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'000 
PLN 

'000 
EUR 

'000  
PLN 

'000  
EUR 

'000  
PLN 

'000  
EUR 

          

!ƪǘȅǿŀ ǘǊǿŀƱŜ 84 143 18 086 52,0% уп улт  му поф рлΣл҈ 86 674 18 598 56,5% 
!ƪǘȅǿŀ ƻōǊƻǘƻǿŜ 77 742 16 710 48,0% уп фсл му птн рлΣл҈ 66 822 14 339 43,5% 
!Y¢¸²! hDj_9a 161 885 34 795 100,0% мсф тст ос фмм мллΣл҈ 153 496 32 937 мллΣл҈ 
          
YŀǇƛǘŀƱ ǿƱŀǎƴȅ 40 136 8 627 24,8% пн нмп ф уол нсΣс҈ 41 781 8 965 27,2% 
½ƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ 8 900 1 913 5,5% мс нфп о рпо фΣс҈ 46 799 10 042 30,5% 
½ƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ 112 846 24 255 69,7% млу нрф но роу соΣу҈ 64 916 13 930 42,3% 
t!{¸²! hDj_9a 161 882 34 795 100,0% мсф тст ос фмм мллΣл҈ 153 496 32 937 мллΣл҈ 
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'000 PLN '000 EUR '000 PLN '000 EUR 

       
tǊȊȅŎƘƻŘȅ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƪƻƴǘȅƴǳƻǿŀƴŜƧ рф рфс мн унп мллΣл҈ рп псн мм фмн мллΣл҈ 
YƻǎȊǘȅ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧ сп трн мо фоп млуΣт҈ рп лсп мм унр ффΣо҈ 
½ȅǎƪ όǎǘǊŀǘŀύ ƴŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ πр мрс πм млф πуΣт҈ офу  87 лΣт҈ 
½ȅǎƪ όǎǘǊŀǘŀύ ƴŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧ ό9.L¢ύ πр ммн πм млл πуΣс҈ м ртт опр нΣф҈ 
EBITDA (EBIT plus amortyzacja) πп ттр πм лну πуΣл҈ н уур 631 рΣо҈ 
Zysk (strata) przed opodatkowaniem πр смн πм нлу πфΣп҈ нпт 54 лΣр҈ 
½ȅǎƪ όǎǘǊŀǘŀύ ƴŜǘǘƻ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƪƻƴǘȅƴǳƻǿŀƴŜƧ πр слп πм нлс πфΣп҈ π нлу - 46 лΣу҈ 
½ȅǎƪ όǎǘǊŀǘŀύ ƴŜǘǘƻ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ȊŀƴƛŜŎƘŀƴŜƧ π π π҈ π π π  
½ȅǎƪ όǎǘǊŀǘŀύ ƴŜǘǘƻ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻƎƽƱŜƳ πр слп πм нлс πфΣп҈ π нлу π пс лΣу҈  
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'000 
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 '000  
PLN   

'000 
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'000  
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'000 
EUR 

          

!ƪǘȅǿŀ ǘǊǿŀƱŜ тм поф мр орр фт҈ 72 063 15 743 94,0% 72 618 15 582 98,2% 

!ƪǘȅǿŀ ƻōǊƻǘƻǿŜ н ллф пон о҈ 4 664 1 019 6,0% 1 344 288 1,8% 

!Y¢¸²! hDj_9a то ппу мр тут млл҈ 76 727 16 760 100,0% 73 961 15 871 мллΣл҈ 

          

YŀǇƛǘŀƱ ǿƱŀǎƴȅ мт лнл о сру но҈ 17 315 3 782 22,6% 15 536 3 334 21,0% 

½ƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ нп муу р мфф оо҈ 16 585 3 606 21,6% 44 091 9 461 59,6% 

½ƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ он нпл с фол пп҈ 42 827 9 311 55,8% 14 335 3 076 19,4% 

t!{¸²! hDj_9a то ппу мр тут млл҈ 76 727 16 760 100,0% 73 961  15 871 мллΣл҈ 

          

 
 
 

WYBRANE POZYCJE WYNIKOWE  
9aL¢9b¢! b!w!{¢!W+/h 

2022 
01.01 ς 31.03 
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2021 
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u
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'000 PLN '000 EUR '000 PLN '000 EUR 

       

tǊȊȅŎƘƻŘȅ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ м мсл нрл млл҈ 1 148 251 мллΣл҈ 

YƻǎȊǘȅ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧ м рлт онп мол҈ 1 557 341 135,7% 

½ȅǎƪ όǎǘǊŀǘŀύ ƴŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ πопт πтр πол҈ - 409 - 90 - 35,7% 

½ȅǎƪ όǎǘǊŀǘŀύ ƴŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧ ό9.L¢ύ н л л҈ - 358 - 84 - 33,5% 

EBITDA (EBIT plus amortyzacja) п м л҈ - 259  - 57 - 22,6% 

Zysk (strata) przed opodatkowaniem πомл πст πнт҈ - 1 544 - 338 - 134,6% 

½ȅǎƪ όǎǘǊŀǘŀύ ƴŜǘǘƻ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƪƻƴǘȅƴǳƻǿŀƴŜƧ πнфп πсо πнр҈ - 1 544 - 338 - 134,6% 

½ȅǎƪ όǎǘǊŀǘŀύ ƴŜǘǘƻ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻƎƽƱŜƳ πнфп πсо πнр҈ - 1 544 - 338 - 134,6% 

       

 

YǳǊǎȅ ǿȅƳƛŀƴȅ ȊƱ ǿ ƻƪǊŜǎŀŎƘ ƻōƧťǘȅŎƘ ǏǊƽŘǊƻŎȊƴȅƳ ǎƪǊƽŎƻƴȅƳ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŜƳ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳ ƛ ŘŀƴȅƳƛ ǇƻǊƽǿƴŀǿŎȊȅƳƛ 

YǳǊǎȅ ǏǊŜŘƴƛŜ 9¦w ǿƎ b.tϝΥ нлнн нлнм 

- ƪǳǊǎ ƴŀ ŘȊƛŜƵ о1 marca пΣсрнр пΣссло 

- ǏǊŜŘƴƛ ƪǳǊǎ Ȋ 3 ƳƛŜǎƛťŎȅ 4,6472 4,5721 

- kurs na ŘȊƛŜƵ о0 grudnia 4,6899 пΣрффп 

 

ϝYǳǊǎȅ ǏǊŜŘƴƛŜ 9¦w ȊŀǎǘƻǎƻǿŀƴŜ Řƻ ǇǊȊŜƭƛŎȊŜƴƛŀ ǿȅōǊŀƴȅŎƘ ŘŀƴȅŎƘ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΥ 

ς ǇƻȊȅŎƧŜ ŀƪǘȅǿƽǿ ƛ Ǉŀǎȅǿƽǿ ȊƻǎǘŀƱȅ ǇǊȊŜƭƛŎȊƻƴŜ ǿƎ ǏǊŜŘƴƛŎƘ ƪǳǊǎƽǿ b.t ǳǎǘŀƭƻƴȅŎƘ ƴŀ Řŀƴȅ ŘȊƛŜƵ ōƛƭŀƴǎƻǿȅΣ 

ς pozycje sprawozdania z ŎŀƱƪƻǿƛǘȅŎƘ ŘƻŎƘƻŘƽǿ ƻǊŀȊ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŀ Ȋ ǇǊȊŜǇƱȅǿƽǿ ǇƛŜƴƛťȍƴȅŎƘ ȊƻǎǘŀƱȅ ǇǊȊŜƭƛŎȊƻƴŜ ǿƎ ƪǳǊǎǳ ōťŘŊŎŜƎƻ 

ǏǊŜŘƴƛŊ ŀǊȅǘƳŜǘȅŎȊƴŊ ǏǊŜŘƴƛŎƘ ƪǳǊǎƽǿ b.t ƻōƻǿƛŊȊǳƧŊŎȅŎƘ ƴŀ ƪƻƴƛŜŎ ƪŀȍŘŜƎƻ ƳƛŜǎƛŊŎŀ ǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŜƎƻ ƻƪǊŜǎǳ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀǿŎȊŜƎƻΦ 
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Yha9b¢!w½ 5h th5{¢!²h²¸/I ²L9[Yh|/L 9YhbhaL/½bhπCLb!b{h²¸/I 

YƻƳŜƴǘŀǊȊ Řƻ ǇƻŘǎǘŀǿƻǿȅŎƘ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴƻπŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ƻǊŀȊ ȊǿƛťȊƱȅ ƻǇƛǎ ƛǎǘƻǘƴȅŎƘ ŘƻƪƻƴŀƵ ƭǳō 

ƴƛŜǇƻǿƻŘȊŜƵ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜΣ ƪǘƽǊŜƎƻ ŘƻǘȅŎȊȅ ǊŀǇƻǊǘΣ ǿǊŀȊ Ȋ ǿȅƪŀȊŜƳ ƴŀƧǿŀȍƴƛŜƧǎȊȅŎƘ ȊŘŀǊȊŜƵ ŘƻǘȅŎȊŊŎȅŎƘ 

9ƳƛǘŜƴǘŀ ƻǊŀȊ ǿǎƪŀȊŀƴƛŜ ŎȊȅƴƴƛƪƽǿ ƛ ȊŘŀǊȊŜƵΣ ǿ ǘȅƳ ƻ ƴƛŜǘȅǇƻǿȅƳ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȊŜΣ ƳŀƧŊŎȅŎƘ ƛǎǘƻǘƴȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ǎƪǊƽŎƻƴŜ 

ǏǊƽŘǊƻŎȊƴŜ ǎƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴŜ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŜ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜΦ 

tǊȊȅŎƘƻŘȅ  

{ƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴŜ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǳǎƱǳƎ όǇǊƻŘǳƪǘƽǿύ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƪƻƴǘȅƴǳƻǿŀƴŜƧ ǿ L ƪǿŀǊǘŀƭŜ нлнн Ǌƻƪǳ ǿȅƴƛƻǎƱȅ 

рф рфс ǘȅǎΦ ȊƱΣ Ŏƻ ƻȊƴŀŎȊŀ ƛŎƘ ǿȊǊƻǎǘ ƻ р моп ǘȅǎΦ ȊƱΣ ǘƧΦ ƻ уΣс҈ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ ǇƻǊƽǿƴȅǿŀƭƴŜƎƻ ƻƪǊŜǎǳ нлнм ǊƻƪǳΦ 

bŀƧǿƛťƪǎȊȅ ǳŘȊƛŀƱ ǿ ǇǊȊȅŎƘƻŘŀŎƘ DǊǳǇȅ ǎǘŀƴƻǿƛƱȅ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ Ȋ ǎŜƎƳŜƴǘǳ ƳŜǊŎƘŀƴŘƛǎƛƴƎΣ ƪǘƽǊŜ ǿ ƻƳŀǿƛŀƴȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜ 

ƪǎȊǘŀƱǘƻǿŀƱȅ ǎƛť ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ пн ппф ǘȅǎΦ ȊƱ  

5ǊǳƎƛ ǇƻŘ ǿȊƎƭťŘŜƳ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ǎŜƎƳŜƴǘ ŦƛŜƭŘ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎ ƻŘƴƻǘƻǿŀƱ ǇǊȊȅŎƘƽŘ ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ ф ттн ǘȅǎΦ ȊƱΦ   

YƻǎȊǘȅ  

{ƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴŜ ƪƻǎȊǘȅ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧ ƪƻƴǘȅƴǳƻǿŀƴŜƧ DǊǳǇȅ ǿ L ƪǿŀǊǘŀƭŜ нлнн ǊΦ ǿȅƴƛƻǎƱȅ сп трн ǘȅǎΦ ȊƱΣ Ŏƻ 

ƻȊƴŀŎȊŀ ƛŎƘ ǿȊǊƻǎǘ ƻ мл суу ǘȅǎΦ ȊƱΣ ǘƧΦ ƻ мсΣр҈ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ L ƪǿŀǊǘŀƱǳ нлнм ǊƻƪǳΦ ½Ƴƛŀƴŀ ǘŀ ǎǇƻǿƻŘƻǿŀƴŀ ƧŜǎǘ ƎƱƽǿƴƛŜ 

ǿȊǊƻǎǘŜƳ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǳǎƱǳƎ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ DǊǳǇťΦ bŀƧǿƛťƪǎȊȅ ǳŘȊƛŀƱ ǿ ƪƻǎȊǘŀŎƘ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴȅŎƘ 

ǎǘŀƴƻǿƛƱȅ ƪƻǎȊǘȅ ǳǎƱǳƎ ƻōŎȅŎƘ ƻǊŀȊ ƪƻǎȊǘȅ ǏǿƛŀŘŎȊŜƵ ǇǊŀŎƻǿƴƛŎȊȅŎƘΦ  

9.L¢ όȊŘŜŦƛƴƛƻǿŀƴȅ Ƨŀƪƻ ǿȅƴƛƪ ƴŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧύ  

{ƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴȅ 9.L¢ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƪƻƴǘȅƴǳƻǿŀƴŜƧ Ȋŀ L ƪǿŀǊǘŀƱ нлнн Ǌƻƪǳ ǿȅƴƛƽǎƱ Ƴƛƴǳǎ р ммн ǘȅǎΦ ȊƱΦ ƛ ƧŜƎƻ ǎǇŀŘŜƪ ǿ 

ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Řƻ L ƪǿŀǊǘŀƱǳ нлнм Ǌƻƪǳ ƧŜǎǘ ȊǿƛŊȊŀƴȅ Ȋ ǇƻŘǿȅȍǎȊƻƴȅƳƛ ƪƻǎȊǘŀƳƛ ǏǿƛŀŘŎȊŜƵ ǇǊŀŎƻǿƴƛŎȊȅŎƘΦ 

9.L¢5! όȊŘŜŦƛƴƛƻǿŀƴȅ Ƨŀƪƻ ǿȅƴƛƪ ƴŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧ ǇƻǿƛťƪǎȊƻƴȅ ƻ ŀƳƻǊǘȅȊŀŎƧťύ  

{ƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴȅ 9.L¢5! Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƪƻƴǘȅƴǳƻǿŀƴŜƧ ǿȅƴƛƽǎƱ Ƴƛƴǳǎ п ттр ǘȅǎΦ ȊƱ ƛ ƧŜƎƻ ǎǇŀŘŜƪ ǿ ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Řƻ L 

ƪǿŀǊǘŀƱǳ нлнм Ǌƻƪǳ ƧŜǎǘ ȊǿƛŊȊŀƴȅ Ȋ ǇƻŘǿȅȍǎȊƻƴȅƳƛ ƪƻǎȊǘŀƳƛ ǏǿƛŀŘŎȊŜƵ ǇǊŀŎƻǿƴƛŎȊȅŎƘΦ 

{ǘǊǳƪǘǳǊŀ ǎƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴȅŎƘ ŀƪǘȅǿƽǿ ƛ Ǉŀǎȅǿƽǿ   

{ǳƳŀ ōƛƭŀƴǎƻǿŀ ǿ ǎƪǊƽŎƻƴȅƳ ǏǊƽŘǊƻŎȊƴȅƳ ǎƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴȅƳ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛǳ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳ DǊǳǇȅ ǿƎ ǎǘŀƴǳ ƴŀ ŘȊƛŜƵ  

ом ƳŀǊŎŀ нлнн Ǌƻƪǳ ǿȅƴƛƻǎƱŀ мсм уун ǘȅǎΦ ȊƱ ƛ ƧŜǎǘ ƴƛȍǎȊŀ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ ǎǘŀƴǳ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ом ƎǊǳŘƴƛŀ нлнм Ǌƻƪǳ  

ƻ т уун ǘȅǎΦ ȊƱΦ 

!ƪǘȅǿŀ ǘǊǿŀƱŜ ǎǘŀƴƻǿƛŊ рн҈ ǎǳƳȅ ōƛƭŀƴǎƻǿŜƧ ǿŜŘƱǳƎ ǎǘŀƴǳ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ом ƳŀǊŎŀ нлнм ǊƻƪǳΣ ƴŀǘƻƳƛŀǎǘ ŀƪǘȅǿŀ ƻōǊƻǘƻǿŜ 

пу҈ όƴŀ ом ƳŀǊŎŀ нлнм Ǌƻƪǳ ǎǘŀƴƻǿƛƱȅ ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛƻ рсΣр҈ ƛ поΣр҈ύΦ  

bŀƧǿƛťƪǎȊȅ ǳŘȊƛŀƱ ǿ ŀƪǘȅǿŀŎƘ ƻōǊƻǘƻǿȅŎƘ ǎǘŀƴƻǿƛŊ ƴŀƭŜȍƴƻǏŎƛ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ Řƻǎǘŀǿ ƛ ǳǎƱǳƎ ƛ ƪǎȊǘŀƱǘǳƧŊ ǎƛť ƻƴŜ ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ  

рр фпс ǘȅǎΦ ȊƱΣ ƛ ƧŜǎǘ ǘƻ ǿȊǊƻǎǘ ƻ оΣт҈ ǿ ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Řƻ ǎǘŀƴǳ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ом ƳŀǊŎŀ нлнм ǊƻƪǳΦ  

bŀ ŘȊƛŜƵ ом ƳŀǊŎŀ нлнн Ǌƻƪǳ ƪŀǇƛǘŀƱ ǿƱŀǎƴȅ DǊǳǇȅ ǎǘŀƴƻǿƛ нпΣу҈ ȋǊƽŘŜƱ Ŧƛƴŀƴǎƻǿŀƴƛŀ ƛ ƧŜǎǘ ǘƻ ǇƻȊƛƻƳ ƻ нΣп ǇΦ ǇΦ ƴƛȍǎȊȅ  

ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ ǎǘŀƴǳ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ом ƳŀǊŎŀ нлнм ǊƻƪǳΦ 

bŀƧǿƛťƪǎȊŊ ǇƻȊȅŎƧť ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿȅŎƘ ǎǘŀƴƻǿƛŊ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ Řƻǎǘŀǿ ƛ ǳǎƱǳƎΣ Ŏƻ ǎǇƻǿƻŘƻǿŀƴŜ ƧŜǎǘ 

ǎǇŜŎȅŦƛƪŊ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ǎǇƽƱŜƪ DǊǳǇȅΦ bŀ ŘȊƛŜƵ ом ƳŀǊŎŀ нлнн Ǌƻƪǳ ǿȅƴƻǎƛƱȅ ƻƴŜ мп отр ǘȅǎΦ ȊƱ ƛ ǎŊ ƴƛȍǎȊŜ ƻ нпΣо҈  

ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ ǎǘŀƴǳ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ом ƳŀǊŎŀ нлнм ǊƻƪǳΦ 
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AKTYWA 
31.03.2022 31.12.2021 31.03.2021 

όǿ ǘȅǎΦ ȊƱƻǘȅŎƘύ 

!ƪǘȅǿŀ ǘǊǿŀƱŜ уп мпо уп улт ус стп 

²ŀǊǘƻǏŏ ŦƛǊƳȅ тм нут тм лсм тм рмс 

tƻȊƻǎǘŀƱŜ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƛŜƳŀǘŜǊƛŀƭƴŜ опф плр рпо 

wȊŜŎȊƻǿŜ ŀƪǘȅǿŀ ǘǊǿŀƱŜ т фур у рмн ф рол 

!ƪǘȅǿŀ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǇƻŘŀǘƪǳ ƻŘǊƻŎȊƻƴŜƎƻ м мму м млн м нол 

tƻȊƻǎǘŀƱŜ ŀƪǘȅǿŀ ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ о плп о тнт о урр 

Aktywa obrotowe тт тпн уп фсл сс унн 

bŀƭŜȍƴƻǏŎƛ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ Řƻǎǘŀǿ ƛ ǳǎƱǳƎ  рр фпс сф уру ро утн 

bŀƭŜȍƴƻǏŎƛ Ȋ ǘȅǘΦ ǇƻŘŀǘƪǳ ŘƻŎƘƻŘƻǿŜƎƻ π π π 

bŀƭŜȍƴƻǏŎƛ ǇƻȊƻǎǘŀƱŜ у лфл н нор м усф 

Aktywa kontraktowe м лро мтф м нпф 

|ǊƻŘƪƛ ǇƛŜƴƛťȍƴŜ ƛ ƛŎƘ ŜƪǿƛǿŀƭŜƴǘȅ мл фпс мм нсу т снс 

tƻȊƻǎǘŀƱŜ ŀƪǘȅǿŀ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ м тлт м пнл н нлс 

!ƪǘȅǿŀ ǘǊǿŀƱŜ ȊŀƪƭŀǎȅŦƛƪƻǿŀƴŜ Ƨŀƪƻ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴŜ Řƻ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ π π π 

!Y¢¸²! hDj_9a мсм уур мсф тст мро пфс 

        

PASYWA 
31.03.2022 31.12.2021 31.03.2021 

όǿ ǘȅǎΦ ȊƱƻǘȅŎƘύ 

YŀǇƛǘŀƱ ǿƱŀǎƴȅ ǊŀȊŜƳ пл мос пр нмп пм тум 

YŀǇƛǘŀƱ ǿƱŀǎƴȅ WŜŘƴƻǎǘƪƛ 5ƻƳƛƴǳƧŊŎŜƧ пн сон пу лоф пп тмр 

YŀǇƛǘŀƱ ǇƻŘǎǘŀǿƻǿȅ рт лнл рт лнл рт лнл 

YŀǇƛǘŀƱ ȊŀǇŀǎƻǿȅ  мл трп мл трп мл трп 

Zyski zatrzymane πну рму π нн рус π нр тсф 

ς  ǿ ǘȅƳ Ȋȅǎƪ όǎǘǊŀǘŀύ ƴŜǘǘƻ ǇǊȊȅǇŀŘŀƧŊŎȅ ƴŀ WŜŘƴƻǎǘƪť 5ƻƳƛƴǳƧŊŎŊ πр фон н тсс π пмт 

wƽȍƴƛŎŜ ƪǳǊǎƻǿŜ Ȋ ǇǊȊŜƭƛŎȊŜƴƛŀ ƧŜŘƴƻǎǘŜƪ ȊŀƎǊŀƴƛŎȊƴȅŎƘ  о отс     н урм н тмл 

YŀǇƛǘŀƱ Řƻ ǳƳƻǊȊŜƴƛŀ π π  π  

¦ŘȊƛŀƱȅ ƴƛŜŘŀƧŊŎŜ ƪƻƴǘǊƻƭƛ πн пфс π н унр π н фоп 

½ƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ у флл мс нфп пс тфф 

wŜȊŜǊǿŀ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǇƻŘŀǘƪǳ ƻŘǊƻŎȊƻƴŜƎƻ π от π 

tƻȊƻǎǘŀƱŜ ǊŜȊŜǊǿȅ ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ мл мм мс 

tƻȍȅŎȊƪƛ ƛ ƪǊŜŘȅǘȅ ōŀƴƪƻǿŜ ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ р лср мн плл пм ррл 

tƻȊƻǎǘŀƱŜ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ о унр о упс р ноо 

½ƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ ммн упс млу нрф сп фмс 

tƻȍȅŎȊƪƛ ƛ ƪǊŜŘȅǘȅ ōŀƴƪƻǿŜ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ рн нпс рл омт му тун 

tƻȊƻǎǘŀƱŜ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ мо тнс у нмс с фмт 

½ƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ Řƻǎǘŀǿ ƛ ǳǎƱǳƎ мп отр мп лос мт усп 

½ƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ Ȋ ǘȅǘΦ ǏǿƛŀŘŎȊŜƵ ǇǊŀŎƻǿƴƛŎȊȅŎƘ мп осо мф пфн ф нор 

½ƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŜ Ȋ ǘȅǘΦ ǇƻŘŀǘƪǳ ŘƻŎƘƻŘƻǿŜƎƻ м лмо ммф оп 

tƻȊƻǎǘŀƱŜ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ мо нсу мм фмо с мсо 

tƻȊƻǎǘŀƱŜ ǊŜȊŜǊǿȅ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ о урр п мсс р фнм 

½ƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ Řƻ ȊōȅŎƛŀ ƪƭŀǎȅŦƛƪƻǿŀƴŜ Ƨŀƪƻ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴŜ Řƻ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ π π - 

t!{¸²! hDj_9a мсм уун мсф тст 153 496 
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{Yhb{h[L5h²!b9 {tw!²h½5!bL9 ½ /!_Yh²L¢¸/I 5h/Ih5j² 

/!_Yh²L¢9 5h/Ih5¸ - ŎȊťǏŏ ! 2022 2021 
όǿ ǘȅǎΦ ȊƱƻǘȅŎƘύ 01.01 ς 31.03 01.01 ς 31.03 
5½L!_![bh|0 Yhb¢¸b¦h²!b!    
tǊȊȅŎƘƻŘȅ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ рф рфс рп псн 
tǊȊȅŎƘƻŘȅ ƴŜǘǘƻ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ рф рфс рп псн 
Przychody netto ze ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǘƻǿŀǊƽǿ ƛ ƳŀǘŜǊƛŀƱƽǿ π π 
YƻǎȊǘȅ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧ сп трн рп лсп 
Amortyzacja оот м олу 
½ǳȍȅŎƛŜ ƳŀǘŜǊƛŀƱƽǿ ƛ ŜƴŜǊƎƛƛ м онр м лрт 
¦ǎƱǳƎƛ ƻōŎŜ оо лру нф улп 
|ǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ ǇǊŀŎƻǿƴƛŎȊŜ ну сфт нм лпс 
tƻȊƻǎǘŀƱŜ ƪƻǎȊǘȅ ǊƻŘȊŀƧƻǿŜ м оор упф 
²ŀǊǘƻǏŏ ǎǇǊȊŜŘŀƴȅŎƘ ǘƻǿŀǊƽǿ ƛ ƳŀǘŜǊƛŀƱƽǿ π π 
½ȅǎƪ όǎǘǊŀǘŀύ ƴŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ πр мрс офу 
tƻȊƻǎǘŀƱŜ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜ прс м ому 
tƻȊƻǎǘŀƱŜ ƪƻǎȊǘȅ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜ пмн моф 
hŘǇƛǎ ŀƪǘǳŀƭƛȊǳƧŊŎȅ ǿŀǊǘƻǏŏ ŦƛǊƳȅ ƧŜŘƴƻǎǘŜƪ ȊŀƭŜȍƴȅŎƘ π π 
Zysk (strata) na ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧ πр ммн м ртт 
Przychody finansowe о сл 
Koszty finansowe рло м офл 
Zysk (strata) przed opodatkowaniem πр смн нпт 
Podatek dochodowy πу прр 
½ȅǎƪ όǎǘǊŀǘŀύ ƴŜǘǘƻ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƪƻƴǘȅƴǳƻǿŀƴŜƧ πр слп π нлу 
Zysk (strata) netto z ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ȊŀƴƛŜŎƘŀƴŜƧ π - 
Zysk (strata) netto za rok obrotowy πр слп - 208 
Lbb9 /!_Yh²L¢9 5h/Ih5¸ π - 
tƻȊȅŎƧŜΣ ƪǘƽǊŜ ƳƻƎŊ ōȅŏ ǇǊȊŜƴƛŜǎƛƻƴŜ Řƻ ǿȅƴƛƪǳ  
w kolejnych okresach sprawozdawczych 

рнр - 172 

wƽȍƴƛŎŜ ƪǳǊǎƻǿŜ Ȋ ǇǊȊŜƭƛŎȊŜƴƛŀ ƧŜŘƴƻǎǘŜƪ zagranicznych рнр π мтн 
Zyski i straty aktuarialne π - 
tƻŘŀǘŜƪ ŘƻŎƘƻŘƻǿȅ ŘƻǘΦ ƛƴƴȅŎƘ ŎŀƱƪƻǿƛǘȅŎƘ ŘƻŎƘƻŘƽǿ                         π - 
tƻȊȅŎƧŜΣ ƪǘƽǊŜ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƴŊ ǇǊȊŜƴƛŜǎƛƻƴŜ Řƻ ǿȅƴƛƪǳ  
w kolejnych okresach sprawozdawczych 

- - 

tǊȊŜǎȊŀŎƻǿŀƴƛŜ ȊƻōΦ Ȋ ǘȅǘΦ ǏǿƛŀŘŎȊŜƵ ǇǊŀŎƻǿƴƛŎȊȅŎƘ - - 
tƻŘŀǘŜƪ ŘƻŎƘƻŘƻǿȅ ŘƻǘΦ ƛƴƴȅŎƘ ŎŀƱƪƻǿƛǘȅŎƘ ŘƻŎƘƻŘƽǿ                         - - 
LƴƴŜ ŎŀƱƪƻǿƛǘŜ ŘƻŎƘƻŘȅ όƴŜǘǘƻύ  525 - 172 
/ŀƱƪƻǿƛǘŜ ŘƻŎƘƻŘȅ ƻƎƽƱŜƳ 525 - 380 
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/!_Yh²L¢9 5h/Ih5¸ - ŎȊťǏŏ . 2022 2021 
όǿ ǘȅǎΦ ȊƱƻǘȅŎƘύ 01.01 ς 31.03 01.01 ς 31.03 
     
½ȅǎƪ όǎǘǊŀǘŀύ ƴŜǘǘƻ ƻƎƽƱŜƳΣ ǇǊȊȅǇŀŘŀƧŊŎȅόŀύ ƴŀ   
    WŜŘƴƻǎǘƪť 5ƻƳƛƴǳƧŊŎŊ πр фон π пмт 
    ¦ŘȊƛŀƱȅ ƴƛŜŘŀƧŊŎŜ ƪƻƴǘǊƻƭƛ онф нлф 
   
/ŀƱƪƻǿƛǘŜ ŘƻŎƘƻŘȅ ƻƎƽƱŜƳΣ ǇǊȊȅǇŀŘŀƧŊŎŜ ƴŀΥ   
    WŜŘƴƻǎǘƪť 5ƻƳƛƴǳƧŊŎŊ πр плу π руф 
    ¦ŘȊƛŀƱȅ ƴƛŜŘŀƧŊŎŜ ƪƻƴǘǊƻƭƛ онф нлф 
   
|ǊŜŘƴƛŀ ǿŀȍƻƴŀ ƭƛŎȊōŀ ǿȅŜƳƛǘƻǿŀƴȅŎƘ ŀƪŎƧƛ ȊǿȅƪƱȅŎƘ 57 019 642 57 019 642 
    
½ȅǎƪ όǎǘǊŀǘŀύ ƴŜǘǘƻ ƴŀ ƧŜŘƴŊ ŀƪŎƧť όǿ ȊƱκƎǊ ƴŀ ƧŜŘƴŊ ŀƪŎƧťύ   
podstawowy   
      Z ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƪƻƴǘȅƴǳƻǿŀƴŜƧ π лΣмл π лΣллп 
      ½ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ȊŀƴƛŜŎƘŀƴŜƧ π лΣмл π лΣллп 
rozwodniony   
      ½ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƪƻƴǘȅƴǳƻǿŀƴŜƧ π лΣмл π лΣллп 
      ½ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ȊŀƴƛŜŎƘŀƴŜƧ π лΣмл π лΣллп 
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2022 (ǿ ǘȅǎΦ ȊƱƻǘȅŎƘύ 
YŀǇƛǘŀƱ  

ȊŀƪƱŀŘƻǿȅ 
YŀǇƛǘŀƱ 

zapasowy 
Zyski 

zatrzymane 

YŀǇƛǘŀƱ Ȋ ǘȅǘΦ 
ǊƽȍƴƛŎ ƪǳǊǎƻǿȅŎƘ  

z przeliczenia 

Nabyte akcje 
ǿƱŀǎƴŜ όŘƻ 
umorzenia) 

YŀǇƛǘŀƱ 
ǇǊȊȅǇŀŘŀƧŊŎȅ 

Jednostce 
5ƻƳƛƴǳƧŊŎŜƧ 

YŀǇƛǘŀƱ 
Akcjonariuszy 

ƴƛŜƪƻƴǘǊƻƭǳƧŊŎȅŎƘ 

YŀǇƛǘŀƱ 
ǿƱŀǎƴȅ, 
razem 

01.01 - 31.03 

Stan na 01.01.2022 57 020 10 754 - 22 586 2 851 - 48 039 - 2 825 45 214 
/ŀƱƪƻǿƛǘŜ ŘƻŎƘƻŘȅΥ - - - 5 932 525 - - 5 407 329 - 5 078 
Zysk/strata netto roku obrotowego - - - 5 932 - - - 5 932 329 - 5 603 
wƽȍƴƛŎŜ ƪǳǊǎƻǿŜ Ȋ ǇǊȊŜƭƛŎȊŜƴƛŀ ƧŜŘƴƻǎǘŜƪ 
zagranicznych 

- - - 525 - 525 - 525 

¢ǊŀƴǎŀƪŎƧŜ Ȋ ǿƱŀǏŎƛŎƛŜƭŀƳƛΥ - - - - - - - - 
Emisja/umorzenie akcji - - - - - - - - 
Stan na 31.03.2022 57 020 10 754 - 28 518 3 376 - 42 632 -2 496 40 136 

 

2021 (ǿ ǘȅǎΦ ȊƱƻǘȅŎƘύ 
YŀǇƛǘŀƱ  

ȊŀƪƱŀŘƻǿȅ 
YŀǇƛǘŀƱ 

zapasowy 
Zyski 

zatrzymane 

YŀǇƛǘŀƱ Ȋ ǘȅǘΦ 
ǊƽȍƴƛŎ ƪǳǊǎƻǿȅŎƘ  

z przeliczenia 

Nabyte akcje 
ǿƱŀǎƴŜ όŘƻ 
umorzenia) 

YŀǇƛǘŀƱ 
ǇǊȊȅǇŀŘŀƧŊŎȅ 

Jednostce 
DƻƳƛƴǳƧŊŎŜƧ 

YŀǇƛǘŀƱ 
Akcjonariuszy 

ƴƛŜƪƻƴǘǊƻƭǳƧŊŎȅŎƘ 

YŀǇƛǘŀƱ 
ǿƱŀǎƴȅ, 
razem 

01.01 - 31.12 

Stan na 01.01.2021 57 020 10 754 - 25 352 2 882 - 45 304 - 3 143 42 161 
/ŀƱƪƻǿƛǘŜ ŘƻŎƘƻŘȅΥ - - 2 766 - 31 - 2 735 318 3 053 
Zysk/strata netto roku obrotowego - - 2 766 - - 2 766 318 3 084 
wƽȍƴƛŎŜ ƪǳǊǎƻǿŜ Ȋ ǇǊȊŜƭƛŎȊŜƴƛŀ ƧŜŘƴƻǎǘŜƪ 
zagranicznych 

- - - - 31 - - 31 - - 31 

¢ǊŀƴǎŀƪŎƧŜ Ȋ ǿƱŀǏŎƛŎƛŜƭŀƳƛΥ - - - - - - - - 
Emisja/umorzenie akcji - - - - - - - - 
Stan na 31.12.2021 57 020 10 754 - 22 586 2 851 - 48 039 - 2 825 45 214 
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2021 (ǿ ǘȅǎΦ ȊƱƻǘȅŎƘύ YŀǇƛǘŀƱ  
ȊŀƪƱŀŘƻǿȅ 

YŀǇƛǘŀƱ 
zapasowy 

Zyski 
zatrzymane 

YŀǇƛǘŀƱ Ȋ ǘȅǘΦ 
ǊƽȍƴƛŎ ƪǳǊǎƻǿȅŎƘ  

z przeliczenia 

Nabyte akcje 
ǿƱŀǎƴŜ όŘƻ 
umorzenia) 

YŀǇƛǘŀƱ 
ǇǊȊȅǇŀŘŀƧŊŎȅ 

Jednostce 
5ƻƳƛƴǳƧŊŎŜƧ 

YŀǇƛǘŀƱ 
Akcjonariuszy 

ƴƛŜƪƻƴǘǊƻƭǳƧŊŎȅŎƘ 

YŀǇƛǘŀƱ 
ǿƱŀǎƴȅ, 
razem 01.01 - 31.03 

Stan na 01.01.2021 57 020 10 754 - 25 352 2 882 - 45 304 - 3 143 42 161 

/ŀƱƪƻǿƛǘŜ ŘƻŎƘƻŘȅΥ - - - 417 - 172 - - 589 209 - 380 

Zysk/strata netto roku obrotowego - - - 417 - - - 417 209 - 208 

wƽȍƴƛŎŜ ƪǳǊǎƻǿŜ Ȋ ǇǊȊŜƭƛŎȊŜƴƛŀ ƧŜŘƴƻǎǘŜƪ 
zagranicznych 

- - - - 172 - - 172 - - 172 

|ǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ ǇǊŀŎƻǿƴƛŎȊŜ ǊƻȊƭƛŎȊŀƴŜ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿƻ - - - - - - - - 

¢ǊŀƴǎŀƪŎƧŜ Ȋ ǿƱŀǏŎƛŎƛŜƭŀƳƛΥ - - - - - - - - 

Emisja/umorzenie akcji - - - - - - - - 

tƻŘȊƛŀƱ ǿȅƴƛƪǳ - - - - - - - - 

5ƻǇƱŀǘŀ Řƻ ƪŀǇƛǘŀƱǳ - - - - - - - - 

Stan na 31.03.2021 57 020 10 754 - 25 769 2 710 - 44 715 - 2 934 41 781 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

мо 

{Yhb{h[L5h²!b9 {tw!²h½5!bL9 ½ tw½9t_¸²j² tL9bLBÀb¸/I 

 

tw½9t_¸²¸ tL9bLBÀb9 - ŎȊťǏŏ ! 2022 2021 
όǿ ǘȅǎΦ ȊƱƻǘȅŎƘύ 01.01 ς 31.03 01.01 ς 31.03 
      
!Φ tw½9t_¸²¸ |wh5Yj² tL9bLBÀb¸/I ½ 5½L!_![bh|/L ht9w!/¸Wb9W     
I. Zysk / strata brutto πр смн 247 
II. Korekty с ртл 5 319 
мΦ YŀǇƛǘŀƱ ƳƴƛŜƧǎȊƻǏŎƛ π  - 
2. Amortyzacja п нлм 1 308 
оΦ hŘǇƛǎ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŦƛǊƳȅ  π - 
пΦ ½ȅǎƪƛκ{ǘǊŀǘȅ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǊƽȍƴƛŎ ƪǳǊǎƻǿȅŎƘ  π - 28 
рΦ hŘǎŜǘƪƛ ƛ ǳŘȊƛŀƱȅ ǿ zyskach (dywidendy) сфт 955 
сΦ ½ȅǎƪ όǎǘǊŀǘŀύ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜƧ πсоу - 
7. Zmiana stanu rezerw моп 2 131 
уΦ ½Ƴƛŀƴŀ ǎǘŀƴǳ ȊŀǇŀǎƽǿ πм ллт 27 
фΦ ½Ƴƛŀƴŀ ǎǘŀƴǳ ƴŀƭŜȍƴƻǏŎƛ πм тсс 799 
млΦ ½Ƴƛŀƴŀ ǎǘŀƴǳ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿȅŎƘΣ Ȋ ǿȅƧŊǘƪƛŜƳ ǇƻȍȅŎȊŜƪ ƛ ƪǊŜŘȅǘƽǿ с нфр 1 820 
ммΦ tƻŘŀǘŜƪ ŘƻŎƘƻŘƻǿȅ ȊŀǇƱŀŎƻƴȅ πм лрп - 231 
мнΦ ½Ƴƛŀƴŀ ǎǘŀƴǳ ǊƻȊƭƛŎȊŜƵ ƳƛťŘȊȅƻƪǊŜǎƻǿȅŎƘ πноф - 1 459 
13. Inne korekty πро - 3  
LLLΦ tǊȊŜǇƱȅǿȅ ǇƛŜƴƛťȍƴŜ ƴŜǘǘƻ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧ όƭ ҕ ƭƭύ фру 5 566 
.Φ tw½9t_¸²¸ |wh5Yj² tL9bLBÀb¸/I ½ 5½L!_![bh|/L Lb²9{¢¸/¸Wb9W    
LΦ ²ǇƱȅǿȅ нпф 18 
мΦ ½ōȅŎƛŜ ǊȊŜŎȊƻǿȅŎƘ ŀƪǘȅǿƽǿ ǘǊǿŀƱȅŎƘ ƛ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƛŜƳŀǘŜǊƛŀƭƴȅŎƘ нмр - 
2. Zbycie ƴƛŜǊǳŎƘƻƳƻǏŎƛ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴȅŎƘ π  - 
оΦ ½ōȅŎƛŜ ŀƪǘȅǿƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ оп - 
пΦ hŘǎŜǘƪƛ Ȋ ŀƪǘȅǿƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ π  18 
рΦ LƴƴŜ ǿǇƱȅǿȅ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜ π  - 
II. Wydatki опл 41 
мΦ bŀōȅŎƛŜ ǊȊŜŎȊƻǿȅŎƘ ŀƪǘȅǿƽǿ ǘǊǿŀƱȅŎƘ ƛ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƛŜƳŀǘŜǊƛŀƭƴȅŎƘ опл 41 
2. Nabycie ƴƛŜǊǳŎƘƻƳƻǏŎƛ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴȅŎƘ π  - 
оΦ bŀōȅŎƛŜ ŀƪǘȅǿƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ π  - 
4. Inne wydatki inwestycyjne π  - 
LLLΦ tǊȊŜǇƱȅǿȅ ǇƛŜƴƛťȍƴŜ ƴŜǘǘƻ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜƧ όL-II) πфм - 23 

 

 

 

 

 

 

  



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

мп 

tw½9t_¸²¸ tL9bLBÀb9 - ŎȊťǏŏ . 2022 2021 

(w tys. ȊƱƻǘȅŎƘύ 01.01 ς 31.03 01.01 ς 31.03 

      

/Φ tw½9t_¸²¸ |wh5Yj² tL9bLBÀb¸/I ½ 5½L!_![bh|/L CLb!b{h²9W     

LΦ ²ǇƱȅǿȅ 3 455 2 052 

мΦ 5ƻǇƱŀǘȅ Řƻ ƪŀǇƛǘŀƱǳ - - 

2. Kredyty bankowe 3 455 2 052 

оΦ 9ƳƛǎƧŀ ŘƱǳȍƴȅŎƘ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ - - 

4. Inne ǿǇƱȅǿȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ - - 

II. Wydatki 5 132 7 458 

мΦ bŀōȅŎƛŜ ǳŘȊƛŀƱƽǿ όŀƪŎƧƛύ ǿƱŀǎƴȅŎƘ - - 

нΦ ²ȅǇƱŀǘŀ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅ - - 

оΦ {ǇƱŀǘŀ ƪǊŜŘȅǘƽǿ ōŀƴƪƻǿȅŎƘ 1 668 5 251 

пΦ tƱŀǘƴƻǏŎƛ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƭŜŀǎƛƴƎǳ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻ 2 699 1 305 

5. Odsetki 744 789 

6. Inne wydatki finansowe 21 113 

LLLΦ tǊȊŜǇƱȅǿȅ ǇƛŜƴƛťȍƴŜ ƴŜǘǘƻ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƧ όL-II) -1 677 - 5 406 

5Φ tw½9t_¸²¸ tL9bLBÀb9 b9¢¢h w!½9a ό!ΦLLL Ҍκ- B.III +/- C.III) 810 137 

9Φ .L[!b{h²! ½aL!b! {¢!b¦ |wh5Yj² tL9bLBÀb¸/IΣ ² ¢¸a 810 471 

- zmiana stanu ǏǊƻŘƪƽǿ ǇƛŜƴƛťȍƴȅŎƘ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǊƽȍƴƛŎ ƪǳǊǎƻǿȅŎƘ - 334 

CΦ |wh5YL tL9bLBÀb9 b! th/½+¢9Y hYw9{¦ мм трс 7 155 

DΦ |wh5YL tL9bLBÀb9 b! YhbL9/ hYw9{¦ όC Ҍκ- E), W TYM мл фпс 7 292 

- ƻ ƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴŜƧ ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛ ŘȅǎǇƻƴƻǿŀƴƛŀ тс 1 457 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

мр 

W95bh{¢Yh²9 {tw!²h½5!bL9 ½ {¸¢¦!/WL CLb!b{h²9W 

AKTYWA 
31.03.2022 31.12.2021 31.03.2021 

όǿ ǘȅǎΦ ȊƱƻǘȅŎƘύ 

!ƪǘȅǿŀ ǘǊǿŀƱŜ 71 439 72 063 72 618 

²ŀǊǘƻǏŎƛ ƴƛŜƳŀǘŜǊƛŀƭƴŜ - - - 

wȊŜŎȊƻǿŜ ŀƪǘȅǿŀ ǘǊǿŀƱŜ 8 648 880 

!ƪǘȅǿŀ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǇƻŘŀǘƪǳ ƻŘǊƻŎȊƻƴŜƎƻ 67 51 201 

LƴǿŜǎǘȅŎƧŜ ǿ ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ ȊŀƭŜȍƴŜ 71 364 71 364 71 364 

tƻȊƻǎǘŀƱŜ ŀƪǘȅǿŀ ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ - - 173 

Aktywa obrotowe 2 009 4 664 1 344 

bŀƭŜȍƴƻǏŎƛ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ Řƻǎǘŀǿ ƛ ǳǎƱǳƎ 1 307 2 361 124 

bŀƭŜȍƴƻǏŎƛ Ȋ ǘȅǘΦ ǇƻŘŀǘƪǳ ŘƻŎƘƻŘƻǿŜƎƻ - - - 

bŀƭŜȍƴƻǏŎƛ ǇƻȊƻǎǘŀƱŜ 664 1 958 884 

|ǊƻŘƪƛ ǇƛŜƴƛťȍƴŜ ƛ ƛŎƘ ŜƪǿƛǿŀƭŜƴǘȅ 13 246 172 

tƻȊƻǎǘŀƱŜ ŀƪǘȅǿŀ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ 25 99 164 

!Y¢¸²! hDj_9a 73 448 76 727 73 961 

 
  

      

PASYWA 
31.03.2022 31.12.2021 31.03.2021 

όǿ ǘȅǎΦ ȊƱƻǘȅŎƘύ 

YŀǇƛǘŀƱ ǿƱŀǎƴȅ 17 020 17 315 15 536 

YŀǇƛǘŀƱ ǇƻŘǎǘŀǿƻǿȅ 57 020 57 020 57 020 

YŀǇƛǘŀƱ ȊŀǇŀǎƻǿȅ  2 256 10 754 10 754 

Zyski zatrzymane -42 256 - 50 459 - 52 238 

- w tym zysk (strata) netto - 294 235 - 1 544 

YŀǇƛǘŀƱ Řƻ ǳƳƻǊȊŜƴƛŀ - - - 

½ƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ 24 188 16 585 44 091 

wŜȊŜǊǿŀ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǇƻŘŀǘƪǳ ƻŘǊƻŎȊƻƴŜƎƻ 8 535 8 535 8 535 

tƻȊƻǎǘŀƱŜ ǊŜȊŜǊǿȅ ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ - - 8 

tƻȍȅŎȊƪƛ ƛ ƪǊŜŘȅǘȅ ōŀƴƪƻǿŜ ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ 15 653 7 738 34 941 

tƻȊƻǎǘŀƱŜ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ - 312 607 

½ƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ 32 240 42 827 14 335 

tƻȍȅŎȊƪƛ ƛ ƪǊŜŘȅǘȅ ōŀƴƪƻǿŜ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ 26 879 36 363 10 343 

tƻȊƻǎǘŀƱŜ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ 621 1 822 2 618 

½ƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ Ȋ ǘȅǘΦ Řƻǎǘŀǿ ƛ ǳǎƱǳƎ 3 685 2 856 1 109 

½ƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ Ȋ ǘȅǘΦ ǏǿƛŀŘŎȊŜƵ ǇǊŀŎƻǿƴƛŎȊȅŎƘ 141 106 133 

½ƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŜ Ȋ ǘȅǘΦ ǇƻŘŀǘƪǳ ŘƻŎƘƻŘƻǿŜƎƻ - - - 

tƻȊƻǎǘŀƱŜ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ 664 1 430 86 

tƻȊƻǎǘŀƱŜ ǊŜȊŜǊǿȅ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ 250 250 46 

t!{¸²! hDj_9a 73 448 76 727 73 961 

 

  



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

мс 

W95bh{¢Yh²9 {tw!²h½5!bL9 ½ /!_Yh²L¢¸/I 5h/Ih5j² 

 

/!_Yh²L¢9 5h/Ih5¸ - ŎȊťǏŏ ! 2022 2021 
όǿ ǘȅǎΦ ȊƱƻǘȅŎƘύ 01.01 ς 31.03 01.01 ς 31.03 
5½L!_![bh|0 Yhb¢¸b¦h²!b!  

 

tǊȊȅŎƘƻŘȅ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ 1 160 1 148 
tǊȊȅŎƘƻŘȅ ƴŜǘǘƻ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ 1 160 1 148 
Przychody ƴŜǘǘƻ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǘƻǿŀǊƽǿ ƛ ƳŀǘŜǊƛŀƱƽǿ - - 
YƻǎȊǘȅ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧ 1 507 1 557 
Amortyzacja 2 126 
½ǳȍȅŎƛŜ ƳŀǘŜǊƛŀƱƽǿ ƛ ŜƴŜǊƎƛƛ 2 14 
¦ǎƱǳƎƛ ƻōŎŜ 1 051 1 021 
|ǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ ǇǊŀŎƻǿƴƛŎȊŜ 428 323 
tƻȊƻǎǘŀƱŜ ƪƻǎȊǘȅ ǊƻŘȊŀƧƻǿŜ 24 73 
²ŀǊǘƻǏŏ ǎǇǊȊŜŘŀƴȅŎƘ ǘƻǿŀǊƽǿ ƛ ƳŀǘŜǊƛŀƱƽǿ - - 
½ȅǎƪ όǎǘǊŀǘŀύ ƴŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ - 347 - 409 
tƻȊƻǎǘŀƱŜ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜ 431 103 
tƻȊƻǎǘŀƱŜ ƪƻǎȊǘȅ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜ 82 79 
½ȅǎƪ όǎǘǊŀǘŀύ ƴŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧ 2 - 385 
Przychody finansowe 8 4 
Koszty finansowe 320 1 164 
Zysk (strata) przed opodatkowaniem - 310 - 1 544 
Podatek dochodowy -16 - 
½ȅǎƪ όǎǘǊŀǘŀύ ƴŜǘǘƻ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƪƻƴǘȅƴǳƻǿŀƴŜƧ - 294 - 1 544 
5½L!_![bh|0 ½!bL9/I!b! - - 
½ȅǎƪ όǎǘǊŀǘŀύ ƴŜǘǘƻ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ȊŀƴƛŜŎƘŀƴŜƧ - - 
Zysk (strata) netto za rok obrotowy - 294 - 1 544 
LƴƴŜ ŎŀƱƪƻǿƛǘŜ ŘƻŎƘƻŘȅ όƴŜǘǘƻύ  - - 
/ŀƱƪƻǿƛǘŜ ŘƻŎƘƻŘȅ ƻƎƽƱŜƳ - 294 - 1 544 

 
 

/!_Yh²L¢9 5h/Ih5¸ - ŎȊťǏŏ . 2022 2021 
όǿ ȊƱƻǘȅŎƘύ 01.01 ς 31.03 01.01 ς 31.03 
    
|ǊŜŘƴƛŀ ǿŀȍƻƴŀ ƭƛŎȊōŀ ǿȅŜƳƛǘƻǿŀƴȅŎƘ ŀƪŎƧƛ ȊǿȅƪƱȅŎƘ 57 019 642 57 019 642 
    
½ȅǎƪ όǎǘǊŀǘŀύ ƴŜǘǘƻ ƴŀ ƧŜŘƴŊ ŀƪŎƧť όǿ ȊƱκƎǊ ƴŀ ƧŜŘƴŊ ŀƪŎƧťύ   
½ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƪƻƴǘȅƴǳƻǿŀƴŜƧ   
      ½ǿȅƪƱȅ - 0,01 - 0,03 
      Rozwodniony - 0,01 - 0,03 
½ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƪƻƴǘȅƴǳƻǿŀƴŜƧ ƛ ȊŀƴƛŜŎƘŀƴŜƧ   
      ½ǿȅƪƱȅ - 0,01 - 0,03 
      Rozwodniony - 0,01 - 0,03 

 

  



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

мт 

W95bh{¢Yh²9 {tw!²h½5!bL9 ½9 ½aL!b ² Y!tL¢![9 ²_!{b¸a 

 

2022 όǿ ǘȅǎΦ ȊƱƻǘȅŎƘύ YŀǇƛǘŀƱ  
ȊŀƪƱŀŘƻǿȅ 

YŀǇƛǘŀƱ 
zapasowy 

Zyski 
zatrzymane 

YŀǇƛǘŀƱ   
rezerwowy 

YŀǇƛǘŀƱ 
ǿƱŀǎƴȅ, 
razem 

01.01 ς 31.03 

{ǘŀƴ ƴŀ лмΦлмΦнлнн 57 020 10 754 - 50 459 - 17 315 

/ŀƱƪƻǿƛǘŜ ŘƻŎƘƻŘȅΥ - - 8 498 4 915 3 289 -294 

½ȅǎƪκǎǘǊŀǘŀ ƴŜǘǘƻ Ǌƻƪǳ ƻōǊƻǘƻǿŜƎƻ - - -294 -  - 294 

LƴƴŜ ǘȅǘǳƱȅ -  - 8 498 5 209 3 289 - 

¢ǊŀƴǎŀƪŎƧŜ Ȋ ǿƱŀǏŎƛŎƛŜƭŀƳƛΥ - - - - - 

9ƳƛǎƧŀκǳƳƻǊȊŜƴƛŜ ŀƪŎƧƛ - - - - - 

tƻŘȊƛŀƱ ǿȅƴƛƪǳ - - - - - 

tƻƪǊȅŎƛŜ ǎǘǊŀǘȅ - - - - - 

{ǘŀƴ ƴŀ омΦлоΦнлнн 57 020 2 256 - 45 544 3 289 17 020 

 
 

2021 όǿ ǘȅǎΦ ȊƱƻǘȅŎƘύ YŀǇƛǘŀƱ  
ȊŀƪƱŀŘƻǿȅ 

YŀǇƛǘŀƱ 
zapasowy 

Zyski 
zatrzymane 

tƻȊƻǎǘŀƱŜ  
ǘȅǘǳƱȅ 

YŀǇƛǘŀƱ 
ǿƱŀǎƴȅ, 
razem 

01.01 - 31.12 

{ǘŀƴ ƴŀ лмΦлмΦнлнм 57 020 10 754 - 50 694 - 17 080 

/ŀƱƪƻǿƛǘŜ ŘƻŎƘƻŘȅΥ - - 235 - 235 

½ȅǎƪκǎǘǊŀǘŀ ƴŜǘǘƻ Ǌƻƪǳ ƻōǊƻǘƻǿŜƎƻ - - 235 - 235 

LƴƴŜ ǘȅǘǳƱȅ - - - - - 

¢ǊŀƴǎŀƪŎƧŜ Ȋ ǿƱŀǏŎƛŎƛŜƭŀƳƛΥ - - - - - 

9ƳƛǎƧŀκǳƳƻǊȊŜƴƛŜ ŀƪŎƧƛ - - - - - 

tƻŘȊƛŀƱ ǿȅƴƛƪǳ - - - - - 

²ȅǇƱŀǘŀ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅ - - - - - 

{ǘŀƴ ƴŀ омΦмнΦнлнм 57 020 10 754 - 50 459 - 17 315 

 
 

2021 όǿ ǘȅǎΦ ȊƱƻǘȅŎƘύ YŀǇƛǘŀƱ  
ȊŀƪƱŀŘƻǿȅ 

YŀǇƛǘŀƱ 
zapasowy 

Zyski 
zatrzymane 

tƻȊƻǎǘŀƱŜ  
ǘȅǘǳƱȅ 

YŀǇƛǘŀƱ 
ǿƱŀǎƴȅ, 
razem 

01.01 ς 31.03 

{ǘŀƴ ƴŀ лмΦлмΦнлнм 57 020 10 754 - 50 694 - 17 080 

/ŀƱƪƻǿƛǘŜ ŘƻŎƘƻŘȅΥ - - - 1 544 - - 1 544 

½ȅǎƪκǎǘǊŀǘŀ ƴŜǘǘƻ Ǌƻƪǳ ƻōǊƻǘƻǿŜƎƻ - - - 1 544 - - 1 544 

LƴƴŜ ǘȅǘǳƱȅ - - - - - 

¢ǊŀƴǎŀƪŎƧŜ Ȋ ǿƱŀǏŎƛŎƛŜƭŀƳƛΥ - - - - - 

9ƳƛǎƧŀκǳƳƻǊȊŜƴƛŜ ŀƪŎƧƛ - - - - - 

tƻŘȊƛŀƱ ǿȅƴƛƪǳ - - - - - 

²ȅǇƱŀǘŀ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅ - - - - - 

{ǘŀƴ ƴŀ омΦлоΦнлнм 57 020 10 754 - 52 238 - 15 536 

 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

му 

W95bh{¢Yh²9 {tw!²h½5!bL9 ½ tw½9t_¸²j² tL9bLBÀb¸/I 

tw½9t_¸²¸ tL9bLBÀb9 - ŎȊťǏŏ ! 2022 2021 

όǿ ǘȅǎΦ ȊƱƻǘȅŎƘύ 01.01 ς 31.03 01.01 ς 31.03 

     

!Φ tw½9t_¸²¸ |wh5Yj² tL9bLBÀb¸/I ½ 5½L!_![bh|/L ht9w!/¸Wb9W    

I. Zysk / strata brutto -310 - 1 544 

II. Korekty 1 004 1 320 

1. Amortyzacja 2 126 

нΦ ½ȅǎƪƛκ{ǘǊŀǘȅ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǊƽȍƴƛŎ ƪǳǊǎƻǿȅŎƘ  - 

оΦ hŘǎŜǘƪƛ ƛ ǳŘȊƛŀƱȅ ǿ ȊȅǎƪŀŎƘ όŘȅǿƛŘŜƴŘȅύ 307 797 

пΦ ½ȅǎƪ όǎǘǊŀǘŀύ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜƧ -638 - 

5. Zmiana stanu rezerw -16 8 

6. Zmiana stanu ȊŀǇŀǎƽǿ - - 

тΦ ½Ƴƛŀƴŀ ǎǘŀƴǳ ƴŀƭŜȍƴƻǏŎƛ 1 268 239 

уΦ ½Ƴƛŀƴŀ ǎǘŀƴǳ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿȅŎƘΣ Ȋ ǿȅƧŊǘƪƛŜƳ ǇƻȍȅŎȊŜƪ ƛ ƪǊŜŘȅǘƽǿ 97 160 

фΦ tƻŘŀǘŜƪ ŘƻŎƘƻŘƻǿȅ ȊŀǇƱŀŎƻƴȅ - - 

млΦ ½Ƴƛŀƴŀ ǎǘŀƴǳ ǊƻȊƭƛŎȊŜƵ ƳƛťŘȊȅƻƪǊŜǎƻǿȅŎƘ -9 - 9 

11. Inne korekty - - 

III. tǊȊŜǇƱȅǿȅ ǇƛŜƴƛťȍƴŜ ƴŜǘǘƻ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧ όƭҕƭƭύ - 693 - 224 

.Φ tw½9t_¸²¸ |wh5Yj² tL9bLBÀb¸/I ½ 5½L!_![bh|/L Lb²9{¢¸/¸Wb9W   

LΦ ²ǇƱȅǿȅ 683 1 275 

мΦ ½ōȅŎƛŜ ǊȊŜŎȊƻǿȅŎƘ ŀƪǘȅǿƽǿ ǘǊǿŀƱȅŎƘ ƛ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƛŜƳŀǘŜǊƛŀƭƴȅŎƘ 215 - 

2. Zbycie ƴƛŜǊǳŎƘƻƳƻǏŎƛ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴȅŎƘ - - 

оΦ ½ōȅŎƛŜ ŀƪǘȅǿƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ - - 

пΦ hŘǎŜǘƪƛ ƛ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅ Ȋ ŀƪǘȅǿƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ 8 4 

5. Dywidendy 460 1 271 

сΦ LƴƴŜ ǿǇƱȅǿȅ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜ - - 

II. Wydatki - 18 

мΦ bŀōȅŎƛŜ ǊȊŜŎȊƻǿȅŎƘ ŀƪǘȅǿƽǿ ǘǊǿŀƱȅŎƘ ƛ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƛŜƳŀǘŜǊƛŀƭƴȅŎƘ  - 18 

нΦ bŀōȅŎƛŜ ƴƛŜǊǳŎƘƻƳƻǏŎƛ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴȅŎƘ - - 

оΦ bŀōȅŎƛŜ ŀƪǘȅǿƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ - - 

пΦ ¦ŘȊƛŜƭƻƴŜ ǇƻȍȅŎȊƪƛ - - 

5. Inne wydatki inwestycyjne - - 

LLLΦ tǊȊŜǇƱȅǿȅ ǇƛŜƴƛťȍƴŜ ƴŜǘǘƻ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜƧ όL-II) 683 1 258 

 

 

 

 

 

 

 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

мф 

tw½9t_¸²¸ tL9bLBÀb9 - ŎȊťǏŏ . 2022 2021 

όǿ ǘȅǎΦ ȊƱƻǘȅŎƘύ 01.01 ς 31.03 01.01 ς 31.03 

      

/Φ tw½9t_¸²¸ |wh5Yj² tL9bLBÀb¸/I ½ 5½L!_![bh|/L CLb!b{h²9W     

LΦ ²ǇƱȅǿȅ 621 1 042 

мΦ 5ƻǇƱŀǘȅ Řƻ ƪŀǇƛǘŀƱǳ - - 

2. Kredyty bankowe - 992 

оΦ 9ƳƛǎƧŀ ŘƱǳȍƴȅŎƘ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ - - 

пΦ LƴƴŜ ǿǇƱȅǿȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ 621 50 

II. Wydatki 2 230 1 975 

мΦ bŀōȅŎƛŜ ǳŘȊƛŀƱƽǿ όŀƪŎƧƛύ ǿƱŀǎƴȅŎƘ - - 

нΦ ²ȅǇƱŀǘŀ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅ - - 

оΦ {ǇƱŀǘŀ ƪǊŜŘȅǘƽǿ ōŀƴƪƻǿȅŎƘ 1 207 1 183 

пΦ tƱŀǘƴƻǏŎƛ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƭŜŀǎƛƴƎǳ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻ - 68 

5. Odsetki 446 724 

6. Inne wydatki finansowe 577 - 

LLLΦ tǊȊŜǇƱȅǿȅ ǇƛŜƴƛťȍƴŜ ƴŜǘǘƻ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƧ όL-II) 1 609 - 933 

5Φ tw½9t_¸²¸ tL9bLBÀb9 b9¢¢h w!½9a ό!ΦLLL Ҍκ- B.III +/- C.III) - 233 101 

9Φ .L[!b{h²! ½aL!b! {¢!b¦ |wh5Yj² tL9bLBÀb¸/IΣ ² ¢¸a - 233 101 

- ȊƳƛŀƴŀ ǎǘŀƴǳ ǏǊƻŘƪƽǿ ǇƛŜƴƛťȍƴȅŎƘ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǊƽȍƴƛŎ ƪǳǊǎƻǿȅŎƘ - - 

CΦ |wh5YL tL9bLBÀb9 b! th/½+¢9Y hYw9{¦ 246 71 

DΦ |wh5YL tL9bLBÀb9 b! YhbL9/ hYw9{¦ όC Ҍκ- D), W TYM 13 172 

- o ƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴŜƧ ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛ ŘȅǎǇƻƴƻǿŀƴƛŀ - - 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

нл 

5h5!¢Yh²9 LbChwa!/W9 L h.W!|bL9bL! 5h {Ywj/hb9Dh |wj5wh/½b9Dh 
{Yhb{h[L5h²!b9Dh hw!½ W95bh{¢Yh²9Dh {tw!²h½5!bL! 
CLb!b{h²9Dh 

bh¢! м μ LbChwa!/W9 hDj[b9 5h¢¸/½+/9 9aL¢9b¢! L Dw¦t¸ Y!tL¢!_h²9W 

 

5ŀƴŜ WŜŘƴƻǎǘƪƛ 5ƻƳƛƴǳƧŊŎŜƧ 

!{a Dwh¦t {Φ!Φ όαWŜŘƴƻǎǘƪŀ 5ƻƳƛƴǳƧŊŎŀέΣ α{ǇƽƱƪŀέΣ α9ƳƛǘŜƴǘέύ ȊƻǎǘŀƱŀ ȊŀǿƛŊȊŀƴŀ ǿ Řƴƛǳ р ǎƛŜǊǇƴƛŀ нлмл ǊƻƪǳΦ ½ƎƻŘƴƛŜ 

ȊŜ {ǘŀǘǳǘŜƳ {ǇƽƱƪŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ȊŀǿƛŊȊŀƴŀ ƴŀ ŎȊŀǎ ƴƛŜƻƪǊŜǏƭƻƴȅΦ {ƛŜŘȊƛōŀ {ǇƽƱƪƛ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ȊŀǘǿƛŜǊŘȊŜƴƛŀ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŀ Řƻ 

ǇǳōƭƛƪŀŎƧƛ ȊƴŀƧŘǳƧŜ ǎƛť ǿ ²ŀǊǎȊŀǿƛŜΣ ǇǊȊȅ tƭŀŎǳ {ǘŀƴƛǎƱŀǿŀ aŀƱŀŎƘƻǿǎƪƛŜƎƻ нΦ  

{ǇƽƱƪŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ǿǇƛǎŀƴŀ Řƻ ǊŜƧŜǎǘǊǳ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ YǊŀƧƻǿŜƎƻ wŜƧŜǎǘǊǳ {ŊŘƻǿŜƎƻΣ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜƎƻ ǇǊȊŜȊ {ŊŘ wŜƧƻƴƻǿȅ 

Řƭŀ ƳΦǎǘΦ ²ŀǊǎȊŀǿȅ ǿ ²ŀǊǎȊŀǿƛŜΣ ·LL ²ȅŘȊƛŀƱ DƻǎǇƻŘŀǊŎȊȅ YǊŀƧƻǿŜƎƻ wŜƧŜǎǘǊǳ {ŊŘƻǿŜƎƻ ǇƻŘ ƴǳƳŜǊŜƳ Yw{ ллллососнлΣ 

ǿ Řƴƛǳ нт ǎƛŜǊǇƴƛŀ нлмл ǊƻƪǳΦ 

{ǇƽƱŎŜ ȊƻǎǘŀƱ ƴŀŘŀƴȅ ƴǳƳŜǊ bLt рнрнпуумур ƻǊŀȊ ƴǳƳŜǊ w9Dhb мпнртунтрΦ 

{ǇƽƱƪŀ ǇǊƻǿŀŘȊƛ ǎǿƻƧŊ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ Ƨŀƪƻ ŦƛǊƳŀ ŎŜƴǘǊŀƭƴŀ όƘŜŀŘ ƻŦŦƛŎŜύΦ tǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ {ǇƽƱƪƛ ƧŜǎǘ ƪƻƴǘǊƻƭƻǿŀƴƛŜ 

ƛ ȊŀǊȊŊŘȊŀƴƛŜ ƛƴƴȅƳƛ ǎǇƽƱƪŀƳƛ ƭǳō ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀƳƛ ƻǊŀȊ ǇƭŀƴƻǿŀƴƛŜ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎȊƴŜΣ ƻǊƎŀƴƛȊŀŎȅƧƴŜΣ ŀ ǘŀƪȍŜ ȊŀǊȊŊŘȊŀƴƛŜ 

ǇǊƻŎŜǎŀƳƛ ǇƻŘŜƧƳƻǿŀƴƛŀ ŘŜŎȅȊƧƛ ǿ ƘƻƭŘƛƴƎǳ !{a Dwh¦t {Φ!Φ 

¢ŀōŜƭŀΥ ²ǎƪŀȊŀƴƛŜ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ !{a Dwh¦t {Φ!Φ ǇƻǎƛŀŘŀƧŊŎȅŎƘ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ƭǳō ǇƻǏǊŜŘƴƛƻ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ р҈ ǿ ƻƎƽƭƴŜƧ 

ƭƛŎȊōƛŜ ƎƱƻǎƽǿ ƴŀ ²ŀƭƴȅƳ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ǇǳōƭƛƪŀŎƧƛ ƻǎǘŀǘƴƛŜƎƻ ǊŀǇƻǊǘǳΣ ǘƻ ƧŜǎǘ ƴŀ ŘȊƛŜƵ мф ƎǊǳŘƴƛŀ нлнн ǊΦ 

 

!ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊ [ƛŎȊōŀ ŀƪŎƧƛ [ƛŎȊōŀ ƎƱƻǎƽǿ 
¦ŘȊƛŀƱ ǿ ƪŀǇƛǘŀƭŜ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅƳ 

κ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōƛŜ ƎƱƻǎƽǿ 

!ŘŀƳ {ǘŀƵŎȊŀƪ мт мро рон мт мро рон олΣлу҈ 
²ƛŜǎƱŀǿ _ŀǘŀƱŀ ϝόмύ мр пну смс мр пну смс нтΣлс҈ κ л҈ ϝόнύ 
aŀǊŎƛƴ {ƪǊȊȅǇƛŜŎ ϝόоύ 
!ƭŜƪǎŀƴŘǊŀ _ŀǘŀƱŀπ
YǊŀƳŜǊ 

мр офу улн 
 

о унр оул 

мр офу улн 
 

о унр оул 

нтΣлм҈ κ л҈ 
 

сΣтм҈ κ л҈  
tƻȊƻǎǘŀƭƛ όŦǊŜŜ Ŧƭƻŀǘύ р нмл омн н орф лру ϝόпύ фΣмп҈ κ пΣмп҈ 
w!½9a рт лмф спн рт лмф спн мллΣлл҈ 

 

ϝόмύ ½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŜƳ ŘȊƛŀƱŀƧŊŎȅ ǿ ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛǳ ȊΥ {ȊȅƳƻƴŜƳ tƛƪǳƭŊΣ ¢ŀǘƛŀƴŊ tƛƪǳƭŊΣ WŀƪǳōŜƳ tƛƪǳƭŊΣ 

²ƱƻŘȊƛƳƛŜǊȊŜƳ {ƪǊȊȅǇŎŜƳΣ ²ƛƪǘƻǊŜƳ tƛƪǳƭŊΣ YƻƴǊŀŘŜƳ CƛƭŊΣ Ytb{ IƻƭŘƛƴƎ ǎǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ƛ !Ƴƻǎ DǊƻǳǇΣ [[/ Ȋ ǎƛŜŘȊƛōŊ ǿ 

²ƛƭƳƛƴƎǘƻƴΣ {ǘŀƴ 5ŜƭŀǿŀǊŜΣ {ǘŀƴȅ ½ƧŜŘƴƻŎȊƻƴŜ !ƳŜǊȅƪƛΦ {ǘǊƻƴȅ ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŀ ǿŜŘƭŜ ƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ ǇƻǎƛŀŘŀƧŊ ƱŊŎȊƴƛŜ 

муΦнпфΦлрс ŀƪŎƧƛ {ǇƽƱƪƛ ǎǘŀƴƻǿƛŊŎȅŎƘ онΣлл҈ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ƪŀǇƛǘŀƭŜ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅƳ !{a DǊƻǳǇ {Φ!Φ ½ƎƻŘƴƛŜ ȊŜ ǎǘŀƴƻǿƛǎƪƛŜƳ 

!{a DǊƻǳǇ {Φ!Φ Ȋ ǇǊȊȅǎƱǳƎǳƧŊŎȅŎƘ муΦнпфΦлрс ŀƪŎƧƛ ŎȊƱƻƴƪƻǿƛŜ ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŀ ƳƻƎŊ ǿȅƪƻƴȅǿŀŏ л ƎƱƻǎƽǿΦ 

 

ϝόнύ ½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ tƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜƳ {ŊŘǳ hƪǊťƎƻǿŜƎƻ ǿ ²ŀǊǎȊŀǿƛŜΣ ··±L ²ȅŘȊƛŀƱ DƻǎǇƻŘŀǊŎȊȅ ƻ ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊŜƴƛǳ Ȋ Řƴƛŀ 

мфΦлпΦнлнм ǊΦ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ··±L D/ƻ тпκнм ǿȅŘŀƴŜ Ȋ ǿƴƛƻǎƪǳ !ŘŀƳŀ {ǘŀƵŎȊŀƪŀ Ȋ ǳŘȊƛŀƱŜƳ ¢ŀǘƛŀƴȅ tƛƪǳƭƛΣ {ȊȅƳƻƴŀ tƛƪǳƭƛΣ 

aŀǊŎƛƴŀ {ƪǊȊȅǇŎŀ ƛ !{a DǊƻǳǇ {Φ!Φ Ȋ ǎƛŜŘȊƛōŊ ǿ ²ŀǊǎȊŀǿƛŜΦ 

 

ϝόоύ ½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŜƳ ŘȊƛŀƱŀƧŊŎȅ ǿ ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛǳ ȊΥ !ƭŜƪǎŀƴŘǊŊ _ŀǘŀƱŊ ς YǊŜƳŜǊ ƛ ²ƻƧŎƛŜŎƘŜƳ YǊŜƳŜǊŜƳΦ {ǘǊƻƴȅ 

ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŀ ǿŜŘƭŜ ƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ ǇƻǎƛŀŘŀƧŊ ƱŊŎȊƴƛŜ мфΦнрпΦффс ŀƪŎƧƛ {ǇƽƱƪƛ ǎǘŀƴƻǿƛŊŎȅŎƘ ооΣтт҈ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ƪŀǇƛǘŀƭŜ 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

нм 

ȊŀƪƱŀŘƻǿȅƳ !{a DǊƻǳǇ {Φ!Φ ½ƎƻŘƴƛŜ ȊŜ ǎǘŀƴƻǿƛǎƪƛŜƳ !{a DǊƻǳǇ {Φ!Φ Ȋ ǇǊȊȅǎƱǳƎǳƧŊŎȅŎƘ мфΦнрпΦффс ŀƪŎƧƛ ŎȊƱƻƴƪƻǿƛŜ 

ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŀ ƳƻƎŊ ǿȅƪƻƴȅǿŀŏ л ƎƱƻǎƽǿΦ 

 

ϝόпύ ½ƻōΦ ǇǊȊȅǇƛǎ мΣ н ƛ о π ½ƎƻŘƴƛŜ ȊŜ ǎǘŀƴƻǿƛǎƪƛŜƳ !{a DǊƻǳǇ {Φ!Φ Ȋ ǇǊȊȅǎƱǳƎǳƧŊŎȅŎƘ {ȊȅƳƻƴƻǿƛ tƛƪǳƭƛ όмл ŀƪŎƧƛύΣ Ytb{ 

IƻƭŘƛƴƎ ǎǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ όн урл нрпύ ƛ ²ƻƧŎƛŜŎƘƻǿƛ YǊŜƳŜǊƻǿƛ όмллл ŀƪŎƧƛύ ŀƪŎƧƛ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŜ Ŏƛ ƴƛŜ ƳƻƎŊ ǿȅƪƻƴȅǿŀŏ ǇǊŀǿŀ 

ƎƱƻǎǳΦ 

 

¢ŀōŜƭŀΥ ²ǎƪŀȊŀƴƛŜ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊȅ !{a Dwh¦t {Φ!Φ ǇƻǎƛŀŘŀƧŊŎȅŎƘ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ƭǳō ǇƻǏǊŜŘƴƛƻ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ р҈ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ 

ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōƛŜ ƎƱƻǎƽǿ ƴŀ ²ŀƭƴȅƳ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ǇǳōƭƛƪŀŎƧƛ ōƛŜȍŊŎŜƎƻ ǊŀǇƻǊǘǳΣ ǘƻ ƧŜǎǘ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ол ƪǿƛŜǘƴƛŀ нлно 

ǊΦ 

 

!ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊ [ƛŎȊōŀ ŀƪŎƧƛ [ƛŎȊōŀ ƎƱƻǎƽǿ 
¦ŘȊƛŀƱ ǿ ƪŀǇƛǘŀƭŜ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅƳ 

κ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōƛŜ ƎƱƻǎƽǿ 

!ŘŀƳ {ǘŀƵŎȊŀƪ мт мро рон мт мро рон олΣлу҈ 
²ƛŜǎƱŀǿ _ŀǘŀƱŀ ϝόмύ мр пну смс л нтΣлс҈ κ л҈ ϝόнύ 
aŀǊŎƛƴ {ƪǊȊȅǇƛŜŎ ϝ όоύ 
!ƭŜƪǎŀƴŘǊŀ _ŀǘŀƱŀπ
YǊŀƳŜǊ 

мр офу улн 
 

о унр оул 

л 
 
л 

нтΣлм҈ κ л҈ 
 

сΣтм҈ κ л҈  
tƻȊƻǎǘŀƭƛ όŦǊŜŜ Ŧƭƻŀǘύ р нмл омн н орф лру ϝόпύ фΣмп҈ κ пΣмп҈ 
w!½9a рт лмф спн рт лмф спн мллΣлл҈ 

 

bŀ ŘȊƛŜƵ ǇǳōƭƛƪŀŎƧƛ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŜƎƻ ǊŀǇƻǊǘǳ ƻƪǊŜǎƻǿŜƎƻΣ ǘƻ ƧŜǎǘ ƴŀ ŘȊƛŜƵ мф ƎǊǳŘƴƛŀ нлнн ǊΦΣ ȍŀŘŜƴ /ȊƱƻƴŜƪ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ   

ƴƛŜ ǇƻǎƛŀŘŀƱ ŀƪŎƧƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀΦ  

 

bŀ ŘȊƛŜƵ ǇǳōƭƛƪŀŎƧƛ ōƛŜȍŊŎŜƎƻ ǊŀǇƻǊǘǳ ƻƪǊŜǎƻǿŜƎƻΣ ǘƻ ƧŜǎǘ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ол ƪǿƛŜǘƴƛŀ нлно ǊΦΣ ȍŀŘŜƴ /ȊƱƻƴŜƪ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ  

ƴƛŜ ǇƻǎƛŀŘŀƱ ŀƪŎƧƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀΦ 

bŀ ŘȊƛŜƵ ǇǳōƭƛƪŀŎƧƛ ƴƛƴƛŜƧǎȊŜƎƻ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŀ tǊŜȊŜǎ ½ŀǊȊŊŘǳ {ǇƽƱƪƛ ς !ŘŀƳ {ǘŀƵŎȊŀƪ ƛ ŎȊƱƻƴŜƪ ½ŀǊȊŊŘǳ ς _ǳƪŀǎȊ {ǘŀƵŎȊŀƪ 

ǇƻǎƛŀŘŀƱ ŀƪŎƧŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀΦ bƛŜ ǿȅǎǘŊǇƛƱȅ ȊƳƛŀƴȅ ǿ ǿǿΦ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ƻŘ Řƴƛŀ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴƛŀ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŜƎƻ ǊŀǇƻǊǘǳ ƻƪǊŜǎƻǿŜƎƻ ǘƧΦ 

мф ƎǊǳŘƴƛŀ нлнн ǊΦ 

!ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊ [ƛŎȊōŀ ŀƪŎƧƛ [ƛŎȊōŀ ƎƱƻǎƽǿ 
¦ŘȊƛŀƱ ǿ ƪŀǇƛǘŀƭŜ ȊŀƪƱŀŘƻǿȅƳ 

κ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōƛŜ ƎƱƻǎƽǿ 

!ŘŀƳ {ǘŀƵŎȊŀƪ мт мро рон мт мро рон олΣлу҈ 
_ǳƪŀǎȊ {ǘŀƵŎȊŀƪ мллл мллл л҈ 

 

hŘ Řƴƛŀ мп ǿǊȊŜǏƴƛŀ нлмс Ǌƻƪǳ ŀƪŎƧŜ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǎŜǊƛƛ ǎŊ ƴƻǘƻǿŀƴŜ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ƎƱƽǿƴȅƳ DƛŜƱŘȅ tŀǇƛŜǊƽǿ 

²ŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ǿ ²ŀǊǎȊŀǿƛŜ {Φ!Φ 

² Řƴƛǳ р ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪŀ нлнм Ǌƻƪǳ ½ŀǊȊŊŘ DƛŜƱŘȅ tŀǇƛŜǊƽǿ ²ŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ǿ ²ŀǊǎȊŀǿƛŜ {Φ!Φ ǇƻŘƧŊƱ ǳŎƘǿŀƱť ƴǊ млмпκнлнм 

ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ȊŀǿƛŜǎȊŜƴƛŀ ƻōǊƻǘǳ ƴŀ DƱƽǿƴȅƳ wȅƴƪǳ Dt² ŀƪŎƧŀƳƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀΦ ½ŀǿƛŜǎȊŜƴƛŜ ƻōǊƻǘǳ ȊƻǎǘŀƱƻ ŘƻƪƻƴŀƴŜ ƴŀ 

ȍŊŘŀƴƛŜ ȊƎƱƻǎȊƻƴŜ ǇǊȊŜȊ YƻƳƛǎƧť bŀŘȊƻǊǳ CƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻΦ  tƻǿƻŘŜƳ ȊŀǿƛŜǎȊŜƴƛŀ ƴƻǘƻǿŀƵ ŀƪŎƧƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƴŀ DƱƽǿƴȅƳ 

wȅƴƪǳ Dt² ƧŜǎǘ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴƛŜ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ Řƻ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƧ ǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛ ƴƛŜƪƻƳǇƭŜǘƴŜƎƻ ƧŜŘƴƻǎǘƪƻǿŜƎƻ ƻǊŀȊ 

ǎƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴŜƎƻ ǊŀǇƻǊǘǳ ǏǊƽŘǊƻŎȊƴŜƎƻ Ȋŀ L ǇƻƱƻǿť Ǌƻƪǳ ƻōǊƻǘƻǿŜƎƻ нлнмΣ ǘƧΦ ǊŀǇƻǊǘƽǿ ƴƛŜȊŀǿƛŜǊŀƧŊŎȅŎƘ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƵ 

ƴƛŜȊŀƭŜȍƴŜƎƻ ōƛŜƎƱŜƎƻ ǊŜǿƛŘŜƴǘŀ Ȋ ǇǊȊŜƎƭŊŘǳ ƧŜŘƴƻǎǘƪƻǿȅŎƘ ƻǊŀȊ ǎƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴȅŎƘ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƵ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ !{a DǊƻǳǇ 

{Φ!Φ Ȋŀ L ǇƻƱƻǿť нлнм ǊƻƪǳΦ 

 

 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

нн 

DǊǳǇŀ YŀǇƛǘŀƱƻǿŀ 

² ǎƪƱŀŘ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƛ ƧŜŘƴƻǎǘŜƪ ȊŀƭŜȍƴȅŎƘ ƴƛŜ ǿŎƘƻŘȊŊ ǿŜǿƴťǘǊȊƴŜ ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ ƻǊƎŀƴƛȊŀŎȅƧƴŜ ǎǇƻǊȊŊŘȊŀƧŊŎŜ ǎŀƳƻŘȊƛŜƭƴŜ 

ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŀ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜΦ WŜŘƴƻǎǘƪƛ DǊǳǇȅ YŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧ !{a Dwh¦t {Φ!Φ ƴƛŜ ǘǿƻǊȊŊ ǇƻŘŀǘƪƻǿŜƧ ƎǊǳǇȅ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧ  

ǿ ǊƻȊǳƳƛŜƴƛǳ ǇǊȊŜǇƛǎƽǿ ǳǎǘŀǿȅ Ȋ Řƴƛŀ мр ƭǳǘŜƎƻ мффн Ǌƻƪǳ ƻ ǇƻŘŀǘƪǳ ŘƻŎƘƻŘƻǿȅƳ ƻŘ ƻǎƽō ǇǊŀǿƴȅŎƘΦ 

{ƪƱŀŘ DǊǳǇȅ YŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧ !{a Dwh¦t {Φ!Φ όαDǊǳǇŀέΣ αDǊǳǇŀ YŀǇƛǘŀƱƻǿŀέΣ αDǊǳǇŀ YŀǇƛǘŀƱƻǿŀ !{a Dwh¦tέύ ƴŀ ол ƪǿƛŜǘƴƛŀ 

нлно ǊΦ Ǌƻƪǳ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŀ ǇƻƴƛȍǎȊŀ ǘŀōŜƭŀΥ   
 

Nazwa jednostki Siedziba 
/ƘŀǊŀƪǘŜǊ ǇƻǿƛŊȊŀƴƛŀ  

Ȋ WŜŘƴƻǎǘƪŊ 5ƻƳƛƴǳƧŊŎŊ 
¦ŘȊƛŀƱƻǿŎȅ 

 ASM GROUP S.A. Warszawa (Polska) - - 

 Gruppo Trade Service Polska Sp. z o.o. Warszawa (Polska) .ŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛ 100% ASM GROUP S.A. 

 Largo Group Sp. z o.o.  Warszawa (Polska) tƻǏǊŜŘƴƛ 
100% Gruppo Trade Service  

Polska Sp. z o.o. 

 GreyMatters Sp. z o.o.  Warszawa (Polska) tƻǏǊŜŘƴƛ 
100% Gruppo Trade Service  

Polska Sp. z o.o. 

 ASM Sales Force Agency Sp. z o.o. Warszawa (Polska) .ŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛ 100% ASM GROUP S.A. 

 Financial Service Solutions Sp. z o.o. Warszawa (Polska) .ŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛ 100% ASM GROUP S.A. 

 Trade S.p.A.  ¢ǳǊȅƴ ό²ƱƻŎƘȅύ .ŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛ 100% ASM GROUP S.A. 

 ASM Germany GmbH  Hamburg (Niemcy) .ŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛ 50,1% ASM GROUP S.A. 

 Vertikom Austria GmbH  ²ƛŜŘŜƵ ό!ǳǎǘǊƛŀύ tƻǏǊŜŘƴƛ 100% ASM Germany GmbH 

 Vertikom Switzerland GmbH  Zurich (Szwajcaria) tƻǏǊŜŘƴƛ 65% ASM Germany GmbH 

 

bŀ ŘȊƛŜƵ ом ƳŀǊŎŀ нлн2 ǊΦ ƪƻƴǎƻƭƛŘŀŎƧƛ ǇƻŘƭŜƎŀƧŊ ǿǎȊȅǎǘƪƛŜ ǿȅȍŜƧ ǿȅƳƛŜƴƛƻƴŜ ǎǇƽƱƪƛΦ 

 

!{a DŜǊƳŀƴȅ DƳōI ǇƻǎƛŀŘŀƱŀ ǘŀƪȍŜ млл҈ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ǎǇƽƱƪƛ ǇǊŀǿŀ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŜƎƻ ±ŜǊǘƛƪƻƳ DƳōI Ȋ ǎƛŜŘȊƛōŊ ǿ 

bƻǊȅƳōŜǊŘȊŜΣ ōťŘŊŎŜƧ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎ ǎǇƽƱƪŊ ƘƻƭŘƛƴƎƻǿŊ Řƭŀ DǊǳǇȅ ±ŜǊǘƛƪƻƳΣ ǿƻōŜŎ ƪǘƽǊŜƧ ȊƻǎǘŀƱƻ ƻǘǿŀǊǘƻ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ 

ǳǇŀŘƱƻǏŎƛƻǿŜΦ ±ŜǊǘƛƪƻƳ DƳōI ǇƻǎƛŀŘŀƱŀ Ȋ ƪƻƭŜƛ ǳŘȊƛŀƱȅ ǿ ǇƻƴƛȍŜƧ ǿȅƳƛŜƴƛƻƴȅŎƘ ǎǇƽƱƪŀŎƘ ǇǊŀǿŀ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŜƎƻΥ  

- ±ŜǊǘƛƪƻƳ {ŀƭŜǎ DƳōIΣ 

- ±ŜǊǘƛƪƻƳ {ŀƭŜǎ .ŜǊƭƛƴ DƳōIΣ 

- ±ƛǘŀƳƛƴ 9 ς DŜǎŜƭƭǎŎƘŀŦǘ ŦǸǊ YƻƳƳǳƴƛƪŀǘƛƻƴ ƳōIΣ 

- 5ƛŀƭƻƎCŜƭŘ {ŀƭŜǎ {ŜǊǾƛŎŜǎ DƳōIΣ 

- tƻǇπǳǇ Ƴȅ .ǊŀƴŘ DƳōIΣ 

- ²ǳƴŘŜǊƪƴŀōŜƴ .ŜǘŜƛƭƛƎǳƴƎǎ DƳōIΣ ƪǘƽǊŀ ǇƻǎƛŀŘŀƱŀ ǳŘȊƛŀƱȅ ǎǇƽƱƪƛ ǇǊŀǿŀ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŜƎƻ ²ǳƴŘŜǊƪƴŀōŜƴ 

YƻƳƳǳƴƛƪŀǘƛƻƴ DƳōIΦ 

±ŜǊǘƛƪƻƳ DƳōI Ȋ ǎƛŜŘȊƛōŊ ǿ bƻǊȅƳōŜǊŘȊŜ ƻǊŀȊ ǎǇƽƱƪƛ Ȋ ƴƛŊ ǇƻǿƛŊȊŀƴŜ ƴƛŜ ǇƻŘƭŜƎŀƧŊ ƪƻƴǎƻƭƛŘŀŎƧƛΦ ½ŀǊȊŊŘ ƳŀƧŊǘƪƛŜƳ 

±ŜǊǘƛƪƻƳ DƳōI ǎǇǊŀǿǳƧŜ ōƻǿƛŜƳ ǎȅƴŘȅƪ Ƴŀǎȅ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛƻǿŜƧΣ Ŏƻ ƻȊƴŀŎȊŀ ǳǘǊŀǘť ƪƻƴǘǊƻƭƛ ƴŀŘ ǿǎȊȅǎǘƪƛƳƛ ǎǇƽƱƪŀƳƛ DǊǳǇȅ 

±ŜǊǘƛƪƻƳΦ 

 

 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

но 

{ŎƘŜƳŀǘ DǊǳǇȅ YŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧ !{a DǊƻǳǇ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ом ƳŀǊŎŀ нлнн ǊΦ 

 

 

 

 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

нп 

bh¢! н μ LbChwa!/W9 5h¢¸/½+/9 {Y_!5¦ h{h.h²9Dh ½!w½+5¦ W95bh{¢YL 5haLb¦W+/9W 

 

² ǎƪƱŀŘ ½ŀǊȊŊŘǳ WŜŘƴƻǎǘƪƛ 5ƻƳƛƴǳƧŊŎŜƧ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ом ƳŀǊŎŀ нлнн Ǌƻƪǳ ǿŎƘƻŘȊƛƭƛΥ 

tǊŜȊŜǎ ½ŀǊȊŊŘǳ     !ŘŀƳ {ǘŀƵŎȊŀƪ 

/ȊƱƻƴŜƪ ½ŀǊȊŊŘǳ   _ǳƪŀǎȊ {ǘŀƵŎȊŀƪ 

/ȊƱƻƴŜƪ ½ŀǊȊŊŘǳ   ²ŜǊƻƴƛƪŀ ²ŀƎƴŜǊ 

/ȊƱƻƴŜƪ ½ŀǊȊŊŘǳ   YǊȊȅǎȊǘƻŦ tǊȊȅōȅƱƻǿǎƪƛ 

² ƻƪǊŜǎƛŜ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀǿŎȊȅƳ ƴƛŜ ǿȅǎǘŊǇƛƱȅ ȊƳƛŀƴȅ ǎƪƱŀŘǳ ½ŀǊȊŊŘǳ {ǇƽƱƪƛΦ 

bh¢! о μ LbChwa!/W9 5h¢¸/½+/9 {Y_!5¦ h{h.h²9Dh w!5¸ b!5½hw/½9W W95bh{¢YL 
5haLb¦W+/9W 

 

² ǎƪƱŀŘ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ {ǇƽƱƪƛ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ом ƳŀǊŎŀ нлнн Ǌƻƪǳ ǿŎƘƻŘȊƛƭƛΥ 

tǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎȅ wb aƛŎƘŀƱ DƽǊǎƪƛ 

/ȊƱƻƴŜƪ wb  aŀǊŎƛƴ ¢ǳƭŜƧǎƪƛ 

/ȊƱƻƴŜƪ wb  5ƻǊƻǘŀ Yŀǎƪŀ 

/ȊƱƻƴŜƪ wb  wŀŦŀƱ aǊƻȊƻǿǎƪƛ 

/ȊƱƻƴŜƪ wb  YǊȊȅǎȊǘƻŦ hƱŘŀƪ 

² ƻƪǊŜǎƛŜ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀǿŎȊȅƳ ƴƛŜ ǿȅǎǘŊǇƛƱȅ ȊƳƛŀƴȅ ǎƪƱŀŘǳ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ {ǇƽƱƪƛΦ  

tƻ Řƴƛǳ ōƛƭŀƴǎƻǿȅƳΣ ǿ Řƴƛǳ нт ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪŀ нлнн ǊΦ bŀŘȊǿȅŎȊŀƧƴŜ ²ŀƭƴŜ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ {ǇƽƱƪƛ ǇƻǿƻƱŀƱƻ Řƻ wŀŘȅ 

bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ {ǇƽƱƪƛ ƴƻǿŜƎƻ ŎȊƱƻƴƪŀ wŀŦŀƱŀ YǳƪƭƛƵǎƪƛŜƎƻΦ 

bh¢! п μ LbChwa!/W9 h ½!{!5!/I tw½¸WB¢¸/I tw½¸ {thw½+5½!bL¦ {Ywj/hb9Dh 
|wj5wh/½b9Dh {Yhb{h[L5h²!b9Dh hw!½ W95bh{¢Yh²9Dh {tw!²h½5!bL! CLb!b{h²9Dh 

bh¢! пΦм μ th5{¢!²! {thw½+5½9bL! {Ywj/hb9Dh |wj5wh/½b9Dh {Yhb{h[L5h²!b9Dh hw!½ 
W95bh{¢Yh²9Dh {tw!²h½5!bL! CLb!b{h²9Dh 

 

{ƪǊƽŎƻƴŜ ƪǿŀǊǘŀƭƴŜ ǎƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴŜ ƻǊŀȊ ƧŜŘƴƻǎǘƪƻǿŜ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŜ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ όαǎƪǊƽŎƻƴŜ ǎƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴŜ 

ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŜ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜέΣ αǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŜέύ ȊƻǎǘŀƱƻ ǎǇƻǊȊŊŘȊƻƴŜ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ aƛťŘȊȅƴŀǊƻŘƻǿȅƳ {ǘŀƴŘŀǊŘŜƳ 

wŀŎƘǳƴƪƻǿƻǏŎƛ оп α|ǊƽŘǊƻŎȊƴŀ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀǿŎȊƻǏŏ Ŧƛƴŀƴǎƻǿŀέ ƛ Řƭŀ ǇŜƱƴŜƎƻ ȊǊƻȊǳƳƛŜƴƛŀ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƧ ƛ ǿȅƴƛƪƽǿ 

ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƻǊŀȊ DǊǳǇȅ YŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧ Ǉƻǿƛƴƴƻ ōȅŏ ŎȊȅǘŀƴŜ ǿǊŀȊ Ȋ ƧŜŘƴƻǎǘƪƻǿȅƳ ƻǊŀȊ ǎƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴȅƳ 

ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŜƳ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳ Ȋŀ ƻƪǊŜǎ нлнм ǊƻƪǳΦ  

bŀ ŘȊƛŜƵ ȊŀǘǿƛŜǊŘȊŜƴƛŀ ƴƛƴƛŜƧǎȊŜƎƻ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŀ Řƻ ǇǳōƭƛƪŀŎƧƛΣ ōƛƻǊŊŎ ǇƻŘ ǳǿŀƎť ǿǇǊƻǿŀŘȊŀƴŜ ǎǘŀƴŘŀǊŘȅ a{{C ƻǊŀȊ 

ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŊ ǇǊȊŜȊ {ǇƽƱƪť ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏΣ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ǎǘƻǎƻǿŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ {ǇƽƱƪť ȊŀǎŀŘ ǊŀŎƘǳƴƪƻǿƻǏŎƛ ƴƛŜ Ƴŀ ǊƽȍƴƛŎȅ ƳƛťŘȊȅ 

ǎǘŀƴŘŀǊŘŀƳƛ a{{CΣ ƪǘƽǊŜ ǿŜǎȊƱȅ ǿ ȍȅŎƛŜΣ ŀ ǎǘŀƴŘŀǊŘŀƳƛ a{{C ȊŀǘǿƛŜǊŘȊƻƴȅƳƛ ǇǊȊŜȊ ¦9Φ a{{C ƻōŜƧƳǳƧŊ ǎǘŀƴŘŀǊŘȅ ƛ 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

нр 

ƛƴǘŜǊǇǊŜǘŀŎƧŜ ȊŀŀƪŎŜǇǘƻǿŀƴŜ ǇǊȊŜȊ wŀŘť aƛťŘȊȅƴŀǊƻŘƻǿȅŎƘ {ǘŀƴŘŀǊŘƽǿ wŀŎƘǳƴƪƻǿƻǏŎƛ όαwa{wέύ ƻǊŀȊ YƻƳƛǘŜǘ ŘǎΦ 

LƴǘŜǊǇǊŜǘŀŎƧƛ aƛťŘȊȅƴŀǊƻŘƻǿŜƧ {ǇǊŀǿƻȊŘŀǿŎȊƻǏŎƛ CƛƴŀƴǎƻǿŜƧ όαYLa{CέύΦ  

{ƪǊƽŎƻƴŜ ǏǊƽŘǊƻŎȊƴŜ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŜ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ȊƻǎǘŀƱƻ ȊŀǘǿƛŜǊŘȊƻƴŜ Řƻ ǇǳōƭƛƪŀŎƧƛ ǇǊȊŜȊ ½ŀǊȊŊŘ WŜŘƴƻǎǘƪƛ 5ƻƳƛƴǳƧŊŎŜƧ ǿ 

Řƴƛǳ ол ƪǿƛŜǘƴƛŀ нлно ǊΦ 

bh¢! пΦн μ Chwa!¢ {tw!²h½5!bL! CLb!b{h²9Dh 

 

|ǊƽŘǊƻŎȊƴŜ ǎƪǊƽŎƻƴŜ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŜ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ȊƻǎǘŀƱƻ ǎǇƻǊȊŊŘȊƻƴŜ ǿ ǿŜǊǎƧƛ ǎƪǊƽŎƻƴŜƧ ƛ ǎƪƱŀŘŀ ǎƛť ȊΥ 

- ǎƪǊƽŎƻƴŜƎƻ ǏǊƽŘǊƻŎȊƴŜƎƻ ǎƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴŜƎƻ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŀ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻ όǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŜ Ȋ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƧ 

DǊǳǇȅΣ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŜ Ȋ ŎŀƱƪƻǿƛǘȅŎƘ ŘƻŎƘƻŘƽǿ DǊǳǇȅΣ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŜ ȊŜ ȊƳƛŀƴ ǿ ƪŀǇƛǘŀƭŜ ǿƱŀǎƴȅƳ DǊǳǇȅΣ 

ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŜ Ȋ ǇǊȊŜǇƱȅǿƽǿ ǇƛŜƴƛťȍƴȅŎƘ DǊǳǇȅύΣ 

- ǎƪǊƽŎƻƴŜƎƻ ǏǊƽŘǊƻŎȊƴŜƎƻ ƧŜŘƴƻǎǘƪƻǿŜƎƻ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŀ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻ 9ƳƛǘŜƴǘŀ όǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŜ Ȋ ǎȅǘǳŀŎƧƛ 

ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƧ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŜ Ȋ ŎŀƱƪƻǿƛǘȅŎƘ ŘƻŎƘƻŘƽǿ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŜ ȊŜ ȊƳƛŀƴ ǿ ƪŀǇƛǘŀƭŜ 

ǿƱŀǎƴȅƳ 9ƳƛǘŜƴǘŀΣ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŜ Ȋ ǇǊȊŜǇƱȅǿƽǿ ǇƛŜƴƛťȍƴȅŎƘ 9ƳƛǘŜƴǘŀύΣ 

- ŘƻŘŀǘƪƻǿȅŎƘ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ƛ ƻōƧŀǏƴƛŜƵ Řƻ ǎƪǊƽŎƻƴŜƎƻ ǏǊƽŘǊƻŎȊƴŜƎƻ ǎƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴŜƎƻ ƛ ƧŜŘƴƻǎǘƪƻǿŜƎƻ 

ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŀ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻΦ 

|ǊƽŘǊƻŎȊƴŜ ǎƪǊƽŎƻƴŜ ǎƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴŜ ƛ ƧŜŘƴƻǎǘƪƻǿŜ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŜ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴŜ ǎŊ ǿ ǇƻƭǎƪƛŎƘ ȊƱƻǘȅŎƘ όαȊƱέύΣ 

ŀ ǿǎȊȅǎǘƪƛŜ ǿŀǊǘƻǏŎƛΣ ƻ ƛƭŜ ƴƛŜ ǿǎƪŀȊŀƴƻ ƛƴŀŎȊŜƧΣ ǇƻŘŀƴŜ ǎŊ ǿ ǘȅǎƛŊŎŀŎƘ ȊƱƻǘȅŎƘ όαǘȅǎΦ ȊƱέύΦ {ƪǊƽŎƻƴŜ ǎƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴŜ ƛ 

ƧŜŘƴƻǎǘƪƻǿŜ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŜ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ƴƛŜ ǇƻŘƭŜƎŀƱȅ ōŀŘŀƴƛǳ ƻǊŀȊ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱȅ ǇƻŘŘŀƴŜ ǇǊȊŜƎƭŊŘƻǿƛ ǇǊȊŜȊ .ƛŜƎƱŜƎƻ 

wŜǿƛŘŜƴǘŀΦ 

bh¢! пΦо μ hYw9{ {tw!²h½5!bL! CLb!b{h²9Dh L 5!b9 thwj²b¸²![b9 

 

|ǊƽŘǊƻŎȊƴŜ ǎƪǊƽŎƻƴŜ ǎƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴŜ ƻǊŀȊ ƧŜŘƴƻǎǘƪƻǿŜ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŜ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ƻōŜƧƳǳƧŜ ƻƪǊŜǎ о ƳƛŜǎƛťŎȅΣ ǘƧΦ ƻŘ Řƴƛŀ м 

ǎǘȅŎȊƴƛŀ нлнн Ǌƻƪǳ Řƻ Řƴƛŀ ом ƳŀǊŎŀ нлнн ǊƻƪǳΦ 

5ƭŀ ŘŀƴȅŎƘ ǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴȅŎƘ ǿ ǏǊƽŘǊƻŎȊƴȅƳ ǎƪǊƽŎƻƴȅƳ ǎƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴȅƳ ƻǊŀȊ ƧŜŘƴƻǎǘƪƻǿȅƳ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛǳ Ȋ ǎȅǘǳŀŎƧƛ 

ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƧΣ ǇƻȊȅŎƧŀŎƘ ǇƻȊŀōƛƭŀƴǎƻǿȅŎƘ ƛ ǏǊƽŘǊƻŎȊƴȅƳ ǎƪǊƽŎƻƴȅƳ ǎƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴȅƳ ƻǊŀȊ ƧŜŘƴƻǎǘƪƻǿȅƳ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛǳ ȊŜ 

ȊƳƛŀƴ ǿ ƪŀǇƛǘŀƭŜ ǿƱŀǎƴȅƳ ȊŀǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴƻ ǇƻǊƽǿƴȅǿŀƭƴŜ ŘŀƴŜ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ом ƳŀǊŎŀ нлнм Ǌƻƪǳ ƻǊŀȊ ом ƎǊǳŘƴƛŀ 

нлнм ǊƻƪǳΦ 5ƭŀ ŘŀƴȅŎƘ ǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴȅŎƘ ǿ ǏǊƽŘǊƻŎȊƴȅƳ ǎƪǊƽŎƻƴȅƳ ǎƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴȅƳ ƻǊŀȊ ƧŜŘƴƻǎǘƪƻǿȅƳ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛǳ  

Ȋ ŎŀƱƪƻǿƛǘȅŎƘ ŘƻŎƘƻŘƽǿ ƻǊŀȊ ǏǊƽŘǊƻŎȊƴȅƳ ǎƪǊƽŎƻƴȅƳ ǎƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴȅƳ ƻǊŀȊ ƧŜŘƴƻǎǘƪƻǿȅƳ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛǳ Ȋ ǇǊȊŜǇƱȅǿƽǿ 

ǇƛŜƴƛťȍƴȅŎƘ ȊŀǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴƻ ǇƻǊƽǿƴȅǿŀƭƴŜ ŘŀƴŜ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ Ȋŀ ƻƪǊŜǎ ƻŘ м ǎǘȅŎȊƴƛŀ нлнм Ǌƻƪǳ Řƻ ом ƳŀǊŎŀ нлнм ǊƻƪǳΦ  

bh¢! пΦп μ ½!_hÀ9bL9 Yhb¢¸b¦!/WL 5½L!_![bh|/L 

 

wŀǇƻǊǘ ȊƻǎǘŀƱ ǎǇƻǊȊŊŘȊƻƴȅ ǇǊȊȅ ȊŀƱƻȍŜƴƛǳ ƪƻƴǘȅƴǳŀŎƧƛ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧ DǊǳǇȅ YŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧ !{a Dwh¦t ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ 

Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ мн ƳƛŜǎƛťŎȅ ǇǊȊȅ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛǳ ȊŘŀǊȊŜƵΣ ƪǘƽǊŜ ǎŊ ƳƻȍƭƛǿŜ Řƻ ǇǊȊŜǿƛŘȊŜƴƛŀ ǿŜŘƱǳƎ ƴŀƧƭŜǇǎȊŜƧ 

ǿƛŜŘȊȅ ƛ ŘƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ ƻǎƽō ȊŀǊȊŊŘȊŀƧŊŎȅŎƘΦ  

5ȊƛŀƱŀƴƛŀ ½ŀǊȊŊŘǳ WŜŘƴƻǎǘƪƛ 5ƻƳƛƴǳƧŊŎŜƧ ŘƻǇǊƻǿŀŘȊƛƱȅ Řƻ ȊŀǇŜǿƴƛŜƴƛŀ ǎǘǊǳƪǘǳǊȅ Ŧƛƴŀƴǎƻǿŀƴƛŀ ŘƱǳȍƴŜƎƻΣ ƪǘƽǊŀ ǇƻȊǿŀƭŀ 

ǿ ŜƭŀǎǘȅŎȊƴȅ ǎǇƻǎƽō ȊŀǊȊŊŘȊŀŏ ǊȅȊȅƪƛŜƳ ǇƱȅƴƴƻǏŎƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƧΣ ŀ ǘƻ ǇǊȊŜŘŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛƳ ŘȊƛťƪƛ ǘŜƳǳΣ ȍŜ ȊƻǎǘŀƱȅ ȊŀǿŀǊǘŜ 

ŀƴŜƪǎȅ Řƻ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻǿȅŎƘ ǳƳƽǿ ƪǊŜŘȅǘƻǿȅŎƘΣ ŀ ǘȅƳ ǎŀƳȅƳ ŀƪǘǳŀƭƛȊŀŎƧŀ ǿŀǊǳƴƪƽǿ ǘȅŎƘ ǳƳƽǿΦ ½ŀȊƴŀŎȊȅŏ ǇǊȊȅ ǘȅƳ 

ǘǊȊŜōŀΣ ȍŜΦ ƪǊŜŘȅǘ ȊŀŎƛŊƎƴƛťǘȅ ǇǊȊŜȊ !{a DǊƻǳǇ {Φ!Φ ǿ ǊŀŎƘǳƴƪǳ ōƛŜȍŊŎȅƳ Ǉƻ Řƴƛǳ ōƛƭŀƴǎƻǿȅƳ ƴŀŘŀƭ ƧŜǎǘ ǇǊȊŜŘƱǳȍƻƴȅ ƴŀ 

ƪƻƭŜƧƴŜ ƻƪǊŜǎȅ ŦǳƴƪŎƧƻƴƻǿŀƴƛŀΦ 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

нс 

²ǇƱȅǿ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƵ ǿȅǿƻƱŀƴȅŎƘ ǇŀƴŘŜƳƛŊ ƴŀ ǎȅǘǳŀŎƧť ŦƛƴŀƴǎƻǿŊ DǊǳǇȅ YŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧ ƳƛŀƱ ƳƛŜƧǎŎŜ ǊƽǿƴƛŜȍ ǿ нлнн ǊƻƪǳΦ 

tƻƳƛƳƻ ǎǇŀŘƪǳ ȊŀŎƘƻǊƻǿŀƵΣ ƴŀŘŀƭ ƴƛŜ Ƴƻȍƴŀ  ƴƛŜ Ƴƻȍƴŀ ǿ ǇŜƱƴƛ ǿƛŀǊȅƎƻŘƴƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊƻǿŀŏ ǇǊȊŜōƛŜƎ ŘŀƭǎȊŜƎƻ 

ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ŜǇƛŘŜƳƛŎȊƴŜƎƻ ƛ ǎƪŀƭƛ ǇƻǘŜƴŎƧŀƭƴȅŎƘ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƵ Ȋ ǘȅƳ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘΣ ŀ ǘŀƪȍŜ ƛŎƘ ǎƪǳǘƪƽǿ 

ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊȅŎƘ ƛ ǎǇƻƱŜŎȊƴȅŎƘΣ ŘƭŀǘŜƎƻ ǘŜȍ ƴƛŜ ǎǇƻǎƽō ƻǎȊŀŎƻǿŀŏ ǇŜƱƴŜƎƻ ǿǇƱȅǿǳ ǎƪǳǘƪƽǿ ǇŀƴŘŜƳƛƛ ƴŀ ǇǊȊȅǎȊƱŜ ǿȅƴƛƪƛ 

ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ {ǇƽƱƪƛΦ 

5ƻŘŀǘƪƻǿƻ ½ŀǊȊŊŘ ǿǎƪŀȊǳƧŜΣ ȍŜ ǿ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛƳ Ǌƻƪǳ ƻōǊƻǘƻǿȅƳ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŀ DǊǳǇȅ !{a ōȅƱŀ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŀ ǿ 

ǎǇƻǎƽō ƴƛŜǇǊȊŜǊǿŀƴȅ ƻǊŀȊ ǘǊȊȅƳŀƴƻ ƛ ǊƻȊǿƛƧŀƴƻ ǊŜƭŀŎƧŜ Ȋ YƭƛŜƴǘŀƳƛ DǊǳǇȅΣ ǊƻȊǿƛƧŀƴƻ ǳǎƱǳƎƛ DǊǳǇȅ !{a ŀ ǘŀƪȍŜ 

ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊƻƴƻ ǎȊŜǊŜƎ ŘȊƛŀƱŀƵ ƻ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȊŜ ǊŜǎǘǊǳƪǘǳǊȅȊŀŎȅƧƴȅƳΦ {ǘŀƱƻ ǎƛť ǘŀƪ ǇƻƳƛƳƻ ƻōǎǘǊǳƪŎȅƧƴȅŎƘ ŘȊƛŀƱŀƵ ȊŜ ǎǘǊƻƴȅ 

ƻŘǿƻƱŀƴȅŎƘ ǿ Řƴƛǳ ннΦлпΦнлнм ǊΦ ŎȊƱƻƴƪƽǿ ½ŀǊȊŊŘǳ !{aΥ 5ƻǊƻǘȅ YŜƴƴȅΣ WŀŎƪŀ tŀǿƭŀƪŀ ƛ !ƴŘǊȊŜƧŀ bƻǿŀƪŀΣ ƪǘƽǊŜ ǳǿƛƪƱŀƱȅ 

{ǇƽƱƪť ǿ ǎȊŜǊŜƎ ǎǇƻǊƽǿ ǇǊŀǿƴȅŎƘΣ ǇǊȊŜƧǏŎƛƻǿƻ ǇƻǿƻŘǳƧŊŎ ŘŜǎǘŀōƛƭƛȊŀŎƧť DǊǳǇȅ !{aΦ  

¦ǿȊƎƭťŘƴƛŀƧŊŎ ǿǎƪŀȊŀƴŜ ƻƪƻƭƛŎȊƴƻǏŎƛΣ ǿǎȊŜƭƪƛŜ ǊȅȊȅƪŀΣ ǿ ǘȅƳ ƻōǎǘǊǳƪŎȅƧƴŜ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ƻŘǿƻƱŀƴȅŎƘ ŎȊƱƻƴƪƽǿ ½ŀǊȊŊŘǳΣ 

½ŀǊȊŊŘ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƻŎŜƴƛƱΣ ƛȍ ȊŀƱƻȍŜƴƛŜ ƪƻƴǘȅƴǳŀŎƧƛ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ǇǊȊȅƧťǘŜ Řƻ ǎǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ƴƛƴƛŜƧǎȊŜƎƻ ǎƪǊƽŎƻƴŜƎƻ  

ǎƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴŜƎƻ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŀ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻ ƧŜǎǘ ǇǊŀǿƛŘƱƻǿŜ ŀ ƪƻƴǘȅƴǳƻǿŀƴƛŜ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ DǊǳǇȅ ǿ ƪƻƭŜƧƴȅƳ Ǌƻƪǳ ƧŜǎǘ 

ƴƛŜȊŀƎǊƻȍƻƴŜΣ ŀ ½ŀǊȊŊŘ ǿǎƪŀȊǳƧŜΣ ƛȍ ŘƻƪƻƴǳƧŜ ǿǎȊŜƭƪƛŎƘ ǎǘŀǊŀƵ ƳŀƧŊŎȅŎƘ ƴŀ ŎŜƭǳ ƴƛŜȊǿƱƻŎȊƴŜ ǳǎǳƴƛťŎƛŜ ǇƻǿȅȍǎȊȅŎƘ 

ǳŎƘȅōƛŜƵ ƛ ǎǘŀōƛƭƛȊŀŎƧť DǊǳǇȅ !{aΦ 

bh¢! пΦс μ tw½¸WB¢9 ½!{!5¸ όth[L¢¸Y!ύ w!/I¦bYh²h|/L L a9¢h5¸ h.[L/½9bLh²9  

 

DǊǳǇŀ ǎǇƻǊȊŊŘȊŀ ǎƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴŜ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŜ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǇǊȊȅƧťǘȅƳƛ ȊŀǎŀŘŀƳƛ aƛťŘȊȅƴŀǊƻŘƻǿȅŎƘ 

{ǘŀƴŘŀǊŘƽǿ wŀŎƘǳƴƪƻǿƻǏŎƛ όαa{wέύ ƛ aƛťŘȊȅƴŀǊƻŘƻǿȅŎƘ {ǘŀƴŘŀǊŘƽǿ {ǇǊŀǿƻȊŘŀǿŎȊƻǏŎƛ CƛƴŀƴǎƻǿŜƧ όαa{{CέύΦ 

{ƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴŜ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŜ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ȊŀƪƻƵŎȊƻƴŜ ом ƎǊǳŘƴƛŀ нлмп Ǌƻƪǳ ōȅƱƻ ǇƛŜǊǿǎȊȅƳ ǊƻŎȊƴȅƳ ǎƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴȅƳ 

ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŜƳ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳΣ ƪǘƽǊŜ ȊƻǎǘŀƱƻ ǎǇƻǊȊŊŘȊƻƴŜ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ aƛťŘȊȅƴŀǊƻŘƻǿȅƳƛ {ǘŀƴŘŀǊŘŀƳƛ {ǇǊŀǿƻȊŘŀǿŎȊƻǏŎƛ 

CƛƴŀƴǎƻǿŜƧ ȊŀǘǿƛŜǊŘȊƻƴȅƳƛ ǇǊȊŜȊ ¦ƴƛť 9ǳǊƻǇŜƧǎƪŊ όa{{CύΦ tǊȊȅ ƧŜƎƻ ǎǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛǳ WŜŘƴƻǎǘƪŀ 5ƻƳƛƴǳƧŊŎŀ ȊŀǎǘƻǎƻǿŀƱŀ 

a{{C м α½ŀǎǘƻǎƻǿŀƴƛŜ aƛťŘȊȅƴŀǊƻŘƻǿȅŎƘ {ǘŀƴŘŀǊŘƽǿ {ǇǊŀǿƻȊŘŀǿŎȊƻǏŎƛ CƛƴŀƴǎƻǿŜƧ Ǉƻ ǊŀȊ ǇƛŜǊǿǎȊȅέΦ a{{C м ǿȅƳŀƎŀΣ 

ŀōȅ ƎǊǳǇŀ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿŀ ǳƧťƱŀ ǿǎȊȅǎǘƪƛŜ ŀƪǘȅǿŀ ƛ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀΣ ƪǘƽǊŜ ǎǇŜƱƴƛŀƧŊ ƪǊȅǘŜǊƛŀ ǳƧťŎƛŀ ǿŜŘƱǳƎ a{{CΣ ƴƛŜ ǳƧťƱŀ ǘȅŎƘ 

ŀƪǘȅǿƽǿ ƛ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵΣ ƴŀ ƪǘƽǊȅŎƘ ǳƧťŎƛŜ ƴƛŜ ȊŜȊǿŀƭŀƧŊ a{{CΣ ȊŀƪƭŀǎȅŦƛƪƻǿŀƱŀ ƻǊŀȊ ǿȅŎŜƴƛƱŀ ǿǎȊȅǎǘƪƛŜ ǇƻȊȅŎƧŜ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ 

a{{CΦ 5ŀǘŊ ǇǊȊŜƧǏŎƛŀ ƴŀ ǎǘƻǎƻǿŀƴƛŜ ǎǘŀƴŘŀǊŘƽǿ a{{C ƧŜǎǘ м ǎǘȅŎȊƴƛŀ нлмо ǊƻƪǳΦ bŀ ǘŜƴ ŘȊƛŜƵ DǊǳǇŀ YŀǇƛǘŀƱƻǿŀ 

ǎǇƻǊȊŊŘȊƛƱŀ ǎƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴŜ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŜ Ȋ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƧ όōƛƭŀƴǎ ƻǘǿŀǊŎƛŀύΦ  

½ŀǎǘƻǎƻǿŀƴƻ ǘŀƪƛŜ ǎŀƳŜ ȊŀǎŀŘȅ Řƭŀ ƻƪǊŜǎǳ ōƛŜȍŊŎŜƎƻ ƛ ǇƻǊƽǿƴȅǿŀƭƴŜƎƻΦ 

YǳǊǎȅ ǿŀƭǳǘ Řƻ ǿȅŎŜƴȅ ōƛƭŀƴǎƻǿŜƧ DǊǳǇŀ ǇǊȊȅƧťƱŀ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǘŀōŜƭŀƳƛ ǇǳōƭƛƪƻǿŀƴȅƳƛ ǇǊȊŜȊ bŀǊƻŘƻǿȅ .ŀƴƪ tƻƭǎƪƛΦ 

Okres Tabela NBP Kurs CHF 
|ǊŜŘƴƛŀ ƪǳǊǎƽǿ  
CHF (*) 

Kurs EUR 
|ǊŜŘƴƛŀ ƪǳǊǎƽǿ 
EUR (*) 

31.03.2022 063/A/NBP/2022 4,5207  4,6525 4,6472 

01.01.2022 ς 31.03.2022      

      

31.03.2021 062/A/NBP/2021 4,2119 4,1813 4,6603 4,5721 

01.01.2021 ς 31.03.2021      

ϝǏrednia arytmetyczna z ƪǳǊǎƽǿ ǏǊŜŘƴƛŎƘ na ƻǎǘŀǘƴƛ ŘȊƛŜƵ ƳƛŜǎƛŊŎŀ w danym okresie 

bh¢! пΦсΦм μ ½!{!5¸ Yhb{h[L5!/WL 

 

bƛƴƛŜƧǎȊŜ ǎƪǊƽŎƻƴŜ ǏǊƽŘǊƻŎȊƴŜ ǎƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴŜ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŜ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ƻōŜƧƳǳƧŜ ǏǊƽŘǊƻŎȊƴŜ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŜ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ 

!{a Dwh¦t {Φ!Φ ƻǊŀȊ ǏǊƽŘǊƻŎȊƴŜ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŀ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ƧŜƧ ƧŜŘƴƻǎǘŜƪ ȊŀƭŜȍƴȅŎƘΦ {ǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŀ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ƧŜŘƴƻǎǘŜƪ 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

нт 

ȊŀƭŜȍƴȅŎƘ Ǉƻ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛǳ ƪƻǊŜƪǘ ŘƻǇǊƻǿŀŘȊŀƧŊŎȅŎƘ Řƻ ȊƎƻŘƴƻǏŎƛ Ȋ a{{C ς ǎǇƻǊȊŊŘȊŀƴŜ ǎŊ Ȋŀ ǘŜƴ ǎŀƳ ƻƪǊŜǎ 

ǎǇǊŀǿƻȊŘŀǿŎȊȅΣ Ŏƻ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŜ WŜŘƴƻǎǘƪƛ 5ƻƳƛƴǳƧŊŎŜƧΣ ǇǊȊȅ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛǳ ǎǇƽƧƴȅŎƘ ȊŀǎŀŘ ǊŀŎƘǳƴƪƻǿƻǏŎƛΣ ǿ ƻǇŀǊŎƛǳ  

ƻ ƧŜŘƴƻƭƛǘŜ ȊŀǎŀŘȅ ǊŀŎƘǳƴƪƻǿƻǏŎƛ ȊŀǎǘƻǎƻǿŀƴŜ Řƭŀ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛ ƛ ȊŘŀǊȊŜƵ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊȅŎƘ ƻ ǇƻŘƻōƴȅƳ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȊŜΦ ² ŎŜƭǳ 

ŜƭƛƳƛƴŀŎƧƛ ƧŀƪƛŎƘƪƻƭǿƛŜƪ ǊƻȊōƛŜȍƴƻǏŎƛ ǿ ǎǘƻǎƻǿŀƴȅŎƘ ȊŀǎŀŘŀŎƘ ǊŀŎƘǳƴƪƻǿƻǏŎƛ ǿǇǊƻǿŀŘȊŀ ǎƛť ƪƻǊŜƪǘȅΦ  

²ǎȊȅǎǘƪƛŜ ȊƴŀŎȊŊŎŜ ǎŀƭŘŀ ƛ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧŜ ǇƻƳƛťŘȊȅ ƧŜŘƴƻǎǘƪŀƳƛ DǊǳǇȅΣ ǿ ǘȅƳ ƴƛŜȊǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴŜ Ȋȅǎƪƛ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜ Ȋ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛ 

ǿ ǊŀƳŀŎƘ DǊǳǇȅΣ ȊƻǎǘŀƱȅ ǿ ŎŀƱƻǏŎƛ ǿȅŜƭƛƳƛƴƻǿŀƴŜΦ bƛŜȊǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴŜ ǎǘǊŀǘȅ ǎŊ ŜƭƛƳƛƴƻǿŀƴŜΣ ŎƘȅōŀ ȍŜ ŘƻǿƻŘȊŊ ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ 

ǳǘǊŀǘȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛΦ WŜŘƴƻǎǘƪƛ ȊŀƭŜȍƴŜ ǇƻŘƭŜƎŀƧŊ ƪƻƴǎƻƭƛŘŀŎƧƛ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ƻŘ Řƴƛŀ ƻōƧťŎƛŀ ƴŀŘ ƴƛƳƛ ƪƻƴǘǊƻƭƛ ǇǊȊŜȊ DǊǳǇťΣ ŀ 

ǇǊȊŜǎǘŀƧŊ ōȅŏ ƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴŜ ƻŘ Řƴƛŀ ǳǎǘŀƴƛŀ ƪƻƴǘǊƻƭƛΦ {ǇǊŀǿƻǿŀƴƛŜ ƪƻƴǘǊƻƭƛ ǇǊȊŜȊ WŜŘƴƻǎǘƪť 5ƻƳƛƴǳƧŊŎŊ Ƴŀ ƳƛŜƧǎŎŜ 

ǿǘŜŘȅΣ ƎŘȅ ǇƻǎƛŀŘŀ ƻƴŀ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ƭǳō ǇƻǏǊŜŘƴƛƻΣ ǇƻǇǊȊŜȊ ǎǿƻƧŜ ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ ȊŀƭŜȍƴŜΣ ǿƛťŎŜƧ ƴƛȍ ǇƻƱƻǿť ƭƛŎȊōȅ ƎƱƻǎƽǿ ǿ 

ŘŀƴŜƧ ǎǇƽƱŎŜΣ ŎƘȅōŀ ȍŜ ƳƻȍƭƛǿŜ ƧŜǎǘ Řƻ ǳŘƻǿƻŘƴƛŜƴƛŀΣ ȍŜ ǘŀƪŀ ǿƱŀǎƴƻǏŏ ƴƛŜ ǎǘŀƴƻǿƛ ƻ ǎǇǊŀǿƻǿŀƴƛǳ ƪƻƴǘǊƻƭƛΦ {ǇǊŀǿƻǿŀƴƛŜ 

ƪƻƴǘǊƻƭƛ Ƴŀ ƳƛŜƧǎŎŜ ǊƽǿƴƛŜȍ ǿǘŜŘȅΣ ƎŘȅ ǎǇƽƱƪŀ ŘƻƳƛƴǳƧŊŎŀ Ƴŀ ƳƻȍƭƛǿƻǏŏ ƪƛŜǊƻǿŀƴƛŀ ǇƻƭƛǘȅƪŊ ŦƛƴŀƴǎƻǿŊ ƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŊ 

ŘŀƴŜƧ ƧŜŘƴƻǎǘƪƛΦ   

½Ƴƛŀƴȅ ǳŘȊƛŀƱƽǿ DǊǳǇȅ ǿ ƧŜŘƴƻǎǘƪŀŎƘ ȊŀƭŜȍƴȅŎƘ ƴƛŜǎƪǳǘƪǳƧŊŎŜ ǳǘǊŀǘŊ ƪƻƴǘǊƻƭƛ ǊƻȊƭƛŎȊŀ ǎƛť Ƨŀƪƻ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧŜ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿŜΦ 

²ŀǊǘƻǏŏ ōƛƭŀƴǎƻǿŀ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ȊŀǇŜǿƴƛŀƧŊŎȅŎƘ DǊǳǇƛŜ ƪƻƴǘǊƻƭť ƻǊŀȊ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ƴƛŜŘŀƧŊŎȅŎƘ ƪƻƴǘǊƻƭƛ ǇƻŘƭŜƎŀ ƪƻǊŜƪŎƛŜ ǿ ŎŜƭǳ 

ƻŘȊǿƛŜǊŎƛŜŘƭŜƴƛŀ ȊƳƛŀƴ ǿŜ ǿȊƎƭťŘƴȅŎƘ ǳŘȊƛŀƱŀŎƘ ǿ ƧŜŘƴƻǎǘƪŀŎƘ ȊŀƭŜȍƴȅŎƘΦ ²ǎȊŜƭƪƛŜ ǊƽȍƴƛŎŜ ǇƻƳƛťŘȊȅ ƪǿƻǘŊ ƪƻǊŜƪǘȅ 

ǳŘȊƛŀƱƽǿ ƴƛŜŘŀƧŊŎȅŎƘ ƪƻƴǘǊƻƭƛ ŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛŊ ƎƻŘȊƛǿŊ ƪǿƻǘȅ ȊŀǇƱŀŎƻƴŜƧ ƭǳō ƻǘǊȊȅƳŀƴŜƧ ƻŘƴƻǎƛ ǎƛť ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ƴŀ ƪŀǇƛǘŀƱ 

ǿƱŀǎƴȅ ƛ ǇǊȊȅǇƛǎǳƧŜ ŀƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊƻƳ {ǇƽƱƪƛΦ 

¦ŘȊƛŀƱȅ ƴƛŜŘŀƧŊŎŜ ƪƻƴǘǊƻƭƛΣ ǎǘŀƴƻǿƛŊŎŜ ŎȊťǏŏ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ǿƱŀǏŎƛŎƛŜƭǎƪƛŎƘ ƛ ǳǇǊŀǿƴƛŀƧŊŎŜ ǇƻǎƛŀŘŀŎȊȅ Řƻ ǇǊƻǇƻǊŎƧƻƴŀƭƴŜƎƻ 

ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ŀƪǘȅǿŀŎƘ ƴŜǘǘƻ ƧŜŘƴƻǎǘƪƛΣ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƧŜƧ ƭƛƪǿƛŘŀŎƧƛ Ƴƻȍƴŀ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿƻ ǿȅŎŜƴƛŏ ǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƎƻŘȊƛǿŜƧ ƭǳō 

ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛƻ Řƻ ǇǊƻǇƻǊŎƧƛ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ƴƛŜŘŀƧŊŎȅŎƘ ƪƻƴǘǊƻƭƛΣ ǿ ǳƧťǘŜƧ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƳƻȍƭƛǿȅŎƘ Řƻ ȊƛŘŜƴǘȅŦƛƪƻǿŀƴƛŀ ŀƪǘȅǿƽǿ ƴŜǘǘƻ 

ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ ǇǊȊŜƧƳƻǿŀƴŜƧΦ ²ȅōƻǊǳ ƳŜǘƻŘȅ ǿȅŎŜƴȅ ŘƻƪƻƴǳƧŜ ǎƛť ƛƴŘȅǿƛŘǳŀƭƴƛŜ Řƭŀ ƪŀȍŘŜƧ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛ ǇǊȊŜƧťŎƛŀΦ 

WŜŘƴƻǎǘƪƛ ǿŎƘƻŘȊŊŎŜ ǿ ǎƪƱŀŘ DǊǳǇȅ YŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧ ȊƻǎǘŀƱȅ ƻōƧťǘŜ ƪƻƴǎƻƭƛŘŀŎƧŊ ƳŜǘƻŘŊ ǇŜƱƴŊ Ȋŀ ǿȅƧŊǘƪƛŜƳ ǎǇƽƱƪƛ ǇǊŀǿŀ 

ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŜƎƻ tƻǇ ¦Ǉ aȅ .ǊŀƴŘ DƳōI ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ǳǘǊŀǘť ƪƻƴǘǊƻƭƛ ƴŀŘ ƧŜŘƴƻǎǘƪŊ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ ȊŜ ǎǇǊŀǿƻǿŀƴƛŜƳ ȊŀǊȊŊŘǳ 

ƴŀŘ ƳŀƧŊǘƪƛŜƳ ǘŜƧ ǎǇƽƱƪƛ ǇǊȊŜȊ ǎȅƴŘȅƪŀ Ƴŀǎȅ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛƻǿŜƧΦ 

bh¢! пΦсΦн μ ²!w¢h|0 CLwa¸ W95bh{¢9Y ½![9Àb¸/I 

 

²ŀǊǘƻǏŏ ŦƛǊƳȅ ǇƻǿǎǘŀƧŊŎŀ ǇǊȊȅ ǇǊȊŜƧťŎƛǳ ǿȅƴƛƪŀ Ȋ ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ǇǊȊŜƧťŎƛŀ ƴŀŘǿȅȍƪƛ ǎǳƳȅ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴŜƧ ǇƱŀǘƴƻǏŎƛΣ 

ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ƴƛŜǎǇǊŀǿǳƧŊŎȅŎƘ ƪƻƴǘǊƻƭƛ ƛ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƎƻŘȊƛǿŜƧ ǳǇǊȊŜŘƴƛƻ ǇƻǎƛŀŘŀƴȅŎƘ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ǿ ƧŜŘƴƻǎǘŎŜ ƴŀōȅǿŀƴŜƧ 

ƴŀŘ ǳŘȊƛŀƱŜƳ DǊǳǇȅ ǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƎƻŘȊƛǿŜƧ ƴŜǘǘƻ ŘŀƧŊŎȅŎƘ ǎƛť ȊƛŘŜƴǘȅŦƛƪƻǿŀŏ ŀƪǘȅǿƽǿΣ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵ ƛ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵ 

ǿŀǊǳƴƪƻǿȅŎƘ ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ ǳƧƳƻǿŀƴȅŎƘ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ǇǊȊŜƧťŎƛŀΦ   

² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǳƧŜƳƴŜƧ DǊǳǇŀ ŘƻƪƻƴǳƧŜ ǇƻƴƻǿƴŜƎƻ ǇǊȊŜƎƭŊŘǳ ǳǎǘŀƭŜƴƛŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƎƻŘȊƛǿȅŎƘ 

ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ǎƪƱŀŘƴƛƪƽǿ ƴŀōȅǿŀƴȅŎƘ ŀƪǘȅǿƽǿ ƴŜǘǘƻΦ WŜȍŜƭƛ ǿ ǿȅƴƛƪǳ ǇǊȊŜƎƭŊŘǳ ǿŀǊǘƻǏŏ ƧŜǎǘ ƴŀŘŀƭ ǳƧŜƳƴŀΣ ǳƧƳǳƧŜ ǎƛť 

ƧŊ ƴƛŜȊǿƱƻŎȊƴƛŜ ǿ ǿȅƴƛƪǳ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳ Ƨŀƪƻ Ȋȅǎƪ Ȋ ƻƪŀȊȅƧƴŜƎƻ ƴŀōȅŎƛŀΦ  

²ŀǊǘƻǏŏ ŦƛǊƳȅ ǳƧƳǳƧŜ ǎƛť ǇƻŎȊŊǘƪƻǿƻ Ƨŀƪƻ ǎƪƱŀŘƴƛƪ ŀƪǘȅǿƽǿ Ǉƻ ƪƻǎȊŎƛŜΣ ŀ ƴŀǎǘťǇƴƛŜ ǿȅŎŜƴƛŀ ǿŜŘƱǳƎ ƪƻǎȊǘǳ 

ǇƻƳƴƛŜƧǎȊƻƴŜƎƻ ƻ ǎƪǳƳǳƭƻǿŀƴŊ ǎǘǊŀǘť Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǳǘǊŀǘȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛΦ  

5ƭŀ ŎŜƭƽǿ ǘŜǎǘƻǿŀƴƛŀ ǳǘǊŀǘȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǿŀǊǘƻǏŏ ŦƛǊƳȅ ŀƭƻƪǳƧŜ ǎƛť ƴŀ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴŜ ƻǏǊƻŘƪƛ DǊǳǇȅ ƎŜƴŜǊǳƧŊŎŜ ǇǊȊŜǇƱȅǿȅ 

ǇƛŜƴƛťȍƴŜΣ ƪǘƽǊŜ Ǉƻǿƛƴƴȅ ƻŘƴƛŜǏŏ ƪƻǊȊȅǏŎƛ Ȋ ǎȅƴŜǊƎƛƛ ōťŘŊŎȅŎƘ ŜŦŜƪǘŜƳ ǇƻƱŊŎȊŜƴƛŀΦ WŜŘƴƻǎǘƪƛ ƎŜƴŜǊǳƧŊŎŜ ǇǊȊŜǇƱȅǿȅ 

ǇƛŜƴƛťȍƴŜΣ Řƻ ƪǘƽǊȅŎƘ ŀƭƻƪǳƧŜ ǎƛť ǿŀǊǘƻǏŏ ŦƛǊƳȅΣ ǘŜǎǘǳƧŜ ǎƛť ǇƻŘ ǿȊƎƭťŘŜƳ ǳǘǊŀǘȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǊŀȊ ǿ Ǌƻƪǳ ƭǳō ŎȊťǏŎƛŜƧΣ ƧŜǏƭƛ 

Ƴƻȍƴŀ ǿƛŀǊȅƎƻŘƴƛŜ ǇǊȊȅǇǳǎȊŎȊŀŏΣ ȍŜ ǳǘǊŀǘŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǿȅǎǘŊǇƛƱŀΦ WŜǏƭƛ ǿŀǊǘƻǏŏ ƻŘȊȅǎƪƛǿŀƭƴŀ ƻǏǊƻŘƪŀ ƎŜƴŜǊǳƧŊŎŜƎƻ 

ǇǊȊŜǇƱȅǿȅ ǇƛŜƴƛťȍƴŜ ƧŜǎǘ ƳƴƛŜƧǎȊŀ ƻŘ ƧŜƧ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ōƛƭŀƴǎƻǿŜƧΣ ǎǘǊŀǘť Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǳǘǊŀǘȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŀƭƻƪǳƧŜ ǎƛť ƴŀƧǇƛŜǊǿ ǿ ŎŜƭǳ 

ǊŜŘǳƪŎƧƛ ƪǿƻǘȅ ōƛƭŀƴǎƻǿŜƧ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŦƛǊƳȅ ŀƭƻƪƻǿŀƴŜƧ Řƻ ǘŜƎƻ ƻǏǊƻŘƪŀΣ ŀ ƴŀǎǘťǇƴƛŜ Řƻ ǇƻȊƻǎǘŀƱȅŎƘ ŀƪǘȅǿƽǿ ǘŜƎƻ ƻǏǊƻŘƪŀΣ 

ǇǊƻǇƻǊŎƧƻƴŀƭƴƛŜ Řƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ōƛƭŀƴǎƻǿŜƧ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ǎƪƱŀŘƴƛƪƽǿ ŀƪǘȅǿƽǿ ǘŜƧ ƧŜŘƴƻǎǘƪƛΦ {ǘǊŀǘŀ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǳǘǊŀǘȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛ 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

ну 

ǳƧťǘŀ Řƭŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŦƛǊƳȅ ƴƛŜ ǇƻŘƭŜƎŀ ƻŘǿǊƽŎŜƴƛǳ ǿ ƴŀǎǘťǇƴȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜΦ ² ŎƘǿƛƭƛ ȊōȅŎƛŀ ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ ȊŀƭŜȍƴŜƧ ƭǳō ǇƻŘƭŜƎŀƧŊŎŜƧ 

ǿǎǇƽƭƴŜƧ ƪƻƴǘǊƻƭƛΣ ǇǊȊȅǇŀŘŀƧŊŎŊ ƴŀ ƴƛŊ ŎȊťǏŏ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŦƛǊƳȅ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŀ ǎƛť ǇǊȊȅ ƻōƭƛŎȊŀƴƛǳ ȊȅǎƪǳκǎǘǊŀǘȅ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ȊōȅŎƛŀΦ 

bh¢! пΦсΦо μ ²!w¢h|/L bL9a!¢9wL![b9 

 

²ŀǊǘƻǏŎƛ ƴƛŜƳŀǘŜǊƛŀƭƴŜ ǎŊ ǳƧƳƻǿŀƴŜΣ ƧŜȍŜƭƛ ƧŜǎǘ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƴŜΣ ȍŜ ǿ ǇǊȊȅǎȊƱƻǏŎƛ ǎǇƻǿƻŘǳƧŊ ƻƴŜ ǿǇƱȅǿ Řƻ DǊǳǇȅ 

ƪƻǊȊȅǏŎƛ ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘΣ ƪǘƽǊŜ ƳƻƎŊ ōȅŏ ǇƻǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǘȅƳƛ ŀƪǘȅǿŀƳƛΦ tƻŎȊŊǘƪƻǿŜ ǳƧťŎƛŜ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƛŜƳŀǘŜǊƛŀƭƴȅŎƘ 

ƴŀǎǘťǇǳƧŜ ǿŜŘƱǳƎ ŎŜƴ ƴŀōȅŎƛŀ ƭǳō ƪƻǎȊǘǳ ǿȅǘǿƻǊȊŜƴƛŀΦ tƻ ǳƧťŎƛǳ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿȅƳ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƛŜƳŀǘŜǊƛŀƭƴŜ ǎŊ ǿȅŎŜƴƛŀƴŜ 

ǿŜŘƱǳƎ ŎŜƴ ƴŀōȅŎƛŀ ƭǳō ƪƻǎȊǘǳ ǿȅǘǿƻǊȊŜƴƛŀ ǇƻƳƴƛŜƧǎȊƻƴȅŎƘ ƻ ǳƳƻǊȊŜƴƛŜ ƛ ƻŘǇƛǎȅ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǳǘǊŀǘȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛΦ 

²ŀǊǘƻǏŎƛ ƴƛŜƳŀǘŜǊƛŀƭƴŜ ǎŊ ŀƳƻǊǘȅȊƻǿŀƴŜ ƭƛƴƛƻǿƻ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ƻŘǇƻǿƛŀŘŀƧŊŎȅƳ ǎȊŀŎƻǿŀƴŜƳǳ ƻƪǊŜǎƻǿƛ ƛŎƘ ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŜƧ 

ǳȍȅǘŜŎȊƴƻǏŎƛΦ ²ŀǊǘƻǏŏ ŀƳƻǊǘȅȊŀŎƧƛ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƛŜƳŀǘŜǊƛŀƭƴȅŎƘ ƻŘƴƻǎƛ ǎƛť ǿ ǊŀŎƘǳƴŜƪ Ȋȅǎƪƽǿ ƛ ǎǘǊŀǘ Řƻ ǇƻȊȅŎƧƛ 

α!ƳƻǊǘȅȊŀŎƧŀέΦ 

²ŀǊǘƻǏŎƛ ƴƛŜƳŀǘŜǊƛŀƭƴŜ ǿȅǎǘťǇǳƧŊŎŜ ǿ DǊǳǇƛŜ ƻǊŀȊ ǎǘŀǿƪƛ ŀƳƻǊǘȅȊŀŎƧƛΥ 

[ƛŎŜƴŎƧŜ ƛ ǇǊŀǿŀ Řƻ ǇǊƻƎǊŀƳƽǿ ƪƻƳǇǳǘŜǊƻǿȅŎƘ нл҈ π рл҈ 

bh¢! пΦсΦп μ |wh5YL ¢w²!_9 

 

|ǊƻŘƪƛ ǘǊǿŀƱŜ ǎŊ ǿȅŎŜƴƛŀƴŜ ǿ ŎŜƴƛŜ ƴŀōȅŎƛŀ ǇƻǿƛťƪǎȊƻƴŜƧ ƻ ǿǎȊȅǎǘƪƛŜ ƪƻǎȊǘȅ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ȊŀƪǳǇŜƳ ƛ 

ǇǊȊȅǎǘƻǎƻǿŀƴƛŜƳ ǎƪƱŀŘƴƛƪŀ ƳŀƧŊǘƪǳ Řƻ ǎǘŀƴǳ ȊŘŀǘƴŜƎƻ Řƻ ǳȍȅǿŀƴƛŀ ƭǳō ƪƻǎȊŎƛŜ ǿȅǘǿƻǊȊŜƴƛŀ ǇƻƳƴƛŜƧǎȊƻƴȅƳ ƻ ƻŘǇƛǎȅ 

ǳƳƻǊȊŜƴƛƻǿŜ ƻǊŀȊ ŜǿŜƴǘǳŀƭƴŜ ƻŘǇƛǎȅ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǳǘǊŀǘȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛΦ 

YƻǎȊǘȅ ǇƻƴƛŜǎƛƻƴŜ Ǉƻ ǿǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛǳ ǏǊƻŘƪŀ ǘǊǿŀƱŜƎƻ Řƻ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀΣ ǘŀƪƛŜ Ƨŀƪ ƪƻǎȊǘȅ ƴŀǇǊŀǿΣ ǇǊȊŜƎƭŊŘƽǿΣ ƻǇƱŀǘȅ 

ŜƪǎǇƭƻŀǘŀŎȅƧƴŜΣ ǿǇƱȅǿŀƧŊ ƴŀ ǿȅƴƛƪ Ŧƛƴŀƴǎƻǿȅ ƻƪǊŜǎǳ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀǿŎȊŜƎƻΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ȊƻǎǘŀƱȅ ǇƻƴƛŜǎƛƻƴŜΦ WŜȍŜƭƛ ƧŜǎǘ ƧŜŘƴŀƪ 

ƳƻȍƭƛǿŜ ǿȅƪŀȊŀƴƛŜΣ ȍŜ ǇƻƴƛŜǎƛƻƴŜ ƴŀƪƱŀŘȅ ǎǇƻǿƻŘƻǿŀƱȅ ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŜ ƻŎȊŜƪƛǿŀƴȅŎƘ ǇǊȊȅǎȊƱȅŎƘ ƪƻǊȊȅǏŎƛ ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘ Ȋ 

ǘȅǘǳƱǳ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛŀ ŘŀƴŜƎƻ ǏǊƻŘƪŀ ǘǊǿŀƱŜƎƻ ǇƻƴŀŘ ƪƻǊȊȅǏŎƛ ǇǊȊȅƧƳƻǿŀƴŜ ǇƛŜǊǿƻǘƴƛŜΣ ǿ ǘŀƪƛƳ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ȊǿƛťƪǎȊŀƧŊ ƻƴŜ 

ǿŀǊǘƻǏŏ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿŊ ǘŜƎƻ ǏǊƻŘƪŀ ǘǊǿŀƱŜƎƻ όǘȊǿΦ ǳƭŜǇǎȊŜƴƛŜύΦ 

² ƳƻƳŜƴŎƛŜ ƭƛƪǿƛŘŀŎƧƛ ƭǳō ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǏǊƻŘƪƽǿ ǘǊǿŀƱȅŎƘ Ȋȅǎƪƛ ƭǳō ǎǘǊŀǘȅ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜ Ȋ ǘŜƎƻ Ŧŀƪǘǳ ǳƧƳƻǿŀƴŜ ǎŊ ǿ 

ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛǳ Ȋ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƧΣ Ƨŀƪƻ ǊƽȍƴƛŎŀ ƳƛťŘȊȅ ǇǊȊȅŎƘƻŘŀƳƛ ƴŜǘǘƻ ȊŜ ȊōȅŎƛŀ όƧŜǏƭƛ ǘŀƪƛŜ ōȅƱȅύ ŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛŊ 

ōƛƭŀƴǎƻǿŊ ǘŜƧ ǇƻȊȅŎƧƛΦ 

|ǊƻŘƪƛ ǘǊǿŀƱŜ ǎŊ ŀƳƻǊǘȅȊƻǿŀƴŜ ƭƛƴƛƻǿƻ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ƻŘǇƻǿƛŀŘŀƧŊŎȅƳ ǎȊŀŎƻǿŀƴŜƳǳ ƻƪǊŜǎƻǿƛ ƛŎƘ ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŜƧ 

ǳȍȅǘŜŎȊƴƻǏŎƛΣ ƪǘƽǊȅ ƻŘǇƻǿƛŀŘŀ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎȅƳ ǎǘŀǿƪƻƳΥ 

 

¦ǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ǘŜŎƘƴƛŎȊƴŜ ƛ ƳŀǎȊȅƴȅ     пΣр҈ π ол҈ 

|ǊƻŘƪƛ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘǳ     мп҈ π нл҈ 

LƴƴŜ ǏǊƻŘƪƛ ǘǊǿŀƱŜ     мл҈ π ол҈ 

 

{ȊŀŎǳƴƪƛ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ƻƪǊŜǎǳ ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŜƧ ǳȍȅǘŜŎȊƴƻǏŎƛ ƻǊŀȊ ƳŜǘƻŘŀ ŀƳƻǊǘȅȊŀŎƧƛ ǎŊ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ǇǊȊŜƎƭŊŘǳ ƴŀ ƪƻƴƛŜŎ 

ƪŀȍŘŜƎƻ Ǌƻƪǳ ƻōǊƻǘƻǿŜƎƻ ǿ ŎŜƭǳ ǿŜǊȅŦƛƪŀŎƧƛΣ ŎȊȅ ȊŀǎǘƻǎƻǿŀƴŜ ƳŜǘƻŘȅ ƛ ƻƪǊŜǎ ŀƳƻǊǘȅȊŀŎƧƛ ǎŊ ȊƎƻŘƴŜ Ȋ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴȅƳ 

ǊƻȊƪƱŀŘŜƳ ŎȊŀǎƻǿȅƳ ƪƻǊȊȅǏŎƛ ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘ ǇǊȊȅƴƻǎȊƻƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ǘŜƴ ǏǊƻŘŜƪ ǘǊǿŀƱȅΦ 

  



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

нф 

bh¢! пΦсΦр μ |wh5YL ¢w²!_9 ² .¦5h²L9 

 

|ǊƻŘƪƛ ǘǊǿŀƱŜ ǿ ōǳŘƻǿƛŜ ǎŊ ǿȅŎŜƴƛŀƴŜ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ƻƎƽƱǳ ƪƻǎȊǘƽǿ ǇƻȊƻǎǘŀƧŊŎȅŎƘ ǿ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƳ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ƛŎƘ ƴŀōȅŎƛŜƳ 

ƭǳō ǿȅǘǿƻǊȊŜƴƛŜƳΣ ǿ ǘȅƳ ƪƻǎȊǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ όȊ ǿȅƧŊǘƪƛŜƳ ǊƽȍƴƛŎ ƪǳǊǎƻǿȅŎƘ ƴƛŜōťŘŊŎȅŎƘ ƪƻǊŜƪǘŊ ǇƱŀŎƻƴȅŎƘ ƻŘǎŜǘŜƪύΣ 

ǇƻƳƴƛŜƧǎȊƻƴȅŎƘ ƻ ƻŘǇƛǎȅ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǳǘǊŀǘȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛΦ |ǊƻŘƪƛ ǘǊǿŀƱŜ ǿ ōǳŘƻǿƛŜ ƴƛŜ ǎŊ ŀƳƻǊǘȅȊƻǿŀƴŜ Řƻ ƳƻƳŜƴǘǳ 

ȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛŀ ƛŎƘ ōǳŘƻǿȅ ƛ ƻŘŘŀƴƛŀ Řƻ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀΦ 

bh¢! пΦсΦс μ !Y¢¸²! CLb!b{h²9 

 

a{{C ф ǇƻŘǘǊȊȅƳǳƧŜ ǿȅƳƻƎƛ a{w оф ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ǳƧƳƻǿŀƴƛŀ ƛ ǿȅƪǎƛťƎƻǿȅǿŀƴƛŀ ŀƪǘȅǿƽǿ ƛ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΦ  

²ǎȊȅǎǘƪƛŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ǿȅŎŜƴƛŀ ǎƛť ǇƻŎȊŊǘƪƻǿƻ ǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƎƻŘȊƛǿŜƧ ǇƻǿƛťƪǎȊƻƴŜƧ ƭǳō ǇƻƳƴƛŜƧǎȊƻƴŜƧ 

όǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ŀƪǘȅǿƽǿ ƛ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ƴƛŜǿȅŎŜƴƛŀƴȅŎƘ ǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƎƻŘȊƛǿŜƧ ǇǊȊŜȊ ǿȅƴƛƪ Ŧƛƴŀƴǎƻǿȅύ ƻ ƪƻǎȊǘȅ 

ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛΦ  

 

!ƪǘȅǿŀ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ŘȊƛŜƭƻƴŜ ǎŊ ƴŀ ŘǿƛŜ ƎǊǳǇȅΥ  

- ǿȅŎŜƴƛŀƴŜ ǿ ƪƻǎȊŎƛŜ ȊŀƳƻǊǘȅȊƻǿŀƴȅƳ ƻǊŀȊ 

- ǿȅŎŜƴƛŀƴŜ ǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƎƻŘȊƛǿŜƧΦ  

 

tǊȊȅ ǿȅŎŜƴƛŜ ǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƎƻŘȊƛǿŜƧ Ȋȅǎƪƛ ƛ ǎǘǊŀǘȅ ǳƧƳǳƧŜ ǎƛť ǿ ŎŀƱƻǏŎƛ ǿ ǿȅƴƛƪǳ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳ όǿȅŎŜƴŀ ǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƎƻŘȊƛǿŜƧ 

ǇǊȊŜȊ ǿȅƴƛƪ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅΣ ²Dt²Cύ ƭǳō ǿ ǇƻȊƻǎǘŀƱȅŎƘ ŎŀƱƪƻǿƛǘȅŎƘ ŘƻŎƘƻŘŀŎƘ όǿȅŎŜƴŀ ǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƎƻŘȊƛǿŜƧ ǇǊȊŜȊ ǇƻȊƻǎǘŀƱŜ 

ŎŀƱƪƻǿƛǘŜ ŘƻŎƘƻŘȅΣ ²Dt/5ύΦ  

LƴǿŜǎǘȅŎƧŜ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿŜ ƪƭŀǎȅŦƛƪƻǿŀƴŜ ǎŊ Ƨŀƪƻ ²Dt²CΣ ŎƘȅōŀ ȍŜ ǿȅōǊŀƴƻ ƪƭŀǎȅŦƛƪŀŎƧť ²Dt/5Σ Ȋ ǿȅƧŊǘƪƛŜƳ ǘŀƪƛŎƘ 

ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛΣ ƪǘƽǊȅŎƘ ȊƳƛŀƴȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƧŜŘƴƻǎǘƪŀ ȊŘŜŎȅŘƻǿŀƱŀ ǎƛť ȊŀǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀŏ ǿ ǇƻȊƻǎǘŀƱȅŎƘ ŎŀƱƪƻǿƛǘȅŎƘ ŘƻŎƘƻŘŀŎƘΦ  

WŜȍŜƭƛ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧŀ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿŀ ƴƛŜ ƧŜǎǘ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴŀ Řƻ ƻōǊƻǘǳΣ ǿ ŎƘǿƛƭƛ ƧŜƧ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿŜƎƻ ǳƧťŎƛŀ ƧŜŘƴƻǎǘƪŀ ƳƻȍŜ ǇƻŘƧŊŏ 

ƴƛŜƻŘǿǊŀŎŀƭƴŊ ŘŜŎȅȊƧť ŘƻǘȅŎȊŊŎŊ ƧŜƧ ǿȅŎŜƴȅ ǿ ²Dt/5Σ ŀ ǿ ǿȅƴƛƪǳ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳ ǳƧƳƻǿŀŏ ǘȅƭƪƻ ŘƻŎƘƻŘȅ Ȋ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅΦ   

LƴǎǘǊǳƳŜƴǘ ŘƱǳȍƴȅΣ ƪǘƽǊȅΥ  

(i) ǳǘǊȊȅƳȅǿŀƴȅ ƧŜǎǘ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ƳƻŘŜƭǳ ōƛȊƴŜǎƻǿŜƎƻ ȊŀƪƱŀŘŀƧŊŎŜƎƻ ǇƻȊȅǎƪƛǿŀƴƛŜ ǳƳƻǿƴȅŎƘ ǇǊȊŜǇƱȅǿƽǿ 

ǇƛŜƴƛťȍƴȅŎƘΣ  

(ii) ǿ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ŘŀǘŀŎƘ ƎŜƴŜǊǳƧŜ ǳƳƻǿƴŜ ǇǊȊŜǇƱȅǿȅ ǇƛŜƴƛťȍƴŜ ǿȅƱŊŎȊƴƛŜ ǿ ŦƻǊƳƛŜ ǎǇƱŀǘ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ƛ ƻŘǎŜǘŜƪΣ 

ǿȅŎŜƴƛŀ ǎƛť ǿ ƪƻǎȊŎƛŜ ȊŀƳƻǊǘȅȊƻǿŀƴȅƳΣ ŎƘȅōŀ ȍŜ ǇǊȊȅ ǇƻŘŜƧƳƻǿŀƴƛǳ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿŜƧ ŘŜŎȅȊƧƛ ȊƻǎǘŀƱ 

ǿȅȊƴŀŎȊƻƴȅ Ƨŀƪƻ ²Dt²C όǿ ǊŀƳŀŎƘ ƻǇŎƧƛ ǿȅŎŜƴȅ ǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƎƻŘȊƛǿŜƧύΦ  

LƴǎǘǊǳƳŜƴǘ ŘƱǳȍƴȅΣ ƪǘƽǊȅΥ  

(i) ǳǘǊȊȅƳȅǿŀƴȅ ƧŜǎǘ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ƳƻŘŜƭǳ ōƛȊƴŜǎƻǿŜƎƻ ȊŀƪƱŀŘŀƧŊŎŜƎƻ ȊŀǊƽǿƴƻ ǇƻȊȅǎƪƛǿŀƴƛŜ ǳƳƻǿƴȅŎƘ 

ǇǊȊŜǇƱȅǿƽǿ ǇƛŜƴƛťȍƴȅŎƘΣ Ƨŀƪ ƛ ǎǇǊȊŜŘŀȍ ŀƪǘȅǿƽǿΣ  

(ii) ǿ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ŘŀǘŀŎƘ ƎŜƴŜǊǳƧŜ ǳƳƻǿƴŜ ǇǊȊŜǇƱȅǿȅ ǇƛŜƴƛťȍƴŜ ǿȅƱŊŎȊƴƛŜ ǿ ŦƻǊƳƛŜ ǎǇƱŀǘ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ƛ ƻŘǎŜǘŜƪΣ 

Ƴǳǎƛ ōȅŏ ǿȅŎŜƴƛŀƴȅ ǿ ²Dt/5Σ ŎƘȅōŀ ȍŜ ǇǊȊȅ ǇƻŘŜƧƳƻǿŀƴƛǳ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿŜƧ ŘŜŎȅȊƧƛ ȊƻǎǘŀƱ ǿȅȊƴŀŎȊƻƴȅ Ƨŀƪƻ 

²Dt²C όǿ ǊŀƳŀŎƘ ƻǇŎƧƛ ǿȅŎŜƴȅ ǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƎƻŘȊƛǿŜƧύΦ 

²ǎȊȅǎǘƪƛŜ ƛƴƴŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘȅ ŘƱǳȍƴŜ ǿȅŎŜƴƛŀ ǎƛť ǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƎƻŘȊƛǿŜƧ ǇǊȊŜȊ ǿȅƴƛƪ Ŧƛƴŀƴǎƻǿȅ ό²Dt²CύΦ 

{ƪƱŀŘƴƛƪ ŀƪǘȅǿƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ȊƻǎǘŀƧŜ ǳǎǳƴƛťǘȅ Ȋ ōƛƭŀƴǎǳΣ ƎŘȅ DǊǳǇŀ ǘǊŀŎƛ ƪƻƴǘǊƻƭť ƴŀŘ ǇǊŀǿŀƳƛ ǳƳƻǿƴȅƳƛ ǎƪƱŀŘŀƧŊŎȅƳƛ 

ǎƛť ƴŀ Řŀƴȅ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅΤ ȊŀȊǿȅŎȊŀƧ Ƴŀ ǘƻ ƳƛŜƧǎŎŜ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǳ ƭǳō ƎŘȅ ǿǎȊȅǎǘƪƛŜ 

ǇǊȊŜǇƱȅǿȅ ǏǊƻŘƪƽǿ ǇƛŜƴƛťȍƴȅŎƘ ǇǊȊȅǇƛǎŀƴŜ ŘŀƴŜƳǳ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǿƛ ǇǊȊŜŎƘƻŘȊŊ ƴŀ ƴƛŜȊŀƭŜȍƴŊ ǎǘǊƻƴť ǘǊȊŜŎƛŊΦ 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

ол 

bh¢! пΦсΦт μ ¦¢w!¢! ²!w¢h|/L 

 

² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ȊŀƛǎǘƴƛŜƴƛŀ ȊŜǿƴťǘǊȊƴȅŎƘ ƭǳō ǿŜǿƴťǘǊȊƴȅŎƘ ǇǊȊŜǎƱŀƴŜƪΣ ƪǘƽǊŜ ǿǎƪŀȊǳƧŊΣ ȍŜ ƛǎǘƴƛŜƧŜ ǊȅȊȅƪƻ ōǊŀƪǳ ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛ 

ƻŘȊȅǎƪŀƴƛŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǳǎǘŀƭƻƴŜƧ ƴŀ ƪƻƴƛŜŎ ƻƪǊŜǎǳ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀǿŎȊŜƎƻ ǎƪƱŀŘƴƛƪŀ ŀƪǘȅǿƽǿΣ ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊŀ ǎƛť ǘŜǎǘȅ 

ǎǇǊŀǿŘȊŀƧŊŎŜ ǇƻŘ ƪŊǘŜƳ ŜǿŜƴǘǳŀƭƴŜƧ ǳǘǊŀǘȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛΦ ¢Ŝǎǘȅ ǎǇǊŀǿŘȊŀƧŊŎŜ ǎŊ ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊŀƴŜ ǊŀȊ ǿ Ǌƻƪǳ ǘŀƪȍŜ ǿ 

ƻŘƴƛŜǎƛŜƴƛǳ Řƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƛŜƳŀǘŜǊƛŀƭƴȅŎƘ ƻ ƴƛŜƻƪǊŜǏƭƻƴȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜ ǳȍȅǿŀƴƛŀ ƻǊŀȊ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŦƛǊƳȅ ƴƛŜȊŀƭŜȍƴƛŜ 

ƻŘ ȊŀƛǎǘƴƛŜƴƛŀ ǇǊȊŜǎƱŀƴŜƪΦ  

{ǘǊŀǘť Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǳǘǊŀǘȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǳƧƳǳƧŜ ǎƛť ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ƪǿƻǘȅΣ ƻ ƧŀƪŊ ǿŀǊǘƻǏŏ ōƛƭŀƴǎƻǿŀ ŘŀƴŜƎƻ ǎƪƱŀŘƴƛƪŀ ŀƪǘȅǿƽǿ όƭǳō 

ƻǏǊƻŘƪŀ ǿȅǇǊŀŎƻǿǳƧŊŎŜƎƻ ǏǊƻŘƪƛ ǇƛŜƴƛťȍƴŜύ ǇǊȊŜǿȅȍǎȊŀ ƧŜƎƻ ǿŀǊǘƻǏŏ ƻŘȊȅǎƪƛǿŀƭƴŊΦ ²ŀǊǘƻǏŏ ƻŘȊȅǎƪƛǿŀƭƴŀ ǘƻ ǿȅȍǎȊŀ Ȋ 

ŘǿƽŎƘ ƪǿƻǘΥ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƎƻŘȊƛǿŜƧ ǇƻƳƴƛŜƧǎȊƻƴŜƧ ƻ ƪƻǎȊǘȅ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƛ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǳȍȅǘƪƻǿŜƧΦ hŘǇƛǎ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǳǘǊŀǘȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛ 

ǳƧƳǳƧŜ ǎƛť ǿ ŎƛťȍŀǊ Ȋȅǎƪƽǿ ƛ ǎǘǊŀǘΦ  

bƛŜŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ŀƪǘȅǿŀ ǘǊǿŀƱŜΣ Řƭŀ ƪǘƽǊȅŎƘ ǿ ƻƪǊŜǎŀŎƘ ǿŎȊŜǏƴƛŜƧǎȊȅŎƘ Řƻƪƻƴŀƴƻ ƻŘǇƛǎǳ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǳǘǊŀǘȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛΣ ǘŜǎǘǳƧŜ ǎƛť 

ƴŀ ƪŀȍŘȅ ŘȊƛŜƵ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀǿŎȊȅ ǇƻŘ ƪŊǘŜƳ ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ ǇǊȊŜǎƱŀƴŜƪ ǿǎƪŀȊǳƧŊŎȅŎƘ ƴŀ ƳƻȍƭƛǿƻǏŏ ƻŘǿǊƽŎŜƴƛŀ ǿŎȊŜǏƴƛŜƧ 

ŘƻƪƻƴŀƴŜƎƻ ƻŘǇƛǎǳΦ  

5ƭŀ ǇƻǘǊȊŜō ŀƴŀƭƛȊȅ ǇƻŘ ƪŊǘŜƳ ǳǘǊŀǘȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛΣ ŀƪǘȅǿŀ ƎǊǳǇǳƧŜ ǎƛť ƴŀ ƴŀƧƴƛȍǎȊȅƳ ǇƻȊƛƻƳƛŜΣ ƴŀ ƧŀƪƛƳ ƎŜƴŜǊǳƧŊ ǇǊȊŜǇƱȅǿȅ 

ǇƛŜƴƛťȍƴŜ ƴƛŜȊŀƭŜȍƴƛŜ ƻŘ ƛƴƴȅŎƘ ŀƪǘȅǿƽǿ όƻǏǊƻŘƪƛ ǿȅǇǊŀŎƻǿǳƧŊŎŜ ǏǊƻŘƪƛ ǇƛŜƴƛťȍƴŜύΦ 5ƭŀ ŎŜƭƽǿ ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŀ ǘŜǎǘƽǿ 

ƴŀ ǳǘǊŀǘť ǿŀǊǘƻǏŎƛΣ ƻǏǊƻŘŜƪ ǿȅǇǊŀŎƻǿǳƧŊŎȅ ǏǊƻŘƪƛ ǇƛŜƴƛťȍƴŜ ǳǎǘŀƭŀ ǎƛť ƪŀȍŘƻǊŀȊƻǿƻΦ bŀ ƴŀƧǿȅȍǎȊȅƳ ǇƻȊƛƻƳƛŜ ǿ DǊǳǇƛŜ 

ƻǏǊƻŘƪƛŜƳ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŎƛ ƧŜǎǘ ǎǇƽƱƪŀΣ Ȋ ƪƻƭŜƛ ƻǏǊƻŘƪƛ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŎƛ ƴŀ ƴŀƧƴƛȍǎȊȅƳ ǇƻȊƛƻƳƛŜ ǿ DǊǳǇƛŜ ǘƻ ǿȅōǊŀƴŜ 

ŀƪǘȅǿŀ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ǎǇƽƱŜƪΦ  

 

¦ǘǊŀǘŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŀƪǘȅǿƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ  

bŀ ƪƻƴƛŜŎ ƪŀȍŘŜƎƻ ƻƪǊŜǎǳ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀǿŎȊŜƎƻ ŘƻƪƻƴǳƧŜ ǎƛť ƻŎŜƴȅΣ ŎȊȅ ǿȅǎǘťǇǳƧŊ ƻōƛŜƪǘȅǿƴŜ ŘƻǿƻŘȅ ƴŀ ǘƻΣ ȍŜ ǎƪƱŀŘƴƛƪ 

ŀƪǘȅǿƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ƭǳō ƎǊǳǇŀ ŀƪǘȅǿƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ǳǘǊŀŎƛƱȅ ǿŀǊǘƻǏŏΦ 5ƻ ƛǎǘƻǘƴȅŎƘ ƻōƛŜƪǘȅǿƴȅŎƘ ǇǊȊŜǎƱŀƴŜƪ 

όŘƻǿƻŘƽǿύ ȊŀƭƛŎȊŀ ǎƛť ǇǊȊŜŘŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛƳΥ ǇƻǿŀȍƴŜ ǇǊƻōƭŜƳȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ŘƱǳȍƴƛƪŀΣ ǿǎǘŊǇƛŜƴƛŜ ƴŀ ŘǊƻƎť ǎŊŘƻǿŊ ǇǊȊŜŎƛǿƪƻ 

ŘƱǳȍƴƛƪƻǿƛΣ Ȋŀƴƛƪ ŀƪǘȅǿƴŜƎƻ Ǌȅƴƪǳ Řƭŀ ŘŀƴŜƎƻ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǳ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻΣ ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŜ ƛǎǘƻǘƴŜƧ ƴƛŜƪƻǊȊȅǎǘƴŜƧ ȊƳƛŀƴȅ  

ǿ ǏǊƻŘƻǿƛǎƪǳ ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅƳΣ ǇǊŀǿƴȅƳ ƭǳō ǊȅƴƪƻǿȅƳ ǿȅǎǘŀǿŎȅ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǳ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻΣ ǳǘǊȊȅƳȅǿŀƴƛŜ ǎƛť ǎǇŀŘƪǳ 

ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƎƻŘȊƛǿŜƧ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǳ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻ ǇƻƴƛȍŜƧ ǇƻȊƛƻƳǳ ȊŀƳƻǊǘȅȊƻǿŀƴŜƎƻ ƪƻǎȊǘǳΦ  

 

¦ǘǊŀǘŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴŀƭŜȍƴƻǏŎƛ ƘŀƴŘƭƻǿȅŎƘ  

²ŀǊǘƻǏŏ ƴŀƭŜȍƴƻǏŎƛ ŀƪǘǳŀƭƛȊǳƧŜ ǎƛť ǳǿȊƎƭťŘƴƛŀƧŊŎ ǎǘƻǇƛŜƵ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿŀ ƛŎƘ ȊŀǇƱŀǘȅ ǇƻǇǊȊŜȊ ŘƻƪƻƴŀƴƛŜ ƻŘǇƛǎǳ 

ŀƪǘǳŀƭƛȊǳƧŊŎŜƎƻΦ ¦ǘǊŀǘť ǿŀǊǘƻǏŎƛ ōŀŘŀ ǎƛť ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŀƴŀƭƛȊȅ ǇǊȊŜǘŜǊƳƛƴƻǿŀƴƛŀ ǇƱŀǘƴƻǏŎƛ ǿ ǿȅȊƴŀŎȊƻƴȅŎƘ ƻƪǊŜǎŀŎƘΦ  

bŀ ƴŀƭŜȍƴƻǏŎƛ ƻōƧťǘŜ ǳƎƻŘŊ ƴƛŜ ǘǿƻǊȊȅ ǎƛť ƻŘǇƛǎƽǿ ŀƪǘǳŀƭƛȊǳƧŊŎȅŎƘ Řƻ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ƪǿƻǘȅ ƻōƧťǘŜƧ ǳƎƻŘŊΣ ǇƻŘ ǿŀǊǳƴƪƛŜƳ 

ǿȅǿƛŊȊȅǿŀƴƛŀ ǎƛť ǇƱŀǘƴƻǏŎƛ ȊŀǿŀǊǘȅŎƘ ǿ ǳƎƻŘȊƛŜΦ 5ƭŀ ƴŀƭŜȍƴƻǏŎƛ ƻōƧťǘȅŎƘ ǳƎƻŘŊΣ Ȋ ƪǘƽǊŜƧ ŘƱǳȍƴƛƪ ǎƛť ƴƛŜ ǿȅǿƛŊȊǳƧŜΣ 

ǘǿƻǊȊƻƴȅ ƧŜǎǘ ƻŘǇƛǎ ǿ млл҈ ƴŀƭŜȍƴƻǏŎƛ ƎƱƽǿƴŜƧΦ hŘǇƛǎ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǳǘǊŀǘȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǳƧƳǳƧŜ ǎƛť ǿ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛǳ Ȋ ŎŀƱƪƻǿƛǘȅŎƘ 

ŘƻŎƘƻŘƽǿΦ hŘǿǊƽŎŜƴƛŜ ƻŘǇƛǎǳ ǳƧƳǳƧŜ ǎƛťΣ ƧŜȍŜƭƛ ǿ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ƻƪǊŜǎŀŎƘ ǳǘǊŀǘŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǳƭŜƎŀ ȊƳƴƛŜƧǎȊŜƴƛǳ ƛ ȊƳƴƛŜƧǎȊŜƴƛŜ 

ǘƻ ƳƻȍŜ ōȅŏ ǇǊȊȅǇƛǎŀƴŜ Řƻ ȊŘŀǊȊŜƵ ǿȅǎǘťǇǳƧŊŎȅŎƘ Ǉƻ ƳƻƳŜƴŎƛŜ ǳƧťŎƛŀ ƻŘǇƛǎǳΦ 

bh¢! пΦсΦу μ [9!{LbD 

 

hŘ м ǎǘȅŎȊƴƛŀ нлмф Ǌƻƪǳ ǊƻȊƭƛŎȊŀƴƛŜ ǳƳƽǿ ƭŜŀǎƛƴƎƻǿȅŎƘ ǿ DǊǳǇƛŜ ƴŀǎǘťǇǳƧŜ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ a{{C мс α[ŜŀǎƛƴƎέΦ 

YŀȍŘŀ ǳƳƻǿŀ ƭŜŀǎƛƴƎƻǿŀΣ ƻǇǊƽŎȊ ǳƳƽǿ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿȅŎƘ ƻǊŀȊ ƭŜŀǎƛƴƎǳ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘƽǿ ƴƛǎƪƻǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘΣ ƧŜǎǘ 

ǳƧƳƻǿŀƴŀ Ƨŀƪƻ ƭŜŀǎƛƴƎ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅΦ 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

ом 

² ƳƻƳŜƴŎƛŜ ȊŀǿŀǊŎƛŀ ƴƻǿŜƧ ǳƳƻǿȅ DǊǳǇŀ ƻŎŜƴƛŀΣ ŎȊȅ ǳƳƻǿŀ ƧŜǎǘ ƭŜŀǎƛƴƎƛŜƳ ƭǳō ŎȊȅ ȊŀǿƛŜǊŀ ƭŜŀǎƛƴƎΦ ¦Ƴƻǿŀ ƧŜǎǘ 

ƭŜŀǎƛƴƎƛŜƳ ƭǳō ȊŀǿƛŜǊŀ ƭŜŀǎƛƴƎΣ ƧŜȍŜƭƛ ƴŀ ƧŜƧ ƳƻŎȅ ǇǊȊŜƪŀȊǳƧŜ ǎƛť ǇǊŀǿƻ Řƻ ƪƻƴǘǊƻƭƛ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀ ȊƛŘŜƴǘȅŦƛƪƻǿŀƴŜƎƻ 

ǎƪƱŀŘƴƛƪŀ ŀƪǘȅǿƽǿ ƴŀ Řŀƴȅ ƻƪǊŜǎ ǿ ȊŀƳƛŀƴ Ȋŀ ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŜΦ !ōȅ ƻŎŜƴƛŏΣ ŎȊȅ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ȊŀǿŀǊǘŜƧ ǳƳƻǿȅ ǇǊȊŜƪŀȊǳƧŜ 

ǎƛť ǇǊŀǿƻ ǎǇǊŀǿƻǿŀƴƛŀ ƪƻƴǘǊƻƭƛ ƴŀŘ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŜƳ ŘŀƴŜƎƻ ǎƪƱŀŘƴƛƪŀ ŀƪǘȅǿƽǿ ǇǊȊŜȊ Řŀƴȅ ƻƪǊŜǎΣ DǊǳǇŀ ƻŎŜƴƛŀΣ ŎȊȅ ǇǊȊŜȊ 

ŎŀƱȅ ƻƪǊŜǎ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀ ŘȅǎǇƻƴǳƧŜ ƱŊŎȊƴƛŜ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎȅƳƛ ǇǊŀǿŀƳƛΥ 

- ǇǊŀǿŜƳ Řƻ ǳȊȅǎƪŀƴƛŀ ȊŀǎŀŘƴƛŎȊƻ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ƪƻǊȊȅǏŎƛ ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘ Ȋ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀ ȊƛŘŜƴǘȅŦƛƪƻǿŀƴŜƎƻ ǎƪƱŀŘƴƛƪŀ 

ŀƪǘȅǿƽǿ ƻǊŀȊ 

- ǇǊŀǿŜƳ Řƻ ƪƛŜǊƻǿŀƴƛŀ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŜƳ ȊƛŘŜƴǘȅŦƛƪƻǿŀƴŜƎƻ ǎƪƱŀŘƴƛƪŀ ŀƪǘȅǿƽǿΦ 

WŜȍŜƭƛ DǊǳǇŀ Ƴŀ ǇǊŀǿƻ Řƻ ǎǇǊŀǿƻǿŀƴƛŀ ƪƻƴǘǊƻƭƛ ƴŀŘ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŜƳ ȊƛŘŜƴǘȅŦƛƪƻǿŀƴŜƎƻ ǎƪƱŀŘƴƛƪŀ ŀƪǘȅǿƽǿ ƧŜŘȅƴƛŜ ǇǊȊŜȊ 

ŎȊťǏŏ ƻƪǊŜǎǳ ƻōƻǿƛŊȊȅǿŀƴƛŀ ǳƳƻǿȅΣ ǳƳƻǿŀ ȊŀǿƛŜǊŀ ƭŜŀǎƛƴƎ ǿ ƻŘƴƛŜǎƛŜƴƛǳ Řƻ ǘŜƧ ŎȊťǏŎƛ ƻƪǊŜǎǳΦ 

tǊŀǿŀ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜ Ȋ ǳƳƽǿ ƭŜŀǎƛƴƎǳΣ ƴŀƧƳǳΣ ŘȊƛŜǊȍŀǿȅ ƻǊŀȊ ƛƴƴȅŎƘ ǳƳƽǿΣ ƪǘƽǊŜ ǎǇŜƱƴƛŀƧŊ ŘŜŦƛƴƛŎƧť ƭŜŀǎƛƴƎǳ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ 

ǿȅƳƻƎŀƳƛ a{{C мсΣ ǎŊ ǳƧƳƻǿŀƴŜ Ƨŀƪƻ ŀƪǘȅǿŀ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǇǊŀǿ Řƻ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀ ōŀȊƻǿȅŎƘ ǎƪƱŀŘƴƛƪƽǿ ŀƪǘȅǿƽǿ ǿ ǊŀƳŀŎƘ 

ŀƪǘȅǿƽǿ ǘǊǿŀƱȅŎƘ ƻǊŀȊ ŘǊǳƎƻǎǘǊƻƴƴƛŜ Ƨŀƪƻ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƭŜŀǎƛƴƎǳΦ 

DǊǳǇŀ ƴƛŜ ǊƻȊǇƻȊƴŀƧŜ ŀƪǘȅǿƽǿ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǎǳōƭŜŀǎƛƴƎǳ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ƪƭŀǎȅŦƛƪƻǿŀƴƛŜ ǎǳōƭŜŀǎƛƴƎǳ Ƨŀƪƻ ƭŜŀǎƛƴƎ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴȅ 

ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǇŀǊŀƎǊŀŦŜƳ .ру a{{C мсΦ {ǇƽƱƪƛ Ȋ DǊǳǇȅ YŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧ ƴƛŜ ƛŘŜƴǘȅŦƛƪǳƧŊ ǳƳƽǿΣ ǿ ƪǘƽǊȅŎƘ ǿȅǎǘťǇƻǿŀƱȅōȅ Ƨŀƪƻ 

ƭŜŀǎƛƴƎƻŘŀǿŎŀΦ 

 

tƻŎȊŊǘƪƻǿŜ ǳƧťŎƛŜ ƛ ǿȅŎŜƴŀ 

DǊǳǇŀ ǳƧƳǳƧŜ ǎƪƱŀŘƴƛƪ ŀƪǘȅǿƽǿ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǇǊŀǿ Řƻ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀ ƻǊŀȊ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŜ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƭŜŀǎƛƴƎǳ ǿ ŘŀŎƛŜ ǊƻȊǇƻŎȊťŎƛŀ 

ƭŜŀǎƛƴƎǳΦ ² ŘŀŎƛŜ ǊƻȊǇƻŎȊťŎƛŀ DǊǳǇŀ ǿȅŎŜƴƛŀ ǎƪƱŀŘƴƛƪ ŀƪǘȅǿƽǿ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǇǊŀǿ Řƻ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀ ǿŜŘƱǳƎ ƪƻǎȊǘǳΦ 

YƻǎȊǘ ǎƪƱŀŘƴƛƪŀ ŀƪǘȅǿƽǿ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǇǊŀǿ Řƻ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀ ƻōŜƧƳǳƧŜΥ 

- ƪǿƻǘť ǇƻŎȊŊǘƪƻǿŜƧ ǿȅŎŜƴȅ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƭŜŀǎƛƴƎǳΣ 

- ǿǎȊŜƭƪƛŜ ƻǇƱŀǘȅ ƭŜŀǎƛƴƎƻǿŜ ȊŀǇƱŀŎƻƴŜ ǿ ŘŀŎƛŜ ǊƻȊǇƻŎȊťŎƛŀ ƭǳō ǇǊȊŜŘ ǘŊ ŘŀǘŊΣ ǇƻƳƴƛŜƧǎȊƻƴŜ ƻ ǿǎȊŜƭƪƛŜ ƻǘǊȊȅƳŀƴŜ 

ȊŀŎƘťǘȅ ƭŜŀǎƛƴƎƻǿŜΣ 

- ǿǎȊŜƭƪƛŜ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿŜ ƪƻǎȊǘȅ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛŜ ǇƻƴƛŜǎƛƻƴŜ ǇǊȊŜȊ ƭŜŀǎƛƴƎƻōƛƻǊŎť ƻǊŀȊ 

- ǎȊŀŎǳƴŜƪ ƪƻǎȊǘƽǿΣ ƪǘƽǊŜ ƳŀƧŊ Ȋƻǎǘŀŏ ǇƻƴƛŜǎƛƻƴŜ ǇǊȊŜȊ ƭŜŀǎƛƴƎƻōƛƻǊŎť ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ŘŜƳƻƴǘŀȍŜƳ ƛ ǳǎǳƴƛťŎƛŜƳ 

ōŀȊƻǿŜƎƻ ǎƪƱŀŘƴƛƪŀ ŀƪǘȅǿƽǿΣ ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜƳ ǊŜƴƻǿŀŎƧƛ ƳƛŜƧǎŎŀΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ǎƛť ȊƴŀƧŘƻǿŀƱΣ ƭǳō 

ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŜƳ ǊŜƴƻǿŀŎƧƛ ōŀȊƻǿŜƎƻ ǎƪƱŀŘƴƛƪŀ ŀƪǘȅǿƽǿ Řƻ ǎǘŀƴǳ ǿȅƳŀƎŀƴŜƎƻ ǇǊȊŜȊ ǿŀǊǳƴƪƛ ƭŜŀǎƛƴƎǳΣ 

ŎƘȅōŀ ȍŜ ǘŜ ƪƻǎȊǘȅ ǎŊ ǇƻƴƻǎȊƻƴŜ ǿ ŎŜƭǳ ǿȅǘǿƻǊȊŜƴƛŀ ȊŀǇŀǎƽǿΦ  

hǇƱŀǘȅ ƭŜŀǎƛƴƎƻǿŜ ȊŀǿŀǊǘŜ ǿ ǿȅŎŜƴƛŜ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƭŜŀǎƛƴƎǳ ƻōŜƧƳǳƧŊΥ  

- ǎǘŀƱŜ ƻǇƱŀǘȅ ƭŜŀǎƛƴƎƻǿŜΣ 

- ȊƳƛŜƴƴŜ ƻǇƱŀǘȅ ƭŜŀǎƛƴƎƻǿŜΣ ƪǘƽǊŜ ȊŀƭŜȍŊ ƻŘ ƛƴŘŜƪǎǳ ƭǳō ǎǘŀǿƪƛΣ ǿȅŎŜƴƛƻƴŜ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿƻ Ȋ ȊŀǎǘƻǎƻǿŀƴƛŜƳ ǘŜƎƻ 

ƛƴŘŜƪǎǳ ƭǳō ǘŜƧ ǎǘŀǿƪƛ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ƛŎƘ ǿŀǊǘƻǏŎƛŊ ǿ ŘŀŎƛŜ ǊƻȊǇƻŎȊťŎƛŀΣ 

- ƪǿƻǘȅΣ ƪǘƽǊȅŎƘ ȊŀǇƱŀǘȅ ǇǊȊŜȊ ƭŜŀǎƛƴƎƻōƛƻǊŎť ƻŎȊŜƪǳƧŜ ǎƛť ǿ ǊŀƳŀŎƘ ƎǿŀǊŀƴǘƻǿŀƴŜƧ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƪƻƵŎƻǿŜƧΣ 

- ŎŜƴť ǿȅƪƻƴŀƴƛŀ ƻǇŎƧƛ ƪǳǇƴŀΣ ƧŜȍŜƭƛ Ƴƻȍƴŀ Ȋ ǿȅǎǘŀǊŎȊŀƧŊŎŊ ǇŜǿƴƻǏŎƛŊ ȊŀƱƻȍȅŏΣ ȍŜ DǊǳǇŀ ǎƪƻǊȊȅǎǘŀ Ȋ ƻǇŎƧƛ ƪǳǇƴŀΣ 

- ƪŀǊȅ ǇƛŜƴƛťȍƴŜ Ȋŀ ǿȅǇƻǿƛŜŘȊŜƴƛŜ ƭŜŀǎƛƴƎǳΣ ŎƘȅōŀ ȍŜ Ƴƻȍƴŀ Ȋ ǿȅǎǘŀǊŎȊŀƧŊŎŊ ǇŜǿƴƻǏŎƛŊ ȊŀƱƻȍȅŏΣ ȍŜ DǊǳǇŀ ƴƛŜ 

ǎƪƻǊȊȅǎǘŀ Ȋ ƻǇŎƧƛ ǿȅǇƻǿƛŜŘȊŜƴƛŀΦ  

hǇƱŀǘȅ ȊƳƛŜƴƴŜΣ ƪǘƽǊŜ ƴƛŜ ȊŀƭŜȍŊ ƻŘ ƛƴŘŜƪǎǳ ƭǳō ǎǘŀǿƪƛΣ ƴƛŜ ǎŊ ǿƭƛŎȊŀƴŜ Řƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƭŜŀǎƛƴƎǳΦ hǇƱŀǘȅ 

ǘŜ ǎŊ ǳƧƳƻǿŀƴŜ ǿ ǊŀŎƘǳƴƪǳ ǿȅƴƛƪƽǿ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ȊŀƛǎǘƴƛŜƴƛŀ ȊŘŀǊȊŜƴƛŀΣ ƪǘƽǊŜ ǇƻǿƻŘǳƧŜ ƛŎƘ ǿȅƳŀƎŀƭƴƻǏŏΦ  

² ŘŀŎƛŜ ǊƻȊǇƻŎȊťŎƛŀΣ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŜ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƭŜŀǎƛƴƎǳ ƧŜǎǘ ǿȅŎŜƴƛŀƴŜ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ōƛŜȍŊŎŜƧ ƻǇƱŀǘ ƭŜŀǎƛƴƎƻǿȅŎƘ 

ǇƻȊƻǎǘŀƧŊŎȅŎƘ Řƻ ȊŀǇƱŀǘȅ ǿ ǘŜƧ ŘŀŎƛŜΣ ȊŘȅǎƪƻƴǘƻǿŀƴȅŎƘ Ȋ ȊŀǎǘƻǎƻǿŀƴƛŜƳ ƪǊŀƵŎƻǿȅŎƘ ǎǘƽǇ ǇǊƻŎŜƴǘƻǿȅŎƘ ƭŜŀǎƛƴƎƻōƛƻǊŎȅΦ  



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

он 

DǊǳǇŀ ƴƛŜ ŘȅǎƪƻƴǘǳƧŜ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƭŜŀǎƛƴƎǳ ǇǊȊȅ ǳȍȅŎƛǳ ǎǘƽǇ ǇǊƻŎŜƴǘƻǿȅŎƘ ƭŜŀǎƛƴƎǳΣ ƎŘȅȍ Řƭŀ ŎŜƭƽǿ ƻƪǊŜǏƭŜƴƛŀ ǘŜƧ 

ǎǘƻǇȅ ǿȅƳŀƎŀƴŜ ōȅƱȅōȅ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ƴŀ ǘŜƳŀǘ ƴƛŜƎǿŀǊŀƴǘƻǿŀƴŜƧ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƪƻƵŎƻǿŜƧ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘǳ ƭŜŀǎƛƴƎǳΣ Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ 

ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛŎƘ ƪƻǎȊǘƽǿ ǇƻƴƛŜǎƛƻƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ƭŜŀǎƛƴƎƻŘŀǿŎťΣ ŎȊȅƭƛ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛΣ ƪǘƽǊŜ ƳƻƎŊ ōȅŏ ȊƴŀƴŜ ǘȅƭƪƻ ƭŜŀǎƛƴƎƻŘŀǿŎȅΦ  

 

¦ǎǘŀƭŜƴƛŜ ƪǊŀƵŎƻǿŜƧ ǎǘƻǇȅ ƭŜŀǎƛƴƎƻōƛƻǊŎȅ 

YǊŀƵŎƻǿŜ ǎǘƻǇȅ ǇǊƻŎŜƴǘƻǿŜ ȊƻǎǘŀƱȅ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜ Ƨŀƪƻ ǎǳƳŀΥ  

- ǎǘƻǇȅ ǿƻƭƴŜƧ ƻŘ ǊȅȊȅƪŀ όǊƛǎƪ ŦǊŜŜ ǊŀǘŜύΣ ǿȅȊƴŀŎȊƻƴŜƧ ƴŀ ōŀȊƛŜ Lw{ όLƴǘŜǊŜǎǘ wŀǘŜ {ǿŀǇύ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ƻƪǊŜǎŜƳ 

ȊŀǇŀŘŀƭƴƻǏŎƛ ǎǘƻǇȅ Řȅǎƪƻƴǘŀ ƛ ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛŜƧ ǎǘƻǇȅ ōŀȊƻǿŜƧ Řƭŀ ŘŀƴŜƧ ǿŀƭǳǘȅΣ ƻǊŀȊ 

- ǇǊŜƳƛƛ Ȋŀ ǊȅȊȅƪƻ ƪǊŜŘȅǘƻǿŜ {ǇƽƱƪƛ ǿ ƻǇŀǊŎƛǳ ƻ ƳŀǊȍť ƪǊŜŘȅǘƻǿŊ ǿȅƭƛŎȊƻƴŊ Ȋ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŜƳ ǎŜƎƳŜƴǘŀŎƧƛ ǊȅȊȅƪŀ 

ƪǊŜŘȅǘƻǿŜƎƻ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǎǇƽƱŜƪ ǿ ƪǘƽǊȅŎƘ ȊƻǎǘŀƱȅ ȊƛŘŜƴǘȅŦƛƪƻǿŀƴŜ ǳƳƻǿȅ ƭŜŀǎƛƴƎƻǿŜΦ  

 

tƽȋƴƛŜƧǎȊŀ ǿȅŎŜƴŀ 

tƻ ŘŀŎƛŜ ǊƻȊǇƻŎȊťŎƛŀ ƭŜŀǎƛƴƎƻōƛƻǊŎŀ ǿȅŎŜƴƛŀ ǎƪƱŀŘƴƛƪ ŀƪǘȅǿƽǿ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǇǊŀǿ Řƻ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀΣ ǎǘƻǎǳƧŊŎ ƳƻŘŜƭ ƪƻǎȊǘǳΦ 

² ŎŜƭǳ Ȋŀǎǘƻǎƻǿŀƴƛŀ ƳƻŘŜƭǳ ƪƻǎȊǘǳ ƭŜŀǎƛƴƎƻōƛƻǊŎŀ ǿȅŎŜƴƛŀ ǎƪƱŀŘƴƛƪ ŀƪǘȅǿƽǿ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǇǊŀǿ Řƻ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀ ǿŜŘƱǳƎ 

ƪƻǎȊǘǳΥ  

- ǇƻƳƴƛŜƧǎȊƻƴŜƎƻ ƻ ƱŊŎȊƴŜ ƻŘǇƛǎȅ ŀƳƻǊǘȅȊŀŎȅƧƴŜ όǳƳƻǊȊŜƴƛŜύ ƛ ƱŊŎȊƴŜ ƻŘǇƛǎȅ ŀƪǘǳŀƭƛȊǳƧŊŎŜ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǳǘǊŀǘȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛΤ 

ƻǊŀȊ 

- ǎƪƻǊȅƎƻǿŀƴŜƎƻ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƧŀƪƛŜƧƪƻƭǿƛŜƪ ŀƪǘǳŀƭƛȊŀŎƧƛ ǿȅŎŜƴȅ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƭŜŀǎƛƴƎǳ ƴƛŜǎƪǳǘƪǳƧŊŎŜƧ 

ƪƻƴƛŜŎȊƴƻǏŎƛŊ ǳƧťŎƛŀ ƻŘǊťōƴŜƎƻ ǎƪƱŀŘƴƛƪŀ ƭŜŀǎƛƴƎǳΦ  

tƻ ŘŀŎƛŜ ǊƻȊǇƻŎȊťŎƛŀ ƭŜŀǎƛƴƎƻōƛƻǊŎŀ ǿȅŎŜƴƛŀ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŜ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƭŜŀǎƛƴƎǳ ǇƻǇǊȊŜȊΥ  

- ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŜ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ōƛƭŀƴǎƻǿŜƧ ǿ ŎŜƭǳ ƻŘȊǿƛŜǊŎƛŜŘƭŜƴƛŀ ƻŘǎŜǘŜƪ ƻŘ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƭŜŀǎƛƴƎǳΣ 

- ȊƳƴƛŜƧǎȊŜƴƛŜ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ōƛƭŀƴǎƻǿŜƧ ǿ ŎŜƭǳ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŀ ȊŀǇƱŀŎƻƴȅŎƘ ƻǇƱŀǘ ƭŜŀǎƛƴƎƻǿȅŎƘ ƻǊŀȊ 

- ȊŀƪǘǳŀƭƛȊƻǿŀƴƛŜ ǿȅŎŜƴȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ōƛƭŀƴǎƻǿŜƧ ǿ ŎŜƭǳ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŀ ǿǎȊŜƭƪƛŜƧ ǇƻƴƻǿƴŜƧ ƻŎŜƴȅ ƭǳō ȊƳƛŀƴȅ ƭŜŀǎƛƴƎǳ 

ƭǳō ǿ ŎŜƭǳ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŀ ȊŀƪǘǳŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ȊŀǎŀŘƴƛŎȊƻ ǎǘŀƱȅŎƘ ƻǇƱŀǘ ƭŜŀǎƛƴƎƻǿȅŎƘΦ 

DǊǳǇŀ ŀƪǘǳŀƭƛȊǳƧŜ ǿȅŎŜƴť ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƭŜŀǎƛƴƎǳ Ȋ ǇƻǿƻŘǳ ǇƻƴƻǿƴŜƧ ƻŎŜƴȅΣ ƎŘȅ ȊŀƛǎǘƴƛŜƧŜ ȊƳƛŀƴŀ ǿ ǇǊȊȅǎȊƱȅŎƘ 

ƻǇƱŀǘŀŎƘ ƭŜŀǎƛƴƎƻǿȅŎƘ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŀ ȊŜ ȊƳƛŀƴȅ ǿ ƛƴŘŜƪǎƛŜ ƭǳō ǎǘŀǿŎŜ ǎǘƻǎƻǿŀƴŜƧ Řƻ ǳǎǘŀƭŜƴƛŀ ƻǇƱŀǘ όƴǇΦ ȊƳƛŜƴƛ ǎƛť ƻǇƱŀǘŀ 

ǿ ǇǊŀǿƛŜ ǿƛŜŎȊȅǎǘŜƎƻ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀύΣ ƎŘȅ ȊƳƛŜƴƛ ǎƛť ƪǿƻǘŀΣ ƪǘƽǊŜƧ ȊŀǇƱŀǘȅ DǊǳǇŀ ƻŎȊŜƪǳƧŜ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ƎǿŀǊŀƴǘƻǿŀƴŜƧ 

ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƪƻƵŎƻǿŜƧ ƭǳō ƧŜȍŜƭƛ DǊǳǇŀ ȊƳƛŜƴƛ ƻŎŜƴť ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿŀ ǎƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛŀ Ȋ ƻǇŎƧƛ ƪǳǇƴŀΣ ǇǊȊŜŘƱǳȍŜƴƛŀ ƭǳō 

ǿȅǇƻǿƛŜŘȊŜƴƛŀ ƭŜŀǎƛƴƎǳΦ 

!ƪǘǳŀƭƛȊŀŎƧŀ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƭŜŀǎƛƴƎǳ ƪƻǊȅƎǳƧŜ ǊƽǿƴƛŜȍ ǿŀǊǘƻǏŏ ǎƪƱŀŘƴƛƪŀ ŀƪǘȅǿƽǿ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǇǊŀǿ Řƻ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀΦ 

WŜȍŜƭƛ ǿŀǊǘƻǏŏ ōƛƭŀƴǎƻǿŀ ǎƪƱŀŘƴƛƪŀ ŀƪǘȅǿƽǿ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǇǊŀǿ Řƻ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ȊƳƴƛŜƧǎȊƻƴŀ Řƻ ȊŜǊŀΣ ŘŀƭǎȊŜ 

ȊƳƴƛŜƧǎȊŜƴƛŜ ǿȅŎŜƴȅ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƭŜŀǎƛƴƎǳ DǊǳǇŀ ǳƧƳǳƧŜ ǿ Ȋȅǎƪǳ ƭǳō ǎǘǊŀŎƛŜΦ  

 

!ƳƻǊǘȅȊŀŎƧŀ  

!ƪǘȅǿŀ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǇǊŀǿ Řƻ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀ ǎŊ ŀƳƻǊǘȅȊƻǿŀƴŜ ƭƛƴƛƻǿƻ ǇǊȊŜȊ ƪǊƽǘǎȊȅ Ȋ ŘǿƽŎƘ ƻƪǊŜǎƽǿΥ ƻƪǊŜǎ ƭŜŀǎƛƴƎǳ ƭǳō ƻƪǊŜǎ 

ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀ ōŀȊƻǿŜƎƻ ǎƪƱŀŘƴƛƪŀ ŀƪǘȅǿƽǿΣ ŎƘȅōŀ ȍŜ DǊǳǇŀ ǇƻǎƛŀŘŀ ǿȅǎǘŀǊŎȊŀƧŊŎŊ ǇŜǿƴƻǏŏΣ ȍŜ ǳȊȅǎƪŀ ǘȅǘǳƱ ǿƱŀǎƴƻǏŎƛ 

ǇǊȊŜŘ ǳǇƱȅǿŜƳ ƻƪǊŜǎǳ ƭŜŀǎƛƴƎǳ ς ǿƽǿŎȊŀǎ ǇǊŀǿƻ Řƻ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀ ŀƳƻǊǘȅȊǳƧŜ ǎƛť ƻŘ Řƴƛŀ ǊƻȊǇƻŎȊťŎƛŀ ƭŜŀǎƛƴƎǳ Řƻ ƪƻƵŎŀ 

ƻƪǊŜǎǳ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀ ǎƪƱŀŘƴƛƪŀ ŀƪǘȅǿƽǿΦ {ȊŀŎƻǿŀƴȅ ƻƪǊŜǎ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀ ŀƪǘȅǿƽǿ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǇǊŀǿ Řƻ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀ ƧŜǎǘ 

ƻƪǊŜǏƭŀƴȅ ǿ ǘŜƴ ǎŀƳ ǎǇƻǎƽō Ƨŀƪ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǊȊŜŎȊƻǿȅŎƘ ŀƪǘȅǿƽǿ ǘǊǿŀƱȅŎƘΦ  

 

¦ǘǊŀǘŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛ  



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

оо 

DǊǳǇŀ ǎǘƻǎǳƧŜ a{w ос α¦ǘǊŀǘŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŀƪǘȅǿƽǿέ ǿ ŎŜƭǳ ƻƪǊŜǏƭŜƴƛŀ ŎȊȅ ǎƪƱŀŘƴƛƪ ŀƪǘȅǿƽǿ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǇǊŀǿ Řƻ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀ 

ǳǘǊŀŎƛƱ ǿŀǊǘƻǏŏ ƻǊŀȊ ǿ ŎŜƭǳ ǳƧťŎƛŀ ƧŀƪƛŜƧƪƻƭǿƛŜƪ ȊƛŘŜƴǘȅŦƛƪƻǿŀƴŜƧ ǎǘǊŀǘȅ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǳǘǊŀǘȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛΦ  

 

²ȅƱŊŎȊŜƴƛŀΣ ǳǇǊƻǎȊŎȊŜƴƛŀ ƛ ǇǊŀƪǘȅŎȊƴŜ ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŀ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ Ȋŀǎǘƻǎƻǿŀƴƛŀ a{{C мс  

[ŜŀǎƛƴƎ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿȅ  

DǊǳǇŀ ǎǘƻǎǳƧŜ ǇǊŀƪǘȅŎȊƴŜ ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŜ ǿ ƻŘƴƛŜǎƛŜƴƛǳ Řƻ ǳƳƽǿ ƭŜŀǎƛƴƎǳ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜƎƻΣ ƪǘƽǊŜ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŊ ǎƛť 

ƳŀƪǎȅƳŀƭƴȅƳ ƳƻȍƭƛǿȅƳ ƻƪǊŜǎŜƳ ǘǊǿŀƴƛŀ ǳƳƽǿΣ ǿƱŊŎȊŀƧŊŎ ƻǇŎƧŜ ƛŎƘ ƻŘƴƻǿƛŜƴƛŀΣ ƻ ŘƱǳƎƻǏŎƛ Řƻ мн ƳƛŜǎƛťŎȅΦ  

¦ǇǊƻǎȊŎȊŜƴƛŀ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ǘȅŎƘ ǳƳƽǿ ǇƻƭŜƎŀƧŊ ƴŀ ǊƻȊƭƛŎȊŀƴƛǳ ƻǇƱŀǘ ƭŜŀǎƛƴƎƻǿȅŎƘ Ƨŀƪƻ ƪƻǎȊǘƽǿΥ  

- ƳŜǘƻŘŊ ƭƛƴƛƻǿŊΣ ǇǊȊŜȊ ƻƪǊŜǎ ǘǊǿŀƴƛŀ ǳƳƻǿȅ ƭŜŀǎƛƴƎǳ ƭǳō  

- ƛƴƴŊ ǎȅǎǘŜƳŀǘȅŎȊƴŊ ƳŜǘƻŘŊΣ ƧŜȍŜƭƛ ƭŜǇƛŜƧ ƻŘȊǿƛŜǊŎƛŜŘƭŀ ƻƴŀ ǎǇƻǎƽō ǊƻȊƱƻȍŜƴƛŀ ǿ ŎȊŀǎƛŜ ƪƻǊȊȅǏŎƛ ŎȊŜǊǇŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ 

ƪƻǊȊȅǎǘŀƧŊŎŜƎƻΦ  

 

[ŜŀǎƛƴƎ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘƽǿ ƻ ƴƛǎƪƛŜƧ ǿŀǊǘƻǏŎƛ  

DǊǳǇŀ ƴƛŜ ǎǘƻǎǳƧŜ ƻƎƽƭƴȅŎƘ ȊŀǎŀŘ ǳƧƳƻǿŀƴƛŀΣ ǿȅŎŜƴȅ ƛ ǇǊŜȊŜƴǘŀŎƧƛ ȊŀǿŀǊǘȅŎƘ ǿ a{{C мс Řƻ ǳƳƽǿ ƭŜŀǎƛƴƎǳΣ ƪǘƽǊȅŎƘ 

ǇǊȊŜŘƳƛƻǘ Ƴŀ ƴƛǎƪŊ ǿŀǊǘƻǏŏΦ  

½ŀ ǎƪƱŀŘƴƛƪƛ ŀƪǘȅǿƽǿ ƻ ƴƛǎƪƛŜƧ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǳǿŀȍŀ ǎƛť ǘŜ ƪǘƽǊŜΣ ƎŘȅ ǎŊ ƴƻǿŜΣ ƳŀƧŊ ǿŀǊǘƻǏŏ ƴƛŜ ǿȅȍǎȊŊ ƴƛȍ му тфф ȊƱ ǇǊȊŜƭƛŎȊƻƴŜ 

Ǉƻ ƪǳǊǎƛŜ Ȋ Řƴƛŀ ǇƛŜǊǿǎȊŜƎƻ Ȋŀǎǘƻǎƻǿŀƴƛŀ ǘƧΦ м ǎǘȅŎȊƴƛŀ нлмф Ǌƻƪǳ όŎƻ ƻŘǇƻǿƛŀŘŀ р ллл ¦{5ύ ƭǳō ŜƪǿƛǿŀƭŜƴǘǳ ǿ ƛƴƴŜƧ 

ǿŀƭǳŎƛŜ ǿŜŘƱǳƎ ǏǊŜŘƴƛŜƎƻ ƪǳǊǎǳ ȊŀƳƪƴƛťŎƛŀ ōŀƴƪǳ ŎŜƴǘǊŀƭƴŜƎƻ ŘŀƴŜƎƻ ƪǊŀƧǳ ƴŀ ƳƻƳŜƴǘ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿŜƎƻ ǳƧťŎƛŀ ǳƳƻǿȅΦ  

¦ǇǊƻǎȊŎȊŜƴƛŀ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ǘȅŎƘ ǳƳƽǿ ǇƻƭŜƎŀƧŊ ƴŀ ǊƻȊƭƛŎȊŀƴƛǳ ƻǇƱŀǘ ƭŜŀǎƛƴƎƻǿȅŎƘ Ƨŀƪƻ ƪƻǎȊǘƽǿΥ  

- ƳŜǘƻŘŊ ƭƛƴƛƻǿŊΣ ǇǊȊŜȊ ƻƪǊŜǎ ǘǊǿŀƴƛŀ ǳƳƻǿȅ ƭŜŀǎƛƴƎǳ ƭǳō 

- ƛƴƴŊ ǎȅǎǘŜƳŀǘȅŎȊƴŊ ƳŜǘƻŘŊΣ ƧŜȍŜƭƛ ƭŜǇƛŜƧ ƻŘȊǿƛŜǊŎƛŜŘƭŀ ƻƴŀ ǎǇƻǎƽō ǊƻȊƱƻȍŜƴƛŀ ǿ ŎȊŀǎƛŜ ƪƻǊȊȅǏŎƛ ŎȊŜǊǇŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ 

ƪƻǊȊȅǎǘŀƧŊŎŜƎƻΦ  

tǊȊŜŘƳƛƻǘ ǳƳƻǿȅ ƭŜŀǎƛƴƎǳ ƴƛŜ ƳƻȍŜ ōȅŏ ȊŀƭƛŎȊŀƴȅ Řƻ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘƽǿ ƻ ƴƛǎƪƛŜƧ ǿŀǊǘƻǏŎƛΣ ƧŜȍŜƭƛ Ȋ ƧŜƎƻ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊǳ ǿȅƴƛƪŀΣ ȍŜ 

ƴƻǿȅ όƴƛŜǳȍȅǿŀƴȅύ ǎƪƱŀŘƴƛƪ ŀƪǘȅǿƽǿ Ƴŀ ȊŀȊǿȅŎȊŀƧ ǿȅǎƻƪŊ ǿŀǊǘƻǏŏΦ  

.ŀȊƻǿȅ ǎƪƱŀŘƴƛƪ ŀƪǘȅǿƽǿ ƳƻȍŜ ƳƛŜŏ ƴƛǎƪŊ ǿŀǊǘƻǏŏ ǘȅƭƪƻ ǿǘŜŘȅΣ ƎŘȅΥ  

- ƭŜŀǎƛƴƎƻōƛƻǊŎŀ ƳƻȍŜ ƻŘƴƻǎƛŏ ƪƻǊȊȅǏŎƛ Ȋ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀ ǎŀƳŜƎƻ ōŀȊƻǿŜƎƻ ǎƪƱŀŘƴƛƪŀ ŀƪǘȅǿƽǿ ƭǳō ǿǊŀȊ Ȋ ƛƴƴȅƳƛ 

ȊŀǎƻōŀƳƛΣ ƪǘƽǊŜ ǎŊ Řƭŀ ƴƛŜƎƻ Ʊŀǘǿƻ ŘƻǎǘťǇƴŜΣ ƻǊŀȊ 

- ōŀȊƻǿȅ ǎƪƱŀŘƴƛƪ ŀƪǘȅǿƽǿ ƴƛŜ ƧŜǎǘ ǿ ŘǳȍȅƳ ǎǘƻǇƴƛǳ ȊŀƭŜȍƴȅ ƻŘ ƛƴƴȅŎƘ ŀƪǘȅǿƽǿ ŀƴƛ ƴƛŜ ƧŜǎǘ Ȋ ƴƛƳƛ ǿ ŘǳȍȅƳ 

ǎǘƻǇƴƛǳ ǇƻǿƛŊȊŀƴȅΦ  

 

¦ǎǘŀƭŜƴƛŜ ƻƪǊŜǎǳ ƭŜŀǎƛƴƎǳΥ ǳƳƻǿȅ ƴŀ ŎȊŀǎ ƴƛŜƻƪǊŜǏƭƻƴȅ  

¦ǎǘŀƭŀƧŊŎ ƻƪǊŜǎ ƭŜŀǎƛƴƎǳ Řƭŀ ǳƳƽǿ ƴŀ ŎȊŀǎ ƴƛŜƻƪǊŜǏƭƻƴȅ DǊǳǇŀ ŘƻƪƻƴǳƧŜ ǇǊƻŦŜǎƧƻƴŀƭƴŜƎƻ ƻǎŊŘǳ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŀƧŊŎΥ  

- ǇƻƴƛŜǎƛƻƴŜ ƴŀƪƱŀŘȅ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ŘŀƴŊ ǳƳƻǿŊ ƭǳō 

- ǇƻǘŜƴŎƧŀƭƴŜ ƪƻǎȊǘȅ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǿȅǇƻǿƛŜŘȊŜƴƛŜƳ ǳƳƻǿȅ ƭŜŀǎƛƴƎǳΣ ǿ ǘȅƳ ƪƻǎȊǘȅ ǇƻȊȅǎƪŀƴƛŀ ƴƻǿŜƧ ǳƳƻǿȅ 

ƭŜŀǎƛƴƎǳ ǘŀƪƛŜ Ƨŀƪ ƪƻǎȊǘȅ ƴŜƎƻŎƧŀŎƧƛΣ ƪƻǎȊǘȅ ǊŜƭƻƪŀŎƧƛΣ ƪƻǎȊǘȅ ȊƛŘŜƴǘȅŦƛƪƻǿŀƴƛŀ ƛƴƴŜƎƻ ōŀȊƻǿŜƎƻ ǎƪƱŀŘƴƛƪŀ 

ŀƪǘȅǿƽǿ ƻŘǇƻǿƛŀŘŀƧŊŎŜƎƻ ǇƻǘǊȊŜōƻƳ ƭŜŀǎƛƴƎƻōƛƻǊŎȅΣ ƪƻǎȊǘȅ ȊƛƴǘŜƎǊƻǿŀƴƛŀ ƴƻǿŜƎƻ ǎƪƱŀŘƴƛƪŀ ŀƪǘȅǿƽǿ  

Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛŊ ƭŜŀǎƛƴƎƻōƛƻǊŎȅ ƭǳō ƪŀǊȅ Ȋŀ ǿȅǇƻǿƛŜŘȊŜƴƛŜ ƛ ǇƻŘƻōƴŜ ƪƻǎȊǘȅΣ ǿ ǘȅƳ ƪƻǎȊǘȅ ȊǿƛŊȊŀƴŜ ȊŜ ȊǿǊƻǘŜƳ 

ōŀȊƻǿŜƎƻ ǎƪƱŀŘƴƛƪŀ ŀƪǘȅǿƽǿ ǿ ǎǘŀƴƛŜ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅƳ ǿ ǳƳƻǿƛŜ ƭǳō ƴŀ ƳƛŜƧǎŎŜ ǿǎƪŀȊŀƴŜ ǿ ǳƳƻǿƛŜΦ  

² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳΣ ƎŘȅ ƪƻǎȊǘȅ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǿȅǇƻǿƛŜŘȊŜƴƛŜƳ ǳƳƻǿȅ ƭŜŀǎƛƴƎǳ ǎŊ ƛǎǘƻǘƴŜΣ ǇǊȊȅƧƳǳƧŜ ǎƛť ƻƪǊŜǎ ƭŜŀǎƛƴƎǳ Ǌƽǿƴȅ 

ǇǊȊȅƧťǘŜƳǳ ƻƪǊŜǎƻǿƛ ŀƳƻǊǘȅȊŀŎƧƛ ǇƻŘƻōƴŜƎƻ ǏǊƻŘƪŀ ǘǊǿŀƱŜƎƻ ƻ ǇŀǊŀƳŜǘǊŀŎƘ ȊōƭƛȍƻƴȅŎƘ Řƻ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘǳ ƭŜŀǎƛƴƎǳΦ  



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

оп 

h ƛƭŜ ƪƻǎȊǘȅ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǿȅǇƻǿƛŜŘȊŜƴƛŜƳ ǳƳƻǿȅ ƭŜŀǎƛƴƎǳ ƳƻƎŊ ōȅŏ ǿƛŀǊȅƎƻŘƴƛŜ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜΣ ǳǎǘŀƭŀ ǎƛť ƻƪǊŜǎ ƭŜŀǎƛƴƎǳΣ ǿ 

ƪǘƽǊȅƳ ǿȅǇƻǿƛŜŘȊŜƴƛŜ ǳƳƻǿȅ ƴƛŜ ōťŘȊƛŜ ǳȊŀǎŀŘƴƛƻƴŜΦ  

² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƎŘȅ ǇƻƴƛŜǎƛƻƴŜ ƴŀƪƱŀŘȅ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ŘŀƴŊ ǳƳƻǿŊ ǎŊ ƛǎǘƻǘƴŜΣ ǇǊȊȅƧƳǳƧŜ ǎƛť ƻƪǊŜǎ ƭŜŀǎƛƴƎǳ Ǌƽǿƴȅ 

ƻŎȊŜƪƛǿŀƴŜƳǳ ƻƪǊŜǎƻǿƛ ŎȊŜǊǇŀƴƛŀ ƪƻǊȊȅǏŎƛ ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘȅǿŀƴƛŀ ǇƻƴƛŜǎƛƻƴȅŎƘ ƴŀƪƱŀŘƽǿΦ  

²ŀǊǘƻǏŏ ǇƻƴƛŜǎƛƻƴȅŎƘ ƴŀƪƱŀŘƽǿ ǎǘŀƴƻǿƛ ƻŘǊťōƴȅ ǎƪƱŀŘƴƛƪ ŀƪǘȅǿƽǿ ƻŘ ŀƪǘȅǿŀ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǇǊŀǿ Řƻ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀΦ  

² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ōǊŀƪǳ ǇƻƴƛŜǎƛƻƴȅŎƘ ƴŀƪƱŀŘƽǿ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ ŘŀƴŊ ǳƳƻǿŊκ ōǊŀƪǳ ƪƻǎȊǘƽǿ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ ǿȅǇƻǿƛŜŘȊŜƴƛŜƳ 

ǳƳƻǿȅ ōŊŘȋ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƎŘȅ ǎŊ ƻƴŜ ƻ ƴƛŜƛǎǘƻǘƴŜƧ ǿŀǊǘƻǏŎƛΣ ǇǊȊȅƧƳǳƧŜ ǎƛť Ȋŀ ƻƪǊŜǎ ƭŜŀǎƛƴƎǳ ƻƪǊŜǎ ǿȅǇƻǿƛŜŘȊŜƴƛŀ ǳƳƻǿȅΦ  

bh¢! пΦсΦф μ ¢w!b{!Y/W9 ² ²![¦/L9 h./9W 

 

tƻȊȅŎƧŜ ȊŀǿŀǊǘŜ ǿ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛǳ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳ ǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŜ ǎŊ ǿ ǇƻƭǎƪƛŎƘ ȊƱƻǘȅŎƘ όαt[bέύΣ ȊŀƻƪǊŊƎƭƻƴŜ Řƻ ǘȅǎƛťŎȅ ȊƱƻǘȅŎƘ 

όǘȅǎΦ ȊƱύΦ tƻƭǎƪƛ ȊƱƻǘȅ ǎǘŀƴƻǿƛ ǿŀƭǳǘť ǇǊŜȊŜƴǘŀŎȅƧƴŊ DǊǳǇȅΦ 5ƭŀ WŜŘƴƻǎǘƪƛ 5ƻƳƛƴǳƧŊŎŜƧ ƻǊŀȊ ƧŜŘƴƻǎǘŜƪ ȊŀƭŜȍƴȅŎƘ ǇǊŀǿŀ 

ǇƻƭǎƪƛŜƎƻ ǿŀƭǳǘŊ ŦǳƴƪŎƧƻƴŀƭƴŊ ƧŜǎǘ Ǉƻƭǎƪƛ ȊƱƻǘȅΦ 5ƭŀ ƧŜŘƴƻǎǘŜƪ ȊŀƭŜȍƴȅŎƘ ǇǊŀǿŀ ǿƱƻǎƪƛŜƎƻΣ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŜƎƻ ƛ ŀǳǎǘǊƛŀŎƪƛŜƎƻ 

ǿŀƭǳǘŊ ŦǳƴƪŎƧƻƴŀƭƴŊ ƧŜǎǘ ŜǳǊƻ όα9¦wέύΦ 5ƭŀ ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ ȊŀƭŜȍƴŜƧ ǇǊŀǿŀ ǎȊǿŀƧŎŀǊǎƪƛŜƎƻ ǿŀƭǳǘŊ ŦǳƴƪŎƧƻƴŀƭƴŊ ƧŜǎǘ ŦǊŀƴƪ 

ǎȊǿŀƧŎŀǊǎƪƛ όα/ICέύΦ   

bŀƭŜȍƴƻǏŎƛ ƛ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ ǿȅǊŀȍƻƴŜ ǿ ǿŀƭǳǘŀŎƘ ƻōŎȅŎƘ ǿȅŎŜƴƛŀ ǎƛť ƴŀ ŘȊƛŜƵ ōƛƭŀƴǎƻǿȅ Ǉƻ ƻōƻǿƛŊȊǳƧŊŎȅƳ ƴŀ ǘŜƴ ŘȊƛŜƵ 

ƪǳǊǎƛŜ ǏǊŜŘƴƛƳ ǳǎǘŀƭƻƴȅƳ Řƭŀ ŘŀƴŜƧ ǿŀƭǳǘȅ ǇǊȊŜȊ bŀǊƻŘƻǿȅ .ŀƴƪ tƻƭǎƪƛΦ 

bŀ ŘȊƛŜƵ ōƛƭŀƴǎƻǿȅ ŀƪǘȅǿŀ ƛ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ ǇƛŜƴƛťȍƴŜ ŘŜƴƻƳƛƴƻǿŀƴŜ ǿ ǿŀƭǳǘŀŎƘ ƻōŎȅŎƘ ǎŊ ǇǊȊŜƭƛŎȊŀƴŜ ǿŜŘƱǳƎ ƪǳǊǎǳ 

ƻōƻǿƛŊȊǳƧŊŎŜƎƻ ƴŀ ǘŜƴ ŘȊƛŜƵΦ !ƪǘȅǿŀ ƛ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ ǿȅŎŜƴƛŀƴŜ ǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƎƻŘȊƛǿŜƧ ƛ ŘŜƴƻƳƛƴƻǿŀƴŜ ǿ ǿŀƭǳǘŀŎƘ ƻōŎȅŎƘ 

ǿȅŎŜƴƛŀ ǎƛť Ǉƻ ƪǳǊǎƛŜ ƻōƻǿƛŊȊǳƧŊŎȅƳ ǿ Řƴƛǳ ǳǎǘŀƭŜƴƛŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƎƻŘȊƛǿŜƧΦ tƻȊȅŎƧŜ ƴƛŜǇƛŜƴƛťȍƴŜ ǿȅŎŜƴƛŀƴŜ ǎŊ ǿŜŘƱǳƎ 

ƪƻǎȊǘǳ ƘƛǎǘƻǊȅŎȊƴŜƎƻΦ   

wƽȍƴƛŎŜ ƪǳǊǎƻǿŜ ǳƧƳǳƧŜ ǎƛť ǿ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛǳ Ȋ ŎŀƱƪƻǿƛǘȅŎƘ ŘƻŎƘƻŘƽǿ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ǇƻǿǎǘŀƧŊΣ Ȋ ǿȅƧŊǘƪƛŜƳΥ  

- ǊƽȍƴƛŎ ƪǳǊǎƻǿȅŎƘ ǎǘŀƴƻǿƛŊŎȅŎƘ ƪƻǎȊǘȅ Ŧƛƴŀƴǎƻǿŀƴƛŀ ȊŜǿƴťǘǊȊƴŜƎƻΣ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ŀƪǘȅǿƽǿ ǿ ōǳŘƻǿƛŜ 

ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴȅŎƘ Řƻ ǇǊȊȅǎȊƱŜƎƻ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛŀ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƎƻΣ ƪǘƽǊŜ ǿƱŊŎȊŀ ǎƛť Řƻ ǘȅŎƘ ŀƪǘȅǿƽǿ ƛ ǘǊŀƪǘǳƧŜ Ƨŀƪƻ 

ƪƻǊŜƪǘȅ ƪƻǎȊǘƽǿ ƻŘǎŜǘƪƻǿȅŎƘΣ 

- ǊƽȍƴƛŎ ƪǳǊǎƻǿȅŎƘ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎȅŎƘ Ȋ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛ ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊƻƴȅŎƘ ǿ ŎŜƭǳ ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊŜƴƛŀ ǇǊȊŜŘ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅƳ ǊȅȊȅƪƛŜƳ 

ǿŀƭǳǘƻǿȅƳ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ȊŀǎŀŘŀƳƛ ǊŀŎƘǳƴƪƻǿƻǏŎƛ ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊŜƵΦ 

bŀ ŘȊƛŜƵ ōƛƭŀƴǎƻǿȅ ŀƪǘȅǿŀ ƛ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ ȊŀƎǊŀƴƛŎȊƴȅŎƘ ƧŜŘƴƻǎǘŜƪ ȊŀƭŜȍƴȅŎƘ ǎŊ ǇǊȊŜƭƛŎȊŀƴŜ ƴŀ ǿŀƭǳǘť ǇǊŜȊŜƴǘŀŎȅƧƴŊ 

DǊǳǇȅ Ǉƻ ƪǳǊǎƛŜ ƻōƻǿƛŊȊǳƧŊŎȅƳ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ōƛƭŀƴǎƻǿȅΣ ŀ ƛŎƘ ǊŀŎƘǳƴƪƛ Ȋȅǎƪƽǿ ƛ ǎǘǊŀǘ ǎŊ ǇǊȊŜƭƛŎȊŀƴŜ Ǉƻ ƪǳǊǎƛŜ ǿȅƳƛŀƴȅ 

ǎǘŀƴƻǿƛŊŎȅƳ ǏǊŜŘƴƛŊ ŀǊȅǘƳŜǘȅŎȊƴŊ ǏǊŜŘƴƛŎƘ ƪǳǊǎƽǿ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ƪƻƵŎȊŊŎȅ ƪŀȍŘȅ ƳƛŜǎƛŊŎ Ǌƻƪǳ ƻōǊƻǘƻǿŜƎƻΦ 

wƽȍƴƛŎŜ ƪǳǊǎƻǿŜ ǇƻǿǎǘŀƱŜ ǿ ǿȅƴƛƪǳ ǘŀƪƛŜƎƻ ǇǊȊŜƭƛŎȊŜƴƛŀ ǎŊ ǳƧƳƻǿŀƴŜ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ǿ ƪŀǇƛǘŀƭŜ ǿƱŀǎƴȅƳ Ƨŀƪƻ ƧŜƎƻ 

ƻŘǊťōƴȅ ǎƪƱŀŘƴƛƪ αwƽȍƴƛŎŜ ƪǳǊǎƻǿŜ Ȋ ǇǊȊŜƭƛŎȊŜƴƛŀ ƧŜŘƴƻǎǘŜƪ ȊŀƎǊŀƴƛŎȊƴȅŎƘέΦ ² ƳƻƳŜƴŎƛŜ ȊōȅŎƛŀ ǇƻŘƳƛƻǘǳ ȊŀƎǊŀƴƛŎȊƴŜƎƻ 

ȊŀƪǳƳǳƭƻǿŀƴŜ ƻŘǊƻŎȊƻƴŜ ǊƽȍƴƛŎŜ ƪǳǊǎƻǿŜ ǳƧťǘŜ ǿ ƪŀǇƛǘŀƭŜ ǿƱŀǎƴȅƳΣ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ŘŀƴŜƎƻ ǇƻŘƳƛƻǘǳ ȊŀƎǊŀƴƛŎȊƴŜƎƻΣ ǎŊ 

ǳƧƳƻǿŀƴŜ ǿ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛǳ Ȋ ŎŀƱƪƻǿƛǘȅŎƘ ŘƻŎƘƻŘƽǿΦ 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

ор 

{tw!²h½5!bL! W95bh{¢Yh²9 {tj_9Y ½!Dw!bL/½b¸/I tw½9[L/½!b9 {+ ½ ¦²½D[B5bL9bL9a 
/½¢9w9/I aL9W{/ th tw½9/LbY¦Φ ² ½²L+½Y¦ ½ ¢¸aΣ À9 {tw!²h½5!bL9 {Yhb{h[L5h²!b9 
{thw½+5½!a¸ ½ 5hY_!5bh|/L+ 5h 5²j/I aL9W{/ th tw½9/LbY¦Σ ahD+ ²¸{¢+tL0 
½!hYw+D[9bL! L bL9½Dh5bh|/L ² {¦a!/I b! th½LhaL9 aL9W{/ 5½L9{LB¢b¸/IΦ  

bh¢! пΦсΦмл μ wh½[L/½9bL! aLB5½¸hYw9{h²9 

 

DǊǳǇŀ ŘƻƪƻƴǳƧŜ ŎȊȅƴƴȅŎƘ ǊƻȊƭƛŎȊŜƵ ƳƛťŘȊȅƻƪǊŜǎƻǿȅŎƘ ƪƻǎȊǘƽǿ ǿ ŎŜƭǳ ȊŀŎƘƻǿŀƴƛŀ ȊŀǎŀŘȅ ǿǎǇƽƱƳƛŜǊƴƻǏŎƛ ƪƻǎȊǘƽǿ  

ƛ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿΦ /ȊȅƴƴŜ ǊƻȊƭƛŎȊŜƴƛŀ ƳƛťŘȊȅƻƪǊŜǎƻǿŜ ǿȅŎŜƴƛŀƴŜ ǎŊ ǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴŀōȅŎƛŀ ƴŀ ƳƻƳŜƴǘ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿŜƧ ǿȅŎŜƴȅΣ ȊŀǏ 

ƴŀ ŘȊƛŜƵ ōƛƭŀƴǎƻǿȅ ǿŀǊǘƻǏŏ ƴŀōȅŎƛŀ ƪƻǊȅƎƻǿŀƴŀ ƧŜǎǘ ƻ ŎȊťǏŏ ƻŘǇƛǎŀƴŜƎƻ ƪƻǎȊǘǳ ƭǳō ǇǊȊȅŎƘƻŘǳ ǇǊȊȅǇŀŘŀƧŊŎŜƎƻ ƴŀ Ƴƛƴƛƻƴȅ 

ƻƪǊŜǎΦ  

² ǊŀƳŀŎƘ ōƛŜǊƴȅŎƘ ǊƻȊƭƛŎȊŜƵ ƳƛťŘȊȅƻƪǊŜǎƻǿȅŎƘ DǊǳǇŀ ǊƻȊǇƻȊƴŀƧŜΥ 

a) ǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŜ ǿ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛǳ Ȋ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƧ ǿ ǇƻȊȅŎƧƛ α½ƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀŎƘ Ȋ ǘȅǘΦ ǏǿƛŀŘŎȊŜƵ ǇǊŀŎƻǿƴƛŎȊȅŎƘέ 

- ǊŜȊŜǊǿȅ ƴŀ ǳǊƭƻǇȅΣ 

b) ǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŜ ǿ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛǳ Ȋ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƧ ǿ ǇƻȊȅŎƧƛ α½ƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ Řƻǎǘŀǿ ƛ ǳǎƱǳƎέ 

- ǊŜȊŜǊǿȅ ƴŀ ƪƻǎȊǘȅ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ŘŀƴŜƎƻ ƻƪǊŜǎǳΣ Řƻ ƪǘƽǊȅŎƘ ŦŀƪǘǳǊȅ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱȅ ƧŜǎȊŎȊŜ ƻǘǊȊȅƳŀƴŜΣ 

- ǊŜȊŜǊǿȅ ƴŀ ƛƴƴŜ ƪƻǎȊǘȅΦ 

 

DǊǳǇŀ ŘƻƪƻƴǳƧŜ ǊƻȊƭƛŎȊŜƵ ƳƛťŘȊȅƻƪǊŜǎƻǿȅŎƘ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿΣ ƧŜȍŜƭƛ ŘƻǘȅŎȊŊ ƻƴŜ ǇǊȊȅǎȊƱȅŎƘ ƻƪǊŜǎƽǿ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀǿŎȊȅŎƘΦ  

wƻȊƭƛŎȊŜƴƛŀ ƳƛťŘȊȅƻƪǊŜǎƻǿŜ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ǿȅŎŜƴƛŀ ǎƛť ǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧΦ 

bh¢! пΦсΦмм μ Y!tL¢!_ ²_!{b¸ Dw¦t¸ 

 

YŀǇƛǘŀƱ ǇƻŘǎǘŀǿƻǿȅ ƧŜǎǘ ǳƧƳƻǿŀƴȅ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜƧ ǿ ǎǘŀǘǳŎƛŜ WŜŘƴƻǎǘƪƛ 5ƻƳƛƴǳƧŊŎŜƧ ƛ ǿǇƛǎŀƴŜƧ ǿ YǊŀƧƻǿȅƳ 

wŜƧŜǎǘǊȊŜ {ŊŘƻǿȅƳΦ  

wƽȍƴƛŎŜ ƳƛťŘȊȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛŊ ƎƻŘȊƛǿŊ ǳȊȅǎƪŀƴŜƧ ȊŀǇƱŀǘȅ ƛ ǿŀǊǘƻǏŎƛŊ ƴƻƳƛƴŀƭƴŊ ŀƪŎƧƛ ǎŊ ǳƧƳƻǿŀƴŜ ǿ ƪŀǇƛǘŀƭŜ ȊŀǇŀǎƻǿȅƳ ȊŜ 

ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŀƪŎƧƛ ǇƻǿȅȍŜƧ ƛŎƘ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƻƳƛƴŀƭƴŜƧΦ  

² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǿȅƪǳǇǳ ǿƱŀǎƴȅŎƘ ŀƪŎƧƛ ƪǿƻǘŀ ȊŀǇƱŀǘȅ Ȋŀ ŀƪŎƧŜ ƻōŎƛŊȍŀ ƪŀǇƛǘŀƱ ǿƱŀǎƴȅ ƛ ƧŜǎǘ ǿȅƪŀȊȅǿŀƴŀ ǿ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛǳ Ȋ 

ǎȅǘǳŀŎƧƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƧ ǿ ǇƻȊȅŎƧƛ ŀƪŎƧƛ ǿƱŀǎƴȅŎƘΦ  

bh¢! пΦсΦмн μ w9½9w²¸ 

 

wŜȊŜǊǿȅ ǳƧƳƻǿŀƴŜ ǎŊ ǿƽǿŎȊŀǎΣ ƎŘȅ ƴŀ DǊǳǇƛŜ ŎƛŊȍȅ ƛǎǘƴƛŜƧŊŎȅ ƻōƻǿƛŊȊŜƪ όǇǊŀǿƴȅ ƭǳō ȊǿȅŎȊŀƧƻǿȅύ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎȅ ȊŜ ȊŘŀǊȊŜƵ 

ǇǊȊŜǎȊƱȅŎƘ ƛ ƎŘȅ ƧŜǎǘ ǇŜǿƴŜ ƭǳō ǿȅǎƻŎŜ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƴŜΣ ȍŜ ǿȅǇŜƱƴƛŜƴƛŜ ǘŜƎƻ ƻōƻǿƛŊȊƪǳ ǎǇƻǿƻŘǳƧŜ ƪƻƴƛŜŎȊƴƻǏŏ ǿȅǇƱȅǿǳ 

ǏǊƻŘƪƽǿ ǘƻȍǎŀƳȅŎƘ ȊŜ ǎǘǊŀǘŀƳƛ ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅƳƛΣ ƻǊŀȊ ƎŘȅ Ƴƻȍƴŀ Řƻƪƻƴŀŏ ǿƛŀǊȅƎƻŘƴŜƎƻ ƻǎȊŀŎƻǿŀƴƛŀ ƪǿƻǘȅ ǘŜƎƻ 

ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀΦ 

 

tƻȊƻǎǘŀƱŜ ǊŜȊŜǊǿȅ ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ 

Wŀƪƻ ǇƻȊƻǎǘŀƱŜ ǊŜȊŜǊǿȅ ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ DǊǳǇŀ ǊƻȊǇƻȊƴŀƧŜ ȊŀǿƛŊȊŀƴŜ ǊŜȊŜǊǿȅ ƴŀ ƻŘǇǊŀǿȅ ŜƳŜǊȅǘŀƭƴŜ ƛ ǊŜƴǘƻǿŜΦ 

  



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

ос 

bh¢! пΦсΦмо μ Yw95¸¢¸ .!bYh²9 L thÀ¸/½YL h¢w½¸a!b9 

 

² ƳƻƳŜƴŎƛŜ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿŜƎƻ ǳƧťŎƛŀ ƪǊŜŘȅǘȅ ōŀƴƪƻǿŜ ƛ ǇƻȍȅŎȊƪƛ ǎŊ ǳƧƳƻǿŀƴŜ ǿŜŘƱǳƎ ƪƻǎȊǘǳ ǎǘŀƴƻǿƛŊŎŜƎƻ ǿŀǊǘƻǏŏ 

ƻǘǊȊȅƳŀƴȅŎƘ ǏǊƻŘƪƽǿ ǇƛŜƴƛťȍƴȅŎƘ ƛ ƻōŜƧƳǳƧŊŎŜƎƻ ƪƻǎȊǘȅ ǳȊȅǎƪŀƴƛŀ ƪǊŜŘȅǘǳκǇƻȍȅŎȊƪƛΦ bŀǎǘťǇƴƛŜΣ ǿǎȊȅǎǘƪƛŜ ƪǊŜŘȅǘȅ 

ōŀƴƪƻǿŜ ƛ ǇƻȍȅŎȊƪƛ ǎŊ ǿȅŎŜƴƛŀƴŜ ǿŜŘƱǳƎ ǎƪƻǊȅƎƻǿŀƴŜƧ ŎŜƴȅ ƴŀōȅŎƛŀ όȊŀƳƻǊǘȅȊƻǿŀƴŜƎƻ ƪƻǎȊǘǳύΣ ǇǊȊȅ Ȋŀǎǘƻǎƻǿŀƴƛǳ 

ŜŦŜƪǘȅǿƴŜƧ ǎǘƻǇȅ ǇǊƻŎŜƴǘƻǿŜƧΦ 

 

bh¢! пΦсΦмп μ Yh{½¢¸ CLb!b{h²!bL! ½9²bB¢w½b9Dh 

 

YƻǎȊǘȅ Ŧƛƴŀƴǎƻǿŀƴƛŀ ȊŜǿƴťǘǊȊƴŜƎƻ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ōǳŘƻǿȅΣ ǇǊȊȅǎǘƻǎƻǿŀƴƛŀΣ Ƴƻƴǘŀȍǳ ƭǳō ǳƭŜǇǎȊŜƴƛŀ ǏǊƻŘƪƽǿ ǘǊǿŀƱȅŎƘΣ 

ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƴƛŜƳŀǘŜǊƛŀƭƴȅŎƘ ƭǳō ƛƴƴȅŎƘ ŘƻǎǘƻǎƻǿȅǿŀƴȅŎƘ ǎƪƱŀŘƴƛƪƽǿ ŀƪǘȅǿƽǿΣ ǇǊȊŜȊ ƻƪǊŜǎ ōǳŘƻǿȅΣ ǇǊȊȅǎǘƻǎƻǿŀƴƛŀ ƛ 

Ƴƻƴǘŀȍǳ ǎŊ ǳƧƳƻǿŀƴŜ ǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǘȅŎƘ ŀƪǘȅǿƽǿ όȊ ǿȅƧŊǘƪƛŜƳ ǊƽȍƴƛŎ ƪǳǊǎƻǿȅŎƘ ƴƛŜōťŘŊŎȅŎƘ ƪƻǊŜƪǘŊ ǇƱŀŎƻƴȅŎƘ ƻŘǎŜǘŜƪύΣ 

ƧŜǏƭƛ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ ǘŜ ȊƻǎǘŀƱȅ ȊŀŎƛŊƎƴƛťǘŜ ǘȅƳ ŎŜƭǳΦ tƻȊƻǎǘŀƱŜ ƪƻǎȊǘȅ Ŧƛƴŀƴǎƻǿŀƴƛŀ ȊŜǿƴťǘǊȊƴŜƎƻ ǳƧƳƻǿŀƴŜ ǎŊ  

ǿ ǊŀŎƘǳƴƪǳ Ȋȅǎƪƽǿ ƛ ǎǘǊŀǘΦ 

bh¢! пΦсΦмр μ h5wh/½hb¸ th5!¢9Y 5h/Ih5h²¸ 

 

wŜȊŜǊǿŀ ƴŀ ǇƻŘŀǘŜƪ ŘƻŎƘƻŘƻǿȅ ƧŜǎǘ ǘǿƻǊȊƻƴŀ ƳŜǘƻŘŊ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵ ōƛƭŀƴǎƻǿȅŎƘ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ŘƻŘŀǘƴƛŎƘ 

ǊƽȍƴƛŎ ǇǊȊŜƧǏŎƛƻǿȅŎƘ ǿȅǎǘťǇǳƧŊŎȅŎƘ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ōƛƭŀƴǎƻǿȅ ƳƛťŘȊȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛŊ ōƛƭŀƴǎƻǿŊ ŀƪǘȅǿƽǿ ƛ Ǉŀǎȅǿƽǿ ŀ ƛŎƘ ǿŀǊǘƻǏŎƛŊ 

ǇƻŘŀǘƪƻǿŊ ǿȅƪŀȊŀƴŊ ǿ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛǳ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳΦ 

{ƪƱŀŘƴƛƪ ŀƪǘȅǿƽǿ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƻŘǊƻŎȊƻƴŜƎƻ ǇƻŘŀǘƪǳ ŘƻŎƘƻŘƻǿŜƎƻ ǳƧƳƻǿŀƴȅ ƧŜǎǘ ǿ ƻŘƴƛŜǎƛŜƴƛǳ Řƻ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǳƧŜƳƴȅŎƘ 

ǊƽȍƴƛŎ ǇǊȊŜƧǏŎƛƻǿȅŎƘΣ Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ ƴƛŜǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴȅŎƘ ǎǘǊŀǘ ǇƻŘŀǘƪƻǿȅŎƘ ǇǊȊŜƴƛŜǎƛƻƴȅŎƘ ƴŀ ƴŀǎǘťǇƴŜ ƭŀǘŀΣ ǿ ǘŀƪƛŜƧ 

ǿȅǎƻƪƻǏŎƛΣ ǿ ƧŀƪƛŜƧ ƧŜǎǘ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƴŜΣ ȍŜ ȊƻǎǘŀƴƛŜ ƻǎƛŊƎƴƛťǘȅ ŘƻŎƘƽŘ Řƻ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŀΣ ƪǘƽǊȅ ǇƻȊǿƻƭƛ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀŏ 

ǿǿΦ ǊƽȍƴƛŎŜ ƛ ǎǘǊŀǘȅΦ 

² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǳƧŜƳƴȅŎƘ ǊƽȍƴƛŎ ǇǊȊŜƧǏŎƛƻǿȅŎƘ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƻŘǇƛǎǳ ŀƪǘǳŀƭƛȊǳƧŊŎŜƎƻ ǿŀǊǘƻǏŏ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ǿ ƧŜŘƴƻǎǘƪŀŎƘ 

ǇƻŘǇƻǊȊŊŘƪƻǿŀƴȅŎƘ ƴƛŜƻōƧťǘȅŎƘ ƪƻƴǎƻƭƛŘŀŎƧŊΣ ǎƪƱŀŘƴƛƪ ŀƪǘȅǿƽǿ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƻŘǊƻŎȊƻƴŜƎƻ ǇƻŘŀǘƪǳ ƧŜǎǘ ǳƧƳƻǿŀƴȅ ǿ ōƛƭŀƴǎƛŜ 

ƧŜŘȅƴƛŜ ǿ ǘŀƪƛŜƧ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛΣ ǿ ƧŀƪƛŜƧ ƧŜǎǘ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƴŜΣ ƛȍ ǿ ŘŀƧŊŎŜƧ ǎƛť ǇǊȊŜǿƛŘȊƛŜŏ ǇǊȊȅǎȊƱƻǏŎƛ ǿǿΦ ǊƽȍƴƛŎŜ ǇǊȊŜƧǏŎƛƻǿŜ 

ǳƭŜƎƴŊ ƻŘǿǊƽŎŜƴƛǳ ƛ ƻǎƛŊƎƴƛťǘȅ ȊƻǎǘŀƴƛŜ ŘƻŎƘƽŘ Řƻ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŀΣ ƪǘƽǊȅ ǇƻȊǿƻƭƛ ƴŀ ǇƻǘǊŊŎŜƴƛŜ ǳƧŜƳƴȅŎƘ ǊƽȍƴƛŎ 

ǇǊȊŜƧǏŎƛƻǿȅŎƘΦ  

²ŀǊǘƻǏŏ ōƛƭŀƴǎƻǿŀ ǎƪƱŀŘƴƛƪŀ ŀƪǘȅǿƽǿ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƻŘǊƻŎȊƻƴŜƎƻ ǇƻŘŀǘƪǳ ƧŜǎǘ ǿŜǊȅŦƛƪƻǿŀƴŀ ƴŀ ƪŀȍŘȅ ŘȊƛŜƵ ōƛƭŀƴǎƻǿȅ ƛ ǳƭŜƎŀ 

ǎǘƻǎƻǿƴŜƳǳ ƻōƴƛȍŜƴƛǳ ǿ ŎȊťǏŎƛΣ ǿ ƧŀƪƛŜƧ ǇǊȊŜǎǘŀƱƻ ōȅŏ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƴŜ ƻǎƛŊƎƴƛťŎƛŜ ŘƻŎƘƻŘǳ Řƻ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŀ 

ǿȅǎǘŀǊŎȊŀƧŊŎŜƎƻ Řƻ ŎȊťǏŎƛƻǿŜƎƻ ƭǳō ŎŀƱƪƻǿƛǘŜƎƻ ȊǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴƛŀ ǎƪƱŀŘƴƛƪŀ ŀƪǘȅǿƽǿ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƻŘǊƻŎȊƻƴŜƎƻ ǇƻŘŀǘƪǳΦ 

!ƪǘȅǿŀ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƻŘǊƻŎȊƻƴŜƎƻ ǇƻŘŀǘƪǳ ƻǊŀȊ ǊŜȊŜǊǿȅ ƴŀ ǇƻŘŀǘŜƪ ƻŘǊƻŎȊƻƴȅ ǿȅŎŜƴƛŀƴŜ ǎŊ Ȋ ȊŀǎǘƻǎƻǿŀƴƛŜƳ ǎǘŀǿŜƪ 

ǇƻŘŀǘƪƻǿȅŎƘΣ ƪǘƽǊŜ ǿŜŘƱǳƎ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƵ ōťŘŊ ƻōƻǿƛŊȊȅǿŀŏ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜΣ ƎŘȅ ǎƪƱŀŘƴƛƪ ŀƪǘȅǿƽǿ ȊƻǎǘŀƴƛŜ ȊǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴȅ ƭǳō 

ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŜ ǎǇŜƱƴƛƻƴŜΣ ǇǊȊȅƧƳǳƧŊŎ Ȋŀ ǇƻŘǎǘŀǿť ǎǘŀǿƪƛ ǇƻŘŀǘƪƻǿŜ όƛ ǇǊȊŜǇƛǎȅ ǇƻŘŀǘƪƻǿŜύ ƻōƻǿƛŊȊǳƧŊŎŜ ƛ ǳŎƘǿŀƭƻƴŜ ƴŀ 

ŘȊƛŜƵ ōƛƭŀƴǎƻǿȅΦ 

  



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

от 

bh¢! пΦсΦмс μ ¦½b!²!bL9 tw½¸/Ih5j² 

 

tǊȊȅŎƘƻŘȅ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ όǳǎƱǳƎύ 

WŜȍŜƭƛ ǿȅƴƛƪ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜƧ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ όǳǎƱǳƎύ Ƴƻȍƴŀ ƻǎȊŀŎƻǿŀŏ ǿ ǿƛŀǊȅƎƻŘƴȅ ǎǇƻǎƽōΣ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ  

Ȋ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛ ǳƧƳǳƧŜ ǎƛť ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǎǘƻǇƴƛŀ Ȋŀŀǿŀƴǎƻǿŀƴƛŀ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ōƛƭŀƴǎƻǿȅΦ ²ȅƴƛƪ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛ 

Ƴƻȍƴŀ ƻŎŜƴƛŏ ǿ ǿƛŀǊȅƎƻŘƴȅ ǎǇƻǎƽōΣ ƧŜȍŜƭƛ ȊƻǎǘŀƴŊ ǎǇŜƱƴƛƻƴŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛŜ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎŜ ǿŀǊǳƴƪƛΥ 

- ƪǿƻǘť ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ Ƴƻȍƴŀ ǿȅŎŜƴƛŏ ǿ ǿƛŀǊȅƎƻŘƴȅ ǎǇƻǎƽōΣ 

- ƛǎǘƴƛŜƧŜ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻΣ ȍŜ DǊǳǇŀ ǳȊȅǎƪŀ ƪƻǊȊȅǏŎƛ ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŜ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜƧ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛΣ 

- ǎǘƻǇƛŜƵ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ōƛƭŀƴǎƻǿȅ ƳƻȍŜ ōȅŏ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅ ǿ ǿƛŀǊȅƎƻŘƴȅ ǎǇƻǎƽōΣ 

- ƪƻǎȊǘȅ ǇƻƴƛŜǎƛƻƴŜ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧŊ ƻǊŀȊ ƪƻǎȊǘȅ ȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛŀ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛ ƳƻƎŊ ōȅŏ ǿȅŎŜƴƛƻƴŜ ǿ ǿƛŀǊȅƎƻŘƴȅ 

ǎǇƻǎƽōΦ 

WŜȍŜƭƛ ǿ ǿȅƴƛƪǳ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜƧ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǳǎƱǳƎ ƴƛŜ Ƴƻȍƴŀ ƻǎȊŀŎƻǿŀŏ ǿ ǿƛŀǊȅƎƻŘƴȅ ǎǇƻǎƽōΣ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ Ȋ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛ 

ǳƧƳǳƧŜ ǎƛť ǘȅƭƪƻ Řƻ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ǇƻƴƛŜǎƛƻƴȅŎƘ ƪƻǎȊǘƽǿΣ ƪǘƽǊŜ ƧŜŘƴƻǎǘƪŀ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŀ ǎǇƻŘȊƛŜǿŀ ǎƛť ƻŘȊȅǎƪŀŏΦ 

 

tǊȊȅŎƘƻŘȅ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǿȅǊƻōƽǿΣ ǘƻǿŀǊƽǿ ƛ ƳŀǘŜǊƛŀƱƽǿ 

DǊǳǇŀ ǊƻȊǇƻȊƴŀƧŜ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǘƻǿŀǊƽǿ ƛ ƳŀǘŜǊƛŀƱƽǿ ǿƽǿŎȊŀǎΣ ƎŘȅ ǎǇŜƱƴƛƻƴŜ ǎŊ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎŜ ǿŀǊǳƴƪƛΥ 

- ƧŜŘƴƻǎǘƪŀ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŀ ǇǊȊŜƪŀȊŀƱŀ ƴŀōȅǿŎȅ ȊƴŀŎȊŊŎŜ ǊȅȊȅƪƻ ƛ ƪƻǊȊȅǏŎƛ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜ Ȋ ǇǊŀǿŀ ǿƱŀǎƴƻǏŎƛ Řƻ ǘƻǿŀǊǳΣ 

- ƧŜŘƴƻǎǘƪŀ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŀ ǇǊȊŜǎǘŀƧŜ ōȅŏ ǘǊǿŀƭŜ ȊŀŀƴƎŀȍƻǿŀƴŀ ǿ ȊŀǊȊŊŘȊŀƴƛŜ ǎǇǊȊŜŘŀƴȅƳƛ ǘƻǿŀǊŀƳƛ ǿ ǎǘƻǇƴƛǳΣ  

ǿ ƧŀƪƛƳ ȊŀȊǿȅŎȊŀƧ ŦǳƴƪŎƧť ǘŀƪŊ ǊŜŀƭƛȊǳƧŜ ǎƛť ǿƻōŜŎ ǘƻǿŀǊƽǿΣ Řƻ ƪǘƽǊȅŎƘ Ƴŀ ǎƛť ǇǊŀǿƻ ǿƱŀǎƴƻǏŎƛΣ ŀƴƛ ǘŜȍ ƴƛŜ 

ǎǇǊŀǿǳƧŜ ƴŀŘ ƴƛƳƛ ŜŦŜƪǘȅǿƴŜƧ ƪƻƴǘǊƻƭƛΣ 

- ƪǿƻǘť ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ Ƴƻȍƴŀ ǿȅŎŜƴƛŏ ǿ ǿƛŀǊȅƎƻŘƴȅ ǎǇƻǎƽōΣ 

- ƛǎǘƴƛŜƧŜ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻΣ ȍŜ ƧŜŘƴƻǎǘƪŀ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŀ ǳȊȅǎƪŀ ƪƻǊȊȅǏŎƛ ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŜ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛΣ 

- ƪƻǎȊǘȅ ǇƻƴƛŜǎƛƻƴŜ ƻǊŀȊ ǘŜΣ ƪǘƽǊŜ ȊƻǎǘŀƴŊ ǇƻƴƛŜǎƛƻƴŜ ǇǊȊŜȊ ƧŜŘƴƻǎǘƪť ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŊ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧŊΣ Ƴƻȍƴŀ 

ǿȅŎŜƴƛŏ ǿ ǿƛŀǊȅƎƻŘƴȅ ǎǇƻǎƽōΦ 

tǊȊȅŎƘƻŘȅ ǳƧƳƻǿŀƴŜ ǎŊ ǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƎƻŘȊƛǿŜƧ ƴŀƭŜȍƴŜƧ ȊŀǇƱŀǘȅΦ 

bh¢! пΦсΦмт μ tw½¸/Ih5¸ ½ ¦aj² ½ Y[L9b¢!aL 

 

{ǇƽƱƪŀ ǎǘƻǎǳƧŜ a{{C мр Ȋ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŜƳ ƳƻŘŜƭǳ р ƪǊƻƪƽǿΥ 

 

LŘŜƴǘȅŦƛƪŀŎƧŀ ǳƳƻǿȅ Ȋ ƪƭƛŜƴǘŜƳ  

¦Ƴƻǿŀ Ȋ ƪƭƛŜƴǘŜƳ ǎǇŜƱƴƛŀ ǎǿƻƧŊ ŘŜŦƛƴƛŎƧťΣ ƎŘȅ ȊƻǎǘŀƴŊ ǎǇŜƱƴƛƻƴŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛŜ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎŜ ƪǊȅǘŜǊƛŀΥ  

- ǎǘǊƻƴȅ ǳƳƻǿȅ ȊŀǿŀǊƱȅ ǳƳƻǿť ƛ ǎŊ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴŜ Řƻ ǿȅƪƻƴŀƴƛŀ ǎǿƻƛŎƘ ƻōƻǿƛŊȊƪƽǿΤ  

- {ǇƽƱƪŀ ƧŜǎǘ ǿ ǎǘŀƴƛŜ ȊƛŘŜƴǘȅŦƛƪƻǿŀŏ ǇǊŀǿŀ ƪŀȍŘŜƧ ȊŜ ǎǘǊƻƴ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ŘƽōǊ ƭǳō ǳǎƱǳƎΣ ƪǘƽǊŜ ƳŀƧŊ Ȋƻǎǘŀŏ 

ǇǊȊŜƪŀȊŀƴŜΤ  

- {ǇƽƱƪŀ ƧŜǎǘ ǿ ǎǘŀƴƛŜ ȊƛŘŜƴǘȅŦƛƪƻǿŀŏ ǿŀǊǳƴƪƛ ǇƱŀǘƴƻǏŎƛ Ȋŀ ŘƻōǊŀ ƭǳō ǳǎƱǳƎƛΣ ƪǘƽǊŜ ƳŀƧŊ Ȋƻǎǘŀŏ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴŜΤ  

- ǳƳƻǿŀ Ƴŀ ǘǊŜǏŏ ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŊ ƻǊŀȊ ƧŜǎǘ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƴŜΣ ȍŜ {ǇƽƱƪŀ ƻǘǊȊȅƳŀ ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŜΣ ƪǘƽǊŜ ōťŘȊƛŜ ƧŜƧ 

ǇǊȊȅǎƱǳƎƛǿŀƱƻ ǿ ȊŀƳƛŀƴ Ȋŀ ŘƻōǊŀ ƭǳō ǳǎƱǳƎƛΣ ƪǘƽǊŜ ȊƻǎǘŀƴŊ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴŜ ƪƭƛŜƴǘƻǿƛΦ  

 

LŘŜƴǘȅŦƛƪŀŎƧŀ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵ Řƻ ǿȅƪƻƴŀƴƛŀ ǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ  

² ƳƻƳŜƴŎƛŜ ȊŀǿŀǊŎƛŀ ǳƳƻǿȅ {ǇƽƱƪŀ ŘƻƪƻƴǳƧŜ ƻŎŜƴȅ ŘƽōǊ ƭǳō ǳǎƱǳƎ ǇǊȊȅǊȊŜŎȊƻƴȅŎƘ ǿ ǳƳƻǿƛŜ Ȋ ƪƭƛŜƴǘŜƳ ƛ ƛŘŜƴǘȅŦƛƪǳƧŜ 

Ƨŀƪƻ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŜ Řƻ ǿȅƪƻƴŀƴƛŀ ǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ ƪŀȍŘŜ ǇǊȊȅǊȊŜŎȊŜƴƛŜ Řƻ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴƛŀ ƴŀ ǊȊŜŎȊ ƪƭƛŜƴǘŀΥ ŘƻōǊŀ ƭǳō ǳǎƱǳƎƛ όƭǳō 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

оу 

ǇŀƪƛŜǘǳ ŘƽōǊ ƭǳō ǳǎƱǳƎύΣ ƪǘƽǊŜ Ƴƻȍƴŀ ǿȅƻŘǊťōƴƛŏ ƭǳō ƎǊǳǇȅ ƻŘǊťōƴȅŎƘ ŘƽōǊ ƭǳō ǳǎƱǳƎΣ ƪǘƽǊŜ ǎŊ ȊŀǎŀŘƴƛŎȊƻ ǘŀƪƛŜ ǎŀƳŜ ƛ ǿ 

ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƪǘƽǊȅŎƘ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴƛŜ ƴŀ ǊȊŜŎȊ ƪƭƛŜƴǘŀ Ƴŀ ǘŀƪƛ ǎŀƳ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊΦ  

 

hƪǊŜǏƭŜƴƛŜ ŎŜƴȅ ǘǊŀƴǎŀƪŎȅƧƴŜƧ  

² ŎŜƭǳ ǳǎǘŀƭŜƴƛŀ ŎŜƴȅ ǘǊŀƴǎŀƪŎȅƧƴŜƧ {ǇƽƱƪŀ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŀ ǿŀǊǳƴƪƛ ǳƳƻǿȅ ƻǊŀȊ ǎǘƻǎƻǿŀƴŜ ǇǊȊŜȊ ƴƛŊ ȊǿȅŎȊŀƧƻǿŜ ǇǊŀƪǘȅƪƛ 

ƘŀƴŘƭƻǿŜΦ /Ŝƴŀ ǘǊŀƴǎŀƪŎȅƧƴŀ ǘƻ ƪǿƻǘŀ ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀΣ ƪǘƽǊŜ ς ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ƻŎȊŜƪƛǿŀƴƛŜƳ {ǇƽƱƪƛ ς ōťŘȊƛŜ ƧŜƧ ǇǊȊȅǎƱǳƎƛǿŀŏ 

ǿ ȊŀƳƛŀƴ Ȋŀ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴƛŜ ǇǊȊȅǊȊŜŎȊƻƴȅŎƘ ŘƽōǊ ƭǳō ǳǎƱǳƎ ƴŀ ǊȊŜŎȊ ƪƭƛŜƴǘŀΣ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ƪǿƻǘ ǇƻōǊŀƴȅŎƘ ǿ ƛƳƛŜƴƛǳ ƻǎƽō 

ǘǊȊŜŎƛŎƘ όƴŀ ǇǊȊȅƪƱŀŘ ƴƛŜƪǘƽǊȅŎƘ ǇƻŘŀǘƪƽǿ ƻŘ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΣ ƻǇƱŀǘȅ ǇŀƭƛǿƻǿŜƧΣ ŀƪŎȅȊȅύΦ ²ȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŜ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜ ǿ ǳƳƻǿƛŜ 

Ȋ ƪƭƛŜƴǘŜƳ ƳƻȍŜ ƻōŜƧƳƻǿŀŏ ƪǿƻǘȅ ǎǘŀƱŜΣ ƪǿƻǘȅ ȊƳƛŜƴƴŜ ƭǳō ƻōŀ ǘŜ ǊƻŘȊŀƧŜ ƪǿƻǘΦ  

 

!ƭƻƪŀŎƧŀ ŎŜƴȅ ǘǊŀƴǎŀƪŎȅƧƴŜƧ Řƻ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵ Řƻ ǿȅƪƻƴŀƴƛŀ ǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ  

DǊǳǇŀ ǇǊȊȅǇƛǎǳƧŜ ŎŜƴť ǘǊŀƴǎŀƪŎȅƧƴŊ Řƻ ƪŀȍŘŜƎƻ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ Řƻ ǿȅƪƻƴŀƴƛŀ ǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ όƭǳō Řƻ ƻŘǊťōƴŜƎƻ ŘƻōǊŀ ƭǳō 

ƻŘǊťōƴŜƧ ǳǎƱǳƎƛύ ǿ ƪǿƻŎƛŜΣ ƪǘƽǊŀ ƻŘȊǿƛŜǊŎƛŜŘƭŀ ƪǿƻǘť ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀΣ ƪǘƽǊŜ ς ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ƻŎȊŜƪƛǿŀƴƛŜƳ DǊǳǇȅ ς 

ǇǊȊȅǎƱǳƎǳƧŜ ƧŜƧ ǿ ȊŀƳƛŀƴ Ȋŀ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴƛŜ ǇǊȊȅǊȊŜŎȊƻƴȅŎƘ ŘƽōǊ ƭǳō ǳǎƱǳƎ ƪƭƛŜƴǘƻǿƛΦ  

 

¦ƧťŎƛŜ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ǿ ƳƻƳŜƴŎƛŜ ǎǇŜƱƴƛŜƴƛŀ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵ Řƻ ǿȅƪƻƴŀƴƛŀ ǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ 

DǊǳǇŀ ǳƧƳǳƧŜ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ ǿ ƳƻƳŜƴŎƛŜ ǎǇŜƱƴƛŜƴƛŀ όƭǳō ǿ ǘǊŀƪŎƛŜ ǎǇŜƱƴƛŀƴƛŀύ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ Řƻ ǿȅƪƻƴŀƴƛŀ ǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ 

ǇƻǇǊȊŜȊ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴƛŜ ǇǊȊȅǊȊŜŎȊƻƴŜƎƻ ŘƻōǊŀ ƭǳō ǳǎƱǳƎƛ όǘƧΦ ǎƪƱŀŘƴƛƪŀ ŀƪǘȅǿƽǿύ ƪƭƛŜƴǘƻǿƛ όƪƭƛŜƴǘ ǳȊȅǎƪǳƧŜ ƪƻƴǘǊƻƭť ƴŀŘ ǘȅƳ 

ǎƪƱŀŘƴƛƪƛŜƳ ŀƪǘȅǿƽǿύΦ tǊȊȅŎƘƻŘȅ ǳƧƳƻǿŀƴŜ ǎŊ Ƨŀƪƻ ƪǿƻǘȅ ǊƽǿƴŜ ŎŜƴƛŜ ǘǊŀƴǎŀƪŎȅƧƴŜƧΣ ƪǘƽǊŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ǇǊȊȅǇƛǎŀƴŀ Řƻ ŘŀƴŜƎƻ 

ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ Řƻ ǿȅƪƻƴŀƴƛŀ ǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀΦ DǊǳǇŀ ǇǊȊŜƴƻǎƛ ƪƻƴǘǊƻƭť ƴŀŘ ŘƻōǊŜƳ ƭǳō ǳǎƱǳƎŊ ǿ ƳƛŀǊť ǳǇƱȅǿǳ ŎȊŀǎǳ ƛ ǘȅƳ 

ǎŀƳȅƳ ǎǇŜƱƴƛŀ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŜ Řƻ ǿȅƪƻƴŀƴƛŀ ǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ ƻǊŀȊ ǳƧƳǳƧŜ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ ǿ ƳƛŀǊť ǳǇƱȅǿǳ ŎȊŀǎǳΣ ƧŜǏƭƛ ǎǇŜƱƴƛƻƴȅ ƧŜǎǘ 

ƧŜŘŜƴ Ȋ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎȅŎƘ ǿŀǊǳƴƪƽǿΥ  

- ƪƭƛŜƴǘ ƧŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ƻǘǊȊȅƳǳƧŜ ƛ ŎȊŜǊǇƛŜ ƪƻǊȊȅǏŎƛ ǇƱȅƴŊŎŜ ȊŜ ǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ ǿ ƳƛŀǊť ƧŜƎƻ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŀΣ  

- ǿ ǿȅƴƛƪǳ ǿȅƪƻƴŀƴƛŀ ǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ ǇƻǿǎǘŀƧŜ ƭǳō ȊƻǎǘŀƧŜ ǳƭŜǇǎȊƻƴȅ ǎƪƱŀŘƴƛƪ ŀƪǘȅǿƽǿΣ ŀ ƪƻƴǘǊƻƭť ƴŀŘ ǘȅƳ 

ǎƪƱŀŘƴƛƪƛŜƳ ŀƪǘȅǿƽǿ ς ǿ ƳƛŀǊť ƧŜƎƻ Ǉƻǿǎǘŀǿŀƴƛŀ ƭǳō ǳƭŜǇǎȊŀƴƛŀ ς ǎǇǊŀǿǳƧŜ ƪƭƛŜƴǘΣ  

- ǿ ǿȅƴƛƪǳ ǿȅƪƻƴŀƴƛŀ ǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ ƴƛŜ ǇƻǿǎǘŀƧŜ ǎƪƱŀŘƴƛƪ ƻ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅƳ Ȋŀǎǘƻǎƻǿŀƴƛǳ Řƭŀ DǊǳǇȅΣ ŀ DǊǳǇƛŜ 

ǇǊȊȅǎƱǳƎǳƧŜ ŜƎȊŜƪǿƻǿŀƭƴŜ ǇǊŀǿƻ Řƻ ȊŀǇƱŀǘȅ Ȋŀ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎ ǿȅƪƻƴŀƴŜ ǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŜΦ 

bh¢! пΦсΦму μ Yh{½¢¸ |²L!5/½9c tw!/h²bL/½¸/I 

 

tǊŀŎƻǿƴƛŎȅ ƳŀƧŊ ǇǊŀǿƻ Řƻ ƻŘǇǊŀǿ ŜƳŜǊȅǘŀƭƴȅŎƘ ƭǳō ǊŜƴǘƻǿȅŎƘ ǿ ƳƻƳŜƴŎƛŜ ǇǊȊŜŎƘƻŘȊŜƴƛŀ ƴŀ ŜƳŜǊȅǘǳǊť ƭǳō ǊŜƴǘťΦ 

hŘǇǊŀǿȅ ǘŜ ǇǊȊȅǎƱǳƎǳƧŊ ǇǊŀŎƻǿƴƛƪƻǿƛ ǎǇŜƱƴƛŀƧŊŎŜƳǳ ǿŀǊǳƴƪƛ ǳǇǊŀǿƴƛŀƧŊŎŜ Řƻ ǊŜƴǘȅ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƴƛŜȊŘƻƭƴƻǏŎƛ Řƻ ǇǊŀŎȅ ƭǳō 

ŜƳŜǊȅǘǳǊȅΣ ƪǘƽǊŜƎƻ ǎǘƻǎǳƴŜƪ ǇǊŀŎȅ ǳǎǘŀƱ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ǇǊȊŜƧǏŎƛŜƳ ƴŀ ǊŜƴǘť ƭǳō ŜƳŜǊȅǘǳǊťΣ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ ƧŜŘƴƻƳƛŜǎƛťŎȊƴŜƎƻ 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀΦ DǊǳǇŀ ǳȊƴŀƧŜ ƪƻǎȊǘȅ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƻŘǇǊŀǿ ŜƳŜǊȅǘŀƭƴȅŎƘ ƛ ǊŜƴǘƻǿȅŎƘ ƴŀ ōŀȊƛŜ ƳŜƳƻǊƛŀƱƻǿŜƧΦ ½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ a{w 

мф ƛ от ǊŜȊŜǊǿŀ ƴŀ ƻŘǇǊŀǿȅ ŜƳŜǊȅǘŀƭƴŜ ǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŀ ƧŜǎǘ ǿ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛǳ Ȋ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƧ ǿ ƎǊǳǇƛŜ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵ 

ŘƱǳƎƻπ ƭǳō ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿȅŎƘΣ ǿ ǇƻȊȅŎƧƛ αtƻȊƻǎǘŀƱŜ ǊŜȊŜǊǿȅέΦ 

bh¢! пΦсΦмф μ !Y¢¸²! ό[¦. Dw¦t¸ !Y¢¸²j² 5h ½.¸/L!ύ tw½9½b!/½hb9 5h {tw½95!À¸ 

 

5ȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ȊŀƴƛŜŎƘŀƴŀ ǘƻ ŜƭŜƳŜƴǘ ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧΣ ƪǘƽǊȅ ȊƻǎǘŀƱ Ȋōȅǘȅ ƭǳō ƧŜǎǘ ȊŀƪǿŀƭƛŦƛƪƻǿŀƴȅ Ƨŀƪƻ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴȅ 

Řƻ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƻǊŀȊ ǎǘŀƴƻǿƛ ƻŘǊťōƴŊΣ ǿŀȍƴŊ ŘȊƛŜŘȊƛƴť ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƭǳō ƎŜƻƎǊŀŦƛŎȊƴȅ ƻōǎȊŀǊ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛΣ ƧŜǎǘ ŎȊťǏŎƛŊ 

ǇƻƧŜŘȅƴŎȊŜƎƻΣ ǎƪƻƻǊŘȅƴƻǿŀƴŜƎƻ Ǉƭŀƴǳ ȊōȅŎƛŀ ǘŀƪƛŜƧ ŘȊƛŜŘȊƛƴȅ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƭǳō ƎŜƻƎǊŀŦƛŎȊƴŜƎƻ ƻōǎȊŀǊǳ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƭǳō 

ƧŜǎǘ ƧŜŘƴƻǎǘƪŊ ȊŀƭŜȍƴŊ ƴŀōȅǘŊ ǿȅƱŊŎȊƴƛŜ Ȋ ȊŀƳƛŀǊŜƳ ƧŜƧ ƻŘǎǇǊȊŜŘŀȍȅΦ ²ȅƴƛƪƛ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ȊŀƴƛŜŎƘŀƴŜƧ ǳƧƳǳƧŜ ǎƛť ƻŘǊťōƴƛŜ 

ǿ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛǳ Ȋ ŎŀƱƪƻǿƛǘȅŎƘ ŘƻŎƘƻŘƽǿΦ 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

оф 

² ŎŜƭǳ ǳǎǘŀƭŜƴƛŀ ƳƻƳŜƴǘǳ ƻǊŀȊ ǎǇƻǎƻōǳ ǳƧťŎƛŀ ƛ ǿȅŎŜƴȅ ȊƳƛŀƴ ŀƪǘȅǿƽǿ ƛ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵΣ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ƛ ƪƻǎȊǘƽǿ ƻǊŀȊ 

ǇǊȊŜǇƱȅǿƽǿ ǏǊƻŘƪƽǿ ǇƛŜƴƛťȍƴȅŎƘ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛŊ ȊŀƴƛŜŎƘŀƴŊ ƧŜŘƴƻǎǘƪŀ ǎǘƻǎǳƧŜ ȊŀǎŀŘȅ ǳƧƳƻǿŀƴƛŀ ƻǊŀȊ ǿȅŎŜƴȅ 

ǿ ƳȅǏƭ ȊŀǎŀŘ όǇƻƭƛǘȅƪƛύ ǊŀŎƘǳƴƪƻǿƻǏŎƛ ƻǊŀȊ aƛťŘȊȅƴŀǊƻŘƻǿȅŎƘ {ǘŀƴŘŀǊŘƽǿ {ǇǊŀǿƻȊŘŀǿŎȊƻǏŎƛ CƛƴŀƴǎƻǿŜƧΦ 

!ƪǘȅǿŀ ǘǊǿŀƱŜ όƭǳō ƎǊǳǇȅ Řƻ ȊōȅŎƛŀύ ǎŊ ƪƭŀǎȅŦƛƪƻǿŀƴŜ Ƨŀƪƻ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴŜ Řƻ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΣ ƧŜǏƭƛ ƛŎƘ ǿŀǊǘƻǏŏ ōƛƭŀƴǎƻǿŀ ȊƻǎǘŀƴƛŜ 

ƻŘȊȅǎƪŀƴŀ ǇǊȊŜŘŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛƳ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ όŀ ƴƛŜ ŘŀƭǎȊŜƎƻ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀύΣ ŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍ ǳǿŀȍŀƴŀ ƧŜǎǘ Ȋŀ 

ǿȅǎƻŎŜ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƴŊΦ ¦ƧƳƻǿŀƴŜ ǎŊ ƻƴŜ ǿ ƴƛȍǎȊŜƧΣ Ȋ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎȅŎƘ ŘǿƽŎƘ ƪǿƻǘΥ ƛŎƘ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ōƛƭŀƴǎƻǿŜƧ ƛ ǿŀǊǘƻǏŎƛ 

ƎƻŘȊƛǿŜƧ ǇƻƳƴƛŜƧǎȊƻƴŜƧ ƻ ƪƻǎȊǘȅ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΣ Ȋ ǿȅƧŊǘƪƛŜƳ ǘŀƪƛŎƘ ǇƻȊȅŎƧƛΣ Ƨŀƪ ŀƪǘȅǿŀ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ƛ ƴƛŜǊǳŎƘƻƳƻǏŎƛ 

ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜ ǿȅƪŀȊȅǿŀƴŜ ǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƎƻŘȊƛǿŜƧ ƻǊŀȊ ǇǊŀǿŀ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜ Ȋ ǳƳƽǿ ǳōŜȊǇƛŜŎȊŜƴƛƻǿȅŎƘΣ ƪǘƽǊŜ ǎŊ ǿȅƱŊŎȊƻƴŜ Ȋ 

ȊŀƪǊŜǎǳ ǘŜƎƻ ǿȅƳƻƎǳΦ 

DǊǳǇŀ ǳƧƳǳƧŜ ƻŘǇƛǎ ŀƪǘǳŀƭƛȊǳƧŊŎȅ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǳǘǊŀǘȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǿ ƳƻƳŜƴŎƛŜ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿŜƎƻ ƭǳō ǇƽȋƴƛŜƧǎȊŜƎƻ ǇǊȊŜǎȊŀŎƻǿŀƴƛŀ 

ǎƪƱŀŘƴƛƪŀ ŀƪǘȅǿƽǿ όƭǳō ƎǊǳǇȅ Řƻ ȊōȅŎƛŀύ Řƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƎƻŘȊƛǿŜƧ ǇƻƳƴƛŜƧǎȊƻƴŜƧ ƻ ƪƻǎȊǘȅ ŘƻǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŀ Řƻ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΦ DǊǳǇŀ 

ǳƧƳǳƧŜ Ȋȅǎƪ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ǇƽȋƴƛŜƧǎȊȅƳ ǿȊǊƻǎǘŜƳ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƎƻŘȊƛǿŜƧ ǎƪƱŀŘƴƛƪŀ ŀƪǘȅǿƽǿ όƭǳō ƎǊǳǇȅ Řƻ ȊōȅŎƛŀύ ǇƻƳƴƛŜƧǎȊƻƴŜƧ 

ƻ ƪƻǎȊǘȅ ŘƻǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŀ Řƻ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΣ ƧŜŘƴŀƪ ǿ ƪǿƻŎƛŜ ƴƛŜ ǿƛťƪǎȊŜƧ ƴƛȍ ǳƧťǘȅ ǿŎȊŜǏƴƛŜƧ ǎƪǳƳǳƭƻǿŀƴȅ ƻŘǇƛǎ ŀƪǘǳŀƭƛȊǳƧŊŎȅ 

Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǳǘǊŀǘȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǘŜƎƻ ǎƪƱŀŘƴƛƪŀΦ 9ǿŜƴǘǳŀƭƴȅ Ȋȅǎƪ ƭǳō ǎǘǊŀǘŀΣ ƪǘƽǊŜ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱȅ ǳƧťǘŜ Řƻ Řƴƛŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŘŀƴŜƎƻ 

ǎƪƱŀŘƴƛƪŀ ŀƪǘȅǿƽǿ ǘǊǿŀƱȅŎƘ όƭǳō ƎǊǳǇȅ Řƻ ȊōȅŎƛŀύ ǿȅƪŀȊȅǿŀƴȅ ƧŜǎǘ ǿ ŘŀŎƛŜ ƧŜƎƻ ǳǎǳƴƛťŎƛŀ Ȋ ōƛƭŀƴǎǳΦ 

!ƪǘȅǿŀ ǘǊǿŀƱŜ όǿ ǘȅƳ ƴŀƭŜȍŊŎŜ Řƻ ƎǊǳǇȅ Řƻ ȊōȅŎƛŀύ ƴƛŜ ǎŊ ŀƳƻǊǘȅȊƻǿŀƴŜ ƧŜǏƭƛ ǎŊ ƪƭŀǎȅŦƛƪƻǿŀƴŜ Ƨŀƪƻ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴŜ Řƻ 

ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΦ hŘǎŜǘƪƛ ƛ ƛƴƴŜ ƪƻǎȊǘȅ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵ ƎǊǳǇȅ Řƻ ȊōȅŎƛŀ ȊŀƪƭŀǎȅŦƛƪƻǿŀƴŜƧ Ƨŀƪƻ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴŀ Řƻ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ 

ǎŊ ƴŀŘŀƭ ǳƧƳƻǿŀƴŜΦ 

DǊǳǇŀ ǇǊŜȊŜƴǘǳƧŜ ǿ ōƛƭŀƴǎƛŜ ŀƪǘȅǿŀ ǘǊǿŀƱŜ ȊŀƪƭŀǎȅŦƛƪƻǿŀƴŜ Ƨŀƪƻ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴŜ Řƻ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƻǊŀȊ ŀƪǘȅǿŀ ǿŎƘƻŘȊŊŎŜ ǿ 

ǎƪƱŀŘ ƎǊǳǇȅ Řƻ ȊōȅŎƛŀ ȊŀƪƭŀǎȅŦƛƪƻǿŀƴŜƧ Ƨŀƪƻ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴŀ Řƻ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƻŘŘȊƛŜƭƴƛŜ ƻŘ ƛƴƴȅŎƘ ŀƪǘȅǿƽǿΦ wƽǿƴƛŜȍ 

ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ ƎǊǳǇȅ Řƻ ȊōȅŎƛŀ ȊŀƪƭŀǎȅŦƛƪƻǿŀƴŜƧ Ƨŀƪƻ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴŀ Řƻ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǇǊŜȊŜƴǘǳƧŜ ǎƛť ǿ ōƛƭŀƴǎƛŜ ƻŘŘȊƛŜƭƴƛŜ ƻŘ 

ƛƴƴȅŎƘ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵ ƧŜŘƴƻǎǘƪƛΦ 

bh¢! пΦсΦнл μ ½h.h²L+½!bL! L !Y¢¸²! ²!w¦bYh²9 

 

tǊȊŜȊ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ ǿŀǊǳƴƪƻǿŜ ǊƻȊǳƳƛŜ ǎƛťΥ 

a) Ƴƻȍƭƛǿȅ ƻōƻǿƛŊȊŜƪΣ ƪǘƽǊȅ ǇƻǿǎǘŀƧŜ ƴŀ ǎƪǳǘŜƪ ȊŘŀǊȊŜƵ ǇǊȊŜǎȊƱȅŎƘΣ ƪǘƽǊŜƎƻ ƛǎǘƴƛŜƴƛŜ ȊƻǎǘŀƴƛŜ ǇƻǘǿƛŜǊŘȊƻƴŜ 

ŘƻǇƛŜǊƻ ǿ ƳƻƳŜƴŎƛŜ ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ ƭǳō ƴƛŜǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ ƧŜŘƴŜƎƻ ƭǳō ǿƛťƪǎȊŜƧ ƛƭƻǏŎƛ ƴƛŜǇŜǿƴȅŎƘ ǇǊȊȅǎȊƱȅŎƘ ȊŘŀǊȊŜƵΣ 

ƪǘƽǊŜ ƴƛŜ ǿ ǇŜƱƴƛ ǇƻŘƭŜƎŀƧŊ ƪƻƴǘǊƻƭƛ DǊǳǇȅΤ ƭǳō 

b) ƻōŜŎƴȅ ƻōƻǿƛŊȊŜƪΣ ƪǘƽǊȅ ǇƻǿǎǘŀƧŜ ƴŀ ǎƪǳǘŜƪ ȊŘŀǊȊŜƵ ǇǊȊŜǎȊƱȅŎƘΣ ŀƭŜ ƴƛŜ ƧŜǎǘ ǳƧƳƻǿŀƴȅ ǿ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛǳ 

ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳΣ ǇƻƴƛŜǿŀȍΥ 

- ƴƛŜ ƧŜǎǘ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƴŜΣ ŀōȅ ƪƻƴƛŜŎȊƴŜ ōȅƱƻ ǿȅŘŀǘƪƻǿŀƴƛŜ ǏǊƻŘƪƽǿ ȊŀǿƛŜǊŀƧŊŎȅŎƘ ǿ ǎƻōƛŜ ƪƻǊȊȅǏŎƛ 

ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŜ ǿ ŎŜƭǳ ǿȅǇŜƱƴƛŜƴƛŀ ƻōƻǿƛŊȊƪǳΤ ƭǳō 

- ƪǿƻǘȅ ƻōƻǿƛŊȊƪǳ όȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀύ ƴƛŜ Ƴƻȍƴŀ ǿȅŎŜƴƛŏ ǿȅǎǘŀǊŎȊŀƧŊŎƻ ǿƛŀǊȅƎƻŘƴƛŜΦ 

tǊȊŜȊ ŀƪǘȅǿŀ ǿŀǊǳƴƪƻǿŜ ǊƻȊǳƳƛŜ ǎƛť ƳƻȍƭƛǿŜ ǎƪƱŀŘƴƛƪƛ ŀƪǘȅǿƽǿΣ ƪǘƽǊŜ ǇƻǿǎǘŀƱȅ ƴŀ ǎƪǳǘŜƪ ȊŘŀǊȊŜƵ ǇǊȊŜǎȊƱȅŎƘ ƻǊŀȊ 

ƪǘƽǊȅŎƘ ƛǎǘƴƛŜƴƛŜ ȊƻǎǘŀƴƛŜ ǇƻǘǿƛŜǊŘȊƻƴŜ ŘƻǇƛŜǊƻ ǿ ƳƻƳŜƴŎƛŜ ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ ƭǳō ƴƛŜǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ ƧŜŘƴŜƎƻ ƭǳō ǿƛťƪǎȊŜƧ ƛƭƻǏŎƛ 

ƴƛŜǇŜǿƴȅŎƘ ǇǊȊȅǎȊƱȅŎƘ ȊŘŀǊȊŜƵΣ ƪǘƽǊŜ ƴƛŜ ǿ ǇŜƱƴƛ ǇƻŘƭŜƎŀƧŊ ƪƻƴǘǊƻƭƛ DǊǳǇȅΦ 

bh¢! пΦсΦнм μ {½!/¦bYL ½!w½+5¦ 

 

{ǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŜ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŀ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻ ǿȅƳŀƎŀ Řƻƪƻƴŀƴƛŀ ǇǊȊŜȊ ½ŀǊȊŊŘ {ǇƽƱƪƛ ǇŜǿƴȅŎƘ ǎȊŀŎǳƴƪƽǿ ƛ ȊŀƱƻȍŜƵΣ ƪǘƽǊŜ 

ȊƴŀƧŘǳƧŊ ƻŘȊǿƛŜǊŎƛŜŘƭŜƴƛŜ ǿ ǘȅƳ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛǳ ƻǊŀȊ ǿ ŘƻŘŀǘƪƻǿȅŎƘ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŀŎƘ ƛ ƻōƧŀǏƴƛŜƴƛŀŎƘ Řƻ ǘŜƎƻ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŀΦ 
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{ȊŀŎǳƴƪƛ ƛ ƻǎŊŘȅ ƪǎƛťƎƻǿŜ ǿȅƴƛƪŀƧŊ Ȋ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻǿȅŎƘ ŘƻǏǿƛŀŘŎȊŜƵ ƻǊŀȊ ƛƴƴȅŎƘ ŎȊȅƴƴƛƪƽǿΣ ǿ ǘȅƳ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƵ ƻŘƴƻǏƴƛŜ 

Řƻ ǇǊȊȅǎȊƱȅŎƘ ȊŘŀǊȊŜƵΣ ƪǘƽǊŜ ǿ ŘŀƴŜƧ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ǿȅŘŀƧŊ ǎƛť ȊŀǎŀŘƴŜΦ  

WŀƪƪƻƭǿƛŜƪ ǇǊȊȅƧťǘŜ ȊŀƱƻȍŜƴƛŀ ƛ ǎȊŀŎǳƴƪƛ ƻǇƛŜǊŀƧŊ ǎƛť ƴŀ ƴŀƧƭŜǇǎȊŜƧ ǿƛŜŘȊȅ ½ŀǊȊŊŘǳ ƴŀ ǘŜƳŀǘ ōƛŜȍŊŎȅŎƘ ŘȊƛŀƱŀƵ ƛ ȊŘŀǊȊŜƵΣ 

ǊȊŜŎȊȅǿƛǎǘŜ ǿȅƴƛƪƛ ƳƻƎŊ Ǌƽȍƴƛŏ ǎƛť ƻŘ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴȅŎƘΦ {ȊŀŎǳƴƪƛ ƛ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ƴƛƳƛ ȊŀƱƻȍŜƴƛŀ ǇƻŘƭŜƎŀƧŊ ǿŜǊȅŦƛƪŀŎƧƛΦ ½Ƴƛŀƴŀ 

ǎȊŀŎǳƴƪƽǿ ƪǎƛťƎƻǿȅŎƘ ƧŜǎǘ ǳƧťǘŀ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ Řƻƪƻƴŀƴƻ ȊƳƛŀƴȅ ǎȊŀŎǳƴƪǳ ƭǳō ǿ ƻƪǊŜǎŀŎƘ ōƛŜȍŊŎȅƳ ƛ ǇǊȊȅǎȊƱȅŎƘΣ 

ƧŜȍŜƭƛ Řƻƪƻƴŀƴŀ ȊƳƛŀƴŀ ǎȊŀŎǳƴƪǳ ŘƻǘȅŎȊȅ ȊŀǊƽǿƴƻ ƻƪǊŜǎǳ ōƛŜȍŊŎŜƎƻΣ Ƨŀƪ ƛ ƻƪǊŜǎƽǿ ǇǊȊȅǎȊƱȅŎƘΦ 

hǎȊŀŎƻǿŀƴƛŀ ƛ ȊŀƱƻȍŜƴƛŀΣ ƪǘƽǊŜ ƴƛƻǎŊ ȊŜ ǎƻōŊ ȊƴŀŎȊŊŎŜ ǊȅȊȅƪƻ ƪƻƴƛŜŎȊƴƻǏŎƛ ǿǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŀ ƛǎǘƻǘƴŜƧ ƪƻǊŜƪǘȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛ 

ōƛƭŀƴǎƻǿȅŎƘ ŀƪǘȅǿƽǿ ƛ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵ ǿ ǘǊŀƪŎƛŜ ƪƻƭŜƧƴŜƎƻ Ǌƻƪǳ ƻōǊƻǘƻǿŜƎƻΣ ƻƳƽǿƛƻƴƻ ǇƻƴƛȍŜƧΦ  

 

hŘǇƛǎȅ ŀƪǘǳŀƭƛȊǳƧŊŎŜ ƴŀƭŜȍƴƻǏŎƛ 

tƻȊƛƻƳ ƻŘǇƛǎƽǿ ŀƪǘǳŀƭƛȊǳƧŊŎȅŎƘ ǿŀǊǘƻǏŏ ƴŀƭŜȍƴƻǏŎƛ ǳǎǘŀƭŀƴȅ ƧŜǎǘ ǇǊȊȅ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛǳ ƻŎȊŜƪƛǿŀƴŜƎƻ ǊȅȊȅƪŀ ȊǿƛŊȊŀƴŜƎƻ Ȋ 

ƴŀƭŜȍƴƻǏŎƛŀƳƛ ƻǊŀȊ ǇƻŎȊȅƴƛƻƴȅŎƘ ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊŜƵ ǿǇƱȅǿŀƧŊŎȅŎƘ ƴŀ ǎƪǳǘŜŎȊƴƻǏŏ ǿƛƴŘȅƪŀŎƧƛΦ aƛƳƻ ȍŜ ǇǊȊȅƧťǘŜ ȊŀƱƻȍŜƴƛŀ 

ƻǇƛŜǊŀƧŊ ǎƛť ƴŀ ƴŀƧƭŜǇǎȊŜƧ ǿƛŜŘȊȅΣ ǊȊŜŎȊȅǿƛǎǘŜ ǿȅƴƛƪƛ ƳƻƎŊ Ǌƽȍƴƛŏ ǎƛť ƻŘ ƻŎȊŜƪƛǿŀƴȅŎƘΦ  

 

hŘǇƛǎ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŦƛǊƳȅ 

hŘǇƛǎȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŦƛǊƳȅ ǎȊŀŎƻǿŀƴŜ ǎŊ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ȊŀƱƻȍŜƵ ½ŀǊȊŊŘǳ WŜŘƴƻǎǘƪƛ 5ƻƳƛƴǳƧŊŎŜƧ ŘƻǘȅŎȊŊŎȅŎƘ ǳǎǘŀƭŜƴƛŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛ 

ƻŘȊȅǎƪƛǿŀƭƴŜƧΦ {ǇƽƱƪŀ ǳƧŀǿƴƛŀ ƎƱƽǿƴŜ ǇǊȊŜǎƱŀƴƪƛ ǿǎƪŀȊǳƧŊŎŜ ƴŀ ǳǘǊŀǘť ǿŀǊǘƻǏŎƛΣ ȊŀǎǘƻǎƻǿŀƴŜ ƳƻŘŜƭŜΣ ǎǘƻǇȅ ŘȅǎƪƻƴǘƻǿŜ 

ƻǊŀȊ ǎǘƻǇȅ ǿȊǊƻǎǘǳ ǇǊȊȅƧťǘŜ Řƻ ƳƻŘŜƭƛΦ  

 

wŜȊŜǊǿȅ ƴŀ ƴƛŜǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴŜ ǳǊƭƻǇȅ 

wŜȊŜǊǿȅ ƴŀ ƴƛŜǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴŜ ǳǊƭƻǇȅ ǳǎǘŀƭŀƴŜ ǎŊ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ƛƭƻǏŎƛ ƴƛŜǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴȅŎƘ Řƴƛ ǳǊƭƻǇƻǿȅŎƘ ƴŀ Řŀƴȅ ŘȊƛŜƵ ƻǊŀȊ 

ǇǊȊŜŎƛťǘƴŜƎƻ ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƴƛŀ ǇǊŀŎƻǿƴƛƪŀ ǇǊȊȅǇŀŘŀƧŊŎŜƎƻ ƴŀ ƧŜŘŜƴ ŘȊƛŜƵΣ ǇƻǿƛťƪǎȊƻƴŜƎƻ ƻ ǎƪƱŀŘƪƛ ƴŀ ǳōŜȊǇƛŜŎȊŜƴƛŀ 

ǎǇƻƱŜŎȊƴŜ ǇǊŀŎƻŘŀǿŎȅΦ  

 

hƪǊŜǎ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀ ǊȊŜŎȊƻǿȅŎƘ ŀƪǘȅǿƽǿ ǘǊǿŀƱȅŎƘ  

½ŀǊȊŊŘ ƻƪǊŜǏƭŀ ǎȊŀŎƻǿŀƴŜ ƻƪǊŜǎȅ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀΣ ŀ ǇƻǇǊȊŜȊ ǘƻ ǎǘŀǿƪƛ ŀƳƻǊǘȅȊŀŎƧƛ Řƭŀ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ǊȊŜŎȊƻǿȅŎƘ ŀƪǘȅǿƽǿ 

ǘǊǿŀƱȅŎƘΦ {ȊŀŎǳƴŜƪ ǘŜƴ ƻǇƛŜǊŀ ǎƛť ƴŀ ƻŎȊŜƪƛǿŀƴȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜ ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŜƧ ǳȍȅǘŜŎȊƴƻǏŎƛ ǘȅŎƘ ŀƪǘȅǿƽǿΦ ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ 

ȊŀƛǎǘƴƛŜƴƛŀ ƻƪƻƭƛŎȊƴƻǏŎƛ ǇƻǿƻŘǳƧŊŎȅŎƘ ȊƳƛŀƴť ǎǇƻŘȊƛŜǿŀƴŜƎƻ ƻƪǊŜǎǳ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀ όƴǇΦ ȊƳƛŀƴȅ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŎȊƴŜΣ ǿȅŎƻŦŀƴƛŜ 

Ȋ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀ ƛǘǇΦύ ǎǘŀǿƪƛ ŀƳƻǊǘȅȊŀŎƧƛ ƳƻƎŊ ǎƛť ȊƳƛŜƴƛŏΦ ² ƪƻƴǎŜƪǿŜƴŎƧƛ ȊƳƛŜƴƛ ǎƛť ǿŀǊǘƻǏŏ ƻŘǇƛǎƽǿ ŀƳƻǊǘȅȊŀŎȅƧƴȅŎƘ 

ƛ ǿŀǊǘƻǏŏ ƪǎƛťƎƻǿŀ ƴŜǘǘƻ ǊȊŜŎȊƻǿȅŎƘ ŀƪǘȅǿƽǿ ǘǊǿŀƱȅŎƘΦ  

 

²ȅŎŜƴŀ ŀƪǘȅǿƽǿ ƪƻƴǘǊŀƪǘƻǿȅŎƘ 

!ƪǘȅǿŀ ƪƻƴǘǊŀƪǘƻǿŜ ǿȅŎŜƴƛŀ ǎƛť ǿ ƪǿƻŎƛŜ ǊƽǿƴŜƧ ŎŜƴƛŜ ǘǊŀƴǎŀƪŎȅƧƴŜƧΣ ƪǘƽǊŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ǇǊȊȅǇƛǎŀƴŀ Řƻ ŘŀƴŜƎƻ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ 

Řƻ ǿȅƪƻƴŀƴƛŀ ǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀΦ 

 

!ƪǘȅǿŀ ƛ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƻŘǊƻŎȊƻƴŜƎƻ ǇƻŘŀǘƪǳ ŘƻŎƘƻŘƻǿŜƎƻ  

!ƪǘȅǿŀ ƛ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƻŘǊƻŎȊƻƴŜƎƻ ǇƻŘŀǘƪǳ ŘƻŎƘƻŘƻǿŜƎƻ ǿȅŎŜƴƛŀ ǎƛť ǇǊȊȅ Ȋŀǎǘƻǎƻǿŀƴƛǳ ǎǘŀǿŜƪ ǇƻŘŀǘƪƻǿȅŎƘΣ 

ƪǘƽǊŜ ǿŜŘƱǳƎ ŘƻǎǘťǇƴȅŎƘ ǇǊƻƎƴƻȊ ōťŘŊ ǎǘƻǎƻǿŀƴŜ ƴŀ ƳƻƳŜƴǘ ȊǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴƛŀ ŀƪǘȅǿƽǿ ƭǳō ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŀ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀΣ 

ǇǊȊȅƧƳǳƧŊŎ Ȋŀ ǇƻŘǎǘŀǿť ǇǊȊŜǇƛǎȅ ǇƻŘŀǘƪƻǿŜΣ ƪǘƽǊŜ ƻōƻǿƛŊȊȅǿŀƱȅ ǇǊŀǿƴƛŜ ƭǳō ŦŀƪǘȅŎȊƴƛŜ ƴŀ ƪƻƴƛŜŎ ƻƪǊŜǎǳ 

ǎǇǊŀǿƻȊŘŀǿŎȊŜƎƻΦ tǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ŀƪǘȅǿƽǿ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƻŘǊƻŎȊƻƴŜƎƻ ǇƻŘŀǘƪǳ ŘƻŎƘƻŘƻǿŜƎƻ Ȋ ǇǊȊȅǎȊƱȅƳƛ 

ȊȅǎƪŀƳƛ ǇƻŘŀǘƪƻǿȅƳƛ ƻǇƛŜǊŀ ǎƛť ƴŀ ōǳŘȍŜǘŀŎƘ ǎǇƽƱŜƪ DǊǳǇȅ YŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧΦ tǊƻƎƴƻȊƻǿŀƴŜ ǿȅƴƛƪƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ǎǇƽƱŜƪ DǊǳǇȅ 

YŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧ ǿǎƪŀȊǳƧŊΣ ȍŜ ȊƻǎǘŀƴƛŜ ƻǎƛŊƎƴƛťǘȅ ŘƻŎƘƽŘ Řƻ ƻǇƻŘŀǘƪƻǿŀƴƛŀΣ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŎȊŜƎƻ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ 

ǊƻȊƭƛŎȊŜƴƛŀ ŀƪǘȅǿŀ ǎǇƽƱƪƛ DǊǳǇȅ YŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧ ƻƪǊŜǏƭŀƧŊ Ƨŀƪƻ ǿȅǎƻƪƛŜ ƛ ǳƧƳǳƧŊ ǘƻ ŀƪǘȅǿƻ ǿ ǇŜƱƴŜƧ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛΦ 
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bh¢! пΦсΦнн μ {9½hbh²h|0 L /¸Y[L/½bh|0 

 

² ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜƧ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ DǊǳǇŀ ŘƻǎǘǊȊŜƎŀ ǇŜǿƴŊ ǎŜȊƻƴƻǿƻǏŏ ƻǎƛŊƎŀƴȅŎƘ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ǿ ŎƛŊƎǳ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ 

ƪǿŀǊǘŀƱƽǿ Ǌƻƪǳ ƻōǊƻǘƻǿŜƎƻΣ ƪǘƽǊŀ ƴƛŜ Ƴŀ ƧŜŘƴŀƪ ƛǎǘƻǘƴŜƎƻ ǿǇƱȅǿǳ ƴŀ ǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŊ ǿŀǊǘƻǏŏ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ǿ ǳƧťŎƛǳ 

ǊƻŎȊƴȅƳΦ ½ŀǇƻǘǊȊŜōƻǿŀƴƛŜ ƴŀ ǳǎƱǳƎƛ ǏǿƛŀŘŎȊƻƴŜ ǿ ǊŀƳŀŎƘ DǊǳǇȅ YŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧ ǿȊǊŀǎǘŀ ǿ ƻƪǊŜǎŀŎƘ ǏǿƛŊǘŜŎȊƴȅŎƘΦ ½Ƨŀǿƛǎƪƻ 

ȊǿƛŊȊŀƴŜ ƧŜǎǘ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƛŜ Ȋ ƻƪǊŜǎŜƳ ǏǿƛŊǘ .ƻȍŜƎƻ bŀǊƻŘȊŜƴƛŀ ƻǊŀȊ ²ƛŜƭƪŀƴƻŎȅΦ 5ƻŘŀǘƪƻǿƻ ȊŀƻōǎŜǊǿƻǿŀŏ Ƴƻȍƴŀ 

ȊƳƴƛŜƧǎȊƻƴŊ ŀƪǘȅǿƴƻǏŏ ōǊŀƴȍȅ ǳǎƱǳƎ ǿǎǇŀǊŎƛŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ƭƛǇƛŜŎπǿǊȊŜǎƛŜƵΦ 

½ ǳǿŀƎƛ ƴŀ ǎǇŜŎȅŦƛƪť ǎŜƪǘƻǊŀ ƻǳǘǎƻǳǊŎƛƴƎǳ ƻǊŀȊ ȊŘȅǿŜǊǎȅŦƛƪƻǿŀƴȅ ǇƻǊǘŦŜƭ ƪƭƛŜƴǘƽǿ DǊǳǇȅ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŀƧŊŎȅ ŘƻǎǘŀǿŎƽǿ 

ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ŘƽōǊ ǇƻŘǎǘŀǿƻǿȅŎƘ ǇƻǇȅǘ ƴŀ ǳǎƱǳƎƛ ǿǎǇŀǊŎƛŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƴƛŜ ƧŜǎǘ ǎƛƭƴƛŜ ǳȊŀƭŜȍƴƛƻƴȅ ƻŘ ŦŀȊ Ŏȅƪƭǳ 

ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊŀƭƴŜƎƻΣ ȊŀǘŜƳ ȊŘŀƴƛŜƳ ½ŀǊȊŊŘǳ DǊǳǇŀ ƴƛŜ ƧŜǎǘ ƪƭŀǎȅŦƛƪƻǿŀƴŀ Ƨŀƪƻ ŎȅƪƭƛŎȊƴŀΦ 

bh¢! р μ Y²h¢! L wh5½!W th½¸/WL ²t_¸²!W+/¸/I b! !Y¢¸²!Σ ½h.h²L+½!bL!Σ Y!tL¢!_ ²_!{b¸Σ 
5h/Ih5¸ /!_Yh²L¢9 [¦. tw½9t_¸²¸ |wh5Yj² tL9bLBÀb¸/IΣ Y¢jw9 {+ bL9¢¸th²9 ½9 
²½D[B5¦ b! L/I wh5½!WΣ ²!w¢h|0 [¦. /½B{¢h¢[L²h|0 

 

² ǇƛŜǊǿǎȊȅƳ ƪǿŀǊǘŀƭŜ нлнн Ǌƻƪǳ ǇƻȊȅŎƧŜ ƴƛŜǘȅǇƻǿŜ ƴƛŜ ǿȅǎǘŊǇƛƱȅΦ 

bh¢! с μ LbChwa!/W! 5h¢¸/½+/! {9Da9b¢j² ht9w!/¸Wb¸/I hw!½ h.{½!wj² 
D9hDw!CL/½b¸/I 
 

5ƭŀ ŎŜƭƽǿ ȊŀǊȊŊŘŎȊȅŎƘ DǊǳǇŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ǇƻŘȊƛŜƭƻƴŀ ƴŀ ǎŜƎƳŜƴǘȅ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜ ǿȅŘȊƛŜƭƻƴŜ ǿ ƻǇŀǊŎƛǳ ƻ ǿȅǘǿŀǊȊŀƴŜ ǇǊƻŘǳƪǘȅ ƛ 

ǎǇǊȊŜŘŀǿŀƴŜ ǘƻǿŀǊȅΦ tƻȊƻǎǘŀƱŜ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛΣ ƴƛŜǎǘŀƴƻǿƛŊŎŜ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘǳ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎȊƴŜƧ ƻŎŜƴȅ ȊŀǊȊŊŘȊŀƴƛŀ DǊǳǇŊΣ ȊƻǎǘŀƱȅ 

ȊŀǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŜ Ƨŀƪƻ ǎŜƎƳŜƴǘȅ ǇƻȊƻǎǘŀƱŜΦ 

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǿȅƳƻƎŀƳƛ a{{C у α{ŜƎƳŜƴǘȅ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜέ DǊǳǇŀ ȊƛŘŜƴǘȅŦƛƪƻǿŀƱŀ ǎŜƎƳŜƴǘȅ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜ ǿ ƻǇŀǊŎƛǳ ƻ 

ǿŜǿƴťǘǊȊƴŜ ǊŀǇƻǊǘȅ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ǘȅŎƘ ŜƭŜƳŜƴǘƽǿΣ ƪǘƽǊŜ ǎŊ ǊŜƎǳƭŀǊƴƛŜ ǿŜǊȅŦƛƪƻǿŀƴŜ ǇǊȊŜȊ ƻǎƻōȅ ŘŜŎȅŘǳƧŊŎŜ ƻ ǇǊȊȅŘȊƛŜƭŀƴƛǳ 

Ȋŀǎƻōƽǿ Řƻ ŘŀƴŜƎƻ ǎŜƎƳŜƴǘǳ ƛ ƻŎŜƴƛŀƧŊŎŜ ƧŜƎƻ ǿȅƴƛƪƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜΦ 

½ŀǊȊŊŘ {ǇƽƱƪƛ ŀƴŀƭƛȊǳƧŜ ǎŜƎƳŜƴǘȅ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ƛ ƪƻǎȊǘƽǿ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛŎƘ ǇǊȊȅǇƛǎŀƴȅŎƘ Řƻ 

ǎŜƎƳŜƴǘǳΦ YƻǎȊǘȅ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΣ ȊŀǊȊŊŘǳ ƻǊŀȊ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ ƛ ƪƻǎȊǘȅ ǇƻȊƻǎǘŀƱŜƧ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧ ƛ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƧ 

ƴƛŜ ǎŊ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴŜ ǿ ǇƻŘȊƛŀƭŜ ƴŀ ǎŜƎƳŜƴǘȅΦ 

5ȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŀ DǊǳǇȅ YŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧ !{a Dwh¦t ȊŀƎǊŜƎƻǿŀƴŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ǿ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎȅŎƘ ǎŜƎƳŜƴǘŀŎƘΥ 

 

aŜǊŎƘŀƴŘƛǎƛƴƎ 

5ȊƛŀƱŀƴƛŀ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ƳŜǊŎƘŀƴŘƛǎƛƴƎǳ ǇƻƭŜƎŀƧŊ ƴŀ ǿǇƱȅǿŀƴƛǳ ƴŀ ȊŀŎƘƻǿŀƴƛŀ ƪƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿ ǇƻǇǊȊŜȊ ǎǇƻǎƽō ǇǊŜȊŜƴǘŀŎƧƛ 

ǘƻǿŀǊƽǿ ǿ ŎŜƭǳ ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΣ ȊŀƛƴǘŜǊŜǎƻǿŀƴƛŀ ƪƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿΣ ŀ ƴŀǿŜǘ ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŀ ǎǳōƛŜƪǘȅǿƴŜƧ ǿŀǊǘƻǏŎƛ 

ǘƻǿŀǊǳ ǿ ƻŎȊŀŎƘ ƪƻƴǎǳƳŜƴǘŀΦ hǎƻōȅ ǇŜƱƴƛŊŎŜ ŦǳƴƪŎƧť ƳŜǊŎƘŀƴŘƛǎŜǊƽǿ ƻŘǇƻǿƛŀŘŀƧŊ Ȋŀ ǇǊŜȊŜƴǘŀŎƧť ǘƻǿŀǊǳ ǿ ŘŀƴȅƳ 

ƻōƛŜƪŎƛŜΣ ŘƻōƛŜǊŀƧŊ ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛŜ ŜƭŜƳŜƴǘȅ ŜƪǎǇƻȊȅŎƧƛ ƛ ǇǊŜȊŜƴǘŀŎƧƛ ƻǊŀȊ ŘōŀƧŊ ƻ ŜŦŜƪǘȅǿƴŜ ȊŀƎƻǎǇƻŘŀǊƻǿŀƴƛŜ ǇǊȊŜǎǘǊȊŜƴƛ 

ƴŀ ǇƽƱƪŀŎƘ ǿȅǎǘŀǿƛŜƴƴƛŎȊȅŎƘΦ tǊȊŜŘ ǊƻȊǇƻŎȊťŎƛŜƳ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ Ȋ ƴƻǿȅƳƛ ƪƭƛŜƴǘŀƳƛ ƳŜǊŎƘŀƴŘƛǎŜǊȊȅ ǇǊȊŜŎƘƻŘȊŊ ǎȊƪƻƭŜƴƛŀ 

ȊŜ ȊƴŀƧƻƳƻǏŎƛ ŀǎƻǊǘȅƳŜƴǘǳ ƛ ǎǇŜŎȅŦƛƪƛ ǎǇǊȊŜŘŀǿŀƴȅŎƘ ǘƻǿŀǊƽǿΦ hƎƽƱ ŘȊƛŀƱŀƵ ƳŜǊŎƘŀƴŘƛǎƛƴƎƻǿȅŎƘ Ƴŀ ƴŀ ŎŜƭǳ ǿǎǇŀǊŎƛŜ 

ǇǊƻŎŜǎǳ ƭƻƎƛǎǘȅƪƛ ǿŜǿƴŊǘǊȊπǎƪƭŜǇƻǿŜƧΣ Ŏƻ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ǇǊȊŜƪƱŀŘŀ ǎƛť ƴŀ ǿȊǊƻǎǘ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ƪƭƛŜƴǘƽǿ 

ȊƭŜŎŀƧŊŎȅŎƘ ǳǎƱǳƎƛ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅƳ ǇƻŘƳƛƻǘƻƳ DǊǳǇȅΦ 

DǊǳǇŀ YŀǇƛǘŀƱƻǿŀ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ƳŜǊŎƘŀƴŘƛǎƛƴƎǳ ǏǿƛŀŘŎȊȅ ƳƛťŘȊȅ ƛƴƴȅƳƛ ǳǎƱǳƎƛ ŘŜŘȅƪƻǿŀƴŜ ǘŀƪƛŜ Ƨŀƪ ς ƳŜǊŎƘŀƴŘƛǎƛƴƎ 

ƳƻōƛƭƴȅΣ ǿŜŜƪŜƴŘƻǿȅ ƻǊŀȊ Ǿƛǎǳŀƭ ƳŜǊŎƘŀƴŘƛǎƛƴƎΦ 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

пн 

² ǊŀƳŀŎƘ ƳŜǊŎƘŀƴŘƛǎƛƴƎǳ ƳƻōƛƭƴŜƎƻ ǘǿƻǊȊƻƴŜ ǎŊ ȊŜǎǇƻƱȅ ƳƻōƛƭƴȅŎƘ ƳŜǊŎƘŀƴŘƛǎŜǊƽǿΣ ƪǘƽǊȅŎƘ ŘƻŘŀǘƪƻǿŜ ȊŀŘŀƴƛŀ 

ƻōŜƧƳǳƧŊ ōǳŘƻǿť ǘǊǿŀƱȅŎƘ ǊŜƭŀŎƧƛ Ȋ ƪƛŜǊƻǿƴƛŎǘǿŜƳ ǎƪƭŜǇƽǿΣ ǊƻȊǎȊŜǊȊŀƴƛŜ ŘƻǎǘťǇƴŜƎƻ ŀǎƻǊǘȅƳŜƴǘǳΣ ǎǳƎŜǊƻǿŀƴƛŜ 

ŘƻƪƻƴȅǿŀƴȅŎƘ ȊŀƳƽǿƛŜƵ ƻǊŀȊ ǎǘƻǎƻǿŀƴƛŜ ŘƻŘŀǘƪƻǿȅŎƘ ŘȊƛŀƱŀƵ ǿǎǇŀǊŎƛŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΦ aŜǊŎƘŀƴŘƛǎƛƴƎ ǿŜŜƪŜƴŘƻǿȅ ǇƻƭŜƎŀ 

ƴŀ ǿǎǇŀǊŎƛǳ ǎǘŀƴŘŀǊŘƻǿŜƎƻ ǎŜǊǿƛǎǳ ƳŜǊŎƘŀƴŘƛǎƛƴƎƻǿŜƎƻ ǇƻǇǊȊŜȊ ǳŘƻǎǘťǇƴƛŜƴƛŜ ŘƻŘŀǘƪƻǿŜƎƻ ǇŜǊǎƻƴŜƭǳ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ 

ȊǿƛťƪǎȊƻƴŜƧ ǊƻǘŀŎƧƛ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ όǿŜŜƪŜƴŘȅΣ Řƴƛ ǇǊȊŜŘǏǿƛŊǘŜŎȊƴŜύΦ ±ƛǎǳŀƭ ƳŜǊŎƘŀƴŘƛǎƛƴƎ Ƴŀ ƴŀ ŎŜƭǳ ǿǎǇŀǊŎƛŜ ƪƭƛŜƴǘŀ  

ǿ ƪǊŜƻǿŀƴƛǳ ǿƛȊŜǊǳƴƪǳ ŜƪǎǇƻȊȅŎƧƛΣ Ǉƭŀƴƻǿŀƴƛǳ ȊŀƎƻǎǇƻŘŀǊƻǿŀƴƛŀ ǇǊȊŜǎǘǊȊŜƴƛ ǿ ǎƪƭŜǇƛŜ όƳŀǘŜǊƛŀƱȅ th{Σ ǿƛǘǊȅƴȅ 

ǎƪƭŜǇƻǿŜΣ ǇƻŘŀƧƴƛƪƛΣ ƛǘǇΦύΦ 

 

hǳǘǎƻǳǊŎƛƴƎ ǎƛƱ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ 

YƻƭŜƧƴȅƳ ƻōǎȊŀǊŜƳ ǏǿƛŀŘŎȊƻƴȅŎƘ ǳǎƱǳƎ ƧŜǎǘ ƻǳǘǎƻǳǊŎƛƴƎ ǎƛƱ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǇƻƭŜƎŀƧŊŎȅ ƴŀ ōǳŘƻǿƛŜ ƛ ȊŀǊȊŊŘȊŀƴƛǳ ȊŜǎǇƻƱŀƳƛ 

ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŎƛŜƭƛ ǿǎǇƛŜǊŀƧŊŎȅŎƘ ǎǇǊȊŜŘŀȍ ƻǊŀȊ ƴŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊƻǿŀƴƛǳ ȊŜǎǇƻƱŀƳƛ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴȅƳƛ ǇǊȊŜȊ ƪƭƛŜƴǘŀΦ |ǿƛŀŘŎȊƻƴŜ ǇǊȊŜȊ 

DǊǳǇť ǳǎƱǳƎƛ ǇƻƭŜƎŀƧŊ ƴŀ ǊŜƪǊǳǘŀŎƧƛΣ ǎȊƪƻƭŜƴƛŀŎƘ ŎȊƱƻƴƪƽǿ ȊŜǎǇƻƱƽǿΣ ȊŀǊȊŊŘȊŀƴƛǳ ƛ ǊŜƎǳƭŀǊƴȅƳ ƴŀŘȊƻǊȊŜ ƴŀŘ ȊŜǎǇƻƱŀƳƛΣ 

ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛǳ ƻƪǊŜǎƻǿȅŎƘ ǘŜǎǘƽǿ ǎǇǊŀǿŘȊŀƧŊŎȅŎƘ ƻǎƛŊƎŀƴƛŜ ȊŀƪƱŀŘŀƴȅŎƘ ŎŜƭƽǿ ƻǊŀȊ ǊŀǇƻǊǘƻǿŀƴƛŜ ǿȅƴƛƪƽǿΦ 

hǳǘǎƻǳǊŎƛƴƎ ǎƛƱ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƳƻȍŜ ǇǊȊȅƧŊŏ ǊƽǿƴƛŜȍ ŦƻǊƳť ƭŜŀǎƛƴƎǳ ǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿ ƭǳō ǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ ǳǎƱǳƎ ǇǊŀŎȅ ǘȅƳŎȊŀǎƻǿŜƧΦ  

²ȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛŜ ǳǎƱǳƎƛ ƻǳǘǎƻǳǊŎƛƴƎǳ ǎƛƱ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǇƻȊǿŀƭŀ ƪƭƛŜƴǘƻǿƛ ƴŀ ȊƻǇǘȅƳŀƭƛȊƻǿŀƴƛŜ ƧŜƎƻ ƪƻǎȊǘƽǿ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴȅŎƘ ƻǊŀȊ 

ǳƴƛƪƴƛťŎƛŜ ŎȊȅƴƴƻǏŎƛ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎȅƧƴƻπǊƻȊƭƛŎȊŜƴƛƻǿȅŎƘΦ 

 

CƛŜƭŘ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎ 

² ǊŀƳŀŎƘ ǳǎƱǳƎ ŦƛŜƭŘ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎǳ ǇƻŘƳƛƻǘȅ Ȋ DǊǳǇȅ ȊŀƧƳǳƧŊ ǎƛť ƻǊƎŀƴƛȊŀŎƧŊ ŀƪŎƧƛ ǇǊƻƳƻŎȅƧƴȅŎƘ ƻǊŀȊ ŜǾŜƴǘƽǿ ƳŀƧŊŎȅŎƘ 

ƴŀ ŎŜƭǳ ǿǎǇŀǊŎƛŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǇǊȊȅ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛǳ ǊƽȍƴȅŎƘ ƴŀǊȊťŘȊƛ ƛ ŘȊƛŀƱŀƵ ǇƻȊǿŀƭŀƧŊŎȅŎƘ ƴŀ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛŊ ǇǊŜȊŜƴǘŀŎƧť 

ǇǊƻŘǳƪǘǳ ƭǳō ƳŀǊƪƛ ƪƻƴǎǳƳŜƴǘƻǿƛΦ 5ƻǘȅŎȊȅ ǘƻ ȊŀǊƽǿƴƻ ŘȊƛŀƱŀƵ ƳŀƧŊŎȅŎƘ ƳƛŜƧǎŎŜ ǇǊȊȅ ǇƽƱŎŜ ǎƪƭŜǇƻǿŜƧΣ ŎȊȅƭƛ ǿ ƳƛŜƧǎŎǳΣ 

ƎŘȊƛŜ ƪƻƴǎǳƳŜƴǘ ǇƻŘŜƧƳǳƧŜ ŘŜŎȅȊƧť ƻ ȊŀƪǳǇƛŜΣ Ƨŀƪ ƛ ŘȊƛŀƱŀƵ ǇƻȊŀ ƳƛŜƧǎŎŜƳ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΣ ǘŀƳ ƎŘȊƛŜ ǇƻǘŜƴŎƧŀƭƴȅ ƪƻƴǎǳƳŜƴǘ 

ǇǊŀŎǳƧŜΣ ǎǇťŘȊŀ ǿƻƭƴȅ ŎȊŀǎΣ ŀ ǿƛťŎ ƴŀ ǳƭƛŎŀŎƘΣ ǇƭŀȍŀŎƘΣ ŘŜǇǘŀƪŀŎƘΣ ǿ ǇŀǊƪŀŎƘΣ ƻōƛŜƪǘŀŎƘ ǎǇƻǊǘƻǿȅŎƘΣ ōŀǊŀŎƘ ŎȊȅ 

ǊŜǎǘŀǳǊŀŎƧŀŎƘΦ ² ǊŀƳŀŎƘ ŀƪǘȅǿƴƻǏŎƛ ǇǊƻƳƻŎȅƧƴȅŎƘ ǿȅǊƽȍƴƛŏ ƴŀƭŜȍȅ ŀƴƛƳŀŎƧŜΣ ŘŜƎǳǎǘŀŎƧŜΣ ǎŀƳǇƭƛƴƎƛΣ ŘŜƳƻ ǇƻƪŀȊȅΣ 

ƪƻƴǎǳƭǘŀŎƧŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍƻǿŜ ƻǊŀȊ ŎǊƻǎǎπǎŜƭƭƛƴƎ ǳǎƱǳƎΦ ² ǊŀƳŀŎƘ ǳǎƱǳƎ ŦƛŜƭŘ ƳŀǊƪŜǘƛƴƎǳ DǊǳǇŀ ǏǿƛŀŘŎȊȅ ǊƽǿƴƛŜȍ ǳǎƱǳƎƛ 

ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ th{ όƳŀǘŜǊƛŀƱƽǿ ǿǎǇƛŜǊŀƧŊŎȅŎƘ ǎǇǊȊŜŘŀȍύ ƻǊŀȊ ƭƻƎƛǎǘȅƪƛΦ  

 

5ȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ƪƻǊǇƻǊŀŎȅƧƴŀ 

² ǊŀƳŀŎƘ ǘŜƎƻ ǎŜƎƳŜƴǘǳ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴŜ ǎŊ ŎȊȅƴƴƻǏŎƛ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅǎǘȅŎȊƴŜ Řƭŀ ǎǇƽƱƪƛ ƘƻƭŘƛƴƎƻǿŜƧ ƻōŜƧƳǳƧŊŎŜ ȊǿȅƪƭŜ 

ǎǘǊŀǘŜƎƛŎȊƴŜ ŦǳƴƪŎƧŜ ȊŀǊȊŊŘȊŀƴƛŀ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ŎŀƱƻǏŎƛ ǎǘǊǳƪǘǳǊȅ ƎǊǳǇȅΦ tƻƴŀŘǘƻ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜ ǎŊ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ǇƻȊǿŀƭŀƧŊŎŜ ƴŀ 

ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŜ ŜŦŜƪǘȅǿƴƻǏŎƛ ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŜƧ ƛ ǎǇǊŀǿƴƻǏŎƛ ȊŀǊȊŊŘȊŀƴƛŀ ƻǊƎŀƴƛȊŀŎƧŊΦ ²ȅƪƻǊȊȅǎǘȅǿŀƴŜ ƴŀǊȊťŘȊƛŀ ƻōŜƧƳǳƧŊ 

ƻǇǘȅƳŀƭƛȊƻǿŀƴƛŜ ƪƻǎȊǘƽǿ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎȅƧƴȅŎƘ ƻǊŀȊ ǿǎǇƛŜǊŀƴƛŜ ƻōǎȊŀǊǳ ǎǇǊȊŜŘŀȍƻǿŜƎƻΣ ǳƳƻȍƭƛǿƛŀƧŊŎ ǎǇƽƱƪƻƳ 

ǇƻŘǇƻǊȊŊŘƪƻǿŀƴȅƳ ƪƻƴŎŜƴǘǊƻǿŀƴƛŜ ǎƛť ƴŀ ƻǇŜǊŀǘȅǿƴȅŎƘ ŦǳƴƪŎƧŀŎƘ ȊŀǊȊŊŘȊŀƴƛŀ ƻǊŀȊ ƴŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ǳǎƱǳƎƻǿŜƧΦ 

5ȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ƪƻǊǇƻǊŀŎȅƧƴŀ ŘŜŦƛƴƛǳƧŜ ƛ ǿǎǇƛŜǊŀ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴƛŜ ƛ Ŧƛƴŀƴǎƻǿƻ ƪƛŜǊǳƴƪƛ ǘǊŀƴǎŦƻǊƳŀŎƧƛ DǊǳǇȅ ǿ ŦƻǊƳƛŜ ǊƻȊǿƻƧǳ 

ƻǊƎŀƴƛŎȊƴŜƎƻ ƻǊŀȊ ǇǊƻŎŜǎƽǿ ŀƪǿƛȊȅŎȅƧƴȅŎƘΦ 

 

tƻȊƻǎǘŀƱŜ ǳǎƱǳƎƛ 

aŀƧŊŎ ƴŀ ǳǿŀŘȊŜ ǿƛŜƭƻƭŜǘƴƛŜ ŘƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŜ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ǿǎǇŀǊŎƛŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƻǊŀȊ ǎǘŀōƛƭƴŜ ǊŜƭŀŎƧŜ Ȋ ǿƛƻŘŊŎȅƳƛ ǎƛŜŎƛŀƳƛ 

ƘŀƴŘƭƻǿȅƳƛ ƛ ƪƭƛŜƴǘŀƳƛΣ WŜŘƴƻǎǘƪŀ 5ƻƳƛƴǳƧŊŎŀ ƻǊŀȊ ǎǇƽƱƪƛ ȊŀƭŜȍƴŜ ƻŦŜǊǳƧŊ ǊƽǿƴƛŜȍ ƴƛŜǎǘŀƴŘŀǊŘƻǿŜ ǳǎƱǳƎƛ ƴŀ ǊȊŜŎȊ 

ƪƻƴǘǊŀƘŜƴǘƽǿΣ ƻŘǇƻǿƛŀŘŀƧŊŎŜ ƴŀ ōƛŜȍŊŎŜ ǇƻǘǊȊŜōȅ ƪƭƛŜƴǘŀΦ {ŜƎƳŜƴǘ ǘŜƴ ƻōŜƧƳǳƧŜ ǊƽǿƴƛŜȍ ǳǎƱǳƎƛ Ȋ ȊŀƪǊŜǎǳ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎƧƛΣ 

ƪŀŘǊ ƛ ǇƱŀŎ ƻǊŀȊ ƪǎƛťƎƻǿƻǏŎƛΦ  

² ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ǘȅƳΣ ƛȍ ǇƻŘǎǘŀǿƻǿȅƳ ǎƪƱŀŘƴƛƪƛŜƳ ƪƻǎȊǘƽǿ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴȅŎƘ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ǎŜƎƳŜƴǘƽǿ DǊǳǇȅ ǎŊ ƪƻǎȊǘȅ 

ǇǊŀŎƻǿƴƛŎȊŜΣ ǇǊȊȅ ŎȊȅƳ ǇǊŀŎƻǿƴƛŎȅ ƻŘŘŜƭŜƎƻǿŀƴƛ ǎŊ Řƻ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ǊƽȍƴȅŎƘ ǎŜƎƳŜƴǘƽǿΣ ½ŀǊȊŊŘ ƴƛŜ ŀƴŀƭƛȊǳƧŜ 

ƪƻǎȊǘƽǿ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴȅŎƘ ǿ ǇƻŘȊƛŀƭŜ ƴŀ ǎŜƎƳŜƴǘȅΦ ²ƛŊȊŀƱƻōȅ ǎƛť ǘƻ Ȋ ƪƻƴƛŜŎȊƴƻǏŎƛŊ ǇƻƴƻǎȊŜƴƛŀ ƛǎǘƻǘƴȅŎƘ ƪƻǎȊǘƽǿ 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

по 

ƪƻƴǘǊƻƭƛƴƎƻǿȅŎƘΣ ƴƛŜǿǎǇƽƱƳƛŜǊƴȅŎƘ Řƻ ǳȊȅǎƪŀƴȅŎƘ ǿ ǘŜƴ ǎǇƻǎƽō ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛΦ ½ŀǊȊŊŘ DǊǳǇȅ ƻŎŜƴƛŀ ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŏ ȊƭŜŎŜƵ ƴŀ 

ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǇƭŀƴƻǿŀƴŜƧ ƳŀǊȍȅ ōǊǳǘǘƻ ƴŀ ǇǊƻƧŜƪŎƛŜΦ  

tƻȊƻǎǘŀƱŜ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ ƛ ƪƻǎȊǘȅ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜΣ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ ƛ ƪƻǎȊǘȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜΣ ǇƻŘŀǘŜƪ ŘƻŎƘƻŘƻǿȅ ƻǊŀȊ ŀƪǘȅǿŀ ƛ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ 

ǎŊ ƳƻƴƛǘƻǊƻǿŀƴŜ ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ DǊǳǇȅ ƛ ƴƛŜ Ƴŀ ƳƛŜƧǎŎŀ ƛŎƘ ŀƭƻƪŀŎƧŀ Řƻ ǎŜƎƳŜƴǘƽǿΣ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ŎȊȅƳ DǊǳǇŀ ƴƛŜ 

ȊŀǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƱŀ ǇƻŘȊƛŀƱǳ ǘȅŎƘ ǇƻȊȅŎƧƛ ƴŀ ǎŜƎƳŜƴǘȅΦ 

{Ǉƻǎƻōȅ ǇƻƳƛŀǊǳ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ƴƛŜ ǊƽȍƴƛŊ ǎƛť ƻŘ ȊŀǎŀŘ ǇǊȊȅƧťǘȅŎƘ Řƻ ǎǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŀ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻΦ  

 

tƻŘȊƛŀƱ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴȅŎƘ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƴŀ ǎŜƎƳŜƴǘȅ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴƻ ǇƻƴƛȍŜƧΦ 

tw½¸/Ih5¸ ht9w!/¸Wb9 ²D {9Da9b¢j² 
όǿ ǘȅǎΦ ȊƱύ 

2022 2021 

01.01 ς 31.03 01.01 ς 31.03 

Merchandising 42 449 38 825 

Field marketing 9 772 7 113 

hǳǘǎƻǳǊŎƛƴƎ ǎƛƱ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ 3 361 6 147 

Corporate activities 202 1 476 

tƻȊƻǎǘŀƱŜ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ - 2 510 

²ȅƱŊŎȊŜƴƛŀ ƳƛťŘȊȅ ǎŜƎƳŜƴǘŀƳƛ р роо π 

²ȅƱŊŎȊŜƴƛŀ ƪƻƴǎƻƭƛŘŀŎȅƧƴŜ π м тнм π м слу 

tǊȊȅŎƘƻŘȅ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ǿƎ ǎŜƎƳŜƴǘƽǿΣ ǊŀȊŜƳ 59 596 54 462 

tǊȊȅŎƘƻŘȅ ƴƛŜǇǊȊȅǇƛǎŀƴŜ Řƻ ǎŜƎƳŜƴǘƽǿ - - 

tǊȊȅŎƘƻŘȅ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǘƻǿŀǊƽǿ ƛ ƳŀǘŜǊƛŀƱƽǿ - - 

RAZEM 59 596 54 462 

 

² ƻƪǊŜǎƛŜ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀǿŎȊȅƳ DǊǳǇŀ ŘȊƛŀƱŀƱŀ ǿ ŎȊǘŜǊŜŎƘ ƻōǎȊŀǊŀŎƘ ƎŜƻƎǊŀŦƛŎȊƴȅŎƘ ς ǿ tƻƭǎŎŜΣ ǿŜ ²ƱƻǎȊŜŎƘΣ ǿ !ǳǎǘǊƛƛ ƻǊŀȊ 

ǿ {ȊǿŀƧŎŀǊƛƛΦ 

 

tƻƴƛȍŜƧ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴƻ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ DǊǳǇȅ ƻŘ ƪƭƛŜƴǘƽǿ ȊŜǿƴťǘǊȊƴȅŎƘ ǿ ǊƻȊōƛŎƛǳ ƴŀ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴŜ 

ƻōǎȊŀǊȅ ƎŜƻƎǊŀŦƛŎȊƴŜΦ 

PRZYCHODY W PODZIALE GEOGRAFICZNYM 
όǿ ǘȅǎΦ ȊƱύ 

2022 2021 

01.01 ς 31.03 01.01 ς 31.03 

tƻƭǎƪŀ 28 578 27 745 

²ƱƻŎƘȅ 28 466 23 707 

!ǳǎǘǊƛŀ - 371 

{ȊǿŀƧŎŀǊƛŀ 2 552 2 639 

RAZEM 59 596 54 462 

bh¢! т μ L{¢h¢b9 ²¸5!w½9bL! th 5!/L9 .L[!b{h²9W bL9¦WB¢9 ² |wj5wh/½b¸a {Ywj/hb¸a 
{Yhb{h[L5h²!b¸a hw!½ W95bh{¢Yh²¸a {tw!²h½5!bL¦ CLb!b{h²¸aΣ ! ahD+/9 ² 
½b!/½+/¸ {th{j. ²t_¸b+0 b! ¢h {tw!²h½5!bL9 

 

tƻ ȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛǳ ǇƛŜǊǿǎȊŜƎƻ ƪǿŀǊǘŀƱǳ нлнн Ǌƻƪǳ Řƻ Řƴƛŀ ǎǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ƴƛƴƛŜƧǎȊŜƎƻ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŀΣ ǇƻȊŀ ǘǊǳŘƴȅƳƛ Řƻ 

ƻǎȊŀŎƻǿŀƴƛŀ ƴŀ ŎƘǿƛƭť ƻōŜŎƴŊ ǎƪǳǘƪŀƳƛ ǇŀƴŘŜƳƛƛ ƪƻǊƻƴŀǿƛǊǳǎŀ ǿȅǎǘŊǇƛƱȅ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎŜ ƛǎǘƻǘƴŜ ȊŘŀǊȊŜƴƛŀΥ 

 

  



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

пп 

½ŀƳƪƴƛťŎƛŜ ƪǊŜŘȅǘǳ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜƎƻ ǳŘȊƛŜƭƻƴŜƎƻ !{a DŜǊƳŀƴȅ DƳōI 

² Řƴƛǳ ну ƳŀƧŀ нлму ǊΦ ǎǇƽƱƪŀ ǇǊŀǿŀ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŜƎƻ !{a DŜǊƳŀƴȅ DƳōI όǿ ƪǘƽǊŜƧ рлΣм҈ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ȊŀƪƱŀŘƻǿŜƎƻ ǇƻǎƛŀŘŀ 

9ƳƛǘŜƴǘύ ǇƻŘǇƛǎŀƱŀ Ȋ Ƴ.ŀƴƪ {Φ!Φ ǳƳƻǿť ƪǊŜŘȅǘƻǿŊ ǿ ŎŜƭǳ ŎȊťǏŎƛƻǿŜƎƻ ǎŦƛƴŀƴǎƻǿŀƴƛŀ ȊŀƪǳǇǳ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ±ŜǊǘƛƪƻƳ DƳōIΦ 

YǊŜŘȅǘ ȊƻǎǘŀƱ ǳŘȊƛŜƭƻƴȅ ƴŀ ƪǿƻǘť рΦрллΦллл 9¦wΣ ŀ ǘŜǊƳƛƴ ƧŜƎƻ ƻǎǘŀǘŜŎȊƴŜƧ ǎǇƱŀǘȅ ȊƻǎǘŀƱ ǇƛŜǊǿƻǘƴƛŜ ǇǊȊŜǿƛŘȊƛŀƴȅ ƴŀ ŘȊƛŜƵ 

ол ǿǊȊŜǏƴƛŀ нлнн ǊΦ 5Ȋƛťƪƛ ƪƛƭƪǳƪǊƻǘƴŜƧ ǇǊȊŜŘǇƱŀŎƛŜ ǿǿΦ ƪǊŜŘȅǘ ȊƻǎǘŀƱ ȊŀƳƪƴƛťǘȅ ǿ нлнм ǊΦ hǎǘŀǘƴƛŀ ƪǿƻǘŀ ǘŜƎƻ ƪǊŜŘȅǘǳ 

ȊƻǎǘŀƱŀ ōƻǿƛŜƳ ǳƛǎȊŎȊƻƴŀ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ Ƨŀƪƻ ǇƻǊťŎȊȅŎƛŜƭŀ ƪǊŜŘȅǘǳ ǿ Řƴƛǳ м ƪǿƛŜǘƴƛŀ нлнм ǊΦ 

 

LƴǿŀȊƧŀ wƻǎƧƛ ƴŀ ¦ƪǊŀƛƴť  

wƻȊǇƻŎȊťǘŀ Řƴƛŀ нп ƭǳǘŜƎƻ нлнн ǊΦ ǇǊȊŜȊ CŜŘŜǊŀŎƧť wƻǎȅƧǎƪŊ ƛƴǿŀȊƧŀ ƴŀ ¦ƪǊŀƛƴťΣ ǎƪǳǘƪǳƧŜ ƎƭƻōŀƭƴȅƳƛ ƪƻƴǎŜƪǿŜƴŎƧŀƳƛ 

ǎǇƻǿƻƭƴƛŜƴƛŀ ǿȊǊƻǎǘǳ tY. όƭǳō ǿǊťŎȊ ƧŜƎƻ ǎǇŀŘƪǳύΦ tƻƎƻǊǎȊŜƴƛŜ ǎƛťɫ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧ ƻǊŀȊ ǇƻƎƻǊǎȊŜƴƛŜ ǎƛťɫ 

ǿŀǊǳƴƪƽǿ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ǇǊŀŎȅΣ ƳƻȍŜ ȊƳŀǘŜǊƛŀƭƛȊƻǿŀŏ ǎƛť ǿ ǇƻǎǘŀŎƛ ǎǇŀŘƪǳ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ  DǊǳǇȅ YŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧ !{a 

Dwh¦tΦ 5ƻŘŀǘƪƻǿƻΣ ǇƻƳƛƳƻ ǇƻƎƻǊǎȊŜƴƛŀ ǎƛťɫ ǿŀǊǳƴƪƽǿ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘΣ ǳǘǊȊȅƳǳƧŊŎŀ ǎƛť ǎǘŀƭŜ ǿȊǊŀǎǘŀƧŊŎŀ ƛƴŦƭŀŎƧŀΣ 

ƳƻȍŜ ǎǇƻǿƻŘƻǿŀŏ ǿȊǊƻǎǘ ƪƻǎȊǘƽǿ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƻǊŀȊ ǇƻŘƳƛƻǘƽǿ Ȋ DǊǳǇȅ ƳΦƛƴΦ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ǿȊǊƻǎǘ ŎŜƴ ŜƴŜǊƎƛƛ 

ƻǊŀȊ ǿȊǊƻǎǘ ōŀȊƻǿȅŎƘ ǎǘƽǇ ǇǊƻŎŜƴǘƻǿȅŎƘΣ Ŏƻ ǿ ǊŜȊǳƭǘŀŎƛŜ ƳƻȍŜ ǇƻǿƻŘƻǿŀŏ ǇǊŜǎƧť ƴŀ ǎǇŀŘŜƪ  ǿȅƴƛƪƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΦ 

 

½ŀǿŀǊŎƛŜ ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŀ ƛ ƻƎƱƻǎȊŜƴƛŜ ǿŜȊǿŀƴƛŀΣ ƪǘƽǊŜ ǘƻ ȊŘŀǊȊŜƴƛŀ ȊƻǎǘŀƱȅ ƻǇƛǎŀƴŜ ǿ bƻŎƛŜ ƴǊ мƻǿƻƱǳƧŊŎ ǎƛť ƴŀ 

ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴŜ ǿ bƻŎƛŜ мΣ ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŜΣ ŀ ǿ ƪƻƴǎŜƪǿŜƴŎƧƛ ƧŜƎƻ ȊŀǿŀǊŎƛŀ ƛ ƴƻǘȅŦƛƪƻǿŀƴƛŀ Ǝƻ Ǌȅƴƪƻǿƛ ƻƎƱƻǎȊƻƴŜ 

ǿŜȊǿŀƴƛŜΣ ǎǘŀƴƻǿƛ ǿȅƱŊŎȊƴƛŜ ǇǊƽōť ǿȅǿƻƱŀƴƛŀ ŘŀƭǎȊŜƧ ŘŜǎǘŀōƛƭƛȊŀŎƧƛ DǊǳǇȅΣ ƴƛŜȊƎƻŘƴŜ Ȋ ƛƴǘŜǊŜǎŜƳ DǊǳǇȅ ƛ ƳƻȍŜ ǿǇƱȅƴŊŏ 

ƴŜƎŀǘȅǿƴƛŜ ƴŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ DǊǳǇȅΦ 

bh¢!  у μ ²¸t_!/hb9 ό[¦. ½!59Y[!wh²!b9ύ 5¸²L59b5¸Σ _+/½bL9 L ² tw½9[L/½9bL¦ b! W95b+ 
!Y/WB ½ th5½L!_9a b! !Y/W9 ½²¸Y_9 L ¦tw½¸²L[9Wh²!b9 

 

² ƻƪǊŜǎƛŜ ƻŘ м ǎǘȅŎȊƴƛŀ нлнн Ǌƻƪǳ Řƻ ом ƳŀǊŎŀ нлнн Ǌƻƪǳ ƻǊŀȊ Řƻ Řƴƛŀ ȊŀǘǿƛŜǊŘȊŜƴƛŀ ǏǊƽŘǊƻŎȊƴŜƎƻ ǎƪǊƽŎƻƴŜƎƻ 

ǎƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴŜƎƻ ƛ ƧŜŘƴƻǎǘƪƻǿŜƎƻ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŀ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻ Řƻ ǇǳōƭƛƪŀŎƧƛ 9ƳƛǘŜƴǘ ƴƛŜ ǿȅǇƱŀŎŀƱ ƻǊŀȊ ƴƛŜ ȊŀŘŜƪƭŀǊƻǿŀƱ 

Řƻ ǿȅǇƱŀǘȅ ŘȅǿƛŘŜƴŘȅΦ 

bh¢! ф μ 9aL{W9Σ ²¸Y¦t hw!½ {t_!¢! bL9¦5½L!_h²¸/I L Y!tL¢!_h²¸/I t!tL9wj² 
²!w¢h|/Lh²¸/I 

 

² ƻƪǊŜǎƛŜ ƻŘ м ǎǘȅŎȊƴƛŀ нлнн Ǌƻƪǳ Řƻ ом ƳŀǊŎŀ нлнн Ǌƻƪǳ 9ƳƛǘŜƴǘ ƻǊŀȊ ǎǇƽƱƪƛ Ȋ DǊǳǇȅ ƴƛŜ ŘƻƪƻƴȅǿŀƱȅ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛ ŜƳƛǎƧƛΣ 

ǿȅƪǳǇǳ ƻǊŀȊ ǎǇƱŀǘȅ ƴƛŜ ǳŘȊƛŀƱƻǿȅŎƘ ƛ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿȅŎƘ ǇŀǇƛŜǊƽǿ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘΦ 

bh¢! мл μ LbChwa!/W9 h ½!¢w¦5bL9bL¦ 

 

bŀ ŘȊƛŜƵ ом ƳŀǊŎŀ нлнн Ǌƻƪǳ ȊŀǘǊǳŘƴƛŜƴƛŜ ǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƛ ǿ DǊǳǇƛŜ YŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŀƱƻ ǎƛť ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎƻΥ  

INFORMCJA O ZATRUDNIENIU 
όǿ ǇǊȊŜƭƛŎȊŜƴƛǳ ƴŀ ǇŜƱƴŜ Ŝǘŀǘȅύ омΦлоΦнлнн омΦлоΦнлнм 
 
[ƛŎȊōŀ ƻǎƽō ȊŀǘǊǳŘƴƛƻƴȅŎƘ ǳ 9ƳƛǘŜƴǘŀ - 2 

[ƛŎȊōŀ ƻǎƽō ȊŀǘǊǳŘƴƛƻƴŀ ǿ DǊǳǇƛŜ YŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧ 275 234 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

пр 

bh¢! мм μ htL{ ½aL!b hwD!bL½!/WL Dw¦t¸ Y!tL¢!_h²9W 9aL¢9b¢!Σ ² ¢¸a ² ²¸bLY¦ 
th_+/½9bL! W95bh{¢9YΣ ¦½¸{Y!bL! [¦. ¦¢w!¢¸ Yhb¢wh[L b!5 W95bh{¢Y!aL ½![9Àb¸aL hw!½ 
Lb²9{¢¸/W!aL 5_¦Dh¢9waLbh²¸aLΣ ! ¢!YÀ9 th5½L!_¦Σ w9{¢w¦Y¢¦w¸½!/WL [¦. ½!bL9/I!bL! 
5½L!_![bh|/L 

 

² ǇƛŜǊǿǎȊȅƳ ƪǿŀǊǘŀƭŜ нлнн Ǌƻƪǳ ƴƛŜ ǿȅǎǘŊǇƛƱȅ ȊŘŀǊȊŜƴƛŀΣ ƪǘƽǊŜ ǎƪǳǘƪƻǿŀƱȅōȅ ȊƳƛŀƴŊ ƻǊƎŀƴƛȊŀŎƧƛ DǊǳǇȅ YŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧ !{a 

Dwh¦tΦ 

bh¢! мн μ ¢w!b{!Y/W9 ½ th5aLh¢!aL th²L+½!b¸aL 

 

{ŀƭŘŀ ƴƛŜǊƻȊƭƛŎȊƻƴȅŎƘ ǇƻȍȅŎȊŜƪ ǇƻƳƛťŘȊȅ ǇƻŘƳƛƻǘŀƳƛ ǇƻǿƛŊȊŀƴȅƳƛ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ом ƳŀǊŎŀ нлнн ǊƻƪǳΥ 

 
thÀ¸/½Y! όǿ ǘȅǎΦ ȊƱύ 

KǊƽǘƪƻ-
terminowe 

DƱǳƎƻ- 
terminowe 

Razem 
 

tƻȍȅŎȊƪŀ !ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŀ Řƻ !{a DǊƻǳǇ {Φ!Φ - 6 043 6 043 

tƻȍȅŎȊƪŀ !ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŀ Řƻ !{a DǊƻǳǇ {Φ!Φ - 902 902 

tƻȍȅŎȊƪŀ !ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŀ Řƻ !{a DǊƻǳǇ {Φ!Φ - 902 902 

tƻȍȅŎȊƪŀ ¦ŘȊƛŀƱƻǿŎŀ Řƻ ±ŜǊǘƛƪƻƳ {ǿƛǘȊŜǊƭŀƴŘ DƳōI - 53 503 

RAZEM - 7 900 7 900 

 

bŀ ŘȊƛŜƵ ом ƎǊǳŘƴƛŀ нлнм Ǌƻƪǳ ƛǎǘƴƛŀƱȅ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎŜ ǎŀƭŘŀ ƴƛŜǊƻȊƭƛŎȊƻƴȅŎƘ ǇƻȍȅŎȊŜƪ ǇƻƳƛťŘȊȅ ƧŜŘƴƻǎǘƪŀƳƛ ǇƻǿƛŊȊŀƴȅƳƛΥ 

 
thÀ¸/½Y! όǿ ǘȅǎΦ ȊƱύ 

YǊƽǘƪƻ-
terminowe 

5ƱǳƎƻ- 
terminowe 

Razem 
 

tƻȍȅŎȊƪŀ !ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŀ Řƻ !{a DǊƻǳǇ {Φ!Φ - р фрт р фрт 

tƻȍȅŎȊƪŀ !ƪŎƧƻƴŀǊƛǳǎȊŀ Řƻ !{a DǊƻǳǇ {Φ!Φ - уфм уфм 

tƻȍȅŎȊƪŀ /ȊƱƻƴƪŀ wb Řƻ !{a DǊƻǳǇ {Φ!Φ - уфм уфм 

tƻȍȅŎȊƪŀ ¦ŘȊƛŀƱƻǿŎŀ Řƻ ±ŜǊǘƛƪƻƳ {ǿƛǘȊŜǊƭŀƴŘ DƳōI - ро ро 

RAZEM - т тфн т тфн 

 

²ŀǊǳƴƪƛ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛ Ȋ ǇƻŘƳƛƻǘŀƳƛ ǇƻǿƛŊȊŀƴȅƳƛ  

{ǇǊȊŜŘŀȍ ƴŀ ǊȊŜŎȊ ƻǊŀȊ ȊŀƪǳǇȅ ƻŘ ǇƻŘƳƛƻǘƽǿ ǇƻǿƛŊȊŀƴȅŎƘ ŘƻƪƻƴȅǿŀƴŜ ǎŊ ǿŜŘƱǳƎ ŎŜƴ ǊȅƴƪƻǿȅŎƘΦ ½ŀƭŜƎƱŜ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ 

ƴŀ ƪƻƴƛŜŎ ƻƪǊŜǎǳ ǎŊ ƴƛŜƻǇǊƻŎŜƴǘƻǿŀƴŜ ƛ ǊƻȊƭƛŎȊŀƴŜ Ǝƻǘƽǿƪƻǿƻ ƭǳō ōŜȊƎƻǘƽǿƪƻǿƻΦ DǊǳǇŀ ƴƛŜ ƴŀƭƛŎȊŀ ƻŘǎŜǘŜƪ ƻŘ 

ǇƻŘƳƛƻǘƽǿ ǇƻǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƻǇƽȋƴƛŜƵ ǿ ȊŀǇƱŀŎƛŜΦ ½ƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ ǿƻōŜŎ ǇƻŘƳƛƻǘƽǿ ǇƻǿƛŊȊŀƴȅŎƘ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱȅ ƻōƧťǘŜ 

ȍŀŘƴȅƳƛ ƎǿŀǊŀƴŎƧŀƳƛ ǳŘȊƛŜƭƻƴȅƳƛ ƭǳō ƻǘǊȊȅƳŀƴȅƳƛΦ bƛŜ ǎŊ ƻƴŜ ǘŀƪȍŜ ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊƻƴŜ ǿ ƛƴƴȅŎƘ ŦƻǊƳŀŎƘΦ  

² ōƛŜȍŊŎȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀǿŎȊȅƳ DǊǳǇŀ ƴƛŜ ǳǘǿƻǊȊȅƱŀ ȍŀŘƴŜƎƻ ƻŘǇƛǎǳ ƴŀ ƴŀƭŜȍƴƻǏŎƛ ǿŊǘǇƭƛǿŜ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ƪǿƻǘ 

ƴŀƭŜȍƴƻǏŎƛ ƻŘ ǇƻŘƳƛƻǘƽǿ ǇƻǿƛŊȊŀƴȅŎƘΦ 

 

tƻȊƻǎǘŀƱŜ ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ ǇƻǿƛŊȊŀƴŜ  

Wŀƪƻ ǇƻȊƻǎǘŀƱŜ ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ ǇƻǿƛŊȊŀƴŜ WŜŘƴƻǎǘƪŀ 5ƻƳƛƴǳƧŊŎŀ ǳȊƴŀƧŜ ƳƛťŘȊȅ ƛƴƴȅƳƛ ƧŜŘƴƻǎǘƪƛΣ ƴŀŘ ƪǘƽǊȅƳƛ ǎǇǊŀǿƻǿŀƱȅ 

ƪƻƴǘǊƻƭť ƻǎƻōȅ Ȋ ƪƭǳŎȊƻǿŜƎƻ ƪƛŜǊƻǿƴƛŎǘǿŀ WŜŘƴƻǎǘƪƛ 5ƻƳƛƴǳƧŊŎŜƧΦ  

 

YƭǳŎȊƻǿŜ ƪƛŜǊƻǿƴƛŎǘǿƻ  

Wŀƪƻ ƪƭǳŎȊƻǿŜ ƪƛŜǊƻǿƴƛŎǘǿƻ WŜŘƴƻǎǘƪŀ 5ƻƳƛƴǳƧŊŎŀ ǳȊƴŀƧŜ ŎȊƱƻƴƪƽǿ ½ŀǊȊŊŘǳ ƛ wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ WŜŘƴƻǎǘƪƛ 5ƻƳƛƴǳƧŊŎŜƧΦ 

 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

пс 

bh¢! мо μ wh5½!W hw!½ Y²h¢¸ ½aL!b ²!w¢h|/L {½!/¦bYh²¸/IΣ Y¢jw9 .¸_¸ th5!²!b9 ² 
thtw½95bL/I hYw9{!/I .L9À+/9Dh whY¦ h.wh¢h²9DhΣ [¦. ½aL!b¸ ²!w¢h|/L {½!/¦bYj² 
th5!²!b¸/I ² thtw½95bL/I [!¢!/I h.wh¢h²¸/IΣ W9|[L ²¸²L9w!W+ hb9 L{¢h¢b¸ ²t_¸² 
b! .L9À+/¸ hYw9{ 
 

bh¢! моΦм μ Dw¦t! Y!tL¢!_h²!  

bh¢! моΦмΦм μ !Y¢¸²! L w9½9w²! ½ ¢¸¢¦_¦ h5wh/½hb9Dh th5!¢Y¦ 5h/Ih5h²9Dh  
 

!Y¢¸²! ½ ¢¸¢¦_¦ h5wh/½hb9Dh  
PODATKU DOCHODOWEGO 
όǿ ǘȅǎΦ ȊƱύ 

Sprawozdanie z sytuacji 
ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƧ ƴŀ ŘȊƛŜƵ 

²ǇƱȅǿ ƴŀ ǿȅƴƛƪ 
Ȋŀ ƻƪǊŜǎ ƪƻƵŎȊŊŎȅ ǎƛť 

31.03.2022 31.12.2021 31.03.2022 31.12.2021 

!ƪǘȅǿŀ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ǇƻŘŀǘƪǳ ƻŘǊƻŎȊƻƴŜƎƻ  1 102  -143 

5ƻƪƻƴŀƴŀ ƪƻƳǇŜƴǎŀǘŀ ŀƪǘȅǿŀ Ȋ ǊŜȊŜǊǿŊ Ȋ ǘȅǘΦ 
ƻŘǊƻŎȊƻƴŜƎƻ ǇƻŘŀǘƪǳ ŘƻŎƘƻŘƻǿŜƎƻ 

 -  - 

RAZEM  1  102  - 143 

 

DǊǳǇŀ ƴƛŜ ǳǘǿƻǊȊȅƱŀ ŀƪǘȅǿƽǿ ƴŀ ǇƻŘŀǘŜƪ ƻŘǊƻŎȊƻƴȅ ƻŘ ǊƽȍƴƛŎ ǇǊȊŜƧǏŎƛƻǿȅŎƘ ȊƛŘŜƴǘȅŦƛƪƻǿŀƴȅŎƘ ǿ ƧŜŘƴƻǎǘƪŀŎƘ ǇǊŀǿŀ 

ǿƱƻǎƪƛŜƎƻΣ ŀǳǎǘǊƛŀŎƪƛŜƎƻ ƻǊŀȊ ǎȊǿŀƧŎŀǊǎƪƛŜƎƻ ƛ ƪƛƭƪǳ ǎǇƽƱƪŀŎƘ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŎƘ Ȋ ǳǿŀƎƛ ƴŀ ƴƛŜƛǎǘƻǘƴƻǏŏΦ 

² DǊǳǇƛŜ YŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ōƛƭŀƴǎƻǿȅ ƴƛŜ ǿȅǎǘŊǇƛƱȅ ǊŜȊŜǊǿȅ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƻŘǊƻŎȊƻƴŜƎƻ ǇƻŘŀǘƪǳ ŘƻŎƘƻŘƻǿŜƎƻΦ 

 

bh¢! моΦмΦн μ w9½9w²¸ b! |²L!5/½9bL! tw!/h²bL/½9 

 

w9½9w²¸ b! |²L!5/½9bL! tw!/h²bL/½9 
όǿ ǘȅǎΦ ȊƱύ 

31.03.2022 ȊŀǿƛŊȊŀƴƛŜ ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŜ wykorzystanie 31.12.2021 

½ ǘȅǘǳƱǳ ƻŘǇǊŀǿ ŜƳŜǊȅǘŀƭƴȅŎƘ ƛ ǊŜƴǘƻǿȅŎƘ 10 - - 5 15 

½ ǘȅǘǳƱǳ ŜƪǿƛǿŀƭŜƴǘǳ ǳǊƭƻǇƻǿŜƎƻ 4 210 814 - - 3 396 

RAZEM 4 220 814 - 5 3 411 

 

bh¢! моΦмΦо μ w9½9w²¸ b! th½h{¢!_9 ½h.h²L+½!bL! 

 

w9½9w²¸ b! th½h{¢!_9 ½h.h²L+½!bL! όǿ ǘȅǎΦ ȊƱύ 31.03.2022 31.12.2021 

.ŀŘŀƴƛŜ ƛ ǇǊȊȅƎƻǘƻǿŀƴƛŜ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƵ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ 194 181 

Zarachowane wynagrodzenia 2 17 

YƻǎȊǘȅ ƛƴƴȅŎƘ ǳǎƱǳƎ ƻōŎȅŎƘ 262 954 

Inne 3 397 4 768 

RAZEM 3 855 5 921 

 

DǊǳǇŀ YŀǇƛǘŀƱƻǿŀ ǿ нлнн ƻǊŀȊ нлнм Ǌƻƪǳ ƴƛŜ ǿƛŊȊŀƱŀ ǊŜȊŜǊǿ ƴŀ ƪƻǎȊǘȅ ǊŜǎǘǊǳƪǘǳǊȅȊŀŎƧƛΦ 

 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

пт 

bh¢! моΦмΦп μ ²!w¢h|0 CLwa¸ hw!½ h5tL{¸ !Y¢¦![L½¦W+/9 ²!w¢h|0 CLwa¸ 
 

!Y¢¦![L½!/W! ²!w¢h|/L CLwa¸ 
όǿ ǘȅǎΦ ȊƱύ 

омΦлоΦнлнн омΦмнΦнлнм 

²ŀǊǘƻǏŏ ōǊǳǘǘƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŦƛǊƳȅ ƴŀ ǇƻŎȊŊǘŜƪ ƻƪǊŜǎǳ 75 532 75 598 

   ½ǿƛťƪǎȊŜƴƛŀ 226 - 

   Zmniejszenia - - 

   Wycena wg waluty prezentacyjnej - - 66 

²ŀǊǘƻǏŏ ōǊǳǘǘƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŦƛǊƳȅ ƴŀ ƪƻƴƛŜŎ ƻƪǊŜǎǳ 75 758 75 532 

hŘǇƛǎ ŀƪǘǳŀƭƛȊǳƧŊŎȅ ǿŀǊǘƻǏŏ ŦƛǊƳȅ ƴŀ ǇƻŎȊŊǘŜƪ ƻƪǊŜǎǳ 4 471 4 471 

   ½ǿƛťƪǎȊŜƴƛŀ - - 

   Wykorzystanie - - 

   Zmniejszenia - - 

hŘǇƛǎ ŀƪǘǳŀƭƛȊǳƧŊŎȅ ǿŀǊǘƻǏŏ ŦƛǊƳȅ ƴŀ ƪƻƴƛŜŎ ƻƪǊŜǎǳ 4 471 4 471 

²ŀǊǘƻǏŏ ƴŜǘǘƻ ƴŀ ƪƻƴƛŜŎ ƻƪǊŜǎǳ 71 287 71 061 

 

²ŀǊǘƻǏŏ ŦƛǊƳȅ ǊƻȊǇƻȊƴŀƴŀ ǇǊȊȅ ǊƻȊƭƛŎȊŜƴƛǳ ƴŀōȅŎƛŀ ƧŜŘƴƻǎǘŜƪ ȊƻǎǘŀƱŀ ǇǊȊȅǇƛǎŀƴŀ Řƻ ƻǏǊƻŘƪƽǿ ǿȅǇǊŀŎƻǿǳƧŊŎȅŎƘ ǏǊƻŘƪƛ 

ǇƛŜƴƛťȍƴŜΦ  

WŜŘƴƻǎǘƪŀ 5ƻƳƛƴǳƧŊŎŀ ǊƻȊǇƻȊƴŀƱŀ ƴŀ ƪƻƴƛŜŎ нлмо Ǌƻƪǳ ƻŘǇƛǎ ŀƪǘǳŀƭƛȊǳƧŊŎȅ ǿŀǊǘƻǏŏ ŦƛǊƳȅ ǿ ƪǿƻŎƛŜ п птм ǘȅǎΦ ȊƱΦ hŘǇƛǎ 

ȊƻǎǘŀƱ ǊƻȊǇƻȊƴŀƴȅ ƴŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŦƛǊƳȅ ǇǊȊȅǇƛǎŀƴŜƧ Řƻ DǊǳǇǇƻ ¢ǊŀŘŜ {ŜǊǾƛŎŜ tƻƭǎƪŀ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ Ƨŀƪƻ ƻǏǊƻŘƪŀ ǿȅǇǊŀŎƻǿǳƧŊŎŜƎƻ 

ǏǊƻŘƪƛ ǇƛŜƴƛťȍƴŜΦ hŘǇƛǎ ȊƻǎǘŀƱ ƻǎȊŀŎƻǿŀƴȅ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǇƻǊƽǿƴŀƴƛŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƻŘȊȅǎƪƛǿŀƭƴŜƧ όǿŀǊǘƻǏŎƛ ǳȍȅǘƪƻǿŜƧύ ƻǏǊƻŘƪŀ 

ǿȅǇǊŀŎƻǿǳƧŊŎŜƎƻ ǏǊƻŘƪƛ ǇƛŜƴƛťȍƴŜ Ȋ ǿŀǊǘƻǏŎƛŊ ōƛƭŀƴǎƻǿŊ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŦƛǊƳȅ ƻǊŀȊ ƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴȅŎƘ ŀƪǘȅǿƽǿ ƴŜǘǘƻ DǊǳǇǇƻ 

¢ǊŀŘŜ {ŜǊǾƛŎŜ tƻƭǎƪŀ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ 

bh¢! моΦмΦр μ ¦¢w!¢! ²!w¢h|/L b![9Àbh|/L 

 

b![9Àbh|/L ½ ¢¸¢Φ  
DOSTAW ¢h²!wj² L ¦{_¦D 
όǿ ǘȅǎΦ ȊƱύ 

31.03.2022 ȊŀǿƛŊȊŀƴƛŜ ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŜ wykorzystanie 31.12.2021 

hŘǇƛǎ ŀƪǘǳŀƭƛȊǳƧŊŎȅ ƴŀƭŜȍƴƻǏŎƛ - - - - - 

 

bh¢! моΦн μ 9aL¢9b¢  

bh¢! моΦнΦм μ !Y¢¸²! L w9½9w²! ½ ¢¸¢¦_¦ h5wh/½hb9Dh th5!¢Y¦ 5h/Ih5h²9Dh  

 

ODROCZONY PODATEK DOCHODOWY 
όǿ ǘȅǎΦ ȊƱύ 

31.03.2022 ȊŀǿƛŊȊŀƴƛŜ ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŜ wykorzystanie 31.12.2021 

AKTYWA 67 16 - - 51 

REZERWA 8 535 - - - 8 535 

bh¢! моΦнΦн μ w9½9w²¸ b! |²L!5/½9bL! tw!/h²bL/½9 

 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

пу 

w9½9w²¸ b! |²L!5/½9bL! tw!/h²bL/½9 
όǿ ǘȅǎΦ ȊƱύ 

31.03.2022 ȊŀǿƛŊȊŀƴƛŜ ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŜ wykorzystanie 31.12.2021 

½ ǘȅǘǳƱǳ ƻŘǇǊŀǿ emerytalnych i rentowych - - - - - 

½ ǘȅǘǳƱǳ ŜƪǿƛǿŀƭŜƴǘǳ ǳǊƭƻǇƻǿŜƎƻ - - - 16 16 

RAZEM - - - - 16 

 

bh¢! моΦнΦо μ w9½9w²¸ b! th½h{¢!_9 ½h.h²L+½!bL! 

 

w9½9w²¸ b! th½h{¢!_9 ½h.h²L+½!bL! 
όǿ ǘȅǎΦ ȊƱύ 

31.03.2022 ȊŀǿƛŊȊŀƴƛŜ ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŜ wykorzystanie 31.12.2021 

Badanie ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƵ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ - - - - - 

Zarachowane wynagrodzenia - - - - - 

YƻǎȊǘȅ ƛƴƴȅŎƘ ǳǎƱǳƎ ƻōŎȅŎƘ - - - - - 

Inne - - - - - 

RAZEM 250 - - - 250 

 

{ǇƽƱƪŀ ǿ нлнм ƻǊŀȊ нлнл Ǌƻƪǳ ƴƛŜ ǿƛŊȊŀƱŀ ǊŜȊŜǊǿ ƴŀ ƪƻǎȊǘȅ ǊŜǎǘǊǳƪǘǳǊȅȊŀŎƧƛΦ 

bh¢! моΦнΦп μ Lb²9{¢¸/W9 ² W95bh{¢YL ½![9Àb9 

 

Lb²9{¢¸/W9 ² W95bh{¢YL ½![9Àb9 
 όǿ ǘȅǎΦ ȊƱύ 

омΦлоΦнлнн 31.12.2021 

²ŀǊǘƻǏŏ ōǊǳǘǘƻ ƴŀ ǇƻŎȊŊǘŜƪ ƻƪǊŜǎǳ 130 079 130 079 

     wƽȍƴƛŎŜ ƪǳǊǎƻǿŜ -76 - 

     bŀōȅŎƛŜ ŀƪŎƧƛκǳŘȊƛŀƱƽǿ - - 

     {ǇǊȊŜŘŀȍ ŀƪŎƧƛκǳŘȊƛŀƱƽǿ - - 

     5ƻǇƱŀǘŀ Řƻ ƪŀǇƛǘŀƱǳ  - - 

²ŀǊǘƻǏŏ ōǊǳǘǘƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ƴŀ ƪƻƴƛŜŎ ƻƪǊŜǎǳ 130 003 130 079 

hŘǇƛǎ ŀƪǘǳŀƭƛȊǳƧŊŎȅ ǿŀǊǘƻǏŏ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ƴŀ ǇƻŎȊŊǘŜƪ ƻƪǊŜǎǳ 58 716 58 716 

½ǿƛťƪǎȊŜƴƛŀ - - 

Zmniejszenia - - 

hŘǇƛǎ ŀƪǘǳŀƭƛȊǳƧŊŎȅ ǿŀǊǘƻǏŏ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ƴŀ ƪƻƴƛŜŎ ƻƪǊŜǎǳ 58 716 58 716 

²ŀǊǘƻǏŏ ƴŜǘǘƻ ƴŀ ƪƻƴƛŜŎ ƻƪǊŜǎǳ 71 287 71 364 

 

hŘǇƛǎ ŀƪǘǳŀƭƛȊǳƧŊŎȅ ǿŀǊǘƻǏŏ ǳŘȊƛŀƱƽǿ ȊƻǎǘŀƱ ǊƻȊǇƻȊƴŀƴȅΥ 

- ǿ ƪǿƻŎƛŜ мр рнс ǘȅǎΦ ȊƱ ǿ нлмо Ǌƻƪǳ ǿ ǿȅƴƛƪǳ ǊƻȊǇƻȊƴŀƴƛŀ ǳǘǊŀǘȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ ǿ DǊǳǇǇƻ ¢ǊŀŘŜ {ŜǊǾƛŎŜ tƻƭǎƪŀ 

{ǇΦ Ȋ ƻΦ ƻΦΣ 

- ǿ ƪǿƻŎƛŜ мр мпп ǘȅǎΦ ȊƱ ǿ нлмф Ǌƻƪǳ ǿ ǿȅƴƛƪǳ ǳǘǊŀǘȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ ǿ ǎǇƽƱƪƛ DǊǳǇȅ ±ŜǊǘƛƪƻƳΣ ƪǘƽǊŀ ǘƻ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧŀ 

ȊƻǎǘŀƱŀ ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊƻƴŀ Ȋŀ ǇƻǏǊŜŘƴƛŎǘǿŜƳ !{a DŜǊƳŀƴȅ DƳōIΣ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊƻƴȅŎƘ ǘŜǎǘƽǿ ƴŀ ǳǘǊŀǘť 

ǿŀǊǘƻǏŎƛΣ 

- ǿ ƪǿƻŎƛŜ ну лпр ǘȅǎΦ ȊƱ ƴŀ ŘȊƛŜƵ ол ŎȊŜǊǿŎŀ нлнл Ǌƻƪǳ ǿ ǿȅƴƛƪǳ ōǊŀƪǳ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ȊŀƱƻȍŜƵ ǇǊȊȅƧťǘȅŎƘ ǿ ǊƻŎȊƴȅŎƘ 

ǘŜǎǘŀŎƘ ƴŀ ǳǘǊŀǘť ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŀƪǘȅǿƽǿ ǇǊȊȅǇƛǎŀƴȅŎƘ Řƻ DǊǳǇȅ ±ŜǊǘƛƪƻƳΣ ǿǎƪǳǘŜƪ ǎȊŜǊŜƎǳ ƴƛŜǇƻǿƻŘȊŜƵ ǎǇƽƱŜƪ DǊǳǇȅ 

±ŜǊǘƛƪƻƳΣ ǿ ǘȅƳ ǊƻȊǎǘǊȊȅƎƴƛťŎƛŀ ƴŀ ƴƛŜƪƻǊȊȅǏŏ ǎǇƽƱŜƪ DǊǳǇȅ ±ŜǊǘƛƪƻƳ ǇǊȊŜǘŀǊƎǳ ƻƎƱƻǎȊƻƴŜƎƻ ǇǊȊŜȊ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻǿŜƎƻ 

ƛǎǘƻǘƴŜƎƻ ƪƭƛŜƴǘŀ ǘŜƧ DǊǳǇȅΣ ǘƻ ƧŜǎǘ {ŀƳǎǳƴƎ 9ƭŜŎǘǊƻƴƛŎǎ DƳōIΣ ǿ ƪƻƴǎŜƪǿŜƴŎƧƛ ƪǘƽǊŜƎƻ ȊŀƪƻƵŎȊȅƱŀ ǎƛť ǿǎǇƽƱǇǊŀŎŀ 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            
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ǘȅŎƘ ǇƻŘƳƛƻǘƽǿΣ ǇŀƴŘŜƳƛƛ ǿƛǊǳǎŀ {!w{π/ƻ±πн ƛ ƴƛŜƻǘǊȊȅƳŀƴƛŀ ǿȅǎǘŀǊŎȊŀƧŊŎŜƎƻ ǿǎǇŀǊŎƛŀ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻ ȊŜ ǎǘǊƻƴȅ 

ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŎƘ ƛƴǎǘȅǘǳŎƧƛ ǊȊŊŘƻǿȅŎƘ Řƭŀ ǎǇƽƱŜƪ DǊǳǇȅ ±ŜǊǘƛƪƻƳΦ 

bŀ ŘȊƛŜƵ омΦлоΦнлнн Ǌƻƪǳ ƴƛŜ ǿȅǎǘŊǇƛƱȅ ǇǊȊŜǎƱŀƴƪƛ ƻǊŀȊ ǇƻǘǊȊŜōŀ Řƻƪƻƴŀƴƛŀ ƻŘǇƛǎǳ ŀƪǘǳŀƭƛȊǳƧŊŎŜƎƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ ǿ 

ǳŘȊƛŀƱȅ DǊǳǇǇƻ ¢ǊŀŘŜ {ŜǊǾƛŎŜ tƻƭǎƪŀ ǎǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ƻǊŀȊ ¢ǊŀŘŜ {ΦǇΦŀΦ 

 

bh¢! моΦнΦс μ ¦¢w!¢! ²!w¢h|/L b![9Àbh|/L 

 

b![9Àbh|/L ½ ¢¸¢Φ 
5h{¢!² ¢h²!wj² L ¦{_¦D 
όǿ ǘȅǎΦ ȊƱύ 

омΦлоΦнлнн ȊŀǿƛŊȊŀƴƛŜ ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŜ wykorzystanie 31.12.2021 

hŘǇƛǎ ŀƪǘǳŀƭƛȊǳƧŊŎȅ ƴŀƭŜȍƴƻǏŎƛ π π π π π 

 

bh¢! мп μ Yh{½¢¸ ²95_¦D wh5½!Wj² 

bh¢! мпΦм μ Dw¦t! Y!tL¢!_h²!  

bh¢! мпΦмΦм μ Yh{½¢¸ 5½L!_![bh|/L ht9w!/¸Wb9W 

 

Yh{½¢¸ 5½L!_![bh|/L ht9w!/¸Wb9W 
όǿ ǘȅǎΦ ȊƱύ 

2022 2021 

01.01 ς 31.03 01.01 ς 31.03 

!ƳƻǊǘȅȊŀŎƧŀ   337 1 308 

½ǳȍȅŎƛŜ ǎǳǊƻǿŎƽǿ ƛ ƳŀǘŜǊƛŀƱƽǿ 1 325 1 057 

¦ǎƱǳƎƛ ƻōŎŜ   33 058 29 804 

YƻǎȊǘȅ ǏǿƛŀŘŎȊŜƵ ǇǊŀŎƻǿƴƛŎȊȅŎƘ   28 697 21 046 

tƻȊƻǎǘŀƱŜ ƪƻǎȊǘȅ ǊƻŘȊŀƧƻǿŜ 1 335 849 

²ŀǊǘƻǏŏ ǎǇǊȊŜŘŀƴȅŎƘ ǘƻǿŀǊƽǿ ƛ ƳŀǘŜǊƛŀƱƽǿ - - 

w!½9a 64 752 54 064 

 

bh¢! мпΦн μ 9aL¢9b¢  

bh¢! мпΦнΦм μ Yh{½¢¸ 5½L!_![bh|/L ht9w!/¸Wb9W 
 

Yh{½¢¸ 5½L!_![bh|/L ht9w!/¸Wb9W 
όǿ ǘȅǎΦ ȊƱύ 

2022 2021 

01.01 ς 31.03 01.01 ς 31.03 

!ƳƻǊǘȅȊŀŎƧŀ   2 126 

½ǳȍȅŎƛŜ ǎǳǊƻǿŎƽǿ ƛ ƳŀǘŜǊƛŀƱƽǿ 2 14 

¦ǎƱǳƎƛ ƻōŎŜ   1 051 1 021 

YƻǎȊǘȅ ǏǿƛŀŘŎȊŜƵ ǇǊŀŎƻǿƴƛŎȊȅŎƘ   426 323 

tƻȊƻǎǘŀƱŜ ƪƻǎȊǘȅ ǊƻŘȊŀƧƻǿŜ 2 73 

²ŀǊǘƻǏŏ ǎǇǊȊŜŘŀƴȅŎƘ ǘƻǿŀǊƽǿ ƛ ƳŀǘŜǊƛŀƱƽǿ 24 - 

w!½9a 1 507 1 557 
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bh¢! мр μ tw½¸/Ih5¸ L Yh{½¢¸ th½h{¢!_9W 5½L!_![bh|/L ht9w!/¸Wb9W 

bh¢! мрΦм μ Dw¦t! Y!tL¢!_h²! 

bh¢! мрΦмΦм μ th½h{¢!_9 tw½¸/Ih5¸ ht9w!/¸Wb9 
 

th½h{¢!_9 tw½¸/Ih5¸ ht9w!/¸Wb9 
όǿ ǘȅǎΦ ȊƱύ 

2022 2021 

01.01 ς 31.03 01.01 ς 31.03 

½ȅǎƪ ƴŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǊȊŜŎȊƻǿȅŎƘ ŀƪǘȅǿƽǿ ǘǊǿŀƱȅŎƘ - 270 

Otrzymane odszkodowania i kary 46 13 

¦ƳƻǊȊƻƴŜ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ 410 556 

Inne - 479 

w!½9a 456 1 318 

bh¢! мрΦмΦн μ th½h{¢!_9 Yh{½¢¸ ht9w!/¸Wb9 

 

th½h{¢!_9 Yh{½¢¸ ht9w!/¸Wb9 
όǿ ǘȅǎΦ ȊƱύ 

2022 2021 

01.01 ς 31.03 01.01 ς 31.03 

{ǇƛǎŀƴŜ ƴŀƭŜȍƴƻǏŎƛ - - 

YŀǊȅΣ ƎǊȊȅǿƴȅΣ ƻŘǎȊƪƻŘƻǿŀƴƛŀ 346 133 

5ŀǊƻǿƛȊƴȅ 9 - 

LƴƴŜ 57 6 

w!½9a 412 139 

 

bh¢! мрΦн μ 9aL¢9b¢  

bh¢! мрΦнΦм μ th½h{¢!_9 tw½¸/Ih5¸ ht9w!/¸Wb9 
 

th½h{¢!_9 tw½¸/Ih5¸ ht9w!/¸Wb9 
όǿ ǘȅǎΦ ȊƱύ 

2022 2021 

01.01 ς 31.03 01.01 ς 31.03 

½ȅǎƪ ƴŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǊȊŜŎȊƻǿȅŎƘ ŀƪǘȅǿƽǿ ǘǊǿŀƱȅŎƘ 103 - 

Otrzymane odszkodowania i kary - - 

wƻȊǿƛŊȊŀƴƛŜ ǊŜȊŜǊǿ 71 - 

{ǇǊȊŜŘŀȍ ǇƻȊƻǎǘŀƱŀ 257 - 

tƻȊƻǎǘŀƱŜ ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ ǿ ǊŀƳŀŎƘ DǊǳǇȅ - 88 

Inne - 15 

w!½9a 431 103 

bh¢! мрΦнΦн μ th½h{¢!_9 Yh{½¢¸ ht9w!/¸Wb9 

 

th½h{¢!_9 Yh{½¢¸ ht9w!/¸Wb9 
όǿ ǘȅǎΦ ȊƱύ 

2022 2021 

01.01 ς 31.03 01.01 ς 31.03 

{ǇƛǎŀƴŜ ƴŀƭŜȍƴƻǏŎƛ - - 

tƻȊƻǎǘŀƱŜ ƪƻǎȊǘȅ ǿ ǊŀƳŀŎƘ DǊǳǇȅ 82 79 

LƴƴŜ - - 

w!½9a 82 79 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

рм 

bh¢! мс μ LbChwa!/W9 h L{¢h¢b¸/I ¢w!b{!Y/W!/I b!.¸/L! L {tw½95!À¸ w½9/½h²¸/I 
!Y¢¸²j² ¢w²!_¸/I 

 

W okresie sprawozdawczym Emitent oraz ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ ƻŘ ƴƛŜƎƻ ȊŀƭŜȍƴŜ ƴƛŜ ȊŀǿŀǊƱȅ ƛǎǘƻǘƴȅŎƘ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛ ƴŀōȅŎƛŀ ŎȊȅ 

ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǊȊŜŎȊƻǿȅŎƘ ŀƪǘȅǿƽǿ ǘǊǿŀƱȅŎƘΦ 

bh¢! мт μ LbChwa!/W9 h L{¢h¢b¸/I ½h.h²L+½!bL!/I ½ ¢¸¢¦_¦ 5hYhb!bL! ½!Y¦t¦ 
w½9/½h²¸/I !Y¢¸²j² ¢w²!_¸/I 

 

bŀ ŘȊƛŜƵ ом ƳŀǊŎŀ нлнн ǊΦ 9ƳƛǘŜƴǘ ƻǊŀȊ ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ ƻŘ ƴƛŜƎƻ ȊŀƭŜȍƴŜ ƴƛŜ ǇƻǎƛŀŘŀƧŊ ƛǎǘƻǘƴȅŎƘ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵ Ȋ ǘȅǘǳƱǳ Řƻƪƻƴŀƴƛŀ 

ȊŀƪǳǇǳ ǊȊŜŎȊƻǿȅŎƘ ŀƪǘȅǿƽǿ ǘǊǿŀƱȅŎƘΦ 

bh¢! му μ LbChwa!/W9 h ½!²!w/L¦ tw½9½ 9aL¢9b¢! [¦. W95bh{¢YB h5 bL9Dh ½![9Àb+ W95b9W 
[¦. ²L9[¦ ¢w!b{!Y/WL ½ th5aLh¢!aL th²L+½!b¸aLΣ W9À9[L ½h{¢!_¸ ½!²!w¢9 b! ²!w¦bY!/I 
Lbb¸/I bLÀ w¸bYh²9 

 

² ǇƛŜǊǿǎȊȅƳ ƪǿŀǊǘŀƭŜ нлнн Ǌƻƪǳ 9ƳƛǘŜƴǘ ŀƴƛ ȍŀŘƴŀ ȊŜ ǎǇƽƱŜƪ ȊŀƭŜȍƴȅŎƘ ƻŘ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƴƛŜ ȊŀǿƛŜǊŀƱŀ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧƛ Ȋ ǇƻŘƳƛƻǘŀƳƛ 

ǇƻǿƛŊȊŀƴȅƳƛ ƴŀ ǿŀǊǳƴƪŀŎƘ ƛƴƴȅŎƘ ƴƛȍ ǿŀǊǳƴƪƛ ǊȅƴƪƻǿŜΦ 

 

{¢!bh²L{Yh ½!w½+5¦ h5bh|bL9 ahÀ[L²h|/L ½w9![L½h²!b! ²/½9|bL9W t¦.[LYh²!b¸/I 

twhDbh½ ²¸bLYj² b! 5!b ̧whYΣ ² |²L9¢[9 ²¸bLYj² ½!tw9½9b¢h²!b¸/I ² w!thw/L9 

Y²!w¢![b¸a ² {¢h{¦bY¦ 5h ²¸bLYj² twhDbh½h²!b¸/I 

DǊǳǇŀ YŀǇƛǘŀƱƻǿŀ !{a Dwh¦t ƴƛŜ ǇǳōƭƛƪƻǿŀƱŀ ǇǊƻƎƴƻȊ ƴŀ нлнн ǊƻƪΣ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ǘȅƳ ƴƛƴƛŜƧǎȊȅ ǊŀǇƻǊǘ ƴƛŜ ȊŀǿƛŜǊŀ 

ǎǘŀƴƻǿƛǎƪŀ ½ŀǊȊŊŘǳ {ǇƽƱƪƛ ƻŘƴƻǏƴƛŜ ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛ ȊǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴƛŀ ǿŎȊŜǏƴƛŜƧ ǇǳōƭƛƪƻǿŀƴȅŎƘ ǇǊƻƎƴƻȊ ǿȅƴƛƪƽǿΦ 

²{Y!½!bL9 L{¢h¢b¸/I th{¢Bth²!c ¢h/½+/¸/I {LB tw½95 {+59aΣ hwD!b9a ²_!|/L²¸a 5[! 
th{¢Bth²!bL! !w.L¢w!Àh²9Dh [¦. hwD!b9a !5aLbL{¢w!/WL t¦.[L/½b9W 

tƻƴƛȍŜƧ ȊƻǎǘŀƱȅ ǿǎƪŀȊŀƴŜ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵ ƻǊŀȊ ǿƛŜǊȊȅǘŜƭƴƻǏŎƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƭǳō ƧŜƎƻ ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ ȊŀƭŜȍƴŜƧΣ 

ƪǘƽǊŜ ƳƻƎŊ Ȋƻǎǘŀŏ ǳȊƴŀƴŜ Ȋŀ ƛǎǘƻǘƴŜ ǿ нлнн ǊΦ Řƻ Řƴƛŀ ǇǳōƭƛƪŀŎƧƛ ǎƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴŜƎƻ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŀ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻΦ 

Strony 

ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ 

5ŀǘŀ ǿǎȊŎȊťŎƛŀ 

ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ 

tǊȊŜŘƳƛƻǘ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀΣ 

ǿŀǊǘƻǏŏ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘǳ ǎǇƻǊǳ 
Stan sprawy 

!ŘŀƳ {ǘŀƵŎȊŀƪ Ǉ-ko  

ASM Group S.A. 
29.09.2020 

pozew o ustalenie nieistnienia, ewentualnie 

stwierdzenie ƴƛŜǿŀȍƴƻǏŎƛΣ 

ŜǿŜƴǘǳŀƭƴƛŜ ǳŎƘȅƭŜƴƛŜ ǳŎƘǿŀƱ ½²½ Ȋ Řƴƛŀ 

27.08.2020 r. 

ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ǿ ǘƻƪǳ 

 

 

ASM Group S.A. p-

ko 

Adamowi 

{ǘŀƵŎȊŀƪƻǿƛ  

 

03.12.2020 

 
 pozew o czyn nieuczciwej konkurencji 

ǇǊŀǿƻƳƻŎƴƛŜ ȊŀƪƻƵŎȊƻƴŀ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜƳ ƻ 

umorzeniu z 07.10.2022 r. wskutek wycofania pozwu 

 

ASM Group S.A. p-

ko 

23.12.2020 tƻȊŜǿ ƻ ƴŀǊǳǎȊŜƴƛŜ ŘƽōǊ ƻǎƻōƛǎǘȅŎƘ  {ǇǊŀǿŀ ȊŀƪƻƵŎȊƻƴŀ ǳƳƻǊȊŜƴƛŜƳ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ  



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

рн 

Adamowi 

{ǘŀƵŎȊŀƪƻǿƛ 

 

!ŘŀƳ {ǘŀƵŎȊŀƪ Ǉ-ko 

Tatiana Pikula, 

Szymon Pikula, 

Marcin Skrzypiec 

oraz ASM Group 

S.A.  

 

30.03.2021 

wniosek o udzielenie zabezpieczenia 

ǊƻǎȊŎȊŜƴƛŀ ƻ ǳǎǘŀƭŜƴƛŜΣ ȍŜ ¢ŀǘƛŀƴŀ tƛƪǳƭŀ 

ƻǊŀȊ aŀǊŎƛƴ {ƪǊȊȅǇƛŜŎ ƴƛŜ ƳƻƎŊ ǿȅƪƻƴȅǿŀŏ 

ǇǊŀǿŀ ƎƱƻǎǳ ȊŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǇƻǎƛŀŘŀƴȅŎƘ ŀƪŎƧƛ 

Emitenta 

 ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ȊŀƪƻƵŎȊƻƴŜ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŜƳ ǿƴƛƻǎƪǳ  

!ŘŀƳ {ǘŀƵŎȊŀƪ Ǉ-ko 

Tatiana Pikula, 

Szymon Pikula, 

Marcin Skrzypiec 

oraz ASM Group 

S.A.  

08.06.2021  

ȊŀȍŀƭŜƴƛŀ ǳŎȊŜǎǘƴƛƪƽǿ ƴŀ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜ ƻ 

udzielenie zabezpieczenia roszczenia o 

ǳǎǘŀƭŜƴƛŜΣ ȍŜ ¢ŀǘiana Pikula oraz Marcin 

{ƪǊȊȅǇƛŜŎ ƴƛŜ ƳƻƎŊ ǿȅƪƻƴȅǿŀŏ ǇǊŀǿŀ ƎƱƻǎǳ 

ze wszystkich posiadanych akcji Emitenta 

tǊŀǿƻƳƻŎƴƛŜ ȊŀƪƻƵŎȊƻƴŀ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŜƳ ǿƴƛƻǎƪǳ 

w dniu 19.04.2021 (postanowienie o odrzuceniu 

ȊŀȍŀƭŜƴƛŀ Ȋ Řƴƛŀ лрΦлмΦнлнн ǊΦύ   

 

!ŘŀƳ {ǘŀƵŎȊŀƪ Ǉ-ko 

Tatiana Pikula, 

Szymon Pikula, 

Marcin Skrzypiec 

oraz ASM Group 

S.A.  

 

 

05.05.2021 

ǇƻȊŜǿ ƻ ǳǎǘŀƭŜƴƛŜΣ ȍŜ ¢ŀǘƛŀƴŀ tƛƪǳƭŀ ƻǊŀȊ 

aŀǊŎƛƴ {ƪǊȊȅǇƛŜŎ ƴƛŜ ƳƻƎŊ ǿȅƪƻƴȅǿŀŏ 

ǇǊŀǿŀ ƎƱƻǎǳ ȊŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǇƻǎƛŀŘŀƴȅŎƘ ŀƪŎƧƛ 

Emitenta 

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ƎƱƽǿƴŜ ǿ ǘƻƪǳΦ  

² Řƴƛǳ нлΦмнΦнлнн ǊΦ {ŊŘ hƪǊťƎƻǿȅ ǿ ǿŀǊǎȊŀǿƛŜ ǿ 

sprawie w przedmiocie wniosku Marcina Skrzypca o 

uchylenie postanowienia w przedmiocie 

ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊŜƴƛŀ ǿȅŘŀƱ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜ ƻ ǳŎƘȅƭŜƴƛǳ 

ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŀ {ŊŘǳ hƪǊťƎƻǿŜƎƻ ǿ ǿŀǊǎȊŀǿƛŜ Ȋ 

1мфΦлпΦнлнм ǊΦ ǿ ǎΦ ··±L D/h тпκнм ǿ ŎȊťǏŎƛ 

ŘƻǘȅŎȊŊŎŜƧ aŀǊŎƛƴŀ {ƪǊȊȅǇŎŀΦ  

 

Marcin Skrzypiec, 

Szymon Pikula, 

Tatiana Pikula p-ko 

ASM Group S.A.  

 

30.04.2021 

ǇƻȊŜǿ ƻ ǳǎǘŀƭŜƴƛŜ ƴƛŜƛǎǘƴƛŜƴƛŀ ǳŎƘǿŀƱ b²½ 

i RN z dnia 22.04.2021 r. i 24.04.2021 r. 

wraz z wnioskiem ƻ ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊŜƴƛŜ ǊƻǎȊŎȊŜƵ 

ƻ ǳǎǘŀƭŜƴƛŜ ƴƛŜƛǎǘƴƛŜƴƛŀ ǳŎƘǿŀƱ b²½ ƛ wb Ȋ 

dnia 22.04.2021 r. i 24.04.2021 r 

Wniosek o zabezpieczenie prawomocnie oddalony w 

dniu 21.05.2021 r. 

 

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ƎƱƽǿƴŜ ǿ ǘƻƪǳ 

!ŘŀƳ {ǘŀƵŎȊŀƪ Ǉ-ko  

ASM Group S.A. 
11.06.2021 

wniosek o udzielenie zabezpieczenia 

roszczenia o ustalenie nieistnienia, 

ŜǿŜƴǘǳŀƭƴƛŜ ǎǘǿƛŜǊŘȊŜƴƛŜ ƴƛŜǿŀȍƴƻǏŎƛΣ 

ŜǿŜƴǘǳŀƭƴƛŜ ǳŎƘȅƭŜƴƛŜ ǳŎƘǿŀƱ b²½ ƛ wb Ȋ 

dnia 31.05.2021 r. 

tǊŀǿƻƳƻŎƴƛŜ ȊŀƪƻƵŎȊƻƴŀ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŜƳ ǿƴƛƻǎƪǳ 

w dniu 24.06.2021 r. wskutek wydania 

posǘŀƴƻǿƛŜƴƛŀ ƻ ƻŘǊȊǳŎŜƴƛǳ ȊŀȍŀƭŜƴƛŀ ǿ Řƴƛǳ 

17.03.2022 r. jako wniesionego przez podmiot 

nieuprawniony   

!ŘŀƳ {ǘŀƵŎȊŀƪ Ǉ-ko  

ASM Group S.A. 
30.06.2021 

pozew o ustalenie nieistnienia, ewentualnie 

ǎǘǿƛŜǊŘȊŜƴƛŜ ƴƛŜǿŀȍƴƻǏŎƛΣ 

ŜǿŜƴǘǳŀƭƴƛŜ ǳŎƘȅƭŜƴƛŜ ǳŎƘǿŀƱ b²½ ƛ wb Ȋ 

dnia 31.05.2021 r.  

ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ǿ ǘƻƪǳ 

!ŘŀƳ {ǘŀƵŎȊŀƪ Ǉ-ko 

Tatiana Pikula, 

Szymon Pikula, 

Marcin Skrzypiec, 

Jakub Pikula, 

²ƱƻŘȊƛƳƛŜǊȊ 

Skrzypiec, Smart 

Frog sp. z o.o., 

Green Moon sp. z 

o.o. oraz ASM 

Group S.A 

16.06.2021 

Wniosek o udzielenie zabezpieczenia 

ǊƻǎȊŎȊŜƴƛŀ ǳǎǘŀƭŜƴƛŜΣ ȍŜ ¢ŀǘƛŀƴŀ tƛƪǳƭŀΣ 

Szymon Pikula, Marcin Skrzypiec, Jakub 

tƛƪǳƭŀΣ ²ƱƻŘȊƛƳƛŜǊȊ {ƪǊȊȅǇƛŜŎΣ {ƳŀǊǘ CǊƻƎ 

ǎǇΦ Ȋ ƻΦƻΦΣ DǊŜŜƴ aƻƻƴ ǎǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ƴƛŜ ƳƻƎŊ 

ǿȅƪƻƴȅǿŀŏ ǇǊŀǿŀ ƎƱƻǎǳ ȊŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ 

posiadanych akcji Emitenta 

tǊŀǿƻƳƻŎƴƛŜ ȊŀƪƻƵŎȊƻƴŀ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŜƳ ǿƴƛƻǎƪǳ 

w dniu 01.07.2021 wskutek wydania postanowienia 

ƻ ƻŘǊȊǳŎŜƴƛǳ ȊŀȍŀƭŜƵ ǳŎȊŜǎǘƴƛƪƽǿ ƛ ƻŘŘŀƭŜƴƛǳ 

ǇƻȊƻǎǘŀƱȅŎƘ ȊŀȍŀƭŜƵ Ȋ моΦлпΦнлнн ǊΦ  

 

!ŘŀƳ {ǘŀƵŎȊŀƪ Ǉ-ko 

Tatiana Pikula, 

Szymon Pikula, 

Marcin Skrzypiec, 

Jakub Pikula, 

²ƱƻŘȊƛƳƛŜǊȊ 

19.07.2021 

tƻȊŜǿ ƻ ǳǎǘŀƭŜƴƛŜΣ ȍŜ ¢ŀǘƛŀƴŀ tƛƪǳƭŀΣ 

Szymon Pikula, Marcin Skrzypiec, Jakub 

tƛƪǳƭŀΣ ²ƱƻŘȊƛmierz Skrzypiec, Smart Frog 

ǎǇΦ Ȋ ƻΦƻΦΣ DǊŜŜƴ aƻƻƴ ǎǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ƴƛŜ ƳƻƎŊ 

ǿȅƪƻƴȅǿŀŏ ǇǊŀǿŀ ƎƱƻǎǳ ȊŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ 

posiadanych akcji Emitenta 

ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ǿ ǘƻƪǳ 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

ро 

Skrzypiec, Smart 

Frog sp. z o.o., 

Green Moon sp. z 

o.o. oraz ASM 

Group S.A.  

 

 

Marcin Skrzypiec, 

Szymon Pikula, 

Tatiana Pikula p-ko 

ASM Group S.A. 

03.08.2021 

ȊŀȍŀƭŜƴƛŜ ǿƴƛƻǎƪƻŘŀǿŎƽw na 

postanowienie o odmowie udzielenia 

ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊŜƴƛŀ ǊƻǎȊŎȊŜƵ ƻ ǳǎǘŀƭŜƴƛŜ 

ƴƛŜƛǎǘƴƛŜƴƛŀ ǳŎƘǿŀƱ b²½ ƛ wb Ȋ Řƴƛŀ 

22.04.2021 r. i 24.04.2021 r.  

ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ȊŀƪƻƵŎȊƻƴŜ ƻŘŘŀƭŜƴƛŜƳ ȊŀȍŀƭŜƵ 

!ŘŀƳ {ǘŀƵŎȊŀƪ Ǉ-ko  

ASM Group S.A. 
05.08.2021  

ȊŀȍŀƭŜƴƛŜ ǎǇƽƱƪƛ Green Moon sp. z o.o. 

ƻƪǊŜǏƭŀƧŊŎŊ ǎƛť Ƨŀƪƻ ƛƴǘŜǊǿŜƴƛŜƴǘ ǳōƻŎȊƴȅ 

na postanowienie o udzieleniu 

zabezpieczenia roszczenia o ustalenie 

nieistnienia, ewentualnie stwierdzenie 

ƴƛŜǿŀȍƴƻǏŎƛΣ 

ŜǿŜƴǘǳŀƭƴƛŜ ǳŎƘȅƭŜƴƛŜ ǳŎƘǿŀƱ b²½ ƛ wb Ȋ 

dnia 31.05.2021 r. 

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ȊŀƪƻƵŎȊƻƴŜ ƻŘǊȊǳŎŜƴƛŜƳ ȊŀȍŀƭŜƴƛŀ ǿ 

dniu 17.03.2022 

!ŘŀƳ {ǘŀƵŎȊŀƪ Ǉ-ko 

Tatiana Pikula, 

Szymon Pikula, 

Marcin Skrzypiec, 

Jakub Pikula, 

²ƱƻŘȊƛƳƛŜǊȊ 

Skrzypiec, Smart 

Frog sp. z o.o., 

Green Moon sp. z 

o.o. oraz ASM 

Group S.A 

06.08.2021  

½ŀȍŀƭŜƴƛŀ ǳŎȊŜǎǘƴƛƪƽǿ ƴŀ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜ ƻ 

udzieleniu zabezpieczenia roszczenia o 

ǳǎǘŀƭŜƴƛŜΣ ȍŜ ¢ŀǘƛŀƴŀ tƛƪǳƭŀΣ {ȊȅƳƻƴ tƛƪǳƭŀΣ 

aŀǊŎƛƴ {ƪǊȊȅǇƛŜŎΣ Wŀƪǳō tƛƪǳƭŀΣ ²ƱƻŘȊƛƳƛŜǊȊ 

Skrzypiec, Smart Frog sp. z o.o., Green 

aƻƻƴ ǎǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ƴƛŜ ƳƻƎŊ ǿȅƪƻƴȅǿŀŏ ǇǊŀǿŀ 

ƎƱƻǎǳ ze wszystkich posiadanych akcji 

Emitenta 

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ȊŀƪƻƵŎȊƻƴŜ ƻŘǊȊǳŎŜƴƛŜƳ ȊŀȍŀƭŜƵ 

ǳŎȊŜǎǘƴƛƪƽǿ ǿ Řƴƛǳ моΦлпΦнлнн  

!ŘŀƳ {ǘŀƵŎȊŀƪ Ǉ-ko 

ASM Group S.A. 
01.10.2021  

Wniosek o zabezpieczenie roszczenia o 

ustalenie nieistnienia, ewentualnie 

ǎǘǿƛŜǊŘȊŜƴƛŜ ƴƛŜǿŀȍƴƻǏŎƛΣ 

ŜǿŜƴǘǳŀƭƴƛŜ ǳŎƘȅƭŜƴƛŜ ǳŎƘǿŀƱ b²½ Ȋ Řƴƛŀ 

22.09.2021 r. 

½ŀƪƻƵŎȊƻƴŀ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŜƳ ǿƴƛƻǎƪǳ ǿ Řƴƛǳ 

мрΦмлΦнлнм ǊΦ tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ȊŀȍŀƭŜƴƛŀ 

ASM Group S.A. reprezentowanej przez osoby 

nieuprawnione jest w toku.  

 

!ŘŀƳ {ǘŀƵŎȊŀƪ Ǉ-ko  

ASM Group S.A. 

 

22.10.2021 

pozew o ustalenie nieistnienia, ewentualnie 

ǎǘǿƛŜǊŘȊŜƴƛŜ ƴƛŜǿŀȍƴƻǏŎƛΣ 

ŜǿŜƴǘǳŀƭƴƛŜ ǳŎƘȅƭŜƴƛŜ ǳŎƘǿŀƱ b²½ Ȋ Řƴƛŀ 

22.09.2021 r. 

ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ǿ ǘƻƪǳ 

 

²Ʊƻǎƪŀ LƴǎǇŜƪŎƧŀ 

Pracy 

p-ko TRADE S.p.A. 

01.01.2015 

bŀƪŀȊ ȊŀǇƱŀǘȅ ǇǊȊŜȊ ¢w!59 {ΦǇΦ!Φ ƪǿƻǘȅ 

оΦмурΦлтпΣтл 9¦w Ȋ ǘȅǘǳƱǳ ƴƛŜȊŀǇƱŀŎƻƴȅŎƘ 

ǎƪƱŀŘŜƪ ƴŀ ǳōŜȊǇƛŜŎȊŜƴƛŀ ǎǇƻƱŜŎȊƴŜ ƛ ƪŀǊ 

ƴŀƱƻȍƻƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ǿƱƻǎƪŊ LƴǎǇŜƪŎƧť tǊŀŎȅ 

{ǇǊŀǿŀ ȊŀƪƻƵŎȊƻƴŀ ǿȅǊƻƪƛŜƳ ǎŊŘǳ ŘǊǳƎƛŜƧ ƛƴǎǘŀƴŎƧƛΦ 

bŀƪŀȊ ȊŀǇƱŀǘȅ ƻŘǊȊǳŎƻƴȅΦ 

WFC Investments 

sp. z o.o. p-ko ASM 

Group S.A.  

31.08.2022 
wniosek o zabezpieczenie roszczenia 

ǇƛŜƴƛťȍƴŜƎƻ  

 

ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ȊŀƪƻƵŎȊƻƴŜ  

w dniu 16.09.2022 r. postanowieniem o oddaleniu 

wniosku o zabezpieczenie.  

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ȊŀȍŀƭŜƴƛŀ ¦ǇǊŀǿƴƛƻƴŜƎƻ ǿ 

toku  

 

WFC Investments 

sp. z o.o. p-ko ASM 

Group S.A. 

27.10.2022 

ȊŀȍŀƭŜƴƛŜ ²C/ LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǎǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ƴŀ 

postanowienie w przedmiocie oddalenie 

wniosku o zabezpieczenie 

ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ǿ ǘƻƪǳ 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

рп 

!ŘŀƳ {ǘŀƵŎȊŀƪ Ǉ-ko  

ASM Group S.A. 

 

29.09.2022 r.  

ȊŀȍŀƭŜƴƛŜ !{a DǊƻǳǇ {Φ!Φ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŜƧ 

przez osoby nieuprawnione na 

postanowienie z dnia 15.10.2021 r. o 

udzieleniu zabezpieczenia roszczenia o 

ustalenie nieistnienia, ewentualnie 

ǎǘǿƛŜǊŘȊŜƴƛŀ ƴƛŜǿŀȍƴƻǏŎƛΣ ŜǿŜƴǘǳŀƭƴƛŜ 

ǳŎƘȅƭŜƴƛŜ ǳŎƘǿŀƱ b²½ Ȋ Řƴƛŀ ннΦлфΦнлнм ǊΦ 

ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ǿ ǘƻƪǳ 

!ƭŜƪǎŀƴŘǊŀ _ŀǘŀƱŀ-

Kremer p-ko ASM 

Group S.A.  

18.10.2022 r. 
wniosek o zabezpieczenie roszczenia 

ƴƛŜǇƛŜƴƛťȍnego  

ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ȊŀƪƻƵŎȊƻƴŜ  

w dniu 03.11.2022 r. postanowieniem o oddaleniu 

wniosku o zabezpieczenie 

²ƛŜǎƱŀǿ _ŀǘŀƱŀ Ǉ-ko 

ASM Group S.A.  
24.10.2022 r.  

wniosek o zabezpieczenie roszczenia 

ƴƛŜǇƛŜƴƛťȍƴŜƎƻ 

ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ȊŀƪƻƵŎȊƻƴŜ  

w dniu 21.11.2022 r. postanowieniem o oddaleniu 

ǿƴƛƻǎƪǳ ƻ ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊŜƴƛŜΦ tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ 

ȊŀȍŀƭŜƴƛŀ Ȋ лпΦлмΦнлно ǊΦ ¦ǇǊŀǿƴƛƻƴŜƎƻ ǿ ǘƻƪǳΦ  

²ƛŜǎƱŀǿ _ŀǘŀƱŀ Ǉ-ko 

ASM Group S.A. 
14.11.2022 r. 

wniosek o zabezpieczenie roszczenia 

ƴƛŜǇƛŜƴƛťȍƴŜƎƻ 

ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ȊŀƪƻƵŎȊƻƴŜ  

w dniu 21.11.2022 r. postanowieniem o oddaleniu 

wniosku o zabezpieczenie.  

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ȊŀȍŀƭŜƴƛŀ Ȋ лфΦлмΦнлно ǊΦ 

Uprawnionego w toku. 

²ƛŜǎƱŀǿ _ŀǘŀƱŀ Ǉ-ko 

ASM Group S.A. 
19.11.2022 r.  

ǇƻȊŜǿ ƻ ǎǘǿƛŜǊŘȊŜƴƛŜ ƴƛŜǿŀȍƴƻǏŎƛ ǳŎƘǿŀƱ 

NWZ 27.10.2022r 
ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ǿ ǘƻƪǳ 

KPNS Holding sp. z 

o.o. p-ko ASM 

Group S.A. 

30.11.2022 r.  

pozew o ustalenie nieistnienia, ewentualnie 

ǎǘǿƛŜǊŘȊŜƴƛŜ ƴƛŜǿŀȍƴƻǏŎƛΣ 

ŜǿŜƴǘǳŀƭƴƛŜ ǳŎƘȅƭŜƴƛŜ ǳŎƘǿŀƱ b²½ 

27.10.2022r 

ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ǿ ǘƻƪǳ 

 

th{¢Bth²!bL! w9W9{¢wh²9 5h¢¸/½+/9 {tj_YLΥ   

I. tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ ǊŜƧŜǎǘǊƻǿŜ ȊŀƛƴƛŎƧƻǿŀƴŜ ǇǊȊŜȊ ½ŀǊȊŊŘ !{a DǊƻǳǇ {Φ!Φ  

Strony 

ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ 

Data 

ǿǎȊŎȊťŎƛŀ 

ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ 

Przedmiot 

ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ 
Stan sprawy 

ASM Group 

S.A. 
23.04.2021 

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ƻ ǿǇƛǎ 

zmian w Rejestrze ASM 

w przedmiocie zmian w 

½ŀǊȊŊŘȊƛŜ όǿǇƛǎŀƴƛŜ 

!ŘŀƳŀ {ǘŀƵŎȊŀƪŀΣ 

_ǳƪŀǎȊŀ {ǘŀƵŎȊŀƪŀύ ƻǊŀȊ 

zmian w Radzie 

Nadzorczej (wpisanie: 

Doroty Kaska, Marcina 

¢ǳƭŜƧǎƪƛŜƎƻΣ wŀŦŀƱŀ 

aǊƻȊƻǿǎƪƛŜƎƻΣ aƛŎƘŀƱŀ 

DƽǊǎƪƛŜƎƻΣ YǊȊȅǎȊǘƻŦŀ 

hƱŘŀƪŀύ  oraz 

ǿȅƪǊŜǏƭŜƴƛŀ 

ƻŘǿƻƱŀƴŜƎƻ ½ŀǊȊŊŘǳ 

(Dorota Kenny, Andrzej 

Nowak, Jacek Pawlak) i 

ƻŘǿƻƱŀƴŜƧ wŀŘȅ 

bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ όtŀǿŜƱ 

Moskwa, Marcin 

Skrzypiec, Szymon 

W dniu 22.06.2022 r. wniosek o wpis 

ȊƻǎǘŀƱ ǳǿȊƎƭťŘƴƛƻƴȅΦ 

 

W dniu 05.07.2022 r, wniesiono 

ŀǇŜƭŀŎƧť ǇǊȊŜȊ ƻǎƻōȅ ƴƛŜǳǇǊŀǿƴƛƻƴŜΦ 

 

² Řƴƛǳ нуΦлфΦнлнн ǊΦ ŀǇŜƭŀŎƧŀ ȊƻǎǘŀƱŀ 

odrzucona.  

 

W dniu 02.01.2023 r. wniesiono 

ȊŀȍŀƭŜƴƛŀ ƴŀ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜ ƻ 

odrzuceniu apelacji.  

 

 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

рр 

Pikula, Filip Nazar, 

Bartosz Wasilewski). 

 

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ǘƻŎȊȅ ǎƛť 

ǿ ƻǇŀǊŎƛǳ ƻ ǳŎƘǿŀƱȅ 

NWZ ASM z 22.04.2021 

ǊΦ ƻǊŀȊ ǳŎƘǿŀƱȅ wb !{a 

z 22.04.2021 r. 

 
 

 

ASM Group 

S.A. 

 

27.12.2021 

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ƻ ǿǇƛǎ 
zmian w Rejestrze ASM 
w przedmiocie zmian w 
½ŀǊȊŊŘȊƛŜ όǿǇƛǎŀƴƛŜ 
!ŘŀƳŀ {ǘŀƵŎȊŀƪŀΣ 
_ǳƪŀǎȊŀ {ǘŀƵŎȊŀƪŀΣ 
Weroniki Wagner, 
Krzysztofa 
tǊȊȅōȅƱƻǿǎƪƛŜƎƻύ ƻǊŀȊ 
zmian w Radzie 
Nadzorczej (wpisanie: 
Doroty Kaska, Marcina 
¢ǳƭŜƧǎƪƛŜƎƻΣ wŀŦŀƱŀ 
MrozowsƪƛŜƎƻΣ aƛŎƘŀƱŀ 
DƽǊǎƪƛŜƎƻΣ YǊȊȅǎȊǘƻŦŀ 
hƱŘŀƪŀύ ƻǊŀȊ 
ǿȅƪǊŜǏƭŜƴƛŀ ƻŘǿƻƱŀƴŜƎƻ 
½ŀǊȊŊŘǳ ό5ƻǊƻǘŀ YŜƴƴȅΣ 
Andrzej Nowak, Jacek 
tŀǿƭŀƪύ ƛ ƻŘǿƻƱŀƴŜƧ 
wŀŘȅ bŀŘȊƻǊŎȊŜƧ όtŀǿŜƱ 
Moskwa, Marcin 
Skrzypiec, Szymon 
Pikula, Filip Nazar, 
Bartosz Wasilewski). 
 
tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ǘƻŎȊȅ ǎƛť 
ǿ ƻǇŀǊŎƛǳ ƻ ǳŎƘǿŀƱȅ 
NWZ ASM z 22.04.2021 
ǊΦ ƻǊŀȊ ǳŎƘǿŀƱȅ wb !{a 
z 16.12.2021 r. 
 
 

W dniu 14.07.2022 r. wniosek o wpis 
ȊƻǎǘŀƱ ǳǿȊƎƭťŘƴƛƻƴȅ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ǿǇƛǎǳ 
Weroniki Wagner i Krzysztofa 
tǊȊȅōȅƱƻǿǎƪƛŜƎƻ Ƨŀƪƻ /ȊƱƻƴƪƽǿ ½ŀǊȊŊŘǳ 
{ǇƽƱƪƛΦ 
 
 
W dniu 28.07.2022 r. ȊƻǎǘŀƱŀ ǿƴƛŜǎƛƻƴŀ 

skarga na ww. orzeczenie referendarza 

ǎŊŘƻǿŜƎƻ ƴŀ ǇǊȊŜȊ ǇƻŘƳƛƻǘ 

nieuprawniony. 

 

² Řƴƛǳ лрΦлфΦнлнн ǊΦ {ŊŘ ǿȅŘŀƱ 

postanowienie o zawieszeniu 

rozpoznania Skargi. 

 

 
ASM Group S.A. 

 
 

07.02.2022 

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ƻ ǿǇƛǎ ȊƳƛŀƴ ǿ wŜƧŜǎǘǊȊŜ 

ASM w ǇǊȊŜŘƳƛƻŎƛŜ ȊƳƛŀƴ ǿ ½ŀǊȊŊŘȊƛŜ 

όǿǇƛǎŀƴƛŜ !ŘŀƳŀ {ǘŀƵŎȊŀƪŀΣ _ǳƪŀǎȊŀ 

{ǘŀƵŎȊŀƪŀύ ƻǊŀȊ ǿȅƪǊŜǏƭŜƴƛŀ 

ƻŘǿƻƱŀƴŜƎƻ ½ŀǊȊŊŘǳ ό5ƻǊƻǘŀ YŜƴƴȅΣ 

Andrzej Nowak). Wniosek nie obejmuje 

zmian w Radzie Nadzorczej ASM. 

 

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ǘƻŎȊȅ ǎƛť ǿ ƻǇŀǊŎƛǳ ƻ 

ƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŜ !ŘŀƳŀ {ǘŀƵŎȊaka z 

04.02.2022 r. w przedmiocie wykonania 

uprawnienia osobistego na mocy 

statutu ASM Group S.A. 

W dniu 11.03.2022 r. odrzucono wniosek z 

ǳǿŀƎƛ ƴŀ ȊŀǿƛǎƱƻǏŏ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀΥ ²! ·LL bǎ-Rej 

KRS 77432/21/720  

 

² Řƴƛǳ нрΦлоΦнлнн ǊΦ ȊƱƻȍƻƴƻ ǎƪŀǊƎť ƴŀ ǿǿΦ 

orzeczenƛŜ ǊŜŦŜǊŜƴŘŀǊȊŀΣ ǎƪŀǊƎť ǊƻȊǇƻȊƴŀƧŜ 

ǎťŘȊƛŀ {{w 9ǿŀ aŀŎƛŜƧŜǿǎƪŀ 

 
² Řƴƛǳ нсΦлфΦнлнн ǊΦ {ǇƽƱƪŀ ŎƻŦƴťƱŀ ǿƴƛƻǎŜƪ ƛ 
ǿƴƛƻǎƱŀ ƻ ǳƳƻǊȊŜƴƛŜ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ.  
 

ASM Group S.A. 
 

28.10.2022 

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ƻ ǿǇƛǎ ȊƳƛŀƴ ǿ wŜƧŜǎǘǊȊŜ 

ASM w przedmiocie zmian w Statucie 

{ǇƽƱƪƛ όȊƳƛŀƴŀ ǘǊŜǏŎƛ Ϡ ф ǳǎǘΦ н ƛ Ϡ мм 

{ǘŀǘǳǘǳ {ǇƽƱƪƛύ ƛ ǿǇƛǎ ŎȊƱƻƴƪŀ wb όwŀŦŀƱŀ 

YǳƪƭƛƵǎƪƛŜƎƻύΦ 

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ȊŀǿƛŜǎȊƻƴŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ 

postanowienia z dnia 17.11. 2022 r. 

² Řƴƛǳ олΦлмΦнлно ǊΦ ȊƱƻȍƻƴƻ ǎƪŀǊƎť ƴŀ ǿǿΦ 

orzeczenie referendarza.  

W dniu 27.02.2023 r. na skutek skargi 

stwierdzono brak podstaw do zawieszenia 

postepowania w sprawie.   



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

рс 

ASM Group S.A.  28.10.2022 r. 

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ƻ ǿǇƛǎ ȊƳƛŀƴ ǿ ǊŜƧŜǎǘǊȊŜ 

ASM w przedmiocie zmian w Statucie 

{ǇƽƱƪƛ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ȊƳƛŀƴȅ ǎǇƻǎƻōǳ 

ǊŜǇǊŜȊŜƴǘŀŎƧƛ όϠ мм {ǘŀǘǳǘǳ {ǇƽƱƪƛύ 

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ȊŀǿƛŜǎȊƻƴŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ 

postanowienia z dnia 17.11.2022 r. 

² Řƴƛǳ олΦлмΦнлно ǊΦ ȊƱƻȍƻƴƻ ǎƪŀǊƎť ƴŀ ǿǿΦ 

orzeczenie referendarza.  

W dniu 27.02.2023 r. na skutek ww. skargi 

stwierdzono brak podstaw do zawieszenia 

ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ ǿ ǎǇrawie.  

W dniu 10.03.2023 r. dokonano wpisu zmian w 

rejestrze ASM w przedmiocie zmian w Statucie 

{ǇƽƱƪƛΦ  

 
II. tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ !{a DǊƻǳǇ {Φ!Φ ȊŀƛƴƛŎƧƻǿŀƴŜ ǇǊȊŜȊ ƻŘǿƻƱŀƴȅ ½ŀǊȊŊŘΥ  

 

Strony 

ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ 

Data 

ǿǎȊŎȊťŎƛŀ 

ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ 

Przedmiot 

ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ 
Stan sprawy 

ASM Group S.A. 

reprezentowana 

przez rzekomy 

½ŀǊȊŊŘ ǿ ƻǎƻōŀŎƘ 

Doroty Kenny i 

Andrzeja Nowaka  

24.09.2021 

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ƻ ǿǇƛǎ ȊƳƛŀƴ ǿ 

Rejestrze ASM w przedmiocie 

ȊƳƛŀƴ ǿ ½ŀǊȊŊŘȊƛŜ όǿǇƛǎŀƴƛŜ 

Doroty Kenny, Andrzeja Nowaka 

i Jacka Pawlaka) oraz zmian w 

Radzie Nadzorczej (wpisanie: 

tŀǿŜƱ aƻǎƪǿŀΣ aŀǊŎƛƴ 

Skrzypiec, Szymon Pikula, Filip 

Nazar, Bartosz Wasilewski)  

 

PƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ǘƻŎȊȅ ǎƛť ǿ 

ƻǇŀǊŎƛǳ ƻ ǊȊŜƪƻƳŜ ǳŎƘǿŀƱȅ b²½ 

ASM z 22.09.2021 r. oraz 

ǳŎƘǿŀƱȅ wb !{a DǊƻǳǇ {Φ!Φ Ȋ 

22.09.2021 r. 

  

² Řƴƛǳ нуΦлфΦнлнм ǊΦ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱƻ 

ȊŀǿƛŜǎȊƻƴŜ Ȋ ǳǊȊťŘǳΦ  

 

 

ASM Group S.A. 

reprezentowana przez 

ǊȊŜƪƻƳȅ ½ŀǊȊŊŘ ǿ 

osobach Doroty Kenny i 

Jacka Pawlaka  

27.06.2022   

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ƻ ǿǇƛǎ ȊƳƛŀƴ ǿ 

Rejestrze ASM w przedmiocie 

ȊƳƛŀƴ ǿ ½ŀǊȊŊŘȊƛŜ όǿǇƛǎŀƴƛŜ 

Doroty Kenny i Jacka Pawlaka) 

ƻǊŀȊ ǿȅƪǊŜǏƭŜƴƛŀ !ŘŀƳŀ 

{ǘŀƵŎȊŀƪŀ ƛ _ǳƪŀǎȊŀ {ǘŀƵŎȊŀƪŀΦ  

Wniosek nie obejmuje zmian w 

Radzie Nadzorczej ASM. 

 

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ǘƻŎȊȅ ǎƛť ǿ 

ƻǇŀǊŎƛǳ ƻ ƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŜ {ȊȅƳƻƴŀ 

Pikuli i Marcina Skrzypca z 

27.06.2022 r. w przedmiocie 

wykonania rzekomo 

ǇǊȊȅǎƱǳƎǳƧŊŎŜƎƻ ǳǇǊŀǿƴƛŜƴƛŀ 

osobistego na mocy statutu ASM 

Group S.A. 

 

² Řƴƛǳ нмΦлфΦнлнн ǊΦ ǿƴƛƻǎŜƪ ȊƻǎǘŀƱ ƻŘŘŀƭƻƴȅΦ  

² Řƴƛǳ мнΦмлΦнлнн ǊΦ ǊŜŦŜǊŜƴŘŀǊȊ ǎŊŘƻǿŀ 

ǎǇƻǊȊŊŘȊƛƱŀ ǳȊŀǎŀŘƴƛŜƴƛŜ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŀΦ 

W dniu 10.11.2022 r. ASM Group S.A. 

ǊŜǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŀ ǇǊȊŜȊ ǊȊŜƪƻƳȅ ½ŀǊȊŊŘ ȊƱƻȍȅƱŀ 

ǎƪŀǊƎť ƴŀ ǿǿΦ ƻǊȊŜŎȊŜƴƛŜ ǊŜŦŜǊŜƴŘŀǊȊŀ 

ǎŊŘƻǿŜƎƻΦ  

² Řƴƛǳ нтΦлнΦнлно ǊΦ ƻŘŘŀƭƻƴƻ ǎƪŀǊƎť ƴŀ 

orzeczenie referendarza z dnia 21.09.2022 r. 

 

5ƴƛŀ нт ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪŀ нлнн ǊΦ ½ƳƛŀƴƛŜ ǳƭŜƎƱȅ Ϡ ф ǳǎǘΦ н {ǘŀǘǳǘǳ {ǇƽƱƪƛ ƻǊŀȊ Ϡ мм {ǘŀǘǳǘǳ {ǇƽƱƪƛΣ ƪǘƽǊŜ ƻǘǊȊȅƳŀƱȅ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎŜ 

ōǊȊƳƛŜƴƛŜΥ 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

рт 

Ϡ ф ǳǎǘΦ нΥ tǊȊȅȊƴŀƧŜ ǎƛť ƻǎƻōƛǎǘŜ ǳǇǊŀǿƴƛŜƴƛŜ !ŘŀƳƻǿƛ {ǘŀƵŎȊŀƪƻǿƛ ōťŘŊŎŜƳǳ ½ŀƱƻȍȅŎƛŜƭŜƳ {ǇƽƱƪƛ Řƻ ǇƻǿƻƱȅǿŀƴƛŀ ƛ 

ƻŘǿƻƱȅǿŀƴƛŀ ŘǿƽŎƘ ŎȊƱƻƴƪƽǿ ½ŀǊȊŊŘǳΣ ǿ ǘȅƳ tǊŜȊŜǎŀ ½ŀǊȊŊŘǳΣ ǘŀƪ ŘƱǳƎƻΣ Ƨŀƪ ǇƻǎƛŀŘŀŏ ōťŘȊƛŜ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ŀƪŎƧŜ 

ǳǇǊŀǿƴƛŀƧŊŎŜ Řƻ ǿȅƪƻƴȅǿŀƴƛŀ Ŏƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧ ол҈ ƻƎƽƭƴŜƧ ƭƛŎȊōȅ ƎƱƻǎƽǿ ƴŀ ²ŀƭƴȅƳ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳΦ ¦ǇǊŀǿƴƛŜƴƛŜ ǘƻ ƧŜǎǘ 

ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴŜ ǿ ŘǊƻŘȊŜ ǇƛǎŜƳƴŜƧ ŘŜŎȅȊƧƛ !ŘŀƳŀ {ǘŀƵŎȊŀƪŀΦ 

Ϡ ммΥ 5ƻ ǎƪƱŀŘŀƴƛŀ ƻǏǿƛŀŘŎȊŜƵ ǿ ƛƳƛŜƴƛǳ {ǇƽƱƪƛ ǳǇǊŀǿƴƛŜƴƛ ǎŊ tǊŜȊŜǎ ½ŀǊȊŊŘǳ ŘȊƛŀƱŀƧŊŎȅ ƱŊŎȊƴƛŜ Ȋ /ȊƱƻƴƪƛŜƳ ½ŀǊȊŊŘǳ 

ŀƭōƻ tǊŜȊŜǎ ½ŀǊȊŊŘǳ ŘȊƛŀƱŀƧŊŎȅ ƱŊŎȊƴƛŜ Ȋ ǇǊƻƪǳǊŜƴǘŜƳΦ 

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŀƳƛ ǘŜƎƻ {ǘŀǘǳǘǳΣ ƧŜƎƻ ȊƳƛŀƴŀΣ Ƨŀƪ ǘŜȍ ȊƳƛŀƴŀ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘǳ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ {ǇƽƱƪƛ ƴŀƭŜȍȅ Řƻ ǿȅƱŊŎȊƴŜƧ 

ƪƻƳǇŜǘŜƴŎƧƛ ²ŀƭƴŜƎƻ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀΦ hƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŀ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ȊƳƛŀƴ {ǘŀǘǳǘǳ ǿȅƴƛƪŀƧŊ ƧŜŘȅƴƛŜ Ȋ ƻōƻǿƛŊȊǳƧŊŎȅŎƘ 

ǇǊȊŜǇƛǎƽǿ ǇǊŀǿŀΦ 

5ƴƛŀ мл ƳŀǊŎŀ нлно ǊΦ {ŊŘ wŜƧƻƴƻǿȅ Řƭŀ ƳΦǎǘΦ ²ŀǊǎȊŀǿȅ ǿ ²ŀǊǎȊŀǿƛŜΣ ·LL ²ȅŘȊƛŀƱ DƻǎǇƻŘŀǊŎȊȅ YǊŀƧƻǿŜƎƻ wŜƧŜǎǘǊǳ 

{ŊŘƻǿŜƎƻ ȊŀǊŜƧŜǎǘǊƻǿŀƱ ȊƳƛŀƴȅ Ϡ ф ǳǎǘΦ н ƻǊŀȊ Ϡ мм {ǘŀǘǳǘǳ {ǇƽƱƪƛ ŘƻƪƻƴŀƴŜ ǿ Řƴƛǳ нт ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪŀ нлнн ǊΦ 

th{¢Bth²!bL! w9W9{¢wh²9 5h¢¸/½+/9 {tj_9Y ½![9Àb¸/IΥ   

i. !{a {ŀƭŜǎ CƻǊŎŜ !ƎŜƴŎȅ ǎǇƽƱƪŀ Ȋ ƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴŊ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŎƛŊ όα!{C!έύ 

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ƻ ǎȅƎƴΦ ŀƪǘ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ псфмтκнмκпфс 

1. ² Řƴƛǳ мс ƭƛǇŎŀ нлнм ǊΦ ƻŘōȅƱƻ ǎƛť ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ ²ǎǇƽƭƴƛƪƽǿ !{C!Σ ƪǘƽǊŜ ǇƻǿƻƱŀƱƻ Řƻ ǇŜƱƴƛŜƴƛŀ ŦǳƴƪŎƧƛ /ȊƱƻƴƪŀ 

½ŀǊȊŊŘǳ aŀǊŎƛƴŀ ¢ǿŀǊŘƻǿǎƪƛŜƎƻΦ ½ ƭƛǎǘȅ ƻōŜŎƴƻǏŎƛ ȊŀƱŊŎȊƻƴŜƧ Řƻ ǇǊƻǘƻƪƻƱǳ ǘŜƎƻȍ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ ²ǎǇƽƭƴƛƪƽǿ ǿȅƴƛƪŀΣ 

ȍŜ Ȋŀ ǇƻŘƧťŎƛŜƳ ǳŎƘǿŀƱ ƴƛƳ ƻōƧťǘȅŎƘ ƎƱƻǎƻǿŀƱ ǘȅƭƪƻ ƧŜŘŜƴ ǿǎǇƽƭƴƛƪ !{C! ς {ǇƽƱƪŀΦ tƻŘŎȊŀǎ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ 

²ǎǇƽƭƴƛƪƽǿ !{C! ǿ Řƴƛǳ мс ƭƛǇŎŀ нлнм ǊΦ ƧŜŘȅƴŜƎƻ ƧŜƧ ǳŘȊƛŀƱƻǿŎŀΣ ŎȊȅƭƛ {ǇƽƱƪť ǊŜǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƭƛ ŎȊƱƻƴƪƻǿƛŜ ƧŜƧ ½ŀǊȊŊŘǳ 

ς _ǳƪŀǎȊ {ǘŀƵŎȊŀƪ ƛ ²ŜǊƻƴƛƪŀ ²ŀƎƴŜǊΣ Ŏƻ ȊƴŀƧŘǳƧŜ ǇƻǘǿƛŜǊŘȊŜƴƛŜ ǿ ƭƛǏŎƛŜ ƻōŜŎƴƻǏŎƛ ŘƻƱŊŎȊƻƴŜƧ Řƻ ǇǊƻǘƻƪƻƱǳΦ  

2. ² Řƴƛǳ нт ƭƛǇŎŀ нлнм ǊΦ !{C! ȊƱƻȍȅƱŀ ǿƴƛƻǎŜƪ ƻ ǊŜƧŜǎǘǊŀŎƧť ȊƳƛŀƴ ǿ ǊŜƧŜǎǘǊȊŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ !{C!Φ  

3. ² Řƴƛǳ  о ƭƛǎǘƻǇŀŘŀ нлнм Ǌƻƪǳ ȊƻǎǘŀƱȅ ǳǿȊƎƭťŘƴƛƻƴŀ ǎƪŀǊƎŀ ƴŀ ƻǊȊŜŎȊŜƴƛŜ ǊŜŦŜǊŜƴŘŀǊȊŀ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ 

псфмтκнмκпфсΣ ƎŘȊƛŜ ȊŀǿƛŜǎȊƻƴƻ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ǿ ƻǇŀǊŎƛǳ ƻ ǘŊ ǎŀƳŊ ǇƻŘǎǘŀǿť Ƨŀƪ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ !{a Dwh¦t {Φ!Φ όǘƧΦ 

ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ǊƻȊǇƻȊƴŀǿŎȊŜ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ·±L D/ тнфκнмύΦ 

4. bƛŜȊǿƱƻŎȊƴƛŜ Ǉƻ ƻŘǿƛŜǎȊŜƴƛǳ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ²!Φ·LL bǎ wŜƧΦYw{κпсфмтκнмκпфс ǿ Řƴƛǳ нфΦммΦнлнм ǊΦ {ŊŘ 

ǊŜƧŜǎǘǊƻǿȅ ǿȅŘŀƱ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜΣ ƳƻŎŊ ƪǘƽǊŜƎƻ ŘƻƪƻƴŀƱ ǿǇƛǎǳ ǿ Yw{ /ȊƱƻƴƪŀ ½ŀǊȊŊŘǳ aŀǊŎƛƴŀ ¢ǿŀǊŘƻǿǎƪƛŜƎƻΦ  

5. ² Řƴƛǳ мл ƭǳǘŜƎƻ нлнн Ǌƻƪǳ {ŊŘ ǊŜƧŜǎǘǊƻǿȅ ǿȅŘŀƱ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜ ǿ ǇǊȊŜŘƳƛƻŎƛŜ ǎƪŀǊƎƛ  !{C! ǊŜǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŜƧ ǇǊȊŜȊ 

ǇƻŘƳƛƻǘ ƴƛŜǳǇǊŀǿƴƛƻƴȅΣ ǘƧΦ aŀǊŎƛƴŀ {ƪǊȊȅǇŎŀ ƴŀ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜ ǊŜŦŜǊŜƴŘŀǊȊŀ ǎŊŘƻǿŜƎƻ Ȋ Řƴƛŀ нф ƭƛǎǘƻǇŀŘŀ нлнм 

ǊƻƪǳΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛƱ ȊŀǿƛŜǎƛŏ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ǿ ǇǊȊŜŘƳƛƻŎƛŜ ǎƪŀǊƎƛ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŀǊǘΦ мтт Ϡ м Ǉƪǘ м ǿ ȊǿΦ Ȋ ŀǊǘΦ 

мо Ϡ н ƪΦǇΦŎΦ bŀǎǘťǇƴƛŜ ǿ Řƴƛǳ нс ƳŀƧŀ нлнн Ǌƻƪǳ {ŊŘ ǊŜƧŜǎǘǊƻǿȅ ǿȅŘŀƱ ȊŀǊȊŊŘȊŜƴƛŜ ƻ ōǊŀƪǳ ǇƻŘǎǘŀǿ Řƻ ǇƻŘƧťŎƛŀ 

ȊŀǿƛŜǎȊƻƴŜƎƻ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀΦ  

6. !ƪǘǳŀƭƴȅ ǎǘŀƴ ǎǇǊŀǿȅΥ ȊŀǿƛŜǎȊƻƴŀΦ  

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ƻ ǎȅƎƴΦ ŀƪǘ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦ Yw{ ссмнпκнмκунл 

1. ² Řƴƛǳ мл ƎǊǳŘƴƛŀ нлнм Ǌƻƪǳ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ ссмнпκнмκунл {ŊŘ wŜƧƻƴƻǿȅ Řƭŀ ƳΦǎǘΦ ²ŀǊǎȊŀǿȅ ǿ 

²ŀǊǎȊŀǿƛŜΣ ·LL ²ȅŘȊƛŀƱ DƻǎǇƻŘŀǊŎȊȅ Yw{ ǿȅŘŀƱ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜΣ ƳƻŎŊ ƪǘƽǊŜƎƻ ŘƻƪƻƴŀƱ ǿȅƪǊŜǏƭŜƴƛŀ Ȋ Yw{ tǊŜȊŜǎŀ 

½ŀǊȊŊŘǳ tŀǘǊȅƪŀ tŀǿƱŀ DƽǊŎȊȅƵǎƪƛŜƎƻ ƛ /ȊƱƻƴƪŀ ½ŀǊȊŊŘǳ ½ōƛƎƴƛŜǿŀ aŀǊŎƛƴŀ {ƛŜǊƻŎƪƛŜƎƻΦ  

2. !ƪǘǳŀƭƴȅ ǎǘŀƴ ǎǇǊŀǿȅΥ ƻŎȊŜƪǳƧŜ ƴŀ ǳǇǊŀǿƻƳƻŎƴƛŜƴƛŜΦ  

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ƻ ǎȅƎƴΦ ŀƪǘ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ тфлоκннκсмт 

1. ²ƴƛƻǎƪƛŜƳ Ȋ Řƴƛŀ у ƭǳǘŜƎƻ нлнн Ǌƻƪǳ ȊŀǊŜƧŜǎǘǊƻǿŀƴȅƳ ǇƻŘ ǎȅƎƴΦ ŀƪǘ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ тфлоκннκсмт ǎǇƽƱƪŀ !{C! 

ŘƻƳŀƎŀƱŀ ǎƛť ǿǇƛǎǳ ǿ YǊŀƧƻǿȅƳ wŜƧŜǎǘǊȊŜ {ŊŘƻǿȅƳ ǇǊƻƪǳǊŜƴǘŀ ǿ ƻǎƻōƛŜ tŀǘǊȅƪŀ tŀǿƱŀ DƽǊŎȊȅƵǎƪƛŜƎƻΦ 5ƻ ǿƴƛƻǎƪǳ 

ŘƻƱŊŎȊƻƴŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ŘŜŎȅȊƧŀ ƧŜŘƴƻƻǎƻōƻǿŜƎƻ ½ŀǊȊŊŘǳ {ǇƽƱƪƛ !{C! Ȋ Řƴƛŀ ом ǎǘȅŎȊƴƛŀ нлнн Ǌƻƪǳ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

ру 

ǳǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŀ ǇǊƻƪǳǊȅ ǎŀƳƻƛǎǘƴŜƧΣ ǇƻŘǇƛǎŀƴŀ ǇǊȊŜȊ ŎȊƱƻƴƪŀ ½ŀǊȊŊŘǳ aŀǊŎƛƴŀ ¢ǿŀǊŘƻǿǎƪƛŜƎƻ ǳƧŀǿƴƛƻƴŜƎƻ ǿ 

ǊŜƧŜǎǘǊȊŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ Yw{Φ 

2. tƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜƳ Ȋ Řƴƛŀ но ƳŀƧŀ нлнн Ǌƻƪǳ {ŊŘ ǊŜƧŜǎǘǊƻǿȅ ȊŘŜŎȅŘƻǿŀƱ ƻ ǿǇƛǎŀƴƛǳ ǇǊƻƪǳǊŜƴǘŀ ǿ ƻǎƻōƛŜ tŀǘǊȅƪŀ tŀǿƱŀ 

DƽǊŎȊȅƵǎƪƛŜƎƻ ǇƻǿƻƱŀƴŜƎƻ ǿ ǎǇƻǎƽō ǇǊŀǿƛŘƱƻǿȅ ǇǊȊŜȊ ǳǇǊŀǿƴƛƻƴȅ Řƻ ǘŜƎƻ ƛ ǳƧŀǿƴƛƻƴȅ ǿ ǊŜƧŜǎǘǊȊŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ 

Yw{ ½ŀǊȊŊŘ !{C!Φ  

3. ² Řƴƛǳ м ƭƛǇŎŀ нлнн Ǌƻƪǳ {ŊŘ wŜƧƻƴƻǿȅ Řƭŀ ƳΦǎǘΦ ²ŀǊǎȊŀǿȅ ǿ ²ŀǊǎȊŀǿƛŜ ǿȅŘŀƱ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜ ǿ ǇǊȊŜŘƳƛƻŎƛŜ ǎƪŀǊƎƛ 

!{C! ƴŀ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜ ǊŜŦŜǊŜƴŘŀǊȊŀ ǎŊŘƻǿŜƎƻ Ȋ Řƴƛŀ но ƳŀƧŀ нлнн ǊƻƪǳΣ ƪǘƽǊȅƳ ȊŀǿƛŜǎƛƱ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ǿ 

ǇǊȊŜŘƳƛƻŎƛŜ ǎƪŀǊƎƛ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŀǊǘΦ мтт Ϡ м Ǉƪǘ м ǿ ȊǿΦ Ȋ ŀǊǘΦ мо Ϡ н ƪΦǇΦŎΦ 

4. !ƪǘǳŀƭƴȅ ǎǘŀƴ ǎǇǊŀǿȅΥ ȊŀǿƛŜǎȊƻƴŀΦ  

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ƻ ǎȅƎƴΦ ŀƪǘ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ тфлоκннκпмп 

1. ²ƴƛƻǎƪƛŜƳ Ȋ Řƴƛŀ нм ǿǊȊŜǏƴƛŀ нлнн Ǌƻƪǳ ȊŀǊŜƧŜǎǘǊƻǿŀƴȅƳ ǇƻŘ ǎȅƎƴΦ ŀƪǘ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ тфлоκннκпмп ǎǇƽƱƪŀ 

!{C! ŘƻƳŀƎŀƱŀ ǎƛť ǿǇƛǎǳ ǿ YǊŀƧƻǿȅƳ wŜƧŜǎǘǊȊŜ {ŊŘƻǿȅƳ ȊƳƛŀƴȅ ŀŘǊŜǎǳ ǎƛŜŘȊƛōȅ ǎǇƽƱƪƛΦ 

2. tƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜƳ Ȋ Řƴƛŀ нт ǿǊȊŜǏƴƛŀ нлнн Ǌƻƪǳ {ŊŘ ǊŜƧŜǎǘǊƻǿȅ ȊŘŜŎȅŘƻǿŀƱ ƻ Řƻƪƻƴŀƴƛǳ ȊƳƛŀƴȅ ŀŘǊŜǎǳ ǎǇƽƱƪƛ ǿ Yw{ 

3. !ƪǘǳŀƭƴȅ ǎǘŀƴ ǎǇǊŀǿȅΥ ȊŀƪǊŜǏƭƻƴŀΦ 

 

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ƻ ǎȅƎƴΦ ŀƪǘ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ тфлоκннκтлс 

1. ² Řƴƛǳ нр ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪŀ нлнн Ǌƻƪǳ {ŊŘ wŜƧƻƴƻǿȅ Řƭŀ ƳΦǎǘΦ ²ŀǊǎȊŀǿȅ ǿ ²ŀǊǎȊŀǿƛŜ ǿȅŘŀƱ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜ ƻΥ ƛ 

ǿǎȊŎȊťŎƛǳ Ȋ ǳǊȊťŘǳ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ ǇǊȊȅƳǳǎȊŀƧŊŎŜƎƻ Řƻ ȊƱƻȍŜƴƛŀ ŘƻƪǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ Ȋŀ нлнм ǊΦ ǇǊȊŜȊ !{C!Τ ƛƛ 

ǿŜȊǿŀƴƛǳ !{C! Řƻ ȊƱƻȍŜƴƛŀ ǿ ǘǊȅōƛŜ ŀǊǘΦ мфŜ ǳǎǘŀǿȅ Ȋ Řƴƛŀ нл ǎƛŜǊǇƴƛŀ мффт ǊΦ ƻ YǊŀƧƻǿȅƳ wŜƧŜǎǘǊȊŜ {ŊŘƻǿȅƳ 

ŘƻƪǳƳŜƴǘƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΣ ƻ ƪǘƽǊȅŎƘ Ƴƻǿŀ ǿ ŀǊǘΦ сф ǳǎǘΦ м ǳǎǘŀǿȅ Ȋ Řƴƛŀ нф ǿǊȊŜǏƴƛŀ мффп ǊΦ ƻ ǊŀŎƘǳƴƪƻǿƻǏŎƛΣ Ȋŀ 

ƻƪǊŜǎ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀǿŎȊȅ нлнм  ǿ ǘŜǊƳƛƴƛŜ т Řƴƛ ƻŘ ŘƻǊťŎȊŜƴƛŀ ƴƛƴƛŜƧǎȊŜƎƻ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŀ ǇƻŘ ǊȅƎƻǊŜƳ Ȋŀǎǘƻǎƻǿŀƴƛŀ 

ƎǊȊȅǿƴȅ ǇǊȊŜǿƛŘȊƛŀƴŜƧ ǿ ǇǊȊŜǇƛǎŀŎƘ ƪƻŘŜƪǎǳ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ ŎȅǿƛƭƴŜƎƻ ƻ ŜƎȊŜƪǳŎƧƛ ǏǿƛŀŘŎȊŜƵ ƴƛŜǇƛŜƴƛťȍƴȅŎƘΦ 

2. !ƪǘǳŀƭƴȅ ǎǘŀƴ ǎǇǊŀǿȅΥ ǳ ƻǊȊŜŎȊƴƛƪŀΦ  

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ƻ ǎȅƎƴΦ ŀƪǘ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ тфлоκннκупу 

1. ² Řƴƛǳ мт ǎǘȅŎȊƴƛŀ нлно Ǌƻƪǳ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ ссмнпκнмκупу {ŊŘ wŜƧƻƴƻǿȅ Řƭŀ ƳΦǎǘΦ ²ŀǊǎȊŀǿȅ ǿ 

²ŀǊǎȊŀǿƛŜΣ ·LL ²ȅŘȊƛŀƱ DƻǎǇƻŘŀǊŎȊȅ Yw{ ǿȅŘŀƱ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜΣ ƳƻŎŊ ƪǘƽǊŜƎƻ ŘƻƪƻƴŀƱ ǿȅƪǊŜǏƭŜƴƛŀ Ȋ Yw{ ǇǊƻƪǳǊŜƴǘŀ 

tŀǘǊȅƪŀ tŀǿƱŀ DƽǊŎȊȅƵǎƪƛŜƎƻΦ  

2. !ƪǘǳŀƭƴȅ ǎǘŀƴ ǎǇǊŀǿȅΥ ȊŀƪǊŜǏƭƻƴŀΦ 

ii. CƛƴŀƴŎƛŀƭ {ŜǊǾƛŎŜ {ƻƭǳǘƛƻƴ {ǇƽƱƪŀ Ȋ ƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴŊ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŎƛŊ όαC{{έύ 

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ƻ ǎȅƎƴΦ ŀƪǘ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ рропоκнмκмур 

1. ² Řƴƛǳ нр ǎƛŜǊǇƴƛŀ нлнм Ǌƻƪǳ ƻŘōȅƱƻ ǎƛť ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ ²ǎǇƽƭƴƛƪƽǿ C{{Σ ƴŀ ƪǘƽǊȅƳ ǇƻǿƻƱŀƴƻ Řƻ ǇŜƱƴƛŜƴƛŀ ŦǳƴƪŎƧƛ 

tǊŜȊŜǎŀ ½ŀǊȊŊŘǳ _ǳƪŀǎȊŀ {ǘŀƵŎȊŀƪŀΦ ½ ƭƛǎǘȅ ƻōŜŎƴƻǏŎƛ ȊŀƱŊŎȊƻƴŜƧ Řƻ ǘŜƎƻ ǇǊƻǘƻƪƻƱǳ ǿȅƴƛƪŀΣ ȍŜ Ȋŀ ǇƻŘƧťŎƛŜƳ ǳŎƘǿŀƱ 

ƴƛƳ ƻōƧťǘȅŎƘ ƎƱƻǎƻǿŀƱ ǘȅƭƪƻ ƧŜŘŜƴ ǿǎǇƽƭƴƛƪ C{{ ς {ǇƽƱƪŀΦ tƻŘŎȊŀǎ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ ²ǎǇƽƭƴƛƪƽǿ C{{ ǿ Řƴƛǳ нр ǎƛŜǊǇƴƛŀ 

нлнм ǊƻƪǳΣ ƧŜŘȅƴŜƎƻ ƧŜƧ ǳŘȊƛŀƱƻǿŎŀΣ ŎȊȅƭƛ {ǇƽƱƪť ǊŜǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƱ ǇŜƱƴƻƳƻŎƴƛƪΣ ƪǘƽǊŜƳǳ ǇŜƱƴƻƳƻŎƴƛŎǘǿŀ ǳŘȊƛŜƭƛƭƛ 

ŎȊƱƻƴƪƻǿƛŜ ƧŜƧ ½ŀǊȊŊŘǳ ς !ŘŀƳ {ǘŀƵŎȊŀƪ ƛ _ǳƪŀǎȊ {ǘŀƵŎȊŀƪΣ Ŏƻ ȊƴŀƧŘǳƧŜ ǇƻǘǿƛŜǊŘȊŜƴƛŜ ǿ ƭƛǏŎƛŜ ƻōŜŎƴƻǏŎƛ ŘƻƱŊŎȊƻƴŜƧ 

Řƻ ǇǊƻǘƻƪƻƱǳ ƛ ǇŜƱƴƻƳƻŎƴƛŎǘǿƛŜΦ 

2. ² Řƴƛǳ мо ǿǊȊŜǏƴƛŀ нлнм ǊƻƪǳΣ CC{ ȊƱƻȍȅƱŀ ǿƴƛƻǎŜƪ ȊƱƻȍȅƱŀ ǿƴƛƻǎŜƪ ƻ ǊŜƧŜǎǘǊŀŎƧť ȊƳƛŀƴ ǿ wŜƧŜǎǘǊȊŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ 

CC{Φ ² Řƴƛǳ о ƭƛǎǘƻǇŀŘŀ нлнм ǊƻƪǳΣ ȊƻǎǘŀƱȅ ǳǿȊƎƭťŘƴƛƻƴŀ ǎƪŀǊƎŀ ƴŀ ƻǊȊŜŎȊŜƴƛŜ ǊŜŦŜǊŜƴŘŀǊȊŀ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ²!Φ·LL bǎπ

wŜƧΦYw{ рропоκнмκмурΣ ƎŘȊƛŜ ȊŀǿƛŜǎȊƻƴƻ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ǿ ƻǇŀǊŎƛǳ ƻ ǘŊ ǎŀƳŊ ǇƻŘǎǘŀǿť Ƨŀƪ ǿŎȊŜǏƴƛŜƧ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ !{a 

Dwh¦t {Φ!Φ όǘƧΦ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ǊƻȊǇƻȊƴŀǿŎȊŜ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ·±L D/ тнфκнмύΦ 

3. tƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜƳ Ȋ нп ƭƛǎǘƻǇŀŘŀ нлнм Ǌƻƪǳ ǿǎΦ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ рропоκнмκмур ǘǳǘΦ {ŊŘ ȊŘŜŎȅŘƻǿŀƱ ƻ ǿȅƪǊŜǏƭŜƴƛǳ Ȋ 

Yw{ C{{ .ƻȍŜƴȅ 5ǳōƛƵǎƪƛŜƧ Ƨŀƪƻ tǊŜȊŜǎŀ ½ŀǊȊŊŘǳ ƛ ǿǇƛǎŀƴƛǳ ǿ ƧŜƧ ƳƛŜƧǎŎŜ _ǳƪŀǎȊŀ {ǘŀƵŎȊŀƪŀΦ  



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            
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4. !ƪǘǳŀƭƴȅ ǎǘŀƴ ǎǇǊŀǿȅΥ ǳ ƻǊȊŜŎȊƴƛƪŀΦ   

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ƻ ǎȅƎƴΦ ŀƪǘ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ рропоκннκуфс 

мΦ ²ƴƛƻǎƪƛŜƳ Ȋ Řƴƛŀ нм ǿǊȊŜǏƴƛŀ нлнн Ǌƻƪǳ ȊŀǊŜƧŜǎǘǊƻǿŀƴȅƳ ǇƻŘ ǎȅƎƴΦ ŀƪǘ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ рропоκннκуфс ǎǇƽƱƪŀ 

CC{ ŘƻƳŀƎŀƱŀ ǎƛť ǿǇƛǎǳ ǿ YǊŀƧƻǿȅƳ wŜƧŜǎǘǊȊŜ {ŊŘƻǿȅƳ ȊƳƛŀƴȅ ŀŘǊŜǎǳ ǎƛŜŘȊƛōȅ ǎǇƽƱƪƛΦ 

нΦ tƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜƳ Ȋ Řƴƛŀ мп ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪŀ нлнн Ǌƻƪǳ {ŊŘ ǊŜƧŜǎǘǊƻǿȅ ȊŘŜŎȅŘƻǿŀƱ ƻ Řƻƪƻƴŀƴƛǳ ȊƳƛŀƴȅ ŀŘǊŜǎǳ ǎǇƽƱƪƛ ǿ 

Yw{Φ 

оΦ !ƪǘǳŀƭƴȅ ǎǘŀƴ ǎǇǊŀǿȅΥ ȊŀƪǊŜǏƭƻƴŀΦ 

iii. DǊǳǇǇƻ ¢ǊŀŘŜ {ŜǊǾƛŎŜπtƻƭǎƪŀ ǎǇƽƱƪŀ Ȋ ƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴŊ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŎƛŊ όαD¢{έύ 

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ƻ ǎȅƎƴΦ ŀƪǘ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ пфспнκнмκоспΣ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ ссмноκнмκпмΣ 

²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ мтфтфκннκнттΣ ŀƪǘǳŀƭƴƛŜ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ оолслκннκмсу 

1. ² Řƴƛǳ мм ǎƛŜǊǇƴƛŀ нлнм ǊƻƪǳΣ ǎǇƽƱƪŀ ȊƱƻȍȅƱŀ ǿƴƛƻǎŜƪ ƻ ǿǇƛǎ ȊƳƛŀƴ ǿ ȊŀǊȊŊŘȊƛŜ ǎǇƽƱƪƛ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎȅŎƘ Ȋ ǳŎƘǿŀƱ 

ǇƻǿȊƛťǘȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ ²ǎǇƽƭƴƛƪƽǿ Ȋ Řƴƛŀ мс ƭƛǇŎŀ нлнм Ǌƻƪǳ ƻǊŀȊ Ȋ Řƴƛŀ нт ƭƛǇŎŀ нлнм ǊƻƪǳΣ ȊŀǊŜƧŜǎǘǊƻǿŀƴȅ 

ǇƻŘ ǎȅƎƴΦ ŀƪǘ  ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ пфспнκнмκосп όα²ƴƛƻǎŜƪ Ȋ мм ǎƛŜǊǇƴƛŀ нлнм ǊƻƪǳέύΦ  

2. WŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ Ǉƻ нт lipca 2021 roku, {ǇƽƱƪŀ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŀ ǇǊȊŜȊ !ŘŀƳŀ {ǘŀƵŎȊŀƪŀ ƛ _ǳƪŀǎȊŀ {ǘŀƵŎȊŀƪŀ ƻŘōȅƱŀ 

(ǿȅƱŊŎȊƴƛŜ Ȋ ƻǎǘǊƻȍƴƻǏŎƛύ ǿ Řƴƛǳ нф ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪŀ 2021 roku oraz w dniu 23 marca 2022 roku Zgromadzenie 

WǎǇƽƭƴƛƪƽǿ D¢{Φ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ ǘŜ ōȅƱȅ ǿȅƴƛƪƛŜƳ ǇƻǿȊƛťŎƛŀ ǿƛŜŘȊȅΣ ƛȍ ƻǎƻōȅ ǇƻŘŀƧŊŎŜ ǎƛť Ȋŀ ½ŀǊȊŊŘ {ǇƽƱƪƛ  

ǇƻƴƻǿƴƛŜ ǳǇƻȊƻǊƻǿŀƱȅ ȊƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ ǿǎǇƽƭƴƛƪƽǿ D¢{ ƛ ǳŎƘǿŀƱȅ ƴŀ ƴƛƳ ǇƻŘŜƧƳƻǿŀƴŜ ōȅƱȅ Ȋ ƻǎǘǊƻȍƴƻǏŎƛΣ Ŏƻ 

ȊƴŀƧŘǳƧŜ ƻŘȊǿƛŜǊŎƛŜŘƭŜƴƛŜ ǿ ǘǊŜǏŎƛ ǳŎƘǿŀƱ ƴǊ о ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ ²ǎǇƽƭƴƛƪƽǿ D¢{ Ȋ Řƴƛŀ нф ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪŀ 2021 roku  

i z dnia 23 marca 2022 roku. ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀΣ ƪǘƽǊŜ ƻŘōȅƱȅ ǎƛť ǿ Řƴƛǳ нф ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪŀ 2021 roku oraz w dniu 23 

marca 2022 roku Ȋ ƻǎǘǊƻȍƴƻǏŎƛ ƻŘǿƻƱŀƱȅ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ /ȊƱƻƴƪƽǿ ½ŀǊȊŊŘǳ D¢{ ƛ Ȋ ƻǎǘǊƻȍƴƻǏŎƛ ǇƻƴƻǿƴƛŜ ǇƻǿƻƱŀƱƻ Řƻ 

½ŀǊȊŊŘǳ aŀǊŎƛƴŀ ¢ǿŀǊŘƻǿǎƪƛŜƎƻΣ ŀ ȊŀǘŜƳ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ǘŜƧ ƻǎƻōȅ ǇƻǿȊƛťƱƻ ŀƴŀƭƻƎƛŎȊƴŊ ŘŜŎȅȊƧť Ŏƻ Zgromadzenie 

WǎǇƽƭƴƛƪƽǿ D¢{ ƻŘōȅǘŜ ǿ Řƴƛǳ мс lipca 2021 r. 

3. ² Řƴƛǳ о ƭƛǎǘƻǇŀŘŀ нлнм ǊƻƪǳΣ ǎǇƽƱƪŀ ȊƱƻȍȅƱŀ ǿƴƛƻǎŜƪ ƻ ǿǇƛǎ ȊƳƛŀƴ ǿ ȊŀǊȊŊŘȊƛŜ ǎǇƽƱƪƛ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎȅŎƘ Ȋ ǳŎƘǿŀƱȅ 

ǇƻǿȊƛťǘŜƧ ǇǊȊŜȊ bŀŘȊǿȅŎȊŀƧƴŜ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ ²ǎǇƽƭƴƛƪƽǿ {ǇƽƱƪƛ Ȋ Řƴƛŀ нф ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪŀ нлнм ǊƻƪǳΣ ȊŀǊŜƧŜǎǘǊƻǿŀƴȅ 

ǇƻŘ ǎȅƎƴΦ ŀƪǘ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ ссмноκнмκпмф όα²ƴƛƻǎŜƪ Ȋ о ƭƛǎǘƻǇŀŘŀ нлнм ǊƻƪǳέύΦ 

4. ² Řƴƛǳ мл ƭǳǘŜƎƻ нлнн Ǌƻƪǳ ǿ D¢{ ȊƻǎǘŀƱȅ ǳǿȊƎƭťŘƴƛƻƴƻ ŘǿƛŜ ǎƪŀǊƎƛ ƴŀ ƻǊȊŜŎȊŜƴƛŜ ǊŜŦŜǊŜƴŘŀǊȊŀ ǎŊŘƻǿŜƎƻ Ȋ Řƴƛŀ  

мс ƭƛǎǘƻǇŀŘŀ нлнм Ǌƻƪǳ ǿ ǎǇǊŀǿŀŎƘ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ пфспнκнмκосп ƻǊŀȊ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ ссмноκнмκпмфΣ ƎŘȊƛŜ 

ȊŀǿƛŜǎȊƻƴƻ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ŘƻƪƱŀŘƴƛŜ ǿ ƻǇŀǊŎƛǳ ƻ ǘť ǎŀƳŊ ǇƻŘǎǘŀǿť Ƨŀƪ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ƻ ŘƻƪƻƴŀƴƛŜ ȊƳƛŀƴ ǿ {ǇƽƱŎŜ όǘƧΦ 

ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ǊƻȊǇƻȊƴŀǿŎȊŜ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ·±L D/ тнфκнмύΦ {ŊŘ ǿǿΦ ǎǇǊŀǿŀŎƘ ǎǘǿƛŜǊŘȊƛƱ ǿƛťŎ ōǊŀƪ ǇƻŘǎǘŀǿ Řƻ 

ȊŀǿƛŜǎȊŜƴƛŀ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƵ ǊŜƧŜǎǘǊƻǿȅŎƘΦ ¢ȅƳ ǎŀƳȅƳ ƪǿŜǎǘƛŀ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘŀŎƧƛ D¢{ ƛ ƧŜƧ ƧŜŘȅƴŜƎƻ ǿǎǇƽƭƴƛƪŀ ς {ǇƽƱƪƛ ƳƛŀƱŀ 

Ȋƻǎǘŀŏ ǇǊȊŜǎŊŘȊƻƴŀΣ ŀ ǊŜŦŜǊŜƴŘŀǊȊ ǎŊŘƻǿȅ ǇƻǿƛƴƛŜƴ ōȅƱ ǿȅƪǊŜǏƭƛŏ Ȋ ½ŀǊȊŊŘǳ D¢{ YƻƴǊŀŘŀ Cƛƭť ƛ ǿǇƛǎŀŏ ǿ ƧŜƎƻ ƳƛŜƧǎŎŜ 

Ƨŀƪƻ tǊŜȊŜǎŀ ½ŀǊȊŊŘǳ D¢{ aŀǊŎƛƴŀ ¢ǿŀǊŘƻǿǎƪƛŜƎƻΦ  

5. ¢ŀƪ ƧŜŘƴŀƪ ƴƛŜ ǎǘŀƱƻ ǎƛťΣ ōƻǿƛŜƳ ǊŜŦŜǊŜƴŘŀǊȊ ǎŊŘƻǿȅ ǇƻŘƧŊƱ ŘŜŎȅȊƧť ƻ ǇƻƱŊŎȊŜƴƛǳ ǿ Řƴƛǳ нм ƳŀǊŎŀ нлнн Ǌƻƪǳ ǿǿΦ 

ǇƻǎǘťǇƻǿŀƵ ǊŜƧŜǎǘǊƻǿȅŎƘΣ ǘƧΦ ²ƴƛƻǎƪǳ Ȋ мм ǎƛŜǊǇƴƛŀ нлнм Ǌƻƪǳ Ȋ ²ƴƛƻǎƪƛŜƳ Ȋ о ƭƛǎǘƻǇŀŘŀ нлнм ǊƻƪǳΣ ōȅ ƴŀǎǘťǇƴƛŜ 

όǘŜƎƻ ǎŀƳŜƎƻ Řƴƛŀύ ǿȅŘŀŏ ŘŜŎȅȊƧť ƻ ƻŘƳƻǿƛŜ ǿǇƛǎǳΦ  

6. ² Řƴƛǳ мн ƳŀƧŀ нлнн ǊƻƪǳΣ ȊƻǎǘŀƱŀ ǿƴƛŜǎƛƻƴŀ ǎƪŀǊƎŀ ƴŀ ƻǊȊŜŎȊŜƴƛŜ ǊŜŦŜǊŜƴŘŀǊȊŀ Ȋ Řƴƛŀ нм ƳŀǊŎŀ нлнн Ǌƻƪǳ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ 

²ŀΦ·LL bǎπwŜƧΦYw{ пфспнκнмκосп ǿ ǇǊȊŜŘƳƛƻŎƛŜ ƻŘŘŀƭŜƴƛŀ ǿƴƛƻǎƪǳ ƻ ǿǇƛǎ aŀǊŎƛƴŀ ¢ǿŀǊŘƻǿǎƪƛŜƎƻ Ƨŀƪƻ tǊŜȊŜǎŀ 

½ŀǊȊŊŘǳ D¢{Σ ǇǊȊŜȊ ǘƻ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŀǊǘΦ офунн Ϡ о Yt/ ƻǊȊŜŎȊŜƴƛŜ ǘƻ ǳǘǊŀŎƛƱƻ ƳƻŎ ƛ ǿƴƛƻǎŜƪ ƻ ǿǇƛǎ ōȅƱ ǊƻȊǇŀǘǊȅǿŀƴȅ 

ƴŀ ƴƻǿƻ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ǇƻŘ ǎȅƎƴΦ ŀƪǘ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ оолслκннκмсуΦ  

7. tƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜƳ Ȋ Řƴƛŀ мо ƭƛǇŎŀ нлнн Ǌƻƪǳ ǳǿȊƎƭťŘƴƛƻƴƻ ǿƴƛƻǎŜƪ ǇƻŘ ǿǿΦ ǎȅƎƴŀǘǳǊŊ ƛ ǿǇƛǎŀƴƻ aŀǊŎƛƴŀ 

¢ǿŀǊŘƻǿǎƪƛŜƎƻ Ƨŀƪƻ /ȊƱƻƴƪŀ ½ŀǊȊŊŘǳ ƧŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ǿȅƪǊŜǏƭŀƧŊŎ YƻƴǊŀŘŀ Cƛƭŀ Ȋ ǇŜƱƴƛŜƴƛŀ ŦǳƴƪŎƧƛ tǊŜȊŜǎŀ ½ŀǊȊŊŘǳΦ ² 

Řƴƛǳ нл ƭƛǇŎŀ нлнн Ǌƻƪǳ ƻǊŀȊ ǿ Řƴƛǳ  нт ƭƛǇŎŀ нлнн Ǌƻƪǳ ȊƻǎǘŀƱȅ ȊƱƻȍƻƴŜ Řǿŀ ǇƛǎƳŀ ǇǊȊŜȊ ƻǎƻōȅ ƴƛŜǳǇǊŀǿƴƛƻƴŜΥ όмύ 

ǿƴƛƻǎŜƪ ƻ ǳȊŀǎŀŘƴƛŜƴƛŜ ǿǿΦ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŀΣ όнύ ŀǇŜƭŀŎƧŀΦ ² Řƴƛǳ м ǎƛŜǊǇƴƛŀ нлнн ǊƻƪǳΣ D¢{ ǿƴƛƻǎƱŀ ƻ ƻŘǊȊǳŎŜƴƛŜ 
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ǿǿΦ ǇƛǎƳΦ ² Řƴƛǳ мф ǿǊȊŜǏƴƛŀ нлнн ǊƻƪǳΣ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜƳ {ŊŘǳ ƻŘǊȊǳŎƻƴƻ ǿƴƛƻǎŜƪ ƻ ǳȊŀǎŀŘƴƛŜƴƛŜΣ Ƨŀƪƻ ǿƴƛŜǎƛƻƴȅ 

ǇǊȊŜȊ ǇƻŘƳƛƻǘ ƴƛŜǳǇǊŀǿƴƛƻƴȅ Řƻ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘŀŎƧƛ D¢{Φ  

8. !ƪǘǳŀƭƴȅ ǎǘŀƴ ǎǇǊŀǿȅΥ ǿ LL ƛƴǎǘŀƴŎƧƛΦ  

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ƻ ǎȅƎƴΦ ŀƪǘ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ рнмнлκннκнтт 

1. ² Řƴƛǳ но ƳŀǊŎŀ нлнн ǊƻƪǳΣ D¢{ ȊƱƻȍȅƱŀ ƪƻƭŜƧƴȅ ǿƴƛƻǎŜƪ ƻ ǿǇƛǎ ȊƳƛŀƴ ǿ ȊŀǊȊŊŘȊƛŜ ǎǇƽƱƪƛ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎȅŎƘ Ȋ ǳŎƘǿŀƱȅ 

ǇƻǿȊƛťǘŜƧ ǇǊȊŜȊ bŀŘȊǿȅŎȊŀƧƴŜ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ ²ǎǇƽƭƴƛƪƽǿ Ȋ Řƴƛŀ но ƳŀǊŎŀ нлнн ǊƻƪǳΣ ȊŀǊŜƧŜǎǘǊƻǿŀƴȅ ǇƻŘ ǎȅƎƴΦ ŀƪǘ 

²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ мтфтфκннκнттΣ ŀƪǘǳŀƭƴƛŜ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ǘƻŎȊȅ ǎƛť ǇƻŘ ǎȅƎƴΦ ŀƪǘ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ оолслκннκмсуΦ 

² Řƴƛǳ мм ƳŀƧŀ нлнн ǊƻƪǳΣ ǊŜŦŜǊŜƴŘŀǊȊ ǎŊŘƻǿȅ ǿȅŘŀƱ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜ ƻ ȊŀǿƛŜǎȊŜƴƛǳ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ƴŀ 

ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŀǊǘΦ мтт Ϡ м ǇƪǘΦм ƪΦǇΦŎΦ ǿ ȊǿΦ Ȋ ŀǊǘΦ мо Ϡ н ƪΦǇΦŎΦ D¢{ ǿ Řƴƛǳ мн ƳŀƧŀ нлнн ǊƻƪǳΣ ȊƱƻȍȅƱŀ ǿƴƛƻǎŜƪ ƻ 

ǳȊŀǎŀŘƴƛŜƴƛŜ ƴƛƴƛŜƧǎȊŜƎƻ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŀ ǿ ŎŀƱƻǏŎƛΦ ¦ȊŀǎŀŘƴƛŜƴƛŜ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŀ ȊƻǎǘŀƱƻ ǎǇƻǊȊŊŘȊƻƴŜ ǿ Řƴƛǳ м 

ŎȊŜǊǿŎŀ нлнн ǊƻƪǳΣ ǎǇƽƱƪŀ ȊƱƻȍȅƱŀ ǎƪŀǊƎť ƴŀ ƻǊȊŜŎȊŜƴƛŜ ǊŜŦŜǊŜƴŘŀǊȊŀ ǎŊŘƻǿŜƎƻΣ ǿ ƪƻƴǎŜƪǿŜƴŎƧƛΣ ƪǘƽǊŜ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ 

ȊƻǎǘŀƱƻ ǇƻŘƧťǘŜΣ ŀ ƴŀǎǘťǇƴƛŜ Řƴƛŀ т ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪŀ нлнн ǊƻƪǳΣ ǿƴƛƻǎŜƪ ȊƻǎǘŀƱ ƻŘǊȊǳŎƻƴȅΣ ƎŘȅȍ ȍŊŘŀƴƛŜ ƻōƧťǘŜ ƴƛƴƛŜƧǎȊȅƳ 

ǿƴƛƻǎƪƛŜƳ ȊƻǎǘŀƱƻ Ƨǳȍ ǊƻȊǎǘǊȊȅƎƴƛťǘŜ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ǎȅƎƴΦ ŀƪǘ ²! ·LL bǎ wŜƧ Yw{ оолслκннκмсуΦ 

2. !ƪǘǳŀƭƴȅ ǎǘŀƴ ǎǇǊŀǿȅΥ ȊŀƪǊŜǏƭƻƴŀΦ  

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ƻ ǎȅƎƴΦ ŀƪǘ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ рнмнлκннκфну 

мΦ ²ƴƛƻǎƪƛŜƳ Ȋ Řƴƛŀ нм ǿǊȊŜǏƴƛŀ нлнн Ǌƻƪǳ ȊŀǊŜƧŜǎǘǊƻǿŀƴȅƳ ǇƻŘ ǎȅƎƴΦ ŀƪǘ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ рнмнлκннκфну ǎǇƽƱƪŀ 

D¢{ ŘƻƳŀƎŀƱŀ ǎƛť ǿǇƛǎǳ ǿ YǊŀƧƻǿȅƳ wŜƧŜǎǘǊȊŜ {ŊŘƻǿȅƳ ȊƳƛŀƴȅ ŀŘǊŜǎǳ ǎƛŜŘȊƛōȅ ǎǇƽƱƪƛΦ 

нΦ tƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜƳ Ȋ Řƴƛŀ мо ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪŀ нлнн ǊƻƪǳΣ {ŊŘ ǊŜƧŜǎǘǊƻǿȅ ȊŘŜŎȅŘƻǿŀƱ ƻ Řƻƪƻƴŀƴƛǳ ȊƳƛŀƴȅ ŀŘǊŜǎǳ ǎǇƽƱƪƛ ǿ 

Yw{ 

оΦ !ƪǘǳŀƭƴȅ ǎǘŀƴ ǎǇǊŀǿȅΥ ȊŀƪǊŜǏƭƻƴŀΦ 

iv. [ŀǊƎƻ DǊƻǳǇ ǎǇƽƱƪŀ Ȋ ƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴŊ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŎƛŊ όα[ŀǊƎƻ DǊƻǳǇέύ 

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ƻ ǎȅƎƴΦ ŀƪǘ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ рмрфтκнмκомн 

1. ² D¢{Σ !{a Dwh¦t {Φ!Φ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŀ ǇǊȊŜȊ ½ŀǊȊŊŘ ǇƻǿƻƱŀƴȅ ǿ Řƴƛǳ нн ƪǿƛŜǘƴƛŀ нлнм Ǌƻƪǳ ƻǊŀȊ ǿ Řƴƛǳ нп 

ƪǿƛŜǘƴƛŀ нлнм Ǌƻƪǳ ǇƻǿƻƱŀƱŀ Řƻ ½ŀǊȊŊŘǳ D¢{ tŀƴŀ aŀǊŎƛƴŀ ¢ǿŀǊŘƻǿǎƪƛŜƎƻΦ ¢ŀƪ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŀ D¢{ ŘƻƪƻƴŀƱŀ 

ȊƳƛŀƴ ǿ [ŀǊƎƻ DǊƻǳǇ ǇƻǿƻƱǳƧŊŎ Řƻ ½ŀǊȊŊŘǳ tŀƴŀ ¢ƻƳŀǎȊŀ .ƛŜŘǊȊȅŎƪƛŜƎƻΦ 

2. ² Řƴƛǳ но ǎƛŜǊǇƴƛŀ нлнм Ǌƻƪǳ [ŀǊƎƻ DǊƻǳǇ ȊƱƻȍȅƱŀ ǿƴƛƻǎŜƪ ƻ ǊŜƧŜǎǘǊŀŎƧť ȊƳƛŀƴ ǿ Yw{Φ tƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜƳ Ȋ Řƴƛŀ мп 

ƎǊǳŘƴƛŀ нлнм Ǌƻƪǳ ǿǎΦ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ рмрфтκнмκомн ǘǳǘΦ {ŊŘ ȊŘŜŎȅŘƻǿŀƱ ƻ ǿȅƪǊŜǏƭŜƴƛǳ Ȋ Yw{ [ŀǊƎƻ DǊƻǳǇ 

YƻƴǊŀŘŀ Cƛƭŀ Ƨŀƪƻ tǊŜȊŜǎŀ ½ŀǊȊŊŘǳ ƛ ǿǇƛǎŀƴƛǳ ǿ ƧŜƎƻ ƳƛŜƧǎŎŜ ¢ƻƳŀǎȊŀ WŀŎƪŀ .ƛŜŘǊȊȅŎƪƛŜƎƻΦ  

3. bŀ ǇƻǿȅȍǎȊŜ ƻǊȊŜŎȊŜƴƛŜ ǊŜŦŜǊŜƴŘŀǊȊŀ ǎŊŘƻǿŜƎƻ ǿ Řƴƛǳ нм ƎǊǳŘƴƛŀ нлнм ǊƻƪǳΣ ȊƻǎǘŀƱŀ ǿƴƛŜǎƛƻƴŀ ǎƪŀǊƎŀ ǇǊȊŜȊ [ŀǊƎƻ 

DǊƻǳǇ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŊ ǇǊȊŜȊ ŀŘǿƻƪŀǘŀ aŀŎƛŜƧŀ YǳǏƳƛŜǊŎȊȅƪŀΣ ƪǘƽǊŜƳǳ ǇŜƱƴƻƳƻŎƴƛŎǘǿŀ Řƻ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴƛŀ  [ŀǊƎƻ 

DǊƻǳǇ ǳŘȊƛŜƭƛƱ ǿ Řƴƛǳ о ƎǊǳŘƴƛŀ нлнм Ǌƻƪǳ aŀǊŎƛƴ {ƪǊȊȅǇƛŜŎ ǘȅǘǳƱǳƧŊŎȅ ǎƛť Ƨŀƪƻ ƧŜƧ ǇǊŜȊŜǎ ȊŀǊȊŊŘǳΦ ² Řƴƛǳ мс ƳŀƧŀ 

нлнн ǊƻƪǳΣ {ŊŘ ǿȅŘŀƱ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜ ƻ ȊŀǿƛŜǎȊŜƴƛǳ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ ǿ ǇǊȊŜŘƳƛƻŎƛŜ ǎƪŀǊƎƛ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŀǊǘΦ мтт Ϡ м 

Ǉƪǘ м ǿ ȊǿΦ Ȋ ŀǊǘΦ мо Ϡ н ƪΦǇΦŎΦΣ ȊƱƻȍƻƴŜƧ ǇǊȊŜȊ ǇƻŘƳƛƻǘ ƴƛŜǳǇǊŀǿƴƛƻƴȅ Řƻ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘŀŎƧƛ [ŀǊƎƻ DǊƻǳǇΣ ǘƧΦ ŀŘǿƻƪŀǘŀ 

aŀŎƛŜƧŀ YǳǏƳƛŜǊŎȊȅƪŀΦ ² Řƴƛǳ нр ƳŀƧŀ нлнн ǊƻƪǳΣ {ŊŘ ǊŜƧŜǎǘǊƻǿȅ ƻǇǳōƭƛƪƻǿŀƱ ǳȊŀǎŀŘƴƛŜƴƛŜ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŀ Ȋ Řƴƛŀ 

мс ƳŀƧŀ нлнн ǊƻƪǳΦ 

4. !ƪǘǳŀƭƴȅ ǎǘŀƴ ǎǇǊŀǿȅΥ ȊŀǿƛŜǎȊƻƴŀΦ  

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ƻ ǎȅƎƴΦ ŀƪǘ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ ронппκнмκопс 

мΦ ²ƴƛƻǎƪƛŜƳ Ȋ Řƴƛŀ нс ǿǊȊŜǏƴƛŀ нлнн ǊƻƪǳΣ ȊŀǊŜƧŜǎǘǊƻǿŀƴȅƳ ǇƻŘ ǎȅƎƴΦ ŀƪǘ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ ронппκннκопс ǎǇƽƱƪŀ 

[ŀǊƎƻ DǊƻǳǇ ŘƻƳŀƎŀƱŀ ǎƛť ǿǇƛǎǳ ǿ YǊŀƧƻǿȅƳ wŜƧŜǎǘǊȊŜ {ŊŘƻǿȅƳ ȊƳƛŀƴȅ ŀŘǊŜǎǳ ǎƛŜŘȊƛōȅ ǎǇƽƱƪƛΦ 

нΦ tƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜƳ Ȋ Řƴƛŀ ол ǿǊȊŜǏƴƛŀ нлнн ǊƻƪǳΣ {ŊŘ ǊŜƧŜǎǘǊƻǿȅ ȊŘŜŎȅŘƻǿŀƱ ƻ Řƻƪƻƴŀƴƛǳ ȊƳƛŀƴȅ ȊŀǇƛǎǳ ŀŘǊŜǎǳ ǎǇƽƱƪƛ 

ǿ Yw{Φ 

оΦ !ƪǘǳŀƭƴȅ ǎǘŀƴ ǎǇǊŀǿȅΥ ȊŀƪǊŜǏƭƻƴŀΦ 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

см 

v. DǊŜȅaŀǘǘŜǊǎ ǎǇƽƱƪŀ Ȋ ƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴŊ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŎƛŊ όαDǊŜȅaŀǘǘŜǊǎέύ  

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ƻ ǎȅƎƴΦ ŀƪǘ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ рртууκнмκуту 

1. ² D¢{ !{a Dwh¦t {Φ!Φ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŀ ǇǊȊŜȊ ½ŀǊȊŊŘ ǇƻǿƻƱŀƴȅ ǿ Řƴƛǳ нн ƪǿƛŜǘƴƛŀ нлнм Ǌƻƪǳ ƻǊŀȊ ǿ Řƴƛǳ нп 

ƪǿƛŜǘƴƛŀ нлнм ǊƻƪǳΣ ǇƻǿƻƱŀƱŀ Řƻ ½ŀǊȊŊŘǳ D¢{ tŀƴŀ aŀǊŎƛƴŀ ¢ǿŀǊŘƻǿǎƪƛŜƎƻΦ bŀǎǘťǇƴƛŜΣ Ǉƻ ǇƻǿȅȍǎȊȅŎƘ ȊƳƛŀƴŀŎƘ 

ŘƻƪƻƴŀƴȅŎƘ ǿ ½ŀǊȊŊŘȊƛŜ D¢{Σ ǿ Řƴƛǳ мо ǿǊȊŜǏƴƛŀ нлнм ǊƻƪǳΣ ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊƻƴƻ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ ²ǎǇƽƭƴƛƪƽǿ 

DǊŜȅaŀǘǘŜǊǎΦ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ ²ǎǇƽƭƴƛƪƽǿΣ ƎƱƻǎŀƳƛ ƧŜŘȅƴŜƎƻ ǿǎǇƽƭƴƛƪŀΣ ŎȊȅƭƛ D¢{ ς ǊŜǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŜƧ ǇǊȊŜȊ ¢ƻƳŀǎȊŀ 

{ǘȅǇǳƱƪƻǿǎƪƛŜƎƻΣ ƪǘƽǊŜƳǳ aŀǊŎƛƴ ¢ǿŀǊŘƻǿǎƪƛ ǳŘȊƛŜƭƛƱ ǇŜƱƴƻƳƻŎƴƛŎǘǿŀΣ ǇƻŘƧťƱƻ ǳŎƘǿŀƱť ƴǊ н ƻ ƻŘǿƻƱŀƴƛǳ Ȋ ½ŀǊȊŊŘǳ 

DǊŜȅaŀǘǘŜǊǎ YǊȊȅǎȊǘƻŦŀ .ȅǎǘǊƻƴƛŀ ƛ ǇƻǿƻƱŀƴƛǳ ƴŀ ǎǘŀƴƻǿƛǎƪƻ tǊŜȊŜǎŀ ½ŀǊȊŊŘǳ aŀǊŎƛƴŀ ¢ǿŀǊŘƻǿǎƪƛŜƎƻΦ  

2. ² Řƴƛǳ мп ǿǊȊŜǏƴƛŀ нлнм ǊƻƪǳΣ DǊŜȅaŀǘǘŜǊǎ ǎǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ȊƱƻȍȅƱŀ ǿƴƛƻǎŜƪ ƻ ǿǇƛǎ ȊƳƛŀƴ ǿ Yw{Σ ȊŀǊŜƧŜǎǘǊƻǿŀƴȅ ǇƻŘ ǎȅƎƴΦ 

ŀƪǘ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ рртууκнмκутуΦ ² Řƴƛǳ мл ƎǊǳŘƴƛŀ нлнм ǊƻƪǳΣ ǊŜŦŜǊŜƴŘŀǊȊ ǎŊŘƻǿȅ ǿȅŘŀƱ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜ ƻ 

ȊŀǿƛŜǎȊŜƴƛǳ ǇƻǎǘŜǇƻǿŀƴƛŀ ȊŀƛƴƛŎƧƻǿŀƴŜƎƻ ƴƛƴƛŜƧǎȊȅƳ ǿƴƛƻǎƪƛŜƳΦ  

3. {ǇƽƱƪŀ ȊŀǎƪŀǊȍȅƱŀ ǿǎƪŀȊŀƴŜ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜ ǇƻǇǊȊŜȊ ȊƱƻȍŜƴƛŜ ǎƪŀǊƎƛ ƴŀ ƻǊȊŜŎȊŜƴƛŜ ǊŜŦŜǊŜƴŘŀǊȊŀ ǎŊŘƻǿŜƎƻ ǿ Řƴƛǳ но 

ƎǊǳŘƴƛŀ нлнм Ǌƻƪǳ ƛ ƻŎȊŜƪǳƧŜ ƴŀ ǊƻȊǇŀǘǊȊŜƴƛŜ ǎƪŀǊƎƛΦ 

4. DǊŜȅaŀǘǘŜǊǎ ǿ Řƴƛǳ м ƪǿƛŜǘƴƛŀ нлнн ǊƻƪǳΣ ȊƱƻȍȅƱŀ ǇƛǎƳƻ ƛƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴŜΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ȊǿǊŀŎŀƱŀ ǎƛť Ȋ ǇǊƻǏōŊ ƻ ǊƻȊǇƻȊƴŀƴƛŜ 

ǎƪŀǊƎƛ ƻǊŀȊ ǇǊȊŜŘƱƻȍȅƱŀ ǇƻƴƻǿƴƛŜ ǎȊŎȊŜƎƽƱƻǿŜ ǿȅƧŀǏƴƛŜƴƛŀ ƛ ŘƻƪǳƳŜƴǘȅΦ ² Řƴƛǳ нп ƳŀƧŀ нлнн ǊƻƪǳΣ DǊŜȅaŀǘǘŜǊǎ 

ȊƱƻȍȅƱŀ ǿƴƛƻǎŜƪ ƻ ǇǊȊȅǎǇƛŜǎȊŜƴƛŜ ǊƻȊǇƻȊƴŀƴƛŀ ǎƪŀǊƎƛ ƴŀ ƻǊȊŜŎȊŜƴƛŜ ǊŜŦŜǊŜƴŘŀǊȊŀ ǎŊŘƻǿŜƎƻΦ  

5. ² Řƴƛǳ мс ƎǊǳŘƴƛŀ нлнн ǊƻƪǳΣ {ŊŘ ǊŜƧŜǎǘǊƻǿȅ ŘƻƪƻƴŀƱ ǿǇƛǎǳ ǿ Yw{ Ƨŀƪƻ tǊŜȊŜǎŀ ½ŀǊȊŊŘǳ aŀǊŎƛƴŀ ¢ǿŀǊŘƻǿǎƪƛŜƎƻΦ 

6. {ǘŀƴ ǇǊŀǿƴȅΥ ȊŀƪǊŜǏƭƻƴŀΦ   

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ƻ ǎȅƎƴΦ ŀƪǘ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ султуκнмκлтл 

1. ² D¢{ !{a Dwh¦t {Φ!Φ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŀ ǇǊȊŜȊ ½ŀǊȊŊŘ ǇƻǿƻƱŀƴȅ ǿ Řƴƛǳ нн ƪǿƛŜǘƴƛŀ нлнм Ǌƻƪǳ ƻǊŀȊ ǿ Řƴƛǳ нп 

ƪǿƛŜǘƴƛŀ нлнм ǊƻƪǳΣ ǇƻǿƻƱŀƱŀ ǿ Řƴƛǳ нф ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪŀ нлнм Ǌƻƪǳ Řƻ ½ŀǊȊŊŘǳ D¢{ tŀƴŀ aŀǊŎƛƴŀ ¢ǿŀǊŘƻǿǎƪƛŜƎƻΦ 

bŀǎǘťǇƴƛŜΣ Ǉƻ ǇƻǿȅȍǎȊȅŎƘ ȊƳƛŀƴŀŎƘ ŘƻƪƻƴŀƴȅŎƘ ǿ ½ŀǊȊŊŘȊƛŜ D¢{Σ ǿ Řƴƛǳ мл ƭƛǎǘƻǇŀŘŀ нлнм ǊƻƪǳΣ ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊƻƴƻ 

½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ ²ǎǇƽƭƴƛƪƽǿ DǊŜȅaŀǘǘŜǊǎΦ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ ²ǎǇƽƭƴƛƪƽǿΣ ƎƱƻǎŀƳƛ ƧŜŘȅƴŜƎƻ ǿǎǇƽƭƴƛƪŀΣ ŎȊȅƭƛ D¢{Σ ǇƻŘƧťƱƻ 

ǳŎƘǿŀƱť ƴǊ н ƻ ƻŘǿƻƱŀƴƛǳ Ȋ ½ŀǊȊŊŘǳ DǊŜȅaŀǘǘŜǊǎ YǊȊȅǎȊǘƻŦŀ .ȅǎǘǊƻƴƛŀ ƛ ǇƻǿƻƱŀƴƛǳ ƴŀ ǎǘŀƴƻǿƛǎƪƻ /ȊƱƻƴƪŀ ½ŀǊȊŊŘǳ 

aŀǊŎƛƴŀ ¢ǿŀǊŘƻǿǎƪƛŜƎƻΦ 

2. ² Řƴƛǳ мн ƭƛǎǘƻǇŀŘŀ нлнм ǊƻƪǳΣ DǊŜȅaŀǘǘŜǊǎ ȊƱƻȍȅƱŀ ǿƴƛƻǎŜƪ ƻ ǿǇƛǎ ȊƳƛŀƴ ǿ Yw{ ȊŀǊŜƧŜǎǘǊƻǿŀƴȅ ǇƻŘ ǎȅƎƴΦ ŀƪǘ ²!Φ·LL 

bǎπwŜƧΦYw{ султуκнмκлтлΦ ² Řƴƛǳ мл ƎǊǳŘƴƛŀ нлнм ǊƻƪǳΣ ǊŜŦŜǊŜƴŘŀǊȊ ǎŊŘƻǿȅ ǿȅŘŀƱ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜ ƻ ȊŀǿƛŜǎȊŜƴƛǳ 

ǇƻǎǘŜǇƻǿŀƴƛŀ ȊŀƛƴƛŎƧƻǿŀƴŜƎƻ ƴƛƴƛŜƧǎȊȅƳ ǿƴƛƻǎƪƛŜƳΦ  

3. {ǇƽƱƪŀ ȊŀǎƪŀǊȍȅƱŀ ǿǎƪŀȊŀƴŜ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜ ǇƻǇǊȊŜȊ ȊƱƻȍŜƴƛŜ ǎƪŀǊƎƛ ƴŀ ƻǊȊŜŎȊŜƴƛŜ ǊŜŦŜǊŜƴŘŀǊȊŀ ǎŊŘƻǿŜƎƻ ǿ Řƴƛǳ 

ноΦмнΦнлнм ǊΦ ƛ ƻŎȊŜƪǳƧŜ ƴŀ ǊƻȊǇŀǘǊȊŜƴƛŜ ǎƪŀǊƎƛΦ 

4. ² Řƴƛǳ м ƪǿƛŜǘƴƛŀ нлнн ǊƻƪǳΣ DǊŜȅaŀǘǘŜǊǎ ȊƱƻȍȅƱŀ ǇƛǎƳƻ ƛƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴŜΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ȊǿǊŀŎŀƱŀ ǎƛť Ȋ ǇǊƻǏōŊ ƻ ǊƻȊǇƻȊƴŀƴƛŜ 

{ƪŀǊƎƛ ƻǊŀȊ ǇǊȊŜŘƱƻȍȅƱŀ ǇƻƴƻǿƴƛŜ ǎȊŎȊŜƎƽƱƻǿŜ ǿȅƧŀǏƴƛŜƴƛŀ ƛ ŘƻƪǳƳŜƴǘȅΦ ² Řƴƛǳ нп ƳŀƧŀ нлнн ǊƻƪǳΣ DǊŜȅaŀǘǘŜǊǎ 

ȊƱƻȍȅƱŀ ǿƴƛƻǎŜƪ ƻ ǇǊȊȅǎǇƛŜǎȊŜƴƛŜ ǊƻȊǇƻȊƴŀƴƛŀ ǎƪŀǊƎƛ ƴŀ ƻǊȊŜŎȊŜƴƛŜ ǊŜŦŜǊŜƴŘŀǊȊŀ ǎŊŘƻǿŜƎƻΦ  

5. !ƪǘǳŀƭƴȅ ǎǘŀƴ ǎǇǊŀǿȅΥ ƻŘǊȊǳŎƻƴŀ ς ǊƻǎȊŎȊŜƴƛŜ ǘƻȍǎŀƳŜ Ȋ ǿƴƛƻǎƪƛŜƳ ƻ ǿǇƛǎ ȊƳƛŀƴ ǿ Yw{Σ ȊŀǊŜƧŜǎǘǊƻǿŀƴȅƳ ǇƻŘ ǎȅƎƴΦ 

ŀƪǘ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ рртууκнмκутуΦ  

tƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ƻ ǎȅƎƴΦ ŀƪǘ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ рнмнмκннκонф 

1. ² Řƴƛǳ нм ǿǊȊŜǏƴƛŀ нлнн Ǌƻƪǳ ½ŀǊȊŊŘ DǊŜȅaŀǘǘŜǊǎ ǿ ƻǎƻōƛŜ aŀǊŎƛƴŀ ¢ǿŀǊŘƻǿǎƪƛŜƎƻ ǇƻŘƧŊƱ ǳŎƘǿŀƱť ƻ ȊƳƛŀƴƛŜ 

ŀŘǊŜǎǳ ǎǇƽƱƪƛ ƴŀΥ tƭŀŎ {ǘŀƴƛǎƱŀǿŀ aŀƱŀŎƘƻǿǎƪƛŜƎƻ нΣ ллπлсс ²ŀǊǎȊŀǿŀΦ ² ǘȅƳ ǎŀƳȅƳ Řƴƛǳ DǊŜȅaŀǘǘŜǊ 

ǊŜǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŀ ǇǊȊŜȊ tǊŜȊŜǎŀ ½ŀǊȊŊŘǳ aŀǊŎƛƴŀ ¢ǿŀǊŘƻǿǎƪƛŜƎƻ ȊƱƻȍȅƱŀ ǿƴƛƻǎŜƪ ƻ ȊƳƛŀƴť ŘŀƴȅŎƘ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ŀŘǊŜǎǳ 

ǎƛŜŘȊƛōȅ DǊŜȅaŀǘǘŜǊǎΦ ²ƴƛƻǎŜƪ ȊƻǎǘŀƱ ȊŀǊŜƧŜǎǘǊƻǿŀƴȅ ǇƻŘ ǎȅƎƴΦ ŀƪǘ ²!Φ·LL bǎπwŜƧΦYw{ рнмнмκннκонфΦ 

2. ² Řƴƛǳ мн ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪŀ нлнн ǊƻƪǳΣ {ŊŘ wŜƧƻƴƻǿȅ Řƭŀ ƳΦǎǘΦ ²ŀǊǎȊŀǿȅ ǿ ²ŀǊǎȊŀǿƛŜ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛƱ ȊŀǿƛŜǎƛŏ 

ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ Řƻ ŎȊŀǎǳ ȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛŀ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ ǘƻŎȊŊŎŜƎƻ ǎƛť ǇƻŘ ǎȅƎƴΦ ŀƪǘ ²ŀΦ·LL bǎπwŜƧΦ Yw{  султуκнмκлтл ǿ 

ǇǊȊŜŘƳƛƻŎƛŜ ȊƳƛŀƴȅ ŎȊƱƻƴƪƽǿ ȊŀǊȊŊŘǳΦ 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

сн 

3. tƻǎǘŀƴƻǿƛŜƴƛŜƳ Ȋ Řƴƛŀ ол ǎǘȅŎȊƴƛŀ нлно ǊƻƪǳΣ {ŊŘ wŜƧƻƴƻǿȅ ȊŘŜŎȅŘƻǿŀƱ ƻ Řƻƪƻƴŀƴƛǳ ȊƳƛŀƴȅ ȊŀǇƛǎǳ ŀŘǊŜǎǳ ǎǇƽƱƪƛ 

ǿ Yw{Φ 

4. !ƪǘǳŀƭƴȅ ǎǘŀƴ ǎǇǊŀǿȅΥ ȊŀƪǊŜǏƭƻƴŀΦ  

 

L{¢h¢b9 5hYhb!bL! L bL9th²h5½9bL! 9aL¢9b¢! ²w!½ ½ ²¸Y!½9a b!W²!ÀbL9W{½¸/I ½5!w½9c 

² ǇƛŜǊǿǎȊȅƳ ƪǿŀǊǘŀƭŜ нлнн ǊΦ 9ƳƛǘŜƴǘƻǿƛ ǳŘŀƱƻ ǎƛť ǳǘǊȊȅƳŀŏ ǎǘŀƱŊΣ ŜŦŜƪǘȅǿƴŊ ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴƛŜ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀ 

ǇƻƳƛƳƻ ƛǎǘƴƛŜƴƛŀ ƻǎǘǊŜƎƻ ǎǇƻǊǳ ƪƻǊǇƻǊŀŎȅƧƴŜƎƻΦ YƻƴǎŜƪǿŜƴǘƴŜ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ǇǊŀǿƴŜ ǎƪǳǘƪƻǿŀƱȅ ǎǘƻǇƴƛƻǿȅƳ ǳȊȅǎƪƛǿŀƴƛŜƳ 

ƪƻǊȊȅǎǘƴȅŎƘ Řƭŀ ƻōŜŎƴŜƎƻ ½ŀǊȊŊŘǳ ǿȅǊƻƪƽǿ ǎŊŘƻǿȅŎƘΣ Ŏƻ ǎǘƻǇƴƛƻǿƻ ǎǘŀōƛƭƛȊƻǿŀƱƻ ǎȅǘǳŀŎƧŜ ǿŜǿƴťǘǊȊƴŊ ƛ ǊȅƴƪƻǿŊΦ bŀ 

ōƛŜȍŊŎƻ ǊŜŀƎƻǿŀƴƻ ƴŀ ǇǊƽōȅ ƻōǎǘǊǳƪŎȅƧƴŜ ƛ ŘŜǎǘǊǳƪŎȅƧƴŜ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŎƘ ǿƱŀŘȊ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ ǎǇƽƱŜƪ ȊŀƭŜȍƴȅŎƘ ƴŀ ōƛŜȍŊŎƻ 

ƧŜ ƴŜǳǘǊŀƭƛȊǳƧŊŎΦ ½ŀƛƴƛŎƧƻǿŀƴƻ ǇǊŀŎŜ ƳŀƧŊŎŜ ƴŀ ŎŜƭǳ ǊƻȊǎȊŜǊȊŜƴƛŜ ȊŀƪǊŜǎǳ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ !{a DǊƻǳǇΦ  

 

LbChwa!/W9 h ¦5½L9[9bL¦ tw½9½ 9aL¢9b¢! [¦. tw½9½ W95bh{¢YB h5 bL9Dh ½![9Àb+ thwB/½9c 

Yw95¸¢¦ [¦. thÀ¸/½YL [¦. ¦5½L9[9bL¦ D²!w!b/WL 

² ǇƛŜǊǿǎȊȅƳ ƪǿŀǊǘŀƭŜ нлнн ǊΦ ƴƛŜ ǿȅǎǘŊǇƛƱȅ ǇƻǊťŎȊŜƴƛŀ ƪǊŜŘȅǘǳ ƭǳō ǇƻȍȅŎȊƪƛ ƭǳō ǳŘȊƛŜƭŀƴƛŀ ƎǿŀǊŀƴŎƧƛ ǇǊȊŜȊ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƭǳō 

ǇǊȊŜȊ ƧŜŘƴƻǎǘƪť ȊŀƭŜȍƴŊΦ 

 

Lbb9 LbChwa!/W9Σ Y¢jw9 ½5!bL9a 9aL¢9b¢! {+ L{¢h¢b9 5[! h/9b¸ W9Dh {¸¢¦!/WL Y!5wh²9WΣ 

a!W+¢Yh²9WΣ CLb!b{h²9WΣ ²¸bLY¦ CLb!b{h²9Dh L L/I ½aL!bΣ hw!½ LbChwa!/W9Σ Y¢jw9 {+ 
L{¢h¢b9 5[! h/9b¸ ahÀ[L²h|/L w9![L½!/WL ½h.h²L+½!c tw½9½ 9aL¢9b¢! 

{ȅǘǳŀŎƧŀ ƪŀŘǊƻǿŀ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƛ ǎǇƽƱŜƪ ƻŘ ƴƛŜƎƻ ȊŀƭŜȍƴȅŎƘ ȊŀǇŜǿƴƛŀ ƴŀƭŜȍȅǘŊ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧť ƛŎƘ ȊŀŘŀƵΣ ŀ ǎȅǘǳŀŎƧŀ Ŧƛƴŀƴǎƻǿŀ DǊǳǇȅ 

YŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŜ ǎƛť ǎǘŀōƛƭƴŊ ȊŘƻƭƴƻǏŎƛŊ ǇƱŀǘƴƛŎȊŊΦ DǊǳǇŀ !{a ƧŜǎǘ ƴŀǊŀȍƻƴŀ ǿǇǊŀǿŘȊƛŜ ƴŀ ǊȅȊȅƪŀ ȊǿƛŊȊŀƴŜ 

ǇǊȊŜŘŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛƳ Ȋ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀƳƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳƛΣ Ȋ ƪǘƽǊȅŎƘ ƪƻǊȊȅǎǘŀΣ ƧŜŘƴŀƪ ŜŦŜƪǘȅǿƴƛŜ ǇƻŘŜƧƳǳƧŜ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ƳŀƧŊŎŜ ƴŀ 

ŎŜƭǳ ƳƛƴƛƳŀƭƛȊŀŎƧŜ ǇƻǘŜƴŎƧŀƭƴƛŜ ƴƛŜƪƻǊȊȅǎǘƴŜƎƻ ǿǇƱȅǿǳ ǘȅŎƘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƽǿ ƴŀ ǿȅƴƛƪ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅΦ  

 

²{Y!½!bL9 /½¸bbLYj²Σ Y¢jw9 ² h/9bL9 9aL¢9b¢! .B5+ aL!_¸ ²t_¸² b! h{L+DbLB¢9 tw½9½ 

bL9Dh ²¸bLYL ² t9w{t9Y¢¸²L9 /h b!WabL9W Yh[9Wb9Dh Y²!w¢!_¦ 

bŀ ǿǎǘťǇƛŜ ƴŀƭŜȍȅ ȊŀȊƴŀŎȊȅŏΣ ȍŜ !{a Dwh¦t {Φ!Φ ǇǊƻǿŀŘȊƛ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ƘƻƭŘƛƴƎƻǿŊΣ ƪƻƴŎŜƴǘǊǳƧŜ ǎƛť ƴŀ ȊŀǊȊŊŘȊŀƴƛǳ DǊǳǇŊ 

YŀǇƛǘŀƱƻǿŊΦ ² ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ǘȅƳΣ ƪƛŜǊǳƴƪƛ ǊƻȊǿƻƧǳ !{a Dwh¦t {Φ!Φ ƴŀƭŜȍȅ ǊƻȊǇŀǘǊȅǿŀŏ ǿ ƪƻƴǘŜƪǏŎƛŜ ǊƻȊǿƻƧǳ ŎŀƱŜƧ DǊǳǇȅ 

YŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧ !{a Dwh¦tΦ 

LƴǿŀȊƧŀ wƻǎƧƛ ƴŀ ¦ƪǊŀƛƴťΣ ƪǘƽǊŀ ǎƪǳǘƪǳƧŜ ƎƭƻōŀƭƴȅƳƛ ƪƻƴǎŜƪǿŜƴŎƧŀƳƛ ǎǇƻǿƻƭƴƛŜƴƛŀ ǿȊǊƻǎǘǳ tY. όƭǳō ǿǊťŎȊ ƧŜƎƻ ǎǇŀŘƪǳύΣ 

ǇƻƎƻǊǎȊŜƴƛŜƳ ǎƛť ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧ ƻǊŀȊ ǇƻƎƻǊǎȊŜƴƛŜƳ ǎƛť ǿŀǊǳƴƪƽǿ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ǇǊŀŎȅΣ Ŏƻ ƳƻȍŜ ȊƳŀǘŜǊƛŀƭƛȊƻǿŀŏȳ 

ǎƛť ǿ ǇƻǎǘŀŎƛ ǎǇŀŘƪǳ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ Ȋ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ DǊǳǇȅ YŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧ !{a Dwh¦tΦ 5ƻŘŀǘƪƻǿƻΣ ǇƻƳƛƳƻ ǇƻƎƻǊǎȊŜƴƛŀ ǎƛťɫ 

ǿŀǊǳƴƪƽǿ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘΣ ǳǘǊȊȅƳǳƧŊŎŀ ǎƛť ǎǘŀƭŜ ǿȊǊŀǎǘŀƧŊŎŀ ƛƴŦƭŀŎƧŀΣ ƳƻȍŜ ǎǇƻǿƻŘƻǿŀŏȳ ǿȊǊƻǎǘ ƪƻǎȊǘƽǿ 

ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ 9ƳƛǘŜƴǘŀ ƻǊŀȊ ǇƻŘƳƛƻǘƽǿ Ȋ DǊǳǇȅ  ƳΦƛƴΦ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ǿȊǊƻǎǘ ŎŜƴ ŜƴŜǊƎƛƛ ƻǊŀȊ ǿȊǊƻǎǘ ōŀȊƻǿȅŎƘ ǎǘƽǇ 

ǇǊƻŎŜƴǘƻǿȅŎƘΣ Ŏƻ ǿ ǊŜȊǳƭǘŀŎƛŜ ōťŘȊƛŜ ŘƻŘŀǘƪƻǿƻ ǇƻǘťƎƻǿŀŏ ƴŜƎŀǘȅǿƴȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ǿȅƴƛƪƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜΦ 

 



     !{a Dwh¦t {Φ!Φ            

 

со 

/ȊȅƴƴƛƪŀƳƛ ǿŜǿƴťǘǊȊƴȅƳƛ Ȋ ƪƻƭŜƛΣ ǘŀƪ Ƨŀƪ ǿ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŎƘ ƻƪǊŜǎŀŎƘΣ ǎŊΥ ƧŀƪƻǏŏ ƛ ƪƻƳǇƭŜƪǎƻǿƻǏŏ ƻŦŜǊǘȅ ǎǇƽƱŜƪΣ ǇƻȊȅǎƪŀƴƛŜ 

ƴƻǿȅŎƘ ƪƭƛŜƴǘƽǿΣ ŘȅǿŜǊǎȅŦƛƪŀŎƧŀ ǇƻǊǘŦŜƭŀ ƪƭƛŜƴǘƽǿΣ ǿȊōƻƎŀŎŜƴƛŜ ƻŦŜǊǘȅ ǏǿƛŀŘŎȊƻƴȅŎƘ ǳǎƱǳƎΣ ŘƻǇŀǎƻǿŀƴƛŜ ǿ ǳƧťŎƛǳ 

ƧŀƪƻǏŎƛƻǿȅƳ ƛ ƛƭƻǏŎƛƻǿȅƳ ǇǊƻŎŜǎǳ ȊŀǘǊǳŘƴƛŜƴƛŀ Řƻ ǎƪŀƭƛ ǏǿƛŀŘŎȊƻƴȅŎƘ ǳǎƱǳƎΦ 

h|²L!5/½9bL9 ½!w½+5¦  

²ŜŘƭŜ ƴŀƧƭŜǇǎȊŜƧ ǿƛŜŘȊȅ ½ŀǊȊŊŘǳ ǎƪǊƽŎƻƴŜ ǏǊƽŘǊƻŎȊƴŜ ǎƪƻƴǎƻƭƛŘƻǿŀƴŜ ƛ ƧŜŘƴƻǎǘƪƻǿŜ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƴƛŜ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ƛ ŘŀƴŜ 

ǇƻǊƽǿƴȅǿŀƭƴŜ ǎǇƻǊȊŊŘȊƻƴŜ ȊƻǎǘŀƱȅ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ƻōƻǿƛŊȊǳƧŊŎȅƳƛ ȊŀǎŀŘŀƳƛ ǊŀŎƘǳƴƪƻǿƻǏŎƛΦ 5ŀƴŜ ǘŜ ƻŘȊǿƛŜǊŎƛŜŘƭŀƧŊ  

ǿ ǎǇƻǎƽō ǇǊŀǿŘȊƛǿȅΣ ǊȊŜǘŜƭƴȅ ƛ Ƨŀǎƴȅ ǎȅǘǳŀŎƧť ƳŀƧŊǘƪƻǿŊ ƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŊ DǊǳǇȅ YŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧ ƛ {ǇƽƱƪƛ ƻǊŀȊ ƧŜƧ ǿȅƴƛƪ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅΦ  

/½_hbYh²L9 ½!w½+5¦ 9aL¢9b¢!Υ  

 

 

 

!ŘŀƳ {ǘŀƵŎȊŀƪ YǊȊȅǎȊǘƻŦ tǊȊȅōȅƱƻǿǎƪƛ _ǳƪŀǎȊ {ǘŀƵŎȊŀƪ ²ŜǊƻƴƛƪŀ ²ŀƎƴŜǊ 

tǊŜȊŜǎ ½ŀǊȊŊŘǳ   /ȊƱƻƴŜƪ ½ŀǊȊŊŘǳ  /ȊƱƻƴŜƪ ½ŀǊȊŊŘǳ /ȊƱƻƴŜƪ ½ŀǊȊŊŘǳ 

         

 

h{h.! h5th²L95½L![b! ½! {thw½+5½9bL9 {Ywj/hb9Dh |wj5wh/½b9Dh {tw!²h½5!bL! CLb!b{h²9DhΥ 

 

 

 

wŜƴŀǘŀ wŀŎƘǳōŀ όaŀƭƛƪύ 

DƱƽǿƴŀ ƪǎƛťƎƻǿŀ 

 

²ŀǊǎȊŀǿŀΣ ол ƪǿƛŜǘƴƛŀ нлно Ǌƻƪǳ 
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