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!ƎǊƛŎǳƭǘǳǊŜ 

!ƎǊƻπƛƴŘǳǎǘǊƛŜ 

[ŜŀǎƛƴƎ 

LƴŘǳǎǘǊƛŜǎ 

{ŜǊǾƛŎŜǎ 

Iŀōƛǘŀǘ 

!Ǌǝǎŀƴŀǘ 

9ǇŀǊƎƴŜπǇǊƻƧŜǘ 

{ŀƴǘŞκ9ŘǳŎŀǝƻƴ 

9ƭŜǾŀƎŜ 

aƛŎǊƻŎǊŞŘƛǘ 

TICs 

Refinancement 

Energie renouvelable 

C.E.M.T 
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¢!.[9 59{ a!¢L9w9{ 

!ƭƭƻŎǳǝƻƴ Řǳ tǊŞǎƛŘŜƴǘ Řǳ /ƻƴǎŜƛƭ 

ŘΩ!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝƻƴ ƭƻǊǎ ŘŜ ƭŀ 

ǇǊŞǎŜƴǘŀǝƻƴ Řǳ ǊŀǇǇƻǊǘ ŀƴƴǳŜƭ Řǳ 

/ƻƴǎŜƛƭ ŘΩ!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝƻƴ ŀ ƭΩ!ǎǎŜƳōƭŞŜ 

DŞƴŞǊŀƭŜ hǊŘƛƴŀƛǊŜ ŘŜǎ !ŎǝƻƴƴŀƛǊŜǎΣ 

ŜȄŜǊŎƛŎŜ нлнн 

 

/ƻƴǘŜȄǘŜ ƎŞƴŞǊŀƭ 

 

.ƛƭŀƴ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴƴŜƭΣ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝŦ Ŝǘ 

ǎƻŎƛŀƭ 

 

!ŎǝǾƛǘŞǎ ŬƴŀƴŎƛŝǊŜǎ ŘŜ ƭŀ .ŀƴǉǳŜ 

 

[Ŝǎ Şǘŀǘǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ 

 

/ƻƴŎƭǳǎƛƻƴ Ŝǘ ǇŜǊǎǇŜŎǝǾŜǎ  

 

wŀǇǇƻǊǘ Řǳ /ƻƳƳƛǎǎŀƛǊŜ ŀǳȄ   ŎƻƳǇǘŜǎ 
ŀǳȄ ƳŜƳōǊŜǎ Řǳ /ƻƴǎŜƛƭ 
ŘΩ!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝƻƴ ŀǳ ом ŘŞŎŜƳōǊŜ нлнн 

 

 

!ƴƴŜȄŜǎ 

 

 

 

 

 

 

 

     ¢!.[9 hC /hb¢9b¢ 

!ŘŘǊŜǎǎ ōȅ ǘƘŜ /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ 

ƻŦ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎ  ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ǇǊŜǎŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ 

ǘƘŜ ŀƴƴǳŀƭ ǊŜǇƻǊǘ ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘǎ ƻŦ 

5ƛǊŜŎǘƻǊǎ ǘƻ ǘƘŜ hǊŘƛƴŀǊȅ DŜƴŜǊŀƭ 

!ǎǎŜƳōƭȅ ƻŦ {ƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎΣ CƛƴŀƴŎƛŀƭ 

ȅŜŀǊ нлнн 

 

DŜƴŜǊŀƭ ŎƻƴǘŜȄǘ 

 

hǊƎŀƴƛȊŀǝƻƴŀƭΣ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝǾŜ ŀƴŘ 

ǎƻŎƛŀƭ ōŀƭŀƴŎŜ ǎƘŜŜǘ 

 

CƛƴŀƴŎƛŀƭ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƻŦ .ŀƴƪ 

 

CƛƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ 

 

/ƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ŀƴŘ ǇŜǊǎǇŜŎǝǾŜ 

 

{ǘŀǘǳǘƻǊȅ !ǳŘƛǘƻǊΩǎ ǊŜǇƻǊǘ ǘƻ 
ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ƻŦ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎ 

ŀǎ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ ом нлннΦ 

 

     

      !ǇǇŜƴŘƛŎŜǎ 
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![[h/¦¢Lhb 5¦ tw9{L59b¢ 5¦ /hb{9L[ 

5Ω!5aLbL{¢w!¢Lhb [hw{ 59 [! 

tw9{9b¢!¢Lhb 5¦ w!tthw¢ !bb¦9[ 5¦ 

/hb{9L[ 5Ω!5aLbL{¢w!¢Lhb ! 

[Ω!{{9a.[99 D9b9w![9 hw5Lb!Lw9 59{ 

!/¢Lhbb!Lw9{Σ 9·9w/L/9 нлнн 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

aŜǎŘŀƳŜǎκ aŜǎǎƛŜǳǊǎ ƭŜǎ wŜǇǊŞǎŜƴǘŀƴǘ 

ŘŜǎ ŀŎǝƻƴƴŀƛǊŜǎΣ 

 

!ǳ ƴƻƳ Řǳ /ƻƴǎŜƛƭ ŘΩ!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝƻƴΣ ƴƻǳǎ 

ŀǾƻƴǎ ƭΩƘƻƴƴŜǳǊ ŘŜ Ǿƻǳǎ ǇǊŞǎŜƴǘŜǊ 

ǎǳŎŎƛƴŎǘŜƳŜƴǘ ƭŜ ǊŀǇǇƻǊǘ ŀƴƴǳŜƭ ǇƻǳǊ 

ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ нлнн ǎƻǳƳƛǎ Ł ǾƻǘǊŜ ŀǇǇǊŞŎƛŀǝƻƴ 

ŘǳǊŀƴǘ ŎŜǧŜ !ǎǎŜƳōƭŞŜ DŞƴŞǊŀƭŜ 

hǊŘƛƴŀƛǊŜΦ  

 

[ΩŀŎǝǾƛǘŞ ŞŎƻƴƻƳƛǉǳŜ ǎΩŜǎǘ ŘŞǊƻǳƭŞŜ Řŀƴǎ 

ǳƴ ŎƻƴǘŜȄǘŜ ǇƻƭƛǝǉǳŜ Ŝǘ ǎŞŎǳǊƛǘŀƛǊŜ ǎǘŀōƭŜ 

ǎǳǊ ƭŜ ǘŜǊǊƛǘƻƛǊŜ ƴŀǝƻƴŀƭΦ  

 

[ŀ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŎŀŦŞƛŝǊŜ ŀ ŀǳƎƳŜƴǘŞ ŘŜ 

мфлΣу ҈ ŘΩǳƴŜ ŀƴƴŞŜ Ł ƭΩŀǳǘǊŜΣ ŎŜǧŜ ƘŀǳǎǎŜ 

ŘŞŎƻǳƭŜ ŘŜ ƭŀ ŎȅŎƭƛŎƛǘŞ Řǳ ŎŀŦŞƛŜǊΦ  

/ŜǇŜƴŘŀƴǘ ƭŀ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ǘƘŞƛŎƻƭŜ ŀ ǉǳŀƴǘ Ł 

ŜƭƭŜ ǊŞƎǊŜǎǎŞ ŘŜ ннΣр ҈ ǎǳƛǘŜ Ł ǳƴŜ 

ƳŀǳǾŀƛǎŜ ǇƭǳǾƛƻƳŞǘǊƛŜΦ  

[Ŝ ǘŀǳȄ ŘΩƛƴƅŀǝƻƴ ƎƭƻōŀƭŜ ǎŜ ǎƛǘǳŜ Ł нсΣс ҈ 

ŎƻƴǘǊŜ мл ҈ Ŝƴ ŘŞŎŜƳōǊŜ нлнмΦ 

!5w99{ .¸ ¢I9 /I!Lwa!b hC ¢I9 

.h!w5 hC 5Lw9/¢hw{ 5¦wLbD ¢I9 

tw9{9b¢!¢Lhb hC ¢I9 !bb¦![ w9thw¢ 

hC ¢I9 .h!w5 hC 5Lw9/¢hw{ ¢h ¢I9 

hw5Lb!w¸ D9b9w![ !{{9a.[¸ hC 

{I!w9Ih[59w{Σ CLb!b/L![ ¸9!w нлнн 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

[ŀŘƛŜǎ ŀƴŘ DŜƴǘƭŜƳŜƴΣ wŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜǎ ƻŦ 

ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎΣ 

hƴ ōŜƘŀƭŦ ƻŦ ǘƘŜ 9ȄŜŎǳǝǾŜ .ƻŀǊŘΣ ƛǘ ƛǎ ƻǳǊ 

ǳǘƳƻǎǘ ƘƻƴƻǊ ǘƻ ōǊƛŜƅȅ ǇǊŜǎŜƴǘ ǘƻ ȅƻǳ ǘƘŜ 

ŀƴƴǳŀƭ ǊŜǇƻǊǘ ŦƻǊ ǘƘŜ нлнн ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊ 

ǎǳōƳƛǧŜŘ ŦƻǊ ȅƻǳǊ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀǝƻƴ ŘǳǊƛƴƎ 

ǘƘƛǎ hǊŘƛƴŀǊȅ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎΦ 

 

¢ƘŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ŀŎǝǾƛǘȅ ǘƻƻƪ ǇƭŀŎŜ ƛƴ ŀ 

ǇƻƭƛǝŎŀƭƭȅ ŀƴŘ ǎŜŎǳǊŜƭȅ ǎǘŀōƭŜ ŎƻƴǘŜȄǘ 

ƴŀǝƻƴǿƛŘŜΦ  

 

/ƻũŜŜ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ Ƙŀǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ мфлΦу҈ 

ŦǊƻƳ ƻƴŜ ȅŜŀǊ ǘƻ ǘƘŜ ƴŜȄǘΣ ǘƘƛǎ ŜȄǇŀƴǎƛƻƴ 

ǎǘŜƳǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŎȅŎƭƛŎŀƭƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻũŜŜ ǘǊŜŜΦ 

¢Ŝŀ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴΣ ƘƻǿŜǾŜǊΣ ŦŜƭƭ ōȅ ннΦр҈ ŘǳŜ 

ǘƻ ǇƻƻǊ ǊŀƛƴŦŀƭƭΦ  

 

¢ƘŜ ƻǾŜǊŀƭƭ ƛƴƅŀǝƻƴ ǊŀǘŜ ǎǘƻƻŘ ŀǘ нсΦс҈ 

ŀƎŀƛƴǎǘ мл҈ ƛƴ 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнмΦ 
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[Ŝǎ ŬƴŀƴŎŜǎ ǇǳōƭƛǉǳŜǎ ƘƻǊǎ Řƻƴǎ ǎƻƴǘ 

ǊŜǎǘŞŜǎ ŘŞŬŎƛǘŀƛǊŜǎ Ŝǘ ƭŀ ōŀƭŀƴŎŜ 

ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭŜ Ŝǎǘ ǊŜǎǘŞŜ ŘŞŬŎƛǘŀƛǊŜ ŀǾŜŎ ǳƴ 

ŘŞŬŎƛǘ ǎΩŞƭŜǾŀƴǘ Ł н лпфΣс ƳƛƭƭƛŀǊŘǎ ŘŜ .LC 

ŎƻƴǘǊŜ м тлф ƳƛƭƭƛŀǊŘǎ ŘŜ .LC Ŝƴ ŘŞŎŜƳōǊŜ 

нлнм 

[ΩŀŎǝǾƛǘŞ Řǳ ǎŜŎǘŜǳǊ ōŀƴŎŀƛǊŜ ǎΩŜǎǘ ƛƴǎŎǊƛǘŜ 

Ŝƴ ƘŀǳǎǎŜ ŘŜ олΣт҈Φ Lƭ ǎΩŜƴ Ŝǎǘ ǎǳƛǾƛ ǉǳŜ 

ƭΩŀŎǝŦ Řǳ ǎŜŎǘŜǳǊ Ŝǎǘ ǇŀǎǎŞ ŘŜ п фооΣс 

ŎƻƴǘǊŜ с пптΣу ƳƛƭƭƛŀǊŘǎ ŘŜ .LC ŘΩǳƴŜ ŀƴƴŞŜ 

Ł ƭΩŀǳǘǊŜΦ  

 

[ΩŜƴŎƻǳǊǎ ŘŜǎ ŎǊŞŘƛǘǎ Ł ƭΩŞŎƻƴƻƳƛŜ ǎΩŜǎǘ 

ŀǳǎǎƛ ƛƴǎŎǊƛǘ Ŝƴ ƘŀǳǎǎŜ ŘŜ пнΣу ҈ Ǉŀǎǎŀƴǘ ŘŜ 

м ффрΣф Ł н урл ƳƛƭƭƛŀǊŘǎ ŘŜ .LC ŘΩǳƴŜ ŀƴƴŞŜ 

Ł ƭΩŀǳǘǊŜΦ  

 

Lƭ Ŝƴ Ŝǎǘ ŘŜ ƳşƳŜ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ŦƻƴŘǎ ǇǊƻǇǊŜǎ Řǳ 

ǎŜŎǘŜǳǊ ōŀƴŎŀƛǊŜ ǉǳƛ ǎŜ ǎƻƴǘ ǘǊŀŘǳƛǘǎ ǇŀǊ 

ǳƴŜ ŀƳŞƭƛƻǊŀǝƻƴ ŘŜ нтΣп҈ Ŝƴ Ǉŀǎǎŀƴǘ ŘŜ 

рфпΣс Ł тртΣс ƳƛƭƭƛŀǊŘǎ ŘŜ .LC ŘΩǳƴŜ ŀƴƴŞŜ 

Ł ƭΩŀǳǘǊŜΦ 

 

[Ŝǎ ǊŜŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘǎ ŘŜ ƭŀ .ŀƴǉǳŜ /ŜƴǘǊŀƭŜ 

ǎŜ ǎƻƴǘ ŀŎŎǊǳǎ ŘŜ р ҈ Ǉŀǎǎŀƴǘ ŘŜ ролΣу Ł 

рртΣо ƳƛƭƭƛŀǊŘǎ ŘŜ .LC Ŝƴ нлннΦ 

 

[Ŝ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘŜǎ ǇǊşǘǎ ƴƻƴ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǘǎ 

ǎΩƛƴǎŎǊƛǘ Ŝƴ ƘŀǳǎǎŜ ŘŜ моΣу ҈ Ŝǘ ǎΩŞǘŀōƭƛǘ Ł 

тт тлпΣн ŎƻƴǘǊŜ су нфсΣн ƳƛƭƭƛŀǊŘǎ ŘŜ .LC 

ŘΩǳƴŜ ŀƴƴŞŜ Ł ƭΩŀǳǘǊŜΦ 

 

[Ŝ ǘŀǳȄ ŘŜ ŘŞǘŞǊƛƻǊŀǝƻƴ Řǳ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ŀ 

Ŏƻƴƴǳ ǳƴŜ ŀƳŞƭƛƻǊŀǝƻƴ Ŝǘ ǎŜ ǎƛǘǳŜ Ł нΣт ҈ 

ŎƻƴǘǊŜ оΣп ҈ Ł Ŭƴ нлнмΦ  

 

/ΩŜǎǘ Řŀƴǎ ŎŜǘ ŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘ ǉǳŜ ƭŀ .b59 

ŀ ǇƻǳǊǎǳƛǾƛ ǎŀ Ƴƛǎǎƛƻƴ ŘŜ ŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘ Řǳ 

ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘΦ 

 

 

tǳōƭƛŎ ŬƴŀƴŎŜǎ ŜȄŎƭǳŘƛƴƎ ƎǊŀƴǘǎ ǊŜƳŀƛƴŜŘ 

ƛƴ ŘŜŬŎƛǘ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǘƘŜ ōŀƭŀƴŎŜ ǿƘƛŎƘ 

ǊŜƳŀƛƴŘ ǿƛǘƘ ŀ ŘŜŬŎƛǘ ŀƳƻǳǝƴƎ ǘƻ .LC 

нΣлпфΦс ōƛƭƭƛƻƴ   .LC   ŀƎŀƛƴǎǘ мΣтлф ōƛƭƭƛƻƴ 

.LC ƛƴ 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнмΦ 

 

.ŀƴƪƛƴƎ ǎŜŎǘƻǊ ŀŎǝǾƛǘȅ Ƙŀǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ 

олΦт҈Φ !ǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘΣ ǘƘŜ ǎŜŎǘƻǊϥǎ ŀǎǎŜǘǎ ƘŀǾŜ 

ŜȄǘŜƴŘŜŘ ŦǊƻƳ .LC пΣфооΦс ǘƻ сΣпптΦу 

ōƛƭƭƛƻƴ ȅŜŀǊπƻƴπȅŜŀǊΦ  

 

 

hǳǘǎǘŀƴŘƛƴƎ ƭƻŀƴǎ ǘƻ ǘƘŜ ŜŎƻƴƻƳȅ ŀƭǎƻ 

ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ пнΦу҈Σ ǊƛǎƛƴƎ ŦǊƻƳ мΣффрΦф ǘƻ 

нΣурл ōƛƭƭƛƻƴ .LC ŦǊƻƳ ƻƴŜ ȅŜŀǊ ǘƻ ǘƘŜ ƴŜȄǘΦ  

 

 

Lǘ ŀŘŘƛǝƻƴŀƭƭȅ ŀǇǇŜŀǊǎ ŀƭƛƪŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ōŀƴƪƛƴƎ 

ŎŀǇƛǘŀƭ ǎŜŎǘƻǊΣ ǿƘƛŎƘ ǊŜǎǳƭǘŜŘ ƛƴ ŀƴ 

ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘ ƻŦ нтΦп҈Σ ƎƻƛƴƎ ŦǊƻƳ рфпΦс ǘƻ 

тртΦс ōƛƭƭƛƻƴ .LC ŦǊƻƳ ƻƴŜ ȅŜŀǊ ǘƻ ǘƘŜ ƴŜȄǘΦ 

 

 

¢ƘŜ /ŜƴǘǊŀƭ .ŀƴƪ ŬƴŀƴŎƛƴƎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ р҈ 

ŦǊƻƳ   .LC ролΦу .LC ǘƻ .LC рртΦо ōƛƭƭƛƻƴ ƛƴ 

нлннΦ 

 

¢ƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ƴƻƴπǇŜǊŦƻǊƳƛƴƎ ƭƻŀƴǎ 

ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ моΦу҈ ŀƴŘ ǎǘƻƻŘ ŀǘ .LC 

ттΣтлпΦн ŀƎŀƛƴǎǘ суΣнфсΦн ōƛƭƭƛƻƴ .LC    ŦǊƻƳ 

ƻƴŜ ȅŜŀǊ ǘƻ ǘƘŜ ƴŜȄǘΦ  

 

¢ƘŜ ŘŜǘŜǊƛƻǊŀǝƻƴ ǊŀǘŜ ƻŦ ǘƘŜ ǇƻǊǜƻƭƛƻ Ƙŀǎ 

ƛƳǇǊƻǾŜŘ ŀƴŘ ǎǘŀƴŘǎ ŀǘ нΦт҈ ŀƎŀƛƴǎǘ оΦп҈ 

ōȅ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ нлнмΦ  

 

Lǘ ƛǎ ƛƴ ǘƘƛǎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ǘƘŀǘ .b59 ǇǳǊǎǳŜŘ 

ƛǘǎ Ƴƛǎǎƛƻƴ ŦƻǊ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ŬƴŀƴŎƛƴƎΦ 

 

 

 

 

с 

[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ǾƻǘǊŜ ǇǊƻƧŜǘ ¢ƘŜ .ŀƴƪ ƻŦ ȅƻǳǊ ǇǊƻƧŜŎǘ 



 

5ƛǎǝƴƎǳŞǎ ƛƴǾƛǘŞǎΣ aŜǎŘŀƳŜǎΣ aŜǎǎƛŜǳǊǎΣ  

 

 

{ǳǊ ƭŜ Ǉƭŀƴ ŘŜ ƭŀ Ƴƻōƛƭƛǎŀǝƻƴ ŘŜǎ 

ǊŜǎǎƻǳǊŎŜǎ ŬƴŀƴŎƛŝǊŜǎΣ ŘŜǎ ŜũƻǊǘǎ ŘŜ 

Ƴƻōƛƭƛǎŀǝƻƴ ŘŜǎ ǊŜǎǎƻǳǊŎŜǎ ƻƴǘ ŞǘŞ 

ǇƻǳǊǎǳƛǾƛǎ Ŝǘ ǎŜ ǎƻƴǘ ǎƻƭŘŞǎ ǇŀǊ ƭŀ ƳƛǎŜ Ŝƴ 

ǇƭŀŎŜ ŘŜǎ ǊŜǎǎƻǳǊŎŜǎ ǉǳƛ ƻƴǘ ŎƻƴǘǊƛōǳŞ Ł 

ŦŀŎƛƭƛǘŜǊ ƭŜ ŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘ Řǳ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘΦ 

 

[Ŝ ŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ǎŜŎǘŜǳǊǎ ǇƻǊǘŜǳǊǎ ŘŜ 

ŎǊƻƛǎǎŀƴŎŜ ŀ ŀǳǎǎƛ ŞǘŞ ŦŀǾƻǊƛǎŞ Ŝǘ ǊŜƴŦƻǊŎŞ 

ǇŀǊ ŘŜǎ ǊŜǎǎƻǳǊŎŜǎ ǎǇŞŎƛŬǉǳŜǎ ǉǳƛ ŞǘŀƛŜƴǘ 

ŀƭƭƻǳŞŜǎ Ł ŎŜ ǇƾƭŜ ŘŜ ŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘΦ 

 

[ŀ ŎƻƴǾŜƴǝƻƴ ŀǾŜŎ ƭŜ t!9W ǎƛƎƴŞŜ Ł ƭŀ Ŭƴ ŘŜ 

ƭΩŀƴƴŞŜ нлнм ŀ ŞǘŞ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ Ŝǘ ŀ 

ŀōƻǳǝ ŀǳ ŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ǇǊƻƧŜǘǎ ǇƻǊǘŜǳǊǎ 

ŘŜ ŎǊƻƛǎǎŀƴŎŜ Ŝǘ ŘŜǎ ǇǊƻƧŜǘǎ ŘŜǎ ƧŜǳƴŜǎΦ 

 

 

 

aŜǎŘŀƳŜǎκ aŜǎǎƛŜǳǊǎ ƭŜǎ wŜǇǊŞǎŜƴǘŀƴǘ 

ŘŜǎ ŀŎǝƻƴƴŀƛǊŜǎΣ 

 

[ŀ ǇǊƻƳƻǝƻƴ Ŝǘ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ ŘŜ ƭŀ 

.b59 ƻƴǘ ŞǘŞ ŜƴǘǊŜǘŜƴǳŜǎ Ł ǘǊŀǾŜǊǎ ƭŀ 

ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ Řŀƴǎ ƭŜǎ ŀǘŜƭƛŜǊǎΣ ƭΩŞƭŀōƻǊŀǝƻƴ 

ŘŜǎ ŘƛũŞǊŜƴǘǎ ǎǳǇǇƻǊǘǎ ǇǳōƭƛŎƛǘŀƛǊŜǎ ŀƛƴǎƛ 

ǉǳŜ ƭŜǎ ǇǳōƭƛŎŀǝƻƴǎ ǎǳǊ ƛƴǘŜǊƴŜǘΦ [ŀ .ŀƴǉǳŜ 

ŀ ǊŜƴŦƻǊŎŞ ƭŜǎ ŎŀǇŀŎƛǘŞǎ Řǳ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ ǇŀǊ 

ŘƛǾŜǊǎ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜǎ ŘŜ ŦƻǊƳŀǝƻƴΦ !ǳǎǎƛΣ ǳƴ 

ōŃǝƳŜƴǘ ŀōǊƛǘŀƴǘ ƭΩŀƎŜƴŎŜ ŘŜ DƛǘŜƎŀ ŀ ŞǘŞ 

ŞǊƛƎŞ Řŀƴǎ ƭŀ tǊƻǾƛƴŎŜ ŘŜ DƛǘŜƎŀΦ 

 

!ǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ нлннΣ ƭŜ ǾƻƭǳƳŜ ŘŜǎ 

ŎǊŞŘƛǘǎ ƻŎǘǊƻȅŞǎ ǎΩŞǘŀōƭƛǘ Ł сн мпсΣор 

ƳƛƭƭƛŀǊŘǎ .LC ŀǳ ом ŘŞŎŜƳōǊŜ нлнн ŎƻƴǘǊŜ 

смΣпмн ƳƛƭƭƛŀǊŘǎ .LC ŀǳ ом ŘŞŎŜƳōǊŜ нлнмΦ 

 

[ŀŘƛŜǎ ŀƴŘ DŜƴǘƭŜƳŜƴΣ 5ƛǎǝƴƎǳƛǎƘŜŘ 

DǳŜǎǘǎ 

 

Lƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ǎǳƳƳƻƴƛƴƎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǊŜǎƻǳǊŎŜǎΣ 

ŜũƻǊǘǎ ŦƻǊ ƳŀƪƛƴƎ ǘƘŜƳ ǊŜŀŘȅ ǿŜǊŜ 

ǳƴŎŜŀǎƛƴƎƭȅ ŘŜǇƭƻȅŜŘ ŀƴŘ ŎŀƳŜ ŀōƻǳǘ ƛƴ 

ǘƘŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ǊŜǎƻǳǊŎŜǎ ǘƘŀǘ ŎƻƴǘǊƛōǳǘŜŘ 

ǘƻ ŦŀŎƛƭƛǘŀǝƴƎ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ŬƴŀƴŎƛƴƎΦ  

 

 

¢ƘŜ ƎǊƻǿǘƘπƎŜƴŜǊŀǝƴƎ ŬƴŀƴŎƛƴƎ ǎŜŎǘƻǊǎ 

ƘŀǾŜ ŀƭǎƻ ōŜŜƴ ŦŀǾƻǊŜŘ ŀƴŘ ǎǘǊŜƴƎǘƘŜƴŜŘ 

ōȅ ǎǇŜŎƛŬŎ ǎǳǇǇƭƛŜǎ ǿƘƛŎƘ ǿŜǊŜ ŀƭƭƻŎŀǘŜŘ ǘƻ 

ǘƘƛǎ ŬƴŀƴŎƛƴƎ ǊƻŘΦ  

 

¢ƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ t!9W ǎƛƎƴŜŘ ŀǘ ǘƘŜ ŜƴŘ 

ƻŦ нлнм ǿŀǎ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ŀƴŘ ǊŜǎǳƭǘŜŘ ƛƴ 

ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛƴƎ ƻŦ ƎǊƻǿǘƘπŜƴƘŀƴŎƛƴƎ ǇǊƻƧŜŎǘǎ 

ŀƴŘ ȅƻǳǘƘ ǇǊƻƧŜŎǘǎΦ 

 

 

 

[ŀŘƛŜǎ ŀƴŘ DŜƴǘƭŜƳŜƴΣ wŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜǎ ƻŦ 

ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎΣ 

 

.ǊŀƴŘƛƴƎ ŀƴŘ /ƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ .b59 

ǿŜǊŜ ƳŀƛƴǘŀƛƴŜŘ ǘƘǊƻǳƎƘ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ ƛƴ 

ǿƻǊƪǎƘƻǇǎΣ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ǾŀǊƛƻǳǎ 

ŀŘǾŜǊǝǎƛƴƎ ƳŜŘƛŀ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǇǳōƭƛŎŀǝƻƴǎ ƻƴ 

ǘƘŜ LƴǘŜǊƴŜǘΦ ¢ƘŜ .ŀƴƪ Ƙŀǎ ōǳƛƭǘ ǎǘŀũ 

ŎŀǇŀŎƛǘȅ ǘƘǊƻǳƎƘ ǾŀǊƛƻǳǎ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ǇǊƻƎǊŀƳǎΦ 

9ǉǳŀƭƭȅΣ ŀ ōǳƛƭŘƛƴƎ ŦƻǊ ǘƘŜ DƛǘŜƎŀ ōǊŀƴŎƘ 

ǿŀǎ ŜǊŜŎǘŜŘ ŦƻǊ ǘƘŜ ŜȄǘŜƴǎƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ 

Ŏƻƴǝƴǳƻǳǎ ŀƴŘ ǘǊŜƳŜƴŘƻǳǎ ǎŜǊǾƛŎŜǎΦ 

 

5ǳǊƛƴƎ ǘƘŜ нлнн ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊΣ ǘƘŜ ƎǊŀƴǘŜŘ 

ƭƻŀƴǎ ǾƻƭǳƳŜ ǎǘƻƻŘ ŀǘ .LC снΣмпсΦор ōƛƭƭƛƻƴ 

ŀǎ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлннΣ ŀƎŀƛƴǎǘ .LC 

смΦпмн ōƛƭƭƛƻƴ ŀǎ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлнмΦ 

 

 

 

т 

[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ǾƻǘǊŜ ǇǊƻƧŜǘ ¢ƘŜ .ŀƴƪ ƻŦ ȅƻǳǊ ǇǊƻƧŜŎǘ 



 

[Ŝ ǘŀǳȄ ŘŜ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ǊŞŀƭƛǎŞ ŀǳ ом 

5ŞŎŜƳōǊŜ нлнн ǎΩŞƭŝǾŜ Ł ффΣлу ҈ ŀǳ ом 

5ŞŎŜƳōǊŜ нлнн ŎƻƴǘǊŜ ффΣом ҈ ŀǳ ом 

5ŞŎŜƳōǊŜ нлнмΦ 

 

[Ωƻƴ ƳŀƛƴǝŜƴŘǊŀ ǳƴŜ ǾŜƛƭƭŜ ǇƻǳǊ ǳƴŜ 
ŀƳŞƭƛƻǊŀǝƻƴ ŎƻƴǝƴǳŜ ŘŜǎ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜǎ 
ŘŜ ǊŜŎƻǳǾǊŜƳŜƴǘ ǇŀǊ ǳƴ ǎǳƛǾƛ ǊƛƎƻǳǊŜǳȄ Řǳ 
ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ Ŝǘ ǳƴ ǊȅǘƘƳŜ ǎƻǳǘŜƴǳ ŘŜ 
ǊŜŎƻǳǾǊŜƳŜƴǘ Ŝƴ ŘƛǊŜŎǝƻƴ ŘŜǎ ŎƭƛŜƴǘǎ 
ǇǊŞǎŜƴǘŀƴǘ ŘŜǎ ŎǊŞŀƴŎŜǎ ƛƳǇŀȅŞŜǎΦ 
 

!ǳ ƴƛǾŜŀǳ ŘŜǎ Şǘŀǘǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎΣ ƭŜ ǘƻǘŀƭ Řǳ 

ōƛƭŀƴ ŀ ŀǳƎƳŜƴǘŞ ŘŜ ртΣнл ҈ Ǉŀǎǎŀƴǘ ŘŜ .LC 

фс нлн ллр ллл ŀǳ ом 5ŞŎŜƳōǊŜ нлнм Ł .LC 

мпп фнл спл ллл ŀǳ ом 5ŞŎŜƳōǊŜ нлннΦ 

 

[Ŝ ǇǊƻŘǳƛǘ ƴŜǘ ōŀƴŎŀƛǊŜ Ŝǎǘ Ŝƴ ǇǊƻƎǊŜǎǎƛƻƴ 

ŘŜ нрΣно ҈Σ ƛƭ ǎŜ ŎƘƛũǊŜ Ł .LC  мн ллм нмн 

флс ŀǳ ом 5ŞŎŜƳōǊŜ нлнн ŎƻƴǘǊŜ .LC 

ф пнс олр псм ŀǳ ом 5ŞŎŜƳōǊŜ нлнмΦ 

 

[Ŝ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ōǊǳǘ ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǝƻƴ ǎΩŞǘŀōƭƛǘ Ł .LC 

с суо улт офу ŀǳ ом 5ŞŎŜƳōǊŜ нлнн ŎƻƴǘǊŜ 

.LC п тнм стп тпр ŀǳ ом 5ŞŎŜƳōǊŜ нлнм Τ 

ǎƻƛǘ ǳƴ ŀŎŎǊƻƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜ пмΣрс ҈Φ 

 

[Ŝ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ŘŞƎŀƎŞ ǎŜ ŎƘƛũǊŜ Ł ǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ 
ŘŜ .LC р нно пмн урм ŀǳ ом 5ŞŎŜƳōǊŜ нлнн 
ŎƻƴǘǊŜ ǳƴ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ŘŜ .LC с лтт унл лпл ŀǳ 
ом 5ŞŎŜƳōǊŜ нлнмΦ /Ŝ ǊŞǎǳƭǘŀǘ Ŝǎǘ Ŝƴ 
ōŀƛǎǎŜ ŘŜ мпΣлс҈ ǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ ŀǳ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ŘŜ 
ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ нлнмΦ /ŜǊǘŜǎ ŎŜ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ǎΩƛƴǎŎǊƛǘ 
Ŝƴ ōŀƛǎǎŜΣ ŎŜǇŜƴŘŀƴǘ ƛƭ ŎƻƴǾƛŜƴǘ ŘŜ 
ƳŜƴǝƻƴƴŜǊ ǉǳŜ Řŀƴǎ ƭŜ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ŘŜ ƭΩŀƴ 
нлнмΣ ǳƴŜ ǊŜǇǊƛǎŜ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ŘŜ Ǉƭǳǎ ŘŜ п 
ƳƛƭƭƛŀǊŘǎ ǊŜŎƻǳǾǊŞ ǎǳǊ ǳƴŜ ŎǊŞŀƴŎŜ ǊŀŘƛŞŜ 
ŀǾŀƛǘ ŎƻƴǘǊƛōǳŞ Ł Ǉƭǳǎ ŘŜ ср ҈ Řŀƴǎ ƭŜ 
ǊŞǎǳƭǘŀǘ ƴŜǘΦ 
 
 

 

 

¢ƘŜ ǊŜƛƳōǳǊǎŜƳŜƴǘ ǊŀǘŜ ŀŎƘƛŜǾŜŘ ŀǎ ƻŦ 

5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлннΣ ǿŀǎ ффΦлу҈ ŀǎ ƻŦ 

5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлннΣ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ффΦом҈ 

ŀǎ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлнмΦ  

 

¢ƻ ōŜ ƳǳŎƘ ƳƻǊŜ ŜũŜŎǝǾŜΣ ²Ŝ ǿƛƭƭ ƪŜŜǇ  

ǿŀǘŎƘƛƴƎ ŦƻǊ Ŏƻƴǝƴǳƻǳǎ ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘ ƛƴ 

ŎƻƭƭŜŎǝǾŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ǘƘǊƻǳƎƘ ǊƛƎƻǊƻǳǎ 

ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ ǇƻǊǜƻƭƛƻ ŀƴŘ ŀ ǎǳǎǘŀƛƴŜŘ 

ǊŀǘŜ ƻŦ ŎƻƭƭŜŎǝƻƴ ŦǊƻƳ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ ǿƛǘƘ 

ǳƴǇŀƛŘ ŘŜōǘǎΦ 

!ǘ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ƭŜǾŜƭǎΣ ǘƘŜ 

ōŀƭŀƴŎŜ ǎƘŜŜǘ ǘƻǘŀƭ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ ртΦнл҈ 

ŦǊƻƳ .LC фсΣнлнΣллрΣллл ŀǎ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ 

омΣ нлнмΣ ǘƻ .LC мппΣфнлΣспл ŀǎ ƻŦ 

5ŜŎŜƳōŜǊ омǎǘΣ нлннΦ 

¢ƘŜ ƴŜǘ ōŀƴƪƛƴƎ ƛƴŎƻƳŜ ƛǎ ǳǇ ōȅ нрΦно҈Σ ƛǘ 

ŀƳƻǳƴǘǎ ǘƻ мнΣллмΣнмнΣфлс .LC ŀǎ ƻŦ 

5ŜŎŜƳōŜǊ омǎǘΣ нлннΣ ŀƎŀƛƴǎǘ .LC 

фΣпнсΣолрΣпсм ŀǎ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлнмΦ  

 

DǊƻǎǎ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ƛƴŎƻƳŜ ǎǘƻƻŘ ŀǘ .LC 

сΣсуоΣултΣофу ŀǎ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ омǎǘΣ нлнн 

ŀƎŀƛƴǎǘ .LC пΣтнмΣстпΣтпр ŀǎ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ 

омΣ нлнмΤ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻŦ пмΦрс҈Φ 

 

¢ƘŜ ǊŜǎǳƭǘ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ŀƳƻǳƴǘǎ ǘƻ .LC 

рΣнноΣпмнΣурм   ŀǎ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ омǎǘΣ нлннΣ 

ŀƎŀƛƴǎǘ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ .LC сΣлттΣунлΣлпл ŀǎ ƻŦ 

5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлнмΦ ¢Ƙƛǎ ǊŜǎǳƭǘ ƛǎ Řƻǿƴ 

мпΦлс҈ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘ ŦƻǊ ǘƘŜ 

ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊΦ нлнмΦ ¢Ƙƛǎ ǊŜǎǳƭǘ ƛǎ ŘƻǿƴΣ 

ƘƻǿŜǾŜǊΣ ƛǘ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ƳŜƴǝƻƴŜŘ ǘƘŀǘ ƛƴ ǘƘŜ 

ǊŜǎǳƭǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ȅŜŀǊ нлнмΣ ŀ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ 

ǊŜǾŜǊǎŀƭ ƻŦ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ п ōƛƭƭƛƻƴ .LC 

ǊŜŎƻǾŜǊŜŘ ƻƴ ŀ ǿǊƛǧŜƴπƻũ ŘŜōǘ ƘŀŘ 

ŎƻƴǘǊƛōǳǘŜŘ ǘƻ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ ср҈ ƛƴ ǘƘŜ ƴŜǘ 

ǊŜǎǳƭǘΦ  
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Ce r®sultat a ®t® atteint gr©ce ¨ lôeffort 

fourni par son Personnel coupl® aux moyens 

mis ¨ sa disposition par les actionnaires. 

 

Mesdames/ Messieurs les Repr®sentant 

des Actionnaires, 

 

Côest gr©ce ¨ la viabilit® financi¯re de votre 

Banque quôelle a su maintenir le cap quant 

au respect des Normes, Dispositif 

Prudentiels et Syst¯mes dôEvaluation 

(NDPSE). 

 

En effet, lors de la derni¯re r®vision par les 

pairs, une note de 96 % ainsi quôun 

Certificat de Conformit® y relatif lui ont ®t® 

d®cern®s. Un Certificat de notation a ®t® 

d®j¨ d®livr® en mars 2022.  

 

Pour terminer, jôaimerais remercier nos 

actionnaires pour leur soutien et leur 

confiance en leur Banque ainsi que 

lôensemble du personnel de la BNDE pour 

le d®vouement et la qualit® de leur travail. 

 

 

Je vous remercie. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

¢Ƙƛǎ ǊŜǎǳƭǘ ǿŀǎ ŀǧŀƛƴŜŘ ǘƘŀƴƪǎ ǘƻ ǘƘŜ ǎǘŀũΩǎ 

ŀƴŘ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎΩ ŜũƻǊǘ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴΦ 

 

[ŀŘƛŜǎ ŀƴŘ DŜƴǘƭŜƳŜƴΣ wŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜǎ ƻŦ 

{ƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎΣ 

¢Ƙŀƴƪǎ ǘƻ ȅƻǳǊ ōŀƴƪΩǎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǾƛŀōƛƭƛǘȅΣ ǿŜ 

ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ŀōƭŜ ǘƻ ŬǊƳƭȅ ǎǘŀƴŘ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻǳǊǎŜ 

ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ {ǘŀƴŘŀǊŘǎΣ 

tǊǳŘŜƴǝŀƭ aŜŎƘŀƴƛǎƳ ŀƴŘ 9Ǿŀƭǳŀǝƻƴ 

{ȅǎǘŜƳǎ όb5t{9ύΦ  

!ǎ ŀ ƳŀǧŜǊ ƻŦ ŦŀŎǘΣ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ƭŀǎǘ ǇŜŜǊ 

ǊŜǾƛŜǿΣ ŀ ǎŎƻǊŜ ƻŦ фс҈ ǿŀǎ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ǘƘŀǘ 

ǎǝƳǳƭŀǘŜŘ ŀ /ŜǊǝŬŎŀǘŜ ƻŦ /ƻƳǇƭƛŀƴŎŜ 

ŀǿŀǊŘŜŘ ƛƴ aŀǊŎƘ нлннΦ 

CƛƴŀƭƭȅΣ L ǿƻǳƭŘ ƭƛƪŜ ǘƻ ǘƘŀƴƪ ƻǳǊ 
ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ŦƻǊ ǘƘŜƛǊ ǎǳǇǇƻǊǘ ŀƴŘ 
ŎƻƴŬŘŜƴŎŜ ƛƴ ǘƘŜƛǊ .ŀƴƪΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ŀƭƭ .b59 
ǎǘŀũ ŦƻǊ ǘƘŜ ŘŜŘƛŎŀǝƻƴ ŀƴŘ ǉǳŀƭƛǘȅ ǿƻǊƪ 
ǘŜǎǝŬŜŘΦ  

 

¢Ƙŀƴƪ ȅƻǳΦ 
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мΦ /hb¢9·¢9 D9b9w![  

LΦмΦ  /ƻƴǘŜȄǘŜ ǇƻƭƛǝǉǳŜ 

9ƴ ŦŞǾǊƛŜǊ нлннΣ ƭŜ DƻǳǾŜǊƴŜƳŜƴǘ 

.ǳǊǳƴŘŀƛǎ Ŝǘ ŘŜǎ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŀƴǘǎ ŘŜ ƭΩ¦ƴƛƻƴ 

9ǳǊƻǇŞŜƴƴŜ Ŝǘ ŘŜ ǎŜǎ ;ǘŀǘǎ ƳŜƳōǊŜǎ ƻƴǘ 

ǊŜǇǊƛǎ ƭŜ ŘƛŀƭƻƎǳŜ ǇƻƭƛǝǉǳŜΣ ǉǳƛ Şǘŀƛǘ 

ǎǳǎǇŜƴŘǳ ŘŜǇǳƛǎ нлмсΦ 

[Ŝ DƻǳǾŜǊƴŜƳŜƴǘ .ǳǊǳƴŘŀƛǎ ŀ ǇǊƻŘǳƛǘ ǳƴŜ 

ŦŜǳƛƭƭŜ ŘŜ ǊƻǳǘŜ ǘŜŎƘƴƛǉǳŜ ǊŜƭŀǝǾŜ ŀǳȄ 

ŘǊƻƛǘǎ ƘǳƳŀƛƴǎ Ŝǘ Ł ŘΩŀǳǘǊŜǎ ǊŞŦƻǊƳŜǎΦ 

!ǳǎǎƛΣ ŀǳ ŘŞōǳǘ ŘŜ ƭΩŀƴƴŞŜ нлннΣ ƭŜǎ 9ǘŀǘǎπ

¦ƴƛǎ Ŝǘ ƭΩ¦ƴƛƻƴ 9ǳǊƻǇŞŜƴƴŜΣ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭ 

ōŀƛƭƭŜǳǊ Řǳ ǇŀȅǎΣ ƻƴǘ ŀƴƴƻƴŎŞ ƭŀ ǊŜǇǊƛǎŜ ŘŜ 

ƭŜǳǊǎ ŀƛŘŜǎΣ ŀǇǊŝǎ ǳƴŜ ƭŜǾŞŜ ŘŜǎ ǎŀƴŎǝƻƴǎ 

ŞŎƻƴƻƳƛǉǳŜǎ ƛƳǇƻǎŞŜǎ Ŝƴ нлмр Ŝǘ нлмсΦ 

!ǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ƭŀ ƳşƳŜ ŀƴƴŞŜΣ ƭŜ tǊŞǎƛŘŜƴǘ ŘŜ 

ƭŀ wŞǇǳōƭƛǉǳŜ Řǳ .ǳǊǳƴŘƛΣ {ƻƴ 9ȄŎŜƭƭŜƴŎŜ 

9ǾŀǊƛǎǘŜ b5!¸L{ILaL¸9 ŀ ƴƻƳƳŞΣ ƭŜ 

т ǎŜǇǘŜƳōǊŜΣ ǳƴ ƴƻǳǾŜŀǳ tǊŜƳƛŜǊ 

aƛƴƛǎǘǊŜΣ ƭΩŀƴŎƛŜƴ aƛƴƛǎǘǊŜ ŘŜ ƭΩLƴǘŞǊƛŜǳǊ Ŝǘ 

ŘŜ ƭŀ {ŞŎǳǊƛǘŞ tǳōƭƛǉǳŜΣ DŜǊǾŀƛǎ 

b5Lw!Yh.¦/!Φ 

[ƻǊǎ Řǳ ннŜƳŜ ǎƻƳƳŜǘ ƻǊŘƛƴŀƛǊŜ ŘŜǎ ŎƘŜŦǎ 

ŘΩ9ǘŀǘ ŘŜ ƭΩ9!/ ǘŜƴǳ Řǳ нм ŀǳ нн ƧǳƛƭƭŜǘ Ł 

!ǊǳǎƘŀ Ŝƴ ¢ŀƴȊŀƴƛŜΣ ƭŜǎ ŘƛǊƛƎŜŀƴǘǎ ŘŜǎ Ǉŀȅǎ 

ŘŜ ƭŀ ǊŞƎƛƻƴ ƻƴǘ ŜȄǇǊƛƳŞ ǳƴ ƎǊŀƴŘ ǎǳŎŎŝǎ 

Řǳ ǇǊƻǘƻŎƻƭŜ Řǳ ƳŀǊŎƘŞ ŎƻƳƳǳƴ ƳŀǊǉǳŞ 

ǇŀǊ ƭŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ Řǳ ŎƻƳƳŜǊŎŜΣ ŘŜǎ 

ŎŀǇƛǘŀǳȄ Ŝǘ ƭŀ ŎǊŞŀǝƻƴ ŘŜ ƭΩŜƳǇƭƻƛ Řŀƴǎ ƭŜǎ 

Ǉŀȅǎ ƳŜƳōǊŜǎ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŀǳǘŞΦ 

{ǳǊ ƭŜ Ǉƭŀƴ ǎƻŎƛŀƭΣ ŀǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ƭΩŀƴƴŞŜ нлннΣ 

ƭŜǎ ŦǊƻƴǝŝǊŜǎ ŜƴǘǊŜ ƭŜ .ǳǊǳƴŘƛ Ŝǘ ƭŜǎ Ǉŀȅǎ 

Ǿƻƛǎƛƴǎ ƻƴǘ ŞǘŞ ƻǳǾŜǊǘŜǎ ŀǇǊŝǎ ǎŜǇǘ ŀƴǎ ŘŜ 

ŦŜǊƳŜǘǳǊŜΦ  

 

мΦ D9b9w![ /hb¢9·¢ 

LΦмΦ  tƻƭƛǝŎŀƭ ŎƻƴǘŜȄǘ 

Lƴ CŜōǊǳŀǊȅ нлннΣ ōƻǘƘ .ǳǊǳƴŘƛΩǎ 
Government and European Union 
representatives in hand with its Member 
States resumed the political dialogue 
which had been suspended since 2016. 

 

¢ƘŜ DƻǾŜǊƴƳŜƴǘ ƻŦ .ǳǊǳƴŘƛ ƘŜƴŎŜŦƻǊǘƘ Ƙŀǎ 

ǇǊƻŘǳŎŜŘ ŀ ǘŜŎƘƴƛŎŀƭ ǊƻŀŘƳŀǇ ŦƻǊ ƘǳƳŀƴ 

ǊƛƎƘǘǎ ŀƴŘ ǊŜƭŜǾŀƴǘ ǊŜŦƻǊƳǎΦ  

9ǉǳŀƭƭȅΣ ŜŀǊƭȅ нлннΣ ǘƘŜ ¦ƴƛǘŜŘ {ǘŀǘŜǎ ŀƴŘ 

ǘƘŜ 9ǳǊƻǇŜŀƴ ¦ƴƛƻƴ Ŧǳƭƭȅ ǎǘŀƴŘƛƴƎ Ƴŀƛƴ 

ŘƻƴƻǊǎΣ ŀƴƴƻǳƴŎŜŘ ǘƘŜ ǊŜǎǳƳǇǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜƛǊ 

ŀƛŘ ǘŜǎǝŦȅƛƴƎ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ǎŀƴŎǝƻƴǎ ƭƛƊƛƴƎ 

ǘƘŀǘ ǿŜǊŜ   ƛƳǇƻǎŜŘ ƛƴ ȅŜŀǊ нлмр ŀƴŘ нлмсΦ  

!ƭƻƴƎ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ȅŜŀǊΣ ǘƘŜ tǊŜǎƛŘŜƴǘ                 

ƻŦ ǘƘŜ wŜǇǳōƭƛŎ ƻŦ .ǳǊǳƴŘƛΣ                                  

Iƛǎ 9ȄŎŜƭƭŜƴŎȅ 9ǾŀǊƛǎǘŜ b5!¸L{ILaL¸9 

ŀǇǇƻƛƴǘŜŘΣ     ƻƴ {ŜǇǘŜƳōŜǊ тΣ    ŀ ƴŜǿ 

tǊƛƳŜ aƛƴƛǎǘŜǊΣ ǘƘŜ ŦƻǊƳŜǊ aƛƴƛǎǘŜǊ ƻŦ 

ƘƻƳŜ ŀũŀƛǊǎΣ DŜǊǾŀƛǎ b5Lw!Yh.¦/!Φ 

!ǘ ǘƘŜ ннƴŘ hǊŘƛƴŀǊȅ {ǳƳƳƛǘ ƻŦ 9!/ IŜŀŘǎ 

ƻŦ {ǘŀǘŜ ƘŜƭŘ ŦǊƻƳ нм ǘƻ нн Wǳƭȅ ƛƴ !ǊǳǎƘŀΣ 

¢ŀƴȊŀƴƛŀΣ ǘƘŜ ƭŜŀŘŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻǳƴǘǊƛŜǎ ƻŦ ǘƘŜ 

ǊŜƎƛƻƴ ŜȄǇǊŜǎǎŜŘ ƎǊŜŀǘ ǎǳŎŎŜǎǎ ƻŦ ǘƘŜ 

ŎƻƳƳƻƴ ƳŀǊƪŜǘ ǇǊƻǘƻŎƻƭ ƳŀǊƪŜŘ ōȅ ǘƘŜ 

ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ǘǊŀŘŜΣ ŎŀǇƛǘŀƭ ŀƴŘ ǘƘŜ 

ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘ ŀŎǊƻǎǎ ǘƘŜ 

ŎƻƳƳǳƴƛǘȅ ƳŜƳōŜǊ {ǘŀǘŜǎΦ 

hƴ ǘƘŜ ǎƻŎƛŀƭ ƭŜǾŜƭΣ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ȅŜŀǊ нлннΣ 

ǘƘŜ ōƻǊŘŜǊǎ ōŜǘǿŜŜƴ .ǳǊǳƴŘƛ ŀƴŘ 

ƴŜƛƎƘōƻǊƛƴƎ ŎƻǳƴǘǊƛŜǎ ǿŜǊŜ ƻǇŜƴŜŘ ŀƊŜǊ ŀ 

ǎŜǾŜƴπȅŜŀǊ ǇŜǊƛƻŘ   ƻŦ ŎƭƻǎǳǊŜ ǘƘŀǘ ǊŜǎǳƭǘŜŘ 

ŦǊƻƳ ǘƘŜ нлмр ǇƻƭƛǝŎŀƭ ǳƴǊŜǎǘΦ  

 

 

мн 
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[Ŝǎ ǾƻȅŀƎŜǳǊǎ /ƻƴƎƻƭŀƛǎΣ ¢ŀƴȊŀƴƛŜƴǎ Ŝǘ 

wǿŀƴŘŀƛǎ ǇŜǳǾŜƴǘ Ł ǇǊŞǎŜƴǘ ŎƛǊŎǳƭŜǊ 

ƭƛōǊŜƳŜƴǘ Řŀƴǎ ƭŀ ǊŞƎƛƻƴΦ 

ü Plan de la Santé 

Grâce au financement additionnel du 
projet de préparation et de riposte contre 
la COVID-19 de 60 millions USD de la 
Banque mondiale, le Burundi a eu accès au 
ǾŀŎŎƛƴ WƻƘƴǎƻƴ Ŝǘ WƻƘƴǎƻƴ Ǿƛŀ ƭΩƛƴƛǘƛŀǘƛǾŜ 
AVAT.  

Le projet parent COVID-19 a contribué à 
renforcer la capacité du pays à se préparer 
et à répondre aux épidémies de COVID-19 
Ŝǘ ŘΩŀǳǘǊŜǎ ŞǇƛŘŞƳƛŜǎΣ ŀƛƴǎƛ ǉǳΩŁ ǊŜƴŦƻǊŎŜǊ 
le système de santé. Le projet a également 
contribué à financer des campagnes de 
dépistage massives du Covid 19. 

ü {ŜŎǘŜǳǊ ŘŜ ƭΩ9ŘǳŎŀǘƛƻƴ 

Le Burundi a fait des progrès significatifs en 
ǘŜǊƳŜǎ ŘŜ ǉǳŀƭƛǘŞ Ŝǘ ŘΩŀŎŎŝǎ Ł ƭΩŞŘǳŎŀǘƛƻƴΦ 
En effet, depuis l'introduction de la gratuité 
au niveau de l'enseignement primaire en 
2005, le Taux Brut de Scolarisation (TBS) 
dans l'enseignement primaire a augmenté 
atteignant 118% au cours de l'année 
scolaire 2021/2022 sans variation 
significative entre les provinces, le genre ou 
la richesse. 

II.2. Contexte socio-économique 

Le développement socio-économique du 
Burundi demeure une des préoccupations 
du Gouvernement. Cette préoccupation a 
été traduite dans le Plan National de 
Développement du Burundi (PND) 2018-
нлнтΣ Ŝƴ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜΦ [ΩŀƴƴŞŜ 
2022 a été baptisée : « ANNEE DE 
[Ω!DwL/¦[¢¦w9 !¦ .¦w¦b5L ηΦ 

 

¢ƘŜǊŜŦƻǊŜΣ /ƻƴƎƻƭŜǎŜΣ ¢ŀƴȊŀƴƛŀƴ ŀƴŘ 

wǿŀƴŘŀƴ ǘǊŀǾŜƭŜǊǎ ŜȄǇǊŜǎǎ ŦǊŜŜ ƳƻǾŜƳŜƴǘ 

ƛƴ ǘƘŜ ǊŜƎƛƻƴΦ 

ü Health sector 

With additional funding from the World 
Bank's USD 60 million COVID-19 
Preparedness and Response Project, 
Burundi got access to the Johnson and 
Johnson vaccine through the AVAT 
initiative. 

The parent COVID-19 project has helped 
build the country's capacity for preparing 
and responding to outbreaks of COVID-19 
and other epidemics, as well as 
strengthening the health system. The 
project has in this thread helped fund 
massive screening campaigns for Covid 19. 

ü Education Sector 

Burundi has made significant progress in 
terms of quality and access to education. 
From this perspective, since the country 
adopted   primary free education in 2005, 
the Gross Enrollment Rate (GER) has 
increased to 118% during the 2021/2022 
school year without significant variation 
between provinces, gender or wealth. 

 

LLΦнΦ {ƻŎƛƻπŜŎƻƴƻƳƛŎ ŎƻƴǘŜȄǘ 

The socio-economic development of 
Burundi remains one of the Government's 
concerns. This has been reflected in the 
Burundi National Development Plan (PND) 
2018-2027, currently being implemented. 
To that end, year 2022 is known under the 
denomination: "YEAR OF AGRICULTURE IN 
BURUNDI". 

 

 

мо 
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[Ŝ ǘƘŝƳŜ ŎƘƻƛǎƛ Şǘŀƛǘ Υ ζ ƭΩ!ƎǊƛŎǳƭǘǳǊŜΣ 
ǎƻǳǊŎŜ ŘŜ ƭΩŞŎƻƴƻƳƛŜ ƴŀǘƛƻƴŀƭŜ ηΦ 9ƴ ŜŦŦŜǘΣ 
ŘΩŀǇǊŝǎ ƭŜǎ ŘƻƴƴŞŜǎ ŦƻǳǊƴƛŜǎ ǇŀǊ ƭΩL{¢99.¦Σ 
ƭΩŞŎƻƴƻƳƛŜ ōǳǊǳƴŘŀƛǎŜ Ŝǎǘ ŜǎǎŜƴǘƛŜƭƭŜƳŜƴǘ 
dominée par les activités agropastorales 
suivies par ƭΩƛƴŘǳǎǘǊƛŜ Ŝƴ ǇƭŜƛƴ ŜƴǾƻƭ Ŝǘ ǳƴ 
secteur tertiaire dominé par le commerce.  

Le secteur primaire (agriculture vivrière, 
ŀƎǊƛŎǳƭǘǳǊŜ ŘΩŜȄǇƻǊǘŀǘƛƻƴΣ ŞƭŜǾŀƎŜ Ŝǘ 
pêche) représente environ 30% du Produit 
Intérieur Brut (PIB), emploie plus de 80% de 
la population active et génère plus de 60% 
des devises. 

 

Le PND a pour objectif principal de                    
ζ¢ǊŀƴǎŦƻǊƳŜǊ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜƭƭŜƳŜƴǘ ƭΩŞŎƻƴƻƳƛŜ 
burundaise, pour une croissance forte de 
10,2 %, durable, résiliente, inclusive, 
ŎǊŞŀǘǊƛŎŜ ŘΩŜƳǇƭƻƛǎ ŘŞŎŜƴǘǎ ǇƻǳǊ ǘƻǳǎ Ŝǘ 
ƛƴŘǳƛǎŀƴǘ ƭΩŀƳŞƭƛƻǊŀǘƛƻƴ Řǳ ōƛŜƴ-être 
social» 

Le Burundi a été choisi comme le premier 
pays producteur du meilleur café au niveau 
mondial au cours de la foire-exposition 
dénommée « Speciality Coffee Expo 2022 
», organisée par Speciality Coffee 
Association du 8 au 10 avril 2022 à Boston 
aux Etats-¦ƴƛǎ ŘΩ!ƳŞǊƛǉǳŜΦ {Ŝƭƻƴ ƭŜǎ 
statistiques fournies par la Banque de la 
wŞǇǳōƭƛǉǳŜ Řǳ .ǳǊǳƴŘƛΣ ƭΩƛƴŦƭŀǘƛƻƴ Ŝǎǘ Ł 
муΣф҈Σ Ŝƴ ŘŞŎŜƳōǊŜ нлннΦ  /ΩŜǎǘ Řŀƴǎ ŎŜǘ 
environnement que la BNDE a exercé ses 
ŀŎǘƛǾƛǘŞǎ ŀǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ нлнн 

 

 

 

 

 

 

¢ƘŜ ŎƻǊŜ ǊŀǘƛƻƴŀƭŜ ǘƘŜǊŜōȅ ƛǎΥ ά!ƎǊƛŎǳƭǘǳǊŜΣ 
the national economy first and foremost 
ǇƛƭƭƻǿέΦ CǳǊǘƘŜǊƳƻǊŜΣ ŀŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ 
data provided by ISTEEBU, the Burundian 
economy is essentially based on agro-
pastoral activities followed by booming 
industry and a tertiary sector dominated by 
trade. 

The primary sector (subsistence 
agriculture, export agriculture, livestock 
and fishing) represents about 30% of the 
Gross Domestic Product (GDP), employs 
more than 80% of the active population 
and generates more than 60% of foreign 
exchange. 

The main objective of the PND is to 
"Structurally transform the Burundian 
economy, for a strong growth of 10.2%, 
sustainable, resilient, inclusive, creating 
decent jobs for all and inducing the 
improvement of social well-being" 

Burundi was chosen as the first country 
producing the best coffee in the world 
during the trade fair called "Specialty 
Coffee Expo 2022", organized by Specialty 
Coffee Association from April 8 to 10, 2022 
in Boston in the United States of America. 
According to statistics provided by the 
Bank of the Republic of Burundi, inflation is 
at 18.9% in December 2022, and, it is in this 
environment that BNDE carried out its 
activities during the 2022 financial year. 

 

 

 

 

 

 

 

 

мп 
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hwD!bL½!¢Lhb![ !5aLbL{¢w!¢L±9 

!b5{h/L![ w9thw¢ 

 

мр 
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нΦнΦ [Ŝǎ ŘƛũŞǊŜƴǘǎ ƻǊƎŀƴŜǎ ŘŜ ƭŀ .ŀƴǉǳŜ Ŝǘ 
ƭŜǳǊ ŦƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘ 

 
нΦнΦм !ǎǎŜƳōƭŞŜ DŞƴŞǊŀƭŜ ŘŜǎ !ŎǝƻƴƴŀƛǊŜǎ 

 
ü [ΩŀŎǝƻƴƴŀǊƛŀǘ 

 
[Ŝ ŎŀǇƛǘŀƭ ǎƻŎƛŀƭ ŘŜ ƭŀ .b59 ƴΩŀ Ǉŀǎ ǾŀǊƛŞ ŀǳ 
ŎƻǳǊǎ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ нлннΦ Lƭ Ŝǎǘ ǊŜǎǘŞ 
ŎƻƴǎǘŀƳƳŜƴǘ ŬȄŞ Ł .LC мл лтп поп ллл ŀǳ 
ом 5ŞŎŜƳōǊŜ нлннΦ Lƭ Ŝǎǘ ŎƻƳǇƻǎŞ ŘŜ 
срΣро҈ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀǳȄ ƴŀǝƻƴŀǳȄ Ŝǘ ŘŜ опΣпт҈ 
ŘŜ ŎŀǇƛǘŀǳȄ ŞǘǊŀƴƎŜǊǎΦ Lƭ Ŝǎǘ ǊŞǇŀǊǝ Ŝƴ          
тп ллл ŀŎǝƻƴǎ ƴƻƳƛƴŀǝǾŜǎ ŘΩǳƴŜ ǾŀƭŜǳǊ ŘŜ 
.LC мос мпм ŎƘŀŎǳƴŜΦ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

нΦнΦ ¢ƘŜ ǾŀǊƛƻǳǎ ōƻŘƛŜǎ ƻŦ ǘƘŜ .ŀƴƪ ŀƴŘ 
ǘƘŜƛǊ ƻǇŜǊŀǝƻƴ 

 
нΦнΦм DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ƻŦ {ƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ 

 
ü {ƘŀǊŜƘƻƭŘƛƴƎ 

 
.b59 ǎƘŀǊŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ŘƛŘ ƴƻǘ ŎƘŀƴƎŜ ŘǳǊƛƴƎ 
ǘƘŜ нлнн ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊΦ Lǘ ǊŜƳŀƛƴŜŘ 
Ŏƻƴǎǘŀƴǘƭȅ ŬȄŜŘ ŀǘ .LC млΣлтпΣпопΣллл ŀǎ ƻŦ 
5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлннΦ Lǘ ƛǎ ŎƻƳǇƻǎŜŘ ƻŦ 
срΦро҈ ƴŀǝƻƴŀƭ ŎŀǇƛǘŀƭ ŀƴŘ опΦ пт҈ ŦƻǊŜƛƎƴ 
ŎŀǇƛǘŀƭΦ Lǘ ƛǎ ŘƛǾƛŘŜŘ ƛƴǘƻ тпΣллл ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ 
ǎƘŀǊŜǎ ǿƛǘƘ ŀ ǾŀƭǳŜ ƻŦ .LC мосΣмпм ŜŀŎƘΦ 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                           Table 1 : Lôactionnariat                                                    Table 1 :  Shareholding 

 

bƻΦ !ŎǝƻƴƴŀƛǊŜǎκ{ƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ bƻƳōǊŜ 
ŘΩŀŎǝƻƴǎκbǳƳōŜǊ 
ƻŦ ǎƘŀǊŜǎ 

aƻƴǘŀƴǘ 
ǎƻǳǎŎǊƛǘ Ŝƴ .LCκ 
!Ƴƻǳƴǘ 
ǎǳōǎŎǊƛōŜŘ ƛƴ .LC 

aƻƴǘŀƴǘ ƭƛōŜƭƭŞ 
Ŝƴ .LCκ !Ƴƻǳƴǘ  
ǇŀƛŘ ƛƴ .LC 

м 9ǘŀǘ Řǳ .ǳǊǳƴŘƛ κ{ǘŀǘŜ ƻŦ 
.ǳǊǳƴŘƛ 

нф сст п лоу уфр лпт п лоу уфр лпт 

н hŶŎŜ ŘŜǎ /ŀŦŞǎ Řǳ .ǳǊǳƴŘƛ 
όh/L.¦ύκ .ǳǊǳƴŘƛ /ƻũŜŜ 
.ƻŀǊŘ όh/L.¦ύ 

н плл онс тоу плл онс тоу плл 

о Lƴǎǝǘǳǘ bŀǝƻƴŀƭ ŘŜ {ŞŎǳǊƛǘŞ 
{ƻŎƛŀƭŜ όLb{{ύ κbŀǝƻƴŀƭ 
LƴǎǝǘǳǘŜ ƻŦ {ƻŎƛŀƭ {ŜŎǳǊƛǘȅ 
όLb{{ύ 

н плл онс тоу плл онс тоу плл 

п .ŀƴǉǳŜ /ƻƳƳŜǊŎƛŀƭŜ Řǳ 
.ǳǊǳƴŘƛ ό.!b/h.¦ύ 
κ/ƻƳƳŜǊŎƛŀƭ .ŀƴƪ ƻŦ .ǳǊǳƴŘƛ 
ό.!b/h.¦ύ 

н нмл олл утм смл олл утм смл 

р .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘ ŘŜ 
.ǳƧǳƳōǳǊŀ ό./.κ .ǳƧǳƳōǳǊŀ 
/ǊŜŘƛǘ .ŀƴƪ ό./.ύ 

мл тмп м пру смп стп м пру смп стп 

с 5ƛǊŜŎǝƻƴ ƎŞƴŞǊŀƭŜ ŘŜ ƭŀ 
ŎƻƻǇŞǊŀǝƻƴ ŀǳ 
ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ Ŝǘ ƭϥŀƛŘŜ 
ƘǳƳŀƴƛǘŀƛǊŜ ό5D5ύκ 
5ƛǊŜŎǘƻǊŀǘŜ DŜƴŜǊŀƭ ŦƻǊ 
5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ /ƻƻǇŜǊŀǝƻƴ 
ŀƴŘ IǳƳŀƴƛǘŀǊƛŀƴ !ƛŘ ό5D5ύκ 

у рлл м мрт мфу рлл м мрт мфу рлл 

т .ŀƴǉǳŜ 9ǳǊƻǇŞŜƴƴŜ 
ŘϥLƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ ό.9Lύκ 
9ǳǊƻǇŜŀƴ LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ .ŀƴƪ 
ό9L.ύ 

у рлл м мрт мфу рлл м мрт мфу рлл 

у !ƎŜƴŎŜ CǊŀƴœŀƛǎŜ ŘŜ 
5ŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ ό!C5ύκ 
CǊŜƴŎƘ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ !ƎŜƴŎȅ 
ό!C5ύ 

у рлл м мрт мфу рлл м мрт мфу рлл 
 

му 

[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ǾƻǘǊŜ ǇǊƻƧŜǘ ¢ƘŜ .ŀƴƪ ƻŦ ȅƻǳǊ ǇǊƻƧŜŎǘ 



 

 

 

 

 

 

 

 

ü wŞǳƴƛƻƴǎ ŘŜ ƭΩ!ǎǎŜƳōƭŞŜ DŞƴŞǊŀƭŜ 
 
!ǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ нлннΣ ƭΩ!ǎǎŜƳōƭŞŜ 
DŞƴŞǊŀƭŜ ŘŜǎ !ŎǝƻƴƴŀƛǊŜǎ ǎΩŜǎǘ ǊŞǳƴƛŜ ǳƴŜ 
Ŧƻƛǎ Ŝƴ !ǎǎŜƳōƭŞŜ hǊŘƛƴŀƛǊŜ Ŝƴ ŘŀǘŜ Řǳ нп 
ƳŀǊǎ нлннΦ [ΩƻǊŘǊŜ Řǳ ƧƻǳǊ Şǘŀƛǘ ŀǊǝŎǳƭŞ 
ŎƻƳƳŜ ǎǳƛǘΥ 
 
 
- !ƴŀƭȅǎŜ Ŝǘ ŀǇǇǊƻōŀǝƻƴ Řǳ ǊŀǇǇƻǊǘ Řǳ 
/ƻƴǎŜƛƭ ŘΩ!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝƻƴ Ł ƭΩ!ǎǎŜƳōƭŞŜ 
DŞƴŞǊŀƭŜ ŘŜǎ !ŎǝƻƴƴŀƛǊŜǎΣ ŜȄŜǊŎƛŎŜ 
нлнн Τ 

- !ƴŀƭȅǎŜ Ŝǘ ŀǇǇǊƻōŀǝƻƴ Řǳ ǊŀǇǇƻǊǘ 
ŀƴƴǳŜƭ нлнн Řǳ /ƻƳƳƛǎǎŀƛǊŜ ŀǳȄ 
/ƻƳǇǘŜǎ Τ 

- {ǘŀǘǳŜǊ ǎǳǊ ƭŜ ōƛƭŀƴ Ŝǘ ƭŜ ŎƻƳǇǘŜ ŘŜǎ 
ǇǊƻŬǘǎ Ŝǘ ǇŜǊǘŜǎ ŀǊǊşǘŞǎ ŀǳ омκмнκнлнн Τ 

- !ũŜŎǘŀǝƻƴ Řǳ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ 
нлнн Τ 

- wŞǾƛǎƛƻƴ ŘŜǎ ƘƻƴƻǊŀƛǊŜǎ Řǳ /ƻƳƳƛǎǎŀƛǊŜ 
ŀǳȄ /ƻƳǇǘŜǎΦ 

 

нΦнΦн [Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ ŘΩ!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝƻƴ 
 

 нΦнΦнΦмΦ /ƻƳǇƻǎƛǝƻƴ Řǳ /ƻƴǎŜƛƭ 
ŘΩ!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝƻƴ ŀǳ ом ŘŞŎŜƳōǊŜ 
нлннΦ 

 
- DŞƴŞǊŀƭ aŀƧƻǊ !ǳŘŀŎŜ 

b5¦²¦a¦b{L  Υ 

!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘŜǳǊ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŀƴǘ ƭΩ9ǘŀǘ 

Řǳ .ǳǊǳƴŘƛ Τ tǊŞǎƛŘŜƴǘΦ 

 

 

 

 

 

 

 

 

ü General Assembly Meeting  

5ǳǊƛƴƎ ǘƘŜ нлнн ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊΣ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ 
aŜŜǝƴƎ ƻŦ {ƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ƳŜǘ ƻƴŎŜ ƛƴ 
hǊŘƛƴŀǊȅ aŜŜǝƴƎ ƻƴ aŀǊŎƘ нпǘƘΣ нлннΦ 
¢ƘŜ ŀƎŜƴŘŀ ƻǾŜǊƭƻƻƪŜŘ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ Υ 
 

 

- !ƴŀƭȅǎƛǎ ŀƴŘ ŀǇǇǊƻǾŀƭ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǘ ƻŦ 
ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ƻŦ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎ ǘƻ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ 
aŜŜǝƴƎ ƻŦ {ƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎΣ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊ 
нлннΤ 

- ¢ƘŜ нлнн ŀƴƴǳŀƭ ǊŜǇƻǊǘ ŀƴŀƭȅǎƛǎ ŀƴŘ 
ŀǇǇǊƻǾŀƭ ŀōƻǳǘ ǘƘŜ {ǘŀǘǳǘƻǊȅ !ǳŘƛǘƻǊΤ 

- wǳƭŜ ƻƴ ǘƘŜ ōŀƭŀƴŎŜ ǎƘŜŜǘ ŀƴŘ ǘƘŜ ǇǊƻŬǘ 
ŀƴŘ ƭƻǎǎ ŀŎŎƻǳƴǘ ŀǎ ƻŦ мнκомκнлннΤ 

- ¢ƘŜ нлнн ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊ ƛƴŎƻƳŜ 
ŀƭƭƻŎŀǝƻƴΤ 

- wŜǾƛŜǿ ƻŦ  ǘƘŜ {ǘŀǘǳǘƻǊȅ !ǳŘƛǘƻǊΩǎ ŦŜŜǎ 

2.2.2 Board of Directors 
 

2.2.3 2.2.2.1. Composition of Directory 
Board as of December 31, 2022. 
 

- General Major Audace 

NDUWUMUNSI : 

Administrator representing The 

State of Burundi ; Chairman. 

 

у !ƎŜƴŎŜ CǊŀƴœŀƛǎŜ ŘŜ 
5ŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ ό!C5ύκ CǊŜƴŎƘ 
5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ !ƎŜƴŎȅ ό!C5ύ 

у рлл м мрт мфу рлл м мрт мфу рлл 

ф  .ǊŀǎǎŜǊƛŜǎ Ŝǘ [ƛƳƻƴŀŘŜǊƛŜǎ Řǳ 
.ǳǊǳƴŘƛ ό.w!w¦5Lύ κ.ǊŜǿŜǊƛŜǎ 
ŀƴŘ [ƛƳƻƴŀŘŜǊƛŜǎ ƻŦ .ǳǊǳƴŘƛ 
ό.w!w¦5Lύ 

м млф мрл фул осф мрл фул осф 

 ¢h¢![{ тп ллл мл лтп поп ллл мл лтп поп ллл 
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- Mr. Alexis NZOHABONIMANA: 

Administrateur représentant la BCB 

et la BRARUDI/Vice-Président; 

- aǊ 9ŘƻǳŀǊŘ bƻǊƳŀƴŘ .LD9b5!Yh Υ 

!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘŜǳǊ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŀƴǘ ƭΩ9ǘŀǘ 

Řǳ .ǳǊǳƴŘƛκ {ŜŎǊŞǘŀƛǊŜ Ŝǘ 

!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘŜǳǊ 5ƛǊŜŎǘŜǳǊ DŞƴŞǊŀƭ 

ŘŜ ƭŀ .ŀƴǉǳŜ Τ       

- aƳŜ CƛƭŘŜ /L¢9D9¢{9 Υ 

!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘŜǳǊ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŀƴǘ ƭΩ9ǘŀǘ 

Řǳ .ǳǊǳƴŘƛκ aŜƳōǊŜΤ 

- aǊ WŜŀƴ tŜǝǘ b5LY¦a!{!.h Υ 

!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘŜǳǊ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŀƴǘ 

ƭΩLb{{κaŜƳōǊŜ Τ 

- aǊ /ŜƭŎƛǳǎ .!w!ILb5¦Y! Υ 

!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘŜǳǊ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŀƴǘ 

ƭΩh/L.¦ κ aŜƳōǊŜ Τ 

- aƳŜ .ŞŀǘǊƛŎŜ .¦Y²!w9 Υ 

!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘŜǳǊ LƴŘŞǇŜƴŘŀƴǘ Τ 

- aǊ wŞƴƻǾŀǘ a¦D!.hbLI9w! Υ 

!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘŜǳǊ LƴŘŞǇŜƴŘŀƴǘΦ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

- Mr. Alexis NZOHABONIMANA: 

Administrator representing BCB 

and BRARUDI/Vice-President; 

- aǊΦ 9ŘƻǳŀǊŘ bƻǊƳŀƴŘ .LD9b5!YhΥ 

!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƻǊ ǊŜǇǊŜǎŜƴǝƴƎ ǘƘŜ 

{ǘŀǘŜ ƻŦ .ǳǊǳƴŘƛκ ŜŎǊŜǘŀǊȅ ŀƴŘ .ŀƴƪ  

aŀƴŀƎƛƴƎ 5ƛǊŜŎǘƻǊΤ 

 

- aǊǎΦ CƛƭŘŜ /L¢9D9¢{9Υ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƻǊ 

ǊŜǇǊŜǎŜƴǝƴƎ ¢ƘŜ DƻǾŜǊƴƳŜƴǘ ƻŦ 

.ǳǊǳƴŘƛ κ aŜƳōŜǊΤ 

- aǊ WŜŀƴ tŜǝǘ b5LY¦a!{!.h Υ 

!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƻǊ ǊŜǇǊŜǎŜƴǝƴƎ 

Lb{{κaŜƳōŜǊΤ 

- aǊ /ŜƭŎƛǳǎ .!w!ILb5¦Y!Υ 

!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƻǊ ǊŜǇǊŜǎŜƴǝƴƎ                 

h/L.¦ κ aŜƳōŜǊΤ 

- aǎΦ .ŜŀǘǊƛŎŜ .¦Y²!w9Υ 

LƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƻǊ ǊΤ 

- aǊΦ wŞƴƻǾŀǘ a¦D!.hbLI9w!Υ 

LƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƻǊ 
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нΦнΦнΦнΦ CƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘ Řǳ 
/ƻƴǎŜƛƭ ŘΩ!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝƻƴ 

 
[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ ŘΩ!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝƻƴ ŀ ǘŜƴǳ 
ǊŞƎǳƭƛŝǊŜƳŜƴǘ ǎŜǎ ǊŞǳƴƛƻƴǎ ǎǘŀǘǳǘŀƛǊŜǎ 
ǇƻǳǊ ŀƴŀƭȅǎŜǊ Ŝǘ ŀŎŎƻǊŘŜǊ ŘŜǎ ŎǊŞŘƛǘǎ ŘŜ ǎŀ 
ŎƻƳǇŞǘŜƴŎŜΣ ŀŘƻǇǘŜǊ ƭŜǎ ǊŀǇǇƻǊǘǎ ŘŜ 
ƎŜǎǝƻƴ ǘǊƛƳŜǎǘǊƛŜƭǎΣ ǾƻǘŜǊ ƭŜǎ ōǳŘƎŜǘǎ Ŝǘ 
ǘǊŀƛǘŜǊ ŘΩŀǳǘǊŜǎ ǉǳŜǎǝƻƴǎ ƛƴǘŞǊŜǎǎŀƴǘ ƭŀ ǾƛŜ 
ŘŜ ƭŀ .ŀƴǉǳŜΦ Lƭ ǎΩŜǎǘ ǊŞǳƴƛ у Ŧƻƛǎ ŘǳǊŀƴǘ 
ƭΩŀƴƴŞŜ нлннΦ 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 нΦнΦнΦнΦ 5ƛǊŜŎǘƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƻǇŜǊŀǝƻƴ  

¢ƘŜ .ƻŀǊŘ ƻŦ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎ ǊŜƎǳƭŀǊƭȅ ƘŜƭŘ ƛǘǎ 
ǎǘŀǘǳǘƻǊȅ ƳŜŜǝƴƎǎ ǘƻ ŀƴŀƭȅȊŜ ŀƴŘ ƎǊŀƴǘ 
ŎǊŜŘƛǘǎ ǿƛǘƘƛƴ ƛǘǎ ŎƻƳǇŜǘŜƴŎŜΣ ŀŘƻǇǘǎ 
ǉǳŀǊǘŜǊƭȅ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǊŜǇƻǊǘǎΣ ǾƻǘŜǎ ƻƴ 
ōǳŘƎŜǘǎ ŀƴŘ ŘŜŀƭǎ ǿƛǘƘ ƻǘƘŜǊ ǉǳŜǎǝƻƴǎ 
ǊŜƭŀǝƴƎ .ŀƴƪ ƳƻǾŜΦ Lǘ ǎǘŀǘǳǘŜŘ  ŜƛƎƘǘ ǝƳŜǎ 
ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ȅŜŀǊ нлннΦ 
 

 

 

 

aΦ 9ŘƻǳŀǊŘ bƻǊƳŀƴŘ .LD9b5!Yh  
!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘŜǳǊ κ 9ǘŀǘ Řǳ .ǳǊǳƴŘƛ 

DŞƴΦ aŀƧƻǊ !ǳŘŀŎŜ b5¦²¦a¦b{L 
tǊŞǎƛŘŜƴǘ Řǳ /ƻƴǎŜƛƭ ŘΩ!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝƻƴ 

aΦ !ƭŜȄƛǎ I!.hbLa!b! 
±ƛŎŜπtǊŞǎƛŘŜƴǘ Řǳ /Φ!Φ κ ./. 

aƳŜ CƛƭŘŜ /L¢9D9¢{9 
!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘŜǳǊ κ 9ǘŀǘ Řǳ .ǳǊǳƴŘƛ 

aΦ 5Şƻ b5LY¦a!b! 
!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘŜǳǊ κ .!b/h.¦ 

aΦ /Şƭƛǳǎ .!w!ILb5¦Y! 
!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘŜǳǊ κ h/L.¦ 

aƳŜ .ŞŀǘǊƛŎŜ .¦Y²!w9 
!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘŜǳǊ κ LƴŘŞǇŜƴŘŀƴǘ 

aΦ WŜŀƴπtŜǝǘ b5LY¦a!{!.h 
!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘŜǳǊ κ Lb{{ 

aΦ wŞƴƻǾŀǘ a¦D!.hbLI9w! 
!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘŜǳǊ LƴŘŞǇŜƴŘŀƴǘ 

aΦ .ƻƴǳǎ Y!a²9b¦.¦{! 
aŜƳōǊŜ ŘΩƘƻƴƴŜǳǊ 
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2.2.2.3 Le Comit® dôAudit 

 

ü /ƻƳǇƻǎƛǝƻƴ Řǳ /ƻƳƛǘŞ ŘΩ!ǳŘƛǘ ŀǳ 
ом ŘŞŎŜƳōǊŜ нлнн 

 
π aƳŜ .ŞŀǘǊƛŎŜ .¦Y²!w9 Υ tǊŞǎƛŘŜƴǘ 
π aǊ !ƭŜȄƛǎ b½hI!.hbLa!b! Υ aŜƳōǊŜ   
π aǊ WŜŀƴ tŜǝǘ b5LY¦a!{!.h ΥaŜƳōǊŜ  
 
ü CƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘ Řǳ /ƻƳƛǘŞ ŘΩ!ǳŘƛǘ 

[Ŝ /ƻƳƛǘŞ ŘΩŀǳŘƛǘ ǎΩŜǎǘ ǊŞǳƴƛ п Ŧƻƛǎ ŀǳ ŎƻǳǊǎ 
ŘŜ ƭΩŀƴƴŞŜ нлнн ǇƻǳǊ ŀƴŀƭȅǎŜǊ ŘƛũŞǊŜƴǘǎ 
ǊŀǇǇƻǊǘǎ Ŝǘ ŦŀƛǊŜ ŘŜǎ ǊŜŎƻƳƳŀƴŘŀǝƻƴǎ 
ŎƻƴŦƻǊƳŞƳŜƴǘ Ł ƭŀ /ƘŀǊǘŜ ŘΩŀǳŘƛǘΦ 
 
нΦнΦнΦп  [Ŝ /ƻƳƛǘŞ ŘŜ DŜǎǝƻƴ ŘŜǎ wƛǎǉǳŜǎ 

 
 

ü /ƻƳǇƻǎƛǝƻƴ Řǳ /ƻƳƛǘŞ ŘŜ DŜǎǝƻƴ 
ŘŜǎ wƛǎǉǳŜǎ ŀǳ ом ŘŞŎŜƳōǊŜ нлнн 
 
πaǊ /ŜƭŎƛǳǎ .!w!ILb5¦Y! Υ 
tǊŞǎƛŘŜƴǘ 
π aƳŜ CƛƭŘŜ /L¢9D9¢{9Υ aŜƳōǊŜ 
π aǊ wŞƴƻǾŀǘ a¦D!.hbLI9w! 
 Υ aŜƳōǊŜ   

 
ü CƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘ Řǳ /ƻƳƛǘŞ ŘŜ 

DŜǎǝƻƴ ŘŜǎ wƛǎǉǳŜǎ 

[Ŝ /ƻƳƛǘŞ ŘŜ DŜǎǝƻƴ ŘŜǎ wƛǎǉǳŜǎ ǎΩŜǎǘ 
ǊŞǳƴƛ р Ŧƻƛǎ ŀǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ƭΩŀƴƴŞŜ нлнн ǇƻǳǊ 
ŀƴŀƭȅǎŜǊ ŘƛũŞǊŜƴǘǎ ǊŀǇǇƻǊǘǎ ŘŜ ǎŀ 
ŎƻƳǇŞǘŜƴŎŜΦ 
 

 

 
 

 

 

 

 

 

нΦнΦнΦо ¢ƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ 
 
ü ¢ƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ ŀǎ ƻŦ 
5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлнн 
 

π aǊǎΦ .ŜŀǘǊƛŎŜ .¦Y²!w9 Υ tǊŜǎƛŘŜƴǘ 
π aǊΦ !ƭŜȄƛǎ b½hI!.hbLa!b!Υ aŜƳōŜǊ 
π aǊ WŜŀƴ tŜǝǘ b5LY¦a!{!.hΥ aŜƳōŜǊΤ 
 
ü ¢ƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ hǇŜǊŀǝƻƴ 

¢ƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ ƳŜǘ ŦƻǳǊ ǝƳŜǎ ŘǳǊƛƴƎ 
ȅŜŀǊ нлнн ǘƻ ŀƴŀƭȅȊŜ ǾŀǊƛƻǳǎ ǊŜǇƻǊǘǎ ŀƴŘ 
ƳŀƪŜ ǊŜŎƻƳƳŜƴŘŀǝƻƴǎ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ 
ǿƛǘƘ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ /ƘŀǊǘŜǊΦ 

2.2.2.4 The Risk Management Committee 
 

ü /ƻƳǇƻǎƛǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ wƛǎƪ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ ŀǎ ƻŦ 
5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлнн 
π    aǊΦ /ŜƭŎƛǳǎ .!w!ILb5¦Y! Υ 
tǊŜǎƛŘŜƴǘ 
π   aǊǎΦ CƛƭŘŜ /L¢9D9¢{9Υ aŜƳōŜǊ 
π aǊ wŞƴƻǾŀǘ a¦D!.hbLI9w!
 Υ aŜƳōŜǊ 
 

ü wƛǎƪ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ hǇŜǊŀǝƻƴ 

/ƻƳƳƛǧŜŜ 

¢ƘŜ wƛǎƪ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ ƳŜǘ 
рǝƳŜǎ ŘǳǊƛƴƎ ȅŜŀǊ нлнн ǘƻ ŀƴŀƭȅȊŜ ǾŀǊƛƻǳǎ 
ǊŜǇƻǊǘǎ ƻŦ ƛǘǎ ƧǳǊƛǎŘƛŎǝƻƴΦ 
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нΦнΦнΦр  [Ŝ /ƻƳƛǘŞ ŘŜ DŜǎǝƻƴ ŘŜǎ wƛǎǉǳŜǎ 
 
ü /ƻƳǇƻǎƛǝƻƴ Řǳ /ƻƳƛǘŞ ŘŜ DŜǎǝƻƴ 
ŘŜǎ wƛǎǉǳŜǎ ŀǳ ом ŘŞŎŜƳōǊŜ нлнн 
 

πaǊ /ŜƭŎƛǳǎ .!w!ILb5¦Y!     
 Υ tǊŞǎƛŘŜƴǘ 

π aƳŜ CƛƭŘŜ /L¢9D9¢{9Υ aŜƳōǊŜ 

π aǊ wŞƴƻǾŀǘ a¦D!.hbLI9w! 
 Υ aŜƳōǊŜ   

ü CƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘ Řǳ /ƻƳƛǘŞ ŘŜ 

DŜǎǝƻƴ ŘŜǎ wƛǎǉǳŜǎ 

[Ŝ /ƻƳƛǘŞ ŘŜ DŜǎǝƻƴ ŘŜǎ wƛǎǉǳŜǎ ǎΩŜǎǘ 
ǊŞǳƴƛ р Ŧƻƛǎ ŀǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ƭΩŀƴƴŞŜ нлнн ǇƻǳǊ 
ŀƴŀƭȅǎŜǊ ŘƛũŞǊŜƴǘǎ ǊŀǇǇƻǊǘǎ ŘŜ ǎŀ 
ŎƻƳǇŞǘŜƴŎŜΦ 
 
нΦнΦо [Ŝ /ƻƳƛǘŞ ŘŜ 5ƛǊŜŎǝƻƴ 

 

ü /ƻƳǇƻǎƛǝƻƴ Řǳ /ƻƳƛǘŞ ŘŜ 

5ƛǊŜŎǝƻƴ ŀǳ ом ŘŞŎŜƳōǊŜ нлнн 

 

- aǊ 9ŘƻǳŀǊŘ bƻǊƳŀƴŘ .LD9b5!YhΥ 

!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘŜǳǊ 5ƛǊŜŎǘŜǳǊπDŞƴŞǊŀƭΣ 

tǊŞǎƛŘŜƴǘ Řǳ /ƻƳƛǘŞ ŘŜ 5ƛǊŜŎǝƻƴ Τ 

 

- aƳŜ aƛŎƘŜƭƛƴŜ b5L½9¸9Υ 5ƛǊŜŎǘŜǳǊ 

DŞƴŞǊŀƭπ!ŘƧƻƛƴǘΣ ƳŜƳōǊŜ Τ  

- aǊ !ŘŜƭōŜǊǘ Lw!D!.! Υ 5ƛǊŜŎǘŜǳǊ 
LƴŦƻǊƳŀǝǉǳŜΣ  ƳŜƳōǊŜ Τ  

- aƳŜ bŀŘƛƴŜ b5!¸LY9bD¦w¦¢{9 Υ 
5ƛǊŜŎǘŜǳǊ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝƻƴ Ŝǘ                                                          
CƛƴŀƴŎŜǎΣ ƳŜƳōǊŜ Τ 

  
- aƳŜ CƭƻǊŀ Lw!Yh½9 Υ 5ƛǊŜŎǘŜǳǊ 
/ƻƳƳŜǊŎƛŀƭ Ŝǘ 9ǘǳŘŜǎ {ǘǊŀǘŞƎƛǉǳŜǎΣ 
ƳŜƳōǊŜ Τ  

- aƳŜ bŜƭƭȅ b{9bDL¸¦a±! Υ 
5ƛǊŜŎǘŜǳǊ ŘŜǎ hǇŞǊŀǝƻƴǎΣ 
{ŜŎǊŞǘŀƛǊŜ Řǳ /ƻƳƛǘŞ ŘŜ 5ƛǊŜŎǝƻƴΦ 

 

 

2.2.2.5 The Risk Management Committee 
 
ü /ƻƳǇƻǎƛǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ wƛǎƪ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ ŀǎ ƻŦ 
5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлнн 
π aǊΦ /ŜƭŎƛǳǎ .!w!ILb5¦Y! Υ 
tǊŜǎƛŘŜƴǘ 

 
π aǊǎΦ CƛƭŘŜ /L¢9D9¢{9Υ aŜƳōŜǊ 
π aǊ wŞƴƻǾŀǘ a¦D!.hbLI9w!
 Υ aŜƳōŜǊ 

ü wƛǎƪ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ hǇŜǊŀǝƻƴ 

/ƻƳƳƛǧŜŜ 

¢ƘŜ wƛǎƪ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ ƳŜǘ 
рǝƳŜǎ ŘǳǊƛƴƎ ȅŜŀǊ нлнн ǘƻ ŀƴŀƭȅȊŜ ǾŀǊƛƻǳǎ 
ǊŜǇƻǊǘǎ ƻŦ ƛǘǎ ƧǳǊƛǎŘƛŎǝƻƴΦ 
 

2.2.3. The Managing Committee 

ü /ƻƳǇƻǎƛǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎƛƴƎ 

/ƻƳƳƛǧŜŜ ŀǎ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ 

нлнн 

- aǊΦ 9ŘƻǳŀǊŘ bƻǊƳŀƴŘ .LD9b5!YhΥ 

aŀƴŀƎƛƴƎ 5ƛǊŜŎǘƻǊΣ /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ 

9ȄŜŎǳǝǾŜ /ƻƳƳƛǧŜŜΤ 

 

- aǊǎ aƛŎƘŜƭƛƴŜ b5L½9¸9Υ 5ŜǇǳǘȅ 

aŀƴŀƎƛƴƎ 5ƛǊŜŎǘƻǊΣ ƳŜƳōŜǊΤ 

- aǊ !ŘŜƭōŜǊǘ Lw!D!.!Υ L¢ 5ƛǊŜŎǘƻǊΣ 
aŜƳōŜǊΤ 

- aǊǎ bŀŘƛƴŜ b5!¸LY9bD¦w¦¢{9 Υ 
!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝƻƴ ŀƴŘ CƛƴŀƴŎŜ 
5ƛǊŜŎǘƻǊΣ ƳŜƳōŜǊΤ 

  
- aǊǎ CƭƻǊŀ Lw!Yh½9Υ /ƻƳƳŜǊŎƛŀƭ 
5ƛǊŜŎǘƻǊ ŀƴŘ {ǘǊŀǘŜƎƛŎ {ǘǳŘƛŜǎΣ 
ƳŜƳōŜǊΤ 

- Mrs Nelly NSENGIYUMVA: 
Operations Director, Secretary of 
the Management Committee. 
 

 

 

но 

[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ǾƻǘǊŜ ǇǊƻƧŜǘ ¢ƘŜ .ŀƴƪ ƻŦ ȅƻǳǊ ǇǊƻƧŜŎǘ 



 

ü CƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘ Řǳ /ƻƳƛǘŞ ŘŜ 
5ƛǊŜŎǝƻƴ 
 

[Ŝ /ƻƳƛǘŞ ŘŜ 5ƛǊŜŎǝƻƴ ǉǳƛ ǎǘŀǘǳŜ ǎǳǊ ƭŜǎ 
ŘƻǎǎƛŜǊǎ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŞǘŜƴŎŜ ŘŜ ƭŀ 5ƛǊŜŎǝƻƴ 
DŞƴŞǊŀƭŜ ǎΩŜǎǘ ǊŞǳƴƛ пл Ŧƻƛǎ ŀǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜ 
ƭΩŀƴƴŞŜ нлнн Ŝǘ ŘŜǎ ŘŞŎƛǎƛƻƴǎ ŀǇǇǊƻǇǊƛŞŜǎ 
ƻƴǘ ŞǘŞ ǇǊƛǎŜǎ ǇƻǳǊ ƭŀ ōƻƴƴŜ ƳŀǊŎƘŜ ŘŜ ƭŀ 
.ŀƴǉǳŜΦ 
нΦнΦо [Ŝ /ƻƳƳƛǎǎŀƛǊŜ ŀǳȄ /ƻƳǇǘŜǎ 

  
!ǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ƭΩŀƴƴŞŜ нлннΣ ƭŜ /ƻƳƳƛǎǎŀǊƛŀǘ 
ŀǳȄ /ƻƳǇǘŜǎ ŘŜ ƭŀ .ŀƴǉǳŜ Şǘŀƛǘ ŀǎǎǳǊŞ ǇŀǊ 
ƭŜ /ŀōƛƴŜǘ нb /ƻƴǎŜƛƭǎΣ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŞ ǇŀǊ 
aŀŘŀƳŜ bLbLb!I!½²9 bŀŘƛƴŜΦ 
 
нΦо .ƛƭŀƴ {ƻŎƛŀƭ ŘŜ ƭŀ .ŀƴǉǳŜ ŀǳ ом 

ŘŞŎŜƳōǊŜ нлнн  
 
нΦоΦмΦ 9ũŜŎǝŦ Řǳ tŜǊǎƻƴƴŜƭ 
 
!ǳ ом ŘŞŎŜƳōǊŜ нлннΣ ƭŜ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ ŘŜ ƭŀ 
.ŀƴǉǳŜ ǎΩŞǘŀōƭƛǘ Ł ǳƴ ŜũŜŎǝŦ ŘŜ млр ǳƴƛǘŞǎΦ 
/ƻƳǇŀǊŞ Ł ƭŀ ƳşƳŜ ǇŞǊƛƻŘŜ ŘŜ ƭΩŀƴƴŞŜ 
ǇǊŞŎŞŘŜƴǘŜΣ ŎŜǘ ŜũŜŎǝŦ ǎΩŜǎǘ ŀŎŎǊǳ ŘŜ н 
ǳƴƛǘŞǎ ǎǳƛǘŜ ŀǳ ǊŜŎǊǳǘŜƳŜƴǘ ŘΩǳƴ 
ƛƴŦƻǊƳŀǝŎƛŜƴ Ŝǘ ŘΩǳƴ ŀƎŜƴǘ ŘŜ ƴƛǾŜŀǳ !нΦ  
 
Lƭ ŎƻƴǾƛŜƴǘ ŘŜ ƳŜƴǝƻƴƴŜǊ ǉǳΩŀǳ ом 
ŘŞŎŜƳōǊŜ нлннΣ ǉǳŀǘǊŜ ŜƳǇƭƻȅŞǎ ǎƻƴǘ 
ǇŀǊǝǎ Ł ƭŀ ǊŜǘǊŀƛǘŜΣ ŎŜ ǉǳƛ Ŧŀƛǘ ǉǳŜ ƭŀ .ŀƴǉǳŜ 
ŀ ŘŞōǳǘŞ ƭΩŀƴƴŞŜ нлно ŀǾŜŎ млм 9ƳǇƭƻȅŞǎΦ  
 
нΦоΦнΦ aƻǝǾŀǝƻƴ Řǳ tŜǊǎƻƴƴŜƭ 
 
[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŀ ǘƻǳƧƻǳǊǎ ƳƻǝǾŞ ǎƻƴ tŜǊǎƻƴƴŜƭ 
ǇŀǊ ƭΩƻŎǘǊƻƛ ŘŜǎ ŘƛǾŜǊǎ ŀǾŀƴǘŀƎŜǎ ǎŀƭŀǊƛŀǳȄ 
Ŝǘ ƴƻƴ ǎŀƭŀǊƛŀǳȄΦ 
tŀǊƳƛ ƭŜǎ ŀǾŀƴǘŀƎŜǎ ŀŎŎƻǊŘŞǎ ŀǳ tŜǊǎƻƴƴŜƭΣ 
ƛƭ ȅ ŀ ƭƛŜǳ ŘŜ ǎƛƎƴŀƭŜǊ ƭŜǎ ŀǾŀƴǘŀƎŜǎ ǊŜƭŀǝŦǎ 
ŀǳȄ ǎƻƛƴǎ ƳŞŘƛŎŀǳȄΣ ŀǳ ŦƻƴŘǎ ŘŜ ǇŜƴǎƛƻƴ 
ŎƻƳǇƭŞƳŜƴǘŀƛǊŜΣ Ł ƭŀ /ŀƛǎǎŜ ƛƴǘŜǊƴŜ ŘŜ 
ǇǊƻǘŜŎǝƻƴ ǎƻŎƛŀƭŜ Ŝǘ ŀǳ ǎƻǳǝŜƴ ǉǳŜ ƭŀ 
.ŀƴǉǳŜ ŀǇǇƻǊǘŜ ŀǳȄ ŀǎǎƻŎƛŀǝƻƴǎ Řǳ 
tŜǊǎƻƴƴŜƭ ǘŜƭ ǉǳŜ ƭŜ /ƭǳō {ǇƻǊǝŦΣ 
ƭΩ!ǎǎƻŎƛŀǝƻƴ ŘŜǎ IƻƳƳŜǎ Ŝǘ ŎŜƭƭŜ ŘŜǎ 
CŜƳƳŜǎΦ  

ü Managing Committee functioning  
 

 
¢ƘŜ aŀƴŀƎƛƴƎ /ƻƳƳƛǧŜŜΣ ǿƘƛŎƘ ŘŜŎƛŘŜǎ 
ƻƴ ƳŀǧŜǊǎ ŦŀƭƭƛƴƎ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ŎƻƳǇŜǘŜƴŎŜ ƻŦ 
DŜƴŜǊŀƭ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘΣ ƳŜǘ ŦƻǊǘȅ ǝƳŜǎ 
ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ȅŜŀǊ нлнн ŀƴŘ ŀǇǇǊƻǇǊƛŀǘŜ 
ŘŜŎƛǎƛƻƴǎ ǿŜǊŜ ǘŀƪŜƴ ŦƻǊ ǘƘŜ .ŀƴƪ ǎƳƻƻǘƘ 
ǊǳƴΦ 
2.2.4 The Statutory Auditor 

  
5ǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ȅŜŀǊ нлннΣ ǘƘŜ .ŀƴƪΩǎ {ǘŀǘǳǘƻǊȅ 
!ǳŘƛǘƻǊǎ ǿŀǎ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ōȅ ǘƘŜ /ŀōƛƴŜǘ нb 
/ƻƴǎŜƛƭǎ CƛǊƳΣ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ōȅ aǊǎΦ 
bLbLb!I!½²9 bŀŘƛƴŜΦ 
 
нΦо ¢ƘŜ .ŀƴƪ {ƻŎƛŀƭ wŜǇƻǊǘΣ 5ŜŎŜƳōŜǊ 
омΣ нлнн 

 
2.3.1 Headcount 
 
!ǎ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлннΣ ǘƘŜ .ŀƴƪϥǎ ǎǘŀũ 
ƴǳƳōŜǊŜŘ млр ǳƴƛǘǎΦ /ƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ǘƘŜ 
ǎŀƳŜ ǇŜǊƛƻŘ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊΣ ǘƘƛǎ 
ƴǳƳōŜǊ Ƙŀǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ н ǳƴƛǘǎ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ 
ǘƘŜ ǊŜŎǊǳƛǘƳŜƴǘ ƻŦ ŀƴ L¢ ǎǇŜŎƛŀƭƛǎǘ ŀƴŘ ŀƴ ! 
ΨƭŜǾŜƭ ƎǊŀŘǳŀǘŜ ŀƎŜƴǘΦ  
 
Lǘ ƛǎ ǿƻǊǘƘ ƳŜƴǝƻƴƛƴƎ ǘƘŀǘ ŀǎ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ 
омΣ нлннΣ ŦƻǳǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƘŀǾŜ ǊŜǝǊŜŘΣ 
ǿƘƛŎƘ ƛƳǇƭƛŜǎ ǘƘŀǘ ǘƘŜ .ŀƴƪ ǎǘŀǊǘŜŘ ǘƘŜ 
ȅŜŀǊ нлно ǿƛǘƘ млм ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΦ 
 
2.3.2 Staff  Motivation 
 
¢ƘŜ .ŀƴƪ Ƙŀǎ ŀƭǿŀȅǎ ƳƻǝǾŀǘŜŘ ƛǘǎ ǎǘŀũ ōȅ 
ƎǊŀƴǝƴƎ ǾŀǊƛƻǳǎ ǎŀƭŀǊȅ ŀƴŘ ƴƻƴπǎŀƭŀǊȅ 
ōŜƴŜŬǘǎΦ 
!ƳƻƴƎ ǘƘŜ ōŜƴŜŬǘǎ ƎǊŀƴǘŜŘ ǘƻ {ǘŀũΣ ƛǘ ƛǎ 
ǿƻǊǘƘ ǇƻƛƴǝƴƎ ƻǳǘ ǘƘŜ ōŜƴŜŬǘǎ ǊŜƭŀǝƴƎ ǘƻ 
ƳŜŘƛŎŀƭ ŎŀǊŜΣ ǘƘŜ ǎǳǇǇƭŜƳŜƴǘŀǊȅ ǇŜƴǎƛƻƴ 
ŦǳƴŘΣ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǎƻŎƛŀƭ ǇǊƻǘŜŎǝƻƴ ŦǳƴŘ 
ŀƴŘ ǘƘŜ ǎǳǇǇƻǊǘ ǘƘŜ .ŀƴƪ ǇǊƻǾƛŘŜǎ ǘƻ ǎǘŀũ 
ŀǎǎƻŎƛŀǝƻƴǎ ǎǳŎƘ ŀǎ ǘƘŜ {ǇƻǊǘǎ /ƭǳōΣ ǘƘŜ 
aŜƴ ŀƴŘ ǘƘŜ ²ƻƳŜƴ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴǎΦ 
 

 

 

нп 

[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ǾƻǘǊŜ ǇǊƻƧŜǘ ¢ƘŜ .ŀƴƪ ƻŦ ȅƻǳǊ ǇǊƻƧŜŎǘ 



 

ü {ƻƛƴǎ ƳŞŘƛŎŀǳȄ 
 
5ŀƴǎ ƭŜ ōǳǘ ŘŜ ǊŀǇǇǊƻŎƘŜǊ ƭŜǎ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŘŜ 
ǎƻƛƴǎ ŘŜ ǎŀƴǘŞ Ł ǎƻƴ tŜǊǎƻƴƴŜƭ Ŝǘ Ł ǎŜǎ 
ŀȅŀƴǘǎ ŘǊƻƛǘΣ ǳƴ ŘƛǎǇŜƴǎŀƛǊŜ Ŝǎǘ ƻǳǾŜǊǘ Řŀƴǎ 
ƭŜǎ ŜƴŎŜƛƴǘŜǎ ŘŜ ƭŀ .ŀƴǉǳŜΦ Lƭ Ŝǎǘ ƎŞǊŞ ǇŀǊ 
ǳƴ ƛƴŬǊƳƛŜǊ ǉǳƛ ŜũŜŎǘǳŜ ŎŜǊǘŀƛƴǎ ǎƻƛƴǎ Ŝǘ 
ŜȄŀƳŜƴǎ ŘŜ ƭŀōƻǊŀǘƻƛǊŜ ŎƻǳǊŀƴǘǎΦ 
 
[ŀ .b59 ŘƛǎǇƻǎŜ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ŘΩǳƴ aŞŘŜŎƛƴ 
DŞƴŞǊŀƭƛǎǘŜ ǉǳƛ ǇŀǎǎŜ ǘǊƻƛǎ Ŧƻƛǎ ǇŀǊ ǎŜƳŀƛƴŜ 
ǇƻǳǊ ŦŀƛǊŜ ŘŜǎ ŎƻƴǎǳƭǘŀǝƻƴǎΦ tƻǳǊ ƭŜǎ ǎƻƛƴǎ 
ƴŞŎŜǎǎƛǘŀƴǘ ŘŜǎ ǎǇŞŎƛŀƭƛǎǘŜǎΣ ƭŜ tŜǊǎƻƴƴŜƭ 
ǊŜŎƻǳǊǘ ŀǳȄ ƘƾǇƛǘŀǳȄ ǇǳōƭƛŎǎ Ŝǘ /ŀōƛƴŜǘǎ 
ǇǊƛǾŞǎΦ 
 
[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŀŎŎƻǊŘŜ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ Ł ǎƻƴ 
ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ ŘŜǎ ŀǾŀƴŎŜǎ ǎǇŞŎƛŀƭŜǎ 
ǊŜƳōƻǳǊǎŀōƭŜǎ ǎǳǊ ǎŀƭŀƛǊŜǎ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ǎƻƛƴǎ 
ŘŜ ǎŀƴǘŞ ƴƻƴ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜǎ ŀǳ ǇŀȅǎΦ 
 
ü CƻƴŘǎ ŘŜ ǇŜƴǎƛƻƴ ŎƻƳǇƭŞƳŜƴǘŀƛǊŜ                     Ŝǘ Ŝǘ 
ŀǎǎǳǊŀƴŎŜ ŘŜ ǇǊƻǘŜŎǝƻƴ ǎƻŎƛŀƭŜ 

 
¦ƴ ǊŞƎƛƳŜ Řǳ CƻƴŘǎ ŘŜ tŜƴǎƛƻƴ 
/ƻƳǇƭŞƳŜƴǘŀƛǊŜ ŀƛƴǎƛ ǉǳΩǳƴŜ ŀǎǎǳǊŀƴŎŜ 
ǇƻǳǊ ƭŀ ǇǊƻǘŜŎǝƻƴ ǎƻŎƛŀƭŜ Ŝƴ ŦŀǾŜǳǊ Řǳ 
ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ ǎƻƴǘ Ŝƴ ǾƛƎǳŜǳǊΦ  
 
нΦоΦо wŜƴŦƻǊŎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ǊŜƭŀǝƻƴǎ 

9ƳǇƭƻȅŜǳǊπ9ƳǇƭƻȅŞǎ 
 
5ŀƴǎ ƭŜ ōǳǘ ŘŜ ƳŀƛƴǘŜƴƛǊ ǳƴ ōƻƴ ŎƭƛƳŀǘ 
Řŀƴǎ ƭΩ9ƴǘǊŜǇǊƛǎŜΣ ƭŀ 5ƛǊŜŎǝƻƴ ŀ ǘŜƴǳ 
ǊŞƎǳƭƛŝǊŜƳŜƴǘ ƛƴŦƻǊƳŞ ƭŜ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ ŘŜ ƭŀ 
ǎƛǘǳŀǝƻƴ ŘŜ ƭŀ .ŀƴǉǳŜΣ ǎƻƛǘ ŘƛǊŜŎǘŜƳŜƴǘΣ 
ǎƻƛǘ ǇŀǊ ƭŜ ōƛŀƛǎ ŘŜ ǎŜǎ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŀƴǘǎ ŀǳ 
/ƻƴǎŜƛƭ ŘΩ9ƴǘǊŜǇǊƛǎŜΦ 
 
5Ŝǎ ǊŞǳƴƛƻƴǎ ƻƴǘ ŞǘŞ ƻǊƎŀƴƛǎŞŜǎ ŜƴǘǊŜ 
ŜƳǇƭƻȅŜǳǊ πŜƳǇƭƻȅŞǎΦ 
 
нΦоΦп CƻǊƳŀǝƻƴ ŎƻƴǝƴǳŜ 
 
5ǳǊŀƴǘ ƭΩŀƴƴŞŜ нлннΣ ŘƛȄ ŀŎǝƻƴǎ ŘŜ 
ŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴǘ ŞǘŞ ƛƴƛǝŞŜǎ Ŝǘ ǇƻǊǘŀƛŜƴǘ ǎǳǊ 
ǘƘŝƳŜǎ ǎǳƛǾŀƴǘǎ Υ 

ü aŜŘƛŎŀƭ ŎŀǊŜ 
 
Lƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ōǊƛƴƎ ƘŜŀƭǘƘ ŎŀǊŜ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŎƭƻǎŜǊ 
ǘƻ ƛǘǎ {ǘŀũ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ŘŜǇŜƴŘŜƴǘǎΣ ŀ 
ŘƛǎǇŜƴǎŀǊȅ ƛǎ ƻǇŜƴ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ǇǊŜƳƛǎŜǎ ƻŦ 
ǘƘŜ .ŀƴƪΦ Lǘ ƛǎ ƳŀƴŀƎŜŘ ōȅ ŀ ƴǳǊǎŜ ǿƘƻ 
ŎŀǊǊƛŜǎ ƻǳǘ ŎŜǊǘŀƛƴ ŎŀǊŜ ŀƴŘ ǊƻǳǝƴŜ 
ƭŀōƻǊŀǘƻǊȅ ŜȄŀƳƛƴŀǝƻƴǎΦ 
 
.b59 ŀƭǎƻ Ƙŀǎ ŀ DŜƴŜǊŀƭ tǊŀŎǝǝƻƴŜǊ ǿƘƻ 
ŎƻƳŜǎ ǘƘǊŜŜ ǝƳŜǎ ŀ ǿŜŜƪ ŦƻǊ 
ŎƻƴǎǳƭǘŀǝƻƴǎΦ CƻǊ ŎŀǊŜ ǊŜǉǳƛǊƛƴƎ 
ǎǇŜŎƛŀƭƛǎǘǎΣ ǘƘŜ {ǘŀũ ǳǎŜǎ ǇǳōƭƛŎ ƘƻǎǇƛǘŀƭǎ 
ŀƴŘ ǇǊƛǾŀǘŜ ǇǊŀŎǝŎŜǎΦ 
 
 
¢ƘŜ .ŀƴƪ ǊŜǎǇŜŎǝǾŜƭȅ ǇǊƻǾƛŘŜǎ ƛǘǎ ǎǘŀũ ǿƛǘƘ 
ǎǇŜŎƛŀƭ ǊŜƛƳōǳǊǎŀōƭŜ ŀŘǾŀƴŎŜǎ ƻƴ ǎŀƭŀǊƛŜǎ 
ŦƻǊ ƘŜŀƭǘƘ ŎŀǊŜ ƴƻǘ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻǳƴǘǊȅΦ 
 
 

Supplementary pension fund 
 ǎƻŎƛŀƭ ǇǊƻǘŜŎǝƻƴ ƛƴǎǳǊŀƴŎŜ 

 
! {ǳǇǇƭŜƳŜƴǘŀǊȅ tŜƴǎƛƻƴ CǳƴŘ ǎŎƘŜƳŜ ŀǎ 
ǿŜƭƭ ŀǎ ǎƻŎƛŀƭ ǇǊƻǘŜŎǝƻƴ ƛƴǎǳǊŀƴŎŜ ŦƻǊ ǎǘŀũ 
ŀǊŜ ƛƴ ŦƻǊŎŜΦ 
 
 
2.3.3 Strengthening Employer-Employee 

Relations 
 
Lƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ Ƴŀƛƴǘŀƛƴ ŀ ŎƻƴŘǳŎƛǾŜ ǿƻǊƪƛƴƎ 
ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƪŜǇǘ ǘƘŜ 
ǎǘŀũ ǊŜƎǳƭŀǊƭȅ ƛƴŦƻǊƳŜŘ ƻŦ ǘƘŜ .ŀƴƪϥǎ 
ǎƛǘǳŀǝƻƴΣ ŜƛǘƘŜǊ ŘƛǊŜŎǘƭȅ ƻǊ ǘƘǊƻǳƎƘ ƛǘǎ 
ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜǎ ƻƴ ǘƘŜ ²ƻǊƪ /ƻǳƴŎƛƭΦ 
 
 
aŜŜǝƴƎǎ ǿŜǊŜ ƻǊƎŀƴƛȊŜŘ ōŜǘǿŜŜƴ ǘƘŜ 
ŜƳǇƭƻȅŜǊ ŀƴŘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΦ 
 
нΦоΦп hƴƎƻƛƴƎ ŎŀǇŀŎƛǘȅ ōǳƛƭŘƛƴƎ   

 
5ǳǊƛƴƎ нлннΣ ǘŜƴ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ŀŎǝƻƴǎ ǿŜǊŜ 
ǳƴŘŜǊǘŀƪŜƴ ŀƴŘ ǿŜǊŜ ŦƻŎǳǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ 
ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǘƻǇƛŎǎΥ 

 

нр 

[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ǾƻǘǊŜ ǇǊƻƧŜǘ ¢ƘŜ .ŀƴƪ ƻŦ ȅƻǳǊ ǇǊƻƧŜŎǘ 

ü  



 

V DŜǎǝƻƴ ŘŜ ƭŀ /ƭƛŜƴǘŝƭŜ Řŀƴǎ ǳƴŜ 
.ŀƴǉǳŜ ŘŜ 5ŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ Τ 

V tǊŞǾŜƴǝƻƴ ŘŜ ƭŀ ŦǊŀǳŘŜ ǎǳǊ ƭŜǎ 
ŎƻƳǇǘŜǎ ŘŜ ƭŀ ŎƭƛŜƴǘŝƭŜ ŘŜǎ 
.ŀƴǉǳŜǎ Τ  

V aƛǎŜ Ŝƴ ǇƭŀŎŜ ŘŜǎ ŎŜƴǘǊŜǎ ŘŜ 
ƎŜǎǝƻƴ ŀƎǊŞŞǎΣ ŦŀŎǘǳǊŀǝƻƴ 
ŞƭŜŎǘǊƻƴƛǉǳŜǎΣ ŘŞŎƭŀǊŀǝƻƴǎ 
ŀƴƴǳŜƭƭŜǎ ŘŜǎ LƳǇƾǘǎ ǎǳǊ ƭŜǎ 
ǊŜǾŜƴǳǎ Τ 

V aŀǊƪŜǝƴƎ Ŝǘ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ 
ŘƛƎƛǘŀƭŜ Τ 

V [Ŝǎ ƴƻǊƳŜǎ ƛƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭŜǎ L!{κLCw{ 
Ŝǘ ƭŜǳǊ ŀǇǇƭƛŎŀǝƻƴ Ŝƴ ƳƛƭƛŜǳ 
ōŀƴŎŀƛǊŜ Τ 

V [ŀ ŘƛƎƛǘŀƭƛǎŀǝƻƴ ŘŜ ƭŀ ŬƴŀƴŎŜ ǊǳǊŀƭŜ 
Ŝǘ ŀƎǊƛŎƻƭŜ Ŝƴ !ŦǊƛǉǳŜ Τ 

V [Ŝ ƭƻƎƛŎƛŜƭ ŘŜ ƎŜǎǝƻƴ ŘŜ ƭŀ ǇŀƛŜΣ 
ƎŜǎǝƻƴ Řǳ tŜǊǎƻƴƴŜƭ Ŝǘ ŘŜ ƭŀ 
ŎŀǊǊƛŝǊŜ Τ 

V DŜǎǝƻƴ ŜŶŎŀŎŜ ŘŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ 
ƻǇŞǊŀǝƻƴƴŜƭǎ Ŝƴ .ŀƴǉǳŜ Τ 

V [ŀ ƎŜǎǝƻƴ Ŝǘ ǊŜŎƻǳǾǊŜƳŜƴǘ ŘŜǎ 
ŎǊŞŘƛǘǎ ƻŎǘǊƻȅŞǎ ǇŀǊ ƭŜǎ LaCΩǎ Τ 

V DŜǎǝƻƴ ŘŜ ƭŀ ǊŜǎǘǊǳŎǘǳǊŀǝƻƴ Ŝǘ ƭŀ 
ǊŞƘŀōƛƭƛǘŀǝƻƴ ŘŜǎ ǇǊƻƧŜǘǎ Ŝƴ ǘŜƳǇǎ 
ŘŜ ŎǊƛǎŜΦ 

 
5ΩǳƴŜ ƳŀƴƛŝǊŜ ƎŞƴŞǊŀƭŜΣ ƭŜ ōƛƭŀƴ ǎƻŎƛŀƭ ŘŜ 
ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ нлнн Ŝǎǘ ǇƻǎƛǝŦΦ [ΩŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘ 
ŘŜ ǘǊŀǾŀƛƭ ǎΩŜǎǘ ŎŀǊŀŎǘŞǊƛǎŞ ǇŀǊ ǳƴŜ 
ŎƻƴǾƛǾƛŀƭƛǘŞ ŜƴǘǊŜǘŜƴǳŜ ǇŀǊ ǳƴ ŎŀŘǊŜ ŘŜ 
ŘƛŀƭƻƎǳŜ ŜƴǘǊŜ ŜƳǇƭƻȅŜǳǊ Ŝǘ ŜƳǇƭƻȅŞǎ ǎƻƛǘ 
ŘƛǊŜŎǘŜƳŜƴǘΣ ǎƻƛǘ ǇŀǊ ƭŜ ōƛŀƛǎ ŘŜǎ 
ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŀƴǘǎ Řǳ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ ŀǳ ǎŜƛƴ Řǳ 
/ƻƴǎŜƛƭ ŘΩ9ƴǘǊŜǇǊƛǎŜΦ 
 
2.3.5 Autres activités 
 
[Ŝǎ 5ƛǊƛƎŜŀƴǘǎ ŘŜ ƭŀ .ŀƴǉǳŜ ƻƴǘ ǇƻǳǊǎǳƛǾƛ 
ƭŜǎ ŎƻƴǘŀŎǘǎ ŀǾŜŎ ƭŜǎ ǇŀǊǘŜƴŀƛǊŜǎ Ł ǘǊŀǾŜǊǎ ƭŀ 
ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ ǇƘȅǎƛǉǳŜ ƻǳ Ł ǘǊŀǾŜǊǎ ŘŜǎ 
ǎŞŀƴŎŜǎ ŘŜ ǘǊŀǾŀƛƭ ƻǊƎŀƴƛǎŞŜǎ Ł ŘƛǎǘŀƴŎŜ ǇŀǊ 
ƭŜǎ ǇŀǊǘŜƴŀƛǊŜǎ ƭƻŎŀǳȄ Ŝǘ κƻǳ 
ƛƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀǳȄΦ 
 
 

V /ǳǎǘƻƳŜǊ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƛƴ ŀ 
5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ .ŀƴƪΤ 

V {ƳǳƎƎƭŜ ǇǊŜǾŜƴǝƻƴ ƻƴ ōŀƴƪ 
ŎǳǎǘƻƳŜǊ ŀŎŎƻǳƴǘǎΤ 
 

V 9ǎǘŀōƭƛǎƘƳŜƴǘ ƻŦ ŀǇǇǊƻǾŜŘ 
ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŎŜƴǘŜǊǎΣ ŜƭŜŎǘǊƻƴƛŎ 
ƛƴǾƻƛŎƛƴƎΣ ŀƴƴǳŀƭ ƛƴŎƻƳŜ ǘŀȄ 
ŘŜŎƭŀǊŀǝƻƴǎΤ 

 
V aŀǊƪŜǝƴƎ ŀƴŘ ŘƛƎƛǘŀƭ 
ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴΤ 

V L!{κLCw{ ƛƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ 
ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ŀǇǇƭƛŎŀǝƻƴ ƛƴ ōŀƴƪƛƴƎΤ 
 

V ¢ƘŜ ŘƛƎƛǝȊŀǝƻƴ ƻŦ ǊǳǊŀƭ ŀƴŘ 
ŀƎǊƛŎǳƭǘǳǊŀƭ ŬƴŀƴŎŜ ƛƴ !ŦǊƛŎŀΤ 

V tŀȅǊƻƭƭΣ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ ŀƴŘ ŎŀǊŜŜǊ 
ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǎƻƊǿŀǊŜΤ 
 

V 9ũŜŎǝǾŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻŦ 
ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ Ǌƛǎƪǎ ƛƴ ǘƘŜ .ŀƴƪΤ 

V ¢ƘŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ǊŜŎƻǾŜǊȅ ƻŦ 
ƭƻŀƴǎ ƎǊŀƴǘŜŘ ōȅ aCLǎΤ 

V aŀƴŀƎƛƴƎ ǘƘŜ ǊŜǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ŀƴŘ 
ǊŜƘŀōƛƭƛǘŀǝƻƴ ƻŦ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ƛƴ ŎǊƛǎƛǎΤ 
 

 
Lƴ ƎŜƴŜǊŀƭΣ ǘƘŜ ǎƻŎƛŀƭ ǊŜǇƻǊǘ ŦƻǊ ǘƘŜ нлнн 
ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊ ƛǎ ǇƻǎƛǝǾŜΦ ¢ƘŜ ǿƻǊƪ 
ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ǿŀǎ ŎƻƴǾƛǾƛŀƭƭȅ ǎŜǧƭŜŘ 
ǘƘǊƻǳƎƘ ŀ ŘƛŀƭƻƎǳŜ ŦǊŀƳŜǿƻǊƪ   ōŜǘǿŜŜƴ 
ŜƳǇƭƻȅŜǊ ŀƴŘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŜƛǘƘŜǊ ŘƛǊŜŎǘƭȅ ƻǊ 
ǘƘǊƻǳƎƘ ǎǘŀũ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜǎ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ 
²ƻǊƪǎ /ƻǳƴŎƛƭΦ 
 
 
2.3.5 Complementary activities 
 
¢ƘŜ .ŀƴƪϥǎ ƳŀƴŀƎŜǊǎ ƘŀǾŜ ŎƻƴǝƴǳŜŘ 
ŎƻƴǘŀŎǘǎ ǿƛǘƘ ǇŀǊǘƴŜǊǎ ǘƘǊƻǳƎƘ ǇƘȅǎƛŎŀƭ 
ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ ƻǊ ǘƘǊƻǳƎƘ ǿƻǊƪƛƴƎ ǎŜǎǎƛƻƴǎ 
ƻǊƎŀƴƛȊŜŘ ǊŜƳƻǘŜƭȅ ōȅ ƭƻŎŀƭ ƻǊ ƛƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ 
ǇŀǊǘƴŜǊǎΦ 
 

 
 

 

нс 

[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ǾƻǘǊŜ ǇǊƻƧŜǘ ¢ƘŜ .ŀƴƪ ƻŦ ȅƻǳǊ ǇǊƻƧŜŎǘ 



 

5ΩŀǳǘǊŜǎ ŘŞƳŀǊŎƘŜǎ ǎǳǎŎŜǇǝōƭŜǎ ŘŜ 
ƳƻōƛƭƛǎŜǊ ŘŜǎ ǊŜǎǎƻǳǊŎŜǎ ŘŜ ŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘ 
ƻǳ ŘŜ ŦŀŎƛƭƛǘŀǝƻƴ ŘŜ ƭΩŀŎǝǾƛǘŞ ŎǊŞŘƛǘ ƻƴǘ ŞǘŞ 
ŀǳǎǎƛ ŜƴŎƭŜƴŎƘŞŜǎ ŀǳǇǊŝǎ ŘŜǎ ǇŀǊǘŜƴŀƛǊŜǎ 
ƭƻŎŀǳȄ ǇƻǘŜƴǝŜƭǎΦ 
 
!ǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ нлннΣ ƭŜ {ȅǎǘŝƳŜ 

LƴŦƻǊƳŀǝǉǳŜ ŘŜ ƭŀ .b59 ŀ ŞǘŞ ŎŀǊŀŎǘŞǊƛǎŞ 

ǇŀǊ ǳƴŜ ǎǘŀōƛƭƛǘŞ ǇŜǊƳŀƴŜƴǘŜΦ !ǳŎǳƴŜ 

ǇŀƴƴŜ ŘŜ ƴŀǘǳǊŜ Ł ǇŀǊŀƭȅǎŜǊ ƭŜ 

ŦƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘ ƴƻǊƳŀƭ ƴΩŜǎǘ Ł ǎƛƎƴŀƭŜǊΦ 

{ǳƛǘŜ Ł ƭΩŞǾƻƭǳǝƻƴ ŘŜǎ ǎǘǊŀǘŞƎƛŜǎ ŘŜ ƎŜǎǝƻƴ 

ŘŜ bƻǳǾŜƭƭŜǎ ¢ŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜǎ ŘΩLƴŦƻǊƳŀǝƻƴ Ŝǘ 

ŘŜ /ƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ ŘŜ ƭŀ ǎƻŎƛŞǘŞ ŦǊŀƴœŀƛǎŜ 

!ŘǾŀƴŎŜŘ tǊƻƭƻƎǳŜ LƴƴƻǾŀǝƻƴ ό!tLύΣ 

ǇŀǊǘŜƴŀƛǊŜ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛǉǳŜ ŘŜ ƭŀ .b59Σ Ŝǘ Ł 

ǎŜǎ ǊŜŎƻƳƳŀƴŘŀǝƻƴǎΣ ƭŀ ƳƛƎǊŀǝƻƴ Řǳ 

{ȅǎǘŝƳŜ LƴŦƻǊƳŀǝǉǳŜ ōŀǎŞ ǎǳǊ ƭŜ ǎȅǎǘŝƳŜ 

ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǝƻƴ ǊŞǎŜŀǳ [ƛƴǳȄ ŀǳ ǎȅǎǘŝƳŜ 

ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǝƻƴ ǊŞǎŜŀǳ ²ƛƴŘƻǿǎ {ŜǊǾŜǊ нлмф 

ŀ Ŝǳ ƭƛŜǳΦ 

[Ŝǎ ƛƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴǎ Ŝǘ ŎƻƴŬƎǳǊŀǝƻƴǎ Řŀƴǎ ƭŜ 

ŎŀŘǊŜ ŘŜ ŎŜǧŜ ƳƛƎǊŀǝƻƴ ƻƴǘ ŞǘŞ ǊŞŀƭƛǎŞŜǎ 

ŀǾŜŎ ǎǳŎŎŝǎΦ 

/ŜǊǘŀƛƴǎ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜǎ ŘŜ ƴƻǘǊŜ ǇǊƻƎƛŎƛŜƭ 

ǇǊƛƴŎƛǇŀƭ {¸.¦ ζ {ȅǎǘŝƳŜ .ŀƴŎŀƛǊŜ 

¦ƴƛǾŜǊǎŜƭ η ƻƴǘ ŞǘŞ ǊŜǘƻǳŎƘŞǎ ǇƻǳǊ 

ŀŘŀǇǘŀǝƻƴ ŀǳ ƴƻǳǾŜŀǳ ǎȅǎǘŝƳŜ 

ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǝƻƴΦ 

[ŀ ǉǳŀƭƛǘŞ Řǳ {ȅǎǘŝƳŜ ŘŜ ǘǊŀƴǎƳƛǎǎƛƻƴ ŘŜǎ 

ŘƻƴƴŞŜǎ Ŝǘ ŘΩŀŎŎŝǎ Ł ƭΩLƴǘŜǊƴŜǘ Ŝƴ ǳǝƭƛǎŀƴǘ 

ƭŀ ŬōǊŜ ƻǇǝǉǳŜ ŘŜ ..{ ŀ ŞǘŞ ŞǾŀƭǳŞŜ 

ǇƻǎƛǝǾŜƳŜƴǘΦ 

!ǳ Ƴƻƛǎ ŘŜ 5ŞŎŜƳōǊŜ нлннΣ ŘŜǎ ǘǊŀǾŀǳȄ ŘŜ 

ŎŃōƭŀƎŜ ƛƴŦƻǊƳŀǝǉǳŜ Ŝǘ ǘŞƭŞǇƘƻƴƛǉǳŜ Ŝǘ 

ŘΩƛƴǘŜǊŎƻƴƴŜȄƛƻƴ ŘŜ ƭΩ!ƎŜƴŎŜ DƛǘŜƎŀ 

όƴƻǳǾŜŀǳ ōǳƛƭŘƛƴƎύ ƻƴǘ ŞǘŞ ŎƻǳǊƻƴƴŞǎ ŘŜ 

ǎǳŎŎŝǎΦ 

 

 
 

hǘƘŜǊ ǎǘŜǇǎ ƭƛƪŜƭȅ ŦƻǊ ƳƻōƛƭƛȊƛƴƎ ŬƴŀƴŎƛƴƎ 
ǊŜǎƻǳǊŎŜǎ ǘƻ ŦŀŎƛƭƛǘŀǘŜ ŎǊŜŘƛǘ ŀŎǝǾƛǘȅ ƘŀǾŜ 
ƛƴƛǝŀǘŜŘ ǿƛǘƘ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ƭƻŎŀƭ ǇŀǊǘƴŜǊǎΦ 

 

5ǳǊƛƴƎ нлнн ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊΣ .b59 L¢ ǎȅǎǘŜƳ 

ǿŀǎ ŎƘŀǊŀŎǘŜǊƛȊŜŘ ōȅ ǇŜǊƳŀƴŜƴǘ ǎǘŀōƛƭƛǘȅΦ 

bƻ ŦŀƛƭǳǊŜ ƭƛƪŜƭȅ ǘƻ ǇŀǊŀƭȅȊŜ ƴƻǊƳŀƭ 

ƻǇŜǊŀǝƻƴ ƛǎ ǘƻ ōŜ ƘŜǊŜōȅ ǊŜǇƻǊǘŜŘΦ 

CƻƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘŜ ŜǾƻƭǳǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ bŜǿ 

LƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ŀƴŘ /ƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ 

¢ŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜǎΣ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǎǘǊŀǘŜƎƛŜǎ ƻŦ 

ǘƘŜ CǊŜƴŎƘ ŎƻƳǇŀƴȅ !ŘǾŀƴŎŜŘ tǊƻƭƻƎǳŜ 

LƴƴƻǾŀǝƻƴ ό!tLύΣ .b59ϥǎ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŎŀƭ 

ǇŀǊǘƴŜǊΣ ŀƴŘ ƛǘǎ ǊŜŎƻƳƳŜƴŘŀǝƻƴǎΣ ǘƘŜ 

ƳƛƎǊŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ L¢ ǎȅǎǘŜƳ ōŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ 

[ƛƴǳȄ ƴŜǘǿƻǊƪ ƻǇŜǊŀǝƻƴ ǘƻ ²ƛƴŘƻǿǎ 

{ŜǊǾŜǊ нлмф ƴŜǘǿƻǊƪ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ǎȅǎǘŜƳ ǘƻƻƪ 

ǇƭŀŎŜΦ  

Lƴ ǘƘƛǎ ǊŜƎŀǊŘΣ ƛƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴǎ ŀƴŘ 

ŎƻƴŬƎǳǊŀǝƻƴǎ ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘƛǎ ƳƛƎǊŀǝƻƴ 

ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ǎǳŎŎŜǎǎŦǳƭƭȅ ŎƻƳǇƭŜǘŜŘΦ  

CǳǊǘƘŜǊƳƻǊŜΣ ǎƻƳŜ ǇǊƻƎǊŀƳǎ ƻŦ ƻǳǊ Ƴŀƛƴ 

ǎƻƊǿŀǊŜ ǇŀŎƪŀƎŜ {¸.¦ ά¦ƴƛǾŜǊǎŀƭ .ŀƴƪƛƴƎ 

{ȅǎǘŜƳέ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ǊŜǿƻǊƪŜŘ ǘƻ ŀŘŀǇǘ ǘƻ 

ǘƘŜ ƴŜǿ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ǎȅǎǘŜƳΦ ¢ƻ ƳŀƪŜ ƛǘ ƳǳŎƘ 

ƳƻǊŜ ŜũŜŎǝǾŜΦ  

¢ƘŜ ǉǳŀƭƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ Řŀǘŀ ǘǊŀƴǎƳƛǎǎƛƻƴ ǉǳŀƭƛǘȅ 

ŀƴŘ LƴǘŜǊƴŜǘ ŀŎŎŜǎǎ ǎȅǎǘŜƳ ǳǎƛƴƎ ..{ ŬōŜǊ 

ƻǇǝŎǎ ǿŀǎ ǇƻǎƛǝǾŜƭȅ ŀǎǎŜǎǎŜŘΦ  

Lƴ 5ŜŎŜƳōŜǊ нлннΣ ŎƻƳǇǳǘŜǊ ŀƴŘ 

ǘŜƭŜǇƘƻƴŜ ŎŀōƭƛƴƎ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊŎƻƴƴŜŎǝƻƴ 

ǿƻǊƪ ŀǘ ǘƘŜ DƛǘŜƎŀ !ƎŜƴŎȅ όƴŜǿ ōǳƛƭŘƛƴƎύ 

ǿŀǎ ŎǊƻǿƴŜŘ ǿƛǘƘ ǎǳŎŎŜǎǎΦ 
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Edouard Normand BIGENDAKO  

Administrateur Directeur G®n®ral 

 

Mme Micheline NDIZEYE 

Directeur G®n®ral Adjoint  

Mme Flora IRAKOZE 

Directeur Commercial et £tudes 

Strat®giques 

Mme Nelly NSEGIYUMVA 

Directeur des Op®rations  

Mme Nadine NDAYIKENGURUTSE 

Directeur Administration 

et Finances  

 

Adelbert IRAGABA 

Directeur Informatique  
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оΦмΦ [Ŝǎ ǇǊƛǎŜǎ ŘŜ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ        
 
!ǳ ом ŘŞŎŜƳōǊŜ нлннΣ ƭŜǎ ǇǊƛǎŜǎ ŘŜ 
ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ ŘŜ ƭŀ .ŀƴǉǳŜ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŜƴǘ ǳƴ 
Ƴƻƴǘŀƴǘ ǘƻǘŀƭ ŘŜ .LC ннл мту нфлΦ 
 
[ŀ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ŘŜǎ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴǎ Ŝǘ ŘŜǎ 
ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ŎƻƴǎǝǘǳŞŜǎ ŀǳ ом ŘŞŎŜƳōǊŜ 
нлнн Ŝǎǘ ƛƴŘƛǉǳŞŜ ǎǳǊ ƭŜ ǘŀōƭŜŀǳ ŎƛπŀǇǊŝǎ  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

3 FINANCIAL ACTIVITIES OF  
THE BANK 

 
оΦмΦ 9ǉǳƛǘȅ LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ 
 
!ǎ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ ом нлннΣ ǘƘŜ .ŀƴƪϥǎ Ŝǉǳƛǘȅ 
ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘ ŀ ǘƻǘŀƭ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ 
.LC ннлΣмтуΣнфлΦ 
 
¢ƘŜ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ƻŦ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ŀƴŘ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ 
ŎƻƴǎǝǘǳǘŜŘ ŀǎ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлнн ƛǎ 
ǎƘƻǿƴ ƛƴ ǘƘŜ ǘŀōƭŜ ōŜƭƻǿΥ 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

¢ŀōƭŜ нΥ tǊƛǎŜǎ ŘŜ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ ŘŜ ƭŀ .b59 ŀǳ омκмнκнлнн κ  
                          .b59 Ŝǉǳƛǘȅ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ŀǎ ƻŦ мнκомκнлнн 
 

{ƻŎƛŞǘŞ κ /ƻƳǇŀƴȅ tŀǊǘ Řǳ 
/ŀǇƛǘŀƭ 
ŘŞǘŜƴǳ Ŝƴ ҈ 

/ƻǶǘ ŘŜǎ ŀŎǝƻƴǎ 
ǎƻǳǎŎǊƛǘŜ Ŝƴ .LC 

tǊƻǾƛǎƛƻƴǎ 
ŎƻƴǎǝǘǳŞǎ 

мΦ  {ƻŎƛŞǘŞ IƾǘŜƭƛŝǊŜ Ŝǘ ¢ƻǳǊƛǎǝǉǳŜ Řǳ 
.ǳǊǳƴŘƛ κIƻǘŜƭ ŀƴŘ ¢ƻǳǊƛǎƳ /ƻƳǇŀƴȅ 
ƻŦ .ǳǊǳƴŘƛ 
 

нΦ CŀōǊƛŎŀǝƻƴǎ ŘϥƛƴǎŜŎǝŎƛŘŜǎ Ŝǘ ŘŜ 
ǇǊƻŘǳƛǘǎ ŎƘƛƳƛǉǳŜǎ 
όC!5Lύ κaŀƴǳŦŀŎǘǳǊŜǎ ƻŦ ƛƴǎŜŎǝŎƛŘŜǎ 
ŀƴŘ ŎƘŜƳƛŎŀƭǎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ όC!5Lύ 

 
оΦ  ±ŜǊǊŜǊƛŜǎ Řǳ .ǳǊǳƴŘƛκDǊŀǎǎǿƻǊƪǎ ŦǊƻƳ 

.ǳǊǳƴŘƛ 
 
пΦ CƻƴŘǎ ƴŀǝƻƴŀƭ ŘŜ ƎŀǊŀƴǝŜ κbŀǝƻƴŀƭ 

DǳŀǊŀƴǘŜŜ CǳƴŘ 
рΦ {ƻŎƛŞǘŞ .ǳǊǳƴŘŀƛǎŜ Řϥ!ǎǎǳǊŀƴŎŜǎ 

{h/!.¦ κLƴǎǳǊŀƴŎŜ /ƻƳǇŀƴȅ ƻŦ 
.ǳǊǳƴŘƛ {h/!.¦ 
 

сΦ !ƎŜƴŎŜ ŘŜ ǇǊƻƳƻǝƻƴ ŘŜǎ ŞŎƘŀƴƎŜǎ 
ŜȄǘŞǊƛŜǳǊ ό!t99ύ κCƻǊŜƛƎƴ ¢ǊŀŘŜ 
tǊƻƳƻǝƻƴ !ƎŜƴŎȅ ό!t99ύκ 

 
тΦ .ǳǊǳƴŘƛ /ƻũŜŜ .ƻŀǊŘ όh/L.¦κ !wCL/ύκ 

hŶŎŜ .ǳǊǳƴŘŀƛǎ Řǳ /ŀŦŞ 
όh/L.¦κ!wCL/ύ  
 

уΦ .Lπ{²L/I {Φ! 

фΦпп҈ 
 
 
 

тΦлр҈ 
 
 
 
 

оΦон҈ 
 
 

оΦот҈ 
 

оΦпр҈ 
 
 
 

лΦтл҈ 
 
 
 

мΦлл҈ 
 
 
 

нΦрл҈ 

нп нлл ллл 
 
 
 

с лмр ллл 
 
 
 
 

сл улл ллл 
 
 

мм ллл ллл 
 

мс суф осл 
 
 
 

тно фол 
 
 
 

трл ллл 
 
 
 

млл ллл ллл 

нп нлл ллл 
 
 
 

с лмр ллл 
 
 
 
 

сл улл ллл 
 
 

мм ллл ллл 
 
л 
 
 
 

тно фол 
 
 
 

трл ллл 
 
 
 
л 

¢ƻǘŀƭ млл҈ ннл мту нфл мло пуу фол 

{ƻǳǊŎŜΥ .b59 
 

 
  

ом 
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Φ [Ŝǎ ŀŎǝǾƛǘŞǎ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘ 
 
оΦнΦмΦ /ǊŞŘƛǘǎ ƻŎǘǊƻȅŞǎ 
 
!ǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ нлннΣ ƭŜ ǾƻƭǳƳŜ ŘŜǎ 
ŎǊŞŘƛǘǎ ƻŎǘǊƻȅŞǎ ǎΩŞƭŝǾŜ Ł a.LC сн мпсΣор 
ŎƻƴǘǊŜ ǳƴ ǘƻǘŀƭ ŘŜǎ ƻŎǘǊƻƛǎ ŘΩǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘŜ 
a.LC см пмнΣот Ŝƴ нлнмΦ  
 
tŀǊ ǘŜǊƳŜΣ ƭŜǎ ŎǊŞŘƛǘǎ ŀŎŎƻǊŘŞǎ ǎŜ 
ǊŞǇŀǊǝǎǎŜƴǘ ŎƻƳƳŜ ǎǳƛǘ Υ 
 

- о уум ǇǊşǘǎ Ł ƭƻƴƎ ǘŜǊƳŜ ǘƻǘŀƭƛǎŀƴǘ 

a.LC пп сссΣнр Τ ǎƻƛǘ тмΣуто҈ ŘŜǎ 

ƻŎǘǊƻƛǎ ƎƭƻōŀǳȄ Τ 

- пнм ǇǊşǘǎ Ł ƳƻȅŜƴ ǘŜǊƳŜ ǘƻǘŀƭƛǎŀƴǘ 

a.LC мо тпоΣмп Τ ǎƻƛǘ ннΣммп ҈ ŘŜǎ 

ƻŎǘǊƻƛǎ ƎƭƻōŀǳȄ Τ 

- мму ǇǊşǘǎ Ł ŎƻǳǊǘ ǘŜǊƳŜ ǘƻǘŀƭƛǎŀƴǘ 

a.LC о тосΣффм Τ ǎƻƛǘ сΣлмо ҈ ŘŜǎ 

ƻŎǘǊƻƛǎ ƎƭƻōŀǳȄΦ 

[ΩŞǾƻƭǳǝƻƴ ŘŜǎ ŎǊŞŘƛǘǎ ƻŎǘǊƻȅŞǎ ǇŀǊ ŀƴƴŞŜ 
ŀǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜǎ р ŘŜǊƴƛŝǊŜǎ ŀƴƴŞŜǎ ǎŜ 
ǇǊŞǎŜƴǘŜ ŎƻƳƳŜ ǎǳƛǘ Υ 
 
нлму Υ a.LC му унм 
нлмф Υ a.LC мф слр 
нлнл Υ a.LC нф фср 
нлнм Υ a.LC см пмн 
нлнн Υ a.LC сн мпс 
 
оΦнΦнΦ 9ƴƎŀƎŜƳŜƴǘǎ ŘŜ CƛƴŀƴŎŜƳŜƴǘ 
 
!ǳ ом ŘŞŎŜƳōǊŜ нлннΣ ƭŜǎ ŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘǎ ŘŜ 
ŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ŜƴǾŜǊǎ ƭŀ ŎƭƛŜƴǘŝƭŜ όŎǊŞŘƛǘǎ 
ŀŎŎƻǊŘŞǎ ƴƻƴ ŜƴŎƻǊŜ ŘŞōƭƻǉǳŞǎΣ ŎǊŞŘƛǘǎ 
ǇƻǳǊ ǇŜǝǘ ŞǉǳƛǇŜƳŜƴǘ ƴƻƴ ŎƻƳǇǊƛǎύ 
ǎΩŞƭŝǾŜƴǘ Ł .LC мр фпп птф лфоΦ /Ŝǎ 
ŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘǎ Ł ƭŀ ŎƭƛŜƴǘŝƭŜ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜƴǘ 
ŀǳȄ ǘǊŀƴŎƘŜǎ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘǎ ƴƻƴ ŜƴŎƻǊŜ 
ŘŞōƭƻǉǳŞŜǎ ƻǳ ŀǳȄ ŎǊŞŘƛǘǎ ŀǇǇǊƻǳǾŞǎ Ƴŀƛǎ 
ǉǳƛ ǎƻƴǘ Ŝƴ ŀǧŜƴǘŜ ŘŜ ŘŞōƭƻŎŀƎŜ Ł ƭŀ 
ŎƭƾǘǳǊŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ŎŀǊ ƭŜǎ ŎƭƛŜƴǘǎ ƴΩƻƴǘ Ǉŀǎ 
ŜƴŎƻǊŜ ǊŞǳƴƛ ǘƻǳǎ ƭŜǎ ŘƻŎǳƳŜƴǘǎ 
ƴŞŎŜǎǎŀƛǊŜǎ ǇƻǳǊ ƭŀ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǇƭŀŎŜ ŘŜ ŎŜǎ 
ŎǊŞŘƛǘǎΦ 

Φ  /ǊŜŘƛǘ ŀŎǝǾƛǝŜǎ 
 
оΦнΦмΦ /ǊŜŘƛǘǎ ƎǊŀƴǘŜŘ 
 
5ǳǊƛƴƎ ǘƘŜ нлнн ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊΣ ǘƘŜ ǾƻƭǳƳŜ 
ƻŦ ŎǊŜŘƛǘǎ ƎǊŀƴǘŜŘ ŀƳƻǳƴǘǎ ǘƻ a.LC 
снΣмпсΦор ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ǘƻǘŀƭ ƎǊŀƴǘǎ ƻŦ a.LC 
смΣпмнΦот ƛƴ нлнмΦ 
 
.ȅ ǘŜǊƳΣ ǘƘŜ ŎǊŜŘƛǘǎ ƎǊŀƴǘŜŘ ōǊŜŀƪ Řƻǿƴ ŀǎ 
ŦƻƭƭƻǿǎΥ 
 

- оΣуум ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ƭƻŀƴǎ ǘƻǘŀƭƛƴƎ a.LC 

ппΣсссΦнрΤ ƛΦŜΦ тмΦуто҈ ƻŦ Ǝƭƻōŀƭ 

ƎǊŀƴǘǎΤ 

- пнм ƳŜŘƛǳƳπǘŜǊƳ ƭƻŀƴǎ ǘƻǘŀƭƛƴƎ 

a.LC моΣтпоΦмпΤ ƛΦŜΦ ннΦммп҈ ƻŦ 

Ǝƭƻōŀƭ ƎǊŀƴǘǎΤ 

- мму ǎƘƻǊǘπǘŜǊƳ ƭƻŀƴǎ ǘƻǘŀƭƛƴƎ a.LC 

оΣтосΦффмΤ ƛΦŜΦ сΦлмо҈ ƻŦ ƻǾŜǊŀƭƭ 

ƎǊŀƴǘǎΦ 

9Ǿƻƭǳǝƻƴ ƻŦ ŎǊŜŘƛǘǎ ƎǊŀƴǘŜŘ ǇŜǊ ȅŜŀǊ ƻǾŜǊ 
ǘƘŜ ƭŀǎǘ р ȅŜŀǊǎ ƛǎ ŀǎ ŦƻƭƭƻǿǎΥ 
 
 
нлму Υ a.LC му унм 
нлмф Υ a.LC мф слр 
нлнл Υ a.LC нф фср 
нлнм Υ a.LC см пмн 
нлнн Υ a.LC сн мпс 
 
оΦнΦнΦ CǳƴŘƛƴƎ /ƻƳƳƛǘƳŜƴǘǎ 
 
!ǎ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ ом нлннΣ ŬƴŀƴŎƛƴƎ 
ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘǎ ǘƻ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ όŎǊŜŘƛǘǎ 
ƎǊŀƴǘŜŘ ƴƻǘ ȅŜǘ ǊŜƭŜŀǎŜŘΣ ŎǊŜŘƛǘǎ ŦƻǊ ǎƳŀƭƭ 
ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ ƴƻǘ ƛƴŎƭǳŘŜŘύ ŀƳƻǳƴǘŜŘ .LC 
мр фпп птф лфоΦ ¢ƘŜǎŜ ŎǳǎǘƻƳŜǊ 
ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘǎ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘ ǘƻ ŎǊŜŘƛǘǎ 
ǘǊŀƴŎƘŜǎ ƴƻǘ ȅŜǘ ǊŜƭŜŀǎŜŘ ƻǊ ŎǊŜŘƛǘǎ 
ŀǇǇǊƻǾŜŘ ōǳǘ ǿƘƛŎƘ ŀǊŜ ŀǿŀƛǝƴƎ ǊŜƭŜŀǎŜ ŀǘ 
ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ ƘŀǾŜ ƴƻǘ ȅŜǘ ŎƻƭƭŜŎǘŜŘ ŀƭƭ ǘƘŜ 
ŘƻŎǳƳŜƴǘǎ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ ŦƻǊ ǘƘŜǎŜ ŎǊŜŘƛǘǎ 
ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴΦ 
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¢ŀōƭŜŀǳ о Υ 5Şǘŀƛƭ ŘŜǎ ŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘǎ ǇŀǊ 
ǘŜǊƳŜ ŀǳ ом ŘŞŎŜƳōǊŜ нлнн όŜƴ .LCύ 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

оΦнΦоΦ [Ŝǎ ŘŞōƭƻŎŀƎŜǎ 
 
[Ŝǎ ŘŞōƭƻŎŀƎŜǎ ŘŜ ƭΩŀƴƴŞŜ нлнн ƘƻǊǎ tŜǝǘ 
9ǉǳƛǇŜƳŜƴǘ ǎΩŞƭŝǾŜƴǘ Ł .LC нл мпп олл пуф   
Ŝǘ ǎƻƴǘ ŀƛƴǎƛ ǊŞǇŀǊǝǎ Υ 
 
 
ω нт tǊşǘǎ Ł ƭƻƴƎ ǘŜǊƳŜ Υ с тол пнт уфс .LC 
ω тп tǊşǘǎ Ł ƳƻȅŜƴ ǘŜǊƳŜ Υ мм рср нтм осо .LC 
ω ос tǊşǘǎ Ł ŎƻǳǊǘ ǘŜǊƳŜ Υ м упу слм нол .LC   
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

¢ŀōƭŜ оΥ 5Ŝǘŀƛƭǎ ƻŦ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘǎ ōȅ ǘŜǊƳ 
ŀǎ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлнн όƛƴ .LCύ 
 
 

 

 

 

 

 

3.2.3. Disbursements  

Disbursements for the year 2022 excluded Small 

Equipment amount to BIF 20,144,300,489 and are thus 

distributed as follows: 

 

Å 27 Long term loans : BIF 6 730 427 896 

Å 74 Medium term loans: BIF 11 565 271 363 

Å 36 Short term loans  : BIF 1 848 601 230 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 [ƻƴƎ ǘŜǊƳŜκ 
[ƻƴƎ ǘŜǊƳ 

aƻȅŜƴ ǘŜǊƳŜκ 
aŜŘƛǳƳ ǘŜǊƳ 

/ƻǳǊǘ ǘŜǊƳŜκ 
{ƘƻǊǘ ǘŜǊƳ 

¢ƻǘŀƭ 

/ǊŞŘƛǘǎ ŀǳǘƻǊƛǎŞǎ κ  
!ǳǘƘƻǊƛȊŜŘ /ǊŜŘƛǘǎ 

мл лру флп фнп м лфр руп уфф рфр ллл ллл мм тпф пуф уно 

/ǊŞŘƛǘǎ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜǎκ  
/ǊŜŘƛǘǎ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ 

н ууу фоф пфу м олс лпф ттн  п мфп фуф нтл 

¢ƻǘŀƭ мн фпт упп пнн н плм соп стм рфр ллл ллл мр фпп птф лфо 
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¢ŀōƭŜŀǳ п Υ /ǊŞŘƛǘǎ ƻŎǘǊƻȅŞǎ ǇŀǊ ǘŜǊƳŜ Ŝǘ ǇŀǊ {ŜŎǘŜǳǊ ŀǳ ом 5ŞŎŜƳōǊŜ нлнн  
¢ŀōƭŜ пΥ      [ƻŀƴǎ ƎǊŀƴǘŜŘ ōȅ ǘŜǊƳ ŀƴŘ ōȅ {ŜŎǘƻǊ ŀǎ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлнн 

 

 

 

 

 

 

{ŜŎǘŜǳǊκ{ŜŎǘƻǊ 

[ƻƴƎ ǘŜǊƳŜκ [ƻƴƎ ǘŜǊƳ aƻȅŜƴ ǘŜǊƳŜκ aƛŘŘƭŜ ǘŜǊƳ /ƻǳǊǘ ǘŜǊƳŜκ {ƘƻǊǘ ǘŜǊƳ ¢h¢![ 

aƻƴǘŀƴǘ Ŝƴ .LCκ 
!Ƴƻǳƴǘ όƛƴ .LCύ 

bƻƳōǊŜκ 
bǳƳōŜǊ 

aƻƴǘŀƴǘ Ŝƴ .LCκ 
!Ƴƻǳƴǘ όƛƴ .LCύ 

bƻƳōǊŜκ 
bǳƳōŜǊ 

aƻƴǘŀƴǘ Ŝƴ .LCκ 
!Ƴƻǳƴǘ όƛƴ .LCύ 

bƻƳōǊŜκ 
bǳƳōŜǊ 

aƻƴǘŀƴǘ Ŝƴ .LCκ 
!Ƴƻǳƴǘ όƛƴ .LCύ 

bƻƳōǊŜκ 
bǳƳōŜǊ 

!ƎǊƛŎǳƭǘǳǊŜ Ŝǘ 9ƭŜǾŀƎŜ κ!ƎǊƛŎǳƭǘǳǊŜ 
ŀƴŘ [ƛǾŜ ǎǘƻŎƪ  м пфо ррл ллл мсо оΣфнпмну сфф млф м тнм фтт флл нп т моф срс рфф нфс 

LƴŘǳǎǘǊƛŜκ {ŜǊǾƛŎŜκ !ǊǘΦ 
κ/ƻƳƳŜǊŎŜ κLƴŘǳǎǘǊȅκ {ŜǊǾƛŎŜκ 
!ǊǘΦ κ¢ǊŀŘŜκ  мм нлн птр пнф мфр о уфп пом фмс ммн моу нмп ллл п мр нор мнм опр омм 

¢ƻǳǊƛǎƳŜ κ¢ƻǳǊƛǎƳ  т луу ллл ллл мо мтр слл ллл н сл ллл ллл м т оно слл ллл мс 

Iŀōƛǘŀǘκ Ƙŀōƛǘŀƴǘ   мо рлп млл ллл мтну ррс рол ллл ус сл тлл ллл н мп мнм оол ллл м умс 

tŜǝǘ ŞǉǳƛǇŜƳŜƴǘ ŦŀƳƛƭƛŀƭ κ{Ƴŀƭƭ 
ŦŀƳƛƭȅ 9ǉǳƛǇƳŜƴǘ   т ост улл ллл ммпф рму флл ллл тт м нрс млл ллл ус ф мпн улл ллл м омн 

tŜǝǘ 9ǉǳƛǇŜƳŜƴǘ !ƎǊƛŎƻƭŜ κ{Ƴŀƭƭ 
ŀƎǊƛŎǳƭǘǳǊŀƭ 9ǉǳƛǇƳŜƴǘ  п лмл олл ллл соо мор нрл ллл нф л л п мпр ррл ллл ссн 

wŜŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘ LaC 
aCLκ LaC wŜŬƴŀƴŎƛƴƎ  л л п поо улл ллл м рлл ллл ллл м п фоо улл ллл н 

 tǊşǘǎ ǎǇŞŎƛŀǳȄ κ{ǇŜŎƛŀƭ ƭƻŀƴǎ  л л млпΣрллΣллл р л л млп рлл ллл р 

 
¢h¢![ DŜƴŜǊŀƭ пп ссс ннр пнф оуум мо тпо мпл смр пнм о тос ффм флл мму сн мпс орт фпп п пнл 

tŜǊŎŜƴǘŀƎŜκ tƻǳǊŎŜƴǘŀƎŜ тмΦуто҈  ннΦммп҈  сΦлмо҈  мллΦллл҈  
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DǊŀǇƘƛǉǳŜм Υ hŎǘǊƻƛ ŘŜǎ ŎǊŞŘƛǘǎ ǇŀǊ ǘŜǊƳŜ         κ        /ƘŀǊǘ мΥ DǊŀƴǝƴƎ ƻŦ ƭƻŀƴǎ ōȅ ǘŜǊƳ 
 

 

 
 

 

 

 

 

DǊŀǇƘƛǉǳŜ нΥ hŎǘǊƻƛ ŘŜǎ ŎǊŞŘƛǘǎ ǇŀǊ ǎŜŎǘŜǳǊ όŜƴ Ƴƻƴǘŀƴǘύ κ DǊŀǇƘ нΥ DǊŀƴǝƴƎ ƻŦ ƭƻŀƴǎ ōȅ                                              
ǎŜŎǘƻǊ όƛƴ ŀƳƻǳƴǘύ 
 

 

        

 
 

 
 

Long terme
Long term

Moyen terme
Medium term

Court terme
Short term

Agriculture et élevage
Refinancing Industrie/Services/com

merce/artisanat
Industries/Services/Craf

t/Trade

Tourisme
Tourism

Habitat
Habitat

Refinancement IMF'S
Refinancing

Petit Equipement 
Familial

Small family equipment

Petits Equipements 
Agricoles

Small agricultural 
equipment

Prêts spéciaux
Special loans
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оΦнΦп {ƛǘǳŀǝƻƴ Řǳ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ŀǳ ом 
ŘŞŎŜƳōǊŜ нлнн 
 
[Ŝ ǘŀōƭŜŀǳ ŎƛπŘŜǎǎƻǳǎ ƳŜǘ Ŝƴ ŜȄŜǊƎǳŜ ƭŜǎ 
ŘƛũŞǊŜƴǘǎ ǘŀǳȄ ŘŜ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ǇŀǊ 
ǘŜǊƳŜ Ŝǘ ǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ Ł ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ 
ǎŜŎǘŜǳǊǎ ŘΩŀŎǝǾƛǘŞǎ ŘŜ ƭŀ .ŀƴǉǳŜΦ 
 
¢ŀōƭŜŀǳ р Υ ¢ŀǳȄ ŘŜ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ 
ǇŀǊ ǘŜǊƳŜ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
[Ŝ ǘŀǳȄ ŘŜ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ Şǘŀƴǘ ƭŜ ǊŀǇǇƻǊǘ 
ŜƴǘǊŜ ƭŜ ǘƻǘŀƭ ŘŜǎ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘǎ 
ŜũŜŎǘǳŞǎ Ŝǘ ƭŜ ǘƻǘŀƭ ŘŜǎ ŀǇǇŜƭǎ ŘΩŞŎƘŞŀƴŎŜǎ 
Ł ǳƴŜ ǇŞǊƛƻŘŜ ŎƻƴǎƛŘŞǊŞŜΣ ǎŜ ǎƛǘǳŜ Ł ффΣлу 
҈ ŀǳ ом ŘŞŎŜƳōǊŜ нлнн ŎƻƴǘǊŜ ǳƴ ǘŀǳȄ ŘŜ 
ǊŜŎƻǳǾǊŜƳŜƴǘ ŘŜ ффΣом ҈ ŀǳ ом ŘŞŎŜƳōǊŜ 
нлнмΦ 
 
[Ŝǎ ŎǊŞŘƛǘǎ Ł ŎƻǳǊǘ ǘŜǊƳŜ ŜƴǊŜƎƛǎǘǊŜƴǘ ƭŜ 
ƳŜƛƭƭŜǳǊ ǘŀǳȄ ŘŜ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ όффΣну҈ύΣ 
ǎǳƛǾƛǎ ǇŀǊ ƭŜǎ ŎǊŞŘƛǘǎ Ł ƭƻƴƎ ǘŜǊƳŜ όффΣмт҈ύ 
Ŝǘ Ŝƴ ŘŜǊƴƛŝǊŜ Ǉƻǎƛǝƻƴ ƭŜǎ ŎǊŞŘƛǘǎ Ł ƳƻȅŜƴ 
ǘŜǊƳŜ όфуΣпс҈ύΦ  

оΦнΦп wŜƛƳōǳǊǎŜƳŜƴǘ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ŀǎ ƻŦ 
5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлнн 
 
¢ƘŜ ǘŀōƭŜ ōŜƭƻǿ ƘƛƎƘƭƛƎƘǘǎ ǘƘŜ ŘƛũŜǊŜƴǘ 
ǊŜƛƳōǳǊǎŜƳŜƴǘ ǊŀǘŜǎ ōȅ ǘŜǊƳ ŀƴŘ ƛƴ 
ǊŜƭŀǝƻƴ ǘƻ ŀƭƭ ƻŦ ǘƘŜ .ŀƴƪϥǎ ōǳǎƛƴŜǎǎ 
ǎŜŎǘƻǊǎΦ 
 
¢ŀōƭŜ рΥ wŜƛƳōǳǊǎŜƳŜƴǘ ǊŀǘŜ ǇŜǊ 
ǘŜǊƳ 
 
 
 
 
 
 
 
¢ƘŜ ǘŀōƭŜ ōŜƭƻǿ ƘƛƎƘƭƛƎƘǘǎ ǘƘŜ ŘƛũŜǊŜƴǘ 
ǊŜŎƻǾŜǊȅ ǊŀǘŜǎ ōȅ ǘŜǊƳ ŀƴŘ ƛƴ ǊŜƭŀǝƻƴ ǘƻ ŀƭƭ 
ƻŦ ǘƘŜ .ŀƴƪϥǎ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǎŜŎǘƻǊǎΦ 
 
 
   ¢ŀōƭŜ рΥ wŜŎƻǾŜǊȅ ǊŀǘŜ ǇŜǊ ǘŜǊƳ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 ¢ƘŜ ǊŜƛƳōǳǊǎŜƳŜƴǘ ǊŀǘŜ ōŜƛƴƎ ǘƘŜ Ǌŀǝƻ 
ōŜǘǿŜŜƴ ǘƘŜ ǘƻǘŀƭ ǊŜƛƳōǳǊǎŜƳŜƴǘǎ ƳŀŘŜ 
ŀƴŘ ǘƘŜ ǘƻǘŀƭ Ŏŀƭƭǎ ŦƻǊ ƳŀǘǳǊƛǝŜǎ ƛƴ ŀ ǇŜǊƛƻŘ 
ŎƻƴǎƛŘŜǊŜŘΣ ǎǘŀƴŘǎ ŀǘ ффΦлу҈ ŀǎ ƻŦ 
5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлнн ŀƎŀƛƴǎǘ ŀ ǊŜŎƻǾŜǊȅ ǊŀǘŜ 
ƻŦ ффΦом҈ ŀǎ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ омΦ нлнмΦ 
 
 
{ƘƻǊǘπǘŜǊƳ ŎǊŜŘƛǘǎ ǊŜŎƻǊŘ ǘƘŜ ōŜǎǘ 
ǊŜǇŀȅƳŜƴǘ ǊŀǘŜ όффΦну҈ύΣ ŦƻƭƭƻǿŜŘ ōȅ ƭƻƴƎπ
ǘŜǊƳ ŎǊŜŘƛǘǎ όффΦмт҈ύ ŀƴŘ ƛƴ ƭŀǎǘ Ǉƻǎƛǝƻƴ 
ƳŜŘƛǳƳπǘŜǊƳ ŎǊŜŘƛǘǎ όфуΦпс҈ύΦ 
 

Rubriques/ 

Headings 

 

Long 

terme /Long 

term 

Moyen 

terme/Medium 

term 

Court terme /Short 

term 

Totaux /Totals % 

Appel de 

versement total 

(en BIF) / Total 

installment call 

(in BIF) 5 379 972 409 7 019 492 158 12 614 024 482 25 013 489 049 100% 

 Total 

remboursements 

(en BIF)/Total 

reimbursement 

(in BIF) 

 5 297 359 247 6 961 519 835 12 523 676 117 24 782 555 199 99.08% 

Total impay®s 

(en BIF) /Total 

arrears 

(in BIF) 82 613 162 57 972 323 90 348 365 230 933 850 0.92% 

Taux de 

remboursement 

/Reimbursement 

rate 98.46% 99.17% 99.28% 99.08%  

 
 

 

ос 

[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ǾƻǘǊŜ ǇǊƻƧŜǘ ¢ƘŜ .ŀƴƪ ƻŦ ȅƻǳǊ ǇǊƻƧŜŎǘ 



 

[Ŝ ǘŀǳȄ ŘŜ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ŎǊŞŘƛǘǎ Ł 
ƭƻƴƎ ǘŜǊƳŜ ǎΩŞǘŀōƭƛǘ Ł фуΣпс҈ ŀǳ 
омκмнκнлнн ŎƻƴǘǊŜ ǳƴ ǘŀǳȄ ŘŜ ффΣмт҈ ŀǳ 
омκмнκнлнм Τ ǎƻƛǘ ǳƴŜ ōŀƛǎǎŜ ŘŜ ǘŀǳȄ ŘŜ 
ǊŜŎƻǳǾǊŜƳŜƴǘ ŘŜ лΣтм҈Φ  
 
[Ŝ ǘŀǳȄ ŘŜ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ŎǊŞŘƛǘǎ Ł 
ƳƻȅŜƴ ǘŜǊƳŜ ǎΩŞƭŝǾŜ Ł ффΣмт҈ ŀǳ 
омκмнκнлнн ŎƻƴǘǊŜ ǳƴ ǘŀǳȄ фуΣсс҈ ŀǳ 
омκмнκнлнм Τ ǎƻƛǘ ǳƴŜ ŀƳŞƭƛƻǊŀǝƻƴ ŘŜ лΣрм 
҈Φ  
 
vǳŀƴǘ ŀǳ ǘŀǳȄ ŘŜ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ 
ŎǊŞŘƛǘǎ Ł ŎƻǳǊǘ ǘŜǊƳŜΣ ƛƭ ǎŜ ǎƛǘǳŜ Ł ффΣну ҈ 
ŀǳ омκмнκнлнн ŎƻƴǘǊŜ ǳƴ ǘŀǳȄ ŘŜ ффΣрт ҈ 
ŀǳ омκмнκнлнм Τ ǎƻƛǘ ǳƴŜ ōŀƛǎǎŜ ŘŜ лΣнф҈Φ 
 
 [ŀ ǾŀǊƛŀǝƻƴ Řǳ ǘŀǳȄ ŘŜ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ 
ŘƛũŝǊŜ ǎǳƛǾŀƴǘ ƭŜǎ ǎŜŎǘŜǳǊǎ ŘΩŀŎǝǾƛǘŞǎ 
ŎƻƳƳŜΣ ƻƴ ǇŜǳǘ ƭΩŀǇŜǊŎŜǾƻƛǊ Řŀƴǎ ƭŜ 
ǘŀōƭŜŀǳ ŎƛπŀǇǊŝǎ Υ  
¢ŀōƭŜŀǳ с Υ ¢ŀǳȄ ŘŜ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ǇŀǊ 
ǎŜŎǘŜǳǊ ŘΩŀŎǝǾƛǘŞǎ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

¢ƘŜ ǊŜƛƳōǳǊǎŜƳŜƴǘ ǊŀǘŜ ŦƻǊ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ 
ƭƻŀƴǎ ǎǘƻƻŘ ŀǘ фуΦпс҈ ŀǘ омκмнκнлнн 
ŀƎŀƛƴǎǘ ŀ ǊŀǘŜ ƻŦ ффΦмт҈ ŀǘ омκмнκнлнмΤ ƛΦŜΦ 
ŀ ǊŜŘǳŎǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ǊŜŎƻǾŜǊȅ ǊŀǘŜ ƻŦ лΦтм҈Φ 
 
 
¢ƘŜ ǊŜƛƳōǳǊǎŜƳŜƴǘ ǊŀǘŜ ŦƻǊ ƳŜŘƛǳƳπǘŜǊƳ 
ƭƻŀƴǎ ǎǘŀƴŘǎ ŀǘ ффΦмт҈ ŀǘ омκмнκнлнн 
ŀƎŀƛƴǎǘ ŀ ǊŀǘŜ ƻŦ фуΦсс҈ ŀǘ омκмнκнлнмΤ ŀƴ 
ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘ ƻŦ лΦрм҈Φ 
 
 
!ǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ǊŜƛƳōǳǊǎŜƳŜƴǘ ǊŀǘŜ ƻŦ ǎƘƻǊǘπ
ǘŜǊƳ ƭƻŀƴǎΣ ƛǘ ǎǘŀƴŘǎ ŀǘ ффΦну҈ ŀǘ 
омκмнκнлнн ŀƎŀƛƴǎǘ ŀ ǊŀǘŜ ƻŦ ффΦрт҈ ŀǘ 
омκмнκнлнмΤ ŀ ŘŜŎǊŜŀǎŜ ƻŦ лΦнф҈Φ 
 
¢ƘŜ ǾŀǊƛŀǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ǊŜƛƳōǳǊǎŜƳŜƴǘ ǊŀǘŜ 
ŘƛũŜǊǎ ŀŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ ǎŜŎǘƻǊǎ ƻŦ ŀŎǝǾƛǘȅ ŀǎ 
Ŏŀƴ ōŜ ǎŜŜƴ ƛƴ ǘƘŜ ǘŀōƭŜ ōŜƭƻǿΥ 
 
¢ŀōƭŜ сΥ wŜƛƳōǳǊǎŜƳŜƴǘ ǊŀǘŜ ōȅ ǎŜŎǘƻǊ ƻŦ 
ŀŎǝǾƛǘȅ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

{ŜŎǘŜǳǊκ{ŜŎǘ
ƻǊ 
 

!ǇǇŜƭ 
ŘΩŜŎƘŞŀƴŎŜǎ όƛƴ 
.LCύκ/ŀƭƭ ƻŦ 
ŘŜŀŘƭƛƴŜǎ 
όƛƴ .LCύ 

wŜŦǳƴŘǎ 
όƛƴ .LCύ 

LƳǇŀȅŞǎ όƛƴ 
.LCύ κ¦ƴǇŀƛŘ 
όƛƴ .LCύ 

¢ŀǳȄнлн
мκwŀǘŜǎ 
нлнм 

¢ŀǳȄнлннκ
wŀǘŜǎ 
нлнн 

 
¢ƻǳǊƛǎƳŜκ 
¢ƻǳǊƛǎƳ 
 

рфл млл рпф 
 

рлф нтс пнт 
 

ул унп мнн 
 

 
 
фпΦут҈ 

 
 
усΦол҈ 

/ƻƳƳŜǊŎŜΣ 
{ŜǊǾƛŎŜǎ Ŝǘ 
!Ǌǝǎŀƴŀǘ 
κ¢ǊŀŘŜΣ 
{ŜǊǾƛŎŜǎ ŀƴŘ 
/ǊŀƊǎ 

с усн млн мпс 
 

с унл моп роу 
 

пм фст слу 
 

 
 
 
 
ффΦтф҈ 

 
 
 
 
ффΦоф҈ 

 
LƴŘǳǎǘǊƛŜ κLƴ
ŘǳǎǘǊȅκ  

 
отт мпу ррн 
 

осу рмл оуп 
 

у соу мсу 
 

 
фсΦнп҈ 

 
фтΦтм҈ 

 
!ƎǊƛŎǳƭǘǳǊŜ 
Ŝǘ 9ƭŜǾŀƎŜ 
κ!ƎǊƛŎǳƭǘǳǊŜ 
ŀƴŘ 
[ƛǾŜǎǘƻŎƪκ  

сст рон муу 
 

ссм ссф онм 
 

р усн уст 
 

 
 
 
 
уфΦоф҈ 

 
 
 
 
ффΦмн҈ 

 
wŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜκ 
LƳƳƻōƛƭƛŜǊ 

 
р оро пом нсс 

 
р опм рлл оту 

 
мм фол ууу 

 

 
ффΦут҈ 

 
ффΦту҈ 

tǊşǘǎ 
ǎǇŞŎƛŀǳȄ 
κ{ǇŜŎƛŀƭ 

 
умΣлноΣтпф умΣлноΣтпф л 

 
млл҈ 

 
млл҈ 

 

от 
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[Ŝǎ ǎŜŎǘŜǳǊǎ ŘŜ ƭΩƛƴŘǳǎǘǊƛŜΣ ŘŜ ƭΩŀƎǊƛŎǳƭǘǳǊŜ 
ϧ ŞƭŜǾŀƎŜ ŀŶŎƘŜƴǘ ŘŜǎ ŀƳŞƭƛƻǊŀǝƻƴǎ ŘŜǎ 
ǘŀǳȄ ŘŜ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ǊŜǎǇŜŎǝŦ ŘŜ мΣпт ҈ 
Ŝǘ ŘŜ фΣто҈Φ  
 
9ƴ ǊŜǾŀƴŎƘŜΣ ƭŜǎ ǎŜŎǘŜǳǊǎ Řǳ ǘƻǳǊƛǎƳŜΣ ŘŜ 
ƭΩƛƳƳƻōƛƭƛŜǊ Ŝǘ Řǳ /ƻƳƳŜǊŎŜΣ {ŜǊǾƛŎŜǎ 
ϧŀǊǝǎŀƴŀǘ ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ ƭŜǎ ƳƛŎǊƻπŎǊŞŘƛǘǎ 
ǇǊŞǎŜƴǘŜƴǘ ŘŜǎ ǘŀǳȄ ŘŜ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ 
ŀǾŜŎ ŘŜǎ ōŀƛǎǎŜǎ ǊŜǎǇŜŎǝǾŜǎ ŘŜ уΣрт҈Σ 
лΣлф҈ Ŝǘ ŘŜ лΣот҈Φ 
 
/ŜǇŜƴŘŀƴǘ ǇƻǳǊ ǾŜƛƭƭŜǊ Ł ƭΩŀƳŞƭƛƻǊŀǝƻƴ 
ŎƻƴǝƴǳŜ ŘŜǎ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜǎ ŘŜ 
ǊŜŎƻǳǾǊŜƳŜƴǘΣ ǳƴŜ ōƻƴƴŜ ǎŞƭŜŎǝǾƛǘŞ ŘŜǎ 
ǇǊƻƧŜǘǎ Ł ŬƴŀƴŎŜǊΣ ǳƴ ǎǳƛǾƛ ǊƛƎƻǳǊŜǳȄ Řǳ 
ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ Ŝǘ ǳƴ ǊȅǘƘƳŜ ǎƻǳǘŜƴǳ ŘŜ 
ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ Ŝƴ ŘƛǊŜŎǝƻƴ ŘŜǎ ŎƭƛŜƴǘǎ 
ǇǊŞǎŜƴǘŀƴǘ ŘŜǎ ŎǊŞŀƴŎŜǎ ƛƳǇŀȅŞŜǎ ǊŜǎǘŜǊŀ 
ƳŀƛƴǘŜƴǳΦ 
¢ŀōƭŜŀǳ т Υ 9Ǿƻƭǳǝƻƴ Řǳ ¢ŀǳȄ ŘŜ  
ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ŎǊŞŘƛǘǎ ŘŜ  
нлмр Ł нлнн όŜƴ ҈ύ 

!ƴƴŞŜ ¢ŀǳȄ 

нлмр флΣрл 

нлмс усΣуп 

нлмт урΣтт 

нлму фсΣнр 

нлмф фтΣсм 

нлнл ффΣлф 

нлнм ффΣом 

нлнн ффΦлу 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

¢ƘŜ ǎŜŎǘƻǊǎ ƻŦ ƛƴŘǳǎǘǊȅΣ ŀƎǊƛŎǳƭǘǳǊŜ ϧ 
ƭƛǾŜǎǘƻŎƪ ǎƘƻǿŜŘ ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘǎ ƛƴ 
ǊŜƛƳōǳǊǎŜƳŜƴǘ ǊŀǘŜǎ ƻŦ мΦпт҈ ŀƴŘ фΦто҈ 
ǊŜǎǇŜŎǝǾŜƭȅΦ 
 
hƴ ǘƘŜ ƻǘƘŜǊ ƘŀƴŘΣ ǘƘŜ ǘƻǳǊƛǎƳΣ ǊŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜ 
ŀƴŘ ¢ǊŀŘŜΣ {ŜǊǾƛŎŜǎ ϧ ŎǊŀƊǎ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ 
ƳƛŎǊƻπŎǊŜŘƛǘǎ ǎƘƻǿ ǊŜƛƳōǳǊǎŜƳŜƴǘ ǊŀǘŜǎ 
ǿƛǘƘ ǊŜǎǇŜŎǝǾŜ ŘŜŎǊŜŀǎŜǎ ƻŦ уΦрт҈Σ лΦлф҈ 
ŀƴŘ лΦот҈Φ 
 
 
IƻǿŜǾŜǊΣ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ ǘƘŜ Ŏƻƴǝƴǳƻǳǎ 
ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘ ƻŦ ŎƻƭƭŜŎǝƻƴ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜΣ 
ƎƻƻŘ ǎŜƭŜŎǝǾƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ǘƻ ōŜ 
ŬƴŀƴŎŜŘΣ ǊƛƎƻǊƻǳǎ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ 
ǇƻǊǜƻƭƛƻ ŀƴŘ ŀ ǎǳǎǘŀƛƴŜŘ ǊŀǘŜ ƻŦ 
ǊŜƛƳōǳǊǎŜƳŜƴǘ ǘƻǿŀǊŘǎ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ ǿƛǘƘ 
ǳƴǇŀƛŘ ŘŜōǘǎ ǿƛƭƭ ōŜ ƳŀƛƴǘŀƛƴŜŘΦ 
 
¢ŀōƭŜ тΥ 9Ǿƻƭǳǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƭƻŀƴ ǊŜƛƳōǳǊǎŜƳŜƴǘ 
ǊŀǘŜ ŦǊƻƳ нлмр ǘƻ нлнн όƛƴ ҈ύ 
 

¸ŜŀǊ wŀǘŜ 

нлмр флΦрл 

нлмс усΦуп 

нлмт урΦтт 

нлму фсΦнр 

нлмф фтΦсм 

нлнл ффΦлф 

нлнм ффΦом 

нлнн ффΦлу 
 

 
wŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜκ 
LƳƳƻōƛƭƛŜǊ 

 
р оро пом нсс 

 
р опм рлл оту 

 
мм фол ууу 

 

 
ффΦут҈ 

 
ффΦту҈ 

tǊşǘǎ 
ǎǇŞŎƛŀǳȄ 
κ{ǇŜŎƛŀƭ 
ƎǊŀƴǘǎ 

 
ум лно тпф 

 
ум лно тпф 

 
л 
 

 
 

млл҈ 

 
 

млл҈ 

aƛŎǊƻπ
/ǊŞŘƛǘǎκ 
aƛŎǊƻπ
/ǊŜŘƛǘǎ 

мм лун мрл рфф 
 

мм ллл ппл плн 
 
ум тмл мфт 

 

 
 

ффΦсо҈ 

 
 

ффΦнс҈ 

 
DƭƻōŀƭŜ 
κhǾŜǊŀƭƭ  нр лмо пуф лпф нп тун рррΣмфф нол фоо урл ффΦом҈ ффΦлу҈ 

 

 

оу 

[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ǾƻǘǊŜ ǇǊƻƧŜǘ ¢ƘŜ .ŀƴƪ ƻŦ ȅƻǳǊ ǇǊƻƧŜŎǘ 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

LES ETATS 

FINANCIERES 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
CLb!/L![ 
 
{¢!¢9a9b¢ 
 

 

оф 
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.L[!b !/¢LC κ .![!b/9 {I99¢ 

aƻƴǘŀƴǘ Ŝƴ ƳƛƭƭƛŜǊ ŘŜ .ƛŦ κ !Ƴƻǳƴǘ ƛƴ ǘƘƻǳǎŀƴŘ  .LC 

LƴǝǘǳƭŞǎκIŜŀŘƛƴƎǎ 

bƻ ŘŜ ǊŞŦŞǊŜƴŎŜ ŘŜ ƭŀ 
ƴƻǘŜ ŜȄǇƭƛŎŀǝǾŜκ 
9ȄǇƭŀƴŀǘƻǊȅ ƴƻǘŜ 
ǊŜŦŜǊŜƴŎŜ ƴǳƳōŜǊ 

tŞǊƛƻŘŜ 
ŎƻƴŎŜǊƴŞŜκ 
/ƻƴŎŜǊƴŜŘ 
ǇŜǊƛƻŘ Υ 
омκмнκнлнн 

tŞǊƛƻŘŜ ŘŜ Ŭƴ 
ŘΩŀƴƴŞŜ ǇǊŞŎŞŘŜƴǘŜκ 
9ƴŘ ƻŦ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊ  
ǇŜǊƛƻŘΥ омκмнκнлнм 

/ƭŀǎǎ мΥ /ƻƳǇǘŜǎ ŘŜ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ Ŝǘ 
ŘϥƻǇŞǊŀǝƻƴǎ ŀǳǇǊŝǎ ŘŜǎ ōŀƴǉǳŜǎ Ŝǘ 
ŀǎǎƛƳƛƭŞǎκ /ŀǎƘ ŀƴŘ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴ 
ŀŎŎƻǳƴǘǎ ǿƛǘƘ ōŀƴƪǎ ŀƴŘ ǎƛƳƛƭŀǊ  нл пум рол т фрп псф 

млπ ±ŀƭŜǳǊǎ Ŝƴ ŎŀƛǎǎŜ κ/ŀǎƘ ƛƴ ƘŀƴŘ нΦм мм ффу мл тпн 

ммπ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ƭŀ wŞǇǳōƭƛǉǳŜ Řǳ 
.ǳǊǳƴŘƛ κ.ŀƴƪ ƻŦ ǘƘŜ wŜǇǳōƭƛŎ ƻŦ 
.ǳǊǳƴŘƛ нΦм мл ллл нму плс мрм 

моπ /ƻƳǇǘŜǎ ƻǊŘƛƴŀƛǊŜǎ ŘŜǎ ōŀƴǉǳŜǎ Ŝǘ 
ŀǎǎƛƳƛƭŞǎκ hǊŘƛƴŀǊȅ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ƻŦ ōŀƴƪǎ 
ŀƴŘ ǎƛƳƛƭŀǊ  нΦнΦм н рнл флм м умр тум 

мпπ ¢ƛǘǊŜǎ ǊŜœǳǎ Ŝƴ ǇŜƴǎƛƻƴΣ ǇǊşǘǎ Ŝǘ 
ŀǳǘǊŜǎ ŎƻƳǇǘŜǎ Ł ǊŜŎŜǾƻƛǊ κ{ŜŎǳǊƛǝŜǎ 
ǊŜŎŜƛǾŜŘ ƛƴ ǊŜǇƻǎΣ ƭƻŀƴǎ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ 
ŀŎŎƻǳƴǘǎ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜ нΦнΦн т фпу пмо р тнм тфр 

мсπ hǇŞǊŀǝƻƴǎ ƛƴǘŜǊƴŜǎ ŀǳ ǊŞǎŜŀǳ ŀǾŜŎ 
ǳƴ ƻǊƎŀƴŜ ŎŜƴǘǊŀƭ κLƴǘŜǊƴŀƭ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ 
ƛƴ ǘƘŜ ƴŜǘǿƻǊƪ ǿƛǘƘ ŀ ŎŜƴǘǊŀƭ ōƻŘȅ    
мтπ hǇŞǊŀǝƻƴ ŀǾŜŎ ǎƛŝƎŜΣ ǎǳŎŎǳǊǎŀƭŜǎ 
Ŝǘ ŀƎŜƴŎŜǎ Ł ƭϥŞǘǊŀƴƎŜǊ κhǇŜǊŀǝƻƴ ǿƛǘƘ 
ƘŜŀŘǉǳŀǊǘŜǊǎΣ ōǊŀƴŎƘŜǎ ŀƴŘ ŀƎŜƴŎƛŜǎ 
ŀōǊƻŀŘ    
муπ¢ƛǘǊŜǎ Ł ǊŜŎŜǾƻƛǊ όōŀƴǉǳŜǎ Ŝǘ 
ŀǎǎƛƳƛƭŞǎύ κ{ŜŎǳǊƛǝŜǎ ǘƻ ōŜ ǊŜŎŜƛǾŜŘ 
όōŀƴƪǎ ŀƴŘ ǎƛƳƛƭŀǊ    
мфπ /ǊŞŀƴŎŜǎ ŘŞǇǊŞŎƛŞŜǎ ƴŜǧŜǎ ŘŜ 
ŘŞǇǊŞŎƛŀǝƻƴ όōŀƴǉǳŜǎ Ŝǘ ŀǎǎƛƳƛƭŞǎύ 
κLƳǇŀƛǊŜŘ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ ƴŜǘ ƻŦ 
ƛƳǇŀƛǊƳŜƴǘ όōŀƴƪǎ ŀƴŘ ǎƛƳƛƭŀǊύ    
/ƭŀǎǎ нΥ /ƻƳǇǘŜǎ ŘŜ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ 
ŎƭƛŜƴǘǎκ /ǳǎǘƻƳŜǊ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴ 
ŀŎŎƻǳƴǘǎ  млу рон тро ум тмл нпо 

нлπ /ƻƳǇǘŜǎ ŎƻǳǊŀƴǘǎ Ŝǘ ŎǊŞŀƴŎŜǎ 
ŎƭƛŜƴǘǎ κ/ǳǊǊŜƴǘ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ŀƴŘ 
ŎǳǎǘƻƳŜǊ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜ    
нмπ tǊşǘǎ ŘŜ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ κ/ŀǎƘ ƭƻŀƴǎ оΦм м нмр сло нтт ффф 

ннπ /ǊŞŘƛǘǎ ŘϥŞǉǳƛǇŜƳŜƴǘ κ9ǉǳƛǇƳŜƴǘ 
/ǊŜŘƛǘǎ оΦн пл флф нсм ол орм ссф 

ноπ tǊşǘǎ Ł ƭŀ ŎƻƴǎƻƳƳŀǝƻƴκ 
/ƻƴǎǳƳŜǊ ƭƻŀƴǎκ оΦо оф нос оол от слт опр 
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нпπ tǊşǘǎ ƛƳƳƻōƛƭƛŜǊǎκ wŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜ 
ƭƻŀƴǎ оΦп нн плп урф мл соп нор 

нрπ /ƻƴǘǊŀǘǎ ŘŜ ƭƻŎŀǝƻƴπŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘ κ 
π CƛƴŀƴŎŜ ƭŜŀǎŜǎ    
нтπ  !ǳǘǊŜǎ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ŀǾŜŎ ƭŜǎ 
ŎƭƛŜƴǘǎκ hǘƘŜǊ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ǿƛǘƘ 
ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ оΦр рнΣтфн нс нрл 

нуπ  ¢ƛǘǊŜǎ Ł ǊŜŎŜǾƻƛǊ όŎƭƛŜƴǘǎύκ 
{ŜŎǳǊƛǝŜǎ ǘƻ ōŜ ǊŜŎŜƛǾŜŘ όŎǳǎǘƻƳŜǊǎύκ оΦс о урт фсф н пнл рлп 

нфπ /ǊŞŀƴŎŜǎ ŘŞǇǊŞŎƛŞŜǎ ƴŜǧŜǎ ŘŜ 
ŘŞǇǊŞŎƛŀǝƻƴ όŎƭƛŜƴǘǎύκ LƳǇŀƛǊŜŘ 
ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ ƴŜǘ ƻŦ ƛƳǇŀƛǊƳŜƴǘ 
όŎǳǎǘƻƳŜǊǎύ оΦт урр фоф офн нпм 

/ƭŀǎǎ оΥ LƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ Ŝǘ 
ŎƻƳǇǘŜǎ ŘƛǾŜǊǎκ CƛƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ 
ŀƴŘ ƳƛǎŎŜƭƭŀƴŜƻǳǎ ŀŎŎƻǳƴǘǎ  о пнп умн о оуо офр 

олπ tƭŀŎŜƳŜƴǘǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ ƴŜǘǎ ŘŜ 
ŘŞǇǊŞŎƛŀǝƻƴκ CƛƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ 
ƴŜǘ ƻŦ ƛƳǇŀƛǊƳŜƴǘ п н упп мпл н упп мпл 

онπ 5ŞōƛǘŜǳǊǎ ŘƛǾŜǊǎκ aƛǎŎŜƭƭŀƴŜƻǳǎ 
ŘŜōǘƻǊǎ п л л 

опπ /ƻƳǇǘŜǎ ŘŜ ǊŞƎǳƭŀǊƛǎŀǝƻƴκ 
!ŘƧǳǎǘƳŜƴǘ ŀŎŎƻǳƴǘǎ п птс сср пор нпу 

осπ ±ŀƭŜǳǊǎ Ŝǘ ŜƳǇƭƻƛǎ ŘƛǾŜǊǎ ƴŜǘǎκ bŜǘ 
ƳƛǎŎŜƭƭŀƴŜƻǳǎ ǾŀƭǳŜǎ ŀƴŘ ǳǎŜǎ п млп ллт млп ллт 

отπ  LƳǇƾǘ ǎǳǊ ƭŜ ǊŜǾŜƴǳκ LƴŎƻƳŜ ¢ŀȄ    
/ƭŀǎǎ пΥ /ƻƳǇǘŜǎ ŘϥƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎ 
ƴŜǧŜǎ κ bŜǘ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘ ŀŎŎƻǳƴǘǎ  мн пум рпр о мро уфу 

плπ LƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎ ƛƴŎƻǊǇƻǊŜƭƭŜǎ 
ƴŜǧŜǎκ bŜǘ ƛƴǘŀƴƎƛōƭŜ ŀǎǎŜǘǎ р тм смм о мму 

пмπ  LƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎ ŎƻǊǇƻǊŜƭƭŜǎ 
ƴŜǧŜǎκ bŜǘ ǘŀƴƎƛōƭŜ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎ р т тто уоф м суо сру 

пнπ LƳƳŜǳōƭŜ ŘŜ ǇƭŀŎŜƳŜƴǘ ƴŜǘκ bŜǘ 
LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻǇŜǊǘȅ р п сос лфр м пст мнн 

псπ tŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴǎ ƴŜǧŜǎΣ ŬƭƛŀƭŜǎ Ŝǘ 
ŜƳǇƭƻƛǎ ŀǎǎƛƳƛƭŞǎκ bŜǘ Ŝǉǳƛǘȅ ƛƴǘŜǊŜǎǘǎΣ 
ǎǳōǎƛŘƛŀǊƛŜǎ ŀƴŘ ǎƛƳƛƭŀǊ ǳǎŜǎ    

¢ƻǘŀƭ ŘŜǎ ŀŎǝŦǎκ ¢ƻǘŀƭ ŀǎǎŜǘǎ  мпп фнл спл фс нлн ллр 
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.L[!b t!{{LCκ .![!b/9 {I99¢ [L!.L[L¢L9{ aƻƴǘŀƴǘ Ŝƴ ƳƛƭƭƛŜǊǎ ŘŜ .LCκ!ƻǳƴǘ ƛƴ 
ǘƘƻǳǎŀƴŘ .LC 

LƴǝǘǳƭŞǎκIŜŀŘƛƴƎǎ 

bƻ ŘŜ ǊŞŦŞǊŜƴŎŜ 
ŘŜ ƭŀ ƴƻǘŜ 
ŜȄǇƭƛŎŀǝǾŜκ 
9ȄǇƭŀƴŀǘƻǊȅ ƴƻǘŜ 
ǊŜŦŜǊŜƴŎŜ ƴǳƳōŜǊ 

tŞǊƛƻŘŜ 
ŎƻƴŎŜǊƴŞŜκ 
/ƻƴŎŜǊƴŜŘ 
ǇŜǊƛƻŘ Υ 
омκмнκнлнн 

tŞǊƛƻŘŜ ŘŜ Ŭƴ ŘΩŀƴƴŞŜ 
ǇǊŞŎŞŘŜƴǘŜκ 9ƴŘ ƻŦ 
ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊ  ǇŜǊƛƻŘΥ 
омκмнκнлнм 

/ƭŀǎǎ мΥ /ƻƳǇǘŜǎ ŘŜ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ Ŝǘ ŘŜ 
ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ŀǳǇǊŝǎ ŘŜǎ ōŀƴǉǳŜǎ Ŝǘ 
ŀǎǎƛƳƛƭŞǎ κ/ŀǎƘ ŀƴŘ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴ 
ŀŎŎƻǳƴǘǎ ǿƛǘƘ ōŀƴƪǎ ŀƴŘ ǎƛƳƛƭŀǊ   ор мср умс нм тсф срм 

ммπ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ƭŀ wŞǇǳōƭƛǉǳŜ Řǳ .ǳǊǳƴŘƛ 
κ.ŀƴƪ ƻŦ ǘƘŜ wŜǇǳōƭƛŎ ƻŦ .ǳǊǳƴŘƛ с   
моπ /ƻƳǇǘŜǎ ƻǊŘƛƴŀƛǊŜǎ ŘŜ ōŀƴǉǳŜǎ Ŝǘ 
ŀǎǎƛƳƛƭŞǎ κhǊŘƛƴŀǊȅ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ƻŦ ōŀƴƪǎ 
ŀƴŘ ǎƛƳƛƭŀǊ    
мрπ ±ŀƭŜǳǊǎ ŘƻƴƴŞŜǎ Řŀƴǎ ƭŜǎ ǇŜƴǎƛƻƴǎΣ 
ƭŜǎ ǇǊşǘǎ Ŝǘ ŀǳǘǊŜǎ ŎƻƳǇǘŜǎ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘ 
κ±ŀƭǳŜǎ ƎƛǾŜƴ ƛƴ ǇŜƴǎƛƻƴΣ ƭƻŀƴǎ ŀƴŘ 
ƻǘƘŜǊ ŎǊŜŘƛǘ ŀŎŎƻǳƴǘǎ с ор мср умс нм тсф срм 

мсπ hǇŞǊŀǝƻƴǎ ƛƴǘŜǊƴŜǎ ŀǳ ǊŞǎŜŀǳ ŀǾŜŎ 
ǳƴ ƻǊƎŀƴŜ ŎŜƴǘǊŀƭκ LƴǘŜǊƴŀƭ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ ƛƴ 
ǘƘŜ ƴŜǘǿƻǊƪ ǿƛǘƘ ŀ ŎŜƴǘǊŀƭ ōƻŘȅ    
мтπ hǇŞǊŀǝƻƴ ŀǾŜŎ ǎƛŝƎŜΣ ǎǳŎŎǳǊǎŀƭŜǎ Ŝǘ 
ŀƎŜƴŎŜǎ Ł ƭϥŞǘǊŀƴƎŜǊ κhǇŜǊŀǝƻƴ ǿƛǘƘ 
ƘŜŀŘǉǳŀǊǘŜǊǎΣ ōǊŀƴŎƘŜǎ ŀƴŘ ŀƎŜƴŎƛŜǎ 
ŀōǊƻŀŘ    
муπ ±ŀƭŜǳǊǎ Ł ǇŀȅŜǊ όōŀƴǉǳŜǎ Ŝǘ 
ŀǎǎƛƳƛƭŞǎύ κ±ŀƭǳŜǎ ǇŀȅŀōƭŜ όōŀƴƪǎ ŀƴŘ 
ǎƛƳƛƭŀǊύ    
/ƭŀǎǎ нΥ /ƻƳǇǘŜǎ ŘϥƻǇŞǊŀǝƻƴǎ ŎƭƛŜƴǘǎκ 
/ǳǎǘƻƳŜǊ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴ ŀŎŎƻǳƴǘǎ т рп уфт рмл ом фун рнс 

нлπ /ƻƳǇǘŜǎ ŎƻǳǊŀƴǘǎ Ŝǘ ŘŜǧŜǎ ŎƭƛŜƴǘǎ 
κ/ǳǊǊŜƴǘ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ŀƴŘ ŎǳǎǘƻƳŜǊ 
ŀŎŎƻǳƴǘǎ ǇŀȅŀōƭŜ тΦм м тул уун н пну туо 

нтπ  !ǳǘǊŜǎ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ŀǾŜŎ ƭŜǎ ŎƭƛŜƴǘǎ 
κhǘƘŜǊ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ǿƛǘƘ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ тΦн пф ммм стс нт фмо фрс 

нуπ ±ŀƭŜǳǊǎ Ł ǇŀȅŜǊ όŎƭƛŜƴǘǎύκ±ŀƭǳŜǎ 
ǇŀȅŀōƭŜ όŎǳǎǘƻƳŜǊǎύ тΦо п ллп фрн м соф тут 

/ƭŀǎǎ оΥ LƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ Ŝǘ 
ŎƻƳǇǘŜǎ ŘƛǾŜǊǎκ CƛƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ 
ŀƴŘ ƳƛǎŎŜƭƭŀƴŜƻǳǎ ŀŎŎƻǳƴǘǎ у мо сом прс мн ллм нсн 

олπ LƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ ŬƴŀƴŎƛŜǊ κCƛƴŀƴŎƛŀƭ 
LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ    
омπ 5ŜǧŜǎ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŞŜǎ ǇŀǊ ǳƴ ǝǘǊŜκ 
5Ŝōǘǎ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ōȅ ŀ ǝǘƭŜ    
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ооπ /ǊŞŀƴŎƛŜǊǎ ŘƛǾŜǊǎ κaƛǎŎŜƭƭŀƴŜƻǳǎ 
ŎǊŜŘƛǘƻǊǎ у ф ттм фнт мл уом фсо 

опπ /ƻƳǇǘŜǎ ŘŜ ǊŞƎǳƭŀǊƛǎŀǝƻƴκ 
!ŘƧǳǎǘƳŜƴǘ ŀŎŎƻǳƴǘǎκ у нмн рпп нмм пос 

отπ LƳǇƾǘ ǎǳǊ ƭŜ ǊŜǾŜƴǳκ LƴŎƻƳŜ ¢ŀȄ у о спс фур фрт усо 

    

/ƭŀǎǎ рΥ tǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ǇƻǳǊ ǊƛǎǉǳŜǎ Ŝǘ 
ŎƘŀǊƎŜǎ Ŝǘ ŎŀǇƛǘŀǳȄ ǇǊƻǇǊŜǎ Ŝǘ ŎƻƳǇǘŜǎ 
ŀǎǎƛƳƛƭŞǎ κtǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ŦƻǊ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ 
ŎƘŀǊƎŜǎ ŀƴŘ Ŝǉǳƛǘȅ ŀƴŘ ǎƛƳƛƭŀǊ 
ŀŎŎƻǳƴǘǎ  пм ннр уру ол ппу рсс 

рлπ tǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ǇƻǳǊ ǊƛǎǉǳŜ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘ 
ƛƴǎŎǊƛǘŜǎ ŀǳ ǇŀǎǎƛŦ κtǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ŦƻǊ ŎǊŜŘƛǘ 
Ǌƛǎƪ ǊŜŎƻǊŘŜŘ ŀǎ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ф м мнн мфс уоф соп 

рмπ tǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ǇƻǳǊ ǊƛǎǉǳŜǎ Ŝǘ ŎƘŀǊƎŜǎ 
όƘƻǊǎ ǊƛǎǉǳŜ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘύκtǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ŦƻǊ 
Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ŎƘŀǊƎŜǎ όŜȄŎƭǳŘƛƴƎ ŎǊŜŘƛǘ Ǌƛǎƪύ ф тст спт унл тлф 

роπ {ǳōǾŜƴǝƻƴǎΣ ŦƻƴŘǎ ǇǳōƭƛŎǎ ŀũŜŎǘŞǎ 
Ŝǘ ŦƻƴŘǎ ǎǇŞŎƛŀǳȄ ŘŜ ƎŀǊŀƴǝŜ κ{ǳōǎƛŘƛŜǎΣ 
ŀƭƭƻŎŀǘŜŘ ǇǳōƭƛŎ ŦǳƴŘǎ ŀƴŘ ǎǇŜŎƛŀƭ 
ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ŦǳƴŘǎκ мл м уфн отр н лоф ннр 

рпπ  5ŜǧŜǎ ǎǳōƻǊŘƻƴƴŞŜǎκ {ǳōƻǊŘƛƴŀǘŜŘ 
ŘŜōǘǎ    
рсπ Dŀƛƴǎ ƻǳ ǇŜǊǘŜǎ ƴƻƴ ǊŞŀƭƛǎŞǎ ƻǳ 
ŘƛũŞǊŞǎ κ¦ƴǊŜŀƭƛȊŜŘ ƻǊ ŘŜŦŜǊǊŜŘ Ǝŀƛƴǎ ƻǊ 
ƭƻǎǎŜǎ мм т птс плп м орс пмс 

ртΦtǊƛƳŜǎ ƭƛŞŜǎ ŀǳ ŎŀǇƛǘŀƭΣ ǊŞǎŜǊǾŜǎ 
κtǊŜƳƛǳƳǎ ƭƛƴƪŜŘ ǘƻ ŎŀǇƛǘŀƭΣ ǊŜǎŜǊǾŜǎκ мн мм омс рфт р уут рор 

руπ/ŀǇƛǘŀƭŜκ /ŀǇƛǘŀƭ мн мо пнт ннт мо пнт ннт 

рфπ wŞǎǳƭǘŀǘ ƴŜǘ ŘŜ ƭϥŜȄŜǊŎƛŎŜ όŀǾŜŎ ǎƛƎƴŜ 
ƴŞƎŀǝŦ Ŝƴ Ŏŀǎ ŘŜ ǇŜǊǘŜ κbŜǘ ƛƴŎƻƳŜ ŦƻǊ 
ǘƘŜ ȅŜŀǊ όǿƛǘƘ ƴŜƎŀǝǾŜ ǎƛƎƴ ƛƴ ŎŀǎŜ ƻŦ 
ƭƻǎǎύκ  рΣнноΣпмн сΣлттΣунл 

¢ƻǘŀƭ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎκ wŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛǘŞǎ ǘƻǘŀƭŜǎ  мпп фнл спл фс нлн ллр 
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;¢!¢ 5¦ w;{¦[¢!¢ D[h.![κ D[h.![ w9{¦[¢ !Ƴƻǳƴǘ ƛƴ ǘƘƻǳǎŀƴŘ .LC 

5Ŝǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎκ tǊƻŘǳŎǘǎ 

9ȄǇƭŀƴŀǘƻǊȅ 
ƴƻǘŜ 
ǊŜŦŜǊŜƴŎŜ 
ƴǳƳōŜǊ 

t9wLh5 
/hb/9wb95Υ 
омκмнκнлнн 

tw9±Lh¦{ /hat!w!.[9 
t9wLh5Υ омκмнκнлнм 

тлπ tǊƻŘǳƛǘ ŘŜǎ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ŀǾŜŎ ƭŜǎ ōŀƴǉǳŜǎ Ŝǘ 
ŀǎǎƛƳƛƭŞǎ κtǊƻŎŜŜŘǎ ŦǊƻƳ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ǿƛǘƘ ōŀƴƪǎ 
ŀƴŘ ǎƛƳƛƭŀǊ мо нсу ноп нсф отр 

тмπ wŜǾŜƴǳǎ ŘŜǎ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ŀǾŜŎ ƭŜǎ ŎƭƛŜƴǘǎ 
κLƴŎƻƳŜ ŦǊƻƳ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ǿƛǘƘ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ мп мн нпр усм у рму рлп 

тнπ tǊƻŘǳƛǘǎ ŘŜǎ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ǎǳǊ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ 
ŬƴŀƴŎƛŜǊǎκ LƴŎƻƳŜ ŦǊƻƳ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ƛƴ ŬƴŀƴŎƛŀƭ 
ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ мр л мф трф 

тп /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴǎ ǎǳǊ ǎŜǊǾƛŎŜǎ κ/ƻƳƳƛǎǎƛƻƴǎ ƻƴ 
ǎŜǊǾƛŎŜǎ мс н лол лфф н мрн фпф 

трπ tǊƻŘǳƛǘǎ ŀƴƴŜȄŜǎ Ł ƭϥŀŎǝǾƛǘŞ ōŀƴŎŀƛǊŜ 
κtǊƻŘǳŎǘǎ ŀƴŎƛƭƭŀǊȅ ǘƻ ǘƘŜ ōŀƴƪƛƴƎ ōǳǎƛƴŜǎǎ мт нут тпр нфо фоф 

ттπ Dŀƛƴǎ ǎǳǊ ǊƛǎǉǳŜ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘ κDŀƛƴǎ ǎǳǊ ǊƛǎǉǳŜ ŘŜ 
ŎǊŞŘƛǘ му н лмн псл р нфр тто 

туπ Dŀƛƴǎ ƻƴ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎκ мф нот фсс пп фпл 

тфπ vǳƻǘŜπǇŀǊǘ ŘŜ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ƴŜǘ ŘŜǎ ǎƻŎƛŞǘŞǎ ƳƛǎŜǎ 
Ŝƴ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴŎŜκ {ƘŀǊŜ ƻŦ ƴŜǘ ƛƴŎƻƳŜ ƻŦ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ 
ŀŎŎƻǳƴǘŜŘ ŦƻǊ ǳǎƛƴƎ ǘƘŜ Ŝǉǳƛǘȅ ƳŜǘƘƻŘ    
!Φ tǊƻŘǳƛǘǎ ǘƻǘŀǳȄ κ tǊƻŘǳŎǘǎ ǘƻǘŀǳȄ  мт лун оср мс рфр ноф 

5ŞǇŜƴǎŜǎκ 9ȄǇŜƴǎŜǎ    
слπ CǊŀƛǎ ǎǳǊ ƻǇŞǊŀǝƻƴǎ ŀǾŜŎ ƭŜǎ ōŀƴǉǳŜǎ Ŝǘ 
ŀǎǎƛƳƛƭŞǎ κ9ȄǇŜƴǎŜǎ ƻƴ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ǿƛǘƘ ōŀƴƪǎ 
ŀƴŘ ǎƛƳƛƭŀǊ нл сон млп пнф рпф 

смπ 5ŞǇŜƴǎŜǎ ǎǳǊ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ŀǾŜŎ ƭŜǎ ŎƭƛŜƴǘǎ 
κ9ȄǇŜƴǎŜǎ ƻƴ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ǿƛǘƘ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ нл н мфр опо м оус плн 

снπ CǊŀƛǎ ǎǳǊ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ǎǳǊ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ 
ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ κ/ƘŀǊƎŜǎ ƻƴ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ƛƴ CƛƴŀƴŎƛŀƭ 
ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ    
сп /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴǎ ǎǳǊ ǎŜǊǾƛŎŜǎ κ/ƻƳƳƛǎǎƛƻƴǎ ƻƴ 
ǎŜǊǾƛŎŜǎ    
срπ CǊŀƛǎ ŀŎŎŜǎǎƻƛǊŜǎ Ł ƭϥŀŎǝǾƛǘŞ ōŀƴŎŀƛǊŜ κ/ƘŀǊƎŜǎ 
ƛƴŎƛŘŜƴǘŀƭ ǘƻ ōŀƴƪƛƴƎ ŀŎǝǾƛǘȅ нм о нул мн нсф 

ссπ CǊŀƛǎ ƎŞƴŞǊŀǳȄ ŘŜ ŦƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘ κDŜƴŜǊŀƭ 
ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŜȄǇŜƴǎŜǎ нн р омф флф п тлп сол 

стπ tŜǊǘŜǎ ǎǳǊ ǊƛǎǉǳŜ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘ κ/ǊŜŘƛǘ Ǌƛǎƪ ƭƻǎǎŜǎ но м нст умт м нпу фмм 

суπ tŜǊǘŜǎ ǎǳǊ ƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎ κ[ƻǎǎŜǎ ƻƴ ŬȄŜŘ 
ŀǎǎŜǘǎ    
сфπ LƳǇƾǘ ǎǳǊ ƭŜ ǊŜǾŜƴǳ κLƴŎƻƳŜ ¢ŀȄ нп н ппл рлл н тор сру 
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bǳƳŞǊƻ ŘŜ 
ǊŜŦŜǊŜƴŎŜ ŘŜ 
ƭŀ ƴƻǘŜ 
ŜȄǇƭƛŎŀǝǾŜ 
9ȄǇƭŀƴŀǘƻǊȅ 
ƴƻǘŜ 
ǊŜŦŜǊŜƴŎŜ 
ƴǳƳōŜǊ 

tŞǊƛƻŘŜ 
ŎƻƴŎŜǊƴŞŜκt9wLh5 
/hb/9wb95Υ 
омκмнκнлнн 

tw9±Lh¦{ 
/hat!w!.[9  
t9wLh5 Υ  
омκмнκнлнм 

.ŞƴŞŬŎŜ ŀǾŀƴǘ ƛƳǇƾǘκ 9ŀǊƴƛƴƎǎ ōŜŦƻǊŜ ǘŀȄ нс т ссо фмн у умо птт 

5ƻǘŀǝƻƴǎ ƴŜǧŜǎ ŀǳȄ ŀƳƻǊǝǎǎŜƳŜƴǘǎ ŘŜǎ 
ƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎ ŎƻǊǇƻǊŜƭƭŜǎ Ŝǘ ƛƴŎƻǊǇƻǊŜƭƭŜǎκ 
bŜǘ ŘŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ŀƴŘ ŀƳƻǊǝȊŀǝƻƴ ƻŦ ǘŀƴƎƛōƭŜ 
ŀƴŘ ƛƴǘŀƴƎƛōƭŜ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎ 

нт пмр ттл пуо суо 

5ƻǘŀǝƻƴǎ ƴŜǧŜǎ ŀǳȄ ŀƳƻǊǝǎǎŜƳŜƴǘǎ Ŝǘ 
ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎκ bŜǘ ŀƭƭƻǿŀƴŎŜǎ ŦƻǊ ŘŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ŀƴŘ 
ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ 

ну πтпп спо πп лпс усн 

tŀǊǘ ŘŜǎ ōŞƴŞŬŎŜǎ ƭƛŞǎ ŀǳȄ ŀǎǎƻŎƛŞǎκ {ƘŀǊŜ ƻŦ 
ǇǊƻŬǘ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ŀǎǎƻŎƛŀǘŜǎ 

   

tŜǊǘŜ ƴŜǧŜ ƻǳ Ǝŀƛƴ ƴŜǘ ǇǊƻǾŜƴŀƴǘ ŘŜǎ ŀŎǝǾƛǘŞǎ 
ŘϥƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘκ bŜǘ ƭƻǎǎ ƻǊ ƴŜǘ Ǝŀƛƴ ŦǊƻƳ 
ƛƴǾŜǎǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ 

   

tǊƻŘǳƛǘǎ ƻǳ ŎƘŀǊƎŜǎ ƭƛŞǎ ŀǳȄ ŀŎǝǾƛǘŞǎ ŘŜ 
ŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘκ LƴŎƻƳŜ ƻǊ ŜȄǇŜƴǎŜǎ ŦǊƻƳ 
ŬƴŀƴŎƛƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ 

   

!ǳǘǊŜǎ ƳƻǳǾŜƳŜƴǘǎκ hǘƘŜǊ ƳƻǾŜƳŜƴǘǎ    

;ƭŞƳŜƴǘǎ ƴƻƴ ƳƻƴŞǘŀƛǊŜǎ ƛƴŎƭǳǎ Řŀƴǎ ƭŜ 
ǊŞǎǳƭǘŀǘ ƴŜǘ ŀǾŀƴǘ ƛƳǇƾǘǎ Ŝǘ ŀǳǘǊŜǎ 

нф πону уто πо рсо мтф 

.Φ /ƘŀǊƎŜǎ ǘƻǘŀƭŜǎ κ¢ƻǘŀƭ ŎƘŀǊƎŜǎ  мм уру фро мл рмт пмф 

/Φ w;{¦[¢!¢ b9¢ ό!π.ύκ  b9¢ Lb/ha9 ό!π.ύ нр р нно пмн с лтт унл 

!ǳǘǊŜǎ ŞƭŞƳŜƴǘǎ Řǳ ǊŞǎǳƭǘŀǘ Ǝƭƻōŀƭ κhǘƘŜǊ 
ŎƻƳǇǊŜƘŜƴǎƛǾŜ ƛƴŎƻƳŜ ƛǘŜƳǎ    
умπ Dŀƛƴǎ ƻǳ ǇŜǊǘŜǎ ƴƻƴ ǊŞŀƭƛǎŞǎ ƻǳ ŘƛũŞǊŞǎ 
κ¦ƴǊŜŀƭƛȊŜŘ ƻǊ ŘŜŦŜǊǊŜŘ Ǝŀƛƴǎ ƻǊ ƭƻǎǎŜǎ  л л 

урπ !ƧǳǎǘŜƳŜƴǘ ŘŜ ǊŜŎƭŀǎǎŜƳŜƴǘ 
κwŜŎƭŀǎǎƛŬŎŀǝƻƴ !ŘƧǳǎǘƳŜƴǘ  л л 

уфπ LƳǇƾǘǎ ǎǳǊ ƭŜǎ ŀǳǘǊŜǎ ŞƭŞƳŜƴǘǎ Řǳ ǊŞǎǳƭǘŀǘ 
Ǝƭƻōŀƭ κ¢ŀȄŜǎ ƻƴ ƻǘƘŜǊ ŎƻƳǇǊŜƘŜƴǎƛǾŜ ƛƴŎƻƳŜ    
5Φ ¢ƻǘŀƭ ŘŜǎ ŀǳǘǊŜǎ ŞƭŞƳŜƴǘǎ Řǳ ǊŞǎǳƭǘŀǘ Ǝƭƻōŀƭ 
κ¢ƻǘŀƭ hǘƘŜǊ ŎƻƳǇǊŜƘŜƴǎƛǾŜ ƛƴŎƻƳŜ  л л 

9Φ ¢h¢![ 5¦ w;{¦[¢!¢ D[h.![ ό/Ҍ5ύκ¢h¢![ 
hC ¢I9 D[h.![ w9{¦[¢ ό/Ҍ5ύ  р нно пмн с лтт унл 

 

пр 

[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ǾƻǘǊŜ ǇǊƻƧŜǘ ¢ƘŜ .ŀƴƪ ƻŦ ȅƻǳǊ ǇǊƻƧŜŎǘ 



 

ŀƧǳǎǘŜƳŜƴǘǎκ bƻƴπƳƻƴŜǘŀǊȅ ƛǘŜƳǎ ƛƴŎƭǳŘŜŘ ƛƴ 
ƴŜǘ ƛƴŎƻƳŜ ōŜŦƻǊŜ ǘŀȄ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ŀŘƧǳǎǘƳŜƴǘǎ 

CƭǳȄ ƭƛŞǎ ŀǳȄ ƻǇŞǊŀǝƻƴǎ ŀǾŜŎ ƭŜǎ ōŀƴǉǳŜǎ Ŝǘ 
ŀǎǎƛƳƛƭŞǎκ Cƭƻǿǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ǿƛǘƘ 
ōŀƴƪǎ ŀƴŘ ǎƛƳƛƭŀǊ 

ол πн ннс сму πн луп тлп 

 

CƭǳȄ ƭƛŞǎ ŀǳȄ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ŀǾŜŎ ƭŜǎ ŎƭƛŜƴǘǎκ Cƭƻǿǎ 
ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ǿƛǘƘ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ 

ом πо мсн уум πмф рнм фмф 

CƭǳȄ ƭƛŞǎ Ł ŘϥŀǳǘǊŜǎ ƻǇŞǊŀǝƻƴǎ ŀũŜŎǘŀƴǘ ŘŜǎ 
ŀŎǝŦǎ ƻǳ ŘŜǎ ǇŀǎǎƛŦǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎκ Cƭƻǿǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ 
ƻǘƘŜǊ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ŀũŜŎǝƴƎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀǎǎŜǘǎ ƻǊ 
ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ 

   

CƭǳȄ ƭƛŞǎ Ł ŘϥŀǳǘǊŜǎ ƻǇŞǊŀǝƻƴǎ ŀũŜŎǘŀƴǘ ŘŜǎ 
ŀŎǝŦǎ ƻǳ ŘŜǎ ǇŀǎǎƛŦǎ ƴƻƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎκ Cƭƻǿǎ 
ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ƻǘƘŜǊ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ŀũŜŎǝƴƎ ƴƻƴπ
ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀǎǎŜǘǎ ƻǊ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ 

он м руу ттр н фсф лфл 

LƳǇƾǘǎ ǇŀȅŞǎκ ¢ŀȄŜǎ ǇŀƛŘ  πн ппл рлл πн тор срт 

 5ƛƳƛƴǳǝƻƴ ƻǳ ŀǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ ƴŜǧŜ ŘŜǎ ŀŎǝŦǎ 
Ŝǘ ǇŀǎǎƛŦǎ ƭƛŞǎ ŀǳȄ ŀŎǝǾƛǘŞǎ ƻǇŞǊŀǝƻƴƴŜƭƭŜǎκ 
bŜǘ ŘŜŎǊŜŀǎŜ ƻǊ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ŀǎǎŜǘǎ ŀƴŘ 
ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ŦǊƻƳ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ 

 πс нпм ннп πнм ото мфл 

¢ƻǘŀƭ ƴŜǘ ŎŀǎƘ ƅƻǿ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ōȅ ƻǇŜǊŀǝƴƎ 
ŀŎǝǾƛǝŜǎ ό!ύκ /ŀǎƘπƅƻǿ ƴŜǘ ǘƻǘŀƭ ƎŞƴŞǊŞ ǇŀǊ 
ƭŜǎ ŀŎǝǾƛǘŞǎ ƻǇŞǊŀǝƻƴƴŜƭƭŜǎ ό!ύ 

 м лфо умр πмсΣмннΣуфн 

CƭǳȄ ƭƛŞǎ ŀǳȄ ŀŎǝŦǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ Ŝǘ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴǎκ 
Cƭƻǿǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀǎǎŜǘǎ ŀƴŘ Ŝǉǳƛǘȅ 
ƛƴǘŜǊŜǎǘǎ 

 л пру спу 

 CƭǳȄ ƭƛŞǎ ŀǳȄ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ ǇƭŀŎŜƳŜƴǘκ Cƭƻǿǎ 
ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻǇŜǊǝŜǎ 

 πо мфф нпс πнлф плн 

CƭǳȄ ƭƛŞǎ ŀǳȄ ƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎ ŎƻǊǇƻǊŜƭƭŜǎ Ŝǘ 
ƛƴŎƻǊǇƻǊŜƭƭŜǎκ Cƭƻǿǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘŀƴƎƛōƭŜ ŀƴŘ 
ƛƴǘŀƴƎƛōƭŜ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎ 

 πс рпп мтм πнпо уфр 

CƭǳȄ ŘŜ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ ƴŜǘ ǘƻǘŀƭ ŘŜǎ ŀŎǝǾƛǘŞǎ 
ŘϥƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ ό.ύκ ¢ƻǘŀƭ bŜǘ ŎŀǎƘ ƅƻǿ ŦǊƻƳ 
ƛƴǾŜǎǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ό.ύ 

оо πф тпо пмт р орм 

CƭǳȄ ŘŜ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ ŘŜ ƻǳ ǾŜǊǎ ƭŜǎ ŀŎǝƻƴƴŀƛǊŜǎκ 
/ŀǎƘ ƅƻǿ ŦǊƻƳ ƻǊ ǘƻ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ 

   

!ǳǘǊŜǎ ƅǳȄ ƴŜǘǎ ŘŜ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ ƭƛŞǎ ŀǳȄ ŀŎǝǾƛǘŞǎ 
ŘŜ ŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘκ hǘƘŜǊ ƴŜǘ ŎŀǎƘ ƅƻǿǎ ŦǊƻƳ 
ŬƴŀƴŎƛƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ 

оп р рро уул πоср рон 

¢ƻǘŀƭ CƭǳȄ ƴŜǘ ŘŜ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ ǇǊƻǾŜƴŀƴǘ ŘŜǎ 
ŀŎǝǾƛǘŞǎ ŘŜ ŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ό/ύκ ¢ƻǘŀƭ bŜǘ ŎŀǎƘ 
ƅƻǿ ŦǊƻƳ ŬƴŀƴŎƛƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ό/ύ 

 р рро уул πоср рон 

 

пс 

[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ǾƻǘǊŜ ǇǊƻƧŜǘ ¢ƘŜ .ŀƴƪ ƻŦ ȅƻǳǊ ǇǊƻƧŜŎǘ 



 

9ũŜǘ ŘŜǎ ǾŀǊƛŀǝƻƴǎ ŘŜǎ ǘŀǳȄ ŘŜ ŎƘŀƴƎŜ ǎǳǊ ƭŀ 
ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ Ŝǘ ƭŜǎ ŞǉǳƛǾŀƭŜƴǘǎ ŘŜ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ ό5ύκ 
9ũŜŎǘ ƻŦ ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ŜȄŎƘŀƴƎŜ ǊŀǘŜǎ ƻƴ ŎŀǎƘ 
ŀƴŘ ŎŀǎƘ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘǎ ό5ύ 

 л  

!ǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻǳ ŘƛƳƛƴǳǝƻƴ ƴŜǧŜ ŘŜ 
ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ Ŝǘ ŞǉǳƛǾŀƭŜƴǘǎ ŘŜ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ ό! Ҍ . Ҍ 
/ Ҍ 5ύκ bŜǘ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻǊ ŘŜŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ŎŀǎƘ ŀƴŘ 
ŎŀǎƘ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘǎ ό! Ҍ . Ҍ / Ҍ 5ύ 

 πо лфр тнн πмс пуо лто 

¢ǊŞǎƻǊŜǊƛŜ Ŝǘ ŞǉǳƛǾŀƭŜƴǘǎ ŘŜ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ 
ŘϥƻǳǾŜǊǘǳǊŜ ό9ύκ hǇŜƴƛƴƎ ŎŀǎƘ ŀƴŘ ŎŀǎƘ 
ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘǎ ό9ύ 

ор πмф рос фтт πо лро фло 

¢ǊŞǎƻǊŜǊƛŜΣ ōŀƴǉǳŜǎ ŎŜƴǘǊŀƭŜǎΣ //t όŀŎǝŦ ϧ 
ǇŀǎǎƛŦύκ /ŀǎƘΣ ŎŜƴǘǊŀƭ ōŀƴƪǎΣ //t όŀǎǎŜǘǎ ϧ 
ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎύ 

 πмт пнт флм пос рмс 

/ƻƳǇǘŜǎ Ł ǾǳŜ Ŝǘ ǇǊşǘǎκŜƳǇǊǳƴǘǎ ŀǳǇǊŝǎ ŘŜǎ 
ōŀƴǉǳŜǎ Ŝǘ ŀǎǎƛƳƛƭŞǎ όŀŎǝŦǎ Ŝǘ ǇŀǎǎƛŦǎύκ 5ŜƳŀƴŘ 
ŀŎŎƻǳƴǘǎ ŀƴŘ ƭƻŀƴǎκōƻǊǊƻǿƛƴƎǎ ǿƛǘƘ ōŀƴƪǎ ŀƴŘ 
ǎƛƳƛƭŀǊ όŀǎǎŜǘǎ ŀƴŘ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎύ 

 πн млф лтс πо пфл пмф 

¢ǊŞǎƻǊŜǊƛŜ Ŝǘ ŞǉǳƛǾŀƭŜƴǘǎ ŘŜ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ Ł ƭŀ 
ŎƭƾǘǳǊŜ όCύκ /ŀǎƘ ŀƴŘ ŎŀǎƘ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘǎ ŀǘ ŎƭƻǎƛƴƎ 
όCύ 

ос πнн сон сфф πмф рос фтт 

¢ǊŞǎƻǊŜǊƛŜΣ ōŀƴǉǳŜǎ ŎŜƴǘǊŀƭŜǎΣ //t όŀŎǝŦ ϧ 
ǇŀǎǎƛŦύκ /ŀǎƘΣ ŎŜƴǘǊŀƭ ōŀƴƪǎΣ //t όŀǎǎŜǘǎ ϧ 
ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎύ  

 πнм тнп тлт πмт пнт флм 

/ƻƳǇǘŜǎ Ł ǾǳŜ Ŝǘ ǇǊşǘǎκŜƳǇǊǳƴǘǎ ŀǳǇǊŝǎ ŘŜǎ 
ōŀƴǉǳŜǎ Ŝǘ ŀǎǎƛƳƛƭŞǎ όŀŎǝŦǎ Ŝǘ ǇŀǎǎƛŦǎύκ 5ŜƳŀƴŘ 
ŀŎŎƻǳƴǘǎ ŀƴŘ ƭƻŀƴǎκōƻǊǊƻǿƛƴƎǎ ǿƛǘƘ ōŀƴƪǎ ŀƴŘ 
ǎƛƳƛƭŀǊ όŀǎǎŜǘǎ ŀƴŘ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎύ  

 πфлт ффн πн млф лтс 

±ŀǊƛŀǝƻƴ ŘŜ ƭŀ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ ƴŜǧŜ όDύҐ όC9ύκ 
/ƘŀƴƎŜ ƛƴ ƴŜǘ ŎŀǎƘ όDύҐ όC9ύ 

 πо лфр тнн πмс пуо лтп 

 

;¢!¢ 59 ±!wL!¢Lhb 59{ /!tL¢!¦· twhtw9{κ {¢!¢9a9b¢ hC /I!bD9{ Lb 9v¦L¢¸ 

 !Ƴƻǳƴǘ ƛƴ ǘƘƻǳǎŀƴŘǎ ƻŦ .LCκ aƻƴǘŀƴǘ Ŝƴ ƳƛƭƭƛŜǊǎ ŘŜ .LC 

 

/ŀǇƛǘŀƭ 
wŜǎŜǊǾŜǎ 
ƭƛŞŜǎ ŀǳ 
ŎŀǇƛǘŀƭ 

wŜǎŜǊǾŜǎ 
ŎƻƴǎƻƭƛŘŞŜ
ǎ  

Dŀƛƴ 
ƭŀƴǘŜƴǘǎ 

wŜǎǳƭǘŀǘ 
ƴŜǘ 

¢ƻǘŀƭ 

 м н о п р с 

/ƭƾǘǳǊŜ ŘŜǎ ŦƻƴŘǎ 
ǇǊƻǇǊŜǎ bπнκ 9ǉǳƛǘȅ 
ŎƭƻǎƛƴƎ bπн мл лтп поп о орн тфо т нср нпф м нсу лрм н ттр тпф нп тос нтс 

/ƘŀƴƎŜƳŜƴǘ ŘŜ 
ƳŞǘƘƻŘŜǎ ŎƻƳǇǘŀōƭŜǎ 
ƻǳ ŎƻǊǊŜŎǝƻƴ ŘϥŜǊǊŜǳǊǎκ 
/ƘŀƴƎŜ ƛƴ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ 
ƳŜǘƘƻŘǎ ƻǊ ŎƻǊǊŜŎǝƻƴ 
ƻŦ ŜǊǊƻǊǎ       
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bπм ŦƻƴŘǎ ǇǊƻǇǊŜǎ 
ŘϥƻǳǾŜǊǘǳǊŜκ bπм 
ƻǇŜƴƛƴƎ Ŝǉǳƛǘȅ мл лтп поп о орн тфо т нср нпф м нсу лрм н ттр тпф нп тос нтс 

!ũŜŎǘŀǝƻƴ Řǳ ǊŞǎǳƭǘŀǘ 
bπнκ !ƭƭƻŎŀǝƻƴ ƻŦ ǊŜǎǳƭǘ 
bπн       πн ттртпф πн ттр тпф 

5ƛǾƛŘŜƴŘŜǎΣ ǇǊƛƳŜǎ ŘŜ 
ōƛƭŀƴΣ ƧŜǘƻƴǎ ŘŜ 
ǇǊŞǎŜƴŎŜκ       
!ǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ ŘŜ 
ŎŀǇƛǘŀƭκ LƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ 
ŎŀǇƛǘŀƭ       
LƴŎƻǊǇƻǊŀǝƻƴ ŘŜǎ 
ǊŜǎŜǊǾŜǎκ LƴŎƻǊǇƻǊŀǝƻƴ 
ƻŦ ǊŜǎŜǊǾŀǝƻƴǎ   н лсп срр   н лсп срр 

wŞǎǳƭǘŀǘ ƴŜǘ ŘŜ ƭϥŀƴƴŞŜκ 
bŜǘ ƛƴŎƻƳŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ȅŜŀǊ     с лтт унл с лтт унл 

{ƻǳǎπǘƻǘŀƭ Υ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ 
ŜƴǘǊŜ ŀŎǝƻƴƴŀƛǊŜǎκ 
{ǳōǘƻǘŀƭΥ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ 
ōŜǘǿŜŜƴ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ л л н лсп срр л с лтт унл у мпн птр 

[ϥŀǳǘǊŜ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ŞǘŜƴŘǳκ 
hǘƘŜǊ ŎƻƳǇǊŜƘŜƴǎƛǾŜ 
ƛƴŎƻƳŜ       
tƭǳǎ ƻǳ ƳƻƛƴǎπǾŀƭǳŜǎ 
ƭŀǘŜƴǘŜǎ ǎǳǊ ŀŎǝŦǎ 
ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜǎ Ł ƭŀ ǾŜƴǘŜκ 
¦ƴǊŜŀƭƛȊŜŘ Ǝŀƛƴǎ ƻǊ 
ƭƻǎǎŜǎ ƻƴ ŀǎǎŜǘǎ 
ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ŦƻǊ ǎŀƭŜ       
5ƛũŞǊŜƴŎŜǎ ŘŜ 
ǊŞŞǾŀƭǳŀǝƻƴ ŘŜǎ 
ƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎκ CƛȄŜŘ 
ŀǎǎŜǘǎ ǊŜǾŀƭǳŀǝƻƴ 
ŘƛũŜǊŜƴŎŜǎ    с ммф фуу   

!ǳǘǊŜǎκ hǘƘŜǊǎ 
      

/ŀǇƛǘŀǳȄ ǇǊƻǇǊŜǎ ŘŜ 
ŎƭƾǘǳǊŜ bκ /ƭƻǎƛƴƎ 
Ŝǉǳƛǘȅ b мл лтп поп о орн тфо мр мут мум т оуу лоф р нно пмн пм ннр урф 
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!ǳ ом 5ŞŎŜƳōǊŜ нлннΣ ƭŀ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ŘŜ ƭŀ 
.ŀƴǉǳŜ Ŝǎǘ ǎŀǝǎŦŀƛǎŀƴǘŜΦ 
 
[Ŝ ǾƻƭǳƳŜ ŘŜǎ ŎǊŞŘƛǘǎ ŀŎŎƻǊŘŞǎ ǘƻǘŀƭƛǎŜ ǳƴ 
Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘŜ a.LC сн мпсΣор ŎƻƴǘǊŜ ŘŜǎ 
ǇǊşǘǎ ŀŎŎƻǊŘŞǎ ŀǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ 
ǇǊŞŎŞŘŜƴǘ ǘƻǘŀƭƛǎŀƴǘ ǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘŜ a.LC 
см пмнΣотΦ  
 
[ŀ ǎƛǘǳŀǝƻƴ Řǳ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ǎΩŜǎǘ 
ǊŞǘǊŞŎƛŜ ǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ Ł ƭΩŀƴƴŞŜ ǇŀǎǎŞŜΦ [Ŝ 
ǘŀǳȄ ŘŜ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ Ŝǎǘ ǇŀǎǎŞ ŘŜ 
ффΣом҈ ŀǳ ом 5ŞŎŜƳōǊŜ нлнм ŎƻƴǘǊŜ 
ффΣлу҈ ŀǳ ом 5ŞŎŜƳōǊŜ нлннΦ  
 
!ǳ ом 5ŞŎŜƳōǊŜ нлннΣ ƭŜ ǘƻǘŀƭ Řǳ ōƛƭŀƴ 
ŜƴǊŜƎƛǎǘǊŜ ǳƴŜ ƘŀǳǎǎŜ ŘŜ ртΣнл҈ Ǉŀǎǎŀƴǘ 
ŘŜ a.LC см мфп пру Ł a.LC фс нлн ллрΦ 
 
[Ŝ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ōǊǳǘ ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǝƻƴ ǎΩŞǘŀōƭƛǘ Ł .LC 
с суо улт офу ŀǳ ом 5ŞŎŜƳōǊŜ нлнн ŎƻƴǘǊŜ 
.LC п тнм стп тпр ŀǳ ом 5ŞŎŜƳōǊŜ нлнмΤ 
ǎƻƛǘ ǳƴ ŀŎŎǊƻƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜ пмΣрс҈Φ 
 
[Ŝ ǇǊƻŘǳƛǘ ƴŜǘ ōŀƴŎŀƛǊŜ ǎŜ ǎƛǘǳŜ Ł .LC 
мн ллм нмн флс ŀǳ ом 5ŞŎŜƳōǊŜ нлнн 
ŎƻƴǘǊŜ .LC ф пнс олр псм ŀǳ ом 5ŞŎŜƳōǊŜ 
нлнм Τ ǎƻƛǘ ǳƴŜ ƘŀǳǎǎŜ ŘŜ нрΣно҈Φ [Ŝ 
ǊŞǎǳƭǘŀǘ ƴŜǘ ǇŀǎǎŜ ŘŜ .LC с лтт унл лпл ŀǳ 
ом ŘŞŎŜƳōǊŜ нлнм Ł .LC р лум онс мпл ŀǳ 
ом ŘŞŎŜƳōǊŜ нлннΣ ǎƻƛǘ ǳƴŜ ōŀƛǎǎŜ ŘŜ 
мсΣпл҈Φ 
 
/ŜǊǘŜǎ ŎŜ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ǎΩƛƴǎŎǊƛǘ Ŝƴ ōŀƛǎǎŜΣ 
ŎŜǇŜƴŘŀƴǘ ƛƭ ŎƻƴǾƛŜƴǘ ŘŜ ƳŜƴǝƻƴƴŜǊ ǉǳŜ 
Řŀƴǎ ƭŜ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ŘŜ ƭΩŀƴ нлнмΣ ǳƴŜ ǊŜǇǊƛǎŜ 
ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ŘŜ Ǉƭǳǎ ŘŜ п ƳƛƭƭƛŀǊŘǎ ǊŜŎƻǳǾǊŞ 
ǎǳǊ ǳƴŜ ŎǊŞŀƴŎŜ ǊŀŘƛŞŜ ŀǾŀƛǘ ŎƻƴǘǊƛōǳŞ Ł 
Ǉƭǳǎ ŘŜ ср ҈ Řŀƴǎ ƭŜ ǊŞǎǳƭǘŀǘΦ 
 
[Ŝǎ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎ ŀǧŜƛƴǘǎ ŀǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ 
ŞƳŀƴŜƴǘ ŘŜǎ ŜũƻǊǘǎ ŎƻƴƧǳƎǳŞǎ Řǳ 
tŜǊǎƻƴƴŜƭ ŘŜ ƭŀ .ŀƴǉǳŜΣ ŘŜ ƭŀ 5ƛǊŜŎǝƻƴ 
ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ Řǳ /ƻƴǎŜƛƭ ŘΩ!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝƻƴΦ 
 
 
 

!ǎ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлннΣ ǘƘŜ .ŀƴƪϥǎ 
ǎƛǘǳŀǝƻƴ ƛǎ ǎŀǝǎŦŀŎǘƻǊȅΦ 
 
¢ƘŜ ƭƻŀƴǎ ǾƻƭǳƳŜ ƎǊŀƴǘŜŘ ǘƻǘŀƭǎ a.LC 
снΣмпсΦор ŀƎŀƛƴǎǘ ƭƻŀƴǎ ƎǊŀƴǘŜŘ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ 
ǇǊŜǾƛƻǳǎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊ ǘƻǘŀƭƛƴƎ a.LC 
смΣпмнΦотΦ 
 
 
¢ƘŜ ǊŜƛƳōǳǊǎŜƳŜƴǘ ǎƛǘǳŀǝƻƴ Ƙŀǎ ƴŀǊǊƻǿŜŘ 
ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊΦ ¢ƘŜ ǊŜƛƳōǳǊǎŜƳŜƴǘ 
ǊŀǘŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ŦǊƻƳ ффΦом҈ ƻƴ 5ŜŎŜƳōŜǊ 
омΣ нлнм ŀƎŀƛƴǎǘффΦлу҈ŀǎ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ 
нлннΦ 
 
!ǎ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлннΣ ǘƘŜ ōŀƭŀƴŎŜ 
ǎƘŜŜǘ ǘƻǘŀƭ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ ртΦнл҈ ŦǊƻƳ a.LC 
смΣмфпΣпру ǘƻ a.LC фсΣнлнΣллрΦ 
 
DǊƻǎǎ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ƛƴŎƻƳŜ ǎǘƻƻŘ ŀǘ .LC 
сΣсуоΣултΣофу ŀǎ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлнн 
ŀƎŀƛƴǎǘ .LC пΣтнмΣстпΣтпр ŀǎ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ 
омΣ нлнмΤ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻŦ пмΦрс҈Φ 
 
bŜǘ ōŀƴƪƛƴƎ ƛƴŎƻƳŜ ǎǘŀƴŘǎ ŀǘ .LC 
мнΣллмΣнмнΣфлс ŀǎ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлнн 
ŀƎŀƛƴǎǘ .LC фΣпнсΣолрΣпсм ŀǎ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ 
омΣ нлнмΤ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻŦ нрΦно҈Φ ¢ƘŜ ƴŜǘ 
ǊŜǎǳƭǘ ƎƻŜǎ ŦǊƻƳ .LC сΣлттΣунлΣлпл ŀǎ ƻŦ 
5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлнм ǘƻ .LC рΣлумΣонсΣмпл ŀǎ 
ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлннΣ ŀ ŘŜŎǊŜŀǎŜ ƻŦ 
мсΦпл҈Φ  
 
!ŘƳƛǧŜŘƭȅΣ ǘƘƛǎ ǊŜǎǳƭǘ ƛǎ ŘƻǿƴΣ ƘƻǿŜǾŜǊ ƛǘ 
ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ƳŜƴǝƻƴŜŘ ǘƘŀǘ ƛƴ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘ ŦƻǊ 
нлнмΣ ŀ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ǊŜǾŜǊǎŀƭ ƻŦ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ п 
ōƛƭƭƛƻƴ ǊŜŎƻǾŜǊŜŘ ƻƴ ŀ ǿǊƛǧŜƴπƻũ ŘŜōǘ ƘŀŘ 
ŎƻƴǘǊƛōǳǘŜŘ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ ср҈ ǘƻ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘΦ 
 
 
¢ƘŜ ǊŜǎǳƭǘǎ ŀŎƘƛŜǾŜŘ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ȅŜŀǊ ǎǘŜƳ 
ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŎƻƳōƛƴŜŘ ŜũƻǊǘǎ ƻŦ ǘƘŜ .ŀƴƪϥǎ 
ǎǘŀũΣ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ƻŦ 
5ƛǊŜŎǘƻǊǎΦ 
 
 
 

 

рл 

[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ǾƻǘǊŜ ǇǊƻƧŜǘ ¢ƘŜ .ŀƴƪ ƻŦ ȅƻǳǊ ǇǊƻƧŜŎǘ 



 

[ŀ Ƴƻōƛƭƛǎŀǝƻƴ ŘŜ ǊŜǎǎƻǳǊŎŜǎ ƭƻƴƎǳŜǎ Ŝǘ 
Ƴƻƛƴǎ ŎƘŝǊŜǎ ǊŜǎǘŜ ǳƴŜ ƛƳǇŞǊƛŜǳǎŜ 
ƴŞŎŜǎǎƛǘŞ ǇƻǳǊ ŀǎǎǳǊŜǊ ŎƻǊǊŜŎǘŜƳŜƴǘ ƭŜ 
ŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘ Řǳ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘΦ [Ŝ 
ƳŞŎŀƴƛǎƳŜ ŘŜ ǊŜŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ǇǊƻƧŜǘǎ 
ǇǊƻŘǳŎǝŦǎ ǇŀǊ ƭŀ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ƭŀ wŞǇǳōƭƛǉǳŜ 
Řǳ .ǳǊǳƴŘƛ ǉǳƛ Şǘŀƛǘ Ŝƴ ǇƭŀŎŜ Ŝƴ нлнн ŀǾŀƛǘ 
ŎƻƴǘǊƛōǳŞ ǇŀǊǝŜƭƭŜƳŜƴǘ Ł ŎŜǧŜ 
ǇǊŞƻŎŎǳǇŀǝƻƴΦ 
 
9ƴ Ǉƭǳǎ Řǳ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎ ŘŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ Ŝǘ ǎŜǊǾƛŎŜǎ 
ƻŦŦŜǊǘǎ ǇŀǊ ƭŀ .ŀƴǉǳŜ Ŝǘ ƭŀ ǇǊƻǎǇŜŎǘƛƻƴ ŘŜ 
ƴƻǳǾŜŀǳȄ ōƻƴǎ ǇǊƻƧŜǘǎ Ł ǘŜǊƳŜǎ Ŝǘ ǾƛŀōƭŜǎΣ ƭŀ 
.ŀƴǉǳŜ ŎƻƴǘƛƴǳŜ Ł ǎΩƛƴǾŜǎǘƛǊ Řŀƴǎ ƭŜ 
ǊŜŎƻǳǾǊŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ǇǊşǘǎ ŘŞƧŁ ŎƻƴǎŜƴǘƛǎΦ 
 
[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŀ ŞǊƛƎŞ ǳƴ ƛƳƳŜǳōƭŜ ŀōǊƛǘŀƴǘ 
ƭΩŀƎŜƴŎŜ DƛǘŜƎŀ ŀǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ Ŝǘ 
ŎƻƳǇǘŜ ŎƻƴǎǘǊǳƛǊŜ ǇǊƻƎǊŜǎǎƛǾŜƳŜƴǘ ǎŜǎ 
ǇǊƻǇǊŜǎ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŀōǊƛǘŀƴǘ ǎŜǎ ŀƎŜƴŎŜǎΦ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

¢ƘŜ ƳƻōƛƭƛȊŀǝƻƴ ƻŦ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ŀƴŘ ƭŜǎǎ 
ŜȄǇŜƴǎƛǾŜ ǊŜǎƻǳǊŎŜǎ ǊŜƳŀƛƴǎ ŀƴ ƛƳǇŜǊƛƻǳǎ 
ƴŜŎŜǎǎƛǘȅ ǘƻ ŎƻǊǊŜŎǘƭȅ ŜƴǎǳǊŜ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛƴƎ 
ƻŦ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘΦ ¢ƘŜ ƳŜŎƘŀƴƛǎƳ ŦƻǊ 
ǊŜŬƴŀƴŎƛƴƎ ǇǊƻŘǳŎǝǾŜ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ōȅ ǘƘŜ .ŀƴƪ 
ƻŦ ǘƘŜ wŜǇǳōƭƛŎ ƻŦ .ǳǊǳƴŘƛ ǿƘƛŎƘ ǿŀǎ ƛƴ 
ǇƭŀŎŜ ƛƴ нлнн ƘŀŘ ǇŀǊǝŀƭƭȅ ŎƻƴǘǊƛōǳǘŜŘ ǘƻ 
ǘƘƛǎ ŎƻƴŎŜǊƴΦ 
 
 
Lƴ ŀŘŘƛǘƛƻƴ ǘƻ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎ ǘƘŜ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ŀƴŘ 
ǎŜǊǾƛŎŜǎ ƻŦŦŜǊŜŘ ōȅ ǘƘŜ .ŀƴƪ ŀƴŘ ǇǊƻǎǇŜŎǘƛƴƎ 
ŦƻǊ ƴŜǿ ƎƻƻŘ ŀƴŘ ǾƛŀōƭŜ ǇǊƻƧŜŎǘǎΣ ǘƘŜ .ŀƴƪ 
ŎƻƴǘƛƴǳŜǎ ǘƻ ƛƴǾŜǎǘ ƛƴ ǘƘŜ ǊŜŎƻǾŜǊȅ ƻŦ ƭƻŀƴǎ 
ŀƭǊŜŀŘȅ ƎǊŀƴǘŜŘΦ 
 
¢ƘŜ .ŀƴƪ ŜǊŜŎǘŜŘ ŀ ōǳƛƭŘƛƴƎ ǘƻ ƘƻǳǎŜ ǘƘŜ 
DƛǘŜƎŀ ōǊŀƴŎƘ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŦƛƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊ ŀƴŘ 
ƛƴǘŜƴŘǎ ǘƻ ƎǊŀŘǳŀƭƭȅ ōǳƛƭŘ ƛǘǎ ƻǿƴ ōǳƛƭŘƛƴƎǎ 
ǘƻ ƘƻǳǎŜ ƛǘǎ ōǊŀƴŎƘŜǎΦ 
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[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ǾƻǘǊŜ ǇǊƻƧŜǘ ¢ƘŜ .ŀƴƪ ƻŦ ȅƻǳǊ ǇǊƻƧŜŎǘ 



 

w!tthw¢ 5¦ /haaL{{!Lw9 !¦· 

/hat¢9{ !¦· a9a.w9{ 5¦ /hb{9L[ 
5Ω!5aLbL{¢w!¢Lhb !¦ ом 59/9a.w9 
нлнн 

  

DŞƴŞǊŀƭ aŀƧƻǊ !¦5!/9 b5¦²¦a¦{L 

tǊŞǎƛŘŜƴǘ Řǳ /ƻƴǎŜƛƭ ŘΩ!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝƻƴ  

 

.b59 {ΦaΦ   

  

bƻǳǎ ŀǾƻƴǎ ŀǳŘƛǘŞ ƭŜǎ Şǘŀǘǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ 
ŬƎǳǊŀƴǘ Ŝƴ ǇŀƎŜǎ ф Ł моΣ ǉǳƛ ƻƴǘ ŞǘŞ 

ǇǊŞǇŀǊŞǎ ǎǳǊ ōŀǎŜ ŘŜǎ ǇǊƛƴŎƛǇŜǎ 
ŎƻƳǇǘŀōƭŜǎ ŘŞŎǊƛǘǎ Ŝƴ ǇŀƎŜǎ мп Ł муΦ bƻǳǎ 
ŀǾƻƴǎ ƻōǘŜƴǳ ǘƻǳǘŜǎ ƭŜǎ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴǎ Ŝǘ 
ŜȄǇƭƛŎŀǝƻƴǎ ǉǳŜ ƴƻǳǎ ŀǾƻƴǎ ƧǳƎŞŜǎ 

ƴŞŎŜǎǎŀƛǊŜǎ ǇƻǳǊ ƴƻǘǊŜ ŀǳŘƛǘΦ  

  
w9{thb{!.L[L¢9{ w9{t9/¢L±9{ 5¦ 

/hb{9L[ 5Ω!5aLbL{¢w!¢Lhb 9¢ 59{ 

/haaL{{!Lw9{ !¦· /hat¢9{   

  
/ƻƳƳŜ ƳŜƴǝƻƴƴŞ Ł ƭŀ ǇŀƎŜ тΣ ƭŀ 5ƛǊŜŎǝƻƴ 

ŘŜ ƭŀ .b59 {ΦaΦΣ ǎƻǳǎ ƭŀ ǎǳǇŜǊǾƛǎƛƻƴ Řǳ 

/ƻƴǎŜƛƭ ŘΩ!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝƻƴΣ Ŝǎǘ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƭŜ 
ŘŜ ƭŀ ǇǊŞǇŀǊŀǝƻƴ ŘŜǎ Şǘŀǘǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ ǉǳƛ 
ŘƻƴƴŜƴǘ ǳƴŜ ƛƳŀƎŜ ŬŘŝƭŜ Ŝǘ ǎƛƴŎŝǊŜ ŘŜ ƭŀ 
ǎƛǘǳŀǝƻƴ ŬƴŀƴŎƛŝǊŜ ŘŜ ƭŀ .b59 {Φa Ŝǘ ŘŜǎ 

ǊŞǎǳƭǘŀǘǎ ŘŜ ǎŜǎ ŀŎǝǾƛǘŞǎΦ Lƭ Ŝǎǘ ŘŜ ƭŀ 
ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛǘŞ ŘŜ нb /hb{9L[{Σ 
ŘΩŜȄǇǊƛƳŜǊΣ Ł ǇŀǊǝǊ ŘŜ ǎƻƴ ŀǳŘƛǘΣ ǳƴŜ 

ƻǇƛƴƛƻƴ ƛƴŘŞǇŜƴŘŀƴǘŜ ǎǳǊ ŎŜǎ Şǘŀǘǎ 
ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ Ŝǘ ŘŜ Ǿƻǳǎ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴƛǉǳŜǊΦ  

 

w9{thb{!.L[L¢9 5¦ /haaL{{!Lw9 !¦· 

/hat¢9{  

  
bƻǘǊŜ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛǘŞ Ŝǎǘ ŘΩŜȄǇǊƛƳŜǊ ǳƴŜ 
ƻǇƛƴƛƻƴ ƛƴŘŞǇŜƴŘŀƴǘŜ ǎǳǊ ŎŜǎ Şǘŀǘǎ 
ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ ǎǳǊ ōŀǎŜ ŘŜ ƴƻǎ ǾŞǊƛŬŎŀǝƻƴǎ Ŝǘ 
ŘŜ Ǿƻǳǎ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴƛǉǳŜǊΦ bƻǳǎ ŀǾƻƴǎ 
ŜũŜŎǘǳŞ ƴƻǎ ŎƻƴǘǊƾƭŜǎ ǎŜƭƻƴ ƭŜǎ bƻǊƳŜǎ 
LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭŜǎ ŘΩ!ǳŘƛǘ όL{!ύΦ   
 

{¢!¢¦¢hw¸ !¦5L¢hwΩ{ w9thw¢ ¢h 

a9a.9w{ hC ¢I9 .h!w5 hC 5Lw9/¢hw{ 

!{ hC 59/9a.9wΣ омΣ нлннΦ 

 

 

DŜƴ aŀƧƻǊ !¦5!/9 b5¦²¦a¦{L 

/ƘŀƛǊƳŀƴ 

 

.b59 {ΦaΦ   

 

²Ŝ ƘŀǾŜ ŀǳŘƛǘŜŘ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ 

ƻƴ ǇŀƎŜǎ ф ǘƻ моΣ ǿƘƛŎƘ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ 

ǇǊŜǇŀǊŜŘ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ 

ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ǇƻƭƛŎƛŜǎ ǎŜǘ ƻǳǘ ƻƴ ǇŀƎŜǎ мп ǘƻ 

муΦ ²Ŝ ƘŀǾŜ ƻōǘŀƛƴŜŘ ŀƭƭ ǘƘŜ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ 
ŀƴŘ ŜȄǇƭŀƴŀǝƻƴǎ ǿŜ ŎƻƴǎƛŘŜǊŜŘ 

ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ ŦƻǊ ƻǳǊ ŀǳŘƛǘΦ 

 

w9{thb{L.L[L¢¸ hC ¢I9 
.h!w5 hC 5Lw9/¢hw{ !b5 

¢I9 {¢!¢¦¢hw¸ !¦5L¢hw{ 

 

!ǎ ƳŜƴǝƻƴŜŘ ƻƴ ǇŀƎŜ тΣ ǘƘŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ 
ƻŦ .b59Σ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ǎǳǇŜǊǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ 

ƻŦ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎ ƛǎ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ ŦƻǊ ǇǊŜǇŀǊƛƴƎ ǘƘŜ 

ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ǿƘƛŎƘ ƎƛǾŜ ŀ ǘǊǳŜ ŀƴŘ 
ŦŀƛǊ ǾƛŜǿ ƻŦ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ƻŦ .b59 
ŀƴŘ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻŦ ƛǘǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎΦ Lǘ ƛǎ ǘƘŜ 
ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǘȅ ƻŦ нb /hb{9L[{ ǘƻ ŜȄǇǊŜǎǎΣ 
ōŀǎŜŘ ƻƴ ƛǘǎ ŀǳŘƛǘΣ ŀƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƻǇƛƴƛƻƴ 
ƻƴ ǘƘŜǎŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ŀƴŘ ǘƻ 

ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǘŜ ƛǘ ǘƻ ȅƻǳΦ 

 

 

w9{thb{L.L[L¢¸ hC ¢I9 

{¢!¢¦¢hw¸ !¦5L¢hw 

 
hǳǊ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǘȅ ƛǎ ǘƻ ŜȄǇǊŜǎǎ ŀƴ 
ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƻǇƛƴƛƻƴ ƻƴ ǘƘƻǎŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ 
ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ƻƴ ǘƘŜ ōŀǎƛǎ ƻŦ ƻǳǊ ǾŜǊƛŬŎŀǝƻƴǎ 
ŀƴŘ ǘƻ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǘŜ ƛǘ ǘƻ ȅƻǳΦ ²Ŝ 
ǇŜǊŦƻǊƳŜŘ ƻǳǊ ŎƘŜŎƪǎ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ 
ǘƘŜ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ {ǘŀƴŘŀǊŘǎ ƻƴ !ǳŘƛǝƴƎ  
όL{!ύΦ 
 

 

ро 

[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ǾƻǘǊŜ ǇǊƻƧŜǘ ¢ƘŜ .ŀƴƪ ƻŦ ȅƻǳǊ ǇǊƻƧŜŎǘ 



 

 
/Ŝǎ ƴƻǊƳŜǎ ǊŜǉǳƛŝǊŜƴǘ ŘŜ ƴƻǘǊŜ ǇŀǊǘ ŘŜ 

ƴƻǳǎ ŎƻƴŦƻǊƳŜǊ ŀǳȄ ǊŝƎƭŜǎ ŘΩŞǘƘƛǉǳŜΣ ŘŜ 
ǇƭŀƴƛŬŜǊ Ŝǘ ŘŜ ǊŞŀƭƛǎŜǊ ƴƻǎ ǘǊŀǾŀǳȄ ǇƻǳǊ 
ƻōǘŜƴƛǊ ǳƴŜ ŀǎǎǳǊŀƴŎŜ ǊŀƛǎƻƴƴŀōƭŜ ǉǳŜ ƭŜǎ 
Şǘŀǘǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ ƴŜ ŎƻƳǇƻǊǘŜƴǘ Ǉŀǎ 
ŘΩŀƴƻƳŀƭƛŜǎ ǎƛƎƴƛŬŎŀǝǾŜǎΦ ¦ƴ ŀǳŘƛǘ 
ŎƻƳǇǊŜƴŘ ƭΩŜȄŀƳŜƴ ǇŀǊ ǎƻƴŘŀƎŜΣ ŘŜǎ 
ŞƭŞƳŜƴǘǎ ǇǊƻōŀƴǘǎ ǉǳƛ ƧǳǎǝŬŜƴǘ ƭŜǎ 
Ƴƻƴǘŀƴǘǎ Ŝǘ ƭŜǎ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴǎ ŎƻƴǘŜƴǳǎ 

Řŀƴǎ ƭŜǎ Şǘŀǘǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎΦ  Lƭ ŎƻƳǇǊŜƴŘ 
ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ǳƴŜ ŀǇǇǊŞŎƛŀǝƻƴ ǉǳŀƴǘ ŀǳȄ 
ǇǊƛƴŎƛǇŜǎ ŎƻƳǇǘŀōƭŜǎ Ŝǘ ŀǳȄ ŜǎǝƳŀǝƻƴǎ 

ǎƛƎƴƛŬŎŀǝǾŜǎ ŜũŜŎǘǳŞŜǎ ǇŀǊ ƭŜ /ƻƴǎŜƛƭ 
ŘΩ!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝƻƴΣ ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ ƭΩŞǾŀƭǳŀǝƻƴ ŘŜ 
ƭŀ ǊŞƎǳƭŀǊƛǘŞ ƎƭƻōŀƭŜ ŘŜ ƭŀ ǇǊŞǎŜƴǘŀǝƻƴ ŘŜǎ 
Şǘŀǘǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎΦ  bƻǳǎ ŜǎǝƳƻƴǎ ǉǳŜ ƭŜǎ 
ŞƭŞƳŜƴǘǎ ǇǊƻōŀƴǘǎ ǊŜŎǳŜƛƭƭƛǎ ǎƻƴǘ 

ǎǳŶǎŀƴǘǎ Ŝǘ ŀǇǇǊƻǇǊƛŞǎ ǇƻǳǊ ŦƻƴŘŜǊ ƴƻǘǊŜ 

ƻǇƛƴƛƻƴΦ  

  
htLbLhb  

  
bƻǳǎ ǎƻƳƳŜǎ ŘΩŀǾƛǎ ǉǳŜΣ ƭŜǎ ƭƛǾǊŜǎ 
ŎƻƳǇǘŀōƭŜǎ ƻƴǘ ŞǘŞ ŎƻƴǾŜƴŀōƭŜƳŜƴǘ 

ǘŜƴǳǎΣ ǎŜƭƻƴ ƭŜǎ bƻǊƳŜǎ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭŜǎ ŘŜ 
ŎƻƳǇǘŀōƛƭƛǘŞ Ŝǘ ǉǳŜ ƭŜǎ Şǘŀǘǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ ǉǳƛ 
ǎƻƴǘ Ŝƴ ŀŎŎƻǊŘ ŀǾŜŎ ƭŜǎ ƭƛǾǊŜǎ ŎƻƳǇǘŀōƭŜǎΣ 
Řŀƴǎ ǘƻǳǎ ǎŜǎ ŀǎǇŜŎǘǎ ǎƛƎƴƛŬŎŀǝŦǎΣ ŘƻƴƴŜƴǘ 
ǳƴŜ ƛƳŀƎŜ ŬŘŝƭŜ Ŝǘ ǎƛƴŎŝǊŜ ŘŜ ƭŀ ǎƛǘǳŀǝƻƴ 
ŬƴŀƴŎƛŝǊŜ ŘŜ ƭŀ .b59 {Φa ŀǳ ом ŘŞŎŜƳōǊŜ    
нлнн Ŝǘ ŘŜǎ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ŀǊǊşǘŞ Ł 
ŎŜǧŜ ŘŀǘŜΦ [Ŝǎ Şǘŀǘǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ ǎƻƴǘ 
ŎƻƴŦƻǊƳŜǎ Ł ƭŀ ƭŞƎƛǎƭŀǝƻƴ ōŀƴŎŀƛǊŜ Ŝǘ ŀǳȄ 

ǎǘŀǘǳǘǎ ŘŜ ƭŀ .b59 {ΦaΦ  

  

 

 

.ǳƧǳƳōǳǊŀΣ CŞǾǊƛŜǊ нлно 

 нb /hb{9L[{  

/haaL{{!Lw9 !¦· /hat¢9{   

 
 
 
 

 
¢ƘŜǎŜ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ǊŜǉǳƛǊŜ ǳǎ ǘƻ ŎƻƳǇƭȅ ǿƛǘƘ 
ǘƘŜ ǊǳƭŜǎ ƻŦ ŜǘƘƛŎǎΣ ǘƻ Ǉƭŀƴ ŀƴŘ ǘƻ ŎŀǊǊȅ ƻǳǘ 
ƻǳǊ ǿƻǊƪ ƛƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ƻōǘŀƛƴ ǊŜŀǎƻƴŀōƭŜ 
ŀǎǎǳǊŀƴŎŜ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ Řƻ 
ƴƻǘ Ŏƻƴǘŀƛƴ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŀƴƻƳŀƭƛŜǎΦ !ƴ ŀǳŘƛǘ 
ƛƴŎƭǳŘŜǎ ǘƘŜ ǎŀƳǇƭŜ ŜȄŀƳƛƴŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ 
ŜǾƛŘŜƴŎŜ ǎǳǇǇƻǊǝƴƎ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘǎ ŀƴŘ ǘƘŜ 
ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ŎƻƴǘŀƛƴŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ 
ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎΦ Lǘ ŀƭǎƻ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ŀƴ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ 
ƻŦ ǘƘŜ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŀƴŘ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ 
ŜǎǝƳŀǘŜǎ ƳŀŘŜ ōȅ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ƻŦ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎΣ 
ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ŀƴ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ƻǾŜǊŀƭƭ 
ǊŜƎǳƭŀǊƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊŜǎŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ 
ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘΦ ²Ŝ ōŜƭƛŜǾŜ ǘƘŀǘ ǘƘŜ 
ŀǳŘƛǘ ŜǾƛŘŜƴŎŜ ƎŀǘƘŜǊŜŘ ƛǎ ǎǳŶŎƛŜƴǘ ŀƴŘ 
ŀǇǇǊƻǇǊƛŀǘŜ ǘƻ ǇǊƻǾƛŘŜ ŀ ōŀǎƛǎ ŦƻǊ ƻǳǊ 
ƻǇƛƴƛƻƴΦ 
 

 

 

htLbLhb 

 

²Ŝ ŀǊŜ ƻŦ ǘƘŜ ƻǇƛƴƛƻƴ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ōƻƻƪǎ ƻŦ 
ŀŎŎƻǳƴǘǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ǇǊƻǇŜǊƭȅ ƪŜǇǘΣ ƛƴ 

ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ !ŎŎƻǳƴǝƴƎ 
{ǘŀƴŘŀǊŘǎ ŀƴŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ 
ǿƘƛŎƘ ŀǊŜ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ōƻƻƪǎ ƻŦ 
ŀŎŎƻǳƴǘΣ ƛƴ ŀƭƭ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ǊŜǎǇŜŎǘǎΣ ƎƛǾŜ ŀ ǘǊǳŜ 

ŀƴŘ ŦŀƛǊ ǾƛŜǿ ƻŦ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ƻŦ 
.b59 {Φa ŀǎ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнл ŀƴŘ ǘƘŜ 
ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊ ŜƴŘŜŘ ƻƴ ǘƘŀǘ 
ŘŀǘŜΦ ¢ƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ŎƻƳǇƭȅ ǿƛǘƘ 

ōŀƴƪƛƴƎ ƭŜƎƛǎƭŀǝƻƴ ŀƴŘ ǘƘŜ ǎǘŀǘǳǎŜǎ ƻŦ .b59 

{ΦaΦ 

 

 

 

.ǳƧǳƳōǳǊŀΣ CŜōǊǳŀǊȅ нлно 

нb /hb{9L[{  

{¢!¢¦¢hw¸ !¦5L¢hw 

 
 
 
 

 

 

рп 

[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ǾƻǘǊŜ ǇǊƻƧŜǘ ¢ƘŜ .ŀƴƪ ƻŦ ȅƻǳǊ ǇǊƻƧŜŎǘ 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
!bb9·9{ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 !tt9b5L/9 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

рр 

[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ǾƻǘǊŜ ǇǊƻƧŜǘ ¢ƘŜ .ŀƴƪ ƻŦ ȅƻǳǊ ǇǊƻƧŜŎǘ 



 

 

bh¢9{ !bb9·9{ !¦· /hat¢9{ 
 
bƻǘŜ м Υ tǊƛƴŎƛǇŀƭŜǎ ǊŝƎƭŜǎ ŘΩŞǾŀƭǳŀǝƻƴ Ŝǘ 
ŘŜ ǇǊŞǎŜƴǘŀǝƻƴ ŘŜǎ ŎƻƳǇǘŜǎΦ 

 
[Ŝǎ ŎƻƳǇǘŜǎ ŘŜ ƭŀ .b59 {Φa ǎƻƴǘ 
Şǘŀōƭƛǎ Ŝƴ ŎƻƴŦƻǊƳƛǘŞ ŀǾŜŎ ƭŜ ǊŞŦŞǊŜƴǝŜƭ 
LCw{ όLƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ CƛƴŀƴŎƛŀƭ wŜǇƻǊǝƴƎ 
{ǘŀƴŘŀǊŘǎύ ŀǳ ом ŘŞŎŜƳōǊŜ нлнм ŀǾŜŎ 
ǳƴŜ ŎƻƳǇŀǊŀƛǎƻƴ ŀǳ ом ŘŞŎŜƳōǊŜ 
нлнлΦ 
  

¶ tǊƛƴŎƛǇŜǎ ŎƻƳǇǘŀōƭŜǎ Ŝǘ ƳŞǘƘƻŘŜǎ 
ŘΩŞǾŀƭǳŀǝƻƴΦ 

  
ü мΦм !/¢LC{ 9¢ t!{{LC{ CLb!b/L9w{ 

 
Á tǊşǘǎ Ŝǘ ŎǊŞŀƴŎŜǎ 

 
[Ŝǎ ǇǊşǘǎ Ŝǘ ŎǊŞŀƴŎŜǎ ǊŜƎǊƻǳǇŜƴǘ ƭŜǎ ŀŎǝŦǎ 
ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ ƴƻƴ ŘŞǊƛǾŞǎ Ł ǊŜǾŜƴǳǎ ŬȄŜǎ ƻǳ 
ŘŞǘŜǊƳƛƴŀōƭŜǎ ǉǳƛ ƴŜ ǎƻƴǘ Ǉŀǎ ŎƻǘŞǎ ǎǳǊ ǳƴ 
ƳŀǊŎƘŞ ŀŎǝŦ Ŝǘ ǉǳƛ ƴŜ ǎƻƴǘ ƴƛ ŘŞǘŜƴǳǎ Ł ŘŜǎ 
Ŭƴǎ ŘŜ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴΣ ƴƛ ŘŜǎǝƴŞǎ Ł ƭŀ ǾŜƴǘŜ 
Řŝǎ ƭŜǳǊ ŀŎǉǳƛǎƛǝƻƴ ƻǳ ƭŜǳǊ ƻŎǘǊƻƛΦ 
[Ŝǎ ǇǊşǘǎ Ŝǘ ŎǊŞŀƴŎŜǎ ǎƻƴǘ ǇǊŞǎŜƴǘŞǎ ŀǳ 
ōƛƭŀƴ ǇŀǊƳƛ ƭŜǎ ζ tǊşǘǎ Ŝǘ ŎǊŞŀƴŎŜǎ ǎǳǊ ƭŜǎ 
ōŀƴǉǳŜǎ Ŝǘ ŀǎǎƛƳƛƭŞŜǎ η ƻǳ ƭŜǎ ζ tǊşǘǎ Ŝǘ 
ŎǊŞŀƴŎŜǎ ǎǳǊ ƭŀ ŎƭƛŜƴǘŝƭŜ η ǎǳƛǾŀƴǘ ƭŀ ƴŀǘǳǊŜ 
ŘŜ ƭŀ ŎƻƴǘǊŜǇŀǊǝŜΦ 
 
Lƭǎ ǎƻƴǘ ŞǾŀƭǳŞǎ ŀǇǊŝǎ ƭŜǳǊ ŎƻƳǇǘŀōƛƭƛǎŀǝƻƴ 
ƛƴƛǝŀƭŜ ŀǳ ŎƻǶǘ ŀƳƻǊǝ ǎǳǊ ƭŀ ōŀǎŜ Řǳ ǘŀǳȄ 
ŘΩƛƴǘŞǊşǘ ŜũŜŎǝŦ Ŝǘ ǇŜǳǾŜƴǘ ŦŀƛǊŜ ƭΩƻōƧŜǘΣ ƭŜ 
Ŏŀǎ ŞŎƘŞŀƴǘΣ ŘΩǳƴŜ ŘŞǇǊŞŎƛŀǝƻƴΦ 
Á !ŎǝŦǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜǎ Ł ƭŀ 
ǾŜƴǘŜ 

 
/Ŝ ǎƻƴǘ ƭŜǎ ŀŎǝŦǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ ƴƻƴ ŘŞǊƛǾŞǎ 
ŘŞǘŜƴǳǎ ǇƻǳǊ ǳƴŜ ǇŞǊƛƻŘŜ ƛƴŘŞǘŜǊƳƛƴŞŜ Ŝǘ 
ǉǳŜ ƭΩŞǘŀōƭƛǎǎŜƳŜƴǘ ǇŜǳǘ şǘǊŜ ŀƳŜƴŞ Ł 
ŎŞŘŜǊ Ł ǘƻǳǘ ƳƻƳŜƴǘΦ 
 
 
 
 

 
bh¢9{ ¢h ¢I9 !//h¦b¢{ 
 
bƻǘŜ мΥ aŀƛƴ ǊǳƭŜǎ ŦƻǊ Ǿŀƭǳŀǝƻƴ ŀƴŘ 
ǇǊŜǎŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ŀŎŎƻǳƴǘǎΦ 

 
.b59 {aϥǎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ŀǊŜ 
ǇǊŜǇŀǊŜŘ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ LCw{ 
όLƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ CƛƴŀƴŎƛŀƭ wŜǇƻǊǝƴƎ 
{ǘŀƴŘŀǊŘǎύ ŀǎ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлнм 
ǿƛǘƘ ŀ ŎƻƳǇŀǊƛǎƻƴ ŀǎ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ 
нлнлΦ 
 

¶ !ŎŎƻǳƴǝƴƎ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŀƴŘ 
Ǿŀƭǳŀǝƻƴ ƳŜǘƘƻŘǎΦ 

  
ü мΦм CLb!b/L![ !{{9¢{ !b5 
[L!.L[L¢L9{ 
Á [ƻŀƴǎ ŀƴŘ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ 

 
[ƻŀƴǎ ŀƴŘ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ ƛƴŎƭǳŘŜ ƴƻƴπ
ŘŜǊƛǾŀǝǾŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀǎǎŜǘǎ ǿƛǘƘ ŬȄŜŘ ƻǊ 
ŘŜǘŜǊƳƛƴŀōƭŜ ƛƴŎƻƳŜ ǘƘŀǘ ŀǊŜ ƴƻǘ ƭƛǎǘŜŘ ƻƴ 
ŀƴ ŀŎǝǾŜ ƳŀǊƪŜǘ ŀƴŘ ǘƘŀǘ ŀǊŜ ƴŜƛǘƘŜǊ ƘŜƭŘ 
ŦƻǊ ǘǊŀŘƛƴƎ ǇǳǊǇƻǎŜǎ ƴƻǊ ƛƴǘŜƴŘŜŘ ŦƻǊ ǎŀƭŜ 
ŀǎ ǎƻƻƴ ŀǎ ǘƘŜȅ ŀǊŜ ŀŎǉǳƛǊŜŘ ƻǊ ƎǊŀƴǘŜŘΦ 
[ƻŀƴǎ ŀƴŘ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ ŀǊŜ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ƻƴ ǘƘŜ 
ōŀƭŀƴŎŜ ǎƘŜŜǘ ǳƴŘŜǊ ά[ƻŀƴǎ ŀƴŘ 
ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ ŦǊƻƳ ōŀƴƪǎ ŀƴŘ ǎƛƳƛƭŀǊέ ƻǊ 
ά[ƻŀƴǎ ŀƴŘ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ ŦǊƻƳ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎέ 
ŘŜǇŜƴŘƛƴƎ ƻƴ ǘƘŜ ƴŀǘǳǊŜ ƻŦ ǘƘŜ 
ŎƻǳƴǘŜǊǇŀǊǘȅΦ 
¢ƘŜȅ ŀǊŜ ǾŀƭǳŜŘ ŀƊŜǊ ǘƘŜƛǊ ƛƴƛǝŀƭ 
ǊŜŎƻƎƴƛǝƻƴ ŀǘ ŀƳƻǊǝȊŜŘ Ŏƻǎǘ ƻƴ ǘƘŜ ōŀǎƛǎ 
ƻŦ ǘƘŜ ŜũŜŎǝǾŜ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ǊŀǘŜ ŀƴŘ Ƴŀȅ ōŜ 
ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ŘŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴΣ ƛŦ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅΦ 
Á CƛƴŀƴŎƛŀƭ ŀǎǎŜǘǎ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ŦƻǊ ǎŀƭŜ 

 
 
¢ƘŜǎŜ ŀǊŜ ƴƻƴπŘŜǊƛǾŀǝǾŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀǎǎŜǘǎ 
ƘŜƭŘ ŦƻǊ ŀƴ ƛƴŘŜŬƴƛǘŜ ǇŜǊƛƻŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ 
ƛƴǎǝǘǳǝƻƴ Ƴŀȅ ōŜ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ǘƻ ǎŜƭƭ ŀǘ ŀƴȅ 
ǝƳŜΦ 
 
 
 
 

 

рс 

[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ǾƻǘǊŜ ǇǊƻƧŜǘ ¢ƘŜ .ŀƴƪ ƻŦ ȅƻǳǊ ǇǊƻƧŜŎǘ 



 

[Ŝǎ ŀŎǝŦǎ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜǎ Ł ƭŀ ǾŜƴǘŜ ǎƻƴǘ 
ŞǾŀƭǳŞǎΣ Ł ŎƘŀǉǳŜ ŀǊǊşǘŞ ŎƻƳǇǘŀōƭŜΣ Ł ƭŜǳǊ 
ƧǳǎǘŜ ǾŀƭŜǳǊΦ  
¦ƴŜ ŀŎǝƻƴ ƴƻƴ ŎƻǘŞŜ ǉǳΩƛƭ ƴΩŜǎǘ Ǉŀǎ 
ǇƻǎǎƛōƭŜ ŘΩŞǾŀƭǳŜǊ Ŝƴ ƭΩŀōǎŜƴŎŜ ŘΩǳƴŜ 
ƳŜǎǳǊŜ ŬŀōƭŜ Ŝǎǘ ŎƻƳǇǘŀōƛƭƛǎŞŜ ŀǳ ŎƻǶǘ όƻǳ 
ŎƻǶǘ ƘƛǎǘƻǊƛǉǳŜύ Υ ƭŜǎ ǇƭǳǎπǾŀƭǳŜǎ ƭŀǘŜƴǘŜǎ ƴŜ 
ǎƻƴǘ Ǉŀǎ ŎƻƴǎǘŀǘŞŜǎ Ŝǘ ƭŜǎ ŘŞǇǊŞŎƛŀǝƻƴǎ 
ǎƻƴǘ ŎƻƳǇǘŀōƛƭƛǎŞŜǎ Ŝƴ ǊŞǎǳƭǘŀǘΦ 
 
ü мΦн 59tw9/L!¢Lhb 59{ !/¢LC{ 
CLb!b/L9w{ 

 
Á tǊşǘǎ Ŝǘ ŎǊŞŀƴŎŜǎ 

¦ƴŜ ŘŞǇǊŞŎƛŀǝƻƴ Ŝǎǘ ŎƻƴǎǝǘǳŞŜ ƭƻǊǎǉǳΩƛƭ 

ŜȄƛǎǘŜ ǳƴ ƛƴŘƛŎŜ ƻōƧŜŎǝŦ ŘŜ ŘŞǇǊŞŎƛŀǝƻƴ ǎǳǊ 

ƭŜǎ ǇǊşǘǎ Ŝǘ ŎǊŞŀƴŎŜǎΦ 9ƭƭŜǎ ǎƻƴǘ 

ŘŞǘŜǊƳƛƴŞŜǎ ǇŀǊ ŘƛũŞǊŜƴŎŜ ŜƴǘǊŜ ƭŀ ǾŀƭŜǳǊ 

ƴŜǧŜ ŎƻƳǇǘŀōƭŜ Řǳ ǇǊşǘ Ŝǘ ƭŜ Ƴƻƴǘŀƴǘ 

ǊŜŎƻǳǾǊŀōƭŜ ŜǎǝƳŞΦ 

9ƭƭŜǎ ǎƻƴǘ ǘǊŀƛǘŞŜǎ ǎƻƛǘ ǎǳǊ ǳƴŜ ōŀǎŜ 
ϦƛƴŘƛǾƛŘǳŜƭƭŜϦΣ ǎƻƛǘ ǎǳǊ ǳƴŜ ōŀǎŜ ŘŜ 
ϦǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜǎ ƘƻƳƻƎŝƴŜǎϦΦ 
 
5ŀƴǎ ŎŜǎ ŘŜǳȄ ŎŀǎΣ ƭŀ ŘŞǇǊŞŎƛŀǝƻƴ Ŝǎǘ ƭŀ 

ŘƛũŞǊŜƴŎŜ ŜƴǘǊŜ ƭΩŜƴŎƻǳǊǎ ŬƎǳǊŀƴǘ Ŝƴ 

ŎƻƳǇǘŀōƛƭƛǘŞ Ŝǘ ƭŜǎ ƅǳȄ ŘŜ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ 

ŜǎǝƳŞǎ όƳƻƴǘŀƴǘǎ ǊŜŎƻǳǾǊŀōƭŜǎύ ŀŎǘǳŀƭƛǎŞǎ 

ŀǳ ǘŀǳȄ ŜũŜŎǝŦ ŎŀƭŎǳƭŞ ƭƻǊǎ ŘŜ ƭŀ 

ŎƻƳǇǘŀōƛƭƛǎŀǝƻƴ ƛƴƛǝŀƭŜΦ [Ŝ Ƴƻƴǘŀƴǘ 

ǊŜǘŜƴǳ ǝŜƴǘ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ŎƻƳǇǘŜ ŘŜǎ 

ƎŀǊŀƴǝŜǎΦ 

9ƴŬƴΣ ƛƭ ŜȄƛǎǘŜ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ǳƴ ǊƛǎǉǳŜ ǉǳŜΣ 

ǇŀǊƳƛ ƭŜǎ ŎǊŞŀƴŎŜǎ ǎŀƛƴŜǎΣ ǳƴŜ ǇŀǊǝŜ ŘŜǎ 

ŦǳǘǳǊŜǎ ŞŎƘŞŀƴŎŜǎ ǎƻƛǘ ƛƳǇŀȅŞŜ Ŝǘ ǎŜ 

ǘǊŀŘǳƛǎŜ ǇŀǊ ŘŜǎ ǇŜǊǘŜǎΦ !ǳǎǎƛΣ ǳƴŜ 

ŘŞǇǊŞŎƛŀǝƻƴ ŎƻƭƭŜŎǝǾŜ ǎǳǊ ŎǊŞŀƴŎŜǎ ǎŀƛƴŜǎ 

Řƻƛǘ şǘǊŜ ŎƻƴǎǝǘǳŞŜΦ 

 
hǇǝƻƴ ǊŜǘŜƴǳŜ ǇŀǊ ƭŀ .b59 

[ΩƻǇǝƻƴ ǊŜǘŜƴǳŜ ǇŀǊ ƭŀ .b59 Ŝǎǘ 

ƭΩŀǇǇƭƛŎŀǝƻƴ ŘŜǎ ǘŀǳȄ ŘŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴƴŜƳŜƴǘ 

ŬȄŞǎ ǇŀǊ ƭŀ .ŀƴǉǳŜ /ŜƴǘǊŀƭŜ Υ  

!ǎǎŜǘǎ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ŦƻǊ ǎŀƭŜ ŀǊŜ ǾŀƭǳŜŘΣ ŀǘ ŜŀŎƘ 
ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ŎƭƻǎŜΣ ŀǘ ǘƘŜƛǊ ŦŀƛǊ ǾŀƭǳŜΦ 
!ƴ ǳƴƭƛǎǘŜŘ ǎƘŀǊŜ ǘƘŀǘ Ŏŀƴƴƻǘ ōŜ ǾŀƭǳŜŘ ƛƴ 
ǘƘŜ ŀōǎŜƴŎŜ ƻŦ ŀ ǊŜƭƛŀōƭŜ ƳŜŀǎǳǊŜ ƛǎ 
ǊŜŎƻƎƴƛȊŜŘ ŀǘ Ŏƻǎǘ όƻǊ ƘƛǎǘƻǊƛŎŀƭ ŎƻǎǘύΥ 
ǳƴǊŜŀƭƛȊŜŘ ŎŀǇƛǘŀƭ Ǝŀƛƴǎ ŀǊŜ ƴƻǘ ǊŜŎƻƎƴƛȊŜŘ 
ŀƴŘ ƛƳǇŀƛǊƳŜƴǘǎ ŀǊŜ ǊŜŎƻƎƴƛȊŜŘ ƛƴ ǇǊƻŬǘ ƻǊ 
ƭƻǎǎΦ  
 
 
ü мΦн 59tw9/L!¢Lhb hC CLb!b/L![ 
!{{9¢{ 

 
Á [ƻŀƴǎ ŀƴŘ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ 

 
5ŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ƛǎ ǊŜŎƻǊŘŜŘ ǿƘŜƴ ǘƘŜǊŜ ƛǎ ŀƴ 

ƻōƧŜŎǝǾŜ ŘŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ƛƴŘƛŎŀǝƻƴ ƻƴ ƭƻŀƴǎ 

ŀƴŘ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎΦ ¢ƘŜȅ ŀǊŜ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜŘ ōȅ 

ǘƘŜ ŘƛũŜǊŜƴŎŜ ōŜǘǿŜŜƴ ǘƘŜ ƴŜǘ ōƻƻƪ ǾŀƭǳŜ 

ƻŦ ǘƘŜ ƭƻŀƴ ŀƴŘ ǘƘŜ ŜǎǝƳŀǘŜŘ ǊŜŎƻǾŜǊŀōƭŜ 

ŀƳƻǳƴǘΦ 

¢ƘŜȅ ŀǊŜ ǇǊƻŎŜǎǎŜŘ ŜƛǘƘŜǊ ƻƴ ŀƴ 
ϦƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭϦ ōŀǎƛǎ ƻǊ ƻƴ ŀ ϦƘƻƳƻƎŜƴŜƻǳǎ 
ǇƻǊǜƻƭƛƻϦ ōŀǎƛǎΦ 
Lƴ ǘƘŜǎŜ ǘǿƻ ŎŀǎŜǎΣ ǘƘŜ ŘŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ƛǎ ǘƘŜ 

ŘƛũŜǊŜƴŎŜ ōŜǘǿŜŜƴ ǘƘŜ ƻǳǘǎǘŀƴŘƛƴƎ 

ŀƳƻǳƴǘ ǎƘƻǿƴ ƛƴ ǘƘŜ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ŀƴŘ ǘƘŜ 

ŜǎǝƳŀǘŜŘ ŎŀǎƘ ƅƻǿǎ όǊŜŎƻǾŜǊŀōƭŜ 

ŀƳƻǳƴǘǎύ ŘƛǎŎƻǳƴǘŜŘ ŀǘ ǘƘŜ ŜũŜŎǝǾŜ ǊŀǘŜ 

ŎŀƭŎǳƭŀǘŜŘ ƻƴ ƛƴƛǝŀƭ ǊŜŎƻƎƴƛǝƻƴΦ ¢ƘŜ 

ŀƳƻǳƴǘ ǿƛǘƘƘŜƭŘ ŀƭǎƻ ǘŀƪŜǎ ŀŎŎƻǳƴǘ ƻŦ 

ƎǳŀǊŀƴǘŜŜǎΦ 

CƛƴŀƭƭȅΣ ǘƘŜǊŜ ƛǎ ŀƭǎƻ ŀ Ǌƛǎƪ ǘƘŀǘΣ ŀƳƻƴƎ 

ƘŜŀƭǘƘȅ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎΣ ǇŀǊǘ ƻŦ ŦǳǘǳǊŜ 

ƛƴǎǘŀƭƭƳŜƴǘǎ ǿƛƭƭ ōŜ ǳƴǇŀƛŘ ŀƴŘ ǊŜǎǳƭǘ ƛƴ 

ƭƻǎǎŜǎΦ !ƭǎƻΣ ŀ ŎƻƭƭŜŎǝǾŜ ŘŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ƻƴ 

ǎƻǳƴŘ ŘŜōǘǎ Ƴǳǎǘ ōŜ ǎŜǘ ǳǇΦ 

 
 
hǇǝƻƴ ŎƘƻǎŜƴ ōȅ .b59 

¢ƘŜ ƻǇǝƻƴ ŎƘƻǎŜƴ ōȅ .b59 ƛǎ ǘƘŜ 

ŀǇǇƭƛŎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴƛƴƎ ǊŀǘŜǎ ǎŜǘ ōȅ 

ǘƘŜ /ŜƴǘǊŀƭ .ŀƴƪΥ 

 

 

рт 

[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ǾƻǘǊŜ ǇǊƻƧŜǘ ¢ƘŜ .ŀƴƪ ƻŦ ȅƻǳǊ ǇǊƻƧŜŎǘ 



 

- м҈ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ŎǊŞŀƴŎŜǎ ǎŀƛƴŜǎΣ  

- о҈ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ŎǊŞŀƴŎŜǎ Ł ǎǳǊǾŜƛƭƭŜǊΣ  

- нл҈ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ŎǊŞŀƴŎŜǎ ǇǊŞπ

ŘƻǳǘŜǳǎŜǎΣ  

- рл҈ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ŎǊŞŀƴŎŜǎ ŘƻǳǘŜǳǎŜǎ  

- Ŝǘ млл҈ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ŎǊŞŀƴŎŜǎ 

ŎƻƳǇǊƻƳƛǎŜǎΦ 

 

ü мΦо [9{ Laah.L[L{!¢Lhb{ 
 
Á [Ŝǎ ƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎ ŎƻǊǇƻǊŜƭƭŜǎ 

 
5ŜǳȄ ƳŞǘƘƻŘŜǎ ŘΩŞǾŀƭǳŀǝƻƴ ǇŜǳǾŜƴǘ şǘǊŜ 

ŀǇǇƭƛǉǳŞŜǎ ŀǳȄ ƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎ ŎƻǊǇƻǊŜƭƭŜǎ 

Υ 

- ƭŜ ƳƻŘŝƭŜ ŘŜ ƭŀ ǊŞŞǾŀƭǳŀǝƻƴΣ ǉǳƛ 

ŎƻƴǎƛǎǘŜ Ł ŎƻƳǇǘŀōƛƭƛǎŜǊ ƭŜǎ 

ƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎ ǇƻǳǊ ƭŜǳǊ 

Ƴƻƴǘŀƴǘ ǊŞŞǾŀƭǳŞΦ  

5ŀƴǎ ŎŜ ƳƻŘŝƭŜΣ ƭŜǎ 

ǊŞŞǾŀƭǳŀǝƻƴǎ ƻǳ ŘŞǾŀƭǳŀǝƻƴǎΣ 

ǎǳŎŎŜǎǎƛǾŜǎ ǎƻƴǘ ƛƳǇǳǘŞŜǎ ŀǳ 

ōƛƭŀƴ ǘŀƴǘ ǉǳŜ ƭŀ ǎƻƳƳŜ 

ŎǳƳǳƭŞŜ ŘŜǎ ǊŞŞǾŀƭǳŀǝƻƴǎπ

ŘŞǾŀƭǳŀǝƻƴǎ Ŝǎǘ ǇƻǎƛǝǾŜΣ ǎƛƴƻƴ 

ƛƳǇǳǘŀǝƻƴ Ŝƴ ǊŞǎǳƭǘŀǘΦ 

- ƭŜ ƳƻŘŝƭŜ Řǳ ŎƻǶǘΣ ǉǳƛ ŎƻƴǎƛǎǘŜ Ł 

ŎƻƳǇǘŀōƛƭƛǎŜǊ ƭŜǎ 

ƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎ Ł ƭŜǳǊ ŎƻǶǘ 

ŘƛƳƛƴǳŞ Řǳ ŎǳƳǳƭ ŘŜǎ 

ŀƳƻǊǝǎǎŜƳŜƴǘǎ Ŝǘ Řǳ ŎǳƳǳƭ ŘŜǎ 

ŘŞǇǊŞŎƛŀǝƻƴǎ όƻǳ ǇŜǊǘŜǎ ŘŜ 

ǾŀƭŜǳǊύΦ 

 

hǇǝƻƴ ǊŜǘŜƴǳŜ ǇŀǊ ƭŀ .b59 

tƻǳǊ ƭŜǎ ōŃǝƳŜƴǘǎ ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǝƻƴΣ ƭŜ 

ƳƻŘŝƭŜ ŘŜ ƭŀ ǊŞŞǾŀƭǳŀǝƻƴ ŀ ŞǘŞ ǊŜǘŜƴǳΦ 

 

- м҈ ŦƻǊ ǎƻǳƴŘ ŘŜōǘǎΣ 

- о҈ ŦƻǊ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ ǘƻ ōŜ ƳƻƴƛǘƻǊŜŘΣ 

- нл҈ ŦƻǊ ǇǊŜπōŀŘ ŘŜōǘǎΣ 

- рл҈ ŦƻǊ ōŀŘ ŘŜōǘǎ 

- ŀƴŘ млл҈ ŦƻǊ ŎƻƳǇǊƻƳƛǎŜŘ ŘŜōǘǎΦ 

 

 

ü мΦо CL·95 !{{9¢{ 

 
Á CƛȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎ 

¢ǿƻ Ǿŀƭǳŀǝƻƴ ƳŜǘƘƻŘǎ Ŏŀƴ ōŜ ŀǇǇƭƛŜŘ ǘƻ 

ǇǊƻǇŜǊǘȅΣ Ǉƭŀƴǘ ŀƴŘ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘΥ 

 

- ¢ƘŜ ǊŜǾŀƭǳŀǝƻƴ ƳƻŘŜƭΣ ǿƘƛŎƘ 

Ŏƻƴǎƛǎǘǎ ƻŦ ǊŜŎƻǊŘƛƴƎ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎ 

ŀǘ ǘƘŜƛǊ ǊŜǾŀƭǳŜŘ ŀƳƻǳƴǘΦ 

Lƴ ǘƘƛǎ ƳƻŘŜƭΣ ǎǳŎŎŜǎǎƛǾŜ 

ǊŜǾŀƭǳŀǝƻƴǎ ƻǊ ŘŜǾŀƭǳŀǝƻƴǎ ŀǊŜ 

ŎƘŀǊƎŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ōŀƭŀƴŎŜ ǎƘŜŜǘ ŀǎ 

ƭƻƴƎ ŀǎ ǘƘŜ ŎǳƳǳƭŀǝǾŜ ǎǳƳ ƻŦ 

ǊŜǾŀƭǳŀǝƻƴǎπŘŜǾŀƭǳŀǝƻƴǎ ƛǎ 

ǇƻǎƛǝǾŜΣ ƻǘƘŜǊǿƛǎŜ ŎƘŀǊƎŜŘ ǘƻ 

ƛƴŎƻƳŜΦ 

- ¢ƘŜ Ŏƻǎǘ ƳƻŘŜƭΣ ǿƘƛŎƘ Ŏƻƴǎƛǎǘǎ ƛƴ 

ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ŦƻǊ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎ ŀǘ 

ǘƘŜƛǊ Ŏƻǎǘ Ƴƛƴǳǎ ǘƘŜ ŎǳƳǳƭŀǝǾŜ 

ŘŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ŀƴŘ ǘƘŜ ŎǳƳǳƭŀǝǾŜ 

ŘŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ όƻǊ ƭƻǎǎ ƻŦ ǾŀƭǳŜύΦ 

 

 

hǇǝƻƴ ŎƘƻǎŜƴ ōȅ .b59 

CƻǊ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ōǳƛƭŘƛƴƎǎΣ ǘƘŜ ǊŜǾŀƭǳŀǝƻƴ 

ƳƻŘŜƭ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŀŘƻǇǘŜŘΦ 

 

 

ру 

[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ǾƻǘǊŜ ǇǊƻƧŜǘ ¢ƘŜ .ŀƴƪ ƻŦ ȅƻǳǊ ǇǊƻƧŜŎǘ 



 

tƻǳǊ ƭŜǎ ŀǳǘǊŜǎ ƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎ ŎƻǊǇƻǊŜƭƭŜǎ 

όƳƻōƛƭƛŜǊΣ ƳŀǘŞǊƛŜƭ ƛƴŦƻǊƳŀǝǉǳŜΣ ƳŀǘŞǊƛŜƭ 

ǊƻǳƭŀƴǘΣ ΧύΣ ƛƭ Ŝǎǘ ŎƻƴǎƛŘŞǊŞ ǉǳŜ ŎƘŀǉǳŜ 

ƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴ Ŧŀƛǘ ƭΩƻōƧŜǘ ŘΩǳƴ ŎƻƳǇƻǎŀƴǘ 

Ŝǘ Ŝǎǘ ŀƳƻǊǝ ǎǳǊ ǳƴŜ ŘǳǊŞŜ ŘŜ ǾƛŜ 

ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŀƴǘ Ł ƭŀ ǊŞŀƭƛǘŞΦ 

 
Á [Ŝǎ ƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎ ƛƴŎƻǊǇƻǊŜƭƭŜǎ 

[Ŝǎ ƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎ ƛƴŎƻǊǇƻǊŜƭƭŜǎ ǎƻƴǘ 

ŎƻƴǎǝǘǳŞŜǎ ŘŜ ƭƻƎƛŎƛŜƭǎ Ŝǘ ŘŜǎ ŦǊŀƛǎ 

ƛƳƳƻōƛƭƛǎŞǎ Ł ǊŞǇŀǊǝǊΦ [Ŝǎ ƭƻƎƛŎƛŜƭǎ ǎƻƴǘ 

ŀƳƻǊǝǎ ǎŜƭƻƴ ƭŜǳǊ ŘǳǊŞŜ ŘŜ ǾƛŜΦ 

 
[Ŝǎ ŦǊŀƛǎ ƛƳƳƻōƛƭƛǎŞǎ Ł ǊŞǇŀǊǝǊ 
ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜƴǘ ŀǳȄ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ǇƻǳǊ 
ŀǾŀƴǘŀƎŜǎ Řǳ tŜǊǎƻƴƴŜƭ ŎƻǳǾǊŀƴǘ ƭŜǎ 
ŜȄŜǊŎƛŎŜǎ ŀƴǘŞǊƛŜǳǊǎ Ł нлмрΦ 
 
5ŀƴǎ ƭΩƻōƧŜŎǝŦ ŘŜ ƭƛƳƛǘŜǊ ƭŀ ǾƻƭŀǝƭƛǘŞ Řŀƴǎ 
ƭŜǎ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎ Ŝǘ ŎŀǇƛǘŀǳȄ ǇǊƻǇǊŜǎ ŘŜǎ 
ōŀƴǉǳŜǎ Ŝǘ ŞǘŀōƭƛǎǎŜƳŜƴǘǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ ƭƛŞǎ Ł 
ƭΩŀŘƻǇǝƻƴ ŘŜǎ LCw{Σ ƭŀ .w. ŀ ŀǳǘƻǊƛǎŞ ƭŀ 
ŎƻƳǇǘŀōƛƭƛǎŀǝƻƴ ŘŜ ŎŜǎ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ Řŀƴǎ ƭŜ 
ŎƻƳǇǘŜ ŘŜ ŎƘŀǊƎŜǎ Ł ǊŞǇŀǊǝǊ Ŝƴ 
ŎƻƴǘǊŜǇŀǊǝŜ ŘŜǎ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ǇƻǳǊ ŀǾŀƴǘŀƎŜǎ 
ŀǳ tŜǊǎƻƴƴŜƭΦ  
Lƭǎ ǎŜǊƻƴǘ ŀƳƻǊǝǎ ŀǳ ŦǳǊ Ŝǘ Ł ƳŜǎǳǊŜ ǇŀǊ 
ƭΩŀũŜŎǘŀǝƻƴ ŘΩǳƴŜ ǉǳƻǧŜ  ǇŀǊǘ Řǳ ǊŞǎǳƭǘŀǘ 
ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ǎǳǊ ǳƴŜ ǇŞǊƛƻŘŜ ŀƭƭŀƴǘ ŘŜ о Ł р 
ŀƴǎΦ 
 
9ƴ нлмс Σнлмт Σнлмф Ŝǘ нлнлΣ ƭŜǎ 
ŀƳƻǊǝǎǎŜƳŜƴǘǎ ǎǳǊ ƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎ 
ƛƴŎƻǊǇƻǊŜƭƭŜǎ ƻƴǘ ŞǘŞ ŎƻƴǎǘŀǘŞǎ Řŀƴǎ 
ƭΩŀũŜŎǘŀǝƻƴ ŘŜǎ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎ ŘŜ нлмрΣ нлмсΣ 
нлму Ŝǘ нлнл ǊŜǎǇŜŎǝǾŜƳŜƴǘΦ 
 
Á [Ŝǎ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ ǇƭŀŎŜƳŜƴǘ 

[Ŝǎ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ ǇƭŀŎŜƳŜƴǘ ƻƴǘ ŞǘŞ 
ŞǾŀƭǳŞǎ Ł ƭŜǳǊ ƧǳǎǘŜ ǾŀƭŜǳǊ Řŀƴǎ ƭŜ ōƛƭŀƴ 
ŘΩƻǳǾŜǊǘǳǊŜ Ŝǘ ƭŀ .b59 ŀ ǊŜǘŜƴǳ ƭŜ ƳƻŘŝƭŜ 
Řǳ ŎƻǶǘ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ōƛƭŀƴǎ ǎǳƛǾŀƴǘǎΦ 

9ƴ нлмтΣ ǳƴŜ ƴƻǳǾŜƭƭŜ ǊŞŞǾŀƭǳŀǝƻƴ ŀ ŞǘŞ 
ŜũŜŎǘǳŞŜΦ  

CƻǊ ƻǘƘŜǊ ǘŀƴƎƛōƭŜ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎ όŦǳǊƴƛǘǳǊŜΣ L¢ 

ŜǉǳƛǇƳŜƴǘΣ ǊƻƭƭƛƴƎ ǎǘƻŎƪΣ ŜǘŎΦύΣ ƛǘ ƛǎ 

ŎƻƴǎƛŘŜǊŜŘ ǘƘŀǘ ŜŀŎƘ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘ ƛǎ ǘƘŜ 

ǎǳōƧŜŎǘ ƻŦ ŀ ŎƻƳǇƻƴŜƴǘ ŀƴŘ ƛǎ ŘŜǇǊŜŎƛŀǘŜŘ 

ƻǾŜǊ ŀ ǳǎŜŦǳƭ ƭƛŦŜ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛƴƎ ǘƻ ǊŜŀƭƛǘȅΦ 

 
 
Á LƴǘŀƴƎƛōƭŜ ŀǎǎŜǘǎ 

LƴǘŀƴƎƛōƭŜ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎ Ŏƻƴǎƛǎǘ ƻŦ ǎƻƊǿŀǊŜ 

ŀƴŘ ŬȄŜŘ Ŏƻǎǘǎ ǘƻ ōŜ ŀƭƭƻŎŀǘŜŘΦ {ƻƊǿŀǊŜ ƛǎ 

ŀƳƻǊǝȊŜŘ ƻǾŜǊ ƛǘǎ ǳǎŜŦǳƭ ƭƛŦŜΦ 

 
 
/ŀǇƛǘŀƭƛȊŜŘ Ŏƻǎǘǎ ǘƻ ōŜ ŀƭƭƻŎŀǘŜŘ 
ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘ ǘƻ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ŦƻǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜ 
ōŜƴŜŬǘǎ ŎƻǾŜǊƛƴƎ ȅŜŀǊǎ ǇǊƛƻǊ ǘƻ нлмрΦ 
 
 
²ƛǘƘ ǘƘŜ ŀƛƳ ƻŦ ƭƛƳƛǝƴƎ Ǿƻƭŀǝƭƛǘȅ ƛƴ ǘƘŜ 
ǊŜǎǳƭǘǎ ŀƴŘ Ŝǉǳƛǘȅ ƻŦ ōŀƴƪǎ ŀƴŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ 
ƛƴǎǝǘǳǝƻƴǎ ƭƛƴƪŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ŀŘƻǇǝƻƴ ƻŦ LCw{Σ 
ǘƘŜ .w. ŀǳǘƘƻǊƛȊŜŘ ǘƘŜ ǊŜŎƻƎƴƛǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜǎŜ 
ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ƛƴ ǘƘŜ ŜȄǇŜƴǎŜ ŀŎŎƻǳƴǘ ǘƻ ōŜ 
ŘƛǎǘǊƛōǳǘŜŘ ƛƴ ǊŜǘǳǊƴ ŦƻǊ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ŦƻǊ 
ōŜƴŜŬǘǎ {ǘŀũΦ 
 
¢ƘŜȅ ǿƛƭƭ ōŜ ŀƳƻǊǝȊŜŘ ƻǾŜǊ ǝƳŜ ōȅ 
ŀƭƭƻŎŀǝƴƎ ŀ ǎƘŀǊŜ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻŬǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ȅŜŀǊ 
ƻǾŜǊ ŀ ǇŜǊƛƻŘ ǊŀƴƎƛƴƎ ŦǊƻƳ о ǘƻ р ȅŜŀǊǎΦ 
 

Lƴ нлмсΣ нлмтΣ нлмф ŀƴŘ нлнлΣ ŀƳƻǊǝȊŀǝƻƴ 
ƻŦ ƛƴǘŀƴƎƛōƭŜ ŀǎǎŜǘǎ ǿŀǎ ǊŜŎƻƎƴƛȊŜŘ ƛƴ ǘƘŜ 
ŀƭƭƻŎŀǝƻƴ ƻŦ ǊŜǎǳƭǘǎ ŦƻǊ нлмрΣ нлмсΣ нлму 
ŀƴŘ нлнл ǊŜǎǇŜŎǝǾŜƭȅΦ 

 
Á LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻǇŜǊǝŜǎ 

 
LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻǇŜǊǝŜǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ǾŀƭǳŜŘ ŀǘ 
ǘƘŜƛǊ ŦŀƛǊ ǾŀƭǳŜ ƛƴ ǘƘŜ ƻǇŜƴƛƴƎ ōŀƭŀƴŎŜ 
ǎƘŜŜǘ ŀƴŘ .b59 Ƙŀǎ ŀŘƻǇǘŜŘ ǘƘŜ Ŏƻǎǘ 
ƳƻŘŜƭ ŦƻǊ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ōŀƭŀƴŎŜ ǎƘŜŜǘǎΦ    
 
Lƴ нлмтΣ ŀ ƴŜǿ ǊŜŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ǿŀǎ ŎŀǊǊƛŜŘ 
ƻǳǘΦ 

 

рф 

[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ǾƻǘǊŜ ǇǊƻƧŜǘ ¢ƘŜ .ŀƴƪ ƻŦ ȅƻǳǊ ǇǊƻƧŜŎǘ 



 

ü мΦпΦ [9{ !±!b¢!D9{ 5¦ t9w{hbb9[ 
 
!Ŭƴ ŘŜ ŘƻƴƴŜǊ ǳƴŜ ƛƳŀƎŜ ŞŎƻƴƻƳƛǉǳŜ 
ŬŘŝƭŜΣ ƭŀ ƴƻǊƳŜ LCw{ ƛƳǇƻǎŜ ŘŜ 
ŎƻƳǇǘŀōƛƭƛǎŜǊΣ Ŝƴ ƳŀǝŝǊŜ ŘϥŀǾŀƴǘŀƎŜǎ ŀǳ 
tŜǊǎƻƴƴŜƭΣ ŀǳǎǎƛ ōƛŜƴ ƭŜǎ ƻōƭƛƎŀǝƻƴǎ 
ŦƻǊƳŜƭƭŜǎ ǉǳŜ ƭŜǎ ƻōƭƛƎŀǝƻƴǎ ƛƳǇƭƛŎƛǘŜǎ 
ŘŞŎƻǳƭŀƴǘ ŘŜǎ ǳǎŀƎŜǎΦ 
 
/Ŝǎ ƻōƭƛƎŀǝƻƴǎ ǎƻƴǘ ŎƭŀǎǎŞŜǎ Ŝƴ п 
ŎŀǘŞƎƻǊƛŜǎ Υ 

¶ ƭŜǎ ŀǾŀƴǘŀƎŜǎ Ł ŎƻǳǊǘ ǘŜǊƳŜ  όǇŀȅŀōƭŜǎ 
Řŀƴǎ ǳƴ ŘŞƭŀƛ ƛƴŦŞǊƛŜǳǊ Ł м ŀƴύΦ /Ŝǎ 
ŀǾŀƴǘŀƎŜǎ ŎƻƴŎŜǊƴŜƴǘ ŜǎǎŜƴǝŜƭƭŜƳŜƴǘ 
ƭŜǎ ǎŀƭŀƛǊŜǎΣ ƭŜǎ ŎƻƴƎŞǎΣ ƭŜǎ Ŏƻǝǎŀǝƻƴǎ 
ǎƻŎƛŀƭŜǎΣ ƭϥƛƴǘŞǊŜǎǎŜƳŜƴǘΣΧΦΦ 

/Ŝǎ ŀǾŀƴǘŀƎŜǎ ǎƻƴǘ ŎƻƳǇǘŀōƛƭƛǎŞǎ 
ŘƛǊŜŎǘŜƳŜƴǘ Ŝƴ ǘŀƴǘ ǉǳŜ ϦŎƘŀǊƎŜǎϦ 
ƭƻǊǎǉǳŜ ƭŜ ǎŜǊǾƛŎŜ Ŝǎǘ ǊŜƴŘǳ Ŝǘ ƭŜǎ 
Ƴƻƴǘŀƴǘǎ ƴŜ ǎƻƴǘ ŘƻƴŎ Ǉŀǎ ŀŎǘǳŀƭƛǎŞǎ Τ 

¶ ƭŜǎ ŀǾŀƴǘŀƎŜǎ Ł ƭƻƴƎ ǘŜǊƳŜ όǇŀȅŀōƭŜǎ 
Řŀƴǎ ǳƴ ŘŞƭŀƛ ǎǳǇŞǊƛŜǳǊ Ł м ŀƴύΦ /Ŝǎ 
ŀǾŀƴǘŀƎŜǎ ŎƻƴŎŜǊƴŜƴǘ ƭŜǎ ǾŜǊǎŜƳŜƴǘǎ 
ŦǳǘǳǊǎ ǘŜƭǎ ǉǳŜ ƭŜǎ ǇǊƛƳŜǎ ŘŜ ŬŘŞƭƛǘŞΣ 
ƳŞŘŀƛƭƭŜ Řǳ ǘǊŀǾŀƛƭ ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ ƭŜǎ ǇǊƛƳŜǎ 
ŘŜ ŘŞǇŀǊǘ Ŝƴ ǊŜǘǊŀƛǘŜΦ Lƭǎ ǎƻƴǘ ǇƻǊǘŞǎ ŀǳ 
ǇŀǎǎƛŦ ŘŜ ƭϥŞǘŀōƭƛǎǎŜƳŜƴǘ ǇƻǳǊ ƭŀ ǾŀƭŜǳǊ 
ŀŎǘǳŀƭƛǎŞŜ ŘŜ ƭϥƻōƭƛƎŀǝƻƴ όŘƛƳƛƴǳŞŜΣ 
ǎΩƛƭ ȅ ŀ ƭƛŜǳΣ ŘŜ ƭŀ ǾŀƭŜǳǊ ŘŜ ƳŀǊŎƘŞ ŘŜǎ 
ŀŎǝŦǎ ǳǝƭƛǎŞǎ ŘƛǊŜŎǘŜƳŜƴǘ ǇƻǳǊ 
ŬƴŀƴŎŜǊ ƭΩŀǾŀƴǘŀƎŜ Ł ƭƻƴƎ ǘŜǊƳŜύ Τ 

ƭŜǎ ŀǾŀƴǘŀƎŜǎ ƭƛŞǎ Ł ƭŀ Ŭƴ ŘŜ ŎƻƴǘǊŀǘ ŘŜ 
ǘǊŀǾŀƛƭΦ /Ŝǎ ŀǾŀƴǘŀƎŜǎ ŎƻƴŎŜǊƴŜƴǘ ŎŜǳȄ 
ǇŀȅŀōƭŜǎ Ł ƭŀ Ŭƴ ŘΩǳƴ ŎƻƴǘǊŀǘ Ł ŘǳǊŞŜ 
ŘŞǘŜǊƳƛƴŞŜ Ŝǘ ŘŜ ƭƻƴƎǳŜ ŘǳǊŞŜ 
όǎǳǇŞǊƛŜǳǊŜ Ł ǳƴ ŀƴύ ƻǳ Ł ƭŀ ǎǳƛǘŜ ŘΩǳƴ 
Ǉƭŀƴ ŘŜ ƭƛŎŜƴŎƛŜƳŜƴǘΦ [Ŝ Ƴƻƴǘŀƴǘ 
ŎƻƳǇǘŀōƛƭƛǎŞ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘ Ł ƭŀ ǾŀƭŜǳǊ 
ŀŎǘǳŀƭƛǎŞŜ ŘŜ ƭΩƻōƭƛƎŀǝƻƴ ŘŜ ƭΩŜƴǝǘŞ Ǿƛǎπ
ŁπǾƛǎ Řǳ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ ŎƻƴŎŜǊƴŞ Τ 

¶ ƭŜǎ ŀǾŀƴǘŀƎŜǎ ǇƻǎǘŞǊƛŜǳǊǎ Ł ƭΩŜƳǇƭƻƛΦ 
/Ŝǎ ŀǾŀƴǘŀƎŜǎ ŎƻƴŎŜǊƴŜƴǘ 
ŜǎǎŜƴǝŜƭƭŜƳŜƴǘ ƭŜ ǾŜǊǎŜƳŜƴǘ ŘŜ 
ǇŜƴǎƛƻƴǎ Ŝǘ ŎƻƳǇǊŜƴƴŜƴǘ ŘŜǳȄ ǘȅǇŜǎ 
ŘŜ ǊŞƎƛƳŜ Υ 

ü 1.4.     EMPLOYEE BENEFITS 
 
Lƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ǇǊƻǾƛŘŜ ŀ ŦŀƛǘƘŦǳƭ ŜŎƻƴƻƳƛŎ 
ƛƳŀƎŜΣ ǘƘŜ LCw{ ǎǘŀƴŘŀǊŘ ǊŜǉǳƛǊŜǎ ǘƘŜ 
ǊŜŎƻƎƴƛǝƻƴΣ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ōŜƴŜŬǘǎΣ 
ƻŦ ōƻǘƘ ǘƘŜ ŦƻǊƳŀƭ ƻōƭƛƎŀǝƻƴǎ ŀƴŘ ǘƘŜ 
ƛƳǇƭƛŎƛǘ ƻōƭƛƎŀǝƻƴǎ ǊŜǎǳƭǝƴƎ ŦǊƻƳ ǳǎŀƎŜΦ 
 
 
¢ƘŜǎŜ ōƻƴŘǎ ŀǊŜ ŎƭŀǎǎƛŬŜŘ ƛƴǘƻ п 
ŎŀǘŜƎƻǊƛŜǎΥ 

¶ ǎƘƻǊǘπǘŜǊƳ ōŜƴŜŬǘ όǇŀȅŀōƭŜ ǿƛǘƘƛƴ ƭŜǎǎ 
ǘƘŀƴ м ȅŜŀǊύΦ ¢ƘŜǎŜ ōŜƴŜŬǘǎ Ƴŀƛƴƭȅ 
ŎƻƴŎŜǊƴ ǎŀƭŀǊƛŜǎΣ ƘƻƭƛŘŀȅǎΣ ǎƻŎƛŀƭ 
ǎŜŎǳǊƛǘȅ ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴǎΣ ǇǊƻŬǘπǎƘŀǊƛƴƎΣ 
ŜǘŎΦ 

¢ƘŜǎŜ ōŜƴŜŬǘǎ ŀǊŜ ǊŜŎƻƎƴƛȊŜŘ ŘƛǊŜŎǘƭȅ 
ŀǎ ϦŜȄǇŜƴǎŜǎϦ ǿƘŜƴ ǘƘŜ ǎŜǊǾƛŎŜ ƛǎ 
ǊŜƴŘŜǊŜŘ ŀƴŘ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘǎ ŀǊŜ 
ǘƘŜǊŜŦƻǊŜ ƴƻǘ ŘƛǎŎƻǳƴǘŜŘΤ 

¶ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ōŜƴŜŬǘǎ όǇŀȅŀōƭŜ ǿƛǘƘƛƴ 
ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ м ȅŜŀǊύΦ ¢ƘŜǎŜ ōŜƴŜŬǘǎ 
ǊŜƭŀǘŜ ǘƻ ŦǳǘǳǊŜ ǇŀȅƳŜƴǘǎ ǎǳŎƘ ŀǎ 
ƭƻȅŀƭǘȅ ōƻƴǳǎŜǎΣ ƭƻƴƎ ǎŜǊǾƛŎŜ ŀǿŀǊŘǎ 
ŀƴŘ ǊŜǝǊŜƳŜƴǘ ōƻƴǳǎŜǎΦ ¢ƘŜȅ ŀǊŜ 
ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ƛƴǎǝǘǳǝƻƴ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ  ŦƻǊ 
ǘƘŜ ǇǊŜǎŜƴǘ  ƻōƭƛƎŀǝƻƴ ǾŀƭǳŜ όǊŜŘǳŎŜŘΣ 
ƛŦ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅΣ ōȅ ǘƘŜ ƳŀǊƪŜǘ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘŜ 
ŀǎǎŜǘǎ ǳǎŜŘ ŘƛǊŜŎǘƭȅ ǘƻ ŬƴŀƴŎŜ ǘƘŜ 
ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ōŜƴŜŬǘύΤ 

ōŜƴŜŬǘǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ ǘƘŜ 
ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘΦ ¢ƘŜǎŜ ōŜƴŜŬǘǎ 
ŎƻƴŎŜǊƴ ǘƘƻǎŜ ǇŀȅŀōƭŜ ŀǘ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ ŀ 
ŬȄŜŘπǘŜǊƳ ŀƴŘ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ŎƻƴǘǊŀŎǘ 
όƳƻǊŜ ǘƘŀƴ ƻƴŜ ȅŜŀǊύ ƻǊ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŀ 
ǊŜŘǳƴŘŀƴŎȅ ǇƭŀƴΦ ¢ƘŜ ǊŜŎƻƎƴƛȊŜŘ 
ŀƳƻǳƴǘ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘǎ ǘƻ ǘƘŜ ŘƛǎŎƻǳƴǘŜŘ 
ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘŜ Ŝƴǝǘȅϥǎ ƻōƭƛƎŀǝƻƴ ǾƛǎπŁπǾƛǎ 
ǘƘŜ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ ŎƻƴŎŜǊƴŜŘΤ 

¶ ǇƻǎǘπŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ōŜƴŜŬǘǎΦ ¢ƘŜǎŜ 
ōŜƴŜŬǘǎ ŜǎǎŜƴǝŀƭƭȅ ǊŜƭŀǘŜ ǘƻ ǘƘŜ 
ǇŀȅƳŜƴǘǎ ƻŦ ǇŜƴǎƛƻƴǎ ŀƴŘ ƛƴŎƭǳŘŜ ǘǿƻ 
ǘȅǇŜǎ ƻŦ ǎŎƘŜƳŜΥ 

 

сл 

[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ǾƻǘǊŜ ǇǊƻƧŜǘ ¢ƘŜ .ŀƴƪ ƻŦ ȅƻǳǊ ǇǊƻƧŜŎǘ 



 

π[Ŝǎ ϦǊŞƎƛƳŜǎ Ł Ŏƻǝǎŀǝƻƴǎ ŘŞŬƴƛŜǎϦΣ Řŀƴǎ 
ƭŜǎǉǳŜƭǎ ƭΩŞǘŀōƭƛǎǎŜƳŜƴǘ ǎŜ ƭƛƳƛǘŜ Ł ǇŀȅŜǊ 
ŘŜǎ Ŏƻǝǎŀǝƻƴǎ ŘŞŬƴƛŜǎ Ł ǳƴŜ ŜƴǝǘŞ 
ŘƛǎǝƴŎǘŜ όǳƴ ŦƻƴŘǎΣ ǳƴŜ ŎŀƛǎǎŜ ŘŜ ǊŜǘǊŀƛǘŜ 
ƻǳ ǳƴŜ ŎƻƳǇŀƎƴƛŜ ŘΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜύ ǉǳƛ ǎŜǊǾƛǊŀ 
ƛƴ ŬƴŜ ƭŜǎ ŀǾŀƴǘŀƎŜǎ ŀǳ tŜǊǎƻƴƴŜƭΦ  

5ŀƴǎ ŎŜ ŎŀǎΣ ƭŜǎ Ŏƻǝǎŀǝƻƴǎ ǇŀȅŞŜǎ ǎƻƴǘ 
ŎƻƳǇǘŀōƛƭƛǎŞŜ Ŝƴ ŎƘŀǊƎŜǎ ǎǳǊ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ŎŀǊ 
ŜƭƭŜǎ ǎƻƴǘ ǊŜƭŀǝǾŜǎ Ł ǳƴ ǎŜǊǾƛŎŜ ǊŜƴŘǳ ǇŀǊ 
ǳƴ ƳŜƳōǊŜ Řǳ tŜǊǎƻƴƴŜƭ ǇŜƴŘŀƴǘ 
ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜΦ [ΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ƴΩŀ ŀǳŎǳƴŜ 
ƻōƭƛƎŀǝƻƴ ŘŜ ǇŀȅŜǊ ŘŜǎ Ŏƻǝǎŀǝƻƴǎ 
ǎǳǇǇƭŞƳŜƴǘŀƛǊŜǎΦ 

πƭŜǎ ϦǊŞƎƛƳŜǎ Ł ǇǊŜǎǘŀǝƻƴǎ ŘŞŬƴƛŜǎϦΣ Řŀƴǎ 
ƭŜǎǉǳŜƭǎ ƭΩŜƴǝǘŞ ŀ ƭΩƻōƭƛƎŀǝƻƴ ŘŜ ǇŀȅŜǊ ƭŜǎ 
ǇǊŜǎǘŀǝƻƴǎ ŎƻƴǾŜƴǳŜǎ ŀǳȄ ƳŜƳōǊŜǎ ŘŜ 
ǎƻƴ tŜǊǎƻƴƴŜƭ Ŝƴ ŀŎǝǾƛǘŞ Ŝǘ ǊŜǘǊŀƛǘŞΤ 

[ŀ ƎŜǎǝƻƴ ŘΩǳƴ ǊŞƎƛƳŜ Ł ǇǊŜǎǘŀǝƻƴǎ 
ŘŞŬƴƛŜǎ ǇŜǳǘ şǘǊŜ ǎƻǳǎπǘǊŀƛǘŞŜ Ł ǳƴ 
ƻǊƎŀƴƛǎƳŜ ŜȄǘŜǊƴŜ όŎƻƳǇŀƎƴƛŜ ŘΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜ 
ƻǳ ŎŀƛǎǎŜ ŘŜ ǊŜǘǊŀƛǘŜύΦ 

[ΩŜƴǝǘŞ ǊŜǎǘŜ ŬƴŀƭŜƳŜƴǘ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƭŜ Řǳ 
ǇŀƛŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ǇǊŜǎǘŀǝƻƴǎ ŜƴǾŜǊǎ ƭŜ 
tŜǊǎƻƴƴŜƭΣ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ Ŝƴ Ŏŀǎ 
ŘΩƛƴǎǳŶǎŀƴŎŜ ŘŜ ŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ƻǳ ŘŜ 
ŘŞŦŀƛƭƭŀƴŎŜ Řǳ ŦƻƴŘǎΦ 
 
/Ŝǎ ŀǾŀƴǘŀƎŜǎ ǎƻƴǘ ǇƻǊǘŞǎ  ŀǳ ǇŀǎǎƛŦ όƻǳ 
ǇƭŀŎŞ Řŀƴǎ ǳƴ ƻǊƎŀƴƛǎƳŜ ŜȄǘŜǊƴŜύ ŀǳ ǝǘǊŜ 
ŘŜ ǇǊŜǎǘŀǝƻƴǎ ŘŞŬƴƛŜǎ Ŝǘ ŘƻƛǾŜƴǘ şǘǊŜ 
ŞƎŀǳȄ ŀǳ ǘƻǘŀƭ ŘŜ ƭŀ ǾŀƭŜǳǊ ŀŎǘǳŀƭƛǎŞŜ ŘŜ 
ƭΩƻōƭƛƎŀǝƻƴ Ł ƭŀ ŎƭƾǘǳǊŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜΦ 
 
hǇǝƻƴ ǊŜǘŜƴǳŜ ǇŀǊ ƭŀ .b59 

! ƭŀ .b59Σ ƭŜǎ ŀǾŀƴǘŀƎŜǎ Řǳ tŜǊǎƻƴƴŜƭ 

ŎƻƴŎŜǊƴŜƴǘ ƭŜǎ ŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘǎ ŘŜ ƭŀ ōŀƴǉǳŜ 

ŜƴǾŜǊǎ ǎŜǎ ŎƻƭƭŀōƻǊŀǘŜǳǊǎ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ŀƴƴŞŜǎ 

ŦǳǘǳǊŜǎΦ 

! ŎŜ ǝǘǊŜΣ ƭŜǎ ŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘǎ ǎǳƛǾŀƴǘǎ ƻƴǘ ŞǘŞ 

ǊŜŎŜƴǎŞǎ Υ  
 

 

 

π Ϧ5ŜŬƴŜŘ ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴ ǇƭŀƴǎϦΣ ƛƴ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ 
ŜǎǘŀōƭƛǎƘƳŜƴǘ ƭƛƳƛǘǎ ƛǘǎŜƭŦ ǘƻ ǇŀȅƛƴƎ ŘŜŬƴŜŘ 
ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴǎ ǘƻ ŀ ǎŜǇŀǊŀǘŜ Ŝƴǝǘȅ όŀ ŦǳƴŘΣ ŀ 
ǇŜƴǎƛƻƴ ŦǳƴŘ ƻǊ ŀƴ ƛƴǎǳǊŀƴŎŜ ŎƻƳǇŀƴȅύ 
ǿƘƛŎƘ ǿƛƭƭ ǳƭǝƳŀǘŜƭȅ ǎŜǊǾŜ ǘƘŜ ōŜƴŜŬǘǎ ƻŦ 
ǘƘŜ {ǘŀũΦ 

Lƴ ǘƘƛǎ ŎŀǎŜΣ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴǎ ǇŀƛŘ ŀǊŜ 
ǊŜŎƻƎƴƛȊŜŘ ŀǎ ŜȄǇŜƴǎŜǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ 
ȅŜŀǊ ōŜŎŀǳǎŜ ǘƘŜȅ ǊŜƭŀǘŜ ǘƻ ŀ ǎŜǊǾƛŎŜ 
ǊŜƴŘŜǊŜŘ ōȅ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǎǘŀũ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ 
ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊΦ ¢ƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ Ƙŀǎ ƴƻ 
ƻōƭƛƎŀǝƻƴ ǘƻ Ǉŀȅ ŀŘŘƛǝƻƴŀƭ ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴǎΦ 

 

π ϦŘŜŬƴŜŘ ōŜƴŜŬǘ ǇƭŀƴǎϦΣ ƛƴ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ 
Ŝƴǝǘȅ Ƙŀǎ ǘƘŜ ƻōƭƛƎŀǝƻƴ ǘƻ Ǉŀȅ ǘƘŜ ŀƎǊŜŜŘ 
ōŜƴŜŬǘǎ ǘƻ ƛǘǎ ŀŎǝǾŜ ŀƴŘ ǊŜǝǊŜŘ ƳŜƳōŜǊǎ 
ƻŦ ǎǘŀũΤ 

 

¢ƘŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻŦ ŀ ŘŜŬƴŜŘ ōŜƴŜŬǘ Ǉƭŀƴ 
Ŏŀƴ ōŜ ǎǳōŎƻƴǘǊŀŎǘŜŘ ǘƻ ŀƴ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ōƻŘȅ 
όƛƴǎǳǊŀƴŎŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ƻǊ ǇŜƴǎƛƻƴ ŦǳƴŘύΦ 

¢ƘŜ Ŝƴǝǘȅ ǊŜƳŀƛƴǎ ǳƭǝƳŀǘŜƭȅ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ 
ŦƻǊ ǘƘŜ ǇŀȅƳŜƴǘ ƻŦ ōŜƴŜŬǘǎ ǘƻ tŜǊǎƻƴƴŜƭΣ ƛƴ 
ǇŀǊǝŎǳƭŀǊ ƛƴ ǘƘŜ ŜǾŜƴǘ ƻŦ ƛƴǎǳŶŎƛŜƴǘ 
ŦǳƴŘƛƴƎ ƻǊ ŦŀƛƭǳǊŜ ƻŦ ǘƘŜ ŦǳƴŘΦ 
 
 
¢ƘŜǎŜ ōŜƴŜŬǘǎ ŀǊŜ ǊŜŎƻǊŘŜŘ ŀǎ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ όƻǊ 
ǇƭŀŎŜŘ ƛƴ ŀƴ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ƻǊƎŀƴƛȊŀǝƻƴύ ŀǎ 
ŘŜŬƴŜŘ ōŜƴŜŬǘǎ ŀƴŘ Ƴǳǎǘ ōŜ Ŝǉǳŀƭ ǘƻ ǘƘŜ 
ǘƻǘŀƭ ǇǊŜǎŜƴǘ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘŜ ƻōƭƛƎŀǝƻƴ ŀǘ ǘƘŜ 
ŜƴŘ ƻŦ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊΦ 
 
hǇǝƻƴ ŎƘƻǎŜƴ ōȅ .b59 

!ǘ .b59Σ ǎǘŀũ ōŜƴŜŬǘǎ ǊŜƭŀǘŜ ǘƻ ǘƘŜ ōŀƴƪϥǎ 

ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘǎ ǘƻ ƛǘǎ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŦƻǊ ŦǳǘǳǊŜ 

ȅŜŀǊǎΦ 

 

ǘƘƛǎ ǊŜƎŀǊŘΣ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘǎ 

ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ƛŘŜƴǝŬŜŘΥ 

 

 

см 

[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ǾƻǘǊŜ ǇǊƻƧŜǘ ¢ƘŜ .ŀƴƪ ƻŦ ȅƻǳǊ ǇǊƻƧŜŎǘ 



 

- ƭΩƛƴŘŜƳƴƛǘŞ ŘŜ Ŭƴ ŘŜ ƳŀƴŘŀǘ 

ǎƻŎƛŀƭΣ 

- ƭΩƛƴŘŜƳƴƛǘŞ ŘŜ Ŭƴ ŘŜ ŎŀǊǊƛŝǊŜΣ 

- ƭŀ ōƻƴƛŬŎŀǝƻƴ ŘŜ ŘŞǇŀǊǘ Ŝƴ 

ǊŜǘǊŀƛǘŜΣ 

- ƭΩƛƴŘŜƳƴƛǘŞ ŦǳƴŞǊŀƛǊŜ Ŝƴ Ŏŀǎ ŘŜ 

ŘŞŎŝǎ όǎŜŎƻǳǊǎ ǾŜǊǎŞ ŀǳȄ ŀȅŀƴǘπ

ŘǊƻƛǘǎύΣ 

- ƭŜǎ ǇǊƛƳŜǎ ŘΩŀƴŎƛŜƴƴŜǘŞ ǾŜǊǎŞŜǎ 

Ł ƭΩƛǎǎǳŜ ŘŜ мл ŀƴǎΣ нл ŀƴǎΣ ол ŀƴǎ 

Ŝǘ пл ŀƴǎ ŘŜ ŎƻƭƭŀōƻǊŀǝƻƴ  

 

!ǳ ом ŘŞŎŜƳōǊŜ нлннΣ ƭŀ .b59 ŀ ǇǊƛǎ Ŝƴ 
ŎƻƳǇǘŜ ƭŜǎ ŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘǎ ŘŜ ƭŀ ōŀƴǉǳŜ 
ŜƴǾŜǊǎ ǎƻƴ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭΦ 
 
ü мΦрΦ Lath¢{ 5LCC9w9{ 

 
¦ƴ ŀŎǝŦ ƻǳ ǇŀǎǎƛŦ ŘΩƛƳǇƾǘ ŘƛũŞǊŞ Ŝǎǘ 
ŎƻƳǇǘŀōƛƭƛǎŞ ŎƘŀǉǳŜ Ŧƻƛǎ ǉǳŜ ƭŜ 
ǊŜŎƻǳǾǊŜƳŜƴǘ ƻǳ ƭŜ ǊŝƎƭŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ ǾŀƭŜǳǊ 
ŎƻƳǇǘŀōƭŜ ŘΩǳƴ ŀŎǝŦ ƻǳ ǇŀǎǎƛŦ ŀǳƎƳŜƴǘŜǊŀ 
ƻǳ ŘƛƳƛƴǳŜǊŀ ƭŜǎ ǇŀƛŜƳŜƴǘǎ ŦǳǘǳǊǎ ŘΩƛƳǇƾǘ 
ǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ Ł ŎŜ ǉǳΩƛƭǎ ŀǳǊŀƛŜƴǘ ŞǘŞ ǎƛ ǳƴ ǘŜƭ 
ǊŜŎƻǳǾǊŜƳŜƴǘ ƴΩŀǾŀƛǘ Ǉŀǎ Ŝǳ ŘΩƛƴŎƛŘŜƴŎŜ 
ŬǎŎŀƭŜΦ 
 
× tǊŞǎŜƴǘŀǝƻƴ ŘŜǎ Şǘŀǘǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ 
 
ü мΦс Chwa!¢ 5Ω9¢!¢{ 59 {¸b¢I9{9 
9¢ 59 ¢!.[9!¦· 

 
[Ŝ ŦƻǊƳŀǘ ŘŜǎ Şǘŀǘǎ ŘŜ ǎȅƴǘƘŝǎŜ Ŝǘ ŘŜǎ 
ǘŀōƭŜŀǳȄ ǳǝƭƛǎŞǎ Ŝǎǘ ŎƻƴŦƻǊƳŜ ŀǳ ŦƻǊƳŀǘ 
ŘŜǎ Şǘŀǘǎ ǇǊƻǇƻǎŞǎ ǇŀǊ ƭŀ .ŀƴǉǳŜ /ŜƴǘǊŀƭŜ 
ǇŀǊ ƭŀ ŎƛǊŎǳƭŀƛǊŜ нпκнлмф Řǳ мп ŦŞǾǊƛŜǊ нлмфΦ 
 
[Ŝǎ Şǘŀǘǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ ŘŜ ƭŀ .ŀƴǉǳŜ bŀǝƻƴŀƭŜ 
ǇƻǳǊ ƭŜ 5ŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ 9ŎƻƴƻƳƛǉǳŜ ǎƻƴǘ 
ǇǊŞǇŀǊŞǎ Ŝƴ ŀǇǇƭƛŎŀǝƻƴ ŘŜǎ ǇǊƛƴŎƛǇŜǎ 
ŎƻƳǇǘŀōƭŜǎ ǎǳƛǾŀƴǘǎ Υ 

- 9ƴŘπƻŦπƻŶŎŜ ƛƴŘŜƳƴƛǘȅΣ 

 

- 9ƴŘπƻŦπŎŀǊŜŜǊ ƛƴŘŜƳƴƛǘȅΣ 

- wŜǝǊŜƳŜƴǘ ōƻƴǳǎΣ 

- CǳƴŜǊŀƭ ŎƻƳǇŜƴǎŀǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ 

ŜǾŜƴǘ ƻŦ ŘŜŀǘƘ όǊŜƭƛŜŦ ǇŀƛŘ ǘƻ 

ōŜƴŜŬŎƛŀǊƛŜǎύΣ 

- {ŜƴƛƻǊƛǘȅ ōƻƴǳǎŜǎ ǇŀƛŘ ŀƊŜǊ мл 

ȅŜŀǊǎΣ нл ȅŜŀǊǎΣ ол ȅŜŀǊǎ ŀƴŘ пл 

ȅŜŀǊǎ ƻŦ ŎƻƭƭŀōƻǊŀǝƻƴ 

 

!ǎ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ омΣ нлннΣ .b59 ǘƻƻƪ ƛƴǘƻ 
ŀŎŎƻǳƴǘ ǘƘŜ ōŀƴƪϥǎ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘǎ ǘƻ ƛǘǎ 
ǎǘŀũΦ 
 
ü мΦрΦ 59C9ww95 ¢!·9{ 

 
! ŘŜŦŜǊǊŜŘ ǘŀȄ ŀǎǎŜǘ ƻǊ ƭƛŀōƛƭƛǘȅ ƛǎ ǊŜŎƻƎƴƛȊŜŘ 
ǿƘŜƴŜǾŜǊ ǘƘŜ ǊŜŎƻǾŜǊȅ ƻǊ ǎŜǧƭŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ 
ŎŀǊǊȅƛƴƎ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ŀƴ ŀǎǎŜǘ ƻǊ ƭƛŀōƛƭƛǘȅ ǿƛƭƭ 
ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻǊ ŘŜŎǊŜŀǎŜ ŦǳǘǳǊŜ ǘŀȄ ǇŀȅƳŜƴǘǎ 
ǊŜƭŀǝǾŜ ǘƻ ǿƘŀǘ ǘƘŜȅ ǿƻǳƭŘ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ƛŦ 
ǎǳŎƘ ǊŜŎƻǾŜǊȅ ƘŀŘ ƴƻ ǘŀȄ ƛƳǇƭƛŎŀǝƻƴǎΦ 
 
 
 
× tǊŜǎŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ 
 
ü мΦс Chwa!¢ hC {¦aa!w¸ w9thw¢{ 
!b5 ¢!.[9{ 

 
¢ƘŜ ŦƻǊƳŀǘ ƻŦ ǘƘŜ ǎǳƳƳŀǊȅ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ŀƴŘ 
ǘŀōƭŜǎ ǳǎŜŘ ŎƻƳǇƭƛŜǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŦƻǊƳŀǘ ƻŦ ǘƘŜ 
ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ǇǊƻǇƻǎŜŘ ōȅ ǘƘŜ /ŜƴǘǊŀƭ .ŀƴƪ 
ōȅ ŎƛǊŎǳƭŀǊ нпκнлмф ƻŦ CŜōǊǳŀǊȅ мпΣ нлмфΦ 
 
¢ƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ƻŦ ǘƘŜ bŀǝƻƴŀƭ 
.ŀƴƪ ŦƻǊ 9ŎƻƴƻƳƛŎ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ŀǊŜ 
ǇǊŜǇŀǊŜŘ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ 
ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎΥ 

 

сн 

[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ǾƻǘǊŜ ǇǊƻƧŜǘ ¢ƘŜ .ŀƴƪ ƻŦ ȅƻǳǊ ǇǊƻƧŜŎǘ 



 

!ύ .ŀǎŜ ŘŜ ǇǊŞǇŀǊŀǝƻƴΦ 
 

[Ŝǎ Şǘŀǘǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ ǎƻƴǘ ǇǊŞǇŀǊŞǎ ǎǳǊ ōŀǎŜ 
Řǳ ǇǊƛƴŎƛǇŜ ŘŜǎ ŎƻǶǘǎ ƘƛǎǘƻǊƛǉǳŜǎ Ŝǘ ǎƻƴǘ 
ǇǊŞǎŜƴǘŞǎ Ŝƴ ƳƛƭƭƛŜǊǎ ŘŜ ŦǊŀƴŎǎ ōǳǊǳƴŘŀƛǎ 
όa.LCύΦ 9ƴ ŎƻƴŦƻǊƳƛǘŞ ŀǾŜŎ ƭŜǎ bƻǊƳŜǎ 
/ƻƳǇǘŀōƭŜǎ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭŜǎΣ ƭŜǎ Şǘŀǘǎ 
ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ ŘŜ ƭŀ .b59 {Φa ǎƻƴǘ ǇǊŞǎŜƴǘŞǎ 
ǎǳǊ ǳƴŜ ōŀǎŜ ŎƻƳǇŀǊŀǝǾŜ Υ ƭŜ ōƛƭŀƴΣ ƭΩŞǘŀǘ 
Řǳ  
ǊŞǎǳƭǘŀǘ Ǝƭƻōŀƭ ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ ƭΩŞǘŀǘ ŘŜǎ ƅǳȄ ŘŜ 
ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ ǎƻƴǘ ŎƻƳǇŀǊŞǎ Ł ŎŜǳȄ ŘŜ Ŭƴ ŘŜ 
ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ǇǊŞŎŞŘŜƴǘΣ 
 

 
.ύ /ƻƳǇǘŀōƛƭƛǎŀǝƻƴ ŘŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎΦ 
 

[Ŝǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ǎƻƴǘ ŎƻƳǇǘŀōƛƭƛǎŞǎ ŀǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜ 
ƭŀ ǇŞǊƛƻŘŜ Řŀƴǎ ƭŀǉǳŜƭƭŜ ƛƭǎ ƻƴǘ ŞǘŞ ǇŜǊœǳǎΦ 
[Ŝǎ ƛƴǘŞǊşǘǎ ŞŎƘǳǎ Ŝǘ ƛƳǇŀȅŞǎ ǎǳǊ ŎǊŞŀƴŎŜǎ 
ŎƻƳǇǊƻƳƛǎŜǎ ǎƻƴǘ ŎƻƳǇǘŀōƛƭƛǎŞǎ Ŝƴ ŀƎƛƻǎ 
ǊŞǎŜǊǾŞǎ Ŝǘ ƴŜ ǎŜǊƻƴǘ ŎƻƳǇǘŀōƛƭƛǎŞǎ Ŝƴ 
ǇǊƻŘǳƛǘǎ ǉǳΩŀǳ ƧƻǳǊ ŘŜ ƭŜǳǊ ŜƴŎŀƛǎǎŜƳŜƴǘ 
ŜũŜŎǝŦΦ 

 
/ύ /ƻƳǇǘŀōƛƭƛǎŀǝƻƴ ŘŜǎ ŎƘŀǊƎŜǎΦ 
 

[Ŝǎ ŎƘŀǊƎŜǎ ǎƻƴǘ ŎƻƳǇǘŀōƛƭƛǎŞŜǎ ǉǳŀƴŘ 
ŜƭƭŜǎ ǎƻƴǘ ŜƴƎŀƎŞŜǎΣ ǎǳƛǾŀƴǘ ƭŀ ƳŞǘƘƻŘŜ ŘŜ 
ƭŀ ŎƻƳǇǘŀōƛƭƛǘŞ ŘΩŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘǎΦ 

 
5ύ !ŎǝŦ ƛƳƳƻōƛƭƛǎŞΦ 
 

[Ŝǎ ǘŜǊǊŀƛƴǎ Ŝǘ ƭŜǎ ōŃǝƳŜƴǘǎ ǘŀƴǘ 
ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǝƻƴ ǉǳŜ ŘŜ ǇƭŀŎŜƳŜƴǘ ƻƴǘ Ŧŀƛǘ 
ƭΩƻōƧŜǘ ŘΩǳƴŜ ǊŞŞǾŀƭǳŀǝƻƴ Ŝƴ нлмпΣ Ǉǳƛǎ Ŝƴ 
нлмт ǇŀǊ ŎƻƳǇƻǎŀƴǘǎΦ [Ŝǎ ŀƳƻǊǝǎǎŜƳŜƴǘǎ 
ǎƻƴǘ ŎŀƭŎǳƭŞǎ ǎŜƭƻƴ ƭŀ ƳŞǘƘƻŘŜ ŘΩŀǇǇǊƻŎƘŜ 
ǇŀǊ ŎƻƳǇƻǎŀƴǘ Ŝǘ ƭŜǎ ŘǳǊŞŜǎ ŘŜ ǾƛŜ ǇƻǳǊ 
ŎƘŀǉǳŜ ŎƻƳǇƻǎŀƴǘ ǎƻƴǘ ƭŜǎ ǎǳƛǾŀƴǘǎ Υ 
π ! ǇŀǊǝǊ ŘŜ ƭŀ ŘŀǘŜ ŘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 
ƳƻȅŜƴƴŜ ŘŜ мфтл 
DǊƻǎ ǆǳǾǊŜ Υ млл ŀƴǎ 
Lƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴ ŘŜ ŎƘŀƴǝŜǊ Υ млл ŀƴǎ   
 
 
 

A) Basis of preparation. 
 

¢ƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ŀǊŜ ǇǊŜǇŀǊŜŘ ƻƴ 
ǘƘŜ ōŀǎƛǎ ƻŦ ǘƘŜ ƘƛǎǘƻǊƛŎŀƭ Ŏƻǎǘ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜ ŀƴŘ 
ŀǊŜ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ƛƴ ǘƘƻǳǎŀƴŘǎ ƻŦ .ǳǊǳƴŘƛŀƴ 
ŦǊŀƴŎǎ όa.LCύΦ Lƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ 
LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ !ŎŎƻǳƴǝƴƎ {ǘŀƴŘŀǊŘǎΣ ǘƘŜ 
ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ƻŦ .b59 {a ŀǊŜ 
ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ƻƴ ŀ ŎƻƳǇŀǊŀǝǾŜ ōŀǎƛǎΥ ǘƘŜ 
ōŀƭŀƴŎŜ ǎƘŜŜǘΣ ǘƘŜ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ ƻŦ 
ŎƻƳǇǊŜƘŜƴǎƛǾŜ ƛƴŎƻƳŜ ŀƴŘ ǘƘŜ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ 
ƻŦ ŎŀǎƘ ƅƻǿǎ ŀǊŜ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǿƛǘƘ ǘƘƻǎŜ ŀǘ 
ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊΣ 
 
 
.ύ wŜǾŜƴǳŜ ǊŜŎƻƎƴƛǝƻƴΦ 
 

wŜǾŜƴǳŜǎ ŀǊŜ ǊŜŎƻƎƴƛȊŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘ ƛƴ 
ǿƘƛŎƘ ǘƘŜȅ ŀǊŜ ǊŜŎŜƛǾŜŘΦ LƴǘŜǊŜǎǘ ŘǳŜ ŀƴŘ 
ǳƴǇŀƛŘ ƻƴ ŎƻƳǇǊƻƳƛǎŜŘ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ ƛǎ 
ǊŜŎƻƎƴƛȊŜŘ ŀǎ ǊŜǎŜǊǾŜŘ ŀƎƛƻ ŀƴŘ ǿƛƭƭ ƻƴƭȅ ōŜ 
ǊŜŎƻƎƴƛȊŜŘ ŀǎ ƛƴŎƻƳŜ ƻƴ ǘƘŜ Řŀȅ ƻŦ ƛǘǎ 
ŜũŜŎǝǾŜ ŎƻƭƭŜŎǝƻƴΦ 

 
 
/ύ !ŎŎƻǳƴǝƴƎ ŦƻǊ ŎƘŀǊƎŜǎΦ 
 

9ȄǇŜƴǎŜǎ ŀǊŜ ǊŜŎƻƎƴƛȊŜŘ ǿƘŜƴ ƛƴŎǳǊǊŜŘΣ 
ǳǎƛƴƎ ǘƘŜ ŀŎŎǊǳŀƭ ƳŜǘƘƻŘΦ 

 
 
5ύ CƛȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎΦ 
 

.ƻǘƘ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŀƴŘ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ƭŀƴŘ ŀƴŘ 
ōǳƛƭŘƛƴƎǎ ǿŜǊŜ ǊŜǾŀƭǳŜŘ ƛƴ нлмпΣ ǘƘŜƴ ƛƴ 
нлмт ōȅ ŎƻƳǇƻƴŜƴǘΦ 5ŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ƛǎ 
ŎŀƭŎǳƭŀǘŜŘ ǳǎƛƴƎ ǘƘŜ ŎƻƳǇƻƴŜƴǘ ŀǇǇǊƻŀŎƘ 
ƳŜǘƘƻŘ ŀƴŘ ǘƘŜ ǎŜǊǾƛŎŜ ƭƛǾŜǎ ŦƻǊ ŜŀŎƘ 
ŎƻƳǇƻƴŜƴǘ ŀǊŜ ŀǎ ŦƻƭƭƻǿǎΥ 
 
π CǊƻƳ ǘƘŜ ŀǾŜǊŀƎŜ ōǳƛƭŘ ŘŀǘŜ ƻŦ мфтл 
.ƛƎ ǿƻǊƪ Υ млл ȅŜŀǊǎ 
{ƛǘŜ ƛƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴ Υ млл ȅŜŀǊǎ 
 
 
 
 

 

со 

[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ǾƻǘǊŜ ǇǊƻƧŜǘ ¢ƘŜ .ŀƴƪ ƻŦ ȅƻǳǊ ǇǊƻƧŜŎǘ 



 

- ! ǇŀǊǝǊ ŘŜ ƭŀ ŘŀǘŜ ŘŜ ǊŞŞǾŀƭǳŀǝƻƴ 
ŀǳ лмκлмκнлмт  
9ǘŀƴŎƘŞƛǘŞ Υнрŀƴǎ όǎƻƛǘ рл ŀƴǎκнύ   

            IǳƛǎǎŜǊƛŜǎ Ŝǘ ƳŜƴǳƛǎŜǊƛŜǎ      Υмр ŀƴǎ 
όǎƻƛǘ ол ŀƴǎκнύ 

           !ƎŜƴŎŜƳŜƴǘ ƘƻǊǎ ƎǊƻǎ ǆǳǾǊŜ 
 Υмрŀƴǎ 
           Lƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴǎ ŞƭŜŎǘǊƛǉǳŜǎ          Υмр ŀƴǎ 
 
[Ŝǎ ŀǳǘǊŜǎ ŀŎǝŦǎ ƛƳƳƻōƛƭƛǎŞǎ ǎƻƴǘ 
ŎƻƳǇǘŀōƛƭƛǎŞǎ Ł ƭŜǳǊ ŎƻǶǘ ƘƛǎǘƻǊƛǉǳŜ 
ŘƛƳƛƴǳŞ ŘŜǎ ŀƳƻǊǝǎǎŜƳŜƴǘǎ ŎǳƳǳƭŞǎΦ  
[Ŝǎ ŀƳƻǊǝǎǎŜƳŜƴǘǎ ǎƻƴǘ ŎŀƭŎǳƭŞǎ ǎŜƭƻƴ ƭŀ 
ƳŞǘƘƻŘŜ ŘŞƎǊŜǎǎƛǾŜΦ  
 
[Ŝǎ ǘŀǳȄ ŘΩŀƳƻǊǝǎǎŜƳŜƴǘǎ ǎƻƴǘ ŎŜǳȄ ŬȄŞǎ 
ǇŀǊ ƭŀ [ƻƛ ƴϲмκлн Řǳ нп ƧŀƴǾƛŜǊ нлмо ǊŜƭŀǝǾŜ 
ŀǳȄ ƛƳǇƾǘǎ ǎǳǊ ƭŜǎ ǊŜǾŜƴǳǎΦ  
 
[Ŝǎ ǘŀǳȄ ŘΩŀƳƻǊǝǎǎŜƳŜƴǘ ŀƴƴǳŜƭǎ 
ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜǎ Ł ŎƘŀǉǳŜ ǘȅǇŜ ŘΩƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴ 
ǎƻƴǘ ƭŜǎ ǎǳƛǾŀƴǘǎ Υ 
aŀǘŞǊƛŜƭ ƛƴŦƻǊƳŀǝǉǳŜ  Υ рл҈ 
!ǳǘǊŜǎ ƳŀǘŞǊƛŜƭǎ           Υ рл҈ 
  
9ύ !ŎǝŦǎ Ŝǘ ǇŀǎǎƛŦǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎΦ 
 

[Ŝǎ ŀŎǝŦǎ Ŝǘ ǇŀǎǎƛŦǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ ƭŜǎ 
ǇǊƻŘǳƛǘǎ Ŝǘ ŎƘŀǊƎŜǎ ȅ ǊŜƭŀǝŦǎ ǎƻƴǘ 
ŜƴǊŜƎƛǎǘǊŞǎ Ŝƴ CǊŀƴǎ .ǳǊǳƴŘŀƛǎ ό.LCύΦ ¢ƻǳǎ 
ƭŜǎ ŀŎǝŦǎ Ŝǘ ǇŀǎǎƛŦǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ ǎƻƴǘ 
ŎƻƳǇǘŀōƛƭƛǎŞǎ Ł ƭŀ ŘŀǘŜ ŘŜ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴΦ 

 
Cύ !ǾŀƴǘŀƎŜǎ Řǳ tŜǊǎƻƴƴŜƭ Ŝƴ ƳŀǝŝǊŜ 
ŘŜ ǎŞŎǳǊƛǘŞ ǎƻŎƛŀƭŜΦ 

 
[ŀ .b59 ǎŜ ŎƻƴŦƻǊƳŜ Ł ƭŀ [ƻƛ Ŝƴ ǾƛƎǳŜǳǊ Ŝƴ 
ƳŀǝŝǊŜ ŘŜ ǎŞŎǳǊƛǘŞ ǎƻŎƛŀƭŜ ǉǳƛ ŎƻƴǎƛǎǘŜ Ł 
ǾŜǊǎŜǊ ǇƻǳǊ ƭŜ ŎƻƳǇǘŜ ŘŜ ǎŜǎ ŜƳǇƭƻȅŞǎΣ ŘŜǎ 
Ŏƻǝǎŀǝƻƴǎ Ł ƭΩLƴǎǝǘǳǘ bŀǝƻƴŀƭ ŘŜ {ŞŎǳǊƛǘŞ 
{ƻŎƛŀƭŜ όLb{{ύΦ  
 
[ŀ Ŏƻǝǎŀǝƻƴ ŘŜ ƭΩŜƳǇƭƻȅŜǳǊ ǎΩŞƭŝǾŜ Ł Υ 
- с҈ όōǊŀƴŎƘŜ ŘŜǎ ǇŜƴǎƛƻƴǎύΣ 
- о҈ όōǊŀƴŎƘŜ ǊƛǎǉǳŜ 
ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴƴŜƭƭŜύΣ 

- Ŝǘ ŎŜƭƭŜ ŘŜ ƭΩŜƳǇƭƻȅŞ Ŝǎǘ ŘŜ п҈Φ  

- CǊƻƳ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ ǊŜǾŀƭǳŀǝƻƴ ǘƻ 
лмκлмκнлмт 
{ŜŀƭƛƴƎ Υ нр ȅŜŀǊǎ όƛΦŜΦ рл ȅŜŀǊǎκнύ 
CǊŀƳŜǎ ŀƴŘ ƧƻƛƴŜǊȅ Υ мр ȅŜŀǊǎ 
όƛΦŜΦ ол ȅŜŀǊǎκнύ 
[ŀȅƻǳǘ ŜȄŎƭǳŘƛƴƎ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭ ǿƻǊƪ
                         Υ мр ȅŜŀǊǎ 
9ƭŜŎǘǊƛŎŀƭ ƛƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴ Υ мр ȅŜŀǊǎ 

 
hǘƘŜǊ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎ ŀǊŜ ǊŜŎƻƎƴƛȊŜŘ ŀǘ ǘƘŜƛǊ 
ƘƛǎǘƻǊƛŎŀƭ Ŏƻǎǘ ƭŜǎǎ ŀŎŎǳƳǳƭŀǘŜŘ 
ŘŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴΦ 
5ŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ƛǎ ŎŀƭŎǳƭŀǘŜŘ ǳǎƛƴƎ ǘƘŜ 
ŘŜƎǊŜǎǎƛǾŜ ƳŜǘƘƻŘΦ 
 
¢ƘŜ ŘŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ǊŀǘŜǎ ŀǊŜ ǘƘƻǎŜ ǎŜǘ ōȅ [ŀǿ 
bƻΦ мκлн ƻŦ WŀƴǳŀǊȅ нпΣ нлмо ǊŜƭŀǝƴƎ ǘƻ 
ƛƴŎƻƳŜ ǘŀȄΦ 
 
¢ƘŜ ŀƴƴǳŀƭ ŘŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ǊŀǘŜǎ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ǘƻ 
ŜŀŎƘ ǘȅǇŜ ƻŦ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘ ŀǊŜ ŀǎ ŦƻƭƭƻǿǎΥ 
IŀǊŘǿŀǊŜ Υ рл҈ 
hǘƘŜǊ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎΥ рл҈ 
  
 

E) Financial assets and liabilities. 
 

CƛƴŀƴŎƛŀƭ ŀǎǎŜǘǎ ŀƴŘ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ 
ǊŜƭŀǘŜŘ ƛƴŎƻƳŜ ŀƴŘ ŜȄǇŜƴǎŜǎ ŀǊŜ ǊŜŎƻǊŘŜŘ 
ƛƴ .ǳǊǳƴŘƛŀƴ CǊŀƴŎǎ ό.LCύΦ !ƭƭ ŬƴŀƴŎƛŀƭ 
ŀǎǎŜǘǎ ŀƴŘ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ŀǊŜ ǊŜŎƻƎƴƛȊŜŘ ƻƴ ǘƘŜ 
ǘǊŀŘŜ ŘŀǘŜΦ 

 
Cύ {ǘŀũ ōŜƴŜŬǘǎ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ǎƻŎƛŀƭ 
ǎŜŎǳǊƛǘȅΦ 

 
¢ƘŜ .b59 ŎƻƳǇƭƛŜǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƭŀǿ ƛƴ ŦƻǊŎŜ ƛƴ 
ǘŜǊƳǎ ƻŦ ǎƻŎƛŀƭ ǎŜŎǳǊƛǘȅ ǿƘƛŎƘ Ŏƻƴǎƛǎǘǎ ƛƴ 
ǇŀȅƛƴƎ ƻƴ ōŜƘŀƭŦ ƻŦ ƛǘǎ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ 
ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴǎ ǘƻ ǘƘŜ bŀǝƻƴŀƭ LƴǎǝǘǳǘŜ ƻŦ 
{ƻŎƛŀƭ {ŜŎǳǊƛǘȅ όLb{{ύΦ 
 
¢ƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜǊϥǎ ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴ ŀƳƻǳƴǘǎ ǘƻΥ 
- с҈ όǇŜƴǎƛƻƴ ōǊŀƴŎƘύΣ 
- о҈ όƻŎŎǳǇŀǝƻƴŀƭ Ǌƛǎƪ ōǊŀƴŎƘύΣ 
- !ƴŘ ǘƘŀǘ ƻŦ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ƛǎ п҈Φ 
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[Ŝ ǎŀƭŀƛǊŜ ōǊǳǘ ƳŀȄƛƳŀƭ ǎǳǊ ƭŜǉǳŜƭ ƭŀ 
Ŏƻǝǎŀǝƻƴ Ŝǎǘ ǇǊŞƭŜǾŞŜ Ŝǎǘ ŘŜ .LC прл лллΦ 
 
9ƴ ƻǳǘǊŜΣ ƭŀ .ΦbΦ5Φ9 ŀŎŎƻǊŘŜ Ł ǎŜǎ ŜƳǇƭƻȅŞǎ 
Ŝǘ Ł ƭŜǳǊǎ ŀȅŀƴǘπŘǊƻƛǘ ƭŀ ǇǊƛǎŜ Ŝƴ ŎƘŀǊƎŜ 
ƳŞŘƛŎŀƭŜ Řŀƴǎ ƭŜǎ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ǇǊŞǾǳŜǎ ǇŀǊ ƭŜ 
ŎƻŘŜ Řǳ ǘǊŀǾŀƛƭ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ǎƻƛƴǎ ŘŜ ǎŀƴǘŞ ŀǳ 
.ǳǊǳƴŘƛΦ 
  
Dύ tǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ǇƻǳǊ ŎǊŞŀƴŎŜǎ 
ŎƻƳǇǊƻƳƛǎŜǎΦ 

 
[Ŝǎ ǘŀǳȄ ŘŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴƴŜƳŜƴǘ ǇǊŞŎƻƴƛǎŞǎ 
ǇŀǊ ƭŀ .ŀƴǉǳŜ /ŜƴǘǊŀƭŜ ǎŜƭƻƴ ƭŀ ƴƻǳǾŜƭƭŜ 
ǊŞƎƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ŞŘƛŎǘŞŜ ŘŜǇǳƛǎ ŀǾǊƛƭ нлмо Ŝǘ 
ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ǇŀǊ ƭŀ .b59 ŘŜǇǳƛǎ ŀǾǊƛƭ нлмтΣ 
ǎƻƴǘ ƭŜǎ ǎǳƛǾŀƴǘǎ Υ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Iύ /ƻƴǾŜǊǎƛƻƴ ŘŜǎ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ 
ŜũŜŎǘǳŞŜǎ Ŝƴ ŘŜǾƛǎŜǎ ŞǘǊŀƴƎŝǊŜǎΦ 
 

[Ŝǎ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ǊŞŀƭƛǎŞŜǎ Ŝƴ ŘŜǾƛǎŜǎ 
ŞǘǊŀƴƎŝǊŜǎ ǎƻƴǘ ŎƻƴǾŜǊǝŜǎ Ŝƴ .LCΣ Ŝƴ 
ŀǇǇƭƛǉǳŀƴǘ ƭŜ ǘŀǳȄ ŘŜ ŎƻƴǾŜǊǎƛƻƴ Ŝƴ ǾƛƎǳŜǳǊ 
Ł ƭŀ ŘŀǘŜ ŘŜ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴΦ 
 
[Ŝǎ ŀŎǝŦǎ Ŝǘ ƭŜǎ ǇŀǎǎƛŦǎ Ŝƴ ŘŜǾƛǎŜǎ 
ŞǘǊŀƴƎŝǊŜǎ ǎƻƴǘ ŎƻƴǾŜǊǝǎ Ŝƴ .LC Ł ƭŀ ŘŀǘŜ 
Řǳ ōƛƭŀƴΦ 
 
[Ŝǎ Ǝŀƛƴǎ Ŝǘ ƭŜǎ ǇŜǊǘŜǎ ǎǳǊ ŎƘŀƴƎŜǎ 
ǇƻǘŜƴǝŜƭƭŜǎ ǎƻƴǘ ŜƴǊŜƎƛǎǘǊŞǎ ǎǳǊ ƭŜ ŎƻƳǇǘŜ 
ζ 5ƛũŞǊŜƴŎŜǎ ŘŜ ŎƘŀƴƎŜ Ł ǊŞǇŀǊǝǊ η Ŝǘ ƭŜǎ 
ǇŜǊǘŜǎ ǊŞŀƭƛǎŞŜǎ ǎƻƴǘ ŎƻǳǾŜǊǘŜǎ ǇŀǊ ƭŀ 
ƎŀǊŀƴǝŜ ŘŜ ƭΩ9ǘŀǘ Řǳ .ǳǊǳƴŘƛΦ 

¢ƘŜ ƳŀȄƛƳǳƳ ƎǊƻǎǎ ǎŀƭŀǊȅ ƻƴ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ 
ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴ ƛǎ ŘŜŘǳŎǘŜŘ ƛǎ .LC прлΣлллΦ 
 
Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ǘƘŜ .b59 ǇǊƻǾƛŘŜǎ ƛǘǎ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ŘŜǇŜƴŘŜƴǘǎ ǿƛǘƘ 
ƳŜŘƛŎŀƭ ŎŀǊŜ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ǇǊƻǾƛŘŜŘ 
ŦƻǊ ōȅ ǘƘŜ ƭŀōƻǊ ŎƻŘŜ ŦƻǊ ƘŜŀƭǘƘ ŎŀǊŜ ƛƴ 
.ǳǊǳƴŘƛΦ 
  
G) Provisions for bad debts. 

 
 
¢ƘŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴƛƴƎ ǊŀǘŜǎ ǊŜŎƻƳƳŜƴŘŜŘ ōȅ 
ǘƘŜ /ŜƴǘǊŀƭ .ŀƴƪ ŀŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ ƴŜǿ 
ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ŜƴŀŎǘŜŘ ǎƛƴŎŜ !ǇǊƛƭ нлмо ŀƴŘ 
ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ōȅ ǘƘŜ .b59 ǎƛƴŎŜ !ǇǊƛƭ нлмтΣ 
ŀǊŜ ŀǎ ŦƻƭƭƻǿǎΥ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Iύ /ƻƴǾŜǊǎƛƻƴ ƻŦ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ƳŀŘŜ ƛƴ 
ŦƻǊŜƛƎƴ ŎǳǊǊŜƴŎƛŜǎΦ 
 

¢ǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ƛƴ ŦƻǊŜƛƎƴ 
ŎǳǊǊŜƴŎƛŜǎ ŀǊŜ ŎƻƴǾŜǊǘŜŘ ƛƴǘƻ .LCΣ ōȅ 
ŀǇǇƭȅƛƴƎ ǘƘŜ ŎƻƴǾŜǊǎƛƻƴ ǊŀǘŜ ƛƴ ŦƻǊŎŜ ƻƴ ǘƘŜ 
ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴ ŘŀǘŜΦ 
 
!ǎǎŜǘǎ ŀƴŘ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ƛƴ ŦƻǊŜƛƎƴ ŎǳǊǊŜƴŎƛŜǎ 
ŀǊŜ ŎƻƴǾŜǊǘŜŘ ƛƴǘƻ .LC ƻƴ ǘƘŜ ōŀƭŀƴŎŜ ǎƘŜŜǘ 
ŘŀǘŜΦ 
 
tƻǘŜƴǝŀƭ ŜȄŎƘŀƴƎŜ Ǝŀƛƴǎ ŀƴŘ ƭƻǎǎŜǎ ŀǊŜ 
ǊŜŎƻǊŘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ά9ȄŎƘŀƴƎŜ ŘƛũŜǊŜƴŎŜǎ ǘƻ ōŜ 
ŘƛǎǘǊƛōǳǘŜŘέ ŀŎŎƻǳƴǘ ŀƴŘ ǘƘŜ ƭƻǎǎŜǎ 
ƛƴŎǳǊǊŜŘ ŀǊŜ ŎƻǾŜǊŜŘ ōȅ ǘƘŜ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ƻŦ 
ǘƘŜ {ǘŀǘŜ ƻŦ .ǳǊǳƴŘƛΦ 

 

/ƭŀǎǎŜκ /ƭŀǎǎ /ŀǘŜƎƻǊƛŜκ/ŀǘŜƎƻǊȅ !ƎŜ ŘŜ ƭΩƛƳǇŀȅŞ ҈ tǊƻǾƛǎƛƻƴ 

м 5ŜǧŜǎ ǎŀƛƴŜǎκ {ƻǳƴŘ ŘŜōǘǎ л ƧƻǳǊǎκ л Řŀȅǎ м҈ 

н /ǊŞŀƴŎŜǎ Ł ǎǳǊǾŜƛƭƭŜǊκ /[ŀƛƳǎ ǘƻ ōŜ 

ƳƻƴƛǘƻǊŜŘ 

мπуф ƧƻǳǊκ мπуф Řŀȅǎ о҈ 

о /ǊŞŀƴŎŜǎ ǇǊŞπŘƻǳǘŜǳǎŜǎκ tǊŜπōŀŘ ŘŜōǘǎ флπмуф ƧƻǳǊǎκ флπмуф 

Řŀȅǎ 

нл҈ 

п  /ǊŞŀƴŎŜǎ ŘƻǳǘŜǳǎŜǎκ ōŀŘ ŘŜōǘǎ мулπорф ƧƻǳǊǎκ мулπорф 

Řŀȅǎ 

рл҈ 

р 5ŜǧŜǎ ŎƻƳǇǊƻƳƛǎŜǎκ /ƻƳǇǊƻƳƛǎŜŘ 

ŘŜōǘǎκ 

осл ƧƻǳǊǎ Ŝǘ Ǉƭǳǎκ осл 

Řŀȅǎ ƻǊ ƳƻǊŜ 

млл҈ 
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bh¢9{ 9·t[L/!¢L±9{ 59{ /hat¢9{ 59 
.L[!b 

 
bƻǘŜ н Υ /ƻƳǇǘŜǎ ŘŜ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ Ŝǘ ŘϥƻǇŞǊŀǝƻƴǎ  
               ŀǾŜŎ ƭŜǎ ōŀƴǉǳŜǎ Ŝǘ ŀǎǎƛƳƛƭŞŜǎ 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
/ƻƳƳŜƴǘŀƛǊŜǎ Υ 
[Ŝǎ ŀǾƻƛǊǎ Ŝƴ ŎŀƛǎǎŜ Ŝǘ ŀǳǇǊŝǎ ŘŜ ƭŀ .ŀƴǉǳŜ 
/ŜƴǘǊŀƭŜ ƻƴǘ ŀǳƎƳŜƴǘŞ   ŘŜ нолмΣсо҈ ǇŀǊ 
ǊŀǇǇƻǊǘ ŀǳ омκмнκнлнмΣ ǎƻƛǘ ǳƴŜ ƘŀǳǎǎŜ ŘŜ 
ф рфр онн ōƛŦΣ ǳƴŜ ŀǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ ŘǳŜ ŀǳȄ 
ŦƻƴŘǎ ǇǊƻǾŜƴŀƴǘ ŘŜ ƭŀ {Lb9[!/Φ 
[Ŝǎ ŀǾƻƛǊǎ ŀǳǇǊŝǎ ŘŜ ƭŀ .ŀƴǉǳŜ /ŜƴǘǊŀƭŜ 
ǎƻƴǘ ŎƻƴǎǝǘǳŞǎ ŜǎǎŜƴǝŜƭƭŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ŦƻƴŘǎ 
ŘŜ ƭŀ ƭƛƎƴŜ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘ .w. Ŝǘ ŘŜǎ ŦƻƴŘǎ 
ǇǊƻǾŜƴŀƴǘ ŘŜ ƭŀ {Lb9[!/ 

9·t[!b!¢hw¸ bh¢9{ ¢h ¢I9 .![!b/9 
{I99¢ !//h¦b¢{ 
 
bƻǘŜ нΥ /ŀǎƘ ŀƴŘ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ǿƛǘƘ ōŀƴƪǎ  
              ŀƴŘ ǎƛƳƛƭŀǊ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

/ƻƳƳŜƴǘǎΥ 
/ŀǎƘ ƛƴ ƘŀƴŘ ŀƴŘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ /ŜƴǘǊŀƭ .ŀƴƪ 
ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ нолмΦсо҈ /ƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ 
мнκомκнлнмΣ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻŦ фΣрфрΣонн ōƛŦΣ 
ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ŘǳŜ ǘƻ ŦǳƴŘǎ ŦǊƻƳ 
{Lb9[!/Φ!ǎǎŜǘǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ /ŜƴǘǊŀƭ .ŀƴƪ 
Ƴŀƛƴƭȅ Ŏƻƴǎƛǎǘ ƻŦ ŦǳƴŘǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ .w. 
ŎǊŜŘƛǘ ƭƛƴŜ ŀƴŘ ŦǳƴŘǎ ŦǊƻƳ {Lb9[!/ 
 
 

  омκмнκнлнн омκмнκнлнм ±!wL!¢Lhb 

bh¢9 нΦм 
¢ǊŞǎƻǊŜǊƛŜΣ .ŀƴǉǳŜǎ /ŜƴǘǊŀƭŜǎκ /ŀǎƘΣ 
/ŜƴǘǊŀƭ .ŀƴƪǎ  мл лмн нмс пмс уфн н олмΦсо 

 ±ŀƭŜǳǊǎ Ŝƴ ŜǎǇŝŎŜǎκ ±ŀƭǳŜǎ ƛƴ ŎŀǎƘ мм ффу мл тпм ммΦтл 

 

.w.Σ ŎƻƳǇǘŜ ƻǊŘƛƴŀƛǊŜ Ŝƴ .LCκ .w.Σ 
ƻǊŘƛƴŀǊȅ ŀŎŎƻǳƴǘ ƛƴ .LC мл ллл нму плс мрм н оснΦмф 

     

bh¢9 нΦн 

tǊşǘǎ Ŝǘ ŎǊŞŀƴŎŜǎ ǎǳǊ ƭŜǎ ōŀƴǉǳŜǎ Ŝǘ 
ŀǎǎƛƳƛƭŞǎκ [ƻŀƴǎ ŀƴŘ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ ŦǊƻƳ 
ōŀƴƪǎ ŀƴŘ ǎƛƳƛƭŀǊ мл псф омп т рот ртс оуΦуф 

bh¢9 
нΦнΦм 

/ƻƳǇǘŜǎ ƻǊŘƛƴŀƛǊŜǎ ŘŜǎ ōŀƴǉǳŜǎ Ŝǘ 
ŀǎǎƛƳƛƭŞǎκ hǊŘƛƴŀǊȅ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ƻŦ ōŀƴƪǎ ŀƴŘ 
ǎƛƳƛƭŀǊ н рнл флм м умрΣтум оуΦуо 

 .!b/h.¦ тпо тун ууф усн π мсΦпн 

 ./. срм тур оор офл фпΦоп 

 .//L но лсм   оп ллм π онΦму 

 Lb¢9w.!bY нфм срф нфт тру π нΦлр 

 9/h.!bY сс пнн нл ллу номΦфу 

 .DC онр рпп сп млл плтΦут 

 CLb.!bY мус мсф нм лфм тунΦсф 

  /w5. .!bY нон птф мро ртм рмΦоу 

     
bh¢9нΦнΦн tǊşǘǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎκ CƛƴŀƴŎƛŀƭ ƭƻŀƴǎ т фпу пмо р тнм тфр оуΦфм 

     

 C{/W м рму пос м оуф ттп фΦнс 

 w9/9/! пру флн  мллΦлл 

 ¢²L¢9½La.9w9 сус смп м рто лрп π рсΦор 

 /hwL[!/ тсм мсс м тпл соп π рсΦнт 

 a¦¢9/ рмм мср м лму ооо π пфΦул 

 aL/whth[L{ п лмн мол   
 

 

сс 
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[Ŝǎ ǇǊşǘǎ Ŝǘ ŎǊŞŀƴŎŜǎ ǎǳǊ ƭŜǎ ōŀƴǉǳŜǎ Ŝǘ 
ŀǎǎƛƳƛƭŞŜǎ ǎƻƴǘ Ŝƴ ƘŀǳǎǎŜ ŘŜ оуΣуо҈ ǇŀǊ 
ǊŀǇǇƻǊǘ ŀǳ омκмнκнлнмΣ ǎƻƛǘ ǳƴŜ ƘŀǳǎǎŜ ŘŜ 
н ннс сму Ƴ.LCΦ 
 
/ŜǧŜ ƘŀǳǎǎŜ Ŝǎǘ ƻōǎŜǊǾŞŜ ŀǳ ƴƛǾŜŀǳ Řǳ 
ǊŜŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ LaC ǎǳƛǘŜ ŀǳȄ ƴƻǳǾŜŀǳȄ 
ǇǊşǘǎ ŘŜ w9/9/! LbYLbDLΣ C{/W Ŝǘ 
aL/whth[Φ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

[ƻŀƴǎ ŀƴŘ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ ŦǊƻƳ ōŀƴƪǎ ŀƴŘ 
ǎƛƳƛƭŀǊ ŀǊŜ ǳǇ оуΦуо҈ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ 
омκмнκнлнмΣ LΦŜΦ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻŦ нΣннсΣсму 
Ƴ.LCΦ 

¢Ƙƛǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛǎ ƻōǎŜǊǾŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǊŜŬƴŀƴŎƛƴƎ 
ƻŦ aCLǎ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘŜ ƴŜǿ ƭƻŀƴ ŦǊƻƳ 
w9/9/! LbYLbDLΣ C{/W ŀƴŘ aL/whth[Φ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 омκмнκнлнн омκмнκнлнм ±!wL!¢Lhb 

bh¢9 о 
/ƻƳǇǘŜǎ ŘŜ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ŎƭƛŜƴǘǎκ /ǳǎǘƻƳŜǊ 
ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴ ŀŎŎƻǳƴǘǎ млу рон тро ум тмл нпо онΦуо 

bh¢9 оΦм tǊşǘǎ ŘŜ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜκ /ŀǎƘ ƭƻŀƴǎ м нмр сло нтт ффф оотΦнт 

 

/ǊŞŘƛǘǎ ŘŜ ŎŀƳǇŀƎƴŜ Ŝǘ ŎƻƭƭŜŎǘŜ ŘŜ ŦƻƴŘǎ ŘϥƛƴǾŜƴǘŀƛǊŜκ 
/ŀƳǇŀƛƎƴ /ǊŜŘƛǘǎ ŀƴŘ LƴǾŜƴǘƻǊȅ CǳƴŘǊŀƛǎƛƴƎ нл ллл π  

  !ǳǘǊŜǎ ǇǊşǘǎ ŘŜ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ κhǘƘŜǊ ŎŀǎƘ ƭƻŀƴǎ м мфм снл нтл пмс оплΦсс 

 LƴǘŞǊşǘǎ ŎƻǳǊǳǎ Ł ǊŜŎŜǾƻƛǊκ !ŎŎǊǳŜŘ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜ о фуо т руо  
bh¢9 оΦн /ǊŞŘƛǘǎ ŘϥŞǉǳƛǇŜƳŜƴǘκ 9ǉǳƛǇƳŜƴǘ /ǊŜŘƛǘǎ пл флф нсм ол орм ссф опΦту 

 

tǊşǘǎ ŘϥŞǉǳƛǇŜƳŜƴǘ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭκ .ǳǎƛƴŜǎǎ 9ǉǳƛǇƳŜƴǘ 
[ƻŀƴǎ ом лмн фрп нл уос лтт пуΦуп 

 !ǳǘǊŜǎ ŎǊŞŘƛǘǎ ŘϥŞǉǳƛǇŜƳŜƴǘκ hǘƘŜǊ 9ǉǳƛǇƳŜƴǘ /ǊŜŘƛǘǎ ф уфо муп ф рмн мор пΦлм 

 LƴǘŞǊşǘǎ ŎƻǳǊǳǎ Ł ǊŜŎŜǾƻƛǊ κ!ŎŎǊǳŜŘ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜ о мно о прт π фΦсс 

bh¢9 оΦо /ǊŞŘƛǘ Ł ƭŀ ŎƻƴǎƻƳƳŀǝƻƴκ /ƻƴǎǳƳŜǊ ŎǊŜŘƛǘ оф нос оол от слт опр пΦоо 

 

/ǊŞŘƛǘǎ Ł ƭŀ ŎƻƴǎƻƳƳŀǝƻƴ ƛƳǇŀŎǘŞǎκ !ũŜŎǘŜŘ 
ŎƻƴǎǳƳŜǊ ƭƻŀƴǎ оф нос оол от слт опр  

 LƴǘŞǊşǘǎ ŎƻǳǊǳǎ Ł ǊŜŎŜǾƻƛǊκ !ŎŎǊǳŜŘ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜ π π  
bh¢9 оΦп tǊşǘǎ ƛƳƳƻōƛƭƛŜǊǎκ wŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜ ƭƻŀƴǎ нн плп урф мл соп нор ммлΦсф 

 tǊşǘǎ ŀǳ ƭƻƎŜƳŜƴǘ κIƻǳǎƛƴƎ ƭƻŀƴǎ нн плп урф млΣсопΣнор  

bh¢9 оΦр 
!ǳǘǊŜǎ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ŎƭƛŜƴǘκ hǘƘŜǊ /ǳǎǘƻƳŜǊ 
ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ рн тфн нс нрл млмΦмм 

 

5ƛǾŜǊǎŜǎ ŀǳǘǊŜǎ ŎǊŞŀƴŎŜǎ ŎƭƛŜƴǘǎκ ±ŀǊƛƻǳǎ ƻǘƘŜǊ 
ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ ŦǊƻƳ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ рн тфн нс нрл  

bh¢9 оΦс ±ŀƭŜǳǊǎ Ł ǊŜŎŜǾƻƛǊκ ±ŀƭǳŜǎ ǘƻ ōŜ ǊŜŎŜƛǾŜŘ о урт фсф н пнл рлп рфΦоф 

 

±ŀƭŜǳǊǎ ŘϥŜƴŎŀƛǎǎŜƳŜƴǘ ǇǊƛǎŜǎ Ŝƴ ŎǊŞŘƛǘ ƛƳƳŞŘƛŀǘκ 
±ŀƭǳŜǎ ŦƻǊ ŎƻƭƭŜŎǝƻƴ ǘŀƪŜƴ ƻƴ ƛƳƳŜŘƛŀǘŜ ŎǊŜŘƛǘ о урт фсф н пнл рлп рфΦоф 

bh¢9 оΦт 
/ǊŞŀƴŎŜǎ ŘŞǇǊŞŎƛŞŜǎ ƴŜǧŜǎ ŘŜ ŘŞǇǊŞŎƛŀǝƻƴǎκ 
LƳǇŀƛǊŜŘ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ ƴŜǘ ƻŦ ƛƳǇŀƛǊƳŜƴǘǎ урр фоф офнΣнпм ммуΦнн 

 /ǊŞŀƴŎŜǎ ŘŞǇǊŞŎƛŞŜǎκ LƳǇŀƛǊŜŘ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ м ррт ллм срф ноу мосΦму 

 /ǊŞŀƴŎŜǎ ǇǊŞπŘƻǳǘŜǳǎŜǎκ tǊŜπŘƻǳōǜǳƭ ŘŜōǘǎ рсу слт оуо тло пуΦмф 

 /ǊŞŀƴŎŜǎ ŘƻǳǘŜǳǎŜǎκ 5ƻǳōǜǳƭ ŘŜōǘǎ улн млф мтл спф отлΦло 

 5ŜǧŜǎ ŎƻƳǇǊƻƳƛǎŜǎκ /ƻƳǇǊƻƳƛǎŜŘ ŘŜōǘǎ мус нур млп уус   ттΦсм 

 

5ŞǇǊŞŎƛŀǝƻƴ ŘŜǎ ŎǊŞŀƴŎŜǎκ 5ŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ƻŦ 
ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ π тлм лсн π нсс ффт мснΦрт 

 

 

ст 
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  омκмнκнлнн омκмнκнлнм ±!wL!¢Lhb 

bh¢9 
п 

LƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ Ŝǘ ŎƻƳǇǘŜǎ ŘƛǾŜǊǎκ 
CƛƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ ŀƴŘ ƳƛǎŎŜƭƭŀƴŜƻǳǎ 
ŀŎŎƻǳƴǘǎ о пнп умн о оуо офр мΦнн 

 

tƭŀŎŜƳŜƴǘǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ ƴŜǘǎ ŘŜ ŘŞǇǊŞŎƛŀǝƻƴκ 
CƛƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ƴŜǘ ƻŦ ƛƳǇŀƛǊƳŜƴǘ н упп мпл н упп мпл π 

 

!ŎǝŦǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ ŘŞǘŜƴǳǎ ƧǳǎǉǳϥŁ ƭϥŞŎƘŞŀƴŎŜκ 
CƛƴŀƴŎƛŀƭ ŀǎǎŜǘǎ ƘŜƭŘ ǘƻ ƳŀǘǳǊƛǘȅ н рлл ллл н рлл ллл π 

 

!ŎǝŦǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ ƴŜǘǎ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜǎ Ł ƭŀ ǾŜƴǘŜκ bŜǘ 
ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀǎǎŜǘǎ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ŦƻǊ ǎŀƭŜ нлрΣлрп нлрΣлрп π 

 LƴǘŞǊşǘ ŀŎŎǊǳκ !ŎŎǊǳŜŘ ƛƴǘŜǊŜǎǘ моф лус моф лус  

  5ŞōƛǘŜǳǊǎ ŘƛǾŜǊǎκ ±ŀǊƛƻǳǎ ŘŜōǘƻǊǎ л л π 

 

{ƻƳƳŜǎ ŘƛǾŜǊǎŜǎ ŘǳŜǎ ǇŀǊ ƭŜ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭκ 
aƛǎŎŜƭƭŀƴŜƻǳǎ ŀƳƻǳƴǘǎ ƻǿŜŘ ōȅ ǎǘŀũ л л  

  /ƻƳǇǘŜǎ ŘŜ ǊŞƎǳƭŀǊƛǎŀǝƻƴκ !ŎŎǊǳŀƭǎ ŀŎŎƻǳƴǘǎ птс сср пор нпу фΦрн 

 

 /ǊŞŀƴŎŜǎ Ŝǘ ŎƘŀǊƎŜǎ ŎƻƴǎǘŀǘŞŜǎ ŘϥŀǾŀƴŎŜκ 
wŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ ŀƴŘ ǇǊŜǇŀƛŘ ŜȄǇŜƴǎŜǎ оп унм ол ноу мрΦмс 

 

 ;ŎŀǊǘǎ ŘŜ ŎƻƴǾŜǊǎƛƻƴ ƳƻƴŞǘŀƛǊŜ ŀǾŜŎ ƎŀǊŀƴǝŜ 
ŘŜ ŎƘŀƴƎŜκ /ǳǊǊŜƴŎȅ ǘǊŀƴǎƭŀǝƻƴ ŘƛũŜǊŜƴŎŜǎ 
ǿƛǘƘ ŜȄŎƘŀƴƎŜ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ орл слл осл ппн π нΦто 

 ΦtŜƴŘƛƴƎ ƛƴǘŜǊŜǎǘκ LƴǘŞǊşǘǎ Ŝƴ ŀǧŜƴǘŜ фм нпп пп рсу млпΦто 

 

±ŀƭŜǳǊǎ Ŝǘ ƳŞǝŜǊǎ ŘƛǾŜǊǎκ aƛǎŎŜƭƭŀƴŜƻǳǎ 
ǾŀƭǳŜǎ ŀƴŘ Ƨƻōǎ млп ллт млп ллт π 

ΦLƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎ ŀŎǉǳƛǎŜǎ ǇŀǊ ǊŞŀƭƛǎŀǝƻƴ ŘŜ 
ƎŀǊŀƴǝŜǎ ƘȅǇƻǘƘŞŎŀƛǊŜǎκ CƛȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎ ŀŎǉǳƛǊŜŘ 

/ƻƳƳŜƴǘŀƛǊŜ Υ 
[Ŝǎ ǇǊşǘǎ Ŝǘ ŎǊŞŀƴŎŜǎ ǎǳǊ ƭŀ ŎƭƛŜƴǘŝƭŜ ǎƻƴǘ 

Ŝƴ ƘŀǳǎǎŜ ŘŜ онΣ уо҈ ǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ ŀǳ 

омκмнκнлннΣ ǎƻƛǘ ǳƴŜ ŀǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ ŘŜнс 

унн рмл Ƴ.LCΦ  

¶ Les crédits de trésorerie 

augmentent de 337,27% 

¶ Les crédits à l'équipement 

augmentent de 34, 78% 

¶ Les crédits à la consommation 

augmentent de 4,33% 

¶ Les crédits immobiliers augmentent 

de 110,69% 

¶ Les autres opérations avec la 

clientèle   diminuent de 101,11%  

¶ Les valeurs à recevoir augmentent 

de 58, 35% 

¶ Les créances dépréciées nettes des 

dépréciations augmentent 118,22 

% 

¶ Les créances dépréciées diminuent 

de 12,59 % 

¶ Les dépréciations augmentent de 
162,57%. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

[ƻŀƴǎ ŀƴŘ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ ǘƻ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ ŀǊŜ ǳǇ 
ōȅ онΦуо҈ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ омκмнκнлннΣ ŀƴ 
ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻŦ нсΣуннΣрмл aōƛŦ 

 

¶ Cash loans increase by 337.27% 

 

¶ Equipment credits increase by 
34.78% 

¶ Consumer loans increased by 4.33% 

 

¶ Real estate loans increase by 
110.69% 

¶ Other transactions with customers 
decreased by 101.11% 

¶ Receivables increase by 58.35% 

 

¶ Impaired receivables net of 
impairment increased by 118.22% 

¶ Impaired receivables decrease by 
12.59%. 

 

¶ Depreciation increase by 162.57%. 
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 ;ŎŀǊǘǎ ŘŜ ŎƻƴǾŜǊǎƛƻƴ ƳƻƴŞǘŀƛǊŜ ŀǾŜŎ ƎŀǊŀƴǝŜ 
ŘŜ ŎƘŀƴƎŜκ /ǳǊǊŜƴŎȅ ǘǊŀƴǎƭŀǝƻƴ ŘƛũŜǊŜƴŎŜǎ 
ǿƛǘƘ ŜȄŎƘŀƴƎŜ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ орл слл осл ппн π нΦто 

 tŜƴŘƛƴƎ ƛƴǘŜǊŜǎǘκ LƴǘŞǊşǘǎ Ŝƴ ŀǧŜƴǘŜ фм нпп пп рсу млпΦто 

 

±ŀƭŜǳǊǎ Ŝǘ ƳŞǝŜǊǎ ŘƛǾŜǊǎκ aƛǎŎŜƭƭŀƴŜƻǳǎ 
ǾŀƭǳŜǎ ŀƴŘ Ƨƻōǎ млп ллт млп ллт π 

 

LƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎ ŀŎǉǳƛǎŜǎ ǇŀǊ ǊŞŀƭƛǎŀǝƻƴ ŘŜ 
ƎŀǊŀƴǝŜǎ ƘȅǇƻǘƘŞŎŀƛǊŜǎκ CƛȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎ ŀŎǉǳƛǊŜŘ 
ōȅ ǊŜŀƭƛȊŀǝƻƴ ƻŦ ƳƻǊǘƎŀƎŜ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜǎ млп ллт млп ллт π 

 

 

 

 

 

 

 

 

[Ŝǎ ŎƻƳǇǘŜǎ ŘϥƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ Ŝǘ 
ŘƛǾŜǊǎ ŀǳƎƳŜƴǘŜƴǘ ŘŜ мΣнн҈ ǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ ŀǳ 
омκмнκнлнмΦ 

Φ [Ŝǎ ǇƭŀŎŜƳŜƴǘǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ ƴϥŜƴǊŜƎƛǎǘǊŜƴǘ 
Ǉŀǎ ŘŜ ŎƘŀƴƎŜƳŜƴǘ ŘŜǇǳƛǎ ƭϥŀƴƴŞŜ 
ŘŜǊƴƛŝǊŜ 

Φ [Ŝǎ ŎƻƳǇǘŜǎ ŘŜ ǊŞƎǳƭŀǊƛǎŀǝƻƴǎ 
ŀǳƎƳŜƴǘŜƴǘ ŘŜ фΣрн҈Φ Lƭ ǎϥŀƎƛǘ 
ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ ƘŀǳǎǎŜ Ł ǎǳƛǘŜ Ł 
ƭϥŀǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ ŘŜǎ ƛƳǇŀȅŞŜǎΦ 

Φ [Ŝǎ ǾŀƭŜǳǊǎ Ŝǘ ŜƳǇƭƻƛǎ ƴϥŜƴǊŜƎƛǎǘǊŜƴǘ Ǉŀǎ 
ŘŜ ŎƘŀƴƎŜƳŜƴǘ ŘŜǇǳƛǎ ƭϥŀƴƴŞŜ ŘŜǊƴƛŝǊŜ 
ŘŜǎ ƛƴǘŞǊşǘǎ Ŝƴ ǎǳǎǇŜƴǎ ǎǳƛǘŜ  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

¢ƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ ŀƴŘ 
ƳƛǎŎŜƭƭŀƴŜƻǳǎ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ мΦнн҈ 
ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ омκмнκнлнмΦ                                                                 

Φ CƛƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ǎƘƻǿ ƴƻ ŎƘŀƴƎŜ 
ǎƛƴŎŜ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊ 

Φ !ŎŎǊǳŀƭǎ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ фΦрн҈Φ 
¢Ƙƛǎ Ƴŀƛƴƭȅ ǊŜƭŀǘŜǎ ǘƻ ǘƘŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ 
ǇŜƴŘƛƴƎ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŘǳŜ ǘƻ ǘƘŜ 
ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǇŀȅƳŜƴǘ ŘŜŦŀǳƭǘǎΦ 

Φ ±ŀƭǳŜǎ ŀƴŘ Ƨƻōǎ ǎƘƻǿ ƴƻ ŎƘŀƴƎŜ ǎƛƴŎŜ ƭŀǎǘ 
ȅŜŀǊΦ 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 омκмнκнлнн омκмнκнлнм ±!wL!¢Lhb 

bh¢9 р 
/ƻƳǇǘŜǎ ŘϥƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎ ƴŜǧŜǎκ bŜǘ 
ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘ ŀŎŎƻǳƴǘǎ мнΣпумΣрпр оΣмсоΣфуф нфпΦпф 

 

LƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎ ƛƴŎƻǊǇƻǊŜƭƭŜǎ ƴŜǧŜǎκ 
bŜǘ ƛƴǘŀƴƎƛōƭŜ ŀǎǎŜǘǎ тм смм мо нмл ппнΦмл 

 [ƻƎƛŎƛŜƭκ {ƻƊǿŀǊŜ оуу тлф нтоΣрсл пнΦлф 

 

Lƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴ Ŝǘ ŀǳǘǊŜǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ Ł 
ǇŀǊǘŀƎŜǊκ {ŜǘπǳǇ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ŜȄǇŜƴǎŜǎ ǘƻ 
ōŜ ǎƘŀǊŜŘ π π  

 

!ƳƻǊǝǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ƭƻƎƛŎƛŜƭǎκ 
!ƳƻǊǝȊŀǝƻƴ ƻŦ ǎƻƊǿŀǊŜ π омт лфу π нсл орл нмΦул 

 

 LƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎ ŎƻǊǇƻǊŜƭƭŜǎ ƴŜǧŜǎκ 
bŜǘ ǘŀƴƎƛōƭŜ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎ т тто уоф мсуоΣсрт осмΦтн 

 

.ŃǝƳŜƴǘǎ ŘϥŜȄǇƭƻƛǘŀǝƻƴ κhǇŜǊŀǝƴƎ 
ōǳƛƭŘƛƴƎǎκ т рмр усо м рнл уус офпΦму 

 !ƳƻǊǝǎǎŜƳŜƴǘǎκ 5ŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴǎ π мпо ллт π оул лсф π снΦот 

 

aƻōƛƭƛŜǊ Ŝǘ ƳŀǘŞǊƛŜƭ ŘŜ ōǳǊŜŀǳπƛƴŦƻκ 
CǳǊƴƛǘǳǊŜ ŀƴŘ ƻŶŎŜ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘπƛƴŦƻ м лоо уфп фнс нтс ммΦсн 

  aŀǘŞǊƛŜƭ Ǌƻǳƭŀƴǘκ wƻƭƭƛƴƎ ǎǘƻŎƪ м опо фмп м нлс псн ммΦоф 

 

!ƎŜƴŎŜƳŜƴǘǎ Ŝǘ ƛƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴǎκ CƛȄǘǳǊŜǎ 
ŀƴŘ ŬǩƴƎǎ тл фло нуп мсо π трΦлр 

 

Φ !ǳǘǊŜǎ ƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎ ŎƻǊǇƻǊŜƭƭŜǎκ 
hǘƘŜǊ ǇǊƻǇŜǊǘȅΣ Ǉƭŀƴǘ ŀƴŘ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ ммл фнм ммл фнм π 

 !ŎǝŦǎ Ŝƴ ŎƻǳǊǎκΦ !ǎǎŜǘǎ ƛƴ ǇǊƻƎǊŜǎǎ рф фрм от тур руΦсс 

 !ƳƻǊǝǎǎŜƳŜƴǘǎκ 5ŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴǎ π н нму слл π н лнн тст фΦсу 

LƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ ǇƭŀŎŜƳŜƴǘ ƴŜǘǎκ bŜǘ 
LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻǇŜǊǝŜǎκ п сос лфр м пст мнн нмсΦлл 

 

сф 

[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ǾƻǘǊŜ ǇǊƻƧŜǘ ¢ƘŜ .ŀƴƪ ƻŦ ȅƻǳǊ ǇǊƻƧŜŎǘ 



 

 

 

 

 

 

 

 

/ƻƳƳŜƴǘŀƛǊŜǎΥ 
 
[Ŝǎ ƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎ ŜƴǊŜƎƛǎǘǊŜƴǘ ǳƴŜ 
ƘŀǳǎǎŜ   ŘŜ нфпΣпф҈ ǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ ŀǳ 
омκмнκнлнмΦ 
/ŜǧŜ ƘŀǳǎǎŜ ǇǊƻǾƛŜƴǘ Ŝƴ ƎǊŀƴŘŜ ǇŀǊǝŜ Ł ƭŀ 
ǊŞŞǾŀƭǳŀǝƻƴ ŘŜǎ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ ǇƭŀŎŜƳŜƴǘ 
Ŝǘ ŘϥŜȄǇƭƻƛǘŀǝƻƴΦ 
 
Φ[Ŝǎ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ ǇƭŀŎŜƳŜƴǘ ŀǳƎƳŜƴǘŜƴǘ 
ŘŜ нмсΣл҈ ŘϥǳƴŜ ŀƴƴŞŜ Ł ƭϥŀŎǉǳƛǎƛǝƻƴ Řϥǳƴ 
LƳƳŜǳōƭŜ   
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

/ƻƳƳŜƴǘǎ Υ 
 
CƛȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎ ǊŜŎƻǊŘŜŘ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻŦ 
нфпΦпф҈ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ омκмнκнлнмΦ 
¢Ƙƛǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛǎ ƭŀǊƎŜƭȅ ŘǳŜ ǘƻ ǘƘŜ 
ǊŜǾŀƭǳŀǝƻƴ ƻŦ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ŀƴŘ ƻǇŜǊŀǝƴƎ 
ǇǊƻǇŜǊǝŜǎΦ 
 

ΦLƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻǇŜǊǝŜǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ōȅ нмсΦл҈ 
ŦǊƻƳ ƻƴŜ ȅŜŀǊ ǘƻ ǘƘŜ ŀŎǉǳƛǎƛǝƻƴ ƻŦ ŀ 
ōǳƛƭŘƛƴƎ 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

!ǳǘǊŜǎ ƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎ ŎƻǊǇƻǊŜƭƭŜǎκ 
hǘƘŜǊ ǇǊƻǇŜǊǘȅΣ Ǉƭŀƴǘ ŀƴŘ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ ммл фнм ммл фнм π 

 !ŎǝŦǎ Ŝƴ ŎƻǳǊǎκ !ǎǎŜǘǎ ƛƴ ǇǊƻƎǊŜǎǎ рф фрм от тур руΦсс 

 !ƳƻǊǝǎǎŜƳŜƴǘǎκ 5ŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴǎ π н нму слл π н лнн тст фΦсу 

 

LƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ ǇƭŀŎŜƳŜƴǘ ƴŜǘǎκ bŜǘ 
LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻǇŜǊǝŜǎκ п сос лфр м пст мнн нмсΦлл 

 

LƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ ǇƭŀŎŜƳŜƴǘκ LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ 
ǇǊƻǇŜǊǝŜǎ п тоо мон м сот ртм муфΦло 

 !ƳƻǊǝǎǎŜƳŜƴǘǎκ 5ŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴǎ фт лот мтлΣппф π поΦлт 

 

 омκмнκнлнн омκмнκнлнм ±!wL!¢Lhb 

bh¢9 с 

/ƻƳǇǘŜǎ ŘϥƻǇŞǊŀǝƻƴǎ ŀǳǇǊŝǎ ŘŜǎ 
ōŀƴǉǳŜǎ Ŝǘ ŀǎǎƛƳƛƭŞǎ κ ¢ǊŀƴǎŀŎǝƻƴ 
ŀŎŎƻǳƴǘǎ ǿƛǘƘ ōŀƴƪǎ ŀƴŘ ǎƛƳƛƭŀǊ ор мср умс нмтсф спф смΦрп 

 

/ƻƳǇǘŜǎ .w.πwŜŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘκ .w.π
wŜŬƴŀƴŎƛƴƎ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ом тос фно мт упп тфп   ттΦур 

 

5ŞǇƾǘ ŘŜ ƎŀǊŀƴǝŜ C{/Wκ C{/W ǎŜŎǳǊƛǘȅ 
ŘŜǇƻǎƛǘ отф онн онт слу мрΦтф 

 

5ŞǇƾǘ ŘŜ ƎŀǊŀƴǝŜ /9/!5κ /9/!5 
ǎŜŎǳǊƛǘȅ ŘŜǇƻǎƛǘ у фмр у ртн пΦлл 

 

5ŞǇƾǘ ŘŜ ƎŀǊŀƴǝŜ ŘŜ C{¢{κ {ŜŎǳǊƛǘȅ 
ŘŜǇƻǎƛǘ ŦǊƻƳ C{¢{ нм уфс пср мул π фрΦнф 

 

5ŞǇƾǘ ŘŜ w9/9Y!πLbYLbDLκ 5ŜǇƻǎƛǘ ƻŦ 
w9/9Y!πLbYLbDL нло ппп мур тфо фΦрл 

 

5ŞǇƾǘ ŘŜ ƎŀǊŀƴǝŜ /hwL[!/κ /hwL[!/ 
ǎŜŎǳǊƛǘȅ ŘŜǇƻǎƛǘ мсн нтф мрр фоу пΦлт 

 

5ŞǇƾǘ ŘŜ ƎŀǊŀƴǝŜ C9b!/h.¦κ 
C9b!/h.¦ ǎŜŎǳǊƛǘȅ ŘŜǇƻǎƛǘ опп оут онтΣфуу рΦлл 

  5ŞǇƾǘ ŘŜ ƎŀǊŀƴǝŜ κ{ŜŎǳǊƛǘȅ ŘŜǇƻǎƛǘ нлс лоп   

 tǊşǘ .59D[κ .59D[ ƭƻŀƴ н млн смс н про ттс π мпΦом 
 

 

тл 

[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ǾƻǘǊŜ ǇǊƻƧŜǘ ¢ƘŜ .ŀƴƪ ƻŦ ȅƻǳǊ ǇǊƻƧŜŎǘ 



 

/ƻƳƳŜƴǘŀƛǊŜǎ Υ 
 
[Ŝǎ ŘŜǧŜǎ ŜƴǾŜǊǎ ƭŜǎ ōŀƴǉǳŜǎ Ŝǘ 
ŀǎǎƛƳƛƭŞŜǎ ŀǳƎƳŜƴǘŜƴǘ смΣрп҈ ǇŀǊ 
ǊŀǇǇƻǊǘ ŀǳ омκмнκнлнмΣ ǎƻƛǘ ǳƴŜ ƘŀǳǎǎŜ 
ŘŜ мо офс мсс Ƴ.LCΦ 
 
Lƭ ǎϥŀƎƛǘ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ ƭƛƎƴŜ ŘŜ 
ŎǊŞŘƛǘ .w. ŀǾŜŎ ǳƴŜ ŀǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ ŘŜ 
ттΣур҈ 
.59D[ ŜƴǊŜƎƛǎǘǊŜ ǳƴŜ ōŀƛǎǎŜ ŘŜ мпΣом 
ǎǳƛǘŜ ŀǳ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ŘŜ ŘŜǳȄ 
ǎŜƳŜǎǘǊƛŀƭƛǘŞǎ 
Lƭ ȅϥŀ Ŝǳ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ǳƴ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ 
ŘϥǳƴŜ ƎǊŀƴŘŜ ǇŀǊǝŜ Řǳ ŘŞǇƾǘ ŘŜ ƎŀǊŀƴǘŜ 
ŘŜ C{¢{ 
Ŝǘ ǳƴ ƴƻǳǾŜŀǳ ŘŞǇƾǘ ŘŜ ƎŀǊŀƴǝŜ 
aL/whth[ 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

/ƻƳƳŜƴǘǎΥ 
 
5Ŝōǘǎ ǘƻ ōŀƴƪǎ ŀƴŘ ǎƛƳƛƭŀǊ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ 
смΦрп҈ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ омκмнκнлнмΣ ƛΦŜΦΣ ŀ 
ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻŦ моΣофсΣмсс Ƴ.LCΦ 

 

¢Ƙƛǎ ƛǎ Ƴŀƛƴƭȅ ǘƘŜ .w. ŎǊŜŘƛǘ ƭƛƴŜ ǿƛǘƘ ŀƴ 
ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻŦ ттΦур҈ 

.59D[ ǊŜŎƻǊŘǎ ŀ ŘǊƻǇ ƻŦ мпΦом ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ 
ǘƘŜ ǊŜƛƳōǳǊǎŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘǿƻ ƘŀƭŦπȅŜŀǊƭȅ 
ƛƴǎǘŀƭƭƳŜƴǘǎ 

ǘƘŜǊŜ ǿŀǎ ŀƭǎƻ ŀ ǊŜŦǳƴŘ ƻŦ ŀ ƭŀǊƎŜ ǇŀǊǘ ƻŦ 
ǘƘŜ ǎŜŎǳǊƛǘȅ ŘŜǇƻǎƛǘ ƻŦ C{¢{ 

ŀƴŘ ŀ ƴŜǿ ǎŜŎǳǊƛǘȅ ŘŜǇƻǎƛǘ aL/whth[ 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  омκмнκнлнн омκмнκнлнм ±!wL!¢Lhb 

bh¢9 т 
/ƻƳǇǘŜǎ ŘŜ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ŎƭƛŜƴǘǎκ 
/ǳǎǘƻƳŜǊ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴ ŀŎŎƻǳƴǘǎ рп уфт рмм ом отсΣуто тпΦфс 

bh¢9 тΦм 

/ƻƳǇǘŜǎ ŎƻǳǊŀƴǘǎ Ŝǘ ŘŜǧŜǎ ŎƭƛŜƴǘǎκ 
/ǳǊǊŜƴǘ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ŀƴŘ ŎǳǎǘƻƳŜǊ 
ŀŎŎƻǳƴǘǎ ǇŀȅŀōƭŜ м тул уун н пну тум π нсΦсу 

     

 /ƻƳǇǘŜǎ ŘϥŞǇŀǊƎƴŜκ {ŀǾƛƴƎǎ ŀŎŎƻǳƴǘǎ птс рфф м ммт лфс π ртΦоп 

 

tƭŀƴǎ ŘϥŞǇŀǊƎƴŜ ƭƻƎŜƳŜƴǘκ IƻǳǎƛƴƎ 
ǎŀǾƛƴƎǎ Ǉƭŀƴǎκ мтс ннс м лрр мсΣслоΦуф 

 

!ǳǘǊŜǎ ŎƻƳǇǘŜǎ ŘϥŞǇŀǊƎƴŜκ hǘƘŜǊ 
ǎŀǾƛƴƎǎ ŀŎŎƻǳƴǘǎκ олл ото м ммс лпм π тоΦлф 

 

5ŞǇƾǘǎ ŘŜ ƎŀǊŀƴǝŜ ǊŜœǳǎ ŘŜǎ ŎƭƛŜƴǘǎκ 
{ŜŎǳǊƛǘȅ ŘŜǇƻǎƛǘǎ ǊŜŎŜƛǾŜŘ ŦǊƻƳ 
ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ м олп нуо м омм сур π лΦрс 

 

/ŀǳǝƻƴ h!t ƳƛǎŜ Ŝƴ ƎŀƎŜκ tƭŜŘƎŜŘ 
h!t ŘŜǇƻǎƛǘ пну пну π 

 

5ŞǇƾǘ Ŝƴ ƎŀƎŜ L{ILaLYLwh 
w¸L¢9w!a.9w9κ tƭŜŘƎŜŘ ŘŜǇƻǎƛǘ 
L{ILaLYLwh w¸L¢9w!a.9w9 п трн π мллΦлл 

 

5ŞǇƾǘ ŘŜ ƎŀǊŀƴǝŜ !5L{/hκ !5L{/h 
ŎƻƭƭŀǘŜǊŀƭ ŘŜǇƻǎƛǘ π π  

 

5ŞǇƾǘ ŘŜ ǇǊƻƧŜǘ /C/κL/hκолπh/L.¦κ 
/C/κL/hκолπh/L.¦ tǊƻƧŜŎǘ 5ŜǇƻǎƛǘ рлл рлл π 

 

5ŞǇƾǘ ŘŜ ƎŀǊŀƴǝŜ /hwLahκ /hwLah 
ŎƻƭƭŀǘŜǊŀƭ ŘŜǇƻǎƛǘ ф ото ф мпм нΦрп 

 

5ŞǇƾǘ ŘŜ ƎŀǊŀƴǝŜ /b55πC55κ /b55π
C55 ŎƻƭƭŀǘŜǊŀƭ ŘŜǇƻǎƛǘ мт усм мт усм π 

 

CƻƴŘǎ ŘŜ ƎŀǊŀƴǝŜ th[L/9 b!¢Lhb![9 
5¦ .¦w¦b5L ζ н ηκ DǳŀǊŀƴǘŜŜ CǳƴŘ 
b!¢Lhb![ th[L/9 hC .¦w¦b5L ϦнϦ ррΣсмо роΣопп пΦнр 

CƻƴŘǎ ŘŜ ƎŀǊŀƴǝŜ th[L/9 b!¢Lhb![9 
5¦ .¦w¦b5L ϦоϦκ DǳŀǊŀƴǘŜŜ CǳƴŘ 
b!¢Lhb![ th[L/9 hC .¦w¦b5L ϦоϦ мну мтф мннΣфрн пΦнр 

 

тм 
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5ŞǇƾǘ ŘŜ ƎŀǊŀƴǝŜ /b55πC55κ /b55π
C55 ŎƻƭƭŀǘŜǊŀƭ ŘŜǇƻǎƛǘ мт усм мт усм π 

 

CƻƴŘǎ ŘŜ ƎŀǊŀƴǝŜ th[L/9 b!¢Lhb![9 
5¦ .¦w¦b5L ζ н ηκ DǳŀǊŀƴǘŜŜ CǳƴŘ 
b!¢Lhb![ th[L/9 hC .¦w¦b5L ϦнϦ рр смо роΣопп пΦнр 

 

CƻƴŘǎ ŘŜ ƎŀǊŀƴǝŜ th[L/9 b!¢Lhb![9 
5¦ .¦w¦b5L ϦоϦκ DǳŀǊŀƴǘŜŜ CǳƴŘ 
b!¢Lhb![ th[L/9 hC .¦w¦b5L ϦоϦ мну мтф мннΣфрн пΦнр 

 

CƻƴŘǎ ŘŜ ƎŀǊŀƴǝŜ t9 /[L9b¢ 
/hb±9b¢Φ{t9/Φ 9at[hκ t9 /[L9b¢ 
DǳŀǊŀƴǘŜŜ CǳƴŘ /hb±9b¢Φ{t9/Φ 
9at[h рн нпо ст тто π ннΦфм 

 

CƻƴŘǎ ŘŜ ƎŀǊŀƴǝŜ ŘŜ ƭϥ!hC/κ !hC/ 
DǳŀǊŀƴǘŜŜ CǳƴŘκ {t!wY DǳŀǊŀƴǘŜŜ 
CǳƴŘ  мл осп π мллΦлл 

 CƻƴŘǎ ŘŜ ƎŀǊŀƴǝŜ {t!wY π π  

 

CƻƴŘǎ ŘŜ ƎŀǊŀƴǝŜ ¢¦.9Ihb9½!κ 
¢¦.9Ihb9½! DǳŀǊŀƴǘŜŜ CǳƴŘ мр ллл π  

 

CƻƴŘǎ ŘŜ ƎŀǊŀƴǝŜ Y!b9D²! 
wL/I!w5κ Y!b9D²! wL/I!w5 
DǳŀǊŀƴǘŜŜ CǳƴŘ   π π  

 

CƻƴŘǎ ŘŜ ƎŀǊŀƴǝŜ C[9κ C[9 DǳŀǊŀƴǘŜŜ 
CǳƴŘ ффс ффу ффс ффу π 

 

/hht;w!¢L±9 a¦¢h¸L CƻƴŘǎ ŘŜ 
ƎŀǊŀƴǝŜκ /hht9w!¢L±9 a¦¢h¸L 
DǳŀǊŀƴǘŜŜ CǳƴŘ мн пуо нр птм  

 CƛŦŀ п ллл   

 LƴǘŞǊşǘ ŀŎŎǊǳκ !ŎŎǊǳŜŘ ƛƴǘŜǊŜǎǘ с уро с уро π 

     

bh¢9 тΦн 
!ǳǘǊŜǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ ŎƭƛŜƴǘǎκ hǘƘŜǊ 
ŎǳǎǘƻƳŜǊ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ пф ммм стс нт фмо фрс трΦфп 

 tǊşǘ Lb{{κ Lb{{ ƭƻŀƴ р ллл ллл   

 tǊşǘ Ca/wκ Ca/w ƭƻŀƴ онл ллл трл ллл  

 tǊşǘ {h/!.¦κ {h/!.¦ ƭƻŀƴ м флл ллл м флл ллл π 

 tǊşǘ hbtwκ hbtw ƭƻŀƴ о ллл ллл о ллл ллл π 

 tǊşǘ {h/!wκ {h/!w ƭƻŀƴ о тлл ллл н нлл ллл суΦму 

 tǊşǘ C9b!/h.¦κ C9b!/h.¦ ƭƻŀƴ π р ллл ллл π мллΦлл 

 t!LC!wπ. tǊƻƧŜŎǘκtǊƻƧŜǘ t!LC!wπ. п рсо усн п ррл мрф лΦол 

 tǊƻƧŜǘ t!99Wκ t!99W tǊƻƧŜŎǘ п нлф уон  мллΦлл 

 tǊşǘ hbtwκ hbtw ƭƻŀƴ   мллΦлл 

 tǊşǘ ±ƛŜǧŜƭκ ±ƛŜǘŜƭ ƭƻŀƴ о ллл ллл о ллл ллл  

 tǊşǘ {Lb9[!/κ {Lb9[!/ ƭƻŀƴ мр ппф ффу  мллΦлл 

 

{ǘŀǘŜ hǇŜƴπŜƴŘŜŘ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ό5ǳǘŎƘ 
CǳƴŘ ŦƻǊ {a9ǎύκ LƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ ǇǳōƭƛŎ 
Ł ŎŀǇƛǘŀƭ ǾŀǊƛŀōƭŜ όCƻƴŘǎ ƴŞŜǊƭŀƴŘŀƛǎ 
ǇƻǳǊ ƭŜǎ ta9ύκ о упф топ о тно мпт оΦпл 

{ǘŀǘŜ hǇŜƴπŜƴŘŜŘ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ό5ǳǘŎƘ 
CŘǎ ŦƻǊ ǊŜŬƴŀƴŎƛƴƎ aCLǎύκ 
LƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ Ł ŘǳǊŞŜ ƛƴŘŞǘŜǊƳƛƴŞŜ 
ŘŜ ƭϥ;ǘŀǘ όCŘǎ ƴŞŜǊƭŀƴŘŀƛǎ ǇƻǳǊ ƭŜ 
ǊŜŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ LaCύ оΣуссΣмрм оΣтофΣлнп оΦпл 

 

тн 
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LƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ Ł ŘǳǊŞŜ ƛƴŘŞǘŜǊƳƛƴŞŜ 
ŘŜ ƭϥ;ǘŀǘ όCŘǎ ƴŞŜǊƭŀƴŘŀƛǎ ǇƻǳǊ ƭŜ 
ǊŜŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ LaCύ κ{ǘŀǘŜ hǇŜƴπ
ŜƴŘŜŘ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ό5ǳǘŎƘ CŘǎ ŦƻǊ 
ǊŜŬƴŀƴŎƛƴƎ aCLǎύ  о усс мрм о тоф лнп оΦпл 

 LƴǘŞǊşǘ ŀŎŎǊǳκ !ŎŎǊǳŜŘ ƛƴǘŜǊŜǎǘ нрн лфф рм снс оууΦон 

     

bh¢9 тΦо 
±ŀƭŜǳǊǎ ǇŀȅŀōƭŜǎ ŀǳȄ ŎƭƛŜƴǘǎκ ±ŀƭǳŜǎ 
ǇŀȅŀōƭŜ ǘƻ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ п ллп фро м лоп мос нутΦну 

 

!ǳǘǊŜǎ ǾŀƭŜǳǊǎ Ł ǇŀȅŜǊκ hǘƘŜǊ ǾŀƭǳŜǎ ǘƻ 
Ǉŀȅ п ллп фро м лоп мос  

  CƛŦŀκCƛŦŀ п ллл   

 LƴǘŞǊşǘ ŀŎŎǊǳκ !ŎŎǊǳŜŘ ƛƴǘŜǊŜǎǘ с уро с уро π 

bh¢9 тΦн 
!ǳǘǊŜǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ ŎƭƛŜƴǘǎκ hǘƘŜǊ 
ŎǳǎǘƻƳŜǊ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ пф ммм стс нт фмо фрс трΦфп 

  tǊşǘ Lb{{κ Lb{{ ƭƻŀƴ р ллл ллл   

 tǊşǘ Ca/wκ Ca/w ƭƻŀƴ онл ллл трлΣллл  

 tǊşǘ {h/!.¦κ {h/!.¦ ƭƻŀƴ м флл ллл м флл ллл π 

 tǊşǘ hbtwκ hbtw ƭƻŀƴ о ллл ллл о ллл ллл π 

 tǊşǘ {h/!wκ {h/!w ƭƻŀƴ о тлл ллл нΣнллΣллл суΦму 

 tǊşǘ C9b!/h.¦κ C9b!/h.¦ ƭƻŀƴ π р ллл ллл π мллΦлл 

 tǊƻƧŜǘ t!LC!wπ.κ t!LC!wπ. tǊƻƧŜŎǘ п рсо усн п ррл мрф лΦол 

 t!99W tǊƻƧŜŎǘκtǊƻƧŜǘ t!99W п нлф уон  мллΦлл 

 tǊşǘ hbtwκ hbtw ƭƻŀƴ   мллΦлл 

 tǊşǘ ±ƛŜǧŜƭκ ±ƛŜǘŜƭ ƭƻŀƴ о ллл ллл о ллл ллл  

 tǊşǘ {Lb9[!/κ {Lb9[!/ ƭƻŀƴ мр ппф ффу  мллΦлл 

 

LƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ ǇǳōƭƛŎ Ł ŎŀǇƛǘŀƭ ǾŀǊƛŀōƭŜ 
όCƻƴŘǎ ƴŞŜǊƭŀƴŘŀƛǎ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ta9ύκ 
{ǘŀǘŜ hǇŜƴπŜƴŘŜŘ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ό5ǳǘŎƘ 
CǳƴŘ ŦƻǊ {a9ǎύ о упф топ о тно мпт оΦпл 

 

LƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ Ł ŘǳǊŞŜ ƛƴŘŞǘŜǊƳƛƴŞŜ 
ŘŜ ƭϥ;ǘŀǘ όCŘǎ ƴŞŜǊƭŀƴŘŀƛǎ ǇƻǳǊ ƭŜ 
ǊŜŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ LaCύκ {ǘŀǘŜ hǇŜƴπ
ŜƴŘŜŘ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ό5ǳǘŎƘ CŘǎ ŦƻǊ 
ǊŜŬƴŀƴŎƛƴƎ aCLǎύ о усс мрм о тоф лнп оΦпл 

 LƴǘŞǊşǘ ŀŎŎǊǳκ !ŎŎǊǳŜŘ ƛƴǘŜǊŜǎǘ нрн лфф рм снс оууΦон 

bh¢9 тΦо 
±ŀƭŜǳǊǎ ǇŀȅŀōƭŜǎ ŀǳȄ ŎƭƛŜƴǘǎκ ±ŀƭǳŜǎ 
ǇŀȅŀōƭŜ ǘƻ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ п ллп фро м лоп мос нутΦну 

 

!ǳǘǊŜǎ ǾŀƭŜǳǊǎ Ł ǇŀȅŜǊ κhǘƘŜǊ ǾŀƭǳŜǎ ǘƻ 
Ǉŀȅ п ллп фро м лоп мос  

 

 

то 
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/ƻƳƳŜƴǘŀƛǊŜǎ Υ 
 
[Ŝǎ ŎƻƳǇǘŜǎ ŘϥƻǇŞǊŀǝƻƴǎ ŀǾŜŎ ƭŀ ŎƭƛŜƴǘŝƭŜ 
ŜƴǊŜƎƛǎǘǊŜƴǘ ǳƴŜ ƘŀǳǎǎŜ ŘŜ тпΣфс҈ ǇŀǊ 
ǊŀǇǇƻǊǘ Ł ƭΩŀƴƴŞŜ ǇǊŞŎŞŘŜƴǘŜΣ ǎƻƛǘ ǳƴŜ 
ŀǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ ŘŜ но тнс стм aōƛŦΣ 
 
Φ[Ŝǎ ŎƻƳǇǘŜǎ Ł ǾǳŜ Ŝǘ ƭŜǎ ŎƻƳǇǘŜǎ 
ŎǊŞŘƛǘŜǳǊǎ ŘŜ ƭŀ ŎƭƛŜƴǘŝƭŜ ŘƛƳƛƴǳŜƴǘ  ŘŜнсΣ 
су҈Φ 
 
Φ[Ŝǎ ŀǳǘǊŜǎ ƻǇŞǊŀǝƻƴǎ ŀǾŜŎ ƭŀ ŎƭƛŜƴǘŝƭŜ 
ŀǳƎƳŜƴǘŜƴǘ ŘŜ трΣфп҈ ǎǳƛǘŜ ŀǳ ǇǊƻƧŜǘ 
t!99W Ŝǘ  ŀǳ 5!¢ {Lb9[!/ Ŝǘ Lb{{Φ 
{ƛƎƴŀƭƻƴǎ ǉǳŜ ƭŀ C9b!/h.¦ ŀ ŞǘŞ 
ǊŜƳōƻǳǊǎŞ ǘƻǘŀƭŜƳŜƴǘΦ 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

/ƻƳƳŜƴǘŀƛǊŜǎ Υ 
 
[Ŝǎ ŎƻƳǇǘŜǎ ŘϥƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ Ŝǘ 
ǇŀǎǎƛŦǎ ŘƛǾŜǊǎ ŀǳƎƳŜƴǘŜƴǘ ŘŜ моΣру҈ ǇŀǊ 
ǊŀǇǇƻǊǘ Ł ƭΩŀƴƴŞŜ ǇǊŞŎŞŘŜƴǘŜ Τ ǎƻƛǘ ǳƴŜ 
ƘŀǳǎǎŜ ŘŜм тнн муу Ƴ.LCΦ  
 
/ΩŜǎǘ ǎǳƛǘŜ Ŝƴ ƎǊŀƴŘŜ ǇŀǊǝŜ Ł 
ƭϥŀǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ ŘŜ ƭϥƛƳǇƾǘ ŘƛũŞǊŞ 
ŎƻƳǇŜƴǎŞ ǇŀǊ ƭŀ ŘƛƳƛƴǳǝƻƴ ŘŜ ƭŀ ǎƻƳƳŜ 
ŘǳŜ Ł ƭϥ9ǘŀǘΦ 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

/ƻƳƳŜƴǘǎ Υ 
 
¢ǊŀƴǎŀŎǝƻƴ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ǿƛǘƘ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ 
ǊŜŎƻǊŘŜŘ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻŦ тпΦфс҈ ŎƻƳǇŀǊŜŘ 
ǘƻ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊΣ ƛΦŜΦ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻŦ 
ноΣтнсΣстм a.LCΣ 
 
Φ/ǳǊǊŜƴǘ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ŀƴŘ ŎǳǎǘƻƳŜǊ ŀŎŎƻǳƴǘǎ 
ƛƴ ŎǊŜŘƛǘ ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ нсΦсу҈Φ 
 
 
ΦhǘƘŜǊ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ǿƛǘƘ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ 
ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ трΦфп҈ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘŜ t!99W 
ǇǊƻƧŜŎǘ ŀƴŘ ǘƘŜ 5!¢ {Lb9[!/ ŀƴŘ Lb{{Φ 
bƻǘŜ ǘƘŀǘ C9b!/h.¦ Ƙŀǎ ōŜŜƴ Ŧǳƭƭȅ 
ǊŜƛƳōǳǊǎŜŘΦ 
 

 

 

/ƻƳƳŜƴǘǎ Υ 
 
¢ƘŜ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ƻŦ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ ŀƴŘ 
ƳƛǎŎŜƭƭŀƴŜƻǳǎ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ 
моΦру҈ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊΤ 
ƛΦŜΦ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻŦ мΣтннΣмуу Ƴ.LCΦ  
 
¢Ƙƛǎ ƛǎ ƭŀǊƎŜƭȅ ŘǳŜ ǘƻ ǘƘŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ 
ŘŜŦŜǊǊŜŘ ǘŀȄ ƻũǎŜǘ ōȅ ǘƘŜ ǊŜŘǳŎǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ 
ŀƳƻǳƴǘ ŘǳŜ ǘƻ ǘƘŜ {ǘŀǘŜΦ 
 

 

 

  омκмнκнлнн омκмнκнлнм ±!wL!¢Lhb 

bh¢9 у 

LƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ Ŝǘ ŎƻƳǇǘŜǎ 
ŘƛǾŜǊǎ κCƛƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ ŀƴŘ 
ƳƛǎŎŜƭƭŀƴŜƻǳǎ ŀŎŎƻǳƴǘǎ  мо сом прп мн ллм нсн моΦру 

 /ǊŞŀƴŎƛŜǊǎ ŘƛǾŜǊǎκ {ǳƴŘǊȅ ŎǊŜŘƛǘƻǊǎ ф ттм фнр млуом фсо π фΦтф 

 

κ{ƻƳƳŜǎ ŘǳŜǎ Ł ƭϥ;ǘŀǘ κ!Ƴƻǳƴǘǎ ŘǳŜ 
ǘƻ ǘƘŜ {ǘŀǘŜ м мнн сср н ссф тмн π ртΦфр 

 

{ƻƳƳŜǎ ŘǳŜǎ ŀǳȄ ƻǊƎŀƴƛǎƳŜǎ ŘŜ 
ǇǊŞǾƻȅŀƴŎŜκ !Ƴƻǳƴǘǎ ŘǳŜ ǘƻ 
ǇǊƻǾƛŘŜƴǘ ƻǊƎŀƴƛȊŀǝƻƴǎ флл фот сол оуп пнΦфн 

 

aƛǎŎŜƭƭŀƴŜƻǳǎ ŀƳƻǳƴǘǎ ŘǳŜ ǘƻ 
ǎǘŀũκaƻƴǘŀƴǘǎ ŘƛǾŜǊǎ Řǳǎ ŀǳ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ м лнм фом м лоф нпн π мΦст 

 

{ƻƳƳŜǎ ŘƛǾŜǊǎŜǎ ŘǳŜǎ ŀǳȄ 
ŀŎǝƻƴƴŀƛǊŜǎ Ŝǘ ŀǎǎƻŎƛŞǎκ 
aƛǎŎŜƭƭŀƴŜƻǳǎ ŀƳƻǳƴǘǎ ŘǳŜ ǘƻ 
ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ŀƴŘ ǇŀǊǘƴŜǊǎ орс фнл моу ссн мртΦпл 

 

CƻǳǊƴƛǎǎŜǳǊǎ ŘŜ ōƛŜƴǎ Ŝǘ ǎŜǊǾƛŎŜǎκ 
{ǳǇǇƭƛŜǊǎ ƻŦ ƎƻƻŘǎ ŀƴŘ ǎŜǊǾƛŎŜǎ пму туо онф тфн нсΦфу 

 

5ƛǾŜǊǎ ŀǳǘǊŜǎ ŎǊŞŀƴŎƛŜǊǎκ 
aƛǎŎŜƭƭŀƴŜƻǳǎ ƻǘƘŜǊ ŎǊŜŘƛǘƻǊǎ р фрл суф с лнп мтм π мΦнн 

 

/ƻƳǇǘŜ ŘŜ ǊŞƎǳƭŀǊƛǎŀǝƻƴκ 
wŜƎǳƭŀǊƛǎŀǝƻƴ ŀŎŎƻǳƴǘ нмн рпп нмм пос лΦрн 

 

/ƻƳǇǘŜǎ ŘŜ ǊŞƎǳƭŀǊƛǎŀǝƻƴκ !ŎŎǊǳŀƭǎ 
ŀƴŘ ŘŜŦŜǊǊŜŘ ƛƴŎƻƳŜ мот тол мнс ррф уΦуо 

 

!ǳǘǊŜǎ ŎƻƳǇǘŜǎ ŘŜ ǊŞƎǳƭŀǊƛǎŀǝƻƴκ 
hǘƘŜǊ ŀŘƧǳǎǘƳŜƴǘ ŀŎŎƻǳƴǘǎ тп умп уп утт π ммΦус 

 LƳǇƾǘǎ ǎǳǊ ƭŜ ǊŜǾŜƴǳκ LƴŎƻƳŜ ǘŀȄŜǎ о спсΣфур фрт усо нулΦтп 

 LƳǇƾǘǎ ŘƛũŞǊŞǎκ 5ŜŦŜǊǊŜŘ ǘŀȄŜǎ оΣспсΣфур фрт усо нулΦтп 
 

 

тп 
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  омκмнκнлнн омκмнκнлнм ±!wL!¢Lhb 

  

/ƻƳǇǘŜǎ ŘŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ǇƻǳǊ ǊƛǎǉǳŜǎ Ŝǘ 
ŎƘŀǊƎŜǎ Ŝǘ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀǳȄ ǇǊƻǇǊŜǎ Ŝǘ 
ŀǎǎƛƳƛƭŞǎκ tǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ŦƻǊ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ŀƴŘ 
ŎƘŀǊƎŜǎ ŀƴŘ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎϥ Ŝǉǳƛǘȅ ŀƴŘ 
ǎƛƳƛƭŀǊ ƛǘŜƳǎ 

 пм ннр уру    ол осл нлм    
                 

орΣтф    

bh¢9 ф 
 tǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ǇƻǳǊ ǊƛǎǉǳŜ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘ 
ƛƴǎŎǊƛǘŜǎ ŀǳ ǇŀǎǎƛŦκ tǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ŦƻǊ 
ŎǊŜŘƛǘ Ǌƛǎƪ ǊŜŎƻǊŘŜŘ ƛƴ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ 

  м мнн мфс     уоф соп    
                  

ооΣср    

  !Ǝƛƻǎ ǊŞǎŜǊǾŞǎκ !Ǝƛƻǎ ǊŞǎŜǊǾŜŘ               фм нпп               пп рсу    
            

млпΣто    

  

tǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ǇƻǳǊ ŎǊŞŀƴŎŜǎ ǎŀƛƴŜǎ Ŝǘ Ł 
ǎǳǊǾŜƛƭƭŜǊκ tǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ŦƻǊ ǇŜǊŦƻǊƳƛƴƎ 
ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ ŀƴŘ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ ǘƻ ōŜ 
ƳƻƴƛǘƻǊŜŘ 

          м лол фрн             тфр лсс    
                  

нфΣст    

  

tǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ǇƻǳǊ ǊƛǎǉǳŜǎ Ŝǘ ŎƘŀǊƎŜǎ 
όƘƻǊǎ ǊƛǎǉǳŜ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘύ κ tǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ŦƻǊ 
ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ŀƴŘ ŎƘŀǊƎŜǎ όŜȄŎƭǳŘƛƴƎ 
ŎǊŜŘƛǘ Ǌƛǎƪύ 

             тст спу              унл тлф    π сΣпт    

  
tǊƻǾƛǎƛƻƴ ǇƻǳǊ ŀǾŀƴǘŀƎŜǎ ŀǳ 
ǇŜǊǎƻƴƴŜƭκ tǊƻǾƛǎƛƻƴ ŦƻǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜ 
ōŜƴŜŬǘǎ 

            тст спу             унл тлф      

bh¢9 мл 

{ǳōǾŜƴǝƻƴǎΣ CƻƴŘǎ ǇǳōƭƛŎǎ ŀũŜŎǘŞǎ Ŝǘ 
ŦƻƴŘǎ ǎǇŞŎƛŀǳȄ ŘŜ ƎŀǊŀƴǝŜκ DǊŀƴǘǎΣ 
ŜŀǊƳŀǊƪŜŘ ǇǳōƭƛŎ ŦǳƴŘǎ ŀƴŘ ǎǇŜŎƛŀƭ 
ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ŦǳƴŘǎ 

         м уфн отп          н лоф ннр    π тΣнл    

  ǎǳōǾŜƴǝƻƴǎ ŘϥƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ ǊŜœǳŜǎ              мсл слф             мот рнф    
                  

мсΣту    

  ŦƻƴŘǎ ŘŜ ƎŀǊŀƴǝŜ Ł ŎŀǊŀŎǘŝǊŜ  ƳǳǘǳŜƭ           м прс нму          м снс мпф    π  млΣпр    

  ŀǳǘǊŜǎ ŦƻƴŘǎ ǎǇŞŎƛŀǳȄ ŘŜ ƎŀǊŀƴǝŜ              нтр рпт              нтр рпт    
                        
π    

          

bh¢9 мм Dŀƛƴǎ ƻǳ ǇŜǊǘŜǎ ƭŀǘŜƴǘǎ ƻǳ ŘƛũŞǊŞǎ            т птс плп          м нсу лрм    
               

пуфΣсл    

  
Ǝŀƛƴǎ ƻǳ ǇŜǊǘŜǎ ǎǳǊ ŀŎǝŦ ŬƴŀƴŎƛŜǊ 
ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜ Ł ƭŀ ǾŜƴǘŜ 

               уу оср               уу оср    
               

мллΣлл    

  
9ŎŀǊǘ ŘŜ ǊŞŞǾŀƭǳŀǝƻƴ ŘŜǎ 
ƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎ 

           т оуу лоф          м нсу лрм    
               

пунΣсо    

          

bh¢9 мн tǊƛƳŜǎ ƭƛŞŜǎ ŀǳ ŎŀǇƛǘŀƭΣ ǊŞǎŜǊǾŜǎ         мм омс рфт          р уут рор    
                 

фнΣнм    

  wŞǎŜǊǾŜ ƭŞƎŀƭŜ              фтс оту              стн пуп    
                  

прΣмф    

  5ƛǾŜǊǎŜǎ ŀǳǘǊŜǎ ǊŞǎŜǊǾŜǎ 
             мл опл 

нмф    
               р нмп 

фтф    
                  

фуΣну    

  wŜǇƻǊǘ Ł ƴƻǳǾŜŀǳ 
                                
π    

                            
тн    

π              
мллΣлл    

  /ŀǇƛǘŀƭ 
             мо пнт 
ннт    

            мо пнт 
ннт    

  

  /ŀǇƛǘŀƭ ǎƻŎƛŀƭ 
             мл лтп 
поп    

            мл лтп 
поп    

                        
π      

               о орн                о орн                         

 

тр 
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/ƻƳƳŜƴǘŀƛǊŜǎ Υ 

[Ŝ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ƴŜǘ ŘŜ ƭϥŜȄŜǊŎƛŎŜ ŜƴǊŜƎƛǎǘǊŜ ǳƴŜ 
ōŀƛǎǎŜ ŘŜ мпΣлс҈ ǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ Ł ƭΩŀƴƴŞŜ 
ǇǊŞŎŞŘŜƴǘŜΣ ǎƻƛǘ ǳƴŜ ŘƛƳƛƴǳǝƻƴ ŘŜ 
урпплу Ƴ.LC ǎǳƛǘŜ Ł ƭŀ ōŀƛǎǎŜ ƭŀ 
ǊŞŎǳǇŞǊŀǝƻƴ ŘŜǎ ŎǊŞŀƴŎŜǎ ǊŀŘƛŞŜǎΦ 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

/ƻƳƳŜƴǘǎΥ 

¢ƘŜ ƴŜǘ ǊŜǎǳƭǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ȅŜŀǊ ǎƘƻǿǎ ŀ 
ŘŜŎǊŜŀǎŜ ƻŦ мпΦлс҈ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ǘƘŜ 
ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊ ǘƘŀǘ ƛǎ ŀ ŘŜŎǊŜŀǎŜ ƻŦ .LC 
урпΣплуƳ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘŜ ŘŜŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǘƘŜ 
ǊŜŎƻǾŜǊȅ ƻŦ ŘŜōǘǎ ǿǊƛǧŜƴ ƻũΦ 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  5ƛǾŜǊǎŜǎ ŀǳǘǊŜǎ ǊŞǎŜǊǾŜǎ        мл опл нмф         р нмп фтф    
                  

фуΣну    

  wŜǇƻǊǘ Ł ƴƻǳǾŜŀǳ 
                                
π    

                            
тн    

 πмллΣлл    

  /ŀǇƛǘŀƭ       мо пнт ннт        мо пнт ннт      

  /ŀǇƛǘŀƭ ǎƻŎƛŀƭ      мл лтп поп       мл лтп поп    
                        
π      

  CƻƴŘǎ ŘŜ Řƻǘŀǝƻƴ          о орн тфо        о орн тфо    
                        
π      

          

  wŞǎǳƭǘŀǘ ƴŜǘ ŘŜ ƭϥŜȄŜǊŎƛŎŜ          р нно пмн         с лтт унл    πмпΣлс    
 

 

 

 

 омκмнκнлнн омκмнκнлнм ±!wL!¢Lhb 

 59{ twh5¦L¢{κtwh5¦/¢{ мт лун отл мс рфр ноф нΦфп 

bh¢9 мо 

tǊƻŘǳƛǘǎ ŘŜǎ ƻǇŞǊŀǝƻƴǎ ŀǾŜŎ ƭŜǎ 
ōŀƴǉǳŜǎ Ŝǘ ŀǎǎƛƳƛƭŞǎκ LƴŎƻƳŜ ŦǊƻƳ 
ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ǿƛǘƘ ōŀƴƪǎ ŀƴŘ ǎƛƳƛƭŀǊ нсу нор нсфΣотр π лΦпн 

 

LƴǘŞǊşǘǎ ǎǳǊ ǝǘǊŜǎ Řǳ ¢ǊŞǎƻǊκ LƴǘŜǊŜǎǘ ƻƴ 
¢ǊŜŀǎǳǊȅ {ŜŎǳǊƛǝŜǎ нсу нор нсф отр  

bh¢9 мп 
wŜǾŜƴǳǎ ŘŜǎ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ŀǾŜŎ ƭŜǎ 
ŎƭƛŜƴǘǎκ мн нпр усн у рму рлп поΦтс 

 

LƴǘŞǊşǘǎ ǎǳǊ ǇǊşǘǎ ŘϥŞǉǳƛǇŜƳŜƴǘ Ł ŎƻǳǊǘ 
ǘŜǊƳŜκ LƴǘŜǊŜǎǘ ƻƴ ǎƘƻǊǘπǘŜǊƳ 
ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ ƭƻŀƴǎ ммм олс ммм лтт лΦнм 

 

LƴǘŜǊŜǎǘ ƻƴ ƳŜŘƛǳƳπǘŜǊƳ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ 
ƭƻŀƴǎκ LƴǘŞǊşǘǎ ǎǳǊ ǇǊşǘǎ ŘϥŞǉǳƛǇŜƳŜƴǘ Ł 
ƳƻȅŜƴ ǘŜǊƳŜ н пмн фум м орп урн туΦмл 

 

LƴǘŞǊşǘǎ ǎǳǊ ƭŜǎ ǇǊşǘǎ ŘϥŞǉǳƛǇŜƳŜƴǘ Ł 
ƭƻƴƎ ǘŜǊƳŜκ LƴǘŜǊŜǎǘ ƻƴ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ 
ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ ƭƻŀƴǎ м усм мфм ууо нрп ммлΦтн 

 

LƴǘŞǊşǘǎ ǎǳǊ ŎǊŞŘƛǘǎ Ł ƭŀ ŎƻƴǎƻƳƳŀǝƻƴκ 
LƴǘŜǊŜǎǘ ƻƴ ŎƻƴǎǳƳŜǊ ƭƻŀƴǎ р уун нлт р офо снр фΦлс 

 

 LƴǘŞǊşǘǎ ǎǳǊ ƭŜǎ ǇǊşǘǎ ŀǳ ƭƻƎŜƳŜƴǘκ 
LƴǘŜǊŜǎǘ ƻƴ ƘƻǳǎƛƴƎ ƭƻŀƴǎ м фно стт сфп рлт мтсΦфу 

 LƴǘŞǊşǘǎ ƳƻǊŀǘƻƛǊŜǎκ 5ŜŦŀǳƭǘ ƛƴǘŜǊŜǎǘ рп рлл ум муф π онΦут 

bh¢9 мр 

tǊƻŘǳƛǘǎ ŘŜǎ ƻǇŞǊŀǝƻƴǎ ǎǳǊ 
ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎκ LƴŎƻƳŜ ŦǊƻƳ 
ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ π мф трф π мллΦлл 

 

 Dŀƛƴǎ ŘŜ ŎƘŀƴƎŜ ŦƻǊƎŞŜƴǎκ CƻǊƎƛŜƴ 
ŜȄŎƘŀƴƎŜ Ǝŀƛƴǎ π π  
Dŀƛƴǎ ǎǳǊ ŀŎǝŦǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜǎ Ł 
ƭŀ ǾŜƴǘŜκ Dŀƛƴǎ ƻƴ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀǎǎŜǘǎ 
ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ŦƻǊ ǎŀƭŜ мф трф 

 

тс 
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 Dŀƛƴǎ ŘŜ ŎƘŀƴƎŜ ŦƻǊƎŞŜƴǎκ CƻǊƎƛŜƴ 
ŜȄŎƘŀƴƎŜ Ǝŀƛƴǎ π π  

 

Dŀƛƴǎ ǎǳǊ ŀŎǝŦǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜǎ Ł 
ƭŀ ǾŜƴǘŜκ Dŀƛƴǎ ƻƴ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀǎǎŜǘǎ 
ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ŦƻǊ ǎŀƭŜ  мф трф  

bh¢9 мс 
/ƻƳƳƛǎǎƛƻƴǎ ǎǳǊ ǎŜǊǾƛŎŜǎκ 
/ƻƳƳƛǎǎƛƻƴǎ ƻƴ ǎŜǊǾƛŎŜǎ н лол млл н мрн фпф π рΦтм 

 

CǊŀƛǎ ŘŜ ǘŜƴǳŜ ŘŜ ŎƻƳǇǘŜκ !ŎŎƻǳƴǘ 
ƳŀƛƴǘŜƴŀƴŎŜ ŦŜŜǎ тмп мул ссл фрр уΦлр 

 CǊŀƛǎ ŘϥŞǘǳŘŜ ŘŜ ŘƻǎǎƛŜǊκ CƛƭŜ ǎǘǳŘȅ ŦŜŜǎ уо лфу сс рум нпΦум 

 

CǊŀƛǎ ŘϥƻǳǾŜǊǘǳǊŜ ŘŜ ŘƻǎǎƛŜǊκ CƛƭŜ 
ƻǇŜƴƛƴƎ ŦŜŜǎ усм мтн м лфт лнт π нмΦрл 

 !ǳǘǊŜǎ ŎƻƳƳƛǎǎƛƻƴǎκ hǘƘŜǊ ŎƻƳƳƛǎǎƛƻƴǎ отм срл ону оус моΦмт 

     

bh¢9 мт 

tǊƻŘǳƛǘǎ ŀƴƴŜȄŜǎ Ł ƭϥŀŎǝǾƛǘŞ ōŀƴŎŀƛǊŜκ 
tǊƻŘǳŎǘǎ ŀƴŎƛƭƭŀǊȅ ǘƻ ǘƘŜ .ŀƴƪƛƴƎ 
ŀŎǝǾƛǘȅ нут тпр нфо фоф π нΦмм 

     

 

[ƻȅŜǊ Řǳ ǇŀǊƪƛƴƎ ǇǳōƭƛŎ Ŝǘ ƳŀƎŀǎƛƴǎκ 
wŜƴǘ ŦƻǊ ǇǳōƭƛŎ ǇŀǊƪƛƴƎ ŀƴŘ ǎƘƻǇǎ млп тлс ут сфс мфΦпл 

 

[ƻȅŜǊ ŘŜǎ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ ǇƭŀŎŜƳŜƴǘκ 
wŜƴǘ ŦǊƻƳ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻǇŜǊǝŜǎ тл трр см фто мпΦмт 

 

tǊƻŘǳƛǘǎ ŘŜǎ ƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎ ŀŎǉǳƛǎŜǎ 
ǇŀǊ ǊŞŀƭƛǎŀǝƻƴ ŘŜ ƎŀǊŀƴǝŜǎ 
ƘȅǇƻǘƘŞŎŀƛǊŜǎκ LƴŎƻƳŜ ŦǊƻƳ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎ 
ŀŎǉǳƛǊŜŘ ōȅ ǊŜŀƭƛȊŀǝƻƴ ƻŦ ƳƻǊǘƎŀƎŜ 
ƎǳŀǊŀƴǘŜŜǎ мо нсо ну ннм  

 

wŜǇǊƛǎŜ ŘŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ǇƻǳǊ ǊƛǎǉǳŜǎ Ŝǘ 
ŎƘŀǊƎŜǎκ wŜǾŜǊǎŀƭ ƻŦ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ŦƻǊ Ǌƛǎƪǎ 
ŀƴŘ ŎƘŀǊƎŜǎ π π  

 {ǳōǾŜƴǝƻƴ ōŜƭƎŜκ .ŜƭƎƛŀƴ ǎǳōǎƛŘȅ π π  

 

.ŞƴŞŬŎŜǎ ŘƛǾŜǊǎκ hǘƘŜǊ ƳƛǎŎŜƭƭŀƴŜƻǳǎ 
ǇǊƻŬǘǎκ !ǳǘǊŜǎ фф лнм ммс лпф π мпΦст 

bh¢9 му 
Dŀƛƴǎ ǎǳǊ ǊƛǎǉǳŜ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘκ Dŀƛƴǎ ƻƴ 
ŎǊŜŘƛǘ Ǌƛǎƪ н лмн псм р нфр тто π снΦлл 

 

wŜǇǊƛǎŜ ŘŜ ŘŞǇǊŞŎƛŀǝƻƴ ŘŜ ŎǊŞŀƴŎŜǎκ 
wŜŎƻǾŜǊȅ ƻŦ ƛƳǇŀƛǊƳŜƴǘ ƻŦ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ смс ссл трт пмф π муΦру 

 

wŜŎƻǳǾǊŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ŎǊŞŀƴŎŜǎ ŀƳƻǊǝȊŜǎκ 
wŜŎƻǾŜǊȅ ƻŦ ŀƳƻǊǝȊŜŘ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ м офр улм п роу орп π сфΦнп 

bh¢9 мф 
Dŀƛƴǎ ƻƴ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎκ Dŀƛƴǎ ǎǳǊ 
ƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎ нот фст пп фпл пнфΦрн 

 

tƭǳǎπǾŀƭǳŜǎ ŘŜ ŎŜǎǎƛƻƴǎ 
ŘϥƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎ ŎƻǊǇƻǊŜƭƭŜǎ Ŝǘ 
ƛƴŎƻǊǇƻǊŜƭƭŜǎ κ/ŀǇƛǘŀƭ Ǝŀƛƴǎ ƻƴ ŘƛǎǇƻǎŀƭǎ 
ƻŦ ǘŀƴƎƛōƭŜ ŀƴŘ ƛƴǘŀƴƎƛōƭŜ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎ  

нот фст пп фпл пнфΦрн 

 

wŜǾŜǊǎŀƭǎ ƻŦ ŘŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ƻƴ ǘŀƴƎƛōƭŜ 
ŀƴŘ ƛƴǘŀƴƎƛōƭŜ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎκ wŜǇǊƛǎŜǎ 
ŘϥŀƳƻǊǝǎǎŜƳŜƴǘǎ ǎǳǊ ƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎ 
ŎƻǊǇƻǊŜƭƭŜǎ Ŝǘ ƛƴŎƻǊǇƻǊŜƭƭŜǎ 

  π 

 

 

 

тт 

[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ǾƻǘǊŜ ǇǊƻƧŜǘ ¢ƘŜ .ŀƴƪ ƻŦ ȅƻǳǊ ǇǊƻƧŜŎǘ 



 

 

 

 

 

/ƻƳƳŜƴǘŀƛǊŜǎ Υ  
 
 [Ŝ ǘƻǘŀƭ ŘŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ŀǳƎƳŜƴǘŜ ŘŜ нΣфп҈ 
ŘϥǳƴŜ ŀƴƴŞŜ Ł ǳƴŜ ŀǳǘǊŜ ǎƻƛǘ ǳƴŜ ƘŀǳǎǎŜ 
ŘŜ с нто нпр Ƴ.LCΦ 
 
[Ŝǎ ǾŀǊƛŀǝƻƴǎ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜǎ ǎƻƴǘ 
ƻōǎŜǊǾŞŜǎΥ 
π[Ŝǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ǎǳǊ ƻǇŞǊŀǝƻƴǎ ŀǾŜŎ ƭŀ 
ŎƭƛŜƴǘŝƭŜ ŀǾŜŎ ǳƴŜ ƘŀǳǎǎŜ ŘŜ поΣтс 
ŜȄǇƭƛǉǳŞŜ ǇŀǊ ƭŀ ƘŀǳǎǎŜ Řǳ ǾƻƭǳƳŜ 
ŘϥŀŎǝǾƛǘŞ 
 
π [Ŝǎ Ǝŀƛƴǎ ǎǳǊ ǊƛǎǉǳŜ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘ ŀǾŜŎ ǳƴŜ 
ōŀƛǎǎŜ ŘŜ сн҈ ǎǳƛǘŜ Ł ƭŀ ŘƛƳƛƴǳǝƻƴ ŘŜǎ 
ǊŞŎǳǇŞǊŀǝƻƴǎ ǎǳǊ ŎǊŞŀƴŎŜ ŀƳƻǊǝŜΦ 
 
πDŀƛƴ ǎǳǊ ŀŎǝŦ ƛƳƳƻōƛƭƛǎŞǎ ŀǾŜŎ ǳƴŜ 
ƘŀǳǎǎŜ ŘŜ пнфΣрн҈ ǎǳƛǘŜ Ł ƭŀ ŎŜǎǎƛƻƴ Řϥǳƴ 
ƛƳƳŜǳōƭŜ ŀŎǉǳƛǎ ǇŀǊ Řŀǝƻƴ Ŝƴ ǇŀȅŜƳŜƴǘΦ 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

/ƻƳƳŜƴǘǎ Υ 
 
¢ƻǘŀƭ ƛƴŎƻƳŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ нΦфп҈ ŦǊƻƳ ƻƴŜ 
ȅŜŀǊ ǘƻ ŀƴƻǘƘŜǊΣ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻŦ сΣнтоΣнпр 
Ƴ.LCΦ 
 
{ƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ǾŀǊƛŀǝƻƴǎ ŀǊŜ ƻōǎŜǊǾŜŘΥ 
 
π LƴŎƻƳŜ ƻƴ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ǿƛǘƘ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ 
ǿƛǘƘ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻŦ поΦтс ŜȄǇƭŀƛƴŜŘ ōȅ ǘƘŜ 
ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǘƘŜ ǾƻƭǳƳŜ ƻŦ ŀŎǝǾƛǘȅ 
 
 
π LƴǘŜǊŜǎǘǎ ƻƴ ŎǊŜŘƛǘ Ǌƛǎƪ ǿƛǘƘ ŀ сн҈ ŘǊƻǇ 
ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘŜ ǊŜŘǳŎǝƻƴ ƛƴ ǊŜŎƻǾŜǊƛŜǎ ƻƴ 
ŀƳƻǊǝȊŜŘ ŘŜōǘΦ 

π LƴǘŜǊŜǎǘǎ ƻƴ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎ ǿƛǘƘ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ 
ƻŦ пнфΦрн҈ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘŜ ǎŀƭŜ ƻŦ ŀ ōǳƛƭŘƛƴƎ 
ŀŎǉǳƛǊŜŘ ōȅ ƎƛǾƛƴƎ ƛƴ ǇŀȅƳŜƴǘΦ    
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

wŜǇǊƛǎŜǎ ŘϥŀƳƻǊǝǎǎŜƳŜƴǘǎ ǎǳǊ 
ƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎ ŎƻǊǇƻǊŜƭƭŜǎ Ŝǘ 
ƛƴŎƻǊǇƻǊŜƭƭŜǎκ wŜǾŜǊǎŀƭǎ ƻŦ ŘŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ 
ƻƴ ǘŀƴƎƛōƭŜ ŀƴŘ ƛƴǘŀƴƎƛōƭŜ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎ 

  π 

 

 

 

 омκмнκнлнн омκмнκнлнм ±!wL!¢Lhb 

 5;t9b{9{ κ9·t9b{9{ мм уру фру мл рмт пмф мнΦтс 

bh¢9 нл 
CǊŀƛǎ ǎǳǊ ƻǇŞǊŀǝƻƴǎ ŀǾŜŎ ƭŜǎ ōŀƴǉǳŜǎ Ŝǘ 
ŀǎǎƛƳƛƭŞǎκ 9ȄǇŜƴǎŜǎ ƻƴ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ 
ǿƛǘƘ ōŀƴƪǎ ŀƴŘ ǎƛƳƛƭŀǊ 

сон млр пнф рпф птΦмс 

  π π  

 
LƴǘŞǊşǘǎ ǎǳǊ ŜƳǇǊǳƴǘǎ Ŝǘ ŀǳǘǊŜǎ ŎƻƳǇǘŜǎ 
Ł ǇŀȅŜǊκ LƴǘŜǊŜǎǘ ƻƴ ōƻǊǊƻǿƛƴƎǎ ŀƴŘ 
ƻǘƘŜǊ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ǇŀȅŀōƭŜ 

сму лрф пмм стс рлΦмо 

 
/ƻƳƳƛǎǎƛƻƴǎ ǎǳǊ ŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘ ŘŜ 
ŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘκ CŜŜǎ ƻƴ ŬƴŀƴŎƛƴƎ 
ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘ 

ф уло мо нлм π нрΦтп 

 

κ!ǳǘǊŜǎ ŦǊŀƛǎ ǎǳǊ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ŀǾŜŎ ƭŜǎ 
ŎƭƛŜƴǘǎκ hǘƘŜǊ ŎƘŀǊƎŜǎ ƻƴ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ 
ǿƛǘƘ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ п нпо п стн 

π фΦму 

 

5ŞǇŜƴǎŜǎ ǎǳǊ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ŀǾŜŎ ƭŜǎ 
ŎƭƛŜƴǘǎκ 9ȄǇŜƴǎŜǎ ƻƴ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ǿƛǘƘ 
ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ н мфр опр м оус плн руΦор 

 

LƴǘŞǊşǘǎ ǎǳǊ ŎƻƳǇǘŜ ŘϥŞǇŀǊƎƴŜκ LƴǘŜǊŜǎǘ 
ƻƴ ǎŀǾƛƴƎǎ ŀŎŎƻǳƴǘ рн онл фп мсс  

 

LƴǘŞǊşǘǎ ǎǳǊ ƭŜǎ ŎƻƳǇǘŜǎ Ł ƳƻȅŜƴ ǘŜǊƳŜκ 
LƴǘŜǊŜǎǘ ƻƴ ƳŜŘƛǳƳπǘŜǊƳ ŀŎŎƻǳƴǘǎ м упп роу м ллф пун  

 

LƴǘŞǊşǘǎ ǎǳǊ ŎƻƳǇǘŜǎ Ł ƭƻƴƎ ǘŜǊƳŜκ 
LƴǘŜǊŜǎǘ ƻƴ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ŀŎŎƻǳƴǘǎ нфу пут нун трп  

bh¢9 нм 
CǊŀƛǎ ŀŎŎŜǎǎƻƛǊŜǎ Ł ƭϥŀŎǝǾƛǘŞ ōŀƴŎŀƛǊŜκ 
/ƘŀǊƎŜǎ ƛƴŎƛŘŜƴǘŀƭ ǘƻ ōŀƴƪƛƴƎ ŀŎǝǾƛǘȅ о нул мн нсф π тоΦнт 

 

ту 

[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ǾƻǘǊŜ ǇǊƻƧŜǘ ¢ƘŜ .ŀƴƪ ƻŦ ȅƻǳǊ ǇǊƻƧŜŎǘ 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  омκмнκнлнн омκмнκнлнм ±!wL!¢Lhb 

  5;t9b{9{κ 9·t9b{9{ мм уру фру мл рмт пмф мнΦтс 

     

 

LƴǘŞǊşǘǎ ǎǳǊ ƭŜǎ ŎƻƳǇǘŜǎ Ł ƳƻȅŜƴ ǘŜǊƳŜκ 
LƴǘŜǊŜǎǘ ƻƴ ƳŜŘƛǳƳπǘŜǊƳ ŀŎŎƻǳƴǘǎ м упп роу м ллф пун  

 

LƴǘŞǊşǘǎ ǎǳǊ ŎƻƳǇǘŜǎ Ł ƭƻƴƎ ǘŜǊƳŜκ 
LƴǘŜǊŜǎǘ ƻƴ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ŀŎŎƻǳƴǘǎ нфу пут нун трп  

bh¢9 нм 
CǊŀƛǎ ŀŎŎŜǎǎƻƛǊŜǎ Ł ƭϥŀŎǝǾƛǘŞ ōŀƴŎŀƛǊŜκ 
/ƘŀǊƎŜǎ ƛƴŎƛŘŜƴǘŀƭ ǘƻ ōŀƴƪƛƴƎ ŀŎǝǾƛǘȅ о нул мн нсф π тоΦнт 

 

/ƘŀǊƎŜǎ ǎǳǊ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ ǇƭŀŎŜƳŜƴǘκ 
9ȄǇŜƴǎŜǎ ƻƴ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻǇŜǊǝŜǎ суу ул  

 

/ƘŀǊƎŜǎ ǎǳǊ ǝǘǊŜǎ Ŝǘ ŜƳǇƭƻƛǎ ŘƛǾŜǊǎκ 
9ȄǇŜƴǎŜǎ ƻƴ ǎŜŎǳǊƛǝŜǎ ŀƴŘ 
ƳƛǎŎŜƭƭŀƴŜƻǳǎ ǳǎŜǎ н рфн мн муф  

bh¢9 нн 
CǊŀƛǎ ƎŞƴŞǊŀǳȄ ŘϥŜȄǇƭƻƛǘŀǝƻƴκ DŜƴŜǊŀƭ 
ŎƘŀǊƎŜǎ ƻŦ ŜȄǇƭƻƛǘŀǝƻƴ р омф фмм п тлп сол моΦлу 

 CǊŀƛǎ ŘŜ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭκ {ǘŀũ Ŏƻǎǘǎ о опт смо н ттф омм нлΦпр 

 

{ŀƭŀƛǊŜǎ Ŝǘ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘǎκ ²ŀƎŜǎ ŀƴŘ 
ǎŀƭŀǊƛŜǎ н нут усо м тнс оор онΦро 

 tǊƛƳŜǎǎκ tǊŜƳƛǳƳǎ мсл фту мпр трн млΦпр 

 

!ǳǘǊŜǎ ǊŞƳǳƴŞǊŀǝƻƴǎ Řǳ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭκ 
hǘƘŜǊ ǎǘŀũ ŎƻƳǇŜƴǎŀǝƻƴ π оуп лпс π мллΦлл 

 /ƘŀǊƎŜǎ ǎƻŎƛŀƭŜǎκ {ƻŎƛŀƭ ŎƘŀǊƎŜǎ моп фсс млт офт нрΦст 

 /ƘŀǊƎŜǎ ŘŜ ǊŜǘǊŀƛǘŜκ tŜƴǎƛƻƴ ŜȄǇŜƴǎŜǎ π π  

 CǊŀƛǎ ŘŜ ŦƻǊƳŀǝƻƴκ ¢ǊŀƛƴƛƴƎ ŜȄǇŜƴǎŜǎ уо умт уп соп π лΦфт 

 

5ƻǘŀǝƻƴǎ ŀǳȄ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ǇƻǳǊ 
ŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘǎ ŘŜ ǊŜǘǊŀƛǘŜ Ŝǘ ŎƘŀǊƎŜǎ 
ŀǎǎƛƳƛƭŞŜǎκ !ƭƭƻŎŀǝƻƴǎ ǘƻ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ŦƻǊ 
ǇŜƴǎƛƻƴ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘǎ ŀƴŘ ǎƛƳƛƭŀǊ 
ŎƘŀǊƎŜǎ пут фпо мно ссн нфпΦру 

 

!ǳǘǊŜǎ ŦǊŀƛǎ ŘŜ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭκ hǘƘŜǊ ǎǘŀũ 
Ŏƻǎǘǎ мфн лпс нлт пур π тΦпп 

 LƳǇƾǘǎ Ŝǘ ǘŀȄŜǎκ 5ǳŜǎ ŀƴŘ ǘŀȄŜǎ ос флн пл слн π фΦмм 

  LƳǇƾǘǎ ŦƻƴŎƛŜǊǎκ tǊƻǇŜǊǘȅ ǘŀȄŜǎ м опм м опм π 

 ¢ŀȄŜ ǎǳǊ ƭŜǎ ǾŞƘƛŎǳƭŜǎκ ±ŜƘƛŎƭŜ ǘŀȄ м олл м нмл млл 

 ¢ŀȄŜ ƳǳƴƛŎƛǇŀƭκ aǳƴƛŎƛǇŀƭ ǘŀȄκ улл срл ноΦлу 

 

tŞƴŀƭƛǘŞǎ ŬǎŎŀƭŜǎ Ŝǘ ŀƳŜƴŘŜǎκ ¢ŀȄ 
ǇŜƴŀƭǝŜǎ ŀƴŘ ŬƴŜǎ  р фмр π мллΦлл 

 ¢ŀȄŜ ŘŜ ƭƻŎŀǝƻƴκ ǊŜƴǘŀƭ ǘŀȄ оо псм ом пус сΦнт 

 

5ŞǇŜƴǎŜǎ ƭƛŞŜǎ ŀǳȄ ƭƻŎŀǳȄκ 9ȄǇŜƴǎŜǎ 
ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǇǊŜƳƛǎŜǎ оп плр нс сут нуΦфн 

 

CǊŀƛǎ ŘϥŜƴǘǊŜǝŜƴ Řǳ ǎƛŝƎŜκ IŜŀŘǉǳŀǊǘŜǊǎ 
ƳŀƛƴǘŜƴŀƴŎŜ Ŏƻǎǘǎ оп олт нс нрр олΦст 

 

5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ŀƴŘ ƛƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴ Ŏƻǎǘǎκ 
/ƻǶǘǎ ŘŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ Ŝǘ 
Řϥƛƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴ π π  

 

hŶŎŜ ƳŀƛƴǘŜƴŀƴŎŜ Ŏƻǎǘǎκ CǊŀƛǎ 
ŘϥŜƴǘǊŜǝŜƴ Řǳ ōǳǊŜŀǳ фу пон π ттΦом 

 

CŜŜǎ ŀƴŘ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ǎŜǊǾƛŎŜǎκΣ /ƭƾǘǳǊŜ ŘŜǎ 
ŦƻƴŘǎ ǇǊƻǇǊŜǎ bπн фпΣссл соΣлст рлΦлф 

 

тф 
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CǊŀƛǎ ŘϥŜƴǘǊŜǝŜƴ Řǳ ōǳǊŜŀǳκ hŶŎŜ 
ƳŀƛƴǘŜƴŀƴŎŜ Ŏƻǎǘǎ фу пон π ттΦом 

 

/ƭƾǘǳǊŜ ŘŜǎ ŦƻƴŘǎ ǇǊƻǇǊŜǎ bπнκ CŜŜǎ 
ŀƴŘ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ǎŜǊǾƛŎŜǎ фп ссл со лст рлΦлф 

 

!ǎǎƛǎǘŀƴŎŜ ǘŜŎƘƴƛǉǳŜǎκ ¢ŜŎƘƴƛŎŀƭ 
ŀǎǎƛǎǘŀƴŎŜ о олл мтр мΣтурΦтм 

 IƻƴƻǊŀƛǊŜǎ ŘŜǎ ŀǾƻŎŀǘǎκ [ŀǿȅŜǊǎ CŜŜǎ с лон п улл нрΦст 

 IƻƴƻǊŀƛǊŜǎ ŀǊŎƘƛǘŜŎǘŜǎ κ !ǊŎƘƛǘŜŎǘǎ CŜŜǎ π π  

 IƻƴƻǊŀƛǊŜǎ ŘŜǎ ƳŞŘŜŎƛƴǎκ 5ƻŎǘƻǊǎ ŦŜŜǎ п улл п млл мтΦлт 

 

IƻƴƻǊŀƛǊŜǎ /ƻƳƳƛǎǎŀƛǊŜǎ ŀǳȄ /ƻƳǇǘŜǎκ 
CŜŜǎ {ǘŀǘǳǘƻǊȅ !ǳŘƛǘƻǊǎ мо трл ммΣтрл мтΦлн 

 {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ ŦŜŜǎκ CǊŀƛǎ ŘŜ ǎǳǊǾŜƛƭƭŀƴŎŜ сл тту нт трт ммуΦфс 

 

[ƛǝƎŀǝƻƴ ǊŜŎƻǾŜǊȅ ŦŜŜǎ ŀƴŘ Ŏƻǎǘǎκ 
IƻƴƻǊŀƛǊŜǎ Ŝǘ ŦǊŀƛǎ ŘŜ ǊŜŎƻǳǾǊŜƳŜƴǘ 
ŎƻƴǘŜƴǝŜǳȄ 

π т пур 
π мллΦлл 

 CǊŀƛǎ ŘŜ ŎƻƴǎŜƛƭƭŜǊ ŬǎŎŀƭκ ¢ŀȄ ŀŘǾƛǎƻǊ ŦŜŜ с ллл с ллл π 

 

IƻƴƻǊŀƛǊŜǎ ŘϥŀƎǊŞƳŜƴǘ ŘŜǎ 
ŎƻƳƳƛǎǎŀƛǊŜǎ ŀǳȄ ŎƻƳǇǘŜǎκ {ǘŀǘǳǘƻǊȅ 
ŀǳŘƛǘƻǊ ŀǇǇǊƻǾŀƭ ŦŜŜǎ π м ллл  

 

 !ǳǘǊŜǎ ŎƘŀǊƎŜǎ ŜȄǘŜǊƴŜǎκ hǘƘŜǊ 
ŜȄǘŜǊƴŀƭ ŎƘŀǊƎŜǎ ртр улл псу мпп ноΦлл 

 ;ƭŜŎǘǊƛŎƛǘŞ Ŝǘ Ŝŀǳκ 9ƭŜŎǘǊƛŎƛǘȅ ŀƴŘ ǿŀǘŜǊ рп рсн пф плн млΦпп 

 

[ƻƎŜƳŜƴǘ ŞƭŜŎǘǊƛŎƛǘŞ Ŝǘ Ŝŀǳκ 9ƭŜŎǘǊƛŎƛǘȅ 
ŀƴŘ ǿŀǘŜǊ ƘƻǳǎƛƴƎ ф нтр ф лмн нΦфн 

 

CǊŀƛǎ ŘϥŜƴǘǊŜǝŜƴ ŘŜǎ ŞǉǳƛǇŜƳŜƴǘǎ ς 
ƳƻōƛƭƛŜǊκ 9ǉǳƛǇƳŜƴǘ ƳŀƛƴǘŜƴŀƴŎŜ Ŏƻǎǘǎ 
ς ŦǳǊƴƛǘǳǊŜ мм ноп мл онл уΦус 

 

/ƻǶǘǎ ŘŜ ƳŀƛƴǘŜƴŀƴŎŜ ŘŜǎ ŞǉǳƛǇŜƳŜƴǘǎ 
ƛƴŦƻǊƳŀǝǉǳŜǎκ L¢ 9ǉǳƛǇƳŜƴǘ 
ƳŀƛƴǘŜƴŀƴŎŜ Ŏƻǎǘǎ уо ртф сф сфт мфΦфн 

 

9ƴǘǊŜǝŜƴ Řǳ ƎǊƻǳǇŜ ŞƭŜŎǘǊƻƎŝƴŜ Ŝǘ 
ŎŀǊōǳǊŀƴǘκ DŜƴŜǊŀǘƻǊ ƳŀƛƴǘŜƴŀƴŎŜ ŀƴŘ 
ŦǳŜƭ мн фпм р упн мнмΦрн 

 

tǊƛƳŜ ŘϥŀǎǎǳǊŀƴŎŜ ōŃǝƳŜƴǘκ .ǳƛƭŘƛƴƎ 
ƛƴǎǳǊŀƴŎŜ ǇǊŜƳƛǳƳ м нтн м нлт рΦоф 

 

tǊƛƳŜ ŘϥŀǎǎǳǊŀƴŎŜ LƳƳŜǳōƭŜ 
ŀŎǉǳƛǎκŘƻƴŀǝƻƴκ LƴǎǳǊŀƴŎŜ ǇǊŜƳƛǳƳ 
.ǳƛƭŘƛƴƎ ŀŎǉǳƛǊŜŘκŘƻƴŀǝƻƴ улр тсл рΦфн 

 

tǊƛƳŜ ŘϥŀǎǎǳǊŀƴŎŜ ƳŀǘŞǊƛŜƭ Ǌƻǳƭŀƴǘκ 
wƻƭƭƛƴƎ ǎǘƻŎƪ ƛƴǎǳǊŀƴŎŜ ǇǊŜƳƛǳƳ ну лст нп олу мрΦпс 

 

tǊƛƳŜ ŘϥŀǎǎǳǊŀƴŎŜ ƳŀǘŞǊƛŜƭ ƛƴŦƻǊƳŀǝǉǳŜ 
κ /ƻƳǇǳǘŜǊ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ ƛƴǎǳǊŀƴŎŜ 
ǇǊŜƳƛǳƳ н птр н мун моΦпо 

 

±ƻƭ ŘŜ ǇǊƛƳŜ ŘŜ ŦƻƴŘǎ ŘϥŀǎǎǳǊŀƴŎŜ 
κ¢ƘŜƊ ƻŦ ƛƴǎǳǊŀƴŎŜ  ŦǳƴŘǎ ǇǊŜƳƛǳƳ пут ппн млΦму 

 

wŜƴǘ ŀƴŘ ǊŜƴǘŀƭ ŎƘŀǊƎŜǎκ [ƻȅŜǊ Ŝǘ 
ŎƘŀǊƎŜǎ ƭƻŎŀǝǾŜǎ рнΣсул рнΣртс лΦнл 

 

t¢¢ ƘŜŀŘ ƻŶŎŜ ŦŜŜǎκ CǊŀƛǎ ŘŜ ǎƛŝƎŜ ŘŜǎ 
t¢¢ нмΣллп мтΣрло нлΦлл 

 

hǘƘŜǊ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ Ŏƻǎǘǎκ !ǳǘǊŜǎ ŦǊŀƛǎ 
ŘŜ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ рΣпон пΣулп моΦлт 

tǊƛƴǘŜŘ ƳŀǧŜǊ ŀƴŘ ƻŶŎŜ ǎǳǇǇƭƛŜǎκ 

 

ул 
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[ƻȅŜǊ Ŝǘ ŎƘŀǊƎŜǎ ƭƻŎŀǝǾŜǎκ wŜƴǘ ŀƴŘ 
ǊŜƴǘŀƭ ŎƘŀǊƎŜǎ рн сул рн ртс лΦнл 

 

CǊŀƛǎ ŘŜ ǎƛŝƎŜ ŘŜǎ t¢¢κ t¢¢ ƘŜŀŘ ƻŶŎŜ 
ŦŜŜǎ нм ллп мт рло нлΦлл 

 

!ǳǘǊŜǎ ŦǊŀƛǎ ŘŜ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴκ hǘƘŜǊ 
ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ Ŏƻǎǘǎ р пон п улп моΦлт 

 

LƳǇǊƛƳŞǎ Ŝǘ ŦƻǳǊƴƛǘǳǊŜǎ ŘŜ ōǳǊŜŀǳκ 
tǊƛƴǘŜŘ ƳŀǧŜǊ ŀƴŘ ƻŶŎŜ ǎǳǇǇƭƛŜǎ пп ппу пм умф сΦнф 

 tǳōƭƛŎƛǘŞκ !ŘǾŜǊǝǎŜƳŜƴǘ пм рпн пф мсф π мрΦрм 

 

CǊŀƛǎ ŘŜ ŘŞǇƭŀŎŜƳŜƴǘ Ł ƭϥŞǘǊŀƴƎŜǊκ 
CƻǊŜƛƎƴ ǘǊŀǾŜƭ ŜȄǇŜƴǎŜǎ рп мтф ос тон птΦрл 

 /ŀǊ ƳŀƛƴǘŜƴŀƴŎŜκ 9ƴǘǊŜǝŜƴ ŘŜ ƭŀ ǾƻƛǘǳǊŜ ту лрл оп нту мнтΦтл 

 CǳŜƭκ /ŀǊōǳǊŀƴǘ то тсу ру лфм нсΦфф 

     
     

 

!ǳǘǊŜǎ ŎƘŀǊƎŜǎ ŘϥŜȄǇƭƻƛǘŀǝƻƴκ hǘƘŜǊ 
ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŜȄǇŜƴǎŜǎ умп тсм упо мос π оΦот 

 

CǊŀƛǎ ŘŜ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŀǝƻƴκ wŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝƻƴ 
ŜȄǇŜƴǎŜǎ нм слл мф флл уΦрп 

 CǊŀƛǎ ŘŜ Ƴƛǎǎƛƻƴκ aƛǎǎƛƻƴ ŜȄǇŜƴǎŜǎ уп ррн сп млу омΦуф 

 CǊŀƛǎ ŘŜ ŎƻƴǘŜƴǝŜǳȄκ [ƛǝƎŀǝƻƴ Ŏƻǎǘǎ мн млл нпу  

 

CǊŀƛǎ ŘŜ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ Ŝǘ ŘŜ 
ǇǳōƭƛŎŀǝƻƴκ /ƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ ŀƴŘ 
ǇǳōƭƛŎŀǝƻƴ Ŏƻǎǘǎ пм псо но олу ттΦуф 

 

/ƻǝǎŀǝƻƴǎ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴƴŜƭƭŜǎκ 
tǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ŘǳŜǎ рн тфп пн ссф ноΦто 

 

/ƻƴǘǊƛōǳǝƻƴǎΣ Řƻƴŀǝƻƴǎ ŀƴŘ Řƻƴŀǝƻƴǎκ 
/ƻƴǘǊƛōǳǝƻƴǎΣ Řƻƴǎ Ŝǘ Řƻƴŀǝƻƴǎ пп тмт мп нпл нмпΦлн 

 

/ƻǝǎŀǝƻƴǎΣ Řƻƴǎ ǇƻǳǊ ƭŜ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭκ 
/ƻƴǘǊƛōǳǝƻƴǎΣ Řƻƴŀǝƻƴǎ ŦƻǊ ǎǘŀũ ф лло р слн слΦтм 

 CƻǳǊƴƛǘǳǊŜǎκ {ǳǇǇƭƛŜǎ пн усу ро ртн π мфΦфу 

 {ŜǊǾƛŎŜǎ ŘƛǾŜǊǎκ aƛǎŎŜƭƭŀƴŜƻǳǎ ǎŜǊǾƛŎŜǎ он олф нп рол омΦтм 

 wŞŎŜǇǝƻƴǎκ wŜŎŜǇǝƻƴǎ нф упн нл сол ппΦср 

 

CǊŀƛǎ ŘŜ ŎƻƴǎŜƛƭ Ŝǘ ŘŜ ǊŞǳƴƛƻƴκ .ƻŀǊŘ ϧ 
aŜŜǝƴƎ CŜŜǎ ос мпф ну утп нрΦнл 

 

/ƻƴǘǊƛōǳǝƻƴ ŀǳȄ ǇǊƻƧŜǘǎ ŘŜ 
ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘκ /ƻƴǘǊƛōǳǝƻƴ ǘƻ 
ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǇǊƻƧŜŎǘǎ пло осп псо уст π моΦлп 

 

CǊŀƛǎ ŘϥŀǇǇǊƻōŀǝƻƴ Řǳ ŘƛǊŜŎǘŜǳǊκ 
5ƛǊŜŎǘƻǊ !ǇǇǊƻǾŀƭ CŜŜǎ п ллл у ллл  

 

5ƛǾŜǊǎ ŦǊŀƛǎ ŘŜ ǎŞŎǳǊƛǘŞκaƛǎŎŜƭƭŀƴŜƻǳǎ 
ǎŜŎǳǊƛǘȅ ŦŜŜǎ  π π  

 

/ƘŀǊƎŜǎ ǎǳǊ ŜȄŜǊŎƛŎŜǎ ŀƴǘŞǊƛŜǳǊǎκ 
9ȄǇŜƴǎŜǎ ƻƴ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊǎ  то руу  

 

/ƘŀǊƎŜǎ ŜȄŎŜǇǝƻƴƴŜƭƭŜǎ ŜȄŜǊŎƛŎŜǎ 
ŀƴǘŞǊƛŜǳǊǎκ ŜȄŎŜǇǝƻƴŀƭ ŜȄǇŜƴǎŜǎ 
ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊǎ  стΣсто  

 

±!¢κǇǊƛƻǊ ȅŜŀǊǎ ǘƻ ŀŘƧǳǎǘκ ¢±!κŀƴƴŞŜǎ 
ŀƴǘŞǊƛŜǳǊŜǎ Ł ŀƧǳǎǘŜǊ  рΣфмр  

 

5ŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ƻŦ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎκ 
!ƳƻǊǝǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎ 

пмрΣттл пуо суо π мпΦлп 

5ŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ŀƴŘ !ƳƻǊǝȊŀǝƻƴκ 

 

ум 
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/ƻƳƳŜƴǘŀƛǊŜ Υ 
 
 [Ŝ ǘƻǘŀƭ ŘŜǎ ŎƘŀǊƎŜǎ ŀǳƎƳŜƴǘŜ ŘŜмоΣ ул҈ 
/ŜǧŜ ŀǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ Ŝǎǘ ŘǳŜ Ŝƴ ƎǊŀƴŘŜ 
ǇŀǊǝŜ Ł ƭϥŀǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ ŘŜǎ ŎƘŀǊƎŜǎ Řǳ 
ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ  
Ŝǘ ŘŜ ŎƘŀǊƎŜ ǎǳǊ ƻǇŞǊŀǝƻƴ ŀǾŜŎ ƭŀ 
ŎƭƛŜƴǘŝƭŜΦ 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

/ƻƳƳŜƴǘ Υ 
 
¢ƻǘŀƭ ŎƘŀǊƎŜǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ōȅ моΦул҈ 
¢Ƙƛǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛǎ ƭŀǊƎŜƭȅ ŘǳŜ ǘƻ ǘƘŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜ 
ƛƴ ǎǘŀũ Ŏƻǎǘǎ 
!ƴŘ ŜȄǇŜƴǎŜ ƻƴ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ǿƛǘƘ 
ŎǳǎǘƻƳŜǊǎΦ 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

¢±!κŀƴƴŞŜǎ ŀƴǘŞǊƛŜǳǊŜǎ Ł ŀƧǳǎǘŜǊκ 
±!¢κǇǊƛƻǊ ȅŜŀǊǎ ǘƻ ŀŘƧǳǎǘ  р фмр  

 

!ƳƻǊǝǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎκ 
5ŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ƻŦ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎ 

пмр ттл пуо суо π мпΦлп 

 

5ŞǇǊŞŎƛŀǝƻƴ Ŝǘ ŀƳƻǊǝǎǎŜƳŜƴǘκ 
5ŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ŀƴŘ !ƳƻǊǝȊŀǝƻƴ пмр ттл пуо суо π мпΦлп 

bh¢9 но 
tŜǊǘŜǎ ƭƛŞŜǎ ŀǳ ǊƛǎǉǳŜ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘκ /ǊŜŘƛǘ 
Ǌƛǎƪ ƭƻǎǎŜǎ м нст умт м нпу фмм мΦрм 

     

 

5ƻǘŀǝƻƴǎ ŀǳȄ ŘŞǇǊŞŎƛŀǝƻƴǎ ŘŜǎ 
ŎǊŞŀƴŎŜǎ ƛƳǇŀȅŞŜǎκ !ƭƭƻǿŀƴŎŜǎ ŦƻǊ 
ŘŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ƻŦ ǳƴǇŀƛŘ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ м лом фом псу мтс мнлΦпн 

 

5ƻǘŀǝƻƴǎ ŀǳȄ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ǇƻǳǊ ŎǊŞŀƴŎŜǎ 
ǎŀƛƴŜǎ Ŝǘ Ł ǎǳǊǾŜƛƭƭŜǊ 

нор уус опм рол 
π олΦфо 

 

/ǊŞŀƴŎŜǎ ƛǊǊŞŎƻǳǾǊŀōƭŜǎκ ¦ƴǊŜŎƻǾŜǊŀōƭŜ 
ŘŜōǘǎκ !ƭƭƻŎŀǝƻƴǎ ǘƻ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ŦƻǊ 
ǎƻǳƴŘ ŘŜōǘǎ ŀƴŘ ǘƻ ōŜ ƳƻƴƛǘƻǊŜŘ π поф нлр π мллΦлл 

bh¢9 нп LƳǇƾǘǎ ǎǳǊ ƭŜ ǊŜǾŜƴǳκ LƴŎƻƳŜ ǘŀȄŜǎ н ппл рлл н тор сру π млΦтф 

     

 

LƳǇƾǘ ǎǳǊ ƭŜ ǊŜǾŜƴǳ ǇƻǳǊ ƭϥŀƴƴŞŜ LƴŎƻƳŜ 
ǘŀȄ ŦƻǊ ǘƘŜ ȅŜŀǊ н ппл рлл н тор сру π млΦтф 

bh¢9 нр 
[Ŝ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ŘŜ ƭϥŜȄŜǊŎƛŎŜκ ¢ƘŜ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ 
ǘƘŜ ŜȄŜǊŎƛǎŜ р нно пмн с лтт унл π мпΦлс 

 tǊƻŘǳƛǘǎ ǘƻǘŀǳȄκ ¢ƻǘŀƭ tǊƻŘǳŎǘǎ мт лун отл мс рфр ноф  

 5ŞǇŜƴǎŜǎ ǘƻǘŀƭǎκ ¢ƻǘŀƭ 9ȄǇŜƴǎŜǎ мм уру фру мл рмт пмф  
 

 

ун 

[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ǾƻǘǊŜ ǇǊƻƧŜǘ ¢ƘŜ .ŀƴƪ ƻŦ ȅƻǳǊ ǇǊƻƧŜŎǘ 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

bh¢9 {¦w [9{ C[¦·κbh¢9{ hb ¢I9 /!{I C[h² 
 
 

bƻǘŜ нс 
wŞǎǳƭǘŀǘ ŀǾŀƴǘ ƛƳǇƾǘǎ κtǊŜπǘŀȄŜǎ ƎǊƻǎǎ 
ǇǊƻŬǘ омκмнκнлнн омκмнκнлнм ±ŀǊƛŀǝƻƴ 

 tǊƻŘǳƛǘǎ ǘƻǘŀǳȄǎ κ ¢ƻǘŀƭ tǊƻŘǳŎǘǎ мт лун отл мс рфр ноф о 

 

5ŞǇŜƴǎŜǎ ǘƻǘŀƭŜǎ ŀǾŀƴǘ ƛƳǇƾǘκ ¢ƻǘŀƭ 
ŜȄǇŜƴǎŜǎ ōŜŦƻǊŜ ǘŀȄ ф пму пру т тум тсм нм 

 

.ŞƴŞŬŎŜ ōǊǳǘ ŀǾŀƴǘ ƛƳǇƾǘκ DǊƻǎǎ 
ǇǊƻŬǘ ōŜŦƻǊŜ ǘŀȄ т ссо фмн у умо пту π мо 

bƻǘŜ нт 

5ƻǘŀǝƻƴǎ ƴŜǧŜǎ ŀǳȄ ŀƳƻǊǝǎǎŜƳŜƴǘǎ 
ŘŜǎ ƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎ ŎƻǊǇƻǊŜƭƭŜǎ Ŝǘ 
ƛƴŎƻǊǇƻǊŜƭƭŜǎκ bŜǘ ŘŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ŀƴŘ 
ŀƳƻǊǝȊŀǝƻƴ ƻŦ ǘŀƴƎƛōƭŜ ŀƴŘ ƛƴǘŀƴƎƛōƭŜ 
ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎ 

омκмнκнлнн омκмнκнлнм  

 

!ƳƻǊǝǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ 
ǇƭŀŎŜƳŜƴǘ κ 5ŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ƻŦ 
ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻǇŜǊǝŜǎ олΣнто птΣпрн π ос 

 

 !ƳƻǊǝǎǎŜƳŜƴǘǎ ŘŜǎ ŀǳǘǊŜǎ 
ƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎ ŎƻǊǇƻǊŜƭƭŜǎ κ 
5ŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ƻŦ ƻǘƘŜǊ ǘŀƴƎƛōƭŜ ŬȄŜŘ 
ŀǎǎŜǘǎ оур пфт пос нол π мн 

 

!ƳƻǊǝǎǎŜƳŜƴǘ ǘƻǘŀƭκ ¢ƻǘŀƭ 
ŘŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ пмр ттл пуо сун π мп 

bƻǘŜ ну 

5ƻǘŀǝƻƴǎ ƴŜǧŜǎ ŀǳȄ ŀƳƻǊǝǎǎŜƳŜƴǘǎ 
Ŝǘ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎκ bŜǘ ŀƭƭƻǿŀƴŎŜǎ ŦƻǊ 
ŘŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ŀƴŘ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ омκмнκнлнн омκмнκнлнм  

 

!ƭƭƻǿŀƴŎŜǎ ŦƻǊ ŘŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ƻŦ ǳƴǇŀƛŘ 
ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ м лом фом псу мтс мнл 

 

5ƻǘŀǝƻƴǎ ŀǳȄ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ǇƻǳǊ ŎǊŞŀƴŎŜǎ 
ǎŀƛƴŜǎ Ŝǘ Ł ǎǳǊǾŜƛƭƭŜǊκ !ƭƭƻŎŀǝƻƴǎ ǘƻ 
ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ŦƻǊ ǎƻǳƴŘ ŘŜōǘǎ ŀƴŘ ǘƻ ōŜ 
ƳƻƴƛǘƻǊŜŘ нор уур опм рол π ом 

 

 /ǊŞŀƴŎŜǎ ƛǊǊŞŎƻǳǾǊŀōƭŜǎκ LǊǊŜŎƻǾŜǊŀōƭŜ 
ŘŜōǘǎ π поф нлр π млл 

 

wŜǇǊƛǎŜ ŘŜ ŘŞǇǊŞŎƛŀǝƻƴ ŘŜ ŎǊŞŀƴŎŜǎκ 
wŜŎƻǾŜǊȅ ƻŦ ƛƳǇŀƛǊƳŜƴǘ ƻŦ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ π смс ссл π трт пмф π мф 

 

wŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ŎǊŞŀƴŎŜǎ 
ŀƳƻǊǝȊŜǎκ wŜƛƳōǳǊǎŜƳŜƴǘ ƻŦ 
ŀƳƻǊǝȊŜŘ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎκ π м офр улм π п роу орп π сф 

 !ƭƭƻŎŀǝƻƴǎ ƴŜǧŜǎκ bŜǘ ŀƭƭƻŎŀǝƻƴǎ π тпп спр π п лпс усн π ун 

 !ƭƭƻŎŀǝƻƴǎ ƴŜǧŜǎκ bŜǘ ŀƭƭƻŎŀǝƻƴǎ π тпп спр π п лпс усн π ун 

 ¢ƻǘŀƭ ƴŜǘκ bŜǘ ǘƻǘŀƭ π ону утр π о рсо мул π фм 

wŀǝƴƎ ол 

CƭǳȄ ƭƛŞǎ ŀǳȄ ƻǇŞǊŀǝƻƴǎ ŀǾŜŎ ƭŜǎ 
ōŀƴǉǳŜǎ Ŝǘ ŀǎǎƛƳƛƭŞǎκ Cƭƻǿǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ 
ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ǿƛǘƘ ōŀƴƪǎ ŀƴŘ ǎƛƳƛƭŀǊ 

омκмнκнлнн омκмнκнлнм  

 

±ŀǊƛŀǝƻƴ ŘŜǎ ŀŎǝŦǎ Ŝǘ ŎǊŞŀƴŎŜǎ ǎǳǊ ƭŜǎ 
ŞǘŀōƭƛǎǎŜƳŜƴǘǎ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘ Ŝǘ ŀǎǎƛƳƛƭŞǎκ 
/ƘŀƴƎŜ ƛƴ ŀǎǎŜǘǎ ŀƴŘ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ ŦǊƻƳ 
ōŀƴƪǎ ŀƴŘ ǎƛƳƛƭŀǊ π н ннс сму π нΣлуптлп т 

 CƭǳȄ ƴŜǘǎκ bŜǘ ƅƻǿǎ π н ннс сму π н луп тлп т 

CƻƻǘƴƻǘŜ 
CƭǳȄ ƭƛŞǎ ŀǳȄ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ŀǾŜŎ ƭŜǎ 
ŎƭƛŜƴǘǎκ Cƭƻǿǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ омκмнκнлнн омκмнκнлнм 

 

уо 

[ŀ .ŀƴǉǳŜ ŘŜ ǾƻǘǊŜ ǇǊƻƧŜǘ ¢ƘŜ .ŀƴƪ ƻŦ ȅƻǳǊ ǇǊƻƧŜŎǘ 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

bƻǘŜ ол 

 CƭǳȄ ƭƛŞǎ ŀǳȄ ƻǇŞǊŀǝƻƴǎ ŀǾŜŎ 
ƭŜǎ ōŀƴǉǳŜǎ Ŝǘ ŀǎǎƛƳƛƭŞǎκ 
Cƭƻǿǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ 
ǿƛǘƘ ōŀƴƪǎ ŀƴŘ ǎƛƳƛƭŀǊ 

омκмнκнлнн омκмнκнлнм  

 

 ±ŀǊƛŀǝƻƴ ŘŜǎ ŀŎǝŦǎ Ŝǘ ŎǊŞŀƴŎŜǎ 
ǎǳǊ ƭŜǎ ŞǘŀōƭƛǎǎŜƳŜƴǘǎ ŘŜ 
ŎǊŞŘƛǘ Ŝǘ ŀǎǎƛƳƛƭŞǎκ /ƘŀƴƎŜ ƛƴ 
ŀǎǎŜǘǎ ŀƴŘ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ ŦǊƻƳ 
ōŀƴƪǎ ŀƴŘ ǎƛƳƛƭŀǊ π н ннс сму π н луптлп т 

  CƭǳȄ ƴŜǘǎκ bŜǘ ƅƻǿǎ π н ннс сму π н луп тлп т 

bƻǘŜ ом 

 CƭǳȄ ƭƛŞǎ ŀǳȄ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ŀǾŜŎ 
ƭŜǎ ŎƭƛŜƴǘǎκ Cƭƻǿǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ 
ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ǿƛǘƘ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ 

омκмнκнлнн омκмнκнлнм  

 

 LƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ƭƻŀƴǎ ŀƴŘ 
ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎκ !ǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ ŘŜǎ 
ǇǊşǘǎ Ŝǘ ŎǊŞŀƴŎŜǎ π нс унн рмл π оп ссстсс π но 

 

 5ƛƳƛƴǳǝƻƴ ŘŜǎ ŘŜǧŜǎ ŜƴǾŜǊǎ 
ƭŜǎ ŎƭƛŜƴǘǎκ 5ŜŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ŘŜōǘǎ 
ǘƻ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ нн фмп фус мм лфт фур млс 

 

 5ƻǘŀǝƻƴǎ ƴŜǧŜǎ ŀǳȄ 
ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎκ bŜǘ ŎƘŀǊƎŜǎ ǘƻ 
ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ тпп спо п лпс усн π ун 

 
 bŜǘ ƅƻǿǎκ bŜǘ ƅƻǿǎ 

 π о мсн уум π мф рнм фмф π уп 

bƻǘŜ он 

 CƭǳȄ ƭƛŞǎ Ł ŘŜǎ ƻǇŞǊŀǝƻƴǎ 
ŀũŜŎǘŀƴǘ ŘŜǎ ŀŎǝŦǎ ƻǳ ŘŜǎ 
ǇŀǎǎƛŦǎ ƴƻƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎκ Cƭƻǿǎ 
ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ 
ŀũŜŎǝƴƎ ƴƻƴπŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀǎǎŜǘǎ 
ƻǊ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ омκмнκнлнн омκмнκнлнм  

 

 5ƛƳƛƴǳǝƻƴκŀǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ ŘŜǎ 
ŀŎǝŦǎ ƴƻƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎκ 
5ŜŎǊŜŀǎŜκƛƴŎǊŜŀǎŜǎ ƛƴ ƴƻƴπ
ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀǎǎŜǘǎ π пм пмт ннл ппф π ммф 

 

 5ƛƳƛƴǳǝƻƴκŀǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ ŘŜǎ 
ǇŀǎǎƛŦǎ ƴƻƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ κ 
5ŜŎǊŜŀǎŜκƛƴŎǊŜŀǎŜǎ ƛƴ ƴƻƴπ
ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ н суф мнн   п туф рс лрн 

 

 5ƛƳƛƴǳǝƻƴǎκŀǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴǎ 
ŘŜǎ ŎƻƳǇǘŜǎ ŘŜ ǊŞƎǳƭŀǊƛǎŀǝƻƴ 
Ŝǘ ŘƛǾŜǊǎ κ 5ŜŎǊŜŀǎŜǎκƛƴŎǊŜŀǎŜǎ 
ƛƴ ŀŎŎǊǳŀƭǎ ŀƴŘ ƳƛǎŎŜƭƭŀƴŜƻǳǎ 
ŀŎŎƻǳƴǘǎ π м лру фну н тпо урн π моф 

  bŜǘ ƅƻǿǎκ CƭǳȄ ƴŜǘǎ м руу ттт н фсф лфл π пс 

      

  ¢ŀȄŜǎ ǇŀƛŘ κLƳǇƾǘǎ ǇŀȅŞǎ π нΣпплΣрлл π нΣторΣсрт π мм 

      
 bŜǘ ŘŜŎǊŜŀǎŜκƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ 

ŀǎǎŜǘǎ ŀƴŘ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎκ 
5ƛƳƛƴǳǝƻƴκŀǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ 
ƴŜǧŜ ŘŜǎ ŀŎǝŦǎ Ŝǘ ǇŀǎǎƛŦǎ π сΣнпмΣннн π нмΣотоΣмфл π тм 

 

уп 
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  LƳǇƾǘǎ ǇŀȅŞǎκ ¢ŀȄŜǎ ǇŀƛŘ  π н ппл рлл π н тор срт π мм 

      

 

 5ƛƳƛƴǳǝƻƴκŀǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ 
ƴŜǧŜ ŘŜǎ ŀŎǝŦǎ Ŝǘ ǇŀǎǎƛŦǎ κ bŜǘ 
ŘŜŎǊŜŀǎŜκƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ŀǎǎŜǘǎ 
ŀƴŘ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ π с нпм ннн π нм отомфл π тм 

  ŦǊƻƳ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ ŀŎǝǾƛǝŜǎ    

 

 CƭǳȄ ŘŜ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ ƴŜǘ ǘƻǘŀƭ 
ƎŞƴŞǊŞ ǇŀǊ ƭŜǎ ŀŎǝǾƛǘŞǎ 
ƻǇŞǊŀǝƻƴƴŜƭƭŜǎό!ύ ¢ƻǘŀƭ ƴŜǘ 
ŎŀǎƘπƅƻǿ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ōȅ 
ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎό!ύ м лфо умр π мс мнн уфн π млт 

      

 

 CƭǳȄ ƭƛŞǎ ŀǳȄ ŀŎǝŦǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊǎ Ŝǘ 
ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴǎκ Cƭƻǿǎ ǊŜƭŀǘŜŘ 
ǘƻ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀǎǎŜǘǎ ŀƴŘ Ŝǉǳƛǘȅ 
ƛƴǘŜǊŜǎǘǎ π пру спу π млл 

 
  CƭǳȄ ƭƛŞǎ ŀǳȄ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ 

ǇƭŀŎŜƳŜƴǘ κ Cƭƻǿǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ 
ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻǇŜǊǝŜǎ 

π о мфф нпс π нлф плн м пну 

 

 CƭǳȄ ŘŜ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ ƭƛŞǎ ŀǳȄ 
ƛƳƳƻōƛƭƛǎŀǝƻƴǎκ /ŀǎƘ ƅƻǿǎ 
ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎ π с рпп мтм π нпо уфр н руо 

bƻǘŜ оо 

 ¢ƻǘŀƭ ŘŜǎ ƅǳȄ ŘŜ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ 
ƴŜǘǎ ǇǊƻǾŜƴŀƴǘ ŘŜǎ ŀŎǝǾƛǘŞǎ 
ŘϥƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘό.ύκ ¢ƻǘŀƭ ƴŜǘ 
ŎŀǎƘπƅƻǿ ŦǊƻƳ ƛƴǾŜǎǝƴƎ 
ŀŎǝǾƛǝŜǎό.ύ π ф тпо пмт р орм π мун мус 

      

bƻǘŜ оп 

 CƭǳȄ ŘŜ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ ƴŜǘ ǘƻǘŀƭ 
ǇǊƻǾŜƴŀƴǘ ŘŜǎ ŀŎǝǾƛǘŞǎ ŘŜ 
ŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘό/ύ κ ¢ƻǘŀƭ ƴŜǘ 
ŎŀǎƘπƅƻǿ ŦǊƻƳ ŬƴŀƴŎƛƴƎ 
ŀŎǝǾƛǝŜǎό/ύ р рро уул π оср рон π м смф 

      

 

 9ũŜǘ ŘŜǎ ǾŀǊƛŀǝƻƴǎ ŘŜǎ ǘŀǳȄ 
ŘŜ ŎƘŀƴƎŜ ǎǳǊ ƭŀ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ κ 
9ũŜŎǘ ƻŦ ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ŜȄŎƘŀƴƎŜ 
ǊŀǘŜǎ ƻƴ ŎŀǎƘ  π π  

 

 ŞǉǳƛǾŀƭŜƴǘ ŘŜ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜό5 κ 
ŎŀǎƘ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘό5ύ    

 

 bŜǘ ƛƴŎǊŜŀǎŜκŘŜŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ŎŀǎƘ 
ό!Ҍ.Ҍ/Ҍ5ύκ 
!ǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴκŘƛƳƛƴǳǝƻƴ 
ƴŜǧŜ ŘŜ ƭŀ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ 
ό!Ҍ.Ҍ/Ҍ5ύ π оΣлфрΣтнн π мсΣпуоΣлто π ум 

      
 hǇŜƴƛƴƎ ŎŀǎƘ ŀƴŘ ŎŀǎƘ 

ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘǎκ ¢ǊŞǎƻǊŜǊƛŜ Ŝǘ 
ŞǉǳƛǾŀƭŜƴǘǎ ŘŜ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ 
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 !ǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴκŘƛƳƛƴǳǝƻƴ 
ƴŜǧŜ ŘŜ ƭŀ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ 
ό!Ҍ.Ҍ/Ҍ5ύκ bŜǘ 
ƛƴŎǊŜŀǎŜκŘŜŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ŎŀǎƘ 
ό!Ҍ.Ҍ/Ҍ5ύ π о лфр тнн π мс пуо лто π ум 

      

bƻǘŜ ор 

 ¢ǊŞǎƻǊŜǊƛŜ Ŝǘ ŞǉǳƛǾŀƭŜƴǘǎ ŘŜ 
ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ ŘϥƻǳǾŜǊǘǳǊŜκ 
hǇŜƴƛƴƎ ŎŀǎƘ ŀƴŘ ŎŀǎƘ 
ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘǎ π мф рос фтт π о лро фло рпл 

      

 

 /ŀƛǎǎŜǎΣ ŎŜƴǘǊŀƭ .ŀƴƪǎ όŀǎǎŜǘǎ 
ŀƴŘ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎύκ /ŀƛǎǎŜǎΣ 
.ŀƴǉǳŜǎ ŎŜƴǘǊŀƭŜǎ όŀŎǝŦ Ŝǘ 
ǇŀǎǎƛŦύ π мт пнт флм пос рмс π пΣлфн 

 

 /ƻƳǇǘŜǎŜǘ ǇǊŜǘǎ ŜƳǇǊǳƴǘǎ Ł 
ǾǳŜ ŀǳǇǊŜǎ ŘŜǎ ōŀƴǉǳŜǎ Ŝǘ 
ŀǎǎƛƳƛƭŞŜǎ όŀŎǝŦ Ŝǘ ǇŀǎǎƛŦύκ 
5ŜƳŀƴŘ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ŀƴŘ 
ƭƻŀƴǎκōƻǊǊƻǿƛƴƎǎ ǿƛǘƘ ōŀƴƪǎ 
ŀƴŘ ǎƛƳƛƭŀǊ όŀǎǎŜǘǎ ŀƴŘ 
ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎύ π н млф лтс π о пфл пмф π пл 

      

bƻǘŜ ос 

 ¢ǊŞǎƻǊŜǊƛŜ Ŝǘ ŞǉǳƛǾŀƭŜƴǘǎ ŘŜ 
ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ Ł ƭŀ ŎƭƾǘǳǊŜ κ /ŀǎƘ 
ŀƴŘ ŎŀǎƘ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘǎ ŀǘ 
ŎƭƻǎƛƴƎ π нн сон сфф π мф рос фтт мс 

      

 

 /ŀƛǎǎŜǎΣ .ŀƴǉǳŜǎ ŎŜƴǘǊŀƭŜǎ 
όŀŎǝŦ Ŝǘ ǇŀǎǎƛŦύ κ /ŀƛǎǎŜǎΣ 
ŎŜƴǘǊŀƭ .ŀƴƪǎ όŀǎǎŜǘǎ ŀƴŘ 
ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎύ π нм тнп тлт π мт пнт флм нр 

      

 

 /ƻƳǇǘŜǎ Ł ǾǳŜ Ŝǘ 
ǇǊşǘǎκŜƳǇǊǳƴǘǎ ŀǳǇǊŝǎ ŘŜǎ 
ōŀƴǉǳŜǎ Ŝǘ ŀǎǎƛƳƛƭŞǎ όŀŎǝŦǎ Ŝǘ 
ǇŀǎǎƛŦǎύ κ 5ŜƳŀƴŘ ŀŎŎƻǳƴǘǎ 
ŀƴŘ ƭƻŀƴǎκōƻǊǊƻǿƛƴƎǎ ǿƛǘƘ 
ōŀƴƪǎ ŀƴŘ ǎƛƳƛƭŀǊ όŀǎǎŜǘǎ ŀƴŘ 
ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎύ 

π флт ффн π н млф лтс π рт 

      

 

 ±ŀǊƛŀǝƻƴ ŘŜ ƭŀ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ 
ƴŜǧŜκ /ƘŀƴƎŜ ƛƴ ƴŜǘ ŎŀǎƘ π о лфр тнн π мс пуо лтп π ум 
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