
 м 

 

h±h{¢!w ¦bLhb 

!bb¦![ w9thw¢  

нлмп  



 н 

 

/ƻƴǘŜƴǘǎ 

!ƴƴǳŀƭ wŜǇƻǊǘ нлмп    

!ƴƴǳŀƭ ǊŜǇƻǊǘ ƛǎ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ƻƴ ƻǳǊ ǿŜōǎƛǘŜ 

ƘǧǇΥκκƻǾƻǎǘŀǊΦǳŀκ  

/ƘƛŜŦ 9ȄŜŎǳǝǾŜΩǎ ǊŜǾƛŜǿ п 

YŜȅ ŬƴŀƴŎƛŀƭǎ ŦƻǊ ǘƘǊŜŜ ȅŜŀǊǎ р 

/ƻǊǇƻǊŀǘŜ ǎǳƳƳŀǊȅ т 

aŀǊƪŜǘ ƻǾŜǊǾƛŜǿ ŀƴŘ ŎƻƳǇŜǝǝǾŜ Ǉƻǎƛǝƻƴ мл 

YŜȅ ǎŜƎƳŜƴǘǎ ŀŎǝǾƛǘȅ мм 

CƛƴŀƴŎƛŀƭ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻǾŜǊǾƛŜǿ мо 

{ǘǊŀǘŜƎȅ ŀƴŘ ƻǳǘƭƻƻƪ ŦƻǊ нлмп мр 

IǳƳŀƴ ǊŜǎƻǳǊŎŜǎ  мс 

wƛǎƪ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŎƻƴǘǊƻƭ  мт 

{ƘŀǊŜ ŀƴŘ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ нл 

¢ƘŜ .ƻŀǊŘ ƻŦ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎ  нн 
/ƻƳƳƛǧŜŜǎ ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ƻŦ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎ  нр 
aŜŜǝƴƎǎ ƻŦ {ƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎΣ .ƻŀǊŘ ŀƴŘ /ƻƳƳƛǧŜŜǎ нс 
/ƻǊǇƻǊŀǘŜ ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ŀƴŘ ŎƻƴǘǊƻƭ нф 

{ǘŀǘŜƳŜƴǘ ƻŦ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎΩ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǝŜǎ  он 

LƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ŀǳŘƛǘƻǊΩǎ ǊŜǇƻǊǘ оо 
/ƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ оф 
bƻǘŜǎ ǘƻ ǘƘŜ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ пп 
/ƻƳǇŀƴȅ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ уо 

bƻǘŜǎ ǘƻ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ут 

/ƻƴǘŀŎǘ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ŀƴŘ ƭƛǎǘ ƻŦ ŀŘŘǊŜǎǎŜǎ фл 
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/hwthw!¢9 Dh±9wb!b/9 w9thw¢  

CLb!b/L![ {¢!¢9a9b¢{ 

http://ovostar.ua/en/ipo/ou_shares_at_wse/stock_quotation/


 о 

 

w9thw¢ hC  

¢I9 a!b!D9a9b¢ 

.h!w5 



 п 

 

5ŜŀǊ {ƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎΣ 

 

hǾŜǊ ǘƘŜ ŎƻǳǊǎŜ ƻŦ ǘƘŜ ȅŜŀǊ нлмп hǾƻǎǘŀǊ ¦ƴƛƻƴ 

ŎƻƴǝƴǳŜŘ ƴƻǊƳŀƭ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΣ ƛƴŎǊŜŀǎƛƴƎ ŜƎƎ 

ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŀƴŘ ǎŀƭŜǎ ǾƻƭǳƳŜǎ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ǘƘŜ 

ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊΦ ²Ŝ ŀǊŜ ƻƴ ŬǊƳ ƎǊƻǳƴŘ ŘŜǎǇƛǘŜ ŀ 

ŎƻƴǝƴǳƛƴƎ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ŀƴŘ ǇƻƭƛǝŎŀƭ ǘǳǊƳƻƛƭΦ  

hǳǊ ǎƻƭƛŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ŀƴŘ ǎǳǎǘŀƛƴŜŘ 

ǇǊƻŬǘŀōƛƭƛǘȅ ƛƴ ǇŜǊŎŜƴǘŀƎŜ ǘŜǊƳǎ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ǎŜπ

ŎǳǊŜŘ ǘƘǊƻǳƎƘ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǎŀƭŜǎ ǘƻ ŜȄǇƻǊǘ 

ŎƻǳǇƭŜŘ ǿƛǘƘ ƎǊƻǿǘƘ ƛƴ ŜƎƎ ƻǳǘǇǳǘΣ ǎǳǎǘŀƛƴŜŘ 

ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŜŶŎƛŜƴŎȅ ŀƴŘ ƭƻǿ ƭŜǾŜƭ ƻŦ ōƻǊǊƻǿπ

ƛƴƎǎΦ  

²Ŝ ŎƻƴǝƴǳŜ ƻƴǿŀǊŘ ǇǊƻƎǊŜǎǎ ǘƻ ŀŎƘƛŜǾŜ ƴŜǿ 

ƳƛƭŜǎǘƻƴŜǎΦ {ƻǳƴŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ Ǉƻǎƛǝƻƴ ŀƭƭƻǿǎ ǳǎ ǘƻ 

ŎƻƴŎŜƴǘǊŀǘŜ ƻƴ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘΦ IŀǾƛƴƎ 

ǇǊŜǾƛƻǳǎƭȅ ŀƴƴƻǳƴŎŜŘ ƻǳǊ Ǉƭŀƴǎ ŦƻǊ ƻǊƎŀƴƛŎ 

ƎǊƻǿǘƘΣ ǿŜ ŎƻƴǝƴǳŜ ǇǊƻƎǊŜǎǎƛǾŜƭȅ ƛƴŎǊŜŀǎƛƴƎ 

ƻǳǊ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŎŀǇŀŎƛǝŜǎ ƻƴ ǘƘŜ ǇǊŜƳƛǎŜǎ ƻŦ ƻǳǊ 

ǎŜŎƻƴŘ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŎƻƳǇƭŜȄ ƛƴ {ǘŀǾȅǎŎƘŜ ǳǎƛƴƎ 

ƭŜŀŘƛƴƎ-ŜŘƎŜ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅΦ [ŀȅƛƴƎ ƘŜƴǎ ŜǉǳƛǇπ

ƳŜƴǘ ƛƴǎǘŀƭƭŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ŦŀǊƳ ƛǎ ŎƻƳǇƭƛŀƴǘ ǿƛǘƘ 9¦ 

ŜƴǊƛŎƘŜŘ ŎŀƎŜ ǎǘŀƴŘŀǊŘΦ  

 

/9h ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ 

/ƘƛŜŦ 9ȄŜŎǳǝǾŜΩǎ ǊŜǾƛŜǿ 

 

 

Lƴ нлмп ǿŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ƻǳǊ ŜƎƎ ƻǳǘǇǳǘ ōȅ ǎƻƳŜ 

мр҈Σ ƘƻǇŜ ǘƻ ŎƻƴǝƴǳŜ ƛƴ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǎǇƛǊƛǘ ƛƴ 

нлмрΦ hǾŜǊ ǘƘŜ ŎƻǳǊǎŜ ƻŦ ǘƘƛǎ ȅŜŀǊΣ ǿŜ Ǉƭŀƴ ǘƻ 

ƛƴŎǊŜŀǎŜ ǾƻƭǳƳŜǎ ƻŦ ŜƎƎǎ ŀƴŘ ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ŜȄπ

ǇƻǊǘŜŘ ǘƻ ƻǳǊ ŦƻǊŜƛƎƴ ŎƭƛŜƴǘǎΦ CƻǊ ǘƘƛǎ ǊŜŀǎƻƴΣ ƛƴ 

ŀŘŘƛǝƻƴ ǘƻ ŜȄǇŀƴǎƛƻƴ ƻŦ ƴŜǿ ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ 

ŦŀŎƛƭƛǝŜǎΣ ǿŜ ǎƘŀƭƭ ƛƴǾŜǎǘ ƛƴ ƴŜǿ ŜƎƎ ǇǊƻŎŜǎǎƛƴƎ 

ŜǉǳƛǇƳŜƴǘΦ Lƴ ǎƻ ŘƻƛƴƎ ǿŜ ŀǊŜ ŀōƭŜ ǘƻ ŘƻǳōƭŜ 

ƻǳǊ ŘǊȅ ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŎŀǇŀŎƛǝŜǎ ƛƴ 

нлмсΦ 

L ǿƻǳƭŘ ƭƛƪŜ ǘƻ ŜȄǇǊŜǎǎ Ƴȅ ƎǊŀǝǘǳŘŜ ǘƻ hǾƻǎǘŀǊ 

¦ƴƛƻƴ ǘŜŀƳ ŦƻǊ ǘƘŜƛǊ ƻǳǘǎǘŀƴŘƛƴƎ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ 

ŀƴŘ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ ŜȄŎŜƭƭŜƴŎŜΦ Lƴ ǘƘŜǎŜ ŎƻƳǇƭŜȄ 

ǝƳŜǎΣ ƻǳǊ ǎǘŀũ Řƻ ǘƘŜƛǊ Ƨƻō ǇŜǊǎƛǎǘŜƴǘƭȅΣ ǎƘƻǿπ

ƛƴƎ ǘǊǳŜ ŬǊƳƴŜǎǎ ŀƴŘ ƳƻǾƛƴƎ ŦƻǊǿŀǊŘ ǘƻǿŀǊŘǎ 

ƛƴǘŜƴŘŜŘ ƻōƧŜŎǝǾŜǎΦ ²Ŝ ƭƻƻƪ ŦƻǊǿŀǊŘ ǘƻ ǎǘŀōƛƭƛπ

Ȋŀǝƻƴ ƻŦ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ƛƴ ¦ƪǊŀƛƴŜ ŀƴŘ ǘǊƛǳƳǇƘ ƻŦ 

ŘŜƳƻŎǊŀǝŎ ǾŀƭǳŜǎ ǿƘƛŎƘ ǎƘƻǳƭŘ ƎƛǾŜ ŀ ǎƻƭƛŘ ōŀπ

ǎƛǎ ŦƻǊ ƻǾŜǊŎƻƳƛƴƎ ǘƘŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ŎǊƛǎƛǎ ƛƴ ǘƘŜ 

ŎƻǳƴǘǊȅΦ  

 

 

 

 

{ƛƴŎŜǊŜƭȅΣ 

.ƻǊȅǎ .ƛŜƭƛƪƻǾΣ /ƘƛŜŦ 9ȄŜŎǳǝǾŜ hŶŎŜǊ 

a
!
b
!
D
9
a
9
b
¢
 
w
9
t
h
w
¢
 

 
D
h
±
9
w
b
!
b
/
9
 
w
9
t
h
w
¢

 
C
L
b
!
b
/
L
!
[
 
{
¢
!
¢
9
a
9
b
¢
{

 
h
¢
I
9
w
 
L
b
C
h
w
a
!
¢
L
h
b

 

!ƴƴǳŀƭ wŜǇƻǊǘ нлмп    



 р 

 

ϝLƴ нлмп ŀƴŘ нлмоΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ǊŜŎƭŀǎǎƛŬŜŘ ƳŀǊƪŜǝƴƎ ŜȄǇŜƴǎŜǎ όƭƻȅŀƭǘȅ ǇǊƻƎǊŀƳǎύ ŦǊƻƳ ά{ŜƭƭƛƴƎ ŀƴŘ ŘƛǎǘǊƛōǳǝƻƴ Ŏƻǎǘǎέ ǘƻ άwŜǾŜƴǳŜέ ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ¦{5 м омф 

ǘƘƻǳǎŀƴŘ ŀƴŘ ¦{5 фмт ǘƘƻǳǎŀƴŘΣ ǊŜǎǇŜŎǝǾŜƭȅΦ 

YŜȅ ŬƴŀƴŎƛŀƭǎ 

YŜȅ ŬƴŀƴŎƛŀƭǎ ŦƻǊ ǘƘǊŜŜ ȅŜŀǊǎ 

ƛƴ ¦{5 ǘƘƻǳǎŀƴŘǎ нлмп нлмо нлмн 

wŜǾŜƴǳŜ  тп тул ул опнϝ сл оор 

bŜǘ ŎƘŀƴƎŜ ƛƴ ŦŀƛǊ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ōƛƻƭƻƎƛŎŀƭ ŀǎǎŜǘǎ  н умо у рфп мл ффр 

/ƻǎǘ ƻŦ ǎŀƭŜǎ  όрл ттуύ όрп птоύ όпн нотύ 

DǊƻǎǎ ǇǊƻŬǘ  нс умр оп псо нф лфо 

hǘƘŜǊ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ƛƴŎƻƳŜ  н тло о фсл м лрт 

{ŜƭƭƛƴƎ ŀƴŘ ŘƛǎǘǊƛōǳǝƻƴ Ŏƻǎǘǎ  όн нррύ όо рроύϝ όо турύ 

!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝǾŜ ŜȄǇŜƴǎŜǎ  όм пулύ όм ттоύ όм туоύ 

hǘƘŜǊ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŜȄǇŜƴǎŜǎ  όплмύ όтрмύ όулуύ 

hǇŜǊŀǝƴƎ ǇǊƻŬǘ  нр оун он опс но ттп 

9.L¢5!  нф млр ос мфн нт нрф 

CƛƴŀƴŎŜ Ŏƻǎǘǎ  όффтύ όм опрύ όнссύ 

CƛƴŀƴŎŜ ƛƴŎƻƳŜ  м смф нлр тут 

tǊƻŬǘ ōŜŦƻǊŜ ǘŀȄ  нс ллп ом нлс нп нфр 

LƴŎƻƳŜ ǘŀȄ ŜȄǇŜƴǎŜ  όмтфύ нм όнфуύ 

tǊƻŬǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ȅŜŀǊ  нр унр ом ннт но ффт 

LƴŎƻƳŜ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ 

!ƴƴǳŀƭ wŜǇƻǊǘ нлмп    
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ƛƴ  ǇŜǊŎŜƴǘŀƎŜ ƻŦ ƴŜǘ ǎŀƭŜǎ нлмп нлмо нлмн 

9.L¢5! ƳŀǊƎƛƴ оф҈ пр҈ пр҈ 

bŜǘ ǇǊƻŬǘ ƳŀǊƎƛƴ ор҈ оф҈ пл҈ 

tǊƻŬǘŀōƛƭƛǘȅ ŘȅƴŀƳƛŎǎ 



 с 

 

 

YŜȅ ŬƴŀƴŎƛŀƭǎ 

ƛƴ ¦{5 ǘƘƻǳǎŀƴŘǎ нлмп нлмо нлмн 

bƻƴ-ŎǳǊǊŜƴǘ ŀǎǎŜǘǎ су мтт ммл фпу ур стт 

bƻƴ-ŎǳǊǊŜƴǘ ōƛƻƭƻƎƛŎŀƭ ŀǎǎŜǘǎ  нт орс по рлл он оом 

tǊƻǇŜǊǘȅΣ Ǉƭŀƴǘ ŀƴŘ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ ŀƴŘ ƛƴǘŀƴƎƛōƭŜ ŀǎǎŜǘǎ  пл рлт сс сту ро нср 

5ŜŦŜǊǊŜŘ ǘŀȄ ŀǎǎŜǘǎ  омп ттл ум 

        

/ǳǊǊŜƴǘ ŀǎǎŜǘǎ  оо ппо пу рсс оп мнм 

LƴǾŜƴǘƻǊƛŜǎ  у плф мн лфс мл спу 

/ǳǊǊŜƴǘ ōƛƻƭƻƎƛŎŀƭ ŀǎǎŜǘǎ  ф унн мп стн у трп 

¢ǊŀŘŜ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ  мм уфн мн тлн мо мут 

tǊŜǇŀȅƳŜƴǘǎ ǘƻ ǎǳǇǇƭƛŜǊǎ ŀƴŘ ŦƻǊ ƛƴŎƻƳŜ ǘŀȄ упф пуу оул 

/ŀǎƘ ŀƴŘ ŎŀǎƘ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘǎ н птм у слу м мрн 

        

¢ƻǘŀƭ ŀǎǎŜǘǎ  млм снл мрф рмп ммф тфу 

        

¢ƻǘŀƭ Ŝǉǳƛǘȅ  ур лср моф онс млу лфф 

        

bƻƴ-ŎǳǊǊŜƴǘ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ т смо  мм пмп н ллм 

LƴǘŜǊŜǎǘ-ōŜŀǊƛƴƎ ƭƻŀƴǎ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ  т нло мл сму м тфл 

5ŜŦŜǊǊŜŘ ǘŀȄ ƭƛŀōƛƭƛǘȅ  пмл тфс нмм 

        

/ǳǊǊŜƴǘ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ  у фпн у ттп ф сфу 

¢ǊŀŘŜ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ǇŀȅŀōƭŜǎ  с орс р тфн с тфл 

!ŘǾŀƴŎŜǎ ǊŜŎŜƛǾŜŘ  нту сн нто 

LƴǘŜǊŜǎǘ-ōŜŀǊƛƴƎ ƭƻŀƴǎ ŀƴŘ ōƻǊǊƻǿƛƴƎǎ  н олу н фнл н сор 

        

¢ƻǘŀƭ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ  мс ррр нл муу мм сфф 

    

¢ƻǘŀƭ Ŝǉǳƛǘȅ ŀƴŘ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ млм снл  мрф рмп ммф тфу 

.ŀƭŀƴŎŜ ǎƘŜŜǘ 

!ƴƴǳŀƭ wŜǇƻǊǘ нлмп    
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/ƻǊǇƻǊŀǘŜ ǎǳƳƳŀǊȅ 

/ƻǊǇƻǊŀǘŜ ǎǳƳƳŀǊȅ 

hǾƻǎǘŀǊ ¦ƴƛƻƴ bΦ±Φ ƛǎ ŀ ƘƻƭŘƛƴƎ Ŝƴǝǘȅ ƛƴŎƻǊǇƻπ

ǊŀǘŜŘ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ƭŀǿǎ ƻŦ ǘƘŜ bŜǘƘŜǊƭŀƴŘǎ Ŏƻƴǎƻƭƛπ

ŘŀǝƴƎ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǿƛǘƘ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŀǎǎŜǘǎ ƭƻŎŀǘπ

ŜŘ ƛƴ ¦ƪǊŀƛƴŜ όƘŜǊŜƛƴŀƊŜǊ ǊŜŦŜǊǊŜŘ ǘƻ ŀǎ άǿŜΣ 

ǳǎέύΦ hǳǊ ǎƘŀǊŜǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ǉǳƻǘŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ²ŀǊπ

ǎŀǿ {ǘƻŎƪ 9ȄŎƘŀƴƎŜ ǎƛƴŎŜ WǳƴŜ нлммΦ  

hǳǊ Ƴƛǎǎƛƻƴ ƛǎ ǘƻ ǿƻǊƪ ŀƴŘ ǇǊƻƎǊŜǎǎ ƛƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ 

ǇǊƻŘǳŎŜ ŜŎƻƭƻƎƛŎŀƭƭȅ ŎƭŜŀƴ ŀƴŘ ƘŜŀƭǘƘȅ ŦƻƻŘ ŦƻǊ 

¦ƪǊŀƛƴƛŀƴǎΦ .ŜƛƴƎ ƻƴŜ ƻŦ ¦ƪǊŀƛƴƛŀƴ ƳŀǊƪŜǘ ƭŜŀŘπ

ŜǊǎΣ ǿŜ ŀǊŜ ŦƻŎǳǎŜŘ ƻƴ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ƻŦ ōǊŀƴŘŜŘ 

ŜƎƎǎ ŦƻǊ ƳƛŘŘƭŜ Ŏƭŀǎǎ ǇƻǇǳƭŀǝƻƴ ŀƴŘ ŜƎƎ ǇǊƻŘπ

ǳŎǘǎ ƛƴ ƭƛǉǳƛŘ ŀƴŘ ŘǊȅ ŦƻǊƳ ŦƻǊ ƭŜŀŘƛƴƎ ¦ƪǊŀƛƴƛŀƴ 

ŀƴŘ ƛƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ ŦƻƻŘ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǇǊŜǎŜƴǘ ƻƴ 

ǘƘŜ ƭƻŎŀƭ ƳŀǊƪŜǘΦ ²Ŝ ŎƻƴǎƛŘŜǊ ǇǊƻŘǳŎǘ ǉǳŀƭƛǘȅ ǘƻ 

ōŜ ǾŜǊȅ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ōŜŎŀǳǎŜ ǿŜ ōŜƭƛŜǾŜ ǘƘŀǘ Ŏǳǎπ

ǘƻƳŜǊ ƭƻȅŀƭǘȅ ƛǎ ŀŎƘƛŜǾŜŘ ǘƘǊƻǳƎƘ ǎǳǇŜǊƛƻǊ ǉǳŀƭƛπ

ǘȅ ƻŦ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ƻũŜǊŜŘ ǿƘƛƭŜ ǎŀǝǎŬŜŘ ŀƴŘ ŘŜǾƻǘπ

ŜŘ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ ŎǊŜŀǘŜ ǘƘŜ ōŀǎƛǎ ŦƻǊ ǇǊƻŬǘŀōƭŜ 

ƎǊƻǿǘƘΦ  

 

.ǳǎƛƴŜǎǎ ƎŜƻƎǊŀǇƘȅ 

hǳǊ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŦŀŎƛƭƛǝŜǎ ŀǊŜ ƭƻŎŀǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ /Ŝƴπ

ǘǊŀƭ ǇŀǊǘ ƻŦ ¦ƪǊŀƛƴŜ ƛƴ YȅƛǾ ŀƴŘ /ƘŜǊƪŀǎȅ ǊŜƎƛƻƴǎ 

ǿƛǘƘƛƴ мол ƪƳ ŦǊƻƳ ŜŀŎƘ ƻǘƘŜǊΦ tǊƻŘǳŎǝƻƴ 

ǇǊŜƳƛǎŜǎ ƛƴŎƭǳŘŜ ƻƴŜ ōǊŜŜŘŜǊ ŦŀǊƳ ǿƛǘƘ ǇŀǊŜƴǘ 

ƅƻŎƪΣ ƻƴŜ ƘŀǘŎƘŜǊȅ ǇǊƻŘǳŎƛƴƎ Řŀȅ-ƻƭŘ ǇǳƭƭŜǘǎΣ 

ǘǿƻ ȅƻǳƴƎ ƭŀȅƛƴƎ ƘŜƴǎ ǎƛǘŜǎ ŀƴŘ ǘǿƻ ƭŀȅƛƴƎ ƘŜƴ 

ŦŀǊƳǎΦ ¢ƘŜ ŜƎƎ ǇǊƻŎŜǎǎƛƴƎ Ǉƭŀƴǘ ƛǎ ƭƻŎŀǘŜŘ ƻƴ ǘƘŜ 

ǇǊŜƳƛǎŜǎ ƻŦ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ ƭŀȅƛƴƎ ƘŜƴ ŦŀǊƳǎΦ CǊŜǎƘ 

ŜƎƎǎ ǎǳǇǇƭƛŜŘ ǘƻ ŜƎƎ ǇǊƻŎŜǎǎƛƴƎ Ǉƭŀƴǘ ǿƛǘƘƛƴ нп 

ƘƻǳǊǎ ŀƊŜǊ ōŜƛƴƎ ǇǊƻŘǳŎŜŘ ŜƴǎǳǊŜ ƘƛƎƘ ǉǳŀƭƛǘȅ 

ǘƘŜ Ŭƴŀƭ ǇǊƻŘǳŎǘǎΦ !ǳȄƛƭƛŀǊȅ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ Ŏƻƴǎƛǎǘǎ 

ƻŦ ǘǿƻ ŦƻŘŘŜǊ Ƴƛƭƭǎ ǿƛǘƘ ŀ ǘƻǘŀƭ ŎŀǇŀŎƛǘȅ ƻŦ рс 

ǘƻƴǎ ƻŦ ŦƻŘŘŜǊ ǇŜǊ ƘƻǳǊ ŀƴŘ ŀ ǎǳƴƅƻǿŜǊ ǇǊƻπ

ŎŜǎǎƛƴƎ Ǉƭŀƴǘ ǘƘŀǘ ǇǊƻŘǳŎŜǎ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊ ƛǘŜƳǎ 

ǎǳƴƅƻǿŜǊ ƳŜŀƭ ǘƘŀǘ ƛǎ ǳǎŜŘ ƛƴ ǇƻǳƭǘǊȅ ŦŜŜŘΦ 

 

!ƴƴǳŀƭ wŜǇƻǊǘ нлмп    

Hatchery
Breeder farm

Laying hens farm
Egg processing plant
Fodder mill

Young hens farm (2) Laying hens farm

Fodder mill

a
!
b
!
D
9
a
9
b
¢
 
w
9
t
h
w
¢
 

 
D
h
±
9
w
b
!
b
/
9
 
w
9
t
h
w
¢

 
C
L
b
!
b
/
L
!
[
 
{
¢
!
¢
9
a
9
b
¢
{

 
h
¢
I
9
w
 
L
b
C
h
w
a
!
¢
L
h
b

 



 у 

 

/ƻǊǇƻǊŀǘŜ ǎǳƳƳŀǊȅ 

.ǳǎƛƴŜǎǎ ƳƻŘŜƭ 

hǳǊ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ǎƛǘŜǎ ŜƳǇƭƻȅ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ǳǇ-ǘƻ-

ŘŀǘŜ ǇƻǳƭǘǊȅ ŀƴŘ ǇǊƻŎŜǎǎƛƴƎ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ ŀƴŘ ǇǊƻπ

ƎǊŜǎǎƛǾŜ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŎŀƭ ŎƻƴŎŜǇǘǎ ŜƴǎǳǊƛƴƎ ŜŶπ

ŎƛŜƴǘ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ ŀƴŘ ǎǳǇŜǊƛƻǊ ǉǳŀƭƛǘȅ 

ƻŦ Ŭƴŀƭ ǇǊƻŘǳŎǘǎΦ  

²Ŝ ƘŀǾŜ ŀŘƻǇǘŜŘ ŀ ƭŀǊƎŜ-ǎŎŀƭŜ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŀǇπ

ǇǊƻŀŎƘΦ hǳǊ ǾŜǊǝŎŀƭƭȅ ƛƴǘŜƎǊŀǘŜŘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƳƻŘŜƭ 

ǎǇŀƴǎ ŦǊƻƳ ǇŀǊŜƴǘ ƅƻŎƪ ǘƻ ŜƎƎ ǇǊƻŎŜǎǎƛƴƎΣ ƛƴπ

ŎƭǳŘƛƴƎ ŀƭǎƻ ŦƻŘŘŜǊ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴΣ ǇǊƻŎŜǎǎƛƴƎ ƻŦ 

ǎǳƴƅƻǿŜǊ ǎŜŜŘǎ ŀƴŘ ƎǊŀƛƴ ǎǘƻǊŀƎŜΦ IƛƎƘ ƭŜǾŜƭ ƻŦ  

 

 

 

 

 

ǾŜǊǝŎŀƭ ƛƴǘŜƎǊŀǝƻƴ ŀƭƭƻǿǎ ǳǎ ǘƻ ƻǇǝƳƛȊŜ ǇǊƻπ

ŘǳŎǝƻƴ Ŏƻǎǘǎ ŀƴŘ ŎƻƴǘǊƻƭ ǇǊƻŘǳŎǘ ǉǳŀƭƛǘȅ ŀǘ 

ŜŀŎƘ ǎǘŀƎŜ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ǇǊƻŎŜǎǎΦ  

hǳǊ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ŀǊŜ ŎƻƳǇƭƛŀƴǘ ǿƛǘƘ ƛƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ 

ǉǳŀƭƛǘȅ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ L{h фллмΥнллу ŀƴŘ L{h 

ннлллΥнллрΣ C{{/ ннллл ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ 

ƴŀǝƻƴŀƭ ¦ƪǊŀƛƴƛŀƴ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ŀƴŘ ǎŀƴƛǘŀǊȅ 

ƴƻǊƳǎΦ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

!ƴƴǳŀƭ wŜǇƻǊǘ нлмп    
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Egg processing
2M eggs/day

Egg 
products 
segment

Breeders
117Khen places

Fodder plant
56 tons/hr

Incubation
1M eggs

Laying hens
6.1M hen places

Shell eggs 
segment

Young hens
1.8M hen places

Grain storage
29K tons

Dry egg products
Liquid egg products

Branded eggs
Unbranded eggs

Sunflower oil
Peel fuel briquettes

Sunflower 
processing 
segment
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/ƻǊǇƻǊŀǘŜ ǎǳƳƳŀǊȅ 

hǳǊ ōǊŀƴŘǎ 

 

 

 

 

{ƘŜƭƭ ŜƎƎǎ μ ²Ŝ ǎǳǇǇƭȅ ǘƘŜ ¦ƪǊŀƛƴƛŀƴ ƳŀǊƪŜǘ 

ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǿƛŘŜǎǘ ǊŀƴƎŜ ƻŦ ǇŀŎƪŜŘ ǎƘŜƭƭ ŜƎƎǎ ǳƴπ

ŘŜǊ ōǊŀƴŘ ƴŀƳŜ ¸ŀǎŜƴǎǾƛǘϰΦ YŜȅ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ ƛƴ 

ǎƘŜƭƭ ŜƎƎ ǎŀƭŜǎ ŀǊŜ ƭŀǊƎŜ ƭƻŎŀƭ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ 

ǊŜǘŀƛƭ ŎƘŀƛƴǎ ƛƴ ¦ƪǊŀƛƴŜΦ  

tǊƛŎŜǎ ŦƻǊ ōǊŀƴŘŜŘ ǇŀŎƪŀƎŜŘ ŜƎƎǎ ŀǊŜ ǘǊŀŘƛǝƻƴπ

ŀƭƭȅ ƘƛƎƘŜǊ ǘƘŀƴ ǘƘŜ ŀǾŜǊŀƎŜ ŜƎƎ ǇǊƛŎŜ ƻƴ ǘƘŜ 

ƳŀǊƪŜǘΦ ¢ƘŜ ǇǊƛŎŜ ǇǊŜƳƛǳƳ ƛǎ ƧǳǎǝŬŜŘ ōȅ ƘƛƎƘ 

ŎƻƴǎƛǎǘŜƴǘ ǉǳŀƭƛǘȅ ƻŦ ƻǳǊ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ 

ǘƘŜƛǊ ŀŘŀǇǘŀǝƻƴ ǘƻ ǎǇŜŎƛŬŎ ŎƻƴǎǳƳŜǊ ǇǊŜŦŜǊπ

ŜƴŎŜǎΦ 

²Ŝ ǊŜƳŀƛƴŜŘ ǘƘŜ ƳŀƧƻǊ ǇǊƻŘǳŎŜǊ ƻŦ ǇǊƛǾŀǘŜ ƭŀπ

ōŜƭ ŜƎƎǎ ƛƴ ¦ƪǊŀƛƴŜ ƛƴ нлмпΣ ǎǳǇǇƭȅƛƴƎ ŜƎƎǎ 

ōǊŀƴŘŜŘ ōȅ ǊŜǘŀƛƭ ƴŜǘǿƻǊƪ ǘƻ !ǳŎƘŀƴΣ {ƛƭǇƻΣ 

aŜǘǊƻΣ CǳǊǎƘŜǘΣ !¢.Σ ±Ŝƭȅƪŀ YȅǎƘŜƴȅŀΣ 9ƪƻ ŀƴŘ ŀ 

ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ǎƳŀƭƭŜǊ ǊŜƎƛƻƴŀƭ ǊŜǘŀƛƭ ŎƘŀƛƴǎΦ 

 

 

 

 

 

9ƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ μ ²Ŝ ƻũŜǊ ǎŜǇŀǊŀǘŜŘ ŀƴŘ ǿƘƻƭŜ 

ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ƛƴ ŘǊȅ ŀƴŘ ƭƛǉǳƛŘ ŦƻǊƳΦ 9ƎƎ ǇǊƻŘπ

ǳŎǘǎ ŀǊŜ Ƴŀƛƴƭȅ ǳǎŜŘ ōȅ ŦƻƻŘ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ƛƴ 

¦ƪǊŀƛƴŜ ŀƴŘ ŀōǊƻŀŘΦ ²Ŝ ŀǊŜ ǘƘŜ ƭŀǊƎŜǎǘ ǇǊƻŘǳŎπ

ŜǊ ƻŦ ƭƛǉǳƛŘ ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ƛƴ ¦ƪǊŀƛƴŜΦ hǳǊ ŜƎƎ 

ǇǊƻŘǳŎǘǎ ŀǊŜ ǎƻƭŘ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ hǾƻǎǘŀǊϰ ōǊŀƴŘΦ 

hǳǊ ŎǳǎǘƻƳŜǊ ōŀǎŜ ƛƴ ǘƘŜ ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ǎŜƎƳŜƴǘ 

ƛǎ ƳƛȄŜŘ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ƭƻŎŀǝƻƴΣ ǎƛȊŜ ŀƴŘ ƛƴŘǳǎǘǊȅΣ 

ǿƛǘƘ ƪŜȅ ŎƭƛŜƴǘǎ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ƛƴ ƳŀȅƻƴƴŀƛǎŜ ŀƴŘ 

ŎƻƴŦŜŎǝƻƴŜǊȅ ǎŜŎǘƻǊǎΦ !ƳƻƴƎ ƻǳǊ ƪŜȅ ƭƻŎŀƭ Ŏǳǎπ

ǘƻƳŜǊǎ ŀǊŜ wƻǎƘŜƴΣ YǊŀƊ CƻƻŘǎ ¦ƪǊŀƛƴŜ όǇŀǊǘ ƻŦ 

aƻƴŘŜƭŜȊ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭύΣ YƘŀǊƪƛǾ .ƛǎŎǳƛǘΣ 

aŎ5ƻƴŀƭŘǎ όǿŜ ŀǊŜ ǘƘŜƛǊ ŜȄŎƭǳǎƛǾŜ ǎǳǇǇƭƛŜǊ ƻŦ 

ŜƎƎǎ ŀƴŘ ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎύ ŀƴŘ bŜǎǘƭŜΦ  

.ȅ ƳŜŀƴǎ ƻŦ ǘƘŜ ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ǎŜƎƳŜƴǘ ǿŜ ŀŘπ

ŘǊŜǎǎ ǎǇŜŎƛŬŎ ƴŜŜŘǎ ƻŦ ƻǳǊ .н. ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ ŀƴŘ 

ƻũǎŜǘ ǇǊƻƴƻǳƴŎŜŘ ǎŜŀǎƻƴŀƭ ǇǊƛŎŜ ƅǳŎǘǳŀǝƻƴǎ 

ǘƘŀǘ ŀǊŜ ǇǊŜǎŜƴǘ ƛƴ ƭƻŎŀƭ ǎƘŜƭƭ ŜƎƎ ƳŀǊƪŜǘ 

ǘƘǊƻǳƎƘƻǳǘ ǘƘŜ ȅŜŀǊΦ ¢Ƙƛǎ ǇǊƻǾƛŘŜǎ ǳǎ ǿƛǘƘ ŀ 

ōǊƻŀŘŜǊ ƳŀǊƪŜǘ ǇǊŜǎŜƴŎŜ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ƳƻǊŜ ŜǾŜƴ 

ǇǊƻŬǘŀōƛƭƛǘȅ ǘƘǊƻǳƎƘƻǳǘ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ǇŜǊƛƻŘǎΦ  

!ƴƴǳŀƭ wŜǇƻǊǘ нлмп    

{ƘŜƭƭ ŜƎƎǎ ŀǎǎƻǊǘƳŜƴǘ 9ƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ŀǎǎƻǊǘƳŜƴǘ 

9ƎƎ ǿƘƛǘŜ 9ƎƎ ȅƻƭƪ ²ƘƻƭŜ ŜƎƎ 

9ƎƎ ǿƘƛǘŜ 9ƎƎ ȅƻƭƪ ²ƘƻƭŜ ŜƎƎ 

5Ǌȅ 
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 мл 

 

92%

8%
Other industrial producers
Ovostar Union

12.8
billion eggs

aŀǊƪŜǘ ƻǾŜǊǾƛŜǿ 

{ƘŜƭƭ ŜƎƎ ƳŀǊƪŜǘ 

{ƘŜƭƭ ŜƎƎ ƳŀǊƪŜǘ ƛƴ ¦ƪǊŀƛƴŜ ƛǎ ŘƛǾƛŘŜŘ ƛƴǘƻ ƛƴŘǳǎπ

ǘǊƛŀƭ ŀƴŘ ƘƻǳǎŜƘƻƭŘ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴΦ Lƴ нлмпΣ ǎƘŀǊŜ 

ƻŦ ŜƎƎǎ ǇǊƻŘǳŎŜŘ ƛƴ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ŦƻǊƳŀǘ ǊŜŀŎƘŜŘ 

сп҈ ƻŦ ǘƘŜ ǘƻǘŀƭ ǾƻƭǳƳŜΦ Lƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǘƻ ǘƘŜ 

ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {ǘŀǘŜ {ǘŀǝǎǝŎǎ ŎƻƳƳƛǧŜŜ ƻŦ 

¦ƪǊŀƛƴŜΣ ŀƎƎǊŜƎŀǘŜ ǎƘŜƭƭ ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ƛƴπ

ŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ п҈ ƛƴ нлмп ǘƻ мфΦф ōƛƭƭƛƻƴ ǇƛŜŎŜǎΦ 

IŀǾƛƴƎ ǇǊƻŘǳŎŜŘ м ōƛƭƭƛƻƴ ŜƎƎǎ ƛƴ нлмпΣ ƻǳǊ 

ǎƘŀǊŜ ƛƴ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ǊŜƳŀƛƴŜŘ ŀǘ 

у҈Φ 

¢ƘŜ ǘƻǘŀƭ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ƭŀȅƛƴƎ ƘŜƴǎ ƅƻŎƪ ƘƻǳǎŜŘ ƛƴ 

ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ŦƻǊƳŀǘ ƛǎ ǇǊŀŎǝŎŀƭƭȅ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ȅŜŀǊ-ƻƴ-

ȅŜŀǊΣ пм Ƴƛƭƭƛƻƴ ōƛǊŘǎΦ Lƴ нлмп ŜƎƎ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ 

ǊŀǘŜ ƛƴ ¦ƪǊŀƛƴŜ ǊŜŀŎƘŜŘ ŀǇǇǊƻȄƛƳŀǘŜƭȅ омм ŜƎƎǎ 

ǇŜǊ ŎŀǇƛǘŀΦ 

 

9ƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ƳŀǊƪŜǘ 

Lƴ нлмп ŜȄǇŀƴǎƛƻƴ ƻŦ ¦ƪǊŀƛƴƛŀƴ ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ 

ƳŀǊƪŜǘ ǎƭƻǿŜŘ Řƻǿƴ ōŜŎŀǳǎŜ ƻŦ ǘƘŜ ƎŜƴŜǊŀƭ ŘŜπ

ǘŜǊƛƻǊŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘΦ  

hǾŜǊ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ǇŜǊƛƻŘΣ ǘƘŜ ǎƛȊŜ ƻŦ ǘƘŜ ƭƛǉǳƛŘ 

ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ƳŀǊƪŜǘ ƛƴ ¦ƪǊŀƛƴŜ ǎǘŀȅŜŘ ǳƴπ

ŎƘŀƴƎŜŘΦ  ²Ŝ ƪŜǇǘ ƻǳǊ ƭŜŀŘƛƴƎ Ǉƻǎƛǝƻƴ ƛƴ ǘƘƛǎ 

ǎŜŎǘƻǊ ŜƴƧƻȅƛƴƎ ŀ фл҈ ƳŀǊƪŜǘ ǎƘŀǊŜΣ ōǳǘ ǘƘŜ 

ƻǾŜǊŀƭƭ ƳŀǊƪŜǘ ŘȅƴŀƳƛŎǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ŘƛǎǘƻǊǘŜŘ ōȅ 

ŀ ǘŜƳǇƻǊŀǊȅ ŘŜŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ŘŜƳŀƴŘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ǎƛŘŜ 

ƻŦ ƻǳǊ ƪŜȅ ŎƭƛŜƴǘǎ ƭƻŎŀǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ 5ƻƴōŀǎǎ ǊŜƎƛƻƴΦ 

5Ǌȅ ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ƛƴ нлмп ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ 

ōȅ мл҈ ǘƻƎŜǘƘŜǊ ǿƛǘƘ ƎǊƻǿǘƘ ƻŦ ǎŀƭŜǎ ǾƻƭǳƳŜǎ 

ǘƻ ŘŜǎǝƴŀǝƻƴǎ ƻǳǘǎƛŘŜ ¦ƪǊŀƛƴŜΦ  

aŀǊƪŜǘ ƻǾŜǊǾƛŜǿ ŀƴŘ ŎƻƳǇŜǝǝǾŜ Ǉƻǎƛǝƻƴ 

!ƴƴǳŀƭ wŜǇƻǊǘ нлмп    

19.1 19.9

63% 64%

2013 2014

Share of household production
Share of industrial production

37% 36%

{ƘŜƭƭ ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ƛƴ ¦ƪǊŀƛƴŜ 

¢ƻǘŀƭ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴΣ ōƭƴ ŜƎƎǎ 
{ƘŀǊŜ ƻŦ ƘƻǳǎŜƘƻƭŘ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ 
{ƘŀǊŜ ƻŦ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ 

мфΦф 

hǳǊ ǎƘŀǊŜ ƛƴ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭƭȅ ǇǊƻŘǳŎŜŘ ŜƎƎǎ  

hǘƘŜǊ ǇǊƻŘǳŎŜǊǎ 
hǾƻǎǘŀǊ ¦ƴƛƻƴ 

ϝ 
ϝ 

ϝ¢ƻǘŀƭ ǾƻƭǳƳŜǎ ŜȄŎƭǳŘƛƴƎ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ƛƴ /ǊƛƳŜŀ 
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9ƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ƛƴ ¦ƪǊŀƛƴŜ 

90%

10%
Ovostar Union

Other producers

7 266
tons 

produced

hǾƻǎǘŀǊ ¦ƴƛƻƴ 
hǘƘŜǊ ǇǊƻŘǳŎŜǊǎ 

6%

94%

29 073
tons 

produced

hǳǊ ǎƘŀǊŜ ƛƴ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ƻŦ ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ 

26 500 29 073

7 400
7 266

2013 2014

Liquid egg products, tons
Dry egg products, tons
[ƛǉǳƛŘ ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎΣ ǘƻƴǎ 
5Ǌȅ ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎΣ ǘƻƴǎ 
 



 мм 

 

445
585

733

0.83 0.89 0.67

2012 2013 2014

Shell eggs sold, mln pcs
Price, USD/10 pcs net of VAT

!ŎǝǾƛǘȅ ƛƴ ƪŜȅ ǎŜƎƳŜƴǘǎ 

9ƎƎ ǎŜƎƳŜƴǘ 

tǊƻŘǳŎǝƻƴ μ Lƴ нлмп ǿŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎπ

ǝƻƴ ōȅ мс҈ ȅŜŀǊ-ƻƴ-ȅŜŀǊ ŦǊƻƳ уфо ǘƻ м лоу Ƴƛƭπ

ƭƛƻƴΦ ¢Ƙƛǎ ȅŜŀǊ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ƳŀǊƪŜŘ ǿƛǘƘ ŎƻƳπ

ƳŜƴŎŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻƎǊŀƳ ǊŜŀƭƛȊŜŘ 

ƻƴ ǘƘŜ ǇǊŜƳƛǎŜǎ ƻŦ ƻǳǊ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ǎƛǘŜ ƛƴ 

{ǘŀǾȅǎŎƘŜ ŀƴŘ ǊŜƭŀǘŜŘ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜΦ  

{ŀƭŜǎ μ ±ƻƭǳƳŜ ƻŦ ŜƎƎǎ ǎƻƭŘ ƛƴ нлмп ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ 

нр҈ ȅŜŀǊ-ƻƴ-ȅŜŀǊ ǘƻ тоо Ƴƛƭƭƛƻƴ ǿƘƛŎƘ ǘǊŀƴǎƭŀǘπ

ŜŘ ƛƴǘƻ ŀ ǊŜǾŜƴǳŜ ƻŦ ¦{5 пф Ƴƛƭƭƛƻƴ όнлмоΥ ¦{5 

рм ƳƛƭƭƛƻƴύΦ ¢ƘŜǊŜǿƛǘƘΣ ǾƻƭǳƳŜ ƻŦ ŜƎƎǎ ŜȄǇƻǊǘŜŘ 

ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ о ǝƳŜǎΣ ŦǊƻƳ ол ǘƻ уф Ƴƛƭƭƛƻƴ ŜƎƎǎ 

ǿƘŜǊŜŀǎ ŜȄǇƻǊǘ ǊŜǾŜƴǳŜ ŦǊƻƳ ǎŀƭŜ ƻŦ ǎƘŜƭƭ ŜƎƎǎ 

ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ нΦп ǝƳŜǎ ǘƻ ¦{5 с ƳƛƭƭƛƻƴΦ  

!ǾŜǊŀƎŜ ǎŀƭŜǎ ǇǊƛŎŜ ƻŦ ǎƘŜƭƭ ŜƎƎǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ 

мр҈ ǘƻ лΦумф ¦!IκŜƎƎ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ лΦтмр ¦!Iκ

ŜƎƎ ƛƴ нлмоΦ !ǘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǝƳŜΣ ŘŜǾŀƭǳŀǝƻƴ ƻŦ 

¦ƪǊŀƛƴƛŀƴ IǊȅǾƴƛŀΣ ŜǎǇŜŎƛŀƭƭȅ ǎǘŜŜǇ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻǳǊǘƘ 

ǉǳŀǊǘŜǊ ƻŦ ǘƘŜ ȅŜŀǊΣ ǊŜǎǳƭǘŜŘ ƛƴ ƭƻǿŜǊ ǇǊƛŎŜǎ ǇŜǊ 

ǳƴƛǘ ƛƴ ¦{5 ǘŜǊƳǎΦ Lƴ нлмп ŜƎƎ ǎŜƭƭƛƴƎ ǇǊƛŎŜ ƛƴ 

¦{5 ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ нр҈ ȅŜŀǊ-ƻƴ-ȅŜŀǊ ǘƻ ¦{5 

лΦлтκǇƛŜŎŜ ƴŜǘ ƻŦ ±!¢Φ  

²Ŝ ǎŜƭƭ ǘƘŜ ƳŀƧƻǊƛǘȅ ƻŦ ŜƎƎǎ ƻƴ ǘƘŜ ƭƻŎŀƭ ƳŀǊƪŜǘΣ 

ŀƭǘƘƻǳƎƘ ƛƴ нлмп ǘƘŜ ǎƘŀǊŜ ƻŦ ŜƎƎǎ ŜȄǇƻǊǘŜŘ Ƙŀǎ 

ōŜŜƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ǘƻ ŘƛǾŜǊǎƛŦȅ ŜƳŜǊƎŜƴǘ ŎǳǊǊŜƴŎȅ 

ǊƛǎƪΦ {ŀƭŜǎ ǘƻ ŜȄǇƻǊǘ ƛƴ нлмп ŀƳƻǳƴǘŜŘ ǘƻ мн҈ ƻŦ 

ǘƻǘŀƭ ǾƻƭǳƳŜǎ ǎƻƭŘ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ р҈ ǘƘŜ ȅŜŀǊ ōŜπ

ŦƻǊŜΦ .ǊŀƴŘŜŘ ŜƎƎǎ ǎǝƭƭ ŎƻƴǎǝǘǳǘŜ ŀ ƳŀƧƻǊ ǇŀǊǘ 

ƻŦ ƻǳǊ ŜƎƎ ǎŀƭŜǎΦ ¢ƘŜȅ ŀǊŜ ǎƻƭŘ ǘƘǊƻǳƎƘ ǊŜǘŀƛƭ 

ŎƘŀƛƴǎ ŀƴŘ ōǊŀƴŘŜŘ Ǉƻƛƴǘǎ ƻŦ ǎŀƭŜ ǿƘƛŎƘ ǘƻƎŜǘƘπ

ŜǊ ŎƻƴǘǊƛōǳǘŜŘ тм҈ ƻŦ ŜƎƎ ǎŀƭŜǎ ǊŜǾŜƴǳŜ ƛƴ нлмп 

ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘ ǘƻ ¦{5 ор ƳƛƭƭƛƻƴΦ  

 

 

 
 

Ƴ¦{5 рмΦп 
ǎŜƎƳŜƴǘ ǊŜǾŜƴǳŜ ƛƴ нлмп 
ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ Ƴ¦{5 нΦу ƻŦ ǊŜǾŜƴǳŜ ŦǊƻƳ ƻǘƘŜǊ ǎŀƭŜǎ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

!ŎǝǾƛǘȅ ƛƴ ƪŜȅ ǎŜƎƳŜƴǘǎ 

9ƎƎ ǎŀƭŜǎ 

{ŀƭŜǎ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ 

!ƴƴǳŀƭ wŜǇƻǊǘ нлмп    
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Ukraine 
88%

Export 
12%

Ukraine
95%

Export
5%

2014 2013

49
mUSD

51
mUSD

ϝLƴ нлмп ŀƴŘ нлмо ǿŜ ǊŜŎƭŀǎǎƛŬŜŘ ƳŀǊƪŜǝƴƎ ŜȄǇŜƴǎŜǎ όƭƻȅŀƭǘȅ ǇǊƻƎǊŀƳǎύΦ tƭŜŀǎŜ 
ǊŜŦŜǊ ǘƻ bƻǘŜ у ƻŦ ǘƘŜ /ƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ CƛƴŀƴŎƛŀƭ {ǘŀǘŜƳŜƴǘǎ 

ϝ 



 мн 

 

1 398 1 508
1 712

5.93 5.70 5.05

2012 2013 2014

Dry egg products sold, tons
Price, USD/kg, net of VAT

5 032

6 803 6 514

1.93 1.98
1.53

2012 2013 2014

Liquid egg products sold, tons
Price, USD/kg, net of VAT

!ŎǝǾƛǘȅ ƛƴ ƪŜȅ ǎŜƎƳŜƴǘǎ 
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9ƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ǎŜƎƳŜƴǘ 

tǊƻŘǳŎǝƻƴ μ ²Ŝ ǇǊƻŎŜǎǎŜŘ омф Ƴƛƭƭƛƻƴ ŜƎƎǎ ƛƴ 

нлмпΣ ǇǊƻŘǳŎƛƴƎ с рру ǘƻƴǎ ƻŦ ƭƛǉǳƛŘ ŀƴŘ м трф 

ǘƻƴǎ ƻŦ ŘǊȅ ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ǿƘƛŎƘ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘǎ ŀƴ 

ŘŜŎǊŜŀǎŜ ƻŦ п҈ ŀƴŘ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻŦ ну҈ ȅŜŀǊ-ƻƴ-

ȅŜŀǊΦ 

{ŀƭŜǎ μ hǾŜǊ ǘƘŜ Ǉŀǎǘ ȅŜŀǊ ǿŜ ǎƻƭŘ с рмп ǘƻƴǎ ƻŦ 

ƭƛǉǳƛŘ ŀƴŘ м тмн ǘƻƴǎ ƻŦ ŘǊȅ ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎΣ ŀ п҈ 

ŘŜŎǊŜŀǎŜ ŀƴŘ ŀ мп҈ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ȅŜŀǊ-ƻƴ-ȅŜŀǊΣΦ  

!ƭǘƘƻǳƎƘ ŀǾŜǊŀƎŜ ǎŀƭŜǎ ǇǊƛŎŜǎ ƛƴ ¦!I ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ 

ȅŜŀǊ-ƻƴ-ȅŜŀǊ όŘǊȅ ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎΥ Ҍон҈ ǘƻ слΦмл 

¦!IκƪƎΤ ƭƛǉǳƛŘ ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎΥ Ҍмр҈ ǘƻ муΦнл 

¦!IκƪƎύΣ ǇǊƛŎŜǎ ǇŜǊ ƪƎ ƛƴ ¦{5 ǘŜǊƳǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ 

ƭƻǿŜǊ ȅŜŀǊ-ƻƴ-ȅŜŀǊ ƻƴ ǘƘŜ ōŀŎƪ ƻŦ ¦ƪǊŀƛƴƛŀƴ 

IǊȅǾƴƛŀ ŘŜǾŀƭǳŀǝƻƴΦ {ŜƭƭƛƴƎ ǇǊƛŎŜ ƻŦ ŘǊȅ ŜƎƎ 

ǇǊƻŘǳŎǘǎ ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ мн҈ ǘƻ ¦{5 рΦлрκƪƎ 

ǿƘƛƭŜ ǘƘŜ ǇǊƛŎŜ ƻŦ ƭƛǉǳƛŘ ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ 

ōȅ но҈ ȅŜŀǊ-ƻƴ-ȅŜŀǊ ǘƻ ¦{5 мΦроκƪƎΦ  

Lƴ нлмп ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ǎŜƎƳŜƴǘ ǊŜǾŜƴǳŜ ŘŜπ

ŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ мм҈ ȅŜŀǊ-ƻƴ-ȅŜŀǊ ǘƻ ¦{5 нл Ƴƛƭƭƛƻƴ 

όнлмоΥ ¦{5 но ƳƛƭƭƛƻƴύΦ !ǘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǝƳŜΣ ǎŀƭŜǎ 

ǘƻ ŜȄǇƻǊǘ ŎƻƴǘǊƛōǳǘŜŘ ол҈ ǘƻ ǘƘŜ ǘƻǘŀƭ ǎŜƎƳŜƴǘ 

ǊŜǾŜƴǳŜ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘ ǘƻ  ¦{5 с Ƴƛƭƭƛƻƴ όнлмоΥ мо҈  

ƻǊ ¦{5 о ƳƛƭƭƛƻƴύΦ 

²ƘƛƭŜ ŦƻŎǳǎ ƻƴ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ƻŦ ƭƛǉǳƛŘ ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ 

ƛǎ ŀƴ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ǇŀǊǘ ƻŦ ƻǳǊ ǎǘǊŀǘŜƎȅΣ ŜŎƻƴƻƳƛŎ 

ŀƴŘ ǇƻƭƛǝŎŀƭ ǘǳǊƳƻƛƭ ƛƴ ¦ƪǊŀƛƴŜ ƻǾŜǊ ǘƘŜ ȅŜŀǊ 

нлмп ǊŜǎǳƭǘŜŘ ƛƴ ǊŜǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ Ǉƭŀƴǎ ƛƴ 

ŦŀǾƻǊ ƻŦ ŜȄǇƻǊǘ-ƻǊƛŜƴǘŜŘ ŘǊȅ ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎΦ  

 

 
 

Ƴ¦{5 нлΦл 
ǎŜƎƳŜƴǘ ǊŜǾŜƴǳŜ ƛƴ нлмп 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

9ƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ǎŀƭŜǎ 

!ƴƴǳŀƭ wŜǇƻǊǘ нлмп    

a
!
b
!
D
9
a
9
b
¢
 
w
9
t
h
w
¢
 

 
D
h
±
9
w
b
!
b
/
9
 
w
9
t
h
w
¢

 
C
L
b
!
b
/
L
!
[
 
{
¢
!
¢
9
a
9
b
¢
{

 
h
¢
I
9
w
 
L
b
C
h
w
a
!
¢
L
h
b

 



 мо 

 

CƛƴŀƴŎƛŀƭ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻǾŜǊǾƛŜǿ 

CƛƴŀƴŎƛŀƭ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ  

wŜǾŜƴǳŜ μ hǳǊ ǊŜǾŜƴǳŜ ƻƴ ŀ ǊŜǇƻǊǘŜŘ ōŀǎƛǎ ŘŜπ

ŎǊŜŀǎŜŘ ƛƴ ¦{5 ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘ ōȅ т҈ ǘƻ ¦{5 тп тул 

ǘƘǎ ŦǊƻƳ ¦{5 ул опн ǘƘǎΦ !ǎ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ ƘƛǎǘƻǊƛπ

ŎŀƭƭȅΣ ŜƎƎ ǎŜƎƳŜƴǘ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ǘƘŜ Ƴŀƛƴ ŎƻƴǘǊƛōǳπ

ǘƻǊ ǘƻ ǘƻǘŀƭ ǊŜǾŜƴǳŜ ό¦{5 рм оср ǘƘǎ ƛƴ нлмпύΣ 

ŦƻƭƭƻǿŜŘ ōȅ ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ǎŜƎƳŜƴǘ ό¦{5 нл лнс 

ǘƘǎ ƛƴ нлмпύΦ ¢ƘŜ ǊŜƳŀƛƴƛƴƎ ¦{5 о оуф ǘƘǎ Ƙŀǎ 

ōŜŜƴ ŎƻƴǘǊƛōǳǘŜŘ ōȅ ǎŀƭŜǎ ƻŦ ǘƘŜ ǎǳƴƅƻǿŜǊ ǇǊƻπ

ŎŜǎǎƛƴƎ ǎŜƎƳŜƴǘΦ  

DǊƻǎǎ ǇǊƻŬǘ ŀƴŘ Ŏƻǎǘ ƻŦ ǎŀƭŜǎ μ ! ȅŜŀǊ-ƻƴ-ȅŜŀǊ 

ŘŜŎǊŜŀǎŜ ƛƴ Ŏƻǎǘ ƻŦ ǎŀƭŜǎ ƻŦ т҈ ǘƻ ¦{5 рл тту 

ǘƘǎ ƳŀǘŎƘŜŘ ǘƘŜ ŘŜŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǘƻǘŀƭ ǊŜǾŜƴǳŜΣ ǎƻ ŀ 

ǊŜŘǳŎǝƻƴ ƻŦ ƎǊƻǎǎ ƳŀǊƎƛƴ ƛƴ ǇŜǊŎŜƴǘŀƎŜ ǘŜǊƳǎ 

ǿŀǎ Ƴŀƛƴƭȅ ŀǧǊƛōǳǘŜŘ ǘƻ ŎƻƴǎƛǎǘŜƴǘ ŀǇǇǊƻŀŎƘ ǘƻ 

ǊŜǾŀƭǳŀǝƻƴ ƻŦ ōƛƻƭƻƎƛŎŀƭ ŀǎǎŜǘǎ ό¦{5 н умо ƛƴ 

нлмп ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ¦{5 у рфп ƛƴ нлмоύΦ  

9.L¢5! μ 5ǳŜ ǘƻ ¦!I ŘŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ƻǾŜǊ ǘƘŜ 

ȅŜŀǊΣ ǎŜƭƭƛƴƎ ŀƴŘ ŘƛǎǘǊƛōǳǝƻƴ Ŏƻǎǘǎ ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ 

от҈ ǘƻ ¦{5 н нрр ǘƘǎ ǿƘƛƭŜ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘŀǝƻƴ Ŏƻǎǘ 

ǊŜƳŀƛƴŜŘ ǘƘŜ Ƴŀƛƴ ŎƻƳǇƻƴŜƴǘ ƻŦ ǘƘƛǎ ŜȄǇŜƴǎŜ 

ƛǘŜƳΦ [ƻŎŀƭ ŎǳǊǊŜƴŎȅ ŘŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ŀƭǎƻ ǊŜǎǳƭǘŜŘ 

ƛƴ ол҈ ƭƻǿŜǊ LƴŎƻƳŜ ŦǊƻƳ ǎǇŜŎƛŀƭ ±!¢ ǘǊŜŀǘπ

ƳŜƴǘ  ƻŦ ¦{5 н роф ǘƘǎΦ !ǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǘƘŜǎŜ ŘŜπ

ǾŜƭƻǇƳŜƴǘǎΣ 9.L¢5! ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ нл҈ ȅŜŀǊ-ƻƴ-

ȅŜŀǊ ǘƻ ¦{5 нф млр ǘƘǎ ǿƘƛƭŜ 9.L¢5! ƳŀǊƎƛƴ 

ǊŜŀŎƘŜŘ оф҈Φ 

bŜǘ ǇǊƻŬǘ μ Lƴ нлмп ƴŜǘ ǇǊƻŬǘ ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ мт҈ 

ȅŜŀǊ-ƻƴ-ȅŜŀǊ ǘƻ ¦{5 нр унр ǘƘǎΦ   

CƛƴŀƴŎƛŀƭ Ǉƻǎƛǝƻƴ 

!ǎǎŜǘǎΣ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ŀƴŘ Ŝǉǳƛǘȅ μ Lƴ нлмп ǾŀƭǳŜ ƻŦ 

ƻǳǊ ǘƻǘŀƭ ŀǎǎŜǘǎ ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ ос҈ ǘƻ ¦{5 су 

мтт ǘƘǎ Ƴŀƛƴƭȅ ŀǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ¦!I ŘŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ 

ŀƎŀƛƴǎǘ ¦{5 ŦǊƻƳ тΦфф ǘƻ мрΦтт ŀǘ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ 

ƻŦ нлмо ŀƴŘ нлмпΦ ¦{5-ōŀǎŜŘ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǇǊƻǇŜǊǘȅΣ 

Ǉƭŀƴǘ ŀƴŘ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ оф҈ ƻƴ ŀ 

ǊŜǇƻǊǘŜŘ ōŀǎƛǎ ǘƻ ¦{5 пл рлт ǘƘǎΦ ±ŀƭǳŜ ƻŦ ŎǳǊπ

ǊŜƴǘ ŀƴŘ ƴƻƴ-ŎǳǊǊŜƴǘ ōƛƻƭƻƎƛŎŀƭ ŀǎǎŜǘǎ ǘƻƎŜǘƘŜǊ 

ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ ос҈ ǘƻ ¦{5 от мту ǘƘǎ ŀƭǎƻ ŦƻǊ ǘƘŜ 

ǊŜŀǎƻƴ ƻŦ ŘŜǾŀƭǳŀǝƻƴ ƻŦ ¦!IΣ ŀƭǘƘƻǳƎƘ ǘƘŜ ǎƛȊŜ 

ƻŦ ǘƻǘŀƭ ǇƻǳƭǘǊȅ ƅƻŎƪ ǎƘƻǿŜŘ мн҈ ƎǊƻǿǘƘ ȅŜŀǊ-

ƻƴ-ȅŜŀǊΦ ¢ƘŜ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ ŎƻƴǎƛǎǘŜŘ Ƴŀƛƴƭȅ ƻŦ 

ǘǊŀŘŜ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ ό¦{5 т спс ǘƘǎύ ŀƴŘ ±!¢ ŦƻǊ 

ǊŜƛƳōǳǊǎŜƳŜƴǘ ό¦{5 п ппм ǘƘǎύΦ  

hǳǊ ǘƻǘŀƭ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ му҈ ƻƴ ŀ ǊŜπ

ǇƻǊǘŜŘ ōŀǎƛǎ ǘƻ ¦{5 мс ррр ǘƘǎ ǿƘŜǊŜŀǎ ǘƘŜ 

Ƴŀƛƴ ŎƻƳǇƻƴŜƴǘ ƻŦ ǘƘƛǎ ƛǘŜƳ ǊŜƳŀƛƴŜŘ ƭƻŀƴǎ 

ŀƴŘ ōƻǊǊƻǿƛƴƎǎΦ 

wŜǘŀƛƴŜŘ ŜŀǊƴƛƴƎǎ ǊŜƳŀƛƴŜŘ ƪŜȅ ŎƻƳǇƻƴŜƴǘ ƻŦ 

ŜǉǳƛǘȅΣ ǿƘƛŎƘ ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ см҈ ȅŜŀǊ-ƻƴ-ȅŜŀǊ ǘƻ 

¦{5 ур лср ǘƘǎΦ 

[ƻŀƴǎ ŀƴŘ ōƻǊǊƻǿƛƴƎǎ μ !ǘ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ ǘƘŜ ȅŜŀǊ 

ƻǳǊ ǘƻǘŀƭ ƛƴǘŜǊŜǎǘ-ōŜŀǊƛƴƎ ƭƻŀƴǎ ŀƴŘ ōƻǊǊƻǿƛƴƎǎ 

ŀƳƻǳƴǘŜŘ ǘƻ ¦{5 ф рмм ǘƘǎΦ 5ŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ƻŦ 

9¦w ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ȅŜŀǊ ǊŜǎǳƭǘŜŘ ƛƴ ǊŜǾŀƭǳŀǝƻƴ 

ǇǊƻŬǘ ƻƴ ƻǳǊ 9¦w-ōŀǎŜŘ ƭƻŀƴ ƻǳǘǎǘŀƴŘƛƴƎ ǿƘƛŎƘ 

Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ ¦{5 м стм ǘƘǎΦ 

CƛƴŀƴŎƛŀƭ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻǾŜǊǾƛŜǿ 

tǊƻŬǘŀōƛƭƛǘȅ ŘȅƴŀƳƛŎǎ 

4.4
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Total loans and borrowings, mUSD

[ƻŀƴǎ ŀƴŘ ōƻǊǊƻǿƛƴƎǎ ŘȅƴŀƳƛŎǎ 
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CƛƴŀƴŎƛŀƭ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻǾŜǊǾƛŜǿ 

[ƻŀƴǎ ƻǳǘǎǘŀƴŘƛƴƎ ǘƻ [ŀƴŘŜǎ .ŀƴƪ .ŜǊƭƛƴ ŀƴŘ 

/ǊŜŘƛǘ !ƎǊƛŎƻƭŜ ŀƳƻǳƴǘŜŘ ǘƻ ¦{5 у уму ǘƘǎ ŀƴŘ 

¦{5 плн ǘƘǎΣ ǊŜǎǇŜŎǝǾŜƭȅΦ !ǘ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ŘŀǘŜΣ 

ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƭŜŀǎŜ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ŀƳƻǳƴǘŜŘ ǘƻ ¦{5 нфм 

ǘƘǎΦ  

/ŀǎƘ ƅƻǿ 

Lƴ нлмп ǿŜ ƳŀƛƴǘŀƛƴŜŘ ŀ ǇƻǎƛǝǾŜ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŎŀǎƘ 

ƅƻǿ ƻŦ ¦{5 мп стр ǘƘǎΦ YŜȅ ŎƻƳǇƻƴŜƴǘǎ ƻŦ ǘƘƛǎ 

ǎŜŎǝƻƴ ōŜƛƴƎ ǘƘŜ ōŀƭŀƴŎŜ ǎƘŜŜǘ ƛǘŜƳǎΣ ƘŀǾŜ 

ōŜŜƴ ŀŘǾŜǊǎŜƭȅ ŀũŜŎǘŜŘ ōȅ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ƅǳŎǘǳŀπ

ǝƻƴǎ ƛƴ ŜȄŎƘŀƴƎŜ ǊŀǘŜ ƻŦ ¦!IΦ bŜƎŀǝǾŜ ǘǊŀƴǎƭŀπ

ǝƻƴ ŘƛũŜǊŜƴŎŜǎ ŀǊƻǎŜ ŦǊƻƳ ǎǳōǎǘŀƴǝŀƭ ǾŀǊƛŀƴŎŜ 

ōŜǘǿŜŜƴ ǇŜǊƛƻŘ ŀǾŜǊŀƎŜ ŀƴŘ ŜƴŘ ƻŦ ǇŜǊƛƻŘ ŜȄπ

ŎƘŀƴƎŜ ǊŀǘŜΦ 

bŜǾŜǊǘƘŜƭŜǎǎΣ ǿŜ ŎƻƴǝƴǳŜŘ ƻǳǊ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ƛƴ 

ŜȄǇŀƴǎƛƻƴ ƻŦ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŎŀǇŀŎƛǝŜǎΦ bŜǘ ŎŀǎƘ 

ƅƻǿ ǳǎŜŘ ƛƴ ƛƴǾŜǎǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǊŜŀŎƘŜŘ ¦{5 мс 

лун ǘƘǎ ƛƴ нлмпΤ ƭƛƪŜ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊΣ ǘƘŜ 

Ƴŀƛƴ ŎƻƳǇƻƴŜƴǘǎ ǿŜǊŜ ǇǳǊŎƘŀǎŜ ƻŦ ǇǊƻǇŜǊǘȅΣ 

Ǉƭŀƴǘ ŀƴŘ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ ŀƴŘ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ōƛƻƭƻƎƛŎŀƭ 

ŀǎǎŜǘǎΦ 

bŜǘ ŎŀǎƘ ƅƻǿǎ ǳǎŜŘ ƛƴ ŬƴŀƴŎƛƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ 

ŀƳƻǳƴǘŜŘ ǘƻ ¦{5 о сно ǘƘǎ ƛƴ нлмпΣ ǿƘŜǊŜŀǎ 

ǿŜ ǊŜǇŀƛŘ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘ ƻŦ ¦{5 н фун ǘƘǎ ƻŦ ƭƻŀƴ 

ǇǊƛƴŎƛǇŀƭ ŀƴŘ ¦{5 спм ǘƘǎ ƻŦ ƛƴǘŜǊŜǎǘΦ bƻ ƴŜǿ 

ƭƻŀƴǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ŀŎǉǳƛǊŜŘ ƛƴ нлмпΦ Lƴ CŜōǊǳŀǊȅ 

нлмр ǿŜ ƘŀǾŜ ƻōǘŀƛƴŜŘ ŀƴ ŜȄǇƻǊǘ ŎǊŜŘƛǘ ŦŀŎƛƭƛǘȅ 

ŦǊƻƳ !Y! !ǳǎŦǳƘǊƪǊŜŘƛǘ-DƳōI ŀƴŘ [ŀƴŘŜǎōŀƴƪ 

.ŜǊƭƛƴ !DΦ ¢ƘŜ ǘƻǘŀƭ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ŬƴŀƴŎƛƴƎ ƛǎ 9¦w 

мпΦр Ƴƛƭƭƛƻƴ ǿƛǘƘ ŀ т-ȅŜŀǊ ƳŀǘǳǊƛǘȅΦ ¢ƘŜ ŦŀŎƛƭƛǘȅ 

Ƙŀǎ ōŜŜƴ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ǿƛǘƘ ŀƴ ŜȄǇƻǊǘ ŎǊŜŘƛǘ ŎƻǾŜǊ ƻŦ 

9ǳƭŜǊ IŜǊƳŜǎ !D ŀƴŘ ƛǎ ǳǎŜŘ ŦƻǊ ǇǳǊŎƘŀǎŜ ƻŦ 

ǇƻǳƭǘǊȅ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘΦ 

 

 

 

bƻǘŜǎ ǘƻ ǘƘŜ CƛƴŀƴŎƛŀƭ {ǘŀǘŜƳŜƴǘǎ 

CƛƴŀƴŎƛŀƭ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ μ ¢ƘŜ /ƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ 

CƛƴŀƴŎƛŀƭ {ǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ƻŦ hǾƻǎǘŀǊ ¦ƴƛƻƴ bΦ±Φ ƘŀǾŜ 

ōŜŜƴ ǇǊŜǇŀǊŜŘ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ LCw{ ǎǘŀƴŘπ

ŀǊŘǎΣ ŀǎ ŀŘƻǇǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ 9ǳǊƻǇŜŀƴ ¦ƴƛƻƴΦ bƻǘŜ н 

ǘƻ ǘƘŜ /ƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ CƛƴŀƴŎƛŀƭ {ǘŀǘŜƳŜƴǘǎ Ŏƻƴπ

ǘŀƛƴǎ ƳƻǊŜ ŘŜǘŀƛƭŜŘ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ǘƘƛǎ ƛǘŜƳΦ 

¢ǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ǿƛǘƘ ǊŜƭŀǘŜŘ ǇŀǊǝŜǎ μ bƻǘŜ нр ǘƻ 

ǘƘŜ /ƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ CƛƴŀƴŎƛŀƭ {ǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ƻŦ 

hǾƻǎǘŀǊ ¦ƴƛƻƴ bΦ±Φ Ŏƻƴǘŀƛƴǎ ƳƻǊŜ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ 

ƻƴ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ǿƛǘƘ ǊŜƭŀǘŜŘ ǇŀǊǝŜǎΦ 

/ƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ǇƻƭƛŎȅ μ bƻǘŜ р ǘƻ ǘƘŜ 

/ƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ CƛƴŀƴŎƛŀƭ {ǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ƻŦ hǾƻǎǘŀǊ 

¦ƴƛƻƴ bΦ±Φ Ŏƻƴǘŀƛƴǎ ƳƻǊŜ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ŎƘŀƴƎπ

Ŝǎ ƛƴ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ǇƻƭƛŎȅΦ 

CƛƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ μ bƻǘŜ ну ǘƻ ǘƘŜ /ƻƴǎƻƭƛπ

ŘŀǘŜŘ CƛƴŀƴŎƛŀƭ {ǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ƻŦ hǾƻǎǘŀǊ ¦ƴƛƻƴ 

bΦ±Φ Ŏƻƴǘŀƛƴǎ ƳƻǊŜ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴπ

ǎǘǊǳƳŜƴǘǎΦ 

!ƴƴǳŀƭ wŜǇƻǊǘ нлмп    

a
!
b
!
D
9
a
9
b
¢
 
w
9
t
h
w
¢
 

 
D
h
±
9
w
b
!
b
/
9
 
w
9
t
h
w
¢

 
C
L
b
!
b
/
L
!
[
 
{
¢
!
¢
9
a
9
b
¢
{

 
h
¢
I
9
w
 
L
b
C
h
w
a
!
¢
L
h
b

 



 мр 

 

{ǘǊŀǘŜƎȅ ŀƴŘ ƻǳǘƭƻƻƪ ŦƻǊ нлмр 

{ǘǊŀǘŜƎȅ 

hǳǊ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ƛǎ ŘƛǊŜŎǘŜŘ ŀǘ ǎǘǊŜƴƎǘƘŜƴƛƴƎ ƻǳǊ 

ƳŀǊƪŜǘ Ǉƻǎƛǝƻƴ ǘƘǊƻǳƎƘ ƛƴǘŜƴǎƛǾŜ ƎǊƻǿǘƘ ŀƴŘ 

Ŏƻƴǝƴǳƻǳǎ ŦƻŎǳǎ ƻƴ ŎǳǎǘƻƳŜǊ ǎŀǝǎŦŀŎǝƻƴΦ ²Ŝ 

ǎǘǊƻƴƎƭȅ ōŜƭƛŜǾŜ ǘƘŀǘ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ƛƴ ƛƳǇǊƻǾŜπ

ƳŜƴǘ ƻŦ ƻǳǊ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŜŶŎƛŜƴŎȅ ŀƴŘ ŀŘƧǳǎǘπ

ƳŜƴǘ ƻŦ ǇǊƻŘǳŎǘ ƻũŜǊƛƴƎ ƛƴ ƭƛƴŜ ǿƛǘƘ ŎǳǎǘƻƳŜǊ 

ŜȄǇŜŎǘŀǝƻƴǎ ǇǊƻǾƛŘŜ ǳǎ ǿƛǘƘ ƭƻƴƎ-ǘŜǊƳ ŎƻƳǇŜǝπ

ǝǾŜ ŀŘǾŀƴǘŀƎŜΦ    

²Ŝ ōŜƭƛŜǾŜ ǘƘŀǘ ǎǳŎŎŜǎǎŦǳƭ ǘŜŀƳǿƻǊƪ ƛǎ ǘƘŜ 

ŦƻǳƴŘŀǝƻƴ ƻŦ ǎǳŎŎŜǎǎΦ hǳǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ Ǉƭŀȅ ŀ 

ŎǊƛǝŎŀƭ ǊƻƭŜ ƛƴ ǊŜŀŎƘƛƴƎ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ŀƛƳǎ ŀǎ ǘƘŜȅ 

ǇŜǊǎƻƴƛŦȅ ƻǳǊ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ǾŀƭǳŜǎ ŀƴŘ ŎƻƴǘǊƛōǳǘŜ 

ǘƘŜƛǊ ǾŀƭǳŀōƭŜ ǇŜǊǎƻƴŀƭ ŀƴŘ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜ 

ŜƴǎǳǊƛƴƎ ŜŶŎƛŜƴǘ ƻǇŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ōǳǎƛƴŜǎǎΦ 

 

hǳǘƭƻƻƪ ŦƻǊ нлмр 

Lƴ нлмр ǿŜ Ǉƭŀƴ ǘƻ ŎƻƴǝƴǳŜ ƛƴŎǊŜŀǎƛƴƎ ǎƘŜƭƭ ŜƎƎ 

ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ǾƻƭǳƳŜǎ ƻƴ ǘƘŜ ōŀŎƪ ƻŦ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀπ

ǝƻƴ ƻŦ ƻǳǊ ŎŀǇŀŎƛǘȅ ŜȄǇŀƴǎƛƻƴ ǇƭŀƴǎΦ ¢ŀƪƛƴƎ ƛƴǘƻ 

ŀŎŎƻǳƴǘ ǘƘŜ ƘƛƎƘƭȅ ǳƴǇǊŜŘƛŎǘŀōƭŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ 

ƻŦ ¦!I ŜȄŎƘŀƴƎŜ ǊŀǘŜ ƛƴ ǘƘŜ ŦǳǘǳǊŜΣ ƛǘ Ƙŀǎ ōŜŜƴ 

ŘŜŎƛŘŜŘ ōȅ ǘƘŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǘƻ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ǎŀƭŜǎ ƻŦ 

ǎƘŜƭƭ ŜƎƎǎ ŀƴŘ ŘǊȅ ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ǘƻ ŜȄǇƻǊǘ ŘŜǎǝπ

ƴŀǝƻƴǎΦ tǊƛŎŜǎ ŦƻǊ ŎƭƛŜƴǘǎ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ƻǳǘǎƛŘŜ 

¦ƪǊŀƛƴŜ ŀǊŜ ŬȄŜŘ ƛƴ ¦{5 ŀƴŘ ŀƭƭƻǿ ǳǎ ƳŀƪŜ ǇǊŜπ

ŘƛŎǝƻƴǎ ƻŦ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǊŜǎǳƭǘǎ ǿƛǘƘ ƳƻǊŜ ŎŜǊǘŀƛƴǘȅΦ 

Lǘ ƛǎ ǇƭŀƴƴŜŘ ǘƻ ƎŜƴŜǊŀǘŜ ǳǇ ǘƻ нр҈ ƻŦ ǘƻǘŀƭ ǊŜǾŜπ

ƴǳŜ ƛƴ нлмр ǘƘǊƻǳƎƘ ŜȄǇƻǊǘ ǎŀƭŜǎΦ  

 

LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻƎǊŀƳ ǳǇŘŀǘŜ 

hǾŜǊ ǘƘŜ ŎƻǳǊǎŜ ƻŦ нлмп ǿŜ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ǊŜŎƻƴπ

ǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŀƴŘ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ 

ŦŀŎƛƭƛǝŜǎ ƻƴ ǘƘŜ ǇǊŜƳƛǎŜǎ ƻŦ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŎƻƳǇƭŜȄ 

ƛƴ {ǘŀǾȅǎŎƘŜΦ ¢ƘǊŜŜ ƴŜǿ ōǳƛƭŘƛƴƎǎ ŦƻǊ ƭŀȅƛƴƎ ƘŜƴǎ 

ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ǊŀƛǎŜŘ ǘƘŜǊŜōȅ ƛƴŎǊŜŀǎƛƴƎ ǘƻǘŀƭ ƭŀȅƛƴƎ 

ƘŜƴǎ ŎŀǇŀŎƛǘȅ ōȅ м Ƴƛƭƭƛƻƴ ƘŜƴ ǇƭŀŎŜǎΦ hǘƘŜǊ ƴƻπ

ǘŀōƭŜ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ƛǘŜƳǎ ƛƴŎƭǳŘŜŘ ƛƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴ ƻŦ ŀ 

ȅƻǳƴƎ ƭŀȅƛƴƎ ƘŜƴǎ ōǳƛƭŘƛƴƎΣ ŀ ǇŀǊŜƴǘ ƅƻŎƪ ōǳƛƭŘπ

ƛƴƎ ŀƴŘ ŀƴ ŜƎƎ ǎƻǊǝƴƎ ƳŀŎƘƛƴŜΦ  

DǊƻǿǘƘ ƛƴ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ǾƻƭǳƳŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ƴŜȄǘ н ǘƻ о 

ȅŜŀǊǎ ǿƛƭƭ ōŜ ƛƴŎǊŜƳŜƴǘŀƭ ŀƴŘ ŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƻƴ ǘƘŜ 

ǇŀŎŜ ƻŦ ǊŜŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŎŀǇŀŎƛǝŜǎΦ 

¢ƘŜ ǝƳŜ ŦǊŀƳŜ ƻŦ ŦǳǊǘƘŜǊ ŎŀǇŀŎƛǘȅ ŜȄǇŀƴǎƛƻƴ ƛǎ 

ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ǘƘŜ ǇƻƭƛǝŎŀƭ ŀƴŘ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ƛƴ 

¦ƪǊŀƛƴŜ ǘƘŀǘ ŘƛǊŜŎǘƭȅ ŀũŜŎǘǎ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ŦǊŜŜ 

ŎŀǎƘ ƅƻǿ ǘƘŀǘ ǿŜ ƎŜƴŜǊŀǘŜ ŀƴŘ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ 

ōŀƴƪ ŬƴŀƴŎƛƴƎ ǘƘŀǘ ƛǎ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ǘƻ ǳǎΦ !ǘ ǘƘŜ ǝƳŜ 

ƻŦ ǇǳōƭƛŎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘƛǎ ǊŜǇƻǊǘΣ ƛǘ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ǇƭŀƴƴŜŘ 

ōȅ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǘƻ ŎŀǊǊȅ ƻǳǘ ǊŜŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ п 

ƭŀȅƛƴƎ ƘŜƴǎ ƘƻǳǎŜǎ ƻŦ ŀǇǇǊƻȄΦ олл ǘƘǎ ƘŜƴ ǇƭŀŎŜǎ 

ŜŀŎƘ ƛƴ нлмрΦ 

Lƴ ǘƘŜ ǾƛŜǿ ƻŦ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀǝƻƴ ǘƻ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ǘƘŜ 

ǎƘŀǊŜ ƻŦ ŜȄǇƻǊǘ ǎŀƭŜǎΣ ǿŜ Ǉƭŀƴ ǘƻ ƛƴǾŜǎǘ ƛƴ ŜȄǇŀƴπ

ǎƛƻƴ ƻŦ ŜƎƎ ǇǊƻŎŜǎǎƛƴƎ ŎŀǇŀŎƛǝŜǎΣ ƴŀƳŜƭȅ ŘǊȅ 

ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴΦ Lƴ нлмр ǿŜ ǎŎƘŜŘǳƭŜŘ 

ǘƘŜ ƛƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴ ƻŦ ŜƎƎ ǿƘƛǘŜ ŎƻƴŎŜƴǘǊŀǝƻƴ 

ŜǉǳƛǇƳŜƴǘΣ ŀƴŘ ǎŜǘǳǇ ƻŦ ŀƴ ŜƎƎ ŘǊȅƛƴƎ ƳŀŎƘƛƴŜ 

ƛǎ ǇƭŀƴƴŜŘ ƛƴ нлмсΦ    

 

{ǘǊŀǘŜƎȅ ŀƴŘ ƻǳǘƭƻƻƪ ŦƻǊ нлмр 

  ¦ƴƛǘǎ нлмп нлмрC нлмсC 

9ƎƎǎ ǇǊƻŘǳŎŜŘ Ƴƛƭƭƛƻƴ м лоу м нрл м слл 

5Ǌȅ ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ǇǊƻŘǳŎŜŘ ǘƻƴǎ м трф м флл н нлл 

[ƛǉǳƛŘ ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ǇǊƻŘǳŎŜŘ ǘƻƴǎ с рру с флл т нлл 

CƻǊŜŎŀǎǘŜŘ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ǾƻƭǳƳŜǎ 
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 мс 

 

95%

5% Full-time
Part time

1 336 
employees

11%

88%

1% Administration
Production
Other1 336 

employees

IǳƳŀƴ ǊŜǎƻǳǊŎŜǎ 

¢ƘŜ ƳŀƧƻǊƛǘȅ ƻŦ ƻǳǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀǊŜ ƛƴǾƻƭǾŜŘ ƛƴ 

ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ ƻƴ ǘƘŜ ǇǊŜƳƛǎŜǎ ƭƻŎŀǘŜŘ ƛƴ 

YƛŜǾ ŀƴŘ /ƘŜǊƪŀǎȅ ǊŜƎƛƻƴǎΦ ²Ŝ ǊŜŎǊǳƛǘΣ ŜƳǇƭƻȅ 

ŀƴŘ ǇǊƻƳƻǘŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƻƴ ǘƘŜ ǎƻƭŜ ōŀǎƛǎ ƻŦ 

ǘƘŜƛǊ ǉǳŀƭƛŬŎŀǝƻƴ ŀƴŘ ŀōƛƭƛǝŜǎΦ 9ǉǳŀƭ ŜƳǇƭƻȅπ

ƳŜƴǘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŀƴŘ ŎŀǊŜŜǊ ǇŜǊǎǇŜŎǝǾŜǎ ŀǊŜ 

ǇǊƻǾƛŘŜŘ ŦƻǊ ŀƭƭ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ ǊŜƎŀǊŘƭŜǎǎ ƻŦ ǘƘŜƛǊ 

ƎŜƴŘŜǊΣ ŀƎŜΣ ƴŀǝƻƴŀƭƛǘȅ ƻǊ ǊŜƭƛƎƛƻǳǎ ǾƛŜǿǎΦ 

hǳǊ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ ǇƻƭƛŎȅ ƛǎ ŀƛƳŜŘ ŀǘ ŎǊŜŀǝƻƴ ŀƴŘ 

ǊŜǘŜƴǝƻƴ ƻŦ ŀ ǿŜƭƭ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ ŀƴŘ ƘƛƎƘƭȅ ǇǊƻπ

ŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ǘŜŀƳ ƻŦ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭǎ ǘƘŀǘ ŀǊŜ ŀōƭŜ ǘƻ ǊŜπ

ǎǇƻƴŘ ŜũŜŎǝǾŜƭȅ ǘƻ ŎƘŀƴƎƛƴƎ ƳŀǊƪŜǘ ŜƴǾƛǊƻƴπ

ƳŜƴǘΦ ²Ŝ ǎǘǊƛǾŜ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ ŀ ǇƻǎƛǝǾŜΣ ǇǊƻŘǳŎǝǾŜ 

ŀƴŘ ǎǳŎŎŜǎǎŦǳƭ ǿƻǊƪ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘΦ ¢ƘŜ ƭŜǾŜƭ ƻŦ 

ǎŀǝǎŦŀŎǝƻƴ ƛǎΣ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊ ŎǊƛǘŜǊƛŀΣ ŎƻƴŬǊƳŜŘ 

ōȅ ƘƛƎƘ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǊŜǘŜƴǝƻƴ ǊŀǘŜǎ όфт҈ ƻƴ ŀǾŜǊπ

ŀƎŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ƭŀǎǘ р ȅŜŀǊǎύΦ  

²Ŝ ŀƛƳ ǘƻ Ƴŀƛƴǘŀƛƴ ŀ ŦŀƛǊ ŀƴŘ ŎƻƳǇǊŜƘŜƴǎƛǾŜ 

ǎȅǎǘŜƳ ƻŦ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴΦ hǾŜǊŀƭƭ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ 

ƻŦ ƻǳǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƛǎ ŘƛǾƛŘŜŘ ƛƴǘƻ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ŀƴŘ 

ƴƻƴ-ƳŀǘŜǊƛŀƭ ǇƻǊǝƻƴǎΦ aŀǘŜǊƛŀƭ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ 

Ŏƻƴǎƛǎǘǎ ƻŦ ŀ ōŀǎƛŎ ŬȄŜŘ ǎŀƭŀǊȅ Ǉƭǳǎ ŀ ǾŀǊƛŀōƭŜ 

ŎƻƳǇƻƴŜƴǘ ƭƛƪŜ ōƻƴǳǎŜǎ ǘƘŀǘ ŘŜǇŜƴŘ ƻƴ 

ŀŎƘƛŜǾŜƳŜƴǘ ƻŦ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ŀƴŘ ǇŜǊǎƻƴŀƭ ǘŀǊƎŜǘǎΦ 

²Ŝ ŀƭǎƻ ŎƻƳǇŜƴǎŀǘŜ ƻǳǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŦƻǊ ƳƻōƛƭŜ 

ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ ŀƴŘ ŜȄǇŜƴǎŜǎ ŦƻǊ ǳǎŜ ƻŦ ǇŜǊǎƻƴπ

ŀƭ ǾŜƘƛŎƭŜǎ ŦƻǊ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǇǳǊǇƻǎŜǎΦ bƻƴ-ƳŀǘŜǊƛŀƭ 

ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ Ŏƻƴǎƛǎǘǎ ƻŦ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ǘǊŀƛƴƛƴƎǎ  

ŀƴŘ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ǘŜŀƳ-ōǳƛƭŘƛƴƎ ŜǾŜƴǘǎΦ 

[ŜƎŀƭ ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇǎ ōŜǘǿŜŜƴ ǳǎ ŀƴŘ ƻǳǊ ŜƳǇƭƻȅπ

ŜŜǎ ŀǊŜ ǊŜƎǳƭŀǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ [ŀōƻǊ /ƻŘŜ ƻŦ ¦ƪǊŀƛƴŜ 

ŀƴŘ ŜȄŜŎǳǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻǊƳ ƻŦ ǘŜǊƳ ŀƴŘ ǘŜǊƳƭŜǎǎ 

ƭŀōƻǊ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘǎΦ ²Ŝ ŎƻƻǇŜǊŀǘŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ {ǘŀǘŜ 

tŜƴǎƛƻƴ CǳƴŘ ƳŀƪƛƴƎ ƳƻƴǘƘƭȅ ǎƻŎƛŀƭ ƛƴǎǳǊŀƴŎŜ 

ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴǎΦ ! ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ǇŜƴǎƛƻƴ ǎŎƘŜŘǳƭŜ Ƙŀǎ 

ƴƻǘ ōŜŜƴ ŜǎǘŀōƭƛǎƘŜŘΦ 

 

hǳǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƻǘƘŜǊ ǘƘŀƴ ǎƻƳŜ ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ 

ƳŜƳōŜǊǎ Řƻ ƴƻǘ ƘŀǾŜ ŀƴȅ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘƛƴƎǎ ƛƴ 

hǾƻǎǘŀǊ ¦ƴƛƻƴ bΦ±ΦΣ ƴƻǊ Řƻ ǘƘŜȅ ƘƻƭŘ ŀƴȅ ǎǘƻŎƪ 

ƻǇǝƻƴǎ ƻǊ ƻǘƘŜǊ ǊƛƎƘǘǎ ǘƻ ǎƘŀǊŜǎ ƴƻǊ ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜ 

ƛƴ ŀƴȅ ƻǘƘŜǊ ǿŀȅ ƛƴ ǘƘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ƻŦ hǾƻǎǘŀǊ ¦ƴƛƻƴ 

bΦ±Φ /ǳǊǊŜƴǘƭȅΣ ƴƻ ŀǊǊŀƴƎŜƳŜƴǘǎ ǊŜƭŀǝƴƎ ǘƻ ǎǳŎƘ 

ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ ŀǊŜ ǇƭŀƴƴŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǎƘƻǊǘ-ǘŜǊƳ ǇŜǊπ

ǎǇŜŎǝǾŜΦ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

IǳƳŀƴ ǊŜǎƻǳǊŎŜǎ 

 нлмп нлмо нлмн 

9ƳǇƭƻȅŜŜǎΣ ȅŜŀǊ ŜƴŘ м оос м ооп м омт 

!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝƻƴ 
tǊƻŘǳŎǝƻƴ 
hǘƘŜǊ 

Cǳƭƭ ǝƳŜ 
tŀǊǘ ǝƳŜ 

vǳŀƴǝǘȅ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ 

²ƻǊƪŦƻǊŎŜ ŀǊŜŀǎ ƻŦ ŜȄǇŜǊǝǎŜ 

Cǳƭƭ ǝƳŜ κ ǇŀǊǘ ǝƳŜ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ 

!ƴƴǳŀƭ wŜǇƻǊǘ нлмп    

a
!
b
!
D
9
a
9
b
¢
 
w
9
t
h
w
¢
 

 
D
h
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9
w
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!
b
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9
 
w
9
t
h
w
¢

 
C
L
b
!
b
/
L
!
[
 
{
¢
!
¢
9
a
9
b
¢
{

 
h
¢
I
9
w
 
L
b
C
h
w
a
!
¢
L
h
b

 



 мт 

 

wƛǎƪǎ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŎƻƴǘǊƻƭ 

wƛǎƪ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŎƻƴǘǊƻƭ 

wƛǎƪ LƳǇŀŎǘ aƛǝƎŀǝƻƴ нлмп ǎǘŀǘǳǎ κ bƻǘŜǎ 

aŀŎǊƻŜŎƻƴƻƳƛŎ 

Ǌƛǎƪǎ 

5ŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ƻŦ ¦ƪǊŀƛƴƛŀƴ 

IǊȅǾƴƛŀ ƭŜŀŘǎ ǘƻ ŘŜǘŜǊƛƻπ

Ǌŀǝƻƴ ƻŦ ƛƴŎƻƳŜ ǇŜǊ 

ƘƻǳǎŜƘƻƭŘ ŀƴŘ ŎƘŀƴƎŜ ƛƴ 

ŎƻƴǎǳƳŜǊ ǇǊŜŦŜǊŜƴŎŜǎ 

 

 

tƻƻǊ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ŎƻƴŘƛπ

ǝƻƴǎ ǊŜǎǳƭǘ ƛƴ ƭŀŎƪ ƻŦ 

ŘŜōǘ ŬƴŀƴŎƛƴƎ ŀǾŀƛƭŀōƭŜΦ 

 

 

 

±!¢ ǊŜƛƳōǳǊǎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ 

ƻǘƘŜǊ ŀŘǾŀƴǘŀƎŜǎ ǘƻ ŀƎǊƛπ

ŎǳƭǘǳǊŀƭ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ Ƴŀȅ 

ōŜ ŎŀƴŎŜƭƭŜŘΦ 

²ƻǊǎŜƴƛƴƎ ŜŎƻƴƻƳƛŎ 

ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ Řƻ ƴƻǘ ŀũŜŎǘ 

ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ ƻŦ ŜƎƎǎ ǇŜǊ 

ŎŀǇƛǘŀ ōŜŎŀǳǎŜ ŜƎƎǎ ǊŜπ

Ƴŀƛƴ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ŀũƻǊŘŀōƭŜ 

ǎƻǳǊŎŜ ƻŦ ŀƴƛƳŀƭ-ōŀǎŜŘ 

ǇǊƻǘŜƛƴΦ 

IƛǎǘƻǊƛŎŀƭƭȅΣ ǿŜ ƘŀǾŜ 

ōŜŜƴ ǊŜƭƛŀƴǘ ǇǊƛƳŀǊƛƭȅ ƻƴ 

ƻǿƴ ǇƻǎƛǝǾŜ ŎŀǎƘ ƅƻǿ 

ŀƴŘ ŘŜōǘ ŬƴŀƴŎƛƴƎ ƛǎ 

ǳǎŜŘ ƻƴƭȅ ŦƻǊ ƛƳǇƭŜƳŜƴπ

ǘŀǝƻƴ ƻŦ ƭƻƴƎ-ǘŜǊƳ ƛƴπ

ǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻƎǊŀƳǎΦ 

²Ŝ ŀǊŜ ǇǊƛƳŀǊƛƭȅ ŦƻŎǳǎŜŘ 

ƻƴ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ ŜŶŎƛŜƴŎȅΦ   

Lƴ нлмп ŜƎƎ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ 

ŀƳƻǳƴǘŜŘ ǘƻ омм ŜƎƎǎ ǇŜǊ 

ŎŀǇƛǘŀΦ 

 

 

 

!ǎ ŀǘ ом aŀǊŎƘ нлмрΣ ǿŜ 

ƘŀŘ ¦{5 мтΦс Ƴƭƴ ƻǳǘπ

ǎǘŀƴŘƛƴƎ ƛƴ ƭƻƴƎ-ǘŜǊƳ  ŜȄπ

ǇƻǊǘ ŎǊŜŘƛǘ ŦŀŎƛƭƛǝŜǎ ǿƘƛƭŜ 

ǘƻǘŀƭ ōƻǊǊƻǿƛƴƎǎ ǊŜŀŎƘŜŘ 

¦{5 муΦм ƳƭƴΦ 

 

{ǇŜŎƛŀƭ ǘǊŜŀǘƳŜƴǘ ƻŦ ±!¢ 

ǘƘƛǎ ȅŜŀǊ ǿŀǎ ǘƘŜ ƻƴƭȅ 

ǇǊƻǇŜǊƭȅ ǿƻǊƪƛƴƎ ǘȅǇŜ ƻŦ 

ǎǘŀǘŜ ǎǳǇǇƻǊǘ ǘƻ ŀƎǊƛŎǳƭǘǳǊŀƭ 

ǇǊƻŘǳŎŜǊǎΦ 

tǊƛŎŜ Ǌƛǎƪ wŀǇƛŘ ŘŜǾŀƭǳŀǝƻƴ ƻŦ 

¦ƪǊŀƛƴƛŀƴ IǊȅǾƴƛŀ ƭŜŀŘǎ 

ǘƻ ƭƻǿŜǊ ƛǘŜƳ ǇǊƛŎŜǎ ƛƴ 

¦{5 ǘŜǊƳǎ ŀƴŘ ǘƘŜǊŜōȅ 

ŘŜŎǊŜŀǎŜǎ ǇŜǊƛƻŘƛŎ Ŭƴŀƴπ

Ŏƛŀƭ ǊŜǎǳƭǘǎΦ 

LƴŎǊŜŀǎŜ ƻŦ ŜȄǇƻǊǘ ǎŀƭŜǎΣ 

ŀ ƴŀǘǳǊŀƭ ƘŜŘƎŜ ŀƎŀƛƴǎǘ 

ŎǳǊǊŜƴŎȅ ǊŀǘŜ ƅǳŎǘǳŀπ

ǝƻƴǎΦ 

IƛƎƘŜǊ Ŏƻǎǘ ƛƴŎǳǊǊŜŘ ƛƴ 

¦!I ƛǎ ƎǊŀŘǳŀƭƭȅ ǘǊŀƴǎπ

ŦŜǊǊŜŘ ǘƻ ǘƘŜ Ŭƴŀƭ Ŏƻƴπ

ǎǳƳŜǊ ǘƘǊƻǳƎƘ ŀƴ ƛƴπ

ŎǊŜŀǎŜ ƻŦ ¦!I-ōŀǎŜŘ 

ǇǊƛŎŜǎ ŦƻǊ ǎƘŜƭƭ ŜƎƎǎ ŀƴŘ 

ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ƻƴ ǘƘŜ ƭƻŎŀƭ 

ƳŀǊƪŜǘΦ 

Lƴ нлмпΥ 

ҍ ǎƘŀǊŜ ƻŦ ǊŜǾŜƴǳŜ ƎŜƴŜǊπ

ŀǘŜŘ ŦǊƻƳ ŜȄǇƻǊǘ ǎŀƭŜǎ 

ǊŜŀŎƘŜŘ мс҈ όнлмоΥ т҈ύ 

ҍ ¦!I-ōŀǎŜŘ ǇǊƛŎŜ ƻŦ ǎƘŜƭƭ 

ŜƎƎǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ мр҈Σ 

ŘǊȅ ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ Ҍон҈Σ 

ƭƛǉǳƛŘ ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ Ҍмр҈ 

¸ƻ¸ 

/ƻƴŎŜƴǘǊŀǝƻƴ ƻŦ 

ǎŀƭŜǎ 

9ȄŎŜǎǎƛǾŜ ŎƻƴŎŜƴǘǊŀǝƻƴ 

ƻŦ ǎŀƭŜǎ Ƴŀȅ ƭŜŀŘ ǘƻ Ŭπ

ƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǘŀōƛƭƛǘȅ ƛƴ ŎŀǎŜ 

ƻŦ ƭƻǎǎ ƻŦ ƪŜȅ ŎǳǎǘƻƳŜǊΦ 

hǳǊ ŎǳǎǘƻƳŜǊ ōŀǎŜ ƛǎ 

ƳƛȄŜŘ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ǎƛȊŜ 

ŀƴŘ ƛƴŘǳǎǘǊȅΦ ²Ŝ ŀǊŜ 

ōǳƛƭŘƛƴƎ ŀ ōŀƭŀƴŎŜŘ Ŏǳǎπ

ǘƻƳŜǊ ǇƻǊǜƻƭƛƻΦ 

Lƴ нлмпΣ ƻƴƭȅ н ŎƭƛŜƴǘǎ ƎŜƴπ

ŜǊŀǘŜŘ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ мл҈ ƻŦ 

ƻǳǊ ǘƻǘŀƭ ǊŜǾŜƴǳŜΦ 

!ƴƴǳŀƭ wŜǇƻǊǘ нлмп    
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 му 

 

wƛǎƪǎ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŎƻƴǘǊƻƭ 

wƛǎƪ LƳǇŀŎǘ aƛǝƎŀǝƻƴ нлмп ǎǘŀǘǳǎ κ bƻǘŜǎ 

.ƛƻƭƻƎƛŎŀƭ Ǌƛǎƪǎ bƻƴ-ŀŘƘŜǊŜƴŎŜ ǘƻ ōƛƻǎŜπ

ŎǳǊƛǘȅ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ŀƴŘ ǎǳōπ

ǎŜǉǳŜƴǘ ǇƻǎǎƛōƭŜ ƻǳǘπ

ōǊŜŀƪǎ ƻŦ ǇƻǳƭǘǊȅ ŘƛǎŜŀǎπ

Ŝǎ Ŏŀƴ ǎŜǾŜǊŜƭȅ ƭƛƳƛǘ ƻǳǊ 

ŀōƛƭƛǘȅ ǘƻ ǇŜǊŦƻǊƳ ƴƻǊƳŀƭ 

ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΦ 

!ŘƘŜǊŜƴŎŜ ǘƻ ōƛƻǎŜŎǳǊƛǘȅ 

ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ƛƴ ƭƛƴŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ 

ōŜǎǘ ƛƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ ǇǊŀŎπ

ǝŎŜǎΦ 9ƎƎ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŀƴŘ 

ŜƎƎ ǇǊƻŎŜǎǎƛƴƎ ŦŀŎƛƭƛǝŜǎ 

ŀǊŜ ŎƻƳǇƭƛŀƴǘ ǿƛǘƘ L{h 

фллм Υ нллу ŀƴŘ L{h 

ннлллΥнллрΦ   

bƻ ƻŎŎǳǊǊŜƴŎŜǎ ƻŦ Řŀƴπ

ƎŜǊƻǳǎ ǇƻǳƭǘǊȅ ŘƛǎŜŀǎŜǎ 

ƭƛƪŜ bŜǿŎŀǎǘƭŜΩǎΣ !Ǿƛŀƴ 

ƅǳΣ aŀǊŜƪΩǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ 

ŜǾŜǊ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻƴ ƻǳǊ 

ǇǊŜƳƛǎŜǎΦ 

/ƻƳǇŜǝǝƻƴ hũŜǊƛƴƎǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŜȄπ

ƛǎǝƴƎ ŎƻƳǇŜǝǘƻǊǎ ƻǊ ƴŜǿ 

ƳŀǊƪŜǘ ŜƴǘǊŀƴǘǎ Ƴŀȅ 

ǿŜŀƪŜƴ ƻǳǊ ŎƻƳǇŜǝǝǾŜ 

ǇƻǎƛǝƻƴΦ 

hǳǊ ƳŀǊƪŜǘ Ǉƻǎƛǝƻƴ ƛǎ 

ƘŀǊŘ ǘƻ ǊŜǇǊƻŘǳŎŜΥ 

ҍ ǿŜ ƻũŜǊ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ƻŦ 

ǎǳǎǘŀƛƴŜŘ ǎǳǇŜǊƛƻǊ 

ǉǳŀƭƛǘȅ  

ҍ ǇǊƻŘǳŎǘ ǇǊƻǇƻǎƛǝƻƴǎ 

ŀǊŜ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ ōŀǎŜŘ 

ƻƴ ŎƭŜŀǊ ŘŜƳŀƴŘ 

ŦǊƻƳ ǘƘŜ ǘŀǊƎŜǘ ƳŀǊπ

ƪŜǘ 

ҍ ǎǳŎŎŜǎǎŦǳƭ ƻǇŜǊŀǝƻƴ 

ƻŦ ŀƴ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ Ǉƻǳƭπ

ǘǊȅ ŦŀǊƳ ǊŜǉǳƛǊŜǎ ŜȄπ

ǘŜƴǎƛǾŜ ƛƴƛǝŀƭ ƛƴǾŜǎǘπ

ƳŜƴǘ ŀƴŘ ƘƛƎƘƭȅ ŜȄπ

ǇŜǊƛŜƴŎŜŘ ŬŜƭŘ-

ǎǇŜŎƛŬŎ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ 

!ƭǘƘƻǳƎƘ ǿŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ 

ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ǾƻƭǳƳŜǎ ŘǳǊπ

ƛƴƎ ǘƘŜ ȅŜŀǊ ōȅ ǎƻƳŜ 

мр҈Σ ǿŜ ŀǊŜ ŀōƭŜ ǘƻ ǊŜπ

ǎǇƻƴŘ ǉǳƛŎƪƭȅ ǘƻ ŎƘŀƴƎπ

ƛƴƎ ƴŜŜŘǎ ƻŦ ǘƘŜ ƳŀǊƪŜǘ 

ƛƴ ƎŜƴŜǊŀƭ ŀƴŘ ƻǳǊ ƪŜȅ 

ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊƭȅΦ 

²Ŝ ŜƴƧƻȅ ŀƴ ŀōƛƭƛǘȅ ǘƻ 

ŜũŜŎǝǾŜƭȅ ŘƛǾŜǊǎƛŦȅ ƻǳǊ 

ǎŀƭŜǎ ǘƻ ŘŜǎǝƴŀǝƻƴǎ 

ƻǳǘǎƛŘŜ ¦ƪǊŀƛƴŜΦ 

  

/ƭƛƳŀǘŜ Ǌƛǎƪǎ 9ȄǘǊŜƳŜ ǿŜŀǘƘŜǊ ŎƻƴŘƛπ

ǝƻƴǎ Ŏŀƴ ƘŀǾŜ ŀ ŘŜǘǊƛπ

ƳŜƴǘŀƭ ŜũŜŎǘ ƻƴ ǘƘŜ 

ǿŜƭƭ-ōŜƛƴƎ ƻŦ ǇƻǳƭǘǊȅ 

ƅƻŎƪ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ǇǊƻŘǳŎπ

ǝƻƴ ŜŶŎƛŜƴŎȅΦ 

hǳǊ ŜƎƎ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŦŀŎƛƭƛπ

ǝŜǎ ŀǊŜ ŜǉǳƛǇǇŜŘ ǿƛǘƘ ŀƴ 

ŀǳǘƻƳŀǝŎ ŎƭƛƳŀǘŜ-

ŎƻƴǘǊƻƭ ǎȅǎǘŜƳΦ 

hǇǝƳŀƭ ŎƭƛƳŀǘŜ ŎƻƴŘƛπ

ǝƻƴǎ ŦƻǊ ƭŀȅƛƴƎ ƘŜƴǎ ƛƴπ

ŎƭǳŘŜ пл-сл҈ ƘǳƳƛŘƛǘȅ 

ŀƴŘ ŀƳōƛŜƴǘ ǘŜƳǇŜǊŀπ

ǘǳǊŜ ǿƛǘƘƛƴ нл-нрх/Φ 
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wƛǎƪǎ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŎƻƴǘǊƻƭ 

wƛǎƪ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ  

wƛǎƪ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƛǎ ŀƴ ŜǎǎŜƴǝŀƭ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ŘŜπ

Ŏƛǎƛƻƴ-ƳŀƪƛƴƎ ǇǊƻŎŜǎǎ ǇǊƻǾƛŘƛƴƎ ǊŜŀǎƻƴŀōƭŜ ŀǎπ

ǎǳǊŀƴŎŜ ǘƘŀǘ Ǌƛǎƪǎ ŀǊŜ ŎƻƴǘǊƻƭƭŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ŦǳǊǘƘŜǎǘ 

ŜȄǘŜƴǘ ǇƻǎǎƛōƭŜΦ wƛǎƪ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊƴŀƭ 

ŎƻƴǘǊƻƭ ǎȅǎǘŜƳǎ ŀǊŜ ōŜƛƴƎ ǊŜƎǳƭŀǊƭȅ ŘƛǎŎǳǎǎŜŘ 

ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŜȄŜŎǳǝǾŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ 

/ƻƳƳƛǧŜŜΦ Lƴ ǘƘŜƛǊ ǊŜǾƛŜǿ ƻŦ ƻǳǊ Ǌƛǎƪ ǇǊƻŬƭŜΣ 

ǘƘŜ Ƴŀƛƴ ŦƻŎǳǎ ƛǎ ǇƭŀŎŜŘ ƻƴ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭ Ǌƛǎƪǎ ǘƘŀǘ 

ŎƻǳƭŘ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘƭȅ ŘŜǘŜǊƛƻǊŀǘŜ ƻǳǊ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ 

ŀƴŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǊŜǎǳƭǘǎΦ 

Lǘ Ƙŀǎ ǘƻ ōŜ ƴƻǘŜŘ ǘƘŀǘ ǇǊƻǇŜǊ ƛŘŜƴǝŬŎŀǝƻƴ ƻŦ 

Ǌƛǎƪǎ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘƭȅ ǊŜŘǳŎŜǎ ōǳǘ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ŎƻƳπ

ǇƭŜǘŜƭȅ ŜƭƛƳƛƴŀǘŜ ǘƘŜ Ǉƻǎǎƛōƛƭƛǘȅ ƻŦ ƘǳƳŀƴ ŜǊǊƻǊΣ 

ǇƻƻǊ ƧǳŘƎƳŜƴǘ ƛƴ ŘŜŎƛǎƛƻƴ ƳŀƪƛƴƎΣ ŦǊŀǳŘ ƻǊ ƻŎπ

ŎǳǊǊŜƴŎŜ ƻŦ ǳƴŦƻǊŜǎŜŜŀōƭŜ ŜǾŜƴǘǎΦ ¢ƘŜ Ǌƛǎƪǎ ǘƘŀǘ 

ǿŜ ŦŀŎŜ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻǳǊǎŜ ƻŦ ǊŜƎǳƭŀǊ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ ŀǊŜ 

ƴƻǘ ƭƛƳƛǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ Ǌƛǎƪǎ ŘŜǎŎǊƛōŜŘ ŀōƻǾŜΣ ōǳǘ 

ǘƘƻǎŜ ŀōƻǾŜ ŀǊŜ ǊŜƎŀǊŘŜŘ ŀǎ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ 

ƛƴ ǘƘŜ ǎƘƻǊǘ-ǘŜǊƳ ǇŜǊǎǇŜŎǝǾŜΦ {ƻƳŜ Ǌƛǎƪǎ ŀǊŜ ȅŜǘ 

ǳƴƪƴƻǿƴ ŀƴŘ ǎƻƳŜ Ǌƛǎƪǎ ǘƘŀǘ ŀǊŜ ƛƴǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŀǘ 

ǘƘŜ ƳƻƳŜƴǘ ŎƻǳƭŘ ōŜŎƻƳŜ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƛƴ ǘƘŜ Ŧǳπ

ǘǳǊŜΦ 

 

LƴǘŜǊƴŀƭ ŎƻƴǘǊƻƭ ǎȅǎǘŜƳ 

¢ƘŜ .ƻŀǊŘ ƻŦ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎ ƛǎ ǳƭǝƳŀǘŜƭȅ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ 

ŦƻǊ ŜǎǘŀōƭƛǎƘƛƴƎΣ ŎƻƴǘǊƻƭƭƛƴƎ ŀƴŘ ŜƴƘŀƴŎƛƴƎ ƻǳǊ 

ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŎƻƴǘǊƻƭ ǎȅǎǘŜƳΦ ²Ŝ ŎƻƴǎƛŘŜǊ Ǌƛǎƪ Ƴŀƴπ

ŀƎŜƳŜƴǘ ǘƻ ōŜ ŀ Ŏƻƴǝƴǳƻǳǎ ǇǊƻŎŜǎǎ ƻŦ ƳƻƴƛǘƻǊπ

ƛƴƎΣ ŀǎǎŜǎǎƛƴƎ ŀƴŘ ƳƛǝƎŀǝƴƎ Ǌƛǎƪǎ ǘƘǊƻǳƎƘ ƛƴǘŜǊπ

ƴŀƭ ŎƻƴǘǊƻƭ ǎȅǎǘŜƳǎ ŀƴŘ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ ŀǘ ŜŀŎƘ ƭŜǾŜƭ 

ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛȊŀǝƻƴΦ  

²Ŝ ǳǎŜ ƎǳƛŘŜƭƛƴŜǎΣ ƛƴǎǘǊǳŎǝƻƴǎ ŀƴŘ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ 

ŀǇǇƭƛŜŘ ǘƻ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΣ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǊŜǇƻǊǝƴƎΣ Ǉƭŀƴπ

ƴƛƴƎΣ ƘǳƳŀƴ ǊŜǎƻǳǊŎŜ ŀƴŘ ŎǳǎǘƻƳŜǊ ƳŀƴŀƎŜπ

ƳŜƴǘ ŜǘŎΦΤ ǘƘŜǎŜ ŀǊŜ ōŜƛƴƎ ǊŜǾƛŜǿŜŘ ŀƴŘ ǳǇŘŀǘπ

ŜŘ ƻƴ ŀ ǊŜƎǳƭŀǊ ōŀǎƛǎΦ hǳǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀǊŜ ǘǊŀƛƴŜŘ 

ǘƻ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ŎƻƳǇƭȅ ǿƛǘƘ ǘƘŜǎŜ ƎǳƛŘŜƭƛƴŜǎΣ 

ƛƴǎǘǊǳŎǝƻƴǎ ŀƴŘ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎΦ  

YŜȅ ŜƭŜƳŜƴǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŎƻƴǘǊƻƭ ǎȅǎǘŜƳ ŀǊŜ 

ōǳŘƎŜǝƴƎΣ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘΣ ƻǇŜǊŀǝƻƴπ

ŀƭ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǊŜǇƻǊǝƴƎΦ ¢ƘŜȅ 

ƳƻƴƛǘƻǊ ǘƘŜ ǇǊƻƎǊŜǎǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ŀŎǘǳŀƭ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻŦ 

ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅΩǎ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎΦ ²Ŝ ŀƭǎƻ ǳǎŜ 

ŀ ǎǘŀũ ŜǾŀƭǳŀǝƻƴ ŀƴŘ ŀǇǇǊŀƛǎŀƭ ǎȅǎǘŜƳΦ ¢ƘŜ ǇǊƻπ

ŎŜǎǎ ƻŦ ŜƴƘŀƴŎŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŎƻƴǘǊƻƭ ǎȅǎπ

ǘŜƳ ǿƛƭƭ ōŜ ŎƻƴǝƴǳŜŘ ƛƴ нлмрΦ 

CƻǊ ƳƻǊŜ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ Ǌƛǎƪǎ ǇƭŜŀǎŜ ǊŜŦŜǊ ǘƻ 

bƻǘŜ нт ƻŦ ǘƘŜ нлмп /ƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ CƛƴŀƴŎƛŀƭ 

{ǘŀǘŜƳŜƴǘǎΦ  

 

5ŜŬŎƛŜƴŎƛŜǎ ƻŦ ǘƘŜ ǎȅǎǘŜƳ  

Lƴ нлмпΣ ǿŜ ŘƛŘ ƴƻǘ ƛŘŜƴǝŦȅ ŀƴȅ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ǿŜŀƪπ

ƴŜǎǎŜǎ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŎƻƴǘǊƻƭ ǎȅǎǘŜƳ ǘƘŀǘ ƳƛƎƘǘ 

ŀŘǾŜǊǎŜƭȅ ƛƳǇŀŎǘ ƻǳǊ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ ŀŎǝǾƛǘȅΣ Ŭƴŀƴπ

Ŏƛŀƭ ǊŜǎǳƭǘǎ ŀƴŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǇƻǎƛǝƻƴΦ ¢ƘŜ Ǌƛǎƪǎ ŀǊŜ 

ŎƭŜŀǊƭȅ ƛŘŜƴǝŬŜŘ ŀƴŘ ŎƻƴǘǊƻƭƭŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ƘƛƎƘŜǎǘ 

ǇƻǎǎƛōƭŜ ŜȄǘŜƴǘ ōȅ ƻǳǊ ǘƻǇ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘƛƴ 

ǘƘŜƛǊ ǊŜƭŜǾŀƴǘ ŦǳƴŎǝƻƴΦ  

 

!ƴƴǳŀƭ wŜǇƻǊǘ нлмп    
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{ƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊ ŀƴŘ ǎƘŀǊŜ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ 

{ƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊ ŀƴŘ ǎƘŀǊŜ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ 

{ƘŀǊŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ  

!ŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ǇǳōƭƛŎƭȅ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ŀǎ ŀǘ 

ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлмпΣ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ƻŦ hǾƻǎǘŀǊ ¦ƴπ

ƛƻƴ bΦ±Φ ǿƛǘƘ ǎǳōǎǘŀƴǝŀƭ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ ƻŦ ŀǘ ƭŜŀǎǘ 

р҈ ƻŦ ŀƭƭ ǾƻǘŜǎ ŀǘ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ƻŦ 

hǾƻǎǘŀǊ ¦ƴƛƻƴ bΦ±Φ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ŀǊŜ ƭƛǎǘŜŘ ƛƴ 

ǘƘŜ ǘŀōƭŜΦ  

!ǘ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлмп ǘƻǘŀƭ ǎƘŀǊŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ƻŦ 

hǾƻǎǘŀǊ ¦ƴƛƻƴ bΦ±Φ ǿŀǎ сΣлллΣллл ǎƘŀǊŜǎΦ 9ŀŎƘ 

ǎƘŀǊŜ Ƙŀǎ ŀ ƴƻƳƛƴŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ƻƴŜ ǾƻǘŜ ŀǘ ǘƘŜ 

DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ƻŦ {ƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎΦ 

 

/ƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎΩ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ 

Lƴ нлмп ƻǳǊ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ŘƛŘ ƴƻǘ ǊŜǇƻǊǘ ǎǳōπ

ǎǘŀƴǝŀƭ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻǊ ŘŜŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǘƘŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ 

ǎƘŀǊŜǎΦ 

9ǾŜƴǘǎ ŀƊŜǊ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ŘŀǘŜ μ hƴ о CŜōǊǳŀǊȅ 

нлмр aŜǘ[ƛŦŜ t¢9 {Φ!Φ ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ ƛǘǎ ǎƘŀǊŜ ƛƴ 

hǾƻǎǘŀǊ ¦ƴƛƻƴ bΦ±Φ ǎƘŀǊŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ǘƻ пΦтт҈ όнус 

лул ǎƘŀǊŜǎύ ŦǊƻƳ рΦул҈ όопу лфт ǎƘŀǊŜǎύΦ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

{ƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊ 
{ƘŀǊŜ ƛƴ ŎŀǇƛǘŀƭΣ ҈ 

нлмп нлмо нлмн 

tǊƛƳŜ hƴŜ /ŀǇƛǘŀƭ [ǘŘ тм҈ тм҈ тп҈ 

DŜƴŜǊŀƭƛ  мл҈ мл҈ мн҈ 

!ǾƛǾŀ  р҈ р҈ р҈ 

aŜǘ[ƛŦŜ ό!ƳǇƭƛŎƻύ  с҈ с҈ - 

hǘƘŜǊǎ у҈ у҈ ф҈ 

¢ƻǘŀƭ млл҈ млл҈ млл҈ 

{ƘŀǊŜ 
ǇǊƛŎŜΣ t[b 

нлмп нлмо нлмн 

hǇŜƴƛƴƎ млл фу ст 

aŀȄƛƳǳƳ млл млл мол 

aƛƴƛƳǳƳ рф фу ст 

/ƭƻǎƛƴƎ тн млл фу 
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YŜȅ ǉǳƻǘŀǝƻƴ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊǎ ƻŦ hǾƻǎǘŀǊ ¦ƴƛƻƴ bΦ±Φ 

{ƘŀǊŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ŀǘ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ 

{ƘŀǊŜ ǇǊƛŎŜ ŘȅƴŀƳƛŎǎ ƛƴ нлмп 
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/ƻƳǇƻǎƛǝƻƴ ŀƴŘ ŘǳǝŜǎ ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ  

hǳǊ .ƻŀǊŘ ƻŦ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎ Ƙŀǎ ŀ ƻƴŜ-ǝŜǊ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜΣ 

ŎƻƴǎƛǎǝƴƎ ƻŦ ŜȄŜŎǳǝǾŜ ŀƴŘ ƴƻƴ-ŜȄŜŎǳǝǾŜ ŘƛǊŜŎπ

ǘƻǊǎΦ ¢ƘŜ ŜȄŜŎǳǝǾŜ ŘƛǊŜŎǘƻǊ ƛǎ ŀǳǘƘƻǊƛȊŜŘ ǘƻ ǊŜǇπ

ǊŜǎŜƴǘ hǾƻǎǘŀǊ ¦ƴƛƻƴ DǊƻǳǇ ƛƴ ƛǘǎ ŜǾŜǊȅŘŀȅ ƻǇπ

ŜǊŀǝƻƴǎΣ ǿƘƛƭŜ ǘƘŜ ƴƻƴ-ŜȄŜŎǳǝǾŜ ŘƛǊŜŎǘƻǊǎ Ƴƻƴπ

ƛǘƻǊ ǘƘŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎΣ ǎǳǇŜǊǾƛǎŜ ŀƴŘ ŀŘǾƛǎŜ ǘƘŜ ŜȄŜŎπ

ǳǝǾŜ ŘƛǊŜŎǘƻǊΦ /ǳǊǊŜƴǘƭȅΣ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ Ŏƻƴǎƛǎǘǎ ƻŦ 

ǘƘǊŜŜ ƳŜƳōŜǊǎΥ ƻƴŜ ŜȄŜŎǳǝǾŜ ŘƛǊŜŎǘƻǊ aǊΦ .ƻπ

Ǌȅǎ .ƛŜƭƛƪƻǾ ŀƴŘ ǘǿƻ ƴƻƴ-ŜȄŜŎǳǝǾŜ ŘƛǊŜŎǘƻǊǎ aǊΦ 

±ƛǘŀƭƛƛ ±ŜǊŜǎŜƴƪƻ ŀƴŘ aǊΦ aŀǊŎ Ǿŀƴ /ŀƳǇŜƴΦ  

5ǳǝŜǎ ƻŦ ǘƘŜ ƴƻƴ-ŜȄŜŎǳǝǾŜ ŘƛǊŜŎǘƻǊǎ ƛƴŎƭǳŘŜ 

ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊ ǘƘƛƴƎǎ ǎǳǇŜǊǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŜȄŜŎǳǝǾŜ 

ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘΩǎ ŀŘƘŜǊŜƴŎŜ ǘƻ ǘƘŜ ŜǎǘŀōƭƛǎƘŜŘ 

ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ǎǘǊŀǘŜƎȅΣ ǇǊƻǇŜǊ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ōŜǎǘ 

ǇǊŀŎǝŎŜǎ ƻŦ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ŀƴŘ ƎŜƴŜǊŀƭ 

ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ ƛǎǎǳŜǎΦ tŜǊŦƻǊƳƛƴƎ ǘƘŜƛǊ ŘǳǝŜǎΣ ǘƘŜ 

ƴƻƴ-ŜȄŜŎǳǝǾŜ ŘƛǊŜŎǘƻǊǎ ƘŀǾŜ ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ 

ƳŜŜǝƴƎǎ ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ƻŦ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎ ƛƴ нлмпΦ bƻ 

ŎŀǎŜǎ ƻŦ ƴƻƴ-ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǊǳƭŜǎ ŀƴŘ ǊŜǉǳƛǊŜπ

ƳŜƴǘǎ ǘƘŀǘ ǿƻǳƭŘ ƘŀǾŜ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊǾŜƴπ

ǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƴƻƴ-ŜȄŜŎǳǝǾŜ ŘƛǊŜŎǘƻǊǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ 

ŘŜǘŜŎǘŜŘ ƛƴ нлмпΦ 

/ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ŀƴŘ /ƻǊǇƻǊŀǘŜ {ŜŎπ

ǊŜǘŀǊȅ 

¢ƘŜ /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ƻŦ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎ ŘŜǘŜǊπ

ƳƛƴŜǎ ǘƘŜ ŀƎŜƴŘŀ ŀƴŘ ƘŜŀŘǎ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ 

ƳŜŜǝƴƎǎ ŀƴŘ ƛǎ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇǊƻǇŜǊ ŦǳƴŎπ

ǝƻƴƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘΦ ¢Ƙƛǎ Ǉƻǎƛǝƻƴ ƛǎ ŀƭǿŀȅǎ ǎŜπ

ƭŜŎǘŜŘ ŀƳƻƴƎ ǘƘŜ ƴƻƴ-ŜȄŜŎǳǝǾŜ ŘƛǊŜŎǘƻǊǎΣ ŀƴŘ ƛǎ 

ŀǇǇƻƛƴǘŜŘ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŬǊǎǘ ƳŜŜǝƴƎ ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘΦ 

hǳǊ /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ŎǳǊǊŜƴǘƭȅ ƛǎ aǊΦ 

±ŜǊŜǎŜƴƪƻΦ  

/ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ƛǎ ŀǎǎƛǎǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ DǊƻǳǇΩǎ 

/ƻǊǇƻǊŀǘŜ {ŜŎǊŜǘŀǊȅΣ ǿƘƻǎŜ Řǳǘȅ ƛǎ ǘƘŜ ƻōπ

ǎŜǊǾŀƴŎŜ   ƻŦ  ŀƭƭ   ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ  ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ  ŦƻǊ  ǘƘŜ  

.ƻŀǊŘ ƻŦ ŘƛǊŜŎǘƻǊǎ 

.ƻŀǊŘ ƻŦ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎ 

.ƻŀǊŘ ƻŦ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎ ŀƴŘ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜƛǊ ŀŎǝǾπ

ƛǝŜǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ǎǇŜŎƛŬŜŘ ƛƴ ǘƘŜ 

DǊƻǳǇΩǎ !ǊǝŎƭŜǎ ƻŦ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴΦ ¢ƘŜ /ƻǊǇƻǊŀǘŜ 

{ŜŎǊŜǘŀǊȅ ƛǎ ŀǇǇƻƛƴǘŜŘ ŀƴŘ ŘƛǎƳƛǎǎŜŘ ōȅ ǘƘŜ 

.ƻŀǊŘΦ 

±ƻǝƴƎ 

9ŀŎƘ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ƛǎ ŜƴǝǘƭŜŘ ǘƻ ƻƴŜ 

ǾƻǘŜ ǘŀƪƛƴƎ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴǎ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ 

ƳŜŜǝƴƎΦ !ƭƭ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ŀǊŜ ǘŀƪŜƴ 

ōȅ ŀƴ ŀōǎƻƭǳǘŜ ƳŀƧƻǊƛǘȅ ƻŦ ǾƻǘŜǎΦ Lƴ ǘƘŜ ŎŀǎŜ ƻŦ 

ŀƴ ŀōǎŜƴŎŜ ƻŦ ŀōǎƻƭǳǘŜ ƳŀƧƻǊƛǘȅ όǿƘŜƴ ŀƴ ŜǾŜƴ 

ǎŎƻǊŜ ƛǎ ŀŎƘƛŜǾŜŘ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ǾƻǝƴƎύΣ ǘƘŜ /ƘŀƛǊπ

Ƴŀƴ ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ƻŦ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎ Ƙŀǎ ŀ ŎŀǎǝƴƎ ǾƻǘŜΦ 

wŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝƻƴ 

aŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘ hǾƻǎǘŀǊ ¦ƴƛƻƴ 

DǊƻǳǇ ŀƴŘ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ Ƙŀǎ ǘƘŜ ŀǳǘƘƻǊƛǘȅ ǘƻ ŀǇπ

Ǉƻƛƴǘ ŀƴȅ ƻŶŎƛŀƭ ŀǎ ŀ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜΣ ŀƴŘ ǘƻ ŘŜπ

ǘŜǊƳƛƴŜ ǘƘŜ ƭƛǎǘ ƻŦ ƘƛǎκƘŜǊ ǇƻǿŜǊǎΦ ¢ƘŜ ŜȄŜŎǳǝǾŜ 

ŘƛǊŜŎǘƻǊ ƛǎ ŀǳǘƘƻǊƛȊŜŘ ǘƻ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ƻƴ 

Ƙƛǎ ƻǿƴ ŀƴŘ ǘƻ ǎƛƎƴ ŘƻŎǳƳŜƴǘǎ ƻƴ ōŜƘŀƭŦ ƻŦ ǘƘŜ 

DǊƻǳǇΦ Lƴ ŎŀǎŜ ƻŦ ŀ ŎƻƴƅƛŎǘ ƻŦ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ōŜǘǿŜŜƴ 

ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŀƴŘ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ ŘƛǊŜŎǘƻǊǎΣ ǘƘŜ ŎƻƴƅƛŎǘπ

ŜŘ ŘƛǊŜŎǘƻǊ Ƴŀȅ ƴƻǘ ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜ ƛƴ ǘƘŜ ŘŜŎƛǎƛƻƴ-

ƳŀƪƛƴƎ ǇǊƻŎŜǎǎ ŎƻƴŎŜǊƴƛƴƎ ǘƘŜ ƳŀǧŜǊ ŎŀǳǎƛƴƎ 

ǘƘŜ ŎƻƴƅƛŎǘΦ Lƴ ŎŀǎŜ ŀƭƭ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ 

ŀǊŜ ƛƴ ŎƻƴƅƛŎǘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊŜǎǘǎ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇΣ 

ǘƘŜ ŘŜŎƛǎƛƻƴǎ ǎƘŀƭƭ ōŜ ƳŀŘŜ ōȅ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ 

aŜŜǝƴƎ ƻŦ {ƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎΦ 

aŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ŀǊŜ ŀǇǇƻƛƴǘŜŘ ŀƴŘ Ƴŀȅ 

ōŜ ǎǳǎǇŜƴŘŜŘ ƻǊ ŘƛǎƳƛǎǎŜŘ ŦǊƻƳ ǘƘŜƛǊ Ǉƻǎƛǝƻƴ 

ōȅ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ƻŦ {ƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎΦ !ƴȅ 

ǎǳǎǇŜƴǎƛƻƴ Ƴŀȅ ōŜ ŜȄǘŜƴŘŜŘ ǎŜǾŜǊŀƭ ǝƳŜǎΣ ōǳǘ 

ǘƘŜ ǘƻǘŀƭ ǇŜǊƛƻŘ ƻŦ ǎǳǎǇŜƴǎƛƻƴ ŦǊƻƳ ŘǳǝŜǎ ǎƘŀƭƭ 

ƴƻǘ ŜȄŎŜŜŘ ǘƘǊŜŜ ƳƻƴǘƘǎΦ ¢ƘŜ ŦŀŎǘ ƻŦ ǎǳǎǇŜƴπ

ǎƛƻƴ ƛǎ ǾƻƛŘ ƛŦ ŀǘ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ ǘƘǊŜŜ ƳƻƴǘƘǎ ƛǘ Ƙŀǎ 

ƴƻǘ ōŜŜƴ ŘŜŎƛŘŜŘ ŜƛǘƘŜǊ ǘƻ ŜȄǘŜƴŘ ǘƘŜ ǎǳǎǇŜƴπ

ǎƛƻƴ  ǇŜǊƛƻŘΣ  ƻǊ  ǘƻ  ŘƛǎƳƛǎǎ  ǘƘŜ  5ƛǊŜŎǘƻǊΦ  {ƘŀǊŜ  

!ƴƴǳŀƭ wŜǇƻǊǘ нлмп    
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ƻǿƴŜǊǎƘƛǇ ƛƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ƛǎ ƴƻǘ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ǘƻ ǉǳŀƭƛπ

Ŧȅ ŀǎ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘΦ 

{ƘŀǊŜƘƻƭŘƛƴƎ ōȅ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ƳŜƳōŜǊǎ ŀƴŘ 

ƛƴǎƛŘŜǊ ǘǊŀŘƛƴƎ 

²Ŝ ƘŀǾŜ ŜǎǘŀōƭƛǎƘŜŘ ǘƘŜ {ŜŎǳǊƛǝŜǎ wǳƭŜǎΣ Ŧƻƭπ

ƭƻǿŜŘ ōȅ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ƳŜƳōŜǊǎ ŀǘ ǘƘŜ ŀŎǉǳƛǎƛǝƻƴ 

ƻŦ ǎŜŎǳǊƛǝŜǎ ǎƘŀǊŜ ŀƴŘ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜƳΦ 

wŜƎŀǊŘƛƴƎ ǘƘŜ ŀŎǉǳƛǎƛǝƻƴ ƻŦ ǎƘŀǊŜǎ ŀƴŘ Ŝǉǳƛǘȅ 

ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴΣ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ƳŜƳōŜǊǎ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ 

ǇŜǊǎƻƴǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǳǎ Ŧƻƭƭƻǿ ǘƘŜ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ŀƴŘ 

ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ƻŦ ǘƘŜ 9¦ aŀǊƪŜǘ !ōǳǎŜ 5ƛǊŜŎǝǾŜ 

ŀƴŘ ƻǳǊ LƴǎƛŘŜǊ ¢ǊŀŘƛƴƎ wǳƭŜǎΣ ǿƘƛŎƘ ǊŜƅŜŎǘ ǘƘŜ 

ŜǎǎŜƴŎŜ ƻŦ ǘƘƛǎ ŘƛǊŜŎǝǾŜΦ {ŜŎǳǊƛǝŜǎ wǳƭŜǎ ŀƴŘ 

LƴǎƛŘŜǊ ¢ǊŀŘƛƴƎ wǳƭŜǎ ŀǊŜ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ƻƴ ƻǳǊ ǿŜōπ

ǎƛǘŜΥ ƘǧǇΥκκƻǾƻǎǘŀǊΦǳŀκŜƴκƛǇƻκǊǳƭŜǎκ  

{ǘŀǘŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ƻŦ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎ 

¢ƘŜ .ƻŀǊŘ ƻŦ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎ ƻŦ hǾƻǎǘŀǊ ¦ƴƛƻƴ bΦ±Φ 

ƘŜǊŜōȅ ŎƻƴŬǊƳǎ ǘƘŀǘ όмύ ƴŜƛǘƘŜǊ ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ 

ƳŜƳōŜǊǎ ƛǎ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ 

ƻŦ - ƻǊ ƘƻƭŘǎ ǘƘŜ Ǉƻǎƛǝƻƴ ƻŦ ƴƻƴ-ŜȄŜŎǳǝǾŜ ŘƛǊŜŎπ

ǘƻǊ ŀǘ - ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ ǘǿƻ ƭƛǎǘŜŘ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΤ όнύ ƴŜƛπ

ǘƘŜǊ ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ƳŜƳōŜǊǎ ƘƻƭŘǎ ǘƘŜ Ǉƻǎƛǝƻƴ ƻŦ 

ǘƘŜ /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ - ƻǊ ƻŦ 

ǘƘŜ ōƻŀǊŘ ƻŦ ŘƛǊŜŎǘƻǊǎΣ ƛƴ ŎŀǎŜ ǎǳŎƘ ōƻŀǊŘ Ŏƻƴπ

ǎƛǎǘǎ ƻŦ ŜȄŜŎǳǝǾŜ ŀƴŘ ƴƻƴ-ŜȄŜŎǳǝǾŜ ŘƛǊŜŎǘƻǊǎ - 

ƻŦ ƻǘƘŜǊ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΣ ŜȄŎŜǇǘ ŦƻǊ ƻǳǊ ŜƴǘŜǊǇǊƛǎŜǎΦ 

 

.ƻŀǊŘ ƻŦ ŘƛǊŜŎǘƻǊǎ !ƴƴǳŀƭ wŜǇƻǊǘ нлмп    

/ƘŀƴƎŜ ƛƴ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ 

Lƴ bƻǾŜƳōŜǊ нлмп ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ƻŦ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎ ƻŦ 

hǾƻǎǘŀǊ ¦ƴƛƻƴ bΦ±Φ ŀŎŎŜǇǘŜŘ ǘƘŜ ǊŜǎƛƎƴŀǝƻƴ ƻŦ 

hƭŜƪǎŀƴŘǊ .ŀƪǳƳŜƴƪƻΣ ǘƘŜ ƴƻƴ-ŜȄŜŎǳǝǾŜ .ƻŀǊŘ 

ƳŜƳōŜǊΣ ǿƘƻ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŜƭŜŎǘŜŘ ŀǎ ǘƘŜ ¦ƪǊŀƛƴƛŀƴ 

ǇŀǊƭƛŀƳŜƴǘ ƳŜƳōŜǊ ǘƻ ǘƘŜ ±LLL ŎƻƴǾƻŎŀǝƻƴ ƻŦ 

±ŜǊƪƘƻǾƴŀ wŀŘŀ ŀƴŘ ƘŜƴŎŜ ōŜŎŀƳŜ ǊŜǎǘǊƛŎǘŜŘ ǘƻ 

ōŜ ŜƳǇƭƻȅŜŘ ŜƭǎŜǿƘŜǊŜ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ƭŀǿ ƻŦ 

¦ƪǊŀƛƴŜΦ aǊΦ .ŀƪǳƳŜƴƪƻ ǿƛƭƭ ōŜ ƻŶŎƛŀƭƭȅ Řƛǎπ

ƳƛǎǎŜŘ ŦǊƻƳ Ƙƛǎ Ǉƻǎƛǝƻƴ ǳǇƻƴ ŀ ŘŜŎƛǎƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ 

!ƴƴǳŀƭ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ƻŦ {ƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ǘƻ ōŜ 

ƘŜƭŘ ƛƴ WǳƴŜ нлмрΦ 5ǳǊƛƴƎ ǘƘƛǎ ƳŜŜǝƴƎΣ ŀ ƴŜǿ 

ƴƻƴ-ŜȄŜŎǳǝǾŜ .ƻŀǊŘ ƳŜƳōŜǊ ǿƛƭƭ ōŜ ƻŶŎƛŀƭƭȅ 

ŀǇǇƻƛƴǘŜŘΦ 
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.ƻŀǊŘ ƻŦ ŘƛǊŜŎǘƻǊǎ 

.ƻŀǊŘ ƻŦ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎ 

  9ȄŜŎǳǝǾŜ bƻƴ-ŜȄŜŎǳǝǾŜ 

bŀƳŜ ŀƴŘ ¢ƛǘƭŜ .ƻǊȅǎ .ƛŜƭƛƪƻǾ 

  

±ƛǘŀƭƛƛ ±ŜǊŜǎŜƴƪƻ aŀǊŎ Ǿŀƴ /ŀƳǇŜƴ 

.ƛƻƎǊŀǇƘȅ aǊΦ .ƛŜƭƛƪƻǾ Ƙŀǎ ƻǾŜǊ 

мс ȅŜŀǊǎΩ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜ ƛƴ 

ǇƻǳƭǘǊȅ ƛƴŘǳǎǘǊȅΦ aǊΦ 

.ƛŜƭƛƪƻǾ Ƙŀǎ ǎǘŀǊǘŜŘ Ƙƛǎ 

ŎŀǊŜŜǊ ƛƴ ¦ƪǊhǇǘ{ŜǊǾƛǎ 

[[/ ƛƴ мффоΦ CǊƻƳ 

мффт ǘƻ мффу ƘŜ ƻŎŎǳπ

ǇƛŜŘ ǘƘŜ Ǉƻǎƛǝƻƴ ƻŦ 

ŘŜǇǳǘȅ ŘƛǊŜŎǘƻǊ ŀǘ 

¦ƪǊ!ƎǊƻ¢ǊŀŘŜ [[/Φ 

aǊΦ .ƛŜƭƛƪƻǾ ƎǊŀŘǳŀǘŜŘ 

ŦǊƻƳ ǘƘŜ bŀǝƻƴŀƭ !Ǿƛŀπ

ǝƻƴ ¦ƴƛǾŜǊǎƛǘȅ ƛƴ мффпΦ 

aǊΦ ±ŜǊŜǎŜƴƪƻ Ƙŀǎ 

ƻǾŜǊ мт ȅŜŀǊǎΩ ŜȄǇŜǊƛπ

ŜƴŎŜ ƛƴ ǇƻǳƭǘǊȅ ƛƴπ

ŘǳǎǘǊȅΦ  aǊΦ ±ŜǊŜǎŜƴπ

ƪƻ ŦƻǊƳŜǊƭȅ ƻŎŎǳǇƛŜŘ 

Ǉƻǎƛǝƻƴ ƻŦ ŘƛǊŜŎǘƻǊ 

ŀǘ 5ȅǾƻǎǾƛǘ [[/Φ 

aǊΦ ±ŜǊŜǎŜƴƪƻ ƎǊŀŘπ

ǳŀǘŜŘ ŦǊƻƳ YƛŜǾ !ƛǊ 

5ŜŦŜƴŎŜ wŀŘƛƻ ¢ŜŎƘπ

ƴƛŎŀƭ 9ƴƎƛƴŜŜǊǎ /ƻƭπ

ƭŜƎŜ ƛƴ мффлΦ 

  

aǊΦ Ǿŀƴ /ŀƳǇŜƴ ƘŜƭŘ ǎŜǾŜǊŀƭ 

Ǉƻǎƛǝƻƴǎ ŀǘ hŎŞ Ǿŀƴ ŘŜǊ DǊƛƴǘŜƴ 

bΦ±ΦΣ ŀƴŘ ǳƴǝƭ нллн ƘŀŘ ōŜŜƴ 

ǘƘŜ ƎŜƴŜǊŀƭ ŎƻǳƴǎŜƭ ŀǘ b.a-

!ƳǎǘŜƭƭŀƴŘ bΦ±ΦΣ ŀǘ ǘƘŀǘ ǝƳŜ 

ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ ƭŀǊƎŜǎǘ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ƛƴ 

ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜŎǘƻǊ ƛƴ ǘƘŜ 

bŜǘƘŜǊƭŀƴŘǎ ƭƛǎǘŜŘ ƻƴ ǘƘŜ !Ƴπ

ǎǘŜǊŘŀƳ {ǘƻŎƪ 9ȄŎƘŀƴƎŜΦ Lƴ ŀŘπ

Řƛǝƻƴ aǊΦ ±ŀƴ /ŀƳǇŜƴ ƘŜƭŘ ǘƘŜ 

ŘƛǊŜŎǘƻǊΩǎ Ǉƻǎƛǝƻƴ ƛƴ ŀ ƴǳƳōŜǊ 

ƻŦ ƻǘƘŜǊ 5ǳǘŎƘ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΦ 

aǊΦ ±ŀƴ /ŀƳǇŜƴ ƎǊŀŘǳŀǘŜŘ 

ŦǊƻƳ bƛƧƳŜƎŜƴ ¦ƴƛǾŜǊǎƛǘȅ ƛƴ 

мфсуΦ 
¢ŜǊƳ ƻŦ hŶŎŜ aǊΦ .ƛŜƭƛƪƻǾ ǿŀǎ ŀǇπ

ǇƻƛƴǘŜŘ /ƘƛŜŦ 9ȄŜŎǳπ

ǝǾŜ hŶŎŜǊ ƻŦ hǾƻǎǘŀǊ 

¦ƴƛƻƴ bΦ±Φ ƛƴ нлмм 

aǊΦ ±ŜǊŜǎŜƴƪƻ ǿŀǎ 

ŀǇǇƻƛƴǘŜŘ /ƘŀƛǊƳŀƴ 

ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ƛƴ нлмм 

aǊΦ Ǿŀƴ /ŀƳǇŜƴ ǿŀǎ ŀǇǇƻƛƴǘŜŘ 

ƴƻƴ-ŜȄŜŎǳǝǾŜ ŘƛǊŜŎǘƻǊ ƻŦ 

hǾƻǎǘŀǊ ¦ƴƛƻƴ bΦ±Φ ƛƴ нлмм 

5ŜǇŜƴŘŜƴŎȅ ǎǘŀǘǳǎ 5ŜǇŜƴŘŜƴǘ 5ŜǇŜƴŘŜƴǘ LƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ 

9ȄǘŜǊƴŀƭ ŀǇǇƻƛƴǘπ

ƳŜƴǘǎ 
bƻ bƻ 5ƛǊŜŎǘƻǊ ŀǘ !ǎǘŀǊǘŀ IƻƭŘƛƴƎ bΦ±Φ 

ƭƛǎǘŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ²{9 ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ƛƴ 

aƻƴǜŜǊƭŀƴŘ .ŜƘŜŜǊ .Φ±ΦΣ ǘƘŜ 

9ǳǊƻǇŜŀƴ ǎǳōǎƛŘƛŀǊƛŜǎ όƻǳǘǎƛŘŜ 

Lǘŀƭȅύ ƻŦ {ŀƭǾŀǘƻǊŜ CŜǊǊŀƎŀƳƻ 

{Ǉ! ŀƴŘ [ǳƎƻ ¢ŜǊƳƛƴŀƭ {ǊƭΦ 

!ƴƴǳŀƭ wŜǇƻǊǘ нлмп    

a
!
b
!
D
9
a
9
b
¢
 
w
9
t
h
w
¢
 

 
D
h
±
9
w
b
!
b
/
9
 
w
9
t
h
w
¢

 
C
L
b
!
b
/
L
!
[
 
{
¢
!
¢
9
a
9
b
¢
{

 
h
¢
I
9
w
 
L
b
C
h
w
a
!
¢
L
h
b

 



 нр 

 

!ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ 

¢ƘŜ .ƻŀǊŘ ƻŦ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎ Ƙŀǎ ŜǎǘŀōƭƛǎƘŜŘ ŀƴ !ǳŘƛǘ 

/ƻƳƳƛǧŜŜ ƛƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ƳŜŜǘ ǘƘŜ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ ŎƻǊπ

ǇƻǊŀǘŜ ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ŀƴŘ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ 

ƻǳǊ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǘǊŀƴǎǇŀǊŜƴŎȅΦ 

¢ƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ ƛǎ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ ŦƻǊ ŀŘǾƛǎƛƴƎ 

ŀƴŘ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ǘƘŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ƻŦ 5ƛπ

ǊŜŎǘƻǊǎ ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀǎ ƻŦΣ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊ ǘƘƛƴƎǎΣ ǘƘŜ 

ŎƻƳǇƭŜǘŜƴŜǎǎ ƻŦ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǊŜǇƻǊǝƴƎΣ ƻǳǊ Ŭƴŀƴπ

Ŏƛŀƭ ǎǘǊŀǘŜƎȅΣ ǘŀȄ ǇƭŀƴƴƛƴƎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎΥ  

όƛύ ŦǳƴŎǝƻƴƛƴƎ ƻŦ ŎƻƴǘǊƻƭ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊƴŀƭ Ǌƛǎƪ 

ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǎȅǎǘŜƳǎΤ  

όƛƛύ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ όƛƴŎƭǳŘƛƴƎ 

ŎƘƻƛŎŜ ƻŦ ǘƘŜ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ǇƻƭƛŎȅΣ ŀǇǇƭƛŎŀǝƻƴ 

ƻŦ ƴŜǿ ǊǳƭŜǎ ŀƴŘ ŜǾŀƭǳŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜƛǊ ƛƳǇŀŎǘ 

ƻƴ ƻǳǊ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜΣ ƛƴǘŜǊŀŎǝƻƴ ǿƛǘƘ ƛƴǘŜǊπ

ƴŀƭ ŀƴŘ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ŀǳŘƛǘƻǊǎΣ ŜǘŎΦύΤ  

όƛƛƛύ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ǘƘŜ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ƻŦ ƻǳǊ ŀŎǝǾƛǝŜǎ 

ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǊŜŎƻƳƳŜƴŘŀǝƻƴǎ ƻŦ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŀƴŘ 

ŜȄǘŜǊƴŀƭ ŀǳŘƛǘƻǊǎΤ 

όƛǾύ ƛƴǘŜǊŀŎǝƻƴ ǿƛǘƘ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ŀǳŘƛǘƻǊǎΣ ƛƴŎƭǳŘπ

ƛƴƎ ŎƻƴǘǊƻƭ ƻŦ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘƻǊΩǎ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴŎŜΣ 

ǘƘŜƛǊ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŀƴŘ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ŀƴȅ 

ǎŜǊǾƛŎŜǎ ƻǳǘǎƛŘŜ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘ ǎŎƻǇŜΤ  

.ƻŀǊŘ /ƻƳƳƛǧŜŜǎ 

/ƻƳƳƛǧŜŜǎ ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ƻŦ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎ 

όǾύ ƻǳǊ ǘŀȄ ǇƭŀƴƴƛƴƎ ǇƻƭƛŎȅΤ  

όǾƛύ ǎƻǳǊŎŜǎ ƻŦ ƻǳǊ ŦǳƴŘƛƴƎΤ  

όǾƛƛύ ǊŜǾƛŜǿ ƻŦ ǘƘŜ ŀƴƴǳŀƭ ōǳŘƎŜǘ ŀƴŘ ŎŀǇƛǘŀƭ 

ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇΦ  

!ǘ ƭŜŀǎǘ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳƳƛǧŜŜ ƳŜƳōŜǊǎ Ƴǳǎǘ ōŜ 

ŀ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŜȄǇŜǊǘ ŀǎ ŘŜŬƴŜŘ ƛƴ ǘƘŜ 5ǳǘŎƘ /ƻǊǇƻπ

ǊŀǘŜ DƻǾŜǊƴŀƴŎŜ /ƻŘŜΣ ŀƴŘ ŀƭƭ ŎƻƳƳƛǧŜŜ ƳŜƳπ

ōŜǊǎ Ƴǳǎǘ ōŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭƭȅ ƭƛǘŜǊŀǘŜΦ  

hǳǊ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ ǎŀǝǎŬŜǎ ǘƘŜǎŜ ǊŜǉǳƛǊŜπ

ƳŜƴǘǎΦ ¢ƘŜ ŘƻŎǳƳŜƴǘ ŘŜǎŎǊƛōƛƴƎ ¢ŜǊƳǎ ƻŦ wŜŦπ

ŜǊŜƴŎŜ DƻǾŜǊƴƛƴƎ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ ƛǎ ŀǾŀƛƭŀπ

ōƭŜ ƻƴ ƻǳǊ ǿŜōǎƛǘŜ 

ƘǧǇΥκκƻǾƻǎǘŀǊΦǳŀκŜƴκƛǇƻκǊǳƭŜǎκ 

aǊΦ Ǿŀƴ /ŀƳǇŜƴ ƛǎ ǘƘŜ /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳπ

ƳƛǧŜŜΦ aǊΦ .ŀƪǳƳŜƴƪƻ ǿŀǎ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ 

/ƻƳƳƛǧŜŜ ǳƴǝƭ bƻǾŜƳōŜǊ нлмп ǿƘŜƴ ƘŜ ǊŜπ

ǎƛƎƴŜŘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ Ǉƻǎƛǝƻƴ ƻŦ ƴƻƴ-ŜȄŜŎǳǝǾŜ .ƻŀǊŘ 

ƳŜƳōŜǊΦ !ƊŜǊ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ƻŦ {ƘŀǊŜπ

ƘƻƭŘŜǊǎ ŀǇǇƻƛƴǘǎ ŀ ƴŜǿ ƴƻƴ-ŜȄŜŎǳǝǾŜ ƳŜƳōŜǊ 

ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ƛƴ WǳƴŜ нлмрΣ όǎύƘŜ ǿƛƭƭ ōŜ ŀǇǇƻƛƴǘπ

ŜŘ ōȅ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ŀǎ ǘƘŜ ǎŜŎƻƴŘ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ 

ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜΦ 

!ƴƴǳŀƭ wŜǇƻǊǘ нлмп    
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aŜŜǝƴƎǎ ƻŦ {ƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ όǘƘŜ άDŜƴŜǊŀƭ 

aŜŜǝƴƎέύ 

²ŜΣ ŀǎ ŀ 5ǳǘŎƘ ƭŜƎŀƭ ŜƴǝǘȅΣ Ƴǳǎǘ ƘƻƭŘ ŀǘ ƭŜŀǎǘ 

ƻƴŜ ŀƴƴǳŀƭ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎΣ ǘƻ ōŜ ƘŜƭŘ ƛƴ ǘƘŜ 

bŜǘƘŜǊƭŀƴŘǎ ŀƴŘ ƴƻǘ ƭŀǘŜǊ ǘƘŀƴ ǎƛȄ όсύ ƳƻƴǘƘǎ 

ŀƊŜǊ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊΦ ¢ƘŜ ŀƴƴǳŀƭ 

DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ƛǎΣ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊ ǘƘƛƴƎǎΣ ŜƴǝǘƭŜŘ 

ǘƻ ŘƛǎŎǳǎǎ ǘƘŜ ŀƴƴǳŀƭ ǊŜǇƻǊǘ ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ǿƛǘƘ 

ǊŜǎǇŜŎǘ ǘƻ ǘƘŜ ƎŜƴŜǊŀƭ ǎǘŀǘŜ ƻŦ ŀũŀƛǊǎ ƛƴ ǘƘŜ 

ŎƻƳǇŀƴȅΣ ŀǇǇǊƻǾŜ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ŦƻǊ 

ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊΣ ǾƻǘŜ ǿƘŜǘƘŜǊ ǘƻ 

ƎǊŀƴǘ ŘƛǎŎƘŀǊƎŜ ǘƻ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅΩǎ 

ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ōƻŘƛŜǎΣ ŀƴŘκƻǊ ŀǇǇƻƛƴǘ ƳŜƳōŜǊǎ ǘƻ 

Ŭƭƭ ŀƴȅ ǾŀŎŀƴŎƛŜǎ ƻƴ ŀƴȅ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ōƻŘƛŜǎΦ  

bƻǝŎŜǎ ƻŦ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎΩ ƳŜŜǝƴƎǎ Ƴǳǎǘ ōŜ Ǉǳōπ

ƭƛǎƘŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅΩǎ ǿŜōǎƛǘŜ ŀƴŘ Ǿƛŀ ŀƴȅ 

ƻǘƘŜǊ ŜƭŜŎǘǊƻƴƛŎ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ ƳŜǘƘƻŘ ƛƴ ŀŎπ

ŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ƛƴ tƻƭŀƴŘΣ 

ŀǘ ƭŜŀǎǘ ŦƻǊǘȅ ǘǿƻ όпнύ Řŀȅǎ ōŜŦƻǊŜ ǘƘŜ Řŀȅ ƻŦ ǘƘŜ 

ƳŜŜǝƴƎΦ 

¢ƘŜ .ƻŀǊŘ ƻŦ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜǎ ǘƘŜ ƛǘŜƳǎ ƻƴ 

ǘƘŜ ŀƎŜƴŘŀ ŦƻǊ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎΦ CǳǊǘƘŜǊπ

ƳƻǊŜΣ ǘƘŜ ŀƎŜƴŘŀ ǎƘŀƭƭ Ŏƻƴǘŀƛƴ ǎǳŎƘ ƛǘŜƳǎ ŀǎ 

ǊŜǉǳŜǎǘŜŘ ƛƴ ǿǊƛǝƴƎ ōȅ ƻƴŜ ƻǊ ƳƻǊŜ ǇŜǊǎƻƴǎ 

ŜƴǝǘƭŜŘ ǘƻ ŀǧŜƴŘ ǘƘŜ ƎŜƴŜǊŀƭ ƳŜŜǝƴƎΣ ǊŜǇǊŜπ

ǎŜƴǝƴƎ ǎƻƭŜƭȅ ƻǊ Ƨƻƛƴǘƭȅ ŀǘ ƭŜŀǎǘ м҈ ƻŦ ǘƘŜ ƛǎǎǳŜŘ 

ŎŀǇƛǘŀƭ ƻǊ ƘƻƭŘƛƴƎ ǎƘŀǊŜǎ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ǿƘƛŎƘ 

ŀŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ ƻŶŎƛŀƭ ǇǊƛŎŜ ƭƛǎǘ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜƎǳƭŀǘπ

ŜŘ ƳŀǊƪŜǘ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘ ŀ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ŀǘ ƭŜŀǎǘ 9¦w 

рлΣлллΣллл ŀǘ ƭŜŀǎǘ ǎƛȄǘȅ Řŀȅǎ ōŜŦƻǊŜ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ 

ǘƘŜ ƳŜŜǝƴƎΦ ¢ƘŜ ƳŜŜǝƴƎ ǎƘŀƭƭ ƴƻǘ ŀŘƻǇǘ ǊŜǎƻπ

ƭǳǝƻƴǎ ƻƴ ƳŀǧŜǊǎ ƻǘƘŜǊ ǘƘŀƴ ǘƘƻǎŜ ǘƘŀǘ ƘŀǾŜ 

ōŜŜƴ ǇƭŀŎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ŀƎŜƴŘŀΦ  

!ƴ ŜȄǘǊŀƻǊŘƛƴŀǊȅ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ Ƴŀȅ ōŜ Ŏƻƴπ

ǾŜƴŜŘ ŀǎ ƻƊŜƴ ŀǎ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ƻŦ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎ ƻǊ 

ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ǘƻƎŜǘƘŜǊ ǊŜǇǊŜǎŜƴǝƴƎ ŀǘ ƭŜŀǎǘ мл҈ 

ƻŦ  ǘƘŜ  ƛǎǎǳŜŘ  ŎŀǇƛǘŀƭ   ŘŜŜƳ  ƴŜŎŜǎǎŀǊȅΦ   ¦ƴŘŜǊ  

aŜŜǝƴƎǎ ƻŦ {ǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ 

aŜŜǝƴƎǎ of Stakeholders in 2014 

5ǳǘŎƘ ƭŀǿΣ ǾŀƭƛŘ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎΩ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴǎ Ŏŀƴ 

ōŜ ǘŀƪŜƴ ƛƴ ŀ ƳŜŜǝƴƎ ƻǳǘǎƛŘŜ ǘƘŜ bŜǘƘŜǊƭŀƴŘǎΣ 

ǇǊƻǾƛŘŜŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ŜƴǝǊŜ ƛǎǎǳŜŘ ǎƘŀǊŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ƛǎ 

ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ŀǘ ǎǳŎƘ ƳŜŜǝƴƎΦ 

±ƻǝƴƎ ŀǘ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ μ {ƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ 

Ƴŀȅ ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜ ƛƴ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ŀƴŘ ŜȄπ

ŜǊŎƛǎŜ ǘƘŜƛǊ ǾƻǝƴƎ ǊƛƎƘǘ ǇŜǊǎƻƴŀƭƭȅ ƻǊ ōȅ ǿǊƛǧŜƴ 

ǇǊƻȄȅΦ 9ŀŎƘ ǎƘŀǊŜ ƛƴ ǘƘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ 

ŎƻƴŦŜǊǎ ǘƘŜ ǊƛƎƘǘ ǘƻ Ŏŀǎǘ ƻƴŜ ǾƻǘŜΣ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ǘƘŜ 

ǊŜƭŜǾŀƴǘ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ !ǊǝŎƭŜǎ ƻŦ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴΦ 

9ǾŜǊȅ ƘƻƭŘŜǊ ƻŦ ǎƘŀǊŜǎ ŀƴŘ ŜǾŜǊȅ ƻǘƘŜǊ ǇŀǊǘȅ Ŝƴπ

ǝǘƭŜŘ ǘƻ ŀǧŜƴŘ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ǿƘƻ ŘŜπ

ǊƛǾŜǎ ƘƛǎκƘŜǊ ǊƛƎƘǘǎ ŦǊƻƳ ǎǳŎƘ ǎƘŀǊŜǎΣ ƛǎ ƻƴƭȅ Ŝƴπ

ǝǘƭŜŘ ǘƻ ŀǧŜƴŘ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ƛƴ ǇŜǊǎƻƴΣ 

ƻǊ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŜŘ  ōȅ ŀ  ǇŜǊǎƻƴ  ƘƻƭŘƛƴƎ ŀ ǿǊƛǧŜƴ 

ǇǊƻȄȅΣ ǘƻ ŀŘŘǊŜǎǎ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ŀƴŘΣ ƛƴ ŀǎ 

ŦŀǊ ŀǎ ƘŜκǎƘŜ Ƙŀǎ ǾƻǝƴƎ ǊƛƎƘǘǎΣ ǘƻ ǾƻǘŜ ŀǘ ǘƘŜ 

ƳŜŜǝƴƎΣ ƛŦ ƘŜκǎƘŜ Ƙŀǎ ƭƻŘƎŜŘ ŘƻŎǳƳŜƴǘŀǊȅ ŜǾƛπ

ŘŜƴŎŜ ƻŦ ƘƛǎκƘŜǊ ǾƻǝƴƎ ǊƛƎƘǘǎΦ ¢ƘŜ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘ 

ƻŦ ŀ ǿǊƛǧŜƴ ǇǊƻȄȅ ƛǎ ŀƭǎƻ ƳŜǘ ƛŦ ǘƘŜ ǇǊƻȄȅ ƛǎ ǊŜŎπ

ƻǊŘŜŘ ŜƭŜŎǘǊƻƴƛŎŀƭƭȅΦ CƻǊ ǘƘƛǎ ǇǳǊǇƻǎŜΣ 5ǳǘŎƘ ƭŀǿ 

ǇǊŜǎŎǊƛōŜǎ ŀ ƳŀƴŘŀǘƻǊȅ ǊŜŎƻǊŘ ŘŀǘŜ ǘƻ ŜǎǘŀōƭƛǎƘ 

ǿƘƛŎƘ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ŀǊŜ ŜƴǝǘƭŜŘ ǘƻ ŀǧŜƴŘ ŀƴŘ 

ǾƻǘŜ ŀǘ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎΦ 

{ǳŎƘ ǊŜŎƻǊŘ ŘŀǘŜ ƛǎ ŬȄŜŘ ŀǘ ǘƘŜ ǘǿŜƴǘȅ ŜƛƎƘǘƘ 

όнуǘƘύ Řŀȅ ōŜŦƻǊŜ ǎŀƛŘ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎΦ ¢ƘŜ 

ǾƻǝƴƎ ǊƛƎƘǘǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ǊƛƎƘǘ ǘƻ ŀǧŜƴŘ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ 

aŜŜǝƴƎ ǎƘŀƭƭ ŀŎŎǊǳŜ ǘƻ ǘƘƻǎŜ ƘƻƭŘƛƴƎ ǎǳŎƘ Ŝƴǝπ

ǘƭŜƳŜƴǘǎ ŀƴŘ ŀǊŜ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ŀǎ ǎǳŎƘ ƛƴ ŀ ǊŜƎƛǎǘŜǊ 

ŘŜǎƛƎƴŀǘŜŘ ŦƻǊ ǘƘŀǘ ǇǳǊǇƻǎŜ ōȅ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ƻŦ 5ƛπ

ǊŜŎǘƻǊǎ ƻƴ ǘƘƛǎ ǊŜŎƻǊŘ ŘŀǘŜΦ  ¢ƘŜ ŎƻƴǾƻŎŀǝƻƴ ǘƻ 

ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ǎƘŀƭƭ ǎǘŀǘŜ ǘƘŜ ǊŜŎƻǊŘ ŘŀǘŜΣ 

ǘƘŜ ǇƭŀŎŜ ǿƘŜǊŜ ŀƴŘ ǘƘŜ ƳŀƴƴŜǊ ƛƴ ǿƘƛŎƘ ǊŜƎƛǎπ

ǘǊŀǝƻƴ ǎƘŀƭƭ ǘŀƪŜ ǇƭŀŎŜΦ 

¢ƘŜ /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ǎƘŀƭƭ ŦǳǊπ

ǘƘŜǊ ŘŜŎƛŘŜ ǿƘŜǘƘŜǊ ǇŜǊǎƻƴǎ ƻǘƘŜǊ ǘƘŀƴ ǘƘƻǎŜ 

ǿƘƻ ŀǊŜ ŜƴǝǘƭŜŘ ǘƻ ŀŘƳƛǧŀƴŎŜ ǇǳǊǎǳŀƴǘ  ǘƻ  ǘƘŜ  
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ŀŦƻǊŜƳŜƴǝƻƴŜŘ ǎƘŀƭƭ ōŜ ŀŘƳƛǧŜŘ ǘƻ ǘƘŜ 

aŜŜǝƴƎΦ ¢ƘŜ aŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ƻŦ 5ƛǊŜŎπ

ǘƻǊǎ ǎƘŀƭƭ ƘŀǾŜ ǘƘŜ ǊƛƎƘǘ ǘƻ ŀǧŜƴŘ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ 

aŜŜǝƴƎΦ Lƴ ǘƘŜǎŜ aŜŜǝƴƎǎ ǘƘŜȅ ǎƘŀƭƭ ƘŀǾŜ ŀƴ 

ŀŘǾƛǎƻǊȅ ǾƻǘŜΦ ¦ƴƭŜǎǎ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ƻǘƘŜǊǿƛǎŜ ƛƴ ǘƘŜ 

!ǊǝŎƭŜǎ ƻŦ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴ ƻǊ ǘƘŜ ƭŀǿΣ ŀƭƭ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴǎ 

ŀǊŜ ŀŘƻǇǘŜŘ ōȅ ŀōǎƻƭǳǘŜ ƳŀƧƻǊƛǘȅ ƻŦ ǾƻǘŜǎΦ ¢ƘŜ 

ŎƻƳǇŀƴȅ Ƴǳǎǘ ǊŜŎƻǊŘ ǘƘŜ ǾƻǝƴƎ ǊŜǎǳƭǘǎ ŦƻǊ ŜŀŎƘ 

ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ŀŘƻǇǘŜŘ ŀǘ ŀ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎΩ ƳŜŜǝƴƎΦ 

¢ƘŜǎŜ ǊŜǎǳƭǘǎ Ƴǳǎǘ ōŜ ǇƻǎǘŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅΩǎ 

ǿŜōǎƛǘŜ ƴƻǘ ƭŀǘŜǊ ǘƘŀƴ ƻƴ ǘƘŜ ŬƊŜŜƴǘƘ όмрǘƘύ 

Řŀȅ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘŜ Řŀȅ ƻŦ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎΩ 

ƳŜŜǝƴƎ ŀƴŘ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ƻƴ ǘƘŜ ǿŜōǎƛǘŜ 

ŦƻǊ ŀǘ ƭŜŀǎǘ ƻƴŜ ȅŜŀǊΦ  

²Ŝ ŎƻƴŘǳŎǘŜŘ ƻƴŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ƻŦ ǎƘŀǊŜπ

ƘƻƭŘŜǊǎ ƻƴ мф WǳƴŜ нлмп ƛƴ !ƳǎǘŜǊŘŀƳΣ ǘƘŜ 

bŜǘƘŜǊƭŀƴŘǎΦ 5ǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ƳŜŜǝƴƎ нлмо ŀƴƴǳŀƭ 

ŀŎŎƻǳƴǘǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ŀŘƻǇǘŜŘΣ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ Ƙŀǎ 

ōŜŜƴ ŀǳǘƘƻǊƛȊŜŘ ǘƻ ŀǇǇƻƛƴǘ ǘƘŜ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ŀǳŘƛǘƻǊ 

ŦƻǊ ǘƘŜ нлмп ŀƴƴǳŀƭ ŀŎŎƻǳƴǘǎΣ ŀƴŘ ŀ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ 

ƻǘƘŜǊ ǎǘŀƴŘŀǊŘ ƛǘŜƳǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ŘƛǎŎǳǎǎŜŘ ŀƴŘ 

ŀǇǇǊƻǾŜŘΦ  

!ƳŜƴŘƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ !ǊǝŎƭŜǎ ƻŦ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴ μ ¢ƘŜ 

DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ Ŏŀƴ ǊŜǎƻƭǾŜ ǘƻ ŀƳŜƴŘ ǘƘŜ !Ǌǝπ

ŎƭŜǎ ƻŦ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴ ǳǇƻƴ ǘƘŜ ǇǊƻǇƻǎŀƭ ƻŦ ǘƘŜ 

.ƻŀǊŘ ƻŦ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎΦ {ǳŎƘ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ƛǎ ǘƻ ōŜ ǘŀƪπ

Ŝƴ ōȅ ŀƴ ŀōǎƻƭǳǘŜ ƳŀƧƻǊƛǘȅ ƻŦ ǾƻǘŜǎ ŎŀǎǘΦ LŦ ŀ ǇǊƻπ

Ǉƻǎŀƭ ǘƻ ŀƳŜƴŘ ǘƘŜ !ǊǝŎƭŜǎ ƻŦ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴ ƛǎ ǘƻ 

ōŜ ǎǳōƳƛǧŜŘ ǘƻ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎΣ ǘƘŜ Ŏƻƴπ

ǾŜƴƛƴƎ  ƴƻǝŎŜ Ƴǳǎǘ ǎǘŀǘŜ ǘƘƛǎ ŦŀŎǘΦ !ǘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ 

ǝƳŜΣ ƛŦ ǘƘŜ ǇǊƻǇƻǎŀƭ ƛǎ ŦƻǊ ŀƴ ŀƳŜƴŘƳŜƴǘ ǘƻ ǘƘŜ 

!ǊǝŎƭŜǎ ƻŦ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴΣ ŀ ŎƻǇȅ ƻŦ ǘƘŜ Ƴƻǝƻƴ 

ŎƻƴǘŀƛƴƛƴƎ ŀ ǾŜǊōŀǝƳ ǘŜȄǘ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻǇƻǎŜŘ 

ŀƳŜƴŘƳŜƴǘ Ƴǳǎǘ ōŜ ŘŜǇƻǎƛǘŜŘ ŀǘ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀπ

ƴȅΩǎ ƻŶŎŜ ŦƻǊ ƛƴǎǇŜŎǝƻƴ ōȅ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ 

ŀƴŘ ŘŜǇƻǎƛǘŀǊȅ ǊŜŎŜƛǇǘ ƘƻƭŘŜǊǎ ǳƴǝƭ ǘƘŜ ƳŜŜǝƴƎ 

ƛǎ ŀŘƧƻǳǊƴŜŘΦ  

aŜŜǝƴƎǎ ƻŦ {ǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ 

LǎǎǳŀƴŎŜ ƻŦ {ƘŀǊŜǎ μ ¢ƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ Ƴŀȅ ƻƴƭȅ ƛǎπ

ǎǳŜ ǎƘŀǊŜǎ ǇǳǊǎǳŀƴǘ ǘƻ ŀ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ DŜƴπ

ŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ƻǊ ƻŦ ŀƴƻǘƘŜǊ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ōƻŘȅ ŘŜǎπ

ƛƎƴŀǘŜŘ ǘƻ Řƻ ǎƻ ōȅ ŀ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ 

aŜŜǝƴƎ ŦƻǊ ŀ ŬȄŜŘ ǇŜǊƛƻŘ ƴƻǘ ŜȄŎŜŜŘƛƴƎ ŬǾŜ όрύ 

ȅŜŀǊǎΦ {ǳŎƘ ŘŜǎƛƎƴŀǝƻƴ Ƴǳǎǘ ǎǇŜŎƛŦȅ ǘƘŜ ƳŀȄƛπ

ƳǳƳ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ǎƘŀǊŜǎ ǘƘŀǘ Ƴŀȅ ōŜ ƛǎǎǳŜŘ ǇǳǊπ

ǎǳŀƴǘ ǘƻ ǘƘŜ ŘŜǎƛƎƴŀǝƻƴΦ ¢ƘŜ ŘŜǎƛƎƴŀǝƻƴ Ƴŀȅ 

ŜŀŎƘ ǝƳŜ ōŜ ŜȄǘŜƴŘŜŘ ŦƻǊ ŀ ŦǳǊǘƘŜǊ ǇŜǊƛƻŘ ƻŦ ǳǇ 

ǘƻ ŬǾŜ όрύ ȅŜŀǊǎΦ ¢ƘŜ ŘŜǎƛƎƴŀǝƻƴ Ƴŀȅ ƴƻǘ ōŜ ǊŜπ

ǾƻƪŜŘΣ ǳƴƭŜǎǎ ǘƘŜ ŘŜǎƛƎƴŀǝƻƴ ǇǊƻǾƛŘŜǎ ƻǘƘŜǊπ

ǿƛǎŜΦ  

hƴ мф WǳƴŜ нлмпΣ ōȅ ŀ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ 

aŜŜǝƴƎ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ǿŀǎ ŘŜǎƛƎƴŀǘŜŘ ǘƻ ƛǎǎǳŜ 

ǎƘŀǊŜǎ ŀƴŘ ǘƻ ƭƛƳƛǘ ƻǊ  ŜȄŎƭǳŘŜ ŀƴȅ ǇǊŜ-ŜƳǇǝǾŜ 

ǊƛƎƘǘǎ ƛƴ ŎƻƴƴŜŎǝƻƴ ǿƛǘƘ ǎǳŎƘ ǎƘŀǊŜ ƛǎǎǳŜ ŦƻǊ ŀ 

ǇŜǊƛƻŘ ƻŦ р όŬǾŜύ ȅŜŀǊǎΦ  

tǊŜ-ŜƳǇǝǾŜ wƛƎƘǘǎ μ 9ŀŎƘ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊ Ƙŀǎ ŀ 

ǇǊŜ-ŜƳǇǝǾŜ ǊƛƎƘǘ ƛƴ ǊŜǎǇŜŎǘ ƻŦ ŀƭƭ ǎƘŀǊŜ ƛǎǎǳŀƴŎπ

Ŝǎ ƻǊ ƎǊŀƴǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ǊƛƎƘǘ ǘƻ ŀŎǉǳƛǊŜ ǎƘŀǊŜǎΣ ƛƴ 

ǇǊƻǇƻǊǝƻƴ ǘƻ ǘƘŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ǎƘŀǊŜǎ ƘŜƭŘ ōȅ ǎǳŎƘ 

ƘƻƭŘŜǊΦ {ƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎΣ ƘƻǿŜǾŜǊΣ ƘŀǾŜ ƴƻ ǇǊŜ-

ŜƳǇǝǾŜ ǊƛƎƘǘ ƛƴ ǊŜǎǇŜŎǘ ƻŦ ǘƘŜ ƛǎǎǳŀƴŎŜ ƻŦ 

ǎƘŀǊŜǎΣ ƻǊ ǘƘŜ ƎǊŀƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ǊƛƎƘǘ ǘƻ ŀŎǉǳƛǊŜ 

ǎƘŀǊŜǎΣ ǿƘƛŎƘ ŀǊŜ ƛǎǎǳŜŘ ƻǊ ƎǊŀƴǘŜŘ ŦƻǊ ŀ ŎƻƴǎƛŘπ

ŜǊŀǝƻƴ ƻǘƘŜǊ ǘƘŀƴ ŎŀǎƘΣ ǘƻ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƻŦ ǘƘŜ 

ŎƻƳǇŀƴȅ ƻǊ ƻŦ ŀ ƎǊƻǳǇ ŎƻƳǇŀƴȅ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀπ

ƴȅΣ ƻǊ ƛƴ ǊŜǎǇŜŎǘ ƻŦ ǘƘŜ ƛǎǎǳŀƴŎŜ ƻŦ ǎƘŀǊŜǎ ǘƻ ŀƴȅ 

ǇŜǊǎƻƴ ǿƘƻ ŜȄŜǊŎƛǎŜǎ ŀ ǇǊŜǾƛƻǳǎƭȅ ŜȄƛǎǝƴƎ ǊƛƎƘǘ 

ǘƻ ǎǳōǎŎǊƛōŜ ŦƻǊ ǎƘŀǊŜǎΦ tǊŜ-ŜƳǇǝǾŜ ǊƛƎƘǘǎ Ƴŀȅ 

ōŜ ǊŜǎǘǊƛŎǘŜŘ ƻǊ ŜȄŎƭǳŘŜŘ ōȅ ŀ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ 

DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎΦ tǊŜ-ŜƳǇǝǾŜ ǊƛƎƘǘǎ Ƴŀȅ ŀƭǎƻ 

ōŜ ŜȄŎƭǳŘŜŘ ƻǊ ǊŜǎǘǊƛŎǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ōƻŘȅ 

ǘƻ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ ǇƻǿŜǊ ǘƻ ŜȄŎƭǳŘŜ ƻǊ ǊŜǎǘǊƛŎǘ ǇǊŜ-

ŜƳǇǝǾŜ ǊƛƎƘǘǎ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ƎǊŀƴǘŜŘ ōȅ ŀ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ 

ƻŦ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ŦƻǊ ŀ ŬȄŜŘ ǇŜǊƛƻŘ ƴƻǘ 

ŜȄŎŜŜŘƛƴƎ ŬǾŜ όрύ ȅŜŀǊǎΦ 

!ƴƴǳŀƭ wŜǇƻǊǘ нлмп    
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aŜŜǝƴƎǎ ƻŦ {ǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ 

!ǳŘƛǘ ŎƻƳƳƛǧŜŜ ƳŜŜǝƴƎǎ  

Lƴ нлмп ǘƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ ƻŦ hǾƻǎǘŀǊ ¦ƴƛƻƴ 

bΦ±Φ ƘŜƭŘ ǘǿƻ ƳŜŜǝƴƎǎΦ  

нф Wǳƭȅ нлмп μ !ƎŜƴŘŀ ƻŦ ǘƘƛǎ ƳŜŜǝƴƎ ƛƴŎƭǳŘŜŘ 

ŘƛǎŎǳǎǎƛƻƴ ƻƴ нлмп ŀǳŘƛǘ ǇǊƻŎŜǎǎ ŀƴŘ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ 

ŎƻƳƳƛǧŜŜ ǇǊƻǇƻǎŜŘ ǘƻ ŀǇǇǊƻǾŜ .ŀƪŜǊ ¢ƛƭƭȅ .ŜǊƪ 

ŀǎ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘƻǊ ŦƻǊ ǘƘŜ ȅŜŀǊ нлмпΦ !ŘŘƛǝƻƴŀƭƭȅΣ 

ǘƘŜ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ  ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǳǇŘŀǘŜŘ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ 

ŎƻƳƳƛǧŜŜ ƻƴ hǾƻǎǘŀǊ ¦ƴƛƻƴΩǎ Ǉƭŀƴǎ ŦƻǊ ŘŜǾŜƭπ

ƻǇƳŜƴǘ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ н-о ȅŜŀǊǎ ŀƴŘ ƻǳǘƭƻƻƪ 

ŦƻǊ ǘƘŜ ǎŜŎƻƴŘ ƘŀƭŦ ƻŦ ǘƘŜ ȅŜŀǊΦ  

мн bƻǾŜƳōŜǊ нлмп μ 5ǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ƳŜŜǝƴƎ /ƻƳπ

ƳƛǧŜŜ ŘƛǎŎǳǎǎŜŘ ǇƻǘŜƴǝŀƭ Ǌƛǎƪǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ōǳǎƛƴŜǎǎ 

ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ǇƻǎǎƛōƭŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇΩǎ ƻǇŜǊŀπ

ǝƻƴǎ ŀƴŘ ǊŜǎǳƭǘǎ ƛƴ ǘƘŜ ȅŜŀǊ нлмпΦ  

!ƴƴǳŀƭ wŜǇƻǊǘ нлмп    

.ƻŀǊŘ ƻŦ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎ ƳŜŜǝƴƎǎ  

Lƴ нлмп ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ƻŦ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎ ƘŜƭŘ ŦƻǳǊ 

ƳŜŜǝƴƎǎΦ  

ф !ǇǊƛƭ нлмп μ ¢ƘŜ ŬǊǎǘ ƳŜŜǝƴƎ ǿŀǎ ŎƻƴǾŜƴŜŘ 

ƻƴ ƛƴ !ƳǎǘŜǊŘŀƳΣ ǘƘŜ bŜǘƘŜǊƭŀƴŘǎΦ 5ǳǊƛƴƎ ǘƘŜ 

ƳŜŜǝƴƎ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ƻŦ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎ ŀǇǇǊƻǾŜŘ ǘƘŜ 

нлмо ŀƴƴǳŀƭ ǊŜǇƻǊǘ ƻŦ hǾƻǎǘŀǊ ¦ƴƛƻƴ bΦ±Φ 

мп aŀȅ нлмп μ ¢ƘŜ ǎŜŎƻƴŘ ƳŜŜǝƴƎ ǿŀǎ ƘŜƭŘ ƻƴ 

мп aŀȅ нлмп ƛƴ YȅƛǾΣ ¦ƪǊŀƛƴŜΦ 5ǳǊƛƴƎ ǘƘŜ 

ƳŜŜǝƴƎ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ Ƙŀǎ ŀǇǇǊƻǾŜŘ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ 

ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ƻŦ hǾƻǎǘŀǊ ¦ƴƛƻƴ bΦ±Φ ŦƻǊ ǘƘŜ ŬǊǎǘ 

ǉǳŀǊǘŜǊ ƻŦ нлмпΦ 

ну !ǳƎǳǎǘ нлмп μ ¢ƘŜ ǘƘƛǊŘ ƳŜŜǝƴƎ ǿŀǎ ƘŜƭŘ ƻƴ 

ƛƴ YȅƛǾΣ ¦ƪǊŀƛƴŜΦ 5ǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ƳŜŜǝƴƎ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ 

ŀǇǇǊƻǾŜŘ ǘƘŜ нлмп ǎŜƳƛ-ŀƴƴǳŀƭ ǊŜǇƻǊǘ ƻŦ 

hǾƻǎǘŀǊ ¦ƴƛƻƴ bΦ±Φ ŀƴŘ ŀǇǇƻƛƴǘŜŘ ǘƘŜ ŜȄǘŜǊƴŀƭ 

ŀǳŘƛǘƻǊ ŦƻǊ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊ нлмпΦ 

мн bƻǾŜƳōŜǊ нлмп μ ¢ƘŜ ŦƻǳǊǘƘ ƳŜŜǝƴƎ ǿŀǎ 

ƘŜƭŘ ƛƴ !ƳǎǘŜǊŘŀƳΣ ǘƘŜ bŜǘƘŜǊƭŀƴŘǎΦ ¢ƘŜ .ƻŀǊŘ 

ƻŦ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎ Ƙŀǎ ŀǇǇǊƻǾŜŘ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜπ

ƳŜƴǘǎ ƻŦ hǾƻǎǘŀǊ ¦ƴƛƻƴ bΦ±Φ ŦƻǊ ǘƘŜ ƴƛƴŜ 

ƳƻƴǘƘǎ ƻŦ нлмп ŀƴŘ ŘƛǎŎǳǎǎŜŘ ǘƘŜ ƻǳǘƭƻƻƪ ŦƻǊ 

ǘƘŜ ȅŜŀǊ нлмпΦ 
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