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Ш 

 

fũЮÂŔċŰŸЮĬŔЮÉƻŔũƨƓƓŸЮĬĲƚĦƖŔƻĲЮŊũŔЮŸĤŔĲƣƣŔƻŔЮĲЮŔЮĦƖŔƣĲƖŔЮċũũċЮĤċƚĲЮĬĲũЮ
ƓƖŸĦĲƚƚŸЮĬŔЮƓŔċŰŔǯĦċǍŔŸŰĲЮĬĲũũċЮƖĲƣĲЮĲũĲƣƣƖŔĦċЮĬŔЮĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲЮ

ŊĲƚƣŔƣċЮĬċЮEц?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲд 

xċЮŰŸƚƣƖċЮůŔƚƚŔŸŰĲЮĿЮŊĲŰĲƖċƖĲЮĲЮĬŔƚƣƖŔĤƨŔƖĲЮƻċũŸƖĲЮċũЮƚĲƖƻŔǍŔŸЮĬĲũЮ
ÂċĲƚĲЮĦŸŰЮũċЮůċƚƚŔůċЮċƣƣĲŰǍŔŸŰĲЮċũũĲЮĲƚŔŊĲŰǍĲЮĬĲŔЮŰŸƚƣƖŔЮĦũŔĲŰƣŔеЮ
ŊċƖċŰƣĲŰĬŸЮũċЮƚŔĦƨƖĲǍǍċЮĲЮũċЮƚċũƨƣĲЮĬĲũũĲЮƓĲƖƚŸŰĲЮĲЮũċЮƚċũƻċŊƨċƖĬŔċЮ
ĬĲũũѢċůĤŔĲŰƣĲеЮƣƨƣƣŸЮŰĲũЮƖŔƚƓĲƣƣŸЮĬĲŊũŔЮŸĤŔĲƣƣŔƻŔЮƚƣċĤŔũŔƣŔЮĬċũũѩ ƨƣŸƖŔƣěЮ

ĬŔЮÅĲŊŸũċǍŔŸŰĲЮƓĲƖЮEŰĲƖŊŔċеЮÅĲƣŔЮĲĬЮ ůĤŔĲŰƣĲЮё ÅEÅ ђд 

fũЮŰŸƚƣƖŸЮĿЮƨŰЮŔůƓĲŊŰŸЮƕƨŸƣŔĬŔċŰŸЮƓĲƖЮŸǭƖŔƖĲЮƨŰЮƚĲƖƻŔǍŔŸЮ
ĬѢĲĦĦĲũũĲŰǍċеЮƨŰĲŰĬŸЮƖŔĦĲƖĦċЮĲЮƚƻŔũƨƓƓŸЮĬŔЮƚŸũƨǍŔŸŰŔЮĬŔЮŔŰŰŸƻċǍŔŸŰĲЮ
ƣĲĦŰŸũŸŊŔĦċЮċũũċЮƕƨċũŔƣěЮĬĲũЮũċƻŸƖŸЮĬĲũũĲЮŰŸƚƣƖĲЮƓĲƖƚŸŰĲЮĦőĲЮŸŊŰŔЮ
ŊŔŸƖŰŸЮůĲƣƣŸŰŸЮŔŰЮĦċůƓŸЮũĲЮƓƖŸƓƖŔĲЮĲŰĲƖŊŔĲЮůċŰƣĲŰĲŰĬŸЮƚĲůƓƖĲЮ

ċũƣċЮũѢċƣƣĲŰǍŔŸŰĲЮċũũċЮƚŔĦƨƖĲǍǍċд 

 

 

 

 

 

  



Ш 

 

xċƻŸƖċƖĲЮŰĲũЮƖŔƚƓĲƣƣŸЮ
ĬĲũũѩċůĤŔĲŰƣĲеЮƓŸŰĲŰĬŸЮũċЮ
ůċƚƚŔůċЮċƣƣĲŰǍŔŸŰĲЮċũũċЮ
ƚŔĦƨƖĲǍǍċЮĬĲũũĲЮƓĲƖƚŸŰĲеЮ
ƚƻŔũƨƓƓċƖĲЮĲЮƨƣŔũŔǍǍċƖĲЮƣĲĦŰŸũŸŊŔĲЮ
ŔŰŰŸƻċƣŔƻĲЮǯŰċũŔǍǍċƣĲЮċũЮ
ůŔŊũŔŸƖċůĲŰƣŸЮĦŸŰƣŔŰƨŸЮĬĲũũċЮ
ƕƨċũŔƣěЮĬĲũЮƚĲƖƻŔǍŔŸЮĲЮ
ĬĲũũѩĲĦĦĲũũĲŰǍċЮŸƓĲƖċƣŔƻċеЮƚŸŰŸЮ
ƚŸũŸЮċũĦƨŰŔЮĬĲŊũŔЮŸĤŔĲƣƣŔƻŔЮƓĲƖЮŔЮ
ƕƨċũŔЮũċƻŸƖŔċůŸЮ
ƕƨŸƣŔĬŔċŰċůĲŰƣĲд 

 

 



 

 

fũШÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШċŰŰƨċũĲШĲШƓũƨƖŔĲŰŰċũĲШĬĲũũĲШŔŰŉƖċƚƣƖƨƣƣƨƖĲШĬŔШEр
?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲЯШĲĬŔǍŔŸŰĲШΞΜΞΡЯШĬĲƚĦƖŔƻĲШŊũŔШŔŰƣĲƖƻĲŰƣŔШƖĲũċƣŔƻŔШċũũĲШċƣƣŔƻŔƣěШĬŔШ
ƚƻŔũƨƓƓŸШĬĲũũċШ ƖĲƣĲШ ĲũĲƣƣƖŔĦċШ ĬŔШ Eр?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШ ĦŸŰШ ƖŔŉĲƖŔůĲŰƣŸШ ċũШ
ƕƨŔŰƕƨŔĲŰŰŔŸШΞΜΞΡрΞΜΞΦЮШfũШƣĲƚƣŸШĬĲũШÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШĿШƚƣƖƨƣƣƨƖċƣŸШŔŰШŰŸƻĲШ
ĦċƓŔƣŸũŔШƓŔƮШƨŰќċƓƓĲŰĬŔĦĲЯШĬŔШƚĲŊƨŔƣŸШĬĲƚĦƖŔƣƣŔЮ 

fũШƓƖŔůŸШ ĦċƓŔƣŸũŸШĬĲƚĦƖŔƻĲШ ũќĲƻŸũƨǍŔŸŰĲШ ĬĲũШ ĦŸŰƣĲƚƣŸШ ŰŸƖůċƣŔƻŸШ ĲШ
ƖĲŊŸũċƣŸƖŔŸШĦőĲШŊƨŔĬċШũċШƖĲĬċǍŔŸŰĲШĬĲŔШÂŔċŰŔШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШĬĲŔШĬŔƚƣƖŔĤƨƣŸƖŔЯШ
ŔŰƣĲƚŔШĦŸůĲШƚƣƖƨůĲŰƣŔШƚƣƖċƣĲŊŔĦŔШƓĲƖШŊċƖċŰƣŔƖĲШũќċǭŔĬċĤŔũŔƣěШĲШũќŔŰŰŸƻċǍŔŸŰĲШ
ĬĲũũĲШ ƖĲƣŔШ ĬŔШ ĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШ ŔŰШ ƨŰШ ĦŸůƓũĲƚƚŸШ ĲШ ƚǯĬċŰƣĲШ ƚĦĲŰċƖŔŸШ ĬŔШ
ƣƖċŰƚŔǍŔŸŰĲШĲŰĲƖŊĲƣŔĦċЮ 

fũШƚĲĦŸŰĬŸШĦċƓŔƣŸũŸШĬĲƚĦƖŔƻĲШŔШƓƖŔŰĦŔƓċũŔШŸĤŔĲƣƣŔƻŔШŔŰШƣĲƖůŔŰŔШĬŔШƓĲƖŉŸƖůċŰĦĲШ
ĬĲũũċШƖĲƣĲШĲũĲƣƣƖŔĦċЯШŔŰШƖŔŉĲƖŔůĲŰƣŸШċŊũŔШŔŰƣĲƖƻĲŰƣŔШĦőĲШƚŸŰŸШŸŊŊĲƣƣŸШĬĲũШÂŔċŰŸШ
ĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸЮШ 

fũШƣĲƖǍŸШĦċƓŔƣŸũŸШĬĲƚĦƖŔƻĲШũċШƚƣƖƨƣƣƨƖċШŸƖŊċŰŔǍǍċƣŔƻċШĲШũĲШċƖĲĲШŊĲŸŊƖċǯĦőĲШŔŰШ
ĦƨŔШEр?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШŸƓĲƖċШċШũŔƻĲũũŸШŰċǍŔŸŰċũĲЯШĦŸŰƚŔĬĲƖċŰĬŸШċŰĦőĲШũĲШ
ŔŰƣĲƖċǍŔŸŰŔШĲШŔũШĦŸŔŰƻŸũŊŔůĲŰƣŸШĬĲŔШƓƖŔŰĦŔƓċũŔШƚƣċťĲőŸũĬĲƖƚЮ 

fũШƕƨċƖƣŸШĦċƓŔƣŸũŸШĬĲƚĦƖŔƻĲШũċШƚƣƖƨƣƣƨƖċШĬĲũũĲШŔŰŉƖċƚƣƖƨƣƣƨƖĲШĬŔШƖĲƣĲШĬŔШEр
?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĦŸŰШĲƻŔĬĲŰǍċШĬĲũũĲШƓƖŔŰĦŔƓċũŔШĦŸŰƚŔƚƣĲŰǍĲШĲШĬĲũШŰƨůĲƖŸШĬŔШ
ƨƣĲŰƣŔШƚŸƣƣĲƚŔЮ 

fũШƕƨŔŰƣŸШĦċƓŔƣŸũŸШƓƖĲƚĲŰƣċШũŸШƚƣċƣŸШċƣƣƨċũĲШĬĲũũċШƖĲƣĲЯШŔŰШƖŔŉĲƖŔůĲŰƣŸШċũũĲШ
ƚƨĲШ ƓƖŔŰĦŔƓċũŔШ ĲƚŔŊĲŰǍĲШ ĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШƕƨċũŔаШ ŰƨŸƻĲШ ĦŸŰŰĲƚƚŔŸŰŔЯШ
ċĬĲŊƨċůĲŰƣŸШ ċũШ ĦċƖŔĦŸЯШ ůŔŊũŔŸƖċůĲŰƣŸШ ĬĲũũċШ ƕƨċũŔƣěШ ĬĲũШ ƚĲƖƻŔǍŔŸШ ĲШ
ƖĲƚŔũŔĲŰǍċЮШfŰŸũƣƖĲЯШċƓƓƖŸŉŸŰĬŔƚĦĲШũŸШƚƣċƣŸШĬŔШŔůƓũĲůĲŰƣċǍŔŸŰĲШĬĲũũĲШљƚůċƖƣШ
ŊƖŔĬњШĲШĬĲŔШƚĲƖƻŔǍŔШĬŔШǰĲƚƚŔĤŔũŔƣěЮ 

fũШƚĲƚƣŸШĦċƓŔƣŸũŸШƓƖĲƚĲŰƣċШŊũŔШƚĦĲŰċƖŔШĲƻŸũƨƣŔƻŔШĬĲũШƚŔƚƣĲůċШĲŰĲƖŊĲƣŔĦŸШĦŸŰШ
ƖŔŉĲƖŔůĲŰƣŸШċũũќċůĤŔƣŸШĲũĲƣƣƖŔĦŸЮШxĲШƓƖĲƻŔƚŔŸŰŔШŉƨƣƨƖĲШĬĲũũċШĬŸůċŰĬċШĬŔШ
ĲŰĲƖŊŔċШĲũĲƣƣƖŔĦċШĦŸƚƣŔƣƨŔƚĦŸŰŸЯШċƚƚŔĲůĲШċũũĲШċŰċũŔƚŔШĦŸŰĬŸƣƣĲШƚƨũũŸШƚƣċƣŸШ
ǯƚŔĦŸШĬĲũũċШƖĲƣĲЯШŔũШĬƖŔƻĲƖШŉŸŰĬċůĲŰƣċũĲШƓĲƖШũŸШƚƻŔũƨƓƓŸШĬĲũũċШƖĲƣĲШĬŔ 

 

 

 

 

 

  

 



 
  

 

ĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲЯШ ŰŸŰĦőĳШ ŔũШ ƓƨŰƣŸШ ĬŔШ ƓċƖƣĲŰǍċШ ƓĲƖШ ŸŊŰŔШ ċƣƣŔƻŔƣěШ ĬŔШ
ƓƖŸŊƖċůůċǍŔŸŰĲШƚƻŸũƣċШĬċШEрШ?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲЮÑċũŔШƓƖĲƻŔƚŔŸŰŔШƚŸŰŸШŉƖƨƣƣŸШƚŔċШ
ĬŔШ ƻċũƨƣċǍŔŸŰŔШ ĤċƚċƣĲШ ƚƨШ ŔŰĬŔĦċƣŸƖŔШ ĲĦŸŰŸůŔĦŔШ ŊĲŰĲƖċũŔШ ĲШ ƚƨũũĲШ ƚƣŔůĲШ
ƓƖŸƻĲŰŔĲŰƣŔШĬċũШŊĲƚƣŸƖĲШĬĲũũċШƖĲƣĲШĬŔШƣƖċƚůŔƚƚŔŸŰĲЯШƚŔċШĬŔШċŰċũŔƚŔШƓƖĲƻŔƚŔŸŰċũŔШ
ĬŔШ ĦċƖŔĦŸШ ĲǭĲƣƣƨċƣĲШ ĬċШ Eр?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲЮШÂċƖƣŔĦŸũċƖĲШ ċƣƣĲŰǍŔŸŰĲШ ƻŔĲŰĲШ
ċƣƣƖŔĤƨŔƣċШ ċũũċШ ŊĲŰĲƖċǍŔŸŰĲШ ĬŔƚƣƖŔĤƨŔƣċЯШ ƣĲŰĲŰĬŸШ ĦŸŰƣŸШ ĬĲũũċШ ŉŸƖƣĲШ
ŔŰƣĲƖċǍŔŸŰĲШƣƖċШƕƨĲƚƣċШĲШũċШƖĲƣĲШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲЯШĲШċũũŸШƚƻŔũƨƓƓŸШĬĲũũĲШ
ŔŰŉƖċƚƣƖƨƣƣƨƖĲШĬŔШƖŔĦċƖŔĦċШƓĲƖШŔШƻĲŔĦŸũŔШĲũĲƣƣƖŔĦŔЮ 

fũШƚĲƣƣŔůŸШ ĦċƓŔƣŸũŸШĬĲƚĦƖŔƻĲЯШ ċШ ƓċƖƣŔƖĲШ ĬċũũĲШ ŰĲĦĲƚƚŔƣěШ ĬŔШƚƻŔũƨƓƓŸШ
ƖŔƚĦŸŰƣƖċƣĲШ ĦŸůĲШ ĦŸŰƚĲŊƨĲŰǍċШ ĬĲŊũŔШ ƚĦĲŰċƖŔШ ĬŔШ ĲƻŸũƨǍŔŸŰĲШ ĬŔШ ĦƨŔШ ċũШ
ĦċƓŔƣŸũŸШ ƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲЯШ ŔШ ƓƖŔŰĦŔƓċũŔШ ĬƖŔƻĲƖШ ĲШ ĦƖŔƣĲƖŔШ ċĬŸƣƣċƣŔШ ƓĲƖШ ũċШ
ƓŔċŰŔǯĦċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШŔŰƣĲƖƻĲŰƣŔШĲШũĲШůŸĬċũŔƣěШĬŔШƖċƓƓƖĲƚĲŰƣċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШ
ƚƣĲƚƚŔШċũũќŔŰƣĲƖŰŸШĬĲũШÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸЮШéĲŰŊŸŰŸШĬĲƚĦƖŔƣƣĲЯШċũƣƖĲƚŜЯШũĲШ
ůŸĬċũŔƣěШĬŔШƚƣŔůċШĬĲŔШĦŸƚƣŔШĬŔШŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŸШĲШĬĲŔШĦŸƚƣŔШŸƓĲƖċƣŔƻŔЮ 

 ĲũũќŸƣƣċƻŸШĦċƓŔƣŸũŸШƚŔШƖŔƓŸƖƣċŰŸШũĲШċŰċũŔƚŔШĲШũĲШůĲƣŸĬŸũŸŊŔĲШƨƣŔũŔǍǍċƣĲШƓĲƖШ
ŔŰĬŔƻŔĬƨċƖĲШŔШŉċĤĤŔƚŸŊŰŔШĲШũĲШƓƖŔŰĦŔƓċũŔШĲƚŔŊĲŰǍĲШĬŔШƚƻŔũƨƓƓŸШĬĲũũċШƖĲƣĲЯШ
ċƓƓƖŸŉŸŰĬĲŰĬŸШŔШĦƖŔƣĲƖŔШĬŔШƓŔċŰŔǯĦċǍŔŸŰĲШĦőĲШŊƨŔĬċŰŸШũċШƚĦĲũƣċШĬĲŊũŔШ
ŔŰƣĲƖƻĲŰƣŔШƖċƓƓƖĲƚĲŰƣċƣŔШŰĲũШĦċƓŔƣŸũŸШƚƨĦĦĲƚƚŔƻŸЮШ 

 ĲũШŰŸŰŸШĦċƓŔƣŸũŸШƚŔШƖŔƓŸƖƣċШƨŰċШƓċŰŸƖċůŔĦċШĬĲŔШƓƖŔŰĦŔƓċũŔШŔŰƣĲƖƻĲŰƣŔШ ÑЯШ
~ÑШĲШ7ÑШĲШĬŔШĬŔŊŔƣċũŔǍǍċǍŔŸŰĲШƓƖŸŊƖċůůċƣŔШŰĲũũќŸƖŔǍǍŸŰƣĲШƣĲůƓŸƖċũĲШĬĲũШ
ÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸЯШƖŔƓŸƖƣċƣŔШƓŸŔШĬĲƣƣċŊũŔċƣċůĲŰƣĲШŰĲŊũŔШċũũĲŊċƣŔЮШ 

fŰǯŰĲЯШũќċƓƓĲŰĬŔĦĲШĬĲũШĬŸĦƨůĲŰƣŸШыŔŰШċũũĲŊċƣŸШċũШÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸьШ
ĦŸŰƣŔĲŰĲШũĲШƚĦőĲĬĲШĬŔШŔŰƣĲƖƻĲŰƣŸШƓĲƖШŔШƓƖŔŰĦŔƓċũŔШŔŰƣĲƖƻĲŰƣŔШ ÑШƓƖŸŊƖċůůċƣŔШ
ĬċШEр?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲЯШŊũŔШċũũĲŊċƣŔШƖĲũċƣŔƻŔШċŊũŔШŔůƓŔċŰƣŔШ ÑШƓĲƖШŔШƕƨċũŔШƚŸŰŸШ
ƓƖĲƻŔƚƣŔШŔŰƣĲƖũŸĦƨǍŔŸŰŔШĦŸŰШÑĲƖŰċШĲШŊũŔШċũũĲŊċƣŔШĦőĲШĦŸŰƣĲŰŊŸŰŸШŊũŔШĲũĲŰĦőŔШ
ŰŸůŔŰċƣŔƻŔШĬĲŊũŔШŔŰƣĲƖƻĲŰƣŔШŸŊŊĲƣƣŸШĬĲũШÂŔċŰŸЮШ ĲŊũŔШĲũĲŰĦőŔШƚŸŰŸШƖŔƓŸƖƣċƣĲШ
ũĲШŔŰŉŸƖůċǍŔŸŰŔШƓŔƮШƖŔũĲƻċŰƣŔШŔŰШƣĲƖůŔŰŔШĬŔШƓŔċŰŔǯĦċǍŔŸŰĲШĲШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШ
ĲĦŸŰŸůŔĦŸрƣĲůƓŸƖċũĲЮШfŰǯŰĲЯШƚŔШƖŔƓŸƖƣċШũќċũũĲŊċƣŸШƖĲũċƣŔƻŸШċũũĲШũŔŰĲĲШŊƨŔĬċШ
ƓĲƖШũŸШƚƻŔũƨƓƓŸШĬŔШƚĦĲŰċƖŔШĲŰĲƖŊĲƣŔĦŔШƓĲƖШũċШƖĲƣĲШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĲũĲƣƣƖŔĦċЮ 

 

 

 

 



 
 

 

Σ ÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШΞΜΞΡ 

f ?f9E  

 

ΝЮ 9§ ÑEÉÑ§Ш §Å~ Ñfé§ШÅE]§x Ñ§Åf§ ΝΝ 

ΝЮΝ 9ŸŰƣĲƚƣŸШŰŸƖůċƣŔƻŸ ΝΞ 

ΝЮΞ ÂƖŸƻƻĲĬŔůĲŰƣŔШŔŰШůċƣĲƖŔċШĬŔШƖĲŊŸũċǍŔŸŰĲШŸƨƣƓƨƣрĤċƚĲĬШĬĲũШƚĲƖƻŔǍŔŸШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШ
ĬĲũũќĲŰĲƖŊŔċШĲũĲƣƣƖŔĦċ ΝΟ 

ΞЮ ]xfШ§7fEÑÑféfШ?ExШÂf  §Ш?fШÉéfxÖÂÂ§ ΝΦ 

ΟЮ ÂÅEÉE Ñ üf§ EШ?Exxќ üfE ? ШEШ?Exx ШÅE xÑ ќШÉEÅéfÑ ΞΠ 

ΠЮ 9§ ÉfÉÑE ü Ш?Exx ШÅEÑEШ?fШEр?fÉÑÅf7Öüf§ E ΞΤ 

ΡЮ ÉÑ Ñ§Ш?Exx ШÅEÑE ΟΟ 

ΡЮΝ 9ŸŰŰĲƚƚŔŸŰŔШĲШċĬĲŊƨċůĲŰƣŸШċũШĦċƖŔĦŸ ΟΟ 
ΡЮΝЮΝ 9ŸŰŰĲƚƚŔŸŰŔШƓċƚƚŔƻĲ ΟΟ 
ΡЮΝЮΞ 9ŸũĬШfƖŸŰŔŰŊ ΟΡ 
ΡЮΝЮΟ 9ŸŰŰĲƚƚŔŸŰŔШċƣƣŔƻĲ ΟΣ 

ΡЮΞ ÄƨċũŔƣěШĬĲũШƚĲƖƻŔǍŔŸ ΠΞ 
ΡЮΞЮΝ fũШƚĲůŔƓĲƖŔŸĬŸШƖĲŊŸũċƣŸƖŔŸШΞΜΞΠрΞΜΞΤ ΠΞ 

ΡЮΟ ÅĲƚŔũŔĲŰǍċШĬĲũũċШƖĲƣĲШĲũĲƣƣƖŔĦċ ΠΠ 
ΡЮΟЮΝ ÂƖŔŰĦŔƓċũŔШŉċƣƣŸƖŔШĬŔШƖŔƚĦőŔŸ ΠΠ 
ΡЮΟЮΞ ÂŔċŰŔШƖĲƚŔũŔĲŰǍċ ΠΣ 

ΡЮΠ ÉƣċƣŸШĬŔШŔůƓũĲůĲŰƣċǍŔŸŰĲШĬĲũũĲШƣĲĦŰŸũŸŊŔĲШċШƚƨƓƓŸƖƣŸШĬĲũũĲШÉůċƖƣШ]ƖŔĬ ΠΥ 

ΡЮΡ [ũĲƚƚŔĤŔũŔƣěШĬĲũũċШƖĲƣĲ ΡΝ 

ΣЮ É9E  ÅfШEé§xÖÑféfШ?ExШÉfÉÑE~ ШE EÅ]EÑf9§ ΡΡ 

ΣЮΝ ÂƖĲƻŔƚŔŸŰĲШĬĲũũċШĬŸůċŰĬċШĬŔШĲŰĲƖŊŔċШĲũĲƣƣƖŔĦċ ΡΣ 

ΣЮΞ EũĲƣƣƖŔǯĦċǍŔŸŰĲШĬĲŔШĦŸŰƚƨůŔ ΡΥ 
ΣЮΞЮΝ ÂƖĲƻŔƚŔŸŰĲШĬĲũũċШƓŸƣĲŰǍċШůċƚƚŔůċШƚƨШĤċƚĲШƖĲŊŔŸŰċũĲ ΡΥ 
ΣЮΞЮΞ ÂƖĲƻŔƚŔŸŰŔШĲŰĲƖŊŔċШĬŔƚƣƖŔĤƨŔƣċ ΡΦ 
ΣЮΞЮΟ ÉƻŔũƨƓƓŸШĬĲũũĲШŔŰŉƖċƚƣƖƨƣƣƨƖĲШĬŔШƖŔĦċƖŔĦċШƓƨĤĤũŔĦċШƓĲƖШŔШƻĲŔĦŸũŔШĲũĲƣƣƖŔĦŔ ΡΦ 

ΣЮΟ fŰƣĲŊƖċǍŔŸŰĲШĬĲũũċШŊĲŰĲƖċǍŔŸŰĲШĬŔƚƣƖŔĤƨŔƣċШĬċШŉŸŰƣŔШƖŔŰŰŸƻċĤŔũŔ ΣΟ 



 
 

 

Τ ÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШΞΜΞΡ 

f ?f9E  

 

ΣЮΠ ÉƻŔũƨƓƓŸШĬĲŔШƚŔƚƣĲůŔШĬŔШċĦĦƨůƨũŸ ΣΡ 

ΣЮΡ ÉĦĲŰċƖŔŸШĦũŔůċƣŔĦŸ ΣΡ 

ΤЮ ~EÑ§?§x§]f Ш?fШÉ9ExÑ ШEШÅ ÂÂÅEÉE Ñ üf§ EШ?E]xfШ
f ÑEÅéE Ñf ΣΤ 

ΤЮΝ ?ƖŔƻĲƖ ΣΤ 

ΤЮΞ 9ƖŔƣĲƖŔШĬŔШƓŔċŰŔǯĦċǍŔŸŰĲ ΣΥ 

ΤЮΟ ~ŸĬċũŔƣěШĬŔШƖċƓƓƖĲƚĲŰƣċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШŔŰƣĲƖƻĲŰƣŔ ΤΜ 

ΤЮΠ ÉƣŔůċШĬĲŔШĦŸƚƣŔШĬĲŊũŔШŔŰƣĲƖƻĲŰƣŔ ΤΜ 

Υ EÉf]E üEШ?fШÉéfxÖÂÂ§ ΤΥ 

ΥЮΝ ÑƖċŰƚŔǍŔŸŰĲШEŰĲƖŊĲƣŔĦċ ΤΥ 

ΥЮΞ ÅĲƚŔũŔĲŰǍċ ΤΦ 

ΥЮΟ 9ŸŰƣƖŸũũŸШƣĲŰƚŔŸŰĲоŊĲƚƣŔŸŰĲШĲŰĲƖŊŔċШƖĲċƣƣŔƻċ ΤΦ 

ΥЮΠ ÄƨċũŔƣěШƣĲĦŰŔĦċ ΥΜ 

ΥЮΡ ?ŔŊŔƣċũŔǍǍċǍŔŸŰĲ ΥΜ 

ΥЮΣ ĬĲŊƨċůĲŰƣŔШĬĲŊũŔШŔůƓŔċŰƣŔ ΥΝ 

Φ ÂÅf 9fÂ xfШf ÑEÅéE ÑfШÂf  f[f9 Ñf ΥΟ 

ΦЮΝ ÂƖŔŰĦŔƓċũŔШŔŰƣĲƖƻĲŰƣŔШƚƨШƖĲƣĲШ Ñ ΥΠ 

ΦЮΞ ÂƖŔŰĦŔƓċũŔШŔŰƣĲƖƻĲŰƣŔШƚƨШƖĲƣĲШ~Ñ ΥΣ 

ΦЮΟ ÂƖŔŰĦŔƓċũŔШŔŰƣĲƖƻĲŰƣŔШƚƨШƖĲƣĲШ7Ñ ΥΤ 

ΦЮΠ fŰƣĲƖƻĲŰƣŔШŔŰШÑĲũĲĦŸŰƣƖŸũũŸо?ŔŊŔƣċũŔǍǍċǍŔŸŰĲ ΥΤ 

f ?f9EШ?ExxEШ[f]ÖÅE ΥΦ 

f ?f9EШ?ExxEШÑ 7ExxE ΦΝ 



 

 

Υ ÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШΞΜΞΡ 

9Å§ f~fШEШ
77ÅEéf üf§ f 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ÅEÅ ƨƣŸƖŔƣěШĬŔШÅĲŊŸũċǍŔŸŰĲШƓĲƖШEŰĲƖŊŔċШÅĲƣŔШĲШ ůĤŔĲŰƣĲ 

Ñ ũƣċШÑĲŰƚŔŸŰĲ 

7Ñ 7ċƚƚċШÑĲŰƚŔŸŰĲ 

9 ÂEñ 9ċƓŔƣċũШEǂƓĲŰĬŔƣƨƖĲ 

9Ef 9ŸůŔƣċƣŸШEũĲƣƣƖŸƣĲĦŰŔĦŸШfƣċũŔċŰŸ 

9§Ξ 7ŔŸƚƚŔĬŸШĬŔШ9ċƖĤŸŰŔŸШы ŰŔĬƖŔĬĲШ9ċƖĤŸŰŔĦċь 

9ÉE 9ŸŸƖĬŔŰċůĲŰƣŸШĬŔШÉŔĦƨƖĲǍǍċШfŰШ ůĤŔƣŸШĬŔШEƚĲĦƨǍŔŸŰĲ 

9ÉÂ 9ŸŸƖĬŔŰċůĲŰƣŸШĬŔШÉŔĦƨƖĲǍǍċШfŰШ ůĤŔƣŸШĬŔШÂƖŸŊĲƣƣċǍŔŸŰĲ 

9ƨ 9ŸƚƣŸШÖŰŔƣċƖŔŸ 

?9§ ?ŸĦƨůĲŰƣŸШĬŔШ9ŸŰƚƨũƣċǍŔŸŰĲШ 

??É ?ŸĦƨůĲŰƣŸШĬŔШ?ĲƚĦƖŔǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШÉĦĲŰċƖŔ 

?E ?ŔƚƣƖŔĤƨƣĲĬШEŰĲƖŊǃ 

?EÅ ?ŔƚƣƖŔĤƨƣĲĬШEŰĲƖŊǃШÅĲƚŸƨƖĦĲƚ 

?fx ?ƨƖċƣċШĬĲũũĲШŔŰƣĲƖƖƨǍŔŸŰŔШũƨŰŊőĲ 

?É§ ?ŔƚƣƖŔĤƨƣŔŸŰШÉǃƚƣĲůШ§ƓĲƖċƣŸƖ 

E?]E EŰĲƖŊŔċШĬċШƖŔƚŸƖƚĲШ?ŔƚƣƖŔĤƨŔƣĲШƓĲƖШũċШ]ĲƚƣŔŸŰĲШĬĲũũċШƖĲƣĲШĬŔШEр?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲ 

E ÑÉ§рE EƨƖŸƓĲċŰШ ĲƣƽŸƖťШŸŉШÑƖċŰƚůŔƚƚŔŸŰШÉǃƚƣĲůШ§ƓĲƖċƣŸƖƚШŉŸƖШEũĲĦƣƖŔĦŔƣǃ 

E ÑÉ§р] EƨƖŸƓĲċŰШ ĲƣƽŸƖťШŸŉШÑƖċŰƚůŔƚƚŔŸŰШÉǃƚƣĲůШ§ƓĲƖċƣŸƖƚШŉŸƖШ]ċƚ 

EÖ EƨƖŸƓĲċŰШÖŰŔŸŰ 

[EÅ [ŸŰƣŔШEŰĲƖŊĲƣŔĦőĲШÅŔŰŰŸƻċĤŔũŔ 

[[ЮÉÉЮ [ĲƖƖŸƻŔĲШĬĲũũŸШÉƣċƣŸШfƣċũŔċŰŸ 

cfxÂ cŔŊőШŔůƓċĦƣШũŸƽШƓƖŸĤċĤŔũŔƣǃ 

cìf cĲċƣШìċƻĲШŔŰĬĲǂ 

f9ÑÂ fŰƣĲƖŰċƣŔŸŰċũШ9ĲŰƣƖĲШŸŉШÑőĲŸƖĲƣŔĦċũШÂőǃƚŔĦƚ 

f9Ñ fŰŉŸƖůċƣŔŸŰШċŰĬШ9ŸůůƨŰŔĦċƣŔŸŰШÑĲĦőŰŸũŸŊŔĲƚ 

fE9 fŰƣĲƖŰċƣŔŸŰċũШEũĲĦƣƖŸƣĲĦőŰŔĦċũШ9ŸůůŔƚƚŔŸŰ 

fE? fŰƣĲũũŔŊĲŰƣШEũĲĦƣƖŸŰŔĦШ?ĲƻŔĦĲ 

fŸÑ fŰƣĲƖŰĲƣШŸŉШÑőŔŰŊƚ 



 

 

Φ ÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШΞΜΞΡ 

9Å§ f~fШEШ
77ÅEéf üf§ f 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

fÂ99 fŰƣĲƖŊŸƻĲƖŰůĲŰƣċũШÂċŰĲũШŸŰШ9ũŔůċƣĲШ9őċŰŊĲ 

~Ñ ~ĲĬŔċШÑĲŰƚŔŸŰĲ 

 fx7  ƨůĲƖŸШfŰƣĲƖƖƨǍŔŸŰŔШxƨŰŊőĲШĲШ7ƖĲƻŔ 

 §ǂ §ƚƚŔĬŔШĬŔШ ǍŸƣŸ 

§ÂEñ §ƓĲƖċƣŔŸŰċũШEǂƓĲŰĬŔƣƨƖĲ 

Â97 ÂŸũŔĦũŸƖŸĤŔŉĲŰŔũŔ 

ÂĬÉ ÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸ 

Âf? ÂŔċŰŔШfŰƣĲŊƖċƣŔШĬŔШ?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲ 

Â fE9 ÂŔċŰŸШ ċǍŔŸŰċũĲШfŰƣĲŊƖċƣŸШƓĲƖШũѣEŰĲƖŊŔċШĲШŔũШ9ũŔůċ 

Â ÅÅ ÂŔċŰŸШ ċǍŔŸŰċũĲШĬŔШÅŔƓƖĲƚċШĲШÅĲƚŔũŔĲŰǍċ 

Âƨ ÂƖĲǍǍŸШƨŰŔƣċƖŔŸ 

Å9Â ÅĲƓƖĲƚĲŰƣċƣŔƻĲШ9ŸŰĦĲŰƣƖċƣŔŸŰШÂċƣőƽċǃƚ 

Åŉ] ÅĲƕƨŔƖĲůĲŰƣШŉŸƖШ]ĲŰĲƖċƣŸƖƚ 

Å[f ÅĲƣĲШ[ĲƖƖŸƻŔċƖŔċШfƣċũŔċŰċ 

Å]?~ ÅŔũĲƻċƣŸƖĲШĬŔШ]ƨċƚƣŸШ?ŔƖĲǍŔŸŰċũĲШĲШ~ŔƚƨƖĲ 

Å§ÉÉ ÅĲŊŸũċǍŔŸŰĲШƓĲƖШ§ĤŔĲƣƣŔƻŔШĬŔШÉƓĲƚċШĲШĬŔШÉĲƖƻŔǍŔŸ 

ÅÑ  ÅĲƣĲШĲũĲƣƣƖŔĦċШĬŔШÑƖċƚůŔƚƚŔŸŰĲШ ċǍŔŸŰċũĲ 

ÉĬ ÉŔƚƣĲůŔШĬŔШċĦĦƨůƨũŸ 

Ñf9 ÑĲƚƣŸШfŰƣĲŊƖċƣŸШ9ŸŰŰĲƚƚŔŸŰŔШ ƣƣŔƻĲ 

ÑfÄ? ÑĲƚƣŸШŔŰƣĲŊƖċƣŸШĬĲũũċШƖĲŊŸũċǍŔŸŰĲШŸƨƣƓƨƣрĤċƚĲĬШĬĲũШƚĲƖƻŔǍŔŸШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĬĲũũѣĲŰĲƖŊŔċШ
ĲũĲƣƣƖŔĦċШΞΜΞΠрΞΜΞΤШыÑfÄ?ь 

ÑfÄE ÑĲƚƣŸШfŰƣĲŊƖċƣŸШĬĲũũċШÅĲŊŸũċǍŔŸŰĲШ§ƨƣƓƨƣр7ċƚĲĬШĬĲŔШÉĲƖƻŔǍŔШĬŔШ?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĲШ~ŔƚƨƖċШ
ĬĲũũѣEŰĲƖŊŔċШEũĲƣƣƖŔĦċ 

ÑfÖ[ ÑĲƚƣŸШfŰƣĲŊƖċƣŸШÖŰĤƨŰĬũŔŰŊШ[ƨŰǍŔŸŰċũĲ 

ÑÉ§ ÑƖċŰƚůŔƚƚŔŸŰШÉǃƚƣĲůШ§ƓĲƖċƣŸƖ 

ÖE ÖŰŔŸŰĲШEƨƖŸƓĲċ 

éf éċũƨƣċǍŔŸŰĲШĬŔШfůƓċƣƣŸШůĤŔĲŰƣċũĲ 
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fũШƓŔċŰŸШĬŔШƚƻŔũƨƓƓŸШĬŔШEр?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲЯШĲũċĤŸƖċƣŸШŔŰШĦŸĲƖĲŰǍċШĦŸŰШũĲШ
ĬŔƖĲƣƣŔƻĲШEÖШĲШŔũШƕƨċĬƖŸШŰŸƖůċƣŔƻŸШĲШƖĲŊŸũċƣŸƖŔŸШŰċǍŔŸŰċũĲЯШőċШũѣŸĤŔĲƣƣŔƻŸШ
ĬŔШŉċƻŸƖŔƖĲШŊũŔШŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŔШƓĲƖШƨŰċШƖĲƣĲШƓŔƮШƚŔĦƨƖċЯШƖĲƚŔũŔĲŰƣĲШĲШŔŰŰŸƻċƣŔƻċЮШ 
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xċШƓŔċŰŔǯĦċǍŔŸŰĲШĬĲũũċШƖĲƣĲШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĬĲũũќĲŰĲƖŊŔċШĲũĲƣƣƖŔĦċШĬŔƻĲŰƣċШƨŰŸШƚƣƖƨůĲŰƣŸШĲƚƚĲŰǍŔċũĲШƓĲƖШ
ċĦĦĲũĲƖċƖĲШ ũċШƣƖċŰƚŔǍŔŸŰĲШ ĲŰĲƖŊĲƣŔĦċШ ĬĲũШ ƚŔƚƣĲůċШ ĲũĲƣƣƖŔĦŸЮШ ]ũŔШ ĲƻĲŰƣŔШ ĬĲŊũŔШ ƨũƣŔůŔШ ċŰŰŔШ őċŰŰŸШ
ƖċĬŔĦċũůĲŰƣĲШůƨƣċƣŸШũŸШƚĦĲŰċƖŔŸШŔŰШĦƨŔШŸƓĲƖċŰŸШŔШĬŔƚƣƖŔĤƨƣŸƖŔШĲũĲƣƣƖŔĦŔШĲШƓĲƖƣċŰƣŸШċŰĦőĲШũċШƓŔċŰŔǯĦċǍŔŸŰĲШ
ĬĲŊũŔШŔŰƣĲƖƻĲŰƣŔШƚƨũũċШƖĲƣĲШĬĲƻĲШƣĲŰĲƖĲШĦŸŰƣŸШĬŔШƕƨĲƚƣŔШŔůƓŸƖƣċŰƣŔШĦċůĤŔċůĲŰƣŔЮ 

xċШƣƖċŰƚŔǍŔŸŰĲШĲŰĲƖŊĲƣŔĦċШƖŔĦőŔĲĬĲШƨŰċШƖċƓŔĬċШĲƻŸũƨǍŔŸŰĲШĬĲũũĲШƖĲƣŔШĲũĲƣƣƖŔĦőĲШċШƣƨƣƣŔШŔШũŔƻĲũũŔШĬŔШƣĲŰƚŔŸŰĲЯШ
ĦŸŰШƨŰċШƚĲůƓƖĲШůċŊŊŔŸƖĲШċƣƣĲŰǍŔŸŰĲШċũШƚĲƣƣŸƖĲШĬĲũũċШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲЮШfũШƓƖŸŊƖĲƚƚŸШƣĲĦŰŸũŸŊŔĦŸШĲШũċШ
ĬŔŊŔƣċũŔǍǍċǍŔŸŰĲШŸǭƖŸŰŸШŰƨŸƻĲШƚŸũƨǍŔŸŰŔШċũũĲШĲƚŔŊĲŰǍĲШĬŔШƚŔƚƣĲůċЯШƓĲƖůĲƣƣĲŰĬŸШƨŰШƨƣŔũŔǍǍŸШƓŔƮШĲǭŔĦŔĲŰƣĲШ
ĬĲũũĲШƖĲƣŔШĲũĲƣƣƖŔĦőĲШĲƚŔƚƣĲŰƣŔШĲШĬŔШƕƨĲũũĲШĬŔШŰƨŸƻċШĦŸƚƣƖƨǍŔŸŰĲЮШÅŔƚƨũƣċŰŸШƕƨŔŰĬŔШŰĲĦĲƚƚċƖŔШŰƨŸƻŔШċƓƓƖŸĦĦŔШ
ŰŸƖůċƣŔƻŔШĲШƖĲŊŸũċƣŸƖŔШƓĲƖШŊċƖċŰƣŔƖĲШĦőĲШŔШŊĲƚƣŸƖŔШĬĲũũĲШƖĲƣŔШƚŔċŰŸШŔŰĦĲŰƣŔƻċƣŔШċШĲƚƓũŸƖċƖĲШĲШŔůƓũĲůĲŰƣċƖĲШ
ũĲШůŔŊũŔŸƖŔШƚŸũƨǍŔŸŰŔШĬŔƚƓŸŰŔĤŔũŔ1ЯШŰŸŰĦőĳШċĦĦĲũĲƖċƖĲШƕƨĲƚƣŸШƓƖŸĦĲƚƚŸШĬŔШĦċůĤŔċůĲŰƣŸЮШ 

xĲШƚǯĬĲШĦũŔůċƣŔĦőĲЯШũċШŊċƖċŰǍŔċШĬĲũũċШƚŔĦƨƖĲǍǍċШĬĲũШƚŔƚƣĲůċШĲŰĲƖŊĲƣŔĦŸЯШũċШƻŸũŸŰƣěШĬŔШƖċǭŸƖǍċƖĲШũċШ
ĦŸůƓĲƣŔƣŔƻŔƣěШĬĲũШƚĲƣƣŸƖĲШŔŰĬƨƚƣƖŔċũĲШĲЯШŔŰǯŰĲЯШũќĲƚŔŊĲŰǍċШĬŔШĦŸŰƣĲŰĲƖĲШŔШĦŸƚƣŔШĲŰĲƖŊĲƣŔĦŔШĬĲŔШĦŸŰƚƨůċƣŸƖŔЯШ
ƚƓŔŰŊŸŰŸШƻĲƖƚŸШũċШŰĲĦĲƚƚŔƣěШĬŔШċĦĦĲũĲƖċƖĲШũĲШĦŸŰŰĲƚƚŔŸŰŔШċũũċШƖĲƣĲШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШƚŔċШĬĲŊũŔШŔůƓŔċŰƣŔШċШ
ŉŸŰƣŔШƖŔŰŰŸƻċĤŔũŔШĦőĲШĬĲŔШĦŸŰƚƨůŔШĬċШĲũĲƣƣƖŔǯĦċƖĲЮШfŰШƕƨĲƚƣќŸƣƣŔĦċЯШƖŔƚƨũƣċШŰĲĦĲƚƚċƖŔŸШƣƖċŊƨċƖĬċƖĲШƨŰШ
ċƓƓƖŸĦĦŔŸШ ĬŔШƚƻŔũƨƓƓŸШĬĲũũĲШ ŔŰŉƖċƚƣƖƨƣƣƨƖĲШ ĦŸƚŔĬĬĲƣƣŸШљċŰƣŔĦŔƓċƣŸƖŔŸњ2ЮШ ÂĲƖШ ŔũШ ƖċŊŊŔƨŰŊŔůĲŰƣŸШ ĬĲŔШ
ƚŸƓƖċĦĦŔƣċƣŔШ ŸĤŔĲƣƣŔƻŔЯШ EƨƖĲũĲĦƣƖŔĦ3ШőċШ ƖĲĦĲŰƣĲůĲŰƣĲШ ƚŸƣƣŸũŔŰĲċƣŸШ ũċШ ŰĲĦĲƚƚŔƣěШ ĬŔШ ŔŰĦƖĲůĲŰƣċƖĲШ
ƚĲŰƚŔĤŔũůĲŰƣĲШŊũŔШŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŔШŰĲũũĲШƖĲƣŔШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШŔŰШEƨƖŸƓċШǯŰŸШċĬШċƖƖŔƻċƖĲШċũůĲŰŸШċШΡΡШůŔũŔċƖĬŔШ
ĬŔШĲƨƖŸШċũũќċŰŰŸЯШċĦĦŸůƓċŊŰċƣŔШĬċШċĬĲŊƨċƣĲШƚƣƖċƣĲŊŔĲШƖĲŊŸũċƣŸƖŔĲЯШƚƻŔũƨƓƓŸШƣĲĦŰŸũŸŊŔĦŸШĲШƚŸũƨǍŔŸŰŔШĬŔШ
ǰĲƚƚŔĤŔũŔƣěЮ 

xќfƣċũŔċЯШŔŰШũŔŰĲċШĦŸŰШũĲШƓŸũŔƣŔĦőĲШĲƨƖŸƓĲĲШĲШċŰĦőĲШŊƖċǍŔĲШċũШƚƨƓƓŸƖƣŸШĬĲũШÂ ÅÅШĲШĬĲŔШŉŸŰĬŔШÅEÂŸƽĲƖEÖЯШ
ƚƣċШŔůƓũĲůĲŰƣċŰĬŸШƨŰċШƚĲƖŔĲШĬŔШċǍŔŸŰŔШƓĲƖШũċШƖŔƓƖĲƚċШĲĦŸŰŸůŔĦċЯШŔũШƖċŊŊŔƨŰŊŔůĲŰƣŸШĬĲũũќŔŰĬŔƓĲŰĬĲŰǍċШ
ĲŰĲƖŊĲƣŔĦċШĲШũċШĬĲĦċƖĤŸŰŔǍǍċǍŔŸŰĲЮШfũШƚƨĦĦĲƚƚŸШĬŔШŊƖċŰШƓċƖƣĲШĬĲũũĲШƓŸũŔƣŔĦőĲШĲŰĲƖŊĲƣŔĦőĲШƓċƚƚċШĬċũũċШ
ĬŔƚƓŸŰŔĤŔũŔƣěШĬŔШƨŰċШƚŸũŔĬċШŔŰŉƖċƚƣƖƨƣƣƨƖċШĬŔШƖĲƣĲЯШĦőŔċůċƣċШŸŊŊŔШƓŔƮШĦőĲШůċŔШċШŉŸƖŰŔƖĲШƓƖŸŰƣċůĲŰƣĲШ
ĦċƓċĦŔƣěШĬŔШċĦĦŸŊũŔĲƖĲШůċŊŊŔŸƖĲШĬŸůċŰĬċШĲШĦƖĲƚĦĲŰƣĲШƓƖŸĬƨǍŔŸŰĲШĬŔǭƨƚċЯШŊċƖċŰƣŔƖĲШũċШƚŔĦƨƖĲǍǍċШĬĲũũċШ

 
1 Benefit-based remuneration of efficient infrastructure investments, FSR т ACER, maggio 2024 
2 How can DSOs rise to the investments challenge? Implementing Anticipatory Investments for an efficient distribution grid, 
Eurelectric, marzo 2024 
3 Grids for Speed, Eurelectric, 2024 
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ŉŸƖŰŔƣƨƖċШыŔŰШƓċƖƣŔĦŸũċƖĲШŰĲŔШůŸůĲŰƣŔШĬŔШƓŸƣĲŰǍŔċũĲШĲůĲƖŊĲŰǍċьШĲШƚƨƓƓŸƖƣċƖĲШĲǭŔĦċĦĲůĲŰƣĲШũċШĦƖĲƚĦŔƣċШ
ĲĦŸŰŸůŔĦċШĬĲũШÂċĲƚĲЮ 

9ŔƃШĦŸůƓŸƖƣċШũċШŰĲĦĲƚƚŔƣěШĬŔШŔŰƻĲƚƣŔƖĲШŰĲũũĲШƖĲƣŔШƓƖĲƻĲŰƣŔƻċůĲŰƣĲШƓĲƖШŔŰĦƖĲůĲŰƣċƖĲШƚŔċШũќĲũĲƣƣƖŔǯĦċǍŔŸŰĲШ
ĬĲŔШĦŸŰƚƨůŔШĦőĲШũќőŸƚƣŔŰŊШĦċƓċĦŔƣǃЯШċǭŔŰĦőĳШũĲШƖĲƣŔШċĤŔũŔƣŔŰŸШŔũШƓƖŸĦĲƚƚŸШĬŔШƣƖċŰƚŔǍŔŸŰĲШĲШĬŔШŔŰĬŔƓĲŰĬĲŰǍċШ
ĲŰĲƖŊĲƣŔĦċЯШĲШŔŰШŊĲŰĲƖċũĲШƓĲƖШŔũШƖċǭŸƖǍċůĲŰƣŸШĬĲũũќŔŰŉƖċƚƣƖƨƣƣƨƖċШĦŸŰШũќŸĤŔĲƣƣŔƻŸШĬŔШŉċƖШŉƖŸŰƣĲШċŔШƚĲůƓƖĲШƓŔƮШ
ŉƖĲƕƨĲŰƣŔШĲШŔůƓċƣƣċŰƣŔШĲƻĲŰƣŔШĦũŔůċƣŔĦŔШĲƚƣƖĲůŔЮШ 

?ŔШĦŸŰƚĲŊƨĲŰǍċЯШŔШĬŔƚƣƖŔĤƨƣŸƖŔШĲũĲƣƣƖŔĦŔШƚŔШƣƖŸƻċŰŸШċШĬŸƻĲƖШŉƖŸŰƣĲŊŊŔċƖĲШĦŸŰƣĲůƓŸƖċŰĲċůĲŰƣĲШƨŰċШ
ƓũƨƖċũŔƣěШĬŔШƚǯĬĲШĦőĲШƖĲŰĬŸŰŸШŔũШƕƨċĬƖŸШŔŰШĦƨŔШŸƓĲƖċŰŸШƓŔƮШŔŰĦĲƖƣŸШĲШĦŸůƓũĲƚƚŸШƖŔƚƓĲƣƣŸШċũШƓċƚƚċƣŸЯШ
ƖĲŰĬĲŰĬŸШŰĲĦĲƚƚċƖŔŸШƨŰŸШƚŉŸƖǍŸШǯŰċŰǍŔċƖŔŸШĲШŸƓĲƖċƣŔƻŸШƚĲŰǍċШƓƖĲĦĲĬĲŰƣŔЮШ 

fŰШ ƕƨĲƚƣŸШ ĦŸŰƣĲƚƣŸЯШ ŔШÂŔċŰŔШ ĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШƖċƓƓƖĲƚĲŰƣċŰŸШ ƨŰŸШ ƚƣƖƨůĲŰƣŸШ ƚƣƖċƣĲŊŔĦŸШ ƓĲƖШ ŊċƖċŰƣŔƖĲШ
ũќċǭŔĬċĤŔũŔƣěШĲШũќŔŰŰŸƻċǍŔŸŰĲШĬĲũũĲШƖĲƣŔШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲЮШ 

 

ΝЮΝ 9ŸŰƣĲƚƣŸШŰŸƖůċƣŔƻŸ 
xќŔůƓŸƖƣċŰǍċШĬĲŔШÂŔċŰŔШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШĬĲŔШĬŔƚƣƖŔĤƨƣŸƖŔШĬŔШĲŰĲƖŊŔċШĲũĲƣƣƖŔĦċШŰĲũШŉċĦŔũŔƣċƖĲШũċШƣƖċŰƚŔǍŔŸŰĲШ
ĲŰĲƖŊĲƣŔĦċШĿШƚƣċƣċШĦŸŰŉĲƖůċƣċШċŰĦőĲШĬċũũċШ?ŔƖĲƣƣŔƻċШÖEШΞΜΝΥоΞΜΜΝШљÂƖŸůŸǍŔŸŰĲШĬĲũũѣƨƚŸШĬĲũũѣĲŰĲƖŊŔċШĬċШ
ŉŸŰƣŔШƖŔŰŰŸƻċĤŔũŔњШĲШĬċũũċШ?ŔƖĲƣƣŔƻċШÖEШΦΠΠоΞΜΝΦШљ ŸƖůĲШĦŸůƨŰŔШƓĲƖШŔũШůĲƖĦċƣŸШŔŰƣĲƖŰŸШĬĲũũќĲŰĲƖŊŔċШ
ĲũĲƣƣƖŔĦċњЮШfŰШƓċƖƣŔĦŸũċƖĲЯШũќċƖƣЮШΟΞШĬĲũũċШ?ŔƖĲƣƣŔƻċШΦΠΠоΞΜΝΦШƓƖĲƻĲĬĲШĦőĲШŔШĬŔƚƣƖŔĤƨƣŸƖŔШƓƖĲƚĲŰƣŔŰŸШċũůĲŰŸШ
ŸŊŰŔШĬƨĲШċŰŰŔШŔШũŸƖŸШÂŔċŰŔШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸЯШĦőĲШŔŰШŉƨƣƨƖŸШĬŸƻƖċŰŰŸШĦŸŰƚŔĬĲƖċƖĲШċŰĦőĲШũќƨƣŔũŔǍǍŸШĬŔШƖŔƚŸƖƚĲШĬŔШ
ǰĲƚƚŔĤŔũŔƣěШĦŸůĲШƓŸƚƚŔĤŔũĲШċũƣĲƖŰċƣŔƻċШċŔШƓŸƣĲŰǍŔċůĲŰƣŔШĬŔШƖĲƣĲЮ 

fŰŸũƣƖĲЯШŔШ?ĲĦƖĲƣŔШxĲŊŔƚũċƣŔƻŔШŰЮШΞΝΜоΞΜΞΝШĲШŰЮШΝΦΦоΞΜΞΝШĬŔШƖĲĦĲƓŔůĲŰƣŸШĬĲũũĲШƚƨĬĬĲƣƣĲШ?ŔƖĲƣƣŔƻĲШĲƨƖŸƓĲĲЯШ
őċŰŰŸШŔŰƣƖŸĬŸƣƣŸШƓƖĲƻŔƚŔŸŰŔШŔŰШůĲƖŔƣŸШċШĦƖŔƣĲƖŔШĬŔШƣƖċƚƓċƖĲŰǍċШƓĲƖШũċШƓƖĲĬŔƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШĲШũċШƻĲƖŔǯĦċШĬĲŔШÂŔċŰŔШ
ĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШĬĲũũċШƖĲƣĲШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲЯШƓƖĲƻĲĬĲŰĬŸШĲƚƓũŔĦŔƣċůĲŰƣĲШũċШŰĲĦĲƚƚŔƣěШĦőĲШũĲШŔůƓƖĲƚĲШĲǭĲƣƣƨŔŰŸШ
ƨŰċШĦŸŰƚƨũƣċǍŔŸŰĲШƓƨĤĤũŔĦċШĬĲŔШÂŔċŰŔЯШƓƖĲĬŔƚƓŸƚƣŔШŔŰШĦŸŸƖĬŔŰċůĲŰƣŸШĦŸŰШŔũШÑÉ§ШĲШĦŸŰШŔШĦŸŰƣĲŰƨƣŔШĬĲũШ
ÂŔċŰŸШĬŔШÑĲƖŰċЮШÉŸŰŸШƚƣċƣĲШŔŰƣƖŸĬŸƣƣĲЯШŔŰŸũƣƖĲЯШƓƖĲƻŔƚŔŸŰŔШƚƨũũќŸƖŔǍǍŸŰƣĲШƣĲůƓŸƖċũĲШĬĲŔШÂŔċŰŔШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШĲШ
ƚƨũũċШŉƖĲƕƨĲŰǍċШĬŔШƓƨĤĤũŔĦċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШƚƣĲƚƚŔШыƓƨĤĤũŔĦċǍŔŸŰĲШĤŔĲŰŰċũĲШĦŸŰШƨŰШŸƖŔǍǍŸŰƣĲШƣĲůƓŸƖċũĲШ
ċũůĲŰŸШƕƨŔŰƕƨĲŰŰċũĲьШƨŰŔƣċůĲŰƣĲШċШŔŰĬŔĦċǍŔŸŰŔШƚƨŔШĦŸŰƣĲŰƨƣŔШůŔŰŔůŔШĬĲŔШÂŔċŰŔЮШ 

 ĲũШĬĲƣƣċŊũŔŸЯШŔũШÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШĬĲũũĲШfŰŉƖċƚƣƖƨƣƣƨƖĲШĬŔШEр?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĿШƖĲĬċƣƣŸШŔŰШċƣƣƨċǍŔŸŰĲШĬĲũũĲШ
ƚĲŊƨĲŰƣŔШŰŸƖůĲа 

- ƖƣЮШΝΥШĦŸůůċШΟШĬĲũШ?ĲĦƖĲƣŸШxĲŊŔƚũċƣŔƻŸШΟШůċƖǍŸШΞΜΝΝЯШŰЮШΞΥЯШƚŸƚƣŔƣƨŔƣŸШĬċũũќċƖƣЮШΞΟШĦŸůůċШΡШĬĲũШ
?ĲĦƖĲƣŸШxĲŊŔƚũċƣŔƻŸШĬĲũũќΥШŰŸƻĲůĤƖĲШΞΜΞΝШŰЮΞΝΜЯШĦőĲШƓƖĲƻĲĬĲШĦőĲШљfũШ]ĲƚƣŸƖĲШĬĲũШƚŔƚƣĲůċШĬŔШ
ĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲЯШŉċƣƣŔШƚċũƻŔШŊũŔШċƣƣŔШĬŔШċƚƚĲŰƚŸШĬĲũũѣċůůŔŰŔƚƣƖċǍŔŸŰĲШĦŸŰĦĲĬĲŰƣĲЯШĲũċĤŸƖċШĲШƓƖĲƚĲŰƣċШċũШ
~ŔŰŔƚƣĲƖŸШĬĲũũċШƣƖċŰƚŔǍŔŸŰĲШĲĦŸũŸŊŔĦċШĲШċũũѣ ÅEÅ ЯШĦŸŰШĦċĬĲŰǍċШĤŔĲŰŰċũĲЯШƓƖĲƻŔċШĦŸŰƚƨũƣċǍŔŸŰĲШ
ƓƨĤĤũŔĦċЯШƨŰШÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШĬĲũũċШƖĲƣĲШĬŔШĦŸůƓĲƣĲŰǍċЯШĦŸŰШƨŰШŸƖŔǍǍŸŰƣĲШƣĲůƓŸƖċũĲШċũůĲŰŸШ
ƕƨŔŰƕƨĲŰŰċũĲЯШƣĲŰƨƣŸШĦŸŰƣŸШĬĲũũĲШůŸĬċũŔƣěШƚƣċĤŔũŔƣĲШĬċũũѣ ÅEÅ ШĲŰƣƖŸШŰŸƻĲШůĲƚŔШĬċũũѣĲŰƣƖċƣċШŔŰШ
ƻŔŊŸƖĲШĬĲũũċШƓƖĲƚĲŰƣĲШĬŔƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲЮШ ĲũũѣċůĤŔƣŸШĬĲũШÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸЯШƓƖĲĬŔƚƓŸƚƣŸШŔŰШĦŸŸƖĬŔŰċůĲŰƣŸШ
ĦŸŰШŔũШ]ĲƚƣŸƖĲШĬĲũũċШƖĲƣĲШĬŔШƣƖċƚůŔƚƚŔŸŰĲШĲĬШŔŰШĦŸĲƖĲŰǍċШĦŸŰШŔũШÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШĬĲũũċШƖĲƣĲШĬŔШ
ƣƖċƚůŔƚƚŔŸŰĲШŰċǍŔŸŰċũĲЯШĿШċũƣƖĲƚŜШŔŰĬŔƻŔĬƨċƣŸШŔũШŉċĤĤŔƚŸŊŰŸШĬŔШǰĲƚƚŔĤŔũŔƣěЯШĦŸŰШƖŔŉĲƖŔůĲŰƣŸШċŔШƚĲƖƻŔǍŔШ
ĦőĲШƓŸƚƚŸŰŸШĲƚƚĲƖĲШŉŸƖŰŔƣŔШĬċũũċШŊĲƚƣŔŸŰĲШĬĲũũċШĬŸůċŰĬċЯШĬċŊũŔШŔůƓŔċŰƣŔШĬŔШƚƣŸĦĦċŊŊŔŸШĲШĬċũũĲШƨŰŔƣěШ
ĬŔШŊĲŰĲƖċǍŔŸŰĲШĦŸŰŰĲƚƚŔШċũũċШƖĲƣĲШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲЯШŰŸŰĦőĳШũѣĲƻŸũƨǍŔŸŰĲШƓƖĲƻŔƚƣċШƓĲƖШũĲШĦŸŰŊĲƚƣŔŸŰŔШĬŔШ
ƖĲƣĲЮШÉŸŰŸШċũƣƖĲƚŜШŔŰĬŔĦċƣŔШŊũŔШŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŔШƓƖŸŊƖċůůċƣŔЯШĦŸŰШƓċƖƣŔĦŸũċƖĲШƖŔŉĲƖŔůĲŰƣŸШċũũĲШŔŰŉƖċƚƣƖƨƣƣƨƖĲШ
ŰĲĦĲƚƚċƖŔĲШƓĲƖШĦŸũũĲŊċƖĲШŰƨŸƻċШĦċƓċĦŔƣěШĬŔШŊĲŰĲƖċǍŔŸŰĲШĲШŰƨŸƻŔШĦċƖŔĦőŔЯШŔŰĦũƨƚŔШŔШƓƨŰƣŔШĬŔШƖŔĦċƖŔĦċШƓĲƖШ
ŔШƻĲŔĦŸũŔШĲũĲƣƣƖŔĦŔЮШfũШƓŔċŰŸШŔŰĦũƨĬĲШƨŰċШĦŸůƓċƖċǍŔŸŰĲШĬĲŔШĦŸƚƣŔШĬĲũũĲШůŔƚƨƖĲШĬŔШŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŸШĲШĬŔШ
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ΝΟ ÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШΞΜΞΡ 

ǰĲƚƚŔĤŔũŔƣěШĲШĬĲũũĲШċũƣƖĲШůŔƚƨƖĲШĦƨŔШŔũШŊĲƚƣŸƖĲШƖŔĦŸƖƖĲШŔŰШċũƣĲƖŰċƣŔƻċШċũũѣĲƚƓċŰƚŔŸŰĲШĬĲũШƚŔƚƣĲůċЮШ
xѣ ÅEÅ Ш ƓƨƃШ ƖŔĦőŔĲĬĲƖĲШ ċũШ ]ĲƚƣŸƖĲШ ĬĲũШ ƚŔƚƣĲůċШ ĬŔШ ĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШ ůŸĬŔǯĦőĲШ ƖŔƚƓĲƣƣŸШ ċũШ ƓŔċŰŸШ
ƓƖĲƚĲŰƣċƣŸЮШfũШÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШĿШĦŸůƨŰŔĦċƣŸШċũũĲШƖĲŊŔŸŰŔШĲШƓƖŸƻŔŰĦĲШċƨƣŸŰŸůĲШƓĲƖШŊũŔШċƚƓĲƣƣŔШ
ĦŸƖƖĲũċƣŔШ ċũШ ƖŔũċƚĦŔŸШ ĬĲũũĲШ ċƨƣŸƖŔǍǍċǍŔŸŰŔШ ƓĲƖШ ŊũŔШ ŔůƓŔċŰƣŔШċũŔůĲŰƣċƣŔШ ĬċШ ŉŸŰƣŔШ ƖŔŰŰŸƻċĤŔũŔЯШ
ċũũѣċĬĲŊƨċůĲŰƣŸШĬĲũũĲШŔŰŉƖċƚƣƖƨƣƣƨƖĲШĬŔШƖĲƣĲШŰĲũũĲШċƖĲĲШŔĬŸŰĲĲЯШĲШċũШƖŔũċƚĦŔŸШĬĲũũĲШċƨƣŸƖŔǍǍċǍŔŸŰŔШƓĲƖШŊũŔШ
ƚƻŔũƨƓƓŔШĬŔШƖĲƣĲЮШfũШƓƖĲƚĲŰƣĲШĦŸůůċШŰŸŰШƚŔШċƓƓũŔĦċШċŔШŊĲƚƣŸƖŔШĬĲŔШƚŔƚƣĲůŔШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲЯШŔƻŔШŔŰĦũƨƚŔШŔШ
ŊĲƚƣŸƖŔШĬŔШƚŔƚƣĲůŔШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĦőŔƨƚŔЯШċũũċШĦƨŔШƖĲƣĲШƚŸŰŸШĦŸŰŰĲƚƚŔШůĲŰŸШĬŔШΝΜΜЮΜΜΜШĦũŔĲŰƣŔШǯŰċũŔШŸШ
ĦőĲШƖŔŉŸƖŰŔƚĦŸŰŸШƓŔĦĦŸũŔШƚŔƚƣĲůŔШŔƚŸũċƣŔњб 

- ƖƣЮШΟΡШĦŸůůċШΝШĬĲũШ?ĲĦƖĲƣŸШxĲŊŔƚũċƣŔƻŸШΝΡШĬŔĦĲůĤƖĲШΞΜΞΝЯШŰЮШΝΦΦШĦőĲШƓƖĲƻĲĬĲШĦőĲаШљявѐШċũШǯŰĲШĬŔШ
ŊċƖċŰƣŔƖĲШ ƨŰѣċĦĦĲũĲƖċǍŔŸŰĲШ ŰĲũШ ƓŸƣĲŰǍŔċůĲŰƣŸШ ĬĲũũċШ ƖĲƣĲШ ĲũĲƣƣƖŔĦċШ ƓĲƖШ ċĦĦŸŊũŔĲƖĲШ ũĲШ ƕƨŸƣĲШ ĬŔШ
ƓƖŸĬƨǍŔŸŰĲШĦƖĲƚĦĲŰƣŔШĬċШŉŸŰƣŔШƖŔŰŰŸƻċĤŔũŔШŰĲĦĲƚƚċƖŔĲШƓĲƖШŔũШƖċŊŊŔƨŰŊŔůĲŰƣŸШĬĲŊũŔШŸĤŔĲƣƣŔƻŔШĬŔШĦƨŔШ
ċũũѣċƖƣŔĦŸũŸШΟаШ 

ċьШŔШŊĲƚƣŸƖŔШĬŔШƖĲƣĲШŰĲũũċШƓƖŸŊƖċůůċǍŔŸŰĲШĬĲũũŸШƚƻŔũƨƓƓŸШĬŔШƖĲƣĲШċĬŸƣƣċŰŸШĦƖŔƣĲƖŔШĲШůŸĬċũŔƣěШƓƖĲĬŔƣƣŔƻĲШ
ĬĲũũċШĦƖĲƚĦŔƣċШċƣƣĲƚċШĬĲũũċШƓƖŸĬƨǍŔŸŰĲШĬċШŉŸŰƣŔШƖŔŰŰŸƻċĤŔũŔШƚƨũШůĲĬŔŸШĲШũƨŰŊŸШƣĲƖůŔŰĲЯШŔŰШůŸĬŸШĬċШ
ƓƖŸŊƖċůůċƖĲШĲШċƻƻŔċƖĲШŔŰШƣĲůƓŔШĦŸŰŊƖƨŔШŊũŔШŔŰƣĲƖƻĲŰƣŔШŰĲĦĲƚƚċƖŔб 

ĤьШŔШŊĲƚƣŸƖŔШĬŔШƖĲƣĲШявѐШŰĲũũѣċůĤŔƣŸШĬĲŊũŔШċŊŊŔŸƖŰċůĲŰƣŔШĬĲŔШƖŔƚƓĲƣƣŔƻŔШÂŔċŰŔШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШċĬŸƣƣċŰŸШũĲШ
ŸƓƓŸƖƣƨŰĲШůŔƚƨƖĲШƓĲƖШĬŸƣċƖĲШũĲШċƖĲĲШŔĬŸŰĲĲШċũũѣŔŰƚƣċũũċǍŔŸŰĲШĬŔШŔůƓŔċŰƣŔШĬŔШƓƖŸĬƨǍŔŸŰĲШĬŔШĲŰĲƖŊŔċШ
ƖŔŰŰŸƻċĤŔũĲШ ĬĲũũĲШ ŔŰŉƖċƚƣƖƨƣƣƨƖĲШ ŰĲĦĲƚƚċƖŔĲШ ƓĲƖШ ũċШ ĦŸŰŰĲƚƚŔŸŰĲШ ĬĲŊũŔШ ŔůƓŔċŰƣŔШ ĲШ ƓĲƖШ ũѣƨƣŔũŔǍǍŸШ
ĬĲũũѣĲŰĲƖŊŔċШƓƖŸĬŸƣƣċЯШċŰĦőĲШċŰƣŔĦŔƓċŰĬŸШũĲШƖŔĦőŔĲƚƣĲШĬŔШĦŸŰŰĲƚƚŔŸŰĲШƚƨШƣċũŔШċƖĲĲб 

ĦьШŔШŊĲƚƣŸƖŔШĬŔШƖĲƣĲШŔŰШƨŰѣċƓƓŸƚŔƣċШƚĲǍŔŸŰĲШĬĲŔШƓƖŸƓƖŔШÂŔċŰŔШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШĲũċĤŸƖċŰŸШƨŰċШƓŔċŰŔǯĦċǍŔŸŰĲШ
ŔŰƣĲŊƖċƣċШƚĲĦŸŰĬŸШũĲШũŸŊŔĦőĲШĬŔШĦƨŔШċũũċШũĲƣƣĲƖċШċьШŔŰĬŔƻŔĬƨċŰĬŸШŊũŔШŔŰƣĲƖƻĲŰƣŔШċƣƣŔШċШŊċƖċŰƣŔƖĲШũŸШ
ƚƻŔũƨƓƓŸШĬĲũũĲШŔŰŉƖċƚƣƖƨƣƣƨƖĲШĬŔШƖŔĦċƖŔĦċШƓĲƖШŔШƻĲŔĦŸũŔШĲũĲƣƣƖŔĦŔШŰĲĦĲƚƚċƖŔĲШƓĲƖШŔũШƖċŊŊŔƨŰŊŔůĲŰƣŸШĬĲŊũŔШ
ŸĤŔĲƣƣŔƻŔШĬŔШĦƨŔШċũũѣċƖƣŔĦŸũŸШΟЮШявѐњЮ 

 

ΝЮΞ ÂƖŸƻƻĲĬŔůĲŰƣŔШŔŰШůċƣĲƖŔċШĬŔШƖĲŊŸũċǍŔŸŰĲШŸƨƣƓƨƣрĤċƚĲĬШĬĲũШƚĲƖƻŔǍŔŸШĬŔШ
ĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĬĲũũќĲŰĲƖŊŔċШĲũĲƣƣƖŔĦċ 

fũШƕƨŔŰƣŸШƓĲƖŔŸĬŸШƖĲŊŸũċƣŸƖŔŸЯШĦőĲШƚŔШĿШĦŸŰĦũƨƚŸШŰĲũШΞΜΞΟЯШőċШƻŔƚƣŸШũќŔŰƣƖŸĬƨǍŔŸŰĲШĬŔШƨŰШƓƖŔůŸШƓċƚƚŸШƻĲƖƚŸШ
ũċШƖĲĬċǍŔŸŰĲШĬĲŔШÂŔċŰŔШfŰƣĲŊƖċƣŔШĬŔШ?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШыÂf?ьЮШ 

fŰШƓċƖƣŔĦŸũċƖĲЯШĦŸŰШũќ ũũĲŊċƣŸШ ШċũũċШ?ĲũŔĤĲƖċШΡΣΣоΞΜΝΦоÅоĲĲũШыÑĲƚƣŸШfŰƣĲŊƖċƣŸШĬĲũũċШƖĲŊŸũċǍŔŸŰĲШŸƨƣƓƨƣц
ĤċƚĲĬЮĬĲŔШƚĲƖƻŔǍŔШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĲШůŔƚƨƖċШĬĲũũќĲŰĲƖŊŔċШĲũĲƣƣƖŔĦċШрШÑfÄEьШ ÅEÅ ЯШŔŰШĦŸŰŉŸƖůŔƣěШċũũĲШ
ƓƖĲƻŔƚŔŸŰŔШĬĲũũċШ?ĲũŔĤĲƖċШŰЮШΟΝоΞΜΝΥоÅоĲĲũЯШċƻĲƻċШŊŔěШƚƣċĤŔũŔƣŸа 

- ċũũќċƖƣЮШΤΤЮΝШĦőĲШљxĲШŔůƓƖĲƚĲШĬŔƚƣƖŔĤƨƣƖŔĦŔШƓƖĲĬŔƚƓŸŰŊŸŰŸШƨŰШÂŔċŰŸЯШĦŸŰШŸƖŔǍǍŸŰƣĲШċũůĲŰŸШƣƖŔĲŰŰċũĲЯШ
ǯŰċũŔǍǍċƣŸШċũũќŔŰĦƖĲůĲŰƣŸШĬĲũũċШƖĲƚŔũŔĲŰǍċШĬĲũШƚŔƚƣĲůċШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĬĲũũќĲŰĲƖŊŔċШĲũĲƣƣƖŔĦċШыÂŔċŰŸШ
ƖĲƚŔũŔĲŰǍċьњб 

- ċũũќċƖƣЮШΤΥЮΟШĦőĲШљfũШÂŔċŰŸШƖĲƚŔũŔĲŰǍċШĬĲƻĲШĲƚƚĲƖĲШĦŸƚƣŔƣƨŔƣŸШĬċШƨŰћċƓƓŸƚŔƣċШƚĲǍŔŸŰĲШĬĲĬŔĦċƣċШĬĲũШÂŔċŰŸШ
ĬŔШƚƻŔũƨƓƓŸШĬĲũũċШƖĲƣĲШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲњб 

- ċũũќċƖƣЮШΤΥЮΡШĦőĲШљxĲШƓƖŔŰĦŔƓċũŔШŔůƓƖĲƚĲШĬŔƚƣƖŔĤƨƣƖŔĦŔШƓƨĤĤũŔĦċŰŸШƚƨũШƓƖŸƓƖŔŸШƚŔƣŸШŔŰƣĲƖŰĲƣШũċШƚĲǍŔŸŰĲШĬĲũШ
ƓŔċŰŸШĬĲĬŔĦċƣċШċũũċШƖĲƚŔũŔĲŰǍċЯШĦŸƖƖĲĬċƣċШĬċŔШƖĲũċƣŔƻŔШĲũĲŰĦőŔЯШĲŰƣƖŸШŔũШΟΜШŊŔƨŊŰŸШĬŔШĦŔċƚĦƨŰШċŰŰŸШыĦŸŰШ
ċƻċŰǍċůĲŰƣŸШċũШΟΝШĬŔĦĲůĤƖĲШĬĲũũќċŰŰŸШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲШũќŸƖŔǍǍŸŰƣĲШĬĲũШƓŔċŰŸьњЮШ 



ΜΝШfxШ9§ ÑEÉÑ§Ш §Å~ Ñfé§ШEШÅE]§x Ñ§Åf§ 

 

 

ΝΠ ÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШΞΜΞΡ 

9ŸŰШũċШ?ĲũŔĤĲƖċШΝΞΝоΞΜΞΞоÅоĲĲũЯШ ÅEÅ ШőċШċƻƻŔċƣŸШŔũШƓƖŸĦĲĬŔůĲŰƣŸШƓĲƖШũċШƖĲƻŔƚŔŸŰĲШĬĲŔШÂŔċŰŔШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШ
ĬĲũũĲШŔůƓƖĲƚĲШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲЯШċũШǯŰĲШĬŔШƖĲĦĲƓŔƖĲШŔШĦŸŰƣĲŰƨƣŔШĬĲũШ?ЮШxŊƚШΞΝΜоΞΝЯШƖĲũċƣŔƻŸШċũũĲШŉƨŰǍŔŸŰŔШĲШ
ƖĲƚƓŸŰƚċĤŔũŔƣěШĬĲŔШĬŔƚƣƖŔĤƨƣŸƖŔШĬŔШĲŰĲƖŊŔċШĲũĲƣƣƖŔĦċШĲШċŔШƖĲũċƣŔƻŔШÂŔċŰŔШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸЮШ 

9ŸŰШƣċũĲШƓƖŸƻƻĲĬŔůĲŰƣŸЯШ ÅEÅ ШőċШĦőŔċƖŔƣŸШĦőĲШũċШƓƖĲĬŔƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШĬŔШƚĲǍŔŸŰŔШƖĲũċƣŔƻĲШċũũċШƖĲƚŔũŔĲŰǍċШ
ŰĲũũќċůĤŔƣŸШĬĲŔШÂŔċŰŔШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШĬĲǯŰŔƣŸШĦŸŰШũċШ?ĲũŔĤĲƖċШΟΝоΞΜΝΥоÅоĲĲũЯШőċШƖċƓƓƖĲƚĲŰƣċƣŸШƨŰŸШƚƣĲƓШ
ŔŰƣĲƖůĲĬŔŸШƻĲƖƚŸШũċШĬĲǯŰŔǍŔŸŰĲШĬŔШƨŰШċƓƓƖŸĦĦŔŸШŔŰƣĲŊƖċƣŸШƣƖċШŊũŔШċƣƣƨċũŔШÂŔċŰŔШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸЯШŔШƓŔċŰŔШƖĲƚŔũŔĲŰǍċШ
ĲШŔШƓŔċŰŔШĬŔШƖŔŰŰŸƻŸШƣĲĦŰŸũŸŊŔĦŸШĬĲũũċШƖĲƣĲЯШƓĲƖШĦƨŔШƚŔШċƖƖŔƻĲƖĲĤĤĲШċШŉŸƖůĲШŔŰƣĲŊƖċƣĲШĬŔШƓŔċŰŔǯĦċǍŔŸŰĲШĦŸŰШŔШ
ÂŔċŰŔШfŰƣĲŊƖċƣŔШĬŔШ?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШÑfÄEЯШĬŔШŸƖŔǍǍŸŰƣĲШƓũƨƖŔĲŰŰċũĲЯШƓŸƣĲŰǍŔċũůĲŰƣĲШƨƣŔũŔШċŰĦőĲШŔŰШƓƖŸƚƓĲƣƣŔƻċШ
ĬĲũũċШÅĲŊŸũċǍŔŸŰĲШƓĲƖШ§ĤŔĲƣƣŔƻŔШĬŔШÉƓĲƚċШĲШĬŔШÉĲƖƻŔǍŔŸШŔŰƣĲŊƖċũĲШыÅ§ÉÉрŔŰƣĲŊƖċũĲьЮ 

9ŸŰШŔũШĬŸĦƨůĲŰƣŸШƓĲƖШũċШĦŸŰƚƨũƣċǍŔŸŰĲШы?9§ьШΝΤΟоΞΜΞΟоÅоĲĲũЯШ ÅEÅ ШőċШŔũũƨƚƣƖċƣŸШŊũŔШŸƖŔĲŰƣċůĲŰƣŔШƓĲƖШ
ũѣŔĬĲŰƣŔǯĦċǍŔŸŰĲШĬŔШƓƖŔŸƖŔƣěШĲШŔŰĬŔĦċƣŸƖŔШĬŔШƓĲƖŉŸƖůċŰĦĲШƓĲƖШƨŰŸШÉƻŔũƨƓƓŸШůċŊŊŔŸƖůĲŰƣĲШƚĲũĲƣƣŔƻŸШĬĲŊũŔШ
ŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŔШ ŰĲũũĲШ ƖĲƣŔШ ĬŔШ ĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШ ĲШ ƓĲƖШ ũċШ ƓƖŸŊƖĲƚƚŔƻċШ ŔŰƣƖŸĬƨǍŔŸŰĲШ ĬŔШ ĬŔƚƓŸƚŔǍŔŸŰŔШ ƓĲƖШ ũċШ
ĦŸŰƚƨũƣċǍŔŸŰĲШĲШũċШƓƖĲĬŔƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШĬĲŔШÂŔċŰŔШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШĬĲũũĲШƖĲƣŔШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲЮШ 

ШƚĲŊƨŔƣŸШĬŔШƣċũĲШ?9§ЯШĦŸŰШũċШ?ĲũŔĤĲƖċШΞΦΣоΞΜΞΟоÅоĲĲũЯШ ÅEÅ ШőċШƚƣċĤŔũŔƣŸШĦőĲШĬċũШΞΜΞΟШŔШÂŔċŰŔШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШ
ĬĲũũĲШŔůƓƖĲƚĲШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĬŸƻƖċŰŰŸаШ 

- ƓƖĲƻĲĬĲƖĲШŔũШĦŸŸƖĬŔŰċůĲŰƣŸШĦŸŰШÑĲƖŰċШĲШĦŸŰШŔũШÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШĬŔШƣƖċƚůŔƚƚŔŸŰĲЯШũċĬĬŸƻĲШƓŸƚƚŔĤŔũĲбШ 

- ƣĲŰĲƖШĦŸŰƣŸШĬĲũũŸШÉƻŔũƨƓƓŸШċƣƣĲƚŸШĬĲũũċШƓƖŸĬƨǍŔŸŰĲШĬŔШĲŰĲƖŊŔċШĲũĲƣƣƖŔĦċШĲШĬĲũũċШĬŸůċŰĬċЯШŔŰĦũƨƚŔШŔШ
ƓƨŰƣŔШĬŔШƖŔĦċƖŔĦċШƓĲƖШŔШƻĲŔĦŸũŔШĲũĲƣƣƖŔĦŔбШ 

- ŔŰĬŔƻŔĬƨċƖĲШũĲШƓŸƚƚŔĤŔũŔШĦŸŰŊĲƚƣŔŸŰŔШĬŔШƖĲƣĲШƓƖĲƻŔƚƣĲШĲШŔũШĦŸŰƚĲŊƨĲŰƣĲШŉċĤĤŔƚŸŊŰŸШĬŔШƚĲƖƻŔǍŔШĬŔШ
ǰĲƚƚŔĤŔũŔƣěЯШũċĬĬŸƻĲШŰĲĦĲƚƚċƖŔŸбШ 

- ĲũĲŰĦċƖĲШŊũŔШŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŔШƓƖŸŊƖċůůċƣŔЯШĦŸŰШƨŰШŸƖŔǍǍŸŰƣĲШƣĲůƓŸƖċũĲШċũůĲŰŸШƕƨŔŰƕƨĲŰŰċũĲбШ 

- ĬĲƚĦƖŔƻĲƖĲШũċШůĲƣŸĬŸũŸŊŔċШƓĲƖШŔĬĲŰƣŔǯĦċƖĲШŊũŔШŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŔШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШĲШũŸƖŸШŊƖċŰƨũċƖŔƣěбШ 

- ĬĲƚĦƖŔƻĲƖĲШũĲШůŸĬċũŔƣěШĬŔШƚƣŔůċШĬĲŔШĦŸƚƣŔаШĦŸƚƣŔШŸƓĲƖċƣŔƻŔШċƣƣĲƚŔЯШĦŸƚƣŔШĬŔШŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŸЯШĦċƣĲŊŸƖŔĲШ
ĲũĲůĲŰƣċƖŔШĬŔШŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŸШĲШũŸƖŸШĦŸƚƣŔШƨŰŔƣċƖŔбШ 

- ƖċƓƓƖĲƚĲŰƣċƖĲЯШƓĲƖШĦŔċƚĦƨŰШŔŰƣĲƖƻĲŰƣŸШĬŔШƚƻŔũƨƓƓŸЯШŔũШĦŸƚƣŸШĬŔШŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŸШĲШĬŔШĲƚĲƖĦŔǍŔŸЯШũċШĬċƣċШĬŔШ
ĲŰƣƖċƣċШŔŰШĲƚĲƖĦŔǍŔŸЯШũќċƻċŰǍċůĲŰƣŸШƖŔƚƓĲƣƣŸШċŔШƓŔċŰŔШƓƖĲĦĲĬĲŰƣŔЯШŔũШůŸƣŔƻŸШĬŔШĲƻĲŰƣƨċũŔШƖŔƣċƖĬŔЮШ 

9ŸŰШũŸШƚƣĲƚƚŸШƓƖŸƻƻĲĬŔůĲŰƣŸЯШ ÅEÅ ШőċШĬĲǯŰŔƣŸШũĲШƚĲŊƨĲŰƣŔШůŸĬċũŔƣěШĲШƣĲůƓŔƚƣŔĦőĲШƓĲƖШũќĲũċĤŸƖċǍŔŸŰĲШ
ĲШĦŸŰƚƨũƣċǍŔŸŰĲШƓƨĤĤũŔĦċШĬĲŔШÂŔċŰŔШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШĬĲũũĲШƖĲƣŔШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШċШƓċƖƣŔƖĲШĬċũũќċŰŰŸШΞΜΞΡаШ 

- ĦŔċƚĦƨŰċШŔůƓƖĲƚċШĬŔƚƣƖŔĤƨƣƖŔĦĲШĦŸŰШċũůĲŰŸШΝΜΜЮΜΜΜШĦũŔĲŰƣŔШǯŰċũŔШƓƖĲƚĲŰƣċШũŸШƚĦőĲůċШĬĲũШƓƖŸƓƖŔŸШ
ÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШċũũќ ƨƣŸƖŔƣěШĲŰƣƖŸШŔũШΟΝШůċƖǍŸШĬŔШŸŊŰŔШċŰŰŸШĬŔƚƓċƖŔб 

- ĦŔċƚĦƨŰċШ ŔůƓƖĲƚċШ ĬŔƚƣƖŔĤƨƣƖŔĦĲШ ĦŸŰШ ċũůĲŰŸШ ΝΜΜЮΜΜΜШ ĦũŔĲŰƣŔШ ǯŰċũŔШ ċƻƻŔċШ ĦŸŰƣĲƚƣƨċũůĲŰƣĲШ ŸШ
ƚƨĦĦĲƚƚŔƻċůĲŰƣĲШƨŰċШĦŸŰƚƨũƣċǍŔŸŰĲШƓƨĤĤũŔĦċШƚƨũũŸШƚĦőĲůċШĬĲũШƓƖŸƓƖŔŸШÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸЯШĬĲũũċШ
ĬƨƖċƣċШĬŔШċũůĲŰŸШΠΞШŊŔŸƖŰŔб 

- ŔŰШĲƚŔƣŸШċũũċШĦŸŰƚƨũƣċǍŔŸŰĲЯШĦŔċƚĦƨŰċШŔůƓƖĲƚċШĬŔƚƣƖŔĤƨƣƖŔĦĲШĦŸŰШċũůĲŰŸШΝΜΜЮΜΜΜШĦũŔĲŰƣŔШǯŰċũŔШ
ƓƨĤĤũŔĦċШĲШƓƖĲƚĲŰƣċШŔũШƓƖŸƓƖŔŸШÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШċũũќ ƨƣŸƖŔƣěЯШĲƻĲŰƣƨċũůĲŰƣĲШċŊŊŔŸƖŰċƣŸШŔŰШĤċƚĲШċШ
ƕƨċŰƣŸШĲůĲƖƚŸШĬĲũũċШĦŸŰƚƨũƣċǍŔŸŰĲЯШĲŰƣƖŸШŔũШΟΜШŊŔƨŊŰŸШĬŔШŸŊŰŔШċŰŰŔШĬŔƚƓċƖŔЯШƨŰŔƣċůĲŰƣĲШċũũĲШ
ŸƚƚĲƖƻċǍŔŸŰŔШƖŔĦĲƻƨƣĲШĲШċũũĲШƓƖŸƓƖŔĲШĦŸŰƣƖŸрŸƚƚĲƖƻċǍŔŸŰŔЯШĦŸŰШŔŰĬŔĦċǍŔŸŰŔШĬĲũũĲШůŸĬŔǯĦőĲШċƓƓŸƖƣċƣĲЮ 

9ŸŰШũċШ?ĲũŔĤĲƖċШΣΝΠоΞΜΞΟоÅоĲĲũЯШ ÅEÅ ШőċШƖŔƣĲŰƨƣŸШŸƓƓŸƖƣƨŰŸШċŊŊŔŸƖŰċƖĲШũĲШĬŔƚƓŸƚŔǍŔŸŰŔШŔŰШůċƣĲƖŔċШĬŔШ
ŔŰĦƖĲůĲŰƣŸШĬĲũũċШƖĲƚŔũŔĲŰǍċШĬĲũũĲШƖĲƣŔШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĲШŔũШƖĲũċƣŔƻŸШůĲĦĦċŰŔƚůŸШŔŰĦĲŰƣŔƻċŰƣĲЯШŔŰШƻŔŊŸƖĲШƓĲƖШ
ŔũШƓĲƖŔŸĬŸШƖĲŊŸũċƣŸƖŔŸШΞΜΝΦрΞΜΞΠШыÑŔƣŸũŸШΝΜШĬĲũЮШΡΣΣоΞΜΝΦоÅоEExьШċŰĦőĲШƓĲƖШƻĲŰŔƖĲШŔŰĦŸŰƣƖŸШċũũĲШŔƚƣċŰǍĲШ
ĬĲŊũŔШŸƓĲƖċƣŸƖŔШůŔƖċƣĲШċШůŔƣŔŊċƖŰĲШċũĦƨŰŔШċƚƓĲƣƣŔЯШĦŸƚƣƖƨĲŰĬŸШƨŰШƓŔċŰŸШĬŔШƣƖċŰƚŔǍŔŸŰĲШƻĲƖƚŸШũќċƻƻŔŸШŔŰШ
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ΝΡ ÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШΞΜΞΡ 

ƓċƖċũũĲũŸШĬĲũШŰƨŸƻŸШĲШƓŔƮШċůƓŔŸШƚŔƚƣĲůċШŔŰĦĲŰƣŔƻċŰƣĲШƚƨŔШÂŔċŰŔШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШŔŰƣƖŸĬŸƣƣŸШĦŸŰШũċШƚƨĦĦĲƚƚŔƻċШ
?ĲũŔĤĲƖċШΣΝΤоΞΜΞΟоÅоĲĲũЮ 

9ŸŰШũќċƻƻŔŸШĬĲũШƚĲƚƣŸШƓĲƖŔŸĬŸШƖĲŊŸũċƣŸƖŔŸШĲШũċШƓƨĤĤũŔĦċǍŔŸŰĲШĬĲũũќ ũũĲŊċƣŸШ ШċũũċШ?ĲũŔĤĲƖċШΣΝΤоΞΜΞΟоÅоĲĲũШ
ыÑĲƚƣŸШfŰƣĲŊƖċƣŸШĬĲũũċШƖĲŊŸũċǍŔŸŰĲШŸƨƣƓƨƣцĤċƚĲĬЮĬĲũШƚĲƖƻŔǍŔŸШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĬĲũũќĲŰĲƖŊŔċШĲũĲƣƣƖŔĦċШрШ
ÑfÄ?ьЯШ ÅEÅ ШőċШŔŰƣƖŸĬŸƣƣŸШŔũШƚĲŊƨĲŰƣĲШċƖƣŔĦŸũċƣŸШƖŔũĲƻċŰƣĲШċŔШǯŰŔШĬĲũũċШƖĲĬċǍŔŸŰĲШĬĲũШÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸа 

- xќċƖƣЮШΣΝЮΝШĬĲũШÑfÄ?ШƓƖĲƻĲĬĲШĦőĲаШљxĲШŔůƓƖĲƚĲШĬŔƚƣƖŔĤƨƣƖŔĦŔШƣĲŰƨƣĲШċũũċШƓƖĲĬŔƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШĬĲŔШÂŔċŰŔШĬŔШ
ÉƻŔũƨƓƓŸШċŔШƚĲŰƚŔШĬĲũũċШ?ĲũŔĤĲƖċШΞΦΣоΞΜΞΟоÅоĲĲũЯШƓƖĲƚĲŰƣċŰŸШĦŸŰŊŔƨŰƣċůĲŰƣĲШċũũќ ƨƣŸƖŔƣěШĲŰƣƖŸШŔũШΟΜШ
ƚĲƣƣĲůĤƖĲШΞΜΞΠаШ 

ċЮ ũċШƚƣƖƨƣƣƨƖċШċƖůŸŰŔǍǍċƣċШĬĲŔШĦŸŰƣĲŰƨƣŔШĬĲũШÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸЯШĦőĲШƣĲŰŊċШĦŸŰƣŸШĬŔШƕƨċŰƣŸШƓƖĲƻŔƚƣŸШ
ĬċũũċШĬĲũŔĤĲƖċǍŔŸŰĲШΞΥШŊŔƨŊŰŸШΞΜΞΟЯШΞΦΣоΞΜΞΟоÅоEExбШ 

ĤЮ ũќŔĬĲŰƣŔǯĦċǍŔŸŰĲШƓƨŰƣƨċũĲШĬĲŔШĬŸĦƨůĲŰƣŔШĬŔШċĦĦŸůƓċŊŰċůĲŰƣŸЯШŔŰĦũƨƚĲШũĲШŔŰŉŸƖůċǍŔŸŰŔШŔŰШ
ŉŸƖůċƣŸШ ƚĦőĲĬċШ ĲШ ŔŰШŉŸƖůċƣŸШ ŉŸŊũŔŸШĬŔШ ũċƻŸƖŸШƖĲũċƣŔƻĲШ ċŊũŔШ ŔŰƣĲƖƻĲŰƣŔШĬĲũШ ƓŔċŰŸШ ĲШ ċũШ ũŸƖŸШ
ċƻċŰǍċůĲŰƣŸШƣĲĦŰŔĦŸШĲĬШĲĦŸŰŸůŔĦŸЯШŔŰĦũƨƚŸШƕƨċŰƣŸШƓƖĲƻŔƚƣŸШċũШƓƨŰƣŸШΟЯШũĲƣƣĲƖċШőьЯШĬĲũũċШ
ĬĲũŔĤĲƖċǍŔŸŰĲШΞΥШŊŔƨŊŰŸШΞΜΞΟЯШΞΦΣоΞΜΞΟоÅоEExбШ 

ĦЮ ƨŰШ ĬŸĦƨůĲŰƣŸШ ĦŸůƨŰĲШ ĬŔШ ĬĲƚĦƖŔǍŔŸŰĲШ ĬĲũũќċƓƓƖŸĦĦŔŸШ ůĲƣŸĬŸũŸŊŔĦŸШ ċĬŸƣƣċƣŸШ ƓĲƖШ
ũќŔĬĲŰƣŔǯĦċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŔЯШƣĲŰĲŰĬŸШċŰĦőĲШĦŸŰƣŸШрШƕƨċŰĬŸШĿШċƓƓũŔĦċƣċШƨŰќċŰċũŔƚŔШĦŸƚƣŔШ
ĤĲŰĲǯĦŔШтШĬĲŔШĤĲŰĲǯĦŔШċƣƣĲƚŔШĲШĬĲũũќċŰċũŔƚŔШĲĦŸŰŸůŔĦċШĬĲŔШĦŸƚƣŔШĲШĬĲŔШĤĲŰĲǯĦŔШĬċШĲƚĲŊƨŔƖƚŔШŔŰШũŔŰĲċШ
ĦŸŰШũĲШĬŔƚƓŸƚŔǍŔŸŰŔШĬĲũШƓƨŰƣŸШΟЯШũĲƣƣĲƖċШŊьЯШĬĲũũċШĬĲũŔĤĲƖċǍŔŸŰĲШΞΥШŊŔƨŊŰŸШΞΜΞΟЯШΞΦΣоΞΜΞΟоÅоEExбШ 

ĬЮ ƨŰШĬŸĦƨůĲŰƣŸШĦŸůƨŰĲШĬŔШĬĲǯŰŔǍŔŸŰĲШĬĲũũĲШĦċƣĲŊŸƖŔĲШĲũĲůĲŰƣċƖŔШĬŔШŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŸЯШċŔШǯŰŔШĬĲũũċШ
ƚƣŔůċШĬĲŔШĦŸƚƣŔШƨŰŔƣċƖŔШĬŔШŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŸњЮ 

- xќċƖƣЮШΣΝЮΞШĬĲũШÑfÄ?ШƓƖĲƻĲĬĲШĦőĲаШљfШĬŸĦƨůĲŰƣŔШĬŔШĦƨŔШċũШĦŸůůċШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲШƚŔċŰŸШƨƣŔũŔǍǍċƣŔШĦŸůĲШ
ũŔŰĲĲШŊƨŔĬċШƓĲƖШũċШƓƖĲĬŔƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШĬĲũũќĲĬŔǍŔŸŰĲШΞΜΞΡШĬĲŔШÂŔċŰŔШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸЯШƚċũƻŸШĬĲĦŔƚŔŸŰĲШůŸƣŔƻċƣċШ
ĬĲũũќ ƨƣŸƖŔƣěЯШĬċШċĬŸƣƣċƖƚŔШĲŰƣƖŸШŔũШΟΝШŊĲŰŰċŔŸШΞΜΞΡЯШĬŔШůŸĬŔǯĦőĲШŸШŔŰƣĲŊƖċǍŔŸŰŔШċШƨŰŸШŸШƓŔƮШĬĲŔШ
ĬŸĦƨůĲŰƣŔњЮ 

9ŸŰШƖŔŉĲƖŔůĲŰƣŸШċũũċШ?ĲũŔĤĲƖċШΣΝΤоΞΜΞΟоÅоĲĲũЯШũќ ƨƣŸƖŔƣěШőċШƖŔƣĲŰƨƣŸШŸƓƓŸƖƣƨŰŸШĬċƖĲШĦŸŰƣŔŰƨŔƣěШċũШ
ůĲĦĦċŰŔƚůŸШĬŔШŔŰĦĲŰƣŔƻċǍŔŸŰĲШĬĲŊũŔШŔŰƣĲƖƻĲŰƣŔШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШĬĲũũċШƖĲƣĲЯШŰŸŰШƚŸũƣċŰƣŸШĦŸŰШƖŔŉĲƖŔůĲŰƣŸШċũũċШ
ƖĲƚŔũŔĲŰǍċЯШĦŸůĲШŊŔěШƓƖĲƻŔƚƣŸШŰĲũШƣĲƚƣŸШŔŰƣĲŊƖċƣŸШÑfÄEЯШůċШċůƓũŔċŰĬŸШŔũШƣċƖŊĲƣШċШƣƨƣƣŔШŊũŔШŔŰƣĲƖƻĲŰƣŔШ
ĦŸŰƣĲŰƨƣŔШŰĲŔШÂŔċŰŔШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸЯШŔŰШĦŸŰŉŸƖůŔƣěШċŔШƖĲƕƨŔƚŔƣŔШƚƣċĤŔũŔƣŔШĬċũШÑŔƣŸũŸШΝΜШĬĲũШÑfÄ?Шљ?ŔƚƓŸƚŔǍŔŸŰŔШĬŔШ
ŔŰĦĲŰƣŔƻċǍŔŸŰĲШĦŸƖƖĲũċƣċШċŔШĤĲŰĲǯĦŔШĬĲŊũŔШŔŰƣĲƖƻĲŰƣŔШƚƨũũĲШƖĲƣŔШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲњЮШ 

ÉƨĦĦĲƚƚŔƻċůĲŰƣĲЯШĦŸŰШũċШ?ĲũŔĤĲƖċШΟΦΞоΞΜΞΠоÅоĦŸůШљ?ŔƚƓŸƚŔǍŔŸŰŔШŔŰШůċƣĲƖŔċШĬŔШƚĦĲŰċƖŔШĬĲŔШÂŔċŰŔШĬŔШ
ÉƻŔũƨƓƓŸШĬĲũũĲШƖĲƣŔШĲŰĲƖŊĲƣŔĦőĲњЯШ ÅEÅ ШőċШůŸĬŔǯĦċƣŸШũќ ũũĲŊċƣŸШ ШċũũċШĬĲũŔĤĲƖċǍŔŸŰĲШΣΝΤоΞΜΞΟоÅоĲĲũШ
ŔŰƚĲƖĲŰĬŸШŔũШƚĲŊƨĲŰƣĲШċƖƣŔĦŸũŸШŰĲũШÑfÄ?аШ 

- ƖƣЮШΣΝЮΟШĦŸŰШĦƨŔШ ÅEÅ ШƓƖĲƻĲĬĲШĦőĲаШљxĲШŔůƓƖĲƚĲШĬŔƚƣƖŔĤƨƣƖŔĦŔШƣĲŰƨƣĲШċũũċШƓƖĲĬŔƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШĬĲŔШÂŔċŰŔШ
ĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШċŔШ ƚĲŰƚŔШ ĬĲũũċШ ĬĲũŔĤĲƖċǍŔŸŰĲШ ΞΥШ ŊŔƨŊŰŸШ ΞΜΞΟЯШ ΞΦΣоΞΜΞΟоÅоEExШ ƓƖĲƚĲŰƣċŰŸШ
ĦŸŰŊŔƨŰƣċůĲŰƣĲШċũũќ ƨƣŸƖŔƣěШĲŰƣƖŸШŔũШΟΜШŰŸƻĲůĤƖĲШΞΜΞΠШƨŰШĬŸĦƨůĲŰƣŸШĬŔШĦƖŔƣĲƖŔШċƓƓũŔĦċƣŔƻŔШĦŸůƨŰŔШ
ƓĲƖШũċШĬĲǯŰŔǍŔŸŰĲШĬĲũũĲШŔƓŸƣĲƚŔШƚƓĲĦŔǯĦőĲШũŸĦċũŔШĬŔШƚĦĲŰċƖŔŸЯШĬċШƨƣŔũŔǍǍċƖĲШĦŸůĲШũŔŰĲĲШŊƨŔĬċШƓĲƖШũċШ
ƓƖĲĬŔƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШĬĲũũќĲĬŔǍŔŸŰĲШΞΜΞΡШĬĲŔШÂŔċŰŔШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸЮШfũШĬŸĦƨůĲŰƣŸШĿШƖĲƚŸШĬŔƚƓŸŰŔĤŔũĲШŔŰШƚĲĬĲШĬŔШ
ĦŸŰƚƨũƣċǍŔŸŰĲШƓƨĤĤũŔĦċШƚƨŔШÂŔċŰŔШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШĬĲũũќċŰŰŸШΞΜΞΡШƓĲƖШĲƻĲŰƣƨċũŔШĦŸůůĲŰƣŔШĬċШĦŸŰƚŔĬĲƖċƖĲШ
ċŔШǯŰŔШĬĲũũċШƚƨĦĦĲƚƚŔƻċШĲĬŔǍŔŸŰĲШĬĲŔШÂŔċŰŔШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸњЮ 

ШĦőŔƨƚƨƖċШĬĲũũĲШċƣƣŔƻŔƣěШƓŸƖƣċƣĲШċƻċŰƣŔШĬċũũĲШƓƖŔŰĦŔƓċũŔШŔůƓƖĲƚĲШĬŔƚƣƖŔĤƨƣƖŔĦŔШċŔШƚĲŰƚŔШĬĲũũќċƖƣЮΣΝЮΝШĬĲũШ
ÑfÄ?ЯШ ÅEÅ ШőċШƓƨĤĤũŔĦċƣŸШũċШ?ĲũŔĤĲƖċШΡΞΝоΞΜΞΠоÅоĲĲũШљéĲƖŔǯĦċШĬĲŔШĬŸĦƨůĲŰƣŔШĬċШƨƣŔũŔǍǍċƖĲШĦŸůĲШũŔŰĲĲШ
ŊƨŔĬċШƓĲƖШũќĲĬŔǍŔŸŰĲШΞΜΞΡШĬĲŔШÂŔċŰŔШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШĬĲũũĲШƖĲƣŔШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĬĲũũќĲŰĲƖŊŔċШĲũĲƣƣƖŔĦċњЯШĦŸŰШĦƨŔШ



ΜΝШfxШ9§ ÑEÉÑ§Ш §Å~ Ñfé§ШEШÅE]§x Ñ§Åf§ 

 

 

ΝΣ ÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШΞΜΞΡ 

őċШƻċũƨƣċƣŸШƓŸƚŔƣŔƻċůĲŰƣĲШŔШƚĲŊƨĲŰƣŔШĬŸĦƨůĲŰƣŔЯШĦŸŰŉĲƖůċŰĬŸũŔШĦŸůĲШũŔŰĲĲШŊƨŔĬċШĬċШƨƣŔũŔǍǍċƖĲШƓĲƖШũċШ
ƓƖĲĬŔƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШĬĲũũќĲĬŔǍŔŸŰĲШΞΜΞΡШĬĲŔШÂŔċŰŔШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸаШ 

¶ ũċШ ƚƣƖƨƣƣƨƖċШ ċƖůŸŰŔǍǍċƣċШ ĬĲŔШ ĦŸŰƣĲŰƨƣŔШ ĬĲũШÂŔċŰŸШ ĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸЯШ ĦŸŰШ ũќĲƚĦũƨƚŔŸŰĲШ ĬĲũũќċũũĲŊċƣŸШ
љ?ŸĦƨůĲŰƣŸШůĲƣŸĬŸũŸŊŔĦŸШƖĲĦċŰƣĲШŔШĦƖŔƣĲƖŔШĦŸůƨŰŔШƓĲƖШũĲШċŰċũŔƚŔШĦŸƚƣŔШĤĲŰĲǯĦŔњШĦőĲЯШċŔШƚĲŰƚŔШĬĲũũċШ
ĬĲũŔĤĲƖċШΠΤΞоΞΜΞΠЯШƚċƖěШŸŊŊĲƣƣŸШĬŔШƨŰШƚƨĦĦĲƚƚŔƻŸШƓƖŸƻƻĲĬŔůĲŰƣŸб 

¶ ũќŔĬĲŰƣŔǯĦċǍŔŸŰĲШƓƨŰƣƨċũĲШĬĲŔШĬŸĦƨůĲŰƣŔШĬŔШċĦĦŸůƓċŊŰċůĲŰƣŸбШ 

¶ ŔũШĬŸĦƨůĲŰƣŸШĦŸůƨŰĲШĬŔШĬĲǯŰŔǍŔŸŰĲШĬĲũũĲШĦċƣĲŊŸƖŔĲШĲũĲůĲŰƣċƖŔШĬŔШŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŸЯШƓĲƖШŔũШƕƨċũĲШĿШ
ĲƚƓũŔĦŔƣċƣŸШũќŸĤĤũŔŊŸШĬĲũũċШƖŔĦŸŰĦŔũŔċǍŔŸŰĲШĬĲũũĲШŔŰŉŸƖůċǍŔŸŰŔШĬŔШĦŸƚƣŸШƨŰŔƣċƖŔŸШŔŰƚĲƖŔƣĲШŰĲŔШÂĬÉШĦŸŰШũĲШ
ŔŰŉŸƖůċǍŔŸŰŔШĬŔШĦŸƚƣŸШůĲĬŔŸШƨŰŔƣċƖŔŸШĬŔШƖŔŉĲƖŔůĲŰƣŸШƓƨĤĤũŔĦċƣĲШċŔШƚĲŰƚŔШĬĲũũќċƖƣŔĦŸũŸШΟШĬĲũШÑf9 ЮШ 

9ŸŰШũċШĬĲũŔĤĲƖċШΝΝΞоΞΜΞΡоÅоĲĲũЯШÅEÅ ШőċШċƓƓƖŸƻċƣŸШŔũШĬŸĦƨůĲŰƣŸШĦőĲШĬĲƚĦƖŔƻĲШũĲШůŸĬċũŔƣěШĬŔШĦċũĦŸũŸШ
ĲШũċШƻċũŸƖŔǍǍċǍŔŸŰĲШĬĲŔШƓċƖċůĲƣƖŔШƖĲũċƣŔƻŔШċũũĲШĦċƣĲŊŸƖŔĲШĬŔШĤĲŰĲǯĦŔŸШƓĲƖШũĲШċŰċũŔƚŔШĦŸƚƣŔШĤĲŰĲǯĦŔШĬĲŊũŔШ
ŔŰƣĲƖƻĲŰƣŔШĬŔШƚƻŔũƨƓƓŸШĬĲũũċШƖĲƣĲШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲЮШÑċũĲШĬŸĦƨůĲŰƣŸШƻĲƖƖěШƚƨĦĦĲƚƚŔƻċůĲŰƣĲШċŊŊŔŸƖŰċƣŸШ
ƚƨũũċШĤċƚĲШĬĲũũѣĲƚƓĲƖŔĲŰǍċШĬŔШċƓƓũŔĦċǍŔŸŰĲШĬĲũũċШ9ŸƚƣЮ7ĲŰĲǯƣЮ ŰċũǃƚŔƚШƓĲƖШũѣċŰŰŸШΞΜΞΡЮ 

ÅŔŊƨċƖĬŸШċũШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШĬĲũũќċƻċŰǍċůĲŰƣŸШĬĲũШÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸЯШ ÅEÅ ШőċШƚƣċĤŔũŔƣŸШċũũќċƖƣЮШΣΜШĬĲũШÑfÄ?Ш
ĦőĲаШ 

¶ ŰĲŊũŔШċŰŰŔШƓċƖŔЯШũќŔůƓƖĲƚċШĬŔƚƣƖŔĤƨƣƖŔĦĲШƓƨĤĤũŔĦċШĲШƣƖċƚůĲƣƣĲШċũũќ ƨƣŸƖŔƣěШƨŰШƖċƓƓŸƖƣŸШĬŔШċƻċŰǍċůĲŰƣŸШ
ĬĲŊũŔШŔŰƣĲƖƻĲŰƣŔШƓƖĲƚĲŰƣċƣŔШŰĲũШÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШĲŰƣƖŸШŔũШΟΝШůċƖǍŸб 

¶ ŰĲŊũŔШċŰŰŔШĬŔƚƓċƖŔШŔũШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШĬĲũũќċƻċŰǍċůĲŰƣŸШĿШŔŰĦũƨƚŸШĬŔƖĲƣƣċůĲŰƣĲШŰĲũũċШƖĲũċƣŔƻċШĲĬŔǍŔŸŰĲШĬĲũШ
ÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸбШ  

¶ ũќċƻċŰǍċůĲŰƣŸШĬĲŊũŔШŔŰƣĲƖƻĲŰƣŔШĬŔШƚƻŔũƨƓƓŸШĿШƖŔŉĲƖŔƣŸШċũũċШĬċƣċШĬĲũШΟΝШĬŔĦĲůĤƖĲШƓƖĲĦĲĬĲŰƣĲШũќċŰŰŸШĬŔШ
ƖċƓƓŸƖƣŸШŸШũќċŰŰŸШĬŔШƓŔċŰŸЮ 

fũШƓƖŔůŸШƖċƓƓŸƖƣŸШĬŔШċƻċŰǍċůĲŰƣŸШĿШƚƣċƣŸШƣƖċƚůĲƚƚŸШĬċШEр?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШċĬШ ÅEÅ ШŔũШΟΜШƚĲƣƣĲůĤƖĲШΞΜΞΠЯШ
ĦŸůĲШƓƖĲƻŔƚƣŸШĬċũũќċƖƣЮШΣΜЮΟШĬĲũШÑfÄ?ЯШĲШƓƨĤĤũŔĦċƣŸШƚƨũШƚŔƣŸШŔŰƣĲƖŰĲƣШĬŔШEр?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲЮШ 

fŰШƨũƣŔůċШŔƚƣċŰǍċЯШĿШŸƓƓŸƖƣƨŰŸШƚŸƣƣŸũŔŰĲċƖĲШĦőĲШũĲШċƣƣŔƻŔƣěШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĲШůŔƚƨƖċШƚƻŸũƣĲШĬċШĲр
ĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШÉЮƓЮ ЮШƚŸŰŸШƚŸŊŊĲƣƣĲШċũũќŸĤĤũŔŊŸШĬŔШƚĲƓċƖċǍŔŸŰĲШŉƨŰǍŔŸŰċũĲШƓƖĲƻŔƚƣŸШĬċũũċШ?ĲũŔĤĲƖċШĬŔШ ÅEÅ Ш
ŰЮШΞΦΣоΞΜΝΡоÅоĦŸůШыÑĲƚƣŸШfŰƣĲŊƖċƣŸШÖŰĤƨŰĬũŔŰŊШ[ƨŰǍŔŸŰċũĲШрÑfÖ[ьЮ 
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ΝΤ ÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШΞΜΞΡ 

 

[ŔŊƨƖċШΝШрШÉŔŰƣĲƚŔШĬĲũШƕƨċĬƖŸШƖĲŊŸũċƣŸƖŔŸ 



 

 

 

 



  

    

  ]xfШ§7fEÑÑféfШ?ExШÂf  §Ш
?fШÉéfxÖÂÂ§ 

Eр?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШƚŔШƓŸŰĲШŸĤŔĲƣƣŔƻŔШŔůƓŸƖƣċŰƣŔШĲШċůĤŔǍŔŸƚŔЯШƣƖċƚŉŸƖůċŰĬŸШũĲШ
ƚŉŔĬĲШ ĬĲũũċШƣƖċŰƚŔǍŔŸŰĲШ ĲŰĲƖŊĲƣŔĦċШ ŔŰШ ŸƓƓŸƖƣƨŰŔƣěШ ĬŔШ ŔŰŰŸƻċǍŔŸŰĲШ ĲШ
ƓƖŸŊƖĲƚƚŸЮ 

ΝΦ ÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШΞΜΞΡ 

 

 

ΞЮ ]xfШ§7fEÑÑféfШ?ExШÂf  §Ш?fШÉéfxÖÂÂ§ 

 ĲŔШƓƖŸƚƚŔůŔШċŰŰŔШũċШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĬĲũũќĲŰĲƖŊŔċШĲũĲƣƣƖŔĦċШĦŸŰƣŔŰƨĲƖěШċШƖċƓƓƖĲƚĲŰƣċƖĲШƨŰШĲũĲůĲŰƣŸШĦőŔċƻĲШ
ŰĲũũќċůĤŔƣŸШĬĲũũċШƣƖċŰƚŔǍŔŸŰĲШĲŰĲƖŊĲƣŔĦċШƻĲƖƚŸШƚŔƚƣĲůŔШƓŔƮШƚŸƚƣĲŰŔĤŔũŔШĲШƖĲƚŔũŔĲŰƣŔЮШxċШƣƖċƚŉŸƖůċǍŔŸŰĲШĬĲũШ
ƚŔƚƣĲůċШĲũĲƣƣƖŔĦŸШƚŔШƓƖĲċŰŰƨŰĦŔċШĦŸůĲШƨŰċШƚǯĬċШċůĤŔǍŔŸƚċаШũќċƨůĲŰƣŸШĬĲũũċШĬŸůċŰĬċЯШƣƖċŔŰċƣŸШ
ĬċũũќĲũĲƣƣƖŔǯĦċǍŔŸŰĲШĬĲŔШĦŸŰƚƨůŔЯШƚŔШċĦĦŸůƓċŊŰĲƖěШċĬШƨŰċШĦƖĲƚĦŔƣċШƚŸƚƣĲŰƨƣċШĬĲũũĲШĲŰĲƖŊŔĲШƖŔŰŰŸƻċĤŔũŔЯШ
ƖĲŰĬĲŰĬŸШ ŔŰĬŔƚƓĲŰƚċĤŔũĲШ ũќċĬŸǍŔŸŰĲШ ĬŔШ ƚŸũƨǍŔŸŰŔШ ƣĲĦŰŸũŸŊŔĦőĲШ ċƻċŰǍċƣĲШ ƓĲƖШ ŊċƖċŰƣŔƖĲШ ƚƣċĤŔũŔƣěШ ĲШ
ƖĲƚŔũŔĲŰǍċШĬĲũũċШƖĲƣĲЮШfŰШƕƨĲƚƣŸШĦŸŰƣĲƚƣŸЯШEр?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲЯШůĲĬŔċŰƣĲШũċШƓƖĲĬŔƚƓŸƚŔǍŔŸŰĲШĬĲũШÂŔċŰŸШĬŔШ
ÉƻŔũƨƓƓŸЯШőċШĦŸůĲШƓƖŔŰĦŔƓċũĲШŸĤŔĲƣƣŔƻŸШŔũШůŔŊũŔŸƖċůĲŰƣŸШŔŰŉƖċƚƣƖƨƣƣƨƖċũĲШĲШƣĲĦŰŸũŸŊŔĦŸШĬĲũũќŔŰŉƖċƚƣƖƨƣƣƨƖċШ
ĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲЯШċШƚƨƓƓŸƖƣŸШĬĲũШƓƖŸŊƖĲƚƚŸШƚŸĦŔŸĲĦŸŰŸůŔĦŸШŰċǍŔŸŰċũĲЮШ 

xċШĦƖĲƚĦĲŰƣĲШĲũĲƣƣƖŔǯĦċǍŔŸŰĲШĬĲŔШĦŸŰƚƨůŔЯШĦőĲШŔŰƣĲƖĲƚƚċШĬŔƻĲƖƚŔШƚĲƣƣŸƖŔЯШĬċũũќŔŰĬƨƚƣƖŔċШċŔШƣƖċƚƓŸƖƣŔЯШ
ƓċƚƚċŰĬŸШƓĲƖШũќĲĬŔũŔǍŔċШĲШũĲШŔŰŉƖċƚƣƖƨƣƣƨƖĲШƨƖĤċŰĲЯШĦŸůƓŸƖƣĲƖěШƨŰШċƨůĲŰƣŸШƚŔŊŰŔǯĦċƣŔƻŸШĬĲũũċШĬŸůċŰĬċШ
ĲũĲƣƣƖŔĦċЮШfŰШƓċƖƣŔĦŸũċƖĲЯШƚċƖěШŰĲĦĲƚƚċƖŔŸШŔũШƓŸƣĲŰǍŔċůĲŰƣŸШĲШũŸШƚƻŔũƨƓƓŸШĬĲũũċШƖĲƣĲШƓĲƖШċĤŔũŔƣċƖĲШƨŰċШ
ĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĲǭŔĦŔĲŰƣĲШĬĲũũќĲŰĲƖŊŔċШĲШƚƨƓƓŸƖƣċƖĲШũŸШƚƻŔũƨƓƓŸШĬĲũũċШůŸĤŔũŔƣěШĲũĲƣƣƖŔĦċЮШÄƨĲƚƣŸШĦŸŰƣĲƚƣŸЯШ
ĬċШƨŰШũċƣŸШċƓƖĲШũċШƚƣƖċĬċШċШŸƓƓŸƖƣƨŰŔƣěШĬŔШŔŰŰŸƻċǍŔŸŰĲШĲШƚƻŔũƨƓƓŸШƣĲĦŰŸũŸŊŔĦŸЯШĬċũũќċũƣƖŸШƓŸŰĲШƚǯĬĲШ
ĦŸŰƚŔĬĲƖĲƻŸũŔШŔŰШƣĲƖůŔŰŔШĬŔШƚŔĦƨƖĲǍǍċЯШĲǭŔĦŔĲŰǍċШĲШƚŸƚƣĲŰŔĤŔũŔƣěШĬĲũШƚŔƚƣĲůċШĲũĲƣƣƖŔĦŸЮШ 

fŰШƓċƖċũũĲũŸЯШƨŰШċũƣƖŸШċƚƓĲƣƣŸШŉŸŰĬċůĲŰƣċũĲШĬŔШƕƨĲƚƣċШĲƻŸũƨǍŔŸŰĲШƖŔŊƨċƖĬċШũċШĦƖĲƚĦŔƣċШĦŸŰƚŔĬĲƖĲƻŸũĲШĬĲũũĲШ
ĲŰĲƖŊŔĲШƖŔŰŰŸƻċĤŔũŔаШŊũŔШŔůƓŔċŰƣŔШƚŸũċƖŔШĲĬШĲŸũŔĦŔШƚŔШċǭĲƖůĲƖċŰŰŸШƨũƣĲƖŔŸƖůĲŰƣĲШŰĲũШůŔǂШĲŰĲƖŊĲƣŔĦŸЯШ
ĦŸŰƣƖŔĤƨĲŰĬŸШċШƖŔĬƨƖƖĲШũċШĬŔƓĲŰĬĲŰǍċШĬċШŉŸŰƣŔШŉŸƚƚŔũŔШĲШċШũŔůŔƣċƖĲШũĲШĲůŔƚƚŔŸŰŔШĬŔШŊċƚШƚĲƖƖċЮШ ШƣċũШǯŰĲЯШŔũШ
ƓŸƣĲŰǍŔċůĲŰƣŸШĬĲũũѣŔŰŉƖċƚƣƖƨƣƣƨƖċШĬŔШċũƣċШĲШůĲĬŔċШƣĲŰƚŔŸŰĲШы Ñо~ÑьШƚċƖěШĲƚƚĲŰǍŔċũĲШƓĲƖШŔŰĦƖĲůĲŰƣċƖĲШũċШ
őŸƚƣŔŰŊШĦċƓċĦŔƣǃШĬĲũũċШƖĲƣĲЯШŉċĦŔũŔƣċŰĬŸШĦŸƚŜШũѣŔŰƣĲŊƖċǍŔŸŰĲШĬŔШŔůƓŔċŰƣŔШĬċШŉŸŰƣŔШƖŔŰŰŸƻċĤŔũŔШĲШŊċƖċŰƣĲŰĬŸШũċШ
ƚƣċĤŔũŔƣěШĬĲũũċШƖĲƣĲЮ 

ÄƨĲƚƣŸШƓƖŸĦĲƚƚŸШĬŔШůŸĬĲƖŰŔǍǍċǍŔŸŰĲШĲШċůƓũŔċůĲŰƣŸШĬĲũũċШƖĲƣĲШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĦŸŰƣƖŔĤƨŔƖěШċŰĦőĲШċĬШ
ċƨůĲŰƣċƖĲШũċШƖĲƚŔũŔĲŰǍċШĬĲũШƚŔƚƣĲůċШĲũĲƣƣƖŔĦŸЮШ9ŸŰШũѣċƨůĲŰƣŸШĬĲŊũŔШĲƻĲŰƣŔШůĲƣĲŸƖŸũŸŊŔĦŔШĲƚƣƖĲůŔЯШ
ƚĲůƓƖĲШƓŔƮШŉƖĲƕƨĲŰƣŔШċШĦċƨƚċШĬĲũШĦċůĤŔċůĲŰƣŸШĦũŔůċƣŔĦŸЯШĿШŰĲĦĲƚƚċƖŔŸШƨŰШƚŔƚƣĲůċШŔŰШŊƖċĬŸШĬŔШƖŔĬƨƖƖĲШŔШ
ƖŔƚĦőŔШĲШƖŔƓƖŔƚƣŔŰċƖƚŔШƖċƓŔĬċůĲŰƣĲШĬċШƚŔƣƨċǍŔŸŰŔШĬŔШĲůĲƖŊĲŰǍċЮШ ƣƣƖċƻĲƖƚŸШŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŔШůŔƖċƣŔШċШůŔŊũŔŸƖċƖĲШ
ũċШƖĲƚŔũŔĲŰǍċШĬĲũũċШƖĲƣĲЯШƚċƖěШƓŸƚƚŔĤŔũĲШŊċƖċŰƣŔƖĲШũċШĦŸŰƣŔŰƨŔƣěШĬĲũШƚĲƖƻŔǍŔŸШĲШƖŔĬƨƖƖĲШũќŔůƓċƣƣŸШĬĲũũĲШ
ŔŰƣĲƖƖƨǍŔŸŰŔЯШƖŔƚƓŸŰĬĲŰĬŸШĲǭŔĦċĦĲůĲŰƣĲШċũũĲШƚǯĬĲШĬĲƖŔƻċŰƣŔШĬċũШĦċůĤŔċůĲŰƣŸШĦũŔůċƣŔĦŸЮ 

xѣŔŰŉƖċƚƣƖƨƣƣƨƖċШĬĲũũċШƖĲƣĲШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲЯШŰĲũШƖŔƚƓŸŰĬĲƖĲШċũũĲШĦƖĲƚĦĲŰƣŔШĲƚŔŊĲŰǍĲШĬŔШĦŸŰƚƨůŸЯШĬĲƻĲШ
ŊċƖċŰƣŔƖĲШ ƨŰШ ůŔŊũŔŸƖċůĲŰƣŸШ ĦŸŰƣŔŰƨŸШ ĬĲũũċШƕƨċũŔƣěШ ĬĲũШ ƚĲƖƻŔǍŔŸЮШ Ш ƣċũШ ǯŰĲЯШ ƚŸŰŸШ ŉŸŰĬċůĲŰƣċũŔШ
ŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŔШƚŔŊŰŔǯĦċƣŔƻŔШƓĲƖШŊċƖċŰƣŔƖĲШƨŰċШƕƨċũŔƣěШƣĲĦŰŔĦċШĲũĲƻċƣċШĲШƨŰШƚĲƖƻŔǍŔŸШĦŸŰƣŔŰƨŸШĲШċǭŔĬċĤŔũĲЮ
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ΞΜ ÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШΞΜΞΡ 

ÂċƖƣŔĦŸũċƖĲШƖŔũĲƻċŰǍċШőċŰŰŸШƕƨŔŰĬŔШũċШƖŔĬƨǍŔŸŰĲШĬĲũũĲШƓĲƖĬŔƣĲШĬŔШƖĲƣĲШĲШŔũШĦŸŰƚĲŊƨĲŰƣĲШůŔŊũŔŸƖċůĲŰƣŸШ
ĬĲũũѣĲǭŔĦŔĲŰǍċШĲШŸƣƣŔůŔǍǍċǍŔŸŰĲШĬĲũũċШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĬĲũũѣĲŰĲƖŊŔċШċƣƣƖċƻĲƖƚŸШƨŰċШŊĲƚƣŔŸŰĲШƓŔƮШĲǭŔĦċĦĲШĬĲŔШ
ǰƨƚƚŔШĬŔШĦċƖŔĦŸЮ 

ÂĲƖƣċŰƣŸЯШũċШƓŔċŰŔǯĦċǍŔŸŰĲШƓũƨƖŔĲŰŰċũĲШĬĲŊũŔШŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŔЯШĦőĲШƓċƖƣĲШĬċũũќċŰċũŔƚŔШĬĲŔШŉċĤĤŔƚŸŊŰŔШĬĲũũċШƖĲƣĲШ
ĲШĬċŊũŔШƚĦĲŰċƖŔШĲŰĲƖŊĲƣŔĦŔШĬŔШůĲĬŔŸрũƨŰŊŸШƓĲƖŔŸĬŸЯШĿШǯŰċũŔǍǍċƣċШƓƖŔŰĦŔƓċũůĲŰƣĲШċũũќŸƣƣŔůŔǍǍċǍŔŸŰĲШĬĲũũĲШ
ƓĲƖŉŸƖůċŰĦĲШĬĲũũċШƖĲƣĲЯШċũũċШƖŔĬƨǍŔŸŰĲШĬĲũũĲШĦƖŔƣŔĦŔƣěШĲШċũШůŔŊũŔŸƖċůĲŰƣŸШĬĲũũċШƕƨċũŔƣěШĬĲũШƚĲƖƻŔǍŔŸЮШÑƨƣƣŸШ
ƕƨĲƚƣŸШŰŸŰШƚŸũŸШƓƨŰƣċŰĬŸШƚƨũũќĲũĲƣƣƖŔǯĦċǍŔŸŰĲШĬĲŔШĦŸŰƚƨůŔШĲШũċШĬŔǭƨƚŔŸŰĲШĬĲũũċШŊĲŰĲƖċǍŔŸŰĲШĬŔƚƣƖŔĤƨŔƣċЯШ
ůċШċŰĦőĲШŉċƻŸƖĲŰĬŸШũќċĬŸǍŔŸŰĲШĬŔШƚŸũƨǍŔŸŰŔШĦőĲШċƨůĲŰƣŔŰŸШũѣĲǭŔĦŔĲŰǍċШĲŰĲƖŊĲƣŔĦċШĲШƖŔĬƨĦċŰŸШũĲШƓĲƖĬŔƣĲШ
ĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲЮШ 

ÂĲƖШũќĲƻŸũƨǍŔŸŰĲШĬĲũШƚŔƚƣĲůċШĲũĲƣƣƖŔĦŸШĿШŔůƓŸƖƣċŰƣĲШċǭŔċŰĦċƖĲШċŊũŔШŔŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŔШŔŰŉƖċƚƣƖƨƣƣƨƖċũŔЯШċŰĦőĲШ
ŔŰƣĲƖƻĲŰƣŔШ ĬŔШ ĬŔŊŔƣċũŔǍǍċǍŔŸŰĲШĦőĲШ ĦŸŰƚĲŰƣŸŰŸШ ĬŔШ ŸƣƣŔůŔǍǍċƖĲШ ũċШ ŊĲƚƣŔŸŰĲШ ĬĲũũċШ ƖĲƣĲЯШ ċƨůĲŰƣċƖĲШ
ũќĲǭŔĦŔĲŰǍċШĲШŊċƖċŰƣŔƖĲШũċШǰĲƚƚŔĤŔũŔƣěШŰĲĦĲƚƚċƖŔċШƓĲƖШƖŔƚƓŸŰĬĲƖĲШċũũĲШƚǯĬĲШĬĲũũċШƣƖċŰƚŔǍŔŸŰĲШĲŰĲƖŊĲƣŔĦċЮШ
fŰƻĲƚƣŔůĲŰƣŔШůŔƖċƣŔШŔŰШŰƨŸƻĲШƣĲĦŰŸũŸŊŔĲШĬŔŊŔƣċũŔШĲШũќċĬŸǍŔŸŰĲШĬŔШƚŔƚƣĲůŔШf9ÑШċƻċŰǍċƣŔШƓĲƖůĲƣƣĲƖċŰŰŸШĬŔШ
ůŸŰŔƣŸƖċƖĲШŔŰШƣĲůƓŸШƖĲċũĲШŔũШǰƨƚƚŸШĬŔШĲŰĲƖŊŔċЯШĬŔШŸƣƣŔůŔǍǍċƖĲШũċШŊĲƚƣŔŸŰĲШĬĲũũĲШƖŔƚŸƖƚĲШĲШĬŔШůŔŰŔůŔǍǍċƖĲШũĲШ
ƓĲƖĬŔƣĲШĬŔШƖĲƣĲЮШxċШĬŔŊŔƣċũŔǍǍċǍŔŸŰĲЯШŔŰŉċƣƣŔЯШŉċƻŸƖŔƚĦĲШƨŰċШŊĲƚƣŔŸŰĲШƓŔƮШƓƖĲĦŔƚċШĬĲŔШĦċƖŔĦőŔШĲШĬĲũũĲШƖŔƚŸƖƚĲШ
ĬŔƚƓŸŰŔĤŔũŔЯШůŔŊũŔŸƖċŰĬŸШũќċǭŔĬċĤŔũŔƣěШĲШũќĲǭŔĦŔĲŰǍċШĦŸůƓũĲƚƚŔƻċШĬĲũШƚŔƚƣĲůċЮШxŸШÉƻŔũƨƓƓŸШĬŔШŰƨŸƻĲШ
ƚŸũƨǍŔŸŰŔШĬŔŊŔƣċũŔШċШƚƨƓƓŸƖƣŸШĬĲũũќŔŰŉƖċƚƣƖƨƣƣƨƖċШĬŔШƖĲƣĲШĿШċũШĦĲŰƣƖŸШĬĲũũĲШƚůċƖƣШŊƖŔĬШыƖĲƣŔШŔŰƣĲũũŔŊĲŰƣŔьЯШĦőĲШ
ŸǭƖŸŰŸШƚŸũƨǍŔŸŰŔШċƻċŰǍċƣĲШƓĲƖШũċШŊĲƚƣŔŸŰĲШĲШŔũШĦŸŰƣƖŸũũŸШŔŰШƣĲůƓŸШƖĲċũĲШĬĲũũċШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĲŰĲƖŊĲƣŔĦċЮШ
]ƖċǍŔĲШċũũќƨƣŔũŔǍǍŸШĬŔШƚĲŰƚŸƖŔЯШƚŔƚƣĲůŔШĬŔШĦŸůƨŰŔĦċǍŔŸŰĲШĲШƓŔċƣƣċŉŸƖůĲШƚŸŉƣƽċƖĲШċƻċŰǍċƣĲЯШũĲШƚůċƖƣШŊƖŔĬШ
ĦŸŰƚĲŰƣŸŰŸШĬŔШƖċĦĦŸŊũŔĲƖĲШĲШċŰċũŔǍǍċƖĲШŊƖċŰĬŔШƕƨċŰƣŔƣěШĬŔШĬċƣŔШƓĲƖШŸƣƣŔůŔǍǍċƖĲШũќĲƕƨŔũŔĤƖŔŸШƣƖċШĬŸůċŰĬċШĲШ
ŸǭĲƖƣċЯШƖŔĬƨƖƖĲШŔШƣĲůƓŔШĬŔШƖĲċǍŔŸŰĲШŔŰШĦċƚŸШĬŔШŊƨċƚƣŔШĲШůŔŊũŔŸƖċƖĲШũќċǭŔĬċĤŔũŔƣěШĬĲũШƚĲƖƻŔǍŔŸЮШ9ŔƃШĦŸŰƚĲŰƣŔƖěШ
ƨŰċШŊĲƚƣŔŸŰĲШĦŸŸƖĬŔŰċƣċШĲШƓŔƮШĲǭŔĦċĦĲШĬĲũũĲШƖŔƚŸƖƚĲШĲŰĲƖŊĲƣŔĦőĲШĬŔƚƣƖŔĤƨŔƣĲЯШƓƖŸůƨŸƻĲŰĬŸШũќŔŰƣĲŊƖċǍŔŸŰĲШ
ĬŔШŔůƓŔċŰƣŔШĬŔШƓƖŸĬƨǍŔŸŰĲШƖŔŰŰŸƻċĤŔũĲШĲШƖŔƚƓŸŰĬĲŰĬŸШƖċƓŔĬċůĲŰƣĲШċũũĲШĲƚŔŊĲŰǍĲШĬŔШĤŔũċŰĦŔċůĲŰƣŸШĬĲũШ
ƚŔƚƣĲůċЮШ]ƖċǍŔĲШċũũċШĬŔŊŔƣċũŔǍǍċǍŔŸŰĲШĬĲũũċШƖĲƣĲЯШEр?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШƓŸƣƖěШůŔŊũŔŸƖċƖĲШũċШĦċƓċĦŔƣěШĬŔШƖŔƚƓŸƚƣċШċШ
ǰƨƣƣƨċǍŔŸŰŔШĬĲũũċШĬŸůċŰĬċЯШƖŔĬƨƖƖĲШŔШƖŔƚĦőŔШũĲŊċƣŔШċŊũŔШĲƻĲŰƣŔШĲƚƣƖĲůŔШĲШŊċƖċŰƣŔƖĲШƨŰċШĦŸŰƣŔŰƨŔƣěШĬĲũШ
ƚĲƖƻŔǍŔŸШƓŔƮШĲũĲƻċƣċЯШċŰĦőĲШŔŰШƚĦĲŰċƖŔШĬŔШĦƖĲƚĦĲŰƣĲШĦŸůƓũĲƚƚŔƣěЮ 

ƣƣƖċƻĲƖƚŸШŔũШÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸЯШEр?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШƚŔШƓŸŰĲШƕƨŔŰĬŔШũќŸĤŔĲƣƣŔƻŸШĬŔа 

¶ ċƚƚŔĦƨƖċƖĲШŔũШƖŔŰŰŸƻŸШĬĲŊũŔШċƚƚĲƣШĬŔШƖĲƣĲб 

¶ ƓƖĲƻĲŰŔƖĲШũќŔŰƚŸƖŊĲƖĲШĬĲŔШŉĲŰŸůĲŰŔШĬŔШĦƖŔƣŔĦŔƣěШƚƨũũċШƖĲƣĲЯШũŔůŔƣċŰĬŸШĲШĦŸŰƣĲŰĲŰĬŸШũĲШĦċĬƨƣĲШĬŔШ
ƣĲŰƚŔŸŰĲШĲШũŸШƚŉƖƨƣƣċůĲŰƣŸШĬĲŊũŔШŔůƓŔċŰƣŔб 

¶ ƖŔƚƓŸŰĬĲƖĲШċŔШŉċĤĤŔƚŸŊŰŔШĬĲƖŔƻċŰƣŔШĬċũũċШũŸĦċũŔǍǍċǍŔŸŰĲШĲШƖĲċũŔǍǍċǍŔŸŰĲШĬŔШŰƨŸƻĲШċƖĲĲШŔŰĬƨƚƣƖŔċũŔЯШ
ċƖƣŔŊŔċŰċũŔЯШƣĲƖǍŔċƖŔĲШĲШĬŔШĲƚƓċŰƚŔŸŰĲШƖĲƚŔĬĲŰǍŔċũĲб 

¶ ċƚƚŔĦƨƖċƖĲШĲƻĲŰƣƨċũŔШƨũƣĲƖŔŸƖŔШŉċĤĤŔƚŸŊŰŔШĦŸŰƚĲŊƨĲŰƣŔШċũũĲШƖŔĦőŔĲƚƣĲШĬŔШċǍŔĲŰĬĲЯШƚĲƖƻŔǍŔШŸШƨƣŔũŔǍǍċƣŸƖŔШ
ĬŸůĲƚƣŔĦŔШŊŔěШĲƚŔƚƣĲŰƣŔЯШċШƚĲŊƨŔƣŸШĬŔШĲƚƓċŰƚŔŸŰĲШĬĲũũќċƣƣŔƻŔƣěШĬĲŔШůĲĬĲƚŔůŔб 

¶ ŊċƖċŰƣŔƖĲШũċШĦŸŰŰĲƚƚŔŸŰĲШċũũĲШƖĲƣŔШĲũĲƣƣƖŔĦőĲШĬŔШŔůƓŔċŰƣŔШĬŔШƓƖŸĬƨǍŔŸŰĲЯШŉċƻŸƖĲŰĬŸШŔŰШƓċƖƣŔĦŸũċƖĲШ
ũќŔŰƣĲŊƖċǍŔŸŰĲШĬĲũũĲШŉŸŰƣŔШƖŔŰŰŸƻċĤŔũŔб 

¶ ċƚƚŔĦƨƖċƖĲШũċШĬŔǭƨƚŔŸŰĲШĲШũŸШƚƻŔũƨƓƓŸШĬĲũũċШŊĲŰĲƖċǍŔŸŰĲШĬŔƚƣƖŔĤƨŔƣċШĲШŊċƖċŰƣŔƖĲШũќŔŰƣĲƖŸƓĲƖċĤŔũŔƣěШĦŸŰШ
ŔũШŊĲƚƣŸƖĲШĬĲũũċШƖĲƣĲШĬŔШƣƖċƚůŔƚƚŔŸŰĲШŰċǍŔŸŰċũĲб 

¶ ŉċƻŸƖŔƖĲШũŸШƚƻŔũƨƓƓŸШĲШũќŔůƓũĲůĲŰƣċǍŔŸŰĲШĬŔШƓƖŸŊĲƣƣŔШĬŔШĬŔŊŔƣċũŔǍǍċǍŔŸŰĲШĲШŔŰŰŸƻċǍŔŸŰĲШƣĲĦŰŸũŸŊŔĦċЯШ
ũĲƻĲШŉŸŰĬċůĲŰƣċũŔШƓĲƖШũċШĬĲǯŰŔǍŔŸŰĲШĲШŔůƓũĲůĲŰƣċǍŔŸŰĲШĬŔШŰƨŸƻŔШůŸĬĲũũŔШĬŔШƖĲƣĲЯШŔŰШŊƖċĬŸШĬŔШŔŰƣĲŊƖċƖĲШ
ũĲШƖŔƚŸƖƚĲШĬŔƚƣƖŔĤƨŔƣĲШůċƚƚŔůŔǍǍċŰĬŸШŔШĤĲŰĲǯĦŔШƓĲƖШŔШĦũŔĲŰƣŔШĲШƓĲƖШŔũШƚŔƚƣĲůċШĲũĲƣƣƖŔĦŸШŰĲũШƚƨŸШ
ĦŸůƓũĲƚƚŸЮ 

fŰШƕƨĲƚƣŸШĦŸŰƣĲƚƣŸЯШũċШƚƣƖċƣĲŊŔċШĬŔШEр?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШƚŔШĦŸŰĦĲŰƣƖċШƚƨШƨŰШċƓƓƖŸĦĦŔŸШŔŰƣĲŊƖċƣŸШĦőĲШĦŸůĤŔŰċШ
ũċШŊĲƚƣŔŸŰĲШċƻċŰǍċƣċШĬĲũũĲШŔŰŉƖċƚƣƖƨƣƣƨƖĲШĬŔШƖĲƣĲШĦŸŰШũќċĬŸǍŔŸŰĲШĬŔШƣĲĦŰŸũŸŊŔĲШĬŔŊŔƣċũŔШċũũѣċƻċŰŊƨċƖĬŔċЯШċũШ
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ΞΝ ÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШΞΜΞΡ 

ǯŰĲШĬŔШŊċƖċŰƣŔƖĲШƨŰШƚŔƚƣĲůċШĲũĲƣƣƖŔĦŸШƚĲůƓƖĲШƓŔƮШƖŸĤƨƚƣŸЯШĦċƓċĦĲШĬŔШċǭƖŸŰƣċƖĲШũĲШƚǯĬĲШĬĲũũċШƣƖċŰƚŔǍŔŸŰĲШ
ĲŰĲƖŊĲƣŔĦċШĲШƖŔƚƓŸŰĬĲƖĲШċũũċШĦƖĲƚĦĲŰƣĲШĬŸůċŰĬċШĬŔШĲŰĲƖŊŔċШŔŰШůŸĬŸШƚŸƚƣĲŰŔĤŔũĲШĲШƚŔĦƨƖŸЮ 

 

 

[ŔŊƨƖċШΞШрШÂƖŔŸƖŔƣěШĲШũĲƻĲШƚƣƖċƣĲŊŔĦőĲ 

 
fŰШƖŔŉĲƖŔůĲŰƣŸШċũũĲШũĲƻĲШƚƣƖċƣĲŊŔĦőĲШƚŸƓƖċШĬĲƚĦƖŔƣƣĲЯШƚŔШƖŔƓŸƖƣċŰŸШĬŔШƚĲŊƨŔƣŸШŔШƓƖŔŰĦŔƓċũŔШŸĤŔĲƣƣŔƻŔШĦőĲШEр
?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШŔŰƣĲŰĬĲШƓĲƖƚĲŊƨŔƖĲШĦŸŰШŔШƓƖŸƓƖŔШƓŔċŰŔа 

¶ ƓĲƖШƕƨċŰƣŸШƖŔŊƨċƖĬċШũќŔŰƣĲŊƖċǍŔŸŰĲШĬĲũũċШŊĲŰĲƖċǍŔŸŰĲШĬŔƚƣƖŔĤƨŔƣċЯШũќŸĤŔĲƣƣŔƻŸШĿШШĬŔШŔŰĦƖĲůĲŰƣċƖĲШũċШ
ƓŸƣĲŰǍċШĦŸůƓũĲƚƚŔƻċШĬĲŔШƓƖŸĬƨƣƣŸƖŔШĦŸŰŰĲƚƚŔШǯŰŸШċШΣΟШ]ìШŰĲũШΞΜΞΤШыŸũƣƖĲШΝΥШ]ìШĬŔШŰƨŸƻċШ
ŊĲŰĲƖċǍŔŸŰĲШĬŔƚƣƖŔĤƨŔƣċьЯШůĲŰƣƖĲШŔŰШƣĲƖůŔŰŔШĬŔШĲŰĲƖŊŔċШĬŔƚƣƖŔĤƨŔƣċШƚŔШƚƣŔůċШƨŰШƻċũŸƖĲШůĲĬŔŸШĬŔШΞΝΟШÑìőШ
ŰĲũШƓĲƖŔŸĬŸШΞΜΞΡрΞΜΞΤб 

¶ ƖĲũċƣŔƻċůĲŰƣĲШċũũċШƕƨċũŔƣěШƣĲĦŰŔĦċЯШEр?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШƚŔШƓŸŰĲШũќŸĤŔĲƣƣŔƻŸШĬŔШƨŰċШƖŔĬƨǍŔŸŰĲШĬĲũũċШĬƨƖċƣċШ
ĬĲũũĲШŔŰƣĲƖƖƨǍŔŸŰŔШũƨŰŊőĲШы?fxьШƣƖċШŔũШΡШĲШŔũШΝΜӖЯШůĲŰƣƖĲШƚŔШƓƖŸƚƓĲƣƣċШƨŰШĬĲĦƖĲůĲŰƣŸШĬĲũШŰƨůĲƖŸШĬĲũũĲШ
ŔŰƣĲƖƖƨǍŔŸŰŔШũƨŰŊőĲШĲШĤƖĲƻŔШы fx7ьШƣƖċШŔũШΝΜШĲШŔũШΝΡӖб 

¶ ƓĲƖШƕƨċŰƣŸШƖŔŊƨċƖĬċШũċШƖĲƚŔũŔĲŰǍċШĦũŔůċƣŔĦċЯШƚŔШƓŸŰĲШũќŸĤŔĲƣƣŔƻŸШĬŔШƖċŊŊŔƨŰŊĲƖĲШƨŰШƻċũŸƖĲШĬŔШĦũŔĲŰƣŔШ
ĤĲŰĲǯĦŔċƣŔШƓċƖŔШċШΤЯΦШ~ŔũŔŸŰŔб 

¶ ƖĲũċƣŔƻċůĲŰƣĲШċũũċШĬŔŊŔƣċũŔǍǍċǍŔŸŰĲЯШũќŸĤŔĲƣƣŔƻŸШĿШŔŰĦƖĲůĲŰƣċƖĲШŔũШƣĲũĲĦŸŰƣƖŸũũŸШĬĲũũċШƖĲƣĲШƖŔĬƨĦĲŰĬŸШŔũШ
ƓċƚƚŸШĬŔШƣĲũĲĦŸŰƣƖŸũũŸШĦŔƖĦċШĬĲũШΝΜӖ 

fũШƖċŊŊŔƨŰŊŔůĲŰƣŸШĬŔШƕƨĲƚƣŔШŸĤŔĲƣƣŔƻŔШƻŔĲŰĲШƓĲƖƚĲŊƨŔƣŸШƖŔƚƓĲƣƣċŰĬŸШŊũŔШƚƣċŰĬċƖĬШƓƖĲƻŔƚƣŔШŔŰШůċƣĲƖŔċШĬŔШ
ƚŔĦƨƖĲǍǍċШĲШċůĤŔĲŰƣĲШĲШĦŸŰŔƨŊċŰĬŸШũĲШĲƚŔŊĲŰǍĲШĬŔШĤƨƚŔŰĲƚƚШĦŸŰШũќċƣƣĲŰǍŔŸŰĲШċũШƣĲƖƖŔƣŸƖŔŸШĲШċũũĲШĦŸůƨŰŔƣěШ
ŔŰШĦƨŔШũќċǍŔĲŰĬċШŸƓĲƖċЯШƚĲĦŸŰĬŸШƨŰċШũŸŊŔĦċШĬŔШĦƖĲċǍŔŸŰĲШĬŔШƻċũŸƖĲШĦŸŰĬŔƻŔƚŸЮ 

ÉƓĲĦŔǯĦċůĲŰƣĲШŔŰĬŔƖŔǍǍċƣĲШċũũċШƚŸƚƣĲŰŔĤŔũŔƣěШĲШƣƨƣĲũċШĬĲũũќċůĤŔĲŰƣĲШƚŔШƓŸƖƣċŰŸШċƻċŰƣŔШĬŔƻĲƖƚĲШŔŰŔǍŔċƣŔƻĲаШ 

¶ ƻĲƖƚŸШ ũĲШ ƓĲƖƚŸŰĲШ ĲШ ũĲШ ĦŸůƨŰŔƣěЯШ ĦŸŰƣŔŰƨċŰĬŸШ ċШ ĬŔǭŸŰĬĲƖĲЯШ ċũũќŔŰƣĲƖŰŸШ ĲШ ċũũќĲƚƣĲƖŰŸШ
ĬĲũũќŸƖŊċŰŔǍǍċǍŔŸŰĲЯШũċШĦƨũƣƨƖċШĬĲũũќĲŰĲƖŊŔċЯШĬĲũũċШƚŔĦƨƖĲǍǍċШĲШĬĲũũќċůĤŔĲŰƣĲЯШŸũƣƖĲШċũũċШƻċũŸƖŔǍǍċǍŔŸŰĲШ
ĬĲũШƣĲƖƖŔƣŸƖŔŸШĦŸŰШŔŰƣĲƖƻĲŰƣŔШċƖƣŔƚƣŔĦŔШƚƨũũĲШĦċĤŔŰĲШĲũĲƣƣƖŔĦőĲШĲШĦŸŰШũċШĦƖĲċǍŔŸŰĲШĬŔШƓƖŸŊĲƣƣŔШƚƓĲĦŔǯĦŔШƣĲƚŔШ
ċШƖċǭŸƖǍċƖĲШŔШƖċƓƓŸƖƣŔШĦŸŰШŔũШƣĲƖƖŔƣŸƖŔŸШыŸċƚŔШĬĲũũĲШĤŔŸĬŔƻĲƖƚŔƣěШŸШĦŸƖƖŔĬŸŔŸШŰċǍŔŸŰċũĲШĬĲũũċШĤŔŸĬŔƻĲƖƚŔƣěьб 

¶ ƻĲƖƚŸШŊũŔШĲĦŸƚŔƚƣĲůŔЯШċƣƣƖċƻĲƖƚŸШŔũШƖĲĦƨƓĲƖŸШĬĲŔШůċƣĲƖŔċũŔШŔŰШŸƣƣŔĦċШĬŔШĲĦŸŰŸůŔċШĦŔƖĦŸũċƖĲШĲШũċШ
ƓƖŸƣĲǍŔŸŰĲШ ĬĲũũĲШ ċƖĲĲЯШ ĦŸŰШ ŔŰƣĲƖƻĲŰƣŔШ ĬŔШ ůĲƚƚċШ ŔŰШ ƚŔĦƨƖĲǍǍċШ ĬĲũũĲШ ũŔŰĲĲШ ƓĲƖШ ũċШ ƚċũƻċŊƨċƖĬŔċШ

Âf  §Ш?fШ
ÉéfxÖÂÂ§Ш
ΞΜΞΡ

?f]fÑ xfüü üf§ E

ExEÑÑÅf[f9 üf§ EШ?EfШ
9§ ÉÖ~f

9 ~7f ~E Ñ§Ш
9xf~ Ñf9§ШEШ
ÅEÉfxfE ü

f ÑE]Å üf§ EШ
]E EÅ üf§ EШ?fÉÑÅf7ÖfÑ

ÄÖ xfÑ.ÑE9 f9

ÂƖŔŸƖŔƣěШĲШũĲƻĲШƚƣƖċƣĲŊŔĦőĲ



ΜΞШ]xfШ§7fEÑÑféfШ?ExШÂf  §Ш?fШÉéfxÖÂÂ§ 
 

    

ΞΞ ÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШΞΜΞΡ 

ĬĲũũќċƻŔŉċƨŰċШĬċũШƖŔƚĦőŔŸШċĦĦŔĬĲŰƣċũĲШĬŔШĲũĲƣƣƖŸĦƨǍŔŸŰĲШĲШũċШƣƨƣĲũċШĬĲũũċШĤŔŸĬŔƻĲƖƚŔƣěШĲШċŰĦŸƖċШĦŸŰШ
ũќċƓƓũŔĦċǍŔŸŰĲШĬŔШŰƨŸƻĲШůĲƣŸĬŸũŸŊŔĲШĬŔШũċƻŸƖŸШƓĲƖШƖŔĬƨƖƖĲШċũШůŔŰŔůŸШŊũŔШŔůƓċƣƣŔШċůĤŔĲŰƣċũŔШĬĲũũĲШ
ŰƨŸƻĲШĦŸƚƣƖƨǍŔŸŰŔб 

¶ ŔůƓũĲůĲŰƣċǍŔŸŰĲШĬŔШљĦċŰƣŔĲƖŔШƚŸƚƣĲŰŔĤŔũŔњШŔŰШĦƨŔШŰƨŸƻĲШƣĲĦŰŸũŸŊŔĲШĲШůċƣĲƖŔċũŔШĦŸŰƣƖŔĤƨŔƚĦċŰŸШċШ
ƖŔĬƨƖƖĲШũќŔůƓċƣƣŸШċůĤŔĲŰƣċũĲШĬĲŊũŔШŔůƓŔċŰƣŔШĲũĲƣƣƖŔĦŔЮ 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 

 

 

  



ΞΠ 

  

 

  ΝЮ ÂÅEÉE Ñ üf§ EШ
?Exxќ üfE ?ШEШ?Exx Ш
ÅE xÑ ќШÉEÅéfÑШEШ?Exx ШÅE xÑ ќШÉEÅéfÑ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

fũШƖƨŸũŸШƚƣƖċƣĲŊŔĦŸШĬŔШEр?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĿШŊƨŔĬċƣŸШĬċШƨŰШůŸĬĲũũŸШŸƓĲƖċƣŔƻŸШ
ĬŔŰċůŔĦŸЯШŔŰŰŸƻċƣŔƻŸШĲШĬŔŊŔƣċũŔǍǍċƣŸШŔŰШĦƨŔШũѣŔŰƣĲƖċǍŔŸŰĲШĦŸŰШůŸũƣĲƓũŔĦŔШ
ƚƣċťĲőŸũĬĲƖШĿШŉŸŰĬċůĲŰƣċũĲШƓĲƖШĦŸƚƣƖƨŔƖĲШŔũШƚŔƚƣĲůċШĲũĲƣƣƖŔĦŸШĬĲũШŉƨƣƨƖŸЮ 

ÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШΞΜΞΡ 

 

 

 

ΟЮ ÂÅEÉE Ñ üf§ EШ?Exxќ üfE ? ШEШ?Exx ШÅE xÑ ќШÉEÅéfÑ 

Eр?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĿШŔũШƓƖŔŰĦŔƓċũĲШŸƓĲƖċƣŸƖĲШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĬŔШĲŰĲƖŊŔċШĲũĲƣƣƖŔĦċШŔŰШfƣċũŔċШĲШƨŰŸШĬĲŔШƓŔƮШŊƖċŰĬŔШ
ċШũŔƻĲũũŸШĲƨƖŸƓĲŸЮШxċШƚŸĦŔĲƣěЯШƓċƖƣĲШĬĲũШ]ƖƨƓƓŸШEŰĲũЯШŊĲƚƣŔƚĦĲШƨŰċШƖĲƣĲШĦċƓŔũũċƖĲШĦőĲШĦŸƓƖĲШũċШůċŊŊŔŸƖШ
ƓċƖƣĲШĬĲũШƣĲƖƖŔƣŸƖŔŸШŰċǍŔŸŰċũĲЯШċƚƚŔĦƨƖċŰĬŸШŔũШƚĲƖƻŔǍŔŸШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĲũĲƣƣƖŔĦċШċШƓŔƮШĬŔШΟΜШůŔũŔŸŰŔШĬŔШĦũŔĲŰƣŔЯШ
ƣƖċШŉċůŔŊũŔĲЯШŔůƓƖĲƚĲШĲШƓƨĤĤũŔĦőĲШċůůŔŰŔƚƣƖċǍŔŸŰŔЯШċƣƣƖċƻĲƖƚŸШƨŰċШƖĲƣĲШĦőĲШƚŔШĲƚƣĲŰĬĲШƓĲƖШŸũƣƖĲШƨŰШ
ůŔũŔŸŰĲШĬŔШťůЮ 

Eр?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĿШŔůƓĲŊŰċƣċШŉŸƖƣĲůĲŰƣĲШŰĲũũќŔŰŰŸƻċǍŔŸŰĲЯШŰĲũũċШĬŔŊŔƣċũŔǍǍċǍŔŸŰĲШĬĲũũĲШŔŰŉƖċƚƣƖƨƣƣƨƖĲШĲШ
ŰĲũũќŔŰƣĲŊƖċǍŔŸŰĲШĬĲũũĲШŉŸŰƣŔШƖŔŰŰŸƻċĤŔũŔЮШxċШƚŸĦŔĲƣěШŸƓĲƖċШŔŰШƨŰШĦŸŰƣĲƚƣŸШƖĲŊŸũċƣŸШĬċШ ÅEÅ Шы ƨƣŸƖŔƣěШĬŔШ
ÅĲŊŸũċǍŔŸŰĲШƓĲƖШEŰĲƖŊŔċЯШÅĲƣŔШĲШ ůĤŔĲŰƣĲьЯШĦőĲШŰĲШĬĲǯŰŔƚĦĲШŊũŔШƚƣċŰĬċƖĬШĬŔШƕƨċũŔƣěШĬĲũШƚĲƖƻŔǍŔŸШĲШŔШ
ƓċƖċůĲƣƖŔШĬŔШĲǭŔĦŔĲŰǍċШĬċШƖŔƚƓĲƣƣċƖĲЮШ 

 

[ŔŊƨƖċШΟШрШÉƣƖƨƣƣƨƖċШŸƖŊċŰŔǍǍċƣŔƻċШĬŔШEрШ?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲ 

xċШƚƣƖƨƣƣƨƖċШŸƖŊċŰŔǍǍċƣŔƻċШĬŔШĲрĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШÉЮƓЮ ЮШĦŸůƓƖĲŰĬĲШĦŔƖĦċШΝΣЮΜΜΜШƖŔƚŸƖƚĲШĲĬШĿШƚƣƖƨƣƣƨƖċƣċШċШ
ũŔƻĲũũŸШƣĲƖƖŔƣŸƖŔċũĲШŔŰШΠШ~ċĦƖŸċƖĲĲШы ŸƖĬр§ƻĲƚƣЯШ9ĲŰƣƖŸр ŸƖĬЯШ9ĲŰƣƖŸЯШÉƨĬьШĲШΝΞШ ƖĲĲШŸƓĲƖċƣŔƻĲШƖĲŊŔŸŰċũŔШ



ΜΟШÂÅEÉE Ñ üf§ EШ?Exx ШÅE xÑ.ШÉEÅéfÑ 

ΞΡ 

 

 
ÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШΞΜΞΡ 

ыÂŔĲůŸŰƣĲШxŔŊƨƖŔċЯШxŸůĤċƖĬŔċЯШéĲŰĲƣŸШ[ƖŔƨũŔрéĲŰĲǍŔċШ]ŔƨũŔċЯШEůŔũŔċрÅŸůċŊŰċЯШÑŸƚĦċŰċШÖůĤƖŔċЯШ ĤƖƨǍǍŸШ
~ċƖĦőĲШ~ŸũŔƚĲЯШxċǍŔŸЯШ9ċůƓċŰŔċЯШ9ċũċĤƖŔċЯШÂƨŊũŔċШ7ċƚŔũŔĦċƣċЯШÉŔĦŔũŔċЯШÉċƖĬĲŊŰċьЯШċШũŸƖŸШƻŸũƣċШƚƨĬĬŔƻŔƚĲШ
ĦŸůƓũĲƚƚŔƻċůĲŰƣĲШŔŰШΦΜШÖŰŔƣěШÑĲƖƖŔƣŸƖŔċũŔЮШ 

ÂĲƖШċǭƖŸŰƣċƖĲШũĲШƚǯĬĲШĬĲƚĦƖŔƣƣĲШŰĲũШ9ċƓŔƣŸũŸШΞШĲШƖċŊŊŔƨŰŊĲƖĲШŊũŔШŸĤŔĲƣƣŔƻŔШƓƖĲǯƚƚċƣŔЯШŔũШůŸĬĲũũŸШŸƓĲƖċƣŔƻŸШ
ĬĲũũĲШ ƖĲƣŔШ ĬŔШ ĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШ ƚƣċШ ƚƨĤĲŰĬŸШ ƨŰċШ ƣƖċƚŉŸƖůċǍŔŸŰĲШ ƖċĬŔĦċũĲЯШ ŊƨŔĬċƣċШ ĬċШ ƨŰċШ ĦƖĲƚĦĲŰƣĲШ
ĬŔŊŔƣċũŔǍǍċǍŔŸŰĲЯШĬċũũќċƨƣŸůċǍŔŸŰĲШĬĲũũĲШŔŰŉƖċƚƣƖƨƣƣƨƖĲШĲШĬċŔШƓƖŸŊƖĲƚƚŔШŰĲũũĲШƣĲĦŰŸũŸŊŔĲШĬŔШљŊƖŔĬрĲĬŊĲШ
ĦŸůƓƨƣŔŰŊњЮШxċШĬŔǭƨƚŔŸŰĲШĬĲŔШƓƖŸĦĲƚƚŔШĬŔШĬŔŊŔƣċũŔǍǍċǍŔŸŰĲШĬĲũũĲШƖĲƣŔШƖŔƚƨũƣċШŉŸŰĬċůĲŰƣċũĲШŰŸŰШƚŸũŸШƓĲƖШ
ƚŸƚƣĲŰĲƖĲШũќċƨůĲŰƣŸШĬĲũũċШĬŸůċŰĬċШĬŔШĲŰĲƖŊŔċШĲũĲƣƣƖŔĦċЯШůċШċŰĦőĲШƓĲƖШƖŔƚƓŸŰĬĲƖĲШċũШĦċůĤŔċůĲŰƣŸШ
ĬĲũũќċƓƓƖŸĦĦŔŸШĬĲŔШĦũŔĲŰƣŔШƻĲƖƚŸШũќĲŰĲƖŊŔċШċƨƣŸƓƖŸĬŸƣƣċЮШÂĲƖƣċŰƣŸЯШƚƣċШŰċƚĦĲŰĬŸШƨŰШŰƨŸƻŸШƓċƖċĬŔŊůċШĬŔШ
ĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĬĲũũќĲŰĲƖŊŔċЯШĦŸŰШƖĲƣŔШƓŔƮШǰĲƚƚŔĤŔũŔШĦőĲШŔŰƣĲŊƖċŰŸШƓĲƖŉĲƣƣċůĲŰƣĲШĬŔƚƓŸƚŔƣŔƻŔШĲШċƚƚĲƣШĬŔШ
ŊĲŰĲƖċǍŔŸŰĲШĬŔƚƣƖŔĤƨŔƣċЮШ 
ÂĲƖШċĦĦĲũĲƖċƖĲШŔũШƓƖŸŊƖĲƚƚŸШƖŔƚƨũƣċШŔŰĬŔƚƓĲŰƚċĤŔũĲШŉċƻŸƖŔƖĲШũċШĦŸũũċĤŸƖċǍŔŸŰĲШƣƖċШŔШƻċƖŔШċƣƣŸƖŔШĬĲũШƚŔƚƣĲůċШ
ĲŰĲƖŊĲƣŔĦŸЮШ9ŸŰĬŔƻŔĬĲƖĲШĦŸŰŸƚĦĲŰǍĲШĲШŔĬĲŰƣŔǯĦċƖĲШŔŰƚŔĲůĲШũĲШůŔŊũŔŸƖŔШƚŸũƨǍŔŸŰŔШƣĲĦŰŔĦőĲШŔŰШƨŰШċůĤŔĲŰƣĲШ
ċƓĲƖƣŸШĲШĦŸŸƓĲƖċƣŔƻŸШƖċƓƓƖĲƚĲŰƣċШƨŰċШƚƣƖċĬċШƻŔŰĦĲŰƣĲШƓĲƖШċǭƖŸŰƣċƖĲШũĲШƚǯĬĲШĬŔШƕƨĲƚƣċШŰƨŸƻċШĲƖċШ
ĲŰĲƖŊĲƣŔĦċЮ 

ШƣċũШƓƖŸƓŸƚŔƣŸЯШũќŸƓĲƖċƣŸШĬŔШEр?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĦŸŔŰƻŸũŊĲШƨŰċШƻċƚƣċШƖĲƣĲШĬŔШƚƣċťĲőŸũĬĲƖЯШĦŔċƚĦƨŰŸШĦŸŰШ
ĲƚŔŊĲŰǍĲШĲШċƚƓĲƣƣċƣŔƻĲШƚƓĲĦŔǯĦőĲЮШfШƓƖŔŰĦŔƓċũŔШċƣƣŸƖŔШĦŸŰШĦƨŔШũќċǍŔĲŰĬċШŔŰƣĲƖċŊŔƚĦĲШƚŸŰŸа 

¶ 9ũŔĲŰƣŔШǯŰċũŔаШƨƣĲŰƣŔШĦőĲШƨƚƨŉƖƨŔƚĦŸŰŸШĬĲũШƚĲƖƻŔǍŔŸШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĲũĲƣƣƖŔĦċЮШxċШƕƨċũŔƣěЯШũќċǭŔĬċĤŔũŔƣěШĲШũċШ
ĦŸŰƣŔŰƨŔƣěШĬĲũũќĲŰĲƖŊŔċШĲƖŸŊċƣċШƖċƓƓƖĲƚĲŰƣċŰŸШĲũĲůĲŰƣŔШĦőŔċƻĲШƓĲƖШũċШũŸƖŸШƚŸĬĬŔƚŉċǍŔŸŰĲЮШfŰШƓċƖƣŔĦŸũċƖĲЯШŔШ
ĦũŔĲŰƣŔШǯŰċũŔШƚŔШĬŔƚƣŔŰŊƨŸŰŸШŔŰаШ 
π ĤŔƣċǍŔŸŰŔШĲШƓŔĦĦŸũĲШŔůƓƖĲƚĲаШŔůůŸĤŔũŔШċĬШƨƚŸШĬŸůĲƚƣŔĦŸШŸШĦŸůůĲƖĦŔċũĲШċũũċĦĦŔċƣŔШċũũċШƖĲƣĲШĬŔШĤċƚƚċШ
ƣĲŰƚŔŸŰĲб 

π 7ƨƚŔŰĲƚƚаШŔůƓƖĲƚĲШĦŸůůĲƖĦŔċũŔШċũũċĦĦŔċƣĲШċũũċШƖĲƣĲШĬŔШůĲĬŔċШŸШċũƣċШƣĲŰƚŔŸŰĲб 
π ÂƖŸƚƨůĲƖаШŔůƓƖĲƚĲШĦŸůůĲƖĦŔċũŔШċũũċĦĦŔċƣĲШċũũċШƖĲƣĲШĬŔШůĲĬŔċШŸШċũƣċШƣĲŰƚŔŸŰĲШĦőĲШƓƖĲũĲƻċŰŸШĲШ
ŔůůĲƣƣŸŰŸШĲŰĲƖŊŔċШĲũĲƣƣƖŔĦċШŔŰШƖĲƣĲб 

¶ ƨƣŸƖŔƣěаШ ƨƣŸƖŔƣěШĬŔШÅĲŊŸũċǍŔŸŰĲШƓĲƖШEŰĲƖŊŔċШÅĲƣŔШĲШ ůĤŔĲŰƣĲШы ÅEÅ ьШĦőĲШĬĲǯŰŔƚĦĲШŔũШƕƨċĬƖŸШŰŸƖůċƣŔƻŸШĲШ
ƚƻŸũŊĲШċƣƣŔƻŔƣěШĬŔШƖĲŊŸũċǍŔŸŰĲШĲШĦŸŰƣƖŸũũŸШŰĲŔШƚĲƣƣŸƖŔШĬĲũũѣĲŰĲƖŊŔċШĲũĲƣƣƖŔĦċЯШĬĲũШŊċƚШŰċƣƨƖċũĲЯШĬĲŔШƚĲƖƻŔǍŔШŔĬƖŔĦŔЯШ
ĬĲũШĦŔĦũŸШĬĲŔШƖŔǯƨƣŔШĲШĬĲũШƣĲũĲĦċũŸƖĲб 

¶ ÂƨĤĤũŔĦċШċůůŔŰŔƚƣƖċǍŔŸŰĲШĲĬШĲŰƣŔШũŸĦċũŔаШċůůŔŰŔƚƣƖċǍŔŸŰŔШĦŸůƨŰċũŔЯШƖĲŊŔŸŰċũŔШĲШŰċǍŔŸŰċũŔШĦŸŰШĦƨŔШEр
?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĦŸũũċĤŸƖċШƓĲƖШũċШƓŔċŰŔǯĦċǍŔŸŰĲШƣĲƖƖŔƣŸƖŔċũĲЯШũќĲũĲƣƣƖŔǯĦċǍŔŸŰĲШĬĲŔШĦŸŰƚƨůŔШĲШũŸШƚƻŔũƨƓƓŸШĬŔШ
ŔŰŉƖċƚƣƖƨƣƣƨƖĲШƚƣƖċƣĲŊŔĦőĲб 

¶ 9ŸůƨŰŔƣěШĲŰĲƖŊĲƣŔĦőĲаШŰƨŸƻŸШůŸĬĲũũŸШĬŔШċƨƣŸĦŸŰƚƨůŸШĦŸũũĲƣƣŔƻŸШĲШĦŸŰĬŔƻŔƚŔŸŰĲШĬĲũũќĲŰĲƖŊŔċЯШŔŰШĦƨŔШ
ĦŔƣƣċĬŔŰŔЯШŔůƓƖĲƚĲЯШĲŰƣŔШũŸĦċũŔШƚŔШƨŰŔƚĦŸŰŸШƓĲƖШƓƖŸĬƨƖƖĲЯШĦŸŰƚƨůċƖĲШĲШŊĲƚƣŔƖĲШĲŰĲƖŊŔċШƖŔŰŰŸƻċĤŔũĲШċШũŔƻĲũũŸШ
ũŸĦċũĲб 

¶ ?ŔƓĲŰĬĲŰƣŔШĲШƓċƖƣŰĲƖШŔŰĬƨƚƣƖŔċũŔаШƓĲƖƚŸŰċũĲШŔŰƣĲƖŰŸЯШƣĲĦŰŔĦŔШĲШŉŸƖŰŔƣŸƖŔШĦőĲШĦŸŰƣƖŔĤƨŔƚĦŸŰŸШċũũċШŊĲƚƣŔŸŰĲЯШ
ůċŰƨƣĲŰǍŔŸŰĲШĲШŔŰŰŸƻċǍŔŸŰĲШĬĲũũċШƖĲƣĲШĲũĲƣƣƖŔĦċЮ 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



ΞΤ 

  

 

  9§ ÉfÉÑE üШ?Exx Ш
ÅEÑEШ?fШEр?fÉÑÅf7Öüf§ EШ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

xċШ ƖĲƣĲШ ĬŔШ Eр?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲЯШ ċƖƣŔĦŸũċƣċШ ƚƨШ ƓŔƮШ ũŔƻĲũũŔШ ĬŔШ ƣĲŰƚŔŸŰĲЯШ ƚŔШ
ĦŸůƓŸŰĲШĬŔШċƚƚĲƣШƚƣƖċƣĲŊŔĦŔШĦőĲШċƚƚŔĦƨƖċŰŸШĲŉŉŔĦŔĲŰǍċЯШċŉŉŔĬċĤŔũŔƣěШĲШ
ŔŰŰŸƻċǍŔŸŰĲШŰĲũũċШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĬĲũũќĲũĲƣƣƖŔĦŔƣěЮ 

ÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШΞΜΞΡ 

 

 

ΠЮ 9§ ÉfÉÑE ü Ш?Exx ШÅEÑEШ?fШEр?fÉÑÅf7Öüf§ E 

xќŔŰŉƖċƚƣƖƨƣƣƨƖċШĲũĲƣƣƖŔĦċШŊĲƚƣŔƣċШĬċШEр?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĿШĦŸůƓŸƚƣċШĬċШůŸũƣĲƓũŔĦŔШċƚƚĲƣШĲШĦŸůƓŸŰĲŰƣŔЯШĦőĲШ
ƚŔШĬŔƚƣƖŔĤƨŔƚĦŸŰŸШƚƨШŊƖċŰШƓċƖƣĲШĬĲũШƣĲƖƖŔƣŸƖŔŸШŔƣċũŔċŰŸШĲШƚƨШĬŔƻĲƖƚŔШũŔƻĲũũŔШĬŔШƣĲŰƚŔŸŰĲШыũƣċЯШ~ĲĬŔċШĲШ7ċƚƚċьЮШ 

 
 

 

[ŔŊƨƖċШΠШрШfŰŉƖċƚƣƖƨƣƣƨƖċШĲũĲƣƣƖŔĦċ 

fШƓƖŔŰĦŔƓċũŔШċƚƚĲƣШĬĲũũċШƖĲƣĲШĬŔШEр?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĦŸůƓƖĲŰĬŸŰŸа 

¶ 9ċĤŔŰĲШÂƖŔůċƖŔĲаШƖċƓƓƖĲƚĲŰƣċŰŸШƨŰШŰŸĬŸШŉŸŰĬċůĲŰƣċũĲШĬĲũШƚŔƚƣĲůċШĲũĲƣƣƖŔĦŸЯШċƣƣƖċƻĲƖƚŸШŔũШƕƨċũĲШũċШ
ƖĲƣĲШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШƚŔШŔŰƣĲƖĦŸŰŰĲƣƣĲШĦŸŰШũċШƖĲƣĲШĬŔШƣƖċƚůŔƚƚŔŸŰĲШŰċǍŔŸŰċũĲШыÅÑ ьЮШÄƨĲƚƣĲШĦċĤŔŰĲШ
ƖŔĦĲƻŸŰŸШĲŰĲƖŊŔċШŔŰШċũƣċШƣĲŰƚŔŸŰĲЯШũċШƣƖċƚŉŸƖůċŰŸШĲШũċШŔůůĲƣƣŸŰŸШŰĲũũċШƖĲƣĲШĬŔШůĲĬŔċШƣĲŰƚŔŸŰĲЯШ
ĦŸũũĲŊċŰĬŸШĬŔƖĲƣƣċůĲŰƣĲШĦũŔĲŰƣŔШĲШƓƖŸĬƨƣƣŸƖŔШ~ÑЮШ?ċШƕƨŔЯШƚŔШĬŔƖċůċШũċШƖĲƣĲШĬŔШĤċƚƚċШƣĲŰƚŔŸŰĲШĦőĲШ
ƖċŊŊŔƨŰŊĲШŔШĦũŔĲŰƣŔШǯŰċũŔЮШxċШƖĲƣĲШĬĲũũĲШĦċĤŔŰĲШƓƖŔůċƖŔĲШĿШƚƨƓƓŸƖƣċƣċШĬċŔШ9ĲŰƣƖŔШÉċƣĲũũŔƣĲЯШĦőĲШċůƓũŔċŰŸШ
ŔũШƚŔƚƣĲůċШĬŔШƣƖċƚŉŸƖůċǍŔŸŰĲШĬċШċũƣċШċШůĲĬŔċШƣĲŰƚŔŸŰĲЯШŉŸƖŰĲŰĬŸШƨũƣĲƖŔŸƖĲШƓŸƣĲŰǍċШċũũĲШƨƣĲŰǍĲШƚŔƣƨċƣĲШ

[§9ÖÉШ?fÉÑÅf7Öüf§ EШEШ~fÉÖÅ

xf E Ш~ÑШΝ xf E Ш~ÑШΞ xf E Ш~ÑШΟ xf E Ш~ÑШΠ

9ÉШΝ
9ÉШΞ 9ÉШΟ

ÖÑE ÑfШ[f  xf

ÖÑE ÑfШ[f  xf

ÖÑE ÑfШ[f  xf

ÑƖċƚůŔƚƚŔŸŰĲШĲ
ĬŔƚƓċĦĦŔċůĲŰƣŸ



ΞΥ 

ΜΠШ9§ ÉfÉÑE ü Ш?Exx ШÅEÑEШ?fШEр?fÉÑÅf7Öüf§ E 
 

 
ÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШΞΜΞΡ 

ŔŰШċƖĲĲШĬŔƚƣċŰƣŔШĬċũũĲШĦċĤŔŰĲШƓƖŔůċƖŔĲЮШxĲШĦċĤŔŰĲШƓƖŔůċƖŔĲШƚŸŰŸШĬŸƣċƣĲШĬŔШƚŔƚƣĲůŔШĬŔШƚĤċƖƖċШыċũƣċШĲШ
ůĲĬŔċШƣĲŰƚŔŸŰĲьШĦőĲШĦŸŰƚĲŰƣŸŰŸШŔũШƓċƚƚċŊŊŔŸШĬĲũũѣĲŰĲƖŊŔċШĲũĲƣƣƖŔĦċШƣƖċШũĲШĬŔƻĲƖƚĲШƚĲǍŔŸŰŔШĬĲũũċШƖĲƣĲЯШĲШ
ĬŔШƣƖċƚŉŸƖůċƣŸƖŔШЯШĦőĲШċĤĤċƚƚċŰŸШũċШƣĲŰƚŔŸŰĲШĬċШƻċũŸƖŔШƚƨƓĲƖŔŸƖŔШċШΝΜЮΜΜΜШéŸũƣШǯŰŸШċŔШũŔƻĲũũŔШĬŔШůĲĬŔċШ
ƣĲŰƚŔŸŰĲЮЮШÖŰШƖƨŸũŸШĲƚƚĲŰǍŔċũĲШĿШƚƻŸũƣŸШĬċũШƕƨċĬƖŸШ~ÑЯШĦőĲШŔŰĦũƨĬĲШŔŰƣĲƖƖƨƣƣŸƖŔШƚĲǍŔŸŰċƣŸƖŔШĲШ
ĬŔƚƓŸƚŔƣŔƻŔШĬŔШƓƖŸƣĲǍŔŸŰĲШĦŸŰƣƖŸШƚĦċƖŔĦőĲШċƣůŸƚŉĲƖŔĦőĲЯШŊƨċƚƣŔШĲШƚŸƻƖċĦĦċƖŔĦőŔЯШĦőĲШƓĲƖůĲƣƣŸŰŸШĬŔШ

ŔƚŸũċƖĲШũċШĦċĤŔŰċШĬċũШƖĲƚƣŸШĬĲũũċШƖĲƣĲШŔŰШ
ĦċƚŸШ ĬŔШ ŊƨċƚƣŔШ ŸШ ŔŰƣĲƖƻĲŰƣŔШ ĬŔШ
ůċŰƨƣĲŰǍŔŸŰĲЯШŊċƖċŰƣĲŰĬŸШũċШƚŔĦƨƖĲǍǍċШĲШ
ũċШĦŸŰƣŔŰƨŔƣěШĬĲũШƚĲƖƻŔǍŔŸЮШÖŰШĲƚĲůƓŔŸШĿШ
ĦŸƚƣŔƣƨŔƣŸШ ĬċũũĲШ 7ŸĤŔŰĲШ ĬŔШ ÂĲƣĲƖƚĲŰШ
ƨƣŔũŔǍǍċƣĲШƓĲƖШũċШĦŸůƓĲŰƚċǍŔŸŰĲШƖĲċƣƣŔƻċШĲШ
ƓĲƖШƖŔĬƨƖƖĲШũĲШĦŸƖƖĲŰƣŔШĬŔШŊƨċƚƣŸШċШƣĲƖƖċЯШ
ůŔŊũŔŸƖċŰĬŸШ ũċШ ƚƣċĤŔũŔƣěШ ĬĲũũċШ ƖĲƣĲШ ĲШ
ůŔŰŔůŔǍǍċŰĬŸШŔũШƖŔƚĦőŔŸШĬŔШƚŸƻƖċĦĦċƖŔĦőŔЮШ
fŰŸũƣƖĲЯШ ũĲШ ĦċĤŔŰĲШ ƓƖŔůċƖŔĲШ ŔŰƣĲŊƖċŰŸШ
ƣĲĦŰŸũŸŊŔĲШ ĬŔШ ƣĲũĲĦŸŰƣƖŸũũŸШ ĲШ
ċƨƣŸůċǍŔŸŰĲШƓĲƖШũċШŊĲƚƣŔŸŰĲШƖĲůŸƣċШĬĲŊũŔШ

ŔůƓŔċŰƣŔЯШƓĲƖůĲƣƣĲŰĬŸШŔũШůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШŔŰШƣĲůƓŸШƖĲċũĲШĬĲũũĲШĦŸŰĬŔǍŔŸŰŔШŸƓĲƖċƣŔƻĲЯШũѣŔŰĬŔƻŔĬƨċǍŔŸŰĲШĬŔШ
ŊƨċƚƣŔШĲШũѣĲƚĲĦƨǍŔŸŰĲШĬŔШŸƓĲƖċǍŔŸŰŔШĬŔШĦŸŰƣƖŸũũŸШƚĲŰǍċШŰĲĦĲƚƚŔƣěШĬŔШŔŰƣĲƖƻĲŰƣŸШůċŰƨċũĲЮШ 

 
¶ xŔŰĲĲШŔŰШůĲĬŔċШƣĲŰƚŔŸŰĲаШƓċƖƣŸŰŸШĬċũũĲШĦċĤŔŰĲШƓƖŔůċƖŔĲоĦĲŰƣƖŔШƚċƣĲũũŔƣĲШĲШċũŔůĲŰƣċŰŸШũĲШĦċĤŔŰĲШ
ƚĲĦŸŰĬċƖŔĲШƣƖċůŔƣĲШƨŰќŔŰŉƖċƚƣƖƨƣƣƨƖċШĦŸůƓũĲƚƚċШĲШĦċƓŔũũċƖĲЯШŉŸŰĬċůĲŰƣċũĲШƓĲƖШũċШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШ
ĬĲũũќĲŰĲƖŊŔċШĲũĲƣƣƖŔĦċЮШEƚƚĲШƚŔШĦċƖċƣƣĲƖŔǍǍċŰŸШƓĲƖШũѣƨƚŸШĬŔШƣĲŰƚŔŸŰŔШŊĲŰĲƖċũůĲŰƣĲШĬŔШΞΜШŸШΝΡШťéЯШċШ
ƚĲĦŸŰĬċШ ĬĲũũĲШ ƚƓĲĦŔǯĦőĲШ ĲƚŔŊĲŰǍĲШ ĬŔШ
ċũŔůĲŰƣċǍŔŸŰĲШĬĲũũĲШƨƣĲŰǍĲШĲШƓƖĲƚĲŰƣċŰŸШ
ĬŔƻĲƖƚĲШ ĦċƖċƣƣĲƖŔƚƣŔĦőĲЮШ xċШ ƚĦĲũƣċШ ĬĲũũċШ
ĦŸŰǯŊƨƖċǍŔŸŰĲШƣƖċШĦŸŰĬƨƣƣŸƖĲШŰƨĬŸЯШĦċƻŸШ
ŔŰƣĲƖƖċƣŸШ ŸШ ĦċƻŸШ ċĲƖĲŸШ ĿШ ƚƣƖĲƣƣċůĲŰƣĲШ
ĦŸũũĲŊċƣċШċũũċШĦŸŰŉŸƖůċǍŔŸŰĲШĬĲũШƣĲƖƖŔƣŸƖŔŸШ
ĦőĲШ ĬĲƻĲШ ƚĲƖƻŔƖĲШ ĲШ ċũũċШ ŰĲĦĲƚƚŔƣěШ ĬŔШ
ŔŰƣĲŊƖċƖĲШŊũŔШŔůƓŔċŰƣŔШŰĲũШƓċĲƚċŊŊŔŸШũŸĦċũĲЯШ
ůŔŰŔůŔǍǍċŰĬŸШ ũѣŔůƓċƣƣŸШ ƻŔƚŔƻŸШ ĲШ
ċůĤŔĲŰƣċũĲЮШxĲШũŔŰĲĲШŔŰШůĲĬŔċШƣĲŰƚŔŸŰĲЯШ
ŊƖċǍŔĲШċũũċШůċŊũŔċƣƨƖċШĬĲũũċШƖĲƣĲЯШƚƻŸũŊŸŰŸШ
ƨŰШƖƨŸũŸШĲƚƚĲŰǍŔċũĲШŔŰШƣĲƖůŔŰŔШĬŔШƖĲƚŔũŔĲŰǍċаШ
ŔŰШĦċƚŸШĬŔШĬŔƚƚĲƖƻŔǍŔШŸШŊƨċƚƣŔЯШũĲШƨƣĲŰǍĲШƓŸƚƚŸŰŸШĲƚƚĲƖĲШċũŔůĲŰƣċƣĲШĬċШŔůƓŔċŰƣŔШĦŸŰƣŔŊƨŔЯШŊċƖċŰƣĲŰĬŸШ
ĦŸƚŜШƨŰċШĦŸŰƣŔŰƨŔƣěШĬĲũШƚĲƖƻŔǍŔŸШĲШƖŔĬƨĦĲŰĬŸШŔШƣĲůƓŔШĬŔШŔŰƣĲƖƖƨǍŔŸŰĲЮ 

 
¶ 9ċĤŔŰĲШÉĲĦŸŰĬċƖŔĲаШĦŸŰƻĲƖƣŸŰŸШũќĲŰĲƖŊŔċШĬċũũċШůĲĬŔċШċũũċШĤċƚƚċШƣĲŰƚŔŸŰĲЯШƖĲŰĬĲŰĬŸũċШċĦĦĲƚƚŔĤŔũĲШ
ƓĲƖШũĲШƨƣĲŰǍĲШǯŰċũŔШĲЯШĦŸŰШũċШũŸƖŸШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĦċƓŔũũċƖĲЯШƓĲƖůĲƣƣŸŰŸШƨŰċШĦŸƓĲƖƣƨƖċШĲǭŔĦċĦĲШĬĲũũĲШ
ĬŔƻĲƖƚĲШċƖĲĲШŊĲŸŊƖċǯĦőĲЮ xĲШ9ÉШƚŸŰŸШĦŸƚƣŔƣƨŔƣĲШĲƚƚĲŰǍŔċũůĲŰƣĲШĬċШƨŰШƕƨċĬƖŸШĬŔШůĲĬŔċШƣĲŰƚŔŸŰĲШ
ĬŸƣċƣŸШĬŔШŔŰƣĲƖƖƨƣƣŸƖŔШƚĲǍŔŸŰċƣŸƖŔЯШĦőĲШĦŸŰƚĲŰƣŸŰŸШĬŔШŔƚŸũċƖĲШũċШĦċĤŔŰċШĬċũШƖĲƚƣŸШĬĲũũċШƖĲƣĲШƓĲƖШ
ĲǭĲƣƣƨċƖĲШŔŰƣĲƖƻĲŰƣŔШĬŔШůċŰƨƣĲŰǍŔŸŰĲШŸШŔŰШĦċƚŸШĬŔШĲůĲƖŊĲŰǍĲЯШŊċƖċŰƣĲŰĬŸШĦŸƚŜШũċШƚŔĦƨƖĲǍǍċШŸƓĲƖċƣŔƻċШ
ĲШũċШĦŸŰƣŔŰƨŔƣěШĬĲũШƚĲƖƻŔǍŔŸЮШÖŰШĲũĲůĲŰƣŸШĦƖƨĦŔċũĲШĬĲũũĲШĦċĤŔŰĲШƚĲĦŸŰĬċƖŔĲШĿШŔũШƣƖċƚŉŸƖůċƣŸƖĲЯШĦőĲШ
ƖŔĬƨĦĲШũċШƣĲŰƚŔŸŰĲШĬċШΝΜЮΜΜΜШéŸũƣШŸШƓŔƮЯШƣŔƓŔĦċШĬĲũũĲШũŔŰĲĲШĬŔШůĲĬŔċШƣĲŰƚŔŸŰĲЯШǯŰŸШċŔШΠΜΜШéŸũƣШŰĲĦĲƚƚċƖŔШ
ƓĲƖШŔШĦŸũũĲŊċůĲŰƣŔШŔŰШƣƖŔŉċƚĲЮШÄƨĲƚƣŸШƓƖŸĦĲƚƚŸШĬŔШƣƖċƚŉŸƖůċǍŔŸŰĲШĿШĲƚƚĲŰǍŔċũĲШƓĲƖШŉŸƖŰŔƖĲШĲŰĲƖŊŔċШŔŰШ

[ŔŊƨƖċШΡШрШ9ċĤŔŰċШÂƖŔůċƖŔċ 

[ŔŊƨƖċШΣШрШxŔŰĲĲШ~Ñ 



ΞΦ 

ΜΠШ9§ ÉfÉÑE ü Ш?Exx ШÅEÑEШ?fШEр?fÉÑÅf7Öüf§ E 
 

 
ÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШΞΜΞΡ 

ůŸĬŸШƚŔĦƨƖŸШĲĬШĲǭŔĦŔĲŰƣĲШċШƨƣĲŰǍĲШƖĲƚŔĬĲŰǍŔċũŔЯШ
ĦŸůůĲƖĦŔċũŔШ ĲШ ŔŰĬƨƚƣƖŔċũŔЮ [ċŰŰŸШ ƓċƖƣĲШ
ĬĲũũќŔůƓŔċŰƣŸШċŰĦőĲШƚŔƚƣĲůŔШĬŔШĦŸŰƣƖŸũũŸШƚƨũШ
ũċƣŸШĬĲũũċШĤċƚƚċШƣĲŰƚŔŸŰĲЯШċƓƓċƖĲĦĦőŔċƣƨƖĲШĬŔШ
ĦŸŰƣƖŸũũŸШ ĲШ ůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШ ĲШ ƚŔƚƣĲůŔШ ĬŔШ
ĦŸůƨŰŔĦċǍŔŸŰĲЯШ ĦŸůĲШ ŔШĦŸŰĦĲŰƣƖċƣŸƖŔШĦőĲШ
ƖċĦĦŸũŊŸŰŸШŔШĬċƣŔШĦƖŔƓƣċƣŔШƖċĦĦŸũƣŔШĬċŊũŔШƚůċƖƣШ
ůĲƣĲƖШ ĲШ ũŔШ ƖŔŰƻŔċŰŸШ ċũШ ƚŔƚƣĲůċШ ĬŔШ ĦŸŰƣƖŸũũŸШ
ĦĲŰƣƖċũĲШĬĲƓƨƣċƣŸШċũũċШůŔƚƨƖċШĬĲŔШƚŔŰŊŸũŔШƓƨŰƣŔШ
ĬŔШ ƓƖĲũŔĲƻŸЮШ ÄƨĲƚƣŔШ ƚŔƚƣĲůŔШ ĬŔШ ůŸŰŔƣŸƖċŊŊŔŸШ
ĦŸŰƚĲŰƣŸŰŸЯШŔŰŰċŰǍŔƣƨƣƣŸЯШ ƨŰċШ ŊĲƚƣŔŸŰĲШ
ĬŔŰċůŔĦċШĬĲŔШǰƨƚƚŔШĬŔШĲŰĲƖŊŔċаШƖŔƚƓŸŰĬĲŰĬŸШŔŰШ
ƣĲůƓŸШƖĲċũĲШċũũĲШƻċƖŔċǍŔŸŰŔШŰĲũũċШĬŸůċŰĬċШĲШ
ŰĲũũѣŸǭĲƖƣċШĬŔШĲŰĲƖŊŔċЯШƚŔШƖŔĬƨĦŸŰŸШŔШƓŔĦĦőŔШĬŔШ
ĦċƖŔĦŸШĲШƚŔШċƨůĲŰƣċШũѣċǭŔĬċĤŔũŔƣěШĬĲũũċШƖĲƣĲЮШ

fŰŸũƣƖĲЯШŊƖċǍŔĲШċŊũŔШċƓƓċƖċƣŔШĬŔШƣĲũĲĦŸŰƣƖŸũũŸШĲШċƨƣŸůċǍŔŸŰĲШƓƖĲƚĲŰƣŔШŰĲũũĲШĦċĤŔŰĲШƚĲĦŸŰĬċƖŔĲЯШĿШ
ƓŸƚƚŔĤŔũĲШŔĬĲŰƣŔǯĦċƖĲШƖċƓŔĬċůĲŰƣĲШċŰŸůċũŔĲШĲШŊƨċƚƣŔЯШůŔŊũŔŸƖċŰĬŸШĦŸƚŜШũċШƖĲƚŔũŔĲŰǍċШĦŸůƓũĲƚƚŔƻċШ
ĬĲũũċШƖĲƣĲаШũĲШĦċĤŔŰĲШƚĲĦŸŰĬċƖŔĲШĬŔƻĲŰƣċŰŸШƕƨŔŰĬŔШŰŸŰШƚŸũŸШƓƨŰƣŔШĬŔШƣƖċƚŉŸƖůċǍŔŸŰĲШĲШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲЯШ
ůċШċŰĦőĲШőƨĤШŔŰƣĲũũŔŊĲŰƣŔШċũũѣŔŰƣĲƖŰŸШĬĲũũċШƖĲƣĲШĲũĲƣƣƖŔĦċШůŸĬĲƖŰċЯШĦŸŰƣƖŔĤƨĲŰĬŸШċƣƣŔƻċůĲŰƣĲШċũũċШ
ƣƖċŰƚŔǍŔŸŰĲШƻĲƖƚŸШƨŰШƚŔƚƣĲůċШĲŰĲƖŊĲƣŔĦŸШƓŔƮШƚŸƚƣĲŰŔĤŔũĲШĲШŔŰƣĲƖĦŸŰŰĲƚƚŸЮ 

 
¶ xŔŰĲĲШŔŰШĤċƚƚċШƣĲŰƚŔŸŰĲаШƖċƓƓƖĲƚĲŰƣċŰŸШũќƨũƣŔůŸШũŔƻĲũũŸШĬĲũũċШƖĲƣĲШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĬĲũũќĲŰĲƖŊŔċШ
ĲũĲƣƣƖŔĦċЯШŸƻƻĲƖŸШƕƨĲũũŸШĦőĲШƓŸƖƣċШũќĲũĲƣƣƖŔĦŔƣěШċŊũŔШƨƣĲŰƣŔШǯŰċũŔЯШĦŸůĲШċĤŔƣċǍŔŸŰŔЯШƨǭŔĦŔЯШŰĲŊŸǍŔШĲШ
ƓŔĦĦŸũĲШŔŰĬƨƚƣƖŔĲЮШÉŸŰŸШƓċƖƣĲШŔŰƣĲŊƖċŰƣĲШĬĲũШƚŔƚƣĲůċШĬŔШĬŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШĲШƚŔШĲƚƣĲŰĬŸŰŸШĬċũШƓƨŰƣŸШĬŔШ
ƣƖċƚŉŸƖůċǍŔŸŰĲШĬĲũũċШůĲĬŔċШƣĲŰƚŔŸŰĲШы~ÑьШǯŰŸШċŔШƓƨŰƣŔШĬŔШĦŸŰƚƨůŸЮШxĲШũŔŰĲĲШĬŔШĤċƚƚċШƣĲŰƚŔŸŰĲШ
ŸƓĲƖċŰŸШƣŔƓŔĦċůĲŰƣĲШċШƨŰċШƣĲŰƚŔŸŰĲШŰŸůŔŰċũĲШĬŔШΞΟΜШéШыůŸŰŸŉċƚĲьШŸШΠΜΜШéШыƣƖŔŉċƚĲьЯШŔŰШċĦĦŸƖĬŸШĦŸŰШ
ŊũŔШƚƣċŰĬċƖĬШĲƨƖŸƓĲŔЮШÄƨĲƚƣċШƣĲŰƚŔŸŰĲШĿШƚƨǭŔĦŔĲŰƣĲůĲŰƣĲШƚŔĦƨƖċШƓĲƖШũќƨƚŸШĬŸůĲƚƣŔĦŸШĲШŔŰĬƨƚƣƖŔċũĲШ
ũĲŊŊĲƖŸЯШůċШċũШĦŸŰƣĲůƓŸШċĬĲŊƨċƣċШċШŊċƖċŰƣŔƖĲШŔũШŉƨŰǍŔŸŰċůĲŰƣŸШĲǭŔĦŔĲŰƣĲШĬĲŊũŔШċƓƓċƖĲĦĦőŔШĲũĲƣƣƖŔĦŔЮШ
ÂŸƚƚŸŰŸШĲƚƚĲƖĲШċĲƖĲĲШŸШŔŰƣĲƖƖċƣĲЯШŔŰŸũƣƖĲШƚŸŰŸШƓƖŸƣĲƣƣĲШĬċШŔŰƣĲƖƖƨƣƣŸƖŔШċƨƣŸůċƣŔĦŔЯШŉƨƚŔĤŔũŔШĲШůĲƚƚċШċШ
ƣĲƖƖċЮШxċШƖĲƣĲШ7ÑШƓƨƃШĲƚƚĲƖĲШƖċĬŔċũĲШыƣŔƓŸũŸŊŔċШƓŔƮШƚĲůƓũŔĦĲьШŸШċШůċŊũŔċШŊċƖċŰƣĲŰĬŸШůċŊŊŔŸƖĲШ
ċǭŔĬċĤŔũŔƣěЮ 
  

[ŔŊƨƖċШΤШрШ9ċĤŔŰċШÉĲĦŸŰĬċƖŔċ 



ΟΜ 

ΜΠШ9§ ÉfÉÑE ü Ш?Exx ШÅEÑEШ?fШEр?fÉÑÅf7Öüf§ E 
 

 
ÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШΞΜΞΡ 

 ĲũũċШƚĲŊƨĲŰƣĲШƣċĤĲũũċШĿШƖŔƓŸƖƣċƣŸШũќċŰĬċůĲŰƣŸШƚƣŸƖŔĦŸШĬĲũũĲШĦŸŰƚŔƚƣĲŰǍĲШĬŔШƖĲƣĲШĬŔШEр?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШƓĲƖШ
ŊũŔШċŰŰŔШĬċũШΞΜΞΜШċũШΞΜΞΠа 

ƚƚĲƣ ÖĬů ΞΜΞΜ ΞΜΞΝ ΞΜΞΞ ΞΜΞΟ ΞΜΞΠΡ 

xŔŰĲĲШ Ñ яťůѐ ΝΦ ΝΦ ΝΦ ΝΦ ΝΦ 

xŔŰĲĲШ~Ñ яťůѐ ΟΡΤЮΥΣΜ ΟΡΦЮΤΥΟ ΟΣΝЮΤΤΡ ΟΣΟЮΤΟΠ ΟΣΣЮΤΞΜ 

xŔŰĲĲШ7Ñ яťůѐ ΥΜΞЮΜΠΝ ΥΜΞЮΤΣΠ ΥΜΟЮΟΟΤ ΥΜΟЮΠΤΦ ΥΜΟЮΣΝΦ 

9ċĤŔŰĲШÂƖŔůċƖŔĲ 
я Юѐ4 ΞЮΝΦΥ ΞЮΞΜΠ ΞЮΝΦΥ ΞЮΞΜΦ ΞЮΞΞΜ 

я~é ѐ ΝΜΥЮΠΥΞ ΝΜΦЮΥΠΦ ΝΝΝЮΤΥΜ ΝΝΟЮΡΤΠ ΝΝΣЮΣΟΜ 

9ċĤŔŰĲШ
ÉĲĦŸŰĬċƖŔĲ 

я Юѐ ΠΠΤЮΟΣΝ ΠΠΥЮΥΣΠ ΠΡΜЮΠΤΤ ΠΡΞЮΡΜΡ ΠΡΠЮΣΟΞ 

я~é ѐ ΥΡЮΜΤΦ ΥΣЮΝΦΝ ΥΤЮΟΥΣ ΥΦЮΞΠΟ ΦΝЮΜΦΤ 

9ĲŰƣƖŔШÉċƣĲũũŔƣĲ я Юѐ ΡΡΟ ΡΡΦ ΡΥΠ ΣΜΝ ΡΥΞ 

ÑċĤĲũũċШΝШШрШŰĬċůĲŰƣŸШƚƣŸƖŔĦŸШĦŸŰƚŔƚƣĲŰǍĲШƖĲƣŔШĬŔШEр?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШƣƖċШŔũШΞΜΞΜШĲШŔũШΞΜΞΠ 

 ĲŔШƚĲŊƨĲŰƣŔШŊƖċǯĦŔШƻĲŰŊŸŰŸШƖċƓƓƖĲƚĲŰƣċƣĲШũĲШƓƖŔŰĦŔƓċũŔШĦŸŰƚŔƚƣĲŰǍĲШĬĲũũċШƖĲƣĲШĬŔШEр?ŔƚƣƖŔĤƨǍŔŸŰĲШċШũŔƻĲũũŸШ
ŰċǍŔŸŰċũĲШĲШƖĲŊŔŸŰċũĲЯШċŊŊŔŸƖŰċƣĲШċũШΟΝрΝΞрΞΜΞΠЮ 

 

 

[ŔŊƨƖċШΥШрШ9ŸŰƚŔƚƣĲŰǍĲШ9ċĤŔŰĲШÂƖŔůċƖŔĲ 

 

 
4 Numero comprensivo delle Consegne AT 
5 Le consistenze del 2024 comprendono gli impianti oggetto di cessione ad altro distributore avvenuta a fine anno 
 



ΟΝ 

ΜΠШ9§ ÉfÉÑE ü Ш?Exx ШÅEÑEШ?fШEр?fÉÑÅf7Öüf§ E 
 

 
ÂŔċŰŸШĬŔШÉƻŔũƨƓƓŸШΞΜΞΡ 

 

[ŔŊƨƖċШΦШрШ9ŸŰƚŔƚƣĲŰǍĲШÅĲƣĲШ~Ñ 

 

 

[ŔŊƨƖċШΝΜШрШ9ŸŰƚŔƚƣĲŰǍĲШ9ċĤŔŰĲШÉĲĦŸŰĬċƖŔĲ 

 

 

[ŔŊƨƖċШΝΝШрШ9ŸŰƚŔƚƣĲŰǍĲШÅĲƣĲШ7Ñ 

Μ

ΡЮΜΜΜ

ΝΜЮΜΜΜ

ΝΡЮΜΜΜ

ΞΜЮΜΜΜ

ΞΡЮΜΜΜ

ΟΜЮΜΜΜ

ΟΡЮΜΜΜ

ΠΜЮΜΜΜ

x
Ŕ
Ű
Ĳ
Ĳ
Ш
~
Ñ
Ш

яť
ůѐ

9ŸŰĬƨƣƣŸƖĲŰƨĬŸ 9ċƻŸШċĲƖĲŸ

9ċƻŸШŔŰƣĲƖƖċƣŸ

ΟΣΣЮΤΞΜ
ťů

Μ

ΝΜЮΜΜΜ

ΞΜЮΜΜΜ

ΟΜЮΜΜΜ

ΠΜЮΜΜΜ

ΡΜЮΜΜΜ

ΣΜЮΜΜΜ

ΤΜЮΜΜΜ

ΥΜЮΜΜΜ

ΦΜЮΜΜΜ

x
Ŕ
Ű
Ĳ
Ĳ
Ш
7
Ñ
Ш

яť
ůѐ

9ŸŰĬƨƣƣŸƖĲŰƨĬŸ 9ċƻŸШċĲƖĲŸ

9ċƻŸШŔŰƣĲƖƖċƣŸ

ΥΜΟЮΣΝΦШ
ťů



 
 

 

 

 
























































































































