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9mw}ßoC?VCuCwÆ¾ 
íŬűǈϔǴƚǀƄϔǴƚǜƇņϔƑƚǔϔŬģǳŌϔľŌŌƑϔƽƚǈǈűľƇŌϔǴűǔŬƚǜǔϔǔŬŌϔŤǜƑņűƑťϔƽǀƚǳűņŌņϔľǺϔǔŬŌϔ9fÕϔ
_ǀƚǜƽήϔČŌϔŬƚƽŌϔǔŬģǔϔǔŬŌϔűƑŤƚǀƏģǔűƚƑϔƽǀƚǳűņŌņϔĿģƑϔŌƑĿƚǜǀģťŌϔǔŬŌϔűƏƽƇŌƏŌƑǔģǔűƚƑϔƚŤϔ
ƑŌǴϔ©ģǔǜǀŌρľģǈŌņϔàƚƇǜǔűƚƑǈϔűƑϔƑƚǀǔŬŌǀƑϔ:ŬűƇŌΩϔŬŌƇƽűƑťϔƚƑŌϔƚŤϔǔŬŌϔƏƚǈǔϔǳǜƇƑŌǀģľƇŌϔ
ĿƚǜƑǔǀűŌǈϔǔƚϔĿƇűƏģǔŌϔĿŬģƑťŌϔǔƚϔģņģƽǔϔģƑņϔƏűǔűťģǔŌϔűǔǈϔűƏƽģĿǔǈΩϔǴŬűƇŌϔľǜűƇņűƑťϔǀŌǈűƇűŌƑĿŌϔ
ƚǳŌǀϔǔűƏŌήϔ 

ČŌϔǴģƑǔϔǔƚϔǈƽŌĿűģƇƇǺϔǔŬģƑƄϔǔŬŌϔĿƚƇƇģľƚǀģǔűƚƑϔƚŤϔ9fÕόǈϔ:ģǀľƚƑϔAŌǈƄϔģƑņϔàǜǈǔģűƑģľűƇűǔǺϔ
ģƑņϔ:ƇűƏģǔŌϔ:ŬģƑťŌϔǔŌģƏήϔČŌϔģǀŌϔģƇǈƚϔťǀģǔŌŤǜƇϔŤƚǀϔǔŬŌϔűƏƽƚǀǔģƑǔϔťǜűņģƑĿŌϔƽǀƚǳűņŌņϔľǺϔ
ǔŬŌϔ9fÕϔ ƏŌǀűĿģόǈϔǔŌģƏήϔ 

íŬŌϔǀŌƽƚǀǔϔǴģǈϔƽǀƚņǜĿŌņϔľǺϔkƏƽƇŌƏŌƑǔģàǜǀΩϔǴűǔŬϔƄŌǺϔģǜǔŬƚǀǈϔľŌűƑťϔ:ģǔģƇűƑģϔċģǔǔǜƚƑŌΩϔ
GǈǔŌľģƑϔ:ģǔŬģƇűŤģǜņΩϔ©űĿƚƇĤǈϔØƚņǀųťǜŌȄΩϔģƑņϔ§ģťņģƇŌƑģϔ§ŌǀűƑƚήϔņņűǔűƚƑģƇϔ
ĿƚƑǔǀűľǜǔűƚƑǈϔǴŌǀŌϔƽǀƚǳűņŌņϔľǺϔfŌǀƑĤƑϔ~ƛƽŌȄΩϔkťƑģĿűƚϔØŌľƚƇƇŌņƚΩϔØƚņǀűťƚϔ_ģǀĿųģϔģƑņϔ
|ģǔŬŌǀűƑŌϔØģƏųǀŌȄή 

íŬűǈϔǴƚǀƄϔģűƏǈϔǔƚϔǈǜƽƽƚǀǔϔűƑϔƏŌŌǔűƑťϔ9fÕόǈϔĿƇűƏģǔŌϔĿŬģƑťŌϔģƑņϔǈƚĿűģƇϔťƚģƇǈήϔkǔϔűǈϔģƇǈƚϔ
ǔģǀťŌǔŌņϔǔƚϔǔŬƚǈŌϔǴŬƚϔǴƚǀƄϔűƑϔǔŬŌϔľűƚņűǳŌǀǈűǔǺϔĿƚƑǈŌǀǳģǔűƚƑϔģǀŌģϔģǈϔǴŌƇƇϔģǈϔűƑǳŌǈǔƚǀǈϔ
ģƑņϔĿƚǀƽƚǀģǔŌǈϔǴŬƚϔŬģǳŌϔģϔĿǀűǔűĿģƇϔǀƚƇŌϔǔƚϔƽƇģǺϔűƑϔƽƇģƑƑűƑťϔŌƑǳűǀƚƑƏŌƑǔϔǈǔǀģǔŌťűŌǈϔģƑņϔ
űƏƽģĿǔϔģǈǈŌǈǈƏŌƑǔǈήϔ 
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9Šřƈġřƈƀ 
 

ľƚǜǔϔ©ģǔǜǀŌρľģǈŌņϔàƚƇǜǔűƚƑǈήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήή ϝ 

©ģǔǜǀŌρľģǈŌņϔàƚƇǜǔűƚƑǈϔľŌƑŌȗǔǈήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήή Ϟ 

ČŬģǔϔģǀŌϔǔŬŌϔĿǜǀǀŌƑǔϔǔǀŌƑņǈϔűƑϔ©ľàίήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήή ϟ 

^ǀƚƏϔǈŌģϔǔƚϔŬűťŬρŌƇŌǳģǔűƚƑϔ ƑņŌģƑϔŌĿƚǈǺǈǔŌƏǈ  

_ŌƑŌǀģƇϔ:ƚƑǔŌǹǔϔƚŤϔíģǀģƽģĿĤϔØŌťűƚƑήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήή ϡ 

_ŌƑŌǀģƇϔ:ƚƑǔŌǹǔϔƑǔƚŤģťģǈǔģϔØŌťűƚƑήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήή Ϣ 

_ŌƑŌǀģƇϔ:ƚƑǔŌǹǔϔǔģĿģƏģϔØŌťűƚƑήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήή Ϛϙ 

GĿƚǈǺǈǔŌƏǈϔģņņǀŌǈǈŌņϔľǺϔ©ģǔǜǀŌρľģǈŌņϔàƚƇǜǔűƚƑǈήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήή Ϛϛ 

©ģǔǜǀŌρľģǈŌņϔǔǺƽƚƇƚťűŌǈϔľǺϔǔǺƽŌϔƚŤϔŌĿƚǈǺǈǔŌƏήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήή ϚϜ 

©ģǔǜǀŌρľģǈŌņϔàƚƇǜǔűƚƑǈϔűƑϔ:ŬűƇŌΨϔ_ƚǳŌǀƑģƑĿŌϔàĿŬŌƏŌήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήή ϚϞ 

AŌǳŌƇƚƽűƑťϔ©ģǔǜǀŌρľģǈŌņϔàƚƇǜǔűƚƑǈΨϔ:ǀűǔŌǀűģΩϔ9ģǀǀűŌǀǈΩϔģƑņϔGƑģľƇűƑťϔ
ĿƚƑņűǔűƚƑǈήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήή 

Ϛϟ 

GǹƽƇƚǀűƑťϔ©ľàϔ²ƽƽƚǀǔǜƑűǔűŌǈήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήή ϚϢ 

^űƑģƇϔØŌĿƚƏƏŌƑņģǔűƚƑǈήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήήή ϛϚ 
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ĖŠƍƈтwüƈƍżġФĖüƀġĝт 
¾ŠőƍƈĽŠřƀ 
²ǳŌǀŌǹƽƇƚűǔģǔűƚƑϔƚŤϔƑģǔǜǀģƇϔǀŌǈƚǜǀĿŌǈϔŬģǈϔƑƚǔϔ
ƚƑƇǺϔņģƏģťŌņϔŌĿƚǈǺǈǔŌƏǈϔľǜǔϔŬģǈϔģƇǈƚϔ
ǴƚǀǈŌƑŌņϔǔŬŌϔŌȔŌĿǔǈϔƚŤϔĿƇűƏģǔŌϔĿŬģƑťŌΩϔƇŌģņűƑťϔ
ǔƚϔģϔǀģƑťŌϔƚŤϔņŌǔǀűƏŌƑǔģƇϔĿƚƑǈŌƿǜŌƑĿŌǈϔǈǜĿŬϔģǈϔ
ƇűƏűǔŌņϔģĿĿŌǈǈϔǔƚϔǴģǔŌǀϔƚǀϔŤƚƚņΩϔűƑĿǀŌģǈŌņϔ
ŤǀŌƿǜŌƑĿǺϔƚŤϔȘƚƚņǈϔģƑņϔņǀƚǜťŬǔǈΩϔƇƚǈǈϔƚŤϔ
ľűƚņűǳŌǀǈűǔǺΩϔǔŬŌϔŌƏŌǀťŌƑĿŌϔƚŤϔŬŌģǔϔűǈƇģƑņǈΩϔģƑņϔ
ģϔņŌĿƇűƑŌϔƚŤϔŌĿƚǈǺǈǔŌƏϔǈŌǀǳűĿŌǈή 

ϔƽǀƚƏűǈűƑťϔģƽƽǀƚģĿŬϔƄƑƚǴƑϔģǈϔ©ģǔǜǀŌρľģǈŌņϔ
àƚƇǜǔűƚƑǈϔλ©ľàμϔŬģǈϔŌƏŌǀťŌņϔűƑϔǀŌǈƽƚƑǈŌϔǔƚϔ
ǔŬŌǈŌϔƽǀŌǈǈűƑťϔŌƑǳűǀƚƑƏŌƑǔģƇϔĿŬģƇƇŌƑťŌǈήϔíŬŌǈŌϔ
ǈƚƇǜǔűƚƑǈϔűƑǳƚƇǳŌϔǜǔűƇűȄűƑťϔƑģǔǜǀģƇΩϔǈŌƏűρƑģǔǜǀģƇΩϔ
ƚǀϔģǀǔűȗĿűģƇϔŌĿƚǈǺǈǔŌƏǈϔǔƚϔűƏƽƇŌƏŌƑǔϔƏŌģǈǜǀŌǈϔ
ŤƚǀϔľƚǔŬϔĿƇűƏģǔŌϔĿŬģƑťŌϔƏűǔűťģǔűƚƑϔģƑņϔ
ģņģƽǔģǔűƚƑήϔ©ľàϔűǈϔģƑϔǜƏľǀŌƇƇģϔĿƚƑĿŌƽǔΩϔ
ŌƑĿƚƏƽģǈǈűƑťϔǳģǀűƚǜǈϔƽǀƚƁŌĿǔǈϔģƑņϔűƑűǔűģǔűǳŌǈϔǔƚϔ
ģņņǀŌǈǈϔǔŬŌǈŌϔűǈǈǜŌǈήϔČŬűƇŌϔǔŬŌϔņŌȗƑűǔűƚƑϔƚŤϔ©ľàϔ
ƏģǺϔǳģǀǺϔņŌƽŌƑņűƑťϔƚƑϔǔŬŌϔǈƚǜǀĿŌϔƚŤϔ
űƑŤƚǀƏģǔűƚƑΩϔǔŬŌǈŌϔƽǀƚƁŌĿǔǈϔťŌƑŌǀģƇƇǺϔǈŬģǀŌϔǔŬŌϔ
ŤƚƇƇƚǴűƑťϔĿŬģǀģĿǔŌǀűǈǔűĿǈΨ 

¶ íŬŌǺϔǜǔűƇűȄŌϔǈǜǈǔģűƑģľƇŌϔƽǀģĿǔűĿŌǈϔűƑϔƑģǔǜǀŌϔ
ǔƚϔƽǀƚǔŌĿǔΩϔƏģƑģťŌΩϔģƑņϔǀŌǈǔƚǀŌϔģϔǴűņŌϔǀģƑťŌϔ
ƚŤϔƑģǔǜǀģƇϔģƑņϔǈŌƏűρƑģǔǜǀģƇϔƇģƑņϔģƑņϔǈŌģϔ
ŌĿƚǈǺǈǔŌƏǈή 

¶ íŬŌǺϔĿģƑϔűƑĿƚǀƽƚǀģǔŌϔǔŬŌϔģǈǈűǈǔģƑĿŌϔģƑņϔ
ƽģǀǔűĿűƽģǔűƚƑϔƚŤϔƇƚĿģƇϔģƑņϔűƑņűťŌƑƚǜǈϔ
ĿƚƏƏǜƑűǔűŌǈϔŤģĿűƑťϔĿƇűƏģǔŌϔĿŬģƑťŌϔ
ĿŬģƇƇŌƑťŌǈΩϔǈǜĿŬϔģǈϔľűƚņűǳŌǀǈűǔǺϔƇƚǈǈϔģƑņϔ
ƑģǔǜǀģƇϔņűǈģǈǔŌǀǈή 

¶ íŬŌǺϔľǀűƑťϔǈŌǳŌǀģƇϔĿƚρľŌƑŌȗǔǈΩϔǈǜĿŬϔģǈϔ
ƏűǔűťģǔűƚƑϔģƑņϔģņģƽǔģǔűƚƑϔǔƚϔĿƇűƏģǔŌϔĿŬģƑťŌΩϔ
ŌƑŬģƑĿűƑťϔĿǜƇǔǜǀģƇϔŬŌǀűǔģťŌΩϔűƏƽǀƚǳűƑťϔģűǀϔ
ģƑņϔǴģǔŌǀϔƿǜģƇűǔǺΩϔǈǜƽƽƚǀǔűƑťϔŌĿƚǔƚǜǀűǈƏΩϔŌǔĿή 

¶ íŬŌǺϔģűƏϔǔƚϔƏģǹűƏűȄŌϔƽƚǔŌƑǔűģƇϔľŌƑŌȗǔǈϔǔƚϔ
ŌĿƚǈǺǈǔŌƏǈή 

¶ íŬŌǺϔĿƚƑǔǀűľǜǔŌϔǔƚϔǈǜǈǔģűƑģľƇŌϔņŌǳŌƇƚƽƏŌƑǔϔ
ťƚģƇǈΩϔűƑĿƇǜņűƑťϔƽƚǳŌǀǔǺϔģƇƇŌǳűģǔűƚƑΩϔŤƚƚņϔ
ǈŌĿǜǀűǔǺΩϔģƑņϔŬǜƏģƑϔŬŌģƇǔŬϔģƑņϔǴŌƇƇρľŌűƑťήϔ 

¶ íŬŌǺϔģǀŌϔĿƚǈǔρŌȔŌĿǔűǳŌϔģƑņϔƽǀƚǳűņŌϔ
ŌĿƚƑƚƏűĿϔľŌƑŌȗǔǈΩϔǈǜĿŬϔģǈϔƁƚľϔĿǀŌģǔűƚƑϔģƑņϔ
űƑĿƚƏŌϔťŌƑŌǀģǔűƚƑήϔ 

 

ДϔfŌǀƑĤƑϔ~ƛƽŌȄ 



w ÆËºCт8 ¾C?т¾}oËÆ^}w¾Џт}··}ºÆËw^Æ^C¾т̂wтw}ºÆ[Cºwт9[^oC 
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wüƈƍżġФĖüƀġĝт¾ŠőƍƈĽŠřƀтĖġřġƺƈƀ 
©ľàϔĿģƑϔľŌϔǀŌƇģǔŌņϔǔƚϔǈŌǳŌǀģƇϔĿƚρľŌƑŌȗǔǈΩϔƏƚǈǔϔƚŤϔǴŬűĿŬϔģǀŌϔģǈǈƚĿűģǔŌņϔǔƚϔǔŬŌϔƽǀƚǳűǈűƚƑϔƚŤϔŌĿƚǈǺǈǔŌƏϔ
ǈŌǀǳűĿŌǈήϔČŬűƇŌϔǈƚƏŌϔƚŤϔǔŬŌǈŌϔǈŌǀǳűĿŌǈϔģǀŌϔƇűǈǔŌņϔľŌƇƚǴϔņűǈǔǀűľǜǔŌņϔűƑϔǔŬǀŌŌϔĿģǔŌťƚǀűŌǈΩϔűǔϔűǈϔǴƚǀǔŬϔƑƚǔűƑťϔ
ǔŬģǔϔƏģƑǺϔľŌƑŌȗǔǈϔĿģƑϔŤģƇƇϔǜƑņŌǀϔǔǴƚϔƚǀϔģƇƇϔǔŬǀŌŌϔĿģǔŌťƚǀűŌǈήϔ 

9ŌƑŌȗǔǈϔǔƚϔƑģǔǜǀŌ 

¶ 9űƚņűǳŌǀǈűǔǺϔƽǀƚǔŌĿǔűƚƑ 

¶ fģľűǔģǔϔƿǜģƇűǔǺϔŤƚǀϔǴűƇņƇűŤŌ 

¶ GǀƚǈűƚƑϔĿƚƑǔǀƚƇ 

¶ fŌģƇǔŬǺϔǈƚűƇǈ 

¶ ČģǔŌǀϔǈǜƽƽƇǺ 

¶ ČģǔŌǀϔƽǜǀűȗĿģǔűƚƑ 

¶ űǀϔƽǜǀűȗĿģǔűƚƑ 

¶ ^ƇƚƚņϔƏģƑģťŌƏŌƑǔ 

¶ ©ǜǔǀűŌƑǔϔĿǺĿƇűƑť 

 

àƚĿűģƇϔľŌƑŌȗǔǈ 

¶ :ģǀľƚƑϔĿģƽǔǜǀŌϔģƑņϔǈǔƚǀģťŌ 

¶ ČģǔŌǀϔǈǜƽƽƇǺ 

¶ ČģǔŌǀϔƽǜǀűȗĿģǔűƚƑ 

¶ űǀϔƽǜǀűȗĿģǔűƚƑ 

¶ ^ƇƚƚņϔƏģƑģťŌƏŌƑǔϔ 

¶ ^ƚƚņϔģƑņϔņǀűƑƄϔǈǜƽƽƇǺ 

¶ AűǈŌģǈŌϔĿƚƑǔǀƚƇ 

¶ AűǈģǈǔŌǀϔǀűǈƄϔǀŌņǜĿǔűƚƑ 

¶ àƽģĿŌϔŤƚǀϔǀŌĿǀŌģǔűƚƑ 

¶ àƽűǀűǔǜģƇϔģƑņϔǀŌƇűťűƚǜǈϔ
ĿƚƑƑŌĿǔűƚƑǈ 

¶ kƑǈƽűǀģǔűƚƑ 

¶ àŌƑǈŌϔƚŤϔƽƇģĿŌ 

¶ ©ģǔǜǀģƇϔƏŌņűĿűƑŌǈ 

GĿƚƑƚƏűĿϔľŌƑŌȗǔǈ 

¶ :ǀƚƽϔƽƚƇƇűƑģǔűƚƑ 

¶ ©ģǔǜǀģƇϔƽŌǈǔϔĿƚƑǔǀƚƇ 

¶ ©ǜǔǀűŌƑǔϔĿǺĿƇűƑť 

¶ íƚǜǀűǈƏ 

¶ §ģǔŌǀűģƇǈ 

¶ ØŌƑŌǴģľƇŌϔģƑņϔƑƚƑρ
ǀŌƑŌǴģľƇŌϔŌƑŌǀťǺ 

 

 

т9ĺĽőġüřтoüơаƀтĝġƺřĽƈĽŠřтŠĴтwĖ¾ 

kƑϔ:ŬűƇŌΩϔǔŬŌϔ©ľàϔĿƚƑĿŌƽǔϔǴģǈϔģņņŌņϔűƑϔǔŬŌϔ:ƇűƏģǔŌϔ:ŬģƑťŌϔ^ǀģƏŌǴƚǀƄϔ~ģǴϔλűήŌήϔ~ģǴϔ͆ͅΩ͈͉͉μϔģǈϔ
ω ĿǔűƚƑǈϔǔƚϔƽǀƚǔŌĿǔΩϔǈǜǈǔģűƑģľƇǺϔƏģƑģťŌϔģƑņϔǀŌǈǔƚǀŌϔƑģǔǜǀģƇϔƚǀϔƏƚņűȗŌņϔŌĿƚǈǺǈǔŌƏǈϔǔŬģǔϔģņņǀŌǈǈϔ
ǈƚĿűŌǔģƇϔĿŬģƇƇŌƑťŌǈϔǈǜĿŬϔģǈϔĿƇűƏģǔŌϔĿŬģƑťŌΩϔŤƚƚņϔģƑņϔǴģǔŌǀϔǈŌĿǜǀűǔǺϔƚǀϔņűǈģǈǔŌǀϔǀűǈƄΩϔŌȔŌĿǔűǳŌƇǺϔģƑņϔ
ģņģƽǔűǳŌƇǺΩϔǴŬűƇŌϔƽǀƚǳűņűƑťϔľŌƑŌȗǔǈϔŤƚǀϔǈǜǈǔģűƑģľƇŌϔņŌǳŌƇƚƽƏŌƑǔϔģƑņϔľűƚņűǳŌǀǈűǔǺϊ 



w ÆËºCт8 ¾C?т¾}oËÆ^}w¾Џт}··}ºÆËw^Æ^C¾т̂wтw}ºÆ[Cºwт9[^oC 
 

 

тϟЍ 

 

1 Even though there are NbS initiatives that do not capture CO2, and thus cannot be registered as a carbon offset 
project for carbon markets  

ßĺüƈтüżġтƈĺġтėƍżżġřƈтƈżġřĝƀтĽřтwĖ¾Д 
©ģǔǜǀŌρľģǈŌņϔàƚƇǜǔűƚƑǈϔűǈϔģϔǀŌƇģǔűǳŌƇǺϔƑŌǴϔĿƚƑĿŌƽǔήϔíŬŌǀŌŤƚǀŌΩϔűǔϔűǈϔ
űƑǔŌǀŌǈǔűƑťϔǔƚϔǜƑņŌǀǈǔģƑņϔŬƚǴϔűǔǈϔǜǈŌϔŬģǈϔűƑĿǀŌģǈŌņϔƚǳŌǀϔǔűƏŌϔņǜŌϔǔƚϔ
ǔŬŌϔǳģǀűƚǜǈϔŌĿƚǈǺǈǔŌƏϔǈŌǀǳűĿŌǈϔűǔϔĿģƑϔƽǀƚǳűņŌή 

íŬŌϔǳƚƇǜƏŌϔƚŤϔűǈǈǜŌņϔģƑņϔǀŌǔűǀŌņϔĿǀŌņűǔǈϔŤǀƚƏϔǔŬŌϔǳƚƇǜƑǔģǀǺϔĿģǀľƚƑϔ
ƏģǀƄŌǔǈϔĿģƑϔľŌϔǜǈŌņϔģǈϔģϔƽǀƚǹǺϔǔƚϔŌǈǔűƏģǔŌϔǔŬŌϔťǀƚǴǔŬϔǔǀŌƑņϔűƑϔǔŬŌϔǜǈŌϔ
ƚŤϔ©ľà1ήϔ ĿĿƚǀņűƑťϔǔƚϔ:ƇűƏģǔŌϔ^ƚĿǜǈΩϔŌƏűǈǈűƚƑϔǀŌņǜĿǔűƚƑϔĿŌǀǔűȗĿģǔŌǈϔ
ǀŌǔűǀŌņϔŤǀƚƏϔ©ľàϔƽǀƚƁŌĿǔǈϔŬģǳŌϔľŌŌƑϔűƑĿǀŌģǈűƑťϔǈűťƑűȗĿģƑǔƇǺϔǈűƑĿŌϔ͆̈́̈́ͅήϔ
ľƚǜǔϔ͇͉ϔ§ǔ:²Ō͆ϔǴŌǀŌϔǀŌǔűǀŌņϔűƑϔ͆̈́͆̈́ΩϔǴŬűƇŌϔűƑϔ͆̈́͆ͅϔǔŬűǈϔƑǜƏľŌǀϔǀƚǈŌϔǔƚϔ

͋͆ϔ§ǔ:²Ō͆ϔϔλ:ƇűƏģǔŌϔ^ƚĿǜǈΩϔ͆̈́͆͆μϔήϔϔ 

^ǜǀǔŬŌǀƏƚǀŌΩϔǔŬŌϔàĿűŌƑĿŌρ9ģǈŌņϔíģǀťŌǔǈϔkƑűǔűģǔűǳŌϔλà9íűμΩϔǔŬŌϔƏƚǈǔϔ
ǀŌĿƚťƑűȄŌņϔűƑűǔűģǔűǳŌϔǔŬģǔϔŌǈǔģľƇűǈŬŌǈϔťǜűņŌƇűƑŌǈϔŤƚǀϔǈŌǔǔűƑťϔŌƏűǈǈűƚƑǈϔ
ǀŌņǜĿǔűƚƑϔǔģǀťŌǔǈΩϔŬűťŬƇűťŬǔǈϔǔŬŌϔǀŌƇŌǳģƑĿŌϔƚŤϔĿģǀľƚƑϔĿģƽǔǜǀŌϔƏŌģǈǜǀŌǈϔ
űƑϔǀŌģĿŬűƑťϔĿģǀľƚƑϔƑŌǜǔǀģƇűǔǺήϔ ƇǈƚΩϔĿƚƑĿŌǀƑűƑťϔƚȔǈŌǔǔűƑťϔŌƏűǈǈűƚƑǈΩϔà9íűϔ
ǈǔģǔŌǈϔǔŬģǔϔωűǔϔűǈϔǈǔǀƚƑťƇǺϔǀŌĿƚƏƏŌƑņŌņϔǔŬģǔϔĿƚƏƽģƑűŌǈϔƽǀűƚǀűǔűȄŌϔ
űƑǔŌǀǳŌƑǔűƚƑǈϔǴűǔŬϔǈǔǀƚƑťϔĿƚρľŌƑŌȗǔǈϔģƑņϔǔŬģǔϔĿƚƑǔǀűľǜǔŌϔǔƚϔģĿŬűŌǳűƑťϔ
ƚǔŬŌǀϔǈƚĿűģƇϔģƑņϔŌƑǳűǀƚƑƏŌƑǔģƇϔťƚģƇǈϊϔģƑņϔǔŬģǔϔωĿƚƏƽģƑűŌǈϔǴűǔŬϔ
ŌƏűǈǈűƚƑǈϔǔŬģǔϔģǀŌϔƑƚǔϔŤŌģǈűľƇŌϔŤƚǀϔǈƚĿűŌǔǺϔǔƚϔģľģǔŌϔĿģƑϔǀŌǈƚǀǔϔǔƚϔƑģǔǜǀŌρ
ľģǈŌņϔĿģǀľƚƑϔǈŌƿǜŌǈǔǀģǔűƚƑϔƏŌģǈǜǀŌǈϔǔƚϔĿƚǜƑǔŌǀľģƇģƑĿŌϔǔŬŌϔűƏƽģĿǔϔƚŤϔ
ǜƑģľģǔŌņϔŌƏűǈǈűƚƑǈϊϔλà9íűΩϔ͆̈́͆̈́μήϔíŬűǈϔľģĿƄťǀƚǜƑņϔŬŌƇƽǈϔƁǜǈǔűŤǺϔǔŬŌϔ
ťǀƚǴǔŬϔűƑϔǔŬŌϔņŌƏģƑņϔŤƚǀϔƑģǔǜǀŌρľģǈŌņϔĿǀŌņűǔǈϔģƑņϔǈǜťťŌǈǔǈϔǔŬģǔϔǔŬŌϔ
ǜǈŌϔƚŤϔƑģǔǜǀŌρľģǈŌņϔǈƚƇǜǔűƚƑǈϔǴűƇƇϔƚƑƇǺϔĿƚƑǔűƑǜŌϔűƑĿǀŌģǈűƑťήϔ 

 

ßĺĽőġтĴƍřĝĽřĵтƈŠơüżĝƀт
ŗĽƈĽĵüƈĽŠřтŹżŠŊġėƈƀтĺüƀт
ĽřėżġüƀġĝтƀĽĵřĽƺėüřƈőƧЎт
ĽřƠġƀƈŗġřƈтĽřт
üĝüŹƈüƈĽŠřтŗġüƀƍżġƀтĽƀт
ƀƈĽőőтőŠơтüřĝтĺüƀтřŠƈт
ƀġġřтŗƍėĺтĵżŠơƈĺтŠƠġżт
ƈĽŗġЍт·żĽėġƀтŠĴтėüżĖŠřт
ŠĴĴƀġƈƀтĵġřġżüƈġĝтĖƧт
řüƈƍżġФĖüƀġĝтƀŠőƍƈĽŠřƀт
ĺüƠġтĽřėżġüƀġĝтĽřтƈĺġт
őüƀƈтƧġüżƀЎтüřĝтƀŠтĺüƀт
ĽřƠġƀƈŗġřƈЍтÆĺġƀġт
ŹżŠŊġėƈƀтüżġтőĽřŎġĝтƈŠт
řŠřФėüżĖŠřтĖġřġƺƈƀтőĽŎġт
ĽřėŠŗġтĴŠżтėŠŗŗƍřĽƈĽġƀт
üřĝтĖĽŠĝĽƠġżƀĽƈƧт
ŹżŠƈġėƈĽŠřЎтüřĝтƈĺƍƀтüżġт
ŗŠżġтƠüőƍġĝтĖƧтĖƍƧġżƀЍт 

 

^űťǜǀŌϔͅΨϔíǀŌƑņǈϔƚŤϔ©ģǔǜǀŌρ
ľģǈŌņϔàƚƇǜǔűƚƑǈϔģƑņϔØŌƑŌǴģľƇŌϔ
ŌƑŌǀťǺϔƚȔǈŌǔǈϔűƑϔǳƚƇǜƑǔģǀǺϔ
ĿģǀľƚƑϔƏģǀƄŌǔǈ 
àƚǜǀĿŌΨϔ:ƇűƏģǔŌϔ^ƚĿǜǈΩϔ͆̈́͆͆ 



w ÆËºCт8 ¾C?т¾}oËÆ^}w¾Џт}··}ºÆËw^Æ^C¾т̂wтw}ºÆ[Cºwт9[^oC 
 

 

тϠЍ 

ÕŬǺǈűĿģƇϔŬŌģƇǔŬϔģƑņϔƏŌƑǔģƇϔǴŌƇƇľŌű

ДϔfŌǀƑĤƑϔ~ƛƽŌȄ 



w ÆËºCт8 ¾C?т¾}oËÆ^}w¾Џт}··}ºÆËw^Æ^C¾т̂wтw}ºÆ[Cºwт9[^oC 
 

 

тϡЍ 

 

UżŠŗтƀġüтƈŠтĺĽĵĺФġőġƠüƈĽŠřт řĝġüřтġėŠƀƧƀƈġŗƀ 

VġřġżüőтėŠřƈġƦƈтŠĴтƈĺġтÆüżüŹüėýтºġĵĽŠř 

íŬŌϔíģǀģƽģĿĤϔǀŌťűƚƑΩϔƇƚĿģǔŌņϔǴűǔŬűƑϔǔŬŌϔ ǔģĿģƏģϔAŌǈŌǀǔΩϔĿƚǳŌǀǈϔģƑϔģǀŌģϔ
ƚŤϔģľƚǜǔϔ͈͆Ω̈̈́́ϔ̈́ƄƏ͆ϔģƑņϔŬģņϔģϔƽƚƽǜƇģǔűƚƑϔƚŤϔģǀƚǜƑņϔ͇͇̈́Ω͉̈́̈́ϔűƑŬģľűǔģƑǔǈϔ
ģǈϔƚŤϔ͆̈́͋ͅήϔϔkǔǈϔĿģƽűǔģƇϔĿűǔǺΩϔkƿǜűƿǜŌΩϔűǈϔģƑϔűƏƽƚǀǔģƑǔϔƽƚǀǔϔĿƚģǈǔήϔíŬŌϔ
ǀŌťűƚƑβǈϔƽǀűƏģǀǺϔŌĿƚƑƚƏűĿϔģĿǔűǳűǔűŌǈϔǀŌǳƚƇǳŌϔģǀƚǜƑņϔƏűƑűƑťϔģƑņϔ
ģƿǜģĿǜƇǔǜǀŌΩϔǴŬűƇŌϔƚǔŬŌǀϔģĿǔűǳűǔűŌǈϔǈǜĿŬϔģǈϔģťǀűĿǜƇǔǜǀŌΩϔģƑűƏģƇϔŬǜǈľģƑņǀǺΩϔ
ģƑņϔǔƚǜǀűǈƏϔŬģǳŌϔģϔƏűƑƚǀϔǀŌƇŌǳģƑĿŌή 

íŬŌϔƏƚǈǔϔǀŌƇŌǳģƑǔϔĿƇűƏģǔŌϔǔŬǀŌģǔǈϔƽǀƚƁŌĿǔŌņϔŤƚǀϔǔŬŌϔǀŌťűƚƑϔģǀŌϔģƑϔ
űƑĿǀŌģǈŌϔűƑϔģǳŌǀģťŌϔģűǀϔǔŌƏƽŌǀģǔǜǀŌϔģƑņϔģϔņŌĿǀŌģǈŌϔűƑϔűǔǈϔģƇǀŌģņǺϔƇƚǴϔ
ģƑƑǜģƇϔƽǀŌĿűƽűǔģǔűƚƑΩϔǴŬűĿŬϔĿƚǜƇņϔƇŌģņϔǔƚϔģϔǀűǈƄϔƚŤϔľűƚņűǳŌǀǈűǔǺϔƇƚǈǈή 

íŬŌϔǀŌťűƚƑϔľƚģǈǔǈϔģϔŬűťŬϔņŌƑǈűǔǺϔƚŤϔƽǀƚǔŌĿǔŌņϔģǀŌģǈϔǴűǔŬϔƑƚǔģľƇŌϔ
ŌǹģƏƽƇŌǈϔǈǜĿŬϔģǈϔǔŬŌϔ©ģǔűƚƑģƇϔÕģǀƄϔċƚƇĿģƑϔkǈƇǜťģΩϔ©ģǔűƚƑģƇϔÕģǀƄϔàģƇģǀϔ
ņŌƇϔfǜģǈĿƚΩϔ©ģǔűƚƑģƇϔØŌǈŌǀǳŌϔÕģƏƽģϔņŌƇϔíģƏģǀǜťģƇΩϔ©ģǔǜǀŌϔàģƑĿǔǜģǀǺϔ
×ǜŌľǀģņģϔņŌϔ:ŬģĿģǀűƇƇģΩϔģƑņϔǔŬŌϔÕƇģǺģϔ9ƇģƑĿģϔǜǀľģƑϔǴŌǔƇģƑņήϔ²ƑŌϔƚŤϔ
ǔŬŌǈŌϔƽǀƚǔŌĿǔŌņϔģǀŌģǈΩϔàģƇģǀϔņŌƇϔfǜģǈĿƚΩϔűǈϔǀŌĿƚťƑűȄŌņϔģǈϔģϔØģƏǈģǀϔǈűǔŌήϔ
AŌǈƽűǔŌϔǔŬŌϔƑǜƏľŌǀϔƚŤϔƽǀƚǔŌĿǔŌņϔģǀŌģǈΩϔģϔǀŌƇģǔűǳŌƇǺϔǈƏģƇƇϔǈǜǀŤģĿŌϔŬģǈϔ
ľŌŌƑϔņŌǈűťƑģǔŌņϔľǺϔƑģǔűƚƑģƇϔģǜǔŬƚǀűǔűŌǈϔģǈϔƽǀűƚǀűǔǺόǈűǔŌǈόŤƚǀόĿƚƑǈŌǀǳģǔűƚƑΧϔ 

kƑϔǔŌǀƏǈϔƚŤϔŌƑņŌƏűĿϔǈƽŌĿűŌǈΩϔǔŬŌϔíģǀģƽģĿĤϔǀŌťűƚƑϔŤģĿŌǈϔǔŬǀŌģǔǈϔǔƚϔűǔǈϔ
ǜƑűƿǜŌϔǳŌťŌǔģǔűƚƑΩϔƽģǀǔűĿǜƇģǀƇǺϔǔŬŌϔǔģƏģǀǜťƚήϔíŬűǈϔǔǀŌŌϔǈƽŌĿűŌǈϔűǈϔŤƚǜƑņϔ
ŤǀƚƏϔǔŬŌϔíģƑģϔ:ǀŌŌƄϔǔƚϔǔŬŌϔ~ƚģϔǀűǳŌǀǈűņŌϔģƑņϔűǈϔĿƚƑǈűņŌǀŌņϔǔŬǀŌģǔŌƑŌņήϔ
íŬŌϔǀŌťűƚƑϔģƇǈƚϔŬģǀľƚǀǈϔŌƑņģƑťŌǀŌņϔŤģǜƑģϔǈƽŌĿűŌǈΩϔűƑĿƇǜņűƑťϔǔŬŌϔ ǀűĿģβǈϔ
ŬǜƏƏűƑťľűǀņΩϔ:ŌƑǔǀűǈόƏƚƇņŌƑƄŌűϔλģϔǔǺƽŌϔƚŤϔľŌŌμΩϔģƑņϔǔŬŌϔfűƽƽƚĿģƏŌƇǜǈό
ģƑǔűǈŌƑǈűǈϔλíģǀǜƄģϔņŌŌǀμϔ 

~ģǈǔƇǺΩϔűǔϔǈǔģƑņǈϔƚǜǔϔŤƚǀϔľŌűƑťϔģϔǀŌťűƚƑϔǴűǔŬϔģϔŬűťŬϔņŌƑǈűǔǺϔƚŤϔűƑņűťŌƑƚǜǈϔ
ĿƚƏƏǜƑűǔűŌǈΩϔƏģƑǺϔƚŤϔǴŬűĿŬϔģǀŌϔ ǺƏģǀģϔĿƚƏƏǜƑűǔűŌǈϔǔŬģǔϔǀŌǈűņŌϔǴűǔŬűƑϔ
ǔŬŌϔzűǴģǈģϔ²ǀģƁŌϔkƑņűťŌƑƚǜǈϔAŌǳŌƇƚƽƏŌƑǔϔ ǀŌģΩϔǴŬűƇŌϔƚǔŬŌǀǈϔģǀŌϔ
×ǜŌĿŬǜģϔĿƚƏƏǜƑűǔűŌǈή 

^űťǜǀŌϔΨ͆ϔċƚƇĿĤƑϔkǈƇǜťģϔ
©ģǔűƚƑģƇϔÕģǀƄήϔ 
àƚǜǀĿŌΨϔØŌņϔíǜǀűǈƏƚϔ:ŬűƇŌ 



w ÆËºCт8 ¾C?т¾}oËÆ^}w¾Џт}··}ºÆËw^Æ^C¾т̂wтw}ºÆ[Cºwт9[^oC 
 

 

тϢЍ 

VġřġżüőтėŠřƈġƦƈтŠĴтƈĺġтřƈŠĴüĵüƀƈüтºġĵĽŠř 

íŬŌϔ ƑǔƚŤģťģǈǔģϔǀŌťűƚƑϔǴģǈϔŬƚƏŌϔǔƚϔ͊̈́͋Ω͉͇͈ϔűƑŬģľűǔģƑǔǈϔģǈϔƚŤϔ
͆̈́͋ͅήϔkǔϔǈǔģƑņǈϔƚǜǔϔŤƚǀϔĿƚǳŌǀűƑťϔǔŬŌϔƇģǀťŌǈǔϔģǀŌģϔƚŤϔƇģƑņϔűƑϔ
ĿƚƑǔűƑŌƑǔģƇϔ:ŬűƇŌΩϔǔƚǔģƇƇűƑťϔ͆͊ͅΩ͈͍̈́ϔƄƏ͆Ωϔģľƚǜǔϔ͊ͅή͋ЍϔƚŤϔǔŬŌϔ
ƑģǔűƚƑģƇϔǔŌǀǀűǔƚǀǺήϔíŬŌϔǀŌťűƚƑβǈϔĿģƽűǔģƇϔűǈϔǔŬŌϔĿűǔǺϔƚŤϔ ƑǔƚŤģťģǈǔģή 

íŬŌϔǀŌťűƚƑϔľƚģǈǔǈϔǔŬŌϔŬűťŬŌǈǔϔ_AÕϔƽŌǀϔĿģƽűǔģϔűƑϔ:ŬűƇŌΩϔƽǀűƏģǀűƇǺϔ
ņǜŌϔǔƚϔűǔǈϔǈűťƑűȗĿģƑǔϔƏűƑűƑťϔģĿǔűǳűǔǺΩϔǴűǔŬϔǔŬŌϔ:ŬǜƿǜűĿģƏģǔģϔƏűƑŌϔ
ľŌűƑťϔǔŬŌϔǴƚǀƇņβǈϔƇģǀťŌǈǔϔƚƽŌƑϔƽűǔϔƏűƑŌήϔíƚǜǀűǈƏϔģƇǈƚϔƽƇģǺǈϔģϔ
ĿǀǜĿűģƇϔǀƚƇŌΩϔŌǈƽŌĿűģƇƇǺϔűƑϔƽƇģĿŌǈϔƇűƄŌϔàģƑϔÕŌņǀƚϔņŌϔ ǔģĿģƏģϔģƑņϔ
ǔŬŌϔàģƇģǀϔņŌϔ ǔģĿģƏģήϔ²ǔŬŌǀϔűƏƽƚǀǔģƑǔϔŌĿƚƑƚƏűĿϔģĿǔűǳűǔűŌǈϔ
űƑĿƇǜņŌϔģƿǜģĿǜƇǔǜǀŌϔģƑņϔŌƑŌǀťǺϔƽǀƚņǜĿǔűƚƑΩϔľƚǔŬϔǀŌƑŌǴģľƇŌϔģƑņϔ
ƑƚƑρǀŌƑŌǴģľƇŌήϔ©ƚǔģľƇǺΩϔǔŬŌϔǀŌťűƚƑϔŬƚǈǔǈϔƏƚǈǔϔƚŤϔ:ŬűƇŌβǈϔ
ņŌǈģƇűƑģǔűƚƑϔƽƇģƑǔǈΩϔĿģǔŌǀűƑťϔǔƚϔƏűƑűƑťϔģƑņϔŬǜƏģƑϔĿƚƑǈǜƏƽǔűƚƑϔ
ƑŌŌņǈϔűƑϔƽƇģĿŌǈϔƇűƄŌϔíƚĿƚƽűƇƇģϔģƑņϔ§ŌƁűƇƇƚƑŌǈϔλċűĿǜƙģΩϔ͆̈́͆͆μ 

ØŌťģǀņűƑťϔƑģǔǜǀģƇϔģǔǔǀģĿǔűƚƑǈΩϔƑǔƚŤģťģǈǔģϔŬƚǜǈŌǈϔģϔ§ģǀűƑŌϔ
ØŌǈŌǀǳŌϔλ9ģŬųģϔ§ƚǀŌƑƚϔξϔ~ģϔØűƑĿƚƑģņģμϔģƑņϔ©ģǔǜǀģƇϔ§ƚƑǜƏŌƑǔǈϔ
λ~ģϔÕƚǀǔģņģϔģƑņϔÕģƽƚǈƚϔ©ƚǀǔŌμήϔ§ƚǀŌƚǳŌǀΩϔűǔϔľƚģǈǔǈϔØģƏǈģǀϔǈűǔŌǈΩϔ
©ģǔǜǀģƇϔØŌǈŌǀǳŌǈΩϔǜǀľģƑϔǴŌǔƇģƑņǈΩϔ©ģǔǜǀģƇϔàģƑĿǔǜģǀűŌǈΩϔģƑņϔϔ
©ģǔűƚƑģƇϔÕģǀƄǈή 

íŬŌϔǀŌťűƚƑβǈϔƽǀűƚǀűǔǺϔĿƚƑǈŌǀǳģǔűƚƑϔǈűǔŌǈϔģǀŌϔƽǀűƏģǀűƇǺϔŤƚǜƑņϔűƑϔ
ĿƚģǈǔģƇϔģǀŌģǈϔģƑņϔŬűťŬϔ ƑņŌģƑϔŌĿƚǈǺǈǔŌƏǈΩϔǈǜĿŬϔģǈϔǔŬŌϔ_ŌűǈŌǀϔ
ņŌƇϔíģǔűƚϔģƑņϔàģƇģǀϔņŌϔ ǔģĿģƏģήϔíŬŌϔƑƚǀǔŬŌǀƑϔǈűņŌϔƚŤϔǔŬŌϔǀŌťűƚƑϔ
ŤģĿŌǈϔģϔŬűťŬŌǀϔǀűǈƄϔƚŤϔƇƚǈűƑťϔľűƚņűǳŌǀǈűǔǺϔņǜŌϔǔƚϔĿƇűƏģǔŌϔǔŬǀŌģǔǈή 

àŌǳŌǀģƇϔŌƑņŌƏűĿϔǈƽŌĿűŌǈϔűƑĿƇǜņűƑťϔ~űƚƇģŌƏǜǈόǔƚǀǀŌǈűϔλíƚǀǀŌǈρ
§ǜǀģόǈϔAǀģťƚƑμΩϔ~űƚƇģŌƏǜǈόŤƚǹűΩό~űƚƇģŌƏǜǈόŤģľűģƑűΡό²ǀŌǈǔűģǈό
ģǈĿƚǔģƑŌƑǈűǈϔλ|ģǀģĿŬűμΩϔ|ǀģƏŌǀűģόĿűǈǔƚűņŌģΡό:ŌƑǔǀűǈόíģƏģǀǜťģƇűǈό
ģƑņόfŌƇŌľűģόģǔģĿģƏŌƑǈűǈϔģǀŌϔĿǜǀǀŌƑǔƇǺϔĿƇģǈǈűȗŌņϔģǈϔǔŬǀŌģǔŌƑŌņήϔ
ƇƚƑťϔǔŬŌϔĿƚģǈǔΩϔƑƚǔģľƇŌϔǔŬǀŌģǔŌƑŌņϔǈƽŌĿűŌǈϔűƑĿƇǜņŌϔǔŬŌϔ

ĿŬǜƑťǜƑťƚΩϔťǀŌŌƑϔǈŌģϔǔǜǀǔƇŌǈϔģƑņϔàǔŌǀƑǜƇģόǈǜƽŌǀĿűƇűģǀűǈό 

~ģǈǔƇǺΩϔ ƑǔƚŤģťģǈǔģϔűǈϔŬƚƏŌϔǔƚϔƏģƑǺϔűƑņűťŌƑƚǜǈϔĿƚƏƏǜƑűǔűŌǈΩϔ
ľŌƇƚƑťűƑťϔǔƚϔǔŬŌϔ×ǜŌĿŬǜģϔģƑņϔ ǔģĿģƏŌƙƚϔǔŌǀǀűǔƚǀűŌǈϔǴŬűĿŬϔŬģǳŌϔ
ƚǀťģƑűȄŌņϔǔŬŌƏǈŌƇǳŌǈϔűƑǔƚϔkƑņűťŌƑƚǜǈϔAŌǳŌƇƚƽƏŌƑǔϔ ǀŌģǈϔǈǜĿŬϔ
ģǈϔƇǔƚϔ~ƚģϔģƑņϔ ǔģĿģƏģϔ~ģϔ Ƈǔģή 

 

^űťǜǀŌϔΨ͇ϔàģƇģǀϔņŌϔ ǔģĿģƏģήϔ 
àƚǜǀĿŌΨϔAűģǀűƚϔ ƑǔƚŤģťģǈǔģ 



w ÆËºCт8 ¾C?т¾}oËÆ^}w¾Џт}··}ºÆËw^Æ^C¾т̂wтw}ºÆ[Cºwт9[^oC 
 

 

тϚϙЍ 

VġřġżüőтėŠřƈġƦƈтŠĴтƈĺġтƈüėüŗüтºġĵĽŠř 

íŬŌϔǔģĿģƏģϔǀŌťűƚƑϔƇűŌǈϔľŌǔǴŌŌƑϔǔŬŌϔ ƑǔƚŤģťģǈǔģϔģƑņϔ:ƚƿǜűƏľƚϔ
ØŌťűƚƑǈήϔĿĿƚǀņűƑťϔǔƚϔǔŬŌϔ͆̈́͋ͅϔ:ŌƑǈǜǈΩϔűǔϔŬģǈϔģϔƽƚƽǜƇģǔűƚƑϔƚŤϔ
͆͌͊ῼ͊͌ϔűƑŬģľűǔģƑǔǈϔģƑņϔĿƚǳŌǀǈϔģƑϔģǀŌģϔƚŤϔ͉͋ῼ͋͊ϔƄƏ͆ήϔíŬŌϔĿģƽűǔģƇϔ
ĿűǔǺϔƚŤϔǔŬŌϔǀŌťűƚƑϔűǈϔ:ƚƽűģƽƛή 

íŬŌϔǀŌťűƚƑβǈϔƏģűƑϔŌĿƚƑƚƏűĿϔģĿǔűǳűǔűŌǈϔǀŌǳƚƇǳŌϔģǀƚǜƑņϔƏűƑűƑťΩϔ
ģƿǜģĿǜƇǔǜǀŌϔűƑϔĿƚģǈǔģƇϔģǀŌģǈΩϔģƑņϔģťǀűĿǜƇǔǜǀŌΩϔƽģǀǔűĿǜƇģǀƇǺϔťǀģƽŌϔģƑņϔ
ƚƇűǳŌϔĿǜƇǔűǳģǔűƚƑϔģƇƚƑťϔǔŬŌϔfǜģǈĿƚϔģƑņϔ:ƚƽűģƽƛϔǀűǳŌǀǈήϔkǔϔŬģǈϔģϔ
ņŌǈģƇűƑģǔűƚƑϔƽƇģƑǔϔǴŬűĿŬϔŬŌƇƽǈϔƏŌŌǔϔǔŬŌϔǴģǔŌǀϔƑŌŌņǈϔƚŤϔǔŬŌϔ
ĿƚƏƏǜƑŌǈϔƚŤϔ:ģƇņŌǀģΩϔ:ŬģƙģǀģƇϔģƑņϔíűŌǀǀģϔ ƏģǀűƇƇģήϔņņűǔűƚƑģƇƇǺΩϔ
ǔŬŌϔǀŌťűƚƑϔģǔǔǀģĿǔǈϔǔƚǜǀűǈǔǈϔņǜŌϔǔƚϔǔŬŌϔƽŬŌƑƚƏŌƑƚƑϔƚŤϔǔŬŌϔαAŌǈűŌǀǔƚϔ
^ƇƚǀűņƚϊΩϔǀŌĿŌƑǔƇǺϔņŌǈűťƑģǔŌņϔģǈϔģϔ©ģǔűƚƑģƇϔÕģǀƄή 

ǔģĿģƏģϔűǈϔŬƚƏŌϔǔƚϔǔŬŌϔ§ģǀűƑŌϔǀŌǈŌǀǳŌǈϔÕǜƑǔģϔ§ƚǀǀƚΩϔkǈƇģϔ:ŬģƙģǀģƇΩϔ
ģƑņϔkǈƇģϔ:ŬƚǀƚǈρAģƏģǈήϔkǔϔģƇǈƚϔǈŬģǀŌǈϔǔŬŌϔÕģƑϔņŌϔ ȄǝĿģǀϔ©ģǔűƚƑģƇϔ
ÕģǀƄϔǴűǔŬϔǔŬŌϔ ƑǔƚŤģťģǈǔģϔØŌťűƚƑΩϔģƑņϔűǔϔľƚģǈǔǈϔƚǔŬŌǀϔƑģǔűƚƑģƇϔƽģǀƄǈϔ
ƇűƄŌϔ©ŌǳģņƚϔíǀŌǈϔ:ǀǜĿŌǈΩϔ~ƇģƑƚǈϔņŌƇϔ:ŬģƇƇŌΩϔÕűƑťǡűƑƚϔņŌϔfǜƏľƚƇņǔΩϔ
ģƑņϔAŌǈűŌǀǔƚϔ^Ƈƚǀűņƚή 

íŬŌϔǀŌťűƚƑϔĿƚƑǔģűƑǈϔǈŌǳŌǀģƇϔƽǀűƚǀűǔǺϔǈűǔŌǈϔŤƚǀϔĿƚƑǈŌǀǳģǔűƚƑΩϔǴűǔŬϔǔŬŌϔ
ƇģǀťŌǈǔϔǈǜǀŤģĿŌϔľŌűƑťϔǔŬŌϔȘƚǴŌǀűƑťϔņŌǈŌǀǔϔģǀŌģΩϔŤƚƇƇƚǴŌņϔľǺϔĿƚģǈǔģƇϔ
ƽģǔĿŬŌǈΩϔǈģƇǔϔȘģǔǈΩϔ ƑņŌģƑϔƇģƄŌǈΩϔģƑņϔŬűťŬϔ ƑņŌģƑϔǀűǳŌǀľŌņǈήϔ
:ŬģǈĿƚǈϔ9ģǺϔŬģǈϔťģűƑŌņϔǈűťƑűȗĿģƑǔϔģǔǔŌƑǔűƚƑϔņǜŌϔǔƚϔűǔǈϔŌĿƚƇƚťűĿģƇϔ
ǳģƇǜŌΩϔŌƑǳűǀƚƑƏŌƑǔģƇϔǀűǈƄǈΩϔģƑņϔǔŬŌϔŌǈǔģľƇűǈŬƏŌƑǔϔƚŤϔƑŌǴϔ
ƏŌťģƽǀƚƁŌĿǔǈή 

©ǜƏŌǀƚǜǈϔǔŬǀŌģǔŌƑŌņϔŌƑņŌƏűĿϔǈƽŌĿűŌǈϔĿģƑϔľŌϔƚľǈŌǀǳŌņϔűƑϔǔŬŌϔ
ǀŌťűƚƑΩϔűƑĿƇǜņűƑťϔĿģĿǔűϔǈƽŌĿűŌǈϔǈǜĿŬϔģǈϔ:ƚƽűģƽƚģǈΩϔűƑǈŌĿǔǈϔǈǜĿŬϔģǈϔ
:ģǜƽƚƇűĿģƑģόŤǜƇǳűĿƚƇƇűǈΩϔȘƚǴŌǀǈϔǈǜĿŬϔģǈϔ:ƚƑģƑǔŬŌǀģόǜǀĿŌƚƇģǔģΡϔ
ǀŌƽǔűƇŌǈϔǈǜĿŬϔģǈϔ~űƚƇģŌƏǜǈόģǜņűǳŌƇģǔǜǈΡϔAűƚƏŌņŌűņģŌϔľűǀņǈϔ
λ ƇľģǔǀƚǈǈμΩϔfǜƏľƚƇņǔϔƽŌƑťǜűƑǈΩϔĒǜƑĿƚϔņǜĿƄǈΩϔģƑņϔĜƚǈǔŌǀģόĿŬűƇŌƑǈűǈϔ
λǈŌģťǀģǈǈμή 

^ǜǀǔŬŌǀƏƚǀŌΩϔǔŬŌϔǀŌťűƚƑϔŬģǈϔģϔǈǜľǈǔģƑǔűģƇϔƑǜƏľŌǀϔƚŤϔűƑņűťŌƑƚǜǈϔ
ĿƚƏƏǜƑűǔűŌǈΩϔƏģűƑƇǺϔƇƚĿģǔŌņϔűƑϔǔŬŌϔ ƑņŌģƑϔȄƚƑŌΩϔƽģǀǔűĿǜƇģǀƇǺϔűƑϔǔŬŌϔ
ǔŌǀǀűǔƚǀűŌǈϔƚŤϔ:ƚƇƇģϔģƑņϔAűģťǜűǔģή 

 

 

^űťǜǀŌϔΨ͈ϔÕģƑϔņŌϔ ȄǝĿģǀϔ
©ģǔűƚƑģƇϔÕģǀƄήϔ 
àƚǜǀĿŌΨϔ:ŬűƇŌGǈíǜǺƚ 



w ÆËºCт8 ¾C?т¾}oËÆ^}w¾Џт}··}ºÆËw^Æ^C¾т̂wтw}ºÆ[Cºwт9[^oC 
 

 

тϚϚЍ 

ДϔfŌǀƑĤƑϔ~ƛƽŌȄ 



w ÆËºCт8 ¾C?т¾}oËÆ^}w¾Џт}··}ºÆËw^Æ^C¾т̂wтw}ºÆ[Cºwт9[^oC 
 

 

тϚϛЍ 

CėŠƀƧƀƈġŗƀтüĝĝżġƀƀġĝтĖƧтwüƈƍżġФĖüƀġĝт¾ŠőƍƈĽŠřƀтĽřт
řŠżƈĺġżřт9ĺĽőġ 

ČŬűƇŌϔ©ľàϔĿģƑϔľŌϔņŌǳŌƇƚƽŌņϔűƑϔǳģǀűƚǜǈϔǔǺƽŌǈϔƚŤϔŌĿƚǈǺǈǔŌƏǈΩϔǔŬűǈϔ
ǀŌƽƚǀǔϔŤƚĿǜǈŌņϔƚƑϔņŌǈĿǀűľűƑťϔƽǀƚƁŌĿǔǈϔǔŬģǔϔĿƚǜƇņϔľŌϔņŌǳŌƇƚƽŌņϔ
ǜƑņŌǀϔ͉ϔŌĿƚǈǺǈǔŌƏǈΩϔűƑϔƇűƑŌϔǴűǔŬϔǔŬŌϔǴƚǀƄϔƚŤϔǔŬŌϔ:ŬűƇŌģƑϔàĿűŌƑǔűȗĿϔ
:ƚƏƏűǔǔŌŌϔŤƚǀϔ:ƇűƏģǔŌϔ:ŬģƑťŌήϔíŬŌǈŌϔŌĿƚǈǺǈǔŌƏǈϔģǀŌΨϔ 

¶ ^ƚǀŌǈǔǈϔģƑņϔǹŌǀƚƽŬǺǔűĿϔŤƚǀƏģǔűƚƑǈΨϔģǀŌģǈϔĿƚƏƽǀűǈŌņϔƏƚǈǔƇǺϔ
ƚŤϔǔǀŌŌǈϔģƑņδƚǀϔƑģǔűǳŌϔǈƽŌĿűŌǈϔƚŤϔǈŬǀǜľǈΩϔǈǜĿĿǜƇŌƑǔǈΩϔģƑņϔ
ĿģĿǔűήϔϔ©ƚǀǔŬŌǀƑϔ:ŬűƇŌϔűǈϔĿŬģǀģĿǔŌǀűȄŌņϔľǺϔűǔǈϔģǀűņϔĿƇűƏģǔŌΩϔ
ƏģƄűƑťϔǹŌǀƚƽŬǺǔűĿϔŤƚǀƏģǔűƚƑǈϔǔŬŌϔƽǀŌņƚƏűƑģƑǔϔǳŌťŌǔģǔűƚƑή 

¶ ťǀűĿǜƇǔǜǀŌΨϔƑģǔǜǀģƇϔģƑņϔŬǜƏģƑρƏģņŌϔĿƚƏƽƚƑŌƑǔǈϔǔŬģǔϔ
űƑǔŌǀģĿǔϔģƑņϔǴƚǀƄϔǔƚťŌǔŬŌǀϔǔƚϔǈǜƽƽƚǀǔϔǔŬŌϔĿǜƇǔűǳģǔűƚƑϔƚŤϔĿǀƚƽǈϔ
ģƑņϔƇűǳŌǈǔƚĿƄϔŤƚǀϔŤƚƚņΩϔȗľǀŌΩϔģƑņϔƚǔŬŌǀϔƽǀƚņǜĿǔǈήϔkƑϔ©ƚǀǔŬŌǀƑϔ
:ŬűƇŌΩϔĿǀƚƽǈϔģǀŌϔƇƚĿģǔŌņϔƏģűƑƇǺϔűƑϔǔŬŌϔǀűǳŌǀǈűņŌϔƚŤϔǔŬŌϔƏģűƑϔ
ǴģǔŌǀϔĿƚǜǀǈŌǈϔņǜŌϔǔƚϔǴģǔŌǀϔǈĿģǀĿűǔǺή 

¶ ČŌǔƇģƑņǈΨϔǴģǔŌǀϔľƚņűŌǈϔŤƚǜƑņϔģƇƚƑťϔǀűǳŌǀϔģƑņϔǈǔǀŌģƏϔ
ĿƚǀǀűņƚǀǈΩϔűƑϔȘƚƚņƽƇģűƑǈΩϔƑŌģǀϔĿƚģǈǔƇűƑŌǈΩϔűƑϔģǀűņϔȄƚƑŌǈϔģǈϔǈģƇǔϔ
ƇģƄŌǈΩϔģƑņϔƇƚǴρƇǺűƑťϔģǀŌģǈϔǈǜĿŬϔģǈϔǈǴģƏƽǈϔģƑņϔƏģǀǈŬŌǈήϔϔ
©ƚǀǔŬŌǀƑϔ:ŬűƇŌϔűǈϔŬƚƏŌϔǔƚϔģϔǈűťƑűȗĿģƑǔϔƑǜƏľŌǀϔƚŤϔǈģƇǔϔƇģƄŌǈϔ
ģƑņϔαľƚŤŌņģƇŌǈΩαϔǴŬűĿŬϔģǀŌϔŬűťŬϔģƇǔűǔǜņŌϔ ƑņŌģƑϔǴŌǔƇģƑņǈϔ
ŤŌģǔǜǀűƑťϔŬǺņǀƚƏƚǀƽŬűĿϔǳŌťŌǔģǔűƚƑϔģƑņϔƽŌģǔή 

¶ ²ĿŌģƑǈϔģƑņϔĿƚģǈǔģƇϔȄƚƑŌǈΨϔņǺƑģƏűĿϔģƑņϔŌĿƚƇƚťűĿģƇƇǺϔǀűĿŬϔ
ȄƚƑŌǈϔǔŬģǔϔǈǜƽƽƚǀǔϔģϔǴűņŌϔǀģƑťŌϔƚŤϔƚǀťģƑűǈƏǈϔģƑņϔŬģľűǔģǔǈϔ
ģƑņϔģǀŌϔĿŬģǀģĿǔŌǀűȄŌņϔľǺϔǔŬŌϔűƑǔŌǀģĿǔűƚƑϔƚŤϔǔŌǀǀŌǈǔǀűģƇϔģƑņϔ
ƏģǀűƑŌϔƽǀƚĿŌǈǈŌǈήϔϔíŬŌϔƑƚǀǔŬŌǀƑϔ:ŬűƇŌģƑϔĿƚģǈǔϔűǈϔ
ĿŬģǀģĿǔŌǀűȄŌņϔľǺϔǔŬŌϔƽǀŌǈŌƑĿŌϔƚŤϔƄŌƇƽϔŤƚǀŌǈǔǈϔģƑņϔŤƚǀϔ
ǈǜƽƽƚǀǔűƑťϔģƿǜģĿǜƇǔǜǀŌϔģƑņϔǔǀģņűǔűƚƑģƇϔȗǈŬűƑťϔĿƚǳŌǈή 

¶ :űǔűŌǈΨϔŌĿƚǈǺǈǔŌƏǈϔĿŬģǀģĿǔŌǀűȄŌņϔľǺϔǔŬŌϔűƑǔŌǀģĿǔűƚƑǈϔľŌǔǴŌŌƑϔ
ņűȔŌǀŌƑǔϔƇűǳűƑťϔģƑņϔƑƚƑρƇűǳűƑťϔĿƚƏƽƚƑŌƑǔǈϔűƑϔǜǀľģƑϔģǀŌģǈήϔ
íŬŌǺϔűƑĿƇǜņŌϔǳģǀűƚǜǈϔŌƇŌƏŌƑǔǈϔǈǜĿŬϔģǈϔƑģǔǜǀģƇϔǀŌǈƚǜǀĿŌǈΩϔ
űƑŤǀģǈǔǀǜĿǔǜǀŌΩϔŬǜƏģƑϔĿƚƏƏǜƑűǔűŌǈΩϔģƑņϔǴűƇņƇűŤŌήϔ§űƑűƑťϔ
ģĿǔűǳűǔǺϔűƑϔƑƚǀǔŬŌǀƑϔ:ŬűƇŌϔŬģǈϔƇŌņϔǔƚϔǔŬŌϔŌǈǔģľƇűǈŬƏŌƑǔϔƚŤϔ
ŬǜƏģƑϔǈŌǔǔƇŌƏŌƑǔǈϔģƑņϔƽƚǀǔǈϔģƇƚƑťϔǔŬŌϔĿƚģǈǔΩϔģƑņϔƏűƑűƑťϔ
ǔƚǴƑǈϔűƑϔǔŬŌϔƏƚǜƑǔģűƑǈϔģƑņϔņŌǈŌǀǔήϔ 

 

^űťǜǀŌϔ͉ΨϔGĿƚǈǺǈǔŌƏϔņűǈǔǀűľǜǔűƚƑϔľǺϔǀŌťűƚƑϔϔ 
àƚǜǀĿŌΨϔkƏƽƇŌƏŌƑǔģàǜǀ 



w ÆËºCт8 ¾C?т¾}oËÆ^}w¾Џт}··}ºÆËw^Æ^C¾т̂wтw}ºÆ[Cºwт9[^oC 
 

 

тϚϜЍ 

ϔ 

ДϔfŌǀƑĤƑϔ~ƛƽŌȄ 

wüƈƍżġФĖüƀġĝтƈƧŹŠőŠĵĽġƀтĖƧтƈƧŹġтŠĴтġėŠƀƧƀƈġŗ 

GĿƚǈǺǈǔŌƏǈϔƚŤϔƑƚǀǔŬŌǀƑϔ:ŬűƇŌϔŤģĿŌϔƽǀƚľƇŌƏǈϔǔŬģǔϔĿģƑϔľŌϔņűǀŌĿǔƇǺϔƚǀϔűƑņűǀŌĿǔƇǺϔģǔǔǀűľǜǔŌņϔǔƚϔ
ŬǜƏģƑϔģĿǔűǳűǔűŌǈΩϔǴŬűĿŬϔŬģǳŌϔľŌŌƑϔǔǀģņűǔűƚƑģƇƇǺϔǈƚƇǳŌņϔľǺϔǈƚƇǜǔűƚƑǈϔǔŬģǔϔǀŌƇǺϔƚƑϔŌƑťűƑŌŌǀŌņϔƚǀϔ
ĿƚƑǈǔǀǜĿǔŌņϔǈǺǈǔŌƏǈήϔkƑϔǔŬģǔϔǈŌƑǈŌΩϔ©ľàϔǈŌŌƄϔǔƚϔǈƚƇǳŌϔǔŬŌƏϔľǺϔǜǈűƑťϔǈǜǈǔģűƑģľƇŌϔƽǀģĿǔűĿŌǈϔǔŬģǔϔ
ƽǀƚǳűņŌϔŌĿƚǈǺǈǔŌƏϔǈŌǀǳűĿŌǈήϔ 

 

íŬŌϔŤƚƇƇƚǴűƑťϔņűģťǀģƏϔűƇƇǜǈǔǀģǔŌǈϔǳģǀűƚǜǈϔƽǀƚľƇŌƏǈϔŤģĿŌņϔľǺϔǔŬŌϔȗǳŌϔƽǀŌǳűƚǜǈƇǺϔƏŌƑǔűƚƑŌņϔ
ŌĿƚǈǺǈǔŌƏǈΩϔģƇƚƑťϔǴűǔŬϔǈŌǳŌǀģƇϔƑģǔǜǀŌρľģǈŌņϔǈƚƇǜǔűƚƑǈϔǔǺƽƚƇƚťűŌǈϔǔŬģǔϔĿƚǜƇņϔģņņǀŌǈǈϔǔŬŌǈŌϔƽǀƚľƇŌƏǈή 



w ÆËºCт8 ¾C?т¾}oËÆ^}w¾Џт}··}ºÆËw^Æ^C¾т̂wтw}ºÆ[Cºwт9[^oC 
 

 

тϚϝЍ 

ДϔfŌǀƑĤƑϔ~ƛƽŌȄ 

àƚƏŌϔŌĿƚǈǺǈǔŌƏǈϔǈǜĿŬϔģǈϔĿűǔűŌǈϔƚǀϔģťǀűĿǜƇǔǜǀŌϔƑƚǔϔƚƑƇǺϔŤģĿŌϔǔŬǀŌģǔǈϔľǜǔϔģƇǈƚϔŬģǳŌϔǔŬŌϔģľűƇűǔǺϔǔƚϔ
ĿǀŌģǔŌϔŬģȄģǀņǈϔņƚǴƑǈǔǀŌģƏϔǔƚϔƚǔŬŌǀϔŌĿƚǈǺǈǔŌƏǈήϔíŬŌǀŌŤƚǀŌΩϔǔŬŌϔƑģǔǜǀŌρľģǈŌņϔǈƚƇǜǔűƚƑǈϔǈŬƚǴƑϔűƑϔ
ǔŬŌϔȗťǜǀŌϔģƇǈƚϔģűƏϔǔƚϔǀŌņǜĿŌϔǔŬŌϔűƏƽģĿǔǈϔƚŤϔƇģƑņϔǜǈŌǈϔǔƚǴģǀņǈϔľűƚņűǳŌǀǈűǔǺϔģƑņϔĿƚƏƏǜƑűǔűŌǈή 

 

ÕűĿǔǜǀŌϔǈƚǜǀĿŌǈΨϔ~ģņŌǀģϔàǜǀΩϔǈƚǺĿŬűƇŌΩϔk©^²ØΩϔǺǔűƏťΩϔČűƄűƏŌņűģΩϔAűģǀűƚϔ:ƚƑĿŌƽĿűƛƑΩϔíŌǀǀģƏΩϔ:ǀŌģǔűǳűņģņϔÕƚǈűǔűǳģΩϔ
:²© ^Ωϔk©A ÕΩϔ^ƇűĿƄǀΩϔ~ģϔíŌǀĿŌǀģΩϔGƇϔ§ƚǈǔǀģņƚǀΩϔ9űƚŌƑĿűĿƇƚƽŌņűģΩϔБϔíűŌǀǀģƏģǀűƇƇģƑƚή 



w ÆËºCт8 ¾C?т¾}oËÆ^}w¾Џт}··}ºÆËw^Æ^C¾т̂wтw}ºÆ[Cºwт9[^oC 
 

 

тϚϞЍ 

wüƈƍżġФĖüƀġĝт¾ŠőƍƈĽŠřƀтĽřт9ĺĽőġЏтVŠƠġżřüřėġт¾ėĺġŗġ 
 

kƑϔƚǀņŌǀϔǔƚϔģǈǈűǈǔϔņŌǳŌƇƚƽŌǀǈϔƚŤϔ©ľàϔƽǀƚƁŌĿǔǈΩϔǔŬŌϔŤƚƇƇƚǴűƑťϔƏģƽϔƚǜǔƇűƑŌǈϔǔŬŌϔƏģűƑϔťƚǳŌǀƑƏŌƑǔģƇϔ
ģĿǔƚǀǈΩϔǀŌťǜƇģǔűƚƑǈΩϔģƑņϔƽƚƇűĿűŌǈϔǀŌƇģǔŌņϔǔƚϔ©ľàϔűƑϔ:ŬűƇŌήϔíŬŌϔűƑŤƚǀƏģǔűƚƑϔűǈϔģǀǀģƑťŌņϔģĿĿƚǀņűƑťϔǔƚϔǔŬŌϔ
ȗǳŌϔŌĿƚǈǺǈǔŌƏǈϔņűǈĿǜǈǈŌņϔűƑϔǔŬŌϔƽǀŌǳűƚǜǈϔǈŌĿǔűƚƑǈή 

kǔϔűǈϔǴƚǀǔŬϔƑƚǔűƑťϔǔŬģǔϔ:ŬűƇŌϔűǈϔģϔƽģǀǔǺϔƚŤϔǔŬŌϔôƑűǔŌņϔ©ģǔűƚƑǈϔ:ƚƑǳŌƑǔűƚƑϔƚƑϔ9űƚƇƚťűĿģƇϔAűǳŌǀǈűǔǺϔλ:9Aμϔ
ǴŬűĿŬϔǀŌĿŌƑǔƇǺϔģņƚƽǔŌņϔǔŬŌϔ|ǜƑƏűƑťρ§ƚƑǔǀŌģƇϔ_ƇƚľģƇϔ9űƚņűǳŌǀǈűǔǺϔ^ǀģƏŌǴƚǀƄϔλ|_9^μϔǴŬűĿŬϔǈŌǔǈϔ
ƑŌǴϔťƚģƇǈϔƚƑϔľűƚņűǳŌǀǈűǔǺΩϔűƑĿƇǜņűƑťϔǔŬŌϔƽǀƚƏƚǔűƚƑϔƚŤϔ©ģǔǜǀŌρľģǈŌņϔàƚƇǜǔűƚƑǈήϔíģǀťŌǔϔ©ȵ͌ϔǈƽŌĿűȗĿģƇƇǺϔ
ǈǔģǔŌǈϔǔŬŌϔģűƏϔǔƚϔωƏűƑűƏűȄŌϔǔŬŌϔűƏƽģĿǔϔƚŤϔĿƇűƏģǔŌϔĿŬģƑťŌϔģƑņϔƚĿŌģƑϔģĿűņűȗĿģǔűƚƑϔƚƑϔľűƚņűǳŌǀǈűǔǺϔģƑņϔ
űƑĿǀŌģǈŌϔűǔǈϔǀŌǈűƇűŌƑĿŌϔǔŬǀƚǜťŬϔƏűǔűťģǔűƚƑΩϔģņģƽǔģǔűƚƑΩϔģƑņϔņűǈģǈǔŌǀϔǀűǈƄϔǀŌņǜĿǔűƚƑϔģĿǔűƚƑǈΩϔűƑĿƇǜņűƑťϔ
ǔŬǀƚǜťŬϔƑģǔǜǀŌρľģǈŌņϔǈƚƇǜǔűƚƑϔģƑņδƚǀϔŌĿƚǈǺǈǔŌƏρľģǈŌņϔģƽƽǀƚģĿŬŌǈϔλΪμϊή 

 

^űťǜǀŌϔή͊ϔ§ģƽϔƚŤϔƏģűƑϔťƚǳŌǀƑƏŌƑǔģƇϔģĿǔƚǀǈΩϔǀŌťǜƇģǔűƚƑǈΩϔģƑņϔƽƚƇűĿűŌǈϔǀŌƇģǔŌņϔǔƚϔ©ģǔǜǀŌρľģǈŌņϔàƚƇǜǔűƚƑǈϔ
ľǺϔŌĿƚǈǺǈǔŌƏή 
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©ģǔűǳŌϔ^ƚǀŌǈǔϔ
ØŌĿƚǳŌǀǺϔģƑņϔ
^ƚǀŌǈǔǀǺϔ
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w ÆËºCт8 ¾C?т¾}oËÆ^}w¾Џт}··}ºÆËw^Æ^C¾т̂wтw}ºÆ[Cºwт9[^oC 
 

 

тϚϟЍ 

 

?ġƠġőŠŹĽřĵтwüƈƍżġФĖüƀġĝт¾ŠőƍƈĽŠřƀЏт9żĽƈġżĽüЎт8üżżĽġżƀЎтüřĝт
CřüĖőĽřĵтėŠřĝĽƈĽŠřƀ 
^ƚǀϔģϔ©ľàϔƽǀƚƁŌĿǔϔǔƚϔľŌϔǈǜĿĿŌǈǈŤǜƇΩϔűǔϔűǈϔűƏƽƚǀǔģƑǔϔǔƚϔĿǀŌģǔŌϔűƑǔŌǀƑģƇϔťǜűņŌƇűƑŌǈϔŤƚǀϔűǔǈϔņŌǈűťƑΩϔ
űƏƽƇŌƏŌƑǔģǔűƚƑΩϔģƑņϔƏƚƑűǔƚǀűƑťΩϔģƑņϔƏģƄŌϔǔŬŌƏϔƽǜľƇűĿϔŤƚǀϔŤģűǀϔģǈǈŌǈǈƏŌƑǔϔƚŤϔǀŌǈǜƇǔǈήϔíŬŌϔkô:©όǈϔ
_ƇƚľģƇϔàǔģƑņģǀņϔŤƚǀϔ©ľàϔƚȔŌǀǈϔģϔǈŌǔϔƚŤϔťǜűņŌƇűƑŌǈϔĿƚƑǈűǈǔűƑťϔƚŤϔŌűťŬǔϔĿǀűǔŌǀűģϔǔŬģǔϔģϔƽǀƚƁŌĿǔϔǈŬƚǜƇņϔ
ƏŌŌǔήϔíŬŌǈŌϔĿǀűǔŌǀűģϔŌƑǈǜǀŌϔǔŬģǔϔǔŬŌϔƽǀƚƁŌĿǔϔűǈϔľģǈŌņϔƚƑϔǈƚǜƑņϔǈĿűŌƑǔűȗĿϔƽǀűƑĿűƽƇŌǈΩϔĿƚƑǈűņŌǀǈϔǔŬŌϔƑŌŌņǈϔ
ƚŤϔģƇƇϔǈǔģƄŌŬƚƇņŌǀǈΩϔűǈϔģņģƽǔģľƇŌϔǔƚϔĿŬģƑťŌǈΩϔģƑņϔŬģǈϔƏƚƑűǔƚǀűƑťϔģƑņϔŌǳģƇǜģǔűƚƑϔǈǺǈǔŌƏǈϔǔƚϔģǈǈŌǈǈϔűǔǈϔ
űƏƽģĿǔή 

^űťǜǀŌϔή͋ϔ:ǀűǔŌǀűģϔŤƚǀϔGƑǈǜǀűƑťϔàǜĿĿŌǈǈŤǜƇϔAŌǳŌƇƚƽƏŌƑǔϔƚŤϔ©ģǔǜǀŌρľģǈŌņϔàƚƇǜǔűƚƑǈήϔ 

 

 

 

 

 

 

 

ДϔČűǀŌǈǔƚĿƄ 

àƚǜǀĿŌΨϔņģƽǔŌņϔŤǀƚƏϔkô:©όǈϔ_ƇƚľģƇϔàǔģƑņģǀņǈ 

ДϔfŌǀƑĤƑϔ~ƛƽŌȄ 



w ÆËºCт8 ¾C?т¾}oËÆ^}w¾Џт}··}ºÆËw^Æ^C¾т̂wтw}ºÆ[Cºwт9[^oC 
 

 

тϚϠЍ 

kƑϔģņņűǔűƚƑϔǔƚϔǔŬŌϔģŤƚǀŌƏŌƑǔűƚƑŌņϔĿǀűǔŌǀűģΩϔņŌǳŌƇƚƽŌǀǈϔƚŤϔ©ľàϔƽǀƚƁŌĿǔǈϔǈŬƚǜƇņϔģƇǈƚϔľŌϔƏűƑņŤǜƇϔƚŤϔǔŬŌϔ
ƽƚǔŌƑǔűģƇϔľģǀǀűŌǀǈϔģƑņϔŌƑģľƇűƑťϔĿƚƑņűǔűƚƑǈϔǔŬģǔϔǔŬŌϔƽǀƚƁŌĿǔϔƏģǺϔŌƑĿƚǜƑǔŌǀΩϔǴŬűĿŬϔǴűƇƇϔģƇƇƚǴϔǔŬŌƏϔǔƚϔ
ņŌǳŌƇƚƽϔģϔǴŌƇƇρņŌȗƑŌņϔƽƇģƑϔǔƚϔģņņǀŌǈǈϔƚľǈǔģĿƇŌǈήϔàƚƏŌϔľģǀǀűŌǀǈϔģƑņϔŌƑģľƇűƑťϔĿƚƑņűǔűƚƑǈϔģǀŌϔƽǀŌǈŌƑǔŌņϔ
ľŌƇƚǴήϔ 

íģľƇŌϔͅήϔ~űǈǔϔƚŤϔľģǀǀűŌǀǈϔģƑņϔŌƑģľƇűƑťϔĿƚƑņűǔűƚƑǈϔŤƚǀϔǔŬŌϔűƏƽƇŌƏŌƑǔģǔűƚƑϔƚŤϔ©ľàϔƽǀƚƁŌĿǔǈή 

íǺƽŌ 9ģǀǀűŌǀǈ GƑģľƇűƑťϔĿƚƑņűǔűƚƑǈϔģƑņϔǈǜĿĿŌǈǈϔŤģĿǔƚǀǈ 

kƑǈǔűǔǜǔűƚƑģƇ 

¶ ~ģĿƄϔƚŤϔŌƑťģťŌƏŌƑǔϔƚŤϔ
ǈǔģƄŌŬƚƇņŌǀǈϔűƑϔĿƚρņŌǈűťƑϔģƑņϔ
ƏƚƑűǔƚǀűƑťή 

¶ ~ģĿƄϔƚŤϔģϔ©ľàϔƇƚĿģƇϔƚǀϔǈŌĿǔƚǀģƇϔ
ťƚǳŌǀƑģƑĿŌϔǈĿŬŌƏŌή 

¶ ÕƚƇűǔűĿģƇϔǈǜƽƽƚǀǔή 

¶ ƇűťƑƏŌƑǔϔǔƚϔťƚǳŌǀƑƏŌƑǔģƇϔ
ƽǀƚťǀģƏǈϔģƑņϔƽƚƇűĿűŌǈή 

ØŌťǜƇģǔƚǀǺ 

¶ ÕŌǀƏűǔϔťǀģƑǔűƑťή 

¶ ØŌťǜƇģǔƚǀǺϔǜƑĿŌǀǔģűƑǔǺϔλŌήťήΩϔ
ØŌťűƚƑģƇϔÕƇģƑǈμή 

¶ ĿƿǜűǈűǔűƚƑϔƚŤϔƇģƑņϔλƚǀϔ
ĿƚƑĿŌǈǈűƚƑϔǔƚϔǜǈŌϔűǔμή 

¶ ĿĿŌƽǔģƑĿŌϔƚŤϔĿƚƏƽŌƑǈģǔűƚƑϔ
ĿŌǀǔűȗĿģǔŌǈϔģǈϔƏŌĿŬģƑűǈƏǈϔǔƚϔ
ĿƚƏƽƇǺϔǴűǔŬϔƑŌǴϔ_f_ϔŌƏűǈǈűƚƑǈϔ
ƇűƏűǔǈϔλ~ģǴϔ͆ͅή͈͉͉μ 

¶ ØŌťǜƇģǔƚǀǺϔȘŌǹűľűƇűǔǺϔǔƚϔģƇƇƚǴϔǴűņŌϔ
ģƽƽƇűĿģľűƇűǔǺϔǔƚϔŤǜƑņǈϔǔŬģǔϔģűƏϔǔƚϔ
ǀŌťŌƑŌǀģǔŌδǀŌĿƚǳŌǀδƽǀƚǔŌĿǔϔ
ǹŌǀƚƽŬǺǔűĿϔŤƚǀƏģǔűƚƑǈή 

àƚĿűģƇ 

¶ §ǜƇǔűƽƇŌϔƇģƑņƚǴƑŌǀǈή 

¶ ~ƚĿģƇϔĿƚƏƏǜƑűǔǺϔƚƽƽƚǈűǔűƚƑή 

¶ _ŌƑŌǀģƇϔǈƄŌƽǔűĿűǈƏϔǔƚϔ©ľàϔƚǀϔ
ƇģĿƄϔƚŤϔƄƑƚǴƇŌņťŌή 

¶ ÕǀƚƏƚǔűƚƑϔƚŤϔƇƚĿģƇϔĿƚƏƏǜƑűǔűŌǈόϔǈϔ
ŌƑťģťŌƏŌƑǔή 

¶ kƑņűťŌƑƚǜǈϔƄƑƚǴƇŌņťŌϔǀŌƇģǔŌņϔǔƚϔ
ƑģǔǜǀŌϔƽǀƚǔŌĿǔűƚƑή 

íŌĿŬƑűĿģƇ 

¶ :ƇűƏģǔŌϔǔŬǀŌģǔǈϔģƑņϔǀűǈƄǈή 

¶ ~ģĿƄϔƚŤϔǀƚľǜǈǔϔƏŌǔŬƚņƚƇƚťűŌǈϔ
ǔƚϔƿǜģƑǔűŤǺϔľŌƑŌȗǔǈϔƚŤϔƽǀƚƁŌĿǔǈή 

¶ ~ģĿƄϔƚŤϔģϔťƇƚľģƇϔģĿĿƚǜƑǔűƑťϔ
ǈǺǈǔŌƏϔŤƚǀϔƏƚƑűǔƚǀűƑťΩϔ
ǀŌƽƚǀǔűƑťΩϔģƑņϔǳŌǀűŤǺűƑťϔλ§Øċμή 

¶ kƑǳƚƇǳŌƏŌƑǔϔƚŤϔǀŌǈŌģǀĿŬϔűƑǈǔűǔǜǔűƚƑǈϔ
ģƑņδƚǀϔŌǹǔŌǀƑģƇϔŌǹƽŌǀǔǈή 

¶ AŌŌƽϔƄƑƚǴƇŌņťŌϔƚŤϔŌĿƚƇƚťűĿģƇϔ
ĿǺĿƇŌǈή 

¶ ôǈŌϔƚŤϔģǳģűƇģľƇŌϔƇƚĿģƇϔǔŌĿŬƑƚƇƚťűŌǈή 

GĿƚƑƚƏűĿ 

¶ fűťŬϔűƑǳŌǈǔƏŌƑǔϔĿƚǈǔϔ
λģĿƿǜűǈűǔűƚƑϔƚŤϔƇģƑņϔģƑņϔņģǔģϔ
ĿƚƇƇŌĿǔűƚƑμή 

¶ ôƑĿŌǀǔģűƑǔǺϔƚŤϔĿƚǈǔϔŤƚǀϔǈƚƏŌϔ
ǔǺƽŌǈϔƚŤϔ©ľàή 

¶ ~ģĿƄϔƚŤϔűƑĿŌƑǔűǳŌǈή 

¶ àǜȕĿűŌƑǔϔŤǜƑņűƑťϔŤƚǀϔŤŌģǈűľűƇűǔǺϔģƑņϔ
ǔŌĿŬƑűĿģƇϔǈǔǜņűŌǈή 

¶ àǜȕĿűŌƑǔϔŤǜƑņűƑťϔŤƚǀϔƏƚƑűǔƚǀűƑťϔģƑņϔ
ņģǔģϔĿƚƇƇŌĿǔűƚƑϔģĿǔűǳűǔűŌǈή 

¶ :ƚƏľűƑŌņϔǀŌǳŌƑǜŌϔǈǔǀŌģƏǈή 



w ÆËºCт8 ¾C?т¾}oËÆ^}w¾Џт}··}ºÆËw^Æ^C¾т̂wтw}ºÆ[Cºwт9[^oC 
 

 

тϚϡЍ 

ДϔfŌǀƑĤƑϔ~ƛƽŌȄ 


