
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ehT  tnatropmi  uoy sgniht deen  ot  wonk  tuoba 
 ruoy gnirrefsnart  KU .saesrevo dnuf noisnep  

 
 ot ecifircas dna gnivas ,gninnalp fo sraey ynam sekat tI

 noisnep tnacifingis a pu dliub –  ,sraey esoht lla retfa ,dna 
am era uoy erus eb ot tnaw uoy .ti fo tsom eht gnik  

 cisab eht htiw uoy edivorp ot dengised si ediug sihT
 ruoy tuoba gnikniht trats ot deen uoy noitamrofni

 snoitpo eht dna etairtapxe na sa seitinutroppo tnemeriter
 .elbaliava  

 
 ni tnemeriter ruo nalp ot si ti tnatropmi woh wonk lla eW

eht  .elbissop yaw evitceffe dna tneiciffe tsom 
 setairtapxe wolla noitalsigel noisnep KU ni stnempoleveD

 desingoceR gniyfilauQ fo mrof eht ni taht tsuj od ot
.SPORQ sa nwonk esiwrehto ,semehcS noisneP saesrevO  

o trap sa 6002 ni decudortni yllanigiro erew SPORQ  a f
 ta demia ,krowemarf noisnep s’niatirB fo luahrevo rojam

.yrtnuoc rehtona ot srefsnart noisnep gniyfilpmis  
 

 MH ,ytirohtua xat KU eht yb dessap saw noitalsigel ehT
 na htiw ylpmoc ot redro ni ,)CRMH( smotsuC dna euneveR

 eerf eb snoisnep taht evitcerid UE  ssorca evom ot
 gnihsiw ,slaudividni snaem gnilur sihT .sredrob s’eporuE

 htiw sdnuf noisnep KU rieht ekat won nac ,daorba eriter ot
.meht  

 

  SPORQ  NOITALSIGEL - ETADPU  
euqer SPORQ ot srefsnart taht detalsigel 7102 lliB ecnaniF ehT  dets

 tsael ta sselnu %52 fo etar a ta dexat eb lliw 7102 hcraM 9 retfa ro no
:ylppa gniwollof eht fo eno  

 )1  retfa yrtnuoc emas eht ni era SPORQ eht dna laudividni eht htoB
refsnart eht , 

  )2  ,etatS rebmeM UE na( AEE eht ni yrtnuoc eno ni si SPORQ ehT
yawroN  ni tnediser si laudividni eht dna )nietsnethceiL ro dnalecI ,

refsnart eht retfa yrtnuoc AEE rehtona , 
 )3  eht yb derosnops emehcs noisnep lanoitapucco na si SPORQ ehT

reyolpme s’laudividni . 
 

    A SA SEIFILAUQ TAHW  ?SPORQ  
isnep KU ruoy refsnart ot redro nI ,SPORQ a otni no   si ti

emehcs noisnep saesrevo eht rof yrassecen   desingocer eb ot
deniltuo airetirc ehT .CRMH yb   saesrevo na rof CRMH yb

a sa yfilauq ot emehcs  :edulcni SPORQ  
fo edistuo dehsilbatse eb tsum emehcs noisnep ehT •  KU eht , 

singocer eb tsum tI • eht ni sesoprup xat rof de   ti erehw yrtnuoc
detacol si , 

si ti hcihw ni yrtnuoc eht ni detaluger eb tsum tI •  dehsilbatse . 
 ehT  SPORQ detaluger a fo taht srorrim emiger   emehcs noisnep

gnidulcni ,stifeneB .KU eht ni   eht morf ,stnemyap mus pmul
nuf derrefsnart sd   eht naht reilrae detubirtsid eb ton dluohs

lamron  .55 fo ega tnemeriter  

EDIUG  OT  
 SPORQ  

 
 



      
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

       SNOISNEP KU  
 ot deen ew ,SPORQ a ot gnirrefsnart fo stifeneb eht ssessa ew erofeB

evael uoy fi dnuf noisnep ruoy morf snoitatcepxe eht weiver  eht ni ti 
:KU  

 
 )1  ,dnuf egral a evah uoy fi rehgih ro ,xat ni %54 yap lliw uoY

.setar xat emocni s’tnemnrevoG KU eht no gnidneped  
 )2  tceffa dluow hcihw gnilretS ni diap eb lliw stnemyap ylhtnom ruoY

.snoitautculf ycnerruc ot eud rewop gnisahcrup ruoy  
 )3 Y  noisnep a sa dnuf eht fo %52 ot pu ekat ylno nac uo

.)hsac eerf xat sa nwonk ylremrof( mus pmul tnemecnemmoc  
 )4  dna smodeerf noisnep wen eht fo egatnavda ekat ot ediced uoy fI

 ta xat emocni KU yap ot evah lliw uoy mus pmul a sa dnuf ruoy ekat
 tsehgih ruoy  wen ehT .%54 ot pu eb dluoc hcihw etar lanigram

.emehcs fo sepyt niatrec ot elbaliava ylno era smodeerf noisnep  
 )5  pu dne dluoc uoy )elpmaxe rof ,000,03£( dnuf llams a evah uoy fI

 .000,81£ tsuj htiw uoy evael dluow hcihw ,xat ni taht fo %04 gniyap
roferehT  dna euneveR s’ytsejaM reH ot kcab og dluow 000,21£ e

.)CRMH( smotsuC  
 )6  ruoy ot og lliw sdeecorp lla 57 fo ega eht retfa eid uoy fI

 hcihw ,xat fo etar lanigram rieht ta dexat eb lliw yehT .seiraicifeneb
 ti 57 ega erofeb eid uoy fI .%54 sa hgih sa eb dluoc .eerf xat si  

 )7  erom era uoy snoitpo tnemtsevni fo egnar eht ot semoc ti nehW
.detcirtser  

 )8  morf stifeneb ekat ylno nac uoy ,htlaeh lli morf reffus uoy sselnU
 llaf uoy fI .55 ega ,lli narg ot elba eb yam seetsurt eht  t  reilrae  tnemyap

.noitercsid rieht ot tcejbus ,tifeneb fo  

    STIFENEB NOISNEP PORQ  
t ,nosirapmoc nO KU ruoy gnirrefsnart fo stifeneb eh  a ot dnuf noisnep 

era sPORQ : 
 

y ,sesac tsom nI )1  ta eerf xat ,%03 ot pu fo mus pmul a ekat nac uo
ecruos . 

 )2 ixelF - odward ssecca ytilicaf nw . 
 )3  KU rieht fo %001 ot ssecca evah won slaudividni ,5102 lirpA fo sA

 si snoisnep fo tnemhsacne lluf ehT .55 fo ega eht retfa dnuf noisnep
 sdnuf no sexat rehgih ni tluser nac siht sa ,revewoh dednemmocer ton

.nwardhtiw  
4  ) p ruoy eviecer nac uoY  ruoy fo ycnerruc eht ni stifeneb noisne

.eciohc  
 )5 .yaw tneiciffe xat erom a ni noisnep ruoy morf emocni ekat nac uoY  
 )6 od uoY on  egrahc xat KU a yap ro ytiunna na esahcrup ot deen t

.htaed nopu  
 )7  a ni dleh stessA SPORQ  KU rof etatse ruoy fo edistuo llaf 

 snaem sihT .saesrevo gnivil elihw eid uoy fi sesoprup xaT ecnatirehnI
.snoitareneg erutuf rof detcetorp si htlaew ruoy  

 )8 f dnuf eht fo noitcetorp laitnetop si erehT srotiderc yna mor . 
 )9 xat ecnawolla emitefil on si ereht noillim 1£ revo dnuf a evah uoy fI  

.noillim 1£ revo gnihtyna no KU eht ni %55 si hcihw egrahc  
 )01 itna ehT - non erehw ecalp ni selur ecnadiova -  evah yam stnediser

KU eht ot nruter yeht fi xat KU yap ot  fo sraey 5 nihtiw .gnivael   esehT
non yraropmet‘ sa nwonk era selur - fi ylppa dna ’ecnediser  esopsid uoy 

 dluow eno ,eroferehT .ecnesba fo doirep raey 5 eht gnirud tessa na fo
KU eht tfel reven gnivah sa CRMH eht yb demeed eb . 

   
       YTILIBIGILE  

 tuo snalp noisnep nezorf dna gnitsixe refsnart ot elbigile eb ot redro nI
ppa erom a otni KU eht fo  evah tsum uoy ,elcihev tnemeriter etairpor

 eht ni evael ot gnidnetni eb ro ,sesoprup xat rof yrtnuoc eht tfel ydaerla
 noisnep ruoy refsnart nac uoy ,daorba tnediser xat ecnO .erutuf raen
 neewteb refsnart dluow uoy taht yaw emas eht ni SPORQ a otni dnuf

nep  SPORQ a rof elbigile slaudividnI .KU eht nihtiw sredivorp nois
:edulcni refsnart noisnep  

 
saesrevo gnivom lanoitan KU A •  

 
noisnep KU a pu tliub sah ohw lanoitan ynA •  

 
 fo eerf edam eb ot SPORQ ot srefsnart swolla tnemnrevoG KU ehT

 ot si mia riehT .xat KU  KU eht gnivael slaudividni fo sriaffa eht yfilpmis
 ni gnivas eunitnoc ot meht egaruocne ot dna sisab tnenamrep a no

.eriter yeht nehw emocni na edivorp ot redro  
 

 

      GNIRITER DAORBA  
evah slanoitan hsitirB ,sraey tnecer nI  yeb gnikool neeb ylgnisaercni eht dno   rof KU  

seitinutroppo tnemyolpme  .eriter ot ecalp a dna  evil slanoitan KU noillim lareveS   
etutitsnI eht yb hcraeseR .saesrevo  ni eno taht delaever yciloP cilbuP fo   snotirB evlewt  

ega elbanoisnep KU fo  taht tciderp yeht ;daorba evil yltnerruc  siht  esaercni lliw rebmun  
eno ylraen ot  .0502 yb evif ni  

yb detcudnoc yevrus lanoitidda nA  dnuof SAIR redivorp ecnarusni eht   %01 tsomla taht  
’KU eht fo  revo s suoires“ gnivig era noitalupop 05  rehtona ot gnivom ot ”noitaredisnoc   

 morf atad elihwnaem ;yrtnuoc eht  stseggus scitsitatS lanoitaN rof eciffO   000,004 taht  
poep  revo eht ni el 05  ot gninnalp ydaerla era puorg ega  .etargime  

tcapmi tnacifingis a sah daorba gnivoM  .stifeneb noisnep s’lanoitan KU a no   
KU eht detraped ohw elpoep ynaM ele ,tsap eht ni serohs  ot detc evael   KU rieht  

a htiw ,meht dniheb noisnep  er ot weiv nopu noitautis eht gnitisiv   tnemeriter gnihcaer  
gnimialc dna ega  ht  htiW .neht stifeneb e ynam era ereht noitalsigel SPORQ   erom  

fo smret ni erolpxe ot snoitpo  .gninnalp tnemeriter   
fo esoht roF emit emos tneps evah ohw su  fo segnellahc eht yojne ro saesrevo gnikrow   

daorba eriter ot noisiced eht ,serutluc tnereffid  .eciohc elytsefil a semoceb   uoy reverehW  
ot deen lliw uoy ,eriter ot ediced  noisnep tneiciffus evah lliw uoy taht erus leef   emocni  ot  

fo dradnats elbatpecca na niatniam  ruoy taht ecnatropmi taerg fo erofereht si tI .gnivil   
a hcus ni detsevni dna ,dedraugefas era stessa  deraperp era ylimaf ruoy dna uoy htob taht yaw  .ytilautneve yreve rof   taht stneve elbatciderpnU

edulcni rucco yam  v ,sdleiy dnob wol ,stekram kcots elitalo  ,serusserp yranoitalfni setar egnahcxe gnitautculf   eht fo eno era uoy fI .htaed neve ro
noillim owt  ot dediced evah ohw sredloh tropssap hsitirB  ruoy gnirrefsnart ,daorba emoh wen a ekam  t eb yam SPORQ a otni noisnep  noitulos eh

rof  .uoy  
gniredisnoc dna KU eht ni gnivil era uoy rehtehW  ,etamilc remraw a fo hcraes ni evom saesrevo na  gnol a era uoy ro - gniraen etairtapxe mret  

na eb yam SPORQ a gnihsilbatse ,tnemeriter  ruoy fo ytilibixelf eht gnisaercni fo snaem evitceffe  ruoy gnicuder emit emas eht ta elihw ,noisnep  
 emocnI .nedrub xat  



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

        EB NAC TAHT SNOISNEP FO SEPYT EHT
PORQ A OT DERREFSNART  

 deretsiger KU yna morf srefsnart eviecer ot desu eb yam SPORQ A
:edulcni esehT .emehcs noisnep  

 
s lanoitapuccO • .)snoisnep ynapmoc( semehc  

.)CVA( snoitubirtnoC yratnuloV lanoitiddA •  
fleS llamS • - .)SASS( semehcS noisneP deretsinimda  

fleS • - .)SPPIS( emehcS noisneP lanosreP detsevni  
.snoisneP lanosreP •  

.)nwodward emocni( snoisneP derucesnU •  
s noisneP  yam taht semehc :edulcni refsnart ot elba eb ton  

.seitiunnA •  
snoisneP etatS • . 

 
non KU dna setairtapxe KU ,krowemarf snoisnep wen eht htiW -

 xat rediw evah won ,KU eht ni dekrow evah ohw slaudividni delicimod
 ot erusopxe eht si hcihw fo tsael ton ,redisnoc ot snoitacilpmi

 segatnavda suoremun revewoh era erehT .htaed nopu xaT ecnatirehnI
.SPORQ a ot noisnep ruoy gnirrefsnart ni  

 
       PORQ XAT ECNATIREHNI DNA S  

 a ni dleh stessA .dnah ni dnah og gninnalp noisnep dna gninnalp xaT
rehnI KU rof etatse ruoy fo edistuo llaf SPORQ  fi sesoprup xaT ecnati

.saesrevo gnivil elihw eid uoy  
 na esahcrup ot degilbo ton era srotsevni ,emiger SPORQ eht rednU
 esaec dluow ytiunna na ,yllanoitidarT .dnuf noisnep rieht htiw ytiunna

 neeb sah noisivorp sselnu ,renoisnep eht fo htaed eht no tsixe ot  edam
.noisnep s’wodiw a rof   naht rehtar SPORQ a ot refsnart a rof gnitpO

 dessap eb ot dnuf noisnep eht fo %001 swolla ytiunna na gnisahcrup
 ruoy taht snaem sihT .htaed nopu seiraicifeneb detanimon ot no

snoitareneg erutuf rof detcetorp si htlaew . 
 

 GNITROPER & ECNAILPMOC  
 ehT  si tnemyap a fi redivorp SPORQ eht yb deifiton eb dluohs CRMH

non gnimoceb rebmem a fo sraey xat evif tsrif eht nihtiw edam -  xat KU
non fo sraey xat etelpmoc evif erofeb diap stifeneb ynA .tnediser -  KU

cnediser  eb lliw selur noisneP KU htiw ecnadrocca ni ton dna y
.tnemyap desirohtuanu na demeed  

 si tnemyap eht fi CRMH yfiton ot evah ton seod reganam emehcs ehT
 eht taht dedivorp ,refsnart eht fo yad eht retfa sraey erom ro 01 edam

eht rof tnediser KU non si nosrep  raey 01 sihT .doirep taht fo noitarud 
.2102 lirpA 6 fo sa tceffe koot stnemyap gnitroper rof ’tekcarb‘  

 ,seitlanep yna rof elbisnopser dleh eb tonnac SPORQ eht fo seetsurT
 stifeneb ruoy ekat ot tcele uoy dluohs CRMH yb deivel segrahc ro seef

 taht yaw a ni .selur SPORQ eht htiw elbitapmoc ton si  
 uoy hcihw ni noitcidsiruj eht ni delicimod ylluf semoceb SPORQ ruoY  

 

 si tI .noitcidsiruj taht fo swal eht ot tcejbus erofereht si dna ,ti hsilbatse
w SPORQ ruoy morf ekat uoy stifeneb eht taht eton ot osla tnatropmi  lli
 ta ediser uoy hcihw ni yrtnuoc eht fo swal noitaxat eht ot tcejbus eb

.emit taht  
 

 REDISNOC OT MUMINIM A EREHT SI  
eb nac taht tnuoma muminim laiciffo on si erehT   a otni derrefsnart

fo stsoc eht ,revewoH .SPORQ  v a hcus gnisu  fo refsnart eht rof elcihe
KU ruoy  yna tsniaga dehgiew ylluferac eb ot deen noisnep  

.stifeneb  evitceffe tsoc sa deredisnoc eb nac SPORQ tsoM  
ssecxe ni seulav refsnart htiw ,segrahc fo smret ni   fo £1  nI .000,00

semit tnecer sredivorp wen ,  RQ eht deretne evah  htiw tekram SPO
evititepmoc   rednu fo seulav refsnart rof serutcurts tsoc £ .000,001  

 
 REDISNOC OT MUMIXAM A EREHT SI  

yam taht sdnuf fo tnuoma eht ot timil on si erehT   a ot derrefsnart eb
refsnart a ,revewoH .SPORQ  siger KU a morf  ot emehcs noisnep deret

SPORQ a  tnevE noitasillatsyrC tifeneB a eb ot deredisnoc si   ,)ECB(
egrahc xat KU a ni tluser yam hcus sa dna   derrefsnart tnuoma eht fi

emitefil ruoy sdeecxe   mumixam eht si ATL ehT .)ATL( ecnawolla
tnuoma  ub nac uoy gnivas noisnep fo ruoy revo pu dli   s’tifeneb taht efil

pu dliub uoy fI .feiler xat morf   eht naht erom htrow sgnivas noisnep
emitefil  egrahc xat a yap ot degilbo eb lliw uoy ecnawolla  eht no 

 .ssecxe  fo level a ta 6002 ni decudortni saw ecnawolla emitefil ehT
tI .noillim 5.1£ ,0102 ot raey hcae desaercni neht   a dehcaer ti nehw

 noisnep fo rebmun a neeb evah ereht ,0102 ecniS .noillim 8.1£ fo level
 stI .decuder gnieb ecnawolla emitefil eht ot del evah hcihw smrofer

 decuder neeb gnivah m1£ si ,6102 lirpA ht6 ecnis ,level tnerruc  morf
.noillim 52.1£  

 
       KU EHT OT NOITAIRTAPER NO SNEPPAH TAHW  

SPORQ eht mrofni ot degilbo si rebmem ehT   evah yeht fi redivorp
eht fI .KU eht ot denruter  sekat ro ,sdnuf rieht srefsnart neht rebmem  

ot sah emehcs eht ,SPORQ eht morf stifeneb  eht troper  ot tnemyap 
woh fo sseldrager CRMH  non saw rebmem eht gnol -  tnediser KU

.ylsuoiverp  yam tnemyap eht troper ot emehcs eht yb eruliaF   ni tluser
.devomer gnieb sutats SPORQ rieht  

 
       HTAED NO SNEPPAH TAHW  

eht gnirud edam si tnemyap tifeneb htaed a fI  ey 5 non ra -  ycnediser
tuc - SPORQ eht ,doirep ffo   tnemyap eht troper ot deriuqer si redivorp

ot  ynA .rebmem desaeced eht fo tcepser ni CRMH   lliw ytilibail xat
evah stifeneb rehtehw no dneped   hsac fo mrof eht ni nekat neeb

ehT .emocni ro/dna  iated 4002 tcA ecnaniF  htaed noisnep eht sl
/tifeneb  etelpmoc evif retfA .selur tifeneb htaed mus pmul  

 non fo sraey evitucesnoc dna %001 ,ycnediser KU   eht ni dleh sdnuf fo
ot elbaliava eb dluohs SPORQ  .xat KU fo eerf seiraicifeneb detanimon  



      
        I PORQ A WONK I OD WOH ETAMITIGEL S  

saesrevo na ot noisnep KU ruoy gnirrefsnart nehW   si ti ,emehcs
steem ti taht kcehc ot tnatropmi   ot CRMH yb deniltuo snoitidnoc eht

a emoceb  .emehcS noisneP saesrevO desingoceR gniyfilauQ  
a sa deifissalc eb tsum ti ecnatsni tsrif eht nI  ingoceR  saesrevO des

)SPOR( emehcS noisneP   ,tnemeriter fo tcepser ni stifeneb edivorp dna
lli  steem ti fI .secnatsmucric ralimis ro htaed ,htlaeh  eseht  

niatrec ekat tsum emehcs eht ,stnemeriuqer   yfilauq ot spets lanoitidda
yb denifed sa SPORQ a sa  noitalsigel eht . 

evah hcihw semehcs noisnep fo stsisnoc tsil sihT   taht CRMH demrofni
ot snoitidnoc eht teem yeht   eb ot detseuqer evah dna SPOR a eb

no dedulcni   si tsil eht taht eton ot tnatropmi si tI .tsil eht deifitrec fles  
na evah ton od CRMH ;sredivorp SPORQ yb  aiciffo  metsys lavorppa l

eht erofereht si tI .SPOR rof   fi tuo dnif ot laudividni eht fo ytilibisnopser
ereht  .sgnivas noisnep KU fo refsnart yna no yap ot xat si   tsilaicepS

 ecivda aera siht no . 
 

DEHSACNE YLLUF EB PORQ A NAC      
f ot ssecca ot gnitaler selur ehT SPORQ a ni sdnu   enil ni degnahc evah

no noitalsigel KU htiw  level eht ot timil a regnol on si erehT .snoisnep  
srebmem yb nekat eb nac taht slawardhtiw fo   eht taht dedivorp

non a neeb sah rebmem - KU   xat etelpmoc evif naht erom rof tnediser
.sraey  

a deifilauQ ot sdrager htiw nekat eb dluohs ecivd   eht fo noitcidsiruj eht
osla dna redivorp SPORQ   ni ,ecnediser fo yrtnuoc s’laudividni na no

ot redro  desirohtuanu gnikat ton era srebmem taht erusne   stnemyap
.segrahc xat suoreno ni tluser yam hcihw  

 

        
 

 
 
 

virP nuF eta tnemeganaM d eht gnirud rotatilicaf ruoy sa tca lliw  SPORQ   ruoy no tca ot si elor ruO .ssecorp refsnart
eht gnirehtag fo smret ni flaheb  gnirotinom dna noitatnemucod eht gniretsinimda ,noitamrofni yrassecen  

 ssecorp ehT .refsnart eht fo ssergorp eht sksat gniwollof eht sevlovni . 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
 
 
 
 

yriuqnE  deviecer  dna  retteL   fo
ytirohtuA  ,detelpmoc  sirohtua gni  
tcatnoc  htiw  ruoy  KU   noisnep

redivorp s ot  niatbo  noitamrofni  no  
ruoy   noisnep emehcs  

noisneP  refsnart  sisylana  troper  si 
dessessa dna detelpmoc  -  a xis  keew  

esnopser  emit  si  ot   eb detcepxe  

noitadnemmoceR  fo  elbatius  SPORQ  
sredivorp  dna  tnemtsevni  reganam   lliw

eb  edam  

fI  deifsitas  htiw  eht  sisylana dna  
,snoitadnemmocer  a  egrahcsid mrof  si  

detelpmoc  dna  tnes  ot  ruoy  isnep no  
KU eht ni ynapmoc  

derrefsnart si dnuf noisnep ruoY  morf  
eht   KU noisnep ynapmoc  dna  

 eht ot derrefsnart PORQ   tsurT  

mroftalp tnemtsevnI  si  tup  ni  ecalp a  dn
 ruo htiw detsevni latipac ruoy

srentrap tnemtsevni  


