
 
 
 

ΞΜΞΡ 
 

 
ѣÉƣŔĦőƣŔŰŊШĬĲШÉċůĲŰƽĲƖťŔŰŊѣШÂĲŰƚŔŸĲŰŉŸŰĬƚШƻŸŸƖШőĲƣШ

ÉũċŊĲƖƚĤĲĬƖŔŢŉ 
sċċƖƻĲƖƚũċŊШéĲƖċŰƣƽŸŸƖĬШ7ĲũĲŊŊĲŰШ 



 

 
ѣÉƣŔĦőƣŔŰŊШĬĲШÉċůĲŰƽĲƖťŔŰŊѣШÂĲŰƚŔŸĲŰŉŸŰĬƚШƻŸŸƖШőĲƣШÉũċŊĲƖƚĤĲĬƖŔŢŉШ҇ШsċċƖƻĲƖƚũċŊШéĲƖċŰƣƽŸŸƖĬШ7ĲũĲŊŊĲŰШΞΜΞΡ               Ξ 

fŰőŸƨĬƚŸƓŊċƻĲ 

Ν 
ШШШuĲƖŰƓƨŰƣĲŰШѼШƻŸŸƖƨŔƣĤũŔť 
 

 

 

Ш 

ШΞ 
ШШШ~é7рŸƻĲƖƣƨŔŊŔŰŊĲŰШѼШċċŰƓċť 
 

 

ШΟ 
ШШШÉƣƨƖĲŰШŸƓШĤƖŸĲŔťċƚŊċƚƖĲĬƨĦƣŔĲ 
 

 

ШΠ 
ШШШÉƣƨƖĲŰШŸƓШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƣőĲůċќƚ 
 

       

ШΡ 
Ш~é7рŔŰƣĲŊƖċƣŔĲШѼШċĦƣŔĲŉШĲŔŊĲŰċċƖƚĦőċƓ 
  

ШΣ 
ШШШÉĦƖĲĲŰŔŰŊШѼШƨŔƣƚũƨŔƣŔŰŊĲŰ 
  

ШΤ 
ШШШ?ĲǯŰŔƣŔĲũŔŢƚƣ 
 

 

 

ШΥ 
ШШШ7ŔŢũċŊĲŰ 
 

 



 

 
ѣÉƣŔĦőƣŔŰŊШĬĲШÉċůĲŰƽĲƖťŔŰŊѣШÂĲŰƚŔŸĲŰŉŸŰĬƚШƻŸŸƖШőĲƣШÉũċŊĲƖƚĤĲĬƖŔŢŉШ҇ШsċċƖƻĲƖƚũċŊШéĲƖċŰƣƽŸŸƖĬШ7ĲũĲŊŊĲŰШΞΜΞΡ               Ο 

 

éŸŸƖƽŸŸƖĬ 
fŰШĬĲШƚũċŊĲƖŔŢШĬƖċċŔƣШŔĲĬĲƖĲШĬċŊШŸůШťƽċũŔƣĲŔƣЯШƻċťůċŰƚĦőċƓШĲŰШ
ċċŰƓċťťĲŰЮШ~ċċƖШŸŰĬĲƖƣƨƚƚĲŰШƻĲƖċŰĬĲƖƣШĬĲШƽĲƖĲũĬШƚŰĲũЮШuũċŰƣĲŰШ
ũĲƣƣĲŰШƚƣĲĲĬƚШůĲĲƖШŸƓШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬЯШĲŰШŸŸťШƓĲŰƚŔŸĲŰŉŸŰĬƚĲŰШ
ťŔŢťĲŰШƚĦőĲƖƓĲƖШŰċċƖШĬĲШŔůƓċĦƣШƻċŰШőƨŰШĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰЮШfŰШĬŔƣШƻĲƖƚũċŊШ
ũċƣĲŰШƽĲШǍŔĲŰШƽċƣШĬċƣШŔŰШĬĲШƓƖċťƣŔŢťШĤĲƣĲťĲŰƣЮШcĲƣШƓĲŰƚŔŸĲŰŉŸŰĬƚШ
ƻŸŸƖШĬĲШƚũċŊĲƖŔŢƚĲĦƣŸƖШĤĲőĲĲƖĬĲШŔŰШΞΜΞΡШĲĲŰШƻĲƖůŸŊĲŰШƻċŰШ
ŸŰŊĲƻĲĲƖШқШΞЯΤШůŔũŢċƖĬЮШ?ċƣШŊĲũĬШƽŸƖĬƣШŰŔĲƣШċũũĲĲŰШĤĲũĲŊĬШƻŸŸƖШĲĲŰШ
ŊŸĲĬШƓĲŰƚŔŸĲŰЯШůċċƖШŸŸťШůĲƣШŸŸŊШƻŸŸƖШůĲŰƚЯШůŔũŔĲƨШĲŰШ
ůċċƣƚĦőċƓƓŔŢЮ 

üŸШǍŔĲŰШƽĲШĬċƣШőĲƣШŉŸŰĬƚШĬƨŔĬĲũŔŢťĲШƚƣċƓƓĲŰШǍĲƣШƖŔĦőƣŔŰŊШĬƨƨƖǍċůĲƖШ
ĤĲũĲŊŊĲŰа 

¶ ?ĲШƨŔƣƚƣŸŸƣШƻċŰШĤƖŸĲŔťċƚŊċƚƚĲŰШŔŰШĬĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰШũŔŊƣШΣΠӖШ
ũċŊĲƖШĬċŰШĬĲШĤĲŰĦőůċƖťЮ 

¶ §ŰŊĲƻĲĲƖШΟΞӖШƻċŰШĬĲШƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲШƽŸƖĬƣШĤĲũĲŊĬШƻŸũŊĲŰƚШ
ĲĲŰШĤĲƚƣрŔŰрĦũċƚƚШċċŰƓċťЯШƽċċƖĤŔŢШƽŸƖĬƣШŊĲťŸǍĲŰШƻŸŸƖШ
ĤĲĬƖŔŢƻĲŰШĬŔĲШĤĲƣĲƖШƚĦŸƖĲŰШŸƓШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬЮ 

¶ 9ŔƖĦċШΣӖШƻċŰШőĲƣШƻĲƖůŸŊĲŰШŔƚШŊĲƖŔĦőƣШŸƓШ
ŔůƓċĦƣĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰЮШ 

7ĲũċŰŊƖŔŢťШŔƚаШőĲƣШŉŸŰĬƚШƚƣƨƨƖƣШĲƖŸƓШŸůШĬŔĲШŰĲŊċƣŔĲƻĲШŔůƓċĦƣШƚƣċƓШ
ƻŸŸƖШƚƣċƓШƣĲШƻĲƖťũĲŔŰĲŰШĲŰШĬĲШƓŸƚŔƣŔĲƻĲШŔůƓċĦƣШŢƨŔƚƣШƣĲШƻĲƖŊƖŸƣĲŰЮШ
?ċċƖŰċċƚƣШĬƖċŊĲŰШĬĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰШĦŸŰĦƖĲĲƣШĤŔŢШċċŰШĬĲШ
ůċċƣƚĦőċƓƓŔŢЮШ?ĲŰťШĤŔŢƻŸŸƖĤĲĲũĬШċċŰШůŔũŢŸĲŰĲŰШůĲŰƚĲŰШĬŔĲШ
ƣŸĲŊċŰŊШťƖŔŢŊĲŰШƣŸƣШǯŰċŰĦŔļũĲШĬŔĲŰƚƣĲŰШĲŰШŊĲǍŸŰĬőĲŔĬƚǍŸƖŊбШ
ĬƨŔǍĲŰĬĲŰШőĲĦƣċƖĲƚШĬƨƨƖǍċċůШũċŰĬĤŸƨƽŊĲĤƖƨŔťШĲŰШĲĲŰШ
ċċŰǍŔĲŰũŔŢťĲШƻĲƖůŔŰĬĲƖŔŰŊШƻċŰШ9§ЋрƨŔƣƚƣŸŸƣШĲŰШƽċƣĲƖƻĲƖĤƖƨŔťЮШ 

cĲƣШŉŸŰĬƚШťŔŢťƣШŰŔĲƣШċũũĲĲŰШŰċċƖШƻċŰĬċċŊЯШůċċƖШŸŸťШŰċċƖШĬĲШ
ƣŸĲťŸůƚƣЮШüŸШŔƚШĲƖШƻĲĲũШċċŰĬċĦőƣШƻŸŸƖШĬĲШŰŔĲƨƽĲШƓĲŰƚŔŸĲŰƖĲŊĲũŔŰŊШ
ĲŰШĤũŔŢƻĲŰШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬШĲŰШƖĲŰĬĲůĲŰƣШőċŰĬШŔŰШőċŰĬШŊċċŰЮШ§ŸťШ
ƽŸƖĬĲŰШŰŔĲƨƽĲШťċŰƚĲŰШŸŰĬĲƖǍŸĦőƣЯШĤŔŢƻŸŸƖĤĲĲũĬШŔŰШŔŰŉƖċƚƣƖƨĦƣƨƨƖШ
ĲŰШĬĲШĲŰĲƖŊŔĲƣƖċŰƚŔƣŔĲЮШ 

ìċƣШĬŔƣШƻĲƖƚũċŊШƻŸŸƖċũШũċċƣШǍŔĲŰЯШŔƚШĬċƣШĲƖШƚƣċƓШƻŸŸƖШƚƣċƓШƻŸŸƖƨŔƣŊċŰŊШ
ƽŸƖĬƣШŊĲĤŸĲťƣЮШ ŔĲƣШůĲƣШŊƖŸƣĲШƽŸŸƖĬĲŰЯШůċċƖШůĲƣШĦŸŰĦƖĲƣĲШ
ťĲƨǍĲƚЮШ§ƓШĲĲŰШůċŰŔĲƖШĬŔĲШƓċƚƣШĤŔŢШĬĲШƚĲĦƣŸƖаШƓƖċťƣŔƚĦőЯШŰƨĦőƣĲƖШĲŰШ
ŊĲƖŔĦőƣШŸƓШĬĲШũċŰŊĲШƣĲƖůŔŢŰЮШüŸШĤũŔŢƻĲŰШƽĲШĤŸƨƽĲŰШċċŰШĲĲŰШŊŸĲĬШ
ƓĲŰƚŔŸĲŰШĳŰШĲĲŰШƽĲƖĲũĬШƽċċƖŔŰШőĲƣШŊŸĲĬШƽĲƖťĲŰШĲŰШũĲƻĲŰШŔƚШтШŰƨШĲŰШ
ũċƣĲƖЮ 

xċĲƣŔƣŔċШĬĲШxĲĲĬĲ 

ìĲƖťŊĲƻĲƖƚƻŸŸƖǍŔƣƣĲƖ 

 

 

 

 

 

 

 



 

 
 
ΝШ҇ШuĲƖŰƓƨŰƣĲŰШѼШ
ƻŸŸƖƨŔƣĤũŔť 

 
 
ΞШ҇Ш~é7ШŸƻĲƖƣƨŔŊŔŰŊĲŰШѼШ
ċċŰƓċť 

 
 
ΟШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШШ
ĤƖŸĲŔťċƚŊċƚƖĲĬƨĦƣŔĲ 

 
 
ΠШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƣőĲůċќƚ 

 
 
ΡШ҇Ш~é7рŔŰƣĲŊƖċƣŔĲШѼШ
ċĦƣŔĲŉШĲŔŊĲŰċċƖƚĦőċƓ 

 
 
ΣШ҇ШÉĦƖĲĲŰŔŰŊШѼШ
ƨŔƣƚũƨŔƣŔŰŊĲŰ 

 
 
ΤШ҇Ш?ĲǯŰŔƣŔĲũŔŢƚƣ 

 
 
ΥШ҇Ш7ŔŢũċŊĲŰ 
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ΝШ҇ШuEÅ ÂÖ ÑE ШѼШ
é§§Å 
ÖfÑ7xfu



 
 

ШШШШШШШШÂŸƚŔƣŔĲƻĲШŔůƓċĦƣШƖĲƚƨũƣċƣĲŰШΞΜΞΡŸŸƖƨŔƣĤũŔť 
 

 

 
ѣÉƣŔĦőƣŔŰŊШĬĲШÉċůĲŰƽĲƖťŔŰŊѣШÂĲŰƚŔŸĲŰŉŸŰĬƚШƻŸŸƖШőĲƣШÉũċŊĲƖƚĤĲĬƖŔŢŉШ҇ШsċċƖƻĲƖƚũċŊШéĲƖċŰƣƽŸŸƖĬШ7ĲũĲŊŊĲŰШΞΜΞΡ               Ρ 

ΞΥΜЮΡΣΞ 
ċĦőƣĲƖŊĲƚƣĲũĬĲШĦŸŰƚƨůĲŰƣĲŰШ

ĤĲƖĲŔťƣШůĲƣШĤĲƣċċũĤċƖĲШ
ŊĲǍŸŰĬőĲŔĬƚǍŸƖŊ 

ΤЮΠΟΟЮΣΠΟ 
ċĦőƣĲƖŊĲƚƣĲũĬĲШĦŸŰƚƨůĲŰƣĲŰШ

ĤĲƖĲŔťƣШůĲƣШĤĲƣċċũĤċƖĲШǯŰċŰĦŔļũĲШ
ĬŔĲŰƚƣĲŰ 

ΤΝЮΡΜΞШőĲĦƣċƖĲƚШĬƨƨƖǍċċůШ
ŊĲĦƨũƣŔƻĲĲƖĬĲШũċŰĬĤŸƨƽŊƖŸŰĬ 

ΝΜЮΞΞΞЮΜΥΟШů
Ο
 

ĤĲƚƓċƖŔŰŊШŸƓШƽċƣĲƖƻĲƖĤƖƨŔť 

ΡΝЮΣΜΤШƣŸŰ 
ċċŰШ9§ΞрƨŔƣƚƣŸŸƣШƻĲƖůĲĬĲŰ 

]ĲũŔŢťШċċŰШőĲƣШĲŰĲƖŊŔĲƻĲƖĤƖƨŔťШƻċŰШ 

ΤЮΥΝΣ 
őƨŔƚőŸƨĬĲŰƚШŔŰШ ĲĬĲƖũċŰĬ 

CO
2
 

ΞΠЮΡΠΠШ~ìő 
ŸƓŊĲƽĲťƣĲШĬƨƨƖǍċůĲШĲŰĲƖŊŔĲ 

]ĲũŔŢťШċċŰШĬĲШƨŔƣƚƣŸŸƣШƻċŰШ

ΞΠЮΜΜΟШ 

ċƨƣŸѣƚШŔŰШĲĲŰШŢċċƖШ 

ΞΠЮΥΝΣШůĲŰƚĲŰШ
ŸŰĬĲƖƚƣĲƨŰĬШůĲƣШ

ĤċŰĲŰ 

ΝΠΣЮΡΝΥ 
uũĲŔŰƚĦőċũŔŊĲШ

ĤŸĲƖĲŰШ
ŸŰĬĲƖƚƣĲƨŰĬ 

]ĲũŔŢťШċċŰШΝΜΡЮΣΝΣ 

ƻŸĲƣĤċũƻĲũĬĲŰ 

]ĲũŔŢťШċċŰШőĲƣШƽċƣĲƖƻĲƖĤƖƨŔťШ

ƻċŰШΝΦΣЮΡΤΦШƓĲƖƚŸŰĲŰШƓĲƖШ
ŢċċƖ 

Natuur 

Klimaat 

Werkgelegenheid 

Gezond 



 
 

 
ѣÉƣŔĦőƣŔŰŊШĬĲШÉċůĲŰƽĲƖťŔŰŊѣШÂĲŰƚŔŸĲŰŉŸŰĬƚШƻŸŸƖШőĲƣШÉũċŊĲƖƚĤĲĬƖŔŢŉШ҇ШШsċċƖƻĲƖƚũċŊШéĲƖċŰƣƽŸŸƖĬШ7ĲũĲŊŊĲŰШΞΜΞΡ               Σ 

uĲƖŰƓƨŰƣĲŰШΞΜΞΡ 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

7ƖŸĲŔťċƚŊċƚƖĲĬƨĦƣŔĲ 

ΣΠӖ 
ůŔŰĬĲƖШĤƖŸĲŔťċƚŊċƚĲůŔƚƚŔĲШыƚĦŸƓĲШΝШѼШΞьШƻċŰШĬĲШŊĲůĲƣĲŰШƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲШ
ƣĲŰШŸƓǍŔĦőƣĲШƻċŰШĬĲШĤĲŰĦőůċƖťЮШ 

 

7ĲƚƣрŔŰрĦũċƚƚШĤĲũĲŊŊĲŰ 

ΟΞӖ 
ƻċŰШĬĲШƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲШƽŸƖĬƣШĬŸŸƖШőĲƣШ[ŸŰĬƚШ
ĤĲũĲŊĬШŸƓШĤċƚŔƚШƻċŰШĲĲŰШĤĲƚƣрŔŰрĦũċƚƚШ
ůĲƣőŸĬŔĲťЮШ 
 

 

 

 

fůƓċĦƣШĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰ 

ΣӖ 
 

ÉĦƖĲĲŰŔŰŊШѼШƨŔƣƚũƨŔƣŔŰŊĲŰ 

  
9ŸŰƣƖŸƻĲƖƚŔļũĲШƽċƓĲŰƚ ÑċĤċť 
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ѣÉƣŔĦőƣŔŰŊШĬĲШÉċůĲŰƽĲƖťŔŰŊѣШÂĲŰƚŔŸĲŰŉŸŰĬƚШƻŸŸƖШőĲƣШÉũċŊĲƖƚĤĲĬƖŔŢŉШ҇ШШsċċƖƻĲƖƚũċŊШéĲƖċŰƣƽŸŸƖĬШ7ĲũĲŊŊĲŰШΞΜΞΡ               Τ 

§ƻĲƖǍŔĦőƣШĲŰШƻŸŸƖƨŔƣĤũŔť 
ћÉƣŔĦőƣŔŰŊШĬĲШÉċůĲŰƽĲƖťŔŰŊќШÂĲŰƚŔŸĲŰŉŸŰĬƚШƻŸŸƖШőĲƣШÉũċŊĲƖƚĤĲĬƖŔŢŉШ
ы7Â[ШÉũċŊĲƖƚЯШ[ŸŰĬƚьШƽŔũШĬċƣШőċċƖШĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰШĤŔŢĬƖċŊĲŰШċċŰШĲĲŰШ
ĬƨƨƖǍċůĲШƚċůĲŰũĲƻŔŰŊЮШ~ċċƣƚĦőċƓƓĲũŔŢťШéĲƖċŰƣƽŸŸƖĬШ7ĲũĲŊŊĲŰШ
ы~é7ьШŔƚШƻŸŸƖШőĲƣШ[ŸŰĬƚШĬċċƖŸůШċũШŊĲƖƨŔůĲШƣŔŢĬШĲĲŰШ
ƻċŰǍĲũŉƚƓƖĲťĲŰĬőĲŔĬЮШcĲƣШ[ŸŰĬƚШőŸƨĬƣШŔŰШőĲƣШĤĲũĲŊŊŔŰŊƚĤĲũĲŔĬШ
ƖĲťĲŰŔŰŊШůĲƣШůĲŰƚЯШůŔũŔĲƨШĲŰШůċċƣƚĦőċƓƓŔŢШĲŰШƽŔũШĬċċƖůĲĲШ
ċċŰƚũƨŔƣĲŰШĤŔŢШĬĲШĬƨƨƖǍċůĲШŸŰƣƽŔťťĲũŔŰŊƚĬŸĲũĲŰШƻċŰШĬĲШéĲƖĲŰŔŊĬĲШ
 ċƣŔĲƚЮШ 

cĲƣШ[ŸŰĬƚШőĲĲŉƣШċċŰШĬĲШĬĲĲũŰĲůĲƖƚШŊĲƻƖċċŊĬШƽċƣШǍŔŢШĤĲũċŰŊƖŔŢťĲШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚĬŸĲũĲŰШƻŔŰĬĲŰЮШuũŔůċċƣƻĲƖċŰĬĲƖŔŰŊШťƽċůШőŔĲƖƨŔƣШ
ŰċċƖШƻŸƖĲŰШċũƚШőĲƣШĤĲũċŰŊƖŔŢťƚƣĲШĬƨƨƖǍċůĲШƣőĲůċЮШ?ċċƖŸůШƽŔũШőĲƣШ
[ŸŰĬƚШĬċƣШĬĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰШǍŸШůŔŰШůŸŊĲũŔŢťШŰĲŊċƣŔĲŉШĤŔŢĬƖċŊĲŰШċċŰШ
ĲĲŰШƻĲƖĬĲƖĲШŸƓƽċƖůŔŰŊШƻċŰШĬĲШċċƖĬĲЮШ ŰĬĲƖĲШĬƨƨƖǍċůĲШƣőĲůċќƚШŔŰШ
őĲƣШĤĲũĲŊŊŔŰŊƚĤĲũĲŔĬШǍŔŢŰШШ7ĲƣċċũĤċƖĲШĲŰШĬƨƨƖǍċůĲШĲŰĲƖŊŔĲЯШEĲƖũŔŢťШ
ƽĲƖťШĲŰШĲĦŸŰŸůŔƚĦőĲШŊƖŸĲŔЯШéĲƖċŰƣƽŸŸƖĬĲШĦŸŰƚƨůƓƣŔĲШĲŰШ
ƓƖŸĬƨĦƣŔĲШĲŰШuũŔůċċƣċĦƣŔĲЮ 

éŸŸƖШƨШũŔŊƣШőĲƣШŢċċƖƻĲƖƚũċŊШƻċŰШ7Â[ШÉũċŊĲƖƚШŸƻĲƖШůċċƣƚĦőċƓƓĲũŔŢťШ
ƻĲƖċŰƣƽŸŸƖĬШĤĲũĲŊŊĲŰЯШĬċƣШǍŸċũƚШŊĲĤƖƨŔťĲũŔŢťШƣĲƖƨŊťŔŢťƣШŸƓШΞΜΞΡШĲŰШ
ƻŸŸƖƨŔƣĤũŔťƣШŸƓШċċŰťŸůĲŰĬШŢċċƖЮШcĲƣШ[ŸŰĬƚШŔƚШċũШŊŸĲĬШŸƓШƽĲŊЯШůċċƖШ
ǍŔĲƣШĬċƣШĲƖШŰŸŊШŊĲŰŸĲŊШƣĲШĬŸĲŰШŔƚЮШ 

~ŸůĲŰƣĲĲũШŸŰĬĲƖŊċċƣШĬĲШƽĲƖĲũĬШƚŰĲũũĲШĲŰШċĤƖƨƓƣĲШƻĲƖċŰĬĲƖŔŰŊĲŰЮШ
cĲƣШ[ŸŰĬƚШƽŸƖĬƣШŊĲĦŸŰŉƖŸŰƣĲĲƖĬШůĲƣШĲĲŰШƻĲƖċŰĬĲƖĲŰĬĲШƓŸũŔƣŔĲťĲШ
ƽĲƖĲũĬŸƖĬĲШĲŰШŊƖŸĲŔĲŰĬĲШƻĲƖĬĲĲũĬőĲŔĬШŸƻĲƖШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬЯШƣĲƖƽŔŢũШ
ĬĲШƽĲƖĲũĬШŊĲƣƨŔŊĲШĤũŔŢŉƣШƻċŰШĲǂƣƖĲůĲШƽĲĲƖƚŸůƚƣċŰĬŔŊőĲĬĲŰШĲŰШőƨŰШ
ĬĲƚċƚƣƖĲƨǍĲШŊĲƻŸũŊĲŰЮШ?ĲШĬŸĲũĲŰШƻċŰШőĲƣШÂċƖŔŢƚШ ťťŸŸƖĬШũŔŢťĲŰШ
ƚƣĲĲĬƚШƻĲƖĬĲƖШĤƨŔƣĲŰШĤĲƖĲŔťШƣĲШƖċťĲŰЮШ 

ÑĲŊĲŰШĬĲǍĲШċĦőƣĲƖŊƖŸŰĬШőŸƨĬƣШőĲƣШ[ŸŰĬƚШǍŔĦőШƻċƚƣШċċŰШĬĲШƽċċƖĬĲШ
ƽċċƖШőĲƣШŔŰШŊĲũŸŸŉƣаШĬċƣШĲĲŰШĬƨƨƖǍċċůШĤĲũĲŊŊŔŰŊƚĤĲũĲŔĬШĲĲŰШ
ĤĲũċŰŊƖŔŢťĲШĤŔŢĬƖċŊĲШťċŰШũĲƻĲƖĲŰШċċŰШőĲƣШƚƣƖĲƻĲŰШŰċċƖШ
ыůċċƣƚĦőċƓƓĲũŔŢťĲьШƽċċƖĬĲĦƖĲċƣŔĲШŸƓШĬĲШũċŰŊĲШƣĲƖůŔŢŰЮ 

ìĲƣШƣŸĲťŸůƚƣШƓĲŰƚŔŸĲŰĲŰ 
ŉŊĲũŸƓĲŰШŢċċƖШőĲĲŉƣШőĲƣШƓĲŰƚŔŸĲŰŉŸŰĬƚШǍŔĦőШŔŰШĤĲũċŰŊƖŔŢťĲШůċƣĲШ
ŊĲƖŔĦőƣШŸƓШĬĲШƻŸŸƖŊĲŰŸůĲŰШƣƖċŰƚŔƣŔĲШŰċċƖШĬĲШŰŔĲƨƽĲШ
ƓĲŰƚŔŸĲŰƖĲŊĲũŔŰŊЮШ?ŔƣШőĲĲŉƣШċċŰǍŔĲŰũŔŢťĲШŔŰƚƓċŰŰŔŰŊШŊĲƻƖċċŊĬЮШ?ĲШ
ŉŸĦƨƚШũċŊШĬċċƖĤŔŢШŸƓШőĲƣШǍŸƖŊƻƨũĬŔŊШƻŸƖůŊĲƻĲŰШƻċŰШĲĲŰШ
ƣŸĲťŸůƚƣĤĲƚƣĲŰĬŔŊĲШƖĲŊĲũŔŰŊШĬŔĲШċċŰƚũƨŔƣШĤŔŢШĬĲШĤĲũċŰŊĲŰШƻċŰШ
ĬĲĲũŰĲůĲƖƚШĲŰШƻŸũĬŸĲƣШċċŰШĬĲШŰŔĲƨƽĲШƽĲƣƣĲũŔŢťĲШťċĬĲƖƚЮШ 

§ŰĬċŰťƚШĬĲШŊƖŸƣĲШċċŰĬċĦőƣШƻŸŸƖШĬĲШƻŸŸƖŊĲŰŸůĲŰШƣƖċŰƚŔƣŔĲШŰċċƖШĬĲШ
ŰŔĲƨƽĲШƓĲŰƚŔŸĲŰƖĲŊĲũŔŰŊШŔƚШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬШŸŰƻĲƖůŔŰĬĲƖĬШĲĲŰШ
ĤĲũċŰŊƖŔŢťШċċŰĬċĦőƣƚƓƨŰƣШŊĲĤũĲƻĲŰЮШ?ĲШƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲШŔƚШŸŸťШ
ċŉŊĲũŸƓĲŰШŢċċƖШĬƨƨƖǍċċůШŔŰŊĲƻƨũĬШĲŰШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬШŔƚШŊĲřŰƣĲŊƖĲĲƖĬШ
ŔŰШőĲƣШĤĲũĲŊŊŔŰŊƚĤĲũĲŔĬШƻċŰШőĲƣШŰŔĲƨƽĲШƚƣĲũƚĲũЮШ?ċċƖůĲĲШŔƚЯШŔŰШũŔŢŰШ
ůĲƣШƻŸŸƖŊċċŰĬĲШŢċƖĲŰЯШŸƓŰŔĲƨƽШĲĲŰШƓŸƚŔƣŔĲƻĲШĤŔŢĬƖċŊĲШŊĲũĲƻĲƖĬШ
ċċŰШĬĲШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƣőĲůċќƚШƻċŰШőĲƣШ[ŸŰĬƚЮ 

?ĲШŰŔĲƨƽĲШƓĲŰƚŔŸĲŰƖĲŊĲũŔŰŊШĤŔĲĬƣШŸŸťШťċŰƚĲŰЮШEƖШƽŸƖĬƣШŰċċƖШ
ƻĲƖƽċĦőƣŔŰŊШƓĲƖШƚċũĬŸШůĳĳƖШĤĲũĲŊĬШŔŰШĬĲШƖĲŰĬĲůĲŰƣƚƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲЯШ
ĲŰШĬċƣШŔƚШƽċċƖШĬĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰШůĲƣШĬĲШůĲĲƚƣĲШŔůƓċĦƣШǍŔƣƣĲŰЮШcĲƣШ
ŉŸŰĬƚШŸŰĬĲƖǍŸĲťƣШůŸůĲŰƣĲĲũШĬĲШůŸŊĲũŔŢťőĲĬĲŰШĤŔŰŰĲŰШ
ŔŰŉƖċƚƣƖƨĦƣƨƨƖЯШǍŸƽĲũШċũƚШċċŰĬĲĲũőŸƨĬĲƖШċũƚШĤŔŢШőĲƣШƨŔƣũĲŰĲŰШƻċŰШ
ŊĲũĬЮШcŔĲƖĤŔŢШũŔŊƣШĬĲШŰċĬƖƨťШŸƓШĬĲШĲŰĲƖŊŔĲƣƖċŰƚŔƣŔĲШŔŰШEƨƖŸƓċШĲŰШŸŸťШ
ƚƓĲĦŔǯĲťШŔŰШ ĲĬĲƖũċŰĬЮ 

uũŔůċċƣƓƖĲƚƣċƣŔĲƚ 
fŰШũŔŢŰШůĲƣШőĲƣШťũŔůċċƣċťťŸŸƖĬШƻċŰШÂċƖŔŢƚШƽŔũШőĲƣШ[ŸŰĬƚШǍŔĦőШ
ŔŰǍĲƣƣĲŰШŸůШĬĲШŸƓƽċƖůŔŰŊШƻċŰШĬĲШċċƖĬĲШƣĲШĤĲƓĲƖťĲŰШƣŸƣШҼΝЯΡ9ШƣĲŰШ
ŸƓǍŔĦőƣĲШƻċŰШőĲƣШƓƖĲрŔŰĬƨƚƣƖŔļũĲШŰŔƻĲċƨЮШéċŰƨŔƣШĬĲШ ĲĬĲƖũċŰĬƚĲШ
ŔŰƻƨũũŔŰŊШƻċŰШőĲƣШťũŔůċċƣċťťŸŸƖĬШƽŸƖĬƣШĬĲШǯŰċŰĦŔļũĲШƚĲĦƣŸƖШ
ŊĲƻƖċċŊĬШŸůШőŔĲƖШƻŔċШċĦƣŔĲƚШŔŰƻƨũũŔŰŊШċċŰШƣĲШŊĲƻĲŰЮШcĲƣШ[ŸŰĬƚШƽŔũШ
ĬċċƖŸůШŔŰШΞΜΡΜШĲĲŰШĲůŔƚƚŔĲŰĲƨƣƖċũĲШыћŰĲƣШǍĲƖŸќьШĤĲũĲŊŊĲƖШǍŔŢŰЮШ
?ċċƖƻŸŸƖШƚƣĲůƣШőĲƣШ[ŸŰĬƚШǍŔŢŰШƻĲƖůŸŊĲŰШċŉШŸƓШĲĲŰШƖĲĬƨĦƣŔĲШƻċŰШĬĲШ
ũċŰŊĲƣĲƖůŔŢŰр9§ΞрШŔŰƣĲŰƚŔƣĲŔƣШƻċŰШŊĲůŔĬĬĲũĬШΤӖШƓĲƖШŢċċƖЮШ 

fŰШΞΜΞΡШőĲĲŉƣШőĲƣШ[ŸŰĬƚШƻĲƖƚĦőŔũũĲŰĬĲШċĦƣŔĲƚШŊĲŰŸůĲŰШŸůШĬĲШ
ĬŸĲũĲŰШƣĲШĤĲƖĲŔťĲŰШĲŰШƨŔƣƚƣŸŸƣШƣĲШƻĲƖũċŊĲŰЮШEĲŰШĬĲĲũШƻċŰШĬĲШƚƣĲůрШ
ĲŰШĲŰŊċŊĲůĲŰƣċĦƣŔƻŔƣĲŔƣĲŰШƽċƖĲŰШŊĲƖŔĦőƣШŸƓШťũŔůċċƣǍċťĲŰЯШĲƖШƽŸƖĬƣШ
ĤĲũĲŊĬШŔŰШŊƖŸĲŰĲШƚƣċċƣƚŸĤũŔŊċƣŔĲƚШĲŰШŔŰШĤĲĬƖŔŢƻĲŰШĬŔĲШĲĲŰШƓŸƚŔƣŔĲƻĲШ
ĤŔŢĬƖċŊĲШũĲƻĲƖĲŰШċċŰШőĲƣШťũŔůċċƣШƻŔċШÉ?]рĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰШĲŰШĲƖШƽŸƖĬƣШ
ŰŔĲƣШĤĲũĲŊĬШŔŰШĤĲĬƖŔŢƻĲŰШůĲƣШƚƨĤƚƣċŰƣŔļũĲШŰĲŊċƣŔĲƻĲШċĦƣŔƻŔƣĲŔƣĲŰШŸƓШ
őĲƣШťũŔůċċƣЮ 

cĲƣШ[ŸŰĬƚШőĲĲŉƣШőĲƣШċŉŊĲũŸƓĲŰШŢċċƖШċċŰǍŔĲŰũŔŢťĲШƻŸŸƖƨŔƣŊċŰŊШ
ŊĲĤŸĲťƣШŔŰШőĲƣШƻĲƖťƖŔŢŊĲŰШƻċŰШŔŰǍŔĦőƣШŔŰШĬĲШťũŔůċċƣƓƖĲƚƣċƣŔĲƚШƻċŰШĬĲШ
ĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰЮШcĲƣШ[ŸŰĬƚШŔƚШŰƨШŔŰШƚƣċċƣШŸůШĬĲШƨŔƣƚƣŸŸƣШƻċŰШ
ƚƣċċƣŸĤũŔŊċƣŔĲƚШƣĲШůĲƣĲŰЮШ?ĲШůŸŊĲũŔŢťőĲĬĲŰШƣŸƣШƚƣƨƖŔŰŊШŸƓШĬĲШ
ƻĲƖƚĦőŔũũĲŰĬĲШĬċƣċƓƨŰƣĲŰШĤũŔŢƻĲŰШĲĦőƣĲƖШĲĲŰШƨŔƣĬċŊŔŰŊбШƓĲƖШ
ĦċƣĲŊŸƖŔĲШĤĲŸŸƖĬĲĲũƣШőĲƣШ[ŸŰĬƚШŸŉШĬĲШĬċƣċШƻċŰШƻŸũĬŸĲŰĬĲШťƽċũŔƣĲŔƣШ
ŔƚШŸůШƻĲƖċŰƣƽŸŸƖĬĲШĤĲƚũŔƚƚŔŰŊĲŰШƣĲШŰĲůĲŰЮШcĲƣШ[ŸŰĬƚШőĲĲŉƣШ
ƻĲƖƣƖŸƨƽĲŰШĬċƣШőĲƣШŔŰШĬĲШƣŸĲťŸůƚƣШƚƣĲĲĬƚШĤĲƣĲƖШŔŰШƚƣċċƣШǍċũШǍŔŢŰШŸůШ
ĬƨƨƖǍċůĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊƚĤĲƚũŔƚƚŔŰŊĲŰШƣĲШŰĲůĲŰЯШĬŔĲШĤŔŢĬƖċŊĲŰШċċŰШĲĲŰШ
ŊĲǍŸŰĬĲƖĲШƓũċŰĲĲƣЮ 



 

 
 
ΝШ҇ШuĲƖŰƓƨŰƣĲŰШѼШ
ƻŸŸƖƨŔƣĤũŔť 

 
 
ΞШ҇Ш~é7ШŸƻĲƖƣƨŔŊŔŰŊĲŰШѼШ
ċċŰƓċť 

 
 
ΟШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШШ
ĤƖŸĲŔťċƚŊċƚƖĲĬƨĦƣŔĲ 

 
 
ΠШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƣőĲůċќƚ 

 
 
ΡШ҇Ш~é7рŔŰƣĲŊƖċƣŔĲШѼШ
ċĦƣŔĲŉШĲŔŊĲŰċċƖƚĦőċƓ 

 
 
ΣШ҇ШÉĦƖĲĲŰŔŰŊШѼШ
ƨŔƣƚũƨŔƣŔŰŊĲŰ 

 
 
ΤШ҇Ш?ĲǯŰŔƣŔĲũŔŢƚƣ 

 
 
ΥШ҇Ш7ŔŢũċŊĲŰ 

 

 
ѣÉƣŔĦőƣŔŰŊШĬĲШÉċůĲŰƽĲƖťŔŰŊѣШÂĲŰƚŔŸĲŰŉŸŰĬƚШƻŸŸƖШőĲƣШÉũċŊĲƖƚĤĲĬƖŔŢŉШ҇ШШsċċƖƻĲƖƚũċŊШéĲƖċŰƣƽŸŸƖĬШ7ĲũĲŊŊĲŰШΞΜΞΡ               Υ 

?ƨƨƖǍċůĲШƽĲƣрШĲŰШƖĲŊĲũŊĲƻŔŰŊаШÉ[?Å 
?ĲШċŉŊĲũŸƓĲŰШŢċƖĲŰШőĲĲŉƣШőĲƣШ[ŸŰĬƚШƻŸũĬċċŰШċċŰШĬĲШƻĲƖĲŔƚƣĲŰШƻċŰШ
ĬĲШÉ[?ÅрƽĲƣŊĲƻŔŰŊЯШĬŔĲШŔŰШΞΜΞΞШŔƚШŊĲřŰƣƖŸĬƨĦĲĲƖĬЮШ ũƚШċċŰƻƨũũŔŰŊШ
ŸƓШőĲƣШƖĲŊƨũŔĲƖĲШŢċċƖƻĲƖƚũċŊШőĲĲŉƣШőĲƣШ[ŸŰĬƚШƨŔƣŊĲĤƖĲŔĬĲШĲŰШ
ƣƖċŰƚƓċƖċŰƣĲШŔŰŉŸƖůċƣŔĲШƻĲƖƚƣƖĲťƣШŸƻĲƖШĬĲШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚťĲŰůĲƖťĲŰШƻċŰШĬĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊƚƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲЮШ?ĲǍĲШ
ƖċƓƓŸƖƣċŊĲƚШŸůƻċƣƣĲŰШŸŰĬĲƖШůĲĲƖШĲĲŰШĤĲƚĦőƖŔŢƻŔŰŊШƻċŰШĬĲШƽŔŢǍĲШ
ƽċċƖŸƓШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƖŔƚŔĦŸќƚШǍŔŢŰШŊĲřŰƣĲŊƖĲĲƖĬШŔŰШőĲƣШ
ĤĲũĲŊŊŔŰŊƚƓƖŸĦĲƚЯШĬĲШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚťĲŰůĲƖťĲŰШƻċŰШőĲƣШǯŰċŰĦŔļũĲШ
ƓƖŸĬƨĦƣШĲŰШĬĲШĤĲũċŰŊƖŔŢťƚƣĲШŸŰŊƨŰƚƣŔŊĲШĲǭĲĦƣĲŰШыÂ fќƚьШƻċŰШĬĲШ
ĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰШŸƓШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚŉċĦƣŸƖĲŰЮ 

EƖШƽŸƖĬƣШůŸůĲŰƣĲĲũШĬŔƚĦƨƚƚŔĲШŊĲƻŸĲƖĬШŸƻĲƖШůŸŊĲũŔŢťĲШ
ċċŰƓċƚƚŔŰŊĲŰШŸŉШƻĲƖƚŸĲƓĲũŔŰŊĲŰШƻċŰШĬĲШÉ[?ÅрƖĲŊĲũŊĲƻŔŰŊЮШcĲƣШ
[ŸŰĬƚШƻŸũŊƣШĬĲǍĲШŸŰƣƽŔťťĲũŔŰŊĲŰШŰċƨƽŊĲǍĲƣШĲŰШĤũŔŢŉƣШǍŔĦőШŔŰǍĲƣƣĲŰШ
ƻŸŸƖШƣƖċŰƚƓċƖċŰƣĲШĲŰШĦŸŰƚŔƚƣĲŰƣĲШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƖċƓƓŸƖƣċŊĲЮШ§ŸťШ
ŔŰШĬĲШťŸůĲŰĬĲШŢċƖĲŰШǍċũШőĲƣШ[ŸŰĬƚШĤũŔŢƻĲŰШƖċƓƓŸƖƣĲƖĲŰШĦŸŰŉŸƖůШĬĲШ
ŊĲũĬĲŰĬĲШƽĲƣрШĲŰШƖĲŊĲũŊĲƻŔŰŊШĲŰШĬĲШƻĲƖƽċĦőƣŔŰŊĲŰШƻċŰШĬĲĲũŰĲůĲƖƚШ
ĲŰШċŰĬĲƖĲШĤĲũċŰŊőĲĤĤĲŰĬĲŰЮ 

cĲƣШůŸŰŔƣŸƖĲŰШƻċŰШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƖŔƚŔĦŸќƚШůĲƣШuÅfќƚ 
cĲƣШ[ŸŰĬƚШůŸŰŔƣŸƖƣШĬĲШƖŔƚŔĦŸќƚШůĲƣШĤĲƣƖĲťťŔŰŊШƣŸƣШĬĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰШ
ĲŰШĬĲШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚĬŸĲũƚƣĲũũŔŰŊĲŰШċċŰШĬĲШőċŰĬШƻċŰШǍŸŊĲőĲƣĲŰШ
uĲǃШÅŔƚťШfŰĬŔĦċƣŸƖƚШыuÅfќƚьЮ 

EĲŰШuÅfШŔƚШĲĲŰШůĲĲƣĤċƖĲШŔŰĬŔĦċƣŸƖШĬŔĲШŔŰǍŔĦőƣШŊĲĲŉƣШŔŰШĬĲШ
ŸƓĲƖċƣŔŸŰĲũĲШƖŔƚŔĦŸќƚШƽċċƖċċŰШĲĲŰШŸƖŊċŰŔƚċƣŔĲШƽŸƖĬƣШĤũŸŸƣŊĲƚƣĲũĬЮШ
7ŔŰŰĲŰШőĲƣШťċĬĲƖШƻċŰШEÉ]ȤƖŔƚŔĦŸĤĲőĲĲƖШƽŸƖĬĲŰШuÅfќƚШŔŰŊĲǍĲƣШŸůШ
ůċƣĲƖŔļũĲШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƖŔƚŔĦŸќƚШƚǃƚƣĲůċƣŔƚĦőШƣĲШŔĬĲŰƣŔǯĦĲƖĲŰШĲŰШ
ƣĲШƻŸũŊĲŰЮШ?ĲǍĲШŔŰĬŔĦċƣŸƖĲŰШƚƣĲũũĲŰШőĲƣШ[ŸŰĬƚШŔŰШƚƣċċƣШŸůШƣŔŢĬŔŊШ
ƻĲƖőŸŸŊĬĲШƖŔƚŔĦŸќƚШƣĲШƚŔŊŰċũĲƖĲŰШĲŰЯШƽċċƖШŰŸĬŔŊЯШƓċƚƚĲŰĬĲШ
ůċċƣƖĲŊĲũĲŰШƣĲШŰĲůĲŰШŸůШůŸŊĲũŔŢťĲШǯŰċŰĦŔļũĲШƻĲƖũŔĲǍĲŰШŸŉШċŰĬĲƖĲШ
ŰĲŊċƣŔĲƻĲШĲǭĲĦƣĲŰШƣĲШƻŸŸƖťŸůĲŰШŸŉШƣĲШĤĲƓĲƖťĲŰЮ 

fŰШΞΜΞΡШǍŔŢŰШĬĲШuÅfȤůĲƣŔŰŊĲŰШĲũťШťƽċƖƣċċũШƨŔƣŊĲƻŸĲƖĬШĲŰШƻĲƖŊĲũĲťĲŰШ
ůĲƣШƻŸŸƖŊċċŰĬĲШůĲĲƣůŸůĲŰƣĲŰЮШéŔċШĬĲǍĲШƚǃƚƣĲůċƣŔĲťШƽŸƖĬĲŰШ
ŸŰĬĲƖШůĲĲƖШŉǃƚŔĲťĲШťũŔůċċƣƖŔƚŔĦŸќƚШŊĲůŸŰŔƣŸƖĬЮШ[ǃƚŔĲťĲШ
ťũŔůċċƣƖŔƚŔĦŸќƚШőĲĤĤĲŰШĤĲƣƖĲťťŔŰŊШŸƓШĬĲШƓŸƣĲŰƣŔļũĲШǯŰċŰĦŔļũĲШ
ƚĦőċĬĲШĬŔĲШťċŰШŸŰƣƚƣċċŰШĬŸŸƖШĬĲШĬŔƖĲĦƣĲШŊĲƻŸũŊĲŰШƻċŰШ
ťũŔůċċƣƻĲƖċŰĬĲƖŔŰŊЯШǍŸċũƚШĲǂƣƖĲůĲШƽĲĲƖƚŸůƚƣċŰĬŔŊőĲĬĲŰЯШ
ŸƻĲƖƚƣƖŸůŔŰŊĲŰШĲŰШĬƖŸŸŊƣĲЮШ?ĲƖŊĲũŔŢťĲШƖŔƚŔĦŸќƚШťƨŰŰĲŰШĲĲŰШ
ċċŰǍŔĲŰũŔŢťĲШŔŰƻũŸĲĬШőĲĤĤĲŰШŸƓШĬĲШƽċċƖĬĲШƻċŰШĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰЯШ
ċŉőċŰťĲũŔŢťШƻċŰШƚĲĦƣŸƖШĲŰШŊĲŸŊƖċǯƚĦőĲШƚƓƖĲŔĬŔŰŊЮШ?ŸŸƖШĬĲǍĲШƖŔƚŔĦŸќƚШ
ƚƣƖƨĦƣƨƖĲĲũШƣĲШƻŸũŊĲŰЯШƻĲƖťƖŔŢŊƣШőĲƣШ[ŸŰĬƚШĤĲƣĲƖШŔŰǍŔĦőƣШŔŰШĬĲШ
ƽĲĲƖĤċċƖőĲŔĬШƻċŰШĬĲШƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲШŸƓШĬĲШũċŰŊĲƖĲШƣĲƖůŔŢŰЮ 
 

cĲƣШůŸŰŔƣŸƖĲŰШƻċŰШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚĬŸĲũƚƣĲũũŔŰŊĲŰШůĲƣШuÂfќƚ 

§ƓШĤċƚŔƚШƻċŰШĬĲШƨŔƣŊċŰŊƚƓƨŰƣĲŰШƨŔƣШőĲƣШ~é7ȤĤĲũĲŔĬШőĲĲŉƣШ7Â[Ш
ÉũċŊĲƖƚШĦŸŰĦƖĲƣĲШĬŸĲũƚƣĲũũŔŰŊĲŰШƻċƚƣŊĲƚƣĲũĬЯШĬĲШǍŸŊĲŰŸĲůĬĲШ~é7Ш
uĲǃШÂĲƖŉŸƖůċŰĦĲШfŰĬŔĦċƣŸƖƚШыuÂfќƚьЮШ?ĲǍĲШuÂfќƚШůċťĲŰШőĲƣШůŸŊĲũŔŢťШ
ŸůШĬĲШƻŸŸƖƣŊċŰŊШƖŔĦőƣŔŰŊШőĲƣШĤĲőċũĲŰШƻċŰШĬĲШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚĬŸĲũƚƣĲũũŔŰŊĲŰШŸƓШĲĲŰШŊĲƚƣƖƨĦƣƨƖĲĲƖĬĲШĲŰШůĲĲƣĤċƖĲШ
ůċŰŔĲƖШƣĲШƻŸũŊĲŰЮ 
 
?ĲШƖĲƚƨũƣċƣĲŰШƻċŰШĬĲШ~é7ШuÂfќƚШƽŸƖĬĲŰШƓĲƖŔŸĬŔĲťШŊĲůŸŰŔƣŸƖĬШĲŰШ
ĤĲƚƓƖŸťĲŰШĤŔŰŰĲŰШőĲƣШ[ŸŰĬƚЮШ§ƓШĬĲǍĲШůċŰŔĲƖШƽŸƖĬƣШŊĲĤŸƖŊĬШĬċƣШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬШŸŰĬĲƖĬĲĲũШĤũŔŢŉƣШƻċŰШĬĲШƖĲŊƨũŔĲƖĲШĤĲũĲŔĬƚрШĲŰШ
ĤĲƚũƨŔƣƻŸƖůŔŰŊЮШ?ċċƖŰċċƚƣШƽŸƖĬĲŰШĬĲШuÂfќƚШĲĲŰƚШƓĲƖШĬƖŔĲШŢċċƖШ
ŊĲļƻċũƨĲĲƖĬШŸƓШƖĲũĲƻċŰƣŔĲШĲŰШĲǭĲĦƣŔƻŔƣĲŔƣЮШfŰĬŔĲŰШŸŰƣƽŔťťĲũŔŰŊĲŰШŔŰШ
ĬĲШƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲЯШƖĲŊĲũŊĲƻŔŰŊШŸŉШůċċƣƚĦőċƓƓĲũŔŢťĲШĦŸŰƣĲǂƣШĬċċƖƣŸĲШ
ċċŰũĲŔĬŔŰŊШŊĲƻĲŰЯШťƨŰŰĲŰШuÂfќƚШƽŸƖĬĲŰШċċŰŊĲƚĦőĲƖƓƣЯШċċŰŊĲƓċƚƣЯШ
ƣŸĲŊĲƻŸĲŊĬШŸŉШƻĲƖƻċũũĲŰЮ 
 
 

 

éŸŸƖƨŔƣĤũŔťШΞΜΞΣ 
fŰШΞΜΞΣШǍċũШőĲƣШ[ŸŰĬƚШĬĲШůŸŊĲũŔŢťőĲĬĲŰШĤŔŰŰĲŰШĬĲШ
ĤĲũĲŊŊŔŰŊƚĦċƣĲŊŸƖŔĲļŰШÂƖŔƻċƣĲШ?ĲĤƣШĲŰШfŰŉƖċƚƣƖƨĦƣƨƨƖШƻĲƖĬĲƖШ
ƻĲƖťĲŰŰĲŰЮШ?ċċƖĤŔŢШƽŸƖĬƣШŸŸťШŊĲťĲťĲŰШŰċċƖШťċŰƚĲŰШƻŸŸƖШ
ŔůƓċĦƣĤĲũĲŊŊĲŰШĲŰШƣƖċŰƚŔƣŔĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰЯШůĲƣШċũƚШĬŸĲũШǯŰċŰĦŔļũĲШ
ƖĲŰĬĲůĲŰƣĲŰШƣĲШĦŸůĤŔŰĲƖĲŰШůĲƣШċċŰƣŸŸŰĤċƖĲШƓŸƚŔƣŔĲƻĲШ
ůċċƣƚĦőċƓƓĲũŔŢťĲШĲŰШĬƨƨƖǍċůĲШĲǭĲĦƣĲŰЮ 

cĲƣШ[ŸŰĬƚШǍċũШǍŔĦőШŸŸťШŔŰШΞΜΞΣШĤũŔŢƻĲŰШŔŰǍĲƣƣĲŰШƻŸŸƖШőĲƣШĤĲőĲĲƖƚĲŰШ
ƻċŰШEÉ]ШыůŔũŔĲƨЯШƚŸĦŔċũĲШĲŰШŊŸƻĲƖŰċŰĦĲьШŊĲƖĲũċƣĲĲƖĬĲШƖŔƚŔĦŸќƚШĲŰШ
őĲƣШĤĲŰƨƣƣĲŰШƻċŰШťċŰƚĲŰШĬŔĲШőŔĲƖƨŔƣШƻŸŸƖƣƻũŸĲŔĲŰЮШfŰШĬŔƣШťċĬĲƖШ
ƽŸƖĬĲŰШĬĲШĬƨƨƖǍċůĲШŸŰƣƽŔťťĲũŔŰŊĲŰШƻċŰШĬĲШƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲШ
ŊĲůŸŰŔƣŸƖĬШĲŰШƽŸƖĬƣШŸŰĬĲƖǍŸĦőƣШőŸĲШťũŔůċċƣĬŸĲũƚƣĲũũŔŰŊĲŰШƻĲƖĬĲƖШ
ťƨŰŰĲŰШƽŸƖĬĲŰШƻĲƖċŰťĲƖĬШŔŰШőĲƣШĤĲũĲŊŊŔŰŊƚĤĲũĲŔĬЮ 
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ċĦƣŔĲŉШĲŔŊĲŰċċƖƚĦőċƓ 

 
 
ΣШ҇ШÉĦƖĲĲŰŔŰŊШѼШ
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ΞШ҇Ш~é7ШŸƻĲƖƣƨŔŊŔŰŊĲŰШѼШ
ċċŰƓċť 

 
 
ΟШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШШ
ĤƖŸĲŔťċƚŊċƚƖĲĬƨĦƣŔĲ 

 
 
ΠШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƣőĲůċќƚ 

 
 
ΡШ҇Ш~é7рŔŰƣĲŊƖċƣŔĲШѼШ
ċĦƣŔĲŉШĲŔŊĲŰċċƖƚĦőċƓ 

 
 
ΣШ҇ШÉĦƖĲĲŰŔŰŊШѼШ
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ΥШ҇Ш7ŔŢũċŊĲŰ 

 

 
ѣÉƣŔĦőƣŔŰŊШĬĲШÉċůĲŰƽĲƖťŔŰŊѣШÂĲŰƚŔŸĲŰŉŸŰĬƚШƻŸŸƖШőĲƣШÉũċŊĲƖƚĤĲĬƖŔŢŉШ҇ШШsċċƖƻĲƖƚũċŊШéĲƖċŰƣƽŸŸƖĬШ7ĲũĲŊŊĲŰШΞΜΞΡ               ΝΜ 

~é7ШŸƻĲƖƣƨŔŊŔŰŊĲŰШѼШċċŰƓċť
~é7ШŸƻĲƖƣƨŔŊŔŰŊĲŰ 
7Â[ШÉũċŊĲƖƚШƽŔũШƻŸŸƖШĬĲШĬĲĲũŰĲůĲƖЯШŊĲƽĲǍĲŰШĬĲĲũŰĲůĲƖШŸŉШ
ƓĲŰƚŔŸĲŰŊĲƖĲĦőƣŔŊĬĲШĲĲŰШĤĲƣƖŸƨƽĤċċƖШĲŰШŊŸĲĬШƓĲŰƚŔŸĲŰШ
ƻĲƖǍŸƖŊĲŰЮШ§ŸťШƽŔũШőĲƣШ[ŸŰĬƚШĲĲŰШƓŸƚŔƣŔĲƻĲШĤŔŢĬƖċŊĲШũĲƻĲƖĲŰШċċŰШĬĲШ
ůċċƣƚĦőċƓƓŔŢШĲŰШƓƖŸĤĲĲƖƣШőĲƣШĬĲШŰĲŊċƣŔĲƻĲШĤŔŢĬƖċŊĲШċċŰШĬĲШ
ůċċƣƚĦőċƓƓŔŢШƣĲШůŔŰŔůċũŔƚĲƖĲŰЮШcŔĲƖĤŔŢШƽŸƖĬĲŰШċũũĲШĬƖŔĲШ
ĬĲĲũŊĲĤŔĲĬĲŰШĤŔŰŰĲŰШEÉ]ШċũƚШĤĲũċŰŊƖŔŢťШĤĲƚĦőŸƨƽĬЮШ 

cĲƣШ[ŸŰĬƚШőĲĲŉƣШŔŰШőċċƖШ~é7рĤĲũĲŔĬШĬĲШƻŸũŊĲŰĬĲШƻŔŢŉШƚƣċŰĬƓƨŰƣĲŰШ
ƻċƚƣŊĲũĲŊĬШĬŔĲШőĲƣШ[ŸŰĬƚШĤĲũċŰŊƖŔŢťШƻŔŰĬƣШċũƚШőĲƣШŊċċƣШŸůШ~é7а 

ΝЮ 7ĲũċŰŊőĲĤĤĲŰĬĲШƻċŰШÂĲŰƚŔŸĲŰŉŸŰĬƚШÉũċŊĲƖƚШĬŔĲŰĲŰШŊŸĲĬШ
ĤĲƣƖŸťťĲŰШĲŰШŊĲřŰŉŸƖůĲĲƖĬШƣĲШƽŸƖĬĲŰШŸƻĲƖШőĲƣШ~é7ШĤĲũĲŔĬШƻċŰШ
őĲƣШƓĲŰƚŔŸĲŰŉŸŰĬƚ 

ΞЮ éĲƖůŔŢĬĲŰШƻċŰШŰĲŊċƣŔĲƻĲШůċċƣƚĦőċƓƓĲũŔŢťĲШŔůƓċĦƣ 
ΟЮ éĲƖůŔŢĬĲŰШƻċŰШǯŰċŰĦŔļũĲШĲŰШŰŔĲƣрǯŰċŰĦŔļũĲШƖŔƚŔĦŸќƚ 
ΠЮ EĲŰШĤĲƣĲƖШƖĲŰĬĲůĲŰƣƚроƖŔƚŔĦŸƓƖŸǯĲũШĬŸŸƖШůŔĬĬĲũШƻċŰШ~é7Ш 
ΡЮ ~ċċƣƚĦőċƓƓĲũŔŢťĲШĤŔŢĬƖċŊĲШƖĲċũŔƚĲƖĲŰШƻŔċШŔůƓċĦƣШĲŰШƚĲũĲĦƣŔĲЯШ
ůĲƣШċĬĬŔƣŔŸŰĲũĲШċċŰĬċĦőƣШŸƓШĬĲШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƣőĲůċќƚШ
uũŔůċċƣЯШƻĲƖċŰƣƽŸŸƖĬĲШĦŸŰƚƨůƓƣŔĲШĲŰШƓƖŸĬƨĦƣŔĲШĲŰШ
ċƖĤĲŔĬƚŸůƚƣċŰĬŔŊőĲĬĲŰ 

?ĲШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƣőĲůċќƚШ]ĲǍŸŰĬőĲŔĬШѼШƽĲũǍŔŢŰШĲŰШuũŔůċċƣШ
ťŸƓƓĲũƣШőĲƣШ[ŸŰĬƚШċċŰШĬĲШƻŸũŊĲŰĬĲШĬƨƨƖǍċůĲШŸŰƣƽŔťťĲũŔŰŊƚĬŸĲũĲŰШ
ƻċŰШĬĲШéĲƖĲŰŔŊĬĲШ ċƣŔĲƚШыÉ?]ќƚьа 

Á É?]ШΤаШ7ĲƣċċũĤċƖĲШĲŰШĬƨƨƖǍċůĲШĲŰĲƖŊŔĲ 
Á É?]ШΥаШEĲƖũŔŢťШƽĲƖťШĲŰШĲĦŸŰŸůŔƚĦőĲШŊƖŸĲŔ 
Á É?]ШΝΞаШéĲƖċŰƣƽŸŸƖĬĲШĦŸŰƚƨůƓƣŔĲШĲŰШƓƖŸĬƨĦƣŔĲ 
Á É?]ШΝΟаШuũŔůċċƣċĦƣŔĲ 

EĲŰШƨŔƣŊĲĤƖĲŔĬĲШƣŸĲũŔĦőƣŔŰŊШƽċċƖŸůШőĲƣШ[ŸŰĬƚШĬĲǍĲШƚƣċŰĬƓƨŰƣĲŰШ
ĤĲũċŰŊƖŔŢťШƻŔŰĬƣШĲŰШőŸĲШĬĲШŔŰƣĲƖŰĲШŸƖŊċŰŔƚċƣŔĲШƖŸŰĬŸůШ~é7ШŔƚШ
ŊĲŸƖŊċŰŔƚĲĲƖĬШŔƚШƣĲШƻŔŰĬĲŰШŔŰШőĲƣШ~é7рĤĲũĲŔĬШƻċŰШőĲƣШ[ŸŰĬƚЮШ 

~é7ШĬŸĲũƚƣĲũũŔŰŊĲŰ 
§ƓШĤċƚŔƚШƻċŰШĲĲƖĬĲƖŊĲŰŸĲůĬĲШƚƣċŰĬƓƨŰƣĲŰШǍŔŢŰШĲƖШċĦőƣШ
ĬŸĲũƚƣĲũũŔŰŊĲŰШƻċƚƣŊĲũĲŊĬШůĲƣШĤŔŢĤĲőŸƖĲŰĬĲШťŸƖƣĲрШыΝрΟШŢċċƖьЯШ
ůŔĬĬĲũũċŰŊĲрШыΟрΡШŢċċƖьШĲŰШũċŰŊĲрШыΡрΝΜьШƣĲƖůŔŢŰШĬŸĲũĲŰЯШŸŸťШƽĲũШ
~é7ШuĲǃШÂĲƖŉŸƖůċŰĦĲШfŰĬŔĦċƣŸƖƚШы~é7ШuÂfќƚьШŊĲŰŸĲůĬЮШ?ĲǍĲШ~é7Ш
uÂfќƚШƽŸƖĬĲŰШŊĲĤƖƨŔťƣШŸůШƻŸŸƖƣŊċŰŊШƣĲШůĲƣĲŰШĲŰШĲƻĲŰƣƨĲĲũШĤŔŢШƣĲШ
ƚƣƨƖĲŰШŔŰĬŔĲŰШĤũŔŢťƣШĬċƣШĬŔƣШŰŸĬŔŊШŔƚШŸůШĬĲШĬŸĲũĲŰШĤŔŰŰĲŰШĬĲШ
ċċŰŊĲŊĲƻĲŰШƣŔŢĬƚƓĲƖŔŸĬĲШƣĲШƖĲċũŔƚĲƖĲŰЮ 

?ĲШċĦőƣШ~é7рĬŸĲũƚƣĲũũŔŰŊĲŰШƚƣċċŰШƽĲĲƖŊĲŊĲƻĲŰШŔŰШĬĲШƖĲĦőƣĲƖƣċĤĲũЮШ 

~é7ШƖŔƚŔĦŸĤĲőĲĲƖĦǃĦũƨƚ 
?ƨƨƖǍċċůőĲŔĬШŔƚШĲĲŰШŔŰƣĲŊƖċċũШŸŰĬĲƖĬĲĲũШƻċŰШĬĲШ
ĤĲũĲŊŊŔŰŊƚĦǃĦũƨƚЮШcĲƣШ[ŸŰĬƚШőŸƨĬƣШőŔĲƖĤŔŢШƖĲťĲŰŔŰŊШůĲƣШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƖŔƚŔĦŸѣƚЯШƽċċƖŸŰĬĲƖШǯŰċŰĦŔļũĲЯШƖĲƓƨƣċƣŔŸŰĲũĲШĲŰШ
ŸƓĲƖċƣŔŸŰĲũĲШƖŔƚŔĦŸѣƚЮШ?ĲǍĲШƖŔƚŔĦŸѣƚШƽŸƖĬĲŰШŊĲļƻċũƨĲĲƖĬШĲŰШĤĲőĲĲƖĬШ
ƣŔŢĬĲŰƚШĲũťĲШŉċƚĲШƻċŰШĬĲШƖŔƚŔĦŸĤĲőĲĲƖĦǃĦũƨƚЮ 

§ƓШĤċƚŔƚШƻċŰШĬĲШŊĲřĬĲŰƣŔǯĦĲĲƖĬĲШƖŔƚŔĦŸѣƚЯШůċċťƣШ7Â[ШÉũċŊĲƖƚШ
ŊĲƖŔĦőƣĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊƚťĲƨǍĲƚЮШcĲƣШƚƣƖĲƻĲŰШŔƚШŸůШƣĲШŔŰƻĲƚƣĲƖĲŰШŔŰШũŔŢŰШ
ůĲƣШĬĲШ~é7рĬŸĲũƚƣĲũũŔŰŊĲŰШĲŰШĬĲШƖŔƚŔĦŸƣŸũĲƖċŰƣŔĲШƻċŰШőĲƣШ[ŸŰĬƚЯШ
ůĲƣШǍŸШƽĲŔŰŔŊШůŸŊĲũŔŢťШĦŸŰĦĲƚƚŔĲƚШŸƓШĤĲũċŰŊƖŔŢťĲШ
ĤĲũĲŊŊŔŰŊƚċƚƓĲĦƣĲŰШǍŸċũƚШƖĲŰĬĲůĲŰƣШĲŰШĬŔƻĲƖƚŔǯĦċƣŔĲЮШEĲŰШƻĲƖĬĲƖĲШ
ƣŸĲũŔĦőƣŔŰŊШŸƓШĬĲШƖŔƚŔĦŸĤĲőĲĲƖĦǃĦũƨƚШĲŰШĬĲШƖŔƚŔĦŸőŸƨĬŔŰŊШƻċŰШ7Â[Ш
ÉũċŊĲƖƚШƚƣċċƣШĤĲƚĦőƖĲƻĲŰШŔŰШőĲƣШ~é7рĤĲũĲŔĬШƻċŰШőĲƣШ[ŸŰĬƚЮ 

 

 

  MVB Doelstelling  ?ŸĲũĲŰШыuÂfќƚьШƓĲƖШőorizon (jaar) 

   2024-2026 2027-2029 2029-2034 

G
ov

er
na

nc
e 

1 

Ieder halfjaar komt MVB terug in de bestuursvergadering in 
de vorm van: 

1) ƻŸŸƖƣŊċŰŊШŸƓШuÂfќƚб 
2) lastige keuzes bij de implementatie; en  
3) nieuwe updates over MVB-mogelijkheden. 

1e bespreekmoment is publicatieversie van het 
MVB jaarverslag (~mei) 

2e bespreekmoment is bij afronding van het 
beleggingsplan (~december) 

2 De deelnemers van Pensioenfonds Slagers kunnen 
feedback geven op het MVB-beleid van het pensioenfonds  

- Duurzaamheid opgenomen in het 
reputatieonderzoek 
- We herhalen dit onderzoek iedere drie jaar 
- We bespreken het MVB beleid en de 
implementatie hiervan jaarlijks met het VO 

B
el

ei
d 3 

Weging van positieve maatschappelijke impact beleggingen 
(als % totale beleggingen) in de portefeuille waar mogelijk 
ŊĲƖĲũċƣĲĲƖĬШċċŰШĬĲШƣőĲůċќƚШťũŔůċċƣЯШШverantwoorde 
consumptie en productie en arbeid en hieraan gekoppelde 
É?]ќƚЮ 

5% 7,5% 10% 
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4 
Bijdrage leveren aan de klimaatdoelstelling van het 
Pensioenfonds om door te voldoen aan de PAB-CO2 
reductiedoelstelling  

Voldoen aan PAB-CO2 doelstelling 
 

5 
De liquide beleggingen hebben een meetbare positieve 
ŔůƓċĦƣШŸƓШĬĲШÉ?]ќƚШ(ofwel positieve impact is groter dan 
negatieve impact) 

>5% >7,5% 10% 

6 Integratie: Uitsluiting, best in class en engagement wordt 
toegepast op de onderliggende beleggingen exclusief LDI 

100% 

V
er

an
tw

oo
rd

in
g 

7 Frequente en relevante MVB-communicatie met 
deelnemers 

- Minimaal 2 keer peer jaar vertellen we over 
duurzaamheid in onze nieuwsbrief 
- We spannen ons in om MVB-communicatie zo 
leesbaar en informatief mogelijk te maken, 
rekening houdend met wettelijke kaders. We 
toetsen periodiek of we hierin slagen. 

8 MVB-jaarverslag dient een goede samenvatting te zijn van 
het volledige MVB-beleid en de uitvoering hiervan. 

Naar oordeelsvorming bestuur 
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ѣÉƣŔĦőƣŔŰŊШĬĲШÉċůĲŰƽĲƖťŔŰŊѣШÂĲŰƚŔŸĲŰŉŸŰĬƚШƻŸŸƖШőĲƣШÉũċŊĲƖƚĤĲĬƖŔŢŉШ҇ШШsċċƖƻĲƖƚũċŊШéĲƖċŰƣƽŸŸƖĬШ7ĲũĲŊŊĲŰШΞΜΞΡ               ΝΞ 

§ŰĬĲƖƽĲŊШŰċċƖШÂċƖŔŢƚаШťũŔůċċƣŰĲƨƣƖċċũШŔŰШΞΜΡΜ
cĲƣШ[ŸŰĬƚШŸŰĬĲƖƚƣĲƨŰƣШĬĲШĬŸĲũƚƣĲũũŔŰŊШƻċŰШőĲƣШťťŸŸƖĬШƻċŰШÂċƖŔŢƚШ
ŸůШĬĲШƨŔƣƚƣŸŸƣШƻċŰШƚĦőċĬĲũŔŢťĲШĤƖŸĲŔťċƚŊċƚƚĲŰШƽĲƖĲũĬƽŔŢĬШƣĲƖƨŊШƣĲШ
ĬƖŔŰŊĲŰШĲŰШĬċċƖůĲĲШĬĲШŰĲŊċƣŔĲƻĲШŔůƓċĦƣШŸƓШőĲƣШťũŔůċċƣШƣĲШ
ĤĲƓĲƖťĲŰШĲŰШƨŔƣĲŔŰĬĲũŔŢťШǍĲũŉƚШƣĲШƻŸŸƖťŸůĲŰЮШ?ĲШŊĲůĲƣĲŰШĲůŔƚƚŔĲШ
ƽŸƖĬƣШƨŔƣŊĲĬƖƨťƣШŔŰШ9§ЋрĲƕƨŔƻċũĲŰƣĲŰШы9§ΞĲьЮШcĲƣШ[ŸŰĬƚШƖŔĦőƣШǍŔĦőШ
ŸƓШĬƖŔĲШőŸŸŉĬǍċťĲŰа 

Á cĲƣШƖĲĬƨĦĲƖĲŰШƻċŰШĬĲШ9§ΞĲШĲůŔƚƚŔĲШŔŰШĬĲШƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲШŰċċƖШŰĲƣЮ
ǍĲƖŸШŔŰШΞΜΡΜЮШcĲƣШĬŸĲũШŔƚШƨŔƣĲŔŰĬĲũŔŢťШťũŔůċċƣŰĲƨƣƖċċũШƣĲШǍŔŢŰб 

Á fŰǍŔĦőƣШőĲĤĤĲŰШŔŰШĬĲШĤũŸŸƣƚƣĲũũŔŰŊШŰċċƖШůŸŊĲũŔŢťĲШћƚƣƖċŰĬĲĬШ
ċƚƚĲƣƚќбШĲŰ 

Á cĲƣШƻĲƖůŔŢĬĲŰШƻċŰШĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰШŔŰШ9§ΞĲрŔŰƣĲŰƚŔĲƻĲШĤĲĬƖŔŢƻĲŰШ
ǍŸċũƚШťŸũĲŰůŔŢŰĲŰЮ 

?ĲШƣċĤĲũШĲŰШǯŊƨƨƖШŸƓШĬĲǍĲШƓċŊŔŰċШƣŸŰĲŰШĬĲШĲůŔƚƚŔĲШƻċŰШĤĲĬƖŔŢƻĲŰШŔŰШ
ĬĲШůĲĲƣĤċƖĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊƚƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲШŊĲĬƨƖĲŰĬĲШΞΜΞΡЯШĲŰШũċƣĲŰШǍŔĲŰШ
őŸĲШĬĲШƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲШőĲĲŉƣШŊĲƓƖĲƚƣĲĲƖĬШƣĲŰШŸƓǍŔĦőƣĲШƻċŰШĬĲШĤƖĲĬĲШ
ůċƖťƣШыĤĲŰĦőůċƖťь1ЮШ?ĲШĤĲŰĦőůċƖťШŔƚШŊĲĤċƚĲĲƖĬШŸƓШĬĲШ

 
1 Indien er geen benchmark beschikbaar is voor de een categorie is de uitstoot van de 
beleggingen in de portefeuille voor de desbetreffende categorie meegenomen. 

ƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲċũũŸĦċƣŔĲШƻċŰШőĲƣШ[ŸŰĬƚЯШƽċċƖĤŔŢШƽŸƖĬƣШŊĲƖĲťĲŰĬШůĲƣШ
ћŊƖŔŢǍĲќШůċƖťƣĤĲŰĦőůċƖťƚШǍŸŰĬĲƖШŔŰƣĲŊƖċƣŔĲШƻċŰШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬЮШ 

ÄƨċШĲůŔƚƚŔĲƚШƽŸƖĬƣШŸŰĬĲƖƚĦőĲŔĬШŊĲůċċťƣШŔŰШƚĦŸƓĲШΝЯШΞШĲŰШΟЮШ
ÉĦŸƓĲШΝШĤĲƣƖĲŉƣШĬŔƖĲĦƣĲШĲůŔƚƚŔĲƚШƻċŰШĤƖŸĲŔťċƚŊċƚƚĲŰШĬŸŸƖШĲŔŊĲŰШ
ĤƖŸŰŰĲŰШĤŔŰŰĲŰШĬĲШŸƖŊċŰŔƚċƣŔĲЮШÉĦŸƓĲШΞШŸůƻċƣШŔŰĬŔƖĲĦƣĲШĲůŔƚƚŔĲƚШ
ƻċŰШĤƖŸĲŔťċƚŊċƚƚĲŰЯШƻĲƖŸŸƖǍċċťƣШĬŸŸƖШĬĲШŸƓƽĲťťŔŰŊШƻċŰШ
ŔŰŊĲťŸĦőƣĲШĲŰШƻĲƖĤƖƨŔťƣĲШĲũĲťƣƖŔĦŔƣĲŔƣШŸŉШƽċƖůƣĲЮШÉĦŸƓĲШΟШŸůƻċƣШ
ŔŰĬŔƖĲĦƣĲШĲůŔƚƚŔĲƚШĬŔĲШƻĲƖŸŸƖǍċċťƣШǍŔŢŰШĬŸŸƖШĤĲĬƖŔŢŉƚċĦƣŔƻŔƣĲŔƣĲŰШƻċŰШ
ċŰĬĲƖĲШŸƖŊċŰŔƚċƣŔĲƚШŔŰШĬĲШƓƖŸĬƨĦƣŔĲťĲƣĲŰбШĬŔƣШĤĲƣƖĲŉƣШƨŔƣƚƣŸŸƣШĬŸŸƖШ
ĤƖŸŰŰĲŰШĬŔĲШŰŔĲƣШŔŰШőĲƣШĤĲǍŔƣШǍŔŢŰШƻċŰШĬĲШĲŔŊĲŰШŸƖŊċŰŔƚċƣŔĲШĲŰШƽċċƖШ
őĲƣШĤĲĬƖŔŢŉШŊĲĲŰШĬŔƖĲĦƣĲШŔŰƻũŸĲĬШŸƓШťċŰШƨŔƣŸĲŉĲŰĲŰЮ 

?ĲШƣċĤĲũШũċċƣШǍŔĲŰШĬċƣШĬĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰШƻċŰШőĲƣШ[ŸŰĬƚШĤĲĬƨŔĬĲŰĬШ
ůŔŰĬĲƖШ9§ΞĲШőĲĤĤĲŰШƨŔƣŊĲƚƣŸƣĲŰШƣĲŰШŸƓǍŔĦőƣĲШƻċŰШĬĲШĤƖĲĬĲШůċƖťƣЮШ
fŰШĤŔŢũċŊĲШéfШŔƚШĲĲŰШƣŸĲũŔĦőƣŔŰŊШŸƓŊĲŰŸůĲŰШĬŔĲШĤĲƚĦőƖŔŢŉƣШőŸĲШĬĲШ
ĲůŔƚƚŔĲĬċƣċШƣŸƣШƚƣċŰĬШǍŔŢŰШŊĲťŸůĲŰ

[ŔŊƨƨƖЮΤдЮ ĤƚŸũƨƣĲЮ9§ΥЮĲůŔƚƚŔĲƚЮёŔŰЮƣŸŰŰĲŰђЮƻċŰЮĬĲЮůĲĲƣĤċƖĲЮĤĲũĲŊŊŔŰŊƚƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲЮŔŰЮΥΣΥΨЮ
ƻĲƖŊĲũĲťĲŰЮůĲƣЮĬĲЮĤĲŰĦőůċƖťдЮ?ĲЮĤĲŰĦőůċƖťЮŔƚЮŸƓŊĲĤŸƨƽĬЮƨŔƣЮĬĲЮƚƣċŰĬċċƖĬЮĤĲŰĦőůċƖťЮƓĲƖЮ
ĤĲũĲŊŊŔŰŊƚĦċƣĲŊŸƖŔĲЮǍŸŰĬĲƖЮĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚŸƻĲƖƽĲŊŔŰŊĲŰдЮ7ŔŢũċŊĲЮfĤĲƻċƣЮĲĲŰЮŸƻĲƖǍŔĦőƣЮƻċŰЮĬĲЮ
ĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰЮƽċċƖƻŸŸƖЮ9§ΥцĲůŔƚƚŔĲƚЮƽŸƖĬĲŰЮĤĲƖĲťĲŰĬдЮ7ƖŸŰжЮfÉÉ
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Portefeuille Benchmark

Scope 1 Scope 2 Scope 3

    2025 2024 
Metriek Eenheid Portefeuille Benchmark  Verschil  Portefeuille Benchmark Verschil  

Coverage weging op basis van marktwaarde 98% 98%  95% 98%  

Scope 1 & 2 emissie ton CO2e 14.907 41.945 -64% 10.929 46.131 -76% 

Scope 1, 2 & 3 emissie ton CO2e 429.800 505.620 -15% 267.730 465.865 -43% 

Relatieve CO2e voetafdruk ton CO2e (scope 1 & 2) per euro mln. 17 56 -70% 13 59 -78% 

ÑċĤĲũЮΤдЮ9§ΥЮцĲůŔƚƚŔĲƚЮёċĤƚŸũƨƨƣЮĲŰЮƖĲũċƣŔĲŉђЮƻċŰЮĬĲЮůĲĲƣĤċƖĲЮĤĲũĲŊŊŔŰŊƚƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲЮĲŰЮĬĲЮĤĲŰĦőůċƖťЮŔŰЮΥΣΥΧЮĲŰЮΥΣΥΨеЮŔŰĦũƨƚŔĲŉЮőĲƣЮƓƖŸĦĲŰƣƨĲũĲЮƻĲƖƚĦőŔũЮőŔĲƖƣƨƚƚĲŰдЮ?ĲЮŔŰŉŸƖůċƣŔĲЮŔƚЮƨŔƣŊĲƚƓũŔƣƚƣЮŰċċƖЮƚĦŸƓĲЮΤеЮƚĦŸƓĲЮΥЮĲŰЮƚĦŸƓĲЮΦдЮ?ĲЮĬĲťťŔŰŊЮёĦŸƻĲƖċŊĲђЮŊĲĲŉƣЮőĲƣЮƓĲƖĦĲŰƣċŊĲЮĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰЮƽĲĲƖЮƽċċƖƻċŰЮĬĲЮ
9§ΥцĲůŔƚƚŔĲĬċƣċЮĤĲƚĦőŔťĤċċƖЮƽċƚдЮ7ŔŢũċŊĲЮfЮĤĲƻċƣЮĲĲŰЮŸƻĲƖǍŔĦőƣЮƻċŰЮĬĲЮĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰЮƽċċƖƻŸŸƖЮ9§ΥцĲůŔƚƚŔĲƚЮƽŸƖĬĲŰЮĤĲƖĲťĲŰĬдЮ7ƖŸŰжЮfÉÉ 

 



 

 
 
ΝШ҇ШuĲƖŰƓƨŰƣĲŰШѼШ
ƻŸŸƖƨŔƣĤũŔť 

 
 
ΞШ҇Ш~é7ШŸƻĲƖƣƨŔŊŔŰŊĲŰШѼШ
ċċŰƓċť 

 
 
ΟШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШШ
ĤƖŸĲŔťċƚŊċƚƖĲĬƨĦƣŔĲ 

 
 
ΠШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƣőĲůċќƚ 

 
 
ΡШ҇Ш~é7рŔŰƣĲŊƖċƣŔĲШѼШ
ċĦƣŔĲŉШĲŔŊĲŰċċƖƚĦőċƓ 

 
 
ΣШ҇ШÉĦƖĲĲŰŔŰŊШѼШ
ƨŔƣƚũƨŔƣŔŰŊĲŰ 

 
 
ΤШ҇Ш?ĲǯŰŔƣŔĲũŔŢƚƣ 

 
 
ΥШ҇Ш7ŔŢũċŊĲŰ 

 

 
ѣÉƣŔĦőƣŔŰŊШĬĲШÉċůĲŰƽĲƖťŔŰŊѣШÂĲŰƚŔŸĲŰŉŸŰĬƚШƻŸŸƖШőĲƣШÉũċŊĲƖƚĤĲĬƖŔŢŉШ҇ШШsċċƖƻĲƖƚũċŊШéĲƖċŰƣƽŸŸƖĬШ7ĲũĲŊŊĲŰШΞΜΞΡ               ΝΟ 

ÅĲũċƣŔĲƻĲШ9§ΞĲШƻŸĲƣċŉĬƖƨťШƻċŰШĬĲШ
ĤĲƨƖƚŊĲŰŸƣĲĲƖĬĲШƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲ 
7Â[ШÉũċŊĲƖƚШƽŔũШƻŸũĬŸĲŰШċċŰШőĲƣШťũŔůċċƣċťťŸŸƖĬШƻċŰШÂċƖŔŢƚЯШĬċƣШ
ƨŔƣŊċċƣШƻċŰШĲĲŰШƚƣċƓƚŊĲƽŔŢǍĲШċŉŰċůĲШƻċŰШ9§ΞĲрĲůŔƚƚŔĲƚЮШ?ċċƖŸůШ
ƻŸũŊƣШőĲƣШ[ŸŰĬƚШőĲƣШƓċĬШƻċŰШĬĲШÂċƖŔƚШ ũŔŊŰĲĬШ7ĲŰĦőůċƖťШыÂ 7ьЮШ 

[ŔŊƨƨƖШΞШũċċƣШǍŔĲŰШőŸĲШĬĲШƖĲũċƣŔĲƻĲШ9§ΞĲШƻŸĲƣċŉĬƖƨťШƻċŰШőĲƣШ
ĤĲƨƖƚŊĲŰŸƣĲĲƖĬĲШĬĲĲũШƻċŰШĬĲШƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲШǍŔĦőШőĲĲŉƣШŸŰƣƽŔťťĲũĬШ
ƻċŰċŉШΞΜΝΦЮШ§ŸťШƽŸƖĬƣШĬĲШŸŰƣƽŔťťĲũŔŰŊШƻċŰШőĲƣШÂ 7ƖĲĬƨĦƣŔĲƓċĬШ
ƻċŰШΞΜΝΦШƣŸƣШΞΜΡΜШŊĲƣŸŸŰĬЯШƽċċƖĤŔŢШċũƚШƚƣċƖƣƓƨŰƣШĬĲШƖĲũċƣŔĲƻĲШ9§ΞĲШ
ƻŸĲƣċŉĬƖƨťШƻċŰШĬĲШƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲШůĲƣШŊƖŔŢǍĲШыŰŔĲƣШĬƨƨƖǍċůĲьШ
ĤĲŰĦőůċƖťƚШƽŸƖĬƣШŊĲőċŰƣĲĲƖĬЮШ 

?ĲШŊƖċǯĲťШũċċƣШǍŔĲŰШĬċƣШĬĲШƖĲũċƣŔĲƻĲШ9§ΞĲШƻŸĲƣċŉĬƖƨťШƻċŰШĬĲШ
ĤĲƨƖƚŊĲŰŸƣĲĲƖĬĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊƚƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲШƻŸŸƖũŸŸƓƣШŸƓШőĲƣШ
ƖĲĬƨĦƣŔĲƓċĬШƻċŰШĬĲШÂ 7ЮШ 

 

 

9§ЋĲШƻŸĲƣċŉĬƖƨťШƻċŰШƚƣċċƣƚŸĤũŔŊċƣŔĲƚ 
ŉŊĲũŸƓĲŰШŢċƖĲŰШőĲĲŉƣШőĲƣШ[ŸŰĬƚШĬĲШ9§ЋĲШƻŸĲƣċŉĬƖƨťШƻċŰШċċŰĬĲũĲŰШ
ĲŰШĤĲĬƖŔŢŉƚŸĤũŔŊċƣŔĲƚШŊĲůĲƣĲŰЮШÂĲƖШΞΜΞΡШŔƚШőĲƣШ[ŸŰĬƚШŸŸťШŔŰШƚƣċċƣШ
ĬĲШƨŔƣƚƣŸŸƣШƻċŰШƚƣċċƣƚŸĤũŔŊċƣŔĲƚШŔŰǍŔĦőƣĲũŔŢťШƣĲШůċťĲŰЮШcŔĲƖůĲĲШ
őĲĲŉƣШőĲƣШ[ŸŰĬƚШĲĲŰШĤĲũċŰŊƖŔŢťĲШƚƣċƓШŊĲǍĲƣШŔŰШőĲƣШƻĲƖŊƖŸƣĲŰШƻċŰШĬĲШ
ƣƖċŰƚƓċƖċŰƣŔĲШŸƻĲƖШĬĲШťũŔůċċƣŔůƓċĦƣШƻċŰШĬĲШƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲЮШéŔċШ
ƚƣċċƣƚŸĤũŔŊċƣŔĲƚШǯŰċŰĦŔĲƖƣШőĲƣШ[ŸŰĬƚШŸƻĲƖőĲĬĲŰЯШĬŔĲШŸƓШőƨŰШĤĲƨƖƣШ
ĲĲŰШĦĲŰƣƖċũĲШƖŸũШƚƓĲũĲŰШŔŰШőĲƣШƖĲċũŔƚĲƖĲŰШƻċŰШĬĲШĲŰĲƖŊŔĲƣƖċŰƚŔƣŔĲШĲŰШ
ŔŰƣĲƖŰċƣŔŸŰċũĲШťũŔůċċƣĬŸĲũƚƣĲũũŔŰŊĲŰЮ 

?ĲШ9§ЋĲШƻŸĲƣċŉĬƖƨťШƻċŰШƚƣċċƣƚŸĤũŔŊċƣŔĲƚШƽŸƖĬƣШĤĲƓċċũĬШŸƓШĤċƚŔƚШ
ƻċŰШĬĲШĲĦŸŰŸůŔƚĦőĲШċĦƣŔƻŔƣĲŔƣШƻċŰШũċŰĬĲŰЯШċŉŊĲǍĲƣШƣĲŊĲŰШĬĲШ
ŸůƻċŰŊШƻċŰШőƨŰШĲĦŸŰŸůŔĲШыŊĲůĲƣĲŰШċũƚШőĲƣШĤƖƨƣŸШŰċƣŔŸŰċċũШ
ƓƖŸĬƨĦƣЯШŸƓШĤċƚŔƚШƻċŰШťŸŸƓťƖċĦőƣƓċƖŔƣĲŔƣьЮШ?ĲǍĲШĤĲŰċĬĲƖŔŰŊШƚũƨŔƣШ
ċċŰШĤŔŢШŔŰƣĲƖŰċƣŔŸŰċũĲШƚƣċŰĬċċƖĬĲŰШыÂ9 [аШÂċƖƣŰĲƖƚőŔƓШŉŸƖШ9ċƖĤŸŰШ
ĦĦŸƨŰƣŔŰŊШ[ŔŰċŰĦŔċũƚьШĲŰШĤŔĲĬƣШĬĲШůŸŊĲũŔŢťőĲŔĬШŸůШũċŰĬĲŰШ
ŸŰĬĲƖũŔŰŊШƣĲШƻĲƖŊĲũŔŢťĲŰЮШ?ĲШĦŸŰƚƨůƓƣŔĲрůĲƣƖŔĲťШƽĲĲƖƚƓŔĲŊĲũƣШĬĲШ
ƨŔƣƚƣŸŸƣШƻċŰШĬĲШĤŔŰŰĲŰũċŰĬƚĲШĦŸŰƚƨůƓƣŔĲЯШŊĲĦŸƖƖŔŊĲĲƖĬШƻŸŸƖШ
ƨŔƣƚƣŸŸƣШŊĲƖĲũċƣĲĲƖĬШċċŰШĲǂƓŸƖƣЮ 

[ŔŰċŰĦŔļũĲШŔůƓċĦƣШĬŸŸƖШŉǃƚŔĲťĲШ
ťũŔůċċƣƖŔƚŔĦŸќƚ 
ũƚШĬĲШƽĲƖĲũĬƽŔŢĬĲШťũŔůċċƣĬŸĲũƚƣĲũũŔŰŊĲŰШŰŔĲƣШƽŸƖĬĲŰШĤĲőċċũĬЯШťċŰШ

őĲƣШċċŰƣċũШŸƻĲƖƚƣƖŸůŔŰŊĲŰЯШĬƖŸŸŊƣĲƓĲƖŔŸĬĲƚШĲŰШƚƣŸƖůĲŰШ
ƣŸĲŰĲůĲŰЮШcĲƣШ[ŸŰĬƚШőĲĲŉƣШĲĲŰШŔŰƚĦőċƣƣŔŰŊШŊĲůċċťƣШƻċŰШĬĲШ
ůŸŊĲũŔŢťĲШǯŰċŰĦŔļũĲШŊĲƻŸũŊĲŰШőŔĲƖƻċŰЮШEĲŰШċŰċũǃƚĲШƻċŰШőĲƣШ
ĤĲƨƖƚŊĲŰŸƣĲĲƖĬĲШĬĲĲũШƻċŰШĬĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊƚƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲЯШŸƓШĤċƚŔƚШƻċŰШ
ĬċƣċШƻċŰШfÉÉЯШũċċƣШǍŔĲŰШĬċƣШŉǃƚŔĲťĲШťũŔůċċƣƖŔƚŔĦŸќƚШťƨŰŰĲŰШũĲŔĬĲŰШƣŸƣШ
ĲĲŰШƻĲƖũŔĲƚШƻċŰШĦŔƖĦċШқШΠЯΤШůŔũŢŸĲŰШыĦŔƖĦċШΜЯΣӖШŔƚШƻċŰШĬĲШ
ĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰьЮШ?ŔƣШƖŔƚŔĦŸШťŸůƣШůĲƣШŰċůĲШĬŸŸƖШĬĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰШŔŰШĬĲШ
ƚĲĦƣŸƖĲŰШfŰĬƨƚƣƖŔĲĲũШыΝΥӖьЯШ?ŔƚĦƖЮШ9ŸŰƚƨůƓƣŔĲŊŸĲĬĲƖĲŰШыΝΣӖьШĲŰШ
[ŔŰċŰĦŔļũĲШĬŔĲŰƚƣĲŰШыΝΠӖьЮ 
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ÅĲũċƣŔĲƻĲШ9§ЋĲШƻŸĲƣċŉĬƖƨťPAB

[ŔŊƨƨƖЮΥдЮ?ĲЮƚƣċƻĲŰЮƣŸŰĲŰЮĬĲЮƖĲũċƣŔĲƻĲЮ9§ΥцƻŸĲƣċŉĬƖƨťЮёƓĲƖЮůŔũŢŸĲŰЮĲƨƖŸЮŊĲřŰƻĲƚƣĲĲƖĬђЮƻċŰЮĬĲЮůĲĲƣĤċƖĲЮ
ĤĲũĲŊŊŔŰŊƚƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲЮƻċŰЮĤĲŊŔŰЮΥΣΤάЮƣŸƣЮĲŰЮůĲƣЮĲŔŰĬЮΥΣΥΨдЮ ũƚЮƚƣċƖƣƓƨŰƣЮŔƚЮŔŰЮΥΣΤάЮĬĲЮƚƣċŰĬċċƖĬЮ
ĤĲŰĦőůċƖťЮǍŸŰĬĲƖЮĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚĬŸĲũƚƣĲũũŔŰŊĲŰЮŊĲŰŸůĲŰдЮ?ĲЮĤĲŰĦőůċƖťũŔŢŰЮŊĲĲŉƣЮőĲƣЮƖĲĬƨĦƣŔĲƓũċŰЮ
ƽĲĲƖЮƻċŰЮΥΣΤάЮƣŸƣЮΥΣΨΣдЮ7ŔŢũċŊĲЮfЮĤĲƻċƣЮĲĲŰЮŸƻĲƖǍŔĦőƣЮƻċŰЮĬĲЮĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰЮƽċċƖƻŸŸƖЮ9§ΥцĲůŔƚƚŔĲƚЮƽŸƖĬĲŰЮ
ĤĲƖĲťĲŰĬдШ7ƖŸŰжШfÉÉ 

ÑċĤĲũЮΦжЮ ŰċũǃƚĲЮƨŔƣŊĲƻŸĲƖĬЮŸƓЮőĲƣЮůĲĲƣĤċƖĲЮĬĲĲũЮƻċŰЮĬĲЮĤĲũĲŊŊŔŰŊƚƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲЮƓĲƖЮĲŔŰĬЮΥΣΥΨдЮ
7ŔŢũċŊĲЮfЮĤĲƻċƣЮĲĲŰЮŸƻĲƖǍŔĦőƣЮƻċŰЮĬĲЮĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰЮƽċċƖƻŸŸƖЮĬĲЮŉǃƚŔĲťĲЮťũŔůċċƣƖŔƚŔĦŸѢƚЮƽŸƖĬĲŰЮ
ĤĲƖĲťĲŰĬдЮ7ƖŸŰжЮfÉÉ 

ÑċĤĲũЮΥжЮ9§БцĲůŔƚƚŔĲƚЮƻċŰЮĬĲЮƚƣċċƣƚŸĤũŔŊċƣŔĲƚЮŔŰЮĬĲЮĤĲũĲŊŊŔŰŊƚƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲЮƻċŰЮőĲƣЮ[ŸŰĬƚдЮ?ĲЮ
ì 9fЮёìĲŔŊőƣĲĬЮ ƻĲƖċŊĲЮ9ċƖĤŸŰЮfŰƣĲŰƚŔƣǃђЮŔƚЮőĲƣЮŊĲƽŸŊĲŰЮŊĲůŔĬĬĲũĬĲЮƻċŰЮĬĲЮƨŔƣƚƣŸŸƣŔŰƣĲŰƚŔƣĲŔƣдЮ
7ƖŸŰжЮfÉÉ 

Metriek Eenheid Absolute 
emissies 

  

WACI 

Coverage  weging op basis 
van 
marktwaarde  

ΦΤӖ ΦΤӖ 

Scope 1 ton COБe ШΦΡЮΝΞΣШ ШΝΥΡШ 

Scope 2 ton COБe ШΝЮΜΟΥШ ШΞШ 

Scope 3 ton COБe ШΡΤЮΥΦΥШ ШΝΝΞШ 

Consumptie ton COБe ШΝΝΝЮΠΠΦШ ШΞΝΣШ 

~ĲƣƖŔĲť EĲŰőĲŔĬ ÂŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲ 

[ŔŰċŰĦŔļũĲШŔůƓċĦƣШŔŰШ
ĤĲƨƖƚŊĲŰŸƣĲĲƖĬĲШ
ƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲ 

ŔŰЮҡЮůŔũŢŸĲŰ ΠЯΤ 

[ŔŰċŰĦŔļũĲШŔůƓċĦƣ ŔŰЮӜЮƻċŰЮĬĲЮ
ůĲĲƣĤċƖĲЮ
ƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲ 

ΜЯΣӖ 

ÑŸƓШΟШƻċŰШƚĲĦƣŸƖĲŰШ
ƽċċƖĤŔŰŰĲŰШőĲƣШƖŔƚŔĦŸШǍŔĦőШ
ůċŰŔŉĲƚƣĲĲƖƣ 

]f9ÉЮƚĲĦƣŸƖĲŰ ΝЮШfŰĬƨƚƣƖŔĲĲũШыΝΥӖь 

ΞЮШ?ŔƚĦƖЮШ
9ŸŰƚƨůƓƣŔĲŊŸĲĬĲƖ

ĲŰШыΝΣӖь 

ΟЮШ[ŔŰċŰĦŔļũĲШ
ĬŔĲŰƚƣĲŰШыΝΠӖь 



 

 
 
ΝШ҇ШuĲƖŰƓƨŰƣĲŰШѼШ
ƻŸŸƖƨŔƣĤũŔť 

 
 
ΞШ҇Ш~é7ШŸƻĲƖƣƨŔŊŔŰŊĲŰШѼШ
ċċŰƓċť 

 
 
ΟШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШШ
ĤƖŸĲŔťċƚŊċƚƖĲĬƨĦƣŔĲ 

 
 
ΠШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƣőĲůċќƚ 

 
 
ΡШ҇Ш~é7рŔŰƣĲŊƖċƣŔĲШѼШ
ċĦƣŔĲŉШĲŔŊĲŰċċƖƚĦőċƓ 

 
 
ΣШ҇ШÉĦƖĲĲŰŔŰŊШѼШ
ƨŔƣƚũƨŔƣŔŰŊĲŰ 

 
 
ΤШ҇Ш?ĲǯŰŔƣŔĲũŔŢƚƣ 

 
 
ΥШ҇Ш7ŔŢũċŊĲŰ 

 

 
ѣÉƣŔĦőƣŔŰŊШĬĲШÉċůĲŰƽĲƖťŔŰŊѣШÂĲŰƚŔŸĲŰŉŸŰĬƚШƻŸŸƖШőĲƣШÉũċŊĲƖƚĤĲĬƖŔŢŉШ҇ШШsċċƖƻĲƖƚũċŊШéĲƖċŰƣƽŸŸƖĬШ7ĲũĲŊŊĲŰШΞΜΞΡ               ΝΠ 

ΠШ҇ШÉÑÖÅE Ш§ÂШ
?ÖÖÅü ~cEf?ÉШ
ÑcE~ ќÉ 



 

 
 
ΝШ҇ШuĲƖŰƓƨŰƣĲŰШѼШ
ƻŸŸƖƨŔƣĤũŔť 

 
 
ΞШ҇Ш~é7ШŸƻĲƖƣƨŔŊŔŰŊĲŰШѼШ
ċċŰƓċť 

 
 
ΟШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШШ
ĤƖŸĲŔťċƚŊċƚƖĲĬƨĦƣŔĲ 

 
 
ΠШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƣőĲůċќƚ 

 
 
ΡШ҇Ш~é7рŔŰƣĲŊƖċƣŔĲШѼШ
ċĦƣŔĲŉШĲŔŊĲŰċċƖƚĦőċƓ 

 
 
ΣШ҇ШÉĦƖĲĲŰŔŰŊШѼШ
ƨŔƣƚũƨŔƣŔŰŊĲŰ 

 
 
ΤШ҇Ш?ĲǯŰŔƣŔĲũŔŢƚƣ 

 
 
ΥШ҇Ш7ŔŢũċŊĲŰ 

 

  
ѣÉƣŔĦőƣŔŰŊШĬĲШÉċůĲŰƽĲƖťŔŰŊѣШÂĲŰƚŔŸĲŰŉŸŰĬƚШƻŸŸƖШőĲƣШÉũċŊĲƖƚĤĲĬƖŔŢŉШ҇ШШsċċƖƻĲƖƚũċŊШéĲƖċŰƣƽŸŸƖĬШ7ĲũĲŊŊĲŰШΞΜΞΡ               ΝΡ 

ÉƣƨƖĲŰШŸƓШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƣőĲůċќƚ
cĲƣШ[ŸŰĬƚШƖŔĦőƣШǍŔĦőШŸƓШĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰШĬŔĲШĲĲŰШƓŸƚŔƣŔĲƻĲШĤŔŢĬƖċŊĲШ
ũĲƻĲƖĲŰШċċŰШĬĲШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƣőĲůċќƚШƻċŰШőĲƣШ[ŸŰĬƚЮШéŸŸƖШ
ĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰШŸƓШĬĲШĤĲƨƖƚШťŔŢťƣШőĲƣШ[ŸŰĬƚШƻŸŸƖċũШŰċċƖШĬĲШƓŸƚŔƣŔĲƻĲШĲŰШ
ŰĲŊċƣŔĲƻĲШĤŔŢĬƖċŊĲШƻċŰШĬĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰШŸƓШĬĲШÉ?]ШΤаШ7ĲƣċċũĤċƖĲШĲŰШ
ĬƨƨƖǍċůĲШĲŰĲƖŊŔĲЯШÉ?]ШΥаШEĲƖũŔŢťШƽĲƖťШĲŰШĲĦŸŰŸůŔƚĦőĲШŊƖŸĲŔЯШÉ?]Ш
ΝΞаШéĲƖċŰƣƽŸŸƖĬĲШĦŸŰƚƨůƓƣŔĲШĲŰШƓƖŸĬƨĦƣŔĲШĲŰШÉ?]ШΝΟаШ
uũŔůċċƣċĦƣŔĲЮШéŸŸƖШĬĲШċũƣĲƖŰċƣŔĲƻĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰШǍŸċũƚШőǃƓŸƣőĲťĲŰЯШ
ŰŔĲƣрŊĲŰŸƣĲĲƖĬШƻċƚƣŊŸĲĬЯШĬŔƖĲĦƣШũĲŰĬŔŰŊЯШƓƖŔƻċƣĲШĲƕƨŔƣǃШĲŰШŰŔĲƣр
ŊĲŰŸƣĲĲƖĬĲШŔŰŉƖċƚƣƖƨĦƣƨƨƖШťŔŢťƣШőĲƣШ[ŸŰĬƚШŰċċƖШċŰĬĲƖĲШŔŰĬŔĦċƣŸƖĲŰЯШ
ƓċƚƚĲŰĬШĤŔŢШĬĲШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƣőĲůċќƚЮ 

É?]ШĤŔŢĬƖċŊĲШƻċŰШĬĲШƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲ 
fŰШĬĲШůĲĲƣĤċƖĲШƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲ2ШƽŸƖĬĲŰШċũũĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰШŔŰШċċŰĬĲũĲŰЯШ
ĤĲĬƖŔŢŉƚŸĤũŔŊċƣŔĲƚШĲŰШĤĲƨƖƚŊĲŰŸƣĲĲƖĬШƻċƚƣŊŸĲĬШĤĲŸŸƖĬĲĲũĬШŸƓШőƨŰШ
É?]рĤŔŢĬƖċŊĲЮШ[ŔŊƨƨƖШΟШũċċƣШĬĲШƓŸƚŔƣŔĲƻĲШĲŰШŰĲŊċƣŔĲƻĲШĤŔŢĬƖċŊĲŰШ
ƻċŰШĬĲШĤĲƨƖƚŊĲŰŸƣĲĲƖĬĲШƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲШƻċŰШőĲƣШ[ŸŰĬƚШŸƓШĬĲШŉŸĦƨƚШ
É?]ѣƚШŔŰШΞΜΞΡШǍŔĲŰЮШ 

fŰШƣŸƣċċũШőĲĲŉƣШĬĲШĤĲƨƖƚŊĲŰŸƣĲĲƖĬĲШƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲШĲĲŰШŰĲƣƣŸШĤŔŢĬƖċŊĲШ
ŸƓШĬĲШŉŸĦƨƚШÉ?]ќƚШŊĲũĲƻĲƖĬШƻċŰШқΠΠΜШůŔũŢŸĲŰЮШcŸĲƽĲũШĬĲШ
ĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰШƻċŰШőĲƣШ[ŸŰĬƚШŰĲƣƣŸШĲĲŰШƓŸƚŔƣŔĲƻĲШĤŔŢĬƖċŊĲШũĲƻĲƖĲŰШċċŰШ
ĬĲШŉŸĦƨƚШÉ?]ѣƚЯШĤĲŰċĬƖƨťƣШĬĲШőŸĲƻĲĲũőĲŔĬШŰĲŊċƣŔĲƻĲШĤŔŢĬƖċŊĲШőĲƣШ
ĤĲũċŰŊШƻċŰШƻĲƖĬĲƖĲШƻĲƖĬƨƨƖǍċůŔŰŊШĤŔŰŰĲŰШĬĲШƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲЮШ 

 
2 Bijlage I bevat een gedetailleerd overzicht van de beleggingsfondsen/-
mandaten waarover deze data beschikbaar is.  

 

]ƖŸĲŰĲШŸĤũŔŊċƣŔĲƚШƻŸŸƖШĲĲŰШƓŸƚŔƣŔĲƻĲШĤŔŢĬƖċŊĲШ
ċċŰШőĲƣШťũŔůċċƣ 
EĲŰШƚŔŊŰŔǯĦċŰƣШĬĲĲũШƻċŰШĬĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊƚƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲШƻċŰШőĲƣШ[ŸŰĬƚШŔƚШ
ĤĲũĲŊĬШŔŰШŸĤũŔŊċƣŔĲƚШыĲĲŰШƚŸŸƖƣШũĲŰŔŰŊьШƻċŰШǍŸƽĲũШŸƻĲƖőĲĬĲŰШċũƚШ
ĤĲĬƖŔŢƻĲŰЮШcĲƣШŊĲũĬШĬċƣШĤĲĬƖŔŢƻĲŰШŸƓőċũĲŰШůĲƣШĬĲǍĲШŸĤũŔŊċƣŔĲƚШťċŰШ
ŔŰШƓƖŔŰĦŔƓĲШƻŸŸƖШċũũĲШĬŸĲũĲŔŰĬĲŰШƽŸƖĬĲŰШŊĲĤƖƨŔťƣЮШfŰШőĲƣШŊĲƻċũШƻċŰШ
ĲĲŰШŊƖŸĲŰĲШŸĤũŔŊċƣŔĲЯШůċŊШĬĲШŸƓĤƖĲŰŊƚƣШƻċŰШĬĲШŸĤũŔŊċƣŔĲШĲĦőƣĲƖШ
ƨŔƣƚũƨŔƣĲŰĬШƽŸƖĬĲŰШŊĲĤƖƨŔťƣШŸůШƚƓĲĦŔǯĲťĲШĬƨƨƖǍċůĲШ
ůŔũŔĲƨƓƖŸŢĲĦƣĲŰШƣĲШǯŰċŰĦŔĲƖĲŰЮШ§ƓШƻĲƖŊĲũŔŢťĤċƖĲШƽŔŢǍĲШĤĲƚƣċċŰШĲƖШ
ƚŸĦŔċũĲШĲŰШĬƨƨƖǍċůĲШŸĤũŔŊċƣŔĲƚЮ 

cĲƣШ[ŸŰĬƚШĤĲũĲŊƣШŔŰШĬĲƖŊĲũŔŢťĲШŸĤũŔŊċƣŔĲƚЮШÂĲƖШĲŔŰĬШΞΜΞΡШƽċƚШĦŔƖĦċШ
ΝΜΟШůŔũŢŸĲŰШыΟЯΦӖьШƻċŰШĬĲШƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲШĲĲŰШŊƖŸĲŰĲЯШƚŸĦŔċũĲШŸŉШ
ĬƨƨƖǍċůĲШŸĤũŔŊċƣŔĲЮ 

éĲƖĬƨƨƖǍċůĲŰШƻċŰШƻċƚƣŊŸĲĬ 
?ĲШƻċƚƣŊŸĲĬƚĲĦƣŸƖШŔƚШĬĲШċŉŊĲũŸƓĲŰШŢċƖĲŰШƚƣĲĲĬƚШůĲĲƖШŊĲƖŔĦőƣШŸƓШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬЮШ]ĲĤŸƨƽĲŰШƽŸƖĬĲŰШĲŰĲƖŊŔĲрĲǭŔĦŔļŰƣĲƖШŊĲůċċťƣШ
ůĲƣШƚũŔůůĲШƣĲĦőŰŸũŸŊŔĲļŰШĲŰШĲƖШŔƚШċċŰĬċĦőƣШƻŸŸƖШ9§ΞрƖĲĬƨĦƣŔĲЮШ
?ƨƨƖǍċůĲШĲŰĲƖŊŔĲĤƖŸŰŰĲŰШƽŸƖĬĲŰШŊĲřŰƣĲŊƖĲĲƖĬШŔŰШŊĲĤŸƨƽĲŰЮШ
?ĲǍĲШŸŰƣƽŔťťĲũŔŰŊĲŰШĬƖċŊĲŰШĤŔŢШċċŰШĲĲŰШůŔũŔĲƨƻƖŔĲŰĬĲũŔŢťĲƖĲШĲŰШ
ƣŸĲťŸůƚƣĤĲƚƣĲŰĬŔŊĲШƻċƚƣŊŸĲĬƚĲĦƣŸƖЯШůĲƣШĲĦŸŰŸůŔƚĦőĲШƻŸŸƖĬĲũĲŰШ
ƻŸŸƖШĲŔŊĲŰċƖĲŰШĲŰШŊĲĤƖƨŔťĲƖƚЮШ 

 ċċƚƣШťũŔůċċƣŊĲƖĲũċƣĲĲƖĬĲШċƚƓĲĦƣĲŰШƖŔĦőƣШĬĲШƻċƚƣŊŸĲĬƚĲĦƣŸƖШǍŔĦőШ
ƚƣĲĲĬƚШůĲĲƖШŸƓШƚŸĦŔċũĲШċƚƓĲĦƣĲŰШƻċŰШ~é7ЮШEƖШŔƚШċċŰĬċĦőƣШƻŸŸƖШőĲƣШ
ĦƖĲļƖĲŰШƻċŰШŔŰĦũƨƚŔĲƻĲШŊĲůĲĲŰƚĦőċƓƓĲŰЯШĤĲƣċċũĤċċƖШƽŸŰĲŰЯШ

-қШΝΜΜЯΜΜΜЯΜΜΜ

-қШΡΜЯΜΜΜЯΜΜΜ

қШΜ

қШΡΜЯΜΜΜЯΜΜΜ

қШΝΜΜЯΜΜΜЯΜΜΜ

қШΝΡΜЯΜΜΜЯΜΜΜ

қШΞΜΜЯΜΜΜЯΜΜΜ

SDG 7 SDG 8 SDG 12 SDG 13
Negatieve bijdrage benchmark Negatieve bijdrage portefeuille

Positieve bijdrage benchmark Positieve bijdrage portefeuille

Netto bijdrage portefeuille Netto bijdrage benchmark

[ŔŊƨƨƖЮΦдЮ?ĲЮŊƖċǯĲťЮƣŸŸŰƣЮĬĲЮƓŸƚŔƣŔĲƻĲеЮŰĲŊċƣŔĲƻĲЮĲŰЮŰĲƣƣŸЮĤŔŢĬƖċŊĲЮŔŰЮҡЮƻċŰЮĬĲЮůĲĲƣĤċƖĲЮƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲдЮ?ĲЮ
ĤĲŰĦőůċƖťЮŔƚЮŸƓŊĲĤŸƨƽĬЮƨŔƣЮĬĲЮƚƣċŰĬċċƖĬЮĤĲŰĦőůċƖťЮƓĲƖЮĤĲũĲŊŊŔŰŊƚĦċƣĲŊŸƖŔĲЮǍŸŰĬĲƖЮ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚŸƻĲƖƽĲŊŔŰŊĲŰдЮ7ŔŢũċŊĲЮfЮĤĲƻċƣЮĲĲŰЮŸƻĲƖǍŔĦőƣЮƻċŰЮĬĲЮĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰЮƽċċƖƻŸŸƖЮ9§ΥцĲůŔƚƚŔĲƚЮ
ƽŸƖĬĲŰЮĤĲƖĲťĲŰĬдЮ7ƖŸŰжЮfÉÉ 



 

 
 
ΝШ҇ШuĲƖŰƓƨŰƣĲŰШѼШ
ƻŸŸƖƨŔƣĤũŔť 

 
 
ΞШ҇Ш~é7ШŸƻĲƖƣƨŔŊŔŰŊĲŰШѼШ
ċċŰƓċť 

 
 
ΟШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШШ
ĤƖŸĲŔťċƚŊċƚƖĲĬƨĦƣŔĲ 

 
 
ΠШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƣőĲůċќƚ 

 
 
ΡШ҇Ш~é7рŔŰƣĲŊƖċƣŔĲШѼШ
ċĦƣŔĲŉШĲŔŊĲŰċċƖƚĦőċƓ 

 
 
ΣШ҇ШÉĦƖĲĲŰŔŰŊШѼШ
ƨŔƣƚũƨŔƣŔŰŊĲŰ 

 
 
ΤШ҇Ш?ĲǯŰŔƣŔĲũŔŢƚƣ 

 
 
ΥШ҇Ш7ŔŢũċŊĲŰ 

 

  
ѣÉƣŔĦőƣŔŰŊШĬĲШÉċůĲŰƽĲƖťŔŰŊѣШÂĲŰƚŔŸĲŰŉŸŰĬƚШƻŸŸƖШőĲƣШÉũċŊĲƖƚĤĲĬƖŔŢŉШ҇ШШsċċƖƻĲƖƚũċŊШéĲƖċŰƣƽŸŸƖĬШ7ĲũĲŊŊĲŰШΞΜΞΡ               ΝΣ 

ƣŸĲŊċŰťĲũŔŢťőĲŔĬШƻŸŸƖШůĲŰƚĲŰШůĲƣШĲĲŰШĤĲƓĲƖťŔŰŊШĲŰШőĲƣШƚƣŔůƨũĲƖĲŰШ
ƻċŰШũŸťċũĲШƽĲƖťŊĲũĲŊĲŰőĲŔĬЮШ?ŔƣШĬƖċċŊƣШĤŔŢШċċŰШĲĲŰШƚŸĦŔċċũШ
ƻĲƖċŰƣƽŸŸƖĬĲШĲŰШŊĲǍŸŰĬĲШƚċůĲŰũĲƻŔŰŊЮ 

7ŔŢШőĲƣШƚĲũĲĦƣĲƖĲŰШƻċŰШƻċƚƣŊŸĲĬŉŸŰĬƚĲŰШőŸƨĬƣШőĲƣШ[ŸŰĬƚШƖĲťĲŰŔŰŊШ
ůĲƣШĬĲǍĲШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚċƚƓĲĦƣĲŰЮШcĲƣШ[ŸŰĬƚШƖŔĦőƣШǍŔĦőШůĲƣШŰċůĲШ
ŸƓШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƚĦŸƖĲƚШǍŸċũƚШĬĲШ]ũŸĤċũШÅĲċũШEƚƣċƣĲШ
ÉƨƚƣċŔŰċĤŔũŔƣǃШ7ĲŰĦőůċƖťШы]ÅEÉ7ьЮ 

[ŔŊƨƨƖЮΧдЮ?ĲЮŊĲůŔĬĬĲũĬĲЮ]ÅEÉ7цĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƚĦŸƖĲЮƓĲƖЮĲŔŰĬЮΥΣΥΨЮƻŸŸƖЮĬĲЮŰŔĲƣц
ŊĲŰŸƣĲĲƖĬĲЮƻċƚƣŊŸĲĬĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰЮŔŰЮĬĲЮƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲЮƻĲƖƚƨƚЮĬĲЮƓĲĲƖЮŊƖŸƨƓдЮ?ĲЮƓĲĲƖЮ
ŊƖŸƨƓЮŔƚЮƚċůĲŰŊĲƚƣĲũĬЮŸƓЮĤċƚŔƚЮƻċŰЮƻĲƖŊĲũŔŢťĤċƖĲЮƻċƚƣŊŸĲĬŉŸŰĬƚĲŰеЮŊĲƚŸƖƣĲĲƖĬЮŸƓЮ
ũŸĦċƣŔĲЮĲŰЮƣǃƓĲЮĲŔŊĲŰĬŸůеЮůĲƣЮĲĲŰЮůŔŰŔůƨůЮƻċŰЮǍĲƚЮƻċƚƣŊŸĲĬŉŸŰĬƚĲŰд 

]ĲůŔĬĬĲũĬШőĲĤĤĲŰШĬĲШŰŔĲƣрŊĲŰŸƣĲĲƖĬĲШƻċƚƣŊŸĲĬĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰШŔŰШĬĲШ
ƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲШƻċŰШőĲƣШ[ŸŰĬƚШĲĲŰШ]ÅEÉ7ШƚĦŸƖĲШƻċŰШΦΝЮШ?ŔƣШŔƚШőŸŊĲƖШ
ĬċŰШƻĲƖŊĲũŔŢťĤċƖĲШƻċƚƣŊŸĲĬŉŸŰĬƚĲŰШыΥΥьЮ 

[ŸĦƨƚШŸƓШťũŔůċċƣШĤŔŰŰĲŰШőǃƓŸƣőĲťĲŰ 
cĲƣШ[ŸŰĬƚШĤĲũĲŊƣШŸŸťШŔŰШ ĲĬĲƖũċŰĬƚĲШőǃƓŸƣőĲĲťŉŸŰĬƚĲŰЮШcĲƣШ
[ŸŰĬƚШƻŔŰĬƣШőĲƣШĤĲũċŰŊƖŔŢťШŸůШŸŸťШƻŔċШĬĲǍĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰШĲĲŰШ
ƓŸƚŔƣŔĲƻĲШĤŔŢĬƖċŊĲШƣĲШũĲƻĲƖĲŰШċċŰШőĲƣШťũŔůċċƣЮШ?ŔƣШťċŰШĤŔŢƻŸŸƖĤĲĲũĬШ
ĬŸŸƖШőĲƣШċċŰĤŔĲĬĲŰШƻċŰШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚĬĲƓŸƣƚЮШcĲƣШ[ŸŰĬƚШũĲƣШ
ĲƖŸƓШĬċƣШĬĲǍĲШĬĲƓŸƣƚШċĦƣŔĲŉШƽŸƖĬĲŰШċċŰŊĲĤŸĬĲŰЮШ§ŸťШŔƚШőĲƣШ
ƽĲŰƚĲũŔŢťШċũƚШőǃƓŸƣőĲĲťĤĲőĲĲƖĬĲƖƚШƣŸŸũƚШċċŰĤŔĲĬĲŰШċċŰШőƨŰШ
ťũċŰƣĲŰШŸůШőĲŰШƣĲШőĲũƓĲŰШĤŔŢШőĲƣШƻĲƖĬƨƨƖǍċůĲŰШƻċŰШőƨŰШőƨŔƚЯШǍŸċũƚШ
ťŸƚƣĲŰрĤċƣĲŰШċŰċũǃƚĲƚШƻŸŸƖШĬƨƨƖǍċůĲШŔŰƻĲƚƣĲƖŔŰŊĲŰШĲŰШőƨũƓШĤŔŢШőĲƣШ
ƻŔŰĬĲŰШƻċŰШŊĲƚĦőŔťƣĲШċċŰŰĲůĲƖƚШĲŰШŔŰƚƣċũũċƣĲƨƖƚЮ 

EĲŰШĤĲũċŰŊƖŔŢťĲШůĲƣƖŔĲťШƽċċƖŸƓШĬĲШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬШƻċŰШĲĲŰШ
őǃƓŸƣőĲĲťĤĲőĲĲƖĬĲƖШƽŸƖĬƣШŊĲůĲƣĲŰШŔƚШőĲƣШĲŰĲƖŊŔĲũċĤĲũШƻċŰШĬĲШ
ƽŸŰŔŰŊĲŰШƽċċƖċċŰШĬĲШőǃƓŸƣőĲťĲŰШǍŔŢŰШŊĲťŸƓƓĲũĬЮШ§ŰĬĲƖƚƣċċŰĬĲШ
ŊƖċǯĲťШƣŸŸŰƣШĬĲШĲŰĲƖŊŔĲũċĤĲũƻĲƖĬĲũŔŰŊШƻċŰШĬĲШƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲШƣĲŰШ
ŸƓǍŔĦőƣĲШƻċŰШĬĲШĤƖĲĬĲШ ĲĬĲƖũċŰĬƚĲШůċƖťƣЮШcŔĲƖƨŔƣШƻċũƣШƣĲШ
ĦŸŰĦũƨĬĲƖĲŰШĬċƣШĬĲШőǃƓŸƣőĲĲťĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰШƻċŰШőĲƣШ[ŸŰĬƚШůŔŰĬĲƖШ
ĬƨƨƖǍċċůШǍŔŢŰШĬċŰШĬĲШ ĲĬĲƖũċŰĬƚĲШůċƖťƣЮШcĲƣШ[ŸŰĬƚШƚƓƖĲĲťƣШƻŔċШĬĲШ
ǯĬƨĦŔċŔƖШƻĲƖůŸŊĲŰƚĤĲőĲĲƖĬĲƖШůĲƣШĬĲШĲǂƣĲƖŰĲШ
őǃƓŸƣőĲĲťĤĲőĲĲƖĬĲƖƚШŸƻĲƖШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬЮШ§ƓШĬŔƣШƻũċťШƽŸƖĬĲŰШ
ŊĲũĲŔĬĲũŔŢťШƻĲƖĬĲƖĲШƚƣċƓƓĲŰШŊĲǍĲƣЮ 

EŰĲƖŊŔĲũċĤĲũƻĲƖőŸƨĬŔŰŊШƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲШƻƚЮШĬĲШ ĲĬĲƖũċŰĬƚĲШůċƖťƣ 

[ŔŊƨƨƖЮΨдЮEŰĲƖŊŔĲũċĤĲũƚЮƻċŰЮƽŸŰŔŰŊĲŰЮĬŔĲЮŊĲťŸƓƓĲũĬЮǍŔŢŰЮċċŰЮőǃƓŸƣőĲťĲŰЮŔŰЮĬĲЮ
ƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲЮƓĲƖЮĲŔŰĬЮΥΣΥΨЮёŔŰЮƓĲƖĦĲŰƣċŊĲƚђеЮƻĲƖŊĲũĲťĲŰЮůĲƣЮĬĲЮůĲĲƚƣЮƖĲĦĲŰƣĲЮĬċƣċЮ
ƻċŰЮĬĲЮċũŊĲůĲŰĲЮ ĲĬĲƖũċŰĬƚĲЮůċƖťƣЮёƓĲƖЮĲŔŰĬЮΥΣΥΧђдЮ7ƖŸŰжЮ9ŸůƓĲŰĬŔƨůЮƻŸŸƖЮĬĲЮ
xĲĲŉŸůŊĲƻŔŰŊЮё9x§ђд 

?ƨƨƖǍċċůőĲŔĬШĤŔŰŰĲŰШĬŔƖĲĦƣĲШũĲŰŔŰŊĲŰ 
cĲƣШ[ŸŰĬƚШĤĲũĲŊƣШŔŰШĬŔƖĲĦƣĲШŸŰĬĲƖőċŰĬƚĲШũĲŰŔŰŊĲŰШы?ŔƖĲĦƣШxĲŰĬŔŰŊьШ
ůĲƣШĤĲőƨũƓШƻċŰШŊĲƚƓĲĦŔċũŔƚĲĲƖĬĲШƻĲƖůŸŊĲŰƚĤĲőĲĲƖĬĲƖƚЮ 

?ƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚċƚƓĲĦƣĲŰШǍŔŢŰШĤĲũċŰŊƖŔŢťШĤŔŰŰĲŰШĬĲШĦċƣĲŊŸƖŔĲЮШ?ĲШ
?ŔƖĲĦƣШxĲŰĬŔŰŊШĤĲőĲĲƖĬĲƖШĤĲŸŸƖĬĲĲũƣШŸŉШĲĲŰШũĲŰŔŰŊШůŸĲƣШƽŸƖĬĲŰШ
ċŉŊĲƽĲǍĲŰШƻċŰƽĲŊĲШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƖŔƚŔĦŸќƚЯШŸŉШĬċƣШĲĲŰШƓŸƚŔƣŔĲƻĲШ
ĤŔŢĬƖċŊĲШċċŰШĬĲШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƣőĲůċќƚШƻċŰШőĲƣШ[ŸŰĬƚШŢƨŔƚƣШĲĲŰШ
ƖĲĬĲŰШŔƚШŸůШĬĲШũĲŰŔŰŊШƣĲШƻĲƖƚƣƖĲťťĲŰЮ 

ÉƣĲĲĬƚШƻċťĲƖШĤĲƻċƣƣĲŰШũĲĲŰƻŸŸƖƽċċƖĬĲŰШĦŸŰĦƖĲƣĲШċŉƚƓƖċťĲŰШŸƻĲƖШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚĬŸĲũƚƣĲũũŔŰŊĲŰЯШŸůШĤĲĬƖŔŢƻĲŰШƣĲШƚƣŔůƨũĲƖĲŰШőƨŰШ
ƓƖĲƚƣċƣŔĲƚШŸƓШƻŸŸƖċŉШƻċƚƣŊĲƚƣĲũĬĲШĬŸĲũĲŰШƣĲШƻĲƖĤĲƣĲƖĲŰЮ 

§ůШĤĲĬƖŔŢƻĲŰШƣĲШƚƣŔůƨũĲƖĲŰШĬĲǍĲШĬŸĲũƚƣĲũũŔŰŊĲŰШƣĲШőċũĲŰЯШĤŔĲĬĲŰШ
?ŔƖĲĦƣШxĲŰĬŔŰŊШĤĲőĲĲƖĬĲƖƚШőƨŰШťƖĲĬŔĲƣŰĲůĲƖƚШǯŰċŰĦŔļũĲШƓƖŔťťĲũƚШŔŰШ
ĬĲШƻŸƖůШƻċŰШĲĲŰШťŸƖƣŔŰŊШŸƓШĬĲШƖĲŰƣĲũċƚƣЮШ ũƚШĲĲŰШƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲĤĲĬƖŔŢŉШ
ƻŸũĬŸĲƣШċċŰШĬĲШċŉŊĲƚƓƖŸťĲŰШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚĬŸĲũƚƣĲũũŔŰŊĲŰЯШťċŰШĬĲШ
ƣĲШĤĲƣċũĲŰШƖĲŰƣĲШĤŔŢƻŸŸƖĤĲĲũĬШůĲƣШΜЯΜΡӖШŸŉШΜЯΝΜӖШĬċũĲŰЮ 

ΞΞӖШƻċŰШĬĲШƨŔƣƚƣċċŰĬĲШŸŰĬĲƖőċŰĬƚĲШũĲŰŔŰŊĲŰШĲĲŰШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚĬŸĲũƚƣĲũũŔŰŊШŊĲŉŸƖůƨũĲĲƖĬЮШ?ċċƖŰċċƚƣШĤĲƻċƣШΟӖШƻċŰШ
ĬĲǍĲШũĲŰŔŰŊĲŰШĲĲŰШǯŰċŰĦŔļũĲШƓĲŰċũƣǃШŔŰĬŔĲŰШĬĲШuÂfШŰŔĲƣШƽŸƖĬƣШ
ĤĲőċċũĬЮШ~ĲƣШŰŸŊШĲĲŰƚШΝΥӖШƻċŰШĬĲШŸŰĬĲƖŰĲůŔŰŊĲŰШůĲƣШƨŔƣƚƣċċŰĬĲШ
ũĲŰŔŰŊĲŰШƽŸƖĬƣШůŸůĲŰƣĲĲũШőĲƣШŊĲƚƓƖĲťШŊĲƻŸĲƖĬШŸůШ~é7ȤuÂfќƚШƣŸĲШ
ƣĲШƻŸĲŊĲŰШċċŰШĬĲШũĲŰŔŰŊƚƻŸŸƖƽċċƖĬĲŰЮ 

üŸċũƚШĤũŔŢťƣШƨŔƣШ[ŔŊƨƨƖШΣШŔƚШĬĲШĤŔŢĬƖċŊĲШƻċŰШũĲŰŔŰŊĲŰШůĲƣШuÂfќƚШ
ċŉŊĲŰŸůĲŰЮШ?ĲǍĲШĬċũŔŰŊШƽŸƖĬƣШƻĲƖťũċċƖĬШĬŸŸƖШĲĲŰШċŉŰċůĲШŔŰШĬĲШ
ůċƖťƣƽċċƖĬĲШƻċŰШĬĲШũĲŰŔŰŊĲŰШůĲƣШĲĲŰШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚĬŸĲũƚƣĲũũŔŰŊШ
ŔŰШĬĲШƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲЮШÑĲŊĲũŔŢťĲƖƣŔŢĬШŔƚШĲƖШĲĲŰШŊƖŸĲŔĲŰĬĲШŔŰƣĲƖĲƚƚĲШĲŰШ
ċůĤŔƣŔĲШĤŔŢШĬĲШůċŰċŊĲƖƚШŸůШũĲŰŔŰŊĲŰШƣĲШťŸƓƓĲũĲŰШċċŰШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƓƖĲƚƣċƣŔĲƚШƻŔċШuÂfќƚЮШcĲƣШ[ŸŰĬƚШĤũŔŢŉƣШĬċċƖŸůШƻŔċШĬĲШ
ƻĲƖůŸŊĲŰƚĤĲőĲĲƖĬĲƖШċĦƣŔĲŉШŔŰШŊĲƚƓƖĲťШŸůШőĲƣШŊĲĤƖƨŔťШƻċŰШ
ĤĲƣĲťĲŰŔƚƻŸũũĲШĲŰШċůĤŔƣŔĲƨǍĲШuÂfќƚШƻĲƖĬĲƖШƣĲШƚƣŔůƨũĲƖĲŰЮ 
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ΝШ҇ШuĲƖŰƓƨŰƣĲŰШѼШ
ƻŸŸƖƨŔƣĤũŔť 

 
 
ΞШ҇Ш~é7ШŸƻĲƖƣƨŔŊŔŰŊĲŰШѼШ
ċċŰƓċť 

 
 
ΟШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШШ
ĤƖŸĲŔťċƚŊċƚƖĲĬƨĦƣŔĲ 

 
 
ΠШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƣőĲůċќƚ 

 
 
ΡШ҇Ш~é7рŔŰƣĲŊƖċƣŔĲШѼШ
ċĦƣŔĲŉШĲŔŊĲŰċċƖƚĦőċƓ 

 
 
ΣШ҇ШÉĦƖĲĲŰŔŰŊШѼШ
ƨŔƣƚũƨŔƣŔŰŊĲŰ 

 
 
ΤШ҇Ш?ĲǯŰŔƣŔĲũŔŢƚƣ 

 
 
ΥШ҇Ш7ŔŢũċŊĲŰ 

 

  
ѣÉƣŔĦőƣŔŰŊШĬĲШÉċůĲŰƽĲƖťŔŰŊѣШÂĲŰƚŔŸĲŰŉŸŰĬƚШƻŸŸƖШőĲƣШÉũċŊĲƖƚĤĲĬƖŔŢŉШ҇ШШsċċƖƻĲƖƚũċŊШéĲƖċŰƣƽŸŸƖĬШ7ĲũĲŊŊĲŰШΞΜΞΡ               ΝΤ 

 

 

[ŔŊƨƨƖЮΩдЮÂĲƖĦĲŰƣċŊĲЮŸŰĬĲƖőċŰĬƚĲЮũĲŰŔŰŊĲŰЮƓĲƖЮĲŔŰĬЮΥΣΥΨЮůĲƣЮĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚц
ĬŸĲũƚƣĲũũŔŰŊĲŰеЮƓĲƖĦĲŰƣċŊĲЮĬċƣЮĬĲǍĲЮĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚĬŸĲũƚƣĲũũŔŰŊĲŰЮőĲĲŉƣЮĤĲƖĲŔťƣеЮĲŰЮ
ƓĲƖĦĲŰƣċŊĲЮǍŸŰĬĲƖЮĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚĬŸĲũƚƣĲũũŔŰŊĲŰдЮ7ƖŸŰжЮéċŰЮxċŰƚĦőŸƣЮuĲůƓĲŰд 

cĲƣШ[ŸŰĬƚШőĲĲŉƣШĲĲŰШŔŰŔƣŔļũĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊШŊĲĬċċŰШŔŰШőĲƣШEŔǭĲũШ
EƻĲƖŊƖĲĲŰШfůƓċĦƣŉƨũШÂƖŔƻċƣĲШ ƚƚĲƣƚрƓƖŸŊƖċůůċЯШĲĲŰШ
ŔůƓċĦƣŊĲƖŔĦőƣĲШƓƖŔƻċƣĲШĦƖĲĬŔƣрƚƣƖċƣĲŊŔĲШĬŔĲШǍŔĦőШƖŔĦőƣШŸƓШǯŰċŰĦŔĲƖŔŰŊШ
ƻċŰШťũĲŔŰĲШĲŰШůŔĬĬĲũŊƖŸƣĲШĤĲĬƖŔŢƻĲŰШĲŰШĲŰĲƖŊŔĲƣƖċŰƚŔƣŔĲрƓƖŸŢĲĦƣĲŰШ
ŔŰШĬĲШ7ĲŰĲũƨǂШĲŰШEƨƖŸƓċЮШ?ĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊШĦŸůĤŔŰĲĲƖƣШǯŰċŰĦŔļũĲШ
ĬŸĲũƚƣĲũũŔŰŊĲŰШůĲƣШůĲĲƣĤċƖĲШůċċƣƚĦőċƓƓĲũŔŢťĲШĲŰШůŔũŔĲƨрŔůƓċĦƣШ
ĲŰШĬƖċċŊƣШĤŔŢШċċŰШĬĲШĲŰĲƖŊŔĲƣƖċŰƚŔƣŔĲЯШũŸťċũĲШĲĦŸŰŸůŔƚĦőĲШ
ŸŰƣƽŔťťĲũŔŰŊШĲŰШĬĲШťũŔůċċƣĬŸĲũƚƣĲũũŔŰŊĲŰШƻċŰШÂċƖŔŢƚЮШ§ůĬċƣШĬĲШ
ĲĲƖƚƣĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰШŔŰШΞΜΞΡШǍŔŢŰШŊĲĬċċŰШǍƨũũĲŰШĬĲШĲĲƖƚƣĲШ
ŔůƓċĦƣƖĲƚƨũƣċƣĲŰШŔŰШĲĲŰШũċƣĲƖШƚƣċĬŔƨůШƽŸƖĬĲŰШŊĲƖċƓƓŸƖƣĲĲƖĬЮШ 
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ΝШ҇ШuĲƖŰƓƨŰƣĲŰШѼШ
ƻŸŸƖƨŔƣĤũŔť 

 
 
ΞШ҇Ш~é7ШŸƻĲƖƣƨŔŊŔŰŊĲŰШѼШ
ċċŰƓċť 

 
 
ΟШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШШ
ĤƖŸĲŔťċƚŊċƚƖĲĬƨĦƣŔĲ 

 
 
ΠШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƣőĲůċќƚ 

 
 
ΡШ҇Ш~é7рŔŰƣĲŊƖċƣŔĲШѼШ
ċĦƣŔĲŉШĲŔŊĲŰċċƖƚĦőċƓ 

 
 
ΣШ҇ШÉĦƖĲĲŰŔŰŊШѼШ
ƨŔƣƚũƨŔƣŔŰŊĲŰ 

 
 
ΤШ҇Ш?ĲǯŰŔƣŔĲũŔŢƚƣ 

 
 
ΥШ҇Ш7ŔŢũċŊĲŰ 

 

 
ѣÉƣŔĦőƣŔŰŊШĬĲШÉċůĲŰƽĲƖťŔŰŊѣШÂĲŰƚŔŸĲŰŉŸŰĬƚШƻŸŸƖШőĲƣШÉũċŊĲƖƚĤĲĬƖŔŢŉШ҇ШШsċċƖƻĲƖƚũċŊШéĲƖċŰƣƽŸŸƖĬШ7ĲũĲŊŊĲŰШΞΜΞΡ               ΝΥ 

ΡШ҇Ш~é7рf ÑE]Å ÑfEШ
ѼШ9ÑfE[Ш
Ef]E  ÅÉ9c Â



 

 
 
ΝШ҇ШuĲƖŰƓƨŰƣĲŰШѼШ
ƻŸŸƖƨŔƣĤũŔť 

 
 
ΞШ҇Ш~é7ШŸƻĲƖƣƨŔŊŔŰŊĲŰШѼШ
ċċŰƓċť 

 
 
ΟШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШШ
ĤƖŸĲŔťċƚŊċƚƖĲĬƨĦƣŔĲ 

 
 
ΠШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƣőĲůċќƚ 

 
 
ΡШ҇Ш~é7рŔŰƣĲŊƖċƣŔĲШѼШ
ċĦƣŔĲŉШĲŔŊĲŰċċƖƚĦőċƓ 

 
 
ΣШ҇ШÉĦƖĲĲŰŔŰŊШѼШ
ƨŔƣƚũƨŔƣŔŰŊĲŰ 

 
 
ΤШ҇Ш?ĲǯŰŔƣŔĲũŔŢƚƣ 

 
 
ΥШ҇Ш7ŔŢũċŊĲŰ 

 

 
ѣÉƣŔĦőƣŔŰŊШĬĲШÉċůĲŰƽĲƖťŔŰŊѣШÂĲŰƚŔŸĲŰŉŸŰĬƚШƻŸŸƖШőĲƣШÉũċŊĲƖƚĤĲĬƖŔŢŉШ҇ШШsċċƖƻĲƖƚũċŊШéĲƖċŰƣƽŸŸƖĬШ7ĲũĲŊŊĲŰШΞΜΞΡ               ΝΦ 

~é7рŔŰƣĲŊƖċƣŔĲШѼШċĦƣŔĲŉШĲŔŊĲŰċċƖƚĦőċƓШƻŸŸƖШĲĲŰШĬƨƨƖǍċůĲШĤċƚŔƚ 
~ĲƣШ7ĲƚƣрŔŰр9ũċƚƚШĤĲũĲŊŊĲŰШĬĲШĬƨƨƖǍċůĲШ
ĤĲĬƖŔŢƻĲŰШƚĲũĲĦƣĲƖĲŰ 
ìċċƖШůŸŊĲũŔŢťШőċŰƣĲĲƖƣШőĲƣШ[ŸŰĬƚШĲĲŰШћĤĲƚƣрŔŰрĦũċƚƚќШċċŰƓċťЮШ
cŔĲƖůĲĲШƚƣƖĲĲŉƣШőĲƣШ[ŸŰĬƚШĲƖŰċċƖШċũũĲĲŰШƣĲШĤĲũĲŊŊĲŰШŔŰШ
ŸŰĬĲƖŰĲůŔŰŊĲŰШĬŔĲШŊŸĲĬШƚĦŸƖĲŰШŸƓШőĲƣШŊĲĤŔĲĬШƻċŰШ
ůċċƣƚĦőċƓƓĲũŔŢťШƻĲƖċŰƣƽŸŸƖĬШŸŰĬĲƖŰĲůĲŰЮШ]ŸĲĬШ
ŸŰĬĲƖŰĲůŔŰŊƚĤĲƚƣƨƨƖШŔƚШĬċċƖƻċŰШĲĲŰШĤĲũċŰŊƖŔŢťШŸŰĬĲƖĬĲĲũЮШ 

ΟΞӖШƻċŰШĬĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊƚŔŰƚƣƖƨůĲŰƣĲŰШƽċċƖŔŰШőĲƣШ[ŸŰĬƚШŔƚШĤĲũĲŊĬШ
őċŰƣĲĲƖƣШĲĲŰШ7ĲƚƣрŔŰр9ũċƚƚШĤĲũĲŔĬЮШéŸŸƖШĬĲШťŸůĲŰĬĲШŢċƖĲŰШǍĲƣШőĲƣШ
[ŸŰĬƚШǍŔĦőШŔŰШŸůШĬŔƣШƓĲƖĦĲŰƣċŊĲШƚƣċƓШƻŸŸƖШƚƣċƓШƣĲШƻĲƖőŸŊĲŰЮ 

?ĲШƚĲũĲĦƣŔĲШƻċŰШŸŰĬĲƖŰĲůŔŰŊĲŰШĬŔĲШŊŸĲĬШƚĦŸƖĲŰШŸƓШ~é7рŊĲĤŔĲĬШ
ƽŸƖĬƣШĤĲƓċċũĬШŸƓШĤċƚŔƚШƻċŰШћEÉ]рƖċƣŔŰŊƚќЮШ 

?ĲШEÉ]рƖċƣŔŰŊШŔƚШĲĲŰШĤĲũċŰŊƖŔŢťĲШŔŰĬŔĦċƣŸƖШĤŔŢШĬĲШťĲƨǍĲШůĲƣШƽĲũťĲШ
ĤĲĬƖŔŢƻĲŰШĲĲŰШŊĲƚƓƖĲťШƽŸƖĬƣШŊĲƻŸĲƖĬШŸůШƣĲШƽĲƖťĲŰШċċŰШőƨŰШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬЮШċŰШĬĲШőċŰĬШƻċŰШőĲƣШ7ĲƚƣрŔŰр9ũċƚƚШĤĲũĲŔĬШƽŸƖĬĲŰШ
ĤĲĬƖŔŢƻĲŰШůĲƣШũċŊĲƖĲШƖċƣŔŰŊƚШƨŔƣШĬĲШƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲШƻĲƖƽŔŢĬĲƖĬЮ 

[ŔŊƨƨƖШΤШũċċƣШǍŔĲŰШĬċƣШőĲƣШċċŰƣċũШĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰШůĲƣШĲĲŰШũċŊĲШEÉ]р
ƖċƣŔŰŊШы7ШŸŉШ999ьШǍĲĲƖШĤĲƓĲƖťƣШŔƚЮШ 

[ŔŊƨƨƖЮΪдЮEÉ]цĤĲŸŸƖĬĲũŔŰŊĲŰЮƻċŰЮĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰЮŔŰЮĬĲЮůĲĲƣĤċƖĲЮƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲЮƓĲƖЮĲŔŰĬЮ
ΥΣΥΨдЮ7ŔŢũċŊĲЮfЮĤĲƻċƣЮĲĲŰЮŸƻĲƖǍŔĦőƣЮƻċŰЮĬĲЮĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰЮƽċċƖƻŸŸƖЮ9§ΥцĲůŔƚƚŔĲƚЮ
ƽŸƖĬĲŰЮĤĲƖĲťĲŰĬдЮ7ƖŸŰжЮ~É9fд 

 

 

fŰШŊĲƚƓƖĲťШůĲƣШĤĲĬƖŔŢƻĲŰШƻŸŸƖШĲĲŰШ
ĬƨƨƖǍċůĲƖĲШƽĲƖĲũĬ 
cĲƣШ[ŸŰĬƚШŊċċƣШƻŔċШĬĲШƻĲƖůŸŊĲŰƚĤĲőĲĲƖĬĲƖƚШĬĲШĬŔċũŸŸŊШċċŰШůĲƣШ
ĤĲĬƖŔŢƻĲŰШŸůШċċŰШƣĲШŊĲƻĲŰШƽċƣШǍŔŢШĤĲũċŰŊƖŔŢťШƻŔŰĬƣЮШcĲƣШ[ŸŰĬƚШƽŔũШŸƓШ
ĬĲǍĲШůċŰŔĲƖШĤĲĬƖŔŢƻĲŰШċċŰƚƓŸƖĲŰШŸůШƓŸƚŔƣŔĲƻĲШƻĲƖċŰĬĲƖŔŰŊĲŰШƣĲШ
ƖĲċũŔƚĲƖĲŰЮШ?ĲǍĲШŊĲƚƓƖĲťťĲŰШƽŸƖĬĲŰШŸŸťШƽĲũШĲŰŊċŊĲůĲŰƣШ
ŊĲŰŸĲůĬЮ 

?ĲШĲŰŊċŊĲůĲŰƣрċĦƣŔƻŔƣĲŔƣĲŰШƽŸƖĬĲŰШŸƓШĬƖŔĲШƻĲƖƚĦőŔũũĲŰĬĲШũċŊĲŰШ
ŊĲƻŸĲƖĬа 
ΝЮ ĲŰŊċŊĲůĲŰƣШƻŔċШĬĲШǯĬƨĦŔċŔƖШƻĲƖůŸŊĲŰƚĤĲőĲĲƖĬĲƖШƻċŰШőĲƣШ
[ŸŰĬƚбШ 

ΞЮ ĲŰŊċŊĲůĲŰƣШƻŔċШĬĲШĤĲőĲĲƖĬĲƖƚШƻċŰШĬĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊƚŔŰƚƣƖƨůĲŰƣĲŰШ
ƽċċƖŔŰШőĲƣШ[ŸŰĬƚШĤĲũĲŊƣб 

ΟЮ ĲŰŊċŊĲůĲŰƣШĬŸŸƖШċċŰƚũƨŔƣŔŰŊШĤŔŢШĲŰŊċŊĲůĲŰƣрŔŰŔƣŔċƣŔĲƻĲŰШыĤŔŢƻЮШ
9ũŔůċƣĲШ ĦƣŔŸŰШΝΜΜҼьЮ 
 

ΝЮШEŰŊċŊĲůĲŰƣШĬŸŸƖШĬĲШǯĬƨĦŔċŔƖШƻĲƖůŸŊĲŰƚĤĲőĲĲƖĬĲƖ 

cĲƣШǯĬƨĦŔċŔƖШƻĲƖůŸŊĲŰƚĤĲőĲĲƖШƻċŰШőĲƣШ[ŸŰĬƚШŔƚШƨŔƣĤĲƚƣĲĲĬШċċŰШ
éċŰШxċŰƚĦőŸƣШuĲůƓĲŰЮШéċŰШxċŰƚĦőŸƣШuĲůƓĲŰШŸŰĬĲƖƚƣĲƨŰƣШőĲƣШ
[ŸŰĬƚШŔŰШőĲƣШŔŰƣĲŊƖĲƖĲŰШƻċŰШĬƨƨƖǍċċůШĤĲũĲŊŊĲŰЮШ 

?ĲШǯĬƨĦŔċŔƖШĤĲőĲĲƖĬĲƖШůŸŰŔƣŸƖƣШŸŉШĬĲШĲǂƣĲƖŰĲШƻĲƖůŸŊĲŰƚĤĲőĲĲƖĬĲƖШ
ǍŔĦőШċċŰШĬĲШĤĲŸŸŊĬĲШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚрĬŸĲũƚƣĲũũŔŰŊШĲŰШƨŔƣƚũƨŔƣŔŰŊĲŰШ
őŸƨĬƣЮШìċŰŰĲĲƖШĬŔƣШŰŔĲƣШőĲƣШŊĲƻċũШŔƚШƽŸƖĬƣШőŔĲƖŸƻĲƖШőĲƣШŊĲƚƓƖĲťШ
ċċŰŊĲŊċċŰШůĲƣШĬĲШĲǂƣĲƖŰĲШƻĲƖůŸŊĲŰƚĤĲőĲĲƖĬĲƖƚЮШ 

AAA (27%) AA (45%) A (17%)

BBB (9%) BB (1%) B (0%)

CCC (0%)



 

 
 
ΝШ҇ШuĲƖŰƓƨŰƣĲŰШѼШ
ƻŸŸƖƨŔƣĤũŔť 

 
 
ΞШ҇Ш~é7ШŸƻĲƖƣƨŔŊŔŰŊĲŰШѼШ
ċċŰƓċť 

 
 
ΟШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШШ
ĤƖŸĲŔťċƚŊċƚƖĲĬƨĦƣŔĲ 

 
 
ΠШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƣőĲůċќƚ 

 
 
ΡШ҇Ш~é7рŔŰƣĲŊƖċƣŔĲШѼШ
ċĦƣŔĲŉШĲŔŊĲŰċċƖƚĦőċƓ 

 
 
ΣШ҇ШÉĦƖĲĲŰŔŰŊШѼШ
ƨŔƣƚũƨŔƣŔŰŊĲŰ 

 
 
ΤШ҇Ш?ĲǯŰŔƣŔĲũŔŢƚƣ 

 
 
ΥШ҇Ш7ŔŢũċŊĲŰ 

 

 
ѣÉƣŔĦőƣŔŰŊШĬĲШÉċůĲŰƽĲƖťŔŰŊѣШÂĲŰƚŔŸĲŰŉŸŰĬƚШƻŸŸƖШőĲƣШÉũċŊĲƖƚĤĲĬƖŔŢŉШ҇ШШsċċƖƻĲƖƚũċŊШéĲƖċŰƣƽŸŸƖĬШ7ĲũĲŊŊĲŰШΞΜΞΡ               ΞΜ 

 

 

 

ΞЮШEŰŊċŊĲůĲŰƣШĬŸŸƖШĤĲũĲŊŊŔŰŊƚŉŸŰĬƚĲŰ 

cĲƣШ[ŸŰĬƚШƽŔũШŸŰĬĲƖŰĲůŔŰŊĲŰШċċŰǍĲƣƣĲŰШƣŸƣШĲĲŰШĬƨƨƖǍċůĲƖШĤĲũĲŔĬШ
ĬŸŸƖШůŔĬĬĲũШƻċŰШƚƣĲůůĲŰШŸƓШċċŰĬĲĲũőŸƨĬĲƖƚƻĲƖŊċĬĲƖŔŰŊĲŰЮШ9ŔƖĦċШ
ΠΟӖШƻċŰШĬĲШĲǂƣĲƖŰĲШƻĲƖůŸŊĲŰƚĤĲőĲĲƖĬĲƖƚШŔŰШĬĲШƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲШƻċŰШ
őĲƣШ[ŸŰĬƚШƻŸĲƖƣШĲŰŊċŊĲůĲŰƣШƨŔƣШŸƓШĬĲШĤĲĬƖŔŢƻĲŰШƽċċƖŔŰШƽŸƖĬƣШ
ĤĲũĲŊĬЮШüŸШŔƚШ ŸƖƣőĲƖŰШÑƖƨƚƣШŔŰШΞΜΞΡШŔŰШŊĲƚƓƖĲťШŊĲŊċċŰШůĲƣШĲĲŰШ
ċċŰƣċũШŉċƖůċĦĲƨƣŔƚĦőĲШĤĲĬƖŔŢƻĲŰЮ 

cĲƣШ[ŸŰĬƚШƚƣĲůĬĲШƻŔċШĬĲШĲǂƣĲƖŰĲШƻĲƖůŸŊĲŰƚĤĲőĲĲƖĬĲƖƚШŔŰШΝΞӖШƻċŰШ
ĬĲШƚƣĲůůŔŰŊĲŰШƣĲŊĲŰШĬĲШƻŸŸƖƚƣĲũũĲŰШƻċŰШőĲƣШůċŰċŊĲůĲŰƣЮШcĲƣШ
[ŸŰĬƚШƚƣĲůĬĲШƻŸŸƖŰċůĲũŔŢťШƣĲŊĲŰШƻŸŸƖƚƣĲũũĲŰШƻċŰШċŰĬĲƖĲШ
ċċŰĬĲĲũőŸƨĬĲƖƚШċũƚШĬĲǍĲШƻŸŸƖƚƣĲũũĲŰШĲĲŰШŰĲŊċƣŔĲƻĲШŔůƓċĦƣШǍŸƨĬĲŰШ
őĲĤĤĲŰШŸƓШĬĲШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƣőĲůċќƚШƻċŰШőĲƣШ[ŸŰĬƚЮШ 

?ĲШƣċĤĲũШŔŰШĤŔŢũċŊĲШfffШƣŸŸŰƣШĲĲŰШŊĲĬĲƣċŔũũĲĲƖĬШŸƻĲƖǍŔĦőƣШƻċŰШőĲƣШ
ƚƣĲůŊĲĬƖċŊШƓĲƖШĤĲũĲŊŊŔŰŊƚŉŸŰĬƚШĲŰШůċŰĬċċƣЮШ 

ΟЮШ]ĲǍċůĲŰũŔŢťШőĲƣШŊĲƚƓƖĲťШċċŰŊċċŰШůĲƣШŸŰĬĲƖŰĲůŔŰŊĲŰ 

cĲƣШ[ŸŰĬƚШŔƚШƻŔċШĬĲШǯĬƨĦŔċŔƖĲШƻĲƖůŸŊĲŰƚĤĲőĲĲƖĬĲƖШċċŰŊĲƚũŸƣĲŰШĤŔŢШ
ƻĲƖƚĦőŔũũĲŰĬĲШĲŰŊċŊĲůĲŰƣШŔŰŔƣŔċƣŔĲƻĲŰШЯШǍŸċũƚШ9ũŔůċƣĲШ ĦƣŔŸŰШΝΜΜҼЮШ
9ũŔůċƣĲШ ĦƣŔŸŰШΝΜΜҼШŔƚШĲĲŰШŔŰƣĲƖŰċƣŔŸŰċċũШƚċůĲŰƽĲƖťŔŰŊƚƻĲƖĤċŰĬШ
ƽċċƖŔŰШĤĲũĲŊŊĲƖƚШĬĲШĬŔċũŸŸŊШŊċċŰШůĲƣШ9§ЋрŔŰƣĲŰƚŔĲƻĲШĤĲĬƖŔŢƻĲŰЮШ
cĲƣШĬŸĲũШŔƚШŸůШĬĲШŸƓƽċƖůŔŰŊШƻċŰШĬĲШċċƖĬĲШƣĲШĤĲőĲĲƖƚĲŰШĲŰШĬĲШ
ƣƖċŰƚŔƣŔĲШƣĲШůċťĲŰШŰċċƖШĲĲŰШťũŔůċċƣŰĲƨƣƖċũĲШĲĦŸŰŸůŔĲЮШ9ũŔůċƣĲШ
ĦƣŔŸŰШΝΜΜҼШƽŔũШőĲƣШĤĲƚƣƨƨƖũŔŢťШƖċċůƽĲƖťШƻċŰШĤĲĬƖŔŢƻĲŰШƻĲƖĤĲƣĲƖĲŰЯШ
ĲŰШĬĲШůċŰŔĲƖШƽċċƖŸƓШǍŔŢШŸƻĲƖШťũŔůċċƣыƓũċŰŰĲŰьШƖċƓƓŸƖƣĲƖĲŰЮ 

?ċċƖŰċċƚƣШŔƚШőĲƣШ[ŸŰĬƚШŸŸťШċċŰŊĲƚũŸƣĲŰШĤŔŢШ ċƣƨƖĲШ ĦƣŔŸŰШΝΜΜЮШ?ŔƣШ
ŔƚШĲĲŰШƽĲƖĲũĬƽŔŢĬШĲŰŊċŊĲůĲŰƣŔŰŔƣŔċƣŔĲŉШĬċƣШǍŔĦőШƖŔĦőƣШŸƓШőĲƣШ
ƚƣŔůƨũĲƖĲŰШƻċŰШċůĤŔƣŔĲШĲŰШċĦƣŔĲШĤŔŢШĤĲĬƖŔŢƻĲŰШŸůШŰċƣƨƨƖрШĲŰШ
ĤŔŸĬŔƻĲƖƚŔƣĲŔƣƚƻĲƖũŔĲƚШŸůШƣĲШťĲƖĲŰЮ

 

 

ÂċƣŔļŰƣƣŸĲŊċŰŊШĲŰШĤĲƣċċũĤċċƖőĲŔĬ 

fŰШőĲƣШƻŔĲƖĬĲШťƽċƖƣċċũШƻċŰШΞΜΞΡШőĲĲŉƣШ ŸƖƣőĲƖŰШÑƖƨƚƣШ ƚƚĲƣШ~ċŰċŊĲůĲŰƣШĬĲШ
ĬŔċũŸŸŊШŊĲƻŸĲƖĬШůĲƣШůĲĲƖĬĲƖĲШŉċƖůċĦĲƨƣŔƚĦőĲШŸŰĬĲƖŰĲůŔŰŊĲŰЯШƽċċƖŸŰĬĲƖШ
ƚƣƖċüĲŰĲĦċШĲŰШ ŸƻċƖƣŔƚЯШŸƻĲƖШőƨŰШĤĲũĲŔĬШĲŰШċċŰƓċťШƣĲŰШċċŰǍŔĲŰШƻċŰШ
ƓċƣŔļŰƣƣŸĲŊċŰŊШĲŰШĬĲШĤĲƣċċũĤċċƖőĲŔĬШƻċŰШŊĲŰĲĲƚůŔĬĬĲũĲŰЮШ?ĲШĲŰŊċŊĲůĲŰƣШƽċƚШ
ŊĲƖŔĦőƣШŸƓШőĲƣШƻĲƖťƖŔŢŊĲŰШƻċŰШůĲĲƖШƣƖċŰƚƓċƖċŰƣŔĲШŸƻĲƖШĬĲШƽŔŢǍĲШƽċċƖŸƓШ
ƓċƣŔļŰƣƣŸĲŊċŰŊШƽŸƖĬƣШŊĲůĲƣĲŰЯШĲŰШŸƓШőĲƣШŊĲĤƖƨŔťШƻċŰШťƽċŰƣŔǯĦĲĲƖĤċƖĲШ
ŔŰĬŔĦċƣŸƖĲŰШĲŰШĬƨŔĬĲũŔŢťĲШƻŸŸƖƣŊċŰŊƖċƓƓŸƖƣċŊĲƚЮШ?ċċƖĤŔŢШŔƚШċċŰĬċĦőƣШŊĲƻƖċċŊĬШ
ƻŸŸƖШőĲƣШŉŸƖůƨũĲƖĲŰШƻċŰШĦŸŰĦƖĲƣĲШƣƨƚƚĲŰƣŔŢĬƚĲШĬŸĲũƚƣĲũũŔŰŊĲŰЯШĤŔŢƻŸŸƖĤĲĲũĬШŸƓШőĲƣШ
ŊĲĤŔĲĬШƻċŰШĤĲƣċċũĤċċƖőĲŔĬЯШŊĲŸŊƖċǯƚĦőĲШĬĲťťŔŰŊШŸŉШƣŸĲŊċŰŊШƻŔċШƚƓĲĦŔǯĲťĲШ
ƓƖŸŊƖċůůċќƚЮ 

?ĲШĤĲƣƖŸťťĲŰШŸŰĬĲƖŰĲůŔŰŊĲŰШŸŰĬĲƖťĲŰĬĲŰШőĲƣШĤĲũċŰŊШƻċŰШĬŔƣШƣőĲůċЯШůċċƖШ
ĤĲŰċĬƖƨťƣĲŰШƣĲƻĲŰƚШőĲƣШũċŰŊĲƣĲƖůŔŢŰťċƖċťƣĲƖШĲŰШĬĲШĦŸůƓũĲǂŔƣĲŔƣШƻċŰШőĲƣШ
ƻĲƖĤĲƣĲƖĲŰШƻċŰШƓċƣŔļŰƣƣŸĲŊċŰŊШĤŔŰŰĲŰШĤƖĲĬĲШĲŰШĬŔƻĲƖƚĲШƓƖŸĬƨĦƣƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲƚЮШ
 ŸƖƣőĲƖŰШÑƖƨƚƣШĤũŔŢŉƣШĤĲĬƖŔŢƻĲŰШƚƣŔůƨũĲƖĲŰШŸůЯШŰċċƚƣШũċŰŊĲƣĲƖůŔŢŰċůĤŔƣŔĲƚЯШŸŸťШ
őċċũĤċƖĲШťŸƖƣĲƣĲƖůŔŢŰĬŸĲũĲŰШƣĲШŉŸƖůƨũĲƖĲŰШĬŔĲШĤŔŢĬƖċŊĲŰШċċŰШƚƣƖƨĦƣƨƖĲũĲШ
ƻĲƖĤĲƣĲƖŔŰŊĲŰШŔŰШĬĲШƣŸĲŊċŰťĲũŔŢťőĲŔĬШƻċŰШŊĲŰĲĲƚůŔĬĬĲũĲŰЮ 

7ƖŸŰаШ ŸƖƣőĲƖŰШÑƖƨƚƣШ 

 

 

 

EŰŊċŊĲůĲŰƣШĬŸŸƖШĬĲШǯĬƨĦŔċŔƖ 

fŰШΞΜΞΡШőĲĲŉƣШéċŰШxċŰƚĦőŸƣШuĲůƓĲŰШŰċůĲŰƚШőĲƣШ[ŸŰĬƚШƻĲƖƚĦőŔũũĲŰĬĲШ
ĲŰŊċŊĲůĲŰƣƚШŊĲƻŸĲƖĬШůĲƣШĲǂƣĲƖŰĲШŉŸŰĬƚĤĲőĲĲƖĬĲƖƚШƣĲƖШŸŰĬĲƖƚƣĲƨŰŔŰŊШƻċŰШőĲƣШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚĤĲũĲŔĬШƻċŰШőĲƣШ[ŸŰĬƚЮШ?ĲǍĲШĲŰŊċŊĲůĲŰƣƚШƽŸƖĬĲŰШĤŔŢƻŸŸƖĤĲĲũĬШ
ŊĲƚƣċƖƣШċũƚШĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰШŔŰШĬĲШƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲШыŰŸŊьШŰŔĲƣШċċŰƚũƨŔƣĲŰШĤŔŢШőĲƣШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚĤĲũĲŔĬШƻċŰШőĲƣШ[ŸŰĬƚЯШŸŉШċũƚШĲƖШƻƖċŊĲŰШǍŔŢŰШŸƻĲƖШĬĲШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚċůĤŔƣŔĲƚШƻċŰШĲǂƣĲƖŰĲШĤĲőĲĲƖĬĲƖƚЮ 

?ċċƖŰċċƚƣШŔƚШĲŰŊċŊĲůĲŰƣШŊĲƻŸĲƖĬШůĲƣШőĲƣШ]É ~Ш9ŸƖƓŸƖċƣĲШ]ƖĲĲŰШ7ŸŰĬƚȤŉŸŰĬƚШ
ŰċċƖШċċŰũĲŔĬŔŰŊШƻċŰШĲĲŰШĤĲũĲŊŊŔŰŊШŔŰШÅìEЮШÅìEШŔƚШċĦƣŔĲŉШŔŰШĬĲШŉŸƚƚŔĲũĲШ
ĲŰĲƖŊŔĲƚĲĦƣŸƖЯШĲĲŰШƚĲĦƣŸƖШĬŔĲШőĲƣШ[ŸŰĬƚШƨŔƣƚũƨŔƣЮ 

Ш§ŸťШŔƚШéċŰШxċŰƚĦőŸƣШuĲůƓĲŰШŔŰШŊĲƚƓƖĲťШŊĲŊċċŰШůĲƣШőĲƣШĬƨƨƖǍċůĲШ
ċċŰĬĲũĲŰŉŸŰĬƚШĤŔŰŰĲŰШŸŰƣƽŔťťĲũĬĲШůċƖťƣĲŰШƻċŰШ ŸƖƣőĲƖŰШÑƖƨƚƣЯШƻċŰƽĲŊĲШ
ĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰШŔŰШĤĲĬƖŔŢƻĲŰШĬŔĲШŊĲũŔĲĲƖĬШǍŔŢŰШċċŰШĬĲШƓƖŸĬƨĦƣŔĲШƻċŰШŸũŔĲЮ 

ÑŸƣШƚũŸƣШŔƚШůĲƣШĬĲШ ĲŊŸŰШcǃƓŸƣőĲĲťŉŸŰĬƚĲŰШŊĲƚƓƖŸťĲŰШŸƻĲƖШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚŸŰƣƽŔťťĲũŔŰŊĲŰШĤŔŰŰĲŰШĬĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰЯШǍŸƽĲũШŸƓШůŔũŔĲƨȤШċũƚШ
ƚŸĦŔċċũШƻũċťЮ 

7ƖŸŰаШéċŰШxċŰƚĦőŸƣШuĲůƓĲŰ 

 



 

 
 
ΝШ҇ШuĲƖŰƓƨŰƣĲŰШѼШ
ƻŸŸƖƨŔƣĤũŔť 

 
 
ΞШ҇Ш~é7ШŸƻĲƖƣƨŔŊŔŰŊĲŰШѼШ
ċċŰƓċť 

 
 
ΟШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШШ
ĤƖŸĲŔťċƚŊċƚƖĲĬƨĦƣŔĲ 

 
 
ΠШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƣőĲůċќƚ 

 
 
ΡШ҇Ш~é7рŔŰƣĲŊƖċƣŔĲШѼШ
ċĦƣŔĲŉШĲŔŊĲŰċċƖƚĦőċƓ 

 
 
ΣШ҇ШÉĦƖĲĲŰŔŰŊШѼШ
ƨŔƣƚũƨŔƣŔŰŊĲŰ 

 
 
ΤШ҇Ш?ĲǯŰŔƣŔĲũŔŢƚƣ 

 
 
ΥШ҇Ш7ŔŢũċŊĲŰ 

 

 
ѣÉƣŔĦőƣŔŰŊШĬĲШÉċůĲŰƽĲƖťŔŰŊѣШÂĲŰƚŔŸĲŰŉŸŰĬƚШƻŸŸƖШőĲƣШÉũċŊĲƖƚĤĲĬƖŔŢŉШ҇ШШsċċƖƻĲƖƚũċŊШéĲƖċŰƣƽŸŸƖĬШ7ĲũĲŊŊĲŰШΞΜΞΡ               ΞΝ 

ΣШ҇ШÉ9ÅEE f ]ШѼШ
ÖfÑÉxÖfÑf ]E  
 



 

 
 
ΝШ҇ШuĲƖŰƓƨŰƣĲŰШѼШ
ƻŸŸƖƨŔƣĤũŔť 

 
 
ΞШ҇Ш~é7ШŸƻĲƖƣƨŔŊŔŰŊĲŰШѼШ
ċċŰƓċť 

 
 
ΟШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШШ
ĤƖŸĲŔťċƚŊċƚƖĲĬƨĦƣŔĲ 

 
 
ΠШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƣőĲůċќƚ 

 
 
ΡШ҇Ш~é7рŔŰƣĲŊƖċƣŔĲШѼШ
ċĦƣŔĲŉШĲŔŊĲŰċċƖƚĦőċƓ 

 
 
ΣШ҇ШÉĦƖĲĲŰŔŰŊШѼШ
ƨŔƣƚũƨŔƣŔŰŊĲŰ 

 
 
ΤШ҇Ш?ĲǯŰŔƣŔĲũŔŢƚƣ 

 
 
ΥШ҇Ш7ŔŢũċŊĲŰ 

 

 
ѣÉƣŔĦőƣŔŰŊШĬĲШÉċůĲŰƽĲƖťŔŰŊѣШÂĲŰƚŔŸĲŰŉŸŰĬƚШƻŸŸƖШőĲƣШÉũċŊĲƖƚĤĲĬƖŔŢŉШ҇ШШsċċƖƻĲƖƚũċŊШéĲƖċŰƣƽŸŸƖĬШ7ĲũĲŊŊĲŰШΞΜΞΡ               ΞΞ 

ÉĦƖĲĲŰŔŰŊШѼШƨŔƣƚũƨŔƣŔŰŊĲŰШŸůШŰċĬĲũŔŊĲШĲǭĲĦƣĲŰШƻċŰШĤĲũĲŊŊĲŰШƣĲШƻŸŸƖťŸůĲŰ 
ìĲƣƣĲũŔŢťĲШƨŔƣƚũƨŔƣŔŰŊĲŰШƻċŰШũċŰĬĲŰШĲŰоŸŉШ
ĤĲĬƖŔŢƻĲŰ 
cĲƣШ[ŸŰĬƚШƽŔũШŰŔĲƣШĤĲũĲŊŊĲŰШŔŰШĤĲĬƖŔŢƻĲŰШŸŉШũċŰĬĲŰШƽċċƖƻŸŸƖШĲĲŰШ
ƽĲƣƣĲũŔŢťШĤĲƚũƨŔƣШƣŸƣШĲĲŰШőċŰĬĲũƚĲůĤċƖŊŸШĬŸŸƖШĬĲШEƨƖŸƓĲƚĲШÖŰŔĲШ
ыEÖШÉċŰĦƣŔĲũŔŢƚƣьШŸŉШĬĲШéĲƖĲŰŔŊĬĲШ ċƣŔĲƚШыé ШéĲŔũŔŊőĲŔĬƚƖċċĬШ
ÉċŰĦƣŔĲũŔŢƚƣьШŔƚШċŉŊĲŊĲƻĲŰЮ 

§ŸťШƽŔũШőĲƣШ[ŸŰĬƚШŰŔĲƣШĤĲũĲŊŊĲŰШŔŰШŸŰĬĲƖŰĲůŔŰŊĲŰШĬŔĲШĤĲƣƖŸťťĲŰШ
ǍŔŢŰШĤŔŢШĬĲШƓƖŸĬƨĦƣŔĲЯШƣŸĲũĲƻĲƖŔŰŊЯШĬŔƚƣƖŔĤƨƣŔĲШŸŉШƻĲƖťŸŸƓШƻċŰШ
ĦŸŰƣƖŸƻĲƖƚŔļũĲШƽċƓĲŰƚЮШ ũũĲĲŰШċũƚШĲƖШĤŔŰŰĲŰШĤĲũĲŊŊŔŰŊƚŉŸŰĬƚĲŰШ
ƻŸŸƖШĲĲŰШőĲĲũШťũĲŔŰШĬĲĲũШĤĲũĲŊĬШƽŸƖĬƣШŔŰШĬĲǍĲШƽċƓĲŰƚШŔƚШĬŔƣШ
ƽĲƣƣĲũŔŢťШŊĲǍŔĲŰШŊĲŸŸƖũŸŸŉĬЮШcĲƣШ[ŸŰĬƚШőĲĲŉƣШŊĲĲŰШĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰШŔŰШ
ŸŰĬĲƖŰĲůŔŰŊĲŰШĬŔĲШŔŰШƻĲƖĤċŰĬШƽŸƖĬĲŰШŊĲĤƖċĦőƣШůĲƣШ
ĦŸŰƣƖŸƻĲƖƚŔļũĲШƽċƓĲŰƚЮ 

ÖŔƣƚũƨŔƣĲŰШƻċŰШĦŸŰƣƖŸƻĲƖƚŔļũĲШũċŰĬĲŰШ 
cŸĲƽĲũШƚŸůůŔŊĲШũċŰĬĲŰШŰŔĲƣШŸƓШĲĲŰШƚċŰĦƣŔĲũŔŢƚƣШƚƣċċŰШĲŰШőĲƣШ
ůŸŊĲũŔŢťШŔƚШŸůШĲƖŔŰШƣĲШĤĲũĲŊŊĲŰЯШťċŰШőĲƣШ[ŸŰĬƚШĲƖШƣŸĦőШƻŸŸƖШťŔĲǍĲŰШ
ŸůШĬŔƣШƻċŰƨŔƣШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƖĲĬĲŰĲŰШŰŔĲƣШƣĲШĬŸĲŰЮШ 

cĲƣШ[ŸŰĬƚШőĲĲŉƣШĲĲŰШũċŰĬĲŰĤĲũĲŔĬШŸƓŊĲƚƣĲũĬШŸůШƣĲШĤĲƓċũĲŰШ
ƽċċƖŔŰШƽĲũШĲŰШŰŔĲƣШťċŰШƽŸƖĬĲŰШĤĲũĲŊĬЮШ?ŔƣШĤĲũĲŔĬШőŸƨĬƣШƖĲťĲŰŔŰŊШ
ůĲƣШEÉ]рŉċĦƣŸƖĲŰШĬŔĲШĤĲƓċũĲŰШŸŉШĲĲŰШũċŰĬШċũƚШĤĲũĲŊĤċċƖШƽŸƖĬƣШ
ĤĲƚĦőŸƨƽĬЮШ ũƚШĲĲŰШũċŰĬШĬŸŸƖШőĲƣШũċŰĬĲŰĤĲũĲŔĬШċũƚШĦŸŰƣƖŸƻĲƖƚŔĲĲũШ
ƽŸƖĬƣШŊĲĦũċƚƚŔǯĦĲĲƖĬЯШƽĲŰƚƣШőĲƣШ[ŸŰĬƚШőŔĲƖШŰŔĲƣШŔŰШƣĲШĤĲũĲŊŊĲŰЮШ?ŔƣШ
ĤĲƣĲťĲŰƣШĬċƣШőĲƣШ[ŸŰĬƚШĤŔŰŰĲŰШĬŔĲШũċŰĬĲŰШŰŔĲƣШĤĲũĲŊƣШŔŰШ
ƚƣċċƣƚŸĤũŔŊċƣŔĲƚШŸŉШƚƣċċƣƚŊĲƖĲũċƣĲĲƖĬĲШĤĲĬƖŔŢƻĲŰЮШ7ĲĬƖŔŢƻĲŰШŔŰШ
ĦŸŰƣƖŸƻĲƖƚŔļũĲШũċŰĬĲŰШĬŔĲШŰŔĲƣШƚƣċċƣƚŊĲƖĲũċƣĲĲƖĬШǍŔŢŰШťƨŰŰĲŰШƽĲũШ
ƽŸƖĬĲŰШŸƓŊĲŰŸůĲŰШŔŰШĬĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊƚƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲЮ 

ÉĦƖĲĲŰĲŰШƻċŰШĤĲĬƖŔŢƻĲŰШĬŔĲШ
ůċċƣƚĦőċƓƓĲũŔŢťĲШŰŸƖůĲŰШĲƖŰƚƣŔŊШ
ŸƻĲƖƚĦőƖŔŢĬĲŰ 
cĲƣШ[ŸŰĬƚШƽŔũШŰŔĲƣШĤĲũĲŊŊĲŰШŔŰШĤĲĬƖŔŢƻĲŰШĬŔĲШĲƖŰƚƣŔŊĲШŰĲŊċƣŔĲƻĲШ
ŔůƓċĦƣШƻĲƖŸŸƖǍċťĲŰШŸƓШĬĲШůċċƣƚĦőċƓƓŔŢЮШ ũƚШĲĲŰШĤĲĬƖŔŢŉШĬŔƣШƣŸĦőШ
ĬŸĲƣЯШťŔĲƚƣШőĲƣШ[ŸŰĬƚШĲƖƻŸŸƖШŸůШőĲƣШĤĲĬƖŔŢŉШƨŔƣШƣĲШƚũƨŔƣĲŰЮШ§ůШ
ĬĲƖŊĲũŔŢťĲШĤĲĬƖŔŢƻĲŰШƣĲШŔĬĲŰƣŔǯĦĲƖĲŰШƽŸƖĬĲŰШĬĲШÖ Ш]ũŸĤċũШ9ŸůƓċĦƣШ
ÂƖŔŰĦŔƓũĲƚШыÖ ]9ÂьШċũƚШůċċƣƚƣċŉШŊĲĤƖƨŔťƣЮ 

§ŰĬĲƖŰĲůŔŰŊĲŰШĬŔĲШŰĲŊċƣŔĲŉШƚĦŸƖĲŰШŸƓШĬĲШÖ ]9ÂШůŸĲƣĲŰШ
ĬŸŸƖŊċċŰƚШťŸƚƣĲŰШůċťĲŰШŸůШƚĦőċĬĲШƣĲШőĲƖƚƣĲũũĲŰЯШŸŰĬĲƖШċŰĬĲƖĲШ
ĬŸŸƖШŢƨƖŔĬŔƚĦőĲШĦũċŔůƚЮШcĲƣШŸƻĲƖƚĦőƖŔŢĬĲŰШƻċŰШĬĲǍĲШŰŸƖůĲŰШőĲĲŉƣШ
ŰċċƚƣШůċċƣƚĦőċƓƓĲũŔŢťĲШĲŰШƖĲƓƨƣċƣŔŸŰĲũĲШŊĲƻŸũŊĲŰШĬƨƚШƻċċťШŸŸťШ
ǯŰċŰĦŔļũĲШŊĲƻŸũŊĲŰЮШ 

fŰШĬĲШŸŰĬĲƖƚƣċċŰĬĲШǯŊƨƨƖШŔƚШƣĲШǍŔĲŰШĬċƣШƓĲƖШĲŔŰĬШΞΜΞΡШŰŔĲƣШŔƚШĤĲũĲŊĬШ
ŔŰШŸŰĬĲƖŰĲůŔŰŊĲŰШůĲƣШƚĦőĲŰĬŔŰŊĲŰШƻċŰШĬĲШÖ Ш]ũŸĤċũШ9ŸůƓċĦƣШ
ÂƖŔŰĦŔƓũĲƚЮШ 

[ŔŊƨƨƖЮΫдЮÂĲƖĦĲŰƣċŊĲЮĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰЮŔŰЮĬĲЮĤĲƨƖƚŊĲŰŸƣĲĲƖĬĲЮƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲЮĬŔĲЮƻŸũĬŸĲŰЮ
ċċŰеЮƖŔƚŔĦŸЮũŸƓĲŰЮŸƓЮƚĦőĲŰĬŔŰŊЮƻċŰеЮŸŉЮŰŔĲƣЮƻŸũĬŸĲŰЮċċŰЮĬĲЮÖ Ю]ũŸĤċũЮ9ŸůƓċĦƣЮ
ÂƖŔŰĦŔƓũĲƚЮёÖ ]9ÂђЮƓĲƖЮĲŔŰĬЮΥΣΥΨдЮ7ŔŢũċŊĲЮfЮĤĲƻċƣЮĲĲŰЮŸƻĲƖǍŔĦőƣЮƻċŰЮĬĲЮĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰЮ
ĬŔĲЮőŔĲƖŸƓЮƽŸƖĬĲŰЮŊĲƣŸĲƣƚƣдЮ7ƖŸŰжЮ~É9f 

ÖŔƣƚũƨŔƣĲŰШƻċŰШĤĲĬƖŔŢƻĲŰШŸůШŰĲŊċƣŔĲƻĲШ
ĲǭĲĦƣĲŰШŸƓШĬĲШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƣőĲůċќƚШƣĲШ
ƻŸŸƖťŸůĲŰ 
cĲƣШ[ŸŰĬƚШőĲĲŉƣШċũƚШĬŸĲũШŸůШĬĲШŰĲŊċƣŔĲƻĲШŔůƓċĦƣШƻċŰШőċċƖШ
ĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰШŸƓШőĲƣШůŔũŔĲƨШĲŰШĬĲШůċċƣƚĦőċƓƓŔŢШƣĲШƻĲƖůŔŢĬĲŰШĲŰШőĲƣШ
ƖŔƚŔĦŸШŸƓШƽċċƖĬĲƻĲƖůŔŰĬĲƖŔŰŊШƣĲШƻŸŸƖťŸůĲŰЮШ?ċċƖŸůШŔƚШĲƖШĲĲŰШ
ŔŰƻĲŰƣċƖŔƚċƣŔĲШŊĲůċċťƣШƻċŰШĬĲШĤĲũċŰŊƖŔŢťƚƣĲШыƓŸƣĲŰƣŔļũĲьШŰĲŊċƣŔĲƻĲШ
ĲǭĲĦƣĲŰШůĲƣШĤĲƣƖĲťťŔŰŊШƣŸƣШĬĲШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƣőĲůċќƚШƻċŰШőĲƣШ
[ŸŰĬƚЮШEĲŰШƻŸŸƖĤĲĲũĬШƻċŰШǍŸѣŰШŰĲŊċƣŔĲŉШĲǭĲĦƣШŔƚШ
ƣċĤċťƚĦŸŰƚƨůƓƣŔĲЮ 

ÅŸťĲŰШĤƖĲŰŊƣШĲƖŰƚƣŔŊĲШƚĦőċĬĲШƣŸĲШċċŰШĬĲШŊĲǍŸŰĬőĲŔĬШĲŰШĬċċƖŸůШ
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?ĲǯŰŔƣŔĲũŔŢƚƣ 
ĦƣŔĲŉШĲŔŊĲŰċċƖƚĦőċƓ 
ĦƣŔĲŉШĲŔŊĲŰċċƖƚĦőċƓШƻĲƖƽŔŢƚƣШŰċċƖШĬĲШĤĲƣƖŸťťĲŰőĲŔĬШĲŰШ
ƻĲƖċŰƣƽŸŸƖĬĲũŔŢťőĲŔĬШƻċŰШĲĲŰШŔŰƻĲƚƣĲĲƖĬĲƖШĤŔŢШőĲƣШĤĲőĲƖĲŰШĲŰШ
ĤĲřŰƻũŸĲĬĲŰШƻċŰШĬĲШыEÉ]рьШƓƖĲƚƣċƣŔĲƚШƻċŰШĲĲŰШĤĲĬƖŔŢŉШƽċċƖŔŰШƽŸƖĬƣШ
ŊĲřŰƻĲƚƣĲĲƖĬЮШcĲƣШőŸƨĬƣШŔŰШĬċƣШĬĲШŔŰƻĲƚƣĲĲƖĬĲƖШŰŔĲƣШċũũĲĲŰШƓċƚƚŔĲŉШ
ƣŸĲťŔŢťƣЯШůċċƖШċĦƣŔĲŉШĬĲĲũŰĲĲůƣШċċŰШĬĲШĤĲƚũƨŔƣƻŸƖůŔŰŊШĲŰШĬĲШ
ƚƣƖċƣĲŊŔĲШƻċŰШőĲƣШĤĲĬƖŔŢŉЮ 

ťťŸŸƖĬШƻċŰШÂċƖŔŢƚ 
EĲŰШŔŰШĬĲĦĲůĤĲƖШΞΜΝΡШŸŰĬĲƖƣĲťĲŰĬĲШŔŰƣĲƖŰċƣŔŸŰċũĲШŸƻĲƖĲĲŰťŸůƚƣШ
ůĲƣШċũƚШĬŸĲũШťũŔůċċƣƻĲƖċŰĬĲƖŔŰŊШƣĲŊĲŰШƣĲШŊċċŰШĲŰШĬĲШŔŰƻĲƚƣĲƖŔŰŊШŔŰШ
ĲĲŰШĬƨƨƖǍċůĲШťŸŸũƚƣŸŉċƖůĲШƣŸĲťŸůƚƣШƣĲШƻĲƖƚŰĲũũĲŰЮШ?ĲШĦĲŰƣƖċũĲШ
ĬŸĲũƚƣĲũũŔŰŊШŔƚШŸůШĬĲШƽĲƖĲũĬƽŔŢĬĲШƚƣŔŢŊŔŰŊШƻċŰШĬĲШƣĲůƓĲƖċƣƨƨƖШƖƨŔůШ
ŸŰĬĲƖШΞШŊƖċĬĲŰШ9ĲũƚŔƨƚШƣĲŰШŸƓǍŔĦőƣĲШƻċŰШőĲƣШƓƖĲрŔŰĬƨƚƣƖŔļũĲШŰŔƻĲċƨШ
ƣĲШőŸƨĬĲŰШĲŰШŸůШĲĲŰШŔŰƚƓċŰŰŔŰŊШƣĲШũĲƻĲƖĲŰШĬŔĲШƣĲůƓĲƖċƣƨƨƖƚƣŔŢŊŔŰŊШ
ƣĲШĤĲƓĲƖťĲŰШƣŸƣШŰŔĲƣШůĲĲƖШĬċŰШΝЯΡШŊƖċĬĲŰЮ 

7ĲũĲŊŊŔŰŊƚĦǃĦũƨƚ 
cĲƣШƓƖŸĦĲƚШƽċċƖĤŔŢШőĲƣШ[ŸŰĬƚШǍŔŢŰШĤĲũĲŊŊŔŰŊƚƚƣƖċƣĲŊŔĲШĤĲƓċċũƣШĲŰШ
ƨŔƣƻŸĲƖƣШŸůШƖĲŰĬĲůĲŰƣШƣĲШŊĲŰĲƖĲƖĲŰШĲŰШċċŰШƣŸĲťŸůƚƣŔŊĲШ
ƓĲŰƚŔŸĲŰƻĲƖƓũŔĦőƣŔŰŊĲŰШƣĲШƻŸũĬŸĲŰЮШ?ŔƣШŸůƻċƣШƻĲƖƚĦőŔũũĲŰĬĲШŉċƚĲŰЯШ
ƽċċƖŸŰĬĲƖШőĲƣШƻċƚƣƚƣĲũũĲŰШƻċŰШĬŸĲũƚƣĲũũŔŰŊĲŰЯШőĲƣШƚĲũĲĦƣĲƖĲŰШƻċŰШ
ĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰЯШőĲƣШůŸŰŔƣŸƖĲŰШƻċŰШĬĲШƓƖĲƚƣċƣŔĲƚШĲŰШőĲƣШƓĲƖŔŸĬŔĲťШ
őĲƖǍŔĲŰШƻċŰШĬĲШƚƣƖċƣĲŊŔĲЮ 

7ĲƚƣрŔŰрĦũċƚƚ 
7ĲƚƣрŔŰрĦũċƚƚШĤĲũĲŊŊĲŰШŔƚШĲĲŰШċċŰƓċťШƽċċƖĤŔŢШƽŸƖĬƣШŊĲƚƣƖĲĲŉĬШŰċċƖШ
őĲƣШƚĲũĲĦƣĲƖĲŰШƻċŰШĬĲШĤĲƚƣШƓƖĲƚƣĲƖĲŰĬĲШĤĲĬƖŔŢƻĲŰШĤŔŰŰĲŰШĲĲŰШ
ĤĲƓċċũĬĲШƚĲĦƣŸƖШŸŉШŔŰĬƨƚƣƖŔĲЮШ7ŔŢШ~é7ШŔƚШőĲƣШĬŸĲũШŸůШƣĲШŔŰƻĲƚƣĲƖĲŰШ
ŔŰШĤĲĬƖŔŢƻĲŰШĬŔĲШŊŸĲĬШƚĦŸƖĲŰШŸƓШőĲƣШŊĲĤŔĲĬШƻċŰШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬЯШ

ůċċƣƚĦőċƓƓĲũŔŢťĲШŔůƓċĦƣШĲŰШĲĲŰШŊŸĲĬШŸŰĬĲƖŰĲůŔŰŊƚĤĲƚƣƨƨƖЮШ?ĲШ
ƚĲũĲĦƣŔĲШƻċŰШŸŰĬĲƖŰĲůŔŰŊĲŰШĬŔĲШŊŸĲĬШƚĦŸƖĲŰШŸƓШ~é7рŊĲĤŔĲĬШƽŸƖĬƣШ
ĤĲƓċċũĬШŸƓШĤċƚŔƚШƻċŰШћEÉ]рƖċƣŔŰŊƚќЮ 

9ũŔůċƣĲШ ĦƣŔŸŰШΝΜΜҼ 
9ũŔůċƣĲШ ĦƣŔŸŰШΝΜΜҼШŔƚШĲĲŰШƽĲƖĲũĬƽŔŢĬĲШĦŸċũŔƣŔĲШƻċŰШůĲĲƖШĬċŰШΡΜΜШ
ŔŰƚƣŔƣƨƣŔŸŰĲũĲШĤĲũĲŊŊĲƖƚШĬŔĲШĬƖƨťШƨŔƣŸĲŉĲŰƣШŸƓШŊƖŸƣĲШƻĲƖƻƨŔũĲŰĬĲШ
ĤĲĬƖŔŢƻĲŰШŸůШċůĤŔƣŔĲƨǍĲШťũŔůċċƣĬŸĲũƚƣĲũũŔŰŊĲŰШƣĲШƚƣĲũũĲŰШĲŰШċĦƣŔĲШ
ƣĲШŸŰĬĲƖŰĲůĲŰШŸůШťũŔůċċƣƻĲƖċŰĬĲƖŔŰŊШƣĲŊĲŰШƣĲШŊċċŰЮ 

9§ΞĲ 
EĲŰШĲĲŰőĲŔĬШƻŸŸƖШĬĲШŔůƓċĦƣШƻċŰШĲĲŰШĤƖŸĲŔťċƚŊċƚЯШċċŰŊĲŊĲƻĲŰШċũƚШ
ĬĲШőŸĲƻĲĲũőĲŔĬШ9§ΞШůĲƣШĲĲŰШĲƕƨŔƻċũĲŰƣШĲǭĲĦƣШŸƓШĬĲШŸƓƽċƖůŔŰŊШ
ƻċŰШĬĲШċċƖĬĲЮШ?ĲШőŸĲƻĲĲũőĲŔĬШ9§ΞШƽŸƖĬƣШŊĲƽŸŸŰũŔŢťШƨŔƣŊĲĬƖƨťƣШŔŰШ
ƣŸŰЮШEĲŰШƣŸŰШŔƚШĲƕƨŔƻċũĲŰƣШċċŰШΝΜΜΜШťŊЮ 

9§ΞрŔŰƣĲŰƚŔƣĲŔƣ 
?ŔƣШŔƚШĲĲŰШůċċƣƚƣċŉШĬŔĲШċċŰŊĲĲŉƣШőŸĲƻĲĲũШ9§ΞрƨŔƣƚƣŸŸƣШĲƖШ
ƓũċċƣƚƻŔŰĬƣШƓĲƖШĲĲŰőĲŔĬШƻċŰШƓƖŸĬƨĦƣŔĲЯШċĦƣŔƻŔƣĲŔƣШŸŉШĲĦŸŰŸůŔƚĦőĲШ
ƽċċƖĬĲЮШcĲƣШƽŸƖĬƣШƻċċťШŊĲĤƖƨŔťƣШŸůШĬĲШůŔũŔĲƨƓƖĲƚƣċƣŔĲƚШƻċŰШ
ĤĲĬƖŔŢƻĲŰШŸŉШƚĲĦƣŸƖĲŰШƣĲШůĲƣĲŰШĲŰШƣĲШƻĲƖŊĲũŔŢťĲŰЮШEĲŰШőŸŊĲШ9§Ξр
ŔŰƣĲŰƚŔƣĲŔƣШŊĲĲŉƣШċċŰШĬċƣШĲƖШƻĲĲũШ9§ΞрƨŔƣƚƣŸŸƣШŔƚШŔŰШƻĲƖőŸƨĬŔŰŊШƣŸƣШĬĲШ
őŸĲƻĲĲũőĲŔĬШŊĲƓƖŸĬƨĦĲĲƖĬĲШŊŸĲĬĲƖĲŰШŸŉШĬŔĲŰƚƣĲŰЮШ 

9ŸŰƣƖŸƻĲƖƚŔļũĲШƽċƓĲŰƚ 
ìċƓĲŰƚШůĲƣШĲĲŰШŸŰĲƻĲŰƖĲĬŔŊШŊƖŸŸƣШĲŰШŰŔĲƣƚŸŰƣǍŔĲŰĬШĲǭĲĦƣШŸƓШ
ĤƨƖŊĲƖƚЯШƚŸůƚШŰŸŊШŢċƖĲŰШŰċĬċƣШĲƖШċċŰШĲĲŰШĦŸŰǰŔĦƣШĲĲŰШĲŔŰĬĲШŔƚШ
ŊĲťŸůĲŰЯШƽŸƖĬĲŰШĬŸŸƖŊċċŰƚШċċŰŊĲůĲƖťƣШċũƚШĦŸŰƣƖŸƻĲƖƚŔĲĲũЮШfŰШĬĲШ
ůĲĲƚƣĲШŊĲƻċũũĲŰШǍŔŢŰШĬŔƣШċŰƣŔƓĲƖƚŸŸŰƚůŔŢŰĲŰЯШťĲƖŰƽċƓĲŰƚЯШ
ĦũƨƚƣĲƖƽċƓĲŰƚЯШĤŔŸũŸŊŔƚĦőĲШĲŰШĦőĲůŔƚĦőĲШƽċƓĲŰƚЯШƻĲƖċƖůĬШ
ƨƖċŰŔƨůШĲŰШůƨŰŔƣŔĲШƻċŰШƽŔƣƣĲШŉŸƚŉŸƖЮШ?ĲШůĲĲƚƣĲШƽċƓĲŰƚШĬŔĲШċũƚШ

ĦŸŰƣƖŸƻĲƖƚŔĲĲũШƽŸƖĬĲŰШŊĲǍŔĲŰШƻċũũĲŰШŸŰĬĲƖШŔŰƣĲƖŰċƣŔŸŰċũĲШ
ƻĲƖĬƖċŊĲŰШǍŸċũƚШőĲƣШƻĲƖĬƖċŊШŸƻĲƖШĦũƨƚƣĲƖůƨŰŔƣŔĲШĲŰШőĲƣШƻĲƖĬƖċŊШŸƻĲƖШ
őĲƣШƻĲƖĤŸĬШŸƓШċŰƣŔƓĲƖƚŸŸŰƚůŔŢŰĲŰЮ 

?ĲШ ĲĬĲƖũċŰĬƚĦőĲШ7ċŰťШы? 7ь 
? 7ШŔƚШĬĲШĦĲŰƣƖċũĲШĤċŰťШƻċŰШ ĲĬĲƖũċŰĬШĲŰШĤĲƽċċťƣШĬĲШǯŰċŰĦŔļũĲШ
ƚƣċĤŔũŔƣĲŔƣЮШ? 7ШƚƣŔůƨũĲĲƖƣШĬƨƨƖǍċċůШĤĲũĲŊŊĲŰШĲŰШůŸĲĬŔŊƣШőĲƣШ
ǯŰċŰĦŔļũĲШŔŰƚƣĲũũŔŰŊĲŰШċċŰШŸůШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬШƣĲШŔŰƣĲŊƖĲƖĲŰШŔŰШőƨŰШ
ĤĲũĲŔĬЮ 

?ŔƖĲĦƣШxĲŰĬŔŰŊ 
?ŔƖĲĦƣШxĲŰĬŔŰŊШŔƚШĲĲŰШƻŸƖůШƻċŰШĤĲũĲŊŊĲŰШƽċċƖĤŔŢШŔŰƻĲƚƣĲĲƖĬĲƖƚШ
ƖĲĦőƣƚƣƖĲĲťƚШũĲŰŔŰŊĲŰШƻĲƖƚƣƖĲťťĲŰШċċŰШĤĲĬƖŔŢƻĲŰЯШǍŸŰĬĲƖШ
ƣƨƚƚĲŰťŸůƚƣШƻċŰШĲĲŰШƣƖċĬŔƣŔŸŰĲũĲШĤċŰťЮШfŰШƓũċċƣƚШƻċŰШŊĲũĬШƣĲШũĲŰĲŰШ
ƻċŰШĲĲŰШĤċŰťЯШťƨŰŰĲŰШĤĲĬƖŔŢƻĲŰШũĲŰŔŰŊĲŰШċċŰŊċċŰШĤŔŢШŔŰĬŔƻŔĬƨĲũĲШ
ĤĲũĲŊŊĲƖƚШŸŉШŉŸŰĬƚĲŰЮШ?ŔƣШĤŔĲĬƣШĤĲĬƖŔŢƻĲŰШůĲĲƖШǰĲǂŔĤŔũŔƣĲŔƣШĲŰШ
ƣŸĲŊċŰŊШƣŸƣШǯŰċŰĦŔĲƖŔŰŊЯШƣĲƖƽŔŢũШĤĲũĲŊŊĲƖƚШƓŸƣĲŰƣŔĲĲũШċċŰƣƖĲťťĲũŔŢťĲШ
ƖĲŰĬĲůĲŰƣĲŰШťƨŰŰĲŰШĤĲőċũĲŰЮ 

?ƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚĬĲƓŸƣ 
EĲŰШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚĬĲƓŸƣШĤŔŢШőǃƓŸƣőĲťĲŰШŔƚШĲĲŰШƖĲŊĲũŔŰŊШƽċċƖůĲĲШ
ĦŸŰƚƨůĲŰƣĲŰШĲǂƣƖċШŊĲũĬШťƨŰŰĲŰШũĲŰĲŰШŸůШőƨŰШƽŸŰŔŰŊШĬƨƨƖǍċůĲƖШ
ƣĲШůċťĲŰЮШ~ĲƣШůċǂŔůċċũШқШΞΡЮΜΜΜШŸŉШΣӖШƻċŰШĬĲШƽŸŰŔŰŊƽċċƖĬĲШ
ťƨŰŰĲŰШǍĲШĤŔŢƻŸŸƖĤĲĲũĬШŔƚŸũċƣŔĲЯШĬƨĤĤĲũШŊũċƚЯШcÅрťĲƣĲũƚЯШ
ƽċƖůƣĲƓŸůƓĲŰШĲŰШǍŸŰŰĲƓċŰĲũĲŰШŔŰƚƣċũũĲƖĲŰЮШcĲƣШĬŸĲũШŔƚШŸůШ
ĲŰĲƖŊŔĲƻĲƖĤƖƨŔťШƣĲШƻĲƖůŔŰĬĲƖĲŰШĲŰШĤŔŢШƣĲШĬƖċŊĲŰШċċŰШőĲƣШťũŔůċċƣЮ 

?ƨƨƖǍċůĲШĤĲŰĦőůċƖťƚ 
?ƨƨƖǍċůĲШĤĲŰĦőůċƖťƚШǍŔŢŰШŔŰĬŔĦĲƚШĬŔĲШĬĲШƓƖĲƚƣċƣŔĲƚШƻċŰШĬƨƨƖǍċůĲШ
ĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰШůĲƣĲŰЮШüĲШĤĲƚƣċċŰШƨŔƣШǯŰċŰĦŔļũĲШŔŰƚƣƖƨůĲŰƣĲŰШƻċŰШ
ĤĲĬƖŔŢƻĲŰШĬŔĲШƻŸũĬŸĲŰШċċŰШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚĦƖŔƣĲƖŔċЮШ7ĲũĲŊŊĲƖƚШ



 

 
 
ΝШ҇ШuĲƖŰƓƨŰƣĲŰШѼШ
ƻŸŸƖƨŔƣĤũŔť 

 
 
ΞШ҇Ш~é7ШŸƻĲƖƣƨŔŊŔŰŊĲŰШѼШ
ċċŰƓċť 

 
 
ΟШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШШ
ĤƖŸĲŔťċƚŊċƚƖĲĬƨĦƣŔĲ 

 
 
ΠШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƣőĲůċќƚ 

 
 
ΡШ҇Ш~é7рŔŰƣĲŊƖċƣŔĲШѼШ
ċĦƣŔĲŉШĲŔŊĲŰċċƖƚĦőċƓ 

 
 
ΣШ҇ШÉĦƖĲĲŰŔŰŊШѼШ
ƨŔƣƚũƨŔƣŔŰŊĲŰ 

 
 
ΤШ҇Ш?ĲǯŰŔƣŔĲũŔŢƚƣ 

 
 
ΥШ҇Ш7ŔŢũċŊĲŰ 

 

 
ѣÉƣŔĦőƣŔŰŊШĬĲШÉċůĲŰƽĲƖťŔŰŊѣШÂĲŰƚŔŸĲŰŉŸŰĬƚШƻŸŸƖШőĲƣШÉũċŊĲƖƚĤĲĬƖŔŢŉШ҇ШШsċċƖƻĲƖƚũċŊШéĲƖċŰƣƽŸŸƖĬШ7ĲũĲŊŊĲŰШΞΜΞΡ               ΞΡ 

ŊĲĤƖƨŔťĲŰШǍĲШŸůШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬШŔŰШőƨŰШĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰШƣĲШŔŰƣĲŊƖĲƖĲŰШĲŰШ
ƣĲШƻĲƖŊĲũŔŢťĲŰШůĲƣШƣƖċĬŔƣŔŸŰĲũĲШŔŰĬŔĦĲƚЮ 

?ƨƨƖǍċůĲШŸĤũŔŊċƣŔĲƚ 
?ƨƨƖǍċůĲШŸĤũŔŊċƣŔĲƚШыŸŸťШĤĲťĲŰĬШċũƚШƚƨƚƣċŔŰċĤũĲШĤŸŰĬƚьШŸůƻċƣƣĲŰШ
ƣЮŸЮƻЮШŊƖŸĲŰĲШŸĤũŔŊċƣŔĲƚШĲĲŰШĤƖĲĬĲƖШƚĦċũċШċċŰШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚĬŸĲũĲŰЮШ ċċƚƣШůŔũŔĲƨċƚƓĲĦƣĲŰШťƨŰŰĲŰШĬĲШ
ŸƓĤƖĲŰŊƚƣĲŰШƻċŰШĬƨƨƖǍċůĲШŸĤũŔŊċƣŔĲƚШŸŸťШƽŸƖĬĲŰШŊĲĤƖƨŔťƣШƻŸŸƖШ
ƚŸĦŔċũĲШƓƖŸŢĲĦƣĲŰЯШǍŸċũƚШőĲƣШĤĲƻŸƖĬĲƖĲŰШƻċŰШƚŸĦŔċũĲШŔŰĦũƨƚŔĲЯШőĲƣШ
ƻĲƖĤĲƣĲƖĲŰШƻċŰШĬĲШƣŸĲŊċŰŊШƣŸƣШŸŰĬĲƖƽŔŢƚШĲŰШŊĲǍŸŰĬőĲŔĬƚǍŸƖŊШĲŰШőĲƣШ
ĤĲƻŸƖĬĲƖĲŰШƻċŰШŊĲŰĬĲƖŊĲũŔŢťőĲŔĬЮШ 

EŰŊċŊĲůĲŰƣ 
cĲƣШƚƣƖĲƻĲŰШŸůШőĲƣШŊĲĬƖċŊШƻċŰШĲĲŰШŸŰĬĲƖŰĲůŔŰŊШƣĲШĤĲřŰƻũŸĲĬĲŰШ
ƽċċƖŔŰШĲĲŰШŉŸŰĬƚШĤĲũĲŊƣШůĲƣШċũƚШĬŸĲũШĬĲШƽĲƖťƽŔŢǍĲŰШŸƓШőĲƣШŊĲĤŔĲĬШ
ƻċŰШůŔũŔĲƨЯШůċċƣƚĦőċƓƓŔŢШĲŰоŸŉШĤĲƚƣƨƨƖШыEÉ]ьШƣĲШƻĲƖĤĲƣĲƖĲŰЮШüŸШťċŰШ
ĲƖШůĲƣШĬĲШƖċċĬШƻċŰШĤĲƚƣƨƨƖШĲĲŰШŊĲƚƓƖĲťШƽŸƖĬĲŰШċċŰŊĲŊċċŰШŸƻĲƖШ
őĲƣШƻĲƖĤĲƣĲƖĲŰШƻċŰШĬĲШċƖĤĲŔĬƚŸůƚƣċŰĬŔŊőĲĬĲŰШĤŔŢШĬĲШĤĲƽƨƚƣĲШ
ŸŰĬĲƖŰĲůŔŰŊЮ 

EÉ] 
EÉ]ШŔƚШĬĲШEŰŊĲũƚĲШċŉťŸƖƣŔŰŊШƻŸŸƖШŉċĦƣŸƖĲŰШŸƓШőĲƣШŊĲĤŔĲĬШƻċŰШůŔũŔĲƨЯШ
ůċċƣƚĦőċƓƓŔŢШĲŰШĤĲƚƣƨƨƖШыĲŰƻŔƖŸŰůĲŰƣċũЯШƚŸĦŔċũШѼШŊŸƻĲƖŰċŰĦĲьЮШ
ċŰШĬĲШőċŰĬШƻċŰШĬŔĲШĬƖŔĲШĦĲŰƣƖċũĲШŉċĦƣŸƖĲŰШƽŸƖĬƣШĬŸŸƖŊċċŰƚШĬĲШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬШƻċŰШĬĲШċĦƣŔƻŔƣĲŔƣĲŰШƻċŰШĲĲŰШŸŰĬĲƖŰĲůŔŰŊШŸŉШƻċŰШĲĲŰШ
ĤĲũĲŊŊŔŰŊШĤĲŸŸƖĬĲĲũĬЮ 

EÉ]рƖċƣŔŰŊƚ 
?ĲШEÉ]рƖċƣŔŰŊШŔƚШĲĲŰШƚǃƚƣĲůċƣŔĲťШƽċċƖĤŔŢШĲĲŰШĬċƣċũĲƻĲƖċŰĦŔĲƖШыŔŰШ
ĬŔƣШŊĲƻċũШ~É9fШEÉ]ШÅĲƚĲċƖĦőьШĤĲĬƖŔŢƻĲŰШĤĲŸŸƖĬĲĲũƣШŸƓШőƨŰШ~é7р
ĤĲũĲŔĬШĲŰШƨŔƣƻŸĲƖŔŰŊШĬċċƖƻċŰЮШ?ĲǍĲШĤĲŸŸƖĬĲũŔŰŊШũĲƻĲƖƣШĲĲŰШƚĦŸƖĲШ
ыћƖċƣŔŰŊќьШŸƓЮШ?ĲШƚĦŸƖĲШ ШŔƚШĬĲШőŸŸŊƚƣШůŸŊĲũŔŢťĲШƖċƣŔŰŊЯШ999ШĬĲШ
ũċċŊƚƣШůŸŊĲũŔŢťĲШƖċƣŔŰŊЮ 

[ŔĬƨĦŔċŔƖШƻĲƖůŸŊĲŰƚĤĲőĲĲƖĬĲƖ 
cĲƣШǯĬƨĦŔċŔƖШƻĲƖůŸŊĲŰƚĤĲőĲĲƖШƻċŰШőĲƣШ[ŸŰĬƚШŔƚШƨŔƣĤĲƚƣĲĲĬШċċŰШ
éċŰШxċŰƚĦőŸƣШuĲůƓĲŰЮШüŔŢШċĬƻŔƚĲƖĲŰШĲŰШŔŰƣĲŊƖĲƖĲŰШċũũĲШċƚƓĲĦƣĲŰШ
ƻċŰШƻĲƖůŸŊĲŰƚĤĲőĲĲƖШǍŸċũƚШőĲƣШŸƓƚƣĲũũĲŰШƻċŰШĬĲШ
ĤĲũĲŊŊŔŰŊƚƚƣƖċƣĲŊŔĲЯШőĲƣШƚċůĲŰƚƣĲũũĲŰШƻċŰШĬĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊƚůŔǂШĲŰШőĲƣШ
ċĦƣŔĲŉШĤĲőĲƖĲŰШŸŉШƨŔƣĤĲƚƣĲĬĲŰШƻċŰШƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲƚЮ 

]ÅEÉ7 
]ÅEÉ7Шы]ũŸĤċũШÅĲċũШEƚƣċƣĲШÉƨƚƣċŔŰċĤŔũŔƣǃШ7ĲŰĦőůċƖťьШŔƚШĲĲŰШ
ŸŰċŉőċŰťĲũŔŢťĲШĤĲŰĦőůċƖťШыƖĲŉĲƖĲŰƣŔĲрŔŰĬĲǂьШĬŔĲШƻċƚƣŊŸĲĬŉŸŰĬƚĲŰШ
ĲŰШрƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲƚШƽĲƖĲũĬƽŔŢĬШĤĲŸŸƖĬĲĲũƣШĲŰШƻĲƖŊĲũŔŢťƣШŸƓШőƨŰШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƓƖĲƚƣċƣŔĲƚЮШ?ĲШĤĲŰĦőůċƖťШŊĲĲŉƣШŔŰǍŔĦőƣШŔŰШőŸĲШĬĲШ
ƻĲƖůŸŊĲŰƚĤĲőĲĲƖĬĲƖЯШŸŉШĤŔŢƻŸŸƖĤĲĲũĬШĬĲШũŸťċũĲШĤĲőĲĲƖĬĲƖШƻċŰШĲĲŰШ
ƽŔŰťĲũĦĲŰƣƖƨůЯШŸůŊċċƣШůĲƣШůŔũŔĲƨрЯШƚŸĦŔċũĲШĲŰШĤĲƚƣƨƨƖũŔŢťĲШ
ċƚƓĲĦƣĲŰЮШ§ƓШĤċƚŔƚШƻċŰШĬĲШ]ÅEÉ7рƚĦŸƖĲШťċŰШĲƖШĲĲŰШŊŸĲĬĲШ
ƻĲƖŊĲũŔŢťŔŰŊШƽŸƖĬĲŰШŊĲůċċťƣШƣƨƚƚĲŰШƻĲƖƚĦőŔũũĲŰĬĲШ
ƻċƚƣŊŸĲĬĤĲũĲŊŊŔŰŊƚŉŸŰĬƚĲŰЮШcŸĲШőŸŊĲƖШĬĲШ]ÅEÉ7ШƚĦŸƖĲЯШőŸĲШ
ĬƨƨƖǍċůĲƖШőĲƣШ[ŸŰĬƚЮ 

]ŸĲĬШŸŰĬĲƖŰĲůŔŰŊƚĤĲƚƣƨƨƖ 
§ŸťШƽĲũШĤĲťĲŰĬШċũƚШĦŸƖƓŸƖċƣĲШŊŸƻĲƖŰċŰĦĲЯШƻĲƖƽŔŢƚƣШŰċċƖШőĲƣШŊĲőĲĲũШ
ƻċŰШƖĲŊĲũƚЯШƓƖŸĦĲƚƚĲŰШĲŰШƚƣƖƨĦƣƨƖĲŰШĬŔĲШƽŸƖĬĲŰШŊĲĤƖƨŔťƣШŸůШĲĲŰШ
ĤĲĬƖŔŢŉШĲǭĲĦƣŔĲŉШĲŰШƻĲƖċŰƣƽŸŸƖĬШƣĲШũĲŔĬĲŰШĲŰШƣĲШĤĲőĲƖĲŰЮШfŰШĬĲШ
ĦŸŰƣĲǂƣШƻċŰШEÉ]ШƻĲƖƽŔŢƚƣШőĲƣШŰċċƖШĬĲШůċŰŔĲƖШƽċċƖŸƓШĲĲŰШĤĲĬƖŔŢŉШǍŔŢŰШ
ĤĲƚƣƨƨƖũŔŢťĲШƓƖŸĦĲƚƚĲŰШĲŰШƚƣƖƨĦƣƨƖĲŰШŔŰǍĲƣШŸůШŸƓШĲĲŰШĲƣőŔƚĦőĲЯШ
ƻĲƖċŰƣƽŸŸƖĬĲШĲŰШĬƨƨƖǍċůĲШůċŰŔĲƖШƣĲШŸƓĲƖĲƖĲŰЮШ?ŔƣШŸůƻċƣШŸŰĬĲƖШ
ċŰĬĲƖĲШőĲƣШƽċċƖĤŸƖŊĲŰШƻċŰШƣƖċŰƚƓċƖċŰƣŔĲШĲŰШŔŰƣĲŊƖŔƣĲŔƣШŔŰШ
ĤĲƚũƨŔƣƻŸƖůŔŰŊЯШőĲƣШĤĲƚĦőĲƖůĲŰШƻċŰШĬĲШĤĲũċŰŊĲŰШƻċŰШċũũĲШ
ĤĲũċŰŊőĲĤĤĲŰĬĲŰЯШőĲƣШƚƣŔůƨũĲƖĲŰШƻċŰШĬŔƻĲƖƚŔƣĲŔƣШĲŰШŔŰĦũƨƚŔĲШ
ĤŔŰŰĲŰШĬĲШŸƖŊċŰŔƚċƣŔĲЯШĲŰШőĲƣШċċŰŰĲůĲŰШƻċŰШĲǭĲĦƣŔĲƻĲШ
ůĲĦőċŰŔƚůĲŰШŸůШƖŔƚŔĦŸѣƚШƣĲШĤĲőĲƖĲŰШĲŰШŰċũĲƻŔŰŊШƻċŰШƖĲŊĲũŊĲƻŔŰŊШ
ƣĲШƽċċƖĤŸƖŊĲŰЮ 

]ƖŸĲŰĲШŸĤũŔŊċƣŔĲƚ 
EĲŰШŊƖŸĲŰĲШŸĤũŔŊċƣŔĲШŔƚШĲĲŰШǯŰċŰĦŔĲĲũШŔŰƚƣƖƨůĲŰƣШĬċƣШƽŸƖĬƣШ
ƨŔƣŊĲŊĲƻĲŰШĬŸŸƖШĤĲĬƖŔŢƻĲŰЯШŸƻĲƖőĲĬĲŰШŸŉШċŰĬĲƖĲШŸƖŊċŰŔƚċƣŔĲƚШŸůШ
ƚƓĲĦŔǯĲťШƣĲШƽŸƖĬĲŰШŊĲĤƖƨŔťƣШƻŸŸƖШŊƖŸĲŰĲШƓƖŸŢĲĦƣĲŰЮ 

?ĲШŸƓĤƖĲŰŊƚƣĲŰШƻċŰШĲĲŰШŊƖŸĲŰĲШŸĤũŔŊċƣŔĲШƽŸƖĬĲŰШŊĲĤƖƨŔťƣШŸůШ
ƚƓĲĦŔǯĲťĲШŊƖŸĲŰĲШƓƖŸŢĲĦƣĲŰШƣĲШǯŰċŰĦŔĲƖĲŰЯШǍŸċũƚШőĲƖŰŔĲƨƽĤċƖĲШ
ĲŰĲƖŊŔĲƓƖŸŢĲĦƣĲŰЯШĲŰĲƖŊŔĲрĲǭŔĦŔļŰƣŔĲрŔŰŔƣŔċƣŔĲƻĲŰЯШƽċƣĲƖĤĲőĲĲƖШĲŰШ
ťũŔůċċƣċĬċƓƣċƣŔĲƓƖŸŢĲĦƣĲŰЮШ?ŸŸƖШƣĲШŔŰƻĲƚƣĲƖĲŰШŔŰШŊƖŸĲŰĲШŸĤũŔŊċƣŔĲƚШ
ťƨŰŰĲŰШŔŰƻĲƚƣĲĲƖĬĲƖƚШĤŔŢĬƖċŊĲŰШċċŰШĲĲŰШĬƨƨƖǍċůĲƖĲШƣŸĲťŸůƚƣЮ 

xċŰĬĲŰĤĲũĲŔĬ 
cĲƣШ[ŸŰĬƚШőĲĲŉƣШĲĲŰШũċŰĬĲŰĤĲũĲŔĬШŸƓŊĲƚƣĲũĬШŸůШĬĲШĤĲƣƖŸťťĲŰőĲŔĬШ
ĤŔŢШŰĲŊċƣŔĲƻĲШŔůƓċĦƣШŸƓШEÉ]рŉċĦƣŸƖĲŰШƣĲШĤĲőĲĲƖƚĲŰЮШ?ŔƣШĤĲũĲŔĬШ
őĲĲŉƣШċũƚШĬŸĲũШŸůШĦŸŰƣƖŸƻĲƖƚŔļũĲШũċŰĬĲŰШƣĲШŔĬĲŰƣŔǯĦĲƖĲŰШƽċċƖШőĲƣШ
[ŸŰĬƚШŰŔĲƣШŔŰШƽŔũũĲŰШĤĲũĲŊŊĲŰЮШcĲƣШũċŰĬĲŰĤĲũĲŔĬШŔƚШĲĲŰШċċŰƻƨũũŔŰŊШ
ŸƓШĬĲШƚċŰĦƣŔĲũŔŢƚƣЯШĬŔĲШĤĲƚƣċċƣШƨŔƣШǯŰċŰĦŔļũĲШŔŰƚƣƖƨůĲŰƣĲŰШ
ƨŔƣŊĲŊĲƻĲŰШĬŸŸƖШũċŰĬĲŰШƽċċƖƻŸŸƖШĬĲШEÖШŸŉШĬĲШé ШĲĲŰШƽĲƣƣĲũŔŢťШ
ĤĲƚũƨŔƣШƣŸƣШőċŰĬĲũƚĲůĤċƖŊŸШőĲĲŉƣШċŉŊĲŊĲƻĲŰЮ 

~é7 
~ċċƣƚĦőċƓƓĲũŔŢťШéĲƖċŰƣƽŸŸƖĬШ7ĲũĲŊŊĲŰЮШfŰШĬŔƣШĬŸĦƨůĲŰƣШƽŸƖĬĲŰШ
ĬĲШĤĲŊƖŔƓƓĲŰШ~é7ЯШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬШĲŰШEÉ]ШċŉƽŔƚƚĲũĲŰĬШŊĲĤƖƨŔťƣЯШ
ůċċƖШǍĲШőĲĤĤĲŰШĬĲǍĲũŉĬĲШĤĲƣĲťĲŰŔƚЮ 

~é7рŔŰƣĲŊƖċƣŔĲ 
§ŰĬĲƖШĬĲШŔŰƣĲŊƖċƣŔĲШƻċŰШ~é7ШƽŸƖĬƣШŔŰШőĲƣШċũŊĲůĲĲŰШőĲƣШůĲĲƽĲŊĲŰШ
ƻċŰШыƖŔƚŔĦŸьŉċĦƣŸƖĲŰШŸƓШőĲƣШŊĲĤŔĲĬШƻċŰШůŔũŔĲƨЯШůċċƣƚĦőċƓƓŔŢШĲŰШ
ĤĲƚƣƨƨƖШŔŰШǯŰċŰĦŔļũĲШċŰċũǃƚĲƚШĲŰШĤĲƚũƨŔƣƻŸƖůŔŰŊШƻĲƖƚƣċċŰЯШŰċċƚƣШ
ĬĲШǯŰċŰĦŔļũĲШƖŔƚŔĦŸŉċĦƣŸƖĲŰЯШůĲƣШċũƚШĬŸĲũШĬĲШƖĲļũĲШƽċċƖĬĲШƻċŰШĲĲŰШ
ĤĲƓċċũĬĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊШƣĲШĤĲŸŸƖĬĲũĲŰШĲŰШĬĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊƚƖĲƚƨũƣċƣĲŰШƣĲШ
ƻĲƖƚƣĲƖťĲŰЮШcĲƣШĤĲƽċťĲŰШƻċŰШĲŰШƖċƓƓŸƖƣĲƖĲŰШŸƻĲƖШĬĲƖŊĲũŔŢťĲШ
ƖŔƚŔĦŸќƚШŔŰШĲĲŰШƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲШťċŰШĲƻĲŰĲĲŰƚШƣŸƣШĬŔĲШŔŰƣĲŊƖċƣŔĲШĤĲőŸƖĲŰЮ 



 

 
 
ΝШ҇ШuĲƖŰƓƨŰƣĲŰШѼШ
ƻŸŸƖƨŔƣĤũŔť 

 
 
ΞШ҇Ш~é7ШŸƻĲƖƣƨŔŊŔŰŊĲŰШѼШ
ċċŰƓċť 

 
 
ΟШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШШ
ĤƖŸĲŔťċƚŊċƚƖĲĬƨĦƣŔĲ 

 
 
ΠШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƣőĲůċќƚ 

 
 
ΡШ҇Ш~é7рŔŰƣĲŊƖċƣŔĲШѼШ
ċĦƣŔĲŉШĲŔŊĲŰċċƖƚĦőċƓ 

 
 
ΣШ҇ШÉĦƖĲĲŰŔŰŊШѼШ
ƨŔƣƚũƨŔƣŔŰŊĲŰ 

 
 
ΤШ҇Ш?ĲǯŰŔƣŔĲũŔŢƚƣ 

 
 
ΥШ҇Ш7ŔŢũċŊĲŰ 

 

 
ѣÉƣŔĦőƣŔŰŊШĬĲШÉċůĲŰƽĲƖťŔŰŊѣШÂĲŰƚŔŸĲŰŉŸŰĬƚШƻŸŸƖШőĲƣШÉũċŊĲƖƚĤĲĬƖŔŢŉШ҇ШШsċċƖƻĲƖƚũċŊШéĲƖċŰƣƽŸŸƖĬШ7ĲũĲŊŊĲŰШΞΜΞΡ               ΞΣ 

~é7рĤĲũĲŔĬ 
fŰШĬŔƣШĬŸĦƨůĲŰƣШƚƣċċƣШĤĲƚĦőƖĲƻĲŰШőŸĲШŸůШƽŸƖĬƣШŊĲŊċċŰШůĲƣШ
ůċċƣƚĦőċƓƓĲũŔŢťШƻĲƖċŰƣƽŸŸƖĬШĤĲũĲŊŊĲŰЮШcĲƣШĤĲũĲŔĬƚĬŸĦƨůĲŰƣШŔƚШƣĲШ
ƻŔŰĬĲŰШŔŰШĬĲШƻŸũŊĲŰĬĲШũŔŰťаШ~é7рĤĲũĲŔĬЮ 

 ĲƣШǍĲƖŸ 
 ĲƣШǍĲƖŸШŔƚШĬĲШĤĲŰċůŔŰŊШƻċŰШĲĲŰШƚŔƣƨċƣŔĲШƽċċƖŔŰШĬĲШƨŔƣƚƣŸŸƣШƻċŰШ
ƽĲƖĲũĬƽŔŢĬĲШĤƖŸĲŔťċƚŊċƚƚĲŰШĬŸŸƖШůĲŰƚĲũŔŢťĲШċĦƣŔƻŔƣĲŔƣШŔŰШ
ĲƻĲŰƽŔĦőƣШŔƚШůĲƣШĬĲШőŸĲƻĲĲũőĲŔĬШĬŔĲШƽŸƖĬƣШƻĲƖƽŔŢĬĲƖĬШƨŔƣШĬĲШ
ċƣůŸƚŉĲĲƖЮШfŰШǍŸќŰШĲůŔƚƚŔĲŰĲƨƣƖċũĲШƚŔƣƨċƣŔĲШŔƚШĲƖШŰŸŊШċũƣŔŢĬШƚƓƖċťĲШ
ƻċŰШĬĲШƨŔƣƚƣŸŸƣШƻċŰШ9§ΞЯШůċċƖШƽŸƖĬƣШĲƖШĲĲŰШŊĲũŔŢťĲШőŸĲƻĲĲũőĲŔĬШ
ťŸŸũƚƣŸŉШƨŔƣШĬĲШċƣůŸƚŉĲĲƖШŊĲőċċũĬШċũƚШĲƖŔŰШƽŸƖĬƣШŊĲƓŸůƓƣЮШcĲƣШ
ƖĲƚƨũƣċċƣаШŰƨũШƣŸĲŰċůĲШƻċŰШĬĲШŰĲƣƣŸрƨŔƣƚƣŸŸƣЮШ?ċƣШťċŰШƽŸƖĬĲŰШ
ŊĲƖĲċũŔƚĲĲƖĬШĬŸŸƖШĲŰĲƖǍŔŢĬƚШĬĲШĲůŔƚƚŔĲƚШƣĲШƻĲƖũċŊĲŰШĲŰШċŰĬĲƖǍŔŢĬƚШ
ĲůŔƚƚŔĲƚШƣĲШĦŸůƓĲŰƚĲƖĲŰШĬŸŸƖШċĦƣŔƻŔƣĲŔƣĲŰШċũƚШőĲƖĤĲĤŸƚƚŔŰŊШŸŉШĬĲШ
ŸƓƻċŰŊШƻċŰШ9§ΞЮ 

ÂċƖŔƚШ ũŔŊŰĲĬШ7ĲŰĦőůċƖť 
?ĲШÂċƖŔƚШ ũŔŊŰĲĬШ7ĲŰĦőůċƖťШыÂ 7ьШŔƚШĲĲŰШůċċƣƚƣċŉШĬŔĲШťċŰШƽŸƖĬĲŰШ
ŊĲĤƖƨŔťƣШŸůШĬĲШƓƖĲƚƣċƣŔĲƚШƻċŰШĤĲũĲŊŊŔŰŊƚƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲƚШƣĲШ
ĤĲŸŸƖĬĲũĲŰШŸƓШőƨŰШŰċũĲƻŔŰŊШƻċŰШĬĲШĬŸĲũƚƣĲũũŔŰŊĲŰШƻċŰШőĲƣШ
uũŔůċċƣċťťŸŸƖĬШƻċŰШÂċƖŔŢƚЮШ 

?ĲШÂ 7ШőċŰƣĲĲƖƣШĲĲŰШůĲƣőŸĬŸũŸŊŔĲШĬŔĲШŔƚШŊĲĤċƚĲĲƖĬШŸƓШĬĲШ
ĲůŔƚƚŔĲƖĲĬƨĦƣŔĲĬŸĲũƚƣĲũũŔŰŊĲŰШƻċŰШőĲƣШuũŔůċċƣċťťŸŸƖĬШƻċŰШÂċƖŔŢƚЮШ
cĲƣШƚƣċƖƣƓƨŰƣШƻċŰШőĲƣШÂ 7рĲůŔƚƚŔĲƖĲĬƨĦƣŔĲƣƖċŢĲĦƣШƽŸƖĬƣШĤĲƓċċũĬШ
ċċŰШĬĲШőċŰĬШƻċŰШĬĲШċƚƚĲƣċũũŸĦċƣŔĲШƻċŰШĬĲШĤĲƨƖƚŊĲŰŸƣĲĲƖĬĲШ
ĤĲũĲŊŊŔŰŊƚƓŸƖƣĲŉĲƨŔũũĲШƓĲƖШƨũƣŔůŸШΞΜΝΦЮШfŰШőĲƣШĲĲƖƚƣĲШŢċċƖШыΞΜΞΜьШ
ĤĲƻċƣШĬĲШÂ 7ШĲĲŰШƖĲĬƨĦƣŔĲШƻċŰШΡΜӖЮШéĲƖƻŸũŊĲŰƚШťĲŰƣШőĲƣШƣƖċŢĲĦƣШ
ĲĲŰШƻĲƖĬĲƖĲШĲůŔƚƚŔĲƖĲĬƨĦƣŔĲШƻċŰШΤӖШƓĲƖШŢċċƖШƣŸƣШĲŰШůĲƣШΞΜΡΜЮШ 

ÂċƖƣŰĲƖƚőŔƓШŉŸƖШ9ċƖĤŸŰШ ĦĦŸƨŰƣŔŰŊШ[ŔŰċŰĦŔċũƚШ 
ÂċƖƣŰĲƖƚőŔƓШŉŸƖШ9ċƖĤŸŰШ ĦĦŸƨŰƣŔŰŊШ[ŔŰċŰĦŔċũƚШыÂ9 [ьШŔƚШĲĲŰШ
ŔŰƣĲƖŰċƣŔŸŰċċũШƚċůĲŰƽĲƖťŔŰŊƚƻĲƖĤċŰĬШƻċŰШǯŰċŰĦŔļũĲШŔŰƚƣĲũũŔŰŊĲŰШ

ĬċƣШĲĲŰШƨŰŔŉŸƖůĲШƚƣċŰĬċċƖĬШőĲĲŉƣШŸŰƣƽŔťťĲũĬШƻŸŸƖШőĲƣШůĲƣĲŰШĲŰШ
ƖċƓƓŸƖƣĲƖĲŰШƻċŰШĤƖŸĲŔťċƚŊċƚĲůŔƚƚŔĲƚШĬŔĲШƚċůĲŰőċŰŊĲŰШůĲƣШ
ǯŰċŰĦŔļũĲШċĦƣŔƻŔƣĲŔƣĲŰЯШǍŸċũƚШĤĲũĲŊŊŔŰŊĲŰЮШcĲƣШÂ9 [ȤƖċċůƽĲƖťШ
ĤŔĲĬƣШĲĲŰШĦŸŰƚŔƚƣĲŰƣĲШĲŰШƣƖċŰƚƓċƖċŰƣĲШůĲƣőŸĬŔĲťШƻŸŸƖШőĲƣШ
ĤĲƖĲťĲŰĲŰШƻċŰШǍŸŊĲŰŸĲůĬĲШŊĲǯŰċŰĦŔĲƖĬĲШĲůŔƚƚŔĲƚШĲŰШ
ŸŰĬĲƖƚƣĲƨŰƣШǯŰċŰĦŔļũĲШŔŰƚƣĲũũŔŰŊĲŰШĤŔŢШőĲƣШŔŰǍŔĦőƣĲũŔŢťШůċťĲŰШĲŰШ
ƚƣƨƖĲŰШƻċŰШőƨŰШťũŔůċċƣŔůƓċĦƣЮ 

Åìf 
ÅĲċũрìŸƖũĬШfůƓċĦƣШŔŰĬŔĦċƣŸƖĲŰШƻĲƖƽŔŢǍĲŰШŰċċƖШĬĲШůĲĲƣĤċƖĲШ
ĲǭĲĦƣĲŰШĬŔĲШĲĲŰШŔŰƻĲƚƣĲƖŔŰŊШőĲĲŉƣШŸƓШĬĲШƚċůĲŰũĲƻŔŰŊЯШőĲƣШůŔũŔĲƨШĲŰШ
ċŰĬĲƖĲШĤĲũċŰŊƖŔŢťĲШċƚƓĲĦƣĲŰШƻċŰШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬЮШcĲƣШŊċċƣШƻĲƖĬĲƖШ
ĬċŰШċũũĲĲŰШǯŰċŰĦŔĲĲũШƖĲŰĬĲůĲŰƣШĲŰШƖŔĦőƣШǍŔĦőШŸƓШƓŸƚŔƣŔĲƻĲШ
ƻĲƖċŰĬĲƖŔŰŊĲŰШĬŔĲШƽŸƖĬĲŰШŊĲƖĲċũŔƚĲĲƖĬШĬŸŸƖШŔŰƻĲƚƣĲƖŔŰŊĲŰЮШÅĲċũр
ìŸƖũĬШfůƓċĦƣШŔŰĬŔĦċƣŸƖĲŰШťƨŰŰĲŰШǍŔĦőШĤŔŢƻŸŸƖĤĲĲũĬШƖŔĦőƣĲŰШŸƓШőĲƣШ
ƻĲƖůŔŰĬĲƖĲŰШƻċŰШĬĲШ9§ΞрƨŔƣƚƣŸŸƣЯШőĲƣШĤĲƻŸƖĬĲƖĲŰШƻċŰШƚŸĦŔċũĲШ
ŊĲũŔŢťőĲŔĬЯШőĲƣШŸŰĬĲƖƚƣĲƨŰĲŰШƻċŰШĬƨƨƖǍċůĲШĲŰĲƖŊŔĲƓƖŸŢĲĦƣĲŰШŸŉШőĲƣШ
ĦƖĲļƖĲŰШƻċŰШƽĲƖťŊĲũĲŊĲŰőĲŔĬШŔŰШċĦőƣĲƖŊĲƚƣĲũĬĲШŊĲĤŔĲĬĲŰЮШ 

É?]ќƚ 
É?]ќƚЯШŸŉƣĲƽĲũШÉƨƚƣċŔŰċĤũĲШ?ĲƻĲũŸƓůĲŰƣШ]ŸċũƚЯШǍŔŢŰШΝΤШĬŸĲũĲŰШĬŔĲШ
ǍŔŢŰШŸƓŊĲƚƣĲũĬШĬŸŸƖШĬĲШéĲƖĲŰŔŊĬĲШ ċƣŔĲƚШŸůШƽĲƖĲũĬƽŔŢĬĲШ
ƨŔƣĬċŊŔŰŊĲŰШċċŰШƣĲШƓċťťĲŰЮШ?ĲǍĲШĬŸĲũĲŰШƚƣƖĲƻĲŰШŰċċƖШĲĲŰШ
ĬƨƨƖǍċůĲШƣŸĲťŸůƚƣШƻŸŸƖШŔĲĬĲƖĲĲŰЯШƽċċƖĤŔŢШƣőĲůċѣƚШǍŸċũƚШ
ċƖůŸĲĬĲĤĲƚƣƖŔŢĬŔŰŊЯШŊĲŰĬĲƖŊĲũŔŢťőĲŔĬЯШťũŔůċċƣċĦƣŔĲШĲŰШŊŸĲĬĲШ
ŊĲǍŸŰĬőĲŔĬШĲŰШƽĲũǍŔŢŰШĦĲŰƣƖċċũШƚƣċċŰЮШüĲШĬŔĲŰĲŰШċũƚШƖŔĦőƣũŔŢŰĲŰШĲŰШ
ƚƣŔůƨũĲƖĲŰШũċŰĬĲŰЯШŸƖŊċŰŔƚċƣŔĲƚШĲŰШŔŰĬŔƻŔĬƨĲŰШŸůШċĦƣŔĲШƣĲШ
ŸŰĬĲƖŰĲůĲŰШĲŰШĤŔŢШƣĲШĬƖċŊĲŰШċċŰШĲĲŰШĤĲƣĲƖĲШƽĲƖĲũĬШƻŸŸƖШőƨŔĬŔŊĲШĲŰШ
ƣŸĲťŸůƚƣŔŊĲШŊĲŰĲƖċƣŔĲƚЮ 

É?]рůċċƣƽĲƖťŔŰĬŔĦĲƚ 
?ŔƣШǍŔŢŰШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚŔŰĬŔĦĲƚШƚƓĲĦŔǯĲťШŊĲƖŔĦőƣШŸƓШÉ?]ќƚЮШEĲŰШ
ĤŔŢĬƖċŊĲШċċŰШÉ?]ќƚШŔƚШĲĲŰШƻċŰШĬĲШĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚĦƖŔƣĲƖŔċШĬŔĲШŔƚШ
ůĲĲŊĲŰŸůĲŰШŔŰШĬĲШŸƓĤŸƨƽШƻċŰШĬĲǍĲШĬƨƨƖǍċůĲШĤĲŰĦőůċƖťЮ 

É?]рĤŔŢĬƖċŊĲ 
?ĲШÉ?]рĤŔŢĬƖċŊĲШŊĲĲŉƣШċċŰШőŸĲƻĲĲũШƓŸƚŔƣŔĲƻĲШĳŰоŸŉШŰĲŊċƣŔĲƻĲШ
ŔŰƻũŸĲĬШĬĲШċĦƣŔƻŔƣĲŔƣĲŰШƻċŰШĲĲŰШĤĲĬƖŔŢŉШőĲĤĤĲŰШŸƓШƚƓĲĦŔǯĲťĲШÉ?]ќƚЮШ
?ĲШƚĦŸƖĲШőŸƨĬƣШƖĲťĲŰŔŰŊШůĲƣШőŸĲШŸŰĬĲƖŰĲůŔŰŊĲŰШĬĲШŰĲŊċƣŔĲƻĲШ
ĲǭĲĦƣĲŰШĤĲƓĲƖťĲŰШĲŰШőŸĲШǍŔŢШŊĲĤƖƨŔťШůċťĲŰШƻċŰШĤĲƚƣċċŰĬĲШĲŰШ
ŰŔĲƨƽĲШůŸŊĲũŔŢťőĲĬĲŰШŸůШƓŸƚŔƣŔĲŉШĤŔŢШƣĲШĬƖċŊĲŰШċċŰШĬĲШÉ?]ќƚЮШ 

éŸŸƖШĲũťШƻċŰШĬĲШΝΤШÉ?]ѣƚШƽŸƖĬƣШĬĲШŔůƓċĦƣШƻċŰШĲĲŰШĤĲĬƖŔŢŉШĤĲƓċċũĬШ
ċċŰШĬĲШőċŰĬШƻċŰШĬƖŔĲШƓŔŢũĲƖƚаШ 

Á ĬĲШƓƖŸĬƨĦƣĲŰШĲŰШĬŔĲŰƚƣĲŰШƻċŰШőĲƣШĤĲĬƖŔŢŉбШ 
Á ĬĲШĤĲĬƖŔŢŉƚƻŸĲƖŔŰŊШƻċŰШőĲƣШĤĲĬƖŔŢŉбШ 
Á ĬĲШĤĲƣƖŸťťĲŰőĲŔĬШĤŔŢШĲŰШĬĲШƚŰĲũőĲŔĬШƻċŰШƖĲċŊĲƖĲŰШŸƓШ
ĦŸŰƣƖŸƻĲƖƚĲƚЮ 

§ƓШĤċƚŔƚШƻċŰШĬĲǍĲШĬƖŔĲШƓŔŢũĲƖƚШƽŸƖĬƣШƓĲƖШĤĲĬƖŔŢŉШĲĲŰШƚĦŸƖĲШƣƨƚƚĲŰШр
ΝΜШыƚƣĲƖťШŰĲŊċƣŔĲƻĲШÉ?]ШĤŔŢĬƖċŊĲьШƣŸƣШҼΝΜШыƚƣĲƖťШƓŸƚŔƣŔĲƻĲШÉ?]Ш
ĤŔŢĬƖċŊĲьШĤĲƖĲťĲŰĬЮШ 

fŰĬŔĲŰШĲĲŰШĤĲĬƖŔŢŉШĤŔŢƻŸŸƖĤĲĲũĬШĲĲŰШҼΝΜШƚĦŸƖĲШőĲĲŉƣШƽŸƖĬƣШΝΜΜӖШƻċŰШ
ĬĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊƚƽċċƖĬĲШĤĲƚĦőŸƨƽĬШċũƚШƓŸƚŔƣŔĲƻĲШĤŔŢĬƖċŊĲШŸƓШĬĲШ
ĬĲƚĤĲƣƖĲǭĲŰĬĲШÉ?]ЮШfŰĬŔĲŰШĬĲШƚĦŸƖĲШĤŔŢƻŸŸƖĤĲĲũĬШрΠШŔƚШĬċŰШƽŸƖĬƣШ
ΠΜӖШƻċŰШĬĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊƚƽċċƖĬĲШĤĲƚĦőŸƨƽĬШċũƚШŰĲŊċƣŔĲƻĲШĤŔŢĬƖċŊĲШ
ŸƓШĬĲШĬĲƚĤĲƣƖĲǭĲŰĬĲШÉ?]Ю 

É[?Å 
?ĲШƻĲƖŸƖĬĲŰŔŰŊШůĲƣШĤĲƣƖĲťťŔŰŊШƣŸƣШŔŰŉŸƖůċƣŔĲƻĲƖƚĦőċǭŔŰŊШŸƻĲƖШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬШƽŸƖĬƣШŔŰШĬĲШƽċŰĬĲũŊċŰŊĲŰШůĲĲƚƣċũШċċŰŊĲĬƨŔĬШƻŔċШ
ĬĲШEŰŊĲũƚĲШċŉťŸƖƣŔŰŊШÉ[?ÅШыƻŸŸƖШÉƨƚƣċŔŰċĤũĲШ[ŔŰċŰĦĲШ?ŔƚĦũŸƚƨƖĲШ
ÅĲŊƨũċƣŔŸŰьЮШ~ĲƣШĬĲǍĲШƻĲƖŸƖĬĲŰŔŰŊШƽŔũШĬĲШEƨƖŸƓĲƚĲШÖŰŔĲШыEÖьШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬШŔŰШĬĲШǯŰċŰĦŔļũĲШƚĲĦƣŸƖШƚƣŔůƨũĲƖĲŰЮШéċŰШĬĲĲũŰĲůĲƖƚШ
ċċŰШǯŰċŰĦŔļũĲШůċƖťƣĲŰЯШǍŸċũƚШƻĲƖůŸŊĲŰƚĤĲőĲĲƖĬĲƖƚЯШ
ĤĲũĲŊŊŔŰŊƚŸƖŊċŰŔƚċƣŔĲƚЯШƓĲŰƚŔŸĲŰŉŸŰĬƚĲŰШĲŰШƻĲƖǍĲťĲƖċċƖƚЯШƽŸƖĬƣШ
ƻĲƖƽċĦőƣШĬċƣШǍĲШŔŰŉŸƖůċƣŔĲШƻĲƖƚĦőċǭĲŰШŸƻĲƖШĬĲШŊĲőċŰƣĲĲƖĬĲШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƓƖċťƣŔŢťĲŰШĲŰШĬĲШEÉ]рŉċĦƣŸƖĲŰШĬŔĲШĤŔŢШőĲƣШ

https://www.pensioenslagers.nl/media/0rsjpkbf/202406-mvb-beleidsdocument-slagers.pdf


 

 
 
ΝШ҇ШuĲƖŰƓƨŰƣĲŰШѼШ
ƻŸŸƖƨŔƣĤũŔť 

 
 
ΞШ҇Ш~é7ШŸƻĲƖƣƨŔŊŔŰŊĲŰШѼШ
ċċŰƓċť 

 
 
ΟШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШШ
ĤƖŸĲŔťċƚŊċƚƖĲĬƨĦƣŔĲ 

 
 
ΠШ҇ШÉƣƨƖĲŰШŸƓШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƣőĲůċќƚ 

 
 
ΡШ҇Ш~é7рŔŰƣĲŊƖċƣŔĲШѼШ
ċĦƣŔĲŉШĲŔŊĲŰċċƖƚĦőċƓ 

 
 
ΣШ҇ШÉĦƖĲĲŰŔŰŊШѼШ
ƨŔƣƚũƨŔƣŔŰŊĲŰ 

 
 
ΤШ҇Ш?ĲǯŰŔƣŔĲũŔŢƚƣ 

 
 
ΥШ҇Ш7ŔŢũċŊĲŰ 

 

 
ѣÉƣŔĦőƣŔŰŊШĬĲШÉċůĲŰƽĲƖťŔŰŊѣШÂĲŰƚŔŸĲŰŉŸŰĬƚШƻŸŸƖШőĲƣШÉũċŊĲƖƚĤĲĬƖŔŢŉШ҇ШШsċċƖƻĲƖƚũċŊШéĲƖċŰƣƽŸŸƖĬШ7ĲũĲŊŊĲŰШΞΜΞΡ               ΞΤ 

ĤĲƚũƨŔƣƻŸƖůŔŰŊƚƓƖŸĦĲƚШƻŸŸƖШĤĲũĲŊŊĲŰШŔŰШŸƻĲƖƽĲŊŔŰŊШǍŔŢŰШŊĲŰŸůĲŰЮШ
cĲƣШĬŸĲũШƻċŰШĬĲШÉ[?ÅШŔƚШŸůШƣƖċŰƚƓċƖċŰƣŔĲШƣĲШƻĲƖƚĦőċǭĲŰШċċŰШ
ĤĲũĲŊŊĲƖƚЯШŸŰĬĲƖШċŰĬĲƖĲШĬŸŸƖШĲĲŰШĦũċƚƚŔǯĦċƣŔĲШыċƖƣŔťĲũШΣрЯШΥрШŸŉШΦьШŔŰШ
ƣĲШƻŸĲƖĲŰШĬŔĲШƻċŰШƣŸĲƓċƚƚŔŰŊШŔƚШŸƓШċũũĲШĤĲũĲŊŊŔŰŊƚƓƖŸĬƨĦƣĲŰШĬŔĲШ
ĤŔŰŰĲŰШĬĲШEÖШƽŸƖĬĲŰШƻĲƖťŸĦőƣЮШ 

ÉŸĦŔċũĲШŸĤũŔŊċƣŔĲƚ 
§ĤũŔŊċƣŔĲƚШĬŔĲШƽŸƖĬĲŰШƨŔƣŊĲŊĲƻĲŰШŸůШǯŰċŰĦŔĲƖŔŰŊШƣĲШƻĲƖƚĦőċǭĲŰШ
ƻŸŸƖШƓƖŸŢĲĦƣĲŰШůĲƣШĲĲŰШƚŸĦŔċċũШĬŸĲũЮШ?ĲǍĲШŸĤũŔŊċƣŔĲƚШƽŸƖĬĲŰШ
ƨŔƣŊĲŊĲƻĲŰШĬŸŸƖШŸƻĲƖőĲŔĬƚŔŰƚƣĲũũŔŰŊĲŰЯШŸŰƣƽŔťťĲũŔŰŊƚĤċŰťĲŰЯШŰŸŰр
ƓƖŸǯƣŸƖŊċŰŔƚċƣŔĲƚШĲŰШĤĲĬƖŔŢƻĲŰШĬŔĲШǍŔĦőШŔŰǍĲƣƣĲŰШƻŸŸƖШ
ůċċƣƚĦőċƓƓĲũŔŢťĲШĬŸĲũĲŰЮ 

ÑƖċŰƚŔƣŔĲƖŔƚŔĦŸ 
éĲƖƽŔŢƚƣШŰċċƖШĬĲШƓŸƣĲŰƣŔļũĲШǯŰċŰĦŔļũĲШĲŰШŸƓĲƖċƣŔŸŰĲũĲШƖŔƚŔĦŸѣƚШĬŔĲШ
ĤĲĬƖŔŢƻĲŰШťƨŰŰĲŰШũŸƓĲŰШƣŔŢĬĲŰƚШĬĲШŸƻĲƖŊċŰŊШŰċċƖШĲĲŰШĬƨƨƖǍċůĲƖĲШ
ĲĦŸŰŸůŔĲЮШ?ŔƣШƖŔƚŔĦŸШŸŰƣƚƣċċƣШĬŸŸƖĬċƣШĲƖШƻĲƖċŰĬĲƖŔŰŊĲŰШťƨŰŰĲŰШ
ŸƓƣƖĲĬĲŰШŔŰШƽĲƣрШĲŰШƖĲŊĲũŊĲƻŔŰŊЯШůċƖťƣƻƖċċŊШĲŰШƣĲĦőŰŸũŸŊŔĲШĬŔĲШ
ŔŰƻũŸĲĬШőĲĤĤĲŰШŸƓШĤĲĬƖŔŢƻĲŰШĬŔĲШċŉőċŰťĲũŔŢťШǍŔŢŰШƻċŰШŰŔĲƣрĬƨƨƖǍċůĲШ
ƓƖċťƣŔŢťĲŰЮШ7ĲĬƖŔŢƻĲŰШĬŔĲШŰŔĲƣШƣŔŢĬŔŊШťƨŰŰĲŰШċċŰƓċƚƚĲŰШċċŰШĬĲǍĲШ
ƻĲƖċŰĬĲƖŔŰŊĲŰШťƨŰŰĲŰШǯŰċŰĦŔļũĲШƻĲƖũŔĲǍĲŰЯШƖĲƓƨƣċƣŔĲƚĦőċĬĲШĲŰШ
ůċƖťƣċċŰĬĲĲũƻĲƖũŔĲƚШĲƖƻċƖĲŰЮШ?ċċƖŸůШŔƚШőĲƣШĤĲũċŰŊƖŔŢťШƻŸŸƖШ
ĤĲĬƖŔŢƻĲŰШŸůШƣƖċŰƚŔƣŔĲƖŔƚŔĦŸѣƚШƣĲШŔĬĲŰƣŔǯĦĲƖĲŰШĲŰШƓƖŸċĦƣŔĲƻĲШ
ůċċƣƖĲŊĲũĲŰШƣĲШŰĲůĲŰШŸůШǍŔĦőШċċŰШƣĲШƓċƚƚĲŰШċċŰШĲĲŰШĬƨƨƖǍċůĲШ
ĲĦŸŰŸůŔĲЮ 

ÖŔƣƚũƨŔƣŔŰŊƚũŔŢƚƣ 
?ĲШƨŔƣƚũƨŔƣŔŰŊƚũŔŢƚƣШŔƚШĲĲŰШũŔŢƚƣШƻċŰШĤĲĬƖŔŢƻĲŰЯШũċŰĬĲŰШŸŉШŸƻĲƖőĲĬĲŰШ
ƽċċƖŔŰШőĲƣШ[ŸŰĬƚШŰŔĲƣШƽĲŰƚƣШƣĲШŔŰƻĲƚƣĲƖĲŰШƻċŰƽĲŊĲШĲƣőŔƚĦőĲЯШ
ƚŸĦŔċũĲШŸŉШůŔũŔĲƨŸƻĲƖƽĲŊŔŰŊĲŰЮ 

Ö ]9Â 
Ö ]9ÂШƚƣċċƣШƻŸŸƖШÖŰŔƣĲĬШ ċƣŔŸŰƚШ]ũŸĤċũШ9ŸůƓċĦƣШÂƖŔŰĦŔƓũĲƚЯШƽċƣШ
ŔŰШőĲƣШ ĲĬĲƖũċŰĬƚШőĲƣШѢ]ũŸĤċũШ9ŸůƓċĦƣШƻċŰШĬĲШéĲƖĲŰŔŊĬĲШ ċƣŔĲƚѢШ

ĤĲƣĲťĲŰƣЮШcĲƣШŔƚШĲĲŰШŔŰŔƣŔċƣŔĲŉШƻċŰШĬĲШéĲƖĲŰŔŊĬĲШ ċƣŔĲƚШĬċƣШƣŸƣШĬŸĲũШ
őĲĲŉƣШŸůШĤĲĬƖŔŢƻĲŰШċċŰШƣĲШůŸĲĬŔŊĲŰШĲŰШƣĲШŸŰĬĲƖƚƣĲƨŰĲŰШĤŔŢШőĲƣШ
ŔůƓũĲůĲŰƣĲƖĲŰШƻċŰШƨŰŔƻĲƖƚĲĲũШŊĲċĦĦĲƓƣĲĲƖĬĲШ
ĬƨƨƖǍċċůőĲŔĬƚƓƖŔŰĦŔƓĲƚШĲŰШőĲƣШĤĲƻŸƖĬĲƖĲŰШƻċŰШƻĲƖċŰƣƽŸŸƖĬШĲŰШ
ĲƣőŔƚĦőШŸŰĬĲƖŰĲůĲƖƚĦőċƓЮШEƖШƽŸƖĬƣШŊĲƣŸĲƣƚƣШŸŉШĲĲŰШĤĲĬƖŔŢŉШ
ĤĲƣƖŸťťĲŰШŔƚШŊĲƽĲĲƚƣШĤŔŢШĲĲŰШÖ 9ÂШƚĦőĲŰĬŔŰŊЮШ?ŔƣШũĲŔĬƣШƣŸƣШĲĲŰШ
ÂċƚƚЯШ[ċŔũШŸŉШìċƣĦőШxŔƚƣШƚĦŸƖĲЮШEĲŰШ[ċŔũШĤĲƣĲťĲŰƣШĬċƣШőĲƣШĤĲĬƖŔŢŉШ
ĤĲƣƖŸťťĲŰШŔƚШĤŔŢШĦŸŰƣƖŸƻĲƖƚŔļũĲШǍċťĲŰШĬŔĲШŸƓШŊƖŸƣĲШƚĦőċċũШƚĦőċĬĲШ
ƻĲƖŸŸƖǍċťĲŰЮШEĲŰШìċƣĦőЮxŔƚƣШƚĦŸƖĲШƽŸƖĬƣШƣŸĲŊĲťĲŰĬШċũƚШőĲƣШĤĲĬƖŔŢŉШ
ĤĲƣƖŸťťĲŰШŔƚШĤŔŢШĲĲŰШĦŸŰƣƖŸƻĲƖƚŔļũĲШǍċċťШĬŔĲШыŰŸŊьШŰŔĲƣШĬŔƖĲĦƣШċũƚШĲĲŰШ
ƚĦőĲŰĬŔŰŊШƻċŰШĬĲШ]ũŸĤċũШ9ŸůƓċĦƣШĤĲŸŸƖĬĲĲũĬШťċŰШƽŸƖĬĲŰЯШ
ĤŔŢƻŸŸƖĤĲĲũĬШŸůĬċƣШĲĲŰШǍċċťШŰŸŊШŸŰĬĲƖƽĲƖƓШŔƚШƻċŰШĲĲŰШ
ŊĲƖĲĦőƣĲũŔŢťĲШƓƖŸĦĲĬƨƖĲЮ 

 














