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Poġtovani klijenti, 
Nadamo se da �e vaġ novi VIVAX 
ure�aj doprineti poboljġanju komfora u 
vaġem domu. Ovaj tehni�ki opis i 
uputstvo za upotrebu ima za cilj da vas 
upozna sa proizvodom i sa uslovima za 
njegovu pravilnu montaģu i 
eksploataciju. Uputstvo je namenjeno i 
ovlaġ�enim serviserima koji �e izvrġiti 
prvobitnu montaģu ure�aja, demontirati 
ga i remontirati u slu�aju kvara. Molim, 
imajte na umu da pridrģavanje uputa 
sadrģanih u ovom priru�niku je u 
interesu kupca kupca, ali uz to je jedan 
od garantnih uslova navedenih u 
informaciji za potroġa�e, da bi mogao 
kupac da koristi besplatan servis u 
garantnom roku. 
Proizvo�a� nije odgovoran za 
oġte�enja ure�aja i bilo koje ġtete 
nastale kao rezultat rada i / ili instalacije 
koje ne udovoljavaju smernicama i 
uputama u ovom priru�niku. 
Elektri�ni bojler zadovoljava zahteve 
EN 60335-1, EN 60335-2-21. 

I. NAMENA
Ure�aj je namenjen da obezbe�uje 
vru�u vodu za komunalne objekte sa 
vodovodnom mreģom pritiskom ne viġe 
od 6 atm (0,6 MPa). 
On je namenjen za upotrebu samo u 
zatvorenim i grejanim prostorijama gde 
temperatura ne pada ispod 4  C, a nije 
dizajniran za rad u kontinuiranom 
proto�nom reģimu. 
Grijalica vode je dizajnirana da radi u 
podru�jima s tvrdo�om vode do 10 dH. 
U slu�aju da se instalira na podru�ju sa 
tvr�om vodom, mogu�e je vrlo brzo 
nakupljanje naslaga vapnenca koje 
uzrokuju karakteristi�nu buku prilikom 
zagrevanja, kao i brzo starenje i 
pregaranje greja�a i ostalih elektri�nih 
delova. Za podru�ja s tvrdom vodom 
preporu�a se �iġ�enje aparata od 
nakupljenog vapnenca svake godine, a 

snaga greja�a ne sme da bude ve�a od 
2 kW. 

II TEHNI�KE KARAKTERISTIKE 
1. Nazivna zapremina u litrama - vidi

nalepnicu na ure�aju
2. Nazivni napon - vidi nalepnicu na

ure�aju
3. Nazivna snaga - vidi nalepnicu na

ure�aju
4. Nazivni pritisak - vidi nalepnicu na

ure�aju

5. Vrsta grejalice vode - zatvoren
akumuliraju�i greja� vode, s
termoizolacijom

6. Unutraġnja zaġtita kotla: GC
staklokeramika; SS - ner�aju�i
�elik; EV - emajl

Za modele bez izmenjiva�a toplote 
(spirale) 
7. Dnevna potroġnja elektri�ne 

energije ï Vidi Prilog I
8. Profil optere�enja ï Vidi Prilog I
9. Koli�ina meġane vode na 40ÁC V40

litara ï Vidi Prilog I
10. Maksimalna temperatura 

termostata ï Vidi Prilog I
11. Fabri�ki podeġena temperatura -

vidi Prilog I
12. Energetska efikasnost za vreme

zagrevanja vode ï vidi Prilog I
Za modele s izmenjiva�em toplote 
(spiralom) 
13. Kapacitet spremanja toplote u

litrama - vidi Prilog II.
14. Toplotni gubici na nula optere�enja

- vidi Prilog II.

PAŽNJA! Navedeni nazivni 
Pritisak nije zahtevani radni 

pritisak vodovodne instalacije. To je 
maksimalni dozvoljeni pritisak i odnosi 
se na zahteve sigurnosnih standarda. 
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VAĢNA SIGURNOSNA 
UPOZORENJA 
• Bojler da se montira samo u

prostorijama sa obezbe-
�enom normalnom zaġtitom
od poģara.

• Nemojte da uklju�ujete
bojler pre nego ġto ste se
uverili da je pun vode.

• Priklju�ivanje bojlera na
vodovodnu mreģu mora da
obavi ovlaġ�eni vodo-
instalater. Kod modela bez
napojnog kabla sa utika�em
priklju�ivanje na elektri�nu
mreģu mora da obavi
ovlaġ�eni elektro-instalater.
Kvalificirani tehni�ar je
osoba koja ima relevantne
ovlasti u skladu s
relevantnim propisima te 
drģave. 

• Prilikom priklju�ivanja
bojlera na elektri�nu mreģu
mora da se pazi na pravilno
spajanje zaġtitnog voda
uzemljenja (za modele bez
napojnog kabla sa
utika�em).

• Kada postoji verovatno�a
da se bojler ne�e koristiti
duģe vremena (duģe od 3
dana) i temperatura u
prostoriji moģe da padne
ispod 0ÁC, bojler treba da se

isto�i (prema postupku iz 
podta�ke 2 Spajanje bojlera 
na vodovodnu mreģu ta�ke 
V). Kod modela s podesivim 
termostatom, moģe da se 
koristi mod rada protiv 
smrzavanja (koji radi samo 
kada ima napajanja na 
ure�aju i kada je ure�aj 
uklju�en) u skladu s 
uslovima u stavku VII 
(podeġavanje temperature). 

• Za vreme eksploatacije -
(reģim grejanja vode) - to je
normalno da voda kaplje iz
drenaģnog otvora
sigurnosnog ventila. Isti
mora biti ostavljen otvoren
prema atmosferi. Moraju se
poduzeti mere za uklanjanje
ili prikupljanje vode iz
sigurnosnog ventila kako bi
se izbeglo oġte�enje i ne
smeju da se krġe zahtevi
opisani u stavku 2. V.
Ventil i na njega povezane
komponente moraju da se
zaġtite od smrzavanja.

• Za vreme zagrevanja
ure�aja mogu da se �uju
zvukovi kao zviģdanje 
(kipu�a voda). To je 
normalno i ne predstavlja 
kvar. Buka se pove�ava s 
vremenom, a razlog je 
akumulirani vapnenac. Da 
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biste umanjili buku, aparat 
treba redovito �istiti od 
vapnenca. Ova usluga nije 
pokrivena izjavom o 
sabraznosti. 

• U cilju bezbednog rada
bojlera povratni zaġtitni
ventil treba redovno da se
�isti i pregledava da li
funkcioniġe normalno (da
nije blokiran) pri �emu u
rejonima sa veoma tvrdom
vodom treba da se �isti od
nagomilanog kamenca. Ova
usluga nije predmet
garancionog servisa.

• Zabranjene su bilo kakve
promene i preure�enja u
konstrukciji i elektri�noj
ġemi bojlera. U slu�aju kada
se utvrdi da je do toga doġlo,
garancija se poniġtava.
Promene i preure�enja su
uklanjanje bilo kojeg
elementa koji je proizvo�a�
ugradio, ugradnja dodatnih
komponenata u bojler, 
zamena elemenata sa 
sli�nima koje proizvo�a� 
nije odobrio. 

• Ukoliko je napojni kabl (kod
modela koji su opremljeni
njime) oġte�en, mora da se
zameni od strane instalatera
ili od strane lica sa sli�nom

kvalifikacijom, kako bi se 
izbegao rizik. 

• Ovaj ure�aj namijenjen je
koriġtenju od strane djece 8
i viġe od 8 godina i osoba sa
smanjenim fizi�kim, 
osjetljivih ili mentalnim 
sposobnostima ili osobama 
sa nedostatkom iskustva i 
znanja ako su pod 
nadzorom ili pou�ena u 
skladu sa sigurnim 
koriġtenjem ure�aja i koja 
se razumela opasnosti koje 
mogu nastati pri koriġ�enju. 

• Djeca ne smeju da se igraju
s aparatom.

• �iġ�enje i odrģavanje
ure�aja ne smeju da izvede
deca koja nisu pod
nadzorom.

IV. OPIS I PRINCIP RADA
Ure�aj se sastoji od rezervoara vode, 
prirubnice u donjem delu (kod ure�aja 
za uspravnu montaģu) ili sa strane (kod 
ure�aja za horizontalnu montaģu), 
zaġtitnog ku�iġta s izolacijom i 
nepovratnog sigurnosnog ventila. 
1. Spremnik vode se sastoji od �eli�nog

spremnika za vodu zaġti�enog
staklokerami�kom premazom i 
plaġta (spoljne oplate) s 
termoizolacijom od ekoloġki �istog 
penastog poliuretana velike gusto�e 
i dvije cevi s navojem Gİóó za dovod 
hladne vode (s plavim prstenom) i 
izlaz tople vode (s crvenim 
prstenom). 
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Grejalice vode za uspravnu montaģu 
mogu da budu s ugra�enim 
izmenjiva�em toplote (spiralom). 
Ulaz i izlaz spirale razmeġteni su 
bo�no i to su cevi s navojem GĲò.  

2. Na prirubnici je ugra�en elektir�ni
greja�. Kod ure�aja sa
staklokerami�kim premazom
montirana je i zaġtitna magnezijska
anoda.

Elektri�ni greja� zagreva vodu u 
spremniku. Radom greja�a upravlja 
termostat koji automatski odrģava 
podeġenu temperaturu. 
Ure�aj raspolaģe s ugra�enim 
priborom za zaġtitu protiv enormnog 
zagrevanja (termoprekida�em) koji 
isklju�uje greja� kada temperatura 
vode dosegne previsoku vrednost. 
3 Nepovratni ventil spre�ava potpuno 

praģnjenje ure�aja u slu�aju prekida 
dovoda hladne vode iz vodovodne 
mreģe. U modu zagrevanja ġtiti 
ure�aj od previsokog pritiska u 
spremniku (kod rasta temperature 
vode, pritisak se pove�ava jer se 
voda ġiri). Ukoliko pritisak dosegne 
vrednost ve�u od dopuġtene, 
nepovratni ventil ispuġta viġak vode 
preko drenaģnog izlaza. 

V. MONTAĢA I PUĠTANJE U
POGON

Montaģa 
Preporu�uje se montiranje ure�aja 
maksimalno blizu mesta za koriġ�enje 
tople vode, kako bi se smanjili gubici 
topline u cevovodu. Kod montaģe u 
kupatilu, grejalicu vode treba da 
ugradite na takvom mestu na kojem 
ne�e biti zalijevana vodom iz slavine ili 
tuġa.  
Ure�aj oka�ite na nose�im konzolama 
koje su montirane na ku�iġtu (ako nisu 
pri�vrġ�ene, moraju da se montiraju 
pomo�u priloģenih ġrafa). Ure�aj 
oka�ite na dvije kuke (min ß 10 mm) 
�vrsto pri�vrġ�enih za zid (nisu u 
kompletu za montaģu). Konstrukcija 
nose�e konzole kod bojlera za 
uspravnu montaģu je univerzalna i 
omogu�ava da rastojanje izme�u kuka 
bude od 220 mm do 300 mm - sl. 1.  
Kod bojlera za horizontalnu montaģu 
razmak izme�u kuka-ġrafa je razli�it za 
svaki model (navedeni su u tablici 1 uz 
sliku 1c).  
Kod bojlera za podnu montaģu 
rastojanja izme�u kuka su razli�ita za 
svaki model i navedena su u tablici 1 uz 
sliku 1b - table 1 slika 1b. 

Opaska: Zaštitna kada nije u 
kompletu i nabavlja ju i ugra�uje 
korisnik. 

PAŽNJA!  Nepovratni ventil ne 
može da štititi ure�aj i spremnik 

ako je pritisak u vodovodnoj mreži ve�i 
od propisanog za ure�aj. 

PAŽNJA!             Sve tehni�ke, 
montažne i elektri�ne radove 

moraju da izvedu ovlaš�eni instalateri. 
Kvalificirani tehni�ar je osoba koja ima 
relevantne ovlasti u skladu s 
relevantnim propisima te države. 

U slu�aju kvara sustava i  

instalacije za snabdevanje toplom 
vodom, da bi se izbegle štete koje mogu 
da nastanu korisniku i tre�im licima, bojler 
je potrebno montirati u prostorijama s 
podnom hidroizolacijom i podnim 
odvodom vode u kanalizaciju. Ni u kom 
slu�aju nemojte da stavljate ispod ure�aja 
predmete koji nisu vodootporni. Kada se 
bojler montira u prostorijama bez podne 
hidroizolacije, potrebno je ispod njega 
predvidjeti zaštitnu posudu odvodom 
vode. 
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2. Priklju�enje na dovod vode.

Za priklju�enje pogledajte slike: 
Sl. 5a ï  Model za uspravnu montaģu 
Sl. 5b ï  Model za Horizontalnu 

montaģu; 
Sl. 5c ï  Model za podnu montaģu. 
Gde je: 
1 ï Ulazna cev;  
2 ï Sigurnosni ventil;  
3 ï Redukcioni ventil (kod pritiska 

u cevovodu iznad 0,6 MPa);  
4 ï Stop ventil;  
5 ï Odvodni levak s vezom prema 

kanalizaciji;  
6 ï Crevo; 
7 ï Ventil za istakanje 
Prilikom spajanja bojlera na vodovodnu 
mreģu mora da se vodi ra�una o 
obojenim oznakama (prstenima) na 
cevima: plavo za hladnu (ulaznu) vodu, 
crveno za vru�u (izlaznu) vodu. 
Obavezno mora da se montira povratni 
zaġtitni ventil sa kojim je bojler kupljen. 
On se montira na priklju�ak za hladnu 
vodu u skladu sa strelicom na njemu 
koja ukazuje smer ulazne vode. 
Izuzetak: Ako lokalni propisi (pravila) 
zahtevaju koriġ�enje drugog 
sigurnosnog ventila ili ure�aj (u skladu 
s EN 1487 i EN 1489), to se mora on 
kupiti naknadno. Za ure�aje uskla�ene 
sa EN 1487 maksimalni oceni radni tlak 
mora biti 0,7 MPa. Za ostale sigurnosne 
ventile, tlak na koji su kalibrovani mora 
biti od 0,1 MPa manje od ozna�enog na 
plo�ici ure�aja. U tim slu�ajevima 
uzvratno sigurnosni ventil isporu�en sa 
ure�ajem ne treba se koristiti.! 

Punjenje bojlera vodom vrġi se 
odvijanjem vodovodne slavine za 
hladnu vodu i slavine meġalice za vru�u 
vodu. Posle punjenja, iz meġalice treba 
da pote�e neprekidan vodeni mlaz. Tek 
tada moģete da zatvorite slavinu za 
toplu vodu. 
Kada je potrebno da se bojler isto�i, 
obavezno najpre prekinite elektri�no 
napajanje. Zatvorite dovod hladne 
vode u ure�aj. Otvorite slavinu tople 
vode. Otvorite ventil 7 (slika 5a, 5b, 5c) 
da bi voda istekla iz bojlera. Ukoliko 
takav ventil nije ugra�en, bojler moģete 
da ispraznite putem sigurnosnog 
ventila, na slede�i na�in: 
• Kod modela koji su opremljeni

sigurnosnom klapnom s polugicom ï

PAŽNJA!        Postojanje drugih 
(starih) nepovratnih ventila 

može dovesti do ošte�enja bojlera i 
treba ih ukloniti. 

PAŽNJA!            Nije dopušteno 
montirati ventil sa navojima 

duljine ve�e od 10 mm, u protivnom 
može do�i do ošte�enja ventila, 
priklju�ne cijevi na ure�aju i samog 
ure�aja. 

PAŽNJA!  Povratni sigurnosni 
ventil i cev izme�u ventila i 

ure�aja mora biti zašti�ena od 
smrzavanja. U slu�aju drenaže sa 
crevom – njegov slobodan kraj mora 
uvek da bude otvoren prema atmosferi 
(da nije uronjen). Crevo isto treba da 
bude osigurano od smrzavanja. 

PAŽNJA!             Ne dopušta se 
ugradnja drugih ure�aja za 

zaustavljanje protoka izme�u 
povratnog sigurnosnog ventila i 
ure�aja. 

PAŽNJA!              Kod bojlera za
okomitu ugradnju sigurnosni 

ventil mora da se priklju�i na ulaznu 
cev kod skinutog plasti�nog panela 
ure�aja. Nakon ugradnje mora da bude
u poziciji kao na slici 3d. 
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podignite polugicu i voda �e da iste�e 
preko drenaģnog otovora klapne  

• Kod modela opremljenih klapnom bez
polugice ï bojler se moģe isprazniti
izravno iz ulazne cevi s tim da se
prethodno mora odvojiti od cevovoda.

Pri skidanju prirubnice do�i �e do 
istakanja nekoliko litara vode iz 
spremnika za vodu ï to je normalno.  

3. Priklju�enje na elektri�no
napajanje (Slika.2)

Objaġnjenje vezano uz Sliku. 2:  
TS ï termoprekida�; TR ï 
termoregulator; S ï prekida� (kod 
modela sa prekida�em); R ï greja�; IL 
ï signalna ģarulja; F ï prirubnica; M.S.
ï metalni poklopac; �� ï anodni tester
(samo kod modela s anodom); KL ï
priklju�na stopica; AP ï anodna zaġtita;
E.C. ï elektroni�ki blok.;

3.1. ure�aji s kablom za napajanje i 
utika�em 

Kod modela snabdevenih kablom za 
napajanje s utika�em, elektri�no 
povezivanje se ostvaruje priklju�enjem 
utika�a na uti�nicu napajanja. 
Isklju�ivanje sa elektri�ne mreģe 

ostvaruje se izvla�enjem utika�a iz 
uti�nice  

3.2. Ure�aji opremljeni kabom 
napajanje bez utika�a. 

Ure�aj mora da se priklju�i na zaseban 
strujni krug stacionarne elektri�ne 
instalacije, osiguran osigura�em sa 
obvojenim kontaktima. Elektri�na 
instalacija mora biti predvi�ena za 
nominalnu struju 16� (20A za snagu > 
3700W). Priklju�enje treba da bude 
trajno ï bez utika�a. Strujni krug mora 
da se osigura osigura�em i ugra�enim 
ure�ajem koji osigurava isklju�enje svih 
polova u uslovima prenapona 
kategorije III.  
Priklju�enje kabla napajanja treba da 
se izvrġi kako sledi:  
• Kabl sme�e boje izolacije ï na fazni

kabl elektri�ne instalacije (L)
• Kabl plave boje izolacije ï na

neutralni kabl elektri�ne instalacije
(N)

• Kabl ģuto-zelene boje izolacije ï na
kabl uzemljenja elekt. instalacije

3.3. Modeli bez kabla napajanja 
Ure�aj mora da se spoji na zaseban 
strujni krug stacionarne elektri�ne 
instalacije, osiguran osigura�em sa 
obvojenim kontaktima. Elektri�na 
instalacija mora biti predvi�ena za 
nominalnu struju 16� (20A za snagu > 
3700W). Priklju�enje se ostvaruje s 
bakrenim jednoģilnim (�vrstim, ne 
pletenim) kablovima - kabl 3x2,5 mmĮ 
za ukupnu snagu 3000W (kabl 3x4.0 
mmĮ za snagu > 3700W).  
Strujni krug mora da se osigura 
osigura�em i ugra�enim ure�ajem koji 

PAŽNJA!   Pri istakanju vode
Uvek poduzmite sve mere kako 

bi spre�ili nastanak štete koja može da 
nastane usled izljeva vode. 
Ako pritisak u cevovodnoj mreži 
prelazi navedene vrednosti navedene
u  stavku I, potrebno je da instalirate
tla�ni povratni ventil, ina�e ure�aj
ne�e raditi ispravno. Proizvo�a� ne 
preuzima odgovornost za probleme 
izazvane nepravilnom upotrebom i 
ugradnom ure�aja. 

PAŽNJA!       Pre nego uklju�ite 
napajanje ,uverite se da je 

bojler napunjen vodom prema 
uputstvima danim u poglavlju 2. 

PAŽNJA!      Zidna uti�nica mora 
da bude ispravno priklju�ena 

na zaseban strujni krug s osigura�em i 
mora da bude. uzemljena. 
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osigurava isklju�enje svih polova u 
uslovima prenapona kategorije III.  
Da bi se elektri�ni kabl napajanja 
povezao na ure�aj, potrebno je da 
skinete plasti�ni poklopac (sl. 2 ï a, b, 
c, d ï ovisno o modelu). 
Povezivanje ģica napajanja treba biti u 
prema oznakama na terminalima kao 
ġto sledi: 
• Faza na oznaku �1 ili L ili L1.
• Neutral na oznaku N (B ili B1 ili N1)
• Obvezno je sigurnosni vodi�

uzemljenja povezati s navojnim
spojem ozna�enim s      .

Nakon ugradnje ponovno vratite 
plasti�ni poklopac na mesto! 

Opaska: Kod modela s spoljnim 
podesivim termostatom – 

prikazan na sl. 3 - demontirajte okretno 
dugme termostata pre ugradnje 
poklopca pritiskom s unutrašnje strane 
do njezina odvajanja od plasti�nog 
poklopca. Ugradite plasti�ni poklopac, 
nakon �ega stavite okretno dugme na 
njezino mesto pritiskom dok se ne �uje 
zvuk “klik”. 

VI. ZAĠTITA OD R�E -
MAGNEZIJUMOVA ANODA
(URE�AJI SA SPREMNIKOM
OD STAKLOKERAMI�KOG
PREMAZA)

Zaġtitna magnezijumova anoda ġtiti 
unutraġnju povrġinu rezervoara za vodu 
od korozije. 
Ona je deo koji zbog habanja podleģi 
periodi�noj zameni. U cilju 
produģavanja radnog veka i bezbedne 
upotrebe bojlera proizvo�a� 
preporu�uje periodi�nu kontrolu stanja 
zaġtitne magnezijumove anode od 
strane ovlaġ�enog servisera i 
U slu�aju potrebe, zamena moģe da se 
obavi za vreme periodi�nog odrģavanja 

ure�aja. Za zamenu stupite u kontakt 
sa ovlaġ�enim serviserima!  

VII. UPOTREBA

Uklju�enje: 
Pre prvog uklju�ivanja ure�aja proverite 
da li je bojler napunjen vodom i pravilno 
priklju�en na elektri�no napajanje.  
Uklju�ivanje bojlera se ostvaruje preko 
ugra�enog ure�aja u instalaciji, opisan 
u poglavlju 3.2 odeljka V, ili 
priklju�enjem utika�a u zidnu uti�nicu 
(za modele s kablom s utika�em).  
Podeġavanje temperature (u modelima 
s podesivim termostatom) - Ova opcija 
omogu�uje podeġavanje ģeljene 
temperature, putem okretnog dugmeta 
na upravlja�koj plo�i. 

Kontrolno svetlo na panelu ozna�ava 
stanje (reģim) rada ure�aja i greja�a: 
pali se kod zagrevanja vode i gasi kada 
se postigne odre�ena temperatura 
vode.  
Pozicija ñeò (na�in rada "Uġteda 
energije" - U ovom na�inu rada, 
temperatura vode doseģe oko 60ÁC 
�ime se smanjuju gubici toplote. 

Pažnja:   Anoda je deo koji zbog
trošenja podlježe periodi�koj 

zameni. U cilju produljenja radnog veka 
i sigurne upotrebe ure�aja proizvo�a� 
preporu�a periodi�ku kontrolu stanja 
magnezijske anode od strane 
ovlaš�enog servisera i zamenu u 
slu�aju potrebe. To može da se obavi 
za vreme periodi�kog �iš�enja ure�aja 
od kamenca. 

PAŽNJA:     Modeli koji nemaju 
Okretno dugme za podešavanje 

termostata, podešena temperatura je 
postavljena fabri�ki od strane 
proizvo�a�a. 



SRB �����

8 

Zaġtita od previsoke temperature 
vode (svi modeli). 
Ure�aj je opremljena posebnim 
zaġtitnim sklopom (termo prekida�em) 
za zaġtitu od pregrevanja vode koji 
automatski isklju�uje greja� kada 
temperatura vode dosegne grani�nu 
vrednost. 

VIII. MODELI S IZMENJIVA�EM
TOPLOTE (SPIRALOM) ï
Slika. 1B, 1C I Tablica 1.

To su ure�aji s integrsanim
izmenjiva�em toplote i namenjeni su za
spajanje na sustav grejanja s
maksimalnom temperaturom nosa�a
topline od 80ÁC.
Upravljanje protoka kroz izmjenjiva� 
topline je pitanje reġenja konkretne 
instalacije, kao i izbor upravljanja koji 
treba biti u�injen pri projektiranju 
(Primjer: vanjski termostat koji mjeri 
temperaturu u spremniku za vodu i 
upravlja cirkulacijskom pumpom ili 
magnetskim ventilom).  
Bojleri s izmenjiva�em toplote daju 
mogu�nost za zagrevanje vode:  
1. Putem izmenjiva�a toplote 

(SPIRALE) ï osnovni na�in grejanja 
vode  

2. Putem pomo�nog elektri�nog 
greja�a s automatskim 
upravljanjem, ugra�eni u ure�aju - 
koristi se kada je potrebno dodatno 
grejanje vode ili pri popravci 
sustava na izmenjiva�u toplote 
(spirali). Priklju�ak na elektri�nu 
instalaciju i rad s ure�ajem 

navedeni su u prethodnim 
odeljcima. 

Montaģa 
Osim ve� opisanog na�ina montaģe, 
posebnost je kod tih modela ġto 
izmenjiva� toplote mora da se priklju�i 
na instalaciju grejanja. Priklju�ivanje se 
ostvaruje uz poġtivanje smerova 
prikazanih strelicama na Slici 1d.  
Preporu�a se na ulazu i izlazu 
izmjenjiva�a toplote ugraditi zaustavne 
ventile. Tako u slu�aju prekida dovoda 
toplote donjim zaustavnim ventilom 
mo�i �e da se izbegne nepoģeljna 
cirkulacija toplote u razdobljima kada 
se koristi samo elektri�ni greja�.  
Kod demontaģe bojlera s izmenjiva�em 
toplote, potrebno je zatvoriti oba 
ventila. 

IX. PERIODI�NO ODRĢAVANJE

U uslovima normalnog rada bojlera pod 
uticajem visoke temperature na 
povrġini greja�a sakuplja se kamenac. 
To pogorġava izmenu toplote izme�u 
greja�a i vode. Na povrġini greja�a i u 
zoni oko njega temperatura se 
pove�ava. �uje se karakteristi�an ġum 
proklju�ale vode. Termostat po�inje da 
se �eġ�e uklju�uje i isklju�uje. Mogu�e 
je da do�e do �laģnog�� aktiviranja 
temperaturne zaġtite. Zato proizvo�a� 
ovog ure�aja preporu�uje odrģavanje 
vaġeg bojlera svake dve godine od 
strane ovlaġ�enog servisa. Odrģavanje 

 Obavezno morate koristiti 
dielektri�ne uloške za spajanje 

izmenjiva�a toplote na instalaciju s 
bakrenim cevima. 

Da biste ograni�ili koroziju u 
instalaciji treba koristiti cevi sa 

ograni�enom difuzijom gasova. 

PAŽNJA:           Kada se aktivira
zaštita od pregrevanja, ure�aj 

ne�e automatski ponovo da zapo�ne s 
radom nakon što se voda ohladi. 
Molimo, kontaktirajte ovlaš�eni servis 
za rešavanje problema. 
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treba da uklju�uje �iġ�enje i pregled 
zaġtitne magnezijumove anode (kod 
bojlera sa staklokerami�kim pokri�em) i 
zamenu novom u slu�aju potrebe. 
Za �iġ�enje ure�aja koristite vlaģnu 
krpu. Ne koristite abrazivne preparate ili 
preparate sa razrje�iva�em. Nemojte 
sipati vodu na jedinicu. 

Pre po�etka �iġ�enja ili odrģavanja 
ure�aja, obavezno odspojite ure�aj 
sa napajanja. 
Proizvo�a� ne snosi odgovornost za 
posledice uzrokovane 
nepoġtivanjem ovih uputstava. 

ZAĠTITA OKOLINE I 
RECIKLAĢA 

Proizvodi ozna�eni ovim 
simbolom spadaju u grupu 
elektri�ne i elektronske 
opreme (EE proizvodi)  i 
ne smeju da se bacaju 

zajedno sa uobi�ajenim ku�nim 
otpadom. 
Pravilnim postupanjem, zbrinjavanjem i 
recikliranjem proizvoda, spre�avate 
potencijalne negativne posledice na 
ljudsko zdravlje i okolinu, koje mogu da 
nastanu zbog neadekvatnog 
zbrinjavanja ili bacanja ovog proizvoda. 

Za viġe informacija o recikliranju 
obratite se prodavcu ili najbliģem centru 
za prikupljanje i reciklaģu EE otpada. 

EU IZJAVA O USKLA�ENOSTI 

Ovaj ure�aj proizveden je 
u skladu sa vaģe�im 
evropskim normama i u 
skladu je sa svim 
vaģe�im direktivama i regulativama. 

Za izjavu o usaglaġenosti, kontaktujte 
KimTeh d.o.o., Viline vode bb, 
Slobodna zona Beograd L12/4, 11000 
Beograd. 

Telefon: 011 20 70 600 
Fax: 011 2070 854 , 011 3313 596 
E-mail: prodaja@kimtec.rs

INORMATIVNI LIST 

OPIS PRILOGA I  
(Uredba 812/2013 i 814/2013) 

(1) Naziv ili zaštitni znak dobavlja�a;

(2) Dobavlja�eva identifikacijska oznaka 
modela;

(3) Za funkciju zagrevanja vode, 
deklarisani profil optere�enja izražen 
odgovaraju�om slovnom oznakom i 
uobi�ajena primena u skladu s tablicom 3. 
Priloga VII.;

(4) Razred energetske efikasnosti modela 
pri zagreavanju vode utvr�en u skladu s 
ta�kom 1. Priloga II.

(5) Energetska efektivnost zagrevanja 
vode izražena u %, zaokružena na najbliži 
celi broj

(6) Godišnja potrošnja elektri�ne 
energije u kWh krajnje energije i/ili 
godišnja potrošnja goriva u GJ bruto 
ogrevne vrednosti (BOV), zaokružena na 
najbliži cjeli broj i izra�unata u skladu s 
ta�kom 4. Priloga VIII

(7) Podešenje temperature na 
termostatu greja�a vode, kako ga je na 
tržište stavio dobavlja�;

(8) Dnevna potrošnja elektri�ne energije 
(Qelec) izražena u kWh, zaokružena na tri 
decimale;

(9) Deklarisani profil optere�enja 
izražen odgovaraju�om slovnom 
oznakom u skladu s tablicom 1. ovog 
Priloga;  

(10) Koli�ina mešane vode na 40 °C 
(V40) izražena u litrama, zaokružena na 
najbliži celi broj
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(11) Maksimalna temperatura termostata

(12) Zadana fabri�ka podešenja jesu 
standardni uslovi rada, postavke ili na�in 
rada koji je odredio proizvo�a� na razini 
fabrike, koji se aktiviraju odmah nakon 
ugradnje ure�aja te su prikladni za 
uobi�ajenu upotrebu od strane krajnjeg 
korisnika u skladu s ciklusom ispusta vode 
za koji je proizvod napravljen i stavljen na 
tržište.

(13) Energetska efektivnost kod 
zagrevanja vode u procentima, 
zaokružena na prvi znak nakon 
decimalnog zareza 

(14) Sve posebne mere opreza za 
ugradnju, montažu, i održavanja su 
opisane u uputstvima za upotrebu i 
ugradnju. Pro�itajte i sledite uputstva za 
upotrebu i montažu.

(15) Svi podaci sadržani u obavesti o 
proizvodu su odre�eni primenom 
specifikacija relevantnih evropskih 
direktiva. Razlike u podacima o proizvodu 
navedene drugdje mogu da dovedu do 
razli�itih uslova ispitivanja. Samo podaci 
sadržani u ovoj informacije o proizvodu su 
primenjivi i važe�i. 



EWH-30VR
EWH-50VR
EWH-800VR
EWH-100VR

Електрични бојлер

MAK
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Vážení zákazníci, doufáme, že váš 
nový spotřebič VIVAX přispěje k 
většímu pohodlí ve vaší domácnosti.  
Účelem tohoto technického popisu s 
návodem k obsluze je seznámit vás s 
výrobkem a podmínkami jeho správné 
montáže a používání. Návod je určen 
též pro kvalifikované servisní techniky, 
kteří budou provádět prvotní instalaci 
spotřebiče, demontáž a údržbu v 
případě potřeby.  
Dodržování pokynů uvedených v tomto 
návodu je v zájmu kupujícího a jednou 
z podmínek záruky, která je uvedena v 
záručním listu.  
Mějte prosím na paměti, že dodržování 
pokynů obsažených v tomto návodu je 
v první řadě pro dobro a bezpečnost 
kupujícího, a kromě toho je to též jedna 
ze záručních podmínek uvedených v 
záručním listu, aby kupující mohl 
uplatnit nárok na servis v záruční době 
zdarma. Výrobce neodpovídá za 
poškození spotřebiče a jakékoli jiné 
škody, které nastaly v důsledku 
provozu a/nebo instalace v rozporu se 
směrnicemi a pokyny v tomto návodu.  
Elektrický ohřívač vody vyhovuje 
požadavkům EN 60335-1, EN 60335-2-21.  

I. URČENÍ
 

Spotřebič je určen k zásobování 
komunálních objektů připojených 
k vodovodnímu řadu s tlakem ne 
vyšším než 6 bar (0,6 MPa) horkou 
vodou.  
Ohřívač vody je určen k použití pouze v 
uzavřených a vytápěných prostorách, 
kde teplota neklesá pod 4 °C, a není 
určen k provozu v kontinuálním 
průtočném režimu.  
Ohřívač vody je navržen pro provoz v 
oblastech s tvrdostí vody do 10 dH. V 
případě instalace v oblasti s tvrdší 
vodou může velmi rychle dojít k 
nahromadění vodního kamene, což 
způsobuje charakteristický zvuk při 
ohřevu vody, jakož i rychlé stárnutí a 

propálení ohřívače a ostatních 
elektrických součástí. V oblastech s 
tvrdou vodou se doporučuje čistit 
spotřebič od usazeného vodního 
kamene každý rok a příkon spotřebiče 
nesmí být vyšší než 2 kW. 

II TECHNICKÉ PARAMETRY 
1. Jmenovitý objem v litrech – viz štítek

na spotřebiči.
2. Jmenovité napětí - viz štítek na

spotřebiči
3. Jmenovitý příkon - viz štítek na

spotřebiči
4. Jmenovitý tlak - viz štítek na

spotřebiči

5. Typ ohřívače vody – uzavřený
akumulační ohřívač vody s tepelnou
izolací

6. Vnitřní ochrana kotle: GC
sklokeramika; SS – nerezová ocel;
EV - smalt

Modely bez teplovodního výměníku 
(spirály) 
7. Denní spotřeba elektrické energie –

viz Příloha I
8. Zátěžový profil – viz Příloha I
9. Množství vody smíšené na 40°C

V40 litrů – viz Příloha I
10. Maximální teplota termostatu – viz

Příloha I
11. Továrně nastavená teplota - viz

Příloha I
12. Energetická účinnost během

ohřevu vody – viz Příloha I
Modely s tepelným výměníkem 
(spirálou) 
13. Kapacita akumulovaného tepla v

litrech - viz Příloha II.
14. Tepelné ztráty při nulovém zatížení

- viz Příloha II.

POZOR! Uvedený jmenovitý     
tlak není požadovaný provozní 

tlak vodovodní instalace. To je 
maximální přípustný tlak a týká se 
požadavků bezpečnostních standardů. 
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DŮLEŽITÁ BEZPEČNO-
STNÍ UPOZORNĚNÍ 
 

 Ohřívač vody instalujte
pouze v prostorách se
zajištěnou obvyklou
protipožární ochranou.

 Nezapínejte ohřívač vody,
dokud jste se nepřesvědčili,
že je kotel naplněný vodou.

 Připojení bojleru
k vodovodnímu řadu a
elektrické síti musí provést
kvalifikovaný instalatér a
elektroinstalatér.
Kvalifikovaný instalatér je
osoba, která má oprávnění
k instalaci v souvislosti s
příslušnými předpisy ve
státu instalace.

 Při zapojování bojleru do
elektrické sítě je třeba dbát
na správné zapojení 
ochranného zemnicího 
vodiče. 

 Pokud existuje možnost, že
teplota v místnosti klesne
pod 0°C, je třeba bojler
vypustit (viz postup uvedený
v bodu IV, podbod 2.
Připojení bojleru
k vodovodnímu řadu). U
modelů s nastavitelným
termostatem je možné
použít provozní režim proti
zamrznutí (který funguje

pouze, pokud je spotřebič 
zapojený do elektrické sítě a 
je zapnutý) v souladu s 
podmínkami v odstavci VII 
(nastavení teploty). 

 Během provozu - (režim
ohřevu vody) – je normální,
že z drenážního otvoru
pojistného ventilu kape 
voda. Ventil musí být vždy 
otevřený. Musí být 
provedena opatření pro 
odstranění nebo záchyt 
vody z pojistného ventilu, 
aby se zabránilo 
poškozením způsobeným 
vodou. Nesmí být porušeny 
požadavky uvedené v 
Kapitole V, odstavec 2.  

Ventil a s ním spojené 
komponenty musí být 
chráněny před mrazem. 
 Během ohřevu vody lze

slyšet zvuky jako hvízdání
nebo šumění vody. To je
normální a neznamená to
závadu. Hluk během
provozu se může postupem
času zvýšit a příčinou je
usazování vodního kamene.
Abyste co nejvíce snížili
úroveň hluku, je třeba
spotřebič pravidelně čistit
od vodního kamene. Na toto
se nevztahuje záruka.
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Za účelem bezpečného 
provozu bojleru je třeba 
zpětný ventil pravidelně čistit 
a kontrolovat, zda je funkční 
(zda není zablokován). V 
oblastech s velmi tvrdou 
vodou je třeba jej pravidelně 
čistit od usazeného vodního 
kamene. Na toto se 
nevztahuje záruka.
Jsou zakázány jakékoli 
změny a modifikace 
konstrukce a elektrického 
schématu bojleru. V případě, 
že bude zjištěno, že k tomuto 
došlo, záruka přestává platit. 
Změnami a modifikacemi se 
rozumí odstranění jakékoli 
součásti, kterou instaloval 
výrobce, zabudování 
přídavných komponent do 
bojleru nebo záměna 
součástí za podobné, které 
nebyly schváleny výrobcem. 
 Tento návod se týká též

bojlerů s teplovodním
výměníkem.

 Pokud je kabel (u modelů
vybavených takovýmto
kabelem) poškozený, musí
jej vyměnit kvalifikovaný
servisní technik nebo osoba
s odpovídající kvalifikací,
aby se zabránilo jakémukoli
riziku.

 Tento spotřebič je určen k
používání dětmi staršími 8
let a osobami se sníženými
fyzickými, smyslovými nebo
mentálními schopnostmi
nebo osobami s
nedostatkem zkušeností a
znalostí s používáním
spotřebiče pouze, pokud
jsou pod dohledem nebo
obdržely pokyny k
bezpečnému používání
spotřebiče, a pokud jsou si
vědomy nebezpečí, která
mohou nastat.

 Děti si nesmějí hrát se
spotřebičem.

 Čištění a údržbu spotřebiče
nesmějí provádět děti,
pokud nejsou pod dozorem
odpovědné osoby.

IV. POPIS A ZPŮSOB PROVOZU
Spotřebič se skládá ze zásobníku vody, 
příruby ve spodní části (u spotřebičů se 
svislou montáží) nebo na boční straně 
(u spotřebičů s horizontální montáží), 
ochranného pláště s izolací a zpětného 
pojistného ventilu. 
1. Zásobník vody se skládá z

ocelového zásobníku na vodu
chráněného sklokeramickou vrstvou
a pláště (venkovní plášť) s tepelnou
izolací z ekologicky čistého
pěnového polyuretanu velké hustoty
a dvou trubek se závitem G½‘‘ pro
přívod studené vody (s modrým
kroužkem) a výstup teplé vody (s
červeným kroužkem).
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Ohřívače vody se svislou montáží 
mohou být se zabudovaným 
teplovodním výměníkem (spirálou). 
Vstup a výstup spirály jsou umístěny 
bočně  a jsou to trubky se závitem 
G¾”.  

2. Na přírubě je připevněné topné 
těleso. U spotřebiče se 
sklokeramickou vrstvou je 
zabudovaná také ochranná 
hořčíková anoda. 

Topné těleso ohřívá vodu v zásobníku. 
Provoz tělesa ovládá termostat, který 
automaticky udržuje nastavenou 
teplotu. 
Spotřebič disponuje zabudovaným 
zařízením na ochranu proti enormnímu 
zahřívání (tepelnou pojistkou), které 
vypíná těleso, když teplota vody 
dosáhne příliš vysoké hodnoty. 
3 Zpětný ventil zabraňuje úplnému 

vyprázdnění spotřebiče v případě 
přerušení přívodu studené vody 
z vodovodního řadu. V režimu 
ohřevu chrání spotřebič před příliš 
vysokým tlakem v zásobníku (se 
zvyšující se teplotou vody se zvyšuje 
i tlak, neboť voda se rozpíná). Pokud 
tlak dosáhne vyšší hodnoty, než je 
přípustná hodnota, zpětný ventil 
upustí přebytečnou vodu drenážním 
otvorem. 

 
V. MONTÁŽ A UVEDENÍ DO 

PROVOZU 

Montáž  
 

Doporučuje se instalovat spotřebič co 
nejblíže k místu, kde se bude používat 
teplá voda, aby se zabránilo tepelným 
ztrátám v potrubí. Při montáži v 
koupelně je třeba ohřívač vody 
instalovat na takovém místě, kde 
nebude vystaven stříkání vody z 
kohoutku nebo ze sprchy.  
Spotřebič zavěste na nosné konzole, 
které jsou připevněny na vnějším plášti 
(pokud nejsou připevněné, je třeba 
připevnit je pomocí přiložených 
šroubů). Spotřebič zavěste na dva 
kotevní šrouby (min. ø 10 mm) pevně 
upevněné ve zdi (nejsou součástí 
montážní sady). Konstrukce nosné 
konzole u bojlerů pro svislou montáž je 
univerzální a umožňuje rozpětí 
vzdálenosti mezi kotevními šrouby od 
220 mm do 300 mm - obr. 1.  
U bojlerů instalovaných horizontálně je 
vzdálenost mezi kotevními šrouby u 
jednotlivých modelů různá (jsou 
uvedeny v tabulce 1 s obrázkem 1c).  
U bojlerů instalovaných na podlahu je 
vzdálenost mezi kotevními šrouby u 
jednotlivých modelů různá (jsou 
uvedeny v tabulce 1 k obrázku 1b - 
tabulka 1 obrázek 1b. 
 

 

Poznámka: Ochranná vana 
není součástí dodávky a 
obstarat si ji a zabudovat musí 
uživatel. 

POZOR!  Zpětný ventil nemůže 
ochránit spotřebič a zásobník, 

pokud je tlak ve vodovodním řadu 
vyšší než tlak stanovený pro spotřebič. 

POZOR!   Všechny technické 
práce, montáž a elektrické 
zapojení musí provádět 

kvalifikovaný instalatér. Kvalifikovaný 
technik je osoba, která má relevantní 
oprávnění v souladu s příslušnými 
předpisy státu instalace. 

 Aby se v případě poruchy 

 systému a instalace pro
zásobování teplou vodou zabránilo
škodám, které by mohly vzniknout
uživateli a třetím osobám, je třeba bojler
instalovat v místnostech s podlahovou
hydroizolací a podlahovým odvodem
vody do kanalizace. V žádném případě
neumisťujte pod spotřebič předměty,
které nejsou voděodolné. Pokud se bojler
instaluje v místnostech bez podlahové
hydroizolace, je třeba pod něj umístit
ochrannou vanu s odvodem vody. 
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2. Připojení k přívodu vody 
 

 
Způsob připojení je znázorněn na 
obrázcích: 
Obr. 5a –  Model se svislou montáží  
Obr. 5b –  Model s horizontální 

montáží; 
Obr. 5c –  Model s podlahovou 

montáží 
Kde je: 
1 –  Přívodní trubka;  
2 –  Pojistný ventil;  
3 –  Redukční ventil (při tlaku ve 

vodovodní instalaci nad 0,6 
MPa);  

4 –  Zpětný ventil;  
5 –  Odtokové trubka napojená 

na kanalizaci;  
6 –  Hadice; 
7 –  Vyprazdňovací ventil 
 

Při připojování bojleru na vodovodní 
řad dejte pozor na barevné označení 
(kroužky) na trubkách: modrý pro 
studenou (vstup) vodu, červený pro 
horkou (výstup) vodu. 
Povinně namontujte zpětný ventil, který 
se nachází v sadě se spotřebičem. 
Zpětný ventil se montuje na přípojku 
pro studenou vodu v souladu s šipkou 
na ventilu, která ukazuje směr přívodu 
vody. Není dovolena montáž jakékoli 
jiné uzavírací armatury mezi ventilem a 
bojlerem. 
Výjimky: Pokud místní předpisy 
(pravidla) požadují používání jiného 
pojistného ventilu nebo zařízení (v 
souladu s EN 1487 a EN 1489), je třeba 
zakoupit ventil samostatně. Pro 
spotřebiče v souladu s EN 1487 musí 
být maximální provozní tlak 0,7MPa. 
Pro ostatní pojistné ventily musí být 

tlak, na který jsou nastaveny, nižší o 0,1 
MPa, než je tlak uvedený na štítku 
spotřebiče. V těchto případech se 
zpětný pojistný ventil dodaný se 
spotřebičem nesmí použít! 

 

 

 

Plnění bojleru vodou se provádí 
otevřením vodovodního kohoutku pro 
přívod studené vody a otevřením 
kohoutku teplé vody. Po naplnění z 
kohoutku musí vytékat nepřerušený 
proud vody. Teprve poté můžete zavřít 
kohoutek teplé vody.  
Když potřebujete bojler vyprázdnit, 
musíte jej před tím odpojit z elektrické 
sítě. Zavřete přívod studené vody do 
spotřebiče. Otevřete kohoutek teplé 
vody. Otevřete ventil 7 (obrázek 5a, 5b, 
5c), aby voda vytekla z bojleru. Pokud 
takový ventil není součástí, můžete 
bojler vyprázdnit pomocí pojistného 
ventilu následujícím způsobem: 

POZOR!  Existence jiných  
(starých zpětných ventilů může

způsobit poškození bojleru, a proto je
třeba je odstranit 

POZOR!            Není dovoleno 
instalovat ventil se závity 

delšími než 10 mm, v opačném případě 
může dojít k poškození ventilu, 
připojovací trubky na spotřebiči i 
samotného spotřebiče. 

POZOR! Zpětný pojistný  
ventil a trubka mezi ventilem a

spotřebičem musí být chráněnny před
mrazem. V případě drenáže s hadicí
musí být její volný kraj vždy otevřený
do atmosféry (nesmí být ponořený).
Hadice též musí být chráněna před
zamrznutím. 

POZOR!              Není dovolena 
instalace jiných zařízení pro 

uzavření průtoku mezi zpětným 
pojistným ventilem a spotřebičem. 

POZOR!              U bojleru se 
svislou montáží musí být 

pojistný ventil připojený na přívodní
trubku s odstraněným plastovým
panelem spotřebiče. Po instalaci musí
být v poloze jako na obrázku 3d. 
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 U modelů, které jsou vybaveny 
pojistnou klapkou s páčkou – 
nadzdvihněte páčku a voda vyteče 
přes drenážní otvor klapky  

 U modelů vybavených klapkou bez 
páčky – bojler je možné vyprázdnit 
přímo z přívodní trubky s tím, že je 
třeba ji před tím odpojit od vodovodu.  

Při odstraňování příruby dojde k 
vytečení několika litrů vody ze 
zásobníku vody – to je normální.  

 

3. Zapojení do elektrické sítě 
(Obrázek 2)  

Vysvětlení k obrázku 2:  
TS – tepelná pojistka; TR – 
termoregulátor; S – vypínač (u modelů 
s vypínačem); R – těleso; IL – 
kontrolka; F – příruba; M.S. – kovový 
kryt; АТ – anodový tester (pouze u 
modelů s anodou); KL – připojovací 
objímka; AP –ochranná anoda; E.C. – 
elektronický blok.; 

 

3.1. Spotřebiče s napájecím 
kabelem a síťovou vidlicí 

U modelů vybavených napájecím 
kabelem se síťovou vidlicí se zapojení 
do elektrické sítě provádí zapojením 

síťové vidlice do elektrické zásuvky. 
Odpojení ze sítě se provádí odpojením 
zástrčky ze zásuvky.  

 

3.2. Spotřebiče vybavené 
napájecím kabelem bez 
síťové vidlice 

Spotřebič musí být zapojený do 
samostatného elektrického obvodu 
stacionární elektrické instalace, jištěný 
pojistkou s rozepnutými kontakty. 
Elektrická instalace musí být 
dimenzována na jmenovitý proud 16А 
(20A pro příkon > 3700W). Zapojení 
musí být fixní – bez síťové vidlice. 
Elektrický obvod musí být jištěn 
pojistkou a zabudovaným zařízením, 
které zajišťuje rozepnutí všech pólů v 
případě přepětí kategorie III.  
Připojení napájecího kabelu je třeba 
provést následovně:  
 Vodič s izolací hnědé barvy – na 

fázový vodič elektrické instalace (L) 
 Vodič s izolací modré barvy – na 

nulový vodič elektrické instalace (N)  
 Vodič s izolací žluto-hnědé barvy – na 

zemnicí vodič elektrické instalace (    )  
 

3.3. Modely bez napájecího 
kabelu  
Spotřebič musí být zapojený do 
samostatného elektrického obvodu 
stacionární elektrické instalace, jištěný 
pojistkou s rozepnutými kontakty. 
Elektrická instalace musí být 
dimenzována pro jmenovité napětí 16А 
(20A pro příkon > 3700W). Připojení se 
provádí měděnými jednožilovými 
(pevnými, nepletenými) vodiči - kabel 
3x2,5 mm² pro celkový příkon 3000W 
(kabel 3x4.0 mm² pro příkon > 3700W).  

POZOR!       Při vypouštění  

vody vždy podnikněte veškerá
opatření, abyste zabránili vzniku
škody, která by mohla nastat v
důsledku vylití vody. 

Pokud tlak ve vodovodním řadu
přesahuje hodnoty uvedené v
odstavci I, je třeba instalovat tlačný
zpětný ventil, jinak spotřebič nebude
pracovat správně. Výrobce nepřebírá
odpovědnost za problémy způsobené
nesprávným používáním a instalací
spotřebiče

POZOR!   Dříve než zapojíte  
bojler do elektrické sítě,

přesvědčte se, že je naplněný vodou
podle pokynů v kapitole 2. 

POZOR!  Elektrická zásuvka   
musí být správně zapojená do 

samostatného elektrického obvodu s 
pojistkou a musí být uzemněná. 
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Elektrický obvod musí být jištěn jističem 
a zabudovaným zařízením, které 
zajišťuje odpojení všech pólů v případě 
přepětí kategorie III.  
Pro zapojení elektrického napájecího 
kabelu do spotřebiče je třeba sejmout 
plastový kryt (obr. 2 – a, b, c, d – v 
závislosti na modelu). 
Zapojení vodičů napájení musí být v 
souladu s označením na terminálech a 
to následovně: 
 Fáze na značku А1 nebo L nebo L1.  
 Nula na značku N (B nebo B1 nebo 

N1)  
 Bezpečnostní zemnicí vodič je nutné 

zapojit do šroubového spoje 
označeného  

Po zapojení je třeba znovu vrátit 
plastový kryt na své místo!  
 

Poznámka: U modelů s vnějším 
nastavitelným termostatem – 

znázorněno na obr. 3 – demontujte 
otočný knoflík termostatu před 
nasazením krytu zatlačením z 
vnitřní strany, dokud nedojde k jeho 
oddělení od plastového krytu. 
Nasaďte plastový kryt a poté vraťte 
otočný knoflík na své místo 
zatlačením, dokud neuslyšíte 
zacvaknutí. 

 

VI. OCHRANA PŘED KOROZÍ – 
HOŘČÍKOVÁ ANODA 
(SPOTŘEBIČE SE ZÁSOBNÍ-
KEM SE SKLOKERAMICKOU 
VRSTVOU)  

Ochranná hořčíková anoda chrání 
povrch zásobníku před korozí a její 
životnost je maximálně 5 let v závislosti 
na typu vody a frekvenci používání 
spotřebiče. 
S výměnou anody se obraťte na 
autorizovaný servis!  

VII. POUŽÍVÁNÍ  

Uvedení do provozu:  
Před prvním uvedením spotřebiče do 
provozu zkontrolujte, zda je bojler 
naplněný vodou a správně zapojený do 
elektrické sítě.  
Zapnutí bojleru se provádí 
prostřednictvím zařízení 
zabudovaného do instalace popsaného 
v kapitole 3.2 oddíl V, nebo zapojením 
síťové vidlice do elektrické zásuvky (u 
modelů s kabelem a síťovou vidlicí).  
Nastavení teploty (u modelů s 
nastavitelným termostatem) – Tato 
možnost umožňuje nastavení 
požadované teploty pomocí otočného 
knoflíku na ovládacím panelu. 

Kontrolka na panelu označuje stav 
(režim) provozu spotřebiče a tělesa: 
rozsvítí se při ohřevu vody a zhasne po 
dosažení požadované teploty vody.  
Pozice “e” (režim provozu "Úspora 
energie" – V tomto režimu provozu 
teplota vody dosahuje asi 60° C, čímž 
se snižují tepelné ztráty. 
  

Pozor:   Anoda je součást, která 
z důvodu opotřebení podléhá  
periodické výměně. S cílem 

prodloužení životnosti a bezpečného 
používání spotřebiče výrobce 
doporučuje periodickou kontrolu stavu 
hořčíkové anody kvalifikovaným 
servisním technikem a v případě 
potřeby výměnu. To je možné provést 
během periodického čištění spotřebiče 
od vodního kamene. 

POZOR:      
U modelů, které nemají otočný 

knoflík pro nastavení termostatu, je 
teplota továrně nastavená výrobcem. 
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Ochrana před příliš vysokou 
teplotou vody (všechny modely). 
Zařízení je vybaveno speciálním 
ochranným systémem (tepelnou 
pojistkou) k ochraně před přehříváním 
vody, který automaticky vypíná těleso, 
když teplota vody dosáhne hraniční 
hodnoty. 

VIII. MODELY S TEPLOVODNÍM
VÝMĚNÍKEM (SPIRÁLOU) –
Obrázek 1B, 1C a Tabulka 1.

To jsou spotřebiče s integrovaným 
teplovodním výměníkem a jsou určené 
k zapojení do topného okruhu s 
maximální teplotou přenašeče tepla 
80°C.  
Ovládání průtoku teplovodním 
výměníkem je otázkou řešení konkrétní 
instalace, jakož i výběr ovládání, který 
je třeba provést při projektování. 
(Příklad: vnější termostat, který měří 
teplotu v zásobníku vody a ovládá 
cirkulační pumpu nebo magnetický 
ventil).  
Bojlery s teplovodním výměníkem 
poskytují možnost ohřevu vody:  
1. Prostřednictvím teplovodního 

výměníku (SPIRÁLY) – základní 
způsob ohřevu vody  

2.  Prostřednictvím pomocného 
elektrického ohřívače s 
automatickým ovládáním 
zabudovaného do spotřebiče – 
používá se, pokud je třeba 
dodatečný ohřev vody nebo při 
opravě systému na teplovodním 
výměníku (spirále). Zapojení do 
elektrické instalace a provoz 
spotřebiče jsou uvedeny v 
předchozích oddílech.: 

Montáž 
Kromě již popsaného způsobu 
montáže, zvláštností těchto modelů je 
to, že teplovodní výměník se musí 
připojit na instalaci otopné soustavy. 
Připojení se provádí za dodržení směrů 
označených šipkami na Obrázku 1d.  
Doporučuje se na vstupu a výstupu 
teplovodního výměníku nainstalovat 
uzavírací ventily. Tak je možné v 
případě přerušení přívodu tepla 
spodním uzavíracím ventilem zabránit 
nežádoucí cirkulaci tepla v období, kdy 
se používá pouze elektrický ohřívač.  
Při demontáži bojleru s teplovodním 
výměníkem je třeba uzavřít oba ventily. 

IX. PERIODICKÁ ÚDRŽBA
V podmínkách normálního provozu 
bojleru se pod vlivem vysoké teploty na 
povrchu tělesa usazuje vodní kámen. 
To snižuje výměnu tepla mezi tělesem 
a vodou. Teplota na povrchu ohřívače a 
v zóně kolem něj se zvyšuje. Je slyšet 
charakteristický šum vroucí vody. 
Termostat se začíná častěji zapínat a 
vypínat. Může se stát, že dojde k 
«falešné» aktivaci teplotní ochrany. 
Proto výrobce doporučuje údržbu 
vašeho bojleru ze strany 
autorizovaného servisu každé dva roky. 
Údržba musí zahrnovat čištění a 
kontrolu ochranné hořčíkové anody (u 
bojlerů se sklokeramickou vrstvou) a 
výměnu v případě potřeby.  

Bezpodmínečně musíte použít 
dielektrické vložky pro 

připojení teplovodního výměníku na 
instalaci s měděnými trubkami. 

Abyste omezili korozi v 
instalaci je třeba používat 

trubky s omezenou difúzí plynů. 

POZOR: Když se aktivuje 
 ochrana před přehřátím,  
spotřebič znovu automaticky

neobnoví provoz poté, co se voda
ochladí. O vyřešení problému prosím
požádejte  autorizovaný servis. 
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K čištění pláště spotřebiče použijte 
vlhký hadřík. Nepoužívejte abrazivní 
prostředky nebo prostředky s 
rozpouštědly. Spotřebič nepolévejte 
vodou. 
Před začátkem čištění nebo údržby 
spotřebiče musíte spotřebič odpojit 
z napájení. 
Výrobce nenese odpovědnost za 
následky způsobené nedodržováním 
těchto pravidel. 

LIKVIDACE ELEKTRICKÉHO A 
ELEKTRONICKÉHO ODPADU 
 

Abychom ochránili životní 
prostředí a recyklovali 
suroviny a co nejdokonaleji 
je využili, prosíme 
spotřebitele, aby odevzdali 
spotřebiče, které nelze 

opravit, do veřejné sítě pro sběr 
elektrických a elektronických zařízení. 
Symbol přeškrtnuté popelnice 
znamená, že tento výrobek musí být 
odložen na místě pro sběr 
elektronického odpadu, aby bylo 
recyklací využito co možná nejvíc 
surovin. 
Tímto pomáháte zabránit možným 
negativním následkům na životní 
prostředí a lidské zdraví, k nimž by 
došlo případě nesprávného odložení 
spotřebiče. Recyklací materiálu z 
tohoto spotřebiče pomůžete udržet 
zdravé životní prostředí a přírodní 
zdroje. 

EU PROHLÁŠENÍ O SHODĚ  
 

Tento spotřebič je 
vyroben v souladu s 
platnými Evropskými 
normami  a je v souladu s 
veškerými platnými Nařízeními a 
Směrnicemi. 

EU Prohlášení o shodě můžete převzít 
na následujícím odkazu: 
www.msan.hr/dokumentacijaartiklala  

INFORMAČNÍ LIST 

POPIS PŘÍLOHY I  
(Nařízení 812/2013 i 814/2013) 

(1) Název nebo ochranná známka
dodavatele;
(2) identifikační značka modelu
používaná dodavatelem; 
(3) Pro funkci ohřevu vody deklarovaný
zátěžový profil vyjádřený příslušným
písmenem a typickým použitím podle
tabulky 3 přílohy VII;
(4) Třída energetické účinnosti modelu při
ohřevu vody stanovená v souladu s bodem
1 přílohy II.
(5) Energetická účinnost ohřevu vody v %
zaokrouhlená na nejbližší celé číslo.
(6) Roční spotřeba elektrické energie
vyjádřená konečným množstvím
spotřebované energie v kWh nebo roční 
spotřeba paliva vyjádřená množstvím
spalného tepla v GJ, zaokrouhlená na
nejbližší celé číslo a vypočtená podle bodu
4 přílohy VIII  
(7) Nastavení teploty termostatu ohřívače
vody od dodavatele při jeho uvedení na trh; 
(8) Denní spotřeba elektrické energie
(Qelec)vyjádřená v kWh, zaokrouhlená na
tři desetinná místa;
(9) Deklarovaný zátěžový profil vyjádřený
příslušným písmenem a typickým použitím
podle tabulky 3 přílohy VII;
(10) Množství smíšené vody na 40 °C
(V40) vyjádřené v litrech, zaokrouhlené na
nejbližší celé číslo.
(11) Maximální teplota termostatu
(12) Zadaná tovární nastavení představují
standardní provozní podmínky nebo režim
provozu, který stanovil výrobce při výrobě,
se aktivují ihned po instalaci spotřebiče a
jsou vhodná pro obvyklé používání ze
strany krajního uživatele v souladu s
cyklem vypouštění vody, pro který byl
spotřebič vyroben  a dodán na trh.
(13) Energetická účinnost ohřevu vody v %
za chladnějších a teplejších klimatických
podmínek zaokrouhlená na nejbližší celé
číslo.
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(14) Veškerá bezpečnostní opatření při
instalaci, montáži a údržbě jsou popsána
v návodu k montáži a použití. Přečtěte si a
dodržujte návod k montáži a obsluze.

(15) Všechny údaje obsažené v informaci
o výrobku jsou určeny aplikací specifikací
příslušných evropských nařízení. Rozdíly
v údajích uvedených jinde mohou nastat v
důsledku rozdílných podmínek
přezkušování. Pouze údaje obsažené v
těchto informacích o výrobku jsou platné a
použitelné.



EWH-30VR
EWH-50VR
EWH-800VR
EWH-100VR

Podgrezewacze elektryczne

PL
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Szanowni Klienci, Nasz zesp·ğ 
serdecznie gratuluje Pa�stwu 
dokonania nowego zakupu. Mamy 
nadziej�, �e nasz nowy produkt 
przyczyni si� do polepszenia komfortu 
Waszego domu.  
Niniejszy opis techniczny i instrukcja 
eksploatacji maj� na celu zapoznanie 
Pa�stwa z podgrzewaczem, 
warunkami jego monta�u i u�ytkownia. 
Instrukcja przeznaczona jest tak�e dla 
uprawnionych instalator·w, kt·rzy b�d� 
montowa� produkt, ewentualnie w 
przypadku uszkodzenia b�d� go 
demontowali i naprawiali.  
Przestrzeganie wskaza� niniejszej 
instrukcji le�y w interesie kupuj�cego i 
jest jednym z warunk·w gwarancji 
wskazanych w karcie gwarancyjnej.  
Prosimy mie� na uwadze, �e 
przestrzeganie wskaz·wek 
zamieszczonych w niniejszej instrukcji 
dziağa przede wszystkim na korzy�� 
nabywcy, a tak�e stanowi cz��� 
warunk·w wa�no�ci gwarancji 
produktu. Informacja ta zawarta jest w 
tre�ci karty gwarancyjnej po to, aby 
nabywca m·gğ korzysta� z bezpğatnej 
obsğugi gwarancyjnej. Producent nie 
ponosi odpowiedzialno�ci za 
uszkodzenia produktu, a tak�e za 
ewentualne straty powstağe wskutek 
nieodpowiednego sposobu eksploatacji 
i/lub monta�u, nieodpowiadaj�cego 
wskaz·wkom i wytycznym zawartym w 
tre�ci niniejszej instrukcji.  
Nasz elektryczny podgrzewacz wody 
jest wyprodukowany zgodnie z 
normami: EN 60335-1, EN 60335-2-21. 

I. PRZEZNACZENIE
Urz�dzenie przeznaczone jest do 
zabezpieczenia w gor�c� wod� 
obiekt·w mieszkalnych maj�cych 
dost�p do sieci wodoci�gowej, z 
ci�nieniem nie wi�kszym ni� 6 bar (0,6 
MPa).  

Przeznaczony jest do eksploatacji 
jedynie w zamkni�tych, ocieplonych 
pomieszczeniach, w kt·rych 
temperatura nie spada poni�ej 4 ÁC. 
Produkt nie jest przystosowany do 
pracy w trybie nieprzerywalnego 
przepğywu wody.  
Urz�dzenie jest przeznaczone do 
eksploatacji w rejonach z twardo�ci� 
wody do 10 ÁdH. W przypadku 
zamontowania tego sprz�tu w 
rejonach, gdzie woda jest Ăbardziej 
twardaò mo�liwe jest bardzo szybkie 
gromadzenie si� warstw osadowych 
wapnia, co powoduje 
charakterystyczny szum podczas 
podgrzewania wody oraz rychğe 
uszkodzenie elektrycznych cz��ci 
sprz�tu. W rejonach, gdzie woda jest 
bardziej twarda, poleca si� czyszczenie 
sprz�tu od zgromadzonych warstw 
osadowych wapnia co rok oraz 
korzystanie z mocy grzejnika do 2 kW. 

II CHARAKTERYSTYKA 
TECHNICZNA 

1. Nominalna pojemno�� V, litry - patrz
na tabel� na produkcie

2. Nominalne napi�cie - patrz na tabel�
na produkcie

3. Nominalna moc - patrz na tabel� na
produkcie

4. Nominalne ci�nienie - patrz na tabel�
na produkcie

5. Typ produktu - zamkni�ty,
akumulacyjny podgrzewacz wodny,
z izolacj� termiczn�

6. Pokrycie wewn�trzne modeli: GC -
emalia szklano-ceramiczna; SS -
stal nierdzewna �V - emalia

UWAGA!   To nie jest ci�nienie 
sieci wodoci�gowej. Jest to 

ci�nienie robocze dla danego produktu 
i odnosi si� do wymaga� standardów 
bezpiecze�stwa. 
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7. Dzienne zu�ycie energii elektrycznej
- patrz zağ�cznik nr I

8. Zgğoszony profil obci��enia - patrz
zağ�cznik nr I

9. Ilo�� zmieszanej wody przy
temperaturze 40 ÁC V40 w litrach -
patrz zağ�cznik nr I

10. Maksymalna temperatura 
termostatu - patrz zağ�cznik nr I  

11. Fabrycznne ustawienie temperatury
- patrz zağ�cznik nr I

12. Efektywno�� energetyczna w trybie
podgrzewania wody - patrz
zağ�cznik nr I

W modelach z wymiennikiem ciepğa 
(ze spiral�) 
13. Obj�to�� zasobnika ciepğa w litrach

- patrz zağ�cznik nr II
14. Straty ciepğa przy zerowym 

obci��eniu - patrz zağ�cznik nr II 

WA�NE INFORMACJE 

• Urz�dzenie montowa�
nale�y w pomieszczeniach
ze standardowymi
zabezpieczeniami ppo�.

• Nie nale�y wğ�cza� 
urz�dzenia bez 
uprzedniego sprawdzenia, 
czy zbiornik napeğniony 
jest wod�. 

• Podğ�czenie podgrzewa-
cza wody do sieci 
wodoci�gowej i 
elektrycznej (modele bez 
przewodu z wtyczk�) 
powinni wykonywa� 
uprawnieni instalatorzy i 
elektrycy. Uprawnionym 

instalatorem jest osoba 
posiadaj�ca odpowiedne 
kompetencje zgodnie z 
aktualnym 
ustawodawstwem kraju.  

• Podczas podğ�czania 
urz�dzenia do sieci 
elektrycznej uwa�a� 
nale�y na prawidğowe 
podğ�czenie ochronnych 
przewod·w (modele bez 
przewodu z wtyczk�).  

• W razie prawdopodo-
bie�stwa obni�ania tempe-
ratury poni�ej 0 Á�, 
podgrzewacz wody 
powinien by� wyğ�czony 
(Prosz� �ledzi� procedur� 
opisan� w punkcie V, 
podpunkt 2 ĂPodğ�czenie 
podgrzewacza do sieci 
wodoci�gowejò).  

• W trakcie eksploatacji (tryb
podgrzewania wody)
normalnie jest, �e z otworu
drena�owego zaworu 
bezpiecze�stwa kapie 
woda. Zaw·r nale�y 
zostawi� otwartym. Konie-
cznie nale�y przedsi�wzi-
�� �rodki ostro�no�ci 
odno�nie odprowadzania, 
albo zbierania wyciekğej 
wody, w celu unikni�cia 
strat. Przy tym nie wolno 
narusza� warunk·w opisa-
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nych w p. 2 paragrafu V. 
Zaw·r bezpiecze�stwa 
wraz z poğ�czonymi z ni� 
elementami nale�y zabe-
zpieczy� przed 
zamarzaniem.  

• Podczas nagrzewania z
wn�trza sprz�tu mo�na
usğysze� gwi�d��cy szum
(zaczynaj�cej gotowa� si�
wody). Zjawisko to jest
normalne i nie oznacza
zaistnienia problemu. Z 
biegiem czasu szum ten 
mo�e si� nasila�. 
Powodem tego jest 
gromadzenie si� wapnia. 
W celu usuni�cia szumu 
niezb�dne jest 
oczyszczenie urz�dzenia. 
Usğuga ta nie wchodzi w 
zakres obsğugi 
gwarancyjnej.  

• Dla bezpiecznej pracy
ogrzewacza wody nale�y
regularnie oczyszcza�
zaw·r bezpiecze�stwa i
bada� czy funkcjonuje
normalnie / nie
powiniensi� blokowa� / tak
wi�c, dla rejon·w gdzie
jest wapienna woda,
trzeba go oczyszcza� z
nagromadzonego wapnia.
Czynno�� ta nie jest

przedmiotem usğugi 
gwarancyjnej. 

• Zabronione s� wszelkie
zmiany oraz prze-
ksztağcenia w konstukcji i
budowie elektrycznego
podgrzewacza wody.
Gwarancja nie obowi�zuje
w przypadku zaistnienia
takich zmian. Jako zmiany
i przeksztağcenia rozumie
si� ka�de zniszczenie
zainstalowanych przez
producenta element·w,
zainstalowanie w podgrze-
waczu dodatkowych
komponent·w, inne
zmiany, niezaaprobowane
przez producenta.

• Niniejsza instrukcja
dotyczy tak�e ogrzewacza
wody z Niniejsza instrukcja
dotyczy tak�e podgrze-
wacza wody z wymie-
nnikiem ciepğa.

• Je�eli przew·d zasilaj�cy
(dotyczy modeli wypo-
sa�onych w przew·d
elektryczny) jest zepsuty,
to nale�y go wymieni�
przez uprawnion� osob�
(posiadaj�c� odpowiednie
kwalifikacje), by nie
ponosi� �adnego ryzyka.

• Elektryczny podgrzewacz
wody mo�e by� u�ytko-
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wany przez dzieci w wieku 
powy�ej 8 roku �ycia, a 
tak�e przez osoby o 
ograniczonej zdolno�ci 
fizycznej, emocjonalnej, 
lub psychicznej, oraz przez 
osoby nieposiadaj�ce 
do�wiadczenia lub 
znajomo�ci sprz�tu, pod 
warunkiem, �e osoby te s� 
poinstruowane z zasadami 
bezpiecznego korzystania 
z urz�dzenia i rozumienia 
zagro�e�, kt·re mog� si� 
pojawi�.  

• Dzieci nie powinny bawi�
si� urz�dzeniem.

• Czyszczenie i obsğuga
urz�dzenia nie powinny
by� wykonywane przez 
dzieci, nie b�d�ce pod 
kontrol� dorosğych.  

IV. OPIS KONSTRUKCJI,
ZABEZPIECZENIE
PODGRZEWACZA I JEGO
SPOSčB DZIAĞANIA

Pogrzewacz wody skğada si� z 
korpusu, koğnierza usytuğowanego w 
cz��ci dolnej (dla ogrzewaczy 
montowanych pionowo), ochronnej 
pğytki plastikowej oraz ci�nieniowego 
zaworu bezpiecze�stwa. 
1. Gğ·wn� cz��ci� podgrzewacza jest

zbiornik ze stali wysokogatunkowej,
w kt·rym podgrzewana jest woda.
Izolacj� ciepln� stanowi
bezfreonowa pianka poliuretanowa,
kt·ra zapewnia bardzo dobre
wğa�ciwo�ci termoizolacyjne.

Urz�dzenie posiada dwa kr·�ce 
przyğ�czeniowe o rozmiarze G İ ñ, 
pierwszy (oznaczony kolorem 
niebieskim) doprowadza zimn� 
wod�, drugi (oznaczony kolorem 
czerwonym) odprowadza ciepğ� 
wod� z urz�dzenia.  
• z czarnej stali pokrytej szklan�

emali� ceramiczn� chroni�c�
przed korozj�,

• ze stali nierdzewnej.
Podgrzewacze wertykalne mog� 
wyst�powa� w wersji z wbudowan� 
w��ownic�. Wej�cie i wyj�cie 
w��ownicy umieszczone jest z boku 
i stanowi� je rury w rozmiarze G Ĳ ñ. 

2. Na koğnierzu zamontowany jest
element grzejny. W podgrzewaczch
pokrytych szklan� emali� 
ceramiczn� zamontowana jest 
ochronna anoda magnezowa 
Element grzejny z nastawnym 
termostatem sğu�y do ogrzewania 
wody i podtrzymywania okre�lonej, 
zadanej temperatury wody w 
zbiorniku.  
Urz�dzenie posiada wbudowany 
termo-wyğ�cznik, kt·ry wyğ�czy 
ogrzewacz z sieci elektrycznej, kiedy 
temperatura wody stanie si� za 
wysoka. 

3. Ci�nieniowy zaw·r bezpiecze�stwa
chroni urz�dzenie przed
nadmiernym wzrostem ci�nienia, 
przekraczaj�cym warto�ci 
dopuszczalne (przy wzro�cie 
temperatury woda rozszerza si� i 
wzrasta ci�nienie, co mo�e 
doprowadzi� do wypğwu wody z 
zaworu bezpiecze�stwa). 

UWAGA!      Ci�nieniowy zawór 
bezpiecze�stwa nie b�dzie 

zabezpieczał urz�dzenia, kiedy z sieci 
wodoci�gowej podawane jest wy�sze 
ci�nienie ni� przewidziane dla 
urz�dzenia.. 
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V. MONTA� PODGRZEWACZA I
POĞ�CZENIE Z INSTALACJAMI

. 

Monta� 
Rekomenduje si�, by urz�dzenie 
montowa� maksymalnie blisko od 
miejsc korzystania z ciepğej wody, aby 
zmniejszy� straty cieplne. Przy 
monta�u w ğazienkach podgrzewacz 
powinien by� zamontowany w takim 
miejscu, by nie dochodziğo do 
oblewania go wod� z prysznica lub 
sğuchawki prysznicowej.  
Przy monta�u do �ciany - podgrzewacz 
zawiesza si� na wieszakach. Podczas 
monta�u do �ciany o odpowiedniej 
no�no�ci - urz�dzenie zawiesza si� na 
wieszakach, montowanych do korpusu. 
Je�li wieszaki nie s� do niego 
przymocowane, nale�y je przykr�ci� 
zağ�czonymi �rubami. Produkt 
zawiesza si� si� do �ciany na dw·ch 
hakach (min. Ï 10 mm, haki nie 
stanowi� elementu wyposa�enia). 
Konstrukcja wieszak·w, dla 
podgrzewcza wertykalnego jest 
uniwersalna i pozwala na monta� 
hak·w w dystansie od 220 do 310 mm 
Rys.1a. Dla bojlerow horyzontalnego.
monta�u dystyns mi�dzy hakami jest 
ro�ny dla ro�nych modeli i wskazany 
jest w tablicy 1 do fig.1c. Dla modelow 
z monta�em podğogowym, z �robami do 
podğogi. Odlegğo�� mi�dzy pğytami do 
montowania dla ro�nych obj�to�ci jest 
wskazana w tablicy 1 do fig.1b. 

Uwaga: zbiornik ochronny nie 
znajduje si� w komplecie z 
podgrzewaczem i wybierany 
jest oddzielnie przez 
konsumenta. 

2.Podğ�czenie podgrzewacza do
sieci wodoci�gowej.

Rys. 5a ï dla monta�u wertykalnego;  
Rys. 5b - dla monta�u horyzontalnego; 
Rys. 5c - dla monta�u podğogowego 
Gdzie: 
1 ï Rurka doprowadzaj�ca wod�  
2 ï Zaw·r bezpiecze�stwa;  
3 ï Reduktor ci�nienia (redukuje 

ci�nienie w ruroci�gu powy�ej 
0,6 MPa); 

4 ï Kran hamulcowy 
5 ï Lejek poğ�czony z kanalizacj�  
6 ï W�� gumowy; 
7 ï zaw·r/kran wypuszczaj�cy 

wod� z podgrzewacza 
Przy podğ�czaniu ogrzewacza do sieci 
wodoci�gowej nale�y zwr·ci� uwag� 
na kolorowe oznaczenia rur na 
pier�cieniach: niebieski ï dla zimnej / 
wchodz�cej/ wody, czerwony - dla 
gor�cej /wychodz�cej/ wody.  
Obowi�zkowe jest montowanie zaworu 
bezpiecze�stwa, stanowi�cego 
element wyposa�enia urz�dzenia. 

UWAGA!    Wszystkie czynno�ci 
zwi�zane z podł�czeniem 

elektrycznym i monta�em musz� by� 
wykonywane poprzez uprawnionych 
instalatorów. Uprawnionym insta-
latorem jest osoba posiadaj�ca 
odpowiedne kompetencje zgodnie z 
aktualnym ustawodawstwem danego 
kraju. 

By nie uczyni� szkody
Konsumentowi oraz osobom 

trzecim wynikaj�cej z nieprawidłowego 
działania instalacji rozprowadzaj�cej 
ciepł� wod�, nale�y zainstalowa� 
urz�dzenie w pomieszczeniach 
posiadaj�cych izolacj� wod� i przelew do 
kanalizacji. W �adnym przypadku nie 
nale�y umieszcza� pod podgrzewaczem 
przedmiotów, które nie s� wodoodporne. 
Podczas monta�u urz�dzenia w 
pomieszczeniach nie maj�cych izolacji 
wodnej podłogi, nale�y podło�y� pod 
ogrzewacz zbiornik (wann�, zlew) z 
przelewem do kanalizacji.. 
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Montuje si� go na wej�ciu zimnej wody, 
zgodnie ze strzağkami na korpusie, 
kt·re wskazuj� kierunek wchodz�cej 
wody. Nie wolno stosowa� innej 
armatury zaporowej pomi�dzy 
zaworem bezpiecze�stwa, a 
urz�dzeniem. 
Wyj�tek: w przypadku, gdy lokalne normy 
prawne wymagaj� korzystania z innego 
rodzaju zaworu bezpiecze�stwa albo 
urz�dzenia (które jest zgodne z 
wymaganiami EN 1487 lub EN 1489), 
musz� by� zakupione dodatkowo. Dla 
urz�dze� zgodnym z wymaganiami EN 1487 
zgłoszone maksymalne ci�nienie robocze 
musi si� równa� 0.7 MPa. Dla innych 
zaworów bezpiecze�stwa ci�nienie 
kalibrowania musi by� o 0.1 MPa poni�ej 
zaznaczonego na tabeli sprz�tu. W takim 
przypadku nie wolno montowa� 
dostarczonego razem z podgrzewaczem 
zaworu bezpiecze�stwa.  

Aby napeğni� ogrzewacz wod�, nale�y 
otworzy� zaw·r wpuszczaj�cy do niego 
zimn� wod� z sieci wodoci�gowej i 
gor�c� wod� na armaturze/baterii. Po 
napeğnieniu podgrzewacza z baterii 
popğynie strume� wody - wtedy mo�na 
zamkn�� pob·r ciepğej wody na baterii.  
W przypadku opr·�niania 
podgrzewacza, konieczne jest przede 
wszystkim wyğ�czenie zasilania 
elektrycznego oraz zatrzymanie 
doprowadzenia wody do urz�dzenia. 
Nast�pnie nale�y otworzy� bateri� na 
wypğyw ciepğej wody. Otworzy� 
zaw·r/kran 7 (Rys. 5a, 5b i 5c), by 
wypu�ci� wod� z podgrzewacza. Je�li 
w instalacji nie zostağ zainstalowany 
zaw·r/kran, mo�na wypu�ci� wod� w 
nast�puj�cy spos·b:  
• W modelach zaopatrzonych w zaw·r

bezpiecze�stwa z d	wigni� ï
podnie�cie d	wigni� i woda wycieknie
otworem drena�owym zaworu,

• W modelach zaopatrzonych w zaw·r
bez d	wigni ï mo�na wypu�ci� wod�
z ogrzewacza bezpo�rednio przez
rur� doprowadzaj�c� wod�, po
wst�pnym demonta�u ogrzewacza
od sieci wodoci�gowej

Przy usuwaniu koğnierza rzecz� 
normaln� jest wyciek. 

UWAGA!  Nie jest dopuszczalne 
montowanie dodatkowej arma-

tury zaporowej pomi�dzy powrotnym 
zaworem bezpiecze�stwa (sprz�tem 
zabezpieczaj�cym), a urz�dzeniem. 

takiej stuacji nale�y zapobiec 
mo�liwym stratom, wynika-

j�cym z wycieku resztek wody. 

UWAGA!  Zawór bezpiecze- 
�stwa oraz rurk� przył�czaj�c� 

wod� do ogrzewacza nale�y 
zabezpieczy� przed zamarzaniem. W 
razie odprowadzania wody za pomoc� 
w��a jego koniec konieczne nale�y 
zawsze zostawia� otwartym na 
powietrze (nie zatapia� go w wodzie). 
Podobnie w�� nale�y zabezpieczy� 
przed zamarzaniem.

UWAGA!  Nie dopuszcza si� 
wkr�cania zaworu wi�cej ni� na 

10 mm, w przeciwnym przypadku mo�e 
to doprowadzi� do zepsucia zaworu i 
jest niebezpiecznie dla waszego 
urz�dzenia. 

UWAGA!            Fukcjonowanie 
/starych/ zwrotno-ochronnych 

zaworów bezpiecze�stwa mo�e 
spowodowa� uszkodzenie urz�dzenia i 
nale�y je usun��. 

UWAGA!  W przypadku 
Podgrzewaczy montowanych w 

pozycji pionowej, zawór 
bezpiecze�stwa powinien by� 
podł�czony do rury wej�ciowej przy 
zdj�tym plastikowym panelu 
urz�dzenia. Po zamontowaniu 
powinien si� znajdowa� w pozycji, 
pokazanej na Rys. 3d. 
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W przypadku, gdy ci�nienie w sieci 
wodoci�gowej przekracza warto�� 
wskazan� powy�ej w paragrafie I, 
niezb�dne jest zamontowanie zaworu 
redukuj�cego, w przeciwnym 
przypadku ogrzewacz nie b�dzie 
prawidğowo u�ytkowany. Producent nie 
ponosi odpowiadalno�ci za problemy 
wynikaj�ce z niewğa�ciwej eksploatacji 
urz�dzenia. 
3. Podğ�czenie do sieci 

elektrycznej
Wyja�nienie do Rys. 2: 
TS ï termowyğ�cznik; TR ï 
termoregulator; S ï klucz; R ï grzejnik; 
IL ï lampa sygnağowa; F ï flansza, 
koğnierz; MS ï pokrywka metalowa; 

3.1. Dla modeli, zaopatrzonch w 
kabel zasilaj�cy z wtyczk�

urz�dzenie jest podğ�czone do sieci 
elektrycznej po podğ�czeniu wtyczki do 
kontaktu. Jest odğ�czone, gdy wyci�ga 
si� wtyczk� z kontaktu  

3.2. Podgrzewacze wody 
wyposa�one w przew·d 
zasilaj�cy bez wtyczki 

Musz� podğ�czone by� do obwodu 
pr�du w spos·b odr�bny od 
podstawowej instalacji elektrycznej 
oraz wyposa�one w bezpiecznik pr�du 
znamionowego zaznaczony na 
nominalny pr�d 16 A (20 A dla mocy 
podgrzewacza > 3700 W). Podğ�czenie 

powinno by� stağe - nie wolno u�ywa� 
wtyczki i gniazda. Obw·d elektryczny 
musi by� wyposa�ony w bezpiecznik 
oraz we wbudowane urz�dzenie, kt·re 
zapewniaj� odğ�czenie wszystkich 
zacisk·w w warunkach kategorii 
przepi�ciowej III.  
Podğ�czenie przewod·w kabla 
zasilania urz�dzenia nale�y 
przeprowadzi� w nast�puj�cy spos·b: 
• Przew·d o br�zowym kolorze izolacji

ï do przewodu fazowego instalacji
elektrycznej (L)

• Przew·d o niebieskim kolorze izolacji
ï do przewodu neutralnego instalacji
elektrycznej (N)

• Przew·d o �·ğto-zielonym kolorze
izolacji ï do przewodu 
bezpiecze�stwa (uziemienia) 
instalacji elektrycznej (  ) 

3.3. Podgrzewacze wody 
niewyposa�one w przew·d 
zasilaj�cy. 

Musz� by� podğ�czone do obwodu 
pr�du w spos·b odr�bny od 
podstawowej instalacji elektrycznej 
oraz wyposa�one w bezpiecznik pr�du 
znamionowego zaznaczony na 
nominalny pr�d 16 A (20 A dla mocy 
podgrzewacza > 3700 W). Poğ�czenie 
powinno by� wykonane z u�yciem 
jednodrutowych (twardych) 
miedzianych przewod·w - kabel 3 x 2,5 
mmĮ do cağo�ciowej mocy 3000 W 
(kabel 3 x 4.0 mmĮ do cağo�ciowej mocy 
> 3700 W).
W elektrycznym konturze zasilania 
ogrzewacza musi by� wbudowane 
urz�dzenie, kt·re zapewni rozdzielenie 
wszystkich biegun·w w warunkach 
nadmiaru napi�cia kategorii III.  
Aby montowa� zasilaj�cy przew·d 
elektryczny do podgrzewacza, nale�y 
usun�� plastikow� pokrywk� (Rys. 3 i 
Rys. 4).  

UWAGA!       Przed wł�czeniem 
zasilania elektrycznego, nale�y 

upewni� si�, �e podgrzewacz jest 
napełniony wod�. 

UWAGA!       Kontakt powinien  
by� podł�czony do odr�bnego 

obwodu elektrycznego, zabezpie-
czonego poprzez bezpiecznik 
elektryczny. Gniazdko nale�y 
koniecznie uziemi�. 
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Podğ�czanie przewod·w 
doprowadz�cych pr�d nale�y 
przeprowadzi� jak nastepuje: 
• Fazowy do oznaczenia A albo A1

albo L albo L1,
• Neutralny do oznaczenia N (B albo

B1 albo N1), Å
• Obowi�zkowowe jest zğ�czenie

przewodu ochronnego do
�rubowego poğ�czenia, oznaczone
znakiems  . 

Po monta�u, plastikow� pokrywk� 
nale�y zamkn��!

VI. OCHRONA ANTYKOROZYJNA
ï ANODA MAGNEZOWA (DLA
PODGRZEWACZY Z
POKRYCIEM SZKLANO-
CERAMICZNYM LUB
EMALIOWANYM)

Anoda magnezowa chroni wewn�trzn� 
powierzchni� zbiornika od korozji. Jest 
to cz���, kt·ra si� zu�ywa i dlatego 
trzeba j� okresowo wymienia�  

W celu przeprowadzenia wymiany, 
prosimy o kontakt z autoryzowanymi 
serwisami!  

VII. URUCHOMIENIE I OBSĞUGA
Pierwsze uruchomienie: 
Przed pierwszym uruchomieniem 
podgrzewacza nale�y upewni� si�, �e 
wszystkie kr·�ce s� poprawnie 
podğ�czone, a nast�pnie napeğni� 
zbiornik wod� i odpowietrzy� ukğad.  

Podğ�czy� urz�dzenie do instalacji 
elektrycznej zgodnie z opisem w 
podpunkcie 3.2 punktu V, albo wcisn�� 
wtyczk� do kontaktu (je�li model 
wyposa�ony jest w kabel z wtyczk�).  
Lampka kontrolna paneğu wskazuje 
stan, w kt·rym znajduje si� urz�dzenie: 
�wieci przy grzaniu wody i gasi si� przy 
osi�gni�ciu wskazanej przez termostat 
temperatury wody. 
Pozycja ñeò (oszcz�dzanie energii 
elektrycznej) ï W tym trybie 
temperatura wody osi�ga okoğo 60 ÁC. 
Dzi�ki temu zmniejsza si� strata ciepğa. 
Dla modeli, kt·re posiadaj� pokr�tğo do 
regulacji termostatu - taki spos·b 
ustawienia temperatury pozwala na 
pğynne ustawienie ��danej 
temperatury. 

Wa�no: Dla modelów, które nie 
posiadaj� zakr�tki dla 

kierowania termostatu, nastawienie dla 
automatycznego regulowania 
temperatury wody jest fabryczne 
podane.  
Urz�dzenie posiada specjalne 
zabezpieczenie (termowyğ�cznik) 
chroni�cy ogrzewacz przed 
nadmiernym przegrzaniem si� wody, 
gdyby jej temperatura stağa si� za 
wysoka 

W celu długotrwałej i i 
bezawaryjnej eksploatacji 

podgrzewacza, producent 
rekomenduje okresowe badania stanu 
anody magnezowej przez 
wykwalifikowanych instalatorów i 
cykliczn� jej wymian� podczas 
przegl�dów urz�dzenia. 

UWAGA!:  W przypadku gdy po 
ponownym uruchomieniu urz�-

dzenie nie pracuje, nale�y skonta-
ktowa� si� z serwisem, w celu 
rozwi�zania problemu. 
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VIII. MODELI Z WYMIANY 
CIEPĞA (SERPENTYNA) FIG 
1B, 1C I TABL.1J  

S� to urz�dzenia z wbudowanym 
wymiennikiem ciepğa, przeznaczone do 
podğ�czenia do systemu ogrzewania z 
maksymaln� temperatur� przenosiciela 
ciepğa - 80ÁC.  
Decyzja odno�nie typu zarz�dzania 
przepğywu przez wymiennik ciepğa 
zale�y od konkretnej instalacji, przy 
czym wybor sposobu zarz�dzania 
nale�y dokona� na etapie jej 
zaprojektowania (na przykğad: 
zewn�trzny termostat pomiarowy dla 
obserwowania temperatury wewn�trz 
zbiorniku wody i dla zarz�dzania 
pompy obiegowej lub zaworu 
magnetycznego).  
Kotğy z wymiennikiem ciepğa 
umo�liwiaj� podgrzewanie wody za 
pomoc� podanych ni�ej metod:  
1. Za pomoc� wymienniku ciepğa 

(spirali) - podstawowy sposob 
podgrzewania wody;  

2. Za pomoc� wbudowanego w 
urz�dzenie dodatkowego grzejnika 
elektrycznego ze sterowaniem 
automatycznym. Z tego sposobu 
stosuje si� w przypadku, gdy 
potrzebne jest dodatkowe 
ogrzewanie wody lub podczas 
naprawy systemu podğ�czonego do 
wymiennika ciepğa (spirali). 
Podğ�czenie do sieci elektrycznej i 
korzystanie z urz�dzenia opisane 
zostağy w poprzednich punktach. 

 

Monta�:  
Oprocz wy�ej opisanego sposobu 
monta�u, specjalne w tych modelach 
jest, �e wymiennik ciepğa musi by� 
zwi�zany z instalacj� ogrzewaj�c�.  
Poğ�czenie wykonuje si� jak zachowuj� 
si� kierunki strzağek z fig. 1d  

Rekomendujemy montowa� 
hamulcowe wentyli na wej�ciu i wyj�ciu 
wymiennika ciepğa. Kiedy si� zatrzyma 
potok ciepğa poprzez dolny 
(hamulcowy) wentyl, unika si� 
nieporz�danej cyrkulacji nosiciela 
ciepğa w okresach, kiedy korzystacie 
tylko grzejnik elektryczny.  
Podczas demontowania waszego 
bojlera wymiennik ciepğa z 2 wentylami 
musz� by� zamkni�te. 
 

 
IX. KONSERWACJA 
 

Podczas pracy ogrzewacza, przy 
wysokiej temperaturze, na powierzchni 
elementu grzejnego odkğada si� 
kamie�. Ma to wpğyw na pogarszanie 
si� wymiany cieplnej pomi�dzy grzağk�, 
a wod�. Ma to wpğy na podwy�szenie 
temperatury grzağki oraz wody wok·ğ 
niej. Pojawia si� charakterystyczny 
szum /gotuj�cej si� wody/. 
Termoregulator zaczyna wğ�cza� si� i 
wyğ�cza� coraz cz��ciej. Mo�liwe jest 
zbyt szybkie wyğ�czanie podgrzewania 
wody. Z tego powodu producent zaleca 
profilaktycznie, raz na dwa lata 
przegl�d urz�dzenia przez 
autoryzowany serwis. Przegl�d taki 
powinien zawiera� czyszczenie 
zbiornika oraz anody ochronnej 
(dotyczy ogrzewaczy z pokryciem 
szkğo-ceramicznym), kt·r� w razie 
konieczno�ci nale�y wymieni� na 
now�.  

Obowi�zkowo jest korzystanie  
z tulejek dielektrycznych 

podczas podł�czenia wymiennika 
ciepła miedzianymi rurami do sieci 
wodoci�gowej.. 

W celu ograniczenia korozji do 
sieci wodoci�gowej nale�y 

montowa� rury o ograniczonej dyfuzji 
gazow. 
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Czyszczenie urz�dzenia nale�y 
wykonywa� przy u�yciu nawil�onej 
�ciereczki. Nie u�ywa� materiağ·w 
�ciernych ani rozpuszczalnik·w. Nie 
polewa� sprz�tu wod�. 
Przed rozpocz�ciem czyszczenia lub 
konserwacji sprz�tu, nale�y 
odğ�czy� urz�dzenie od zasilania. 
Producent nie ponosi odpowie-
dzialno�ci za skutki spowodowane 
nieprzestrzeganiem tych instrukcji. 

ODKĞADANIE STARYCH 
URZ�DZE� ELEKTRYCZNYCH I 
ELEKTRONICZNYCH 

Produkty oznaczone tym 
symbolem oznaczaj�, �e 
nale�� do grupy urz�dze� 
elektrycznych i 
elektronicznych (EE 

produkty) i nie wolno ich odkğada� wraz 
z odpadami gospodarstw domowych i 
wielkogabarytowych. Dlatego, takie 
produkty powinny by� utylizowane w 
oznaczonym punkcie zbi·rki sprz�tu 
elektrycznego i elektronicznego. 
Prawidğowe odkğadanie tego produktu 
pomaga zapobiec mo�liwych 
negatywnych skutk·w na �rodowisko 
lub zdrowie czğowieka, kt·re w 
przeciwnym razie mogğyby powsta� na 
skutek niewğa�ciwej obr·bki i 
sortowania odpad·w 
Recyklizacja materiağ·w pomaga 
ochronie zdrowego �rodowiska i 
zasob·w naturalnych. 
W celu uzyskania szczeg·ğowych 
informacji na temat gromadzenia 
produkt·w EE, prosimy o kontakt z a 
lub sklepem, w kt·rym produkt zostağ 
zakupiony. 

EU INFORMACJA O 
DEKLARACJI ZGODNO	CI 

Deklaracj� zgodno�ci i 
kopi� Deklaracji 
zgodno�ci (EU 
Declaration of Conformity) 
mo�na pobra� na naszej stronie 
internetowej: 
www.msan.hr/dokumentacijaartikala

KARTA PRODUKTU 

OPIS DO ZAŁ�CZNIKA NR I 
(Prawo 812/2013 i 814/2013) 

(1) Nazwa dostawcy lub jego znak
towarowy;

(2) Identyfikator modelu dostawcy

(3) Deklarowany profil obci��e�, 
wyra�ony jako odpowiednia litera i typowe 
wykorzystanie zgodnie z tabel� 3, w 
zał�czniku VII

(4) Klasa efektywno�ci energetycznej 
podgrzewania wody dla modelu, ustalona 
zgodnie z pkt 1 zał�cznika II

(5) Efektywno�� energetyczna podgrze-
wania wody w %, w zaokr�gleniu do 
najbli�szej liczby całkowitej

(6) Roczne zu�ycie energii elektrycznej 
w kWh pod wzgl�dem ilo�ci energii 
ko�cowej lub roczne zu�ycie paliwa w GJ 
pod wzgl�dem GCV, w zaokr�gleniu do 
najbli�szej liczby całkowitej i obliczone 
zgodnie z pkt 4 zał�cznika VIII

(7) Ustawienia termostatu i temperatury 
podgrzewacza wody wprowadzanego do 
obrotu przez dostawc�

(8) Dzienne zu�ycie energii elektrycznej 
Q elec w kWh, zaokr�glone do trzech 
miejsc po przecinku

(9) Deklarowany profil obci��e�,
wyra�ony za pomoc� odpowiedniej litery
zgodnie z tabel� 1 niniejszego zał�cznika;

(10) Woda zmieszana o temperaturze 40 
°C V40, w litrach, zaokr�glona do 
najbli�szej liczby całkowitej

(11) Maksymalna temperatura termostatu
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(12) „Ustawienia fabryczne” oznaczaj� 
standardowe warunki działania, nastaw� 
lub tryb eksploatacji wprowadzone przez 
producenta w zakładzie wytwórczym, 
które s� aktywowane natychmiast po 
zainstalowaniu urz�dzenia, odpowiednio 
dla normalnego u�ytkowania przez 
u�ytkownika zgodnie ze schematem 
poboru wody, dla którego zaprojektowano 
produkt i wprowadzono go do obrotu 

(13) efektywno�� energetyczna podgrze-
wania wody w %, zaokr�glona do jednego 
miejsca po przecinku 

(14) Wszystkie specjalne �rodki ostro-
�no�ci podczas zło�enia, montowania 
oraz obsługi opisane zostały w instrukcji 
obsługi i monta�u. Przeczytaj i 
przestrzegaj instrukcje zamontowania i 
eksploatacji. 

(15) Wszystkie dane zawarte w 
informacjach o produkcie ustala si� 
poprzez zastosowanie specyfikacji 
podanych w odpowiednich europejskich 
dyrektywach. Podane w innym �ródle 
ró�ni�ce si� informacje o produkcie mog� 
doprowadzi� do zaistnieniu ró�nych 
warunków testowych. Tylko dane zawarte 
w tej instrukcji zamontowania i 
eksploatacji s� stosowne i wa�ne. 





EWH-30VR
EWH-50VR
EWH-800VR
EWH-100VR

Elektromoss melgvíztároló

HU
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EWH-30VR
EWH-50VR
EWH-800VR
EWH-100VR

Electric water heater

ENG
Instruction manual and Installation
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1

Type A, mm B, mm C, mm D, mm

9²Iπол ±w оро
9²I± рлΦΦ ппл
9²II рлΦΦ нтт нпн ппл
9²IIC рлΦΦ нтт нпн ппл
9²I±h[ улΦΦ ппл
9²I±{ улΦΦ мун осл ппл
9²IIh[ улΦΦ орп ппл
9²IICh[ улΦΦ орп ппл
9²II{ улΦΦ плт мун осл ппл
9²IIC{ улΦΦ плт мун осл ппл
9²I±h[ мллΦΦ ппл
9²I±{ мллΦΦ мун пул ппл
9²IIh[ мллΦΦ рмл ппл
9²IICh[ мллΦΦ рмл ппл
9²II{ мллΦΦ рнн мун пул ппл
9²IIC{ мллΦΦ рнн мун пул ппл





a {!b DǊǳǇŀ ŘΦŘΦΣ .ǳȊƛƴǎƪƛ ǇǊƛƭŀȊ млΣ мллмл ½ŀƎǊŜōπ.ǳȊƛƴ   ǘŜƭΥ лмκосрпπфсм   ǿǿǿΦƳǎŀƴΦƘǊ   ŜπƳŀƛƭΥ ƘŜƭǇŘŜǎƪϪƳǎŀƴΦƘǊ

 

мΦ hǾƛƳ ƧŀƳǎǘǾƻƳ a {!b DǊǳǇŀ ƪŀƻ ŘŀǾŀǘŜƭƧ ƧŀƳǎǘǾŀ ǳ wŜǇǳōƭƛŎƛ IǊǾŀǘǎƪƻƧ ƧŀƳőƛ ōŜǎǇƭŀǘŀƴ ǇƻǇǊŀǾŀƪ ƛǎǘƻƎ ǳ ǎƪƭŀŘǳ ǎ
ǾŀȌŜŏƛƳ ǇǊƻǇƛǎƛƳŀ ƛ ǳ ǎƪƭŀŘǳ ǎ ǳǾƧŜǘƛƳŀ ƻǇƛǎŀƴƛƳ ǳ ƻǾƻƳ ƧŀƳǎǘǾŜƴƻƳ ƭƛǎǘǳΦ 
hǾƛƳ ƧŀƳǎǘǾƻƳ ƧŀƳőƛƳƻ Řŀ ŏŜ ǇǊŜŘƳŜǘ ƻǾƻƎ ƧŀƳǎǘǾŀ ǊŀŘƛǘƛ ōŜȊ ǇƻƎǊŜǑƪŜ ǳȊǊƻƪƻǾŀƴŜ ŜǾŜƴǘǳŀƭƴƻƳ ƭƻǑƻƳ ƛȊǊŀŘƻƳ ƛƭƛ 
ƭƻǑƛƳ ƳŀǘŜǊƛƧŀƭƻƳ ƛȊǊŀŘŜΦ {ǾƛΣ ŜǾŜƴǘǳŀƭƴƻ ƴŀǎǘŀƭƛΣ ƪǾŀǊƻǾƛ ōƛǘƛ ŏŜ ōŜǎǇƭŀǘƴƻ ƻǘƪƭƻƴƧŜƴƛ ǳ ƻǾƭŀǑǘŜƴƻƳ ǎŜǊǾƛǎǳ ǳ 
ƧŀƳǎǘǾŜƴƻƳ ǊƻƪǳΦ

нΦ   WŀƳǎǘǾŜƴƛ Ǌƻƪ ǇƻőƛƴƧŜ ƻŘ Řŀƴŀ ƪǳǇƴƧŜ ǇǊƻƛȊǾƻŘŀ ƛ ǘǊŀƧŜΥ 
 

 

оΦ ¦ ǎƭǳőŀƧǳ ƪǾŀǊŀ ƴŀ ǇǊƻƛȊǾƻŘǳ ƪƻƧƛ ƧŜ ǇǊŜŘƳŜǘ ƻǾƻƎ ƧŀƳǎǘǾŀΣ ƻōǾŜȊǳƧŜƳƻ ǎŜ Řŀ ŏŜƳƻ ƛǎǘƛ ǇƻǇǊŀǾƛǘƛ ǳ ƴŀƧƪǊŀŏŜƳ ƳƻƎǳŏŜƳ
ǊƻƪǳΣ ŀ ƴŀƧƪŀǎƴƛƧŜ ǳ Ǌƻƪǳ ƻŘ пр ŘŀƴŀΦ !ƪƻ ǎŜ ǇǊƻƛȊǾƻŘ ƴŜ ƳƻȌŜ ǇƻǇǊŀǾƛǘƛ ƛƭƛ ǎŜ ƴŜ ǇƻǇǊŀǾƛ ǳ Ǌƻƪǳ ƻŘ пр ŘŀƴŀΣ ōƛǘƛ ŏŜ
ȊŀƳƛƧŜƴƧŜƴ ƴƻǾƛƳΦ WŀƳǎǘǾƻ ŏŜ ōƛǘƛ ǇǊƻŘǳȌŜƴƻ Ȋŀ ǾǊƛƧŜƳŜ ǘǊŀƧŀƴƧŀ ǇƻǇǊŀǾƪŀΦ 

пΦ WŀƳǎǘǾƻ ǎŜ ǇǊƛȊƴŀƧŜ ǎŀƳƻ ǳȊ Ǌŀőǳƴ ƻ ƪǳǇƴƧƛΣ ǘŜ ǳȊ ƻǾŀƧ ƧŀƳǎǘǾŜƴƛ ƭƛǎǘ ƪƻƧƛ ƳƻǊŀ ōƛǘƛ ƛǎǇǊŀǾƴƻ ǇƻǇǳƴƧŜƴ ƻŘƴƻǎƴƻ ƳƻǊŀ 
ǎŀŘǊȌŀǾŀǘƛ ŘŀǘǳƳ ǇǊƻŘŀƧŜΣ ǇŜőŀǘ ƛ ǇƻǘǇƛǎ ǇǊƻŘŀǾŀǘŜƭƧŀΦ 
 
wŜŘƻǾƴǳ ǇǊƻǾƧŜǊǳΣ ƻŘǊȌŀǾŀƴƧŜ ǳȊ ȊŀƳƧŜƴǳ ŘƛƧŜƭƻǾŀ ƪƻƧƛ ǎŜ ǘǊƻǑŜ ƴƻǊƳŀƭƴƻƳ ǳǇƻǊŀōƻƳ όōŀǘŜǊƛƧŜΣ ƭŀƳǇƛŎŜΣ ŦƛƭǘǊƛΣ ōǊǘǾŜ 
ǾǊŀǘŀ ƛ ǎƭΦύΣ ǇǊƛƭŀƎƻŚŀǾŀƴƧŜ ƛƭƛ ǇǊƻƳƧŜƴŜ Ȋŀ ǇƻōƻƭƧǑŀƴƧŜ ǇǊƻƛȊǾƻŘŀ Ȋŀ ǇǊƛƳƧŜƴǳ ƪƻƧƛ ƴƛǎǳ ƻǇƛǎŀƴŜ ǳ ǘŜƘƴƛőƪƛƳ ǳǇǳǘŀƳŀ Ȋŀ
ƪƻǊƛǑǘŜƴƧŜΣ ƻǎƛƳ ŀƪƻ ƧŜ Ȋŀ ǘŜ ǇǊŜƛƴŀƪŜ ǇǊŜŘƻőŜƴŀ ǎǳƎƭŀǎƴƻǎǘ a {!b Dw¦t! ŘΦŘΦ 

сΦ Υ 
!ƪƻ ƪǳǇŀŎ ƴŜ ǇǊŜŘƻőƛ ƛǎǇǊŀǾŀƴ ƧŀƳǎǘǾŜƴƛ ƭƛǎǘ ƛ Ǌŀőǳƴ ƻ ƪǳǇƴƧƛΦ
!ƪƻ ǎŜ ƪǳǇŀŎ ƴƛƧŜ ǇǊƛŘǊȌŀǾŀƻ ǳǇǳǘŀ ƻ ƪƻǊƛǑǘŜƴƧǳ ǇǊƻƛȊǾƻŘŀΦ 
!ƪƻ ƧŜ ǇǊƻƛȊǾƻŘ ƻǘǾŀǊŀƴΣ ǇǊŜǇǊŀǾƭƧŀƴ ƛƭƛ ǇƻǇǊŀǾƭƧŀƴ ƻŘ ƴŜƻǾƭŀǑǘŜƴŜ ƻǎƻōŜΦ 
!ƪƻ ǎǳ ƪǾŀǊƻǾƛ ƴŀ ǇǊƻƛȊǾƻŘǳ ƴŀǎǘŀƭƛ ŘƧŜƭƻǾŀƴƧŜƳ ǾƛǑŜ ǎƛƭŜ ƪŀƻ Ǒǘƻ ǎǳΥ ǳŘŀǊ ƎǊƻƳŀΣ ǎǘǊǳƧƴƛ ǳŘŀǊƛ ǳ ŜƭŜƪǘǊƛőƴƻƧ ƳǊŜȌƛΣ
ŜƭŜƳŜƴǘŀǊƴŜ ƴŜǇƻƎƻŘŜ ƛ ǎƭƛőƴƻΦ !ƪƻ ǎǳ ƪǾŀǊƻǾƛ ƴŀǎǘŀƭƛ ƻǑǘŜŏƛǾŀƴƧŜƳ ȊōƻƎ ƴŜǇǊƻǇƛǎŀƴŜ ǳǇƻǘǊŜōŜ ƛƭƛ ƴŜǇǊŀǾƛƭƴƛƳ 
ǘǊŀƴǎǇƻǊǘƻƳ όƭƻƳΣ ƻǑǘŜŏŜƴƧŜ ǇƻǾǊǑƛƴŀ ƛƭƛ ǇǊƻƳƧŜƴǳ ōƻƧŜ ǳǎƭƛƧŜŘ ƛȊƭŀƎŀƴƧŀ ǎǳƴőŜǾƻƧ ǎǾƧŜǘƭƻǎǘƛ ƛƭƛ ǎǘŀǊŜƴƧŀ ǇǊƻƛȊǾƻŘŀύΦ !ƪƻ ƧŜ 
ƪǾŀǊ ǳȊǊƻƪƻǾŀƴ ƪǾŀǊƻƳ ǎǳǎǘŀǾŀ ƴŀ ƪƻƧƛ ƧŜ ǇǊƻƛȊǾƻŘ ǇǊƛƪƭƧǳőŜƴΦ
hǾƻ ƧŀƳǎǘǾƻ ǾǊƛƧŜŘƛ ǎŀƳƻ Ȋŀ Ǌƻōǳ ƪǳǇƭƧŜƴǳ ǳ wŜǇǳōƭƛŎƛ IǊǾŀǘǎƪƻƧ ƛ ƴŀ ǘŜǊƛǘƻǊƛƧƛ wŜǇΦ IǊǾŀǘǎƪŜ ƛ ƴŜ ƳƛƧŜƴƧŀ Ȋŀƪƻƴǎƪŀ 
ǇƻǘǊƻǑŀőƪŀ ǇǊŀǾŀ ǾŀȌŜŏŀ ǳ wŜǇǳōƭƛŎƛ IǊǾŀǘǎƪƻƧ ǳ ƻŘƴƻǎǳ ƴŀ ƻƴŀ ƪƻƧŀ ǇǊƻǇƛǎǳƧŜ ǇǊƻƛȊǾƻŚŀőΦ

тΦ LȊƧŀǾǳ ƻ ǎǳƪƭŀŘƴƻǎǘƛ ƛ ǇǊŜǎƭƛƪǳ ƛȊǾƻǊƴŜ LȊƧŀǾŜ ǎǳƪƭŀŘƴƻǎǘƛ ό9¦ 5ŜŎƭŀǊŀǘƛƻƴ ƻŦ /ƻƴŦƻǊƳƛǘȅύ ƳƻȌŜǘŜ ƧŜŘƴƻǎǘŀǾƴƻ ǇǊŜǳȊŜǘƛ ƴŀ 
ƴŀǑƻƧ ƛƴǘŜǊƴŜǘǎƪƻƧ ǎǘǊŀƴƛŎƛ ǿǿǿΦƳǎŀƴΦƘǊκŘƻƪǳƳŜƴǘŀŎƛƧŀŀǊǘƛƪŀƭŀ



a {!b DǊǳǇŀ ŘΦŘΦΣ .ǳȊƛƴǎƪƛ ǇǊƛƭŀȊ млΣ мллмл ½ŀƎǊŜōπ.ǳȊƛƴ   ǘŜƭΥ лмκосрпπфсм   ǿǿǿΦƳǎŀƴΦƘǊ   ŜπƳŀƛƭΥ ƘŜƭǇŘŜǎƪϪƳǎŀƴΦƘǊ

~!wL0Σ ƻōǊǘ Ȋŀ ǇƻǇΦ YǳŏΦ ŀǇŀǊŀǘŀ aŀǘƛŎŜ ƘǊǾŀǘǎƪŜ мпŘ лфм ртн нппм 
9ƭŜƪǘǊƻ ǎŜǊǾƛǎ ~ƻǊƎƻ ~ƻǊƎƛ с лфм пнп нфру 
±ǊŜǑ ǎŜǊǾƛǎ CǊŀƴƧŜ ±ƛŘƻǾƛŏ ор лпо ттм фнп 
CǊƛƎƻ ~ƪƻǊǇƛƻƴ WǳƭƛƧŀ YƭƻǾƛŏŀ мс  лфм руф пм пр 
YǾŀƭŘƻ .ƛǎƪǳǇŀ !ƴǘΦ aŀƴŘƛŏŀ нф лом умн прр 
¢ŜƘƴƻǎŜǊǾƛǎ 5ǊǳȌƛƴ DǳƴŘǳƭƛŏŜǾŀ мм лпо оом лло 
wŀŘŀƴ 9ƭŜƪǘǊƻƴƛƪ ŎŜƴǘŀǊ hōŀƭŀ tŀǇŜ LǾΦ tŀǾƭŀ LL мт лнл онм рлл 
aw ǎŜǊǾƛǎ ŘΦƻΦƻΦ 5ǳƎƻǎŜƭǎƪŀ ŎŜǎǘŀ р лм сплм ммм 
{ŜǊǾƛǎ ƪǳŏŀƴǎƪƛƘ ŀǇŀǊŀǘŀ ~ǳƭŜƪƻǾŀ мн  лпт пмо офф 
9ƭŜƪǘǊƻ ǎŜǊǾƛǎ ±ǳƧŜǾƛŏ ¢ǾǊǘƪƻǾŀ м лфу уму ффм 
YǳƘŀǊ [ǳŘōǊŜǑƪƛ ƻŘǾƻƧŀƪ мп лпу спп уму 
{!¢ ŜƭŜŎǘǊƻƴƛŎ YƻǊőǳƭŀƴǎƪƛƘ ŘƻƳƻōΦ мн лфу нпо нфр 
½ǾƻƴőŜƪ DŀƧŜǾŀ ну лпф отл ффл 
9ƭŜƪǘǊƻ .ŀōƛŏ ½ŀƎƻǊǎƪŀ ус лпу тмп нмф 
{C 9ƭŜŎǘǊƻ !ƴǘǳƴŀ aƛƘŀƴƻǾƛŏŀ нр лфу олм улм 
½ŀƴŘƻƴŀ ǎŜǊǾƛǎ ¢ŀōƻǊ ро лфу фро пу тм 
.ƻǊƛŏ !ƴǘŜ {ǘŀǊőŜǾƛŏŀ ōō лнм сммлус 
9ƭƪƻƴ ¢ǊƎ LȊƛŘƻǊŀ YǊǑƴƧŀǾƻƎŀ м лом смр лфл 
CǊƛƎƻ WƻǎƛǇŀ WΦ {ǘǊƻǎǎƳŀȅŜǊŀ му лор осн нфф 
{ŜƴƛƻǊ ƛ WǳƴƛƻǊ LǾŀƴŀ aŜǑǘǊƻǾƛŏŀ мм лпп слм слм 
9ƭŜŎǘǊƛŎƻ tƻŘǾǊƘ LLL мл лпт рнр ттт 
9ƭƎǊŀ ~ŀƴŘƻǊŀ tŜǘŜŦƛƧŀ пп лом олн млл 
9ƭŜƪǘǊƻǎŜǊǾƛǎ 2ƛǊƪƻ aƛƭŜ .ǳŘŀƪŀ оу лоп нрм ссс 
{ŜǊǾƛǎ CǳƴŘǳƪ hǎƛƧŜőƪŀ от лфу нрс рфл 
.ƛƻƳŀǘƛŎ tŜƘƭƛƴ сс лрм нсф уфу 
9Φ9ΦYΦ! ǎŜǊǾƛǎ .ŀǑǘƛƧŀƴƻǾŀ ос лрм нну плм 
{ŜǊǾƛǎ I¦{¢! ±ƻŏŀǊǎƪŀ н лфр флс ллмн 
¢ŜƘƴƻ WŜƭőƛŏ ŘΦƻΦƻΦ у ¦ŘŀǊƴŜ ōǊƛƎŀŘŜ тм лнн нмт нсп 
9¢/ ǎŜǊǾƛǎ нн ƭƛǇƴƧŀ п лпп рпф рлл 
{ŜǊǾƛǎ YǊŀƳŀǊƛŏ !ƴǘŜ {ǘŀǊőŜǾƛŏŀ нт лпп рпф ммф 
.Y{ ŘΦƻΦƻΦ WΦ WΦ {ǘǊƻǎǎƳŀȅǊŀ нф лор нло млм 
!ƴŘŀōŀƪŀ ŘΦƻΦƻΦ DǳƴŘǳƭƛŏŜǾŀ мл лнм пум пло 
tŜǑƻ ŘΦƻΦƻΦ 5ǳōǊƻǾŀőƪŀ м лнм ссл мсн 
9[Dh ŘΦƻΦƻΦ tŀƴǘŀƴ м лнм уум нул 
a!wYh±L0 ƻōǊǘ Ȋŀ 
ŜƭŜƪǘǊƻƳŜƘŀƴƛőŀǊǎƪŜ ǳǎƭǳƎŜ YǊŜǑƛƳƛǊŀ Cƛƭƛŏŀ ф лпн нмл руу 

.ƛπŜƭ tǊƛƳƻǊǎƪŀ нл  лпн орл тср 
hōǊǘ .ŀƎŜ hōŀƭŀ о лнл умо рсп 
aŜǑǘǊƻǾƛŏ {ƭŀǾƪŀ YƻƭŀǊŀ мл лм сннс тлс 
Cw¦Y ŘΦƻΦƻΦ 5ǊŀǾǎƪŀ нл лоо рро лсу 
hōǊǘ W!Dh wŀŘƴƛőƪŀ со лфм рсл лптп 
tǳǑƛŏ ŘΦƻΦƻΦ ±ƻŘƴƧŀƴǎƪŀ нс лм олну ннс 



YLaπ¢9/ ŘΦƻΦƻΦΣ ±ƛƭƛƴŜ ǾƻŘŜ ōōΣ {ƭƻōƻŘƴŀ Ȋƻƴŀ .ŜƻƎǊŀŘΣ .ŜƻƎǊŀŘ  ǘŜƭΥ лммκнлтπлсуп  9πƳŀƛƭΥ ǎŜǊǾƛǎϪƪƛƳǘŜŎΦǊǎ 

 

 
 
 
 
 

½ŀƘǾŀƭƧǳƧŜƳƻ ±ŀƳ ƴŀ ƪǳǇƻǾƛƴƛ ±ƛǾŀȄ ǇǊƻƛȊǾƻŘŀ ƛ ƴŀŘŀƳƻ ǎŜ Řŀ ŏŜǘŜ ōƛǘƛ ȊŀŘƻǾƻƭƧƴƛ ƛȊōƻǊƻƳΦ  
ah[Lah ±!{ 5! tw9 ¦th¢w9.9 twhL½±h5! t!¿[WL±h twh2L¢!¢9 ¢9IbL2Y¦ 5hY¦a9b¢!/LW¦ L 5! {9 twL[LYha 
¦th¢w9.9 twL5w¿!±!¢9 twL[h¿9bLI ¦t¦¢{¢!±! 

¦ ǎƪƭŀŘǳ ǎŀ őƭŀƴƻƳ рл ½ŀƪƻƴŀ ƻ ȊŀǑǘƛǘƛ ǇƻǘǊƻǑŀőŀ Ǌƻōŀ ƧŜ ǎŀƻōǊŀȊƴŀ ŀƪƻΥ 
π ƻŘƎƻǾŀǊŀ ƻǇƛǎǳ ƪƻƧƛ ƧŜ Řŀƻ ǇǊƻŘŀǾŀŎ ƛ ŀƪƻ ƛƳŀ ǎǾƻƧǎǘǾŀ ǊƻōŜ ƪƻƧǳ ƧŜ ǇǊƻŘŀǾŀŎ ǇƻƪŀȊŀƻ ǇƻǘǊƻǑŀőǳ ƪŀƻ ǳȊƻǊŀƪ ƛƭƛ ƳƻŘŜƭΣ 
π ƛƳŀ ǎǾƻƧǎǘǾŀ ǇƻǘǊŜōƴŀ Ȋŀ ƴŀǊƻőƛǘǳ ǳǇƻǘǊŜōǳ Ȋŀ ƪƻƧǳ ƧŜ ǇƻǘǊƻǑŀő ƴŀōŀǾƭƧŀΣ ŀ ƪƻƧŀ ƧŜ ōƛƭŀ ǇƻȊƴŀǘŀ ǇǊƻŘŀǾŎǳ ƛƭƛ Ƴǳ ƧŜ 

ƳƻǊŀƭŀ ōƛǘƛ ǇƻȊƴŀǘŀ ǳ ǾǊŜƳŜ ȊŀƪƭƧǳőŜƴƧŀ ǳƎƻǾƻǊŀΣ 
π ŀƪƻ ƛƳŀ ǎǾƻƧǎǘǾŀ ǇƻǘǊŜōƴŀ Ȋŀ ǊŜŘƻǾƴǳ ǳǇƻǘǊŜōǳ ǊƻōŜ ƛǎǘŜ ǾǊǎǘŜΣ 
π Ǉƻ ƪǾŀƭƛǘŜǘǳ ƛ ŦǳƴƪŎƛƻƴƛǎŀƴƧǳ ƻŘƎƻǾŀǊŀ ƻƴƻƳŜ Ǒǘƻ ƧŜ ǳƻōƛőŀƧŜƴƻ ƪƻŘ ǊƻōŜ ƛǎǘŜ ǾǊǎǘŜ ƛ Ǒǘƻ ǇƻǘǊƻǑŀő ƳƻȌŜ ƻǎƴƻǾŀƴƻ Řŀ 

ƻőŜƪǳƧŜ ǎ ƻōȊƛƻǊƳ ƴŀ ǇǊƛǊƻŘǳ ǊƻōŜ ƛ ƧŀǾƴŀ ƻōŜŏŀƴƧŀ ƻ ǇƻǎŜōƴƛƳ ǎǾƻƧǎǘǾƛƳŀ ǊƻōŜ Řŀǘŀ ƻŘ ǎǘǊŀƴŜ ǇǊƻŘŀǾŎŀΣ ǇǊƻƛȊǾƻŚŀőŀ 
ƛƭƛ ƴƧƛƘƻǾƛƳ ǇǊŜŘǎǘŀǾƴƛƪŀΣ ƴŀǊƻőƛǘƻ ŀƪƻ ƧŜ ƻōŜŏŀƴƧŜ ǳőƛƴƧŜƴƻ ǇǳǘŜƳ ƻƎƭŀǎŀ ƛƭƛ ƴŀ ŀƳōŀƭŀȌƛ ǊƻōŜΦ 

!ƪƻ ƛǎǇƻǊǳőŜƴŀ Ǌƻōŀ ƴƛƧŜ ǎŀƻōǊŀȊƴŀ ǳƎƻǾƻǊǳ όőƭŀƴ рн ½ŀƪƻƴŀ ƻ ȊŀǑǘƛǘƛ ǇƻǘǊƻǑŀőŀύΣ ǇƻǘǊƻǑŀő ƛƳŀ ǇǊŀǾƻ Řŀ ȊŀƘǘŜǾŀ ƻŘ 
ǇǊƻŘŀǾŎŀ Řŀ ƻǘƪƭƻƴƛ ƴŜǎŀƻōǊŀȊƴƻǎǘΣ ōŜȊ ƴŀƪƴŀŘŜΣ ƻǇǊŀǾƪƻƳ ƛƭƛ ȊŀƳŜƴƻƳΣ ƻŘƴƻǎƴƻ Řŀ ȊŀƘǘŜǾŀ ƻŘƎƻǾŀǊŀƧǳŏŜ ǳƳŀƴƧŜƴƧŜ 
ŎŜƴŜ ƛƭƛ Řŀ ǊŀǎƪƛƴŜ ǳƎƻǾƻǊ ǳ ǇƻƎƭŜŘǳ ǘŜ ǊƻōŜΦ 
tƻǘǊƻǑŀőΣ ƴŀ ǇǊǾƻƳ ƳŜǎǘǳΣ ƳƻȌŜ Řŀ ōƛǊŀ ƛȊƳŜŚǳ ȊŀƘǘŜǾŀ Řŀ ǎŜ ƴŜǎŀƻōǊŀȊƴƻǎǘ ƻǘƪƭƻƴƛ ƻǇǊŀǾƪƻƳ ƛƭƛ ȊŀƳŜƴƻƳΦ  
!ƪƻ ƻǘƪƭŀƴƧŀƴƧŜ ƴŜǎŀƻōǊŀȊƴƻǎǘƛ ǳ ǎƪƭŀŘǳ ǎŀ ǎǘŀǾƻƳ нΦ ƻǾƻƎ őƭŀƴŀΣ ƴƛƧŜ ƳƻƎǳŏŜ ƛƭƛ ŀƪƻ ǇǊŜŘǎǘŀǾƭƧŀ ƴŜǎǊŀȊƳŜǊƴƻ ƻǇǘŜǊŜŏŜƴƧŜ 
Ȋŀ ǘǊƎƻǾŎŀΣ ǇƻǘǊƻǑŀő ƳƻȌŜ Řŀ ȊŀƘǘŜǾŀ ǳƳŀƴƧŜƴƧŜ ŎŜƴŜ ƛƭƛ Řŀ ƛȊƧŀǾƛ Řŀ ǊŀǎƪƛŘŀ ǳƎƻǾƻǊΦ  
bŜ ǎǊŀȊƳŜǊƴƻ ƻǇǘŜǊŜŏŜƴƧŜ Ȋŀ ǘǊƎƻǾŎŀ ǳ ǎƳƛǎƭǳǎǘŀǾŀ оΦ ƻǾƻƎ őƭŀƴŀΣ ƧŀǾƭƧŀ ǎŜ ŀƪƻ ǳ ǇƻǊŜŚŜƴƧǳ ǎŀ ǳƳŀƴƧŜƴƧŜƳ ŎŜƴŜ ƛ ǊŀǎƪƛŘƻƳ 
ǳƎƻǾƻǊŀΣ ǎǘǾŀǊŀ ǇǊŜǘŜǊŀƴŜ ǘǊƻǑƪƻǾŜΣ ǳȊƛƳŀƧǳŏƛ ǳ ƻōȊƛǊΥ 

мύ ±ǊŜŘƴƻǎǘ ǊƻōŜ ƪƻƧǳ ōƛ ƛƳŀƭŀ Řŀ ƧŜ ǎŀƻōǊŀȊƴŀǳƎƻǾƻǊǳΤ 
нύ ½ƴŀőŀƧ ǎŀƻōǊŀȊƴƻǎǘƛ ǳ ƪƻƴƪǊŜǘƴƻƳ ǎƭǳőŀƧǳΤ  
оύ 5ŀ ƭƛ ǎŜ ǎŀƻōǊŀȊƴƻǎǘ ƳƻȌŜ ƻǘƪƭƻƴƛǘƛ ōŜȊ ȊƴŀőŀƧƴƛƧƛƘ ƴŜǳƎƻŘƴƻǎǘƛ Ȋŀ ǇƻǘǊƻǑŀőŀΦ  

{Ǿŀƪŀ ƻǇǊŀǾƪŀ ƛƭƛ ȊŀƳŜƴŀ ǎŜ ƳƻǊŀ ƛȊǾǊǑƛǘƛ ǳ ǇǊƛƳŜǊŜƴƻƳ Ǌƻƪǳ ƛ ōŜȊ ȊƴŀőŀƧƴƛƧƛƘ ƴŜǳƎƻŘƴƻǎǘƛ Ȋŀ ǇƻǘǊƻǑŀőŀΣ ǳȊƛƳŀƧǳŏƛ ǳ ƻōȊƛǊ 
ǇǊƛǊƻŘǳ ǊƻōŜ ƛ ǎǾǊƘǳ ȊōƻƎ ƪƻƧŜ Ƨǳ ƧŜ ǇƻǘǊƻǑŀő ƴŀōŀǾƛƻΦ  
{ǾŜ ǘǊƻǑƪƻǾŜ ƪƻƧƛ ǎǳ ƴŜƻǇƘƻŘƴƛ Řŀ ōƛ ǎŜ Ǌƻōŀ ǎŀƻōǊŀȊƛƭŀǳ ƎƻǾƻǊǳΣ ŀ ƴŀǊƻőƛǘƻ ǘǊƻǑƪƻǾƛ ǊŀŘŀΣ ƳŀǘŜǊƛƧŀƭŀΣ ǇǊŜǳȊƛƳŀƴƧŀ ƛ 
ƛǎǇƻǊǳƪŜΣ ǎƴƻǎƛ ǘǊƎƻǾŀŎΦ 
tƻǘǊƻǑŀő ƛƳŀ ǇǊŀǾƻ Řŀ ǊŀǎƪƛƴŜǳƎƻǾƻǊΣ ŀƪƻ ƴŜ ƳƻȌŜ Řŀ ƻǎǘǾŀǊƛ ǇǊŀǾƻ ƴŀ ƻǇǊŀǾƪǳ ƛƭƛ ȊŀƳŜƴǳΣ ƻŘƴƻǎƴƻ ŀƪƻ ǘǊƎƻǾŀŎ ƴƛƧŜ ƛȊǾǊǑƛƻ 
ƻǇǊŀǾƪǳ ƛƭƛ ȊŀƳŜƴǳ ǳ ǇǊƛƳŜǊŜƴƻƳ Ǌƻƪǳ ƛƭƛ ŀƪƻ ǘǊƎƻǾŀŎ ƴƛƧŜ ƛȊǾǊǑƛƻ ƻǇǊŀǾƪǳ ƛƭƛ ȊŀƳŜƴǳ ōŜȊ ȊƴŀőŀƧƴƛƧƛƘ ƴŜǇƻƎƻŘƴƻǎǘƛ Ȋŀ 
ǇƻǘǊƻǑŀőŀΦ  
tƻǘǊƻǑŀő ƴŜ ƳƻȌŜ Řŀ ǊŀǎƪƛƴŜ ǳƎƻǾƻǊ ŀƪƻ ƧŜ ƴŜǎŀƻōǊŀȊƴƻǎǘ ǊƻōŜ ƴŜȊƴŀǘƴŀΦ tǊŀǾŀ ƴŀǾŜŘŜƴŀ ǳ ǎǘŀǾǳ мΦ ƻǾƻƎ őƭŀƴŀΣ ƴŜ ǳǘƛőǳ 
ƴŀ ǇǊŀǾƻ ǇƻǘǊƻǑŀőŀ Řŀ ȊŀƘǘŜǾŀ ƻŘ ǘǊƎƻǾŎŀ ƴŀƪƴŀŘǳ ǑǘŜǘŜ ƪƻƧŀ ǇƻǘƛőŜ ƻŘ ƴŜǎŀƻōǊŀȊƴƻǎǘƛΣ ǳ ǎƪƭŀŘǳ ǎŀ ƻǇǑǘƛƳ ǇǊŀǾƛƭƛƳŀ ƻ 
ƻŘƎƻǾƻǊƴƻǎǘƛ Ȋŀ ǑǘŜǘǳΦ 
hǾŀ ƎŀǊŀƴŎƛƧŀ ƴŜ ƛǎƪƭƧǳőǳƧŜ ƴƛǘƛ ǳǘƛőŜ ƴŀ ǇǊŀǾŀ ƪƻƧŀ ±ƛ ƪŀƻ ǇƻǘǊƻǑŀő ƛƳŀǘŜ ƴŀ ƻǎƴƻǾǳ ½ŀƪƻƴŀ ƻ ȊŀǑǘƛǘƛ ǇƻǘǊƻǑŀőŀ ƛ ƪƻƧŀ 
ƻǎǘǾŀǊǳƧŜǘŜ ǳ ǾŜȊƛ ǎŀ ǎŀƻōǊŀȊƴƻǑŏǳ ǊƻōŜ ǳ Ǌƻƪǳ ƻŘ нп ƳŜǎŜŎŀ ƻŘ ƪǳǇƻǾƛƴŜ ƻǾƻƎ ǳǊŜŚŀƧŀΦ 
hǾŀ ƛȊƧŀǾŀ ƎŀǊŀƴǘǳƧŜ Řŀ ŏŜ ǇǊƻƛȊǾƻŘ ƛ Ǉƻ ƛǎǘŜƪǳ Ǌƻƪŀ ǎŀƻōǊŀȊƴƻǎǘƛ ƻŘ н ƎƻŘƛƴŜ ǎƘƻŘƴƻ ½ŀƪƻƴǳ ƻ ȊŀǑǘƛǘƛ ǇƻǘǊƻǑŀőŀΣ ǳ 

ŘƻŘŀǘƴƻƳ ǇŜǊƛƻŘǳ ƻŘ  мн ƛƭƛ ос ƳŜǎŜŎƛ ǳ ȊŀǾƛǎƴƻǎǘƛ ƻŘ ǾǊǎǘŜ ǳǊŜŚŀƧŀ  ƛǎǇǊŀǾƴƻ ŦǳƴƪŎƛƻƴƛǎŀǘƛ ǇƻŘ ǳǎƭƻǾƛƳŀ ǇǊŜŘǾƛŚŜƴƛƳ 
ƻǾƛƳ ƎŀǊŀƴǘƴƛƳ ƭƛǎǘƻƳΦ 

 



YLaπ¢9/ ŘΦƻΦƻΦΣ ±ƛƭƛƴŜ ǾƻŘŜ ōōΣ {ƭƻōƻŘƴŀ Ȋƻƴŀ .ŜƻƎǊŀŘΣ .ŜƻƎǊŀŘ  ǘŜƭΥ лммκнлтπлсуп  9πƳŀƛƭΥ ǎŜǊǾƛǎϪƪƛƳǘŜŎΦǊǎ 

ω !ƪƻ ǎŜ ƪǳǇŀŎ ƴƛƧŜ ǇǊƛŘǊȌŀǾŀƻ ǇǊƻƛȊǾƻŚŀőƪƻƎ ǳǇǳǘǎǘǾŀ ƛ ǳǇǳǘǎǘǾŀ ͦ ǳǇƻǘǊŜōƛ ǇǊƻƛȊǾƻŘŀΦ 
ω !ƪƻ ƧŜ ƪǳǇŀŎ ƴŜǎǘǊǳőƴƻ ƛ ƴŜōǊƛȌƭƧƛǾƻ ǇƻǎǘǳǇŀƻ ǎ ǇǊƻƛȊǾƻŘƻƳΦ 
ω !ƪƻ ƧŜ ǇǊƻƛȊǾƻŘ ǎŜǊǾƛǎƛǊŀƭŀ ƛƭƛ ƻǘǾŀǊŀƭŀ ƴŜƻǾƭŀǎŏŜƴŀ ƻǎƻōŀΦ 
ω hǑǘŜŏŜƴƧŀ ǇǊƻǳȊǊƻƪƻǾŀƴŀ ǇǊƛƭƛƪƻƳ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘŀ ƴŀƪƻƴ ƛǎǇƻǊǳƪŜ 
ω hǑǘŜŏŜƴƧŀ ȊōƻƎ ƴŜǇǊŀǾƛƭƴŜ ƳƻƴǘŀȌŜ ƛƭƛ ƻŘǊȌŀǾŀƴƧŀΣ ƪƻǊƛǑŏŜƴƧŀ ƴŜƻŘƎƻǾŀǊŀƧǳŏŜƎ ǇƻǘǊƻǑƴƻƎ ƳŀǘŜǊƛƧŀƭŀ όǇǊŜƳŀ

ǇǊƻǇƛǎŀƴƻƳύΣ ƳŜƘŀƴƛőƪŀ ƻǑǘŜŏŜƴƧŀ ƴŀǎǘŀƭŀ ƪǊƛǾƛŎƻƳ ƪƻǊƛǎƴƛƪŀΣ 
ω hǑǘŜŏŜƴƧŀ ȊōƻƎ ǾŀǊƛƧŀŎƛƧŜ ƴŀǇƻƴŀ ŜƭŜƪǘǊƛőƴŜ ƳǊŜȌŜΣ ǳŘŀǊŀ ƎǊƻƳŀ ƛ ǇǊŀǘŜŏƛƘ ǇƻƧŀǾŀΦ

мΦ 5ŀ ǎŜ ǇǊƛŘǊȌŀǾŀ ǳǎƭƻǾŀ ƎŀǊŀƴŎƛƧŜ ƛ Řŀ ǎŜ ǇǊŜ ǇǊǾŜ ǳǇƻǘǊŜōŜ ǳǊŜŚŀƧŀ ǳǇƻȊƴŀ ǎŀ ǳǎƭƻǾƛƳŀ ƻǾŜ ƎŀǊŀƴŎƛƧŜ ƛ ǘŜƘƴƛőƪƻƳ
ŘƻƪǳƳŜƴǘŀŎƛƧƻƳΦ

нΦ 5ŀ ǎŜ ŜƪǎǇƭƻŀǘŀŎƛƧŀ ǳǊŜŚŀƧŀ ǾǊǑƛ ǳ ǎƪƭŀŘǳ ǎŀ ǳǇǳǘǎǘǾƛƳŀ ƴŀǾŜŘŜƴƛƳ ǳ ǇǊƛǇŀŘŀƧǳŏƻƧ ǘŜƘƴƛőƪƻƧ ŘƻƪǳƳŜƴǘŀŎƛƧƛΦ 
оΦ 5ŀ ƻōŜȊōŜŘƛ ƻŘƎƻǾŀǊŀƧǳŏƛ ŀƳōƭƧŜƴǘ ǳ ƪƻƳŜ ŏ͔ ōƛǘƛ ǎƳŜǑǘŜƴ ǳǊŜŚŀƧΥ 

ω wŜƭŀǘƛǾƴŀ ǾƭŀȌƴƻǎǘ ǾŀȊŘǳƘŀ ƻŘ мл Řƻ фл҈
ω ½ŀǑǘƛǘŀ ƻŘ ŘƛǊŜƪǘƴƻƎ ǎǳƴőŜǾƻƎ ȊǊŀőŜƴƧŀ
ω ½ŀǑǘƛǘŀ ƻŘ ǇǊŀǑƛƴŜ ƛ ƪƻƴŘŜƴȊǳƧǳŏŜ ǾƭŀƎŜ 
ω ½ŀǑǘƛǘŀ ƻŘ ǊŀȊƴƛƘ ǾǊǎǘŀ ŜƭŜƪǘǊƻƳŀƎƴŜǘƴƛƘ ȊǊŀőŜƴƧŀ 

пΦ 5ŀ ƻōŜȊōŜŘƛ ǎǘŀōƭƭŀƴ ƛȊǾƻǊ ƳǊŜȌƴƻƎ ƴŀǇŀƧŀƴƧŀ όǾŀǊƛƧŀŎƛƧŜ ƴŀǇƻƴŀ ƳŀȄΦ мл҈Σ ǾŀǊƛƧŀŎƛƧŜ ǳőŜǎǘŀƴƻǎǘƛ ƳŀȄΦ ол҈ϒΦ 
рΦ 5ŀ ƻōŜȊōŜŘƛ ǳȊŜƳƭƧŜƴǳ ŜƭŜƪǘǊƻƛƴǎǘŀƭŀŎƛƧǳ ƪŀƪƻ ōƛ ǎŜ ƛȊōŜƎƭŜ ǊŀȊƭƛƪŜ ǇƻǘŜƴŎƛƧŀƭŀΦ 
сΦ 5ŀ ͪͦ ƳƻƎǳŏƴƻǎǘƛ ǎŀőǳǾŀ ǎǾǳ ǇǊƛƭƻȌŜƴǳ ǘŜƘƴƛőƪǳ ŘƻƪǳƳŜƴǘŀŎƛƧǳΦ 

мΦ tǊƻƛȊǾƻŘƛ ƛƳŀƧǳ ǇǊƻǇƛǎŀƴŜΣ ƻŘƴƻǎƴƻ ŘŜƪƭŀǊƛǎŀƴŜ ƪŀǊŀƪǘŜǊƛǎǘƛƪŜ ƪǾŀƭƛǘŜǘŀΦ 5ŀǾŀƭŀŎ ƎŀǊŀƴŎƛƧŜΣ ǳ ƎŀǊŀƴǘƴƻƳ ǊƻƪǳΣ ͦ ǎǾƻƳ
ǘǊƻǑƪǳ ƻǎƛƎǳǊŀǾŀ ƻǘƪƭŀƴƧŀƴƧŜ ƪǾŀǊƻǾŀ ƛ ƴŜŘƻǎǘŀǘŀƪŀ ǇǊƻƛȊǾƻŘŀ ƪƻƧƛ ǇǊƻƛȊƛƭŀȊŜ ƛȊ ƴŜǇƻŘǳŘŀǊƴƻǎǘƛ ǎǘǾŀǊƴƛƘ ǎŀ ǇǊƻǇƛǎŀƴƛƳΣ 
ƻŘƴƻǎƴƻ ŘŜƪƭŀǊƛǎŀƴƛƳ ƪŀǊŀƪǘŜǊƛǎǘƛƪŀƳŀ ƪǾŀƭƛǘŜǘŀ ǇǊƻƛȊǾƻŘŀΦ ¦ ǎƭǳőŀƧǳ ƴŜƛȊǾǊǎŜƴƧŀ ƻǾŜ ƻōŀǾŜȊŜ ŘŀǾŀƭŀŎ ƎŀǊŀƴŎƛƧŜ ŏ͔
ƛȊǾǊǑƛǘƛ ǇƻǊŀǾƪǳ ƛƭƛ ȊŀƳŜƴƛǘƛ ǇǊƻƛȊǾƻŘ ƴƻǾƛƳ ƛǎǘƛƘ ƛƭƛ ǎƭƛőƴƛƘ ƪŀǊŀƪǘŜǊƛǎǘƛƪŀ ƛƭƛ ƻƳƻƎǳŏƛǘƛ ƪǳǇŎǳ ǇƻǾǊŀǘ ƴƻǾŎŀ ǇǊŜƪƻ ǇǊƻŘŀǾŎŀ
ƪƻŘ ƪƻƎŀ ƧŜ ǳǊŜŚŀƧ ƪǳǇƭƧŜƴΦ

нΦ tǊƻƛȊǾƻŘ ŏ͔ ǳ ƎŀǊŀƴǘƴƻƳ Ǌƻƪǳ ƛǎǇǊŀǾƴƻ ŦǳƴƪŎƛƻƴƛǎŀǘƛ ŀƪƻ ǎŜ ǇǊƛƳŜƴƧǳƧǳ Řŀǘŀ ǘŜƘƴƛőƪŀ ǳǇǳǘǎǘǾŀΦ 5ŀǾŀƭŀŎ ƎŀǊŀƴŎƛƧŜ ǎŜ
ƻōŀǾŜȊǳƧŜ Řŀ ŏ͔ ōŜǎǇƭŀǘƴƻ ƻǘƪƭƻƴƛǘƛ ƪǾŀǊƻǾŜ ƛ ƴŜŘƻǎǘŀǘƪŜ ǳ ƻǾƭŀǑŏŜƴƻƳ ǎŜǊǾƛǎǳΣ ȊōƻƎ ƪƻƧƛƘ ǇǊƻƛȊǾƻŘ ƴŜ ŦǳƴƪŎƛƻƴƛǑŜ
ƛǎǇǊŀǾƴƻΦ 

оΦ ±ƭŀǎƴƛƪ ŀǇŀǊŀǘŀ ŘǳȌŀƴ ƧŜ Řŀ ǾƻŘƛ Ǌŀőǳƴŀ ͦ ƛǎǇǊŀǾƴƻƧ ƻǾŜǊƛ ƎŀǊŀƴǘƴƻƎ ƭƛǎǘŀ ōŜȊ őŜƎŀ ƎŀǊŀƴǘƴƛ ƭƛǎǘ ƴŜ ǾŀȌƛΦ 
пΦ wƻƪ ƻōŜȊōŜŚŜƴƻƎ ǎŜǊǾƛǎƛǊŀƴƧŀ ǇǊƻƛȊǾƻŘŀ ƧŜ ос ƛƭƛ сл ƳŜǎŜŎƛ ƻŘ Řŀƴŀ ƪǳǇƻǾƛƴŜΣ ǳ ȊŀǾƛǎƴƻǎǘƛ ƻŘ ǾǊǎǘŜ ǳǊŜŚŀƧŀ ǎƪƭŀŘǳ ǎŀ

ƻǾƻƳ ƎŀǊŀƴŎƛƧƻƳ όнп ƳŜǎŜŎŀ ǳ ǎƪƭŀŘǳ ǎŀ ½ŀƪƻƴƻƳ ͦ ȊŀǑǘƛǘƛ ǇƻǘǊƻǑŀŏŀҌ мн ƛƭƛ ос ƳŜǎŜŎƛΣ ǳ ȊŀǾƛǎƴƻǎǘƛ ƻŘ ǾǊǎǘŜ ǳǊŜŚŀƧŀΣ 
ƪŀƪƻ ƧŜ ƻŘǊŜŚŜƴƻ ƎŀǊŀƴŎƛƧƻƳύΦ

мΦ DŀǊŀƴǘƴƛ Ǌƻƪ ǇƻőƛƴƧŜ ƛǎǘŜƪƻƳ Ǌƻƪŀ ǎŀƻōǊŀȊƴƻǎǘƛ ƻŘ н ƎƻŘƛƴŜ ǳ ǎƪƭŀŘǳ ǎŀ ½ŀƪƻƴƻƳ ͦ  ȊŀǑǘƛǘƛ ǇƻǘǊƻǑŀőŀ ƛ ǘǊŀƧŜ мн ƛƭƛ ос ƳŜǎŜŎƛ
ǳ ȊŀǾƛǎƴƻǎǘƛ ƻŘ ǾǊǎǘŜ ǳǊŜŚŀƧŀ ŀ ƪŀƻ Ǒǘƻ ƧŜ ƴŀǾŜŘŜƴƻ ǳ ƎŀǊŀƴǘƴƻƳ ƭƛǎǘǳΦ tǊŀǾŀ ƛȊ ƎŀǊŀƴŎƛƧŜ ƻǎǘǾŀǊǳƧŜǘŜ ǇǊƛƭŀƎŀƴƧŜƳ ƻǾŜǊŜƴƻƎ 
ƛ ǇƻǇǳƴƧŜƴƻƎ ƎŀǊŀƴǘƴƻƎ ƭƛǎǘŀΦ 

нΦ YǳǇŀŎ Ǝǳōƛ ǇǊŀǾƻ ƴŀ ƎŀǊŀƴŎƛƧǳΣ ŀƪƻ ǎŜ ƪǾŀǊ ƛȊŀȊƻǾŜ ƴŜǇǊƛŘǊȌŀǾŀƴƧŜƳ ŘŀǘƛƘ ǳǇǳǘǎǘŀǾŀ Ȋŀ ǳǇƻǘǊŜōǳΣ ǳƪƻƭƛƪƻ ŘƻŚŜ Řƻ
ƳŜƘŀƴƛőƪƻƎ ƻǑǘŜŏŜƴƧŀ ǇǊƻƛȊǾƻŘŀ ǇǊƛ ǳǇƻǘǊŜōƛ ƛ ŀƪƻ ǎǳ ƴŀ ǇǊƻƛȊǾƻŘǳ ǾǊǑŜƴŜ ōƛƭƻ ƪŀƪǾŜ ǇƻǇǊŀǾƪŜ ƻŘ ǎǘǊŀƴŜ ƴŜƻǾƭŀǑŏŜƴƛƘ 
ƭƛŎŀΦ

оΦ DŀǊŀƴŎƛƧŀ ǎŜ ƴŜ ǇǊƛȊƴŀƧŜ ŀƪƻ ƧŜ ǇǊƻƛȊǾƻŘ ǇǊŜǘǊǇŜƻ ǎǘǊǳƧƴƛ ǳŘŀǊ ƛƭƛ ǳŘŀǊ ƎǊƻƳŀΦ 

мΦ tǊŜ ǳƪƭƧǳőƛǾŀƴƧŀ ŀǇŀǊŀǘŀ ǇǊƻőƛǘŀƧǘŜ ǳǇǳǘǎǘǾƻ ƪƻƧŜ ƧŜ ǇǊƛƭƻȌŜƴƻ ǳȊ ǎǾŀƪƛ ŀǇŀǊŀǘΦ tǊŜ ƴŜƎƻ Ǒǘƻ ǎŜ ƻōǊŀǘƛǘŜ Ȋŀ ǘŜƘƴƛőƪǳ ǇƻƳƻŏ
ƴŜƪƻƳ ƻŘ ƴŀǑƛƘ ƻǾƭŀǑŏŜƴƛƘ ǎŜǊǾƛǎŀΣ ƳƻƭƛƳƻ ±ŀǎ Řŀ ǇǊƻǾŜǊƛǘŜ Řŀ ƭƛ ǎǳ ƻōŜȊōŜŚŜƴƛ ǎǾƛ ǇƻǘǊŜōƴƛ ǳǎƭƻǾƛ Ȋŀ ƴƻǊƳŀƭŀƴ ǊŀŘ 
ŀǇŀǊŀǘŀΦ 

нΦ  ¦ ǎƭǳŏŀƧǳ ƻǇǊŀǾƪŜΣ ƎŀǊŀƴǘƴƛ Ǌƻƪ ŏ͔ ǎŜ ǇǊƻŘǳȌƛǘƛ ƻƴƻƭƛƪƻ ƪƻƭƛƪƻ ͔͞ ƪǳǇŀŎ ōƛͦ ƭƛǑŜƴ ǳǇƻǘǊŜōŜ ǎǘǾŀǊƛΦ 
оΦ  {ǾŜ ǇƻǇǊŀǾƪŜ ŀǇŀǊŀǘŀ ƻōŀǾƭƧŀƧǳ ǎŜ ƛǎƪƭƧǳőƛǾƻ ǳ ƻǾƭŀǑŏŜƴƛƳ ǎŜǊǾƛǎƛƳŀΦ {Ǉƛǎŀƪ ǎŜ ƴŀƭŀȊƛ ǳ ǳǇǳǘǎǘǾǳ Ȋŀ ǳǇƻǘǊŜōǳΦ
 



YLaπ¢9/ ŘΦƻΦƻΦΣ ±ƛƭƛƴŜ ǾƻŘŜ ōōΣ {ƭƻōƻŘƴŀ Ȋƻƴŀ .ŜƻƎǊŀŘΣ .ŜƻƎǊŀŘ  ǘŜƭΥ лммκнлтπлсуп  9πƳŀƛƭΥ ǎŜǊǾƛǎϪƪƛƳǘŜŎΦǊǎ 

Iƻƭƻ CŜǊŜƴŎŀ тл лнмκсфмлπрлрΣ 
лсоκуосоπттс 

.ǳƭΦ aƛƘŀƧƭŀ tǳǇƛƴŀ мом лммκсмптπуммΤ 
лслκсслсπуфм 

YƴŜȊŀ aƛƘŀƧƭŀ рнκŀ лопκоснπфпнΤ 
лсоκумосπорм 

YƴŜȊŀ aƛƘŀƛƭŀ уф лопκослπсолΤ 
лссκсослπсол 

[ƧǳōƛǑŜ .ƻƎŘŀƴƻǾƛŏŀ мп лопκомпπпллΣ 
лсрκомппπллп 

YƴŜȊŀ [ŀȊŀǊŀ [мΣƭƻƪΦт лспκосм ну мс 

hǇƭŀƴƛŏƛ мумǾ лосπоррπллрΤ 
лспκмумоπффф 

/ŀǊŀ [ŀȊŀǊŀ нтκмт лспκмтпфπрлф 

{ǳōƻǘƛőƪŀ мн лспκнусфπспу 

7ŜǊŘŀǇǎƪŀ со лмуκролπрнр 

{ŜƳōŜǊƛƧǎƪŀ мп лмоκотлπмлмΤ 
лсоκптнπрнп 

5ǊŀƎƻƭƧǳōŀ aƛƭŜƴƪƻǾƛŏŀ ну лсоκуннлπтпу 

YǊǳǑŜǾŀőƪŀ мл лнтπонрπпсс Τ 
лснκрслπнтл 

tǊƻǘŜ {ƳƛƭƧŀƴƛŏŀ рн лмрκомфπролΤ 
лмрκомфπроо 

YǊŀƭƧŀ aƛƭŀƴŀ птŀ лмрκоппπффт 

wǳȊƳŀǊƛƴŀ н лнпκрноπтсрΣ 
лсоκрмфπрлр 

½ƳŀƧ WƻǾƛƴŀ мр лслκсслсπуфм 

aƛƭŀŘƛƴŀ WƻŎƛŏŀ му лсоκрппπунн 

5ƻǎƛǘŜƧŀ hōǊŀŘƻǾƛŏ му лноκрнрπмллΤ 
лсфκнтммπнлр 



YLa ¢9/ ŘΦƻΦƻΦΣ tƻǎƭƻǾƴƛ ŎŜƴǘŀǊ фсπнΣ тннрл ±ƛǘŜȊΣ ¢ŜƭΥ лолκтмуπуппΣ ŦŀȄΥ лооκтррπффсΣ ŜπƳŀƛƭΥ ǎŜǊǾƛǎϪƪƛƳǘŜŎΦōŀ 

 

  
  
  
  
  

 hǾƻƳ ƎŀǊŀƴŎƛƧƻƳ ƎŀǊŀƴǘƛǊŀ ǇǊƻƛȊǾƻŚŀő ǇǊƻƛȊǾƻŘŀΣ ǇǊŜƪƻ YLa ¢9/ ŘΦƻΦƻΦΣ ƪŀƻ ǳǾƻȊƴƛƪŀ ƛ ŘŀǾŀǘŜƭƧŀ ƎŀǊŀƴŎƛƧŜ ǳ .ƻǎƴƛ 
ƛ IŜǊŎŜƎƻǾƛƴƛ ōŜǎǇƭŀǘŀƴ ǇƻǇǊŀǾŀƪ ƛǎǘƻƎ ǳ ǎƪƭŀŘǳ ǎ ǾŀȌŜŏƛƳ ǇǊƻǇƛǎƛƳŀ ƛ ǳ ǎƪƭŀŘǳ ǎ ǳǾƧŜǘƛƳŀ ƻǇƛǎŀƴƛƳ ǳ ƻǾƻƳ 
ƎŀǊŀƴǘƴƻƳ ƭƛǎǘǳΦ hǾƻƳ ƎŀǊŀƴŎƛƧƻƳ ƎŀǊŀƴǘƛǊŀƳƻ Řŀ ŏŜ ǇǊŜŘƳŜǘ ƻǾŜ ƎŀǊŀƴŎƛƧŜ ǊŀŘƛǘƛ ōŜȊ ƎǊŜǑƪŜ ǳȊǊƻƪƻǾŀƴŜ 
ŜǾŜƴǘǳŀƭƴƻƳ ƭƻǑƻƳ ƛȊǊŀŘƻƳ ƛ ƭƻǑƛƳ ƳŀǘŜǊƛƧŀƭƻƳ ƛȊǊŀŘŜΦ {Ǿƛ ŜǾŜƴǘǳŀƭƴƻ ƴŀǎǘŀƭƛ ƪǾŀǊƻǾƛ ōƛǘƛ ŏŜ ōŜǎǇƭŀǘƴƻ ƻǘƪƭƻƴƧŜƴƛ 
ǳ ƻǾƭŀǑǘŜƴƻƳ ǎŜǊǾƛǎǳ ǳ ƎŀǊŀƴǘƴƻƳ ǊƻƪǳΦ
  DŀǊŀƴǘƴƛ Ǌƻƪ ǇƻőƛƴƧŜ ǘŜŏƛ ƻŘ Řŀƴŀ ƪǳǇƴƧŜ ǇǊƻƛȊǾƻŘŀ ƛ ǘǊŀƧŜΥ 

 
 

 

 ¦ ǎƭǳőŀƧǳ ƪǾŀǊŀ ƴŀ ǇǊƻƛȊǾƻŘǳ ƪƻƧƛ ƧŜ ǇǊŜŘƳŜǘ ƻǾŜ ƎŀǊŀƴŎƛƧŜΣ ƻōŀǾŜȊǳƧŜƳƻ ǎŜ Řŀ ŏŜƳƻ ƛǎǘƛ ǇƻǇǊŀǾƛǘƛ ǳ ƴŀƧƪǊŀŏŜƳ 
ƳƻƎǳŏŜƳ ǊƻƪǳΣ ŀ ƴŀƧƪŀǎƴƛƧŜ ǳ Ǌƻƪǳ ƻŘ пр ŘŀƴŀΦ !ƪƻ ǎŜ ǇǊƻƛȊǾƻŘ ƴŜ ƳƻȌŜ ǇƻǇǊŀǾƛǘƛ ƛƭƛ ǎŜ ƴŜ ǇƻǇǊŀǾƛ ǳ Ǌƻƪǳ ƻŘ пр 
ŘŀƴŀΣ ōƛǘƛ ŏŜ ȊŀƳƛƧŜƴƧŜƴ ƴƻǾƛƳΦ  
 DŀǊŀƴŎƛƧŀ ǎŜ ǇǊƛȊƴŀƧŜ ǎŀƳƻ ǳȊ Ǌŀőǳƴ ƻ ƪǳǇƴƧƛΣ ǘŜ ǳȊ ƻǾŀƧ ƎŀǊŀƴǘƴƛ ƭƛǎǘ ƪƻƧƛ ƳƻǊŀ ōƛǘƛ ƛǎǇǊŀǾƴƻ ǇƻǇǳƴƧŜƴ ƻŘƴƻǎƴƻ ƳƻǊŀ 
ǎŀŘǊȌŀǾŀǘƛ ŘŀǘǳƳ ǇǊƻŘŀƧŜΣ ǇŜőŀǘ ƛ ǇƻǘǇƛǎ ǇǊƻŘŀǾŀǘŜƭƧŀΦ 
 5ŀǾŀƭŀŎ ƎŀǊŀƴŎƛƧŜ ƻǎƛƎǳǊŀǾŀ ǎŜǊǾƛǎ ƛ ǊŜȊŜǊǾƴŜ ŘƛƧŜƭƻǾŜ т ƎƻŘƛƴŀ ƻŘ ŘŀǘǳƳŀ ƪǳǇƴƧŜΦ 

 wŜŘƻǾƴǳ ǇǊƻǾƧŜǊǳΣ ƻŘǊȌŀǾŀƴƧŜ ǳȊ ȊŀƳƧŜƴǳ ŘƛƧŜƭƻǾŀ ƪƻƧƛ ǎŜ ǘǊƻǑŜ ƴƻǊƳŀƭƴƻƳ ǳǇƻǘǊŜōƻƳΦ tǊƛƭŀƎƻŚŀǾŀƴƧŜ ƛƭƛ ǇǊƻƳƧŜƴŜ 
Ȋŀ ǇƻōƻƭƧǑŀƴƧŜ ǇǊƻƛȊǾƻŘŀ Ȋŀ ǇǊƛƳƧŜƴǳ ƪƻƧƛ ƴƛǎǳ ƻǇƛǎŀƴŜ ǳ ǘŜƘƴƛőƪƛƳ ǳǇǳǘŀƳŀ Ȋŀ ƪƻǊƛǑǘŜƴƧŜΣ ƻǎƛƳ ŀƪƻ ƧŜ Ȋŀ ǘŜ ǇǊŜƛƴŀƪŜ 
ǇǊŜŘƻőŜƴŀ ǎǳƎƭŀǎƴƻǎǘ YLa ¢9/ ŘΦƻΦƻΦ  
 DŀǊŀƴŎƛƧŀ ǎŜ ƴŜ ǇǊƛȊƴŀƧŜ ǳ ǎƭƧŜŘŜŏƛƳ ǎƭǳőŀƧŜǾƛƳŀΥ  
π !ƪƻ ƪǳǇŀŎ ƴŜ ǇǊŜŘƻőƛ ƛǎǇǊŀǾŀƴ ƎŀǊŀƴǘƴƛ ƭƛǎǘ ƛ Ǌŀőǳƴ ƻ ƪǳǇƴƧƛΦ !ƪƻ ǎŜ ƪǳǇŀŎ ƴƛƧŜ ǇǊƛŘǊȌŀǾŀƻ ǳǇǳǘŀ ƻ ƪƻǊƛǑǘŜƴƧǳ 

ǇǊƻƛȊǾƻŘŀΦ !ƪƻ ƧŜ ǇǊƻƛȊǾƻŘ ƻǘǾŀǊŀƴΣ ǇǊŜǇǊŀǾƭƧŀƴ ƛƭƛ ǇƻǇǊŀǾƭƧŀƴ ƻŘ ƴŜƻǾƭŀǑǘŜƴŜ ƻǎƻōŜΦ 
π !ƪƻ ǎǳ ƪǾŀǊƻǾƛ ƴŀ ǇǊƻƛȊǾƻŘǳ ƴŀǎǘŀƭƛ ŘƧŜƭƻǾŀƴƧŜƳ ǾƛǑŜ ǎƛƭŜ ƪŀƻ Ǒǘƻ ǎǳΥ ǳŘŀǊ ƎǊƻƳŀΣ ǎǘǊǳƧƴƛ ǳŘŀǊ ǳ ŜƭŜǘƻǊƛőƴƻƧ ƳǊŜȌƛΣ 

ŜƭŜƳŜƴǘŀǊƴŜ ƴŜǇƻƎƻŘŜ ƛ ǎƭƛőƴƻΦ !ƪƻ ǎǳ ƪǾŀǊƻǾƛ ƴŀǎǘŀƭƛ ƻǑǘŜŏƛǾŀƴƧŜƳ ȊōƻƎ ƴŜǇǊƻǇƛǎŀƴŜ ǳǇƻǘǊŜōŜ ƛƭƛ ƴŜǇǊŀǾƛƭƴƛƳ 
ǘǊŀƴǎǇƻǊǘƛǊŀƴƧŜƳΦ !ƪƻ ƧŜ ƪǾŀǊ ƴŀǎǘŀƻ ƎǊŜǑƪƻƳ ǳ ǎǳǎǘŀǾǳ ƴŀ ƪƻƧƛ ƧŜ ǇǊƻƛȊǾƻŘ ǇǊƛƪƭƧǳőŜƴΦ  

 hǾŀƧ ƎŀǊŀƴǘƴƛ ƭƛǎǘ ƴŜ ƳƛƧŜƴƧŀ Ȋŀƪƻƴǎƪŀ ǇƻǘǊƻǑŀőƪŀ ǇǊŀǾŀ ǾŀȌŜŏŀ ǳ .ƻǎƴƛ ƛ IŜǊŎŜƎƻǾƛƴƛ ǳ ƻŘƴƻǎǳ ƴŀ ƻƴŀ ƪƻƧŀ ǇǊƻǇƛǎǳƧŜ 
ǇǊƻƛȊǾƻŚŀőΦ 

9¦ LȊƧŀǾŀ ƻ ǎǳƪƭŀŘƴƻǎǘƛ ŘƻǎǘǳǇƴŀ ƧŜ ƴŀ ǎǘǊŀƴƛŎƛΥ ǿǿǿΦƳǎŀƴΦƘǊκŘƻƪǳƳŜƴǘŀŎƛƧŀŀǊǘƛƪŀƭŀ 
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{9w±L{ w!{I[!5b9 
htw9a9 ƛ .LW9[9 ¢9IbLY9 
Y[La!¢whbL/ 

ммф aǳǎƭƛƳŀƴǎƪŜ 
ōǊŘǎƪŜ ōǊƛƎŀŘŜ лсм нут тлу ƪƭƛƳŀǘǊƻƴƛŎϪȅŀƘƻƻΦŎƻƳ

{9w±L{ tw9w!5h±L0 hǇƭŜƴŀőƪŀ ōǊΦнΦ лрм нул рлл  
лрм нул рлр  

ǇǊŜǊŀŘƻǾƛŎϪōƭƛŎΦƴŜǘ

a/¢ 9[9Y¢whbLY ŘΦƻΦƻΦ  hōƛƭƛŏŜǾŀ п ¢Ǌƴ лрм рлу лул ƳŎǘΦǎŜǊǾƛǎϪƎƳŀƛƭΦŎƻƳΤ 
ƳŎǘϪǘŜƻƭΦƴŜǘ

{[h.h5!  {h5 aƛƭƛŎŜ {ǘƻƧŀŘƛƴƻǾƛŏ {Φс лср рно сру 
лрм поу флу 

ōƻƧŀƴƛŎуфϪōƭƛŎΦƴŜǘ 

9[9Y¢whbLY {ŜǊǾƛǎ ǎΦǇΦ 
wƻǎƛŏ ½ŜƳǳƴǎƪŀ с лрм орпπулн 

9ƭŜƪǘǊƻƴƛƪ ŘΦƻΦƻΦ ¢ǊƎ {ƭƻōƻŘŜ у лот ннн снсΣ  ŀǎƛƳŘŜƭƛŎϪƴŜǘΦƘǊ

{½w w¢± {9w±L{ ¢aπ
9[9Y¢whbLY! DŀƭŀŎ мпл  лрр нлт нфп  ƳƛǎƻǘϪǘŜƭǊŀŘΦƴŜǘ

9[Yh{ ±ƻƧǾƻŘŜ {ǘŜǇŜ мл! лср нлф ллф ŦǊƛƎŜƭффϪǘŜƻƭΦƴŜǘ 

9ƭŜƪǘǊƻ ǎŜǊǾƛǎ ½¢w 5ƛƳƛǘǊƛƧŀ ¢ǳŎŀƪƻǾƛŏŀ 
мсл 

лрр нпо флл 
лср рмт рро 

ŜƭŜƪǘǊƻǎŜǊǾƛǎōƴϪƎƳŀƛƭΦŎƻƳ

9[9Y¢wh {9w±L{  w!Lb .ǊŀőŜ 0ǳǎƪƛŏŀ нп лср снм спр 
лпф нмп тул 

ǾƭŀŘƻǊŀƧƛƴϪƎƳŀƛƭΦŎƻƳ 

DhW! ¦ȊǳƴƻǾƛŏŀ оп лпф нмп туу 
лсс прм унм 

ŜƭŜƪǘǊƻƎƻȅŀϪȅŀƘƻƻΦŎƻƳ

a5 ahb¢9[ ŘΦƻΦƻΦ .ǊŀŏŜ 2ǳǎƪƛŏŀ лср рон ллм ƳŘƳƻƴǘŜƭϪƎƳŀƛƭΦŎƻƳ

¦bL±9w½![ ŜƭŜƪǘǊƻ ƻōǊǘ DŜƴΦ LȊŜǘŀ bŀƴƛŏŀ лот рмм рфл 
лсм тфп фор 

ǳƴƛǾŜǊȊŀƭπŎŀȊƛƴϪƘƻǘƳŀƛƭΦŎƻƳ

9ǳǊƻπǇƭŀŎ ŘΦƻΦƻΦ [ƻƧƴƛőƪŀ ōō лсм тус усл ǎŜǊǾƛǎŜǳǊƻǇƭŀŎϪƘƻǘƳŀƛƭΦŎƻƳ 

9aπŜƭŜƪǘǊƻƴƛƪ YǊŀƭƧŀ !ƭŜƪǎŀƴŘǊŀ нмм лсс улп ссо ŜƳΦŜƭŜƪǘǊƻƴƛƪϪƘƻǘƳŀƛƭΦŎƻƳ

9ƭƛƴπa ǎΦǇΦ мΦƳŀƧŀ ōǊΦ ммм лро фтм нтл 
лср пту фло 

ŜƭƛƴΦƳΦŘŜǊǾŜƴǘŀϪƎƳŀƛƭΦŎƻƳ

5ƛƴƴŜǘ ŘΦƻΦƻΦ YŀƳŜƴƛŎŀ ōō лсн опс нуф ƳǳƘƛŘƛƴϪƎƳŀƛƭΦŎƻƳ

9ƭŜƪǘǊƻǎŜǊǾƛǎ IL5h IΦYΦ DǊŀŘŀǑőŜǾƛŏŀ ммл лсм мло флл 
лсм мту пом 

½w ϦCǊƛƎƻŜƭŜƪǘǊƻϦ рΦ YƻȊŀǊǎƪŜ ōǊƛƎŀŘŜ мм лсс пуу птф ŦǊƛƎƻŜƭŜƪǘǊƻΦǎŜǊǾƛǎмрϪƎƳŀƛƭΦŎ
ƻƳ

tŜǊƛŏ ǎȊǊ ǎΦǇΦ ½ŘǊŀǾƪƻ 
tŜǊƛŏ DǊŀŘƛǑƪŜ ōǊƛƎŀŘŜ ōō лрм умс ноу ǎŜǊǾƛǎǇŜǊƛŎооϪƎƳŀƛƭΦŎƻƳ

YƭƛƳŀǘǊƻƴ YƴŜȊŀ [ŀȊŀǊŀн лср фоу ффу ƪƭƛƳŀǘǊƻƴнϪƎƳŀƛƭΦŎƻƳ 

{5a ǎŜǊǾƛǎ  {ǘŜŦŀƴŀ bŜƳŀƴƧŜ ōō лср рут тпл 
лср упу рпн 

ǎŘƳǎŜǊǾƛǎϪƭƛǾŜΦŎƻƳ

½w 9[9Y¢whb ±ŀǊŘŀол лсм мро фуу 

t/ ƻƴŜǊ ŘΦƻΦƻΦ .ǊŀƴƛƭŀŎŀ .ƻǎƴŜ ōō лор ррр ффф 
лсмπтнп ттр 

ŘƻƻΦǇŎƻƴŜǊϪȅŀƘƻƻΦŎƻƳ



YLa ¢9/ ŘΦƻΦƻΦΣ tƻǎƭƻǾƴƛ ŎŜƴǘŀǊ фсπнΣ тннрл ±ƛǘŜȊΣ ¢ŜƭΥ лолκтмуπуппΣ ŦŀȄΥ лооκтррπффсΣ ŜπƳŀƛƭΥ ǎŜǊǾƛǎϪƪƛƳǘŜŎΦōŀ 

ǎȊǊ {ŜǊǾƛǎ tŜƴƧŀƪ .Ǌƛƴŀ ōō лсо мрп улт ƎǊƎƻуǇŜƴƧŀƪϪƎƳŀƛƭΦŎƻƳ 

9ƭŜƪǘǊƻǎŜǊǾƛǎ  ±ŜƭƧŀŎƛ ōō лсо отн слр ǎŜǊǾƛǎΦōǊŀŘǾƛŎŀϪǘŜƭΦƴŜǘΦōŀ 

5LDL¢w9b5 ŘΦƻΦƻΦ ±ǳƪƻǾŀǊǎƪŀ ōō лоф сул фнл ƳƻōǎŜǊǾƛǎϪŘƛƎƛǘǊŜƴŘΦōŀ 

YƭƛƳŀ {ŀƴ .ƻǑƪŀ .ǳƘŜ мн лср рур фсф ƳƛƭŀƴƪƭƛƳŀǎŀƴϪƎƳŀƛƭΦŎƻƳ 

9ƭŜƪǘǊƻƳŜƘŀƴƛƪŀ  ½ŀƴŀǘǎƪƛ ǘǊƎ ōǊΦм лср опм мор ŜƭŜƪǘǊƻƳϪǘŜƻƭΦƴŜǘ 

tŜǊ !ǎǇŜǊŀ ½ŀƎǊŜōŀőƪŀ п/ лоо ннн ноп ŀǎǇŜǊŀǎϪōƛƘΦƴŜǘΦōŀ 

aŜǇǊƻƳŜȄ [ŜǇŜƴƛŎŀ лон ссн тфр ǘŜƘƴƛƪŀƳŜǇǊƻƳŜȄϪƘƻǘƳŀƛƭΦŎ
ƻƳ 

9ƭŜƪǘǊƻπaŜƘŀƴƛƪŀ 
aƛƭƻƧŜǾƛŏ ǎΦǇΦ ½ŀǎŀŘ ōō лср сфм пмф 

лрф нсл сфп 
ŜƭŜƪǘǊƻƳŜƘŀƴƛƪŀϪǘŜƻƭΦƴŜǘ 

9ǳǊƻƭƛƴŜ ŘΦƻΦƻΦ {ǘǳǇƛƴŜ от лсм млм тмт 
лор нтс нну 

ŜǳǊƻƭƛƴŜψǘȊϪƘƻǘƳŀƛƭΦŎƻƳ 

CǊƛƎƻ {ŜǊǾƛǎ bŜǎƛōŀ aŀƭƪƛŏŀ с лсм тнп лнс ŦǊƛƎƻǎŜǊǾƛǎϪƘƻǘƳŀƛƭΦŎƻƳ 

9[¢LI ǎΦȊΦǊΦ {ǘƧŜǇŀƴŀ wŀŘƛŏŀ ту лсо ооо плм ŜƭǘƛƘϪǘŜƭΦƴŜǘΦōŀ 

YƛƳ ¢ŜŎπ{ŜǊǾƛǎ ŘΦƻΦƻΦ tƻǎƭƻǾƴƛ ŎŜƴǘŀǊ фсπн лол тму упп ǎŜǊǾƛǎϪƪƛƳǘŜŎΦōŀ 

aǳŀƭǾƛǎ ŘΦƻΦƻΦ LōǊŀƘƛƳŀ IƻŘȌƛŏŀ н лсм мпс ноу ƳǳŀƭǾƛǎϪƎƳŀƛƭΦŎƻƳ 

.9{π/9b¢!w .ǳƭŜǾŀǊ Yǳƭƛƴŀ .ŀƴŀ оо лон ппн тул 
лсм тфм опм 

ōŜǎΦŎŜƴǘŀǊϪƎƳŀƛƭΦŎƻƳ 

LƴǘŜǊŎƻƳ ±ǊŀƴŘǳőƪŀ тмō лон ппс рул  

t/ /ŜƴǘŀǊ aƻǎǘŀǊ YǊŀƭƧŀ ¢ǾǊǘƪŀ р лос омо ммл  

5w 9[CL·  ½ƳŀƧŀ ƻŘ .ƻǎƴŜ ōō лсн плн лпл ŜƭŦƛȄǎŜǊǾƛŎŜϪƎƳŀƛƭΦŎƻƳ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



YƛƳ ¢ŜŎ /D ŘΦƻΦƻΦΣ 0ŜƳƻǾǎƪƻ ǇƻƭƧŜ ōōΣ умллл tƻŘƎƻǊƛŎŀΣ /Ǌƴŀ DƻǊŀ 

½ŀƘǾŀƭƧǳƧŜƳƻ ±ŀƳ ƴŀ ƪǳǇƻǾƛƴƛ ±ƛǾŀȄ ǇǊƻƛȊǾƻŘŀ ƛ ƴŀŘŀƳƻ ǎŜ Řŀ ŏŜǘŜ ōƛǘƛ ȊŀŘƻǾƻƭƧƴƛ ƛȊōƻǊƻƳΦ  
ah[Lah ±!{ 5! twLW9 ¦th¢w9.9 twhL½±h5! t!¿[WL±h twh2L¢!¢9 ¢9IbL2Y¦ 5hY¦a9b¢!/LW¦ L 5! {9 twL[LYha 
¦th¢w9.9 twL5w¿!±!¢9 twL[h¿9bLI ¦t¦¢{¢!±! 

¦ ǎƪƭŀŘǳ ǎŀ őƭŀƴƻƳ по ½ŀƪƻƴŀ ƻ ȊŀǑǘƛǘƛ ǇƻǘǊƻǑŀőŀ Ǌƻōŀ ƧŜ ǎŀƻōǊŀȊƴŀ ŀƪƻΥ 
мύ ƻŘƎƻǾŀǊŀ ƻǇƛǎǳ ƪƻƧƛ ƧŜ Řŀƻ ǘǊƎƻǾŀŎ ƛ ƛƳŀ ǎǾƻƧǎǘǾŀ ǊƻōŜ ƪƻƧǳ ƧŜ ǘǊƎƻǾŀŎ ǇƻƪŀȊŀƻ ǇƻǘǊƻǑŀőǳ ƪŀƻ ǳȊƻǊŀƪ ƛƭƛ ƳƻŘŜƭΣ ƻǎƛƳ ŀƪƻ 
ǎǳ ǳȊƻǊŀƪ ƛƭƛ ƳƻŘŜƭ ǇƻƪŀȊŀƴƛ ǎŀƳƻ ǊŀŘƛ ƻōŀǾƧŜǑǘŜƴƧŀΤ 
нύ ƛƳŀ ǎǾƻƧǎǘǾŀ ǇƻǘǊŜōƴŀ Ȋŀ ƴŀǊƻőƛǘǳ ǳǇƻǘǊŜōǳ Ȋŀ ƪƻƧǳ ƧŜ ǇƻǘǊƻǑŀő ƴŀōŀǾƭƧŀΣ ŀ ƪƻƧŀ ƧŜ ōƛƭŀ ǇƻȊƴŀǘŀ ǘǊƎƻǾŎǳ ƛƭƛ Ƴǳ ƧŜ ƳƻǊŀƭŀ
ōƛǘƛ ǇƻȊƴŀǘŀ ǳ ǾǊƛƧŜƳŜ ȊŀƪƭƧǳőŜƴƧŀ ǳƎƻǾƻǊŀΤ 
оύ ƛƳŀ ǎǾƻƧǎǘǾŀ ǇƻǘǊŜōƴŀ Ȋŀ ǊŜŘƻǾƴǳ ǳǇƻǘǊŜōǳ ǊƻōŜ ƛǎǘŜ ǾǊǎǘŜΤ 
пύ ƛƳŀ ǎǾƻƧǎǘǾŀ ƛ ƻǎƻōƛƴŜ ƪƻƧŜ ǎǳ ƛȊǊƛőƛǘƻ ƛƭƛ ǇǊŜŏǳǘƴƻ ǳƎƻǾƻǊŜƴŜΣ ƻŘƴƻǎƴƻ ǇǊƻǇƛǎŀƴŜΤ 
рύ Ǉƻ ƪǾŀƭƛǘŜǘǳ ƛ ŦǳƴƪŎƛƻƴŀƭƴƻǎǘƛ ƻŘƎƻǾŀǊŀ ǳƻōƛőŀƧŜƴƛƳ ƪŀǊŀƪǘŜǊƛǎǘƛƪŀƳŀ ǊƻōŜ ƛǎǘŜ ǾǊǎǘŜ ƪƻƧŜ ǇƻǘǊƻǑŀő ƳƻȌŜ ƻǎƴƻǾŀƴƻ Řŀ 
ƻőŜƪǳƧŜΣ ǎ ƻōȊƛǊƻƳ ƴŀ ǇǊƛǊƻŘǳ ǊƻōŜ ƛ ƧŀǾƴƻ ƻōŜŏŀƴƧŜ ƻ ǇƻǎŜōƴƛƳ ǎǾƻƧǎǘǾƛƳŀ ǊƻōŜ Řŀǘƻ ƻŘ ǎǘǊŀƴŜ ǘǊƎƻǾŎŀΣ ǇǊƻƛȊǾƻŚŀőŀ ƛƭƛ 
ƴƧƛƘƻǾƛƘ ǇǊŜŘǎǘŀǾƴƛƪŀΣ ƴŀǊƻőƛǘƻ ŀƪƻ ƧŜ ƻōŜŏŀƴƧŜ ǳőƛƴƧŜƴƻ ƻƎƭŀǎƻƳ ƛƭƛ ƴŀ ŀƳōŀƭŀȌƛ ǊƻōŜΦ
όмύ !ƪƻ ƛǎǇƻǊǳőŜƴŀ Ǌƻōŀ ƴƛƧŜ ǎŀƻōǊŀȊƴŀ ǳƎƻǾƻǊǳ όőƭŀƴ пс ½ŀƪƻƴŀ ƻ ȊŀǑǘƛǘƛ ǇƻǘǊƻǑŀőŀύΣ ǇƻǘǊƻǑŀő ƛƳŀ ǇǊŀǾƻ Řŀ ȊŀƘǘƛƧŜǾŀ ƻŘ
ǘǊƎƻǾŎŀ Řŀ ǎŜ ƴŜǎŀƻōǊŀȊƴƻǎǘ ƻǘƪƭƻƴƛ ōŜȊ ƴŀƪƴŀŘŜΣ ƻǇǊŀǾƪƻƳ ƛƭƛ ȊŀƳƧŜƴƻƳΣ ƻŘƴƻǎƴƻ Řŀ ȊŀƘǘƛƧŜǾŀ ƻŘƎƻǾŀǊŀƧǳŏŜ ǳƳŀƴƧŜƴƧŜ
ŎƛƧŜƴŜ ƛƭƛ Řŀ ǊŀǎƪƛƴŜ ǳƎƻǾƻǊ ǳȊ ǇƻǾǊŀŏŀƧ ǇƭŀŏŜƴƻƎ ƛȊƴƻǎŀΦ
όнύ tƻǘǊƻǑŀő ƛƳŀ ǇǊŀǾƻ Řŀ ōƛǊŀ ƛȊƳŜŚǳ ȊŀƘǘƧŜǾŀ Řŀ ǎŜ ƴŜǎŀƻōǊŀȊƴƻǎǘ ƻǘƪƭƻƴƛ ƻǇǊŀπǾƪƻƳ ƛƭƛ ȊŀƳƧŜƴƻƳΣ ƻǎƛƳ ŀƪƻ ƧŜ ƛȊŀōǊŀƴƛ
ȊŀƘǘƧŜǾ ƴŜƳƻƎǳŏ ƛƭƛ ŀƪƻ ǇǊŜŘǎǘŀǾƭƧŀ ƴŜǎǊŀȊƳƧŜǊƴƻ ƻǇǘŜǊŜŏŜƴƧŜ Ȋŀ ǘǊƎƻǾŎŀΦ 
όоύ bŜǎǊŀȊƳƧŜǊƴƻ ƻǇǘŜǊŜŏŜƴƧŜ ƛȊ ǎǘŀǾŀ н ƻǾƻƎ őƭŀƴŀ ǇƻǎǘƻƧƛ ŀƪƻ ƛȊŀōǊŀƴƛ ȊŀƘǘƧŜǾΣ ǳ ƻŘƴƻǎǳ ƴŀ ŀƭǘŜǊƴŀǘƛǾƴƛ ȊŀƘǘƧŜǾΣ ǎǘǾŀǊŀ 
ǇǊŜǘƧŜǊŀƴŜ ǘǊƻǑƪƻǾŜ Ȋŀ ǘǊƎƻǾŎŀΣ ǳȊƛƳŀƧǳŏƛ ǳ ƻōȊƛǊΥ
мύ ǾǊƛƧŜŘƴƻǎǘ ǊƻōŜ ƪƻƧǳ ōƛ ƛƳŀƭŀ Řŀ ƧŜ ǎŀƻōǊŀȊƴŀ ǳƎƻǾƻǊǳΤ 
нύ ȊƴŀőŀƧ ǎŀƻōǊŀȊƴƻǎǘƛ ǳ ƪƻƴƪǊŜǘƴƻƳ ǎƭǳőŀƧǳΤ
оύ Řŀ ƭƛ ǎŜ ŀƭǘŜǊƴŀǘƛǾƴƛ ȊŀƘǘƧŜǾ ƳƻȌŜ ƻǎǘǾŀǊƛǘƛ ōŜȊ ȊƴŀőŀƧƴƛƧƛƘ ƴŜǳƎƻŘƴƻǎǘƛ Ȋŀ ǇƻǘǊƻǑŀőŀΦ 
όпύ ¢ǊƎƻǾŀŎ ƧŜ ŘǳȌŀƴ Řŀ ƻǇǊŀǾƪǳ ƛƭƛ ȊŀƳƧŜƴǳ ƛȊǾǊǑƛ ǳ ǇǊƛƳƧŜǊŜƴƻƳ ǊƻƪǳΣ ŀƭƛ ƴŜ ŘǳȌŜƳ ƻŘ мр Řŀƴŀ ƻŘ Řŀƴŀ ǇƻŘƴƻǑŜƴƧŀ ȊŀƘǘƧŜǾŀ
ƛ ōŜȊ ȊƴŀőŀƧƴƛƧƛƘ ƴŜǳƎƻŘƴƻǎǘƛ Ȋŀ ǇƻǘǊƻǑŀőŀΣ ǳȊƛƳŀƧǳŏƛ ǳ ƻōȊƛǊ ǇǊƛǊƻŘǳ ǊƻōŜ ƛ ǎǾǊƘǳ ȊōƻƎ ƪƻƧŜ ƧŜ ǇƻǘǊƻǑŀő ƴŀōŀǾƛƻΦ 
όрύ ¢ǊƻǑƪƻǾŜ ƴŜƻǇƘƻŘƴŜ Řŀ ǎŜ Ǌƻōŀ ǎŀƻōǊŀȊƛ ǳƎƻǾƻǊǳ όǘǊƻǑƪƻǾƛ ǊŀŘŀΣ ƳŀǘŜǊƛƧŀƭŀΣ ǇǊŜǳȊƛƳŀƴƧŀΣ ƛǎǇƻǊǳƪŜ ƛ ŘǊΦύ Ǉƭŀŏŀ ǘǊƎƻǾŀŎΦ 
όсύ tƻǘǊƻǑŀő ƛƳŀ ǇǊŀǾƻ Řŀ ȊŀƘǘƛƧŜǾŀ ǳƳŀƴƧŜƴƧŜ ŎƛƧŜƴŜ ƛƭƛ ǊŀǎƪƛŘ ǳƎƻǾƻǊŀ ǳȊ ǇƻǾǊŀŏŀƧ ǇƭŀŏŜƴƻƎ ƛȊƴƻǎŀΣ ŀƪƻ ƴŜ ƳƻȌŜ Řŀ ƻǎǘǾŀǊƛ 
ǇǊŀǾƻ ƴŀ ƻǇǊŀǾƪǳ ƛƭƛ ȊŀƳƧŜƴǳ ƛƭƛ ŀƪƻ ǘǊƎƻǾŀŎ ƴƛƧŜ ƛȊǾǊǑƛƻ ƻǇǊŀǾƪǳ ƛƭƛ ȊŀƳƧŜƴǳ ǳ Ǌƻƪǳ ƛȊ ǎǘŀǾŀ п ƻǾƻƎ őƭŀƴŀ ƛƭƛ ŀƪƻ ƻǇǊŀǾƪŀ ƛƭƛ
ȊŀƳƧŜƴŀ ƴƛƧŜ ƳƻƎǳŏŀ ōŜȊ ȊƴŀőŀƧƴƛƧƛƘ ƴŜǳƎƻŘƴƻǎǘƛ Ȋŀ ǇƻǘǊƻǑŀőŀΦ
όтύ tƻǘǊƻǑŀő ƴŜ ƳƻȌŜ Řŀ ǊŀǎƪƛƴŜ ǳƎƻǾƻǊ ŀƪƻ ƧŜ ƴŜǎŀƻōǊŀȊƴƻǎǘ ǊƻōŜ ƴŜȊƴŀǘƴŀΦ
tǊŀǾŀ ƛȊ ǎǘŀǾŀ м ƻǾƻƎ őƭŀƴŀ ƴŜ ǳǘƛőǳ ƴŀ ǇǊŀǾƻ ǇƻǘǊƻǑŀőŀ Řŀ ȊŀƘǘƛƧŜǾŀ ƻŘ ǘǊƎƻǾŎŀ ƴŀπƪƴŀŘǳ ǑǘŜǘŜ ƪƻƧŀ ǇƻǘƛőŜ ƻŘ ƴŜǎŀƻōǊŀȊƴƻǎǘƛ 
ǳ ǎƪƭŀŘǳ ǎŀ ƻǇǑǘƛƳ ǇǊŀǾƛƭƛƳŀ ƻ ƻŘƎƻǾƻǊƴƻǎǘƛ Ȋŀ ǑǘŜǘǳΦ
hǾŀ ƎŀǊŀƴŎƛƧŀ ƴŜ ƛǎƪƭƧǳőǳƧŜ ƴƛǘƛ ǳǘƛőŜ ƴŀ ǇǊŀǾŀ ƪƻƧŀ ±ƛ ƪŀƻ ǇƻǘǊƻǑŀő ƛƳŀǘŜ ƴŀ ƻǎƴƻǾǳ ½ŀƪƻƴŀ ƻ ȊŀǑǘƛǘƛ ǇƻǘǊƻǑŀőŀ ƛ ƪƻƧŀ 
ƻǎǘǾŀǊǳƧŜǘŜ ǳ ǾŜȊƛ ǎŀ ǎŀƻōǊŀȊƴƻǑŏǳ ǊƻōŜ ǳ Ǌƻƪǳ ƻŘ нп ƳƧŜǎŜŎŀ ƻŘ ƪǳǇƻǾƛƴŜ ƻǾƻƎ ǳǊŜŚŀƧŀΦ
hǾŀ ƛȊƧŀǾŀ ƎŀǊŀƴǘǳƧŜ Řŀ ŏŜ ǇǊƻƛȊǾƻŘ ƛ Ǉƻ ƛǎǘŜƪǳ Ǌƻƪŀ ǎŀƻōǊŀȊƴƻǎǘƛ ƻŘ н ƎƻŘƛƴŜ ǎƘƻŘƴƻ ½ŀƪƻƴǳ ƻ ȊŀǑǘƛǘƛ ǇƻǘǊƻǑŀőŀΣ ǳ ŘƻŘŀǘƴƻƳ
ǇŜǊƛƻŘǳ ƻŘ  мн ƛƭƛ ос ƳŜǎŜŎƛ ǳ ȊŀǾƛǎƴƻǎǘƛ ƻŘ ǾǊǎǘŜ ǳǊŜŚŀƧŀ  ƛǎǇǊŀǾƴƻ ŦǳƴƪŎƛƻƴƛǎŀǘƛ ǇƻŘ ǳǎƭƻǾƛƳŀ ǇǊŜŘǾƛŚŜƴƛƳ ƻǾƛƳ ƎŀǊŀƴǘƴƛƳ 
ƭƛǎǘƻƳΦ

 



YƛƳ ¢ŜŎ /D ŘΦƻΦƻΦΣ 0ŜƳƻǾǎƪƻ ǇƻƭƧŜ ōōΣ умллл tƻŘƎƻǊƛŎŀΣ /Ǌƴŀ DƻǊŀ 

ω !ƪƻ ǎŜ ƪǳǇŀŎ ƴƛƧŜ ǇǊƛŘǊȌŀǾŀƻ ǇǊƻƛȊǾƻŚŀőƪƻƎ ǳǇǳǘǎǘǾŀ ƛ ǳǇǳǘǎǘǾŀ ͦ ǳǇƻǘǊŜōƛ ǇǊƻƛȊǾƻŘŀΦ 
ω !ƪƻ ƧŜ ƪǳǇŀŎ ƴŜǎǘǊǳőƴƻ ƛ ƴŜōǊƛȌƭƧƛǾƻ ǇƻǎǘǳǇŀƻ ǎ ǇǊƻƛȊǾƻŘƻƳΦ 
ω !ƪƻ ƧŜ ǇǊƻƛȊǾƻŘ ǎŜǊǾƛǎƛǊŀƭŀ ƛƭƛ ƻǘǾŀǊŀƭŀ ƴŜƻǾƭŀǎŏŜƴŀ ƻǎƻōŀΦ 
ω hǑǘŜŏŜƴƧŀ ǇǊƻǳȊǊƻƪƻǾŀƴŀ ǇǊƛƭƛƪƻƳ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘŀ ƴŀƪƻƴ ƛǎǇƻǊǳƪŜ 
ω hǑǘŜŏŜƴƧŀ ȊōƻƎ ƴŜǇǊŀǾƛƭƴŜ ƳƻƴǘŀȌŜ ƛƭƛ ƻŘǊȌŀǾŀƴƧŀΣ ƪƻǊƛǑŏŜƴƧŀ ƴŜƻŘƎƻǾŀǊŀƧǳŏŜƎ ǇƻǘǊƻǑƴƻƎ ƳŀǘŜǊƛƧŀƭŀ όǇǊŜƳŀ

ǇǊƻǇƛǎŀƴƻƳύΣ ƳŜƘŀƴƛőƪŀ ƻǑǘŜŏŜƴƧŀ ƴŀǎǘŀƭŀ ƪǊƛǾƛŎƻƳ ƪƻǊƛǎƴƛƪŀΣ 
ω hǑǘŜŏŜƴƧŀ ȊōƻƎ ǾŀǊƛƧŀŎƛƧŜ ƴŀǇƻƴŀ ŜƭŜƪǘǊƛőƴŜ ƳǊŜȌŜΣ ǳŘŀǊŀ ƎǊƻƳŀ ƛ ǇǊŀǘŜŏƛƘ ǇƻƧŀǾŀΦ

мΦ 5ŀ ǎŜ ǇǊƛŘǊȌŀǾŀ ǳǎƭƻǾŀ ƎŀǊŀƴŎƛƧŜ ƛ Řŀ ǎŜ ǇǊƛƧŜ ǇǊǾŜ ǳǇƻǘǊŜōŜ ǳǊŜŚŀƧŀ ǳǇƻȊƴŀ ǎŀ ǳǎƭƻǾƛƳŀ ƻǾŜ ƎŀǊŀƴŎƛƧŜ ƛ ǘŜƘƴƛőƪƻƳ
ŘƻƪǳƳŜƴǘŀŎƛƧƻƳΦ

нΦ 5ŀ ǎŜ ŜƪǎǇƭƻŀǘŀŎƛƧŀ ǳǊŜŚŀƧŀ ǾǊǑƛ ǳ ǎƪƭŀŘǳ ǎŀ ǳǇǳǘǎǘǾƛƳŀ ƴŀǾŜŘŜƴƛƳ ǳ ǇǊƛǇŀŘŀƧǳŏƻƧ ǘŜƘƴƛőƪƻƧ ŘƻƪǳƳŜƴǘŀŎƛƧƛΦ 
оΦ 5ŀ ƻōŜȊōƧŜŘƛ ƻŘƎƻǾŀǊŀƧǳŏƛ ŀƳōƭƧŜƴǘ ǳ ƪƻƳŜ ŏ͔ ōƛǘƛ ǎƳƧŜǑǘŜƴ ǳǊŜŚŀƧΥ 

ω wŜƭŀǘƛǾƴŀ ǾƭŀȌƴƻǎǘ ǾŀȊŘǳƘŀ ƻŘ мл Řƻ фл҈
ω ½ŀǑǘƛǘŀ ƻŘ ŘƛǊŜƪǘƴƻƎ ǎǳƴőŜǾƻƎ ȊǊŀőŜƴƧŀ
ω ½ŀǑǘƛǘŀ ƻŘ ǇǊŀǑƛƴŜ ƛ ƪƻƴŘŜƴȊǳƧǳŏŜ ǾƭŀƎŜ 
ω ½ŀǑǘƛǘŀ ƻŘ ǊŀȊƴƛƘ ǾǊǎǘŀ ŜƭŜƪǘǊƻƳŀƎƴŜǘƴƛƘ ȊǊŀőŜƴƧŀ 

пΦ 5ŀ ƻōŜȊōƧŜŘƛ ǎǘŀōƛƭŀƴ ƛȊǾƻǊ ƳǊŜȌƴƻƎ ƴŀǇŀƧŀƴƧŀ όǾŀǊƛƧŀŎƛƧŜ ƴŀǇƻƴŀ ƳŀȄΦ мл҈Σ ǾŀǊƛƧŀŎƛƧŜ ǳőŜǎǘŀƴƻǎǘƛ ƳŀȄΦ ол҈ϒΦ 
рΦ 5ŀ ƻōŜȊōƧŜŘƛ ǳȊŜƳƭƧŜƴǳ ŜƭŜƪǘǊƻƛƴǎǘŀƭŀŎƛƧǳ ƪŀƪƻ ōƛ ǎŜ ƛȊōƧŜƎƭŜ ǊŀȊƭƛƪŜ ǇƻǘŜƴŎƛƧŀƭŀΦ 
сΦ 5ŀ ͪͦ ƳƻƎǳŏƴƻǎǘƛ ǎŀőǳǾŀ ǎǾǳ ǇǊƛƭƻȌŜƴǳ ǘŜƘƴƛőƪǳ ŘƻƪǳƳŜƴǘŀŎƛƧǳΦ 

мΦ tǊƻƛȊǾƻŘƛ ƛƳŀƧǳ ǇǊƻǇƛǎŀƴŜΣ ƻŘƴƻǎƴƻ ŘŜƪƭŀǊƛǎŀƴŜ ƪŀǊŀƪǘŜǊƛǎǘƛƪŜ ƪǾŀƭƛǘŜǘŀΦ 5ŀǾŀƭŀŎ ƎŀǊŀƴŎƛƧŜΣ ǳ ƎŀǊŀƴǘƴƻƳ ǊƻƪǳΣ ͦ ǎǾƻƳ
ǘǊƻǑƪǳ ƻǎƛƎǳǊŀǾŀ ƻǘƪƭŀƴƧŀƴƧŜ ƪǾŀǊƻǾŀ ƛ ƴŜŘƻǎǘŀǘŀƪŀ ǇǊƻƛȊǾƻŘŀ ƪƻƧƛ ǇǊƻƛȊƛƭŀȊŜ ƛȊ ƴŜǇƻŘǳŘŀǊƴƻǎǘƛ ǎǘǾŀǊƴƛƘ ǎŀ ǇǊƻǇƛǎŀƴƛƳΣ 
ƻŘƴƻǎƴƻ ŘŜƪƭŀǊƛǎŀƴƛƳ ƪŀǊŀƪǘŜǊƛǎǘƛƪŀƳŀ ƪǾŀƭƛǘŜǘŀ ǇǊƻƛȊǾƻŘŀΦ ¦ ǎƭǳőŀƧǳ ƴŜƛȊǾǊǑŜƴƧŀ ƻǾŜ ƻōŀǾŜȊŜ ŘŀǾŀƭŀŎ ƎŀǊŀƴŎƛƧŜ ŏ͔
ƛȊǾǊǑƛǘƛ ǇƻǊŀǾƪǳ ƛƭƛ ȊŀƳƧŜƴƛǘƛ ǇǊƻƛȊǾƻŘ ƴƻǾƛƳ ƛǎǘƛƘ ƛƭƛ ǎƭƛőƴƛƘ ƪŀǊŀƪǘŜǊƛǎǘƛƪŀ ƛƭƛ ƻƳƻƎǳŏƛǘƛ ƪǳǇŎǳ ǇƻǾǊŀǘ ƴƻǾŎŀ ǇǊŜƪƻ ǇǊƻŘŀǾŎŀ
ƪƻŘ ƪƻƎŀ ƧŜ ǳǊŜŚŀƧ ƪǳǇƭƧŜƴΦ

нΦ tǊƻƛȊǾƻŘ ŏ͔ ǳ ƎŀǊŀƴǘƴƻƳ Ǌƻƪǳ ƛǎǇǊŀǾƴƻ ŦǳƴƪŎƛƻƴƛǎŀǘƛ ŀƪƻ ǎŜ ǇǊƛƳƧŜƴƧǳƧǳ Řŀǘŀ ǘŜƘƴƛőƪŀ ǳǇǳǘǎǘǾŀΦ 5ŀǾŀƭŀŎ ƎŀǊŀƴŎƛƧŜ ǎŜ
ƻōŀǾŜȊǳƧŜ Řŀ ŏ͔ ōŜǎǇƭŀǘƴƻ ƻǘƪƭƻƴƛǘƛ ƪǾŀǊƻǾŜ ƛ ƴŜŘƻǎǘŀǘƪŜ ǳ ƻǾƭŀǑŏŜƴƻƳ ǎŜǊǾƛǎǳΣ ȊōƻƎ ƪƻƧƛƘ ǇǊƻƛȊǾƻŘ ƴŜ ŦǳƴƪŎƛƻƴƛǑŜ
ƛǎǇǊŀǾƴƻΦ 

оΦ ±ƭŀǎƴƛƪ ŀǇŀǊŀǘŀ ŘǳȌŀƴ ƧŜ Řŀ ǾƻŘƛ Ǌŀőǳƴŀ ͦ ƛǎǇǊŀǾƴƻƧ ƻǾƧŜǊƛ ƎŀǊŀƴǘƴƻƎ ƭƛǎǘŀ ōŜȊ őŜƎŀ ƎŀǊŀƴǘƴƛ ƭƛǎǘ ƴŜ ǾŀȌƛΦ
пΦ wƻƪ ƻōŜȊōƧŜŚŜƴƻƎ ǎŜǊǾƛǎƛǊŀƴƧŀ ǇǊƻƛȊǾƻŘŀ ƧŜ ос ƛƭƛ сл ƳŜǎŜŎƛ ƻŘ Řŀƴŀ ƪǳǇƻǾƛƴŜΣ ǳ ȊŀǾƛǎƴƻǎǘƛ ƻŘ ǾǊǎǘŜ ǳǊŜŚŀƧŀ ǎƪƭŀŘǳ ǎŀ 

ƻǾƻƳ ƎŀǊŀƴŎƛƧƻƳ όнп ƳƧŜǎŜŎŀ ǳ ǎƪƭŀŘǳ ǎŀ ½ŀƪƻƴƻƳ ͦ ȊŀǑǘƛǘƛ ǇƻǘǊƻǑŀŏŀҌ мн ƛƭƛ ос ƳŜǎŜŎƛΣ ǳ ȊŀǾƛǎƴƻǎǘƛ ƻŘ ǾǊǎǘŜ ǳǊŜŚŀƧŀΣ 
ƪŀƪƻ ƧŜ ƻŘǊŜŚŜƴƻ ƎŀǊŀƴŎƛƧƻƳύΦ

мΦ DŀǊŀƴǘƴƛ Ǌƻƪ ǇƻőƛƴƧŜ ƛǎǘŜƪƻƳ Ǌƻƪŀ ǎŀƻōǊŀȊƴƻǎǘƛ ƻŘ н ƎƻŘƛƴŜ ǳ ǎƪƭŀŘǳ ǎŀ ½ŀƪƻƴƻƳ ͦ  ȊŀǑǘƛǘƛ ǇƻǘǊƻǑŀőŀ ƛ ǘǊŀƧŜ мн ƛƭƛ ос ƳŜǎŜŎƛ
ǳ ȊŀǾƛǎƴƻǎǘƛ ƻŘ ǾǊǎǘŜ ǳǊŜŚŀƧŀ ŀ ƪŀƻ Ǒǘƻ ƧŜ ƴŀǾŜŘŜƴƻ ǳ ƎŀǊŀƴǘƴƻƳ ƭƛǎǘǳΦ tǊŀǾŀ ƛȊ ƎŀǊŀƴŎƛƧŜ ƻǎǘǾŀǊǳƧŜǘŜ ǇǊƛƭŀƎŀƴƧŜƳ
ƻǾƧŜǊŜƴƻƎ ƛ ǇƻǇǳƴƧŜƴƻƎ ƎŀǊŀƴǘƴƻƎ ƭƛǎǘŀΦ 

нΦ YǳǇŀŎ Ǝǳōƛ ǇǊŀǾƻ ƴŀ ƎŀǊŀƴŎƛƧǳΣ ŀƪƻ ǎŜ ƪǾŀǊ ƛȊŀȊƻǾŜ ƴŜǇǊƛŘǊȌŀǾŀƴƧŜƳ ŘŀǘƛƘ ǳǇǳǘǎǘŀǾŀ Ȋŀ ǳǇƻǘǊŜōǳΣ ǳƪƻƭƛƪƻ ŘƻŚŜ Řƻ
ƳŜƘŀƴƛőƪƻƎ ƻǑǘŜŏŜƴƧŀ ǇǊƻƛȊǾƻŘŀ ǇǊƛ ǳǇƻǘǊŜōƛ ƛ ŀƪƻ ǎǳ ƴŀ ǇǊƻƛȊǾƻŘǳ ǾǊǑŜƴŜ ōƛƭƻ ƪŀƪǾŜ ǇƻǇǊŀǾƪŜ ƻŘ ǎǘǊŀƴŜ ƴŜƻǾƭŀǑŏŜƴƛƘ 
ƭƛŎŀΦ

оΦ DŀǊŀƴŎƛƧŀ ǎŜ ƴŜ ǇǊƛȊƴŀƧŜ ŀƪƻ ƧŜ ǇǊƻƛȊǾƻŘ ǇǊŜǘǊǇƛƻ ǎǘǊǳƧƴƛ ǳŘŀǊ ƛƭƛ ǳŘŀǊ ƎǊƻƳŀΦ 

мΦ tǊŜ ǳƪƭƧǳőƛǾŀƴƧŀ ŀǇŀǊŀǘŀ ǇǊƻőƛǘŀƧǘŜ ǳǇǳǘǎǘǾƻ ƪƻƧŜ ƧŜ ǇǊƛƭƻȌŜƴƻ ǳȊ ǎǾŀƪƛ ŀǇŀǊŀǘΦ tǊŜ ƴŜƎƻ Ǒǘƻ ǎŜ ƻōǊŀǘƛǘŜ Ȋŀ ǘŜƘƴƛőƪǳ ǇƻƳƻŏ
ƻǾƭŀǑŏŜƴƻƳ ǎŜǊǾƛǎǳΣ ƳƻƭƛƳƻ ±ŀǎ Řŀ ǇǊƻǾƧŜǊƛǘŜ Řŀ ƭƛ ǎǳ ƻōŜȊōƧŜŚŜƴƛ ǎǾƛ ǇƻǘǊŜōƴƛ ǳǎƭƻǾƛ Ȋŀ ƴƻǊƳŀƭŀƴ ǊŀŘ ŀǇŀǊŀǘŀΦ 

нΦ  ¦ ǎƭǳŏŀƧǳ ƻǇǊŀǾƪŜΣ ƎŀǊŀƴǘƴƛ Ǌƻƪ ŏ͔ ǎŜ ǇǊƻŘǳȌƛǘƛ ƻƴƻƭƛƪƻ ƪƻƭƛƪƻ ͔͞ ƪǳǇŀŎ ōƛͦ ƭƛǑŜƴ ǳǇƻǘǊŜōŜ ǎǘǾŀǊƛΦ 
оΦ  {ǾŜ ǇƻǇǊŀǾƪŜ ŀǇŀǊŀǘŀ ƻōŀǾƭƧŀƧǳ ǎŜ ƛǎƪƭƧǳőƛǾƻ ǳ ƻǾƭŀǑŏŜƴƻƳ ǎŜǊǾƛǎǳΦ bŀȊƛǾ ŘŀǾŀƻŎŀ ƛȊƧŀǾŜ ƻ ǎŀƻōǊŀȊƴƻǎǘƛΥ YƛƳ ¢ŜŎ /D ŘΦƻΦƻΦΣ 

0ŜƳƻǾǎƪƻ ǇƻƭƧŜ ōōΣ умллл tƻŘƎƻǊƛŎŀΣ /Ǌƴŀ DƻǊŀ



˽ˢ˴˻˸ ˴˻˸˽ˢ˹ˮ ͒ΦͦΦͦΦ͔Φ͡Σ ͯ͡ ˳͊͒ͪ͊ͤͫ͊͟ ͎͙ͣ͊ͫͭͪ͊͊͡ мнΣ мллл ˿͔ͦͨ͟͞Σ ͔́͡Φлнκонлн уллΣ ̅͊ͫ͟Υ лнκонлн уфн 

ˤ͙ ͎͙͔͋͊ͦ͒͊ͪͣ͡ ΄ͭͦ ͙͍͔ͯͨͭ͟ ͔ͯͪ͒ ͤ͊ ±L±!· ͙ ͔ͫ ͔͍͔ͤ͊͒͊ͣ ͔͒͊͟ ͔ͫͭ ͍͙͊͒ͦͦͤ͘͡ ͫͦ ͙͋ͦͪͦͭ͘Φ ˨ͦͦͯ͟͟͡ ͍ͦ ͔ͭͦͭ͟ ͤ͊ 
͎͙͊ͪ͊ͤͭͤͦͭ ͪͦ͟ ͔ͫ ͍͙͊͞ ͔ͨͦͭͪ͋͊ ͦ͒ ͍ͨͦͨͪ͊͊͟ ͤ͊ ͙͍ͨͪͦͦ͒ͦͭ͘Σ ͔ͨͦ͋͊ͪ͊ͭ͞ ͍͔ͫͦͭ ͦ͒ ͍ͨͪͦ͒͊͊;ͦͭ ͦ͟͞ ͍͙ ͎ͦ ͨͪͦ͒͊͡ 
͙͍ͨͪͦͦ͒ͦͭ͘ ͙͙͡ ͙͔ͦͤͭ͊ͭͪ͊ͭ͟͟͞ ͫͦ ͤ͊ͫ ͤ͊ ͍͔͔͙͔͒ͦͯͤ͊͒ͤͭ͡ ͔͍͙͋ͪͦ ͙ ͔͙͊͒ͪͫΦ ˤ˩ ˸˻˶ˮ˸˩ ˽˾˩˨ ̂˽˻́˾˩ˣˢ ˹ˢ 
˽˾˻ˮ˭ˤ˻˨˻́ ˤ˹ˮ˸ˢ́˩˶˹˻ ˨ˢ ˥ˮ ˽˾˻̉ˮ́ˢ́˩ ̂˽ˢ́˿́ˤˢ́ˢ ˽˾ˮ˶˻ˬ˩˹ˮ ˴˻˹ ˽˾˻ˮ˭ˤ˻˨˻́Η 

 ˿ͦ ͍ͦ͊͊ ͎͊ͪ͊ͤͼ͙͊͞ ͙͍͔ͨͪͦͦ͒͊ͭͦͭ͘͡ ͤ͊ ͙͍ͨͪͦͦ͒ͦͭ͘Σ ͔ͨͪͯ͟ ˽ˢ˴˻˸ ˴˻˸˽ˢ˹ˮ ͒ΦͦΦͦΦ͔Φ͡ ͊ͦ͟͟ ͍͙ͯͦͤ͘͟ ͙ ͍͔͒͊͊ͭ͡ 
ͤ͊ ͎͊ͪ͊ͤͼ͙͊ͭ͊͞ ͍ͦ ˾͔͙ͨͯ͋͊͟͡ ˸͔͙͊͒ͦͤ͊͟͞Σ ͎͙͊ͪ͊ͤͭͪ͊ ͔͋ͫͨ͊ͭͤ͊͡ ͍ͨͦͨͪ͊͊͟ ͎ͫͦ͊ͫͤͦ͡ ͍͔͊͗;͙͔ͭ͟ ͙͙ͨͪͦͨͫ ͙ 
͍͙͔ͯͫͦͭ͡ ͍͔͔͙ͤ͊͒ͤ ͍ͦ ͍ͦͦ͞ ͎͔͊ͪ͊ͤͭͤ ͙ͫͭ͡Φ ˿ͦ ͍ͦ͊͊ ͎͊ͪ͊ͤͼ͙͊͞ ˤ͙ ͎͙͔͊ͪ͊ͤͭͪ͊ͣ ͔͒͊͟ ͔͔ͨͪ͒ͣͭͦͭ ͤ͊ ͎͊ͪ͊ͤͼ͙͊ͭ͊͞ 
͔͠ ͙ͪ͊͋ͦͭ ͔͋͘ ͎͔ͪ΄͙͟ ͔͙͍͙͙ͨͪ͒͊ͤ͘͟ ͦ͒ ͣͦ͗ͤͦ ͦ͡΄͊ ͙ͪ͊͋ͦͭ͊͘͟ ͙ ͔ͯͨͦͭͪ͋͊ ͤ͊ ͦ͡΄ ͔͙ͣ͊ͭͪ͊͞͡ ͍ͦ ͙ͪ͊͋ͦͭ͊ͭ͊͘͟Φ 
˿͙͔ͭ ͍͍͙͊͟ ͔͒ͺ͔͙ͭ͟ ͔͠ ͙͋͒͊ͭ ͔͋ͫͨ͊ͭͤͦ͡ ͔͙ͦͭͫͭͪ͊ͤͭ ͍ͦ ͍͔͙͔ͦ͊ͫͭͤͭ͡ ͔͍͙͙ͫͪͫ ͤ͊ ͍͙ͯͦͤͦͭ͘͟ ͍ͦ ͎͔͊ͪ͊ͤͭͤ ͪͦ͟Φ

 ˥͙͊ͪ͊ͤͭͤͦͭ ͪͦ͟ ͊ͨͦ͘;͍ͤͯ͊ ͒͊ ͔ͭ;͔ ͦ͒ ͔͒ͤͦͭ ͤ͊ ͍͔ͯͨͯ͊ͥͭͦ͟ ͤ͊ ͙͍ͨͪͦͦ͒ͦͭ͘ ͙ ͔ͭͪ͊Υ 

 ˤͦ ͫͯ͡;͊͞ ͤ͊ ͍ͨͦ͊͊͞ ͤ͊ ͔͒ͺ͔ͭ͟ ͊͟͞ ͙͍ͨͪͦͦ͒ͦͭ͘ ͦ͟͞ ͔ ͔͔ͨͪ͒ͣͭ ͤ͊ ͍ͦ͊͊ ͎͊ͪ͊ͤͼ͙͊͞ ͔ͫ ͍͍͔ͦ͋ͪͯ͊ͣ͘ ͔͒͊͟ ͔͠ ͎ͦ 
͍͙͔ͨͦͨͪ͊ͣ ͍ͦ ͤ͊ͪ͊ͭͦ͟͟͞ ͔ͣͦ͗ͤ ͪͦ͟Σ ͊ ͤ͊͒ͦ͞ͼͤ͊ ͍ͦ ͪͦ͟ ͦ͒ ол ͔͒ͤ͊Φ ˢͦ͟ ͙͍ͨͪͦͦ͒ͦͭ͘ ͔ͤ ͔ͣͦ͗ ͒͊ ͔ͫ ͍͙ͨͦͨͪ͊ 
͙͙͡ ͔ͤ ͙͔͋͒ ͍͔ͨͦͨͪ͊ͤ ͍ͦ ͪͦ͟ ͦ͒ ол ͔͒ͤ͊ ͔͠ ͙͔͋͒ ͔͔͊ͣͤͭ͘ ͫͦ ͍ͤͦΦ s ͦ͟ ͍ͨͦͨͪ͊͊ͭ͊͟ ͤ͊ ͙͍ͨͪͦͦ͒ͦͭ͘ ͔ͭͪ͊ ͎ͨͦ͒ͦͦ͡ 
ͦ͒ мл ͔͒ͤ͊Σ ͎͊ͪ͊ͤͼ͙͊ͭ͊͞ ͔ͫ ͍ͨͪͦ͒ͦ͗ͯ͊͡ ͊͘ ͍͔͔͔͔ͪͣͭͪ͊ͥ ͤ͊ ͍ͨͦͨͪ͊͊ͭ͊͟Φ 
 ˥͊ͪ͊ͤͼ͙͊ͭ͊͞ ͔ͫ ͙͍ͨͪͤ͊͊͘ ͫ͊ͣͦ ͫͦ ͙͍͔ͨͪͦ͗ͯ͊ͥ͡ ͔ͫͣͭ͊͟ ͊͘ ͍͔ͯͨͯ͊ͥ͟ ͙ ͫͦ ͍ͦͦ͞ ͎͔͊ͪ͊ͤͭͤ ͙ͫͭ͡ ͦ͟͞ ͣͦͪ͊ ͒͊ ͙͔͋͒
͍͙ͨͪ͊ͤͦ͡ ͔ͨͦͨͦͤͭ͡ ͦ͒ ͫͭͪ͊ͤ͊ ͤ͊ ͍ͨͪͦ͒͊͊;ͦͭ ͦ͒ͤͦͫͤͦ ͣͦͪ͊ ͒͊ ͙ͫͦ͒ͪ͗ ͔ͣͦ͒͡ ͙ ͔͙͙ͫͪͫ͟ ͋ͪͦ͞Σ ͒͊ͭͯͣ ͤ͊ 
ͨͪͦ͒͊͗͋͊Σ ͔ͨ;͊ͭ ͙ ͙ͨͦͭͨͫ ͤ͊ ͍ͨͪͦ͒͊͊;ͦͭΦ 
 ˮ͍ͪ͘΄͙͔ͭͦͭ͡ ͤ͊ ͎͊ͪ͊ͤͼ͙͊ͭ͊͞ ͔͔͍ͦ͋͋͒ͯ͊͘ ͔͍͙ͫͪͫ ͙ ͔͔͍͙ͪͪͤ͘ ͔͍͙͒ͦ͡ р ͎͙͙ͦ͒ͤ ͦ͒ ͒͊ͭͯͣͦͭ ͤ͊ ͍͔ͯͨͯ͊ͥ͟Φ 

 ˾͔͍͙͒ͦͤ ͍͔͙ͨͪͦͪ͟Σ ͍͔ͦ͒ͪ͗ͯ͊ͥ ͙ ͔͊ͣͤ͊͘ ͤ͊ ͨͦͭͪͦ΄͙ͤ ͔͙͙ͣ͊ͭͪ͊͞͡Φ ˽͙͎͍ͪ͊ͦ͒ͯ͊ͥ͊͡ ͙͙͡ ͔͙ͨͪͦͣͤ ͊͘ 
͍͔ͨͦ͒ͦ͋ͪͯ͊ͥ ͤ͊ ͙͍ͨͪͦͦ͒ͦͭ͘ ͊͘ ͔͙ͤ͊ͣͤ ͙ͦ͟ ͔ͤ ͔ͫ ͙ͦͨ΄͙͊ͤ ͍ͦ ͔ͭͻ͙ͤ;͙͔ͭ͟ ͍ͯͨ͊ͭͫͭ͊ ͊͘ ͔ͯͨͦͭͪ͋͊Σ ͍͔ͦͫͤ ͊ͦ͟ ͊͘ 
͙͔ͭ ͔͙ͨͪͦͣͤ ͔ͤ ͔ͫ ͎͙ͫͦ͊ͫ͡͡ ͍͙ͯͦͤͦͭ͘͟ ˽ˢ˴˻˸ ˴˻˸˽ˢ˹ˮ ͒ΦͦΦͦΦ͔Φ͡

π ˢͦ͟ ͍ͯͨͯ͊͟;ͦͭ ͔ͤ ͙͙ͨͪͦ͗͡ ͙͍͔ͫͨͪ͊ͤ ͎͔͊ͪ͊ͤͭͤ ͙ͫͭ͡ ͙ ͔ͫͣͭ͊͟Φ 
π ˢͦ͟ ͍ͯͨͯ͊͟;ͦͭ ͔ͤ ͔ͫ ͙͍ͨͪ͒ͪ͗ͯ͊͡ ͒ͦ ͍ͯͨ͊ͭͫͭ͊ͭ͊ ͊͘ ͔ͯͨͦͭͪ͋͊ ͤ͊ ͙͍ͨͪͦͦ͒ͦͭ͘Φ 
π ˢͦ͟ ͙͍ͨͪͦͦ͒ͦͭ͘ ͙͋͡ ͍ͦͭͦͪ͊ͤΣ ͔͍ͨͪͨͪ͊͊ͤ ͙͙͡ ͍ͨͦͨͪ͊͊ͤ ͦ͒ ͔͍͔͙ͤͦ͊ͫͭͤ͡ ͙͡ͼ͊Φ 
π ˢͦ͟ ͔͒ͺ͔͙͔ͭͭ͟ ͊͟͞ ͙͍ͨͪͦͦ͒ͦͭ͘ ͙͔͋͡ ͔͙͍͙͙ͨͪ͒͊ͤ͘͟ ͦ͒ ͍͙΄͙ ͙͙ͫ͡Σ ͊ͦ͟͟ ͯ͒͊ͪ ͦ͒ ͎ͪͦͣΣ ͔ͫͭͪͯͤ ͯ͒͊ͪ ͍ͦ 

͔͔͙ͭͪ͟͡;ͤ͊ͭ͊ ͔ͣͪ͗͊Σ ͔͔͔͙ͣͤͭ͊ͪͤ͡ ͔͎͙ͤͨͦͦ͒ ͙ ͫ͡Φ 
π ˢͦ͟ ͔͒ͺ͔͙͔ͭͭ͟ ͔ͤ͊ͫͭ͊ͤ͊͡ ͙ͨͦͪ͊͒ ͔͙ͤͨͪͦͨͫͤ͊ ͔ͯͨͦͭͪ͋͊ ͙͙͡ ͔͍͙͔ͤͨͪ͊ͤ͡ ͭͪ͊ͤͫͨͦͪͭΦ 
π ˢͦ͟ ͔͒ͺ͔ͭͦͭ͟ ͤ͊ͫͭ͊ͤ͊͡ ͙ͨͦͪ͊͒ ͎͔ͪ΄͊͟ ͤ͊ ͙͔ͫͫͭͣͦͭ ͦͤ͟ ͦ͟͞ ͙͋͡ ͙ͨͪͯ͟͡;͔ͤ ͙͍ͨͪͦͦ͒ͦͭ͘Φ 

˻͍͊͊ ͎͊ͪ͊ͤͼ͙͊͞ ͔ͤ ͎͙ ͔͍ͣͤͯ͊ ͙͔͊ͦͤͫͭ͘͟͟ ͍ͨͪ͊͊ ͙ͦ͟ ΄ͭͦ ͍͊͗͊ͭ ͍ͦ ˾͔͙ͨͯ͋͊͟͡ ˸͔͙͊͒ͦͤ͊͟͞ ͍ͦ ͦ͒ͤͦͫ ͤ͊ ͍ͨͪ͊͊ͭ͊ 
΄ͭͦ ͎͙ ͙ͨͪͦͨ΄͍ͯ͊ ͍͙ͯͦͤͦͭ͘͟Φ  ˽ͦͭͪͦ΄͍ͯ͊;ͦͭ ͎͙ ͙ͣ͊ ͙͔͊ͦͤͫͭ͘͟͟ ͍ͨͪ͊͊ ͙ͦ͟ ͙͔͎͍ͨͪͦͯ͊͊ͭ͘͡ ͦ͒ 
ͤ͊ͼ͙ͦͤ͊ͤͦͭͦ͡ ͍͍͊ͦͤͦ͒͊ͫͭͦ͘͟ ͔ͦ͟ ͊͞ ͔͎͙ͪͯͪ͊͡ ͨͪͦ͒͊͗͋͊ͭ͊ ͤ͊ ͙͍͙͔ͨͪͦͦ͒ͭ͘ ͙ ͔͒͊͟ ͍͙͔ͦ ͍ͨͪ͊͊ ͔ͤ ͔ͫ ͎͔͙͊ͪͦͤ͘͘ 
ͫͦ ͎͊ͪ͊ͤͼ͙͊ͭ͊͞Φ 

 

 



˽ˢ˴˻˸ ˴˻˸˽ˢ˹ˮ ͒ΦͦΦͦΦ͔Φ͡Σ ͯ͡ ˳͊͒ͪ͊ͤͫ͊͟ ͎͙ͣ͊ͫͭͪ͊͊͡ мнΣ мллл ˿͔ͦͨ͟͞Σ ͔́͡Φлнκонлн уллΣ ̅͊ͫ͟Υ лнκонлн уфн 

 

 

 

 
 
 
 

͙͔̅ͫ͟͡π˴ͦͣ ̅ͪ͊ͤͼ ˽͔ͪ΄͔ͪͤ нрр лн онон нну 

˿͔͍͙ͪͫ ˨͔͙ͤ ˴͍ͦͫͦͫ͊͟ млр лтл тнл тлф 

˩͔ͭͪͦͤ͟͡ ˣˣ ˸͊ͪ΄͊͡ ͙́ͭͦ млу лпо ном оум 

˨͊͊ͫ͡ ˩͔ͫͨͪͫ͟ ˤ͙΄͔΄͙ͤͼ͊ с лтл нму нмо 

˩ͦ͟ ͙͎̅ͪͦ ͔́ͪͣ ˮ͍ͦ ˶ͦ͊͡ ˾͙͋͊ͪ по лтл онл тлу 

˸͙ͫ ˩͔͙ͭͪͦͦͣͨ͊ͤ͟͟͡ мм ˻͍͙ͭͦͣͪ͟ т͊ лпу пнт ллф 

ˤ͊͒ͦ͡ ˣ͔͍͙͊͗ͫ͟͡  лтл нпф опо 

ˢ͡ͺ͊ ˩͔͔ͭͪͦͭ͟͡ͻ͙ͤ͊͟ ˤ͊ͤ;ͦ ˴͙͍ͭ͊ͤͦ мт лтл соф лол 

˿π˸ ˶͔͙͍ͤͤͦ͊ ͋͋ лтл сон унф 

ˢ͔ͣͨͪ ˸͔͊͒ͤ͡ ˣ͙ͦͪͫ ˴͙͙͒ͪ; мф лтл нтм смм 

˾͙͊͊͒͘͡ ˩˸ ˢˢ пΦ ˳͙ͯ͡ мнр лтм ооу утр 

͙͎̅ͪͦͣͦͤͭ ˨͍͊ ͙́ͪͺͯͤ ˽͍͙͊ͤͦͫ͟ ну лтл нсф омо 

˩ͦ͟ ˴͙ͣ͊͡ ͙͙ мфΦ ˹͔͍͙ͦͣͪ р лтс прн ллп 

˿͔͍͙ͪͫ ͙͎̅ͪͦ ˹͙ͦ͊͟͡ ˽͍͊ͪ͊ͨͯͤͦ тн лтл нмр пнл 

˾͙ͭ ˩͔͙ͭͪͦͤ͊͟͟͡ ͙͙́ͯͪͫͭ;͊͟ пп͊ лпс нсм нум 

˸͙͊ͭͪ͟ ˻͔͙ͫ͟͞͡ ˹͊ͯͣ ˹͙͊ͯͣͦͫ͟ ˣͦͪ;͔ ну лтр рнм сфм 
 

 

 

 

   



!ǎƪ¢ŜŎ ŘΦƻΦƻΦ ¢ŀƘƛǊ ½ŀƧƳƛ όYƻǎƻǾŀǘŜȄύΣ млллл tǊƛǎǘƛƴŀ 

CŀƭŜƳƛƴŘŜǊƛǘ ǇšǊ ōƭŜǊƧŜƴ ǘǳŀƧ ŘƘŜ ǎƘǇǊŜǎƻƧ ǎŜƧǳ Řƻ ǘšƧŜƴš ǘš ƪšƴŀǉǳǊ ƳŜ ǇšǊȊƎƧŜŘƘƧŜƴΦ bšǎŜ ǇŜǊƛǳŘƘŀ Ŝ ƎŀǊŀƴŎƛƻƴƛǘ šǎƘǘš 
Ŝ ƴŜǾƻƧǎƘƳŜ ǇšǊ ǘš ǊƛǇŀǊǳŀǊ ǇǊƻŘǳƪǘƛƴΣ Ƨǳ ƭǳǘŜƳ ƪƻƴǎǳƭǘƻƘǳƴƛ ƳŜ ǎƘƛǘšǎƛƴ !Ǉƻ ƳŜ ƳŜ ǇšǊŜƻƴƛƴ ƛ ŎƛƭƛƧǳŀ ǎƘŜǘ ǇǊƻŘǳƪǘƛƴ 
ǘƻƴŜ W¦ [¦¢9a [9·hbL a9 Y¦W59{t!w!t>w5hwLaL¢twh5¦Y¢L¢ 5hY¦a9b¢9¢ ¢9YbLY9 5I9 a!b¦![9¢ /L[!¢ W!b> 
±9b5h{¦w b> Y¦¢LΗ 

YƧƻ ŦƭŜǘƎŀǊŀƴŎƛƻƴ Ƨǳ ƎŀǊŀƴǘƻƴ ǉš ǇǊƻŘƘǳŜǎƛΣ ƴšǇŜǊƳƧšǘ !ǎƪ¢ŜŎ [ǘŘΣ ǎƛ ƴƧš ƛƳǇƻǊǘǳŜǎ ŘƘŜ ƻŦǊǳŜǎ ƛ ǎƛƎǳǊƛǎš ƴŜ wŜǇǳōƭƛƪšƴ Ŝ 
YƻǎƻǾŜǎΣ ƴƧš ǊƛǇŀǊƛƳ ǘš ƭƛǊš ǘš ƴƧŜƧǘš ƴš ǇšǊǇǳǘƘƧŜ ƳŜ ǊǊŜƎǳƭƭŀǘ Ŝ ȊōŀǘǳŜǎƘƳŜ ƴš ǇŀƧǘƛƳ ƳŜ ƪǳǎƘǘŜǘ Ŝ ǇšǊǎƘƪǊǳŀǊŀ ƴš ƪšǘš 
ŦƭŜǘƎŀǊŀƴŎƛƻƴ 

 YƧƻ ŦƭŜǘƎŀǊŀƴŎƛƻƴΣ ƴŜ ƎŀǊŀƴǘƻƧƳš ǎŜ Ƨǳ Řƻ ǘš ƧŜǘš ǎǳōƧŜƪǘ ƛ ƪšǎŀƧ ǇǳƴŜ ƎŀǊŀƴŎƛǎš Ǉŀ ƎŀōƛƳŜ ǘš ƳǳƴŘǎƘƳŜ ǘš
ǎƘƪŀƪǘǳŀǊŀ ƴƎŀ ƳƧŜǎƘǘšǊƛ Ŝ ǇǊƻŦŜǎƛƻƴŀƭƛȊǳŀǊ ŘƘŜ ǘš ƳŀǘŜǊƛŀƭƛǘ ǘš ŘƻōšǘΦ ¢š ƎƧƛǘƘŀ ƎŀōƛƳŜǘ ƳǳƴŘ ǘš ƴŘƻŘƘƛƴ ƴŜ Řƻ ǘ
ƪƻǊǊƛƎƧƻƘŜƴ Ǉŀ ǇŀƎŜǎš ƴš ƴƧš ǎƘšǊōƛƳ ƎŀǊŀƴŎƛƻƴ ǘš ŀǳǘƻǊƛȊǳŀǊΦ

 ΦDŀǊŀƴŎƛƻƴƛ Ŧƛƭƭƻƴ ƴƎŀ Řƛǘŀ ŜōƭŜǊƧŜǎ ŘƘŜ ǾŀȊƘŘƻƴ ŘŜǊƛΥ 

 bš Ǌŀǎǘ ǇǊƛǎƘƧŜǎ ǇǊƻŘǳƪǘƛǘ Řƻ ǘš ƳōǳƭƻƘŜǘ ƴƎŀ ƪȅ ƎŀǊŀƴŎƛƻƴ Σ ȊƻǘƻƘŜƳƛ ǇšǊ ǘš ǊǊŜƎǳƭƭǳŀǊ ƴƧšƧǘƛƴ ǎŀ Ƴš ǎƘǇŜƧǘ ǘš ƧŜǘš 
Ŝ ƳǳƴŘǳǊΣ ŘƘŜ Ƨƻ Ƴš Ǿƻƴš ǎŜ пр ŘƛǘšΦ bšǎŜ ǇǊƻŘǳƪǘƛ ƴǳƪ ƳǳƴŘ ǘš ǊƛǇŀǊƻƘŜǘ ƻǎŜ ƴǳƪ ǊƛǇŀǊƻƘŜǘ ōǊŜƴŘŀ пр ŘƛǘšǾŜΣ ŀƧƻ 
Řƻ ǘš ȊšǾŜƴŘšǎƻƘŜǘΦ

 bŜǎš ǇǊƻŎŜŘǳǊŀ ǊƛǇŀǊƛƳƛǘ ȊƎƧŀǘ Ƴš ǎƘǳƳš ǎŜ мл ŘƛǘšΣ ƎŀǊŀƴŎƛƻƴƛ Řƻ ǘš ǎƘǘǾƘŜǘ ǇšǊ ƪƻƘšȊƎƧŀǘƧŜƴ Ŝ ǊƛǇŀǊƛƳƛǘΦ 
 DŀǊŀƴŎƛƻƴƛ šǎƘǘš Ŝ ƴƧƻƘǳǊ ǾŜǘšƳ ƳŜ ƴƧš ŦŀǘǳǊš ǘŜ ǎƘƛǘƧŜǎΣ ŘƘŜ ƳŜ ƪŀǊǘšƴ Ŝ ƎŀǊŀƴŎƛƻƴƛǘ Ŝ Ŏƛƭŀ ŘǳƘŜǘ ǘš ǇƭƻǘšǎƻƘŜǘ ǎƛ 

ŘǳƘŜǘ ŘƘŜ ŘǳƘŜǘ ǘš ǇšǊŦǎƘƛƧš Řŀǘšƴ Ŝ ǎƘƛǘƧŜǎΣ Ǿǳƭŀ ŘƘŜ ƴšƴǎƘƪǊƛƳƛ ǎƘƛǘšǎƛǘΦ 

 LƴǎǇŜƪǘƛƳƛǘ ǘš ǊǊŜƎǳƭƭǘΣ ƳƛǊšƳōŀƧǘƧŜƴ ƴŘǊǊƛƳƛ L ǇƧŜǎǾŜ ƘŀǊƎƧǳŜǎŜΦ 
 wǊŜƎǳƭƭƛƳ ƻǎŜ ƴŘǊȅǎƘƛƳ ƴš ǇšǊƳƛǊšǎƛƳƛƴ Ŝ ǇǊƻŘǳƪǘƛǘ ǇšǊ ȊōŀǘƛƳƛƴ ǉš ƴǳƪ Ƨŀƴš ǇšǊǎƘƪǊǳŀǊ ƴš ǳŘƘšȊƛƳŜǘ ǘšƪƴƛƪŜ ǇšǊ 

ǇšǊŘƻǊƛƳΣ ǇšǊǾŜŎ ƳƻŘƛŦƛƪƛƳŜ ǇŀǊŀǉƛǘǳǊŀ aŜ ǇšƭǉƛƳƛ !ǎƪ¢ŜŎ [[/

π bšǎŜ ƴƧš ƪƭƛŜƴǘƛ ƴǳƪ ǇŀǊŀǉŜǘ ƪŀǊǘšƴ Ŝ ǎŀƪǘš ƎŀǊŀƴŎƛƻƴƛǘ ŘƘŜ ŦŀǘǳǊšƴ ōƭŜǊǎŜΦ  
π bš ǉƻŦǘš ǎŜ ōƭŜǊšǎƛ ƴǳƪ ǇšǊƳōǳǎƘ ǳŘƘšȊƛƳŜǘ Ƴōƛ ǇšǊŘƻǊƛƳƛƴ Ŝ ǇǊƻŘǳƪǘƛǘΦ  
π bšǎŜ ǇǊƻŘǳƪǘƛ šǎƘǘš ƛ ƘŀǇǳǊΣ ƳƻŘƛŦƛƪǳŀǊ ƻǎŜ ǊƛǇŀǊǳŀǊ ƴƎŀ ǇŜǊǎƻƴƛ ƛ ǇŀŀǳǘƻǊƛȊǳŀǊΦ 
π bšǎŜ ŘšǎƘǘƛƳŜǘ ǇǊƻŘǳƪǘƛǘ Ƨŀƴš ǎƘƪŀƪǘǳŀǊ ƴƎŀ ŦƻǊŎšǎ ƳŀŘƘƻǊŜΣ ǘš ǘƛƭƭŀ ǎƛ ǊǊǳŦŜƧŀΣ ŜƭŜŎǘǊƛŎƛǘŜǘƛ ƴš ŦŀǘƪŜǉšǎƛǘš Ŝ ǊǊƧŜǘƛǘ 

ŜƭŜƪǘǊƛƪŜΦ 
π bšǎŜ ŘšǎƘǘƛƳŜ ǎƘƪŀƪǘǳŀǊ ŘšƳŜ ƴƎŀ ǇšǊŘƻǊƛƳƛ ƛ ǇŀǾŜƴŘ ƻǎŜ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘƛǘ ǘš ǇŀƘƛƧǎƘƳŜΦ bšǎŜ ŘŜŦŜƪǘ šǎƘǘš ƴƧš ŘŜŦŜƪǘ 

ƴš ǎƛǎǘŜƳƛƴ ƴš ǘš Ŏƛƭšƴ ǇǊƻŘǳƪǘƛ šǎƘǘŜ ƛ ƭƛŘƘǳǊΦ 



!ǎƪ¢ŜŎ ŘΦƻΦƻΦ ¢ŀƘƛǊ ½ŀƧƳƛ όYƻǎƻǾŀǘŜȄύΣ млллл tǊƛǎǘƛƴŀ 



½ŀƘǾŀƭƧǳƧŜƳƻ ǎŜ ǾŀƳ Ȋŀ ƴŀƪǳǇ ƴŀǇǊŀǾŜ ƛƴ ǳǇŀƳƻΣ Řŀ ōƻǎǘŜ ǎ ǎǾƻƧƻ ƛȊōƛǊƻ ȊŀŘƻǾƻƭƧƴƛΦ 2Ŝ ōƻ Ǿ 
ƎŀǊŀƴŎƛƧǎƪŜƳ ƻōŘƻōƧǳ ǇƻǘǊŜōƴƻ ǇƻǇǊŀǾƛƭƻ ƛȊŘŜƭƪŀΣ Ǿŀǎ ǇǊƻǎƛƳƻΣ Řŀ ǎŜ ǇƻǎǾŜǘǳƧŜǘŜ ǎ ǇƻƻōƭŀǑőŜƴƛƳ ǇǊƻŘŀƧŀƭŎŜƳΣ ƪƛ ǾŀƳ 
ƧŜ ƛȊŘŜƭŜƪ ǇǊƻŘŀƭΣ ŀƭƛ Ǉŀ ƴŀǎ ǇƻƪƭƛőƛǘŜ ƴŀ ǎǇƻŘŀƧ ƴŀǾŜŘŜƴƻ ǑǘŜǾƛƭƪƻ ƻȊΦ ƴŀǎ ƻōƛǑőƛǘŜ ƴŀ ƴŀǾŜŘŜƴŜƳ ƴŀǎƭƻǾǳΦ twh{Lah 
±!{Σ 5! tw95 ¦thw!.h L½59[Y! b!¢!b2bh tw9.9w9¢9 ¢9IbL2bh 5hY¦a9b¢!/LWh Lb twL[h¿9b! b!±h5L[!Η 

 

  
  
  
  

  
  

 { ǘƻ ƎŀǊŀƴŎƛƧǎƪƻ ƛȊƧŀǾƻ ǳǾƻȊƴƛƪ ƧŀƳőƛ Ȋŀ ƪŀƪƻǾƻǎǘ ƛȊŘŜƭƪŀ ƻȊΦ ōǊŜȊƘƛōƴƻ ŘŜƭƻǾŀƴƧŜ Ǿ ƎŀǊŀƴŎƛƧǎƪŜƳ ǊƻƪǳΣ őŜ Ǝŀ ōƻǎǘŜ 
ǳǇƻǊŀōƭƧŀƭƛ Ǿ ǎƪƭŀŘǳ Ȋ ƴƧŜƎƻǾƛƳ ƴŀƳŜƴƻƳ ƛƴ ǇǊƛƭƻȌŜƴƛƳŘǎƎŀƛ ƴŀǾƻŘƛƭƛΦ tǊƻƛȊǾŀƧŀƭŜŎ ƛȊŘŜƭƪŀ ǇǊŜƪ ŜƪǎƪƭǳȊƛǾƴŜƎŀ 
ǳǾƻȊƴƛƪŀ ƻȊΦ ȊŀǎǘƻǇƴƛƪŀ ǘŜǊ ŘŀƧŀƭŎŀ ƎŀǊŀƴŎƛƧŜ Ǿ wŜǇǳōƭƛƪƛ {ƭƻǾŜƴƛƧƛ ƧŀƳőƛ ōǊŜȊǇƭŀőƴƻ ǇƻǇǊŀǾƛƭƻ ƛȊŘŜƭƪŀ Ǿ ǎƪƭŀŘǳ Ȋ 
ǾŜƭƧŀǾƴƛƳƛ ǇǊŜŘǇƛǎƛ ƛƴ ǇƻƎƻƧƛΣ ƻǇƛǎŀƴƛƳƛ Ǿ ǘŜƳ ƎŀǊŀƴŎƛƧǎƪŜƳ ƭƛǎǘǳΦ ±ǎŜ ƳƻǊŜōƛǘƴŜ ƻƪǾŀǊŜ ōƻŘƻ Ǿ ƎŀǊŀƴŎƛƧǎƪŜƳ Ǌƻƪǳ 
ōǊŜȊǇƭŀőƴƻ ƻŘǇǊŀǾƭƧŜƴŜ ǇǊƛ ǇƻƻōƭŀǑőŜƴŜƳ ǎŜǊǾƛǎŜǊƧǳΦ

нΦ DŀǊŀƴŎƛƧǎƪƛ Ǌƻƪ ȊŀőƴŜ ǘŜőƛ Ȋ ŘƴŜƳ ƴŀƪǳǇŀ ƛȊŘŜƭƪŀ ƛƴ Ȋŀ  όǇǊŀƭƴŜ 
ǎǘǊƻƧŜΣ ǇƻƳƛǾŀƭƴŜ ǎǘǊƻƧŜΣ ǑǘŜŘƛƭƴƛƪŜ ƛƴ ǾƎǊŀŘƴƻ ǘŜƘƴƛƪƻύ Σ Ȋŀ 

 όǾƪƭƧǳőƴƻ Ȋ ƳƛƪǊƻǾŀƭƻǾƴƛƳƛ ǇŜőƛŎŀƳƛΣ ƎǊŜƭŎƛ ƛƴ ǊŀŘƛŀǘƻǊƧƛύΣ 
Φ 

оΦ ± ǇǊƛƳŜǊǳ ƻƪǾŀǊŜ ƛȊŘŜƭƪŀΣ ƪƛ ƧŜ ǇǊŜŘƳŜǘ ǘŜ ƎŀǊŀƴŎƛƧŜΣ ǎŜ ȊŀǾŜȊǳƧŜƳƻΣ Řŀ ōƻƳƻ ƛȊŘŜƭŜƪ ǇƻǇǊŀǾƛƭƛ Ǿ ƴŀƧƪǊŀƧǑŜƳ 
ƳƻȌƴŜƳ őŀǎǳΣ ƴŀƧǇƻȊƴŜƧŜ Ǉŀ Ǿ пр ŘƴŜƘΦ 2Ŝ ƛȊŘŜƭƪŀ ƴƛ ƳƻƎƻőŜ ǇƻǇǊŀǾƛǘƛ ŀƭƛ Ǉŀ ǎŜ ƴŜ ǇƻǇǊŀǾƛ Ǿ пр ŘƴŜƘΣ ōƻ ȊŀƳŜƴƧŀƴ 
Ȋ ƴƻǾƛƳ ƛȊŘŜƭƪƻƳΦ DŀǊŀƴŎƛƧŀ Ȋŀ ƛȊŘŜƭŜƪ ǎŜ ǇƻŘŀƭƧǑŀ Ȋŀ ǘƛǎǘƛ őŀǎΣ ƪƻ ƧŜ ƛȊŘŜƭŜƪ Ǿ ǇƻǇǊŀǾƛƭǳΦ 

пΦ DŀǊŀƴŎƛƧŀ ǎŜ ǇǊƛȊƴŀ ƭŜ ƻō ǇǊŜŘƭƻȌƛǘǾƛ Ǌŀőǳƴŀ ƴŀƪǳǇŀ ǘŜǊ ǘŜƎŀ ƎŀǊŀƴŎƛƧǎƪŜƎŀ ƭƛǎǘŀΣ ƪƛ ƳƻǊŀ ōƛǘƛ ǇǊŀǾƛƭƴƻ ƛȊǇƻƭƴƧŜƴ 
ƻȊƛǊƻƳŀ ƳƻǊŀ ǾǎŜōƻǾŀǘƛ ŘŀǘǳƳ ǇǊƻŘŀƧŜΣ ȌƛƎ ƛƴ ǇƻŘǇƛǎ ǇǊƻŘŀƧŀƭŎŀΦ 

рΦ 2ŀǎΣ Ǿ ƪŀǘŜǊŜƳ ǾŀƳ ǳǾƻȊƴƛƪ ȊŀƎƻǘŀǾƭƧŀ ǎŜǊǾƛǎΣ ǾȊŘǊȌŜǾŀƴƧŜΣ ƴŀŘƻƳŜǎǘƴŜ ŘŜƭŜ ƛƴ ǇǊƛƪƭƻǇƴŜ ŀǇŀǊŀǘŜΣ ƧŜ ǾǎŀƧ о ƭŜǘŀ Ǉƻ 
ǇǊŜǘŜƪǳ ƎŀǊŀƴŎƛƧǎƪŜƎŀ ǊƻƪŀΦ 

сΦ tǊƻŘŀƧŀƭŜŎ ƴƛ ǳǎǇƻǎƻōƭƧŜƴ Ȋŀ ǘŜƘƴƛőƴƻ ǇǊŜǎƻƧƻ ƎƭŜŘŜ ƳƻǊŜōƛǘƴƛƘ ƻƪǾŀǊ ƛƴ ǘŀƪƻ ǘǳŘƛ ƴŜ ƳƻǊŜ ƻŘƭƻőŀǘƛ ƻ ȊŀƳŜƴƧŀǾƛ 
ƛȊŘŜƭƪŀ ōǊŜȊ ƳƴŜƴƧŀ ǇƻƻōƭŀǑőŜƴŜƎŀ ǎŜǊǾƛǎŀ ƻ ƻƪǾŀǊƛΦ 

тΦ DŀǊŀƴŎƛƧŀ ƴŜ ƛȊƪƭƧǳőǳƧŜ ǇǊŀǾƛŎ ǇƻǘǊƻǑƴƛƪŀΣ ƪƛ ƛȊƘŀƧŀƧƻ ƛȊ ƻŘƎƻǾƻǊƴƻǎǘƛ ǇǊƻŘŀƧŀƭŎŀ Ȋŀ ƴŀǇŀƪŜ ƴŀ ōƭŀƎǳΦ 
уΦ DŀǊŀƴŎƛƧŀ ǾŜƭƧŀ ǎŀƳƻ ƴŀ ƻōƳƻőƧǳ wŜǇǳōƭƛƪŜ {ƭƻǾŜƴƛƧŜΦ 
фΦ ± ǎƪƭŀŘǳ ǎ őƭŜƴƻƳ мсΦ ½±tƻǘΣ ƎŀǊŀƴŎƛƧŀ ƴŜ ƛȊƪƭƧǳőǳƧŜ ǇǊŀǾƛŎ ǇƻǘǊƻǑƴƛƪƻǾ ƛȊ ƴŀǎƭƻǾŀ ǎǘǾŀǊƴŜ ƴŀǇŀƪŜ 
млΦ wŜŘƴƛƘ ǇǊŜƎƭŜŘƻǾΣ ǾȊŘǊȌŜǾŀƴƧŀ Ȋ ƳŜƴƧŀǾƻ ǇƻǘǊƻǑƴƛƘ ŘŜƭƻǾ ƻō ƴƻǊƳŀƭƴƛ ǳǇƻǊŀōƛΣ 

ǇǊƛƭŀƎŀƧŀƴƧŀ ŀƭƛ ǎǇǊŜƳƛƴƧŀƴƧŀ ƛȊŘŜƭƪŀ Ȋ ƴŀƳŜƴƻƳ ƛȊōƻƭƧǑŀƴƧŀ ǘŜǊ ǳǇƻǊŀōŜΣ ƪƛ ƴƛ ƻǇƛǎŀƴŀ Ǿ ǘŜƘƴƛőƴƛƘ ƴŀǾƻŘƛƭƛƘ Ȋŀ 
ǳǇƻǊŀōƻΣ ǊŀȊŜƴΣ őŜ ƧŜ Ȋŀ ǘŜ ǎǇǊŜƳŜƳōŜ ǳǾƻȊƴƛƪ ǇǊŜŘƘƻŘƴƻ Řŀƭ ǎƻƎƭŀǎƧŜΦ 

 
ммΦ 2Ŝ ƪǳǇŜŎ ƴŜ ǇǊŜŘƭƻȌƛ ǇǊŀǾƛƭƴƻ ǇƻǘǊƧŜƴŜƎŀ ƎŀǊŀƴŎƛƧǎƪŜƎŀ ƭƛǎǘŀ ƛƴ Ǌŀőǳƴŀ ƴŀƪǳǇŀ ƛȊŘŜƭƪŀΦ 
мнΦ 2Ŝ ƪǳǇŜŎ ƴƛ ǳǇƻǑǘŜǾŀƭ ƴŀǾƻŘƛƭ Ȋŀ ǳǇƻǊŀōƻ ƛȊŘŜƭƪŀΦ 
моΦ hō ǾǎŀƪŜƳ ǇƻǎŜƎǳ ƴŜǇƻƻōƭŀǑőŜƴŜ ƻǎŜōŜ ŀƭƛ ƪŀƪǊǑƴŜ ƪƻƭƛ ŘǊǳƎŜ ǇǊŜŘŜƭŀǾŜ ƛȊŘŜƭƪŀΦ 
мпΦ ± ǇǊƛƳŜǊǳ ƻƪǾŀǊ ȊŀǊŀŘƛ ǾƛǑƧŜ ǎƛƭŜΥ ǳŘŀǊ ǎǘǊŜƭŜΣ ŜƭŜƪǘǊƛőƴƛ ǳŘŀǊ Ǿ ŜƭŜƪǘǊƛőƴŜƳ ƻƳǊŜȌƧǳΣ ƴŀǊŀǾƴŜ ƴŜǎǊŜőŜ ƛǘŘΦ  
мрΦ ± ǇǊƛƳŜǊǳ ƻƪǾŀǊŜ ȊŀǊŀŘƛ ƴŜǇǊŀǾƛƭƴŜ ǳǇƻǊŀōŜ ŀƭƛ ƴŜǇǊŀǾƛƭƴŜƎŀ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘŀΦ 
мсΦ ± ǇǊƛƳŜǊǳΣ ƪƻ ƧŜ Řƻ ƻƪǾŀǊŜ ǇǊƛǑƭƻ ȊŀǊŀŘƛ ƴŀǇŀƪŜ Ǿ ƻƳǊŜȌƧǳΣ ƴŀ ƪŀǘŜǊŜƎŀ ƧŜ ƴŀǇǊŀǾŀ ǇǊƛƪƭƧǳőŜƴŀΦ
мтΦ LȊƧŀǾŀ 9¦ ƻ ǎƪƭŀŘƴƻǎǘƛ ƧŜ ƴŀ ǾƻƭƧƻ ƴŀ ǎǇƭŜǘƴƛ ǎǘǊŀƴƛΥ ǿǿǿΦƳǎŀƴΦƘǊκŘƻƪǳƳŜƴǘŀŎƛƧŀŀǊǘƛƪŀƭŀ

 
 

 

a {!b DǊǳǇŀ ŘΦŘΦΣ .ǳȊƛƴǎƪƛ ǇǊƛƭŀȊ млΣ мллмл ½ŀƎǊŜōπ.ǳȊƛƴ   ǘŜƭΥ Ҍоур м осрп фсм   ǿǿǿΦƳǎŀƴΦƘǊ   ŜπƳŀƛƭΥ ƘŜƭǇŘŜǎƪϪƳǎŀƴΦƘǊ 

 



 
  όǾƪƭƧǳőƴƻ Ȋ ƳƛƪǊƻǾŀƭƻǾƴƛƳƛ ǇŜőƛŎŀƳƛΣ ƎǊŜƭŎƛ ƛƴ ǊŀŘƛŀǘƻǊƧƛύ 

 

 όǇǊŀƭƴƛ ǎǘǊƻƧƛΣ ǇƻƳƛǾŀƭƴƛ ǎǘǊƻƧƛΣ ǑǘŜŘƛƭƴƛƪƛ ƛƴ ǾƎǊŀŘƴŀ ǘŜƘƴƛƪŀύ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

a {!b DǊǳǇŀ ŘΦŘΦΣ .ǳȊƛƴǎƪƛ ǇǊƛƭŀȊ млΣ мллмл ½ŀƎǊŜōπ.ǳȊƛƴ   ǘŜƭΥ Ҍоур м осрп фсм   ǿǿǿΦƳǎŀƴΦƘǊ   ŜπƳŀƛƭΥ ƘŜƭǇŘŜǎƪϪƳǎŀƴΦƘǊ 

 



±#¿9bºκ±#¿9b#Σ 
6ŀƪǳƧŜƳŜ Ȋŀ ƴłƪǳǇ ±ƛǾŀȄ ǇǊƝǎǘǊƻƧŀ ŀ ŘǵŦŀƳŜΣ ȌŜ ōǳŘŜǘŜ ǎǇƻƪƻƧƴȇκł ǎƻ ǎǾƻƧƛƳ ǾȇōŜǊƻƳΦ !ƪ Ǉƻőŀǎ ȊłǊǳőƴŜƧ ƭŜƘƻǘȅ ōǳŘŜǘŜ 
ǇƻǘǊŜōƻǾŀǙ ƻǇǊŀǾǳ ǇǊƻŘǳƪǘǳΣ ǇǊƻǎƝƳŜ ±ŀǎΣ ŀōȅ ǎǘŜ ǎŀ ǇƻǊŀŘƛƭƛ ǎ ƻǇǊłǾƴŜƴȇƳ ǇǊŜŘŀƧŎƻƳΣ ƪǘƻǊȇ ±łƳ ǇǊƻŘǳƪǘ ǇǊŜŘŀƭ ŀƭŜōƻ 
ƴłǎ ǎƪƻƴǘŀƪǘǳƧǘŜ ƴŀ ƴƛȌǑƛŜ ǳǾŜŘŜƴŞ ǘŜƭŜŦƽƴƴŜ őƝǎƭŀ ŀ ŀŘǊŜǎȅΦ twh{Na9 ±#{Σ !.¸ {¢9 {L tw95 th¦¿L¢Na twh5¦Y¢¦ 
5kY[!5b9 tw92N¢![L thY¸b¸Σ Y¢hw; {¨ ¦aL9{¢b9b; ±95]! twh5¦Y¢¦Η

ah59[ twN{¢whW! 
{;wLh±; 2N{[h 
5#¢¦a tw95!W! 
2N{[h ¨2¢¦ tw95!W/¦ 
th5tL{ ! t92L!¢Y! tw95!W/¦ 

мΦ ¢ƻǳǘƻǳ ȊłǊǳƪƻǳ a {!b DǊǳǇŀ ŀƪƻ ǇƻǎƪȅǘƻǾŀǘŜƯ ȊłǊǳƪȅ Ǿ /ƘƻǊǾłǘǎƪŜƧ wŜǇǳōƭƛƪŜ ȊŀǊǳőǳƧŜ ōŜȊǇƭŀǘƴǵ ƻǇǊŀǾǳ ǇǊƝǎǘǊƻƧƻǾ Ǿ 
ǎǵƭŀŘŜ ǎ ǇƭŀǘƴȇƳƛ ǇǊŜŘǇƛǎƳƛ ŀ Ǿ ǎǵƭŀŘŜ ǎ ǇƻŘƳƛŜƴƪŀƳƛ ǇƻǇƝǎŀƴȇƳƛ Ǿ ǘŜƧǘƻ ȊłǊǳőƴŜƧ ƭƛǎǘƛƴŜΦ 
¢ƻǳǘƻǳ ȊłǊǳƪƻǳ ǊǳőƝƳŜΣ ȌŜ ǇǊŜŘƳŜǘ ǘŜƧǘƻ ȊłǊǳƪȅ ōǳŘŜ ŦǳƴƎƻǾŀǙ ōŜȊ ŎƘȅōȅ ǎǇƾǎƻōŜƴŜƧ ƳƻȌƴƻǳ Ȋƭƻǳ ǾȇǊƻōƻǳ ŀƭŜōƻ 
ǇƻǳȌƛǘƝƳ ȊƭŞƘƻ ƳŀǘŜǊƛłƭǳ ǇǊƛ ǾȇǊƻōŜΦ ±ǑŜǘƪȅ ŎƘȅōȅΣ ƪǘƻǊŞ ƳƻȌƴƻ ǾȊƴƛƪƴǵΣ ōǳŘǵ ōŜȊǇƭŀǘƴŜ ƻǇǊŀǾŜƴŞ Ǿ ƻǇǊłǾƴŜƴƻƳ 
ǎŜǊǾƛǎŜ Ǉƻőŀǎ ȊłǊǳőƴŜƧ ƭŜƘƻǘȅΦ

нΦ th5aL9bY¸ ½#w¦Y¸ ½łǊǳőƴł ƭŜƘƻǘŀ ȊŀőƝƴŀ ǎŀ ƻŘƻ Řƶŀ ƴłƪǳǇǳ ǇǊƻŘǳƪǘǳ ŀ ǘǊǾł нп ƳŜǎƛŀŎƻǾΦ
½łǊǳƪŀ ƴŀ ǎǇƻǘǊŜōƴȇ ƳŀǘŜǊƛłƭΣ ŀƪƻ ǎǵ ōŀǘŞǊƛŜ Ǿ ǘŜƭŜŦƽƴŜ ŀƭŜōƻ ǘŀōƭŜǘŜ ƧŜ с ƳŜǎƛŀŎƻǾΦ 

оΦ ± ǇǊƝǇŀŘŜ ŎƘȅōȅ ƴŀ ǇǊƻŘǳƪǘŜΣ ƪǘƻǊȇ ƧŜ ǇǊŜŘƳŜǘƻƳ ǘŜƧǘƻ ȊłǊǳƪȅΣ ȊŀǾŅȊǳƧŜƳŜ ǎŀΣ ȌŜ Ƙƻ ƻǇǊŀǾƝƳŜ Ǿ őƻ ƴŀƧƪǊŀǘǑŜƧ ŘƻōŜΣ 
ƴŀƧƴŜǎƪƾǊ Ǿ ƭŜƘƻǘŜ пр ŘƴƝΦ !ƪ ǎŀ ǇǊƻŘǳƪǘ ƴŜƳƾȌŜ ƻǇǊŀǾƛǙ ŀƭŜōƻ ǎŀ ƴŜƻǇǊŀǾƝ Ǿ ƭŜƘƻǘŜ пр ŘƴƝΣ ōǳŘŜ ƴŀƘǊŀŘŜƴȇ ƴƻǾȇƳΦ
½łǊǳƪŀ ōǳŘŜ ǇǊŜŘƭȌŜƴł ƻ őŀǎ ǇƻǘǊŜōƴȇ ƴŀ ƻǇǊŀǾǳΦ

пΦ ½łǊǳƪŀ ǎŀ ǳȊƴłǾŀ ǾȇƭǳőƴŜ ǎ ŘƻǊǳőŜƴƝƳ ŘƻƪƭŀŘǳ ƻ ƴłƪǳǇŜ ŀ ǎǇƻƭǳ ǎ ǘƻǳǘƻ ȊłǊǳőƴƻǳ ƭƛǎǘƛƴƻǳΣ ƪǘƻǊł Ƴł ōȅǙ ǎǇǊłǾƴŜ
ǾȅǇƭƴŜƴłΣ ǊŜǎǇŜƪǘƝǾŜ Ƴł ƻōǎŀƘƻǾŀǙ ŘłǘǳƳ ǇǊŜŘŀƧŀΣ ǇŜőƛŀǘƪǳ ŀ ǇƻŘǇƛǎ ǇǊŜŘŀƧŎǳΦ 

рΦ ½#w¦Y! b9½!Ixd!
сΦ tǊŀǾƛŘŜƭƴǵ ǇǊŜǾŜǊǳΣ ǵŘǊȌōǳ ǎƻ ȊłƳŜƴƻǳ őŀǎǘƝΣ ƪǘƻǊŞ ǎŀ ƪŀȊƛŀ ƴƻǊƳłƭƴȅƳ ǇƻǳȌƛǘƝƳΣ ǵǇǊŀǾȅ ŀƭŜōƻ ȊƳŜƴȅ ƴŀ ȊƭŜǇǑƻǾŀƴƛŜ 

ǇǊƻŘǳƪǘǳ ƴŀ ǵőŜƭȅΣ ƪǘƻǊŞ ƴƛŜ ǎǵ ǇƻǇƝǎŀƴŞ Ǿ ǘŜŎƘƴƛŎƪƻƳ ƴłǾƻŘŜ ƴŀ ǇƻǳȌƛǘƛŜΣ ƻƪǊŜƳ Ǿ ǇǊƝǇŀŘŜΣ ƪŜř ƴŀ ȊƳŜƴȅ ōƻƭ 
ǇǊŜŘƭƻȌŜƴȇ ǎǵƘƭŀǎ a {!b Dw¦t! ŘΦŘΦ 

тΦ ½łǊǳƪŀ ǎŀ ƴŜǳȊƴłǾŀ Ǿ ƴŀǎƭŜŘǳƧǵŎƛŎƘ ǇǊƝǇŀŘƻŎƘΥ 
!ƪ ƪǳǇǳƧǵŎƛ ƴŜǇǊŜŘƭƻȌƝ ǎǇǊłǾƴǳ ȊłǊǳőƴǵ ƭƛǎǘƛƴǳ ŀ ŘƻƪƭŀŘ ƻ ƴłƪǳǇŜΦ 
!ƪ ƪǳǇǳƧǵŎƛ ƴŜŘƻŘǊȌƛŀǾŀƭ ƴłǾƻŘȅ ƴŀ ǇƻǳȌƛǘƛŜ ǇǊƻŘǳƪǘǳΦ 
!ƪ ǇǊƻŘǳƪǘ ōƻƭ ƻǘǾƻǊŜƴȇΣ ȊƳŜƴŜƴȇ ŀƭŜōƻ Ƙƻ ƻǇǊŀǾƻǾŀƭŀ ƴŜǇƻǾŜǊŜƴł ƻǎƻōŀΦ 
!ƪ ŎƘȅōȅ ƴŀ ǇǊƻŘǳƪǘŜ ǾȊƴƛƪƭƛ ǎǇƾǎƻōŜƴƝƳ ǾȅǑǑŜƧ ǎƛƭȅ ŀƪƻ ǎǵΥ ǵŘŜǊ ōƭŜǎƪǳΣ ǵŘŜǊ ŜƭŜƪǘǊƛŎƪŞƘƻ ǇǊǵŘǳ Ǿ ŜƭŜƪǘǊƛŎƪŜƧ ǎƛŜǘƛΣ 
ǇǊƝǊƻŘƴŞ ǇƻƘǊƻƳȅ ŀ ǇƻŘƻōƴŜΦ !ƪ ŎƘȅōȅ ǾȊƴƛƪƭƛ ƪǾƾƭƛ ƴŜǾƘƻŘƴŞƳǳ ǇƻǳȌƝǾŀƴƛǳ ŀƭŜōƻ ƴŜǎǇǊłǾƴŜƳǳ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘƻƳΦ !ƪ 
ŎƘȅōŀ ǾȊƴƛƪƭŀ ŎƘȅōƻǳ Ǿ ǎȅǎǘŞƳŜ ƴŀ ƪǘƻǊȇ ƧŜ ǇǊƻŘǳƪǘ ǇǊƛǇƻƧŜƴȇΦ
¢łǘƻ ȊłǊǳƪŀ ƴŜƳŜƴƝ ȊłƪƻƴƴŞ ǎǇƻǘǊŜōƛǘŜƯǎƪŞ ǇǊłǾŀ ǇƭŀǘƴŞ Ǿ {ƭƻǾŜƴǎƪƻƳ ǊŜǇǳōƭƛƪŜ Ǿƻ ǾȊǙŀƘǳ ƴŀ ǇǊłǾŀΣ ƪǘƻǊŞ ǇǊŜŘǇƛǎǳƧŜ 
ǾȇǊƻōŎŀΦ 

уΦ ±ȅƘƭłǎŜƴƛŜ ƻ ǎǵƭŀŘŜ ŀ ƪƻǇƛǳ ƻǊƛƎƛƴłƭƴŜƘƻ ±ȅƘƭłǎŜƴƛŀ ƻ ǎǵƭŀŘŜ ό9/ 5ŜŎƭŀǊŀǘƛƻƴ ƻŦ /ƻƴŦƻǊƳƛǘȅύ ǎƛ ƧŜŘƴƻŘǳŎƘƻ ƴłƧŘŜǘŜ ƴŀ
ƴŀǑŜƧ ǿŜōƻǾŜƧ ǎǘǊłƴƪŜ ǿǿǿΦƳǎŀƴΦƘǊκŘƻƪǳƳŜƴǘŀŎƛƧŀŀǊǘƛƪŀƭŀ

błȊƻǾ ǇƻǎƪȅǘƻǾŀǘŜƯŀ ȊłǊǳƪȅΥ a {!b Dw¦t! ŘΦŘΦΣ .ǳȊƛƴǎƪƛ ǇǊƛƭŀȊ млΣ мллмл ½ŀƎǊŜōπ.ǳȊƛƴΣ /Ǌƻŀǘƛŀ  
¢ŜƭΥ Ҍоур м осрпπфсмΣ CŀȄΥ Ҍоур м оср пфун 
ŜπƳŀƛƭΥ ƛƴŦƻϪƳǊǎŜǊǾƛǎΦƘǊΣ ǇǊƻŘŀWŀϪƳǊǎŜǊǾƭǎΦƘǊΣ  ƘǘǘǇΥκκǿǿǿΦǾƛǾŀȄΦŎƻƳ

5#¢¦a twNWa¦ 
twN{¢whW! 5h {9w±L{¦

5#¢¦a htw!±¸

5#¢¦a twNWa¦ 
twN{¢whW! 5h {9w±L{¦

5#¢¦a htw!±¸

5#¢¦a twNWa¦ 
twN{¢whW! 5h {9w±L{¦

5#¢¦a htw!±¸

a {!b DǊǳǇŀ ŘΦŘΦΣ .ǳȊƛƴǎƪƛ ǇǊƛƭŀȊ млΣ мллмл ½ŀƎǊŜōπ.ǳȊƛƴ   ǘŜƭΥ Ҍоур м осрп фсм   ǿǿǿΦƳǎŀƴΦƘǊ   ŜπƳŀƛƭΥ ƘŜƭǇŘŜǎƪϪƳǎŀƴΦƘǊ 

½#w¦2b# [L{¢Lb! {Y



/ŜƴǘǊłƭƴȅ ǎŜǊǾƛǎ ǇǊŜ {ƭƻǾŜƴǎƪƻΥ 

aŜǎǘƻ  {ŜǊǾƛǎ !ŘǊŜǎŀ ¢ŜƭŜŦƽƴƴŜ őƝǎƭŀκ9πƳŀƛƭ 

tǊŀǑƻǾ 5πW ǎŜǊǾƛŎŜΦǎΦǊΦƻ
~ŜōŀǎǘƻǾǎƪł нролκр 
лул лс tǊŜǑƻǾ 

Ҍпнм рм тт ст ссс
Ҍпнм флн тун пнт 
ŘƧǎŜǊǾƛǎϪŘƧǎŜǊǾƛǎΦƴŜǘ
ǿǿǿΦŘƧǎŜǊǾƛǎΦƴŜǘ 

hōǊłǙǘŜ ǎŀ ƴŀ ŎŜƴǘǊłƭƴȅ ǎŜǊǾƛǎΦ .ǳŘǵ ǇǊƛƧŀǘŞ ƴŀ ƴŀƧōƭƛȌǑƝ ƳƛŜǎǘƴŜ ǎƭǳȌōȅ Ǿƻ ǾŀǑŜƧ ƻōƭŀǎǘƛΦ 

a {!b DǊǳǇŀ ŘΦŘΦΣ .ǳȊƛƴǎƪƛ ǇǊƛƭŀȊ млΣ мллмл ½ŀƎǊŜōπ.ǳȊƛƴ   ǘŜƭΥ Ҍоур м осрп фсм   ǿǿǿΦƳǎŀƴΦƘǊ   ŜπƳŀƛƭΥ ƘŜƭǇŘŜǎƪϪƳǎŀƴΦƘǊ 

½h½b!a {9w±L{h± {Y



±#¿9bN ½#Y!½bN/LΗ 
5ŠƪǳƧŜƳŜ ±łƳΣ ȌŜ ƧǎǘŜ ǎƛ ȊŀƪƻǳǇƛƭƛ ǎǇƻǘǌŜōƛő ±ƛǾŀȄΣ ŀ ŘƻǳŦłƳŜΣ ȌŜ ōǳŘŜǘŜ ǎŜ ǎǾȇƳ ǾȇōŠǊŜƳ ǎǇƻƪƻƧŜƴƛΦ tƻƪǳŘ ōǳŘŜ Ǿ 
ȊłǊǳőƴƝ ƭƘǻǘŠ ǇƻǘǌŜōƴł ƻǇǊŀǾŀ ǾȇǊƻōǳΣ ǇǊƻǎƝƳŜ ±łǎΣ ŀōȅǎǘŜ ǎŜ ǇƻǊŀŘƛƭƛ ǎ ŀǳǘƻǊƛȊƻǾŀƴȇƳ ǇǊƻŘłǾŀƧƝŎƝƳΣ ƪǘŜǊȇ ±łƳ ǾȇǊƻōŜƪ 
ǇǊƻŘŀƭΣ ƴŜōƻ ƴłǎ ƪƻƴǘŀƪǘǳƧǘŜ ƴŀ ƴƝȌŜ ǳǾŜŘŜƴȇŎƘ ǘŜƭΦ őƝǎƭŜŎƘ ŀ ŀŘǊŜǎŜΦ ty95 th¦¿L¢Na ±ºwh.Y¦ {L twh{Na t92[L±= 
ty92¢=¢9 thY¸b¸ tyL[h¿9b; Y ±ºwh.Y¦Η 

ah59[ {th¢y9.L29 
{;wLh±; 2N{[h 
5!¢¦a twh59W9 
2N{[h ¨2¢¦ twh5#±!WN/NIh 
th5tL{ ! w!½N¢Yh 
twh5#±!WN/NIh 

мΦ ¢ƻǳǘƻ ȊłǊǳƪƻǳ a {!b DǊǳǇŀ Ƨŀƪƻ ǇƻǎƪȅǘƻǾŀǘŜƭ ȊłǊǳƪȅ Ǿ 2Ŝǎƪł ǊŜǇǳōƭƛŎŜ ȊŀǊǳőǳƧŜ ōŜȊǇƭŀǘƴƻǳ ƻǇǊŀǾǳ ǾȇǊƻōƪǳ Ǿ ǎƻǳƭŀŘǳ 
ǎ ǇƭŀǘƴȇƳƛ ǇǌŜŘǇƛǎȅ ŀ Ǿ ǎƻǳƭŀŘǳ ǎ ǇƻŘƳƝƴƪŀƳƛ ǳǾŜŘŜƴȇƳƛ Ǿ ǘƻƳǘƻ ȊłǊǳőƴƝƳ ƭƛǎǘǳΦ 
¢ƻǳǘƻ ȊłǊǳƪƻǳ ȊŀǊǳőǳƧŜƳŜΣ ȌŜ ǇǌŜŘƳŠǘ ǘŞǘƻ ȊłǊǳƪȅ ōǳŘŜ ŦǳƴƎƻǾŀǘ ōŜȊ ȊłǾŀŘ ȊŀǇǌƝőƛƴŠƴȇŎƘ ŜǾŜƴǘǳłƭƴƝ ŎƘȅōƻǳ Ǉǌƛ 
ǾȇǊƻōŠΣ ƴŜōƻ ǾŀŘƻǳ ƳŀǘŜǊƛłƭǳΦ ±ǑŜŎƘƴȅ ȊłǾŀŘȅΣ ƪǘŜǊŞ ŜǾŜƴǘǳłƭƴŠ ǾȊƴƛƪƴƻǳΣ ōǳŘƻǳ Ǿ ȊłǊǳőƴƝ ƭƘǻǘŠ ȊŘŀǊƳŀ ƻŘǎǘǊŀƴŠƴȅ Ǿ
ŀǳǘƻǊƛȊƻǾŀƴŞƳ ǎŜǊǾƛǎǳΦ 

нΦ ½#w¦2bN th5aNbY¸ ½łǊǳőƴƝ ƭƘǻǘŀ ȊŀőƝƴł Ǉƭȅƴƻǳǘ ƻŘŜ ŘƴŜ ȊŀƪƻǳǇŜƴƝ ǾȇǊƻōƪǳ ŀ ǘǊǾł нп ƳŠǎƝŎǻΦ
оΦ ± ǇǌƝǇŀŘŠ ǾŀŘȅ ǾȇǊƻōƪǳΣ ƪǘŜǊȇ ƧŜ ǇǌŜŘƳŠǘŜƳ ǘŞǘƻ ȊłǊǳƪȅΣ ȊŀǊǳőǳƧŜƳŜΣ ȌŜ ǘŜƴǘƻ ǾȇǊƻōŜƪ ƻǇǊŀǾƝƳŜ Ǿ Ŏƻ ƳƻȌƴł ƴŜƧƪǊŀǘǑƝ

ƭƘǻǘŠ ŀ ǘƻ ƴŜƧǇƻȊŘŠƧƛ Řƻ ол ŘƴǻΦ tƻƪǳŘ ǾȇǊƻōŜƪ ƴŜōǳŘŜ ƳƻȌƴŞ ƻǇǊŀǾƛǘ ƴŜōƻ ƴŜōǳŘŜ ƻǇǊŀǾŜƴ Řƻ ол ŘƴǻΣ ōǳŘŜ
ǾȅƳŠƴŠƴ Ȋŀ ƴƻǾȇΦ ½łǊǳƪŀ ōǳŘŜ ǇǊƻŘƭƻǳȌŜƴŀ ƻ Řƻōǳ ǘǊǾłƴƝ ƻǇǊŀǾȅΦ 

пΦ ½łǊǳƪŀ ǎŜ ǳȊƴłǾł ǇƻǳȊŜ ǎ ǇǌŜŘƭƻȌŜƴȇƳ ǇǊƻŘŜƧƴƝƳ ŘƻƪƭŀŘŜƳ ŀ ǘƝƳǘƻ ȊłǊǳőƴƝƳ ƭƛǎǘŜƳΣ ƪǘŜǊȇ ƳǳǎƝ ōȇǘ ǌłŘƴŠ ǾȅǇƭƴŠƴȇ ŀ
ƳǳǎƝ ǘŜŘȅ ƻōǎŀƘƻǾŀǘ ŘŀǘǳƳ ǇǊƻŘŜƧŜΣ ǊŀȊƝǘƪƻ ŀ ǇƻŘǇƛǎ ǇǊƻŘłǾŀƧƝŎƝƘƻΦ 

рΦ ½#w¦Y! b9½!Iwb¦W9
сΦ tǊŀǾƛŘŜƭƴƻǳ ƪƻƴǘǊƻƭǳΣ ǵŘǊȌōǳ ŀ ǾȇƳŠƴǳ ǎƻǳőłǎǘƝΣ ƪǘŜǊŞ ǎŜ ƻǇƻǘǌŜōƻǾłǾŀƧƝ ōŠȌƴȇƳ ǇƻǳȌƝǾłƴƝƳΣ ǵǇǊŀǾȅ ƴŜōƻ ȊƳŠƴȅ ǎ

ŎƝƭŜƳ ǾȅƭŜǇǑŜƴƝ ǾȇǊƻōƪǳΣ ƪǘŜǊŞ ƴŜƧǎƻǳ ǇƻǇǎłƴȅ Ǿ ǘŜŎƘƴƛŎƪȇŎƘ ǇƻƪȅƴŜŎƘ ƪ ǇƻǳȌƝǾłƴƝΣ ǇƻƪǳŘ ƪ ǘŠƳǘƻ ǵǇǊŀǾłƳ ƴŜƴƝ
ǇǌŜŘƭƻȌŜƴ ǎƻǳƘƭŀǎ a {!b DǊǳǇŀ ŘΦŘΦ 

тΦ ½łǊǳƪŀ ǎŜ ƴŜǾȊǘŀƘǳƧŜ ƴŀ ƴłǎƭŜŘǳƧƝŎƝ ǇǌƝǇŀŘȅΥ 
tƻƪǳŘ ƪǳǇǳƧƝŎƝ ƴŜǇǌŜŘƭƻȌƝ ǇǊƻŘŜƧƴƝ ŘƻƪƭŀŘΦ 
tƻƪǳŘ ƪǳǇǳƧƝŎƝ ƴŜŘƻŘǊȌƻǾŀƭ Ǉƻƪȅƴȅ ƪ ǇƻǳȌƝǾłƴƝ ǾȇǊƻōƪǳΦ 
tƻƪǳŘ ōȅƭ ǾȇǊƻōŜƪ ƻǘŜǾƝǊłƴΣ ǳǇǊŀǾƻǾłƴ ƴŜōƻ ƻǇǊŀǾƻǾłƴ ƴŜƻǇǊłǾƴŠƴƻǳ ƻǎƻōƻǳΦ 
tƻƪǳŘ ȊłǾŀŘȅ ƴŀ ǾȇǊƻōƪǳ ǾȊƴƛƪƭȅ ǇǻǎƻōŜƴƝƳ ǾȅǑǑƝ ƳƻŎƛΣ Ƨŀƪƻ ƧǎƻǳΥ ǵŘŜǊ ōƭŜǎƪǳΣ ǇǌŜǇŠǘƝ Ǿ ŜƭŜƪǘǊƛŎƪŞ ǎƝǘƛΣ ȌƛǾŜƭƴƝ ǇƻƘǊƻƳȅ
ŀ ǇƻŘƻōƴŠΦ tƻƪǳŘ ȊłǾŀŘȅ ǾȊƴƛƪȅ ǇƻǑƪƻȊŜƴƝƳ Ǿ ŘǻǎƭŜŘƪǳ ǇƻǳȌƝǾłƴƝ ǎǇƻǘǌŜōƛőŜ Ǿ ǊƻȊǇƻǊǳ ǎ Ǉƻƪȅƴȅ ƴŜōƻ ƴŜǎǇǊłǾƴƻǳ
ŘƻǇǊŀǾƻǳΦ tƻƪǳŘ ȊłǾŀŘŀ ƴŀǎǘŀƭŀ ŎƘȅōƻǳ Ǿ ǎȅǎǘŞƳǳΣ ƪŜ ƪǘŜǊŞƳǳ ƧŜ ǇǌƝǎǘǊƻƧ ǇǌƛǇƻƧŜƴΦ 
tǊłǾŀ ǎǘŀƴƻǾŜƴł ǾȇǊƻōŎŜƳ Ǿ ǘŞǘƻ ȊłǊǳŎŜ ƴŜƳŠƴƝ Ȋłƪƻƴƴł ǎǇƻǘǌŜōƛǘŜƭǎƪł ǇǊłǾŀ ǇƭŀǘƝŎƝ 2ŜǎƪŞ ǊŜǇǳōƭƛŎŜΦ 

уΦ tǊƻƘƭłǑŜƴƝ ƻ ǎƘƻŘŠ ŀ ƪƻǇƛƛ ƻǊƛƎƛƴłƭƴƝƘƻ tǊƻƘƭłǑŜƴƝ ƻ ǎƘƻŘŠ ό9/ 5ŜŎƭŀǊŀǘƛƻƴ ƻŦ /ƻƴŦƻǊƳƛǘȅύ ƳǻȌŜǘŜ ǇǌŜǾȊƝǘ ƴŀ ƴŀǑƝ 
ƛƴǘŜǊƴŜǘƻǾŞ ǎǘǊłƴŎŜ ǿǿǿΦƳǎŀƴΦƘǊκŘƻƪǳƳŜƴǘŀŎƛƧŀŀǊǘƛƪŀƭŀ

błȊŜǾ ŦƛǊƳȅ ǇƻǎƪȅǘƻǾŀǘŜƭŜ ȊłǊǳƪȅΥ a {!b Dw¦t! ŘΦŘΦΣ .ǳȊƛƴǎƪƛ ǇǊƛƭŀȊ млΣ мллмл ½ŀƎǊŜōπ.ǳȊƛƴΣ /Ǌƻŀǘƛŀ 
¢ŜƭΥ Ҍоур м осрпπфсмΣ CŀȄΥ Ҍоур м оср пфун 
ŜπƳŀƛƭΥ ƛƴŦƻϪƳǊǎŜǊǾƛǎΦƘǊΣ ǇǊƻŘŀWŀϪƳǊǎŜǊǾƭǎΦƘǊΣ  ƘǘǘǇΥκκǿǿǿΦǾƛǾŀȄΦŎƻƳ

5!¢¦a tyLW9¢N 
{th¢y9.L29 Y htw!±= 

5!¢¦a htw!±¸ 

5!¢¦a tyLW9¢N 
{th¢y9.L29 Y htw!±= 

5!¢¦a htw!±¸ 

5!¢¦a tyLW9¢N 
{th¢y9.L29 Y htw!±= 

5!¢¦a htw!±¸ 

a {!b DǊǳǇŀ ŘΦŘΦΣ .ǳȊƛƴǎƪƛ ǇǊƛƭŀȊ млΣ мллмл ½ŀƎǊŜōπ.ǳȊƛƴΣ /Ǌƻŀǘƛŀ   ǘŜƭΥ Ҍоур м осрп фсм   ǿǿǿΦƳǎŀƴΦƘǊ   ŜπƳŀƛƭΥ ƘŜƭǇŘŜǎƪϪƳǎŀƴΦƘǊ 

½#w¦2bN [L{¢ /½



aŠǎǘƻ {ŜǊǾƛǎ !ŘǊŜǎŀ ¢ŜƭŜŦƻƴ κ 9πƳŀƛƭ 

.ȅǎǘǌƛŎŜ ƴŀŘ tŜǊƴǑǘŜƧƴŜƳ 2Ŝǎƪȇ ǎŜǊǾƛǎ ŀΦǎΦ
Y hŎƘƻȊƛ тсм 
.ȅǎǘǌƛŎŜ ƴŀŘ tŜǊƴǑǘŜƧƴŜƳ 

Ҍпнл рсм ммл сфо 
ōȅǎǘǊƛŎŜϪŎŜǎƪȅǎŜǊǾƛǎΦŎȊ

a {!b DǊǳǇŀ ŘΦŘΦΣ .ǳȊƛƴǎƪƛ ǇǊƛƭŀȊ млΣ мллмл ½ŀƎǊŜōπ.ǳȊƛƴΣ /Ǌƻŀǘƛŀ   ǘŜƭΥ Ҍоур м осрп фсм   ǿǿǿΦƳǎŀƴΦƘǊ   ŜπƳŀƛƭΥ ƘŜƭǇŘŜǎƪϪƳǎŀƴΦƘǊ 

{9½b!a {9w±L{bN/I aN{¢ /½







 

 

 

 



 

 

 



 

 





www.VIVAX.com




