
.RQVXOWDFMH�VSRĄHF]QH�GRW\F]ÇFH�VSRVREµZ�RFKURQ\�LQZHVW\FML�RUD]
UR]VWU]\JDQLD�VSRUµZ�PLÛG]\�LQZHVWRUHP�D�SDĆVWZHP��,6'6��Z
WUDQVDWODQW\FNLP�SDUWQHUVWZLH�KDQGORZR�LQZHVW\F\MQ\P��77,3�

���'$1(�'27<&=Æ&(�5(6321'(17$
�����'DQH�GRW\F]ÇFH�UHVSRQGHQWD��S\WDQLH
GRSXV]F]DMÇFH�W\ONR�MHGQÇ�RGSRZLHGļ��RERZLÇ]NRZH�

8F]HVWQLF]Û�Z�NRQVXOWDFMDFK�MDNR�SU]HGVWDZLFLHO�SU]HGVLÛELRUVWZD
OXE�RUJDQL]DFML
b

,QIRUPDFMH�V]F]HJµĄRZH�R�UHVSRQGHQFLH�௬�SU]HGVLÛELRUVWZD�L�RUJDQL]DFMH
�������:\UDľDP�]JRGÛ�QD�SRGDQLH�GR
ZLDGRPRĝFL�SXEOLF]QHM�QD]Z\�PRMHJR
SU]HGVLÛELRUVWZD�OXE�RUJDQL]DFML�ZUD]�]
RGSRZLHG]LDPL�QD�NRQVXOWDFMH���S\WDQLH
GRSXV]F]DMÇFH�W\ONR�MHGQÇ�RGSRZLHGļ��RERZLÇ]NRZH�

7DN
b

�������1D]ZD�SU]HGVLÛELRUVWZD�OXE�RUJDQL]DFML�
�RGSRZLHGļ�RWZDUWD��RERZLÇ]NRZH�

)XQGDFMD�3DQRSW\NRQ�b

�������2VRED�Z\]QDF]RQD�GR�NRQWDNWµZ�௬�QLH
Z\UDľDP�]JRG\�QD�SRGDQLH�GR�ZLDGRPRĝFL
SXEOLF]QHM��RGSRZLHGļ�RWZDUWD��RERZLÇ]NRZH�

-ÛGU]HM�1LNODV�b

�������'DQH�NRQWDNWRZH��DGUHV��QXPHU�WHOHIRQX��H�PDLO��௬�QLH�Z\UDľDP�]JRG\�QD�SRGDQLH�GR�ZLDGRPRĝFL�SXEOLF]QHM�
�RGSRZLHGļ�RWZDUWD��RERZLÇ]NRZH�

-ÛGU]HM�1LNODV��)XQGDFMD�3DQRSW\NRQ��IXQGDFMD#SDQRSW\NRQ�RUJ�����������������b

������-DNL�MHVW�FKDUDNWHU�3DĆVWZD�G]LDĄDOQRĝFL"
�S\WDQLH�GRSXV]F]DMÇFH�W\ONR�MHGQÇ�RGSRZLHGļ�

�RERZLÇ]NRZH�

2UJDQL]DFMD�SR]DU]ÇGRZD
b

���������-HĝOL�UHSUH]HQWXMÇ�3DĆVWZR�RUJDQL]DFMÛ
SR]DU]ÇGRZÇ��LOX�F]ĄRQNµZ�OLF]\�WD�RUJDQL]DFMD"
�S\WDQLH�GRSXV]F]DMÇFH�W\ONR�MHGQÇ�RGSRZLHGļ�

�RERZLÇ]NRZH�

QLH�GRW\F]\
b

�������:�NWµU\P�NUDMX�]QDMGXMH�VLÛ�JĄµZQD
VLHG]LED�3DĆVWZD�SU]HGVLÛELRUVWZD�OXE
RUJDQL]DFML"��S\WDQLH�GRSXV]F]DMÇFH�W\ONR�MHGQÇ
RGSRZLHGļ��RERZLÇ]NRZH�

:�MHGQ\P�]����SDĆVWZ�F]ĄRQNRZVNLFK
b

���������3URV]Û�Z\EUDÉ�SDĆVWZR�F]ĄRQNRZVNLH�
�S\WDQLH�GRSXV]F]DMÇFH�W\ONR�MHGQÇ�RGSRZLHGļ�

�RERZLÇ]NRZH�

3ROVND
b

�����3DĆVWZD�RGSRZLHG]L
:\UDľDP�]JRGÛ�QD�SRGDQLH�GR�ZLDGRPRĝFL
SXEOLF]QHM�PRLFK�RGSRZLHG]L�QD�VWURQLH
LQWHUQHWRZHM�.RPLVML�(XURSHMVNLHM��S\WDQLH
GRSXV]F]DMÇFH�W\ONR�MHGQÇ�RGSRZLHGļ��RERZLÇ]NRZH�

7DN
b

Skadi
Tekst



�����&]\P�VLÛ�3DĆVWZR�]DMPXMÇ"��RGSRZLHGļ�RWZDUWD��RERZLÇ]NRZH�
)XQGDFMD�3DQRSW\NRQ�SRZVWDĄD�Z�NZLHWQLX������U��-HM�FHOHP�MHVW�G]LDĄDQLH�QD�U]HF]�RFKURQ\�SUDZ�F]ĄRZLHND�Z�NRQWHNĝFLH�UR]ZRMX
௷VSRĄHF]HĆVWZD�QDG]RURZDQHJR௶�௬�ZVSµĄF]HVQ\FK�IRUP�NRQWUROL�L�QDG]RUX�QDG�VSRĄHF]HĆVWZHP��:�REV]DU]H�]DLQWHUHVRZDQLD�)XQGDFML
]QDMGXMÇ�VLÛ�WDNLH�]DJDGQLHQLD�MDN��SRZVWDZDQLH�L�UR]EXGRZD�ED]�GDQ\FK��UR]ZµM�PRQLWRULQJX�ZL]\MQHJR��UHWHQFMD�GDQ\FK
WHOHNRPXQLNDF\MQ\FK��Z\NRU]\VW\ZDQLH�WHFKQRORJLL�ELRPHWU\F]Q\FK��XSUDZQLHQLD�VĄXľE�VSHFMDOQ\FK��WHFKQLNL�QDG]RUX�QDG�SUDFRZQLNDPL�
SUDNW\NL�NRQWUROL�SU]HSĄ\ZX�LQIRUPDFML�Z�,QWHUQHFLHb

�����5HMHVWUDFMD��F]\�VÇ�3DĆVWZR�]DUHMHVWURZDQL
Z�XQLMQ\P�UHMHVWU]H�VĄXľÇF\P�SU]HMU]\VWRĝFL"
�S\WDQLH�GRSXV]F]DMÇFH�W\ONR�MHGQÇ�RGSRZLHGļ�

�RERZLÇ]NRZH�

1LH
b

�����&]\�LQZHVWRZDOL�MXľ�3DĆVWZR�Z�86$"
�S\WDQLH�GRSXV]F]DMÇFH�W\ONR�MHGQÇ�RGSRZLHGļ�

�RERZLÇ]NRZH�

1LH
b

$��3RGVWDZRZH�SU]HSLV\�GRW\F]ÇFH�RFKURQ\�LQZHVW\FML

3\WDQLH����=DNUHV�SRGVWDZRZ\FK�SU]HSLVµZ�GRW\F]ÇF\FK�RFKURQ\�LQZHVW\FML

3\WDQLH�
%LRUÇF�SRG�XZDJÛ�SRZ\ľV]H�LQIRUPDFMH�RUD]�WHNVW�]DĄÇF]RQ\�MDNR�PDWHULDĄ�UHIHUHQF\MQ\ݮ��FR�VÇG]Ç�3DĆVWZR�R�FHODFK�L
VWDQRZLVNX�SU]\MÛW\FK�Z�VWRVXQNX�GR�]DNUHVX�SRGVWDZRZ\FK�SRVWDQRZLHĆ�Z�]DNUHVLH�RFKURQ\�LQZHVW\FML�Z�77,3"

-HľHOL�QLH�FKFÇ�3DĆVWZR�RGSRZLDGDÉ�QD�WR�S\WDQLH��SURVLP\�ZSLVDÉߔ�%UDN�XZDJߓ�
�RGSRZLHGļ�RWZDUWD��RERZLÇ]NRZH�

�6SU]HFLZLDP\�VLÛ�V]HURNLHM�L�QLHSUHF\]\MQHM�GHILQLFML�௷LQZHVW\FML௶�L�௷LQZHVWRUD௶��%UDN�MDVQ\FK�SU]HSLVµZ�PRľH�SURZDG]LÉ�GR�QDGXľ\É�L
REHMĝFLD�RERZLÇ]XMÇFHJR�SUDZD���1LH�DNFHSWXMHP\�REHFQHJR�FKDUDNWHUX�V\VWHPX�,6'6��NWµU\�GDMH�LQZHVWRURP�]DJUDQLF]Q\P�V]HURNL
]DNUHV�SUDZ�L�SU]\ZLOHMµZ�EH]�ZVND]DQLD�QD�DGHNZDWQ\�SR]LRP�RERZLÇ]NµZ���6\VWHP�,6'6�GDMH�LQZHVWRURP�]DJUDQLF]Q\P
]GHF\GRZDQLH�V]HUV]\�]DNUHV�XSUDZQLHĆ�QLľ�LQZHVWRURP�NUDMRZ\P��:�UH]XOWDFLH�LQZHVWRU]\�]DJUDQLF]QL�]\VNDMÇ�OHSV]Ç�SR]\FMÛ�Z
UHODFMDFK�]�NUDMRZ\PL�RUJDQDPL�XVWDZRGDZF]\PL��Z\NRQDZF]\PL�L�VÇGRZQLF]\PL��b

��7UDNWRZDQLH�LQZHVWRUµZ�SR]EDZLRQH�G\VNU\PLQDFML3\WDQLH��

3\WDQLH�
%LRUÇF�SRG�XZDJÛ�SRZ\ľV]H�LQIRUPDFMH�RUD]�WHNVW�]DĄÇF]RQ\�MDNR�PDWHULDĄ�UHIHUHQF\MQ\ݮ��FR�VÇG]Ç�3DĆVWZR�R�SRGHMĝFLX�8(
GR�NZHVWLL�EUDNX�G\VNU\PLQDFML�Z�RGQLHVLHQLX�GR�77,3"�3URV]Û�Z\MDĝQLÉ�

-HľHOL�QLH�FKFÇ�3DĆVWZR�RGSRZLDGDÉ�QD�WR�S\WDQLH��SURVLP\�ZSLVDÉߔ�%UDN�XZDJߓ�
�RGSRZLHGļ�RWZDUWD��RERZLÇ]NRZH�

�2F]HNXMHP\��ľH�.RPLVMD�(XURSHMVND�GRĄRľ\�ZV]HONLFK�VWDUDĆ��E\�RJUDQLF]\É�VWRVRZDQLH�W]Z��NODX]XOL�QDMZLÛNV]HJR�XSU]\ZLOHMRZDQLD�
1D�MHM�SRGVWDZLH�8QLD�(XURSHMVND�]RERZLÇ]XMH�VLÛ�]DSHZQLÉ�LQZHVWRURP�DPHU\NDĆVNLP�XSUDZQLHQLD�L�XGRJRGQLHQLD�QLH�PQLHMV]H�QLľ
MDNLHPXNROZLHN�LQQHPX�SDĆVWZX��]�NWµU\P�]RVWDĄD�SRGSLVDQD�RGSRZLHGQLD�XPRZD��.RQVHNZHQWQLH��LQZHVWRU]\�DPHU\NDĆVNL�G]LDĄDMÇF\
QD�WHU\WRULXP�8QLL�(XURSHMVNLHM�]RVWDQÇ�REMÛFL�EDUG]R�V]HURNÇ�RFKURQÇ��GDMÇFÇ�LP�QLH]Z\NOH�XSU]\ZLOHMRZDQÇ�SR]\FMÛ��:�]ZLÇ]NX�]�W\P
QDOHľ\�RJUDQLF]\É�VWRVRZDQLH�NODX]XOL�QDMZLÛNV]HJR�XSU]\ZLOHMRZDQLD�]DUµZQR�GR�SRVWDQRZLHĆ�77,3�R�FKDUDNWHU]H�SU]HGPLRWRZ\P�MDN�L
SURFHGXUDOQ\P��b

3\WDQLH����5µZQH�L�VSUDZLHGOLZH�WUDNWRZDQLH

3\WDQLH�
%LRUÇF�SRG�XZDJÛ�SRZ\ľV]H�LQIRUPDFMH�RUD]�WHNVW�]DĄÇF]RQ\�MDNR�PDWHULDĄ�UHIHUHQF\MQ\ݮ��FR�VÇG]Ç�3DĆVWZR�R�SRGHMĝFLX�8(
GR�]DVDG\�VSUDZLHGOLZHJR�L�UµZQHJR�WUDNWRZDQLD�LQZHVWRUµZ�L�LFK�LQZHVW\FML�Z�RGQLHVLHQLX�GR�77,3"

-HľHOL�QLH�FKFÇ�3DĆVWZR�RGSRZLDGDÉ�QD�WR�S\WDQLH��SURVLP\�ZSLVDÉߔ�%UDN�XZDJߓ�



�RGSRZLHGļ�RWZDUWD��RERZLÇ]NRZH�

�8ZDľDP\��ľH�OLVWD�XSUDZQLHĆ�Z\QLNDMÇF\FK�]�]DVDG\�UµZQHJR�WUDNWRZDQLD�LQZHVWRUµZ�L�LFK�LQZHVW\FML�SRZLQQD�E\É�SUHF\]\MQD�L�QLH
SRZLQQD�VWZDU]DÉ�SROD�GR�V]HURNLHM�OXE�DUELWUDOQHM�LQWHUSUHWDFML��6]F]HJµOQLH�JURļQH�]�QDV]HJR�SXQNWX�ZLG]HQLD�PRJÇ�E\É�SRVWDQRZLHQLD
GRW\F]ÇFH�௷X]DVDGQLRQ\FK�RF]HNLZDĆ௶��௷OHJLWLPDWH�H[SDFWDWLRQV௶��LQZHVWRUµZ��b

3\WDQLH����:\ZĄDV]F]HQLH

3\WDQLH�
%LRUÇF�SRG�XZDJÛ�SRZ\ľV]H�LQIRUPDFMH�RUD]�WHNVW�]DĄÇF]RQ\�MDNR�PDWHULDĄ�UHIHUHQF\MQ\ݮ��FR�VÇG]Ç�3DĆVWZR�R�SRGHMĝFLX�8(
GR�NZHVWLL�Z\ZĄDV]F]HĆ�Z�RGQLHVLHQLX�GR�77,3"�3URV]Û�Z\MDĝQLÉ�

-HľHOL�QLH�FKFÇ�3DĆVWZR�RGSRZLDGDÉ�QD�WR�S\WDQLH��SURVLP\�ZSLVDÉߔ�%UDN�XZDJߓ�
�RGSRZLHGļ�RWZDUWD��RERZLÇ]NRZH�

�6]F]HJµOQLH�SUREOHPDW\F]QH�௬�]�SXQNWX�ZLG]HQLD�LQWHUSUHWDFML�L�PRľOLZHM�DUELWUDOQRĝFL�VWRVRZDQLD�௬�MHVW�ZSURZDG]HQLH�Z�77,3�SRMÛFLD
௷SRĝUHGQLHJR�Z\ZĄDV]F]HQLD௶��:�SUDNW\FH�WHQ�WHUPLQ�PRľH�E\É�V]HURNR�LQWHUSUHWRZDQ\��:�UH]XOWDFLH�LQZHVWRU]\�EÛGÇ�PRJOL
DUJXPHQWRZDÉ��ľH�GR�௷SRĝUHGQLHJR�Z\ZĄDV]F]HQLD௶�GRFKRG]L�]DZV]H�ZWHG\��JG\�G]LDĄDQLH�SDĆVWZD�SURZDG]L�GR�]PQLHMV]HQLD�LFK�]\VNX�
�3RVWDQRZLHQLD�GRW\F]ÇFH�௷SRĝUHGQLHJR�Z\ZĄDV]F]HQLD௶�Z�XPRZDFK�PLÛG]\QDURGRZ\FK�]Z\NOH�VÇ�RJUDQLF]RQH�SU]H]�NODX]XOÛ
X]DVDGQLRQHJR�LQWHUHVX�SXEOLF]QHJR��2�W\P��F]\�GDQH�Z\ZĄDV]F]HQLH�VWDQRZL�QDUXV]HQLH�SUDZD�L�F]\�MHVW�QLH]EÛGQH��GHF\GXMÇ�MHGQDN
DUELWU]\�WU\EXQDĄµZ�,6'6��7\P�VDP\P��]\VNXMÇ�RQL�XSUDZQLHQLD��NWµUH�SRZLQQR�௬�FR�GR�]DVDG\�௬�E\É�UHDOL]RZDQH�W\ONR�SU]H]�ZĄDG]Û
SXEOLF]QÇ��'RGDWNRZR�DUELWU]\�Z�V\VWHPLH�,6'6�VÇ�]D]Z\F]DM�HNVSHUWDPL�]DMPXMÇF\PL�VLÛ�NZHVWLDPL�SUDZD�KDQGORZHJR��D�QLH�SUDZD
SXEOLF]QHJR�F]\�SUDZ�F]ĄRZLHND��b

3\WDQLH����=DJZDUDQWRZDQLH�SUDZD�GR�UHJXODFML�D�RFKURQD�LQZHVW\FML
3\WDQLH�
%LRUÇF�SRG�XZDJÛ�SRZ\ľV]H�LQIRUPDFMH�RUD]�WHNVW�]DĄÇF]RQ\�MDNR�PDWHULDĄ�UHIHUHQF\MQ\ݮ��FR�VÇG]Ç�3DĆVWZR�R�SRGHMĝFLX�8(
GR�NZHVWLL�SUDZD�GR�UHJXODFML�Z�RGQLHVLHQLX�GR�77,3"

-HľHOL�QLH�FKFÇ�3DĆVWZR�RGSRZLDGDÉ�QD�WR�S\WDQLH��SURVLP\�ZSLVDÉߔ�%UDN�XZDJߓ�
�RGSRZLHGļ�RWZDUWD��RERZLÇ]NRZH�

�3RGVWDZRZÇ�NRPSHWHQFMÇ�NDľGHJR�SDĆVWZD�MHVW�PRľOLZRĝÉ�UHJXORZDQLD�L�WZRU]HQLD�UDP�SUDZQ\FK�IXQNFMRQRZDQLD�LQVW\WXFML
SXEOLF]Q\FK��XVWURMX�JRVSRGDUF]HJR��UHDOL]DFML�SUDZ�MHGQRVWHN�LWS��:�W\P�NRQWHNĝFLH�SUDZR�GR�UHJXODFML�SRZLQQR�E\É�]DVDGÇ��D�QLH
௷Z\MÇWNLHP௶�Z�RFKURQLH�LQZHVW\FML��3RWU]HED�RFKURQ\�SUDZ�RE\ZDWHOL�SRZLQQD�SU]HZDľDÉ�QDG�SDUW\NXODUQ\PL�LQWHUHVDPL�LQZHVWRUµZ��=
WHJR�Z]JOÛGX�XZDľDP\��ľH�ZV]HONLH�SRVWDQRZLHQLD�GRW\F]ÇFH�SUDZD�GR�UHJXODFML�SRZLQQ\�]QDOHļÉ�VLÛ�ZH�ZLÇľÇF\P�SUDZQLH�WHNĝFLH
WUDNWDWX��D�QLH�QS��Z�SUHDPEXOH���:�PHFKDQL]PLH�,6'6�DUELWU]\�SRVLDGDMÇ�RJURPQÇ�ZĄDG]Û��UµZQLHľ�Z�NRQWHNĝFLH�LQWHUSUHWDFML
NRPSHWHQFML�SDĆVWZD�GR�UHJXORZDQLD�RNUHĝORQ\FK�NZHVWLL�VSRĄHF]Q\FK�L�JRVSRGDUF]\FK��:�QDV]\P�SU]HNRQDQLX�LVWQLHMH�SRZDľQH�U\]\NR�
ľH�SU]HGVLÛELRUVWZD�EÛGÇ�Z\NRU]\VW\ZDÉ�PHFKDQL]P�,6'6�GR�NZHVWLRQRZDQLD�UHJXODFML�SUDZQ\FK�SU]\MPRZDQ\FK�SU]H]�ZĄDG]H
SXEOLF]QH�SR�ZHMĝFLX�Z�ľ\FLH�77,3��1LH�PRľQD�Z\NOXF]\É��ľH�MXľ�VDPR�UR]SRF]ÛFLH�SURFHGXU\�Z�UDPDFK�PHFKDQL]PX�,6'6�EÛG]LH�Z
VWDQLH�ZSĄ\QÇÉ�QD�GHF\]MÛ�ZĄDG]�GRW\F]ÇFH�SU]\MÛFLD�OXE�QLH�NRQNUHWQ\FK�UHJXODFML��8ZDľDP\��ľH�WDNLH�G]LDĄDQLD�]H�VWURQ\�LQZHVWRUµZ
PRJÇ�SRZDľQLH�]DJUR]LÉ�GHPRNUDW\F]QHPX�VWDQRZLHQLX�RUD]�HJ]HNZRZDQLX�SUDZD���&KFHP\�V]F]HJµOQLH�SRGNUHĝOLÉ�SRWU]HEÛ
]DSHZQLHQLD�Z�WUDNWDFLH�VLOQ\FK�JZDUDQFML�RFKURQ\�SUDZ�F]ĄRZLHND��:ROQRĝFL�JRVSRGDUF]H�QLH�PRJÇ�SU]HZDľDÉ�QDG�RFKURQÇ
SRGVWDZRZ\FK�SUDZ�L�ZROQRĝFL��2GQLHVLHQLH�GR�RERZLÇ]XMÇF\FK�QD�WHUHQLH�8QLL�(XURSHMVNLHM�LQVWUXPHQWµZ�RFKURQ\�SUDZ�SRGVWDZRZ\FK
PXVL�]QDOHļÉ�VLÛ�Z�SUDZQLH�RERZLÇ]XMÇF\P�WHNĝFLH�WUDNWDWX��D�QLH�W\ONR�Z�MHJR�SUHDPEXOH���'RVWU]HJDP\�UµZQLHľ�]DJURľHQLH�Z�EUDNX
PRľOLZRĝFL�UHSUH]HQWDFML�SU]HG�WU\EXQDĄDPL�DUELWUDľRZ\PL�,6'6�RVµE��QD�NWµU\FK�SUDZD�GHF\]MH�DUELWUµZ�PRJÇ�PLHÉ�ZSĄ\Z��7R�NROHMQ\
SU]\NĄDG�EUDNX�RGSRZLHGQLFK�JZDUDQFML�]�SHUVSHNW\Z\�RE\ZDWHOL�L�SRV]DQRZDQLD�GHPRNUDW\F]Q\FK�SURFHGXU��2F]HNLZDOLE\ĝP\��ľH�Z
WUDNWDFLH�]RVWDQÇ�ZSURZDG]RQH�SRVWDZLHQLD�JZDUDQWXMÇFH�XG]LDĄ�Z�SURFHVDFK�DUELWUDľRZ\FK�SU]\QDMPQLHM�RGSRZLHGQLP�LQVW\WXFMRP
FKURQLÇF\P�SUDZD�RE\ZDWHOVNLH���1HJDW\ZQLH�RFHQLDP\�UµZQLHľ�WHQGHQFMÛ��]JRGQLH�]�NWµUÇ�WU\EXQDĄ\�,6'6�]\VNXMÇ�PRľOLZRĝÉ
SRGZDľDQLD�GHF\]ML�NUDMRZ\FK�RUJDQµZ�VÇGRZQLF]\FK��7DND�V\WXDFMD�PRľH�SURZDG]LÉ�GR�HUR]ML�FDĄHJR�V\VWHPX�SUDZQHJR��b

%��5R]VWU]\JDQLH�VSRUµZ�PLÛG]\�LQZHVWRUHP�D�SDĆVWZHP��,6'6�

3\WDQLH����3U]HMU]\VWRĝÉ�V\VWHPX�,6'6

3\WDQLH�



%LRUÇF�SRG�XZDJÛ�SRZ\ľV]H�LQIRUPDFMH�RUD]�WHNVW�]DĄÇF]RQ\�MDNR�PDWHULDĄ�UHIHUHQF\MQ\ݮ��F]\�XZDľDMÇ�3DĆVWZR��ľH�WDNLH
SRGHMĝFLH�VĄXľ\�UHDOL]DFML�FHOX�8(�SROHJDMÇFHJR�QD�]ZLÛNV]HQLX�SU]HMU]\VWRĝFL�L�RWZDUWRĝFL�Z�V\VWHPLH�,6'6�Z�UDPDFK�77,3"
3URVLP\�]DPLHĝFLÉ�ZV]HONLH�GRGDWNRZH�XZDJL��b

-HľHOL�QLH�FKFÇ�3DĆVWZR�RGSRZLDGDÉ�QD�WR�S\WDQLH��SURVLP\�ZSLVDÉ�௷%UDN�XZDJ௶�
�RGSRZLHGļ�RWZDUWD��RERZLÇ]NRZH�

�6SU]HFLZLDP\�VLÛ�ZV]HONLP�SRVWDQRZLHQLRP��NWµUH�PRJĄ\E\�SURZDG]LÉ�GR�RJUDQLF]HQLD�WUDQVSDUHQWQRĝFL�VÇGµZ�DUELWUDľRZ\FK��=D
QLHGRSXV]F]DOQH�XZDľDP\�QLHSUHF\]\MQLH�RNUHĝORQH�NRPSHWHQFMH�GR�XWDMQLDQLD�GRNXPHQWµZ�SRZVWDĄ\FK�Z�WUDNFLH�SRVWÛSRZDĆ�SU]HG
WU\EXQDĄDPL�,6'6��6SRU\��NWµUH�GRW\F]Ç�VSUDZ�SXEOLF]Q\FK�L�PDMÇ�RJURPQ\�ZSĄ\Z�QD�RFKURQÛ�SUDZ�RE\ZDWHOVNLFK��QLH�PRJÇ�RGE\ZDÉ
VLÛ�SU]\�]DPNQLÛW\FK�GU]ZLDFK��b

3\WDQLH����5RV]F]HQLD�ZLHORNURWQH�L�UHODFMH�]�VÇGDPL�NUDMRZ\PL�

3\WDQLH�
%LRUÇF�SRG�XZDJÛ�SRZ\ľV]H�LQIRUPDFMH�RUD]�WHNVW�]DĄÇF]RQ\�MDNR�PDWHULDĄ�UHIHUHQF\MQ\ݮ��SURVLP\�SU]HGVWDZLÉ�3DĆVWZD
XZDJL�GRW\F]ÇFH�VNXWHF]QRĝFL�]DSUH]HQWRZDQHJR�SRGHMĝFLD�Z�]DJZDUDQWRZDQLX�]UµZQRZDľRQHJR�GRVWÛSX�GR�V\VWHPX�,6'6
]�PRľOLZRĝFLÇ�RGZRĄDQLD�VLÛ�GR�VÇGµZ�NUDMRZ\FK�RUD]�XQLNDQLD�NRQIOLNWµZ�PLÛG]\�ĝURGNDPL�NUDMRZ\PL�D�V\VWHPHP�,6'6�Z
RGQLHVLHQLX�GR�77,3��3URVLP\�R�3DĆVWZD�VXJHVWLH�QD�WHPDW�WHJR��FR�MHV]F]H�PRľQD�]URELÉ�Z�W\P�DVSHNFLH��3URVLP\�R�3DĆVWZD
XZDJL�QD�WHPDW�Xľ\WHF]QRĝFL�PHGLDFML�MDNR�ĝURGND�UR]VWU]\JDQLD�VSRUµZ��

-HľHOL�QLH�FKFÇ�3DĆVWZR�RGSRZLDGDÉ�QD�WR�S\WDQLH��SURVLP\�ZSLVDÉߔ�%UDN�XZDJߓ�
�RGSRZLHGļ�RWZDUWD��RERZLÇ]NRZH�

�8ZDľDP\��ľH�PHFKDQL]P�,6'6�VĄXľ\�ZLHONLP��PLÛG]\QDURGRZ\P�SRGPLRWRP�JRVSRGDUF]\P�GR�RPLQLÛFLD�NUDMRZ\FK�V\VWHPµZ
HJ]HNXFML�SUDZD��-HGQRF]HĝQLH�PHFKDQL]P�,6'6�௬�Z�RGUµľQLHQLX�RG�VÇGµZ�NUDMRZ\FK�௬�QLH�FKDUDNWHU\]XMH�VLÛ�QLH]DOHľQRĝFLÇ
LQVW\WXFMRQDOQÇ�DQL�SU]HZLG\ZDOQRĝFLÇ���=D�V]F]HJµOQLH�QLHEH]SLHF]QH�]�SHUVSHNW\Z\�RE\ZDWHOL�XZDľDP\�GRSXV]F]HQLH�PRľOLZRĝFL
ZV]F]ÛFLD�VSRUX�SU]H]�]DJUDQLF]Q\FK�LQZHVWRUµZ�Z�UDPDFK�PHFKDQL]PX�,6'6�EH]�XSU]HGQLHJR�Z\NRU]\VWDQLD�NUDMRZ\FK
PHFKDQL]PµZ�HJ]HNXFML�SUDZD���:�REHFQLH�SURSRQRZDQHM�NRQVWUXNFML�PHFKDQL]P�,6'6�GRPLQXMH�QDG�NUDMRZ\PL�PHFKDQL]PDPL
HJ]HNXFML�SUDZD��-HĝOL�LQZHVWRU�Z\ELHU]H�ĝFLHľNÛ�UR]ZLÇ]DQLD�VSRUX�Z�UDPDFK�PHFKDQL]PX�,6'6��QLH�PRľH�MXľ�GRFKRG]LÉ�VZRLFK�SUDZ
SU]HG�VÇGDPL�NUDMRZ\PL��=�GUXJLHM�VWURQ\��ZV]F]ÛFLH�SRVWÛSRZDQLD�SU]HG�NUDMRZ\PL�RUJDQDPL�HJ]HNXFML�SUDZD�QLH�Z\NOXF]D
SµļQLHMV]HJR�SRVWÛSRZDQLD�Z�UDPDFK�PHFKDQL]PX�,6'6��b

3\WDQLH����(W\ND��SRVWÛSRZDQLH�L�NZDOLILNDFMH�DUELWUµZ

3\WDQLH�
%LRUÇF�SRG�XZDJÛ�SRZ\ľV]H�LQIRUPDFMH�RUD]�WHNVW�]DĄÇF]RQ\�MDNR�PDWHULDĄ�UHIHUHQF\MQ\��SURVLP\�SU]HGVWDZLÉ�3DĆVWZD�XZDJL
GRW\F]ÇFH�ZVSRPQLDQ\FK�SURFHGXU��D�Z�V]F]HJµOQRĝFL�NRGHNVX�SRVWÛSRZDQLD�RUD]�Z\PRJµZ�GRW\F]ÇF\FK�NZDOLILNDFML
DUELWUµZ�Z�RGQLHVLHQLX�GR�XPRZ\�77,3��&]\�ZVSRPQLDQH�ĝURGNL�SU]\F]\QLDMÇ�VLÛ�GR�XVSUDZQLHQLD�LVWQLHMÇFHJR�V\VWHPX"�&]\
PRľQD�]DVXJHURZDÉ�GDOV]H�XVSUDZQLHQLD"

-HľHOL�QLH�FKFÇ�3DĆVWZR�RGSRZLDGDÉ�QD�WR�S\WDQLH��SURVLP\�ZSLVDÉߔ�%UDN�XZDJߓ�
�RGSRZLHGļ�RWZDUWD��RERZLÇ]NRZH�

�:�SU]HGVWDZLRQ\FK�Z�WRNX�NRQVXOWDFML�VSRĄHF]Q\FK�LQIRUPDFMDFK��.RPLVMD�(XURSHMVND�MHG\QLH�ZVSRPLQD�R�SRWU]HELH�Z\SUDFRZDQLD
NRGHNVX�SRVWÛSRZDQLD��1LHVWHW\��EH]�PRľOLZRĝFL�]DSR]QDQLD�VLÛ�]H�V]F]HJµĄDPL�MDNDNROZLHN�RFHQD�WDNLHJR�NRGHNVX�MHVW�QLHPRľOLZD�
8ZDľDP\�MHGQRF]HĝQLH��ľH�WDNL�GRNXPHQW�QLH�SRZLQLHQ�PLHÉ�MHG\QLH�FKDUDNWHUX�UHNRPHQGDFML��:]JOÛG\�RFKURQ\�SUDZ�RE\ZDWHOVNLFK
Z\PDJD��E\�NRGHNV�SRVWÛSRZDQLD�E\Ą�SUDZQLH�ZLÇľÇF\���.RPLVMD�(XURSHMVND�ZVND]XMH��ľH�RG�UDW\ILNDFML�77,3�GR�SU]\MÛFLD�NRGHNVX
SRVWÛSRZDQLD�PRJÇ�PLQÇÉ�GZD�ODWD��1LH�ZVND]XMH�MHGQDN��MDNLH�UHJXĄ\�EÛGÇ�RERZLÇ]\ZDÉ�Z�RNUHVLH�SU]HMĝFLRZ\P���:ÇWSOLZRĝFL
GRW\F]ÇFH�QLH]DOHľQRĝFL�DUELWUµZ�RUD]�SUREOHP\�]�EUDNLHP�GRVWDWHF]Q\FK�JZDUDQFML�Z�]DNUHVLH�NRQIOLNWX�LQWHUHVµZ�VÇ�MHGQ\PL�]
JĄµZQ\FK�DUJXPHQWµZ�SU]HFLZNR�PHFKDQL]PRZL�,6'6��2EHFQLH�GDMH�RQ�RJURPQÇ�SU]HZDJÛ�VWURQLH�DPHU\NDĆVNLHM�RUD]�ZLHONLP
SRGPLRWRP�JRVSRGDUF]\P��b

3\WDQLH����2JUDQLF]HQLH�U\]\ND�ZQRV]HQLD�EĄDK\FK�OXE�EH]]DVDGQ\FK�URV]F]HĆ
3\WDQLH�
%LRUÇF�SRG�XZDJÛ�SRZ\ľV]H�RUD]�WHNVW�]DĄÇF]RQ\�MDNR�PDWHULDĄ�UHIHUHQF\MQ\ݮ��SURVLP\�SU]HGVWDZLÉ�3DĆVWZD�XZDJL�GRW\F]ÇFH



PHFKDQL]PµZ�XQLNDQLD�EĄDK\FK�OXE�EH]]DVDGQ\FK�URV]F]HĆ�RUD]�XVXZDQLD�]DFKÛW�Z�RGQLHVLHQLX�GR�XPRZ\�77,3��3URVLP\
UµZQLHľ�R�]DVXJHURZDQLH�ZV]HONLFK�LQQ\FK�ĝURGNµZ�XPRľOLZLDMÇF\FK�RJUDQLF]HQLH�ZQRV]HQLD�EĄDK\FK�L�EH]]DVDGQ\FK
URV]F]HĆ��

-HľHOL�QLH�FKFÇ�3DĆVWZR�RGSRZLDGDÉ�QD�WR�S\WDQLH��SURVLP\�ZSLVDÉߔ�%UDN�XZDJߓ�
�RGSRZLHGļ�RWZDUWD��RERZLÇ]NRZH�

�8ZDľDP\��ľH�QLH]EÛGQD�MHVW�SUHF\]\MQD�GHILQLFMD�௷EĄDK\FK�URV]F]HĆ௶��=E\W�RJµOQH�SRVWDQRZLHQLD�Z�W\P�Z\SDGNX�PRJÇ�SURZDG]LÉ�GR
WHJR��ľH�DUELWU]\�EÛGÇ�PLHOL�GXľÇ�GRZROQRĝÉ�Z�RGU]XFDQLX�URV]F]HĆ��b

3\WDQLH�����3U]\MPRZDQLH�SR]ZµZ�GR�GDOV]HJR�UR]SDWU]HQLD��VHOHNFMD�SR]ZµZ�

3\WDQLH�
1LHNWµUH�XPRZ\�LQZHVW\F\MQH�]DZLHUDMÇ�PHFKDQL]P\�VHOHNFML��G]LÛNL�NWµU\P�6WURQ\�QHJRFMRZDQHM�XPRZ\��8(�L�86$��PRJĄ\E\
LQWHUZHQLRZDÉ�Z�VSUDZDFK�,6'6��JG\�LQZHVWRU�]DVNDUľD�ĝURGNL�SU]\MÛWH�QD�SRGVWDZLH�UHJXĄ�RVWURľQRĝFLRZ\FK�PDMÇF\FK�QD�FHOX
]DFKRZDQLH�UµZQRZDJL�ILQDQVRZHM��:�WDNLFK�SU]\SDGNDFK�6WURQ\�EÛGÇ�PRJĄ\�ZVSµOQLH�]DGHF\GRZDÉ��ľH�GDQH�URV]F]HQLD�QLH�EÛGÇ
GDOHM�UR]SDWU\ZDQH��%LRUÇF�SRG�XZDJÛ�SRZ\ľV]H�LQIRUPDFMH�RUD]�WHNVW�]DĄÇF]RQ\�MDNR�PDWHULDĄ�UHIHUHQF\MQ\��SURVLP\
SU]HGVWDZLÉ�3DĆVWZD�XZDJL�GRW\F]ÇFH�Z\NRU]\VWDQLD�L�]DNUHVX�WHJR�URG]DMX�PHFKDQL]PµZ�VHOHNFML�Z�XPRZLH�77,3�

-HľHOL�QLH�FKFÇ�3DĆVWZR�RGSRZLDGDÉ�QD�WR�S\WDQLH��SURVLP\�ZSLVDÉߔ�%UDN�XZDJߓ�
�RGSRZLHGļ�RWZDUWD��RERZLÇ]NRZH�

�0HFKDQL]P�VHOHNFML�PD�EDUG]R�RJUDQLF]RQ\�]DNUHV�L�RGQRVL�VLÛ�W\ONR�GR�NZHVWLL�VWULFWH�ILQDQVRZ\FK��'RGDWNRZR��NRU]\VWDQLH�]
PHFKDQL]PX�VHOHNFML�MHVW�ZDUXQNRZDQH�G]LDĄDQLHP�GUXJLHJR�SDĆVWZD�VWURQ\��7UXGQR�ZLÛF�X]QDÉ�WHQ�PHFKDQL]P�]D�RGSRZLHGQLÇ
JZDUDQFMÛ�FKURQLÇFÇ�SU]HG�QLHX]DVDGQLRQ\PL�URV]F]HQLDPL��NWµUH�PRJÇ�Z�LVWRWQ\�VSRVµE�RVĄDELDÉ�RFKURQÛ�SUDZ�RE\ZDWHOVNLFK��b

3\WDQLH�����:\W\F]QH�GOD�6WURQ��8(�L�86$��GRW\F]ÇFH�LQWHUSUHWDFML�SRVWDQRZLHĆ�XPRZ\�b

3\WDQLH�
%LRUÇF�SRG�XZDJÛ�SRZ\ľV]H�LQIRUPDFMH�RUD]�WHNVW�]DĄÇF]RQ\�MDNR�PDWHULDĄ�UHIHUHQF\MQ\��SURVLP\�SU]HGVWDZLÉ�3DĆVWZD�XZDJL
GRW\F]ÇFH�WHJR�SRGHMĝFLD�PDMÇFHJR�QD�FHOX�]DJZDUDQWRZDQLD�VSµMQRĝFL�L�SU]HZLG\ZDOQRĝFL�LQWHUSUHWDFML�XPRZ\"�&]\
]GDQLHP�3DĆVWZD�RSLVDQH�LQVWUXPHQW\�VÇ�SRľÇGDQH��D�MHĝOL�WDN��F]\�XZDľDMÇ�MH�3DĆVWZR�]D�Z\VWDUF]DMÇFH"

-HľHOL�QLH�FKFÇ�3DĆVWZR�RGSRZLDGDÉ�QD�WR�S\WDQLH��SURVLP\�ZSLVDÉߔ�%UDN�XZDJߓ�
�RGSRZLHGļ�RWZDUWD��RERZLÇ]NRZH�

�=JRGQLH�]�SURSRQRZDQ\PL�UR]ZLÇ]DQLDPL��LQWHUSUHWDFMH�77,3�GRNRQ\ZDQH�SU]H]�VWURQ\�XPRZ\�PDMÇ�E\É�ZLÇľÇFH�GOD�WU\EXQDĄµZ�,6'6�
3RGREQ\�PHFKDQL]P�IXQNFMRQXMH�REHFQLH�Z�UDPDFK�3µĄQRFQRDPHU\NDĆVNLHJR�8NĄDGX�:ROQHJR�+DQGOX��7DPWHMV]D�SUDNW\ND�SRND]XMH�
ľH�WDNLH�LQWHUSUHWDFMH�VÇ�IRUPXĄRZDQH�EDUG]R�U]DGNR��&R�ZLÛFHM��DUELWU]\�F]ÛVWR�XZ]JOÛGQLDMÇ�MH�MHG\QLH�Z�RJUDQLF]RQ\P�]DNUHVLH��:
]ZLÇ]NX�]�W\P�XZDľDP\��ľH�77,3�SRZLQQR�]DZLHUDÉ�V]F]HJµĄRZH�SRVWDQRZLHQLD�RNUHĝODMÇFH��Z�MDNL�VSRVµE�LQWHUSUHWDFMH�EÛGÇ�ZSĄ\ZDĄ\
QD�SRVWÛSRZDQLD�SU]HG�WU\EXQDĄDPL�,6'6�b

3\WDQLH�����0HFKDQL]P�RGZRĄDZF]\�L�VSµMQRĝÉ�RU]HF]HĆ
3\WDQLH�
%LRUÇF�SRG�XZDJÛ�SRZ\ľV]H�LQIRUPDFMH�RUD]�WHNVW�]DĄÇF]RQ\�MDNR�PDWHULDĄ�UHIHUHQF\MQ\ݮ��FR�VÇG]Ç�3DĆVWZR�QD�WHPDW
VWZRU]HQLD�PHFKDQL]PX�RGZRĄDZF]HJR�Z�77,3�MDNR�ĝURGND�JZDUDQWXMÇFHJR�VSµMQRĝÉ�L�SU]HZLG\ZDOQRĝÉ�LQWHUSUHWDFML
SRVWDQRZLHĆ�XPRZ\"

-HľHOL�QLH�FKFÇ�3DĆVWZR�RGSRZLDGDÉ�QD�WR�S\WDQLH��SURVLP\�ZSLVDÉߔ�%UDN�XZDJߓ�
�RGSRZLHGļ�RWZDUWD��RERZLÇ]NRZH�

�=�PHFKDQL]PHP�RGZRĄDZF]\P�Z�77,3�]ZLÇ]DQ\FK�MHVW�ZLHOH�QLHZLDGRP\FK��:�]ZLÇ]NX�]�W\P�WUXGQR�Z�REHFQHM�V\WXDFML�GRNRQDÉ�MHJR
V]F]HJµĄRZHM�RFHQ\��7ZRU]ÇF�WDNL�PHFKDQL]P��8QLD�(XURSHMVND�SRZLQQD�MHGQDN�]DGEDÉ��E\�LQZHVWRU]\�DPHU\NDĆVF\�QLH�]\VNDOL
SUHIHUHQF\MQ\FK�ZDUXQNµZ��b

&��2FHQD�RJµOQD



-DN�3DĆVWZR�RFHQLDMÇ�RJµOQLH�]DSURSRQRZDQH�SRGHMĝFLH�RGQRĝQLH�GR�SRGVWDZRZ\FK�]DVDG�RFKURQ\�RUD]�,6'6�MDNR
SRGVWDZ\�QHJRFMDFML�XPRZ\�LQZHVW\F\MQHM�PLÛG]\�8(�L�86$"
b
&]\�]GDQLHP�3DĆVWZD�LVWQLHMÇ�LQQH�VSRVRE\��G]LÛNL�NWµU\P�8(�PRJĄDE\�XGRVNRQDOLÉ�V\VWHP�LQZHVWRZDQLD"bb
b
&]\�PDMD�3DĆVWZR�XZDJL�GRW\F]ÇFH�LQQ\FK�NZHVWLL�]ZLÇ]DQ\FK�]�WHPDWDPL�SRUXV]RQ\PL�Z�W\P�NZHVWLRQDULXV]X"

-HľHOL�QLH�FKFÇ�3DĆVWZR�RGSRZLDGDÉ�QD�WR�S\WDQLH��SURVLP\�ZSLVDÉߔ�%UDN�XZDJߓ�b
�RGSRZLHGļ�RWZDUWD��RERZLÇ]NRZH�

�0HFKDQL]P�,6'6�MHVW�ZDGOLZ\�RUD]�JURļQ\�]�SXQNWX�ZLG]HQLD�RFKURQ\�SUDZ�L�ZROQRĝFL�RE\ZDWHOVNLFK��1LHVWHW\��ZVND]DQH�SU]H]
.RPLVMÛ�(XURSHMVNÇ�UR]ZLÇ]DQLD�QLH�GDMÇ�LQVW\WXFMRQDOQ\FK�JZDUDQFML�QLH]DOHľQRĝFL�L�EH]VWURQQRĝFL�DUELWUµZ�WU\EXQDĄµZ�,6'6�
3URSR]\FMH�.RPLVML�(XURSHMVNLHM�QLH�]PQLHMV]DMÇ�WHľ�U\]\ND�]ZLÇ]DQHJR�]�RJUDQLF]HQLHP�SUDZD�GR�UHJXODFML��'RGDWNRZR��IXQGDPHQWDOQH
]DVWU]HľHQLD�EXG]L�SRZLHU]DQLH�SRGPLRWRP�SU\ZDWQ\P�NRPSHWHQFML��NWµUH�GR�WHM�SRU\�E\Ą\�]DUH]HUZRZDQH�GOD�Z\PLDUX�VSUDZLHGOLZRĝFL��
0HFKDQL]P�,6'6�GDMH�RF]\ZLVWÇ�L�QLHXVSUDZLHGOLZLRQÇ�SU]HZDJÛ�SRGPLRWRP�DPHU\NDĆVNLP���:H�ZVND]DQ\FK�SU]H]�.RPLVMÛ
(XURSHMVNÇ�UR]ZLÇ]DQLDFK�SUDZD�L�SU]\ZLOHMH�LQZHVWRUµZ�GRPLQXMÇ�QDG�SUDZDPL�RUD]�ZROQRĝFLDPL�F]ĄRZLHND��1DV]\P�]GDQLHP�MHVW�WR
IXQGDPHQWDOQLH�VSU]HF]QH�]�]DVDGDPL�RERZLÇ]XMÇF\PL�Z�8QLL�(XURSHMVNLHM���0HFKDQL]P�,6'6�VWDQRZL�QLHEH]SLHF]Q\�Z\ĄRP�Z
GHPRNUDW\F]Q\P�V\VWHPLH�VWDQRZLHQLD�L�VWRVRZDQLD�SUDZD��=DJUDQLF]QL�LQZHVWRU]\�]\VNXMÇ�Z�QLP�XSUDZQLHQLD��NWµU\FK�QLH�SRVLDGDMÇ�DQL
RE\ZDWHOH��DQL�NUDMRZH�SRGPLRW\�JRVSRGDUF]H���-HGQRF]HĝQLH��]�QLHSRNRMHP�REVHUZXMHP\�VSRVµE��Z�MDNL�.RPLVMD�(XURSHMVND�SURZDG]L
QHJRFMDFMH�GRW\F]ÇFH�77,3�RUD]�LQIRUPXMH�R�LFK�SU]HELHJX�RE\ZDWHOL�8QLL�(XURSHMVNLHM��3RGVWDZRZH�ZÇWSOLZRĝFL�EXG]L�EUDN�V]HURNR
]DNURMRQ\FK�NRQVXOWDFML�VSRĄHF]Q\FK��NWµUH�GRW\F]\Ą\E\�NZHVWLL�NOXF]RZ\FK�]�SHUVSHNW\Z\�RE\ZDWHOL��3RZ\ľV]\�NZHVWLRQDULXV]�MHVW
QLH]Z\NOH�WHFKQLF]Q\�L�V]F]HJµĄRZ\��SU]\�F]\P�QLH�]DZLHUD�IXQGDPHQWDOQ\FK�௬�]�SXQNWX�ZLG]HQLD�VSRĄHF]HĆVWZD�RE\ZDWHOVNLHJR�௬�S\WDĆ
R�VHQVRZRĝÉ�XPLHV]F]HQLD�Z�77,3�SRVWDQRZLHĆ�GRW\F]ÇF\FK�PHFKDQL]PX�,6'6���'R�WHM�SRU\�.RPLVMD�(XURSHMVND�QLH�RSXEOLNRZDĄD
V]HUHJX�GRNXPHQWµZ�GRW\F]ÇF\FK�UR]PµZ�]H�VWURQÇ�DPHU\NDĆVNÇ��FR�ZVND]XMH��ľH�SURFHV�QHJRFMDF\MQ\�௬�ZEUHZ�RF]HNLZDQLRP
VSRĄHF]HĆVWZD�RE\ZDWHOVNLHJR�௬�QLH�MHVW�WUDQVSDUHQWQ\��&R�ZLÛFHM��GR�WHM�SRU\�QLH�VSRU]ÇG]RQR�V]F]HJµĄRZHM�DQDOL]\�ZSĄ\ZX�77,3�QD
RFKURQÛ�SUDZ�F]ĄRZLHND�Z�(XURSLH��%H]�SU]HSURZDG]DQLD�WDNLHM�DQDOL]\�.RPLVMD�(XURSHMVND�QLH�SRZLQQD�SRGHMPRZDÉ�ľDGQ\FK
ZLÇľÇF\FK�GHF\]ML�GRW\F]ÇF\FK�WHJR�SRUR]XPLHQLD���0DMÇF�QD�XZDG]H�SRZ\ľV]H�DUJXPHQW\��GRPDJDP\�VLÛ�ZLÛNV]HM�SU]HMU]\VWRĝFL
SURFHVX�QHJRFMDF\MQHJR��.RPLVMD�(XURSHMVND�SRZLQQD�SU]\QDMPQLHM�XMDZQLÉ�VWDQRZLVND�QHJRFMDF\MQH��NWµUH�GR�WHM�SRU\�]RVWDĄ\
SU]HND]DQH�VWURQLH�DPHU\NDĆVNLHM��8PRľOLZL�WR�UR]SRF]ÛFLH�GHPRNUDW\F]QHM�L�RWZDUWHM�GOD�ZV]\VWNLFK�RE\ZDWHOL�GHEDW\�GRW\F]ÇFHM�77,3��b


