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KǀĂũ�ŶĂĐŝŽŶĂůŶŝ�/ǌǀũĞƓƚĂũ�ũĞ�ƌĞǌƵůƚĂƚ�ŝƐƚƌĂǎŝǀĂŶũĂ�ŬŽũĞ�Z�^�d�Ͳ��ĞŶƚĂƌ�ǌĂ�ŽĚƌǎŝǀƵ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬƵ
ƚƌĂŶǌŝĐŝũƵ�ŝǌ�^ĂƌĂũĞǀĂ�ƉƌŽǀŽĚŝ�Ƶ��ŽƐŶŝ�ŝ�,ĞƌĐĞŐŽǀŝŶŝ͕�^ƌďŝũŝ�ŝ��ƌŶŽũ�'Žƌŝ�Ƶ�ƐŬůŽƉƵ�ƉƌŽũĞŬƚĂ
ͣ'ƌĂĜĂŶƐŬĂ�ĞŶĞƌŐŝũĂ�ǌĂ��ĂƉĂĚŶŝ��ĂůŬĂŶ͞�ŬŽũŝ�ĮŶĂŶƐŝũƐŬŝ�ƉŽĚƌǎĂǀĂ���&�Ͳ��ƵƌŽƉĞĂŶ��ůŝŵĂƚĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͘

�ŝůũ�ŝƐƚƌĂǎŝǀĂŶũĂ�ũĞ�ĚĂ�ƐĞ�ƵƚǀƌĚŝ�ƚƌĞŶƵƚŶŽ�ƐƚĂŶũĞ͕�ƵƐŬĂ�ŐƌůĂ�ŝ�ƉƌĞƉƌĞŬĞ�ďƌǎĞŵ�ƌĂǌǀŽũƵ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ
ĞŶĞƌŐŝũĞ�Ƶ�ƚƌŝ�ŶĂǀĞĚĞŶĞ�ǌĞŵůũĞ�ƚĞ�ƉƌĞƉŽƌƵēĞ�ƉŽůŝƟŬĞ͕�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƟ�ŝ�ŵũĞƌĞ��ŬŽũŝŵĂ�ũĞ�ƚĂũ�ƌĂǌǀŽũ
ŵŽŐƵđĞ�ƵďƌǌĂƟ�ŬĂŬŽ�ďŝ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĂ�ĞŶĞƌŐŝũĂ�ƐƚĞŬůĂ�ƐƚĂƚƵƐ�ŐůĂǀŶĞ�ƉŽůƵŐĞ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬĞ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũĞ�ŝ
ƉŽƐƚĂůĂ�ĞĨĞŬƟǀĂŶ�ŝ�ĞĮŬĂƐĂŶ�ŵĞŚĂŶŝǌĂŵ�ĚĞŬĂƌďŽŶŝǌĂĐŝũĞ�ĚŽŵĂđĞ�ƉŽƚƌŽƓŶũĞ�ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ͕
Ă�ƟŵĞ�ĚŽƉƌŝŶŝũĞůĂ�ŽƐƚǀĂƌŝǀĂŶũƵ�ĐŝůũĞǀĂ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬĞ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũĞ�ŝ�ĚĞŬĂƌďŽŶŝǌĂĐŝũĞ�ŬŽũĞ�ƐƵ�ŶĂǀĞĚĞŶĞ
ǌĞŵůũĞ�ƉƌĞƵǌĞůĞ�ŬĂŽ�ŽďĂǀĞǌƵ�ƉŽƚƉŝƐŝǀĂŶũĞŵ�^ŽĮũƐŬĞ�ĚĞŬůĂƌĂĐŝũĞ͘

ZĞǌƵůƚĂƟ�ŝƐƚƌĂǎŝǀĂŶũĂ�ŵŽŐƵ�ƉŽƐůƵǎŝƟ�ŶĂĐŝŽŶĂůŶŝŵ�ŝ�ŵĞĜƵŶĂƌŽĚŶŝŵ�ŬƌĞĂƚŽƌŝŵĂ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬŝŚ
ƉŽůŝƟŬĂ�ŬĂŽ�ŽƐŶŽǀĂ�ǌĂ�ŬƌĞŝƌĂŶũĞ�ŶŽǀŝŚ�ƉŽůŝƟŬĂ�ŝ�ŵũĞƌĂ͕�Ɛ�ŽďǌŝƌŽŵ�ĚĂ�ĚŽƐĂĚĂƓŶũĞ�ƉŽůŝƟŬĞ�ŶĞ
ĚĂũƵ�ŽēĞŬŝǀĂŶĞ�ĞĨĞŬƚĞ�Ƶ�ƉƌŽĐĞƐƵ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũĞ͕�ŶŝƟ�ŐĂƌĂŶƚƵũƵ�ŽƐƚǀĂƌŝǀĂŶũĞ�ƉŽƐƚĂǀůũĞŶŝŚ�ĐŝůũĞǀĂ
ĚĞŬĂƌďŽŶŝǌĂĐŝũĞ͘�WŽƌĞĚ�ŶĂǀĞĚĞŶŽŐ͕�ƌĞǌƵůƚĂƟ�ŝƐƚƌĂǎŝǀĂŶũĂ�ŵŽŐƵ�ŬŽƌŝƐƟƟ�ŝ�ĚƌƵŐŝŵ�ĚŽŵĂđŝŵ
ĂŬƚĞƌŝŵĂ�ŬĂŽ�ĚŽĚĂƚŶĂ�ĂƌŐƵŵĞŶƚĂĐŝũĂ�Ƶ�ďŽƌďŝ�ǌĂ�ŽƐƚǀĂƌŝǀĂŶũĞ�ƉƌĂǀĂ�ŐƌĂĜĂŶĂ͕�ƉƌŝǀƌĞĚĞ�ŝ�
ůŽŬĂůŶŝŚ�ǌĂũĞĚŶŝĐĂ�ĚĂ�ƉŽƐƚĂŶƵ�ŐůĂǀŶŝ�ƐƵďũĞŬƟ�ŝ�ƵǎŝǀĂŽĐŝ�ŬŽƌŝƐƟ͕�Ă�ŶĞ�ƐĂŵŽ�ƉĂƐŝǀŶŝ�ƵēĞƐŶŝĐŝ
ĞŶĞƌŐĞƚƐŬĞ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũĞ͘

^ƚĂǀŽǀŝ�ŝǌŶĞƐĞŶŝ�Ƶ�ŽǀŽŵ�/ǌǀũĞƓƚĂũƵ�ƉƌĞĚƐƚĂǀůũĂũƵ�ŝƐŬůũƵēŝǀŽ�ƐƚĂǀŽǀĞ�ĂƵƚŽƌĂ�ŝ�ŶĞ�ŽĚƌǎĂǀĂũƵ�ŶƵǎŶŽ
ƐƚĂǀŽǀĞ�Z�^�d�Ͳ��ĞŶƚƌĂ�ǌĂ�ŽĚƌǎŝǀƵ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬƵ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũƵ�ŝ���&�Ͳ��ƵƌŽƉĞĂŶ��ůŝŵĂƚĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͘
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^��Z��:

UVOD

ϭ͘� aƚĂ�ũĞ�ƚŽ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĂ�ĞŶĞƌŐŝũĂ�ŝ�ǌĂƓƚŽ�ũĞ�ǀĂǎŶĂ͍
Ϯ͘� ^ƚĂŶũĞ�Ƶ�ĞůĞŬƚƌŽĞŶĞƌŐĞƚƐŬŽŵ�ƐĞŬƚŽƌƵ��ŝ,
ϯ͘� WƌĂǀŶŝ�ŝ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌŶŝ�ŽŬǀŝƌ�ǌĂ�ŐƌĂĜĂŶƐŬƵ�ĞŶĞƌŐŝũƵ�Ƶ��ŝ,�
ϰ͘� DŽĚĞůŝ�ƉŽĚƌƓŬĞ�ƌĂǌǀŽũƵ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�
ϱ͘� �ŶĂēĂũ�ŝ�ƐƚĂŶũĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟǀŶĞ�ŵƌĞǎĞ�Ƶ��ŝ,
ϲ͘� KƐŶŽǀŶĞ�ƉƌĞƉƌĞŬĞ�ŝ�ƵƐŬĂ�ŐƌůĂ�ǌĂ�ƌĂǌǀŽũ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ
ϳ͘� WƌĞƉŽƌƵŬĞ�ǌĂ�ĚĂůũŝ�ƌĂǌǀŽũ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ��

4

5
7

12
15
16
18
20



Uvod

h�ƉŽƐůũĞĚŶũŝŚ�ϮϬ�ŐŽĚŝŶĂ͕��h�ƉŽĚƌǎĂǀĂ�ƉŽůŝƟēŬŝ�ŝ�ĞŬŽŶŽŵƐŬŝ�ƌĂǌǀŽũ�ƌĞŐŝũĞ��ĂƉĂĚŶŽŐ��ĂůŬĂŶĂ�;��Ϳ�ŶĂ
ŽƐŶŽǀƵ�^ƉŽƌĂǌƵŵĂ�Ž�ƐƚĂďŝůŝǌĂĐŝũŝ�ŝ�ƉƌŝĚƌƵǎŝǀĂŶũƵ�;^^WͿ͕�Ă�ǌĞŵůũĞ����ƐƵ�ŶĂ�ƉƵƚƵ�ĚĂ�ƉŽƐƚĂŶƵ�ēůĂŶŝĐĞ��h͘
<ůŝŵĂƚƐŬĞ�ŝ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬĞ�ƉŽůŝƟŬĞ��h�ŽƐŵŝƓůũĞŶĞ�ĚĂ�ƉŽĚƌǎĞ�ĚĞŬĂƌďŽŶŝǌĂĐŝũƵ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬŽŐ�ƐĞŬƚŽƌĂ�Ƶ�ƌĞŐŝũŝ
���ĨŽŬƵƐŝƌĂŶĞ�ƐƵ�ŶĂ�ƉƌŝƐƚƵƉ�ͣŽĚ�ǀƌŚĂ�ƉƌĞŵĂ�ĚŽůũĞ͕͞ �Ƶ�ŬŽũĞŵ�ƐĞ�ŶĂĐŝŽŶĂůŶĞ�ǀůĂĚĞ͕�ƌĞŐƵůĂƚŽƌŶĂ�ƟũĞůĂ͕
ŵƌĞǎŶŝ�ŽƉĞƌĂƚĞƌŝ�ŝ�ũĂǀŶĂ�ĞůĞŬƚƌŽƉƌŝǀƌĞĚĂ�ƐŵĂƚƌĂũƵ͕�ƉŽƌĞĚ�ŬŽŵĞĐŝũĂůŶŝŚ�ŝŶǀĞƐƟƚŽƌĂ͕�ŬůũƵēŶŝŵ�ĂŬƚĞƌŝŵĂ�ŝ
ƉŽŬƌĞƚĂēŝŵĂ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬĞ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũĞ͘

�h�ƉŽĚƌǎĂǀĂ�ƉƌŽĐĞƐ�ĚĞŬĂƌďŽŶŝǌĂĐŝũĞ�ŶĂ���͕�ƉƌƵǎĂũƵđŝ�ƵŐůĂǀŶŽŵ�ƚĞŚŶŝēŬƵ�ŝ�ĮŶĂŶƐŝũƐŬƵ�ƉŽŵŽđ͘�<ůũƵēŶŝ
ΗĂŐĞŶƟΗ�ǌĂ�ƉůĂŶŝƌĂŶũĞ�ŝ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝũƵ�ƉŽůŝƟŬĂ��h�ƐƵ��ǀƌŽƉƐŬĂ�ŬŽŵŝƐŝũĂ�;��Ϳ͕��ŶĞƌŐĞƚƐŬĂ�ǌĂũĞĚŶŝĐĂ�;�Ŷ�Ϳ͕
t�/&͕ �ŵĞĜƵŶĂƌŽĚŶĞ�ĮŶĂŶƐŝũƐŬĞ�ŝŶƐƟƚƵĐŝũĞ�;��Z�͕�<Ĩt͕��/�͕�t�Ϳ�ŝ�ǀůĂĚĞ�ŶĞŬŽůŝŬŽ�ĚƌǎĂǀĂ�ēůĂŶŝĐĂ��h
;ƉŽƉƵƚ�EũĞŵĂēŬĞ�ŬƌŽǌ��ĞƌůŝŶƐŬŝ�ƉƌŽĐĞƐͿ͘

h�ŽǀŽŵ�ƉƌŝƐƚƵƉƵ͕�ůŽŬĂůŶŝ�ĂŬƚĞƌŝ�;ůŽŬĂůŶĞ�ǌĂũĞĚŶŝĐĞ͕�ŵĂůĂ�ŝ�ƐƌĞĚŶũĂ�ƉƌĞĚƵǌĞđĂ�ʹ�D^W͕ �ŐƌĂĜĂŶŝ�ŝ�ŶũŝŚŽǀĂ
ƵĚƌƵǎĞŶũĂͿ�ƐŵĂƚƌĂũƵ�ƐĞ�ƵŐůĂǀŶŽŵ�ƉĂƐŝǀŶŝŵ͕�Ă�ŶĞ�ŐůĂǀŶŝŵ�ĂŬƚĞƌŝŵĂ�ŝ�ŶŽƐŝŽĐŝŵĂ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬĞ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũĞ͘
DĞĜƵƟŵ͕�ŽĚ�ŽǀŝŚ�ĚƌƵƓƚǀĞŶŝŚ�ĂŬƚĞƌĂ�ƐĞ�ŽēĞŬƵũĞ�ĚĂ�ƵŐůĂǀŶŽŵ�ƉůĂƚĞ�ƚƌŽƓŬŽǀĞ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũĞ�ŝ�ƐŶŽƐĞ͕�ƉŽƌĞĚ
ƉŽƚĞŶĐŝũĂůŶŝŚ�ďĞŶĞĮƚĂ͕�ƐǀĞ�ŐƵďŝƚŬĞ�ŝ�ŶĞƉŽƚƌĞďŶĞ�ƚƌŽƓŬŽǀĞ�ŶĂƐƚĂůĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝũŽŵ�ŶĞĂĚĞŬǀĂƚŶŝŚ�ŝ
ŶĞĞĮŬĂƐŶŝŚ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬŝŚ�ƉŽůŝƟŬĂ͘

h�ǌĞŵůũĂŵĂ����ŶĞ�ƉŽƐƚŽũŝ�ĂƌŐƵŵĞŶƚŽǀĂŶĂ�ũĂǀŶĂ�ĚĞďĂƚĂ�Ž�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬŽũ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũŝ͕�Ă�ŽǀĂ�ƚĞŵĂ�ŶŝũĞ�ǀŝƐŽŬŽ
ŶĂ�ƉŽůŝƟēŬŽŵ�ĚŶĞǀŶŽŵ�ƌĞĚƵ͕�ƉĂ�ǌĂƉƌĂǀŽ͕�ƌĞŐŝŽŶ����ŝǌŐůĞĚĂ�ŬĂŽ�ͣǌĂŐůĂǀůũĞŶ�Ƶ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬŽũ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũŝ͘͞
Wƌŝ�ƚŽŵĞ�ũĂǀŶŽ�ŵŝũĞŶũĞ�Ƶ�ǌĞŵůũĂŵĂ����ĚŽǎŝǀůũĂǀĂ�ƉƌŽĐĞƐ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬĞ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũĞ�ƵŐůĂǀŶŽŵ�ŬĂŽ�ŶĞƓƚŽ
ŶĞƉŽǎĞůũŶŽ͕�ŶĂŵĞƚŶƵƚŽ�ƐĂ�ƐƚƌĂŶĞ͕�Ɛ�ŽďǌŝƌŽŵ�ĚĂ�ƐƵ�ƐĂĚĂƓŶũĞ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬĞ�ƚƌĂŶǌŝĐŝŽŶĞ��ƉŽůŝƟŬĞ�ƌĞǌƵůƟƌĂůĞ
ƵŐůĂǀŶŽŵ�ƚĂũŬƵŶŝǌĂĐŝũŽŵ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬĞ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũĞ�ŬƌŽǌ�ƉƌŝŵũĞŶƵ�ĨĞĞĚͲŝŶ�ƚĂƌŝĨĂ͕�ƵŶŝƓƚĂǀĂŶũĞŵ�ǀŽĚŽƚŽŬŽǀĂ�ŝ
ďŝŽĚŝǀƌĞǌŝƚĞƚĂ�ŝǌŐƌĂĚŶũŽŵ�ŵĂůŝŚ�ŚŝĚƌŽĞůĞŬƚƌĂŶĂ�ŝ�ǌŶĂēĂũŶŝŵ�ƌĂƐƚŽŵ�ƚƌŽƓŬŽǀĂ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ǌĂ�ƉŽƚƌŽƓĂēĞ͕�Ă�ďĞǌ
ŝŬĂŬǀŝŚ�ŽƉŝƉůũŝǀŝŚ�ŬŽƌŝƐƟ�ǌĂ�ŐƌĂĜĂŶĞ͕�ůŽŬĂůŶĞ�ǌĂũĞĚŶŝĐĞ�ŝ�D^W͘ �

�ďŽŐ�ŶĂǀĞĚĞŶŽŐ͕�ƌĂǌǀŽũ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ŝ�ƚŽ�ƉƌǀĞŶƐƚǀĞŶŽ�ƉƵƚĞŵ�ƐŽůĂƌĂ�ŶĂ�ŬƌŽǀŽǀŝŵĂ�ƉƌĞĚƐƚĂǀůũĂ
ĞĮŬĂƐĂŶ�ĂůĂƚ�ŝ�ŽŬŝĚĂē�ǌĂ�ŝŶŬůƵǌŝǀŶŽƐƚ�Ă�ƟŵĞ�ŝ�ƵďƌǌĂǀĂŶũĞ�ƉƌŽĐĞƐĂ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũĞ�ŶĂ���͘�'ůĂǀŶŝ�Đŝůũ�ũĞ�ƉŽŬƌĞƚĂŶũĞ
ƓŝƌŽŬŽŐ�ŝ�ŝŶŬůƵǌŝǀŶŽŐ�ŶĂĐŝŽŶĂůŶŽŐ�ŝ�ŵĞĜƵŶĂƌŽĚŶŽŐ�ĚŝũĂůŽŐĂ�ŵĞĜƵ�ŬůũƵēŶŝŵ�ůŽŬĂůŶŝŵ͕�ŶĂĐŝŽŶĂůŶŝŵ�ŝ
ŵĞĜƵŶĂƌŽĚŶŝŵ�ĂŬƚĞƌŝŵĂ�Ž�ǀĂǎŶŽƐƟ�ƵƐǀĂũĂŶũĂ�ƉƌŝƐƚƵƉĂ�ŝ�ƉŽůŝƟŬĞ�͞ŽĚŽǌĚŽ�ƉƌĞŵĂ�ŐŽƌĞ͟�ŽĚƌǎŝǀŽũ�ŝ
ƚƌŽƓŬŽǀŶŽ�ƉƌŝŚǀĂƚůũŝǀŽũ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬŽũ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũŝ͕�ŬƌŽǌ�ƵďƌǌĂŶŝ�ƌĂǌǀŽũ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ŶĂ��ĂƉĂĚŶŽŵ��ĂůŬĂŶƵ͘

4



ϭ͘�aƚĂ�ũĞ�ƚŽ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĂ�ĞŶĞƌŐŝũĂ�ŝ�ǌĂƓƚŽ�ũĞ�ǀĂǎŶĂ͍

WŽĚ�ƉŽũŵŽŵ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĂ�ĞŶĞƌŐŝũĂ�ƉŽĚƌĂǌƵŵũĞǀĂŵŽ�ĂŬƟǀŶŽ�ƵēĞƓđĞ�ŐƌĂĜĂŶĂ͕�ƉƌŝǀƌĞĚĞ�ŝ�ůŽŬĂůŶŝŚ�ǌĂũĞĚŶŝĐĂ
Ƶ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬŽũ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũŝ�ŝ�ƚŽ�ƉƌǀĞŶƐƚǀĞŶŽ�Ƶ�ƉŽǀĞđĂŶũƵ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬĞ�ĞĮŬĂƐŶŽƐƟ�ŝ�ĚĞŬĂƌďŽŶŝǌĂĐŝũŝ�ĚŽŵĂđĞ
ƉŽƚƌŽƓŶũĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ͘

aƚĞĚŶũĂ�ŝ�ĞĮŬĂƐŶŝũĞ�ŬŽƌŝƓƚĞŶũĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ƵǀŝũĞŬ�ŝ�ƐǀƵŐĚũĞ�ƉƌĞĚƐƚĂǀůũĂũƵ�ƚƌĂũŶƵ�ͣŶŽ�ƌĞŐƌĞƚ͞�ƐƚƌĂƚĞŐŝũƵ͕
ŬĂŬŽ�ƐĂ�ƐƚĂŶŽǀŝƓƚĂ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŶŽŐ�ŬŽƌŝƐŶŝŬĂ�ƚĂŬŽ�ŝ�ƐĂ�ƐƚĂŶŽǀŝƓƚĂ�ĚƌƵƓƚǀĂ�Ƶ�ĐũĞůŝŶŝ͕�ƉĂ�đĞŵŽ�ƐƚŽŐĂ�ĨŽŬƵƐ
ƵƐŵũĞƌŝƟ�ƉƌĞŵĂ�ĚĞŬĂƌďŽŶŝǌĂĐŝũŝ�ĞůĞŬƚƌŽĞŶĞƌŐĞƚƐŬŽŐ�ƐĞŬƚŽƌĂ͕�ŽĚŶŽƐŶŽ�ĚĞŬƌĂďŽŶŝǌĂĐŝũŝ�ĚŽŵĂđĞ�ƉŽƚƌŽƓŶũĞ
ĞŶĞƌŐŝũĞ͕�ƓƚŽ�ƉƌĞĚƐƚĂǀůũĂ�ŬůũƵē�ǌĂ�ƵƐƉũĞƓŶƵ�ŽĚƌǎŝǀƵ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũƵ�ŝ�ĚŽƉƌŝŶŽƐ�ďŽƌďŝ�ƐĂ�ŬůŝŵĂƚƐŬŝŵ�ƉƌŽŵũĞŶĂŵĂ
Ƶ�ǌĞŵůũĂŵĂ���͘

h��ǀƌŽƉƐŬŽũ�ƵŶŝũŝ͕�ƉƌŝƐƚƵƉ�ͣŽĚŽǌĚŽ�ƉƌĞŵĂ�ŐŽƌĞ͞�ĚĞŬĂƌďŽŶŝǌĂĐŝũŝ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬŽŐ�ƐĞŬƚŽƌĂ͕�ǌĂƐŶŽǀĂŶ�ŶĂ�ƌĂǌǀŽũƵ
ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ͕��Ă�ŝǌƌĂǎĞŶ�Ƶ�ƐůŽŐĂŶƵ�ͣ�ŝƐƚĂ�ĞŶĞƌŐŝũĂ�ǌĂ�ƐǀĞ��ǀƌŽƉůũĂŶĞ͕͞ �ƉŽƐƚĂũĞ�ƐǀĞ�ǀĂǎŶŝũŝ͘
h�ĚŽŬƵŵĞŶƚƵ�ͣDĂŶŝĨĞƐƚ�ŬŽůĞŬƟǀŶĞ�ĂŬĐŝũĞ�ʹ�ŝŶŝĐŝũĂƟǀĞ�ǀŽĜĞŶĞ�ǌĂũĞĚŶŝĐĂŵĂ�ŝ�ĞǀƌŽƉƐŬŝ�ǌĞůĞŶŝ�ĚŽŐŽǀŽƌ͞
ŝƐƟēĞ�ƐĞ�ĚĂ�ͣƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟǀŶĂ�ƉƌŽŵũĞŶĂ�ǌĂŚƟũĞǀĂ�ŝ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŶƵ�ŝ�ŬŽůĞŬƟǀŶƵ�ĂŬĐŝũƵ�ƉƌĂđĞŶƵ�ƐŝƐƚĞŵƐŬŽŵ
ƉƌŽŵũĞŶŽŵ͘͘�΀ǌĂŚƚũĞǀĂũƵđŝ΁�ƉŽĚƌƓŬƵ�ůũƵĚŝŵĂ�ĚĂ�ƉŽƐƚĂŶƵ�ĂŬƟǀŶŝ�ŬƌĞĂƚŽƌŝ�ƉƌŽŵũĞŶĂ�ŬĂŽ�ŐƌĂĜĂŶŝ͕�ŬĂŽ
ĂŬƟǀŶŝ�ƉŽƚƌŽƓĂēŝ͕�Ƶ�ƐǀŽũŝŵ�ǌĂũĞĚŶŝĐĂŵĂ�ŝ�ŶĂ�ƐǀŽŵ�ƌĂĚŶŽŵ�ŵũĞƐƚƵ͘͞

h�ŶĂǀĞĚĞŶŽŵ�ŬŽŶƚĞŬƐƚƵ�ƌĂǌǀŽũ�ƐŽůĂƌĂ�ŶĂ�ŬƌŽǀŽǀŝŵĂ�ũĞ�ŬůũƵēĂŶ�ǌĂ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũƵ�ƵƐƌĞĚƐƌĞĜĞŶƵ�ŶĂ�ůũƵĚĞ�ũĞƌ
ŽŵŽŐƵđĂǀĂ�ƉŽũĞĚŝŶĐŝŵĂ͕�ůŽŬĂůŶŝŵ�ƉƌĞĚƵǌĞđŝŵĂ�ŝ�ǌĂũĞĚŶŝĐĂŵĂ�ĚĂ�ĂŬƟǀŶŽ�ƵēĞƐƚǀƵũƵ�ŝ�ŝŵĂũƵ�ŽƉŝƉůũŝǀƵ
ŬŽƌŝƐƟ�ŽĚ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬĞ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũĞ͘�^ŽůĂƌŶĞ�ĞůĞŬƚƌĂŶĞ�ŶĂ�ŬƌŽǀŽǀŝŵĂ͕�ƐǀŽũŽŵ�ƐŬĂůĂďŝůŶŽƓđƵ�ŝ�ĚŽƐƚƵƉŶŽƓđƵ͕
ŽůĂŬƓĂǀĂũƵ�ůŽŬĂůŶŝŵ�ǌĂũĞĚŶŝĐĂŵĂ͕�ďŝǌŶŝƐŝŵĂ�ŝ�ĚŽŵĂđŝŶƐƚǀŝŵĂ�ĚĂ�ŐĞŶĞƌŝƓƵ�ƐŽƉƐƚǀĞŶƵ�ĞŶĞƌŐŝũƵ�ŝ�ƵƐǀŽũĞ
ƉƌĂŬƐĞ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬĞ�ĞĮŬĂƐŶŽƐƟ�ŝ�ƵƉƌĂǀůũĂŶũĂ�ĞŶĞƌŐŝũŽŵ͕�ƐŵĂŶũƵũƵđŝ�ŶĂ�ƚĂũ�ŶĂēŝŶ�ƐǀŽũĞ�ƌĂēƵŶĞ�ǌĂ�ĞŶĞƌŐŝũ
ŝ�ƉŽŵĂǎƵ�Ƶ�ƵďůĂǎĂǀĂŶũƵ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬŽŐ�ƐŝƌŽŵĂƓƚǀĂ͘�EĂ�ŽǀĂũ�ŶĂēŝŶ�ůŽŬĂůŶŝ�ĂŬƚĞƌŝ�ũĂēĂũƵ�ƐǀŽũƵ�ĞŬŽŶŽŵƐŬƵ
ŝ�ĚƌƵƓƚǀĞŶƵ�ŽƚƉŽƌŶŽƐƚ͕�ƵēǀƌƓđƵũƵđŝ�ŝƐƚŽǀƌĞŵĞŶŽ�ƐǀŽũƵ�ĐĞŶƚƌĂůŶƵ�ƵůŽŐƵ�Ƶ�ƉŽǎĞůũŶŽũ͕�ŽĚƌǎŝǀŽũ͕�ƉŽƚƉƵŶŽ
ŽďŶŽǀůũŝǀŽũ͕�ƉƌŝƐƚƵƉĂēŶŽũ�ŝ�ŝŶŬůƵǌŝǀŶŽũ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬŽũ�ďƵĚƵđŶŽƐƟ�ǌĂ�ƐǀĞ͘

&ŽŬƵƐ�ŶĂƓŝŚ�ĂŶĂůŝǌĂ�ũĞ�ŶĂ�ŽǀŽŵĞ�ŝ�ƚŽ�ƐĂ�ƉƌĂǀŶŽŐ͕�ĞŬŽŶŽŵƐŬŽŐ�ŝ�ƚĞŚŶŝēŬŽŐ�ĂƐƉĞŬƚĂ�Ƶǌ�ŽƐǀƌƚ�ŶĂ�ƉŽůŝƟŬĞ
ƉŽĚƌƓŬĞ�ĐŝůũĂũƵđŝ�Ɖƌŝ�ƚŽŵĞ�ŝƐŬůũƵēŝǀŽ�ŶĂ�ƚĞŚŶŽůŽŐŝũƵ�ƐŽůĂƌĂ�ŶĂ�ŬƌŽǀŽǀŝŵĂ�Ɛ�ŽďǌŝƌŽŵ�ŶĂ�ĐŝũĞŶŽǀŶƵ
ƉƌŝƐƚƵƉĂēŶŽƐƚ�ƚĞŚŶŽůŽŐŝũĞ�ƚũ�ŝŶǀĞƐƟĐŝũĞ�ŝ�ŵŽŐƵđŶŽƐƚ�ďƌǌĞ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝũĞ�ŐŽƚŽǀŽ�Ƶ�Ɛǀŝŵ�ƵƐůŽǀŝŵĂ�ŝ�ŶĂ
Ɛǀŝŵ�ůŽŬĂĐŝũĂŵĂ͘�WŽƌĞĚ�ŽēŝƚĞ�ƉƌĞĚŶŽƐƟ͕�ŬŽũƵ�ƉƌŽŝǌǀŽĚŶũĂ�ŶĂ�ŵũĞƐƚƵ�ƉŽƚƌŽƓŶũĞ�ĚŽŶŽƐŝ͕�ƌĂǌǀŽũ�ƐŽůĂƌĂ
ŶĂ�ŬƌŽǀŽǀŝŵĂ�ŝŵĂ�ŶĂũŵĂŶũŝ�ƵƟĐĂũ�ŶĂ�ŽŬŽůŝŶƵ�ŝ�ďŝŽĚŝǀƌĞǌŝƚĞƚ�Ɛ�ŽďǌŝƌŽŵ�ĚĂ�ƐĞ�ŬŽƌŝƐƚĞ�ǀĞđ�ŝǌŐƌĂĜĞŶĞ
ƉŽǀƌƓŝŶĞ�ŝ�ƟŵĞ�ēƵǀĂ�ƉŽƐƚŽũĞđĞ�ǌĞŵůũŝƓƚĞ�ŝ�ŶũĞŐŽǀĞ�ŬĂƌĂŬƚĞƌŝƐƟŬĞ͘

ZĂǌǀŽũ�ƐŽůĂƌĂ�ŶĂ�ŬƌŽǀŽǀŝŵĂ�ũĞ�ŶĂƌŽēŝƚŽ�ǀĂǎĂŶ�Ƶ�ǌĞŵůũĂŵĂ�ƐƌĞĚŶũĞŐ�ŝ�ŶŝƐŬŽŐ�ĚŽŚŽƚŬĂ�ŬŽũĞ�ŝŵĂũƵ�ǀĞůŝŬŽ
ƵēĞƓđĞ�ĚŽŵĂđŝŶƐƚĂǀĂ�Ƶ�ƉŽƚƌŽƓŶũŝ�ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ŝ�ŐĚũĞ�ũĞ�ŽǀĂ�ƉŽƚƌŽƓŶũĂ�ŐůĂǀŶŝ�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌ�ƚƌĂǎŶũĞ�ǌĂ
ĞůĞŬƚƌŝēŶŽŵ�ĞŶĞƌŐŝũŽŵ͘�ZĂǌǀŽũĞŵ�ƉƌŽŝǌǀŽĚŶũĞ�ŶĂ�ŵũĞƐƚƵ�ƉŽƚƌŽƓŶũĞ�ƐŵĂŶũƵũĞ�ƐĞ�ŝ�ƉŽƚƌĞďĂ�ǌĂ�ĚŽĚĂƚŶŝŵ
ƵůĂŐĂŶũŝŵĂ�Ƶ�ƉƌĞŶŽƐŶĞ�ŬĂƉĂĐŝƚĞƚĞ�ĚĂ�ďŝ�ƐĞ�ǌĂĚŽǀŽůũŝůĂ�ƉŽƐƚŽũĞđĂ�ŝ�ďƵĚƵđĂ�ƚƌĂǎŶũĂ͕�ĚŽŬ�ĞĮŬĂƐŶŽƐƚ
ŬŽƌŝƓƚĞŶũĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟǀŶŽŐ�ƐŝƐƚĞŵĂ͕�ŵũĞƌĞŶĂ�ŐƵďŝĐŝŵĂ�ŶĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟǀŶŽũ�ŵƌĞǎŝ͕�ƌĂƐƚĞ͘

^ƚŽŐĂ�ďŝ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬĞ�ƉŽůŝƟŬĞ�Ƶ�ǌĞŵůũĂŵĂ�Ƶ�ŬŽũŝŵĂ�ĚŽŵŝŶŝƌĂ�ƉŽƚƌŽƓŶũĂ�ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ŶĂ�ŶĂũŶŝǎĞŵ
ĚŝƐƚƌŝďƵƟǀŶŽŵ�ŶŝǀŽƵ�;Ϭ͘ϰ�ŬsͿ͕�Ă�ŶĂƌŽēŝƚŽ�ĚŽŵĂđŝŶƐƚĂǀĂ͕�ƚƌĞďĂůĞ�ďŝƟ�ĨŽŬƵƐŝƌĂŶĞ�ƉƌǀĞŶƐƚǀĞŶŽ�ŶĂ�ƌĂǌǀŽũ
ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ǌĂ�ƌĂǌůŝŬƵ�ŽĚ�ƌĂǌǀŝũĞŶŝŚ�ǌĞŵĂůũĂ�ŐĚũĞ�ƐƵ�Ƶ�ĨŽŬƵƐƵ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬŝŚ�ƉŽůŝƟŬĂ�ĚƌƵŐŝ�ƉŽƚƌŽƓĂēŝ
ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ͘

5ϭͿ�sŝĚũĞƟ�ǀŝƓĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŵĞĨŽƌĐŽůůĞĐƟǀĞĂĐƟŽŶ͘ĞƵͬǁƉͲĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬϮϬϮϰͬϬϰͬ�E'ͲDĂŶŝĨĞƐƚŽͲtĞď͘ƉĚĨ
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Slika 1. Učešće domaćinstava u $nalnoj potrošnji električne energije u BiH i EU - 2024. godina

Bosna i Hercegovina EU prosjek

Učešće domaćinstava u $nalnoj potrošnji električne energije

hŬŽůŝŬŽ�ƐǀĞ�ƉŽƚƌŽƓĂēĞ�ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ŶĂ�Ϭ͕ϰ�Ŭs�ĚŝƐƚƌŝďƵƟǀŶŽũ�ŵƌĞǎŝ�Ƶ��ŝ,�ƉŽƐŵĂƚƌĂŵŽ�ŬĂŽ�ƐƵďũĞŬƚĞ
ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ͕�Ɛ�ŽďǌŝƌŽŵ�ŶĂ�ŶũŝŚŽǀŽ�ƵēĞƓđĞ�ŽĚ�ēĂŬ�ϲϵ͕Ϯϭй�Ƶ�ƵŬƵƉŶŽũ�ĮŶĂůŶŽũ�ƉŽƚƌŽƓŶũŝ͕�ŽŶĚĂ�ũĞ�ůĂŬŽ
ǌĂŬůũƵēŝƟ�ĚĂ�ƌĂǌǀŽũ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ƚƌĞďĂ�ĚĂ�ƉƌĞĚƐƚĂǀůũĂ��ĨŽŬƵƐ�ŝ�͞ŶŽ�ƌĞŐƌĞƚ͟�ƐƚƌĂƚĞŐŝũƵ�ǌĂ�ĚĞŬĂƌďŽŶŝǌĂĐŝũƵ
ĚŽŵĂđĞ�ƉŽƚƌŽƓŶũĞ�ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�Ƶ��ŽƐŶŝ�ŝ�,ĞƌĐĞŐŽǀŝŶŝ͘

WŽƌĞĚ�ŶĂǀĞĚĞŶŽŐ͕�ǀĂǎŶŽƐƚ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ǌĂ��ŝ,͕�Ɛ�ŽďǌŝƌŽŵ�ŶĂ�ǀĞůŝŬƵ�ǌĂǀŝƐŶŽƐƚ�ŽĚ�ƵŐůũĂ͕�ŽŐůĞĚĂ�ƐĞ�ŝ
Ƶ�ƐůŝũĞĚĞđĞŵ͗

ĂͿ� ^Ă�ƐƚĂŶŽǀŝƓƚĂ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬĞ�ŶĞǌĂǀŝƐŶŽƐƟ�ǌĞŵůũĞ�ƉƌŽŝǌǀŽĚŶũĂ��ŝǌ�ǀůĂƐƟƟŚ�ŝǌǀŽƌĂ�K/��ǌĂ�ǀůĂƐƟƚƵ�ƉŽƚƌŽƓŶũƵ
� ƐŝŐƵƌŶŽ�ƉŽǀĞđĂǀĂ�ƐƚĞƉĞŶ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬĞ�ŶĞǌĂǀŝƐŶŽƐƟ�ǌĞŵůũĞ͖

ďͿ� ^Ă�ƐƚĂŶŽǀŝƓƚĂ�ƐŝŐƵƌŶŽƐƟ�ƐŶĂďĚũĞǀĂŶũĂ�ƉƌŽŝǌǀŽĚŶũĂ�ǌĂ�ǀůĂƐƟƚĞ�ƉŽƚƌĞďĞ�ŶĂ�ŵũĞƐƚƵ�ƉŽƚƌŽƓŶũĞ�ƉŽǀĞđĂǀĂ�
� ƐŝŐƵƌŶŽƐƚ�ƐŶĂďĚũĞǀĂŶũĂ͖

ĐͿ� ^Ă�ƐƚĂŶŽǀŝƓƚĂ�ĚƌƵƓƚǀĞŶĞ�ŽƉƌĂǀĚĂŶŽƐƟ͕�ƉƌŽŝǌǀŽĚŶũĂ�ǌĂ�ǀůĂƐƟƚĞ�ƉŽƚƌĞďĞ�ŶĂ�ŵũĞƐƚƵ�ƉŽƚƌŽƓŶũĞ�ƐŵĂŶũƵũĞ�
� ƉŽƚƌĞďƵ�ǌĂ�ƵůĂŐĂŶũŝŵĂ�Ƶ�ŶŽǀĞ�ǀĞůŝŬĞ�ŬĂƉĂĐŝƚĞƚĞ�ǌĂ�ƉƌŽŝǌǀŽĚŶũƵ�ŝǌ�K/��ŝ�ƐŵĂŶũƵũĞ�ƉŽƚƌĞďƵ�ǌĂ�ŶŽǀŝŵ
� ŝŶǀĞƐƟĐŝũĂŵĂ�Ƶ�ƉƌĞŶŽƐŶĞ�ŬĂƉĂĐŝƚĞƚĞ͖

ĚͿ� ^Ă�ĞŬŽŶŽŵƐŬŽŐ�ƐƚĂŶŽǀŝƓƚĂ�ƵůĂŐĂŶũĞ�Ƶ�ŐƌĂĜĂŶƐŬƵ�ĞŶĞƌŐŝũƵ�;ƉƌǀĞŶƐƚǀĞŶŽ�ƐŽůĂƌĞ�ŶĂ�ŬƌŽǀŽǀŝŵĂͿ�ũĞ
� ĞŬŽŶŽŵƐŬŝ�ŝƐƉůĂƟǀŽ�Ɛ�ŽďǌŝƌŽŵ�ĚĂ�ũĞ�ŬtŚ�ƚĂŬŽ�ƉƌŽŝǌǀĞĚĞŶĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ũĞŌŝŶŝũŝ�ŽĚ�ŬtŚ�ŬƵƉůũĞŶŽŐ
� ŽĚ�ƐŶĂďĚũĞǀĂēĂ�;�ƉŽƌĞĚĞđŝ�ĐŝũĞŶƵ�ŬŽƓƚĂŶũĂ�ŬtŚ�ŝǌ�ǀůĂƐƟƚĞ�ƉƌŽŝǌǀŽĚŶũĞ�ƐĂ�ĐŝũĞŶŽŵ�ŬtŚ�ŝǌ
� ŵƌĞǎĞ�н�ŶĂŬŶĂĚĂ�ǌĂ�K/��н�W�sͿ�ŝǌ�ēĞŐĂ�ƉƌŽŝǌŝůĂǌŝ�ĚĂ�ũĞ�ƉƌŽŝǌǀŽĚŶũĂ�ƉŽ�ŶŝǎŽũ�ŝůŝ�ŝƐƚŽũ�ĐŝũĞŶŝ�ŬtŚ�ŽĚ
� ĐŝũĞŶĞ�ƐŶĂďĚũĞǀĂēĂ�ŽĚƌǎŝǀĂ�ŝ�ŝƐƉůĂƟǀĂ�ƐƚƌĂƚĞŐŝũĂ�ŶĂ�ŬƌĂƚĂŬ͕�Ă�ƉŽŐŽƚŽǀŽ�ĚƵŐŝ�ƌŽŬ͖

ĞͿ� 'ƌĂĜĂŶƐŬĂ�ĞŶĞƌŐŝũĂ�ũĞĚŝŶĂ�ŵŽǎĞ�ŐĂƌĂŶƚŽǀĂƟ�ĚĞŬĂƌďŽŶŝǌĂĐŝũƵ�ĚŽŵĂđĞ�ƉŽƚƌŽƓŶũĞ͕�ũĞƌ�ǌĂ�ƌĂǌůŝŬƵ�ŽĚ
� ŬŽŵĞƌĐŝũĂůŶŝŚ�ƉƌŽũĞŬĂƚĂ͕�ƚĂŬŽ�ƉƌŽŝǌǀĞĚĞŶĂ�ĞŶĞƌŐŝũĂ�ƐĞ��ƵŐůĂǀŶŽŵ�ŬŽƌŝƐƟ�ǌĂ�ƉŽĚŵŝƌŝǀĂŶũĞ�ĚŽŵĂđĞ
� ƉŽƚƌŽƓŶũĞ͘�

48.41%

25.00%



2. Stanje u elektroenergetskom sektoru BiH

Ϯ͘ϭ͘�WƌŽŝǌǀŽĚŶũĂ�ŝ�ƉŽƚƌŽƓŶũĂ�ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�Ƶ��ŝ,�

EĂ�ŶĂƌĞĚŶŽŵ�ŐƌĂĮŬŽŶƵ�ƉƌŝŬĂǌĂŶŽ�ũĞ�ŬƌĞƚĂŶũĞ�ƉƌŽŝǌǀŽĚŶũĞ�ŝ�ƉŽƚƌŽƓŶũĞ�ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�Ƶ��ŝ,�Ƶ
ƉƌĞƚŚŽĚŶŝŚ�ƉĞƚ�ŐŽĚŝŶĂ͘

h�ƉƌĞƚŚŽĚŶŽŵ�ƉĞƌŝŽĚƵ�ĚŽƓůŽ�ũĞ�ĚŽ�ƉĂĚĂ�ƵŬƵƉŶĞ�ƉƌŽŝǌǀŽĚŶũĞ�ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ǌĂ�ϱ͕ϰй�Ƶǌ�ŝƐƚŽǀƌĞŵĞŶŝ
ƌĂƐƚ�ƉŽƚƌŽƓŶũĞ�ŬƌĂũŶũŝŚ�ŬƵƉĂĐĂ�ŽĚ�ϴ͕ϲй͘�WĂĚ�ƉƌŽŝǌǀŽĚŶũĞ�ƉŽƐůũĞĚŝĐĂ�ũĞ�ƵƟĐĂũĂ�ŚŝĚƌŽůŽƓŬĞ�ƐŝƚƵĂĐŝũĞ�Ƶ�ǌĞŵůũŝ͕
ƚĞ�ƉƌŽďůĞŵĂ�ƐĂ�ƐŶĂďĚũĞǀĂŶũĞŵ�ƵŐůũĞŵ�Ƶ�ƚĞƌŵŽĞůĞŬƚƌĂŶĂŵĂ͘

WƌŽŵũĞŶĞ�Ƶ�ƐƚƌƵŬƚƵƌŝ�ƉƌŽŝǌǀŽĚŶũĞ�ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�Ƶ��ŝ,�ĚĂƚĞ�ƐƵ�ŶĂ�ŶĂƌĞĚŶŽũ�ƐůŝĐŝ͗
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ϮͿ�h�ŽǀŽŵ�ƉŽŐůĂǀůũƵ�ŬĂŽ�ŝǌǀŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝũĂ�ŝ�ƉŽĚĂƚĂŬĂ�ŬŽƌŝƓƚĞŶŝ�ƐƵ�ŐŽĚŝƓŶũŝ�ŝǌǀũĞƓƚĂũŝ��ƌǎĂǀŶĞ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌŶĞ�ĂŐĞŶĐŝũĞ�ǌĂ�ĞůĞŬƚƌŝēŶƵ�ĞŶĞƌŐŝũƵ͗
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚĞƌŬ͘ďĂͬďĂͬŐŽĚŝŶũŝͲŝǌǀũĞƚĂũŝͲĚĞƌŬͲĂ



h�ƐƚƌƵŬƚƵƌŝ�ƉƌŽŝǌǀŽĚŶũĞ�ŝ�ĚĂůũĞ�ĚŽŵŝŶŝƌĂũƵ�ƚĞƌŵŽĞůĞŬƚƌĂŶĞ͕�ĚŽŬ�ƵēĞƓđĞ�ŚŝĚƌŽĞůĞŬƚƌĂŶĂ�ǀĂƌŝƌĂ�Ƶ�ƐŬůĂĚƵ�ƐĂ
ŚŝĚƌŽůŽƓŬŝŵ�ƵƐůŽǀŝŵĂ�Ă�Žǀŝ�ŬŽŶǀĞĐŝŽŶĂůŶŝ�ŝǌǀŽƌŝ�ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ũŽƓ�ƵǀŝũĞŬ�ēŝŶĞ�ƉƌĞŬŽ�ϵϬй�ƵŬƵƉŶĞ
ƉƌŽŝǌǀŽĚŶũĞ͘�hēĞƓđĞ�ǀũĞƚƌŽ�ŝ�ƐŽůĂƌŶŝŚ�ĞůĞŬƚƌĂŶĂ�ŶĂ�ƉƌĞŶŽƐŶŽŵ�ƐŝƐƚĞŵƵ�Ƶ�ƉŽƐůũĞĚŶũŝŚ�ϱ�ŐŽĚŝŶĂ�ƉŽƌĂƐůŽ�ũĞ
ƐĂ�ϭ͕ϳй�ŶĂ�ϰ͕ϯй�͕�ĚŽŬ�ũĞ�ƵēĞƓđĞ�ŽƐƚĂůŝŚ�ŝǌǀŽƌĂ�;Ƶ�ēĞŵƵ�ƐƵ�ŝ�ƐŽůĂƌŝ�ŶĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟǀŶŽŵ�ŶŝǀŽƵͿ�ĚŽƐƟŐůŽ�ϱ�й͘
^�ŽďǌŝƌŽŵ�ŶĂ�ƚĞŵƉŽ�ŝǌŐƌĂĚŶũĞ�ǀũĞƚƌŽ�ŝ�ƐŽůĂƌŶŝŚ�ŬĂƉĂĐŝƚĞƚĂ�Ƶ�ŽŬƌƵǎĞŶũƵ�ŝ�ƐǀƵĚĂ�Ƶ�ƐǀŝũĞƚƵ�ŽǀĂŬǀĂ�ĚŝŶĂŵŝŬĂ
ƉƌŽŵũĞŶĞ�ƐƚƌƵŬƚƵƌĞ�ƉƌŽŝǌǀŽĚŶũĞ�ĞůĞŬĞƚƌŝēŶĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�Ƶ��ŝ,͕�ŽĚŶŽƐŶŽ�ƚĞŵƉŽ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬĞ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũĞ�ŶĂ�K/�͕
ƐĞ�ŵŽǎĞ�ŽĐŝũĞŶŝƟ�ĂƉƐŽůƵƚŶŽ�ŶĞǌĂĚŽǀŽůũĂǀĂũƵđŝŵ͘

h�ƉŽƐŵĂƚƌĂŶŽŵ�ƉĞƌŝŽĚƵ�ƵēĞƓđĞ�ŐƵďŝƚĂŬĂ�ŶĂ�ƉƌĞŶŽƐŶŽũ�ŵƌĞǎŝ�ŝǌŶŽƐŝ�ŝƐƉŽĚ�Ϯй͕�ĚŽŬ�ƐƵ�ŐƵďŝĐŝ�ŶĂ
ĚŝƐƚƌŝďƵƟǀŶŽũ�ŵƌĞǎŝ�ƐŵĂŶũĞŶŝ�ƐĂ�ϵ͕ϭϯй�ŶĂ�ϴ͕ϱϳй͘

^ƚƌƵŬƚƵƌĂ�ŬƌĂũŶũĞ�ƉŽƚƌŽƓŶũĞ�ŬƵƉĂĐĂ�ƐĞ�ŶŝũĞ�ǌŶĂēĂũŶŽ�ŵũĞŶũĂůĂ�ŝ�Ƶ�ŶũŽũ�ĚŽŵĂđŝŶƐƚǀĂ�ƵēĞƐƚǀƵũƵ�ƐĂ�ϰϵй͕�ĚŽŬ
ŶĞƌĞǌŝĚĞŶĐŝũĂůŶŝ�ŬƵƉĐŝ�ŝŵĂũƵ�ƵēĞƓđĞ�ŽĚ�ϱϭй͘�

�ƌŽũ�ŬƌĂũŶũŝŚ�ŬƵƉĂĐĂ��ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ƉŽƌĂƐƚĂŽ�ũĞ�ƐĂ�ϭ͘ϱϴϴ͘ϳϯϯ�ŶĂ�ϭ͘ϲϭϴ͘ϱϴϱ�Ɖƌŝ�ēĞŵƵ�ũĞ�ďƌŽũ
ŶĞƌĞǌŝĚĞŶĐŝũĂůŶŝŚ�ŬƵƉĂĐĂ�ŵĂŶũŝ�ǌĂ�ϲ͘Ϭϱϴ�ĚŽŬ�ũĞ�ďƌŽũ�ŬƵƉĂĐĂ�ŝǌ�ŬĂƚĞŐŽƌŝũĞ�ĚŽŵĂđŝŶƐƚĂǀĂ�ƉŽƌĂƐƚĂŽ
ǌĂ�ϯϱ͘ϴϳϬ͘��ŶĂēĂũŶŽ�ũĞ�ŶĂƉŽŵĞŶƵƟ�ĚĂ�ũĞ�ŐŽƚŽǀŽ�ϳϬй�ƵŬƵƉŶĞ�ĮŶĂůŶĞ�ŶĞƚŽ�ƉŽƚƌŽƓŶũĞ�ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ
ĞŶĞƌŐŝũĞ�Ƶ��ŝ,�ŶĂ�ŶŝƐŬŽŶĂƉŽŶƐŬŽŵ�ŶŝǀŽƵ�ŽĚ�Ϭ͕ϰ�Ŭs͘

WƌŽƐũĞēŶĂ�ƉŽƚƌŽƓŶũĂ�ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�Ƶ�ĚŽŵĂđŝŶƐƚǀŝŵĂ�Ƶ��ŝ,�ũĞ�Ƶ�ƉƌĞƚŚŽĚŶŽŵ�ƉĞƌŽĚƵ�ƉŽƌĂƐůĂ�ǌĂ�ϲ͕ϳй
ƓƚŽ�ƐĞ�ŵŽǎĞ�ƚƵŵĂēŝƟ�ƐǀĞ�ǀĞđŝŵ�ŬŽƌŝƓƚĞŶũĞŵ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ǌĂ�ŚůĂĜĞŶũĞ�ǌďŽŐ�ƐǀĞ�ƚŽƉůŝũĞ�ŬůŝŵĞ�ŝ�ƉƌĞůĂƐŬŽŵ�ŶĂ
ƵƉŽƚƌĞďƵ�ƚŽƉůŽƚŶŝŚ�ƉƵŵƉŝ͘�

8

4000
3500
3000
2500
2000
1500
1000

500
0

2020 2024

3525

275 294

3304

Prosječna potrošnja domaćinstava u kWh

Godišnje
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Ϯ͘Ϯ͘�dƌǎŝƓƚĞ�ŝ�ĐŝũĞŶĞ

�ŽƐŶĂ�ŝ�,ĞƌĐĞŐŽǀŝŶĂ�ũĞ͕�ŶĂǎĂůŽƐƚ͕�ũĞĚŝŶĂ�ǌĞŵůũĂ�Ƶ�ƌĞŐŝŽŶƵ�ŬŽũĂ�ŶĞŵĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůŶŽ�ƵƐƉŽƐƚĂǀůũĞŶŽ�ƚƌǎŝƓƚĞ
ĞůĞŬƚƌŝēŶŽŵ�ĞŶĞƌŐŝũŽŵ͘�dƌŐŽǀĂŶũĞ�ƐĞ�ŽĚǀŝũĂ�ŶĂ�ŝŶŽƐƚƌĂŶŝŵ�ďĞƌǌĂŵĂ�ŝůŝ�ƉŽ�ďŝůĂƚĞƌĂůŶŝŵ�ƐƉŽƌĂǌƵŵŝŵĂ
ŝǌŵĞĜƵ�ƉƌŽŝǌǀŽĜĂēĂ�ŝ�ƚƌŐŽǀĂĐĂ�ŐĚũĞ�ũĞ�ůŝĐĞŶĐŝƌĂŶŽ�ƵŬƵƉŶŽ�ϭϵ�ƐƵďũĞŬĂƚĂ͘��ŝŽ�ƉƌŽŝǌǀŽĚŶũĞ�ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ
ĞŶĞƌŐŝũĞ�ƐĞ�ŶĂůĂǌŝ�Ƶ�ƐŝƐƚĞŵƵ�ƉŽĚƐƟĐĂũĂ�ƉĂ�ƐĞ�ŽƚŬƵƉůũƵũĞ�ǌĂ�ƉŽƚƌĞďĞ�ũĂǀŶŝŚ�ƐŶĂďĚũĞǀĂēĂ�ĚŽŬ�ĚŝŽ�ŽƚŬƵƉůũƵũƵ
ĂŐƌĞŐĂƚŽƌŝ͘

KĚ�ƵŬƵƉŶŽŐ�ďƌŽũĂ�ŬƌĂũŶũŝŚ�ŬƵƉĂĐĂ�ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�Ƶ�ϮϬϮϰ͘ŐŽĚŝŶŝ�ŶĂ�ƚƌǎŝƓƚƵ�ƐĞ�ŶĂůĂǌŝ�ŶũŝŚ�ϯϵ͘ϰϭϮ�ĚŽŬ
ŽƐƚĂůŝ�ŬŽƌŝƐƚĞ�ƵƐůƵŐƵ�ũĂǀŶŽŐ�ƐŶĂďĚũĞǀĂŶũĂ͘

WƌŽƐũĞēŶĞ�ĐŝũĞŶĞ�ŬtŚ�ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�Ƶ�ĨĞŶŝŶǌŝŵĂ�;ƉĨͿ�ǌĂ�ĚŽŵĂđŝŶƐƚǀĂ�ŝ�ŶĞƌĞǌŝĚĞŶĐŝũĂůŶĞ�ŬƵƉĐĞ�ŬŽũŝ
ŬŽƌŝƐƚĞ�ƵƐůƵŐƵ�ũĂǀŶŽŐ�ƐŶĂďĚũĞǀĂŶũĂ�ĚĂƚĞ�ƐƵ�ŶĂ�ŶĂƌĞĚŶŽŵ�ŐƌĂĮŬŽŶƵ͘�

<ĂŽ�ƓƚŽ�ƐĞ�ǀŝĚŝ�ŝ�ƉŽƌĞĚ�ƐǀŝŚ�ĚĞƓĂǀĂŶũĂ�ǀĞǌĂŶŝŚ�ǌĂ��ŽǀŝĚ�ϭϵ͕�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬƵ�ŬƌŝǌƵ�ŝ�ƌĂƚ�Ƶ�hŬƌĂũŝŶŝ�ĐŝũĞŶĞ�ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ
ĞŶĞƌŐŝũĞ�ǌĂ�ŶĂǀĞĚĞŶĞ�ŬĂƚĞŐŽƌŝũĞ�ŬƵƉĂĐĂ�ŶŝƐƵ�ǌŶĂēĂũŶŽ�ƌĂƐůĞ�Ƶ�ƉƌĞƚŚŽĚŶŽŵ�ƉĞƌŝŽĚƵ�ŝ�ƌĂƐƚ�ŝǌŶŽƐŝ�ϱ͕ϴϱй�ǌĂ
ĚŽŵĂđŝŶƐƚǀĂ�ŝ�ϲ͕ϳϬй�ǌĂ�ŶĞƌĞǌŝĚĞŶĐŝũĂůŶĞ�ŬƵƉĐĞ͘�EĂũǀĞđŝ�ƌĂƐƚ�ĐŝũĞŶĂ�ĚŽǎŝǀũĞůŝ�ƐƵ�ŬƵƉĐŝ�ŬŽũŝ�ƐƵ�ƐĂ�ũĂǀŶŽŐ
ŵŽƌĂůŝ�ƉƌĞđŝ�ŶĂ��ƚƌǎŝƓŶŽ�ƐŶĂďĚũĞǀĂŶũĞ͕�Ă�ēŝũĞ�ƐƵ�ĐŝũĞŶĞ�Ƶ�ƉƌĞƚŚŽĚŶŽŵ�ƉĞƌŝŽĚƵ�ƌĂƐůĞ�ēĂŬ�ǌĂ�ϴϬй�Ƶ�ǌĂǀŝƐŶŽƐƟ
ŽĚ�ŬĂƚĞŐŽƌŝũĞ�ŬƵƉĐĂ͘

9

Proječne cijene električne energije u pf/kWh

Domaćinstva

Nerezidencijalni kupci

2020 2024

14,34 15,18

18,50
19,74
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EŝƐŬĞ�ĐŝũĞŶĞ�ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ŽďŝēŶŽ�ƐĞ�ƵǌŝŵĂũƵ�ŬĂŽ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ�ǌĂ�ĚĞŵŽƟǀĂĐŝũƵ�ƵůĂŐĂŶũĂ�Ƶ�ŐƌĂĜĂŶƐŬƵ
ĞŶĞƌŐŝũƵ�ŝ�ŬĂŽ�ŝƐƉƌŝŬĂ�ǌďŽŐ�ēĞŐĂ�ƐĞ�ŶĞ�ƉŽĚƌǎĂǀĂ�ďƌǎŝ�ƌĂǌǀŽũ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ͘��Ă�ďŝ�ƐĞ�ŵŽŐůŽ�ŽĐŝũĞŶŝƟ
ŬŽůŝŬŽ�ŽǀĂ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ�ŝŐƌĂ�ƵůŽŐƵ�Ƶ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬŽũ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũŝ�Ƶ�ŶĂƐƚĂǀŬƵ�ƐĂ�ĚĂũĞ�ƉƌĞŐůĞĚ�ĐŝũĞŶĂ�ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ
ĞŶĞƌŐŝũĞ�ǌĂ�ĚŽŵĂđŝŶƐƚǀĂ�ŝ�ŶĞƌĞǌŝĚĞŶĐŝũĂůŶƵ�ƉŽƚƌŽƓŶũƵ�Ƶ��ǀƌŽƉŝ�ƉŽ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝũŝ��hZK^d�dͲĂ͗

/ǌ�ƉƌĞŐůĞĚĂ�ũĞ�ǀŝĚůũŝǀŽ�ĚĂ��ŝ,�ƐƉĂĚĂ�Ƶ�ŐƌƵƉƵ�ǌĞŵĂůũĂ�ƐĂ�ŶŝƐŬŝŵ�ĐŝũĞŶĂŵĂ�ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�Ăůŝ�ĚĂ�ŶŝƐŬĞ
ĐŝũĞŶĞ�ŶŝƐƵ͕�ŶŝƟ�ŵŽŐƵ�ďŝƟ͕�ŽĚůƵēƵũƵđŝ�ĨĂŬƚŽƌ�ǌĂ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬƵ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũƵ�ŝ�ƌĂǌǀŽũ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�Ɛ�ŽďǌŝƌŽŵ
ĚĂ�ƐƵ�ǌĞŵůũĞ�ƐĂ�ƐůŝēŶŝŵ�ŝůŝ�Ŷŝǎŝŵ�ĐŝũĞŶĂŵĂ�ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ŽĚ��ŝ,�Ƶ�ĞŬƐƉĂŶǌŝũŝ�ƌĂǌǀŽũĂ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ
;�ƌŶĂ�'ŽƌĂ͕�DĂĜĂƌƐŬĂ͕�aǀĞĚƐŬĂ͕�dƵƌƐŬĂ�ŝƚĚ͘Ϳ͘

0.1

Irska
Njemačka

Danska
Češka

Belgija
Italija
Kipar

Finska
Lihtenštajn

Francuska
Norveška
Španija

Portugal
Švedska
Austrija

Grčka
Poljska

Estonija
Luksemburg

Litvanija
Slovenija

Island
Letonija

Slovačka
Rumunija
Hrvatska

Malta
Moldavija

Srbija
Holandija
Bugarska
Albanija

Crna Gora
Bosna i Hercegovina

Mađarska
Gruzija
Turska

0.2 0.3 0.40.0

Kipar
Danska

Mađarska
Njemačka

Irska
Italija

Hrvatska
Poljska

Slovačka
Austrija

Holandija
Češka

Luksemburg
Slovenija

Belgija
Grčka

Francuska
Lihtenštajn

Rumunija
Litvanija
Estonija
Letonija
Španija

Portugal
Srbija

Bugarska
Albanija

Malta
Turska

Moldavija
Bosna i Hercegovina

Švedska
Crna Gora

Finska
Gruzija

Norveška

0.05 0.10 0.15 0.200.00 0.25 0.30

Cijena struje za domaćinstva u drugoj polovini 2024.
(cijene uključuju sve državne namete)

Cijena struje za privredu u drugoj polovini 2024.
(cijene uključuju sve državne namete)

Cijena (€/kWh) Cijena (€/kWh)
Napomena: Cijene se odnose na potrošnju od 500 do 2000 MWhNapomena: Cijene se odnose na potrošnju od 1.000 do 2.500 kWh

0.3041
0.2867
0.2861
0.2834
0.2772
0.2641
0.2600
0.2583
0.2473
0.2407
0.2399
0.2347
0.2209
0.2199
0.2197
0.2124
0.2122
0.2050
0.1986
0.1985
0.1811
0.1767
0.1703
0.1626
0.1593
0.1587
0.1551
0.1454
0.1167
0.1163
0.1114
0.1006
0.1023
0.0959
0.0950
0.0855

0.4569
0.4433
0.4028
0.3910
0.3695
0.3603
0.3452
0.3408
0.3381
0.3371
0.3143
0.2893
0.2877
0.2633
0.2631
0.2562
0.2544
0.2514
0.2458
0.2415
0.2313
0.2221
0.2050
0.1969
0.1660
0.1591
0.1465
0.1292
0.1260
0.1230
0.1224
0.1150
0.1077
0.1054
0.0877
0.0621
0.0566

ϯͿ�/ǌǀŽƌ͗��ƵƌŽƐƚĂƚ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬĞĐ͘ĞƵƌŽƉĂ͘ĞƵͬĞƵƌŽƐƚĂƚͬƐƚĂƟƐƟĐƐͲĞǆƉůĂŝŶĞĚͬŝŶĚĞǆ͘ƉŚƉ͍ƟƚůĞс�ůĞĐƚƌŝĐŝƚǇͺƉƌŝĐĞͺƐƚĂƟƐƟĐƐη�ůĞĐƚƌŝĐŝƚǇͺƉƌŝĐĞƐͺĨŽƌͺŚŽƵƐĞŚŽůĚͺĐŽŶƐƵŵĞƌƐ



2.3. Energetska tranzicija u BiH

�ŝ,�ũĞ�ŶĂ�ǌĂēĞůũƵ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬĞ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũĞ�Ƶ�ƌĞŐŝŽŶƵ͕�Ă�ƟŵĞ�ŝ�Ƶ��ǀƌŽƉŝ͘�WƌĞŵĂ�ŝǌǀũĞƓƚĂũƵ��ŶĞƌŐĞƚƐŬĞ�ǌĂũĞĚŶŝĐĞ
ǌĂ�ϮϬϮϰ͘�ŐŽĚŝŶƵ���ŝ,�ũĞ�ŽƐƚǀĂƌŝůĂ�ŶĂũŵĂŶũĞ��Ƶ�Ɛǀŝŵ�ŽďůĂƐƟŵĂ�ƉŽũĞĚŝŶĂēŶŽ͕�ŬĂŽ�ŝ�ƵŬƵƉŶŽ͘
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50%

60%

70%

80%

90%

100%

40%

30%

20%

10%

0%

Trzišta i integracija

Dekarbonizacija energetskog sektora

Rad javnih vlasti

Unapređenje životne sredine

Osiguranje energetske sigurnosti

UKUPAN REZULTAT 2024

Gruzija Kosovo* Moldavija Crna Gora SrbijaSjeverna
Makedonija

UkrajinaAlbanija

50%

Bosna i
Heregovina

30% 52% 51% 66% 50% 55%49% 54%

EnC prosjek: 51%

Pregled implementacije po zemljama Energetske zajednice

ϰͿ��ŶŶƵĂů�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƌĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϰ͕��ŶĞƌŐǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞŶĞƌŐǇͲĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ŽƌŐͬĐŽŶƚƌĂĐƟŶŐͲƉĂƌƟĞƐͬƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘Śƚŵů



ϯ͘�WƌĂǀŶŝ�ŝ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌŶŝ�ŽŬǀŝƌ�ǌĂ�ŐƌĂĜĂŶƐŬƵ�ĞŶĞƌŐŝũƵ�Ƶ��ŝ,�

Kao što se iz izvještaja Energetske zajednice vidi najgoru ocjenu u implementaciji BiH je dobila kada je
Ƶ�ƉŝƚĂŶũƵ�ƌĂĚ�ũĂǀŶŝŚ�ŽƌŐĂŶĂ�ǀůĂƐƟ͘�

h�ƉŽĚƌƵēũƵ�ŐƌĂĜĂŶĂƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ƚŽ�ũĞ�ƌĞǌƵůƟƌĂůŽ�ēŝŶũĞŶŝĐŽŵ�ĚĂ�ũĞ��ŽƐŶĂ�ŝ�,ĞƌĐĞŐŽǀŝŶĂ�ũĞĚŝŶĂ�ǌĞŵůũĂ�Ƶ
�ǀƌŽƉŝ�Ƶ�ŬŽũŽũ�ĚĂŶĂƐ�ũŽƓ�ƵǀŝũĞŬ�ŶĞŵĂ�ƉƌŽƐƵŵĞƌĂ�;ŬƵƉĂĐĂ�ʹ�ƉƌŽŝǌǀŽĜĂēĂͿ�ŬŽũŝ�ƐǀŽũĂ�ƉƌĂǀĂ�ŵŽŐƵ�ŽƐƚǀĂƌŝƟ�
Ƶ�ƉƵŶŽŵ�ŬĂƉĂĐŝƚĞƚƵ͘

KƐŶŽǀŶƵ�ƉƌĞƉƌĞŬƵ�ƉƌĞĚƐƚĂǀůũĂ�ŶĞƵƐŬůĂĜĞŶ�ŝ�ŶĞĚŽƐƚĂƚĂŶ�ƉƌĂǀŶŝ�ŝ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌŶŝ�ŽŬǀŝƌ�Ƶ�ĞŶƟƚĞƟŵĂ�ŝ�ĚŝƐƚƌŝŬƚƵ
�ƌēŬŽ�Ƶ�ēŝũŽũ�ƐƵ�ŶĂĚůĞǎŶŽƐƟ�ƉŝƚĂŶũĂ�ĞŶĞƌŐĞƟŬĞ͘

U Republici Srpskoj konstatovano je:

ͻ� sŝƓĞŐŽĚŝƓŶũĞ�ŬĂƓŶũĞŶũĞ�Ƶ�ĚŽŶŽƓĞŶũƵ�ƉŽĚǌĂŬŽŶƐŬŝŚ�ĂŬĂƚĂ�Ƶ�ŝŵƉĞƌĂƟǀŶŝŵ�ǌĂŬŽŶƐŬŝŵ�ƌŽŬŽǀŝŵĂ͕
� ēŝŵĞ�ƐĞ�ŽŶĞŵŽŐƵđĂǀĂ�ƉƌŝŵũĞŶĂ�ǌĂŬŽŶĂ�ŝ�ŽƐƚǀĂƌŝǀĂŶũĞ�ƉƌĂǀĂ�ŐƌĂĜĂŶĂ͘

ͻ� KŶĞŵŽŐƵđĂǀĂŶũĞ�ǌĂŬůũƵēŝǀĂŶũĂ�ƵŐŽǀŽƌĂ�Ž�ƐŶĂďĚŝũĞǀĂŶũƵ�ƉŽ�ƓĞŵŝ�ŶĞƚŽ�ŵũĞƌĞŶũĂ�ŝůŝ�ŶĞƚŽ�ŽďƌĂēƵŶĂ
� ǌĂ�ŬƵƉĐĞͲƉƌŽŝǌǀŽĜĂēĞͬƉƌŽƐƵŵĞƌĞ�ŬŽũŝ�ƐƵ�ƐƚĞŬůŝ�ƚĂũ�ƐƚĂƚƵƐ͕�ũĞƌ��ǌĂŬůũƵēŝǀĂŶũĞ�ƵŐŽǀŽƌĂ�ŶĞǌĂŬŽŶŝƚŽ
� ŽĚďŝũĂ�ĚĂ�ƉƌŽǀĞĚĞ�ũĂǀŶŝ�ƐŶĂďĚũĞǀĂē�Ƶ�ZĞƉƵďůŝĐŝ�^ƌƉƐŬŽũ��Ͳ�D,�ͣ�ůĞŬƚƌŽƉƌŝǀƌĞĚĂ�ZĞƉƵďůŝŬĞ�^ƌƉƐŬĞ͞
� Ă͘Ě͘�dƌĞďŝŶũĞ�ʹ��ŝƌĞŬĐŝũĂ�ǌĂ�ƐŶĂďĚŝũĞǀĂŶũĞ͕�ēŝŵĞ�ƐĞ�ĚĞ�ĨĂĐƚŽ�ŬƌĂĚĞ�ƐƚƌƵũĂ�ŽĚ�ŬƵƉĂĐĂͲƉƌŽŝǌǀŽĜĂēĂ͘
  
ͻ� EĞ�ƉŽƐƚŽũŝ�Ŷŝ�ũĞĚĂŶ͕�ŶĂ�ƵŐŽǀŽƌƵ�ĚŽŐŽǀŽƌĞŶŝ͕�ǌĂũĞĚŶŝēŬŝ�ŶĂƐƚƵƉ�ŬƵƉĂĐĂͲƉƌŽŝǌǀŽĜĂēĂ�Ƶ�ǌŐƌĂĚŝ�ŝůŝ
� ƐƚĂŵďĞŶŽŵ�ŬŽŵƉůĞŬƐƵ�Ƶ�ZĞƉƵďůŝĐŝ�^ƌƉƐŬŽũ͘�KēŝƚŽ�ũĞ�ƐǀŝũĞƐƚ�Ž�ŽǀŽũ�ŵŽŐƵđŶŽƐƟ�ǌĂƉƌĞƉĂƓđƵũƵđĞ
� ŶŝƐŬĂ�ŝĂŬŽ�ƉŽƐƚŽũŝ�ĞǀŝĚĞŶƚŶĂ�ƉŽƚƌĞďĂ�ǌĂ�ŝƐŬŽƌŝƓƚĂǀĂŶũĞŵ�ŽǀĂŬǀĞ�ŵŽŐƵđŶŽƐƟ�ŝ�ƉƌĂǀŶŝ�ŽŬǀŝƌ�ŬŽũŝ
� ƚŽ�ŽŵŽŐƵđƵũĞ͘

ͻ� EĞŵĂ�ƌĞŐŝƐƚƌŽǀĂŶŝŚ�ǌĂũĞĚŶŝĐĂ�ŽďŶŽǀůũŝǀĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ͕�Ă�ƐƚĂƚƵƐ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬŝŚ�ǌĂũĞĚŶŝĐĂ�ŐƌĂĜĂŶĂ�;��'Ϳ͕
� ŶŝũĞ�ƌŝũĞƓĞŶ�ƉƌĂǀŶŽ͕�ũĞƌ�ũĞ�ƉŽƚƌĞďŶŽ�ŝǌǀƌƓŝƟ�ƵƐŬůĂĜŝǀĂŶũĞ��ĂŬŽŶĂ�Ž�ĞůĞŬƚƌŝēŶŽũ�ĞŶĞƌŐŝũŝ�ƐĂ��ŝƌ�ϮϬϭϵͬϵϰϰ͘
� WƌĞŵĂ�WƌŽŐƌĂŵƵ�ƌĂĚĂ�EĂƌŽĚŶĞ�ƐŬƵƉƓƟŶĞ�ZĞƉƵďůŝŬĞ�^ƌƉƐŬĞ�ǌĂ�ϮϬϮϱ͘�ŐŽĚŝŶƵ͕�ŶŝũĞ�ƉƌĞĚǀŝĜĞŶŽ
� ĚŽŶŽƓĞŶũĞ�ŶŽǀŽŐ�ŝůŝ�ŝǌŵũĞŶĞ�ŝ�ĚŽƉƵŶĞ�ƉŽƐƚŽũĞđĞŐ��ĂŬŽŶĂ�Ž�ĞůĞŬƚƌŝēŶŽũ�ĞŶĞƌŐŝũŝ͘

ͻ� �ŬƟǀŶŝ�ŬƵƉĐŝ�ʹ�ƉŽƚƉƵŶŽ�ŽŶĞŵŽŐƵđĞŶŽ͕�ũĞƌ�ŬĂŽ�ŝ�ǌĂ���'͕�ŵŽƌĂ�ĚŽđŝ�ĚŽ�ƉƌŽŵũĞŶĞ�ǌĂŬŽŶƐŬŽŐ�ŽŬǀŝƌĂ͘

ͻ� :ĂǀŶŽƐƚ�ƉŽĚĂƚĂŬĂ�Ž�ŬĂƉĂĐŝƚĞƚƵ�ĞůĞŬƚƌŽĞŶĞƌŐĞƚƐŬŝŚ�ŵƌĞǎĂ�ŝ�ƚƌĂĨŽƐƚĂŶŝĐĂ�ǌĂ�ƉƌŝŬůũƵēĞŶũĞ�ŶŽǀŝŚ
� ŬƵƉĂĐĂͲƉƌŽŝǌǀŽĜĂēĂ�ŝůŝ��K/�ͬ��'�ũĞ�ŶĞĚŽƐƚĂũƵđĂ�ʹ�ƉŽĚĂĐŝ�ŶŝƐƵ�ĚŽƐƚƵƉŶŝ�ŝ�ƉŽƌĞĚ�ǌĂŬŽŶƐŬĞ
� ŽďĂǀĞǌĞ�ŬŽũĂ�ƉƌŽƉŝƐƵũĞ�ĚĂ�ƐƵ�ƉŽĚĂĐŝ�Ž�ŵŽŐƵđŶŽƐƟŵĂ�ŬŽƌŝƓđĞŶũĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟǀŶĞ�ŵƌĞǎĞ�ũĂǀŶŝ͘

12
ϱͿ��ĞƚĂůũŶĂ�ĂŶĂůŝǌĂ�ƉƌĂǀŶŽŐ�ŝ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌŶŽŐ�ŽŬǀŝƌĂ�Ƶ��ŝ,�ĚĂŶĂ�ũĞ�Ƶ�ƉŽƐĞďŶŽŵ�ĚŽŬƵŵĞŶƚƵ͗�^͘^Ăǀŝēŝđ͗�ͣWƌĂǀŶŝ�ƉƌĞŐůĞĚ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�Ͳ��ŝ,͕͞ �Z�^�d͕ �ϮϬϮϱ͘�ŐŽĚŝŶĂ
ϲͿ�ŚƩƉƐ͗ͬͬĐĂƉŝƚĂů͘ďĂͬůƵŬĂͲƉĞƚƌŽǀŝĐͲƉƌŝũĂǀůũĞŶŶͲǌĂͲŬƌĂĚũƵͲƐƚƌƵũĞͬ�͖�KďũĂǀůũĞŶŽ�ϭϭ͘ϬϮ͘ϮϬϮϱ͘�ŐŽĚŝŶĞ



h�&ĞĚĞƌĂĐŝũŝ��ŽƐŶĞ�ŝ�,ĞƌĐĞŐŽǀŝŶĞ�ŬŽŶƐƚĂƚŽǀĂŶŽ�ũĞ�ƐůŝũĞĚĞđĞ͗

ͻ� ^ƚĂƚƵƐ�ŬƵƉĂĐĂͲƉƌŽŝǌǀŽĜĂēĂͬƉƌŽƐƵŵĞƌĂ�ũĞ�ƌŝũĞƓĞŶ�Ƶ�ƉƌĂǀƵ͕�Ăůŝ�ŶŝũĞ�Ƶ�ƉƌĂŬƐŝ͕�ũĞƌ�ŬƌĂũŶũŝ�ŬƵƉĂĐ�ƐƟēĞ
� ƐƚĂƚƵƐ�ƉƌŽƐƵŵĞƌĂ�ƉƌŝŬůũƵēĞŶũĞŵ�ƉƌŽŝǌǀŽĚŶĞ�ĞůĞŬƚƌĂŶĞ�ŶĂ�ƵŶƵƚƌĂƓŶũĞ�ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ�ŝŶƐƚĂůĂĐŝũĞ�ƐǀŽŐ
� ŽďũĞŬƚĂ�ŝ�ƌĞŐƵůŝƐĂŶũĞŵ�ƵŐŽǀŽƌŶŝŚ�ŽĚŶŽƐĂ�ƐĂ�ŶĂĚůĞǎŶŝŵ�ŽƉĞƌĂƚŽƌŽŵ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟǀŶŽŐ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŝ
� ƐŶĂďĚũĞǀĂēĞŵ͕�ŬŽũŝ�ũŽƓ�ƵǀŝũĞŬ�ŽĚďŝũĂũƵ�ĚĂ�ǌĂŬůũƵēĞ�ŽǀĞ�ƵŐŽǀŽƌĞ�ŝ�ŝǌǀƌƓĞ�ƉƌŝŬůũƵēĞŶũĞ�ƉƌŽƐƵŵĞƌĂ�ŶĂ
� ĚŝƐƚƌŝďƵƟǀŶƵ�ŵƌĞǎƵ�;Ƶ�ŽďĞ�ĞůĞŬƚƌŽƉƌŝǀƌĞĚĞ�Ƶ�&ĞĚĞƌĂĐŝũŝ��ŝ,͗�:W�Η�ůĞŬƚƌŽƉƌŝǀƌĞĚĂ�,��,�Η�Ě͘Ě͘�DŽƐƚĂƌ
� ŝ�:W��ůĞŬƚƌŽƉƌŝǀƌĞĚĂ��/,�Ě͘Ě͘�^ĂƌĂũĞǀŽͿ͕�ŝƐƟēƵđŝ͕�ŶĞŽƉƌĂǀĚĂŶŽ͕�ĚĂ�ũŽƓ�ƵǀŝũĞŬ�ŶŝƐƵ�ĚŽŶĞƐĞŶĞ
� ƉŽũĞĚŶŽƐƚĂǀůũĞŶĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƉŽ�ŬŽũŝŵĂ�ƐĞ�ǀƌƓŝ�ƉƌŝŬůũƵēŝǀĂŶũĞ�ƉƌŽƐƵŵĞƌĂ͘�DĞĜƵƟŵ�ƚƌĞďĂ�ǌŶĂƟ�ĚĂ
� ƐƵ�ƉŽũĞĚŶŽƐƚĂǀůũĞŶĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŽůĂŬƓĂǀĂũƵđŝ�ĂůĂƚ�ŝ�ƉƵƚ͕�ŶŝŬĂŬŽ�ƵƐůŽǀ�ǌĂ�ƉŽƐƚƵƉĂŶũĞ�ƉŽ�ǀĂǎĞđĞŵ
� ǌĂŬŽŶƵ�ŝ�ƉƌĂǀŝůŶŝŬƵ�Ž�ƉƌŽƐƵŵĞƌŝŵĂ͘

ͻ� ^ƚĂƚƵƐ�ǌĂũĞĚŶŝĐĂ�ŽďŶŽǀůũŝǀŝŚ�ŝǌǀŽƌĂ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ŶŝũĞ�ƌŝũĞƓĞŶ�ƉƌĂǀŶŽ͕�ũĞƌ�ƐĞ�ēĞŬĂ�ŶĂ�ƉƌĂǀŝůŶŝŬ�ŶĂĚůĞǎŶŽŐ
� ŵŝŶŝƐƚĂƌƐƚǀĂ�ǌĂ�ĞŶĞƌŐĞƟŬƵ�ŬŽũŝ�đĞ�ŽŵŽŐƵđŝƟ�ŽƐŶŝǀĂŶũĞ�ǌĂũĞĚŶŝĐĂ�K/��ŝ�ƵƐƉŽƐƚĂǀůũĂŶũĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂ�ŽǀŝŚ
� ǌĂũĞĚŶŝĐĂ͘
 
ͻ� �ŶĞƌŐĞƚƐŬĞ�ǌĂũĞĚŶŝĐĞ�ŐƌĂĜĂŶĂ�Ͳ���'�ŝŵĂũƵ�ƉŽƚƌĞďĂŶ�ƉƌĂǀŶŝ�ŽƐŶŽǀ�ǌĂ�ŽƐŶŝǀĂŶũĞ�ŝ�ĚũĞůŽǀĂŶũĞ͕�Ăůŝ�ũĞ
� ŽēŝƚŽ�ĚĂ�ƐĞ�ŐƌĂĜĂŶŝ͕�ƉƌŝǀƌĞĚŶŝ�ƐƵďũĞŬƟ�ŝ�ŽƉƓƚĂ�ũĂǀŶŽƐƚ�ŶŝƐƵ�ŶĂ�ĂĚĞŬǀĂƚĂŶ�ŶĂēŝŶ�ƵƉŽǌŶĂůŝ�ƐĂ�Žǀŝŵ
� ŵŽŐƵđŶŽƐƟŵĂ͘�h�ƉŽƚƉƵŶŽƐƟ�ũĞ�ŝǌŽƐƚĂůŽ�ƉƌĂǀŽǀƌĞŵĞŶŽ�ŝ�ƐǀĞŽďƵŚǀĂƚŶŽ�ŝŶĨŽƌŵŝƐĂŶũĞ�ŽĚ�ƐƚƌĂŶĞ
� ŶĂĚůĞǎŶŝŚ�ŵŝŶŝƐƚĂƌƐƚĂǀĂ͕�ƌĞŐƵůĂƚŽƌĂ�ŝ�ŽƉĞƌĂƚŽƌĂ͘

ͻ� EĂ�ŝƐƟ�ŶĞƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚĂŶ�ŶĂēŝŶ�ũĞ�ƚƌĞƟƌĂŶĂ�ŝ�ŵŽŐƵđŶŽƐƚ�ĚĂ�ŬƌĂũŶũŝ�ŬƵƉĐŝ�ƉŽƐƚĂŶƵ�ĂŬƟǀŶŝ�ŬƵƉĐŝ͘
 
ͻ� EĞĚŽƐƚĂũƵ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚŶŝ�ƉŽĚĂĐŝ�Ž�ƌĂƐƉŽůŽǎŝǀŽŵ�ŬĂƉĂĐŝƚĞƚƵ�ĞůĞŬƚƌŽĞŶĞƌŐĞƚƐŬŝŚ�ŵƌĞǎĂ�ŝ
� ƚƌĂĨŽƐƚĂŶŝĐĂ�ŽĚ�ƐƚƌĂŶĞ�ŶĂĚůĞǎŶŝŚ�ŽƉĞƌĂƚŽƌĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟǀŶŝŚ�ŵƌĞǎĂ�Ƶ�&ĞĚĞƌĂĐŝũŝ��ŝ,͕�ēŝŵĞ�ƐĞ
� ŬŽēŝ�ƌĂǌǀŽũ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ͕�ŽŶĞŵŽŐƵđĂǀĂŶũĞŵ�ŝŶĨŽƌŵŝƐĂŶũĂ�ŝ�ĚŽŶŽƓĞŶũĂ�ĂĚĞŬǀĂƚŶŝŚ
� ŽĚůƵŬĂ�Ƶ�ƚŽŵ�ƉƌĂǀĐƵ͘
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�Ă�ǌĂŬŽŶŽĚĂǀŶŝ�ŝ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌŶŝ�ŽŬǀŝƌ�Ƶ��ŝƐƚƌŝŬƚƵ��ƌēŬŽ�ŵŽŐƵđĞ�ũĞ�ŬŽŶƐƚĂƚŽǀĂƟ�ƐůŝũĞĚĞđĞ͗

ͻ� �ƌēŬŽ�ĚŝƐƚƌŝŬƚ��ŝ,�ŶĞŵĂ�ƌĞŐŝƐƚƌŽǀĂŶŝŚ�ŬƵƉĂĐĂͲƉƌŽŝǌǀŽĜĂēĂͬƉƌŽƐƵŵĞƌĂ�ʹ�ŶĞ�ƉŽƐƚŽũŝ�ǌĂŽŬƌƵǎĞŶ
� ƉƌĂǀŶŝ�ŽŬǀŝƌ͕ �ũĞƌ�ŶĞĚŽƐƚĂũƵ�ƉŽĚǌĂŬŽŶƐŬŝ�ƉƌŽƉŝƐŝ͘

ͻ� �ƌēŬŽ�ĚŝƐƚƌŝŬƚ��ŝ,�ŶĞŵĂ�ƌĞŐŝƐƚƌŽǀĂŶŝŚ�ŬƵƉĂĐĂͲƉƌŽŝǌǀŽĜĂēĂͬƉƌŽƐƵŵĞƌĂ�ůŽĐŝƌĂŶŝŚ�ƵŶƵƚĂƌ�ŝƐƚĞ�ǌŐƌĂĚĞ
� ŝůŝ�ƉŽƐůŽǀŶŽͲƐƚĂŵďĞŶŽŐ�ŬŽŵƉůĞŬƐĂ�ŬŽũŝ�ƵēĞƐƚǀƵũƵ�Ƶ�ƐŚĞŵŝ�ǌĂũĞĚŶŝēŬĞ�ƉƌŽŝǌǀŽĚŶũĞ�ʹ�ŶĞ�ƉŽƐƚŽũŝ
� ǌĂŽŬƌƵǎĞŶ�ƉƌĂǀŶŝ�ŽŬǀŝƌ͕ �ũĞƌ�ŶĞĚŽƐƚĂũƵ�ƉŽĚǌĂŬŽŶƐŬŝ�ƉƌŽƉŝƐŝ͘

ͻ� �ƌēŬŽ�ĚŝƐƚƌŝŬƚ��ŝ,��ŶĞŵĂ�ƌĞŐŝƐƚƌŽǀĂŶŝŚ�ǌĂũĞĚŶŝĐĂ�K/��ʹ�ŶĞ�ƉŽƐƚŽũŝ�ǌĂŽŬƌƵǎĞŶ�ƉƌĂǀŶŝ�ŽŬǀŝƌ͕ �ũĞƌ
� ŶĞĚŽƐƚĂũƵ�ƉŽĚǌĂŬŽŶƐŬŝ�ƉƌŽƉŝƐŝ͘

ͻ� �ŶĞƌŐĞƚƐŬĞ�ǌĂũĞĚŶŝĐĞ�ŐƌĂĜĂŶĂ�Ͳ���'�ƵŽƉƓƚĞ�ŶĞŵĂũƵ�ƉƌĂǀŶŝ�ŽŬǀŝƌ͕ �Ŷŝ�ǌĂŬŽŶƐŬŝ�ŶŝƟ�ƉŽĚǌĂŬŽŶƐŬŝ͘

ͻ� h�ŝƐƚŽŵ�ƉŽůŽǎĂũƵ�ũĞ�ŝ�ƐƟĐĂŶũĞ�ƐƚĂƚƵƐĂ�ĂŬƟǀŶŽŐ�ŬƵƉĐĂ�ʹ�ŶĞŵŽŐƵđĞ͕�ǌďŽŐ�ŶĞƉŽƐƚŽũĂŶũĂ�ǌĂŬŽŶƐŬŽŐ
� ŝ�ƉŽĚŬĂǌŽŶƐŬŽŐ�ŽŬǀŝƌĂ͘

ͻ� h��ƌēŬŽ�ĚŝƐƚƌŝŬƚƵ��ŝ,͕�ŝǌƌĂǎĞŶŝũĞ�ŶĞŐŽ�Ƶ�ĚƌƵŐŝŵ�ĚŝũĞůŽǀŝŵĂ��ŝ,͕�ŶĂ�ĚũĞůƵ�ũĞ�ŶĂŵũĞƌŶĂ�ŽƉƐƚƌƵŬĐŝũĂ
� ĚŽŶŽƓĞŶũĂ�ƉŽĚǌĂŬŽŶƐŬŝŚ�ƉƌŽƉŝƐĂ�ŝǌ�ŽďůĂƐƟ�K/��ŝ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ͕�ũĞƌ�ƐĞ�ŝŵƉĞƌĂƟǀŶŝ�ǌĂŬŽŶƐŬŝ
� ƌŽŬŽǀŝ�ǌĂ�ĚŽŶŽƓĞŶũĞ�ŽǀŝŚ�ĂŬĂƚĂ�ŶĞ�ƉŽƓƚƵũƵ�Ŷŝ�ƉŽƐůĞ�ǀŝƓĞ�ŐŽĚŝŶĂ�ŽĚ�ĚĞĮŶŝƐĂŶŽŐ�ƌŽŬĂ�ǌĂ�ŶũŝŚŽǀŽ
� ĚŽŶŽƓĞŶũĞ͘�WŽƐĞďŶŽ�ũĞ�ƉŽƌĂǌŶĂ�ēŝŶũĞŶŝĐĂ�ĚĂ�ũĞ�ŽĚ�ƉƌĞĚǀŝĜĞŶŝŚ�ϭϯ�ƉŽĚǌĂŬŽŶƐŬŝŚ�ĂŬĂƚĂ�ŝǌ
� �ĂŬŽŶĂ�Ž�K/��ŝ��<�Ƶ��ƌēŬŽ�ĚŝƐƚƌŝŬƚƵ��ŝ,͕�ĚŽŶĞƐĞŶ�ƐĂŵŽ�ũĞĚĂŶ͕�ŝĂŬŽ�ũĞ�ŽǀĂũ�ǌĂŬŽŶ�ƐƚƵƉŝŽ�ŶĂ
� ƐŶĂŐƵ�ϮϬϮϮ͘�ŐŽĚŝŶĞ͘

ͻ� dĂŬŽĜĞ͕�ŶĞĚŽƐƚĂũƵ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚŶŝ�ƉŽĚĂĐŝ�Ž�ƌĂƐƉŽůŽǎŝǀŽŵ�ŬĂƉĂĐŝƚĞƚƵ�ĞůĞŬƚƌŽĞŶĞƌŐĞƚƐŬŝŚ�ŵƌĞǎĂ�ŝ
� ƚƌĂĨŽƐƚĂŶŝĐĂ͕�ēŝŵĞ�ƐĞ�ŽŶĞŵŽŐƵđĂǀĂ�ĚŽŶŽƓĞŶũĞ�ŝŶĨŽƌŵŝƐĂŶŝŚ�ŽĚůƵŬĂ�ŐƌĂĜĂŶĂ�Ƶ�ƉƌĂǀĐƵ�ƌĂǌǀŽũĂ
� ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ͘

/ǌ�ƐǀĞŐĂ�ŶĂǀĞĚĞŶŽŐ�ŵŽŐƵđĞ�ũĞ�ǌĂŬůũƵēŝƟ�ĚĂ�ũĂǀŶĞ�ǀůĂƐƟ�ŝ�ĞůĞŬƚƌŽĞŶĞƌŐĞƚƐŬŝ�ůŽďŝ�ƵƐƚǀĂƌŝ�ŬŽƌŝƐƚĞ�ǌĂŬŽŶƐŬŝ�ŝ
ƌĞŐƵůĂƚŽƌŶŝ�ŽŬǀŝƌ�ŬĂŽ�ĂůĂƚ�ĚĂ�ďŝ�ǌĂƵƐƚĂǀŝůŝ�ŝͬŝůŝ�ƓƚŽ�ǀŝƓĞ�ƵƐƉŽƌŝůŝ�ƌĂǌǀŽũ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�Ƶ��ŽƐŶŝ�ŝ�,ĞƌĐĞŐŽǀŝŶŝ
Ƶ�ŬŽƌŝƐƚ�ƚƌǎŝƓŶŝŚ�ƉƌŽŝǌǀŽĜĂēĂ�ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ͘
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ϰ͘�DŽĚĞůŝ�ƉŽĚƌƓŬĞ�ƌĂǌǀŽũƵ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�

/�ƉŽƌĞĚ�ŶĞƉŽǀŽůũŶŽŐ�ǌĂŬŽŶƐŬŽŐ�ŝ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌŶŽŐ�ĂŵďŝũĞŶƚĂ͕�ŬŽŵƉůŝŬŽǀĂŶŝŚ�ŝ�ŶĞĚŽƌĞēĞŶŝŚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂ�ŝ
ĚƌƵŐŝŚ�ďĂƌŝũĞƌĂ͕�ŐƌĂĜĂŶƐŬĂ�ĞŶĞƌŐŝũĂ�ƉŽůĂŬŽ�ŶĂůĂǌŝ�ƐǀŽũĞ�ŵũĞƐƚŽ�Ƶ��ŝ,͘�sĞůŝŬŝ�ďƌŽũ�ƉƌĞĚƵǌĞđĂ͕�ƉŽŐŽƚŽǀŽ
Ƶ�&�ŝ,͕��ƐƚĂǀŝŽ�ũĞ�ǌŶĂēĂũĂŶ�ďƌŽũ�ƐŽůĂƌŶŝŚ�ĞůĞŬƚƌĂŶĂ�ŶĂ�ŬƌŽǀŽǀĞ�ƉŽƐůŽǀŶŝŚ͕�ƉƌŽŝǌǀŽĚŶŝŚ�ŝ�ƐŬůĂĚŝƓŶŝŚ�ŽďũĞŬĂƚĂ
ŝ�ƚƌŽƓŝ�ƚĂŬŽ�ƉƌŽŝǌǀĞĚĞŶƵ�ĞŶĞƌŐŝũƵ�ǌĂ�ǀůĂƐƟƚĞ�ƉŽƚƌĞďĞ�ďĞǌ�ƉƌĂǀĂ�ĚĂǀĂŶũĂ�ǀŝƓŬĂ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�Ƶ�ƐŝƐƚĞŵ͘�

WƌŽĐũĞŶũƵũĞ�ƐĞ�ĚĂ�ũĞ�ƵŬƵƉŶŝ�ŬĂƉĂĐŝƚĞƚ�ŝŶƐƚĂůŝƌĂŶŝŚ�ƐŽůĂƌŶŝŚ�ĞůĞŬƚƌĂŶĂ�ǌĂ�ǀůĂƐƟƚĞ�ƉŽƚƌĞďĞ�ƉƌĞƓĂŽ�ϮϬϬ�Dt͘
/ƐƚŽǀƌĞŵĞŶŽ͕�Ƶ�ƌĞŐŝƐƚƌƵ�ŬƵƉĂĐĂ�ƉƌŽŝǌǀŽĜĂēĂ�Ƶ�ZĞƉƵďůŝĐŝ�^ƌƉƐŬŽũ�ĞǀŝĚĞŶƟƌĂŶŽ�ũĞ�ǀĞđ�ƉƌĞŬŽ�ϲϬ�ƉƌŽƐƵŵĞƌĂ
ŬŽũŝ͕�ŬĂŬŽ�ũĞ�ǀĞđ�ŶĂƉŽŵĞŶƵƚŽ͕�ŶŝƐƵ�ũŽƓ�ĚŽďŝůŝ�ŶŽǀĞ�ƵŐŽǀŽƌĞ�Ž�ƐŶĂďĚũĞǀĂŶũƵ͕�ƉĂ�ĞŶĞƌŐŝũƵ�ŬŽũƵ�ƉƌĞĚĂũƵ�Ƶ
ƐŝƐƚĞŵ�ŶĞ�ŵŽŐƵ�ŬŽŵƉĞŶǌŝƌĂƟ�Ŷŝ�ŶĂƚƵƌĂůŶŽ�Ŷŝ�ŶŽǀēĂŶŽ͘�WŽƌĞĚ�ŶĂǀĞĚĞŶŽŐ�ƉƌŽĐũĞŶũƵũĞ�ƐĞ�ĚĂ�ũĞ�ƵŐůĂǀŶŽŵ�Ƶ
ƌƵƌĂůŶŝŵ�ƉŽĚƌƵēũŝŵĂ�ŝ�ƚŽ�ŶĂ�ǀŝŬĞŶĚ�ŬƵđĂŵĂ�ŬŽũĞ�ŶĞŵĂũƵ�ƉƌŝŬůũƵēĂŬ�ŝŶƐƚĂůŝƌĂŶŽ�ƉƌĞŬŽ�ϰϬϬ�ŽīͲŐƌŝĚ�ƐŽůĂƌŶŝŚ
ƐŝƐƚĞŵĂ�ƐĂ�ďĂƚĞƌŝũĂŵĂ͘�^ǀĞ�ŶĂǀĞĚĞŶŽ�ƉŽŬĂǌƵũĞ�ĚĂ�ũĞ�ƌĂǌǀŽũ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ŶĞŵŽŐƵđĞ�ǌĂƵƐƚĂǀŝƟ�ƵŬŽůŝŬŽ
ŬŽƌŝƐŶŝĐŝ�ƉƌŽĐũĞŶũƵũƵ�ĚĂ�ŝŵ�ũĞ�ƵŐƌĂĚŶũĂ�ƐŽůĂƌŶŝŚ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŽƉƌĂǀĚĂŶĂ�ŝ�ŝƐƉůĂƟǀĂ͘

aƚŽ�ƐĞ�ƟēĞ�ƉŽĚƌƓŬĞ�ƌĂǌǀŽũƵ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ŶĂũǀĞđƵ�ƉŽĚƌƓŬƵ�ŐƌĂĜĂŶŝŵĂ�ŝ�ƉƌŝǀƌĞĚŝ�ĚĂũƵ�ĮŶĂŶƐŝũƐŬĞ
ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝũĞ�;ďĂŶŬĞ�ŝ�ŵŝŬƌŽŬƌĞĚŝƚŶĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝũĞͿ�ŬŽũĞ�Ƶ�ƐǀŽũŝŵ�ŬƌĞĚŝƚŶŝŵ�ůŝŶŝũĂŵĂ�ŶĂŵũĞŶũĞŶŝŵ�ŐƌĂĜĂŶŝŵĂ
ŝ�ŵĂůŝŵ�ŝ�ƐƌĞĚŶũŝŵ�ƉƌĞĚƵǌĞđŝŵĂ�ŝŵĂũƵ�ƉƌĞĚǀŝĜĞŶ�ƉŽǀƌĂƚ�ƐƌĞĚƐƚĂǀĂ�ŽĚ�ϮϬ�ĚŽ�ϯϬй�ǀƌŝũĞĚŶŽƐƟ�ŝŶǀĞƐƟĐŝũĞ�ŬĂŽ
ũĞĚŶŽŬƌĂƚŶƵ�ƐƵďǀĞŶĐŝũƵ͘�

WŽƌĞĚ�ƚŽŐĂ�ŝ�ĞŶƟƚĞƚƐŬŝ�ĨŽŶĚŽǀŝ�ǌĂ�ǌĂƓƟƚƵ�ŽŬŽůŝƓĂ�Ƶ�ƐǀŽũŝŵ�ũĂǀŶŝŵ�ƉŽǌŝǀŝŵĂ�ǌĂ�ƐƵďǀĞŶĐŝŽŶŝƌĂŶũĞ�ŵũĞƌĂ
ĞŶĞƌŐĞƚƐŬĞ�ĞĮŬĂƐŶŽƐƟ�ŝŵĂũƵ�ŝ�ƐƵďǀĞŶĐŝũĞ�ǌĂ�ƉŽƐƚĂǀůũĂŶũĞ�ƐŽůĂƌĂ�ŶĂ�ŬƌŽǀŽǀŝŵĂ͕�ŵĞĜƵƟŵ�ŶĞŵĂ�ũĂǀŶŽ
ĚŽƐƚƵƉŶŝŚ�ŝ�ƐŝƐƚĞŵĂƟǌŽǀĂŶŝŚ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝũĂ�Ž�ƚŽŵĞ͘

^ǀĞ�ŶĂǀĞĚĞŶŽ�ũĞ�ŶĞĚŽǀŽůũŶŽ�ĚĂ�ďŝ�ƐĞ�ŽǌďŝůũŶŝũĞ�ƉƌŝƐƚƵƉŝůŽ�ƌĂǌǀŽũƵ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ͕�Ƶ�ƉƌǀŽŵ�ƌĞĚƵ�Ɛ
ŽďǌŝƌŽŵ�ŶĂ�ŽŐƌĂŶŝēĞŶĂ�ƐƌĞĚƐƚǀĂ�ǌĂ�ƐƵďǀĞŶĐŝŽŶŝƌĂŶũĞ�ŝ�ŬƌŝƚĞƌŝũĞ�ƐƵďǀĞŶĐŝŽŶŝƌĂŶũĂ�ŬŽũŝ��ŐŽƚŽǀŽ�Ƶ�ƉŽƚƉƵŶŽƐƟ
ǌĂŶĞŵĂƌƵũƵ�ĞŬŽŶŽŵƐŬŝ�ŝ�ƐŽĐŝũĂůŶŝ�ƉŽůŽǎĂũ�ǀĞđŝŶĞ�ŐƌĂĜĂŶĂ�Ƶ��ŝ,͕�ƚĂŬŽ�ĚĂ�ŵũĞƌĞ�ĐŝůũĂũƵ�ƵŐůĂǀŶŽŵ�ďŽŐĂƟũƵ
ƉŽƉƵůĂĐŝũƵ�ŬŽũĂ�ũĞ�ŝ�ƐĂŵĂ�Ƶ�ƐƚĂŶũƵ�ĚĂ�ǀůĂƐƟƟŵ�ƐƌĞĚƐƚǀŝŵĂ�ĮŶĂŶƐŝƌĂ�ƐŽůĂƌ�ŶĂ�ǀůĂƐƟƚŽŵ�ŬƌŽǀƵ͘

h�&�ŝ,�KƉĞƌĂƚŽƌ�ǌĂ�ŽďŶŽǀůũŝǀĞ�ŝǌǀŽƌĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ŝ�ĞĮŬĂƐŶƵͬƵēŝŶŬŽǀŝƚƵ�ŬŽŐĞŶĞƌĂĐŝũƵ�ũĞ�Ƶ�ŵĂũƵ�ŽǀĞ�ŐŽĚŝŶĞ
ĚŽŶŝŽ�WƌŽŐƌĂŵ�Ž�ƐƵĮŶĂŶƐŝƌĂŶũƵ�ƉƌŽƐƵŵĞƌĂ�ŝǌ�ŬĂƚĞŐŽƌŝũĞ�ĚŽŵĂđŝŶƐƚĂǀĂ��ŬŽũŝ�ũĞ�ŶĂŵũĞŶũĞŶ�ǌĂ�ĚǀŝũĞ�ŐƌƵƉĞ
ŬŽƌŝƐŶŝŬĂ�ʹ�ŬŽƌŝƐŶŝŬĞ�Ƶ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬŽŵ�ƐŝƌŽŵĂƓƚǀƵ�ŝ�ŽƐƚĂůĞ�ŬŽƌŝƐŶŝŬĞ�ŝǌ�ŬĂƚĞŐŽƌŝũĞ�ĚŽŵĂđŝŶƐƚĂǀĂ�ŐĚũĞ�ũĞ
ƐƵĮŶĂŶƐŝƌĂŶũĞ�ƉƌǀĞ�ŬĂƚĞŐŽƌŝũĞ�Ƶ�ƉƵŶŽŵ�ŝǌŶŽƐƵ�ĚŽŬ�ũĞ�ǌĂ�ĚƌƵŐƵ�ŬĂƚĞŐŽƌŝũƵ�ƉƌĞĚǀŝĜĞŶĂ�ƐƵďǀĞŶĐŝũĂ�ŽĚ
ŵĂŬƐŝŵĂůŶŽ�ϳ͘ϬϬϬ�<D�ŝůŝ�ϲϬй�ƚƌŽƓŬŽǀĂ�ŝŶǀĞƐƟĐŝũĞ͘�/ĂŬŽ�ũĞ�ŶĂŵũĞƌĂ�ǌĂ�ĚŽŶŽƓĞŶũĞ�ŽǀŽŐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ďŝůĂ
ĚŽďƌĂ͕�ŶĂǎĂůŽƐƚ�Ƶ�ŬƌŝƚĞƌŝũŝŵĂ�ǌĂ�ŝǌďŽƌ�ŬŽƌŝƐŶŝŬĂ�ŶĂƉƌĂǀůũĞŶ�ũĞ�ŶĂŵũĞƌĂŶ�ŝůŝ�ƐůƵēĂũĂŶ�ƉƌĞǀŝĚ͘�<ŽĚ�ƉƌǀĞ
ŬĂƚĞŐŽƌŝũĞ�Ƶ�ŬŽũƵ�ƐƉĂĚĂũƵ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬŝ�ƐŝƌŽŵĂƓŶĂ�ĚŽŵĂđŝŶƐƚǀĂ�ŽĚŶŽƐŶŽ�ƐŽĐŝũĂůŶŝ�ƐůƵēĂũĞǀŝ�ŬĂŽ�ŬƌŝƚĞƌŝũ
ǌĂ�ŵŝŶŝŵĂůŶƵ�ƉŽƚƌŽƓŶũƵ�ũĞ�ƐƚĂǀůũĞŶ�ŝǌŶŽƐ�ŽĚ�ϯ͘ϱϬϬ�ŬtŚ�ŐŽĚŝƓŶũĞ�ŬŽũŝ�ŽĚŐŽǀĂƌĂ�ƉŽƚƌŽƓŶũŝ�ƉƌŽƐũĞēŶŽŐ͕
Ă�ŶĞ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬŝ�ƐŝƌŽŵĂƓŶŽŐ�ĚŽŵĂđŝŶƐƚǀĂ�Ƶ��ŝ,͕�ĚŽŬ�ũĞ�ŬŽĚ�ĚƌƵŐĞ�ŬĂƚĞŐŽƌŝũĞ�ŬŽƌŝƐŶŝŬĂ�ŬĂŽ�ƉƌĞĚƵƐůŽǀ
ƐƚĂǀůũĞŶĂ�ƉŽƚƌŽƓŶũĂ�ǀĞđĂ�ŽĚ�ϱ͘ϱϬϬ�ŬtŚ�ŐŽĚŝƓŶũĞ�ƓƚŽ�ĚŝƌĞŬƚŶŽ�ŝŵƉůŝĐŝƌĂ�ĚĂ�đĞ�ƉƌĂǀŽ�ŶĂ�ƐƵďǀĞŶĐŝũƵ�ŝŵĂƟ
ŽŶŝ�ŬŽũŝ�ũĞ�ŶĞƌĂĐŝŽŶĂůŶŽ�ŬŽƌŝƐƚĞ͕�ŽĚŶŽƐŶŽ�ŽŶŝ�ŬŽũŝ�Ɛŝ�ŵŽŐƵ�ƉƌŝƵƓƟƟ�ƉŽƚƌŽƓŶũƵ�Ğů͘�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ŐŽƚŽǀŽ�ϱϬй�ǀĞđƵ
ŽĚ�ƉƌŽƐũĞŬĂ͘��Ă�ďŝ�ŽǀĂũ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƵŽƉƓƚĞ�ŝŵĂŽ�ƐŵŝƐůĂ�ŝ�ďŝŽ�ĚƌƵƓƚǀĞŶŽ�ŬŽƌŝƐƚĂŶ�ŶĂǀĞĚĞŶŝ�ŝǌŶŽƐŝ�ƉŽƚƌŽƓŶũĞ�Ƶ
ŬƌŝƚĞƌŝũŝŵĂ�ŝǌďŽƌĂ�ƚƌĞďĂũƵ�ďŝƟ�ŵĂŬƐŝŵĂůŶŝ͕�Ă�ŶĞ�ŵŝŶŝŵĂůŶŝ͘

15ϳͿ�^ůƵǎďĞŶĞ�ŶŽǀŝŶĞ�&�ŝ,͕�ďƌŽũ�ϯϰ�ŽĚ�Ϭϵ͘Ϭϱ͘ϮϬϮϱ͘ŐŽĚŝŶĞ



WŽƌĞĚ�ĮŶĂƐŝũƐŬĞ�ƉŽĚƌƓŬĞ͕�ǌĂ�ƌĂǌǀŽũ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ďŝƚŶĂ�ũĞ�ŬŽŵƉŽŶĞŶƚĂ�ŝŶĨŽƌŵŝƐĂŶũĂ͕�ĞĚƵŬĂĐŝũĞ�ŝ
ƚĞŚŶŝēŬĞ�ƉŽĚƌƓŬĞ͘�EĂǎĂůŽƐƚ͕�Ƶ�ŽǀŽŵ�ĚŽŵĞŶƵ�ǀůĂƐƟ�Ƶ��ŝ,͕�ŝĂŬŽ�ŝŵĂũƵ�ǌĂŬŽŶƐŬƵ�ŽďĂǀĞǌƵ�ĚĂ�ƉƌŽǀŽĚĞ�ƚĞ
ĂŬƟǀŶŽƐƟ͕�ƵŐůĂǀŶŽŵ�ƐƵ�ƐǀĞ�ƉƌĞƉƵƐƟůĞ�ůŽŬĂůŶŝŵ�ŶĞǀůĂĚŝŶŝŵ�ŝ�ĮŶĂŶƐŝũƐŬŝŵ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝũĂŵĂ͕�ŵĞĜƵŶĂƌŽĚŶŝŵ
ŽƉĞƌĂƚŽƌŝŵĂ�ŝ�ĚŽŶĂƚŽƌŝŵĂ͘
 
EŝƟ�ũĞĚŶĂ�ůŽŬĂůŶĂ�ǌĂũĞĚŶŝĐĂ�Ƶ��ŝ,�ŶĞŵĂ�ƵƐƉŽƐƚĂǀůũĞŶ�ĐĞŶƚĂƌ�ǌĂ�ŝŶĨŽƌŵŝƐĂŶũĞ�ŝ�ƉŽĚƌƓŬƵ�ŐƌĂĜĂŶŝŵĂ�ŝ�ůŽŬĂůŶŝŵ
ďŝǌŶŝƐŝŵĂ�ƉŽ�ƉŝƚĂŶũŝŵĂ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬĞ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũĞ͕�Ă�ǀĞůŝŬŝ�ďƌŽũ�ůŽŬĂůŶŝŚ�ǌĂũĞĚŶŝĐĂ�ŶĞŵĂ�ŶŝƟ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬŽŐ�ŵĞŶĂĚǎĞƌĂ͘
^ǀĞ�ŶĂǀĞĚĞŶŽ�ƉŽŬĂǌƵũĞ�ĚĂ�ŶĞŵĂ�ƐŝƐƚĞŵƐŬŽŐ�ƉƌŝƐƚƵƉĂ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬŽũ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũŝ�ŝ�ƉŽĚƌƓĐŝ�ƌĂǌǀŽũƵ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ
ĞŶĞƌŐŝũĞ�Ƶ��ŝ,�ĚŽŬ�ƉŽƐƚŽũĞđŝŝ�ŵŽĚĞůŝ�ƉŽĚƌƓŬĞ�ŶŝƐƵ�ĚŽǀŽůũŶŝ�ŶŝƟ�ĞĨĞŬƟǀŶŝ͘

ϱ͘��ŶĂēĂũ�ŝ�ƐƚĂŶũĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟǀŶĞ�ŵƌĞǎĞ�Ƶ��ŝ,

dƌĂĚŝĐŝŽŶĂůŶŝ�ĞůĞŬƚƌŽĞŶĞƌŐĞƚƐŬŝ�ƐŝƐƚĞŵ�;��^Ϳ�ũĞ�ƌĂǌǀŝũĞŶ�ŝ�ŝǌŐƌĂĜĞŶ�ǌĂ�ĐĞŶƚƌĂůŝǌŽǀĂŶƵ�ƉƌŽŝǌǀŽĚŶũƵ�ŝǌ
ƵƉƌĂǀůũŝǀŝŚ�;ŇĞŬƐŝďŝůŶŝŚͿ�ƚĞƌŵŽĞůĞŬƚƌĂŶĂ�;d�Ϳ�ŝ�ŚŝĚƌŽĞůĞŬƚƌĂŶĂ�;,�Ϳ͕�ŬŽũĞ�ƐƵ�ƉŽ�ƉƌĂǀŝůƵ�ďŝůĞ�ƉƌŝŬůũƵēĞŶĞ
ŶĂ�ƉƌŝũĞŶŽƐŶƵ�ŵƌĞǎƵ͘�h�ŽǀŽŵ�ŬŽŶĐĞƉƚƵ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟǀŶĂ�ĞůĞŬƚƌŽĞŶĞƌŐĞƚƐŬĂ�ŵƌĞǎĂ�;��DͿ�ũĞ�ƐůƵǎŝůĂ�ŝƐŬůũƵēŝǀŽ
ǌĂ�ŶĂƉĂũĂŶũĞ�ŬƌĂũŶũŝŚ�ƉŽƚƌŽƓĂēĂ�ŶĂ�ƐƌĞĚŶũĞŶĂƉŽŶƐŬŽŵ�;^EͿ�ŝ�ŶŝƐŬŽŶĂƉŽŶƐŬŽŵ�;EEͿ�ŶŝǀŽƵ͕�ŝ�ƌĂĚŝůĂ�ũĞ�ŬĂŽ
ƉĂƐŝǀŶĂ�ŵƌĞǎĂ�ƌĂĚŝũĂůŶĞ�ƚŽƉŽůŽŐŝũĞ͘�WůĂŶŝƌĂŶũĞ͕�ǀŽĜĞŶũĞ͕�ƌĞŐƵůĂĐŝũĂ�ŝ�ǌĂƓƟƚĂ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůŶŝŚ���D�ũĞ�ďŝůĂ
ǌĂƐŶŽǀĂŶĂ�ŶĂ�ŶĂǀĞĚĞŶŝŵ�ƚĞŚŶŝēŬŝŵ�ŬĂƌĂŬƚĞƌŝƐƟŬĂŵĂ͘�WƌŝŬůũƵēĞŶũĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝƌĂŶŝŚͬĚŝƐƚƌŝďƵƟǀŶŝŚ
ŐĞŶĞƌĂƚŽƌĂ�;�'Ϳ�ĚŝƌĞŬƚŶŽ�ŶĂ���D�ǌŶĂēĂũŶŽ�ŵŝũĞŶũĂũƵ�ŶũĞŶĞ�ŬĂƌĂŬƚĞƌŝƐƟŬĞ͕�ŬĂŬŽ�ŶĂ�^E�ƚĂŬŽ�ŝ�EE�ŶŝǀŽƵ͘
hƟĐĂũŝ��'�ŶĂ���D�ŵŽŐƵ�ďŝƟ�ƉŽǌŝƟǀŶŝ�ŝ�ŶĞŐĂƟǀŶŝ͘�^Ă�ĂƐƉĞŬƚĂ�ƐŝŐƵƌŶŽƐƟ�ŝ�ŬǀĂůŝƚĞƚĂ�ŶĂƉĂũĂŶũĂ���D�ǀĂǎŶŝũĂ
ũĞ�ĂŶĂůŝǌĂ�ŶĞŐĂƟǀŶŝŚ�ƵƟĐĂũĂ͘��ŬŽ�ƐĞ�ƵǀĂǎŝ�ĚĂ�đĞ�ƐĞ�ĞůĞŬƚƌŝĮŬĂĐŝũĂ�ƐĞŬƚŽƌĂ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂ�ŝ�ŐƌŝũĂŶũĂ�ƚĂŬŽĜĞƌ
ƵŐůĂǀŶŽŵ�ŽĚǀŝũĂƟ�ŶĂ�ŶŝǀŽƵ���D͕�ƉŽƐĞďŶŽ�ŶĂ�EE�ŶŝǀŽƵ͕�ǌŶĂēĂũ���D�ǌĂ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬƵ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũƵ�ƉŽƐƚĂũĞ
ƐǀĞ�ǀĂǎŶŝũŝ͘��ĂƚŽ�ĮǌŝēŬĂ�ŽŐƌĂŶŝēĞŶũĂ�ŬŽũĂ�ŶĂŵĞđĞ���D�ƉƌŝůŝŬŽŵ�ƉƌŝŬůũƵēĞŶũĂ��'�ƐǀĞ�ǀŝƓĞ�ƉŽƐƚĂũĞ�ŬƌŝƟēŶĂ
ƉƌĞƉƌĞŬĂ�ǌĂ�ƌĂǌǀŽũ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ͘

Wƌǀŝ��'�;Ƶ��ŽƐŶŝ�ŝ�,ĞƌĐĞŐŽǀŝŶŝ�ʹ��ŝ,͕�ŵĂůĞ�ŚŝĚƌŽĞůĞŬƚƌĂŶĞ�Ͳ�ŵ,��ŝ�ƐŽůĂƌŶĞ�ĨŽƚŽŶĂƉŽŶƐŬĞ�Ͳ�Ws�ĞůĞŬƚƌĂŶĂͿ͕
ŬŽũŝ�ƐƵ�ďŝůŝ�Ƶ�ƐŝƐƚĞŵƵ�ͣĨĞĞĚͲŝŶͲƚĂƌŝĨĞ͕͞ �ǀĞđŝŶŽŵ�ƐƵ�ƉƌŝŬůũƵēĞŶŝ�ŶĂ�^E�ŵƌĞǎĞ͕�ŶĂũēĞƓđĞ�ĚŝƌĞŬƚŶŽ�ŶĂ�^E�ƐĂďŝƌŶŝĐĞ
ŶĂƉŽũŶŽŐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŽƌĂ�sEͬ^E͘�^ƚŽŐĂ�ƐƵ�ŶĞŐĂƟǀŶŝ�ĞĨĞŬƟ�ŶĂ�ŶĂƉŽŶƐŬĞ�ƉƌŝůŝŬĞ�ŝ�ŐƵďŝƚŬĞ�Ƶ���D͕�ŬŽũŝ�ƐƵ
ŝĚĞŶƟĮŬŽǀĂŶŝ�ŬŽĚ�ƉƌŝŬůũƵēĞŶũĂ�ƉƌǀŝŚ�ŵ,�͕��ďŝůŝ�ŝǌďũĞŐŶƵƟ�ŝůŝ�ƵďůĂǎĞŶŝ͘�WŽƌĞĚ�ƚŽŐĂ͕��'�Ws�ŬŽũŝ�ƐƵ�ƉŽƐƚĂǀůũĞŶŝ
ŶĂ�ŬƌŽǀŽǀŝŵĂ�ŝŶĚƵƐƚƌŝũƐŬŝŚ�ŝ�ŬŽŵĞƌĐŝũĂůŶŝŚ�ƉƌĞĚƵǌĞđĂ�ƚƌĞŶƵƚŶŽ�ŶĞŵĂũƵ�ŵŽŐƵđŶŽƐƚ�ŝŶũĞŬƟƌĂŶũĂ�ƐŶĂŐĞ�Ƶ
ŵƌĞǎƵ͕�ƉŽƓƚŽ�ƌĂĚĞ�Ƶ�ƌĞǎŝŵƵ�ͣŶĞƚŽͲŶƵůƚŽŐͲŝŶũĞŬƟƌĂŶũĂ͕͞ �ƚĞ�ƐĞ�ŶũŝŚŽǀ�ƵƟĐĂũ�ŶĂ���D�ŵŽǎĞ�ƉƌŽŵĂƚƌĂƟ�ŬĂŽ
ͣŶĞŐĂƟǀŶŽ͞�;ƐŵĂŶũĞŶŽͿ�ŽƉƚĞƌĞđĞŶũĞ͘�<ĂŬŽ�ũĞ�Ƶ�ĨŽŬƵƐƵ�ŽǀĞ�ĂŶĂůŝǌĞ�ƵƟĐĂũ�ͣŬƵƉĂĐĂͲƉƌŽŝǌǀŽĜĂēĂ͞�;ƉƌŽƐƵŵĞƌĂͿ
ŶĂ���D͕��ŬŽũŝ�ƐĞ�ƵŐůĂǀŶŽŵ�ƉƌŝŬůũƵēƵũƵ�ŶĂ�EE�ŵƌĞǎƵ͕�Ƶ�ĚĂůũŽũ�ĂŶĂůŝǌŝ�đĞ�ƉŽƐĞďĂŶ�ĨŽŬƵƐ�ďŝƟ�ƐƚĂǀůũĞŶ�ŶĂ�ƐƚĂŶũĞ
ŝ�ͣŬĂƉĂĐŝƚĞƚ�ƉƌŝŚǀĂƚĂ͞�;ĞŶŐů͘�,ŽƐƟŶŐ��ĂƉĂĐŝƚǇ�Ͳ�,�Ϳ�Ƶ�EE�ŵƌĞǎŝ�Ƶ��ŝ,͘�WŽƓƚŽ�ũĞ�ƐŶĂŐĂ�ƚƌĞŶƵƚŶŽ�ƉƌŝŬůũƵēĞŶŝŚ
ƉƌŽƐƵŵĞƌĂ�Ƶ��ŝ,�ǌĂŶĞŵĂƌŝǀĂ�Ƶ�ĂŶĂůŝǌŝ�đĞ�ƉƌŝũĞ�ƐǀĞŐĂ�ďŝƟ�ƉƌŝŬĂǌĂŶĂ�ŬǀĂůŝƚĂƟǀŶĂ�ƉƌŽĐũĞŶĂ�ƵƟĐĂũĂ�ƉŽƚĞŶĐŝũĂůŶŝŚ
ƚĞŚŶŝēŬŝŚ�ƉƌŽďůĞŵĂ�ŝ�ƉƌĞƉƌĞŬĂ�ǌĂ�ƌĂǌǀŽũ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ͕�ƵƐůŝũĞĚ�ƉƌŝŬůũƵēĞŶũĂ��'�ŶĂ�EE�ŵƌĞǎŝ͘
hƐůŝũĞĚ�ĞǀŝĚĞŶƚŶŽŐ�ŵĞĜƵƐŽďŶŽŐ�ƵƟĐĂũĂ�ƉƌŝŬůũƵēĞŶũĂ��'�ŶĂ�^E�ŝ�EE�ŵƌĞǎŝ�ďŝƚ�đĞ�ƵŬĂǌĂŶŽ�ŝ�ŶĂ�ŝǌĂǌŽǀĞ
ŬŽũĞ�đĞ�ǌĂ�ƌĂǌǀŽũ�ƉƌŽƐƵŵĞƌĂ�ŶĂ�EE��ŵƌĞǎŝ�ŝŵĂƟ�ƌĂǌǀŽũ�ŬŽŵĞƌĐŝũĂůŶŝŚ�Ws�Ƶ�^E�ŵƌĞǎŝ͕�ŬĂŽ�ŝ�ŽēĞŬŝǀĂŶŝ
ǌĂŚƚũĞǀŝ�ǌĂ�ƐƟĐĂŶũĞ�ƐƚĂƚƵƐĂ�ĂŬƟǀŶŝŚ�ŬƵƉĂĐĂ�ŬŽŵƉĂŶŝũĂ�ŬŽũĞ�ǀĞđ�ŝŵĂũƵ�ŝŶƐƚĂůŝƐĂŶĞ�Ws�ĞůĞŬƚƌĂŶĞ�ŶĂ�^E�ŵƌĞǎŝ͘�
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ϴͿ�<ƌĂƚĂŬ�ƉƌĞŐůĞĚ�ŬůũƵēŶŝŚ�ƵƟĐĂũĂ�ƉƌŝŬůũƵēĞŶũĂ��'�ŶĂ���D�ƉƌĞĚƐƚĂǀůũĞŶ�ũĞ�Ƶ�ƉƌĂƚĞđĞŵ�ĚŽŬƵŵĞŶƚƵ͗
DŝƌǌĂ�<ƵƓůũƵŐŝđ͕� dͣĞŚŶŝēŬŝ�ĂƐƉĞŬƟ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝũĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝƌĂŶĞ�ƉƌŽŝǌǀŽĚŶũĞ�Ƶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟǀŶĞ�ĞůĞŬƚƌŽĞŶĞƌŐĞƚƐŬĞ�ŵƌĞǎĞ͕͞ �Z�^�d͕ �ũƵŶ�ϮϬϮϱ͘



ϱ͘ϭ͘�dĞŚŶŝēŬŝ�ƵƟĐĂũ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝƌĂŶŝŚ�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌĂ�ŶĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟǀŶƵ�ŵƌĞǎƵ

�ŶĂůŝǌĂ�ƚĞŚŶŝēŬŽŐ�ƵƟĐĂũĂ��'�ŶĂ���D�ũĞ�ƉŽĚƌƵēũĞ�ŬŽũĞ�ƐĞ�ŝŶƚĞŶǌŝǀŶŽ�ŝƐƚƌĂǎƵũĞ�Ƶ�ƉŽƐůũĞĚŶũŝŚ�ĚĞƐĞƚ�ŐŽĚŝŶĂ͘
WŽƓƚŽ�ũĞ�Ƶ��ŝ,�ĚŽ�ƐĂĚĂ�ƉƌŝŬůũƵēĞŶĂ�ǌĂŶĞŵĂƌŝǀĂ�ƐŶĂŐĂ�EE�ƉƌŽƐƵŵĞƌĂ�ƌĞǌƵůƚĂƟ�ƉŽŵĞŶƵƟŚ�ŝƐƚƌĂǎŝǀĂŶũĂ�ŵŽŐƵ
ĚĂ�ƉŽƐůƵǎĞ�ŬĂŽ�ŽƐŶŽǀĂ�ĚĂ�ƐĞ�ŝĚĞŶƟĮŬƵũƵ�ƉŽƚĞŶĐŝũĂůŶŝ�ŝǌĂǌŽǀŝ�ŝ�ƉƌĞƉƌĞŬĞ�ŝ�ƐŚŽĚŶŽ�ƚŽŵĞ�ƉƌŝůĂŐŽĚĞ�ƉŽůŝƟŬĞ
ƉŽĚƌƓŬĞ�ƌĂǌǀŽũƵ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ͘�

WŽůĂǌŶĂ�ŝƐŬƵƐƚǀĂ�ƐĂ�ƉƌŝŬůũƵēĞŶũĞŵ�EE�ƉƌŽƐƵŵĞƌĂ�Ƶ�ǌĞŵůũĂŵĂ�ƌĞŐŝũĞ��ĂƉĂĚŶŽŐ��ĂůŬĂŶĂ�;��Ϳ�ŽďƌĂĜĞŶĂ�ƐƵ
Ƶ�ƐƚƵĚŝũŝ� dͣĞŚŶŝēŬŝ�ĂƐƉĞŬƟ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝũĞ�ĨŽƚŽŶĂƉŽŶƐŬŝŚ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝƌĂŶŝŚ�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌĂ�Ƶ�ĞůĞŬƚƌŽĞŶĞƌŐĞƚƐŬŝŵ
ƐŝƐƚĞŵŝŵĂ��ĂƉĂĚŶŽŐ��ĂůŬĂŶĂ͘͞ ��h�ŽǀŽũ�ƐƚƵĚŝũŝ�ũĞ�ŬŽƌŝƓƚĞŶũĞŵ�ƉƌŝďůŝǎŶŝŚ�ŵĞƚŽĚĂ�ƉƌŽĐŝũĞŶũĞŶŽ�ĚĂ�ƐĞ�Ƶ
EE�ŵƌĞǎŝ�Ƶ��ŝ,�ŵŽǎĞ�ƉƌŝŬůũƵēŝƟ�ϭ͕ϰϬϬ�Dt�Ws�ƉƌŽƐƵŵĞƌĂ͘�h�ŶĂĐƌƚƵ�ŶĂĐŝŽŶĂůŶŽŐ�ƉůĂŶĂ�ǌĂ�ĞŶĞƌŐŝũƵ�ŝ
ŬůŝŵƵ�;E��WͿ��ŝ,�ƉƌĞĚǀŝĜĞŶŽ�ũĞ�ĚĂ�ƐĞ�ĚŽ�ϮϬϯϬ͘�ŐŽĚŝŶĞ�ŝǌŐƌĂĚŝ�ϱϬϬ�Dt�EE�ƉƌŽƐƵŵĞƌĂ͘�/ƐŬƵƐƚǀĂ�ŶĞŬŝŚ
ĚƌǎĂǀĂ�;ŶƉƌ͘ �^ůŽǀĞŶŝũĞ�ŬŽũĂ�ǀĞđ�ŝŵĂ�ϭ͕ϰϬϬ�Dt�ƉƌŝŬůũƵēĞŶŝŚ�EE�ƉƌŽƐƵŵĞƌĂͿ�ƵŬĂǌƵũƵ�ĚĂ�ũĞ�ƉŽĚ�ŽĚƌĞĜĞŶŝŵ
ƵƐůŽǀŝŵĂ�ŵŽŐƵđĞ�ƌĞĂůŝǌŽǀĂƟ�ƉŽƐƚĂǀůũĞŶŝ�Đŝůũ͘�EĂƌĂǀŶŽ͕�,����D�ǌĂǀŝƐŝ�ŽĚ�ǀŝƓĞ�ĨĂŬƚŽƌĂ�ŽĚ�ŬŽũŝŚ�ƐƵ�ŬůũƵēŶŝ͗

ͻ� ^ƚĂŶũĞ�ĮǌŝēŬĞ͕�ĞůĞŬƚƌŽĞŶĞƌŐĞƚƐŬĞ�ŽƉƌĞŵĞ͕�ŶĂƌŽēŝƚŽ�ƉƌĞƐũĞĐŝ�EE�ǀŽĚŽǀĂ�ŝ�ĚƵǎŝŶĞ�ŽĚǀŽĚĂ͖
ͻ� EĂēŝŶ�ƌĞŐƵůĂĐŝũĞ�ŶĂƉŽŶĂ�Ƶ�EE�ŵƌĞǎĂŵĂ͖
ͻ� ^ƉŽƐŽďŶŽƐƚ�ŽƉĞƌĂƚŽƌĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟǀŶŽŐ�ƐŝƐƚĞŵĂ�;K�^Ϳ�ĚĂ�ƉůĂŶŝƌĂũƵ�ƌĂǌǀŽũ͕�ǀŽĜĞŶũĞ�ŝ�ƵƉƌĂǀůũĂŶũĞ�EE
� ŵƌĞǎĞ�ďĂǌŝƌĂŶŽ�ŶĂ�ƌĞĂůŶŝŵ�ƉŽĚĂĐŝŵĂ�Ž�ŵƌĞǎŝ͕�ƉŽƚƌŽƓŶũŝ�ŝ�ƉƌŽŝǌǀŽĚŶũŝ͕�ƓƚŽ�ǌĂŚƟũĞǀĂ�ĚŝŐŝƚĂůŝǌĂĐŝũƵ�ŝ
� ŬŽƌŝƓƚĞŶũĞ�ƐĂǀƌĞŵĞŶŝŚ�ƐŽŌǀĞƌƐŬŝŚ�ĂůĂƚĂ͘

h�ƚƌĞŶƵƚŶŽũ�ĨĂǌŝ�ƌĂǌǀŽũĂ�ƉƌŽƐƵŵĞƌĂ�Ƶ��ŝ,�ŽĚ�ƉŽƐĞďŶŽŐ�ǌŶĂēĂũĂ�ũĞ�ƐƉŽƐŽďŶŽƐƚ�K�^�ĚĂ�ĚŽŶŽƓĞŶũĞ�ŽĚůƵŬĂ
Ž�ƉƌŝŬůũƵēĞŶũƵ�EE�Ws�ĞůĞŬƚƌĂŶĂ�ǌĂƐŶŝǀĂũƵ�ŶĂ�ĞĮŬĂƐŶŽũ͕�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚŶŽũ�ŝ�ũĂƐŶŽ�ĚĞĮŶŝƐĂŶŽũ�ƉƌŽĐĞĚƵƌŝ
;ŶƉƌ͘ �ŬŽƌŝƓƚĞŶũĞŵ�,��ĂŶĂůŝǌĞ�ŝ�ŽĚŐŽǀĂƌĂũƵđŝŚ�,��ŵĂƉĂͿ͘

ϱ͘Ϯ�^ƚĂŶũĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŽŝǀŶĞ�ŵƌĞǎĞ�ƐĂ�ĂƐƉĞŬƚĂ�ƉƌŝŬůũƵēĞŶũĂ�ŝ�ƉƌŝŚǀĂƚĂ�ƉƌŽƐũƵŵĞƌĂ

hƟĐĂũ��'�ŶĂ���D�ǌĂǀŝƐŝ�ŽĚ�ƐƚĂŶũĂ�ůŽŬĂůŶĞ�ŵƌĞǎĞ͕�ŬĂƌĂŬƚĞƌŝƐƟŬĂ�ůŽŬĂůŶĞ�ƉŽƚƌŽƓŶũĞ�;ƉŽƐĞďŶŽ�ǀƌĞŵĞŶƐŬĞ
ŬŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŶŽƐƟ�ƐĂ�ƉƌŽŝǌǀŽĚŶũŽŵ�ŝǌ�WsͿ͕�ŬĂŽ�ŝ�ůŽŬĂĐŝũĞ͕�ƟƉĂ�ŝ�ƐŶĂŐĞ�Ws��'͘���ĂƚŽ�ƐĞ�ǀƌŝũĞĚŶŽƐƚ�,�
ŽĚƌĞĜƵũĞ�ǌĂ�ǌĂĚĂŶŽ�ƉŽēĞƚŶŽ�ƐƚĂŶũĞ�ŝ�ǌĂ�ƉŽũĞĚŝŶĞ�ēǀŽƌŽǀĞ�Ƶ�ŵƌĞǎŝ͘�WŽƌĞĚ�ƚŽŐĂ͕�ǌŶĂēĂũĂŶ�ƵƟĐĂũ�ŶĂ�
ŝŶƚĞŐƌĂĐŝũƵ��'�ŝŵĂ�ŶĂēŝŶ�ǀŽĜĞŶũĂ�ŝ�ƵƉƌĂǀůũĂŶũĂ�Ƶ���D͘�^ƚŽŐĂ�ƐĞ�ƐƚĂŶũĞ�Ƶ���D��ƉƌŽŵĂƚƌĂ�ƵǀĂǎĂǀĂũƵđŝ
ŝ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞ�ƐƉŽƐŽďŶŽƐƟ�ŶĂĚůĞǎŶŝŚ�K�^͘

ĂͿ�� KƌŐĂŶŝǌĂĐŝũĂ�ĞůĞŬƚƌŽĚŝƐƚƌŝďƵƟǀŶĞ�ĚũĞůĂƚŶŽƐƟ�Ƶ��ŝ,

�ũĞůĂƚŶŽƐƚ�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝũĞ�ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�Ƶ��ŝ,�ũĞ�ŽƌŐĂŶŝǌŽǀĂŶĂ�ƉƌĞŬŽ�ŽƐĂŵ�K�^�;ĚǀĂ�Ƶ�&ĞĚĞƌĂĐŝũŝ��ŝ,͕�ƉĞƚ
Ƶ�ZĞƉƵďůŝĐŝ�^ƌƉƐŬŽũ�ŝ�ũĞĚŶŽŐ�ŬŽŵƵŶĂůŶŽŐ�ƉƌĞĚƵǌĞđĂ�Ƶ��ƌēŬŽ�ĚŝƐƚƌŝŬƚƵ��ŝ,Ϳ͘�KƐŶŽǀŶĞ�ŬĂƌĂŬƚĞƌŝƐƟŬĞ�ŝ�ƉŽĚĂĐŝ
Ž�ƌĂĚƵ�K�^�Ƶ��ŝ,�ũĞ�ĚŽƐƚƵƉŶŽ�Ƶ�ŝǌǀũĞƓƚĂũŝŵĂ�ŶĂĚůĞǎŶŝŚ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌŶŝŚ�ŬŽŵŝƐŝũĂ͗�&�Z<ͲĂ�͕�Z�Z^ͲĂ��ŝ���Z<ͲĂ�͘
DĞĜƵƟŵ͕�Ƶ�ƉŽŵĞŶƵƟŵ�ŝǌǀũĞƓƚĂũŝŵĂ�ŶŝƐƵ�ƉƌŝŬĂǌĂŶŝ�ƉŽĚĂĐŝ�ŬŽũŝ�ƐƵ�ƌĞůĞǀĂŶƚŶŝ�ǌĂ�ĂŶĂůŝǌƵ�ƐƉŽƐŽďŶŽƐƟ�K�^
ǌĂ�ƉƌŝŬůũƵēĞŶũĞͬŝŶƚĞŐƌĂĐŝũƵ��'͘�WŽƓƚŽ�ƐƵ�ƌĞǌƵůƚĂƟ�ĂŶĂůŝǌĂ�,��ŬůũƵēŶĂ�ƉŽůĂǌŶĂ�ƚĂēŬĂ�ƉƌŝůŝŬŽŵ�ĚŽŶŽƓĞŶũĂ
ŽĚůƵŬĂ�Ž�ŝǌŐƌĂĚŶũŝ��'�Ws�Ƶ�ŶĂũŶŽǀŝũŝŵ��h�ĚŝƌĞŬƟǀĂŵĂ�ƐĞ�ǌĂŚƟũĞǀĂ�ĚĂ�K�^�ƌĞĚŽǀŶŽ�ƉƌŝƉƌĞŵĂũƵ�ŝ�ŽďĂǀůũƵũƵ
ƉŽĚĂƚŬĞ�Ž�ƐƉŽƐŽďŶŽƐƟ���D�ǌĂ�ƉƌŝŚǀĂƚ��'͕�Ă�ĚĂ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌŝ�ũĞĚŶŽŵ�Ƶ�ĚǀŝũĞ�ŐŽĚŝŶĞ�ƉƌŽĐũĞŶũƵũƵ�ƐƉŽƐŽďŶŽƐƚ
�^K��ǌĂ�ƌĂǌǀŽũ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ͘
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ϵͿ�,ŽƐƐĂŵ�,͘,͘�DƵƐĂ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ͣ,ŽƐƟŶŐ��ĂƉĂĐŝƚǇ��ƐƉĞĐƚƐ�ŝŶ��ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�EĞƚǁŽƌŬƐ�dŽǁĂƌĚƐ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ŶĞƌŐǇ�^ǇƐƚĞŵƐ͕͞ ��ůƐĞǀŝĞƌ�ϮϬϮϱ͘
ϭϬͿ�ŚƩƉƐ͗ͬͬŽƐĨǁď͘ŽƌŐͬǁƉͲĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬϮϬϮϰͬϬϳͬdĞŚŶŝĐĂůͲĂƐƉĞĐƚƐͲŽĨͲŝŶƚĞŐƌĂƟŶŐͲWsͲ�'ͲŝŶͲƚŚĞͲt�Ͳϭ͘ƉĚĨ
ϭϭͿ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨĞƌŬ͘ďĂͬĚŽǁŶůŽĂĚͺǌĂũͬϮϬϮϰͬ&�Z<ͺ/ǌǀũĞƐƚĂũͺϮϬϮϯͺďƐ͘ƉĚĨ�
ϭϮͿ�ŚƩƉƐ͗ͬͬƌĞĞƌƐ͘ďĂͬŽͲŶĂŵĂͬŝǌǀũĞƐƚĂũŝͲŽͲƌĂĚƵ͍ͬƉŝƐŵŽсůĂƚ�
ϭϯͿ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚĞƌŬ͘ďĂͬďĂͬŐŽĚŝŶũŝͲŝǌǀũĞƚĂũŝͲĚĞƌŬͲĂ
ϭϰͿ�ŚƩƉƐ͗ͬͬĞƵƌͲůĞǆ͘ĞƵƌŽƉĂ͘ĞƵͬůĞŐĂůͲĐŽŶƚĞŶƚͬ�Eͬdydͬ,dD>͍ͬƵƌŝс��>�y͗ϱϮϬϮϯ��Ϭϳϱϳ



ďͿ� hŽēĞŶŝ�ĞĨĞŬƟ�ƉƌŝŬůũƵēĞŶũĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝƌĂŶŝŚ�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌĂ�Ƶ��ŝ,

WƌĞŵĂ�ƉŽĚĂĐŝŵĂ�ŝǌ�ŝǌǀũĞƓƚĂũĂ���Z<ͲĂ�ĚŽ�ŬƌĂũĂ�ϮϬϮϰ͘�ŐŽĚŝŶĞ�ŶĂ���D�Ƶ��ŝ,�ũĞ�ďŝůŽ�ƉƌŝŬůũƵēĞŶŽ͗
ͻ� ϭϴϲ͕ϱϰ�Dt�ŵ,��;ŬŽũĞ�ƐƵ�ƵŐůĂǀŶŽŵ�ƉƌŝŬůũƵēĞŶĞ�ŶĂ�^E�ŵƌĞǎƵ͕�ŽďŝēŶŽ�ĚŝƌĞŬƚŶŽ�ŶĂ
� ƐĂďŝƌŶŝĐĞ�^EͬEE�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŽƌĂͿ͖
ͻ� KŬŽ�ϰϬϬ�Dt�ŬŽŵĞƌĐŝũĂůŶŝŚ�ŝ�ŝŶĚƵƐƚƌŝũƐŬŝŚ�;ǌĂ�ǀůĂƐƟƚƵ�ƉŽƚƌŽƓŶũƵͿ�Ws�ĞůĞŬƚƌĂŶĂ͕�ŬŽũĞ�ƐƵ
� ƵŐůĂǀŶŽŵ�ƉƌŝŬůũƵēĞŶĞ�ŶĂ�^E�ŵƌĞǎƵ͖
ͻ� �ĂŶĞŵĂƌŝǀĂ�ƐŶĂŐĂ�Ws��'�ŬŽũŝ�ƐƵ�ƉƌŝŬůũƵēĞŶŝ�ŶĂ�EE�ŵƌĞǎƵ͘

hƟĐĂũ�ƉƌŝŬůũƵēĞŶŝŚ��'�ƐĞ�ƵŽēĂǀĂ�ŝ�Ƶ�ƉƌŽĐĞŶƚƵĂůŶŽŵ�ƉĂĚƵ�ŐƵďŝƚĂŬĂ�Ƶ���D�Ƶ��ŝ,͕�ƉƌĞŵĚĂ�ŶŝƐƵ
ƉƌŽǀŽĜĞŶĞ�ŵũĞƌĞ�ǌĂ�ŶũŝŚŽǀŽ�ƐŵĂŶũĞŶũĞ͘�EĂ�ƉŽũĞĚŝŶŝŵ�d^�;ŶƉƌ͘ �d^�ϭϭϬͬϯϱͬϭϬ�Ŭs��ŽƐĂŶƐŬŝ�WĞƚƌŽǀĂĐͿ
ƵŽēĞŶ�ũĞ�Ƶ�ƉĞƌŝŽĚŝŵĂ�ǀĞůŝŬĞ�ƉƌŽŝǌǀŽĚŶũĞ�ŝǌ�Ws�Ƶ�ǀƌŝũĞŵĞ�ŵĂůŝŚ�ůŽŬĂůŶŝŚ�ŽƉƚĞƌĞđĞŶũĂ�ŽďƌŶƵƚ�ƐŵũĞƌ
ƚŽŬĂ�ƐŶĂŐĂ�ƉƌĞŵĂ�ƉƌŝũĞŶŽƐŶŽũ�ŵƌĞǎŝ͘�KǀŽ�ƉƌĞĚƐƚĂǀůũĂ�ŝǌĂǌŽǀ�ǌĂ�ŽƉĞƌĂƚŽƌĞ�ƉƌŝũĞŶŽƐŶŽŐ�ƐŝƐƚĞŵĂ�;KW^Ϳ
ŝ�ŵŽǎĞ�ĚĂ�ƵƟēĞ�ŶĂ�ƵƐůŽǀĞ�ƉƌŝŬůũƵēĞŶũĂ�ŶŽǀŝŚ�ǀĞůŝŬŝŚ�Ws��ĞůĞŬƚƌĂŶĂ�ŶĂ�ƉƌŝũĞŶŽƐŶƵ�ŵƌĞǎƵ͘�h�ƉŽũĞĚŝŶŝŵ
ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝũĂŵĂ�ƵŽēĞŶĂ�ũĞ�ƉŽũĂǀĂ�ƉŽǀŝƓĞŶŝŚ�ŶĂƉŽŶĂ�ƵƐůŝũĞĚ�ŶĞŬŽŶƚƌŽůŝƐĂŶŽŐ�ƉƌŝŬůũƵēĞŶũĂ�Ws�ŶĂ�EE�ŵƌĞǎƵ͕
ŽďŝēŶŽ�Ƶ�ƌƵƌĂůŶŝŵ�ƉŽĚƌƵēũŝŵĂ͘

ϲ͘�KƐŶŽǀŶĞ�ƉƌĞƉƌĞŬĞ�ŝ�ƵƐŬĂ�ŐƌůĂ�ǌĂ�ƌĂǌǀŽũ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ

/ƐƚƌĂǎŝǀĂŶũĞ�ũĞ�ƉŽŬĂǌĂůŽ�ĚĂ͗

ĂͿ� �ŝ,�ǌĂďƌŝŶũĂǀĂũƵđĞ�ŬĂƐŶŝ�Ƶ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬŽũ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũŝ�ŝ�ĚĞŬĂƌďŽŶŝǌĂĐŝũŝ�ĚŽŵĂđĞ�ƉŽƚƌŽƓŶũĞ�ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ
� ĞŶĞƌŐŝũĞ�ǌĂ��h�ŝ�Ɛǀŝŵ�ǌĞŵůũĂŵĂ�ƌĞŐŝŽŶĂ͕�Ă�ĚĂ�ũĞ�ŬĂƓŶũĞŶũĞ�ŶĂũǀĞđĞ�Ƶ�ĚŽŵĞŶƵ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ͕
� Ɛ�ŽďǌŝƌŽŵ�ĚĂ�Ƶ��ŝ,�ƚƌĞŶƵƚŶŽ�ŶĞŵĂ�ŶŝƟ�ũĞĚŶŽŐ�ĂŬƟǀŶŽŐ�ƉƌŽƐƵŵĞƌĂ͕�ŽĚŶŽƐŶŽ�ŬƵƉĐĂͲƉƌŽŝǌǀŽĜĂēĂ
� Ƶ�ƉƵŶŽŵ�ŬĂƉĂĐŝƚĞƚƵ͕�ǌĂ�ƌĂǌůŝŬƵ�ŽĚ�ǌĞŵĂůũĂ��h�ŐĚũĞ�ƐĞ�ŽŶŝ�ŵũĞƌĞ�Ƶ�ƐƚŽƟŶĂŵĂ�ŚŝůũĂĚĂ�ŝ�ŵŝůŝŽŶŝŵĂ�ŝ
� ƌĞŐŝŽŶĂ�ŐĚũĞ�ƐĞ�ŽŶŝ�ŵũĞƌĞ�ǀĞđ�Ƶ�ĚĞƐĞƟŶĂŵĂ�ŚŝůũĂĚĂŵĂ͘
ďͿ� �ĂĚŶũĞ�ŵũĞƐƚŽ�Ƶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝũŝ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬŝŚ�ƉĂŬĞƚĂ�ŝ�ŵũĞƌĂ�ŽĚ�ƐǀŝŚ�ǌĞŵĂůũĂ�ēůĂŶŝĐĂ��ŶĞƌŐĞƚƐŬĞ
� ǌĂũĞĚŶŝĐĞ͕�ŬĂŽ�ŝ�ēŝŶũĞŶŝĐĂ�ĚĂ�ũŽƓ�ƵǀŝũĞŬ�ŶŝũĞ�ƵƐǀŽũĞŶ�EĂĐŝŽŶĂůŶŝ�ŬůŝŵĂƚƐŬŝ�ŝ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬŝ�ƉůĂŶ�ēŝũŝ�ũĞ
� ŶĂĐƌƚ�ŽĐŝũĞŶũĞŶ�ŬĂŽ�ŶĞĂŵďŝĐŝŽǌĂŶ�ƵƉƵđƵũƵ�ŶĂ�ŶĞĚŽƐƚĂƚĂŬ�ǀŝǌŝũĞ�ĚŽŶŽƐŝŽĐĂ�ŽĚůƵŬĂ�ŬĂĚĂ�ũĞ�Ƶ�ƉŝƚĂŶũƵ
� ĞŶĞƌŐĞƚƐŬĂ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũĂ�ǌĞŵůũĞ�Ă�ƉŽŐŽƚŽǀŽ�ǌŶĂēĂũ�ŝ�ƵůŽŐĂ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�Ƶ�ƚŽŵ�ƉƌŽĐĞƐƵ͘�
ĐͿ� 'ƌĂĜĂŶƐŬĂ�ĞŶĞƌŐŝũĂ�ƐĞ͕�ƉŽĚ�ƵƟĐĂũĞŵ�ŝŶƚĞƌĞƐŶŝŚ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬŝŚ�ůŽďŝũĂ�ŝ�ŶĞĚŽƐƚĂƚŬĂ�ǀŝǌŝũĞ͕�ŶĞ�ƐŵĂƚƌĂ
� ǀĂǎŶŽŵ�ŬŽŵƉŽŶĞŶƚŽŵ�ŝŶŬůƵǌŝǀŶĞ�ŝ�ŽĚƌǎŝǀĞ�ĚĞŬĂƌďŽŶŝǌĂĐŝũĞ�ĚŽŵĂđĞ�ƉŽƚƌŽƓŶũĞ�ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ
� Ƶ�ǌĞŵůũŝ�ŝ�ŐůĂǀŶŝŵ�ĨĂŬƚŽƌŽŵ�ŽƐŝŐƵƌĂŶũĂ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬĞ�ƐƚĂďŝůŶŽƐƟ�ŝ�ŶĞŽǀŝƐŶŽƐƟ͕�ŶĞŐŽ�ƐĞ�ƚƌĞƟƌĂ�ŬĂŽ
� ŶƵǎŶŽ�ǌůŽ�ŶĂŵĞƚŶƵƚŽ�ƐĂ�ƐƚƌĂŶĞ͕�ŬƌŽǌ�ƉƌĞŶŽƓĞŶũĞ�ĞǀƌŽƉƐŬĞ�ƌĞŐƵůĂƟǀĞ͘

18ϭϱͿ�KǀŽ�ũĞ�ĞǀŝĚĞŶƟƌĂŶŽ�ŝ�Ƶ�ĞůĞŬƚƌŽĚŝƐƚƌŝďƵĐŝũŝ����/^�Ƶ��ƌŶŽũ�'Žƌŝ͕�Ƶ�ŬŽũŽũ�ũĞ�ŝŶƐƚĂůŝƌĂŶŽ�ƉƌĞŬŽ�ϳϬ�Dt�EE�ƉƌŽƐƵŵĞƌĂ͘



U takvim uslovima osnovne prepreke i uska grla su:

ĂͿ� EĞĚŽǀŽůũŶŽ�ĚŽďƌĂ�ŝ�ŵĂŶũŬĂǀĂ�ǌĂŬŽŶƐŬĂ�ƌĞŐƵůĂƟǀĂ�ŶĞŽƉŚŽĚŶĂ�ǌĂ�ƌĂǌǀŽũ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ͖
ďͿ� <ĂƓŶũĞŶũĞ�ƉŽĚǌĂŬŽŶƐŬŝŚ�ĂŬĂƚĂ͕�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂ�ŝ�ƉƌĂǀŝůĂ�ŶĞŽƉŚŽĚŶŝŚ�ǌĂ�ƌĂǌǀŽũ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ŝ
� ƉƌŽďŝũĂŶũĞ�ǌĂŬŽŶƐŬŝŚ�ƌŽŬŽǀĂ�ǌĂ�ĚŽŶŽƓĞŶũĞ�ŝƐƟŚ͕�Ƶǌ�ŝƐƚŽǀƌĞŵĞŶŽ�ŬŽŵƉůŝŬŽǀĂŶũĞ�ŝ�ŶĞĚŽƌĞēĞŶŽƐƚ
� ƐĂŵŝŚ�ĂŬĂƚĂ�ƉŽŐŽƚŽǀŽ�ƐĂ�ƚĞŚŶŝēŬŽŐ�ĂƐƉĞŬƚĂ͕�ēŝŵĞ�ƐĞ�ƐƟēĞ�ƵƟƐĂŬ�ĚĂ�ƐĞ�ƉƌŽĐĞƐŝ�ŶĂŵũĞƌŶŽ�ŽƉƐƚƌƵŝƌĂũƵ͖
ĐͿ� EĞĚŽƐƚĂƚĂŬ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝũĂ�ŝ�ĞĚƵŬĂĐŝũĞ�ŐƌĂĜĂŶĂ�ŝ�ĚƌƵŐŝŚ�ůŽŬĂůŶŝŚ�ĂŬƚĞƌĂ�ŬŽũŝ͕�ǌĂũĞĚŶŽ�ƐĂ�ƉƌĞƚŚŽĚŶŽ
� ŶĂǀĞĚĞŶŝŵ͕�ēŝŶŝ�ŐůĂǀŶĞ�ĂŬƚĞƌĞ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬĞ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũĞ�;ŐƌĂĜĂŶŝ͕�ƉƌŝǀƌĞĚĂ�ŝ�ůŽŬĂůŶĞ�ǌĂũĞĚŶŝĐĞͿ
� ƉĂƐŝǀŶŝŵ�ƵēĞƐŶŝĐŝŵĂ�ĚŽŬ�ŝƐƚŽǀƌĞŵĞŶŽ�ŶŝǀŽ�ƉŽǀũĞƌĞŶũĂ�ŝ�ƉŽĚƌƓŬĞ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬŽũ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũŝ�Ƶ�ǌĞŵůũŝ
� ŽƉĂĚĂ�Ɛ�ŽďǌŝƌŽŵ�ĚĂ�Žǀŝ�ĂŬƚĞƌŝ�ŶŝƐƵ�ŽƐũĞƟůŝ�ŶŝŬĂŬǀĞ�ďĞŶĞĮƚĞ�ŽĚ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬĞ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũĞ�Ă�ƐŶŽƐĞ�ƐǀĞ
� ŶũĞŶĞ�ƚƌŽƓŬŽǀĞ�ŬƌŽǌ�ƉŽǀĞđĂŶũĞ�ĐŝũĞŶĂ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ŝ�ŝǌĚǀĂũĂŶũĞ�ƐƌĞĚƐƚĂǀĂ�ǌĂ�K/�͖
ĚͿ� �ďŽŐ�ƐǀĞŐĂ�ŶĂǀĞĚĞŶŽŐ͕�ƐŝƐƚĞŵ�ƉŽĚƌƓŬĞ�ǌĂ�ƌĂǌǀŽũ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ũĞ�ŶĞƌĂǌǀŝũĞŶ�ŝ�ŶĞĂĚĞŬǀĂƚĂŶ͕
� Ɛ�ŽďǌŝƌŽŵ�ĚĂ�ƐƵ�ƐƵďǀĞŶĐŝũĞ�ƵƐŵũĞƌĞŶĞ�ƵŐůĂǀŶŽŵ�ŶĂ�ƚƌǎŝƓŶĞ�ƉƌŽŝǌǀŽĜĂēĞ�ŝ�ƉƌĞŵĂ�ďŽŐĂƚŽŵ�ƐůŽũƵ
� ƐƚĂŶŽǀŶŝƓƚǀĂ͖
ĞͿ� WŽũĞĚŝŶĞ�ƉƌŽĐũĞŶĞ�ƵŬĂǌƵũƵ�ĚĂ�ƐĞ�ƐŶĂŐĂ�ŬŽŵĞƌĐŝũĂůŶŝŚ�ŝ�ŝŶĚƵƐƚƌŝũƐŬŝŚ�Ws�ĞůĞŬƚƌĂŶĂ�ƉŽǀĞđĂǀĂ�ŝ�Ƶ
� ϮϬϮϱ͘�ŐŽĚŝŶŝ�;ƵŐůĂǀŶŽŵ�ŬĂŽ�ƉŽƐůũĞĚŝĐĂ�ƉŽƌĂƐƚĂ�ĐŝũĞŶĞ�ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ǌĂ�ƉƌĞƚŚŽĚŶŽ�ƌĞŐƵůŝƐĂŶĞ
� ŶĞƌĞǌŝĚĞŶĐŝũĂůŶĞ�ŬƵƉĐĞͿ͘���ĂŬůĞ͕�ƌĂǌǀŽũ��'�Ƶ��ŝ,�ƐĞ�ĚŽŵŝŶĂŶƚŶŽ�ŽĚǀŝũĂ�ŶĂ�^E�ŵƌĞǎŝ͘�WŽĚĂĐŝ�Ž
� ŬŽŵĞƌĐŝũĂůŶŝŵ�ŬĂƉĂĐŝƚĞƟŵĂ��'�Ws�Ƶ�^E�ŵƌĞǎŝ�ƐĂ�ŝǌĚĂƟŵ�ƐĂŐůĂƐŶŽƐƟŵĂ�ǌĂ�ƉƌŝŬůũƵēĞŶũĞ�;ƉƌĞŵĚĂ
� ŶŝƐƵ�ũĂǀŶŽ�ĚŽƐƚƵƉŶŝͿ�ƵŬĂǌƵũƵ�ĚĂ�ũĞ�Ƶ��ŝ,�ŵŽŐƵđĞ�ĚĂ�ŝŶƐƚĂůĂĐŝũĂ�Ws�ĞůĞŬƚƌĂŶĂ�ͣǌĂŐƵƓŝ͞�^E�ŵƌĞǎƵ͘
� WŽƐůũĞĚŝĐĂ�ŝǌŐƌĂĚŶũĞ�ŽĚŽďƌĞŶŝŚ�ŬŽŵĞƌĐŝũĂůŶŝŚ�ŝŶǀĞƐƟĐŝũĂ�ŝǌŐůĞĚŶŽ�ďŝ�ŽƚĞǎĂůĂ�ŝůŝ��ŽŐƌĂŶŝēŝůĂ�ƉƌŝŬůũƵēĞŶũĞ
� EE�ƉƌŽƐƵŵĞƌĂ͕�ŬĂŽ�ƓƚŽ�ƐĞ�ŶĞĚĂǀŶŽ�ĚĞƐŝůŽ�Ƶ�K�^�^ũĞǀĞƌŶĞ�DĂŬĞĚŽŶŝũĞ͘��WƌĞŵĚĂ͕�ƉƌĞŵĂ�ǌĂŬŽŶƵ�K�^
� ŵŽƌĂ�ŽŵŽŐƵđŝƟ�ƉƌŝŬůũƵēĞŶũĞ�ƉƌŽƐƵŵĞƌĂ͘�WŽƌĞĚ�ƚŽŐĂ͕�Ƶ��ŝ,�đĞ�ŝǌǀũĞƐŶŽ�ĚŽđŝ�ĚŽ�ƉƌŽďůĞŵĂ�ŬĂĚĂ
� ŬŽŵƉĂŶŝũĞ�ŬŽũĞ�ŝŵĂũƵ�ŝŶƐƚĂůŝƐĂŶĞ�Ws�ĞůĞŬƚƌĂŶĞ�ǌĂ�ǀůĂƐƟƚƵ�ƉŽƚƌŽƓŶũƵ�ďƵĚƵ�ƐƚĞŬůŝ�ƉƌĂǀŽ�ŶĂ�ƐƚĂƚƵƐ
� ĂŬƟǀŶŽŐ�ŬƵƉĐĂ�ŝ�ďƵĚƵ�ǌĂŚƟũĞǀĂůŝ�ƉƌŝŬůũƵēĞŶũĞ�ŶĂ�^E�ŵƌĞǎƵ͕�ŬŽũĂ�ũĞ�ͣǀŝƌƚƵĞůŶŽ͞�ǀĞđ��ǌĂŐƵƓĞŶĂ�ƌĂĚŝ
� ƉƌĞƚŚŽĚŶŽ�ŝǌĚĂƟŚ�ƐĂŐůĂƐŶŽƐƟ�ǌĂ�ƉƌŝŬůũƵēĂŬ�ŬŽŵĞƌĐŝũĂůŶŝŵ�ŝŶǀĞƐƟƚŽƌŝŵĂ͘
ĨͿ� EĂũǀĞđĞ�ƉƌĞƉƌĞŬĞ�ǌĂ�ƌĂǌǀŽũ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�;ƉƌŽƐƵŵĞƌĂͿ�Ƶ��ŝ,�ƐĂ�ƚĞŚŶŝēŬŽŐ�ĂƐƉĞŬƚĂ�ƉƌĞĚƐƚĂǀůũĂũƵ͗
� ͻ�ǌĂƐƚĂƌũĞůĞ�ŝ�ůŽƓĞ�ŽĚƌǎĂǀĂŶĞ�ŵƌĞǎĞ�Ƶ�ǀĞůŝŬŝŵ�ĚŝũĞůŽǀŝŵĂ��ŝ,͕�ƉŽƐĞďŶŽ�Ƶ�ƌƵƌĂůŶŝŵ�ƉŽĚƌƵēũŝŵĂ͖
� ͻ�ŶĞƉŽǀŽůũŶĞ�ŬĂƌĂŬƚĞƌŝƐƟŬĞ�EE�ŵƌĞǎĂ͕�ƉŽƐĞďŶŽ�Ƶ�ƌƵƌĂůŶŝŵ�ƉŽĚƌƵēũŝŵĂ͕�ǌĂ�ƉƌŝŚǀĂƚ��'͕�ƵƐůŝũĞĚ�ŶƉƌ͘
� ǀĞůŝŬŝŚ�ĚƵǎŝŶĂ�EE�ŽĚǀŽĚĂ͘
� ͻ�ŶĞĚŽǀŽůũŶŝ�ŝǌŶŽƐŝ�ǌĂ�ƌĞǀŝƚĂůŝǌĂĐŝũƵ͕�ŶĂĚŽŐƌĂĚŶũƵ�ŝ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝũƵ���D�ŬŽũŝ�ƐĞ�ŽĚǀĂũĂũƵ�ƉƌĞŵĂ
� ƚƌĞŶƵƚŶŝŵ�ƚĂƌŝĨĂŵĂ�ǌĂ�ŵƌĞǎĂƌŝŶƵ͖
� ͻ�ƉƌŽďůĞŵŝ�ƐĂ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝũŽŵ�ŝŶǀĞƐƟĐŝũĂ�Ƶ�ƌĞŬŽŶƐƚƌƵŬĐŝũƵ�ŵƌĞǎĂ�;ŶƉƌ͘ �ƵŐƌĂĚŶũŽŵ�^EͬEE�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŽƌ
� ŬŽũŝŵĂ�ďŝ�ƐĞ�ƉŽǀĞđĂůĂ�ƐƉŽƐŽďŶŽƐƚ�EE�ŵƌĞǎĂ�ǌĂ�ƉƌŝŚǀĂƚ�Ws�ƉƌŽƐƵŵĞƌĂͿ͕�ƉŽƐĞďŶŽ�ƵƐůŝũĞĚ�ƐůŽǎĞŶŝŚ
� ƉƌŽĐĞĚƵƌĂ�ƉƌŝďĂǀůũĂŶũĂ�ƉŽƚƌĞďŶŝŚ�ĚŽǌǀŽůĂ�ǌĂ�ŝǌŐƌĂĚŶũƵ͖
� ͻ�ŶŝǌĂŬ�ŶŝǀŽ�ĚŝŐŝƚĂůŝǌĂĐŝũĞ�;ŶƉƌ͘ �ŝǌƌĂǎĞŶ�ƐĂ�ƉƌŽĐĞŶƚƵĂůŶŝŵ�ƵēĞƓđĞŵ�ƉĂŵĞƚŶŝŚ�ďƌŽũŝůĂͿ͖
� ͻ�ŶĞĂĚĞŬǀĂƚŶŽ�ŬŽƌŝƓƚĞŶũĞ�ƉŽƐƚŽũĞđŝŚ�ƐŽŌǀĞƌƐŬĂ�ƌũĞƓĞŶũĂ�;ŶƉƌ͘ �'/^͕�D�D͕�^�����ƐŝƐƚĞŵĂͿ�ǌĂ�ĂŶĂůŝǌƵ
� ƐƚĂŶũĂ�Ƶ���D�Ƶ�ƉƌŽĐĞƐƵ�ŽĚŽďƌĂǀĂŶũĂ�ƉƌŝŬůũƵēŬĂ��'�ŝ�EE�ŵƌĞǎŝ͖
� ͻ�ŽŐƌĂŶŝēĞŶŝ�ůũƵĚƐŬŝ�ŝ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶŝ�ŬĂƉĂĐŝƚĞƟ�K�^�ǌĂ�ǀŽĜĞŶũĞ�ƉƌŽĐĞƐĂ�ƉƌŝŚǀĂƚĂ��'�ŝ�ĚƌƵŐŝŚ
� ĚŝƐƚƌŝďƵŝƌĂŶŝŚ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬŝŚ�ƌĞƐƵƌƐĂ�;��ZͿ͕�ŽĚŶŽƐŶŽ�ǌĂ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝũƵ�ďĂǌŝƌĂŶƵ�ŶĂ�ŬŽŶĐĞƉƚƵ
� ƉĂŵĞƚŶŝŚ�ŵƌĞǎĂ͘
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/ŵĂũƵđŝ�Ƶ�ǀŝĚƵ�ƐƚĂŶũĞ�ŝ�ŬƌĞƚĂŶũĂ�ŶĂ�ƚƌǎŝƓƟŵĂ�ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ͕�ƐƚĂŶũĞ�Ƶ�ĞůĞŬƚƌŽƉƌŝǀƌĞĚĂŵĂ�ŝ�ĚĞƓĂǀĂŶũĂ
ŽŬŽ�ŶĂƐ�ƉƌǀĂ�ŝ�ŽƐŶŽǀŶĂ�ƉƌĞƉŽƌƵŬĂ�ĚŽŶŽƐŝŽĐŝŵĂ�ŽĚůƵŬĂ�Ƶ��ŝ,�ũĞ�ĚĂ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬƵ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũƵ͕�Ă�ƉŽŐŽƚŽǀŽ
ŐƌĂĜĂŶƐŬƵ�ĞŶĞƌŐŝũƵ͕�ŚŝƚŶŽ�ŝ�ďĞǌ�ŽĚůĂŐĂŶũĂ�ƐƚĂǀĞ�Ƶ�ĨŽŬƵƐ�ƐǀŽŐĂ�ĚũĞůŽǀĂŶũĂ�ũĞƌ�ďŝ�Ƶ�ƉƌŽƟǀŶŽŵ�ŵŽŐůŽ�ĚŽđŝ
ĚŽ�ǀƌůŽ�ŽǌďŝůũŶŝŚ�ĞŬŽŶŽŵƐŬŝŚ�ŝ�ƐŽĐŝũĂůŶŝŚ�ƉŽƐůũĞĚŝĐĂ�ƉŽ�ƐƚĂŶŽǀŶŝƓƚǀŽ�ŝ�ƉƌŝǀƌĞĚƵ�ŝ�ƵŐƌŽǎĂǀĂŶũĂ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬĞ
ƐŝŐƵƌŶŽƐƟ�ǌĞŵůũĞ͘�WƌŽŝǌǀŽĚŶũĂ�ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ŶĂ�ŵũĞƐƚƵ�ƉŽƚƌŽƓŶũĞ�ƐƚĂǀůũĂŶũĞŵ�ƐŽůĂƌĂ�ŶĂ�ƌĂƐƉŽůŽǎŝǀĞ
ŬƌŽǀŽǀĞ�ŽďũĞŬĂƚĂ͕�Ƶ�ƌĂǌůŝēŝƟŵ�ĨŽƌŵĂŵĂ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ͕�ũĞĚŝŶĂ�ũĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝũĂ�ŬŽũĂ�ŽƐŝŐƵƌĂǀĂ�ďƌǌƵ�ŝ
ƵēŝŶŬŽǀŝƚƵ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝũƵ�Ƶǌ�ŶĂũŶŝǎĞ�ƚƌŽƓŬŽǀĞ�ŝ�ĞŬŽŶŽŵƐŬĞ�ŝ�ƐŽĐŝũĂůŶĞ�ďĞŶĞĮƚĞ�ǌĂ�ƉƌŝǀƌĞĚƵ�ŝ�ƐƚĂŶŽǀŶŝƓƚǀŽ�ŝ
ǌŶĂēĂũŶŽ�ƉŽǀĞđĂǀĂ�ƐŝŐƵƌŶŽƐƚ�ƐŶĂďĚũĞǀĂŶũĂ�ŝ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬƵ�ŶĞǌĂǀŝƐŶŽƐƚ�ǌĞŵůũĞ͘
^�ŽďǌŝƌŽŵ�ŶĂ�ŶĂǀĞĚĞŶŽ�ƉŽƚƌĞďŶŽ�ũĞ͗
ĂͿ� ,ŝƚŶŽ�ƵďƌǌĂƟ�ĚŽŶŽƓĞŶũĞ�ƐǀŝŚ�ƉŽĚǌĂŬŽŶƐŬŝŚ�ĂŬĂƚĂ͕�ƉƌĂǀŝůŶŝŬĂ͕�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂ�ŝ�ƉƌĂǀŝůĂ�ŬĂŬŽ�ďŝ�ƐĞ�ƐƚǀŽƌŝůŝ
� ƵƐůŽǀŝ�ǌĂ�ďƌǌƵ͕�ĞĮŬĂƐŶƵ�ŝ�ĞĨĞŬƟǀŶƵ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝũƵ�ŵŽĚĞůĂ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�Ƶǌ�ŝƐƚŽǀƌĞŵĞŶŽ
� ŬŽƌŝƓƚĞŶũĞ�ŶĂũďŽůũŝŚ�ƉƌĂŬƐŝ�ŝǌ�ŽŬƌƵǎĞŶũĂ͖
ďͿ� ,ŝƚŶŽ�ƉƌŝƐƚƵƉŝƟ�ŝǌŵũĞŶĂŵĂ�ŝ�ĚŽƉƵŶĂŵĂ�ǌĂŬŽŶĂ�ŬŽũŝŵĂ�ƐĞ�ƚƌĞƟƌĂũƵ�ƉŝƚĂŶũĂ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ŝ
� ŶũŝŚŽǀŽŵ�ƵƐĂŐůĂƓĂǀĂŶũƵ�ƐĂ�ĚƌƵŐŝŵ�ǌĂŬŽŶŝŵĂ�Ƶ�ĐŝůũƵ�ƵŬůĂŶũĂŶũĂ�ƉŽƐƚŽũĞđŝŚ�ŶĞĚŽƌĞēĞŶŽƐƟ�ŝ
� ƐƚǀĂƌĂŶũĂ�ƓƚŽ�ƉŽŐŽĚŶŝũĞŐ�ĂŵďŝũĞŶƚĂ�ǌĂ�ƌĂǌǀŽũ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ǀŽĚĞđŝ�Ɖƌŝ�ƚŽŵĞ�ƌĂēƵŶĂ�ĚĂ
� ƐĞ�Ƶ�ǌĂŬŽŶŽĚĂǀƐƚǀŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟƌĂũƵ�ŝ�ƌũĞƓĞŶũĂ�ŝǌ�ŶŽǀŝŚ͕�ĚŽƉƵŶũĞŶŝŚ͕�ĞǀƌŽƉƐŬŝŚ�ĚŝƌĞŬƟǀĂ͗
ĐͿ� KĚƵƐƚĂƟ�ŽĚ�ĚĂůũŶũĞ�ƉŽĚƌƓŬĞ�ŝ�ƐƵďǀĞŶĐŝŽŶŝƌĂŶũĂ�ƚƌǎŝƓŶŝŚ�ƉƌŽŝǌǀŽĜĂēĂ�ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ŝǌ�K/��ŝ
� ŶŽǀĂĐ�ŽĚ�ŶĂŬŶĂĚĂ�ǌĂ�K/��ƉƌĞƵƐŵũĞƌŝƟ�ŬĂ�ƉƌŝǀƌĞĚŝ�ŝ�ƐƚĂŶŽǀŶŝƓƚǀƵ�ŬĂŽ�ƉŽĚƌƓŬƵ�ƌĂǌǀŽũƵ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ
� ĞŶĞƌŐŝũĞ�ŝ�ƌũĞƓĂǀĂŶũƵ�ƉƌŽďůĞŵĂ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬŽŐ�ƐŝƌŽŵĂƓƚǀĂ͖
ĚͿ� WŽƐƚŽũĞđĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĞ�ƉŽĚƌƓŬĞ�ƉƌĞĨŽƌŵƵůŝƐĂƟ�ŝ�ƵƐŵũĞƌŝƟ�ŬĂ�ƐƚĂŶŽǀŶŝƓƚǀƵ�ŶŝƐŬŝŚ�ŝ�ƐƌĞĚŶũŝŚ�ƉƌŝŵĂŶũĂ
� Ă�ŶĞ�ŬĂŽ�ĚŽ�ƐĂĚĂ�ƉƌĞŵĂ�ďŽŐĂƟŵĂ͖
ĞͿ� h�ďƵĚǎĞƟŵĂ�ĞŶƟƚĞƚĂ͕�ŬĂŶƚŽŶĂ�ŝ�ŽƉƓƟŶĂ�ŝǌĚǀŽũŝƟ�ǌŶĂēĂũŶĂ�ƐƌĞĚƐƚǀĂ�;ŵŝŶŝŵĂůŶŽ�ϮйͿ�ǌĂ�ƉŽĚƌƓŬƵ
� ŐƌĂĜĂŶŝŵĂ͕�ƉƌŝǀƌĞĚŝ�ŝ�ũĂǀŶŝŵ�ƵƐƚĂŶŽǀĂŵĂ�ŝ�ŝŶƐƟƚƵĐŝũĂŵĂ�ǌĂ�ŵũĞƌĞ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬĞ�ĞĮŬĂƐŶŽƐƟ͕
� ƉƌŽŝǌǀŽĚŶũƵ�ĞůĞŬƚƌŝēŶĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�ǌĂ�ǀůĂƐƟƚĞ�ƉŽƚƌĞďĞ�ŝ�ƌũĞƓĂǀĂŶũĞ�ƉŝƚĂŶũĂ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬŽŐ�ƐŝƌŽŵĂƓƚǀĂ͖
ĨͿ� WŽŵŽđŝ�ƵƐƉŽƐƚĂǀůũĂŶũĞ�ŝ�ƌĂǌǀŽũ�ĐĞŶƚĂƌĂ�ŝǌǀƌƐŶŽƐƟ�ǌĂ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬƵ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũƵ�ŝ�ĐĞŶƚĂƌĂ�ǌĂ�ŝŶĨŽƌŵŝƐĂŶũĞ�ŝ
� ĞĚƵŬĂĐŝũƵ�ƐƚĂŶŽǀŶŝƓƚǀĂ�ŝ�ƉƌŝǀƌĞĚĞ�ŶĂ�ůŽŬĂůŶŽŵ�ŶŝǀŽƵ͖
ŐͿ� ZĂǌǀŝƟ�ƉŽƐĞďŶĞ�ŝ�ƐƚĂůŶĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĞ�ĞĚƵŬĂĐŝũĞ�ŝ�ŝŶĨŽƌŵŝƐĂŶũĂ�ƐƚĂŶŽǀŶŝƓƚǀĂ�ŝ�ƵǀĞƐƟ�ŶŽǀĞ�ƉƌĞĚŵĞƚĞ�ŝ
� ƉƌŽŐƌĂŵĞ�ŶĂ�Ɛǀŝŵ�ƌĂǌŝŶĂŵĂ�ƓŬŽůƐƚǀĂ�ŬŽũŝ�đĞ�ďŝƟ�Ƶ�ĨƵŶŬĐŝũŝ�ĞŶĞƌŐĞƚƐŬĞ�ƚƌĂŶǌŝĐŝũĞ�ŝ�ƌĂǌǀŽũĂ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ
� ĞŶĞƌŐŝũĞ͗
ŚͿ� h�ŽǀŽũ͕�ƉŽēĞƚŶŽũ�ĨĂǌŝ�ƌĂǌǀŽũĂ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�Ƶ��ŝ,�ŬůũƵēŶŽ�ũĞ�ĚĂ�ƐĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂ�ŽĚŽďƌĂǀĂŶũĂ
� ƉƌŝŬůũƵēŬĂ�ŽĚǀŝũĂ�ŶĂ�ĞĮŬĂƐĂŶ�ŝ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚĂŶ�ŶĂēŝŶ͘��WŽƌĞĚ�ƚŽŐĂ͕�K�^�ŵŽƌĂũƵ�ĚĂ�ƉƌĂƚĞ�ƚƌĞŶĚŽǀĞ
� ƌĂǌǀŽũĂ��'�Ws�Ƶ�ƉŽũĞĚŝŶŝŵ�ƉŽĚƌƵēũŝŵĂ�ŝ�ĚĂ�ƐŚŽĚŶŽ�ƚŽŵĞ�ƉƌŝůĂŐŽĜĂǀĂũƵ�ƐǀŽũĞ�ƉůĂŶŽǀĞ�ƌĂǌǀŽũĂ͘
� �ĂƚŽ�ƐĞ�ŬĂŽ�ŬƌĂƚŬŽƌŽēŶĞ�ŵũĞƌĞ�ƉŽĚƌƓŬĞ�ƌĂǌǀŽũƵ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ�Ƶ��ŝ,�ƉƌĞĚůĂǎƵ͗
� ͻ��ŽůũĂ�ŬŽŽƌĚŝŶĂĐŝũĂ�ŝǌŵĞĜƵ�ŬůũƵēŶŝŚ�ĂŬƚĞƌĂ�Ƶ�ĞůĞŬƚƌŽĞŶĞƌŐĞƚƐŬŽŵ�ƐĞŬƚŽƌƵ͗�ŶĂĚůĞǎŶŝŚ�ŵŝŶŝƐƚĂƌƐƚĂǀĂ͕
� ƌĞŐƵůĂƚŽƌĂ͕�K�^͕�KW^�ŝ�ĞůĞŬƚƌŽƉƌŝǀƌĞĚĂͬƐŶĂďĚũĞǀĂēĂ�ƐĂ�ĐŝůũĞŵ�ŝǌƌĂĚĞ�ƉůĂŶĂ�ǌĂ�ĚŽƐƟǌĂŶũĞ�ĐŝůũĞǀĂ
� ƌĂǌǀŽũĂ�ƉƌŽƐƵŵĞƌĂ�ĚŽ�ϮϬϯϬ͘�ŐŽĚŝŶĞ�;ĚĞĮŶŝƐĂŶŝŵ�Ƶ�E��W��ŝ,Ϳ�ŬĂŽ�ŝ�ƉƌĂđĞŶũĂ�ŶũĞŐŽǀĞ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝũĞ͖
� ͻ��ŬƟǀŶŝũĞ�ƵŬůũƵēŝǀĂŶũĞ�ĂŬĂĚĞŵƐŬĞ�ǌĂũĞĚŶŝĐĞ͕�ƐƚƌƵŬŽǀŶŝŚ�ŝ�ƚŚŝŶŬͲƚĂŶŬ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝũĂ�Ƶ�ŝƐƚƌĂǎŝǀĂŶũĞ�ŝ
� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝũƵ�ŝŶŽǀĂƟǀŶŝŚ�ƚĞŚŶŝēŬŝŚ�ƌũĞƓĞŶũĂ�ǌĂ�ƉŽĚƌƓŬƵ�ƌĂǌǀŽũƵ�ŐƌĂĜĂŶƐŬĞ�ĞŶĞƌŐŝũĞ͖
� ͻ�/ǌƌĂĚĂ�ƉůĂŶŽǀĂ�ƉŽƚƌĞďŶŝŚ�ŝŶǀĞƐƟĐŝũĂ�Ƶ���D�ƌĂĚŝ�ƐƚǀĂƌĂŶũĂ�ƉƌĞƚƉŽƐƚĂǀŬŝ�ǌĂ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝũƵ�ƉůĂŶŝƌĂŶŽŐ
� ŬĂƉĂĐŝƚĞƚĂ�;ϱϬϬ�DtͿ�Ws�ƉƌŽƐƵŵĞƌĂ͖
� ͻ�WƌŝůĂŐŽĜĂǀĂŶũĞ�ƚĂƌŝĨĂ�ǌĂ�ŵƌĞǎĂƌŝŶƵ�ƉůĂŶŽǀŝŵĂ�ŝŶǀĞƐƟĐŝũĂ�ŬŽũŝ�ŽŵŽŐƵđĂǀĂũƵ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝũƵ��'�ŝ
� ŽƉđĞŶŝƚŽ���Z͖
� ͻ�<ŽƌŝƓƚĞŶũĞ�ŵĞƚŽĚĞ�ŬĂƉĂĐŝƚĞƚĂ�ƉƌŝŚǀĂƚĂ�;,ŽƐƟŶŐ��ĂƉĂĐŝƚǇͿ�ƉƌŝůŝŬŽŵ�ŽĚŽďƌĂǀĂŶũĂ�ƉƌŝŬůũƵēŬĂ�EE
� ƉƌŽƐƵŵĞƌĂ͖�
� ͻ�/ǌƌĂĚĂ�ƉůĂŶĂ�ŝ�ƉŽēĞƚĂŬ�ŶũĞŐŽǀĞ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝũĞ�ǌĂ�ĚŝŐŝƚĂůŝǌĂĐŝũƵ���D�ŝ�K�^�ŬŽũŝ�ũĞ�ǌĂƐŶŽǀĂŶ�ŶĂ�ŬŽŶĐĞƉƚƵ
� ƉĂŵĞƚŶŝŚ�ŵƌĞǎĂ͖
� ͻ��ĂŐŽǀĂƌĂŶũĞ�ŬŽĚ�ƉƌĞĚƐƚĂǀŶŝŬĂ��ǀƌŽƉƐŬĞ�ŬŽŵŝƐŝũĞ�ĚĂ�ƐĞ�ǌŶĂēĂũŶŝũĂ�ĚŽŶĂƚŽƌƐŬĂ�ƐƌĞĚƐƚǀĂ�ŽĚǀŽũĞ�ǌĂ
� ƉŽĚƌƓŬƵ�ŝŶǀĞƐƟĐŝũĂŵĂ�Ƶ���D͘������
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