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URFHV\� UR]ZRMX� RGE\ZDMą� VLĊ�Z� RNUHĞORQ\FK� XZDUXQNRZDQLDFK� WHU\WRULDO�
Q\FK�� =D� MHGHQ� ]� F]\QQLNyZ� RGG]LDáXMąF\FK� QD� UR]ZyM� UHJLRQDOQ\�PRĪQD�
X]QDü�RUJDQL]DFMĊ� WHU\WRULDOQą�SDĔVWZD��:DĪQ\P� HOHPHQWHP�XVWURMX� DGPL�

QLVWUDFML�SXEOLF]QHM�SDĔVWZD�MHVW�MHJR�SRG]LDá�WHU\WRULDOQ\��RNUHĞODMąF\�RUJDQL]D�
FMĊ�WHU\WRULDOQą�NUDMX��3ROLW\ND�UHJLRQDOQD�MHVW�SURZDG]RQD�Z�]QDF]Q\P�VWRSQLX�
ZREHF�MHGQRVWHN�Z\RGUĊEQLRQ\FK�Z�UDPDFK�SRG]LDáX�WHU\WRULDOQHJR��:�ZDUXQ�
NDFK�SROVNLFK�Z�RSDUFLX�R�SRG]LDá�WHU\WRULDOQ\�IXQNFMRQXMH�U]ąGRZD�L�VDPRU]ą�
GRZD�DGPLQLVWUDFMD�SXEOLF]QD��&HOHP�SUDF\� MHVW� SU]HGVWDZLHQLH�SRGVWDZRZ\FK�
]DJDGQLHĔ� GRW\F]ąF\FK� LVWRW\� RUJDQL]DFML� WHU\WRULDOQHM� SDĔVWZD� ]� XZ]JOĊGQLH�
QLHP�Z\EUDQ\FK�RGQLHVLHĔ�GR�SUREOHPDW\NL�UR]ZRMX�UHJLRQDOQHJR�
ͳǤ ��������������������������¦��������������������������������������Ñ����

3DĔVWZR�GąĪąF�GR�HIHNW\ZQHJR�L�VSUDZQHJR��HIHNW\ZQLHMV]HJR�L�VSUDZQLHM�
V]HJR��Z\NRQ\ZDQLD� VZRLFK� IXQNFML� G]LHOL�ZáDVQH� WHU\WRULXP� QD�PQLHMV]H� MHG�
QRVWNL� XZ]JOĊGQLDMąF� XZDUXQNRZDQLD� XVWURMRZR�V\VWHPRZH� L� NLHUXQNL� SURZD�
G]RQHM� SROLW\NL� SXEOLF]QHM�� D� WDNĪH� ZLHOH� LQQ\FK� F]\QQLNyZ�� NWyUH� RGG]LDáXMą�
]�UyĪQą� VLáą� L� Vą� ]PLHQQH� Z� F]DVLH��:� OLWHUDWXU]H� SU]HGPLRWX� ]DXZDĪD� VLĊ�� ĪH�
ÄSRG]LDá�UHJLRQDOQ\�QDZLą]XMH�GR�WHU\WRULDOQHJR�SRG]LDáX�SUDF\��NWyU\�PRĪH��DOH�
QLH�PXVL�RGSRZLDGDü�SRG]LDáRZL�WHU\WRULDOQR�DGPLQLVWUDF\MQHPX´���

��:��.RVLHGRZVNL��=DU]ąG]DQLH� UR]ZRMHP� UHJLRQDOQ\P� L� ORNDOQ\P��Z��*RVSRGDUND� UHJLR�QDOQD�L�ORNDOQD��UHG��=��6WU]HOHFNL��:\GDZQLFWZR�1DXNRZH�3:1��:DUV]DZD�������V������
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���� (XURSD�5HJLRQXP�;;,9�������
0RĪQD�]ZUyFLü�XZDJĊ�PLĊG]\� LQQ\PL�QD�QDVWĊSXMąFH�GHWHUPLQDQW\�RUJD�

QL]DFML� WHU\WRULDOQHM� SDĔVWZD��� FKDUDNWHU� UHDOL]RZDQ\FK� ]DGDĔ�� VWDQ� L� SHUVSHN�
W\Z\� UR]ZRMX� L�Z]URVWX� JRVSRGDUNL�� XZDUXQNRZDQLD� VSRáHF]QR�HNRQRPLF]QH��
NXOWXURZH�� JHRJUDILF]QH�� VSUDZ\� QDURGRZRĞFLRZH�� SUREOHPDW\NĊ� NRPXQLND�
F\MQą�� Z\]QDQLRZą�� GHPRJUDILF]Qą� L� REURQQRĞFL� NUDMX�� ,VWRWQH� MHVW� UyZQLHĪ�
UHVSHNWRZDQLH� ÄF]\QQLND� WUDG\FML� KLVWRU\F]QHM� ZV]ĊG]LH� WDP�� JG]LH� QDZLą]\�
ZDQLH� GR� WHM� WUDG\FML� MHVW� PRĪOLZH´��� -HGQRF]HĞQLH� Z� NV]WDáWRZDQLX� SRG]LDáX�
WHU\WRULDOQHJR� SDĔVWZD� PRĪQD� Z\NRU]\VW\ZDü� SR]\W\ZQH� L� QHJDW\ZQH� GR�
ĞZLDGF]HQLD�ZáDVQH� L� LQQ\FK�NUDMyZ��]ZáDV]F]D�FKDUDNWHU\]XMąF\FK�VLĊ�]EOLĪR�
Q\P�PRGHOHP�XVWURMRZ\P��

2UJDQL]DFMD� WHU\WRULDOQD� SDĔVWZD�ZSá\ZD� QD� UR]ZyM� VSRáHF]QR�HNRQRPLF]Q\�
L�Z]URVW� JRVSRGDUF]\� SDĔVWZD� RUD] MHJR� UHJLRQyZ�� SRGUHJLRQyZ� L� MHGQRVWHN�
�ZVSyOQRW�� ORNDOQ\FK�� RGG]LDáXMH� QD� ]PLDQ\� Z� VSyMQRĞFL� VSRáHF]QR�
HNRQRPLF]QHM� Z�XNáDGDFK� WHU\WRULDOQ\FK�� GHWHUPLQXMH� HIHNW\ZQRĞü� L� VNXWHF]�
QRĞü� G]LDáDQLD� DGPLQLVWUDFML� SXEOLF]QHM�� WZRU]\� WHU\WRULDOQH� UDP\� UR]ZRMX� VD�
PRU]ąGQRĞFL� RUD]� SURZDG]HQLD� SROLW\NL� UHJLRQDOQHM� L� ORNDOQHM�� =DJDGQLHQLD�
GRW\F]ąFH� OLF]E\�� ZLHONRĞFL� L� NV]WDáWX� MHGQRVWHN� SRG]LDáX� WHU\WRULDOQHJR� SDĔ�
VWZD� Vą� SU]HGPLRWHP� V]F]HJyOQHJR� ]DLQWHUHVRZDQLD� VSRáHF]QRĞFL� ORNDOQ\FK�
L�UHJLRQDOQ\FK�� NWyUH� F]ĊVWR� UHDJXMą EDUG]R�DNW\ZQLH� L� LPSXOV\ZQLH� QD� NDĪGą�
]PLDQĊ�OXE�SUyEĊ�]PLDQ\�Z�WHM�VIHU]H�

0LHMVFRZRĞFL�EĊGąFH�VLHG]LEDPL�RUJDQyZ�DGPLQLVWUDFML�SXEOLF]QHM�]\VNX�
Mą�GRGDWNRZH� LPSXOV\�UR]ZRMX��VWDMąF�VLĊ�F]ĊVWR� FHQWUXP�JRVSRGDUF]\P��VSR�
áHF]Q\P� L�NXOWXUDOQ\P�GDQHJR�REV]DUX��:�UDPDFK�UR]ZDĪDQLD�ZSá\ZX� LQVW\�
WXFML�SXEOLF]QHM�QD�RĞURGHN�L�GDQH�PLHMVFH�Z�REUĊELH�RĞURGND�PRĪQD�Z\RGUĊE�
QLü�PLĊG]\� LQQ\PL�DVSHNW\� IXQNFMRQDOQ\� L�ZL]HUXQNRZ\��� -HGQRF]HĞQLH� UHDOL�
]DFMD� IXQNFML� DGPLQLVWUDF\MQ\FK� SU]H]� GDQH�PLDVWR� Z\ZRáXMH� HIHNW\�PQRĪQL�
NRZH�R�VNDOL�ORNDOQHM�L�OXE�UHJLRQDOQHM��:�OLWHUDWXU]H�ZVND]XMH�VLĊ��ĪH�Ä]ZLĊN�
V]HQLH� �OXE� RJUDQLF]HQLH�� MHGQHM� G]LDáDOQRĞFL� QD� SHZQ\P� REV]DU]H� Z\ZRáXMH�
Z]URVW��OXE�VSDGHN��SRS\WX�QD�GREUD�L�XVáXJL��D�W\P�VDP\P�ZSá\ZD�QD�UR]ZyM�

��3RU��-��0ROHQGD��3RG]LDá�WHU\WRULDOQ\�NUDMX��SRGVWDZRZH�SUREOHP\���Z��6DPRU]ąG�WHU\WR�ULDOQ\�� ]DJDGQLHQLD� SUDZQH� L� DGPLQLVWUDF\MQH�� UHG��$�� 3LHNDUD�� =��1LHZLDGRPVNL��:\GDZQLFWZR�3UDZQLF]H��:DUV]DZD�������V�������$��3LVNR]XE��']LHG]LFWZR�SROVNLHM�SU]HVWU]HQL��*HRJUDILF]QR�KLVWRU\F]QH�SRGVWDZ\�VWUXNWXU�SU]HVWU]HQQ\FK�]LHP�SROVNLFK��:\GDZQLFWZR�2VVROLQHXP��:URFáDZ±:DUV]DZD±.UDNyZ±*GDĔVN±àyGĨ�������V������� à��=DERURZVNL��/RNDOL]DFMD�LQVW\WXFML�SXEOLF]Q\FK�MDNR�HOHPHQW�SROLW\NL�UHJLRQDOQHM�L�PLHM�VNLHM��Ä2SLQLH�L�(NVSHUW\]\´������.DQFHODULD�6HQDWX��:DUV]DZD�������V�����



,UHQHXV]�-DĨZLĔVNL��2UJDQL]DFMD�WHU\WRULDOQD�SDĔVWZD« ���
LQQ\FK� G]LDáDOQRĞFL�Z� GDQ\P�PLHĞFLH� OXE� UHJLRQLH´���2UJDQL]DFMĊ� WHU\WRULDOQą�
SDĔVWZD� QDOHĪ\�ZLĊF� UDFMRQDOQLH� �UR]VąGQLH��� W]Q��SR�ZF]HĞQLHMV]\P�SU]HSUR�
ZDG]HQLX�RGSRZLHGQLFK�DQDOL]�NRU]\ĞFL� L�NRV]WyZ�GRVWRVRZ\ZDü�GR�]PLHQLD�
MąF\FK�VLĊ�XZDUXQNRZDĔ��
ʹǤ ���������������������������Ñ�������������

=DVDG\�RJyOQHM�RUJDQL]DFML�WHU\WRULDOQHM�SDĔVWZD�Z�3ROVFH�Z\QLNDMą�]�]DSLVyZ�
.RQVW\WXFML�53���Z�NWyUHM�DUW\NXOH����VWZLHUG]RQR��ĪH�ÄXVWUyM�WHU\WRULDOQ\�5]HF]\�
SRVSROLWHM�3ROVNLHM�]DSHZQLD�GHFHQWUDOL]DFMĊ�ZáDG]\�SXEOLF]QHM´��D�WDNĪH�LĪ�]DVDGQL�
F]\� SRG]LDá� WHU\WRULDOQ\� SDĔVWZD� SRZLQLHQ� XZ]JOĊGQLDü� ÄZLĊ]L� VSRáHF]QH�� JRVSR�
GDUF]H�OXE�NXOWXURZH´�L�]DSHZQLDü�MHGQRVWNRP�WHU\WRULDOQ\P�Ä]GROQRĞü�Z\NRQ\ZD�
QLD� ]DGDĔ� SXEOLF]Q\FK´�� =� NROHL� Z� DUW\NXOH� ��� ZVND]DQR�� ĪH� ÄRJyá�PLHV]NDĔFyZ�
MHGQRVWHN� ]DVDGQLF]HJR� SRG]LDáX� WHU\WRULDOQHJR� VWDQRZL� ]�PRF\� SUDZD�ZVSyOQRWĊ�
VDPRU]ąGRZą´��1DWRPLDVW�Z�UDPDFK�UR]G]LDáX�9,,�]DW\WXáRZDQHJR�Ä6DPRU]ąG�WHU\�
WRULDOQ\´�Z�DUW\NXOH����� RNUHĞORQR�� ĪH� ÄSRGVWDZRZą� MHGQRVWNą� VDPRU]ąGX� WHU\WR�
ULDOQHJR� MHVW� JPLQD´�� D� ÄLQQH� MHGQRVWNL� VDPRU]ąGX� UHJLRQDOQHJR� DOER� ORNDOQHJR�
L�UHJLRQDOQHJR�RNUHĞOD�XVWDZD´� :�OLWHUDWXU]H�SU]HGPLRWX�]DXZDĪD�VLĊ��ĪH�.RQVW\WX�
FMD�QLH�Z\PDJD�WRĪVDPRĞFL�UHJLRQyZ�]�ZRMHZyG]WZDPL���

:\RGUĊEQLü�PRĪQD� WU]\�URG]DMH�SRG]LDáX� WHU\WRULDOQHJR�SDĔVWZD��]DVDGQL�
F]\�� SRPRFQLF]\� L� VSHFMDOQ\��� 3RG]LDá� ]DVDGQLF]\� MHVW� WZRU]RQ\� GOD� RUJDQyZ�
WHUHQRZ\FK��U]ąGRZ\FK�L�VDPRU]ąGRZ\FK�R�NRPSHWHQFMDFK�RJyOQ\FK��PDMąF\FK�
SRGVWDZRZH�]QDF]HQLH�GOD�GDQHM�MHGQRVWNL�SRG]LDáX��JPLQ\��SRZLDWX��ZRMHZyG]�
WZD���3RG]LDá�SRPRFQLF]\� MHVW�QDWRPLDVW�GRNRQ\ZDQ\�GOD�RUJDQyZ�R�]QDF]HQLX�
SRPRFQLF]\P�Z�VWRVXQNX�GR�RUJDQyZ�R�FKDUDNWHU]H�SRGVWDZRZ\P��*PLQ\�PR�
Ją�XVWDQDZLDü� VRáHFWZD��G]LHOQLFH� L� RVLHGOD��=�NROHL�SRG]LDá\� VSHFMDOQH�GRW\F]ą�
RUJDQyZ��NWyU\FK�IXQNFMRQRZDQLH�Z�RSDUFLX�R�SRG]LDá�]DVDGQLF]\�E\áRE\�QLHFH�
ORZH�� QS�� GRZyGFyZ� RNUĊJyZ� ZRMVNRZ\FK�� G\UHNWRUyZ� RNUĊJRZ\FK� XU]ĊGyZ�
JyUQLF]\FK��G\UHNWRUyZ�XU]ĊGyZ�PRUVNLFK�

� %��'RPDĔVNL��.��*ZRVG]��(IHNW\�PQRĪQLNRZH�Z�UR]ZRMX�ORNDOQ\P�L�UHJLRQDOQ\P��Z��5R]�ZyM� VSRáHF]QR�HNRQRPLF]Q\�L�UR]ZyM� UHJLRQDOQ\�� UHG�� -�-��3DU\VHN��7��6WU\MDNLHZLF]��8QLZHUV\WHW�LP��$GDPD�0LFNLHZLF]D�Z�3R]QDQLX��%RJXFNL�:\GDZQLFWZR�1DXNRZH��3R]QDĔ�������V�������� .RQVW\WXFMD� 5]HF]\SRVSROLWHM� 3ROVNLHM� ]� GQLD� �� NZLHWQLD� ����� URNX� XFKZDORQD� SU]H]�=JURPDG]HQLH�1DURGRZH�Z�GQLX���NZLHWQLD������URNX��SU]\MĊWD�SU]H]�1DUyG�Z�UHIHUHQGXP�NRQ�VW\WXF\MQ\P�Z� GQLX� ��� PDMD� ����� URNX�� SRGSLVDQD� SU]H]� 3UH]\GHQWD� 5]HF]\SRVSROLWHM� 3ROVNLHM�
Z�GQLX����OLSFD������URNX��']�8�������QU����SR]������]H�]P�����+��,]GHEVNL��6DPRU]ąG�WHU\WRULDOQ\��3RGVWDZ\�XVWURMX�L�G]LDáDOQRĞFL��:\GDZQLFWZR�3UDZ�QLF]H�/H[LV1H[LV��:DUV]DZD�������V��������=RE��(��2FKHQGRZVNL��3UDZR�DGPLQLVWUDF\MQH��&]ĊĞü�RJyOQD��:\GDZQLFWZR�'RP�2UJDQL�]DWRUD��7RUXĔ�������V�����±����



���� (XURSD�5HJLRQXP�;;,9�������
3RG]LDá� WHU\WRULDOQ\�3ROVNL�XOHJDá�ZLHOX�SU]HPLDQRP��5HIRUPD�VDPRU]ąGRZR

�DGPLQLVWUDF\MQD��NWyUD�ZHV]áD�Z�Ī\FLH���VW\F]QLD������URNX�JUXQWRZQLH�SU]HEXGR�
ZDáD� XNáDG� WHU\WRULDOQ\� 3ROVNL�� :SURZDG]RQR� ]DVDGQLF]\� WUyMVWRSQLRZ\� SRG]LDá�
WHU\WRULDOQ\�SDĔVWZD���:�WHQ�VSRVyE�]DVDGQLF]\�GZXVWRSQLRZ\�SRG]LDá�WHU\WRULDOQ\�
NUDMX�QD�JPLQ\�L�ZRMHZyG]WZD�]DVWąSLRQR�WUyMVWRSQLRZ\P��NWyUHJR�MHGQRVWNDPL�Vą�
JPLQ\��SRZLDW\� L�ZRMHZyG]WZD��=DPLDVW����XVWDQRZLRQR���� GXĪ\FK�ZRMHZyG]WZ�
R�GXDOQ\P�FKDUDNWHU]H�� U]ąGRZ\P� L�VDPRU]ąGRZ\P��-HGQRF]HĞQLH�XWZRU]RQR�����
SRZLDWyZ� �]LHPVNLFK�� L� ��� PLDVW� QD� SUDZDFK� SRZLDWyZ� �SRZLDWyZ� JURG]NLFK���
/LF]EĊ�JPLQ�SR]RVWDZLRQR�QLH]PLHQLRQą��3R�ZSURZDG]HQLX�UHIRUP\�DGPLQLVWUDFMD�
VDPRU]ąGRZD�LVWQLHMH�QD�WU]HFK�V]F]HEODFK��JPLQ\��SRZLDWX�L�ZRMHZyG]WZD��=PLH�
QLRQR�WHĪ�NRPSHWHQFMH�RUJDQyZ�DGPLQLVWUDFML�SXEOLF]QHM�

:� WDEHOL� �� ]DSUH]HQWRZDQR� SRGVWDZRZH� GDQH� R� ZRMHZyG]WZDFK� ZHGáXJ�
VWDQX�]����JUXGQLD������URNX��

7DEHOD���
3RGVWDZRZH�GDQH�R�ZRMHZyG]WZDFK�Z�3ROVFH��ZHGáXJ�VWDQX�]������������
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'ROQRĞOąVNLH �� ��� ������ ���� ��� :URFáDZ
.XMDZVNR�SRPRUVNLH �� ��� ������ ���� ��� %\GJRV]F]�± VLHG]LED�ZRMHZRG\��7RUXĔ�± VLHG]LED�VHMPLNX
/XEHOVNLH �� ��� ������ ���� ��� /XEOLQ
/XEXVNLH ����� ������ ���� �� *RU]yZ�:ONS��± VLHG]LED�ZRMHZR�G\��=LHORQD�*yUD�± VLHG]LED�VHMPLNX
àyG]NLH �� ��� ������ ���� ��� àyGĨ
0DáRSROVNLH �� ��� ������ ���� ��� .UDNyZ
0D]RZLHFNLH �� ��� ������ ���� ��� :DUV]DZD
2SROVNLH ���� ������ ���� �� 2SROH
3RGNDUSDFNLH �� ��� ������ ���� ��� 5]HV]yZ
3RGODVNLH �� ��� ������ ���� ��� %LDá\VWRN
3RPRUVNLH �� ��� ������ ���� ��� *GDĔVN
ĝOąVNLH �� ��� ������ ����� ��� .DWRZLFH
ĝZLĊWRNU]\VNLH �� ��� ������ ���� ��� .LHOFH
:DUPLĔVNR�PD]XUVNLH �� ��� ������ ���� ��� 2OV]W\Q
:LHONRSROVNLH �� ��� ������ ���� ��� 3R]QDĔ
=DFKRGQLRSRPRUVNLH �� ��� ������ ���� ��� 6]F]HFLQ
3ROVND ��� ��� �� ����� ������ ����
ħUyGáR�� RSUDFRZDQLH� ZáDVQH� QD� SRGVWDZLH�� 3RZLHU]FKQLD� L� OXGQRĞü� Z� SU]HNURMX� WHU\WRULDOQ\P�
Z������U���*áyZQ\�8U]ąG�6WDW\VW\F]Q\��:DUV]DZD�������V�����

��8VWDZD�]�GQLD����OLSFD������URNX�R�ZSURZDG]HQLX�]DVDGQLF]HJR�WUyMVWRSQLRZHJR�SRG]LDáX�WHU\WRULDOQHJR�SDĔVWZD��']�8�������QU�����SR]������]H�]P���



,UHQHXV]�-DĨZLĔVNL��2UJDQL]DFMD�WHU\WRULDOQD�SDĔVWZD« ���
:�8VWDZLH�R�ZSURZDG]HQLX�]DVDGQLF]HJR�WUyMVWRSQLRZHJR�SRG]LDáX�WHU\WR�

ULDOQHJR�SDĔVWZD�]�GQLD����OLSFD������URNX�RNUHĞORQR�PLĊG]\�LQQ\PL�QD]Z\����
ZRMHZyG]WZ� RUD]�PLDVWD�EĊGąFH� VLHG]LEDPL�SRV]F]HJyOQ\FK�ZRMHZRGyZ� L� VHM�
PLNyZ� ZRMHZyG]WZ�� D� Z� ]DáąF]QLNX� GR� WHM� XVWDZ\�Z\ND]� JPLQ� ZFKRG]ąF\FK�
Z�VNáDG�SRV]F]HJyOQ\FK�ZRMHZyG]WZ��0RĪQD�]DXZDĪ\ü��ĪH�Z�SU]\SDGNX�GZyFK�
ZRMHZyG]WZ�� OXEXVNLHJR� L� NXMDZVNR�SRPRUVNLHJR��PLDVWR� EĊGąFH� VLHG]LEą�ZR�
MHZRG\� MHVW� LQQH� QLĪ�PDUV]DáND�ZRMHZyG]WZD� �SRU�� WDE�� ������6WZLHUG]RQR� UyZ�
QLHĪ��ĪH�3UH]HV�5DG\�0LQLVWUyZ�RJáDV]D��Z�GURG]H�REZLHV]F]HQLD��Z\ND]�JPLQ�
L�SRZLDWyZ�ZFKRG]ąF\FK�Z�VNáDG�ZRMHZyG]WZ� XZ]JOĊGQLDMąF�QD]Z\�L�VLHG]LE\�
ZáDG]� MHGQRVWHN� VDPRU]ąGX� WHU\WRULDOQHJR�� DNWXDOL]XMąF� Z\ND]� Z� SU]\SDGNX�
GRNRQDQLD� ]PLDQ� JUDQLF�� QD]Z� L� VLHG]LE� ZáDG]� OXE� XWZRU]HQLD� DOER� ]QLHVLHQLD�
MHGQRVWHN����

:�DQDOL]RZDQHM�XVWDZLH�SRQDGWR�RNUHĞORQR��ĪH�5DGD�0LQLVWUyZ��Z�GURG]H�
UR]SRU]ąG]HĔ�� GRNRQXMH� ]PLDQ� JUDQLF� ZRMHZyG]WZ� ]ZLą]DQ\FK� ]� WZRU]HQLHP��
áąF]HQLHP��G]LHOHQLHP�OXE�]QRV]HQLHP�SRZLDWyZ�SR�]DVLĊJQLĊFLX�RSLQLL�RUJDQyZ�
VWDQRZLąF\FK� MHGQRVWNL� VDPRU]ąGX� WHU\WRULDOQHJR�� NWyU\FK� ]PLDQ\� GRW\F]ą��
D�SU]\� GRNRQ\ZDQLX� ]PLDQ� JUDQLF� ZRMHZyG]WZ� QDOHĪ\� GąĪ\ü� GR� SRSUDZLHQLD�
ZDUXQNyZ� Z\NRQ\ZDQLD� ]DGDĔ� SXEOLF]Q\FK� R� FKDUDNWHU]H� ZRMHZyG]NLP� RUD]�
]DFKRZDQLD�UHJLRQDOQ\FK�ZLĊ]L�VSRáHF]Q\FK��JRVSRGDUF]\FK�L�NXOWXURZ\FK����

3R� ����� URNX� GRNRQ\ZDQR� NRUHNW� Z� RUJDQL]DFML� WHU\WRULDOQHM� SDĔVWZD��
:DĪQH�E\áR�PLĊG]\�LQQ\PL�SRZVWDQLH���VW\F]QLD������URNX���QRZ\FK�SRZLDWyZ��
1DVWĊSQLH� GR�SRZLDWX�ZDáEU]\VNLHJR�SU]\áąF]RQR�PLDVWR�:DáEU]\FK��NWyU\�SR�
QRZQLH�]RVWDá�SRZLDWHP�JURG]NLP�]�GQLHP���VW\F]QLD������URNX��:HGáXJ�VWDQX�
]���VW\F]QLD������URNX�Z�3ROVFH�IXQNFMRQRZDáR����ZRMHZyG]WZ������SRZLDWyZ�
�Z�W\P����PLDVW�QD�SUDZDFK�SRZLDWX��L������JPLQ��
͵Ǥ ���������������������Ï�����Ǧ������������������������������������

:�WDEHODFK��� L���SU]HGVWDZLRQR�Z\EUDQH�GDQH�GRW\F]ąFH�]PLDQ�V\WXDFML�VSR�
áHF]QR�HNRQRPLF]QHM� Z� ODWDFK� ����±����� Z� SROVNLFK� PLDVWDFK� ]� OLF]Eą� OXGQRĞFL�
Z�SU]HG]LDOH����±����W\V���GRVWĊSQH�Z�%DQNX�'DQ\FK�/RNDOQ\FK�*áyZQHJR�8U]Ċ�

�� :�ZRMHZyG]WZLH� OXEXVNLP� VLHG]LEą� ZRMHZRG\� MHVW� *RU]yZ�:ONS��� D� VLHG]LEą� VHMPLNX�ZRMHZyG]WZD� ± =LHORQD� *yUD�� :� ZRMHZyG]WZLH� NXMDZVNR�SRPRUVNLP� VLHG]LEą� ZRMHZRG\� MHVW�%\GJRV]F]��D�VHMPLNX�± 7RUXĔ��$UW����XVWDZ\�R�ZSURZDG]HQLX�]DVDGQLF]HJR������$UW����XVWDZ\�R�ZSURZDG]HQLX�]DVDGQLF]HJR������$UW����XVWDZ\�R�ZSURZDG]HQLX�]DVDGQLF]HJR���



���� (XURSD�5HJLRQXP�;;,9�������
GX� 6WDW\VW\F]QHJR�� ]� Z\MąWNLHP� PLDVW� NRQXUEDFML� JyUQRĞOąVNR�]DJáĊELRZVNLHM�
FKDUDNWHU\]XMąFHM�VLĊ�ZLHORPD�ZVSyOQ\PL�FHFKDPL��

:V]\VWNLH� DQDOL]RZDQH� PLDVWD� E\á\� VWROLFDPL� ZRMHZyG]WZ� GR� ����� URNX�
Z�XNáDG]LH�SRG]LDáX�DGPLQLVWUDF\MQHJR�NUDMX�QD����ZRMHZyG]WZ��:�]ZLą]NX�]�UH�
IRUPą� VDPRU]ąGRZR�DGPLQLVWUDF\MQą��NWyUD�ZHV]áD�Z�Ī\FLH��� VW\F]QLD������ URNX��
VWDWXV�W\FK�PLDVW�XOHJá�]PLDQLH��FR�RGG]LDá\ZDáR�QD�SURFHV\�UR]ZRMX�UHJLRQDOQHJR�
L�ORNDOQHJR��=�SXQNWX�ZLG]HQLD�RERZLą]XMąFHM�REHFQLH�RUJDQL]DFML�WHU\WRULDOQHM�3RO�
VNL�XZ]JOĊGQLRQH�MHGQRVWNL�WHU\WRULDOQH�PRĪQD�]DOLF]\ü�GR�WU]HFK�JUXS�

± PLDVW� EĊGąF\FK� UyZQRF]HĞQLH� VLHG]LEDPL� ZRMHZRG\� L� VHMPLNX� VDPRU]ą�
GRZHJR��.LHOFH��5]HV]yZ��2OV]W\Q��2SROH�

± PLDVW� EĊGąF\FK� VLHG]LEDPL� ZRMHZRG\� OXE� VHMPLNX� VDPRU]ąGRZHJR�� 7R�
UXĔ��*RU]yZ�:ONS���=LHORQD�*yUD�

± PLDVW�� NWyUH� XWUDFLá\� VWDWXV� ZRMHZyG]NL�� &]ĊVWRFKRZD��5DGRP�� %LHOVNR�
%LDáD��(OEOąJ��3áRFN��:áRFáDZHN��7DUQyZ��.RV]DOLQ��.DOLV]��/HJQLFD�
7DEHOD� �� SUH]HQWXMH� GDQH� GRW\F]ąFH� ]PLDQ� VDOGD� PLJUDFML� GOD� DQDOL]RZD�

Q\FK� PLDVW� �REHMPXMąFHJR� MHGQRF]HĞQLH� PLJUDFMH� QD� SRE\W� VWDá\� ZHZQĊWU]QH�
L�]DJUDQLF]QH���

7DEHOD���
6DOGR�PLJUDFML�GOD�Z\EUDQ\FK�SROVNLFK�PLDVW�FKDUDNWHU\]XMąF\FK�OLF]Eą�OXGQRĞFL�

Z�SU]HG]LDOH����±����W\V��Z�ODWDFK�����±�����
0LDVWR ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

&]ĊVWRFKRZD ±��� ±��� ±���� ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±����
5DGRP ±��� ±���� ±���� ±��� ±���� ±���� ±��� ±��� ±����
7RUXĔ ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±���
.LHOFH ±���� ±���� ±���� ±��� ±��� ±���� ±��� ±��� ±���
5]HV]yZ ±��� ±�� ��� ±�� ±�� ��� ��� ��� ���
2OV]\Q ��� ��� ��� ±� ±��� ±��� ±��� �� ��
%LHOVNR�%LDáD ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±���
*RU]yZ�:ONS� ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±��
(OEOąJ ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±���
3áRFN ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±���
2SROH ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±�� ±��� ±��� ±���
=LHORQD�*yUD ±�� �� ±��� ±�� ±�� �� ��� ±�� ��
:áRFáDZHN ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±���
7DUQyZ ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±���
.RV]DOLQ ±��� ±��� ±��� ±�� ±�� ±�� ±�� ±�� ���
.DOLV] ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±���
/HJQLFD ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±��� ±���
ħUyGáR��*áyZQ\�8U]ąG�6WDW\VW\F]Q\��%DQN�'DQ\FK�/RNDOQ\FK��������������



,UHQHXV]�-DĨZLĔVNL��2UJDQL]DFMD�WHU\WRULDOQD�SDĔVWZD« ���
=�GDQ\FK�SU]HGVWDZLRQ\FK�Z� WDEHOL� ��Z\QLND�� ĪH�Z�ZLĊNV]RĞFL�XZ]JOĊGQLR�

Q\FK�PLDVW�Z�EDGDQ\P�RNUHVLH�RGQRWRZ\ZDQR�XMHPQH�VDOGR�PLJUDFML��FR�QLH�ĞZLDG�
F]\�NRU]\VWQLH�R�VLOH�XWU]\P\ZDQLD�L�SU]\FLąJDQLD�PLHV]NDĔFyZ�RUD]�PRĪH�ZLą]Dü�
VLĊ�]�QLHZ\VWDUF]DMąF\P��Z�W\P�DVSHNFLH��SR]LRPHP�DWUDNF\MQRĞFL� L�NRQNXUHQF\M�
QRĞFL� �QLH]DOHĪQLH� RG� IDNWX�� ĪH� XMHPQH� VDOGR� PLJUDFML� PRĪH� Z\QLNDü� ]� G]LDáDQLD�
ZLHOX�F]\QQLNyZ�ZHZQĊWU]Q\FK�L�]HZQĊWU]Q\FK�UyĪQ\FK�GOD�SRV]F]HJyOQ\FK�MHGQR�
VWHN� WHU\WRULDOQ\FK�� Z� W\P� UyZQLHĪ� ]�PLJUDFML� PLHV]NDĔFyZ�PLDVW� GR� RĞFLHQQ\FK�
JPLQ���:�W\P�NRQWHNĞFLH�]D�SR]\W\ZQH�Z\MąWNL�PRJą�E\ü�X]QDQH�WU]\�PLDVWD�EĊGą�
FH� VLHG]LEDPL� ZáDG]� ZRMHZyG]WZD��5]HV]yZ�� 2OV]W\Q� L� =LHORQD� *yUD��Z� NWyU\FK�
Z�QLHNWyU\FK�ODWDFK�RGQRWRZ\ZDQR�GRGDWQLH�VDOGR�PLJUDFML�

7DEHOD� �� SUH]HQWXMH� GDQH� GRW\F]ąFH� ]PLDQ� Z� SU]HFLĊWQ\P� PLHVLĊF]Q\P�
Z\QDJURG]HQLX�EUXWWR�GOD�DQDOL]RZDQ\FK�PLDVW��

7DEHOD���
3U]HFLĊWQH�PLHVLĊF]QH�Z\QDJURG]HQLH�EUXWWR�Z�Z\EUDQ\FK�SROVNLFK�PLDVWDFK��

FKDUDNWHU\]XMąF\FK�OLF]Eą�OXGQRĞFL�Z�SU]HG]LDOH����±����W\V��Z�ODWDFK�����±������
�Z�UHODFML�GR�ĞUHGQLHM�NUDMRZHM��3ROVND� �����

0LDVWR ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
&]ĊVWRFKRZD ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
5DGRP ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
7RUXĔ ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
.LHOFH ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
5]HV]yZ ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
2OV]\Q ����� ����� ����� ���� ����� ����� ���� ���� ����
%LHOVNR�%LDáD ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
*RU]yZ�:ONS� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
(OEOąJ ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
3áRFN ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����
2SROH ���� ���� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����
=LHORQD�*yUD ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
:áRFáDZHN ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
7DUQyZ ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
.RV]DOLQ ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
.DOLV] ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
/HJQLFD ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����
ħUyGáR��*áyZQ\�8U]ąG�6WDW\VW\F]Q\��%DQN�'DQ\FK�/RNDOQ\FK��������������

2GQRV]ąF� VLĊ� GR� GDQ\FK� SU]HGVWDZLRQ\FK� Z� WDEHOL� �� PRĪQD� SU]\Mąü�� ĪH�
]PLDQ\� SU]HFLĊWQHJR�PLHVLĊF]QHJR�Z\QDJURG]HQLD�Z� UHODFML� GR� ĞUHGQLHM� NUDMR�
ZHM�PRJą�Z� ]QDF]Q\P� ]DNUHVLH� XPRĪOLZLDü� SRUyZQ\ZDQLH� SURFHVX� ORNDOQHJR�
�UHJLRQDOQHJR�� UR]ZRMX� VSRáHF]QR�HNRQRPLF]QHJR� �MHJR� WHPSD�� ]� SURFHVHP�
UR]ZRMX�Z� VNDOL�FDáHJR� NUDMX��=�GDQ\FK�XMĊW\FK�Z� WDEHOL� ��Z\QLND�� ĪH�SR]LRP�



���� (XURSD�5HJLRQXP�;;,9�������
SU]HFLĊWQHJR�Z\QDJURG]HQLD�Z�SRUyZQDQLX�GR�ĞUHGQLHM�RJyOQRSROVNLHM�Z\ND]XMH�
WHQGHQFMĊ�URVQąFą�W\ONR�Z�QLHNWyU\FK�PLDVWDFK��QS��Z�5]HV]RZLH��(OEOąJX�L�7DU�
QRZLH���EĊGąF\FK��MDN�L�QLHEĊGąF\FK�VLHG]LEą�ZáDG]�ZRMHZyG]WZD��6]F]HJyOQ\P�
SU]\SDGNLHP�MHVW�3áRFN��Z�NWyU\P�QD�Z\VRNL�L�Z]UDVWDMąF\�SR]LRP�Z\QDJURG]HĔ�
]�SHZQRĞFLą�ZSá\ZD�IXQNFMRQRZDQLH�ILUP\�3.1�25/(1�6$�

�������������
2UJDQL]DFMD�WHU\WRULDOQD�SDĔVWZD�VWDQRZL�F]\QQLN�NV]WDáWXMąF\�UDP\�GOD�

UR]ZRMX�UHJLRQDOQHJR��SURZDG]HQLD�SROLW\NL�UHJLRQDOQHM�L�ORNDOQHM�RUD]�G]LDáDQLD�
DGPLQLVWUDFML�U]ąGRZHM�L�VDPRU]ąGRZHM��$GPLQLVWUDFMD�SXEOLF]QD�Z�3ROVFH�IXQN�
FMRQXMH�Z� RSDUFLX�R� ]DVDGQLF]\�SRG]LDá� WHU\WRULDOQ\�QD�JPLQ\��SRZLDW\� L�ZRMH�
ZyG]WZD�� =� SXQNWX� ZLG]HQLD� ZDUXQNyZ� RGG]LDá\ZDQLD� QD� UR]ZyM� UHJLRQDOQ\�
L�ORNDOQ\� EDUG]R� GXĪH� ]QDF]HQLH�PD� SRG]LDá� QD� ���ZRMHZyG]WZ��0LDVWD� G]LĊNL�
SHáQLHQLX� IXQNFML� DGPLQLVWUDF\MQ\FK� �SU]\� MHGQRF]HVQ\P�Z\NRU]\VWDQLX� LQQ\FK�
F]\QQLNyZ�� PRJą� ]ZLĊNV]Dü� G\QDPLNĊ� VZRMHJR� UR]ZRMX� VSRáHF]QR�HNRQR�
PLF]QHJR��

3URZDG]RQD� MHVW� GHEDWD� GRW\F]ąFD� ZSURZDG]DQLD� QRZ\FK� UR]ZLą]DĔ�
Z�G]LHG]LQLH� RUJDQL]DFML� WHU\WRULDOQHM� L� HIHNW\ZQRĞFL� DGPLQLVWUDFML� SXEOLF]QHM�
Z�3ROVFH����:�W\P�]DNUHVLH�GR�SRGVWDZRZ\FK�G\VIXQNFML�]DOLF]D�VLĊ����EUDN�XSR�
U]ąGNRZDQLD�NZHVWLL�XVWURMX�PHWURSROLWDOQHJR��QLH]E\W�GREU]H�XVWDZLRQH�UHODFMH�
SRPLĊG]\�PLDVWDPL�D� LFK�RWRF]HQLHP��QLHGRVWRVRZDQLH�ZLHONRĞFL� MHGQRVWHN�SR�
G]LDáX� WHU\WRULDOQHJR�GR�UDFMRQDOQHJR�]DNUHVX�Z\NRQ\ZDQLD�XVáXJ�SXEOLF]Q\FK��
:�OLWHUDWXU]H�SU]HGPLRWX�VIRUPXáRZDQR�UyZQLHĪ�ZDĪQą WH]Ċ��ĪH�Ä]PLDQ\�RUJDQL�
]DF\MQH� L� SU]HVWU]HQQH� Z� VHNWRU]H� DGPLQLVWUDFML� SXEOLF]QHM� ]DPLDVW� RVáDELDü�
Z]PDFQLDMą�Z�3ROVFH�SURFHV�SRODU\]DF\MQ\�Z�V\VWHPLH�PLDVW´����]JRGQLH�]�NWyUą�
NRQFHQWUDFMD�DGPLQLVWUDFML�SXEOLF]QHM�Z�Z\EUDQ\FK�RĞURGNDFK�PRĪH�SURZDG]Lü�
GR�]ZLĊNV]HQLD�]UyĪQLFRZDĔ�UHJLRQDOQ\FK�

���=RE��$��+DEXGD��/��+DEXGD��=DVDGQLF]\�SRG]LDá� WHU\WRULDOQ\�SDĔVWZD��0LĊG]\� UDFMRQDO�Q\P� Z\ERUHP� D� JUą� ]LQVW\WXFMRQDOL]RZDQ\FK� LQWHUHVyZ�� Ä:URFáDZVNLH� 6WXGLD� 3ROLWRORJLF]QH´�������QU�����V�����L�Q����-��+DXVQHU�L�LQ���1DUDVWDMąFH�G\VIXQNFMH��]DVDGQLF]H�G\OHPDW\��NRQLHF]QH�G]LDáDQLD��5DSRUW�R�VWDQLH�VDPRU]ąGQRĞFL�WHU\WRULDOQHM�Z�3ROVFH��W��,,��8QLZHUV\WHW�(NRQRPLF]Q\�Z�.UDNRZLH��0D�áRSROVND�6]NRáD�$GPLQLVWUDFML�3XEOLF]QHM��.UDNyZ�������V��������.��+HIIQHU��/RNDOL]DFMD�LQVW\WXFML�SXEOLF]Q\FK�MDNR�HOHPHQW�SROLW\NL�PLHMVNLHM� L�UHJLRQDO�QHM��Ä2SLQLH�L�(NVSHUW\]\´������.DQFHODULD�6HQDWX��:DUV]DZD�������V�����



,UHQHXV]�-DĨZLĔVNL��2UJDQL]DFMD�WHU\WRULDOQD�SDĔVWZD« ���
�������������
'RPDĔVNL� %��� *ZRVG]� .��� (IHNW\� PQRĪQLNRZH� Z� UR]ZRMX� ORNDOQ\P� L� UHJLRQDOQ\P��

Z� 5R]ZyM�VSRáHF]QR�HNRQRPLF]Q\�L�UR]ZyM�UHJLRQDOQ\��UHG��-�-��3DU\VHN��7��6WU\MD�
NLHZLF]��8QLZHUV\WHW�LP��$GDPD�0LFNLHZLF]D�Z�3R]QDQLX��%RJXFNL�:\GDZQLFWZR�
1DXNRZH��3R]QDĔ������

*áyZQ\�8U]ąG�6WDW\VW\F]Q\��%DQN�'DQ\FK�/RNDOQ\FK��KWWS���VWDW�JRY�SO�EGO��������������
+DEXGD�$��� +DEXGD� /��� =DVDGQLF]\� SRG]LDá� WHU\WRULDOQ\� SDĔVWZD��0LĊG]\� UDFMRQDOQ\P�

Z\ERUHP�D�JUą�]LQVW\WXFMRQDOL]RZDQ\FK LQWHUHVyZ��Ä:URFáDZVNLH�6WXGLD�3ROLWROR�
JLF]QH´�������QU����

+DXVQHU�-��L�LQ���1DUDVWDMąFH�G\VIXQNFMH��]DVDGQLF]H�G\OHPDW\��NRQLHF]QH�G]LDáDQLD��5D�
SRUW�R�VWDQLH�VDPRU]ąGQRĞFL�WHU\WRULDOQHM�Z�3ROVFH��W��,,��8QLZHUV\WHW�(NRQRPLF]�
Q\�Z�.UDNRZLH��0DáRSROVND�6]NRáD�$GPLQLVWUDFML�3XEOLF]QHM��.UDNyZ������

+HIIQHU�.���/RNDOL]DFMD�LQVW\WXFML�SXEOLF]Q\FK�MDNR�HOHPHQW�SROLW\NL�PLHMVNLHM�L�UHJLRQDO�
QHM��Ä2SLQLH�L�(NVSHUW\]\´������.DQFHODULD�6HQDWX��:DUV]DZD������

,]GHEVNL� +��� 6DPRU]ąG� WHU\WRULDOQ\�� 3RGVWDZ\� XVWURMX� L� G]LDáDOQRĞFL�� :\GDZQLFWZR�
3UDZQLF]H�/H[LV1H[LV��:DUV]DZD�������

.RQVW\WXFMD�5]HF]\SRVSROLWHM�3ROVNLHM�]�GQLD���NZLHWQLD������URNX�XFKZDORQD�SU]H]�=JUR�
PDG]HQLH�1DURGRZH�Z�GQLX���NZLHWQLD������URNX��SU]\MĊWD�SU]H]�1DUyG�Z�UHIHUHQGXP�
NRQVW\WXF\MQ\P�Z�GQLX����PDMD������URNX��SRGSLVDQD�SU]H]�3UH]\GHQWD�5]HF]\SRVSR�
OLWHM�3ROVNLHM�Z�GQLX����OLSFD������URNX��']�8�������QU�����SR]������]H�]P����

.RVLHGRZVNL�:���=DU]ąG]DQLH�UR]ZRMHP�UHJLRQDOQ\P�L�ORNDOQ\P��Z��*RVSRGDUND�UHJLR�
QDOQD�L�ORNDOQD��UHG��=��6WU]HOHFNL��:\GDZQLFWZR�1DXNRZH�3:1��:DUV]DZD�������

0ROHQGD�-���3RG]LDá�WHU\WRULDOQ\�NUDMX��SRGVWDZRZH�SUREOHP\���Z��6DPRU]ąG�WHU\WRULDO�
Q\��]DJDGQLHQLD�SUDZQH�L�DGPLQLVWUDF\MQH��UHG��$��3LHNDUD��=��1LHZLDGRPVNL��:\�
GDZQLFWZR�3UDZQLF]H��:DUV]DZD�������

2FKHQGRZVNL�(���3UDZR�DGPLQLVWUDF\MQH��&]ĊĞü�RJyOQD��:\GDZQLFWZR�'RP�2UJDQL]D�
WRUD��7RUXĔ������

3LVNR]XE�$���']LHG]LFWZR�SROVNLHM� SU]HVWU]HQL��*HRJUDILF]QR�KLVWRU\F]QH� SRGVWDZ\� VWUXNWXU�
SU]HVWU]HQQ\FK� ]LHP� SROVNLFK�� :\GDZQLFWZR� 2VVROLQHXP�� :URFáDZ±:DUV]DZD±
.UDNyZ±*GDĔVN±àyGĨ������

3RZLHU]FKQLD�L�OXGQRĞü�Z�SU]HNURMX�WHU\WRULDOQ\P�Z������U���*áyZQ\�8U]ąG�6WDW\VW\F]�
Q\��:DUV]DZD�������

8VWDZD� ]� GQLD� ��� OLSFD� ����� URNX� R�ZSURZDG]HQLX� ]DVDGQLF]HJR� WUyMVWRSQLRZHJR� SR�
G]LDáX�WHU\WRULDOQHJR�SDĔVWZD��']�8�������QU�����SR]������]H�]P����

=DERURZVNL� à��� /RNDOL]DFMD� LQVW\WXFML� SXEOLF]Q\FK� MDNR� HOHPHQW� SROLW\NL� UHJLRQDOQHM�
L�PLHMVNLHM��Ä2SLQLH�L�(NVSHUW\]\´������.DQFHODULD�6HQDWX��:DUV]DZD������
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7HUULWRULDO�RUJDQL]DWLRQ�RI� WKH�VWDWH�FDQ�EH�FRQVLGHUHG�DV�DQ� LPSRUWDQW� IDFWRU�DI�
IHFWLQJ�UHJLRQDO�GHYHORSPHQW��UHJLRQDO�SROLF\�DQG�WKH�IXQFWLRQLQJ�RI�SXEOLF�DGPLQLVWUD�
WLRQ��7KH�DLP�RI� WKH� VWXG\� LV� WR� SUHVHQW� WKH� EDVLF� LVVXHV� FRQFHUQLQJ� WKH� HVVHQFH� RI� WKH�
WHUULWRULDO�RUJDQL]DWLRQ�RI� WKH�VWDWH�� WDNLQJ� LQWR�DFFRXQW� VHOHFWHG� UHIHUHQFHV� WR� WKH�SURE�
OHPV�RI�UHJLRQDO�GHYHORSPHQW��

7UDQVODWHG�E\� ,UHQHXV]�-DĨZLĔVNL


