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>D74=<74F<5=, G?D46?5=<5 D<E>4<<. 

-6>?NF<O >D74=<74F<< < ?D<=F<?>6 G?D46?5=<O. 
�=F<>D<7<E=>5 ??4=<D>64=<5 6 >D74=<74F<<. $47D45>F>4 
4=F<>D<7<E=>= EFD4F57<< >D74=<74F<<. &<?O EFD4F57<= 
>EGM5EF6?5=<O <7<5=5=<=. �D<G<=O E>?D>F<6?5=<O 
<7<5=5=<O<. $G=>F<>=4?L=O5 =4?D46?5=<O 
4=F<>D<7<E=>= EFD4F57<<. 
$G=>F<< G?D46?5=<O D<E>4<< DG>>6>4<F5?5= 6OEL57> 
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765=4. $G=>F<< G?D46?5=<O D<E>4<< 6 45OF5?L=>EF< 
>F45?L=OE ?>4D4745?5=<= >D74=<74F<<. $G=>F<< 
E?5F<4?<7<D>64==>7> >D74=4 G?D46?5=<O D<E>4<<. �5DO 
D<E>-<5=546<5=F4. %FDG>FGD4 ?D>7D4<<O G?D46?5=<O 
D<E>4<<. �4>5F ?D>7D4<<O G?D46?5=<O D<E>4<< < 55 
D<=4=E<D>64=<5. 
�>EFD>5=<5 ?D>7D4<<O G?D46?5=<O D<E>4<<. $47D45>F>4 
<5D D547<D>64=<O: <75564=<5, E=<65=<5, ?D<=OF<5 
D<E>>6. %?>E>5O G?D46?5=<O D<E>4<<: >D74=<74F<>==O=, 
D<=4=E>6O=, 4>7>6>D=>= ?>4E>4O. 
$<=4=E>6O= 4E?5>F G?D46?5=<O D<E>4<<: 
>>MDD<F<5=F=O= 4=4?<7 D<E>>6>= ?>7<F<< D<D<O. 
�OD45>F>4 < ?D<=OF<5 D5L5=<= ?> EFD4F57<< G?D46?5=<O 
D<E>4<<. $47D45>F>4 <5E4=<7<>6 <<=<<<74F<< < 
GEFD4=5=<O D<E>>6. 
�5E4=<7< D<=4=E<D>64=<O D<E>>6. �>E>5OF<==>5 < 
?>E?5E>5OF<==>5 D<=4=E<D>64=<5. �4FD4FO =4 D<E>. 

4 $476<F<5 <>45?5= < <5F>4>6 
G?D46?5=<O D<E>><. 

$>D<4?<74F<O E<FG4F<< D<E>4. �4FD<F4 D5L5=<=, 
45D56> D5L5=<=, 45=56=O5 ?>F>><, EF5=4D<<, 7D4DO >4> 
E?>E>5O D>D<4?<74F<< E<FG4F<< D<E>4. �D>5?5<4 
?>EFD>5=<O DG=>F<= >F>?<>4 4?O >FD465=<O 6>745=EF6<O 
D4>F>D>6 D<E>4 =4 >5N5>F D<E>4. �6<445<>5 7=4G5=<5 < 
ED54=5>644D4F<G5E>>5 >F>?>=5=<5 >4> >>?<G5EF65==O5 
<5DO D<E>4. �=F57D4?L=O5 <5DO D<E>4. 
$>D<4?<74F<O ?D54?>GF5=<= EG5N5>F4 ?D< 6O5>D5 
D<E>>=5EGM5= 4?LF5D=4F<6O. �D>5?5<4 6O5>D4 
D<E>>=5EGM5= 4?LF5D=4F<6O. $G=>F<< >6<445<>= 
?>?57=>EF< < DG=>F<< D<E>>6>7> ?D54?>GF5=<O. �O5>D 6 
GE?>6<OE =5>?D545?5==>EF<. %?>E>5O D>D<4?<74F<< 
?D54?>GF5=<= EG5N5>F4 6 F5>D<< <=65EF<F<>==OE 
?>DFD5?5=. 
$476<F<5 E?>E>5>6 >F5=>< D<E>>6: VaR, EaR, <5F>4O 
Risk Metrics < ?D. �7D4=<G5=<5 7<?>F57 MDD5>F<6=>7> 
DO=>4. $O=>G=O5 < =5DO=>G=O5 D<E><. 'G5F D<E>>6 6 
E>6D5<5==OE ?>DFD5?L=OE F5>D<OE. �5E4=<7<O 
4<65DE<D<>4F<< < E546<D>64=<O: F5>D<O < ?D4>F<>4. 
%?>E>5O ?>EFD>5=<5 ?D>D<?5= D<E>>6 4?O D47=OE 6<4>6 
EG5N5>F>6 D<E>4. %?>E>5O ?>EFD>5=<O >4DF D<E>>6 < 
<4FD<F ?D<=OF<O D<E>>6OE D5L5=<=. 

5 &<?>6O5 D5L5=<O G?D46?5=<O 
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�D><76>4EF65==O= D<E>. �D<G<=O 6>7=<>=>65=<O, 
EFDG>FGD4, EGM=>EFL, <5F>4O G?D46?5=<O. �D74=<74F<O 
G?D46?5=<O ?D><76>4EF65==O< D<E>><. $<E>< 
=5<E?>?=5=<O E>7O=EF65==OE 4>7>6>D>6. $<E>< GE<?5=<O 
>>=>GD5=F<<. $<E>< 6>7=<>=>65=<O =5?D546<45==OE 
D4EE>4>6 < E>>D4M5=<5 4>E>4>6. $<E>< ?>F5D< 
<<GM5EF64 ?D54?D<=<<4F5?LE>>= >D74=<74F<<. $<E> 
=56>EFD55>64==>EF< ?D>4G>F<<. �D><OL?5==4O 
557>?4E=>EFL. '?D46?5=<5 D<E>4<< 6 ?D><OL?5==>EF<. 
$<=4=E>6O= D<E>. �D<G<=O 6>7=<>=>65=<O, EGM=>EFL, 
<5F>4O G?D46?5=<O. $<E>< ?<>6<4=>EF< 6 D<=4=E>6OE 
<=EF<FGF4E. �5E4=<7<O G?D46?5=<O ?<>6<4=>EFLN. 
�=65EF<F<>==O5 D<E><, �<D656O5 D<E><. �D>F5=F=O5 
D<E><. $O=>G=O5 D<E><. �=65EF<F<>==O= D<E>. 
�4>>=><5D=>EF< G?D46?5=<O <=65EF<F<>==O<< 
?D>5>F4<<. %FDG>FGD4 <=65EF<F<>==OE D<E>>6. 
�E>55==>EFL 6?<O=<O EFD4=>6>7> D<E>4 =4 45OF5?L=>EFL 
?D>5>F4. &5E=>?>7<< GG5F4 D<E>4 ?D>5>F4. �D>5?5<O 
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>>?<G5EF65==>= >F5=>< D<E>4 ?D>5>F4. �FD465=<5 D<E>4 
?D>5>F4 6 4<E>>=F=OE EF46>4E. �5F>4O ?>EFD>5=<O 
EF46>< 4<E>>=F4. �D>5?5<O EFD4E>64=<O 
<=65EF<F<>==OE D<E>>6. �D4>F<>4 EFD4E>64=<O 
<=65EF<F<>==OE D<E>>6. 
�><<5DG5E><= D<E>. �D<G<=O 6>7=<>=>65=<O, EGM=>EFL, 
<5F>4O G?D46?5=<O. 
%FD4=>6>= D<E>. �D<G<=O 6>7=<>=>65=<O, EGM=>EFL, 
<5F>4O G?D46?5=<O. 
�4?NF=O= D<E>. �D<G<=O 6>7=<>=>65=<O, EGM=>EFL, 
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EGM=>EFL, <5F>4O G?D46?5=<O. 
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EGM=>EFL, <5F>4O G?D46?5=<O. 

6 '5?>65G5E><= D4>F>D 6 
4=F<>D<7<E=>< G?D46?5=<<. 
�><<G=<>4F<< 6> 6D5<O >D<7<E4. 

�>=D?<>FO 6=GFD< >D74=<74F<<: >?4EE<D<>4F<O < 
<5F>4O G?D46?5=<O. $G=>F<< >>=D?<>F>6 6 >D74=<74F<<. 
�D<G<=O 6>7=<>=>65=<O >>=D?<>F>6. �>D?>D4F<6=>5 
G?D46?5=<5 < >>D?>D4F<6=4O >G?LFGD4. '?D46?5=<5 
>>D?>D4F<6=O<< >>=D?<>F4<<. �<4O >>D?>D4F<6=OE 
>>=D?<>F>6, <5F>4O <E ?D54>F6D4M5=<O < D47D5L5=<O. 
'?D46?5=<5 >><<G=<>4F<O<< 6> 6D5<O >D<7<E4. %<EF5<4 
EF5=>E>?45D>6 >><?4=<< < >D74=<74F<O 674<<>45=EF6<O 
E D47?<G=O<< EG5N5>F4<<, <<5NM<<< >F=>L5=<5 > =5=, 
6> 6D5<O >D<7<E4. $>?L < ?D5<<GM5EF64 ?D46<?L=>= 
>D74=<74F<< >><<G=<>4F<= 6> 6D5<O >D<7<E4. 
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�4<<5=>64=<5 D4745?4 (F5<O) �>?<G5EF6> G4E>6 
�E57> �� % �$ �$ & %$ 

1 �E=>6O F5>D<< G?D46?5=<O D<E>><. 22 2  4   14 
2 �D<7<EO 6 >D74=<74F<<, 

4=F<>D<7<E=>5 G?D46?5=<5 < <5F>4O 
>?D545?5=<O < >F5=>< D<E>4. 

22 2  4   16 

3 �=F<>D<7<E=>5 G?D46?5=<5 
>D74=<74F<5=, G?D46?5=<5 D<E>4<<. 

26 4  6   16 

4 $476<F<5 <>45?5= < <5F>4>6 
G?D46?5=<O D<E>><. 

26 4  6   16 

5 &<?>6O5 D5L5=<O G?D46?5=<O 
D<E>>< 6 D47?<G=OE >5?4EFOE. 

26 4  6   16 

6 '5?>65G5E><= D4>F>D 6 
4=F<>D<7<E=>< G?D46?5=<<. 
�><<G=<>4F<< 6> 6D5<O >D<7<E4. 

22 4  4   16 
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1 �E=>6O F5>D<< G?D46?5=<O D<E>><. 24 2     22 
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24 2     22 

3 �=F<>D<7<E=>5 G?D46?5=<5 
>D74=<74F<5=, G?D46?5=<5 D<E>4<<. 

24 2  2   20 

4 $476<F<5 <>45?5= < <5F>4>6 
G?D46?5=<O D<E>><. 

24   2   22 

5 &<?>6O5 D5L5=<O G?D46?5=<O 
D<E>>< 6 D47?<G=OE >5?4EFOE. 

22   2   20 

6 '5?>65G5E><= D4>F>D 6 
4=F<>D<7<E=>< G?D46?5=<<. 
�><<G=<>4F<< 6> 6D5<O >D<7<E4. 

22   2   20 

 �DG??>6O5 >>=EG?LF4F<< -       
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 �D><56GF>G=4O 4FF5EF4F<O 4       
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5.3. �4=OF<O E5<<=4DE>>7> F<?4  

�G=4O D>D<4 >5GG5=<O  
7 
?/? 

7 D4745?4 
(F5<O) 

�<4 
74=OF<O 

�4<<5=>64=<5 �>?<G5EF6> 
G4E>6 

1 1 �$ �E=>6O F5>D<< G?D46?5=<O D<E>><. 4 
2 2 �$ �D<7<EO 6 >D74=<74F<<, 4=F<>D<7<E=>5 G?D46?5=<5 < 

<5F>4O >?D545?5=<O < >F5=>< D<E>4. 
4 

3 3 �$ �=F<>D<7<E=>5 G?D46?5=<5 >D74=<74F<5=, G?D46?5=<5 
D<E>4<<. 

6 

4 4 �$ $476<F<5 <>45?5= < <5F>4>6 G?D46?5=<O D<E>><. 6 
5 5 �$ &<?>6O5 D5L5=<O G?D46?5=<O D<E>>< 6 D47?<G=OE 

>5?4EFOE. 
6 

6 6 �$ '5?>65G5E><= D4>F>D 6 4=F<>D<7<E=>< G?D46?5=<<. 
�><<G=<>4F<< 6> 6D5<O >D<7<E4. 

4 

 
�4>G=4O D>D<4 >5GG5=<O  

7 ?/? 7 D4745?4 
(F5<O) 

�<4 
74=OF<O 

�4<<5=>64=<5 �>?<G5EF6> 
G4E>6 

1 3 �$ �=F<>D<7<E=>5 G?D46?5=<5 >D74=<74F<5=, G?D46?5=<5 
D<E>4<<. 

2 

2 4 �$ $476<F<5 <>45?5= < <5F>4>6 G?D46?5=<O D<E>><. 2 
3 5 �$ &<?>6O5 D5L5=<O G?D46?5=<O D<E>>< 6 D47?<G=OE 

>5?4EFOE. 
2 

4 6 �$ '5?>65G5E><= D4>F>D 6 4=F<>D<7<E=>< G?D46?5=<<. 
�><<G=<>4F<< 6> 6D5<O >D<7<E4. 

2 
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14 22 

3 %4<>EF>OF5?L=>5 <7GG5=<5 6>?D>E>6 ?> F5<5. $45>F4 E F5>EF><.  
�O?>?=5=<5 ?D4>F<G5E><E 7444=<=. �>47>F>6>4 > 74G5FG (�$�) 

14 20 

4 %4<>EF>OF5?L=>5 <7GG5=<5 6>?D>E>6 ?> F5<5. $45>F4 E F5>EF><. 
�O?>?=5=<5 ?D4>F<G5E><E 7444=<=. �>47>F>6>4 > 74G5FG (�$�) 

14 20 

5 %4<>EF>OF5?L=>5 <7GG5=<5 6>?D>E>6 ?> F5<5. $45>F4 E F5>EF><. 
�O?>?=5=<5 ?D4>F<G5E><E 7444=<=. �>47>F>6>4 > 74G5FG (�$�) 

14 20 

6 %4<>EF>OF5?L=>5 <7GG5=<5 6>?D>E>6 ?> F5<5. $45>F4 E F5>EF><. 
�O?>?=5=<5 ?D4>F<G5E><E 7444=<=. �>47>F>6>4 > 74G5FG (�$�) 

14 20 

 
 

6. ��$�����&��,�/� &�%������� 
- &5E=>?>7<O D47=>GD>6=56>7> (4<DD5D5=F<D>64==>7>) >5GG5=<O 3 ?D54?>?4745F >EGM5EF6?5=<5 

?>7=464F5?L=>= 45OF5?L=>EF< EFG45=F>6 E GGUF>< <E <=4<6<4G4?L=OE E?>E>5=>EF5=, 6>7<>6=>EF5= < 
<=F5D5E>6, ?>>MDOO <E D54?<7>6O64FL E6>= F6>DG5E><= ?>F5=F<4?. %>744=<5 < <E?>?L7>64=<5 
4<47=>EF<G5E><E F5EF>6 O6?O5FEO =5>FN5<?5<>= G4EFLN 44==>= F5E=>?>7<<.  

- &5E=>?>7<O <>4G?L=>7> >5GG5=<O 3 ?D54GE<4FD<645F 45?5=<5 E>45D64=<O 4<EF<??<=O =4 
4>EF4F>G=> 46F>=><=O5 D4745?O (<>4G?<), <=F57D<D>64==O5 6 >5M<= >GDE.  

- &5E=>?>7<O <=4<6<4G4?<74F<< >5GG5=<O 3 ?><>745F D54?<7>6O64FL ?<G=>EF=>->D<5=F<D>64==O= 
?>4E>4, GG<FO64O <=4<6<4G4?L=O5 >E>55==>EF< < ?>FD55=>EF< GG4M<EEO.  

- &5E=>?>7<O >5GG5=<O 6 E>FDG4=<G5EF65 3 D54?<7G5F <45N 674<<=>7> >5GG5=<O, >EGM5EF6?OO >4> 
<=4<6<4G4?L=GN, F4> < >>??5>F<6=GN >F65FEF65==>EFL 74 D5L5=<5 GG55=OE 7444G.  

- �7D>64O F5E=>?>7<O 3 ?>76>?O5F D476<64FL =46O>< D4EE<>FD5=<O DO44 6>7<>6=OE E?>E>5>6 D5L5=<O 
?D>5?5<, 4>F<6<7<DGO <OL?5=<5 EFG45=F>6 < D4E>DO64O ?<G=>EF=O= ?>F5=F<4? >464>7> GG4M57>EO.  

- &5E=>?>7<O D476<F<O >D<F<G5E>>7> <OL?5=<O 3 E?>E>5EF6G5F D>D<<D>64=<N D47=>EF>D>==5= 
?<G=>EF<, E?>E>5=>= >D<F<G5E>< >F=>E<FLEO > <=D>D<4F<<, G<5=<N >F5<D4FL <=D>D<4F<N 4?O D5L5=<O 
?>EF46?5==>= 7444G<.  

- �=D>D<4F<>==>->><<G=<>4F<>==O5 F5E=>?>7<< (��&) - D4EL<DONF D4<>< >5D47>64F5?L=>7> 
?D>F5EE4, ?>6OL4O 57> ?D4>F<G5E>GN =4?D46?5==>EFL, E?>E>5EF6GNF <=F5=E<D<>4F<< E4<>EF>OF5?L=>= 
D45>FO GG4M<EEO < ?>6OL5=<N ?>7=464F5?L=>= 4>F<6=>EF<.  

- �=F5D=5F-F5E=>?>7<< 3 ?D54>EF46?ONF L<D>><5 6>7<>6=>EF< 4?O ?><E>4 <=D>D<4F<<, D47D45>F>< 
<564G=4D>4=OE =4GG=OE ?D>5>F>6, 6545=<O =4GG=OE <EE?54>64=<=. 
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3 E4<>EF>OF5?L=O= ?><E> 4>?>?=<F5?L=>7> GG55=>7> < =4GG=>7> <4F5D<4?4, E <E?>?L7>64=<5< 

?><E>>6OE E<EF5< < E4=F>6 E5F< �=F5D=5F, M?5>FD>==OE M=F<>?>?54<= < 547 44==OE; 
3 <E?>?L7>64=<5 M?5>FD>==>= ?>GFO ?D5?>4464F5?5= < >5GG4NM<EEO 4?O D4EEO?><, ?5D5?<E>< < 

>5EG645=<O 6>7=<>L<E GG55=OE ?D>5?5<. 
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�$� �$� 
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(F5<O) �$) 
4 �$ �D>4=4?<7<DG=F5 4<5D<>4=E>GN < O?>=E>GN 

<>45?L 4=F<>D<7<E=>= EFD4F57<<, >?D545?<F5, 
>4>4O <7 MF<E <>45?5= 5>?55 ?D<<5=<<4 4?O 

GE?>6<= =4L5= EFD4=O. 

2 2 

6 �$ �D>4=4?<7<DG=F5 6 &DG4>6>< >>45>E5 EF4FL<, 
D57?4<5=F<DGNM<5 >F=>L5=<O D45>F>44F5?O 

< FDG4>6>7> >>??5>F<64 6 4=F<>D<7<E=>< 
G?D46?5=<<.  

2 2 

 
7. �&���'�/� ��&�$���/ ��/ &��'-��� ���&$��/ '%�������%&� � 

�$����'&�'��� �&&�%&�&��  
1. �4=> 7444=<= 4?O F5>GM57> >>=FD>?O GE?5645<>EF< 

1.1. �5D5G5=L F<?>6OE F5EF>6OE 7444=<= 
1. � >4>>5 6D5<O D<E> EF4=>6<FEO >5N5>F>< 6=<<4=<O < <7GG5=<O GG5=OE < 
?D54?D<=<<4F5?5=: 
4) �>6>5 6D5<O  
5) %D54=<5 65>4  
6) XX 65>  
2. �F> EG<5? >F5=<FL G<E?5==>EFL =4E5?5=<O �>=4>=4 E ?><>MLN F5E=<>< EF4F<EF<G5E>>7> 
74>?NG5=<O:  
4) -. �?>=4  
5) �. �5D=G??<  
6) �. �D4G=F  
3. �4> =47O645FEO 4>>G<5=F 3 E6>4 44==OE >>D455?L=>7> 45?4, ?D54>EF46?O5<OE E5FLN 
56D>?5=E><E >>DD5E?>=45=F>6:  
4) %6>4 �4?LF>=4  
5) �GD=4? �<?O  
6) $57<EFD �?>=44  
4. �=7?<=E><= <4F5<4F<> < 4EFD>=><, >>F>DO= ?>>474?, >4> D4EEG<F4FL EF><<>EFL 
EFD4E>6>7> 6>7<5M5=<O =4 >E=>65 44==OE >5 >6<445<>= ?D>4>?6<F5?L=>EF< 6<7=< < 
6>7D4EF5 EFD4E>64F5?O:  
4) $. �4?LF>=  
5) �6.�. �5==E  
6) -. �4??5=  
5. �4F5<4F<>, >F>DO6L<= "�4>>= �>?LL<E '<E5?": 
4) �. �5D=G??<  
5) �. 45 �G46D  
6) /. �5D=G??<  

�D<F5D<< < L>4?4 >F5=>< F5EF>6OE 7444=<= 
�>?<G5EF6> ?D46<?L=OE >F65F>6: 
�5=55 52% - «=5G4>6?5F6>D<F5?L=>» 
53-70% 3 «G4>6?5F6>D<F5?L=>» 
71-85% 3 «E>D>L>» 
86-100% 3 «>F?<G=>» 
 

1.2. �5D5G5=L F<?>6OE ?D4>F<G5E><E 7444=<= 
�444G4 1. 

�D74=<74F<O, 7?46=O= >D<E < 746>4O >>F>D>= D4E?>?>65=O 6 �5?<>>5D<F4=<<, 74=<<45FEO 
?D><76>4EF6>< ?4DDN<5D=OE F>64D>6. 70% ?D<5O?< D<D<4 ?>?GG45F >F D54?<74F<< >D<7<=4?L=>= 
7G5=>= ?4EFO 6 D47?<G=OE 55 <>4<D<>4F<OE. � F5G5=<5 ?>E?54=<E FD5E ?5F >>>?> 65% E5OF4 7G5=>= 
?4EFO ?D<E>4<FEO =4 4>?N >4=>= <7 4D45E><E EFD4= �5DE<4E>>7> 74?<64, 745 44==4O D<D<4 
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>>=FD>?<DG5F DO=>> 4=4?>7<G=>= ?D>4G>F<<, >55E?5G<64O E555 GEF>=G<6O= D>EF ?D<5O?< 74 EG5F 
?>EF>O==>7> G65?<G5=<O E5OF4 7G5=>= ?4EFO. 

�DG7<5 <=>EFD4==O5 ?D><76>4<F5?< 7G5=OE ?4EF =5 ?D>O6?ONF <=F5D5E4 > D4E?D>EFD4=5=<N 
E6>5= ?D>4G>F<< 6 MF>= EFD4=5, F.>. 4?O MF>7> FD55G5FEO ?D>=F< >?D545?5==GN ?D>F54GDG D57<EFD4F<<, 
4 F4>65 6O?>?=<FL 6E5 =44?<E< =4 FN5<>5 < G?4>>6>5 =4 4D45E>>< O7O>5 E GG5F>< <5EF=>7> 4<4?5>F4. 
�>=>GD5=F<O E> EF>D>=O <5EF=OE ?D><76>4<F5?5= <<=<<4?L=4 66<4G =5D476<F>EF< <E 
?D><76>4EF65==>= 547O < 5>?55 =<7>>7> >4G5EF64 ?D>4G>F<<. 

�4=4>> =545?N =4744 6 <5EF=OE ED54EF64E <4EE>6>= <=D>D<4F<<, 6>?NG4O D44<> < 
F5?56<45=<5, =4G4?4EL >4<?4=<O ?> 4<E>D54<F4F<< ?D>4G>F<< D<D<O =4 >E=>64=<< ?>6=>7> 
GF65D645=<O > =4?<G<< 6 E>EF465 6O?GE>45<>= 5N 7G5=OE ?4EF 4>546>> E6<=>7> 6<D4, 6 D57G?LF4F5 
G57> <E E5OF E>>D4F<?EO =4 70%. $47D45>F4=F5 EFD4F57<N < F4>F<>G 6OE>44 D<D<O <7 >D<7<E4. 

�D<F5D<< < L>4?4 >F5=>< 6O?>?=5=<O ?D4>F<G5E>>7> 7444=<O 
�F5=>4 «>F?<G=>» 6OEF46?O5FEO EFG45=FG: 

?D46<?L=>EFL < G5F>>EFL >F65F4; >FEGFEF6<5 >L<5>>, >7>6>D>>; 
?>?=>F4 >F65F4: 7=4=<5 >?D545?5=<= ?>=OF<=, >E=>6=OE ?>?>65=<=, D4EE<>FD5=<5 D47?<G=OE F>G5> 7D5=<O 
(5E?< 6>?D>E ?D54?>?4745F, E4D4>F5D<EF<>4 >>=F5?F<= (?>?>65=<=) D47=OE 46F>D>6), D4E>DOF<5 
E>45D64=<O 6>?D>E4, GEF4=>6?5=<5 6=GFD<?D54<5F=OE < <56?D54<5F=OE E6O75=; 
E>5EF65==O= 4=4?<7 < >F5=>4 <7?4745<>7> <4F5D<4?4 (5E?< 6>?D>E ?D54?>?4745F, E>?>EF46?5=<5 >>=F5?F<= 
(?>?>65=<=) D47=OE 46F>D>6), ?D<<5DO, D4E>DOF<5 6>7<>6=OE ?D>F<6>D5G<=, ?D>5?5<, <E >F5=>4; 
G5F>>EFL, ?>E?54>64F5?L=>EFL < 7D4<>F=>EFL D5G<; 
E4<>EF>OF5?L=>EFL < ?D46<?L=>EFL >F65F4, G65D5==>EFL, ?>7<G=>EFL, ?>E?54>64F5?L=>EFL < 
4D7G<5=F<D>64==>EFL <7?>65=<O E6>57> D5L5=<O, <E?>?L7GO ?>=OF<O ?D>D5EE<>=4?L=>= ED5DO; 
E<EF5<=>EFL 7=4=<=; 
4>?GE>4NFEO 54<=<G=O5 =5EGM5EF65==O5 >L<5><, E4<>EF>OF5?L=> <E?D46?O5<O5 EFG45=F4<<. 

�F5=>4 «E>D>L>» 6OEF46?O5FEO EFG45=FG, 5E?<: 
?D46<?L=>EFL < G5F>>EFL >F65F4; >FEGFEF6<5 >L<5>>, >7>6>D>>; 
?>?=>F4 >F65F4: =54>EF4F>G=> 7=4=<5 >?D545?5=<= ?>=OF<=, >E=>6=OE ?>?>65=<=, D4EE<>FD5=<5 D47?<G=OE 
F>G5> 7D5=<O (5E?< 6>?D>E ?D54?>?4745F, E4D4>F5D<EF<>4 >>=F5?F<= (?>?>65=<=) D47=OE 46F>D>6), 
D4E>DOF<5 E>45D64=<O 6>?D>E4, GEF4=>6?5=<5 6=GFD<?D54<5F=OE < <56?D54<5F=OE E6O75=; 
E>5EF65==O= 4=4?<7 < >F5=>4 <7?4745<>7> <4F5D<4?4 (5E?< 6>?D>E ?D54?>?4745F, E>?>EF46?5=<5 >>=F5?F<= 
(?>?>65=<=) D47=OE 46F>D>6), >FEGFEF6GNF ?D<<5DO (=5 45<>=EFD<DG5F E?>E>5=>EF< > <=F57D4F<< 
F5>D5F<G5E><E 7=4=<= < ?D4>F<><), E?45>5 D4E>DOF<5 6>7<>6=OE ?D>F<6>D5G<=, ?D>5?5<, <E >F5=>4; 
4>EF4F>G=4O G5F>>EFL, ?>E?54>64F5?L=>EFL < 7D4<>F=>EFL D5G<; 
E4<>EF>OF5?L=>EFL < 6 >E=>6=>< ?D46<?L=>EFL D5L5=<O E<FG4F<>==>7> 7444=<O, G65D5==>EFL, ?>7<G=>EFL, 
?>E?54>64F5?L=>EFL < 4D7G<5=F<D>64==>EFL <7?>65=<O E6>57> D5L5=<O, <E?>?L7GO ?>=OF<O 
?D>D5EE<>=4?L=>= ED5DO; 
4>EF4F>G=>EFL < >5>E=>64==>EFL; 
4>?GE>4NFEO >F45?L=O5 =5EGM5EF65==O5 >L<5><, <E?D46?O5<O5 EFG45=F>< ?>E?5 G>474=<O ?D5?>4464F5?O 
=4 =<E. 
  �F5=>4 «G4>6?5F6>D<F5?L=>» 6OEF46?O5FEO EFG45=FG, 5E?<:                  
?D46<?L=>EFL < >F=>E<F5?L=4O G5F>>EFL >F65F4; 
=5 ?>?=>EFLN D4E>DOF >F65F: DD47<5=F4D=>5 7=4=<5 >?D545?5=<= ?>=OF<=, >E=>6=OE ?>?>65=<=, 
D4EE<>FD5=<5 D47?<G=OE F>G5> 7D5=<O (5E?< 6>?D>E ?D54?>?4745F, E4D4>F5D<EF<>4 >>=F5?F<= (?>?>65=<=) 
D47=OE 46F>D>6), D4E>DOF<5 E>45D64=<O 6>?D>E4, GEF4=>6?5=<5 6=GFD<?D54<5F=OE < <56?D54<5F=OE 
E6O75=; 
74FDG4=5=<O ?D< 6OO6?5=<< ?D<G<==>-E?54EF65==OE E6O75= < D>D<G?<D>6>5 >E=>6=OE ?>?>65=<=, 
D4EE<>FD5=<5 D47?<G=OE F>G5> 7D5=<O, 6O6>4>6 ?D< >F65F5 =4 6>?D>E (5E?< 6>?D>E ?D54?>?4745F, 
E>?>EF46?5=<5 >>=F5?F<= (?>?>65=<=) D47=OE 46F>D>6), >FEGFEF6GNF ?D<<5DO (>5=4DG6<645F ?>=<<4=<5 
<4F5D<4?4, => =5 G<55F 4>EF4F>G=> 7?G5>>> < 4>>474F5?L=> >5>E=>64FL E6>< EG645=<O <?< ?D<65EF< E6>< 
?D<<5DO), >FEGFEF6GNF ?D54EF46?5=<O > <564<EF<??<=4D=OE E6O7OE; 
=5?>E?54>64F5?L=>EFL ?D< <7?>65=<< <4F5D<4?4; 
6 >E=>6=>< >F65F<? =4 6>?D>E, 4>?GEF<? =5EGM5EF65==O5 >L<5><, E?45> 4D7G<5=F<D>64? E6>5 D5L5=<5, 
<E?>?L7GO 6 >E=>6=>< ?>=OF<O ?D>D5EE<>=4?L=>= ED5DO; 
4>?GE>4NFEO >F45?L=O5 EGM5EF65==O5 >L<5><, <E?D46?O5<O5 E ?><>MLN ?D5?>4464F5?O. 

�F5=>4 «=5G4>6?5F6>D<F5?L=>» 6OEF46?O5FEO EFG45=FG, 5E?<; 
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<7?>65=<5 >F65F4 =4 GEF=O= 6>?D>E =5?>?=>5, 55EE<EF5<=>5, <?< >F65F =5 ?D54>EF46?5=; 
=5G<5=<5 ?D><76>4<FL ?D>EF5=L<5 >?5D4F<< 4=4?<74 < E<=F574; 45?4FL >5>5M5=<O, 6O6>4O ?D< >F65F5 =4 
6>?D>E; 
=5 >F65F<? =4 6>?D>E <?< >F65F<? E 7DG5O<< >L<5>4<<; 
4>?GE>4NFEO EGM5EF65==O5 >L<5><, =5<E?D46?O5<O5 4465 E ?><>MLN ?D5?>4464F5?O. 

 
1.3. �5D5G5=L F<?>6OE 7444=<= 4?O GEF=>7> >?D>E4 

1. %GM=>EFL D<E>4, >E=>6=O5 M?5<5=FO, ?D<G<=O 6>7=<>=>65=<O. 
2. �5N5>FO < EG5N5>FO D<E>4. 
3. $4>F>DO D<E>4. 
4. �<4O GM5D54 >F D<E>4. 
5. %4D4>F5D<EF<>4 E<EF5<O G?D46?5=<O D<E>4<<. %GFL, ?D<G<=O, ?D>F54GDO < D>D<4 G?D46?5=<O 
D<E>4<<. �444G<, D5L45<O5 ?D< G?D46?5=<< D<E>4<<, ?D46<?4 D<E>-<5=546<5=F4. 
6. �E=>6=O5 ?D<=F<?O G?D46?5=<O D<E>>< (<75564=<5, E=<65=<5, ?D<=OF<5, >F>47). -F4?O ?D>F5EE4 
G?D46?5=<O D<E>>< (6OO6?5=<5 < >F5=>4, ED46=5=<5 <5F>4>6 6>745=EF6<O =4 D<E>, 6O5>D <5F>4>6 
6>745=EF6<O =4 D<E>). 
7. �5F>4O 6OO6?5=<O D<E>4. �?D>E=O5 ?<EFO, >4DFO ?>F>>>6, ?DO<4O <=E?5>F<O, 4=4?<7 D<=4=E>6>= < 
G?D46?5=G5E>>= >FG5F=>EF<. %GM=>EFL < D>?L 6 >F5=>5 D<E>4. 
8. %GFL < <5F>4O <45=F<D<>4F<< D<E>4. &5==>EF< ?>465D65==O5 D<E>4<. �OO6?5=<5 D4>F>D>6 D<E>4. 
9. %F4F<EF<G5E><5 < 65D>OF=>EF=O5 ?>4E>4O > >>?<G5EF65==>= >F5=>5 D<E>4. �<E?5DE<O < 64D<4F<O >4> 
<5DO D<E>4. �E?>?L7>64=<5 D4E?D545?5=<= �G4EE>=4, �5D=G??<, �4GEE4, �>?LF<4=4 4?O >F5=>< D<E>4. 
10. �>EFD>5=<5 ?D>D<?5= D<E>4. �5F>4O >?D545?5=<O 7>= D<E>4. ,>4?O D<E>4. �>=OF<O < <E?>?L7>64=<5 
4?O >F5=>< D47?<G=OE 6<4>6 D<E>4. �>EFD>5=<O L>4?O D<E>4 4?O >F5=>< D<E>4 54=>D>FEF64. 
11. %?5F<D<G5E><5 ?>>474F5?<, <E?>?L7G5<O5 4?O >>?<G5EF65==>= >F5=>< D<E>4. 
12. &>G>4 557G5OF>G=>EF<, >?5D4F<>==O= < D<=4=E>6O= DOG47 6 >F5=>5 ?D><76>4EF65==OE < 
>><<5DG5E><E D<E>>6.  
13. �>MDD<F<5=FO ?<>6<4=>EF< >4> <7<5D<F5?< D<E>4 ?<>6<4=>EF< =4 ?D><OL?5==OE >><?4=<OE < 
D<=4=E>6OE <=EF<FGF4E. �5F>4O >?D545?5=<O < G?D46?5=<O D<E>4<< ?<>6<4=>EF<. 
14. �F5=>4 D<E>4 54=>D>FEF64 G5D57 ?>>474F5?< 45OF5?L=>EF< ?D54?D<OF<O. 
15. ->E?5DF=O5 ?D>F54GDO, <E?>?L7G5<O5 ?D< >F5=>5 D<E>4. $<E><, GG<FO645<O5 E ?><>MLN M>E?5DF=OE 
?D>F54GD. �D5<<GM5EF64 < =54>EF4F>< M>E?5DF=OE >F5=>>. 
16. �>EFD>5=<5 ?D>D<?O D<E>>6 4?O >F5=>< D<E>>6 >><?4=<<. 
17. �E?>?L7>64=<5 VaR 4?O >F5=>< F5==>EF< ?>4 D<E>><. 
18. �D<F5D<< 6O5>D4 D<E>>6OE D5L5=<= =4 >E=>65 >6<445<>= 4>E>4=>EF<, >6<445<>= ?>?57=>EF<, 
DG=>F<< D<E>>6>7> ?D54?>GF5=<O. 
19. %GM=>EFL < <5F>4O G?D46?5=<O D<E>>< D47?<G=O<< >?4EE4<< <=65EF>D>6. 
20. �D>5?5<O 6O5>D4 D<E>>6OE D5L5=<= =4 >E=>65 4>E>4=>EF< < D<E>4. 
21. �>45?<D>64=<5 D<E>4 <5F>4>< �>=F5-�4D?>. 
22. 'G5F D<E>4 ?D< ?D<=OF<< G?D46?5=G5E><E D5L5=<= 6 GE?>6<OE =5>?D545?5==>EF<. 
23. %546<D>64=<5 D<E>>6. �E=>6=O5 6<4O EFD4F57<= E546<D>64=<O. 
25. �EF>G=<>< D<=4=E<D>64=<O D<E>4. 
26. %FDG>FGD4 74FD4F ?D< D47?<G=OE <5F>44E G?D46?5=<O D<E>><. 
27. �=4?<7 MDD5>F<6=>EF< <5F>4>6 G?D46?5=<O D<E>>< 3 >5M<5 ?>4E>4O, M>>=><<G5E><5 >D<F5D<<. 
28. �E?>?L7>64=<5 F5E=>?>7<< 6D5<5==>= EF><<>EF< 6 >F5=>5 MDD5>F<6=>EF< G?D46?5=<O D<E>4<<. 
29. �D><76>4EF65==O= D<E>. �D<G<=O 6>7=<>=>65=<O, EFDG>FGD4, EGM=>EFL, <5F>4O G?D46?5=<O. 
30. $<=4=E>6O= D<E>. �D<G<=O 6>7=<>=>65=<O, EGM=>EFL, <5F>4O G?D46?5=<O. 
31. �=65EF<F<>==O= D<E>. �4>>=><5D=>EF< G?D46?5=<O <=65EF<F<>==O<< ?D>5>F4<<. 
32. �>?<F<G5E><= D<E>. �D<G<=O 6>7=<>=>65=<O, EGM=>EFL, <5F>4O G?D46?5=<O. 
33. �D54<F=O= D<E> ?D< >><<5DG5E>>< < 54=>>6E>>< >D54<F>64=<<. �5F>4 GG5F4 < G?D46?5=<O. 
34. �4?NF=O= D<E>. �D<G<=O 6>7=<>=>65=<O, EGM=>EFL, <5F>4O G?D46?5=<O. 
35. �?5D4F<>==O= D<E>. �D<G<=O 6>7=<>=>65=<O, EGM=>EFL, <5F>4O G?D46?5=<O < <>45?<D>64=<O. 
36. %>6D5<5==4O >>=F5?F<O D<E>-<5=546<5=F4. 
37. �F=>L5=<5 > D<E>G. %>6D5<5==O5 F5>D<< <EE?54GNM<5 ?>6545=<5 EG5N5>F4 6 
E<FG4F<< D<E>4. 
38. �>=F5?F<O ?D<5<?5<>7> D<E>4. �D4=<FO D<E>-<5=546<5=F4. 
39. �>45?L G?D46?5=<O D<E>><. 
40. %<EF5<4 G?D46?5=<O D<E>4<<. �D<=F<?O ?>EFD>5=<O E<EF5< G?D46?5=<O D<E>4<< 



14 

41. �?OF ?>EFD>5=<O E<EF5< G?D46?5=<O D<E>4<<. 
 

�D<F5D<< < L>4?4 >F5=>< GEF=OE >F65F>6 
�F5=>4 «>F?<G=>» 6OEF46?O5FEO EFG45=FG: 

?D46<?L=>EFL < G5F>>EFL >F65F4; >FEGFEF6<5 >L<5>>, >7>6>D>>; 
?>?=>F4 >F65F4: 7=4=<5 >?D545?5=<= ?>=OF<=, >E=>6=OE ?>?>65=<=, D4EE<>FD5=<5 D47?<G=OE F>G5> 7D5=<O 
(5E?< 6>?D>E ?D54?>?4745F, E4D4>F5D<EF<>4 >>=F5?F<= (?>?>65=<=) D47=OE 46F>D>6), D4E>DOF<5 
E>45D64=<O 6>?D>E4, GEF4=>6?5=<5 6=GFD<?D54<5F=OE < <56?D54<5F=OE E6O75=; 
E>5EF65==O= 4=4?<7 < >F5=>4 <7?4745<>7> <4F5D<4?4 (5E?< 6>?D>E ?D54?>?4745F, E>?>EF46?5=<5 >>=F5?F<= 
(?>?>65=<=) D47=OE 46F>D>6), ?D<<5DO, D4E>DOF<5 6>7<>6=OE ?D>F<6>D5G<=, ?D>5?5<, <E >F5=>4; 
G5F>>EFL, ?>E?54>64F5?L=>EFL < 7D4<>F=>EFL D5G<; 
E4<>EF>OF5?L=>EFL < ?D46<?L=>EFL >F65F4, G65D5==>EFL, ?>7<G=>EFL, ?>E?54>64F5?L=>EFL < 
4D7G<5=F<D>64==>EFL <7?>65=<O E6>57> D5L5=<O, <E?>?L7GO ?>=OF<O ?D>D5EE<>=4?L=>= ED5DO; 
E<EF5<=>EFL 7=4=<=; 
4>?GE>4NFEO 54<=<G=O5 =5EGM5EF65==O5 >L<5><, E4<>EF>OF5?L=> <E?D46?O5<O5 EFG45=F4<<. 

�F5=>4 «E>D>L>» 6OEF46?O5FEO EFG45=FG, 5E?<: 
?D46<?L=>EFL < G5F>>EFL >F65F4; >FEGFEF6<5 >L<5>>, >7>6>D>>; 
?>?=>F4 >F65F4: =54>EF4F>G=> 7=4=<5 >?D545?5=<= ?>=OF<=, >E=>6=OE ?>?>65=<=, D4EE<>FD5=<5 D47?<G=OE 
F>G5> 7D5=<O (5E?< 6>?D>E ?D54?>?4745F, E4D4>F5D<EF<>4 >>=F5?F<= (?>?>65=<=) D47=OE 46F>D>6), 
D4E>DOF<5 E>45D64=<O 6>?D>E4, GEF4=>6?5=<5 6=GFD<?D54<5F=OE < <56?D54<5F=OE E6O75=; 
E>5EF65==O= 4=4?<7 < >F5=>4 <7?4745<>7> <4F5D<4?4 (5E?< 6>?D>E ?D54?>?4745F, E>?>EF46?5=<5 >>=F5?F<= 
(?>?>65=<=) D47=OE 46F>D>6), >FEGFEF6GNF ?D<<5DO (=5 45<>=EFD<DG5F E?>E>5=>EF< > <=F57D4F<< 
F5>D5F<G5E><E 7=4=<= < ?D4>F<><), E?45>5 D4E>DOF<5 6>7<>6=OE ?D>F<6>D5G<=, ?D>5?5<, <E >F5=>4; 
4>EF4F>G=4O G5F>>EFL, ?>E?54>64F5?L=>EFL < 7D4<>F=>EFL D5G<; 
E4<>EF>OF5?L=>EFL < 6 >E=>6=>< ?D46<?L=>EFL D5L5=<O E<FG4F<>==>7> 7444=<O, G65D5==>EFL, ?>7<G=>EFL, 
?>E?54>64F5?L=>EFL < 4D7G<5=F<D>64==>EFL <7?>65=<O E6>57> D5L5=<O, <E?>?L7GO ?>=OF<O 
?D>D5EE<>=4?L=>= ED5DO; 
4>EF4F>G=>EFL < >5>E=>64==>EFL; 
4>?GE>4NFEO >F45?L=O5 =5EGM5EF65==O5 >L<5><, <E?D46?O5<O5 EFG45=F>< ?>E?5 G>474=<O ?D5?>4464F5?O 
=4 =<E. 
  �F5=>4 «G4>6?5F6>D<F5?L=>» 6OEF46?O5FEO EFG45=FG, 5E?<:                  
?D46<?L=>EFL < >F=>E<F5?L=4O G5F>>EFL >F65F4; 
=5 ?>?=>EFLN D4E>DOF >F65F: DD47<5=F4D=>5 7=4=<5 >?D545?5=<= ?>=OF<=, >E=>6=OE ?>?>65=<=, 
D4EE<>FD5=<5 D47?<G=OE F>G5> 7D5=<O (5E?< 6>?D>E ?D54?>?4745F, E4D4>F5D<EF<>4 >>=F5?F<= (?>?>65=<=) 
D47=OE 46F>D>6), D4E>DOF<5 E>45D64=<O 6>?D>E4, GEF4=>6?5=<5 6=GFD<?D54<5F=OE < <56?D54<5F=OE 
E6O75=; 
74FDG4=5=<O ?D< 6OO6?5=<< ?D<G<==>-E?54EF65==OE E6O75= < D>D<G?<D>6>5 >E=>6=OE ?>?>65=<=, 
D4EE<>FD5=<5 D47?<G=OE F>G5> 7D5=<O, 6O6>4>6 ?D< >F65F5 =4 6>?D>E (5E?< 6>?D>E ?D54?>?4745F, 
E>?>EF46?5=<5 >>=F5?F<= (?>?>65=<=) D47=OE 46F>D>6), >FEGFEF6GNF ?D<<5DO (>5=4DG6<645F ?>=<<4=<5 
<4F5D<4?4, => =5 G<55F 4>EF4F>G=> 7?G5>>> < 4>>474F5?L=> >5>E=>64FL E6>< EG645=<O <?< ?D<65EF< E6>< 
?D<<5DO), >FEGFEF6GNF ?D54EF46?5=<O > <564<EF<??<=4D=OE E6O7OE; 
=5?>E?54>64F5?L=>EFL ?D< <7?>65=<< <4F5D<4?4; 
6 >E=>6=>< >F65F<? =4 6>?D>E, 4>?GEF<? =5EGM5EF65==O5 >L<5><, E?45> 4D7G<5=F<D>64? E6>5 D5L5=<5, 
<E?>?L7GO 6 >E=>6=>< ?>=OF<O ?D>D5EE<>=4?L=>= ED5DO; 
4>?GE>4NFEO >F45?L=O5 EGM5EF65==O5 >L<5><, <E?D46?O5<O5 E ?><>MLN ?D5?>4464F5?O. 

�F5=>4 «=5G4>6?5F6>D<F5?L=>» 6OEF46?O5FEO EFG45=FG, 5E?<; 
<7?>65=<5 >F65F4 =4 GEF=O= 6>?D>E =5?>?=>5, 55EE<EF5<=>5, <?< >F65F =5 ?D54>EF46?5=; 
=5G<5=<5 ?D><76>4<FL ?D>EF5=L<5 >?5D4F<< 4=4?<74 < E<=F574; 45?4FL >5>5M5=<O, 6O6>4O ?D< >F65F5 =4 
6>?D>E; 
=5 >F65F<? =4 6>?D>E <?< >F65F<? E 7DG5O<< >L<5>4<<; 
4>?GE>4NFEO EGM5EF65==O5 >L<5><, =5<E?D46?O5<O5 4465 E ?><>MLN ?D5?>4464F5?O. 

 
2. �4=> 7444=<= 4?O ?D><56GF>G=>= 4FF5EF4F<< 

&<?>6O5 >>=FD>?L=O5 6>?D>EO > GEF=><G >?D>EG 
1. '?D46?5=<5 D<E>>< >4> >FD4E?L 7=4=<O.  
2. �>7<G5E><5 < <EF>D<G5E><5 ?D54?>EO?>< E>744=<O F5>D<< G?D46?5=<O D<E>><.  
3. �5N5>FO < EG5N5>FO D<E>4. �5M4O >?4EE<D<>4F<O >?4E=>EF5=. 
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4. �D<F5D<< >?4EE<D<>4F<< (?> 6D5<5=< 6>7=<>=>65=<O, ?> D4>F>D4< 6>7=<>=>65=<O, ?> E4D4>F5DG GG5F4, 
?> E4D4>F5DG ?>E?54EF6<=, ?> ED5D5 6>7=<>=>65=<O). 
5. �D4F>4O E4D4>F5D<EF<>4 >E=>6=OE 6<4>6 D<E>4 6 D47?<G=OE ED5D4E M>>=><<G5E>>= 45OF5?L=>EF<. 
6. �E=>6=O5 ?D<=F<?O G?D46?5=<O D<E>>< (<75564=<5, E=<65=<5, ?D<=OF<5, >F>47). 
7. �D<7<E < 4=F<>D<7<E=>5 G?D46?5=<5 >D74=<74F<5=. 
8. �5M<5 ?D<5<O ��' < ?>4E>4O > D47D45>F>5 4=F<>D<7<E=OE <5D>?D<OF<=.  
9. �5F>4<>4 4=F<>D<7<E=>7> G?D46?5=<O < F<?<G=O5 >L<5>< 6 ��'. 
10. �5F>4O 4<47=>EF<>< D<E>>6.  
11. �4DF>7D4D<D>64=<5 D<E>>6 D<D<O.  
12. 'G5F D<E>>6 6 M>>=><<G5E><E D5L5=<OE D<D<O.  
13. �5F>4O ?D>7=>7<D>64=<O D<E>>6: <5F>4 <E?>?L7>64=<O 4=4?>7>6, EF4F<EF<G5E><= <5F>4, <5F>4 
?>7<G5E><E ?>EFD>5=<=, <4F5<4F<G5E><5 <5F>4O, M>E?5DF=O= <5F>4, =4FGD=>5 <>45?<D>64=<5 
14. �5F>4O 6OO6?5=<O D<E>4.  
15. -6>?NF<O >D74=<74F<< < ?D<=F<?>6 G?D46?5=<O.  
16. �=F<>D<7<E=>5 ??4=<D>64=<5 6 >D74=<74F<<.  
17. $G=>F<>=4?L=O5 =4?D46?5=<O 4=F<>D<7<E=>= EFD4F57<<. 
18. $G=>F<< G?D46?5=<O D<E>4<< DG>>6>4<F5?5= 6OEL57> 765=4.  
19. $G=>F<< G?D46?5=<O D<E>4<< 6 45OF5?L=>EF< >F45?L=OE ?>4D4745?5=<= >D74=<74F<<.  
20. $G=>F<< E?5F<4?<7<D>64==>7> >D74=4 G?D46?5=<O D<E>4<<.  
21. �>EFD>5=<5 ?D>7D4<<O G?D46?5=<O D<E>4<<.  
22. $<=4=E>6O= 4E?5>F G?D46?5=<O D<E>4<<: >>MDD<F<5=F=O= 4=4?<7 D<E>>6>= ?>7<F<< D<D<O.  
23. �OD45>F>4 < ?D<=OF<5 D5L5=<= ?> EFD4F57<< G?D46?5=<O D<E>4<<.  
24. �5E4=<7< D<=4=E<D>64=<O D<E>>6.  
25. $>D<4?<74F<O E<FG4F<< D<E>4.  
26. �4FD<F4 D5L5=<=, 45D56> D5L5=<=, 45=56=O5 ?>F>><, EF5=4D<<, 7D4DO >4> E?>E>5O D>D<4?<74F<< 
E<FG4F<< D<E>4.  
27. �D>5?5<4 ?>EFD>5=<O DG=>F<= >F>?<>4 4?O >FD465=<O 6>745=EF6<O D4>F>D>6 D<E>4 =4 >5N5>F D<E>4.  
28. �6<445<>5 7=4G5=<5 < ED54=5>644D4F<G5E>>5 >F>?>=5=<5 >4> >>?<G5EF65==O5 <5DO D<E>4. 
�=F57D4?L=O5 <5DO D<E>4. 
29. $>D<4?<74F<O ?D54?>GF5=<= EG5N5>F4 ?D< 6O5>D5 D<E>>=5EGM5= 4?LF5D=4F<6O.  
30. $476<F<5 E?>E>5>6 >F5=>< D<E>>6:VaR, EaR, <5F>4O Risk Metrics < ?D.  
31. �7D4=<G5=<5 7<?>F57 MDD5>F<6=>7> DO=>4.  
32. $O=>G=O5 < =5DO=>G=O5 D<E><.  
33. 'G5F D<E>>6 6 E>6D5<5==OE ?>DFD5?L=OE F5>D<OE.  
34. �>=D?<>FO 6=GFD< >D74=<74F<<: >?4EE<D<>4F<O < <5F>4O G?D46?5=<O.  
35. $G=>F<< >>=D?<>F>6 6 >D74=<74F<<.  
36. �D<G<=O 6>7=<>=>65=<O >>=D?<>F>6.  
37. '?D46?5=<5 >>D?>D4F<6=O<< >>=D?<>F4<<.  
38. �<4O >>D?>D4F<6=OE >>=D?<>F>6, <5F>4O <E ?D54>F6D4M5=<O < D47D5L5=<O.  
39. '?D46?5=<5 >><<G=<>4F<O<< 6> 6D5<O >D<7<E4.  
40. $>?L < ?D5<<GM5EF64 ?D46<?L=>= >D74=<74F<< >><<G=<>4F<= 6> 6D5<O >D<7<E4. 
 

�D<F5D<< < L>4?4 >F5=>< ?D><56GF>G=>= 4FF5EF4F<< 3 74G5F4 
 

�F5=>4 �D<F5D<<  

«�4GF5=>» �F5=>4 «74GF5=>» EF46<FEO, 5E?< EFG45=F ?>?GG<? >F5=>< «>F?<G=>», 
«E>D>L>», «G4>6?5F6>D<F5?L=>» </<?< «74GF5=>» 74 80% < 5>?55 74=OF<= 
E5<<=4DE>>7> F<?4 < ?D4>F<G5E><E D45>F. 

«�5 74GF5=>» �F5=>4 «=5 74GF5=>» EF46<FEO, 5E?< EFG45=F ?>?GG<? >F5=>< 
«=5G4>6?5F6>D<F5?L=>» </<?< «74GF5=>» 74 <5=55 G5< 80% 74=OF<= 
E5<<=4DE>>7> F<?4 < ?D4>F<G5E><E D45>F. 

 
8. ''����-��&���'�%��� � ��$�$��&������ ���%��'���� ��%&�����/ 
8.1. �E=>6=4O ?<F5D4FGD4 
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1. �>D>=F>6E><=, �. �.  '?D46?5=<5 D<E>4<< : GG55=<> < ?D4>F<>G< 4?O 6G7>6 / �. �. �>D>=F>6E><=. 4 
2-5 <74. 4 �>E>64 : �744F5?LEF6> .D4=F, 2023. 4 485 E. 4 (�OEL55 >5D47>64=<5). 4 ISBN 978-5-534-12206-
0. 4 &5>EF : M?5>FD>==O= // �5D47>64F5?L=4O ??4FD>D<4 .D4=F [E4=F]. 4 URL: https://urait.ru/bcode/511534 
2. �OF><=, �. �.  $<E>-<5=546<5=F : GG55=<> / �. �. �OF><=, �. �. �4<74, $. �. �456E><=. 4 2-5 <74., 
?5D5D45. < 4>?. 4 �>E>64 : �744F5?LEF6> .D4=F, 2023. 4 365 E. 4 (�OEL55 >5D47>64=<5). 4 ISBN 978-5-
9916-3502-8. 4 &5>EF : M?5>FD>==O= // �5D47>64F5?L=4O ??4FD>D<4 .D4=F [E4=F]. 4 URL: 
https://urait.ru/bcode/511018 
3. �G5, �. &.  �=F<>D<7<E=>5 G?D46?5=<5 : GG55=<> 4?O 6G7>6 / �. &. �G5. 4 2-5 <74., ?5D5D45. < 4>?. 4 
�>E>64 : �744F5?LEF6> .D4=F, 2023. 4 343 E. 4 (�OEL55 >5D47>64=<5). 4 ISBN 978-5-534-15995-0. 4 &5>EF 
: M?5>FD>==O= // �5D47>64F5?L=4O ??4FD>D<4 .D4=F [E4=F]. 4 URL: https://urait.ru/bcode/523604 

 
8.2 �>?>?=<F5?L=4O ?<F5D4FGD4 

1. �=F<>D<7<E=>5 G?D46?5=<5 : GG55=<> < ?D4>F<>G< 4?O 6G7>6 / �. �. �>DO7<= [< 4D.] ; ?>4 D544>F<5= 
�. �. �>DO7<=4. 4 �>E>64 : �744F5?LEF6> .D4=F, 2023. 4 367 E. 4 (�OEL55 >5D47>64=<5). 4 ISBN 978-5-
534-00539-4. 4 &5>EF : M?5>FD>==O= // �5D47>64F5?L=4O ??4FD>D<4 .D4=F [E4=F]. 4 URL: 
https://urait.ru/bcode/511054 
2. �>7>?N5>6, �. %.  $<=4=E>6O= <5=546<5=F 6 FGD<7<5 < 7>EF<=<G=>< E>7O=EF65 : GG55=<> 4?O 6G7>6 
/ �. %. �>7>?N5>6. 4 2-5 <74., <E?D. < 4>?. 4 �>E>64 : �744F5?LEF6> .D4=F, 2023. 4 293 E. 4 (�OEL55 
>5D47>64=<5). 4 ISBN 978-5-534-07413-0. 4 &5>EF : M?5>FD>==O= // �5D47>64F5?L=4O ??4FD>D<4 .D4=F 
[E4=F]. 4 URL: https://urait.ru/bcode/513379 
3. �>D>F>>6, -. �.  �=F<>D<7<E=>5 G?D46?5=<5 : GG55=<> 4?O 6G7>6 / -. �. �>D>F>>6. 4 �>E>64 : 
�744F5?LEF6> .D4=F, 2023. 4 406 E. 4 (�OEL55 >5D47>64=<5). 4 ISBN 978-5-534-01066-4. 4 &5>EF : 
M?5>FD>==O= // �5D47>64F5?L=4O ??4FD>D<4 .D4=F [E4=F]. 4 URL: https://urait.ru/bcode/510543 
4. �>G5F>>64, �. �.  �=F<>D<7<E=>5 G?D46?5=<5. �=EFDG<5=F4D<= : GG55=<> < ?D4>F<>G< 4?O 6G7>6 / �. 
�. �>G5F>>64, �. �. �>G5F>>6. 4 �>E>64 : �744F5?LEF6> .D4=F, 2023. 4 440 E. 4 (�OEL55 >5D47>64=<5). 4 
ISBN 978-5-534-01617-8. 4 &5>EF : M?5>FD>==O= // �5D47>64F5?L=4O ??4FD>D<4 .D4=F [E4=F]. 4 URL: 
https://urait.ru/bcode/512864 

 
8.3. �D>7D4<<=>5 >55E?5G5=<5 

Microsoft Windows 3 �?5D4F<>==4O E<EF5<4 
Microsoft Office 3 �D<E=>5 ?D>7D4<<=>5 >55E?5G5=<5 (F5>EF>6O= D544>F>D, F45?<G=O= D544>F>D, D544>F>D 
?D575=F4F<=, ?>GF>6O= >?<5=F) 

 
8.4. �D>D5EE<>=4?L=O5 547O 44==OE 

�474 44==OE «�>D?>D4F<6=O= <5=546<5=F. �<5?<>F5>4 G?D46?5=<O» 3 www.cfin.ru  
�474 44==OE «%FD4F57<G5E>>5 G?D46?5=<5 < ??4=<D>64=<5» 3 http://www.stplan.ru  
�474 44==OE >F5?5= ?> 6E5<G <<DG. - https://ru.hotels.com/skidki-na-oteli/ 
�474 4>>G<5=F>6 < =>D<4F<6=OE 4>F>6 4?O 7>EF<=<FO - http://file.prohotel.ru/ 
�?46=O= <=F5D=5F-?>DF4? �=4GEFD<< 7>EF5?D<<<EF64 < ?<F4=<O. 3 http://www.horeca.ru/  

 
8.5.�=D>D<4F<>==O5 E?D46>G=O5 E<EF5<O 

��� �� %�%� - 1%: �<5?<>F5>4 
%?D46>G=>-?D46>64O E<EF5<4 «�>=EG?LF4=F�?NE». 3 http://www.consultant.ru/  

 
8.6. �=F5D=5F-D5EGDEO 

�><E>>64O E<EF5<4 Google. 3 https://www.google.ru    
�><E>>64O E<EF5<4 Yandex. 3 https://www.yandex.ru 
�><E>>64O E<EF5<4 Rambler. 3 http://www.rambler.ru  
�><E>>64O E<EF5<4 Yahoo. 3 https://www.yahoo.com/  
�4<<=<EFD4F<6=>-G?D46?5=G5E><= ?>DF4? 3  www.aup.ru/management 

 
8.7. �5F>4<G5E><5 G>474=<O ?> >E6>5=<N 4<EF<??<=O 

�5F>4<G5E><5 G>474=<O ?> 6545=<N >>=E?5>F>6 ?5>F<= 
�>=E?5>F<D>64=<5 ?5>F<< 3 646=O= L47 6 74?><<=4=<< <4F5D<4?4, ?>MF><G >>=E?5>F ?5>F<= 

=5>5E>4<<> <<5FL >464><G EFG45=FG. �444G4 EFG45=F4 =4 ?5>F<< 3 >4=>6D5<5==> E?GL4FL 
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?D5?>4464F5?O, 4=4?<7<D>64FL < >>=E?5>F<D>64FL <=D>D<4F<N. �D< MF>< >4> E6<45F5?LEF6G5F 
?D4>F<>4, =5 =G6=> EFD5<<FLEO 65EF< 4>E?>6=GN 74?<EL. &4><< >5D47><, ?5>F<N ?D5?>4464F5?O <>6=> 
>>=E?5>F<D>64FL, ?D< MF>< 646=> =5 F>?L>> 6=<<4F5?L=> E?GL4FL ?5>F>D4, => < 6O45?OFL =4<5>?55 
646=GN <=D>D<4F<N < E>>D4M5==> 74?<EO64FL 55. �D< MF>< >4=> < F> 65 E>45D64=<5 D<>E<DG5FEO 6 
E>7=4=<< G5FOD5 D474: 6>-?5D6OE, ?D< E4<>< E?GL4=<<; 6>-6F>DOE, >>744 6O45?O5FEO 7?46=4O <OE?L; 6-
FD5FL<E, >>744 ?>4OE><645FEO >5>5M4NM4O DD474, <, =4>>=5F, ?D< 74?<E<. �4F5D<4? 74?><<=45FEO 
5>?55 ?>?=>, F>G=> < ?D>G=>. 

%>D>L<= >>=E?5>F 3 74?>7 G5F><E >F65F>6 =4 74=OF<OE, E>D>L57> 6O?>?=5=<O GEF=OE >?D>E>6, 
E4<>EF>OF5?L=OE < >>=FD>?L=OE D45>F. �=4G<<>EFL >>=E?5>F<D>64=<O =4 ?5>F<>==OE 74=OF<OE 
=5E><=5==4. �D>65D5=>, GF> E>EF46?5=<5 MDD5>F<6=>7> >>=E?5>F4 ?5>F<= <>65F E>>D4F<FL 6 G5FOD5 
D474 6D5<O, =5>5E>4<<>5 4?O ?>?=>7> 6>EEF4=>6?5=<O =G6=>= <=D>D<4F<<. �?O M>>=><<< 6D5<5=<, 
?5D54 >464>= ?5>F<5= =5>5E>4<<> 6=<<4F5?L=> ?D>G<F4FL <4F5D<4? ?D54O4GM5= ?5>F<<, 6=5EF< 
<E?D46?5=<O, 6O45?<FL 646=O5 4E?5>FO <7GG45<>7> <4F5D<4?4 

�>=E?5>F ?><>745F =5 F>?L>> ?GGL5 GE64<64FL <4F5D<4? =4 ?5>F<<, >= >>47O645FEO =574<5=<< 
?D< ?>47>F>6>5 M>74<5=G. %?54>64F5?L=>, EFG45=FG 6 44?L=5=L5< 646=> G<5FL >D>D<<FL >>=E?5>F F4>, 
GF>5O 646=O5 <><5=FO >G?LFGD>?>7<G5E>>= <45< 5O?< 6O45?5=O 7D4D<G5E><, 4 7?46=GN <=D>D<4F<N 
E?54G5F 6O45?OFL 6 E4<>EF>OF5?L=O5 4574FO, D<>E<DGO 55 5>?55 >DG?=O<< 5G>64<< <?< F65F=O<< 
<4D>5D4<<. �>=E?5>F 4>?65= <<5FL ?>?O 4?O 74<5F>>. -F> <>7GF 5OFL 5<5?<>7D4D<G5E><5 EEO?>< <, 
=4>>=5F, E>5EF65==O5 >><<5=F4D<<. 

�5F>4<G5E><5 G>474=<O ?> ?>47>F>6>5 > GEF=><G >?D>EG 
%4<>EF>OF5?L=4O D45>F4 EFG45=F>6 6>?NG45F ?>47>F>6>G > GEF=><G >?D>EG =4 E5<<=4DE><E 

74=OF<OE. �?O MF>7> EFG45=F <7GG45F ?5>F<<, >E=>6=GN < 4>?>?=<F5?L=GN ?<F5D4FGDG, ?G5?<>4F<<, 
<=D>D<4F<N <7 �=F5D=5F-D5EGDE>6. 

&5<4 < 6>?D>EO > E5<<=4DE><< 74=OF<O<, 6>?D>EO 4?O E4<>>>=FD>?O E>45D64FEO 6 D45>G5= 
GG55=>= ?D>7D4<<5 < 4>6>4OFEO 4> EFG45=F>6 74D4=55. -DD5>F<6=>EFL ?>47>F>6>< EFG45=F>6 > GEF=><G 
>?D>EG 746<E<F >F >4G5EF64 >7=4>><?5=<O E D5>><5=4>64==>= ?<F5D4FGD>=. �?O ?>47>F>6>< > GEF=><G 
>?D>EG, 5?<F->?D>EG EFG45=FG =5>5E>4<<> >7=4>><<FLEO E <4F5D<4?><, ?>E6OM5==O< F5<5 E5<<=4D4, 6 
GG55=<>5 <?< 4DG7>= D5>><5=4>64==>= ?<F5D4FGD5, 74?<EOE E ?5>F<>==>7> 74=OF<O, >5D4F<FL 6=<<4=<5 =4 
GE6>5=<5 >E=>6=OE ?>=OF<= 4<EF<??<=O, 6OO6<FL =5OE=O5 6>?D>EO < ?>4>5D4FL 4>?>?=<F5?L=GN 
?<F5D4FGDG 4?O <E >E65M5=<O, E>EF46<FL F57<EO 6OEFG??5=<O ?> >F45?L=O< ?D>5?5<=O< 4E?5>F4<. � 
ED54=5<, ?>47>F>6>4 > GEF=><G >?D>EG ?> >4=><G E5<<=4DE>><G 74=OF<N 74=<<45F >F 2 4> 4 G4E>6 6 
746<E<<>EF< >F E?>6=>EF< F5<O < >E>55==>EF5= >D74=<74F<< EFG45=F>< E6>5= E4<>EF>OF5?L=>= D45>FO.  

�5F>4<G5E><5 G>474=<O ?> ?>47>F>6>5 > 74=OF<O< E5<<=4DE>>7> F<?4 (?D4>F<G5E><5 
74=OF<O) 

�4=OF<O E5<<=4DE>>7> F<?4 (�%&) O6?ONFEO >4=<< <7 >E=>6=OE 765=L56 ?D>F5EE4 <7GG5=<O 
4<EF<??<=O. &5?L 74=OF<= 74>?NG45FEO 6 GOE=5=<< < GE6>5=<< EFG45=F4<< 646=5=L<E ?D46>6OE 
>4F57>D<= < ?>=OF<=, 6OD45>F4==OE ND<E?DG45=F<5= < <<5NM<E ?D<=F<?<4?L=>5 <5F>4>?>7<G5E>>5 < 
?D4>F<G5E>>5 7=4G5=<5 4?O 6E57> >><??5>E4 ?D46>6OE =4G>. 

� E>45 �%& EFG45=F 74>D5??O5F < G7?G5?O5F 7=4=<O, ?>?GG5==O5 =4 ?5>F<OE < 6 E>45 
E4<>EF>OF5?L=>= ?>47>F>6><, ?D<>5D5F45F =46O>< =4GG=>7> <OL?5=<O, >5D45>F>< >5M5= < 
E?5F<4?L=>= <=D>D<4F<< > ?D465, G<5=<5 ?>E?54>64F5?L=>, G5F>> < 4D7G<5=F<D>64=> <7?474FL E6>< 
<OE?<, >FEF4<64FL E>5EF65==O5 ?>7<F<<. 

�?4=O �%&, <E F5<4F<>4, D5>><5=4G5<4O ?<F5D4FGD4, F5?L < 7444G< 55 <7GG5=<O E>>5M4NFEO 
?D5?>4464F5?5< =4 66>4=OE 74=OF<OE <?< 6 <5F>4<G5E><E G>474=<OE ?> 44==>= 4<EF<??<=5. 

�D5645 G5< ?D<EFG?<FL > <7GG5=<N F5<O, =5>5E>4<<> ?D>E<>FD5FL >E=>6=O5 6>?D>EO ??4=4 
E5<<=4D4. �4G<=4O ?>47>F>6>G > �%&, EFG45=F4< =5>5E>4<<>, ?D5645 6E57>, ?>E<>FD5FL >>=E?5>FO 
?5>F<=, D4745?O GG55=<>>6 < GG55=OE ?>E>5<=, GF>5O ?>?GG<FL >5M55 ?D54EF46?5=<5 > <5EF5 < 
7=4G5=<< F5<O 6 <7GG45<>< >GDE5. �4F5< E?54G5F ?>D45>F4FL E 4>?>?=<F5?L=>= ?<F5D4FGD>=, E45?4FL 
>>=E?5>FO E5<<=4DE><E 74=OF<= ?> D5>><5=4>64==O< <EF>G=<>4<. 

�4 �%& >464O= 57> GG4EF=<> 4>?65= 5OFL 7>F>6O< > 6OEFG??5=<N ?> 6E5< ?>EF46?5==O< 6 
??4=5 6>?D>E4<, ?D>O6?OFL <4>E<<4?L=GN 4>F<6=>EFL ?D< <E D4EE<>FD5=<<. �OEFG??5=<5 4>?6=> 
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EFD><FLEO E6>5>4=>, G554<F5?L=> < 4D7G<5=F<D>64=>. �D5?>4464F5?L E?54<F, GF>5O 6OEFG??5=<5 =5 
E6>4<?>EL > D5?D>4G>F<6=><G GD>6=N (?D>EF><G 6>E?D><76545=<N F5>EF4), =5 4>?GE>45FEO < ?D>EF>5 
GF5=<5 >>=E?5>F4, F5< 5>?55 GG55=<>4. �5>5E>4<<>, GF>5O 6OEFG?4NM<= ?D>O6?O? E>5EF65==>5 
>F=>L5=<5 > F><G, > G5< >= 7>6>D<F, 6OE>47O64? E6>5 ?<G=>5 <=5=<5, ?>=<<4=<5, >5>E=>6O64? 57> < 
<>7 E45?4FL ?D46<?L=O5 6O6>4O <7 E>474==>7>. �D< MF>< EFG45=F <>65F >5D4M4FLEO > 74?<EO< 
>>=E?5>F4 < ?5>F<=, =5?>ED54EF65==> > ?5D6><EF>G=<>4<, <E?>?L7>64FL 7=4=<5 GG55=>= < 
4>?>?=<F5?L=>= ?<F5D4FGDO, D4>FO < =45?N45=<O E>6D5<5==>= 6<7=< < F. 4. 

�>>DG7 F4>>7> 6OEFG??5=<O <>7GF D477>D5FLEO E?>DO, 4<E>GEE<<, > GG4EF<N 6 >>F>DOE 4>?65= 
EFD5<<FLEO >464O=. �D5?>4464F5?L, 6 E6>N >G5D54L, 5G45F 6=<<4F5?L=> < >D<F<G5E>< E?GL4FL, 
?>4<5G4FL >E>55==>5 6 EG645=<OE EFG45=F>6, G?46?<64FL =54>EF4F>< < >L<5><, >>DD5>F<D>64FL <E 
7=4=<O, <, 6 E?GG45 =5>5E>4<<>EF< D47D5L<FL E?>D=GN E<FG4F<N. 

�%& O6?O5FEO 646=5=L5= D>D<>= GE6>5=<O 7=4=<=. 
�?445=<5 ?>=OF<==O< 4??4D4F>< 3 =5>5E>4<<>5 GE?>6<5 GE6>5=<O ?D54<5F4. � GE6>5=<< <E 

65EL<4 MDD5>F<6=> ?D>6545=<5 ?<EL<5==OE < GEF=OE ?>=OF<==OE >>=FD>?L=OE D45>F, 
F5D<<=>?>7<G5E><E 4<>F4=F>6, F5EF>6. �D><5 F>7>, <E?>?L7GNFEO D47?<G=O5 6<4O GEF=>7> >?D>E4: 
M>E?D5EE->?D>E, >?D>E-<=65DE<O. 

->E?D5EE->?D>E 3 MF> ?D54?>65=<5 D4E>DOFL =4764==O5 ?>=OF<O. �?D>E-<=65DE<O, 6 >F?<G<5 >F 
7444=<O ?>OE=<FL 7=4G5=<5 F5D<<=4, ?D54?>65=<5 ?>EF46<FL 6>?D>EO. &4>>= ?D<5< E?>E>5EF6G5F =5 
?D>EF> «G7=464=<N» F5D<<=4, => < 66>4<F 57> 6 4>F<6=O= E?>64DL EFG45=F4. 

�%& ?> ?D54?>65=<N ?D5?>4464F5?O <>7GF 5OFL ?D>6545=O 6 6<45 E6>5>4=>= 4<E>GEE<< ?> 
EGM5EF6G >5EG6445<>= F5<O, 6 D>D<5 6OEFG??5=<= E 74D4=55 ?>47>F>6?5==O<< 4>>?444<< (MEE5) ?> 
D5>><5=4G5<O< 6>?D>E4< < <E ?>E?54GNM57> >5EG645=<O. � E>45 74=OF<= EFG45=FO <>7GF 6O?>?=OFL 
?<EL<5==O5 7444=<O ?> 6>?D>E4< F5<O, >F65G4FL =4 >>=FD>?L=O5 F5EFO. &4>65 ?D4>F<>G5FEO 
?D>6545=<5 E5<<=4DE><E 74=OF<= 6 >><?LNF5D=>< >?4EE5 6 <=F5D4>F<6=>= D>D<5 (>5GG4NM<5 <7DO, 
F5EF<D>64=<5). 

�>47>F>6>4 > �%& ?D>E>4OF 6 =5E>>?L>> MF4?>6: 6>-?5D6OE, =5>5E>4<<> 6=<<4F5?L=> <7GG<FL 
6>?D>EO < ?<F5D4FGDG, D5>><5=4>64==GN 4?O 4=4?<74; 6>-6F>DOE, E?54G5F ?D><765EF< ?><E> 
4>?>?=<F5?L=>= <=D>D<4F<< <7 <765EF=OE <EF>G=<>>6 (MF> <>7GF 5OFL M?5>FD>==O5 D5EGDEO; 
4><4L=<5 < 6G7>6E><5 5<5?<>F5><; >45<=5F >>4<D<>4F<< < F.4.). � FD5FL<E, EFG45=F <>65F 7>F>6<FLEO 
> E5<<=4DG >4> E4<>EF>OF5?L=>, F4> < ?D< GG4EF<< ?D5?>4464F5?O, G >>F>D>7> <>6=> 
?D>>>=EG?LF<D>64FLEO ?> 6>?D>E4< E5<<=4DE>>7> 74=OF<O. �-G5F65DFOE, ?>47>F>6>4 > E5<<=4DG <>65F 
5OFL >4> <=4<6<4G4?L=>=, F4> < >>??5>F<6=>= (E>6<5EF=>5 >5EG645=<5 6>?D>E>6 E5<<=4D4, D5L5=<5 
>47GE>6, 7444G). �-?OFOE, ?>47>F>6>G > E5<<=4DG <>6=> ?D>6>4<FL (65?4F5?L=>) 6 ?<EL<5==>< 6<45, 
E>EF46?OO >>=E?5>F ?<F5D4FGDO ?> F5<5 <?< >>=E?5>F >F65F4 =4 6>?D>EO E5<<=4D4. �-L5EFOE, ?D< 
?>47>F>6>5 > E5<<=4DG =5>5E>4<<> ?D>6>4<FL D5?5F<F<<, 5E?< MF> E6O74=4 E 45?>6O<< <7D4<<, 
D>?56O<< <7D4<<. �-E54L<OE, ?D< ?>47>F>6>5 > ?D4>F<G5E>><G 74=OF<N EFG45=FG =5>5E>4<<> >E>5>5 
6=<<4=<5 >5D4F<FL =4 E>EF>O=<5 74>>=>44F5?LEF64, >>F>D>5 >G5=L 4<=4<<G=> < <>65F <7<5=<FLEO 
=4>4=G=5 74=OF<O. �-6>EL<OE, EFG45=F 4>?65= >5D4F<FL 6=<<4=<5 =4 EF5?5=L =4GG=>= D47D45>F4==>EF< 
F5<O 6 E<56=OE 4<EF<??<=4E: D<?>E>D<<, ?>?<F>?>7<<, E>F<>?>7<<, <EF>D<<, >G?LFGD>?>7< < 4DG7<E. 

�5F>4<G5E><5 G>474=<O ?> >D74=<74F<< E4<>EF>OF5?L=>= D45>FO EFG45=F4 
�?O <=4<6<4G4?<74F<< >5D47>64F5?L=>7> ?D>F5EE4 E4<>EF>OF5?L=GN D45>FG (%$) <>6=> D4745?<FL 

=4 547>6GN < 4>?>?=<F5?L=GN.  
�47>64O %$ >55E?5G<645F ?>47>F>6>G EFG45=F4 > F5>GM<< 4G4<F>D=O< 74=OF<O< < >>=FD>?L=O< 

<5D>?D<OF<O< 4?O 6E5E 4<EF<??<= GG55=>7> ??4=4. $57G?LF4FO MF>= ?>47>F>6>< ?D>O6?ONFEO 6 
4>F<6=>EF< EFG45=F4 =4 74=OF<OE < 6 >4G5EF65 6O?>?=5==OE >>=FD>?L=OE D45>F, F5EF>6OE 7444=<=, 
E45?4==OE 4>>?44>6 < 4DG7<E D>D< F5>GM57> >>=FD>?O. �47>64O %$ <>65F 6>?NG4FL E?54GNM<5 D>D<O 
D45>F: <7GG5=<5 ?5>F<>==>7> <4F5D<4?4, ?D54GE<4FD<64NM<5 ?D>D45>F>G >>=E?5>F4 ?5>F<= < GG55=>= 
?<F5D4FGDO; ?><E> (?>45>D) < >57>D ?<F5D4FGDO < M?5>FD>==OE <EF>G=<>>6 <=D>D<4F<< ?> 
<=4<6<4G4?L=> 7444==>= ?D>5?5<5 >GDE4; 6O?>?=5=<5 4><4L=57> 7444=<O <?< 4><4L=5= >>=FD>?L=>= 
D45>FO, 6O44645<OE =4 ?D4>F<G5E><E 74=OF<OE; <7GG5=<5 <4F5D<4?4, 6O=5E5==>7> =4 E4<>EF>OF5?L=>5 
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<7GG5=<5; ?>47>F>6>4 > ?D4>F<G5E><< 74=OF<O<; ?>47>F>6>4 > >>=FD>?L=>= D45>F5 <?< >>??>>6<G<G; 
?>47>F>6>4 > 74G5FG, 4FF5EF4F<O<; =4?<E4=<5 D5D5D4F4 (MEE5) ?> 7444==>= ?D>5?5<5.  

�>?>?=<F5?L=4O %$ =4?D46?5=4 =4 G7?G5?5=<5 < 74>D5??5=<5 7=4=<= EFG45=F4, D476<F<5 
4=4?<F<G5E><E =46O>>6 ?> ?D>5?5<4F<>5 GG55=>= 4<EF<??<=O. � =5= >F=>EOFEO: ?>47>F>6>4 > M>74<5=G; 
6O?>?=5=<5 >GDE>6>= D45>FO <?< ?D>5>F4; <EE?54>64F5?LE>4O D45>F4 < GG4EF<5 6 =4GG=OE EFG45=G5E><E 
>>=D5D5=F<OE, E5<<=4D4E < >?<<?<444E; 4=4?<7 =4GG=>= ?G5?<>4F<< ?> 74D4=55 >?D545?5==>= 
?D5?>4464F5?5< F5<5; 4=4?<7 EF4F<EF<G5E><E < D4>F<G5E><E <4F5D<4?>6 ?> 7444==>= F5<5, ?D>6545=<5 
D4EG5F>6, E>EF46?5=<5 EE5< < <>45?5= =4 >E=>65 EF4F<EF<G5E><E <4F5D<4?>6 < 4D. 

� GG55=>< ?D>F5EE5 6O45?ONF 464 6<44 E4<>EF>OF5?L=>= D45>FO: 4G4<F>D=4O < 6=54G4<F>D=4O. 
�G4<F>D=4O E4<>EF>OF5?L=4O D45>F4 ?> 4<EF<??<=5 6O?>?=O5FEO =4 GG55=OE 74=OF<OE ?>4 
=5?>ED54EF65==O< DG>>6>4EF6>< ?D5?>4464F5?O < ?> 57> 7444=<O<. �E=>6=O<< D>D<4<< 
E4<>EF>OF5?L=>= D45>FO EFG45=F>6 E GG4EF<5< ?D5?>4464F5?5= O6?ONFEO: F5>GM<5 >>=EG?LF4F<<; 
>>??>>6<G< >4> D>D<4 >>=FD>?O >E6>5=<O F5>D5F<G5E>>7> E>45D64=<O 4<EF<??<=; ?D<5< < D475>D 
4><4L=<E 7444=<= (6 G4EO ?D4>F<G5E><E 74=OF<=); 6O?>?=5=<5 >GDE>6OE D45>F (?D>5>F>6) 6 D4<>4E 
4<EF<??<= (DG>>6>4EF6>, >>=EG?LF<D>64=<5 < 74M<F4 >GDE>6OE D45>F (6 G4EO, ?D54GE<>FD5==O5 GG55=O< 
??4=><); ?D>E>645=<5 < >D>D<?5=<5 D57G?LF4F>6 ?D4>F<> (DG>>6>4EF6> < >F5=>4 GD>6=O 
ED>D<<D>64==>EF< ?D>D5EE<>=4?L=OE G<5=<= < =46O>>6); 6O?>?=5=<5 6O?GE>=>= >64?<D<>4F<>==>= 
D45>FO (DG>>6>4EF6>, >>=EG?LF<D>64=<5 < 74M<F4 6O?GE>=OE >64?<D<>4F<>==OE D45>F) < 4D. 

 �=54G4<F>D=4O E4<>EF>OF5?L=4O D45>F4 6O?>?=O5FEO EFG45=F>< ?> 7444=<N ?D5?>4464F5?O, => 557 
57> =5?>ED54EF65==>7> GG4EF<O. �E=>6=O<< D>D<4<< E4<>EF>OF5?L=>= D45>FO EFG45=F>6 557 GG4EF<O 
?D5?>4464F5?5= O6?ONFEO: D>D<<D>64=<5 < GE6>5=<5 E>45D64=<O >>=E?5>F4 ?5>F<= =4 5475 
D5>><5=4>64==>= ?5>F>D>< GG55=>= ?<F5D4FGDO, 6>?NG4O <=D>D<4F<>==O5 >5D47>64F5?L=O5 D5EGDEO 
(M?5>FD>==O5 GG55=<><, M?5>FD>==O5 5<5?<>F5>< < 4D.); =4?<E4=<5 D5D5D4F>6, MEE5; ?>47>F>6>4 > 
?D4>F<G5E><< 74=OF<O< (?>47>F>6>4 E>>5M5=<=, 4>>?44>6, 7444=<=); E>EF46?5=<5 4==>F<D>64==>7> E?<E>4 
EF4F5= <7 E>>F65FEF6GNM<E 6GD=4?>6 ?> >FD4E?O< 7=4=<= (?5447>7<G5E><E, ?E<E>?>7<G5E><E, 
<5F>4<G5E><E < 4D.); G7?G5?5==O= 4=4?<7 =4GG=>-<5F>4<G5E>>= ?<F5D4FGDO (?>47>F>6>4 D5F5=7<=, 
4==>F4F<= =4 EF4FLN, ?>E>5<5 < 4D.); 6O?>?=5=<5 7444=<= ?> E5>DG <4F5D<4?4 6> 6D5<O ?D4>F<><; 
>6?445=<5 EFG45=F4<< >>=>D5F=OE GG55=OE <>4G?5=, 6O=5E5==OE =4 E4<>EF>OF5?L=>5 <7GG5=<5; ?>45>D 
<4F5D<4?4, >>F>DO= <>65F 5OFL <E?>?L7>64= 4?O =4?<E4=<O D5D5D4F>6, >GDE>6OE < >64?<D<>4F<>==OE 
D45>F; ?>47>F>6>4 ?D575=F4F<=; E>EF46?5=<5 7?>EE4D<O, >D>EE6>D44 ?> >>=>D5F=>= F5<5; ?>47>F>6>4 > 
74=OF<O<, ?D>6>4<<O< E <E?>?L7>64=<5< 4>F<6=OE D>D< >5GG5=<O (>DG7?O5 EF>?O, 4<E?GFO, 45?>6O5 
<7DO); 4=4?<7 45?>6OE E<FG4F<= (<<=<->5=E>6). �D4=<FO <564G MF<<< 6<44<< D45>F >F=>E<F5?L=O, 4 
E4<< 6<4O E4<>EF>OF5?L=>= D45>FO ?5D5E5>4NFEO. 

�5F>4<G5E><5 G>474=<O ?> ?>47>F>6>5 > F5EF<D>64=<N 
'E?5L=>5 6O?>?=5=<5 F5EF>6OE 7444=<= O6?O5FEO =5>5E>4<<O< GE?>6<5< <F>7>6>= 

?>?>6<F5?L=>= >F5=>< 6 E>>F65FEF6<< E D5=F<=7>6>= E<EF5<>= >5GG5=<O. �O?>?=5=<5 F5EF>6OE 7444=<= 
?D54>EF46?O5F EFG45=F4< 6>7<>6=>EFL E4<>EF>OF5?L=> >>=FD>?<D>64FL GD>65=L E6><E 7=4=<=, 
>5=4DG6<64FL ?D>55?O 6 7=4=<OE < ?D<=<<4FL <5DO ?> <E ?<>6<44F<<. $>D<4 <7?>65=<O F5EF>6OE 
7444=<= ?>76>?O5F 74>D5?<FL < 6>EEF4=>6<FL 6 ?4<OF< ?D>=45==O= <4F5D<4?.  �?O D>D<<D>64=<O 7444=<= 
<E?>?L7>64=4 >4> 74>DOF4O, F4> < >F>DOF4O D>D<4. ' EFG45=F4 5EFL 6>7<>6=>EFL 6O5>D4 ?D46<?L=>7> 
>F65F4 <?< =5E>>?L><E ?D46<?L=OE >F65F>6 <7 G<E?4 ?D54?>65==OE 64D<4=F>6. �?O 6O?>?=5=<O F5EF>6OE 
7444=<= EFG45=FO 4>?6=O <7GG<FL ?5>F<>==O= <4F5D<4? ?> F5<5, E>>F65FEF6GNM<5 D4745?O GG55=<>>6, 
GG55=OE ?>E>5<= < 4DG7<E <EF>G=<>>6. 
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3 ?D<EGFEF6<5 4EE<EF5=F4, >>47O64NM57> EFG45=FG =5>5E>4<<GN F5E=<G5E>GN ?><>ML E GG5F>< 

<=4<6<4G4?L=OE >E>55==>EF5= (?><>745F 74=OFL D45>G55 <5EF>, ?5D546<74FLEO, ?D>G<F4FL < >D>D<<FL 
7444=<5, 6 F>< G<E?5, 74?<EO64O ?>4 4<>F>6>G), 

3 >55E?5G<645FEO =4?<G<5 76G>>GE<?<64NM5= 4??4D4FGDO >>??5>F<6=>7> ?>?L7>64=<O, ?D< 
=5>5E>4<<>EF< >5GG4NM5<GEO ?D54>EF46?O5FEO 76G>>GE<?<64NM4O 4??4D4FGD4 <=4<6<4G4?L=>7> 
?>?L7>64=<O; 

3 >55E?5G<645FEO =44?564M<<< 76G>>6O<< ED54EF64<< 6>E?D><76545=<O <=D>D<4F<<; 
3) 4?O ?<F E >7D4=<G5==O<< 6>7<>6=>EFO<< 74>D>6LO, <<5NM<E =4DGL5=<O >?>D=>-46<74F5?L=>7> 

4??4D4F4: 
3 ?<EL<5==O5 7444=<O 6O?>?=ONFEO =4 >><?LNF5D5 E> E?5F<4?<7<D>64==O< ?D>7D4<<=O< 

>55E?5G5=<5< <?< =44<>F>6O64NFEO FLNF>DG; 
3 ?> 65?4=<N EFG45=F4 7444=<O <>7GF 6O?>?=OFLEO 6 GEF=>= D>D<5. 
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