou
auditorl Ceské republiky jsme na CTK nezavisli a spinili jsme i dal3i etické povinnosti
vyplyvajici zuvedenych piedpisd. Domnivdme se, e dikazni informace, které jsme
shromazdili, poskytuji dostate¢ny a vhodny zéklad pro vyjadieni naseho vyroku.

Ostatni informace uvedené v konsolidované vyrocni zprdvé o hospodaieni

Ostatnimi informacemi jsou v souladu s § 2 pism. b) zakona o auditorech informace uvedené
v konsolidované vyroéni zpravé o hospodareni Skupiny mimo konsolidovanou uacetni
zavérku a nasi zpravu auditora. Za ostatni informace odpovida generalni feditel CTK.

i

Alter Audit, sr.o., ti. Kpt. Jarode 1844/28, 60200 Brno, tel.; +420538728820, info@alteraudit.cz
1C: 29268931, DIC: CZ29268931, Spis. znacka: € 69562 vedena u rejstiikového soudu v Brné
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Nas vyrok ke konsolidované ucetni zavérce se k ostatnim informacim nevztahuje. Pfesto je
viak soucasti nasich povinnosti souvisejicich s auditem konsolidované ucetni zivérky
seznameni se s ostatnimi informacemi a posouzeni, zda ostatni informace nejsou ve
vyznamném (materidlnim) nesouladu s konsolidovanou ucetni zavérkou ¢&i s nadimi
znalostmi o Gcetni jednotce ziskanymi béhem provadéni auditu nebo zda se jinak tyto
informace nejevi jako vyznamné (materialné) nespravné. Také posuzujeme, zda ostatni
informace byly ve viech vyznamnych (materialnich) ohledech vypracovany v souladu
s pfisluSnymi pravnimi pfredpisy. Timto posouzenim se rozumi, zda ostatni informace
spliuji pozadavky pravnich predpisi na formalni naleZitosti a postup vypracovani
ostatnich informaci v kontextu vyznamnosti (materiality), tj. zda pfipadné nedodrzeni
uvedenych pozadavki by bylo zpisobilé oviivnit tisudek ¢inény na zdkladé ostatnich
informaci.

Na zakladé provedenych postupi, do miry, jiz dokdZzeme posoudit, uvadime, Zze

e ostatni informace, které popisuji skute¢nosti, jez jsou téz piedmétem zobrazeni
v konsolidované ucetni zavérce, jsou ve viech vyznamnych (materidlnich) ohledech v
souladu s konsolidovanou ucetni zavérkou a

e ostatni informace bvlv vwworacovanv v souladu s pravnimi nfednisv
ostatni informace byly vypracovany v so pravnimi predpisy.

Dale jsme povinni uvést, zda na zakladé poznatkii a povédomi o Skupiné, k nimz jsme
dospéli pfi provadéni auditu, ostatni informace neobsahuji vyznamné (materialni) vécné
nespravnosti. V ramci uvedenych postupti jsme v obdrzenych ostatnich informacich zadné
vyznamné (materialni) vécné nespravnosti nezjistili.

Odpovédnost generdliniho Feditele a kontrolniho orgdnu CTK za konsolidovanou téetni
zdveérku

Generalni feditel CTK odpovida za sestaveni konsolidované Géetni zavérky podavajici vérny
a poctivy obraz v souladu s ¢eskymi G€etnimi pfedpisy a za takovy vnitini kontrolni systém,
ktery povaZuje za nezbytny pro sestaveni konsolidované ucetni zavérky tak, aby
neobsahovala vyznamné (materialni) nespravnosti zplisobené podvodem nebo chybou.

Pii sestavovani konsolidované Gcetni zavérky je generalni feditel CTK povinen posoudit,
zda je Skupina schopna nepfetrzité trvat, a pokud je to relevantni, popsat v priloze
konsolidované Gcetni zavérky zaleZitosti tykajici se jejiho nepfetrzitého trvani a pouZiti
predpokladu nepretrzitého trvani pii sestaveni konsolidované Géetni zavérky, s vyjimkou
piipadd, kdy generalni feditel planuje zru3eni Skupiny nebo ukonéeni jeji &innosti, resp.
kdy nema jinou redlnou moznost nez tak uinit.
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Odpovédnost auditora za audit konsolidované icetni zdvérky

Nasim cilem je ziskat pfiméfenou jistotu, Ze konsolidovana ucetni zavérka jako celek
neobsahuje vyznamnou (materidlni) nespravnost zplsobenou podvodem nebo chybou a
vydat zpravu auditora obsahujici na3 vyrok. Pfiméfena mira jistoty je velka mira jistoty,
nicméné neni zarukou, Ze audit provedeny v souladu s vy3e uvedenymi predpisy ve viech
pripadech vkonsolidované ucetni zavérce odhali pfipadnou existujici vyznamnou
(materialni) nespravnost. Nespravnosti mohou vznikat v disledku podvodti nebo chyb a
povaZuiji se za vyznamné (materialni), pokud Ize redlné predpokladat, Ze by jednotlivé nebo
v souhrnu mohly ovlivnit ekonomicka rozhodnuti, kterd uZivatelé konsolidované acetni
zavérky na jejim zakladé pfijmou.

Pfi provadéni auditu v souladu s vyie uvedenymi predpisy je nasi povinnosti uplatfiovat
béhem celého auditu odborny Gsudek a zachovavat profesni skepticismus. Déle je nasi
povinnosti:

¢ Identifikovat a vyhodnotit rizika vyznamné (materiélni) nespravnosti konsolidované
ucetni zavérky zplsobené podvodem nebo chybou, navrhnout a provést auditorské
postupy reagujici na tato rizika a ziskat dostatecné a vhodné diikazni informace,
abychom na jejich zakladé mohli vyjadfit vyrok. Riziko, Ze neodhalime vyznamnou
{materialni) nespravnost, k niz doslo v dlsledku podvodu, je vétsi nez riziko neodhaleni
vyznamné (materiaini) nespravnosti zpdsobené chybou, protoze soucasti podvodu
mohou byt tajné dohody (koluze), falSovani, Umysindg opomenuti, nepravdiva
prohlaseni nebo obchazeni vnitfnich kontrol.

e Seznamit se s vnitinim kontrolnim systémem Skupiny relevantnim pro audit v takovém
rozsahu, abychom mohli navrhnout auditorské postupy vhodné s ohledem na dané
okolnosti, nikoli abychom mohli vyjadfit ndzor na u¢innost jejiho vnitiniho kontrolniho
systému.

e Posoudit vhodnost pouZitych tcetnich pravidel, pfiméfenost provedenych téetnich
odhadii a informace, které v této souvislosti generalni feditel CTK uvedl v piiloze
konsolidované Gcetni zavérky.

e Posoudit vhodnost pouZiti pfedpokladu nepfetrzitého trvani pfi sestaveni
konsolidované ucetni zavérky generdlnim feditelem a to, zda s ohledem na
shroméazdéné diikazni informace existuje vyznamna (materialni) nejistota vyplyvajici
zudalosti nebo podminek, které mohou vyznamné zpochybnit schopnost Skupiny
nepfetrzité trvat. Jestlize dojdeme k zavéru, Ze takova vyznamna (materidlni) nejistota
existuje, je nasi povinnosti upozornit v nasi zpravé na informace uvedené v této
souvislosti v pfiloze konsolidované Gcetni zavérky, a pokud tyto informace nejsou
dostate¢né, vyjadiit modifikovany vyrok. Nase zavéry tykajici se schopnosti Skupiny
nepfietrzité trvat vychazeji z diikaznich informaci, které jsme ziskali do data na3i zpravy.
Nicméné budouci udélosti nebo podminky mohou vést k tomu, Ze Skupina ztrati
schopnost nepfetrzité trvat.
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« Vyhodnotit celkovou prezentaci, clenéni a obsah konsolidované tcetni zavérky, véetné
piilohy, a dale to, zda konsolidovana ucetni zavérka zobrazuje podkladové transakce a
udalosti zpisobem, ktery vede k vérnému zobrazeni.

e  Ziskat dostate¢né a vhodné diikazni informace o finanénich tdajich G¢etnich jednotek
zahrnutych do Skupiny a o jeji podnikatelské ¢innosti, aby bylo mozné vyjadfit vyrok
ke konsolidované ucetni zavérce. Zodpovidame za fizeni auditu Skupiny, dohled nad
nim a za jeho provedeni. Vyrok auditora ke konsolidované tcetni zavérce je nasi
vyhradni odpovédnosti.

Nasi povinnosti je informovat generdlniho feditele a kontrolni organ mimo jiné o
planovaném rozsahu a nacasovani auditu a o vyznamnych zjiténich, ktera jsme v jeho
pribéhu ucinili, vcetné zjisténych vyznamnych nedostatkli ve vnitfnim kontrolnim
systému.

V Brné dne 13. 6. 2022

Alter Audit, s.r.o.
Eviden¢ni €. opravnéni KA CR

7
igr. Ing. Jifi Viktorin, MBA
Eviden¢ni €. opravnéni KA CR 2080

TF. Kpt. JaroSe 1844/28
602 00 Brno
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|AKTIVA CELKEM Kapsgap | 0 +794 605 =324 500 +470 105 +468 515
Pohledévky za upsany zAkiadni kapitt wyass] 992 +0 + +H +0
Stals aldiva Bie_snn{ 993 +654 335 -320 990 +333 345 +272 017
BI  |Diouhodoby nehmotry majelek aite +giq 9 +22 91 -22 270 +701 +289
B.1.  |Nehmotné visledky vjvoje iz, cire, (o] %5 +0 +H + +)
B12.  |Oceniteina priva Biz1sn122 006 +22 945 -22 270 +675 +289
BJ21. [Sofware o013, 73, coeian] %7 +22 945 =22 270 +675 +289
[p122. |ostatnl coeniteins priva iy0a v posaa) 008 +0 +0 +0 +0
B13.  |Goodwil s, ors: cioatag] 009 +0 + +0 +0
B.14.  (Ostatni diouhodoby nehmotny majelek w019, (o7, coman] 10 +0 + +0 +H
pas | [Fosymmull 2oy na dctiadotny nefaiotey eajetel Bis1spus2 O +26 +0 +26 b
BASA. |F zéiohy na y maietek seyost, esan| 012 +0 + + +0
B152. majetek anyoat, Liosa| 913 +26 +) +26 +0
Bil.  |Diouhodoby hmotny majetek it saap 91 +560 237 -298 720 +261 517 +270 518
BlY.  |Pozemky a stavby Ea11+Bn1 3 015 +459 015 -210 436 +248 579 +256 997
B.IL1.1. |Pozemky aenyoat, cazan| 018 +38 262 +0 +38 262 +38 262
B.111.2. |Stavby ey o2, o8 coazag] 17 +420 753 -210 436 +210 317 +218 735
B2, Hmoiné movits vedi a jejich soubary yozz cionz cooag| 018 +100 410 -88 284 +12 126 +13 158
Bil3. |Ocefovac razdh k nabylému majetiu sexoar. cioss| 19 +0 +) +0 +0
B.l4.  |Ostatni diouhodoby hmotny mejetek ANALs sEE1 Y, B0 +20 +0 +20 +20
BIL4.1. [Pastitelsks celky ivaljch porost e e +0 +0 +0 +0
B.L4.2. |Dospéla zvifata a jejich skupiny aeyoo cy0ss, comag| 922 +0 +0 +0 +0
B.I14.3. |Jiny dicuhodaby hmatny majetek ey 29, 032, £1069, 0g2a0| 923 +20 +0 +20 +20
BLS. :""‘““‘“ *:Mi """"Mi!"m; !"'“'“‘"{ Bnssspnsa 024 +792 +0 +792 +343
B.IL.5.1. |Poskytnuté zalohy na diouhodoby hmotny majetek bty 052, L)09SAD 025 +0 +0 +0 +0
B.1152. [Nedokondeny diouhodoby hmotny majetek senybazcyus| 028 +792 +0 +792 +343
Bl  |Diouhodoby finanéni majetek s e samp 927 +71 127 + +71 127 +1 210
B.iIL1. |Podily - ovisdana nebo oviadajici osoba ctyoua oat, cosan| 928 +71 127 +0 +71 127 +1 210
Bll2.  |Zapijeky a Gviry - ovisdana nebo ovidaiic oscba —— +0 +0 +0 +0
B3, |Podily - podstatng viiv ceyous og2, cyasan| %0 +0 +0 +0 +0
B.IL4.  Zaplitky a Gvéry - podstatny viiv wenyoer, (yosean| 931 +0 +0 + +0
BILS. |Ostatni diouhodobé cenné papiry a podily oty 043, 063,085, 02| 032 +0 +0 + +0
BUILG. | Zapiijtky a avéry - ostain] 068, yooenn | 923 +0 +0 +0 +0
BILT.  |Ostatni diouhodoby finantni majetek Bn71eey 4 034 +0 +0 +0 +0
[B.17.1. Liny diounodoby finantn majetek g ek OB +0 +0 + +0
B.IIL7.2. |Poskytnuté zsiohy na diouhodaby finanéni majetsk : 036 +0 +0 +H +
C.  |obéma akiva ﬁ\m +137 558 -3 510 +134 048 +194 237
L | ety /_ ?g{_v 01,|+...~:::’.|"‘,D\\ + +0 + ha
C.L1. Material / oty 111.112.119, £191 &\ .'o w '|'° ".o
ciz viroba a p | A 040 +0 +0 +0 +0
C13.  |Vyrobky & zbedi 1 rﬂ%‘ +0 +0 +0 +0
=
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Oemat. AKTIVA m cassisislo! ot o
Brutio Korekce Neito Netto

C131. |Virobky oty 123, enos| M2 +0 + +0 +0
C.l32. Zho2i ey 131,132,139, (o] 4 +0 +H +0 +0
Cl4.  |Madh a ostatni zvitata a jejich skupiny py 124, ﬂ,,5| 044 +0 +H +0 +0
C.15.  |Poskylwié zilohy na zésoby 151,152,183, 167, (198, o | 45 +0 +0 s | ot
Cl  [Pohledaviy chiscuzscnd 016 +42 180 -3 510 +38 670 +38 552
CIL1.  |Dlouhodobé pohledéviy L +) +0 +0 +0
C.lL1.1. [Pohledéiviy z obchodnich vzishil ey 311AD, 31380, 31540, £pe1an| 018 +0 +0 +) +0
cniz nebo oviadajicl osoba senyas1AD, ¢posan| 40 + + +H +0
ClIi1.3. |Pohledéviy - podstainy vilv conygant, cman] 050 +0 +0 +H +0
CJi1.4. [Odlozena dafiova pohledévka sagy| 051 + +0 + +H
CHA5. [Pohledéviy - ostatni cnisas scnisd 05 +0 +0 +0 +
C.l1.1.5.1|Pohledévky za spoletniky 35440, 3650, 35880, (aa1a0] 053 +0 +0 +0 +0
C.11.1.5.2{Diouhadobé poskytruté zalohy sty 3140, (01an| 954 +0 +0 +0 +0
C.11.1.5.3|Dohadné Gty aklivi " 055 +0 +0 +0 +0
CALESALINS pohladiviy Uity 335371, 373, 374, 375, 376, 378, L)I91AQ) 056 w ﬂ 'l'o +o
C12.  |Keétkodobé pohledavky Ciiziescn2y 957 +42 180 -3 510 +38 670 +38 552
C1.2.1. [Pohledaviy z obchodnich vziahis ey AL 3130, 315A0 (e1ad | 05 +34 399 -3 510 +30 889 +28 885
cal22. |f A ebo csoba T sl +0 + + +H
C.i1.23. [Pohledévky - podstatng viv S5zl Lsoag| 060 +0 +0 +0 +H
CIL24. [Pobiuciiniy < outeld cnzass scuzad % +7 781 +0 +7 781 +9 667
cil24.1 2 e 30AD 30, amaal, o | 982 +0 +0 +0 +0
cn24 a pojstén! oty 33e, cppatan| %83 +) +0 +0 +0
C.11.2.4.3|Sta - dafiové pohlediviy T T— +566 +0 +566 +626
C.11.2.4.4|Kréthodobé poskyinuté zalohy ety 31400, Lisoran] 985 +1 014 +0 +1 14 +1 428
C.11.2.4.5{Dohadné bty aktivni wyzsn| %8 129 +0 -129 +78
Cl1.2.4.5) Jinds pohledivky GLiy335 371,373 374, 375,376,378, | %67 +6 330 +0 +6 330 +7 535
Cl3.  |Casové razkSent akliv e aea 088 +0 +0 +0 +0
C.11.3.1. |Nakiady pistich obdobi ety 381| 969 +0 + + +0
C.11.3.2. |Komplexni nakiady piistich obdobl ey 382|970 +0 +0 +0 +
C.11.3.3. |Prijmy prstich obdobi ey 3g5| 71 +) +0 +0 +
L |Kestkodoby finandni majetek —— +0 +0 +0 +0
C.iLT.  [Podily - oviédand nebo ovisdajici osoba ) + +H + +H
L2, [Ostatni krdtkodoby finantni majetek R ———r +0 + +0 +
CN.  |Pendzni prostiedky envte_scnx| 075 +95 378 +0 +95 378 +155 685
C.v.A. Pendtni prostiedky v pokiadng sty 211,213,281 76 +287 +H +287 +269
C.V2.  |Pendini prostiedky na dtiech ey 221,281 077 +95 091 + +95 091 +155 416
D. Casové roziiSeni akiiv Gide i 078 +2 712 +0 +2 712 +2 261
D1, |Nakiady piistich obdobl ey 31| 079 +2 710 +0 +2 710 +2 261
D2 Kompiexni néklady pfistich obdobl oty 3ga| 080 +0 +0 +0 +0
D3.  |Phjmy phistich obdobl ey 05| 081 +2 +0 +2 +0
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B, |
Omat. PASIVA ::1: Pna1ibei ot ol
| Netto Nelto
it Asacop,| 001 +470 105 +468 515
A Viastni kapial ALALABAN AV 992 +400 708 +407 919
AL [Zhkindil kopltid Al1s.sarq 9 +465 402 +465 402
[ALT Zasdadn! kapital ty411 nebo 491 ind +465 402 +465 402
Al2.  [Viasini podily (-) ety (gesz| 005 +0 +0
AL3.  |Zmeny zakladniho kapitdlu enyporsar| 008 +0 +)
AL [Azio  kapitalové fandy Al sAdy 907 -110 853 =101 593
AL |AZio e +0 +0
AL2.  |Kapitslovs fondy A iR 900 -110 853 -101 593
|AN2.1. |Ostaini kapitslové fondy wyaa| M0 +19 930 +19 930
A122. |Ocefovaci razdily z plecenéni majetiu a zévazkil (+) wyporpn| 01 -9 300 40
AL23. [0 rozdily z pil plem (+-) ooy wrpaas| 012 -121 483 -121 483
AN24. |Razdily z pfemén abchodnich korporadi (+-) wyarr| 013 +0 +
AN2.5. [Rozdily 2 ccenéni pii pfeménach obehodnich korporact (+) ieyate] M +0 +0
AR |[Fondy e ey Anmrs_ramy ©15 +12 109 +14 266
A1, [Ostaini rezerni fond o] 0% +0 +0
AN2.  |Statutsmi a ostaini fondy atyazs azr| 917 +12 109 +14 266
AV, (W (1) T +29 844 +28 105
AN, |Nerozdéleny zisk nebo neuhrazent zirta minuljch let (+/-) atyaza 420| 019 +29 844 +28 105
AN2Z  |Jiny vysledak hospodafent minuljch let (+-) 426 020 +0 +0
AV. 'Wsledek hospodafeni b&ného O8etniho obdobi (+-) Ak -ATALALAN 8.C.0.AV| 021 +4 206 +1 739
AVL  |Rozhodnuto o zslohové vipiaté podily na sku {-) wyana| 72 +) +)
[B+c.  |ciat zdrje g | 022 +63 866 +49 046
B. Rezervy B sms) 024 +3 565 +2 315
BA.  |Rezervana dichody a podobné zavazky ,ﬁ,;l 025 +0 +0
B2 |Rezetva na daf z plijmi sewyass| 028 +0 +0
B3 Rezervy podie zviadinich pravnich pledpist oiwvasi| 97 +0 +0
BA.  (Ostalnl rezenvy setyasal 28 +3 565 +2 315
C.  [zavey c.m:.u.+c.||‘ 029 +60 301 +46 731
Cl  |Diounodobé zévazky cits_scid 90 +23 679 +22 607
Cli.  |Vydané diuhopisy Glagacaya] 091 +H +0
CL1.1. |Vyménitelné duhopisy s 032 +0 +0
CL12. [Ostatnl diuhopisy 73| 033 +0 +H
Cl2.  |Zavazky k Gvsrovyminstiucim oenpast| 934 +0 +
C13.  |Diouhodabé piiaé zalohy 75| 035 +1 831 +1 576
Cl4. |Zavazky z obchodnich vztahdl ceyare] 0% +0 +0
€15, [Diouhodobs sménky k ihradd wiyars] %7 +0 +0
C16.  [|Zavazky - ovisdana nebo oviAdaiici osoba ieyars] %38 +0 +0
CLT. |Zavazky - podsiaing vilv oarz| 9 +0 +0
Ci8  |OdioZeny dafiovy zavazek 81| %40 +21 848 +21 031
C19.  |Zavazky - ostatnl clats sciss 041 +0 +0
C191. [Zévazky ke spoleEnikim S Sl | 92 +0 +0
C18.2 |Dohadné Géty pasivi 29| 043 +0 +0
C193. [Jiné Zavazky itjaza 573 a7y ame rtare) O +0 +0
Cil.  |Krstkodobé zévazky PR B +36 +24 124
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-~ S x B&2né Getn obdobi Minuié abdobi

| N Netio Netio
Clid.  |Vydans diuhopisy cuatscnyz %8 +0 +0
CJL1.1. |Vyméniteiné diuhopisy weyaun| %7 + +0
Cl12. |Ostainl duhopisy 241| D48 +0 +0
cil2. K dvrovym insttucim eyt 231 232| 49 +0 +0
ClL3. |Krétkodobé phijaté zalohy oeyaze) 059 +0 +0
Cll4.  [Zawazky z obchodnich vztohis a1 25| 051 +7 549 +3 764
CJIS.  |Kratkodobé sménky k Ghradd styazz| 052 +0 +0
CAI6.  [Zavazky - ovisdand nebo oviAdajlc! osoba m,a:I o5 +0 +0
CUL7.  |[Zavazky - podstatng viiv wysez| 054 +0 +0
CIL8.  |Zavazky ostatnl cnsas_scnsd 98 +29 073 +20 360
CJLBA. [Zavarky ke spolednlkiim 364,365 366,367 368| 956 + +0
Cli82. |Kritkodobs finantal vpomoci weyzea| 057 +) +0
CILBI. Zévezky k zamésinancim otty331,333| 058 +11 580 +9 101
CILBA. (Zivazky ze socifiniho zabezpedent a zdravotniha potént céy3zs) 959 +5 365 +5 210
CJLB5. |Stit - dafiové zévazky a dotace Uiy 341,342 343 345, 348, 050 +9 994 +4 849
CILB8. [Dohadné Gty pasivni seyase| 981 +642 +681
CHLBT. [iné zhvazky 01y372 373.377.379 +492 +519
CHl.  [Casové rozkSeni pasiv cinrs_scmy %3 +0 +0
CJN1. [Vydaje pristich obdobi 383 054 +0 +0
Clllz  [Vynosy piistich obdabi aeyass| 969 +0 +0
D. (Casové roziiSeni pasiv PR B +5 531 +11 550
D1, s piStich et Guse| 067 +810 +623
D2, [Wfrosy pifstich cbdobl __O,Qaﬁj 068 +4 721 +10 927
Sestavenodne: 30.5.2022 Podpisovy z&znam fyzické osoby, Kieré je tiéstni jednotkou nebo stalutémino orgénu Gésini jednotiy, poznéimic
Prawiforma - JUDF. Majstr Jii MBA
el ednotiy:
Prodmét podnikani:
slowni a obrazowvé & -~ %
Pazn.: % 7

>
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VYKAZ ZISKU A ZTRATY

k..31.12.202%
los 1.1.2021 o, 31.12.2021 |
v tisicich K&

[o_4f][+]s]o]s]s]

‘Obchodni firma nebo jiny nazev GZetni jednotiky

Sidio nebo bydIista Gietni jednotiy
a misto podniliéni, -6 se od bydiists

Opletalova 5/7

S oiskpodacihorazitia | e
Omat. VVKAZ ZISKU AZTRATY 3: Siuietnost v GEstnim obdobi
sledovaném minukom

L | Tetby 2 prodeje vrobk a suzeb i +282 586 +266 740
LR Triby za prodej zholf cty 804 00z +0 +0
A Vikonové spatfeba NTeni ] 093 +68 933 +62 858
A1 Naklady vynaloZené na prodané zbo3! w500 004 +0 +0
A2. Spotfeba material a energic sy s01, 502,503 | 00 +9 613 +8 621
A3 Shavy wysins12.513.5 | 008 +59 320 +54 237
E. Zmina stavu zésob viastn! &innosti (+-) ot 5es o o L 0 -1 250 +1 250
c. Aidivace (-) setysos, a8, sa7,58s | 0% + +0
D. Osobni naklady Baane |9 +197 928 +183 216
DA Mzdové nakiady wysanszzsz | 010 +144 114 +135 124
D2. Néiiady na soci pojiiiéni a ostaini nakiady 21022 | MM +53 814 +48 092
D2.1. Nékiady na a pojisténl —_ 012 +47 524 +44 562
D22. Ostatnf nakiady 527 28 013 +6 290 +3 530
E. Uprava hodnot v provozn cblasii eiiea | 018 +13 509 +11 746
Ea. Ipravy a majetku EAAsE Lz pieEs +13 075 +12 545
E11 Upravy hodnot diouhodobé a wjolk - trvalé pyssysar. | 99 +13 075 +12 545
£1.2 Upravy hodnot diouhodobého nehmotného a hmotného majetiu - dofasné e [ +0 +0
E2. Upravy hodnot zasob ooysse | 01 0 +0
E3. Upravy hodnot pohledévek wyssesse | O1° +434 -799
ik Ostatni provozn vinasy ey i +8 481 +513
1. Triby 2 prodaného diouhodobéha majetku wyeer | 0 +0 +67
nz. Traby z prodaného materibiu _ hea 022 +{ +0
m3. Jiné provozni vimosy Glty 644, 646, 647, 648, 697 e +8 481 +446
F. Ostatni provoani naklady T +4 971 +4 350
Fa. i cena majetku T e +0 +0
F2. Prodany matenial s | 28 +0 - +0
Fa. Dand a poplatky aeysarsaz s | O +716 +1 036
FA. Rezervy v provazni ablasti a komplexni naklady pfistich obdobi w5, 554,555 | 128 +2 500 +0
Fs5. Jiné provozn! naklady Aeots 6at e somorl] 920 +1 755 +3 314

* Provazni visledek hospodafeni {+/-) B ABCDE. | 030 +6 976 +3 833
. Wnosy z diouhodobého finanéniho majetku - podily POIROn] | +0 +4
M. Vjnosy z podill - ovisdana nebo oviddajicl osoba ayee o5 | 02 +0 +4
2. Ostatn| vynasy z podiid ﬂudm pr—— +0 - :ﬂ
G. | Nakady vynalosens na prodan podiy s O\ s | +3 +0
V. Wnosy 2 ostatniba diouhodobéha finanéniho majetia 2 g el e +0 +0
VAR Vymosy z majetk °"WMWMVLL“& o 0 )
V2. Ostaini vinosy z i Blberess | +0 +

7 [
B o
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s VYKAZ ZISKU AZTRATY Eislo SkuteZnost v Géetnim obdobl

i T kil ledov: minulém
H. Nékiady jie! s ostatnim 9 a2 - ]
. Vimosové troky a podobné vimosy S +3 +3
VL1, ymosové diroky a podobné vinosy - oviadans nebo oviddajicl osoba wyeazees | M0 +0 +0
vi2. Ostaini vynosavé droky a podobné vinosy s g | o9 +3 +3
L Upravy hodnot a rezervy ve finanin| oblasti o +0 +
J. Nakiadavé troky a podobné nakiady T +4 +33
21, Naidadove Groky a podobné naklady - ovisdana nebo oviadajici osoba ey | 04 +0 +0
)2, o roky a néaklady wyser | %5 +4 +33
[VR.: [ Qetak tnacnl vivoey Gty 861,663, 664, 666, 667, 665,669,698 | +48 +204
K sty 561,563, 584,565,566, 67, 508, 509, 508 | 047 + 416 +1 346
. Finanéni vysledek hospodafent (+/-) NGk | %8 -1 372 -1 168
- Vysledek hospodaent pled zdansnim (+/-) .| 049 +5 604 +2 665
L. Daih z piijmi i +1 398 +926
LA Dai 2 phijmii splatna eay501, 503, 595,509 051 +581 +113
L2 Das z pijmil odloZena (+-) aeysoz | %52 +817 +813
= Vysiedek hospodafent po zdandni (+/-) -y | 053 +4 206 +1 739
M Plevod ¥ ) oysos | 954 +0 +0)
ol Viysledek hospodaten za dBetnf obdab (+/-) . | 58 +4 206 +1 739
* Cisty obrat za Géetni obdobi = I, + 1L + II, + IV, + V. + VL + VII. e avevive | 756 +291 118 +267 464
Sestavenodne:  30.5.2022 Podpisovy zznam fyzické osoby, kierd je d&etni nebo organu Geetni jednotiy, pw-ﬁr;
Prévni forma =~ - JUDr. Majstr Jii MBA

Geini jednotiy:

Pedmét podnikani:

slovni a obrazové rpravodajstvi

prondjem nebytovich prostor #4&‘ i ?&

Pozn.: 5
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PREHLED O PENEZNICH TOCICH =
URPRRECER R0, Ceska tiskova kancelaf
ke dni 31.12.2021
(v tis. K&) Sidle nebo bydliZté Géetni jednotky 2 miste
podnikini_ lik-li se od bydlists
Opletalova 57
Prahal
111 44
[F—_Stav pengznich prosiredi a pengznich ekvi T zaatku (% obdobl T 165 685,
Pendini z hlawni Einnosti
Z Ugetni zisk nebo zirta z b&zné Ginnosti pred zdanénim 5 604,
A. 1. [Upravyo nepenéni operace 14 835
A. 1. 1.|Odpisy stélych aktiv a umofovéini opravné polozky k nabytému majetku 13 075
A. 1. 2 |Zména stavu opravnych . rezerv 1684
A 1. 3.[Zisk z prodeje stélych aktiv 1
A. 1. 4.|Vynosy z dividend a podili na zisku 0
A. 1. 5 |VyGitované nd wé Uroky s vylimkou kap jich a w0 é vy aroky 4
A_1. 6. |Pfipadné Gipravy o ostatni nep&né?ni operace 71
A * Cisty p tok z prov.&innosti pfed zdanénim, zménami prac. kapitaiu a mim. pok 20 438
A. 2. |Zmény stawu nepénéZnich slazek pracovnio kapitiiu 4 457
A. 2. 1.|Zména stavu pohleddvek z p i G 1jeh OEbD aktiv 4 118]
A 2 2 mmmmmzmwwm a2 njch Géth pasiv 338
A. 2. 3.|Zména stavu zisob [
A 2. 4 |[Zména stavu krtk jetiu iho do pen&inich prostiedkil a ekvivalentii [
A |Cisty penéznitok z p Einnosti pred im a mi jmi p i 24 895
A 3. |w aroky s vyji pitali jch -4
A_4. _|Piijaté Groky [
A 5. Zaplacend daii z pfijmii za béZnou &innost a domérky dané za minulé obdobi 69
A. 6. Pfijmy a vydaje spojené s mimofadnym hospodafskym vysledkem véeiné dané z piijmi
A *+ |Cisty penéni tok z provozni ginnosti 24 961
PenéZni toky z investitni &Ginnosti
B. 1 Vydaje spojené s nabytim staljch aktiv -83 399
B. 2. |Pfijmyz prodeje staljch aktiv 7
B. 3. %‘E‘ ky a Gvéry spiiznénym osobam 0
B. *** sty pendinl tok vztahujicl se k investiénl Einnosti 833
Pengéni foky 2 finanénich ginnosti
C. 1 Dopady zmén dlouhodobych, resp. kréatikodobych zévazki 254
C. 2 Dopady zmén itélu na pendZni prostfedky a ekvivalenty 2129
C. 2. 1. [ZvjSeni penéZnich prostedkil z divodi zvyseni 2akiadniho kapitalu, emisniho 4%ia atd. 0
c. 2 2 |vypk podil(i na im kapitalu sp 0
C. 2. 3. [Daldi vidady p th p a akcionafil 0
C. 2 4. [Unhrada ziraty spoleénik y gl
C. 2. 5. |Piimé na viub fondii 2129
IcC. 2 6. |V y nebo podily na zisku vieiné ¥ dané o
[C. = |Cisty penézni tok se k Einnosti 1875
F. Cisté zvydeni resp. snl:!an! prostiedidr -60 306
R Stav pené&Znich pi a pen. ek na konci obdobi 95 378
[Sestavenc dne 30.5.2022 [Podpisovy zaznam statutamino organu GEetnl eanajky Nebo PodpiSovy
zéznam fyzické osoby, kiers je Géetni jednoticou
JUDr. Jifi Majstr, MBA %0\ Q/ﬁ/
Prévni forma GZetni jednotky: Predmét podikéni:
Sifeni slovniho a obrazového zpravodajstvi,
pronajem nebytovych prostor
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Konsolidovani rezvaha

CTK prvai rok konsolidace

| 31.12.2021
AKTIVA 604 733
A Pohledivky za upsan§ viastni ka pitdl 0
B. Dioubodebf majetek 434316
B.L Diouhodob{ nehmotn{ majetek 1487
B.IL Dilouhodob{ hmotn{ majetek 432829
B.IIL Dlouhodoby finantnf majetek 0
B.IV. Kladn§ konsolida&ni rozdil 0
() Zaporny konsolidatni rozdil 0
B.V. Cenné papiry v ekvivalenci 0
C. Ob¥¥ns aktiva 167 447
ICL | Zasohy 0
|C.IL Pohleddvky 68 539
CIL1 Diouhodobé pohledAvky 0
C2 Kritkodobé pohledévky 68 539
C.IIL Kritkodoby finanéni majetek 0
C.IV. Pentni prostiedky 98 908
(D Casové rezlifeni aktiv 2970
D.L [Nikludy pfistich obdobi 2794
D.IL Kompl naklady ptiStich obdobi 0
D.IL Prijmy pibtich obdobi 176
PASIVA 604 733
A. Vlastni kapitil 382672
AL Zakladni kapitil 465 402
AL Aio a kapitalové fondy -101 5%0
AL Fondy ze zisku 12 109
ATV, Vysledek hospodafeni minulych let -18 037
ALV Visledek hospodafeni béZného iZetniho obdobi bez inovich 24 788

A.V.1. Hospodafské visledek b&ného tifetniho obdobi 24788
2. Podil na hospodafském visledku v ekvivalenci 0
AVL Kansolidatni rezervni fond 0
|BAC. Cizi zdreje 215 842
B.L Rerervy 6798
C. Zdvazky 209 044
C.L Dlouhodobé zhvazky 123 841
C.IL Kriitkodobé zivazky 85203
D. Casové roadiSent pasiv 6219
D1 Vidaje pfi3tich obdobl 1498
D.IL Vynosy ptiStich obdobi 4721
E Mendinovy viastni kapitdl 0
i i (1]
0
Mendin. fondy ze ziska vEetnt nerozdéleného zisku minulych let 0
¢ ztrdty minul{ch let

E.IV. |Menginovy visledek hospodateni b&ného fho obdobi 0

13.062022

f
Sestavil: (F (a
Ing. Vladslav Slaby
JUDr. Jifi Majstr, MBA "%k‘ QA
gencrdlni feditel 5
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Konsolidovany vikaz zisku a ztrat

prvni rok konsolidace
| 2021
ha Trzby za prodej vlastnich virobki a sluzeb 429 507
1] Trzby za prodej zboZi 0
A V{konovi spotfeba 159 354
B. zména stavu zisob vlastni viToby -1 250/
C aktivace 0
D Osobni niklady 215618
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 18 985
Zattovani aktivniho konsolidataiho rozdilu 0
11 Ostatni provozni vinosy 9 486
F Ostatni provozni niklady 7037
i Konsolidovany provozni vysledek hospodareni 39 249
v vinosy z dlouhodobého finan&niho majetku 3
G Néklady vynaloZené na prodané podily 3
v Vinosy z ostatniho dlouhodobého finan&nfho majetku 0
H Niklady souvisejici s ostatnim dloubodbym finan¢nim majetkem 0
VI V{nosové iiroky a podobné vinosy 2 061
1 Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 0
J Nékladové firoky a podobné naklady 5286
Vil Ostatni finan&ni vynosy 3687
K Ostatni finanéni néklady 8337
i* Konsolidovany finanéni vysledek hospodafeni -7 875
- Konsolidovang visledek hospodareni pred zdanénim 31374
L Dari z pfijmu 6 586
e Konsolidovany vysledek hospodaieni po zdanéni 24 788
M Pievod podilu na visledku hospodafeni spole&nikiim 0
wEx Konsolidovany vysledek hospoda¥eni za téetni obdobi bez podilu ekvival 24 788
z toho: Vysledek hospodafeni bé#ného tiéetniho obdobi bez menSinovych podili 24 788
Mensinovy visledek hospodafeni béZné¢ho dtetnibo obdobi 0
Podil na vysledku hospodafeni v ekvivalenci 0
habadl Konsolidovany vysledek hospodareni za icetni obdobi 24 788
&ist{ obrat za (i€etmi obdobi 444 744

13.06.2022

]
Sestavil: / 7
Ing. Viadislav Slaby (a

<
JUDx. Jiti Majstr, MBA ‘fl&{ Yﬁ-
generilni feditel 7
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PRILOHA V UCGETNI ZAVERCE CTK 2021

1 Obecné informace

1.1 Popis Géetni jednotky

nazev: Ceska tiskova kancelaf

sidlo: Praha 1, Opletalova 5/7 PSC 111 44

pravni forma: organizace zfizena zakonem CNR &. 517/1992 Sb.
IC: 47 11 50 68

datum zahajeni €¢innosti: 15.11.1992

rozvahovy den (okamzik sestaveni ucetni zavérky): 31. 12. 2021
Predmét Cinnosti

- §ifeni slovniho a obrazového zpravodajstvi z Ceské republiky a ze zahranigi
- &innost G&etnich poradcl, vedeni Géetnictvi, vedeni daiiové evidence
- vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pilohach 1 az 3 Zivnostenského zakona

organizacni struktura: isek generalniho feditele
Gsek zpravodajstvi
databanka multimédii
obchodni Gsek
Usek informaénich technologif
ekonomicky usek
Akademie CTK
Protext

0d 1.1.2022 CTK méni strukturu nemediaini &asti. Zavadi Centrum specidlnich sluzeb (CeSS), které
sdruZuje vyvojova pracovisté pro noveé sluzby, pfedeviim do nemedialni sféry. Jde o organizacni celky
Akademie, Protext a Presscentrum.

statutamni organ: generaini feditel: JUDr. Jifi Majstr, MBA
zastupce: technicky feditel: Ing. Jan Kodera

CTK
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1.2 Finanéni majetek

Kratkodoby finantni majetek tvofi ceniny, penize v hotovosti a na bankovnich G&tech, cenné papiry
se splatnosti do 1 roku drZené do splatnosti a ostatni realizovateiné cenné papiry.

Dlouhodoby finantni majetek tvofi zejména majetkové udasti, dluzné cenné papiry se splatnosti delsi
neZ 1 rok drzené do splatnosti a ostatni realizovatelné cenné papiry a podily.

Cenné papiry drZzené do splatnosti jsou cenné papiry, které maji stanovenou splatnost a spoleénost ma
umysl a schopnost drZet je do splatnosti. Cenné papiry a podily realizovatelné jsou cenné papiry
a podily, které nejsou cennym papirem k obchodovani, cennym papirem drzenym do splatnosti ani
majetkovou Géasti.

Podily a cenné papiry se oceniuji pofizovacimi cenami, které zahmujl cenu pofizeni a pfimé naklady
s pofizenim souvisejici, napf. poplatky a provize makléfiim a burzam. U diuznych cennych papirli se
G¢tuje o urokovém vynosu ve vécné a Easové souvislosti a takto rozlideny urokovy vynos je soudasti
ocenéni prislusného cenného papiru.

K 31. 12. se jednotlivé sloZky finan&niho majetku pfecefiuji nize uvedenym zplisobem:

a) Realizovatelné cenné papiry a podily redlnou hodnotou, zména reéiné hodnoty se u&tuje do
viastniho kapitalu jako ocefiovaci rozdily z pfecen&ni majetku a zavazkil.

b) Cenné papiry drzené do splatnosti se precefiuji o rozdil mezi pofizovaci cenou bez kuponu a
jmenovitou hodnotou. Tento rozdil se rozliSuje dle vécné a Easové souvislosti do nékiad( nebo
vynosil. Redlna hodnota pfedstavuje trzni hodnotu, kterd je vyhldSena na tuzemské &
zahranicni burze, pfipadn& ocenéni kvalifikovanym odhadem nebo posudkem znalce, neni-i
trzni hodnota k dispozici.

v tis. K& 31.12.  Piiistky  Ubytky  Piecendni  31.12.
2020 2021

g
%

Podily v oviadanych a
fizenych spoleén ' 1210 79 180 0 -9263 71127

DiuZné cenné papiry drzené
do spla J 0 0 0 0 0
Ostatni diouhodobé cenné

peidiy a podily 0 0 0 0 ]

V roce 2021 byla dokontena akvizice 100% podilu skupiny Profimedia. Pledmétem akvizice byly
spole&nosti Profimedia.CZ a.s., Solwee s.r.o., isifa a.s. isifa CEE s.r.o., Profimedia — Red Dot Kft.,
Profimedia — Red Dot d.o.0., Profimedia Images s.r.l.. Pro uskuteénéni tak ze strany pfedchoziho
viastnika doSlo k upravé kapitalové struktury, oddéleni spoletnosti, které nebyly pfedmétem akvizice.
Vysledkem je skupina firem, ktera zajistuje CTK strategické postaveni na trzich a schopnost rozvoje
budoucich ekonomickych aktivit. V disledku zmény kapitalové struktury (pfedchoziho viastnika) bylo
sniZeni zakladniho kapitalu ve spole€nosti Profimedia.CZ a.s.. To s ohledem na ocefiovaci metodu
ekvivalence vede kratkodobé k pfecenéni podilu v oviadanych spoleénostech CTK o 9,3 milionu
korun. Kupni cena byla rozdélena na dvé &asti, kdy druha bude vyplacena na zakladé spinénf
podminek ve dvou krocich. CTK v ramci transakce uzavfela patronatni smiouvu s bankou financujici
Profimedia.CZ.

Vzhledem k vykonu skupiny Profimedia a schopnosti dosahovani kladného hospodarského vysles
ocekavame ve stfednédobém horizontu postupné zvySovani hodnoty tohoto podilu.

CTK
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1.3 Zaméstnanci

prim&my podet  osobni naklady (tis. K&)
2021 2020 2019 2021 2020 2019

zaméstnanci 245 247 249 197928 183217 175708
z toho fidici pracovnici 12 11 10 17932 15195 15122

Primémy pocet pracovniki oproti minulému roku klesl o 0,8 %, osobni naklady se zvySily 0 8,03 %.

Pocet fidicich pracovniki se o 1 zvysSil.

1.4 Plnéni statutarnim a fidicim organtm

Vedouci pracovnici se podileji na systému penzijniho pfipojisténi v ramci socidiniho programu.

\

\%

N Strana 3 L0
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,9 _=SUiYD R pLOQRVWL 5DG\ yHVNp W
E'1lE =$6('E1E $ '$/4E $.7,9,7<

5DGD ]DKiMLOD URN Y SR DGt IDVHGiIQtP GQH OHGQD ¢
]DVHGiQt D 5DGD S LMDOD XVQHVHQt

94HFKQ\ ]iSLV\ ] MHGQiQt 5DG\ D XVQHVHQt E\O\ ]JYH HMQ Q\ QD
KWWSV ZZZ FWN F] RBFWN UDGDBFWN YpHWQ YLGHt

yOHQ\ 5DG\ E\OL 'DYLG 6RXNXS S HGVHGD -DURVODYD :HQLJHURY
*IERURYiI QRY PtVWRS HGVHGN\Q $QIJHOLND %D]DORYi $OH& ODUHpH!I
7TDMHPQLFt 5DG\ EAOD Y URFH VWHMQ MDNR Y URFH S HGH&OpP 0DL
NRQDOD YROED S HGVHG\ D PtVWRS HGVHGS$ 5DG\ 3 WL KODV\ E\O |
PtVWRS HGVHGN\Qt 5DG\ E\OD ]YROHQD URYQ &4 S WL KODV\ -DURVODYD
E\OD ]JYROHQD PtVWRS HGVHGN\Qt 5DG\ L -DQD *iERURY:i

6LWXDFH Y 5DG
yOHQ 5DG\ 3 )ROWIQ GRUXpPLO Y ~QRUX y7. S HGADOREQt Y&]YX RKOHGQC

5DGD VH ]DMtPDOD R LQIRUPDFH R DNYL]LFL y7. £ QiNXSX VSROHpPQRV\
5DWDMH

5DGD WDNp S LMDOD XVQHVHQt NWHUé&P QHVRXKODVt V UR]JKRGQXWtP '
y7. 5RPDQX 9RQGURXARYL DNUHGLWDFL QD NYDOLILNDpQt JiYRG 9HONp
]D QHDNFHSWRYDWHOQp

5DGQt VH WDNp ]|DMtPDOL R WR SRGOH MDNpKR NOtpH LQIRUPXMt UHG
RUJDQL]DFL 5HVS SURp +DPiV R]QDpXMt EX SRX]JH VORYHP +DPiV QHE
+DPiV MH RILFLIOQ YHGHQ QD VH]QDPX (8 MDNR WHURULVWLFNi RUJDQI

9 VRXYLVORVWL V PpGLL ]JYH HMQ QRX IRWRJUDILt AEH]YOIGQpKR?3 SUH]L
AplUHGDNWRUN\ SWDOL ]GD Y y7. H[LVWXMH L HWLFNé& NRGH[ SUR IRW
VQtPHN E\O S HGP WHP GLVNX]t R HWLFH

3DQt &plUHGDNWRUND 5 ODUNRYi LQIRUPRYDOD &aH N WRPXWR ~pHOX
GHVDWHUR y7. ]JPtQ QRX IRWRJUDILL URYQ & P OD DOH SR SRUDG V
SUH]JLGHQWD S L S HYR]X GR QHPRFQLFH QH]JYH HMQLW

1D 5DG VH GLVNXWRYDO PM L SURMHNW (YURSVNp XQLH 3RVW &RYLG
WLV (XU QD LQIRUPRYiIQt R FRYLGX NWHUp SRVN\WXMH MHMt VO.
]JYH HM RYDQRX QD ZHERYéFK VWUIQNIFK yHVNéFK QRYLQ

ORQLWRULQJ JSUDYRGDMVWY't

X 9H ]SUDYRGDMVWYt NOHVO SRpHW ]SUiY NH NRURQDYLUX QDRSD
Y y5

x 9HONRX SR]JRUQRVW 5DGD Y QRYDOD PRQLWRULQJX (YURSVNp XQl
D MHKR NRURQDYLURYp D ]JDKUDQLpPpQt SROLWLFH

X =HVtOLOR JSUDYRGDMVWYt R HNRQRPLFN&FK JiOH&LWRVWHFK
5DGD VOHGRYDOD MDN SUREtKDO\ S tSUDY\ QD OHWQt RO\PSLMVN

X 9]KOHGHP N QDSMDWp VLWXDFL 5DGD Y QRYDOD WDNp SR]JRUQR
Y]JWDK$P N YEYRML VWiWQtFK ILQDQFt D N VLWXDFL Y $1JKiQLVWiQ
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X

5DGD URYQ & SRAIiGDOD R ]DVtOiQt PRQLWRULQJX ]SUDYRGDMVWYt

6WtaQRVWL

9 URFH HA&LOD 5DGD y7. RVP VWtaQRVWt WHG\ R MHGQX YtFH QHa
VWtaQRVW E\OD RG pOHQD 5DG\ y5R 5DGD X YaHFK NRQVWDWRYDOD at

X

5DGD REGUAHOD OHGQD VWtaQRVW SDQD 90DGLPtUD +RAND QD
9H ]JSUiY y7. E\O VNXWHpPQ FK\EQé WLWXOHN D SUYQt Y WI
AQHPRFQLFH ]JGUDYRWQLFNi ]D t]HQt QHER SURYR]JRYDWHOp VSC
S LpHP& VSUiIYQi IRUPXODFH MH ASURYR]JRYDWHOpP VSDORYHQ QHEF
L Q NWHUp QHPRFQLFH® YODVWQt VSDORYQX PDMt MHQ Q NWHUIi Q
R Y\MiG HQt JHQHUIOQtKR HGLWHOH y7. -L tkR ODMVWUD V MH
D NRQVWDWRYDOD &8H QHGRAOR N SRUX&HQt ]JiNRQD R y7.
5DGD y7. REGU&HOD ~QRUD VWtaQRVW SDQD -DNXED -DQG\ QD ]
R JINRQX R QRYpP EORNX HOHNWUIUQ\ Y 'XNRYDQHFK 3DQ -DQGD
JUDQWLAHN +H]RXpNé MH Y APR&QpPP: VW HWX ]JiMP$ D &H Y PLQXC
GRGDYDWHOH QRYpKR MDGHUQpPKR EORNX Y 'XNRYDQHFK 5RVDW
SRGH] HQt &H )UDQWLAHN +H]RXpN&é QHY\VWXSXMH MDNR QHJiYLV
DWRPRYp DIJHQWXU\ 5RVDWRP y7. YH VYp ]JSUiY QLNGH QHXYiGt
H[SHUW MDN VW &RYDWHO WYUGt y7. QHP$8H R +H]RXpNpP XYiG
G$ND]\ WHG\ &H MH OREELVWRX 5RVDWRPX 6H VWDQRYLVNHP * -
D NRQVWDWRYDOD &8H QHGRAOR N SRUX&HQt ]JiNRQD R y7.
5DGD y7. REGUAHOD GQH E H]QD VWtaQRVW QD ~GDMQRX QH
EXGH OHWRV KRVSRGD LW V UR]JSRpWHP PLOLRQX .p3 NWH
6W &8RYDWHOND XYiGt &H ]SUiIYD ]DPOpXMH SRGVWDWQRX VN>
YODVWQtFK ~VSRU GR UR]J]SRpPWX P VWVNp piVWL 9 WH[WX ]SUiY\ W
YEVORYQ XYHGHQD Y SiWpP RGVWDYFL 1LFPpQ YHGHQt y7. VR
R JDSRMHQt YODVWQtFK UHJHUY P OD EéW XYHGHQD ML& Y SUYQtP
5DGD REGUAHOD VWtAaQRVW SDQD 3 AW SiQND NWHU& VH RKUDGL
RGYRODQE&FK pOHQ$ 5579 Y URFH MLA XYHGOD y7. YH ]SUIY Y\G
YyHVNEFK QRYLQ GQH A5579 PXVt GRSODWLW PLOLRQ\ NRL
SRWYUGLO VRXG? y7. ]SUiYX REUDWHP RSUDYLOD 5DGD SRY LOD
]JDVODO VW 8RYDWHOL RGSRY
5DGD y7. SURMHGQDOD GQH GXEQD VWtAQRVW SDQD 7RPiaH
WEeNDMtFt VH ]JSUiY\ Y\GDQp E H]QD V WLWXONHP A)HGH
YEURN\ NDQGLGIWD GR 5DG\ y73 3 YyHUQRFNpPKR 9H VYp VWtaQRYV
AYDG\® Y\GDQp ]SUiY\ D WR NRQNUpWQ &H JSUIYD QHGiYi SURVW
SURWLVWUDQ 3 D GiOH 4H ]SUiYD MH ~GDMQ A]DYiG MtFt D QH~¢
R NDQGLGi{WRYL )HGHUDFH 4&LGRYVNEéFK REFt OLFKDOX .OtPRYL NV
$XWRUND ]SUIY\ Y\FKi]JHOD ] WLVNRYp ]JSUiY\ ]DVODQp )HGHUDFt
WYU]JHQt SDQD YyHUQRFNpKR &H VH AERMt YOiG\ &LGR OLEHUiIiO$ Q
REURYVNEP NDSLWiOHP: E\OD VNXWHPQ XYH HMQ QD Y 3DUODPHI
XSR]JRUQ Qt &LURNp YH HMQRVWL QD WHQWR YBURN NWHUé& SDQ
QHSRS HO 5DGD SR SURMHGQiQt NRQVWDWXMH &H SRYDA&XMH ]
V WLWXONHP A)HGHUDFL ALGRYVNEéFK REFt YDGt YEURN\ NDQGLGI
D QHSRUX&XMtFt DQL .RGH[ y7. DQL ]iNRQ R y7.
5DGD REGUAHOD GXEQD SRGQ W SDQD -DQD .R LVW\ NH JSUiY y7
VRXpiVWt ]SUDYRGDMVNpKR VHULIOX R SUREOHPDWLFH UR]G ORYiQ
DIJHQWX H Y\W&Ni WLWXOHN XYHGHQé& Y L'QHV ]D Q M& y7. QHQHVH
5DGD y7. SURMHGQDOD VWt4QRVW S $ 9RMW\ NWHURX REGU&H
Y\GDQp YHVNEPL QRYLQDPL SRG Qi]J]YHP A.XOKiQHN ,JUDHO Pi SOQp

6WUDQD



SRGSRUX y53 3DQ $ 9RMWD VL VW aXxXMH QD ]Q Qt piVWL WH[WX
D QHJOHWLOéFK RE Wt QD RERX VWUDQIFK NRQIOLNWX y7. LQIRUP
%%& . SRUX&HQt ]JIiINRQD QHGRAOR VKRGOD VH 5DGD
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8VQHVHOQt

5DG\ yHVNp WLVNRYp NDQFHOi H

P
1H ]JDVHGiQt NRQDQpKR GQH
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R pLQQRVWL 5DG\ y7. WHURFFWOX &H QDSMDWi DWPRVIpUD QD ]DVHGIQ
]S$VREHQiI Y\ WWXSRYiQtP MHGQRKR pOHQD 5DG\ y7.

+ODVRYiQt + #

'DYLG 6RXNXS

S HGVHGD 5DG\ y7.

9 3UD]JH GQH

6WUDQD



8VQHVHOQt
5DG\ yHVNp WLVNRYp NDQFHOIi H

p
1H ]JDVHGiIQt NRQDQpKR GQH

5DGD y7. VFKSIOILYXXDR pLQQRVWL 5DG\ y7. Y URFH

+ODVRYiQt + #

KODV IRUPRX QiKUDGQtKR KODVRYiQt

'DYLG 6RXNXS

S HGVHGD 5DG\ y7.

9 3UD]H GQH

6WUDQD



8VQHVHOQt
5DG\ yHVNp WLVNRYp NDQFHOIi H

p
1H ]JDVHGiIQt NRQDQpKR GQH

5DGD y7. VFIORIORIO®t ]SUiIYX R pLQQRVWL D KRVSRGD HQt y7. Y URFH

+ODVRYiQt + #

KODV IRUPRX QiKUDGQtKR KODVRYiQt

'DYLG 6RXNXS

S HGVHGD 5DG\ y7.

9 3UD]JH GQH

6WUDQD



8VQHVHOQt
5DG\ yHVNp WLVNRYp NDQFHOIi H

p
1H ]JDVHGiIQt NRQDQpKR GQH

5DGD y7. SURMHGQDOD VWtaQRVW S $ 9RMW\ NWHURX REGUAHOD GC
YyHVNEPL QRYLQDPLAROGKIQMNP,JUDHO Pi SOQp SUiYR FKUIQLW VYp REp]
3DQ $ 9RMWD VL VW &XMH QD ]Q Qt piVWL WH[WX NWHUé LQIRUPXMH R
VWUDQiFK NRQIOLNWX 3 HGVHGD 5DG\ SR&iGDO * y7. - ODMVWUD R VW
V WtPWR VWDQRYLVNHP ]JWRWR&QLOD D NRQVWDWRYDOD &H QHGR&ZOR |

+ODVRYiQt = #

'DYLG 6RXNXS

S HGVHGD 5DG\ y7.

9 3UD]JH GQH

6WUDQD



8VQHVHOQt

5DG\ YHVNp WLVNRYp NDQFHOIi H

b
1H ]DVHGiIQt NRQDQpKR GQH
5DGD y7. VFKYiOLOD SURJUDP ]JDVHGiIQt 5DG\ y7.

+ODVRYiQt + #

'DYLG 6RXNXS

S HGVHGD 5DG\ y7.

9 3UD]H GQH

6WUDQD



8VQHVHOQt

5DG\ YHVNp WLVNRYp NDQFHOIi H

b
1H ]DVHGiIQt NRQDQpKR GQH
5DGD y7. VFKYiOLOD SURJUDP ]JDVHGiIQt 5DG\ y7.

+ODVRYiQt + #

'DYLG 6RXNXS

S HGVHGD 5DG\ y7.

9 3UD]H GQH

6WUDQD



8VQHVHOQt
5DG\ yHVNp WLVNRYp NDQFHOIi H

p
1H ]JDVHGiIQt NRQDQpKR GQH

5DGD |DPtWOD QiPLWNX UDGQtKR 3 )ROWIQD aH QHQt SURFHGXUIOQ PR
-L tKR ODMVWUD N YEURNS$P $ %DEL&H Y UiPFL W HWtKR ERGX SURJUDP X
VFKYIiOLOD SRNUDpPpRYDW GiOH Y SURMHGQIYiQt ERGX

+ODVRYiQt + #

'DYLG 6RXNXS

S HGVHGD 5DG\ y7.

9 3UD]JH GQH

6WUDQD



8VQHVHOQt
5DG\ yHVNp WLVNRYp NDQFHOIi H

p
1H ]JDVHGiIQt NRQDQpKR GQH

5DGD VFKYiOLOD VWDQRYLVNR JHQHUIOQtKR HGLWHOH y7. -L tKkR ODMV
%DEL&ZH Y SR DGX AyDX OLGL® NWHUp VH WENDO\ y7. D yHVNpKR UR]KO
Y\GDOD ]iP UQ PLQXW S HG MHKR WLVNRYRX NRQIHUHQFt V 8UVXORX
YyHVNi UHSXEOLND PXVt SUR S tVWXS N SHQ ]$P ] PLPR iGQpKR IRQGX (8
NRQNUpWQt RSDW HQt NY$OL NDX]JH VW HWX ]iMP$ $QGUHMH %DEL&H D
GRSDG MHKR WLVNRYp NRQIHUHQFH

+ODVRYiQt = #

UbGQt QHKODVRYDO

'DYLG 6RXNXS

S HGVHGD 5DG\ y7.

9 3UD]JH GQH

6WUDQD



8VQHVHOQt
5DG\ yHVNp WLVNRYp NDQFHOIi H

p
1H ]JDVHGiIQt NRQDQpKR GQH

5DGD y7. VH GLVWDQFXMH RG MHGQiQt UDGQtKR 3 )ROWiIQD W&NDMtFtK]
FHVWRYQtFK QiKUDG

+ODVRYiQt + #

S )ROWiQ D 3 4DQWRYVNé QHKODVRYDOL

'DYLG 6RXNXS

S HGVHGD 5DG\ y7.

9 3UD]H GQH

6WUDQD



8VQHVHOQt
5DG\ yHVNp WLVNRYp NDQFHOIi H

p
1H ]JDVHGiIQt NRQDQpKR GQH

5DGD VFKYiOLOD SURJUDP ]JDVHGiIQt 5DG\ y7.

+ODVRYiQt + #

'DYLG 6RXNXS

S HGVHGD 5DG\ y7.

9 3UD]H GQH

6WUDQD



8VQHVHOQt
5DG\ yHVNp WLVNRYp NDQFHOIi H

p
1H ]JDVHGiIQt NRQDQpKR GQH

5DGD VFKYiOLOD SURJUDP ]JDVHGiIQt 5DG\ y7.

+ODVRYiQt + #

'DYLG 6RXNXS

S HGVHGD 5DG\ y7.

9 3UD]H GQH

6WUDQD



8VQHVHOQt
5DG\ yHVNp WLVNRYp NDQFHOIi H

p
1H ]JDVHGiIQt NRQDQpKR GQH

5DGD VFKYiOLOD SURJUDP ]JDVHGiIQt 5DG\ y7.

+ODVRYiQt + #

'DYLG 6RXNXS

S HGVHGD 5DG\ y7.

9 3UD]H GQH

6WUDQD



8VQHVHOQt
5DG\ yHVNp WLVNRYp NDQFHOIi H

p
1H ]JDVHGiIQt NRQDQpKR GQH

5DGD y7. QHVFKYiIiOLOD QiYUK UDGQtKR 3 &4DQWRYVNpKR QD QiNXS PREL

+ODVRYiQt + #

UDGQt QHKODVRYDO

'DYLG 6RXNXS

S HGVHGD 5DG\ y7.

9 3UD]H GQH

6WUDQD



8VQHVHOQt
5DG\ yHVNp WLVNRYp NDQFHOIi H

p
1H ]JDVHGiIQt NRQDQpKR GQH

5DGD y7. VFKYIiOLOD UR]SRpHW 5DG\ y7. QD URN

+ODVRYiQt + #

'DYLG 6RXNXS

S HGVHGD 5DG\ y7.

9 3UD]H GQH

6WUDQD



8VQHVHOQt
5DG\ yHVNp WLVNRYp NDQFHOIi H

p
1H ]JDVHGiIQt NRQDQpKR GQH

5DGD y7. 4iGi JHQHUiIOQtKR HGLWHOH y7. -L tKkR ODMVWUD R LQIRUPDF
NWHUp y7. pHUSDOD Y OHWR&QtP URFH D EXGH pHUSDW Y S tawtP URFH

+ODVRYiQt + #

'DYLG 6RXNXS

S HGVHGD 5DG\ y7.

9 3UD]H GQH

6WUDQD



8VQHVHOQt

5DG\ YHVNp WLVNRYp NDQFHOIi H

p
1H ]JDVHGiIQt NRQDQpKR GQH
5DGD y7. VFKYiOLOD SURWLQiIYUK S HGVHG\ 5DG\ y7. ' 6RXNXSD RGORa

YJROWiIQD QD JUX&HQt XVQHVHQt p

+ODVRYiQt + #

'DYLG 6RXNXS

S HGVHGD 5DG\ y7.

9 3UD]H GQH

6WUDQD



8VQHVHOQt
5DG\ yHVNp WLVNRYp NDQFHOIi H

p
1H ]JDVHGiIQt NRQDQpKR GQH

5DGD y7. VFKYIiOLOD QiYUK PtVWRS HGVHGN\Q 5DG\ y7. - :HQLJHURY]
]JDVHGiIQt GR ERGX 5$]Qp SURMHGQiQt QiYUKX UDGQtKR 3 )ROWIQD QD

+ODVRYiQt + #

'DYLG 6RXNXS

S HGVHGD 5DG\ y7.

9 3UD]H GQH

6WUDQD



8VQHVHOQt

5DG\ YHVNp WLVNRYp NDQFHOIi H

b
]H ]DVHGiIQt NRQDQpKR GQH
5DGD y7. VFKYiOLOD SURJUDP ]JDVHGiIQt 5DG\ y7.

+ODVRYiQt + #

'DYLG 6RXNXS

S HGVHGD 5DG\ y7.

9 3UD]H GQH

6WUDQD



8VQHVHOQt

5DG\ YHVNp WLVNRYp NDQFHOIi H

p
1H ]JDVHGiIQt NRQDQpKR GQH
5DGD y7. VFKYIiOLOD QiYUK S HGVHG)\ 5DG\ y7. ' 6RXNXSD ]JYROLW QD C

PtVWRS HGVHG\ 5DG\ y7.

+ODVRYiQt + #

'DYLG 6RXNXS

S HGVHGD 5DG\ y7.

9 3UD]H GQH

6WUDQD



8VQHVHOQt

5DG\ YHVNp WLVNRYp NDQFHOIi H

b
1H ]JDVHGiQt NRQDQpKR GQH
5DGD YHVNp WLVNRYp NDQFHOi H QD VYpP ]JDVHGiQt ]YROLOD
S HGVHGX %F 'DYLGD 6RXNXSD

S WL KODV\ V ~pLQQRVWt RG

PtVWRS HGVHGN\QL 3K'U -DURVODYX :HQLJHURYRX

S WL KODV\ V ~pLQQRVWt RG

PtVWRS HGVHGN\QL 0JU -DQX *IERURYRX

S WL KODV\ V ~pLQQRVWt RG

+ODVRYiQt + #

'DYLG 6RXNXS

S HGVHGD 5DG\ y7.

9 3UD]JH GQH

6WUDQD



8VQHVHOQt
5DG\ yHVNp WLVNRYp NDQFHOIi H

p
1H ]JDVHGiIQt NRQDQpKR GQH

5DGD y7. VFKYiOLOD UR]J]SRpHW yHVNp WLVNRYp NDQFHOi H QD URN

+ODVRYiQt + #

KODV IRUPRX QiKUDGQtKR KODVRYiQt

'DYLG 6RXNXS

S HGVHGD 5DG\ y7.

9 3UD]H GQH

6WUDQD



8VQHVHOQt

5DG\ YHVNp WLVNRYp NDQFHOIi H

b
]H ]DVHGiIQt NRQDQpKR GQH
5DGD y7. VH VH]QiPLOD V WH[WHP XVQHVHQt p QD WRPWR WH[WX

WXGta QHVRXKODVt VH JUXdHQtP WRKRWR XVQHVHQt

+ODVRYiQt + #

'DYLG 6RXNXS

S HGVHGD 5DG\ y7.

9 3UD]H GQH

6WUDQD



8VQHVHOQt
5DG\ yHVNp WLVNRYp NDQFHOIi H

p
1H ]JDVHGiIQt NRQDQpKR GQH

5DGD y7. VFKYiOLOD 96URpPQt ]SUIYX R pLQQRVWL D KRVSRGD HQt yHVNp
YPHWQ UR]G OHQt JLVNX URNX

+ODVRYiQt + =

KODV SHU UROODP

'DYLG 6RXNXS

S HGVHGD 5DG\ y7.

9 3UD]H GQH

6WUDQD



9 3 tORK\

x =iNRQ p 6E
X B6WDWXW YyHVNp WLVNRYp NDQFHOi H
x -HGQDFt iG 5DG\ y7.

x (WLFNé& NRGH[ 5DG\ y7.

6WUDQD



ZE.21 2y 7.
6 E
=E.21
YyHVNp QiURGQt UDG\ ]JH GQH tMQD
R YHVNp WLVNRYp NDQFHOi L

YyHVNi QiIURGQt UDGD VH XVQHVOD QD WRPWR ]iNRQ

= L]XMH VH yHVNi WLVNRYi NDQFHOiIi GiOH MHQ WLVNRYi NDQFHOI
]JDQLNQH S HYRGHP PDMHWNRYé&FK D MLQé&FK SUiY SRGOH RGVWDYFH

7LVNRYi NDQFHOi MH SUiIYQLFNRX RVRERX NWHUi QDNOiGi V YODV
PDMHWHN S HYHGHQ@& ] yHVNRVORYHR WNR @&/R \G\REX pSNHDYQREGO iYBEHFK PD M|
MLQ&FK SUiY WLVNRYp NDQFHOi H QD MLQ@& SUiIYQt VXEMHNW ]YOidWQtP
JiNRQD 7LVNRYi NDQFHOiIi YODVWQtPL ~NRQ\ QDE&Yi SUiY D |[DYD]XMH V
REFKRGQtKR UHMVW tNX 7LVNRYi NDQFHOi SRXA&tYi INUDWNX y7.

6WiW QHRGSRYtGi |]D JiYDIN\ WLVNRYp NDQFHOiIi H D WLVNRYi NDQFHO

T

3RVOiQtP WLVNRYp NDQFHOi H MH SRVN\WRYDW REMHNWLYQt D Y&HV\
Qi]RUS$

7LVNRYi NDQFHOiIi SRVN\WXMH VOX&EX YH HMQRVWL &t HQtP VORYQtK
UHSXEOLN\ D ]H ]DKUDQLpt

BWHMQRX VOXAEX SRVN\WXMH WLVNRYi NDQFHOiI L GR ]DKUDQLDpt

7LVNRYi NDQFHOi SRVN\WXMH ]D ~SODWX VORYQt D REUD]RYp ]S
VG ORYDFtP SURVW HGNS$P L MLQéP SUIYQLFNéP D I\]LFNéP RVREIP

7TLVNRYiIi NDQFHOi ] L]XMH Vt* RGERpHN ]J]SUDYRGDM$ D VSROXSUDFRY

7LVNRYi NDQFHOiIi MH RSUIYQ QD Y\NRQiYDW ]D SRGPtQHN VWD
SRGQLNDWHOVNRX pLQQRVW NWHUi QHVPt RKUR]JLW MHMt SRVOiQt

7TLVNRYi NDQFHOi QHVPt SURYR]J]RYDW UR]JKODVRYp D WHOHYL]Qt Y\Vt
QD REFKRGQtP MP Qt I\JLFNp QHER SUIYQLFNp RVRE\ NWHUi MH SURYR].

1.

2UJIQHP MtP& VH XSODW XMH SUIYR YH HMQRVWL QD NRQWUROX WLV
GiOH MHQ 5DGD 5DGD Pi VHGP pOHQ$ yOHQ\ 5DG\ YROt D RGYROIiYiy

YyOHQRYp 5DG\ MVRX YROHQL QD IXQNpQt REGREt S WL OHW D WR L R
YtFH QH4a QD GY SR VRE MGRXFt IXQNpQt REGREt

6WUDQD



5DGD MH ]H VYp pLQQRVWL RGSRY GQi yHVNp QiURGQt UDG

YyOHQVWYt Y 5DG MH YH HRMYRX ORQYMHAtYV MHMtP YENRQHP S tVOXAat p
MHMta Y@aL XUpt VYéP XVQHVHQtP yHVNi QiURGQt UDGD

5DGD YROt ]JH VYpKR VW HGX S HGVHGX D RGYROIiYi KR

yOHQVWYt Y 5DG MH QHVOXpLWHOQpP V IXQNFt SRVODQFH S HGVHG!
YHGRXFtKR MLQpKR ~VW HGQtKR RUJIQX VWiWQt VSUiY\ QHER MHMLFK Q

YyOHQ 5DG\ QHVPt PtW IXQNFH Y SROLWLFN&FK VWUDQIiIFK QHER Y SF
Y MHMLFK SURVS FK S L YENRQX VYp IXQNFH Y 5DG GiOH QHVPt E&w
SURYR]XMt KURPDGQp VG ORYDFt SURVW HGN\ DQL ]JDVWXSRYDW REFKR
V YENRQHP MHKR IXQNFH QHER E\ PRKO\ QHS t]QLY RYOLY RYDW MHKR ¢
yOHQ 5DG\ QHER RVRE\QHYVPXMEORI{Wp&iGQé ILQDQpQt ]JiMHP QD SURYR]R
VG ORYDFtFK SURVW HGN$ GDQé& YODVWQLFWYtP pL SUDFRYQ SUiYQtP Y

yOHQVWYt Y 5DG ]|DQLNI

D XSO\QXWtP IXQNPQtKR REGREt E RGVWRXSHQtP ] IXQNFH F RGYRC
RPH]HQtP ]SSVRELORVWL N SUiYQtP ~NRQ$P H ~PUWLP

YyHVNi QIURGQt UDGD pOHQD 5DG\ ] IXQNFH RGYROi
D ]JDQLNQRX OL S HGSRNODG\ SUR Y&NRQ IXQNFH XYHGHQp Y t W
E E\O OL SUDYRPRFQ RGVRX]HQ SUR ~P\VOQ& WUHVWQ& pLQ
F QHY\NRQiYi OL iGQ SR GREX YtFH QHA AHVWL P VtF$ VYRX IXQN

YHVNi QiURGQt UDGD P$&H RGYRODW 5DGX QHSOQt OL 5DGD RSDNRY
StvP D E DF t RGVW WRKRWR ]JINRQD DQHER NRQVWDWXMH O
P VtF$ VY&PL XVQHVHQtPL RSDNRYDQ &H WLVNRYi NDQFHOi QHSOQt VY

yLQQRVW 5DG\ VH tGt MHGQDFtP iGHP NWHUé 5DGD S LMPH GR GC

5DGD S LMtPi UR]JKRGQXWt QDGSRORYLpPpQt Y WALQRX KODV$ YaHFK VY

'R S$VREQRVWL 5DG\ QiOHAt

D GEiW QD G$VOHGQp SOQ Qt SRVOiQt WLVNRYp NDQFHOi H

E MPHQRYDW D RGYROiYDW JHQHUIOQtKR HGLWHOH GiOH MHQ F
F VFKYDORYDW UR]JSRpHW D ]iY UHpQé& ~pHW WLVNRYp NDQFHOi H
G VFKYDORYDW QD QiYUK HGLWHOH 6WDWXW WLVNRYp NDQFHOi F

pPOHQ Qt
H UR]JKRGRYDW R VWt&QRVWHFK W&NDMtFtFK VH HGLWHOH
| UR]JKRGRYDW R VWta4QRVWHFK WENDMtFtFK VH pLQQRVWL WLVNRY

6WUDQD



J GRKOtaHW QD Y\XaLWt ~pHORYéFK GRWDFt GOH f RGVW WRKI|

5DGD S HGNOiGi yHVNp QiURGQt UDG Y&URPQt JSUIYX R pLQQRVWL |
5DGD KRVSRGD t SRGOH YODVWQtKR UR]JSRpWX

1iINODG\ QD pLQQRVW 5DG\ D RGP Q\ MHMtFK pOHQ$ VH KUDGt ] SURV\

BWDWXWiUQtP RUJIQHP WLVNRYp NDQFHOi H MH HGLWHO -HKR IXQNF
Y ¥+ WRKRWR ]iINRQD HGLWHO QHP$&H EEW pOHQHP 5DG\ =H VYp pLQQ
VH ]~-pDVW RYDW MHMtKR ]DVHGIiQt

HGLWHO MH MPHQRYiQ 5DGRX QD IXQNpQt REGREt &4HVWL OHW

HGLWHO P$aH EEW 5DGRX RGYROIQ WDMQéP KODVRYiQtP S HG XSO\C
SUR MHKR RGYROiIQt DOHVSR S W pOHQ$ 5DG\ 2GYROiIQt YVWRXSt Y SO

J)LQDQPQtPL JGURML WLVNRYp NDQFHOi H MVRX S tMP\ ] ~SODWQpPKR S
] KODYQtKR S HGP WX pLQQRVWL D GiOH S tMP\ ] GDO&t SRGQLNDWHOV]

7LVNRYi NDQFHOi P$aH GRVWDW ~pHORYRX GRWDFL ]H VWiWQtKR U
QHP$aH EEW SRVN\WQXWD QD NU\Wt ]WUiwW\ ] KRVSRGD HQt

T
B3UR ~pHO\ WRKRWR ]JiNRQD VH UR]XPt yYHVNRVORYHQVNRX WLVNRYRX ND

6E R YyHVNRVORYHQVNp WLVNRYp NDQFHOi L YH ]Q Qt SR]G M4
GOH WRKRWR ]JiNRQD

2GH GQH ~pLQQRVWL WRKRWR ]JiNRQD GR ]JYROHQt SUR]DWtPQtKR HC
NDQFHOiIi H PLQLVWU NXOWXU\ yHVNp UHSXEOLN\

'R GRE\ MPHQRYiQt HGLWHOH MH VWDWXWiUQtP RUJIQHP WLVNRYp
]JYROt yHVNi QiIURGQt UDGD QHMSR]G ML GR GQ$ RG QDE\Wt ~pLQQRVW

YyOHQ\ 5DG\ ]JYROt YHVNi QiURGQt UDGD QHMSR]G ML GR GQ$ RG QDE

7HQWR ]iNRQ QDE&Yi ~pLQQRVWL GQHP OLVWRSDG X

6WUDQD



S8VWDQRYHQt t RGVW QDEéYi ~pLQQRVWL GQHP OHGQD

7HQWR ]iNRQ SR]JE&Yi ~pLQQRVWL GQHP JiQLNX WLVNRYp NDQFHOi H ¢

OLODQ 8KGH Y U
9iFODY .ODXV Y U

t ]iNRQD p 6E R UR]G OHQt S$VREQRVWL PHJL yHVNRX D 60RYHQVNRX JHGHUDW
D 60RYHQVNRX UHSXEOLNRX YH Y FHFK WLVNX D MLQ&FK LQIRUPDpPQtFK SURVW HGNS$

t+ D ]iNRQD p 6E REFKRGQt ]iNRQtN

t RGVW  ]iNRQD p 6E ]iNRQIN SUIFH YH ]Q Qt SR]G M&tFK S HGSLV$ ~SOQp ]

t JiNRQD p 6E REpPDQVNE ]iNRQtN YH ]Q Qt SR]G M&tFK S HGSLV$ ~SOQp ]Q Qt

6WUDQD



67$787%(6.e 7,6.29e .$1&(/E (

7HQWR VWDWXW VH Y\GiYi QD ]iNODG ]iNRQD yHVNp QiURGQt UDG\ p
NDQFHOI L

=iNODGQt XVWDQRYHOQ't

yOiQHN

1iJHY VtGOR

YHVNi WLVNRYiI NDQFHOi SRYROHQiI INUDWND y7.

&L]JRMD]\pQp Qi]Y\ DQJOLFN\ &]HFK 1HZV $JHQF\
Q PHFN\ 7VFKHFKLVFKH 3UHVVHDJHQWXU
IUDQFRX]VN\ $JHQFH GH 3UHVVH 7FKHTXH

YHVNi WLVNRYiI NDQFHOi VtGOt Y KODYQtP P VW y5 Y 3UD]H

YyOIQHN
(PEOpP

YyHVNi WLVNRYi NDQFHOi SRXA&tYi HPEOpP = VI\PERO JHP NRXOH YH NWF
FKUIQ QD ]DSVDQRX RFKUDQQRX JQiPNRX Y O DG SU$P\VORYpKR YODV W«

YOIQHN
3RVWDYHQt
YHVNiI WLVNRYi NDQFHOi E\OD ] t]HQD NH GQL OLVWRSDGX ]JIiNR

y7. MH SUIYQLFNRX RVRERX ]DSVDQRX GR REFKRGQtKR UHMVW tNX
YODVWQtPL ~NRQ\

6WiW QHRGSRYtGi ]D JiYD]JN\ y7. D y7. QHRGSRYtGi ]D JiYD]N\ VWiWX
yOiQHN
ODMHWHN

yHVNi WLVNRYiI NDQFHOi KRVSRGD t D QDNOIiGi V YODVWQtP PDMHWNHP

D QD ]iINODG GHOLPLWDpPQtKR SURWRNROX ]H GQH OLVWRSDG X <
WLVNRYp NDQFHOi H

E YODVWQt pLQQRVWt

F ] MLQ&FK ]JGURMS

6WUDQD



yOiQHN
3RVOiQt yHVNp WLVNRYp NDQFHOIi H
3RVOIiIQtP y7. MH SRVN\WRYDW REMHNWLYQt D YAHVWUDQQp LQIRUPD!|

7XWR VOXAEX YH HMQRVWL Y y5 L Y ]DKUDQLpt SRVN\WXMH y7. &t HQt
] yHVNp UHSXEOLN\ D ]H ]DKUDQLDpt

y7.]1 L]IXMH NH VSOQ Qt VYpKR SRVOiQt Vt" RGERpPHN ]SUDYRGDMS$ D \
DY ]JDKUDQLpPt D Y\WYi t DUFKtYQt IRQG\

60ORYQt D REUD]RYp ]SUDYRGDMVWYt RVWDWQtP KURPDGQéP VG ORYLEL
D I\]JLFNéP RVREiIP SRVN\WXMH y7. ]|D ~SODWX

=D SRGPtQHN VWDQRYHQE&FK SUiYQtPL S HGSLV\ MH y7. RSUiYQ QD Y
SRVOiQt SRGQLNDWHOVNRX pLQQRVW

YyOiQHN
1H]iYLVORVW ]SUDYRGDMVWYt y7.

=SUDYRGDMVWYt yHVNp WLVNRYp NDQFHOi H QHVPt S$VRELW YH SUI
KRVSRGi VNp QHER MLQp ]JiMPRYp VNXSLQ\ DQL SURWL QLP

=iINODGQtPL SRADGDYN\ NWHUp PXVt ]SUDYRGDMVWYt VSO RYDW M\

YyHVNi WLVNRYiIi NDQFHOi MH S L WYRUE D GLVWULEXFL VYpKR ]S
'R REVDKX ]SUDYRGDMVWYt PRKRX MLQp VXEMHNW\ |IDVDKRYDW MHQ

yOiQHN
3UIYR YH HMQRVWL QD NRQWUROX

2UJIQHP MtP& VH XSODW XMH SUiYR YH HMQRVWL QD NRQWUROX V
NDQFHOiIi H GiOH MHQ A5DGD?

3RVOiQt D SRVWDYHQt 5DG\ XUpXMH ]iNRQ y15 p 6E R YyHVNp W

YyOiIQHN
=iVDG\ RUJDQL]DFH

BWDWXWiUQtP RUJIQHP y7. MH JHQHUiIiOQt HGLWHO NWHU& MH ]H
MPHQRYiQ 5DGRX QD IXQNpQt REGREt &aHVWL OHW *HQHUIOQt HGLWH

*HQHUIOQt HGLWHO XUpt SUR S tSDG VYp QHS tWRPQRVWL VYpKR i\
PX MVRX S tPR SRG t]JHQt =iURYH VWDQRYt UR]JVDK MHKR SUDYR
GR REFKRGQtKR UHMVW tNX

=iNODG RUJDQL]DpQt VWUXNWXU\ WYR t W\WR ~WYDU\
D OVHN JHQHUIOQtKR HGLWHOH
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E OVHN JSUDYRGDMVWYt

F (NRQRPLFN& ~VHN

G 2EFKRGQt ~VHN

H OVHN LQIRUPDpPpQtFK WHFKQRORJLt

| RVWDWQt ~WYDU\ S tPR SRG t]JHQp JHQHUIOQtPX HGLWHOL

6WiOéP SRUDGQtP RUJIQHP JHQHUIOQtKR HGLWHOH MH JUpPLXP
JHQHUiIiOQt HGLWHO

3RGUREQRX RUJDQL]DpQt D UR]JVDK RSUiYQ Qt YHGRXFtFK SUDFRYQt!
VWDQRYt RUJDQL]DpQt iG y7.

YOiIQHN
3RVWDYHQt ]DP VWQDQFS$ y7.

=DP VWQDQFL y7. QDSO XMt SRVOiQt yHVNp WLVNRYp NDQFHOi H -t
S tVOX4QRVW ]DP VWQDQF$ N SROLWLFNé&P QHER MLQE&P VNXSLQIP
S HVY GpHQt SURMHYRYDO\ MDNé&PNROL ]S$VREHP Y MHMLFK SUDFRY
SUIFH

*HQHUW®LtWHO D YHGRXFt SUDFRYQtFL y7. Y S tPp tGtFt S$VREQRVW
YENRQX IXQNFH QHVP Mt [DVWiYDW IXQNFH Y SROLWLFN&FK VWUDNQIF
IRUPRX S tPp RVREQt ~pDVWL SRGtOHW QD SRGQLNiQt WDNRY&FK VSR
NU\MH V S HGP WHP pLQQRVWL y7. QHER NWHUp S$VREt Y W FK REOL
]JiMP$ 1HVPt Y\NRQiYDW pLQQRVW MDNR VWDWXWiUQt RUJIQ QHER pC

MLQp SUiIYQLFNp RVRE\ V SRGREQé&P S HGP WHP SRGQLNiQt V Y&MLF
SRGQLNiQt VH ~pDVWQt y7. 2UJDQL]DpQt iG y7. P$&4H WDWR RPH]HQt L

YyOiIQHN
+RVSRGD HQt y7.

YyHVNi WLVNRYiIi NDQFHOi KRVSRGD t V YODVWQtP PDMHWNHP SRGO
UHVSHNWRYiQt ]JiVDG KRVSRGIUQRVWL D ~pHOQRVWL Y\QDNOiIGDQéFK

yHVNi WLVNRYi NDQFHOi P$&H VY$M PDMHWHN Y\XatYDW N SRGQLND!
SRGtOHW QD SRGQLNiIiQt MLQéFK RVRE ]D SRGPtQHN VWDQRYHQéFK SL

yHVNi WLVNRYi NDQFHOi VHVWDYXMH YODVWQt SOiQ\ D UR]JSRpW\ 9¢
SRXatYi Y UiPFL S HGP WX pLQQRVWL ]DSVDQpKR Y REFKRGQtP UHMVYV

5R]SRpHW D ]iY UHpQé& ~pHW S HGNOIiGi yHVNi WLVNRYi NDQFHOi NH

YOiIQHN
=iY UHpQi XVWDQRYHQt
THQWR VWDWXW VWHMQ MDNR MHKR ]P Q\ SRGOpKDMt VFKYiOHQt 5D

6WDWXW QDEéYi ~pLQQRVWL GQHP VFKYiIiOHQt 5DGRX
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5X&t VH 6WDWXW y7. VFKYIiOHQé 5DGRX y7. GQH OHGQD D QDKU

9 3UD]JH GQH

-8'U OLODQ 6WLEUDO

JHQHUIOQt HGLWHO y7.

60DY QD %URXOtNRYi

S HGVHGN\Q 5DG\ y7.
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SUHDPEXOH
5DGD yHVNp WLVNRYp NDQFHOi H GiOH MHQ A5DGD3® MH ]H ]JiNRQD R
YH HMQRVWL QD NRQWUROX WLVNRYp NDQFHOi H 'Ei QD G$VOHGQp S

VSRptYi Y SRVN\WRYiQt REMHNWLYQtFK D YAHVWUDQQé&FK LQIRUPDFt S
VORYQtKR D REUD]JRYpKR J]SUDYRGDMVWYt ] yHVNp UHSXEOLN\ D ]H ]DKU

3RGOH t ]iNRQD y15 p 6E R YHVNp WLVNRYp NDQFHOi L 5DGD €
-("1$&E E°

+/$9% 3591E
YOIQHN ,
=iNODGQt XVWDQRYHQt

-HGQDFt iG MH ]iNODGQtP GRNXPHQWHP NWHUEP VH tGt pLQQRVW 5
SUDYLGOD SUR MHGQiQt UR]JKRGRYiQt D YROE\ Y 5DG

IDVWDQRX OL RNROQRVWL NWHUp QHMVRX S HGYtGiQ\ WtPWR MHGQ
SRVWXSX VYpKR MHGQiQt 3 L WDNRYpP UR]JKRGRYiQt 5DGD SRXALMH S L
iGX

yOIQHN ,,
6tGOR

6tGOHP 5DG\ MH 3UDKD
yOiQHN ,,,
3$VREQRVW 5DG\

'R S$VREQRVWL 5DG\ QiOHA&t

D GEiW QD G$VOHGQp SOQ Qt SRVOiQt yHVNp WLVNRYp NDQFHOi H GiO}

E MPHQRYDW D RGYROiYDW JHQHUIOQtKR HGLWHOH y7.

F VFKYDORYDW UR]SRpHW D ]iY UHpQ& ~pHW YBURPQt JSUIYX R KRVSRGC
y7.

G VFKYDORYDW QD QiYUK HGLWHOH 6WDWXW y7. NWHU@& JHMPpQD XSU

H UR]JKRGRYDW R VWtaQRVWHFK W&NDMtFtFK VH JHQHUIOQtKR HGLWHO

| UR]JKRGRYDW R VWtaQRVWHFK WE&NDMtFtFK VH pLQQRVWL y7.

J GRKOt&HW QD Y\X&LWt ~pHORY&FK GRWDFt

K YROLW D RGYROIYDW S HGVHGX D PtVWRS HGVHG\ 5DG\

L VFKYDORYDW VY$M YODVWQt UR]JSRpHW NWHU& MH VRXpiVWt UR]SRp

M SURMHGQiYDW YEBURPQt JSUIYX R pLQQRVWL D KRVSRGD HQt y7. D VH
R pLQQRVWL 5DG\ ML S HGNOiGDW 3RVODQHFNp VQ PRYQ

yOiQHN ,9
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yOHQVWYt Y 5DG

YyOHQVWYt Y 5DG Y]QLNi JYROHQtP 3RVODQHFNRX VQ PRYQRX )XQNp¢

YyOHQVWYt Y 5DG MH YH HMQRX IXQNFt yOHQ 5DG\ PXVt VYRX IXQNF
QHFKDW ]DVWRXSLW WR QHEUIQt QiIKUDGQtPX KODVRYiQt pOHQD 5DG\
iGX YyOHQRYp 5DG\ MVRX SRYLQQL ]DFKRYiYDW POpHQOLYRVW R SUSE
R VNXWHPQRVWHFK R NWHU&FK VH GR]Y G OL Y VRXYLVORVWL V SOQ Q
SUIYQtFK S HGSLV$ 3 L VW\NX V YH HMQRVWt MVRX Yi]liQL XVQHVHQtPL

YyOHQ$P 5DG\ S tVOX&t ]D MHMLFK pLQQRVW RGP QD
YyOHQVWYt Y 5DG ]DQLNi

XSO\QXWtP IXQNpQtKR REGREt

RGVWRXSHQtP ] IXQNFH
RGYROiIQtP ] IXQNFH 3RVODQHFNRX VQ PRYQRX

JEDYHQtP QHER RPH]HQtP ][SSVRELORVWL N SUiYQtP ~NRQ$P
~PUWLtP

IO MmO

yOiQHN 9
3RVN\WRYiQt LQIRUPDFt

5DGD SRVN\WXMH YH HMQRVWL SUS$E aQp LQIRUPDFH R VYpP SRVOIiQt
VDPRVWDWQp ::: VWUIQN\ NWHUi MH VRXpiVWt ::: VWUIQHN y7.

-HGQRX URPQ S HGNOiIGi BRVODQHFNp VQ PRYQ D MHMtP SURVW HGC
R pPLQQRVWL D KRVSRGD HQt y7. D JSUIYX R pLQQRVWL 5DG\ y7.

5DGD ]JYH HM XMH SUDYLGHOQ SR VYpP ]DVHGIiIQt ]JiSLV REVDKXMtFt X

5DGD S HQidt VYi SUDYLGHOQi ]DVHGiIQt RQOLQH ]JYXNHP L REUD]HP
MH Y\ORXpHQD YH HMQRVW QHS HQiat

+/$9% '58+E
YyOIQHN 9,
2UJiQ\ 5DG\

2UJiQ\ 5DG\ MVRX S HGVHGD D PtVWRS HGVHGRYp 5DG\ 3UR H&HQt GtO|
5DGD Y\WYi HW VWiOp QHER S tOHALWRVWQp NRPLVH

yOiQHN 9,,
3 HGVHGD D PtVWRS HGVHGRYp 5DG\
3 HGVHGD
]DVWXSXMH 5DGX QDYHQHN D REUDFt VH MHMtP MPpQHP QD JHQHUIO

VYROiYi D tGt ]JDVHGiIQt 5DG\
QDYUKXMH SURJUDP MHGQiQt 5DG\

mmQo
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G tGt pLQQRVW 5DG\ D SRY XMH MHMt pOHQ\ NRQNUpWQtPL ~NRO\
H tGt VHNUHWDULIW 5DG\
| MH WLVNRYé&P POXYptP 5DG\

1HP$&H OL S HGVHGD 5DG\ ] MDNpKRNROLY G$YRGX SOQLW VYp ~NF
YH IXQNFL QHMVWDU&t ] PtVWRS HGVHGS$ 5DG\ QHP$aH OL DQL WHQ SO
]JDVWXSXMH S HGVHGX QiVOHGXMtFt Y NRY QHMVWDU&t PtVWRS HGVHC
]JDVWXSXMH S HGVHGX ]D VWHMQ&FK SRGPtQHN QHMVWDU&t pOHQ 5DG\
5DG\ 7RWp& SODWt SUR REGREt NG\ IXQNFH S HGVHG\ 5DG\ QHQt REVD]

1D ]iNODG UR]JKRGQXWt 5DG\ P$&H GRMtW N UR]G OHQt pLQQRVWL PH
MVRX SDN RGSRY GQL 5DG ]D SOQ Qt MHGQRWRE®QEeBK pLQQRVWt Y UR]V

3 HGVHGD D PtVWRS HGVHGRYp VH VFKi]JHMt SRGOH SRW HE\ Y GRE P
SUDFRYQtP MHGQiIiQt 3 HGP WHP MHGQiIiQt MH JHMPpQD S tSUDYD |]DVHGI

yOiQHN 9,,,
9ROED RUJIQ$ 5DG\
3 HGVHGD D PtVWRS HGVHGRYp 5DG\ MVRX YROHQL WDMQé&P KODVRYi
1DYU&HQt NDQGLGIWL PXVt VH VYRX NDQGLGDWXURX SURMHYLW VRXI
+ODVRYiQt VH ~pDVWQt L QDYU&HQt NDQGLGIWL
.H ]JYROHQt MH W HED QDGSRORYLpPQt Y WALQ\ KODV$ YAHFK ]YROHQ&
9ROHQ MH QHMSUYH S HGVHGD 5DG\ 3 L MHKR YROE D GR MHKR ]YRC
5DG\ NWH t QHMVRX QD WXWR IXQNFL NDQGLGRYiQL 3R VYpP ]JYROHQt
]JDVHGiQt 5DG\ 9 S tSDG &H ]JYROHQ QHEXGH YROED VH RSDNXMH
3 HGVHGD D PtVWRS HGVHGRYp 5DG\ MVRX YROHQL QD IXQNpQt REG
9 StSDG &H MH GR VWHMQp IXQNFH JYROHQ pOHQ UDG\ RS WRYQ M
VNRQpPHQt PDQGiIWX S HGHAOpKR 9 SUS$E KX IXQNpQtKR REGREt PRKRX
RGYROIQL D WR L MHGQRWOLY Y\VORYt OL VH SUR RGYROiQt QDGSRO
6Yp IXQNFH VH PRKRX URYQ & Y]GiW StVHPQ&P SURKOiIGHQtP GRUXpHQE&F
yOiQHN ,;
6HNUHWDULIW 5DG\
. ]DMLAW Qt VYpKR FKRGX D pLQQRVWL 5DGD ] L]JXMH VHNUHWDULiW

=D pLQQRVW VHNUHWDULIWX RGSRYtGi WDMHPQtN S LMtPDQé& QD ]iNC
RGSRY GQé& JH VYp pLQQRVWL 5DG D t]JHQ S HGVHGRX QHER PtVWRS HG

7DMHPQtN RUJDQL]DPQ ]DEH]SHpXMH ]DVHGiIQt 5DG\ REVWDUIiYi D ]
S HGVHG\ QHER PtVWRS HGVHG\ SRGNODG\ SUR ]DVHGiQt 5DG\ D RGSRY't
3RGUREQé REVDK D UR]VDK pLQQRVWL WDMHPQtND VWDQRYt SRSLV S
VPORXY\

6 WDMHPQtNHP D SRS tSDG L V GDO&tPL ]DP VWQDQFL VHNUHWDULIW
y7. QD ]JiNODG QiYUKX 5DG\ 6RXpiVWt QiYUKX MVRX L SODWRYp SRGPtQ

YLQQRVW VHNUHWDULIWX MH KUD]JHQD Y UiPFL UR]JSRpWX 5DG\ ] SUR\
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JOiQHN ;
=DVHGIiQt 5DG\

5DGD ]DVHGi SRGOH SRW HE\ QHMPpQ Y&DN MHGQRX ]D P VtF

0OtVWHP ]DVHGiQt 5DG\ MH 3UDKD 5DGD VH P$aH SRGOH VYp SRW HE\
]JDVHGiQt 9H YEMLPHpPpQEFK S tSDGHFK QDS QRX]RYé VWDY P$aH Eéw
WHOHNRQIHUHQFH pL YLGHRNRQIHUHQFH

3 HGVHGD MH SRYLQHQ VYRODW PLPR iGQp ]DVHGiIQt SRAaiGDMt OL F
QHMSR]G ML GR NDOHQGIi QtFK GQ$ RG GRUXpHQt aiGRVWL &iGRVW
HOHNWURQLFEN\ D PXVt REVDKRYDW QiYUK SR DGX MHGQIiQt

=DVHGiQt 5DG\ MVRX YH HMQi 5DGD Y&DN P$&H NG\NROLY RGVF
] MHGQRWOLYpKR ]DVHGiIQt QHER MHKR piVWL 3URMHGQiYiQt YEURpPQt
DNWXiOQtFK HNRQRPLFN&FK RWiJHN MH Y&G\ QHYH HMQp

*HQHUiOQt HGLWHO y7. GiOH MHQ A HGLWHO y7.2 QHER MtP XUpHQ
]JDVHGIQt 5DG\ HGLWHO y7. QHQt RSUIYQ Q KODVRYDW 5DGD P$&H Y
SURMHGQiYDQé&FK ERG$ ]DVHGiIQt NWHUp VH WENDMt MHKR RGYROIiQt
y7. VH GRVWDYt QD ]DVHGiQt 5DG\ QD ]iNODG MHMtKR XVQHVHQt QHER

yOiQHN 3,
3US$E K |DVHGIQt

3U$E K ]IDVHGiIQt tGt ][SUDYLGOD S HGVHGD QHER MHGHQ ] PtVWRS HC
5DGRX .DaGé pOHQ 5DG\ D HGLWHO y7. Pi SUIYR SRGiIYDW QiYUK\ QD
]JDVHGiQt QiYUK\ XVQHVHQt 5DG\ MDNRA L SR]JP RYDFt QiYUK\

5DGD MH XVQidHQtVFKRSQi ]JD S tWRPQRVWL QDGSRORYLpPQt Y WALQ\

5DGD S LMtPi UR]JKRGQXWt IRUPRX XVQHVHQt QDGSRORYLpPpQt Y WAELQ
QHSODWt SUR RGYROiYiQt HGLWHOH y7.

5DGD KODVXMH R QiYUKX XVQHVHQt N MHGQRWOLY&P SURMHGQiYDQ¢
KODVXMH Y&G\ Y RSDpQpP SR DGt QH& YH NWHUpP E\O\ SRGiQ\ 1D &iGH
XVQHVHQt KODVXMH RGG OHQ

1HP$4H OL VH pOHQ 5DG\ ] YidaQ&FK G$YRGS$ RVREQ ]~pDVWQLW KOI
StVHPQ HOHNWURQLFNRX SRAWRX QHER WHOHIRQLFNEP VG OHQtP V!
KODVRYiQt? 9$OH SURMHYHQi SURVW HGQLFWYtP QiKUDGQtKR KODVR®
5DG\ QD Q P& VH R Y FL UR]JKRGXMH 3 L MPHQRYiQt D RGYROiYiQt S I
HGLWHOH y7. MH QiKUDGQt KODVRYiQt Y\ORXpHQR

YyOHQ 5DG\ MH SRYLQHQ R]QiPLW S tSDGQé& VW HW ]iMP$ pL SRGMDW
URGLQQPKR S tVOXA4QtND 7XWR VNXWHPQRVW MH SRYLQHQ R]QiPLW ¢
VWtaQRVWL

2 SUSE KX ]DVHGIiIQt 5DG\ VH SR L]XMH ]iSLV NWHUé& REVDKXMH S HKO
]liSLVX ]DA&0OH WDMHPQtN 5DG\ HOHNWURQLFN\ Y&HP pOHQ$P 5DG\ N S L
S tVOXEQpKR ]DVHGiIQt YOHQRYp 5DG\ PRKRX SR&IGDW R ~SUDYX ]iSLV>
QiYUK ]iSLVX ]DVOiQ 3 HGVHGD 5DG\ QHER S HGVHGDMtFt S tVOX&4QpKR
QD QiYUK NWHUpPKRNROLY pOHQD 5DG\ SRNXG R WDNRYRX ~SUDYX SRAi
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]JDVHGiIQt 5DG\ ]~pDVWQLOL 9 S tSDG &H QD ]DVHGiIQt 5DG\ E\O VXGé SF
VKRGQ& SRADGDYHN SRORYLQ\ ] QLFK =iSLV Y\KRWRYXMH WDMHPQt
S HGVHGDMtFt QHER MHGHQ ] pOHQ$ 5DG\ S tWRPQé&FK QD ]DVHGIQt .R
HGLWHO y7. QHMSR]G ML GR Wé&GQ$ RG |DVHGiIQt 5DG\ 9H VWHMQp OK$
VWUIQNiFK 5DG\ 2ULJLQiIiO ]JiSLVX YPHWQ SUH]HQpQt OLVWLQ\ VH XORAt

YyOHQ 5DG\ Pi SUIYR XYpVW GR ]iSLVX ]H ]DVHGiQt VYp UR]GtOQp VWD
NWHUp 5DGD QD S tVOX&QpP JDVHGiIQt S LMDOD =Q Qt UR]GtOQpKR VWDC
5R]JKRGQXWt Y\MiG LW UR]GtOQp VWDQRYLVNR D G$YRG MHKR SRGiQt P
QHMSR]G ML GR XNRQpPHQt S tVOX&QpKR ]DVHGiQt 5DG\ D StVHPQ QHI
S HGORALW QHMSR]G ML GR Wt GQ$ RG VNRQpPHQt S tVOXEQpKR ]DVHGIQ
VRXODGX V ~VWQ Y\MiG HQéP |G$SYRGQ QtP 6WDQRYLVNR YpHWQ MPp
VRXpPiVW ]JiSLVX X S tVOXEQpKR ERGX ]DVHGIQt

5DGD P$&H QD VYpP ]DVHGiIQt XPRAQLW pDVRY RPH]HQpP Y\WWRXSHQt
D RGHEtUi S HGVHGDMtFt 3 HGVHGDMtFt P$&H SR QDSRPHQXWt Y\Ni]DW
NWHUp QDUX&XMt YH HMQp MHGQiQt QHER QHUHVSHNWXMt MHKR SRN\Q\

5DGD P$aH SURVW HGQLFWYtP S HGVHG\ QD VYp ]DVHGIiIQt S L]YDW S
SRUDGFH EH] SUiIYD QD ]DVHGiIQt KODVRYDW 2 MHMLFK S L]YiQt UR]JKRG

+/$9% y7957E
yOiQHN ;,,
9ROED D RGYROiIQt HGLWHOH y7.

HGLWHO y7. MH MPHQRYiQ QD ]JiNODG Y@&E URYpKR tJHQt QHUR]KRG

BUR Y&E URYp tJHQt NWHUp Pi SUR 5DGX LQIRUPDWLYQt D GRSRUXDpX
SRGPtQN\ V MHMLFK& REVDKHP VH]QiPt S LP HQé&P ]S$VREHP YH HMQRYV

B3RGPtQNRX ~pDVWL YH Yé&E URYpP t]JHQt MH YAaG\ ]JivVDGQ S HGORAH
S HGOR&HQt YéESLVX ] UHMVW tNX WUHVW$ D OXVWUDpPQtKR RVY GpHQt
QiIVOHGXMtFt REGREt SRYLQQRVW S HGORALW OXVWUDpPQt RVY GpHQt
SURVLQFL

6RXpiVWt RJQiPHQt R Y\KOi&dHQt YEE URYpKR tJHQt MH GDWXP X]iY UN)
2 ]D D]JHQt S LKOidN\ GR Y&E URYpKR t]JHQt UR]JKRGXMH GDWXP SRGiQ
SURVW HGQLFWYtP SRAW\ 1D S LKOid&N\ NWHUp 5DGD REGU&t SR VWDQR
VH QD WDNRYRX S LKOi&NX MDNR E\ QHE\OD SRGiQD

.RQFHSFH pLQQRVWL y7. EXGRX SR MPHQRYiQt HGLWHOH y7. ]YH HMC
NRQFHSFH QH~VS 4Q&8FK NDQGLGiIW$ MHQ V MHMLFK YEVORYQé&P VYROHC

HGLWHO MH MPHQRYiQ QD ]JiNODG Y&VOHGN$ WDMQpKR KODVRYiQt Y
QDGSRORYLPQt Y WALQD ]iNRQQpKR SRpWX pOHQ$ 5DG\ 3RGUREQ MAat
YROHEQtP iGX NWHU& S LMPH 5DGD S HG ]DKIiMHQtP MHGQiQt R YROE

HGLWHO P$aH EEW 5DGRX RGYROIQ WDMQéP KODVRYIiQtP S HG XS0O\Q
SUR MHKR RGYROiIQt DOHVSR S W pOHQ$ 5DG\ 2GYROiIQt YVWRXSt Y SO
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yOiQHN ;,,,
OPLQQRVW
7HQWR iG QDE&Yi ~pLQQRVWL GQHP

7tPWR iGHP VH UX&t SODWQRVW GRVDYDGQtKR MHGQDFtKR iGX ]H G
SR]G M&tFK ]JP Q D GRSO N$

'DYLG 6RXNXS

S HGVHGD 5DG\ y7.
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(7,&.é .2'(;5%'<y7.

(WLFNé NRGH[ 5DG\ YyHVNp WLVNRYp NDQFHOi H Pi SRGREX QH]iYD]Q
GRGU&RYiQt MH GREURYROQp MH Y&DN YBUD]JHP S LKOi&HQt VH N XUpLW

YyOHQ 5DG\ y7. VH S L VYp pLQQRVWL Y 5DG ]JGUA&t WDNRYpKR MH
YH HMQpKR ]iMPX V MHKR ]iMPHP VRXNURP&P W]Q MHGQiQt NWE
D QHRSUIYQ QRX YEKRGX MHPX VDPRWQpPX

9 S tSDG AH EXGH 5DGD SURMHGQiYDW Y F GRWéENDMtFt VH MDN
MHKR URGLQQpPKR S tVOX&QtND R]QiPt WXWR VNXWHPQRVW S HG
VWtaQRVWL

=D VW HW RVREQtKR D YH HMQpKR ]iMPX MVRX SRYDARYiQ\ JHMPpQ
D SRNXG VH ViP ~pDVWQt SRGtOt QD DNFL QD QL& Y]Qiat
bL R Qt UR]JKRGXMH
E SRNXG Pi HNRQRPLFNp JiMP\ Y S HGP WX VWt&aQRVWL

yOHQ 5DG\ MHGQi Y VRXODGX V Y&AHREHFQ X]QiYDQ&PL PRUIOC
REMHNWLYQ pHVWQ

yOHQ 5DG\ VH ]GUAt SXEOLNRYiQt D &t HQt QHSUDYGLY&FK LQIRL
R UR]JKRGQXWtFK pL R pLQQRVWL 5DG\ QHY\MDG XMH VH KDQOLY

&Wt ]livVDG\ NROHJLDOLW\ D VSROXSUiIFH V RVWDWQtPL pOHQ\
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