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ффΦ DŜǎŎƘŅƊǎƧŀƘǊ  

 

 

 

 

 

 

 

LƴƘŀƭǘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

wŜŎƘǘǎǾŜǊƘŅƭǘƴƛǎǎŜ п 

±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎƻǊƎŀƴŜ р 

.ŜǊƛŎƘǘ ŘŜǎ !ǳŦǎƛŎƘǘǎǊŀǘŜǎ с 

²ƛǊǘǎŎƘŀƊƭƛŎƘŜ 9ƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎ ƛƴ 5ŜǳǘǎŎƘƭŀƴŘ у 

[ŀƎŜōŜǊƛŎƘǘ ŘŜǎ ±ƻǊǎǘŀƴŘŜǎ мс 

.ƛƭŀƴȊ он 

DŜǿƛƴƴς ǳƴŘ ±ŜǊƭǳǎǘǊŜŎƘƴǳƴƎ оп 

!ƴƘŀƴƎ ȊǳƳ WŀƘǊŜǎŀōǎŎƘƭǳǎǎ ор 

±ƻǊǎŎƘƭŀƎ ȊǳǊ ±ŜǊǿŜƴŘǳƴƎ ŘŜǎ .ƛƭŀƴȊƎŜǿƛƴƴǎ пп 

²ƻƘƴǳƴƎǎōŜǎǘŀƴŘǎƭƛǎǘŜƴ пс 

LƳǇǊŜǎǎǳƳ пф 

!ǳǎ ǊŜŎƘƴŜǊƛǎŎƘŜƴ DǊǸƴŘŜƴ ƪǀƴƴŜƴ ƛƴ ŘŜƴ ƴŀŎƘŦƻƭƎŜƴŘŜƴ ¢ŀōŜƭƭŜƴ ǳƴŘ ¢ŜȄǘŜƴ wǳƴŘǳƴƎǎŘƛũŜǊŜƴȊŜƴ ƛƴ IǀƘŜ 

Ǿƻƴ Ҍκ- ŜƛƴŜǊ 9ƛƴƘŜƛǘ ό¢ϵΣ ҈ ǳǎǿΦύ ŀǳƊǊŜǘŜƴΦ 
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wŜŎƘǘǎǾŜǊƘŅƭǘƴƛǎǎŜ 

 

 

 

 

 

5ƛŜ ±ŜǊŜƛƴƛƎǘŜ ²ƻƘƴǳƴƎǎƎŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ŜD ƛǎǘ ƘŜǊǾƻǊƎŜƎŀƴƎŜƴ ŀǳǎ ŘŜǊ ŀƳ 

ммΦ aŅǊȊ мфно ƎŜƎǊǸƴŘŜǘŜƴ IŀǳǎƎŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ŜDƳōI ǳƴŘ ŘŜǊ ŀƳ муΦ 

aŅǊȊ мфнс ƎŜƎǊǸƴŘŜǘŜƴ .ŀǳƎŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ŘŜǊ YǊƛŜƎǎōŜǎŎƘŅŘƛƎǘŜƴΣ YǊƛŜƎǎπ

ǘŜƛƭƴŜƘƳŜǊ ǳƴŘ YǊƛŜƎǎƘƛƴǘŜǊōƭƛŜōŜƴŜƴ ŜDƳōIΦ !ǳǎ ǿƛǊǘǎŎƘŀƊƭƛŎƘŜƴ DǊǸƴŘŜƴ 

ŜǊŦƻƭƎǘŜ ŀƳ нтΦ {ŜǇǘŜƳōŜǊ мфпм ŘŜǊ ½ǳǎŀƳƳŜƴǎŎƘƭǳǎǎ ōŜƛŘŜǊ DŜƴƻǎǎŜƴπ

ǎŎƘŀƊŜƴΦ 

 

5ƛŜ ±ŜǊŜƛƴƛƎǘŜ ²ƻƘƴǳƴƎǎƎŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ŜD ƛǎǘ ŜƛƴŜ ƪƭŜƛƴŜ DŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ 

ƛƳ {ƛƴƴŜ Ǿƻƴ Ϡ нст !ōǎΦ м ID.Φ {ƛŜ ƛǎǘ ǎǘŜǳŜǊƭƛŎƘ ŜƛƴŜ ±ŜǊƳƛŜǘǳƴƎǎƎŜƴƻǎǎŜƴπ

ǎŎƘŀƊΦ 

5ŜǊ DŜǎŎƘŅƊǎȊǿŜŎƪ ƛǎǘ ŘƛŜ ±ŜǊƳƛŜǘǳƴƎ ǳƴŘ .ŜǿƛǊǘǎŎƘŀƊǳƴƎ Ǿƻƴ ²ƻƘƴǳƴπ

ƎŜƴ ǳƴŘ ǎƻƴǎǝƎŜƴ 9ƛƴƘŜƛǘŜƴΦ  

CƛǊƳŀ ±ŜǊŜƛƴƛƎǘŜ ²ƻƘƴǳƴƎǎƎŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ŜD 

{ƛǘȊ ŘŜǊ DŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ 

!ƴǎŎƘǊƛƊ .ǸƭǘŜƴǿŜƎ ом! 

 оумлс .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ 

¢ŜƭŜŦƻƴ лром-мнфуфу-л 

¢ŜƭŜŦŀȄ лром-мнфуфу-рл 

9-aŀƛƭ ƳŀƛƭϪǾǿƎ-ōǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎΦŘŜ 

LƴǘŜǊƴŜǘ ǿǿǿΦǾǿƎ-ōǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎΦŘŜ 

DǊǸƴŘǳƴƎ ŘŜǊ DŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ммΦ aŅǊȊ мфно 

DŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊǎǊŜƎƛǎǘŜǊ !ƳǘǎƎŜǊƛŎƘǘ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ Dƴw ому 
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±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎƻǊƎŀƴŜ 

!ǳŦǎƛŎƘǘǎǊŀǘ 

  

 DǳƴǘƘŜǊ hŜƘƳŜ 

 5ƛǇƭΦ tŅŘŀƎƻƎŜΣ ƛΦ wΦΣ ±ƻǊǎƛǘȊŜƴŘŜǊ ŘŜǎ !ǳŦǎƛŎƘǘǎǊŀǘŜǎ 

 

 aŀƎŘŀƭŜƴŜ aǸƭƭŜǊ όōƛǎ нпΦлсΦнлнмύ  

 wŜŎƘǘǎŀƴǿŅƭǝƴΣ  

  ōƛǎ нпΦлсΦнлнм ǎǘŜƭƭǾŜǊǘǊŜǘŜƴŘŜ ±ƻǊǎƛǘȊŜƴŘŜ ŘŜǎ !ǳŦǎƛŎƘǘǎǊŀǘŜǎ 

 

 9Ǿŀ {ǘŀǎǎŜƪ 

 мΦ .ŜǾƻƭƭƳŅŎƘǝƎǘŜ ŘŜǊ LD-aŜǘŀƭƭ 

 

 .Ŝǩƴŀ ²ƻƛƪŜ  

 5ƛǇƭΦ ±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎǿƛǊǝƴ όCIύΣ  

 ŀō нпΦлсΦнлнм ǎǘŜƭƭǾŜǊǘǊŜǘŜƴŘŜ ±ƻǊǎƛǘȊŜƴŘŜ ŘŜǎ !ǳŦǎƛŎƘǘǎǊŀǘŜǎ 

 

 !ƭƛ-wƛȊŀ {ŀƭƳŀȊ 

 CŀŎƘŀǊōŜƛǘŜǊ 

 

 {ǳǎŀƴƴŜ Řƛ Dƛƻƛŀ όŀō нпΦлсΦнлнмύ 

 WǳǎǝȊǎŜƪǊŜǘŅǊƛƴ 

 

 

±ƻǊǎǘŀƴŘ 

  

 {ƛƭƪŜ YƻŎƘ-ǾΦ /ȊŀǇƛŜǿǎƪƛ 

 5ƛǇƭΦ LƳƳƻōƛƭƛŜƴǿƛǊǝƴ ό5L!ύΣ .ƛƭŀƴȊōǳŎƘƘŀƭǘŜǊƛƴ ό9.½ύΣ ƘŀǳǇǘŀƳǘƭƛŎƘ 

 

 !ƴŘǊŜŀǎ wƻǎǘ 

 ¢ƛǎŎƘƭŜǊƳŜƛǎǘŜǊ όI²YύΣ LƳƳƻōƛƭƛŜƴŦŀŎƘǿƛǊǘ όLIYύΣ ƘŀǳǇǘŀƳǘƭƛŎƘ 
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.ŜǊƛŎƘǘ ŘŜǎ !ǳŦǎƛŎƘǘǎǊŀǘŜǎ 

 

5ŀǎ DŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊǎƎŜǎŜǘȊ ǳƴŘ ǳƴǎŜǊŜ {ŀǘȊǳƴƎ ōŜǎǝƳƳŜƴ ŘƛŜ !ǳŦƎŀōŜƴΣ 
ŘƛŜ ŘŜǊ !ǳŦǎƛŎƘǘǎǊŀǘ ƛƳ DŜǎŎƘŅƊǎƧŀƘǊ Ȋǳ ŜǊŦǸƭƭŜƴ ƘŀǘΦ 

 

5ŜǊ !ǳŦǎƛŎƘǘǎǊŀǘ Ƙŀǘ ƛƳ ŀōƎŜƭŀǳŦŜƴŜƴ DŜǎŎƘŅƊǎƧŀƘǊ нлнм ŘƛŜ ƛƘƳ ƴŀŎƘ DŜπ
ǎŜǘȊ ǳƴŘ {ŀǘȊǳƴƎ ǸōŜǊǘǊŀƎŜƴŜƴ !ǳŦƎŀōŜƴ ǳƳŦŀǎǎŜƴŘ ǿŀƘǊƎŜƴƻƳƳŜƴΦ 

 

9ǎ ǿǳǊŘŜƴ ƛƴǎƎŜǎŀƳǘ мн {ƛǘȊǳƴƎŜƴ ŘǳǊŎƘƎŜŦǸƘǊǘΥ ƎŜƳŜƛƴǎŀƳŜ {ƛǘȊǳƴƎŜƴ Ǿƻƴ 
±ƻǊǎǘŀƴŘ ǳƴŘ !ǳŦǎƛŎƘǘǎǊŀǘΣ Ǿƻƴ !ǳŦǎƛŎƘǘǎǊŀǘǎǾƻǊǎƛǘȊŜƴŘŜƳ ǳƴŘ ±ƻǊǎǘŀƴŘ ǎƻπ
ǿƛŜ ŘŜǎ tǊǸŦǳƴƎǎŀǳǎǎŎƘǳǎǎŜǎΦ 

 

Lƴ ƎŜƳŜƛƴǎŀƳŜƴ {ƛǘȊǳƴƎŜƴ Ƙŀǘ ŘŜǊ ±ƻǊǎǘŀƴŘ ŘƛŜ aƛǘƎƭƛŜŘŜǊ ŘŜǎ !ǳŦǎƛŎƘǘǎǊŀπ
ǘŜǎ ǳƳŦŀƴƎǊŜƛŎƘ ǳƴŘ ȊŜƛǘƴŀƘ ǸōŜǊ ŘƛŜ [ŀƎŜ ǳƴŘ ŘƛŜ 9ƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎ ŘŜǊ DŜƴƻǎπ
ǎŜƴǎŎƘŀƊ ǳƴǘŜǊǊƛŎƘǘŜǘΦ 5ŀōŜƛ ǿǳǊŘŜƴ ŘƛŜ YƻƴǘǊƻƭƭ- ǳƴŘ «ōŜǊǿŀŎƘǳƴƎǎŀǳŦ- 
ƎŀōŜƴ ŘŜǎ !ǳŦǎƛŎƘǘǎǊŀǘŜǎ ŘǳǊŎƘ ƳǸƴŘƭƛŎƘŜ ǳƴŘ ǎŎƘǊƛƊƭƛŎƘŜ .ŜǊƛŎƘǘŜ ǎƻǿƛŜ 
ŘǳǊŎƘ ǾŜǊŀƴǎŎƘŀǳƭƛŎƘŜƴŘŜ ƎǊŀŬǎŎƘŜ !ǳŧŜǊŜƛǘǳƴƎŜƴ ǎŜƛǘŜƴǎ ŘŜǎ ±ƻǊǎǘŀƴŘŜǎ 
ǳƴǘŜǊǎǘǸǘȊǘΦ 

 

5ŜǊ нΦ .ŀǳŀōǎŎƘƴƛǧ ŘŜǊ ŀǳŦǿŜƴŘƛƎŜƴ {ŀƴƛŜǊǳƴƎǎŀǊōŜƛǘŜƴ ƛƳ .ƛŜƴǊƻŘŜǊ ²ŜƎ 
сс ǳƴŘ ст ǿǳǊŘŜ ƛƴ нлнм ŀōƎŜǎŎƘƭƻǎǎŜƴΦ 

 

5ƛŜ {ŀƴƛŜǊǳƴƎǎƳŀǖƴŀƘƳŜƴ ƛƳ !ƭǘǎǘŀŘǘǊƛƴƎ моΣ мпΣ мр ǳƴŘ ƛƴ ŘŜǊ {ǘƻƭȊŜǎǘǊŀǖŜ 
мп ǎƻǿƛŜ ƛƴ ŘŜǊ {ŎƘǀƭƪŜǎǘǊŀǖŜ м! ǳƴŘ м. ǿǳǊŘŜƴ ǿƛŜ ƎŜǇƭŀƴǘ ŀōƎŜǎŎƘƭƻǎǎŜƴΦ 

 

!ǳŎƘ ȊǳƪǸƴƊƛƎ ƘŀōŜƴ ŘƛŜ aƻŘŜǊƴƛǎƛŜǊǳƴƎǎ- ǳƴŘ LƴǎǘŀƴŘƘŀƭǘǳƴƎǎƳŀǖƴŀƘƳŜƴ 
ŀƳ ǳƴŘ ƛƳ hōƧŜƪǘōŜǎǘŀƴŘ ŘŜǊ ±²D ƻōŜǊǎǘŜ tǊƛƻǊƛǘŅǘ ǳƴŘ ǎƛƴŘ Ƴƛǘ ŜƛƴŜƳ ŀƴπ
ƎŜƳŜǎǎŜƴŜƴ .ǳŘƎŜǘ ǾŜǊǎŜƘŜƴΦ  

CǸǊ ŘƛŜ ƴŀƘŜ ½ǳƪǳƴƊ ōŜǎǘŜƘŜƴ ƪŜƛƴŜ tƭŀƴǳƴƎŜƴΣ ƪƻƳǇƭŜǧŜ ²ƻƘƴƘŅǳǎŜǊ ƴŜǳ 
Ȋǳ ŜǊǊƛŎƘǘŜƴΦ 

 

Lƴ ŘŜƴ ƪƻƳƳŜƴŘŜƴ WŀƘǊŜƴ ǿŜǊŘŜƴ !ǳŦǎƛŎƘǘǎǊŀǘ ǳƴŘ ±ƻǊǎǘŀƴŘ ŘǳǊŎƘ ŘŜƴ 9ƛƴπ
ǎŀǘȊ ŜǊƘŜōƭƛŎƘŜǊ CƛƴŀƴȊƳƛǧŜƭ ƛƴ aƻŘŜǊƴƛǎƛŜǊǳƴƎǎ- ǳƴŘ LƴǎǘŀƴŘƘŀƭǘǳƴƎǎƳŀǖπ
ƴŀƘƳŜƴ ŘŀŦǸǊ {ƻǊƎŜ ǘǊŀƎŜƴΣ Řŀǎǎ ŘŜƴ aƛǘƎƭƛŜŘŜǊƴ Ŝƛƴ ȊǳŦǊƛŜŘŜƴǎǘŜƭƭŜƴŘŜǊ 
²ƻƘƴƪƻƳŦƻǊǘ ŀƴƎŜōƻǘŜƴ ǿŜǊŘŜƴ ƪŀƴƴΦ 

²ƛǊ ǎƛƴŘ ŘŀǾƻƴ ǸōŜǊȊŜǳƎǘΣ Řŀǎǎ Ŝǎ ŀǳŎƘ ȊǳƪǸƴƊƛƎΣ ƴƛŎƘǘ ȊǳƭŜǘȊǘ ŘǳǊŎƘ ŘƛŜ 
ŘǳǊŎƘƎŜŦǸƘǊǘŜƴ ǳƴŘ ƴƻŎƘ ƎŜǇƭŀƴǘŜƴ aƻŘŜǊƴƛǎƛŜǊǳƴƎǎƳŀǖƴŀƘƳŜƴ ƎŜƭƛƴƎŜƴ 
ǿƛǊŘΣ ŘŜƴ ƎŜǊƛƴƎŜƴ [ŜŜǊǎǘŀƴŘ ŀƴ ²ƻƘƴǳƴƎŜƴ ŦƻǊǘȊǳǎŎƘǊŜƛōŜƴΦ 
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т 

 

5ŜǊ ±ŜǊōŀƴŘ ŘŜǊ ²ƻƘƴǳƴƎǎ- ǳƴŘ LƳƳƻōƛƭƛŜƴǿƛǊǘǎŎƘŀƊ ƛƴ bƛŜŘŜǊǎŀŎƘǎŜƴ ǳƴŘ 
.ǊŜƳŜƴ ŜΦ±Φ όǾŘǿύ Ƙŀǘ ŘŜƴ WŀƘǊŜǎŀōǎŎƘƭǳǎǎ ȊǳƳ омΦмнΦнлнл ǳƴŘ ŘŜƴ [ŀƎŜōŜπ
ǊƛŎƘǘ ŦǸǊ Řŀǎ WŀƘǊ нлнл ƎŜǇǊǸƊ ǳƴŘ Ƴƛǘ 5ŀǘǳƳ ǾƻƳ лпΦлсΦнлнм ŘƛŜ ǳƴŜƛƴƎŜπ
ǎŎƘǊŅƴƪǘŜ tǊǸŦǳƴƎǎōŜǎŎƘŜƛƴƛƎǳƴƎ ŜǊǘŜƛƭǘΦ 

 

!ǳŦǎƛŎƘǘǎǊŀǘ ǳƴŘ ±ƻǊǎǘŀƴŘ ǿǳǊŘŜ ǾƻƳ ǾŘǿ ŜǊƴŜǳǘ ōŜǎǘŅǝƎǘΣ Řŀǎǎ ǎƛŜ ƛƘǊŜƴ 
ƎŜǎŜǘȊƭƛŎƘŜƴ ǳƴŘ ǎŀǘȊǳƴƎǎƎŜƳŅǖŜƴ ±ŜǊǇƅƛŎƘǘǳƴƎŜƴ ƻǊŘƴǳƴƎǎƎŜƳŅǖ ƴŀŎƘƎŜπ
ƪƻƳƳŜƴ ǎƛƴŘΦ 

5ŜǊ !ǳŦǎƛŎƘǘǎǊŀǘ Ƙŀǘ ŘŜƴ WŀƘǊŜǎŀōǎŎƘƭǳǎǎ нлнм ǎƻǿƛŜ ŘƛŜ DŜǿƛƴƴ- ǳƴŘ ±ŜǊπ
ƭǳǎǘǊŜŎƘƴǳƴƎ ƎŜǇǊǸƊΦ 5ŜǊ !ǳŦǎƛŎƘǘǎǊŀǘ ŜƳǇŬŜƘƭǘ ŘŜǊ aƛǘƎƭƛŜŘŜǊǾŜǊǎŀƳƳπ
ƭǳƴƎΣ ŘŜƴ ±ƻǊǎŎƘƭŀƎ ŘŜǎ ±ƻǊǎǘŀƴŘŜǎ ȊǳǊ ±ŜǊǿŜƴŘǳƴƎ ŘŜǎ «ōŜǊǎŎƘǳǎǎŜǎ ŀƴȊǳπ
ƴŜƘƳŜƴΦ 

 

5ŜǊ !ǳŦǎƛŎƘǘǎǊŀǘ ōŜŘŀƴƪǘ ǎƛŎƘ ōŜƛ ŀƭƭŜƴ ƛƴ ŘŜǊ ±²D ǘŅǝƎŜƴ aƛǘŀǊōŜƛǘŜǊƛƴƴŜƴ 
ǳƴŘ aƛǘŀǊōŜƛǘŜǊƴ ŦǸǊ ŘƛŜ ŜǊōǊŀŎƘǘŜƴ ƎǳǘŜƴ [ŜƛǎǘǳƴƎŜƴ ǳƴŘ ŦǸǊ ŘƛŜ ƎǳǘŜ ½ǳπ
ǎŀƳƳŜƴŀǊōŜƛǘΦ .ŜǎƻƴŘŜǊǎ ƘŜǊǾƻǊȊǳƘŜōŜƴ ƛǎǘ Řŀǎ ƘƻƘŜ aŀǖ ŀƴ CƭŜȄƛōƛƭƛǘŅǘ 
ǳƴŘ Řŀǎ 9ƴƎŀƎŜƳŜƴǘ ƛƴ ŘŜǊ ƴǳƴ ǎŜƛǘ ǸōŜǊ ȊǿŜƛ WŀƘǊŜƴ ŘŀǳŜǊƴŘŜƴ ōŜǎƻƴŘŜπ
ǊŜƴ !ǊōŜƛǘǎǎƛǘǳŀǝƻƴΦ 

 

²ƛǊ ŘŀƴƪŜƴ ŀǳŎƘ ǿƛŜŘŜǊ ŀƭƭŜƴ ŜƘǊŜƴŀƳǘƭƛŎƘ ǿƛǊƪŜƴŘŜƴ IŀǳǎǿŀǊǘŜƴ ǳƴŘ aƛǘπ
ƎƭƛŜŘŜǊƴ ƎŀƴȊ ƘŜǊȊƭƛŎƘΣ ŘƛŜ ǳƴǎŜǊŜ DŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ŘǳǊŎƘ ŘƛŜ ²ŀƘǊƴŜƘƳǳƴƎ 
ǳƴǘŜǊǎŎƘƛŜŘƭƛŎƘǎǘŜǊ !ǳŦƎŀōŜƴ ǳƴǘŜǊǎǘǸǘȊǘ ƘŀōŜƴΦ 

 

.ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎΣ ƛƳ aŀƛ нлнн 

 

DǳƴǘƘŜǊ hŜƘƳŜ 

!ǳŦǎƛŎƘǘǎǊŀǘǎǾƻǊǎƛǘȊŜƴŘŜǊ 
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у 

²ƛǊǘǎŎƘŀƊƭƛŎƘŜ 9ƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎ ƛƴ 5ŜǳǘǎŎƘƭŀƴŘ 

²ƛǊǘǎŎƘŀƊ ǳƴŘ {ǘŀŀǘǎƘŀǳǎƘŀƭǘ ƛƴ ½ŜƛǘŜƴ ŘŜǊ tŀƴŘŜƳƛŜ 

5ŀǎ ²ƛǊǘǎŎƘŀƊǎƧŀƘǊ нлнм ǎǘŀƴŘ ǿƛŜ Řŀǎ ǾƻǊƘŜǊƎŜƎŀƴƎŜƴŜ WŀƘǊ нлнл ǳƴǘŜǊ 
ŘŜǳǘƭƛŎƘŜƳ 9ƛƴƅǳǎǎ ŘŜǊ tŀƴŘŜƳƛŜΦ 5ŜƴƴƻŎƘ ōŜŬƴŘŜǘ ǎƛŎƘ 5ŜǳǘǎŎƘƭŀƴŘ ƴŀŎƘ 
ōƛǎƘŜǊ ǾƻǊƭƛŜƎŜƴŘŜƴ ½ŀƘƭŜƴ ŀǳŦ ŘŜƳ tŦŀŘ ŘŜǊ ƭŀƴƎǎŀƳŜƴ 9ǊƘƻƭǳƴƎΦ нлнл ǿŀǊ 
Řŀǎ ǇǊŜƛǎōŜǊŜƛƴƛƎǘŜ .ǊǳǧƻƛƴƭŀƴŘǎǇǊƻŘǳƪǘ ό.Ltύ ǳƳ пΣс ҈ ŜƛƴƎŜōǊƻŎƘŜƴΦ нлнм 
ƭŀƎ Řŀǎ ǇǊŜƛǎ-κƪŀƭŜƴŘŜǊōŜǊŜƛƴƛƎǘŜ tƭǳǎ ōŜƛ нΣу ҈Φ 5ŀȊǳ ōŜƛƎŜǘǊŀƎŜƴ ƘŀōŜƴ 
ƳŀǎǎƛǾŜ ¦ƴǘŜǊǎǘǸǘȊǳƴƎǎǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ŘŜǎ {ǘŀŀǘŜǎΦ ²ŅƘǊŜƴŘ ŘƛŜ ²ƛǊǘǎŎƘŀƊǎπ
ƭŜƛǎǘǳƴƎ ƛƳ {ƻƳƳŜǊ ǘǊƻǘȊ ȊǳƴŜƘƳŜƴŘŜǊ [ƛŜŦŜǊ-κaŀǘŜǊƛŀƭŜƴƎǇŅǎǎŜ ǿƛŜŘŜǊ Ȋǳπ
ƭŜƎǘŜΣ ǎǘƻǇǇǘŜ ŘƛŜ 9ǊƘƻƭǳƴƎ ŘǳǊŎƘ ŘƛŜ ǾƛŜǊǘŜ /ƻǊƻƴŀ-²ŜƭƭŜ ȊǳƳ WŀƘǊŜǎŜƴŘŜΦ 

 

!ǳŦ ŘŜǊ 9ƴǘǎǘŜƘǳƴƎǎǎŜƛǘŜ ŘŜǎ .Lt ƘŀǧŜ ŘƛŜ tŀƴŘŜƳƛŜ нлнл ŘŜǳǘƭƛŎƘŜ {ǇǳǊŜƴ 
ƘƛƴǘŜǊƭŀǎǎŜƴΦ нлнм ƛǎǘ ŘƛŜ ²ƛǊǘǎŎƘŀƊǎƭŜƛǎǘǳƴƎ ŀōŜǊ ƛƴ ƴŀƘŜȊǳ ŀƭƭŜƴ .ŜǊŜƛŎƘŜƴ 
ǿƛŜŘŜǊ ƎŜǎǝŜƎŜƴΦ LƳ ±ŜǊŀǊōŜƛǘŜƴŘŜƴ DŜǿŜǊōŜ ƭŀƎ Řŀǎ tƭǳǎ ōŜƛ пΣп ҈Φ ¦ƴǘŜǊπ
ƴŜƘƳŜƴǎŘƛŜƴǎǘƭŜƛǎǘǳƴƎŜƴ ƭŜƎǘŜƴ ǳƳ рΣп ҈ ȊǳΣ IŀƴŘŜƭΣ ±ŜǊƪŜƘǊ ǳƴŘ DŀǎǘƎŜπ
ǿŜǊōŜ ŀǳǎƎŜƘŜƴŘ Ǿƻƴ ŜƛƴŜƳ ǎŜƘǊ ƴƛŜŘǊƛƎŜƴ bƛǾŜŀǳ ǳƳ о ҈Φ 5ŜǊ 5ƛŜƴǎǘƭŜƛǎπ
ǘǳƴƎǎōŜǊŜƛŎƘ ƛƴǎƎŜǎŀƳǘ ǘǊŅƎǘ ǊǳƴŘ тл ҈ ȊǳǊ ǿƛǊǘǎŎƘŀƊƭƛŎƘŜƴ DŜǎŀƳǘƭŜƛǎǘǳƴƎ 
ōŜƛΦ 5ŀƎŜƎŜƴ ǎŀƴƪ ŘƛŜ ²ƛǊǘǎŎƘŀƊǎƭŜƛǎǘǳƴƎ ŘŜǎ .ŀǳƎŜǿŜǊōŜǎ ƎŜƎŜƴǸōŜǊ нлнл 
ƭŜƛŎƘǘ ǳƳ лΣп ҈Φ !ƭƭŜǊŘƛƴƎǎ ƘŀǧŜ ŘƛŜǎŜǊ {ŜƪǘƻǊ ōƛǎƘŜǊ ƪŀǳƳ ǳƴǘŜǊ ŘŜǊ  
tŀƴŘŜƳƛŜ ƎŜƭƛǧŜƴΦ 5ŜǎǎŜƴ !ƴǘŜƛƭ ŀƴ ŘŜǊ ǿƛǊǘǎŎƘŀƊƭƛŎƘŜƴ DŜǎŀƳǘƭŜƛǎǘǳƴƎ 
ƭƛŜƎǘ ōŜƛ с ҈Φ ±ƻǊ ŀƭƭŜƳ ŘŜǊ ²ƻƘƴǳƴƎǎōŀǳ ŜǊǿŜƛǎǘ ǎƛŎƘ ƘƛŜǊ ǿŜƛǘŜǊ ŀƭǎ ǿŜπ
ǎŜƴǘƭƛŎƘŜ {ǘǸǘȊŜΦ 

 

½ǳǊ ǿƛŜŘŜǊ ŀǳŦǿŅǊǘǎ ƎŜǊƛŎƘǘŜǘŜƴ ǿƛǊǘǎŎƘŀƊƭƛŎƘŜƴ 9ƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎ ƘŀōŜƴ нлнм 
ǎƻǿƻƘƭ ŘƛŜ .ƛƴƴŜƴƴŀŎƘŦǊŀƎŜ ŀƭǎ ŀǳŎƘ ŘŜǊ !ǳǖŜƴƘŀƴŘŜƭ ōŜƛƎŜǘǊŀƎŜƴΦ {ƻǿƻƘƭ 
ŘŜǊ 9ȄǇƻǊǘ ŀƭǎ ŀǳŎƘ ŘŜǊ LƳǇƻǊǘ ȊƻƎŜƴ ŘŜǳǘƭƛŎƘ ŀƴ όǇǊŜƛǎōŜǊŜƛƴƛƎǘ Ҍ фΣп ōȊǿΦ 
уΣс ҈ύΦ 5ŜǊ ǇǊŜƛǎōŜǊŜƛƴƛƎǘŜ !ǳǖŜƴōŜƛǘǊŀƎ ƭŀƎ ōŜƛ лΣф ҈Φ 

 

5ƛŜ нлнм ŜƛƴǎŜǘȊŜƴŘŜ ǿƛǊǘǎŎƘŀƊƭƛŎƘŜ 9ǊƘƻƭǳƴƎ ǎǇƛŜƎŜƭǘ ǎƛŎƘ ƴǳǊ ǘŜƛƭǿŜƛǎŜ ƛƴ 
ŘŜǊ ƎŜǎŀƳǘǿƛǊǘǎŎƘŀƊƭƛŎƘŜƴ 9ƛƴƪƻƳƳŜƴǎŜƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎ ǿƛŘŜǊΦ 5ƛŜ !ǊōŜƛǘƴŜƘπ
ƳŜǊŜƴǘƎŜƭǘŜ ǎǝŜƎŜƴ ƛƳ ±ƻǊƧŀƘǊŜǎǾŜǊƎƭŜƛŎƘ ȊǿŀǊ ǳƳ оΣм ҈Σ ŘƛŜ wŜŀƭƭǀƘƴŜ ǎƛƴŘ 
ŀōŜǊ ŀǳŦƎǊǳƴŘ ŘŜǊ ȊǳƴŜƘƳŜƴŘŜƴ Lƴƅŀǝƻƴ ǳƳ лΣм tǊƻȊŜƴǘ ƎŜƎŜƴǸōŜǊ нлнл 
ƎŜǎǳƴƪŜƴΦ ¦ƴǘŜǊƴŜƘƳŜƴǎ- ǳƴŘ ±ŜǊƳǀƎŜƴǎŜƛƴƪƻƳƳŜƴ ǿǳŎƘǎŜƴ ǳƳ мрΣп ҈Φ 

  

5ƛŜ ±ŜǊōǊŀǳŎƘŜǊǇǊŜƛǎŜ ƛƴ 5ŜǳǘǎŎƘƭŀƴŘ ƘŀōŜƴ нлнм ŘŜǳǘƭƛŎƘ ǳƳ оΣм ҈ ƎŜƎŜƴπ
ǸōŜǊ ŘŜƳ ±ƻǊƧŀƘǊ ŀƴƎŜȊƻƎŜƴ όŘŀǾƻǊ лΣр ҈ύ ς ƛƳ WŀƴǳŀǊ нлнн ƪƭŜǧŜǊǘŜ ŘŜǊ 
DŜǎŀƳǝƴŘŜȄ ǎƻƎŀǊ ǳƳ пΣф ҈Φ tǊŜƛǎǘǊŜƛōŜǊ ǿŀǊŜƴ όŀƴƘŀƭǘŜƴŘŜύ [ƛŜŦŜǊƪŜǧŜƴπ
ǇǊƻōƭŜƳŜ ǳƴŘ Ǌŀǎŀƴǘ ǎǘŜƛƎŜƴŘŜ 9ƴŜǊƎƛŜƪƻǎǘŜƴΦ 5ŜǊŜƴ 9ƛƴŦǳƘǊ ǾŜǊǘŜǳŜǊǘŜ ǎƛŎƘ 
нлнм ǳƳ ŎŀΦ уп҈Φ {ǘŀǊƪ ǎǝŜƎŜƴ ǳΦŀΦ ŘƛŜ tǊŜƛǎŜ ŦǸǊ {ǘǊƻƳ όнмс ҈ύ ǳƴŘ 9ǊŘƎŀǎ 
όмоф ҈ύΦ .ŜǊŜƛƴƛƎǘ ǳƳ 9ƴŜǊƎƛŜ ƭŀƎŜƴ ŘƛŜ LƳǇƻǊǘǇǊŜƛǎŜ нлнм тΣо ҈ ǸōŜǊ ŘŜƳ 
±ƻǊƧŀƘǊΦ CǸǊ Řŀǎ ƭŀǳŦŜƴŘŜ WŀƘǊ ǿƛǊŘ Ƴƛǘ ŜƛƴŜƳ ǿŜƛǘŜǊŜƴ ŘŜǳǘƭƛŎƘŜƴ !ƴǎǝŜƎ 
ƎŜǊŜŎƘƴŜǘ όҌ оΣо ҈ύΦ 
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DǊǳƴŘǎǘǸŎƪǎ- ǳƴŘ ²ƻƘƴǳƴƎǎǿƛǊǘǎŎƘŀƊ ǿŜƛǘŜǊ Ƴƛǘ ǿƛŎƘǝƎŜƳ .ŜƛǘǊŀƎ 

bŀŎƘ ŘŜƴ ōƛǎƘŜǊƛƎŜƴ ½ŀƘƭŜƴ ƘŀǧŜ ŘƛŜ DǊǳƴŘǎǘǸŎƪǎ- ǳƴŘ ²ƻƘƴǳƴƎǎǿƛǊǘǎŎƘŀƊ 
нлнм ŀƴ ŘŜǊ ƎŜǎŀƳǘŘŜǳǘǎŎƘŜƴ .ǊǳǧƻǿŜǊǘǎŎƘǀǇŦǳƴƎ ŜƛƴŜƴ !ƴǘŜƛƭ Ǿƻƴ млΣу ҈ 
όȊǳǾƻǊ ммΣм ҈ύΦ ½ǳƳ ±ŜǊƎƭŜƛŎƘΥ !ǳŦ CƛƴŀƴȊ- ǳƴŘ ±ŜǊǎƛŎƘŜǊǳƴƎǎŘƛŜƴǎǘƭŜƛǎǘǳƴπ
ƎŜƴ ŜƴǜŀƭƭŜƴ оΣу ҈Σ Řŀǎ .ŀǳƎŜǿŜǊōŜ рΣф ҈ ǳƴŘ ŀǳŦ LƴŦƻǊƳŀǝƻƴǎ-κ
YƻƳƳǳƴƛƪŀǝƻƴǎŘƛŜƴǎǘƭŜƛǎǘǳƴƎŜƴ р ҈Φ Lƴ ŘŜƴ ƧŜǿŜƛƭƛƎŜƴ tǊŜƛǎŜƴ ǿǳŎƘǎ ŘƛŜ 
DǊǳƴŘǎǘǸŎƪǎ- ǳƴŘ ²ƻƘƴǳƴƎǎǿƛǊǘǎŎƘŀƊ ƴŀŎƘ ŘŜƴ ōƛǎƘŜǊ ǾŜǊŦǸƎōŀǊŜƴ 5ŀǘŜƴ 
ǳƳ п ҈ όŘŀǾƻǊ нΣн ҈ύΦ Lƴ ƧŜǿŜƛƭƛƎŜƴ tǊŜƛǎŜƴ ŜǊȊƛŜƭǘŜ ŘƛŜ DǊǳƴŘǎǘǸŎƪǎ- ǳƴŘ 
²ƻƘƴǳƴƎǎǿƛǊǘǎŎƘŀƊ нлнм ŜƛƴŜ .ǊǳǧƻǿŜǊǘǎŎƘǀǇŦǳƴƎ Ǿƻƴ оптΣф aǊŘΦ 9ǳǊƻ 
όƴŀŎƘ оопΣп ƛƳ ±ƻǊƧŀƘǊύΦ нлнм ǿŀǊŜƴ птуΦллл aŜƴǎŎƘŜƴ ƛƴ ŘƛŜǎŜƳ {ŜƪǘƻǊ 
ōŜǎŎƘŅƊƛƎǘ όŘŀǾƻǊ пттΦлллύΦ   

 

²ƛǊǘǎŎƘŀƊǎŦŀƪǘƻǊ ²ƻƘƴǳƴƎǎōŀǳ  

5ŀǎ .ŀǳǾƻƭǳƳŜƴ Ƙŀǘ ƛƴ ŘŜƴ ƧŜǿŜƛƭƛƎŜƴ tǊŜƛǎŜƴ нлнм ƎŜƎŜƴǸōŜǊ ŘŜƳ ±ƻǊƧŀƘǊ 
ƴƻŎƘ ŜƛƴƳŀƭ ŘŜǳǘƭƛŎƘ ȊǳƎŜƭŜƎǘ όǾƻƴ ппоΣту ŀǳŦ пууΣтп aǊŘΦ 9ǳǊƻ ōȊǿΦ Ҍмл҈ύΦ 
Lƴ ŘŜƴ ²ƻƘƴǳƴƎǎƴŜǳōŀǳ ōȊǿΦ ŘƛŜ aƻŘŜǊƴƛǎƛŜǊǳƴƎ ŘŜǎ .ŜǎǘŀƴŘŜǎ ƅƻǎǎŜƴ 
нлнм ƭŀǳǘ 5L² ǊǳƴŘ нупΣоу aǊŘΦ 9ǳǊƻ όҌммΣп ҈ ƎŜƎŜƴǸōŜǊ ŘŜƳ ±ƻǊƧŀƘǊ ς ǊŜπ
ŀƭ нΣн ҈ύΦ утΣу aǊŘΦ ōȊǿΦ мфсΣс aǊŘΦ 9ǳǊƻ ŜƴǜƛŜƭŜƴ нлнм ŀǳŦ ŘŜƴ ²ƻƘƴǳƴƎǎπ
ƴŜǳōŀǳ ōȊǿΦ .ŀǳƭŜƛǎǘǳƴƎŜƴ ƛƳ .ŜǎǘŀƴŘ όŘŀǾƻǊ тфΣр ōȊǿΦ мтрΣфύΦ 5ŜǊ ǀũŜƴǘƭƛπ
ŎƘŜ .ŀǳ ƭŜƎǘŜ ǳƳ оΣр ҈Σ ŘŜǊ ²ƛǊǘǎŎƘŀƊǎōŀǳ ǳƳ млΣф ҈ Ȋǳ όспΣпл ōȊǿΦ  
мофΣфр aǊŘΦ 9ǳǊƻύΦ  

 

5ƛŜ ǇƻǎƛǝǾŜ 9ƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎ ŘŜǊ .ŀǳƪƻƴƧǳƴƪǘǳǊ Ƙŀǘ ǎƛŎƘ ŘŀƳƛǘ ŦƻǊǘƎŜǎŜǘȊǘ ǳƴŘ 
ǿƛǊŘ Řŀǎ ǾƻǊŀǳǎǎƛŎƘǘƭƛŎƘ ŀǳŎƘ ƛƴ ƴŅƘŜǊŜǊ ½ǳƪǳƴƊ ǘǳƴΦ CǸǊ Řŀǎ ƭŀǳŦŜƴŘŜ WŀƘǊ 
нлнн ǿƛǊŘ Ƴƛǘ ŜƛƴŜƳ .ŀǳǾƻƭǳƳŜƴ ƛΦIΦǾΦ ǊǳƴŘ ррлΣфт aǊŘΦ ƎŜǊŜŎƘƴŜǘ ǳƴŘ 
нлно Ƴƛǘ рурΣпр aǊŘΦ 9ǳǊƻ όҌ мнΣт ōȊǿΦ сΣо ҈ύΦ   

 

5ŀǎ ƴƻƳƛƴŀƭŜ .ŀǳǾƻƭǳƳŜƴ ƭŜƎǘ ǿŜƎŜƴ ƘƻƘŜǊ tǊŜƛǎǎǘŜƛƎŜǊǳƴƎŜƴ όҌуΣр ҈ύ 
ǎǘŀǊƪ ȊǳΣ Řŀǎ ǊŜŀƭŜ ²ŀŎƘǎǘǳƳ ŦŅƭƭǘ ŘŀƎŜƎŜƴ ƴǳǊ ƳƻŘŜǊŀǘ ŀǳǎ όмΣс ҈ύΦ CǸǊ Řŀǎ 
ƭŀǳŦŜƴŘŜ WŀƘǊ ǳƴŘ нлно ǿƛǊŘ ōŜƛ ǿŜƛǘŜǊ ǎǘŜƛƎŜƴŘŜƴ tǊŜƛǎŜƴ όҌмлΣм ōȊǿΦ  
оΣн ҈ύ Ƴƛǘ ŜƛƴŜƳ ǊŜŀƭŜƴ tƭǳǎ Ǿƻƴ нΣт ōȊǿΦ о ҈ ƎŜǊŜŎƘƴŜǘΦ 5ƛŜ tǊŜƛǎǎǘŜƛƎŜǊǳƴπ
ƎŜƴ ǎƛƴŘ CƻƭƎŜ ŘŜǊ ǿŜƛǘŜǊƘƛƴ ǎŜƘǊ ƘƻƘŜƴ YŀǇŀȊƛǘŅǘǎŀǳǎƭŀǎǘǳƴƎ όōŜƛ ул ҈ύ ŀǳŦ 
ŘŜǊ ōŀǳŀǳǎŦǸƘǊŜƴŘŜƴ {ŜƛǘŜ ǎƻǿƛŜ ŀƴƘŀƭǘŜƴŘŜǊ [ƛŜŦŜǊƪŜǧŜƴǇǊƻōƭŜƳŜΦ 5ŜǊ 
²ƻƘƴǳƴƎǎōŀǳ ōƭŜƛōǘ ŜƛƴŜ ǘǊŀƎŜƴŘŜ {ŅǳƭŜ ŘŜǎ DŜǎŎƘŜƘŜƴǎ Ƴƛǘ ŜƛƴŜƳ ŜǊǿŀǊπ
ǘŜǘŜƴ tƭǳǎ Ǿƻƴ ǊŜŀƭ нΣп ōȊǿΦ нΣф ҈ ƛƴ ŘƛŜǎŜƳ ǳƴŘ ƛƳ ƴŅŎƘǎǘŜƴ WŀƘǊΦ  

 

 

 

 

 

 

 



±ŜǊŜƛƴƛƎǘŜ ²ƻƘƴǳƴƎǎƎŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ŜDΣ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ 

мл 

²ƛǊǘǎŎƘŀƊƭƛŎƘŜ 9ƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎ ƛƴ 5ŜǳǘǎŎƘƭŀƴŘ 

.ŀǳƪƻǎǘŜƴ ǎǘŜƛƎŜƴ ǎƻ ŘȅƴŀƳƛǎŎƘ ǿƛŜ ȊǳƭŜǘȊǘ ǾƻǊ ƳŜƘǊ ŀƭǎ рл WŀƘǊŜƴ 

5ƛŜ ŀǳŦ ŘŜǊ LƴǾŜǎǝǝƻƴǎǎŜƛǘŜ ƘƻƘŜƴ ǳƴŘ ǎŜƘǊ ŘŜǳǘƭƛŎƘ ƎŜǎǝŜƎŜƴŜƴ ²ƻƘπ
ƴǳƴƎǎōŀǳƪƻǎǘŜƴ ǎƛƴŘ ǾƻǊ ŀƭƭŜƳ ƻǊŘƴǳƴƎǎǊŜŎƘǘƭƛŎƘŜƴ ±ƻǊƎŀōŜƴ ǳƴŘ ǿŜƛǘŜǊŜƴ 
!ǳƅŀƎŜƴΣ ŘŜǊ ŘŀŘǳǊŎƘ ȊǳƴŜƘƳŜƴŘŜƴ YƻƳǇƭŜȄƛǘŅǘ ƛƳ ²ƻƘƴǳƴƎǎōŀǳΣ [ƛŜŦŜǊπ
ƪŜǧŜƴǇǊƻōƭŜƳŜƴ ŀƭǎ bŜōŜƴǿƛǊƪǳƴƎ ŘŜǊ /ƻǊƻƴŀ-tŀƴŘŜƳƛŜ ǳƴŘ ǿŜƛǘŜǊ ƪƴŀǇπ
ǇŜƴ YŀǇŀȊƛǘŅǘŜƴ ŀǳŦ ŘŜǊ tƭŀƴǳƴƎǎ- ǳƴŘ !ǳǎŦǸƘǊǳƴƎǎǎŜƛǘŜ ƎŜǎŎƘǳƭŘŜǘΦ !ǳǎπ
ŘǊǳŎƪ ŘŜǎǎŜƴ ƛǎǘ ǳΦŀΦ ŘŜǊ ƛƳ hƪǘƻōŜǊ нлнм ƴŜǳ ƎŜǎŎƘƭƻǎǎŜƴŜ ¢ŀǊƛŦǾŜǊǘǊŀƎ ŦǸǊ 
Řŀǎ .ŀǳƘŀǳǇǘƎŜǿŜǊōŜΦ  

 

5ƛŜ tǊŜƛǎŜ ŦǸǊ ŘŜƴ bŜǳōŀǳ ƪƻƴǾŜƴǝƻƴŜƭƭ ƎŜŦŜǊǝƎǘŜǊ ²ƻƘƴƎŜōŅǳŘŜ ƛƴ 
5ŜǳǘǎŎƘƭŀƴŘ ȊƻƎŜƴ ǎǘŀǊƪ ŀƴΥ LƳ bƻǾŜƳōŜǊ нлнм ƭŀƎŜƴ ǎƛŜ мпΣп ҈ ǸōŜǊ ŘŜƳ 
±ƻǊƧŀƘǊŜǎǿŜǊǘΦ 5ŀǎ ƛǎǘ ŘŜǊ ǎǘŅǊƪǎǘŜ !ƴǎǝŜƎ ƛƳ ±ŜǊƎƭŜƛŎƘ Ȋǳ ŜƛƴŜƳ ±ƻǊƧŀƘπ
ǊŜǎƳƻƴŀǘ ǎŜƛǘ !ǳƎǳǎǘ мфтлΦ ¢ǊŜƛōŜǊ ǿŀǊ ŀǳŎƘ ŘǳǊŎƘ [ƛŜŦŜǊƪŜǧŜƴǇǊƻōƭŜƳŜ 
ōŜƎǊǸƴŘŜǘ ŘŜǳǘƭƛŎƘ ǘŜǳǊŜǊŜǎ .ŀǳƳŀǘŜǊƛŀƭΦ 5ƛŜ tǊŜƛǎŜ ŦǸǊ wƻƘōŀǳŀǊōŜƛǘŜƴ ŀƴ 
²ƻƘƴƎŜōŅǳŘŜƴ ǎǝŜƎŜƴ Ǿƻƴ bƻǾŜƳōŜǊ нлнл ōƛǎ bƻǾŜƳōŜǊ нлнм ǳƳ мрΣт ҈Φ 
5ŜǊ ǎǘŅǊƪǎǘŜ !ƴǎǝŜƎ ǳƴǘŜǊ ŘŜƴ DŜǿŜǊƪŜƴ ǿŀǊ ōŜƛ ½ƛƳƳŜǊ- ǳƴŘ IƻƭȊōŀǳŀǊπ
ōŜƛǘŜƴ Ȋǳ ǾŜǊȊŜƛŎƘƴŜƴ όҌоуΣф ҈ύΦ  !ǳŎƘ ŘƛŜ tǊŜƛǎŜ ŦǸǊ 5ŀŎƘŘŜŎƪǳƴƎǎ- ǳƴŘ !ōπ
ŘƛŎƘǘǳƴƎǎŀǊōŜƛǘŜƴ ƭŜƎǘŜƴ Ȋǳ όҌмтΣм ҈ύΣ YƭŜƳǇƴŜǊŀǊōŜƛǘŜƴ όҌмсΣу ҈ύ ǳƴŘ .Ŝπ
ǘƻƴŀǊōŜƛǘŜƴ όҌмсΣр ҈ύΦ !ǳǎōŀǳŀǊōŜƛǘŜƴ ǾŜǊǘŜǳŜǊǘŜƴ ǎƛŎƘ ǳƳ моΣр ҈Σ aŜǘŀƭƭπ
ŀǊōŜƛǘŜƴ ǳƳ мтΣо ҈Σ 9ǎǘǊƛŎƘŀǊōŜƛǘŜƴ ǳƳ мрΣс ҈Φ ¢ƛǎŎƘƭŜǊŀǊōŜƛǘŜƴ ƪƻǎǘŜǘŜƴ 
мпΣс ҈ ƳŜƘǊ ǳƴŘ ŦǸǊ Dŀǎ-κ²ŀǎǎŜǊ- ǳƴŘ 9ƴǘǿŅǎǎŜǊǳƴƎǎŀƴƭŀƎŜƴ ƛƴƴŜǊƘŀƭō Ǿƻƴ 
DŜōŅǳŘŜƴ ƳǳǎǎǘŜƴ .ŀǳƘŜǊǊŜƴ мпΣр ҈ ƳŜƘǊ ŀǳŦǿŜƴŘŜƴΦ wŀǳƳƭǳƊǘŜŎƘƴƛǎŎƘŜ 
!ƴƭŀƎŜƴ ǾŜǊǘŜǳŜǊǘŜƴ ǎƛŎƘ ǳƳ мсΣп ҈Σ IŜƛȊǳƴƎŜƴ ǳƴŘ ȊŜƴǘǊŀƭŜ ²ŀǊƳǿŀǎǎŜǊπ
ŀƴƭŀƎŜƴ ǳƳ моΣр ҈Σ 5ŅƳƳ- ǳƴŘ .ǊŀƴŘǎŎƘǳǘȊŀǊōŜƛǘŜƴ ŀƴ ǘŜŎƘƴƛǎŎƘŜƴ !ƴƭŀπ
ƎŜƴ ǳƳ мсΣт ҈Σ ²ŅǊƳŜŘŅƳƳ-±ŜǊōǳƴŘǎȅǎǘŜƳŜ ǳƳ мнΣс ҈Σ ƘƛƴǘŜǊƭǸƊŜǘŜ Cŀǎπ
ǎŀŘŜƴ ǳƳ мтΣт ҈ ǳƴŘ ±ŜǊƎƭŀǎǳƴƎǎŀǊōŜƛǘŜƴ ǳƳ мпΣм ҈Φ LƴǎǘŀƴŘƘŀƭǘǳƴƎǎŀǊōŜƛπ
ǘŜƴ ŀƴ ²ƻƘƴƎŜōŅǳŘŜƴ όƻƘƴŜ {ŎƘǀƴƘŜƛǘǎǊŜǇŀǊŀǘǳǊŜƴύ ƭŜƎǘŜƴ ǳƳ мпΣн ҈ ȊǳΦ   

 

LƳ 9ǊƎŜōƴƛǎ ŘŜǊ ƭŅƴƎŜǊŦǊƛǎǝƎŜƴ 9ƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎ ǎƛƴŘ ŘƛŜ .ŀǳǿŜǊƪǎƪƻǎǘŜƴ Ȋǿƛπ
ǎŎƘŜƴ нллл ǳƴŘ нлнм ǳƳ фм ҈ ƎŜǎǝŜƎŜƴΦ 5ŀƎŜƎŜƴ Ƙŀǘ ŘƛŜ ŀƭƭƎŜƳŜƛƴŜ ¢Ŝǳπ
ŜǊǳƴƎκLƴƅŀǝƻƴ ƛƳ ǎŜƭōŜƴ ½ŜƛǘǊŀǳƳ ǳƳ ǊǳƴŘ оф ҈ ȊǳƎŜƭŜƎǘΦ 9ƛƴǎŎƘƭƛŜǖƭƛŎƘ ŘŜǎ 
ŜǊǎǘŜƴ vǳŀǊǘŀƭǎ нлнн ǿƛǊŘ Ƴƛǘ ŜƛƴŜƳ tƭǳǎ Ǿƻƴ млн ҈ ƎŜǊŜŎƘƴŜǘ όŀǳǎǿŜƛǎƭƛŎƘ 
!wD9 ŦǸǊ ȊŜƛǘƎŜƳŅǖŜǎ .ŀǳŜƴύΦ 5ŜǊ YƻǎǘŜƴŀƴǎǝŜƎ ŜƛƴȊŜƭƴŜǊ DŜǿŜǊƪŜ ƭƛŜƎǘ 
ƴƻŎƘ ŘŜǳǘƭƛŎƘ ŘŀǊǸōŜǊΦ   

 

5ŜǳǘƭƛŎƘ ǎǘŜƛƎŜƴ ǎŜƛǘ WŀƘǊŜƴ ŀǳŎƘ ŘƛŜ .ƻŘŜƴǇǊŜƛǎŜΦ 5ƛŜ ǀũŜƴǘƭƛŎƘŜ IŀƴŘ ƎŜƘǘ 
ǾƻǊ ŘƛŜǎŜƳ IƛƴǘŜǊƎǊǳƴŘ ƛƳƳŜǊ ƳŜƘǊ ŘŀȊǳ ǸōŜǊΣ ŜƛƎŜƴŜ CƭŅŎƘŜƴ ǇǊƛƳŅǊ ǸōŜǊ 
9ǊōōŀǳǊŜŎƘǘŜ Ȋǳ ǾŜǊƎŜōŜƴΦ !ǳǎ tŜǊǎǇŜƪǝǾŜ ŘŜǊ ōŜǎǘŀƴŘǎƘŀƭǘŜƴŘŜƴ ²ƻƘπ
ƴǳƴƎǎǿƛǊǘǎŎƘŀƊ ƛǎǘ Řŀǎ ŜƛƴŜ ǎŎƘǿƛŜǊƛƎŜ 9ƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎΦ  

 

bŜōŜƴ ŘȅƴŀƳƛǎŎƘ ǎǘŜƛƎŜƴŘŜƴ !ƴŦƻǊŘŜǊǳƴƎŜƴ ό5ŜƪŀǊōƻƴƛǎƛŜǊǳƴƎ ŘŜǎ DŜōŅǳπ
ŘŜǎŜƪǘƻǊǎΣ пллΦллл .ŀǳŦŜǊǝƎǎǘŜƭƭǳƴƎŜƴ ǇΦŀΦΣ ŜǘŎΦύ ǳƴŘ ¦ƳǎŜǘȊǳƴƎǎƪƻǎǘŜƴ ōŜπ



±ŜǊŜƛƴƛƎǘŜ ²ƻƘƴǳƴƎǎƎŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ŜDΣ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ 

мм 

ƭŀǎǘŜƴ ƛƳƳŜǊ ƴŜǳŜ ǇƻƭƛǝǎŎƘŜ LŘŜŜƴ ǳƴŘ .ŜǎŎƘƭǸǎǎŜ ȊǳǊ ±ŜǊǎŎƘŅǊŦǳƴƎ ŘŜǎ 
aƛŜǘǊŜŎƘǘǎ ōȊǿΦ ȊǳǊ 9ƛƴŘŅƳƳǳƴƎ ŘŜǊ aƛŜǘŜƴŜƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎ Řŀǎ LƴǾŜǎǝǝƻƴǎƪƭƛπ
ƳŀΦ !ǳŎƘ ŘŜǊ !ǳǎōƭƛŎƪ ƛǎǘ ǾƻǊ ŘŜƳ IƛƴǘŜǊƎǊǳƴŘ ŘŜǊ ½ƛŜƭŜ ŘŜǊ ƴŜǳŜƴ .ǳƴŘŜǎπ
ǊŜƎƛŜǊǳƴƎ ǎǇŀƴƴŜƴŘΦ 5ƛŜ {ǳƳƳŜ ŘŜǊ !ƴŦƻǊŘŜǊǳƴƎŜƴΣ ŘŀƳƛǘ ǾŜǊōǳƴŘŜƴŜ Yƻǎπ
ǘŜƴΣ ŘŜǊ aŀƴƎŜƭ ŀƴ .ŀǳƭŀƴŘΣ Řŀǎ CŜƘƭŜƴ Ǿƻƴ tƭŀƴǳƴƎǎǎƛŎƘŜǊƘŜƛǘ όǿƛŜ ƧŜǘȊǘ 
ŀǳŎƘ Ƴƛǘ .ƭƛŎƪ ŀǳŦ ŘƛŜ ŀōǊǳǇǘ ŜƛƴƎŜǎǘŜƭƭǘŜ YŦ²-CǀǊŘŜǊǳƴƎύ ōŜƘƛƴŘŜǊƴ ŘƛŜ 
{ŎƘŀũǳƴƎ Ǿƻƴ ȊŜƛǘƎŜƳŅǖŜƳ ǳƴŘ ƎƭŜƛŎƘǿƻƘƭ ƴƻŎƘ ōŜȊŀƘƭōŀǊŜƳ ²ƻƘƴǊŀǳƳ 
ŦǸǊ ǾƛŜƭŜΦ  

 

wŀƘƳŜƴōŜŘƛƴƎǳƴƎŜƴ ŦǸǊ ŘŜƴ ²ƻƘƴǳƴƎǎōŀǳ 

¢ǊƻǘȊ ŀƭƭŜƳ ǎƛƴŘ ŘƛŜ ǾƻƭƪǎǿƛǊǘǎŎƘŀƊƭƛŎƘŜƴ wŀƘƳŜƴōŜŘƛƴƎǳƴƎŜƴ ŦǸǊ ŘŜƴ ²ƻƘπ
ƴǳƴƎǎōŀǳ ƎǊǳƴŘǎŅǘȊƭƛŎƘ ǇƻǎƛǝǾΦ 5ƛŜ ½ƛƴǎŜƴ ŦǸǊ .ŀǳƎŜƭŘ ǎƛƴŘ όƴƻŎƘύ ƴƛŜŘǊƛƎΦ 
DƭŜƛŎƘȊŜƛǝƎ Ǝƛōǘ Ŝǎ ǾƛŜƭ [ƛǉǳƛŘƛǘŅǘΦ !ƭƭŜǊŘƛƴƎǎ ǎƛƴŘ ŘƛŜ ƛƳ ²ƻƘƴǳƴƎǎōŀǳ ŜǊȊƛŜƭπ
ōŀǊŜƴ wŜƴŘƛǘŜƴ ŘŜǳǘƭƛŎƘ ƎŜǎǳƴƪŜƴ όƎŜǊŀŘŜ ƛƴ ²ƻƘƴǳƴƎǎƳŅǊƪǘŜƴ Ƴƛǘ ƘƻƘŜǊ 
bŀŎƘŦǊŀƎŜύΦ {Ŝƛǘ ŜƛƴƛƎŜǊ ½Ŝƛǘ ƛǎǘ ŘŜǎƘŀƭō ŜƛƴŜ ǘŜƛƭǿŜƛǎŜ ±ŜǊƭŀƎŜǊǳƴƎ ŘŜǊ LƴǾŜǎπ
ǝǝƻƴǎǘŅǝƎƪŜƛǘ ǿŜƎ Ǿƻƴ ŘŜƴ aŜǘǊƻǇƻƭŜƴ ŦŜǎǘȊǳǎǘŜƭƭŜƴΦ LƴǎōŜǎƻƴŘŜǊŜ ŀƴȊƛŜπ
ƘŜƴŘŜ .ŀǳȊƛƴǎŜƴ ƘŅǧŜƴ ǾƻǊ ŘŜƳ IƛƴǘŜǊƎǊǳƴŘ ŘŜǎ ōŜǊŜƛǘǎ ŜǊǊŜƛŎƘǘŜƴ DǊǳƴŘπ
ǎǘǸŎƪǎ- ǳƴŘ .ŀǳƪƻǎǘŜƴƴƛǾŜŀǳǎ ǿŜƛǘǊŜƛŎƘŜƴŘŜ CƻƭƎŜƴΦ   

 

5ƛŜ !ǊōŜƛǘǎƳŀǊƪǘ- ǳƴŘ 9ƛƴƪƻƳƳŜƴǎŀǳǎǎƛŎƘǘŜƴ ƘŀōŜƴ ǎƛŎƘ ǘǊƻǘȊ /ƻǊƻƴŀ ōƛǎπ
ƘŜǊ ƴƛŎƘǘ ƴŀŎƘƘŀƭǝƎ ŜƛƴƎŜǘǊǸōǘΦ .ŜǊǳƘƛƎŜƴŘ ŦǸǊ ŘŜƴ ²ƻƘƴǳƴƎǎƳŀǊƪǘ ǿƛǊƪŜƴ 
ŘƛŜ ƻũŜƴƪǳƴŘƛƎ Ǝǳǘ ŦǳƴƪǝƻƴƛŜǊŜƴŘŜƴ ǎǘŀŀǘƭƛŎƘŜƴ {ȅǎǘŜƳŜ ȊǳǊ ²ƻƘƴƪƻǎǘŜƴπ
ǳƴǘŜǊǎǘǸǘȊǳƴƎΦ {ƻ ǿǳǊŘŜ Ƴƛǘ ŘŜǊ ƭŜǘȊǘŜƴ ²ƻƘƴƎŜƭŘƴƻǾŜƭƭŜ ŘŜǊ YǊŜƛǎ ŘŜǊ 9ƳǇπ
ŦŀƴƎǎōŜǊŜŎƘǝƎǘŜƴ ŜǊǿŜƛǘŜǊǘ ǳƴŘ ŜƛƴŜ ƭŀǳŦŜƴŘŜ !ƴǇŀǎǎǳƴƎ ŀƴ ŘƛŜ ǘŀǘǎŅŎƘƭƛπ
ŎƘŜ ²ƻƘƴƪƻǎǘŜƴŜƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎ ǾŜǊŀƴƪŜǊǘΦ 5ƛŜ ƛƳƳŜǊ ƴƻŎƘ ǾƻǊƘŀƴŘŜƴŜ ǊŜƎƛƻπ
ƴŀƭŜ bŜǧƻȊǳǿŀƴŘŜǊǳƴƎ ǎƻǊƎǘ ƛƴ ŘŜƴ ƳŜƛǎǘŜƴ ²ƻƘƴǳƴƎǎǘŜƛƭƳŅǊƪǘŜƴ ǿŜƛǘŜǊ 
ŦǸǊ ŜƛƴŜ ǎǘŀōƛƭŜ bŀŎƘŦǊŀƎŜ - ƛƴǎōŜǎƻƴŘŜǊŜ ƛƴ ƎǊƻǖŜƴ {ǘŅŘǘŜƴ ǳƴŘ ±ŜǊŘƛŎƘπ
ǘǳƴƎǎǊŅǳƳŜƴ 

 

tƭǳǎ ōŜƛ ŘŜƴ .ŀǳƎŜƴŜƘƳƛƎǳƴƎŜƴ 

нлнм ǿǳǊŘŜƴ ƭŀǳǘ {ǘŀǝǎǝǎŎƘŜƳ .ǳƴŘŜǎŀƳǘ оулΦфмп ²ƻƘƴŜƛƴƘŜƛǘŜƴ ƎŜƴŜƘπ
ƳƛƎǘ όҌоΣо ҈ ƎŜƎŜƴǸōŜǊ ±ƻǊƧŀƘǊŜǎȊŜƛǘǊŀǳƳύΦ 5ƛŜǎŜǎ tƭǳǎ ōŜǘǊƛƍ ŘŜƴ bŜǳōŀǳ 
Ŧŀǎǘ ŀƭƭŜǊ DŜōŅǳŘŜŀǊǘŜƴ ό9ƛƴ- ǳƴŘ ½ǿŜƛŦŀƳƛƭƛŜƴƘŅǳǎŜǊΥ ҌмΣн ҈ ōȊǿΦ  
ҌнпΣс ҈Σ aŜƘǊŦŀƳƛƭƛŜƴƘŅǳǎŜǊΥ ҌлΣр ҈ύΦ нлнл ǿŀǊŜƴ Ŝǎ осуΦруфΣ ŘŀǾƻǊ 
ослΦпфо ōȊǿΦ опсΦумлΦ ½ǳǊ .ŜŘƛŜƴǳƴƎ ŘŜǊ ǊŜƛƴŜƴ ²ƻƘƴǳƴƎǎƴŀŎƘŦǊŀƎŜ 
όǳƴŀōƘŅƴƎƛƎ ǾƻƳ tǊŜƛǎύ ƳǸǎǎǘŜ ŘƛŜ ½ŀƘƭ ŘŜǊ .ŀǳƎŜƴŜƘƳƛƎǳƴƎŜƴ ƴŀŎƘƘŀƭǝƎ 
ōŜƛ ǊǳƴŘ орлΦллл ōƛǎ пллΦллл ²ƻƘƴǳƴƎŜƴ ƧŅƘǊƭƛŎƘ ƭƛŜƎŜƴΦ 5ƛŜ ŀƳǝŜǊŜƴŘŜ 
.ǳƴŘŜǎǊŜƎƛŜǊǳƴƎ ǾŜǊŦƻƭƎǘ Řŀǎ ½ƛŜƭ Ǿƻƴ пллΦллл 9ƛƴƘŜƛǘŜƴ ƧŅƘǊƭƛŎƘ όŘŀǾƻƴ ǊǳƴŘ 
мллΦллл ƛƳ ƎŜŦǀǊŘŜǊǘŜƴ ²ƻƘƴǳƴƎǎōŀǳύΦ Lƴ нлмф όƭŜǘȊǘŜǊ 5ŀǘŜƴǎǘŀƴŘύ ǿǳǊŘŜƴ 
ƭŀǳǘ .ǳƴŘŜǎǊŜƎƛŜǊǳƴƎ нрΦрср ƴŜǳŜ {ƻȊƛŀƭǿƻƘƴǳƴƎŜƴ ƎŜŦǀǊŘŜǊǘ όŘŀǾƻǊ 
нтΦлплύΦ   

 

 

 



±ŜǊŜƛƴƛƎǘŜ ²ƻƘƴǳƴƎǎƎŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ŜDΣ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ 

мн 

²ƛǊǘǎŎƘŀƊƭƛŎƘŜ 9ƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎ ƛƴ 5ŜǳǘǎŎƘƭŀƴŘ 

DŜōǊŜƳǎǘ ǿƛǊŘ ŘƛŜ ōŀǳƭƛŎƘŜ 9ƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎ ƴŀŎƘ ǿƛŜ ǾƻǊ ŘǳǊŎƘ ŘŜƴ aŀƴƎŜƭ ŀƴ 
ōŀǳǊŜƛŦŜƴκōŜȊŀƘƭōŀǊŜƴ DǊǳƴŘǎǘǸŎƪŜƴΣ YŀǇŀȊƛǘŅǘǎŜƴƎǇŅǎǎŜ ƛƴ ŘŜǊ ƪƻƳƳǳƴŀπ
ƭŜƴ .ŀǳƭŜƛǘǇƭŀƴǳƴƎ ǳƴŘ ŀǳŦ ŘŜǊ ōŀǳŀǳǎŦǸƘǊŜƴŘŜƴ {ŜƛǘŜ ό.ŀǳƎŜǿŜǊōŜκ
IŀƴŘǿŜǊƪύΦ 5ŀǎ ƻƘƴŜƘƛƴ ǎŜƘǊ ƘƻƘŜ bƛǾŜŀǳ ŘŜǊ DŜǎǘŜƘǳƴƎǎƪƻǎǘŜƴ ŜǊƘŅƭǘ Ȋǳπ
ǎŅǘȊƭƛŎƘ ŘǳǊŎƘ ŜƛƴŜ ƎŜǊƛƴƎŜǊŜ aŀǘŜǊƛŀƭǾŜǊŦǸƎōŀǊƪŜƛǘ ǳƴŘ ǎǘŀǊƪ ǎǘŜƛƎŜƴŘŜ tǊŜƛπ
ǎŜ ǿŜƛǘŜǊŜƴ !ǳƊǊƛŜōΦ  

 

.ŀǳŦŜǊǝƎǎǘŜƭƭǳƴƎŜƴ ƛƳ IƻŎƘōŀǳ 

CŜǊǝƎǎǘŜƭƭǳƴƎǎȊŀƘƭŜƴ ŦǸǊ Řŀǎ ŀōƎŜƭŀǳŦŜƴŜ WŀƘǊ ƭƛŜƎŜƴ ōŜƛ ƛƴǎƎŜǎŀƳǘ нфоΦофо 
²ƻƘƴŜƛƴƘŜƛǘŜƴ ό{ǘŀǝǎǝǎŎƘŜǎ .ǳƴŘŜǎŀƳǘύΦ ¢ŀǘǎŅŎƘƭƛŎƘ ǊŜŀƭƛǎƛŜǊǘ ǿǳǊŘŜƴ ƭŀǳǘ 
{ǘŀǝǎǝǎŎƘŜƳ .ǳƴŘŜǎŀƳǘ ƛƴ нлнл олсΦотс ²ƻƘƴǳƴƎŜƴ όŘŀǾƻǊ нфоΦлллύΦ 9ƛƴŜ 
5ŜŎƪǳƴƎ ŘŜǎ Ǿƻƴ ŘŜǊ ŀƳǝŜǊŜƴŘŜƴ .ǳƴŘŜǎǊŜƎƛŜǊǳƴƎ ǇǊƻƎƴƻǎǝȊƛŜǊǘŜƴ bŜǳπ
ōŀǳōŜŘŀǊŦǎ όпллΦллл ǇΦŀΦΣ ŘŀǾƻƴ мллΦллл ǀũŜƴǘƭƛŎƘ ƎŜŦǀǊŘŜǊǘ Ƴƛǘ ŀƴŘŀǳŜǊƴπ
ŘŜǊ {ƻȊƛŀƭōƛƴŘǳƴƎύ ƛǎǘ ŀƴƎŜǎƛŎƘǘǎ ƛƴǎƎŜǎŀƳǘ ǎŎƘǿƛŜǊƛƎŜǊ ǿŜǊŘŜƴŘŜǊ wŀƘƳŜƴπ
ōŜŘƛƴƎǳƴƎŜƴ ǳƴŘ ǿŜƛǘƎŜƘŜƴŘ ŀǳǎƎŜƭŀǎǘŜǘŜǊ YŀǇŀȊƛǘŅǘŜƴ ŀǳŦ ŘŜǊ ōŀǳŀǳǎŦǸƘπ
ǊŜƴŘŜƴ {ŜƛǘŜ ǎŜƘǊ ŀƳōƛǝƻƴƛŜǊǘΦ  

 

.ŀǳǸōŜǊƘŀƴƎ ŀǳŦ ŘŜƳ ƘǀŎƘǎǘŜƴ bƛǾŜŀǳ ǎŜƛǘ мффу 

9ƛƴ LƴŘƛȊ ŦǸǊ ŦŜƘƭŜƴŘŜ YŀǇŀȊƛǘŅǘŜƴ ƛǎǘ ǿŜƛǘŜǊƘƛƴ ŘŜǊ ƘƻƘŜ .ŀǳǸōŜǊƘŀƴƎ ό½ŀƘƭ 
ŘŜǊ ƎŜƴŜƘƳƛƎǘŜƴΣ ŀōŜǊ ƴƻŎƘ ƴƛŎƘǘ ōŜƎƻƴƴŜƴŜƴ ōȊǿΦ ƴƻŎƘ ƛƳ .ŀǳ ōŜŬƴŘπ
ƭƛŎƘŜƴ ²ƻƘƴǳƴƎŜƴύΦ 5ŜǊȊŜƛǘ ό5ŀǘŜƴǎǘŀƴŘ нлнлύ ǿŀǊǘŜǘŜƴ ттфΦпон ƎŜƴŜƘƳƛƎπ
ǘŜ ²ƻƘƴǳƴƎŜƴ ŀǳŦ ƛƘǊŜ CŜǊǝƎǎǘŜƭƭǳƴƎ όŘŀǾƻǊ тплΦпллύΦ 5ŀǎ ƛǎǘ ŘŜǊ мнΦ !ƴǎǝŜƎ 
ƛƴ CƻƭƎŜΦ !ǳŎƘ ŦǸǊ нлнм ƛǎǘ Ƴƛǘ ŜƛƴŜƳ ǿŜƛǘŜǊŜƴ !ƴǎǝŜƎ Ȋǳ ǊŜŎƘƴŜƴΦ 5ŜǊ ŀƪǘǳπ
ŜƭƭŜ .ŀǳǸōŜǊƘŀƴƎ ŜƴǘǎǇǊƛŎƘǘ Ŝǘǿŀ ŘŜǊ ²ƻƘƴǳƴƎǎōŀǳƭŜƛǎǘǳƴƎ Ǿƻƴ ȊǿŜƛ WŀƘπ
ǊŜƴΦ 9ƛƴ DǊǳƴŘ ŘŀŦǸǊ ƛǎǘ ŘŜǊ ƳŀǎǎƛǾŜ YŀǇŀȊƛǘŅǘǎŀōōŀǳ ƛƳ .ŀǳƎŜǿŜǊōŜ ǳƴŘ 
IŀƴŘǿŜǊƪΣ ŘŜǊ ōƛǎ ƘŜǳǘŜ ƴƛŎƘǘ ōŜƘƻōŜƴ ƛǎǘΦ ²ŀǊŜƴ ƛƳ .ŀǳƘŀǳǇǘƎŜǿŜǊōŜ 
aƛǧŜ ŘŜǊ мффлŜǊ WŀƘǊŜ ƴƻŎƘ ǊǳƴŘ мΣр aƛƻΦ aŜƴǎŎƘŜƴ ōŜǎŎƘŅƊƛƎǘΣ ǎƻ ǊŜŎƘƴŜǘ 
ŘƛŜ .ǊŀƴŎƘŜ нлнм Ƴƛǘ ŎŀΦ фллΦллл .ŜǎŎƘŅƊƛƎǘŜƴΦ  

 

5ŜǳǘǎŎƘƭŀƴŘ Ґ aƛŜǘŜǊƭŀƴŘ 

5ŜǳǘǎŎƘƭŀƴŘ ƛǎǘ Řŀǎ aƛŜǘŜǊƭŀƴŘ bǳƳƳŜǊ м ƛƴ ŘŜǊ 9¦Φ Cŀǎǘ ŘƛŜ IŅƭƊŜ ŘŜǊ .Ŝπ
ǾǀƭƪŜǊǳƴƎ όрл ҈ύ ƭŜōǘŜ ƘƛŜǊȊǳƭŀƴŘŜ ƛƳ WŀƘǊ нлнл ȊǳǊ aƛŜǘŜΦ 5ŀǎ ǿŀǊ ŘŜǊ 
ƘǀŎƘǎǘŜ ²ŜǊǘ ƛƴ ŘŜǊ 9¦Φ 5ŜǳǘƭƛŎƘ ƴƛŜŘǊƛƎŜǊ ƭŀƎŜƴ ŘƛŜ !ƴǘŜƛƭŜ ǳƴǘŜǊ ŀƴŘŜǊŜƳ 
CǊŀƴƪǊŜƛŎƘ όос ҈ύΣ {ǇŀƴƛŜƴ όнр ҈ύ ƻŘŜǊ tƻƭŜƴ όмп ҈ύΦ 5Ŝƴ ƴƛŜŘǊƛƎǎǘŜƴ !ƴǘŜƛƭ 
ǾŜǊȊŜƛŎƘƴŜǘŜ wǳƳŅƴƛŜƴΦ 5ƻǊǘ ƭŜōǘŜƴ ƴǳǊ п ҈ ŘŜǊ .ŜǾǀƭƪŜǊǳƴƎ ȊǳǊ aƛŜǘŜΦ 5ŜǊ 
9¦-5ǳǊŎƘǎŎƘƴƛǧ ƭŀƎ ōŜƛ ол ҈Φ 

 

5ƛŜ bŜǧƻƪŀƭǘƳƛŜǘŜƴ ƴŀŎƘ ±ŜǊōǊŀǳŎƘŜǊǇǊŜƛǎƛƴŘŜȄΣ ǿŜƭŎƘŜ ǎƛŎƘ ǾƻǊ ŀƭƭŜƳ ŀǳŦ 
.ŜǎǘŀƴŘǎƳƛŜǘŜƴ ōŜȊƛŜƘŜƴΣ ƭŜƎŜƴ ǎŜƛǘ ƎŜǊŀǳƳŜǊ ½Ŝƛǘ ƧŜǿŜƛƭǎ ǳƳ мΣп tǊƻȊŜƴǘ 
ȊǳΦ 5ŀƳƛǘ ƭƛŜƎǘ ŘŜǊ !ƴǎǝŜƎ ƳƛǧƭŜǊǿŜƛƭŜ ŘŜǳǘƭƛŎƘ ǳƴǘŜǊ ŘŜǊ ŀƭƭƎŜƳŜƛƴŜƴ tǊŜƛǎπ
ŜƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎΦ  

 

 



±ŜǊŜƛƴƛƎǘŜ ²ƻƘƴǳƴƎǎƎŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ŜDΣ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ 

мо 

½ǳǿŀƴŘŜǊǳƴƎ ǎƛƴƪǘ ǿŜƛǘŜǊ 

5ƛŜ ƎŜǎŀƳǘŘŜǳǘǎŎƘŜ ²ƛǊǘǎŎƘŀƊǎƭŜƛǎǘǳƴƎ ǿǳǊŘŜ нлнм Ǿƻƴ ппΣф aƛƻΦ 9ǊǿŜǊōπ
ǎǘŅǝƎŜƴ ŜǊōǊŀŎƘǘΦ  5ŀƳƛǘ ǎǝŜƎ ŘƛŜ ƧŀƘǊŜǎŘǳǊŎƘǎŎƘƴƛǧƭƛŎƘŜ 9ǊǿŜǊōǎǘŅǝƎŜƴπ
ȊŀƘƭ ǘǊƻǘȊ /ƻǊƻƴŀ ƭŜƛŎƘǘ ŀƴ όппΣу aƛƻΦ ±ƻǊƧŀƘǊύΦ 5ŀǎ ±ƻǊƪǊƛǎŜƴƴƛǾŜŀǳ Ǿƻƴ нлмф 
ǿǳǊŘŜ ƴƻŎƘ ƴƛŎƘǘ ǿƛŜŘŜǊ ŜǊǊŜƛŎƘǘ ό-осоΦлллύΦ LƴǎƎŜǎŀƳǘ Ƙŀǘ ǎƛŎƘ ŘŜǊ !ǊōŜƛǘǎπ
ƳŀǊƪǘ нлнм ƛƴ ŜƛƴŜƳ ǿŜƛǘŜǊƘƛƴ ǎŎƘǿƛŜǊƛƎŜƴ ¦ƳŦŜƭŘ ǎǘŀōƛƭƛǎƛŜǊǘΦ CǸǊ Řŀǎ ƭŀǳπ
ŦŜƴŘŜ WŀƘǊ ǊŜŎƘƴŜǘ ŘŜǊ .ǳƴŘ Ƴƛǘ ŜƛƴŜƳ !ƴǎǝŜƎ ŘŜǊ 9ǊǿŜǊōǎǘŅǝƎƪŜƛǘ ǳƳ  
ŎŀΦ пнрΦлллΦ  

 

5ƛŜ ƘƻƘŜ 9ǊǿŜǊōǎōŜǘŜƛƭƛƎǳƴƎ ŘŜǊ .ŜǾǀƭƪŜǊǳƴƎ ƪƻƴƴǘŜ ȊǳǎŀƳƳŜƴ Ƴƛǘ ŘŜǊ ½ǳπ
ǿŀƴŘŜǊǳƴƎ ƴŜƎŀǝǾŜ ŘŜƳƻƎǊŀŬǎŎƘŜ 9ũŜƪǘŜ ŦǸǊ ŘŜƴ !ǊōŜƛǘǎƳŀǊƪǘ ōƛǎƭŀƴƎ ŀǳǎπ
ƎƭŜƛŎƘŜƴΦ !ǳŦƎǊǳƴŘ ŘŜǊ ƎŜƎŜōŜƴŜƴ !ƭǘŜǊǎǎǘǊǳƪǘǳǊ ŘŜǊ DŜǎŀƳǘōŜǾǀƭƪŜǊǳƴƎ 
ǿǸǊŘŜƴ ƻƘƴŜ ½ǳǿŀƴŘŜǊǳƴƎ ƴŀŎƘ .ŜǊŜŎƘƴǳƴƎŜƴ ŘŜǎ Lƴǎǝǘǳǘǎ ŦǸǊ !ǊōŜƛǘǎπ
ƳŀǊƪǘ- ǳƴŘ .ŜǊǳŦǎŦƻǊǎŎƘǳƴƎ όL!.ύ ōƛǎ нлпл Ŝǘǿŀ уΣт aƛƻΦ !ǊōŜƛǘǎƪǊŅƊŜ ƳŜƘǊ 
ŀǳǎ ŘŜƳ 9ǊǿŜǊōǎƭŜōŜƴ ŀǳǎǎŎƘŜƛŘŜƴ ŀƭǎ ƴŜǳ ŜƛƴǘǊŜǘŜƴΦ ¦Ƴ Řŀǎ Ȋǳ ƪƻƳǇŜƴǎƛŜπ
ǊŜƴΣ ōǊŀǳŎƘŜ Ŝǎ ƭŀǳǘ L.! ŜƛƴŜ !ƴƘŜōǳƴƎ ŘŜǎ wŜƴǘŜƴŀƭǘŜǊǎΣ ŜƛƴŜ ǎǘŜƛƎŜƴŘŜ 
CǊŀǳŜƴ-9ǊǿŜǊōǎǘŅǝƎƪŜƛǘ ǳƴŘ ŜƛƴŜ ƭŀƴƎŦǊƛǎǝƎŜ bŜǧƻȊǳǿŀƴŘŜǊǳƴƎ Ǿƻƴ ƧŅƘǊƭƛŎƘ 
пллΦлллΦ ¢ŀǘǎŅŎƘƭƛŎƘ ǿŀǊŜƴ Ŝǎ ƛƳ aƛǧŜƭ ŘŜǊ WŀƘǊŜ мффм ōƛǎ нлнл нсуΦллл 
ƧŅƘǊƭƛŎƘΦ  

 

нлнм ǿŀǊŜƴ ƧŀƘǊŜǎŘǳǊŎƘǎŎƘƴƛǧƭƛŎƘ нΣсм aƛƻΦ aŜƴǎŎƘŜƴ ŀǊōŜƛǘǎƭƻǎ ƎŜƳŜƭŘŜǘ 
όŘŀǾƻǊ нΣт ōȊǿΦ нΣнт aƛƻΦύΦ 5ƛŜ !ǊōŜƛǘǎƭƻǎŜƴǉǳƻǘŜ ǎŀƴƪ ƴŀŎƘ ŘŜƳ ǇŀƴŘŜƳƛŜπ
ōŜŘƛƴƎǘŜƴ !ƴǎǝŜƎ нлнл ƭŜƛŎƘǘ ŀǳŦ рΣт ҈ όŘŀǾƻǊ рΣф ҈ύΦ CǸǊ Řŀǎ ƭŀǳŦŜƴŘŜ WŀƘǊ 
ǿƛǊŘ ŜƛƴŜ !ǊōŜƛǘǎƭƻǎŜƴǉǳƻǘŜ Ǿƻƴ рΣм ҈ ŜǊǿŀǊǘŜǘΦ   

 

5ƛŜ ½ŀƘƭ ŘŜǊ {ƻȊƛŀƭƭŜƛǎǘǳƴƎǎōŜȊƛŜƘŜǊ ǿŀǊ ōƛǎ ȊǳƭŜǘȊǘ ƎƭŜƛŎƘǿƻƘƭ ǊǸŎƪƭŅǳŬƎΦ 
нлнм ōŜȊƻƎŜƴ ƪƴŀǇǇ оΦтфс aƛƻΦ aŜƴǎŎƘŜƴ !ǊōŜƛǘǎƭƻǎŜƴƎŜƭŘ LL όŘŀǾƻǊ оΦууф 
aƛƻΦύΦ CǸǊ нлнн ǿƛǊŘ Ƴƛǘ ǿŜƛǘŜǊ ǎƛƴƪŜƴŘŜƴ ½ŀƘƭŜƴ ƎŜǊŜŎƘƴŜǘΦ 

  

.ŜǾǀƭƪŜǊǳƴƎ ǎǘŀƎƴƛŜǊǘ ŀǳŦ ƘƻƘŜƳ bƛǾŜŀǳ 

9ƴŘŜ нлнм ƘŀōŜƴ ƛƴ 5ŜǳǘǎŎƘƭŀƴŘ ƴŀŎƘ ŜƛƴŜǊ ŜǊǎǘŜƴ {ŎƘŅǘȊǳƴƎ ό5Ŝǎǘŀǝǎύ уоΣн 
aƛƻΦ aŜƴǎŎƘŜƴ ƎŜƭŜōǘΦ 5ŀǎ ŜƴǘǎǇǊƛŎƘǘ ŘŜƳ {ǘŀƴŘ ŘŜǊ WŀƘǊŜ нлмф ǳƴŘ 
нлнлΦ ¦ǊǎŀŎƘŜ ŘŜǊ {ǘŀƎƴŀǝƻƴ ƛƳ WŀƘǊ нлнм ǿŀǊ ŘƛŜ ŘŜǳǘƭƛŎƘ ƴŜƎŀǝǾŜ ƴŀǘǸǊƭƛπ
ŎƘŜ .ŜǾǀƭƪŜǊǳƴƎǎŜƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎΦ bŀŎƘ ōƛǎƘŜǊƛƎŜƳ 5ŀǘŜƴǎǘŀƴŘ ǎǘŜƘŜƴ ŎŀΦ 
турΦллл DŜōƻǊŜƴŜƴ Ŝǘǿŀ мΣлн aƛƻΦ ±ŜǊǎǘƻǊōŜƴŜ ƎŜƎŜƴǸōŜǊΦ 5ƛŜ ½ŀƘƭ 
±ŜǊǎǘƻǊōŜƴŜǊ ƭŀƎ нн ҈ ǸōŜǊ ŘŜƳ aƛǧŜƭ ŘŜǊ WŀƘǊŜ нлмт ōƛǎ нлнлΦ 5ŜǊ ǇŜǊ {ŀƭπ
Řƻ ŜƴǘǎǘŜƘŜƴŘŜ .ŜǾǀƭƪŜǊǳƴƎǎǊǸŎƪƎŀƴƎ ƪƻƴƴǘŜ ǿƛŜŘŜǊǳƳ ŀƭƭŜƛƴ Řŀƴƪ ƎŜǎǝŜπ
ƎŜƴŜǊ bŜǧƻȊǳǿŀƴŘŜǊǳƴƎ ŀǳǎƎŜƎƭƛŎƘŜƴ ǿŜǊŘŜƴΦ CǸǊ нлнм ǿƛǊŘ ŘŜǊ ²ŀƴŘŜπ
ǊǳƴƎǎǎŀƭŘƻ ƴŀŎƘ ōƛǎƘŜǊ ǾƻǊƭƛŜƎŜƴŘŜƴ ½ŀƘƭŜƴ ŀǳŦ ǊǳƴŘ ҌнфрΦллл tŜǊǎƻƴŜƴ ƎŜπ
ǎŎƘŅǘȊǘ όŘŀǾƻǊ ҌнпфΦлллύΦ hƘƴŜ ½ǳǿŀƴŘŜǊǳƴƎ ǿǸǊŘŜ ŘƛŜ .ŜǾǀƭƪŜǊǳƴƎ ǎŜƛǘ 
мфтн ǎŎƘǊǳƳǇŦŜƴΦ 5ƛŜ ƴŀǘǸǊƭƛŎƘŜ .ŜǾǀƭƪŜǊǳƴƎǎŜƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎ ǿŀǊ ǎŜƛǘƘŜǊ ƴŜƎŀπ
ǝǾΦ 

  



±ŜǊŜƛƴƛƎǘŜ ²ƻƘƴǳƴƎǎƎŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ŜDΣ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ 

мп 

²ƛǊǘǎŎƘŀƊƭƛŎƘŜ 9ƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎ ƛƴ 5ŜǳǘǎŎƘƭŀƴŘ 

5ƛŜ ŘŜƳƻƎǊŀŬǎŎƘŜ 9ƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎ ǎŜǘȊǘ ǎƛŎƘ ŦƻǊǘ 

!ǳǎ ǿƻƘƴǳƴƎǎǿƛǊǘǎŎƘŀƊƭƛŎƘŜǊ {ƛŎƘǘ ƛǎǘ ŘƛŜ 9ƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎ ŘŜǊ ½ŀƘƭ ŘŜǊ tǊƛǾŀǘπ
ƘŀǳǎƘŀƭǘŜ ƭŜǘȊǘƭƛŎƘ ŘƛŜ ŜƴǘǎŎƘŜƛŘŜƴŘŜǊŜ DǊǀǖŜΦ ½ǿƛǎŎƘŜƴ нллл ǳƴŘ нлмф 
ǎǝŜƎ ŘŜǊŜƴ ½ŀƘƭ ǳƳ уΣт ҈ όŀǳŦ пмΣр aƛƻΦύ - ǿŅƘǊŜƴŘ ŘƛŜ 9ƛƴǿƻƘƴŜǊȊŀƘƭ ǳƳ 
мΣм ҈ ȊǳƭŜƎǘŜΦ 5ƛŜ ŘǳǊŎƘǎŎƘƴƛǧƭƛŎƘŜ IŀǳǎƘŀƭǘǎƎǊǀǖŜ ƭƛŜƎǘ ǿŜƛǘŜǊƘƛƴ ōŜƛ мΣфф 
tŜǊǎƻƴŜƴΦ ¦ǊǎŅŎƘƭƛŎƘ ƛǎǘ ŘƛŜ ŀƴƘŀƭǘŜƴŘŜ ½ǳƴŀƘƳŜ ŘŜǊ 9ƛƴ- ǳƴŘ ½ǿŜƛ-
tŜǊǎƻƴŜƴƘŀǳǎƘŀƭǘŜΦ нлмф ƭŜōǘŜ ƛƴ пнΣо ҈ ŀƭƭŜǊ IŀǳǎƘŀƭǘŜ ƴǳǊ ŜƛƴŜ tŜǊǎƻƴΦ  
9ƛƴ- ǳƴŘ ½ǿŜƛ-tŜǊǎƻƴŜƴƘŀǳǎƘŀƭǘŜ ƳŀŎƘǘŜƴ ȊǳǎŀƳƳŜƴ ŘǊŜƛ ±ƛŜǊǘŜƭ ŀƭƭŜǊ Iŀǳǎπ
ƘŀƭǘŜ ŀǳǎΦ   

 

Lƴ ŘŜƴ ƴŅŎƘǎǘŜƴ нл WŀƘǊŜƴ ƛǎǘ ŘǳǊŎƘ ŘŜƴ ŀƪǘǳŜƭƭŜƴ !ƭǘŜǊǎŀǳŧŀǳ Ŝƛƴ wǸŎƪƎŀƴƎ 
ŘŜǊ .ŜǾǀƭƪŜǊǳƴƎ ƛƳ 9ǊǿŜǊōǎŀƭǘŜǊ ǳƴŘ Ŝƛƴ !ƴǎǝŜƎ ŘŜǊ {ŜƴƛƻǊŜƴȊŀƘƭ ǾƻǊƎŜπ
ȊŜƛŎƘƴŜǘΦ ½ǿƛǎŎƘŜƴ мффл ǳƴŘ нлнл Ƙŀǘ ǎƛŎƘ ŘƛŜ ½ŀƘƭ ŘŜǊ aŜƴǎŎƘŜƴ ƛƳ !ƭǘŜǊ 
ŀō ст WŀƘǊŜƴ Ƴƛǘ мсΣно aƛƻΦ ƳŜƘǊ ŀƭǎ ǾŜǊŘƻǇǇŜƭǘΦ .ƛǎ нлоф ǎƻƭƭ ǎƛŜ ŀǳŦ ǊǳƴŘ 
нм aƛƻΦ ǿŀŎƘǎŜƴΦ LƳ ²ŜƛǘŜǊŜƴ ǿƛǊŘ Ƴƛǘ ŜƛƴŜǊ {ǘŀōƛƭƛǎƛŜǊǳƴƎ ŀǳŦ ŘƛŜǎŜƳ  
bƛǾŜŀǳ ƎŜǊŜŎƘƴŜǘΦ 5ƛŜ ½ŀƘƭ ŘŜǊ ǸōŜǊ ул-ƧŅƘǊƛƎŜƴ ǎƻƭƭ ōƛǎ нлнн ŀǳŦ сΣн aƛƻΦ 
ǎǘŜƛƎŜƴΦ нлнл ǿŀǊŜƴ Ŝǎ ōŜǊŜƛǘǎ рΣф aƛƻΦ нлрл ǿƛǊŘ Ƴƛǘ ōƛǎ Ȋǳ млΣр aƛƻΦ aŜƴπ
ǎŎƘŜƴ ƛƴ ŘƛŜǎŜǊ !ƭǘŜǊǎƎǊǳǇǇŜ ƎŜǊŜŎƘƴŜǘΣ ǿŀǎ ŀǳŎƘ !ǳǎǿƛǊƪǳƴƎŜƴ ŀǳŦ ŘƛŜ 
²ƻƘƴǊŀǳƳƴŀŎƘŦǊŀƎŜ ƘŀōŜƴ ǿƛǊŘΦ  

 

²ƻƘƴǳƴƎǎƳŀǊƪǘ ƛƴ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ 

5ƛŜ 9ƛƴǿƻƘƴŜǊȊŀƘƭ ŘŜǊ {ǘŀŘǘ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ ƛǎǘ ƛƳ WŀƘǊ нлнм ƭŀǳǘ ƻŶȊƛŜƭƭŜƴ 
!ƴƎŀōŜƴ ǳƳ офп tŜǊǎƻƴŜƴ ŀǳŦ нрлΦууф ƎŜǎǝŜƎŜƴΦ 5ƛŜǎŜǎ ŜǊƎŀō ŜƛƴŜ !ǳǎǿŜǊπ
ǘǳƴƎ ŘŜǎ ǎǘŅŘǝǎŎƘŜƴ aŜƭŘŜǊŜƎƛǎǘŜǊǎ ǇŜǊ омΦ 5ŜȊŜƳōŜǊ нлнмΦ LƳ ±ƻǊƧŀƘǊ ǾŜǊπ
ȊŜƛŎƘƴŜǘŜ Ƴŀƴ ƴƻŎƘ ŜƛƴŜƴ wǸŎƪƎŀƴƎ ǳƳ мΦлрс 9ƛƴǿƻƘƴŜǊΣ ǎƻƳƛǘ ƛǎǘ ŘƛŜ ½ŀƘƭ 
ǿƛŜŘŜǊ ƭŜƛŎƘǘ ŀƴƎŜǎǝŜƎŜƴΦ 

 

5ƛŜǎŜ ŀƪǘǳŜƭƭŜ 9ƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎ ōŜǊǳƘǘ ŀǳŦ ŜƛƴŜǊ ǿƛŜŘŜǊ ŀƴƎŜǎǝŜƎŜƴŜƴ ǸōŜǊǊŜƎƛƻπ
ƴŀƭŜƴ ½ǳǿŀƴŘŜǊǳƴƎΦ IƛŜǊōŜƛ ƘŀƴŘŜƭǘ Ŝǎ ǎƛŎƘ ǳƴǘŜǊ ŀƴŘŜǊŜƳ ǳƳ ŘŜƴ ½ǳȊǳƎ 
ŀǳǎ ŘŜƳ !ǳǎƭŀƴŘΣ ŀōŜǊ ŀǳŎƘ ŀǳǎ bƛŜŘŜǊǎŀŎƘǎŜƴ ǳƴŘ ŘŜƴ ǸōǊƛƎŜƴ .ǳƴŘŜǎƭŅƴπ
ŘŜǊƴΦ 5ŜǊ ½ǳȊǳƎ ŀǳǎ ŘŜƳ .ǳƴŘŜǎƎŜōƛŜǘ ǿƛǊŘ ŀǳŦ ŘƛŜ ƎǳǘŜ !ǊōŜƛǘǎƳŀǊƪǘŜƴǘπ
ǿƛŎƪƭǳƴƎ ƛƴ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ ȊǳǊǸŎƪƎŜŦǸƘǊǘΦ 5ƛŜ ½ŀƘƭ ŘŜǊ DŜōǳǊǘŜƴ ǿƛǊŘ ƛƴ 
.ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ ŦǸǊ Řŀǎ WŀƘǊ нлнм Ƴƛǘ нΦптл ŀƴƎŜƎŜōŜƴΦ {Ŝƛǘ ƎŜǊŀǳƳŜǊ ½Ŝƛǘ Ƙŀǘ 
ǎƛŎƘ ŘƛŜ .ŜǾǀƭƪŜǊǳƴƎǎȊŀƘƭ ƛƴ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ ōŜƛ ǊǳƴŘ ŜƛƴŜǊ ±ƛŜǊǘŜƭƳƛƭƭƛƻƴ aŜƴπ
ǎŎƘŜƴ ŜƛƴƎŜǇŜƴŘŜƭǘ ǳƴŘ ŘƛŜ {ǘŀŘǘ ƛǎǘ ŀƭǎ ²ƻƘƴƻǊǘ ƴŀŎƘ ǿƛŜ ǾƻǊ ǎŜƘǊ ōŜƭƛŜōǘΦ 
LƳ ²ƛƴǘŜǊǎŜƳŜǎǘŜǊ нлнмκнлнн ǿŀǊŜƴ ŀƴ ŘŜǊ ¢¦ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ мтΦтфп {ǘǳπ
ŘƛŜǊŜƴŘŜ ŜƛƴƎŜǎŎƘǊƛŜōŜƴΦ 5ƛŜ ¢¦ ōƛŜǘŜǘ ŜƛƴŜ ±ƛŜƭȊŀƘƭ Ǿƻƴ {ǘǳŘƛŜƴƎŅƴƎŜƴ ŀƴ 
ǳƴŘ ƛƴ ŘŜǊ wŜƎƛƻƴ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ ƛǎǘ Řŀǎ !ƴƎŜōƻǘ ŀƴ !ǊōŜƛǘǎ- ǳƴŘ !ǳǎōƛƭπ
ŘǳƴƎǎǇƭŅǘȊŜƴ ōǊŜƛǘ ƎŜŦŅŎƘŜǊǘΦ ½ǳŘŜƳ ǎƛƴŘ ŘƛŜ aǀƎƭƛŎƘƪŜƛǘŜƴ ŘŜǊ CǊŜƛȊŜƛǘƎŜπ
ǎǘŀƭǘǳƴƎ ŀǧǊŀƪǝǾ ǳƴŘ ǾƛŜƭŦŅƭǝƎΦ 

 

 

 



±ŜǊŜƛƴƛƎǘŜ ²ƻƘƴǳƴƎǎƎŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ŜDΣ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ 

мр 

IƛŜǊŀǳǎ ǊŜǎǳƭǝŜǊǘ ŜƛƴŜ ƘƻƘŜ bŀŎƘŦǊŀƎŜ ƴŀŎƘ ōŜȊŀƘƭōŀǊŜƳ ǳƴŘ ŀŘŅǉǳŀǘŜƳ 
²ƻƘƴǊŀǳƳΦ 5ƛŜ LƳƳƻōƛƭƛŜƴǿƛǊǘǎŎƘŀƊ ƛƴ ŘŜǊ wŜƎƛƻƴ ǿƛǊŘ ŘŀƳƛǘ ǎŜƛǘ ŜƛƴƛƎŜƴ 
WŀƘǊŜƴ ǾƻǊ ƎǊƻǖŜ IŜǊŀǳǎŦƻǊŘŜǊǳƴƎŜƴ ƎŜǎǘŜƭƭǘΦ {Ŝƛǘ нлмп ǎƛƴŘ ƛƴ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ 
Ŝǘǿŀ сΦллл ƴŜǳŜ ²ƻƘƴǳƴƎŜƴ ŜƴǘǎǘŀƴŘŜƴ ǳƴŘ Ŝǎ ǎƻƭƭ ǿŜƛǘŜǊ ƎŜōŀǳǘ ǿŜǊŘŜƴΦ  
5ƛŜ ǎǘŅŘǝǎŎƘŜ ±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎ ǿƛƭƭ ōƛǎ ȊǳƳ WŀƘǊ нлнр Řŀǎ .ŀǳǊŜŎƘǘ ŦǸǊ ǿŜƛǘŜǊŜ 
сΦллл ²ƻƘƴǳƴƎŜƴ ǎŎƘŀũŜƴΦ 9ƛƴŜ ǿƛŎƘǝƎŜ wƻƭƭŜ ǎǇƛŜƭǘ ŘŀōŜƛ ŘŜǊ DŜǎŎƘƻǎǎπ
ǿƻƘƴǳƴƎǎōŀǳΦ  

 

9ƛƴ ƳŀǊƪŀƴǘŜǎ .ŀǳƎŜōƛŜǘ ōŜŬƴŘŜǘ ǎƛŎƘ ƛƴ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎǎ bƻǊŘǎǘŀŘǘΦ IƛŜǊ Ŝƴǘπ
ǎǘŜƘŜƴ ȊǿƛǎŎƘŜƴ .ǸƭǘŜƴǿŜƎ ǳƴŘ aƛǧŜƭǿŜƎ ƛƴ ŘǊŜƛ .ŀǳŀōǎŎƘƴƛǧŜƴ мΦолл 
²ƻƘƴǳƴƎŜƴΣ ŘŀǊǳƴǘŜǊ ŀǳŎƘ {ƻȊƛŀƭǿƻƘƴǳƴƎŜƴΦ 5ŜǊ ŜǊǎǘŜ .ŀǳŀōǎŎƘƴƛǧ ǿǳǊŘŜ 
нлнм Ƴƛǘ рлл ²ƻƘƴǳƴƎŜƴ ŦŜǊǝƎƎŜǎǘŜƭƭǘΣ ǿŜƛǘŜǊŜ рлл ōŜŬƴŘŜƴ ǎƛŎƘ ƛƴ ŘŜǊ 
.ŀǳǇƘŀǎŜΦ 9ƛƴ ǿŜƛǘŜǊŜǎ ƎǊƻǖŜǎ .ŀǳƎŜōƛŜǘ ōŜŬƴŘŜǘ ǎƛŎƘ ƛƴ wŀǳǘƘŜƛƳ ŀǳŦ ŘŜƳ 
DŜƭŅƴŘŜ ŘŜǊ ŜƘŜƳŀƭƛƎŜƴ IŜƛƴǊƛŎƘ-ŘŜǊ-[ǀǿŜ-YŀǎŜǊƴŜΦ LƴǎƎŜǎŀƳǘ ŜƴǘǎǘŜƘŜƴ 
ƘƛŜǊ ȊƛǊƪŀ срл ²ƻƘƴŜƛƴƘŜƛǘŜƴ ƛƴ 9ƛƴŦŀƳƛƭƛŜƴ-Σ wŜƛƘŜƴƘŅǳǎŜǊƴ ǳƴŘ 5ƻǇǇŜƭπ
ƘŀǳǎƘŅƭƊŜƴ ǎƻǿƛŜ ƛƴ aŜƘǊŦŀƳƛƭƛŜƴƘŅǳǎŜǊƴΦ IƛŜǊ ŬƴŘŜǘ ŘŜǊ ǎƻȊƛŀƭŜ ²ƻƘπ
ƴǳƴƎǎōŀǳ ŜōŜƴŦŀƭƭǎ .ŜǊǸŎƪǎƛŎƘǝƎǳƴƎΦ 5ŀǊǸōŜǊ Ƙƛƴŀǳǎ Ǝƛōǘ Ŝǎ ŜƛƴŜ ±ƛŜƭȊŀƘƭ 
ǿŜƛǘŜǊŜǊ .ŀǳǇǊƻƧŜƪǘŜ ƛƳ {ǘŀŘǘƎŜōƛŜǘ Ǿƻƴ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎΦ 5ƛŜ .ŀǳǘŅǝƎƪŜƛǘ ōŜπ
ǿŜƎǘ ǎƛŎƘ ŀǳŦ ǎŜƘǊ ƘƻƘŜƳ bƛǾŜŀǳ ǳƴŘ ŘŜǊ ²ƻƘƴǳƴƎǎōŀǳ ǎƻƭƭ ǿŜƛǘŜǊ ƪƻƴǝƴǳπ
ƛŜǊƭƛŎƘ ǾƻǊŀƴƎŜǘǊƛŜōŜƴ ǿŜǊŘŜƴΦ 

 

5ƛŜǎŜǎ ƘƻƘŜ aŀǖ ŀƴ .ŀǳōŜǊŜƛǘǎŎƘŀƊ ǎƻǿƛŜ ŘƛŜ ŘŀƳƛǘ ŜƛƴƘŜǊƎŜƘŜƴŘŜƴ DŜπ
ƴŜƘƳƛƎǳƴƎǎǾŜǊŦŀƘǊŜƴ ǎǘŜƭƭŜƴ ȊǳƴŅŎƘǎǘ ŘƛŜ DŜƴŜƘƳƛƎǳƴƎǎōŜƘǀǊŘŜƴ ǾƻǊ ƎǊƻπ
ǖŜ IŜǊŀǳǎŦƻǊŘŜǊǳƴƎŜƴ ǳƴŘ ǎŎƘƭƛŜǖƭƛŎƘ ŀǳŎƘ ŀƭƭŜ tǊƻƧŜƪǘǇƭŀƴŜǊ ǳƴŘ ŘƛŜ ŀƳ 
.ŀǳ ƳƛǘǿƛǊƪŜƴŘŜƴ ¦ƴǘŜǊƴŜƘƳŜƴΦ 5ŜǊ !ǳǎƭŀǎǘǳƴƎǎƎǊŀŘ ōŜƛ ŘŜƴ .ŀǳƎŜǿŜǊƪŜƴ 
ƛǎǘ ŜƴƻǊƳ ƘƻŎƘΦ 5ƛŜ !ǳƊǊŀƎǎōǸŎƘŜǊ ŘŜǊ CƛǊƳŜƴ ǎƛƴŘ Ǿƻƭƭ ǳƴŘ ȊŜƛǘƎƭŜƛŎƘ ǿƛǊŘ 
ŘŜǊ CŀŎƘƪǊŅƊŜƳŀƴƎŜƭ ƳŜƘǊ ǳƴŘ ƳŜƘǊ ǎǇǸǊōŀǊΦ !ƪǘǳŜƭƭ ƪƻƳƳŜƴ ƴǳƴ ƴƻŎƘ 
ŜǊƘŜōƭƛŎƘŜ tǊŜƛǎǎǘŜƛƎŜǊǳƴƎŜƴ ōŜƛ ŘŜǊ 9ƴŜǊƎƛŜǾŜǊǎƻǊƎǳƴƎ ǳƴŘ ōŜƛ ŘƛǾŜǊǎŜƴ 
.ŀǳǎǘƻũŜƴ ƘƛƴȊǳΦ 

 

5ŜǊ .ŀǳōƻƻƳ ǿƛǊŘ ǾŜǊƳǳǘƭƛŎƘ ƴƻŎƘ ŜƛƴƛƎŜ ½Ŝƛǘ ŀƴƘŀƭǘŜƴ ǳƴŘ ŀƭƭŜƴ .ŜǘŜƛƭƛƎǘŜƴ 
ŘƛŜ .ǸƴŘŜƭǳƴƎ ǎŅƳǘƭƛŎƘŜǊ YŀǇŀȊƛǘŅǘŜƴ ŀōǾŜǊƭŀƴƎŜƴΣ ǳƳ ŘƛŜ ƎŜǇƭŀƴǘŜ 
{ŎƘŀũǳƴƎ Ǿƻƴ ²ƻƘƴǊŀǳƳ ǳƳȊǳǎŜǘȊŜƴΦ LƴǿƛŜǿŜƛǘ ŘƛŜ ŘŜǳǘƭƛŎƘŜ {ǘŜƛƎǳƴƎ ŘŜǊ 
9ƴŜǊƎƛŜ- ǳƴŘ aŀǘŜǊƛŀƭǇǊŜƛǎŜ ƛƴ ±ŜǊōƛƴŘǳƴƎ Ƴƛǘ ŘŜƳ CŀŎƘƪǊŅƊŜƳŀƴƎŜƭ Ȋǳ .Ŝπ
ŜƛƴǘǊŅŎƘǝƎǳƴƎŜƴ ōŜƛ ƎŜǇƭŀƴǘŜƴ .ŀǳǾƻǊƘŀōŜƴ ŦǸƘǊŜƴ ǿƛǊŘΣ ōƭŜƛōǘ ŀōȊǳǿŀǊπ
ǘŜƴΦ  



±ŜǊŜƛƴƛƎǘŜ ²ƻƘƴǳƴƎǎƎŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ŜDΣ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ 

мс 

[ŀƎŜōŜǊƛŎƘǘ ŘŜǎ ±ƻǊǎǘŀƴŘŜǎ 

мΦ DǊǳƴŘƭŀƎŜƴ ŘŜǎ ¦ƴǘŜǊƴŜƘƳŜƴǎ ǳƴŘ DŜǎŎƘŅƊǎǾŜǊƭŀǳŦ 

5ƛŜǎŜƴ [ŀƎŜōŜǊƛŎƘǘ ŜǊǎǘŀǧŜƴ ǿƛǊ ǳƴǘŜǊ !ƴǿŜƴŘǳƴƎ ŘŜǎ 5w{ нл ό5ŜǳǘǎŎƘŜǊ 
wŜŎƘƴǳƴƎǎƭŜƎǳƴƎǎ-{ǘŀƴŘŀǊŘύΦ 5ƛŜ ŜƴǘƘŀƭǘŜƴŜ YŀǇƛǘŀƭƅǳǎǎǊŜŎƘƴǳƴƎ ǿǳǊŘŜ 
ƴŀŎƘ ŘŜƳ 5w{ нм ŜǊǎǘŜƭƭǘΦ  

¦ƴǎŜǊŜ DŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ Ƴƛǘ {ƛǘȊ ƛƴ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ ǾŜǊŦǸƎǘ ǇŜǊ омΦмнΦнлнм ǸōŜǊ 
ŜƛƴŜƴ ²ƻƘƴǳƴƎǎōŜǎǘŀƴŘ Ǿƻƴ мΦосо ²ƻƘƴǳƴƎŜƴΣ т DŜǿŜǊōŜƻōƧŜƪǘŜƴ ǎƻǿƛŜ 
омр DŀǊŀƎŜƴ ǳƴŘ ннр {ǘŜƭƭǇƭŅǘȊŜƴΦ  

5ŜǊ ²ƻƘƴǳƴƎǎōŜǎǘŀƴŘ ōŜŬƴŘŜǘ ǎƛŎƘΣ ōƛǎ ŀǳŦ Ŝƛƴ Iŀǳǎ Ƴƛǘ р ²ƻƘƴǳƴƎŜƴ ƛƴ 
.ŀŘ IŀǊȊōǳǊƎΣ ŀǳǎǎŎƘƭƛŜǖƭƛŎƘ ƛƴ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎΦ 

 

 

5ǳǊŎƘ ŘƛŜ .ŀƭƪƻƴŀƴōŀǳǘŜƴ ŀƴ ǳƴǎŜǊŜƴ hōƧŜƪǘŜƴ !ƭǘǎǘŀŘǘǊƛƴƎ мо - мрΣ {ǘƻƭȊŜ-
ǎǘǊŀǖŜ мп ǳƴŘ {ŎƘǀƭƪŜǎǘǊŀǖŜ мŀ ǳƴŘ мō ŜǊƘǀƘǘŜ ǎƛŎƘ ŘƛŜ DŜǎŀƳǘǿƻƘƴƅŅŎƘŜ 
ǳƴǎŜǊŜǊ DŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊǎǿƻƘƴǳƴƎŜƴ ƛƳ DŜǎŎƘŅƊǎƧŀƘǊ нлнм ǳƳ тфΣпф Ƴч ŀǳŦ 
фпΦрфрΣмр Ƴч ό±ƻǊƧŀƘǊ фпΦрмрΣсс ƳчύΦ 

¦ƴǎŜǊŜ ²ƻƘƴǳƴƎŜƴ ǿŜǊŘŜƴ ŀǳǎǎŎƘƭƛŜǖƭƛŎƘ ŀƴ aƛǘƎƭƛŜŘŜǊ ǳƴǎŜǊŜǊ DŜƴƻǎǎŜƴπ
ǎŎƘŀƊ ǾŜǊƳƛŜǘŜǘΦ 5ƛŜ ²ƻƘƴǳƴƎǎƴŀŎƘŦǊŀƎŜ ƛƴ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎΣ ƛƴǎōŜǎƻƴŘŜǊŜ 
ƴŀŎƘ ƎǸƴǎǝƎŜƴ ǳƴŘ Ǝǳǘ ŀǳǎƎŜǎǘŀǧŜǘŜƴ ²ƻƘƴǳƴƎŜƴΣ ƛǎǘ ǿŜƛǘŜǊƘƛƴ ƘƻŎƘΦ 

¦ƴǎŜǊŜ DŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ƛǎǘ ƴƛŎƘǘ ŀǳŦ ƳǀƎƭƛŎƘǎǘ ƘƻƘŜ aƛŜǘŜƴ ǳƴŘ ƪǳǊȊŦǊƛǎǝƎŜƴ 
DŜǿƛƴƴ ŀǳǎƎŜǊƛŎƘǘŜǘΣ ǎƻƴŘŜǊƴ ŀǳŦ ŘƛŜ ŘŀǳŜǊƘŀƊŜ .ŜǊŜƛǘǎǘŜƭƭǳƴƎ ōŜȊŀƘƭōŀǊŜǊ 
ǳƴŘ Ǝǳǘ ŀǳǎƎŜǎǘŀǧŜǘŜǊ ²ƻƘƴǳƴƎŜƴ ŦǸǊ ȊǳŦǊƛŜŘŜƴŜ aƛǘƎƭƛŜŘŜǊΣ ŘƛŜ ǎƻǊƎǎŀƳ 
Ƴƛǘ ŘŜƳ ²ƻƘƴǳƴƎǎōŜǎǘŀƴŘ ǳƳƎŜƘŜƴ ǳƴŘ ƎǳǘŜ bŀŎƘōŀǊǎŎƘŀƊŜƴ ǇƅŜƎŜƴΦ 



±ŜǊŜƛƴƛƎǘŜ ²ƻƘƴǳƴƎǎƎŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ŜDΣ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ 

мт 

нΦ ²ƛǊǘǎŎƘŀƊƭƛŎƘŜ [ŀƎŜ ŘŜǊ DŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ  

5ƛŜ ¦ƳǎŀǘȊŜǊƭǀǎŜ ŀǳǎ {ƻƭƭƳƛŜǘŜƴ ǎƛƴŘ ŘǳǊŎƘ ŘƛŜ ƴŀŎƘ ǿƛŜ ǾƻǊ ƎŜǊƛƴƎŜ [ŜŜǊπ
ǎǘŀƴŘǎǉǳƻǘŜΣ ŘǳǊŎƘ aƛŜǘŀƴǇŀǎǎǳƴƎ ōŜƛ bŜǳǾŜǊƳƛŜǘǳƴƎΣ ŘǳǊŎƘ ƳƻŘŜǊŀǘŜ 9Ǌπ
ƘǀƘǳƴƎ ŘŜǊ aƛŜǘŜƴ ƛƳ ƎŜǎŜǘȊƭƛŎƘ ǾƻǊƎŜƎŜōŜƴŜƴ wŀƘƳŜƴ ǎƻǿƛŜ ŘǳǊŎƘ ŘƛŜ !ƴπ
ǇŀǎǎǳƴƎŜƴ ŘŜǊ 9ƴǘƎŜƭǘŜ ƴŀŎƘ aƻŘŜǊƴƛǎƛŜǊǳƴƎŜƴ Ƴƛǘ ƛƴǎƎŜǎŀƳǘ ǊŘΦ сΦсфп ¢ϵ 
ƎŜƎŜƴǸōŜǊ ŘŜƳ ±ƻǊƧŀƘǊ όсΦслл ¢ϵύ ƎŜǎǝŜƎŜƴΦ 9ǊƭǀǎǎŎƘƳŅƭŜǊǳƴƎŜƴ ŀǳŦƎǊǳƴŘ 
Ǿƻƴ ƎŜǊƛƴƎŦǸƎƛƎŜƳ ƅǳƪǘǳŀǝƻƴǎ- ǳƴŘ ƳƻŘŜǊƴƛǎƛŜǊǳƴƎǎōŜŘƛƴƎǘŜƴ [ŜŜǊǎǘŀƴŘ 
ǎƻǿƛŜ Ǿƻƴ 9ƛƎŜƴƴǳǘȊǳƴƎ ǳƴŘ aƛŜǘƳƛƴŘŜǊǳƴƎ ǎƛƴŘ ƘƛŜǊōŜƛ ōŜǊŜƛǘǎ ƛƴ !ōȊǳƎ 
ƎŜōǊŀŎƘǘΦ 

 

5ƛŜ 5ǳǊŎƘǎŎƘƴƛǧǎǎƻƭƭƳƛŜǘŜ ƧŜ Ƴч-²ƻƘƴƅŅŎƘŜ ǳƴŘ aƻƴŀǘ ƭƛŜƎǘ ǇŜǊ омΦмнΦнлнм 
ōŜƛ рΣул ϵ ό±ƻǊƧŀƘǊ рΣтн ϵύΦ  

 

LƳ DŜǎŎƘŅƊǎƧŀƘǊ нлнм ƘŀōŜƴ моп bǳǘȊŜǊ ƛƘǊŜ ²ƻƘƴǳƴƎ ƎŜƪǸƴŘƛƎǘΣ Řŀǎ Ŝƴǘπ
ǎǇǊƛŎƘǘ ōŜȊƻƎŜƴ ŀǳŦ ŘŜƴ ²ƻƘƴǳƴƎǎōŜǎǘŀƴŘ ŜƛƴŜǊ CƭǳƪǘǳŀǝƻƴǎǉǳƻǘŜ Ǿƻƴ  
фΣу ҈ όƛƳ ±ƻǊƧŀƘǊ ƭŀƎ ŘƛŜǎŜ ōŜƛ фΣп ҈ύΦ 5ŜƳ ƎŜƎŜƴǸōŜǊ ǎǘŀƴŘŜƴ моф bŜǳǾŜǊπ
ƳƛŜǘǳƴƎŜƴ ό±ƻǊƧŀƘǊ молύΦ  

 

tŜǊ омΦмнΦнлнм ƭŀƎ Ŝƛƴ ƳƻŘŜǊƴƛǎƛŜǊǳƴƎǎ- ǳƴŘ ƅǳƪǘǳŀǝƻƴǎōŜŘƛƴƎǘŜǊ [ŜŜǊǎǘŀƴŘ 
Ǿƻƴ ƭŜŘƛƎƭƛŎƘ ŜƛƴŜǊ ²ƻƘƴǳƴƎ ό±ƻǊƧŀƘǊΥ ŘǊŜƛ ²ƻƘƴǳƴƎŜƴύ ǾƻǊΦ 5ƛŜ [ŜŜǊǎǘŀƴŘǎπ
ǉǳƻǘŜ ōŜǘǊǳƎ ǇŜǊ омΦмнΦнлнм лΣлт ҈ ό±ƻǊƧŀƘǊ лΣнн ҈ύΦ 

LƳ WŀƘǊŜǎŘǳǊŎƘǎŎƘƴƛǧ ǿŀǊŜƴ ǾƛŜǊ ²ƻƘƴǳƴƎŜƴ ŦǊŜƛ ό±ƻǊƧŀƘǊΥ ŦǸƴŦ ²ƻƘƴǳƴπ
ƎŜƴύΦ 5ƛŜǎ ŜƴǘǎǇǊƛŎƘǘ ŜƛƴŜǊ ŘǳǊŎƘǎŎƘƴƛǧƭƛŎƘŜƴ [ŜŜǊǎǘŀƴŘǎǉǳƻǘŜ Ǿƻƴ лΣол ҈Φ 

5ƛŜ ƭŜŜǊǎǘŀƴŘǎōŜŘƛƴƎǘŜƴ 9ǊƭǀǎǎŎƘƳŅƭŜǊǳƴƎŜƴ ŀǳǎ {ƻƭƭƳƛŜǘŜƴ ōŜǘǊǳƎŜƴ ƛƴǎƎŜπ
ǎŀƳǘ нм ¢ϵ ό±ƻǊƧŀƘǊ нп ¢ϵύΦ  

²ŜƛǘŜǊƘƛƴ ƛǎǘ ŜƛƴŜ ƘƻƘŜ bŀŎƘŦǊŀƎŜ ƴŀŎƘ ²ƻƘƴǳƴƎŜƴ ƛƴ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ Ȋǳ ŜǊπ
ǿŀǊǘŜƴΦ 

½ǳŘŜƳ ōŜŬƴŘŜǘ ǎƛŎƘ Ŝƛƴ DǊƻǖǘŜƛƭ ǳƴǎŜǊŜǎ ²ƻƘƴǳƴƎǎōŜǎǘŀƴŘŜǎ ƛƴ ŘŜƴ ōŜǎƻƴπ
ŘŜǊǎ ƴŀŎƘƎŜŦǊŀƎǘŜƴ {ǘŀŘǘŜƛƭŜƴ Ǿƻƴ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎΦ 

²ƛǊ ǿƻƭƭŜƴ ŘŜƴ ²ƻƘƴǳƴƎǎōŜǎǘŀƴŘ ƴŀŎƘƘŀƭǝƎ ǿŜǧōŜǿŜǊōǎŦŅƘƛƎ ŀƳ aŀǊƪǘ 
ǇƻǎƛǝƻƴƛŜǊŜƴ ǳƴŘ ǿŜǊŘŜƴ ŘŀƘŜǊ ŀǳŎƘ ƛƴ ½ǳƪǳƴƊ ŜǊƘŜōƭƛŎƘŜ .ŜǘǊŅƎŜ ŦǸǊ Lƴπ
ǎǘŀƴŘƘŀƭǘǳƴƎ ǳƴŘ aƻŘŜǊƴƛǎƛŜǊǳƴƎ ƛƴǾŜǎǝŜǊŜƴΦ 



±ŜǊŜƛƴƛƎǘŜ ²ƻƘƴǳƴƎǎƎŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ŜDΣ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ 

му 

LƴǎǘŀƴŘƘŀƭǘǳƴƎΣ aƻŘŜǊƴƛǎƛŜǊǳƴƎΣ {ŀƴƛŜǊǳƴƎ ǳƴŘ bŜǳōŀǳ 

LƳ DŜǎŎƘŅƊǎƧŀƘǊ нлнм ǿǳǊŘŜ ǿƛŜŘŜǊ ǳƳŦŀƴƎǊŜƛŎƘ ƛƴ ŘƛŜ aƻŘŜǊƴƛǎƛŜǊǳƴƎΣ 
¦ƴǘŜǊƘŀƭǘǳƴƎ ǳƴŘ ±ŜǊōŜǎǎŜǊǳƴƎ ǳƴǎŜǊŜǊ IŅǳǎŜǊ ǳƴŘ ²ƻƘƴǳƴƎŜƴ ǎƻǿƛŜ ŘŜǎ 
²ƻƘƴǳƳŦŜƭŘŜǎ ƛƴǾŜǎǝŜǊǘΣ ǳƳ ǳƴǎŜǊŜƴ aƛǘƎƭƛŜŘŜǊƴ ǳƴŘ YǳƴŘŜƴ ŀŘŅǉǳŀǘŜ 
!ƴƎŜōƻǘŜ ǳƴǘŜǊōǊŜƛǘŜƴ Ȋǳ ƪǀƴƴŜƴ ǳƴŘ ŘƛŜ aŀǊƪǜŅƘƛƎƪŜƛǘ ǳƴǎŜǊŜǎ .ŜǎǘŀƴŘŜǎ 
ŀǳŦ ƭŀƴƎŜ {ƛŎƘǘ Ȋǳ ǎƛŎƘŜǊƴΦ 

CǸǊ ŘƛŜ ±ŜǊƳƛŜǘǳƴƎǎǎƛǘǳŀǝƻƴ ǎƛƴŘΣ ƴŜōŜƴ ŘŜǊ [ŀƎŜ ŘŜǊ ²ƻƘƴǳƴƎΣ ƛƴǎōŜǎƻƴπ
ŘŜǊŜ ŘƛŜ IǀƘŜ ŘŜǎ aƛŜǘȊƛƴǎŜǎΣ ŜƛƴŜ ȊŜƛǘƎŜƳŅǖŜ !ǳǎǎǘŀǧǳƴƎ ǳƴŘ Řŀǎ 9ǊǎŎƘŜƛπ
ƴǳƴƎǎōƛƭŘ ŘŜǊ ²ƻƘƴŀƴƭŀƎŜ ŜƴǘǎŎƘŜƛŘŜƴŘŜ CŀƪǘƻǊŜƴΦ  

CǸǊ LƴǎǘŀƴŘƘŀƭǘǳƴƎǎ- ǳƴŘ aƻŘŜǊƴƛǎƛŜǊǳƴƎǎƳŀǖƴŀƘƳŜƴ ǿǳǊŘŜƴ нлнм ƛƴǎƎŜπ
ǎŀƳǘ ǊǳƴŘ пΦмлт ¢ϵ ŀǳŦƎŜǿŜƴŘŜǘΦ LƳ ±ŜǊƘŅƭǘƴƛǎ ȊǳǊ DŜǎŀƳǘǿƻƘƴƅŅŎƘŜ Ŝƴǘπ
ǎǇǊƛŎƘǘ Řŀǎ ŜƛƴŜǊ LƴǾŜǎǝǝƻƴ Ǿƻƴ поΣпн ϵκƳч ²ƻƘƴƅŅŎƘŜκWŀƘǊΦ  

9ƛƴ ǿŜǎŜƴǘƭƛŎƘŜǊ {ŎƘǿŜǊǇǳƴƪǘ ǳƴǎŜǊŜǊ aƻŘŜǊƴƛǎƛŜǊǳƴƎǎǘŅǝƎƪŜƛǘ ǿŀǊ ƛƳ .Ŝπ
ǊƛŎƘǘǎƧŀƘǊ ŘƛŜ {ŀƴƛŜǊǳƴƎ ŘŜǊ ²ƻƘƴƘŅǳǎŜǊ !ƭǘǎǘŀŘǘǊƛƴƎ моΣ мпΣ мр ǳƴŘ {ǘƻƭȊŜ-
ǎǘǊŀǖŜ мпΦ 5ƛŜ aŀǖƴŀƘƳŜ ǳƳŦŀǎǎǘŜ ŘƛŜ  9ǊƴŜǳŜǊǳƴƎ ŘŜǊ 5ŀŎƘƅŅŎƘŜƴ ǎƻǿƛŜ 
ŘŜƴ !ǳǎǘŀǳǎŎƘ ŘŜǊ CŜƴǎǘŜǊΦ 5Ŝǎ ²ŜƛǘŜǊŜƴ ǿǳǊŘŜ Ŝƛƴ ŦŀǊōƛƎŜǊ ±ƻƭƭǿŅǊƳŜπ
ǎŎƘǳǘȊ ŀǳŦ ŘƛŜ CŀǎǎŀŘŜƴ ŀǳŦƎŜōǊŀŎƘǘ ǳƴŘ ŀƭƭŜ он ²ƻƘƴŜƛƴƘŜƛǘŜƴ ŜǊƘƛŜƭǘŜƴ ƛƳ 
½ǳƎŜ ŘŜǊ {ŀƴƛŜǊǳƴƎ ŜƛƴŜƴ ±ƻǊǎǘŜƭƭōŀƭƪƻƴΦ 5ǳǊŎƘ ŘƛŜ ¦ƳǎŜǘȊǳƴƎ ŘŜǊ aŀǖƴŀƘπ
ƳŜƴ ŜǊŦǳƘǊŜƴ ŘƛŜ DŜōŅǳŘŜ ŜƛƴŜ ƻǇǝǎŎƘŜ !ǳŦǿŜǊǘǳƴƎ ǳƴŘ ƎƭŜƛŎƘȊŜƛǝƎ ŜƛƴŜ 
ŘŜǳǘƭƛŎƘŜ ŜƴŜǊƎŜǝǎŎƘŜ ±ŜǊōŜǎǎŜǊǳƴƎΦ 5ŜǊ ŜǊǎǘƳŀƭƛƎŜ !ƴōŀǳ Ǿƻƴ .ŀƭƪƻƴŜƴ 
ǎǘŜƛƎŜǊǘŜ ȊǳŘŜƳ ŘƛŜ ²ƻƘƴǉǳŀƭƛǘŅǘ ǎǇǸǊōŀǊΦ bŀŎƘ .ŜŜƴŘƛƎǳƴƎ ŘƛŜǎŜǊ !ǊōŜƛǘŜƴ 
ǿǳǊŘŜƴ ŘƛŜ ¢ǊŜǇǇŜƴƘŅǳǎŜǊ ŘŜǊ ƎŜƴŀƴƴǘŜƴ ²ƻƘƴƘŅǳǎŜǊ ƴƻŎƘ ŜƛƴƳŀƭ ŘŜǘŀƛƭπ
ƭƛŜǊǘ ƛƴ !ǳƎŜƴǎŎƘŜƛƴ ƎŜƴƻƳƳŜƴΦ !ǳŦƎǊǳƴŘ ŘŜǎ ǾŜǊŀƭǘŜǘŜƴ ǘŜŎƘƴƛǎŎƘŜƴ ½ǳπ
ǎǘŀƴŘŜǎ ŜƴǘǎŎƘƛŜŘ Ƴŀƴ ǎƛŎƘ ŘŀǊŀǳŪƛƴ ŦǸǊ ŜƛƴŜ 9ǊƴŜǳŜǊǳƴƎ ŘŜǊ ²ƻƘƴǳƴƎǎπ
ŜƛƴƎŀƴƎǎǘǸǊŜƴΣ ŘŜǊ ¢ǊŜǇǇŜƴƎŜƭŅƴŘŜǊ ǎƻǿƛŜ ŘŜǊ ¢ǊŜǇǇŜƴƘŀǳǎŜƭŜƪǘǊƛƪΦ .ŜŘƛƴƎǘ 
ŘǳǊŎƘ ŘƛŜǎŜ !ǊōŜƛǘŜƴ ōŜƪŀƳ Řŀǎ ƎŜǎŀƳǘŜ ¢ǊŜǇǇŜƴƘŀǳǎ ŀōǎŎƘƭƛŜǖŜƴŘ ŜƛƴŜƴ 
ŦǊƛǎŎƘŜƴ !ƴǎǘǊƛŎƘΦ LƳ WŀƘǊ нлнн ŦƻƭƎǘ Řŀƴƴ ŘƛŜ bŜǳƎŜǎǘŀƭǘǳƴƎ ŘŜǊ !ǳǖŜƴŀƴƭŀπ
ƎŜƴΦ 

5ŀǎ 5ƻǇǇŜƭǿƻƘƴƘŀǳǎ ƛƴ ŘŜǊ {ŎƘǀƭƪŜǎǘǊŀǖŜ м! ǳƴŘ м. ǿǳǊŘŜ ƛƴ ǾŜǊƎƭŜƛŎƘōŀπ
ǊŜƳ ¦ƳŦŀƴƎ ǎŀƴƛŜǊǘΦ !ǳŎƘ ƘƛŜǊ ǿǳǊŘŜƴ ŘƛŜ 5ŅŎƘŜǊ ƴŜǳ ŜƛƴƎŜŘŜŎƪǘΣ ŘƛŜ CŜƴǎπ
ǘŜǊ ŜǊƴŜǳŜǊǘ ǳƴŘ ŘƛŜ CŀǎǎŀŘŜƴ Ƴƛǘ ŜƛƴŜƳ ±ƻƭƭǿŅǊƳŜǎŎƘǳǘȊǎȅǎǘŜƳ ŀǳǎƎŜπ
ǎǘŀǧŜǘΦ !ƭƭŜ мн aƛŜǘǇŀǊǘŜƛŜƴ ǇǊƻŬǝŜǊŜƴ ƴǳƴ ŜōŜƴŦŀƭƭǎ ŜǊǎǘƳŀƭǎ Ǿƻƴ ŜƛƴŜƳ 
ƎŜǊŅǳƳƛƎŜƴ ±ƻǊǎǘŜƭƭōŀƭƪƻƴΦ !ǳŎƘ ōŜƛ ŘƛŜǎŜƳ tǊƻƧŜƪǘ ŜƴǘǎŎƘƛŜŘ Ƴŀƴ ǎƛŎƘ ƛƳ 
bŀŎƘƎŀƴƎ ȊǳǊ {ŀƴƛŜǊǳƴƎ ŘŜǊ ¢ǊŜǇǇŜƴƘŅǳǎŜǊ ƛƴ ƎƭŜƛŎƘŜƳ ¦ƳŦŀƴƎΦ {ƻƳƛǘ ǿǳǊπ
ŘŜƴ ŀǳŎƘ ƘƛŜǊ ŘƛŜ ²ƻƘƴǳƴƎǎŜƛƴƎŀƴƎǎǘǸǊŜƴ ǎƻǿƛŜ ŘƛŜ ¢ǊŜǇǇŜƴƎŜƭŅƴŘŜǊ ǳƴŘ 
ŘƛŜ ¢ǊŜǇǇŜƴƘŀǳǎŜƭŜƪǘǊƛƪ ŜǊƴŜǳŜǊǘ ǳƴŘ Ŝǎ ŦƻƭƎǘŜ Ŝƛƴ ¢ǊŜǇǇŜƴƘŀǳǎŀƴǎǘǊƛŎƘΦ  

bŀŎƘŘŜƳ ƛƳ WŀƘǊ нлнл ŘƛŜ {ŀƴƛŜǊǳƴƎ ŘŜǎ ²ƻƘƴƘŀǳǎŜǎ .ƛŜƴǊƻŘŜǊ ²ŜƎ сс 
ǳƳƎŜǎŜǘȊǘ ǿǳǊŘŜΣ ŦƻƭƎǘŜ ƛƳ .ŜǊƛŎƘǘǎƧŀƘǊ ŘŜǊ нΦ .ŀǳŀōǎŎƘƴƛǧ Ƴƛǘ ŘŜǊ {ŀƴƛŜπ
ǊǳƴƎ ŘŜǎ ōŜƴŀŎƘōŀǊǘŜƴ DŜōŅǳŘŜǎ .ƛŜƴǊƻŘŜǊ ²ŜƎ стΦ !ǳŎƘ ƘƛŜǊ ǿǳǊŘŜ ŘƛŜ 
ǾŜǊŀƭǘŜǘŜ ǳƴŘ ǳƴŀƴǎŜƘƴƭƛŎƘ ƎŜǿƻǊŘŜƴŜ ±ƻǊƘŀƴƎŦŀǎǎŀŘŜ ŘŜƳƻƴǝŜǊǘ ǳƴŘ 
ŘǳǊŎƘ ŜƛƴŜ ŦŀǊōƛƎŜ ±ƻƭƭǿŅǊƳŜǎŎƘǳǘȊŘŅƳƳǳƴƎ ŀǳǎ aƛƴŜǊŀƭŦŀǎŜǊǇƭŀǧŜƴ ŜǊπ
ǎŜǘȊǘΦ 5ƛŜ ōŀǳƭƛŎƘŜƴ DŜƎŜōŜƴƘŜƛǘŜƴ ƭƛŜǖŜƴ Ŝǎ ŀƴ ŘƛŜǎŜƳ ²ƻƘƴƘŀǳǎ ƴƛŎƘǘ ȊǳΣ 
ŘƛŜ ǾƻǊƘŀƴŘŜƴŜƴ .ŀƭƪƻƴŜ ŀōȊǳǊŜƛǖŜƴ ǳƴŘ ŘǳǊŎƘ ƴŜǳŜ ±ƻǊǎǘŜƭƭōŀƭƪƻƴŜ Ȋǳ ŜǊπ
ǎŜǘȊŜƴΦ {ƻƳƛǘ ǿǳǊŘŜ ŀƴ ŘŜƴ .ŀƭƪƻƴƪǊŀƎǇƭŀǧŜƴ ȊǳƴŅŎƘǎǘ ŜƛƴŜ .ŜǘƻƴƛƴǎǘŀƴŘǎ 
ŜǘȊǳƴƎ ŘǳǊŎƘƎŜŦǸƘǊǘ ǳƴŘ Ŝƛƴ ƴŜǳŜǊ CƭƛŜǎŜƴōŜƭŀƎ ŀǳŦƎŜōǊŀŎƘǘΦ  



±ŜǊŜƛƴƛƎǘŜ ²ƻƘƴǳƴƎǎƎŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ŜDΣ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ 

мф 

!ōǎŎƘƭƛŜǖŜƴŘ ŜǊƘƛŜƭǘŜƴ ŘƛŜ .ŀƭƪƻƴŜ Ŝƛƴ ƴŜǳŜǎ .ǊǸǎǘǳƴƎǎƎŜƭŅƴŘŜǊΦ hǇǝǎŎƘ 
ǳƴŘ ŜƴŜǊƎŜǝǎŎƘ Ƙŀǘ Řŀǎ DŜōŅǳŘŜ ŘŀŘǳǊŎƘ ŜƛƴŜ ŘŜǳǘƭƛŎƘŜ !ǳŦǿŜǊǘǳƴƎ ŜǊŦŀƘπ
ǊŜƴΦ  

5ƛŜ bŜǳƎŜǎǘŀƭǘǳƴƎ ŘŜǊ !ǳǖŜƴŀƴƭŀƎŜƴ ǎƻƭƭ ƛƳ WŀƘǊ нлнн ŜǊŦƻƭƎŜƴ ǳƴŘ ōŜƛƴƘŀƭπ
ǘŜǘ ǳƴǘŜǊ ŀƴŘŜǊŜƳ ŘƛŜ Lƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴ ŜƛƴŜǎ aǸƭƭǳƴǘŜǊƅǳǊǎȅǎǘŜƳǎ ǎƻǿƛŜ ŘŜƴ !ōπ
Ǌƛǎǎ ǳƴŘ ŘŜƴ bŜǳōŀǳ ŘŜǎ ǾƻǊƘŀƴŘŜƴŜƴ DŀǊŀƎŜƴƪƻƳǇƭŜȄŜǎΦ 

bŜōŜƴ ŘŜƴ ŀƪǝǾƛŜǊǳƴƎǎǇƅƛŎƘǝƎŜƴ IŜǊǎǘŜƭƭǳƴƎǎƪƻǎǘŜƴ  ƛƴ IǀƘŜ Ǿƻƴ нΦлнф ¢ϵ 
ǿǳǊŘŜƴ ƛƳ DŜǎŎƘŅƊǎƧŀƘǊ нлнм ǿŜƛǘŜǊŜ нΦлту ¢ϵ ŦǸǊ ŘƛŜ 9ƛƴȊŜƭƳƻŘŜǊƴƛǎƛŜǊǳƴƎ 
Ǿƻƴ нн ²ƻƘƴǳƴƎŜƴ ό±ƻǊƧŀƘǊ нн ²ƻƘƴǳƴƎŜƴύ ƴŀŎƘ aƛŜǘŜǊǿŜŎƘǎŜƭƴΣ ŦǸǊ ŘƛŜ 
ƎŜǇƭŀƴǘŜ DǊƻǖƛƴǎǘŀƴŘƘŀƭǘǳƴƎ ǎƻǿƛŜ ŦǸǊ ŘƛŜ ƭŀǳŦŜƴŘŜ YƭŜƛƴƛƴǎǘŀƴŘƘŀƭǘǳƴƎ ŀǳŦπ
ƎŜǿŜƴŘŜǘΦ 

9ƛƴŜ ǿŜƛǘŜǊŜ ƴŜƴƴŜƴǎǿŜǊǘŜ aŀǖƴŀƘƳŜ ŦŀƴŘ ƛƴ ŘŜǊ !ƭƭŜǊǎǘǊŀǖŜ от. ǎǘŀǧΦ 
5ƻǊǘ ǿǳǊŘŜ Řŀǎ ǘŜŎƘƴƛǎŎƘ ǾŜǊŀƭǘŜǘŜ .ƭƻŎƪƘŜƛȊƪǊŀƊǿŜǊƪ ŀǳǖŜǊ .ŜǘǊƛŜō ƎŜƴƻƳπ
ƳŜƴ ǳƴŘ ŘŜƳƻƴǝŜǊǘΦ 5ŀǎ DŜōŅǳŘŜ ōŜƪŀƳ ŜƛƴŜƴ CŜǊƴǿŅǊƳŜŀƴǎŎƘƭǳǎǎ ǳƴŘ 
ǿƛŜ ŀǳŎƘ ƛƴ ŘŜǊ ±ŜǊƎŀƴƎŜƴƘŜƛǘ ǿŜǊŘŜƴ ŘƛŜ bŀŎƘōŀǊǿƻƘƴƘŅǳǎŜǊ ƛƴ ŘŜǊ !ƭƭŜǊπ
ǎǘǊŀǖŜ от ǳƴŘ от! ǎƻǿƛŜ ŘƛŜ ²ŀŎƘƘƻƭǘȊǎǘǊŀǖŜ мн Ǿƻƴ ŘƛŜǎŜǊ {ǘŀǝƻƴ ŀǳǎ Ƴƛǘ 
²ŅǊƳŜ ǳƴŘ ²ŀǊƳǿŀǎǎŜǊ ǾŜǊǎƻǊƎǘΦ 

Lƴ ŘŜǊ .ǊƻƛǘȊŜƳŜǊ {ǘǊŀǖŜ нотΣ ноу ǳƴŘ ноф ŦŀƴŘ ǇŀǊŀƭƭŜƭ Ȋǳ ŘŜƴ ƎŜƴŀƴƴǘŜƴ 
IŅǳǎŜǊƴ ŀƴ ŘŜƴ IŀǳǎǊǸŎƪǎŜƛǘŜƴ ŜƛƴŜ 9ǊƴŜǳŜǊǳƴƎ ŘŜǎ !ǳǖŜƴōŜǊŜƛŎƘŜǎ ǎǘŀǧΦ 
5ƛŜ !ǊōŜƛǘŜƴ ǿǳǊŘŜƴ ŀǳǎƎŜƭǀǎǘ ŘǳǊŎƘ ŘŜƴ ¦Ƴōŀǳ ŘŜǎ ŜƘŜƳŀƭƛƎŜƴ aǀōŜƭƭŀπ
ƎŜǊǎ .ǊŀƴŘǘ ƛƴ ŘŜǊ .ǊƻƛǘȊŜƳŜǊ {ǘǊŀǖŜ нор Ȋǳ ŜƛƴŜƳ aŜƘǊŦŀƳƛƭƛŜƴǿƻƘƴƘŀǳǎΦ 
5ƛŜǎŜǎ DŜōŅǳŘŜ ōŜŬƴŘŜǘ ǎƛŎƘ ƛƳ 9ƛƎŜƴǘǳƳ ŘŜǊ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎŜǊ .ŀǳƎŜƴƻǎπ
ǎŜƴǎŎƘŀƊ ŜDΦ .Ŝƛ ŘŜƳ !ǳǖŜƴōŜǊŜƛŎƘ ƘŀƴŘŜƭǘ Ŝǎ ǎƛŎƘ ǳƳ ŜƛƴŜ ƎŜƳŜƛƴǎŎƘŀƊƭƛπ
ŎƘŜ ½ǳǿŜƎǳƴƎ ōȊǿΦ CŜǳŜǊǿŜƘǊȊǳŦŀƘǊǘ ŘŜǊ ±²D ǳƴŘ ..DΦ 5ƛŜ ½ǳǿŜƎǳƴƎ ŜǊπ
ƘƛŜƭǘ ŜƛƴŜ ƴŜǳŜ tƅŀǎǘŜǊǳƴƎ ǎƻǿƛŜ ƛƴ ŘŜƴ wŀƴŘōŜǊŜƛŎƘŜƴ ƴŜǳŜ !ƴǇƅŀƴȊǳƴπ
ƎŜƴΦ CŜǊƴŜǊ ǿǳǊŘŜƴ ŜƛƴƛƎŜ CŀƘǊǊŀŘōǸƎŜƭ ƛƴǎǘŀƭƭƛŜǊǘΦ 5ƛŜ bŜǳƎŜǎǘŀƭǘǳƴƎ ŘŜǎ 
!ǳǖŜƴōŜǊŜƛŎƘŜǎ ŜǊŦƻƭƎǘŜ ƛƴ ƎŜƳŜƛƴǎŀƳŜǊ !ōǎǇǊŀŎƘŜ ȊǿƛǎŎƘŜƴ ŘŜƴ ōŜƛŘŜƴ 
²ƻƘƴǳƴƎǎƎŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊŜƴ ǳƴŘ ŘƛŜ YƻǎǘŜƴŀǳƊŜƛƭǳƴƎ ŜǊŦƻƭƎǘŜ ƛƳ ±ŜǊƘŅƭǘƴƛǎ 
Ȋǳ ŘŜƴ ƧŜǿŜƛƭƛƎŜƴ 9ƛƎŜƴǘǳƳǎŀƴǘŜƛƭŜƴΦ  

5ƛŜ !ǳƊŜƛƭǳƴƎ ŘŜǊ LƴǾŜǎǝǝƻƴŜƴ ƛƴ ŘŜƴ .ŜǎǘŀƴŘ ƴŀŎƘ IŜǊǎǘŜƭƭǳƴƎǎƪƻǎǘŜƴ 
ōȊǿΦ 9ǊƘŀƭǘǳƴƎǎŀǳŦǿŀƴŘ ǎǘŜƭƭǘ ǎƛŎƘ ƛƴ ŘŜƴ WŀƘǊŜƴ нлнл ǳƴŘ нлнм ǿƛŜ ŦƻƭƎǘ 
ŘŀǊΥ 
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нл 

aƛǘƎƭƛŜŘŜǊǾŜǊǿŀƭǘǳƴƎ 

5ƛŜ !ƴȊŀƘƭ ŘŜǊ aƛǘƎƭƛŜŘŜǊ Ƙŀǘ ǎƛŎƘ ƛƴ нлнм ǳƳ пм aƛǘƎƭƛŜŘŜǊ ŜǊƘǀƘǘΦ !Ƴ 
омΦмнΦнлнм ƘŀǧŜ ŘƛŜ ±ŜǊŜƛƴƛƎǘŜ ²ƻƘƴǳƴƎǎƎŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ оΦлсн ό±ƻǊƧŀƘǊ 
оΦлнмύ aƛǘƎƭƛŜŘŜǊΦ 5ƛŜǎŜ ǾŜǊŦǸƎŜƴ ǸōŜǊ ƛƴǎƎŜǎŀƳǘ тΦтфп ό±ƻǊƧŀƘǊ тΦрфуύ !ƴπ
ǘŜƛƭŜΦ  

DŜƪǸƴŘƛƎǘ ƘŀōŜƴ ммс aƛǘƎƭƛŜŘŜǊ Ƴƛǘ ннр !ƴǘŜƛƭŜƴΦ 5ǳǊŎƘ ¢ƻŘΣ !ǳǎǎŎƘƭǳǎǎΣ 
«ōŜǊǘǊŀƎǳƴƎ ǳƴŘ YǸƴŘƛƎǳƴƎ ǿŜƛǘŜǊŜǊ !ƴǘŜƛƭŜ ǾŜǊǊƛƴƎŜǊǘŜ ǎƛŎƘ ŘƛŜ !ƴȊŀƘƭ ǳƳ 
ǿŜƛǘŜǊŜ пл aƛǘƎƭƛŜŘŜǊ Ƴƛǘ мнм !ƴǘŜƛƭŜƴΦ 5ƛŜǎŜƴ !ōƎŅƴƎŜƴ ǎǘŜƘŜƴ ƧŜŘƻŎƘ .Ŝƛπ
ǘǊƛǧŜ Ǿƻƴ мфт aƛǘƎƭƛŜŘŜǊƴ Ƴƛǘ рпн !ƴǘŜƛƭŜƴ ƎŜƎŜƴǸōŜǊΦ 

 

5ŀǎ DŜǎŎƘŅƊǎƎǳǘƘŀōŜƴ ŘŜǊ ǾŜǊōƭŜƛōŜƴŘŜƴ aƛǘƎƭƛŜŘŜǊ ōŜǘǊŅƎǘ ¢ϵ нΦпмм 
ό±ƻǊƧŀƘǊΥ ¢ϵ нΦоптύ ǳƴŘ ƛǎǘ ƛƴ нлнм ǎƻƳƛǘ ǿƛŜŘŜǊ ǎǇǸǊōŀǊ ǳƳ ǊǳƴŘ ср ¢ϵ ƎŜπ
ǎǝŜƎŜƴΦ 

 

5ƛŜ aƛǘƎƭƛŜŘŜǊ- ǳƴŘ DŜǎŎƘŅƊǎƎǳǘƘŀōŜƴŜƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎ ƛƴ ŘŜƴ WŀƘǊŜƴ нлнл ǳƴŘ 
нлнм ǎǘŜƭƭǘ ǎƛŎƘ ǿƛŜ ŦƻƭƎǘ ŘŀǊΥ 

 

3
.0

2
1

3
.0

6
2

7
.5

9
8

7
.7

9
4

2
.4

2
6

,2

2
.5

0
9

,2

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

8000

9000

2020 2021

Mitglieder Anteile DŜǎŎƘŅŦǘǎƎǳǘƘŀōŜƴ ¢ϵ
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нм 

tŜǊǎƻƴŀƭ ǳƴŘ hǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ 

bŜōŜƴ ȊǿŜƛ ƘŀǳǇǘŀƳǘƭƛŎƘŜƴ ±ƻǊǎǘŀƴŘǎƳƛǘƎƭƛŜŘŜǊƴ ǿŀǊŜƴ ƛƳ DŜǎŎƘŅƊǎƧŀƘǊ 
нлнм ƛƳ 5ǳǊŎƘǎŎƘƴƛǧ ƛƴǎƎŜǎŀƳǘ мо !ǊōŜƛǘƴŜƘƳŜǊ ǳƴŘ !ǊōŜƛǘƴŜƘƳŜǊƛƴƴŜƴ 
ōŜƛ ŘŜǊ ±²D ōŜǎŎƘŅƊƛƎǘΣ ŘŀǊǳƴǘŜǊ ŘǊŜƛ ¢ŜƛƭȊŜƛǘōŜǎŎƘŅƊƛƎǘŜΣ ǎƻǿƛŜ ƛƳ 5ǳǊŎƘπ
ǎŎƘƴƛǧ ŘǊŜƛ ƎŜǊƛƴƎŦǸƎƛƎ ōŜǎŎƘŅƊƛƎǘŜ IŀǳǎǿŀǊǘŜ ǳƴŘ ŜƛƴŜ !ǳǎȊǳōƛƭŘŜƴŘŜΣ ŘƛŜ 
ŀƳ лмΦлуΦнлнм LƘǊŜ !ǳǎōƛƭŘǳƴƎ ȊǳǊ LƳƳƻōƛƭƛŜƴƪŀǳũǊŀǳ ōŜƛ ǳƴǎ ōŜƎƻƴƴŜƴ 
ƘŀǘΦ  

tŜǊ омΦмнΦнлнм ōŜŬƴŘŜǘ ǎƛŎƘ ŜƛƴŜ aƛǘŀǊōŜƛǘŜǊƛƴ ƛƴ 9ƭǘŜǊƴȊŜƛǘΦ 

!ƭƭŜƴ aƛǘŀǊōŜƛǘŜǊƛƴƴŜƴ ǳƴŘ aƛǘŀǊōŜƛǘŜǊƴ ŘŀƴƪŜƴ ǿƛǊ ƘŜǊȊƭƛŎƘ ŦǸǊ ŘƛŜ ǎŜƘǊ  
ƎǳǘŜ ½ǳǎŀƳƳŜƴŀǊōŜƛǘ ǳƴŘ ŦǸǊ LƘǊŜƴ ǇŜǊǎǀƴƭƛŎƘŜƴ 9ƛƴǎŀǘȊΣ ŘŜǊ ƛƴ ƘƻƘŜƳ aŀπ
ǖŜ ȊǳƳ 9ǊŦƻƭƎ ǳƴǎŜǊŜǊ DŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ōŜƛǘǊŅƎǘΦ 

Lƴ ŘŜǊ aƛǘƎƭƛŜŘŜǊǾŜǊǎŀƳƳƭǳƴƎ ŀƳ нпΦ Wǳƴƛ нлнм ǿǳǊŘŜ ŘŜǊ Ǿƻƴ !ǳŦǎƛŎƘǘǎǊŀǘ 
ǳƴŘ ±ƻǊǎǘŀƴŘ ǾƻǊƎŜƭŜƎǘŜ WŀƘǊŜǎŀōǎŎƘƭǳǎǎ ȊǳƳ омΦ 5ŜȊŜƳōŜǊ нлнл ŘǳǊŎƘ ŘƛŜ 
ŀƴǿŜǎŜƴŘŜƴ aƛǘƎƭƛŜŘŜǊ ŦŜǎǘƎŜǎǘŜƭƭǘ ǳƴŘ ŘƛŜ ǾƻǊƎŜǎŎƘƭŀƎŜƴŜ ±ŜǊǘŜƛƭǳƴƎ ŘŜǎ 
.ƛƭŀƴȊƎŜǿƛƴƴǎ ƎŜƴŜƘƳƛƎǘΦ  

 

IŜǊǊ DǳƴǘƘŜǊ hŜƘƳŜ ǿǳǊŘŜ ŘǳǊŎƘ ŘƛŜ aƛǘƎƭƛŜŘŜǊǾŜǊǎŀƳƳƭǳƴƎ ŦǸǊ ǿŜƛǘŜǊŜ 
ŘǊŜƛ WŀƘǊŜ ŀƭǎ !ǳŦǎƛŎƘǘǎǊŀǘǎǾƻǊǎƛǘȊŜƴŘŜǊ ƛƴ ŘŜƴ !ǳŦǎƛŎƘǘǎǊŀǘ ƎŜǿŅƘƭǘΦ CǊŀǳ 
{ǳǎŀƴƴŜ Řƛ Dƛƻƛŀ ǿǳǊŘŜ ƴŜǳ ƛƴ ŘŜƴ !ǳŦǎƛŎƘǘǎǊŀǘ ƎŜǿŅƘƭǘΦ CǊŀǳ Řƛ Dƛƻƛŀ ǳƴŘ 
IŜǊǊ hŜƘƳŜ ƘŀōŜƴ ŘƛŜ ²ŀƘƭ ŀƴƎŜƴƻƳƳŜƴΦ 

5ƛŜ ²ƛŜŘŜǊǿŀƘƭ Ǿƻƴ CǊŀǳ aŀƎŘŀƭŜƴŜ aǸƭƭŜǊ ǿŀǊ ŀǳŦƎǊǳƴŘ ŘŜǊ ǎŀǘȊǳƴƎǎƎŜπ
ƳŅǖŜƴ !ƭǘŜǊǎōŜǎŎƘǊŅƴƪǳƴƎ ƭŜƛŘŜǊ ƴƛŎƘǘ ƳǀƎƭƛŎƘΦ CǊŀǳ aǸƭƭŜǊ ƛǎǘ ȊǳƳ 
нпΦлсΦнлнм ŀǳǎ ŘŜƳ !ǳŦǎƛŎƘǘǎǊŀǘ ŀǳǎƎŜǎŎƘƛŜŘŜƴΦ 

²ƛǊ ŘŀƴƪŜƴ CǊŀǳ aǸƭƭŜǊ ŦǸǊ ŘƛŜ ƎǳǘŜ ǳƴŘ ƪƻƴǎǘǊǳƪǝǾŜ ½ǳǎŀƳƳŜƴŀǊōŜƛǘ ƛƴ 
ƛƘǊŜǊ ƭŀƴƎƧŅƘǊƛƎŜƴ ¢ŅǝƎƪŜƛǘ ŀƭǎ !ǳŦǎƛŎƘǘǎǊŀǘǎƳƛǘƎƭƛŜŘΦ  

LƳ WŀƘǊ нлнн ǎŎƘŜƛŘŜǘ ǘǳǊƴǳǎƳŅǖƛƎ CǊŀǳ .Ŝǩƴŀ ²ƻƛƪŜ ŀǳǎ ŘŜƳ !ǳŦǎƛŎƘǘǎǊŀǘ 
ŀǳǎΦ 5ƛŜ  ²ƛŜŘŜǊǿŀƘƭ Ǿƻƴ CǊŀǳ ²ƻƛƪŜ ƛǎǘ ƳǀƎƭƛŎƘΦ 
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нн 

5ƛŜ ǿŜǎŜƴǘƭƛŎƘŜƴ YŜƴƴȊŀƘƭŜƴΣ ŘƛŜ ŦǸǊ ŘƛŜ ¦ƴǘŜǊƴŜƘƳŜƴǎŜƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎ Ǿƻƴ .Ŝπ
ŘŜǳǘǳƴƎ ǎƛƴŘΣ Ŧŀǎǎǘ ŦƻƭƎŜƴŘŜ ¢ŀōŜƭƭŜ ȊǳǎŀƳƳŜƴΥ 

 

      tƭŀƴ     Lǎǘ     Lǎǘ 

      нлнм   нлнм   нлнл 

 

¦ƳǎŀǘȊŜǊƭǀǎŜ ŀǳǎ {ƻƭƭƳƛŜǘŜƴ  сΦтмт   сΦтрл     сΦсоо 

LƴǎǘŀƴŘƘŀƭǘǳƴƎ     мΦффм   нΦлту   мΦфрр  

½ƛƴǎŀǳŦǿŀƴŘ        мнм      ммр      ммф 

WŀƘǊŜǎǸōŜǊǎŎƘǳǎǎ   мΦнпу   мΦрос   мΦсрс 

 

 

5ƛŜ !ǳŦǿŜƴŘǳƴƎŜƴ ǳƴŘ 9ǊǘǊŅƎŜ ŦǸǊ Řŀǎ DŜǎŎƘŅƊǎƧŀƘǊ ƘŀǧŜƴ ǿƛǊ ŀǳŦ ŘŜǊ 
DǊǳƴŘƭŀƎŜ ŘŜǊ 9ƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎ ƛƴ ŘŜƴ ±ƻǊƧŀƘǊŜƴ ǳƴŘ ǳƴǘŜǊ ŘŜƳ DŜǎƛŎƘǘǎǇǳƴƪǘ 
ŘŜǊ ƪŀǳŦƳŅƴƴƛǎŎƘŜƴ ±ƻǊǎƛŎƘǘ ƪƻƴǎŜǊǾŀǝǾ ƎŜǇƭŀƴǘΦ 9ƛƴŜ tƭŀƴŀōǿŜƛŎƘǳƴƎ ƭƛŜƎǘ 
ōŜƛ ŘŜƴ ¦ƳǎŀǘȊŜǊƭǀǎŜƴ ŀǳǎ {ƻƭƭƳƛŜǘŜƴ ǾƻǊΦ  5ƛŜǎŜ ǎƛƴŘ ŀǳŎƘ ƛƳ ±ŜǊƘŅƭǘƴƛǎ 
ȊǳƳ ±ƻǊƧŀƘǊ ǿƛŜŘŜǊ ŘŜǳǘƭƛŎƘ ƎŜǎǝŜƎŜƴΦ 

½ǳǎŅǘȊƭƛŎƘ Ȋǳ ŘŜƴ ƛƴ нлнм ƎŜǇƭŀƴǘŜƴ aŀǖƴŀƘƳŜƴ ǿŀǊ Ŝǎ ŜǊŦƻǊŘŜǊƭƛŎƘ ƎǊǀǖŜǊŜ 
LƴǎǘŀƴŘƘŀƭǘǳƴƎǎŀǊōŜƛǘŜƴ ŀƴ ŘŜƴ ¢ǊŜǇǇŜƴƘŀǳǎƎŜƭŅƴŘŜǊƴΣ ŘŜƴ ²ƻƘƴǳƴƎǎŜƛƴπ
ƎŀƴƎǎǘǸǊŜƴ ǳƴŘ ŘŜǊ 9ƭŜƪǘǊƛƪΣ ǾŜǊōǳƴŘŜƴ Ƴƛǘ ŜƛƴŜƳ !ƴǎǘǊƛŎƘ ŘŜǊ ¢ǊŜǇǇŜƴƘŅǳπ
ǎŜǊΣ ƛƴ ŘŜƴ IŅǳǎŜǊƴ !ƭǘǎǘŀŘǘǊƛƴƎ мо-мр ǳƴŘ {ǘƻƭȊŜǎǘǊΦ мп ǎƻǿƛŜ ƛƴ ŘŜǊ {ŎƘǀƭƪŜ-
ǎǘǊŀǖŜ мŀ ǳƴŘ мō ǾƻǊȊǳƴŜƘƳŜƴΦ !ǳǎ ŘƛŜǎŜƳ DǊǳƴŘ ƘŀōŜƴ ǎƛŎƘ ŘƛŜ ƎŜǇƭŀƴǘŜƴ 
LƴǎǘŀƴŘƘŀƭǘǳƴƎǎŀǳŦǿŜƴŘǳƴƎŜƴ ŜǊƘǀƘǘΦ 5ŀ Ŝƛƴ ¢Ŝƛƭ ŘŜǊ !ǊōŜƛǘŜƴ ŜǊǎǘ ƛƴ ŘŜƴ 
ŜǊǎǘŜƴ ŘǊŜƛ aƻƴŀǘŜƴ ŘŜǎ WŀƘǊŜǎ нлнн ŀǳǎƎŜŦǸƘǊǘ ǿŜǊŘŜƴ ƪƻƴƴǘŜƴΣ ǿǳǊŘŜ 
ƘƛŜǊŦǸǊ ŜƛƴŜ wǸŎƪǎǘŜƭƭǳƴƎ ŦǸǊ ǳƴǘŜǊƭŀǎǎŜƴŜ LƴǎǘŀƴŘƘŀƭǘǳƴƎ ƎŜōƛƭŘŜǘΦ  

CǸǊ LƴǎǘŀƴŘƘŀƭǘǳƴƎ ǳƴŘ aƻŘŜǊƴƛǎƛŜǊǳƴƎ ǿŀǊŜƴ ŦǸǊ Řŀǎ WŀƘǊ нлнм пΦлоп ¢ϵ 
ǾƻǊƎŜǎŜƘŜƴΦ 5ƛŜ Lǎǘ-YƻǎǘŜƴ ōŜǘǊŀƎŜƴ пΦмлт ¢ϵΦ 

LƳ WŀƘǊ нлнм ōŜǘǊǳƎŜƴ ŘƛŜ LƴǎǘŀƴŘƘŀƭǘǳƴƎǎŀǳŦǿŜƴŘǳƴƎŜƴ нΦлту ¢ϵ Ȋǳ  
мΦфрр ¢ϵ ƛƳ ±ƻǊƧŀƘǊΦ ½ǳŘŜƳ ǿǳǊŘŜƴ мΦфпн ¢ϵ ŀƴ CǊŜƳŘƪƻǎǘŜƴ ǳƴŘ ут ¢ϵ ŀƴ 
ŀƪǝǾƛŜǊǳƴƎǎŦŅƘƛƎŜƴ 9ƛƎŜƴƭŜƛǎǘǳƴƎŜƴ ŦǸǊ ŀƪǝǾƛŜǊǳƴƎǎǇƅƛŎƘǝƎŜ aƻŘŜǊƴƛǎƛŜπ
ǊǳƴƎŜƴ ŀǳŦƎŜǿŜƴŘŜǘΦ 

5ƛŜ ½ƛƴǎŀǳŦǿŜƴŘǳƴƎŜƴ ǎƛƴŘ ƛƳ ±ŜǊƘŅƭǘƴƛǎ ȊǳƳ ±ƻǊƧŀƘǊ ŀǳŦƎǊǳƴŘ ŘŜǊ ŦƻǊǘπ
ǎŎƘǊŜƛǘŜƴŘŜƴ ¢ƛƭƎǳƴƎŜƴ ǿŜƛǘŜǊ ƎŜǎǳƴƪŜƴΦ  

5ŜǊ ƘǀƘŜǊŜ WŀƘǊŜǎǸōŜǊǎŎƘǳǎǎ ǿǳǊŘŜ ŜōŜƴŦŀƭƭǎ ŘŀŘǳǊŎƘ ōŜƎǸƴǎǝƎǘΣ Řŀǎǎ ŜƛƴŜ 
ŦǸǊ нлнм ƛƳ ½ǳǎŀƳƳŜƴƘŀƴƎ Ƴƛǘ ǎǘŅŘǘŜōŀǳƭƛŎƘŜƴ {ŀƴƛŜǊǳƴƎǎƳŀǖƴŀƘƳŜƴ ƎŜπ
ǇƭŀƴǘŜ !ǳǎƎƭŜƛŎƘǎŀōƎŀōŜ ƴŀŎƘ Ϡ мрп .ŀǳD. ƛƴ IǀƘŜ Ǿƻƴ ǊŘΦ мом ¢ϵ ōƛǎƘŜǊ 
ƴƛŎƘǘ ŀƴƎŜŦŀƭƭŜƴ ƛǎǘΦ  

5Ŝǎ ²ŜƛǘŜǊŜƴ ƭƛŜƎŜƴ ŘƛŜ ŀƪǝǾƛŜǊǘŜƴ 9ƛƎŜƴƭŜƛǎǘǳƴƎŜƴ ǎƻǿƛŜ ŘƛŜ ǎƻƴǎǝƎŜƴ ōŜπ
ǘǊƛŜōƭƛŎƘŜƴ 9ǊǘǊŅƎŜ ǸōŜǊ ŘŜƳ ƎŜǇƭŀƴǘŜƴ ²ŜǊǘΦ 

       Tú    Tú    Tú 
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LƴǎƎŜǎŀƳǘ ōŜǳǊǘŜƛƭŜƴ ǿƛǊ ŘƛŜ 9ƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎ ǳƴǎŜǊŜǊ DŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ǇƻǎƛǝǾΣ Řŀ 
ǿƛǊ ǿŜƛǘŜǊ ƛƴ ƘƻƘŜƳ aŀǖŜ ƛƴ ǳƴǎŜǊŜƴ ²ƻƘƴǳƴƎǎōŜǎǘŀƴŘ ƛƴǾŜǎǝŜǊǘ ǳƴŘ ŘƛŜ 
9ǊǘǊŀƎǎƭŀƎŜ ǿŜƛǘŜǊ ƎŜǎǘŅǊƪǘ ƘŀōŜƴΦ 

 

нΦм ±ŜǊƳǀƎŜƴǎƭŀƎŜ 

5ƛŜ ±ŜǊƳǀƎŜƴǎƭŀƎŜ ǎǘŜƭƭǘ ǎƛŎƘ ȊǳƳ омΦмнΦнлнм ƛƳ ±ŜǊƎƭŜƛŎƘ ȊǳƳ ±ƻǊƧŀƘǊ ǿƛŜ 
ŦƻƭƎǘ ŘŀǊΥ 

 

5ŀǎ !ƴƭŀƎŜǾŜǊƳǀƎŜƴ ōŜǘǊŅƎǘ усΣфт ҈ ŘŜǊ .ƛƭŀƴȊǎǳƳƳŜ ǳƴŘ Ƙŀǘ ǎƛŎƘ ƛƳ ±ŜǊπ
ƘŅƭǘƴƛǎ ȊǳƳ ±ƻǊƧŀƘǊ ǳƳ ǊŘΦ пто ¢ϵ ŜǊƘǀƘǘΦ 5ƛŜǎŜǊ !ƴǎǝŜƎ ǊŜǎǳƭǝŜǊǘ ŀǳǎ LƴǾŜǎπ
ǝǝƻƴŜƴ ƛƴ Řŀǎ {ŀŎƘŀƴƭŀƎŜǾŜǊƳǀƎŜƴΣ ƛƴǎōŜǎƻƴŘŜǊŜ ŘǳǊŎƘ ǿŜǊǘǾŜǊōŜǎǎŜǊƴŘŜ 
LƴǾŜǎǝǝƻƴŜƴ ǎŀƭŘƛŜǊǘ Ƴƛǘ ŘŜƴ ǇƭŀƴƳŅǖƛƎŜƴ !ōǎŎƘǊŜƛōǳƴƎŜƴΦ  

5ŀǎ !ƴƭŀƎŜǾŜǊƳǀƎŜƴ ƛǎǘ ƎǊǀǖǘŜƴǘŜƛƭǎ ŘǳǊŎƘ 9ƛƎŜƴƪŀǇƛǘŀƭ ǳƴŘ ŘǳǊŎƘ ƭŀƴƎ- ǳƴŘ 
ƳƛǧŜƭŦǊƛǎǝƎŜ CǊŜƳŘƳƛǧŜƭ ƎŜŘŜŎƪǘΦ  

 

Veränderung

TEuro % TEuro % TEuro

Anlagevermögen

Immaterielle Vermögensgegenstände 1 0,00 3 0,01 -2

Sach- und Finanzanlagen 39.239 86,97 38.766 86,22 473

Umlaufvermögen

kurzfristig 5.880 13,03 6.194 13,77 -314

Summe Aktiva 45.120 100,00 44.963 100,00 157

Eigenkapital 28.579 63,33 27.051 60,16 1.528

Rückstellungen

lang- und mittelfristig 694 1,54 670 1,49 24

kurzfristig 319 0,71 137 0,31 182

Verbindlichkeiten

lang- und mittelfristig 9.474 21,00 10.752 23,91 -1.278

kurzfristig 6.054 13,42 6.353 14,13 -299

Summe Passiva 45.120 100,00 44.963 100,00 157

Reinvermögen

zum Jahresanfang 27.051 25.427

Reinvermögen

zum Jahresende 28.579 27.051

Vermögenszuwachs 1.528 5,65 1.624 6,39

31.12.2021 31.12.2020
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 5ŀǎ ¦ƳƭŀǳŦǾŜǊƳǀƎŜƴ ǊŜŘǳȊƛŜǊǘŜ ǎƛŎƘ ƛƴ ŜǊǎǘŜǊ [ƛƴƛŜ ŘŀŘǳǊŎƘΣ Řŀǎǎ ƛƳ WŀƘǊ 
нлнм ŜƛƴŜ CƻǊŘŜǊǳƴƎ ŀǳǎ ¢ŜƛƭǎŎƘǳƭŘŜǊƭŀǎǎ ŦǸǊ Ŝƛƴ YŦ²-5ŀǊƭŜƘŜƴΣ ǿŜƭŎƘŜǎ ƛƳ 
WŀƘǊ нлмф ŀǳŦƎŜƴƻƳƳŜƴ ǿƻǊŘŜƴ ǿŀǊΣ ŜƴǜŀƭƭŜƴ ƛǎǘΦ !ƴŦŀƴƎ нлнм ǿǳǊŘŜ ŘŜǊ 
¢ƛƭƎǳƴƎǎȊǳǎŎƘǳǎǎ ŦǸǊ YŦ²-aƛǧŜƭ Ǿƻƴ ŘŜǊ wŜǎǘǎŎƘǳƭŘ ŘŜǎ ŘŀȊǳƎŜƘǀǊŜƴŘŜƴ 
YŦ²-5ŀǊƭŜƘŜƴǎ ŀōƎŜȊƻƎŜƴΦ  

5ŀǎ DŜǎŀƳǘǾŜǊƳǀƎŜƴ ŘŜǊ ±²D Ƙŀǘ ǎƛŎƘ ƛƳ DŜǎŎƘŅƊǎƧŀƘǊ нлнм ǳƳ ǊŘΦ мрт ¢ϵ 
ŜǊƘǀƘǘΦ  

5ŀǎ 9ƛƎŜƴƪŀǇƛǘŀƭ Ƙŀǘ ǳƳ ǊŘΦ мΦрну ¢ϵ ȊǳƎŜƴƻƳƳŜƴΦ 5ŀǾƻƴ ŜƴǜŀƭƭŜƴ ŀǳŦ ŘŜƴ 
WŀƘǊŜǎǸōŜǊǎŎƘǳǎǎ нлнм мΦрос ¢ϵ ŀōȊƎƭΦ ŘŜǊ 5ƛǾƛŘŜƴŘŜ Ǿƻƴ флΣф ¢ϵ ŦǸǊ Řŀǎ 
±ƻǊƧŀƘǊ ǳƴŘ уо ¢ϵ ŀǳŦ ȊǳǎŅǘȊƭƛŎƘŜ 9ƛƴȊŀƘƭǳƴƎŜƴ ŀǳŦ DŜǎŎƘŅƊǎŀƴǘŜƛƭŜΦ 5ƛŜ 9ƛπ
ƎŜƴƪŀǇƛǘŀƭǉǳƻǘŜ Ƙŀǘ ȊǳƎŜƴƻƳƳŜƴ ǳƴŘ ōŜǘǊŅƎǘ ǇŜǊ омΦмнΦнлнм  соΣоо ҈ 
ό±ƻǊƧŀƘǊ слΣмс ҈ύΦ  

5ƛŜ ±ŜǊōƛƴŘƭƛŎƘƪŜƛǘŜƴ ǾŜǊǊƛƴƎŜǊǘŜƴ ǎƛŎƘ ƛƴǎōŜǎƻƴŘŜǊŜ ŘǳǊŎƘ ¢ƛƭƎǳƴƎǎȊŀƘƭǳƴπ
ƎŜƴ ǳƴŘ ŘƛŜ ±ŜǊǊŜŎƘƴǳƴƎ ŘŜǎ ¢ƛƭƎǳƴƎǎȊǳǎŎƘǳǎǎŜǎ Ƴƛǘ ŘŜƴ 5ŀǊƭŜƘŜƴǎǾŜǊōƛƴŘπ
ƭƛŎƘƪŜƛǘŜƴΦ 5ƛŜ ŜǊƘŀƭǘŜƴŜƴ !ƴȊŀƘƭǳƴƎŜƴ ƘŀōŜƴ ǎƛŎƘ ŘǳǊŎƘ ƴƻŎƘ ƴƛŎƘǘ ŀōƎŜπ
ǊŜŎƘƴŜǘŜ .ŜǘǊƛŜōǎƪƻǎǘŜƴ ƎŜǊƛƴƎŦǸƎƛƎ ŜǊƘǀƘǘ ǳƴŘ ŘƛŜ ±ŜǊōƛƴŘƭƛŎƘƪŜƛǘŜƴ ŀǳǎ 
±ŜǊƳƛŜǘǳƴƎ ǾŜǊȊŜƛŎƘƴŜƴ ŜōŜƴŦŀƭƭǎ ŜƛƴŜƴ !ƴǎǝŜƎΦ 5ƛŜ ±ŜǊōƛƴŘƭƛŎƘƪŜƛǘŜƴ ŀǳǎ 
[ƛŜŦŜǊǳƴƎŜƴ ǳƴŘ [ŜƛǎǘǳƴƎŜƴ ǳƴŘ ŘƛŜ ǎƻƴǎǝƎŜƴ ±ŜǊōƛƴŘƭƛŎƘƪŜƛǘŜƴ ǊŜŘǳȊƛŜǊǘŜƴ 
ǎƛŎƘ ƘƛƴƎŜƎŜƴΦ 

5ƛŜ ±ŜǊƳǀƎŜƴǎƭŀƎŜ ƛǎǘ ƎŜƻǊŘƴŜǘΣ ŘƛŜ ±ŜǊƳǀƎŜƴǎ- ǳƴŘ YŀǇƛǘŀƭǎǘǊǳƪǘǳǊ ƛǎǘ ǎƻƭƛπ
ŘŜΦ 

 

нΦн CƛƴŀƴȊƭŀƎŜ 

5ƛŜ ±ŜǊŜƛƴƛƎǘŜ ²ƻƘƴǳƴƎǎƎŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ŜD ŜǊȊƛŜƭǘ ŀǳǎ ŘŜǊ IŀǳǎōŜǿƛǊǘπ
ǎŎƘŀƊǳƴƎ ŜƛƴŜƴ ǎǘŜǝƎŜƴ ŬƴŀƴȊƛŜƭƭŜƴ «ōŜǊǎŎƘǳǎǎΦ 

LƳ wŀƘƳŜƴ ǳƴǎŜǊŜǎ CƛƴŀƴȊƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘǎ ǿƛǊŘ ǾƻǊǊŀƴƎƛƎ ŘŀǊŀǳŦ ƎŜŀŎƘǘŜǘΣ 
ǎŅƳǘƭƛŎƘŜƴ ½ŀƘƭǳƴƎǎǾŜǊǇƅƛŎƘǘǳƴƎŜƴ ŀǳǎ ŘŜƳ ƭŀǳŦŜƴŘŜƴ DŜǎŎƘŅƊǎǾŜǊƪŜƘǊ 
ǎƻǿƛŜ ƎŜƎŜƴǸōŜǊ ŘŜƴ ŬƴŀƴȊƛŜǊŜƴŘŜƴ .ŀƴƪŜƴ ǘŜǊƳƛƴƎŜǊŜŎƘǘ ƴŀŎƘƪƻƳƳŜƴ Ȋǳ 
ƪǀƴƴŜƴΦ   

5ŀǊǸōŜǊ Ƙƛƴŀǳǎ Ǝƛƭǘ Ŝǎ ŘƛŜ ½ŀƘƭǳƴƎǎǎǘǊǀƳŜ ǎƻ Ȋǳ ƎŜǎǘŀƭǘŜƴΣ Řŀǎǎ ƴŜōŜƴ ŜƛƴŜǊ 
Ǿƻƴ ŘŜƴ aƛǘƎƭƛŜŘŜǊƴ ŀƭǎ ŀƴƎŜƳŜǎǎŜƴ ŀƴƎŜǎŜƘŜƴŜƴ 5ƛǾƛŘŜƴŘŜ Ǿƻƴ п ҈ ǿŜƛǘŜπ
ǊŜ [ƛǉǳƛŘƛǘŅǘ ƎŜǎŎƘǀǇƊ ǿƛǊŘΣ ǎƻ Řŀǎǎ ŀǳǎǊŜƛŎƘŜƴŘŜ 9ƛƎŜƴƳƛǧŜƭ ŦǸǊ ŘƛŜ aƻŘŜǊπ
ƴƛǎƛŜǊǳƴƎ ŘŜǎ ²ƻƘƴǳƴƎǎōŜǎǘŀƴŘŜǎ  ȊǳǊ ±ŜǊŦǸƎǳƴƎ ǎǘŜƘŜƴΣ ƻƘƴŜ Řŀǎǎ 
ŘŀŘǳǊŎƘ ŘƛŜ 9ƛƎŜƴƪŀǇƛǘŀƭǉǳƻǘŜ ƛƴ ƎǊǀǖŜǊŜƳ ¦ƳŦŀƴƎ ōŜŜƛƴǘǊŅŎƘǝƎǘ ǿƛǊŘΦ 

¦ƴǎŜǊŜ ±ŜǊōƛƴŘƭƛŎƘƪŜƛǘŜƴ ōŜǎǘŜƘŜƴ ŀǳǎǎŎƘƭƛŜǖƭƛŎƘ ƛƴ ŘŜǊ 9ǳǊƻ-²ŅƘǊǳƴƎΣ ǎƻ 
Řŀǎǎ ²ŅƘǊǳƴƎǎǊƛǎƛƪŜƴ ƴƛŎƘǘ ōŜǎǘŜƘŜƴΦ {ǿŀǇǎΣ /ŀǇǎ ǳƴŘ ŀƴŘŜǊŜ CƛƴŀƴȊƛƴǎǘǊǳπ
ƳŜƴǘŜ ǿŜǊŘŜƴ ƴƛŎƘǘ ƛƴ !ƴǎǇǊǳŎƘ ƎŜƴƻƳƳŜƴΦ  

.Ŝƛ ŘŜƴ ŦǸǊ ŘƛŜ CƛƴŀƴȊƛŜǊǳƴƎ ŘŜǎ !ƴƭŀƎŜǾŜǊƳǀƎŜƴǎ ŀǳŦƎŜƴƻƳƳŜƴŜƴ ƭŀƴƎŦǊƛǎπ
ǝƎŜƴ CǊŜƳŘƳƛǧŜƭƴ ƘŀƴŘŜƭǘ Ŝǎ ǎƛŎƘ ŀǳǎǎŎƘƭƛŜǖƭƛŎƘ ǳƳ ƭŀƴƎŦǊƛǎǝƎŜ !ƴƴǳƛǘŅǘŜƴπ
ŘŀǊƭŜƘŜƴ Ƴƛǘ ƳƛƴŘŜǎǘŜƴǎ  ȊŜƘƴƧŅƘǊƛƎŜǊ ½ƛƴǎŦŜǎǘǎŎƘǊŜƛōǳƴƎ ƻŘŜǊ ǎƻƎŀǊ Ƴƛǘ Ŝƛπ
ƴŜǊ ½ƛƴǎŦŜǎǘǎŎƘǊŜƛōǳƴƎ ōƛǎ ȊǳǊ ǾƻƭƭǎǘŅƴŘƛƎŜƴ ¢ƛƭƎǳƴƎΦ 

5ŀǎ ƎŜǎŀƳǘŜ 5ŀǊƭŜƘŜƴǎǇƻǊǜƻƭƛƻ ǿƛǊŘ ƭŀǳŦŜƴŘ ǸōŜǊǿŀŎƘǘ ǳƳ /ƘŀƴŎŜƴ Ȋǳ ƴǳǘπ
ȊŜƴ ǳƴŘ wƛǎƛƪŜƴ Ȋǳ ǾŜǊƳŜƛŘŜƴΦ 
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5ƛŜ aƛǧŜƭƘŜǊƪǳƴƊ ǳƴŘ ŘƛŜ aƛǧŜƭǾŜǊǿŜƴŘǳƴƎ ŜǊƎƛōǘ ǎƛŎƘ ŀǳǎ ŘŜǊ ŦƻƭƎŜƴŘŜƴ 
YŀǇƛǘŀƭƅǳǎǎǊŜŎƘƴǳƴƎΥ 

Kapitalflussrechnung für 2021

2021 2020

TEuro TEuro

Jahresüberschuss 1.536,0 1.655,7

Abschreibungen auf Gegenstände des Anlagevermögens 1.591,0 1.468,5

Abnahme (-) Zunahme (+) der langfristigen Rückstellungen 25,3 53,5

Gewinn (-) Verlust (+) aus Abgang von Gegenständen d. Anlagevermögens -3,6 -0,2

Cashflow nach DVFA/SG 3.148,8 3.177,5

Abnahme (-) Zunahme (+) der kurzfristigen Rückstellungen 188,5 51,7

Zunahme (-) Abnahme (+) sonstiger Aktiva -146,5 -1.337,2

Zunahme (+) Abnahme (-) sonstiger Passiva 29,1 1.774,3

Zinsaufwendungen (+) / Zinserträge (-) 115,2 118,6

Ertragsteueraufwand (+) / - ertrag (-) 3,6 13,5

Ertragssteuerzahlungen -26,6 -14,4

Cashflow aus laufender Geschäftstätigkeit 3.312,0 3.784,0

Einzahlungen aus Abgängen von Gegenständen des Sachanlagevermögens 0,5 0,2

Auszahlungen für Investitionen in das Sachanlagevermögen und Immatrielle 

Vermögensgegenstände -2.063,2 -2.553,3

Einzahlungen aus Abgängen von Gegenständen des Finanzanlagevermögens 4,4

Cashflow aus Investitionstätigkeit -2.058,3 -2.553,1

Veränderung der Geschäftsguthaben 83,0 55,8

Einzahlungen aus der Valutierung von Darlehen 0,0 1.200,0

Planmäßige Tilgungen -1.221,5 -1.157,5

Gezahlte Zinsen -115,2 -118,6

Gezahlte Dividenden          -90,9 -88,2

Cashflow aus Finanzierungstätigkeit -1.344,6 -108,5

Zahlungswirksame Veränderung des Finanzmittelbestands -90,9 1.122,4

Finanzmittelbestand zum 01.01. 2.467,5 1.345,1
Finanzmittelbestand zum 31.12. 2.376,6 2.467,5

Zusammensetzung Finanzmittelbestand

Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten 2.376,6 2.467,5
Finanzmittelbestand zum 31.12. 2.376,6 2.467,5



±ŜǊŜƛƴƛƎǘŜ ²ƻƘƴǳƴƎǎƎŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ŜDΣ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ 

нс 

5ƛŜ YŀǇƛǘŀƭƅǳǎǎǊŜŎƘƴǳƴƎ ǿǳǊŘŜ ƴŀŎƘ ŘŜƳ 5w{ нм ό5ŜǳǘǎŎƘŜǊ wŜŎƘƴǳƴƎǎƭŜπ
ƎǳƴƎǎ {ǘŀƴŘŀǊŘύ ŜǊǎǘŜƭƭǘΦ  

5ƛŜ YŀǇƛǘŀƭƅǳǎǎǊŜŎƘƴǳƴƎ ȊŜƛƎǘΣ Řŀǎǎ Řŀǎ 9ǊƎŜōƴƛǎ ŘŜǊ ƎŜǿǀƘƴƭƛŎƘŜƴ DŜπ
ǎŎƘŅƊǎǘŅǝƎƪŜƛǘ ƴƛŎƘǘ ƴǳǊ ŀǳǎǊŜƛŎƘǘŜ ŦǸǊ ŘƛŜ ǇƭŀƴƳŅǖƛƎŜ ¢ƛƭƎǳƴƎ ǳƴŘ ŘƛŜ ǾƻǊπ
ƎŜǎŜƘŜƴŜ 5ƛǾƛŘŜƴŘŜ Ǿƻƴ п ҈Σ ǎƻƴŘŜǊƴ ŘŀǊǸōŜǊ Ƙƛƴŀǳǎ ŦǸǊ LƴǾŜǎǝǝƻƴǎŀǳǎȊŀƘπ
ƭǳƴƎŜƴ ȊǳǊ ±ŜǊŦǸƎǳƴƎ ǎǘŀƴŘΦ 

5ƛŜ ƭƛǉǳƛŘŜƴ aƛǧŜƭ ƴŀƘƳŜƴ ƛƳ ±ŜǊƎƭŜƛŎƘ ȊǳƳ ±ƻǊƧŀƘǊ ǳƳ флΣф ¢ϵ ŀōΦ 5ƛŜ  
CƛƴŀƴȊƛŜǊǳƴƎ ŘŜǊ ŦǸǊ Řŀǎ WŀƘǊ нлнм ƎŜǇƭŀƴǘŜƴ ǳƴŘ ǳƳƎŜǎŜǘȊǘŜƴ aƻŘŜǊƴƛǎƛŜπ
ǊǳƴƎǎ- ǳƴŘ LƴǎǘŀƴŘƘŀƭǘǳƴƎǎƳŀǖƴŀƘƳŜƴ ŜǊŦƻƭƎǘŜ Ƴƛǘ 9ƛƎŜƴƳƛǧŜƭƴΦ 

5ǳǊŎƘ ŘŜƴ ǊŜƎŜƭƳŅǖƛƎŜƴ [ƛǉǳƛŘƛǘŅǘǎȊǳƅǳǎǎ ŀǳǎ ŘŜƴ aƛŜǘŜƴ ǿƛǊŘ ōŜƛ ǎƻǊƎŦŅƭǝπ
ƎŜǊ ±ŜǊƎŀōŜ Ǿƻƴ LƴǎǘŀƴŘƘŀƭǘǳƴƎǎŀǳƊǊŅƎŜƴ ŘƛŜ ½ŀƘƭǳƴƎǎŦŅƘƛƎƪŜƛǘ ǳƴǎŜǊŜǊ  
DŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ŀǳŎƘ ȊǳƪǸƴƊƛƎ ƎŜǎƛŎƘŜǊǘ ōƭŜƛōŜƴΦ 

 

нΦо 9ǊǘǊŀƎǎƭŀƎŜ 

Veränderung

TEuro % TEuro % TEuro

Umsatzerlöse 9.371,1 96,4 7.926,8 83,9 1.444,3
Bestandsveränderungen 166,0 1,7 1.313,5 13,9 -1.147,5

Gesamtleistung 9.537,1 98,1 9.240,3 97,8 296,8

Andere Erträge 188,5 1,9 203,1 2,2 -14,6

Betriebsleistung 9.725,6 100,0 9.443,4 100,0 282,2

Aufwendungen für bezogene
Lieferungen und Leistungen 4.825,5 49,6 4.471,8 47,4 353,7
Zinsen und ähnliche Aufwendun-
gen für Hausbewirtschaftung 115,1 1,2 118,7 1,3 -3,6
Personalaufwand 944,9 9,7 978,5 10,4 -33,6
Planmäßige Abschreibungen 1.591,1 16,4 1.468,4 15,5 122,7
Sonstige Steuern 266,1 2,7 269,4 2,8 -3,3
Andere Sachaufwendungen 471,8 4,9 474,6 5,0 -2,8

Aufwendungen für die 

Betriebsleistung 8.214,5 84,5 7.781,4 82,4 433,1

Betriebsergebnis 1.511,1 15,5 1.662,0 17,6 -150,9

Finanzerträge 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Finanzaufwendungen 0,1 0,0 0,1 0,0 0,0

Finanzergebnis -0,1 0,0 -0,1 0,0 0,0

Neutrale Erträge 29,4 0,3 5,7 0,1 23,7
Neutrale Aufwendungen 0,8 0,0 1,2 0,0 -0,4

Neutrales Ergebnis 28,6 0,3 4,5 0,1 24,1

Gesamtergebnis
vor Ertragsteuern 1.539,6 15,8 1.666,4 17,7 -126,8

Ertragsteuern 3,6 0,0 10,7 0,1 -7,1

Jahresergebnis 1.536,0 15,8 1.655,7 17,6 -119,7

2021 2020



±ŜǊŜƛƴƛƎǘŜ ²ƻƘƴǳƴƎǎƎŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ŜDΣ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ 

нт 

5ŀǎ WŀƘǊŜǎŜǊƎŜōƴƛǎ нлнм ōŜǘǊǳƎ ǊŘΦ мΦрос ¢ϵ ƎŜƎŜƴǸōŜǊ мΦсрс ¢ϵ ƛƳ ±ƻǊƧŀƘǊ 
ǳƴŘ ǊŜŘǳȊƛŜǊǘŜ ǎƛŎƘ ƛƴǎōŜǎƻƴŘŜǊŜ ŀǳŦƎǊǳƴŘ ƘǀƘŜǊŜǊ !ǳŦǿŜƴŘǳƴƎŜƴ ŦǸǊ ŘƛŜ Lƴπ
ǎǘŀƴŘƘŀƭǘǳƴƎ ǎƻǿƛŜ ŜǊƘǀƘǘŜƴ ǇƭŀƴƳŅǖƛƎŜƴ !ōǎŎƘǊŜƛōǳƴƎŜƴ Ǿƻƴ {ŀŎƘŀƴƭŀƎŜƴΦ 

9ƛƴ !ƴǎǝŜƎ ŘŜǊ DŜǎŀƳǘƭŜƛǎǘǳƴƎ ŜǊŦƻƭƎǘŜ ŀǳŦƎǊǳƴŘ ŘŜǊ ƎŜǎǝŜƎŜƴŜƴ {ƻƭƭƳƛŜǘŜƴΦ 

LƳ .ŜǊŜƛŎƘ ŘŜǊ ŀƴŘŜǊŜƴ 9ǊǘǊŅƎŜ ƛǎǘ ŜƛƴŜ ƭŜƛŎƘǘŜ !ōƴŀƘƳŜ Ȋǳ ǾŜǊȊŜƛŎƘƴŜƴΣ  
ǿŜƭŎƘŜ ǎƛŎƘ ȊǳƳ ŜƛƴŜƴ ŘǳǊŎƘ ƎŜǎǳƴƪŜƴŜ ±ŜǊǎƛŎƘŜǊǳƴƎǎŜǊǎǘŀǧǳƴƎŜƴ ǳƴŘ ȊǳƳ 
ŀƴŘŜǊŜƴ ŘǳǊŎƘ ƎŜǊƛƴƎŜǊŜ ŀƪǝǾƛŜǊǳƴƎǎŦŅƘƛƎŜ 9ƛƎŜƴƭŜƛǎǘǳƴƎŜƴ ƛƳ ±ŜǊƘŅƭǘƴƛǎ ȊǳƳ 
±ƻǊƧŀƘǊ ŜǊƪƭŅǊŜƴ ƭŅǎǎǘΦ   

5ƛŜ !ǳŦǿŜƴŘǳƴƎŜƴ ŦǸǊ ŘƛŜ .ŜǘǊƛŜōǎƭŜƛǎǘǳƴƎ ǎƛƴŘ ƘŀǳǇǘǎŅŎƘƭƛŎƘ ŀǳŦƎǊǳƴŘ ŜǊƘǀƘπ
ǘŜǊ !ǳŦǿŜƴŘǳƴƎŜƴ ŦǸǊ ŘƛŜ ǇƭŀƴƳŅǖƛƎŜ !ōǎŎƘǊŜƛōǳƴƎ ǳƴŘ ƘǀƘŜǊŜƴ LƴǎǘŀƴŘƘŀƭπ
ǘǳƴƎǎŀǳŦǿŜƴŘǳƴƎŜƴ ŀƴƎŜǎǝŜƎŜƴΦ   

5ŀǎ ƴŜǳǘǊŀƭŜ 9ǊƎŜōƴƛǎ Ƙŀǘ ǎƛŎƘ ŘǳǊŎƘ ŘƛŜ ƘǀƘŜǊŜƴ ǎƻƴǎǝƎŜƴ ōŜǘǊƛŜōƭƛŎƘŜƴ 9ǊǘǊŅπ
ƎŜ ŀǳŦƎǊǳƴŘ ŘŜǎ 9ǊƘŀƭǘǎ ŜƛƴŜǎ ¦ƳǿŜƭǘōƻƴǳǎ ŦǸǊ Ŝƛƴ Ǿƻƴ ǳƴǎ ƎŜƭŜŀǎǘŜǎ 9ƭŜƪǘǊƻπ
ŦŀƘǊȊŜǳƎ ǎƻǿƛŜ ŘǳǊŎƘ ƎŜǊƛƴƎŦǸƎƛƎŜ 9ǊǘǊŅƎŜ ŀǳǎ !ƴƭŀƎŜƴŀōƎŅƴƎŜƴ ŜǊƘǀƘǘΦ !ǳπ
ǖŜǊŘŜƳ ǎǘŜƭƭŜƴ ǎƛŎƘ ŘƛŜ 9ǊǘǊŅƎŜ ŀǳǎ ŦǊǸƘŜǊŜƴ WŀƘǊŜƴ ŘŜǳǘƭƛŎƘ ƘǀƘŜǊ ŘŀǊ ŀƭǎ ƛƳ 
±ƻǊƧŀƘǊΦ   

 

оΦ tǊƻƎƴƻǎŜ-Σ /ƘŀƴŎŜƴ- ǳƴŘ wƛǎƛƪƻōŜǊƛŎƘǘ 

оΦм tǊƻƎƴƻǎŜōŜǊƛŎƘǘ 

5ƛŜ ±ŜǊŜƛƴƛƎǘŜ ²ƻƘƴǳƴƎǎƎŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ŜD ǿƛǊŘ ƛƴ ŘŜƴ ƴŅŎƘǎǘŜƴ WŀƘǊŜƴ ǿŜƛπ
ǘŜǊ ŀǳŦ ƘƻƘŜƳ bƛǾŜŀǳ ƛƴ aƻŘŜǊƴƛǎƛŜǊǳƴƎǎ- ǳƴŘ LƴǎǘŀƴŘƘŀƭǘǳƴƎǎƳŀǖƴŀƘƳŜƴ 
ƛƴǾŜǎǝŜǊŜƴΦ 

.Ŝƛ ŘŜƴ IŅǳǎŜǊƴ !ƭƭŜǊǎǘǊŀǖŜ мн ǳƴŘ моΣ ²ŀŎƘƘƻƭǘȊǎǘǊŀǖŜ ф ǎƻǿƛŜ DƭǸŎƪǎǎǘǊŀǖŜ 
мо ǳƴŘ мп ƛǎǘ ŘƛŜ !ƴōǊƛƴƎǳƴƎ ŜƛƴŜǊ CŀǎǎŀŘŜƴŘŅƳƳǳƴƎ ǳƴŘ ŜƛƴŜǊ ƴŜǳŜƴ .ŀƭƪƻƴπ
ŀƴƭŀƎŜ ǎƻǿƛŜ ŘƛŜ bŜǳŜƛƴŘŜŎƪǳƴƎ ŘŜǊ 5ŀŎƘƅŅŎƘŜ ƎŜǇƭŀƴǘΦ !ǳǖŜǊŘŜƳ ǿŜǊŘŜƴ 
ŘƛŜ CŜƴǎǘŜǊ ǳƴŘ ŘƛŜ 9ƛƴƎŀƴƎǎǘǸǊŜƴ ŜǊƴŜǳŜǊǘΦ  

½ǳŘŜƳ ǎƻƭƭ ƛƴ ŘŜǊ ²ŀŎƘƘƻƭǘȊǎǘǊŀǖŜ ф ŘŜǊ 9ƛƴōŀǳ ŜƛƴŜǊ IŜƛȊǳƴƎǎȊŜƴǘǊŀƭŜ Ƴƛǘ !ƴπ
ǎŎƘƭǳǎǎ ŀƴ Řŀǎ CŜǊƴǿŅǊƳŜƴŜǘȊ ŜǊŦƻƭƎŜƴΦ ±ƻƴ ƘƛŜǊ ŀǳǎ ǿƛǊŘ ŀǳŎƘ Řŀǎ ŀƴƎǊŜƴȊŜƴπ
ŘŜ bŀŎƘōŀǊƘŀǳǎ ²ŀōŜǎǘǊŀǖŜ нр! ƳƛǘǾŜǊǎƻǊƎǘΦ 

LƳ !ƭǘǎǘŀŘǘǊƛƴƎ мо ōƛǎ мр ǳƴŘ ƛƴ ŘŜǊ {ǘƻƭȊŜǎǘǊŀǖŜ мп ǿƛǊŘ ƴŀŎƘ ŘŜƴ ǳƳŦŀǎǎŜƴπ
ŘŜƴ aƻŘŜǊƴƛǎƛŜǊǳƴƎǎƳŀǖƴŀƘƳŜƴ ƛƳ ƭŜǘȊǘŜƴ DŜǎŎƘŅƊǎƧŀƘǊ ŜƛƴŜ bŜǳƎŜǎǘŀƭǘǳƴƎ 
ŘŜǊ !ǳǖŜƴŀƴƭŀƎŜ ǾƻǊƎŜƴƻƳƳŜƴ ǳƴŘ ƛƴ ŘŜƳ ½ǳƎŜ Ŝƛƴ ƴŜǳŜǊ aǸƭƭǎǘŀƴŘǇƭŀǘȊ ŦǸǊ 
ŀƭƭŜ IŅǳǎŜǊ ŜǊǎǘŜƭƭǘΦ  

LƳ .ƛŜƴǊƻŘŜǊ ²ŜƎ сс ǳƴŘ ст ŜǊŦƻƭƎǘ ŜōŜƴŦŀƭƭǎ ŜƛƴŜ bŜǳƎŜǎǘŀƭǘǳƴƎ ŘŜǊ !ǳǖŜƴπ
ŀƴƭŀƎŜΦ 5ŀōŜƛ ǿŜǊŘŜƴ ŀƭǘŜ DŀǊŀƎŜƴ ŀōƎŜǊƛǎǎŜƴ ǳƴŘ ƴŜǳŜΣ ƎǊǀǖŜǊŜ DŀǊŀƎŜƴ ŜǊπ
ǊƛŎƘǘŜǘΦ  

{ƻǿƻƘƭ ƛƳ .ƛŜƴǊƻŘŜǊ ²ŜƎ сс ǳƴŘ ст ŀƭǎ ŀǳŎƘ ƛƳ .ŜŎƘǘǎōǸǧŜƭŜǊ ²ŜƎ мн-он 
ǿŜǊŘŜƴ aǸƭƭǳƴǘŜǊƅǳǊǎȅǎǘŜƳŜ ŦǸǊ ŘƛŜ aƛŜǘŜǊ ŜǊǊƛŎƘǘŜǘΣ ǿŜƭŎƘŜ ŜƛƴŜƴ ōŀǊǊƛŜǊŜŀǊπ
ƳŜƴ ½ǳƎŀƴƎ ōƛŜǘŜƴ ǳƴŘ ŦǸǊ Ŝƛƴ ƎŜǇƅŜƎǘŜǎ 9ǊǎŎƘŜƛƴǳƴƎǎōƛƭŘ ǎƻǊƎŜƴΦ  

!ǳǖŜǊŘŜƳ ƛǎǘ ƛƴ ŘŜƳ Iŀǳǎ .ƛŜƴǊƻŘŜǊ ²ŜƎ сс ŜƛƴŜ CŀƘǊǎǘǳƘƭǎŀƴƛŜǊǳƴƎ ƎŜǇƭŀƴǘΦ  



±ŜǊŜƛƴƛƎǘŜ ²ƻƘƴǳƴƎǎƎŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ŜDΣ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ 

ну 

bŜōŜƴ ŘƛŜǎŜƴ aŀǖƴŀƘƳŜƴ ǿŜǊŘŜƴ ƅǳƪǘǳŀǝƻƴǎōŜƎƭŜƛǘŜƴŘ 9ƛƴȊŜƭƳƻŘŜǊƴƛǎƛŜπ
ǊǳƴƎŜƴ ƛƳ ƎŜǎŀƳǘŜƴ ²ƻƘƴǳƴƎǎōŜǎǘŀƴŘ ŘŜǊ DŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ǾƻǊƎŜƴƻƳƳŜƴΦ  

5ƛŜ ŦǸǊ Řŀǎ WŀƘǊ нлнн ƎŜǇƭŀƴǘŜƴΣ ǳƳŦŀƴƎǊŜƛŎƘŜƴ aŀǖƴŀƘƳŜƴ ǎƻƭƭŜƴ Ƴƛǘ 9ƛπ
ƎŜƴƳƛǧŜƭƴ ŬƴŀƴȊƛŜǊǘ ǿŜǊŘŜƴΦ 

LƴǎƎŜǎŀƳǘ ƛǎǘ ǾƻǊƎŜǎŜƘŜƴΣ ƛƳ WŀƘǊ нлнн ƛƴ ŘƛŜ {ǳōǎǘŀƴȊǾŜǊōŜǎǎŜǊǳƴƎ ŘŜǊ 
²ƻƘƴǳƴƎǎōŜǎǘŅƴŘŜ ŜƛƴŜƴ .ŜǘǊŀƎ Ǿƻƴ пΦртф ¢ϵ Ȋǳ ƛƴǾŜǎǝŜǊŜƴΦ IƛŜǊǾƻƴ 
ŜƴǜŀƭƭŜƴ нΦмлл ¢ϵ ŀǳŦ ŘŜƴ ŀƪǝǾƛŜǊǳƴƎǎǇƅƛŎƘǝƎŜƴ .ŜǊŜƛŎƘΦ  

9ǎ ōƭŜƛōǘ ŀǳŎƘ ȊǳƪǸƴƊƛƎ ŜƛƴŜ ǿƛŎƘǝƎŜ !ǳŦƎŀōŜ ŘŜǊ ±²D ƪƻƴǝƴǳƛŜǊƭƛŎƘ ŘŜƴ 
²ƻƘƴǳƴƎǎōŜǎǘŀƴŘ Ȋǳ ǾŜǊōŜǎǎŜǊƴΣ ǳƳ ŘƛŜ ƴŀŎƘƘŀƭǝƎŜ ±ŜǊƳƛŜǘǳƴƎǎǎƛǘǳŀǝƻƴ 
ǿŜƛǘŜǊƘƛƴ ǇƻǎƛǝǾ Ȋǳ ƎŜǎǘŀƭǘŜƴΦ  

Lƴ ŘŜƴ ƪƻƳƳŜƴŘŜƴ WŀƘǊŜƴ ǎƻƭƭŜƴ ǿŜƛǘŜǊ ƘƻƘŜ LƴǾŜǎǝǝƻƴŜƴ ƛƴ ŘŜƴ ²ƻƘπ
ƴǳƴƎǎōŜǎǘŀƴŘ ǾƻǊƎŜƴƻƳƳŜƴ ǿŜǊŘŜƴΦ  

9ōŜƴǎƻ ƛǎǘ ǿŜƛǘŜǊƘƛƴ ŘƛŜ {ǘŅǊƪǳƴƎ ŘŜǊ LƴƴŜƴŬƴŀƴȊƛŜǊǳƴƎǎƪǊŀƊ ŜƛƴŜ ǿƛŎƘǝƎŜ 
!ǳŦƎŀōŜ ŦǸǊ ŘƛŜ ƴŅŎƘǎǘŜƴ WŀƘǊŜΦ 

[ƛǉǳƛŘƛǘŅǘǎǊŜǎŜǊǾŜƴ ǿŜǊŘŜƴ ƛƴ ŀǳǎǊŜƛŎƘŜƴŘŜǊ IǀƘŜ ǾƻǊƎŜƘŀƭǘŜƴΦ  

CǸǊ Řŀǎ DŜǎŎƘŅƊǎƧŀƘǊ нлнн ǿƛǊŘ ƎŜƳŅǖ ²ƛǊǘǎŎƘŀƊǎǇƭŀƴ Ŝƛƴ 9ǊƎŜōƴƛǎ Ǿƻƴ  
тло ¢ϵ ŜǊǿŀǊǘŜǘΦ 5ŜǊ WŀƘǊŜǎǸōŜǊǎŎƘǳǎǎ ŦǸǊ Řŀǎ DŜǎŎƘŅƊǎƧŀƘǊ нлнн ǎŜǘȊǘ ǎƛŎƘ 
ƎŜƳŅǖ ²ƛǊǘǎŎƘŀƊǎǇƭŀƴ ŀǳǎ ŦƻƭƎŜƴŘŜƴ ǿŜǎŜƴǘƭƛŎƘŜƴ YŜƴƴȊŀƘƭŜƴ ȊǳǎŀƳƳŜƴΥ 

  

       Lǎǘ   tƭŀƴ 

       нлнм   нлнн 

 

¦ƳǎŀǘȊŜǊƭǀǎŜ ŀǳǎ {ƻƭƭƳƛŜǘŜƴ   сΦтрл     сΦуоф 

LƴǎǘŀƴŘƘŀƭǘǳƴƎ      нΦлту   нΦпфт  

½ƛƴǎŀǳŦǿŀƴŘ         ммр      млу 

WŀƘǊŜǎǸōŜǊǎŎƘǳǎǎ    мΦрос      тло 

 

5ŀƳƛǘ ǿƛǊŘ ǳƴǎŜǊ 9ƛƎŜƴƪŀǇƛǘŀƭ ƎŜǎǘŅǊƪǘ ǳƴŘ ŘƛŜ ŬƴŀƴȊƛŜƭƭŜ .ŀǎƛǎ ŦǸǊ ƪǸƴƊƛƎŜ 
LƴǾŜǎǝǝƻƴŜƴ ǿŜƛǘŜǊ ǾŜǊōŜǎǎŜǊǘΦ 

5Ŝƴ ǿŜǎŜƴǘƭƛŎƘŜƴ ŘŜǊȊŜƛǘ ōŜǎǘŜƘŜƴŘŜƴ wƛǎƛƪŜƴ ŀǳǎ ŘŜǊ /ƻǊƻƴŀ-tŀƴŘŜƳƛŜ ƛǎǘ 
ƛƴ ŘŜǊ ¦ƴǘŜǊƴŜƘƳŜƴǎǇƭŀƴǳƴƎ wŜŎƘƴǳƴƎ ƎŜǘǊŀƎŜƴ ǿƻǊŘŜƴΦ ¦ƴǘŜǊ .ŜǊǸŎƪǎƛŎƘπ
ǝƎǳƴƎ ŘŜǎ ƎŜƎŜƴǿŅǊǝƎ ǳƴǎƛŎƘŜǊŜƴ ǿƛǊǘǎŎƘŀƊƭƛŎƘŜƴ ¦ƳŦŜƭŘŜǎ ǎƛƴŘ tǊƻƎƴƻπ
ǎŜƴ ŦǸǊ Řŀǎ DŜǎŎƘŅƊǎƧŀƘǊ нлнн Ƴƛǘ ¦ƴǎƛŎƘŜǊƘŜƛǘŜƴ ǾŜǊōǳƴŘŜƴΦ  

{Ŝƛǘ ŘŜƳ нпΦ CŜōǊǳŀǊ нлнн ŦǸƘǊǘ wǳǎǎƭŀƴŘ YǊƛŜƎ ƎŜƎŜƴ ŘƛŜ ¦ƪǊŀƛƴŜΦ !ǳŎƘ ƛƴ 
5ŜǳǘǎŎƘƭŀƴŘ ǿƛǊŘ ŘƛŜǎ ŀƭƭŜǊ ±ƻǊŀǳǎǎƛŎƘǘ ƴŀŎƘΣ ȊǳƴŜƘƳŜƴŘ Ȋǳ CƻƭƎŜƴ ǳƴŘ 
ŘŜǳǘƭƛŎƘŜƴ 9ƛƴǎŎƘƴƛǧŜƴ ƛƳ ²ƛǊǘǎŎƘŀƊǎƭŜōŜƴ ǳƴŘ ƛƴ ŘŜǊ DŜǎŜƭƭǎŎƘŀƊ ŦǸƘǊŜƴΦ 
±ƻƴ ŜƛƴŜǊ ±ŜǊǎŎƘƭŜŎƘǘŜǊǳƴƎ ŘŜǊ ƎŜǎŀƳǘǿƛǊǘǎŎƘŀƊƭƛŎƘŜƴ [ŀƎŜ ƛǎǘ ŘŀƘŜǊ ŀǳǎȊǳπ
ƎŜƘŜƴΦ  

YƻƴƪǊŜǘŜ !ƴƎŀōŜƴ ȊǳƳ 9ƛƴƅǳǎǎ ŘŜǎ ¦ƪǊŀƛƴŜ-YǊƛŜƎŜǎ ŀǳŦ ŘƛŜ ōŜƻōŀŎƘǘŜǘŜƴ 
YŜƴƴȊŀƘƭŜƴ ǎƛƴŘ ȊǳƳ ½ŜƛǘǇǳƴƪǘ ŘŜǊ !ǳŦǎǘŜƭƭǳƴƎ ŘŜǎ [ŀƎŜōŜǊƛŎƘǘǎ ƴƻŎƘ ƴƛŎƘǘ 
ǾŜǊƭŅǎǎƭƛŎƘ ƳǀƎƭƛŎƘΦ 5ƛŜǎŜ ƘŅƴƎŜƴ Ǿƻƴ ŘŜƳ !ǳǎƳŀǖ ǳƴŘ ŘŜǊ 5ŀǳŜǊ ŘŜǎ YǊƛŜπ

       Tú   Tú 



±ŜǊŜƛƴƛƎǘŜ ²ƻƘƴǳƴƎǎƎŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ŜDΣ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ 

нф 

ƎŜǎ ǳƴŘ ŘƛŜ ŘŀǊŀǳũƻƭƎŜƴŘŜƴ ǿƛǊǘǎŎƘŀƊƭƛŎƘŜƴ ǳƴŘ ǎƻȊƛŀƭŜƴ CƻƭƎŜƴ ŀōΦ 9ǎ ƛǎǘ 
ŀƭƭŜǊŘƛƴƎǎ Ƴƛǘ ŜƛƴŜǊ ƴŜƎŀǝǾŜƴ !ōǿŜƛŎƘǳƴƎ ōŜƛ ŜƛƴȊŜƭƴŜƴ YŜƴƴȊŀƘƭŜƴ Ȋǳ ǊŜŎƘπ
ƴŜƴΦ  

 

оΦн /ƘŀƴŎŜƴōŜǊƛŎƘǘ 

¦Ƴ ǳƴǎŜǊ ²ƻƘƴǳƴƎǎŀƴƎŜōƻǘ ƪƻƴƪǳǊǊŜƴȊŦŅƘƛƎ Ȋǳ ƘŀƭǘŜƴΣ ǎƛƴŘ ǿƛǊ ǿŜƛǘŜǊƘƛƴ 
ƎŜŦƻǊŘŜǊǘΣ ǳƴǎŜǊ !ƴƎŜōƻǘ ŀƴ ²ƻƘƴǊŀǳƳ ƛƳ wŀƘƳŜƴ ŘŜǊ .ŜǎǘŀƴŘǎōŜǿƛǊǘπ
ǎŎƘŀƊǳƴƎΣ ŘŜǊ ²ƻƘƴǳƴƎǎŀǳǎǎǘŀǧǳƴƎ ǳƴŘ ŘŜǎ ²ƻƘƴǳƳŦŜƭŘŜǎ ŀǧǊŀƪǝǾ Ȋǳ 
ƘŀƭǘŜƴ ǳƴŘ Ƴƛǘ ŘŜƴ ǎǘŜƛƎŜƴŘŜƴ !ƴǎǇǊǸŎƘŜƴ ŘŜǊ bŀŎƘŦǊŀƎŜ ǎǘŜǝƎ Ȋǳ ǾŜǊōŜǎπ
ǎŜǊƴΦ  

5ƛŜ ŘǳǊŎƘǎŎƘƴƛǧƭƛŎƘŜ [ŜŜǊǎǘŀƴŘǎǉǳƻǘŜ Ǿƻƴ ǿŜƛǘŜǊƘƛƴ ŘŜǳǘƭƛŎƘ ǳƴǘŜǊ м ҈ ƛƳ 
WŀƘǊ нлнмΣ ŘƛŜ ǎƛŎƘ ŀǳǎ ŘŜǊ ƴƻǊƳŀƭŜƴ aƛŜǘŜǊƅǳƪǘǳŀǝƻƴ ŜǊƎƛōǘΣ ƪŀƴƴ ŀƭǎ LƴŘƛȊ 
ƎŜǿŜǊǘŜǘ ǿŜǊŘŜƴΣ Řŀǎǎ ŘŜǊ DǊƻǖǘŜƛƭ ǳƴǎŜǊŜǎ ²ƻƘƴǳƴƎǎōŜǎǘŀƴŘŜǎ ƛƴ ²ƻƘπ
ƴǳƴƎǎǎǘŀƴŘƻǊǘŜƴ Ǿƻƴ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ ƎŜƭŜƎŜƴ ƛǎǘΣ ŘƛŜ ǾƻƳ bŀŎƘŦǊŀƎŜǊ ǇǊŅŦŜπ
ǊƛŜǊǘ ǿŜǊŘŜƴΦ 5ƛŜǎ ǎǘŜƭƭǘ ŀǳŎƘ ŦǸǊ ŘƛŜ ½ǳƪǳƴƊ ŜƛƴŜ ǇƻǎƛǝǾŜ !ǳǎƎŀƴƎǎǇƻǎƛǝƻƴ 
ŘŀǊΣ ƛƴ ŀƴƎŜǎǇŀƴƴǘŜƴ aŀǊƪǘǾŜǊƘŅƭǘƴƛǎǎŜƴ ŜƛƴŜ ƎǳǘŜ ±ŜǊƳƛŜǘǳƴƎǎǎƛǘǳŀǝƻƴ Ȋǳ 
ŜǊǊŜƛŎƘŜƴΦ 

5ƛŜ aƛŜǘŜƴ ǎƛƴŘ ŀǳŦ DǊǳƴŘƭŀƎŜ ŘŜǊ 5ŀǳŜǊƴǳǘȊǳƴƎǎǾŜǊǘǊŅƎŜ ƭŀƴƎŦǊƛǎǝƎ ŦŜǎǘƎŜπ
ƭŜƎǘΦ !ǳŎƘ ƴŀŎƘ ǾƻǊƎŜƴƻƳƳŜƴŜƴ aƛŜǘŜǊƘǀƘǳƴƎŜƴ ƭƛŜƎŜƴ ŘƛŜ bǳǘȊǳƴƎǎŜƴǘπ
ƎŜƭǘŜ ƛƳ 5ǳǊŎƘǎŎƘƴƛǧ ǳƴǘŜǊƘŀƭō ŘŜǊ ƻǊǘǎǸōƭƛŎƘŜƴ ±ŜǊƎƭŜƛŎƘǎƳƛŜǘŜΦ  

!ǳŎƘ ƪǸƴƊƛƎ ǎƻƭƭŜƴ aƛŜǘŜǊƘǀƘǳƴƎŜƴ ƛƴ .ŜǎǘŀƴŘǎƳƛŜǘǾŜǊƘŅƭǘƴƛǎǎŜƴ ǎƻǿƛŜ ōŜƛ 
bŜǳǾŜǊƳƛŜǘǳƴƎŜƴ ƳƻŘŜǊŀǘ ŜǊŦƻƭƎŜƴΦ 5ŀƳƛǘ ǾŜǊōƭŜƛōǘ ŀǳŎƘ ŦǸǊ ƪǸƴƊƛƎŜ tŜǊƛƻπ
ŘŜƴ 9ǊƘǀƘǳƴƎǎǇƻǘŜƴǝŀƭΣ ǎƻ ŘŀǎǎΣ ōŜƎƭŜƛǘŜǘ Ǿƻƴ ǊŜƎŜƭƳŅǖƛƎŜƴ aƻŘŜǊƴƛǎƛŜπ
ǊǳƴƎǎƳŀǖƴŀƘƳŜƴΣ Ƴƛǘ ǎǘŜƛƎŜƴŘŜƴ aƛŜǘŜǊƭǀǎŜƴ ƎŜǊŜŎƘƴŜǘ ǿŜǊŘŜƴ ƪŀƴƴΦ  

 

оΦо wƛǎƛƪƻōŜǊƛŎƘǘ 

¦ƴǎŜǊ wƛǎƛƪƻƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǎǘǸǘȊǘ ǎƛŎƘ ōŜƛ ŘŜǊ .ŜǿŜǊǘǳƴƎ ŘŜǊ ƪǸƴƊƛƎŜƴ ǿƛǊǘπ
ǎŎƘŀƊƭƛŎƘŜƴ 9ƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎ ŘŜǎ ¦ƴǘŜǊƴŜƘƳŜƴǎ ŀǳŦ ŀƪǘǳŀƭƛǎƛŜǊǘŜ ŦƻǊǘƎŜǎŎƘǊƛŜōŜπ
ƴŜ tƭŀƴōƛƭŀƴȊŜƴΣ DŜǿƛƴƴ- ǳƴŘ ±ŜǊƭǳǎǘǊŜŎƘƴǳƴƎŜƴ ǎƻǿƛŜ YŀǇƛǘŀƭƅǳǎǎǊŜŎƘƴǳƴπ
ƎŜƴ ǸōŜǊ ŜƛƴŜƴ мл-WŀƘǊŜǎȊŜƛǘǊŀǳƳΦ  

5ŀōŜƛ ōŜŘƛŜƴǘ ǎƛŎƘ ŘƛŜ DŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ŜƛƴŜǎ tƭŀƴǳƴƎǎƳƻŘǳƭǎΣ Řŀǎ Ǿƻƴ ǳƴǎŜπ
ǊŜƳ tǊǸŦǳƴƎǎǾŜǊōŀƴŘ ŜƴǘǿƛŎƪŜƭǘ ǿǳǊŘŜΦ  

½ǳǊ {ǘŜǳŜǊǳƴƎ ǳƴŘ «ōŜǊǿŀŎƘǳƴƎ ŘŜǊ tƭŀƴǳƴƎ ŦǸǊ Řŀǎ ƭŀǳŦŜƴŘŜ DŜǎŎƘŅƊǎƧŀƘǊ 
ǿŜǊŘŜƴ ƳƻƴŀǘƭƛŎƘ ŘƛŜ ǿƛŎƘǝƎǎǘŜƴ YŜƴƴȊŀƘƭŜƴ ǿƛŜ ȊΦ.Φ {ƻƭƭƳƛŜǘŜƴΣ wǸŎƪπ
ǎǘŀƴŘǎŜƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎΣ [ŜŜǊǎǘŀƴŘΣ 9ǊƭǀǎǎŎƘƳŅƭŜǊǳƴƎŜƴΣ LƴǾŜǎǝǝƻƴǎōǳŘƎŜǘǸōŜǊπ
ǿŀŎƘǳƴƎΣ aƛǘƎƭƛŜŘŜǊŜƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎ ǎƻǿƛŜ !ƭǘŜǊǎǎǘŀǝǎǝƪŜƴ ŜǊǎǘŜƭƭǘ ǳƴŘ ŦƻǊǘƎŜπ
ǎŎƘǊƛŜōŜƴΦ 5ŀŘǳǊŎƘ ǎƛƴŘ ǿƛǊ ƛƴ ŘŜǊ [ŀƎŜΣ ƴŜƎŀǝǾŜ 9ƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎŜƴ ǊŜŎƘǘȊŜƛǝƎ 
Ȋǳ ŜǊƪŜƴƴŜƴΣ Ȋǳ ōŜǿŜǊǘŜƴ ǳƴŘ ŜƴǘǎǇǊŜŎƘŜƴŘ ƎŜƎŜƴȊǳǎǘŜǳŜǊƴΦ 

5ƛŜ aƛŜǘŜƴ ǿŜǊŘŜƴ ǸōŜǊǿƛŜƎŜƴŘ ŘǳǊŎƘ 9ƛƴȊǳƎǎŜǊƳŅŎƘǝƎǳƴƎŜƴ ŜƛƴƎŜȊƻƎŜƴΦ 
5ŀƳƛǘ ǎƛƴŘ wƛǎƛƪŜƴ ŀǳǎ ½ŀƘƭǳƴƎǎǎǘǊƻƳǎŎƘǿŀƴƪǳƴƎŜƴ ƳƛƴƛƳƛŜǊǘΦ  

5ŜǊ YŀǇƛǘŀƭŘƛŜƴǎǘ ƪŀƴƴ ŀǳǎ ŘŜƴ ǊŜƎŜƭƳŅǖƛƎŜƴ ½ǳƅǸǎǎŜƴ ŘŜǊ ±ŜǊƳƛŜǘǳƴƎ ǘŜǊπ
ƳƛƴƎŜǊŜŎƘǘ ŜǊōǊŀŎƘǘ ǿŜǊŘŜƴΦ  



±ŜǊŜƛƴƛƎǘŜ ²ƻƘƴǳƴƎǎƎŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ŜDΣ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ 

ол 

wƛǎƛƪŜƴ ƛƴ ŘŜǊ [ƛǉǳƛŘƛǘŅǘ ǿŜǊŘŜƴ ōŜƛ ŘŜǊ ±²D ƴƛŎƘǘ ƎŜǎŜƘŜƴΦ 9ǎ ǿǳǊŘŜƴ ŀƭƭŜ 
½ŀƘƭǳƴƎǎǾŜǊǇƅƛŎƘǘǳƴƎŜƴ ǾƻƭƭǳƳŦŅƴƎƭƛŎƘ ǳƴŘ ǘŜǊƳƛƴƎŜǊŜŎƘǘ ŜǊŦǸƭƭǘΦ  

½ǳŘŜƳ ōŜǎǘŜƘŜƴ ŀǳǎǊŜƛŎƘŜƴŘŜ YǊŜŘƛǘƭƛƴƛŜƴΦ  

5ƛŜ wǸŎƪǎǘŅƴŘŜ ŀǳǎ aƛŜǘŜƴ ƭƛŜƎŜƴ ōƛǎƘŜǊ ǳƴǘŜǊ м҈ ŘŜǊ WŀƘǊŜǎǎƻƭƭƳƛŜǘŜΦ 9ǎ 
ŜǊŦƻƭƎǘ ŜƛƴŜ ǇŜǊƳŀƴŜƴǘŜ «ōŜǊǿŀŎƘǳƴƎ ŘǳǊŎƘ Řŀǎ ŀƪǝǾŜ CƻǊŘŜǊǳƴƎǎƳŀƴŀƎŜπ
ƳŜƴǘΦ 

5ŜƳ ƪǸƴƊƛƎ Ȋǳ ŜǊǿŀǊǘŜƴŘŜƴ LƴǎǘŀƴŘƘŀƭǘǳƴƎǎōŜŘŀǊŦ ƭƛŜƎǘ Ŝƛƴ ŘŜǘŀƛƭƭƛŜǊǘŜǊ 
ƳŜƘǊƧŅƘǊƛƎŜǊ LƴǎǘŀƴŘƘŀƭǘǳƴƎǎǇƭŀƴ ȊǳƎǊǳƴŘŜΦ wƛǎƛƪŜƴ ŀǳǎ ǳƴǘŜǊƭŀǎǎŜƴŜƴ aŀǖπ
ƴŀƘƳŜƴ ƛƳ .ŜǊŜƛŎƘ ŘŜǊ LƴǎǘŀƴŘƘŀƭǘǳƴƎΣ ŘƛŜ ƪǸƴƊƛƎŜ 9ǊƎŜōƴƛǎǎŜ ōŜƭŀǎǘŜƴ 
ƪǀƴƴǘŜƴΣ ǎƛƴŘ ƴƛŎƘǘ ǾƻǊƘŀƴŘŜƴΦ 

CǸǊ ŘŜƴ tŜǊǎƻƴŀƭōŜǊŜƛŎƘ ŜȄƛǎǝŜǊǘ Ŝƛƴ ŘŜǘŀƛƭƭƛŜǊǘŜǊ hǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴǎǇƭŀƴΦ {ǘŜƭƭŜƴπ
ōŜǎŎƘǊŜƛōǳƴƎŜƴ ƭƛŜƎŜƴ ǾƻǊΦ 5ƛŜ !ƴȊŀƘƭ ŘŜǊ ōŜǎŎƘŅƊƛƎǘŜƴ aƛǘŀǊōŜƛǘŜǊƛƴƴŜƴ 
ǳƴŘ aƛǘŀǊōŜƛǘŜǊ ŜƴǘǎǇǊƛŎƘǘ ŘŜƳ !ǊōŜƛǘǎŀƴŦŀƭƭ ǳƴŘ ƛǎǘ ŀƴƎŜƳŜǎǎŜƴΦ  

hōǿƻƘƭ ǎƛŎƘ ŘƛŜ ²ƻƘƴǳƴƎǎǿƛǊǘǎŎƘŀƊ ōƛǎƘŜǊ ƛƴ ŘŜǊ tŀƴŘŜƳƛŜ ŀƭǎ ǿƛŘŜǊπ
ǎǘŀƴŘǎŦŅƘƛƎ ŜǊǿƛŜǎŜƴ ƘŀǘΣ ƳŀŎƘŜƴ Ŝǎ ƧŜŘƻŎƘ ŘƛŜ 5ŀǳŜǊ ŘŜǊ aŀǖƴŀƘƳŜƴ ŘŜǊ 
.ǳƴŘŜǎǊŜƎƛŜǊǳƴƎ ǳƴŘ ŘŜǊ .ǳƴŘŜǎƭŅƴŘŜǊ ȊǳǊ tŀƴŘŜƳƛŜōŜƪŅƳǇŦǳƴƎ ǎŎƘǿƛŜǊƛƎΣ 
ƴŜƎŀǝǾŜ !ǳǎǿƛǊƪǳƴƎŜƴ ŀǳŦ ŘŜƴ DŜǎŎƘŅƊǎǾŜǊƭŀǳŦ ȊǳǾŜǊƭŅǎǎƛƎ ŜƛƴȊǳǎŎƘŅǘȊŜƴΦ  

.ŜǊŜƛǘǎ ǎŜƛǘ hƪǘƻōŜǊ нлнм ŜǊƭŜōŜƴ ǿƛǊ ŜƛƴŜ ½Ŝƛǘ ŘǊŀǎǝǎŎƘ ǎǘŜƛƎŜƴŘŜǊ 9ƴŜǊƎƛŜπ
ǇǊŜƛǎŜΦ {ƻƭƭǘŜ ŘƛŜǎŜǊ ¢ǊŜƴŘ ŀƴƘŀƭǘŜƴ ƻŘŜǊ ǎƛŎƘ ƎŀǊ ǾŜǊǎǘŅǊƪŜƴΣ ƪǀƴƴǘŜ ŘƛŜ 
.ǊǳǧƻǿŀǊƳƳƛŜǘŜ ŘƛŜ ½ŀƘƭǳƴƎǎŦŅƘƛƎƪŜƛǘ ŜƛƴȊŜƭƴŜǊ aƛŜǘŜǊΣ ƛƴǎōŜǎƻƴŘŜǊŜ 9ƛƴπ
ǇŜǊǎƻƴŜƴς ǳƴŘ !ƭƭŜƛƴŜǊȊƛŜƘŜƴŘŜƴƘŀǳǎƘŀƭǘŜ ƛƴ ƎǊƻǖŜƴ ²ƻƘƴǳƴƎŜƴΣ ǸōŜǊǎǘŜƛπ
ƎŜƴΦ IƛŜǊŀǳǎ ƪǀƴƴŜƴ 9ǊƭǀǎŀǳǎŦŅƭƭŜ ǊŜǎǳƭǝŜǊŜƴΦ aƛǘ ŘŜǊ {ǘǊŀǘŜƎƛŜ ŘŜǊ ŜƴŜǊƎŜǝπ
ǎŎƘŜƴ aƻŘŜǊƴƛǎƛŜǊǳƴƎ ǾŜǊŦƻƭƎǘ ŘƛŜ DŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ŘŀƘŜǊ ƪƻƴǎŜǉǳŜƴǘ Řŀǎ 
½ƛŜƭΣ ŘŜƴ .ŜǘǊƛŜōǎƪƻǎǘŜƴŀƴǎǝŜƎ ŦǸǊ ŘƛŜ aƛŜǘŜǊ ŘŀǳŜǊƘŀƊ Ȋǳ ŘŅƳǇŦŜƴΦ 5ƛŜ DŜπ
ǎŀƳǘōŜƭŀǎǘǳƴƎ ŦǸǊ aƛŜǘŜǊ Ƴƛǘ ǎŜƘǊ ƴƛŜŘǊƛƎŜƴ 9ƛƴƪƻƳƳŜƴ ǿƛǊŘ ƧŜŘƻŎƘ ǘǊƻǘȊ 
9ƛƴǎǇŀǊƳŀǖƴŀƘƳŜƴ ǾƻǊŀǳǎǎƛŎƘǘƭƛŎƘ ǿŜƛǘŜǊ ŀƴǿŀŎƘǎŜƴΦ  

½ǳŘŜƳ ƪǀƴƴǘŜ ŘŜǊ ¦ƪǊŀƛƴŜ-YǊƛŜƎ Ȋǳ ±ŜǊǎƻǊƎǳƴƎǎŜƴƎǇŅǎǎŜƴ ǳƴŘ ȊǳǎŅǘȊƭƛŎƘ 
ǎǘŜƛƎŜƴŘŜƴ 9ƴŜǊƎƛŜƪƻǎǘŜƴ ǳƴŘ ƳƛǘƘƛƴ .ŜǘǊƛŜōǎƪƻǎǘŜƴ ŘŜǊ aƛŜǘŜǊ ŦǸƘǊŜƴΦ 5ŀǊπ
ǸōŜǊ Ƙƛƴŀǳǎ ƛǎǘ Ƴƛǘ ǾŜǊǎŎƘƭŜŎƘǘŜǊǘŜƴ CƛƴŀƴȊƛŜǊǳƴƎǎōŜŘƛƴƎǳƴƎŜƴ Ȋǳ ǊŜŎƘƴŜƴΦ 
5ŜǊ ±ƻǊǎǘŀƴŘ ōŜƻōŀŎƘǘŜǘ ƭŀǳŦŜƴŘ ŘƛŜ ǿŜƛǘŜǊŜ 9ƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎ ȊǳǊ LŘŜƴǝŬƪŀǝƻƴ 
ŘŜǊ ŘŀƳƛǘ ǾŜǊōǳƴŘŜƴŜƴ wƛǎƛƪŜƴ ǳƴŘ ǊŜŀƎƛŜǊǘ ōŜŘŀǊŦǎǿŜƛǎŜ Ƴƛǘ ŀƴƎŜƳŜǎǎŜπ
ƴŜƴ aŀǖƴŀƘƳŜƴΦ  

CŜǊƴŜǊ ōŜǎǘŜƘǘ Ŝƛƴ wƛǎƛƪƻ ƛƴ ŘŜǊ ¦ƴǘŜǊōǊŜŎƘǳƴƎ Ǿƻƴ [ƛŜŦŜǊƪŜǧŜƴ Ƴƛǘ !ǳǎǿƛǊπ
ƪǳƴƎŜƴ ŀǳŦ ōŜǎǘŜƘŜƴŘŜ ǳƴŘ ƎŜǇƭŀƴǘŜ aƻŘŜǊƴƛǎƛŜǊǳƴƎǎς ǳƴŘ LƴǎǘŀƴŘƘŀƭπ
ǘǳƴƎǎǇǊƻƧŜƪǘŜΦ IƛŜǊ ƪŀƴƴ Ŝǎ Ȋǳ ±ŜǊȊǀƎŜǊǳƴƎŜƴ ǳƴŘ ŘŀƳƛǘ ƛƴǎōŜǎƻƴŘŜǊŜ Ȋǳ 
ŜƛƴŜƳ LƴǎǘŀƴŘƘŀƭǘǳƴƎǎǎǘŀǳ ƪƻƳƳŜƴΦ   
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ом 

wƛǎƛƪƻōŜǊƛŎƘǘ ƛƴ .ŜȊǳƎ ŀǳŦ ŘƛŜ ±ŜǊǿŜƴŘǳƴƎ Ǿƻƴ CƛƴŀƴȊƛŜǊǳƴƎǎƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŜƴ 

.ŜǎƻƴŘŜǊŜ CƛƴŀƴȊƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŜ ǳƴŘ ƛƴǎōŜǎƻƴŘŜǊŜ {ƛŎƘŜǊǳƴƎǎƎŜǎŎƘŅƊŜ ǿŜǊπ
ŘŜƴ ƴƛŎƘǘ ŜƛƴƎŜǎŜǘȊǘΦ  

5ŀǎ !ƴƭŀƎŜǾŜǊƳǀƎŜƴ ƛǎǘ ƭŀƴƎŦǊƛǎǝƎ ŬƴŀƴȊƛŜǊǘΦ .Ŝƛ ŘŜƴ ƭŀƴƎŦǊƛǎǝƎŜƴ CǊŜƳŘπ
ƳƛǧŜƭƴ ƘŀƴŘŜƭǘ Ŝǎ ǎƛŎƘ ǸōŜǊǿƛŜƎŜƴŘ ǳƳ ƭŀƴƎŦǊƛǎǝƎŜ !ƴƴǳƛǘŅǘŜƴŘŀǊƭŜƘŜƴ Ƴƛǘ 
ƳƛƴŘŜǎǘŜƴǎ мл-ƧŅƘǊƛƎŜǊ ½ƛƴǎŦŜǎǘǎŎƘǊŜƛōǳƴƎ ƻŘŜǊ ǎƻƎŀǊ Ƴƛǘ ½ƛƴǎŦŜǎǘǎŎƘǊŜƛōǳƴπ
ƎŜƴ ōƛǎ ȊǳǊ ǾƻƭƭǎǘŅƴŘƛƎŜƴ ¢ƛƭƎǳƴƎΦ !ǳŦƎǊǳƴŘ ŘƛŜǎŜǊ ƭŀƴƎŦǊƛǎǝƎŜƴ ½ƛƴǎŦŜǎǘπ
ǎŎƘǊŜƛōǳƴƎŜƴ ǎƛƴŘ ŘƛŜ ½ƛƴǎŅƴŘŜǊǳƴƎǎǊƛǎƛƪŜƴ ōŜƎǊŜƴȊǘΦ DŜǊŀŘŜ ŀǳŦƎǊǳƴŘ ŘŜǊ 
ŀƪǘǳŜƭƭŜƴ ½ƛƴǎƳŀǊƪǘǎƛǘǳŀǝƻƴ ƭŀǎǎŜƴ ǎƛŎƘ ŀǳǎ tǊƻƭƻƴƎŀǝƻƴŜƴ ŀǳŎƘ /ƘŀƴŎŜƴ 
ǎŜƘŜƴΦ 5ƛŜ ½ƛƴǎǇǊƻƎƴƻǎŜƴ ŦǸǊ ŘƛŜ ƴŅŎƘǎǘŜƴ aƻƴŀǘŜ ǎŜƘŜƴ Ŝƛƴ ǿŜƛǘŜǊƘƛƴ ƴƛŜŘπ
ǊƛƎŜǎ  ½ƛƴǎƴƛǾŜŀǳΦ  

5ŀǎ 5ŀǊƭŜƘŜƴǎǇƻǊǜƻƭƛƻ ǿƛǊŘ ƭŀǳŦŜƴŘ ǸōŜǊǿŀŎƘǘΣ ǳƳ ǊŜŎƘǘȊŜƛǝƎ 5ŀǊƭŜƘŜƴ 
ǇǊƻƭƻƴƎƛŜǊŜƴ Ȋǳ ƪǀƴƴŜƴΦ 

 

 

.ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎΣ ŘŜƴ моΦ aŀƛ нлнн 

 

 

 

 

 

 

 

YƻŎƘ-ǾΦ /ȊŀǇƛŜǿǎƪƛ       wƻǎǘ 
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.ƛƭŀƴȊ ȊǳƳ омΦ 5ŜȊŜƳōŜǊ нлнм 

AKTIVA
zum 31.12.2021 Vorjahr

Euro Euro Euro

A. Anlagevermögen

I. Immaterielle Vermögensgegenstände

Entgeltlich erworbene Rechte sowie Lizenzen an solchen Rechten 622,69 2.569,46

II. Sachanlagen

1. Grundstücke und grundstücksgleiche Rechte mit Wohnbauten 34.823.266,57 34.255.319,18

2. Grundstücke mit Geschäfts- und anderen Bauten 3.977.196,07 4.054.502,56

3. Grundstücke ohne Bauten 237.136,47 237.136,47

4. Betriebs- und Geschäftsausstattung 187.000,96 217.649,50

5. Bauvorbereitungskosten 14.113,90 0,00

39.238.713,97

III. Finanzanlagen

Beteiligungen 0,00 1.250,00

39.239.336,66 38.768.427,17

B. Umlaufvermögen

I.  Zum Verkauf bestimmte Grundstücke und andere Vorräte

1. Unfertige Leistungen 3.435.615,93 3.269.595,13

II. Forderungen und sonstige Vermögensgegenstände

1. Forderungen aus Vermietung 12.792,22 9.468,18

2. Forderungen aus anderen Lieferungen und Leistungen 3.779,17 0,00

2. Sonstige Vermögensgegenstände 40.430,48 57.001,87 447.484,16

III. Flüssige Mittel

Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten 2.376.562,13 2.467.496,91

5.869.179,93 6.194.044,38

C. Rechnungsabgrenzungsposten

Rechnungsabgrenzungsposten 11.273,13 0,00

Bilanzsumme 45.119.789,72 44.962.471,55
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 PASSIVA
zum 31.12.2021 Vorjahr

Euro Euro Euro

A. Eigenkapital

I. Geschäftsguthaben

1. der mit Ablauf des Geschäftsjahres ausgeschiedenen Mitglieder 97.960,00 69.750,00

2. der verbleibenden Mitglieder 2.411.219,40 2.346.510,00

3. aus gekündigten Geschäftsanteilen 0,00 9.920,00

Rückständige fällige Einzahlungen auf Geschäftsanteile: 2.509.179,40
ϵ мΦнплΣлл ό±ƻǊƧŀƘǊΥ ϵ тΦфплΣллύ

II. Ergebnisrücklagen

1. Gesetzliche Rücklage 2.992.000,00 2.838.000,00

davon aus dem Jahresüberschuss des Geschäftsjahres eingestellt:

ϵ мрпΦлллΣлл ό±ƻǊƧŀƘǊΥ ϵ мссΦлллΣллύ

2. Bauerneuerungsrücklage 13.963.342,12 12.564.512,79

davon aus dem Bilanzgewinn des Vorjahres eingestellt:

ϵмΦофуΦунфΣоо ό±ƻǊƧŀƘǊΥ ϵмΦомлΦнорΣффύ

3. Andere Ergebnisrücklagen 7.732.182,46 7.732.182,46

davon aus dem Bilanzgewinn des Vorjahres eingestellt:

ϵ лΣлл ό±ƻǊƧŀƘǊΥ ϵ лΣллύ 24.687.524,58

III. Bilanzgewinn

1. Jahresüberschuss 1.535.974,96 1.655.703,09

2. Einstellung in Ergebnisrücklagen -154.000,00 1.381.974,96 -166.000,00

28.578.678,94 27.050.578,34

B. Rückstellungen

1. Rückstellungen für Pensionen und ähnliche Verpflichtungen 666.467,00 666.049,00

2.  Steuerrückstellungen 0,00 7.199,50

3. Sonstige Rückstellungen 346.951,53 1.013.418,53 133.742,28

C. Verbindlichkeiten

1. Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 9.159.006,57 10.674.323,07

2. Verbindlichkeiten gegenüber anderen Kreditgebern 1.438.393,57 1.529.645,11

3. Erhaltene Anzahlungen 4.336.027,78 4.316.577,39

4. Verbindlichkeiten aus Vermietung 54.276,01 15.321,49

5. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 301.908,94 335.353,34

6. Sonstige Verbindlichkeiten 154.462,76 154.861,50
ŘŀǾƻƴ ŀǳǎ {ǘŜǳŜǊƴΥ ϵ рΦуссΣсу ό±ƻǊƧŀƘǊΥ ϵ  рΦомрΣумύ15.444.075,63
ŘŀǾƻƴ ƛƳ wŀƘƳŜƴ ŘŜǊ ǎƻȊƛŀƭŜƴ {ƛŎƘŜǊƘŜƛǘΥ ϵ лΣлл ό±ƻǊƧŀƘǊΥ ϵ лΣллύ

D. Rechnungsabgrenzungsposten

Rechnungsabgrenzungsposten 83.616,62 78.820,53

Bilanzsumme 45.119.789,72 44.962.471,55
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DŜǿƛƴƴς ǳƴŘ ±ŜǊƭǳǎǘǊŜŎƘƴǳƴƎ 

 für die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2021

Vorjahr

Euro Euro Euro

1. Umsatzerlöse

a. aus der Hausbewirtschaftung 9.363.599,77 7.906.784,81

b. aus anderen Lieferungen und Leistungen 7.470,27 20.026,92

9.371.070,04 7.926.811,73

2. Erhöhung / Verminderung des Bestandes an 

 unfertigen Leistungen 166.020,80 1.313.472,86

3. Andere aktivierte

Eigenleistungen 86.548,09 103.071,38

4. Sonstige betriebliche Erträge 131.218,44 108.580,37

5. Aufwendungen für bezogene

Lieferungen und Leistungen

Aufwendungen für Hausbewirtschaftung 4.825.508,57 4.471.787,87

6. Rohergebnis 4.929.348,80 4.980.148,47

7. Personalaufwand

a. Löhne und Gehälter 765.831,97 748.289,03

b. soziale Abgaben und Aufwendungen für

Altersversorgung 165.159,22 214.272,39

(davon für Altersversorgung: мпΦнпуΣло ϵύ 930.991,19 962.561,42
(Vorjahr: ссΦпнфΣср ϵύ

8. Abschreibungen auf immaterielle Vermögensgegenstände

des Anlagevermögens und Sachanlagen 1.591.074,99 1.468.428,39

9. Sonstige betriebliche Aufwendungen 472.620,51 475.820,69

10. Zinsen und ähnliche Aufwendungen 129.055,26 134.725,49

ŘŀǾƻƴ !ǳŦȊƛƴǎǳƴƎ wǸŎƪǎǘŜƭƭǳƴƎŜƴ ϵ  моΦуфмΣлл ό±ƻǊƧŀƘǊΥ ϵ мрΦфрфΣллύ

11. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 3.574,46 13.505,64

12. Ergebnis nach Steuern 1.802.032,39 1.925.106,84

13. Sonstige Steuern 266.057,43 269.403,75

14. Jahresüberschuss 1.535.974,96 1.655.703,09

15. Einstellungen aus dem Jahresüberschuss in Ergebnisrücklagen -154.000,00 -166.000,00

16. Bilanzgewinn 1.381.974,96 1.489.703,09
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!ƴƘŀƴƎ ȊǳƳ WŀƘǊŜǎŀōǎŎƘƭǳǎǎ 

!Φ !ƭƭƎŜƳŜƛƴŜ !ƴƎŀōŜƴ 

5ƛŜ DŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ Ƙŀǘ ƛƘǊŜƴ {ƛǘȊ ƛƴ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ ǳƴŘ ƛǎǘ ŜƛƴƎŜǘǊŀƎŜƴ ƛƴ Řŀǎ 
DŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊǎǊŜƎƛǎǘŜǊ ōŜƛƳ !ƳǘǎƎŜǊƛŎƘǘ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ όwŜƎΦ bǊΦ Dƴw омуύΦ 

 

5ŜǊ WŀƘǊŜǎŀōǎŎƘƭǳǎǎ ȊǳƳ омΦмнΦнлнм ǿǳǊŘŜ ƴŀŎƘ ŘŜƴ ±ƻǊǎŎƘǊƛƊŜƴ ŘŜǎ ŘŜǳǘπ
ǎŎƘŜƴ IŀƴŘŜƭǎƎŜǎŜǘȊōǳŎƘŜǎ όID.ύ ŀǳŦƎŜǎǘŜƭƭǘΦ 5ŀōŜƛ ǿǳǊŘŜƴ ŘƛŜ ŜƛƴǎŎƘƭŅƎƛπ
ƎŜƴ ƎŜǎŜǘȊƭƛŎƘŜƴ wŜƎŜƭǳƴƎŜƴ ŦǸǊ DŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊŜƴ ǳƴŘ ŘƛŜ {ŀǘȊǳƴƎǎōŜǎǝƳπ
ƳǳƴƎŜƴ ŜōŜƴǎƻ ǿƛŜ ŘƛŜ ±ŜǊƻǊŘƴǳƴƎ ǸōŜǊ CƻǊƳōƭŅǧŜǊ ŦǸǊ ŘƛŜ DƭƛŜŘŜǊǳƴƎ ŘŜǎ 
WŀƘǊŜǎŀōǎŎƘƭǳǎǎŜǎ ŦǸǊ ²ƻƘƴǳƴƎǎǳƴǘŜǊƴŜƘƳŜƴ ǾƻƳ ннΦлфΦмфтл ƛƴ ŘŜǊ Cŀǎπ
ǎǳƴƎ ǾƻƳ мсΦмлΦнлнл όCƻǊƳōƭŀǧ±hύ ōŜŀŎƘǘŜǘΦ 

 

5ƛŜ DŜǿƛƴƴ- ǳƴŘ ±ŜǊƭǳǎǘǊŜŎƘƴǳƴƎ ǿǳǊŘŜ ŜƴǘǎǇǊŜŎƘŜƴŘ ŘŜƳ Ϡ нтр !ōǎΦ н 
ID. ǿƛŜŘŜǊǳƳ ƴŀŎƘ ŘŜƳ DŜǎŀƳǘƪƻǎǘŜƴǾŜǊŦŀƘǊŜƴ ŀǳŦƎŜǎǘŜƭƭǘΦ 

 

.Ŝƛ ŘŜǊ ±ŜǊŜƛƴƛƎǘŜƴ ²ƻƘƴǳƴƎǎƎŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ŜD ƘŀƴŘŜƭǘ Ŝǎ ǎƛŎƘ ƴŀŎƘ ŘŜƴ 
YǊƛǘŜǊƛŜƴ ŘŜǊ DǊǀǖŜƴƳŜǊƪƳŀƭŜ ŘŜǎ Ϡ нст ID. ǳƳ ŜƛƴŜ ƪƭŜƛƴŜ DŜƴƻǎǎŜƴπ
ǎŎƘŀƊΦ 5ƛŜ DŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ Ƙŀǘ ŘƛŜ ŦǸǊ ƪƭŜƛƴŜ DŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊŜƴ ƎŜƭǘŜƴŘŜƴ 
ƎǊǀǖŜƴŀōƘŅƴƎƛƎŜƴ 9ǊƭŜƛŎƘǘŜǊǳƴƎŜƴ ƴǳǊ ŦǸǊ ŜƛƴȊŜƭƴŜ !ƴƎŀōŜƴ ƛƴ !ƴǎǇǊǳŎƘ 
ƎŜƴƻƳƳŜƴΦ  

5ŀǎ tǊƛƴȊƛǇ ŘŜǊ 5ŀǊǎǘŜƭƭǳƴƎǎǎǘŜǝƎƪŜƛǘ όϠ нср !ōǎΦ м ID.ύ ƛǎǘ ōŜŀŎƘǘŜǘ ǿƻǊπ
ŘŜƴΦ 

  

 

.Φ 9ǊƭŅǳǘŜǊǳƴƎŜƴ Ȋǳ .ƛƭŀƴȊƛŜǊǳƴƎǎ- ǳƴŘ .ŜǿŜǊǘǳƴƎǎƳŜǘƘƻŘŜƴ 

&ƴŘŜǊǳƴƎŜƴ Ǿƻƴ .ƛƭŀƴȊƛŜǊǳƴƎǎ- ǳƴŘ .ŜǿŜǊǘǳƴƎǎƳŜǘƘƻŘŜƴ ǿǳǊŘŜƴ ƴƛŎƘǘ ǾƻǊπ
ƎŜƴƻƳƳŜƴΦ 

LƳ 9ƛƴȊŜƭƴŜƴ ǎƛƴŘ ŦƻƭƎŜƴŘŜ .ƛƭŀƴȊƛŜǊǳƴƎǎ- ǳƴŘ .ŜǿŜǊǘǳƴƎǎƳŜǘƘƻŘŜƴ ȊǳǊ !ƴπ
ǿŜƴŘǳƴƎ ƎŜƭŀƴƎǘΥ 

 

5ƛŜ ±ŜǊƳǀƎŜƴǎƎŜƎŜƴǎǘŅƴŘŜ ǿŜǊŘŜƴ Ȋǳ ŦƻǊǘƎŜŦǸƘǊǘŜƴ !ƴǎŎƘŀũǳƴƎǎ- ǳƴŘ 
IŜǊǎǘŜƭƭǳƴƎǎƪƻǎǘŜƴ ōŜǿŜǊǘŜǘΦ CǊŜƳŘƪŀǇƛǘŀƭƪƻǎǘŜƴ ǿǳǊŘŜƴ ƴƛŎƘǘ ƛƴ ŘƛŜ ŀƪǝπ
ǾƛŜǊǘŜƴ IŜǊǎǘŜƭƭǳƴƎǎƪƻǎǘŜƴ ŜƛƴōŜȊƻƎŜƴΦ 

5ƛŜ ǇƭŀƴƳŅǖƛƎŜƴ !ōǎŎƘǊŜƛōǳƴƎŜƴ ǿŜǊŘŜƴ ǳƴǘŜǊ ½ǳƎǊǳƴŘŜƭŜƎǳƴƎ ōŜǘǊƛŜōǎƎŜπ
ǿǀƘƴƭƛŎƘŜǊ bǳǘȊǳƴƎǎŘŀǳŜǊ ǿƛŜ ŦƻƭƎǘ ōƛƭŀƴȊƛŜǊǘΥ 

 

LƳƳŀǘŜǊƛŜƭƭŜ ±ŜǊƳǀƎŜƴǎƎŜƎŜƴǎǘŅƴŘŜ 

5ƛŜ .ŜǿŜǊǘǳƴƎ ŘŜǊ ŜƴǘƎŜƭǘƭƛŎƘ ŜǊǿƻǊōŜƴŜƴ wŜŎƘǘŜ ǳƴŘ ²ŜǊǘŜ ǎƻǿƛŜ [ƛȊŜƴȊŜƴ 
ŀƴ ǎƻƭŎƘŜƴ wŜŎƘǘŜƴ ǳƴŘ ²ŜǊǘŜƴ ŜǊŦƻƭƎǘŜ Ȋǳ ŘŜƴ !ƴǎŎƘŀũǳƴƎǎƪƻǎǘŜƴ ǳƴǘŜǊ 
.ŜǊǸŎƪǎƛŎƘǝƎǳƴƎ ƭƛƴŜŀǊŜǊ !ōǎŎƘǊŜƛōǳƴƎŜƴ ōŜƛ ŜƛƴŜǊ bǳǘȊǳƴƎǎŘŀǳŜǊ Ǿƻƴ ŘǊŜƛ 
ǳƴŘ ŦǸƴŦ WŀƘǊŜƴΦ 



±ŜǊŜƛƴƛƎǘŜ ²ƻƘƴǳƴƎǎƎŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ŜDΣ .ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎ 

ос 

DǊǳƴŘǎǘǸŎƪŜ Ƴƛǘ ²ƻƘƴōŀǳǘŜƴ 

DǊǳƴŘǎǘǸŎƪŜ ǳƴŘ ƎǊǳƴŘǎǘǸŎƪǎƎƭŜƛŎƘŜ wŜŎƘǘŜ Ƴƛǘ ²ƻƘƴōŀǳǘŜƴ ǿǳǊŘŜƴ ƴŀŎƘ 
ŘŜǊ wŜǎǘƴǳǘȊǳƴƎǎŘŀǳŜǊƳŜǘƘƻŘŜ ǳƴǘŜǊ ½ǳƎǊǳƴŘŜƭŜƎǳƴƎ ŜƛƴŜǊ DŜǎŀƳǘƴǳǘπ
ȊǳƴƎǎŘŀǳŜǊ Ǿƻƴ ул WŀƘǊŜƴ ōŜƛ bŜǳōŀǳǘŜƴ ǳƴŘ ōŜƛ !ƭǘōŀǳǘŜƴ Ǿƻƴ тл WŀƘǊŜƴ 
ŀōƎŜǎŎƘǊƛŜōŜƴΦ 

bŀŎƘǘǊŅƎƭƛŎƘ ŀƴƎŜŦŀƭƭŜƴŜ aƻŘŜǊƴƛǎƛŜǊǳƴƎǎƪƻǎǘŜƴ ƛƳ wŀƘƳŜƴ ŜƛƴŜǊ ǳƳŦŀǎπ
ǎŜƴŘŜƴ ōŀǳƭƛŎƘŜƴ aŀǖƴŀƘƳŜ ǿǳǊŘŜƴ ǳƴǘŜǊ ½ǳƎǊǳƴŘŜƭŜƎǳƴƎ ŜƛƴŜǊ bǳǘȊǳƴƎǎπ
ŘŀǳŜǊǾŜǊƭŅƴƎŜǊǳƴƎ Ǿƻƴ ƘǀŎƘǎǘŜƴǎ ŀǳŦ ŘƛŜ ƴŀŎƘ {ŀŎƘǿŜǊǘǊƛŎƘǘƭƛƴƛŜ ό!ƴƭŀƎŜ п 
ŘŜǊ wƛŎƘǘƭƛƴƛŜ ȊǳǊ 9ǊƳƛǧƭǳƴƎ ŘŜǎ {ŀŎƘǿŜǊǘǎύ ŜǊƳƛǧŜƭǘŜ wŜǎǘƴǳǘȊǳƴƎǎŘŀǳŜǊ 
ŀōƎŜǎŎƘǊƛŜōŜƴΦ 

CǸǊ ƴŜǳ ƎŜǎŎƘŀũŜƴŜ !ǳǖŜƴŀƴƭŀƎŜƴ ǿƛǊŘ ŜƛƴŜ bǳǘȊǳƴƎǎŘŀǳŜǊ Ǿƻƴ мф WŀƘǊŜƴ 
ȊǳƎǊǳƴŘŜ ƎŜƭŜƎǘΦ 

 

DǊǳƴŘǎǘǸŎƪŜ Ƴƛǘ DŜǎŎƘŅƊǎ- ǳƴŘ ŀƴŘŜǊŜƴ .ŀǳǘŜƴ 

DǊǳƴŘǎǘǸŎƪŜ ǳƴŘ ƎǊǳƴŘǎǘǸŎƪǎƎƭŜƛŎƘŜ wŜŎƘǘŜ Ƴƛǘ DŜǎŎƘŅƊǎ- ǳƴŘ ŀƴŘŜǊŜƴ 
.ŀǳǘŜƴ όDŀǊŀƎŜƴύ ǿǳǊŘŜƴ ōƛǎƘŜǊ Ƴƛǘ о ҈ ǳƴŘ п ҈ ƭƛƴŜŀǊ ŀōƎŜǎŎƘǊƛŜōŜƴΦ  

!ō ŘŜƳ WŀƘǊ нлнл ǿŜǊŘŜƴ ŘŜƳ ƴŜǳ ȊǳƎŜƎŀƴƎŜƴŜƴ .ǸǊƻƎŜōŅǳŘŜ ǳƴŘ ŘŜƴ 
DŀǊŀƎŜƴ ŜƛƴŜ bǳǘȊǳƴƎǎŘŀǳŜǊ Ǿƻƴ сл WŀƘǊŜƴ ȊǳƎǊǳƴŘŜ ƎŜƭŜƎǘΦ bŜǳ ƎŜǎŎƘŀŦŦŜπ
ƴŜ {ǘŜƭƭǇƭŅǘȊŜ ǿŜǊŘŜƴ Ƴƛǘ ŜƛƴŜǊ bǳǘȊǳƴƎǎŘŀǳŜǊ Ǿƻƴ мф WŀƘǊŜƴ ǳƴŘ ƴŜǳ ŜǊπ
ǊƛŎƘǘŜǘŜ !ǳǖŜƴŀƴƭŀƎŜƴ Ƴƛǘ ŜƛƴŜǊ bǳǘȊǳƴƎǎŘŀǳŜǊ Ǿƻƴ мл ōƛǎ нр WŀƘǊŜƴ ŀōƎŜπ
ǎŎƘǊƛŜōŜƴΦ 

Lƴ ŘŜƴ ƴŀŎƘǘǊŅƎƭƛŎƘŜƴ IŜǊǎǘŜƭƭǳƴƎǎƪƻǎǘŜƴ ǿǳǊŘŜƴ ŜƛƎŜƴŜ !ǊŎƘƛǘŜƪǘŜƴ- ǳƴŘ 
±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎƪƻǎǘŜƴ ƛƴ IǀƘŜ Ǿƻƴ ϵ усΦрпуΣлф ŜƛƴōŜȊƻƎŜƴΦ 

 

.ŜǘǊƛŜōǎ- ǳƴŘ DŜǎŎƘŅƊǎŀǳǎǎǘŀǧǳƴƎ 

5ƛŜ DŜƎŜƴǎǘŅƴŘŜ ŘŜǊ .ŜǘǊƛŜōǎ- ǳƴŘ DŜǎŎƘŅƊǎŀǳǎǎǘŀǧǳƴƎ ǿŜǊŘŜƴ Ȋǳ !ƴπ
ǎŎƘŀũǳƴƎǎƪƻǎǘŜƴΣ ǾŜǊƳƛƴŘŜǊǘ ǳƳ ǇƭŀƴƳŅǖƛƎŜ ƭƛƴŜŀǊŜ !ōǎŎƘǊŜƛōǳƴƎŜƴ ōŜƛ 
ŜƛƴŜǊ ōŜǘǊƛŜōǎƎŜǿǀƘƴƭƛŎƘŜƴ bǳǘȊǳƴƎǎŘŀǳŜǊ ȊǿƛǎŎƘŜƴ ŘǊŜƛ ǳƴŘ ȊŜƘƴ WŀƘǊŜƴΣ 
ōŜǿŜǊǘŜǘΦ  

CǸǊ ŘƛŜ ƛƳ WŀƘǊ нлнм ŀƴƎŜǎŎƘŀƍŜƴ ƎŜǊƛƴƎǿŜǊǝƎŜƴ ²ƛǊǘǎŎƘŀƊǎƎǸǘŜǊ ǿǳǊŘŜ 
Ŝƛƴ ƧŀƘǊŜǎōŜȊƻƎŜƴŜǊ {ŀƳƳŜƭǇƻǎǘŜƴ ƎŜōƛƭŘŜǘΣ ŘŜǊ Ƴƛǘ нл ҈ ŀōƎŜǎŎƘǊƛŜōŜƴ 
ǿƛǊŘΦ  

 

CƛƴŀƴȊŀƴƭŀƎŜƴ 

5ƛŜ CƛƴŀƴȊŀƴƭŀƎŜƴ ǎƛƴŘ Ȋǳ !ƴǎŎƘŀũǳƴƎǎƪƻǎǘŜƴ ōŜǿŜǊǘŜǘ ǿƻǊŘŜƴΦ 5ƛŜ 
CƻƴŘǎƛƳƳƻōƛƭƛŜ ŀƴ ŘŜǊ ŜƛƴŜ .ŜǘŜƛƭƛƎǳƴƎ ōŜǎǘŜƘǘΣ ǿǳǊŘŜ нлмф ǾŜǊŅǳǖŜǊǘΦ 5ŜǊ 
9ǊǘǊŀƎ ŀǳǎ ŘŜǊ ŜǊǎǘŜƴ !ǳǎǎŎƘǸǧǳƴƎ ōŜǘǊǳƎ ƛƴ нлмф тр ҈ ŘŜǊ .ŜǘŜƛƭƛƎǳƴƎΦ LƳ 
ŜǊǎǘŜƴ vǳŀǊǘŀƭ нлнм ǿǳǊŘŜ ŜƛƴŜ {ŎƘƭǳǎǎŀǳǎǎŎƘǸǧǳƴƎ ǾƻǊƎŜƴƻƳƳŜƴΦ 
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от 

¦ƳƭŀǳŦǾŜǊƳǀƎŜƴ 

5ŀǎ ¦ƳƭŀǳŦǾŜǊƳǀƎŜƴ ǿƛǊŘ ǳƴǘŜǊ .ŜŀŎƘǘǳƴƎ ŘŜǎ bƛŜŘŜǊǎǘǿŜǊǘǇǊƛƴȊƛǇǎ ōŜǿŜǊπ
ǘŜǘΦ 5ƛŜ ǳƴŦŜǊǝƎŜƴ [ŜƛǎǘǳƴƎŜƴ ǿŜǊŘŜƴ Ȋǳ !ƴǎŎƘŀũǳƴƎǎƪƻǎǘŜƴ ōŜǿŜǊǘŜǘΦ 

5ƛŜ CƻǊŘŜǊǳƴƎŜƴ ǳƴŘ ǎƻƴǎǝƎŜ ±ŜǊƳǀƎŜƴǎƎŜƎŜƴǎǘŅƴŘŜ ǿŜǊŘŜƴ Ȋǳ bƻƳƛƴŀƭπ
ōŜǘǊŅƎŜƴ ōƛƭŀƴȊƛŜǊǘΦ 9ǊƪŜƴƴōŀǊŜ wƛǎƛƪŜƴ ǿŜǊŘŜƴ ŘǳǊŎƘ ŀƴƎŜƳŜǎǎŜƴŜ 9ƛƴȊŜƭπ
ǿŜǊǘōŜǊƛŎƘǝƎǳƴƎŜƴ ǳƴŘ !ōǎŎƘǊŜƛōǳƴƎŜƴ ŀǳŦ CƻǊŘŜǊǳƴƎŜƴ ŀǳǎ ±ŜǊƳƛŜǘǳƴƎ 
ǳƴŘ ǎƻƴǎǝƎŜƴ ±ŜǊƳǀƎŜƴǎƎŜƎŜƴǎǘŅƴŘŜƴ ōŜǊǸŎƪǎƛŎƘǝƎǘΦ  

5ŜǊ YŀǎǎŜƴōŜǎǘŀƴŘ ǳƴŘ ŘƛŜ DǳǘƘŀōŜƴ ōŜƛ YǊŜŘƛǝƴǎǝǘǳǘŜƴ ǎƛƴŘ ȊǳƳ bŜƴƴπ
ǿŜǊǘ ōȊǿΦ bƻƳƛƴŀƭǿŜǊǘ ŀƴƎŜǎŜǘȊǘΦ 

 

DŜǎŎƘŅƊǎƎǳǘƘŀōŜƴ 

5ƛŜ DŜǎŎƘŅƊǎƎǳǘƘŀōŜƴ ǎƛƴŘ Ƴƛǘ ŘŜƳ bŜƴƴōŜǘǊŀƎ ŀƴƎŜǎŜǘȊǘΦ 

 

wǸŎƪǎǘŜƭƭǳƴƎŜƴ 

5ƛŜ {ƻƴǎǝƎŜƴ wǸŎƪǎǘŜƭƭǳƴƎŜƴ ōŜǊǸŎƪǎƛŎƘǝƎŜƴ ŀƭƭŜ ŜǊƪŜƴƴōŀǊŜƴ wƛǎƛƪŜƴ ǳƴŘ 
ǳƴƎŜǿƛǎǎŜƴ ±ŜǊǇƅƛŎƘǘǳƴƎŜƴΦ LƘǊŜ .ŜǿŜǊǘǳƴƎ ŜǊŦƻƭƎǘŜ ƴŀŎƘ ǾŜǊƴǸƴƊƛƎŜǊ 
ƪŀǳŦƳŅƴƴƛǎŎƘŜǊ .ŜǳǊǘŜƛƭǳƴƎ ƛƴ IǀƘŜ ŘŜǎ 9ǊŦǸƭƭǳƴƎǎōŜǘǊŀƎŜǎΦ  

wǸŎƪǎǘŜƭƭǳƴƎŜƴ ŦǸǊ tŜƴǎƛƻƴŜƴ ǿǳǊŘŜƴ ƎŜƳŅǖ {ŀŎƘǾŜǊǎǘŅƴŘƛƎŜƴƎǳǘŀŎƘǘŜƴ 
ƴŀŎƘ ŘŜǊ ¢ŜƛƭǿŜǊǘƳŜǘƘƻŘŜ ŦǸǊ ƭŀǳŦŜƴŘŜ tŜƴǎƛƻƴŜƴ ǳƴŘ !ƴǿŀǊǘǎŎƘŀƊŜƴ ǳƴπ
ǘŜǊ .ŜǊǸŎƪǎƛŎƘǝƎǳƴƎ Ǿƻƴ ȊǳƪǸƴƊƛƎŜƴ 9ƴǘƎŜƭǘ- ǳƴŘ wŜƴǘŜƴŀƴǇŀǎǎǳƴƎŜƴ 
ό{ǘŜƛƎŜǊǳƴƎ мΣр ҈ύ ǎƻǿƛŜ ŘŜƴ ȊǳƎǊǳƴŘŜƭƛŜƎŜƴŘŜƴ {ǘŜǊōŜǘŀŦŜƭƴ όwƛŎƘǧŀŦŜƭƴ 
нлмуD Ǿƻƴ Yƭŀǳǎ IŜǳōŜŎƪύ ŜǊǊŜŎƘƴŜǘΦ 5ƛŜ Cƭǳƪǘǳŀǝƻƴ ǿǳǊŘŜ Ƴƛǘ лΣл ҈ ŀƴƎŜπ
ƴƻƳƳŜƴΦ 5ƛŜ .ŜǿŜǊǘǳƴƎ ŜǊŦƻƭƎǘŜ ƴŀŎƘ ǾŜǊǎƛŎƘŜǊǳƴƎǎƳŀǘƘŜƳŀǝǎŎƘŜƴ 
DǊǳƴŘǎŅǘȊŜƴ ǳƴŘ ŘŜƳ Ǿƻƴ ŘŜǊ 5ŜǳǘǎŎƘŜƴ .ǳƴŘŜǎōŀƴƪ ŜǊƳƛǧŜƭǘŜƴ !ōȊƛƴπ
ǎǳƴƎǎǎŀǘȊ Ǿƻƴ мΣут ҈ ό±ƻǊƧŀƘǊ нΣолύΦ 

 

±ŜǊōƛƴŘƭƛŎƘƪŜƛǘŜƴ 

5ƛŜ ±ŜǊōƛƴŘƭƛŎƘƪŜƛǘŜƴ ǎƛƴŘ Ƴƛǘ ƛƘǊŜƳ 9ǊŦǸƭƭǳƴƎǎōŜǘǊŀƎ ŀƴƎŜǎŜǘȊǘΦ 

 

tŀǎǎƛǾŜ wŜŎƘƴǳƴƎǎŀōƎǊŜƴȊǳƴƎ 

5ƛŜ ǇŀǎǎƛǾŜƴ wŜŎƘƴǳƴƎǎŀōƎǊŜƴȊǳƴƎǎǇƻǎǘŜƴ ǿŜƛǎŜƴ 9ƛƴƴŀƘƳŜƴ ǾƻǊ ŘŜƳ .ƛπ
ƭŀƴȊǎǝŎƘǘŀƎ ŀǳǎΣ ŘƛŜ ƧŜŘƻŎƘ 9ǊǘǊŅƎŜ ŦǸǊ ŜƛƴŜ ōŜǎǝƳƳǘŜ ½Ŝƛǘ ƴŀŎƘ ŘƛŜǎŜƳ ¢ŀƎ 
ŘŀǊǎǘŜƭƭŜƴΦ 

 

/Φ 9ǊƭŅǳǘŜǊǳƴƎŜƴ ȊǳǊ .ƛƭŀƴȊ ǳƴŘ DŜǿƛƴƴ- ǳƴŘ ±ŜǊƭǳǎǘǊŜŎƘƴǳƴƎ 

!ƴƭŀƎŜǾŜǊƳǀƎŜƴ 

DƭƛŜŘŜǊǳƴƎ ǳƴŘ 9ƴǘǿƛŎƪƭǳƴƎ ŘŜǎ !ƴƭŀƎŜǾŜǊƳǀƎŜƴǎ ǎƻǿƛŜ ŘƛŜ !ōǎŎƘǊŜƛōǳƴπ
ƎŜƴ ŘŜǎ DŜǎŎƘŅƊǎƧŀƘǊŜǎ ǎƛƴŘ ƛƳ !ƴƭŀƎŜƴǎǇƛŜƎŜƭ ŘŀǊƎŜǎǘŜƭƭǘΦ 
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¦ƳƭŀǳŦǾŜǊƳǀƎŜƴ 

{ŅƳǘƭƛŎƘŜ CƻǊŘŜǊǳƴƎŜƴ ǳƴŘ ǎƻƴǎǝƎŜ ±ŜǊƳǀƎŜƴǎƎŜƎŜƴǎǘŅƴŘŜ ƘŀōŜƴ ǿƛŜ ƛƳ 
±ƻǊƧŀƘǊ ŜƛƴŜ wŜǎǘƭŀǳŦȊŜƛǘ ōƛǎ Ȋǳ ŜƛƴŜƳ WŀƘǊΦ 

 

Lƴ ŘŜǊ tƻǎƛǝƻƴ ¦ƴŦŜǊǝƎŜ [ŜƛǎǘǳƴƎŜƴ ǎƛƴŘ ϵ оΦпорΦсмрΣфо ό±ƻǊƧŀƘǊΥ  
ϵ оΦнсфΦрфрΣмоύ ƴƻŎƘ ƴƛŎƘǘ ŀōƎŜǊŜŎƘƴŜǘŜ .ŜǘǊƛŜōǎ- ǳƴŘ IŜƛȊƪƻǎǘŜƴ ŜƴǘƘŀƭπ
ǘŜƴΦ 

 

 

wǸŎƪƭŀƎŜƴǎǇƛŜƎŜƭ 
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пл 

wǸŎƪǎǘŜƭƭǳƴƎŜƴ 

.Ŝƛ ŘŜƴ wǸŎƪǎǘŜƭƭǳƴƎŜƴ ŦǸǊ !ƭǘŜǊǎǾŜǊǎƻǊƎǳƴƎǎǾŜǊǇƅƛŎƘǘǳƴƎŜƴ ōŜǎǘŜƘǘ Ȋǿƛπ
ǎŎƘŜƴ ŘŜƳ !ƴǎŀǘȊ ŘŜǊ wǸŎƪǎǘŜƭƭǳƴƎŜƴ ƴŀŎƘ aŀǖƎŀōŜ ŘŜǎ ŜƴǘǎǇǊŜŎƘŜƴŘŜƴ 
ŘǳǊŎƘǎŎƘƴƛǧƭƛŎƘŜƴ aŀǊƪǘȊƛƴǎǎŀǘȊŜǎ όǾŜǊǀũŜƴǘƭƛŎƘǘ Ǿƻƴ ŘŜǊ 5ŜǳǘǎŎƘŜƴ .ǳƴπ
ŘŜǎōŀƴƪύ ŀǳǎ ŘŜƴ ǾŜǊƎŀƴƎΣŜƴŜƴ ȊŜƘƴ DŜǎŎƘŅƊǎƧŀƘǊŜƴ ǳƴŘ ŘŜƳ ǾƻǊ нлмс ǾƻǊπ
ƎŜƴƻƳƳŜƴŜƴ !ƴǎŀǘȊ ŘŜǊ wǸŎƪǎǘŜƭƭǳƴƎŜƴ ƴŀŎƘ aŀǖƎŀōŜ ŘŜǎ ŜƴǘǎǇǊŜŎƘŜƴŘŜƴ 
ŘǳǊŎƘǎŎƘƴƛǧƭƛŎƘŜƴ aŀǊƪǘȊƛƴǎǎŀǘȊŜǎ ŀǳǎ ŘŜƴ ǾŜǊƎŀƴƎŜƴŜƴ ǎƛŜōŜƴ DŜǎŎƘŅƊǎπ
ƧŀƘǊŜƴ ƛƳ DŜǎŎƘŅƊǎƧŀƘǊ Ŝƛƴ ¦ƴǘŜǊǎŎƘƛŜŘǎōŜǘǊŀƎ ƛƴ IǀƘŜ Ǿƻƴ ϵ ртΦлтуΣлл ŘŜǊ 
ŜƛƴŜǊ !ǳǎǎŎƘǸǧǳƴƎǎǎǇŜǊǊŜ ǳƴǘŜǊƭƛŜƎǘΦ 

 

5ƛŜ ǎƻƴǎǝƎŜƴ wǸŎƪǎǘŜƭƭǳƴƎŜƴ ǎŜǘȊŜƴ ǎƛŎƘ ǿƛŜ ŦƻƭƎǘ ȊǳǎŀƳƳŜƴΥ 

 

   

                   ϵ 

WŀƘǊŜǎŀōǎŎƘƭǳǎǎƪƻǎǘŜƴ        рΦлллΣлл 

tǊǸŦǳƴƎǎƪƻǎǘŜƴ      нрΦлллΣлл 

{ǘŜǳŜǊōŜǊŀǘǳƴƎǎƪƻǎǘŜƴ        муΦлллΣлл 

¦ǊƭŀǳōǎǊǸŎƪǎǘŜƭƭǳƴƎ      омΦлллΣлл 

«ōŜǊǎǘǳƴŘŜƴŀōƎŜƭǘǳƴƎ мнΦсллΣлл 

!ǳŧŜǿŀƘǊǳƴƎǎƪƻǎǘŜƴ        нуΦлллΣлл 

¦ƴǘŜǊƭŀǎǎŜƴŜ LƴǎǘŀƴŘƘŀƭǘǳƴƎ ннтΦормΣро 

  опсΦфрмΣро 
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пм 

±ŜǊōƛƴŘƭƛŎƘƪŜƛǘŜƴ 

5ƛŜ ½ǳǎŀƳƳŜƴŦŀǎǎǳƴƎ ŘŜǊ ±ŜǊōƛƴŘƭƛŎƘƪŜƛǘŜƴ ƴŀŎƘ CǊƛǎǝƎƪŜƛǘ ŜǊƎƛōǘ ǎƛŎƘ ŀǳǎ 
ŘŜƳ ŦƻƭƎŜƴŘŜƴ ±ŜǊōƛƴŘƭƛŎƘƪŜƛǘŜƴǎǇƛŜƎŜƭΦ 

Lƴ ŘŜƴ ±ŜǊōƛƴŘƭƛŎƘƪŜƛǘŜƴ ǎƛƴŘ ƪŜƛƴŜ .ŜǘǊŅƎŜ ƎǊǀǖŜǊŜƴ ¦ƳŦŀƴƎǎ ŜƴǘƘŀƭǘŜƴΣ ŘƛŜ 
ŜǊǎǘ ƴŀŎƘ ŘŜƳ !ōǎŎƘƭǳǎǎǎǝŎƘǘŀƎ ǊŜŎƘǘƭƛŎƘ ŜƴǘǎǘŀƴŘŜƴ ǎƛƴŘΦ 

5ƛŜ CǊƛǎǝƎƪŜƛǘ ŘŜǊ ±ŜǊōƛƴŘƭƛŎƘƪŜƛǘŜƴ ǎƻǿƛŜ ŘƛŜ ȊǳǊ {ƛŎƘŜǊƘŜƛǘ ƎŜǿŅƘǊǘŜƴ tŦŀƴŘπ
ǊŜŎƘǘŜ ƻΦ ŅΦ wŜŎƘǘŜ ǎǘŜƭƭŜƴ ǎƛŎƘ ǿƛŜ ŦƻƭƎǘ ŘŀǊΥ 

 

 

 

!ǳŦǿŜƴŘǳƴƎŜƴ ǳƴŘ 9ǊǘǊŅƎŜ 

5ƛŜ !ǳŦǿŜƴŘǳƴƎŜƴ ŀǳǎ ŘŜǊ !ǳŦȊƛƴǎǳƴƎ Ǿƻƴ tŜƴǎƛƻƴǎǊǸŎƪǎǘŜƭƭǳƴƎŜƴ όϵ оΦуфмΣллΤ 
±ƻǊƧŀƘǊΥ ϵ мрΦфрфΣллύ ǎƛƴŘ ƛƴ ŘŜǊ Dǳ± ǳƴǘŜǊ ŘŜƳ tƻǎǘŜƴ Ϧ½ƛƴǎŜƴ ǳƴŘ ŅƘƴƭƛŎƘŜ 
!ǳŦǿŜƴŘǳƴƎŜƴϦ ǾŜǊƳŜǊƪǘΦ 

5ƛŜ tƻǎǘŜƴ ŘŜǊ DŜǿƛƴƴ- ǳƴŘ ±ŜǊƭǳǎǘǊŜŎƘƴǳƴƎ ŜƴǘƘŀƭǘŜƴ ƪŜƛƴŜ ǿŜǎŜƴǘƭƛŎƘŜƴ 9Ǌπ
ǘǊŅƎŜ ǳƴŘ !ǳŦǿŜƴŘǳƴƎŜƴΣ ŘƛŜ ǇŜǊƛƻŘŜƴŦǊŜƳŘ ƻŘŜǊ Ǿƻƴ ŀǳǖŜǊƎŜǿǀƘƴƭƛŎƘŜǊ .Ŝπ
ŘŜǳǘǳƴƎ ǳƴŘ DǊǀǖŜƴƻǊŘƴǳƴƎ ǎƛƴŘΦ 

davon mit einer Restlaufzeit von

Insgesamt bis zu 1 Jahr 1 - 5 Jahre über 5 Jahre Art der

Geschäftsjahr Geschäftsjahr Geschäftsjahr davon gesichert Sicherung

Verbindlichkeiten Euro Euro Euro Euro Euro

gegenüber

Kreditinstituten 9.159.006,571.140.958,853.677.108,52 4.340.939,20 9.159.006,57 GPR
(Vorjahr) (10.674.323,07) (1.515.316,50) (4.183.498,91) (4.975.507,66) (10.674.323,07)

gegenüber

anderen Kreditgebern 1.438.393,57 93.221,91 393.507,70 951.663,96 1.438.393,57 GPR
(Vorjahr) (1.529.645,11) (91.251,54) (385.165,25) (1.053.228,32) (1.529.645,11)

Erhaltene Anzahlungen 4.336.027,784.336.027,78 0,00 0,00
(Vorjahr) (4.316.577,39) (4.316.577,39) (0,00) (0,00)

aus Vermietung 54.276,01 54.276,01 0,00 0,00
(Vorjahr) (15.321,49) (15.321,49) (0,00) (0,00)

aus Lieferungen

und Leistungen 301.908,94 203.524,17 98.384,77 0,00
(Vorjahr) (335.353,34) (192.992,27) (142.361,07) (0,00)

Sonstige Verbindlichkeiten 154.462,76 142.566,58 0,00 11.896,18
(Vorjahr) (154.861,50) (142.663,37) (0,00) (12.198,13)

Gesamtbetrag 15.444.075,635.970.575,304.169.000,99 5.304.499,3410.597.400,14
(Vorjahr) (17.026.081,90) (6.274.122,56) (4.711.025,23) (6.040.934,11) (12.203.968,18)

GPR = Grundpfandrecht
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5Φ {ƻƴǎǝƎŜ !ƴƎŀōŜƴ 
 

{ƻƴǎǝƎŜ ŬƴŀƴȊƛŜƭƭŜ ±ŜǊǇƅƛŎƘǘǳƴƎŜƴ 

LƳ ½ǳǎŀƳƳŜƴƘŀƴƎ Ƴƛǘ ǎǘŅŘǘŜōŀǳƭƛŎƘŜƴ {ŀƴƛŜǊǳƴƎǎƳŀǖƴŀƘƳŜƴ ǎƛƴŘ !ǳǎπ
ƎƭŜƛŎƘǎŀōƎŀōŜƴ ƴŀŎƘ Ϡ мрп .ŀǳD. ƛƴ IǀƘŜ ϵ момΦлллΣлл Ȋǳ ŜǊǿŀǊǘŜƴΦ  

 

 

½ŀƘƭ ŘŜǊ !ǊōŜƛǘƴŜƘƳŜǊ 

5ƛŜ DŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ōŜǎŎƘŅƊƛƎǘŜ ƛƳ DŜǎŎƘŅƊǎƧŀƘǊ нлнм ƴŜōŜƴ ŘŜƴ ȊǿŜƛ 
ƘŀǳǇǘŀƳǘƭƛŎƘ ǘŅǝƎŜƴ ±ƻǊǎǘŀƴŘǎƳƛǘƎƭƛŜŘŜǊƴΣ ƛƳ 5ǳǊŎƘǎŎƘƴƛǧ мо !ǊōŜƛǘƴŜƘπ
ƳŜǊ όŘŀǾƻƴ ŘǊŜƛ ¢ŜƛƭȊŜƛǘōŜǎŎƘŅƊƛƎǘŜ ǳƴŘ ŜƛƴŜ !ǳǎȊǳōƛƭŘŜƴŘŜ ȊǳǊ LƳƳƻōƛƭƛŜƴπ
ƪŀǳũǊŀǳΤ ŜƛƴŜ !ǊōŜƛǘƴŜƘƳŜǊƛƴ ōŜŬƴŘŜǘ ǎƛŎƘ ƛƴ 9ƭǘŜǊƴȊŜƛǘύ ǎƻǿƛŜ ƛƳ 5ǳǊŎƘπ
ǎŎƘƴƛǧ ŘǊŜƛ ƎŜǊƛƴƎŦǸƎƛƎ ōŜǎŎƘŅƊƛƎǘŜ IŀǳǎǿŀǊǘŜΦ  

 

aƛǘƎƭƛŜŘŜǊōŜǿŜƎǳƴƎ 

 

 

5ƛŜ DŜǎŎƘŅƊǎƎǳǘƘŀōŜƴ ŘŜǊ ǾŜǊōƭŜƛōŜƴŘŜƴ aƛǘƎƭƛŜŘŜǊ ƘŀōŜƴ ǎƛŎƘ ƛƳ  
DŜǎŎƘŅƊǎƧŀƘǊ ǳƳ ϵ спΦтлфΣпл ŜǊƘǀƘǘΦ DŜƳŅǖ Ϡ мф ŘŜǊ {ŀǘȊǳƴƎ ƘŀōŜƴ ŘƛŜ 
aƛǘƎƭƛŜŘŜǊ ƛƳ CŀƭƭŜ ŘŜǊ LƴǎƻƭǾŜƴȊ ŘŜǊ DŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ ƪŜƛƴŜ bŀŎƘǎŎƘǸǎǎŜ Ȋǳ 
ƭŜƛǎǘŜƴ ό!ǳǎǎŎƘƭǳǎǎ ŘŜǊ bŀŎƘǎŎƘǳǎǎǇƅƛŎƘǘύΦ 

 

 

bŀƳŜ ǳƴŘ !ƴǎŎƘǊƛƊ ŘŜǎ ȊǳǎǘŅƴŘƛƎŜƴ tǊǸŦǳƴƎǎǾŜǊōŀƴŘŜǎΥ 

±ŜǊōŀƴŘ ŘŜǊ ²ƻƘƴǳƴƎǎ- ǳƴŘ LƳƳƻōƛƭƛŜƴǿƛǊǘǎŎƘŀƊ 

ƛƴ bƛŜŘŜǊǎŀŎƘǎŜƴ ǳƴŘ .ǊŜƳŜƴ ŜΦ ±Φ 

[ŜƛōƴƛȊǳŦŜǊ мф 

олмсф IŀƴƴƻǾŜǊ 

    
!ƴŦŀƴƎ нлнм  оΦлнм 

½ǳƎŀƴƎ нлнм   мфт 

!ōƎŀƴƎ нлнм     мрс  

9ƴŘŜ нлнм  оΦлсн  
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hǊƎŀƴŜ ŘŜǊ DŜƴƻǎǎŜƴǎŎƘŀƊ 

 

aƛǘƎƭƛŜŘŜǊ ŘŜǎ ±ƻǊǎǘŀƴŘŜǎ 

 

{ƛƭƪŜ YƻŎƘ-ǾΦ /ȊŀǇƛŜǿǎƪƛ ƘŀǳǇǘŀƳǘƭƛŎƘΣ 5ƛǇƭΦ LƳƳƻōƛƭƛŜƴǿƛǊǝƴ ό5L!ύ  

   .ƛƭŀƴȊōǳŎƘƘŀƭǘŜǊƛƴ ό9.½ύ  

!ƴŘǊŜŀǎ wƻǎǘ                             ƘŀǳǇǘŀƳǘƭƛŎƘΣ ¢ƛǎŎƘƭŜǊƳŜƛǎǘŜǊ όI²YύΣ 

                             LƳƳƻōƛƭƛŜƴŦŀŎƘǿƛǊǘ όLIYύ 

 

aƛǘƎƭƛŜŘŜǊ ŘŜǎ !ǳŦǎƛŎƘǘǎǊŀǘŜǎ  

 

DǳƴǘƘŜǊ hŜƘƳŜ ±ƻǊǎƛǘȊŜƴŘŜǊ             5ƛǇƭΦ tŅŘŀƎƻƎŜΣ ƛΦ wΦ 

aŀƎŘŀƭŜƴŜ aǸƭƭŜǊ {ǘŜƭƭǾΦ ±ƻǊǎƛǘȊŜƴŘŜ όōƛǎ нпΦлсΦнлнмύ  wŜŎƘǘǎŀƴǿŅƭǝƴ 

9Ǿŀ {ǘŀǎǎŜƪ          мΦ .ŜǾƻƭƭƳŅŎƘǝƎǘŜ LD-aŜǘŀƭƭ 

.Ŝǩƴŀ ²ƻƛƪŜ  {ǘŜƭƭǾΦ ±ƻǊǎƛǘȊŜƴŘŜ όŀō нпΦлсΦнлнмύ  5ƛǇƭΦ ±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎǿƛǊǝƴ όCIύ 

!ƭƛ-wƛȊŀ {ŀƭƳŀȊ                    CŀŎƘŀǊōŜƛǘŜǊ 

{ǳǎŀƴƴŜ Řƛ Dƛƻŀ όŀō нпΦлсΦнлнмύ    WǳǎǝȊǎŜƪǊŜǘŅǊƛƴ 

 

 
 

 

!Ƴ .ƛƭŀƴȊǎǝŎƘǘŀƎ ōŜǎǘŜƘŜƴ ƪŜƛƴŜ CƻǊŘŜǊǳƴƎŜƴ ǳƴŘ ±ŜǊōƛƴŘƭƛŎƘƪŜƛǘŜƴ ƎŜƎŜƴπ
ǸōŜǊ aƛǘƎƭƛŜŘŜǊƴ ŘŜǎ ±ƻǊǎǘŀƴŘŜǎ ǳƴŘ ŘŜǎ !ǳŦǎƛŎƘǘǎǊŀǘŜǎΦ  

 

 

9Φ bŀŎƘǘǊŀƎǎōŜǊƛŎƘǘ 
 

{ƻƴǎǝƎŜ ±ƻǊƎŅƴƎŜ Ǿƻƴ ōŜǎƻƴŘŜǊŜǊ .ŜŘŜǳǘǳƴƎΣ ŘƛŜ ƴŀŎƘ ŘŜƳ {ŎƘƭǳǎǎ ŘŜǎ DŜπ
ǎŎƘŅƊǎƧŀƘǊŜǎ ŜƛƴƎŜǘǊŜǘŜƴ ǎƛƴŘ ǳƴŘ ǿŜŘŜǊ ƛƴ ŘŜǊ DŜǿƛƴƴ- ǳƴŘ ±ŜǊƭǳǎǘǊŜŎƘπ
ƴǳƴƎ ƴƻŎƘ ƛƴ ŘŜǊ .ƛƭŀƴȊ ōŜǊǸŎƪǎƛŎƘǝƎǘ ǎƛƴŘΣ ƘŀōŜƴ ǎƛŎƘ ƴƛŎƘǘ ŜǊƎŜōŜƴΦ 

5ŜǊ YǊƛŜƎ wǳǎǎƭŀƴŘǎ ƎŜƎŜƴ ŘƛŜ ¦ƪǊŀƛƴŜ ŦǸƘǊǘ Ƴƛǘ ǎŜƛƴŜƳ !ǳǎōǊǳŎƘ ŀƳ 
нпΦлнΦнлнн ƴŜōŜƴ ǳƴŜǊƳŜǎǎƭƛŎƘŜƳ [ŜƛŘ ŘŜǊ .ŜǾǀƭƪŜǊǳƴƎ ǾƻǊ hǊǘ ŘŜǊȊŜƛǘ 
ŀǳŎƘ Ȋǳ ǿŀŎƘǎŜƴŘŜƴ ƎŜǎŜƭƭǎŎƘŀƊƭƛŎƘŜƴ IŜǊŀǳǎŦƻǊŘŜǊǳƴƎŜƴ ǳƴŘ ǿƛǊǘǎŎƘŀƊƭƛπ
ŎƘŜƴ 9ƛƴǎŎƘǊŅƴƪǳƴƎŜƴ Ƴƛǘ ŜƴǘǎǇǊŜŎƘŜƴŘŜƴ CƻƭƎŜƴ ŦǸǊ 5ŜǳǘǎŎƘƭŀƴŘΦ ²ƛǊ ǾŜǊπ
ǿŜƛǎŜƴ ƛƴ ŘƛŜǎŜƳ ½ǳǎŀƳƳŜƴƘŀƴƎ ŀǳŦ ǳƴǎŜǊŜ !ǳǎŦǸƘǊǳƴƎŜƴ ƛƳ [ŀƎŜōŜǊƛŎƘǘ 
ƛƳ YŀǇƛǘŜƭ αtǊƻƎƴƻǎŜōŜǊƛŎƘǘ ǳƴŘ wƛǎƛƪƻōŜǊƛŎƘǘάΦ 
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YƻŎƘ-ǾΦ /ȊŀǇƛŜǿǎƪƛ       wƻǎǘ  

CΦ ±ŜǊǿŜƴŘǳƴƎ ŘŜǎ .ƛƭŀƴȊƎŜǿƛƴƴǎ   

    

5ŜǊ aƛǘƎƭƛŜŘŜǊǾŜǊǎŀƳƳƭǳƴƎ ǿƛǊŘ ǾƻǊƎŜǎŎƘƭŀƎŜƴΣ ƴŀŎƘŘŜƳ ǾƻƳ   

WŀƘǊŜǎǸōŜǊǎŎƘǳǎǎ ƛƴ IǀƘŜ ǾƻƴΥ 

               

мΦрорΦфтпΣфс ϵ 

    

ƎŜƳŅǖ Ϡ оф !ōǎΦ н ŘŜǊ {ŀǘȊǳƴƎ ƛΦ ±Φ ƳΦ Ϡ нтл !ōǎΦ н ID.   

ƳƛƴŘŜǎǘŜƴǎ мл ҈ ƛƴ ŘƛŜ ƎŜǎŜǘȊƭƛŎƘŜ wǸŎƪƭŀƎŜ ŜƛƴƎŜǎǘŜƭƭǘ ǿǳǊŘŜƴΣ 

                    

мрпΦлллΣлл ϵ 

    

ŘŜƴ ǾŜǊōƭŜƛōŜƴŘŜƴ .ƛƭŀƴȊƎŜǿƛƴƴ 

               

мΦоумΦфтпΣфс ϵ 

ǿƛŜ ŦƻƭƎǘ Ȋǳ ǾŜǊǿŜƴŘŜƴΥ   

    

!ǳǎǎŎƘǸǧǳƴƎ ŜƛƴŜǊ 5ƛǾƛŘŜƴŘŜ Ǿƻƴ пΣлл ҈ ŀǳŦ ŘƛŜ   

ŘƛǾƛŘŜƴŘŜƴōŜǊŜŎƘǝƎǘŜƴ DŜǎŎƘŅƊǎƎǳǘƘŀōŜƴ ŀƳ лмΦ WŀƴǳŀǊ нлнм όƴŀŎƘ wǳƴŘǳƴƎύ 

               

фоΦтфуΣтт ϵ 

    

9ƛƴǎǘŜƭƭǳƴƎ ƛƴ ŘƛŜ .ŀǳŜǊƴŜǳŜǊǳƴƎǎǊǸŎƪƭŀƎŜ мΦнууΦмтсΣмф ϵ 

    

   

    

    

.ǊŀǳƴǎŎƘǿŜƛƎΣ ŘŜƴ моΦлрΦнлнн   
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