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ǿǿǿΦōŜƴŎƻƴǘΦǎƪ 

wh2bNY нлно μ 2N{[h 

IƻŘƴƻǘŜƴƛŜ 

ŘƾŎƘƻŘƪƻǾȇŎƘ 

ǎȅǎǘŞƳƻǾ 

Dƭƻōłƭƴȅ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾȇ ƛƴŘŜȄΣ ƪǘƻǊȇ ǾȊƴƛƪł ǎǇƻƭǳǇǊłŎƛ ǎǇƻƭƻőƴƻǎǝ 

aŜǊŎŜǊ ǎƻ /C! ƛƴǑǝǘǵǘƻƳΣ ǇǊƛǑƛŜƭ ǎ ƪƻƳǇƭŜȄƴȇƳ ƘƻŘƴƻǘŜƴƝƳ Řƾπ

ŎƘƻŘƪƻǾȇŎƘ ǎȅǎǘŞƳƻǾΦ {ƭƻǾŜƴǎƪƻ Ǿ ǊłƳŎƛ ƳŜǊŀƴƛŀ ƴŜǾȅǎǘǳǇǳƧŜΣ ǇǊŜπ

ǘƻ ǎŀ ǎƴŀȌƝƳŜ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾȇ ǎȅǎǘŞƳ ƴłǑƘƻ Ǒǘłǘǳ ƻƘƻŘƴƻǝǙ ƴŀ ȊłƪƭŀŘŜ 

ƳŜǘƻŘƻƭƽƎƛŜ ǎǇƻƭƻőƴƻǎǝ aŜǊŎŜǊΦ bŜƳŜŎƪƻΣ ŀƪƻ оΦ ƴŀƧǾŅőǑƛŀ Ŝƪƻƴƻπ

Ƴƛƪŀ ǎǾŜǘŀΦ {ǇƻƳŀƯƻǾŀƴƛŜ ƴŜƳŜŎƪŜƧ ŜƪƻƴƻƳƛƪȅ ōǊȊŘƝ ǎŜƪǘƻǊ ǎǘŀǾŜōπ

ƴƝŎǘǾŀΣ ŀƭŜ ǘŀƪǝŜȌ ǇƻƳłƘŀ ōǊȊŘƛǙ ƛƴƅłŎƛǳΦ ½ŀƘǊŀƴƛőƴȇ ƻōŎƘƻŘ ¦{! 

ǾȅƪŀȊǳƧŜ ƘƭōǑƝ ŘŜŬŎƛǘ ŀ t½L Ǿ 2ƝƴŜ ǎǵ ǇǊǾȇƪǊłǘ Ǿ őƛǎǘƻƳ ƻŘƭƛǾŜΦ LƴǾŜǎπ

ǘƻǾŀƴƛŜ Řƻ ǇǊƛǾŀǘŜ Ŝǉǳƛǘȅ ǇǊƻǎǘǊŜŘƴƝŎǘǾƻƳ ŎǊƻǿŘŦǳƴŘƛƴƎǳΦ 

± ¢ha¢h 2N{[9Υ 

пр 

https://www.bencont.sk/trhove-analyzy/trhove-analyzy/


wh2bNY нлно μ 2N{[h пр 

{ǘǊŀƴŀ н 

 Dƭƻōłƭƴȅ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾȇ ƛƴŘŜȄΣ ƪǘƻǊȇ ǾȊƴƛƪł  

Ǿ ǎǇƻƭǳǇǊłŎƛ ǎǇƻƭƻőƴƻǎǝ aŜǊŎŜǊ ǎƻ /C! ƛƴǑǝǘǵπ

ǘƻƳΣ ǇǊƛǑƛŜƭ ǎ ƪƻƳǇƭŜȄƴȇƳ ƘƻŘƴƻǘŜƴƝƳ Řƾπ

ŎƘƻŘƪƻǾȇŎƘ ǎȅǎǘŞƳƻǾΦ LƴŘŜȄ ƘƻŘƴƻǟ ǎȅǎǘŞƳȅ 

Ǿ пт ǑǘłǘƻŎƘ ǎǾŜǘŀΣ ƪǘƻǊŞ ǇǊŜŘǎǘŀǾǳƧǵ сп҈ ŎŜƭπ

ƪƻǾŜƧ ǎǾŜǘƻǾŜƧ ǇƻǇǳƭłŎƛŜΦ tƻŘƯŀ ǘƻƘǘƻǊƻőƴȇŎƘ 

ǾȇǎƭŜŘƪƻǾ ƧŜ ƴŀƧƭŜǇǑƝ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾȇ ǎȅǎǘŞƳ 

Ǿ IƻƭŀƴŘǎƪǳΣ ƴŀ LǎƭŀƴŘŜ ŀ Ǿ 5łƴǎƪǳΦ bŀƻǇŀƪ 

ƴŀƧƘƻǊǑƛŜ ǎȅǎǘŞƳȅ ǎǵ Ǿ !ǊƎŜƴǟƴŜΣ ƴŀ CƛƭƛǇƝƴŀŎƘ 

őƛ Ǿ LƴŘƛƛΦ {ƭƻǾŜƴǎƪƻ ǎŀ Ǿƻ ǾȇǎƪǳƳŜ ƴŜƴŀŎƘłŘȊŀΣ 

ǇǊƛőƻƳ ǎŀ Ǿ ǘƻƳǘƻ őƭłƴƪǳ ǾŜƴǳƧŜƳŜ ƘƻŘƴƻǘŜπ

ƴƛǳ ǎƭƻǾŜƴǎƪŞƘƻ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾŞƘƻ ǎȅǎǘŞƳǳΣ ƴŀ 

ȊłƪƭŀŘŜ ȊƧŜŘƴƻŘǳǑŜƴŜƧ ƳŜǘƻŘƻƭƽƎƛŜ ǇƻǳȌƛǘŜƧ Ǿƻ 

ǾȇǎƪǳƳŜ ǎǇƻƭƻőƴƻǎǝ aŜǊŎŜǊΦ 

±ȇǎƪǳƳ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾȇŎƘ ǇƛƭƛŜǊƻǾ ǎǘƻƧƝ ƴŀ ǘǊƻŎƘ 

ǎǳō-ƛƴŘŜȄƻŎƘΥ 

!ŘŜƪǾłǘƴƻǎǙ - ƳŜǊƛŀ ǵǊƻǾŜƶ ǇƻŘǇƻǊȅ ǇǊƝƧƳǳ 

ǇƻǎƪȅǘƻǾŀƴǵ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾȇƳ ǎȅǎǘŞƳƻƳ ǾǊłǘŀƴŜ 

ȊłƪƭŀŘƴŞƘƻ ǑǘłǘƴŜƘƻ ŘƾŎƘƻŘƪǳΣ ƳŜŎƘŀƴƛȊƳƻǾ 

ǵǇǊŀǾȅΣ ǇƻŘǇƻǊȅ ƴŀƧŎƘǳŘƻōƴŜƧǑƝŎƘ ŘƾŎƘƻŘŎƻǾ 

ŀ őƛǎǘŜƧ ƳƛŜǊȅ ƴłƘǊŀŘȅΦ ±ȅǑǑƛŜ ǎƪƽǊŜ ƴŀȊƴŀőǳƧŜ 

ǎƛƭƴŜƧǑƛŜ ŘłǾƪȅ ŀ ǇƻŘǇƻǊǳΣ ȊŀǝŀƯ őƻ ƴƛȌǑƛŜ ǎƪƽǊŜ 

ƴŀȊƴŀőǳƧŜ ǇƻǘŜƴŎƛłƭƴŜ ǇǊƻōƭŞƳȅ ǎ ǇǊƝƧƳŀƳƛ 

ŘƾŎƘƻŘŎƻǾΦ ±łƘŀ ƴŀ ŎŜƭƪƻǾƻƳ ƛƴŘŜȄŜ ƧŜ пл҈Φ 

¦ŘǊȌŀǘŜƯƴƻǎǙ - ƘƻŘƴƻǟ ŘƭƘƻŘƻōǵ Ŭƴŀƴőƴǵ ǎǘŀπ

ōƛƭƛǘǳ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾŞƘƻ ǎȅǎǘŞƳǳΦ ½ƻƘƯŀŘƶǳƧŜ Ŧŀƪπ

ǘƻǊȅΣ ŀƪƻ ƧŜ ǵǊƻǾŜƶ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾȇŎƘ ŀƪǟǾ ŀƪƻ 

ǇŜǊŎŜƴǘƻ I5tΣ ǾŜǊŜƧƴȇ ŘƭƘΣ ǇǊŜŘǇƻƪƭŀŘŀƴŞ 

ǾƭłŘƴŜ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾŞ Ǉƭŀǘōȅ ŀ ǇƻŘƛŜƭ ƻōȅǾŀǘŜƯπ

ǎǘǾŀ Ǿ ǇǊƻŘǳƪǟǾƴƻƳ ǾŜƪǳ ȊǵőŀǎǘƴŜƴŞƘƻ ƴŀ 

ǇƭłƴƻŎƘ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾŞƘƻ ǎǇƻǊŜƴƛŀΦ ±ȅǑǑƛŜ ǎƪƽǊŜ 

ƴŀȊƴŀőǳƧŜ ǾŅőǑƛǳ ǳŘǊȌŀǘŜƯƴƻǎǙ ŀ ōǳŘǵŎǳ ǎŎƘƻǇπ

ƴƻǎǙ ŬƴŀƴŎƻǾŀƴƛŀΣ ȊŀǝŀƯ őƻ ƴƛȌǑƛŜ ǎƪƽǊŜ ƳƾȌŜ 

ƴŀȊƴŀőƻǾŀǙ ǇƻǘŜƴŎƛłƭƴŜ ǇǊƻōƭŞƳȅ ǇǊƛ ǳŘǊȌƛŀǾŀπ

ƴƝ ǎȅǎǘŞƳǳ Ǿ ǇǊƛŜōŜƘǳ őŀǎǳΦ ±łƘŀ ƴŀ ŎŜƭƪƻǾƻƳ 

ƛƴŘŜȄŜ ƧŜ ор҈Φ 

LƴǘŜƎǊƛǘŀ - ƘƻŘƴƻǟ ǊŜƎǳƭŀőƴȇ ǊłƳŜŎ ŀ ǊƛŀŘŜƴƛŜ 

ŘƾŎƘƻŘƪƻǾŞƘƻ ǎȅǎǘŞƳǳΦ ½ƻƘƯŀŘƶǳƧŜ ŦŀƪǘƻǊȅΣ 

ŀƪƻ ƧŜ ǇƻȌƛŀŘŀǾƪŀ ƴŀ ǊŜƎǳƭŀőƴŞ ǎŎƘǾłƭŜƴƛŜ ŀ 

ŘƻƘƯŀŘ ƴŀŘ ǎǵƪǊƻƳƴȇƳƛ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾȇƳƛ ǇƭłƴƳƛΣ 

ǘǊŀƴǎǇŀǊŜƴǘƴƻǎǙ ǾȇƪŀȊƴƝŎǘǾŀ ŀ ŘƻǎǘǳǇƴƻǎǙ ǵŘŀπ

ƧƻǾΣ ǵőƛƴƴƻǎǙ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾȇŎƘ ǊŜƎǳƭŀőƴȇŎƘ ƻǊƎłπ

ƴƻǾ ǇǊƛ ǇƭƴŜƴƝ ƛŎƘ ǇƻǾƛƴƴƻǎǟ ŘƻƘƯŀŘǳ ŀ ǵǊƻǾŜƶ 

ƪƻƳǳƴƛƪłŎƛŜ ŀ ƻŎƘǊŀƴȅ ȊłǳƧƳƻǾ ǵőŀǎǘƴƝƪƻǾ 

ŘƾŎƘƻŘƪƻǾȇŎƘ ǇƭłƴƻǾΦ ±ȅǑǑƛŜ ǎƪƽǊŜ ƴŀȊƴŀőǳƧŜ 

ǎƛƭƴŜƧǑƝ ǊŜƎǳƭŀőƴȇ ŘƻƘƯŀŘ ŀ ǘǊŀƴǎǇŀǊŜƴǘƴƻǎǙΣ 

ȊŀǝŀƯ őƻ ƴƛȌǑƛŜ ǎƪƽǊŜ ƳƾȌŜ ƴŀȊƴŀőƻǾŀǙ ǇƻǘŜƴπ

ŎƛłƭƴŜ ƴŜŘƻǎǘŀǘƪȅ Ǿ ǊƛŀŘŜƴƝ ŀ ƻŎƘǊŀƴŜ őƭŜƴƻǾΦ 

±łƘŀ ƴŀ ŎŜƭƪƻǾƻƳ ƛƴŘŜȄŜ ƧŜ нр҈Φ 

 !ƪ ǎŀ ǇƻȊǊƛŜƳŜ ƴŀ ƧŜŘƴƻǘƭƛǾŞ ǎǳō-ƛƴŘŜȄȅΣ 

ƳƾȌŜƳŜ ȊƧŜŘƴƻŘǳǑŜƴŜ ƴŀƳƻŘŜƭƻǾŀǙΣ ŀƪƻ ōȅ 

ōƻƭ ƻƘƻŘƴƻǘŜƴȇ ǎƭƻǾŜƴǎƪȇ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾȇ ǎȅǎǘŞƳΦ 

{ƭƻǾŜƴǎƪȇ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾȇ ǎȅǎǘŞƳ ǇƻȊƻǎǘłǾŀ 

Ȋ ǘǊƻŎƘ ǇƛƭƛŜǊƻǾΣ ǇǊƛőƻƳ ƴŀƧǾŅőǑƛǳ őŀǎǙ ǘǾƻǊƝ ǇǊǾȇ 

- ǇǊƛŜōŜȌƴȇ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾȇ ǇƛƭƛŜǊΣ ƪǘƻǊȇ ƪŀȌŘƻƳŜπ

ǎŀőƴŜ ǇǊŜǊƻȊŘŜƯǳƧŜ ǇǊƝƧƳȅ ƻŘ ǇǊƻŘǳƪǟǾƴŜƘƻ 

ƻōȅǾŀǘŜƯǎǘǾŀ ǇǊŜ ŘƾŎƘƻŘŎƻǾΦ tǊǾȇ ǇƛƭƛŜǊ ƧŜ ǊłƳπ

Ŏƛ ǎƭƻǾŜƴǎƪŞƘƻ ǎȅǎǘŞƳǳ ƴŀƧŘƾƭŜȌƛǘŜƧǑƝΦ aŜǎŀőƴŜ 

ǇǊŜǊƻȊŘŜƯǳƧŜ őƛŀǎǘƪǳΣ ƪǘƻǊǵ Ȋƻ ƳȊŘȅ ƻŘǾłŘȊŀ 

нΣс Ƴƛƭƛƽƴŀ ȊŀƳŜǎǘƴŀƴȇŎƘ όǾ Ǌƻƪǳ нлнн ǘƻ ōƻƭƻ 

ǇǊƛōƭƛȌƴŜ плс ƳƛƭƛƽƴƻǾ 9¦w ƳŜǎŀőƴŜύΣ ŀ ǘł ǎŀ 

ǇǊŜǊƻȊŘŜƯǳƧŜ ƳŜŘȊƛ мΣм Ƴƛƭƛƽƴŀ ǇƻōŜǊŀǘŜƯƻǾ 

ǎǘŀǊƻōƴŞƘƻ ŘƾŎƘƻŘƪǳΦ tǊǾȇ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾȇ ǇƛƭƛŜǊ 

ǇƻŘƭƛŜƘŀ ǾŀƭƻǊƛȊłŎƛƛ ƴŀ ȊłƪƭŀŘŜ ȊƳŜƴȅ ǘȊǾΦ Řƾπ

ŎƘƻŘŎƻǾǎƪŜƧ ƛƴƅłŎƛŜΣ ƪǘƻǊł ƳŜǊƛŀ ȊƳŜƴȅ ŎƛŜƴ 

Ǿ ǎǘŀǘƪƻŎƘ ŀ ǎƭǳȌōłŎƘΣ ƪǘƻǊŞ ŘƾŎƘƻŘŎƻǾƛŀ ǎǇƻπ

ǘǊŜōǳƧǵ ƴŀƧǾƛŀŎΦ bŀǇƻǎƭŜŘȅ ōƻƭŀ ƪǾƾƭƛ ǾȅǎƻƪŜƧ 

ƛƴƅłŎƛƛ ȊŀǾŜŘŜƴł ƳƛƳƻǊƛŀŘƴŀ ǾŀƭƻǊƛȊłŎƛŀ Ǿ ƭŜǘŜ 

нлноΣ ƪŜř ŘƾŎƘƻŘƪȅ ǾȊǊłǎǘƭƛ ƻ млΣс҈Φ tǊƛŜƳŜǊπ

ƴȇ ŘƾŎƘƻŘƻƪ ŀƪǘǳłƭƴŜ ŘƻǎŀƘǳƧŜ рул 9¦wΣ ǇǊƛπ

őƻƳ ǇƻƳŜǊ ǘŜƧǘƻ ǎǳƳȅ ǇǊŜŘǎǘŀǾǳƧŜ ǇǊƛōƭƛȌƴŜ 

пл҈ ǇǊƛŜƳŜǊƴŜƧ ƳȊŘȅ όмпнл 9¦wύΦ ± ǊłƳŎƛ ǘƻƘπ

ǘƻ ǳƪŀȊƻǾŀǘŜƯŀ ōȅ {ƭƻǾŜƴǎƪƻ Ǿ ǊłƳŎƛ ǇǊƛŜǎƪǳƳǳ 

ŘƻǎŀƘƻǾŀƭƻ ƧŜŘƴǳ Ȋ ƴŀƧǾȅǑǑƝŎƘ ǵǊƻǾƴƝΦ 6ŀƭǑƝƳ 

ŘƾƭŜȌƛǘȇƳ ōƻŘƻƳ Ǿ ǊłƳŎƛ ǎǳō-ƛƴŘŜȄǳ ŀŘŜƪǾłǘπ

ƴƻǎǝ ƧŜ ŘƾƭŜȌƛǘȇƳ ōƻŘƻƳ ǵǊƻǾŜƶ ƳƛŜǊȅ ǵǎǇƻǊ 

5k/Ih5Yh±; {¸{¢;a¸ 

bŀƧƭŜǇǑƝ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾȇ 

ǎȅǎǘŞƳ Ȋŀ Ǌƻƪ нлнн ōƻƭ 

Ǿ IƻƭŀƴŘǎƪǳΣ ƪǘƻǊŞ ƴŀ 

ǇǊǾŜƧ ǇǊƛŜőƪŜ ƴŀƘǊŀŘƛƭƻ 

5łƴǎƪƻΦ 

bŀƧǾŅőǑƛǳ ǾłƘǳ ƴŀ ŎŜπ

ƭƻƳ ƛƴŘŜȄȅ ǘǾƻǊƝ ǎǳō-

ƛƴŘŜȄ ŀŘŜƪǾłǘƴƻǎǙΣ 

ƪǘƻǊŞƘƻ ǾłƘŀ ƧŜ пл҈Φ 

bŀƧƭŜǇǑƛŜ ƘƻŘƴƻǘŜƴŞ ǎȅǎǘŞƳȅ bŀƧƘƻǊǑƛŜ ƘƻŘƴƻǘŜƴŞ ǎȅǎǘŞƳȅ 

~ǘłǘ IƻŘƴƻǘŜƴƛŜ ~ǘłǘ IƻŘƴƻǘŜƴƛŜ 

IƻƭŀƴŘǎƪƻ ур ¢ƘŀƧǎƪƻ псΣп 

LǎƭŀƴŘ уоΣр ¢ǳǊŜŎƪƻ псΣо 

5łƴǎƪƻ умΣо LƴŘƛŀ прΣф 

LȊǊŀŜƭ улΣу CƛƭƛǇƝƴȅ прΣн 

!ǳǎǘǊłƭƛŀ ттΣо !ǊƎŜƴǘƝƴŀ пнΣо 



wh2bNY нлно μ 2N{[h пр 

{ǘǊŀƴŀ о 

ŘƻƳłŎƴƻǎǟΣ ƪǘƻǊł ƴŀ {ƭƻǾŜƴǎƪǳ 

ŘƻǎŀƘǳƧŜ муΣо҈Σ ǇǊƛőƻƳ 

Ǿ ƘƻŘƴƻǘŜƴƝ ƛƴŘŜȄǳ ōȅ ǇǊŜ ǇƭƴŞ 

ōƻŘƻǾŀƴƛŜ ōƻƭƻ ƴǳǘƴȇŎƘ ǾƛŀŎ 

ŀƪƻ нл҈Φ tǊǾȇ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾȇ ǇƛƭƛŜǊ 

ǘŀƪǝŜȌ Řƻ ƛǎǘŜƧ ƳƛŜǊȅ ŦǳƴƎǳƧŜ ƴŀ ōłȊŜ ǎƻƭƛŘŀǊƛǘȅΣ 

ƪŜŘȅ ƧŜ ǑǘłǘƻƳ ƎŀǊŀƴǘƻǾŀƴł ƳƛƴƛƳłƭƴŀ ǎǳƳŀ 

ŘƾŎƘƻŘƪǳΣ ƪǘƻǊł ȊłǾƛǎƝ ƻŘ Ǉƻőǘǳ ƻŘǇǊŀŎƻǾŀƴȇŎƘ 

ǊƻƪƻǾΦ ± ǊłƳŎƛ ǎǳō-ƛƴŘŜȄǳ ŀŘŜƪǾłǘƴƻǎǝ ōȅ ǘŀƪ 

{ƭƻǾŜƴǎƪƻ Ǿ ƘƻŘƴƻǘŜƴƝ ŘƻǎƛŀƘƭƻ ǇƻǇǊŜŘƴŜƧǑƛŜ 

ǇǊƛŜőƪȅ ŀƧ Ǿ ǇƻǊƻǾƴŀƴƝ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾȇƳƛ ǎȅǎǘŞƳŀπ

Ƴƛ ƻǎǘŀǘƴȇŎƘ ǑǘłǘƻǾΦ !ƪ ǎŀ ǾǑŀƪ ƴŀ ǘǵǘƻ ǎƛǘǳłŎƛǳ 

ǇƻȊǊƛŜƳŜ Ȋ ŘƭƘƻŘƻōŞƘƻ ƘƯŀŘƛǎƪŀΣ ǇǊƝƭƛǑƴł ŘƾƭŜπ

ȌƛǘƻǎǙ ǇǊǾŞƘƻ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾŞƘƻ ǇƛƭƛŜǊŀ ƧŜ Ǿ ǊłƳŎƛ 

ǎȅǎǘŞƳǳ ƴŜǳŘǊȌŀǘŜƯƴłΦ ± ǇǊƝǇŀŘŜ ŀƪ ǎŀ ȊǾȇǑƛ 

ƴŜȊŀƳŜǎǘƴŀƴƻǎǙΣ ǎŀ ǇǊƛ ŀƪǘǳłƭƴƻƳ ŘŜƳƻƎǊŀŬŎπ

ƪƻƳ ǘǊŜƴŘŜ ƳƾȌŜƳŜ ƻōłǾŀǙ ƻ ǎǘŀōƛƭƛǘǳ ǇǊǾŞƘƻ 

ǇƛƭƛŜǊŀΣ ƪŜřȌŜ ǳȌ ŘƴŜǎ ǎǵ ǾȇŘŀǾƪȅ ǾȇǊŀȊƴŜ ǾȅǑǑƛŜ 

ŀƪƻ ǇǊƝƧƳȅ όǾȇŘŀǾƪȅ ς тΣо ƳƭŘΦ 9¦wΣ ǇǊƝƧƳȅ ς 

пΣо ƳƭŘΦ 9¦wύΦ 

!ŘŜƪǾłǘƴƻǎǙ 

± ǊłƳŎƛ ǎǳō-ƛƴŘŜȄǳ ǳŘǊȌŀǘŜƯƴƻǎǝΣ ǎǵ ƴŀƧŘƾƭŜȌƛπ

ǘŜƧǑƝƳƛ ƻǘłȊƪŀƳƛ ǾȇǾƻƧ ƻōƧŜƳǳ ŀƪǟǾ 

Ǿ ǇŜƴȊƛƧƴƻƳ ǎȅǎǘŞƳŜΣ ǾƭłŘƴȅ ŘƭƘ 

ŀ ŘŜƳƻƎǊŀŬŎƪȇ ǾȇǾƻƧΦ hƪǊŜƳ ǇǊǾŞƘƻ ŘƾŎƘƻŘπ

ƪƻǾŞƘƻ ǇƛƭƛŜǊŀΣ ƪǘƻǊȇ ƪŀȌŘƻƳŜǎŀőƴŜ ǾȅǇƭłŎŀ 

ŘƾŎƘƻŘƪȅ Ȋ ǾȅȊōƛŜǊŀƴȇŎƘ ƻŘǾƻŘƻǾΣ ŦǳƴƎǳƧŜ ƴŀ 

{ƭƻǾŜƴǎƪǳ ŀƧ ŘǊǳƘȇ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾȇ ǇƛƭƛŜǊ όǎǘŀǊƻōƴŞ 

ŘƾŎƘƻŘƪƻǾŞ ǎǇƻǊŜƴƛŜύΣ Ǿ ƪǘƻǊƻƳ ǎŀ ƻŘǾŜŘŜƴŞ 

ǇǊƝǎǇŜǾƪȅ ƛƴǾŜǎǘǳƧǵ ƴŀ ƪŀǇƛǘłƭƻǾȇŎƘ ǘǊƘƻŎƘΣ 

ǇǊƻǎǘǊŜŘƴƝŎǘǾƻƳ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾȇŎƘ ǎǇǊłǾŎƻǾǎƪȇŎƘ 

ǎǇƻƭƻőƴƻǎǟΦ 5ǊǳƘȇ ǇƛƭƛŜǊ Ƴł ƴŀ {ƭƻǾŜƴǎƪǳ ǳȌ 

ǘŀƪƳŜǊ мф-Ǌƻőƴǵ ƘƛǎǘƽǊƛǳΣ ǇǊƛőƻƳ ƪǾƾƭƛ ǇƻƭƛǝŎπ

ƪȇƳ ǘƭŀƪƻƳ ǎŀ ǾƛŀŎƪǊłǘ ƳŜƴƛƭΦ tǊƛ ƧŜƘƻ ȊŀǾŜŘŜƴƝ 

ōƻƭƛ ƻŘǾƻŘȅ ƴŀ ǎǘŀǊƻōƴŞ ǇƻƛǎǘŜƴƛŜ Ǿƻ ǾȇǑƪŜ 

му҈Σ ǇǊƛőƻƳ ф҈ ǎƳŜǊƻǾŀƭƻ Řƻ ǇǊǾŞƘƻ ŀ ф҈ Řƻ 

ŘǊǳƘŞƘƻ ǇƛƭƛŜǊŀΦ hŘƻǾƻŘȅ Řƻ ŘǊǳƘŞƘƻ ǇƛƭƛŜǊŀ 

ǾǑŀƪ ōƻƭƛ ǾƭłŘƻǳ Ǿ Ǌƻƪǳ нлмн ȊƴƝȌŜƴŞ ƴŀ п҈Σ 

ǇǊƛőƻƳ ōƻƭƻ ŘǊǳƘȇ ǇƛƭƛŜǊ ǘŀƪǝŜȌ ǾƛŀŎƪǊłǘ ƻǘǾƻǊŜπ

ƴȇΣ őƻ ǎǇƾǎƻōƛƭƻ ǾȇǎǘǳǇ ǾƛŀŎŜǊȇŎƘ ǎǇƻǊƛǘŜƯƻǾ 

ŀ ǇǊŜǎǳƴ ǾȇȊƴŀƳƴŞƘƻ ƻōƧŜƳǳ ȊŘǊƻƧƻǾ Řƻ ǇǊǾŞπ

Ƙƻ-ǇǊƛŜōŜȌƴŞƘƻ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾŞƘƻ ǇƛƭƛŜǊŀΦ !ƪǘǳłƭπ

ƴŜ ǎŀ ƻŘǾƻŘȅ ǊƻȊŘŜƯǳƧǵ Ǿ ǇƻƳŜǊŜ мнΣр҈ Řƻ ǇǊπ

ǾŞƘƻ ŀ рΣр҈ Řƻ ŘǊǳƘŞƘƻ ǇƛƭƛŜǊŀΦ bŀǎƭŜŘǳƧǵŎƛ 

ǾȇǾƻƧ ƻŘǾƻŘƻǾ Řƻ ŘǊǳƘŞƘƻ ǇƛƭƛŜǊŀ ƧŜ ǾǑŀƪ ƻǘłȊπ

ƴȅΦ tƻŘƯŀ ŀƪǘǳłƭƴŜƘƻ ƴŀǎǘŀǾŜƴƛŀ ōȅ ǎŀ Ƴŀƭ Řƻ 

Ǌƻƪǳ нлнт ǇƻŘƛŜƭ ƻŘǾƻŘƻǾ Řƻ ŘǊǳƘŞƘƻ ǇƛƭƛŜǊŀ 

ȊǾȅǑƻǾŀǙΣ ŀǾǑŀƪ ŀƪǘǳłƭƴȅ ƴłǾǊŀǘ ǎƻŎƛłƭƴŜƧ ǾƭłŘȅ 

ōȅ ƳƻƘƻƭ ǇƻŘƛŜƭ ƻŘǾƻŘƻǾ ƻǇŅǙ ǇǊŜǎǳƴǵǙ ƴŀ 

ǎǘǊŀƴǳ ǇǊǾŞƘƻ ǇƛƭƛŜǊŀΣ őƝƳ ōȅ ȊŀōŜȊǇŜőƛƭ ȊƴƝȌŜπ

ƴƛŜ ǎŎƘƻŘƪǳ ǎƻŎƛłƭƴŜƧ ǇƻƛǎǙƻǾƴŜ όŀƪ ōȅ ŎŜƭȇŎƘ 

му҈ ƳƛŜǊƛƭƻ Řƻ ǇǊǾŞƘƻ ǇƛƭƛŜǊŀΣ ǇǊƛ ŀƪǘǳłƭƴŜƧ 

ƘƻŘƴƻǘŜ ōȅ ǎŀ ǇǊƝƧƳȅ ǎƻŎƛłƭƴŜƧ ǇƻƛǎǙƻǾƴŜ ƳƻƘƭƛ 

ȊǾȇǑƛǙ ƻ мΣфс ƳƭŘΦ 9¦wύΦ hŘƪƭƻƴŜƴƛŜ ƻŘǾƻŘƻǾ ōȅ 

ŀƭŜ ǇǊƻōƭŞƳ ǾȅǊƛŜǑƛƭƻ ƛōŀ ƪǊłǘƪƻŘƻōƻ 

ŀ Ȋ ŘƭƘƻŘƻōŞƘƻ ƘƯŀŘƛǎƪŀ ōȅ ȊŀƴŜŘōłǾŀƴƛŜ ƪŀǇƛπ

ǘŀƭƛȊŀőƴŞƘƻ ǇƛƭƛŜǊŀ ǇǊƻōƭŞƳ ǇǊŜ ōǳŘǵŎŜ ƎŜƴŜǊłπ

ŎƛŜΦ ¢ŀƪǝŜȌ ƴŀ {ƭƻǾŜƴǎƪǳ ŦǳƴƎǳƧŜ ǘǊŜǟ ŘƾŎƘƻŘπ

ƪƻǾȇ ǇƛƭƛŜǊ όŘƻǇƭƴƪƻǾŞ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾŞ ǎǇƻǊŜƴƛŜύΣ 

Řƻ ƪǘƻǊŞƘƻ ǇǊƛǎǇƛŜǾŀ ȊŀƳŜǎǘƴŀƴŜŎ ŀƭŜōƻ Ȋŀπ

ƳŜǎǘƴłǾŀǘŜƯ ƴŀ ŘƻōǊƻǾƻƯƴŜƧ ōłȊŜΦ ¢ǊŜǟ ǇƛƭƛŜǊ 

Ƴł Ǿ ǊłƳŎƛ ƪŀǇƛǘŀƭƛȊŀőƴŞƘƻ ǎǇƻǊŜƴƛŀ ǾȇƘƻŘǳ 

ƻǇǊƻǝ ŘǊǳƘŞƳǳΣ ƴŀƪƻƯƪƻ ƧŜ ǇǊƛ ƶƻƳ ŜƭƛƳƛƴƻǾŀπ

ƴŞ ǇƻƭƛǝŎƪŞ ǊƛȊƛƪƻΦ ¢ǊŜǟ ǇƛƭƛŜǊ ƧŜ ǎǵƪǊƻƳƴȇ 

ŀ ƴŜƳƾȌŜ ƴŀ ƴŜƘƻ ǎƛŀƘƴǳǙ ǑǘłǘΣ őƻ ǎŀ ǇǊƛ ŘǊǳπ

ƘƻƳ ǇƛƭƛŜǊƛ ƳƾȌŜ ǎǘŀǙ ŀ ǎ ǾŜƯƪƻǳ ǇǊŀǾŘŜǇƻŘƻōπ

ƴƻǎǙƻǳ ǎŀ ǎǘŀƴŜ ŀƧ ƴŀ {ƭƻǾŜƴǎƪǳ όǇǊŜ ǇǊƝƪƭŀŘ 

Ǿ tƻƯǎƪǳ ōƻƭƻ Ǿ Ǌƻƪǳ нлмп ǇƻǳȌƛǘȇŎƘ оу ƳƭŘΦ 

9¦w ƴŀ ȊƴƝȌŜƴƛŜ ǑǘłǘƴŜƘƻ ŘƭƘǳύΦ 

 

whY нлмм нлмнΦΦΦ ΦΦΦнлно нлнр 

5ƾŎƘƻŘƪƻǾȇ ƻŘǾƻŘ му҈ му҈ му҈ му҈ 

мΦǇƛƭƛŜǊ ф҈ мп҈ мнΣрл҈ мнΣнр҈ 

нΦǇƛƭƛŜǊ ф҈ п҈ рΣрл҈ рΣтр҈ 

 

{ƛƭƴł ƎŜƴŜǊłŎƛŀ ȊŀǎƛŀƘπ

ƴŜ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾȇ ǎȅǎǘŞƳ 

Řƻ мр-нл ǊƻƪƻǾΦ 

{ƭƻǾŜƴǎƪȇ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾȇ 

ǎȅǎǘŞƳ ǎǘƻƧƝ ƴŀƧƳŅ ƴŀ 

мΦ ǇƛƭƛŜǊƛΦ 



wh2bNY нлно μ 2N{[h пр 

{ǘǊŀƴŀ п 

¦ŘǊȌŀǘŜƯƴƻǎǙ 

¦ŘǊȌŀǘŜƯƴƻǎǙ Řƾπ

ŎƘƻŘƪƻǾŞƘƻ ǎȅǎπ

ǘŞƳǳ ƴŀ {ƭƻǾŜƴπ

ǎƪǳ ǎŀ ǾȅǾƝƧŀ Ǿȇπ

ǊŀȊƴŜ ƴŜƎŀǟǾƴȅƳ 

ǎƳŜǊƻƳΦ ½ŀ ǘȇƳπ

ǘƻ ǾȇǾƻƧƻƳ ǎǘƻƧƝ 

ƴŀƧƳŅ ŘŜƳƻƎǊŀπ

ŬŎƪȇ ǾȇǾƻƧΣ ƪŜř 

ƴŀƧƳŅ Ǿ ƘƻǊƛȊƻƴǘŜ 

ƴŀǎƭŜŘǳƧǵŎƛŎƘ мр 

ŀȌ нл ǊƻƪƻǾ ōǳŘǵ 

Řƻ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾŞƘƻ 

ǾŜƪǳ ǾǎǘǳǇƻǾŀǙ ƴŀƧǇƻőŜǘƴŜƧǑƛŜ ƎŜƴŜǊłŎƛŜΣ ƪǘƻǊŞ 

ƳŀƧǵ ŀƪǘǳłƭƴŜ пр ŀȌ рл ǊƻƪƻǾΦ ¢ƻ ōǳŘŜ 

Ǿ ōǳŘǵŎƛŎƘ ǊƻƪƻŎƘ ǾǇƭȇǾŀǙ ƴŀ ƴŀƧŘƾƭŜȌƛǘŜƧǑƝ ǇǊǾȇ 

ŘƾŎƘƻŘƪƻǾȇ ǇƛƭƛŜǊΣ ƪǘƻǊȇ ŦǳƴƎǳƧŜ ƴŀ ǎȅǎǘŞƳŜ 

ǇǊƛŜōŜȌƴŞƘƻ ǾȅǇƭłŎŀƴƛŀΦ ±ȇŘŀǾƪȅ ƴŀ ǎǘŀǊƻōƴŞ 

ŘƾŎƘƻŘƪȅ όтΣо ƳƭŘΦ 9¦wύΣ ƪǘƻǊŞ Ǉƭȅƴǵ Ȋƻ ǎƻŎƛłƭπ

ƴŜƧ ǇƻƛǎǙƻǾƴŜ ōƻƭƛ Ǿ Ǌƻƪǳ нлнн ƻ о ƳƛƭƛŀǊŘȅ ǾȅǑπ

ǑƛŜ ŀƪƻ ǇǊƝƧƳȅ όпΣо ƳƭŘΦ 9¦wύΣ őƻ ǎǇƾǎƻōǳƧŜ ǘƭŀƪ 

ƴŀ ȊǾȅǑƻǾŀƴƛŜ ŘŜŬŎƛǘƻǾ ǾŜǊŜƧƴȇŎƘ ŬƴŀƴŎƛƝΣ ƪŜřπ

ȌŜ ǾƭłŘŀ ǎƛ ǾȅǇƭłŎŀƴƛŜ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾ Ǿ ǊłƳŎƛ ǇǊƛŜπ

ōŜȌƴŞƘƻ ǇƛƭƛŜǊŀ ƳǳǎƝ ǇƻȌƛőŀǙΦ {ŎƘƻŘƻƪ ǾŜǊŜƧπ

ƴȇŎƘ ŬƴŀƴŎƛƝ Ȋŀ Ǌƻƪ нлно ōȅ Ƴŀƭ ŘƻǎƛŀƘƴǳǙ 

сΣп҈ I5tΣ ǇǊƛőƻƳ ǾȇŘŀǾƪȅ {ƻŎƛłƭƴŜƧ ǇƻƛǎǙƻǾƴŜ 

ƴŀ ǎǘŀǊƻōƴŞ ǇƻƛǎǘŜƴƛŜ ōȅ ƪǾƾƭƛ ǾŀƭƻǊƛȊłŎƛƛ Ƴŀƭƛ 

ŘƻǎƛŀƘƴǳǙ  уΣо ƳƭŘΦ 9¦wΦ ¢ƻ ƴŀȊƴŀőǳƧŜ ƴƝȊƪǳ 

ǳŘǊȌŀǘŜƯƴƻǎǙ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾŞƘƻ ǎȅǎǘŞƳǳ ƴŀ {ƭƻπ

ǾŜƴǎƪǳΣ ƪŜřȌŜ ƪǾƾƭƛ ƴƝȊƪŜƧ ǇƾǊƻŘƴƻǎǝ ƪƭŜǎł Ǉƻπ

ŘƛŜƭ ǇǊƻŘǳƪǟǾƴŜƧ ǎƪǳǇƛƴȅ ƴŀ ǇƻǇǊƻŘǳƪǟǾƴŜƧ 

ǎƪǳǇƛƴŜ ƻōȅǾŀǘŜƯƻǾΦ YȇƳ ŘƴŜǎ ǇǊŀŎǳƧŜ ƴŀ ƧŜŘπ

ƴŞƘƻ ŘƾŎƘƻŘŎǳ ȊƘǊǳōŀ оΣн ƯǳŘƝΣ Ǿ ǇǊƛŜōŜƘǳ ƴŀπ

ǎƭŜŘǳƧǵŎƛŎƘ рл-ǝŎƘ ǊƻƪƻǾ ōȅ ǘŜƴǘƻ ǇƻƳŜǊ Ƴŀƭ 

ƪƭŜǎŀǙ ƪ ǵǊƻǾƴƛ мΣрΦ ¢ƻ ƧŜ ǎǇƾǎƻōŜƴŞ ƴŀƧƳŅ ƴƝȊπ

ƪƻǳ ƳƛŜǊƻǳ ǇƭƻŘƴƻǎǝΦ aƛŜǊŀ ǇƭƻŘƴƻǎǝ όǇƻőŜǘ 

ŘŜǟ ƴŀ ƧŜŘƴǳ Ƴŀǘƪǳύ ƴŀ {ƭƻǾŜƴǎƪǳ ŀƪǘǳłƭƴŜ 

ŘƻǎŀƘǳƧŜ ǵǊƻǾŜƶ мΣртΣ ǇǊƛőƻƳ ǇƻŘƳƛŜƴƪƻǳ ǇǊŜ 

ȊŀŎƘƻǾŀƴƛŜ ǇǊƛǊƻŘȊŜƴŞƘƻ Ǌŀǎǘǳ ƻōȅǾŀǘŜƯǎǘǾŀ 

Ǿ ǑǘłǘŜΣ ƧŜ ƴǳǘƴŞ ŘƻǎŀƘƻǾŀǙ ŀǎǇƻƶ ǵǊƻǾƴŜ нΣмΦ 

bƝȊƪƻǳ ƳƛŜǊƻǳ ǇƭƻŘƴƻǎǝ ǘǊǇƝ ŎŜƭł 9ǳǊƽǇŀΣ ǇǊƛπ

őƻƳ {ƭƻǾŜƴǎƪƻ ǎŀ ƴŀŎƘłŘȊŀ Ǿ ǎǘǊŜŘŜ ǊŜōǊƝőƪǳΣ 

ǘŜǎƴŜ ǇƻŘ ƳŜŘƛłƴƻǾƻǳ ƘƻŘƴƻǘƻǳΦ YǾƾƭƛ ǘƻƳǳ 

ƳƾȌŜƳŜ ƻőŀƪłǾŀǙ ōǳř Ǌŀǎǘ ƻŘǾƻŘƻǾ ƴŀ ǎǘŀǊƻōπ

ƴŞ ǇƻƛǎǘŜƴƛŜ ŀƭŜōƻ ȊǾȅǑƻǾŀƴƛŜ ŘƾǊŀȊǳ ŘƾŎƘƻŘπ

ƪƻǾŞƘƻ ǎǇƻǊŜƴƛŀ Ǿ ƻǎǘŀǘƴȇŎƘ ǇƛƭƛŜǊƻŎƘΦ 

± ǑǘłǘƻŎƘΣ ƪǘƻǊŞ Ǿ ƘƻŘƴƻǘŜƴƝ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾȇŎƘ 

ǎȅǎǘŞƳƻǾ ŘƻǇŀŘƭƛ ƴŀƧƭŜǇǑƛŜΣ ǎŀ ŘƾǊŀȊ ƪƭŀŘƛŜ ƴŀƧπ

ƳŅ ƴŀ ƪŀǇƛǘŀƭƛȊŀőƴŞ ǇƛƭƛŜǊŜΣ ƪǘƻǊŞ ōǳŘǵŎŜ Řƾπ

ŎƘƻŘƪȅ ǎǇƻǊƛǘŜƯƻǾ ȊƘƻŘƴƻŎǳƧǵ ƴŀ ŬƴŀƴőƴȇŎƘ 

ǘǊƘƻŎƘΦ 

 ¢ȇƳ ǇłŘƻƳ ōȅ Ƴŀƭ ǊłǎǙ ǾȇȊƴŀƳ ŘǊǳƘŞƘƻ 

ǇƛƭƛŜǊŀΣ ŀōȅ ǎŀ ȊǾȇǑƛƭŀ ǳŘǊȌŀǘŜƯƴƻǎǙ ǎƭƻǾŜƴǎƪŞƘƻ 

ŘƾŎƘƻŘƪƻǾŞƘƻ ǎȅǎǘŞƳǳΦ 5ƾŎƘƻŘƪƻǾŞ ǎǇǊłǾŎƻǾπ

ǎƪŞ ǎǇƻƭƻőƴƻǎǝ ŘƴŜǎ ǎǇǊŀǾǳƧǵ мо ƳƛƭƛłǊŘ 9¦wΣ 

ǇǊƛőƻƳ ƴŀ ƪŀǇƛǘŀƭƛȊŀőƴŞ ǎǇƻǊŜƴƛŜ ǎƛ ǇǊƛǎǇƛŜǾŀ 

ǾƛŀŎ ŀƪƻ мΣу ƳƛƭƛƽƴƻǾ ǎǇƻǊƛǘŜƯƻǾΦ hōƧŜƳ ǵǎǇƻǊ 

Ǿ ŘǊǳƘƻƳ ǇƛƭƛŜǊƛ ƳŜŘȊƛǊƻőƴŜ ǎǘǵǇƻƭ ƻ у҈ 

ŀ ǇƻőŜǘ ǎǇƻǊƛǘŜƯƻǾ ǎŀ ȊǾȇǑƛƭ ƻ ǾƛŀŎ ŀƪƻ ул ǝǎƝŎΦ 

5ǊǳƘȇ ǇƛƭƛŜǊ ōƻƭ ȊŀƭƻȌŜƴȇΣ ŀōȅ ōƻƭ ŀōȅ ƪƻƳǇŜƴπ

ȊƻǾŀƭ ƪƭŜǎŀƧǵŎŜ ǇǊƝƧƳȅ Řƻ ǇǊǾŞƘƻ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾŞπ

Ƙƻ ǇƛƭƛŜǊŀΣ ƪǘƻǊȇ ƻƘǊƻȊǳƧŜ ŘŜƳƻƎǊŀŬŎƪł ƪǊƝȊŀΦ 

bŀ {ƭƻǾŜƴǎƪǳ ƧŜ ǾǑŀƪ ƴŀ ŘǊǳƘȇ ǇƛƭƛŜǊ ƴŀǾƛŀȊŀƴŞ 

~ǘłǘƴȅ ŘƭƘ ǎŀ Ǿ ǇƻƭƻǾƛŎƛ 

Ǌƻƪŀ нлно Řƻǎǘŀƭ ǳȌ ƪ 

рфΣс҈ I5tΦ 

!Ȍ о ƳƛƭƛŀǊŘȅ Ȋ ŘŜŬŎƛǘǳ 

ǑǘłǘƴŜƘƻ ǊƻȊǇƻőǘǳ Ȋŀ 

Ǌƻƪ нлно ǘǾƻǊƛƭ ŘŜŬŎƛǘ 

ǎƻŎƛłƭƴŜƧ ǇƻƛǎǙƻǾƴŜΦ 



wh2bNY нлно μ 2N{[h пр 

{ǘǊŀƴŀ р 

ǇƻƭƛǝŎƪŞ ǊƛȊƛƪƻ ŀ ŘƻǘŜǊŀȊ ōƻƭ ǾƛŀŎƪǊłǘ ƻǾǇƭȅǾƶƻπ

Ǿŀƴȇ ǎƻŎƛłƭƴȅƳƛ ǾƭłŘŀƳƛ {ƳŜǊǳ-{5Φ bŀ ƧŜŘƴŜƧ 

ǎǘǊŀƴŜ ōƻƭ ŘǊǳƘȇ ǇƛƭƛŜǊ ƻǘǾłǊŀƴȇ ŀ ȊŀǘǾłǊŀƴȇΣ 

őƛȌŜ ǾƛŀŎŜǊƻ ǎǇƻǊƛǘŜƯƻǾ ōƻƭƻ Ȋ ŘǊǳƘŞƘƻ ǇƛƭƛŜǊŀ 

ǇǊŜǎǳƴǳǘȇŎƘ ǎǇŅǙ Řƻ ǇǊƛŜōŜȌƴŞƘƻ ǇƛƭƛŜǊŀΣ ǇǊƛπ

őƻƳ ŘƾŎƘƻŘŎƻǾƛŀ ƪǾƾƭƛ ǘƻƳǳ Ǉƻőŀǎ ǊƻƪƻǾ Ǿȅǎƻπ

ƪŞƘƻ Ǌŀǎǘǳ ŬƴŀƴőƴȇŎƘ ǘǊƘƻǾ ǇǊƛǑƭƛ ƻ ƳƛƭƛŀǊŘȅ 

9¦wΦ ¢ŀƪǝŜȌ ƻ ŘƻŘŀǘƻőƴŞ Ȋƛǎƪȅ ōƻƭƛ ǎǇƻǊƛǘŜƭƛŀ 

ǇǊƛǇǊŀǾƻǾŀƴȇΣ ƪǾƾƭƛ ǇǊŜǎǳƴǳ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾ Řƻ Ǝŀπ

ǊŀƴǘƻǾŀƴȇŎƘ όŘƭƘƻǇƛǎƻǾȇŎƘύ ŦƻƴŘƻǾΣ ƪǘƻǊȇŎƘ 

Ǿȇƴƻǎȅ όн-о҈ ǊƻőƴŜύ ōƻƭƛ ƻǾŜƯŀ ƴƛȌǑƛŜ ŀƪƻ 

Ǿ ŀƪŎƛƻǾȇŎƘΣ őƛ ƛƴŘŜȄƻǾȇŎƘ ŦƻƴŘƻŎƘ όу-мл҈ Ǌƻőπ

ƴŜύΦ ± ƻōŘƻōƝ ǾƭłŘȅ ƻŘ Ǌƻƪǳ нллу Řƻ нлмн 

Ȋ ŘǊǳƘŞƘƻ ǇƛƭƛŜǊŀ ǾȅǎǘǵǇƛƭƻ ǘŀƪƳŜǊ олл ǝǎƝŎ 

ǎǇƻǊƛǘŜƯƻǾΦ wƻőƴŜ ǘŀƪ ŘǊǳƘȇ ǇƛƭƛŜǊ ǇǊƛǑƛŜƭ ƪǾƾƭƛ 

ƻŘŎƘƻŘǳ ǎǇƻǊƛǘŜƯƻǾ ƻ ннл ƳƛƭΦ 9¦wΣ őƻ 

Ǿ ǇǊƛŜōŜƘǳ р ǊƻƪƻǾ ǇǊŜŘǎǘŀǾǳƧŜ мΣм ƳƭŘΦ 9¦wΦ  

 ± ǊłƳŎƛ ǘǊŜǝŜƘƻ ǇƛƭƛŜǊŀ ƧŜ ŀƪǘǳłƭƴŜ ǎǇǊŀπ

ǾƻǾŀƴȇŎƘ ǇǊƛōƭƛȌƴŜ оΣнр ƳƛƭƛŀǊŘȅ 9¦wΣ ǇǊƛőƻƳ 

ǇƻőŜǘ ǎǇƻǊƛǘŜƯƻǾΣ ǊƻǾƴŀƪƻ ŀƪƻ ǇǊƛ ŘǊǳƘƻƳ ǇƛƭƛŜπ

ǊƛΣ ƪŀȌŘƻǊƻőƴŜ ǊŀǎǝŜΦ wƻȊŘƛŜƭ ƻǇǊƻǝ ŘǊǳƘŞƳǳ 

ǇƛƭƛŜǊǳ ƧŜ Ǿ ǘƻƳΣ ȌŜ ǘǊŜǟ ǇƛƭƛŜǊ ƧŜ ǊƛŀŘŜƴȇ 

Ǿ ǎǵƪǊƻƳƴȇŎƘ ŘƻǇƭƴƪƻǾȇŎƘ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾȇŎƘ ǎǇƻπ

ƭƻőƴƻǎǝŀŎƘ ό55{ύ ƴŀ ƪǘƻǊŞ ƴŜǾǇƭȇǾŀ ǇƻƭƛǝŎƪŞ 

ǊƛȊƛƪƻΦ hōƧŜƳ ŀƪǟǾ Ǿ ǇŜƴȊƛƧƴƻƳ ǎȅǎǘŞƳŜ {ƭƻπ

ǾŜƴǎƪŀ ƧŜ ǇǊƛōƭƛȌƴŜ мсΣнр ƳƛƭƛŀǊŘȅ 9¦wΣ őƻ ǇǊŜŘπ

ǎǘŀǾǳƧŜ моΣтр҈ I5t όŘƻ ƻōƧŜƳǳ ƴŜǇƻőƝǘŀƳŜ 

ǊŜȊŜǊǾȅ Ǿ ǇǊǾƻƳ ǇƛƭƛŜǊƛΣ ƴŀƪƻƯƪƻ ƛŎƘ ƻōƧŜƳ Ǉƻǎπ

ǘŀőǳƧŜ ƛōŀ ƴŀ ƳŜǎƛŀŎ ǾȅǇƭłŎŀƴƛŀ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾύΦ 

± ǊłƳŎƛ ƳŜŘȊƛƴłǊƻŘƴŞƘƻ ǇƻǊƻǾƴŀƴƛŀ ƛŘŜ 

ƻ ŀōǎƻƭǵǘƴŜ ƴƝȊƪǳ ǵǊƻǾŜƶ ό5łƴǎƪƻΣ IƻƭŀƴŘǎƪƻΣ 

LǎƭŀƴŘ ŘƻǎŀƘǳƧǵ ǾƛŀŎ ŀƪƻ млл҈ I5tύΣ ǇǊƛőƻƳ Řƻ 

ǾȇǇƻőǘǳ ǎǳō-ƛƴŘŜȄǳ ǘŀƪǝŜȌ ǾǎǘǳǇǳƧǵ ƳŜŘȊƛǊƻőπ

ƴŞ ȊƳŜƴȅ ƻōƧŜƳǳ ǎǇǊŀǾƻǾŀƴȇŎƘ ŀƪǟǾΣ ƪǘƻǊŞ 

ƳŀƧǵ Ǿ ǎƭƻǾŜƴǎƪƻƳ ǎȅǎǘŞƳŜ ǊŀǎǘǵŎƛ ǘǊŜƴŘΦ {ǘłƭŜ 

ǾǑŀƪ ǾŅőǑƛƴŀ ǇƻŘƛŜƭǳ ǾȅǇƭłŎŀƴȇŎƘ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾ 

ǎǘƻƧƝ ƴŀ ƴŜǳŘǊȌŀǘŜƯƴƻƳ ǇǊǾƻƳ ǇƛƭƛŜǊƛΣ őƛȌŜ 

Ǿ ǊłƳŎƛ ǎǳō-ƛƴŘŜȄǳ ǳŘǊȌŀǘŜƯƴƻǎǝ ōȅ {ƭƻǾŜƴǎƪƻ 

ŘƻǎŀƘƻǾŀƭƻ ƴƝȊƪŜ ǇǊƛŜőƪȅ Ǿ ǇƻǊƻǾƴŀƴƝ 

ǎ ƻǎǘŀǘƴȇƳƛ ǎȅǎǘŞƳŀƳƛ Ǿƻ ǎǾŜǘŜΦ   

LƴǘŜƎǊƛǘŀ 

 bŀƧŘƾƭŜȌƛǘŜƧǑƛŜ ƻǘłȊƪȅ Ǿ ǊłƳŎƛ ǎǳō-ƛƴŘŜȄǳ 

ƛƴǘŜƎǊƛǘȅ ǎŀ ǘȇƪŀƧǵ ǊŜƎǳƭŀőƴŞƘƻ ǊłƳŎŀΣ ƪǘƻǊȇƳ 

ǎŀ ǊƛŀŘƛŀ ǎǵƪǊƻƳƴŞ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾŞ Ǉƭłƴȅ ƴŀ {ƭƻπ

ǾŜƴǎƪǳΦ ¢ŀƪǝŜȌ ǎŀ Ǿ ǘŜƧǘƻ őŀǎǟ ƘƻŘƴƻǟ ǘǊŀƴǎǇŀπ

ǊŜƴǘƴƻǎǙ ǾȅƪŀȊƻǾŀƴƛŀ ŀ ŘƻǎǘǳǇƴƻǎǝ ǵŘŀƧƻǾ ƧŜŘπ

ƴƻǘƭƛǾȇŎƘ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾȇŎƘ ǎǇƻƭƻőƴƻǎǟΣ őƛ ǎǘǳǇŜƶ 

ƻŎƘǊŀƴȅ ȊłǳƧƳƻǾ ǵőŀǎǘƴƝƪƻǾ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾŞƘƻ 

ǇƭłƴǳΦ {ǘŀǊƻōƴŞ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾŞ ǎǇƻǊŜƴƛŜ ƴŀ {ƭƻπ

ǾŜƴǎƪǳ Ƴł ǘŀƪǝŜȌ Ȋƻ Ȋłƪƻƴŀ ǳǊőŜƴǵ ǇƻǇƭŀǘƪƻǾǵ 

ǑǘǊǳƪǘǵǊǳΦ tƻǇƭŀǘƪȅ Ȋŀ ǎǇǊłǾǳ ǇǊƻǎǘǊƛŜŘƪƻǾ 

Ǿ ŘǊǳƘƻƳ ǇƛƭƛŜǊƛ όлΣпр҈ύ ǎǵ ƴŀ {ƭƻǾŜƴǎƪǳ ōŜȊπ

ƪƻƴƪǳǊŜƴőƴŜ ƴƝȊƪŜΣ ƪŜř ŘƻǎŀƘǳƧǵ ƴƛȌǑƛŜ ǵǊƻǾƴŜ 

Ǿ ǇƻǊƻǾƴŀƴƝ ǎ ǇƻŘƛŜƭƻǾȇƳƛ ŦƻƴŘŀƳƛ όмΣм҈ύ őƛ 

9¢C-ƪŀƳƛ όм҈ύΦ ± ǊłƳŎƛ ǎȅǎǘŞƳǳ ŘƛǎǇƻƴǳƧŜƳŜ 

ƳƛŜǊƴƻǳ ǇƭǳǊŀƭƛǘƻǳ ǾȇōŜǊǳ ό5{{ ς р Σ 55{ ς пύΣ 

ƪǘƻǊŞ ŀƭŜ ǇƻƴǵƪŀƧǵ ǾǑŜǘƪȅ ǘǊŀŘƛőƴŞ ŘǊǳƘȅ ƛƴǾŜǎπ

ǝőƴȇŎƘ ǇǊƻŘǳƪǘƻǾ όƛƴŘŜȄƻǾŞΣ ŀƪŎƛƻǾŞΣ ȊƳƛŜǑŀπ

ƴŞΣ ŘƭƘƻǇƛǎƻǾŞύΦ wƻȊŘƛŜƭ ƧŜ ǾǑŀƪ ǳȌ Ǿƻ Ǿȇƪƻƴƴƻǎπ

ǝ ƧŜŘƴƻǘƭƛǾȇŎƘ ŦƻƴŘƻǾΦ YŜř ǎƛ ǇƻǊƻǾƴłƳŜ ƪǳπ

ƳǳƭŀǟǾƴȅ Ǿȇƴƻǎ ƛƴŘŜȄƻǾŞƘƻ ŦƻƴŘǳ ±¨. DŜƴŜπ

Ǌŀƭƛ ŀ ŦƻƴŘǳ !tт {ŀŦŀ όǇǊŜŘǾƻƭŜƴł ƛƴǾŜǎǝőƴł 

ǎǘǊŀǘŞƎƛŀ Ǿ ŘǊǳƘƻƳ ǇƛƭƛŜǊƛ Ǿƻ ~ǾŞŘǎƪǳύ ƻŘ Ǌƻƪǳ 

нллпΣ ǊƻȊŘƛŜƭ ƧŜ ǘŀƪƳŜǊ ǘǊƻƧƴłǎƻōƴȇ ό±¨. DŜπ

ƴŜǊŀƭƛ ς мтр҈Σ !tт {ŀŦŀ ς птр҈ύΦ wƛȊƛƪƻƳ 

Ǿ ǊłƳŎƛ ǎǳō-ƛƴŘŜȄǳ ƛƴǘŜƎǊƛǘȅ ƻǎǘłǾŀ ǳȌ ǎǇƻƳƝƴŀπ

ƴŞ ǇƻƭƛǝŎƪŞ ȊǊƛŀŘŜƴƛŜΣ ƪǘƻǊŞ ōȅ ƳƻƘƭƻ ǎƛŀƘƴǳǙ 

ƴŀ ǵǎǇƻǊȅ Ǿ ŘǊǳƘƻƳ ǇƛƭƛŜǊƛ όǇƻŘƻōƴŜ ŀƪƻ ǎŀ 

ǎǘŀƭƻ Ǿ aŀřŀǊǎƪǳ ŀ tƻƯǎƪǳύ ŀ ǇƻǳȌƛǙ ƛŎƘ őƛ ǳȌ ƴŀ 

ǎǇƭłŎŀƴƛŜ ŘƭƘƻǾ ǾƭłŘȅ ŀƭŜōƻ ƴŀ ǊŜŘƛǎǘǊƛōǵŎƛǳ 

ȊŘǊƻƧƻǾ Řƻ ƛƴȇŎƘ ƻŘǾŜǘǾƝ ƘƻǎǇƻŘłǊǎǘǾŀΦ hƪǊŜƳ 

ǘƻƘƻ ǎǘłƭŜ ƻǎǘłǾŀ ǇǊƻōƭŞƳƻƳ ƛƴǾŜǎǝőƴł ǎǘǊŀǘŞπ

ƎƛŀΣ ƪǘƻǊł ǎǇƻǊƛǘŜƯƻƳ ƴŜǇǊƛƴłǑŀ Ǿ ǇƻǊƻǾƴŀƴƝ 

ǎ ŦƻƴŘŀƳƛ ƻǎǘŀǘƴȇŎƘ ǑǘłǘƻǾ ŘƻǎǘŀǘƻőƴŞ ǾȇƴƻǎȅΦ  

½łǾŜǊ 

 tǊƛ ǇƻǊƻǾƴłǾŀƴƝ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾȇŎƘ ǎȅǎǘŞƳƻǾ 

Ǿ ǊłƳŎƛ DƭƻōłƭƴŜƘƻ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾŞƘƻ ƛƴŘŜȄǳ ǎǇƻπ

ƭƻőƴƻǎǝ aŜǊŎŜǊΣ ōȅ ƴŀ ȊłƪƭŀŘŜ ƴłǑƘƻ ƻŘƘŀŘǳ 

aƛŜǊǳ ǇƭƻŘƴƻǎǝ ƴŀ 

{ƭƻǾŜƴǎƪǳ ƴŜȊƭŜǇǑǳƧŜ 

ŀƴƛ ōƻƘŀǘł Řƻǘŀőƴł 

ǎŎƘŞƳŀ Ǿ ǊłƳŎƛ ǊƻŘƛƴπ

ƴŜƧ  ǇƻƭƛǝƪȅΦ 

¢ǊŜǟ ǇƛƭƛŜǊ ƧŜ Ǿ ǎƭƻǾŜƴπ

ǎƪƻƳ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾƻƳ 

ǎȅǎǘŞƳŜ ƧŜŘƛƴł ƪŀǇƛǘŀπ

ƭƛȊŀőƴł ǎǇƻǊƛŀŎŀ ǎŎƘŞπ

ƳŀΣ ƪǘƻǊł ƧŜ ƴŜȊłǾƛǎƭł 

ƻŘ ǑǘłǘǳΦ 



wh2bNY нлно μ 2N{[h пр 

{ǘǊŀƴŀ с 

ǇƻŘƯŀ ŀƴŀƭȅȊƻǾŀƴȇŎƘ ŘłǘΣ ŘƻǎƛŀƘƭƻ ȊƴłƳƪǳ /Φ 

LŘŜ ƻ ǎȅǎǘŞƳΣ ƪǘƻǊȇ Ƴł ŘƻōǊŞ ǾƭŀǎǘƴƻǎǝΣ ŀƭŜ Ƴł 

ŀƧ ǾŜƯƪŞ ǊƛȊƛƪłΣ ƪǘƻǊŞ ƧŜ ƴǳǘƴŞ ƻŘǎǘǊłƴƛǙΦ .ŜȊ 

ȊƭŜǇǑŜƴƛŀ ǘȇŎƘǘƻ ǊƛȊƝƪ ōȅ ƳƻƘƭŀ ōȅǙ ŘƭƘƻŘƻōł 

ǵőƛƴƴƻǎǙ ŀ ǳŘǊȌŀǘŜƯƴƻǎǙ ǎȅǎǘŞƳǳ ƻƘǊƻȊŜƴłΦ 

± ǊłƳŎƛ ǎƭƻǾŜƴǎƪŞƘƻ ǎȅǎǘŞƳǳ ǎƭŜŘǳƧŜƳŜ ǇƻȊƛπ

ǟǾƴȅ ƪǊƻƪ ƪǳ ȊǾȇǑŜƴƛǳ ŘƾƭŜȌƛǘƻǎǝ ƪŀǇƛǘŀƭƛȊŀőƴŞπ

Ƙƻ ǎȅǎǘŞƳǳ ǎǇƻǊŜƴƛŀΣ ƪǘƻǊȇŎƘ ŘƾƭŜȌƛǘƻǎǙ ƧŜ Ǿȇπ

ǊŀȊƴŜ ǾȅǑǑƛŀ Ǿ ǑǘłǘƻŎƘ ǎ ƴŀƧƭŜǇǑƛŜ ƘƻŘƴƻǘŜƴȇƳƛ 

ŘƾŎƘƻŘƪƻǾȇƳƛ ǎȅǎǘŞƳŀƳƛΦ bŀƧŘƾƭŜȌƛǘŜƧǑƝƳ ƪǊƻπ

ƪƻƳΣ ƪǘƻǊȇ ōȅ ǇƻƳƻƘƻƭ ƪ ȊƭŜǇǑŜƴƛǳ ǳŘǊȌŀǘŜƯπ

ƴƻǎǝ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾŞƘƻ ǎȅǎǘŞƳǳΣ ƧŜ ǾȅǎǇƻǊƛŀŘŀƴƛŜ 

ǎŀ ǎ ǾȅǎƻƪȇƳƛ ŘŜŬŎƛǘƳƛ ǾŜǊŜƧƴȇŎƘ ŬƴŀƴŎƛƝ 

ŀ ȊǾȇǑŜƴƛŜ ŜƪƻƴƻƳƛŎƪŞƘƻ ǊŀǎǘǳΦ 6ŀƭŜƧ ōȅ ǎŀ ǎƭƻπ

ǾŜƴǎƪȇ ǎȅǎǘŞƳ ƳƻƘƻƭ ƛƴǑǇƛǊƻǾŀǙ ƭŜǇǑƛŜ ŦǳƴƎǳƧǵπ

ŎƛƳ ǎȅǎǘŞƳŀƳƛΣ ƪǘƻǊŞ ǎǵ ƳŜƴŜƧ ȊłǾƛǎƭŞ ƻŘ ǑǘłǘǳΦ 

tǊǾȇ ǇƛƭƛŜǊ ōȅ ǘŀƪǝŜȌ ƳƻƘƻƭ ōȅǙ ƻŘōǊŜƳŜƴŜƴȇ 

ƪǊłǘŜƴƝƳ ǾȇǑƪȅ ŘƾŎƘƻŘƪǳ ƴŀ ȊłƪƭŀŘŜ ǾŜƯƪƻǎǝ 

ƳŀƧŜǘƪǳΦ LƴǑǇƛǊłŎƛǳ Ǿ ǊłƳŎƛ ƪŀǇƛǘŀƭƛȊŀőƴȇŎƘ Řƾπ

ŎƘƻŘƪƻǾȇŎƘ ǎȅǎǘŞƳƻǾ ōȅ ǎƳŜ ƳƻƘƭƛ ƘƯŀŘŀǙ 

Ǿ IƻƭŀƴŘǎƪǳ őƛ ~ǾŞŘǎƪǳΣ ƪŘŜ ƻƪǊŜƳ ǇƻǾƛƴƴŞƘƻ 

ƪŀǇƛǘŀƭƛȊŀőƴŞƘƻ ǇƛƭƛŜǊǳ ǎǇƻǊŜƴƛŀΣ ŦǳƴƎǳƧŜ ŀƧ ƪǾłπ

Ȋƛ-ǇƻǾƛƴƴȇ ƪŀǇƛǘŀƭƛȊŀőƴȇ ǇƛƭƛŜǊΣ ƪŘŜ ǇǊƛǎǇƛŜǾŀƧǵ 

ȊŀƳŜǎǘƴłǾŀǘŜƭƛŀ ŀƪ ǘƻ ƧŜ ŘŜŬƴƻǾŀƴŞ 

Ǿ ƪƻƭŜƪǟǾƴŜƧ ȊƳƭǳǾŜ ǎ ƻŘōƻǊƳƛΦ ¢ŀƪǝŜȌ ōȅ ǎƳŜ 

ǎŀ ƳƻƘƭƛ ƛƴǑǇƛǊƻǾŀǙ 2ƛƭŜΣ ƪŘŜ ƴŀƳƛŜǎǘƻ ǘǊŀŘƛőƴŞπ

Ƙƻ ǇƛƭƛŜǊƻǾŞƘƻ ǎȅǎǘŞƳǳΣ ŦǳƴƎǳƧŜ ǎȅǎǘŞƳ ƻǎƻōπ

ƴȇŎƘ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾȇŎƘ ǵőǘƻǾΣ ƪŘŜ ǎŀ ƘǊƻƳŀŘƛŀ 

ƻŘǾƻŘȅ Ǿƻ ǾȇǑƪŜ мл҈ ŀ Ȋŀ ȊŀƳŜǎǘƴŀƴŎŀ ƛŎƘ Ǉƭŀǟ 

ȊŀƳŜǎǘƴłǾŀǘŜƯ ŀ ƴłǎƭŜŘƴŜ ƛŎƘ ǎǇǊŀǾǳƧǵ ǎǇƻƭƻőπ

ƴƻǎǝΣ ƪǘƻǊŞ ƛŎƘ ȊƘƻŘƴƻŎǳƧǵ ƴŀ ŬƴŀƴőƴȇŎƘ ǘǊπ

ƘƻŎƘΦ {ƭƻǾŜƴǎƪƻ ǾǑŀƪ ƧŜ ǾŜƯƳƛ ƪƻƴȊŜǊǾŀǟǾƴȅƳ 

ǑǘłǘƻƳΣ ƪŘŜ ŘƻƳłŎƴƻǎǝ ǾŅőǑƛƴǳ ǎǾƻƧƘƻ ƳŀƧŜǘπ

ƪǳ ŘǊȌƛŀ Ǿƻ ŦƻǊƳŜ ƘƻǘƻǾƻǎǝ ƴŀ ōŜȌƴȇŎƘ ǵőǘƻŎƘΣ 

Ǿ ǘƻƳǘƻ ǇǊƝǇŀŘŜ ōǳŘŜ ƴǳǘƴŞ ǾȅǘǾłǊŀǙ ȊǾȇƘƻŘπ

ƶǳƧǵŎŜ ǎŎƘŞƳȅ ǇǊŜ ƪŀǇƛǘŀƭƛȊŀőƴŞ ǇƛƭƛŜǊŜ 

ŀ ǇƻƳŀƭȅ ȊƴƛȌƻǾŀǙ ŘƾƭŜȌƛǘƻǎǙ ǇǊƛŜōŜȌƴŞƘƻ Řƾπ

ŎƘƻŘƪƻǾŞƘƻ ǇƛƭƛŜǊŀΦ ¢ƻ ǾǑŀƪ ǇǊƛŎƘłŘȊŀ Řƻ ƪƻƴπ

ƅƛƪǘǳ ǎ ŀƪǘǳłƭƴŜ ǊƻȊǑƝǊŜƴȇƳ ǇƻƭƛǝŎƪȇƳ ǇƻǇǳƭƛȊπ

ƳƻƳΣ ƪŜř ǾƭłŘŀ ŘƻŘŀǘƻőƴŞ ȊŘǊƻƧŜΣ ƪǘƻǊŞ ōȅ 

Ƴŀƭƛ ōȅǙ ǾȅǳȌƛǘŞ ƴŀ ōǳŘǵŎŜ ŘƾŎƘƻŘƪȅΣ ǾȅǳȌƛƧŜ 

ǎƪƾǊ ƴŀ ŬƴŀƴŎƻǾŀƴƛŜ ǎƻŎƛłƭƴȅŎƘ ŘłǾƻƪ ŀ ƛƴȇŎƘ 

ŘƻǘłŎƛƝΦ ± řŀƭǑŜƧ ǊŜŦƻǊƳŜ ŘƾŎƘƻŘƪƻǾŞƘƻ ǎȅǎǘŞπ

Ƴǳ ōȅ ǘŜŘŀ ōƻƭƻ ǇƻǘǊŜōƴŞ ȊŀƳŜǊŀǙ ƴŀƧƳŅ ƴŀ 

ȊƴƝȌŜƴƛŜ ŘƻǎŀƘǳ ǑǘłǘƴŜƘƻ ŀǇŀǊłǘǳ ƴŀ ŘƾŎƘƻŘƪȅ 

ǎǇƻǊƛǘŜƯƻǾΦ όȊƭύ 

{ƭƻǾŜƴǎƪŞ  ƛƴŘŜȄƻǾŞ 

ŘƻǇƻǎƛŀƯ ŘƻǎŀƘǳƧǵ 

ƴƛȌǑƛǳ ǾȇƪƻƴƴƻǎǙΣ ŀƪƻ 

ōŜƴŎƘƳŀǊƪ ǎǾŜǘƻǾŞƘƻ 

ƛƴŘŜȄǳ a{/L ²ƻǊƭŘΦ 

bŀƧǾȇƪƻƴƴŜƧǑƝ ƛƴŘŜȄƻπ

Ǿȇ ŦƻƴŘ ƻŘ ŘΦǎΦǎΦ 

¦bLv! ƻŘ Ǌƻƪǳ нлмн 

ƪǳƳǳƭŀǟǾƴŜ ǾȅƴƛŜǎƻƭ 

мун҈ ǇǊƛőƻƳ ōŜƴπ

ŎƘƳŀǊƪ ǇǊƛōƭƛȌƴŜ 

ннф҈Φ 

{ǇƻǊƛǘŜƭƛŀ Ǿƻ ~ǾŞŘǎƪǳ Ǿ 

ǇƻǊƻǾƴŀƴƝ ǎƻ {ƭƻǾŜƴπ

ǎƪƻƳ ƴŀǎǇƻǊƛƭƛ ƻŘ Ǌƻƪǳ 

нлмн ƪǳƳǳƭŀǟǾƴŜ ǘŀƪπ

ƳŜǊ ŘǾƻƧƴłǎƻōƴŜ ǾƛŀŎΦ 
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{ǘǊŀƴŀ т 

bŜƳŜŎƪƻ ŀƪƻ оΦ ƴŀƧǾŅőǑƛŀ ŜƪƻƴƻƳƛƪŀ ǎǾŜǘŀ 
 hőŀƪłǾŀ ǎŀΣ ȌŜ ƴŜƳŜŎƪł ŜƪƻƴƻƳƛƪŀ Ǿ 
Ǌƻƪǳ нлно ǾȅǘƭŀőƝ ƧŀǇƻƴǎƪǵ Ȋ ǘǊŜǝŜƘƻ ƳƛŜǎǘŀ 
ƴŀƧǾŅőǑŜƧ ŜƪƻƴƻƳƛƪȅ ǎǾŜǘŀΣ ƪ őƻƳǳ ƧŜƧ ǇƻƳƾȌŜ 
ǇƻƪƭŜǎ ƧŜƴǳ Ǿƻőƛ ŘƻƭłǊǳ ŀ ŜǳǊǳΦ bŀƧƴƻǾǑƛŜ ǇǊƻƎπ
ƴƽȊȅ aŜŘȊƛƴłǊƻŘƴŞƘƻ ƳŜƴƻǾŞƘƻ ŦƻƴŘǳ ƻŘƘŀπ
ŘǳƧǵ ƴƻƳƛƴłƭƴȅ ƘǊǳōȇ ŘƻƳłŎƛ ǇǊƻŘǳƪǘ bŜƳŜŎπ
ƪŀ Ǿ ǘƻƳǘƻ Ǌƻƪǳ ƴŀ пΣпо ōƛƭƛƽƴŀ ŘƻƭłǊƻǾ Ǿ Ǉƻπ
ǊƻǾƴŀƴƝ ǎ пΣно ōƛƭƛƽƴŀ ŘƻƭłǊƻǾ Ǿ WŀǇƻƴǎƪǳΦ bŜπ
ƳŜŎƪƻ ōȅ ǘŀƪ Ȋ ƘƯŀŘƛǎƪŀ ǾŜƯƪƻǎǝ ŜƪƻƴƻƳƛƪȅ 
ȊŀƻǎǘłǾŀƭƻ ƭŜƴ Ȋŀ {ǇƻƧŜƴȇƳƛ 
ǑǘłǘƳƛ ŀ 2ƝƴƻǳΦ tǊƻƧŜƪŎƛŜ ǇǊƛπ
ŎƘłŘȊŀƧǵ Ǿ őŀǎŜΣ ƪŜř ǎŀ ƧŜƴ 
ōŀƭŀƴǎǳƧŜ ōƭƝȊƪƻ ƘǊŀƴƛŎŜ мсл 
ƧŜƴƻǾ Ȋŀ ŜǳǊƻΦ 9ǳǊƻ ƴŀǇƻǎƭŜŘȅ 
ŘƻǎƛŀƘƭƻ ǘǵǘƻ ƘǊŀƴƛŎǳ Ǿ ŀǳƎǳǎπ
ǘŜ нллуΦ {ƭŀōƻǎǙ ƧŜƴǳ ōƻƭŀ Ȋ 
ǾŜƯƪŜƧ őŀǎǝ ǎǇƾǎƻōŜƴł ȊłǎŀŘπ
ƴȇƳƛ ǊƻȊŘƛŜƭƳƛ Ǿ ƳŜƴƻǾŜƧ Ǉƻπ
ƭƛǝƪŜΦ CŜŘ ŀ 9/. ȊǾȇǑƛƭƛ ǵǊƻƪƻπ
ǾŞ ǎŀŘȊōȅ Ȋ ǇŀƴŘŜƳƛŎƪȇŎƘ 
ƳƛƴƝƳΣ ŀōȅ ǎŀ ǾȅǎǇƻǊƛŀŘŀƭƛ ǎ 
ƛƴƅłŎƛƻǳΣ ȊŀǝŀƯ őƻ .ŀƴƪ ƻŦ Wŀπ
Ǉŀƴ Ȋƻǎǘŀƭŀ Ǿ ǎǝƳǳƭŀőƴƻƳ 

ǊŜȌƛƳŜΣ ǇǊŜǘƻȌŜ ǎŀ ǎƴŀȌƝ ǇƻŘǇƻǊƻǾŀǙ Ǌŀǎǘ ŎƛŜƴ 
Ǉƻ ǊƻƪƻŎƘ ŘŜƅłŎƛŜΦ YƻƴƛŜŎ ȊłǇƻǊƴŜƧ ǵǊƻƪƻǾŜƧ 
ǎŀŘȊōȅ Ǿ WŀǇƻƴǎƪǳ ǎŀ ƴŜƻőŀƪłǾŀ ǎƪƾǊΣ ŀƪƻ 
Ǿ ōǳŘǵŎƻƳ ǊƻƪǳΦ WŀǇƻƴǎƪȇ ǊŀǎǘƻǾȇ ǇƻǘŜƴŎƛłƭ 
ȊŀƻǎǘłǾŀ ŀ ȊƻǎǘłǾŀ ǇƻƳŀƭȇ ƻ őƻƳ ǎƛ ƳƾȌŜǘŜ 
ǾƛŀŎ ǇǊŜőƝǘŀǙ ǘǳΦ ½łǊƻǾŜƶ ƴŜƳŜŎƪȇ ƘǊǳōȇ ŘƻƳłπ
Ŏƛ ǇǊƻŘǳƪǘ ƴŀ ƻōȅǾŀǘŜƯŀ ǎŀ ƻŘƘŀŘǳƧŜ ƴŀ рн унп 
¦{5 Ǿ ǇƻǊƻǾƴŀƴƝ ǎ оо фрл ¦{5 Ǿ WŀǇƻƴǎƪǳΦ όƳǾύ 

YƻƴŜőƴȇ ǾȇǎƭŜŘƻƪ ƴŜƳŜŎƪŜƧ ƛƴƅłŎƛŜ ƻǎǘŀƭ ƴŀ 
ǵǊƻǾƴƛ ƻŘƘŀŘǳ 

 hƪǘƽōǊƻǾȇ Ǌŀǎǘ ƛƴƅłŎƛŜ ōƻƭ Ǿ bŜƳŜŎƪǳ 
ƻŘƘŀŘƻǾŀƴȇ ƴŀ ǵǊƻǾƴƛ оΣу҈ ƳŜŘȊƛǊƻőƴŜΦ hŘƘŀπ
Řȅ ǎŀ Ǉƻ ȊǾŜǊŜƧƴŜƴƝ ǾȇǎƭŜŘƪƻǾ ƴŀƪƻƴƛŜŎ ǇƻǘǾǊŘƛπ
ƭƛ ŀ ƛƴƅłŎƛŀ ǘŀƪ ȊŀȊƴŀƳŜƴŀƭŀ ŘǊǳƘŞ ǾȇǊŀȊƴŜƧǑƛŜ 
ǎǇƻƳŀƭŜƴƛŜ ǎǾƻƧƘƻ ǊŀǎǘǳΦ ±ǇƭȅǾ ƴŀ ǾȇǎƭŜŘƻƪ ǎƛ 
ƳƾȌŜ ǇǊƛǇƝǎŀǙ ƧŜŘƴŀƪ ǎǇƻƳŀƭŜƴƛŜ Ǌŀǎǘǳ ŎƛŜƴ 
ǇƻǘǊŀǾƝƴΣ ƴƻ ƘƭŀǾƴŜ ōƻƭ Ǿƻ ǾȇǎƭŜŘƪƻŎƘ ǇǊǾȇƪǊłǘ 

Ǉƻ ǘŀƪƳŜǊ ǘǊƻŎƘ ǊƻƪƻŎƘ ȊŀȊƴŀƳŜƴŀƴȇ ǇǊŜǇŀŘ 
ŎƛŜƴ ŜƴŜǊƎƛƝΦ ¢ŀƪȇǘƻ ȊƭƻƳ ōȅ ƳƻƘƻƭ ōȅǙ ǇƻȊƛǟǾπ
ƴȅƳ ǇǊŜŘǳǊőŜƴƝƳ ǾȇǾƻƧŀ Ǌŀǎǘǳ ƛƴƅłŎƛŜ Řƻ ōǳπ
ŘǵŎƴŀ ƪ ŎƛŜƭŜƴŜƧ ǵǊƻǾƴƛΦ ¢Ŝƴǘƻ ǎŎŜƴłǊ ƴŀȊƴŀőǳƧŜ 
ŀƧ ǾȇǾƻƧ Ǌŀǎǘǳ ƛƴƅłŎƛŜ Ǿ ƳŜŘȊƛƳŜǎŀőƴƻƳ ǇƻǊƻǾπ
ƴŀƴƝΣ ƪŜŘȅ Ǉƻ ǎŜǇǘŜƳōǊƻǾƻƳ ǊŀǎǘŜ ƻ лΣо҈Σ 
ƻǎǘŀƭŀ Ǿ ƻƪǘƽōǊƛ ǵǊƻǾŜƶ ƛƴƅłŎƛŜ ƴŜȊƳŜƴŜƴłΦ bŀ 
ŘǊǳƘŜƧ ǎǘǊŀƴŜ ǘǊŜōŀ ōǊŀǙ Řƻ ǵǾŀƘȅΣ ȌŜ ǾǇƭȅǾ ƴŀ 
ǇƻƪƭŜǎ ŎƛŜƴ ƳŀƧǵ ŀƧ ǇǊƛƧŀǘŞ ǾƭłŘƴŜ ōŀƭƝőƪȅ Ǉƻπ
ƳƻŎƛΦ bŀ ǘŜǊŀƧǑƝ ǾȇǾƻƧ Ƴł ǾǇƭȅǾ ǇǊŜŘƻǾǑŜǘƪȇƳ 
ǘǊŜǟ ōŀƭƝƪΣ ƪŀƳ ǇŀǘǊƝ ƴŀǇǊƝƪƭŀŘ ȊƴƝȌŜƴƛŜ 5tI 
Ȋ Ǉƭȅƴǳ ŀ ŘƛŀƯƪƻǾŞƘƻ ǾȅƪǳǊƻǾŀƴƛŀΣ ŎŜƴƻǾł ōǊȊŘŀ 
ƴŀ ŎŜƴȅ ǇƭȅƴǳΣ ǘŜǇƭŀ ŀ ŜƭŜƪǘǊƛƴȅ őƛ ȊŀǾŜŘŜƴƛŜ 
5ŜǳǘǎŎƘƭŀƴŘ ǝŎƪŜǘ ŀƪƻ ƴŀŘǾƛŀȊŀƴƛŜ ƴŀ ǇǊŜŘŎƘłπ
ŘȊŀƧǵŎƛ ф-ŜǳǊƻǾȇ ƭƝǎǘƻƪΦ ±ȅǎƻƪŞ ŎŜƴȅ ŜƴŜǊƎƛƝΣ 
ǇǊŜŘƻǾǑŜǘƪȇƳ ǾȅƪǳǊƻǾŀŎƛŜƘƻ ƻƭŜƧŀΣ ǇǊŜǘǊǾłǾŀπ
ƧǵŎŜ Ǿ ŜƪƻƴƻƳƛƪŜ ƴŜǇƻŎƘȅōƴŜ ǇǊŜŘǎǘŀǾǳƧǵ ƴŀƧπ
ǾŅőǑƛŜ ȊŀǙŀȌŜƴƛŜ ǇǊŜ ŘƻƳłŎƴƻǎǝ ŀƧ ǇƻŘƴƛƪȅ 
ŀ ǾǇƭȇǾŀƧǵ ǘŀƪƛǎǘƻ ƴŀ ƛŎƘ ƴłƭŀŘǳ ŀ ƴłǎƭŜŘƴŞ ǊƻȊπ
ƘƻŘƴǳǝŀΦ !ƪ ǎŀ ǘŜŘŀ ŎŜƴȅ ŜƴŜǊƎƛƝ Ȋŀőƴǵ 
Ǿ ƴŀŘŎƘłŘȊŀƧǵŎƛŎƘ ƳŜǎƛŀŎƻŎƘ ǇƻǎǘǳǇƴŜ ȊƴƛȌƻπ
ǾŀǙΣ ǇƻȊƛǟǾƴȅ ŜŦŜƪǘ ōȅ ǎŀ ƳƻƘƻƭ ƴłǎƭŜŘƴŜ ƻŘǊŀπ

tƻŘƯŀ ǇǊŜŘƛƪŎƛŜ LaC ōȅ 

ƴŜƳŜŎƪł ŜƪƻƴƻƳƛƪŀ 

Ƴŀƭŀ ǇǊŜŘōŜƘƴǵǙ Ƨŀπ

Ǉƻƴǎƪǵ ǎ ƘƻŘƴƻǘƻǳ 

I5t пΣпо ōƛƭƛƽƴŀ ¦{5Φ 

https://www.bencont.sk/app/cmsSiteAttachment.php?ID=517&disposition=inline
https://www.bencont.sk/app/cmsSiteAttachment.php?ID=517&disposition=inline


wh2bNY нлно μ 2N{[h пр 

{ǘǊŀƴŀ у 

ȊƛǙ ŀƧ ƴŀ ȊǾȇǑŜƴŜƧ ǇǊƻŘǳƪŎƛƛ őƛ ǎǇƻǘǊŜōŜΦ ¢ǊŜōŀ 
ǾǑŀƪ ƳȅǎƭƛŜǙ ƴŀ ǘƻΣ ȌŜ ǎŀ ŎŜƴȅ ƻǇŅǘƻǾƴŜ ȊƳŜƴƛŀ 
Ǉƻ ǘƻƳΣ őƻ ǇǊŜǎǘŀƴǵ ǇƭŀǝǙ ǇǊłǾŜ ǝŜǘƻ ŀƪǘǳłƭƴŜ 
ǘƭƳƛőŜΦ WŀŘǊƻǾł ƛƴƅłŎƛŀ ǘŀƪƛǎǘƻ ƳƛŜǊƴŜ ǎǇƻƳŀƭƛπ
ƭŀ ŀ ǇǊƛǇƝǎŀƭŀ ǎƛ Ǌŀǎǘ ƴŀ ǵǊƻǾƴƛ пΣо҈Φ tǊƛ ƛƴƅłŎƛƛ 
ƻőƛǎǘŜƴŜƧ ƻ ǾƻƭŀǝƭƴŞ ȊƭƻȌƪȅ ƧŜ ƘƭŀǾƴƻǳ ōǊȊŘƻǳ 
ǎǇƻƳŀƯƻǾŀƴƛŀ ǇǊŜǘǊǾłǾŀƴƛŜ ǾȅǎƻƪȇŎƘ ŎƛŜƴ 
Ǿ ǎƭǳȌōłŎƘΣ ǝŜ ǎŀ Ȋƻ ǎŜǇǘŜƳōǊƻǾŞƘƻ ƳŜŘȊƛǊƻőπ
ƴŞƘƻ Ǌŀǎǘǳ ƻ п҈ Ǉƻǎǳƴǳƭƛ ƭŜƴ ƴŀ ǵǊƻǾŜƶ оΣф҈Φ 
Y  ȊƴƝȌŜƴƛǳ ŎƛŜƴ ǎƭǳȌƛŜō ǎŀ ǎƴŀȌƝ ŘƻǇƻƳƾŎǙ ȊŀǾŜπ
ŘŜƴƛŜ ǎǇƻƳƝƴŀƴŞƘƻ 5ŜǳǘŎƘƭŀƴŘ ǝŎƪŜǘΣ őƻ ƧŜ 

ƪƻƳōƛƴƻǾŀƴȇ ƭƝǎǘƻƪ ƴŀ ŘƻǇǊŀǾǳΦ ¢ǳ ǾǑŀƪ ǊƻǾƴŀπ
ƪƻ ŀƪƻ ǇǊƛ ȊŀǾŜŘŜƴƝ ф-ŜǳǊƻǾŞƘƻ ƭƝǎǘƪǳ 
ŀ ƻǎǘŀǘƴȇŎƘ ƻǇŀǘǊŜƴƛŀŎƘΣ ƛŘŜ ǾǑŀƪ ǎƪƾǊ 
ƻ ƻŘŘƛŀƭŜƴƛŜ ǇǊƻōƭŞƳǳ ŀƪƻ ƻ ƧŜƘƻ ǊƛŜǑŜƴƛŜΦ YŀȌπ
ŘƻǇłŘƴŜ Ǿ ƘŀǊƳƻƴƛȊƻǾŀƴƻƳ ƛƴŘŜȄŜ ōƻƭŀ ƳŜπ
ŘȊƛǊƻőƴł ǾȇǑƪŀ ƛƴƅłŎƛŜ о҈Σ őƻ ōȅ ƳƻƘƭƻ ǇƻŘǇƻπ
ǊƻǾŀǙ ǇǊŜŘǇƻƪƭŀŘΣ ȌŜ 9/. ǳȌ ƴŜǇǊƛǎǘǵǇƛ 
ƪ řŀƭǑƛŜƳǳ ƴŀǾȅǑƻǾŀƴƛǳ ȊłƪƭŀŘƴŜƧ ǵǊƻƪƻǾŜƧ 
ǎŀŘȊōȅΦ όƧƘύ  
 

{ǘŀǾŜōƴƝŎǘǾƻ Ǿ bŜƳŜŎƪǳ ǎǇƻƳŀƯǳƧŜ 
 {ƭŀōȇ Ǿȇƪƻƴ ƴŜπ
ƳŜŎƪŜƧ ŜƪƻƴƻƳƛƪȅ ǎŀ 
ǎƪƭƻƶǳƧŜ ǳȌ ŘƭƘǑƝ őŀǎΦ 
WŜƧ ƘƭŀǾƴȇƳ ŘƾǾƻŘƻƳ 
ƧŜ ǎǘłƭŜ ǇǊŜǘǊǾłǾŀƧǵŎŀ 
ƛƴƅłŎƛŀ ŀ ǘŀƪƛǎǘƻ ǎƭŀōł 
ǇǊƛŜƳȅǎŜƭƴł ǇǊƻŘǳƪŎƛŀΣ 
ƪǘƻǊł ƴŜƴŀŎƘłŘȊŀ ŀƭǘŜǊπ
ƴŀǟǾǳ ǇǊŜ ŎƘȇōŀƧǵŎƛ 
ŘƻǇȅǘ Ȋ 2ƝƴȅΦ YƭŜǎŀƧǵŎŀ 
ǾȇƪƻƴƴƻǎǙ ŜƪƻƴƻƳƛƪȅ 
ǎŀ ǘŀƪ ǎŀƳƻȊǊŜƧƳŜ ƻŘπ
ǊłȌŀ ŀƧ ƴŀ ǊŜŀƭƛǘƴƻƳ 
ǘǊƘǳΦ ½ ǇƻƘƯŀŘǳ ǎǇƻǘǊŜπ
ōƛǘŜƯƻǾ ǎƭŀōȇ ȊłǳƧŜƳ 
ƻ ƪǵǇǳ ƴŜƘƴǳǘŜƯƴƻǎǟ 
ƻŘǊłȌŀ ǇǊŜŘƻǾǑŜǘƪȇƳ ƛƴŘŜȄ ŎƛŜƴ ƴŜƘƴǳǘŜƯƴƻǎǟΦ 
WŜƘƻ ƘƻŘƴƻǘŀ ƧŜ Ǿ bŜƳŜŎƪǳ Ǿ ǇƻƪƭŜǎŜ ƻŘ ŘŜπ
ŎŜƳōǊŀ ƳƛƴǳƭŞƘƻ Ǌƻƪŀ ŀ ŎŜƴƻǾȇ ǾȇǾƻƧ ƧŜ ǘŀƪ Ǿƻ 
ǾȇǊŀȊƴƻƳ ǇǊŜǇŀŘŜΦ ¢ƛŜǘƻ ŘǾŀ ŦŀƪǘƻǊȅ ǎŀ ƴłǎƭŜŘπ
ƴŜ ƴŜƎŀǟǾƴŜ ƻŘǊłȌŀƧǵ ŀƧ ƴŀ ǾȇǎƭŜŘƪƻŎƘ ǇƻŘƴƛπ
ƪƻǾ Ǿ ǊŜŀƭƛǘƴƻƳ ǎŜƪǘƻǊŜΦ ± ƻƪǘƽōǊƛ ōƻƭ ǘŀƪ ǊŜȊƛπ
ŘŜƴőƴȇ ǊŜŀƭƛǘƴȇ ǘǊƘ ōƻƭ ǳȌ ƻǇŅǘƻǾƴŜ ǎǾŜŘƪƻƳ 
ǊǳǑŜƴƛŀ ǇǊƻƧŜƪǘƻǾΦ tƻ ǘƻƳΣ őƻ Ǿ ǎŜǇǘŜƳōǊƛ ƻƘƭłπ
ǎƛƭƻ ȊǊǳǑŜƴƛŜ ǇƭłƴƻǾŀƴŜƧ ǾȇǎǘŀǾōȅ ǾȅǑŜ нм҈ 
ǎǇƻƭƻőƴƻǎǟΣ Ǿ ƻƪǘƽōǊƛ ǎŀ ƛŎƘ ǇƻőŜǘ ƻǇŅǙ ƴŀǾȇǑƛƭΣ 
ƴŀ ннΣн҈Φ !ƪƻ ŘƾǾƻŘ ǎǇƻƭƻőƴƻǎǝ ǳǾłŘȊŀƧǵ Ǌŀǎπ
ǘǵŎŜ ǵǊƻƪƻǾŞ ǎŀŘȊōȅ ŀ ȊǾȇǑŜƴŞ ŎŜƴȅ ǾȇǎǘŀǾōȅΦ 
{ǇƻƭƻőƴƻǎǝŀƳ ǎƛǘǳłŎƛǳ ƪƻƳǇƭƛƪǳƧŜ ǇǊŜŘƻǾǑŜǘπ

ƪȇƳ ƴŜŘƻǎǘŀǘƻƪ ƴƻǾȇŎƘ ƻōƧŜŘƴłǾƻƪΣ ǘŜŘŀ ǎǇƻπ
ƳƝƴŀƴȇ ƴŜȊłǳƧŜƳ ǎǇƻǘǊŜōƛǘŜƯƻǾ ŀ ǎǵőŀǎƴŜ ƪƭŜπ
ǎŀƧǵŎƛ ǇƻőŜǘ ƴŜǾȅōŀǾŜƴȇŎƘ ƻōƧŜŘƴłǾƻƪΦ bŜŘƻǎπ
ǘŀǘƻƪ ƻōƧŜŘƴłǾƻƪ ǇƻŎƛǙǳƧŜ ǳȌ ǘŀƪƳŜǊ ǇƻƭƻǾƛŎŀ 
ǎǇƻƭƻőƴƻǎǟ Ǿ ǎŜƪǘƻǊŜ ŀ ǘŜƴǘƻ ƴŜŘƻǎǘŀǘƻƪ Ȋłƪŀπ
ȊƛŜƪ ǘȇƳ ǇłŘƻƳ ȊƘƻǊǑǳƧŜ Ŭƴŀƴőƴǵ ǎƛǘǳłŎƛǳ ǇƻŘπ
ƴƛƪƻǾΦ ¢ȇƳ ǎŀ ƴłǎƭŜŘƴŜ ȊǾȅǑǳƧŜ ŀƧ ƳƛŜǊŀ ǊǳǑŜƴƛŀ 
ǇǊƻƧŜƪǘƻǾΦ ±ȊƘƯŀŘƻƳ ƴŀ ǘƻΣ ȌŜ 9ǳǊƽǇǎƪƻǳ ŎŜƴπ
ǘǊłƭƴƻǳ ōŀƴƪƻǳ ǳǊőŜƴł ǵǊƻƪƻǾł ƳƛŜǊŀ ƻǎǘŀƭŀ 
ŀƪǘǳłƭƴŜ ƴŜȊƳŜƴŜƴłΣ ǎƛǘǳłŎƛŀ ƴŀ ǊŜŀƭƛǘƴƻƳ ǘǊπ
Ƙǳ ǎŀ ƳƛƴƛƳłƭƴŜ Řƻ ƪƻƴŎŀ Ǌƻƪŀ ǇǊŀǾŘŜǇƻŘƻōƴŜ 
ȊƭŜǇǑƻǾŀǙ ƴŜōǳŘŜΦ  όƧƘύ 

2Ɲƴǎƪŀ ŜƪƻƴƻƳƛƪŀ ƧŜ ǎǘłƭŜ ǎƭŀōł 

 ± ǘƻƳǘƻ ǘȇȌŘƴƛ ōƻƭƛ ȊǾŜǊŜƧƴŜƴŞ ǾȇǎƭŜŘƪȅ 
Ǌŀǎǘǳ ƛƴƅłŎƛŜ Ǿ ŘǊǳƘŜƧ ƴŀƧǾŅőǑŜƧ ǎǾŜǘƻǾŜƧ Ŝƪƻƴƻπ
ƳƛƪŜΦ 2Ɲƴŀ ǾǑŀƪ ƴŜƴŀǇƭƴƛƭŀ ƻőŀƪłǾŀƴƛŀ ǘǊƘǳ 
ŀ ƪǊŀƧƛƴŀ ǎŀ ǘŀƪ ǾǊŀŎƛŀ Řƻ ǇłǎƳŀ ŘŜƅłŎƛŜΣ ƪŜř 
ƳŜŘȊƛǊƻőƴȇ Ǌŀǎǘ ŎƛŜƴ ōƻƭ ȊŀȊƴŀƳŜƴŀƴȇ Ǿ ȊłǇƻǊŜ 
лΣн҈Φ ½ ƧŜŘƴƻǘƭƛǾȇŎƘ ƪŀǘŜƎƽǊƛƛ ƴŀƧǾƛŀŎ ƪƭŜǎŀƭƛ 
ŎŜƴȅ ǇƻǘǊŀǾƝƴΣ őƻ ƧŜ ǇƻŘƯŀ ǑǘŀǝǎǝŎƪŞƘƻ ǵǊŀŘǳ 
ǎǇƾǎƻōŜƴŞ ǾŜƯƪƻǳ Ǉƻƴǳƪƻǳ ǇƻƯƴƻƘƻǎǇƻŘłǊπ

ǎƪȅŎƘ ǇǊƻŘǳƪǘƻǾΣ Ǿ ŘƾǎƭŜŘƪǳ ŘƻōǊŞƘƻ ǇƻőŀǎƛŀΦ 
/Ŝƴȅ ǇƻǘǊŀǾƝƴ ƪƭŜǎŀƧǵ ǳȌ ǑǘǾǊǘȇƳ ƳŜǎƛŀŎ Ǿ ǊŀŘŜΣ 
ǇǊƛőƻƳ ǇƻƪƭŜǎ ƧŜ ǙŀƘŀƴł ƴŀƧƳŅ ȊƳŜƴƻǳ ŎƛŜƴ 
ōǊŀǾőƻǾŞƘƻ ƳŅǎŀΦ ¢ƻ ƧŜ ƴŀƧǾŅőǑƻǳ ǇƻƭƻȌƪƻǳ 
ǇƻǘǊŀǾƛƴƻǾŞƘƻ ƪƻǑŀ 2ƝƶŀƴƻǾΣ ǘŀƪȌŜ ƳƻȌƴƻ ǳǎǳπ
ŘȊƻǾŀǙΣ ȌŜ ǇƻƪƭŜǎ ŎƛŜƴ ǇƻǘǊŀǾƝƴ ƧŜ ǎƪƾǊ ǎǇƾǎƻōŜπ
ƴȇ ƻōƳŜŘȊƻǾŀƴƝƳ ǎǇƻǘǊŜōȅ ƻōȅǾŀǘŜƯƻǾΦ tǊƛ 
ƻǎǘŀǘƴȇŎƘ ǎŜƪǘƻǊƻŎƘ ƪ ǾȇǊŀȊƴŜƧǑŜƧ ȊƳŜƴŜ ƴŜŘƻπ

{ǘŀǾŜōƴȇ ǇǊƛŜƳȅǎŜƭ Ǿ 

bŜƳŜŎƪǳ ǎǇƻƳŀƯǳƧŜ ƻŘ 

Ǌƻƪǳ нлннΦ 

2Ɲƴŀ ƳŜŘȊƛǊƻőƴŜ ƴŀřŀπ

ƭŜƧ ŘƻǎŀƘǳƧŜ Ǿȅǎƻƪȇ 

ǊŀǎǘΣ ƪǘƻǊȇ ǾǑŀƪ ƴƛŜ ƧŜ 

ǾȅǎƻƪȇΣ ŀƪƻ ƻőŀƪłǾŀπ

ƴƛŀ ǘǊƘǳΦ 



wh2bNY нлно μ 2N{[h пр 

{ǘǊŀƴŀ ф 

Ǒƭƻ ŀ ƻǎǘŀƭƛ Ǿƻ ǾŅőǑƛƴŜ ǇǊƝǇŀŘƻǾ ōŜȊ ȊƳŜƴȅ 
ƻǇǊƻǝ Ǌŀǎǘǳ Ǿ ƳƛƴǳƭƻƳ ƳŜǎƛŀŎƛΦ ¢ƻ ǘŀƪƛǎǘƻ 
ǎǾŜŘőƝ ƻ ƴŜƻŎƘƻǘŜ ƳƝƶŀǙΦ aƛŜǊƴŜ ǎǇƻƳŀƭŜƴƛŜ 
ǇǊŜǇŀŘǳ ȊŀȊƴŀƳŜƴŀƭƛ ǾǑŀƪ ŎŜƴȅ Ǿ ŘƻǇǊŀǾŜΦ WŀŘπ
ǊƻǾł ƛƴƅłŎƛŀ ȊŀȊƴŀƳŜƴŀƭŀ Ǌŀǎǘ ƴŀ ǵǊƻǾƴƛ лΣс҈ 
ƳŜŘȊƛǊƻőƴŜΣ őƻ ƧŜ ŀƭŜ ƴŀƧƳŜƴǑƛŀ ƘƻŘƴƻǘŀ Ȋŀ 
ǇƻǎƭŜŘƴŞ ǑǘȅǊƛ ƳŜǎƛŀŎŜΦ 5ƻƳłŎƛ ŘƻǇȅǘ ƧŜ ŜǾƛπ
ŘŜƴǘƴŜ ǎǘłƭŜ ǎƭŀōȇΣ ƻ őƻƳ ǎǾŜŘőƛŀ ŀƧ ŎŜƴȅ Ǿȇπ
ǊƻōŎƻǾΣ ƪǘƻǊŞ ƪƭŜǎŀƧǵ ǳȌ ǾȅǑŜ ǊƻƪŀΦ  ± ƻƪǘƽōǊƛ 
ǇǊƛǘƻƳ ǇƻƪƭŜǎ ǙŀƘŀƭƛ ǇǊŜŘƻǾǑŜǘƪȇƳ ǾȇǊƻōƴŞ 
ŎŜƴȅ Ǿ ǎŜƪǘƻǊŜ ǎǇƻǘǊŜōƴŞƘƻ ǘƻǾŀǊǳΣ ŀ ǘƻ ǇƻǘǊŀπ
ǾƝƴ ŀ ǘƻǾŀǊƻǾ ŘƭƘƻŘƻōŜƧ ǎǇƻǘǊŜōȅΦ 9ƪƻƴƻƳƛƪŀ 
Ǿ ƪǊŀƧƛƴŜ ǘŀƪ ƴŀǇǊƛŜƪ ǾƭłŘƴȅƳ ȊłǎŀƘƻƳ ƴƛŜ ƧŜ 
ǎŎƘƻǇƴł ǎŀ ƻŘǊŀȊƛǙΦ όƧƘύ  

hŘƭŜǾ t½L Ȋ 2Ɲƴȅ 

2Ɲƴŀ ȊŀȊƴŀƳŜƴŀƭŀ ŘŜŬŎƛǘ ǇǊƛŀƳȅŎƘ ȊŀƘǊŀƴƛőπ
ƴȇŎƘ ƛƴǾŜǎǟŎƛƛΦ ± ǇƭŀǘƻōƴŜƧ ōƛƭŀƴŎƛƛ ǎŀ ƻōƧŀǾƛƭ 
ǑǘǾǊǙǊƻőƴȇ ŘŜŬŎƛǘ ǇǊƛŀƳȅŎƘ ȊŀƘǊŀƴƛőƴȇŎƘ ƛƴǾŜǎπ
ǟŎƛƛΣ ƻŘǇƻǾŜŘŀƧǵŎƛ ǇǊŀǾŘŜǇƻŘƻōƴŜ ǎƴŀƘłƳ Ȋłπ
ǇŀŘƴȇŎƘ ŜƪƻƴƻƳƝƪ ƻŘƪƭƻƴƛǙ ǎǾƻƧǳ ȊłǾƛǎƭƻǎǙ ƴŀ 
ǘŜƧǘƻ ƪǊŀƧƛƴŜΦ tƻŘƯŀ ǇǊŜŘōŜȌƴȇŎƘ ǵŘŀƧƻǾ ōƻƭ 
ƴŜǊƻȊŘŜƭŜƴȇ Ȋƛǎƪ ȊŀƘǊŀƴƛőƴȇŎƘ ǎǇƻƭƻőƴƻǎǟ 
Ǿ ŘŜŬŎƛǘŜ ƻŘ Ƨǵƭŀ Řƻ ǎŜǇǘŜƳōǊŀ ǘŀƪƳŜǊ мн Ƴƛπ
ƭƛłǊŘ ŘƻƭłǊƻǾΣ őƻ ǇǊŜŘǎǘŀǾǳƧŜ ǇǊŜǇŀŘ ƻǇǊƻǝ 
ǇǊŜŘŎƘłŘȊŀƧǵŎŜƳǳ ƪǾŀǊǘłƭǳ ƻ нтр҈Φ ½łƪƭŀŘƴł 
ōƛƭŀƴŎƛŀ 2Ɲƴȅ ǘŀƪ ǇǊłǾŜ ƪǾƾƭƛ ƻŘƭŜǾǳ ǇǊƛŀƳȅŎƘ 
ȊŀƘǊŀƴƛőƴȇŎƘ ƛƴǾŜǎǟŎƛƛΣ ȊŀȊƴŀƳŜƴŀƭŀ ǘŀƪƛǎǘƻ  
ŘŜŬŎƛǘΣ Ǿƻ ǾȇǑƪŜ оΣн ƳƛƭƛŀǊŘȅ ŘƻƭłǊƻǾΦ IƭŀǾƴŞ 
ƳŜǊŀŘƭƻ ǇǊƛŀƳȅŎƘ ȊŀƘǊŀƴƛőƴȇŎƘ ƛƴǾŜǎǟŎƛƛ 

Ǿ ƪǊŀƧƛƴŜ ǾȅƪłȊŀƭƻ Ȋŀ ф ƳŜǎƛŀŎƻǾ ǘƻƘǘƻ Ǌƻƪŀ Ǉƻπ
ƪƭŜǎ ƻ уΣп҈Φ hŘƭŜǾ ƪŀǇƛǘłƭǳ ƳƾȌŜ ōȅǙ ǎǇƾǎƻōŜπ
ƴȇ ŀƧ ǘȇƳΣ ȌŜ ǵǊƻƪƻǾŞ ǎŀŘȊōȅ ŀ ŎŜƭƪƻǾł ǾȅƘƭƛŀŘπ
ƪŀ ŜƪƻƴƻƳƛŎƪŞƘƻ Ǌŀǎǘǳ ŀ ŦǳƴƎƻǾŀƴƛŀ ƻōŎƘƻŘǳ 
Ǿ 2ƝƴŜ ǎǵ ƳŜƴŜƧ ŀǘǊŀƪǟǾƴŜΣ ŀƪƻ Ǿ ƛƴȇŎƘ ƻƪƻƭƛπ
ǘȇŎƘ ƪǊŀƧƛƴłŎƘΦ ½ ŘƭƘƻŘƻōŞƘƻ ƘƯŀŘƛǎƪŀ ōǳŘǵ 
ǇǊƝƭŜǾ ȊŀƘǊŀƴƛőƴȇŎƘ ƛƴǾŜǎǟŎƛƝ Řƻ 2Ɲƴȅ ǎǇƻƳŀƯƻπ
ǾŀǙ ǾȅǾƝƧŀƧǵŎŜ ǎŀ ƎŜƻǇƻƭƛǝŎƪŞ ƴŀǇŅǝŀΣ ŀ ǘŀƪǝŜȌ 
ǇǊŜōƛŜƘŀƧǵŎŀ ŘŜƎƭƻōŀƭƛȊłŎƛŀ ŀ ǎǇƻƳŀƯƻǾŀƴƛŜ 
ǎǾŜǘƻǾŞƘƻ ȊŀƘǊŀƴƛőƴŞƘƻ ƻōŎƘƻŘǳΦόƧƘύ 

tǊƛŀƳŜ ȊŀƘǊŀƴƛőƴŞ 

ƛƴǾŜǎǟŎƛŜ Ȋ 2Ɲƴȅ ƻŘŎƘłπ

ŘȊŀƧǵ ŀƧ ƪǾƾƭƛ ƴŜǎǘŀōƛƭπ

ƴŞƳǳ ǇƻƭƛǝŎƪŞƳǳ ǇǊƻπ

ǎǘǊŜŘƛǳΦ 



wh2bNY нлно μ 2N{[h пр 

{ǘǊŀƴŀ мл 

 5ŜŬŎƛǘ ȊŀƘǊŀƴƛőƴŞƘƻ ƻōŎƘƻŘǳ {ǇƻƧŜƴȇŎƘ 
ǑǘłǘƻǾ ǎŀ Ǿ ǎŜǇǘŜƳōǊƛ ƳƛŜǊƴŜ ǇǊŜƘƮōƛƭΦ 5ƻǎƛŀƘƻƭ 
ƘƻŘƴƻǘǳ смΣр ƳƛƭƛŀǊŘȅ ŘƻƭłǊƻǾ ŀ ǇǊŜƪƻƴŀƭ ǘŀƪ 

ƻőŀƪłǾŀƴƛŀ ǘǊƘǳΦ tǊŜ {ǇƻƧŜƴŞ Ǒǘłǘȅ ƴƛŜ ƧŜ ŘŜŬŎƛǘ 
ȊŀƘǊŀƴƛőƴŞƘƻ ƻōŎƘƻŘƻǾŀƴƛŀ ƴƛőƝƳ ǾȇƴƛƳƻőπ
ƴȇƳΣ ƴŀƻǇŀƪ ƧŜ ŀƪǘǳłƭƴȅ ǾȇǎƭŜŘƻƪ ŜǑǘŜ ƧŜŘŜƴ 
Ȋ ƴŀƧƳŜƴǑƝŎƘΣ ƻŘ Ǌƻƪǳ нлнмΦ tǊŜƘƮōŜƴƛŜ ŘŜŬŎƛǘǳ 
ǘƻǝȌ ƴŀȊƴŀőǳƧŜΣ ȌŜ ǎŀ ȊǾȅǑǳƧŜ ƳƛŜǊŀ ƛƳǇƻǊǘƻǾ 
ŀ ǘŜŘŀΣ ȌŜ ŘƻŎƘłŘȊŀ ƪ ǇƻǎƛƭƶƻǾŀƴƛǳ ŘƻǇȅǘǳ 
Ǿ ƪǊŀƧƛƴŜΦ  ± ǇǊǾƻƳ ƧŜǎŜƴƴƻƳ ƳŜǎƛŀŎƛ ōƻƭ Ǌŀǎǘ 
ƛƳǇƻǊǘƻǾ ƻ нΣт҈Σ ǇƻŘǇƻǊƻǾŀƭƛ Ƙƻ ǇǊŜŘƻǾǑŜǘƪȇƳ 
ǎǇƻǘǊŜōƛǘŜƯǎƪŞ ǘƻǾŀǊȅΣ ŀƪƻ ƴŀǇǊƝƪƭŀŘ ǘŜƭŜŦƽƴȅ őƛ 
ŀǳǘƻƳƻōƛƭȅΦ 9ȄǇƻǊǘȅ Ǌłǎǘƭƛ ǘŜŘŀ ǇƻƳŀƭǑƛŜΣ ŀ ǘƻ 
ƻ лΣп҈ ƳŜŘȊƛǊƻőƴŜΣ ǇƻŘǇƻǊƻǾŀƭƛ ƛŎƘ ǇǊŜŘƻǾǑŜǘπ
ƪȇƳ ǇǊƛŜƳȅǎŜƭƴŞ ǘƻǾŀǊȅ ŀ ƳŀǘŜǊƛłƭȅΣ ƪŀƳ ǎǇŀŘł 
ƴŀǇǊƝƪƭŀŘ ŀƧ ŜȄǇƻǊǘ ǊƻǇȅ ŀ ǊƻǇƴȇŎƘ ǇǊƻŘǳƪǘƻǾΦ 
5łǘŀ ǘŀƪ ƪƻǊŜǑǇƻƴŘǳƧǵ ǎ ǾȇǎƭŜŘƪŀƳƛ Ƴŀƭƻƻōπ
ŎƘƻŘƴȇŎƘ ǘǊȌƛŜō ŀ ƴƻǾȇŎƘ ǇǊƛŜƳȅǎŜƭƴȇŎƘ ƻōƧŜŘπ
ƴłǾƻƪΣ ƪǘƻǊŞ ƻōƻƧŜ ǾȅƪłȊŀƭƛ Ǿ ǎŜǇǘŜƳōǊƛ ǎƛƭƴȇ 
ǊŀǎǘΦ όƧƘύ 

LƴǾŜǎǘƻǾŀƴƛŜ Řƻ ǇǊƛǾŀǘŜ Ŝǉǳƛǘȅ ǇǊƻǎǘǊŜŘƴƝŎπ
ǘǾƻƳ ŎǊƻǿŘŦǳƴŘƛƴƎǳ 
 LƴǾŜǎǘƻǾŀƴƛŜ Řƻ ǇǊƛǾŀǘŜ Ŝǉǳƛǘȅ ƧŜ ƛƴǾŜǎǘƻπ
ǾŀƴƝƳ Řƻ ǎǵƪǊƻƳƴȇŎƘ ǎǇƻƭƻőƴƻǎǟΣ ƪǘƻǊŞ ƴƛŜ ǎǵ 
ƪǾƽǘƻǾŀƴŞ ƴŀ ōǳǊȊłŎƘ ŎŜƴƴȇŎƘ ǇŀǇƛŜǊƻǾΦ LŘŜ 
ǾŅőǑƛƴƻǳ ƻ ȊŀőƝƴŀƧǵŎŜ ǎǇƻƭƻőƴƻǎǝΣ ƪǘƻǊŞ őŀǎǘƻ 
ƴŜǎǇƮƶŀƧǵ ǇǊƝǎƴŜ ǇƻŘƳƛŜƴƪȅ ƪƭŀŘŜƴŞ ōŀƴƪŀƳƛ 
ƴŀ ŬƴŀƴŎƻǾŀƴƛŜ ŀ ŜƳƛǎƛŀ ŎŜƴƴȇŎƘ ǇŀǇƛŜǊƻǾ ƧŜ 
Ǿ ǇǊƝǇŀŘŜ ƳŀƭȇŎƘ ȊŀőƝƴŀƧǵŎƛŎƘ ŬǊƛŜƳ ǳǘƽǇƛƻǳΦ 
LƴǾŜǎǘƻǾŀƴƛŜ Řƻ ǘȇŎƘǘƻ ǎǇƻƭƻőƴƻǎǟ ƧŜ ƳƻȌƴŞ 
ǇƻƳƻŎƻǳ ǇǊƛǾŀǘŜ Ŝǉǳƛǘȅ ŦƻƴŘƻǾΣ ƪǘƻǊŞ ǾǑŀƪ őŀǎπ
ǘƻ ǾȅȌŀŘǳƧǵ Ǿȅǎƻƪǵ ȊłƪƭŀŘƴǵ ƛƴǾŜǎǟŎƛǳ őƝƳ Ǿȅπ
ƭǳőǳƧǵ ŘǊƻōƴȇŎƘ ƛƴǾŜǎǘƻǊƻǾΦ !ƭǘŜǊƴŀǟǾƻǳ ƧŜ 
ƛƴǾŜǎǟŎƛŀ Řƻ ǇǊƛǾŀǘŜ Ŝǉǳƛǘȅ ǇǊƻǎǘǊŜŘƴƝŎǘǾƻƳ 
ŎǊƻǿŘŦǳƴŘƛƎƻǾŜƧ ǎǇƻƭƻőƴƻǎǝΦ /ǊƻǿŘŦǳƴŘƛƴƎ 
ƻȊƴŀőǳƧŜ ȊƝǎƪŀǾŀƴƛŜ ǇŜƶŀȊƝ ƻŘ ǾŜǊŜƧƴƻǎǝ 
όŘŀǾǳύΣ őƝƳ ǎǇǊƝǎǘǳǇƶǳƧŜ ǘǵǘƻ ƛƴǾŜǎǟŎƛǳ ŀƧ ŘǊƻōπ
ƴȇƳ ƛƴǾŜǎǘƻǊƻƳΦ ±ȇƳŜƴƻǳ Ȋŀ ǊŜƭŀǟǾƴŜ ƳŀƭŞ 
ǎǳƳȅ ƘƻǘƻǾƻǎǝ ȊƝǎƪŀƧǵ ǾŜǊŜƧƴƝ ƛƴǾŜǎǘƻǊƛ ǇǊƻǇƻǊπ
Ŏƛƻƴłƭƴȅ ǇƻŘƛŜƭ ǾƭŀǎǘƴŞƘƻ ƛƳŀƴƛŀ Ǿ ǇƻŘƴƛƪŀƴƝΦ 
WŜ ǇƻǘǊŜōƴŞ ǇƻȊƴŀƳŜƴŀǙΣ ȌŜ ǘŀƪŞǘƻ ƛƴǾŜǎǘƻǾŀπ

ƴƛŜ ƧŜ ƘƭŀǾƴŜ ǇǊŜ ƛƴǾŜǎǘƻǊƻǾ ǎ ǾȅǑǑƝƳ ǊƛȊƛƪƻǾȇƳ 
ŀǇŜǟǘƻƳΣ őƻ ȊƴŀƳŜƴłΣ ȌŜ ǾƭƻȌŜƴŞ ǇŜƴƛŀȊŜ Ƴƾπ
Ȍǳ ǎǘǊŀǝǙΣ ŀƭŜ Ȋŀ ǘƻ ƻőŀƪłǾŀƧǵ ǾȅǑǑƝ ǾȇƴƻǎΦ ¨ǎπ
ǇŜŎƘ ǇƻŘƴƛƪŀƴƛŀ ƴŜƳƻȌƴƻ ȊŀōŜȊǇŜőƛǙ ƭŜƴ Ŭƴŀƴπ
ŎƻǾŀƴƝƳΦ .ŜȊ ŀŘŜƪǾłǘƴŜƘƻ ǇƻŘƴƛƪŀǘŜƯǎƪŞƘƻ 
Ǉƭłƴǳ ŀ ǇƻŘǇƻǊƴŜƧ ǑǘǊǳƪǘǵǊȅ ƳƾȌǳ ȊƭȅƘŀǙ ŀƧ 
ǎƯǳōƴŞ ǇƻŘƴƛƪȅΦ ½ƘƻŘƴƻǘŜƴƛŜ ǘŀƪŜƧǘƻ ƛƴǾŜǎǟŎƛŜ 
ƳƾȌŜ ǘǊǾŀǙ Ǿ ǇǊƛŜƳŜǊŜ р-т ǊƻƪƻǾ ŀ Ǿ ǇƻǊǜƽƭƛǳ 
ōȅ ƴŜƳŀƭŀ ǘǾƻǊƛǙ ǾƛŀŎΣ ŀƪƻ мл-нл ҈Φ  
 9ǉǳƛǘȅ ŎǊƻǿŘŦǳƴŘƛƴƎ ǊȇŎƘƭƻ ȊƝǎƪŀǾŀ ƴŀ 
ǇƻǇǳƭŀǊƛǘŜΦ tƭŀǜƻǊƳȅ ǇƻǎƪȅǘǳƧǵŎŜ ǘǵǘƻ ŦƻǊƳǳ 
ƛƴǾŜǎǟŎƛŜ ǎŀ ǇƻǎǘǳǇƴŜ ǊƻȊǑƛǊǳƧǵ ŀ ǾȊƴƛƪŀƧǵΦ aŜπ
ŘȊƛ ƴŀƧȊƴłƳŜƧǑƛŜ ǇŀǘǊƝ ŀƳŜǊƛŎƪȇ YƛŎƪǎǘŀǊǘŜǊΣ 
ŜǳǊƽǇǎƪȅ {ŜŜŘǊǎ όƪǳƳǳƭŀǟǾƴŜ Ǉƻǎƪȅǘƭƛ ǾƛŀŎ ŀƪƻ 
мл ƳƭŘΦ ¦{5 ȊŀőƝƴŀƧǵŎƛƳ ǇǊƻƧŜƪǘƻƳύ ŀƭŜōƻ ƴŀ 
{ƭƻǾŜƴǎƪǳ ƴƻǾƻǾȊƴƛƪƴǳǘł ǎǇƻƭƻőƴƻǎǙ !ŎǊƻǎǎ 
/ǊƻǿŘΦ bƛŜƪǘƻǊŞ ǇƭŀǜƻǊƳȅ ǇƻǎƪȅǘǳƧǵ ƳƻȌƴƻǎǙ 
ƛƴǾŜǎǘƻǾŀǙ ǳȌ ƻŘ мл 9ǳǊΦ όƳǾύ 

bŀ ǾŅőǑƛƴŜ ǇƭŀǜƻǊƛŜƳ 

ǎŀ ǇƻǇƭŀǘƻƪ Ȋŀ ƛƴǾŜǎǟπ

Ŏƛǳ ǇƻƘȅōǳƧŜ Řƻ н ҈Φ 

!ǾǑŀƪ ǇƻǇƭŀǘƪȅ ƳƾȌǳ 

ōȅǙ ǵőǘƻǾŀƴŞ ŀƧ Ȋŀ 

ǇǊŜŘŀƧ ŀƭŜōƻ Ȋƛǎƪ Ȋ 

ƛƴǾŜǎǟŎƛŜΦ 

½ŀƘǊŀƴƛőƴȇ ƻōŎƘƻŘ ¦{! 



wh2bNY нлно μ 2N{[h пр 

{ǘǊŀƴŀ мм 

 

 

!Y¢¦#[b¸ ±º±hW b! ¢wIh/I 

9¦wκ¦{5 9¦wκ/½Y 

9¦wκD.t ½[!¢h 

wht! 

мл-wh2b; 5[IhtL{¸ tIa b! {[h±9b{Y¦ t[¸b ! 9[9Y¢wLb! 


