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FÖRSLAG TILL JUSTERINGSPERSONER  
Kommunfullmäktige 2025 
 
 
Sammanträdes-
datum 

Förslag justeringspersoner Datum för  
justering 

30/1  Johan Hilding (C) och Ola Ahlgren (SD) 5/2 

27/2  Mikael Karlsson (C) och Anetté Myrvold (S) 5/3 

27/3 Anders Nyberg (M) och Anja Johansson (S) 2/4 

24/4  Emina Dautovic (V) och Håkan Nilsson (S) 30/4 

28/5  Maria Johansson (-)  och Katja Ganekind (SD)  4/6 

18/6 Lena Freij (KD) och Ardita Berisha Cani (S) 25/6 

28/8 Haris Sibonjic (C) och Mikael Andersson (S) 3/9 

25/9  Stig Claesson (KD) och Ulf Björnstedt (SD) 1/10 

30/10 Kaj Larsson (M) och Sandra Adesund (S) 5/11 

27/11 Ulf Dovhammar (M) och Anders Jansson (S) 3/12 

18/12 Karen Wahlin (L) och Åke Vilhelmsson (S) 30/12 

 
 
Vid förhinder går den som ersätter in som justeringsperson. 
 
Tid för justering: angivet datum kl.15.00 (om inte annat angetts)  
Plats för justering: kommunkansliet, Stadshuset. 
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Interpellation angående: Brister & språkkunskaper inom social omsorgen 

Bakgrund 

Under det senaste året har en oroande situation uppmärksammats inom Värnamo kommuns 
omsorgsverksamheter. Ett enskilt äldreboende rapporterade närmare 50 avvikelser under en enda 
sommar, samtidigt som antalet lex Sarah-ärenden uppgår till 43 utredningar år 2024-2025. 

Samtidigt finns ytterligare ett problem som inte får underskattas: 
Brister i personalens svenska språkkunskaper. 

Allt fler rapporter och vittnesmål – både från anhöriga och personal – beskriver: 

- missförstånd kring mediciner, 

- brister i dokumentation, 

- svårigheter i kommunikationen med brukare, 

- otrygghet bland äldre som inte kan göra sig förstådda, 

- frustration hos personal som inte kan samverka effektivt. 

När bemanningen i ökande grad fylls med personer som inte behärskar svenska tillräckligt för att 
arbeta säkert och rättssäkert i omsorgen uppstår en situation där omsorgen i praktiken blivit ett 
integrationsexperiment – på de äldres bekostnad. 
Det är fullständigt oacceptabelt att äldreomsorgens kvalitet påverkas av att kommunen använder 
verksamheten som ett verktyg för integration, i stället för att prioritera trygghet, kompetens och 
språkkrav. 

I kombination med avsaknaden av tydlig och offentlig incidentstatistik skapas en allvarlig brist på 
insyn. Varken allmänheten eller fullmäktige får en helhetsbild av vilka risker och brister som faktiskt 
råder. 

År 2020 så la vi i Sverigedemokraterna ett yrkande om; 
 
- att ge Omsorgsförvaltningen i uppdrag att ta fram en plan tillsammans med 
Utbildningsförvaltningen för att genomföra ett obligatoriskt språktest med språkkrav enligt 
Socialstyrelsens rekommendationer vid nyanställning i äldreomsorgen. 

- att ge Omsorgsförvaltningen och Utbildningsförvaltningen i uppdrag att ta fram en plan för att 
genomföra språklyft för befintlig omsorgspersonal där behov finns. 
 

Vi anser att detta är fortfarande aktuellt då vi ser stora brister i verksamheten. 
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Frågor till ordföranden i omsorgsnämnden; 
 
1. Hur många incidenter/avvikelser har totalt rapporterats inom omsorgen i Värnamo kommun under 
de senaste två åren? 

2. Hur många av dessa incidenter kan kopplas till språkförbistringar, felkommunikation eller 
bristande dokumentation på grund av otillräckliga språkkunskaper? 

3. Hur säkerställer kommunen att personalen i omsorgen har tillräckliga kunskaper i svenska språket, 
både muntligt och skriftligt, för att kunna arbeta patientsäkert och följa Socialstyrelsens krav? 

4. Vilka åtgärder avser den politiska ledningen att vidta för att minska antalet incidenter och 
säkerställa att omsorgen inte används som ett integrationsprojekt? 
 

Sammanfattning 
Omsorgen är inte en plats för integrationsförsök eller språkträning. Den är en samhällsbärande 
verksamhet där varje missförstånd kan få livsavgörande konsekvenser. När incidentnivån är hög och 
språkbristerna växer skapas betydande risker för både brukare och personal. 

Kommunen måste säkerställa att: 

- äldre och omsorgstagare kan känna trygghet, 

- personalen kan kommunicera säkert, 

- dokumentation och medicinhantering fungerar utan risk, 

- politiker får korrekt och fullständig information. 

Att fortsätta utan full transparens och utan språkkrav underminerar både kvalitet och säkerhet. 

 

 
 
 

Värnamo den 3/12 2025 
 

Sverigedemokraterna genom 
 
 

Jan Cherek  Katja Ganekind  Bo Karlsson 
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Motion angående: Politiken ska fatta beslut om skolans framtid – inte tjänstemännen 

Sverigedemokraterna värnar en tydlig demokratisk ordning där förtroendevalda politiker, valda 
av kommunens invånare, ansvarar för de stora och principiellt viktiga besluten. Det är vår 
uppfattning att politiken ska styra kommunen, medan tjänstemannaorganisationen ska 
verkställa fattade beslut och ta fram sakliga underlag. 

Sveriges Kommuner och Regioner (SKR) framhåller att kommunalt självstyre innebär att 
förtroendevalda politiker har det yttersta ansvaret och ska fatta självständiga beslut i frågor av 
väsentlig betydelse för verksamheten. Inom skolan – en av kommunens viktigaste 
kärnverksamheter – är detta särskilt viktigt. 

I fallet med Enehagsskolan handlar det om beslut som påverkar elevernas framtid, familjers 
vardag och hela lokalområdets utveckling. Sådana beslut är av principiell natur och ska därför 
inte fattas på tjänstemannanivå. När så sker riskerar demokratin att åsidosättas, och invånarnas 
förtroende för kommunen att undergrävas. 

Sverigedemokraterna anser att kommunens medborgare har rätt att kräva transparens, 
ansvarstagande och ordning i beslutsprocessen. Tjänstemännen ska bistå med fakta och 
utredningar – men det är politiken som ska fatta beslut i frågor med så stora konsekvenser. 

 

Mot bakgrund av ovanstående yrkar Sverigedemokraterna på: 

• att beslut om Enehagsskolans framtid samt övriga skolor – exempelvis nedläggning, flytt, 
större omorganisation eller andra betydande strukturförändringar – inte får delegeras till 
tjänstemän utan ska fattas av politiska organ (kommunfullmäktige). 

 
• att samtliga beslutsunderlag inför sådana beslut ska innehålla en tydlig och fullständig 

konsekvensanalys avseende elevunderlag, ekonomi, trygghet, pedagogisk kvalitet, 
geografisk tillgänglighet och påverkan på berörda hushåll. 

 
• att kommunen ska säkerställa god insyn och dialog med föräldrar och medborgare innan 

politiskt beslut fattas, för att öka transparensen och återupprätta förtroendet för 
beslutsprocessen. 

 
 

Värnamo den 10/12 2025 
 

Sverigedemokraterna genom 
 

Jan Cherek Arne Adolfsson 
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VÄRNAMO KOMMUN SAMMANTRÄDESPROTOKOLL 
  Sammanträdesdatum   
   
Kommunstyrelsen 2025-12-02   

Justerare  

§ 456 Dnr: KS.2025.538 
 
Trafikplan för Värnamo kommun 
 
Beslut 
Kommunstyrelsen föreslår kommunfullmäktige besluta 
att anta föreslagen Trafikplan med följande förändringar: 
- att i rubriken i punkt 8.2 byta ut ordet ”eller” till ”och” samt under 

punkten 8.2 byta ut texten till ” Det finns behov av att utreda 
möjliga lösningar för att leda trafiken över järnvägen norrut. Flera 
alternativ kan utvecklas oberoende av varandra men också fungera 
tillsammans. Fördjupade analyser krävs för att bedöma vilka insatser 
som bör studeras vidare, inklusive en samhällsekonomisk avvägning 
mellan nytta och kostnad.” 

- att under punkt 9.4 stryka det andra stycket samt byta bild 32 till en 
karta utan bro över Storån. 

  
  

Avstår från att delta i beslutet 
Jan Cherek (SD) och Bengt Lundström (SD) deltar inte i 
beslutet.  
 
Ärendebeskrivning 
 
Bakgrund 
Kommunfullmäktige beslutade den 25 april 2024 § 64 att ge 
samhällsbyggnadsnämnden tillsammans med teknik- och 
fritidsnämnden i uppdrag att ta fram en trafikplan. 
 
Samhällsbyggnadsnämnden beslutade den 21 maj 2025 § 65 
att skickat ut förslag på Trafikplan för Värnamo kommun på 
remiss till bland annat kommunens nämnder men även till 
externa myndigheter, organisationer och företag. 
 
Samhällsbyggnadsförvaltningens tjänsteskrivelse 2025-09-10  
Kommunledningsförvaltningen, samhällsbyggnadsförvaltningen 
och teknik- och fritids-förvaltningens delar på uppdraget att ha 
en övergripande bild av trafikrelaterade frågor. Policy för trafik 
blev antagen den 29 augusti 2024, § 107 (KS.2023.1006). För 
att få en tydlig, samlad och transparent bild av kommunens 
viljeinriktning i mer operativa frågor rörande trafik behöver 
Policy för trafik kompletteras med en trafikplan. 
Kommunfullmäktige beslutade den 25 april 2024 § 64 
(KS.2024.301) att ge samhällsbyggnadsnämnden tillsammans 
med teknik- och fritidsnämnden i uppdrag att ta fram en trafik-
plan. Trafikplan för Värnamo kommun pekar ut hur 
ställningstagandena i Policy för trafik ska genomföras. Den är 
mer detaljerad än policyn och innehåller ett planeringsunderlag 
för ett transportsystem som är socialt, ekonomiskt och 
miljömässigt hållbart.  Forts. 
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VÄRNAMO KOMMUN SAMMANTRÄDESPROTOKOLL 
  Sammanträdesdatum   
   
Kommunstyrelsen 2025-12-02   

Justerare  

KS § 456 (forts) 
 
I trafikplanen definieras ett trafiknät för respektive trafikslag. 
Den visar en riktning och alternativ för hur trafiken kan styras 
över tid. Den tydliggör också vilka fördjupade utredningar som 
vidare behövs för att trafiknätet ska bli effektivt och hållbart på 
lång sikt. Trafik-planen är ett verktyg för samtliga kommunala 
nämnder, förvaltningar och verksamheter. 
 
Samhällsbyggnadsnämnden beslut den 29 oktober 2025 § 146  
Samhällsbyggnadsnämnden beslutar att föreslå 
kommunstyrelsen föreslå kommunfullmäktige besluta  
att anta Trafikplan för Värnamo kommun, samt 
att  i samband med trafikplanens antagande anse följande 
uppdrag besvarade och därmed föreslå att kommunstyrelsen 
föreslår kommunfullmäktige avsluta följande uppdrag:  
- Åtgärdsplan för cykel med dnr KS.2018.50 §41, 
- Ny förbindelse över järnvägen med dnr  KS.2022.339 § 246, 
- Säkra skolvägar med dnr KS.2023.464 § 275. 

 
Kommunstyrelsen beslutade den 18 november 2025 § 430 att 
bordlägga ärendet. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Beslut skickas till: 
Kommunfullmäktige 

8
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kommun 
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 2 ( 44 ) 
Trafikplan för Värnamo kommun 

Antagen av kommunfullmäktige 2025-xx-xx. Gäller från 2025-xx-xx 
 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

Fastställd av: Kommunfullmäktige 
Datum: 2025-xx-xx, § xxx 
Dokumentet gäller från: 20xx-xx-xx 
Dokumentet gäller för: Kommunstyrelsen och kommunens nämnder och 
utskott 
Dokumentansvarig: Förvaltningschef, Samhällsbyggnadsförvaltningen 

  

Reglemente
Kommunala beslut som utöver kommunallag och andra författningar styr 
och reglerar kommunala verksamheter. Innefattar Nämndreglementen, 
Delegeringsordningar, Bolagsordningar, Ägardirektiv, Föreskrifter, 
Kommunala taxor och avgifter.

Policy
Anger principer och värdegrundsbaserat förhållningssätt och tjänar som 
vägledning inom det aktuella området.

Plan
Beskriver strategier för arbetet med utvecklingen av Värnamo som kom- 
mun, och utvecklingsarbete inom kommunens organisation.

Åtgärdsplan
Anger konkreta åtgärder, tidsramar och ansvar.

Riktlinje
Beskriver hur förvaltning bedriver den befintliga verksamheten, eller ett 
visst område, så att den bedrivs effektivt och med god kvalitet.
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 3 ( 44 ) 
Trafikplan för Värnamo kommun 

Antagen av kommunfullmäktige 2025-xx-xx. Gäller från 2025-xx-xx 
 

Innehåll 
1 Inledning ...........................................................................................................................................5 

1.1 Syfte ........................................................................................................................................5 
1.2 Målbilden av ett attraktivt och levande centrum .....................................................................5 
1.3 Befintliga dokument med koppling för trafik .........................................................................8 
1.4 Trafikplanen i förhållande till andra dokument ......................................................................8 
1.5 Barnperspektivet .....................................................................................................................9 
1.6 Befolkningsprognos ................................................................................................................9 
1.7 Trafikprognos Värnamo ..........................................................................................................9 
1.8 Hållbart resande ....................................................................................................................11 

2 Gaturummets funktion och karaktär ...............................................................................................12 
2.1 Trygghet ................................................................................................................................12 
2.2 Trafiksäkerhet .......................................................................................................................13 

3 Gående ............................................................................................................................................15 
3.1 Gångnät .................................................................................................................................15 
3.2 Målstandard för gångnätet .....................................................................................................16 

4 Cykeltrafik ......................................................................................................................................17 
4.1 Cykelnät ................................................................................................................................18 
4.2 Vägvisning ............................................................................................................................19 
4.3 Cykelparkering ......................................................................................................................19 
4.4 Målstandard för cykelnätet ....................................................................................................20 

5 Korsningspunkter ............................................................................................................................21 
5.1 Målstandard för korsningspunkter ........................................................................................25 
5.2 Målstandard för korsningspunkter vid skolor .......................................................................25 

6 Kollektivtrafik ................................................................................................................................26 
6.1 Tåg .........................................................................................................................................26 
6.2 Buss .......................................................................................................................................26 
6.3 Värnamo station ....................................................................................................................27 

7 Biltrafik ...........................................................................................................................................28 
7.1 Bilnät .....................................................................................................................................28 
7.2 Målstandard för bilnätet ........................................................................................................29 

8 Biltrafik i Värnamo stad .................................................................................................................30 
8.1 Pumparebron .........................................................................................................................31 
8.2 Uddebovägen eller Viadukten ...............................................................................................31 
8.3 Ringvägen .............................................................................................................................34 
8.4 Historiska förslag på biltrafiknät för Värnamo stad ..............................................................35 
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 4 ( 44 ) 
Trafikplan för Värnamo kommun 

Antagen av kommunfullmäktige 2025-xx-xx. Gäller från 2025-xx-xx 
 

8.5 Parkering i centrala Värnamo ................................................................................................35 
9 Trafik utanför Värnamo stad ..........................................................................................................36 

9.1 Cykling mellan tätorter .........................................................................................................36 
9.2 Bor .........................................................................................................................................37 
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9.4 Forsheda ................................................................................................................................40 
9.5 Rydaholm ..............................................................................................................................41 

10 Tung trafik .................................................................................................................................43 
11 Säkra skolvägar .........................................................................................................................43 
12 Beteendepåverkande kampanjer ................................................................................................43 
13 Mätning av trafik .......................................................................................................................43 
14 Förslag på vidare utredningar ....................................................................................................44 
15 Revidering .................................................................................................................................44 
16 Bilagor .......................................................................................................................................44 
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 5 ( 44 ) 
Trafikplan för Värnamo kommun 

Antagen av kommunfullmäktige 2025-xx-xx. Gäller från 2025-xx-xx 
 

1 Inledning  
Kommunens vision om den mänskliga tillväxtkommunen handlar om att alla 
räknas och att varje människa är en tillgång. Arbetet mot visionen ska präglas av 
långsiktighet, delaktighet, tolerans och integration. 

Fyra mål ska prägla kommunen. 

- En stark kommun - en stark kommun säkrar välfärden. Värnamo kommun ska 
fortsätta att utveckla en effektiv förvaltning, med klok användning av resurserna, 
för att klara kommunens uppdrag kring välfärd, demokrati och samhällsplanering. 

- En attraktiv kommun - genom välmående näringsliv och växande arbetsmarknad 
skapas ekonomisk hållbarhet som ger valfrihet och möjligheter att investera i 
välfärd, trygghet och en grönare kommun. 

- En grön kommun - en god miljö är grunden för vår välfärd. Värnamo kommun ska 
utvecklas så att både människa och miljö mår bra. 

- En trygg kommun - Värnamo ska vara en kommun där varje invånare ges goda 
möjligheter att leva utifrån sina förutsättningar och att leva livet hela livet. 

För att nå dessa mål i trafiken har Policy för trafik, antagen 2024-08-29 § 107, 
tagits fram. Som en direkt följd av policyn har denna trafikplan tagits fram. Trafik-
planen är mer detaljerad än policyn och ska vara ett planeringsunderlag för infra-
struktur som är socialt, ekonomiskt och miljömässigt hållbart. Den ska ligga till 
grund för all trafikrelaterad planering i Värnamo kommun och vara ett verktyg för 
samtliga kommunala nämnder, förvaltningar och verksamheter. 

I trafikplanen konkretiseras ambitionerna i Policy för trafik genom att definiera ett 
trafiknät för respektive trafikslag. Trafikplanen beskriver vidare en målbild över 
bland annat konfliktpunkter och vägstandarder. Detaljeringsgraden ligger mellan 
policyn och en planerad teknisk handbok. 

 

1.1  Syfte 
Syftet är att konkretisera och beskriva hur kommunens trafiksystem bör utformas 
för att stödja samhällsutvecklingen i riktning mot kommunens uppsatta mål om ett 
långsiktigt hållbart transportsystem. Särskilt fokus ska ligga på hållbart resande, 
trafiksäkerhet och säkra skolvägar samtidigt som möjligheten att nå Värnamo 
centrum med bil behöver säkerställas.  

Syftet är också att vara ett stöd vid framtagandet av en åtgärdsplan som beskriver 
vilka åtgärder som behöver genomföras, samt i vilken ordning, för att planen ska 
uppfyllas. Åtgärdsplanen ligger till grund för kommunens investeringsplan. 

 

1.2 Målbilden av ett attraktivt och levande centrum 
Trafikplanens viktigaste uppgift är att se till att trafiken utvecklas på ett så 
genomtänkt sätt som möjligt över tid i hela kommunen. Ett stort fokus ligger på 
Värnamo stad och att få till ett så attraktivt och levande centrum för så många som 
möjligt. Avsikten är därför att biltrafiken ska få en så enkel väg som möjligt in till 
parkeringsplatserna i centrala Värnamo, samtidigt som tydliga och trygga stråk för 
fotgängare och cyklister säkerställs.  
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 6 ( 44 ) 
Trafikplan för Värnamo kommun 

Antagen av kommunfullmäktige 2025-xx-xx. Gäller från 2025-xx-xx 
 

När man nått centrum är det viktigt att det på ett smidigt sätt går att ställa sin cykel 
och parkera sin bil. För utvecklingen av centrum är det viktigt att människor vill 
vistas och uppehålla sig i centrum, vilket gynnar både livet i staden och handeln. 

För att illustrera hur centrum skulle kunna se ut har idéskisser tagits fram. Syftet 
med dessa är att skapa en tydligare bild av vad som menas med ett attraktivt och 
levande centrum. Idéskisserna kommer att konkretiseras i ett gestaltningsprogram 
för centrum.  

 
Figur 1 Idéskissen visar Bruno Mattssons plats från Lasarettsgatan. Grönområden, sittplatser, torghandel och 
cykelstråk kan skapas genom att omvandla en hårdgjord yta, vilket bidrar till en mer levande och trivsam 
miljö. 

 
Figur 2 Idéskissen visar Åbron. Sittplatser och uteserveringar med utsikt över ån Lagan kan ersätta ytor som 
idag är täckta av asfalt. 
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 7 ( 44 ) 
Trafikplan för Värnamo kommun 

Antagen av kommunfullmäktige 2025-xx-xx. Gäller från 2025-xx-xx 
 

 
Figur 3 Idéskissen visar Storgatan, sedd från Åbron. Även här kan vi skapa en mer levande och trivsam miljö. 

 
Figur 4 Idéskissen visar Åbroparken, sedd från gångfartsområdet. 
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 8 ( 44 ) 
Trafikplan för Värnamo kommun 

Antagen av kommunfullmäktige 2025-xx-xx. Gäller från 2025-xx-xx 
 

1.3 Befintliga dokument med koppling till trafik 
Det finns dokument i kommunen som har en mer eller mindre tydlig koppling till 
trafikfrågor. Trafikplanen har koppling till följande dokument. 

• Policy för trafik (antagen 2024-08-29 § 107) 
• Koldioxidbudget Värnamo kommun (v 6.0.1 2024-09-04) 
• Ny stadsbyggnadsvision för Värnamo stad (Dnr 16.1254.200 2019-02-28) 
• Översiktsplan (antagen 2019-05-29 § 111) 
• Fördjupad översiktsplan (antagen 2022-06-22 § 86) 
• Plan för kulturmiljön i Värnamo kommun (Dnr 2017:1995.210) 
• Plan för Värnamo kommuns miljöarbete 2023-2035 (antagen 2023-02-23 §26) 

 

1.4 Trafikplanen i förhållande till andra dokument 
Trafikplanen förhåller sig till kommunens övriga dokument enligt figur 5.  

 

  

Figur 5 Bild på styrande dokument i Värnamo kommun.
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 9 ( 44 ) 
Trafikplan för Värnamo kommun 

Antagen av kommunfullmäktige 2025-xx-xx. Gäller från 2025-xx-xx 
 

1.5 Barnperspektivet 
Att prioritera gående och cyklister i trafiken är fördelaktigt för barn, eftersom de är 
oskyddade när de rör sig själva i trafiken. Ur ett barnperspektiv är barnets själv-
ständighet viktigt. Barn bör inte bli begränsade utan ska kunna ta sig fram tryggt 
och säkert i trafiken. Tillgängligheten i trafiken behöver anpassas efter barnens 
förmågor, framför allt i anslutning till skolor. Därför har trafikplanen lagt ett stort 
fokus på analys av trafikmiljöer kring skolor. Är det tryggt och säkert för barn är 
det tryggt och säkert för alla, till exempel funktionshindrade och äldre. 

 

1.6 Befolkningsprognos 
I slutet av år 2024 hade Värnamo kommun 34 542 invånare. Vid utgången av år 
2028 antas folkmängden överstiga 35 000. År 2033, förväntas befolkningen bestå 
av cirka 36 280 invånare.  

Folkökningen i kommunen förväntas främst ske i Värnamo stad. I kommunens 
övriga fem delområden väntas invånarantalet minska jämfört med år 2023 med 
undantag för Bor.  

 

1.7 Trafikprognos Värnamo 
För att veta hur befolkningsprognosen påverkar trafiken har en trafikprognos för år 
2050 tagits fram. Prognosen bygger på planerade framtida exploateringar och den 
mängd trafik som de förväntas alstra. Prognosen tar även hänsyn till Trafikverkets 
trafikutvecklingstal för år 2045. 

Trafikmängden på omkringliggande statliga vägar har också tagits med och de har 
endast räknats upp med hjälp av Trafikverkets trafikutvecklingstal.   

I figur 6 presenteras nuvarande trafikmängd för de gator i Värnamo med fler än  
2 000 fordon per dygn och i figur 7 presenteras prognosen för år 2050 med 
befintlig trafikinfrastruktur. 
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Figur 7 Karta över förväntade trafikflöden 2050.  

 

Figur 6 Karta över dagens trafikflöden.
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1.8 Hållbart resande 
Med hållbart resande avser trafikplanen transporter och resor som är effektiva ur 
ett ekonomiskt, samhällsutvecklingsmässigt, hälsomässigt och miljömässigt 
perspektiv. Mer konkret innebär hållbart resande främst att använda hållbara 
färdsätt, såsom gång, cykel och kollektivtrafik, samt att undvika onödiga resor. I 
andra hand kan även en mer hållbar bilanvändning, exempelvis samåkning, räknas 
som hållbart resande. 
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2 Gaturummets funktion och karaktär 
I Värnamo stad utgör järnvägen och ån Lagan betydande barriärer som delar 
staden i två delar. Höjdskillnaden som barriären innebär är dessutom ett hinder för 
gång- och cykeltrafik. Kommunen är till största del väghållare innanför 
tätortsgränsen men det finns enstaka gator med enskilt huvudmannaskap i 
Värnamo. 

I övriga tätorter är kommunen oftast bara väghållare för enstaka gång- och cykel-
vägar. Resterande gator har enskilt huvudmannaskap som den lokala väg-
föreningen ansvarar för. De större vägarna runt och genom orterna är statliga och 
där är Trafikverket väghållare.  

Biltrafikens framkomlighet är god i hela Värnamo kommun och detta behöver 
bevaras. För att främja hållbara resor behöver fokus också riktas mot att öka 
framkomligheten för gående och cyklister i den fortsatta planeringen. Där är 
trygghet och trafiksäkerhet viktiga faktorer som behöver prioriteras i trafik-
planeringen. 

 

2.1 Trygghet 
Trygghet är ett subjektivt begrepp och upplevelsen av trygghet varierar mellan 
olika människor och grupper. Känslan av att känna sig trygg beror på var och ens 
förutsättningar. Fysisk förmåga, erfarenhet och kunskap om trafikregler, samt 
dygns- och säsongsvariationer är faktorer som kan inverka på trygghetskänslan. I 
trafiken kopplas känslan av otrygghet ofta till risken att råka ut för en trafikolycka, 
rädsla för människor eller oöverskådliga gaturum. Hur miljön upplevs kan kopplas 
till individens möjlighet till överblickbarhet, känslan av kontroll och friheten att 
göra vägval. Vidare påverkas upplevelsen av platsens belysning och skötsel, 
bostäders fönster och entréer, samt om det upplevs vara hög närvaro av andra 
människor i rörelse. 

Exempel på miljöer som kan upplevas otrygga kan vara ensliga, storskaliga och 
bullriga miljöer som ger låga upplevelsekvaliteter. Det kan vara trånga gångtunnlar 
och passager, hållplatser och terminaler till allmänna färdmedel, parkeringar för 
cykel och bil samt garage. 

För att trafikmiljöer ska upplevas som trygga behöver de även vara tillgängliga, 
särskilt för barn, äldre och funktionsnedsatta.  
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2.2 Trafiksäkerhet 
Skillnaden mellan säkerhet och trygghet är att säkerhet är den faktiska risken att 
utsättas för brott och olyckor, medan trygghet är individens upplevelse av 
säkerheten eller risken.  

En upplevd hög trafiksäkerhet har stor betydelse för människors vilja att röra sig i 
staden, inte minst för barn och äldre. Genom att förbättra trafiksäkerheten 
förbättras livskvaliteten för kommunens medborgare, vilket ger en mer socialt 
hållbar kommun. 

Statisk på trafikolyckor finns sammanställt i STRADA (Swedish Traffic Data 
Acqusition). STRADA är ett informationssystem som hanterar skador och olyckor 
inom hela vägnätet. Systemet bygger på data från två källor, polisen och akut-
sjukhusen. Här finns dock ett stort mörkertal av lindriga olyckor eftersom olyckor 
inte rapporteras in från vårdcentraler. 

 
Figur 8 Graf över det totala antalet olyckor i Värnamo kommun mellan 2019 och 2024. 

I figuren ovan redovisas det totala antalet trafikolyckor i hela Värnamo kommun, 
oavsett väghållare, som inrapporterats till STRADA. År 2024 var antalet olyckor 
120.  
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Figur 9 Graf över det totala antalet olyckor på kommunala gator i Värnamo kommun mellan 2019 och 2024. 

I figuren ovan visas de trafikolyckor som skett på de vägar där kommunen är väg-
hållare. År 2024 var antalet olyckor drygt 60. Vad som gör att år 2023 sticker ut i 
båda figurerna är i nuläget oklart.  

 

 
Figur 10 Graf över vilken typ av olyckor som inträffat på det kommunala nätet i Värnamo stad under år 2019-
2024 i förhållande till dess olycksgrad. 

Olyckorna på det kommunala vägnätet är uteslutande i Värnamo stad eftersom det 
är den enda tätorten i kommunen med kommunalt huvudmannaskap. Singelolyckor 
hos gående och cyklister är den vanligaste olycksformen och efter det hamnar 
olyckor mellan motorfordon och cykel. Det här visar på en låg trafiksäkerhet för 
cyklister jämfört med de andra trafikslagen och det behöver därför bli säkrare att 
cykla i Värnamo.  
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3 Gående 
Nästan alla resor startar till fots. För att nå sin parkeringsplats för cykel eller bil, 
eller för att komma till sin hållplats, krävs oftast en kort promenad. Det finns olika 
syften med att gå. Det kan vara att ta sig snabbaste vägen till arbetet, att gå en 
promenad i naturen eller att flanera i staden.  

Ett sammanhängande, gent, säkert, tryggt och tillgängligt gångnät är viktigt för att 
det ska vara attraktivt att använda. Gångnätet ska vara sammanhängande så det 
finns möjlighet att nå fram till viktiga målpunkter. Faktorer som påverkar säkerhet 
och trygghet är bland annat separering mellan gång- och cykeltrafik, lutning, 
gångbanans bredd, standard på markunderlag, vinterväghållning, belysning, 
passagers utformning och möjligheten till att se andra människor.  

För de som av hälsoskäl har svårt att gå är möjligheten att vila en mycket viktig 
faktor. Detta ställer krav på vilomöjligheter i form av bänkar och vilplan där gång-
vägar lutar. För de som flanerar kan en kvalitet vara att man inte behöver gå 
samma väg i båda riktningarna.  

 

3.1 Gångnät 
Gångnätet i Värnamo kommun delas in i fyra olika kategorier: huvudnät för 
gående, lokalnät för gående, trottoar och rekreationsgångnät. 

Huvudnät för gående  
Huvudnätet för gående är samma som huvudnätet för cyklister. Nätet ska vara 
separerat från cyklister för att öka tryggheten för gående. Nätet finns främst i de 
centrala delarna av Värnamo stad och grenar ut sig i olika riktningar därifrån. 

Lokalnätet för gående 
Lokalnätet för gående är till stora delar samma som lokalnätet för cykel. I detta nät 
är gång och cykel inte separerat. Den största delen av det totala nätet tillhör denna 
kategori.  

Trottoar 
Trottoarer är bara till för gående. Skötsel av trottoarer så som sopning och 
snöröjning sker av fastighetsägaren. 

Rekreationsnät för gående 
Syftet med det rekreativa nätet för gående är att det ska finnas vägar för att ”gå ut 
och gå”. Rekreationsnät för gående består av gångvägar och stigar med till 
exempel begränsad belysning som inte lämpar sig för dagens alla timmar. Det kan 
också vara stigar som inte underhålls på vintern.  
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3.2 Målstandard för gångnätet 
För att öka tryggheten och trafiksäkerheten för gående har en målstandard tagits 
fram. Målstandarden ska följas vid ny- och ombyggnation där det är möjligt. 
Standarden skiljer sig åt för de olika kategorierna och presenterar i tabellen nedan.  

Tabell 1  Tabellen visar målstandarden för de olika näten utifrån kategorierna. 

 

  

 Huvudnät  Lokalnät Trottoar Rekreationsnät  
Separering mot 
cyklister 

Ja, med smågatsten i 
två rader, linje-
målning eller med 
olika beläggning 

- Ja, cyklister inte 
tillåtna 

- 

Bredd Minimum 2,0 m Minimum 1,75 
m 

Minimum 1,5 m - 

Separering mot 
biltrafik 

Kantstöd eller refug Kantstöd efter-
strävas  

Kantstöd - 

Drift och 
underhåll 

Prio 1 Prio 2 Fastighetsägarens 
ansvar 

Prio 3  
inget krav på 
vinterunderhåll 

Belysning Ja Spilljus från 
vägbana kan 
räcka 

Spilljus från väg-
bana 

- 

Omledning och 
skyltning vid 
vägarbeten 

Ja, höga krav på 
jämnhet och bredd 

Ja Ja - 

Beläggning Hårdgjord yta - Hårdgjord yta - 
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4 Cykeltrafik 
Det finns många anledningar till att prioritera cykeltrafik i tätortsmiljö. Cykeln är 
ett pålitligt, snabbt, smidigt och billigt transportmedel. Cyklande påverkas sällan 
av rusningstrafikens köer eller tidtabeller och kan ofta komma väldigt nära sin 
målpunkt och parkera där. En cykel kräver endast en tiondel av den yta som en bil 
upptar i trafiksystemet, det gäller även vid parkering.  

Det finns en stor potential att överföra bilresor till cykel, framför allt för resor som 
är kortare än 5 kilometer. För pendling och rekreation kan avstånden vara betydligt 
längre och den ökade användningen av elcykel gör det möjligt att täcka längre 
sträckor.  

För barn är cykling ett steg i utveckling mot självständighet och större rörelse-
frihet. Att börja cykla i tidig ålder uppmuntrar till vana att cykla även i vuxen 
ålder. Därför är det viktigt att särskild hänsyn tas till barn vid planering av 
cykelinfrastruktur. 

Cyklister har olika kunskaper, förutsättningar, önskemål och krav. Trenden är 
också att nya typer av cyklar ökar dessa skillnader. Detta ställer krav på utrymmen 
eftersom hastighetsspridningen ökar och på svängradier för att möjliggöra för alla 
olika typer av cyklar. 

Cyklister är liksom gående extra utsatta för olyckor i trafikmiljön varför trafik-
säkerhet behöver beaktas både i korsningspunkter och längs sträckor. 
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4.1 Cykelnät 
Cykelnätet delas in i tre olika kategorier: huvudnät för cykel, lokalnät för cykel 
och cykelled. Cykelnätet för Värnamo finns i bilaga 1 och visas även i figur 11 
nedan. 

 
Figur 11 Karta över huvudnät och lokalnät för cykel. 

Huvudnät för cykel  
De cykelvägar som har över 200 cyklister per dag tillhör kategorin huvudnät för 
cykel. Nätet ska vara separerat från gående. Nätet finns främst i de centrala delarna 
av Värnamo stad och grenar ut sig i olika riktningar därifrån.  

Lokalnät för cykel  
Lokalnätet för cykel är till stora delar samma som lokalnätet för gående. I detta nät 
är gång och cykel inte separerat. Den största delen av det totala nätet tillhör denna 
kategori. 

Cykelled 
Cykelleder är rekreationsvägar eller cykelbara vägar mellan kommunens orter. 
Dessa har inget vinterunderhåll.  
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4.2 Vägvisning 
Vägvisning är en viktig del i trafiknätet och idag finns skyltning för motortrafiken 
på gatunätet i Värnamo kommun. Däremot är skyltning mycket bristfällig på 
cykelnätet och det har därför identifierats som en brist. 

Vägvisning för cyklister bör vara en lika naturlig del av den allmänna skyltningen 
som vägvisningen i biltrafiknätet. Det finns flera goda anledningar till att införa 
vägvisning för cyklister. Vägvisningen leder trafikanterna mot målet via den 
snabbaste eller den mest lämpliga vägen och den hjälper också trafikanterna att 
orientera sig. Den utgör därmed ett komplement till appbaserade vägvisnings-
system som många trafikanter använder.  

Vägvisningen markerar att cyklister har en plats i trafiksystemet och är 
prioriterade. Ett väl genomarbetat vägvisningssystem för cyklister är en bra 
marknadsföring för hållbart resande i kommunen. Trafikplanen föreslår att en 
riktlinje för vägvisning för cyklister tas fram. 

 

4.3 Cykelparkering 
För att det ska vara attraktivt att cykla krävs inte bara ett väl genomtänkt cykelnät 
med gott underhåll, cykeln behöver också kunna parkeras på ett tryggt ställe, gärna 
så nära målpunkten som möjligt. För att en cykelparkering ska vara attraktiv krävs 
det att den är placerad på rätt ställe samt att det finns möjlighet att låsa fast cykeln 
på ett smidigt sätt. Cykelparkeringen bör vara utformad för att klara olika typer av 
cyklar, som till exempel lådcyklar och transportcyklar. 

Värnamo kommun bör, som den största arbetsgivaren, vara en förebild i frågan om 
cykelparkeringar och bör på sina arbetsplatser säkerställa fullgod cykelparkering, 
till exempel möjligheten att låsa fast cykeln under tak. Exakt vad som behöver 
tillföras för att detta ska bli verklighet behöver utredas vidare. Trafikplanen 
föreslår en cykelparkeringsutredning för viktiga målpunkter i kommunen samt för 
de egna verksamheterna och dess personal.  
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4.4 Målstandard för cykelnätet 
För att öka tryggheten och trafiksäkerheten för cyklister har en målstandard för 
utformning av cykelnätet tagits fram. Målstandarden ska följas vid ny- eller 
ombyggnation där det är möjligt. Standarden skiljer sig åt för de olika kategorierna 
och presenterar i tabellen nedan.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Tabell 2 Tabellen visar målstandarden för olika näten utifrån kategorierna. 

 

  

 Huvudnät Lokalnät Cykelled 
Separering mot gående Ja, med smågatsten i två 

rader, linjemålning eller 
med olika beläggning 

- - 

Bredd 2,2 – 3,0 m  3 - 4 m (ink. gående) 3 m (ink. gående) 

Separering mot 
biltrafik 

Kantstöd eller refug Kantstöd eller refug. 
Blandtrafik tillåts på 
villagator 

- 

Dimensionerande 
hastighet 

30 km/h 15-20 km/h - 

Drift och underhåll Prio 1 Prio 2 Prio 3  
inget krav på 
vinterunderhåll 

Belysning Ja Ja, men spilljus från 
vägbana kan räcka 

- 

Vägvisning Ja - Ja 

Omledning och 
skyltning vid väg-
arbeten 

Ja, höga krav på jämnhet 
och bredd 

Ja - 

Sikt 30 m sikttriangel 10-20 m sikttriangel - 

Radier Skarpa svängar ska 
undvikas 

Skarpa svängar ska 
undvikas 

- 

Beläggning Hårdgjord yta - - 
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5 Korsningspunkter  
För att garantera låga hastigheter på motorfordonstrafiken och därmed hög 
trafiksäkerhet bör alla korsningspunkter mellan oskyddade trafikanter och motor-
fordon vara utformade så att en högsta hastighet på 30 km/h kan säkras. Detta är 
fallet i många av de befintliga korsningspunkterna, men det är inte konsekvent 
genomfört. 

Korsningspunkter kan utformas på olika sätt och nedan beskrivs de olika 
varianterna. 

Planskild 
En planskild korsning innebär att gång- och cykelvägen korsar bilvägen via bro 
eller tunnel. Detta är den säkraste typen av korsning. Nivåskillnaden som uppstår 
vid planskilda korsningar kan upplevas som ett hinder för gående och framför allt 
för cyklister. Därför behöver markens lutning anpassas vilket kräver stora 
utrymmen. Tryggheten i tunnlar är svår att säkerställa men inte omöjlig.  

Upphöjd passage  
En upphöjd passage innebär att gång- och cykelvägen upplevs fortsätta i samma 
nivå genom korsningen. Det innebär ett gupp för bilarna. En upphöjd passage kan 
vara med eller utan mittrefug.  

 
Figur 12 Exempelbild på upphöjd passage utan mittrefug. 
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Sidoförskjuten passage 
Vid en sidoförskjuten passage är gång- och cykelvägen förskjuten genom en mitt-
refug i korsningen med biltrafiken. Cyklister tvingas sänka farten då passagen går i 
sicksack över gatan. Biltrafikens hastighet sjunker i och med den avsmalning som 
uppstår.  

 
Figur 13 Exempelbild på sidoförskjuten passage. 

Cykelöverfart  
En cykelöverfart är ett övergångställe för cykeltrafiken. Här har cyklister företräde 
framför biltrafiken. För att få skylta cykelöverfart krävs det att passagen är 
hastighetssäkrad, vanligtvis via gupp. För att inte göra det mer förvirrande när det 
gäller vem som har företräde föreslår trafikplanen att denna typ av passage 
används restriktivt. Överfarter bör inte placeras i anslutning till korsningar för 
biltrafik.  

 
Figur 14 Exempelbild på cykelöverfart och upphöjd passage med mittrefug. 
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Passage med mittrefug 
En passage med mittrefug är en förenklad version av en sidoförskjuten passage. 
Den används bland annat vid cirkulationsplatser. Biltrafikens hastighet sjunker i 
och med den avsmalning som uppstår. 

 
Figur 15 Exempelbild på passage med mittrefug. 

Avsmalnad passage  
En avsmalnad passage har bara ett körfält för biltrafiken vid passagen. Lösningen 
kan användas där det inte finns plats med mittrefug och där mängden bilar är låg. 

 
Figur 16 Exempelbild på avsmalnad passage. 
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Genomgående gång- och cykelväg 
En genomgående gång- och cykelväg fortsätter i samma höjd och med samma 
beläggning över korsningen. Den bryter av vägbanan med kantsten. Det finnas inte 
vägmarkeringar för cykelpassage, cykelöverfart eller övergångsställe på platsen. 
Gående och cyklister har företräde framför biltrafiken. 

 
Figur 17 Exempelbild på genomgående gång- och cykelväg 

Passage 
Med passage menar trafikplanen ett övergångställe med cykelpassage utan 
mittrefug.  

 
Figur 18 Exempelbild på passage. 
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5.1 Målstandard för korsningspunkter 
De olika utformningarna av korsningspunkter påverkar trafikslagen på olika sätt. 
En upphöjd passage ger till exempel en ökad trafiksäkerhet för gående och 
cyklister medan det ger en minskad framkomlighet för motorfordonen. En mål-
standard för när de olika typerna av korsningspunkterna ska användas har därför 
tagits fram, se tabell 3 nedan. Målstandarden ska följas vid ny- eller ombyggnation 
där det är möjligt. Undantag kan göras om det kan motiveras.  

 

 

 

 

 

 

 

Tabell 3 Målstandard för korsningspunkter utifrån vägnätens kategorier. 

Passager utan varken vägmarkering och vägskyltar kan tillåtas på platser där 
antalet bilar och cyklister är lågt och hastigheten är låg. 

 

5.2 Målstandard för korsningspunkter vid skolor 
I anslutning till skolor prioriteras trafiksäkerheten för gående och cyklister högt 
och korsningspunkter intill skolor och längs skolvägar har därför en egen mål-
standard. Den presenteras i tabell 4 nedan. 

I anslutning till skolor ställs högre kvar på trafiksäkerhet. De presenteras i tabellen 
nedan. 

 

 

 

 

 

 

 Tabell 4 Målstandard för korsningspunkter i anslutning till skolor utifrån vägnätens kategorier. 

  

 Huvudcykelstråk Cykelstråk 
Genomfartsgata 
 

Planskild eller sidoförskjuten 
passage 

Planskild, sidoförskjuten passage 
eller passage med mittrefug 

Uppsamlingsgata Planskild, upphöjd passage med 
mittrefug eller överfart  

Planskild, upphöjd passage med 
mittrefug eller sidoförskjuten 
passage  

Lokalgata Upphöjd passage eller 
genomgående gång- och cykelväg 

Upphöjd passage, passage med 
mittrefug eller avsmalnad passage  

Villagata Upphöjd passage eller 
genomgående gång- och cykelväg 

Passage 

 Huvudcykelstråk Cykelstråk 
Genomfartsgata Planskild eller upphöjd 

sidoförskjuten passage 
Planskild, upphöjd sidoförskjuten 
passage eller upphöjd passage med 
mittrefug 

Uppsamlingsgata Planskild, upphöjd passage med 
mittrefug eller överfart  

Planskild, upphöjd passage med 
mittrefug eller sidoförskjuten 
passage 

Lokalgata Upphöjd passage med mittrefug 
eller genomgående gång- och 
cykelväg 

Upphöjd passage 

Villagata Upphöjd passage eller 
genomgående gång- och cykelväg 

Passage 
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6 Kollektivtrafik  
För många personer är kollektivtrafiken nödvändig för resor. Det finns framför allt 
två olika typer av kollektiva färdmedel i Värnamo kommun, tåg och buss. 
Regionen ansvarar för kollektivtrafiken i samarbete med kommunen. 

Det finns även ett tredje färdmedel i kollektivtrafiken, nämligen närtrafik. När-
trafik är en typ av kollektivtrafik som binder samman landsbygd med tätort. 
Närtrafiken kräver inga infrastrukturella åtgärder då den ingår i nätet för biltrafik 
och hanteras därför inte separat i trafikplanen. 

 

6.1 Tåg 
I kommunen finns två linjer med Krösatåg. Det är linjen Jönköping-Växjö som 
stannar på stationen i Värnamo, Rörstorp, Bor och Rydaholm. Den andra linjen är 
Nässjö-Halmstad som stannar på stationen i Värnamo, Forsheda och Bredaryd. 

Utöver Krösatåg finns avgångar med SJ regionaltåg mellan Göteborg och Kalmar 
som stannar på Värnamo station. 

Det pågår satsningar på infrastrukturen för järnvägen. Trafikverket kommer 
påbörja elektrifiering av järnvägen på sträckan mellan Värnamo och Nässjö under 
år 2028.  

 

6.2 Buss 
I kommunen finns både stadsbuss och regionbuss. En av länets mest trafikerade 
busslinje är linjen mellan Gislaved och Värnamo. Kommunen behöver fortsätta 
arbeta för en så bra kollektivtrafik som möjligt för så många som möjligt.   

Figur 19 Regionbusslinjer i Värnamo kommun.
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Stadsbussen har skurits ner från tre linjer till en på grund av ekonomiska sparkrav 
hos Jönköpings Länstrafik (JLT). Kommunen verkar tillsammans med JLT för att 
fler linjer med stadstrafik ska kunna trafikeras i framtiden. Ett förslag på hur tre 
nya busslinjer för stadsbussen skulle kunna se ut har tagits fram baserat på tidigare 
statistik för antal påstigande vid busshållplatser och övriga målpunkter placering i 
Värnamo. Dialog förs med JLT för att se om det är möjligt att trafikera de önskade 
sträckorna.  

 
Figur 20 Karta över förslag på stadsbusslinjer i Värnamo stad. 

Standard för busshållplatser 
För att göra bussen till ett så attraktivt färdmedel som möjligt behöver 
utformningen av hållplatser ses över. Värnamo kommun följer länstrafikens 
riktlinjer för hållplatser i Hållplatshandbok region Jönköpings län 2022. 

 

6.3 Värnamo station 
Det finns förbättringspotential för markanvändningen i området kring Värnamo 
station. Ytorna som finns vid stationen används inte på det mest optimala sättet 
utifrån dagens behov. Värnamo kommun behöver i samarbete med JLT utreda 
hur stationsområdet bör se ut i framtiden. Stationen är även en viktig målpunkt 
för cyklister och därför behöver tillgängligheten för denna grupp optimeras.   
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7 Biltrafik 
Bilen har historiskt sett spelat en stor roll i utformningen av infrastrukturen i 
Värnamo kommun. Möjligheten att resa med bil anses viktig även i framtiden. För 
att biltrafiken ska få enhetlighet och tydlighet har den delats in i olika kategorier 
där målstandarder tagits fram för respektive kategori. 

 

7.1 Bilnät 
Bilnätet delas in i fyra kategorier, genomfartsgata, uppsamlingsgata, lokalgata och 
villagata. Näten presenteras enklare i bilden nedan. En mer detaljerad karta över 
näten finns i bilaga 2. 

 
Figur 21 Karta över de olika näten för biltrafik. 

Genomfartsgator  
Genomfartsgatorna är de stora lederna som går genom hela staden. 

Uppsamlingsgator  
Uppsamlingsgator är gator som går genom en del av staden, till exempel ett större 
industri- eller bostadsområde. 

Lokalgator 
Lokalgatorna är gator med låg trafikvolym utan villabebyggelse. 

Villagator 
Villagator är gator med villabebyggelse längs ena eller båda sidorna.  
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7.2 Målstandard för bilnätet 
Målstandarden ska följas vid ny- eller ombyggnation där det är möjligt. Standarden 
skiljer sig åt för de olika kategorierna och presenterar i tabellen nedan.  

 

Tabell 5 Tabellen visar målstandarden för olika näten utifrån olika parametrar. 

 

 

  

 Genomfartsgata Uppsamlingsgata Lokalgata Villagata 
Trafikmängd - Över 2 000 

fordon/dygn 
Under 2 000 
fordon/dygn 

- 

Trädallé Dubbelsidig är 
önskvärt men 
enkelsidig kan 
accepteras där 
utrymmet saknas 

Enkelsidig är 
önskvärt men 
inget krav där 
utrymme saknas 

Nej Nej 

Trottoar Dubbelsidig, där det 
inte finns GC-väg 

Dubbelsidig, där 
det inte finns GC-
väg 

Enkelsidig, där 
det inte finns 
GC-väg 

Nej 

Väjningsregler Huvudled Huvudled men 
undantag kan 
göras 

Högerregeln Högerregeln 

Gatubredd ≤40 km/h minst 7,0 m  
≥60 km/h minst 7,5 m  

minst 6,5 m minst 6,0 m minst 5,5 m 

Utfarter Restriktiva mot 
utfarter 

Restriktiva mot 
utfarter 

- - 

Parkering 
tillåten 

Nej Nej Beror på gatans 
förutsättningar 

Ja 
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8 Biltrafik i Värnamo stad 
Värnamo förväntas fortsätta växa, vilket innebär ökad trafik. För att möta denna 
ökning har olika lösningar analyserats. Dessa behöver införas stegvis, vilket ger 
möjlighet att utvärdera och prioritera resurserna effektivt. Alla alternativen 
behöver utredas vidare och ska endast ses som förslag till tänkbara lösningar. 

Idag är det mycket trafik som passerar genom centrum även om de inte har en 
direkt målpunkt där, utan bara vill ta sig från en sida stan till den andra. Genom-
fartstrafiken i centrum bör minskas och möjligheten att ta sig till parkeringsplatser, 
som är bilen målpunkt, bör underlättas.  

I centrum rör sig många till fots eller med cykel och målet är att det antalet ska 
öka. Biltrafiken tar upp stora ytor och skapar otrygghet för gående och cyklister. 
Genom att flytta bort biltrafiken från den mest centrala delen av centrum, och 
samtidigt göra det enklare att hitta en bra intilliggande parkering, kan dessa 
centrala ytor omvandlas till trevliga miljöer som blir lätta att nå även för bilister. 

Tanken är att göra centrum trevligare genom mer grönska, sittplatser och en 
lekplats i Åbroparken. Om fler rör sig och uppehåller sig i centrum kommer det ha 
en positiv effekt för handeln.  

För att öka attraktiviteten i centrum och frigöra ytor behöver biltrafiken hitta andra 
vägar till parkeringsplatserna än genom stadskärnan. För att få ut biltrafiken ur de 
mest centrala delarna av centrum behöver biltrafik på Åbron begränsas. Detta är 
inte möjligt att göra utan att ha en lösning på vart den trafiken som idag kör på 
Åbron ska köra i stället. Det finna bara två broar över ån Lagan för biltrafiken inne 
i Värnamo och om den ena, Åbron, ska begränsas behöver det finnas ett alternativ. 
I kommande kapitel presenteras förslag på lösningar för biltrafiken i Värnamo på 
lång sikt. 

 
Figur 22 Karta över befintligt bilnät i de centrala delarna av Värnamo stad. Befintliga parkeringsplatser är 
markerade med P. 
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8.1 Pumparebron 
Pumparebron kopplar ihop Östra Pumparegatan med Västra Pumparegatan och 
innebär också ombyggnation av delar av Lagmansgatan, som blir en 
genomfartsgata. Pumparebron tillsammans med andra gator skapar en ringled runt 
centrum, vilket ger smidigare tillgång till parkeringar och förbättrar 
trafiksituationen runt Apladalsskolan. 

 
Figur 23 Karta över bilnätet i centrala Värnamo med ny bro.  

Kartan visar hur den nya Pumparebron skapar en ringled runt centrum. Här finns 
också befintliga parkeringsplatser markerade med ett P och de ligger lämpligt 
placerade utmed ringleden.  

 

8.2 Uddebovägen och Viadukten 
Det finns behov av att utreda möjliga lösningar för att leda trafiken över järnvägen 
norrut. Flera alternativ kan utvecklas oberoende av varandra men också fungera 
tillsammans. Fördjupade analyser krävs för att bedöma vilka insatser som bör 
studeras vidare, inklusive en samhällsekonomisk avvägning mellan nytta och 
kostnad. 

Efter att Pumparebron etablerats och trafiken utvärderats finns två olika alternativ 
på lösning för att leda trafiken över järnvägen norrut. Lösningarna fungerar 
tillsammans men kan också klara sig utan varandra. Vilket av alternativen, 
Uddebovägen eller Viadukten, som är nästa steg efter Pumparebron behöver 
utredas vidare. Bland annat behöver nyttan vägas mot kostnaden ur ett 
samhällsekonomiskt perspektiv. 
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Uddebovägen  
Uddebovägen går idag från Götavägen till Mosslegatan. Trafiken leds via Mossle-
gatan och Västermogatan till Värnamos centrala delar. På vägen korsas järnvägen i 
två plankorsningar. 

Det nya förslaget innebär att Uddebovägen förlängs i korsningen med Mosslegatan 
för att runda bostadsområdet och ansluta direkt till Västermogatan via en ny 
undergång under järnvägen.  

Korsningen mellan Götavägen och Uddebovägen skulle eventuellt kunna flyttas 
söder ut för att ansluta på samma plats som Doktorsgatan. En cirkulationsplats i 
den korsningen skulle öka korsningens kapacitet och underlätta för bussens 
angöring till hållplats Doktorsgatan. 

Förslaget innebär även att den befintliga järnvägskorsningen mellan Uddebovägen 
och Mosslegatan byggs om till en planskild korsning. Järnvägskorsningen mellan 
Mosslegatan och Västermogatan föreslås stängas. Mosslegatan görs då om till en 
återvändsgata för att slippa genomfartstrafiken. Mosslegatan är inte utformad för 
genomfartstrafik utan är i grunden en villagata. Med detta förslag finns inga 
järnvägskorsningar med biltrafik kvar i Värnamo vilket är positivt för 
trafiksäkerhet och framkomlighet.  

Om föreslagna åtgärder är möjliga att genomföra utifrån höjdskillnader och andra 
fysiska förutsättningar samt vad det skulle kosta behöver utredas vidare.  

 
Figur 24 Karta över bilnätet i Värnamo med Uddebovägen lösningen.  
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Viadukten  
Den befintliga viadukten leder idag gång- och cykeltrafik ner till centrum. Under 
sommarhalvåret cyklar i snitt 430 cyklister per dag på viadukten. Det nya förslaget 
presenterar tre olika lösningar på koppling mellan Värnamos västra delar och 
centrum där även biltrafiken ingår. 

Den ena lösningen är en ny bredare viadukt på befintlig plats som möjliggör för 
både biltrafik och gång- och cykeltrafik i båda riktningarna. Anslutningen till 
centrum föreslås ske via Luddögatan till den nya Pumparebron för att underlätta 
för trafiken att nå parkeringsplatser och inte behöva köra genom handelsstråket. 

Den andra lösningen är en ny viadukt som ansluter till Västermogatan för att sedan 
leda trafiken vidare till den nya Pumparebron. 

Det tredje förslaget är renovering av den befintliga viadukten. Om det är möjlig 
behöver frågan om vilka trafikslag som får trafikera den lyftas. Den befintliga 
viadukten är inte bred nog för dubbelriktad biltrafik och gång- och cykeltrafik. Ett 
alternativ är då att enkelrikta biltrafiken eller enbart tillåta enkelriktad 
kollektivtrafik så att gång- och cykeltrafiken även fortsatt ryms. 

Om föreslagna åtgärder är möjliga att genomföra utifrån höjdskillnader och andra 
fysiska förutsättningar samt vad det skulle kosta behöver utredas vidare. Det som 
är viktigt att fokusera på i de vidare utredningarna är möjligheten att kunna cykla 
över järnvägen då den nuvarande tunneln har branta lutningar och upplevs som 
otrygg för många. 

 
Figur 25 Karta över bilnätet i Värnamo med Viadukten.  
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8.3 Ringvägen 
Om Värnamo växer mycket kan det på lång sikt behövas ytterligare ett ställe att 
korsa ån Lagan på. Det alternativ som skulle kunna vara en lösning är då en ny väg 
utmed järnvägen i Apladalen, mellan Ringvägen och Västermogatan. Detta är inte 
en optimal lösning då det kräver stort intrång i Apladalen. Det är dessutom möjligt 
att använda väg 27, strax söder om järnvägen, så hur stor tidsvinsten faktiskt blir 
med denna lösning är oklart. Eventuellt kan detta bli aktuellt långt fram i tiden.  

 
Figur 26  Karta över bilnätet i Värnamo med Ringvägen. 
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8.4 Historiska förslag på biltrafiknät för Värnamo stad 
Trafiken i Värnamo stad har diskuterats under lång tid och det finns några förslag 
som diskuterats genom åren som trafikplanen övervägt som alternativa lösningar 
men valt att inte gå vidare med. Dessa presenteras här. 

Sågareliden 
Ett alternativ till viaduktens nuvarande läge är en ny förbindelse mellan Västbo-
vägen och Västra Pumparegatan alternativt Karlsdalsgatan. Problemet med en 
förbindelse här är att gatubredden på Västbovägen är för smal för den typen av 
genomfartsgata. Det är idag bara en villagata. Ett annat problem är den tillgängliga 
ytan i korsningen där Västbovägen ansluter till Götavägen. Det saknas utrymme 
för att göra en cirkulationsplats. De två alternativen på korsningar på andra sidan 
järnvägen vid Västra Pumparegatan eller Karlsdalsgatan har samma problem. 
Trafikplanen har därför valt att inte presentera denna förbindelse som en lämplig 
lösning. 

Undergång Mosslegatan 
Under 90-talet fanns en tanke om att bygga om järnvägskorsningen på Södra 
övergången till en planskild korsning genom en tunnel under fastigheten norr om 
den befintliga korsningen. Nackdelen med den lösningen är att Mosslegatan 
fortsatt blir en genomfartsgata vilket den inte är utformad för. Dessutom behöver 
flera fastigheter köpas in så att byggnader kan rivas för att ge plats för de slänter 
som tunneln behöver. 

 

8.5 Parkering i centrala Värnamo 
För att få ett attraktivt och levande centrum i Värnamo stad är det viktigt att 
möjligheten att kunna parkera sitt fordon tillgodoses. För att säkerställa att 
parkeringsbehovet uppfylls föreslår trafikplanen att en separat utredning tas fram 
för parkeringsfrågan i centrala Värnamo i samarbete med näringslivet. Även frågan 
om ett parkering- eller mobilitetshus och dess centrala placering behöver utredas. I 
en sådan utredning behöver även skyltningen till parkeringsplatserna ingå.  
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9 Trafik utanför Värnamo stad  
Stora delar av trafiken rör sig utanför Värnamo stad. På dessa gator och vägar är 
kommunen inte väghållare men kan till viss del påverka Trafikverket och andra 
aktörer. När det gäller gång- och cykelvägar utanför Värnamo tätort är kommunen 
väghållare till stor del.  

I detta kapitel hanteras både gång- och cykelvägar och övriga vägar utanför 
Värnamo stad. Åtgärderna som föreslås prioriteras i Åtgärdsplan för trafik.  

 

9.1 Cykling mellan tätorter 
För att det ska vara möjligt att cykla mellan kommunens tätorter behöver det finnas 
säkra vägar att göra det på. Det behöver inte nödvändigtvis röra sig om fullskaliga 
gång- och cykelvägar. På vissa platser kan det räcka med mindre trafikerade vägar 
i blandtrafik eller enklare cykelleder.  

Trafikplanen föreslår att en inventering genomförs av var det finns cykelbara vägar 
mellan tätorterna och var det saknas säker förbindelse. I projektet behöver dessa 
vägar tydliggöras via kommunikation så att de kan användas och eventuella brister 
åtgärdas. En av de viktigaste åtgärderna bedöms vara utvecklad skyltning. 
Projektet behöver genomföras i samarbete med Region Jönköping och 
Trafikverket. 
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9.2 Bor 
Det händer mycket när det gäller trafiken i Bor. Byggnation av förbifarten på väg 
27 förväntas starta efter sommaren 2025. Detta möjliggör för en annan typ av 
trafik på Växjövägen i Bor som idag är väg 27, punkt 1 i kartan. Gång- och 
cykelväg på ena sidan av Växjövägen genom hela Bor är önskvärt.  

Att kunna cykla mellan Bor och Värnamo är en självklarhet, punkt 2 i kartan. 
Sträckan är cirka en mil vilket är en rimlig sträcka att cykla både med vanlig cykel 
och elcykel. I samband med de ombyggnationer som Trafikverket genomför ska 
kommunen verka för att det blir så säkert som möjligt för oskyddade trafikanter på 
sträckan. Målet är att separera cykel- och motortrafik. 

Cykelnätet och bilnätet presenteras i bilderna nedan. En mer detaljerad karta över 
näten finns i bilaga 3 och 4. 

 

 
Figur 27 Karta över cykelnätet i Bor. 
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Figur 28 Karta över bilnätet i Bor. 

 

9.3 Bredaryd 
I Bredaryd föreslås en ombyggnation av Lundavägen så att gång- och cykelväg 
kan anläggas utmed sträckan, punkt 1 i kartan. Den tunga trafiken bör också ledas 
bort från Lundavägen på sträckan mellan Västra vägen och Östra vägen. I stället 
bör den tunga trafiken ledas ner till väg 153 via Västra vägen. Utformningen av 
korsningen väg 153 och Västra vägen behöver ses över så att den blir lättare att 
använda för den tunga trafiken, punkt 3 i kartan. Samtidigt behöver den delen av 
Lundavägen bli lite mindre attraktiv för den tunga trafiken. Detta behöver ske i 
dialog med Trafikverket. Möjligheten att ta sig till Annebergssjön och dess 
badplats med cykel behöver ses över, punkt 2 i kartan. 

Cykelnätet och bilnätet presenteras i bilderna nedan. En mer detaljerad karta över 
näten finns i bilaga 5 och 6.  
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Figur 29 Karta över cykelnätet i Bredaryd. 

 

 
Figur 30 Karta över bilnätet i Bredaryd. 
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9.4 Forsheda 
I Forsheda måste man kunna ta sig från busshållplatsen på väg 27 genom samhället 
till skolan på ett säkert sätt, punkt 1 i kartan. Trafikplanen föreslår att gång-och 
cykelväg anläggs på sträckan i samarbete med Trafikverket. I höjd med 
samåkningsparkeringen behövs en säker passage över Fänestadsvägen för att nå 
det östra läget för busshållplatsen.   

I dagsläget finns bara en väg för biltrafik att korsa Storån i Forsheda. För att 
minska känsligheten i det föreslås en ny bro, punkt 2 i figur 31, från Kyrkogatan.  

I korsningen där Fänestadsvägen ansluter till väg 27 behöver trafiksäkerheten ses 
över då det sedan 2005 skett 9 trafikolyckor på platsen, punkt 2 i kartan, enligt 
STRADA.  

Cykelnätet och bilnätet presenteras i bilderna nedan. En mer detaljerad karta över 
näten finns i bilaga 7 och 8.  

 
Figur 31 Karta över cykelnätet i Forsheda. 
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Antagen av kommunfullmäktige 2025-xx-xx. Gäller från 2025-xx-xx 
 

 
Figur 32 Karta över bilnätet i Forsheda. 

 

9.5 Rydaholm 
På sikt vore det bra om väg 27 blev mötesseparerad och att det då blev en 
trafikplats vid den södra infarten i korsningen med Alvestavägen. I väntan på det 
föreslår trafikplanen ett vänstersvängskörfält på väg 27 i den korsningen, punkt 3 i 
kartan. Det har skett 5 olyckor på platsen sedan 2005, den senaste var 2018 enligt 
STRADA, vilket trafikplanen bedömer som en olycksdrabbad korsning. 

Det har framkommit önskemål om möjlighet att ta sig hela vägen fram till bad-
platsen med cykel. Idag är det en bro sista biten som behöver ses över. Ett 
alternativ kan vara att anlägga en gång- och cykelväg utmed väg 27 sista biten, 
punkt 1 kartan. 

I höjd med Oxelvägen har en smitväg över väg 27 uppstått. För att komma från 
den östra sidan till rekreationsområdet på den västra sidan korsas vägen här, punkt 
2 i kartan. På sikt bör det bli en planskild gång- och cykelpassage här.  

Cykelnätet och bilnätet presenteras i bilderna nedan. En mer detaljerad karta över 
näten finns i bilaga 9 och 10.  
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Antagen av kommunfullmäktige 2025-xx-xx. Gäller från 2025-xx-xx 
 

 
Figur 33 Karta över cykelnätet i Rydaholm. 

 
Figur 34 Karta över bilnätet i Rydaholm. 
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Trafikplan för Värnamo kommun 

Antagen av kommunfullmäktige 2025-xx-xx. Gäller från 2025-xx-xx 
 

10 Tung trafik 
Transporter är viktiga på många sätt och de behöver kunna nå sina målpunkter på 
ett smidigt och säkert sätt. Den tunga trafiken som inte har målpunkter i Värnamo 
stad bör däremot köra runt och inte genom staden. Trafikplanen föreslår ett förbud 
mot genomfart för tung trafik i Värnamo stad.  

 

11 Säkra skolvägar 
För att få en bild av trafiksituationer runt kommunens låg- och mellanstadieskolor 
har NTF anlitats för att analysera detta. Rapporten i sin helhet finns i bilaga 11. 
Enkelt sammanfattat kan sägas att cirka 25 procent, det vill säga vart fjärde barn, 
blir skjutsat med bil till skolan. Drygt 40 procent av eleverna tar sig till skolan 
genom att gå eller cykla. Resterande åker skolskjuts.  

Kommunen behöver arbeta med beteendeförändrande åtgärder riktade mot elever 
och föräldrar för att få fler barn att gå eller cykla till skolan. Utöver det behöver 
några åtgärder genomföras i den fysiska miljön för att öka trafiksäkerheten vid 
några av skolorna. 

 

12 Beteendepåverkande kampanjer 
För att öka andelen hållbara resor kommer det, utöver förbättringsåtgärder i den 
fysiska miljön, även behövas beteendepåverkande kampanjer. Insatser som leder 
till ändrade vanor och bryter beteenden är svårare att få till stånd, men är mest 
kostnadseffektiva om de lyckas. Kommunen är en stor arbetsgivare och bör vara 
ledande i beteendepåverkande åtgärder för den egna personalen, både till och från 
jobbet och tjänsteresor på arbetstid. Medel bör avsättas för projekt som arbetar 
med beteendepåverkan som till exempel Styr framåt!  

 

13 Mätning av trafik 
För att kunna följa upp hur resvanor ändras över tid behövs kontinuerliga trafik-
mätningar för både cykel och biltrafik. Målet är att minst vart annat år mäta 
biltrafiken på det platser där vi historiskt gjort det för att följa utvecklingen. Med 
vilken teknik det ska göras och om kommunen har resurser till detta bör utredas. 
Det behöver också utredas hur mätning av cykeltrafik ska se ut i framtiden. Även 
den bör mätas vart annat år för att skapa ett underlag för att kunna se hur de 
åtgärder vi genomför påverkar resandet. 
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Antagen av kommunfullmäktige 2025-xx-xx. Gäller från 2025-xx-xx 
 

14 Förslag på vidare utredningar 
Trafik är komplext och allt kan inte lösas i trafikplanen. Därför föreslår 
trafikplanen att vidare utredningar görs inom följande områden: 

1. Pumparebron (se kap 8.1) 
2. Viadukten och Uddebovägen (se kap. 8.2) 
3. Parkeringsutredning cykel med fokus på kommunala arbetsplatser (se kap. 4.3) 
4. Parkeringsutredning bil inkl. parkerings- eller mobilitetshus (se kap. 8.5) 
5. Utredning och identifiering av cykelbara vägar mellan tätorterna (se kap. 9.1) 
6. Riktlinje vägvisning för cykeltrafik (se kap. 4.2) 
7. Värnamo station (se kap. 6.3) 
8. Trafikmätning (se kap. 13) 

 
15 Revidering 
Revidering sker löpande under varje mandatperiod och vid behov. 
 
 

16 Bilagor 
1. Cykelnätet i Värnamo 
2. Bilnätet i Värnamo 
3. Cykelnätet i Bor 
4. Bilnätet i Bor 
5. Cykelnätet i Bredaryd 
6. Bilnätet i Bredaryd 
7. Cykelnätet i Forsheda 
8. Bilnätet i Forsheda 
9. Cykelnätet i Rydaholm 
10. Bilnätet i Rydaholm 
11. Säkra skolvägar NTF:s rapport 
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VÄRNAMO KOMMUN SAMMANTRÄDESPROTOKOLL 
  Sammanträdesdatum   
   
Kommunstyrelsen 2025-11-18   

Justerare  

§ 430 Dnr: KS.2025.538 
 
Trafikplan för Värnamo kommun 
 
Beslut 
Kommunstyrelsen beslutar 
att bordlägga ärendet. 
    
Ärendebeskrivning 
Samhällsbyggnadsförvaltningens tjänsteskrivelse 2025-09-10  
Kommunledningsförvaltningen, samhällsbyggnadsförvaltningen 
och teknik- och fritids-förvaltningens delar på uppdraget att ha 
en övergripande bild av trafikrelaterade frågor. Policy för trafik 
blev antagen den 29 augusti 2024, § 107 (KS.2023.1006). För 
att få en tydlig, samlad och transparent bild av kommunens 
viljeinriktning i mer operativa frågor rörande trafik behöver 
Policy för trafik kompletteras med en trafikplan. 
Kommunfullmäktige beslutade den 25 april 2024 § 64 
(KS.2024.301) att ge samhällsbyggnadsnämnden tillsammans 
med teknik- och fritidsnämnden i uppdrag att ta fram en trafik-
plan. Trafikplan för Värnamo kommun pekar ut hur 
ställningstagandena i Policy för trafik ska genomföras. Den är 
mer detaljerad än policyn och innehåller ett planeringsunderlag 
för ett transportsystem som är socialt, ekonomiskt och 
miljömässigt hållbart. I trafikplanen definieras ett trafiknät för 
respektive trafikslag. Den visar en riktning och alternativ för hur 
trafiken kan styras över tid. Den tydliggör också vilka 
fördjupade utredningar som vidare behövs för att trafiknätet ska 
bli effektivt och hållbart på lång sikt. Trafik-planen är ett 
verktyg för samtliga kommunala nämnder, förvaltningar och 
verksamheter. 
 
Samhällsbyggnadsnämnden beslut den 29 oktober 2025 § 146  
Samhällsbyggnadsnämnden beslutar att föreslå 
kommunstyrelsen föreslå kommunfullmäktige besluta  
att anta Trafikplan för Värnamo kommun, samt 
att  i samband med trafikplanens antagande anse följande 
uppdrag besvarade och därmed föreslå att kommunstyrelsen 
föreslår kommunfullmäktige avsluta följande uppdrag:  
- Åtgärdsplan för cykel med diarienummer KS.2018.50 §41, 
- Ny förbindelse över järnvägen med diarienummer 

KS.2022.339 § 246 
- Säkra skolvägar med diarienummer KS.2023.464 § 275 
 
Yrkanden 
Ordföranden yrkar att ärendet bordläggs.  
 
Jan Cherek (SD) yrkar att ärendet återremitteras. 
 
     Forts. 
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VÄRNAMO KOMMUN SAMMANTRÄDESPROTOKOLL 
  Sammanträdesdatum   
   
Kommunstyrelsen 2025-11-18   

Justerare  

KS § 430 (forts) 
 
 
Beslutsordning 
Ordföranden ställer yrkandena mot varandra och finner att 
kommunstyrelsen beslutar att bordlägga ärendet. 
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�� %LODJRU�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��
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� ,QOHGQLQJ�
.RPPXQHQV�YLVLRQ�RP�GHQ�PlQVNOLJD�WLOOYl[WNRPPXQHQ�KDQGODU�RP�DWW�DOOD�
UlNQDV�RFK�DWW�YDUMH�PlQQLVND�lU�HQ�WLOOJnQJ��$UEHWHW�PRW�YLVLRQHQ�VND�SUlJODV�DY�
OnQJVLNWLJKHW��GHODNWLJKHW��WROHUDQV�RFK�LQWHJUDWLRQ�

)\UD�PnO�VND�SUlJOD�NRPPXQHQ�

Ͳ (Q�VWDUN�NRPPXQ�� HQ�VWDUN�NRPPXQ�VlNUDU�YlOIlUGHQ��9lUQDPR�NRPPXQ�VND�
IRUWVlWWD�DWW�XWYHFNOD�HQ�HIIHNWLY�I|UYDOWQLQJ��PHG�NORN�DQYlQGQLQJ�DY�UHVXUVHUQD��
I|U�DWW�NODUD�NRPPXQHQV�XSSGUDJ�NULQJ�YlOIlUG��GHPRNUDWL�RFK�VDPKlOOVSODQHULQJ�

Ͳ (Q�DWWUDNWLY�NRPPXQ�� JHQRP�YlOPnHQGH�QlULQJVOLY�RFK�Yl[DQGH�DUEHWVPDUNQDG�
VNDSDV�HNRQRPLVN�KnOOEDUKHW�VRP�JHU�YDOIULKHW�RFK�P|MOLJKHWHU�DWW�LQYHVWHUD�L�
YlOIlUG��WU\JJKHW�RFK�HQ�JU|QDUH�NRPPXQ�

Ͳ (Q�JU|Q�NRPPXQ�� HQ�JRG�PLOM|�lU�JUXQGHQ�I|U�YnU�YlOIlUG��9lUQDPR�NRPPXQ�VND�
XWYHFNODV�Vn�DWW�EnGH�PlQQLVND�RFK�PLOM|�PnU�EUD�

Ͳ (Q�WU\JJ�NRPPXQ�� 9lUQDPR�VND�YDUD�HQ�NRPPXQ�GlU�YDUMH�LQYnQDUH�JHV�JRGD�
P|MOLJKHWHU�DWW�OHYD�XWLIUnQ�VLQD�I|UXWVlWWQLQJDU�RFK�DWW�OHYD�OLYHW�KHOD�OLYHW�

)|U�DWW�Qn�GHVVD�PnO�L�WUDILNHQ�KDU�3ROLF\�I|U�WUDILN��DQWDJHQ �����������������
WDJLWV�IUDP��6RP�HQ�GLUHNW�I|OMG�DY�SROLF\Q�KDU�GHQQD�WUDILNSODQ�WDJLWV�IUDP��7UDILN�
SODQHQ lU�PHU�GHWDOMHUDG�lQ�SROLF\Q�RFK�VND�YDUD�HWW�SODQHULQJVXQGHUODJ�I|U�LQIUD�
VWUXNWXU�VRP�lU�VRFLDOW��HNRQRPLVNW�RFK�PLOM|PlVVLJW�KnOOEDUW��'HQ�VND�OLJJD�WLOO�
JUXQG�I|U�DOO�WUDILNUHODWHUDG�SODQHULQJ�L�9lUQDPR�NRPPXQ RFK�YDUD�HWW�YHUNW\J�I|U�
VDPWOLJD�NRPPXQDOD�QlPQGHU��I|UYDOWQLQJDU�RFK�YHUNVDPKHWHU�

,�WUDILNSODQHQ�NRQNUHWLVHUDV�DPELWLRQHUQD�L�3ROLF\�I|U�WUDILN�JHQRP�DWW�GHILQLHUD�HWW�
WUDILNQlW�I|U�UHVSHNWLYH�WUDILNVODJ��7UDILNSODQHQ�EHVNULYHU�YLGDUH�HQ�PnOELOG�|YHU�
EODQG�DQQDW�NRQIOLNWSXQNWHU�RFK�YlJVWDQGDUGHU��'HWDOMHULQJVJUDGHQ�OLJJHU�PHOODQ�
SROLF\Q RFK�HQ�SODQHUDG�WHNQLVN�KDQGERN�

��� 6\IWH
6\IWHW�lU�DWW�NRQNUHWLVHUD�RFK�EHVNULYD�KXU�NRPPXQHQV�WUDILNV\VWHP�E|U�XWIRUPDV�
I|U�DWW�VW|GMD�VDPKlOOVXWYHFNOLQJHQ�L�ULNWQLQJ�PRW�NRPPXQHQV�XSSVDWWD�PnO�RP�HWW�
OnQJVLNWLJW�KnOOEDUW�WUDQVSRUWV\VWHP��6lUVNLOW�IRNXV�VND�OLJJD�Sn�KnOOEDUW�UHVDQGH��
WUDILNVlNHUKHW�RFK�VlNUD�VNROYlJDU VDPWLGLJW�VRP P|MOLJKHWHQ�DWW�Qn�9lUQDPR�
FHQWUXP�PHG�ELO�EHK|YHU�VlNHUVWlOODV��

6\IWHW lU�RFNVn�DWW�YDUD�HWW�VW|G�YLG�IUDPWDJDQGHW�DY�HQ�nWJlUGVSODQ�VRP�EHVNULYHU
YLOND�nWJlUGHU�VRP EHK|YHU JHQRPI|UDV��VDPW�L�YLONHQ�RUGQLQJ� I|U�DWW�SODQHQ VND�
XSSI\OODV��cWJlUGVSODQHQ�OLJJHU�WLOO�JUXQG�I|U�NRPPXQHQV�LQYHVWHULQJVSODQ�

��� 0nOELOGHQ�DY�HWW�DWWUDNWLYW�RFK�OHYDQGH�FHQWUXP
7UDILNSODQHQV YLNWLJDVWH�XSSJLIW�lU�DWW�VH�WLOO�DWW�WUDILNHQ�XWYHFNODV�Sn�HWW�Vn�
JHQRPWlQNW�VlWW�VRP�P|MOLJW�|YHU�WLG�L�KHOD�NRPPXQHQ��(WW�VWRUW�IRNXV�OLJJHU�Sn�
9lUQDPR�VWDG�RFK�DWW�In�WLOO�HWW�Vn�DWWUDNWLYW�RFK�OHYDQGH�FHQWUXP�I|U�Vn�PnQJD�VRP�
P|MOLJW� $YVLNWHQ�lU�GlUI|U�DWW�ELOWUDILNHQ�VND�In�HQ�Vn�HQNHO�YlJ�VRP�P|MOLJW�LQ�WLOO�
SDUNHULQJVSODWVHUQD�L�FHQWUDOD�9lUQDPR��VDPWLGLJW�VRP�W\GOLJD�RFK�WU\JJD�VWUnN�I|U�
IRWJlQJDUH�RFK�F\NOLVWHU�VlNHUVWlOOV��
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1lU�PDQ�QnWW�FHQWUXP�lU�GHW�YLNWLJW�DWW�GHW�Sn�HWW�VPLGLJW�VlWW�JnU�DWW�VWlOOD�VLQ�F\NHO�
RFK�SDUNHUD�VLQ�ELO��)|U�XWYHFNOLQJHQ�DY�FHQWUXP�lU�GHW�YLNWLJW�DWW�PlQQLVNRU�YLOO�
YLVWDV�RFK�XSSHKnOOD�VLJ�L�FHQWUXP��YLONHW�J\QQDU�EnGH�OLYHW�L�VWDGHQ�RFK�KDQGHOQ�

)|U�DWW�LOOXVWUHUD�KXU�FHQWUXP�VNXOOH�NXQQD�VH�XW�KDU�LGpVNLVVHU�WDJLWV�IUDP� 6\IWHW�
PHG�GHVVD lU�DWW�VNDSD�HQ�W\GOLJDUH�ELOG�DY�YDG�VRP�PHQDV�PHG HWW�DWWUDNWLYW�RFK�
OHYDQGH�FHQWUXP��,GpVNLVVHUQD�NRPPHU�DWW�NRQNUHWLVHUDV�L�HWW�JHVWDOWQLQJVSURJUDP�
I|U�FHQWUXP��

&ŝŐƵƌ�ϭ /ĚĠƐŬŝƐƐĞŶ�ǀŝƐĂƌ �ƌƵŶŽ�DĂƩƐƐŽŶƐ�ƉůĂƚƐ�ĨƌĊŶ�>ĂƐĂƌĞƩƐŐĂƚĂŶ͘�'ƌƂŶŽŵƌĊĚĞŶ͕�ƐŝƩƉůĂƚƐĞƌ͕ �ƚŽƌŐŚĂŶĚĞů�ŽĐŚ�
ĐǇŬĞůƐƚƌĊŬ�ŬĂŶ�ƐŬĂƉĂƐ�ŐĞŶŽŵ�ĂƩ�ŽŵǀĂŶĚůĂ�ĞŶ�ŚĊƌĚŐũŽƌĚ�ǇƚĂ͕�ǀŝůŬĞƚ�ďŝĚƌĂƌ�Ɵůů�ĞŶ�ŵĞƌ�ůĞǀĂŶĚĞ�ŽĐŚ�ƚƌŝǀƐĂŵ�ŵŝůũƂ͘

&ŝŐƵƌ�Ϯ /ĚĠƐŬŝƐƐĞŶ�ǀŝƐĂƌ��ďƌŽŶ͘�^ŝƩƉůĂƚƐĞƌ�ŽĐŚ�ƵƚĞƐĞƌǀĞƌŝŶŐĂƌ�ŵĞĚ�ƵƚƐŝŬƚ�ƂǀĞƌ ĊŶ >ĂŐĂŶ ŬĂŶ�ĞƌƐćƩĂ�ǇƚŽƌ�ƐŽŵ�
ŝĚĂŐ�ćƌ�ƚćĐŬƚĂ�Ăǀ�ĂƐĨĂůƚ͘
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&ŝŐƵƌ�ϯ /ĚĠƐŬŝƐƐĞŶ�ǀŝƐĂƌ�^ƚŽƌŐĂƚĂŶ͕�ƐĞĚĚ�ĨƌĊŶ��ďƌŽŶ͘�	ǀĞŶ�Śćƌ�ŬĂŶ�ǀŝ�ƐŬĂƉĂ�ĞŶ�ŵĞƌ�ůĞǀĂŶĚĞ�ŽĐŚ�ƚƌŝǀƐĂŵ�ŵŝůũƂ͘

&ŝŐƵƌ�ϰ /ĚĠƐŬŝƐƐĞŶ�ǀŝƐĂƌ��ďƌŽƉĂƌŬĞŶ͕�ƐĞĚĚ�ĨƌĊŶ�ŐĊŶŐĨĂƌƚƐŽŵƌĊĚĞƚ͘
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��� %HILQWOLJD�GRNXPHQW�PHG�NRSSOLQJ WLOO WUDILN
'HW�ILQQV�GRNXPHQW�L�NRPPXQHQ�VRP�KDU�HQ�PHU�HOOHU�PLQGUH�W\GOLJ�NRSSOLQJ�WLOO�
WUDILNIUnJRU��7UDILNSODQHQ KDU�NRSSOLQJ�WLOO�I|OMDQGH�GRNXPHQW�

x 3ROLF\�I|U�WUDILN��DQWDJHQ������������������
x .ROGLR[LGEXGJHW�9lUQDPR�NRPPXQ��Y������������������
x 1\�VWDGVE\JJQDGVYLVLRQ�I|U�9lUQDPR�VWDG��'QU������������������������
x gYHUVLNWVSODQ��DQWDJHQ������������������
x )|UGMXSDG�|YHUVLNWVSODQ��DQWDJHQ�����������������
x 3ODQ�I|U�NXOWXUPLOM|Q�L�9lUQDPR�NRPPXQ��'QU���������������
x 3ODQ�I|U 9lUQDPR�NRPPXQV PLOM|DUEHWH���������� �DQWDJHQ����������������

��� 7UDILNSODQHQ�L�I|UKnOODQGH�WLOO�DQGUD�GRNXPHQW
7UDILNSODQHQ�I|UKnOOHU�VLJ�WLOO�NRPPXQHQV�|YULJD�GRNXPHQW�HQOLJW�ILJXU����

&ŝŐƵƌ�ϱ �ŝůĚ�ƉĊ�ƐƚǇƌĂŶĚĞ�ĚŽŬƵŵĞŶƚ�ŝ�sćƌŶĂŵŽ�ŬŽŵŵƵŶ͘
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��� %DUQSHUVSHNWLYHW
$WW�SULRULWHUD�JnHQGH�RFK�F\NOLVWHU�L�WUDILNHQ�lU�I|UGHODNWLJW�I|U�EDUQ��HIWHUVRP�GH�lU�
RVN\GGDGH�QlU�GH�U|U�VLJ�VMlOYD�L�WUDILNHQ��8U�HWW�EDUQSHUVSHNWLY�lU�EDUQHWV�VMlOY�
VWlQGLJKHW�YLNWLJW��%DUQ�E|U�LQWH EOL�EHJUlQVDGH�XWDQ�VND�NXQQD�WD�VLJ�IUDP�WU\JJW�
RFK�VlNHUW�L�WUDILNHQ��7LOOJlQJOLJKHWHQ�L�WUDILNHQ�EHK|YHU�DQSDVVDV�HIWHU�EDUQHQV�
I|UPnJRU��IUDPI|U�DOOW L�DQVOXWQLQJ�WLOO�VNRORU��'lUI|U�KDU�WUDILNSODQHQ�ODJW�HWW�VWRUW�
IRNXV�Sn�DQDO\V�DY�WUDILNPLOM|HU�NULQJ�VNRORU��bU�GHW�WU\JJW�RFK�VlNHUW�I|U�EDUQ�lU�
GHW�WU\JJW�RFK�VlNHUW�I|U�DOOD� WLOO�H[HPSHO�IXQNWLRQVKLQGUDGH�RFK�lOGUH�

��� %HIRONQLQJVSURJQRV
,�VOXWHW�DY�nU ���� KDGH�9lUQDPR�NRPPXQ��� ��� LQYnQDUH��9LG�XWJnQJHQ�DY�nU�
�����DQWDV�IRONPlQJGHQ�|YHUVWLJD���������cU�������I|UYlQWDV�EHIRONQLQJHQ EHVWn�
DY�FLUND �������LQYnQDUH��

)RON|NQLQJHQ�L�NRPPXQHQ�I|UYlQWDV�IUlPVW�VNH�L�9lUQDPR�VWDG��,�NRPPXQHQV�
|YULJD�IHP�GHORPUnGHQ�YlQWDV�LQYnQDUDQWDOHW�PLQVND�MlPI|UW�PHG�nU������PHG�
XQGDQWDJ�I|U�%RU�

��� 7UDILNSURJQRV�9lUQDPR
)|U�DWW�YHWD�KXU�EHIRONQLQJVSURJQRVHQ SnYHUNDU�WUDILNHQ�KDU�HQ�WUDILNSURJQRV�I|U�nU�
�����WDJLWV�IUDP��3URJQRVHQ�E\JJHU�Sn�SODQHUDGH�IUDPWLGD�H[SORDWHULQJDU�RFK�GHQ�
PlQJG�WUDILN�VRP�GH�I|UYlQWDV�DOVWUD��3URJQRVHQ�WDU�lYHQ�KlQV\Q�WLOO�7UDILNYHUNHWV�
WUDILNXWYHFNOLQJVWDO�I|U�nU������

7UDILNPlQJGHQ�Sn�RPNULQJOLJJDQGH�VWDWOLJD�YlJDU�KDU�RFNVn�WDJLWV�PHG�RFK�GH�KDU�
HQGDVW�UlNQDWV�XSS�PHG�KMlOS�DY�7UDILNYHUNHWV�WUDILNXWYHFNOLQJVWDO���

,�ILJXU�� SUHVHQWHUDV�QXYDUDQGH�WUDILNPlQJG�I|U�GH�JDWRU�L�9lUQDPR�PHG�IOHU�lQ�
� ����IRUGRQ�SHU�G\JQ�RFK�L�ILJXU�� SUHVHQWHUDV�SURJQRVHQ�I|U�nU������PHG�
EHILQWOLJ�WUDILNLQIUDVWUXNWXU�
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&ŝŐƵƌ�ϳ <ĂƌƚĂ�ƂǀĞƌ�ĨƂƌǀćŶƚĂĚĞ�ƚƌĂĮŬŇƂĚĞŶ�ϮϬϱϬ͘

&ŝŐƵƌ�ϲ <ĂƌƚĂ�ƂǀĞƌ�ĚĂŐĞŶƐ�ƚƌĂĮŬŇƂĚĞŶ͘
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��� +nOOEDUW�UHVDQGH
0HG�KnOOEDUW�UHVDQGH�DYVHU�WUDILNSODQHQ�WUDQVSRUWHU�RFK�UHVRU�VRP�lU�HIIHNWLYD�XU�
HWW�HNRQRPLVNW��VDPKlOOVXWYHFNOLQJVPlVVLJW��KlOVRPlVVLJW�RFK�PLOM|PlVVLJW�
SHUVSHNWLY��0HU�NRQNUHW�LQQHElU�KnOOEDUW�UHVDQGH�IUlPVW�DWW�DQYlQGD�KnOOEDUD�
IlUGVlWW��VnVRP�JnQJ��F\NHO�RFK�NROOHNWLYWUDILN��VDPW�DWW�XQGYLND�RQ|GLJD�UHVRU��,�
DQGUD�KDQG�NDQ�lYHQ�HQ�PHU�KnOOEDU�ELODQYlQGQLQJ��H[HPSHOYLV�VDPnNQLQJ��UlNQDV�
VRP�KnOOEDUW�UHVDQGH�
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� *DWXUXPPHWV�IXQNWLRQ�RFK�NDUDNWlU
,�9lUQDPR�VWDG XWJ|U�MlUQYlJHQ�RFK nQ /DJDQ�EHW\GDQGH�EDUULlUHU�VRP�GHODU�
VWDGHQ�L�WYn�GHODU��+|MGVNLOOQDGHQ�VRP�EDUULlUHQ�LQQHElU�lU�GHVVXWRP�HWW�KLQGHU�I|U�
JnQJ� RFK�F\NHOWUDILN��.RPPXQHQ�lU�WLOO�VW|UVWD�GHO�YlJKnOODUH�LQQDQI|U�
WlWRUWVJUlQVHQ PHQ�GHW�ILQQV�HQVWDND�JDWRU�PHG�HQVNLOW�KXYXGPDQQDVNDS�L�
9lUQDPR�

,�|YULJD�WlWRUWHU�lU�NRPPXQHQ�RIWDVW�EDUD�YlJKnOODUH�I|U�HQVWDND�JnQJ� RFK�F\NHO�
YlJDU��5HVWHUDQGH�JDWRU�KDU�HQVNLOW�KXYXGPDQQDVNDS�VRP�GHQ�ORNDOD�YlJ�
I|UHQLQJHQ�DQVYDUDU�I|U��'H�VW|UUH�YlJDUQD�UXQW�RFK�JHQRP�RUWHUQD�lU�VWDWOLJD�RFK�
GlU�lU�7UDILNYHUNHW�YlJKnOODUH��

%LOWUDILNHQV�IUDPNRPOLJKHW�lU�JRG�L KHOD�9lUQDPR�NRPPXQ�RFK�GHWWD�EHK|YHU�
EHYDUDV��)|U�DWW�IUlPMD�KnOOEDUD�UHVRU EHK|YHU IRNXV�RFNVn ULNWDV�PRW�DWW |ND
IUDPNRPOLJKHWHQ�I|U JnHQGH RFK�F\NOLVWHU�L�GHQ�IRUWVDWWD�SODQHULQJHQ� 'lU�lU�
WU\JJKHW�RFK�WUDILNVlNHUKHW�YLNWLJD�IDNWRUHU�VRP�EHK|YHU�SULRULWHUDV�L�WUDILN�
SODQHULQJHQ�

��� 7U\JJKHW
7U\JJKHW�lU�HWW�VXEMHNWLYW EHJUHSS RFK�XSSOHYHOVHQ�DY�WU\JJKHW�YDULHUDU�PHOODQ�
ROLND�PlQQLVNRU�RFK�JUXSSHU� .lQVODQ�DY�DWW�NlQQD�VLJ�WU\JJ�EHURU�Sn�YDU�RFK�HQV�
I|UXWVlWWQLQJDU��)\VLVN�I|UPnJD��HUIDUHQKHW�RFK�NXQVNDS�RP�WUDILNUHJOHU��VDPW�
G\JQV� RFK�VlVRQJVYDULDWLRQHU�lU�IDNWRUHU�VRP�NDQ�LQYHUND�Sn�WU\JJKHWVNlQVODQ��,�
WUDILNHQ NRSSODV�NlQVODQ�DY�RWU\JJKHW�RIWD�WLOO�ULVNHQ�DWW�UnND�XW�I|U�HQ�WUDILNRO\FND��
UlGVOD�I|U�PlQQLVNRU�HOOHU�R|YHUVNnGOLJD�JDWXUXP��+XU�PLOM|Q�XSSOHYV�NDQ�NRSSODV�
WLOO�LQGLYLGHQV�P|MOLJKHW�WLOO�|YHUEOLFNEDUKHW��NlQVODQ�DY�NRQWUROO�RFK�IULKHWHQ�DWW�
J|UD�YlJYDO��9LGDUH�SnYHUNDV�XSSOHYHOVHQ�DY�SODWVHQV�EHO\VQLQJ�RFK�VN|WVHO��
ERVWlGHUV�I|QVWHU�RFK�HQWUpHU��VDPW�RP�GHW�XSSOHYV�YDUD�K|J�QlUYDUR�DY�DQGUD�
PlQQLVNRU�L�U|UHOVH�

([HPSHO�Sn�PLOM|HU�VRP�NDQ�XSSOHYDV�RWU\JJD�NDQ�YDUD�HQVOLJD��VWRUVNDOLJD�RFK�
EXOOULJD�PLOM|HU�VRP�JHU�OnJD�XSSOHYHOVHNYDOLWHWHU��'HW�NDQ�YDUD WUnQJD�JnQJWXQQODU�
RFK�SDVVDJHU��KnOOSODWVHU�RFK�WHUPLQDOHU�WLOO�DOOPlQQD�IlUGPHGHO��SDUNHULQJDU�I|U�
F\NHO�RFK�ELO�VDPW�JDUDJH�

)|U�DWW�WUDILNPLOM|HU�VND�XSSOHYDV�VRP�WU\JJD�EHK|YHU�GH�lYHQ�YDUD�WLOOJlQJOLJD��
VlUVNLOW�I|U�EDUQ��lOGUH�RFK�IXQNWLRQVQHGVDWWD��
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��� 7UDILNVlNHUKHW
6NLOOQDGHQ�PHOODQ�VlNHUKHW�RFK�WU\JJKHW�lU�DWW�VlNHUKHW�lU�GHQ�IDNWLVND�ULVNHQ�DWW�
XWVlWWDV�I|U�EURWW�RFK�RO\FNRU��PHGDQ�WU\JJKHW�lU�LQGLYLGHQV�XSSOHYHOVH�DY�
VlNHUKHWHQ�HOOHU�ULVNHQ��

(Q�XSSOHYG�K|J�WUDILNVlNHUKHW�KDU�VWRU�EHW\GHOVH�I|U�PlQQLVNRUV�YLOMD�DWW�U|UD�VLJ�L�
VWDGHQ��LQWH�PLQVW�I|U�EDUQ�RFK�lOGUH��*HQRP�DWW�I|UElWWUD�WUDILNVlNHUKHWHQ�
I|UElWWUDV�OLYVNYDOLWHWHQ�I|U�NRPPXQHQV PHGERUJDUH��YLONHW�JHU�HQ�PHU�VRFLDOW�
KnOOEDU�NRPPXQ�

6WDWLVN�Sn�WUDILNRO\FNRU�ILQQV�VDPPDQVWlOOW�L�675$'$��6ZHGLVK�7UDIILF�'DWD�
$FTXVLWLRQ���675$'$�lU�HWW�LQIRUPDWLRQVV\VWHP�VRP�KDQWHUDU�VNDGRU�RFK�RO\FNRU�
LQRP�KHOD�YlJQlWHW��6\VWHPHW�E\JJHU�Sn�GDWD�IUnQ�WYn�NlOORU��SROLVHQ RFK DNXW�
VMXNKXVHQ��+lU�ILQQV�GRFN�HWW�VWRUW�P|UNHUWDO�DY�OLQGULJD�RO\FNRU�HIWHUVRP�RO\FNRU�
LQWH�UDSSRUWHUDV�LQ�IUnQ�YnUGFHQWUDOHU�

&ŝŐƵƌ�ϴ 'ƌĂĨ�ƂǀĞƌ�ĚĞƚ�ƚŽƚĂůĂ�ĂŶƚĂůĞƚ�ŽůǇĐŬŽƌ�ŝ�sćƌŶĂŵŽ�ŬŽŵŵƵŶ ŵĞůůĂŶ�ϮϬϭϵ�ŽĐŚ�ϮϬϮϰ͘

,�ILJXUHQ RYDQ�UHGRYLVDV�GHW�WRWDOD�DQWDOHW�WUDILNRO\FNRU�L�KHOD�9lUQDPR�NRPPXQ��
RDYVHWW�YlJKnOODUH� VRP�LQUDSSRUWHUDWV�WLOO�675$'$��cU����� YDU�DQWDOHW�RO\FNRU�
�����

Ϭ

ϱϬ

ϭϬϬ

ϭϱϬ

ϮϬϬ

ϮϱϬ

ϮϬϭϵ ϮϬϮϬ ϮϬϮϭ ϮϬϮϮ ϮϬϮϯ ϮϬϮϰ

�Ŷ
ƚĂ
ů

�ƌ

dŽƚĂůƚ�ĂŶƚĂů�ŽůǇĐŬŽƌ�ŝ�sćƌŶĂŵŽ�ŬŽŵŵƵŶ
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&ŝŐƵƌ�ϵ 'ƌĂĨ�ƂǀĞƌ�ĚĞƚ�ƚŽƚĂůĂ�ĂŶƚĂůĞƚ�ŽůǇĐŬŽƌ�ƉĊ�ŬŽŵŵƵŶĂůĂ�ŐĂƚŽƌ�ŝ�sćƌŶĂŵŽ�ŬŽŵŵƵŶ ŵĞůůĂŶ�ϮϬϭϵ�ŽĐŚ�ϮϬϮϰ͘

,�ILJXUHQ RYDQ�YLVDV�GH�WUDILNRO\FNRU�VRP�VNHWW�Sn�GH�YlJDU�GlU�NRPPXQHQ�lU�YlJ�
KnOODUH��cU����� YDU�DQWDOHW�RO\FNRU�GU\JW ��� 9DG�VRP�J|U�DWW�nU������VWLFNHU�XW�L�
EnGD�ILJXUHUQD lU�L�QXOlJHW�RNODUW��

&ŝŐƵƌ�ϭϬ 'ƌĂĨ�ƂǀĞƌ�ǀŝůŬĞŶ�ƚǇƉ�Ăǀ�ŽůǇĐŬŽƌ�ƐŽŵ�ŝŶƚƌćīĂƚ�ƉĊ�ĚĞƚ�ŬŽŵŵƵŶĂůĂ�ŶćƚĞƚ�ŝ�sćƌŶĂŵŽ�ƐƚĂĚ�ƵŶĚĞƌ�Ċƌ�ϮϬϭϵͲ
ϮϬϮϰ ŝ�ĨƂƌŚĊůůĂŶĚĞ�Ɵůů�ĚĞƐƐ�ŽůǇĐŬƐŐƌĂĚ͘

2O\FNRUQD�Sn�GHW�NRPPXQDOD�YlJQlWHW�lU�XWHVOXWDQGH�L 9lUQDPR�VWDG HIWHUVRP GHW�
lU�GHQ�HQGD�WlWRUWHQ�L�NRPPXQHQ�PHG�NRPPXQDOW�KXYXGPDQQDVNDS� 6LQJHORO\FNRU�
KRV�JnHQGH RFK�F\NOLVWHU�lU�GHQ�YDQOLJDVWH�RO\FNVIRUPHQ�RFK�HIWHU�GHW�KDPQDU�
RO\FNRU�PHOODQ�PRWRUIRUGRQ�RFK�F\NHO��'HW�KlU�YLVDU�Sn�HQ�OnJ�WUDILNVlNHUKHW�I|U�
F\NOLVWHU�MlPI|UW�PHG�GH�DQGUD�WUDILNVODJHQ�RFK�GHW�EHK|YHU�GlUI|U�EOL�VlNUDUH�DWW�
F\NOD�L�9lUQDPR�

Ϭ

ϭϬ

ϮϬ

ϯϬ

ϰϬ

ϱϬ

ϲϬ

ϳϬ

ϴϬ

ϵϬ

ϮϬϭϵ ϮϬϮϬ ϮϬϮϭ ϮϬϮϮ ϮϬϮϯ ϮϬϮϰ

dŽƚĂůƚ�ĂŶƚĂů�ŽůǇĐŬŽƌ�ƉĊ�ŬŽŵŵƵŶĂůĂ�ǀćŐĂƌ�ŝ�
sćƌŶĂŵŽ�ŬŽŵŵƵŶ

Ϭ ϭϬ ϮϬ ϯϬ ϰϬ ϱϬ ϲϬ ϳϬ ϴϬ ϵϬ

&ŽƚŐćŶŐĂƌĞ�Ͳ�^ŝŶŐĞů

&ŽƚŐćŶŐĂƌĞ�Ͳ��ǇŬůŝƐƚ

&ŽƚŐćŶŐĂƌĞ�Ͳ�DŽƚŽƌĨŽƌĚŽŶ

�ǇŬĞů�Ͳ�^ŝŶŐĞů

�ǇŬĞů�Ͳ��ǇŬĞů

�ǇŬĞů�Ͳ�DŽƚŽƌĨŽƌĚŽŶ

DŽƉĞĚ�Ͳ�^ŝŶŐĞů

DŽƉĞĚ�Ͳ�DŽƚŽƌĨŽƌĚŽŶ

DŽƚŽƌĨŽƌĚŽŶ�Ͳ�^ŝŶŐĞů

DŽƚŽƌĨŽƌĚŽŶ�Ͳ�DŽƚŽƌĨŽƌĚŽŶ

PǀƌŝŐƚ

KůǇĐŬŽƌ�ƉĊ�ĚĞƚ�ŬŽŵŵƵŶĂůĂ�ǀćŐŶćƚĞƚ�ϮϬϭϵͲϮϬϮϰ

>ŝŶĚƌŝŐ�ŽůǇĐŬĂ DĊƚƚůŝŐ�ŽůǇĐŬĂ �ůůǀĂƌůŝŐ�ŽůǇĐŬĂ
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� *nHQGH
1lVWDQ�DOOD�UHVRU�VWDUWDU�WLOO�IRWV��)|U�DWW�Qn�VLQ�SDUNHULQJVSODWV�I|U�F\NHO�HOOHU�ELO��
HOOHU�I|U�DWW�NRPPD�WLOO�VLQ�KnOOSODWV��NUlYV�RIWDVW�HQ�NRUW�SURPHQDG��'HW�ILQQV�ROLND�
V\IWHQ�PHG�DWW�Jn��'HW�NDQ�YDUD�DWW�WD�VLJ�VQDEEDVWH�YlJHQ�WLOO�DUEHWHW��DWW�Jn�HQ�
SURPHQDG�L�QDWXUHQ�HOOHU�DWW�IODQHUD�L�VWDGHQ��

(WW�VDPPDQKlQJDQGH��JHQW��VlNHUW��WU\JJW�RFK�WLOOJlQJOLJW�JnQJQlW�lU�YLNWLJW�I|U�DWW�
GHW�VND�YDUD�DWWUDNWLYW�DWW�DQYlQGD��*nQJQlWHW�VND�YDUD�VDPPDQKlQJDQGH Vn�GHW�
ILQQV�P|MOLJKHW�DWW�Qn�IUDP�WLOO�YLNWLJD�PnOSXQNWHU��)DNWRUHU�VRP�SnYHUNDU�VlNHUKHW�
RFK�WU\JJKHW�lU�EODQG�DQQDW�VHSDUHULQJ�PHOODQ�JnQJ� RFK�F\NHOWUDILN��OXWQLQJ��
JnQJEDQDQV�EUHGG��VWDQGDUG�Sn�PDUNXQGHUODJ��YLQWHUYlJKnOOQLQJ��EHO\VQLQJ��
SDVVDJHUV�XWIRUPQLQJ�RFK�P|MOLJKHWHQ�WLOO�DWW�VH DQGUD�PlQQLVNRU��

)|U�GH�VRP�DY�KlOVRVNlO�KDU�VYnUW�DWW�Jn�lU�P|MOLJKHWHQ�DWW�YLOD�HQ�P\FNHW�YLNWLJ�
IDNWRU��'HWWD�VWlOOHU�NUDY�Sn�YLORP|MOLJKHWHU�L�IRUP�DY�ElQNDU�RFK�YLOSODQ�GlU�JnQJ�
YlJDU�OXWDU��)|U�GH�VRP�IODQHUDU�NDQ�HQ�NYDOLWHW�YDUD�DWW�PDQ�LQWH�EHK|YHU�Jn�
VDPPD�YlJ�L�EnGD�ULNWQLQJDUQD��

��� *nQJQlW
*nQJQlWHW�L�9lUQDPR�NRPPXQ�GHODV�LQ�L�I\UD ROLND�NDWHJRULHU� KXYXGQlW�I|U�
JnHQGH��ORNDOQlW�I|U�JnHQGH��WURWWRDU�RFK UHNUHDWLRQVJnQJQlW�

+XYXGQlW�I|U�JnHQGH
+XYXGQlWHW�I|U�JnHQGH�lU�VDPPD�VRP�KXYXGQlWHW I|U�F\NOLVWHU��1lWHW�VND�YDUD
VHSDUHUDW�IUnQ�F\NOLVWHU�I|U�DWW�|ND�WU\JJKHWHQ�I|U�JnHQGH��1lWHW�ILQQV�IUlPVW�L�GH�
FHQWUDOD�GHODUQD�DY�9lUQDPR�VWDG�RFK�JUHQDU�XW�VLJ�L�ROLND�ULNWQLQJDU�GlULIUnQ�

/RNDOQlWHW�I|U�JnHQGH
/RNDOQlWHW�I|U�JnHQGH�lU�WLOO�VWRUD�GHODU�VDPPD�VRP�ORNDOQlWHW�I|U�F\NHO��,�GHWWD�QlW�
lU�JnQJ�RFK�F\NHO�LQWH�VHSDUHUDW��'HQ�VW|UVWD GHOHQ DY�GHW�WRWDOD�QlWHW�WLOOK|U GHQQD�
NDWHJRUL��

7URWWRDU
7URWWRDUHU�lU�EDUD�WLOO�I|U�JnHQGH� 6N|WVHO�DY�WURWWRDUHU�Vn�VRP�VRSQLQJ�RFK�
VQ|U|MQLQJ�VNHU�DY�IDVWLJKHWVlJDUHQ�

5HNUHDWLRQVQlW�I|U�JnHQGH
6\IWHW�PHG�GHW�UHNUHDWLYD�QlWHW�I|U�JnHQGH�lU�DWW�GHW�VND�ILQQDV�YlJDU�I|U�DWW�´Jn�XW�
RFK�Jn´��5HNUHDWLRQVQlW�I|U�JnHQGH�EHVWnU�DY�JnQJYlJDU�RFK�VWLJDU�PHG�WLOO�
H[HPSHO�EHJUlQVDG EHO\VQLQJ�VRP�LQWH�OlPSDU�VLJ�I|U�GDJHQV�DOOD�WLPPDU��'HW�NDQ�
RFNVn�YDUD�VWLJDU�VRP�LQWH�XQGHUKnOOV�Sn�YLQWHUQ��
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��� 0nOVWDQGDUG�I|U�JnQJQlWHW
)|U�DWW�|ND�WU\JJKHWHQ�RFK�WUDILNVlNHUKHWHQ�I|U�JnHQGH KDU�HQ�PnOVWDQGDUG WDJLWV�
IUDP� 0nOVWDQGDUGHQ�VND�I|OMDV�YLG�Q\� RFK�RPE\JJQDWLRQ GlU�GHW�lU�P|MOLJW�
6WDQGDUGHQ VNLOMHU�VLJ�nW�I|U�GH�ROLND�NDWHJRULHUQD RFK�SUHVHQWHUDU�L�WDEHOOHQ�QHGDQ�

dĂďĞůů�ϭ dĂďĞůůĞŶ�ǀŝƐĂƌ�ŵĊůƐƚĂŶĚĂƌĚĞŶ�ĨƂƌ ĚĞ ŽůŝŬĂ�ŶćƚĞŶ�ƵƟĨƌĊŶ�ŬĂƚĞŐŽƌŝĞƌŶĂ͘

+XYXGQlW� /RNDOQlW 7URWWRDU 5HNUHDWLRQVQlW�

6HSDUHULQJ�PRW�
F\NOLVWHU

-D��PHG�VPnJDWVWHQ�L�
WYn�UDGHU��OLQMH�
PnOQLQJ HOOHU�PHG�
ROLND�EHOlJJQLQJ

� -D��F\NOLVWHU�LQWH�
WLOOnWQD

�

%UHGG 0LQLPXP�����P 0LQLPXP������
P

0LQLPXP�����P �

6HSDUHULQJ�PRW�
ELOWUDILN

.DQWVW|G HOOHU�UHIXJ .DQWVW|G HIWHU�
VWUlYDV�

.DQWVW|G �

'ULIW�RFK�
XQGHUKnOO

3ULR�� 3ULR�� )DVWLJKHWVlJDUHQV�
DQVYDU

3ULR���
LQJHW�NUDY�Sn�
YLQWHUXQGHUKnOO

%HO\VQLQJ -D 6SLOOMXV�IUnQ�
YlJEDQD�NDQ�
UlFND

6SLOOMXV�IUnQ�YlJ�
EDQD

�

2POHGQLQJ�RFK�
VN\OWQLQJ�YLG�
YlJDUEHWHQ

-D��K|JD�NUDY�Sn�
MlPQKHW�RFK�EUHGG

-D -D �

%HOlJJQLQJ +nUGJMRUG�\WD � +nUGJMRUG�\WD �
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� &\NHOWUDILN
'HW�ILQQV�PnQJD�DQOHGQLQJDU�WLOO�DWW�SULRULWHUD�F\NHOWUDILN�L�WlWRUWVPLOM|��&\NHOQ�lU�
HWW�SnOLWOLJW��VQDEEW��VPLGLJW�RFK�ELOOLJW�WUDQVSRUWPHGHO��&\NODQGH�SnYHUNDV�VlOODQ�
DY�UXVQLQJVWUDILNHQV�N|HU�HOOHU�WLGWDEHOOHU�RFK�NDQ�RIWD�NRPPD�YlOGLJW�QlUD�VLQ�
PnOSXQNW�RFK�SDUNHUD�GlU��(Q�F\NHO�NUlYHU�HQGDVW�HQ�WLRQGHO�DY�GHQ�\WD�VRP�HQ�ELO�
XSSWDU�L�WUDILNV\VWHPHW��GHW�JlOOHU�lYHQ�YLG�SDUNHULQJ��

'HW�ILQQV�HQ�VWRU�SRWHQWLDO�DWW�|YHUI|UD�ELOUHVRU�WLOO�F\NHO��IUDPI|U DOOW�I|U�UHVRU VRP�
lU�NRUWDUH�lQ���NLORPHWHU��)|U�SHQGOLQJ�RFK�UHNUHDWLRQ�NDQ�DYVWnQGHQ�YDUD�EHW\GOLJW�
OlQJUH�RFK�GHQ�|NDGH DQYlQGQLQJHQ�DY�HOF\NHO�J|U�GHW�P|MOLJW�DWW�WlFND�OlQJUH�
VWUlFNRU��

)|U�EDUQ�lU�F\NOLQJ�HWW�VWHJ�L�XWYHFNOLQJ�PRW�VMlOYVWlQGLJKHW�RFK�VW|UUH�U|UHOVH�
IULKHW��$WW�E|UMD�F\NOD�L�WLGLJ�nOGHU�XSSPXQWUDU�WLOO�YDQD�DWW�F\NOD�lYHQ�L�YX[HQ�
nOGHU��'lUI|U�lU�GHW�YLNWLJW�DWW�VlUVNLOG�KlQV\Q�WDV�WLOO�EDUQ�YLG�SODQHULQJ�DY�
F\NHOLQIUDVWUXNWXU�

&\NOLVWHU KDU ROLND�NXQVNDSHU��I|UXWVlWWQLQJDU��|QVNHPnO�RFK�NUDY��7UHQGHQ�lU�
RFNVn�DWW�Q\D�W\SHU�DY�F\NODU�|NDU�GHVVD�VNLOOQDGHU��'HWWD�VWlOOHU�NUDY�Sn�XWU\PPHQ�
HIWHUVRP�KDVWLJKHWVVSULGQLQJHQ�|NDU RFK�Sn�VYlQJUDGLHU�I|U�DWW�P|MOLJJ|UD�I|U�DOOD�
ROLND�W\SHU�DY�F\NODU�

&\NOLVWHU�lU�OLNVRP�JnHQGH H[WUD�XWVDWWD�I|U�RO\FNRU�L�WUDILNPLOM|Q�YDUI|U�WUDILN�
VlNHUKHW�EHK|YHU�EHDNWDV�EnGH�L�NRUVQLQJVSXQNWHU�RFK�OlQJV�VWUlFNRU�
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��� &\NHOQlW
&\NHOQlWHW�GHODV�LQ�L�WUH�ROLND�NDWHJRULHU� KXYXGQlW�I|U�F\NHO��ORNDOQlW�I|U�F\NHO�
RFK�F\NHOOHG� &\NHOQlWHW�I|U�9lUQDPR�ILQQV�L�ELODJD�� RFK�YLVDV�lYHQ�L�ILJXU ��
QHGDQ�

&ŝŐƵƌ�ϭϭ <ĂƌƚĂ�ƂǀĞƌ�ŚƵǀƵĚŶćƚ�ŽĐŚ�ůŽŬĂůŶćƚ�ĨƂƌ�ĐǇŬĞů͘

+XYXGQlW�I|U�F\NHO
'H�F\NHOYlJDU�VRP�KDU�|YHU�����F\NOLVWHU�SHU�GDJ�WLOOK|U�NDWHJRULQ�KXYXGQlW�I|U�
F\NHO��1lWHW�VND�YDUD VHSDUHUDW�IUnQ�JnHQGH��1lWHW�ILQQV�IUlPVW�L�GH�FHQWUDOD�GHODUQD�
DY�9lUQDPR�VWDG�RFK�JUHQDU�XW�VLJ�L�ROLND�ULNWQLQJDU�GlULIUnQ��

/RNDOQlW�I|U�F\NHO
/RNDOQlWHW�I|U�F\NHO lU�WLOO�VWRUD�GHODU�VDPPD�VRP�ORNDOQlWHW�I|U�JnHQGH��,�GHWWD�QlW�
lU�JnQJ�RFK�F\NHO�LQWH�VHSDUHUDW��'HQ�VW|UVWD�GHOHQ�DY�GHW�WRWDOD�QlWHW�WLOOK|U�GHQQD�
NDWHJRUL�

&\NHOOHG
&\NHOOHGHU�lU�UHNUHDWLRQVYlJDU�HOOHU�F\NHOEDUD�YlJDU PHOODQ�NRPPXQHQV�RUWHU��
'HVVD�KDU�LQJHW�YLQWHUXQGHUKnOO�
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��� 9lJYLVQLQJ
9lJYLVQLQJ�lU�HQ�YLNWLJ�GHO�L�WUDILNQlWHW�RFK�LGDJ�ILQQV�VN\OWQLQJ�I|U�PRWRUWUDILNHQ�
Sn�JDWXQlWHW�L�9lUQDPR�NRPPXQ��'lUHPRW�lU�VN\OWQLQJ�P\FNHW�EULVWIlOOLJ�Sn�
F\NHOQlWHW�RFK�GHW�KDU�GlUI|U�LGHQWLILHUDWV�VRP�HQ�EULVW�

9lJYLVQLQJ�I|U�F\NOLVWHU�E|U�YDUD�HQ�OLND�QDWXUOLJ�GHO�DY�GHQ�DOOPlQQD�VN\OWQLQJHQ�
VRP�YlJYLVQLQJHQ�L�ELOWUDILNQlWHW��'HW�ILQQV�IOHUD�JRGD�DQOHGQLQJDU�WLOO�DWW�LQI|UD�
YlJYLVQLQJ�I|U�F\NOLVWHU��9lJYLVQLQJHQ�OHGHU�WUDILNDQWHUQD�PRW�PnOHW�YLD�GHQ�
VQDEEDVWH�HOOHU�GHQ�PHVW�OlPSOLJD�YlJHQ RFK�GHQ�KMlOSHU�RFNVn�WUDILNDQWHUQD�DWW�
RULHQWHUD�VLJ��'HQ�XWJ|U�GlUPHG�HWW�NRPSOHPHQW�WLOO�DSSEDVHUDGH�YlJYLVQLQJV�
V\VWHP�VRP�PnQJD�WUDILNDQWHU�DQYlQGHU��

9lJYLVQLQJHQ�PDUNHUDU�DWW�F\NOLVWHU�KDU�HQ�SODWV�L�WUDILNV\VWHPHW�RFK�lU�
SULRULWHUDGH��(WW�YlO�JHQRPDUEHWDW YlJYLVQLQJVV\VWHP�I|U�F\NOLVWHU�lU�HQ�EUD�
PDUNQDGVI|ULQJ�I|U�KnOOEDUW�UHVDQGH�L�NRPPXQHQ��7UDILNSODQHQ�I|UHVOnU�DWW�HQ�
ULNWOLQMH�I|U�YlJYLVQLQJ�I|U�F\NOLVWHU�WDV�IUDP�

��� &\NHOSDUNHULQJ
)|U�DWW�GHW�VND�YDUD�DWWUDNWLYW�DWW�F\NOD�NUlYV�LQWH�EDUD�HWW�YlO�JHQRPWlQNW�F\NHOQlW�
PHG�JRWW�XQGHUKnOO��F\NHOQ�EHK|YHU�RFNVn�NXQQD�SDUNHUDV�Sn�HWW�WU\JJW�VWlOOH��JlUQD�
Vn�QlUD�PnOSXQNWHQ�VRP�P|MOLJW��)|U�DWW�HQ�F\NHOSDUNHULQJ�VND�YDUD�DWWUDNWLY�NUlYV�
GHW DWW�GHQ�lU�SODFHUDG�Sn�UlWW�VWlOOH�VDPW�DWW�GHW�ILQQV�P|MOLJKHW�DWW�OnVD�IDVW�F\NHOQ�
Sn�HWW�VPLGLJW VlWW��&\NHOSDUNHULQJHQ�E|U�YDUD�XWIRUPDG�I|U�DWW�NODUD�ROLND�W\SHU�DY�
F\NODU��VRP�WLOO�H[HPSHO�OnGF\NODU�RFK�WUDQVSRUWF\NODU�

9lUQDPR�NRPPXQ�E|U��VRP�GHQ�VW|UVWD�DUEHWVJLYDUHQ��YDUD�HQ�I|UHELOG�L�IUnJDQ�RP�
F\NHOSDUNHULQJDU�RFK�E|U�Sn�VLQD�DUEHWVSODWVHU�VlNHUVWlOOD�IXOOJRG F\NHOSDUNHULQJ��
WLOO�H[HPSHO P|MOLJKHWHQ DWW�OnVD�IDVW�F\NHOQ�XQGHU�WDN��([DNW�YDG�VRP�EHK|YHU�
WLOOI|UDV�I|U�DWW�GHWWD�VND�EOL�YHUNOLJKHW�EHK|YHU�XWUHGDV�YLGDUH��7UDILNSODQHQ�
I|UHVOnU�HQ�F\NHOSDUNHULQJVXWUHGQLQJ I|U�YLNWLJD�PnOSXQNWHU�L�NRPPXQHQ VDPW�I|U�
GH�HJQD�YHUNVDPKHWHUQD�RFK�GHVV�SHUVRQDO�
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7UDILNSODQ�I|U�9lUQDPR�NRPPXQ

$QWDJHQ�DY�NRPPXQIXOOPlNWLJH������[[�[[��*lOOHU�IUnQ������[[�[[

��� 0nOVWDQGDUG�I|U�F\NHOQlWHW
)|U�DWW�|ND�WU\JJKHWHQ�RFK�WUDILNVlNHUKHWHQ�I|U�F\NOLVWHU KDU�HQ�PnOVWDQGDUG I|U�
XWIRUPQLQJ�DY�F\NHOQlWHW�WDJLWV�IUDP� 0nOVWDQGDUGHQ�VND�I|OMDV�YLG�Q\� HOOHU�
RPE\JJQDWLRQ GlU�GHW�lU�P|MOLJW��6WDQGDUGHQ VNLOMHU�VLJ�nW�I|U�GH�ROLND�NDWHJRULHUQD
RFK�SUHVHQWHUDU�L�WDEHOOHQ�QHGDQ�

dĂďĞůů�Ϯ dĂďĞůůĞŶ ǀŝƐĂƌ�ŵĊůƐƚĂŶĚĂƌĚĞŶ�ĨƂƌ�ŽůŝŬĂ�ŶćƚĞŶ�ƵƟĨƌĊŶ ŬĂƚĞŐŽƌŝĞƌŶĂ͘

+XYXGQlW /RNDOQlW &\NHOOHG

6HSDUHULQJ�PRW�JnHQGH -D��PHG�VPnJDWVWHQ�L�WYn�
UDGHU��OLQMHPnOQLQJ HOOHU�
PHG�ROLND�EHOlJJQLQJ

� �

%UHGG ��� ± ����P � � � P��LQN��JnHQGH� ��P �LQN��JnHQGH�

6HSDUHULQJ�PRW�
ELOWUDILN

.DQWVW|G HOOHU�UHIXJ .DQWVW|G HOOHU�UHIXJ��
%ODQGWUDILN�WLOOnWV�Sn�
YLOODJDWRU

�

'LPHQVLRQHUDQGH�
KDVWLJKHW

���NP�K ������NP�K �

'ULIW�RFK�XQGHUKnOO 3ULR�� 3ULR�� 3ULR���
LQJHW�NUDY�Sn�
YLQWHUXQGHUKnOO

%HO\VQLQJ -D -D��PHQ�VSLOOMXV�IUnQ�
YlJEDQD�NDQ�UlFND

�

9lJYLVQLQJ -D � -D

2POHGQLQJ�RFK�
VN\OWQLQJ�YLG�YlJ�
DUEHWHQ

-D��K|JD�NUDY�Sn�MlPQKHW�
RFK�EUHGG

-D �

6LNW ���P�VLNWWULDQJHO ������P�VLNWWULDQJHO �

5DGLHU 6NDUSD�VYlQJDU�VND�
XQGYLNDV

6NDUSD�VYlQJDU�VND�
XQGYLNDV

�

%HOlJJQLQJ +nUGJMRUG�\WD � �

78



�� ���� �
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$QWDJHQ�DY�NRPPXQIXOOPlNWLJH������[[�[[��*lOOHU�IUnQ������[[�[[

� .RUVQLQJVSXQNWHU�
)|U�DWW�JDUDQWHUD�OnJD�KDVWLJKHWHU�Sn�PRWRUIRUGRQVWUDILNHQ�RFK�GlUPHG�K|J�
WUDILNVlNHUKHW�E|U�DOOD�NRUVQLQJVSXQNWHU�PHOODQ�RVN\GGDGH�WUDILNDQWHU�RFK�PRWRU�
IRUGRQ�YDUD�XWIRUPDGH�Vn�DWW�HQ�K|JVWD�KDVWLJKHW�Sn����NP�K�NDQ�VlNUDV��'HWWD�lU�
IDOOHW�L�PnQJD�DY�GH�EHILQWOLJD NRUVQLQJVSXQNWHUQD��PHQ�GHW�lU�LQWH�NRQVHNYHQW�
JHQRPI|UW�

.RUVQLQJVSXQNWHU�NDQ�XWIRUPDV�Sn�ROLND�VlWW�RFK�QHGDQ�EHVNULYV�GH�ROLND�
YDULDQWHUQD�

3ODQVNLOG
(Q�SODQVNLOG�NRUVQLQJ�LQQHElU DWW�JnQJ� RFK�F\NHOYlJHQ�NRUVDU�ELOYlJHQ�YLD�EUR�
HOOHU�WXQQHO� 'HWWD�lU�GHQ�VlNUDVWH�W\SHQ�DY�NRUVQLQJ��1LYnVNLOOQDGHQ�VRP�XSSVWnU
YLG�SODQVNLOGD�NRUVQLQJDU NDQ�XSSOHYDV�VRP�HWW�KLQGHU�I|U�JnHQGH�RFK IUDPI|U�DOOW
I|U�F\NOLVWHU��'lUI|U�EHK|YHU�PDUNHQV�OXWQLQJ�DQSDVVDV�YLONHW�NUlYHU�VWRUD�
XWU\PPHQ��7U\JJKHWHQ�L�WXQQODU�lU�VYnU�DWW�VlNHUVWlOOD PHQ�LQWH�RP|MOLJ��

8SSK|MG�SDVVDJH
(Q�XSSK|MG�SDVVDJH�LQQHElU�DWW�JnQJ� RFK�F\NHOYlJHQ�XSSOHYV�IRUWVlWWD�L�VDPPD�
QLYn�JHQRP�NRUVQLQJHQ� 'HW�LQQHElU�HWW�JXSS�I|U�ELODUQD� (Q�XSSK|MG�SDVVDJH�NDQ�
YDUD�PHG�HOOHU�XWDQ�PLWWUHIXJ��

&ŝŐƵƌ�ϭϮ �ǆĞŵƉĞůďŝůĚ ƉĊ�ƵƉƉŚƂũĚ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ƵƚĂŶ�ŵŝƩƌĞĨƵŐ͘

6LGRI|UVNMXWHQ�SDVVDJH
9LG�HQ�VLGRI|UVNMXWHQ�SDVVDJH�lU�JnQJ� RFK�F\NHOYlJHQ�I|UVNMXWHQ�JHQRP HQ�PLWW�
UHIXJ�L�NRUVQLQJHQ�PHG�ELOWUDILNHQ��&\NOLVWHU�WYLQJDV�VlQND�IDUWHQ�Gn�SDVVDJHQ�JnU�L
VLFNVDFN |YHU�JDWDQ��%LOWUDILNHQV�KDVWLJKHW�VMXQNHU�L�RFK�PHG�GHQ�DYVPDOQLQJ�VRP�
XSSVWnU��

&ŝŐƵƌ�ϭϯ �ǆĞŵƉĞůďŝůĚ�ƉĊ�ƐŝĚŽĨƂƌƐŬũƵƚĞŶ�ƉĂƐƐĂŐĞ͘
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$QWDJHQ�DY�NRPPXQIXOOPlNWLJH������[[�[[��*lOOHU�IUnQ������[[�[[

&\NHO|YHUIDUW�
(Q�F\NHO|YHUIDUW�lU�HWW�|YHUJnQJVWlOOH�I|U�F\NHOWUDILNHQ��+lU�KDU�F\NOLVWHU�I|UHWUlGH�
IUDPI|U�ELOWUDILNHQ� )|U�DWW�In�VN\OWD�F\NHO|YHUIDUW�NUlYV�GHW�DWW�SDVVDJHQ�lU�
KDVWLJKHWVVlNUDG� YDQOLJWYLV�YLD�JXSS��)|U�DWW�LQWH�J|UD�GHW�PHU�I|UYLUUDQGH�QlU�GHW�
JlOOHU�YHP�VRP�KDU�I|UHWUlGH�I|UHVOnU�WUDILNSODQHQ�DWW�GHQQD�W\S�DY�SDVVDJH�
DQYlQGV�UHVWULNWLYW��gYHUIDUWHU�E|U�LQWH�SODFHUDV�L�DQVOXWQLQJ�WLOO�NRUVQLQJDU�I|U�
ELOWUDILN��

&ŝŐƵƌ�ϭϰ �ǆĞŵƉĞůďŝůĚ�ƉĊ�ĐǇŬĞůƂǀĞƌĨĂƌƚ ŽĐŚ�ƵƉƉŚƂũĚ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ŵĞĚ�ŵŝƩƌĞĨƵŐ͘

3DVVDJH�PHG�PLWWUHIXJ
(Q�SDVVDJH�PHG�PLWWUHIXJ�lU�HQ�I|UHQNODG�YHUVLRQ�DY�HQ�VLGRI|UVNMXWHQ�SDVVDJH��
'HQ�DQYlQGV�EODQG�DQQDW�YLG�FLUNXODWLRQVSODWVHU��%LOWUDILNHQV�KDVWLJKHW�VMXQNHU�L�
RFK�PHG�GHQ�DYVPDOQLQJ�VRP�XSSVWnU�

&ŝŐƵƌ�ϭϱ �ǆĞŵƉĞůďŝůĚ�ƉĊ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ŵĞĚ�ŵŝƩƌĞĨƵŐ͘

$YVPDOQDG�SDVVDJH
(Q�DYVPDOQDG�SDVVDJH�KDU�EDUD�HWW�N|UIlOW�I|U�ELOWUDILNHQ�YLG�SDVVDJHQ��/|VQLQJHQ�
NDQ�DQYlQGDV�GlU�GHW�LQWH�ILQQV�SODWV�PHG�PLWWUHIXJ RFK�GlU�PlQJGHQ�ELODU�lU�OnJ�

&ŝŐƵƌ�ϭϲ �ǆĞŵƉĞůďŝůĚ�ƉĊ�ĂǀƐŵĂůŶĂĚ�ƉĂƐƐĂŐĞ͘
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$QWDJHQ�DY�NRPPXQIXOOPlNWLJH������[[�[[��*lOOHU�IUnQ������[[�[[

*HQRPJnHQGH�JnQJ� RFK�F\NHOYlJ
(Q�JHQRPJnHQGH�JnQJ� RFK�F\NHOYlJ�EHW\GHU�DWW«

%LOG�NRPPHU�

3DVVDJH
0HG�SDVVDJH�PHQDU�WUDILNSODQHQ�HWW�|YHUJnQJVWlOOH�PHG�F\NHOSDVVDJH�XWDQ�
PLWWUHIXJ��

&ŝŐƵƌ�ϭϳ �ǆĞŵƉĞůďŝůĚ�ƉĊ�ƉĂƐƐĂŐĞ͘
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$QWDJHQ�DY�NRPPXQIXOOPlNWLJH������[[�[[��*lOOHU�IUnQ������[[�[[

��� 0nOVWDQGDUG�I|U�NRUVQLQJVSXQNWHU
'H�ROLND�XWIRUPQLQJDUQD�DY�NRUVQLQJVSXQNWHU�SnYHUNDU�WUDILNVODJHQ�Sn�ROLND�VlWW��
(Q�XSSK|MG�SDVVDJH�JHU�WLOO�H[HPSHO�HQ�|NDG�WUDILNVlNHUKHW�I|U�JnHQGH RFK�
F\NOLVWHU�PHGDQ�GHW�JHU�HQ�PLQVNDG�IUDPNRPOLJKHW�I|U�PRWRUIRUGRQHQ��(Q�PnO�
VWDQGDUG�I|U�QlU�GH�ROLND�W\SHUQD�DY�NRUVQLQJVSXQNWHUQD�VND�DQYlQGDV�KDU�GlUI|U�
WDJLWV�IUDP��VH�WDEHOO���QHGDQ� 0nOVWDQGDUGHQ�VND�I|OMDV�YLG�Q\� HOOHU�RPE\JJQDWLRQ
GlU�GHW�lU�P|MOLJW��8QGDQWDJ�NDQ�J|UDV�RP�GHW�NDQ�PRWLYHUDV��

dĂďĞůů�ϯ DĊůƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĨƂƌ�ŬŽƌƐŶŝŶŐƐƉƵŶŬƚĞƌ�ƵƟĨƌĊŶ�ǀćŐŶćƚĞŶƐ�ŬĂƚĞŐŽƌŝĞƌ͘

3DVVDJHU�XWDQ�YDUNHQ�YlJPDUNHULQJ�RFK�YlJVN\OWDU�NDQ�WLOOnWDV�Sn�SODWVHU�GlU�
DQWDOHW�ELODU�RFK�F\NOLVWHU�lU�OnJW�RFK�KDVWLJKHWHQ�lU�OnJ�

��� 0nOVWDQGDUG�I|U�NRUVQLQJVSXQNWHU�YLG�VNRORU
,�DQVOXWQLQJ�WLOO�VNRORU�SULRULWHUDV�WUDILNVlNHUKHWHQ�I|U�JnHQGH RFK�F\NOLVWHU�K|JW�
RFK�NRUVQLQJVSXQNWHU�LQWLOO�VNRORU�RFK�OlQJV�VNROYlJDU�KDU�GlUI|U�HQ�HJHQ�PnO�
VWDQGDUG��'HQ�SUHVHQWHUDV�L�WDEHOO���QHGDQ�

,�DQVOXWQLQJ�WLOO�VNRORU�VWlOOV�K|JUH�NYDU�Sn�WUDILNVlNHUKHW��'H�SUHVHQWHUDV�L�WDEHOOHQ�
QHGDQ�

dĂďĞůů�ϰ DĊůƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĨƂƌ�ŬŽƌƐŶŝŶŐƐƉƵŶŬƚĞƌ ŝ�ĂŶƐůƵƚŶŝŶŐ�Ɵůů�ƐŬŽůŽƌ ƵƟĨƌĊŶ�ǀćŐŶćƚĞŶƐ�ŬĂƚĞŐŽƌŝĞƌ͘

+XYXGF\NHOVWUnN &\NHOVWUnN

*HQRPIDUWVJDWD 3ODQVNLOG�HOOHU�VLGRI|UVNMXWHQ�
SDVVDJH

3ODQVNLOG��VLGRI|UVNMXWHQ�SDVVDJH�
HOOHU�SDVVDJH�PHG�PLWWUHIXJ

8SSVDPOLQJVJDWD 3ODQVNLOG��XSSK|MG�SDVVDJH�PHG�
PLWWUHIXJ�HOOHU�|YHUIDUW�

3ODQVNLOG��XSSK|MG�SDVVDJH PHG�
PLWWUHIXJ�HOOHU�VLGRI|UVNMXWHQ�
SDVVDJH�

/RNDOJDWD 8SSK|MG�SDVVDJH�HOOHU
JHQRPJnHQGH�JnQJ� RFK�F\NHOYlJ

8SSK|MG�SDVVDJH��SDVVDJH�PHG�
PLWWUHIXJ HOOHU DYVPDOQDG�SDVVDJH�

9LOODJDWD 8SSK|MG�SDVVDJH HOOHU�
JHQRPJnHQGH�JnQJ� RFK�F\NHOYlJ

3DVVDJH

+XYXGF\NHOVWUnN &\NHOVWUnN

*HQRPIDUWVJDWD 3ODQVNLOG�HOOHU�XSSK|MG�
VLGRI|UVNMXWHQ�SDVVDJH

3ODQVNLOG� XSSK|MG�VLGRI|UVNMXWHQ�
SDVVDJH�HOOHU�XSSK|MG�SDVVDJH�PHG�
PLWWUHIXJ

8SSVDPOLQJVJDWD 3ODQVNLOG��XSSK|MG�SDVVDJH PHG�
PLWWUHIXJ HOOHU�|YHUIDUW�

3ODQVNLOG��XSSK|MG�SDVVDJH�PHG�
PLWWUHIXJ�HOOHU�VLGRI|UVNMXWHQ�
SDVVDJH

/RNDOJDWD 8SSK|MG�SDVVDJH PHG�PLWWUHIXJ
HOOHU JHQRPJnHQGH�JnQJ� RFK�
F\NHOYlJ

8SSK|MG�SDVVDJH

9LOODJDWD 8SSK|MG�SDVVDJH HOOHU�
JHQRPJnHQGH�JnQJ� RFK�F\NHOYlJ

3DVVDJH
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$QWDJHQ�DY�NRPPXQIXOOPlNWLJH������[[�[[��*lOOHU�IUnQ������[[�[[

� .ROOHNWLYWUDILN�
)|U�PnQJD�SHUVRQHU�lU�NROOHNWLYWUDILNHQ�Q|GYlQGLJ�I|U�UHVRU��'HW�ILQQV�IUDPI|U�DOOW�
WYn ROLND�W\SHU�DY�NROOHNWLYD�IlUGPHGHO L�9lUQDPR�NRPPXQ� WnJ�RFK EXVV��
5HJLRQHQ�DQVYDUDU�I|U�NROOHNWLYWUDILNHQ L�VDPDUEHWH�PHG�NRPPXQHQ�

'HW�ILQQV�lYHQ�HWW�WUHGMH�IlUGPHGHO L�NROOHNWLYWUDILNHQ��QlPOLJHQ�QlUWUDILN� 1lU�
WUDILN�lU�HQ�W\S�DY�NROOHNWLYWUDILN�VRP�ELQGHU�VDPPDQ�ODQGVE\JG�PHG�WlWRUW��
1lUWUDILNHQ�NUlYHU�LQJD�LQIUDVWUXNWXUHOOD�nWJlUGHU�Gn�GHQ�LQJnU�L�QlWHW�I|U�ELOWUDILN�
RFK�KDQWHUDV�GlUI|U�LQWH�VHSDUDW�L�WUDILNSODQHQ�

��� 7nJ
,�NRPPXQHQ�ILQQV�WYn�OLQMHU�PHG�.U|VDWnJ��'HW�lU�OLQMHQ�-|QN|SLQJ�9l[M|�VRP�
VWDQQDU�Sn�VWDWLRQHQ�L�9lUQDPR��5|UVWRUS��%RU�RFK�5\GDKROP��'HQ�DQGUD�OLQMHQ�lU�
1lVVM|�+DOPVWDG�VRP�VWDQQDU�Sn�VWDWLRQHQ�L�9lUQDPR��)RUVKHGD�RFK�%UHGDU\G�

8W|YHU�.U|VDWnJ�ILQQV�DYJnQJDU�PHG�6-�UHJLRQDOWnJ�PHOODQ�*|WHERUJ�RFK�.DOPDU�
VRP�VWDQQDU�Sn�9lUQDPR�VWDWLRQ�

'HW�SnJnU�VDWVQLQJDU�Sn�LQIUDVWUXNWXUHQ�I|U�MlUQYlJHQ��7UDILNYHUNHW�NRPPHU�
SnE|UMD�HOHNWULILHULQJ DY�MlUQYlJHQ�Sn�VWUlFNDQ�PHOODQ�9lUQDPR�RFK�1lVVM|�XQGHU�
nU�������

��� %XVV
,�NRPPXQHQ�ILQQV�EnGH�VWDGVEXVV�RFK�UHJLRQEXVV��(Q�DY�OlQHWV�PHVW�WUDILNHUDGH�
EXVVOLQMH�lU�OLQMHQ�PHOODQ�*LVODYHG�RFK�9lUQDPR��.RPPXQHQ�EHK|YHU�IRUWVlWWD�
DUEHWD�I|U�HQ�Vn�EUD�NROOHNWLYWUDILN�VRP�P|MOLJW�I|U�Vn�PnQJD�VRP�P|MOLJW��

&ŝŐƵƌ�ϭϴ ZĞŐŝŽŶďƵƐƐůŝŶũĞƌ�ŝ�sćƌŶĂŵŽ�ŬŽŵŵƵŶ͘
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$QWDJHQ�DY�NRPPXQIXOOPlNWLJH������[[�[[��*lOOHU�IUnQ������[[�[[

6WDGVEXVVHQ�KDU�VNXULWV�QHU�IUnQ�WUH�OLQMHU�WLOO�HQ�Sn�JUXQG�DY�HNRQRPLVND�VSDUNUDY�
KRV�-|QN|SLQJV�/lQVWUDILN �-/7���.RPPXQHQ�YHUNDU�WLOOVDPPDQV�PHG�-/7�I|U�DWW�
IOHU�OLQMHU�PHG�VWDGVWUDILN�VND NXQQD�WUDILNHUDV L�IUDPWLGHQ� (WW�I|UVODJ�Sn�KXU�WUH�
Q\D�EXVVOLQMHU�I|U�VWDGVEXVVHQ�VNXOOH�NXQQD�VH�XW�KDU�WDJLWV�IUDP�EDVHUDW�Sn�WLGLJDUH�
VWDWLVWLN�I|U�DQWDO�SnVWLJDQGH�YLG�EXVVKnOOSODWVHU�RFK�|YULJD�PnOSXQNWHU SODFHULQJ�L�
9lUQDPR��'LDORJ�I|UV�PHG�-/7�I|U�DWW�VH�RP�GHW�lU�P|MOLJW�DWW�WUDILNHUD�GH�|QVNDGH�
VWUlFNRUQD��

&ŝŐƵƌ�ϭϵ <ĂƌƚĂ�ƂǀĞƌ�ĨƂƌƐůĂŐ�ƉĊ�ƐƚĂĚƐďƵƐƐůŝŶũĞƌ ŝ�sćƌŶĂŵŽ ƐƚĂĚ͘

6WDQGDUG�I|U�EXVVKnOOSODWVHU
)|U�DWW�J|UD�EXVVHQ�WLOO HWW�Vn�DWWUDNWLYW�IlUGPHGHO�VRP�P|MOLJW�EHK|YHU�
XWIRUPQLQJHQ�DY�KnOOSODWVHU VHV�|YHU� 9lUQDPR NRPPXQ�I|OMHU�OlQVWUDILNHQV�
ULNWOLQMHU�I|U�KnOOSODWVHU�L�+nOOSODWVKDQGERN�UHJLRQ�-|QN|SLQJV�OlQ������

��� 9lUQDPR�VWDWLRQ
'HW�ILQQV�I|UElWWULQJVSRWHQWLDO�I|U�PDUNDQYlQGQLQJHQ�L�RPUnGHW�NULQJ�9lUQDPR�
VWDWLRQ��<WRUQD�VRP�ILQQV�YLG�VWDWLRQHQ�DQYlQGV�LQWH�Sn�GHW�PHVW�RSWLPDOD�VlWWHW�
XWLIUnQ�GDJHQV�EHKRY��9lUQDPR�NRPPXQ�EHK|YHU�L�VDPDUEHWH�PHG�-/7 XWUHGD�
KXU�VWDWLRQVRPUnGHW�E|U�VH�XW�L�IUDPWLGHQ��6WDWLRQHQ�lU�lYHQ�HQ�YLNWLJ�PnOSXQNW�
I|U�F\NOLVWHU RFK�GlUI|U�EHK|YHU WLOOJlQJOLJKHWHQ�I|U�GHQQD�JUXSS RSWLPHUDV�
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$QWDJHQ�DY�NRPPXQIXOOPlNWLJH������[[�[[��*lOOHU�IUnQ������[[�[[

� %LOWUDILN
%LOHQ�KDU�KLVWRULVNW�VHWW�VSHODW�HQ�VWRU�UROO�L�XWIRUPQLQJHQ�DY�LQIUDVWUXNWXUHQ�L�
9lUQDPR�NRPPXQ��0|MOLJKHWHQ�DWW�UHVD PHG�ELO�DQVHV�YLNWLJ�lYHQ�L�IUDPWLGHQ� )|U�
DWW�ELOWUDILNHQ�VND�In�HQKHWOLJKHW�RFK�W\GOLJKHW�KDU�GHQ�GHODWV�LQ�L�ROLND�NDWHJRULHU�
GlU�PnOVWDQGDUGHU�WDJLWV�IUDP�I|U�UHVSHNWLYH�NDWHJRUL�

��� %LOQlW
%LOQlWHW�GHODV�LQ�L�I\UD�NDWHJRULHU��JHQRPIDUWVJDWD��XSSVDPOLQJVJDWD��ORNDOJDWD�RFK�
YLOODJDWD��1lWHQ�SUHVHQWHUDV�HQNODUH�L�ELOGHQ�QHGDQ��(Q�PHU�GHWDOMHUDG�NDUWD�|YHU�
QlWHQ ILQQV�L�ELODJD���

&ŝŐƵƌ�ϮϬ <ĂƌƚĂ�ƂǀĞƌ�ĚĞ�ŽůŝŬĂ�ŶćƚĞŶ�ĨƂƌ�ďŝůƚƌĂĮŬ͘

*HQRPIDUWVJDWRU
*HQRPIDUWVJDWRUQD�lU�GH�VWRUD�OHGHUQD�VRP�JnU�JHQRP�KHOD�VWDGHQ�

8SSVDPOLQJVJDWRU�
8SSVDPOLQJVJDWRU�lU�JDWRU�VRP�JnU�JHQRP�HQ�GHO�DY�VWDGHQ��WLOO�H[HPSHO�HWW�VW|UUH�
LQGXVWUL� HOOHU�ERVWDGVRPUnGH�

/RNDOJDWRU
/RNDOJDWRUQD�lU�JDWRU�PHG OnJ�WUDILNYRO\P XWDQ�YLOODEHE\JJHOVH�

9LOODJDWRU
9LOODJDWRU�lU�JDWRU�PHG�YLOODEHE\JJHOVH�OlQJV�HQD�HOOHU�EnGD�VLGRUQD�
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$QWDJHQ�DY�NRPPXQIXOOPlNWLJH������[[�[[��*lOOHU�IUnQ������[[�[[

��� 0nOVWDQGDUG�I|U�ELOQlWHW
0nOVWDQGDUGHQ�VND�I|OMDV�YLG�Q\� HOOHU�RPE\JJQDWLRQ GlU�GHW�lU�P|MOLJW��6WDQGDUGHQ�
VNLOMHU�VLJ�nW�I|U�GH�ROLND�NDWHJRULHUQD RFK�SUHVHQWHUDU�L�WDEHOOHQ�QHGDQ��

dĂďĞůů�ϱ dĂďĞůůĞŶ�ǀŝƐĂƌ�ŵĊůƐƚĂŶĚĂƌĚĞŶ�ĨƂƌ�ŽůŝŬĂ�ŶćƚĞŶ�ƵƟĨƌĊŶ�ŽůŝŬĂ�ƉĂƌĂŵĞƚƌĂƌ͘

*HQRPIDUWVJDWD 8SSVDPOLQJVJDWD /RNDOJDWD 9LOODJDWD

7UDILNPlQJG � gYHU�� ����
IRUGRQ�G\JQ

8QGHU�� ����
IRUGRQ�G\JQ

�

7UlGDOOp 'XEEHOVLGLJ�lU�
|QVNYlUW�PHQ�
HQNHOVLGLJ�NDQ�
DFFHSWHUDV�GlU�
XWU\PPHW�VDNQDV

(QNHOVLGLJ�lU�
|QVNYlUW�PHQ�
LQJHW�NUDY�GlU�
XWU\PPH�VDNQDV

1HM 1HM

7URWWRDU 'XEEHOVLGLJ��GlU�GHW�
LQWH�ILQQV�*&�YlJ

'XEEHOVLGLJ��GlU�
GHW�LQWH�ILQQV�*&�
YlJ

(QNHOVLGLJ��GlU�
GHW�LQWH�ILQQV�
*&�YlJ

1HM

9lMQLQJVUHJOHU +XYXGOHG +XYXGOHG�PHQ�
XQGDQWDJ�NDQ�
J|UDV

+|JHUUHJHOQ +|JHUUHJHOQ

*DWXEUHGG ����NP�K PLQVW���� P
����NP�K�PLQVW�����P�

PLQVW�����P PLQVW���� P PLQVW���� P

8WIDUWHU 5HVWULNWLYD�PRW�
XWIDUWHU

5HVWULNWLYD�PRW�
XWIDUWHU

� �

3DUNHULQJ�
WLOOnWHQ

1HM 1HM %HURU�Sn�JDWDQV�
I|UXWVlWWQLQJDU

-D
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$QWDJHQ�DY�NRPPXQIXOOPlNWLJH������[[�[[��*lOOHU�IUnQ������[[�[[

� %LOWUDILN�L�9lUQDPR�VWDG
9lUQDPR�I|UYlQWDV�IRUWVlWWD�Yl[D� YLONHW�LQQHElU�|NDG�WUDILN��)|U�DWW�P|WD�GHQQD�
|NQLQJ�KDU�ROLND�O|VQLQJDU�DQDO\VHUDWV��'HVVD�EHK|YHU�LQI|UDV�VWHJYLV��YLONHW�JHU�
P|MOLJKHW�DWW�XWYlUGHUD�RFK�SULRULWHUD�UHVXUVHUQD�HIIHNWLYW��$OOD�DOWHUQDWLYHQ�
EHK|YHU�XWUHGDV�YLGDUH RFK�VND�HQGDVW�VHV�VRP�I|UVODJ�WLOO�WlQNEDUD�O|VQLQJDU�

,GDJ�lU�GHW�P\FNHW�WUDILN�VRP�SDVVHUDU�JHQRP�FHQWUXP�lYHQ�RP�GH LQWH�KDU�HQ�
GLUHNW�PnOSXQNW�GlU��XWDQ�EDUD�YLOO�WD�VLJ�IUnQ�HQ�VLGD VWDQ�WLOO�GHQ�DQGUD� *HQRP�
IDUWVWUDILNHQ�L�FHQWUXP�E|U�PLQVNDV�RFK�P|MOLJKHWHQ�DWW�WD VLJ�WLOO�SDUNHULQJVSODWVHU��
VRP�lU�ELOHQ�PnOSXQNW��E|U�XQGHUOlWWDV��

,�FHQWUXP U|U�VLJ�PnQJD�WLOO�IRWV�HOOHU�PHG�F\NHO�RFK�PnOHW�lU�DWW�GHW�DQWDOHW�VND�
|ND��%LOWUDILNHQ�WDU�XSS�VWRUD�\WRU�RFK�VNDSDU�RWU\JJKHW�I|U�JnHQGH�RFK�F\NOLVWHU��
*HQRP�DWW�IO\WWD�ERUW�ELOWUDILNHQ�IUnQ�GHQ�PHVW�FHQWUDOD�GHOHQ�DY�FHQWUXP��RFK�
VDPWLGLJW�J|UD�GHW�HQNODUH�DWW�KLWWD�HQ�EUD�LQWLOOLJJDQGH�SDUNHULQJ��NDQ�GHVVD�
FHQWUDOD�\WRU�RPYDQGODV�WLOO�WUHYOLJD�PLOM|HU�VRP�EOLU�OlWWD�DWW�Qn�lYHQ�I|U�ELOLVWHU�

7DQNHQ�lU�DWW�J|UD�FHQWUXP�WUHYOLJDUH�JHQRP�PHU�JU|QVND��VLWWSODWVHU�RFK�HQ�
OHNSODWV L�cEURSDUNHQ��2P�IOHU�U|U�VLJ�RFK�XSSHKnOOHU�VLJ�L�FHQWUXP�NRPPHU�GHW�KD�
HQ�SRVLWLY�HIIHNW�I|U�KDQGHOQ��

)|U�DWW�|ND�DWWUDNWLYLWHWHQ�L�FHQWUXP�RFK�IULJ|UD�\WRU�EHK|YHU�ELOWUDILNHQ�KLWWD�DQGUD�
YlJDU�WLOO�SDUNHULQJVSODWVHUQD�lQ�JHQRP�VWDGVNlUQDQ��)|U DWW�In�XW�ELOWUDILNHQ�XU�GH�
PHVW�FHQWUDOD�GHODUQD�DY�FHQWUXP�EHK|YHU�ELOWUDILN�Sn�cEURQ�EHJUlQVDV��'HWWD�lU�
LQWH�P|MOLJW�DWW�J|UD�XWDQ�DWW�KD�HQ�O|VQLQJ�Sn�YDUW�GHQ�WUDILNHQ�VRP�LGDJ�N|U�Sn�
cEURQ�VND�N|UD�L�VWlOOHW��'HW�ILQQD�EDUD�WYn�EURDU�|YHU�nQ /DJDQ�I|U�ELOWUDILNHQ�LQQH�
L�9lUQDPR�RFK�RP�GHQ�HQD��cEURQ� VND�EHJUlQVDV�EHK|YHU�GHW�ILQQDV�HWW�DOWHUQDWLY��
, NRPPDQGH�NDSLWHO SUHVHQWHUDV I|UVODJ�Sn�O|VQLQJDU�I|U�ELOWUDILNHQ�L�9lUQDPR�Sn�
OnQJ�VLNW�

&ŝŐƵƌ�Ϯϭ <ĂƌƚĂ�ƂǀĞƌ�ďĞĮŶƚůŝŐƚ ďŝůŶćƚ�ŝ�ĚĞ�ĐĞŶƚƌĂůĂ�ĚĞůĂƌŶĂ Ăǀ�sćƌŶĂŵŽ�ƐƚĂĚ͘��ĞĮŶƚůŝŐĂ�ƉĂƌŬĞƌŝŶŐƐƉůĂƚƐĞƌ�ćƌ�
ŵĂƌŬĞƌĂĚĞ�ŵĞĚ�W͘
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$QWDJHQ�DY�NRPPXQIXOOPlNWLJH������[[�[[��*lOOHU�IUnQ������[[�[[

��� 3XPSDUHEURQ
3XPSDUHEURQ�NRSSODU�LKRS�gVWUD�3XPSDUHJDWDQ�PHG�9lVWUD�3XPSDUHJDWDQ�RFK�
LQQHElU�RFNVn�RPE\JJQDWLRQ�DY�GHODU�DY /DJPDQVJDWDQ��VRP�EOLU�HQ�
JHQRPIDUWVJDWD��3XPSDUHEURQ�WLOOVDPPDQV�PHG�DQGUD�JDWRU�VNDSDU�HQ�ULQJOHG�UXQW�
FHQWUXP��YLONHW�JHU�VPLGLJDUH�WLOOJnQJ�WLOO�SDUNHULQJDU�RFK�I|UElWWUDU�
WUDILNVLWXDWLRQHQ�UXQW�$SODGDOVVNRODQ�

&ŝŐƵƌ�ϮϮ <ĂƌƚĂ ƂǀĞƌ�ďŝůŶćƚĞƚ�ŝ�ĐĞŶƚƌĂůĂ�sćƌŶĂŵŽ�ŵĞĚ�ŶǇ�ďƌŽ͘

.DUWDQ�YLVDU KXU�GHQ�Q\D�3XPSDUHEURQ�VNDSDU�HQ�ULQJOHG�UXQW�FHQWUXP��+lU�ILQQV�
RFNVn�EHILQWOLJD�SDUNHULQJVSODWVHU�PDUNHUDGH�PHG�HWW�3�RFK�GH�OLJJHU�OlPSOLJW�
SODFHUDGH�XWPHG�ULQJOHGHQ��

��� 8GGHERYlJHQ�HOOHU�9LDGXNWHQ
(IWHU�DWW�3XPSDUHEURQ�HWDEOHUDWV�RFK�WUDILNHQ�XWYlUGHUDWV�ILQQV�WYn�ROLND�DOWHUQDWLY�
Sn�O|VQLQJ I|U�DWW�OHGD�WUDILNHQ�|YHU�MlUQYlJHQ�QRUUXW��/|VQLQJDUQD�IXQJHUDU�
WLOOVDPPDQV�PHQ�NDQ�RFNVn�NODUD�VLJ�XWDQ�YDUDQGUD��9LONHW�DY�DOWHUQDWLYHQ�
8GGHERYlJHQ�HOOHU�9LDGXNWHQ� VRP�lU�QlVWD�VWHJ�HIWHU�3XPSDUHEURQ�EHK|YHU�
XWUHGDV�YLGDUH� %ODQG�DQQDW�EHK|YHU�Q\WWDQ�YlJDV�PRW�NRVWQDGHQ�XU�HWW�
VDPKlOOVHNRQRPLVNW�SHUVSHNWLY�
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8GGHERYlJHQ�
8GGHERYlJHQ�JnU�LGDJ�IUnQ�*|WDYlJHQ�WLOO�0RVVOHJDWDQ��7UDILNHQ�OHGV�YLD�0RVVOH�
JDWDQ�RFK�9lVWHUPRJDWDQ�WLOO�9lUQDPRV�FHQWUDOD�GHODU��3n�YlJHQ�NRUVDV�MlUQYlJHQ L�
WYn�SODQNRUVQLQJDU�

'HW�Q\D�I|UVODJHW�LQQHElU�DWW�8GGHERYlJHQ�I|UOlQJV�L�NRUVQLQJHQ�PHG�0RVVOHJDWDQ�
I|U�DWW�UXQGD�ERVWDGVRPUnGHW�RFK�DQVOXWD�GLUHNW�WLOO�9lVWHUPRJDWDQ�YLD�HQ�Q\�
XQGHUJnQJ�XQGHU�MlUQYlJHQ��

.RUVQLQJHQ�PHOODQ�*|WDYlJHQ�RFK�8GGHERYlJHQ�VNXOOH�HYHQWXHOOW�NXQQD�IO\WWDV�
V|GHU XW�I|U�DWW�DQVOXWD�Sn�VDPPD�SODWV�VRP�'RNWRUVJDWDQ� (Q�FLUNXODWLRQVSODWV�L�
GHQ�NRUVQLQJHQ�VNXOOH�|ND�NRUVQLQJHQV�NDSDFLWHW�RFK�XQGHUOlWWD�I|U�EXVVHQV�
DQJ|ULQJ�WLOO�KnOOSODWV�'RNWRUVJDWDQ�

)|UVODJHW�LQQHElU�lYHQ�DWW�GHQ�EHILQWOLJD�MlUQYlJVNRUVQLQJHQ�PHOODQ�8GGHERYlJHQ�
RFK�0RVVOHJDWDQ�E\JJV�RP�WLOO�HQ�SODQVNLOG�NRUVQLQJ��-lUQYlJVNRUVQLQJHQ�PHOODQ�
0RVVOHJDWDQ�RFK�9lVWHUPRJDWDQ�I|UHVOnV�VWlQJDV��0RVVOHJDWDQ�J|UV�Gn�RP�WLOO�HQ�
nWHUYlQGVJDWD�I|U�DWW�VOLSSD�JHQRPIDUWVWUDILNHQ��0RVVOHJDWDQ�lU�LQWH�XWIRUPDG�I|U�
JHQRPIDUWVWUDILN�XWDQ�lU�L�JUXQGHQ�HQ�YLOODJDWD��0HG�GHWWD�I|UVODJ�ILQQV�LQJD
MlUQYlJVNRUVQLQJDU�PHG�ELOWUDILN�NYDU�L�9lUQDPR�YLONHW�lU�SRVLWLYW�I|U�
WUDILNVlNHUKHW�RFK�IUDPNRPOLJKHW��

2P�I|UHVODJQD�nWJlUGHU�lU�P|MOLJD�DWW�JHQRPI|UD�XWLIUnQ K|MGVNLOOQDGHU�RFK�DQGUD�
I\VLVND�I|UXWVlWWQLQJDU VDPW�YDG�GHW�VNXOOH�NRVWD�EHK|YHU�XWUHGDV�YLGDUH��

&ŝŐƵƌ�Ϯϯ <ĂƌƚĂ�ƂǀĞƌ�ďŝůŶćƚĞƚ�ŝ�sćƌŶĂŵŽ�ŵĞĚ�hĚĚĞďŽǀćŐĞŶ�ůƂƐŶŝŶŐĞŶ͘
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$QWDJHQ�DY�NRPPXQIXOOPlNWLJH������[[�[[��*lOOHU�IUnQ������[[�[[

9LDGXNWHQ
'HQ�EHILQWOLJD�YLDGXNWHQ�OHGHU�LGDJ�JnQJ� RFK�F\NHOWUDILN�QHU�WLOO�FHQWUXP��8QGHU�
VRPPDUKDOYnUHW F\NODU�L�VQLWW�����F\NOLVWHU SHU�GDJ Sn�YLDGXNWHQ� 'HW�Q\D�I|UVODJHW�
SUHVHQWHUDU�WUH�ROLND�O|VQLQJDU�Sn NRSSOLQJ PHOODQ�9lUQDPRV�YlVWUD�GHODU�RFK�
FHQWUXP GlU�lYHQ�ELOWUDILNHQ�LQJnU�

'HQ�HQD�O|VQLQJHQ�lU�HQ�Q\�EUHGDUH�YLDGXNW�Sn�EHILQWOLJ�SODWV�VRP�P|MOLJJ|U�I|U�
EnGH�ELOWUDILN�RFK JnQJ� RFK�F\NHOWUDILN�L�EnGD�ULNWQLQJDUQD��$QVOXWQLQJHQ WLOO�
FHQWUXP�I|UHVOnV�VNH�YLD /XGG|JDWDQ�WLOO�GHQ�Q\D�3XPSDUHEURQ�I|U�DWW�XQGHUOlWWD�
I|U�WUDILNHQ�DWW�Qn�SDUNHULQJVSODWVHU�RFK�LQWH�EHK|YD�N|UD�JHQRP�KDQGHOVVWUnNHW�

'HQ�DQGUD�O|VQLQJHQ�lU�HQ�Q\�YLDGXNW�VRP�DQVOXWHU�WLOO�9lVWHUPRJDWDQ�I|U�DWW�VHGDQ�
OHGD�WUDILNHQ�YLGDUH�WLOO�GHQ�Q\D�3XPSDUHEURQ�

'HW�WUHGMH�I|UVODJHW�lU�UHQRYHULQJ�DY�GHQ�EHILQWOLJD�YLDGXNWHQ��2P�GHW�lU�P|MOLJ�
EHK|YHU�IUnJDQ�RP�YLOND�WUDILNVODJ�VRP�InU�WUDILNHUD�GHQ�O\IWDV��'HQ�EHILQWOLJD�
YLDGXNWHQ�lU�LQWH�EUHG�QRJ�I|U�GXEEHOULNWDG�ELOWUDILN�RFK�JnQJ� RFK�F\NHOWUDILN��(WW�
DOWHUQDWLY�lU�Gn�DWW�HQNHOULNWD�ELOWUDILNHQ�HOOHU�HQEDUW�WLOOnWD�HQNHOULNWDG�
NROOHNWLYWUDILN�Vn�DWW JnQJ� RFK F\NHOWUDILNHQ lYHQ�IRUWVDWW�U\PV�

2P�I|UHVODJQD�nWJlUGHU�lU�P|MOLJD�DWW�JHQRPI|UD�XWLIUnQ�K|MGVNLOOQDGHU�RFK�DQGUD�
I\VLVND�I|UXWVlWWQLQJDU�VDPW�YDG�GHW�VNXOOH�NRVWD�EHK|YHU�XWUHGDV�YLGDUH��'HW�VRP�
lU�YLNWLJW�DWW�IRNXVHUD�Sn�L�GH�YLGDUH�XWUHGQLQJDUQD�lU�P|MOLJKHWHQ�DWW�NXQQD�F\NOD�
|YHU�MlUQYlJHQ�Gn�GHQ�QXYDUDQGH�WXQQHOQ�KDU�EUDQWD�OXWQLQJDU�RFK�XSSOHYV�VRP�
RWU\JJ�I|U�PnQJD�

&ŝŐƵƌ�Ϯϰ <ĂƌƚĂ�ƂǀĞƌ�ďŝůŶćƚĞƚ�ŝ�sćƌŶĂŵŽ�ŵĞĚ�sŝĂĚƵŬƚĞŶ͘
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$QWDJHQ�DY�NRPPXQIXOOPlNWLJH������[[�[[��*lOOHU�IUnQ������[[�[[

��� 5LQJYlJHQ
2P�9lUQDPR�Yl[HU�P\FNHW�NDQ�GHW�Sn�OnQJ�VLNW�EHK|YDV�\WWHUOLJDUH�HWW�VWlOOH�DWW�
NRUVD nQ /DJDQ�Sn��'HW�DOWHUQDWLY�VRP�VNXOOH�NXQQD�YDUD�HQ�O|VQLQJ�lU�Gn�HQ�Q\ YlJ
XWPHG�MlUQYlJHQ�L�$SODGDOHQ��PHOODQ�5LQJYlJHQ�RFK�9lVWHUPRJDWDQ��'HWWD�lU�LQWH�
HQ�RSWLPDO�O|VQLQJ�Gn�GHW�NUlYHU�VWRUW�LQWUnQJ�L�$SODGDOHQ��'HW�lU�GHVVXWRP�P|MOLJW�
DWW�DQYlQGD�YlJ�����VWUD[�V|YHU�RP�MlUQYlJHQ��Vn�KXU�VWRU�WLGVYLQVWHQ�IDNWLVNW�EOLU�
PHG�GHQQD�O|VQLQJ�lU�RNODUW��(YHQWXHOOW�NDQ�GHWWD�EOL�DNWXHOOW�OnQJW�IUDP�L�WLGHQ�

&ŝŐƵƌ�Ϯϱ <ĂƌƚĂ�ƂǀĞƌ�ďŝůŶćƚĞƚ�ŝ�sćƌŶĂŵŽ�ŵĞĚ�ZŝŶŐǀćŐĞŶ͘
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��� +LVWRULVND�I|UVODJ�Sn�ELOWUDILNQlW�I|U�9lUQDPR�VWDG
7UDILNHQ�L�9lUQDPR�VWDG�KDU�GLVNXWHUDWV�XQGHU�OnQJ�WLG�RFK�GHW�ILQQV�QnJUD�I|UVODJ�
VRP�GLVNXWHUDWV�JHQRP�nUHQ VRP�WUDILNSODQHQ�|YHUYlJW�VRP�DOWHUQDWLYD�O|VQLQJDU�
PHQ�YDOW�DWW�LQWH�Jn�YLGDUH�PHG��'HVVD�SUHVHQWHUDV�KlU�

6nJDUHOLGHQ
(WW�DOWHUQDWLY�WLOO�YLDGXNWHQV�QXYDUDQGH�OlJH�lU�HQ�Q\�I|UELQGHOVH�PHOODQ 9lVWER�
YlJHQ�RFK�9lVWUD�3XPSDUHJDWDQ�DOWHUQDWLYW�.DUOVGDOVJDWDQ� 3UREOHPHW�PHG�HQ�
I|UELQGHOVH�KlU�lU�DWW�JDWXEUHGGHQ�Sn�9lVWERYlJHQ�lU�I|U�VPDO�I|U�GHQ�W\SHQ�DY�
JHQRPIDUWVJDWD��'HW�lU�LGDJ�EDUD�HQ�YLOODJDWD� (WW�DQQDW�SUREOHP�lU�GHQ�WLOOJlQJOLJD�
\WDQ�L�NRUVQLQJHQ�GlU�9lVWERYlJHQ�DQVOXWHU�WLOO�*|WDYlJHQ��'HW�VDNQDV�XWU\PPH�
I|U�DWW�J|UD�HQ�FLUNXODWLRQVSODWV��'H�WYn�DOWHUQDWLYHQ�Sn�NRUVQLQJDU�Sn�DQGUD�VLGDQ�
MlUQYlJHQ�YLG�9lVWUD�3XPSDUHJDWDQ�HOOHU .DUOVGDOVJDWDQ KDU�VDPPD�SUREOHP��
7UDILNSODQHQ�KDU�GlUI|U�YDOW�DWW�LQWH�SUHVHQWHUD�GHQQD�I|UELQGHOVH�VRP�HQ�OlPSOLJ�
O|VQLQJ�

8QGHUJnQJ�0RVVOHJDWDQ
8QGHU����WDOHW�IDQQV�HQ�WDQNH�RP�DWW�E\JJD�RP�MlUQYlJVNRUVQLQJHQ�Sn�6|GUD�
|YHUJnQJHQ�WLOO�HQ�SODQVNLOG�NRUVQLQJ�JHQRP�HQ�WXQQHO�XQGHU�IDVWLJKHWHQ�QRUU�RP�
GHQ�EHILQWOLJD�NRUVQLQJHQ� 1DFNGHOHQ�PHG�GHQ�O|VQLQJHQ�lU�DWW�0RVVOHJDWDQ�
IRUWVDWW�EOLU�HQ�JHQRPIDUWVJDWD�YLONHW�GHQ�LQWH�lU�XWIRUPDG�I|U��'HVVXWRP�EHK|YHU�
IOHUD�IDVWLJKHWHU�N|SDV�LQ�Vn�DWW�E\JJQDGHU�NDQ�ULYDV�I|U�DWW�JH�SODWV�I|U�GH�VOlQWHU�
VRP�WXQQHOQ�EHK|YHU�

��� 3DUNHULQJ L�FHQWUDOD�9lUQDPR
)|U�DWW�In�HWW�DWWUDNWLYW�RFK�OHYDQGH�FHQWUXP�L�9lUQDPR�VWDG�lU GHW�YLNWLJW�DWW�
P|MOLJKHWHQ�DWW�NXQQD�SDUNHUD�VLWW�IRUGRQ�WLOOJRGRVHV��)|U�DWW�VlNHUVWlOOD�DWW�
SDUNHULQJVEHKRYHW�XSSI\OOV�I|UHVOnU�WUDILNSODQHQ�DWW�HQ�VHSDUDW�XWUHGQLQJ�WDV�IUDP�
I|U�SDUNHULQJVIUnJDQ�L�FHQWUDOD�9lUQDPR L�VDPDUEHWH�PHG�QlULQJVOLYHW� bYHQ�IUnJDQ�
RP�HWW�SDUNHULQJ� HOOHU�PRELOLWHWVKXV�RFK�GHVV�FHQWUDOD�SODFHULQJ�EHK|YHU�XWUHGDV��,�
HQ�VnGDQ�XWUHGQLQJ�EHK|YHU�lYHQ�VN\OWQLQJHQ�WLOO�SDUNHULQJVSODWVHUQD�LQJn��
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7UDILNSODQ�I|U�9lUQDPR�NRPPXQ

$QWDJHQ�DY�NRPPXQIXOOPlNWLJH������[[�[[��*lOOHU�IUnQ������[[�[[

� 7UDILN�XWDQI|U�9lUQDPR VWDG
6WRUD�GHODU�DY�WUDILNHQ�U|U�VLJ�XWDQI|U�9lUQDPR�VWDG��3n�GHVVD�JDWRU�RFK�YlJDU�lU�
NRPPXQHQ�LQWH�YlJKnOODUH�PHQ�NDQ�WLOO�YLVV�GHO�SnYHUND�7UDILNYHUNHW�RFK�DQGUD�
DNW|UHU��1lU�GHW�JlOOHU�JnQJ� RFK�F\NHOYlJDU�XWDQI|U�9lUQDPR�WlWRUW�lU�NRPPXQHQ�
YlJKnOODUH�WLOO�VWRU�GHO��

,�GHWWD�NDSLWHO�KDQWHUDV�EnGH�JnQJ� RFK�F\NHOYlJDU�RFK�|YULJD�YlJDU�XWDQI|U�
9lUQDPR�VWDG� cWJlUGHUQD�VRP�I|UHVOnV�SULRULWHUDV�L�cWJlUGVSODQ�I|U�WUDILN��

��� &\NOLQJ�PHOODQ�WlWRUWHU
)|U�DWW�GHW�VND�YDUD�P|MOLJW�DWW�F\NOD�PHOODQ�NRPPXQHQV�WlWRUWHU�EHK|YHU�GHW�ILQQV�
VlNUD�YlJDU�DWW�GHW�J|UD�GHW�Sn��'HW�EHK|YHU�LQWH�Q|GYlQGLJWYLV�U|UD�VLJ�RP�IXOO�
VNDOLJD�JnQJ� RFK�F\NHOYlJDU��3n�YLVVD�SODWVHU�NDQ�GHW�UlFND�PHG�PLQGUH�
WUDILNHUDGH�YlJDU�L�EODQGWUDILN�HOOHU�HQNODUH�F\NHOOHGHU��

7UDILNSODQHQ�I|UHVOnU�DWW�HQ�LQYHQWHULQJ�JHQRPI|UV�DY�YDU�GHW�ILQQV�F\NHOEDUD�YlJDU�
PHOODQ�WlWRUWHUQD�RFK�YDU�GHW�VDNQDV�VlNHU�I|UELQGHOVH��,�SURMHNWHW�EHK|YHU�GHVVD�
YlJDU�W\GOLJJ|UDV�YLD�NRPPXQLNDWLRQ�Vn�DWW�GH�NDQ�DQYlQGDV�RFK�HYHQWXHOOD�EULVWHU�
nWJlUGDV� (Q�DY�GH�YLNWLJDVWH�nWJlUGHUQD�EHG|PV�YDUD�XWYHFNODG�VN\OWQLQJ�
3URMHNWHW�EHK|YHU�JHQRPI|UDV�L�VDPDUEHWH�PHG�5HJLRQ -|QN|SLQJ RFK�
7UDILNYHUNHW�
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7UDILNSODQ�I|U�9lUQDPR�NRPPXQ

$QWDJHQ�DY�NRPPXQIXOOPlNWLJH������[[�[[��*lOOHU�IUnQ������[[�[[

��� %RU
'HW�KlQGHU�P\FNHW�QlU�GHW�JlOOHU�WUDILNHQ�L�%RU��%\JJQDWLRQ�DY�I|UELIDUWHQ�Sn�YlJ�
���I|UYlQWDV�VWDUWD�HIWHU�VRPPDUHQ�������'HWWD�P|MOLJJ|U�I|U�HQ�DQQDQ�W\S DY�
WUDILN�Sn�9l[M|YlJHQ�L�%RU�VRP�LGDJ�lU�YlJ�����SXQNW���L�NDUWDQ��*nQJ� RFK�
F\NHOYlJ�Sn�HQD�VLGDQ�DY�9l[M|YlJHQ�JHQRP�KHOD�%RU�lU�|QVNYlUW��

$WW�NXQQD�F\NOD�PHOODQ�%RU�RFK 9lUQDPR�lU�HQ�VMlOYNODUKHW��SXQNW���L�NDUWDQ��
6WUlFNDQ�lU�FLUND�HQ�PLO�YLONHW�lU�HQ�ULPOLJ�VWUlFND�DWW�F\NOD�EnGH�PHG�YDQOLJ F\NHO
RFK�HOF\NHO��,�VDPEDQG�PHG�GH�RPE\JJQDWLRQHU�VRP�7UDILNYHUNHW�JHQRPI|U�VND�
NRPPXQHQ�YHUND�I|U�DWW�GHW�EOLU�Vn�VlNHUW�VRP�P|MOLJW�I|U�RVN\GGDGH�WUDILNDQWHU�Sn�
VWUlFNDQ��0nOHW�lU�DWW�VHSDUHUD�F\NHO� RFK�PRWRUWUDILN�

&\NHOQlWHW�RFK�ELOQlWHW�SUHVHQWHUDV�L�ELOGHUQD QHGDQ��(Q�PHU�GHWDOMHUDG�NDUWD�|YHU�
QlWHQ ILQQV�L�ELODJD�� RFK���

&ŝŐƵƌ�Ϯϲ <ĂƌƚĂ�ƂǀĞƌ�ĐǇŬĞůŶćƚĞƚ ŝ��Žƌ͘
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7UDILNSODQ�I|U�9lUQDPR�NRPPXQ

$QWDJHQ�DY�NRPPXQIXOOPlNWLJH������[[�[[��*lOOHU�IUnQ������[[�[[

&ŝŐƵƌ�Ϯϳ <ĂƌƚĂ�ƂǀĞƌ�ďŝůŶćƚĞƚ ŝ��Žƌ͘

��� %UHGDU\G
,�%UHGDU\G�I|UHVOnV�HQ�RPE\JJQDWLRQ�DY�/XQGDYlJHQ�Vn�DWW�JnQJ� RFK�F\NHOYlJ�
NDQ�DQOlJJDV�XWPHG�VWUlFNDQ��SXQNW���L�NDUWDQ��'HQ�WXQJD�WUDILNHQ�E|U�RFNVn�OHGDV�
ERUW�IUnQ�/XQGDYlJHQ�Sn�VWUlFNDQ�PHOODQ�9lVWUD�YlJHQ�RFK�gVWUD�YlJHQ��,�VWlOOHW�
E|U�GHQ�WXQJD�WUDILNHQ�OHGDV�QHU�WLOO YlJ�����YLD�9lVWUD�YlJHQ��8WIRUPQLQJHQ�DY�
NRUVQLQJHQ�YlJ�����RFK�9lVWUD�YlJHQ�EHK|YHU�VHV�|YHU�Vn�DWW�GHQ�EOLU�OlWWDUH�DWW�
DQYlQGD�I|U�GHQ�WXQJD�WUDILNHQ��SXQNW���L�NDUWDQ��6DPWLGLJW�EHK|YHU�GHQ�GHOHQ�DY�
/XQGDYlJHQ�EOL�OLWH�PLQGUH�DWWUDNWLY�I|U�GHQ�WXQJD�WUDILNHQ��'HWWD�EHK|YHU�VNH�L�
GLDORJ�PHG�7UDILNYHUNHW��0|MOLJKHWHQ�DWW�WD�VLJ�WLOO�$QQHEHUJVVM|Q�RFK�GHVV�
EDGSODWV PHG�F\NHO EHK|YHU�VHV�|YHU��SXQNW���L�NDUWDQ�

&\NHOQlWHW�RFK�ELOQlWHW�SUHVHQWHUDV�L�ELOGHUQD QHGDQ��(Q�PHU�GHWDOMHUDG�NDUWD�|YHU�
QlWHQ ILQQV�L�ELODJD���RFK����
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7UDILNSODQ�I|U�9lUQDPR�NRPPXQ

$QWDJHQ�DY�NRPPXQIXOOPlNWLJH������[[�[[��*lOOHU�IUnQ������[[�[[

&ŝŐƵƌ�Ϯϴ <ĂƌƚĂ�ƂǀĞƌ�ĐǇŬĞůŶćƚĞƚ ŝ��ƌĞĚĂƌǇĚ͘

&ŝŐƵƌ�Ϯϵ <ĂƌƚĂ�ƂǀĞƌ�ďŝůŶćƚĞƚ�ŝ��ƌĞĚĂƌǇĚ͘
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7UDILNSODQ�I|U�9lUQDPR�NRPPXQ

$QWDJHQ�DY�NRPPXQIXOOPlNWLJH������[[�[[��*lOOHU�IUnQ������[[�[[

��� )RUVKHGD
,�)RUVKHGD�PnVWH�PDQ�NXQQD�WD�VLJ�IUnQ�EXVVKnOOSODWVHQ�Sn�YlJ����JHQRP�VDPKlOOHW�
WLOO�VNRODQ�Sn�HWW�VlNHUW�VlWW��SXQNW���L�ILJXU�����7UDILNSODQHQ�I|UHVOnU�DWW�JnQJ�RFK�
F\NHOYlJ�DQOlJJV�Sn�VWUlFNDQ L�VDPDUEHWH�PHG�7UDILNYHUNHW� ,�K|MG�PHG�
VDPnNQLQJVSDUNHULQJHQ�EHK|YV�HQ�VlNHU�SDVVDJH�|YHU�)lQHVWDGVYlJHQ�I|U�DWW�Qn�
GHW�|VWUD�OlJHW�I|U�EXVVKnOOSODWVHQ��

,�GDJVOlJHW�ILQQV�EDUD�HQ�YlJ I|U�ELOWUDILN DWW�NRUVD�6WRUnQ L�)RUVKHGD��)|U�DWW�
PLQVND�NlQVOLJKHWHQ�L�GHW�I|UHVOnV�HQ�Q\�EUR��SXQNW���L�ILJXU�����IUnQ�.\UNRJDWDQ��

,�NRUVQLQJHQ�GlU�)lQHVWDGVYlJHQ DQVOXWHU�WLOO�YlJ����EHK|YHU WUDILNVlNHUKHWHQ�VHV�
|YHU�Gn�GHW�VHGDQ������VNHWW�� WUDILNRO\FNRU�Sn�SODWVHQ��SXQNW���L�ILJXU�����HQOLJW�
675$'$��

&\NHOQlWHW RFK�ELOQlWHW SUHVHQWHUDV�L�ELOGHUQD QHGDQ��(Q�PHU�GHWDOMHUDG�NDUWD�|YHU�
QlWHQ ILQQV�L�ELODJD�� RFK����

&ŝŐƵƌ�ϯϬ <ĂƌƚĂ�ƂǀĞƌ�ĐǇŬĞůŶćƚĞƚ ŝ�&ŽƌƐŚĞĚĂ͘
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7UDILNSODQ�I|U�9lUQDPR�NRPPXQ

$QWDJHQ�DY�NRPPXQIXOOPlNWLJH������[[�[[��*lOOHU�IUnQ������[[�[[

&ŝŐƵƌ�ϯϭ <ĂƌƚĂ�ƂǀĞƌ�ďŝůŶćƚĞƚ�ŝ�&ŽƌƐŚĞĚĂ͘

��� 5\GDKROP
3n�VLNW�YRUH�GHW�EUD�RP�YlJ����EOHY�P|WHVVHSDUHUDG�RFK�DWW�GHW�Gn�EOHY�HQ�
WUDILNSODWV�YLG�GHQ�V|GUD�LQIDUWHQ�L�NRUVQLQJHQ�PHG $OYHVWDYlJHQ��,�YlQWDQ�Sn�GHW�
I|UHVOnU�WUDILNSODQHQ�HWW�YlQVWHUVYlQJVN|UIlOW�Sn�YlJ����L�GHQ�NRUVQLQJHQ��SXQNW���L�
NDUWDQ� 'HW�KDU�VNHWW���RO\FNRU�Sn�SODWVHQ�VHGDQ�������GHQ�VHQDVWH�YDU������HQOLJW�
675$'$��YLONHW�WUDILNSODQHQ�EHG|PHU�VRP�HQ�RO\FNVGUDEEDG�NRUVQLQJ�

'HW�KDU�IUDPNRPPLW�|QVNHPnO�RP�P|MOLJKHW�DWW�WD�VLJ�KHOD�YlJHQ�IUDP�WLOO�EDG�
SODWVHQ�PHG�F\NHO��,GDJ�lU�GHW�HQ�EUR�VLVWD�ELWHQ�VRP�EHK|YHU�VHV�|YHU��(WW�
DOWHUQDWLY�NDQ�YDUD�DWW�DQOlJJD�HQ�JnQJ� RFK�F\NHOYlJ�XWPHG�YlJ����VLVWD�ELWHQ��
SXQNW���NDUWDQ�

,�K|MG�PHG�2[HOYlJHQ�KDU�HQ�VPLWYlJ�|YHU�YlJ����XSSVWnWW��)|U�DWW�NRPPD�IUnQ�
GHQ�|VWUD�VLGDQ�WLOO�UHNUHDWLRQVRPUnGHW�Sn�GHQ�YlVWUD�VLGDQ�NRUVDV�YlJHQ�KlU��SXQNW�
��L�NDUWDQ� 3n�VLNW�E|U�GHW�EOL�HQ�SODQVNLOG�JnQJ� RFK�F\NHOSDVVDJH�KlU��

&\NHOQlWHW RFK�ELOQlWHW SUHVHQWHUDV�L�ELOGHUQD QHGDQ��(Q�PHU�GHWDOMHUDG�NDUWD�|YHU�
QlWHQ ILQQV�L�ELODJD�� RFK����
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7UDILNSODQ�I|U�9lUQDPR�NRPPXQ

$QWDJHQ�DY�NRPPXQIXOOPlNWLJH������[[�[[��*lOOHU�IUnQ������[[�[[

&ŝŐƵƌ�ϯϮ <ĂƌƚĂ�ƂǀĞƌ�ĐǇŬĞůŶćƚĞƚ ŝ�ZǇĚĂŚŽůŵ͘

&ŝŐƵƌ�ϯϯ <ĂƌƚĂ�ƂǀĞƌ�ďŝůŶćƚĞƚ�ŝ�ZǇĚĂŚŽůŵ͘
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$QWDJHQ�DY�NRPPXQIXOOPlNWLJH������[[�[[��*lOOHU�IUnQ������[[�[[

�� 7XQJ�WUDILN
7UDQVSRUWHU�lU�YLNWLJD�Sn�PnQJD�VlWW�RFK GH EHK|YHU�NXQQD�Qn�VLQD�PnOSXQNWHU�Sn�
HWW�VPLGLJW�RFK�VlNHUW�VlWW��'HQ�WXQJD�WUDILNHQ�VRP�LQWH�KDU�PnOSXQNWHU�L�9lUQDPR�
VWDG�E|U GlUHPRW N|UD�UXQW�RFK�LQWH�JHQRP�VWDGHQ��7UDILNSODQHQ�I|UHVOnU�HWW�I|UEXG�
PRW�JHQRPIDUW�I|U WXQJ�WUDILN�L�9lUQDPR�VWDG�

�� 6lNUD�VNROYlJDU
)|U�DWW�In�HQ�ELOG�DY�WUDILNVLWXDWLRQHU�UXQW�NRPPXQHQV�OnJ� RFK�PHOODQVWDGLHVNRORU�
KDU�17)�DQOLWDWV�I|U�DWW�DQDO\VHUD�GHWWD��5DSSRUWHQ�L�VLQ�KHOKHW�ILQQV�L�ELODJD����
(QNHOW�VDPPDQIDWWDW�NDQ�VlJDV�DWW�FLUND����SURFHQW��GHW�YLOO�VlJD�YDUW�IMlUGH�EDUQ�
EOLU�VNMXWVDW�PHG�ELO�WLOO�VNRODQ��'U\JW����SURFHQW�DY�HOHYHUQD�WDU�VLJ�WLOO�VNRODQ�
JHQRP�DWW�Jn�HOOHU�F\NOD��5HVWHUDQGH�nNHU�VNROVNMXWV��

.RPPXQHQ�EHK|YHU�DUEHWD�PHG�EHWHHQGHI|UlQGUDQGH�nWJlUGHU�ULNWDGH�PRW�HOHYHU�
RFK�I|UlOGUDU�I|U�DWW�In�IOHU�EDUQ�DWW�Jn�HOOHU�F\NOD�WLOO�VNRODQ��8W|YHU�GHW�EHK|YHU�
QnJUD�nWJlUGHU�JHQRPI|UDV�L�GHQ�I\VLVND�PLOM|Q�I|U�DWW�|ND�WUDILNVlNHUKHWHQ�YLG�
QnJUD�DY�VNRORUQD�

�� %HWHHQGHSnYHUNDQGH NDPSDQMHU
)|U�DWW�|ND�DQGHOHQ�KnOOEDUD�UHVRU NRPPHU�GHW� XW|YHU�I|UElWWULQJVnWJlUGHU�L�GHQ�
I\VLVND�PLOM|Q� lYHQ�EHK|YDV�EHWHHQGHSnYHUNDQGH�NDPSDQMHU� ,QVDWVHU�VRP�OHGHU�
WLOO�lQGUDGH�YDQRU�RFK�EU\WHU�EHWHHQGHQ�lU�VYnUDUH�DWW�In�WLOO�VWnQG��PHQ�lU�PHVW�
NRVWQDGVHIIHNWLYD�RP�GH�O\FNDV��.RPPXQHQ�lU�HQ�VWRU�DUEHWVJLYDUH�RFK�E|U�YDUD�
OHGDQGH�L�EHWHHQGHSnYHUNDQGH�nWJlUGHU�I|U�GHQ�HJQD�SHUVRQDOHQ��EnGH�WLOO�RFK�IUnQ�
MREEHW�RFK�WMlQVWHUHVRU�Sn�DUEHWVWLG��0HGHO�E|U�DYVlWWDV�I|U�SURMHNW VRP�DUEHWDU�
PHG�EHWHHQGHSnYHUNDQ�VRP�WLOO�H[HPSHO 6W\U�IUDPnW��

�� 0lWQLQJ DY�WUDILN
)|U�DWW�NXQQD�I|OMD�XSS�KXU�UHVYDQRU�lQGUDV�|YHU�WLG�EHK|YV�NRQWLQXHUOLJD�WUDILN�
PlWQLQJDU�I|U EnGH F\NHO�RFK�ELOWUDILN� 0nOHW�lU�DWW�PLQVW�YDUW�DQQDW�nU�PlWD�
ELOWUDILNHQ�Sn�GHW�SODWVHU�GlU�YL�KLVWRULVNW�JMRUW�GHW�I|U�DWW�I|OMD�XWYHFNOLQJHQ��0HG�
YLONHQ�WHNQLN�GHW�VND�J|UDV�RFK�RP�NRPPXQHQ�KDU�UHVXUVHU�WLOO�GHWWD�E|U�XWUHGDV��
'HW�EHK|YHU�RFNVn�XWUHGDV�KXU�PlWQLQJ�DY�F\NHOWUDILN�VND�VH�XW�L�IUDPWLGHQ��bYHQ�
GHQ�E|U�PlWDV�YDUW�DQQDW�nU�I|U�DWW�VNDSD�HWW�XQGHUODJ�I|U�DWW�NXQQD�VH�KXU�GH�
nWJlUGHU�YL�JHQRPI|U�SnYHUNDU�UHVDQGHW�
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$QWDJHQ�DY�NRPPXQIXOOPlNWLJH������[[�[[��*lOOHU�IUnQ������[[�[[

�� )|UVODJ�Sn�YLGDUH�XWUHGQLQJDU
7UDILN�lU�NRPSOH[W�RFK�DOOW�NDQ�LQWH�O|VDV�L�WUDILNSODQHQ��'lUI|U�I|UHVOnU�
WUDILNSODQHQ�DWW�YLGDUH�XWUHGQLQJDU�J|UV LQRP�I|OMDQGH RPUnGHQ�

�� 3XPSDUHEURQ��VH�NDS�����
�� 9LDGXNWHQ�RFK 8GGHERYlJHQ �VH�NDS� ����
�� 3DUNHULQJVXWUHGQLQJ�F\NHO�PHG�IRNXV�Sn�NRPPXQDOD�DUEHWVSODWVHU �VH�NDS������
�� 3DUNHULQJVXWUHGQLQJ�ELO LQNO��SDUNHULQJV� HOOHU�PRELOLWHWVKXV��VH�NDS������
�� 8WUHGQLQJ�RFK�LGHQWLILHULQJ�DY�F\NHOEDUD�YlJDU�PHOODQ�WlWRUWHUQD �VH�NDS������
�� 5LNWOLQMH�YlJYLVQLQJ�I|U�F\NHOWUDILN �VH�NDS������
�� 9lUQDPR�VWDWLRQ �VH�NDS������
�� 7UDILNPlWQLQJ �VH�NDS� ���

�� 5HYLGHULQJ
5HYLGHULQJ�VNHU�O|SDQGH�XQGHU�YDUMH�PDQGDWSHULRG RFK�YLG�EHKRY�

�� %LODJRU
�� &\NHOQlWHW�L�9lUQDPR
�� %LOQlWHW�L�9lUQDPR
�� &\NHOQlWHW�L�%RU
�� %LOQlWHW�L�%RU
�� &\NHOQlWHW�L�%UHGDU\G
�� %LOQlWHW�L�%UHGDU\G
�� &\NHOQlWHW�L�)RUVKHGD
�� %LOQlWHW�L�)RUVKHGD
�� &\NHOQlWHW�L�5\GDKROP
��� %LOQlWHW�L�5\GDKROP
��� 6lNUD�VNROYlJDU�17)�V�UDSSRUW
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8SSGUDJVJLYDUH� 9ÁUQDPR�NRPPXQ
8WÓYDUH�RFK�VDPPDQVWÁOOQLQJ��17)�L�-ÓQNÓSLQJV�OÁQ
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+DQDK|MVNRODQ ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

+RUGD�VNROD���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

+nQJHU�VNRODQ ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

.lUGD�VNROD���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

0RVVOHVNRODQ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

5\GKROPV�VNROD��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

5|UVWRUSVVNRODQ �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

7nQQ|�VNROD ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

6DPPDQVWlOOQLQJ�VNMXWVQLQJ ����������������������������������������������������������������������������������������������

6DPPDQVWlOOQLQJ�PRELOLWHW �������������������������������������������������������������������������������������������������

6OXWVDWVHU�	�5HNRPPHQGDWLRQHU ������������������������������������������������������������������������������������������
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,QOHGQLQJ
8QGHU�YnUHQ RFK�K|VWHQ ���� KDU�17)�L�-|QN|SLQJV�OlQ��Sn�XSSGUDJ�DY�9lUQDPR�NRPPXQ��JHQRPI|UW�
PlWQLQJDU�DY�KDVWLJKHWHU��IO|GHQ�XWDQI|U�VDPWOLJD�)���VNRORU�L�NRPPXQHQV�XSSWDJQLQJVRPUnGH��
)|UXWRP�GHW�KDU�17)�JHQRPI|UW�HQ�NDUWOlJJQLQJ�DY�HOHYHUV�VlWW�DWW�WD�VLJ�WLOO�VNRODQ��Sn�HJHQ�KDQG��
WLOOVDPPDQV�PHG�NRPSLVDU��YX[HQ�HOOHU�EOL�VNMXWVDG�PHG�ELO��6\IWHW�PHG NDUWOlJJQLQJHQ�DY�WUDILNPLM|Q�
UXQW�VNRORUQD�lU�DWW�WD�IUDP�HWW�NRQNUHW�RFK�DNWXHOOW�IDNWDXQGHUODJ��VRP�NDQ�YDUD�HQ�GHO�DY�GHW�ORNDOD�
WUDILNVlNHUKHWVDUEHWHW�
cWJlUGHU�VRP�|NDU�WUDILNVlNHUKHWHQ�L�DQVOXWQLQJ�WLOO�VNRORU�RFK�I|UVNRORU�lU�DYJ|UDQGH�I|U�EDUQV�
WU\JJKHW�RFK�VlNHUKHW��$WW�KDVWLJKHWHQ�lU�EHJUlQVDG�WLOO����NP�K�RFK�DWW�YlJHQ�lU�I|UVHGG�PHG�
IDUWGlPSDQGH�KLQGHU�V\IWDU�WLOO�DWW�KnOOD�QHUH�KDVWLJKHWHQ�GlU�EDUQ�NDQ�EHILQQD�VLJ��7URWV�GHWWD�lU�GHW�DOOW�
I|U�YDQOLJW�DWW�PnQJD�lQGn�YlOMHU�DWW�N|UD�IRUWDUH�lQ�WLOOnWHW��

,�PnQJD�WUDILNRO\FNRU�ELGUDU�K|J�KDVWLJKHW�WLOO�DWW�RO\FNRU�|YHU�KXYXG�WDJHW�LQWUlIIDU��+DVWLJKHWHQ�L�
NROOLVLRQV|JRQEOLFNHW�lU�RFNVn�KHOW�DYJ|UDQGH�I|U�KXU�VYnUW�PlQQLVNRU�VNDGDV�L�HQ�WUDILNRO\FND��'HW�
ILQQV�IDVWVWlOOGD�JUlQVYlUGHQ�RP�YLOND�KDVWLJKHWHU�VRP PlQQLVNRNURSSHQ�NODUDU�DY��GHW�YLOO�VlJD�YLONHW�
NURFNYnOG�YL�WnO��9lUGHQD�E\JJHU�Sn�GDJHQV�XWIRUPQLQJ�DY�ELODU�RFK�YlJDU��([HPSHO�

x 'H�IOHVWD�PlQQLVNRU�|YHUOHYHU�RP�GH�EOLU�SnN|UGD�DY�HQ�ELO�L����NP�K�

x %HW\GOLJW�IOHU�RPNRPPHU�RP�GH�EOLU�SnN|UGD�DY�HQ�ELO�L����NP�K�

x (Q�PRGHUQ�ELO�NODUDU�DWW�VN\GGD�nNDQGH�L�������NP�K�YLG�HQ�IURQWDONROOLVLRQ�RFK�L������ NP�K�
YLG�HQ�VLGRNROOLVLRQ��)|UXWVlWWQLQJHQ�lU�QDWXUOLJWYLV�DWW�DOOD�L�ELOHQ�DQYlQGHU�ELOElOWH�

x (Q�NURFN�L����NP�K�InU�VDPPD�NRQVHNYHQVHU�VRP�HWW�IDOO�IUnQ�WUHGMH�YnQLQJHQ�L�HWW�K|JKXV�����
NP�K�PRWVYDUDU�VMlWWH�YnQLQJHQ�RFK����NP�K�GHQ�WLRQGH�YnQLQJHQ�

bYHQ�PLOM|Q�WMlQDU�Sn�OlJUH�KDVWLJKHWHU��2P�DOOD�K|OO�KDVWLJKHWHQ VNXOOH�NROGLR[LGXWVOlSSHQ�PLQVND�
PHG���������WRQ�± OLND�P\FNHW�VRP���������SHUVRQELODU�VOlSSHU�XW�WLOOVDPPDQV�SHU�nU��.RVWQDGHUQD�
I|U�ELOLVWHQ�VNXOOH�RFNVn�PLQVND�JHQRP�PLQGUH�VOLWDJH�Sn�GlFN�RFK�IRUGRQ�RFK�HQ�OlJUH�
EUlQVOHI|UEUXNQLQJ�

9DUI|U����RFK�LQWH����NP�K"
'HQ�HQVNLOW�VW|UVWD�IDNWRUQ�VRP�SnYHUNDU�KXU�DOOYDUOLJ�HQ�WUDILNRO\FND�EOLU�lU�KDVWLJKHWHQ��-X�K|JUH�
KDVWLJKHWHU�GHVWR�PLQGUH�PDUJLQDOHU�RFK�GHVWR�VW|UUH�NURFNYnOG��9lJHQV�VWDQGDUG�RFK�
WUDILNVlNHUKHWVVWDWXV�WLOOVDPPDQV�PHG�KXU�P\FNHW�YnOG�HQ�PlQQLVNRNURSS�WnO�YLG�HQ�NURFN�EHVWlPPHU�
YLONHQ�KDVWLJKHWVEHJUlQVQLQJ�VRP�VND�JlOOD�

���NP�K�lU�K|JVWD�KDVWLJKHWHQ�VRP�UHNRPPHQGHUDV�L�WUDILNPLOM|HU�GlU�ELODU�RFK�DQGUD�IRUGRQ�VDPVDV�
PHG�RVN\GGDGH�WUDILNDQWHU��WLOO�H[HPSHO�YLG�VNRORU��FHQWUXP�
JDWRU�RFK�QlUD�ERVWDGVRPUnGHQ��7LOO�RVN\GGDGH�WUDILNDQWHU�UlNQDV�JnHQGH��F\NOLVWHU�RFK�PRSHGLVWHU��
'HVVD�WUDILNDQWJUXSSHU�XWJ|U�RFNVn�HQ�VWRU�DQGHO�L RO\FNVVWDWLVWLNHQ�

6NLOOQDGHQ�L�KDVWLJKHW�PHOODQ����RFK����NP�K�lU�EDUD����NP�K��PHQ�NRQVHNYHQVHUQD�lU�VWRUD��2P�
QnJRQ�NOLYHU�XW�IUDPI|U�HQ�ELO�KLQQHU�ELOI|UDUHQ�VDQQROLNW�VWDQQD�RP
KDVWLJKHWHQ�lU����NP�K��1lU�KDVWLJKHWHQ�lU����NP�K�KLQQHU�I|UDUHQ�LQWH�HQV�SnE|UMD�LQEURPVQLQJHQ�
7LGVYLQVWHQ�lU�GHVVXWRP�PLQLPDO�QlU�PDQ�N|U�L����MlPI|UW�PHG�L����NP�K��PLQGUH
lQ����VHNXQGHU�Sn�HQ�VWUlFND�DY�����PHWHU�
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)|UlOGUDUQD�VW|UVWD�WUDILNIDUDQ"
(Q�GHO�DY�WUDILNHQ�L�DQVOXWQLQJ�WLOO�VNROD�RFK�I|UVNROD�EHVWnU�WUROLJWYLV�DY�I|UlOGUDU�VRP�OlPQDU�RFK�
KlPWDU�VLQD�EDUQ��(Q�VWXGLH�JHQRPI|UG�DY�6YHULJHV�.RPPXQHU�RFK�/DQGVWLQJ��6./��������YLVDU�DWW�
PnQJD�UHNWRUHU�DQVHU�DWW�I|UlOGUDU�lU�GHQ�VW|UVWD�WUDILNIDUDQ�YLG�VNRORU�

(Q�YDQOLJ�DQOHGQLQJ�WLOO�DWW�EDUQ�EOLU�VNMXWVDGH�lU�DWW�I|UlOGUDUQD�DQVHU�DWW�WUDILNHQ�lU�I|U�IDUOLJ��
6DPWLGLJW�lU�PDQ�VMlOY�PHG�RFK�ELGUDU�WLOO�GHQ�|NDGH�WUDILNPlQJGHQ�
,�PnQJD�IDPLOMHU�lU�GHW�HQ�YDQD�DWW�WD�ELOHQ�RFK�PDQ�YlOMHU�ELOHQ�WURWV�DWW�GHW�L�PnQJD�IDOO�lU�NRUW�YlJ��
%DUQHQ�YlQMHU�VLJ�OlWW�YLG�DWW�EOL�VNMXWVDGH��$WW�GHW�ILQQV�QDFNGHODU�PHG�DWW�VNMXWVD�VLQD�EDUQ�NDQ�PDQ�
LQWH�ERUWVH�LIUnQ�

x 'HW�EOLU�PHU�WUDILN�

x 5LVNHUQD�|NDU�I|U�DWW�DQGUD�EDUQ�VNDGDV�VRP�RVN\GGDGH�WUDILNDQWHU�WLOO�IRWV�HOOHU�Sn�F\NHO�

x %DUQHQ�JnU�PLVWH�RP�P|MOLJKHWHQ�DWW�WUlQD�VLJ�L�DWW�YLVWDV�L�WUDILNHQ�

x %DUQHQ�JnU�PLVWH�RP�HWW�QDWXUOLJW�WLOOIlOOH�DWW�U|UD�Sn�VLJ�

)|UlOGUDU�VRP�VNMXWVDU�VLQD�EDUQ�WLOO�VNRODQ�L�ELO�lU�HWW�YDQOLJW�IHQRPHQ��'HW�ILQQV�PnQJD�RUVDNHU�WLOO�DWW�
VNMXWVD�EDUQ��lYHQ�RP�VNROYlJHQ�LQWH�DOOWLG�lU�OnQJ��,�GHQ�WLGLJDUH�RPQlPQGD�6./�UDSSRUWHQ�´9DUI|U�
VNMXWVDU�I|UlOGUDUQD�EDUQHQ�WLOO�VNRODQ´�EHVNULYV DWW�GH�YDQOLJDVWH�VNlOHQ�lU�DWW�GHW�lU�PHVW�SUDNWLVNW�I|U�
IDPLOMHQ�I|U�DWW�In�LKRS�OLYVSXVVOHW�RFK�DWW�I|UlOGUDUQD�W\FNHU�DWW�YlJHQ�WLOO�VNRODQ�lU�IDUOLJ�
$WW�VNMXWVD�VLQD�EDUQ�DQVHV�RFNVn�YDUD�HWW�VlWW�DWW�YLVD�HQJDJHPDQJ�

0LVVULNWDG�RPWDQNH"
0HQ�GHQQD�RPVRUJ�RFNVn�KDU�QHJDWLYD�DVSHNWHU��7UlQJVHOQ�|NDU�YLG�VNRORUQD�RFK�IDUOLJD�VLWXDWLRQHU�
XSSVWnU�QlU�I|UlOGUDU�OlPQDU�VLQD�EDUQ�PHG�ELO�Sn�SODWVHU�VRP�LQWH�lU�GLPHQVLRQHUDGH�I|U�HQ�VWRU�PlQJG�
ELOWUDILN��7UROLJW�lU
RFNVn�DWW�GHW�RIWD�lU�MXVW�I|UlOGUDU�VRP�N|U�I|U�IRUW�XWDQI|U�VNRORUQD��%DUQ�VRP�VNMXWVDV�PLVVDU�HWW�
WLOOIlOOH�DWW�U|UD�Sn�VLJ��'HVVXWRP�KDU�VNMXWVDQGHW�HQ�QHJDWLY�PLOM|SnYHUNDQ�

%DUQV�VlNHUKHW�lU�GH�YX[QDV�DQVYDU
'HW�JnU�DWW�PLQVND�VNMXWVDQGHW��([HPSHO�Sn�OnQJVLNWLJD�LQVDWVHU�lU�HQ�JHQRPWlQNW�SODFHULQJ�DY�
VNROE\JJQDGHUQD�VDPW�WU\JJD�RFK�VlNUD�JnQJ� RFK�F\NHOYlJDU��6RP�I|UlOGHU�NDQ�PDQ�IXQGHUD�|YHU�RP�
GHW�ILQQV�DOWHUQDWLY�WLOO�DWW�WD�ELOHQ�WLOO�VNRODQ�RFK�RP�EDUQHW�NDQ�WD�VLJ�GLW�Sn�DQQDW�VlWW��6DPWLGLJW�lU�GHW�
YLNWLJW�DWW�YHWD�DWW�EDUQ�LQWH�NDQ�WUlQDV�|YHU�VLQ�PRJQDGVQLYn��1lU�\QJUH�EDUQ�U|U�VLJ�L�HQ�NRPSOLFHUDG�
WUDILNPLOM|�VND�GH��WLOOV�GH�lU�WUDILNPRJQD��DOOWLG�KD�VlOOVNDS�DY�HQ�YX[HQ��*UDGYLV�EHK|YHU�EDUQHQ�OlUD�
VLJ�DWW�WD�HJHW�DQVYDU�RFK�GHW�lU�XSS�WLOO�GH�YX[QD�DWW�EHG|PD�QlU�EDUQHQ�NDQ�E|UMD�Jn�HOOHU�F\NOD�WLOO�
VNRODQ��L�VlOOVNDS�HOOHU�Sn�HJHQ�KDQG��)|UVW�L���±���nUVnOGHUQ�NDQ�EDUQ�I|UYlQWDV�NODUD�VLJ�Sn�HJHQ�KDQG�
L�WUDILNHUDGH�PLOM|HU�
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8SSGUDJHW
8SSGUDJHW�RPIDWWDU�´6lNUD�VNROYlJDU´�I|U�9lUQDPR�NRPPXQV�UlNQLQJ�XQGHU�WLGVSHULRGHQ�PDUV�
RNWREHU�������8SSGUDJHW�RFK�JHQRPI|UDQGHW�EHVWnU�L�KXYXGVDN�DY�WYn�GHODU��'HQ�I|UVWD�GHOHQ�KDQGODU�
RP�DWW�PlWD�WUDILNHQ�XWDQI|U�VDPPDQODJW����VW\FNHQ��)���VNRORU�L�9lUQDPR�NRPPXQ��0lWQLQJDUQD�
VRP�XWI|UV�PHG�UDGDUXWUXVWQLQJ��6LHU]HJD��65����RPIDWWDU�EODQG�DQQDW�IO|GHQ��KDVWLJKHWHU��
IRUGRQVW\SHU��WLGSXQNWHU��PHGHOKDVWLJKHWHU��,�XSSGUDJHW�LQJnU�DWW�PlWD�ELOWUDILN RFK�WXQJ�WUDILN�XWDQI|U�
DQJLYQD�SODWVHU� 0lWQLQJDU�KDU�L�KXYXGVDN�XWI|UWV�PHG�KMlOS�DY�17)�V�PlWXWUXVWQLQJ��0HQ�Sn�QnJUD�
SODWVHU�GlU�7UDILNYHUNHWV�YlJDU�JnU�XWDQI|U�VNRODQ��InU�LQWH�17)�PlWD��'lU�KDU�NRPPXQHQV�HJQ
PlWQLQJDU��OHJDW�WLOO�JUXQG�L�GHWWD�SURMHNW��'H�PlWQLQJDUQD�KDU�RFNVn�XWI|UWV�YLG�DQGUD�WLGSXQNWHU�lQ�
GHWWD�SURMHNWV�UDPDU�
'HQ�DQGUD�XSSGUDJVGHOHQ�XWJ|U�HQ�NDUWOlJJQLQJ�DY�WUDILNPLOM|Q�Sn�VDPPD��� VW\FNHQ�)���VNRORU�L�
9lUQDPR�NRPPXQ��9LG�HQ�NDUWOlJJQLQJ�DY�WUDILNPLOM|�GRNXPHQWHUDV�DQWDOHW�VNMXWVDQGH�I|UlOGUDU��
EHWHHQGHQ��DQWDO�VNROEDUQ�VRP�JnU�VMlOY��F\NODU�VMlOY�HOOHU�JnU�RFK�F\NODU�PHG�DQQDQ�SHUVRQ��DQWDO�EDUQ�
VRP�nNHU�NROOHNWLYWUDILN�HOOHU�InU�VNROVNMXWV��+lU�LQJnU�RFNVn�NRQWDNWHU�PHG�VNRORUQDV�UHNWRUHU�I|U�HQ�
NRUWDUH�LQWHUYMX�RP�WUDILNVLWXDWLRQHQ�Sn�YDUMH�VNROD��0lWQLQJDUQD�VRP�XWI|UV�RNXOlUW��EHW\GHU�DWW�
XWELOGDG�17)�SHUVRQDO�ILQQV�Sn�SODWV�YLG�YDUMH�VNROD�I|U�DWW�GRNXPHQWHUD�PHG�WH[W�RFK�ELOG��

'H�VNRORU�VRP�KDU�LQJnWW�L�nUHWV�SURMHNW�lU�
%RUEDFNDVNRODQ��%UHGDU\GV�VNROD��(QHKDJHQV�VNROD��([SRVNRODQ��)U\HOH VNROD��*lOODU\GV VNROD��+RUGD
VNROD��+nQJHU VNROD��.lUGD VNROD��0RVVOHVNRODQ��5\GDKROPV VNROD� 5|UVWRUSVVNRODQ��7nQQ| VNROD
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5HGRYLVQLQJ�	�VDPPDQVWlOOQLQJ
%RUEDFNDVNRODQ
%RUEDFNDVNRODQ�lU�HQ�FHQWUDOW�EHOlJHQ�)���VNROD�L�%RU��6NRODQ�PHG�FLUND�����HOHYHU�OLJJHU�L�VDPKlOOHW�
%RU��'H�DOOUD�IOHVWD�EDUQ�KDU�JnQJDYVWnQG�WLOO�VNRODQ�RFK�ERU�DOOWVn�L�GHVV�QlUKHWHQ�PHQ�FLUND�HQ�
WUHGMHGHO�nNHU�VNROVNMXWV�WLOO�VNRODQ�YDUMH�GDJ��'HW�ILQQV�HQ�UHJLRQDOEXVV�VRP�SDVVHUDU�ULNVYlJHQ�VRP�
JnU�JHQRP�VDPKlOOHW��PHQ�DQQDUV�lU�LQWH�NRPPXQLNDWLRQVP|MOLJKHWHUQD�PnQJD�I|U�SHUVRQDOHQ�VRP�
MREEDU�Sn�VNRODQ�

6NRODQV�RPUnGH�OLJJHU�SUHFLV�LQWLOO�9l[M|YlJHQ�VRP�WUDILNHUDV�DY�YDQOLJ�ELOWUDILN�RFK�WXQJ�WUDILN�YDUMH�
GDJ��0nQJD�IRUGRQ�SDVVHUDU�VDPKlOOHW�Sn�YlJ�PRW�9lUQDPR�HOOHU�9l[M|KnOOHW�

,�GLUHNW�DQVOXWQLQJ�WLOO�VNRODQ�ILQQV�HWW����WDO�SDUNHULQJDU�OlQJV�GHQ�VWRUD�YlJHQ��+lU�ILQQV�lYHQ�
DYOlPQLQJVSODWV�I|U�VNROVNMXWVIRUGRQ��3n�VNRODQ�nNHU�HWW����WDO�EDUQ�VNROVNMXWV�YDUMH�GDJ��UHVWHUDQGH�
JnU��F\NODU�HOOHU�nNHU�ELO�WLOO�VNRODQV�RPUnGH�

(QOLJW�UHNWRUQ�NDQ�GH�IOHVWD�HOHYHU�WD�VLJ�WLOO�VNRODQ�JHQRP�DWW�Jn�HOOHU�F\NOD��0HQ�PnQJD�VNMXWVDV�Sn�
PRUJRQHQ��(QOLJW�UHNWRUQ�ILQQV�GHW�JRWW�PHG�SDUNHULQJVSODWVHU�I|U�EnGH�I|UlOGUDU�RFK�SHUVRQDO�Sn�
VNRODQ��%LOGHQ�DY�WUDILNVLWXDWLRQHQ�Sn�VNRODQ�lU�RNHM�PHQ�VNRODQV�SHUVRQDO�RURDV�DY�DOO�WXQJ�WUDILN�VRP�
SDVVHUDU�VNRODQV�RPUnGH�YDUMH�GDJ��(Q�GHO�DY�VNRODQV�HOHYHU�SDVVHUDU�9l[M|YlJHQ�YDUMH�GDJ�Gn�PDQ�
VND�WD�VLJ�WLOO�VNRODQV�RPUnGH��'HW�ILQQV�|YHUJnQJVWlOOHQ�RFK�KDVWLJKHWHQ�lU�VDWW�WLOO����NP�L�WLPPHQ�
XWDQI|U�VNRODQV�RPUnGH��PHQ�GHW�lU�DOOWLG�HWW�RURVPRPHQW�PHQDU�UHNWRUQ�

*HQRPI|UDQGH
0lWQLQJHQ�XWDQI|U�%RUEDFNDVNRODQ��9l[M|YlJHQ��lU�KlPWDG�IUnQ�7UDILNYHUNHWV�YlJWUDILNIO|GHQ��
0lWQLQJHQ�lU�JHQRPI|UG�XQGHU�������6N\OWDG�KDVWLJKHW�YDU��� NP�K� *UDQVNQLQJ�DY�WUDILNPLOM|Q�KDU�
XWI|UWV ���RFK����DSULO�������3HUVRQDO�KDU�XWI|UG�RNXOlU�JUDQVNQLQJ�DY�WUDILNPLOM|Q�OlQJV�PHG�VNRODQV�
RPUnGH��OlQJV�PHG�9l[M|YlJHQ�RFK�QlUOLJJDQGH�JDWRU�VRP�*lUGHVYlJHQ�

$QDO\VHQ�YLVDU�DWW�JHQRPVQLWWVKDVWLJKHWHQ�XQGHU�PlWSHULRGHQ�YDU����NP�WLPPHQ� +|JVWD�XSSPlWWD�
KDVWLJKHW�YDU��� NP�K� 7RWDOW�SDVVHUDG������� IRUGRQ�XQGHU�WLGVSHULRGHQ��'HW�JHU�HWW�c'7�Sn�� ����
IRUGRQ�SHU�G\JQ�����SURFHQW�VRP�SDVVHUDGH�YDU�SHUVRQELOVWUDILN�����SURFHQW�WLOOK|UGH�GHQ�WXQJD�
WUDILNHQ� 7\YlUU�Vn�VDNQDV�GLDJUDP�I|U�IO|GHQ�RFK�KDVWLJKHWHU�I|U�GHQQD�PlWQLQJ�

0RELOLWHWHQ�± KXU�WDU�PDQ�VLJ�WLOO�VNRODQ"

Ϯϵй

Ϯϴй
ϭϯй

ϭй

Ϯϵй

DŽďŝůŝƚĞƚ��ŽƌďĂĐŬĂƐŬŽůĂŶ

^ŬŽůƐŬũƵƚƐ

'Ċƌ�Ɛũćůǀ�ĞůůĞƌ�ŵĞĚ�ĂŶŶĂŶ

�ǇŬůĂƌ�Ɛũćůǀ�ĞůůĞƌ�ŵĞĚ
ĂŶŶĂŶ

�ŬĞƌ�ĞůƐƉĂƌŬĐǇŬĞů

�ŶƚĂů�ƐŬũƵƚƐĂŶĚĞ�ĨƂƌćůĚƌĂƌ
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.RPPHQWDU
'HW�YDU�DOOPlQW�OXJQW�WUDILNEHWHHQGH�QlU�YL�JUDQVNDGH�WUDILNPLOM|Q��'H�IOHVWD�W\FNV�UHVSHNWHUD�GHQ����
NP�JUlQV�VRP�JlOOHU�XWDQI|U�VNRODQV�RPUnGH��'HW�ILQQV�JRWW�PHG�SDUNHULQJVSODWVHU�Vn�GHW�EOHY�DOGULJ�
QnJRQ�WUlQJVHO�YLG�OlPQLQJVWLG��$QWDOHW�VNMXWVDQGH�I|UlOGUDU�VNXOOH�PLQVND�Gn�HWW�VWRUW�DQWDO�EDUQ�ERU�
Sn�RUWHQ�
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%UHGDU\GV�VNROD
%UHGDU\GV�VNROD�lU�HQ�FHQWUDOW�EHOlJHQ�)���VNROD L�VDPKlOOHW�%UHGDU\G��6NRODQ�KDU�FLUND�����EDUQ�PHG�
HWW�XSSWDJQLQJVRPUnGH�VRP�VWUlFNHU�VLJ�|YHU�+DPUD��7RYKXOW��(VNLOVWRUS�RFK�/DQQD��

0DMRULWHQ�DY�VNRODQV�EDUQ�nNHU�LQWH�VNROVNMXWV�XWDQ�KDU�P|MOLJKHW�DWW�Jn�HOOHU�F\NOD�WLOO�VNRODQ�PHQDU�
UHNWRUQ��+RQ�XSSOHYHU�DWW�PnQJD�EDUQ�lQGn�EOLU�VNMXWVDGH�WLOO�VNRODQ��'H�DOOUD�IOHVWD�I|UlOGUDU�VWDQQDU�
WLOO�Sn�VNRODQV�SDUNHULQJDU�VRP�lU����WDOHW�WLOO�DQWDO�HOOHU�YLG�GHW�LQWLOOLJJDQGH�YlUGVKXVHW�FD�����PHWHU�
GlULIUnQ�

6NRODQV�RPUnGH�OLJJHU�SUHFLV�LQWLOO /XQGDYlJHQ�GlU�HQ�KHO�GHO�WXQJ�WUDILN�SDVVHUDU� 'HW�ILQQV�HWW�SDU�
|YHUJnQJVWlOOHQ�OlQJV�PHG�YlJHQ��VRP�lU�HQ�VNROYlJ�I|U�PnQJD�DY�GH�JnHQGH�EDUQHQ�XSSJHU�UHNWRUQ��
8SSOHYHOVHQ�lU�DWW�GHW�JnU�IRUW�Sn�/XQGDYlJHQ�lYHQ�RP�GHW�lU�JlOODQGH����NP�L�WLPPHQ��'HW�lU�HWW�
RURVPRPHQW�PHQDU�UHNWRUQ�Gn�KRQ�XSSOHYHU�DWW�PnQJD�PLQGUH�EDUQ�InU�Jn�VMlOYD�WLOO�VNRODQ��0HG�
PLQGUH�EDUQ�PHQDU�KRQ�EDUQ�L�����nUVnOGHUQ�

*HQRPI|UDQGH
17)�KDU�JHQRPI|U�HQ�JUDQVNQLQJ�RFK�DQDO\V�DY�WUDILNPLOM|Q�UXQW�%UHGDU\GVVNRODQ�YLG�WYn�WLOOIlOOHQ�
XQGHU PLWWHQ�DY�PDM�� 0lWQLQJHQ�JHQRPI|UGHV�DY�NRPPXQHQ�XQGHU�RNWREHU������� 7\YlUU�VDNQDV�
GLDJUDP�WLOO�GHQQD�PlWQLQJ� *UDQVNQLQJ�DY�WUDILNPLOM|�JHQRPI|UGHV����RFK����DSULO������

3HUVRQDO�KDU�XWI|UG�RNXOlU�JUDQVNQLQJ�DY�WUDILNPLOM|Q�OlQJV�PHG�VNRODQV�RPUnGH��IUDPI|U�DOOW�OlQJV�
PHG�/XQGDYlJHQ��9lVWUD�9lJHQ��.ORFNDUHJnUGVYlJHQ�RFK�GHQ�HQNHOULNWDG�YlJ�VRP�OHGHU�LQ�PRW�
VNRDQV�RPUnGH�

0lWQLQJHQ�XWDQI|U�%UHGDU\GVVNRODQ JHQRPI|UGHV Sn�/XQGDYlJHQ�XQGHU�VMX�GDJDU����RNWREHU����
RNWREHU�������6N\OWDG�KDVWLJKHW�YDU����NP�K��DOOWVn�LQWH�YLG�EHILQWOLJW����NP�RPUnGH�

$QDO\VHQ�YLVDU�DWW����SHUFHQWLOHQ��GHW�YLOO�VlJD�DWW����SURFHQW�DY�DOOD�IRUGRQ��N|UGH�L�HQ�KDVWLJKHW�OLND�
PHG�HOOHU�OlJUH�lQ��� NP�WLP�7RWDOW�SDVVHUDGH�� ����IRUGRQ�XQGHU�WLGVSHULRGHQ��c'7�lU�����IRUGRQ�
SHU�G\JQ� $OOUD�IOHVW�IRUGRQ�SHU�WLPPH�YDU�NORFNDQ������Sn�I|UPLGGDJHQ�����IRUGRQ��RFK�NORFNDQ�
������Sn�HIWHUPLGGDJHQ������IRUGRQ���'HQ�WXQJD�WUDILNHQ�lU����SURFHQW�DY�DOOD�IRUGRQ�

0RELOLWHWHQ�± KXU�WDU�PDQ�VLJ�WLOO�VNRODQ"

.RPPHQWDU
'HW�ILQQV�SRWHQWLDO�I|U�DWW�In�IOHUD�EDUQ�DWW�Jn�VMlOYD�WLOO�VNRODQ��'HW�K|JD�IO|GHW�OlQJV�PHG�YlJHQ�RFK�HQ�
OLWH�I|U�K|J�KDVWLJKHW�ELGUDU�VlNHUW�WLOO�DWW�I|UlOGUDUQD�YlOMHU�DWW�VNMXWVD�LVWlOOHW�

ϯϳй

ϭϵй

ϭϲй

Ϭй

Ϯϴй

DŽďŝůŝƚĞƚ��ƌĞĚĂƌǇĚƐŬŽůĂŶ

^ŬŽůƐŬũƵƚƐ

'Ċƌ�Ɛũćůǀ�ĞůůĞƌ�ŵĞĚ�ĂŶŶĂŶ

�ǇŬůĂƌ�Ɛũćůǀ�ĞůůĞƌ�ŵĞĚ
ĂŶŶĂŶ
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(QHKDJHQV�VNROD
(QHKDJHQV�VNROD�lU�HQ�FHQWUDOW�EHOlJHQ�VNROD�L�9lUQDPR�WlWRUW��6NRODQ�KDU�FLUND ����EDUQ GlU�GH�DOOUD�
IOHVWD�ERU�L�VNRODQV�QlURPUnGH��,�QlUKHWHQ�OLJJHU�RFNVn�HWW�DY�WlWRUWHQV�J\PQDVLXP�

0DMRULWHWHQ�DY�VNRODQV�EDUQ�nNHU�LQWH�VNROVNMXWV�XWDQ�WDU�VLJ�WLOO�VNRODQ�JHQRP�DWW�Jn�HOOHU�F\NOD�HOOHU�
EOL�VNMXWVDGH�XSSJHU�VNRODQV�UHNWRU��5HNWRUQ�XSSVNDWWDU�DWW�QlUPDUH�KlOIWHQ�DY�DOOD�EDUQ�F\NODU�WLOO�
VNRODQ�Gn�VlVRQJHQ�lU�VRP�PHVW�IUHNYHQW�

'H�EDUQ�VRP�EOLU�VNMXWVDGH�DY�VLQD�I|UlOGUDU�VOlSSV�L�KXYXGVDN�DY�OlQJV�PHG�HQ�XWPDUNHUDGH�OLQMH�VRP�
ILQQV�L�DQVOXWQLQJ�WLOO�VNRODQV�SDUNHULQJDU�I|U�VNROVNMXWVEXVVDU��3UHFLV�YLG�VNRODQ�OLJJHU�HQ�DY�WlWRUWHQV�
VW|UVWD�SDUNHULQJVSODWVHU�PHG�|YHU�����SDUNHULQJVRSODWVHU��(Q�GHO�I|UlOGUDU�VWDQQDU�GlU�RFK�VOlSSHU�DY�
VLQD�EDUQ�XSSJHU�UHNWRUQ�

+RQ�XSSOHYHU�P\FNHW�WUDILN�IUlPVW�Sn�PRUJRQHQ�L�VDPEDQG�PHG�DWW�VNRODQ�VWDUWDU��'HW�KDU�XQGHU�nUHQ�
LQNRPPLW�NODJRPnO�Sn�DWW�I|UlOGUDU�VWDQQDU�WLOO�RFK�VOlSSHU�DY�VLQD�EDUQ�Sn�GHQ�]RRQ�VRP�JlOOHU�I|U�
VNROVNMXWVEXVVDU��'HW�KDU�UHNWRUQ�I|UV|NW�DWW�VWlYMD�JHQRP�DWW�NRQWLQXHUOLJW�XSSO\VD�I|UlOGUDU�L�
YHFNREUHY�

*HQRPI|UDQGH
17)�KDU�JHQRPI|U�HQ�JUDQVNQLQJ�RFK�DQDO\V�DY�WUDILNPLOM|Q�UXQW (QHKDJHQV�VNROD�YLG�WYn�WLOOIlOOHQ����
RFK����DSULO 0lWXWUXVWQLQJ KDU�VDWWV�XSS�Sn�NRPPXQDO�PDUN��L�DQVOXWQLQJ�WLOO�HQ�DY�VNRODQV�LQIDUWHU�
PRW�SDUNHULQJHQ� 'HQ�DQGUD�PlWQLQJHQ�lU�XWI|UG�DY�NRPPXQHQV�HQWUHSUHQ|U�Sn�/DJDVWLJHQ�L�DSULO�
�����

3HUVRQDO�KDU�XWI|UG�RNXOlU�JUDQVNQLQJ�DY�WUDILNPLOM|Q�UXQW�KHOD�VNRODQV�RPUnGH��)UnQ�SDUNHULQJV�LQIDUW�
YLG�/DJDVWLJHQ��PRW�J\PQDVLHRPUnGHW�RFK�EDNRP�VNRODQV�KXYXGE\JJQDG�OlQJV�PHG�JF�YlJDU�RFK�
EHILQWOLJW�RPUnGH�I|U�VNROVNMXWVDU�

0lWQLQJ�RFK�PlWSODWV���XWI|UGHV XQGHU�VMX�GDJDU������DSULO ������8WUXVWQLQJHQ�KDU�YDULW�SODFHUDG�Sn�HQ�
VWROSH�L�DQVOXWQLQJ�WLOO�VNRODQV�SDUNHULQJ��GHQ�|VWUD�LQIDUWHQ�WLOO SDUNHULQJHQ�

$QDO\VHQ�YLVDU�DWW����SHUFHQWLOHQ��GHW�YLOO�VlJD�DWW����SURFHQW�DY�DOOD�IRUGRQ��N|UGH�L�HQ�KDVWLJKHW�OLND�
PHG�HOOHU�OlJUH�lQ����NP�WLP�7RWDOW�SDVVHUDGH�� ����IRUGRQ�XQGHU�WLGVSHULRGHQ��c'7�lU ��� IRUGRQ�
SHU�G\JQ��$OOUD�IOHVW�IRUGRQ�SHU�WLPPH�YDU�NORFNDQ����������� Sn�I|UPLGGDJHQ����� IRUGRQ��RFK�
NORFNDQ�������Sn�HIWHUPLGGDJHQ�����IRUGRQ���'HQ�WXQJD�WUDILNHQ�lU�� SURFHQW�DY�DOOD�IRUGRQ� $OOUD�IOHVW�
IRUGRQ�KDU�SDVVHUDW�PlWQLQJHQ�Sn�IUHGDJ�RFK�RQVGDJ�
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'HQ�DQGUD�PlWQLQJHQ�XWDQI|U�(QHKDJHQV�VNROD�JHQRPI|UGHV�XQGHU�YnUHQ�������DY
NRPPXQHQ VMlOYD� $QDO\VHQ�YLVDU�DWW����SHUFHQWLOHQ��GHW�YLOO�VlJD�DWW����SURFHQW�DY�DOOD�IRUGRQ��N|UGH�L�
HQ�KDVWLJKHW�OLND�PHG�HOOHU�OlJUH�lQ����NP�WLP�6N\OWDG�KDVWLJKHW�lU����NP�L�WLPPHQ�

7RWDOW�Vn�KDU��� ��� IRUGRQ�UHJLVWUHUDWV�XQGHU�YHFNDQ��YLONHW�JHU�HWW�c'7�Sn������� IRUGRQ SHU�G\JQ�

�

��
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��

��

��

��

����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

7LG

9PD[

9��

9D

+DVWLJKHWHU XQGHU PlWSHULRGHQ� �9PD[ PD[KDVWLJKHW� 9�� ���SHUFHQWLO� 9D *HQRPVQLWWVKDVWLJKHW�
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0HVW�WUDILN�Sn�VWUlFNDQ�SDVVHUDU�PHOODQ��������������VDPW�PHOODQ��������������0HOODQ��������������
SDVVHUDU�GHW�FD����IRUGRQ�K�

0RELOLWHWHQ�± KXU�WDU�PDQ�VLJ�WLOO�VNRODQ"

.RPPHQWDU
(Q�PDMRULWHW�DY�VNRODQV�HOHYHU�WDU�VLJ�WLOO�VNRODQ�JHQRP�DWW�Jn��F\NOD�HOOHU�nND�HOVSDUNF\NHO��+lU�ILQQV�
VWRU�SRWHQWLDO�DWW�E\JJD�YLGDUH�HWW�XW|NDW�PRELOLWHWVWlQN��(Q�WUHGMHGHO�EOLU�GRFN�VNMXWVDGH�YLONHW�ERUGH�
PLQVNDV�Sn�VLNW� 5XQW�VNRODQV�RPUnGH�ILQQV�K|JD�IO|GHQ�DY�RVN\GGDGH�WUDILNDQWHU��Gn�GHW�OLJJHU�HQ�
J\PQDVLHVNROD�L�QlUKHWHQ��0nQJD�EDUQ�RFK�XQJGRPDU�F\NODU�RFK�JnU�L�RPUnGHW�

�

��

��

��

��

���

���

���

����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����

7LG

)O|GHQ

ϭϱй

ϭϭй

ϰϮй

ϱй

Ϯϳй

DŽďŝůŝƚĞƚ��ŶĞŚĂŐĞŶƐ�ƐŬŽůĂ

^ŬŽůƐŬũƵƚƐ

'Ċƌ�Ɛũćůǀ�ĞůůĞƌ�ŵĞĚ�ĂŶŶĂŶ

�ǇŬůĂƌ�Ɛũćůǀ�ĞůůĞƌ�ŵĞĚ
ĂŶŶĂŶ

�ŬĞƌ�ĞůƐƉĂƌŬĐǇŬĞů
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([SRVNRODQ
([SRVNRODQ lU�HQ�FHQWUDOW�EHOlJHQ�VNROD�L�9lUQDPR�WlWRUW��6NRODQ�KDU�FLUND�����EDUQ�GlU�GH�DOOUD�IOHVWD�
ERU�L�VNRODQV�QlURPUnGH��

0DMRULWHWHQ�DY�VNRODQV�EDUQ�nNHU�LQWH�VNROVNMXWV�XWDQ�WDU�VLJ�WLOO�VNRODQ�JHQRP�DWW�Jn�HOOHU�F\NOD�HOOHU�
EOL�VNMXWVDGH�XSSJHU�VNRODQV�UHNWRU��5HNWRUQ�XSSVNDWWDU�DWW PnQJD�DY�VNRODQV�EDUQ�KDU�P|MOLJKHW�DWW�Jn�
HOOHU�F\NOD WLOO�VNRODQ�

'H�EDUQ�VRP�EOLU�VNMXWVDGH�DY�VLQD�I|UlOGUDU�VOlSSV�L�KXYXGVDN�DY�YLG�VNRODQV�YlVWUD�SDUNHULQJDU�HOOHU�
OlQJV�PHG�([SRYlJHQ��QRUU�RP�VNRODQV�KXYXGE\JJQDG�

*HQRPI|UDQGH�
17)�V�PlWQLQJ�XWI|UGHV�XQGHU�VMX�GDJDU������DSULO�������8WUXVWQLQJHQ�KDU�YDULW�SODFHUDG�Sn�HQ�VWROSH
OlQJV�PHG�([SRYlJHQ�L�DQVOXWQLQJ�WLOO�HQ�DY�VWUlFNDQV�|YHUJnQJVVWlOOHQ� 6N\OWDG�KDVWLJKHW�lU����NP�L�
WLPPHQ�

*UDQVNQLQJ�DY�WUDILNPLOM|Q�JHQRPI|UGHV�GHQ���DSULO�������3HUVRQDO�KDU�U|UW�VLJ�OlQJV�PHG�([SRYlJHQ�
RFK�QRWHUDU�WLGYLV�PnQJD�EDUQ�VRP�JnU�OlQJV�PHG�([SRYlJHQ�RFK�DQYlQGHU�EHILQWOLJD�|YHUJnQJVVWlOOHQ�
YLG�EODQG�DQQDW�,&$�.YDQWXP� 8SSWDJQLQJVRPUnGHW�lU�VWRUW�RFK�EDUQHQ�NRPPHU�LIUnQ�IOHUD�KnOO�I|U�DWW�
WD�VLJ�WLOO�VNRODQ��

$QDO\VHQ�YLVDU�DWW����SHUFHQWLOHQ��GHW�YLOO�VlJD�DWW����SURFHQW�DY�DOOD�IRUGRQ��N|UGH�L�HQ�KDVWLJKHW�OLND�
PHG�HOOHU�OlJUH�lQ����NP�WLP�7RWDOW�SDVVHUDGH�� ����IRUGRQ�XQGHU�WLGVSHULRGHQ��$OOUD�IOHVW�IRUGRQ�lU�
SHUVRQELODU�����SURFHQW��c'7�lU�����IRUGRQ�SHU�G\JQ��$OOUD�IOHVW�IRUGRQ�SHU�WLPPH�YDU�NORFNDQ������
������Sn�I|UPLGGDJHQ�����IRUGRQ��RFK�NORFNDQ������ Sn�HIWHUPLGGDJHQ�����IRUGRQ���'HQ�WXQJD�
WUDILNHQ�lU�� SURFHQW�DY�DOOD�IRUGRQ��$OOUD�IOHVW�IRUGRQ�KDU�SDVVHUDW�PlWQLQJHQ�Sn�WLVGDJ�RFK�O|UGDJ�
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0RELOLWHWHQ�± KXU�WDU�PDQ�VLJ�WLOO�VNRODQ"

.RPPHQWDU
(Q K|JUH�DQGHO�lQ�JHQRPVQLWWHW�L�NRPPXQHQ��JnU�KlU�VMlOYD��F\NODU�HOOHU�nNHU�HOVSDUF\NHO�YLVDU�GHQ�
RNXOlUD�JUDQVNQLQJHQ�DY�WUDILNPLOM|Q��'HW�ILQQV PnQJD�RVN\GGDGH�WUDILNDQWHU�L�RPUnGHW�UXQW�VNRODQ�
+DVWLJKHWHQ�OlQJV�PHG�([SRYlJHQ�lU�DOOGHOHV�I|U�K|J��+lU�lU�GHW�PRWLYHUDW�DWW�VH�|YHU�EHILQWOLJ�
KDVWLJKHW�RFK�WD�VWlOOQLQJ�WLOO�DWW�KDVWLJKHWVVlNUD�GH�|YHUJnQJVVWlOOHQ�VRP�ILQQV�L�RPUnGHW�

ϭϬй

ϰϯйϯϭй
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ϭϱй

DŽďŝůŝƚĞƚ��ǆƉŽƐŬŽůĂŶ
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'Ċƌ�Ɛũćůǀ�ĞůůĞƌ�ŵĞĚ�ĂŶŶĂŶ

�ǇŬůĂƌ�Ɛũćůǀ�ĞůůĞƌ�ŵĞĚ
ĂŶŶĂŶ
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)U\HOH�VNROD
)U\HOH�VNROD�lU�EHOlJHQ�FHQWUDOW�Sn�RUWHQ�VRP�OLJJHU�L�NRPPXQHQV�QRUG|VWUD�GHO��6NRODQ�KDU ���EDUQ�
RFK�lU�HQ�DY�NRPPXQHQV�PLQVWD�)���VNRORU�

0DMRULWHWHQ�DY�VNRODQV�EDUQ�nNHU�VNROVNMXWV�Gn�VNRODQV�XSSWDJQLQJVRPUnGH�lU�VWRUW��FLUND�����PLO�L�
RPNUHWV� 5HNWRUQ�XSSJHU�DWW�YlOGLJW�In�JnU�HOOHU�F\NODU�VMlOYD�HOOHU�PHG�YX[HQ�WLOO�VNRODQ��'H�DOOUD�IOHVWD�
ERU�LQWH�L�QlUKHWHQ�DY�VNRODQ�

5HNWRUQ�XSSOHYHU�LQJD�VW|UUH�WUDILNIDURU�Gn�\WWHUVW�In�EDUQ�U|U�VLJ�WLOO�HOOHU�IUnQ�VNRODQ�VMlOYD��XWDQ�nNHU�
VNROVNMXWV�HOOHU�EOLU�VNMXWVDGH�DY�VLQD�I|UlOGUDU��/LWH�WUnQJW�NDQ�GHW�EOL�Sn�PRUJRQHQ�XWDQI|U�VNRODQV�
SDUNHULQJVSODWV�L�VDPEDQG�PHG�OlPQLQJ�DY�EDUQHQ�XSSJHU�UHNWRUQ�

*HQRPI|UDQGH
17)�V�PlWQLQJ�XWI|UGHV�XQGHU�VMX�GDJDU������DSULO�������8WUXVWQLQJHQ�KDU�YDULW�SODFHUDG�YLG�VNRODQV�
JUXVSDUNHULQJ��OlQJV�PHG�YlJHQ��6N\OWDG�KDVWLJKHW�lU����NP�L�WLPPHQ� *UDQVNQLQJ�DY�WUDILNPLOM|Q�
JHQRPI|UGHV����PDM������

*UDQVNQLQJ�DY�WUDILNPLOM|Q�XWI|UGHV�UXQW�VNRODQ�RPUnGH�I|U�SDUNHULQJ�RFK�OlQJV�PHG�YlJHQ�L�GLUHNW�
DQVOXWQLQJ�WLOO�VNRODQV�RPUnGH�

$QDO\VHQ�YLVDU�DWW����SHUFHQWLOHQ��GHW�YLOO�VlJD�DWW����SURFHQW�DY�DOOD�IRUGRQ��N|UGH�L�HQ�KDVWLJKHW�OLND�
PHG�HOOHU�OlJUH�lQ����NP�WLP�7RWDOW�SDVVHUDGH�����IRUGRQ�XQGHU�WLGVSHULRGHQ��$OOUD�IOHVW�IRUGRQ�lU�
SHUVRQELODU���� SURFHQW��c'7�lU��� IRUGRQ�SHU�G\JQ��$OOUD�IOHVW�IRUGRQ�SHU�WLPPH�YDU�NORFNDQ������
������Sn�I|UPLGGDJHQ�����IRUGRQ��RFK�NORFNDQ�������Sn�HIWHUPLGGDJHQ�����IRUGRQ���

'HQ�WXQJD�WUDILNHQ�lU���SURFHQW�DY�DOOD�IRUGRQ��$OOUD�IOHVW�IRUGRQ�KDU�SDVVHUDW�PlWQLQJHQ�Sn�PnQGDJ��
RQVGDJ�RFK�WRUVGDJ�
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0RELOLWHWHQ�± KXU�WDU�PDQ�VLJ�WLOO�VNRODQ"

.RPPHQWDU
+DVWLJKHWHQ�lU�UHODWLYW�K|J�XWDQI|U�VNRODQV�RPUnGH��'RFN�U|U�VLJ�LQWH�VSHFLHOOW�PnQJD�RVN\GGDGH�
XWDQI|U�VNRODQV�RPUnGH��$QWLQJHQ�EOLU�PDQ�VNMXWVDGH�HOOHU�Vn�nNHU�PDQ�VNROVNMXWV�
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*lOODU\G�VNROD
*lOODU\G�VNROD lU�HQ�FHQWUDOW�EHOlJHQ�VNROD�L�VDPKlOOHW�*lOODU\G��6NRODQ lU�NRPPXQV�PLQVWD�WLOO�DQWDOHW�
QlU�GHW�JlOOHU�EDUQ��WRWDOW����EDUQ�

0DMRULWHWHQ�DY�VNRODQV�EDUQ�nNHU�VNROVNMXWV�YDUMH�GDJ�RP�PDQ�LQWH�EOLU�VNMXWVDGH�DY�VLQD�I|UlOGUDU��
,QJD�PnQJD�EDUQ�ERU�L�DQVOXWQLQJ�WLOO�VNRODQ���'H�EDUQ�VRP�EOLU�VNMXWVDGH�DY�VLQD�I|UlOGUDU�VOlSSV�L�
KXYXGVDN�DY�YLG�VNRODQV�EHILQWOLJD�SDUNHULQJDU�VRP�WDU�FLUND����SODWVHU��HOOHU�YLG�GHQ�LQWLOOJDQGH�JDPOD�
DIIlU�VRP�OLJJHU�QHGDQI|U�VNRODQV�RPUnGH� +HOD�VNRODQV�RPUnGH�lU�LQKlQJQDW�����NP�WLPHQ�UnGHU�Sn�
ULNVYlJ����� *UDQVNQLQJ�DY�WUDILNPLM|�UXQW�VNRODQ�KDU�JHQRPI|UWV�GHQ����PDM��2PUnGHW�UXQW�VNRODQ�
RFK�OlQJV�PHG�ULNVYlJ�����KDU�JUDQVNDWV�

*HQRPI|UDQGH
0lWQLQJHQ�lU�JHQRPI|UG DY�7UDILNYHUNHW��GHQ IHEUXDUL����� Sn�ULNVYlJ������VRP�OHGHU�JHQRP�
VDPKlOOHW�*lOODU\G��$QDO\VHQ�YLVDU�DWW����SHUFHQWLOHQ��GHW�YLOO�VlJD�DWW����SURFHQW�DY�DOOD�IRUGRQ��N|UGH�
L�HQ�KDVWLJKHW�OLND�PHG�HOOHU�OlJUH�lQ����NP�WLP�7RWDOW�SDVVHUDG����� IRUGRQ�XQGHU�WLGVSHULRGHQ��$OOUD�
IOHVW�IRUGRQ�lU�SHUVRQELODU���� ����UHVWHUDGH�WLOK|U�ODVWELODU�HOOHU�DQQDQ�WXQJ�WUDILN��c'7�lU���� IRUGRQ�
SHU�G\JQ�
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0RELOLWHWHQ�± KXU�WDU�PDQ�VLJ�WLOO�VNRODQ"

.RPPHQWDU
(Q�NODU�PDMRULWHQ DY�VNRODQV�EDUQ�InU�VNROVNMXWV�HOOHU�EOLU�VNMXWVDGH�WLOO�VNRODQ��'HW�ILQQV�GRFN�HWW�DQWDO�
EDUQ�VRP�JnU�HOOHU�F\NODU�WLOO�VNRODQ��7UDILNPLOM|Q�OlQJV�PHG�ULNVYlJ�����lU�LQWH�EUD��8WDQI|U�VNRODQV�
RPUnGH�ILQQV�LQJHQ�OlQJVJnHQGH�JnQJ�HOOHU�F\NHOYlJ�I|U�EDUQHQ�DWW�Jn�HOOHU�F\NOD�Sn��,�K|MG�PHG�GHQ�
JDPOD�DIIlUHQ�ILQQV�HQ�SDVVDJH��PHQ�NYDOLWpQ�lU�XQGHUPnOLJ��'HW�ILQQV�KHOOHU�LQJHQ�EHO\VQLQJ�YLG�
GHQQD�SODWV��+DVWLJKHWHQ�XWDQI|U�VNRODQ�E|U�VHV�|YHU�RFK�VlQNDV�WLOO�nWPLQVWRQH����NP�L�WLPPHQ�
%HILQWOLJ�SDVVDJH�E|U�RFNVn�VHV�|YHU�I|U�ElWWUH�WUDILNPLOM|�
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+DQDK|MVNRODQ
+DQDK|MVNRODQ�OLJJHU�L�GHW�OLOOD�VDPKlOOHW�)RUVKHGD�FLUND���PLO�IUnQ�9lUQDPR�WlWRUW��6NRODQ�KDU�FLUND�
����EDUQ�PHG�HWW�XSSWDJQLQJVRPUnGH�VRP�VWUlFNHU�HWW�SDU�NLORPHWHU�UXQW�VDPKlOOHW� 'HW�SULPlUD�
DQWDOHW�HOHYHU�ERU�L�QlUKHWHQ�DY�VNRODQ��,QWLOO�VNRODQ�OLJJHU�RFNVn�VDPKlOOHWV�K|JVWDGLHVNROD�

&LUND�HQ�IMlUGHGHO�DY�VNRODQV�HOHYHU�nNHU�VNROVNMXWV�WLOO�VNRODQ�YDUMH�GDJ��0DQ�NRPPHU�PHG�XWSHNDGH�
VNROVNMXWVIRUGRQ�RFK�PHG�OLQMHWUDILN�IUnQ�-|QN|SLQJV�OlQVWUDILN��9LG�LQWHUYMX�PHG�VNRODQV�UHNWRU�NXQGH�
KRQ�LQWH�OlPQD�HQ�VMlOYNODU�ELOG�DY�WUDILNVLWXDWLRQHQ Gn�KRQ�LQWH�WMlQVWJMRUW�VRP�UHNWRU�QnJRQ�OlQJUH�
SHULRG��0HQ�KRQ�XSSOHYHU�DWW�IOHU�EDUQ�InU�VNMXWV�PHG�ELO�lQ�VRP�JnU�RFK�F\NODU�VMlOY�WLOO�VNRODQ��+RQ�
VlJHU�DWW�GH�IOHVWD�I|UlOGUDU�OlPQDU�YLG�GHQ�VWRUD�SDUNHULQJHQ�VRP�OLJJHU�V\GYlVW�RP�VNRODQV�RPUnGH��
PHQ GHW�ILQQV�RFNVn�WYn�DQGUD�SODWVHU�OlQJV�PHG�6NROJDWDQ�GlU�I|UlOGUDU�OlPQDU�HOOHU�KlPWDU��'HQ�VWRUD�
SDUNHULQJVSODWVHQ�U\PPHU�FLUND����SODWVHU�RFK�GHODV�PHG�GHQ�WLOOLJJDQGH�K|JVWDGLHVNRODQV�SHUVRQDO��
6NRODQV�RPUnGH�OLJJHU�OlQJV�PHG�6OlWW|YlJHQ�GlU�HQ�GHO�WXQJ�WUDILN�SDVVHUDU��'HW�ILQQV�WYn�
|YHUJnQJVWlOOHQ��VDPW�HQ�JnQJSDVVDJH�OlQJV�PHG�YlJHQ��VRP�lU�HQ�VNROYlJ�I|U�PnQJD�DY�GH�JnHQGH�
EDUQHQ�XSSJHU�UHNWRUQ��

*HQRPI|UDQGH
17)�KDU�JHQRPI|U�HQ�JUDQVNQLQJ�RFK�DQDO\V�DY�WUDILNPLOM|Q�UXQW�+DQDK|MVNRODQ�YLG�WYn�WLOOIlOOHQ�
XQGHU�E|UMDQ�DY�DSULO��������0lWQLQJ�DY�WUDILNIO|GHQ�RFK�KDVWLJKHW�KDU�XWI|UWV��±���DSULO��*UDQVNQLQJ�
DY�WUDILNPLOM|Q�JHQRPI|UGHV�WLGLJW�Sn�PRUJRQHQ���DSULO�RFK PRUJRQ����DSULO��6N\OWDG�KDVWLJKHW�L�
RPUnGHW�lU����NP�K�

17)�SHUVRQDO�KDU�XWI|UW�HQ�RNXOlU�JUDQVNQLQJ�DY�WUDILNPLOM|Q�OlQJV�PHG�VNRODQV�RPUnGH��IUDPI|U�DOOW�
OlQJV�PHG�6OlWW|YlJHQ�RFK�OlQJV�PHG�6NROJDWDQ�VRP�OHGHU�UXQW�VWRUD�GHODU�DY�VNRODQV�RPUnGH�

$QDO\VHQ�I|U�6NROJDWDQ��YLVDU�DWW����SHUFHQWLOHQ��GHW�YLOO�VlJD�DWW����SURFHQW�DY�DOOD�IRUGRQ��N|UGH�L�HQ�
KDVWLJKHW�OLND PHG HOOHU�OlJUH�lQ����NP�K��7RWDOW�SDVVHUDG�FLUND�������IRUGRQ�PlWSODWVHQ�XQGHU�
SHULRGHQ���DSULO����DSULO���'HW�JHU�HWW�c'7�Sn�����IRUGRQ�SHU�G\JQ�

$OOUD�IOHVW�IRUGRQ�SHU�WLPPH�YDU�NORFNDQ�������������RFK�Sn�HIWHUPLGGDJHQ�YLG�FD�������
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$QDO\VHQ�I|U�VNROSDUNHULQJHQV�LQIDUW�YLVDU�DWW����SHUFHQWLOHQ��GHW�YLOO�VlJD�DWW����SURFHQW�DY�DOOD�
IRUGRQ��N|UGH�L�HQ�KDVWLJKHW�OLND�HOOHU�OlJUH�lQ���NP�WLP��7RWDOW�SDVVHUDG�FLUND�������IRUGRQ�
PlWSODWVHQ�XQGHU�SHULRGHQ���DSULO����DSULO���'HW�JHU�HWW�c'7�Sn�����IRUGRQ�SHU�G\JQ�

$OOUD�IOHVW�IRUGRQ�SHU�WLPPH�YDU�NORFNDQ�������RFK�Sn�HIWHUPLGGDJHQ�FD�������
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0RELOLWHWHQ�± KXU�WDU�PDQ�VLJ�WLOO�VNRODQ"

.RPPHQWDU
'HW�YDU�DOOPlQW�OXJQW�WUDILNEHWHHQGH�QlU�YL�JUDQVNDGH�WUDILNPLOM|Q��'HW�ILQQV�JRWW�PHG�F\NHOYlJDU�L�
QlURPUnGHW�RFK�EUHGD�WURWWRDUHU�OlQJV�PHG�6OlWW|YlJHQ�VRP�JnU�I|UEL�KHOD�VNRORPUnGHW��/lQJV�PHG�
6OlWW|YlJHQ��VRP�lU�VN\OWDG����NP�K��OLJJHU�WYn�|YHUJnQJVVWlOOHQ�RFK�HQ�JnQJSDVVDJH��.YDOLWpQ�Sn�
|YHUJnQJVVWlOOHQD�lU�KHOW�RNHM�PHG�PnOQLQJ��OLWHQ�XSSK|MQLQJ��DYVPDOQLQJ��0lWQLQJHQ�KDU�LQWH�XWI|UWV�
Sn�6OlWW|YlJHQ�XWDQ�YLG�LQIDUWHQ�WLOO�VNRODQV�VWRUD�SDUNHULQJVRPUnGH��VDPW�6NROJDWDQ�VRP�WLOO YLVV�GHO�
OHGHU�UXQW�KHOD RPUnGHW��'HW�ILQQV�HWW����WDO�SDUNHULQJVSODWVHU�YLG�VWRUD�SDUNHULQJHQ�RFK�GHW�YDU�DOGULJ�
IXOOW��KHOOHU�LQJHQ�VW|NLJ�WUDILNPLOM|�I|U�EDUQHQ��(OHYHUQD�EOLU�DYVOlSSWD�OlQJV�PHG�DYVDWW�VNROVNMXWV�RFK�
OLQMHWUDILNSODWV�
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+RUGD�VNROD
+RUGD VNROD�lU�HQ�PHGHOVWRU�)���VNROD�EHOlJHQ�L�V\GRVWUD�GHOHQ�DY�NRPPXQHQ��8QJHIlU�KlOIWHQ�DY�
VNRODQV����EDUQ�nNHU�VNROVNMXWV�YDUMH�GDJ��8SSWDJQLQJVRPUnGHW�lU�VWRUW�RFK�GH�DOOUD�IOHVWD�ERU�Sn�lQQX�
PLQGUH�RUWHU�UXQW�+RUGD�VDPKlOOH�

5HNWRUQ�XSSVNDWWD�lQGn�DWW�HWW�DQWDO�EDUQ�JnU�RFK�F\NODU�VMlOYD�WLOO�VNRODQ�RFK�DWW�I|UlOGUDU�VNMXWVDU��
/lPQLQJHQ�VNHU�Sn�+HPE\JGVYlJHQ�L�DQVOXWQLQJ�WLOO�GHQ�DYLVHUDGH�SODWV�GlU�VNROVNMXWVIRUGRQ�KlPWDU�
RFK�VOlSSHU�DY�EDUQHQ�

6NRODQV�RPUnGH�lU�LQKlQJQDW��'HW�ILQQV�WUH�LQJnQJDU�RFK�JULQGDU�DWW�WD�VLJ�LQ�Sn�VNRODQV�RPUnGH��

*HQRPI|UDQGH
0lWQLQJDU�KDU�XWI|UWV�Sn�WYn�SODWVHU�UXQW�VNRODQV�RPUnGH�XQGHU�SHULRGHQ������DSULO�������8WUXVWQLQJHQ�
KDU�YDULW�SODFHUDG�Sn�+HPE\JGVYlJHQ�RFK�-lUQYlJVJDWDQ� 6N\OWDG�KDVWLJKHW�L�WlWRUWHQ�lU����NP�L�
WLPPHQ��'HW�ILQQV�LQJHQ�DQJLYHQ����NP�L�WLPPHQ�VN\OW�YLG�+HPE\JGVYlJHQ��Vn�GlU�JlOOHU�RFNVn����NP�
L�WLPPHQ� *UDQVNQLQJ�DY�WUDILNPLOM|Q�JHQRPI|UGHV����DSULO�������3HUVRQDO�KDU�U|UW�VLJ�OlQJV�PHG�
3DUNYlJHQ��-lUQYlJVJDWDQ��UXQW�VNRODQV�LQKlQJDQGH�RPUnGH�RFK�YLG�KlPWD�RFK�OlPQDSODWV�Sn�
+HPE\JGVYlJHQ�

0lWSODWV��
$QDO\VHQ�YLVDU�DWW����SHUFHQWLOHQ��GHW�YLOO�VlJD�DWW����SURFHQW�DY�DOOD�IRUGRQ��N|UGH�L�HQ�KDVWLJKHW�OLND�
PHG�HOOHU�OlJUH�lQ����NP�WLP�Sn�+HPE\JGVYlJHQ��7RWDOW�SDVVHUDG�����IRUGRQ�XQGHU�WLGVSHULRGHQ��
$OOUD�IOHVW�IRUGRQ�lU�SHUVRQELODU���������UHVWHUDGH�WLOK|U�ODVWELODU�HOOHU�DQQDQ�WXQJ�WUDILN� c'7�lU�����
IRUGRQ�SHU�G\JQ�

$OOUD�IOHVW�IRUGRQ�SHU�WLPPH�YDU�NORFNDQ����� Sn�I|UPLGGDJHQ�����IRUGRQ��RFK�NORFNDQ�������Sn�
HIWHUPLGGDJHQ�����IRUGRQ���'HQ�WXQJD�WUDILNHQ�lU���SURFHQW�DY�DOOD�IRUGRQ��$OOUD�IOHVW�IRUGRQ�KDU�
SDVVHUDW�PlWQLQJHQ�Sn�WLVGDJ RFK�RQVGDJ�
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0lWSODWV��
$QDO\VHQ�YLVDU�DWW����SHUFHQWLOHQ��GHW�YLOO�VlJD�DWW����SURFHQW�DY�DOOD�IRUGRQ��N|UGH�L�HQ�KDVWLJKHW�OLND�
PHG�HOOHU�OlJUH�lQ����NP�L�WLPPHQ Sn�-lUQYlJVJDWDQ� 7RWDOW�SDVVHUDGH�� ����IRUGRQ�XQGHU�
WLGVSHULRGHQ��$OOUD�IOHVW�IRUGRQ�lU�SHUVRQELODU���� ����UHVWHUDGH�WLOK|U ODVWELODU�HOOHU�DQQDQ�WXQJ�WUDILN��
c'7�lU ����IRUGRQ SHU�G\JQ�

$OOUD�IOHVW�IRUGRQ�SHU�WLPPH�YDU�NORFNDQ������ Sn�HIWHUPLGGDJHQ���� IRUGRQ��RFK�NORFNDQ������Sn�
PRUJRQHQ�����IRUGRQ���$OOUD�IOHVW�IRUGRQ�KDU�SDVVHUDW�PlWQLQJHQ�Sn�WLVGDJ�RFK�IUHGDJ�
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0RELOLWHWHQ�± KXU�WDU�PDQ�VLJ�WLOO�VNRODQ"

.RPPHQWDU
+HOD�VNRODQV�RPUnGH�lU�LQKlJQDW��)OHVW�I|UlOGUDU�OlPQDU�VLQD�EDUQ�Sn�+HPE\JGVYlJHQ��'lU�ILQQV�LQJD�
K|JD�KDVWLJKHWHU��'RFN�lU�XWU\PPHW�Sn�JDWDQ�LQWH�VWRUW�Gn�SDUNHUDGH�ELODU�WLOO�ERHQGH�XSSWDU�SODWV��
6NROVNMXWVIRUGRQ��VNMXWVDQGH�I|UlOGUDU�RFK�PDWOHYHUHQV�KDU�EHJUlQVDW�PHG�XWU\PPH��,�NRUVQLQJHQ�
+HPE\JGVYlJHQ�-lUQYlJVJDWDQ lU�VLNWHQ�GnOLJ��'HQ�VSHJHO�VRP�lU�XSSVDWW�lU�XQGHUPnOLJ�RFK�EHK|YHU�
VHV�|YHU�I|U�DWW�|ND�WUDILNVlNHUKHWHQ�
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+nQJHU�VNRODQ
+nQJHU�VNROD�lU�HQ�DY�NRPPXQHQV�PLQGUH�)���VNRORU PHG�WRWDOW����EDUQ�Sn�VNRODQ� 0DMRULWHQ�DY�
EDUQHQ�nNHU�VNROVNMXWV�WLOO�VNRODQ��VRP�OLJJHU�HQ�ELW�XWDQI|U�VMlOYD�WlWRUWHQ��8SSWDJQLQJVRPUnGHW�lU�
VWRUW�RFK GRP�DOOUD�IOHVWD�DY�VNRODQV�HOHYHU�ERU XWDQI|U�WlWRUWHQ�

0|MOLJKHWHQ�DWW�F\NOD�WLOO�VNRODQ�ILQQV��/lQJV�PHG�YlJ�����VRP�VWUlFNHU�VLJ�IUnQ�WlWRUWHQ�WLOO�VNRODQV�
RPUnGH�ILQQV�HQ�NRPELQHUDG�JnQJ�RFK�F\NHOYlJ�

*HQRPI|UDQGH
0lWSODWV �
9lJ�����VRP�SDVVHUDU�VNRODQV�RPUnGH�lU�HQ�VWDWOLJ�YlJ��7UDILNYHUNHW�KDU�JHQRPI|UW�GHQ�VHQDVWH�
PlWQLQJHQ�L�MDQXDUL�������HQOLJW�759�WUDILNIO|GHVNDUWD���'RFN�KDU�LQWH�PlWQLQJHQ�VNHWW�L�DQVOXWQLQJ�WLOO�
VNRODQ��7RWDOW�SDVVHUDGH�� ����IRUGRQ�L�YHFNDQ�YLONHW�JHU�HWW�c'7�Sn���� IRUGRQ�SHU�G\JQ� 'HQ�WXQJD�
WUDILNHQ�YDU���SURFHQW� 6N\OWDG�KDVWLJKHW�lU����NP�WLP�RFK�PHGHOKDVWLJKHWHQ YDU����NP�L�WLPPHQ��
'LDJUDP�VDNQDV�I|U�PlWQLQJHQ� 2EVHUYHUD��'HQQD�PlWQLQJ�lU�DOOWVn�LQWH�JHQRPI|UG�L�DQVOXWQLQJ�WLOO�
VNRODQ�

*UDQVNQLQJ�DY�WUDILNPLOM|Q�JHQRPI|UGHV����DSULO������ 3HUVRQDO�KDU�U|UW�VLJ�L�GLUHNW�DQVOXWQLQJ�WLOO�
VNRODQV�RPUnGH�RFK�HQ�ELW�QRUU�RFK�V|GHU�RP�VNRODQ��OlQJV�PHG�9lUQDPRYlJHQ�

0lWSODWV���
'HQ�DQGUD PlWSODWVHQ�KDU�YDULW�SODFHUDG�L�GLUHNW�DQVOXWQLQJ�WLOO�VNRODQV�SDUNHULQJ�RFK�V\IWDU�L�I|UVWD�
KDQG�WLOO�DWW�QRWHUD�DQWDOHW�IRUGRQ��$QDO\VHQ�YLVDU�DWW����SHUFHQWLOHQ��GHW�YLOO�VlJD�DWW����SURFHQW�DY�DOOD�
IRUGRQ��N|UGH�L�HQ�KDVWLJKHW�OLND�PHG�HOOHU�OlJUH�lQ����NP�L�WLPPHQ��8QGHU�SHULRGHQ�������DSULO������
KDU�����IRUGRQ�UHJLVWUHUDWV�YLONHW�JHU�HWW�c'7�Sn����IRUGRQ�SHU�G\JQ��

$OOUD�IOHVW�IRUGRQ SHU�WLPPH�YDU������Sn�PRUJRQHQ�����IRUGRQ���$OOUD�IOHVW�IRUGRQ�KDU�SDVVHUDW�
PlWQLQJHQ�Sn�WLVGDJ�RFK�WRUVGDJ�
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7LGSXQNWHU�

0RELOLWHWHQ�± KXU�WDU�PDQ�VLJ�WLOO�VNRODQ"

.RPPHQWDU
0DMRULWHQ�DY�EDUQHQ�nNHU�VNROVNMXWV�PHQ�EHW\GDQGH�DQGHO�EDUQ�JnU�HOOHU�F\NODU�VMlOYD� 'HW�ILQQV�
NRPELQHUDG�JnQJ�RFK�F\NHOYlJ�PHQ�EHO\VQLQJ�RFK�SDVVDJHP|MOLJKHW�ERUGH�ILQQDV OlQJV�PHG�
9lUQDPRYlJHQ��Gn�GHW�lU�EDUQHQV�KXYXGVDNOLJD�VNROYlJ��9LG�VNRODQ�lU�GHW�RFNVn�VN\OWDW����NP�YLONHW�
lU�DOOGHV�I|U�K|JW� .RPPXQHQ�E|U�VH�|YHU�P|MOLJKHWHQ�DWW�VlQND�WLOO����NP�JHQRP�VDPKlOOHW�
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ĂŶŶĂŶ

�ŬĞƌ�ĞůƐƉĂƌŬĐǇŬĞů

�ŶƚĂů�ƐŬũƵƚƐĂŶĚĞ�ĨƂƌćůĚƌĂƌ

126



��

.lUGD�VNROD

.lUGD�VNROD�lU�HQ�DY�NRPPXQHQV�PLQGUH�VNRORU�PHG�FLUND����HOHYHU��6NRODQ�OLJJHU�OlQJV�.lUGDYlJHQ�
VRP�JnU�JHQRP�VDPKlOOHW��8QJHIlU�KlOIWHQ�DY�EDUQHQ�ERU�L�VDPKlOOHW�PHGDQ�UHVWHUDQGH�EDUQ�nNHU�
VNROVNMXWV�HOOHU�EOLU�VNMXWVDGH�DY�VLQD�I|UlOGUDU�

0|MOLJKHWHQ�DWW�F\NOD�WLOO�VNRODQ�ILQQV��/lQJV�PHG�YlJ�.lUGDYlJHQ�ILQQV�HQ�NRPELQHUDG�JnQJ�RFK�
F\NHOYlJ��Sn�EnGD�VLGRUQD�JHQRP�VDPKlOOHW� 6N\OWDG�KDVWLJKHW�JHQRP�RUWHQ�lU����NP�

6NRODQV�UHNWRU�XSSOHYHU�WUDILNPLOM|Q�VRP�OXJQ�|YHU�ODJ���

*HQRPI|UDQGH
*UDQVNQLQJ�DY�WUDILNPLOM|Q�JHQRPI|UGHV����DSULO������ 3HUVRQDO�KDU�IUlPVW�U|UW�VLJ�UXQW�VNRODQV�
RPUnGH��OlQJV�PHG�.lUGDYlJHQ��6NROYlJHQ�RFK�3DUNYlJHQ�

0lWSODWV��
9lJ�����VRP�SDVVHUDU�VNRODQV�RPUnGH�lU�HQ�VWDWOLJ�YlJ��7UDILNYHUNHW�KDU�JHQRPI|UW�GHQ�VHQDVWH�
PlWQLQJHQ�L�MDQXDUL�������HQOLJW�759�WUDILNIO|GHVNDUWD���'RFN�KDU�LQWH�PlWQLQJHQ�VNHWW�L�DQVOXWQLQJ�WLOO�
VNRODQ��7RWDOW�SDVVHUDGH�� ����IRUGRQ�L�YHFNDQ�YLONHW�JHU�HWW�c'7 Sn�����IRUGRQ�SHU�G\JQ��'HQ�WXQJD�
WUDILNHQ�YDU���SURFHQW��6N\OWDG�KDVWLJKHW�lU����NP�WLP�RFK�PHGHOKDVWLJKHWHQ�YDU����NP�L�WLPPHQ��
'LDJUDP�VDNQDV�I|U�PlWQLQJHQ�

0lWSODWV���
'HQ�DQGUD�PlWSODWVHQ�KDU�YDULW�SODFHUDG�Sn�6NROYlJHQ��VRP�OLJJHU�L�DQVOXWQLQJ�WLOO�VNRODQV�RPUnGH��
6NROYlJHQ�JnU�UXQW�N\UNDQV�RPUnGH�VRP�OLJJHU�SUHFLV�EUHGYLG�VNRODQ��0lWQLQJHQ�KDU�JHQRPI|UVW�
XQGHU�WLGVSHULRGHQ����DSULO����DSULO�������7RWDOW�KDU�����IRUGRQ�UHJLVWUHUDWV�XQGHU�SHULRGHQ�YLONHW�JHU�
HWW�c'7�Sn�����IRUGRQ�SHU�G\JQ��

$QDO\VHQ�YLVDU�DWW����SHUFHQWLOHQ��GHW�YLOO�VlJD�DWW����SURFHQW�DY�DOOD�IRUGRQ��N|UGH�L�HQ�KDVWLJKHW�OLND�
PHG�HOOHU�OlJUH�lQ��� L�WLPPHQ�� $OOUD�IOHVW�IRUGRQ�SHU�WLPPH�YDU������Sn�PRUJRQHQ�����IRUGRQ���$OOUD�
IOHVW�IRUGRQ�KDU�SDVVHUDW�PlWQLQJHQ�Sn�RQVGDJ�RFK�WRUVGDJ�
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7LGSXQNWHU�

0RELOLWHWHQ�± KXU�WDU�PDQ�VLJ�WLOO�VNRODQ"

.RPPHQWDU
(Q�UHODWLYW�OXJQ�VNROPLOM|��,QJD�K|JUH�KDVWLJKHWHU�YLG�PlWSXQNWHQ��'HW�ILQQV�JRGD�P|MOLJKHWHU�DWW�EnGH�
Jn�RFK�F\NOD�WLOO�VNRODQ��'HW�ILQQV�HQ�NRPELQHUDG�JnQJ�RFK�F\NHOYlJ�Sn�EnGD�VLGRU�JHQRP�VDPKlOOHW���
6N\OWQLQJHQ�DWW�KlU�ILQQV�HQ�VNROD�NDQ�I|UW\GOLJDV ElWWUH�lQ�LGDJ�
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0RVVOHVNRODQ
0RVVOHVNRODQ lU�HQ�Q\�)���VNROD�FHQWUDOW�EHOlJHQ�L�9lUQDPR�WlWRUW��+lU�JnU�FLUND�����EDUQ�VRP�GH�DOOUD�
IOHVWD�ERU�L�QlURPUnGHW� (QOLJW�VNRODQV�UHNWRU�lU�XSSOHYHOVHQ�DWW�GH�IOHVWD�EDUQ�JnU�HOOHU�F\NODU�VMlOYD�
HOOHU�WLOOVDPPDQV�PHG�NRPSLVDU�RFK�I|UlOGUDU��7URWV�GHW�ILQQV�GHW�PnQJD�EDUQ�VRP�EOLU�VNMXWVDGH��'H�
OlPQDV�L�KXYXGVDN�DY�Sn�VNRODQ�SDUNHULQJVSODWV��,�DQVOXWQLQJ�WLOO�VNRODQV�SDUNHULQJVSODWV�ILQQV�HWW�WLRWDO�
DYVDWWD�KlPWD�RFK�OlPQDSODWVHU�I|U�I|UlOGUDU�

5XQW�VNRODQV�RPUnGH�ILQQV�GHW�JRWW�PHG�F\NHOYlJDU�RFK�JnQJVWUnN��0nQJD�EDUQ�VRP�ERU�L�K|JKXVHQ�
EDNRP�KXYXGE\JJQDGHQ�WLOO�VNRODQ�JnU�VMlOYD�Sn�PRUJRQHQ�

*HQRPI|UDQGH�
0lWSODWVHQ�KDU�YDULW�SODFHUDG�L�GLUHNW�DQVOXWQLQJ�WLOO HQ�DY�VNRODQV�IUlPVWD�SDUNHULQJSODWVHU�OlQJV�PHG�
*UlQVJDWDQ��$QDO\VHQ�YLVDU�DWW����SHUFHQWLOHQ��GHW�YLOO�VlJD�DWW����SURFHQW�DY�DOOD�IRUGRQ��N|UGH�L�HQ�
KDVWLJKHW�OLND�PHG�HOOHU�OlJUH�lQ����NP�L�WLPPHQ��8QGHU�SHULRGHQ����DXJXVWL���VHSWHPEHU������KDU�
� ����IRUGRQ�UHJLVWUHUDWV�YLONHW�JHU�HWW�c'7�Sn���� IRUGRQ�SHU�G\JQ��+DVWLJKHWHQ�lU�K|J�Gn�VN\OWDG�
KDVWLJKHW�L�RPUnGHW�lU����NP�WLP�

*UDQVNQLQJ�DY�WUDILNPLOM|Q�JHQRPI|UGHV���VHSWHPEHU������ 3HUVRQDO�KDU�U|UW�VLJ�L�RPUnGHW�UXQW�KHOD�
VNRODQ��IUlPVW�OlQJV�PHG�SDUNHULQJVSODWVHU�YLG�*UlQVJDWDQ�RFK�'RNWRUVJDWDQ�

$OOUD�IOHVW�IRUGRQ�SHU�WLPPH�YDU������Sn�PRUJRQHQ������IRUGRQ� PHG�PD[WLPPH�������SS�
HIWHUPLGGDJHQ �����IRUGRQ� $OOUD�IOHVW�IRUGRQ�KDU�SDVVHUDW�PlWQLQJHQ�Sn�WLVGDJ��RQVGDJ�RFK�WRUVGDJ�

7LGSXQNWHU�
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0RELOLWHWHQ�± KXU�WDU�PDQ�VLJ�WLOO�VNRODQ"

.RPPHQWDU
$QGHOHQ�VNMXWVDQGH�I|UlOGUDU�lU�K|J�PHG�WDQNH�Sn�VNRODQV�SODFHULQJ�RFK�JRGD�P|MOLJKHW�DWW�F\NOD�RFK�
Jn�WLOO�VNRODQ VMlOYD� *UlQVJDWDQ�lU�OnQJ�RFK�UDN�YLONHW�LQEMXGHU�WLOO�K|JUH�KDVWLJKHWHU�YLONHW�GHW�RFNVn�
lU�HQOLJW�PlWQLQJHQ��0HG�WDQNH�Sn�DWW�*UlQVJDWDQ�lU�HQ�KXYXGVDNOLJD�VNROYlJ�I|U�PnQJD�EDUQ�Sn�
VNRODQ�E|U�WUDILNPLOM|Q�VHV�|YHU� +DVWLJKHWVVlNUDQGH�nWJlUGHU�E|U�SULRULWHUDV�
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5\GKROPV VNROD
5\GKROPV VNROD lU�HQ�DY�NRPPXQHQV�VW|UVWD�)���VNRORU�PHG�����HOHYHU��6NRODQ�OLJJHU�L�|VWUD�GHOHQ�DY�
NRPPXQHQ�RFK�VNRODQ�lU�FHQWUDOW�EHOlJHQ�Sn�RUWHQ��(Q�PDMRULWHW�DY�VNRODQV�EDUQ�ERU�L�WlWRUWHQ�HOOHU�L�
QlUKHWHQ�DY�GHQ��8QJHIlU�HQ�WUHGMHGHO�nNHU�VNROVNMXWV�

6NRODQV�RPUnGH�lU�LQKlQJQDW�RFK�GHW�ILQQV�NRPELQHUDG�JnQJ�RFK�F\NHOYlJ�UXQW�RPUnGHW� 3n�HQD�VLGDQ�
ILQQV�HQ�VWRU�SDUNHULQJ�GlU�L�KXYXGVDN�SHUVRQDO�SDUNHUDU�PHQ�GHQ�IXQJHUDU�lYHQ�VRP�HQ�KlPWD�RFK�
OlPQDSODWV�I|U�VNMXWVDQGH�I|UlOGUDU�

*HQRPI|UDQGH
7Yn�PlWQLQJDU�KDU�JHQRPI|UWV�XQGHU�SHULRGHQ���DSULO����DSULO�������'HQ�I|UVWD�PlWDUHQ�KDU�YDULW�
SODFHUDG Sn�$OYHVWDYlJHQ�VRP�lU�HWW�KXYXGVWUnN�I|UEL�VNRODQ��'HQ�DQGUD�PlWDUHQ�KDU�VXWLWW�Sn�9lVWUD�
6WRUJDWDQ L�GLUHNW�DQVOXWQLQJ�WLOO�VNRODQV�KXYXGVDNOLJD�SDUNHULQJDU��+lU�OlPQDU�VNROVNMXWVIRUGRQ�RFK�
I|UlOGUDU�VLQD�EDUQ�

*UDQVNQLQJ�DY�WUDILNPLOM|Q�JHQRPI|UGHV����DSULO������ 3HUVRQDO�KDU�U|UW�VLJ�UXQW�KHOD�VNRODQV�RPUnGH��
IUnQ�6WDOODJnUGVYlJHQ�WLOO�9lVWUD�6WRUJDWDQ�

$QDO\VHQ�I|U�PlWQLQJ���Sn�$OYHVWDYlJHQ��YLVDU�DWW����SHUFHQWLOHQ��GHW�YLOO�VlJD�DWW����SURFHQW�DY�DOOD�
IRUGRQ��N|UGH�L�HQ�KDVWLJKHW�OLND�PHG�HOOHU�OlJUH�lQ����NP�L�WLPPHQ�� 6N\OWDG�KDVWLJKHW�lU����NP�WLP�

7RWDOW�KDU��� ����IRUGRQ�SDVVHUDG�XQGHU�PlWQLQJHQ�YLONHW�JHU�HWW�c'7�Sn�� ����IRUGRQ�SHU�G\JQ� 'HW�
lU�L�KXYXGVDN�SHUVRQELODU�VRP�N|U�Sn�VWUlFNDQ�����SURFHQW��RFK�FLUND����SURFHQW�ODVWELODU�RFK�DQQDQ�
WXQJ�WUDILN�

$OOUD�IOHVW�IRUGRQ�SHU�WLPPH�YDU XQGHU�HIWHUPLGGDJHQ��FLUND����������� IRUGRQ��$OOUD�IOHVW�IRUGRQ�KDU�
SDVVHUDW�PlWQLQJHQ�Sn�WLVGDJ��RQVGDJ�RFK�WRUVGDJ�
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0lWSODWV����
$QDO\VHQ�I|U�PlWQLQJ���Sn�9lVWUD�6WRUJDWDQ��YLVDU�DWW����SHUFHQWLOHQ��GHW�YLOO�VlJD�DWW����SURFHQW�DY�
DOOD�IRUGRQ��N|UGH�L�HQ�KDVWLJKHW�OLND�PHG�HOOHU�OlJUH�lQ����NP�L�WLPPHQ��6N\OWDG�KDVWLJKHW�lU����
NP�WLP�

7RWDOW�KDU�� ����IRUGRQ�SDVVHUDG�XQGHU�PlWQLQJHQ�YLONHW�JHU�HWW�c'7�Sn������ IRUGRQ�SHU�G\JQ��'HW�lU�
L�KXYXGVDN�SHUVRQELODU�VRP�N|U�Sn�VWUlFNDQ���� SURFHQW��RFK�FLUND�� SURFHQW�ODVWELODU�RFK�DQQDQ�WXQJ�
WUDILN� 0HVW�WUDILN�lU�GHW�FD�������Sn�HIWHUPLGGDJHQ������IRUGRQ�
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7LGSXQNWHU�

0RELOLWHWHQ�± KXU�WDU�PDQ�VLJ�WLOO�VNRODQ"

.RPPHQWDU
'H�WYn�PlWSXQNWHUQD�VNLOMHU�VLJ�YlVHQWOLJW��3n�9lVWUD�6WRUJDWDQ�UnGHU�LQJD�K|JUH�KDVWLJKHWHU��GlUHPRW�
OlQJV�$OYHVWDYlJHQ�GlU�PnQJD�DY VNRODQV�EDUQ U|U�VLJ�WLOO�RFK�IUnQ�VNRODQ��/lQJV�PHG�9lVWUD�6WRUJDWDQ�
OlPQDV�L�KXYXGVDN�EDUQHQ�DY�VLQD�VNMXWVDQGH�I|UlOGUDU� %HO\VQLQJHQ�E|U�VHV�|YHU�YLG�GH�
|YHUJnQJVVWlOOHQ�VRP�ILQQV�OlQJV�PHG�$OYHVWDYlJHQ�
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5|UVWRUSVVNRODQ
5|UVWRUSVVNRODQ�lU�HQ�DY�NRPPXQHQV�VW|UVWD�)���VNRORU��FHQWUDOW�EHOlJHQ�L�9lUQDPR�WlWRUW� +lU�JnU
|YHU�����EDUQ�VRP�GH�DOOUD�IOHVWD�ERU�L�QlURPUnGHW��(QOLJW�VNRODQV�UHNWRU�lU�XSSOHYHOVHQ�DWW�GH�IOHVWD�
EDUQ�JnU�HOOHU�F\NODU�VMlOYD�HOOHU�WLOOVDPPDQV�PHG�NRPSLVDU�RFK�I|UlOGUDU��

'H�OlPQDV�L�KXYXGVDN�DY�Sn�VNRODQ�SDUNHULQJVSODWV YLG�9DOOPRYlJHQV�VOXW� ,�DQVOXWQLQJ�WLOO�VNRODQV�
SDUNHULQJVSODWV�ILQQV�HWW�WLRWDO�DYVDWWD�KlPWD�RFK�OlPQDSODWVHU�I|U�I|UlOGUDU�

5XQW�VNRODQV�RPUnGH�ILQQV�GHW�JRWW�PHG�F\NHOYlJDU�RFK�JnQJVWUnN��0nQJD�EDUQ�VRP�ERU�L�K|JKXVHQ�
EDNRP�KXYXGE\JJQDGHQ�WLOO�VNRODQ�JnU�VMlOYD�Sn�PRUJRQHQ�

*HQRPI|UDQGH�
'HW�KDU�JHQRPI|UWV�WYn�PlWQLQJDU�UXQW�VNRODQ��'HQ�I|UVWD�PlWQLQJHQ�lU�XWI|UG�DY�NRPPXQHQ�������
PDUV �����RFK�KDU�YDULW�SODFHUDG�Sn�5LQJYlJHQ��5LQJYlJHQ�lU�HQ�DY�GH�PHU�WUDILNHUDGH�JDWRUQD�L�
WlWRUWHQ RFK�OHGHU�UXQW�VNRODQV�RPUnGH�

'HQ�DQGUD�PlWQLQJHQ�KDU�YDULW�SODFHUDG�L�GLUHNW�DQVOXWQLQJ�WLOO�VNRODQV�KXYXGVDNOLJD�SDUNHULQJVSODWV�Sn�
9DOOPRYlJHQ��3HULRGHQ����DSULO����DSULO������

*UDQVNQLQJ�DY�WUDILNPLOM|Q�JHQRPI|UGHV����DSULO�������3HUVRQDO�KDU�U|UW�VLJ�IUnQ�VNRODQV�
SDUNHULQJVSODWV�Sn�9DOOPRYlJHQ��UXQW�KHOD�VNRODQV�RPUnGH�YLG�LQWLOOLJJDQGH�JDWRU�RFK�JF�YlJDU�

$QDO\VHQ�I|U�PlWQLQJ���Sn�5LQJYlJHQ��YLVDU�DWW����SHUFHQWLOHQ��GHW�YLOO�VlJD�DWW����SURFHQW�DY�DOOD�
IRUGRQ��N|UGH�L�HQ�KDVWLJKHW�OLND�PHG�HOOHU�OlJUH�lQ����NP�L�WLPPHQ���6N\OWDG�KDVWLJKHW�lU����NP�WLP�
7RWDOW�KDU��� ����IRUGRQ�SDVVHUDW�XQGHU�PlWSHULRGHQ�YLONHW�JHU�HQ�c'7�Sn�� ����IRUGRQ�SHU�G\JQ� ,�
KXYXGVDN�lU�GHW�ELOWUDILN�VRP�WUDILNHUDU�VWUlFNDQ�����SURFHQW��

0HVW�WUDILN�QRWHUDGHV�XQGHU�HIWHUPLGGDJHQ�YLG����WLGHQ�RFK�NORFNDQ������Sn�PRUJRQHQ� 'HW�lU�MlPQW�
I|UGHODW�PHG�WUDILN�XQGHU�YHFNDQV�GDJDU�
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7LGSXQNWHU�

$QDO\VHQ�I|U�PlWQLQJ���Sn�9DOOPRYlJHQ�YLVDU�DWW����SHUFHQWLOHQ��GHW�YLOO�VlJD�DWW����SURFHQW�DY�DOOD�
IRUGRQ��N|UGH�L�HQ�KDVWLJKHW�OLND�PHG�HOOHU�OlJUH�lQ����NP�WLP��8QGHU�SHULRGHQ�KDU�WRWDOW�����IRUGRQ�
QRWHUDWV�YLONHW�JHU�c'7�Sn�����IRUGRQ�SHU�G\JQ�����SURFHQW�lU�ELOWUDILN�Sn�VWUlFNDQ��0HVW�WUDILN�lU�GHW�
�����Sn�PRUJRQHQ�����IRUGRQ��RFK�������Sn�HIWHUPLGGDJHQ�����IRUGRQ���'DJDU�VRP�lU�PHVW�WUDILNHUDGH�
lU�RQVGDJ��WRUVGDJ�RFK�IUHGDJ�
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7LGSXQNWHU�

0RELOLWHWHQ�± KXU�WDU�PDQ�VLJ�WLOO�VNRODQ"

.RPPHQWDU
6NRODQ�OLJJHU�L�HWW�RPUnGH�RPJlUGDW�DY�JnQJVWUnN��F\NHOEDQRU� YLOORU�RFK�K|JKXV��6NRODQ�OLJJHU�
FHQWUDOW�PHG�JRGD�P|MOLJKHWHU�DWW�EnGH�Jn��F\NOD�VMlOY�HOOHU�PHG�YX[HQ�RFK�NRPSLVDU� 'n�VND�LQWH�
KlOIWHQ�DY�EDUQHQ�EHK|YD�VNMXWVDV�WLOO�VNRODQ��'HW�VNDSDU�HQ�RQ|GLJ�WUDILNVLWXDWLRQ�IUDPI|U�DOOW�Sn�
9DOOPRYlJHQ�GlU�DQWDOHW�KlPWD��OlPQDSODWVHU�lU�EHJUlQVDGH��6WRUD�GHODU�DY�GHQ�EHILQWOLJD�SDUNHULQJHQ�
YLG�9DOOPRYlJHQ�lU�XSSWDJHQ�DY�SHUVRQDO�XQGHU�GDJWLG� +lU�E|U�LQVDWVHU�NULQJ�PRELOLWHWVIUnJDQ�
GLVNXWHUDV�RFK�I|UlOGUDU�LQIRUPHUDV�RP�DQWDOHW�VNMXWVDQGH�I|UlOGUDU�
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7nQQ|�VNROD
7nQQ|�VNROD�lU�NRPPXQHQV�PLQVWD�)���VNROD�PHG����WDOHW�HOHYHU� 6NRODQ�OLJJHU�FHQWUDOW�EHOlJHQ�L�
VDPKlOOHW�7nQQ| OlQJV�PHG�.\UNYlJHQ��+HOD�VNRODQV�RPUnGH�lU�LQKlQJQDW�RFK�WYn�PLQGUH�JDWRU�JnU�LQ�
Sn�YDUGHUD�VLGD�RP�VNRODQ��7UDVWYlJHQ�RFK�/lUNYlJHQ��'HVVD�YlJDU�DQYlQGV�L�KXYXGVDN�I|U�GH�
I|UlOGUDU�VRP�YlOMHU�DWW�OlPQD�RFK�KlPWD�VLQD�EDUQ�Sn�VNRODQ� 'H�DOOUD�IOHVWD�EDUQ�ERU�L�VDPKlOOHW�HOOHU�
XWDQI|U��(WW�InWDO�nNHU�VNROVNMXWV�WLOO�VNRODQ�

3n�VNRORPUnGHV�ERWWUH�GHO�ILQQV�HWW�JnQJ�RFK�F\NHORPUnGH�PHG�OHNSODWV�RFK�IRWEROOVSODQHU��)UDPI|U�
VNRODQV�RPUnGH��OlQJV�PHG�.\UNYlJHQ�ILQQV�LQJD�JnQJ�HOOHU�F\NHOVWUnN�

*HQRPI|UDQGH�
'HW�KDU�JHQRPI|UWV�WYn�PlWQLQJDU�UXQW�VNRODQ��'HQ�I|UVWD�PlWQLQJHQ�KDU�JHQRPI|UWV�Sn�7UDVWYlJHQ�
������DSULO�������$QDO\VHQ�YLVDU�DWW����SHUFHQWLOHQ��GHW�YLOO�VlJD�DWW����SURFHQW�DY�DOOD�IRUGRQ��N|UGH�L�
HQ�KDVWLJKHW�OLND�PHG�HOOHU�OlJUH�lQ����NP�L�WLPPHQ���6N\OWDG�KDVWLJKHW�lU����NP�WLP��7RWDOW�KDU�����
IRUGRQ�SDVVHUDW�XQGHU�SHULRGHQ�YLONHW�JHU�HWW�c'7�Sn����IRUGRQ�SHU�G\JQ� ���SURFHQW�lU�ELOWUDILN�
*UDQVNQLQJ�DY�WUDILNPLOM|Q�JHQRPI|UGHV����PDM������

0HVW�WUDILN�QRWHUDGHV�Sn�PRUJRQHQ YLG�����������IRUGRQ�� 8QGHU�WLVGDJ�RFK�IUHGDJ�QRWHUDGHV�K|JVW�
IO|GHQ�
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'HQ�DQGUD�PlWQLQJHQ�KDU�JHQRPI|UWV�Sn�/lUNYlJHQ�PHOODQ������ DSULO�������$QDO\VHQ�YLVDU�DWW����
SHUFHQWLOHQ��GHW�YLOO�VlJD�DWW����SURFHQW�DY�DOOD�IRUGRQ��N|UGH�L�HQ�KDVWLJKHW�OLND�PHG�HOOHU�OlJUH�lQ���
NP�L�WLPPHQ���6N\OWDG�KDVWLJKHW�lU����NP�WLP��7RWDOW�KDU�����RUGRQ�SDVVHUDW�XQGHU�SHULRGHQ�YLONHW�JHU�
HWW�c'7�Sn���� IRUGRQ�SHU�G\JQ�����SURFHQW�lU�ELOWUDILN�

$OOUD�IOHVW�IRUGRQ�SDVVHUDU�YLG�������WLGHQ�Sn�PRUJRQHQ�����IRUGRQ��RFK�XQGHU�HIWHUPLGGDJHQH�YLG�
������WLGHQ�����IRUGRQ���)OHVW�IRUGRQ�QRWHUDGHV�XQGHU�WLVGDJ��WRUVGDJ�RFK�IUHGDJ�

*UDQVNQLQJ�DY�WUDILNPLOM|Q�KDU�JMRUWV�UXQW�VNRODQV�RPUnGH��,�KXYXGVDN�KDU�SHUVRQDO�JUDQVNDW�PLOM|Q�
YLG�7UDVWYlJHQ�RFK�/DUNYlJHQ��GlU�WUDILNHQ�lU�VRP�LQWHQVLYDVW�
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0RELOLWHWHQ�± KXU�WDU�PDQ�VLJ�WLOO�VNRODQ"

.RPPHQWDU
'HW�I|UHNRPPHU�LQJD�K|JUH�KDVWLJKHWHU�Sn�GH�WYn�VWUlFNRU�GlU�PlWQLQJDU�KDU�XWI|UWV��2PUnGHW�lU�OXJQW�
PHG�OHNSODWVHU��IRWEROOVSODQ��VDPW�JnQJ�RFK�F\NHOYlJ�EDNRP�KXYXGE\JJQDGHQ��2PUnGHW�lU�RFNVn�
LQKlQJQDW�IUnQ�YlJHQ��0HG�WDQNH�Sn�GHWWD�E|U�DQWDOHW�VNMXWVDQGH I|UlOGUDU�NXQQD�PLQVND�RFK�|ND�
DQWDOHW�F\NODQGH�RFK�JnHQGH Sn�VLNW�

Ϯϲй

ϯϬй

ϬйϬй

ϰϰй

DŽďŝůŝƚĞƚ�dĊŶŶƂ�ƐŬŽůĂ

^ŬŽůƐŬũƵƚƐ

'Ċƌ�Ɛũćůǀ�ĞůůĞƌ�ŵĞĚ�ĂŶŶĂŶ

�ǇŬůĂƌ�Ɛũćůǀ�ĞůůĞƌ�ŵĞĚ�ĂŶŶĂŶ

�ŬĞƌ�ĞůƐƉĂƌŬĐǇŬĞů

�ŶƚĂů�ƐŬũƵƚƐĂŶĚĞ�ĨƂƌćůĚƌĂƌ
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6DPPDQVWlOOQLQJ VNMXWVQLQJ

6DPPDQVWlOOQLQJ�PRELOLWHW

.RPPHQWDU
,�VQLWW�VNMXWVDU�YDU�IMlUGH�I|UlOGUHU EDUQ�WLOO�VNRODQ�L�)���VNRORU�L�9lUQDP�NRPPXQ �������'U\JW�YDU���
DY����EDUQ�JnU��F\NODU�HOOHU�nNHU�HOVSDUNF\NHO�WLOO�VNRODQ ������ 'HW�EHW\GHU�DWW�GU\JW���DY����nNHU�
VNROVNMXWV�YDUMH�GDJ�������

ϰϮй

Ϯϴй Ϯϳй

ϭϱй
ϭϬй

Ϯϭй

ϯϰй

Ϯϯй

ϭϭй

ϯϭй
Ϯϴй

ϭϯй

ϱϬй

ϰϰй

Ϯϱй

�ŶĚĞů�ƐŬũƵƚƐĂŶĚĞ�ĨƂƌćůĚƌĂƌ�ƉĞƌ�ƐŬŽůĂ

ϰϮй
ϯϱй

ϱϴй

ϳϱй

Ϭй

Ϯϯй

ϰϮй

ϭϯй

ϯϳй

Ϯϴй

ϱϳй

ϰϱй ϰϲй

ϯϬй

ϯϴй

DŽďŝůŝƚĞƚ�ƉĞƌ�ƐŬŽůĂ
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6OXWVDWVHU 	�5HNRPPHQGDWLRQHU
0nQJD�VNRORU�L�6YHULJH�XSSOHYHU�DWW�WUDILNVLWXDWLRQHQ�lU�NDRWLVN�RFK�RWU\JJ�QlU�VNROGDJHQ�E|UMDU�RFK�
VOXWDU��(QOLJW�XQGHUV|NQLQJDU�Vn�lU�GHW�VNMXWVDQGH�I|UlOGUDU�VRP�ELGUDU�PHG�XSS�WLOO�����DY�ELOWUDILNHQ��
'H�YDQOLJDVWH�DUJXPHQWHQ�WLOO�DWW�VNMXWVD�VLQD�EDUQ�WLOO�VNRODQ�lU�DWW�GHW�lU�SUDNWLVNW�I|U�IDPLOMHQ�VDPW�DWW�
GHW�lU�IDUOLJW�Sn�JUXQG�DY�DOO�WUDILN�

7UDILNHQ�NULQJ�YnUD�VNRORU�KDU�|NDW�PDUNDQW�GH�VHQDVWH�nUHQ��'HWWD�KDU�L�VLQ�WXU�ELGUDJLW�WLOO�DWW�MXVW�
WUDILNVLWXDWLRQHQ�XWDQI|U�GH�IOHVWD�VNRORUQD�KDU�EOLYLW�YlOGLJW�NRPSOH[��RFK�DWW�PnQJD�NRPPXQHU�KDU�
YDOW�GHWWD�VRP�HWW�SULRULWHUDW�RPUnGH��

(WW�VlWW�DWW�nWJlUGD�SUREOHPHQ�lU�DWW�lQGUD�EHWHHQGH�RFK�YDQRU�KRV�VNMXWVDQGH�I|UlOGUDU��HWW�DQQDW�VlWW�lU�
DWW�I|UlQGUD�RFK�I|UElWWUD�WUDILNPLOM|Q�NULQJ�VNRORU�RFK�Sn�GHW�VlWWHW�PLQVND�NRQIOLNWSXQNWHU�XWDQI|U�
VNRORPUnGHW��'HW�NRPPHU�GRFN�DOOWLG�DWW�ILQQDV�HWW�EHKRY�I|U�I|UlOGUDU�RFK�VNROVNMXWV�DY�DWW�NXQQD�
KlPWD�RFK�OlPQD�EDUQ�YLG�VNRORU�PHG�ELO�UHVSHNWLYH�EXVV��8WPDQLQJHQ�OLJJHU�L�DWW�XWIRUPD�WUDILNPLOM|Q�
Vn�DWW�EDUQ�RFK�XQJD�InU�HQ�VlNHU�VNROYlJ��VDPW�DWW�XSSPXQWUD�RFK�PRWLYHUD�DQGUD�IlUGVlWW�lQ�ELOHQ�

9DG�NDQ�PDQ�VRP�I|UlOGHU�J|UD"

x 7UlQD�DWW�Jn�WLOO�VNRODQ�PHG�EDUQHQ�I|U�DWW�VHGDQ�VOlSSD�LYlJ�GHP�VMlOYD�QlU�GH�YLVDW�DWW�GH�
NODUDU�GHW��8WIRUVND�RP�GHW�ILQQV�YlJDU�VRP�lU�PHU�WUDILNVlNUD�lQ�GHQ�QlUPDVWH��8WJn�IUnQ�
WUDILNHQV�KDVWLJKHW��WUDILNPlQJG��RP�GHW�ILQQV�WURWWRDU�HOOHU�F\NHOEDQD��RP�EDUQHW�PnVWH�NRUVD�
HQ�YlJ�HOOHU�HQ�VW|UUH�XWIDUW��RP�GHW�ILQQV�EHO\VQLQJ�RFK�Vn�YLGDUH�

x *n�VDPPDQ�PHG�DQGUD�I|UlOGUDU�RFK�RUJDQLVHUD�´YDQGUDQGH�VNROEXVVDU´��7XUDV�RP�DWW�
SURPHQHUD�PHG�VNROEDUQHQ��'HQ�WLGVPlVVLJD�EHODVWQLQJHQ�EOLU�OLWHQ�RP�PDQ�GHODU�Sn�DQVYDUHW��
0DQ�NDQ�RFNVn�KD�HQ�´F\NODQGH�VNROEXVV´��PHQ�LQWH�PHG�IOHU�EDUQ�lQ�GHQ�YX[QH�NDQ�
|YHUEOLFND��%DUQHQ�VND�LQWH�YDUD�I|U�VPn�L�GHQ�F\NODQGH�VNROEXVVHQ�

x (WW�EDUQ�VRP�JnU�PHG�VlOOVNDS�OlU�VLJ�DWW�Jn�Sn�HJHQ�KDQG�WLGLJDUH�lQ�HWW�EDUQ�VRP�DOOWLG�
VNMXWVDV��'HQ�VRP�IUnQ�E|UMDQ�YlQMHU�VLJ�YLG�DWW�GDJOLJHQ�Jn�HOOHU�F\NOD�InU�GHW�VRP�HQ�VMlOYNODU�
YDQD��bYHQ�VRP�I|UlOGHU�InU�PDQ�JUDWLV�PRWLRQ�RFK�E|UMDU�NDQVNH�DWW�IXQGHUD�|YHU�GH�HJQD�
UHVYDQRUQD�

2P�PDQ�QX�lQGn�PnVWH�WD�ELOHQ"

x 6NMXWVD�EDUD�KDOYD�YlJHQ��'HW�lU�ElWWUH�DWW�EDUQHW�JnU�HQ�GHO�DY�VWUlFNDQ�lQ�LQJHQ�DOOV��RFK�GHW�
EOLU�IlUUH�ELODU�UXQW�VNRODQ��)|OM�PHG�L�E|UMDQ��0HG�WLGHQ�NDQ�EDUQHW�Jn�DOOW�OlQJUH�Sn�HJHQ�
KDQG�

x 6DPnN��WD�PHG�IOHU�EDUQ�L�RPUnGHW�VRP�DQQDUV�RFNVn�VNXOOH�KD�VNMXWVDWV�WLOO�VNRODQ�

x )|UHVOn�I|U�VNRODQ�DWW�VNDSD�ELOIULD�]RQHU�QlUPDVW�VNRODQ��RFK�VNROJnUGHQ��PHG�W\GOLJ�
DQYLVQLQJ�RP�DOWHUQDWLYD�RFK�VlNUD�DYOlPQLQJVSODWVHU�

5HNRPPHQGDWLRQHU�WLOO�NRPPXQHQ

x ,�UDSSRUWHQ�IUDPJnU�GHW�DWW�KDVWLJKHWHQ�lU�DOOGHOHV�I|U K|J�YLG�QnJUD�VNRORU��+lU�E|U�NRPPXQHQ�
VH�|YHU�P|MOLJKHWHQ�DWW�VlQND�KDVWLJKHWHQ�IUnQ����WLOO����NP�lYHQ�RP�GHW�lU�HQ�VWDWOLJ�YlJ��
'LDORJ�E|U�LQOHGDV PHG�7UDILNYHUNHW�

x *HQHUHOOW�lU�VN\OWQLQJ�YLG NRPPXQHQV�)���VNRORU GnOLJ��+lU�NDQ�VN\OWQLQJ�I|UW\GOLJDV�PHG�
V\PEROHU NRPELQHUDW�PHG�WH[W�

x 9LG�QnJUD�VNRORU�E|U�EHO\VQLQJ�RFK�NYDOLWp�DY�SDVVDJHU�VHV�|YHU�
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+XU�JnU�PDQ�YLGDUH"

x 0lWQLQJDU�DY�KDVWLJKHWHU�RFK�IO|GHQ�E|U�I|OMDV�XSS�nUOLJHQ DY�17)�HOOHU�NRPPXQHQ�VMlOY�

x *UDQVNQLQJ�DY�WUDILNPLOM|Q UXQW�)���VNRORU�E|U�VHV�|YHU�YDU�WUHGMH�nU DY�17)�

x ,QVDWVHU�I|U�DWW�K|MD�VNROEDUQHQV�WUDILNPHGYHWDQGH�RFK�WUDILNNXQVNDS�E|U�SULRULWHUDV�GHW�
QlUPDVWH�nUHW��+lU�UHNRPPHQGHUDU�17)�DWW�LQVDWV�J|UV�PRW�NRPPXQHQV�nUVNXUV���HOHYHU�XQGHU�
�����

x 0nOJUXSSHQ�I|UlOGUDU�E|U�YLGDUH�SULRULWHUDV�I|U�DWW�Sn�VLNW�PLQVND�VNMXWVDQGHW�DY�EDUQ�WLOO�
VNRODQ��+lU�UHNRPPHQGHUDU�17)�DWW�LQVDWVHU�J|UV�PRW�QnJUD�VNRORU�XQGHU�������I|UHWUlGHVYLV�L�
VDPEDQG�PHG�I|UlOGUDP|WHQ�HOOHU�DQQDW�OlPSOLJW�IRUXP�

x 5DSSRUWHQ�E|U�L�VLQ�KHOKHW�VSULGDV�WLOO�EHU|UGD�JUXSSHU�VRP�VNROD��I|UlOGUDU��WMlQVWHSHUVRQHU�
RFK�EHVOXWDQGH�SROLWLNHU�

x 17)�UHNRPPHQGHUDU�DWW�GHODU�DY�UDSSRUWHQ�SUHVHQWHUDV�I|U�EHVOXWDQGH�SROLWLNHU�L�WHNQLN�RFK�
IULWLGVQlPQGHQ��VDPKlOOVE\JJQDGVQlPQGHQ� VDPW�EDUQ�RFK�XWELOGQLQJVQlPQGHQ��Vn�VQDUW�GHW�
lU�P|MOLJW�
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+XYXGQlW

+XYXGQlW HM XWE\JJW

/RNDOQlW

/RNDOQlW HM XWE\JJW

%LODJD �
&\NHOQlW� 9lUQDPR

%UHGDVWHQ

(�

��

���

*U|QGDOVOHGHQ

+DOPVWDGVYlJHQ

*|WDYlJHQ

6YHDYlJHQ

/DJDVWLJHQ

1\GDODYlJHQ

0DOP|YlJHQ

���

��
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*HQRPIDUWVJDWD

8SSVDPOLQJVJDWD

/RNDOJDWD

9LOODJDWD

6WDWOLJ YlJ

%LODJD �
%LOQlW� 9lUQDPR

%UHGDVWHQ

(�

��

���

*U|QGDOVOHGHQ

+DOPVWDGVYlJHQ

*|WDYlJHQ

6YHDYlJHQ

/DJDVWLJHQ

1\GDODYlJHQ

0DOP|YlJHQ

���

��
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/RNDOQlW

/RNDOQlW HM XWE\JJW

%LODJD �
&\NHOQlW� %RU

��

*lOODU\GVYlJHQ
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/RNDOJDWD

9LOODJDWD

6WDWOLJ YlJ

6WDWOLJ YlJ HM XWE\JJG

%LODJD �
%LOQlW� %RU

��

*lOODU\GVYlJHQ

1\ YlJ ��
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/RNDOQlW

/RNDOQlW HM XWE\JJW

%LODJD �
&\NHOQlW� %UHGDU\G

��

���

���
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/RNDOJDWD

9LOODJDWD

6WDWOLJ YlJ

%LODJD �
%LOQlW� %UHGDU\G

��

���

���
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/RNDOQlW

/RNDOQlW HM XWE\JJW

%LODJD �
&\NHOOQlW� )RUVKHGD

��

6OlWW|YlJHQ 'DQQlVYlJHQ

6WRUJDWDQ
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/RNDOJDWD

9LOODJDWD

9LOODJDWD HM XWE\JJG

6WDWOLJ YlJ

%LODJD �
%LOOQlW� )RUVKHGD

��

6OlWW|YlJHQ 'DQQlVYlJHQ

6WRUJDWDQ
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/RNDOQlW

/RNDOQlW HM XWE\JJW

%LODJD �
&\NHOQlW� 5\GDKROP

��

gVWUD 6WRUJDWDQ

9lVWUD 6WRUJDWDQ
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/RNDOJDWD

9LOODJDWD

6WDWOLJ YlJ

%LODJD ��
%LOQlW� 5\GDKROP

��

gVWUD 6WRUJDWDQ

9lVWUD 6WRUJDWDQ
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VÄRNAMO KOMMUN SAMMANTRÄDESPROTOKOLL 
  Sammanträdesdatum   
   
Kommunstyrelsen 2025-08-19   

Justerare  

§ 300 Dnr: KS.2025.538 
 
Remiss av Trafikplan för Värnamo kommun 
 
Beslut 
Kommunstyrelsen beslutar 
att svara på remissen i enlighet med kommunledningsförvaltningens 
synpunkter i tjänsteskrivelse 2025-08-04. 
    
 
Ärendebeskrivning 
 
Kommunfullmäktige beslutade den 25 april 2024 § 64 att ge 
samhällsbyggnadsnämnden tillsammans med teknik- och 
fritidsnämnden i uppdrag att ta fram en trafikplan. 
 
Samhällsbyggnadsnämnden beslutade den 21 maj 2025 § 65 
att skickat ut förslag på Trafikplan för Värnamo kommun på 
remiss till bland annat kommunens nämnder men även till 
externa myndigheter, organisationer och företag. 
 
Kommunledningsförvaltningen har i tjänsteskrivelse den 4 
augusti 2025 lämnat synpunkter på förslaget. 
 
Förslag till beslut 
 Kommunledningsförvaltningen föreslår kommunstyrelsen besluta            
att svara på remissen i enlighet med bifogade synpunkter. 
 
 
Yrkanden 
Ordföranden yrkar att kommunstyrelsen beslutar                      
att svara på remissen i enlighet med kommunlednings-
förvaltningens synpunkter i tjänsteskrivelse 2025-08-04.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Beslut skickas till: 
Samhällsbyggnadsnämnden  
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TJÄNSTESKRIVELSE 
2025-08-04   

Kommunledningsförvaltningen Kommunstyrelsen Dnr:KS.2025.538
  

  

 

 1 (3) 
 

Remiss av Trafikplan för Värnamo kommun 

Ärendebeskrivning 

Samhällsbyggnadsnämnden har skickat ut förslag på Trafikplan 
för Värnamo kommun på remiss, med svarstid till den 31 
augusti. Synpunkter har sammanställts från 
kommunledningsförvaltningens Mark, exploatering och hållbar 
utveckling samt Trygghet och säkerhet. 

Beslutsförslag 

Kommunledningsförvaltningen föreslår kommunstyrelsen 
besluta 

Att svara på remissen i enlighet med bifogade synpunkter  

Martina Palm Ulf Svensson 
Miljöstrateg Kommundirektör 
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TJÄNSTESKRIVELSE 
2025-08-04   

Kommunledningsförvaltningen Kommunstyrelsen Dnr:KS.2025.538
  

  

 

 2 (3) 
 

Utredning 

Synpunkt 1 
I inledningen nämns Värnamo kommuns vision och fyra 
övergripande mål, det är dock lite oklart hur trafikplanen bidrar till 
måluppfyllnaden. Det för trafikplanens överordnade dokumentet 
Policy för trafik nämns istället som ett sätt att nå målen, men utan 
referenser till trafikpolicyns koppling till målen blir trafikplanens 
koppling oklar. Här finns möjlighet att lyfta trafikpolicyns fokus 
och trafikplanens konkretiseringar som ett sätt att bidra till de fyra 
övergripande målen. Främst målet En grön kommun. 

Synpunkt 2 
I avsnittet om Syfte beskrivs hur trafikplanen ska ”stödja 
samhällsutvecklingen i riktning mot kommunens uppsatta mål om 
ett långsiktigt hållbart trafiksystem”. Målet finns inte beskrivet i 
trafikplanen eller som en del av kommunens fyra övergripande mål, 
vilket gör det oklart vart målet finns beslutat. Avsnittet behöver 
stärkas med en källhänvisning eller ett förtydligande. 

Synpunkt 3 
I trafikplanen redogörs för diverse olika dokument och mål som 
ligger till grund för trafikplanens utformning och fokus, exempelvis 
nämns målet En grön kommun, Koldioxidbudgeten och Värnamo 
kommuns miljöplan. I förhållande till dessa dokument, och med 
tanke på trafikens starka klimatpåverkan, känns trafikplanens 
ambitioner i frågan svaga och otillräckliga.  

Synpunkt 4 
I trafikplanen beskrivs emellanåt brister och utvecklingsmöjligheter 
inom olika frågor och förslag på utredningar och åtgärder nämns, 
t.ex. "Trafikplanen föreslår att gång-och cykelväg anläggs på 
sträckan i samarbete med Trafikverket" eller "Värnamo kommun 
behöver i samarbete med JLT utreda hur stationsområdet bör se ut i 
framtiden”. I avsnitt 14 nämns några av förslagen, samtidigt nämns 
i syftet att en åtgärdsplan ska tas fram.  

För att vara tydlig med vilka insatser trafikplanen ska leda till bör 
förslag på åtgärder och utredningar tas bort i trafikplanens brödtext 
och antingen helt lämnas över till åtgärdsplanen eller endast listas i 
ett eget kapitel på slutet.  
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TJÄNSTESKRIVELSE 
2025-08-04   

Kommunledningsförvaltningen Kommunstyrelsen Dnr:KS.2025.538
  

  

 

 3 (3) 
 

Synpunkt 5 
I övrigt är dokumentet välskrivet och tydligt. Det är bra att säkra 
skolvägar särskilt lyfts som en utmaning som måste adresseras, då 
detta är ett ämne som uppkommer i många olika sammanhang, till 
exempel trygghetsvanringar. Det är av största vikt att åtgärder som 
framkommit av den bilagda utredningen också genomförs.  
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VÄRNAMO KOMMUN SAMMANTRÄDESPROTOKOLL 
  Sammanträdesdatum   
   
Kommunfullmäktige 2024-04-25   

Justerare  

§ 64 Dnr: KS.2024.301 
 
Trafikplan - Värnamo kommun 
 
Beslut 
Kommunfullmäktige beslutar enligt kommunstyrelsens förslag 

att ge samhällsbyggnadsnämnden tillsammans med teknik- och 
fritidsnämnden i uppdrag att ta fram en trafikplan,   

att införliva uppdrag om ny förbindelse över järnvägen och uppdrag 
om säkra skolvägar i detta uppdrag, samt  

att ett förslag på en trafikplan ska presenteras för kommunfullmäktige 
senast 1 juni 2025. 

    
Ärendebeskrivning 
 
Samhällsbyggnadsförvaltningens tjänsteskrivelse 
Samhällsbyggnadsnämnden har i tjänsteskrivelse den 18 mars 
anfört följande.  
 
I början av 2014 fick miljö- och stadsbyggnadskontoret i 
uppdrag att ta fram en trafikstrategi. Syftet var att Värnamo 
kommuns transportsystem ska vara långsiktigt hållbart samt 
tillgängligt, tryggt och säkert. Det ska också stödja en utveckling 
av attraktiva och hållbara livsmiljöer. Det önskade 
transportsystemet ska uppnås genom att prioritera gång-, cykel- 
och kollektivtrafik. Av okänd anledning tas det aldrig fram 
någon strategi och 2017 lyfts frågan upp igen, nu under namnet 
Plan för trafik. Dokument under det namnet presenteras för 
samhällsbyggnadsnämnden och går ut på samråd. Ett av 
yttranden som inkom ansåg att Plan för trafiken inte slutförde 
uppdraget och att planen behövde kompletteras med styrande 
kriterier. I slutet på 2018 får samhällsbyggnadsnämnden i 
uppdrag att ta ett omtag i arbetet gällande Plan för trafik och i 
början på 2020 presenteras en ny Plan för trafik för 
samhällsbyggnadsnämnden som beslutar att skicka planen på 
remiss. Det kommer in mycket synpunkter och dokumentet 
revideras. I mitten på 2021 väljer samhällsbyggnadsnämnden att 
skicka planen vidare till kommunstyrelsen för beredning till 
kommunfullmäktige. Kommunstyrelsen beslutar i oktober 2021 
att återremittera Plan för trafik till samhällsbyggnadsnämnden 
och att avvakta tills den fördjupade översiktsplanen är klar innan 
ny plan presenteras 

 
I slutet på 2023 presenteras ett nytt dokument, nu under namnet 
Policy för trafik för samhällsbyggnadsnämnden. Dokumentet är 
en nerkortad version och presenteras som ett övergripande 
dokument. Nämnden beslutar att ställa sig bakom den och 
föreslå kommunfullmäktige att anta den. Kommunstyrelsen 
beslutar att skicka dokumentet på remiss.  
 Forts. 
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VÄRNAMO KOMMUN SAMMANTRÄDESPROTOKOLL 
  Sammanträdesdatum   
   
Kommunfullmäktige 2024-04-25   

Justerare  

KF § 64 (forts) 
 
Kommunledningsförvaltningen, samhällsbyggnadsförvaltningen 
och teknik- och fritidsförvaltningens delar på uppdraget att ha en 
övergripande bild av trafikrelaterade frågor. För att få en tydlig, 
samlad och transparent bild av kommunens viljeinriktning i mer 
operativa frågor rörande trafik föreslås Policy för trafik 
kompletteras med en trafikplan.  
 
Trafikplan för Värnamo kommun pekar ut hur de 
ställningstaganden som policyn pekar ut ska genomföras. Den är 
mer detaljerad än policyn och ska vara ett planeringsunderlag 
för ett transportsystem som är socialt, ekonomiskt och 
miljömässigt hållbart. I trafikplanen definieras till exempel ett 
trafiknät för respektive trafikslag. Den visar en riktning, sätter 
mål och tydliggör vilka prioriteringar som ska styra 
utvecklingen. Trafikplanen blir ett verktyg för samtliga 
kommunala nämnder, förvaltningar och verksamheter. Syftet är 
att konkretisera och beskriva hur kommunens trafiksystem bör 
utformas för att stödja samhällsutvecklingen i riktning mot 
kommunens uppsatta mål om ett långsiktigt hållbart 
transportsystem. Särskilt fokus ska ligga på hållbart resande, 
trafiksäkerhet och säkra skolvägar. Avsikten är att Trafikplan för 
Värnamo kommun ska innehålla resonemang kring och förslag 
på ny central förbindelse över järnvägen i centrala Värnamo. 
Planen ska också svara på det uppdrag som 
samhällsbyggnadsnämnden i samarbete med teknik- och 
fritidsnämnden fått av kommunstyrelsen angående säkra 
skolvägar. Delar av utredningen för att ta fram en trafikplan 
kostar pengar. Samhällsbyggnadsnämnden har äskat pengar för 
trafikanalyser runt skolor, KS.2024.2020, och teknik- och 
fritidsnämnden ämnar äska pengar för trafikmätningar för 
cykeltrafik. 
 
Ett förslag på en projektbeskrivning för Trafikplan för Värnamo 
kommun har tagits fram. I trafikplanen föreslås uppdrag Ny 
förbindelse över järnvägen och uppdrag Säkra skolvägar 
införlivas. Ett förslag på en trafikplan föreslås presenteras för 
kommunfullmäktige senast 1 juni 2025.  

 
Samhällsbyggnadsnämndens beslut 
Samhällsbyggnadsnämnden beslutade den 27 mars 2024 
att föreslå kommunstyrelsen föreslå kommunfullmäktige besluta 

att ge samhällsbyggnadsnämnden tillsammans med teknik- 
och fritidsnämnden i uppdrag att ta fram en trafikplan,  

att   införliva uppdrag Ny förbindelse över järnvägen, 
KS.2022.339 § 246, och uppdrag Säkra skolvägar, 
KS.2023.464 § 275. i detta uppdrag, samt 

att   ett förslag på en trafikplan ska presenteras för 
kommunfullmäktige senast 1 juni 2025                      Forts. 
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VÄRNAMO KOMMUN SAMMANTRÄDESPROTOKOLL 
  Sammanträdesdatum   
   
Kommunfullmäktige 2024-04-25   

Justerare  

KF § 64 (forts) 
 
 
Kommunstyrelsens förslag till beslut 
 Kommunstyrelsen behandlade ärendet den 16 april 2024, § 144 
beslutade att föreslå kommunfullmäktigen besluta                                             
att ge samhällsbyggnadsnämnden tillsammans med teknik- och 
fritidsnämnden i uppdrag att ta fram en trafikplan,                                              
att införliva uppdrag om ny förbindelse över järnvägen och uppdrag om 
säkra skolvägar i detta uppdrag, samt                                                                  
att ett förslag på en trafikplan ska presenteras för kommunfullmäktige 
senast 1 juni 2025. 
 
 
Yrkanden 
Mikael Karlsson (C) yrkar bifall till kommunstyrelsens förslag.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Beslut skickas till: 
Samhällsbyggnadsnämnden 
Teknik- och fritidsnämnden 
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VÄRNAMO KOMMUN SAMMANTRÄDESPROTOKOLL 
  Sammanträdesdatum   
   
Kommunstyrelsen 2025-12-02   

Justerare  

§ 446 Dnr: KS.2025.851 
 
Anvisning av medel till projekt Gasmotor 
Pålslund, projektnummer 303020 
 
Beslut 
Kommunstyrelsen föreslår kommunfullmäktige besluta 
att  anvisa 4 000 000 kronor ur 2025 års investeringsbudget till 

projekt Gasmotor Påslund, projektnummer 303020 samt 
att  fatta startbeslut för utredning och projektering. 
   
 
Ärendebeskrivning 
 
Teknik- och fritidsnämndens tjänsteskrivelse 2025-10-20 
Pålslunds reningsverk är i behov av en gasmotor för att kunna 
nyttja biogasen fullt ut. Gasmotorn ska drivas av biogas och den 
driver en generator som tillverkar el och värme till Pålslunds 
reningsverk. Med gasmotorn i drift minskas avsevärt fackling 
(en industriprocess som innebär att bränna överskottsgas) av 
biogasen, speciellt sommartid. 
 
I investeringsbudgeten 2025 finns 4 miljoner kronor avsatta till 
utredning och projektering av projektet samt byggande, dessa 
behöver anvisas. För att medlen ska kunna användas behöver 
kommunfullmäktige fatta ett startbeslut för utredning och 
projektering av projektet.   
 
Teknik- och fritidsnämndens beslut 2025-10-28 § 227 
Teknik- och fritidsnämnden beslutar 
att  föreslå kommunstyrelsen att föreslå kommunfullmäktige att 
anvisa 4 miljoner kronor ur 2025 års investeringsbudget till 
projekt Gasmotor Påslund, projektnummer 303020 samt 
att  föreslå kommunstyrelsen att föreslå kommunfullmäktige att 
fatta startbeslut för utredning och projektering. 
 
 
Yrkanden 
Mikael Karlsson (-), med instämmande av Anetté Myrvold (S) 
och Johan Hilding (C), yrkar bifall till teknik- och 
fritidsnämndens förslag. 
 
 
 
 

                       Beslut skickas till:  
Kommunfullmäktige 
Teknik- och fritidsnämnden 
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VÄRNAMO KOMMUN SAMMANTRÄDESPROTOKOLL 
  Sammanträdesdatum   
   
Teknik- och fritidsnämnden 2025-10-28   

Justerare  

§ 227 Dnr: TFN.2025.418 
 
Anvisning av medel till projekt Gasmotor 
Pålslund, projektnummer 303020 
 
Beslut 
Teknik- och fritidsnämnden beslutar 
att  föreslå kommunstyrelsen att föreslå kommunfullmäktige att 

anvisa 4 miljoner kronor ur 2025 års investeringsbudget till 
projekt Gasmotor Påslund, projektnummer 303020 samt 

att  föreslå kommunstyrelsen att föreslå kommunfullmäktige att 
fatta startbeslut för utredning och projektering. 

    
  
Ärendebeskrivning 
Pålslunds reningsverk är i behov av en gasmotor för att kunna 
nyttja biogasen fullt ut. Gasmotorn ska drivas av biogas och den 
driver en generator som tillverkar el och värme till Pålslunds 
reningsverk. Med gasmotorn i drift minskas avsevärt fackling 
(en industriprocess som innebär att bränna överskottsgas) av 
biogasen, speciellt sommartid. 
 
I investeringsbudgeten 2025 finns 4 miljoner kronor avsatta till 
utredning och projektering av projektet samt byggande, dessa 
behöver anvisas. För att medlen ska kunna användas behöver 
kommunfullmäktige fatta ett startbeslut för utredning och 
projektering av projektet.    
 
 
Förslag till beslut 
Teknik- och fritidsförvaltningen föreslår teknik- och 
fritidsnämnden besluta 
att  föreslå kommunstyrelsen att föreslå kommunfullmäktige att 

anvisa 4 miljoner kronor ur 2025 års investeringsbudget till 
projekt Gasmotor Påslund, projektnummer 303020 samt 

att  föreslå kommunstyrelsen att föreslå kommunfullmäktige att 
fatta startbeslut för utredning och projektering. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Beslut skickas till: 
Kommunstyrelsen 
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TJÄNSTESKRIVELSE 
2025-10-20   

Teknik- och fritidsförvaltningen Teknik- och fritidsnämnden       Dnr: 
TFN.2025.418  

  

 

 1 (1) 
 

 

Tjänsteskrivelse - Anvisning av medel till projekt 
Gasmotor Pålslund, projektnummer 303020 

 

Ärendebeskrivning 

Pålslunds reningsverk är i behov av en gasmotor för att kunna 
nyttja biogasen fullt ut. Gasmotorn ska drivas av biogas och den 
driver en generator som tillverkar el och värme till Pålslunds 
reningsverk. Med gasmotorn i drift minskas avsevärt fackling 
(en industriprocess som innebär att bränna överskottsgas) av 
biogasen, speciellt sommartid. 

I investeringsbudgeten 2025 finns 4 miljoner kronor avsatta till 
utredning och projektering av projektet samt byggande, dessa 
behöver anvisas. För att medlen ska kunna användas behöver 
kommunfullmäktige fatta ett startbeslut för utredning och 
projektering av projektet.    

 

Beslutsförslag 

Teknik- och fritidsförvaltningen föreslår teknik- och 
fritidsnämnden besluta 

att  föreslå kommunstyrelsen att föreslå kommunfullmäktige att 
anvisa 4 miljoner kronor ur 2025 års investeringsbudget till 
projekt Gasmotor Påslund, projektnummer 303020 samt 

att  föreslå kommunstyrelsen att föreslå kommunfullmäktige att 
fatta startbeslut för utredning och projektering. 

 

Johan Virdung Antti Vähäkari 
Driftschef VA Avdelningschef VA 
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KF160

2021-03-24

Antti Vähäkari

2024-02-12

Nytt

Beskriv process från behov till förslag enligt riktlinjer för investeringsprocess: 

(tänk om→optimera→bygg om→bygg nytt)

Beskrivning av investeringsprojektet:

Nykeltal År

Driftskostnadsjustering/år: 100 tkr/år Budget

Utfall tom 

231231

Längd (m): m Anvisade medel/utfall tom 2023

Yta (m2): m2
Investering beslutad 2024

Antal: Investeringsbudget 2025 4 000

Kapitaltjänskost.just/år: 400 tkr/år Investeringsplan 2026

Investeringsplan 2027

Investeringsplan 2028

Kalkylnivå 0-3: 3 Investeringsplan 2029

Investeringsplan Framtid

Bilaga kalkyl: 4 000

Gasmotor Pålslund

Projektnr i Ek.sys:

Utförare(nämnd): Datum:

TFN

TFN

Uppdragsgivare/beställare(nämnd):

Projektblad nr KF:

Projektbladnr Förv:

Upprättad den:

Upprättad av:

Reviderad den:

En gasmotor till Pålslunds reningsverk för att tillverka el och värme av biogas.Tidigareläggs till 2025. Utredning är startad av 

Sweco för att se om det finns lönsamhet i en gasmotor. 

Kostnad i tkr

Totalinvestering

Vid byggnads-, gatu- och VA-investeringsprojekt överstigande totalt 10 mnkr, 

ska förslag/synpunkter inhämtas från kommunens funktioner för 

miljöstrategiska frågor samt energi- och klimat-rådgivning.  Ange datum: 

Pålslunds reningsverk är i behov av en gasmotor för att kunna nyttja biogasen fullt ut. Gasmotorn ska drivas av biogas och 

den driver en generator som tillverkar el och värme till Pålslunds reningsverk. Med gasmotorn i drift minskar vi avsevärt 

fackling av biogasen, speciellt sommartid. 

För anläggnings- och fastighetsinvesteringar överstigande 5 mnkr, ange tidpunkt när 

investeringen beräknas tas i bruk:

Avskrivningstid (genomsnitt): 15 år

Miljöstrategiska 

frågor:
Energi-och 

klimatrådgivning:
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VÄRNAMO KOMMUN SAMMANTRÄDESPROTOKOLL 
  Sammanträdesdatum   
   
Kommunstyrelsen 2025-12-02   

Justerare  

§ 445 Dnr: KS.2025.876 
 
Policy - Säljverksamhet 
 
Beslut 
Kommunstyrelsen beslutar 
att föreslå kommunfullmäktige besluta att fastställa Policy-  

Säljverksamhet, 
att uppdra till kommunledningsförvaltningen att när policyn är antagen 

återkomma med en inventering av all säljverksamhet i Värnamo 
kommun i enlighet med det tidigare uppdraget. 

    
 
Ärendebeskrivning 

 
Kommunstyrelsen beslutade den 3 september 2024 § 283  
att uppdra till kommunledningsförvaltningen att ta fram en policy för 

kommunens säljverksamhet. 
att uppdra till kommunledningsförvaltingen att inventera all 

säljverksamhet i Värnamo kommun, 
att uppdra till kommunledningsförvaltingen att efter genomförd 

inventering och utifrån antagen policy utvärdera vad som inte är 
lämpligt att bedriva i kommunal regi, så kallad osund konkurrens,  

att uppdra till kommunens näringslivschef att årligen bjuda in till dialog 
med näringslivet om konkurrenssituationen i kommunen, 

att uppdra till kommunledningsförvaltingen att säkerställa att dialog 
med näringslivet genomförs inför ny eller utökad säljverksamhet,  

att säkerställa att det finns en rutin för hur klagomål eller anmälningar 
från företag ska tas tillvara i kommunens organisation. 

 
I nämndsinitiaitvet som föranledde kommunstyrelsens beslut 
konstaterades bland annat att Värnamo kommun har en viktig roll i 
arbetet med frågan att undvika osund konkurrens och 
konkurrensproblem för att främja ett gott lokalt företagsklimat.  
 
Kommuner och andra offentliga aktörer verkar under andra 
förutsättningar än privata företag. Detta gör att det finns en risk att 
konkurrensen snedvrids när kommuner och andra offentliga aktörer 
säljer varor och tjänster på en marknad. Konkurrens-lagen reglerar 
därför offentlig säljverksamhet med syfte att säkerställa en fungerande 
konkurrens. En ny lag om offentlig säljverksamhet är också under 
utredning. Syftet är att ytterligare skärpa reglerna för att motverka 
osund konkurrens från offentliga aktörer.   
 
 
 
 
 
 Forts. 
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VÄRNAMO KOMMUN SAMMANTRÄDESPROTOKOLL 
  Sammanträdesdatum   
   
Kommunstyrelsen 2025-12-02   

Justerare  

 
KS § 445 (forts) 
 
Bedömning av vad som utgör en negativ påverkan på konkurrensen 
behöver göras i varje enskilt fall. En övergripande policy är därför ett 
bra stöd för kommunens verksamheter.   
 
Policyn listar följande åtgärder för att motverka att kommunen bedriver 
säljverksamhet som innebär en konkurrensbegränsning: 
-  Återkommande översyn av kommunens externa säljverksamhet 
- Det ska föras en dialog med näringslivet och finnas rutiner för att 

omhänderta klagomål 
- Vid start av ny verksamhet ska konkurrensrätt och lämplighet 

kontrolleras. 
 
Till policyn finns en riktlinje som mer detaljerat beskriver rutiner för att 
följa policyn. Beslut om riktlinje och tillhörande rutiner fattas av 
kommundirektören. Avstämning har gjorts med kommunens 
ledningsgrupp och har också hanterats i kommunens näringsutskott. 
 
 
Förslag till beslut 
 Kommunledningsförvaltningen föreslår kommunstyrelsen besluta          
att fastställa policy för säljverksamhet i Värnamo kommun,                         
att uppdra till kommunledningsförvaltningen att när policyn är antagen 
återkomma med en inventering av all säljverksamhet i Värnamo 
kommun i enlighet med det tidigare uppdraget. 
 
 
Yrkanden 
Kommunstyrelsen beslutar                                                                                                      
att föreslå kommunfullmäktige besluta att fastställa Policy – 
Säljverksamhet,                                                                                   
att uppdra till kommunledningsförvaltningen att, när policyn är 
antagen, återkomma med en inventering av all säljverksamhet i 
Värnamo kommun i enlighet med det tidigare uppdraget.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Beslut skickas till: 
Kommunfullmäktige 
Kommunledningsförvaltningen 
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TJÄNSTESKRIVELSE 
2025-11-19   

Kommunledningsförvaltningen Kommunstyrelsen Dnr:KS.2025.876
  

  

 

 1 (2) 
 

Policy - kommunens säljverksamhet 

Ärendebeskrivning 

Kommunstyrelsen beslutade 2024-09-03 om åtgärder för att 
förstärka arbetet mot osund konkurrens. I skrivelsen 
konstaterades bland annat att Värnamo kommun har en viktig 
roll i arbetet med frågan att undvika osund konkurrens och 
konkurrensproblem för att främja ett gott lokalt företagsklimat. 
Kommunstyrelsen beslutade: 

Att uppdra till kommunledningsförvaltningen att ta fram en 
policy för kommunens säljverksamhet, 

Att uppdra till kommunledningsförvaltningen att inventera all 
säljverksamhet i Värnamo kommun, 

Att uppdra till kommunledningsförvaltningen att efter 
genomförd inventering och utifrån antagen policy utvärdera vad 
som inte är lämpligt att bedriva i kommunal regi, så kallad 
osund konkurrens,  

Att uppdra till kommunens näringslivschef att årligen bjuda in 
till dialog med näringslivet om konkurrenssituationen i 
kommunen, 

Att uppdra till kommunledningsförvaltningen att säkerställa att 
dialog med näringslivet genomförs inför ny eller utökad 
säljverksamhet,  

Att säkerställa att det finns en rutin för hur klagomål eller 
anmälningar från företag ska tas tillvara i kommunens 
organisation. 

Kommuner och andra offentliga aktörer verkar under andra 
förutsättningar än privata företag. Detta gör att det finns en risk 
att konkurrensen snedvrids när kommuner och andra offentliga 
aktörer säljer varor och tjänster på en marknad. Konkurrens-
lagen reglerar därför offentlig säljverksamhet med syfte att 
säkerställa en fungerande konkurrens. En ny lag om offentlig 
säljverksamhet är också under utredning. Syftet är att ytterligare 
skärpa reglerna för att motverka osund konkurrens från 
offentliga aktörer.   
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TJÄNSTESKRIVELSE 
2025-11-19   

Kommunledningsförvaltningen Kommunstyrelsen Dnr:KS.2025.876
  

  

 

 2 (2) 
 

Bedömning av vad som utgör en negativ påverkan på 
konkurrensen behöver göras i varje enskilt fall. En övergripande 
policy är därför ett bra stöd för kommunens verksamheter.   

Policyn listar följande åtgärder för att motverka att kommunen 
bedriver säljverksamhet som innebär en konkurrensbegränsning: 

• Återkommande översyn av kommunens externa 
säljverksamhet 

• Det ska föras en dialog med näringslivet och finnas rutiner för 
att omhänderta klagomål 

• Vid start av ny verksamhet ska konkurrensrätt och lämplighet 
kontrolleras. 

Till policyn finns en riktlinje som mer detaljerat beskriver 
rutiner för att följa policyn. Beslut om riktlinje och tillhörande 
rutiner fattas av kommundirektören. 

Avstämning har gjorts med kommunens ledningsgrupp och har 
också hanterats i kommunens näringsutskott. 

 

Beslutsförslag 

Kommunledningsförvaltningen föreslår kommunstyrelsen 
besluta 

Att fastställa policy för säljverksamhet i Värnamo kommun, 

Att uppdra till kommunledningsförvaltningen att när policyn är 
antagen återkomma med en inventering av all säljverksamhet i 
Värnamo kommun i enlighet med det tidigare uppdraget. 

Johanna Svensson Ulf Svensson 
Ekonomichef Kommundirektör 
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Policy - Säljverksamhet 
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   2 ( 4 ) 
   Policy - Säljverksamhet 

Antagen av kommunfullmäktige 201x-xx-xx. Gäller från 201x-xx-xx 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fastställd av: Kommunfullmäktige 
Datum: 20xx-xx-xx, § xxx 
Dokumentet gäller från: 20xx-xx-xx 
Dokumentet gäller för: Kommunstyrelsen och kommunens nämnder  
Dokumentansvarig: Ekonomichef och inköpschef, 
Kommunledningsförvaltningen 

  

Reglemente
Kommunala beslut som utöver kommunallag och andra författningar styr 
och reglerar kommunala verksamheter. Innefattar Nämndreglementen, 
Delegeringsordningar, Bolagsordningar, Ägardirektiv, Föreskrifter, 
Kommunala taxor och avgifter.

Policy
Anger principer och värdegrundsbaserat förhållningssätt och tjänar som 
vägledning inom det aktuella området.

Plan
Beskriver strategier för arbetet med utvecklingen av Värnamo som kom- 
mun, och utvecklingsarbete inom kommunens organisation.

Åtgärdsplan
Anger konkreta åtgärder, tidsramar och ansvar.

Riktlinje
Beskriver hur förvaltning bedriver den befintliga verksamheten, eller ett 
visst område, så att den bedrivs effektivt och med god kvalitet.
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   3 ( 4 ) 
   Policy - Säljverksamhet 

Antagen av kommunfullmäktige 201x-xx-xx. Gäller från 201x-xx-xx 
 

 

Inledning  
Värnamo kommun ska skapa bra förutsättningar för ett starkt näringsliv. En 
fungerande konkurrens leder till att företag kan startas, utvecklas och erbjuda 
varor och tjänster till bästa kvalitet och pris. Detta leder till innovation, 
ekonomisk tillväxt och ökad investeringsvilja. Ett starkt näringsliv är en viktig 
del för en attraktiv kommun. 

 

Syfte 
Den verksamhet kommunen bedriver ska inte snedvrida eller hämma en effektiv 
konkurrens. Syfte med denna policy är att säkerställa att kommunen inte bedriver 
säljverksamhet som begränsar konkurrensen.   

 

Värnamo kommuns vision 
Kommunfullmäktige har beslutat om visionen om ”Värnamo kommun den 
mänskliga tillväxtkommunen”. En sund konkurrens främjar ett bra 
företagsklimat i kommunen vilket är viktigt för kommunens tillväxt och 
ekonomi. Ett väl fungerade näringsliv och sund konkurrens främjar 
kommunens vision. 
 

Bakgrund 
Kommunen och andra offentliga aktörer verkar under andra förutsättningar än privata 
företag. Detta gör att det finns en påtaglig risk att konkurrensen snedvrids när kommuner 
och andra offentliga aktörer säljer varor och tjänster på en marknad. Konkurrenslagen 
reglerar därför offentlig säljverksamhet med syfte att säkerställa en fungerande konkurrens. 
 

Åtgärder för att motverka konkurrensbegränsning 
Nedan listas kommunens åtgärder för att motverka säljverksamhet som 
innebär en konkurrensbegränsning. 
 

Återkommande översyn 
Minst en gång under en mandatperiod ska samtliga nämnder inventera vilken extern 
försäljning som bedrivs i kommunen. En bedömning ska göras huruvida verksamheten är 
kommunalt kompetensenlig samt att ageranden inte strider mot konkurrenslagstiftning. 

 

Dialog med näringslivet  
Kommunen ska föra en kontinuerlig dialog kring konkurrensfrågor med representanter från 
näringslivet. Rutiner ska finnas för att omhänderta klagomål. 

 

Start av ny verksamhet 
Vid start av ny verksamhet eller utökning av befintlig ska konkurrensrätt och lämplighet 
kontrolleras. Det ska också föras en dialog med det lokala näringslivet.  
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   Policy - Säljverksamhet 

Antagen av kommunfullmäktige 201x-xx-xx. Gäller från 201x-xx-xx 
 

 

Organisation och ansvar 
Respektive nämnd och förvaltning ansvarar för att denna policy följs.  
Kommunstyrelsen (näringsutskottet) har det övergripande ansvaret att 
samordna och följa upp åtgärder. 

 

Dokumentansvarig 
Kommunfullmäktige ansvarar för policy säljverksamhet i Värnamo kommun.  
Ansvariga tjänstemän är ekonomichef och inköpschef på 
kommunledningsförvaltningen. 

 

Revidering 
Kommunens säljpolicy ses över och uppdateras varje mandatperiod. 
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Riktlinje - Säljverksamhet 
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  Riktlinje - Säljverksamhet 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fastställd av: Kommundiktören XXXXX 
Dokumentet gäller från: 20xx-xx-xx 
Dokumentet gäller för: Samtliga förvaltningar i Värnamo kommun 
Dokumentansvarig: Ekonomichef och inköpschef på kommunledningsförvaltningen  

  

Reglemente
Kommunala beslut som utöver kommunallag och andra författningar styr 
och reglerar kommunala verksamheter. Innefattar Nämndreglementen, 
Delegeringsordningar, Bolagsordningar, Ägardirektiv, Föreskrifter, 
Kommunala taxor och avgifter.

Policy
Anger principer och värdegrundsbaserat förhållningssätt och tjänar som 
vägledning inom det aktuella området.

Plan
Beskriver strategier för arbetet med utvecklingen av Värnamo som kom- 
mun, och utvecklingsarbete inom kommunens organisation.

Åtgärdsplan
Anger konkreta åtgärder, tidsramar och ansvar.

Riktlinje
Beskriver hur förvaltning bedriver den befintliga verksamheten, eller ett 
visst område, så att den bedrivs effektivt och med god kvalitet.
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  Riktlinje - Säljverksamhet 

 

 
 
Bakgrund 
Riktlinje säljverksamhet utgör ett komplement till Värnamo kommuns policy 
för säljverksamhet, antagen av kommunfullmäktige ÅÅMMDD. Riktlinjen 
beskriver hur förvaltningarna ska tillämpa policyn i den befintliga 
verksamheten. 

 

Syfte 
Syfte med riktlinjen är att säkerställa att kommunen inte bedriver 
säljverksamhet som begränsar konkurrensen. 

 

Definition av säljverksamhet 
Säljverksamhet innebär att kommunen erbjuder varor, tjänster eller andra 
nyttigheter på en marknad utanför den egna organisationen. Det har ingen 
betydelse om säljverksamheten är vinstdrivande eller inte. 
 
Säljverksamhet i vissa fall  
I vissa fall kan kommunen bedriva säljverksamhet som är 
konkurrensbegränsande. Verksamheter som ingår i det kommunala uppdraget 
kan inte förbjudas även om de skulle begränsa konkurrensen. Vidare kan 
kommunen bedriva säljverksamhet om det är försvarbart från allmän synpunkt. 
Det kan också vara neutralt för konkurrensen om kommunen upprätthåller 
service och annan infrastruktur på områden där det saknas utbud från privata 
företag. Enligt rättspraxis har kommunen också möjlighet att sälja tillfällig 
överskottskapacitet för att undvika kapitalförstöring om överskottet är tillfälligt 
och av mindre omfattning. 
 
Återkommande översyn 
Enligt kommunens policy för säljverksamhet ska samtliga nämnder, minst en 
gång under en mandatperiod, utvärdera vilken extern försäljning som bedrivs i 
kommunen. En bedömning ska göras huruvida verksamheten är kommunalt 
kompetensenlig samt att ageranden inte strider mot konkurrenslagstiftning. 
Kommunledningsförvaltningen ansvarar för att inventering genomförs. Om 
säljverksamhet bedrivs ska lämpligheten prövas i enlighet med Bilaga 1, 
”Checklista för kommunal säljverksamhet”. Planering, utförande och analys ska 
göras i samråd med förvaltningarna. Inventering och analys redovisas till 
näringsutskottet. Dialog med näringslivet förs i lämpligt forum (frukostmöte, 
dialogmöte eller liknande). 
 
 

176



 4 ( 5 ) 
  Riktlinje - Säljverksamhet 

 

 
Start av ny verksamhet  
Enligt kommunens policy för säljverksamhet ska konkurrensrätt och lämplighet 
kontrolleras vid start av ny eller utökning av befintlig verksamhet. En dialog 
ska också föras med det lokala näringslivet.  
 
Rutinen för att möta upp policyn görs enlig följande: 
1. Förvaltningschefen är ansvarig för att checklista enligt bilaga 1, ”Checklista 

för kommunal säljverksamhet” gås igenom vid ny eller utökad verksamhet. 
2. Om checklistan visar att ärendet ska stämmas av med kommunledning 

adresseras kommundirektör och inköpschef. 
3. Frågan lyfts sedan på näringsutskottet för vidare dialog med näringslivet. 
 

Dialog med näringslivet 
Enligt kommunens policy för säljverksamhet ska en kontinuerlig dialog kring 
konkurrensfrågor föras med representanter från näringslivet. Rutiner ska finnas 
för att omhänderta klagomål. Kommundirektören tillser att uppdrag kring en 
kontinuerlig dialog med näringslivet fördelas. Dialog kan exempelvis göras i 
samband med rutiner för företagsdialoger.  
 

Syftet med dialogen är att: 

• Informera om inventering av befintlig säljverksamhet när så är aktuellt 
• Informera om start av ny verksamhet eller utökning av befintlig 
• Inhämta allmänna synpunkter kring hur det lokala näringslivet upplever 

konkurrenssituationen 

Minnesanteckningar från dialogmötet ska delges näringsutskottet. 

Synpunkter och eventuella klagomål kan också lämnas till kommunens 
Kontaktcenter via telefon, besök eller e-tjänst. Ansvarig ägare av synpunkten är 
kommunens inköpschef. Synpunkter och eventuella klagomål ska diarieföras 
och redovisas till näringsutskottet. 

 

Organisation och ansvar 
Kommundirektör och förvaltningschefer ansvarar för att denna riktlinje följs. 
Återkommande avstämningar görs i kommunens ledningsgrupp. Rapportering görs till 
kommunens näringsutskott.  
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  Riktlinje - Säljverksamhet 

 

 

Dokumentansvarig 
Kommundirektören ansvarar för riktlinje säljverksamhet i Värnamo kommun. 
Dokumentansvarig är ekonomichef och inköpschef på 
kommunledningsförvaltningen. 

 

Uppföljning 
Kommunens riktlinje ska ses över varje mandatperiod. Revidering ska göras senast  
2029-12-31.  
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Bilaga 1. Checklista för kommunal 
säljverksamhet 
 

1. Säljverksamhet 
Erbjuder kommunen varor eller tjänster på den öppna marknaden? 
 

o Om JA – gå vidare 
o Om NEJ – verksamheten eller förfarandet omfattas inte av               

3 kap. 27 § konkurrenslagen (2028:579) 
 

2. Konkurrensbegränsning 
Snedvrids eller hämmas konkurrensen av verksamheten? Utgå från 
hur den verksamhet som drivs påverkar förutsättningarna för en 
effektiv konkurrens även på lång sikt.  
 
Exempel på konkurrensbegränsningar: 

• Underprissättning 
• Vägran att ge tillträde till nödvändig nyttighet 
• Kommunen drar oberättigade fördelar i sin säljverksamhet 
• Privata företags tillväxt och utveckling hämmas i övrigt av 

den kommunala säljverksamheten 
 

o Om JA – gå vidare 
o Om NEJ – säljverksamheten eller förfarandet omfattas inte av          

3 kap. 27 § konkurrenslagen.  
 

3. Gör en bedömning om utvärdering ska göras av 
säljverksamheten i sin helhet eller om utvärdering ska göras av 
ett specifikt förfarande i säljverksamheten. 
Säljverksamhet = en verksamhet som bedrivs på en 
konkurrensutsatt marknad, exempelvis hotellverksamhet (VAD) 
 
Ett förfarande i en säljverksamhet = säljverksamheten i sig kan vara 
motiverad men ett specifikt förfarande snedvrider förutsättningarna 
för en effektiv konkurrens, exempelvis underprissättning, 
subventioner, diskriminering (HUR) 
 

o Om utvärdering ska göras av en säljverksamhet (VAD), gå till 3.1.  
o Om utvärdering ska göras av ett förfarande i en säljverksamhet 

(HUR) gå till 3.2. 
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3.1 Är säljverksamheten kompetensenlig? 
Med kompetensenlig menas att det är en verksamhet som enligt 
kommunallagen är tillåten att bedriva på affärsmässiga grunder. 
 

o Om JA – verksamheten omfattas inte av 3 kap. 27 § 
konkurrenslagen.  

o Om NEJ – gå vidare till 4. 
 

3.2 Är förfarandet försvarbart utifrån allmän synpunkt? 
Fundera om motivet för förfarandet är så angeläget att agerandet 
kan accepteras? Är motivet internt (exempelvis behålla personal) är 
agerandet inte försvarbart. Är motivet externt (ett viktigt allmänt 
intresse) kan agerandet vara försvarbart. Fundera också på om det 
finns mindre konkurrensbegränsande möjligheter att tillgodose det 
skyddsvärda intresset. 
 

o Om JA – förfarandet omfattas inte av 3 kap. 27 § konkurrenslagen. 
o Om NEJ - gå vidare till 4. 

 
4. Resultat 

Om svaret på ovanstående frågor pekar mot att förfarandet eller 
säljverksamheten omfattas av reglerna i konkurrenslagen, bör 
kommunen avsluta eller ändra säljverksamheten. 

Råder oklarheter kontakta kommundirektör och inköpschef för 
vidare avstämning och dialog. 
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VÄRNAMO KOMMUN SAMMANTRÄDESPROTOKOLL 
  Sammanträdesdatum   
   
Kommunstyrelsen 2025-12-02   

Justerare  

§ 450 Dnr: KS.2025.557 
 
Medborgarinitiativ - Cykelväg till Värnamo 
golfklubb 
 
Beslut 
Kommunstyrelsen föreslår kommunfullmäktige besluta 
att  anse medborgarinitiativet besvarat.  
    
  
Ärendebeskrivning 
 
Bakgrund 
Kommunstyrelsen beslutade 21 oktober 2025 att remittera 
ärendet till teknik- och fritidsnämnden för yttrande senast den 20 
januari 2026.  
 
Medborgarinitiativtagaren önskar att det byggs cykelväg hela 
vägen från Värnamo till Värnamo golfklubb. 
Medborgarinitiativet har varit aktivt för omröstning under 
hösten 2025 och förslaget gillades av 133 röstande.     
 
Teknik- och fritidsförvaltningens tjänsteskrivelse 2025-11-03 
Teknik- och fritidsförvaltningen har sedan tidigare gett förslag 
till teknik- och fritidsnämnden att under 2026 utreda 
möjligheten att bygga ut gång- och cykelled på sträckan inom 
befintligt ramprojekt ”GC-vägar för fördelning”, projektnummer 
211001. Viktigt att notera är att kommunen inte själv har 
rådighet över väg eller mark, utan behöver ha dialog och 
samarbete med lokala markägare för att detta ska vara möjligt. 
 
Teknik- och fritidsnämndens beslut 2025-11-10 § 240 
Teknik- och fritidsnämnden beslutar 
att  föreslå kommunstyrelsen att anse medborgarinitiativet besvarat. 

 
 
Yrkanden 
Ordföranden yrkar enligt teknik- och fritidsnämndens förslag.  
 
 
 
 
 
 
Beslut skickas till: 
Kommunfullmäktige 
Teknik- och fritidsnämnden 
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VÄRNAMO KOMMUN SAMMANTRÄDESPROTOKOLL 
  Sammanträdesdatum   
   
Teknik- och fritidsnämnden 2025-11-10   

Justerare  

§ 240 Dnr: TFN.2025.440 
 
Medborgarinitiativ - Cykelväg till Värnamo 
golfklubb 
 
Beslut 
Teknik- och fritidsnämnden beslutar 
att  föreslå kommunstyrelsen att anse medborgarinitiativet 

besvarat.  
    
 
Ärendebeskrivning 
Kommunstyrelsen beslutade 21 oktober 2025 att remittera 
ärendet till teknik- och fritidsnämnden för yttrande senast den 20 
januari 2026.  
 
Medborgarinitiativtagaren önskar att det byggs cykelväg hela 
vägen från Värnamo till Värnamo golfklubb. 
Medborgarinitiativet har varit aktivt för omröstning under 
hösten 2025 och förslaget gillades av 133 röstande.     
 
Teknik- och fritidsförvaltningen har sedan tidigare gett förslag 
till teknik- och fritidsnämnden att under 2026 utreda 
möjligheten att bygga ut gång- och cykelled på sträckan inom 
befintligt ramprojekt ”GC-vägar för fördelning”, projektnummer 
211001. Viktigt att notera är att kommunen inte själv har 
rådighet över väg eller mark, utan behöver ha dialog och 
samarbete med lokala markägare för att detta ska vara möjligt. 
 
 
Förslag till beslut 
Teknik- och fritidsförvaltningen föreslår teknik- och 
fritidsnämnden besluta 
att  föreslå kommunstyrelsen att anse medborgarinitiativet 

besvarat.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Beslut skickas till: 
Kommunstyrelsen 
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TJÄNSTESKRIVELSE 
2025-11-03   

Teknik- och fritidsförvaltningen Teknik- och fritidsnämnden       Dnr: 
TFN.2025.440  

  

 

 1 (1) 
 

 

Tjänsteskrivelse - Medborgarinitiativ Cykelväg till 
Värnamo golfklubb 

 

Ärendebeskrivning 

Kommunstyrelsen beslutade 21 oktober 2025 att remittera 
ärendet till teknik- och fritidsnämnden för yttrande senast den 20 
januari 2026.  

Medborgarinitiativtagaren önskar att det byggs cykelväg hela 
vägen från Värnamo till Värnamo golfklubb. 
Medborgarinitiativet har varit aktivt för omröstning under 
hösten 2025 och förslaget gillades av 133 röstande.     

Teknik- och fritidsförvaltningen har sedan tidigare gett förslag 
till teknik- och fritidsnämnden att under 2026 utreda 
möjligheten att bygga ut gång- och cykelled på sträckan inom 
befintligt ramprojekt ”GC-vägar för fördelning”, projektnummer 
211001.  

Viktigt att notera är att kommunen inte själv har rådighet över 
väg eller mark, utan behöver ha dialog och samarbete med 
lokala markägare för att detta ska vara möjligt. 

 

Beslutsförslag 

Teknik- och fritidsförvaltningen föreslår teknik- och 
fritidsnämnden besluta 

att  föreslå kommunstyrelsen att anse medborgarinitiativet 
besvarat.  

 

Terese Svensson Henrik Lönngren 
Trafikingenjör Avdelningschef teknik 

och projekt 
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VÄRNAMO KOMMUN SAMMANTRÄDESPROTOKOLL 
  Sammanträdesdatum   
   
Kommunstyrelsen 2025-10-21   

Justerare  

§ 383 Dnr: KS.2025.557 
 
Medborgarinitiativ - Cykelväg till Värnamo 
golfklubb 
 
Beslut 
Kommunstyrelsen beslutar 
att remittera ärendet till teknik- och fritidsnämnden för yttrande senast 
den 20 januari 2026. 
   
 
Ärendebeskrivning 
Ett medborgarinitiativ gällande cykelväg till Värnamo golfklubb 
har skickats in till kommunen.  
 
Kommunfullmäktige beslutade den 25 september 2025 § 125 att 
remittera ärendet till kommunstyrelsen. 
 
 
Yrkanden 
Ordföranden yrkar att kommunstyrelsen beslutar                                
att remittera ärendet till teknik- och fritidsnämnden för yttrande 
senast den 20 januari 2025.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Beslut skickas till: 
Teknik- och fritidsnämnden 
Initiativtagaren 
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Medborgarinitiativ

Rubrik som sammanfattar ditt förslag:

Cykelväg till Värnamo Golf Klubb

Beskriv ditt förslag och vad du vill ska hända:

Hej när golf säsongen sätta igång blir jag också igång med golf spelande. Jag upptäckte nu att när jag inte har bilen
då kan inte spelar golf antingen att jag måste be någon att köra mig eller vänta tills jag har tillgång till bilen. Jag
cyklar till jobbet och då kom idé om jag skulle kunna cyklar till golfklubben om det fanns en cykelväg hela vägen till
Golfklubben. Jag vaga inte köra på bilvägen det körs bilar i hög hastighet som gör det farligt att cyklar.

Välj hur lång tid förslaget ska gå att rösta på:

Två månader

Bifoga gärna en bild eller ett dokument.

Markera gärna i kartan om det gäller en plats. Du kan göra på två sätt: 
    1. Skriv in adressen och klicka på förstoringsglaset. 
    2. Klicka först på den röda nålen och klicka sedan i kartan.

Länk till karta
Adress: Position saknas
Koordinater: Position saknas

Observera att adressen är ungefärlig när markören inte är placerad i närheten av vägar eller bebyggelse

Dina kontaktuppgifter

Förnamn

Evanjeline
Efternamn

Eriksson
E-post

evanjeline@hotmail.com

Vi kan behöva kontakta dig om vi har frågor om ditt förslag

Fyll din i adress om du inte har någon e-postadress.

Adress

Finngatan 14
Postnummer Postort

 
  

2025-06-18 14:38
 
 

 
    
Postadress
Värnamo kommun
331 83 Värnamo

Kontaktcenter
Stadshuset, Kyrktorget 1, Värnamo
Telefon: 0370-37 70 00
Telefax: 0370-37 77 11

E-post
kontaktcenter@varnamo.se
Webbplats
kommun.varnamo.se

Organisationsnummer
212000-0555
Bankgiro
141-7195
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33134 Värnamo

Jag godkänner att mitt namn kommer att visas tillsammans med förslaget på Värnamo kommuns webbplats. ✔

Jag samtycker till att Värnamo kommun sparar och behandlar mina personuppgifter för att kunna hantera förslaget.✔

Värnamo kommun behöver hantera och spara personuppgifter om dig för att handlägga ärenden och fatta beslut som rör dig och för att fullgöra
skyldigheter enligt lag. 

Du har rätt att kontakta oss om du vill ha information om de uppgifter vi har om dig, för att begära rättelse, överföring eller för att begära att vi
begränsar behandlingen, för att göra invändningar eller begära radering av dina uppgifter. 
Du hittar mer information på www.varnamo.se/personuppgifter.

 
  

2025-06-18 14:38
 
 

 
    
Postadress
Värnamo kommun
331 83 Värnamo

Kontaktcenter
Stadshuset, Kyrktorget 1, Värnamo
Telefon: 0370-37 70 00
Telefax: 0370-37 77 11

E-post
kontaktcenter@varnamo.se
Webbplats
kommun.varnamo.se

Organisationsnummer
212000-0555
Bankgiro
141-7195
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VÄRNAMO KOMMUN BESLUT
 

Valberedningen 2025-12-10 

Dnr: KS.2025.900

Fyllnadsval av uppdrag som ledamot i Stiftelsen 
Folkets Park

Beslut
Valberedningen ,genom valberedningens ordförande, föreslår 
kommunfullmäktige besluta
att till ny ledamot i Stiftelsen Folkets Park för tiden                                       
2026-01-01 – 2026-12-31 utse Jörgen Ståhl (S).

Ärendebeskrivning
Kommunfullmäktige beslutade den 28 maj 2025 § 106 att 
godkänna Khalid Poricanens (S) avsägelse från uppdraget som 
ledamot i Stiftelsen Folkets Park.

Socialdemokraterna har nominerat Jörgen Ståhl (S) till ny 
ledamot i Stiftelsen Folkets Park.

Av kommunfullmäktiges arbetsordning § 27 framgår att
valberedningens ordförande utgör valberedning vid fyllnadsval
under mandatperioden och lämnar förslag till fullmäktige.

Stefan Widerberg
Kommunfullmäktiges ordförande
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Det här dokumentet är elektroniskt undertecknat av nedan parter.

Stefan Widerberg
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VÄRNAMO KOMMUN  
    
   
Kommunfullmäktige   

Justerare  

   
 
Meddelanden till kommunfullmäktige 
18 december 2025 

 
 
 

• Omsorgsnämndens beslut den 26 november 2025 § 149 
angående ej verkställda beslut kvartal 3, 2025 med 
tjänsteskrivelse. 

• Medborgarnämndens beslut den 10 november 2025 § 133 
angående ej verkställda beslut period 4, 2025 med 
tjänsteskrivelse. 

• Länsstyrelsen i Jönköpings läns beslut den 25 november 
2025 angående ändrad valdistriktsindelning i Värnamo 
kommun. 
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VÄRNAMO KOMMUN SAMMANTRÄDESPROTOKOLL 
  Sammanträdesdatum   
   
Omsorgsnämnden 2025-11-26   

Justerare  

§ 149 Dnr: ON.2025.110 
 
Ej verkställda beslut kvartal 3 2025 
 
Beslut 
Omsorgsnämnden beslutar 
att godkänna rapport avseende kvartal 3, 2025, om ej  
     verkställda beslut enligt LSS respektive SoL, samt tidigare  
      rapporterade ej verkställda beslut som nu verkställts, samt 
 
att överlämna rapporten till kommunfullmäktige och till    
      kommunrevisorerna.  
 
 
Ärendebeskrivning 
Kommunen är enligt lag skyldig att rapportera samtliga  
gynnande beslut som inte har verkställts inom tre månader.  
Syftet är att stärka rättssäkerheten för enskilda som har beviljats  
bistånd. När en beviljad insats inte har verkställts inom tre  
månader ska ansvarig nämnd rapportera detta till kommunens  
revisorer, kommunfullmäktige samt till Inspektionen för vård  
och omsorg (IVO). Nämnden ska även rapportera om en insats  
har avbrutits och inte verkställts på nytt inom tre månader. 
 
För kvartal 3, 2025 har omsorgsnämnden rapporterat in 21  
beslut som ej verkställts inom tre månader. 
 
Sammanlagt är det 13 beslut enligt Lagen om stöd och  
service till vissa funktionshindrade (LSS) och 8 beslut enligt 
Socialtjänstlagen (SoL).  
 
7 beslut som tidigare rapporterats som ej verkställda har 
verkställts. Den genomsnittliga väntetiden för dessa var 121  
dagar. Tre av dessa sju beslut har tidigare felrapporterats till  
IVO, dessa hade verkställts inom tre månader och är därmed  
inte medräknade i den genomsnittliga väntetiden. 
 
Ett gynnande beslut har avslutats utan att ha varit verkställt. 
 
Omsorgsförvaltningen har inkommit med skrivelse 
daterad den 13 november 2025. 
 

 
 
 
 
 
Beslut skickas till:  
Kommunfullmäktige  
Kommunrevisorerna 
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Redovisning av ej verkställda beslut för kvartal 3, 
2025 

 

Ärendebeskrivning 

Kommunen är enligt lag skyldig att rapportera samtliga 
gynnande beslut som inte har verkställts inom tre månader. 
Syftet är att stärka rättssäkerheten för enskilda som har beviljats 
bistånd. När en beviljad insats inte har verkställts inom tre 
månader ska ansvarig nämnd rapportera detta till kommunens 
revisorer, kommunfullmäktige samt till Inspektionen för vård 
och omsorg (IVO). Nämnden ska även rapportera om en insats 
har avbrutits och inte verkställts på nytt inom tre månader. 

För kvartal 3, 2025 har omsorgsnämnden rapporterat in 21 
beslut som ej verkställts inom tre månader. 

Sammanlagt är det 13 beslut enligt Lagen om stöd och service 
till vissa funktionshindrade (LSS) och 8 beslut enligt 
Socialtjänstlagen (SoL).  

7 beslut som tidigare rapporterats som ej verkställda har 
verkställts. Den genomsnittliga väntetiden för dessa var 121 
dagar. Tre av dessa sju beslut har tidigare felrapporterats till 
IVO, dessa hade verkställts inom tre månader och är därmed inte 
medräknade i den genomsnittliga väntetiden. 

Ett gynnande beslut har avslutats utan att ha varit verkställt. 
 

Beslutsförslag 

Omsorgsförvaltningen föreslår omsorgsnämnden besluta 

att godkänna rapport avseende kvartal 3, 2025, om ej 
verkställda beslut enligt LSS respektive SoL, samt tidigare 
rapporterade ej verkställda beslut som nu verkställts, samt 

att överlämna rapporten till kommunfullmäktige och till 
kommunrevisorerna.  

 

Anneli Knuuttila Sandra Viktorin 
Socialt ansvarig samordnare Omsorgschef 
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Redovisning 

Sammanställning av ej verkställda beslut för kvartal 3, 2025 

N
r 

L
agrum

 

K
ön 

T
yp av bistånd 

eller insats 

D
atum

 för 
gynnande 
beslut 

O
rsak till att 

beslutet ej 
verkställts 

D
atum

 för 
avbrott i 
verkställighet 

D
atum

 för 
verkställighet/ 
avslut 

Förfluten tid 
från beslut till 
rapporterings-
dag/verkställan 

1 LSS K Kontaktperson 2025-02-03 Hos kommunen, 
kontaktperson 
saknas.   
Den enskilde har 
fått erbjudande om 
tilltänkt 
kontaktperson 
250820, planerat 
möte avbokas, 
inväntar 
återkoppling från 
den enskilde. 

  9 mån 
3 dagar 

2 LSS M Kontaktperson 2025-02-26 Hos kommunen, 
kontaktperson 
saknas. Arbete med 
matchning pågår. 

  8 mån 
11 dagar 

3 LSS 
 

K Kontaktperson 2024-02-08 Hos kommunen, 
Flertal 
kontaktpersoner är 
tillfrågade men valt 
att avböja. Svårt att 
hitta lämplig 
kontaktperson 
utifrån 
komplexiteten i 
ärendet. 

  1 år 
8 mån 
29 dagar 

4 LSS M Kontaktperson 2025-03-24 Den enskildes 
hälsotillstånd har 
varit hinder för 
verkställighet.  

  7 mån 
13 dagar 

5 LSS K Korttidstillsyn 2025-05-20 Beslutet 
verkställdes i 
samband med att 
höstterminen i 
skolan börjar. 

 Verkställt 
2025-08-
20 

3 mån 

6 LSS M Kontaktperson 2024-10-04 Den enskilde 
medverkar ej till 
verkställighet. 
Uppföljning är 
planerad. 

  1 år 
1 mån 
2 dagar 

7 LSS K Daglig 
verksamhet 

2025-05-08 Den enskilde har 
haft specifika 

 Verkställt 
2025-10-
10 

5 mån 
2 dagar 
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önskemål om 
insatsen.  

8 LSS K Kontaktperson 2025-05-07 Hos kommunen. 
Svårt att hitta 
lämplig 
kontaktperson. 

  5 mån  
30 dagar 

9 LSS K Korttidstillsyn 2025-04-15 Beslutet 
verkställdes i 
samband med att 
höstterminen i 
skolan börjar 

 Verkställt 
2025-08-
04 

3 mån 
20 dagar 

10 LSS M Daglig 
verksamhet 

2025-05-19 Den enskildes 
hälsotillstånd har 
varit ett hinder för 
verkställighet. 

 Verkställt 
2025-09-
22 

4 mån 
3 dagar 

11 LSS M Kontaktperson 2023-06-22 Hos kommunen, 
kontaktperson har 
saknats.  
Beslutet var 
tidsbegränsat t.o.m. 
250930. Vid 
uppföljning är ny 
ansökan ej aktuellt i 
dagsläget. 

 Avslutat 
2025-09-
30 

2 år 
3 mån 
8 dagar 

12 LSS M Kontaktperson 2025-02-11 Tidigare 
felrapporterad till 
IVO. Framgår att 
beslutet är 
verkställts 250301. 
Felhantering i 
verksamhetssystem. 

 Verkställt 
2025-03-
01 

 

13 LSS M Bostad med 
särskild service 
för vuxna 

2025-06-30 Hos kommunen, 
plats har saknats.  
Blivit erbjuden 
servicebostad 
251013, lägenheten 
ska renoveras innan 
inflyttning. 

  4 mån 
7 dagar 

14 SoL 
Funk 

K Kontaktperson 2025-04-01 Hos kommunen, 
lämplig 
kontaktperson 
saknas. Den 
enskilde har även 
varit svår att få 
kontakt med. 

  7 mån 
5 dagar 

15 SoL  
Funk 

M Kontaktperson 2025-04-24 Den enskildes 
hälsotillstånd har 
varit ett hinder för 
verkställighet. 

  6 mån 
13 dagar 
 

16 SoL 
Funk 

M Kontaktperson 2025-04-17 Beslutet har ej 
kunnat verkställas 
då den enskilde har 
varit häktad. Utsedd 

  6 mån 
20 dagar 
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kontaktperson har 
tackat ja till 
uppdraget, planerad 
uppstart 251106. 

17 SoL 
Funk 

M Kontaktperson 2025-03-31 Den enskilde har 
dröjt med att 
bekräfta erbjudande 
om kontaktperson. 
Uppstartsmöte 
planerat till 251112. 

  7 mån 
6 dag 

18 SoL 
Funk 

M Kontaktperson 2024-10-01 Den enskilde har 
inte bekräftat 
erbjudande om 
kontaktperson. 
Tilltänkt 
kontaktperson 
finns, väntar 
återkoppling från 
den enskilde. 

  1 år 
1 mån 
5 dagar 

19 SoL 
Funk 

K Kontaktperson 2025-01-29 Tidigare 
felrapporterad till 
IVO. Insatsen 
verkställdes 
omgående. Hade 
kontaktperson 
sedan tidigare som 
fortsatte vid nytt 
beslut.  
Felhantering i 
verksamhetssystem. 

 Verkställt 
2025-01-
29 

 

20 SoL 
Funk 

M Kontaktperson 2024-11-26 Tidigare 
felrapporterad till 
IVO, beslutet 
verkställdes 
241213. 
Felhantering i 
verksamhetssystem. 

 Verkställt 
2024-12-
13 

 

21 SoL  
ÄO 

K Särskilt boende 2025-03-13 Den enskilde har 
tackat nej till fyra 
erbjudanden. Den 
enskilde har fått 
erbjudanden efter 
önskemål men 
uttrycker oro inför 
flytt. Stödjande 
arbete pågår samt 
dialog med 
anhöriga för 
möjliggörande av 
flytt. 

  7 mån 
24 dagar 

   
 
 
 

      

194



 

TJÄNSTESKRIVELSE 
2025-11-13   

Omsorgsförvaltningen Omsorgsnämnden Dnr: ON.2025.110
  

  

 

 5 (5) 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sammanställning av ej verkställda gynnande beslut de 4 senaste 
kvartalen 

 Kvartal 4 
2024 

Kvartal 1 
2025 

Kvartal 2 
2025 

Kvartal 3 
2025 

Beslut SoL 
ÄO 

1 0 0 1 

Beslut SoL 
FO 

2 5 7 7 

Beslut LSS 
FO 

12 12 14 13 

Avbrott 1 0 0 0 
Avslutade 2 5 0 1 
Ej verkställda 10 8 19 13 
Nu 
verkställda 

4 4 2 7 

Totalt antal 
rapporterade 
beslut 

15 17 21 21 

 

 Antal 
Beslut SoL, ÄO 1 
Beslut SoL, FO 7 
Beslut LSS, FO 13 
Avbrott i verkställighet 0 
Avslutade utan att verkställas 1 
Antal ej verkställda beslut 13 
Antal verkställda beslut 7 
Totalt antal rapporterade 
beslut för kvartal 3, 2025 

21 
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VÄRNAMO KOMMUN SAMMANTRÄDESPROTOKOLL 
  Sammanträdesdatum   
   
Medborgarnämnden 2025-11-19   

Justerare  

§ 133 Dnr: MBN.2025.19 
 
Ej verkställda beslut, rapportering 2025 
 
Beslut 
Medborgarnämnden beslutar 
att godkänna rapport avseende rapporteringsperiod 4, 2025, om ej 

verkställda beslut enligt 11 kap. 1 § SoL, samt tidigare rapporterade 
ej verkställda beslut som nu verkställts eller avslutats utan 
verkställighet, samt 

att överlämna rapporten till kommunfullmäktige och till 
 kommunrevisorerna.  
    
 
Ärendebeskrivning 
Kommunen är enligt lag skyldig att rapportera samtliga gynnande beslut 
som inte har verkställts inom tre månader. Syftet är att stärka 
rättssäkerheten för enskilda som har beviljats bistånd. När en beviljad 
insats inte har verkställts inom tre månader ska ansvarig nämnd 
rapportera detta till kommunens revisorer, kommunfullmäktige samt till 
Inspektionen för vård och omsorg (IVO). Nämnden ska även rapportera 
om en insats har avbrutits och inte verkställts på nytt inom tre månader. 
 
För rapporteringsperiod 4, 2025 har medborgarnämndens verksamheter 
2 ej verkställda beslut, 1 beslut vars verkställighet har avbrutits och inte 
verkställts på nytt inom 3 månader, 1 tidigare ej verkställt beslut som nu 
är verkställt och 2 tidigare ej verkställt beslut som nu är avslutat utan 
verkställighet. Sammanlagt är det 6 beslut som ej verkställts inom 
lagstadgad tid enligt 11 kap. 1 § SoL (Socialtjänstlagen). 
 
 
Förslag till beslut 
Medborgarförvaltningen föreslår medborgarnämnden besluta 
att godkänna rapport avseende rapporteringsperiod 4, 2025, om ej 

verkställda beslut enligt 11 kap. 1 § SoL, samt tidigare rapporterade 
ej verkställda beslut som nu verkställts eller avslutats utan 
verkställighet, samt 

att överlämna rapporten till kommunfullmäktige och till 
 kommunrevisorerna.  
 
 
 
 
 
 
 
 
Beslut skickas till: 
Kommunfullmäktige 
Kommunrevisorerna 
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Redovisning av ej verkställda beslut för 
rapporteringsperiod 4, 2025 

 

Ärendebeskrivning 

Kommunen är enligt lag skyldig att rapportera samtliga 
gynnande beslut som inte har verkställts inom tre månader. 
Syftet är att stärka rättssäkerheten för enskilda som har beviljats 
bistånd. När en beviljad insats inte har verkställts inom tre 
månader ska ansvarig nämnd rapportera detta till kommunens 
revisorer, kommunfullmäktige samt till Inspektionen för vård 
och omsorg (IVO). Nämnden ska även rapportera om en insats 
har avbrutits och inte verkställts på nytt inom tre månader. 

För rapporteringsperiod 4, 2025 har medborgarnämndens 
verksamheter 2 ej verkställda beslut, 1 beslut vars verkställighet 
har avbrutits och inte verkställts på nytt inom 3 månader, 1 
tidigare ej verkställt beslut som nu är verkställt och 2 tidigare ej 
verkställt beslut som nu är avslutat utan verkställighet. 
Sammanlagt är det 6 beslut som ej verkställts inom lagstadgad 
tid enligt 11 kap. 1 § SoL (Socialtjänstlagen). 

 

 

Beslutsförslag 

Medborgarförvaltningen föreslår medborgarnämnden besluta 
att godkänna rapport avseende rapporteringsperiod 4, 2025, om 

ej verkställda beslut enligt 11 kap. 1 § SoL, samt tidigare 
rapporterade ej verkställda beslut som nu verkställts eller 
avslutats utan verkställighet, samt 

att överlämna rapporten till kommunfullmäktige och till 
 kommunrevisorerna.  
 

Ebba Johansson Inga Gligic 
Nämndsekreterare Tf förvaltningschef 
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Redovisning 
Sammanställning av ej verkställda gynnande beslut för rapporteringsperiod 

4, 2025:  

  N
r 

T
yp av bistånd 

eller insats 

D
atum

 för 
gynnande beslut 

O
rsak till att 

beslutet ej 
verkställts 

D
atum

 för 
avbrott i 
verkställighet 

D
atum

 för 
verkställighet 

D
atum

 för 
avslut utan 
verkställighet 

Förfluten tid 
från beslut till 
sista 
rapporterings-
dag 

1 Kontaktfamilj 2023-
12-12 

Saknar 
plats 

   22 mån 19 
dagar 

2 Kontaktperson 2024-
12-16 

Den 
enskilde 
har tackat 
nej 

  2025-
09-08 

8 mån 23 
dagar 

3 Kontaktperson 2025-
02-25 

Ny 
utredning 
pågår/kom
munen 
utreder den 
enskildes 
förslag 

  2025-
09-23 

6 mån 29 
dagar 

4 Kontaktperson 2025-
03-14 

Saknar 
plats 

 2025-
09-05 

 5 mån 22 
dagar 

5 Kontaktperson  Personalrel
aterade 
skäl 

2025-
05-06 

  5 mån 25 
dagar 

6 Kontaktfamilj 2025-
07-09 

Personalrel
aterade 
skäl 

   3 mån 22 
dagar 

 

Sammanfattning för rapporteringsperiod 4, 2025: 

Orsak Antal 
Avbrott i verkställighet 1 
Avslutade utan att verkställas 2 
Antal ej verkställda beslut 2 
Antal verkställda beslut 1 
Totalt antal rapporterade beslut 
för rapporteringsperiod 4, 2025 

6 
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Sammanställning av ej verkställda gynnande beslut de 4 senaste rapporteringsperioderna: 

 Rapporteringspe
riod 1, 2025 

Rapporteringspe
riod 2, 2025 

Rapporteringspe
riod 3, 2025 

Rapporteringspe
riod 4, 2025 

Avbrott 1 0 1 1 

Avslutad
e utan 
att 
verkställ
as 

1 0 1 2 

Ej 
verkställ
da 

7 4 3 2 

Nu 
verkställ
da 

4 5 1 1 
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Postadress: 551 86 Jönköping Telefon: 010-223 60 00 E-post: jonkoping@lansstyrelsen.se Webb: lansstyrelsen.se/jonkoping  
www.lansstyrelsen.se/jonkoping/personuppgifter 

Värnamo kommun 
kontaktcenter@varnamo.se 
 

 

Ändrad valdistriktsindelning i Värnamo kommun 

Beslut 
Länsstyrelsen i Jönköpings län beslutar om valdistriktsindelning 
enligt kommunfullmäktige i Värnamo kommuns förslag den 
30 oktober 2025, § 154, bilagor 1-3 samt i enlighet med den GIS-fil i 
GeoJSON-format (VD_0683_2025-11-17.geojson) med alla valdistrikt 
i Värnamo kommun som förvaras hos länsstyrelsen. 

I och med detta beslut upphävs Länsstyrelsens tidigare beslut den 
27 november 2017, dnr 3851-2017, i den del det gäller 
valdistriktsindelning för Värnamo kommun.  

Beskrivning av ärendet 
Kommunfullmäktige i Värnamo kommun har den 30 oktober 2025, 
§ 154, beslutat att föreslå ändrad valdistriktsindelning för 
kommunen. Förslaget innebär justerade valdistriktsgränser, ändrade 
namn och att valdistrikten Bredaryds tätort och Bredaryds 
landsbygd slås ihop.  

Motivering till beslutet 
Ett valdistrikt ska omfatta mellan 1 000 och 2 000 röstberättigade. 
Länsstyrelsen bedömer att den föreslagna valdistriktsindelningen är 
lämplig även om beräknat antal röstberättigade i valdistrikten 
Nöbbele och Rydaholm uppgår till 904 respektive 2024 personer. 
Värnamo kommun har uppgett att valdistriktet Nöbbele är ett 
utvecklingsområde enligt den fördjupade översiktsplanen för 
Värnamo stad. Länsstyrelsen beslutar därmed i enlighet med 
kommunfullmäktiges förslag. 

Bestämmelser som beslutet grundas på 
Enligt 4 kap. 17 § vallagen (2005:837) ska ett valdistrikt omfatta 
mellan 1 000 och 2 000 röstberättigade. Om det finns särskilda skäl, 

 

Beslut   

Datum 
2025-11-25   
 

  
 

Diarienummer 
2567-2025  
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2025-11-25   
 

2 (3) 
 

2567-2025  

får ett valdistrikt omfatta färre än 1 000 eller fler än 2 000 
röstberättigade. Bara om det finns synnerliga skäl får ett valdistrikt 
omfatta färre än 300 röstberättigade. 

På förslag av kommunfullmäktige ska länsstyrelsen besluta om 
kommunens indelning i valdistrikt. Kommunen ska se över 
indelningen året närmast före det år då ordinarie val till riksdagen 
ska hållas. 

Information 
Ändringarna införs i och med detta beslut i de digitala kartor som 
utgör register för valkrets- och valdistriktsindelningen. Respektive 
valdistrikt omfattar de fastigheter vars belägenhetsadresser finns 
inom valdistriktets gränser.  

Länsstyrelsen konstaterar att det finns valdistrikt som har färre än 
1 000 respektive fler än 2 000 röstberättigade. Länsstyrelsen 
uppmanar därför kommunen att i god tid se över valdistrikten inför 
kommande val så att de följer vallagens bestämmelser. 

Beslutet kommer att kungöras i ortstidning samt i Post- och Inrikes 
Tidningar. 

Ni kan överklaga beslutet 
Se information nedan hur ni kan överklaga beslutet. 

De som medverkat i beslutet 
Beslutet har fattats av rättschef Anna Adholmer med länsjurist 
Matilda Hedvall som föredragande. 

Bilagor 
1. Beslut från Kommunfullmäktige 11 november 2025 
2. Kartillustration över valdistriken 
3. Valdistriktsindelning (kommunens excel) 

Kopia till 
Valnämnden i Värnamo kommun 
Marta Blomberg, marta.blomberg@varnamo.se 
Valmyndigheten 
  

201



 
 

Länsstyrelsen i Jönköpings län Beslut   

2025-11-25   
 

3 (3) 
 

2567-2025  

 

Ni kan överklaga beslutet hos Valprövningsnämnden 
Om ni inte är nöjda med Länsstyrelsens beslut, kan ni skriftligen överklaga 
beslutet hos Valprövningsnämnden. 

Så här överklagar ni beslutet 
Lämna eller skicka er skriftliga överklagan till Länsstyrelsen i Jönköpings län 
antingen via e-post; jonkoping@lansstyrelsen.se, eller med post; Länsstyrelsen 
i Jönköpings län, 551 86 Jönköping. 

Tiden för överklagande 
Ert överklagande måste ha kommit in till Länsstyrelsen inom tre veckor från 
den dag ni fick del av beslutet. Om det kommer in senare kan överklagandet 
inte prövas. I ert överklagande kan ni be att få ytterligare tid till att utveckla 
era synpunkter och skälen till att ni överklagar. Sedan är det 
Valprövningsnämnden som beslutar om tiden kan förlängas.  

Parter som företräder det allmänna ska ha kommit in med sitt överklagande 
inom tre veckor från den dag då beslutet meddelades. 

Ert överklagande ska innehålla 
• Vilket beslut som ni överklagar, beslutets datum och diarienummer. 
• Hur ni vill att beslutet ska ändras. 
• Varför ni anser att Länsstyrelsens beslut är felaktigt. 

Om ni har handlingar som ni anser stödjer ert överklagande bifogar ni kopior 
på dessa. Kontakta Länsstyrelsen i förväg om ni behöver bifoga filer som är 
större än 25 MB via e-post. 

Ombud 
Om ni anlitar ett ombud som sköter överklagandet åt er ska ombudet uppge 
sitt namn, adress och telefonnummer. Ombudet bör också bifoga en fullmakt. 

Behöver ni veta mer? 
Har ni ytterligare frågor kan ni kontakta Länsstyrelsen via e-post, 
jonkoping@lansstyrelsen.se, eller via växeltelefonnummer 010-223 60 00. Ange 
diarienummer 2567-2025. 
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VÄRNAMO KOMMUN SAMMANTRÄDESPROTOKOLL 
  Sammanträdesdatum   

   

Kommunfullmäktige 2025-10-30   

Justerare  

§ 154 Dnr: KS.2025.292 
 
Förändring av valdistrikt 
 
Beslut 
Kommunfullmäktige beslutar enligt kommunstyrelsens förslag 

att föreslå att Länsstyrelsen godkänner den nya valdistriktsindelningen 

för valdistrikten Forsheda och Hånger enligt bilaga 6,                                                 

att föreslå att Länsstyrelsen godkänner de nya valdistriktsindelningarna 

enligt bilaga 1–4, samt 

att hos Länsstyrelsen ansöka om dispens för valdistrikt Nöbbele, som 

har för få röstberättigade enligt vallagen, med motiveringen att 

området är ett utvecklingsområde enligt den fördjupande 

översiktsplanen för Värnamo stad, 

att beslutet justeras omedelbart. 

    

Ärendebeskrivning 
 

Enligt vallagen behöver alla adresspunkter på en fastighet tillhöra 

samma valdistrikt. Värnamo kommun har ett valdistrikt med adresser på 

en fastighet som tillhör olika valdistrikt, Liljenäs 1:22. I ett utskick från 

länsstyrelsen i Jönköpings län uppmanas Värnamo kommun att se över 

valdistrikten samt att ändra så att fastigheten Liljenäs 1:22 

adresspunkter tillhör samma valdistrikt. Kommunledningsförvaltningen 

har med hjälp av GIS-avdelningen tagit fram förslag på nya gränser för 

valdistrikten Forsheda och Hånger. 

 

Enligt vallagen ska ett valdistrikt omfatta mellan 1000 och 2000 

röstberättigade (4 kap. 17§). Om det finns särskilda skäl får ett 

valdistrikt omfatta färre än 1 000 eller fler än 2 000 röstberättigade. 

Värnamo kommun har inför valen 2026 sett över valdistrikten och har 5 

distrikt som under 1000 röstberättigade. Kommunledningsförvaltningens 

valsamordnare har tillsammans med GIS-avdelningen tagit fram ett nytt 

förslag på valdistriktsindelning för Värnamo kommun. Utredningen har 

gjorts med underlag från kommuninvånarregister med personer som är 

över 18 år på valdagen 2026. 

 

Valnämnden beslutade den 22 september § 2 att föreslå kommunstyrelsen 

att föreslå kommunfullmäktige besluta 

att godkänna den nya valdistriktsindelningen för valdistrikten Forsheda 

och Hånger. 

 

Valnämnden beslutade den 13 oktober 2025 § 7 att föreslå 

kommunstyrelsen att föreslå kommunfullmäktige besluta 

att föreslå att Länsstyrelsen godkänner de nya valdistriktsindelningarna 

enligt förslag från kommunledningsförvaltningen, bilaga 1–4, 

att hos Länsstyrelsen ansöka om dispens för valdistrikt Nöbbele, som har 

för få röstberättigade enligt vallagen, med motiveringen att området är ett 

utvecklingsområde enligt den fördjupande översiktsplanen för Värnamo 

stad. Forts. 
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VÄRNAMO KOMMUN SAMMANTRÄDESPROTOKOLL 
  Sammanträdesdatum   

   

Kommunfullmäktige 2025-10-30   

Justerare  

KF § 154  (forts) 

 

 

Kommunstyrelsens förslag till beslut 
 Kommunstyrelsen beslutade den 21 oktober 2025 § 375 att föreslå 

kommunfullmäktige besluta                                                                              

att föreslå att Länsstyrelsen godkänner den nya valdistriktsindelningen 

för valdistrikten Forsheda och Hånger enligt bilaga 6,                                                 

att föreslå att Länsstyrelsen godkänner de nya valdistriktsindelningarna 

enligt bilaga 1–4, samt                                                                                           

att hos Länsstyrelsen ansöka om dispens för valdistrikt Nöbbele, som 

har för få röstberättigade enligt vallagen, med motiveringen att området 

är ett utvecklingsområde enligt den fördjupande översiktsplanen för 

Värnamo stad. 

 
 

Yrkanden 

Håkan Johansson (KD), med instämmande av Ibrahim Candemir 

(KD) yrkar bifall till kommunstyrelsens förslag.  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Beslut skickas till: 

Länsstyrelsen i Jönköpings län 
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Forsheda:
1750

Västhorja:
1634

Ny indelning
Forsheda

Västhorja

Gammal indelning
Kärda

Forsheda

Västhorja

Förslag till ny indelning av valdistrikt, Forsheda och Västhorja

© LantmäterietKarta över antal folkbokförda i den föreslagna distriktsindelningen

2025-10-13
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Bredaryd:
1935

Förslag till ny indelning av valdistrikt, Bredaryd

© Lantmäteriet

2025-10-13

Karta över antal folkbokförda i den föreslagna distriktsindelningen

Ny indelning
Bredaryd

Gammal indelning
Bredaryds landsbygd

Bredaryds tätort
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Bor: 1836

Rydaholm:
2024

Ny indelning
Bor

Rydaholm

Gammal indelning
Horda

Bor

Rydaholm

Förslag till ny indelning av valdistrikt, Bor och Rydaholm

© LantmäterietKarta över antal folkbokförda i den föreslagna distriktsindelningen

2025-10-13
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Fryele: 1014

Västhorja:
1634

Rörstorp:
1239

Förslag till ny indelning av valdistrikt, Västhorja, Fryele, och Rörstorp

© LantmäterietKarta över antal folkbokförda i den föreslagna distriktsindelningen

Ny indelning
Västhorja

Fryele

Rörstorp

Gammal indelning
Västhorja

Fryele

Rörstorp 2025-10-13
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Valdistrikt Forsheda

Valdistrikt Hånger

Teckenförklaring

Adresspunkt

Liljenäs 1:22

Valdistrikt Forsheda

Valdistrikt Hånger

Kommungräns

Förslag ny valdistriktsindelning inför val 2026

© Lantmäteriet, Värnamo kommun
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