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������	 
��� ��  ������ �	�����������  �	����� ����� � ������� �	���� ����)��/"#�"( �%�� 
�&�	  ������ �	����������' ()� � ����	����	���� �� ���*�� +���	�  �, ��� �	������ �	���	��� �	�-� 
 .���"#�" /�0����� 1��'  �	����� ���*� �2��3���4���%��� .�/������� ������� �, 6�'�� 7	*� �8 ��� 

���� �	����� �%8 6+��		 �'�� � 4�9�� �����  �	,�:���� �	����� ����;�����	���� ��:��<� �8�+) ���� 
=3 �	����� ����� 6��/"#�". ��% ���/  �	����� �%8 >����	� ����� �+� ��� ���� ��	*����� ��?��9@� �8

 ��������	����� ����� 6=3 4���%���/  �, 7������ 7�����A 6=3 �B*�3� �� ��*����� �<�9����)�2 
�	,�:���� �	�����/ ��% �, ��� � �C���� �	������� ���	*���� ���� ������� ����� �++D9� ���� �	������ E2��*��
��+9�� ���'� F�A ������� �,�:��� 7������ ��&�3��.  

  
 �	����� ����� 6=3 ������� �	���� ��� ��+9 ����� ��, /��;@� �%8 �&���/"#�"    �*G:��� �G,

������ ������<� �2��� H	��� F*� 6����  ������ ������<���	���� ���� �, � � ��� 6=3�� ���	��� %	I
�	����� /������� �,�:��� ��+9�� ���'� F*� B��)@�� ������� 1	���� �	�;�� /�� �	�����   �G���� ��G�

�*'��� ������� �,�:��� ��+9�� ���'� 6�� 4?�I�� ������� ?��9�� H	���� �=��� �, ���:��<�.  
  

�	����� ����� ��+) /�	����� ����;��� 6�9� �,� ��/"#�"     JGI��� KG	' /�G��+�� ����;��� � �	����
 J����� ��+I���� ����� >��)" ( �'� 7��	� ����LLM,M  ���	� �	*�7����� O,P%   �G'� FG�A 6:	� /

"L##M 		=� �	����� ����� �	�+� �, ���	� 4���%���  �'� 6����"O##L,P 		=�   �G	����� ����� �	�+� �,
������� .��� ��% ?�9������ >�� �, ��  ������� ���*� �R	R'�� ��+9�� .��	�� �	�*�� ��2=��� ?��9�� �	,��

�	*'��� �	��:��<� ����;��� B*�3�� �	*	����� ��9�	�'<� .��;@� �%8 �&�/     ?�G9�� 4�G:�� ��+G)
  �G��;��� BG*�3� F�A �	*'��� ������ � ������� �	����2<� �=	+���� � ��3����� ������  �	��G:��<� �

 �'� 7��	� �S*� T���I��� �	*'���OM#,�  7����� ���	� �	*�-%/  �'� F�A 6:��"ULLU,-  ��G�	� �	*� 
 �	�+� �, �	����� �������/"#�"  �'� 6����"U"-U," �, T���	*�  �	����� ����� �	�+��#/"#�� . 1��9 F�A

��%/ ��� V�� �	���� W�3�� X�;��� J2��� 4�:�� ��I��� �	����� ����� 6=3 �	*'��� �����/"#�"   6G:��



 "

'� F�A �"OLMU,O  ���	� �	*��'� 6���� "M#-U," T���	*� ������� �	����� ����� �	�+� �,/ *9��T�   ��%G�
 �+��	� 4��	��'� �L-#,M  T���	*� �+�����O,P%. ���% F*� T��	���/ JI��� ����9A 	�������*� ���9��� �	��� 

���� �	*'	6: F�A  �'�PU-"L,"  �	����� ����� �	�+� �, ���	� �	*���/"#�"    �G'� 6G����P"ULY,U 
 ��%� T���'� /������� �	����� ����� �	�+� �, T���	*��Z���  �'� 7��	� �S*�"O-#,L  7����� ���	� �	*�M,P% .

+9 � [�V�3�/  J9�������9A  ���9��� �	���	���  �G, �G	*'��� ���R��<� ����)�  �G	�+�  �G���  �G	����� �
��/"#�"  7��	� �����P-,Y  ���	� �	*�7����� Y,M%/ �	F�A 6: �'� �""#M,L 		=�  6G���� ���	� 

 �'��-"YY,- T���	*�  �	����� ����� �	�+� �,�#/"#��.  
  

 �	����� ����� 6=3 ������� �	���� ��� 6:�� /�	������ ����;��� 6�9� �,���/"#�"  �GR	R'�� \��+9 
   ��G;A �G, ��%� /7	�� �*9���� �*'��� ������� �,�:��� X�;��� ���'� F*� �������� B��)@� 6�9� �,

 �	����� 7	����X�;��� ��% ���'�� X�&��� ����� �	����/  ��+9�� ���'�� �	����� X�&��� ����� �	����
�� �	,�:��� �����*� �	����� �		����� J� ]��	 ��� /������� �,�:���    �	�G;� �G, ��%G� �+�	 ���� /����I

�;^�&��� ���:�� B��C��� ����:�� ������� �;�3��� 4���A F*� ������ �����.  
  

+9 �[� V�3�/  �	����� ����� 6=3 ������� �	���� ��� 6:����/"#�" � �	����� 7	���� �	�;�
 ���3����� ����*���� �	���� �	�'��� �	���� K	�'��7	��/ 1���	 ���� � �%8 �, �	������ ����;��� K�'

/6�9���  K	'6:��  ������� ����� �, �	����� ��C��� �	�;�� K	�'�� \��+9 4���%��� �	����� ����� 6=3
7�����A  6����� �	������� ��& �+�() � ���� �	����� _������ %	I��� �	�:� F*� 6����� /�I*�3��� 7������

*�3� �, ������� ����� �, B��C�� B������� ����� J� 	*�����*� 6&,� ����3 �	��� ��%��  T��,�
�6�9��� �%8 �, �	����� �		����� K�'.  
  

��% 1��9 F�A/  �	����� ����� 6=3���/"#�" /\��+9 ������� �	���� ��� 6:�� � �	���� 4?�I� �	�;�
 �*����� �������7	��/ � ��+���� ��*��� �8������ ?����<��  F*� �::3���� �	�	����� _������ 6=3

� �*'��� 	�	�:�����9��������� ����� �, 	*����� 4?�I�� ?��� J,�� �8��	 ��� //  F*� �C,�'����
�	�;��� ������� � 4�	����� ��?�I���/  ����� ����� ���	 ��� ����� �, 6��*� �+�� �	���� 1�;����� F*�

	�A �*����� ��+���� ��	���7.  
  



 -

����3�� 6��/  � ����	����� F�A  4����`��  F��(� 0��:�� �	������� ���� H	)�� �	������	a  �,����
����<�� +� ��+)� ��+9 � 7�%� �� F*� 7���9�� ���	:� ������� �	���� ��� 4��	� �, � 4��, 6=3

 ��+� 7	��� C,�'�������� �	���� ���.  
  
�T��	3��*��� b� 6(�� /  � �	����6c*��	 	�9 ��	����� ����+9 �d�]	,����� �0�9���  0=:��� �	3�� 7	, ���

1	�'�� ���;���	��� 6C �, ��%� / 4�&'  �=��� �	�� ����� 1'�:
�I���V  ���9�� ��'�� 0��: H	)��
b� \��� 0��:�� ���9�� ��'�� B��� H	)�� 	��� �+��� ��� ���� /b� 7CI' 0��:�� .	2� ���� /

 H	)�� ?������ .*9���'�� ������� ���9 b� 7�,� 0��:��.  
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 �	����� ����� 6=3 ������� �	���� ��� 6:����/"#�"  �, �+	*� W�:���� 7&��^� ]	�'�� \��+9

�� ������ �)-" ( �����LMY �	,�:��� ��+��� �	C��� ������� �	���� ���� ����� () �, 7�=	���� .
 ������<� F*� �C,�'��� F*� 6����� /������ � T���	� �*���� ���:A ��	��� ������ >��^�� �*� 6�)��

�+*	�'� �	�' 	�(�� �	��9�� �=���� 6���� �	�;��� �*���� B�: ��� �, ������/  ���	��� %	I��� ����
�	�����/ �*'��� ������� �,�:��� X�;��� ���'�� �	����2<� ����	��� �	)���/  _����� �C� �	�;��

X�;��� ��% ���'� F*� �������� B��)@�/  �, �8��	� /�3��� .�� F*� ��;��� ��:��<� ��� ���	 ���
�=��� �, ������� ������ ������<� ?��9� .	���.  

  
 /��;@� �%8 �&�69�� �;���� �	2���@� �;3�� �, ������� �	���� ��� J	��)� �?�9 

)"#�#/"#��e"#�-/"#�P(  ���� 7����	�� ������� ����� ��� �f�9g��	����'�� 6�� _����� �+�D�&� .
 �	����� ����� 6=3�)��/"#�"( 7�	��)� ������� %	I��� \��+9 ������� �	���� ��� 6:�� / �9h������

69�� �;���� �	2���@� �;3�� �& �+	�A ��)��� ;���� 4����� ��	�; ��% �	�	�;� �����)� �8� /
�+�	�'�� ������� �	���� ��� F��	 ���� B��8��� . 6=3 ������� �	���� ��� ��+9 �	����� �%8 6����	�

 �	����� �������/"#�"  �	����� �;3�� �& 7�	��)� ��;A �,R���	��  F*� ��%� /�+	�A ��)��� �	����� ���*�
������ �'���:  

  
  

,-�. /  �0.�	��1���� �	�
��� (��#2���� �	�
��� ���	��� (���3�:  
 

•   ���
��-� �4��� 5	�'� �� �0��	 ��� �	�
��� ���	��� 6	7��� ��� �� �&'���� )���� ��$8 &	&�
��
���.  

  
>����	 �	����� � ?�9�� �%8  ���� ����;� ���)j���� J	��9��� �	,�:���� �	����� ����� �	�	2���
 �	���� ����� 6=3�	����� ��/"#�"  ��*����� ����	��� �+���� ���k6��  /4�2�I�� ������ /����� >�� �

 �����:A� /�	*'��� ���	���� /�,�:��� ���2<�� /V�3�� �=���� 6���� ��	���� ���	��� B�: ������



 U

��� ���9��� �	���	���� /����� 	��� ��k6�� �	*'��� ���R��<� ����)� �	*'��� ������ �.  �*� .����
 ����;����, ��9l1 �+� ��Ra �+�� ������� �	���� ��� ��+9  �,���9��< � �;������ ���	��� %	I��� ���

�	�����/ � _����� ����	�� �������� B��)@�,�:��� ��+9�� ���'� F*������� � �*'���.  
  
��	����� ����� 6=3 �	���� ����� �	�	2��� �	,�:���� �	����� ���)j���� J	��9���� ��*����� ����	��� �	)� 

��/"#�"  F�A�	��9	A ����;�  ���)j���� J	��9��� �*� �,����� 6=3 4���%��� �	�����/ �+����� ��	 
������ �'��� F*�:  

  
  
� / 	�
��� (���3����:  
 

 .– �
��� :��:  
  

JI���  J����� ��+I���� ����� >��)"(  �	����� ����� �	�+� �, 6:	���/"#�"  �'� F�A"L##M =�		 
 ���	� �'� m����� \����� 6����"O##L,P =�		  ������� �	����� ����� �	�+� �,�#/"#�� 6R�	 ���� /

 7��	� T���I����LLM,M  T���	*� 7�����O,P%���� / �'� 7��	� X�I���� T���-O�,P  7����� T���	*�U,- %
������� �	����� ����� 6=3/ ?�9� .��	� J����� ��+I���� ����� >�� �, X�I��<� ��% 1��9 � �7�� �+ 

 ��+9���*:������  ������� ���*���	C�� ��	���� �	*'��� ���	���/  �	,�� �, �8��	 ���� 4�I'��� ?��9��
<��� �	��������� � �	*'��� �	��:��<� ����;��� B*�3��.  

  
  

?�9�� 4��	��� ���%���4 ����� >�� �,  J����� ��+I����)"( 9	��� X�I��=�  �������� 4��, ��% 6=3
T�I�a �+	�A ��)���  �,k6�  � �	����� �*����) ����� >��� ]	&�� ��+I����(  �'��O-#,"  ���	� �	*�

 ��������,-) %�  �'�MPP",- �	*�  �'� F�A ���	�O�O",U 	*�� ���	�(/ ������ 7�)  �'��
�"MM,P �	*�  ������ ���	�M,") % �'� �"#UMO  �'� F�A ���	� �	*�"�Y--,U ��	*�T�(.  
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�
��� :�� (���3�  
)���	� �	*�(  

  
  

;���7�� ��	�$�  �</����  ����/����  ����/����  
�	=� ��/����  
 ����/����  

        ��	�  %  
 �
��� :��)��(  �@ABC,<  �C��<,E  �<��A  �<<A,A  C,E  
 �	����� �*����)�(�+��� /:  U"PY,-  MPP",-  O�O",U  O-#,"  ��,-  

1*;�� �'� J2�����  PPPU,O  UPMY,�  M�-",-  MMP,"  �",�  
����� 7�)  "#-YL,M  "#UMO  "�Y--,U  �"MM,P  M,"  

���	���� J2�����  �OY-",P  �Y-#Y,�  �L-�O,�  �##L  U,U  
�	��9�� �=����� J2�����  "UUO,"  ""UY,L  "U�M,P  "UO,P  ��,P  

��:��� :������� �	���� ���  

  
  
� ����� >�� ���	S� �, 4�Rj��� 6������ �	�: F*�)" ( ����� � k6�� JD�9��� ������ J&��� �&

�	*'��� ������� �������)�( �	�+� �,  �	����� �������/"#�" T������  ����� �	�+���	����� �+� �������n, /D 
 J����� ��+I���� ����� >�� �, ���%��� X�I��<�)" (S������  �'� 7��	��LLM,M �	*�  ���	� 7�����

O,P % ?�9 ��T�9	�� �X�I��= �, k6� �  �'�� ��+9�� �*�� �	*'��� ����9���� �,�:UO-,O  �	*�
���	�/ � �+����9�� �,�: �'�� �	��9���P"",L �	*� ���	�. �&�  �,�: �, 4���%��� 4��	���

�	*'��� ����9����/  �S*� �'� W�3�� X�;��� F*� �	*'��� ������ 1��;� �, 4��	���LOO,� ��	*  ���	�
 ������-,U% ��;� �&  .��	�*:���  �	,�� �	*'��� ������<���:��<� ����;�� �,�:��� ���2 
�*'���.  

  
 ����X�I��< 7	�A ��)��� �	��9�� ����9���� �,�: �, �	�+� �,  �	����� �������/"#�" T������  �	�+��

 �+� ������� �	����� �����S������  7��	� �'��P"",L �	*� ���	� /��, ?�9 T����� �=� T�9	��X�I� �,  �,�:
��� ���*� �	��9�� ����9��������  7��	� ���"PL,Y  �	*� 7����� ���	�-,Y%.  

  
)�(   6�)����  �	����� ����� �	�+� �,��/"#�" �	��9��� ������ �	�	���� )�	�=�@� ��	�)�� ���'� T��,� 6��� ���� �*�� �	�	*����  �8�����#( W:3�� ���� /

�'��  �	��9�� ������ X��,�) �+��X�, @� ��	�)�� ���'� T��,� 6��	�	�=�  �8�����#(.  



 O

  
F/ �	G���� ;�4�7�� ���.: 

  
1�*	  �:3�� ���\��'	 �%��  ������� �	���� ������	��'� T��/ K	' 7� ;����  /4��'� o���8 �&

 �,�:��� ��+9�� ���'� V�� ��	���� ���	���� >���@� �=���� F*� 4�2�I�� ����� V�:��� ���'��
�*'��� �������. ����d? �% F*� >I3 ��j	 /�)J,� �� (>	I3� F�A �:3�� ��� )4��	� ��( �, ]��;� 

 �,�:��� ��+9�� ���'� V�� ��	���� ���	���� >���@� �=���� F*� 4�2�I�� ����� V�:��� ���'��
�*'��� �������.  

  
  
�����;�*� ������� �	���� ��� �+� ���	 ���� 4������� �������� ?�& �, �	��:��<� �	����� �	,�:���� �

 �	*'���V�3� �+9 � �	�	2��� �	������ �=���� F*� 4�2�I�� ����� �, ����;���� /�+9 �/ �T�������� 
 ��+9� ������� ������*'��� ���:��<� ����� ������ �	���� �	����� �	�3&��� ;�S&�� � �'���  J�

��*� ?���� �	�;��� �*���� �	�,���� �	�%�9 F*� �C,�'����	*'��� ���3/ F���  ����� 6=3 ������� �����
 �	�������/"#�" � F*���  \����� ��� 7	�� �:3��  %��Y  �	���,"#�#  m�����",U%.  

  
  

�&�  �%8��;@�� F*� 4�2�I�� ����� ��	����� ]*��	 ��	,� /k6�� �	*'��� ������ V�� ?=���� J2��  �
���	��� ��	���� /��	���� �<����� ��+) ��, ��;����  ������ V�� 69� ?=���� J2��� F*� 4�2�I�� �����

 �	����� ����� 6=3 ��	���� ���	���� �	*'�����/"#�"  T��9���T������ ������� �	����� ����� J�.  79� F*��
�	�'��� /��9���  69�� �+) 69� ��	���� ���	���� J2����� F*� 4�2�I�� ����� ��;����- +)�6:�� �  �,

;������  �	����� ����� 6=3��/"#�"  �'� F�A#,YUO %��,#OY % F*� /1	����� �'� 6�����,#"- %
��,"#M %��� F*� 	���%��� 	*9p����� ������� �	����� ����� 6=3.   
  
  

��9 �l1  /�3a9�� �+) 69� ��	���� �<����� J2����� F*� 4�2�I�� ����� ��;���� ��+)G 6- � �+)
9����d�  �	����� ����� 6=3��/"#�"  �'� F�A 6:��#,""Y %� �'�#,--" % F*��������/  6���� ��%�
 �'�#,"UO % �'��#,-YP % F*� 	���%��� 	*9p�1	����� ������� �	����� ����� 6=3. F*�� �RA 



 Y

 /��% o��+�� m*���� ��	���� ���	���� J2����� F*� 4�2�I�� ��� �;���� 	� 69� ��	���� �<����� J2���
 69�� �+)-  �	����� ����� 6=3 �+)���/"#�"  �'�#,M-#  �	�2� �;�� �'��#,OPO  F*� �	�2� �;��

������� ��	���� ���	���� J2����� E��:�/  �'� m*� o��8 6����#,OMU  �'�� �	�2� �;��#,Y"�  �	�2� �;��
 ������� F*� �	����� ����� 6=3�#/"#�� ��	���� ���	���� J2����� E��:�.  

  
� �,�< /7��% \�9��+)�  ������ 	� ��	, ��	���� ���	���� ��������� J2����� F*� 4�2�I�� ����� ��;����

 �	*'����+) 69� 9���T��  �	����� ����� 6=3��/"#�" T������ �+� ������� �	����� ������/  �'� F�A 6:��
#,MYL%/ �'� 6���� ��%� #,O-Y  %���%��� 69p� ������� �	����� ����� 6=3 �#/"#��.  ��+) ���

�����:A F*� 4�2�I�� ����� ��;���� ����� =3 ����� 	���6  �	����� �������/"#�"  ��� T����R�,"U %
 ;���� F*�4�2�I�� ����� �]��'��� ����3�� ����� J� ��������� ��� �	����� ����� �������.  

  
  
H / ��	�'�� ���	��� %�1 ��:  

  
6:��  �	����� ����� 6=3 ������� �	���� �����/"#�"  ������ ������<� F*� �C,�'�*� �	����� 7	����

 6C �, /V�3�� �=���� 6���� ��	���� ���	��� B�: ���� 6������ ��	���� ���	��� B�: ��� ���	�
 %�� �+�"#  �	��"##O : ��� ;�� F*� ��2����� ���� 6���� �=�� � �:�3 �*�� ��	���� ���	��� B�

�	���� ���� J� 4�Rj� �	���� �	��9� ���=�� ;���� .  
  

6�9��� �%8 �,�/ m*�  B�: ��� ;���� 6���� ��	���� �<������	���� ���	��� � �	����� ���*��/"#�" 
 �'�"OY,#Y  ��	��� �<�� 6��  T��*, �'� 6����"OY,YO  T��*,�� ��	��� �<�� 6� /������� �	����� ���*

 6R�	 ����T�&�I3��  7��	�#,OL �*,T�  7�����#,"Y%/  ��� F*�� 	� ]�I�� m*��)"OL,U T��*, ( F����
 ���)"O�,Y T��*, ( �	����� ����� 6=3 ��	���� ���	��� 6���� ��	���� �<��*���/"#�"  7���� ��",Y%. 

6������ �,�/  B�: ��� �+)�	����� ����� 6=3 V�3�� �	�	2��� �=���� 6���� ��	���� �<���� 
��/"#�"  ���*������*��<��*� ��� F���� ��� F*�� 	� ]�I�� m*� K	' / ��	����  7���� ��L," %

 7	�9�� 6������	����@�� /-�,� %� /���	���� ���I�� 6�����O,P %� /���	�� 6�����",O%  	�� 6����
��	�����.  
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�'	���� �-���� %�1 �� ��	�'�� ���	��� "��
� �	�	4��� (I��� :��  
  

�	����� �����  
��/����  ��/����  

JG�. J��.  ;��7�� �	�$�  ;��7�� 3����  JG�. J��.  ;��7�� �	�$�  ;��7�� 3����  

 ��	�� ���	�).*,(  "L-,"#  "OM,U#  "OO,"U  "OY,YO  "OL,U  "O�,Y#  "OO,MU  "OY,#Y  
��	����A 7	�9  #,MLLM  #,M�#M  #,M"PU  #,M"PY  #,MU-#  #,ULY#  #,M"MM  #,M-O�  

���	��  #,YP#U  #,O#-"  #,O#LM  #,O-"L  #,OYLM  #,MO"Y  #,OU#"  #,OM-O  
���	�� ���,  �,�MMO  #,L##"  #,L�UM  #,LP-#  #,LUMM  #,O"LL  #,L#P-  #,L"-�  

�����	 	  LP,YLU  OL,#"U  Y�,O�#  Y","-M  YU,PPU  OU,Y"#  Y",LP#  OL,#P�  
��:��� :������� �	���� ���.  

  

  

  

  

  

 �– ���1��� ����4-�:  
  

��+) �2<� �=	+���� � �h�3����� ������ ?�9�� 4�:���	*'��� ������ � ������� �	���  B*�3� F�A
 �	��:��<� ����;��� �	*'���T���I���  �	����� ����� 6=3��/"#�" 7��	� OM#,� ��	* ���	� 7����� -%/ 

�� �	����� ����� �	�+� �, 6:4���%���  �'� F�A"ULLU,-  ���	� �	*��8������ T������ ��'� m���� 

"U"-U," ��	*� T�	�+� �,�	����� ����� � ������� �#/"#��. � �?�9 �� �*� 4�:�� �, 4���%��� 4��	���
�=	+����  �9	�� T������+��+) ���� 4��	�*� =	+���� 4�:�� �� 6�� X�;� �	:3)�� �=	+���� ) �'��

OMO,O T���	*� � �����L,�(%/ X�;�� ����:�� ) �'����"," ����	� �	* ������ M,O(% / 4��9��� X�;��
) �'���-#  T���	*�� �����U,O(%/ � X�;������� ) �'����-,M *��	�T� � ������,O.(%  /V�3� �+9 ��

��9��� �	�+� �, ���� �	����� ���/"#�"  ������� �	����� ����� �	�+�� ������ �	����2<� �=	+���� 4�:��
 X�;� � 6� F�A �	*'��� ������ � ������� �	����������� B=3� �	����� ����j��� ) �'��PLU,-  �	*�

 ���	���+���� �Y,-(% /� X�;�?�)�@� ) �'��P�,� ���	� �	*� ��+���� ",-(%.  
  
  
  
  



 �#

 ;�1�. ��3� �	����4-� (I	$���� �� ��K����� ��
��� L&8��)�	�	
�G�(  
)���	� ��	G�(  

;��7�� �	�$�  
��/����  ��/����   �	=�)� ( ��)�(  

)�(  )�(  ��	M  ( % )  

 �	�
��� �	����4-� (I	$���� ����8O �	1�
P���  ���K�����:  

�@�B@,�  �@<<@,B  CA�,�  B,�  

• 4��9���  ""MY,�  "-LY,�  �-#  U,O  
• ������:  �MMY,P  �OY#,M  ��","  M,O  
• ?�)�@�  �OM",M  �O"�,U  )P�,�(  )",-(  
• ������ �	^ �	����� ����j���  "O�-,#  ""�O,O  )PLU,-(  )�Y,-(  
• �	:3)�� �=	+����  YP�-,�  L�Y#,Y  OMO,O  L,�  
• ������  MMP�,U  MOUU,�  ��-,M  �,O  

��:��� :������� �	���� ���.  

  
 �0 / �	G���� ���	���:  

  

6:��  �	����� ����� 6=3 ������� �	���� �����/"#�"  ���	��� ��	���� �	C�� 6�9� �, \��+9
�=��� �, �	,�:���� �	������ �	��:��<� X�&��� ����;� J� �9��	 ���� /�	*'��� . �	���� ��� ��3��	�

� 69� J2����� 6��� ��C� �8���� �� ������ � �	���� ��:�� �%8 �, �������  /�	*'��� ������
����� 	��� ����� �����:A 4���A� /������� ����� ����� ���:A� �	�	���� ����3�� ������ ����%� � 

���	�*� �)����� H&�� F�A �,�&@�� �%8 /�	����� 4���� � T���	� �*'��� �,�:��� X�;��� ���'��.  
  

� �	*'��� ������ J2��� 4�:�� ��+) /6�9��� �%8 �,� V�� 69������� �����  J2����� 6��� ��C� �&
������ �*� � T�&�I3��  �'� 7��	��M,O �	*� 7����� ���	� � % �	����� ����� �	�+� �, 6:����/"#�" 

 �'� F�A"�PY,L  �'�� T������ /���	� �	*�"�MU,M  ������� �	����� ����� �	�+� �, T���	*��#/"#�� .� 
 1��9�3a ��� ��� / �	����� ����� 6=3 ������� �	������/"#�"  0�;�-M  7����� � T����:A) �����

������� ����� ( �'� �S*� �	��� ��	��PLMM  �	����� ����� �*� 6=3 ]'���� /���	� �	*�-U  T����:A
 �'� �S*� �	��� ��	�� ������� �*�� ������� �����:@� �P-ML ���	� �	*�.  F*� T��	������%/  JI���

 �	����� ����� �	�+� �, 6:	� ������� ����� ������ �2���� �	:��� ����9A��/"#�"  �'� F�A�O#P 
 ���	� �	*��, m����� \����� 6����  �'� ������� �	����� ����� �	�+��UOU  �+��	� 4��	� 6R�	 ���� /T���	*�

�"L  �+����� T���	*�Y,".%  



 ��

  
  
 �/ 	��� (���. (����1O���� �:  

  

��� ��� �	����  �	����� ����� 6=3 ���������/"#�"  0�;�Y ����:A�  �����3�� ����%� �	�	���� 
 �'� �S*� �	��� ��	��U"U  /���	� �	*�]'���� ����%�� �*� �  6=3��%  4��I��M ���:A��  ��	��

 �'� �S*� �	���UU# �	*� ���	�. ��% 1��9 F�A/ ����� ����� ��� �	����� ����� 6=3 ����/"#�" 
 0�;�"#  T����:A �'� �S*� �	��� ��	�� ����3�� ����� ��O##  4��I�� �*� 6=3 ]'���� /���	� �	*�

"#  T����:A ��	��� ������� �*�� ������� �����:@� �A�	�� �S*�  �'��OP# ���	� �	*�. � T��	��� F*�
��% />I3�� 	��� ����� �	:� ����9A ����� )� ����%� �����������3 ( 7��	� ���MU ���	� �	*� 7����� 
-% 	� 6: �	����� ����� �	�+� �,��/"#�"  �'� F�A�LO-  ���	� �	*� �'� 6����"#-Y  ���	� �	*�

������� �	����� ����� �	�+� �,.  �	����� ����� �	�+� �, ������ \%+� �	������ ��+9�� �	:� X��� ���
��/"#�" 7��	� �� 	� �'� �L#U,O �	*�  ���	�)LO (%�	*'��� ����*�/  �'��MO,- ���	� �	*� 

)-(% V�3� ��+9�.  
  
  
  
�/ �	��1��� (���3���:  
  
  

./ �	G���� )���G� ��8��� �	��&	���:  
  

 X�I��� F�A �'����� ����	��� �	)��	*'��� ����*� ��D�9��� �	���	��� ����9A  ����� �	�+� �, �	�������/"#�" 
F�A 6:	�  �'�PU-"L," 	*�� ���	� 6���� �'� P"ULY,U  T���	*� �	����� ����� �	�+� �,�#/"#�� / ���

 �'�� T���I��� 6R�	"O-#,O  ������ T���	*�M,P%. ?�9� ��%  �, X�I��<� ����*� ��D�9��� �	���	��� ����9A
�	*'��� � �:��� �, ����;��� � �	��*� �*:'�� ����9���� ����9 � 6� F*� �	���	��� �*

�*	 ��	, �8���� ���� /����*;����:  
  
  
  
  



 �"

�	G���� )���G� ��8��� �	��&	���  
)���	� �	*�(  

������������  
����� �	�$� �� ;�1���  

  �</����  ��/����  ��/����  
(���8����          

�
�  �E�,E  �A�,�  �M-,P  
 JG� F��3����&'���� )����  Q,@<�C  E,E��A  E�B@,C  
 4�:��)1*;�� �'� J2��� (������� ����� V��  "Y",P  "MU,Y  "Y",Y  

������� ����� �����  �"P-,U  �UOU,#  �O#P,#  
������� �	���� ��� V�� 69� J2���  �"--,L  "�MU,M  ��EQ,<  

�	G���� )����� �	� ��	� ��������� R4�����  @<Q,C  Q@�,�  ��@Q,Q  
JG� F��3��� ���'���  �QAB,<  �Q�@,�  �<�@,C  

����3�� �����  �O�-,L  �MMU,#  �OY#,O  
 ����3�� ����%�  �U#,#  �U#,#  �"U,#  

S�K�� T�3
�� JG� F��3���  �C�<B,�  �CA@�,Q  �QA�<,<  
	�	��*� �	����2� �=	+��  "U�"#,O  "U"-U,"  "ULLU,-  
V�3� �	*'� �����R���  �LO",-  "P�O,M  "M-P,M  

�����	��8�� (���8  Q,C�@Q  C�<�,�  Q@��,�  
�	��9�  ���� V�� J2���  -P�P,U  -MYU,Y  PMYL,P  

	�	���� �	S� �	����2� �=	+��  �""P,�  OMO,M  MMM,-  
q��3��� �����R���  ""�U,-  "PPY,-  "OU-,"  

V�3� �	��9� ����9��  P#P,L  -YY,P  P#�,-  
U�K. (���8��  QA�,�  Q�B,�  <�@,@  

����8O  (���8���� =(���G3���  E�@CA,Q  E�@<Q,@  E@B�<,�  
(���G3���        

S�K�� T�3
�� R4��� �	
���  �EQB@,B  �A�B@,�  �C<A@,C  
���	����  """OY,�  "-OOM,"  "UPPL,P  

�	��9�� �*�����  "UUO,"  ""UY,L  "U�M,P  
���'��� R4���  BC�<,E  BQ�A,Q  B<�A,Q  

� �	� ��	� ��������� R4������	G���� )����  A<<,Q  CA@,@  <��,E  
�	�0����� ��
�  @�<�,E  @<QQ,�  

  
AB�Q,C  

�	��8�� (���G3���  �C<�,A  B�EA,<  B�<B,<  
��	�� �	S�� ������ � J2���  �L"�,-  �YOY,-  "#Y#,M  

	�	���� �	^ � V�3� J2���  YPP,#  ��"U,P  LM#,O  
V�3� �	��9� ����*;�  "U,-  �P-,"  �U",M  

G3�U�K. (���  BB@�,�  �QBA,�  B���,C  
�	��*� (�����  C���,@  CEAQ,B  CC�A,�  
��& ����;3  U�-",P  UO"M,Y  ULUO,"  

4���: ����	� �& ��������  O#L,-  -YL,U  -U-,L  
�	����� �������A  LPP,#  LYY,-  LUY,O  
�	,�:� �<���  --U,Y  -M-,M  P-M,-  

��:��� :������� �	���� ���        



 �-

  
�(���8���� F��8 JG:  
  
e 4��	� ;� �	:� �'�� W�3�� X�;��� F*� �	*'��� ������ 1��LOO,� ��	*  ������ ���	�-,U% /

 �	����� ����� �	�+� �, 6:	���/"#�"  �'� F�A"YM"L,L �	*� ���	�/  �'� 6���� ��%�"OMU",Y 
��	*�T� �	����� ����� �	�+� �, ������� �#/"#��. ?�9 ����  �*���4��	�  4�:�� � k6� X�I��< �9	��

 �	��:��<� ����;��� F�A �	*'��� ������ � ������� �	����2<� �=	+���� � ��3����� ������ ?�9��
�	*'��� �I*�3���  �'��OM#,� �	*�  ������ ���	�-%/  �'� F�A 6:��"ULLU,- �	*�  �, ���	�
 �	�+� �	����� �������/"#�"/ 6���� ��%�  �'�"U"-U," ��	*� T� �	�+� �,������� �	����� �����  �

9�+ �'�� V�3�� �	*'��� �����R��<� 4�:��� /"�O  ������ ���	� �	*�L%/  6:�� �	�+� �,
 �	����� �������/"#�"  �'� F�A"M-P,M ���	� �	*� / �'� 6���� ��%�"P�O,M ��	*� T� �	�+� �,

������� �	����� �����  �+9[� V�3�. 

  
  
e JI��� ������� �	���� ��� F*� �	*'��� ������ 1��;� �	:�  �'���"L,- ������ ���	� �	*� 

-,"%/  �'� F�A 6:	�P�-U,O  �	����� ����� �	�+� �, T���	*���/"#�"/  �'� 6���� ��%�P##M,P 
*��	 ������� �	����� ����� �	�+� �, ���	�.  J9�	� ��%X�I��<� �9	�� 	��4��  �	*'��� ������ ��	����

 �'�� ������� ����� ����� ��-#  ������ ���	� �	*�Y,-) % �'� ��UOU  T���	*�F�A  �'�
�O#P T���	*�(/ 4�:��� ������� ����� V�� 1*;�� �'� J2����� '�� ��O,# ���	� �	*�  ������

M,P% ) �'� �"MU,Y  T���	*�F�A  �'�"Y",Y T���	*� (/�+9 � >�I3�<�� , V�3� �+9 �� 
 �+�2��� 4�:��69�  �'�� ������� ����� V���M,O T���	*� ������ #,Y% ) �'� �"�MU,M  T���	*�

 �'� F�A"�PY,L T���	*� ( �	����� ����� �	�+� 	� ��	,�#/"#��  �	����� ����� �	�+����/"#�"  F*�
1	�����. 

  
 

e X�I��� ��9�� ����9���� ����9A �	:� �'�� �	*'��� ����*� �	�""#,�  ������ ���	� �	*��M,O%/ 
 �'� F�A 6:	�YU�#,"  �	�+� �, ���	� �	*� �	����� �������/"#�"/ �'� 6���� ��%� O"L#,� 
 �	�+� �, T���	*�������� �	����� �����.  ��% ?�9�X�I��<�  �*:'��4��	�*�  J2��� � k6� 4�:�� �,

V�� �	*'��� ������ �	��9�� ������  �'���##-,M  ������ ���	� �	*�"O,"%/ � �	��9�� �����R��<�



 �P

 �'�� �	*'��� ����*�-#P,L  ������ ���	� �	*��",U%/ �'�� V�3�� �	��9�� ����9����� �",L 
 ������ ���	� �	*�-,- %�+9 �� / �, >�I3�<��	:�  �=	+�����	����2<� 	���� �	S� �������� 	�

 �'���#�,-  ������ ���	� �	*��-," %V�3� �+9 �.  
  
 

e JI���  �'�� ����'�� F*� �	*'��� ������ 1��;� �	:�L#,O  ������ ���	� �	*�U% / 6:	� �,
 �	�+� �	����� �������/"#�"  �'� F�A�L#U,O �	*� ���	�/  �'� 6���� ��%��Y�U,# �	*����	�  

 �	�+� �,��� �	����� ���������. �V��	 X�I��<�  ���%���< �*:'��X�I�� ���� ��	���� �	:� ��
 � �	*'�������3�� �����  �'����U,O�	*�  ������ ���	�M,L%/  �'� F�A 6:	��OY#,O  �	*�

 �	�+� �, ���	� �	����� �������/"#�"/  �'� 6���� ��%��MMU,# �	*�  �	�+� �, �	����� �����
������� �+9 �/ �>�I3�� �	:�  �'�� ����3�� ����%� � �	*'��� ������ ��	����"U  ���	� �	*�

 �������M,O % �'� F�A 6:	��"U  ��� �	�+� ���	� �	*���/"#�"  �'� 6�����U#  ���	� �	*�
V�3� �+9 � ������� ����� �	�+� �,. 

  
  

(���G3��� F��8 JG�: 

 

e  W�3�� X�;��� J2��� 4�:�� ��I���)������	 ( �'�� �	*'��� ������ V���L-#,U  ������ ���	� �	*�
O,P % �	����� ����� �	�+� �, 6:����/"#�"  �'� F�A"OLMU,O ���	� �	*�/  �'� 6���� ��%�

"M#-U,"  T���	*�������� �	����� ����� �	�+� �, .?�9 ���  X�I��<� ��% �9	�� T���������  4�:��
��	���� ���	���� J2�����  �'���MO-,"  ������ ���	� �	*�O%  �	����� ����� �	�+� �,��/"#�" 

 �'� F�A 6:��"UPPL,P ���	� �	*�/  �'� 6���� ��%�"-OOM," T���	*�  �	����� ����� �	�+� �,
�������.  ��%��*9� 2��� 4�:��W�3�� X�;��� J )�	����( �	��9�� �*����� �	*'��� ������ V�� T���I��� 
�'�� "UO,U  ������ ���	� �	*���,P% �'� F�A 6:�� /"U�M,P  ����� �	�+� �, ���	� �	*�

 �	�������/"#�"/  �'� 6���� ��%�""UY,L ������� �	����� ����� �	�+� �, T���	*�. 

  
e  �'�� �	*'��� ������ V�� ����'�� J2��� 4�:�� �������##  ������ ���	� �	*�",M% / 6:�� �,

�� �	�+� �	����� �����/"#�"  �'� F�A-L"M,Y �	*����	� /  �'� 6���� ��%�-Y"M,Y  �, T���	*�
 ������� �	����� ����� �	�+��#/"#��. 



 �U

e �����  �'�� �	*'��� ������ V�� 	�8����� ]��' �	:�--#,M �	*�  ������ ���	�U,U%/  �, 6:	�
 �	�+� �	����� �������/"#�"  �'� F�AM-�Y,O �	*� ���	� / �'� 6���� ��%�ULYY,� T���	*�  �,
 �	�+� ������� �	����� ������#/"#��. 

 

/ ��I���  �'�� �	*'��� ������ F*� �	��9�� ����*;��� 4�:��PO,# �	*�  ������ ���	��,U%/  6:��
 �'� F�A-�L-,L �	*�  �	�+� �, ���	� �	����� �������/"#�"/  �'� 6���� ��%�-�PM,L T���	*�  �,

 �	�+� ������� �	����� ������#/"#��. ?�9� X�I��<� ��% X�I��< �*:'��  ������ � J2����� 4�:��
��	���� �	^  �'��"#",-  ������ ���	� �	*��#,Y%/  �'�� V�3� �	��9� ����*;� 4�:�� X�I����

L,P  ������ ���	� 		=�M,M %�+9 �/  � V�3�� J2����� 4�:�� >�I3��� �'�� 	�	���� �	^
�MP,O  ������ ���	� �	*��P,M % �	����� ����� �	�+� �,��/"#�". 

  
  
F/ �	G���� ���W��-� (�'�#� ��8��� �	��&	���:  
  

 �	*'��� ���R��<� ����)� ���9��� �	���	��� ����9A m*�)�	�=�@�� �	�	*���� ( �	����� ����� �	�+� �,
��/"#�"  �'��"--M,� �	*�  ���	�) ����LU ���)  ����� �	�+� �, ������� �	���� ��� V�� �*9��

 �	�������/"#�"  ( �'� 6�����-"YY,"  �	����� ����� �	�+� �, T���	*��#/"#�� ) ����LO ���)  �*9��
 �	����� ����� �	�+� �, ������� �	���� ��� V���#/"#��( 7��	� T�&�I3�� 6R�	 ���� /LU",�  T���	*�

�7���� O," .% ��% ?�9�>�I3�<�  ����*;���� ����9���� ����9 F*� ����;��� � �	��*� �*:'��
������ �'��� F*� �8��9	A ��	 ����� �	*'��� ���R��<� ����)� ���9��� �	���	��� �&:  

  
���� F��8 JG���8(�: 

  
e  7��	� ��� �	��9�� ����9���� ����9A �	:� >I3��M-#,� ��	� �	*� 7����� ��#,�% / �, 6:	�

 �	����� ����� �	�+���/"#�"  �'� 6���	 �� F�AUM�M,Y T������ ���	� �	*�  �'� 6���	 ���M"PM,L 
������� �	����� ����� �	�+� �, ���	� �	*�.  �, �+9 � >�I3�=� �*:'�� >�I3�<� ��% ?�9 ���

 �	��9�� �����R��<� 4�:�� � r6�) �	������ �	^�	����� ( �'� 6���	 ���P-#,#  ������ ���	� �	*�
Y,Y% �'� 6���	 ��� 	�	���� �	S� ������� �	����2<� �=	+���� 4�:��� /�P,Y  ������ ���	� �	*�



 �M

�U,Y% 7��	� ��� �	��9� ���� V�� 4�:���� ������ /�#M,Y  7����� T���	*�"P,U% � X�I��<�� /
�	��9�� ����9���� 4�:�� �'�� V�3�� �OY,Y  ������ ���	� 		=�L,M.% 

  
  

e 4��	�  7��	� ��� ������ V�� 4�:���� ����� 4�:��"M,L  7����� ���	� �	*�P," % �'� F�A 6:��
MO"  �	����� ����� �	�+� �, ���	� �	*���/"#�" �'� 6���� ��%� /MPU,�  ����� �	�+� �, T���	*�

������� �	�����. 

  
  
e � ��9��� 7��	� ��� ?=���� 6	��� 4�:��M,M *��	 7����� ���	� �,M % �'� F�A 6:���#PL,O 

 �	����� ����� �	�+� �, ���	� �	*���/"#�"  �'� 6�����#MM,-  �	����� ����� �	�+� �, T���	*�
������� . 

  

  
(���G3��� F��8 JG�: 

  
e  7��	� ��� 	�	���� � 6	����� 4�:�� �&I3��-UP,- 	*� 7����� ���	� ��#,P % �'� F�A 6:��

-#P#,M  �	����� ����� �	�+� �, ���	� �	*���/"#�"  �'�� ������--LP,L �	*�  �	�+� �, ���	�
 �	����� ������#/"#��.  >�I3�<� V��	� �9	�� ���%��� 6	����� �	:� � 6� �, >�I3�<� F�A

 � �������	,�:� �	^ ����j�  7��	� ���PM,- � 7����� ���	� �	*M,P% ������ 6	����� �	:�� /
 �'�� �	*'��� ������ �-#Y,#  ������ T���	*���,U %4���%��� ����� 6=3.  

  
  
  
  
  
  
  
  



 �O

�	G���� ���W��-� (�'�#� �X�8��� �	��&	���  
)���	� �	*�(  

  

�������	���  
����� �	�$� �� ;�1���  

��/����  ��/����  
(���8����:      

��� ������ V�� 4�:��� ��  MPU,�  MO",#  
?=���� 6	���  -,�#MM  �#PL,O  

�	*'��� �����R��<�  U,-MY"  -"OY,#  
 �	����� �����R��<�  --#�,O  "O#�,U  

 �	����� �	^ �����R��<�  -Y#,Y  UOM,U  
�	��9�� ����9����  M"PM,L  UM�M,Y  
V�3�� ����9����  �MPO,P  �O�L,M  

 (���8���� =G3���(���  �-"YY,"  �"--M,�  
(���G3���:      

	�8����� ]��'  PYY#,U  PMPU,Y  
	�	���� � 6	�����  --LP,L  -#P#,M  

6	����� ���:� �������  "-L,#  "MM,-  
�	��9�� ����*;���  -"LU,M  "PL",L  
V�3�� ����*;���  �POY,"  �YL#,U  

����)�� ���  LO  LU  
��:��� :������� �	���� ���      

  
  
e �>I3�  �'� 6���	 ��� �	��9�� ����*;��� ����9A �	:�Y#",O �	*�  7����� ���	�"P,P%/ 

 �	����� ����� �	�+� �, 6:	���/"#�"  �'� 6���	 �� F�A"PL",L  ���	� �	*�T������  6���	 ���
 �'�-"LU,M  �	����� ����� �	�+� �, T���	*��������.  

 

e J9��� 	�8����� ]��' ����9A �	:�  7��	� ���"-P,O  7����� ���	� �	*�P,Y% / 6:	� �	�+� �,
 �	����� �������/"#�"  �'� F�APMPU,Y �	*�  �'�� T������ ���	�PYY#,U  ����� �	�+� �, T���	*�
������� �	�����. 

  
  
  



 �Y

,�	��W / �&'���� (	�'�� )�� �0��1. ���� �	��M��� (��	G���� (�L��8Y� �0.:  
  

 �	����� ����� 6=3 ������� �	���� ��� ��+9 ��������/"#�"  7�	��)� �������� B��)@� �<�9� �,
 �	����� ���*� ����*� �	��R�� �	����� �;3�� �& �	�������/"#�":  

  
•  ���1��� &�$8�� (���� JG� ���M���� %��#Y� �� �&'���� )���� ��$8 %	W'� ������� ���

' ;��	& �� �0��	�$���M� �$�L�7 ��
��-� (����� &	&�� �	�������� ������.  
• �Z��� ����� &	&�������� ���1��� &�$8�� (����� T �G����.  
• �4&8��� T�3
� �	��1��� (���K�� �	�3�.  
• (�'�#�� T�3
� �$[8���� �	��1��� (���K�� �	�3�.  
• ������ T�3
G� ;������� (���K�� T�3M �	���.  

  
���� �%8 ��]*;/  �	����� ����� 6=3 �R	R'�� ������� �	���� ��� ��+9 ��������/"#�"  6�9� �,

 7	���� ��;A �, ��%� /7	�� �*9���� �*'��� ������� �,�:��� X�;��� ���'� F*� �������� B��)@�
��� ����� �	���� /��;��� ��:��<� �, ������� ������ ������<� �2��� H	��� F�A �	����� �	����� X�&

 ��%� �+�	 ���� /����I�� �	,�:��� �����*� �	����� �		����� J� ]��	 ��� /������� �,�:��� ��+9�� ���'��
�;^�&��� ���:�� B��C��� ����:�� ������� �;�3��� 4���A F*� ������ ����� �	�;� �,.  

  
�	,��)@� ������� �	���� ��� ��?��9A B	R�� �� /��;@� �%8 �,� 4���n� ]*��	 ��	, �:�3 �I:�� /

 �	�(���� /���� B:� 6�)� ������ ;S&�� ������3� ?��9A �G, ��G���� �G����� ��% �, ��� �;�3���
 6���� .�� �G	�I�� �*3���� �		���� �	*�� F*�)ICAAP( .��� F*� ������� 1�*�� F�A 6�'��� ?�� J� /

 �G;�3���(Risk Based Supervision) /� K	' 6�'��� �;3 J&�� W:3�� 6�� ]	�, 6	�)� �
�+,�)��� ��	 ���� ��C'=���� ��I��3��� �	���� 4����� ������ ��	�a J&�� o	�I��� �	���� �	�;�� . ��

 /]*;���� �%8 1�*�� T��,� �;�3��� �		�� ��C� ]	�;� �� ��,(CAMEL-BCOM)  /�	*'��� ������ F*�
 K	'����� �� � ����� ?�9�� ?��9A ��� /��C��� �%8 ]	�;�� 6�� ]	�, 6	�)� ��� ���%��� ������� 1�*�

 �, ��� J&�*� ��,� ����*� �		�� 6��-#/M/"#�� ������� � �	�	����� _������ � �	���� �	��� � T=&, /
�;�3��� F*� 4�������C�� 4�	�9 �	�a ]	�;� �� ��� /����*� ������ ;S&�� ������3� �� �	�����	.  

  



 �L

 ��+9�� 	:'�� /�	����� �	������ �		����� ]	�;�� ������� �	���� ��� �+�%�	 ���� ��+9�� ��;A �,�
 T��	+�� ���=�� ��?��9@� %�3��� ������� ����� ��� ��*, /����:�� ������ F*� 7���� 4��	�� �,�:���

'� �,������� /6��� ��9� � 4���:�� �	������ �		����� ]	�;�� 6��� ��'=:A ���)- ( ��9� �*�)� K	'
���=�� �	������ ���	*����� ;���&�� J&�� ��%� �+�� 	*R��� �	�	���� ������ �+	, ����) �	+	9��. 

 �	���� /������ J,���� 6���� .�� 4��9 �	��� �+�() � ���� ;���&�� � ���' �		����� \%8 6�)��
 	�'� B�+��� ���� ���	��� �		��� ��� �	����� ������� �, ������<� �9�� �	���� /�G��	��� �;�3� 4���A

 �	*��� ������� ��?��9A B�+��� ���� �		����� F�A �,�&@�� /������ \%8 �����3��� 6�	8 J� 1����	
 �	��C��� �;�3��� �+9����.  

  
��	� ]	�;� F�A ������� �	���� ��� F��	 /��'=:@� �*� ���' ��;A �,� �I	:'�� �	*��� ������� ��

 /������ ������<� ��+� �� �	��C� �;�3� �� �+9���� ���� ��%�A ��C� ��;A �, �	2�9�� ������� 1��9 F�A
 .;�^� �, ��:�� �%8 �, �� K	'"#��  ������ ������<� 1��� ?�)�A(Financial Stability Office) 

��	��2����� ��+��� F���	� ������� ������ W�:3�� �%8 �, ���=�� .  
  

 ����'�� �		���� T=	�� ��	� ����'�� �		��� ()� 4�	�9 ���	*�� X��)� ����A � ?�+��<� �� ��� /�%8
 �	�� �, ������� �	���� ��� � 4���:��"##P ����� �	��� �+��&� ���� ��	:���� �����<� �, T�%3� /

 ������ �, ���:�� ������"#�#  () �, ����� � 4��I����� .������ �	�	���� ������ �, ����'�� �		��
�	������ �	��:��<�� �	�����.  

  
 ��� ������ ���:� �	�9�� �������� ��	�)��� �	C���� ��;A �,� /�3a 1��9 F*��O  ����"#�#  ()�

 ������� ������ �%�� /�	����� ]����� ;�)� �	C��� 6���� ]���� �2	8 ?�)�A ���)-Y ( ����"#��  ()�
 ��� � ���R��<� ����) F*� ������� �*���� ��*, /6	����� ����) F*� ������� �	���� ��� ����� �	C��

 G� T������� 6���� ]���� �2	8 F�A ������� �	�����-  ������"#�� �	���� ��� ��� �:���� /
�)� F*� ������� F*� ����)�� \%+� ������� �������7����� �%�� 6	����� ; . F*� ������� �*���� ���

 ���R��<� ]	���:6������ �2	+�� F�A.  
  



 "#

 �	���� ��� ������ ��&�3�� ���'��� F*� �	������ ��+��� () �, 6���� ]���� �2	8 J� ]	����� ��;A �,�
 H	���� �� /���������/L/"#��  	� ]	����� �;� �	�'� ()� �8�I� 4��%� J	��� ������� �	���� ���

������� �	���� ��� ������ B��)@ ��&�3�� ���'���� �:�3�� ������ ]*��	 ��	, 6���� ]���� �2	8� .
 W	3����� ��2���� ���R��<� ����) W3	 ��	, ������� J&��� ()� ]	����� 1���9 4��%��� \%8 �&���

9@�� 6����� ]	��� 1���9 ��%�� /4�	�9�� ����)*� ��� ������ ��&�3�� ���'��� F*� �	������ ��?��
 6���� ]���� �2	8� ��G����� �	���� ��� 	� �2�� ���)� 6�� ]	�, 6	�)� �� ��� /������� �	����

	,�;�� 	� ������� �8�I��� 4��%� ()� ]	������ B*�� . �G	����� �G���� 6=3 ]	�I�� ��� ����
"#��/"#�" ������9� ���.  

  
)�� �*9����� ������� �	���� ��� B��)A� ������ ��&�3�� �*'��� ������� �,�:��� X�;��� ���'� 6�

 .��� �	�+� �, ��� 7	��"#�" /�UU  /4�'�� 6�) �	*'��� ������ � T=�) �8����"�  �+�� T����U  ����
�'�� W:3�� ���� /�	�	*��� /U 	�=�A ����� /��# , �+�� �	��9� ����� X��,��=�A ���� X�( /

 ���R��<� ����)�) �8����LU  �+�� ���)U� �	�=�@� ��	�)�� ���'� ],� 6��� ���) ( �:��	 K	'
 ����)� /7����� �%�� 6	����� ;�)� F*� ������� F*� ����)�� \%+� ������� ������� �	���� ��� ���

 �,��:��) �8����-L ���) .(*, 7	�A 4��)@� B*� ��� T��,�� F*� �	������ ��+��� �*���� �� ]	���:
 F*�� ���R��<�����)  6���� ]���� �2	8 F�A ������� �	���� ��� � 6	����� ;�)� ?��R���� ���R��<�

 � T��������-/L/"#��.  
  

 �	����� ����� 6=3 ������� �	���� ��� ��� /��;@� �%8 �,�"#��/"#�"  ���	*���� >�� ���:n�
� ;���&��� �%��� /?=��*� ������ 6	���*� �����&� ������� �	������ 6�:�� �		��� ]*��	 �� �+�� /�	������

 � 6��� F*� T�	��� �		���� ��	 � F*� /7	�� �	������ 4���@� �;���� 6�:�� �*� �		��� ����� ��	� J��	
�� �	� ��8�'� ��	 � ;�)� 	�	�'��� 	�D	���� � 	�R� 1��9������ �	���� ��� �� ��	���� 6	��� .

 	����� V�� ��������� ����3�� � 4��I��<� � T=&, /E��:��� >���� 1�9� �	����� �%8 B�+��	�
6�9��� �%8 �, 	���%���.  

  
 7�	��� ������� ����� F;�� ��%��,�)��� �	��  ������� ���2<� ?=�� V�� �������� �;�3�� 4�	��

�	�	����  ����	� ������ ��%� /W�:3�� �%8 �, �;�3��� 4���A� ������ ()� ������ �+���� ���� �	�s��



 "�

 ���� �	��	��)"U (�+� ��=��� ��% B��;��� 6	��/  V���� 6�' ��� 6�� �	*������� �	j��� ��%��
?=���� ?<j8 � 6	�� 6�� �;�3���.  

  
�	�: F*�� F*� �	�9�� ������� �	C���� ��)�� 6	����� ���R��<�� �		����� ()� ���	*�� ���:A �� ��, /

 /��	���� ���	���� /������ J,��� ��	�� �, �*R����� 6	����� ����) F*� �R=R�� �	������>����<�� 
�+����� ���� 6	����� ��	*�� ������� ���*;��� �	����� ����	��� �	�'� F�A �,�&@�� /�9��3��  ����)

�R��<��� �+�	��� 1�*���.  
  

�	�: F*� ���  ������� ����� 1��; ��, /�	����� ����)��� 6�9� �, ������ ;�)�� ������� ����� ������
7� �	*3���� ������� ;���& �		��� ;�)��� �%+� W�3�� ]	������ �+�����' ����� B	*��� �	*'��� ������.  

  
�/�3a 1��9 � ������� X�;� ���/  ��;A �,� /������ X�;�*� 4������� ����3�� �	�;�� 7	��J� ]	������ 

 ����:��� 4��9��� 4���������� 69� �  ����*� ����&�� �	������ 6�:�� �		��� �		���� ;���& J&� �,
 %�3�� T�	��' ���9� /�������� ��D	�� ��+�� ?����@� 6	�� �, ��%� 6	����� ����)� ���R��@� ����)�

	������� �=��	����� 4������ J� ]	������ 79���� �%8 6	�I� �'� ���. 

 

F�A �,�&@��  ��	2�� � ������ 7� ����� �� ������ �	���� B��:� ��'�< ������� 6=3 � X�;��� ��	�
 ���� ��?��9@� � ����9� �8�RA F*� ���'�� /����)�� X�;�� �2�9��� ���;� �	�;� �'� ����	��

 ?���� �������� J� ]	������ 	���)��� 	%8 �	�;�� 6	�I�� �8%�3��� . 

  
  

,�W��W/ �&'���� (	�'�� )��� �	��1��� (�	G��� �0.: 

  
 �	����� ����� 6=3 ��:��� ����� ;���� � F�A ����	��� �	)���/"#�"  �'� m*���OM,U  /���	� �	*�

 7��	� �S*� ;���� 6����LMM,U �� 6=3 ���	� �	*� �'�� T���I��� 6R�	 ���� /������� �	����� ���"�# 
		=�  ������"�,O% �	����� ����� 6=3 ��:��� ���*� �	:� F*�� m*� ��� /��/"#�"  �'��-�U,� 

 �, ���	� �	*�.;�^� �+) "#�� �'� 7� �	:� F��� m*� ���	� /�#LU,M  �, ���	� �	*��+)  �	��	
"#���+) /7��% \�9�@� �,� / 6������� ����� ��	� �) CI�'��� ����� 7�� T�'��;� ��:��� ����� � ������



 ""

�	*'��� ������ V�� 7� ( �'� 7��	� T���I���MM  7����� ���	� �	*�M,Y % �'� �LOP,"  �	�+� �, T���	*�
 �	����� ������#/"#��  �'� F�A�#P#,"  �	����� ����� �	�+� �, T���	*���/"#�".  

  
  

� /�%8 �	����� ����� 6=3 ������� �	���� ��� ����� ����/"#�"  4��9 ��& F�A �	����� \��+9 �,
 V�� 4��9*� 4������� �	���� ���'�� �,���� ��� �� ���� �	����� ]����� B=�A� 1'�� ��������� ����� ]����

 J� ������� ����� ]���� �	���� B		�� �2��9� ��:���� /������� �����V�3�� �	���'�� 4�+9�� . �,�
 �	����� ����� 6=3 �+,=�A� 6������ � �+�'� �� ���� �	����� ]����� ��	� �S*� /��:�� �%8��/"#�" 

 �'��P# ���	� �	*�.  
  
  

 �	���� ��C� ���3���� ������� ����� 6=3 � ��� ����� ������ 	� ��	, ��	����� ��	*�� �	�: F*��
	���� ��s� 	���)��� 	� ��	, �	�s� ����,���� �"1���" �	����� ����� 6=3 ��	*���� �*� ��	� �S*� ��, /

��/"#�"  �'��UU,M  �'� 6���� ���	� �	*��MP,L  6R�	 ���� /������� �	����� ����� 6=3 T���	*�
 T�&�I3�� 7��	�L,-  7����� ���	� 		=�U,M .%�� ��	*����� ]*��	 ��	, ��� �:����� �,�^ ��;A �, 4%I��

 �	����� ����� 6=3 ��	*���� �*� ��	� ����9A JI��� ��, /������� �	���� ��� V����/"#�"  �'� m*�	�
�#  ���� ���	� 		=�"�M",U  �	*�� B��)�	) ( �'� 7��	� ;�����PMUM,Y  �'� 6���� /�	*��*� T����	�L 

 ���� ���	� 		=�"#OU,�  �	*�� B��)�	) ( �'� 7��	� ;�����P--#,-  �	����� ����� 6=3 �	*��*� T����	�
�#/"#��.  
  
  

 �	����� ����� 6=3 ������� �	���� ��� ��� �����/"#�"  %	I���YLP�  ������ E��:� �	,�:� ����'
 �'� �	���9@� �+��	� �S*� �I*�3��� ������ ����j���#"�,U  6���� /���	� �	*�L--M :� ����' �	,�

 �'� �+��	���-#,�  ������� �	����� ����� 6=3 ���	� �	*��#/"#�� . �=������� ]*��	 ��	, ���
 �	���'�� ����j���� ������ ������ E��:� ������� �	���� ��� �8%	I��� ��� ���� �	9��3�� �	,�:���

���� ���	)� 6	:'��� ���� �<�	���� �	����� �������A 6�) �, V�3��  �	����� ����� 6=3 6	:'���
��/"#�"������ �	���� �*R�� ��, /:  
  



 "-

  
  

���������	��� ���� ��	�'�� ���	���� ��	
�� 

,-�. :�	������� (������-�:   

�( �'��I��� �������<� PO PM,Y--,-L- 

 e �	*'� �������� " �,LM#,-"# 

 e �	��9� �������� PU PP,YO-,#O- 

"( ���� �������<����, �O" UM,#PM,M�O 

 e �	*'� �������� L �,UOU,�PU 

 e �	��9� �������� �M- UP,PO�,PO" 

-( �=GGGG	����� -Y  e 

 e �	*'� �������� -  e 

 e �	��9� �������� -U  e 

,�	��W :"	1���� (�	G��:   

6	:'��� ���� �<�	��� " �--,M�# 

�  e  4������ � ��U,OL" 

1  e  ���,���� � �O,Y�Y 

,�W��W: "	1���� ���� (�'	#: Y" LL",MPO 

  
  
  

,����/ �&'���� (	�'�� )�� �� �G���� U�
��:  
  

 �8������ ?����<�� /7	�� �*����� ������� 4?�I� �	�;� 6�9� �, ������� �	���� ��� ��+9 �*:���
��+���� ��*��� ���*;�� ��;� 1���	 ����  ����� �, 6�����������.  ������� ����� ���� ����� 6=3

 �	�������/"#�" %�3��� �*	 �� �8���� � /��:�� �%8 �, ��?��9@� � ���:  
  
�e  �	����� ����� 6=3 ����/"#�"  6���P"  ����� �, �I*�3� B2�C� F*� 1	���*� T�	�	�� T�9	�3

 �������)--  �	���9�� ����+)�� �*�' ��L �	�	�;��� ��*��� �, ��*���� F*� 	*:�'�� �(.  ���



 "P

 		�� 4���%��� �	����� ����� 6=3 T�&	�U�  �+�� T�IC��PL  T�	�	�� T�IC��)LM(%  �	���� ��� �,
�������.  ��%�� �	����� ����� �	�+� �, ������� ����� �, 	*����� ��� ����9A 6:���/"#�"  F�A

LMU  �+�� �TIC��YPL  T�	�	�� T�IC��)YY(%. 

  
"e ������� �	���� ��� ���)  �	����� ����� 6=3��/"#�"  �,�	����  �	�	����� ������� �

 �8��� m*� �	���� ���� 63�� �::3�����LO  �+	�A �,��� /4���LOP ����� �IC�� � T�IC��. 
 ��I	A �� /��% F�A �,�&@���PO  ��&'� T�IC���#M  J� ]	������ �	���� ���� q��3 �	�	��� 4���

	�	����� ��+9�� � ������:��<�� ������� �,�:��� 6�9��� �, �::3���� �	��9�� �  F*� ?���
������� �� ������ �� �9	*3�� �	�:��. 

  
-e  �	����� ����� 6=3 ����/"#�"  ��I	A�YM  ��&'� �	���� ���� q��3 �	��� ��+� �, T�IC���## 

�V������ F*� ��%� /������� ����� 6���(� �*: ��% T����j�� T�����9 ������� ������� �9	*3��. 

  
Pe �uC�  �	����� ����� 6=3 ������� �������/"#�"  �����*� �::3���� �	�	����� _������ � T����

� �	���9�� 4��+)�� �*�' � q�3��� �R	�' � �	�	���� �*�' �+*	8(�� �8����@ ��%� /��*���� 4��+)
�I*�3��� ����� 1����� �����A �, 6��*�. 9 F�A� /��% 1��� 1	���� ������� ����� ����8� � T��=;�

�8������ �����9�� ��*; �	���� ���� �,/  �� ��, �	����� ����� 6=3�#/"#��  ��� 1	����"  �
 ��*; �	�	�;��� �8������ �����9���	���� ���� �, �I*�3��� ����� 1����� �����A �,. 

  
  
,����K / U�K. �3#�.� "���.:  

  
� ��� 4����� V�3� �;)��� 6���(� ������� �	���� �� �	����� ����� 6=3��/"#�" � �8���� �*	 ��:  

 

• �*:���  �	����� ����� 6=3��/"#�" ��+9 ������� �	���� ���  ��C��� K	�'�� �	�;� F�A �	�����
��+) K	' /�I*�3��� 7I2�C�� ��	�*� �+� 	���	 ���� �	�	�;���� �	�I�� � ����� �	����4���%���  �	���� ��9�A

�	����� �����)��� �/ %	I�� �8���� �� " X��)��	���� ���� �, ��	s� ]	�;�"/ �" ������� ��C�
�	�)���"/ �" ��9��*� �3: ��C��	�s�"/ �" �	����� �	�	����� �������� ]	R��� K	�'� X��)�

�+���� �;������� ����*���� �	��� B2�C�� 	::3��*� �, �IC���� �+� ���	 ���� �	�I�� �������  6R���



 "U

������ 1	����� �;��3"/ �" ��C� F*� ]	����� _�����4���A  4��9��"ISO 9001:2008 "� �	��� X�;�
����*����/ �" J&� X��)�B��8�  ��C� ���*;�� J� F)���	 ��� ����*���� �	��� X�;�� 4��9*� �	���

4���A  4��9��" ISO 9001:2008" .%	I�� F*� 6���� ��9	 ���  �%8 �, V�3�� �����)��� >��
6�9���/  �8���� ��"������� �	���� ���� �	����� �	����� ��	*���� ��C�� �	�;� _�����"/ �" X��)�

�	������<� �	,�:��� ����3�� " �	����� �=	�'��� %	I��� �	���'�� ��+9*� ����3 �	��� F�A B�+	 �%��
� 6�)����	 6�)� 6	�'��� q%��� 6���A � T<�� �������/  �	'=:�� E��	 �a ��C� �	,�� 6=3 �

������� �	���� ��� V�� �+�����'� ��'���� �	���'�� ��+9*�/ " X��)�����:���  �	������<� 
����	)* " F�A B�+	 �%��� T<�� ���R�� ��	�� �� ��	�� .I� F�A �	)�� 6	:'� 4��, W	*�� -eP  ��	�

T�	��'/ �"����� 4���A ��C� X��)�"/ �"���*� �9��3��� �*3���� �	���� ������ X��)�"/ �" 6���A X��)�
����� �IC��� 4�	:��� �	:��� 62�����."  �����<� F*� �������<� 7���� �	�;� F*� ����� 6��	 ��%�

��%9 6�)�.  
 

•  �	����� ����� 6=3 ������� �	���� ��� 6:����/"#�"  7��	��� ���:A� ����A 6�9� �, \��+9
�	*	*'���� �	2�:'@�  �I*�3����	�	*9�@�� �	����� 	�S*���/  	��+��� F*� T�	9��3� T�	*'� �+�	����

)����2 �	���� ���� �, �	��:��<�� �	������ �	,�:���� �	����� ����;����.  ����� /��% 1��9 F�A
 K	�'� �, ������� ����� ��	��'��'I:��  F*� 7� �:�3�� �	������@������@� ���)  6�)� �����

 ����;� ����� /�*'��� ������� �,�:��� X�;��� � �'����� ��?�:'@�� ����	���� ����*����
������� ������ �:�3�� �	����� ����*���� >�� F�A �,�&@�� ��;��� ��:��<�. 

 

  
• � )��� �	�8�� ��	4��� �
����&'���� (	�'�  
  

      �G	����� ��G�*� �	��G��� �G;3��� �G	������ �;3�� �& �8��9�A F�A F��	 ���� J	��)��� ��;A �,
��/"#�"  ������� �	���� ��� 6:��    �G	���� �G��� �G	�9�� ��	2��� ����� X��)� %	I��� \��+9

������� . �%8 �,���:�� /��  �	����� ����� 6=3��/"#�"   p� 6G���� 6����G��   /�	��G��3�� 4�G��
   BG���� �G, ]	�'�� �',��� ���	���� /4������� ����p� �	����3�� ��	&���� /�	2�)�@� ;2��'���

1	������ �, ]	�'�� �',��� 6����� /����	��� . /��% F�A �,�&@��� � �������� �	���+�� 1������ 6	8(�
 �	*3���� �	��:��� 6�����<Bid Package (3) �% �, ���    0�G;� /�G	�9���� ;��G)� ����A � �

 4���A � 6���� ��� ������� /�2�I�� ����+�� 1����� E	)�� � ?�+��<�� /�	���*� �	��)��<� 6�����



 "M

X��)��� ���� � ���� ;���� ������ �����A � ?�+��<�� /J	�)���� V��I�� .�   ��G��� 6=G3 ������
 �	�������/"#�" �� ��	����<� 6���� F���*� �	�	2��� �+9���� �, q�9��Curtain Wall F*� 6����� /

	IC���� ����� 1�*;��� K�R�� X���� ��	�3�    G� 4�G	3�� �*'��*� �:������ ������� �, �+�	�&��
 X��)���Bid Package (3).  



 "O

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

,����� / �&�'���� (�	�'�� )��� ��	����� ��	��&	���  

��� \����� F�����	$����� �	����� ���G� �4��K  

 ���B�  5��������  



 "Y

(������� ��M��� �	�
�:  
  

������� �	���� ���� �	����� ����	��� ��:', ��� ")�����(" /��:', 6�) ����   �=9G�*� ���=�� ������3<� ?��9A
   � FG*� ��*G:'� /�GG	���& �8���9� ���� V�3�� �������� ��?��9A � �8�	^� �	���'���   ��G��*���� �G,�

 >��^� �	���& �8��	�� ���� ��'�&	@��W'I��.  
  

 �, ��� ���*� ��	�'�� ������ ������ � ������ �'	': 4��:� ���� �	����� ����	��� � ��	�� �,-� .��� "#�" 
*� 7����� _2��� �����  ��� ������ ��G�'� T�G�,� H	����� ��%� �G	+�����-"  �����LMY =	����7�.  

  
 ��I�� �	����� ����	��� �� ��C��� �	���' ���,�� CI�'	 ����� � T�&	� ��	�� �,���,��� \%8 �, ���� �8 �� J�  7G���

�	����� 6�:p� T��,� ��9�� ��9� ��.  
  
  
  

T�3��� &	&����� ���1  
 �����' 1����e W	3��  ����-Y  � �2,  

 �\���)� X�;��� �,�: �9 �A �� ��  
�, �&� �	������ �9 �A �� �� 

��	1�� ����� �	��  
 ��� �����'�� ������ 69�MY � �2,  

�8���)� ��	:���� ��	��� �  
m��	� ����A �, �&�  

 

  
  
  
  

(	�'��  ��B  �	������  

  
  
  
  



 "L

  

�&'���� (	�'�� )��              

              

�� ��' �	����� �	��&	��� B�  5�������  
)'�� ���	���� ]������ R	�8��	�(  

  
          

              

(���������8����  
  

��Z	O(�    
B� 5���  
 ����  

  
B� 5���  
 ����  

              

18%��        -�,O-M,-M�    -�,O-M,-M�  

 ����j���� ������ V�� 1*;�� �'�� �	��9�� �����'��� �����
�	��9�� �=����� V�3�� �	�����  

  
    �LP,Y-�,O�"    �YO,Y-#,M-O  

2�����GGGG�R��<�� J	��9�� �=����� ����GGG�    -    M,UM-,ML",--#    M,--Y,LM�,�"#  

V�3�� ����9����    P    "M,U#�,��Y    "U,�"P,OYM  

        M,Y�M,OM�,U"�    M,UY-,MU",L#P  

              
 �����'� �	���� ����' � ���	� ����� �8�	�	 �����'

�	��C�  
  

�"    -,#�M,UY",OY#    -,#UL,�"#,#PO  

              

  
  
  
  
  
  
  
  
  

 �� �
����� (���Z	Y� �O�  J�O�E �	����� (���	��� ^60 �� ,�L&8 "'#�.  



 -#

  

�&'���� (	�'�� )��              

              

�� ��' �	����� �	��&	��� B�  5�������  
)��	�'�� ���	���� ]������ R	�8(  

  
          

              

 �	'G��� ��
�(���G3����  
  

��Z	O(�    
B� 5���  
 ����  

  
B� 5���  
 ����  

              
              

 6���� .��e 6������ X�,����        U,###,###    U,###,###  
����� �;�	�'<� ]���:    U    "LU,###,###    "LU,###,###  

W�3�� 1��'��    M    "Y#,"-U,U#�    -�U,P�L,#M-  
����� E��        PM,UO-,"OU    �#,LMO,U-M  

 �������:���    O    �,"#-,UOY,L"U    �,�-P,-#P,U"L  
��� �����4��:��� ������� ��    Y    �,O#P,###,###    �,UOU,###,###  

����'�� �����'        U�U,�PU,MLU    PO�,LYU,-#L  
�,�:��� ��+9�� ���	� ��� �����'    L    �,###,###    �,###,###  

 V�� �	*'��� ������ J2���� �	��9 �����'����� �������    �#    ",PPU,O-L,PYO    ",P-P,#LY,YUL  
���� ����j����	�        M,-OY,#MY    "U,OUO,UMM  

�	������� �������<� ?��� ���	�(���    ��    �OO,UYL,�#P    �YM,#M",LU-  
V�3� ����*;�    �"    �-M,U"�,PMM    �"L,#UO,#YL  

        M,Y�M,OM�,U"�    M,UY-,MU",L#P  

              
 �����'� �	���� ����' � ���	� ����� �8�	�	 �����'

�	��C�    ��    -,#�M,UY",OY#    -,#UL,�"#,#PO  
  
  

 �� �
����� (���Z	Y� �O�  J�O�E �	����� (���	��� ^60 �� ,�L&8 "'#�.  



 -�

�&'���� (	�'�� )��              

              

�4��K��� \����� ��	�  
 �� �	$����� �	����� ���G� B�  5�������  

)��	�'�� ���	����(  

              

    '�&	A��    -�  .���"#�"    -�  .���"#��  

              
              

              
              

�����R��<� � �����	@�� �2��I��        LP,MP-,M�Y    MY,UMM,"L#  
�<������ �2��I�� B	��:�        )MM,-##(    )O",OY-      (  

        LP,UOO,-�Y    MY,PL-,U#O  
V�3�� �����	@�        MUO,L�P    UYY,�-"  
6	S)��� �����	A        LU,"-U,"-"    ML,#Y�,M-L  

�:�6	S)��� B	�    �-    )PY,MM�,LUO(    )UY,��P,�#-(  
              

����� E�� �,�:        PM,UO-,"OU    �#,LMO,U-M  

  

  
  

        
 W:3	 4���*� T��,��O    �G�� ���G��� �-"   ��G���LMY 

������ �'��� F*� 7�=	����:    
  

        
����'�� 1��'�    U    PM,UO-,"OU    �#,LMO,U-M  

              
  
  

���� (���Z	Y� �O �� �
��  J�O�E _��	����� (���	��� ^60 �� ,�L&8 "'#.  



 -"

  
�	����� (���	��� "�� (���Z	O  

)B�  5�������(  
  

�/ 3#�.������� �����):  
  

 ������� �	���� ��� .�(�")����� (" ��� ������ 19���-"  �����LMY 7�=	����   �G��j� �G8� /
�*���� �	������ �G	:3) ��% ����. �� ����� ���	  �G��� � ���	� �	*'��� �*���� ���:A ��	��� �����

   �G��� /V�G3�� �	��9�� �=���� F�A 7*	�'� �	�'� ��	���� ����� ���R 	�(� F*� 6����� /�	����
   �G���'�� �G�� �I	C�� ��	���� /������� �,�:��� ��+9�� F*� B��)@�� /�	����2<�� �	����� ���	���

�+� ������ ��)������.  
  

�/ ���$�� �	������� (���	���:  
  

 ��� ������ F*� ?��� �	����� ����	��� �D��v�-"  �����LMY 7�=	����.   �G��+�� �	���'��� ����	��� A
�*	 �� �8 ��
�;���:  

  
 ./  ���06��F:  

  

 ��	��� ������� F�A T������� ���:�� H	����P  �	��	�LOY ���� 18%�� �		�� ��	 /�",U## �	� T���
��W��3�� 18%�� � �:��� 6.  
  

 F/  ���� �	��� (���.� �	G�� (����:  
?��)�� �I*��� ����� 	��� ����� ���RA ��	.  

  
 H/  ��
��� ����� (�	G�� �7G'�:  

 ������ ]���� �, 63���� ��	*�� � �2)���� �I*���� 6	�'� ��	) J2���� 4��:��� ������� ����� �����
]����� ��	*��� �	*'��� ������ (� �	����� 4���� 1��' F* /  �G�%� /������ ]���� ��	*�� ��� �I*��

�	����� 4����� ����� 	� ]�I�<� F*� ?���.  
  



 --

 � /  ���	Y� F�����:  
  

g��'h�m*�� �����<� �, T�%�3(� ������ 1������ .��� F*� >���� ��'����� �2��I�� 1    ��G�� 6G:��
 4�2�I��]
�;����.  

  
 ^ /  �	����.��� (����1���:  

  

	�8������ �+	, ��	 ���� ����� �, ��,��:��� F*� �	�������� ��,��:��� 6	�'� ��.  
  

 � /  �	��8�� (I���:  
  

 ��� 4����� F�A T�������PY  ��� ������ �-"  �����LMY 7�=	����/     ���G:�� ��G	��� ��G������
 H	����P  �	��	�LOY��� �	����� ����*;���� ����9���� �		�� 4���A ��	 /  ���G�� T��,� �	��9�� �=��

�	������ �	���	��� H	���� 4�2���� B�:��/ g��  �=G���� �		�� 4���A � �9����� �2��3�� �� 0����� %3j
W�3�� 1��'�� F�A �	��9��.  

  
B/ �	��8�� (I���� (����W��-�� R4����� )��	���� ���	����(:  

  

  ��/"#�"    �#/"#��  

��� ������ V�� J2����	��9�� ����j�  M,UUL,U"M,Y-#    M,--P,Y#-,YO#  

�	�;���� ?�)�w� ������ ����� F�A ������� ����� �=	+��  P,�MU,U##    P,�UO,"U#  

  M,UM-,ML",--#    A,BBQ,<A�,���  

  
  
  
  
  
  



 -P

E/  U�K�� (���8����)��	���� ���	����:(  
  

  ��/"#�"    �#/"#��  

 J2����� F*� ��'��� �2��,����9����� V�3��  L,UML,�L-    U,ULM,P�P  

��	���� ���	���� �����R��A  ",OL�,"�#    ",OL�,"�#  

T����� ���,�� B	��:�  -UP,"Y-    "�O,-LM  

�GGG��G�� ��GG�,�  L,""L,-##    ��,OMO,PL�  

V�GGG3� ��	�� 4�:��  P,UUO,�-"    P,OU","OU  

  "M,U#�,��Y    "U,�"P,OYM  
  
  

@/ ���� �3�	��-� ����1:  
  

� ��� 4����� F�A T�������O  4��,)-) (� (�)1 ( ��� ������ �-"  �����LMY /7�=	����  B�&�	
 m*�� ]���:�� �	:� m*�	 F�' ����� �;�	�'<� ]���: F�A ����� 0���� �,�:"U  ��	�� ���	� �	*�

A 4��	� F*� �	����� �	�� ��,���� ����� 4���A .*9� � �	:�� ���: ���' �, x<A]���:*� �	,�&/ 
� ��� �,�LYU  ]���: �	:� 4��	� F*� 4���@� .*9� �	:�� F*� ��:��<�� �	����� �	�� ],��

 m*�� F�A ����� �;�	�'<��OL ��	�� ���	� �	*�/  �, `�j��� 4���@� .*9� ���� F*� d?����U  �	��
"##-  H	���� �	����� �	�� ��,����O  �	��"##-F*� ��,����� ��� /  �;�	�'<� ]���: �	:� 4��	�

 ������ ������� �	���� ���� �������M  F�A �;�	�'<� �	:� ����9A 6:	 F�' ���	� �	*�"LU 
]���:�� �	:� F�A ������� ���*� �	����� 0����� B:� 6	�'� ]	�; � ��%� ���	� �	*�.  

  
 ��� %�� m���� �	� W	:3� ��	 �� ��% F*� d?����"##O �	 K	' ����� �;�	�'<� ]���: �	:� m*

"LU ��	�� ���	� �	*�.  
  
  
  



 -U

A/  S�K�� F�����)��	���� ���	����:(  
  

    ��/"#�"    �#/"#��    

����� �	��� �, �	:���    -�U,P�L,#M-    "MO,#L�,#OP    

 �		�� 4���A � �9����� �	��9�� �*���� ]��, �,�:
�9�� �=����� �	����� ����*;���� ����9�����	�  

  )-U,�Y-,UM"(    PY,-"O,LYL    

����� �	�+� �, �	:���    "Y#,"-U,U#�    -�U,P�L,#M-    

  
 �,�: W�3�� 1��'�� 6R�	�	��9�� �*���� �		�� ]��,  ����9���� �		�� 4���A � �9������ ���������

������ � ����� ]���� 1'� � _����� E����� �	��9�� �=����� �	����� ����*;���� F�A T������� ��%� /6
 ��� 4�����PY  ��� ������ �-"  �����LMY 7�=	����  H	���� ���:�� ��	��� ��������P  �	��	

�LOY.  
  
C/  ���1��� ��
���)��	���� ���	����:(  

  

    ��/"#�"    �#/"#��    

 ����� �,�:_y������    �,OPM,L-L,PU#    �,Y�M,PUM,YMO    

T�:��� :�� 2��3 �, ��������    )UP-,-M#,U"U(    )MY",�U",--Y(    

    �,"#-,UOY,L"U    �,�-P,-#P,U"L    

  
 �
��� ���1 �O`a��b���  �
��� ,�1M�� T��3��� �
��� ����8O "W�	%aG�b���.  

  

Q/ ;��1��� �&'���� )���� (����  
  

�	*'��� ������ F*� �8j��) �:��	� /6����*� �*��� ����� �8 ������� �	���� ��� �����    ���R�G�<� ����G)�
������� ����� ������ ��&�3�� �	*'���/ �	*'��� ���	��� 4���A 6�9� �, ������� \%8 ������� ����� ��3��	�.  

  



 -M

</ ���1��� &�$8�� ���	� ��� F���  
  

�	����� 4���� ���	*�� F*� ?��� ������� ���*� ���'��� m������ 6R�	e  4��I�� 7� �&�� ��� T=��) GG8  ( �G, 
 4�����)-� ( ��� ������ �)-" ( �����LMY   �G�+��� �	C��� ������� �	���� ���� ����� () �, 7�=	����

�,�:��� ��+9�� ���	� ���� ��%� /�	,�:���.  

  

��/  �&'���� (	�'�� )�� U�� �	G���� )����� R4���� �	��8 (�����)��	���� ���	����:(  
  

    ��/"#�"    �#/"#��    
�9 �����'�	�    "LM,OLP,YMM    "MY,U#P,--L    

JGGGG2���    -PY,###,###    U-�,###,###    
 ]��� ��	*��)1'�(    �,Y##,LPP,M"�    �,M-P,ULP,U"#    

    ",PPU,O-L,PYO    ",P-P,#LY,YUL    
  

��/  �	��*� (������ (	�'�� ���'� �� ,���	� )���� �0�	�	 (�����)��	�'�� ���	����:(  

  
    ��/"#�"    �#/"#��    
 �e �	���� ����' � ���	� ����� �8�	�	 �����'    ",YPL,MP",M�P    ",YOM,PMY,�LO    
            
F/ �	��*� (�����:            

�	����� ��������    �M-,YY-,LM-    �Y#,�OU,�ML    
�	���%� �=��    ",Y"",U-#    ",POU,-YP    

            
 ��� ������ 19��� �=	:'�P�  �����LL-    "--,MO-    �,"LO    

    �MM,LP#,�MM    �Y",MU�,YU#    
    -,#�M,UY",OY#    -,#UL,�"#,#PO    

  
 �,-� .��� "#�" m*��� ���	�(� ���8 ���� /�OO,UYL,�#P   ��	�G� ���	�)�YM,#M",LU-   ��G�	�

��	��: "#�� (����� �������<� 6���� �+� CI�'\=�� 4���%��� �	����.  
  



 -O

��/  U��K�� (���G3���)��	���� ���	����:(  
  

    ��/"#�"    �#/"#��    
�GGG�'��� B	��:�    O,ULL,U#O    O,MUP,#P�    

V�GGG3� ��2�� 4�:��    �"M,M#O,Y�P    �#L,M�-,#�P    
 �	����� 4����–  ������ ]���� ��	*�� ��� �I*��) 0�&	A"(    ",-�P,�PU    ��,OL#,#-P    

    �-M,U"�,PMM    �"L,#UO,#YL    
  

1K� U�K�� ��4���� ;�1��� "�#� (c��'�� (�&�8O (�1�	�$�      ���4�� (������� �	7*���G� ����K��
 �	��1� (���2����	��1� �	d.  

  
 �	����� ;��&� �	1� "W�	–     ;��&� ��� �������� ]������� �� �
����� ��
��� ����� (�	G�� ��� �7G'�

� ��� ,�
�� )���� �$� ��
	 ����� ��
��� ����� (�	G�� ��� �7G'� "	��� �� �	�����   �	�� P�	G� ��7�-� �
�	����� ;��&�� )����. 

  

�B/  "��	=#��� %�	���1�)��	���� ���	����:(  
  

    ��/"#�"    �#/"#��    
	IC���� B	����    "Y,�PP,YML    "�,YU",OOY    

�	���A B	����� ��s� 1��'�� 6	S)� B	����    -,O�Y,O"-    ",OU",POM    
����	�� ������ K�R� ?��)    P-,O#�    YU,�YL    

�*���� ')� ���:A    L-P,#UL    P,#LO,�##    
�G����� B	��:�    �,L"O,L��    ","LU,UL"    
�GG	2�)�A B	����    �-,YL",MLP    "O,#-#,LMY    

    PY,MM�,LUO    UY,��P,�#-    
  

�E/  (����O�$� *7��� �	�6:  
  

 �,-� .��� "#�"  �S*� ��	� ��������	�%@� � ������ �I:� ����� �+� CI�'	 ���� ����j��� 1��'
 m*�� �	�����PY-,-��,OPL  ��	�� ���	�)PM-,-�P,U-L ��	�� ���	�: "#��(. 



 -Y

 

��71�� (�������	������ 

  

�� ����	�
� ........................................................................... 

  

�U   ,-�. /   (��#2���� �	�
��� ���	��� (���3� �0.�	��1���� �	�
��� ................. 

�M  �e �	����� ����;���........................................................... 

"" "e �	,�:��� ����;���....................................................... 

  

"L 	��W�,� / ���M���� %��#Y�.............................................................. 

  

-" W��W�,� / �&'���� (	�'�� )��� �	��1��� (�	G��� �0................................... 

  
-P ����e,� / �&'���� (	�'�� )�� �� �G���� U�
�� ....................................... 

  

-U  e,����K  / . �3#�.� "���.U�K.........................................................  
  
-L e,����� /  ���G� �4��K��� \����� F���� �&'���� (	�'�� )��� �	����� �	��&	���

 �� �	$����� �	�����B�  5������� ....................................... 

P� e �����'�� ������ �	��� .................................................... 

P" e �	������ �	���	���........................................................... 

P" ����9����................................................................ 

P- �	�*��� ]��' ����*;����.................................................. 

PP e �	� �2��3��� 0�����....................................................... 

PU  e �	����� ����	��� 6�' ��'�&	A............................................... 

  



 -L

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

(����7��-�� (I����G�:  
  

������� �	���� ��� 
4���A �	��:��<� K�'���  
W.1 :U"M 4�I:��  

13006 �	����  
�	���� ���� 

 T�G	�	��: 

-"UO ""P# )LMU(  �GI*�: 
#YYO ""PP )LMU( .G��, : 

  
�������@� �	����: cbk@cbk.gov.kw  

  
 �����'I:�� �����@� ���) �, �	������@�  

�G	���G��� :http://www.cbk.gov.kw  
  
  

ISSN 1029- 4589  
 

    ����;� q��3A    ������� �	���� ��� ���;�  
  

  

  


